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Danh gia hiéu qua tai chinh la mdt nhiém vu tat yéu ma béat ky chi doanh nghiép nao ciing
can thwe hién dé dwa ra nhitng quyét dinh kinh doanh phu hop. Bai viét 'ng dung mé hinh
phan tich tai chinh Dupont, két hop véi viéc stv dung phwong phap sb chénh léch dé xac
dinh mirc dd anh hwéng clia cac nhan té& nhdm danh gia hiéu qua tai chinh tai Cong ty cb
phan (CTCP) Bwdng st Ha Lang trong ndm 2019 va nam 2020. Tw d6 dé xuat mot sé goi y
cai thién hiéu qua tai chinh déi véi CTCP Puwdng sat Ha Lang néi riéng va cé gia tri tham
khao dbi v&i cac doanh nghiép nganh dwéng sét néi chung.

DPudng sat Ha Lang, hiéu qua tai chinh, mé hinh Dupont, phwong phap sb chénh léch.

Financial efficiency evaluation is an indispensable task that any business owner needs to
perform in order to make the right business decisions. The article applies the Dupont
financial analysis model, in combination with the use of the differential number method to
determine the influence of the factors to evaluate the financial efficiency of the Ha Lang
railway joint stock company (JSC) in 2019 and 2020. Since then, proposing some
suggestions for improving financial efficiency for Ha Lang Railway JSC in particular and has
a reference value for railway businesses in general.

Ha Lang railway, financial efficiency, dupont Model, the differential number method.

1. PAT VAN DE

Hi¢u qua tai chinh cua doanh nghiép la mdt
van dé ludn thu hat duge sy quan tam rat 1on
ctia cac nha dau tu, chi doanh nghiép ciing
nhu céc bén lién quan. Thong qua viéc danh
gia hiéu qua tai chinh, nha dau tu s& c6 dinh
huéng dang dén dé dwa ra quyét dinh c6 nén
tiép tuc dau tu vao doanh nghiép nita hay
khong hodc dua ra quyét dinh diéu chinh
phuong an dau tu hop 1y hon. Panh gi4 hi¢u
qua tai chinh ciing 13 mot nhiém vu tit yéu ma
bat ky chu doanh nghiép ndo ciing can thuc

hién dé dua ra nhiing quyét dinh kinh doanh
pht hop va kip thoi nhdm t6i da héa gia tri
doanh nghi¢p. Nhan théy viéc thuc hién cac
nghién ciru vé hidu qua tai chinh 13 can thiét,
bai viét tng dung mé hinh phan tich tai chinh
Dupont, két hop véi viéc sit dung phuong
phdp x4c dinh muc d anh hudng cia céc
nhan t6 nham danh gia hiéu qua tai chinh tai
CTCP Puong sit Ha Lang trong nam 2019 va
nam 2020; tr d6 dua ra mot sd goi y dé cai
thién hiéu qua tai chinh dbi véi doanh nghiép
nay.
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2. TONG QUAN VE NGANH PUONG SAT
VA CONG TY CcO PHAN PUONG SAT HA
LANG

Puong sit & nudc ta 14 mot trong nhiing
phuong tién giao thong c6 sy phat trién lau
doi va day ciing 1a phuong tién van chuyén
chiém wu thé so véi cac loai hinh vén tai khac
trong nhitng thap nién trudc day. Pugc xay
dung tor nam 1881, Viét Nam 1a nudc c6 hé¢
thong dudng sat som nhat trong Dong Nam A,
v6i nang luc dé)ng bo ca vé vat chat, ky thuat
va doi ngli nhan luc c¢6 chuyén mon. Co giai
doan, duong sit dong vai trd rat quan trong
v6o1 mot thi phﬁn xtng dang vé van tai hanh
khéach va hang hoa, dong goép c6 hi¢u qua cho
phat trién kinh té - xa hoi, qudc phong an ninh
ctia dat nude. Theo s liéu cua Toéng cong ty
Puong sit Viét Nam, mang ludi duong sit
quéc gia nude ta co tong chiu dai 4.161 km,
v6i 2.651 km duong chinh tuyén, di qua 34
tinh, thanh phd. Mang ludi 16n 13 vay nhung
sudt nhiéu thap ky qua, ty 1& dau tu cho duong
sat khong vuot qua 3% tong chi ngan sach
danh cho ha ting giao thong véan tai. Nam
2020, van tai hanh khach va hang hoa cua
duong sat von da diu hiu, nay lai sut gidm
manh do bdo Ii va dai dich Covid-19, nganh
duong sit dang 1am vao tinh thé chat vat dé
tdn tai. Do do, viée huy dong va st dung von
hiéu qua nhdm dem lai hiéu qua kinh doanh
cao 1a yéu t6 tién quyét cta cac doanh nghiép
nganh duong sat. Dé chi rd tmg dung ctia mo
hinh Dupont, két hop voi phuong phap xac
dinh mtrc d6 anh hudng ciia cac nhan td trong
phan tich cac chi sb tai chinh; trong gidi han
ctia bai viét, tac gid lya chon phan tich cu thé
mot doanh nghiép trong s6 cac doanh nghiép
nganh duong sit c6 quy mo vira va nho da
niém yét trén san giao dich chimg khoan
UPCOM. Theo thdng ké cua tac gia, hién co
25 doanh nghiép nganh dudng sit dang niém
yét trén san UPCOM, thi c6 toi 23 doanh

