PHU LUC SO 05
Nghién ctru tinh huong xay dung ngan quy toi wu

bing viéc ng dung mé hinh Miller-Orr tai cong ty c¢6 phin duong Bién Hoa

Gio6i thiéu khai quat vé cong ty co6 phan duwong Bién Hoa
* Lich str hinh thanh va linh vuc hoat dong

Cong ty C6 phan Pudng Bién Hoa duoc xay dung tir ndim 1969 véi tién
than 1a Nha may duong 400 tin, san pham chinh lac bay gio 1a duong nga, ruou
mui, bao day. Giai doan 1969 — 1993, khong ngirmg mé rong quy mé lap dat day
chuyén ting ning sut va tao ra cac san pham méi. Nam 1994, nha may Puong
Bién Hoa d6i tén thanh Cong ty Puong Bién Hoa. Nam 1995, dé mo rong san
xudt Cong ty Puong Bién Hoa tién hanh dau tu mé rong cong suat san xut
duong luyén tai Bién Hoa tir 200 tan/ngay 1én 300 tan/ngay va khoi cong xay
dung nha may Puong Tay Ninh (hién nay 12 Nha may Puong Bién Hoa Tay
Ninh). Sau hon hai nam thiét ké, thi cong va lap dat, Nha may Puong Tay Ninh
da chinh thirc di vao hoat dong ngay 26/03/1998 véi cong suat ché bién 1a 2.500
tAn mia/ngdy, dén nam 2001 da dau tu nang cong suat ché bién 1én 3.500 tin
mia/ngay. Tai thoi diém nay, cong ty duge t6 chirc BVQI ( Vuong qudc Anh )
cap gidy chimg nhan dat hé thong quan 1y chat luong theo tiéu chudn ISO
9002:1994 va dén nam 2004 duoc tai danh gia va cip ching nhan hé théng quan
1y chat lugng theo tiéu chuan ISO 9001:2000. Ngay 27/03/2001, theo Quyét dinh
s6 44/2001/QPTTg ciia Thu tudng Chinh phi vé viée chuyén doanh nghiép Nha
nuéc Cong ty Puong Bién Hoa thanh Cong ty c6 phan, qua trinh ¢6 phan héa
Cong ty di dién ra va dugc S& Ké hoach va Pau tu tinh Pong Nai cip Gidy
ching nhan dang ky kinh doanh vao ngay 16/05/2001. Cong ty C6 phan Pudng
Bién Hoa ra doi. Ngay 30/08/2006, Uy Ban Chimg Khoan Nha nuéc da cap Gidy
ching nhan dang ky phat hanh s6 51/UBCKDKPH. Cong ty da phat hanh bd
sung c¢d phan dé huy dong von, von diéu 1¢ ciia Cong ty tang tir 81 ti dong 1én

162 ti dong. Thang 12/2006 ¢ phiéu Cong ty chinh thirc dugc niém yét trén san



giao dich chung khoan v&i ma giao dich BHS. Trong nam 2012, Cong ty phat
hanh c6 phiéu theo chuong trinh lya chon cho ngudi lao dong véi gia tri phat
hanh 14.998.790.000 ddng nang von diéu 1é ciia Cong ty 1én 314.974.590.000
dong. Hién nay, try s& chinh cua cong ty dit tai khu Cong nghiép Bién Hoa 1,
Phuong An Binh, Thanh phd Bién Hoa, Tinh Péng Nai.
* Két qua san xuat kinh doanh

Xét vé gia tri tuyét d6i, doanh thu thuin cta cong ty c¢b phan dudng Bién
Hoa c6 xu hudng ting theo thoi gian. Song, do tdc do ting chi phi nhanh hon
doanh thu di 1am cho loi nhuan sau thué cia cong ty nam 2008 bi am, nhiing
nam con lai khong on dinh, lac tang, lac giam va lam cho chi tiéu ROS bi giam
sut. Bac biét, chi tiéu ROA cua cong ty nhd hon so véi mirc binh quan cua cac
DNSXNY cung nganh thuc pham. Mic di vay, ROE ctia cong ty lai dat mirc cao
hon so v&i mirc binh quan chung cia cic DNSXNY nganh thuc pham. Nhu vay,
cach thirc chinh dé cong ty ¢ phan duong Bién Hoa khuyéch dai lgi nhuan sau
thué trén vbn cha s hitu 13 tan dung don bay tai chinh, trong khi nang luc quéan
Iy tai san va chi phi con han ché.

