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DPAC PIEM CUA HOAT PONG XAC DINH GIA TRI DOANH
NGHIEP TRONG HOAT PONG KIEM TOAN

1. Gia tri doanh nghiép va sw can thiét ciia xdc dinh gia tri doanh
nghiép trong nén Kinh té thj truong.

1.1. Khdi nigm vé gid tri doanh nghiép

Doanh nghiép 12 mot thuatngir duoc i dung dé chi c4c to chuc kinh té, ma
theo d6, ngudi ta co thé phan biét dugc véi cac loaithinh kinh doanh ¢ quy md
qua nho. Theo Pai tir dien Tiéng Viét: “Doanh nghiép 1a to chirc hoat déng kinh
doanh cua nhing chi sé hitu ¢é tw cach phdp nhdan, nham muc dich kiém 1oi ¢
mét hogc nhiéu nganh.”. Nhu vay, doeanh nghiép 1a mot to chtc kinh té, 1a mot
thue thé hoat dong thuc hién mot hoic nhiéu, cong doan cua qué trinh dau tu,
kinh doanh tir san xuit dén tiéu thu san pham heac cung.cap dich vu va co su
phét trién theo thai gian hoat dong.

Con Vvé gia tri theo Dai tir dién Tiéng Viét thi: “Gid tri la cdi dwoc xdc dinh
cd ich, c6 hiéu qua trong cugc séng vt chat va tinh than, xdc dinh hiéu lyc cua
mét viéc 1am; két qua cia moi diéu kién dé san xudt ra hang héa . Do d6, gié tri
duoc hiéu 1a mot cai dem lai loi ich vé vat chét va tinh than cho mot cAd nhan,
mét td chirc hodc cho mot cong dong khi tién hanh mot hoat dong cu thé.

Trong nén kinh té thi truong, hoat déng cua doanh nghiép rt phong phi va
da dang nhung vdi muc dich chinh 1a sinh lgi. Khi thanh Iap doanh nghiép cac
chu so hitl phaidéng gop-mat-s6.vén-ahat dinh theo quy dinh cua luat phap nhu
vay doanh-nghiép da-cormét gid tri-nhat-dinh. Mt khac, doanh nghiép ciing
nhu,cac loaishanghéa khacnandoi. tuong Ccuascacigiao dich iliuymuasban, hop
nhat, chia tach, pha san, giai the. Chinh vi vay, qua trinh hinh thanh gia tri deanh
nghiép ciing khong nam ngoai sy chi phéi cua céc quy luat gia tri, quy luat cung
cau, quy luat canh tranh...

Mdi doanh nghiép s& c6 mét gia tri khac nhau tiy thudc vao quy md hoat
dong, co cau tai san, kha ning hoat dong, kha ning tao ra loi nhuan. Céac nha
dau tu khi ra quyét dinh dau tu vao mot doanh nghiép 1a phai danh gia duogc gia
tri caa doanh nghiép va cac khoan thu nhap ma doanh nghiép c6 thé dem lai cho
nha dau tu trong twong lai. Do d6, ¢ thé hiéu vé gia tri doanh nghiép nhu sau:
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Gia tri doanh nghiép 1a sy biéu hiérf bing tién v& cac khoan thu nhap ma
doanh nghiép mang lai cho nha dau tu trong qua trinh kinh doanh.

1.2. Khdi niém vé xdc dinh gid tri doanh nghiép

Xac dinh gié tri doanh nghiép 1a mot khau rat quan trong trong viéc sap
nhap, giai thé, pha san, chia tach hodc doanh nghiép tién hanh tai to chirc, co cau
lai hoat dong SXKD hoic ¢6 phan héa cac doanh nghiép nha nudc. Qua trinh
xac dinh gia tri doanh nghiép nhiam muc tiéu tinh toan va xac dinh duoc gia tri
cua mot doanh nghiép tai mot.thoisdiém nhat dinh. Do d6, dé thay dugc vai tro,
su can thiét caa viéc xac dinh gia tri doanh nghiépiehling ta can 1am rd ban chat
caa hoat dong nay.

Hién nay, trén thé gii c6 nhiéu quan niém vé xac dinh gié tri, mdi quan
niém duoc tiép can & nhitng goc do khée nhau. Tuy nhién tuu chung lai thi c6
hai khai niém duoc pho bién hién nay do 1a:

Theo gido su W.Seabkrooke va N.Walker, Vién-dai hoc Portmouth,
Vuong qudc Anh: “Tham dinh gid dwoc hiéu 12 sy wéc tinh vé gia tri cia cac
quyén s¢ hizu tai san cu thé bang hinh thai tién té cho mét muc dich da dwoc Xac
dinh r6”. Con theo gido su Lim Lan Yuan, Truong Xay dungva Bit dong san,
Pai hoc Quéc gia Singapore thi: “Thdm dinh gid dwet quan niém la mét nghé
thudt hay khoa hoc vé wdc tinh gia tri cho mét mue dich cu thé cia mét tai san
tai mét thoi diém, c6 can nhdc dén tat ca ede dde diem cua tai san va ciing nhu
xem xét dén tat ca cac yéu té kinh té can ban cua thi truong bao gom cac logi
dau tw lya chon”.

Con tai Viet'Nam, trong-cuén sach “Nguyén Iy chung dinh gia tai san va
gia tr; doanh nghiép”, Tién sy Nguyén Minh Hoang c6 dua ra dinh nghia nhu
sau: “Xdc dinh gia tri doanh nghiép la si wéc tinh véi dé tin cdy cao nhdt vé cac
khodn thu nhdp ma doanh nghiép cé'thé tzo ra trong qua trinh san xuat kinh
doanh, lam co so cho cac hoat dong giao dich thong thuong cua thi truong.”