nghiép c6 quy md vira va nhdé nhu sau: CTCP
Puong sit Ha Lang, CTCP Puong sit Quang
Binh, CTCP DPuong sit Nghé Tinh, CTCP
Puong sit Nghia Binh, CTCP Pudng sit Ha
Hai, CTCP Puong sit Thuan Hai, CTCP
Duong sat Binh Tri Thién, CTCP DPuong sat
Sai Gon, CTCP Pudng sit Phu Khanh... 23
doanh nghiép nay déu co tong sd von xung
quanh ngudng 100 ty dong va doanh thu ban
hang, cung cap dich vu qua cic nam khong
qua 300 ty déng. Trong d6, CTCP Puong sit
Ha Lang 1a mot doanh nghi¢p vira va nhd cé
quy mo doanh thu, loi nhuin sau thué ciing
nhu ty suat sinh 10i ctia von chu sé hitu thap
nhat trong sé cac doanh nghiép nganh duong
sat néu trén. Do do, tac gia da lua chon CTCP
Puong sit Ha Lang 1a ddi twong phan tich
trong khuon kho bai viét nay. CTCP Puong
sat Ha Lang, c6 tru chinh & Bic Giang, tién
than cua Cong ty TNHH mot thanh vién quan
1y duong sit Ha Lang 1a Cong vu Phu Lang
Thuong dugc thanh lap tor nam 1955. Trai qua
hon 65 nam thanh 1ap va phat trién v6i nganh
nghé chu yéu 1a quan 1y, bao tri, sira chira két
cdu ha ting dudng sit, thi cong xdy dung
cong trinh vé giao théng duong sit, duong b,
dan dung, cong nghiép. Ngay 30/12/2015,
Cong ty chinh thuc hoat dong dudi hinh thuce
CTCP véi von diéu 1¢ 1a 16,5 ty dong. Ngay
28/11/2016, CTCP Puong sit Ha Lang giao
dich phién dau tién trén san UPCOM véi ma
ching khoan HLR.

3.CO SO LY LUAN

3.1. Hiéu qua tai chinh

Hiéu qua 1a su so sanh giira ngudn lyc dau
vao khan hiém (lao dong, vat tu, may moc
thiét bi,...) v6i két qua trung gian hay két qua
cubi cung. Nhu vay, hiéu qua tai chinh thé
hién mdi tuwong quan gitta cac két qua dau ra
thu dugc so voi céac chi phi dau vao di duogc
sir dung dé tao ra nhimng két qua dau ra do.
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Chi phi dau vao c6 thé do luong bang cac chi
tiéu nhu von kinh doanh, vén luu dong, von
c¢b dinh, von chii so hitu, chi phi kinh doanh,
$6 lugng lao dong, sb lugng tai san ¢ dinh, ...
st dung trong ky kinh doanh cua doanh
nghiép. Két qua dau ra co thé do ludng bing
chi tiéu doanh thu, doanh thu thun, lgi nhugn
truge thué thu nhap doanh nghiép, loi nhuan
sau thué thu nhap doanh nghiép, gia tri san
xuat,... ma doanh nghiép da dat dugc trong ky
kinh doanh. Chi tiéu nay phan &nh suc san
xuat, stc sinh 10i ctia chi phi hoic yéu té dau
vao va cho biét, mot don vi chi phi, vén hay
nguén luc du vao s& thu duge bao nhiéu don
vi két qua dau ra. Hién nay, cic nha phan tich
tai chinh thuong xuyén van dung moé hinh
Dupont, két hop v6i mot sé phuong phép xac
dinh mic d6 anh hudng cua cac nhéan t6 nhu:
phuong phap s6 chénh léch, phuong phap
thay thé lién hoan, phuong phép can ddi trong
cac phan tich tai chinh cua doanh nghiép. Bay
la cong cu don gian nhung v6 cung hi¢u qua,
cho phép nha phan tich c6 thé nhin khai quat
dugc toan bd cac van dé co ban cia doanh
nghiép, tir 46 dua ra cac quyét dinh dung din,
nhim ning cao hiéu qua kinh doanh cho
doanh nghiép.

