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Tác động của đòn bẩy tài chính đến hiệu quả sử dụng vốn
chủ sở hữu và rủi ro tại Công ty Cổ phần Than Cao Sơn
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Nghiên cứu phân tích tác động của đòn bẩy tài chính đến hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu và rủi ro tài
chính tại Công ty Cổ phần Than Cao Sơn, giai đoạn 2023-2024.

Nguyễn Tiến Hưng

Trường Đại học Mỏ - Địa chất

Email: nguyentienhung@humg.edu.vn

Tóm tắt

Hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu và rủi ro tài chính là 2 chỉ tiêu quan trọng phản ánh sức khỏe tài chính
doanh nghiệp. Nghiên cứu phân tích tác động của đòn bẩy tài chính đến hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu
và rủi ro tài chính tại Công ty Cổ phần Than Cao Sơn, giai đoạn 2023-2024. Kết quả cho thấy hệ số nợ
duy trì ở mức cao, trong khi lợi suất sinh lời kinh tế của tài sản thấp hơn chi phí sử dụng nợ, làm đòn bẩy
tài chính không thể khuếch đại hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu và tiềm ẩn rủi ro. Từ đó, nghiên cứu đề
xuất các giải pháp điều chỉnh cơ cấu vốn và nâng cao hiệu quả sử dụng vốn cho doanh nghiệp.

Từ khóa: Than Cao Sơn, rủi ro tài chính, đòn bẩy tài chính, hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu

Summary

Return on equity (ROE) and financial risk are two key indicators of a company’s financial health. This study
examines the impact of financial leverage on ROE and financial risk at Cao Son Coal Joint Stock Company
during the 2023-2024 period. The findings indicate that the company maintains a high debt ratio, while
the economic return on assets is lower than the cost of debt, preventing financial leverage from
effectively amplifying ROE and creating potential risks. Based on these results, the study proposes
measures to optimize the capital structure and improve capital utilization efficiency.

Keywords: Cao Son Coal, financial risk, financial leverage, return on equity (ROE)

ĐẶT VẤN ĐỀ

Trong bối cảnh nền kinh tế thị trường, cạnh tranh ngày càng gay gắt, mục tiêu cốt lõi của các doanh
nghiệp là tối đa hóa lợi nhuận trên nguồn vốn đã đầu tư. Để đạt được mục tiêu này, nhà quản trị phải xây
dựng và điều hành chính sách tài chính phù hợp với đặc điểm hoạt động, quy mô và mức độ rủi ro của
doanh nghiệp. Trong đó, đòn bẩy tài chính giữ vai trò đặc biệt quan trọng, bởi việc sử dụng nợ vay hợp lý
có thể nâng cao hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu, nhưng đồng thời có thể làm gia tăng rủi ro tài chính
nếu doanh nghiệp không kiểm soát tốt chi phí sử dụng vốn và hiệu quả kinh doanh.

Công ty Cổ phần Than Cao Sơn hoạt động trong ngành khai thác than với đặc thù vốn lớn và biến động
thị trường phức tạp, nên việc nghiên cứu mức độ tác động của đòn bẩy tài chính đến hiệu quả sử dụng
vốn chủ sở hữu và rủi ro tài chính có ý nghĩa thiết thực. Nghiên cứu không chỉ giúp đánh giá mức độ phù
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hợp của cơ cấu vốn hiện tại mà còn là cơ sở để nhà quản trị xây dựng các chính sách tài chính và giải
pháp điều hành phù hợp nhằm nâng cao hiệu quả sản xuất kinh doanh trong giai đoạn hiện nay.

CƠ SỞ LÝ THUYẾT

Đòn bẩy tài chính phản ánh cấu trúc nguồn vốn tối ưu của doanh nghiệp thông qua mức độ huy động các
nguồn có chi phí vốn cố định nhằm gia tăng tỷ suất sinh lời của vốn chủ sở hữu. Đòn bẩy tài chính thể hiện
sự kết hợp giữa nợ phải trả và vốn chủ sở hữu trong quá trình hoạch định các chính sách tài chính của
doanh nghiệp. Việc nghiên cứu và phân tích đòn bẩy tài chính giúp nhà quản trị doanh nghiệp đưa ra các
quyết định phù hợp nhằm xác định một cơ cấu nguồn vốn hợp lý, qua đó nâng cao hiệu quả hoạt động
kinh doanh.