Qua céc khai niém trén ta cd thé hiéu xac dinh gia tri doanh nghiép nhu
sau: Thir nhdt, xac dinh gia tri doanh nghiép 1a su wéc tinh vé gié tri cua cac
quyén sé hitu tai san cu thé bang hinh thai tién té cho mot muc dich da duoc xac
dinh r& rang nhu: mua ban, sap nhap, giai thé, pha san doanh nghiép, hodc dé
dau tu vao doanh nghiép... Nhu vay, gia tri cia mot doanh nghiép dugc “dinh”
vGi mot sb gia thuyét chu quan, khéac voi cai gia la gia tri thuan mua vira ban.
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Céi ma chu doanh nghiép quan tam 12 caidyia cudi cing ma ngudi mua va ngudi
ban c6 thé gap nhau.

Ther hai, xac dinh gia tri doanh nghiép 1a mot nghé thuat vé uéc tinh gia tri
cho mot muc dich cu thé cia mot doanh nghiép tai mot thoi diém d6 1a thoi
diém dinh gi4, trong d6 c6 can nhic dén tat ca cac dic diém cua doanh nghiép va
cling nhu xem xét dén tat ca cac yéu té kinh té can ban cua thi truong. Trong
qua trinh xac dinh gié tri c6 rat nhiéu phuong phap khac nhau va mdi phuong
phap cho mot dap sb khac nhau, con.s6 cae.nhat cé thé cach xa con sé thap nhat
dén vai lan. Do d6, xac dinh'gia tri doanh nghiépla mot nghé thuat, chir khdng
phai la mot khoa hoc chinh xac.

Thar ba, muc dich xac dinh gia tri doanh nghiép cua bén mua va bén ban
hodc don vi pha san, giai thé 1a chi ‘@& giai quyét bai toan gia tri vai mot sb gia
thuyét twong d6i hop 1y, nhung rat cha quanieo loi cho cac bén dé lam gia khoi
diém cho cac cudc thuong thuyét mua ban, sap nhap hoic giai- quyét cac van dé
khi giai thé, pha san doanh nghiép. Chinh vi vy, dé €6 mot gia tri caa doanh
nghiép khach quan lam co s& dam phan thi doanh nghiép nén giao cho cac
chuyén gia dinh gia l1am céng viéc dinh lwong nay. Song, cai gia cudi cing giita
ngudi mua va ngudi ban phan 16n dugc quyét dinh bai nhitng yéu té dinh tinh
chir khdng phai dinh lugng.

Nhu vay c6 thé thdy: Thuc chét, xac dinh gia tri doanh nghiép 1a mot
cong cu dé cac bén co thé xac dinh duoC gid tri giao dich, can cir vao gia tri
doanh nghiép dugc dinh gia va cac diéu Kién cu thé khac ma céc bén tham gia
giao dich €0 thé dam phdn ya-thuong Titong cac muc gia khi giao dich mua bén,
sap nhap, giai thé, pha san hoac tién hanh cac hoat dong khac.

1.3. Swcangthiétreiiavhoat. dong xde dinh gidtri-doaniynghiép.trong kinh
16 thi trwong hién nay

Qua viéc tim hiéu vé ban chat cua hoat dong xéac dinh gia tri doanh
nghiép & trén, chdng ta cd thé thay duogc vai tro, tac dung caa hoat dong nay doi
véi mdi chi thé khac nhau trén thi truong thi viéc tiép can gié tri doanh nghiép
cling voi nhitng muc dich khac nhau.

Mgt la, déi véi chi sé hiru doanh nghiép: Viéc xac dinh gia tri doanh
nghiép sé& gilip chu sé hitu biét rd duoc gia tri thuc té cua doanh nghiép, tir d6 ho
c6 thé 1ap céac ké hoach, chién lugc phat trién trong twong lai cho doanh nghiép.
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Céc loi ich ma hoat dong xéc dinh gia tri*doanh nghiép dem lai cho chu s¢ hitu
bao gom:

Ther nhdt, loi ich cua qui trinh “Xac dinh gié tri doanh nghiép” 1a kha
nang tong hop, danh gia, phan tich va lién két cac dit liéu quéa khi véi trién vong
phét trién trong tuwong lai ciia doanh nghiép trong mét ban bao co chinh xéac va
toan dién.

Thet hai, bang viéc xac dinh cac diém manh, diém yéu va céc gié tri cot 16i
Cua cong ty, “Xac dinh gia _tri.deanh nghiép” tré thanh mét cong cu hiru hiéu
gilp cong ty hién thuc hoa duec co hoi va gia tang.gia tri cho cac c6 dong hoac
nha dau tu twong lai.

Thet ba, trong cac truong hop can thiét, dua vao két qua xac dinh gia tri
doanh nghiép, cac doanh nghiép s& vach ra cac ké hoach va céc kién nghi chuan
bi cho cé4c hoat dong trong twong lai cua den'wvi nhu cac hoat dong tién va hau
phat hanh c¢6 phiéu ra cong ching, cac hoat déng.khi sap nhap, giai thé, mua

ban...

Thet tu, x4c dinh gia tri doanh nghiép chi ra nhiing thay doi can thiét vé hé
théng tai chinh, co cdu thanh phan c6 dong hoic cau trie doanh nghiép bai qui
trinh nay s& tao ra mot dién dan mo dé cong ty co.thé thao Tuan mot cach sau
rong va xem xét xem nhiing co cau nay c6 dong nhat va cd loi cho tuong lai cta
cong ty hay khéng?

Thit ndm, xac dinh gia tri doanh nghiép hd tro hdi dong quan tri va ban
giam dbe.dua.ra-nhitng quyét-dinh, kho khin nhu cac hoat dong ban hang hoac
loai bo cac hoat-dong laman-khéng ed 14i hoic khdng mang tinh mau chot, dé
tap trung vao nhitng hoat dong mang lai gia tri cao.

