Kinh nghiém ctia Thai Lan, Trung Qudc
cho thiy hiéu qua cua chuong trinh hd trg
muc dong. Tuy nhién, muc ho tro cia Thai
Lan kha cao 1 chia khoa then chét khi

ap dung giai phap nay. O Viét Nam hién
nay, muc hd tro cao nhét méi dat duoc 1a
30% ciia muc dong tdi thiéu nén dudng
nhu khong tao duoc su khuyén khich tham
gia ddi v6i nguoi lao dong phi chinh thirc.
Mac du vay, viéc c¢6 nén tdng muc ho tro
hay khong cting doi hoi nhiing phan tich
sau hon. Bén canh d6, hd tro mic hudng
& Phan Lan, Ba Lan cho cic nhom ddi
tugng dic biét, nhom ngudi lao dong dé
bi tén thuong trude cac ca soc kinh té- xa
hoi cling la dinh hudng céi cach dang
quan tim va c6 thé ap dung duogc ¢ Viét
Nam, d6 14 cac nudc nay déu ap dung
mirc huong t6i thiéu. Trong nhitng truong
hop ngudi lao dong khong dat dugc muc
huong t6i thiéu trong cac chuong trinh

Tai liéu tham khao

GIANG THANH LONG - DO TH| THU

BHXH bit budc, ho s& nhan duoc hd tro
murc huong dé dam bao mirc huong t6i
thiéu quy dinh. Dé thuc hién t6t chinh
sach nay, chién luoc can doi hai hoa giira
tang truong kinh té va phat trién hé thong
ASXH la chién luge quan trong nham tao
thém du dia tai khoa cho cac chuong trinh
ASXH qudc gia.

6. Két luan

Ttr viéc phén tich xu hudng qudc té vé
phat trién hé théng BHXH, dic biét 1a
kinh nghlem mé rong bao pht BHXHTN
0 mot sO quoc gia dang phat trién trén thé
gioi co nhleu dic diém tuong dong voi
Viét Nam vé thiét ké hé thong BHXH,
nghién ctru cho thy hé théng BHXHTN
& Viét Nam can nhiéu thay d6i mang

tinh dai han nham huong dén muc tiéu
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Nhan dang rui ro thanh khoan tai Céng ty co phan
Van tai xang dau ducng thay

Lé Van Luyén

Phé Giam déc Hoc vién Ngéan hang

Vi Thi Hau
Trudng Dai hoc Kinh té & Quan trj kinh doanh, DPai hoc Théai Nguyén

Quy trinh quan tri rui ro tai chinh noi chung va quan tri rui ro thanh khoan
ciia doanh nghiép néi riéng bao gom cdc néi dung co ban nhwe: nhin dang
riii ro, do lwong rii ro, phén tich/danh gia rii ro va tdi tro rii ro. Bai viét
nay nghién cuu noi dung nhan dang rii ro thanh khoan, la budc dau tién
trong quy trinh quan tri rui ro thanh khoan cua doanh nghiép, trong do tap
trung thiét ké thang do va sir dung hé thong cdc chi tiéu nghién ciru phiv hop
dé nhan dang rii ro thanh khoan (cé hay khéng; mirc dg cao, cé thé chap
nhdn dwoc hay thap) trong giai doan 2015- 2019 ciia Céng ty c6 phan Vin
tai Xang dau Puwong thiy Petrolime (PJTACO), tir d6 dé xudt va khuyén
nghi cdc bién phdp phong ngira, han ché rii ro thanh khodn cho Céng ty
trong thoi gian toi.

Tur khoa: Tai san tai chinh, no phdi tra tai chinh, chénh léch thanh khoan thuan,
hé s6 kha nang thanh todan, rui ro tai chinh, nhdn dang rui ro thanh khoan.

Petrolimex indentifying liquidity risks at Petrolimex Joint stock tanker Company

Abstract: The process of general risk management and payment risk management of enterprises include basic
aspects as follows: identifying risks, measuring risks, analyzing risks, assessing risks and sponsoring risks. This
paper examines the very first stage in the above process, namely payment risk identification with focus on
designing an appropriate scale and system of research criteria to detect payment risks (whether exist or not;
exist at high, acceptable or low level) at Petrolimex Joint Stock Tanker Company (PJTACO) during 2015-2019.
Accordingly, recommendations and preventive measurements are proposed to diminish payment risks at
PJTACO in the near future.

