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NHUNG LUU Y KHI PINH GIA
MOT CONG TY XAY DUNG

Tai san la tat ca nhitng gi don vi so hitu hodc co thé kiem sodat ma ky vong

tir dé s& mang vé loi nhudn trong twong lai.
Nguyén Tin Binh

w (Qt trong cdac nhiém vy ma nhiing nguoi lam cong tdc tai chinh - ké todn trong linh vuc cong

nghiép xdy dung thieong diroc yéu cdu thuee hién la tién hanh dinh gia mot cong ty xay dung .

Ciing nhwr cac doanh nghiép hoat dong trong cdac linh vuc khac, muc dich dinh gid cong ty xdy dung

c6 theé xudt phat tir yéu cdu sdp nhdp mua lai, giao nhdn thau, mo rong tin dung hodc phat hanh trdi phiéu

vay no.

Tuy nhién, yéu cau dinh gid ¢ ddy ngodi viéc phuc vu cho cac quyét dinh thong thiong con xem xét
den kha nang thu nhdp ciia mét cong ty xay dung. Dieu nay, dén hiot né lai phy thugc mét phan vao cdc tai

san dy kién thanh Iy hodc dwoc sie dung nhie la vat dam bao c6 kha ndng dap tmg cho mgt cong trinh hoan

thanh hodc cho m¢t khoan vay cu thé.

Gii tri s6 sich, gid tri thanh Iy va gid tri doanh nghiép dang hoat dong

Khong tinh dén cic yéu t6 vo hinh, phuong
phap udc tinh gid tri thanh ly ! cia mot cong ty xay
dung c6 thé dugc tom tat trong bon phan:

1. Lugng tién mdt co thé dy kién thu duoc tir
viéc ban thanh ly 14t ca cac (ai san hiru hinh.

2. Cong voi lugng tién mét co thé thu duoc
tir cac khoan phai thu va tat ca cac tai san linh tinh,
cong cu dung cu khac.

3. Cong véi lgi nhuan cé the thu bing tién
mit tir viéc hoan thanh cac cong trinh dang thyc hi¢n
do dang.

4. Trir di tat ca cac nghia vu no phai tra va chi
phi dy kién thanh ly tai san.

RS rang, véi phwong phdp nay s€ khong
giong nhitng gi nguoi ta nhin thdy qua gid tri sé
sdch?, cu thé 13 trén bang can doi ké todn. Cho du
khoi diém qua trinh dinh gia thuong dwa vao bang
can doi ké toan hién hanh boi vi n6 thé hién tong tai
san va ngudn hinh thanh 1én tai san gdm nghia vu ng
vavon chii 56 hitu? .

Su khéc nhau la ¢ chd. mbi tai san s& duoc
dinh gia theo gia tri thoi diém hién tai va c6 thé thuc
thu vé tién mit néu dem ban no dé thanh Iy cong ty.

1 Liquidation Value
2 Book Value

3 Ping thirc ké toin: Tai san = No phai tra + Von chi 6 hin.

Noi cach khéc gia tri s6 sach thuong khong bang, co
thé nhé hon hodic 16n hon, so véi gia tri thanh ly.

Nguoc lai véi gia tri thanh ly. gid tri doanh
nghiép dang hoat dong* nhin manh vio gia tri cia
mot thuc (hé, nhe mot co thé séng, dang O tai va
s€ lién tuc hoat dong, khic véi viéc ban thanh Iy tai
san dé tra no va giai thé cong ty. Nhu vy, dinh gia
theo phuong phap nay con phai tinh dén kha ning
hoat dong va kha ndng sinh 101 cua cong ty qua cic
hop dong trang thau va cic hoat dong mang lai loi
nhuén khac nira.

O rat nhiéu cong ty. dic biét trong nén kinh
1 tri thirc’, uy tin ctia doi ngii cac nha quan Iy gioi
va chuyén vién c6 k¥ ning lai gop phan quan trong
va doi khi 14 nhan 6 quyét dinh dén gi tri doanh
nghiép.

Tom lai, khi dinh gid mot cong ty xay dung
hay mét doanh nghi¢p dang hoat dong noi chung,
tAt ca moi nhan 6 hitu hinh hay v6 hinh nao c6 thé
tiép tuc gép phan tiép tuc mang lai lgi nhuan trong
tuong lai déu duoc xem Ia nhitng nhan o cia gid rj
doanh nghiép®.

Tai san vo hinh

4 Going-Concern Value

5

~ Knowledge Economics
6 Value of firm
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Vé tong quat, phan chénh léch doi du giita
gia tri doanh nghi¢p dang hoat dong so vdi gid tri
thanh Iy, theo thuat ngir tai chinh ké toan dugc goi
14 tai san vo hinh’.

