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QUAN TRI VON LUAN CHUYEN

Chuong nay sé& cung cip cho ban cac ndi dung sau:
= Cac chinh sach co ban ciia quan tri vn luan chuyén bao gdm céac quyét dinh vé quy mé, co
cAu tai san va cac bién phap khai thac ngudn tai tro cho vén luan chuyén,
= Quan trj cc yéu t6 céu thanh cta v6n luan chuyén bao gom tién mat, khoan phai thu va ton
kho,

=  Cac bién phap tai tro ngin han.
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GIOI THIEU CHUONG

Vén luan chuyén theo nghia rong la gia tri cua toan bo tai san luu dong, 14 nhimg tai san gin
lién vé6i chu ky kinh doanh cua cong ty. Trong mdi chu ky kinh doanh, chung chuyén hoa qua
tat ca cac dang ton tai tir tién mat dén ton kho, khoan phai thu va tré v& hinh thai co ban ban
dau 1a tién mat. Véi su chuyén hoa nhanh nhu vay, cac hoat dong quan tri von luan chuyén
chiém gan nhu phan 16n thoi gian va tm tri ciia cac nha quan tri tai chinh. Nhiém vu dap ung
day da nhu cau vén cho von luan chuyén 1a yéu t6 thiic ddy sy chuyén hoa nhanh chéng giira
céc hinh thai ton tai co ban cua tai san luu dong dé lién tuc san sinh ra ngan quy. Vé lich str,
quan tri von luan chuyén 1a nhiém vu tién than cta quén tri tai chinh co dién. Quan txi von
luan chuyén da ra doi trude khi quan trj tai chinh hinh thanh nhu mét mén khoa N

Mit khac, hau hét cac ¥ tuong vé viéc ning cao hiéu qua von luan chuy@ ngudn
va nhan duoc su hd trg dic luc tir cac linh vice khac. Ching han, cac chu iaW¢é cung Ung,
quan tri san xudt va cong nghé thong tin thudng phdi hop véi bo phén@ting dé tim ra
phuong thirc phan phdi hiéu qua hon, 1am cho cac qua trinh chuygf*hoa tét hon. Trong quan
hé tinh vi d6, cac nha quan tri tai chinh tham gia vao viéc d4 ¢ uvu diém va loi ich
khac nhau cuia timg hé thong. Quan tri von ludn chuyén con d%uan hé gitra tirng bo phan
céu thanh cling nhu tong thé ciia von luan chuyén mot cachvhoply va tim ra cac ngudn von
phu hop dé tai tro cho von luan chuyén. Nhu vdy, quan trityon luan chuyén tac dong truc tiép
lén trang thai sinh lgi va rii ro cua doanh nghiép.

Noi dung ctia quan tri tai chinh dya trén Q t hai van dé co ban:

. A , @ Y T Coas oo
@y Mtc tai san luu dong hop 1y C ty nen duy tri doi vdi tung loai tai san cling
nhu toan bo tai san luu don

1

2) Cong ty nén suir dung n& a0 d€ tai tro tai san luu dong?

Tur hai ndi dung co ban nay, nay s€ nghién ctru:

(D Céac chinh sac a quan tri von luan chuyén bao gom cac quyét dinh vé
quy mo, camgtail san va cac bién phap khai thac ngudn tai tro cho von luin
chuyén,

2) Quan tr@éu to cau thanh ctia von ludn chuyén bao goém tién mat, khoan phai

thufva ton kho,
(3 Q én phap tai trg ngén han.
i #4i thoedai han c6 anh hudng dén cac quyét dinh dai han vé dau tu va tai tro cling nhu

cau truc tai chinh cua doanh nghi€p nén s€ dugc nghién ctru trong cac chuong sau con trong
chuong'nay, ching ta tip trung vao nguodn tai trg ngan han.

5.1 CAC CHINH SACH CO BAN CUA QUAN TRI VON LUAN CHUYEN
Céc chinh sach co ban cta vn luan chuyén giai quyét hai van dé 16n:
» Th{r nhét, dau tu bao nhiéu vao tai san luu dong, va dau tu vao tai san nao?
= Tht hai, sir dung ngudn von nao dé tai trg cho von luan chuyén?

Hai van d€ nay déu cé tac dong tryc ti€p va tong hop 1€n tinh sinh 1gi cling nhu rti ro cua
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doanh nghiép. Tuy nhién, dé don gian, truéc hét, ching ta nghién ctru timg chinh sach riéng 1
v6i gia thiét 1a cac yéu td khac khong do6i. Cudi cliing, chiing ta nghién ciru anh huéng tong
hop cua ching 1én hi€éu qua chung ctia doanh nghiép.

Trude khi di vao chi tiét timg quyét dinh, dé hiéu sau hon vé quy ludt chuyén ho4 giita cac
hinh théi co ban ctia von luan chuyén trong chu ky kinh doanh, chung ta can nghién ctru mét
cach chi tiét qua trinh chuyén hoa thanh tién cua cac tai san.

5.1.1 Chu ky chuyén hoa thanh tién ciia cAc tai san

a- Chu ky chuyén héa thanh tién

Trong modt chu ky kinh doanh, céc tai san luu dong chuyén hoa lién tuc qua ta
thai, tir tién mat, dén ton kho, khoan phai thu va quay trd lai tién mat. Chu ky n3
ky chuyén d6i tién mat. Chinh sach vén ludn chuyén hiéu qua phai dam bag. gi
thoi gian tir khi tra tién mua nguyén vat liéu dén khi thu tién ban tin dung

thanh todn céc

Chu ky chuyén héa tién mit bao gdm khoang thoi gian tir khi con
khoan ng dén khi thu tién mat. Trong khoang thoi gian dé, ¢ cac @" sau day:
1. Chu ky chuyén hod ton kho: 14 thoi gian binh quan ci ét @é’Chuyén hoa nguyén vat
liéu thanh san pham cudi cing va ban cho nguoi figu . Chi tiét ra, khoang thoi
gian nay gém thoi gian binh quan nguyén vat lida,¢ tong kho, toan bo thoi gian chu

ky san xuat, thoi gian binh quan san pham ton. kho.

quyén khoan phai thu thanh tién mit,
ang ké tir thoi diém ghi hoa don. Ban
c¢6 thé ude luong duoc ky thu tién&p uan, hay con goi 1a s6 ngay ban hang. Ban
cling c6 thé tinh bang cach chid khean®phai thu cho doanh s6 ban tin dung binh quan

moi ngay. &
3. Ky thanh toan binh qu% dai thoi gian tu khi mua nguyén vat li¢u hay thué lao

2. Ky thu tién binh qudn: 1a khoang thoi
nghia la thoi gian can thiét dé thuytiéaltr

dong dén khi thanh,tog
4. Chu ky chuyén enJmat: bang tong thoi gian tir khi chi tién mat dén khi nhan tién
8myhod tien mat vi vay bang khoan thoi gian binh quan dong von duoc

mat. Ky ch
duy tri dudihinh.thuec tai san luu dong.
[ 2

0.

Hoan thanh sén
pham va tiéu thu

< Ky chuyén ho4 . N
A Y
ton kho (72 ngay)—%‘i Ky thu tien ———¥|

Thoi gian tri
hoén thanh toan Ky chuyén hod tién mat —
(30 ngay)
Ngay
Nhan NVL Thanh toan tién Eﬁ“ﬁ?én
mua NVL A0 Hane

Hinh 5-1. Chu ky chuyén héa tién mit ciia cong ty HT
C6 thé ap dung dinh nghia nay dé xay dung phuong trinh tinh chu ky chuyén hoa tién mit.
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Khai niém nay dugc biéu dién trong hinh 5.1. Mdi yéu td c6 mot gia tri xac dinh va nhu vay
chu ky chuyén hoa tién mit c6 thé dugc biéu dién trong phuong trinh sau:
Chu ky chuyén hoa Chu ky chuyén hoa B Ky thu tién binh Chu ky thanh toan
tién mat t6n kho quan binh quan
b - Riit ngin chu ky chuyén ho tién mit

Muc tiéu ciia cong ty 1a rat ngan chu ky chuyén hoa tién mat dén mirc ti da nhung khong lam

anh huong dén hoat dong san xuét ciia cong ty. Diéu nay s& lam ting loi nhuan vi néu chu ky

chuyén hoa tién mit cang dai, nhu ciu tai tro tir bén ngoéi cang lon va viéc tai trg luc do cang

1am ting phi ton von va do vay, lam giam gia tri kinh té gia ting cua cong ty.

C6 thé rat ngan chu ky chuyén hod tién mit bang cach:

= Giam chu ky chuyén ho4 ton kho bang thic diy qua trinh san xui @thu hang
hoa,

=  Giam ky thu tién bang thuc diy chinh sach ban hang va thu @p ly,

= Hay kéo dai thoi gian thanh toan bang tri hoan thoi ghet an cho cac nha cung

cap.
Céc cong ty thuc hién cic hoat dong nay dé rat n ky chuyén hoa tién mit néu

chung khong lam tang chi phi va cling khong lam giam doa

Quy mo, cau truc va toc do ludn chuyén ct dong phu thudc vao nhiéu nhan to
khac nhau bao gom: &

* Loai san pham san xuat,

= Do dai chu ky san xudt s
* Muc doanh thu (doanh
thu),

= Chinh sach ton ( ton kho an toan phai duy tri),

caohon can nhiéu dau tu hon va ton kho va khoan phai

* Chinh sac
=  Mirc do Q a trong viéc quan tri tai san luu dong.

¢ - Khai niém v

%

¥duy tri von luan chuyén bang khong.

chu
i niém vé quan tri von luan chuyén bang khong duoc dinh nghia theo cach riéng: Vén
luan chuyén = Ton kho + Khoan phai thu - Khoan phai tra. Khai niém nay c6 thé giai thich

rang ton kho va khoan phai thu 14 co s& tao nén doanh thu, nhung chinh tén kho cé thé dugc
tai tro boi cac nha cung cip théng qua khoan phai tra.

n chuyén bang khong

chu ky chuyén hoa tién mat, c6 thé hinh dung tinh hudng, trong dé, chu ky

mit tién dén khong, luc d6, chung ta khong can dén vén luan chuyén, hay noi

Nhimng ngudi dé xudng khai niém vén luan chuyén bang khong cho rang su dich chuyén
theo muc tiéu nay khong chi lam ting ngudn ngan quy cho cong ty ma con gitp ddy nhanh
qué trinh san xuat va gitip cic cong ty phan phdi nhanh hon va hoat dong hiéu qua hon. Giam
vbn ludn chuyén va ting doanh s6 c6 hai lgi ich co ban vé mit tai chinh. Trudc hét, mdi dong
tién dwoc giai phong nhd giam t6n kho va khoan phai thu hodc nho ting khoan phai tra. Viéc
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nay lam ting ngudn ngan quy cho cong ty. Thir hai, viéc dich chuyén theo hudng quan tri vn
luan chuyén bang khong thuong 1am ting thu nhap cho doanh nghiép. Vi cong ty phai tra chi
phi cho khoan von dau tu vao von luan chuyén nén giam ngudn von nay sé& dem lai khoan tiét
kiém c6 dinh vé vén. Bén canh cac loi ich tai chinh, viéc giam vdn ludn chuyén s& day cong ty
vao ap luc phai san xuét va phan phdi voi toc do nhanh hon cac ddi thu canh tranh, tir d6 gitp
ho ting thém thi phan & nhitng khu vuc con bo qua trude ddy va co thé ban véi gia cao hon
nho cung cap dich vu tét hon. Hon nira, khi khong co6 ton kho, nguoi ta c6 thé giai phong kho
hang va ca doi ngii lao dong, trang thiét bi ciing dugc giam di va nhimng hang hoa qua han
duogc giam tdi thiéu.

cong ty chi can san xuat theo don dat hang ma khong can phai du doan n
nhiéu ton kho va do véy co6 thé quan 1y ton kho mot cach hiéu qua. Cac ¢
dau san xuat sau khi nhan don hang nhung van c6 thé dam bao dap tng

phan phdi cho khach hang. Hé thong ndy duogc biét dén nhu 13 hé théng quan tri dong nhu ciu

A

hay con la quan tri dya vao nhu cau, va duoc xay dung dua tr
kho dung thoi han (Just-in-time). Tuy nhién, quan tri dong
hon hé théng dung thoi han vi né doi hoi tit ca cac yéu td
dong nhanh va hiéu qua.

n g phép kiém soat ton
4u thuong c6 pham vi rong

c & thong san xuat phai hoat

Pé dat myc tiéu von luan chuyén bang kho i don hang va cac bd phan trong hé¢
thong phai van chuyén véi toc do tdi da, luc 1 ta phai sir dung dir liéu dién ta thay
thé cho gidy to. Cac don hang dich chuy? t n'fanh chinh d&én nha may, cac tuyén san
xudt linh hoat mdi ngay san xut san ph#
san xuat dén cac xe tai hay toa tau
tac nghén vi hang ton kho, ha
hiéu qua tang 1én, von luan ch

0 p
3, déng san phadm hoan thanh s& di chuyén tir noi

Nhu vay, 16 rang k%ﬂl tat ca cac cong ty déu co thé duy tri von luan chuyén bang
khéng va dat dugc mu at hiéu qua t6i wu. Tuy nhién, nd lyc trong viéc giam thiéu
khoan phai thu va ong thoi voi tang toi da khoan phai tra s& giup cong ty giam dau

tu vao von luan.chu a tiét kiém duoc nhicu chi phi san xuat va tai chinh.

cho chinh sach vén luan chuyén bang khong, khong don gian va kho co thé
hét cac cong ty. Noi chung, cac nha quén tri tai chinh van phai giai quyét hai
6n cua quan tri von luu dong: dau tu bao nhiéu cho tai san luu dong va dau tu vao
nhirnglai san nao trén co s danh doi giira thu nhap va ri ro.

5.1.2 Chinh sach dau tu tai sin lvu dong
Pé thao luan va phan tich dugc dé dang, cac nhan td trén s& duoc gilr ¢ dinh. Thay vi tép
trung vao viéc phan tich cac nhan t6 d6, phan nay s& danh gia quan hé danh dbi gitra rai ro va
thu nhap véi nhitng mirc d6 dau tu von luan chuyén khac nhau.

a- Cac can nhiic quyét dinh trong diu tw von ludn chuyén
Céac nha quan tri tai chinh bi dat trong tinh hudng phai giai quyét vin dé nén dau tu bao nhiéu
vao tai san luu dong, va dau tu cho tai san nao? Bai 18, cac tai san nay chuyén hoa thanh tién
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nhanh trong mot chu ky kinh doanh. Céu tric va chat luong cua tai san luu dong quyét dinh
ngan qui dé dap tng véi cac nghia vu tai chinh. Song, viéc cd gang duy tri nhiéu tai san thanh
toan lai anh huong dén kha nang sinh lgi, boi chinh cac tai san thanh toan c6 kha nang sinh loi
thap.

Pé hiéu 13 sy can nhic, chung ta thir khao sat thi nghiém vé mot cong ty trong viéc dau tu
tai san luu dong voi gia thiét nhu sau:

=  (Cong ty dang hoat dong trén co s khai thac qui mé hop 1y, vi vdy, tai san cb dinh, va
doanh s s& khong d6i v6i cac chinh sach vé tai san luu dong. Gia sir mirc doanh sb
hién tai 14 1 ty dong va tong tai san cd dinh 1a 300 triéu ddng.

* Loi nhuén hoat dong khong bi anh hudng boi cac chinh sach dau tu i [uu
dong. Gia su ty 1€ loi nhuan hoat dong trén doanh s6 hién tai dat 1 \ 1a 100
triéu dong.

= Chinh sach ton kho va khoan phai thu 14 hop 1y tng véi mh thu nay nén
tong muc ton kho va khoan phai thu khong thay d6i. Trong d&%sfa tri ton kho 1a
200 triéu dong va khoan phai thu 1a 100 triéu dong.

Nhu véy, tong tai san luu dong va co céu tai san thanh to%g ong tai san luu dong chi
con phu thudc vao tong mirc tién mit ma cong ty mudn duatriadiéu nay co thé 1y giai bang
nhirng mong mudn khac nhau ctia nha quan tri vé dong n nham dap ung cac khoan no.
Chung ta xét cac phuong an duy tri tién mat twonggiig 50; 100; va 150 triéu dong. Két qua vé

kha ning sinh 1oi trén tai san 1an luot cia timg phite dugc biéu dién trong bang 5.1.
Bang 5-1. Vi du vé cic chinh sich dﬁﬂ@n

Phuong an 1 Phuwong an 2 Phuwong 4n 3

yén Dvt: triéu dong

Doanh sb du doan Q 1.000 1.000 1.000
EBIT dy do4n @ 100 100 100
Tai san ¢b dinh @ 300 300 300
Tén kho e\ 200 200 200

Khoan phai thu 100 100 100

Tién mat 50 100 150
Tai san @. 350 400 450
sa

650 700 750
Tai sap.thanh todn nhanh 150 200 250
Tai san luu dong/tong tai san 53,8% 57,1% 60%
Tai san thanh toan nhanh/TSLD 42.9% 50% 55,6%
No ngén han 200 200 200
Vén luan chuyén rong 150 200 250
Kha niing thanh toan hién thoi (1in) 1,75 2 2,55
Kha nang thanh toan nhanh (léin) 0,75 1,00 1,25

Quay vong tai san (vong) 1,54 1,43 1,33
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EBIT/Tong tai sin 15,38% 14,29% 13,33%

Céac phuong an chi khac nhau vé luong tién mat, song trong diéu kién cac yéu td khac
khong ddi, didu nay cho thiy su khic nhau vé tong mirc tai san luu dong, ciing nhu ciu tric
tai san luu dong. Véi cach gia thiét nay, chiing ta ¢ mo ta dugc cach thirc ra quyét dinh vé tai
san luu dong khac nhau. Qua thi nghiém, c6 thé rut ra cac két luan sau:

= Thi nhét, cang ting tai san luu dong, ting ty 18 tai san thanh toan, kha ning thanh
toan cua cong ty s€ tang 1én.

= Tht hai, cang tang tai san luu dong, tang ty 1¢ tai san thanh toan, toc do quay vong
clia tong tai san giam.

* Thu ba, cang tang tai san luu dong, tang ty I¢ tai san thanh toan, kha

trén tong tai san giam. Q
C6 thé giéi thich rang viéc duy tri qua nhiéu tai san luu dong va tai toan trong

khi doanh s6 khong d6i d lam cho bo phan tai san nay ludn chuyén cha an than cac tai
san luu dong va tai san thanh toan von 1a cac tai san sinh loi tha no6 cling lam gidm kha
ning sinh lgi cta tong tai san. Qua khao sat kha ning thanh toa m

gia ting cac tai san thanh toan giup cai thién ddng ké kha
céc nha quan tri khong mudn rui ro trong viéc chuyén hé

ng ta cling thay rang viéc

h toan cua cong ty. Co6 1€
en dé dap g no, ho s& gia
tang tai san thanh toan, va di nhién, phai chip nhan giam 0 quay vong va kha nang sinh
lo1 cua tai san.
uong an 1, 2 va 3 ¢ trén la ba chinh
han ché, chinh sach 6n hoa, chinh sach tha
wong an trén tuong Gmg véi cac mic do dau
tu tai san luu dong khac nhau. Vgifchinh séch han ché, tai san luu dong chuyén hoa thanh

01 déng tai san luu dong s€ van dong nhanh hon va

doanh thu véi téc d6 nhanh hoz
hiéu qua hon. Cac chinh sach & @ a tha long sir dung nhiéu von luan chuyén hon dé tao ra
qua va toc do luan chuyén cua tai san luu dong s€ cham hon.

mot déng doanh thu, do v
Tai san | 0 Su dong)
A Tha long
é 450 On hoa
/ Han ché
350

» Doanh thu

500 1000 1500

Trong tai chinh, nguoi ta goi ba phuong &
. A v R R e W
sach dau tu tai san luu dong, theo cach t
16ng. Hinh 5.2 biéu dién ba chinh sac b

Hinh 5-2. Cac chinh sach dau tw tai san luu dong

Trong diéu kién nén kinh té it rui ro, viéc du doan doanh thu, chi phi, thoi gian dat hang
va ky thanh toan 1a kha chinh xac, cic cong ty déu mudn duy tri tai san luu dong ¢ muc toi
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thiéu. Viéc tang tai san luu dong co thé dan dén kha ning ting nhu ciu tai trg tir bén ngoai ma
khong dem lai mgt muc ting twong ing cia lgi nhudn. Tuy nhién, tai san luu dong dugc duy
tri & mic thap c6 thé dan dén tinh hudng thanh toan cham cho cac nha cung cap va con c6 kha
nang lam giam doanh thu do tdn kho th?ip va chinh séch tin dung bi han ché.