Khi đòn bẩy tài chính tăng, mức độ rủi ro trong hoạt động tài chính cũng tăng cao, nhưng đồng thời doanh
nghiệp có cơ hội gia tăng tỷ suất sinh lời của vốn chủ sở hữu. Ngược lại, đòn bẩy tài chính thấp làm rủi ro
giảm nhưng cũng làm hạn chế khả năng khuếch đại lợi nhuận. Do lãi vay phải trả và cổ tức phải trả mang
tính chất cố định, doanh nghiệp có hệ số nợ cao sẽ có mức độ đòn bẩy tài chính lớn; doanh nghiệp có hệ
số nợ thấp thì đòn bẩy tài chính nhỏ; doanh nghiệp không vay nợ thì không có đòn bẩy tài chính.

Để đo lường mức độ đòn bẩy tài chính, hệ số nợ được sử dụng như một chỉ tiêu quan trọng phản ánh mức
độ doanh nghiệp huy động nợ vay trong tổng nguồn vốn. Hệ số nợ được xác định theo công thức:

(Hnợ) = B/C

Trong đó: Hnợ: hệ số nợ; A: vốn chủ sở hữu; B: nợ phải trả; C: tổng nguồn vốn của doanh nghiệp (C = A +

B)

Hệ số tự tài trợ là phần vốn chủ sở hữu đóng góp trong tổng tài sản và được xác định:

Htự tài trợ = 1 - Hnợ

Hệ số nợ cao cho phép chủ sở hữu sử dụng đòn bẩy để mở rộng quy mô tài sản với phần vốn tự có nhỏ;
tuy nhiên điều này cũng làm tăng rủi ro tài chính khi hiệu quả kinh doanh không ổn định.

Bên cạnh hệ số nợ, mức độ đòn bẩy tài chính còn được đo lường thông qua hệ số đòn bẩy vốn chủ sở
hữu:

AOE = TSbq/Abq

Trong đó: AOE: đòn bẩy tài chính; TSbq: tổng tài sản bình quân; Abq: vốn chủ sở hữu bình quân

Chỉ tiêu này phản ánh quy mô tài sản mà doanh nghiệp có thể huy động trên một đơn vị vốn chủ sở hữu.
Khi doanh nghiệp sử dụng nợ nhiều, hệ số AOE sẽ tăng tương ứng. Tuy nhiên, chỉ khi mức sinh lời của tài
sản lớn hơn chi phí nợ vay thì AOE mới phát huy hiệu quả trong việc gia tăng lợi nhuận cho chủ sở hữu.

Trong thực tế, đòn bẩy tài chính giống như “con dao hai lưỡi”. Trong điều kiện kinh doanh thuận lợi, đạt
hiệu quả cao, đòn bẩy tài chính tăng sẽ mang lại hiệu quả lớn hơn. Ngược lại, trong điều kiện doanh
nghiệp kinh doanh không thuận lợi, đang gặp nhiều khó khăn nếu đòn bẩy tài chính tăng cao (số nợ phải
trả tăng cao) sẽ khiến doanh nghiệp không tự chủ được tài chính (mức độ độc lập tài chính giảm), doanh
nghiệp có thể rơi vào tình trạng mất khả năng thanh toán, có nguy cơ mất an toàn tài chính và phá sản.
Do đó, thiết lập tỷ lệ nợ tối ưu và kiểm soát rủi ro tài chính là yêu cầu quan trọng nhằm đảm bảo hiệu quả
sử dụng vốn chủ sở hữu và sự ổn định tài chính dài hạn.
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TÁC ĐỘNG CỦA ĐÒN BẨY TÀI CHÍNH

Tác động của đòn bẩy tài chính đến hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu

Khi phân tích đòn bẩy tài chính, các nhà quản trị thường quan tâm đến mối quan hệ giữa đòn bẩy tài chính
và hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu. Việc phân tích này giúp các nhà quản trị doanh nghiệp xác định cơ
cấu nguồn vốn phù hợp, góp phần nâng cao hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu, đồng thời đảm bảo mức độ
độc lập tài chính, an toàn tài chính cho doanh nghiệp. Mối quan hệ giữa đòn bẩy tài chính và hiệu quả sử
dụng vốn chủ sở hữu được xem xét thông qua chỉ tỷ suất sinh lời vốn chủ sở hữu (ROE):

ROE = (LNST/Abq) x 100

Trong đó: LNST là lợi nhuận sau thuế

Nhân cả tử và mẫu số với tài sản bình quân:

ROE = LNST x TSbq/Abq x TSbq

ROE = ROA x AOE

Chỉ tiêu ROE cho biết 100 đồng vốn chủ sở hữu tạo ra bao nhiêu đồng lợi nhuận sau thuế thu nhập doanh
nghiệp. ROE càng cao thể hiện hiệu quả càng tích cực. Để nâng cao ROE, doanh nghiệp có thể gia tăng
ROA hoặc tăng mức độ sử dụng đòn bẩy tài chính. Tuy nhiên, việc tăng đòn bẩy tài chính đồng nghĩa với
tăng nợ vay. Nếu sử dụng nợ vượt quá khả năng sinh lời của tài sản, ROE có thể tăng trong ngắn hạn
nhưng kéo theo suy giảm mức độ độc lập tài chính và gia tăng rủi ro tài chính. Do đó, việc tăng hệ số nợ
nhằm nâng ROE phải được tính toán và kiểm soát chặt chẽ.

Tác động của đòn bẩy tài chính đến rủi ro tài chính

Rủi ro tài chính phát sinh từ mức độ sử dụng nợ vay trong cơ cấu nguồn vốn và sự biến động của hiệuquả
hoạt động kinh doanh. Khi doanh nghiệp sử dụng nợ vay, nghĩa vụ thanh toán lãi vay và gốc vay trở thành
khoản chi cố định, làm tăng rủi ro mất an toàn tài chính nếu doanh nghiệp không đạt mức sinh lời kỳ vọng.
Vì vậy, để đánh giá tác động của đòn bẩy tài chính đến rủi ro tài chính, có thể sử dụng các chỉ tiêu đánh
giá khả năng thanh toán lãi vay và mức sinh lời của tổng tài sản.

Tác động của đòn bẩy tài chính thông qua hệ số khả năng chi trả lãi vay

Khi phân tích rủi ro tài chính có thể sử dụng rất nhiều chỉ tiêu nhưng thông thường sử dụng chỉ tiêu trong
đánh giá khả năng thanh toán của doanh nghiệp như sau:

TIE = (LNTT + Lãi vay)/Lãi vay

Trong đó: TIE: khả năng chi trả lãi vay; LNTT: lợi nhuận trước thuế

TIE = 1: Trường hợp này, lợi nhuận trước thuế của doanh nghiệp = 0, nghĩa là doanh nghiệp không thua lỗ,
không lãi; thu nhập của doanh nghiệp chỉ đủ bù đắp chi phí, doanh nghiệp không có tích lũy cũng như
đóng góp cho ngân sách hay chia cho các chủ sở hữu. Mức độ cảnh báo “rủi ro cao”.

TIE > 1: Trường hợp này, lợi nhuận trước thuế của doanh nghiệp > 0, nghĩa là doanh nghiệp không thua lỗ,
có lãi; thu nhập của doanh nghiệp không những bù đắp chi phí hoạt động (cả chi phí lãi vay) mà còn đóng
góp cho ngân sách, tích lũy vốn và chia cho các chủ sở hữu. Trị số này càng lớn hơn 1, phần lợi nhuận
trước thuế doanh nghiệp đạt được càng nhiều, khả năng chi trả lãi vay càng cao, hiệu quả kinh doanh
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càng lớn. Trị số của chỉ tiêu này càng lớn hơn 1 thì mức độ cảnh báo rủi ro sẽ giảm dần từ “bình thường”
xuống “rủi ro thấp” và cuối cùng là “không có rủi ro”.

TIE < 1: Trường hợp này, doanh nghiệp làm ăn thua lỗ; thu nhập doanh nghiệp tạo ra không có đủ để bù
đắp chi phí (cả chi phí lãi vay). Nếu tình trạng này kéo dài, có thể dẫn tới vốn chủ hữu bị âm, khả năng phá
sản xảy ra. Mức độ cảnh báo rủi ro sẽ là “đặc biệt nghiêm trọng”.

Tác động của đòn bẩy tài chính thông qua hệ số sinh lời kinh tế của tài sản

Gọi lợi nhuận trước thuế và lãi vay (EBIT) là phần lợi nhuận do toàn bộ nguồn vốn huy động và sử dụng
vào kinh doanh sinh ra, không phân biệt sự hình thành của nguồn vốn, thuế suất thuế thu nhập doanh
nghiệp, hệ số sinh lời của tổng tài sản (BEP) được xác định như sau:

BEP = EBIT/TSbq

Quan hệ giữa EBIT và BEP:

EBIT = TSbq x BEP

Khi doanh nghiệp sử dụng nợ vay, lợi nhuận sau thuế được xác định:

LNst = (EBIT - B*R) * (1-t)

Trong đó: R: lãi suất huy động nợ; B*R: lãi vay phải trả; t : thuế suất thuế thu nhập doanh nghiệp.