Keywords: financial assets; financial accounts payable; net liquidity difference; liquidity ratio; financial risks;
identifying payment risk.
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1. Pit vin dé

Rui ro thanh khoan 1a rii ro do doanh
nghiép gip kho khin va khong thé thuc
hién cac nghia vy lién quan dén cac khoan
no tai chinh (khoan no cua nha cung cp,
ngan hang hay cac khoan ng phat sinh
khac). Rui ro thanh khoan cuia doanh
nghiép chu yéu phat sinh tir viéc cac tai
san tai chinh va no phai tra tai chinh c6
cac thoi diém d4o han 1éch nhau.

Altman (1968) nhan dang rui ro thanh
khoén cua doanh nghiép thong qua mo
hinh Z véi 4 yéu t6 anh hu0’ng (co ciu tal
san, kha nang sinh 161, co cau nguén von
va hiéu suat hoat dong) va 5 chi sd: Z =
1,2X, + 1,4X, +3,3X,+ 0,64X,, +0,999X
trong do: X, la Vén lu’u dong/Tong tai

san (X WC/TA) X, 1a Loi nhuén gitr
lai/Tong tai san X,= RE/TA) X, la Lot
nhuan trudce 13i vay va thue/Tong tai san
X, = EBIT/TA) X, la Gla tri thi trudng
ctia von ¢ phan/gia tri s sach cua ng
phai tra (X, = ME/TL), X, 1a Doanh thu
ban hang/Tong tai san (X S/TA). Néu Z
> 2,99 lan, doanh nghiép ¢ trong vung an
toan, chua co nguy co pha san. Néu 1,81
1an < Z < 2,99 lan, doanh nghiép & trong
ving canh bao, ¢6 thé ¢6 nguy co pha san.
Néu Z <1,81 lan, doanh nghiép & trong
ving nguy hiém, nguy co pha san cao.

LE VAN LUYEN - VU THI HAU

Ann-Katrin Napp (2011) nhan dang rui ro
thanh khoan dya trén gia tri trung binh chi
ti€u tai chinh ctia hai nhom doanh nghiép
(khong pha san va c6 kha nang pha san)
thong qua céc chi tidu: No phai tra/Tong
tai san (D/TA) hay Vén chu so hiru/Tong
tai san (E/TA); Vén luu dong/Tong tai
san (WC/TA), Loi nhuan trude thué va lai
vay/Tong tai san (EBIT/TA); va (iv) Loi
nhuén giir lai/Tong tai san (RE/TA). Theo
do, doanh nghi¢p c6 nang luc thanh toan
khi céc chi tieu E/TA, WC/TA, EBIT/TA,
RE/TA dat gia tri tuong tng 1a 65%, 38%,
10% va 36% tro 1én, néu dudi ngudng nay
doanh nghiép c6 thé sé roi vao tinh trang
phé san (Bang 1).

Vi Thi Hau (2013), nhan dang rdi ro thanh
khoan tai cac doanh nghiép cong nghiép
niém yét trén thi truong chimg khoan Viét
Nam thong qua bién phu thudc 14 hé s6 kha
ning thanh toan (bao gdm hé s6 kha ning
thanh toan tong quat, hé s kha nang thanh
toan ngén han, hé s6 kha ning thanh toan
nhanh) va cac bién doc lap (Y, Y ,) do
luong cac yéu to anh huong bao gom co ciu
ng, kha nang sinh 101, hi€u sut hoat dong,
co cau ngudn von, co cu tai san va Iai suat
tin dung. Két qua nghién ctru cho thay khé
nang sinh loi, hleu suat hoat dong va co cdu

ngudn von c6 mobi quan hé nguoc chiéu véi
rti ro thanh khoan; doanh nghi€p nganh khai

Béng 1. Gia tri trung binh cac chi tiéu tai chinh ciia nhom doanh nghiép
khong pha sin va nhom doanh nghiép pha san