3.2. M6 hinh va phwong phap phan tich
3.2.1. M6 hinh Dupont

Mo hinh Dupont 1a k¥ thuat duoc sir dung dé
phan tich kha nang sinh 161 (ROE, ROA,
ROS) ctia mot doanh nghiép bang cac céng cu
quan 1y hiéu qua truyén théng. M6 hinh phan
tich tai chinh Dupont nguyén thuy (do luong
chu yéu ROA) duoc xuit phat tir Tap doan
Hoéa hoc DuPont tir nhitng nam 1920. Cong
thirc Dupont nguyén thuy da dugc tim ra bdi
ong F. Donaldson Brown - mdt nhan vién
duoc Tap doan DuPont thué dé giai quyét tinh
trang tai chinh 16n xon khi Tap doan Hoéa hoc
Dupont tién hanh thu mua lai ¢ phiéu coa

Tap doan General Motor (GM - cong ty
chuyén san xuit xe hoi ciia M¥). Tai thoi
diém nay, téi da hoa ROA 1a muc tiéu quan
trong nhit cua coéng ty va nhimg thanh cong
nbi tiép cta GM d3 dwa md hinh Dupont
nguyén thity tré nén phd bién trong céac tap
doan 16n tai My va ngay cang dugc ing dung
rong rai trong phan tich tai chinh trudc thoi
diém nam 1970. Cho t6i sau nam 1970, céc
nghién cuou cua Gitman (2000) va Liesz
(2002) da chuyén huéng nghién ciru tir ROA
(Return On Assets) sang ROE (Return On
Equity) do muc dich cta cac cong ty chuyén
tr t6i da hoa loi nhuan sang von chu s& hitu
[5]. Viéc sir dung don bay tai chinh (duoc do
luong bang tong tai san/vén chi so hitu) tre
thanh muc ti€éu méi dugc quan tdm cua cac
nha quan 1y tai chinh. Pén nay, cong thic
Dupont thuong duoc biéu dién dudi hai dang,
bao gdbm dang co ban (cap 1) va dang bién d6i
(cAp 2) [2]. Tuy vao muc dich phan tich ma
cong thirc Dupont s& dugc biéu dién dudi
dang thirc phu hgp. Trong pham vi bai viét
nay, cong thirc Dupont dugc sir dung cling bat
ngudn tlr viéc trién khai chi tiéu Ty suat sinh
10i cua vén chii s¢ hitu (ROE) va co dang
nhu sau:

Loi nhuin sau thus

ROE =

Vin chi s hivu binh quin

_ Lyinhuin sau thug

ROE

Luin chuyén thuin

Ludn chuyén thuin

Vin kinh doanh binh quin
Vin kinh doanh binh quin

Vim chi s& hivu binh quin
ROE =ROS x Hkd x (1/Ht)
Trong do:

Ty suét sinh 10i ctia doanh thu (ROS - Return
On Sale)

Loi nhuin sau thus

ROS =

Ludn chuyeén thuin
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Hiéu suét sir dung vdn kinh doanh (Hkd)

Ludn chuyén thuin

Hkd =

Vin kinh doanh binh quin
Cu thé:

Luén chuyén thuin = Doanh thu ban hang va
cung cap dich vu + Doanh thu tai chinh + Thu
nhap khac
TSdk + TSck

2
NVdk + NVck

2

Vén kinh doanh binh quéan =

Hé s6 ty tai tro (Ht)

Vin chu st hivu binh quin

Ht=

Vin kinh doanh binh quin
Vin kinh doanh binh quin

hay 1/Ht =

Vin chu st hivwe binh quin

3.2.2. Phuong phap xac dinh mirc d6 anh
hwéng cta cac nhan té

Pé x4c dinh 13 hon sy anh huéng cua cac
nhan t tdi ty suat sinh 101 ctia vén chit s¢ hitu
(ROE) tac gia két hop mo hinh Dupont véi
mot phuong phép tinh toan k¥ thuat dugc st
dung trong khoa hoc phéan tich kinh té, do 1a
phuong phéap s6 chénh léch. Phuong phép s6
chénh 1éch ap dung khi cac nhan té c6 quan hé
v6o1 nhau va quan hé véi chi tiéu phan tich &
dang tich s6 hodc thuong sb (khac véi phuong
phép can ddi dugce st dung dé xéac dinh muc
d6 anh hudng cua cic nhan té néu chi tiéu
phan tich ¢6 quan hé v6i nhan t5 anh huong
dudi dang tong hodc hiéu). Phuong phap s6
chénh 1éch 1a phuong phép bién dang cua
phuong phap thay thé lién hoan. Nhung cach
tinh don gian hon va cho phép tinh ngay dugc
két qua cudi cung bang cach xac dinh mirc do
anh hudng ctia nhéan té nao thi tryc tiép ding
s6 chénh léch vé gia tri ky phan tich so voi ké
hoach ctia nhén t6 do.