Bang P1.1: Mot so chi tiéu tai chinh ciia cong ty c6 phan dwong Bién Hoa

Nam Nam Nam Nam Nam
Khoan muc

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Doanh thu thuan (ty dong) 792,24 1.191,28| 2.007,50| 2.566,01| 3.045,80
Loi nhuan sau thue (ty dong)| 4328 120,09| 145,87 147,23| 11921
ROS (%) -5,48| 10,10 7,28 5,74 3,92
ROA (%) -6,83| 16,19| 1536 12,82 7,03
ROE (%) -12,16]  31,61] 3153 2817/ 21,26

* Phwong phap quan ly ngan quy tai cong ty

Theo két qua khao sat, thuc trang quan 1y ngan quy cua cong ty con nhicu

han ché, bi€u hi¢n qua mdt s6 di€ém ndi bat nhu sau: Viéc quan 1y tién dugce thuc

hién dya trén kinh nghiém cua nha quan 1y, khong c6 ké hoach chi tiét, khong




xac dinh ngan quy t6i up, chu yéu tap trung giai quyét theo tinh hudng, cb ging
dam bao kha ning chi tra trong ngin han.
* Panh gia chung

Qua ndi dung gi6i thiéu khai quat vé cong ty cd phan duong Bién Hoa, co
thé thay, tir khi thanh 14p cong ty van duy tri theo nganh nghé kinh doanh chinh
1a san xuét duong mia. Tuy nhién, quy mo tai san da duoc ¢ rong, nang luc quan
Iy da ting 1én. Thu nhap cua chi s¢ hiru dang duoc khuy éch dai bang tan dung,
tham chi lam dung don bay tai chinh, trong khi két qua quan 1y tai san (yéu td cbt
16i dé phat trién bén viing) lai thdp so v&i cac cong ty cing nganh. Hoat dong
quan ly ngan quy thuc hién theo phuong phép thu cong, mang tinh kinh nghiém,
thiéu chat ché& va khoa hoc. Cung v6i ganh ning ng gia ting, néu khéng nhanh
chong cai thién két qua quan 1y tai san, chic chin cong ty s& gap kho khan vé
thanh khoan, hiéu qua kinh doanh tiép tuc giam trong ngan han.
(1) Thiét 1ap mé hinh Miller-Orr dé quan 1y ngin quy

Céc budc xay dung mo hinh duoc tién hanh cy thé nhu sau:

Buwéc 1: Xac dinh sé6 dw ngin quy tdi thiéu

Dua vao sb du tai khoan tién va trong duong tién cudi ky cta 12 quy (tir quy
1/2010 dén quy 4/2012), két hop véi v kién phong van can bo ké toan, sé du ngan
quy t6i thiéu dam bao an toan cho cong ty dugc xac dinh bang 81,35 ty dong.

Buéc 2: Xac dinh khoiang dao dong ngan quy d

1
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+ Chi s6 i 1a ty 18 sinh 15i cta ching khoan/tién giri (chi phi co hoi): Do
cong ty co phan duong Bién Hoa chua c6 tién gui tiét kiém tai ngan hang ciing
khong nam giit chimg khoan thanh khoan nén i dugc xac dinh bang 1ai sut tién
gui tiét kiém, ky han 12 thang. Dya trén s6 liéu 13i suit hang thang 2 nam 2011
va 2012 do Ngan hang Nha nudc cong bd va tinh toan cua tac gia, 13i sut trung

binh duoc liy bang 12,07%.