Chi tiéu tai chinh D/TA E/TA WC/TA EBIT/TA RE/TA
1. Nhém khéng pha san 35% 65% 38% 10% 36%
2. Nhém pha san

- Trung binh 4 nam truwéc 55% 45% 23% 4% -1%

- Trung binh 3 nam truwéc 58% 42% 18% -6% 7%

- Trung binh 2 nam trwéc 71% 29% 9% -21% -30%
- Trung binh nam trwéc 85% 15% 1% -32% -63%

Nguon: Ann-Katrin Napp (2011); chi tiéu E/TA la tinh todn ciia tdc gid

S6 215- Thang 4. 2020- Tap chi Khoa hoc & Dao tao Ngan hang 57



Nhan dang rui ro thanh khoan tai Cong ty c6 phan Van tai xang dau dudng thuy

khoang va doanh nghiép nganh ché bién
ché tao ¢ rui ro thanh khoan cao hon so voi
doanh nghi€p nganh di¢n khi nude.

Bai viét nay tap trung nghién ciru va sir
dung cac chi tiéu tai chinh danh gia nang
luc thanh toan ctia doanh nghiép dé thiét ké
thang do nhéan dang rui ro thanh khoan (c6
hay khong; mtrc d6 cao, c6 thé chép nhan
duoc hay thip) ciia PITACO, tir d6 dé xudt
va khuyén nghi cac bién phap phong ngira,
han ché rai ro thanh khoan cho PITACO
trong thoi gian tdi. Pay 1a nghién ctru thuc
nghiém cua tac gia tai PJTACO va khong
trung 1ap voi cac nghién ciru khac da dugc
thue hién trudc do.

2. Phwong phap va h¢ thong chi tiéu
nghién ciru

2.1. Phwong phap nghién curu

- Phuong phadp thu thdp thong tin: Dt
liéu nghién ctru thir cAp duoc thu thap
thong qua cac bao cdo tai chinh hop nhat
cho nam tai chinh két thiic ngay 31/12 da
dugc kiém toan tir nam 2015 dén 2019, dé
phuc vu cho viéc nhan dang ruai ro thanh
khoan (c6 hay khong; mirc d6 cao, c6 thé
chap nhan dugc hay thap) cua PITACO,
tai trang website cia S& Giao dich Chiing
khoan Thanh phd H6 Chi Minh (https:/
www.hsx.vn).

- Phuwong phdp tong hop théong tin: Dit
liéu nghién ctru dugc tong hop trén phan
mém Microsoft Excel theo ting nam (5
nam, tir nm 2015 dén 2019), theo cac
khoan muc tong hop Tai san tai chinh, No
phai tra tai chinh, Tai san ngén han, Hang
ton kho, No nga“'m han, No dai han, Gia

tri con lai cua tai san ¢b dinh). Trén co so
do, Chénh 1éch thanh khoan thuan (H),
H¢ s6 kha nang thanh toan tong quat (H,),

Hé scf) kha ndng thanh todn hi¢n hanh (H,),
H¢ sc? kha nang thanh toan nhanh (H s

H¢ s6 thanh toéq ng dai han (H,) lan lu:qt
dugc xac dinh dé phan tich/danh gia ket
qua kinh doanh va nhan dang rui ro thanh
khoan ctia PJITACO.

- Phuwong phap phdan tich thong tin: Trén
co so dir liéu da duoc thu thap va tong
hop, tac gid sir dung phuong phép tinh
toan, so sanh, phan tich va danh gia dé
nhan dang va trinh bay bién phap phong
ngua, han ché rui ro thanh khoan cho
PJTACO trong thoi gian téi.

2.2. Hé thong cdc chi tiéu nghién civu

- Tai san tai chinh 1a cac loai tai san sau:
tién mat; cong cu von cht s& hitu cta don
vi khac; quyén theo hop ddng dé nhan tién
mat hoac tai san tai chinh khac ttr don vi
khéac; hodc trao d6i cac tai san tai chinh
hodc ng phai tra tai chinh véi don vi khac
theo céac diéu kién c6 thé c6 loi cho don
vi; hop déng s& hodc ¢ thé duge thanh
toan bang cac cong cu von chi sé hitu cia
don vi (B0 Tai chinh, 2002).