Phuong phap sé chénh 1éch dung dé xac dinh
anh hudng cua cac nhan t6 dén su bién dong
ctia chi tiéu phan anh ddi tugng nghién ctru.

Dang tong quét ctia phuong phap nay nhu sau:
AQ=Q1—Qo=Aa+ Ab + Ac

Trong do:

Aa = (a;—ap) boco

Ab =aj (b1 —bo) co

Ac = a1 b1 (c1—co)

Vi Q 1a chi tiéu phan tich;

a, b, c la cac nhan t(f) éph hu(")rng,(xé'p ’theo thr
tu uu tiéq tu l’lhﬁ.’l’l tf)’sé lu’qng’ dén cl}ét luong,
tir nhan to chu yéu dén nhan to thi yeu);

0 1a thé hién ky gdc, 1 1a thé hién ky phan tich.

4. UING DUNG MO HINH DUPONT VA
PHUYONG PHAP SO CHENH LECH PHAN
TiCH TAI CHINH POI V&1 CONG TY CO

PHAN BUONG SAT HA LANG

Bang 1. M6t sé chi tiéu tai chinh
ctia CTCP Bworng sat Ha Lang

Pon vi: nghin dong

Chi tiéu Nam 2019 | Nam 2020
1. Téng té,i san binh
quan = Von kinh 58.612.583 | 80.732.154
doanh binh quén
2. Vonchisohu | 19 919 531 | 20398224
binh quan
3. Loi nhugn sau 2.546.137 | 3.042.310
thué
4. Doanh thu thuan
ve ban hang va cung | 133.499.973 | 158.068.204
cap dich vu
5. Gia von hang ban | 115.250.537 | 137.594.123
6. Loi nhuan gop vé
béan hang va cung 18.249.436 | 20.474.081
cap dich vu
7. Doanh thuhoat | 306 955 | 437 027
dong tai chinh
8. Thu nhap khac 198.379 559.947
9. Chi phi tai chinh - 79.171
(Z"l’fong do: Chi phi i 79171
laivay)
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Chi tiéu Nam 2019 | Nam 2020
10. Chiphi quan 1y 15 125 ¢35 | 17011240
doanh nghiép

I1. Luan chuyén 1134 1e5 307 | 159.055.178
thuan

Nguon: BCTC ciia CTCP Puong sat Ha Lang [1]

Vé két qua hoat dong kinh doanh cia CTCP
Puong sit Ha Lang, tir bang s liéu trén cho
théy, chi tiéu doanh thu thuin nim 2020 dat
murc 158 ty dong ting kha dang ké so voi nim
2019 (ting 18%). V& loi nhuan sau thué cua
CTCP Puong sat Ha Lang, chi tiéu ndy mang
gia tri duong, dat mic 3,04 ty dong nim 2020
(tdng 19% so v&i nam 2019).

Doanh thu ban hang va cung cip dich vu cta
CTCP Puong sat Ha Lang bao gom doanh thu
hoat dong sura chita thuong xuyén va doanh
thu hoat dong khac, trong d6 doanh thu hoat
dong sira chita thuong xuyén chiém ty trong
cao (trong khoang tir 80% dén 90%). Doanh
thu nay chinh 1a doanh thu ban hang va cung
cap dich vu cac bén lién quan (bao gdm: Ban
Quan 1y dy an Puong sit KVI — Tong cong ty
Puong sit Viét Nam, CTCP Pudng sat Ha
Théi - Téng Cong ty Puong sat Viét Nam va
CTCP DPuong sat Ha Hai), trong d6 cha yéu 1a
doanh thu tir Téng Cong ty Pudng sit Viét
Nam. CTCP Pudng sat Ha Lang co cac chi
phi co ban: Gid vén hang ban, chi phi tai
chinh (trong d6 chu yéu 1a chi phi 13i vay), cac
chi phi hoat dong va thué thu nhap. Trong
khoan muc chi phi thi gia von hang ban chiém
ty trong chil yéu véi khoang trén 90%. Toc do
ting ctia gia von hang ban so véi doanh thu
kha twong ddng trong giai doan nghién ctru.
Trong nam 2020, doanh thu tang 18% so voi1
niam 2019, dong thoi gid von hang ban ciing
tang nhanh ¢ mtrc 19% so v6i ndm 2019, day
chinh 1a ly do tai sao doanh thu nam 2020
tang hon nhung loi nhuan sau thué cia CTCP
Puong sit Ha Lang chi ting nhe va giit & mirc