+ Chi s6 Cb la chi phi giao dich dugc tinh bang i suat tién gui tiét kiém
bi mat di khi cong ty rat tién trudc han. Vi lai suat tién giri khong ky han
3%/nam, néu rat tién trudc han, chi phi co hoi bang 9,07%/mam (Cb duoc tinh
bang 9.07%)

+ Chi s6 Vb 1a phuong sai ngan quy duoc tinh toan duwa trén bao cdo luu
chuyén tién té quy (tir quy 1/.2010 dén quy 4/2012); s& dugc dong tién ngan quy
hang quy.

Qua tinh toan bang excel, phuong sai ngan quy tinh ra bang 15.851,357 ty VND

Ap dung cong thuac 3.1, tinh dugc d = 62,22 ty.

Bwéc 3: Xac dinh ton quy téi wu va t6i da

M* = Mmin + d/3 =102,09 ty VND

Mmax = Mmin + d = 143,57 ty VND

Efét qua trén dugc biéu dién trén d6 thi nhu sau:
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Budéce 4: Xir ly thing du (thim hut) ngan quy

Sau khi xac dinh dugc mirc ton quy tdi uu, ké toan trudng can xay dung
ké hoach diéu tiét dong tién dé dam bao kha ning thanh toan, dong thoi gia tang
kha nang sinh 101 cho doanh nghiép.

Can ctr vao ké hoach san xuat-kinh doanh dugc cung cép boi phong kinh
té'-kgl thuat, can bo ké toan s& dua béo chi tiét dong tién cta doanh nghiép cho
timg quy. Poi chiéu s6 du cudi ky véi muc ton quy téi vu. Néu muc chénh léch

vuot qua khoang dao dong ngan quy (tir 81,35 ty dong toi 143,57 ty ddng), trong



ky kinh doanh thyc té, ké toan trudong s& quyét dinh cac bién phap xir 1y ngan
quy phu hop dé dua s6 du vé muc ton quy toi vu M*

Pé dién giai chi tiét cach thirc tmg dung mo hinh Miller-Orr trong quan 1y
ngan quy, tac gia st dung s liéu luu chuyén tién té ndm 2012 cia cong ty cd
phan duong Bién Hoa lam sb liéu ké hoach, tir d6 dé xuat cac bién phap diéu
chinh thich hop.

Theo Bao cdo luu chuyén tién t& ciia cong ty, sd du ngan quy cudi quy
déu khong dat mirc t6i wu nhung trong d6 c6 quy 1 va quy 4 van nim trong gidi
han, con quy 2 va quy 3 vuot ra khéi gidi han trén va gio1 han dudi cua khoang
dao dong ngan quy, can diéu chinh dua vé mirc M*. S6 du cudi quy 2 bang
38,65 ty dong, thip hon muc ton quy tbi thiéu (81,35 ty dong) nén can ning sb
du ngan quy 1én muc tdi wu bang 102,09 ty dong, sd tién chénh léch 13 63,44 ty
dong.

Xét trén goc do 1y thuyét, khi ngan quy thiéu hut, doanh nghiép co thé ap
dung cac bi¢n phap: that chat chinh sach tin dung, khuyén khich khach hang
thanh toan sém tién hang bang viéc cho hudng chiét khau thanh toan, ban ching
khoan thanh khoan, rut tién tiét kiém, thu hdi von dau tu/lién doanh/uy thac, vay
ngén han,...Cac dong tién tir hoat dong dau tu va tai tro mang tinh chit dai han,
khong nén diéu chinh dé phuc vu cong tac quan 1y ngan quy.

Bang P1.2: Bio cdo luu chuyén tién té ciia cong ty CP dwong Bién Hoa nam 2012.