Tat nhién, c6 thé co nhiéu dinh nghia vé
thuét ngti nay mot cach khac nhau. Nhung vé té)ng
quat, khi mang thuat ngit nay ap dung vao nganh
cong nghi¢p xay dung thi n6 co6 nghia la kha ning
ctia cong ty trong viéc quan ly cac ti san va to chirc
hién c6 dé tao ra lpi nhuin nhiéu hon mic binh
thudng so véi mot doanh nghiép xay dung co diéu
kién va quy mo hoat dong twong tu.

Noi chung, khd ning tao ra lgi nhuin cia
mot cong ty xay dung, cao hon hay thip hon mirc
binh thuong phu thudc vao hai diéu:

1. Niing luc 6 chirc cua cong ty xay dung
thé hién qua sy ting truong lién tuc, minh ching
cho vi¢c tan dung céc co hdi, hoan thanh cong trinh
du an va sinh 101.

2. Nang luc tai chinh cOng ty trong cac cong
trinh ciing nhur doi ngii chuyén vién va trang thiét bi
ma cong ty c6 thé kiém soat.

Piéu nay co nghia la trong linh vuc cong
nghiép xay dung, gia tri tai san vo hinh co6 xu hudng
thién vé gid tri con ngwoi. sy quan Iy, bao gom ca
uy tin va cc moi quan hé ca nhan cua ho®.

Khi danh gia dé mo rong tin dung hoic dinh
gia trai phiéu vay no ctia mot cong ty xay dung, &
mot mic do nao do, du khong phai luéon nhu vy,
phu thudc vao sy danh gid cua nha cho vay ddi véi
nang lyc va tinh liém tryc cua cac ca nhan trong ban
quan ly.

Céc nha thau phy va cac nha cung cap c6 xu
hudéng chao gid wu dii cho cac nha thiu nao quan Iy
t6t, thanh toan ho4 don dung han, giai quyét cac yéu
cAu nhanh chéng va cong bang.

Nhu vay, that 16 rang 1 cac “to chat” trén
day c6 xu hudng gdan li€n vdi cidc cd nhan tao 1ap
nén to chic cua cong ty hon 1a véi ban than cong
ty do.

Ngoai ra, m¢t cong ty trong linh virc cong
nghiép xay dung c6 thé c6 cac loi thé vé vi tri, dia
7 Goodwill

8 ‘www.ou.edu.vn/cpa, “Nhiing tai san quy khong dugc danh gia va
ghi chép trén s6 sach ké toan”, Nguyén Téan Binh.

thé thuong mai, quyén kiém soat nguon nguyén liéu
hoiic cac dic quyén “riéng” khAc.

Tén dung cic ngudn hrc

Diéu nay co lién quan mat thiét dén k¥ ning
quan ly cua doi ngii trong mot cong ty xay dung, thé
hién kha ning tan dung cac ngudn lyc cong ty nham
dat loi the 16n nhat.

Do vay, dinh gid mdt cong ty xay dung theo
phuong phip gia tri doanh nghi¢p dang hoat dong
tai bat ky thoi diém cu thé ndo, viéc tan dung nguon
Iyrc ciing du quan trong dé nén duoc xem xét riéng.

Trong thyc té, nhiéu cong ty khong tan dung
nguén Iwc cua ho mot cach hi¢u qua, thé hién qua
viéc nam gitr qua 1on nhiing thiét bj khong can thiét,
chua cin dung hoic khong hitu dung.

Mot s6 cong ty co chinh sach ndm giit von
lieu dong’ qua mitc can thiét, tan dung co hoi gid ca
mua tich trit cac vat liéu, tién ich nhung chua diung
ngay.

Khi x4c dinh gia tri theo phwong phdp doanh
nghi¢p dang hoat dong, nhitng tai san khong hi¢u
qua nhu vay tré thanh yéu 0 giam gia tri cong ty
qua danh gia nang luc quan ly.

Luu ¥ trong dinh gia thiét bi

Trong khi dinh gi4 thiét bi cia cong ty xay
dung can phai chi y dén hai kha niing thuong xay
ra.

Thir nhdt, cac thiét bi da khau hao hét nhung
van con co thé sir dung.

Thir hai, mot sb bo phan cé thé bi tach roi
khoi thiét bi dé bo di, dd ban, dang Iuu kho hoic
duoc Iip dit vao mot thiét bi khac ma khong cé bat
ky di¢u chinh nao trong s6 sach ké toan cong ty. Tot
nhat can phai nho dén cac chuyén vién co kién thirc
vé thiét bi xay dyng dé 1ap bang kiém ké thiét bi.
Trong d6, li¢t ké cac hang muc cua thiét bi va cac
phu tung dic bi¢t di kem.