Trong diéu kién rui ro, tinh hinh lai khac. Cong ty phai duy tri mot khoan tién mat va ton
kho tdi thiéu duya trén nhitng du doan vé chi phi, doanh thu va thoi gian ddt hang cong véi mot
khoan dy phong, gitp cong ty xur 1y nhiing tinh hudng khi dong ngan quy 1éch khoi gia tri ky
vong. Tuong tu, khoan phai thu phu thudc vao ky han tin dung, véi mot mic doanh thu nhat
dinh, ky han tin dung cang chit ché&, khoan phai thu cang thap. Vi chinh sach dau tutai san

luu dong han ché, cong ty chi duy tri tién mit va tdn kho ¢ mirc an toan tdi thié
nay c6 thé dan dén nguy co mat doanh thu. Chinh sach dau tu tai san luu dong han‘ehé
dem lai cho cong ty muc thu nhap ky vong trén von dau tu cao nhét, nhung ab la a dung
nhiéu rui ro nhat, trong khi d6, chinh sach tha 1ong cho két qua nguoc 12_20 sach 6n hoa

1a chinh sach & giita hai chinh sach trén vé mat thu nhap ky vong va rui r

5.1.3 Cac chinh sach tai tr¢ tai san luu dong

Hay hinh dung tong tai san ctia mot cong ty vao mot thoi di . Trude hét, tai san cb
dinh 14 phan khong thay doi trong thoi gian ngan. Va trérfthue,té, nd chi bién ddi trong dai
han ma théi. D6 chinh 14 phan nhu ciu von 6n dinh nam, bémddudi. Cac tai san luu dong s&
thay di theo thoi gian trong chu ky kinh doanh, nditing giam boi cac chu ky tich lity khoan
phai tra, ton kho, ban hang tin dung va thu tién. 4m phia trén tai san ¢ dinh voi nhitng
bién dong 1én xudng theo thoi gian biéu elié 13911 4c tai san ndy. Ban co thé thay rang
néu dung mot duong gach dut di qua céc&ncén dudi ctia duong bién d€ bi€u dien gia tri
cla tai san luu dong. Phan tai san phid tr g 6n dinh khong kém tai san ¢d dinh. C6 thé
coi ddy 1a phan nhu cau thuong X\ﬁ ¢ tal san lwu dong, phan con lai cua tai san luu dong

s€ thay doi theo thoi gian hay i]a nhu cau c6 tinh mua vy, ¢ day, chung ta con goi la
phan tai san luu dong tam thoi. .3 biéu dién co cau nay cua cac loai tai san.

Tong tai san

ong Tai san luu dong tam thoi

9

—

Tai san luu dong thuong xuyén

Tai san co dinh

Thoi gian

Hinh 5-3. So' d6 biéu dién co cAu tai san cia cong ty

Tém lai, nhu cau von ludn chuyén bao gdm hai thanh phan, nhu cau thudng xuyén va nhu
cdu mua vu. Phan tich nay giup ching ta c6 mot dinh hudng vé cach tiép can ra quyét dinh tai



Chirong 5 — Quan tri von ludn chuyén 205

trg cho tai san luu dong can cur va dac tinh nhu cAu moi tai san.
a- Cach tiép can tw bio dam (hay tw thanh tosn)

Cach tiép can “tu bao dam” 1a cach cong ty gan thoi han cia ng ngin han twong ing véi chu
ky song cua tai san luu dong. Nghia 13, nhitng nhu cau thuong xuyén can dugc tai trg bang
nguén vbn dai han con cac nhu cau tam thoi thi duoc tai trg béng nguén von ngén han, hinh
5.4 minh hoa cach tiép can nay. Chién lugc nay cho cam giac giam thiéu rui ro khong c6 kha
nang dap tmg cac nghia vu tai chinh dén han. Pé minh hoa, gia st cong ty vay tién trong thoi
han mot ndm va sir dung von nay dé xay dung va trang bi cho mdt nha may. Dong ngan quy
tir nha may (gém loi nhuan va khiu hao) s& khong du dé thanh toan no vao cudi mdi
thé nguoi cho vay no s& phai danh gia lai khoan no. Néu vi mot nguyén nh.
ngudi cho vay tir chdi cho vay tiép, cong ty s& gip ric rdi. Tuy nhién, néu con ung no
dai han dé tai trg cho viéc xay dung nha may, khi d6, thoi han thanh toan ng. khop voi thoi
diém hinh thanh du dong ngan quy tir lgi nhudn va khau hao, va van dé @= 0 s€ khong
con 1a van dé kho khin ddi voi cong ty.

m, vi

D ma

Trong chimg muc nio d6, cong ty co thé c¢b ging gin ciu tri an cua tai san voi ng
mot cach chinh xac. Néu du kién ton kho dugc ban di trong gay thi co thé s dung
khoan ng ngan hang c6 thoi han 30 ngay dé tai trg cho ton mot thiét bi hay may méc
¢6 chu ky kinh té du kién 12 5 nam thi c6 thé sur dung an ng' 5 nam dé tai trg va mot
toa nha c6 thoi gian sir dung trong 20 nidm thi c6 thé,sir dung mot trai phiéu thé chap 20 nam
de tai tro...

Hai nhan t6 cﬁn c6 dé bao dam sy gan két thothamiot cach chinh xac 1a (1) khong co rui

A

uong phai sir dung mot s6 c¢d phan thuong vi
ty phai tai tro ton kho bang ng 30 ngay véi hy
un@tién mat dé hoan tra cac khoan ng. Néu doanh sb

ro trong chu ky sdng cua tai san, va (2)
¢6 phan thuorng khong c6 thoi han.
vong ban hét ton kho va sau do s
trong ky thap, ho s& khong co @u at, va viéc st dung tin dung ngan han s& dua cong ty
dén tinh thé kho khan. @ 0 luc gén thoi han cua tai san véi ng, diéu nay co6 nghia la

ho dang thuc hién ch\U tro tai san luu dong 6n hoa.
Trén thyc té, k ng ty nao tai tro mdi loai tai san bang mot ngudn vén co thdi han

trung voi chu a tai san do. Nhlrng két qua cua nhiéu nghlen ctru cho thay hau hét
cac cong ty u huong tai tro tai san ngan han bang cic ngudn ngan han va tai san dai han

bang cac @ ail han. .
. Tong tai san
Q dong  Tai san luu dong tam thoi -

Ngudn von
ngan han

Tai san luu dong thuong xuyén Ly g
Ngudn von

dai han

Tai san co dinh

I ] ] ] ] ! I i Thoi gian
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Hinh 5-4. Cach tiép cén ty tai tro
b - Cac khuynh hwéng tai trg tai san luu dong

Trong moi trudng chic chin, chung ta co thé déng bo hda mot cach chinh xac thoi han tra no
v6i dong ngan quy twong lai. Trén thuc té, qua trinh nay luén dién ra trong diéu kién khong
chic chin dudi sy tic dong cua nhiéu yéu td lién quan dén rui ro kinh doanh. Ngan quy rong
¢4 nhiéu kha nang l1éch khoi gia tri ky vong, do d6, viéc xac dinh thoi han ng phai dua trén
céc can nhic vé rui ro va nhimg phi ton lién quan dén bién phap tai tro. Khi xem xét quyét
dinh chon ngudn tai tro ngudi ta thuong xét cac dic tinh ctia ngudn vén trén cac khia canh

sau:
Téc dd dap ing
Tbc @6 dap tmg 1a thoi gian dé c6 thé thu hut mot ngudn tai tro cho n g phat
sinh. Xét trén khia canh nay, ng dai han c6 thoi han thu ng cham hon no nen nguoi
cho vay s& kiém tra vi thé tai chinh cta cong ty chit ché hon so voi m ung ngan han.

Cam két no dai han thuong yéu cau trinh bay mot cach chi tiét vémhicu van dé co the Xay ra
trong sudt thoi han cia hop dong vay. Vi thé, néu cong ty co aulvon khan cip, ho nén

tim dén thi truong ngén han.
Mikc d linh hoat

1 viéc su dung ngudn von nhanh chéong
inh hoat s€& dugc hi€u trén hai khia

Mirc d6 linh hoat ham y vé kha ning chuyé
nham st dung t6i uu ngudn vén da khai thac.

canh: ®

Tht nhat, thoi gian khai thac ngu6 01 gian st dung cho nhu cAu tai trg thuc sy.
Néu mirc d6 linh hoat cang cao, c¢o ¢6 the tang giam ngudn mot cach nhanh chéng, tranh
tinh trang phai duy tri nguon von nhan ré# (trude va sau khi s dung) trong khi tra chi phi 1ai
vay. Khi nhu cu vén bién do ua hodc theo chu ky, cong ty khong thé sir dung von
vay dai han vi hai nguyé %) Chi phi tréi ndi d6i voi no dai han cao hon, (2) Mic du
cong ty co thé hoan lainondai han sém hon dy kién nhung vi hop dong vay gém nhiéu diéu
khoan thanh toan, y d6i voi truong hop thanh toan trudc thoi han co thé mat kha
nhiéu chi phi. Do d&¢héu cong ty du kién nhu cau vén co thé giam trong tuong lai gan, ho nén
chon phuongdn tai trg ngan han.

0 b @ rc*dd linh hoat trong viéc st dung von vay. Hop déng no dai han luén cé cac
amibat budc tir phia ngan hang nén co thé han ché hanh dong ciia cong ty trong tuong

Ruii ro

Rui ro ciia mot ngudn vén thé hién & mirc do du kién truéce nhimng thay d6i vé chi phi va
kha niang dap ng cac nghia vy. Chung ta biét rang 13i sut ngan han thuong thip hon so voi
dai han nhung xét trong mot khoang thoi gian dai, 13i suat ngan han c6 kha ning bi diéu chinh
boi nhitng thay doi cua thi truong. Néu vay dai han, chi phi l3i vay s& 6n dinh theo thoi gian,
diéu nay sé rt thudn loi cho cac du dinh dau tu tai san trong thoi gian dai. Mat khac, néu
cong ty str dung ngudn von ngan han qua nhiéu, nhimg suy thoai tam thoi c6 thé de doa kha
nang thanh toan cac khoan ng nay.
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Chi phi

Chi phi ciia mdt ngudn tai tro bao gdm tat ca nhitng gi ma cong ty phai bo ra cho viée khai
thac va str dung ngudn von d6. Chang han nhu tién 1ai, chi phi thu tuc, cic phuong thic thanh
toan... Puong 1di sudt theo ky han thuong dbc 1én cho thay ldi sudt no ngan han thuong thap
hon. Vi thé, trong diéu kién binh thuong, chi phi 13i s& thap hon néu vay ngan han. Hon nita,
céc thu thuc vay no don gian, va tinh linh hoat ctia ngudn vén ngin han ciing 1am cho phi tén
ctia n6 thap hon so v6i ngudn dai han.

Trén thyc té, mdi ngudn vén chira dung nhing ddc tinh riéng xét trén timg khia canh,
tham chi & mdi mot vi thé khac nhau, cong ty cling nhin nhan cac khia canh d6 theo

khac nhau. Tuy nhién, tong hop ciia cac khia canh d6 thé hién ra bén ngoai baon
t6n. Do vay, tity vao mirc d6 chdp nhan rui ro, tmg vé6i phi tén ky vong ma ngug
khuynh hudng tai trg khac nhau.

Dua trén cach can nhéc ra quyét dinh tai tro ma c6 thé chia thanh h@n huoéng tiép
can chinh: khuynh huéng tin cong va khuynh hudng bao tha.

Khuynh hwéng tn cong

Nhitng cong ty c6 khuynh hudng tin cong chap nhan rai
no ngz‘in han tai trg cho tai san luu dong. Diéu nay cot 8.1y
cac nguén tai trg c6 thoi han ngén bao dam cho cac
hon. V&i khuynh huéng nay, dudng ranh gidi giifa ngdngan han va no dai han trong hinh 5.4

s& dich chuyén xudng phia dudi. Tuy theo d
2 £ fe 1A , L 2
chuyén xuong dudi nhicu hay it.

\ Tdng tai san

Tai sén [uu dong tam

Ap nhan rdi ro ma dudng nay dich

dong
Q O Tai san c6 dinh

= No ngén han

]
ot

—
Mo

B .
~ = TSLD thuong xuyén

—

>- No dai han va vén chii

L L L L L L L L -

Thoi gian
Hinh 5-5. Cach tiép cén tin cong

Hinh 5.5 biéu dién khuynh huéng tan cong. Vi khuynh huéng nay, tiay vao muc do chap
nhan rti ro va muc sinh 1gi ky vong ma duong gach duat co thé dich 1én hay xuéng, tham chi
con dich xudng bén dudi cia dudng phan ranh giita tai san luvu dong va tai san cd dinh.
Nhitng nguoi theo khuynh hudng nay tai tro mot phan tai san luu dong thuong xuyén bing
ngudn ngan han, thim chi, c6 cong ty con tai tro ca mot phan tai san cd dinh bang ngudn vén
ngan han, tinh hudng nay 14 hinh thirc dic biét tan cong. Cong ty dé bi dua dén tinh thé nguy
hiém khi 13i sudt ting va c6 thé gip rui ro trong tir dong ngan quy. Tuy nhién, ng ngin han
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thuong co chi phi ré hon so véi no dai han, va do d6, mot sd cong ty sin sang hy sinh sy an
toan dé c6 co hoi thu loi nhuan cao. Nhiing cong ty theo khuynh huéng nay can c6 nhitng nd
luc dang ké dé hoach dinh chinh xac cac dong ngan quy.

Khuynh hwéng bio thi

Nguoc lai v6i khuynh hudng tan cong, khuynh hudng bao tha uu tién hon cho su an toan.
Cu thé 1a cac bién phap tai trg bang ngudn dai han s& duoc wu tién hon. Lic d6, dudng ranh
gidi giita no ngan han va ngudn vén dai han dich chuyén 1én phia trén. Sy dich chuyén nay
gitip cong ty tranh dugc rii ro khong tra kip no,ii nhung bu lai ho phai chap nhan phi ton cao
hon va dic biét 1a chi phi xuat hién do khoan thoi gian ma von vay sir dung khong hiéulqua.

N ) ) Tdng tai san
dong Tai san luu dong tam thoi

% No ngin hO
-<
L 4

>> o dai han va vén chi

—
ot
T-l-

—

e -
- = = TSLD thuong xuyén

s ™

Tai san co6 dinh

= Thoi gian

s\

achitiep cin bao thu

Khuynh hudng nay duoc biéu diemtrong hinh 5.6. Ban c6 thé thidy mot dudng gach dut
nam phia trén dudng ranh gidi gifra¥%ai san luu dong thuong xuyén va tai san luu dong tam
thoi. Diéu nay cho thiy khuy g bao thi sir dung nhiéu ngudn von dai han hon dé tai
trg cho toan bo tai san |
mua. Tuong tu nhu v&
vi tri cia dudng ga

@”f o thtong xuyén va cling d¢ dap tng mét phan nhu cau von theo
U A ; uong tan cong, muac do “bao thu” cia ngudi chu s€ xac dinh
ia trén.

Bang 5.2. eung c4p”dir lidu ciia cac cach tiép can tai tro khac nhau cia mot cong ty. Ve
i i, ké hoach tai tro tAn cong dem lai mét ty 1€ thu nhap ky vong trén von chu
o - trong khi chinh sach bao thi dem lai mot ty 1&€ thu nhap trén von chu thép
#Nguoc lai, cach tai trg tan cong gén lién v&i mot mic d6 rai ro cao hon trong
viéc khong co kha ning thanh toan cac khoan no vi nd duy tri dén 300 triéu déng no ngén han

kha nang

con chinh sach tai trg bao thu chi duy tri 100 triéu déng no ngfin han. Diéu nay con duoc
chimg minh qua von luan chuyén rong va thong sb kha ning thanh toan hién thoi. Hai gia tri
nay thap nhat v6i chinh sach tai trg tin cong va cao nhat véi chinh sach tai trg bao thi. Do
d6, rui ro khong thé dap tmg cic nghia vu tai chinh cao hon véi chinh sach tai trg tin cong.
Chinh sach trung hoa biéu dién cach tiép can trung binh, thu nhap ky vong va rai ro déu &
gitra hai chinh sach trén.

Tém lai, kha nang sinh lgi ky vong va rii ro ting 1én khi ty 18 ng ngin han ting 1én.
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Bang 5-2. Vidu vé cac chinh sach tai trg von luin chuyén Pvt: tri¢u dong
TAn cong Tuw tai tro Béo thu

Tai san luu dong 400 400 400
Tai san c6 dinh 300 300 300
Téng tai san 700 700 700
No ngin han (8%) 300 200 100
No dai han (12%) 120 220 320
Tong ng (60% tong TS) 420 420 420
Vén chu 280 280
Téng no va von chit 700 Q 700
Vén luan chuyén 100 00 300
Kha nang thanh toan hién thoi 1,33 @ 2 4
Doanh sb du doan 1 1000 1000
EBIT ky vong 1 10 10
Trir Chi phi l3i vay 3,6 3,8 4,0
- Ngdn han (8%) . 2,4 1,6 0,8

- Dai han (12%) 1,2 2,2 32
Thu nhap trude thué Q 6,40 6,20 6,00
Trir thué (40%) & 2,6 2,5 2,4
Thu nhap sau thué 3,80 3,70 3,60
Ty 1€ thu nhap trén vo @vgng 13,6% 13,2% 12,9%

Lé an toan

Mot céch% quat, khi nghién ctru cac cach tiép cin can nhéc gitta rai ro va kha ning
sinh loi, thdy rang dang sau cac quyét dinh nay, dudng nhu mdi nha quan tri mudn
tim#Cho @n@t mirc d6 an toan nhit dinh. Mirc d6 an toan nay thé hién bing muc do uu
ti€
no tai

dung ngudn von cé thoi han dai hon so v6i thoi han phét sinh ngan quy cua tai tro ma
0. Noi mot cach khac, cac nha quan tri s€ 4n dinh trong tiém thirc ctia ho mot 18 an
toan. L& an toan biéu hién 1a mot sy chdm pha c6 thé cé giita ngan quy rong ky vong va cac
khoan tra b?mg khé uéce, cac khoan no ky han. Gigi han an toan phy thudc vao murc do chfip
nhén rui ro cia cac nha quan tri.

5.1.4 Anh huéng tong hop ciia cac quyét dinh quan tri von luan chuyén

Viéc nghién ctru hai chinh sach riéng biét li€n quan dén hoat dong dau tu va tai trg von luan
chuyén chi la cach triru tugng hoa dé don gian cho viéc nghién ctru. Trén thuc té, hai chinh
sach nay khong ton tai doc 1ap voi nhau. Cong ty nao dau tu nhiéu vao tai san luu dong, tich
luy nhiéu hon céac tai san thanh toan, tit nhién lic d6 kha ning sinh loi c6 thé thap hon.
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Nguoc lai, véi tinh thé do, ho c6 nhiéu kha nang trong vi¢c tim kiém cac nguon tai trg ngan
han ré tién hon.

Nguoc lai, khi cong ty c6 nhiéu ngudn vén dai han thi kha nang thanh toan khong phai 1a
van dé cua ho. Liic d6, cong ty sin sang dau tu cho nhiing tai san c6 chu ky dai hon dé tim
kiém kha nang sinh loi ting thém. Kha nang sinh loi d6 gitip cong ty bu dip cac khoan chi phi
tang thém cia ngudn von dai han.

Nhu véy, cac nha quan tri tai chinh s& ra quyét dinh von luan chuyén bang cach an dinh 1&
an toan. L& an toan tuy thudc vao tdc do va tinh chic chin trong viéc san sinh ngan quy cua
cong ty. Ngoai ra, 1& an toan con phu thudc vao mirc d6 sin sang chap nhan rii ro d

quén tri.

52 QUAN TRI CAC YEU TO CUA VON LUAN CHUYEN

oan kha nhugng, ton
quan dén chtic ning
An thirc rang, tai san luu
dong rat can thiét dbi v6i hoat dong kinh doanh va tai san g cang 16n thi ruii ro hoat
dong cang thap, tuy nhién, cong ty phai chiu phi tén cho@y tri von luan chuyén.

5.2.1 Quan tri tién mit

Vén luan chuyén bao gdm bén thanh phan chinh 14 tién mat, chy
kho va khoan phai thu. Chuong nay tap trung nghién ctru cac van
quén tri timg yéu t6 nay. Di v6i mdi loai tai san, cong ty dé :

Tién mit c6 hai dang: tién mat va tién ggl ty*161 phai duy tri mot mirc tién mat nhat
dmh dé tra lvong, mua nguyén vat liéu, m i, san’co dinh, ndp thué, tra no va thanh toan c6

.. Tuy nhién, tién mat ban than n kha nang sinh lgi. Vi thé, muc tiéu ciia quan
tr1 tién mat 1a giam thiéu luong tié %glu’ trén co so cuc dai tinh hitu dung cua no.

5.2.2 Cacly do phai nim g
Céc cong ty phai nim 1 cac nguyén nhéan sau:

(1) Thye hién cac ac cong ty thuong xuyén phai thanh toan cac khoan tién nhu
tra 1ai cho nga va cac dich vu khac. Do vdy, viéc can bang tién mit 1a rat can thiét
cho cac ho don h doanh cua cong ty.

2) Dll‘ phong.Thong thuong, cac cong ty khong thé du doan chinh xéc cac dong dich chuyén
@ moi cong ty lai co kha niang dy doan khac nhau. Vi thé, ho can nim giit mot
mit dé dy phong cho nhimng bién dong bat thuong trong qua trinh dich chuyén
tien té. Cac "chung khoan an toan" chinh 13 tai khoan du phong. Khi dong tién mit cia
cong ty cang khé dy doan thi cac tai khoan nay cang 16n. Tuy nhién, néu ho thuan loi

nt

trong viéc tim ngudn tai tro thi tai khoan dy phong s& giam xudng.

Ngay nay, cic cong ty can nhiéu tién mat cho muc dich du phong thuong cd ging tim
cach chuyén sang ndm giit cac chimg khoan kha nhuong thay cho tién mat. Chimg khoan kha
nhuong c6 thé dap tng nhiéu muyc tiéu ma dong thoi van dem lai loi nhuan cao hon so véi
viéc gdi ngan hang.