Pon vi tinh: ty dong

Khodn muc Quyl | Quy2 | Quy3 | Quy4
I. Lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh
1. Tién thu tir ban hang, cung cép dich vu va doanh thu khac| 840,09| 404,73| 887,14| 883,24
2. Tién chi tra cho ngudi cung cap hang hoa va dich vu -618,88| -465,87| -866,03| -936,90
3. Tién chi tra cho nguoi lao dong -13,91| -17,02| -17,04 -33,47
4. Tién chi tra 13i vay -750| -7,45| -13)50| -19,92
5. Tién chi nop thué thu nhap doanh nghiép -3,17| -504| -1,87| -28,555
6. Tién thu khac tir hoat dong kinh doanh 626,30| 120,61| 396,66| 347,46
7. Tién chi khac cho hoat dong kinh doanh -765,63| -139,50| -480,53| -736,47
Luru chuyén tién thudn tiv hoat dong kinh doanh 57,30| -109,55| -95,17| -524,61
I1. Lwu chuyén tién tir hoat dong dau tw
1. Tién chi dé mua sam, xay dung tai san c6 dinh -1,13|  -0,25| -1,02| -2,24
2. Tién thu do thanh 1y, nhugng ban TSCD va céc tai san
dai han khac 0,22 0,00 0,00 0,22
3. Tién chi cho vay, mua cac cong cy ng cua don vi khac -65,61| -70,08| -26,53| -33,33
4. Tién thu hoi cho vay, ban lai cong cu no cta don vi 113,14 7,82 182| 120,33




khac

5. Tién chi dau tu gbp von vao don vi khac 0,00/ 0,00/ 0,00 -3553
6. Tién thu do ban cac khoan dau tu gop von vao don vi

khac 23,79 0,00 0,00 0,00
7. Tién thu 1ai cho vay, ¢ tirc va loi nhuan dugc chia 5,34 1,17 1,59 23,97
Luwu chuyén tién thudn tir hoat dong diu tw 75,75| -61,34| -24,13| 73,44
II1. Luu chuyén tién tir hoat dong tai chinh

1. Tién thu tir phat hanh c¢6 phiéu, nhan goép von cua chu

sO hiru 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Tién chi trd von gép cho céc chua sé hiru, mua lai co

phiéu ctia doanh nghiép cua doanh nghiép da phat hanh 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Tién vay ngén han, dai han nhan duoc 33,65| 388,97 822,05|-1244,67
4. Tién chi tra ng gbc vay -246,69| -229,03| -425,78| 3042,54
5. Tién chi tra ng thué tai chinh 0.00 0.00 0.00] -1502.40
6. C tire, loi nhuén d3 tra cho chu s& hitu 4.25| -53.44 -0.04| -44.91
Luwu chuyén tién thudn tiv hoat dong tai chinh -208.79| 106.50| 396.22| 250.56
Luu chuyén tién thuan trong ky -75.74| -64.39| 276.92| -200.62
Tién va twong dwong tién dau ky 178.78| 103.04| 38.65| 315.64
Anh hieong cia thay doi ty gid hoi dodi quy doi ngoai té 0.00 0.00 0.06 0.00
Tién va twong dwong tién cuoi ky 103.04| 38.65| 315.64| 115.02

Trén thyc té, tai cong ty c6 phan duong Bién Hoa khong ndm giir ching

khoan thanh khoan ciing nhu khong c6 tién giri tiét kiém hodc cac khoan dau tu

ngan han vao doanh nghiép khac. Chinh sach tin dung da thoa thuan tir ban dau

vo1 khach hang, néu thay doi s€ anh huong dén viéc tiéu thu san pham, moi quan

hé kinh doanh, dong thdi khong chic chin phia d6i tac dap ung dugc. Trong khi

hé s6 no ctia doanh nghiép chua cao (50,18%). Vi vay, vay ngén han 1a lya chon

thich hop nhat, giup ting dong tién thu vao cho cong ty trong quy 2 nim 2012.

Khi vay ngan han cong ty sé phai tra chi phi st dung von ding bang 1ai

suat vay ngan han tai thoi diém vay (khoang 15,25%/nam). Nhu vay, dé s du

cudi quy 2 ting thém 63,44 ty dong, s6 tién vay (ky hiéu 1a X) duoc tinh theo

cong thuc nhu sau:
63,44 = X - X*15,25%/4
X =65,95ty

S6 tién 1i phai tra = 2,51 ty

Sau khi diéu chinh dong tién, s6 du ngan quy cudi quy thay doi tuong tng.