on dinh. Theo sd liéu tinh toan, ROE nam

2020 tang hon 16% so véi nam 2019. Co6 thé

nhan thay, néu so sanh nam 2020 v&i nam

2019 thi doanh thu thuan tang 18,4%, tong tai

san binh quan tang 49,05%, loi nhudn sau

thué¢ tang 19,49%, von chu sé hitu tang

2,46%.

Ap dung tir phuong trinh Dupont trong phan

tich ROE muc 3.2.1:

ROE = (1/Ht) x Hkd x ROS

Trong d6: A ROE = ROE; — ROE,

Mutuc do anh pu?("mg ciia cac nhan td theo

phuong phép s6 chénh 1éch:

Mirc d9 anh huéng cta Ht dén ROE

AROE (Ht) = (1/Ht1 — 1/Hto) x Hkdo x ROSo

Mirc d9 anh huéng cia Hkd dén ROE

AROE (Hkd) = 1/Ht; x (Hkd; — Hkdo) x ROSq

Mtrc d¢ anh hudng ciia ROS t61 ROE

AROE (ROS)=1/Ht; x Hkd; x (ROS; — ROSo)
Bang 2. Bang phan tich mic d6 anh hwéng

cuia cac nhan t6 t&i ROE cia CTCP Bwong sat
Ha Lang (2019-2020)

L Ky phan Ky goc Chénh
Chitieu | oh 20200 (2019) léch
ROE 0,149 0,128 0,021
Ht 0,253 0,338 -0,085
1/Ht 3,952 2,958 0,994
Hkd 1,970 2,288 0,318
ROS 0,0191 0,0189 | 0,0002
Mike dé AROE (Ht) = (1/Ht, — 1/Hto) x
anh huong | Hkdo x ROS,
cua Ht 161 | = 0,994 x 2,288 x 0,0189 =
ROE 0,0429
Mite dé AROE (Hkd) = 1/Ht; x (Hkd; —
anh huong | Hkdo) x ROSo
cua Hkd 161 | = 3,952 x (—0,318) x 0,0191 =
ROE -0,0240
Mike do AROE (ROS) = 1/Ht; x Hkd; x
anh huong | (ROS; —ROSo)
cua ROS = 3,952 x 1,970 x 0,0002 =
toi ROE 0,0016
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Nguon: Két qua tinh todn cia tac gia dwa trén
s6 liéu tir BCTC ctia CTCP Puwong sdt Ha
Lang [1]

Theo két qua tinh toan khi ap dung phwong
phap s6 chénh léch thi chi tiéu ROE chiu su
tac dong cua 3 nhan td: Ht, Hkd va ROS, cu
thé nhu sau:

Thir nhdt, do hé sd ty tai trg nim 2020 da
giam 0,085 1an lam cho ROE ting 0,0429 lan.
Haé s6 tu tai tro cia CTCP Pudng sit Ha Lang
c6 tac dong déng ké téi ROE. Hé s6 tu tai trg
phan anh ty trong ngudn vén chu s¢ hitu trén
tong von kinh doanh ctia CTCP Puong sat Ha
Lang. H¢ sb tu tai tro giam do von chu s& hitu
tang cham hon von kinh doanh. Cé thé nhan
thay rang dé tai tro cho vén kinh doanh ting
trong nam 2020 thi CTCP Pudng sit Ha Lang
da giam huy dong von cha s hiru va st dung
don bay tai chinh. Trong bdi canh dich covid
19 con dién bién phuc tap, tinh hinh san xuat
kinh doanh & hau hét cac nhom nganh déu gip
kho khin. Pé duy tri hoat dong kinh doanh,
CTCP Puong sit Ha Lang can st dung ng
vay nén don bay tai chinh trd nén hitu dung
trong truong hop ndy. Trude hét, muc dich 1a
dé bu dap sy thiéu hut vén va mong mudn gia
ting ROE (ROE cua CTCP Puong sit Ha
Lang & muc 12-14% trong 2019-2020) hodc
gia tang thu nhap trén mot cd phan EPS (EPS
ciia CTCP Puong sit Ha Lang ¢ mirc 1,4-1,5
nghin ddng trong 2019-2020). Tuy nhién, don
béy tai chinh vira 1a mot cong cu thtic déy loi
nhuén sau thué tir von cta chi sé hiru, vira 1a
mot cong cu kim ham sy gia tang do. Loi
nhuén cao di kém vdi rui ro, gia tdng mirc 1gi
nhuan theo cdp s6 cong nhung ciing lam gia
tang rui ro theo cip sd nhan. Ngoai ra, ddi véi
CTCP Puong sit Ha Lang khi st dung don
bay tai chinh thi khoan tién 13i vay phai tra
dugc coi 1a khoan chi phi hop 1y va duoc trr
vao thu nhdp chiu thué cia doanh nghiép.