- No phdi tra tai chinh 1a cac nghia vu
mang tinh bt budc dé thanh toan tién mat
hodc tai san tai chinh cho don vi khac,
trao d6i cac tai san tai chinh hodc no phai
tra tai chinh v&i don vi khac theo cac diéu
kién khong c6 lgi cho don vi; hodc hop
déng s& hodc ¢ thé dugc thanh toan béng
cac cong cu von chi s¢ hitu cia don vi
(B6 Tai chinh, 2002).

- Chénh léch thanh khodan thuan (H = Tai
san tai chinh - No phdai tra tai chinh). Cac
tai san tai chinh va no phai tra tai chinh
chi dugc bu trir véi nhau va trinh bay gia
tri thuan trén bang can ddi ké toan khi va
chi khi doanh nghiép c6 quyén hop phap
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dé bu trir gia tri da dugc ghi nhan va co du
dinh thanh toén trén co sé thuan hodc ghi
nhan tai san va thanh todn ng phai trd cung
mot thoi diém.

- Hé 56 kha nang thanh todn tong quat
(H,= Téng Tai san/Tong no phdi trd) phan
anh kha nang quan h¢ gitra tai san ma
doanh nghlep hién dang quan ly str dung
voi tong s0 ng phai tra. H, cho biét trong
mot dong no phai tra c6 bao nhiéu dong
tai san dam bao. Néu H> 1, chimg t6 kha
nang thanh toan cua doanh nghlep 1a tét.
Néu H,<1qua nhiéu thi chua tot vi didu
do chiing t6 doanh nghiép chua tan dung
duoc co hoi chiém dung von. Néu H2<1
va tién dén 0 bao hiéu sy pha san caa
doanh nghiép, vén chii s¢ hitu ctia doanh
nghiép giam va mat dan, tong tai san hién
c6 cua doanh nghi¢p khong du trd ng ma
doanh nghi¢p phai thanh toan (Vi Thi
Hau, 2013).

- Hé 56 kha nang thanh toan hién hanh
(H,= Téng tai sin ngan han/Téng no ngdn
han ) phan anh mdi quan hé glua tai san
ngan han va cac khoan ng ngan han. H3
thé hién muc d6 dam bao cta tai san luu
dong voi ng ngén han. No ngén han Ia cac
khoan n¢ phai thanh toan trong ky, do dé
doanh nghi¢p phai dung tai san thyc c6
ctia minh dé thanh toan bang cach chuyén
d6i mot bo phan thanh tién. H3= 2 1a hop
Iy nhét, vi nhu thé doanh nghiép sé& duy tri
dugc kha nang thanh toan ngan han dong
thoi duy tri duoce kha nang kinh doanh.

LE VAN LUYEN - VU THI HAU

H>?2 thé hién kha nang thanh toan hién
hanh cua doanh nghlep du thura. H> 2 qua
nhiéu chimg to von luu dong cua doanh
nghiép bi & dong, trong khi d6 hi¢u qua
kinh doanh chua tot. H,< 2 cho thdy kha
nang thanh toan hién hanh chua cao. H.<
2 qua nhiéu thi doanh nghiép khong thé
thanh toan duoc hét cac khoan ng ngan
han dén han tra, ddng thoi uy tin dbi voi
cac chu ng gidm, tai san dé du trit kinh
doanh khong du (Vi Thi Hau, 2013).

- Hé 56 kha nang thanh todn nhanh (H=
Tong tai san ngan han- Hang ton kho/
Tong no ngan han) cho biét cong ty co
bao nhiéu dong von bang tién va cac
khoan twong duong tién (trix hang ton kho)
dé thanh toan ngay cho mot dong no ngan
han. H,= 1 dugc coi 1a hop 1y nhét vi nhu
vay doanh nghiép vura duy tri dugc kha
ning thanh toan nhanh vira khong bi mét
co hdi do kha nang thanh toan n¢ mang
lai. H,< 1 cho thdy doanh nghiép gip khé
khan trong vi¢c thanh toan ng. H,> 1 phan
anh tinh hinh thanh toan no khong t6t vi
tién va cac khoan twong dwong tién bi
dong, vong quay von cham lam giam hiéu
qua su dung von (Vi Thi Hau, 2013).