(3) Pau co. Mot sb tai khoan tién mat co thé giup cho cong ty thu loi nho cac hop dong mua
ban v6i chi phi thip hon. Quy nay duoc goi 1a tai khoan dau co. Ngay nay, cac cong ty
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thuong dua vao kha nang vay muon dy trit va danh muc chirng khoan kha nhuong hon 1a
tién mat dé phuc vu cho muyc tiéu déu co.

Nhu véy, tai khoan tién mit cta cac cong ty thuong bao gdm cac tai khoan giao dich, du
phong va dau co. Tuy nhién, khong thé xac dinh chi tiét cho timg muc tiéu ma chi tong hop
lai va xay dung mot tai khoan tién mat hop li, vi cuing mot khoan tién, cong ty co thé st dung
cho nhiéu muc dich khac nhau. Ching han nhu tai khoan di phong va tai khoan dau co c6 thé
duoc s dung dé thoa méin cac yéu cau cua tai khoan bu trir. Tuy nhién, nha quén tri tai chinh
van phai xem xét ca bon nhan to trén khi xdy dung tai khoan tién mat muc tiéu.

5.2.3 Cac k¥ thuit quan tri tién mit
Trong hon hai thap nién qua, hoat ddng quan tri tién mat thay d6i dang ké vi haix an.

Trude hét, tr dau nhiing ndm 70 dén gilra nhitng nam 80, 1ai suat c6 xu hud éncdam
tang chi phi co hdi cia viéc nam gilr tién mat. Vi the, cac nha quan tri tai.e
T

quan tri tién mat duoc thyc hién cung lac boi cong ty va cac ngan hang cua ho. Muc tiéu cua

chuyén sang
cac hoat dong

tim kiém nhitng phuong phap quan tri tién mit khac hiéu qua hon. HA

dong bo hoa dong tién,
) chuyén tién mit sin co
den noi can thiet mot cach nhanh chong, (5) kiém soat chistieu

(2) sir dung k¥ thuat von troi ndi, (3) ddy nhanh toc dm
&

idu ngudn, tir nhiéu khu vyuc khac nhau
ac cong ty IBM, GM va Hewlette
i ho c6 nhiéu cira hang va tai khoan
clia cac cong ty nay duoc thiét ké theo cu
ng dugc thuc hién tai cac van phong dia phuong
wc dién ra hoat dong san xuat hodc & khu vuc dat
¢6 thé co hang trim, tham chi hang ngan tai khoan

Hau hét cac cong ty 16n déu thu tién mit tir ré

va tham chi tir nhidu nudc khac nhau. Chén
Parkard c6 rat nhiéu nha may trén khép thé
ngan hang tai nhiéu thanh phé. Cac dié
trac phan phdi, nghia 1a chi c6 mot s
con hau hét duoc thuc hién & nhit
van phong tru sé. Vi vay, mof ¢

ngan hang, va do d6 khongses,| nao dé cho rang dong nhap quy va xuat quy can ddi trén
tung tai khoan. Céc ¢ ay phai xdy dung mot hé thong dé chuyén tién mat tir noi xut
phat va chuyén dé g, noi can thiét, sap xép cac khoan no dé bao dam trong tinh trang

thiéu hut ¢ cap congsy,fva dé co thé dau tu nhitng khoan tién mit du thira. So d 5.7 biéu
dién pham Vi{quén 11 tién mit.

O Khach hang

thanh todn cho
cﬁnlg ty
h

Ghi ¢6 vao tai
khoan tién mat
e N Ghi giam sb

| Thahh toan cho du tlén trong
nhicungedp i khpin

l<

s o 12, ,

Do 16n kha dung cta
tién mat

g

Hinh 5-7. Pham vi céia quén tri tién mit

Sau day mot s6 k¥ thuat quan tri tién mat thuong duoc sir dung boi cac cong ty hién nay
trén thé gioi.
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a- DPong b héa dong tién mit

Néu ban 12 mot c4 nhan nhan toan bd thu nhap mdi nidm mot lan, ban c6 thé goi tién & ngan
hang, va dinh ky rat tién khoi tai khoan, va s6 du binh quéan trong ca niam cua ban bang mot
ntra tong thu nhap hang nam. Bay gio, thay vi nhdn mdi nim mot 1an, ban nhan thu nhap mdi
thang mot 1an, ban ciing lam tuong tu nhu thé, nhung lic nay sé du binh quan cta ban sé& thap
hon nhiéu. Néu ban c6 thé sdp xép dé nhan duoc thu nhap hing ngay va dé tra tién thué nha,
hoc phi va nhiing chi phi khac mdi ngay, va néu ban chic chin vé dong nhap quy va xuat quy,
ban c6 thé duy tri mét can ddi tién mat binh quén chat ché.

Tinh hudng nay cung xdy ra tuong ty voi cac cong ty - théng qua viéc nang c
luong du doan va sap xép cac hoat dong dé cac hoa don gin ding véi nhu cau'ti
cong ty co thé duy tri cac tai khoan giao dich & mirc thip nhat. Nhén thirc du
cong ty hoat dong trong cac linh vyc san xuat hang tiéu ding, dau mo, thé tfydungs...thuong

sap xép dé ghi hoa don cho khach hang, ¢ thanh toan cac hod don rié D, trén co so
“cac chu ky thanh toan” trong ca thang. Viéc dong bd hoa dong ngan q bao tién mat
khi can thiét va vi thé gitip cong ty giam tdi thiéu tai khoan tién m@n ng ngan hang, gidm

chi phi vay va do d6 tang 1oi nhuan.

b - Giam thoi gian kiém tra héa don 6
Khi khach hang viét va goi dén mot to ngan phiéu, diéutns

chinh thirc nhan dugc ngdn quy ngay. Mic du chy da goi tién vao tai khoan nhung ngay
sau d6 ching ta khong thé viét ngan phiéu i3
hoat dong chuyén sec. Trudc hét, ngan han

la an toan va ngan quy trong tai khoan da &

Trén thuc té, cong ty phai méat motikhoan thoi gian dai dé thuc hién cac hoat dong kiém

héng c6 nghia 1a cong ty da

nay dén ngan hang thuc hién xong

phai dam bao rang to sec da goi vao
truoc khi chuyén tién mit cho ho.

tra ngan phiéu va s dung tiénmatNIrudc hét, khach hang phai goi ngan phiéu qua dudng
buu dién, hé thdng ngan hang 3 tuc chuyén sec va sau d6 tién mit moi duoc dua vao sir
dung. Dic biét, sec ct ca@ ang ¢ xa thudng bi tri hoan do thoi gian chuyén thu va c6
nhiéu ngan hang tham ‘gia qua trinh xtr 1y. Chang han tinh hudng cong ty nhan sec va
chuyén sec vao ng%. gan hang cua cong ty phai goi to sec dén ngan hang noi ma tién
da dugc rat ra._Chi gan hang cudi cing nay chuyén quy dén ngan hang ciia cong ty thi
lac d6, ho mdfico thé s dung ngan quy.

von troi noi

i ndi la khoang chénh léch giita s6 du trong so sach cua cong ty (hay ciia c4 nhan) va
ng so ghi ciia ngan hang. Gia sir mot cong ty ghi lai rang binh quan ho viét sec
khoang 50 triéu dong mdi ngdy va mat sau ngay dé sec dugc chuyén va trir ra khoi tai khoan
ngén hang cta cong ty. Didu nay lam cho s ghi trong sb sec cong ty thdp hon 300 triéu dong
s0 v6i tai khoan ciia ngan hang, khoan chénh 1éch nay dugc goi 1a von trdi ndi chi tidu. Nguogc
lai, gia st cong ty cling nhan sec 50 triéu dong mdi ngdy nhung ho phai méat bon ngay dé
khoan tién nay duoc géi va chuyén vao tai khoan cua ho. Diéu nay dan dén khoan chénh léch
200 triéu déng, duoc goi la von troi ndi thu hdi ng. Von trdi ndi rong cua cong ty la khoang
chénh 1éch gitra 300 triéu dong von troi ndi chi tidu va 200 tridu dong von troi ndi thu hoi,
bang 100 triéu dong.
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Néu tién trinh thu tién va chuyén sec ctia cong ty hiéu qua hon ctia nhimg ngudi nhan sec
- thuong xdy ra véi cac cong ty 16n va kinh doanh hiéu qua-thi cong ty s& c6 s6 du am trong
s6 ghi sec nhung lai c6 s6 du duong trong sd ghi ngan hang. Mot nha san xuat thiét bi xay
dung cho biét trong khi tai khoan ctia cong ty theo sb ghi cia ngan hang biéu thi sé du duong
binh quan khoan 200 triéu déng thi s6 ghi cua ho tai cong ty lai biéu thi sé du tién mat 4m 200
triéu dong. Hién nhién, cong ty can phai du doan mot cach chinh xac thoi han trung chuyén
clia qué trinh thanh todn va thoi han trung chuyén ctia qua trinh thu hdi ng dé c6 thé tan dung
t6i da von troi noi.

Khach hang Sec duoc nhar  Sec dugc Tai khoan
gdi sec cho ¢ van phong  chuyén khoan cong ty ghi
cong ty cong ty tai ngan hang ng
I I I I I I I
I I I I I I I
Thoi gian (ngay)
I: ;I: ;I: :I
I I I I
0 1 2 3 4 5 6
. , Thoi gian Thoi gian
Thoi gian thu tin X I chuyén Khodn
_—
Hinh 5-8. Tién tr ién mat

Sy tri hodn din dén su xudt hién cu® 6114 do thoi gian dé sec (1) chuyén qua
duong buu di€n, (2) duwoc cong ty nhamsxu
hang. Hinh 5.8. biéu dién qua trinh
cua mdt cong ty 1a mot phuong
hodn tién trinh chuyén sec cho
dong mai c6 thé day nha i

3 (3) duoc chuyén khoan qua hé théng ngan
én mat. V& cin ban, quy mo cia von troi ndi rong
tink dén kha nang day nhanh tién d6 thu hoi sec va tri

1

i khac. Cac cong ty hiéu qua phai thuc hién rat nhiéu hoat
xtt Iy ctia nhitng to sec goi dén va vi thé méi dua ngan
quy vao qua trinh hoatidd Bt cach nhanh hon, va ho ciing ¢d ging tri hoan hét muc thoi

gian thanh toan tro% vi ¢6 thé chap nhan.
d - Pay nhanh toe.dd thu tién

Céc nha g itai chinh tim cac phuong thirc dé thu hoi no nhanh hon tir khi céc giao dich
au c6 hiéu lyc. C6 nhiéu ky thuat dugc ap dung vira dé day nhanh tdc do thu no
dén noi can thiét. Ching t6i gidi thiéu trong gido trinh nay hai k¥ thuat pho
bién nhat, d6 1a (1) tai khoan thu gom dugc thiét dat & noi gan voi khach hang va (2) yéu cu

cac khach hang l6n thanh toan qua dién thoai hay ghi ng tu dong.

Hé théng tai khoan thu gom

Hé thdng tai khoan thu gom 1a mot trong nhimg céng cu quan trj tién mit 1au doi nhat. Trong
hé thdng tai khoan thu gom, cac t& sec ciia khach hang duoc goi dén hop thu dit & buu dién
ctia thanh phé chtr khong phai 13 tru s& cong ty. Chang han nhu cong ty c6 tru sé Ha Noi yéu
cau khach hang & Can Tho goi sec thanh toan dén hop thu ¢ thanh phd H6 Chi Minh, khach
hang & Hué thi goi sec dén Da Ning..., chtr khong phai goi tién dén Ha No6i. Ngan hang ¢ dia
phuong d6 dén kiém tra hop thu nhiéu lan trong ngay va chuyén tién vao tai khoan ciia cong
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ty ngay tai thanh ph6 d6. Sau do, ngan hang béo céo cho cong ty nhimg bién lai nhan dugc
trong ngdy, thong thuong qua hé thong chuyén dir liéu dién tir vi hé théng nay cho phép cap
nhat truc tuyén nhimng bao cao vé khoan phai thu cua cong ty.

Heé théng thu gom co rat nhidu uu diém. Vén tréi ndi xir 1y lién quan dén thu khoan phai
thu va goi tién duoc rat xudng. Cu thé 1a hé thong tai khoan thu gom lam giam thoi gian nhan
sec tir khach hang, sau d6 géi, chuyén qua hé thong ngan hang dé dua quy vao sir dung. Dich
vu thu gom c¢6 thé lam ting thoi gian sir dung ngan quy som hon 2 dén 5 ngay so véi hé thong
thong thuong. Chi phi xir Iy khoan phai thu ciing dong thoi giam xudng. Chi phi giam do cac
ngan hang chuyén mén hoé trong viéc xir Iy hé thdng thu gom quy mé 16n nén c6 cung cap
liéu vé khoan phai thu c6 thé duoc luu lai trong hé thdng may tinh va cé thé an
nhanh hon so v&i phuong phép truyén thong.

Thanh toan qua dién thoai hay ghi n¢ tw dong Q
Céc cong ty ngay cang mudn duoc thanh toan cac héa don 16n qua.dién th83i hodc ghi no tu

dong. V6i hé thong ghi ng dién tir, ngan quy duoc tu dong trir ra
vao tai khoan kia. Tt nhién, su tién bd trong hoat dong thu
tin dang ngay cang lam cho qua trinh nay tr¢ nén kha thi @

e - Kiém soat qua trinh thanh toin

dich v&i chi phi thip hon trén mdi don vi. Ngoai ra, cong ty c6 thé co nhiéu loi \}i\ o dit
caputal

Hinh 5.10 sau day minh hoa cac budc co ban tre ua trinh thanh toan. C6 rat nhiéu cach

1am cham qua trinh thanh toan va giir tiér‘ ma nehang 1au hon.
LN
Cong ty gdi sec Sec dwge nhan ¢ Sec duge chuyén
cho khach hang van phong cia  khodn tai ngan
khach hang hang cta k/hang

Tai khoan
cong ty ghi c6

le L . -

J 1 2 31 4 1 5 6

Thoi gian thu tin Thoi gian Thoi gian
xu ly chuyén khoan

: Hinh 5-9. Qua trinh thanh toan tién mit

oach hoa va tap trung hoa viéc thanh toan

Céc cong ty thuong tra hoa don dung thoi han chir khong nén tra trudc hay sau ngay hen.
Viéc thanh toan trude s& 1am giam sb du tién mit binh quan trong khi trd mudn s& anh huong
dén muc d6 tin nhiém cua cong ty hoac mét co hoi nhén chiét khau tién mat.

Tap trung hoa viéc thanh toan tir cac tai khoan chi ti€u dugc duy tri 6 ngan hang trung tam
gitip giam thiéu lugng tién mit nhan rdi ma cong ty giit & cac van phong khu vuc va & cic tai
khoan ngan hang chi nhanh. Nhiéu cong ty thiét 1ap hé théng sé du bang khong dé st dung
v6n troi ndi chi tiéu hidu qua hon. Trong hé théng s du bang khong, mot tai khoan me duge
thiét 1ap dé nhan tat ca cac khoan tién goi dén va dua vao hé thong sé du khong. Khi sec dugc
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chuyén khoan qua cac tai khoan s6 du khong noi ma sec dugc phat 1€nh, tién mat dugc
chuyén dén cac tai khoan nay tir tai khoan me. Cac tai khoan chi tiéu nay duoc goi la tai
khoan s6 du khong vi khoan tién mit chinh xac dugc chuyén vao d6 hang ngay dé trang trai
cac khoan chi tiéu, 1am cho tai khoan chi c6 sé du bang khong vao cubi ngay.

Sir dung héi phiéu

Hbi phiéu c6 dang tuong tu nhu sec, chi khac 1a né khong thé thanh toan theo yéu cau. Thay
vi thé, khi mot hdi phiéu dugc chuyén dén ngan hang cua cong ty dé thu ng, ngan hang phai
trinh héi phiéu nay cho cong ty duyét trude khi thyc hién thu tuc thanh toan. Trén thuc té, cac
8u trinh
uoc
dé

héi phiéu ca nhan duoc xem 1a tra hop 1¢ cho cac ngan hang vao ngay sau khi héi phi
cho cong ty trir khi cong ty tra lai hdi phiéu va cong ty chi dinh 1a héi phiéu d
thanh toan. Mot khi hdi phiéu duoc trinh, cong ty phai ngay 1ap tirc goi khoan tié
thanh toan.

Str dung hdi phiéu thay cho sec cho phép cong ty giit s6 du tién mét@ tap trong cac
tai khoan chi vi khong can giir phai giit tién mat trong dé cho dén khi hdi piifeu duoc trinh dé

yéu cau thanh toan. Thong thudng, st dung hdi phiéu mat nhiéu i hon so voi st dung
sec. SO du tai khoan cang thap thi chi phi xtr 1y cang cao d a g tinh phi cho dich vu
nay; chi phi ndy bao gém ca viéc phan tich lgi ich, chi phi cuaviéc st dung héi phiéu dé
thanh toan. ﬁ

”
. A

Hién nay, hoi phi€u chu yéu duogc st dung
toan cua cac van phong khu vuc hon 1a mét p

m soat tap trung cac hoat déng thanh
am cham qua trinh chi tiéu.

cvs K Ae  Rs 2 .2
Cuec dai h6a von troi noi chuyén sec \

Mot s6 cong ty thanh toan cho cac c ap tir cac tai khoan dat o vi tri rat xa cac nha
cung cap. Chang han nhu nha cung'cap%, Can Tho co thé dugc thanh toan bang to sec rut tir
ngan hang & Hai Phong; diéu amytang thoi gian chuyén khoan qua hé thong ngan hang.

Mot s6 cong ty duy tri motman 1 phure tap céc tai khoan chi ti€u. Sec dugc phat hanh tur
tai khoan cach xa khaeh h at, do @0 co thé t6i da hoa vén troi ndi chuyén khoan.
Kéo dan thoi gm toan cic khoan ng¢ phai tra

Nhiéu cong ty thanh'tedn cac khoan no phai tra trudc khi dén han. Di nhién 1a khong c6 loi
khi tra cac kh0an no trude khi dén han trir nha cung cap thuc hién giam gia chiét khau dbi voi
cac @w h toan sém. Chéng han nhu néu Campell Soup Company tra cac khoan ng

jbifheguan 10 triéu USD mdi ngay va néu ho nhén ra rﬁng né da thyc hién viéc thanh
toan'§om hon binh quéan 3 ngay, Campbell da co thé thu duoc loi nhuan dang ké qua viéc lam
cham [

viéc chi tiéu 3 ngay. Diéu nay lam ting s6 du tién mat 1én 30 triéu va ho c6 thé s
dung khoan tién nay dé dau tu. Pé quyét dinh xay dung mot hé thong chi tiéu tién mit hiéu
qua, cac nha quan tri tai chinh cua Campbell phai so sanh 1gi ich ma ho dugc tir 30 tri¢u do6
thira ra so voi chi phi hé thong.

5.2.4 Quan tri khoan phai thu

a- Uu nhugc diém ciia ban hang tin dung va khoan phai thu

Nhin chung, cic céng ty mudn thu tién mit ngay hon 1a ban tin dung, tuy nhién, ap lyc canh
tranh budc ho phai dua ra chinh sach tin dung, nho thé méi c6 thé tidu thu hang hoa, giam ton
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kho va ciing do véy, khoan phai thu hinh thanh. Khoan phai thu vira c6 chi phi truc tiép vira
c6 chi phi gian tiép nhung lai c6 mot wu diém quan trong 1a 1am gia tang luong ban.

Ngoai loi ich gia ting lugng ban, viéc ban hang tin dung 1am ting toc do chuyén hoa ton
kho, ting cudng mdi quan hé voi khach hang. Trong diéu kién canh tranh, ban hang tin dung
1a mot vii khi canh tranh khong bang gia, vi thé nd gitp cac cong ty tranh dugc cac cude chién
tranh vé gia.

Nguoc lai, ban hang tin dung ciing c6 nhiéu bat loi. Trudc hét, ban hang tin dung phirc tap
hon nhiéu so v&i ban hang giao tién ngay, Vi vdy, viéc ting ban hang tin dung lam ting khoi

hang tin dung lam tang tich Ity khoan phai thu, do vay, n6 budc cong ty phai t
cac ngudn tai trg. Thir ba, cac khoan phai thu luén tiém 4n hai loai rui ro. Rui
dung han 1am cho dong ngan quy khong chic chin, budc cac nha quan tri ph
toan, do d6 dan dén lam suy giam kha ning sinh loi ciia tai san. Rui ro ma t
rat dang dé chiing ta quan tim khi mé rong ban hang tin dung.

Vi véy, viéc ban hang tin dung can tuan theo mot khuon kh sach hop ly. Khuon
kho nay xdy dung trén co s& cin nhic cac loi ich va mat na an hang tin dung. Vé
nguyén tac, chinh sach ban hang tin dung toi wu phai c6 kha nang cuc dai lgi nhuan. Chinh
sach nhu thé phai can nhic giita cac loi ich ting thém@qyi ting thém trén modi don vi

doanh s ting thém nho ban hang tin dung.
b - Chinh sach tin dung
Thanh cong hay thit bai ctia mot cong t}? @phu thudc vao nhu ciu cua thi truong dbi
,'doanh sd cang cao, loi nhuan cang cao va gia
nh%6 phu thudc vao nhidu yéu t, co nhiing yéu tb

ndm trong pham vi kiém soat ctia cong ty. Nhitng yéu
at luong san pham, quang céo va chinh sach tin dung.

v6i san pham - ding nhu quy luat thon
chung khoan s€ cang cao. Nguogc laf;

bén ngoai nhung ciing ¢ nhitngyeud
t6 c6 thé kiém soat bao gdm g

Trong cac yéu t6 d6, chin dung dugc ban dén trong chuong nay vi no 1a yéu té quyét
dinh tinh hinh khoan phéi a cong ty. Chinh sach tin dung bao gém bén bién s6 sau day:
1. Tiéu chua ung lién quan dén sirc manh tai chinh can thiét dé khach hang tin

tin dung 1a thoi gian ma nguoi mua dugc tri hodn thanh toan, nghia 1a tu

dung c@thé due€ chip nhan mua tin dung.
2. T
Ia 6a don dén thoi han cudi cung ho phai thanh toan, chfing han nhu Net 60.