Nhu vay, sb tién thué doanh nghiép phai nop
it di, gop phan gia tang loi nhuan.

Thir hai, do hiéu suét st dung von kinh doanh
nam 2020 giam 0,318 lan lam cho ROE giam
0,024 lan. Nhu vay, day 1a nhan t6 c6 anh
hudng ciung chiéu v6i ROE cua CTCP Pudng
sat Ha Lang. Cong ty can nghién ctru cong tic
phan b, quan 1y, st dung vén cta doanh
nghiép, hiéu suat st dung vbén can phu hop
v6i dic thu cua nganh nghé kinh doanh la
nganh duong sat.

Thit ba, do ty suét sinh 10i cta doanh thu ting
0,0002 lan lam cho ROE ting 0,0016 lan
chiing té cong ty di nd luc gia ting ROS
nhung van dé quan 1y chi phi chua that sy
hiéu qua trong qué trinh san suat kinh doanh.
Tuy ROS khong cao nhung mang gid tri
duong c6 y nghia tich cyc thé hién hoat dong
kinh doanh cta CTCP Puong sit Ha Lang
tuong d6i 6n dinh.

5. MOT SO GO1Y bOI VOI1 CONG TY

5.1. Can trong khi str dung don bay tai
chinh

Theo Nghi dinh sé 65/2018/ND-CP quy dinh
chi tiét thi hanh mot sb diéu cua Luat Puong
sat co higu Iyc tir ngay 01/07/2018, nién han
d6i voi dau may va toa xe khach chay trén
duong sit qudc gia khong qua 40 niam, toa
hang st dung toi da 45 nam. Nghi dinh ciing
quy dinh 19 trinh, cdc doanh nghi€p van tai
duong sit co thoi han 3 nim (t6i nam 2021)
dé thay thé cac phuong tién qua nién han.
Theo bao cdo cua Tong cong ty Pudng sit
Viét Nam kién nghi Bo Giao thong Van tai
(thang 4/2021) thi Téng cong ty Puong sat
Viét Nam va cac CTCP van tai duong sit sé
phai thanh 1y dan khoang 60 dau may, gan
1.000 toa xe hang va 500 toa xe khach (tinh
dén ngay 31/12/2022). Diéu nay s& gay ra kho
khan rat 16n cho Tong cong ty Pudng sét Viét

88

TAP CHi KHOA HOC & CONG NGHE . SO 35 - 2022



DIEN DAN KHOA HOC

Nam va cac don vi khi phai huy dong khoang
6.822,8 ty dong dé dau tu moi bu dip céac
phuong tién phai loai bé theo quy dinh [4].

Pay 1a tinh hinh kho khan chung cua toan
nganh dudng sit va ciing 1a kho khan rat 16n
d6i voi CTCP Pudng sit Ha Lang khi phai
huy dong vén dé dau tu moi bu dip cac
phuong tién phai loai bo theo quy dinh. CTCP
Puong sit Ha Lang can c6 nhitng cin nhic
trong cong viéc chon lya ngudn vén. Néu
chon lya phai don vi cho muon von cao thi loi
nhudn s& giam di, dong thoi, trong cong viée
kinh doanh, néu chang may gp rui ro thi viéc
131 suat cao s& khién cho CTCP Puong sat Ha
Lang gap kho khdn. Viéc bung phat dich
Covid-19 c6 thé pha vo toan bd ké hoach chay
tau cung cac nd luc ting san lugng va doanh
thu tir van tai hanh khéach. Trong nam 2020,
tai mot sé thoi diém do tinh hinh dich
Covid-19 dién bién rat phirc tap nén cac tuyén
chu dao phuc vu du lich gan nhu khong co
khach (chi dat tir 10% dén 15% luong khéach)
nhung van phai chay tau. Tong cong ty
Puong sat Viét Nam ciing da co nhiéu kién
nghi 1én Thu tuéng cac vudng mic vé kinh
phi bao tri nam 2020 chua dugc giai quyét
khién cac cong ty thyc hién nhiém vu bdo tri
hé thong duong sit qudc gia (trong do co
CTCP Puong sat Ha Lang) hién chua c6 kinh
phi dé mua vat tu dua vao cong trinh va chi
thuong xuyén. Nhu vay, trong tinh hinh hién
nay, don bay tai chinh néu dugc CTCP Pudng
sit Ha Lang st dung thi ciing can co su can
nhic can trong, vi phuong an nay s& gip thach
thirc 16n khi thi truong dang c6 nhiéu bién
dong.