Bang P1.3: Luu chuyén tién té ciia cong ty c6 phin dudng Bién Hoa

sau khi vay ngin han trong quy 2 niim 2012.
Pon vi tinh: ty dong

Khoan muc Quyl | Quy2 | Quy3 | Quy4

I. Lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh
1. Tién thu tir ban hang, cung cap dich vy va doanh
thu khéc 840,09 | 404,73 | 887,14 | 883,24
2. Tién chi tra cho ngudi cung cap hang hoa va dich
vu -618,88 | -465,87 | -866,03 | -916,90
3. Tién chi tra cho ngudi lao dong -1391 | -17,02| -17,04 | -33,47
4. Tién chi tra 13i vay -7,50 -745| -1350 | -19,92

Tang chi tra lai vay -2,51
5. Tién chi ndp thué thu nhap doanh nghiép -3,17 -5,04 -1,87 -28,55
6. Tién thu khac tir hoat dong kinh doanh 626,30 | 120,61 | 396,66 | 347,46
7. Tién chi khac cho hoat dong kinh doanh -765,63 | -139,50 | -480,53 | -736,47
Luwu chuyén tién thuan tiv hoat dong kinh doanh 57,30 | -112,06 -95,17 | -504,61
II. Luu chuyén tién tir hoat dong dau tw
1. Tién chi dé mua sém, xay dung tai san cd dinh -1,13 -0,25 -1,02 -2,24
2. Tién thu do thanh 1y, nhugng ban TSCD va cac tai
san dai han khac 0,22 0,00 0,00 0,22
3. Tién chi cho vay, mua cac cong cu ng cua don vi
khac -65,61 -70,08 -26,53 -33,33
4. Tién thu hoi cho vay, ban lai cong cu no cua don vi
khac 113,14 7,82 1,82 120,33
5. Tién chi dau tu gbp von vao don vi khac 0,00 0,00 0,00 | -3553
6. Tién thu do ban cac khoan dau tu gop von vao don
vi khéc 23,79 0,00 0,00 0,00
7. Tién thu 1ii cho vay, ¢6 tirc va loi nhuan duge chia 534 1,17 1,59 23,97
Luwu chuyén tién thudn tir hoat dong diu tw 75,75 -61,34 -24,13 73,44
II1. Luwu chuyén tién tir hoat dong tai chinh
1. Tién thu tir phat hanh c6 phiéu, nhan goép von cua
chu so hiru 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Tién chi tra von gop cho cac chii s¢ hiru, mua lai c6
phiéu ctia doanh nghiép ctia doanh nghiép da phat
hanh 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Tién vay ngén han, dai han nhan duogc 33,65 | 388,97 | 822,05 | -1244,67
Tang tién vay ngan han nhén dwoc 65,95
4. Tién chi tra ng goc vay -246,69 | -229,03 | -42578 | 3042,54
5. Tién chi tra no thué tai chinh 0,00 0,00 0,00 | -1502,40
6. Co turc, loi nhuan da tra cho chu so hiru 4,25 -53,44 -0,04 -44.91
Luwu chuyén tién thuan tiv hoat dong tai chinh -208,79 | 17245| 396,22 | 250,56
Luu chuyén tién thuén trong ky -75,74 -0,95| 276,92 | -180,62
Tién va twong dwong tién dau ky 178,78 | 103,04 | 102,09 | 379,07
Anh hieong cua thay doi ty gid hoi dodi quy doi ngoai 0,00 0,00 0,06 0,00




1e

Tién va twong dwong tién cudi ky

103,04

102,09

379,07

198,45

Nhu vay, sau khi diéu chinh, sé du ngan quy cudi quy 2 nim 2012 da dat

duge muc t6i wu (102,09 ty dong). Tuy nhién, sé du ngan quy cudi quy 3 ting

thanh 395,08 ty dong, vuot qua giéi han trén cta khoang dao dong nén can tiép

tuc diéu chinh. S6 tién thing du bang 292,99 ty dong.