Chiét khau nh¢ tra sém ty 1& phan trim giam gia va thoi han tra trudc dé dugc nhan
hiét khau tién mat, ching han nhu 2/10 net 60. 2/10 chinh 13 phan chiét khiu khach hang
nhéan dugc néu thanh toan trong thoi han 10 ngay ké tir khi viét hoa don.

4. Chinh sach thu héi ng dugc do ludng boi muc d6 chit ché hay 1ong 1éo cua cong ty
trong nd lyc thu hdi cac hop dong tra cham.

Nha quan tri tin dung c6 trach nhi€ém quan ly chinh sach tin dung cta cong ty. Tuy nhién,
do tAm quan trong cuia chinh sach nay ma thong thuong chinh dong quan tri s& quyét dinh va
thiét 1ap chinh sach tin dung. Chung ta s& 1an lugt nghién ctru timg bién sb trong bon bién sd
cua chinh sach tin dung.
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Panh gia tiéu chuin tin dung

Tiéu chuin tin dung 13 nhitng yéu t6 lién quan dén strc manh tai chinh va mirc do tin
nhiém tin dung ma mdi khach hang phai dam bao dé c6 quyén huéng mirc tin dung ma coéng
ty cdp cho nhitng khach hang nhu ho. Néu khach hang khong dép ung dugc yéu cau véi thoi
han tin dung thong thudng, ho van ¢ thé mua hang cia cong ty nhung véi thoi han khat khe
hon. Chéng han, thoi han binh thudng cta cong ty cho phép thanh toan sau 30 ngay va thoi
han nay duoc ap dung cho tit ca cac khach hang co chat lugng tin dung cao. Tiéu chuan tin
dung duoc sir dung dé xac dinh nhimg khach hang nao dam bao tiéu chuan tin dung binh
thuong va mic do tin dung ma ho cé thé dugc huong.

Viéc thiét 1ap tiéu chuan tin dung nham do ludng chat luong tin dung, qua d
ning cua khach hang trong viéc chip hanh cic nghia vu, va xac suat mat mat
cho khach hang. Qua trinh dy doan x4c suat mat mat cia mot khach hang nfe,do 1a mot qua
trinh diéu chinh khach quan. Tuy nhién, viéc danh gia tin dung 1a mot q oc thiét 1ap
dé nha quan tri tin dung co6 thé thuc hién diéu chinh mét cach chinh op ly xéc suét
khéng trd dugc n¢ cia khach hang theo tirng nhém khach hang au. Quan tri tin dung
doi hoi phai thuong xuyén cép nhat thong tin mdt cach nhanh %@hinh x4c.

V& nguyén tic, cong ty nén mo rdng tiéu chuin cha i kha nang sinh lgi trén
doanh sb thu duge 16n hon chi phi tang thém. Nhu vay, i cho viéc ndi rong ti€u chuén
tin dung 1a gi? Mot sb chi phi phat sinh do viéc ¢ rong bo phan tin dung, nhan vién lam
cong viée lién quan dén viéc kiém tra céc tai kho
tang thém. LAy cac chi phi nay trir ra klg")i g
sinh loi rong. Mot chi phi khac phat sinh t
Ching ta s€ xem xét chi phi nay tron S

¢6 ng xau. &
Cubi cung 1a chi phi co h@% woc von dau tu vao khoan phai thu ting thém thay vi

g thém, va phuc vu s6 khoan phai thu
J oanh s tang thém dé xac dinh mirc
sinh loi ting thém nay 1a mat mat do ng x4u.
con khi xét tidu chuén tin dung, gia sir khong

A

dau tu vao cac tai san kha hai thu ting thém hinh thanh tir (1) doanh s ting thém
va (2) ky thu tién binfhquan/dai hon. Néu khach hang méi bi hap dan bai tiéu chuan tin dung
md rong clia cong 00 thu no tir cac khach hang c6 chét lugng thap hon nay thuong
cham hon so vé6i téedd thu tién tir cac khach hang hién tai. Hon nita, viéc mo rong tin dung ti
do hon c6 thé@m cho cic khach hang hién tai c6 xu hudng kéo din thoi gian thanh toén so
voi trude. K

é ;@ kha nang sinh 1gi cua viéc mo rong ti€u chuén tin dung, ching ta phai biét
mieinh loi ciia doanh sb ting thém, nhu cau ting thém ddi véi san pham do tiéu chuan tin
dung dltgc md rong, ky thu tién binh quéan ting thém, va ty suat sinh loi can thiét trén dau tu.

Gia str cong ty A&M c6 doanh s hién tai 1a 100 triéu dong, ty 1& chi phi bién d6i bién
bang 90% gia ban, bao gém ca chi phi cho by phan tin dung. Cong ty dang hoat dong dudi
muc cong sut toi da va viéc tang doanh s s& khéng lam tang chi phi c¢b dinh. Vi thé, ty I¢ loi
nhuén gdp cho mdi don vi san pham bang gia ban trir chi phi bién doi, bang 10% doanh sd.

Gia sir doanh sé tin dung hién tai c6 xu huéng khong ting thém. Cong ty du kién mo rong
tiéu chuédn tin dung cho cdc nhém khach hang A, B, va C. Doanh s va ky thu tién binh quan
cua cac nhom khach hang nay trinh bay trong bang sau.
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Béang 5-3. Dy doan thong tin tin dung ctia cdc nhém khach hang

Hién tai Nhom A Nhom B Nhém C
Doanh s6 tin dung (triéu dong) 100 115 120 122
Ky thu tién binh quén (ngay) 45 50 90 140

Duy kién khach hang hién tai s& khong thay d6i thoi quen thanh toan ctia ho. Chi phi co hoi
ctia von dau tu vao khoan phai thu 1a 30%.

Céc thong tin nay giup dénh gia dugc danh ddi giita loi nhuan ky vong ting thém trén
doanh s ting thém va chi phi co hoi cia viéc ddu tu vao khoan phai thu. Dau tu ting thém
chi phat sinh tir cac khach hang méi. Loi nhuan ting thém la ty 1€ 191 nhuan én.nhan
doanh s6 tang thém. Boi vi, voi cac doanh sd tang thém, nguoi ta khong can phé&he ot

loat cac chi phi ¢6 dinh nhu khiu hao, chi phi quan Iy...

A .

Vi doanh s6 ting thém cho timg nhoém khach hang, khoan phai thu ém va bang
ky thu tién binh quan nhan véi doanh sb tin dung binh quan mdi ngay. Wgiskhoan phai thu
tang thém nay, cong ty phai dau tu chi phi bién dbi gin lién véi vi xuét ra chung. Trong
vi du nay, von dau tu ting thém dugc tinh bang khoan phai @hém nhan 90%. Cudi
cung, chiing ta xac dinh chi phi co hdi do dau tu vao khoa bang cach nhan vén dau
tu ting thém véi phi tén co hoi von 13 30%. Loi nhu

mo rong tin dung tu do hon cho dén khi kha na
can thiét trén dau tu ting thém vao khoan phaj

. @
Bang 5-4. Phan tich quyéet dinh mé r@n&' ung cho cac nhém khach hang

STT | Chi tiéu Tinh todn Nhém A | Nhém B | Nhom C
(1) | Doanh s tang thém \ 15 5 2
2) Loi nhuén ting thém 0% 1,5 0,5 0,2
3) Khoan phai thu téng@ thu tién binh quan x (1) 2,08 1,25 0,7
/360
(4) | Véndautut \ (3) x 90% 1,875 1,125 0,63
(5) | Chi phi co hd (4)x 30% 0,5625 |  0,3375 0,189
©6) | Loi nﬁ\éﬂgt émrong | (2) - (5) 0,9375 |  0,1625 0,011
: ay cong ty nén m¢ tin dung cho toan bo ba nhém khach hang A, B va C.
T ién, Ging ta chap nhan rui ro tin dung cao hon, nén chinh sach nay s& lam ting rui
ro cho cong ty. Rui ro d6 duoc phan anh trong phuong sai cia dong ngan quy ky vong cua
cong ty?Tang rui ro ndy ciing tu biéu thi trong mat mat do no x4u ting thém.

Danh gia thoi han ban hang

Thoi han ban hang chi d§ dai thoi gian ma tin dung dugc mé cho mdt khach hang va ty 1¢
chiét khdu néu ho tra sém. Vé co ban, c6 nhimg diéu khoan ban hang nhu sau:

Khéng cdp tin dung - COD va CBD. COD (cash on delivery) nghia la thanh toan tién
mit lac giao hang. Rui ro duy nhat ma ngudi ban ¢ thé gip 1a ngudi mua co thé tir
chéi khi hang dugc giao. Trong nhiing trudong hop d6, ngudi ban phai chiu chi phi van
chuyén. Doi lic nguoi ban ¢ thé yéu cau thanh toan theo hinh thirc CBD (cash before
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delivery), nghia 14 thanh toan trudc khi giao hang dé tranh moi rui ro. Nhu vy, voi
diéu khoan COD va CBD, nguoi ban khong mé tin dung.

»  Thoi han tin dung. Khi mé rong tin dung, nguoi ban xac dinh cu thé thoi han t6i da ma
khach hang phai thanh toan. Chang han nhu, thoi han “Net 30” cho biét hoa don phai
dugc thanh toan trong vong 30 ngay. Néu cong ty ban hang theo ting thang, ho c6 thé
dua ra diéu khoan nhu “Net 15, EOM”, nghia 1a toan bd hang hoad dugc giao trudc
cudi thang phai dugc thanh toan trude ngay 15 ciia thang sau.

= Chiét khau tién mat. Ngoai viéc mé rong tin dung, cong ty co thé dua ra chiét khiu
tién mat néu hoa don duoc thanh toan trong thoi ky dau cua thoi han ban hang 4Chéng
han nhu cong ty thong bao thyc hién chinh sach “2/10 net 30”, ap dung TR
khach hang ciia ho. Véi chinh sach nay, khach hang dugc giam 3 phan
toan trong vong 10 ngay dau, con nhiing ai thanh toan trong vong
thanh toan day du theo hoa don. Thong thuong, chiét khiu tién @
thuc day khach hang thanh toan sém. Luu ¥ rang chiét khau tién‘ms
khéu thuong mai va chiét khiu theo s6 luong.

= Ban hang tin dung theo mua. Néu san phé”im cda con 80 t6 mua vu, ho co thé
ap dung ngay mua dé chiét khau. Chang han, cong %uét d6 tam Slimware Inc.,
ban hang véi ky han 2/10, net 30, ngay 1/5. Diéu nghia l1a don hang chi c6 hi¢u
luc vao ngay 1 thang Nam, tham chi ca ddiyyoi hang hoa da dugc ban vao thang 1.
Khach hang dugc hudng chiét khau néu t @

A A

ngay thi phai
yc dua ra dé
khac véi chiét

ong thoi gian tir ngay 1 dén ngay 10

trung vao mua xudn va dau pflahe.Wéi chinh sach chiét khau theo mua, cong ty
thuyét phuc khach hang mud hang sém hon, tiét kiém chi phi luu kho va ddng thoi lai
tang kha nang “gilr khaclhang?’.
Nhu vay, thoi han ban ot bién s chung bao gém hai bién s 1a thoi han tin dung
va chiét khau tra trud

Panh gia thoi @ ung

Thoi han ban hang c&*hé tac dong rat 16n dén doanh s6. Néu nhu ciu dbi véi mot loai san
pham nao dé phu thuoc vao thoi ky ban hang, cong ty c6 thé thuc diy ting doanh sb bang
@ o1 han tin dung. Chang han IBM da nd lyc ting doanh thu cua loai may tinh
n dafig trong thoi ky suy giam bang cach md rong thoi han tin dung cho cac nha kinh
doanhymay tinh. Tuy nhién, dé ra quyét dinh nay, cong ty phai nghién ctru cac d6i thi canh
tranh gan nhat. Néu cac dbi thi cling kéo dai thoi han tin dung thi cac cong ty trong nganh
cudi cung s& két thuc tro choi ma van khong ting dugc doanh sb trong khi d6, ho phai dau tu
nhiéu hon cho khoéan phai thu va vi thé dan dén su sut giam loi nhuén.

Ciing nhu véi tiéu chuan tin dung, khi m& rong thoi han ban hang, cac nha quan tri tai
chinh phai xem xét sy danh @i hay bu trir gitra lgi nhuan ting thém va cac khoan chi phi ting
thém. Cu thé hon, ho phai phén tich nhiing anh huéng c6 thé co cua viée kéo dai thoi ky tin
dung bang cach so sanh kha ning sinh loi ctia doanh sé ky vong ting thém véi ty suat sinh loi
can thiét ctia cac khoan dau tu vao khoan phai thu va ton kho. Ngoai ra, ho ciing phai tinh dén
cac mAt mat ting thém. Néu cong ty tiép tuc chap nhan khach hang véi cung chit luong thi s&
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khong c6 thay d6i nao dang ké vé ty 1& mat mat.

Gia st A&M thay ddi thoi han tin dung tr mtrc hi¢n tai 1a Net 30 1én cac phuong an lan
luot 1a Net 45, Net 60 va net 75. Viéc mé rong cac thoi han niy lam cho doanh sé ting thém
va dong thoi, ky thu tién binh quan ciing tang 1én. Thong tin vé doanh s ting thém, thoi han
ban hang va ky thu tién binh quan duoc trinh bay trong bang 5.5. Gia st viéc md rdng tin
dung vira 1am cho khach hang cii kéo dén thoi gian thanh toan va dong thoi cé thém khach
hang mdi tham gia mua tin dung.

Bang 5-5. Théng tin vé chinh sich néi rong thoi han tin dung

Hién tai Net 45 Net 60

Doanh sb 112 120 < st
Thoi han ban hang 30 60
Ky thu tién binh quén 45 @ 65

Vé loi ich tang thém, cong ty c6 duogc loi nhuan ting thém nh s tang thém. Loi
nhuan tang thém ciling dugc tinh nhu ¢ trén khi lya chon kha . £hang ta léy doanh sb
nhan véi ty 1& loi nhuan gop bién 1a 10%. Chi phi phat sin i€C)str dung von dé dau tu vao
khoan phai thu. Tong khoan phai thu ting thém gém haj,pha n thtr nhét biéu dién khoan
phai thu lién quan dén doanh sb ting thém. Phan nay dudeginh bang cach nhan ky thu tién
binh quan véi doanh s tin dung ting thém. Phan i trong tong khoan phai thu ting thém
hinh thanh do khach hang cii cham thanh toam.t so voi trude. Khoan phai thu ting
thém nay dugc tinh bé’mg cach léy doa Qﬁ 01 thoi han thanh toan cham so voi
chinh sach cii. D6i v6i khoan phai thu achhang moi, mirc dau tu cta cong ty bao gdm

phai thu do khach hang cii, diu tu tuong tng sir
dung phén tich bién la toan bo gia phai thu. Noi cach khéc, viée st dung chi phi bién
d6i gan v6i doanh s chi ap d 6i doanh s6 méi. Khoan phai thu do khach hang cii s&
duogc thu hoi bang tién mafe ong thay d6i thoi han tin dung. Vi thé, ho phai ting muc
dau tu dang voi sb tidh,tang thém. Loi nhuan ting thém rong tinh ¢ dong 8 bang lgi nhuan
tang thém tru chi pm. i von dau tu vao khoan phai thu.

Bang 5-6A.;hﬁn uyét dinh kéo dai thoi han ban hang cho A&M

chi phi bién d6i trén doanh s6. Poi

Chi tieu Giai thich Net45 | Net 60

6 tang thém 8 5
Loi nhuan tang thém (1) x 10% 0,8 0,5

(3). | Khoan phai thu ting thém 2,67 5,902
(4). | - Khoan phai thu méi KTT bq x Doanh s6 mdi 1,11 0,902
360
(5). | -Khoan phai thu cii KTT bq tang thém x Doanh s6 c 1,56 5
360
(6). | Von dau tu vao khoan phai thu | (4) x 90% + (5) 2,56 5,81
(7). | Chi phi co héi vén (6) x 30% 0,77 1,74
(8). | Loi nhuan tang thém rong 2)-() 0,03 -1,24
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Véi két qua trén, cong ty nén chép nhén ban tin dung véi thoi han Net 45 vi véi thoi han
nay, loi nhuan ting thém c6 thé bu dap dugc chi phi co hoi do dau tu ting thém vao khoan
phai thu.

Chiét khéu tién mit

Chiét khiu tién mat dugc ap dung dé tdng tdc d6 thu hoi khoan phai thu va giam dau tu vao
khoan phai thu va céc chi phi lién quan. Bu lai cic khoan tiét kiém hay lgi ich nay, cong ty
phai mét di chi phi chiét khiu trén phan doanh thu ctia cic hoa don.

Tiép tuc lay vi du vé tinh hudng cuia cong ty A&M, hién tai, cong ty ban tin dung véi thoi
han Net 45 va khong cap chiét khau. Gia sir cong ty mudn cap chiét khau cho khach hang véi
thoi han tir 1/10 Net 45 hodc 2/10 Net 45. Ky thu tién binh quén trong chinh sach t 45
giam xudng con 35 ngay va voi chinh sach 2/10 Net 45, ky thu tién binh q ; ay.
Vi chinh sach thir nhat, c6 40% khach hang nhéan chiét khau con chinh h *hai thi ¢c6 50%
khach hang nhéan chiét khau. Chung ta bat ddu phan tich dé lya chon chinchiét khau.

Bing 5-7. Phan tich quyét dinh cAp chiét khau cho khach hang tm ciia A&M

Chi tiéu Giai thich Net45 | 1/10 Net45 | 2/10 Net 45

(1).| Doanh s6 W 120 120
(2).| Khoan phai thu Ky thu tién binh quan x120 67 11,67 10
360

(3).| Giam khoan phai thu 5 1,67
(4).| Giam vén dau tu vao | (3) x 90% ¢ Q 4,5 1,503
khoan phai thu \

(5).| Tiét kiém chi phi co (4)x( 1,35 0,45
hoi

(6).| Thiét hai do chiét & chiét khau x ty 18 0,48 1,2
khau héch hang nhan chiét khau

0,87 -0,75

(7).| Loi nhuan ro
0

h sach thu héi ng

Chinh sach thu hdi ng lién quan dén cac thu tuc ma cong ty sir dung dé thu hdi cac khoan
no qua han. Cac thu tuc nay bao gém cac hoat dong nhu goi thu dén cho khach hang, dién
thoai, viéng tham va cudi cung 1a cac hanh dong mang tinh luat phap. Mot trong nhiing bién
s6 co ban nhit cta chinh sach nay chinh 1a sé tién chi cho céc tha tuc thu hoi.

Qua trinh thu hoi ng thudng ton kha nhiéu chi phi bao gdm ca céc chi phi ngoai dy tinh va
chi phi mét uy tin do khach hang khong mudn bi chuyén dén co quan cong an kinh té. Tuy
nhién, ciing can phai kién quyét dé ngin chin tinh trang kéo dai thoi han thu tién va giam
thiéu mat mat. Cong ty phai xac dinh rd can ddi giira chi phi va loi nhuan thu dugc tir cac
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chinh séch thu héi khéc nhau.

Nhirng thay ddi trong chinh sach thu hdi ng anh huéng dén doanh s, ky thu tién va phan
tram that thoat ng. Cong ty can tinh dén tit ca cac yéu té nay khi xay dung chinh sich tin
dung.

Mat 4
mat

N

biém bao hoa Chi phi thu ng.

Hinh 5-10. Quan hé giira chi phi mirc d9 giam mat mat tron inh sach thu hdi n¢

j tuc thu ng. Trong mét
0 cang cao, ty 1€ mat mat
1 phi thu no va mit mat ciing

Bién s6 co ban cua chinh sach thu no 1a gia tri ky vong ct
gidi han nhét dinh, so tién chi tiéu twong ddi cho hoat do
cang thap va ky thu tién cang ngin. Song mbi quan hé
nhu ky thu tién khong phai 14 quan hé tuyén tinh. Ban da
giam dang ké cac mat mat va thoi han thu tién, & sau viéc gia tang chi phi thu ng sé
khong con tac dung tich cuc nita. Piéu nay d qua hinh 5.14. Dé can nhic cho chi
phi cua céc thu tuc thu no, ta gia st hI(_n? ban khdng con anh hudng dén nd lyc thu ng. Nhu
vdy, can cin nhic gitra mot bén 13 giands 40 khoan phai thu va giam mat mat, con bén
kia 14 tang chi phi kiém soat tin d% ngeuong hoat dong thu ng. Mot khoan phai thu chi

r gia ting chi phi thu ng co thé

todn dung han. Cong ty khong thé chd qua 1au dbi véi
r'thi tuc thu tién. Song néu khoi su cac thu tuc thu tién
at long nhiing khach hang thyuc chét c6 1y do chinh dang
i khoi sy cac thu tyc thu ng, cong ty can tu dat hai cau hoi:
Gia tri cua khoan n@ an 1a bao nhi€u? va Thoi gian qua han 1a bao 1au?
Thu tuc thusno thwefig bao gdm mot trinh tw hop 1y cho cac giai phap ma cong ty ap dung
nhu dién thoaipthu tin, viéng tham c4 nhén, hanh dong luit phap. Bang 5.8 trinh bay mot vi
du vdca ¢ thu no ma cong ty c6 thé ap dung.

t6t nhu mong mudn khi né duo
cac hoa don qua han trudc khi
qué sém, khong hop 1y cd
cho su cham tré cta hc

>

g 5-8. Cac bién phap thu hoi khoan phai thu

Thoi han Hanh dong cén thiét
15 ngay sau khi hét han Goi thu kém theo hoa don nhéc thoi han va gia tri va yéu cau thanh
toan.
45 ngay sau khi hét han Goi thu kém theo thong tin hoa don thiic giuc tra tién va khuyén cdo c6

thé giam tin nhiém trong cac yéu cdu tin dung.