Ther séu, hoat dong xac dinh gié tri doanh nghiép dua ra nhitng phan tich vé
hé thong quan tri va diéu hanh cong ty, dong thoi cung cip nhitng danh gia vé
nang luc d6i véi mot sé céc vi tri nhan luc chu chét.

A

Thir bay, mot hoat dong “Xac dinh gia tri doanh nghiép” toan dién va
thanh cong s& dem lai nhitng hiéu qua tich cuc do d6i ngii chuyén gia tu van sé
phat hién ra nhirng khu vuc lam an hiéu qua cta cong ty. Tir d6, doanh nghiép sé
dua ra duoc nhitng giai phap phat huy ti da hiéu qua diém manh d6 dé gia tang
gia tri cho cac c6 dong va cha doanh nghiép.



Nhu vay, c6 thé thdy hoat dong xac>dinh gia tri doanh nghiép duoc coi la
cdng cu dic biét gilp doanh nghiép 1am giam thiéu rai ro, l1anh manh tai chinh.
Bén canh cac muc dich co ban: phuc vu cho hoat déng vay ngan hang; gép vén
lien doanh, thanh lap, giai thé, pha san doanh nghiép; chia tach, sap nhap doanh
nghiép; co phan hdéa doanh nghiép; quyét toan von dau tu; mua ban, chuyén
nhuong, hach toan ké toén, tinh thué; bao hiém va bdi thuong tai san; xt 1y no,
xéac dinh gia tri dau tu... Xac dinh gié tri doanh nghiép con hd trg trong cac linh
vuc: B4o cdo tin tic vé thi treong trong'mot linh vyuc nhat dinh dé 1ap dy an, dua
ra cac quyét dinh dau tu phi'hop; tu van Xay.dung chién luoc vé gia cho doanh
nghiép; tu van luya chon cac doi tac trong linh vue dau tu tai chinh; cung cap
nhitng kién thirc chuyén mén sau de phan tich danh gia vé nang luc tai chinh
doanh nghiép, tu van cho cac doanh nghiép tai cu trdc trong hoat dong kinh
doanh va nhiing van dé lién quan khac. ..

Hai la, doi Véi nha dau tw: V6i bat ky mét nha dau tu ndo trén thi trudng,
ho ludn mong muén sé vén dau tu cia minh khong nhitng duoc bao toan ma con
phai c6 loi nhan cao nhat véi cac mirc do rii ro khac nhau. Do d6, viéc x4c dinh
gia tri doanh nghiép 1a mét co s quan trong cho nha dau tu ra cac quyét dinh
clia minh. Nha dau tu s& tra 161 dugc cac cau hoi: €6 nén dau tu vao doanh
nghiép nay hay khéng? Muc gia la bao nhiéu thi phu hgp? Bén canh d6 nhirng
thong tin nhan duoc trong qua trinh dinh gid s& gitip nha dau tu dy doan duoc
mot phan tiém ning phat trién cta cong ty trong tuong lai. Di voi viéc chuyén
nhuong mua ban, sdp nhap, thoén tinh doanh nghiép, hoat dong xac dinh gia tri
doanh nghiép giup cho nguoi mua va nguoi ban dua ra muc gia hop ly, tao co so
cho viéc mua ban-mét cach'cong bang-ehinh xac va nhanh gon giam chi phi giao
dich. Qua trinh. mua-ban thuong bi kéo.dai-do mic gia mashai bén dua ra thuong
chéph lechanhauguatsnmVise:dinh gia la corsomviing chacithushep. khoang
cach'muc gia gitra bén mua vol bén‘ban va khoang thoi gian dam phan duoe rat
ngan, chi phi nhd d6 ciing dugc giam thiéu.

Ba la, déi Véi céc té chie tai chinh trung gian, cha no trén thi trieong: Mot
trong nhimg co s& quan trong dé cac to chirc tai chinh trung gian trén thi truong
hay cac chii no, ban hang caa doanh nghiép cho doanh nghiép vay vén hoic hop
tac lam an, dau tu vao doanh nghiép 1a: xem xét kha ning sinh 10i cua doanh
nghiép trong tuong lai ciing nhu kha nang phat trién bén viing caa doanh nghiép.
Qua trinh xac dinh gié tri doanh nghiép s& cung cap rat nhiéu théng tin vé doanh
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nghiép va qua do6 ho cé thé d& dang dua 8 cac quyét dinh trong méi quan hé vi
doanh nghiép.

Bon la, doi véi nha nwéc: Viée xac dinh gia tri doanh nghiép 1a mot van dé
c6 ¥ nghia trong qua trinh ¢6 phan hoa doanh nghiép nha nuéc d6 1a mot trong
nhitng diéu Kién dé tién hanh thanh cdng cua qua trinh ¢6 phan héa. Hoat dong
xéc dinh gi4 tri doanh nghiép cd vai tro ndi bat nhu sau:

Thet nhdt, hoat dong nay dam bao loi ich thiét thuc ctia nha nude va loi ich
ctia nguoi mua doanh nghiép.hayseat thanhivién trong cong ty co phan khi tién
hanh c6 phan hda doanh nghiép nha nuéc;

Thet hai, xac dinh gia tri doanh nghiép con co6 yéu t tam Iy cho céc thanh
vién tham gia mua c6 phiéu caa doanh nghiép nha nudc. Hoat dong nay tao tam
ly 6n dinh, tin twdng cua cac ca nhan, to chuc khi tham gia qua trinh c6 phan
hoa;

The ba, xac dinh gia tri doanh nghiép gidp che.viéc xdc dinh duoc phan
vén cua nha nuéc trong doanh nghiép va gia ca hop Iy ciia co phiéu ban ra, dong
thoi dé xac dinh xem liéu nha nuéc c6 nén nam gii ¢d phan caa doanh nghiép
nira hay khong va ty 1é nam git la bao nhiéu cho phu hop;

Ther 1, hoat dong xac dinh gia tri doanh nghiép gidp thuc hién tét cac muc
tiéu, ké hoach ctia nha nuée dé ra va nhanh chéng chuyén d6i mot sé doanh
nghiép nha nudc thanh cong ty c6 phan nham giai quyét duoc nhiing vudng
méc, nhitng bat hop Iy trong qué trinh €6 phan hoa. Do d6, xac dinh gia tri
doanh nghiép-la-motvan,dé can thiét.trong qué trinh c6 phan héa doanh nghiép
nha nudc nhung-cing gay-ra nhiéd trafih cii vi vay viéc xac dinh gia tri doanh
nghiép 1a hét sirc quan trong trong ké hoach hoat dong ctia nha nudc.