- Hé 56 thanh todn no daz han (H = Gid
tri con lai cua tai san ¢6 dinh dwoc hinh
thanh twr nguon von vay hodc no dai han/
Téng no dai han). Trong d6, ng dai han 1a
nhitng khoan n¢ c6 thoi gian ddo han trén
1 nam, doanh nghiép di vay dai han dé
dau tu vao tai san ¢ dinh; nguén dé tra ng

Bang 2. Thang do murc do rii ro thanh khoan

STT  Chi tiéu nhan dang rui ro thanh khoan

Mcrc d6 rui ro thanh khoan

01 H,=0,H,=1,H,=2,H,=1H,=1

C6 thé chap nhan duoc

02  H,<O0,H,<1,H,<2H,<1H<1

Cao

03  H,>0,H,>1,H,>2,H,>1H,>1

Thép

Nguon: Ann-Katrin Napp (2011) Fu Gang, Liu Dan (2012), va dé xudt ciia tac gia
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dai han la téng gia tri tai san c¢d dinh cua
doanh nghiép duoc hinh thanh tir vén vay
chua dugc thu hoi. H, > ldugc coi la tbt vi
khi d6 khoan n¢ dai han cuia doanh nghié¢p
luén duge dam bao bang tai san ¢ dinh.
H, <1 phén anh tinh trang khong t6t vé
kha nang thanh toan no dai han cua doanh
nghiép.

Thang do murc dg rui ro thanh khoan cua
cong ty duoc thiét 1ap dé nhan dang rui
ro thanh khoan thong qua céc chi tiéu bao
gom: H,, H,, H,, H, va H, (Bang 2).

3. Két qua nghién ciru

3.1. Dic diém hoat dong kinh doanh ciia
CTCP Vin tdai Xang dau Duwong thiy
Petrolimex

PJTACO duoc chuyén tir doanh nghiép
Nha nude- Xi nghiép sua chira va van tai
xang dau tryc thude Cong ty Vén tai Xang
dau Vitaco theo Quyét dinh s6 151/1999/
QP ngay 09/7/1999 cta Thu tuéng Chinh
pht. Gidy ching nhan dang ky kinh
doanh s6 063350 do S¢ Ké hoach & Pau
tu Thanh phé Ho Chi Minh cap ngay
30/9/1999 va gidy ching nhan dang ky
doanh nghiép thay d6i méi nhét 13 1an tha

21 dé ngay 18/5/2018 (ma s6 doanh nghiép:

0301825283). Tru sé chinh ciia PITACO
tai Tang 7, toa nha s6 322, Pién Bién Phu,
Phuong 22, Quén Binh Thanh, thanh phé
H6 Chi Minh. Linh vuc kinh doanh cta
Cong ty 1a thuwong mai va dich vu.

Nganh nghé kinh doanh caa PJTACO bao
goém: Kinh doanh van tai duong thuy; dich
vu sira chita, ning cap phuong tién van
tai thuy, suc rura tau; kinh doanh vét tu,
thiét bi phuc vu cho nganh; kinh doanh,
stra chita gian khoan va cac thiét bi dau
khi; kinh doanh dai Iy mua ban cac san

pham dau khi; xay dung lap dat sira chira
cac cong trinh cong nghi¢p, cong trinh
thity, kho xang dau; kinh doanh xang dau
cho céc tau bién, tau song; dai 1y tau bién,
cung mg tau bién, lai dét tau bién; dong
moi, sta chita phuong tién van tai thuay,
tau danh ca; dich vu kho bi, cau cang,
bén neo dau tau. ..