Céc bién phap xir Iy trong truong hop nay bao gdm: néi 1ong chinh sach

tin dung, tra ng gdc vay, mua chimg khoan thanh khoan, ay thac/gép von dau tu,

gui tiét kiém, cho vay,...D6i véi cong ty c6 phan dudng Bién Hoa, lya chon hop

1y nhit 13 tra no gdc vay ngan han cua ky truée. Theo d6, quy 3 dong tién chi

ting thém, dong thoi dong tién tra 13i vay giam di. S6 tién tra no gbc vay (ky

hi¢u l1a Y) duoc tinh nhu sau:
292,99 =Y — Y*15,25%/4

Y = 304,60 ty dong

S tién tra lai giam di = 11,61 ty dong

Sau khi diéu chinh dong tién, s6 du ngan quy cudi quy thay ddi tuong tmg.

Bing P1.4: Luwu chuyén tién té ciia cong ty c6 phin dwong Bién Hoa

sau khi tra vay ngin han trong quy 3 niim 2012.

Pon vi tinh: ty dong

Khoan muc Quyl | Quy2 | Quy3 | Quy4

I. Luu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh
1. Tién thu tir ban hang, cung cap dich vu va doanh thu
khéc 840,09 | 404,73 | 887,14 | 883,24
2. Tién chi tra cho nguoi cung cap hang hoa va dich vu | -618,88 | -46587 | -866,03 | -916,90
3. Tién chi tra cho ngudi lao dong 213,91 | -17,02| -17,04| -3347
4. Tién chi tra 1ai vay -7,50 745 | -1350 | -19,92

Tang chi tra lai vay -2,51

Gidm trd ldi vay do tdng trd gbc 10,98
5. Tién chi ndp thué thu nhap doanh nghiép -3,17 -5,04 -1,87 | -28,55
6. Ti@en thu khéac tir hoat dong kinh doanh 626,30 | 120,61 | 396,66 | 347,46
7. Tién chi khac cho hoat dong kinh doanh -765,63 | -139,50 | -480,53 | -736,47
Luwu chuyén tién thudn tir hoat dong kinh doanh 57,30 | -112,06 | -84,19 | -504,61

I1. Luu chuyén tién tir hoat dong dau tu




1. Tién chi dé mua sa‘im, xady dung tai san co dinh -1,13 -0,25 -1,02 -2,24
2. Tién thu do thanh 1y, nhugng ban TSCD va céc tai

san dai han khac 0,22 0,00 0,00 0,22
3. Tién chi cho vay, mua cac cong cu ng cua don vi

khac -65,61 | -70,08| -2653| -33,33
4. Tién thu hoi cho vay, ban lai cong cu ng cua don vi

khac 113,14 7,82 1,82 120,33
5. Tién chi dau tu gop von vao don vi khac 0,00 0,00 0,00 -35,53
6. Tién thu do ban cac khoan dau tu gop vén vao don vi

khac 23,79 0,00 0,00 0,00
7. Tién thu 1ai cho vay, c0 tuc va lgi nhuan dugc chia 5,34 1,17 1,59 23,97
Luwu chuyén tién thuan tir hoat dong diu tw 75,75 -61,34 | -24,13 73,44
II1. Luu chuyén tién tir hoat dong tai chinh

1. Tién thu tir phat hanh c¢6 phiéu, nhan goép von cua

chu so hiru 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Tién chi tra von g0p cho céc chu s¢ hitu, mua lai c6

phiéu ctia doanh nghiép ctia doanh nghiép da phat hanh 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Tién vay ngén han, dai han nhan duoc 33,65 | 388,97 | 822,05 | 124467
Tang tien vay ngd'n han nhan duoc 65,95

Téng chi trd goc vay -287,96

4. Tién chi tra ng goc vay -246,69 | -229,03 | -425,78 | 3042,54
5. Tién chi tr ng thué tai chinh 0,00 0,00 0,00 | 1502,40
6. Cd ture, loi nhuan da tra cho chu sé hiru 4,25 -53,44 -0,04 -44 91
Luwu chuyén tién thudn tir hoat dong tai chinh -208,79 | 17245 | 108,26 | 250,56
Luu chuyén tién thuan trong ky -75,74 -0,95 -0,06 | -180,62
Tién va twong dwong tién dau ky 178,78 | 103,04 | 102,09 | 102,09
Anh hwéng ciia thay déi ty gia hoi dodi quy doi ngoai

té 0,00 0,00 0,06 0,00
Tién va twong dwong tién cudi ky 103,04 | 102,09 | 102,09 | -78,53