2. No¢i dung xac dinh gia tri doanh nghiép

Khi thuc hién xac dinh gia tri doanh nghiép, doanh nghiép tién hanh khoa
s6 ké toan, 1ap BCTC. Doanh nghiép c6 thé s dung BCTC nim d6 duoc kiém
toan dé 1am can cu xac dinh von bang tién, cac khoan no phai thu, ng phai tra.
Trong trudong hop thoi diém xac dinh gia tri doanh nghiép khong tring véi thoi
diém BCTC nim, doanh nghiép phai lap BCTC tai thoi diém xac dinh gia tri
doanh nghiép. Khi x&c dinh gié tri doanh nghiép tap trung vao cac ndi dung sau:



2.1 Kiém ké va phén logi tai sdn, caé khodn ng phdi thu, ng phdi trd

a - Kiém k&, phan loai tai san

+ Kiém ké sb luong va chat luong cua tai san thuc té hién c6 do doanh
nghiép dang quan Iy va sir dung; kiém quy tién mat, déi chiéu sé du tién gui
ngan hang tai thoi diém xac dinh gia tri doanh nghiép; xac dinh tai san, tién mat
thira, thiéu so véi sb ké toan, phan tich rd nguy@n nhan thira, thiéu;

+ Phan loai tai san d6 kiém ké theascac nhém sau:

- Tai san doanh nghiép'cé nhu cau st dung;

- Tai san khdng can dung, tai san @ dong, tai san cho thanh 1y;

- Tai san thué ngoai, vat tu hang héa nhan gitr hd, nhan gia cong, nhan dai
ly, nhan ky gti.

b - Déi chiéu, xac nhan va phan loai c&c khoan no phai thu, no phai tra, 1ap
bang keé chi tiét d6i vai tirng loai no phai thu, no phai tra

+ No phdi tra: Dbi chiéu, xac nhan no theo cht ng trén co sé d6 phan tich
rd cac khoan ng trong han, no quéa han, no goc, no 1ai, ne phai tra nhung khong
phai thanh toan.

+ No phdi thu: Phan tich rd no phai thu cé-kha nang thu hdi, ng phai thu
khdng c6 kha niang thu hoi.

2.2. Xw ly tai chinh

a - Trudc khi xac dinh gia tri doanh nghiép

* Poi voi Tat san:

Cin clr vao két qua kiém ké, phan loai tai san, doanh nghiép i Iy tai san
theo cac cong viéc sau:

+ Xir 1y d6i voi tai san thira, thiéu, phai phan tich 1am ré nguyén nhan;

+ Xir 1y d6i voi nhitng tai san khong can dung, & dong hoac cho thanh ly;

+ Xir 1y d6i voi tai san dung trong SXKD déau tu bang c4c quy cua don vi.

* Péi véi N phdi thu:

+ Déi vai nhitng khoan no phai thu ¢6 du tai liéu chung minh khéng cé kha

nang thu hoi thi xac dinh rd nguyén nhan, trach nhiém ca nhan, t6 chic dé xu ly
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bdi thudng; 8

+ Ddi véi cac khoan no phai thu qua han khéac, doanh nghiép phai tiép tuc
doi no hoic thoa thuan ban no cho cac to chic kinh té ¢6 chirc nang kinh doanh
mua ban no va tai san ton dong, khong duoc truc tiép ban no cho khéach no;

+ Pén thoi diém xac dinh gia tri doanh nghiép, doanh nghiép cd trach
nhiém ban giao cac khoan ng phai thu khéng tinh vao gia tri doanh nghiép cho
cac don vi lién quan;

+ Poi voi cac khoan doeanh nghiép da tra-trudc cho ngudi cung cap hang
héa, dich vy nhu: tién thué nha, tién thué dat, tien mua hang, tién cong... néu d6
hach toan hét vao chi phi kinh deanh, doanh nghiép d6i chiéu hach toan giam
chi phi twong ng véi phan hang héa, dich vu chua dugc cung cip hoic thoi
gian thué chua thuc hién va hach toan tang khoan chi phi tra trugc (hoac chi phi
cho phan bo).

* Péi véi N phdi tra:

+ Poi véi khoan no thué va cac khoan phai nép 'ngin sach nha nudc,
doanh nghiép c6 trach nhiém ké khai va giri bao céo quyét toan thué dén thoi
diém xac dinh gié tri doanh nghiép cho co quan thué dé kiém tra, xac dinh sb
thué con phai nop theo quy dinh;

+ Pbi véi khoan ng bao hiém x& hoi; no phai tra can bo céng nhan vién,
doanh nghiép cd trach nhiém thanh toan dit diém trudc khi chuyén d6i dé dam
bao quyén loi cho ngudi lao dong.