Do dac thu hoat dong kinh doanh trong
linh vuc thuong mai va dich vu van tai
xdng dau duong thuy, PITACO tap trung
su dung chu yéu cac khoan ng tai chlnh
ngan han tor mdt ndm trd xuong bao gom
cac khoan vay, phai tra ngudi ban, pha1
tra khac, chi phi phal tra nén Cong ty tiém
an nguy co cao dbi mat v6i rui ro thanh
khoan néu cac khoan muc tai san tai chinh
khong dap tmg duoc nhu cau thanh toan
trong ngin han. Theo d0, ty trong No phai
tra tai chinh tir mot nam tré xudng (ng
ngan han) trén tong No phai tra tai chinh
tir nam 2015 dén 2019 c¢6 xu hudng gia
tang, nam 2015 1a 39,49%; nam 2019 la
42,98%:; tang 3,49% so v&i nam 2015.

3.2. Nhdn dang rui ro thanh khodn tai
CTCP Vin tai Xang dau Dwong thuy
Petrolimex

o Tai san tai chinh

Bang 3 cho thy quy mé Tai san tai chinh
ctia PJTACO c6 xu hudéng gidm tir nam
2015 dén 2019, nim 2019 giam so véi
2015 14 57.080 triéu ddong, tuong Gmg giam
68,53%. Cau tric clia tai san tai chinh
cling c6 su thay d6i, chu yéu tap trung

& khoan muc Tién va cac khoan tuong
duong tién, Phai thu khach hang va phai
thu khac, Pau tu dai han khac. Nam 2015,
Tién va cac khoan twong duong tién, Phai
thu khach hang va phai thu khac, Dau tu
dai han khac chiém ty trong tuong ng

60 Tap chi Khoa hoc & DPao tao Ngan hang- S6 215- Thang 4. 2020



64,63%:; 34,95%; 0,39% trén téng Tai

san tai chinh; nim 2019 ty 1& nay thay doi
tuong tng 1a 36,13%; 62,48%; 1,25%;
trong d6 ty trong Tién va cac khoan tuong
duong tién giam 28,5%; Phai thu khach
hang va phai thu khac ting 27,53%; Pau
tu dai han tang 0,86%.

O No phdai tra tai chinh

Can ctr vao két qua tinh toan ¢ Bang 4,
quy mo No phai tra tai chinh cia PITACO
c6 xu hudng gia tang trong giai doan
2015- 2019, nam 2019 tang so véi 2015

1a 163.247 triéu dong, twong tng ting
114,06%. Ciu triic cia No phai tra tai
chinh ciing c6 sy thay doi, chi yéu tap
trung ¢ khoan muc Cac khoan vay, Phai
trd nguoi ban va phai trd khac. Nam 2015,
Céc khoan vay, Phai trd nguodi ban va phai
tra khac chiém ty trong twong Gmg 76,10%
va 23,89% trén tong No phai tra tai chinh;
nam 2019 ty 1¢ nay thay doi tvong tng la
86,94% va 12,66%; trong doé ty trong Cac
khoan vay gia tang tuong trng dat gia tri la
10,84%.

o Chénh léch thanh khodn thuan (H ), kha
nang thanh toan (H, H, H, H) va nhdn
dang rui ro thanh khoan

Két qua tinh toan ¢ Bang 5 cho thiy H,
luén nho hon khong va c6 xu hudng gia
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tang trong giai doan 2015- 2019, dac

biét la giai doan 2017- 2019. Nam 2015,
H1 14 -59.834 triéu dong, nim 2019 1a
-280.161 triéu dong, ty 1¢ tang twong tng
1a 368,23%. H2, H3 va H4 c6 xu hudng
giam, nam 2014 1a 1,81 1an; 3,97 lan va
1,17 1an; nam 2019 giam tuong tng con
1,67 lan; 0,49 1an va 0,29 lan. PITACO
cho rang mirc do tap trung rai ro d6i véi
viéc tra no 1a thip va Cong ty c6 kha ning
thanh toan cac khoan ng dén han tur dong
tién tir hoat dong kinh doanh va tién thu tir
cac tai san tai chinh dao han.