5.2. Nang cao hiéu suat stir dung vén kinh
doanh

Cac loai hinh giao thong khac nhu duong bg,
hang khéng... s& giy ap luc dé dau tu, mo
rong ha ting, gitp ting san lugng, nhung thuc

tai nganh duong sit, do 1a duong don ton tai
hang trdm nam nay, hién chi thay phuong tién
cii chtr khong thé tao ra san lugng méi, khong
thé dau tu thém tau dé tao sic ép mo rong ha
téng nhu céac loai hinh van tai khac. CTCP
Puong sit Ha Lang va cic doanh nghiép
duong sit khac can két hop véi cac doanh
nghi¢p van tai hang hai, hang khong, duong
b, can phdi hop, hop tac xay dung chién lugc
phat trién linh vuc chung, tao thanh hé thong
van tai da phuong thtc. Néu co su lién két
hop 1y vé van tai da phuong thiic thi s& giam
duoc chi phi logistics, tir @6 dan téi giam chi
phi hang héa va san xuit. Hon nita, viéc m&
rong mang ludi van tai s€ dat dugc hi€u qua
kinh té cao do str dung cic phuong thirc van
tai c6 kha nang chuyén ché khéi luong hang
hoéa 16n, dong gép quan trong vao hoat dong
thuong mai ciing nhu nén kinh té qudc dan.

Mot s6 kho khin cia CTCP Pudng sit Ha
Lang trong viéc quan ly tai san la do dac thu
khéi luong quan 1y két cau ha tang 16n, di qua
5 tinh Béc Ninh, Bic Giang, Lang Son, Hai
Duong va Quang Ninh két hop véi yéu té ky
thuat phuc tap (nhiéu loai khd duong, cAu cao,
ham dai, do déc 16n, nhiéu duong cong ban
kinh nho, cau chung...). Trong khi d6, trang
thai cong trinh duong sit trong pham vi quan
Iy bi xudng céap, kinh phi dau tu cho bao
dudng thudng xuyén chua dép tng khic phuc
dugc mirc d6 xudng cap cia cau dudng [1].

T d6, d& xuat mot so giai phap ma CTCP
Puong sit Ha Lang c6 thé hudng dén do 1a
gia ting don hang modi, tan dung cong sut
cta thiét bi san Xuét, bdo dudng va bao tri
duong sit. CTCP Puong sit Ha Lang can ting
cuong ap dung khoa hoc cong nghé trong san
xuit kinh doanh, dau tu may moc thiét bj dé
ting budc nang cao nang sut lao dong, giam
chi phi, giam gia thanh san pham dich vu dé
tang tinh canh tranh gop phan tao diéu kién
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nang cao nang lyc cua don vi. CTCP Puong
sit Ha Lang ciing c6 thé tién hanh cho thué
hodc mua dung chung nhiing thiét bi nhu la
may chén dudng thuy luc, dudng 16ng, may
xtic dao banh 16p... v6i muc dich cét giam chi
phi dé tang hiéu suat sir dung von kinh doanh.

5.3. Gia tang ty suat sinh I&i cia doanh thu

Chi s6 ROS tinh theo ty 1& % va cho biét néu
doanh nghiép thu dugc 100 dong doanh thu
thi c6 dugc bao nhiéu ddéng loi nhuan. N6
phan anh quan hé gitra lgi nhudn rong danh
cho chu sé hitu va doanh thu cta cong ty. Vé
co ban, néu chi sé6 ROS ting cho thdy mot
cong ty dang phat trién mot cach hiéu qua va
nguoc lai, néu ROS giam bao hiéu cong ty
xay ra nhiéu ric roi vé tai chinh.

*= Khi ROS > 0: Cong ty kinh doanh c¢ lai,
khi ROS cang 16n thi 1ai cang 16n;
= Khi ROS < 0: Cong ty dang bi 13.

Chi tiéu ROS phéan anh kha nang quan 1y va
tiét kiém chi phi ctia doanh nghiép. Néu
doanh nghiép quén 1y t6t chi phi s& nang cao
duoc ty suat nay [3]. Nhu vay, rat ra bai hoc
kinh nghiém d6i véi CTCP Puong sit Ha
Lang, chi s6 ROS s& duoc cai thién va hoat
dong kinh doanh dat hi¢u qua hon thi CTCP
Puong sat Ha Lang phai tap trung vao viéc
tang doanh thu va tap trung vao gidm chi phi
(nhu 1a chi phi quéan ly doanh nghiép, chi phi
san xudt).