+ D3i oileac khoan no-vay 'tén,dong do vay ngan hang thuong mai,
doanh nghiép c6 trach nhiém déi-chiéu, phdi hgp-véi-ngan hang cho vay xir ly;

+ Doisvoircac’khoan novaynudc Ngoai-quéashanicobaolanhysdeanh nghiép
va ngudi bao lanh phai dam phan véi chi no de co phuong an xu ly theo quy
dinh cua phap luat vé quan ly vay no va tra no vay nudc ngoai;

* Xt ly cac khoan du phong, 16 va 13i theo quy dinh hién hanh.

* Xtr ly von dau tu dai han vao céc doanh nghiép khac nhu goép vén lién
doanh, lién két, gop von cd phan, gép vén thanh lap cong ty trach nhiém hitu
han va cac hinh thire dau tu dai han khéc.

* Xt Iy Quy khen thuong va phic loi: S6 du bang tién cua Quy khen
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thuong, Quy phic loi duge dung dé chia%ho ngudi lao dong dang lam viéc tai
thoi diém xéac dinh gié tri doanh nghiép theo sé nam cong tac tai doanh nghiép.

b - Xu ly tai chinh trong thoi diém xé4c dinh gia tri doanh nghiép.

- Trong giai doan xéc dinh gia tri doanh nghiép, doanh nghiép tiép tuc xu Iy
C4C ton tai vé tai chinh. Tai thoi diém cd quyét dinh cong bd gia tri doanh
nghiép, doanh nghiép c6 trach nhiém xu Iy cac van dé tai chinh va diéu chinh s6
ké toan theo quy dinh. Déng thoi thuc hién chuyén giao tai san va cac khoan no
khong tinh vao gia tri doanh nghiép¢ho cac don vi lién quan.

- Béi véi doanh nghiép duge xac dinh gia tri d&chuyén thanh mot cong ty
méi thi lap BCTC: Khi dugc cap Giay chitng nhan dang ky kinh doanh, doanh
nghiép phai 1ap BCTC, ké khai thué tai thei diém duoc cap gidy chung nhan
dang ky kinh doanh guii cac co quan lién quan, co quan thué va co quan tai
chinh cung cap.

- Péi voi doanh nghiép dinh gia dé phé san, giai. thé hoac dé mua ban, sap
nhap thi 1ap BCTC phuc vu cac buéc cong viéc tién hanh tiép theo cua doanh
nghiép.

3. Trinh tu xac dinh gia tri doanh nghiép

Nhin chung, quy trinh xac dinh gia tri deanh nghiép tuan theo quy trinh
tham dinh gi4 cAc tai san, nhung cu thé cia eac budc can duoc diéu chinh phu
hop véi viéc xac dinh gia tri doanh nghiép.

Buée 1. Xdce dinh téng quat vé doanh nghiép cdn xdc dinh gia tri

Trong budc-nay-tiénthanh-cac-cong viéc sau:

- Xac dinh muc dich xac dinh gi4 tri doanh nghiép: Cac doanh nghiép can
dén hoat dong xac dinh gia tri doanh nghiép cho cac muc dich sau:

+ Doanh nghiép c6 phan hoa: day la viéc xac dinh gia tri doanh nghiép theo
y&u cau cta cha so hitu cac doanh nghiép.

+ Xac dinh gia tri cho cac doanh nghiép dang ky tai thi truong chung
khoan nham dap tmg cho cac nha dau tu, moi gidi.

+ Xac dinh gia tri doanh nghiép dé nham muc dich chuyén doi vén, hinh
thire s¢ hiru d6i voi doanh nghiép.

+ Xac dinh gia tri doanh nghiép dé mua béan c6 phiéu, trai phiéu ngan han

9



hogc dai han trén thi truedng chang khoan.10

+ Xac dinh gi4 tri doanh nghiép dé xac dinh muc sinh 1oi trén vén dau tu
phuc vu viéc quan tri doanh nghiép tai tirng thoi diém.

+ Xac dinh gié tri doanh nghiép trong tién trinh trao ddi c6 phiéu, mua
quyén kiém soat, sap nhap doanh nghiép.

+ Xac dinh gia tri doanh nghiép nham xac dinh gié tri con lai cia doanh
nghiép khi pha san, giai thé doanh nghiép.

+ Xac dinh gia tri doanh nghiép phuc varcho cac t6 chuc tai chinh vé bao
hiém, ngan hang trude khi ky hop dong bao hiém tin dung.

- Nhén dang so b doanh nghiép can xac dinh gia tri doanh nghiép vé cac
thong tin nhu: can ci phap Iy, loai hinh'doanh nghiép, quy mé, dia diém, cc co
s@, chi nhanh, tai san, san phém, thuong hiéu,. thi truong ...

- Xac dinh tai liéu can thiét cho viéc xac dinh.gia tri doanh nghiép.

Buéc 2. Xay dung gid thiét vé dong tién mong doi va danh gid dé mao hiém
ciia dau tw. C&c cdng viéc can thyuc hién bao gom:

- Xem xét cac ké hoach SXKD, cé4c du an dau tw, dua ra cc giai thiét co
thé vé su phat sinh dong tién.

- M6 hinh héa d6 mao hiém va lua chon Ky thuat xi 1y rai ro.

Buéc 3. Ldp ké hoach xdc dinh gia tri doanh nghiép

- Viéc 1ap ké hoach xac dinh gi4 tri doanh nghiép nham xac dinh r8
nhitng buéc ¢ongviée phai'lam va thgi-gian thuc hién ting budc cong phai lam
va thoi gian thuc hién ting bude céng. viéc eiing nhu toan bo thoi gian.cho viéc
xac dinh gia.trisdeanhmnghiép:

- Noi dung ké hoach phai thé hién'ahirng cong viéc co ban sau:

+ Xac dinh céc yéu té cung cau thich hop véi chic ning, cac dic tinh va
c4c quyén gan lién vai doanh nghiép dugc mua ban va dic diém thi truong;

+ Xac dinh céc tai liéu thu thap vé thi truong, vé doanh nghiép, tai liéu so
sanh;

+ Xac dinh va phat trién cac nguon tai liéu, dam bao ngudn tai liéu dang tin

cay va phai dugc kiém ching;
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+ Xay dung tién d6 nghién cuu, xacldinh trinh ty thu thap va phan tich di
liéu, thoi han cho phép cua trinh tu phai thuc hién.