Luu y trong dinh gid tai sin ngin han

C6 thé dé dang doc thiy trén bang can dbi ké
toan cua bat ky cong ty nao ciing nhur cong ty xay
dung, tai sin ngdn han'® bao gdm ba khoan muc
9 Working capital = Current assets - Current Liability (Vén luu déng

= Tai san ngdn han - No ngin han)

10 Current assets
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chu yéu sap dit tha ty theo triét ly tinh thanh khodn'!
giam dan:

= Tién mat

= Khodn phai thu

= Hang ton kho

Tién mdt noi chung ¢ day dugc hiéu gom
tién mit tai quy, tién giri & ngan hang, tién dang trén
duong chuyén va cac khoan khac tuong duong tién.
Can phai xem xét c6 tai khoan ngan hang nao bj
dong bang hodc dang cam cb va cac khoan tién mit
vi mot ly do ndo d6 ma chwa hodc khong thé hién
trén bang can doi ké toan.

Doi voi cac cong ty xay dung qudc té can xem
xét cac tai khodn hién c6 ¢ ngan hang nudc ngoai vi
lién quan dén van dé ty gia hoi doai va nhirng quy
dinh quan I¥' ngoai héi & mdi qudc gia.

Khoan phdi thu ciing 1a dac thu trong cac
cong ty xdy dung. Khi danh gid cn xem xét chi tiét
vé s6 tién phai thu, thoi han, cac khoan ng dang tranh
chap va nhiing khoan kho doi. Ngoai ra, khoan phai
thu trong cong ty xay dyng con nim & cic khoan ky
quy du thau, dic coc cung tmg nguyén vat licu.

Hang ton kho trong cong ty xdy dung ciing
nhu trong cic doanh nghiép néi chung luén bao gom
nhic¢u dang khac nhau: nguyén nhién vat liéu, san
pham do dang va cac thanh pham. Can luu y dén
hang héa da thanh toan nhung van con ky giri & kho
nha cung cap va hang hoa dang trén duong (xuat,
nhap khau).

Luu ¥ trong dinh gia cic hop dong

Céc hop dong dang thyc hién cé 18 13 loai tai
san kho dinh gia nhat tai bat ky thoi diém nao. mic
du hé thong ké toan theo phuong phap ty 1é phan
trdm hoan thanh 1a kha hop ly va dang duoc ap dung
mdt cach co hi¢u qua trong thyc té.

Phuong phap ty 1¢ phin trim hoan thanh
dugc xem 13 chuan myc thyc hanh dung dé diéu
chinh gia tri tai san trong bang can doi ké toan cho
mdi ky ké todn nhiim phan anh nhitng thay doi (cong
trinh dang do dang).

11 Liquidity: kha nang chuyén thanh tién mat. (Hé théng ké toan My
va Viét Nam theo dang nay).

Trong dinh gid mdt cong ty xay dung tai mot
thoi diém cu thé, mot so gia tri da duoc xac dinh
hoic doanh thu duogc tinh theo ti 1& phﬁn trdm hoan
thanh nhung mot so yéu t6 khac chua biét va can
phai wdc tinh, dic biét 1a chi phi hoan thanh cong
trinh.

Sy chinh x4c cta lgi nhudn’” wéc tinh khong
nhirng phu thuéc mét cach mady moéc vao doanh thu
va chi phi trén day ma con chiu tac dong ctia nhiéu
nhan t6 khac. Kinh nghiém cho thay viéc dinh gia
lac nay doi hoi sy két hop giita doi ngii tai chinh ké
toan va cac chuyén vién k¥ thuat xay dung.

Tai sdn va nghia vu ng tiém an

Thong 1€, khi mét cong ty xay dung co cdc
hop dong, néu hoan thanh truéc thoi han va/hoic
v6i chi phi thap hon du toan s& nhan duoc khoan
tién thuong. Cac khoan tién nhu vay nén dugc xem
xét 1a mot phan lgi nhuan wdc tinh ctia hop dong hon
12 mot tai san tiém an.

Mot trong nhitng ngudén goc phat sinh anh
hudng nhiéu nhit dén tai san va nghia vu ng tiém 4n
1a cac vy kién tung. Néu c6 thé, tot hon hét 1a loai trir
cac khoan nay ra khoi két qua dinh gia tri cong ty.

Tuong tw, v6i khoan ng thué va cac khoan
phai hoan tra tiém an, néu ching budc phai dugc
dinh gia thi ot nhit nén dugc xac dinh boi cic
chuyén gia trong linh vyrc nay hon 1a ty 1am.

Két qua kinh doanh trong qui khir

Mot yéu to quan trong gop phan vao két qua
dinh gia cudi cung gia tri doanh nghiép dang hoat
dong, cu thé mot cong ty xay dung, 1a két qua hoat
dong trong qud khu, thé hién qua bao cdo thu nhap
(bao cao két qua kinh doanh).

Thong thudng qua thoi gian 5 nim la du dé
khai quat hi¢u qua quan ly, hi¢u qua st dung tai san,
nhirng loi thé va bt loi thé trong hoat dong doanh
nghiép. V6i hau hét cac cong ty xay dung, khoang
thoi gian nay 14 du dai dé tinh trung binh c4c chi tiéu
danh gia ma khong lo ngai cac két qua bi bop méo
qua tirng nam

12 1gi nhudn = Doanh thu - Chi phi
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