Tỷ suất sinh lời vốn chủ sở hữu trong quan hệ với BEP và R:

ROE = [BEP + (B/A) * (BEP - R)]* (1-t)

Để ký hiệu phần tác động của đòn bẩy tài chính, đặt:

D = B/A * (BEP - R)

Khi đó:

ROE = (BEP + D) * (1-t)

Nếu BEP > R, ROE = BEP * (1-t) và được khuếch đại thêm một lượng là D * (1-t). Trong trường hợp này,
đòn bẩy tài chính dương, doanh nghiệp thay đổi cơ cấu sử dụng vốn vay càng nhiều càng hiệu quả.

Nếu BEP < R, ROE = BEP * (1-t) và bị giảm đi một lượng là D * (1-t). Trong trường hợp này, đòn bẩy tài
chính âm, doanh nghiệp thay đổi cơ cấu sử dụng vốn vay theo hướng giảm bớt các khoản nợ để bảo toàn
sức sinh lời của vốn chủ sở hữu.

Nếu BEP = R, ROE = BEP * (1-t), khi đó doanh nghiệp có đòn bẩy tài chính là D = 0, doanh nghiệp có sử
dụng nợ vay hay không cũng không ảnh hưởng đến sức sinh lời của vốn chủ sở hữu.

PHÂN TÍCH TÁC ĐỘNG CỦA ĐÒN BẨY TÀI CHÍNH TẠI CÔNG TY CỔ PHẦN THAN CAO SƠN

Đánh giá cơ cấu vốn

Việc đánh giá cơ cấu vốn là cơ sở quan trọng để xem xét mức độ hợp lý của chính sách tài chính và khả
năng tự chủ tài chính của doanh nghiệp. Căn cứ số liệu giai đoạn 2023-2024, cơ cấu nguồn vốn của Công
ty Cổ phần Than Cao Sơn được thể hiện tại Bảng 1.
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Bảng 1: Cơ cấu nguồn vốn của Công ty Cổ phần Than Cao Sơn

TT Chỉ tiêu
Năm So sánh

2023 2024 +/- %

I Nợ phải trả (triệu đồng) 1.190.488 1.491.518 301.030 125,29

1 Nợ ngắn hạn 815.511 1.107.672 292.161 135,83

2 Nợ dài hạn 374.977 383.846 8.869 102,37

II Vốn chủ sở hữu (triệu đồng) 327.949 364.456 36.507 111,13

III Tổng nguồn vốn 1.518.437 1.855.974 337.537 122,23

IV Hệ số nợ 0,78 0,80 0,02 102,50

Nguồn: Tổng hợp tính toán của tác giả

Qua phân tích có thể thấy tổng nguồn vốn năm 2024 tăng 22,23% so với năm 2023. Tuy nhiên, mứctăng
chủ yếu đến từ nợ phải trả, đặc biệt là nợ ngắn hạn tăng 35,83%, chiếm tỷ trọng lớn trong cơ cấu nguồn
vốn của Công ty chủ yếu là nợ phải trả.

Hệ số nợ của Công ty năm 2023 và 2024 duy trì ở mức cao (0,7-0,8), tương đương mỗi 1 đồng nguồn vốn
có tới 0,8 đồng được hình thành từ nợ vay. Đây là mức khá cao so với mức an toàn tài chính thông thường
của doanh nghiệp ngành khai khoáng, phản ánh mức độ tự chủ tài chính thấp, dễ dẫn tới rủi ro gia tăng
khi lợi nhuận giảm hoặc chi phí tăng.

Tỷ trọng nợ phải trả chiếm phần lớn trong cơ cấu vốn của doanh nghiệp (cụ thể năm 2024 tăng hơn so với
2023 là 25,29%), giá trị này tăng cao chứng tỏ đòn bẩy tài chính của doanh nghiệp trong giai đoạn này
cao. Việc sử dụng nợ vay cao có thể mang lại lợi ích khi doanh nghiệp tận dụng tốt “lá chắn thuế”, nhưng
cũng tiềm ẩn rủi ro mất khả năng thanh toán, mất an toàn tài chính nếu hiệu quả kinh doanh không đủ bù
đắp chi phí sử dụng vốn. Công ty cần xem xét lại cơ cấu nợ vay, đặc biệt là tỷ trọng nợ ngắn hạn đang
tăng nhanh.