Buéc 4. Lua chon phwong phdp va xdc dinh co so gia tri cua xdc dinh gia
tri doanh nghi¢p

Trén cd s& cac thoéng tin vira danh gia, don vi tién hanh xac dinh gia tri
doanh nghiép can lya chon phuong phap danh gia cho thich hop. Ngoai viéc cin
ctr vao cac uu diém va han ché cua timg phuong phap con can phai xem xét cac
diéu kién can va da khac. Bén-eanhrdé, ciiig can phai xac dinh o co so dé xac
dinh gié tri doanh nghiép.

Buoc 5. Panh gia mai truong va nang lut noi tai cua doanh nghiégp

- Muc tiéu cua cdng viéc nay la.nham cung cip thong tin dé xay dung cac
gia thiét vé dong tién va danh gia d6 mao hiém khi dau tu vén vao doanh
nghiép.

- Khi danh gia phai chi ra dugc nhitng co hoi thuan loi, nhitng méi nguy co
de doa tir phia méi truong kinh doanh. Bong thoi danh gia dugc nhitng diém
manh, diém yéu cta doanh nghiép va kha nang thich @ng cua, doanh nghiép.
Viéc danh gid can tap trung vao c4c van dé sau:

+ Pénh gia cac yéu té vé moi truong kinh 1€’ méi truong vin hoa — xa hoi,
k¥ thuat cong nghé, vé khach hang, ngudi cung cap, cac hang canh tranh, va méi
quan hé véi co quan nha nudc.

+ Panh gia nang luc nodi tai caa doanh nghiép nhu: tai san, vi tri, uy tin,
trinh d6 cong nhén va trinh do-quan tri kinh doanh.

Buéc 6. Tién hanhxde dinh gié tri doanh nghiép

Trén co s& phuong phap thim dinh gia da xac dinh tién hanh phan tich sé
liéu, tu lidu va udc tinh gia tri doanh nghiép. Tham dinh vién c6 thé dya vao y
kién, két qua cdng viéc cua tham dinh vién khéac hay cac nha chuyén mén khac
néu thay can thiét khi x4c dinh gia tri doanh nghiép. Khi dya vao y kién, két qua
cta tham dinh vién khac hoic chuyén gia khac, don vi xac dinh gia tri doanh
nghiép tién hanh cac budc tham tra dé& dam bao ring nhitng dich vu d6 duoc
thue hién mot cach chuyén nghiép, céc két luat hop 1y va dang tin cay.
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Budc 7. Lap béo céo va chimg thu kdqua dinh gia.

Dua vao cé4c thdng tin va két qua thuc hién tham dinh gia, cac tham dinh
vién tién hanh 1ap bao céo két qua tham dinh gia tri doanh nghiép va phat hanh
bao cao cho don vi dugc xac dinh gia tri.

4. Pic diém ciia Bao cdo xac dinh gia tri doanh nghiép

Khi két thuc qua trinh xac dinh gia tri doanh nghiép, cac don vi tién hanh
tham dinh gié tién hanh lap bao cdo két-qua xac dinh gié tri doanh nghiép, day 1a
mét loai bang khai tai chinh«d&truyén dat két.qua va két luan cua tham dinh vién
mét cach c6 hiéu qua. Bao céo ndy c6 mot sé dac diém noi bat:

Mot 13, béo céo két qua xac dinh gié tri doanh nghiép l1a san pham cudi
cling cua toan bo céng viéc tham dinh.gid va phan anh nhitng nd luc, k§ ning
cua tham dinh vién. Két qua tham dinh gia duoc truyén tai théng qua béo céo
bang van ban va noi dung cia béo céo tham dinh gia phu thudc vao ban chat va
muc dich cua viéc xac dinh gia tri doanh nghiép;

Hai 13, b4o céo két qua xac dinh gia tri doanh nghiép phai trinh bay day du
c4c van dé lién quan téi viéc xac dinh gia tri cua doanh nghiép bao gom céc noi
dung sau:

* Muc dich xac dinh gia tri doanh nghiép

* Doi twong xdc dinh gid tri doanh nghiép phai dugc mé ta rd nhing noi
dung sau:

Lich sir phét trién cua doanh nghiép;

Loai hinfrt6 chue doanh nghiep:

Trién vong doi voi nen kinh té va cua nganh;

San pham, dich vy, thi treong va khach'hang cua doanh nghiép:

- Sy nhay cam d6i vai cac yéu t thoi vu hay chu ky kinh doanh cua doanh
nghiép;

Sy canh tranh ddi véi doanh nghiép;

Nha cung cap;

Tai san gom tai san hitu hinh va vé hinh;

Nhan luc;
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- Trién vong ddi véi doanh nghiép; 13

- Nhirng giao dich quéd khir caa céac loi ich chu s¢ hiru twong tu trong
doanh nghiép.

* Co so gia tri cua xdc dinh gia tri doanh nghiép: DPinh nghia gia tri phai
duoc néu rd va xac dinh co sd tién hanh xac dinh gié tri doanh nghiép;

* Phwong phdp xdc dinh gia tri doanh nghiép trong d6 can néu cac noi
dung sau: Cac phuong phap tham dinhsgia va ly do ap dung cac phuong phap
nay; Nhiing tinh toan va logic trong qua trinh-&p dung mot hay nhiéu phuong
phap tham dinh gia; Xuat phét caa cac bién sé nhu cée ty 1& chiét khau, ty I vén
hoa hay céac yéu té tham dinh khae; Nhiing lap luan khi tong hop nhiing két qua
dinh gia khac nhau dé c6 két qua gia tri duy nhat.