Sau khi xtr 1y, s6 du ngin quy cudi quy 3 trd vé murc t6i wu 118,09 ty

dong. Do s6 du ngan quy cuoi quy 3 tré vé muc toi uu nén da lam cho s6 du

ngan quy cudi quy 4 khong hop 1y 13 -62,53 ty dong. Vi vy, lai tiép tuc diéu

chinh ngan quy quy 4. S6 tién tham hyt 13 180,62 ty dong.

Pé bu dap s tham hut ngan quy & quy 4, cong ty nén tiép tuc di vay ngan

han ngan hang. S6 tién vay ngan han quy 4 (ky hiéu 1a Z) dugc tinh nhu sau:

184,62 = Z — 7*15,25%/4
Z =187,78 ty dong

S6 tién 1ai phai tra ting l1én = 7,16 ty




Sau khi diéu chinh dong tién, s6 du ngan quy cudi quy thay doi tuong tng.

Bang P1.5: Luu chuyén tién té ciia cong ty c6 phin dudng Bién Hoa

sau khi vay ngin han trong quy 4 nim 2012.

Pon vi tinh: ty dong

Khoan muc Quyl | Quy2 | Quy3 | Quy4

I. Lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh
1. Tién thu tir ban hang, cung cap dich vu va doanh thu
khéc 840,09 | 404,73 | 887,14 | 883,24
2. Tién chi tra cho ngudi cung cap hang hoa va dich vu -618,88 | -465,87 | -866,03 | -916,90
3. Tién chi tra cho nguoi lao dong -1391 | -17,02| -17,04 | -33,47
4. Tién chi tra 13i vay 750 | -745| -1350 | -19,92

Tang chi tra lai vay -2,51

Gidm trd ldi vay do téng trd gbc 10,98

Tang chi tra lai vay -7,16
5. Tién chi ndp thué thu nhap doanh nghiép -3,17 -5,04 -1,87 | -28,55
6. Tién thu khac tir hoat dong kinh doanh 626,30 | 120,61 | 396,66 | 347,46
7. Tién chi khac cho hoat dong kinh doanh -765,63 | -139,50 | -480,53 | -736,47
Luu chuyén tién thuan tir hoat déng kinh doanh 57,30 | -112,06 | -84,19 | -511,77
IL. Luwu chuyén tién tir hoat dong dau tw
1. Tién chi dé mua sém, xay dung tai san cd dinh -1,13 -0,25 -1,02 -2,24
2. Tién thu do thanh 1y, nhugng ban TSCD va cac tai san
dai han khac 0,22 0,00 0,00 0,22
3. Tién chi cho vay, mua cac cong cu ng cua don vi khac -65,61| -70,08| -26,53| -33,33
4. Tién thu hoi cho vay, ban lai cong cu ng cua don vi
khac 113,14 7,82 1,82 | 120,33
5. Tién chi dau tu gop von vao don vi khac 0,00 0,00 0,00 | -3553
6. Tién thu do ban cac khoan dau tu gop von vao don vi
khac 23,79 0,00 0,00 0,00
7. Tién thu 13i cho vay, co tlrc va loi nhuan duoc chia 5,34 1,17 1,59 23,97
Luwu chuyén tién thuan tiv hoat déng dau tw 7575 | -61,34| -2413| 7344
II1. Luu chuyén tién tir hoat dong tai chinh
1. Tién thu tir phat hanh c6 phiéu, nhan gop von cua chu
s¢ hiru 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Tién chi tra von gop cho cac chi s& hiru, mua lai c6
phiéu ctia doanh nghiép ciia doanh nghiép da phat hanh 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Tién vay ng'fln han, dai han nhan duoc 33,65 | 388,97 | 822,05 | 1244,67
Tdng tién vay ngan han nhdn duwoc 65,95
Téng chi trd géc vay -287,96
Tdng tién vay ngan han nhdn dwoc 187,78
4. Tién chi tra ng goc vay -246,69 | -229,03 | -425,78 | 3042,54
5. Tién chi tra no thu tai chinh 0,00 0,00 0,00 | 1502,40
6. Co tire, loi nhuan da tra cho chu so hiru 425 | -53,44 -0,04 -44,91