75 ngay sau khi hét han Guri thu, gii thong tin hoa don, thong bao néu khong thanh toan du tién
trong thoi han 30 ngay, cong ty s& hily bo cac gia tri tin dung da thiét

lap.
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80 ngay sau khi hét han Goi dién thoai khé“ing dinh thong bao cudi cung.

105 ngay sau khi hét Gui thu, thong bao hily bo gia tri tin dung ciia khach hang cho dau da
han thanh toan du tién. Néu khoan no qua 16n, thong bao cho khach 1a c6
thé doi no bang luat phap.

135 ngay sau khi hét C6 thé dwa khoan ng vao ng kho doi. Néu khoan ng qué 16n thi khéi sy

han doi no bang phap luat.

Thi tyc thu no vira mém déo vira cuong quyét, c6 thé tir viéc giri thu véi nhitng giong
diéu ngay cang nghiém khéc dén cac ch dién thoai, sau nira 13 luat phap. T4t nhién, thu ng
bang con dudng luat phap 1a cudi cung va bit budc. Doi no bang luat phap it ¢6 gia tri thuc té
va chi nén ap dung dbi voi truong hop pha san, khi ho khong thé thu hdi duge & i
giai quyét bang thoa hiép van 1a cach hop 1y hon ca.

¢ - Danh gia khach hang tin dung 0

Mot khi cong ty da xay dung chinh sach tin dung va thu héi no h@é st dung chinh sach

do lam co s& cho viéc danh gid cac khach hang tin dung. % ung, quy trinh danh gia
khach hang tin dung bao gdm ba budc co ban sau:

= Thu thap thong tin lién quan dén khach hang tin dt

* Phan tich thong tin dé x4c dinh mirc do tin af

= Quyét dinh c6 nén mé tin dung cho kha

mirc tin dung cap cho khach hangydé

cua khach hang
1id6 khong va néu co thi xac dinh han

Quy trinh danh gia tin dung bi gidi ca thoi gian va chi phi. Thong thuong, mot

cong ty chi c6 vai ngay hodc trong mot.so tradng hop, chi c¢6 vai gido danh cho viéc danh gia
mot yéu ciu mua tin dung. Tri ua Mu quyét dinh nay c6 thé dan dén nguy co mat don
hang cua khach hang tiém nin

Quy trinh danh gig ti@ cung bi gidi han boi ngudn luc cia bd phan tin dung. Thoi
gian va tién danh cho_vié gia yéu cau tin dung ciia mot khach hang tin dung phu thudc
vao kha ning mat ng ty phai chiu néu ho quyét dinh sai. Mat mat tiém nang nay co
thé do tr chdi Ap tin“dgng cho mot khach hang c6 mtc do tin nhi€ém cao hodc do cﬁp tin dung
cho mot khc&gg c6 mirc do tin nhiém tin dung thip. M4t mét tiém ning cang 16n, cong ty
canggmat @ thoi gian va chi phi cho viéc danh gia khach hang.

thap thong tin ciia khach hang

Thong %in dé danh gia mtc do tin nhiém tin dung cia mot khach hang hinh thanh tir nhiéu
ngudn bao gdm cac ngudn sau day:

= Bado cdo tai chinh do khach hang ndp lai

= Cac to chirc danh gia tin dung

=  (Céac ngan hang

» Kinh nghiém qué khr cua riéng cong ty véi khach hang

= (Céac bao cdo tai chinh

Cong ty c6 thé yéu cau khach hang tin dung cung cap cac loai thong tin tai chinh, chang
han nhu béo céo thu nhap va bang can d6i ké toan (nén st dung nhiing béo cao da duoc kiém
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toan), va tham chi c6 thé 1a mot bang dy toan cac ngan sach. Thong tin ny c6 thé dugc st
dung dé danh gia stirc manh tai chinh cta khach hang - va kha nang tra cac khoan no tin dyung.
Néu khach hang khong sin 10ng cung cip cac bao céo tai chinh thi diéu nay c6 ¥ nghia khach
hang c6 diém yéu trong van dé tai chinh va do do, cong ty can kiém tra chi tiét hon, tir chéi
mo tin dung hodc ca hai.
Cic t6 chirc bao cao tin dung

C6 nhiéu t6 chirc, cong ty thu thap thong tin vé vi thé tai chinh va vi thé tin dung ctia cic cong
ty. Cac cong ty va to chirc cho vay khac dang xem xét mo tin dung cho mot cong ty co thé co
thong tin vé ho tir cac to chtc nay. Tai Hoa Ky, t6 chirc bao céo tin dung ndi tiéng @hat 1a
Dun and Bradstreet Credit Service, ho cung cép cho khach hang mot loai sac

dung va bao cdo vé timg cong ty. Cac quyén sach tham khao nay dugc phat ha i 1an moi
thang, cung cap tén va xép hang tin dung ciia trén ba triéu doanh nghiép darigykinivdoanh tai
Hoa Ky. Tai Viét Nam, do thi truong chiing khoan chi vira méi ra doi Am phat trién
cta thi truong von noi chung ciing nhu thi trudng tién t&, chua c6 mot ¢ danh gia tin
nhiém tin dung chinh thirc ndo. Hoat dong danh gia tin nhi¢m ti hau nhu déu do ting
ngan hang thyc hién khi ¢6 nhu cau danh gia. é@

Cdc ngdn hang
Nhiéu ngan hang gitp khach hang ctia ho thu thap thong t muc d¢ tin nhiém tin dung cua
cac cong ty khac. Thong qua mdi lién hé véi cac
hang c6 thé thu thap thong tin chi tiét vé ca
dang dugc diéu tra va chuyén thong tin néy

Kinh nghiém véi khdach hang Q\
t

hang khéc, ngan hang cia mot khach
va tinh hinh tai chinh cta cong ty
g do.

A

6t khach hang tin dung c6 thé vo ciing hitu ich khi quyét
dinh c6 tiép tuc mo tin dung, tin dung cho khach hang d6 khong. Chang han, néu
khach hang c6 xu hudng tra.ng hon nhiéu so voi ngay dén han hodc néu phai sir dung
cac phuong phap thuddi icu chi phi dé thu ng, nha phan tich tin dung c6 thé phai tin

Kinh nghi¢m ctia mot cong ty vdi

4

dén cac thong tin na ¢t dinh m¢ tin dung.

Phén tich mirc @@ tin nhi¢m tin dung va ra quyét dinh tin dung

Cac nha phé&lﬂtin dung nén thu thap thong tin tin dung tr cang nhidu ngudn cang tdt
0 @ héc thoi gian va chi phi danh cho viéc nay. Péc biét, cac nha phan tich nén
$p thuanhap ky vong c6 duoc tir cac thong tin bd sung so véi chi phi dé c6 duoc cac

Céch tot dé thiét ké viéc thu thap thong tin 1a tién hanh lién tuc, bat dau tir nhitng ngudn ré
nhit va it ton thoi gian nhat. Néu két qua cta cac thong tin ban dau nay cho thiy can phai bd
sung thém thong tin thi cac nha phan tich méi tim cac ngudn bd sung.

Vi thong thudng, c6 rat nhiéu thong tin vé khach hang tin dung, nha quan tri tin dung phai
biét cach xép loai cac thong tin nay va liy ra nhimg yéu t6 quan trong giup c6 dugc danh gia
chung du tin cdy vé mirc d6 tin nhiém tin dung. Khong c6 cong thirc ky diéu nao dé co thé
gitip cac nha quan tri dua ra quyét dinh chinh xéc, tuy nhién, van c6 mot sé chi dan truyén
thng c6 thé 1am khuon kho cho viéc phan tich. Cac chi dan nay dugc goi 1a “tin dung 5 C”.
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= Character - Pdc diém: lién quan dén murc d6 sin sang cua khach hang trong viéc dap
mg cac khoan no tin dung. Cau trac thu no qua khir rat hitu ich khi danh gia yéu t6
nay.

»  Capacity - ning lec: lién quan dén kha ning cua khach hang trong viéc dap tng cac
nghia vu tai chinh. Cong ty c¢6 thé thu thap du doan vé ning luc ciia khach hang bang
cach kiém tra kha ning thanh toan va dong ngan quy du doan cua cong ty. Ngoai ra,
yéu t6 nay con lién quan dén stc manh tai chinh cua khach hang, dic biét 1a gia tri
rong. Cong ty c6 thé thu thap thong tin nay bang cach danh gia bang can ddi ké toan
qua céac thong sb tai chinh.

= Collateral - Vit ky quy: la nhimng tai san ma khach hang c6 thé cam ¢ nhu 1a viat bao

dam cho murc tin dung cip cho ho. Tuy nhién, vat ky quy thuong khong u td
quan trong vi mdi quan tdm chinh ciia cong ty cép tin dung thuorng t nh
toan ding thoi han chtr khong phai 1a danh gia cac tai san cam cd.

»  Conditions - Cdc diéu kién: lién quan dén tinh hinh kinh té n01 va anh huo‘ng
cua no 1én kha nang tra ng ctiia khach hang. Mot khach hang co do tin dung t6t
trong thoi ky thudn lgi c6 kha nang khong tra dugc ng tro ikky suy thodi.

Nhiéu nha phén tich tin dung cho rang hai chit C dau tién@ rong nhét vi chiing giup
dam bao cho cong ty mo tin dung khong bo sot yéu té qua nao trong phan tich. Ngay
nay, c6 nhiéu k¥ thuat, chwong trinh hd tro va nhiéu chi dan ¢ho viéc phan tich tin dung, tuy
nhién, quyét dinh cudi cung phu thudc vao kinh ém va danh gia cua nguoi ra quyét dinh
khi dénh gia thong tin.

53 CAC NGUON TAITRQN

o ngan han so véi dai han trong chimg muc nao d6 phu
thudc vao loai tin dung ngrfm nhiéu nguén tai trg ngén han va thuong dugc phan loai
theo tinh phat sinh ctia ng 5. Khoan phai thu va cac chi phi tich liy dugc xép vao loai
tai trg ty phat sinh vi ¢ 1én tu nhién trong cac giao dich hing ngay ciia cong ty. Quy
mo cua nguén tai t% U yéu 12 mot ham sd cua cac hoat dong kinh doanh. Khi cac hoat
dong mo rong, cac no nay tang lén dé tai tro cho mot phr:fm tai san. Mac du tat ca cac
ngudn tai tr&hét sinh déu c6 dic diém gidong nhau nhung van c6 mot mic do linh hoat
trén phug 'e; clia cong ty vé do 1on cua ngudn tai trg ndy. Trong phan sau, chung ta
a¢ phuong phap tai trg tu phat sinh va mtrc d6 tu do khi str dung.

Su linh hoat, chi phi va rui ro cuy

ai ra, chung ta ciing s& nghién ctru cac ngudn tai trg ngin han tir thuong luong bao
gdém cac khoan vay tir thi truong tién té véi ca cac khoan vay bao dam va khong bao dam.
Pay 1a nhimg ngudn khong tu phat sinh ma phai dugc sip xép theo chuan myc co ban.

5.3.1 Ngudn tu phit sinh

Hoat dong kinh doanh ciia cong ty gan véi cong viéc mua sam, tra luong, tra thué,...Cac hoat
dong nay 1am hinh thanh cac khoan no nhu no nha cung cép, ng thué tich luy, ng luong tich
luy...Cac khoan ng nay lam hinh thanh nén mét ngudn tai trg ngan han cho cong ty. Cac
ngudn ndy ngay cang ting 1én theo cing hoat dong kinh doanh cua cong ty.
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a - No tich luy

Hai khoan chi phi tich lity phd bién nhat 1a luong va thué. V&i ca hai tai khoan nay, chi phi
phat sinh, hodc tich lily ma chua dugc thanh toan. Thong thuong, ngay hen dugc xac dinh khi
chi phi tich lity phai dugc thanh toan. Thué thu nhap duoc tra dinh ky theo thang, quy hoic
nam. Luong thuong dugc tra theo tuan, nira thang hodc hang thang. Chi phi tich liiy c6 xu
huéng ting 1én hodc giam xudng theo quy md cac hoat dong cua cong ty. Ching han, khi
doanh s6 ting 1én, chi phi lao dong thudng ting va do dé, luong tich lity ciing ting. Va khi loi
nhuan ting, thué tich lily ciing ting.

¢ nhan
thé,
on ta tro

V& ban chit, chi phi tich liy 1a nguén tai trg mién phi. Cac dich vu dugc hoan lai
lwvong nhung nhén vién khong dugc tra luong cho dén cudi ky thanh toan. Tu ‘
cong ty ciing khong tra thué cho dén ngay quy dinh. Vi thé, chi phi tich luy N
mién phi.

Tuy nhién, that khong may cho cong ty vi d6 khong phai 14 ngudn @do that su. Vé
thué, chinh phu 13 cht ng va do d6 thué phai dugce nop ding han. Mot cong Y dang trong thoi
ky kho khan vé tai chinh c6 thé tri hodn tra thué trong thoi gian n ung ho co thé bi phat
va bi tinh 13i. Ho c6 thé tri hoan tra luong nhung phai chiu nhan vién. Nhan vién
c6 thé phan Ung lai béng cach nghi viéc hodc giam hiéu qu %c hodc tham chi ho c6 thé
tim kiém viéc 1am ¢ nhiing cong ty khac. Cac cong ty phai rat can than trong truong hop tri
hoan thanh toan luong. Ho phai thong bao v&i nhamyién va hen ngay tra. Tinh thé d6 1a tinh
thé cudi ciing ma cong ty sir dung, tuy nhién, nh ty trong thoi ky bi thiéu ngan quy
tram trong c6 thé phai tri hodn tra luong gﬁn@ an chi phi khac.

b - Tin dung thwong mai \

Bét ctr khi nao mot cong ty mua ha nhacung cp va duoc quyén tra cham hon thoi diém
mua thi khi d6, ho dwoc cap ti thwong mai. N6i chung, tin dung thwong mai 1 ngudn
tai tro ngén han phd bién va q g nhat dbi voi cac cong ty. Cac doanh nghiép cang nho

thi cang phu thudc nhjéu %n ing thuong mai dé tai tro cho hoat dong vi ho gadp kho khan
hon trong viéc huy dc} gan hang hay cac nha cho vay khac trén thi truong tai chinh.

Tin dung thuo@la mot nguodn tai tro tu nhién, nghia 1 né ty dong ting 1én qua cac
giao dich kinhgdoan

mdi ngdy t gi han Net 30, didu nay c6 nghia rang ho phai tra tién sau 30 ngay ké tir ngay

ng thuong. Ching han, gia st cong ty mua binh quén 20 triéu dong

nh binh quan, ho s& ng cac nha cung cap 30 lan cua 20 triéu dong, hay 600
ohg. doanh s6 nhan 1én gip d6i, va tat nhién 1a chi phi hang ban ciing tang gap doi,
khoan phai tra ciing ting gap doi, 1én 120 triéu dong. Vay, don gian véi sy ting 1én
vé doanh s, cong ty ngiu nhién c6 duge mot khoan tai trg 600 triéu dong. Twong tu, néu thoi
han tin dung dugc ap dung dé mua hang ndi rong tir 30 1én 40 ngay, khoan phai thu sé ting tir
600 triéu dong 1én 800 triéu dong. Vi vay, kéo dai thoi han tin dung ciing nhu ting doanh sb
va chi phi, cong ty s& ting dugc ngudn tai trg ty phat sinh. Khi danh gia tin dung thwong mai
nhu 12 mot hinh thirc tai tro ty do, ching ta cdn xem xét cac tinh huéng cong ty (1) khong
nhan chiét khiu ma thanh toan vao ngiy cudi cing ctia thoi han tin dung, va (2) thanh toan
hoéa don trudce thoi han.
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5.3.2 Chi phi cia tin dung thwong mai

Trong phan nay, gia sit cong ty bé qua chiét khiu tién mat va thanh toan vao ngay cudi cing
ctia thoi han ban hang. Néu nha cung cdp khong dua ra chiét khau thi cong ty khong co chi
phi nao khi sir dung tin dung trong thdi han ban hang. Mit khac, néu ho chap nhan chiét khiu
thi khong c6 chi phi ndo cho viée str dung tin dung trong thoi ky chiét khau. Tuy nhién, néu
nha cung cdp dua ra chiét khiu nhung cong ty khong sir dung thi hanh dong nay gin véi mot
chi phi co hoi nhit dinh.

Lay vi du truong hop cong ty kinh doanh hang dién tir ME ban hang véi thoi han 2/10, net
30. Gia su cong ty May tinh c4 nhan (PCC) mua chip dién tr cua cong ty ME. Cong ty co
thém ngudn von sir dung trong 20 ngay néu ho khong nhan chiét khau ma tra 3 i
cung cua thoi han ban hang. V&i san pham co gia ban 1 triéu dong, gia ban
pham chinh 14 gia rong, hay bang 98% gia ban vi mot s6 khach hang c6 thé hang voi gia
nay néu ho thanh toan trong vong 10 ngay. Nhu vy, PCC c6 thé sir du % in dong tai
tro trong 20 ngay va dé duogc sir dung ngudn vén nay, ho phai tra 20 nghitdéng. Vi vay, gia
ban 1 triéu déng bao gém hai thanh tb:

Gia ban = 980.000 déng +20.000 déng chi phi tai tro. %
L4i suat hﬁng nam c6 thé duoc xac dinh nhu sau: 0
20.000 dong = 980.000 dong x x% x (20 ngay/363,ngay)

Dodd,  x%=(2/98)x(365/20)=37,2%

dung nira 1a: ho c6 thé co duoc mot n ung v6i thoi han tot hon tir nhimg ngudi cho
vay khac hay khong? Ching han ang? Noi cach khac, cong ty c6 thé huong 20

ngdy tin dung véi chi phi thip n khéng?

Vian dé dit ra cho PCC trude khi qu}é\ i iét khau dé huong thém 20 ngay tin

M&i nam, PCC mua binh M 76 triéu dong tién chip dién tir véi gia rong, hay con la
gi4 thyc. Khoan tién L,17 chia cho 365 ngay, bang 3,2667 triéu ddng mdi ngay. Dé
don gian, gia st ME la g cap duy nhit cia PCC. Néu PCC quyét dinh khong hudng
tin dung thuong m: ém - nghia 13, néu ho tra vao ngay thir 10 va hudng chiét khau -
ho tra binh quan 10 ngay x (3,2667 triéu) = 32,6667 triéu. Vi vay, PCC s€ nhan duogc 32,6667
triéu dong tin% tir ME. Bay gio, gia st PCC quyét dinh huéng thoi han tin dung 20 ngay

@ & phai tra chi phi tai tro. Vi luc nay PCC phai thanh toan vao ngay 30,
atid’sé tang 1én 30 ngay x (3,2667 tridu) = 98 tridu'. ME lic nay cung cap cho PCC

tién nay'dé mo tai khoan tién mat, dé tra ng, dé dau tu vao ton kho hodc thdm chi dé¢ mé rong
tin dung cho khach hang cua ho.

' Mot vén dé dit ra & day: Khodn phai tra c6 nén phan anh chi phi mua hang gop hay chi phi mua hang rong chiét khiu?
Nguyén tic ké toan duoc thira nhan chung (GAAP) cho phép viée xir Iy néu su khac nhau khong quan trong, nhung néu chiét
khiu quan trong, céc giao dich phai dugc ghi lai theo chiét khiu rong, hay & gia rong. Sau do, viéc thanh toan véi mirc cao
hon do khéng hudng chiét khau s& dugc ghi lai nhu mot chi phi ting thém goi 1a “mét chiét khau”. Vi vay, chung ta ghi
khodn phai tra & gi4 chiét khau ngay ca khi cong ty khong huong chiét khau.
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Tin dung thuong mai ting thém ma ME cung cip doi hoi mot khoan chi phi - PCC phai
tra chi phi tai trg bang 2% chiét khdu. PCC mua 1,176 ty dong chip dién tir voi gia thuc va chi
phi tai trg ting thém lam ting tong chi phi 1én 1.176 triéu/0,98 = 1.200 triéu dong. Vi thé, chi
phi tai trg h'fmg nam la 1.200 triéu - 1.176 triéu = 24 triéu déng. Chia chi phi tai tro 24 tri¢u
ddng cho 65,3333 triéu dong tin dung ting thém, chung ta xac dinh ty suat chi phi hing nim
danh nghia cia tin dung thuwong mai tang thém.

Chi phi hing nim danh nghia = _ 2w 36,7%

65,3333tr

Néu PCC c6 thé vay ngan hang (hodc tir cac ngudn khac) & 13i suat thip hon 36,7%, ho
nén chap nhan chiét khau va tir bo tin dung ting thém.