* Nhitng gid thiét va nhizng diéu kién hgn ché khi tham dinh gia, nhiing tién
dé va gia thiét quan trong doi véi gia tri phdi dieoc néu rd;

* Néu ¢d mét khia canh nhdr dinh cia nhimg tiéurchudn hay huéng dan ma
su van dung nd xét thay la can thiét va thich hop thi néi dung, nhitng ly do van
ding can dugc néu rd trong bao cao;

* Phan tich tai chinh
- Tom luoc bang tong két tai san va ban'béo céo thu nhap trong mot giai

doan nhat dinh phl hop véi muc dich tham dinh gia va dic diém cua doanh
nghiép (it nhat 13 3 nam, thuong la tir 3 — 5 nam);

- Nhitng diéu chinh di voi cac dit liéu tai chinh gdc (néu co);

- Nhiing giathiét co ban dé hinh “thanh bang can ddi tai san va ban béo cao
thu nhap;

- Tinh hinh hoat déng tai chinh cta doanh nghiép qua thoi gian va so sanh
véi doanh nghiép tuong tu;

* Két qud xdce dinh gié tri doanh nghiép;
* Pham vi va thoi han xdc dinh gia tri doanh nghiép;

* Chir ky va xac nhan: tham dinh vién, nguoi ky vao bao cao tham dinh gia
chiu trach nhiém ddi véi nhitng noi dung thuc hién trong béo céo.

Ba 13, bao cdo két qua xac dinh gié tri doanh nghiép c6 dic diém khac biét

véi cac BCTC khéc 1a chi 1ap mét lan khi két thic qua trinh xac dinh gia tri
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doanh nghiép. Viéc xac dinh gia tri cualdoanh nghiép chi duoc tién hanh khi
mua ban, sap nhap, giai thé, phéa san, chia tach doanh nghiép va cac hoat dong
nay khong phai dién ra mot cach thuong xuyén lién tuc do do bao céo két qua
xac dinh gia tri doanh nghiép chi 1ap mot lan khdng phai lap dinh ky nhu cac
BCTC.

5. Cac phwong phap xac dinh gia tri doanh nghiép

Pé tién hanh xac dinh gié tri doanh nghiép, cac don vi thuc hién sir dung
Mot trong cac phuong phép sau:

5.1. Phwong phap tai sdn

* Phuong phap tai san la phuong phap xac dinh gia tri doanh nghiép trén co
s danh gia gia tri thuc té toan bo taisan hién c6 cua doanh nghiép tai thoi diém
xac dinh gia tri doanh nghiép.

* Can cur xac dinh gié tri thuc té cua doanh nghiép tai thoi diém xac dinh
gia tri doanh nghiép:

- BCTC tai thoi diém xé4c dinh gia tri doanh nghiép:

- Sb lugng va chat lwong tai san theo kiém ké phan loai thyc té;

- Tinh ning k¥ thuat caa tai san, nhu cau st dung va gia thi truong;

- Gid tri quyén str dung dat, kha nang sinh loi caa doanh nghiép.

Pbi vai céc to chuc tai chinh, tin dung khi xac dinh gié tri doanh nghiép
theo phuong phap tai san dugc sir dung két qua kiém toan BCTC dé xac dinh tai
san vén bang tién) caclkhoanng phaifthu, no phai tra nhung phai thyc hién kiém
ké, danh gia ddi voi TSCD, cac khoan dau tu dai han va gié tri quyén sir dung
dat theo ché d6 quy dinh.

* Phuong phap xac dinh gia tri thuc té:

Pé xac dinh gi4 tri tai san theo gia thi truong, trudc hét can phai loai ra
khoi danh muc danh gia nhiing tai san khéng can thiét va khéng cé kha niang dap
tng cac yéu cau cua SXKD. Sau do, tién hanh danh gia sb tai san con lai theo
nguyén tac str dung gia thi truong dé tinh cho tiing tai san hoac tung loai tai san
cu thé, nhu sau:

- Déi véi tai san 1a hién vat: thi danh gia theo gia thi truong néu trén thi
trrong hién dang c6 ban nhirng tai san do.
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- P4 véi tai san bang tién: thi dugdRac dinh theo bién ban kiém quy, ddi
chiéu xac nhan véi ngan hang noi doanh nghiép ma tai khoan.

- Cac khodn ne phdi thu: thi duoc xac dinh theo s6 du thuc té trén s6 ké
toan sau khi xur ly.

- Gid tri tai san vo hinh (néu cd) dugc xac dinh theo gia tri con lai dang
hach toan trén sb ké toan.

- Gia tri von ddu tw dai han cua deanh nghiép

+ Dbi vai co phan cua'eac doanh nghiép'dd niém yét trén thi truong ching
khoan thi duoc xac dinh theo gia ¢6 phiéu giao dich trén thi truong chung
khodn tai thoi diém thuc hién xac dinh gia tri doanh nghiép.

+ Déi vai ¢o phan caa doanh nghiép chua niém yét thi can ct vao két qua

xéc dinh cua co quan tu van.
5.2. Phwong phdp dong tién chiét khiu

* Phuong phap dong tién chiét khau (DCF) 1a phuong phap xac dinh gia tri
doanh nghiép trén co s kha nang sinh 161 cia doanh nghiép trong tuong lai.

* Cian cu dé xac dinh gia tri doanh nghiép:

- BCTC cua doanh nghiép trong 05 nam lién'ké truée khi xac dinh gia tri
doanh nghiép.

- LAi suat caa trai phiéu Chinh pha cd Ky han 05 nam tai thoi diém gan nhét
véi thoi diém xac dinh gia tri doanh nghiép va hé sé chiét khau dong tién cua
doanh nghiep.