Ảnh hưởng của đòn bẩy tài chính đến hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu và rủi ro

Để đánh giá mức độ ảnh hưởng của đòn bẩy tài chính đến hiệu quả sử dụng vốn và rủi ro tài chính, có thể
phân tích các chỉ tiêu ROE, ROA, AOE và khả năng chịu đựng rủi ro qua TIE, BEP. Kết quả được thể hiện
trong Bảng 2 và Bảng 3.

Bảng 2: Các chỉ tiêu hiệu quả kinh doanh của Công ty Cổ phần Than Cao Sơn

TT Chỉ tiêu
Năm So sánh

2023 2024 +/- %

1 Lợi nhuận sau thuế (triệu đồng) 20.986 36.507 15.521 173,96

2 Vốn chủ sở hữu bình quân (triệu đồng) 327.949 364.456 36.507 111,13

3 Tổng nguồn vốn bình quân (triệu đồng) 1.530.487 1.866.437 335.950 121,95

4 ROA (%) 0,013712 0,019560 0,00585 142,65

5 ROE (%) 0,063992 0,100168 0,03618 156,53

6 AOE (lần) 4,666845 5,121159 0,454 109,73
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Nguồn: Tổng hợp tính toán của tác giả

Nhìn chung, ROE năm 2024 tăng hơn so với 2023 là 56,53%, tuy nhiên vẫn ở mức thấp, chứng tỏ doanh
nghiệp sử dụng vốn chưa thực sự hiệu quả. Xét các nhân tố ảnh hưởng đến ROE có thể thấy chỉ tiêu ROA
trong năm 2024 cải thiện hơn so với năm 2023, đây là nguyên nhân làm ROE tăng, nhân tố AOE trong giai
đoạn tăng khoảng 0,454 lần, tương ứng 9,73%.

Gọi DROEAOE là chỉ tiêu đo lường mức độ ảnh hưởng của đòn bẩy tài chính đến ROE, DROEAOE được xác
định như sau: DROEAOE = ROA2024 x (AOE2024 - AOE2023) = 0,019560 x 0,454 = 0,00888%. Giá trị

này cho thấy đòn bẩy tài chính đóng góp rất nhỏ vào sự gia tăng ROE, nghĩa là công ty sử dụng đòn bẩy
tài chính chưa hiệu quả.

Bảng 3: Đánh giá rủi ro khi sử dụng đòn bẩy tài chính Công ty Cổ phần Than Cao Sơn

TT Chỉ tiêu
Năm So sánh

2023 2024 +/- %

1 Lợi nhuận trước thuế (triệu đồng) 1.395 50.310 48.915 3606,45

2 Chi phí lãi vay (triệu đồng) 50.422 62.170 11.748 123,30

3 EBIT (triệu đồng) 51.817 112.480 60.663 217,07

4 TIE (lần) 1,03 1,81 0,78 176,05

5 BEP (lần) 0,03 0,06 0,03 178,00

Nguồn: Tổng hợp tính toán của tác giả

Việc gia tăng nợ vay với tốc độ nhanh giúp Công ty khuếch đại tỷ suất sinh lời của vốn chủ sở hữu khi mức
sinh lời từ tài sản cao hơn chi phí sử dụng vốn. Tuy nhiên, trong năm 2024, lãi suất huy động vốn dài hạn
của Công ty ở mức 11%/1 năm, trong khi hệ số sinh lời kinh tế của tài sản (BEP) chỉ đạt khoảng 6,03%.
Điều này cho thấy BEP < R, đòn bẩy tài chính âm, doanh nghiệp sử dụng chính sách vay nợ để gia tăng
đòn bẩy tài chính khuếch đại ROE là một chính sách không phù hợp.

Tác động của đòn bẩy tài chính đến ROE trong năm 2024 được xác định như sau: (0,060265 - 0,11) * (1-
0,20) = - 0,03979.

Giá trị âm cho thấy đòn bẩy tài chính không những không khuếch đại ROE mà còn làm suy giảm sức sinh
lời của vốn chủ sở hữu. Điều này phản ánh việc sử dụng đòn bẩy tài chính của Công ty chưa đạt hiệu quả,
đòi hỏi doanh nghiệp phải xem xét lại chính sách vay nợ, cơ cấu tài chính và hiệu quả khai thác tài sản
nhằm bảo toàn mức sinh lời của vốn chủ sở hữu.