6 chiét

Phuong trinh sau c6 thé dugc sir dung dé tinh chi phi danh nghia cua viée,t
khau, trén co s& héng nam va dugc minh hoa cho ky han 2/10, net 30.

k 365

Chi phi tai trg hiing nim =

X
100-k N-d

,04% 1a chi phi cho mdi thoi ky tin
tin dung c6 dugc néu khong hudng
6i nam, cong ty chiu bao nhiéu lan chi phi,

dung thuong mai. Mau s6 cua sé hang thir

chiét khéu, vy toan bd sé hang th hai h&

trong vi du nay 1a 18,25 lan. Q
an

Cong thirc tinh chi phi hang '& nghia khong tinh dén ghép 1ai, va véi khai niém 1ai
suét thue, chi phi tin dung thu'%l ham chi con cao hon. Khoan chiét khau theo 1ai sut,
va ky han 2/10, net 30, c6 couthé sir dung quy trong 30 -10 = 20 ngay, vy sé& c6 365/20 =
18,25 thoi ky tinh 13i moi an nhd rang s hang thtr nhat trong phwong trinh trén (Phan
tram chiét khau)/(1 amtram chiét khau) = 0,02/0,98 = 0,0204, 1a 13i suat thoi ky. Lai suét
nay s€ dugc tra 18 @

Lai suat thuc hang nam = (1,0204)'%% -1,0 = 1,445 - 1,0 = 44,5%.

1 nam, vay chi phi thyc cta tin dung thuong mai la:

u i suat danh nghia 37,23% duoc tinh theo phuong trinh trén ham nghia 1a chi
p . Tuy nhién, cin chd ¥ ring chi phi cia tin dung thuong mai c6 thé giam di bang cach
tri hofin thanh toan. Vi thé, néu PCC c6 thé tri hodn thanh toan trong vong 60 ngdy thay vi 30
ngay nhu quy dinh thi thoi han tin dung thuc s& 1a 60 - 10 = 50 ngay, s6 1an chiét khau giam
xudng con 360/50 = 7,3 thoi ky va chi phi danh nghia s& giam xudng tir 37,23% xubng 2,04%
x 7,3 = 14,9%. Lai suat thuc giam xudng tir 44,5% xudng 15,65%.

Lai suét thyc hang nam = (1,0204)"-1,0 = 1,1565 - 1,0 = 15,65%.

Trong nhing giai doan hoat dong ciia cong ty vuot qua ning suat hién c6, cong ty co thé
tim cach thanh toan cham hon. Tuy nhién, ho ciing phai chiu nhiéu van d& lién quan dén viéc
bi dua vao nhém khach hang thanh todn cham.
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5.3.3 Cac thanh t6 ciia tin dung thwong mai

Tin dung thuong mai c6 thé duogc chia thanh hai phan: (1) tin dung thwong mai mién phi, lién
quan dén tin dung nhan dugc trong sudt ky chiét khiu va tin dung nay chiém 10 ngay mua
rong ciia PCC, hay 32,6667 tridu, va (2) tin dung thuong mai chiu phi t6n, lién quan dén tin
dung vuot qué tin dung mién phi va chi phi cua loai tin dung nay tinh trén ty 1& chiét khau bi
tir chdi. PCC ¢6 thé thu duoc 65,3333 tridu hay mua rong trong 20 ngay tin dung tinh phi véi
chi phi danh nghia 37,23%. Cong ty nén sir dung thanh phan mién phi con thanh phan chiu
phi ton thi dwoc sir dung sau khi phén tich chi phi vén dé dam bao rang ngudn vén tir tin dung
thuong mai ré hon chi phi cia cac ngudn von khac. Trén thyc té, thanh phan vén chiu phi tén
tuong di dat nén cac cong ty 16n thuong tranh st dung.

bai luc, cac cong ty cod thé kéo dai thoi han tin dung quy dinh, vi vay th otiduoc phi
t6n von da tinh trudc ddy. Chang han, cong ty san xuat California mua han i thodhan 2/10
Net 30 nhung ho thudng thanh toan vao ngay thir 15 ma van dugc hudn khiu. BO phan
tai chinh doi dén ngay thir 15 méi tién hanh thanh toan, va lac nay, ho vi v6i s6 tién ghi
trong hoa don trir di 2% chiét khau. Cac nha cung cdp mudn h dbng kinh doanh ctia ho
duogc troi chay nén doi khi ho van chap nhan nhiing tinh ‘m Tuong tu, cong ty
Wisconsin mua hang véi ky han 2/10 net 30, khong huon 4u nhung thanh toan vao
ngay thtr 60 thay vi ngay thtr 30 theo quy dinh, do vay he da ko dai thoi han tin dung. Ca hai

truong hop ndy déu lam giam chi phi tin dung chiu,phi tone®uy nhién, khong c6 ai trong ho

duogc cac nha cung cip uu tién va ciing it ai co t tuc 1am nhu vay nhiéu 1an khi ma cac
nha cung cip hoat dong hét cong sudt va co nhié g dun lai nhung nguoc lai, ho c6 co
hoi giam duoc chi phi tin dung thuong ng ¢ giai doan khi nha cung cép du thira

cong suét.
5.3.4 Tai trg theo thuong lu’(_rn%'

Khac véi cac nguén tai tro hi ; ur hoat dong kinh doanh, nguén tai tro thuong lugng
dugc thuc hién thong qua yng voi cac nha cung cap vén bao gom:

a - Tin dung thi tl\ ion té
Chirng tir thu’@i
Céc cong ty @uc‘mg str dung ngudn von vay ngin han bang chimg tir thuong mai va cac

cong cu tihythi truong tién t&. Ching tir thwong mai 1a mot loai gidy no theo thuong
Twr n va khong bao dam dugc giao dich trén thi truong tién t&. Vi céc loai giéy no
nayeladmot cong cu cua thi truong tién té nén chi co nhitng cong ty c6 mirc d6 tin nhiém tin

dung m&i ¢ thé sir dung ching tir thwong mai nhu 1a mot ngudn tai trg ngan han.

Thi truong ching tir thuong mai bao gdm hai phan: thi truong moi gidi va thi truong vay
tryc tiép. Cac cong ty cong nghiép, san xuit va cac cong ty tai chinh quy md trung binh phat
hanh ching tir thwong mai thong qua cic nha méi gii. Cac t6 chirc méi gi¢i gdm nhiu nha
moi gidi chuyén mua chirng tir thuong mai ctia cac cong ty phat hanh va sau d6 ban cho nguoi
dau tu. Thi trudng nay dugc to chirc rat chit ché va chuyén nghiép.

Uu diém chinh cua chimg tir throng mai 14 ré hon so véi cac khoan vay ngan han tir ngan
hang thuong mai. Ty vao chu ky i suat ma 13i suat ciia chimg tir thuong mai thap hon nhiéu
so 13i sudt cuia ngén hang ddi voi cac khach hang chat lwong t6t nhit. V&i hdu hét cac cong ty,
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ching tir thwong mai 1a mot ngudn bo sung cho tin dung ngén hang. Trén thyc té, cac nha moi
gidi chung tir thuong mai doi hdi nhiing nguoi di vay phai duy tri han muc tin dung & cac
ngan hang dé dam bao cho viée sir dung ching tir throng mai. Piéu nay 1am ting do an toan
trong viéc hoan tra von vay.

Ngoai ra, thay vi phat hanh ching tir doc 1ap, mot s6 cong ty con phat hanh loai chimg tir
do ngan hang bao dam. Vi hinh thirc nay, cong ty nop mdt khoan phi dé duoc nhan mot thu
tin dung (L/C) dam bao v&i nguoi dau tu 1a cac khoan ng chic chin s& dugc thanh toan. Lic
nay, chét luong ciia khoan diu tu phu thudc vao do tin nhiém cia ngan hang va chimg tir
dugc xép hang béi co quan danh gia chat luong tin dung.

b - Vay khéng bao dam \d
Viéc chia cac khoan vay ngan hang thanh hai nhém vay khéng bao dam va vay ¢ am s¢€
rat can thiét cho viéc giai thich. Hau nhu khong c6 truong hop ngoai 18, ¢ ty tai chinh
khong cung cip dich vu cho vay khéng bao dam, boi mot ngudi di v 5n st dung tin
dung khong bao dam thi chi c6 thé vay vai chi phi thap hon tir ngdn hang thifong mai. Vi thé,
trong noi dung vay khong bao dam, chiing ta chi ban dén cac n g thuong mai. Trudc
day, cac ngan hang han ché cho vay véi hinh thirc nay nh ay, ho cung cip nhiéu
hinh thirc cho vay diéu chinh theo nhu cdu cy thé cia ng . Hon nira, cac khoan vay
tu chuyén nhuong 1la mot nguén tai trg phé bién cho ca nghiép, dac biét 1a tai trg nhu
cau theo mua dé dau tu vao khoan phai thu va ton k oan vay khong bao dam co thé
hoan va vay theo giao dich. Truéc
ai nhitng ndi dung co ban cua khoan

dugc md dudi hinh thirc han mtrc tin dung, tin d

khi di vao nghién ctru cac hinh thirc Vay.ch@ 6
vay. \

Thoi han
Trén thuc té, mic di cac ngan h du cung cap dich vu cho vay dai han nhung hau hét cac
khoan cho vay 1 ngan han - h a tong du ng ctia ngan hang c6 thoi han dudi mot nam.

Hira tra

Khi mot khoan vay \‘g duoc chép nhan, cac cam két phai dugc thuc hién bﬁng viéc ky
vao gidy hen. Gidy'én Xac dinh rd (1) khoan tién cho vay, (2) 1ai suat (1di suit danh nghia
hay 1i suét thirc), (3) ké hoach tra ng (tin sudt tra 13i va thoi han thanh toan), (4) mot sb vat
hay hang uy st dung lam bao dam cho khoan vay, va (5) s6 ky han va diéu kién khac

maghgan a nguoi di vay da cam két, chang han nhu bdo ddm ng, ty suat chiét khau va
ca phi khéc. Khi giay hen dugc ky, ngan hang ghi c6 vao tai khoan ctia nguoi di vay so
tién ay, va tuong ty tai khoan tién mat va ng phai trd trong bang can doi ké toan cua

nguoi di vay cling tang lén.
Chi phi

Chi phi vay ngan hang v6i cac nhém khach hang khac nhau 1 khac nhau vao mét thoi diém
nhat dinh. Cac khach hang c6 mirc do rii ro cao hon thuong chiu 1ai suit cao hon, va cac
khoan vay quy mé nhé hon ciing chiu I3i sut cao hon do chi phi ¢6 dinh ma ngan hang phai
chiu khi thiét 1ap va phuc vu khoan ng. Néu cong ty co du tiéu chuén cua loai tin dung dac
biét do quy mé va kha ning tai chinh, ho c6 thé vay véi 1ai sudt co ban, 1a 13i suat thap nhat
ctia ngan hang cho vay. Lai sudt cho cac khach hang khac thuong dugc tinh dwa vao 14i suét
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co ban. Ddi vé6i cac khach hang dac biét, 1ai suét thuong thfip hon i sudt co ban. Vi vay, cac
khoan cho vay d6i v6i khach hang nho hon va c6 mirc do rui ro cao hon thudng phai tra voi
141 sudt tinh theo “I3i sudt co ban cong ty 1& phan trim ting thém”, trong khi khoan cho vay
v6i cac khach hang 16n hon va it rai ro hon c6 thé dugc quy dinh theo cong thire “I3i sudt co
ban trir ty 1& phan tram giam trir”.

Lai suat ngan hang thay dbi theo bién do kha rong theo thoi gian phu thude vao diéu kién
kinh té va chinh sach vi mé cta Chinh phai. Khi nén kinh té yéu, (1) nhu cau vay thuong yéu,
(2) lam phat thip, va (3) Chinh phii ciing cAn nhiéu tién cho hé théng. Cudi cing, 13i suit véi
tat ca cac loai von vay s& th?ip. Nguoc lai, khi nén kinh té manh, nhu cau vay manh 1€n, chinh
phit han ché ngudn cung tién té 1am cho 13i suat ting 1én.

Trong phan nay, ching ta nghién ctru ba loai hinh tai trg ngan han khong xém Do
1a han mic tin dung, tong mirc tin dung va cho vay theo giao dich.

Han mirc tin dung

Han muc tin dung 13 mot cam két khong chinh thic giita ngén
thire nay xac dinh muc tin dung khong bao dam ti da ma kha

diém nao d6. Chang han, vao ngay 31 thang 12, cac nhan
nha quan tri tai chinh cia cong ty ring ngan hang s& cho v
nam dén néu diéu kién tai chinh cua ngudi vay khong bi 8i

va ngudi di vay. Hinh
5 thé vay tai mot thoi
ang c6 thé bao cho cac
5da dén 80 triéu dong trong
stit. Néu vao ngay 10 thang 1,
15 triéu ddng trong 90 ngay, luc nay

i

\

lien nay duogc dua vao tai khoan cta
ty ¢ thé vay thém cho dén khi tong

nha quén tri tai chinh ky mot gidy hen véi khoaprva
tong han muc tin dung s& giam 15 triéu dong \%
cong ty ¢ ngan hang, va trudc khi tra lair 1
khoan vay dat dén 80 triéu dong.

Loi ich chinh cua loai cam két vOT vay thong thuong 1a cong ty khong phai thuong
lwong lai véi ngan hang khi ca %

dé bao réng ho c6 thé tién ha von. Hon nita, khi 1ap mot cam két han muc tin dung,
cong ty c6 thé lap ké oa@ cau vay ma khong can phai dy doan chinh xéc sé tién vay
trong mdi thang.

ay vi thé, ho chi can goi mot thong béo cho ngan hang

\

Han muc tin dy ong dugc thuong luong cho thoi ky mot nam. Pé xac dinh quy mé
agan hiHE xem xét mire do tin nhiém tin dung cta cong ty cing véi nhu cau tai

cua han murc,
tro du kién, Khiyding ky loai cam két nay, cong ty thuong phai cung cap cho ngan hang bang
can dbi @ cac nam trudc. Chi phi 13i cua han muc tin dung thuong dugc xac dinh theo
i dn cong voi mot mirc 13i ting thém theo murc d tin nhiém cua nguoi di vay. Vi
131 conban bién dong trong ca nam nén chi phi 14i c6 thé thay dbi trong sudt thoi ky cam két.

Chang han mot cong ty c6 han muc tin dung 500 tri¢ u dong voi 13i suat cao hon 13i suat
co ban cia ngan hang 1%. Trong nim, cong ty vay 200 triéu va khong c6 sb du bu trir. Lai
sudt co ban ctia ngan hang 1a 8% tir ngay 1/1 dén ngay 31/3. Dén ngay 1/4, 1di suét ting 1én
8,25% cho dén cudi nim. Chi phi tai trg ca nam dugc tinh nhu sau:

Chi phi 13i vay tir ngay 1/1 dén 31/3:

I, = 200 trieu x 0,09 x 2" _ 4 43836 tricu déng.
365 ngay

Chi phi 13i vay tir 1/4 dén 31/12:
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o = 200 trieu x 0,0925x 22188 _ 13 93836 ricu déng .
365 ngay
Chi phi tai tro hing nim = 4,43836 triéu + 13,93836 trleu 365 ngay ~9.19%.
200 triéu 365 ngay

Cam két han murc tin dung thudng bao gdm mot sé diéu khoan nhit dinh. Ngoai viéc yéu
cau s du bu trir, cam két nay thudng yéu cau cong ty khong dugc vay mot khoan nao tir cam
két nay trong mot thoi han nhét dinh trong nam, thuong tir 30 dén 90 ngay. Chinh sach nay
nham dam bao cong ty s& sit dung han murc tin dung dé tai trg cho nhu cu tam thoi va khong
tai trg cho nhu cau thuong xuyén. Cudi cung, cam két han mtc tin dung con yéu cau ¢ong ty
duy tri mot mic vén luan chuyén rong tdi thiéu, gidi han muc tai trg bang von vay va,giéi han
viéc thanh toan 13i vay. \

Téng mirc tin dung

Mac du han muc tin dung khong budc ngan hang phai cé nghia vu phap @
nhung ngan hang van thuong ty c6 trach nhiém dé dam bao cam
hang c6 khuynh hudéng khong tai tro cho cong ty khi vi thé tai ch ho giam sut nghiém
trong hodc khi ngan hang thiéu ngudn von dé dap ung tat ca &t. Néu cong ty mubn

¢6 mot han muc bao dam, ho phai thwong lugng dé vay % uc tin dung (hay con goi

o vi¢e cho vay

uy n 1en mot SO ngan

1a tin dung tuan hoan).

Téng mirc tin dung 1a mot nhém tin dung chi rc, qua do, ngan hang phai cam két vé
mat phap 1y trong viéc thuc hién cac khoan mot murc tin dung tdi da xac dinh
trude trong cam két. Tong murc tin dung kha&lysi t han muc tin dung & chd ho yéu cau

khong st dung. Phi nay thudng tir 0,25 dén
dung trong thoi ky tir 2 dén 5 ndm. Viéc tinh
rc tap hon so vdi cac hinh thue khéac. Ngoai chi phi
an vay, chi phi tai trg hing nim con phu thudc vao sb

ngudi di vay tra mot phi cam két trén

0,5%. Cam két tin dung tuan hoan

toan chi phi tai trg hing nim tu

1ai vay, phi cam két, s6 du bu

tién vay va han mtc theo $.@0ng thirc dé xac dinh chi phi tai trg nhu sau:
y va h heo gfke g i p .

C e 3 < La + Phi ke t 365 nga
Chi phi tai tr¢ hang nam = ai vay 1 cam xe — o -
Vén sit dung S6 ngay st dung von
Dé minh ha loai tin dung nay, ta xem vi du sau. Vao nam 20X4, cong ty xing dau VI da
thuong | hop ddng tong mirc tin dung co gia tri 1 ty dong voi mot nhdm ngan hang.
Cégngan chinh thirc cam két cho cong ty vay t6i da 1 ty dong trong vong 4 nim néu c6

nh vbn. Nguoc lai, cong ty phai tra mot khoan phi cam két hiang nam bang 1/4 cia 1%
trén klean von vay khong st dung trong cam két dé bu dép cho ngan hang khi thuc hién cam
két nay. Vi vy, néu cong ty khong vay mot khoan nao trong 1 ty dong cam két trong mot
nam, ho van phai tra 0,25 x 1% x 1.000 triéu = 2,5 triéu dong 1é phi hdng nim, hay phai tra
mdi thang 208,333 nghin déng. Néu ho vay 500 tridu dong vao ngay dau ciia cam két, phan
tin dung khong sir dung sé& chi con 500 triéu dong va phi hang nam phai ndp chi con 1,25 triéu
ddng. Tt nhién, cong ty van phai tra 13i trén khoan vén vay. Theo quy dinh chung, 13i suét
trong cam két nay duogc ¢ dinh theo 1ai sut Ngan hang nha nudc, hodc 1ai suét thi truong, vi
vay chi phi 13i vay s& thay d6i theo thoi gian khi 13i suat thay doi.

Gia sir cong ty trén c6 thé vay 4 ty dong theo cam két tin dung tudn hoan v&i ngan hang
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theo 1i suat co ban. Cam két yéu cau cong ty duy tri s6 du bu trir bang 10% trén khoan von
vay trong cam két va tra 0,5% phi cam két trén phan von khong sir dung. Lai suit trong nam
1a 8%. Mtic vay binh quéan cua cong ty trong nam dén duy kién 1a 2 ty dong. Cong ty duy tri
binh quan 100 triéu dong trong tai khoan ngan hang va ho ¢ thé sir dung s6 tién nay lam sb
du bu tru.

Chi phi tai trg hing ndm cua cong ty duoc tinh nhu sau:

AFC =

0,08 x 2.000 triéu + 0,005 x (4.000 triéu — 2.000 trleu) 365 170 triéu 365 —8.95%
- — = 0
1.900 triéu 365 1.900 triéu 365

Luu ¥ ring tong muc tin dung ciing gidng nhu nhém tin dung phi chinh th
c6 diém khac biét quan trong: Ngan hang c6 nghia vu phap 1y thuc hién cam ké al, hc
s& duoc nhan mot khoan phi cam két. Di voi nhom tin dung phi chinh thl'rll i an hang khong

c6 nghia vu phap 1y va ciing khong thu dugc khoan phi nao. Thong thyo om tin dung
nay phai c6 mot diéu khoan yéu cau ngudi di vay giam sé du no xudng démkhiong it nhit mdi

nim mét lan. Ciing can phai nhé ring nhém tin dung nay duoc & dé tai tro cho dong
ngan quSI hoat dong am co thé xdy ra bat thudong trong chu kydnh cht khong phai nhu
mot ngudn von thudng xuyén. Vi dy, tong dong ngén quy hang nam cta Toys - Us

dén thang 2, khi ho thu tién ban hang trong mua
Toys - Us st dung dong ngan quy duon d pén khoan vay ma ho st dung tir ml'Ic tin
dung cua cong ty. Néu khong, Toys - Us si’dung nhém tin dung nay nhu 1a ngudn tai

tro thuong xuyén.

sinh. Cac ngan hang cua ho hy vong

Vay theo giao dich

Vay theo han muc tin dung h uc tin dung s& khong phu hop néu céng ty c¢6 nhu ciu
vbn ngin han cho mot m thé. Mot nha thau c6 thé vay tién tir ngan hang dé hoan
thanh cong viéc cua hg thau nhén dugce tién cong thanh toan cho cong viéc cua ho,
ho s& tra lai khoan y&fvags, V6i hinh thirc vay nay, ngan hang danh gi4 timg thu yéu ciu vay
vbn riéng 1é. Khi d céc khoan vay theo giao dich, yéu t6 quan trong chinh 1a kha ning

ngan quy cuamguoi di vay dung deé trd ng.