- Phuong 4n hoat.dong SXKD-cua doanh-nghiép-tir- 03 nim dén 05.nim sau
khi chuyén.doisedngsty:

- Gla tri quyén sir dung dat doi véi dién tich dat duoc giao.

* Gi4 tri thyc té caa doanh nghiép tai thoi diém dinh gia theo phwong phap
dong tién chiét khau (DCF) duge xac dinh nhu sau:

- Thyc hién dy bao dai han vé cac dong tién vao va dong tién ra cé thé phét
sinh trong tuwong lai nhu doanh thu, chi phi, cac khoan vén dau tu bd sung hoac
rat ra trong qué trinh luan chuyén;

- X4ac dinh ty suét chiét khau dong tién;
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- X4c dinh gia tri hién tai cua dong tiEh thudn theo ty sudt chiét khau da xac
dinh.

5.3. Phwong phdp dinh lwong lgi thé thuwong mai (Goodwill)

* Phuong phap nay dua trén co sé dinh luong vé loi thé thuong mai, c4c tai
san cua doanh nghiép duoc tinh bang gia tri hién tai caa khoan thu nhap do tai
san d6 tao ra hay do la gia tri hién tai caa cac khoan siéu lgi nhuan.

* Phuong phap xac dinh:

Gia tri doanh nghiép duge xac dinh bang@ia tri tai san thuan cong véi gia
tri tai san vo hinh (loi thé thuong mai).

Trong d6, dé xac dinh gia tri lgi‘thé thwong mai, don vi tham dinh gia su
dung cac céch sau:

- Theo phuong phéap cua Hiép hoi chuy@n gia ké toan Chau Au thi sir dung
cac yéu to nhu: chi phi st dung von trung binh, lei.nhuan sau-thué va tong gia tri
tai san dé xac dinh gia tri loi thé thwong mai khi xac dinh gia tri doanh nghiép.

- Theo phuong phap Anglo — Saxons thi lya chon ¢ac tham s6 nhu chi phi
st dung von cha so hitu, loi nhuan thuan va gia tri tai san thudn duoc danh gia
lai dé xac dinh gia trj loi thé thuong mai.

- Theo phuong phap vén thudng xuyén can thiét cho kinh doanh lai su
dung cac tham sb nhu chi phi sir dung vén binh guan cho ngudn tai trg trung va
dai han, loi nhuan sau thué va von thuong xuyén duoc tai tro bang cac ngudn
6n dinh dé xac dinh loi thé thuong mai.

5.4. Phwong phap dinh gid dwa vao ty sé gid ban/ thu nhip (tp sé P/E—
Price - Earning ratio)

* Phuong phép nay duoc tién hanh dé xac dinh gié tri chirng khoan dwa vao
ty sé6 P/E va mang ning tinh kinh nghiém hon 14 tir nhitng co so ly thuyét ro
rang. Phuong phap nay duoc thuc hién dua trén cac nhan dinh sau:

- Gi4 ca chung khoan trén thi trudng chinh 12 sy danh gia vé kha nang sinh
|01 cua doanh nghiép;

- Gia ca chirng khoan chiju su tac dong caa nhiéu yéu té khac nhau.

* Phuong phap xac dinh:

Gia tri doanh nghiép duoc xac dinh trén co sé loi nhuan du kién dat
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duoc nhan véi ty sé P/E. Trong d6, ty sb PIE 1a thong tin cua nhitng cong ty 16n
dugc cbng bd thuong xuyén trén thi truong, do o6 dé xac dinh gia tri doanh
nghiép & thoi diém hién hanh can st dung ty s6 P/E & cac thoi ky truge. Tuy
nhién, dé c6 thé str dung ty sé P/E trong viéc xac dinh gia tri doanh nghiép c6
mat hay khdng c6 mat trén thi trudng chang khoan can phai két hop véi nhiéu ty
s khac & nhitng doanh nghiép c6 ching khoan giao dich trén thi truong va cé
diéu kién SXKD tuong tu.

5.5. Phwong phap lgi nhudn

Phuong phap lgi nhuan dwoc st dung cho céac,.tai san dac biét nhu khach
san, rap chiéu phim va nhiing tai san khac ma viéc so sanh véi nhing tai san
tuong tu s& gap khé khan do gia tri chtt yéu phu thudc vao kha niang sinh 1oi cua
tai san.

Phuong phap lgi nhuan dua vao su phan tich kha nang sinh lgi uwdc tinh cua
viéc sur dung tai san trir di cac chi phi hoat dong kinh doanh-hop ly, con lai mét
khoan du ra thé hién 1a thu nhap thuc hang nam die trung cho tai san. Thu nhap
thue nay sau d6 dugc chuyén hoda thanh von. Céch tiép ¢an cia phuong phap
nay 1a ugc tinh tong céc thu nhap trir di nhitng chi phi lién quan dén viéc tao ra
thu nhap do va trir di tiép khoan 14i trén von ma ngudi thué nha nhan duoc tir
vén cua ho va mot so tién thuong cong cho ngudi thué nha vi rai ro. S6 du con
lai & s6 luong duoc coi 1a hop 1y dé tra.cho su thué mudn. Gia tri tién cho thué
wdc tinh khi d6 s& dugc chuyén hda thanh voén theo thu hoach nhiéu nam bang
cach phan tich doanh thu cta céc tai san tuong tu.

Céac phuong’phap xéc'dinh gia‘tri doanh nghiép néu trén dugc tham dinh
vién lyachon tuy theo dac-diém cua.tiing doanh-nghiép, vao muc dich.cua viéc
xac dinh gia trisdeanhmnghiép=Moi Mot phurong phaprsérduaranmot.gia tri doanh
nghiép khic nhau do d6 tham dinh vién can xac dinh phuong phap phtt hop dé
dinh gia doanh nghiép.
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