Tuy nhién, két qua nghién ctru str dung
thang do nhan dang rui ro thanh khoan
(Béang 4) ciing cho thay PJTACO hién
dang phai d6i mat vai rui ro thanh khoan
¢ murc cao. Rui ro thanh khoan nam 2016
1a thap nhat, nam 2019 1a cao nhét tuy
nhién H1 déu am (H1< 0). Nam 2016 Hl=
-17.852 triéu dong, nam 2017 1a -135.650
triéu ddng va nam 2019 1 -280.161 tridu
d‘éng. Nam 2017, 2018 va 2019, H,< 1,0
lan cho thay do lugng hang ton kho cao
nén PJTACO hi¢n dang gap kho khan
trong viéc thanh toan nhanh céc khoan ng
ngén han. Pac biét, nam 2019, kha nang
thanh toan hién hanh, thanh toan nhanh
ctia PITACO déu khong ¢ mirc i ro
thanh khoan c6 thé chép nhan dugc, diéu
nay bt ngudn tir viéc cac khoan ng ngin
han va luong hang ton kho gia ting dan

Bang 3. Tinh hinh tai san tai chinh

Pon vi: Triéu dong

Khoan muc Nam 2015 Nam 2016 Nam 2017 Nam 2018 Nam 2019
1.Tién va cac khodn tuwong duong tién 53.830 69.362 23.750 27.868 9.471
2. Phai thu khach hang & phai thu khac 29.112 28.151 36.521 28.732 16.378
3. Cac khoan ky quy, ky cuwoc 25 23 23 34 38
4. DAu tv dai han khac 328 328 328 328 328
Téng tai san tai chinh (1-4) 83.295 97.864 60.622 56.962 26.215

Nguon: Béo cdo tai chinh nam 2015- 2019 ciia PJTACO va tong hop tinh todn ciia tac gia
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Nhan dang rui ro thanh khoan tai Cong ty c6 p

han Van tai xang dau dudng thuy

Bang 4. Tinh hinh n¢

phai tra tai chinh

Pon vi: Triéu déng

Khodn muc Nam Nam Nam Nam Nam

j 2015 2016 2017 2018 2019
1. Céac khoan vay 108.926 87.227 176.946 137.042 266.367
2. Phai trd nguoi ban & phai tra khac 34.203 28.489 18.414 19.188 38.800
3. Chi phi phai tra 0 0 912 834 1.065
4. Nhan ky quy, ky cwoc ngén/dai han 0 0 0 144 144
Téng no phai tra tai chinh (1-4) 143.129 115.716 196.272 157.208 306.376

Nguén: Bdo cdo tai chinh nam 2015- 2019 ciia PJTACO va tong hop tinh todn cia tdc gia

Bang 5. Chénh 1éch thanh khoén thuin va kha ning thanh toan

STT Chitieu Donvi N&m 2015 N&m 2016 Nam 2017 N&m 2018 N&m 2019
1 H1 Trieu ddng  (59.834)  (17.852)  (135.650) (100.246) (280.161)
2 H2 Lan 1,81 2,13 2,00 2,26 1,67
3 H3 Lan 3,97 4,20 5,69 5,12 0,49
4 H4 Lan 1,17 1,56 0,86 0,78 0,29
5 H5 Lan 2,13 2,43 2,44 3,07 2,72

Nguén: Bdo cdo tai chinh nam 2015- 2019 ciia PJTACO va tong hop tinh todn cia tdc gia

dén ap lyuc thanh toan ngan han 1a rét cao.
Néu khong co6 bién phap khéc phuc trong
thoi gian t6i, PITACO c6 thé d6i mit véi
rtii ro mat kha nang thanh toan.

3.3. Nhin xét va dé xuit

Thit nhdt, PYTACO chua x4c dinh dugc
gia tri hop ly ctia Tai san tai chinh va No
phai tra tai chinh tai ngay két thic nam tai
chinh 2018 do Thong tu s6 210/2009/TT-
BTC ngay 06/11/2009 cua B Tai chinh
cling nhu cac quy dinh hién hanh chua

c¢6 hudng dan cu thé vé viée xac dinh gia
tri hop 1y cua céc tai san tai chinh va ng
phai tra tai chinh (B¢ Tai chinh, 2009).
Thong tu s6 210/2009/TT-BTC yéu cau ap
dung Chuén muc Béo cdo tai chinh Quéc
té vé& viéc trinh bay bao cao tai chinh va
thuyét minh thong tin di v6i cong cu tai
chinh nhung chua dua ra huéng dan tuong
duong cho viéc danh gid va ghi nhan cong
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cu tai chinh bao gdm ca viéc ap dung gia
tri hop Iy nham phu hop voi Chuan muc
Bao cao tai chinh Quoc té.