1 tr@c
3’ duoCtra vao ngay ddo han, chi phi tai tro bang 13i suit hing nim danh nghia. Trong
truongyhop vay chiét khiu, ngan hang trir 1di vao thoi diém vay, vi thé nguoi di vay khong
dugc nhan toan bo khoan vay. Noi cach khac, ngudi di vay phai tra 13i cho phan von ma ho
khong dugc nhan va chi phi tai tro lac nay s& 16n hon 1ai suat danh nghia hang nam. Chi phi
tai tro chiét khau tinh theo cong thirc sau:

Tién lai « 365
Vongéc-Tiénlai Thai han vay

Chi phi tai trg hiing nim =

Gia st cong ty kinh doanh hoa tuoi nhan duoc khoan cho vay 50 triéu dong vé6i ky han 6
thang, 13i suat danh nghia hang nam 1a 8%. Chi phi tai trg hang nim duoc tinh nhu sau:



234

183

0,08 x 50 triéux ——

AFC = 365 o 365 _ 2,01 365 _8.4%
50 tridu — 0,08 x 50 triéu x - 183 50— 2,01 183

Tuy nhién, trén thuc té, loai hinh vay chiét khiu nay khong con phé bién nita ngoai trir cac
loai chtng tir throng mai hay tin phiéu nha nuéc duge ap dung theo phuong phap chiét khéu.

S6 dw bu triv

Péi lac, cac ngan hang yéu cau nguoi di vay phai duy tri mot khoan tién dat coc bang 10 dén
20% khoan tién vay. Thu tuc nay dwoc goi la tai khoan bu trir, va hinh thirc vay nay Tam 1ai

sut thuc cua khoan vay ting 1én. Chiang han, néu cong ty can 80 triéu dong dé t
khoan no hién tai nhung phai duy tri trong tai khoan bu trir 20% s tién vay ¢
tong cong 100 triéu dong dé co dugc sb tién vay rong 1a 80 triéu dong. Néw,lai Suit danh
nghia hang nim 1a 8% thi chi phi tai tro thuc té cho khoan vay nay la tr1éu/80 triéu.
Coéng thure chung nhu sau:

Tién 13 365
Téng gid tri vay — S6 dui bu triy Thoi han vay

. o B
__ 8%x100widu “d365_
100 triéu — 100 trié o 365

Vit ky quy va gia tri thé chip  J
C6 nhiéu doanh nghiép khong thé tin@ on tin dung khong bao dam, hodc néu cé thi

Lai suit thuc hing nim =

¢ - Vay c6 bdo dam

chi phi rét cao, do ho 13 doanh ng anh 1ap hodc bi ngan hang danh gia thap vé muc

d6 tin nhiém tin dung. Trong op nay, ngudi vay phai co thé chép, tuc 1a phai c6 vat
bao dam cho khoan ng. Khi co%‘n ngudi cho vay s& an toan hon vi ho nim trong tay hai

nghiép va gia tri the ¢ At bao dam. Néu ngudi di vay khong thé dap ing nghia vu tra

ngudn ngan quy dun;c:i&\ n clia nguoi vay bao gdbm kha ning ngan quy cta doanh
ng, nguodi cho vay vat bao dam dé dap umg khoan cho vay.

Tuy vay, bao dam, cac nha cho vay khong mudn xay ra tinh huéng nay va ho
cling khong on cho vay nhiéu hon ngan quy ky vong ma doanh nghiép dung dé tra no.
Ngughi yymudn vat bao dam (thé chip) cho cac khoan cho vay ciia minh cé gié tri thi

gia tri cho vay. Khoan chénh 1éch nay 1a 1& an toan ddi v6i nguoi cho vay.
Muc@d bao dam cua vat bao dam phu thudc vao gia tri tin dung ctia nguoi vay va gia tri thi
truong cua vat bao dam. Gia tri thé chép cua vat bao dam phu thude vao ba cac yéu td co ban.

Thir nhat va ciing 14 quan trong nhét, d6 1a kha nang chuyén nhuong ciia vat thé chap. Néu
vat k¥ quy c6 thé dugc trao d6i nhanh chong trén thi trudng ma khong cin giam gia, ngudi
cho vay sin sang cho vay véi tong gia tri hop dong cho vay bang mot ty 1¢ kha cao trén gid tri
danh nghia ciia vat ky quy. Néu vat ky quy 1a mot thiét bi c6 muc dich chuyén biét dugc thiét
ké riéng cho mot cong ty va khong c6 thi truong thir cAp cho nod thi ngudi cho vay co thé
quyét dinh khong cho vay.

Thir hai 14 tudi tho cua vét thé chap. Néu vat ky quy c6 chu ky ngan quy twong tmg voi
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thoi han cta khoan vay, diéu nay sé c6 gia tri dbi voi nguoi cho vay hon so véi vat ky quy c6
chu ky sdng dai hon thoi han cta khoan vay. Khi st dung vat ky quy dé tao ra ngan quy, loi
nhuén thu duoc c6 thé duoc dung dé tra no.

Thir ba 1a rai ro gén v6i vat thé chép. Do bién dong vé gia tri thi truong hoac do rai ro ma
ngudi cho vay quan tim cang cao, vat ky quy cang bi danh gia cang thip trén quan diém cua
ngudi cho vay.

Nhu vay, kha nang chuyén nhuong, chu ky séng va mirc d6 rui ro 1a ba yéu t6 xac dinh d6
hap dan cua cac vat ky quy dbi voi nguoi cho vay, va do d6, xac dinh mirc tai trg tiém ning
clia ngudi cho vay danh cho ngudi di vay. C6 hai loai hgp dong vay ng c6 bao dam ngén han
phd bién 1a vay cam c6 khoan phai thu va vay cadm c6 ton kho.

V6i hinh thte tai trg bang khoan phai thu, cong ty ¢ hai hinh thirc co rx nhiém
khoan phai thu va chuyén nhuong khoan phai thu.
Vay cam cé khodn phdi thu (uy nhiém khodn phii thu) O

Khoan phai thu 1a mdt trong nhiing tai san c6 tinh kha nhugng c@ trong cac tai san cua
doanh nghiép. Vi thé, khoan phai thu 13 mot vat bao dam ua t

vay ngin han. Trén quan diém cua ngudi cho vay, khé khanyc
1a chi phi x1r Iy vat ky quy va rui ro gian lan do nguoi di két vat ky quy khong ton tai
trén thyuc té. Cac cong ty c6 thé tim kiém cac khoanyvay bang cam cb khoan phai thu tir ngan
hang thuong mai hay tir cong ty tai chlnh Vi nga g thuong tinh 13i suat thap hon cong ty

01 v&i cac chi no cho
yeu doi voi loai bado dam nay

tai chinh nén trude hét, cong ty phai cb gan pan hang.

Pé danh gia dé nghi cho vay, ngum Q phan tich chat lugng cta khoan phai thu
clia cong ty dé xac dinh sb tién cho luong khoan phai thu cang cao thi ty 1& phan
tram cho vay trén gid tri cua khoa u cam cd cang cao. Nguoi cho vay khong nhat thiét
phai chap nhan tai trg toan bg : héi thu cta ngudi vay. Yéu cau cho vay cua nhiing
ngudi ¢ muc d6 tin nhiémtin d ua thap thuong bi tir chdi. Cin cir vao bio cao vé khoan

ding ching han c6 thoi gian qua han 30 ngay c6 thé bj tir chdi

ng nudc ngoai hodc chinh phi thudng khong di tiéu chuan trir
3t. Ty vao chat lugng khoan phai thu, ngudi cho vay quyét dinh ty
khodan phai thu.

phai thu qua han, ca
cho vay. Hon nira, c3
khi ¢6 cac cam két

1¢ cho vay trénggia tri
gl cho vay khong chi quan tim dén chét luong cia khoan phai thu ma con
quaft tam % juy mo khoan phai thu. Ho phai theo ddi timg khoan phai thu dugce cim cd.
Q trung binh ctia khoan phai thu cang nho thi chi phi xir Iy trén mdi dong khoan phai
thu cafig 16n. Vi thé, mot cong ty ban nhitng san pham c6 gia tri thap thuong khong thé vay
bang cam ¢ khoan phai thu cho dau chét lwong ciia né nhu thé ndo boi chi phi xir Iy khoan
phai thu trong truong hop nay rat cao.

Gia sir nguoi cho vay quyét dinh mé rong tin dung cho mét cong ty bang 75% gia tri s6
sach cua cac khoan phai thu cAm cd. Ngudi vay goi cho ngudi cho vay mot bang béo céo vé
céc khach hang bao gdom tén khach hang, ngay ghi hoa don, sb tién con no. Péi luc, nguoi cho
vay con yéu cau cong ty chimg minh vé viéc giao hang, chiang han nhu bang héa don ban
hang. Sau khi nhan béo cdo nay, ngudi cho vay yéu cau ngudi di vay ky vao gidy hira tra va
mot cam két bao dam. Lic ndy, cong ty di vay duoc nhan 75% gia tri sb sach cua cac khoan
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phai thu ghi trong bao cao.

Mot hop dong cho vay cam cd khoan phai thu c6 thé theo mot trong hai hinh thuc 1a
khong thong bao hay thong bdo. Véi hinh thuc khong thong bao, khach hang cua cong ty
khong duogc thong bao 1a tai khoan ciia ho da dwoc ding dé ky quy. Khi cong ty nhan duoc
khoan thanh toan tir mot tai khoan nao d6, ho chuyén khoan tién nay cung véi cac khoan tra
khac cho nguoi cho vay. Ngudi cho vay kiém tra tai khoan theo bao céo va giam trir no trong
tong khoan vay bang 75% gia tri khoan phai thu cam cb. 25% con lai dugc ghi vao tai khoan
ctia nguoi di vay. V6i loai cam két c6 khai bao, khach hang dugc théng bao vé viée chuyén
nhuong, va khoan thanh toan dugc goi truc tiép dén ngudi cho vay. Voi hinh thirc nay, nguoi
di vay khong dugc giit lai tién thanh toan tir khach hang. Hau hét cac cong ty déuanudn vay
theo hinh thtrc khong thong béo, tuy nhién, ngudi cho vay lai ¢ quyén yéu ce‘h&( €o
hinh thuce thong bao.

Vay cam c6 khoan phai thu phan nao 1a cam két tai tro thuong xuyér@ g ty c6 mot
khoan phai thu méi c6 thé chip nhan di véi ngudi cho vay, ho s& dem 6, bd sung vao
vat bao dam dé tir d6 tiép tuc vay no. Khoan phai thu méi thay thdkliean phai thu ci, 1am co
s& bao dam va lic ndy s6 tién cho vay ciing bién d6i theo. Mg @y cam c6 khoan phai
thu 1a mét cong cu tai trg bao dam rt linh hoat. Khi khoan i hinh thanh, cong ty c6 thé
vay thém von dua dé tai trg cho khoan phai thu nay. Nlécong ty c6 duoc ngudn tai trg
“tir bén trong”.

Chuyén nhwong khodn phdi thu

Khoan phai thu c¢6 thé duge cAm cb nhw latyat am cho khoan vay. Tuy nhién, thay vi
cam cb khoan phai thu, mot cong ty cg
mat. Khi cong ty chuyén nhuong kh&

én nhuong cic khoan phai thu dé nhén tién

u, ho chuyén quyén phép 1y dbi voi khoan phai
i giéi. Cong ty khong co trach nhiém dbi voi cac
i nha moi gidi. Nha moi gidi duy tri by phan tin dung
g cua cong ty, thay cho cong viéc cia by phan tin dung
clia cong ty. Bang ca hugng, cong ty giam bdt chi phi duy tri by phan tin dung va
chi phi thu hdi ng. Nchuyén nhuong khoan phai thu 1a mot cach dé chuyén trach nhiém
tin dung va thu hdi & ngoai. Cong ty mua tin dung nay s& tir chdi néu nhu thay gia tri tin
Aot hang thap. Cac cam két chuyén nhuong bi khdng ché boi mot hop dong giira
v6i khach hang. Hop dong thuong ap dung trong mot nim véi mot didu

thu bang cach ban ching cho mof
khoan phai thu khong thu h01
kiém tra tin dung dbi véi

Chiphi chuyén nhwong

Véi vai tro 1a ngudi mua khoan phai thu, cong ty moi gii chap nhan rii ro va chiu trach
nhiém xu 1y khoan phai thu, do d6, ho dugc nhan mét khoan tién hoa héng, ty 1€ hoa héng
tinh theo téng gia trj s6 sach khoan phai thu. Mirc hoa hdng thay dbi theo quy mé cua timg tai
khoan, lugng khoan phai thu dugc ban va chét luong ciia khach hang. Ngudi mua khoan phai
thu khong tra tién cho cong ty ngay khi mua khoan phai thu. Thay vi thé, thanh toan tién mat
thuong dugc thuc hién vao ngay dén han thuc té hodc binh quan cua khoan phai thu. Néu
ngudi mua khoan phai thu tra tién truéc khi dén han, cong ty phai tra tién 13i cho khoan tién
mg trude d6. Tra tién trudc 1a mot chirc ning cho vay ctia ngudi mua khoan phai thu bén
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canh viéc chip nhan rui ro va xur 1y khoan phai thu. Véi chirc ning nay, ngudi mua khoan
phai thu doi hoi mot khoan tién. Néu khoan phai thu duoc chuyén nhuong ¢ gia tri 100 triéu
ddng va phi chuyén nhuong 1a 2%, nguoi mua khoan phai thu chuyén vao tai khoan ciia cong
ty 98 triéu dong. Néu cong ty mudn rat sé tién nay trude khi dén han, ho phai tra chi phi tién
1ai, chéng han 1,5%/thang cho viéc st dung von. Néu ho mudn nhan tién mit trude khi dén
han, mdi thang, chi phi tién 14i x4p xi 1a 0,015 x 98 triéu dong = 1,47 triéu dong. Vi thé, tong
chi phi chuyén nhuong bao gdm phi chuyén nhuwong va chi phi tién 13i néu cong ty mudn nhan
khoan vay. Néu cong ty khong nhén tién ngay, thi ho khong phai tra 13i. Vi phuong an thi
ba, cong ty c6 thé dé khoan tién thu dugc dén sau ngay dén han cua khoan phai thu va nhan
tién 1ai tir nguoi mua khoan phai thu.

Loi ich quan trong nhét cta tai trg bang khoan phai thu 1a sy mém déo va |
khoan phai thu xuét hién lién tuc. Doanh nghiép c6 thé diéu chinh cach thie
cho nhu cau ngan han. Hon nita, chinh sy bién dong cta khoan phai thusfiJMaguyén nhan
ctia nhu ciu tai trg. Hon nita, bang hinh thirc nay, doanh nghiép c¢é co h tap cach danh
gia tin dung cta cac nha chuyén mon. Pac biét 1a trong hinh th&@én nhuong cac khoan

phai thu. Méac du, chi phi cta tai trg nay co thé cao song bu lai ai co hoi hoc tap, doanh
nghiép con khong phai tién hanh cac thi tuc danh gia tin dun

Khac nhau co ban giita hinh thic chuyén nhuong Qan phai thu va ay nhiém cac
khoan phai thu 1a trach nhiém vé khoan phai thu. Vi hin
nay thudc vé ngudi mua khoan phai thu, con véi iém khoan thu thi nhu ta di biét trach

nhiém vé khoan phai thu van thudc vé doanh
L

c chuyén nhuong, trdch nhi¢m

Vay cam co ton kho

nh 13 nhimg tai san twong d6i kha nhugng nén
rat phu hop khi duoc str dung lam bao cho cac khoan vay ngan han. Ciing nhu cAm
¢b khoan phai thu, ngudi cho yay/&éc @inh ty 1 phan trdm trén gid tri thi truong cua vt cim
6. Ty 1é phan trim nay biémedd o chét luong va loai ton kho. Nhimg loai ton kho nhu lta
gao rat d& ban khi luu'khowd d& bi giam chét luong. L& an toan ma ngudi cho vay yéu cau dbi
v6i hinh thire cho v, ayatuong doi nho, va mirc cho vay thuong & mirc 90% gia tri ton kho.
Mat khac, thi truon ot s6 loai san pham c6 mirc d6 chuyén biét cao nén ngudi cho vay
khong muén vay theo gia tri thi truong. Nhu vay, khong phai moi loai ton kho déu c6 thé

4

duoc cﬁr:. 1a vat ky quy. Vat ky quy tot nhat 1a loai ton kho twong dbi tiéu chuan va c6

Ton kho nguyén vat liéu va san pha

ong san sang cho loai san pham nay.

yén nhuong, muc do d& bi hu hong, mtc do on dinh cua gia tri thi truong va mac 4o
khé khan va chi phi ban tdn kho dé tra ng. Chi phi ban mot s6 loai ton kho c6 thé rét cao.
Ngudi cho vay khéng mudn tinh thé phai ban vat ky quy ma chi mudn dam bao rang vat ky
quy c6 gia tri twong ximg trong truong hop ngudi di vay khong co kha ning tra gbe hodc 1ai.
Tuy nhién, ciing nhu véi moi loai hinh cho vay ngén han c6 bao dam, quyét dinh cho vay chu
yéu phu thudc vao kha ning san sinh ngan quy cta ngudi di vay dé dap tmg nghia vu tra no.
C6 nhiéu hinh thirc vay ng bang tén kho, va chiing ta s& lan luot nghién ciru cac hinh thirc
nay.

1. Quyén luu giit tam thoi. V6i hinh thire ndy, ngudi cho vay s& luu giir tam thoi toan bo
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hang t6n kho. Quyén nay cho phép nguoi cho vay c6 quyén luat phap déi voi cac tai
san cam cb trong truong hop cong ty vay khong tra duoc ng. Tuy vay, quyén luu giit
tam thoi 12 mot cam két 16ng 1éo va do dé, ngudi cho vay rat khé kiém soat. Thong
thudng, quyén luu gii ton kho chi duoc yéu cdu nhu 1a mot bién phap bao vé bd sung
va khong c6 vai trd quan trong trong viéc quyét dinh c6 chap nhan cho vay hay khong.
Tham chi ca khi hang ton kho rat c¢6 gia tri, ngudi cho vay thuong chi cho vay vdi mot
mirc trung binh vi kho khin trong kiém soat hang ky quy. Hinh thirc ndy dam bao cho
ngudi cho vay méot quyén luat phap déi véi tai san luu dong cua cong ty. Hon nita,
quyén nay co thé duoc ap dung bao gdm ca thoi gian dé tinh dén ca t6n kho hién tai va
tuong lai nhu 1a vat dam bao.

2. Cam cé bdt dong san. Cac hang ton kho duoc danh s thtr ty hodc duge
cac hinh thirc khac. Theo hinh thirc nay, ngudi di vay co quyén véi ha
ngudi cho vay thi ¢6 mdi lién hé v6i hang ton kho. Ton kho kho

khong c6 sy ddng ¥ cua ngudi cho vay. Vi yéu cau xac nhan kh nén hinh thic
nay khong thich hop vai loai ton kho chuyén hoa nhanh, ton kho

hodc kho xac dinh quy cach. Hinh thirc cdm ¢6 ton kho n. hich hop véi ton kho

san pham hoan thanh c6 gia tri cao nhu may moc thiét BT
3. Thu tin nhiém. V6i cam két thu tin nhiém, nguoi di giit ton kho va tién thu

duoc tir ban t6n kho bang tin nhiém cia nguoi vay. Hinh thie cho vay nay duoc
st dung nhiéu bdi cac nha kinh doanh xe 6tdy kinh d8anh may moc thiét bj va cac nha
kinh doanh san phdm hang tiéu dung lau a san xuét xe 6t6 chuyén xe dén cho

an dang cu thé

trung gian va ho lai tai trg vi€c thanh ay thong qua mot cong ty tai chinh.
Cong ty tai chinh tra tién cho nha it, Cac trung gian ky vao mot cam két bao dao
tin nhiém. Gidy nay xac dinh S\éu c¢6 thé ap dung d6i v6i hang ton kho. Nha
kinh doanh xe dugc quyén nhting phai chuyén tién thu dugc cho nguoi cho vay
dé thanh toan no. Cho v, &t?m kho tin nhiém khéac véi cho vay theo hinh thtc luu
gilt tam thoi. Trong vi hung ta, cong ty tai chinh s& dinh ky kiém tra s6 xe ma
itt. Muc dich cua viéc kiém tra nay la dé biét duoc trung
gian d6 co6 ban askhong chuyén tién cho cong ty tai chinh hay khong. Khi trung
i ha san xuit xe, mot giéy tin nhiém thu lai dugc ky dé phéan anh
g gian phan phdi lai vay tién nhd vao vat ky quy méi nay va nim
gilt n8'theo sy tin nhiém. Mic du c6 su kiém soat chit ché hon ddi véi vat ky quy

&t thu tin nhiém so véi hinh thirc tam luu giit ton kho nhung van ¢é rui ro

gian ban dugc hang ma khong chuyén tién cho ngudi cho vay. Vi thé, ngudi
cho vay phai kiém tra, danh gi4 khi quyét dinh cho vay theo hinh thirc nay.

4. Kho biét Idp. Nguoi vay giao hang ton kho cho mot kho cong cong chuyén lam dich
vu kho. Kho nay cap mot chimg nhan luu kho dé xac nhan quyén ctia ngudi d6 ddi véi
nhitng hang héa cu thé luu trong kho. Gidy chtig nhan nay dem lai an toan cho ngudi
cho vay bang hang hoa d& dam bao cho khoan cho vay cdp cho ngudi vay. Véi loai
cam két nay, nha kho chi tra lai vat cAm c¢b cho nguoi di vay khi nguoi cho vay dong
. Nhu vay, ngudi cho vay c6 thé duy tri quyén kiém soét chat ché ddi véi vat ky quy
va s€ tra lai cho ngudi di vay khi ho thanh toan mot phén no.