Trong bdi canh nam 2020, do anh huéng ciia
dai dich Covid-19 nén toan nganh duong sit
ciing nhu cac don vi déu gip nhiéu kho khin
trong cong tac san xuit kinh doanh. Tinh hinh
dich bénh va san xuét bj dinh tré dan téi kho
khan chung cua nén kinh té, viéc can doi
ngudn vén ngan sach dé dau tu phat trién
duong sit con han ché da anh hudng truc tiép
tGi cong tac bao tri két ciu ha ting duong sat
va hoat dong san xuét kinh doanh cua CTCP

Puong sit Ha Lang. Theo bdo cdo thudng
nién cua cong ty nam 2020, don gia bao
dudng thuong xuyén giao cho cong ty chi
bang khoang 60% so v&i don gia bao dudng
thudng xuyén cac tuyén khac. Tai khoan muc
doanh thu cia CTCP Puong sit Ha Lang thi
gié tri doanh thu trong cong ich c6 gia tri 16n,
thuong chiém dén trén 80% tong doanh thu
hang nim cua cong ty, ¢ anh huong rat 16n
dén su ting truong doanh thu hang nim va
viéc xéc dinh sy tang trudng ddi voi san phém
nay phu thudc chit yéu vao su can ddi, dat
hang hang nim cta cip c6 thim quyén. Do
vdy, giai phap ddi voi CTCP Puong sit Ha
Lang 13 phai ting cudng quan hé ddi tac voi
bén ngoai dé tim cac san pham ngoai cong ich
va cac co hoi hop tdc mdi. Pac biét 1a trong
mang dich vu thi céng xay dyng cong trinh vé
giao thong dudng sit, duong bo, dan dung,
cong nghiép va dich vu béc xép hang hoa
duong sat, duong b, duong thuy. CTCP
Puong sat Ha Lang can da dang hoa cac san
pham va dich vy, ting cudng cac cong trinh
khong thudc ngudn ngan sach nha nudc can
d6i cho nganh duong sit. CTCP Puong sit Ha
Lang ciing can cai thién, nang cao ho so ning
luyc, kinh nghiém dé c6 du diéu kién tham gia
cac cong trinh 16n vé linh vuc duong sat,
duong bd dé c6 thé canh tranh véi nhiéu
doanh nghi¢p giau kinh nghiém trong cung
linh vyc hoat dong.

6. KET LUAN

Ty suét sinh 10i ctia von chu s& hiru 1a mot chi
tiéu quan trong danh gia hiéu qua tai chinh
cua mdt doanh nghi¢p nén luén dugc cac nha
dau tu va cac nha quéan 1y chi trong phan tich.
Viéc nghién ctru cc nhan té tac dong va mirc
do tac dong cua cac nhan td dén cac chi tiéu
nay dé tim ra cac giai phap khic phuc 1a mot
van dé thiét yéu d6i voi CTCP Puong sit Ha
Lang va cac doanh nghiép nganh duong sat
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n6i chung. Néu chi nhin vao khai niém va
cong thirc ROE nguyén thuy thi rat khé co thé
xéc dinh dugc ROE thay d6i va phy thudc vao
nhitng nhan t6 nao. Qua két luan vé viée phan
tich cac nhan t6 anh huong téi ROE cua
CTCP DBuong sat Ha Lang trong ndm 2019 va
niam 2020 bang md hinh phan tich tai chinh
Dupont va phuong phap sé chénh 1éch, c6 thé
théy réng hé s tu tai tro, hiéu suit st dung
vbn kinh doanh va ty suit sinh 10i ctia doanh
thu déu c¢6 sy anh huong rit khac nhau toi
ROE. Tur d6, tac gia kién nghi ba nhom gidi

phap dya trén két qua phan tich tinh hinh tai
chinh cia CTCP Puong sit Ha Lang va trong
bbi canh khé khin noi chung cta toan nganh
duong sit 1a (i) can trong khi sir dung don bay
tai chinh, (ii) nang cao hiéu suat sir dung von
kinh doanh va (iii) gia ting ty sut sinh 1oi cta
doanh nghi€p. Dya vao nhitng phan tich cu
thé trong bai viét nay, nha quan 1y c6 thé dua
ra cac bién phap phu hop véi diéu kién kinh
doanh ciing nhu dic thi ctia nganh dudng sat
dé cai thién cac chi sd sinh 10i trong thoi
gian tdi.
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