Thir hai, gia tri hop ly cta céc tai san tai
chinh va no phai tra tai chinh dugc phan
anh theo gia tri ma cong cu tai chinh co
thé duoc chuyén doi trong mot giao dich
hién tai giita cdc bén c6 day du hiéu biét
va mong mudn giao dich. Phuong phap va
gia dinh dugc PITACO st dung dé udc
tinh gia tri hop 1y: Tién mit, tién giri ngan
hang, cac khoan phai thu khach hang, phai
tra nguoi ban va ng phai tra ngian han khac
phan 16n xap xi voi gia tri ghi s6 do ky
han ngan han cta nhitng cong cu nay. Gia
tri hop 1y ctia cac chig khoan niém yét
dugc xac dinh trén co s¢ gia giao dich trén
thi truong chimg khoédn. Céc chig khoan
khéng c6 gia tham khao tir cac ngudn tin
cdy thi gi4 tri hop 1y duoc ldy theo gia tri
ghi s6. Tuy nhién, gia tri hop 1y cua cac

ang 4. 2020



khoan vay c¢ lai suit ¢b dinh hodc tha noi
PJTACO khong xac dinh dugc do khong
c6 du thong tin dé ap dung cac mé hinh
dinh gia phu hop.

Thir ba, i ro thanh khoan 1a rii ro
PJTACO gap kho khan trong viéc dap ung
cac nghia vu tai chinh do thiéu vén. Rui ro
thanh khoan cua PJTACO phat sinh chu
yéu do khong tuong xtng trong cac ky
han cua tai san tai chinh va cac khoan phai
tra tai chinh, do d6 PJTACO can giam sat
rtii ro thanh khoén bang viéc duy tri ty 1&
tién mat va cac khoan tuong duong tién

& mirc ma Ban Diéu hanh cho 1a du dé hd
trg tai chinh cho céc hoat dong kinh doanh
ctia PITACO va dé giam thiéu anh huong
ctia nhing thay doi cc ludng tién.

Két qua nghién ctru nay phu hop véi
nghién ctru vé rdi ro tai chinh cua Vii Thi
Hau (2013), Fu Gang & Liu Dan (2012),
Amalendu Bhunia & Somnath Mukhuti
(2012), Ann- Katrln Napp (2011)... Bidu
do co nghla 13, néu hé s tu tai tro thap
hay hé s0 n¢ cao s€ lam tang ap lyc thanh
toan cac khoan no dén han, dic biét 1a no

Tai liéu tham khao
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ngan han, dong thoi c¢6 thé anh huong dén
hoat dong kinh doanh khéc cua PJTACO.
Trong trudng hop duy tri co ciu ngudn
vbn khong hop 1y, PITACO c6 nguy co
déi mat véi rui ro thanh khoan.

4. Két luan

Két qua nghién ctru sir dung thang do nhan
dang rui ro thanh khoan cho thay trong giai
doan 2015- 2019, PITACO dang dbi mat
voi rai ro thanh khoan ¢ mure cao, vay ng
ngén han nhiéu, luong hang ton kho 1én
anh huong dén kha ning thanh toan cac
khoan ng ngén han, dac biét trong giai doan
2017- 2019. Bé gop phan phong ngira, han
ché rui ro thanh khoan trong thoi gian t6i,
PJTACO can xac dinh gia tri hop 1y cta
tai san tai chinh va ng phai tra tai chinh; ap
dung cac mé hinh dinh gia phu hop dé xac
dinh gia tri hop 1y ctia cac khoan vay c6 lai
suét c¢6 dinh hodc tha noi; duy tri ty 1¢ tién
mit va cac khoan twong duong tién & mirc
ma Ban Diéu hanh cho 1a di dé hd tro tai
chinh cho cac hoat dong kinh doanh cua
PJTACO va dé giam thiéu anh huong cta
nhiing thay d6i cac ludng tién. m
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