Gidy chtng nhan ton kho c6 hai loai:
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= Chimg nhan khong thé thuong lwong danh cho mot bén - trong truong hop nay la
ngudi cho vay, ho c6 quyén dbi voi hang t6n kho va ¢ quyén duy nhit trong viéc giai
phong ton kho.

= Chimg nhan c6 thé thuong luong 1a gidy ching nhan ¢ thé duoc chuyén cho nguoi
khac. Dé giai phong ton kho, gidy chimg nhén phai dugc trinh cho nha kho. Gidy
chimg nhén c6 thé thuong luong rit tién vi quyén d6i v6i hang hoa duge chuyén tir
ngudi ndy sang ngudi khac trong khi hang van duoc luu giit trong kho. Trong khi do,
v6i hinh thirc chimg nhan khong thé thuong luong, viée giai phong ton kho chi duge
thirc

chap nhan bang gidy xac nhan. Hiu hét cac cam két cho vay nay déu theo hi

ching nhén khéng thé thuong lugng.
5. Chitng nhdn ton kho khu viee. V6i hinh thire ndy, ton kho cam ¢d duch

ng
kho cua nguoi vay. Cong ty luu gitr ton kho khu vuc danh mot k inh
trong co s& cua nguoi di vay dé luu giit ton kho cam cb. Cong ty gif ay la nguoi
c¢6 quyén duy nhat dugc vao khu vic nay va kiém soat ton kho trong dd. Ho phat hanh
mot gidy chimg nhan luu kho va ngudi cho vay sé& cho vay, vao gia tri ky quy cua
hang ton kho. Cam két ton kho khu vuc 12 mét hinh thic taifrdthitu ich khi ho khong
thé goi hang ton kho & kho cong cong, vi van dé chi p cac diéu kién khong thuin
loi khac. Cho vay theo hinh thirc nay dac bi¢t thich nguoi di vay phai thuong
xuyén st dung hang ton kho d6. Do phai tra cac éhi phi cho nha kho nén chi phi cua

hinh thire tai trg nay twrong ddi cao.

Loi ich cta hinh thuce vay bﬁng ton kho k thuén tién, c6 thé diéu chinh twong
d6i dé dang. Hon nira, nhu cau vén nga a0 lai thuong xuat phat tir viée tich liy
ton kho. Chi phi tai trg bang ton kho do qué trinh van chuyén va bao quan. Tuy
vay, viéc st dung cac dich vu ton nha chuyén nghiép, dic biét 1a ton kho khu vuc,
tao co hdi cho doanh nghiép hoc 0 hleu kinh nghiém.

BAI TAP \
1. Mot cong ty s& oc mdi ngay 1.500 don vi san pham, véi chi phi nguyén vat liéu
va lao dong 6.0 g/don vi. Biét rang chu ky chuyén héa ton kho binh quan 22 ngay,

ky thu tiéfibinh quéan 40 ngay va ky thanh toan binh quan 30 ngay.

u ky chuyén hoa tién méat va nhu cau von luan chuyén?

(Eu"cong ty b gang tri hodn ky tra tién 1én 35 ngay thi s& giam dugc bao nhiéu nhu

cau von luan chuyén?

2. Néu mot cong ty trang bi mot h¢ thong san xudt mai c6 cong suét 1.800 don vi san
pham/ngay va c6 kha ning rit ngan duoc chu ky chuyén hoéa tén kho xuong con 20 ngay,
voi chi phi nguyén vat li¢u va lao dong 7000 dong/do‘n vi. Gia st ky thu tién va ky thanh
toan van khong doi thi chu ky chuyén héa tién mit va nhu ciu von ludn chuyén 1a bao
nhiéu?

3. Cong ty PP dy doan nhu cau tién mit hing quy cho hai nim dén nhu sau:

Pvt: triéu dong

Quy Nam 20X6 Nam 20X7

I 120 170
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Il 210 160
11 (270) (360)
v (190) (100)

Cong ty c6 s6 du tién mat dau ky 1a 150 triéu dong.
1. Xac dinh s6 du tién mat tich liy cudi mdi quy, khong ké bién phap tai trg.
2. Xac dinh nhu cdu vén thuong xuyén va tam thoi biét ring cong ty mudn duy tri sé du
ti€n mat toi thiéu la 150 tri¢u (gid st nhu cau von thuong xuyén duoc xac dinh cudi
moi nam).
4. Mot cong ty c¢6 doanh sé 230 tridu dong vai loi nhuan hoat dong bién 1a 10%. Dé
doanh s0 nay, cong ty duy tri muc tai sdn c6 dinh 100 triéu dong. Hién tai,

triéu tai san luu dong.
a. Xac dinh vong quay tai san va ty 1& loi nhun trudc thué trén tong tai &Q

b. Tinh ty ¢ thu nhép trén tai san ¢ cac mirc tai san luu dong khé. bat dau tu 10
tri€u 1én dén 100 tri€u véi budc nhay 15 triéu dong. Vé do thi qu ¢ nay? Co thé
chon mdt mure tai san c6 luu dong dé cuc dai hoa thu nhap ai san hay khong?

i bang sau:
on vi tinh: triéu dong

5. Coéngty MM c6 mét dy 4n dau tu trong ba nim va co ciu ta

Ngay Tai Tai san luu dong

Ngay 31/03/20X6 210
Ngay 30/06/20X6 510 300
Ngay 30/09/20X6 . 520 250
Ngay 31/12/20X6 530 210
Ngay 31/03/20X6 Q 540 220
Ngay 30/06/20X6 & 550 310
Ngay 30/09/20X6 @ 560 260
Ngay 31/12/20X6 570 220
Ngay 31/03/20X6 \@ 580 230
Ngay 30/06/20X6 @ 590 320
Ngay 30/09/20X6 600 270

610 230

0 triéu von ty co, con lai 1a von vay dai han. Mdi quy, ho c6 khoang 10 triéu dong thu
i lai.

a. Hay biéu dién do thi theo thoi gian tai san va tai san c¢b dinh cia cong ty.
b. Lap ké hoach tai trg, 4p dung cach tiép cén tan cong.

c. Néu tai trg ngén han ¢6 13i sudt 1a 10% va tai tro dai han c6 13i sudt 1a 12%. Cong ty sé
tiét kiém duoc bao nhiéu néu toan b tai san luu dong duogc tai trg b?mg no ngén han?

6. Cong ty UV hién dang c6 thoi han ban hang tin dung 30 ngay véi doanh s 60 triéu dong,

ky thu tién binh quan 45 ngay. Dé kich thich nhu ciu, cong ty c6 thé ting thoi han ban

hang tin dung 1én 60 ngay. Ho tin ring v6i thoi han tin dung ndy, doanh sé hién tai c6 thé
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tang 1én khoang 15%. Ky thu tién binh quan s& 1a 75 ngay, khong phéan biét khach hang cii
hay méi. Chi phi bién d6i hién tai bing 80% doanh s6. Chi phi co hoi ctia vén dau tu vao
khoan phai thu 1a 18%. Cong ty c6 nén thay doi chinh sach tin dung hay khong?

7. Mot cong ty c6 doanh sb hién tai 1a 3 ty dong, toan bd doanh s nay déu ban tin dung véi
thoi han Net 50 va ky thu tién binh quan 13 60 ngay. Cong ty dang xem xét giam thoi han
tin dung xubng con Net 30, ky thu tién binh quan dy doan giam xubng 36 ngay va doanh
s6 ban duy kién s& giam xubng con 2,6 ty dong. Biét rang, ty 1¢ chi phi bién doi 1a 90%, chi
phi co hoi vén ddu tur khoan phai thu 1 20% va thué suat thu nhap cong ty 1a 28%. Cong
ty ¢6 nén thay doi thoi han tin dung khong?

8. Cong ty ET chuyén phan phdi d6 trang stic vang bac da quy hién dang ban s thoi
han Net 120 va ky thu tién binh quén 1a 150 ngdy. Cong ty dang xem xét duara mirc chiét
khiu 4% néu khach hang thanh toan trong 30 ngay. Sy thay doi vé chi@ tin dung
nay du kién s& lam giam ky thu tién binh quan xudng con 108 ng 1 kién 30%
khach hang s& chap nhan chiét khau. Doanh s tin dung hién tai hing 6 ty dong. Ty
1é chi phi bién ddi 13 66,7% va phi tén dau tu vao khoan phai 15%. Cong ty du kién
s& khong thay doi murc ton kho khi thay ddi chinh sach tin du ay xac dinh:

a. Ngan quy mat di khi thay doi chinh sach tin dung.
b. Anh huéng rong cua chinh sach nay 1én loi nhusn tiege thué cia cong ty.
9. Nham day nhanh viéc thu hoi cac khoan no hach hang, cong ty xuat ban Nam B

dang xem xét viéc ting quy mo chiét khii"ha ch thay dbi thoi han ban hang tir 1/10
Net 30 1én 2/10 Net 30. Hién tai, k}‘l’t quan cua cong ty l1a 43 ngay. Voi thoi

han ban hang méi, cong ty du kién ich binh quén s& giam xudng con 28 ngay. Hon
nira, ty 1¢ khach hang chip nhas chiét Rhau du kién s& tang tir mic hién tai 13 50% lén

70% véi1 chinh sach moi. binh quan hién tai 1a 4% trén doanh thu va du kién sé
khong thay d6i nhidu khi c%hay d6i chinh sach. Doanh thu tin dung hang nam 14 3,5
ty dér}g, ty 1¢ chi phi 60%, phi ton dau tu vao khoan phai thu 1a 14%. Cong ty
du kién s€ khong tang n on kho hién tai. Gia st ho quyét dinh taing quy mo chiét khau,

hay x4c dinh: Q
a. Thu nhdp trénHoan v6n bo ra khi thay doi chinh sach.

b. cm% viéc tang murc chiét khau.

g rong cua chinh sach 1én 191 nhuén trude thue cua cong ty.

10. Nhdm day manh doanh thu v&i muc hién tai 24 ty dong/nam, cong ty kinh doanh vin
phong phdm TL dé ra chinh sach mé rong tiéu chuan tin dung. Hién tai, ky thu tién binh
quén 1 30 ngay, chi phi bién doi don vi 1a 90% va mot nam c6 360 ngay. Chi phi co hoi
von trude thué 1a 30%. Ho du doan viéc mé rong tiéu chuén tin dung s€ dem lai Kkét qua

nhu sau:

Chi tiéu Chinh sach tin dung

A B C D

Doanh s6 ting thém (ty dong) 2,8 1,8 1,2 0,6
Ky thu tién binh quén ting thém (ngay) 45 60 90 144
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Ty 1& mat mat trén doanh sd tang thém (%) 0,5 0,5 1 2

a. Chinh sach tin dung nao s¢ dugc ap dung?

b. Hay xéc dinh chinh sach tin dung tot nhat néu ty 16 mat mat thay doi nhu sau:

Chi tiéu Chinh sich tin dung
Nhom khach hang A B C D
Ty 1¢ mat mat trén doanh s tang thém (%) 3% 6% 10% 15%

11. M6t cong ty hién co phi ton co hoi vén 1a 12%/ndm va dang ban hang véi thoi han tin
dung 1a Net /10 EOM (nghia la hang héa mua trude cudi thang phai tra tién vao ngay 10
ctia thang sau). Cong ty c6 doanh sb hién tai 10 ty dong/nam trong do co 80& sO
ban tin dung, lugng bén trai déu trong ndm. Ky thu tién binh quan 14 60 n e ty
ap dung thoi han ban hang 2/10 Net 30, s€ c6 khoang 90% khéch ha an chiét

&

khau giam gi4, ltc nay, ky thu tién binh quan giam xudng con 40
thay di tir thoi han ban hang Net /10 EOM sang 2/10 Net 30

ong ty cé nén

1€ déng cho bd phén tin
inh quén 1a 2,5 thang, ty 1€
0i nhan lyc cho bo phéan tin

12. Cong ty kinh doanh gém st PP mdi nam t6n khoan chi phi
dung. Doanh thu tin dung hién tai 14 12 ty dong va ky thu $ié
méat mat do no xau 1a 2,5%. Cong ty du doan néu ho tinghgA
dung thi ky thu tién binh quan s& giam xudng con hai thing va ty 1& ng xau s& giam xudng
con 3 phan tram. Chi phi ting thém cho b pldmtin dung 13 180 triéu dong, do do, tong
chi phi thu no ting 1én 400 triéu dong. Co 18n thuc hién ké hoach nay khong néu
chi phi co hoi vén trude thué 1a 20 phan fEm?%0 phén trim?

13. Nham ting nhanh viéc thu hdi cac an‘phai thu, Cong ty phat hanh sach Hill dang xem
xét viée ting quy mo chibt khéa at? cy thé 1a thay doi thoi han ban hang tir 1/10, net

30 1én 2/10, net 30. Hién ta u tién binh quan cta cong ty 1a 43 ngay. Véi diéu kién
tin dung méi, cong ty du \%‘ u tién binh quén giam xubng 28 ngay. Hon nita, ty 18
khach hang chip nhé u dy kién tang tir 50 phan trim 1én 70 phan trim vé6i didu
kién tin dung mé‘\ do ng x4au hién tai binh quén la 4 phén tram va du doan sé

khong thay doi cong ty thay doi chinh sach. Doanh sé tin dung hang nam 1a 3,5
ty dong, ty 1é ¢ bién d6i 1a 60 phan trim. Va ty suit sinh loi trude thué trén dau tu

c 1n‘ ung. Gia str rang Hill quyét dinh ting chiét khau tién mit, hay xac dinh:
a. Ahtmiap trén phan von bo ra khi thay d6i diéu kién tin dung.

b Chi phi cua viéc ting chiét khiu tién mit.

c¢. Anh huong rong 1én loi nhuan trude thué.

14. Cong ty JS ban duoc 120 ty dong san pham ctia ho cho cac nha ban si v6i thoi han Net 50.
Hién tai, ky thu tién binh quén ctia cong ty 14 65 ngay. Dé ddy nhanh tdc d6 thu hdi khoan
phai thu, JS duy kién dwa ra muc chiét khau 1% néu khach hang thanh toan trong vong 15
ngay. Cong ty du kién c6 40% khach hang nhan chiét khau va ky thu tién binh quan giam
xudng 40 ngay. Phi ton v6n dau tu vao khoan phai thu 12 20%. Cong ty c6 nén thuc hién
chinh sach méi nay khong?

15. Doanh sb cua cong ty Bimbo dang giam so véi cac ddi thu canh tranh cia ho. Vi Bimbo
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kha ty tin vé chit lwong san pham cua ho nén ho nghi ngd ring sy mat mat doanh s6 nay
c6 thé 1a do céc tiéu chuan tin dung va thoi han ban hang qua chat ché. Hién tai, doanh sb
ban tin dung ciia cong ty 14 50 ty ddng mdi nam. Vi thoi han ban hang hién tai 1a Net 20,
ky thu tién binh quan hién tai 1a 25 ngay. Mat mat do no x4u chiém 2% doanh s tin dung.
Ty 1& chi phi bién ddi cta cong ty 1a 0,8 va ty sudt sinh loi trudc thué trén dau tu vao
khoan phai thu va ton kho 13 20%.

Bimbo ¢ ké hoach mé rong tin dung 1én 2/10 net 30. Ho ky vong c6 20 phan trim khach
hang nhan chiét khiu tién mit. Bimbo ciing c6 ké hoach giam tiéu chuan tin dung va chip
nhan nhitng khach hang rai ro hon. Hanh dong nay du kién 1am ting doanh s tin dung1én 30
phan trim. Ty 1é no x4u trén doanh sé tin dung du kién tang 1én 3 phan trim va kg %
binh quan s& tang 1én 30 ngay. Cong ty ciing du doan can phai dau tu thém 3 ty
kho @ phuc vu cho phan doanh sé ting thém du kién. Hay cho biét cong ty €6 n
ké hoach thay d6i trong chinh sach tin dung nay khong?

16. Mot cong ty mua vat tu tir nha cung cip véi diéu kién thanh toan 2/ £ 45. Tuy nhién,
nha cung cip c6 thé chdp nhan cho cong ty thanh toan dén 60mgdy. Mat khac, mot ngan
hang ciing dong ¥ cho cong ty vay ng voi lai sudt 12% va yé@duy tri 25% s6 du bu
trr tai ngan hang.

a. Xac dinh chi phi tai trg bang tin dung thuong mai?
b. Cong ty c6 nén vay no dé hudng chiét khau tir nha cap hay khong?

17. Mot cong ty can 500 triéu dé nhan chiét khau a cung cip theo diéu kién 2/10 net 70.
Biét rang, cong ty c6 thé vay ngan han nga 01 han 60 ngay, vdi tién 13i s€ thanh
toan khi ng d4o han 1a 8,1 triéu. N

a. Cong ty co nén vay ngin hang dé uét chiét khdu thuong mai khong?

b. Néu ngan hang yéu cau thé uy thi quyét dinh trén c6 thay dbi khong?

an®l nim dé dau tu vao mot dy an tri gia 2 ty dong.
% va lai suat khoan vay la 8%/mnam. Ngoai ra, chi phi
trén 1a 50 tri€u dong.

thu tuc dé thuc hién hgp«ddn
a. Congty sé phe@whiéu dé c6 duge ngudn von dau tu & trén?
b. Xéc dinh 15@7 e trén khoan vay ma ngan hang ap dung?
19. M6t cong ty da ng lugng voi 2 ngan hang dé vay 100 triéu dong thoi han 1 nam voi
1ai suat 8%/nam.
g A: @ nghi 20% sb du bu trir dugce khau trir tir khoan vay va yéu cau
an‘khoan vay déu moi qui.

18. Mot cong ty can khoan vay
Ngéan hang yéu cau s6 du

- Ngan hang B: d& nghi 10% s du bu trir nhung khong khau trir tir khoan vay va yéu
cau thanh toan khoan vay déu méi thang?

c. Ngan hang nao dua ra dé nghi tot hon cho cong ty?

d. Gia sir, cong ty hién dang duy tri s6 du tai khoan & mdi ngan hang 1a 20 triéu va dugc

sir dung nhu 13 s6 du bu trir thi 13i suét trén khoan vay tai mdi ngén hang 14 bao nhiéu?

20. Cong ty GP can tai tro 10 tridu dong v6n luan chuyén. Hién tai, ho ¢6 cac phuong an tai

tro sau day:

a. Tir chdi chiét khau tra tién trude ctia thoi han ban hang 3/10 Net 30.

b. Vay ngan hang voi 13i suit 15%, néu phuong an doi hoi sé du bu trir 12%.
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C.

Phat hanh thuong phiéu véi 1ai suat 12%, chi phi phat hang 1a 100 nghin dong cho mdi
lan phat hanh v&i thoi han theo thang.

Gia st rang dé uu tién cho tinh mém déo cua vay ngan hang, cé thé chap nhéan tai tro bang
nguon nay dat hon so véi cac ngudn khac 2%.

Hay chon phuong 4an tai tro.

21. Cong ty B ¢6 nhu cau ting von ludn chuyén thém 75 triéu nira 1ap tirc. Nguoi ta dua ra ba
phuong an ngudn nhu sau:

a.

Hay lua chon phuong én tai tro.

22. Ba Bich Loan hién 1a giam dbc cong ty phan
hang thuong mai dé vay khoan tién 500 i€
ba cac phuong an duéi ddy. Hay tinh lai sué
11 suat thyc thip nhét? 1\

a.

C.

23. Mot cong ty co

Tai trg bang tin dung thuong mai: cong ty hién dang mua vat liéu mdi thang 50 triéu
ddng v6i thoi han 3/30 net 90. Chap nhan chiét khau.
\m

Vay ngan hang: ngan hang c6 thé cho vay 100 tridu 13i suat 13% va 10%

phai thu mdi thang, ky thu tién 60 ngay. Ngudi mua khoan phai t nhan cho vay
75% gia tri tién mat ctia khoan phai thu v6i mirc 13i suat 12% na hi phi hoa hong
1a 2% gia tri khoan phai thu dugc mua. Céng ty cho rﬁns é nhan dugc dich vu

Chuyén nhuong cac khoan phai thu cua cong ty. Cong ty hién dar@ tri¢u khoan
m.

kiém soat tin dung tir ngudi mua khoan phai thu va gi i kiém soat tin dung va
mat mat wdc tinh 1,5 triéu dong mdi thang.

ia Long dang thuong luong véi ngan
v0i thoi han 1 nam. Ngan hang da cho
rc cho mdi phuong an. Phuong 4n nao co6

Lai suat hang ndm 12%, khé & du bu trur va tra 1ai vao ngay cudi cung.
Lai suat hang ndm 9% &0 s0 du bu trir trong tai khodn va tra 13i vao ngay cuoi
cung.

Lai suat hang x@ theo phuong thirc 1di tra trudc véi 15% sb du bu tri.

ang thém von ludn chuyén 1 ty dong vao thang 10 dé dy trit hang

hoéa t6n kho choufiua'Giang Sinh. Thu quy cong ty dang thuong lwong vé6i 2 ngén hang dé

vay nguéﬁ trén nhu sau:
- g thuong mai: cho vay vdi 13i suat 9% va ky quy 20%.

Ngih hang dau tu: cho vay véi lai suat 11% va khong can ky quy?

a.aCong ty nén ky hop dong vay ng & ngan hang nao?

b. Gia sir, cong ty hién c6 s6 du tai khoan ¢ ngan hang thuong mai la 100 tridu dong, co

thé duoc sir dung dé ky quy thi quyét dinh trén c6 thay dbi khong?