Luu chuyén tien thuan tir hoat dong tai chinh -208,79 | 172,45 | 108,26 | 438,34
Luwu chuyén tién thuan trong ky -75,74 -0,95 -0,06 0,00
Tién va twong dwong tién dau ky 178,78 | 103,04 | 102,09 | 102,09
Anh huong cua thay doi ty gid hoi dodi quy doi ngoai té 0,00 0,00 0,06 0,00
Tién va twong dwong tién cudi ky 103,04 | 102,09 | 102,09 | 102,09

(2) Danh gia tac dung ciia mo hinh Miller-Orr

Pé kiém ching tac dung ciia mo hinh Miller-Orr tai cong ty cd phan
duong Bién Hoa, can so sanh mot sd chi tiéu tai chinh co ban, trude va sau khi
diéu chinh ngan quy.

Xét két qua kinh doanh nim 2012, do vay ngan han trong quy 2 nén chi
phi tai chinh ting twong tng 2,51 ty déng. Pong thoi, quy 3 tra thém ng gdc nén
chi phi tai chinh giam 10,98 ty déng. Tuy nhién, dén quy 4 lai tiép tuc vay ngan
han va chi phi tai chinh ting 7,16 ty dong. Cac khoan muc khac khong thay doi
nén tong hop lai, loi nhuan trudc thué ting 1,31 ty dong, thué thu nhap doanh
nghiép tang 0,33 ty dong (gia st khoan thué ting thém phai ndp vao nam 2013).
Loi nhuan sau thué tang 0,98 ty dong.

Trén bang can dbi ké toan ngay 31/12/2012, bén tai san: tién va cac khoan
tuong dwong tién giam 32,92 ty dong. Bén ngudn vén: vay ngin han giam 34,23
ty dong, phai ndp thué thu nhap doanh nghiép ting 0,33 ty dong, loi nhuan chua
phan phdi ting 0,98 ty ddng. Tong ngudn von giam 32,92 ty dong.

Nhu vay, sau khi tmg dung mé hinh Miller-Orr, két qua kinh doanh ciia
cong ty c6 phan dudng Bién Hoa di ting thém 0,98 ty dong loi nhudn sau thué.
Mic du quy mo tai san giam 32,92 ty dong, dong thoi ng ngan han giam 34,23 ty
dong, s& giup giam bot rii ro thanh toan cho cong ty.

Tiép tuc tinh toan cac chi s6 phan anh HQKD cuia cong ty c6 phan dudng
Bién Hoa trude va sau khi 4p dung mo hinh Miller-Orr, s& thy rd hon tic dung

cua mo hinh nay.

Bang P1.6: Mt so chi tiéu phan Anh HQKD ciia cong ty c6 phan
duong Bién Hoa truwdce va sau khi ing dung mo hinh Miller-Orr.



Pon vi tinh:%

Chi tiéu Trwée khi ing dung | Sau khi irng dung Chénh
m6 hinh M-O mé hinh M-O léch
ROS 3,92 3,95 0,03
ROA 7,03 7,23 0,2
ROE 21,26 21,41 0,14

(Nguon: Tinh todn cua téc gid)

Nhu vay, mot lan nita co thé khéng dinh, viéc tng dung mo hinh Miller-

Orr trong quan 1y ngan quy tai cong ty cd phan duong Bién Hoa da dem lai tac

dung tich cuc: giam hé sd ng va ting kha ning sinh 15i. Nghia 13, cac giai phéap

xtr Iy ngan quy thich hop, mot mat gitip cho doanh nghiép an toan vé mat tai

chinh, mat khac, tan dung duogc kha nang sinh 161. Noi cach khac, quan ly ngan

quy chit ché, khoa hoc gop phan dat muc tiéu ting HQKD trong diéu kién an

toan.