Trong năm 2024, chỉ tiêu BEP của Công ty cao hơn năm 2023 là 0,03 lần, đây là dấu hiệu doanh nghiệp sử
dụng đòn bẩy tài chính để khuếch đại ROE chưa thực sự được tốt. Mặc dù TIE của cả 2 năm đều > 1
chứng tỏ rủi ro tài chính Công ty gặp phải là thấp, tuy nhiên giá trị của chỉ tiêu này đều rất thấp nên cũng
là điều đáng lo, doanh nghiệp cần phải phân tích, tìm nguyên nhân để đưa ra các chính sách cho phù hợp
với hoạt động tài chính của Công ty.

GIẢI PHÁP NÂNG CAO HIỆU QUẢ SỬ DỤNG VỐN

Một là, nâng cao hiệu quả sử dụng nợ vay
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Trong bối cảnh đòn bẩy tài chính của Công ty còn thấp và chưa phát huy được vai trò khuếch đại tỷ suất
sinh lời vốn chủ sở hữu, việc sử dụng nợ vay cần được xem xét theo hướng tăng hiệu quả, không chỉ tăng
về quy mô. Mục tiêu là đảm bảo rằng mỗi đồng vốn vay bổ sung có thể tạo ra mức sinh lời cao hơn chi phí
sử dụng vốn. Điều này đòi hỏi Công ty phải cải thiện hiệu quả hoạt động, nâng BEP lên mức cao hơn lãi
suất huy động vốn, từ đó giúp đòn bẩy tài chính chuyển sang trạng thái dương và hỗ trợ ROE tăng trưởng
bền vững.

Hai là, xây dựng kế hoạch huy động và sử dụng vốn chủ động, linh hoạt

Lập kế hoạch huy động và sử dụng vốn có ảnh hưởng trực tiếp đến hiệu quả sử dụng vốn cũng như hiệu
quả sản xuất kinh doanh của Công ty. Do đó, Công ty cần chú trọng công tác này để góp phần nâng cao
hiệu quả sử dụng vốn, cải thiện tình hình tài chính và sự phát triển vững chắc trong thời gian tới.

Ba là, tăng cường quản lý và nâng cao hiệu quả sử dụng vốn cố định

Vốn cố định của Công ty hiện nay chiếm tỷ trọng chủ yếu trong cơ cấu vốn kinh doanh do vậy nâng cao
hiệu quả sử dụng vốn cố định sẽ góp phần nâng cao hiệu quả sử dụng vốn kinh doanh của Công ty.

Bốn là, quản lý dự trữ vật tư và khoản phải thu nhằm nâng cao hiệu quả vốn ngắn hạn

Về quản lý các khoản phải thu, với cơ chế thanh toán của Công ty với các công ty khác trong Tập đoàn
như hiện nay thì tình trạng chiếm dụng vốn của nhau là rất lớn, do đó các khoản phải thu khách hàng của
Công ty có tỷ trọng cao trong vốn ngắn hạn. Vì vậy, khi ký kết hợp đồng mua bán than Công ty cần có
những quy định chặt chẽ về thời gian, phương thức thanh toán, thường xuyên làm tốt công tác theo dõi,
rà soát và đối chiếu thanh toán công nợ để tránh bị chiếm dụng vốn đồng thời đảm bảo khả năng thanh
toán. Có như vậy mới góp phần tăng nhanh vòng quay của vốn và tăng hiệu quả sử dụng vốn.

KẾT LUẬN

Trong bối cảnh hiện nay, các doanh nghiệp muốn phát triển và tồn tại phải thích ứng được với những biến
động không ngừng của nền kinh tế trong nước và toàn cầu. Quá trình hội nhập quốc tế vừa tạo ra các cơ
hội cho các doanh nghiệp nhưng cũng mang lại nhiều thách thức và rủi ro trong hoạt động của doanh
nghiệp. Do vậy, để đạt được các mục tiêu, chiến lược của mình các doanh nghiệp cần có những chiến
lược, quyết sách phù hợp, tận dụng mọi nguồn lực, xác định một cơ cấu nguồn vốn hợp lý, tận dụng các
cơ hội, các thế mạnh để có thể sử dụng các nguồn vốn cho hoạt động sản xuất kinh doanh đem lại hiệu
quả cao nhất.
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