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CHÖÔNG 8

KEÁ HOAÏCH TAØI CHÍNH 

2

8.1 KEÁ HOAÏCH TAØI CHÍNH LAØ GÌ?

Keá hoaïch taøi chính laø moät quaù trình goàm:

Phaân tích caùc giaûi phaùp ñaàu tö vaø taøi trôï maø doanh nghieäp
coù theå löïa choïn.

Döï kieán caùc keát quaû töông lai cuûa caùc quyeát ñònh hieän taïi .

Quyeát ñònh neân choïn giaûi phaùp naøo. 

Ño löôøng thaønh quaû ñaït ñöôïc sau naøy so vôùi caùc muïc tieâu
ñeà ra trong keá hoaïch taøi chính.

3

8.1 KEÁ HOAÏCH TAØI CHÍNH LAØ GÌ?

Keá hoaïch taøi chính bao goàm:

Keá hoaïch taøi chính taäp trung

Keá hoaïch taøi trôï

Keá hoaïch taøi chính khoâng phaûi chæ laø döï baùo

Nhöõng noäi dung cuûa moät keá hoaïch taøi chính
hoaøn taát
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a- Keá Hoaïch Taøi Chính Taäp Trung

Moät keá hoaïch taêng tröôûng trong “tröôøng hôïp toát nhaát” ñoøi
hoûi ñaàu tö voán lôùn

Moät keá hoaïch “taêng tröôûng bình thöôøng” doanh nghieäp seõ
phaùt trieån cuøng vôùi thò tröôøng nhöng khoâng laøm caùc ñoái
thuû caïnh tranh thieät haïi ñaùng keå.

Moät keá hoaïch haïn cheá chi tieâu nhaèm toái thieåu hoùa caùc chi 
phí voán caàn thieát. Ñaây laø keá hoaïch cho thôøi kyø kinh teá khoù
khaên.

5

b- Keá Hoaïch Taøi Trôï

Haàu heát caùc keá hoaïch ñeàu chöùa moät toùm löôïc cuûa vieäc taøi
trôï döï kieán ñaàu tö vaøo nhaø maùy, thieát bò, voán löu ñoäng vaø
phaàn traû laõi vay. 

Moät vaøi doanh nghieäp phaûi baän taâm veà vieäc taêng voán nhieàu
hôn caùc doanh nghieäp khaùc. 

Caùc doanh nghieäp phaûi taêng voán baèng caùch baùn caùc chöùng
khoaùn, neân baùn loaïi chöùng khoaùn naøo vaø baùn luùc naøo. 

6

c - Keá Hoaïch Taøi Chính Khoâng Phaûi Chæ Laø Döï
Baùo

Döï baùo haàu nhö chæ taäp trung vaøo vieãn caûnh trong töông lai. 
Hoaïch ñònh taøi chính quan taâm ñeán:

Nhöõng söï vieäc khoâng chaéc xaûy ra
Nhöõng vieäc chaéc chaén seõ xaûy ra. 

Hoaïch ñònh taøi chính :
Khoâng coá gaéng toái thieåu hoùa ruûi ro
Quyeát ñònh ruûi ro naøo coù theå chaáp nhaän vaø ruûi ro naøo laø

khoâng ñaùng chaáp nhaän. 
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d- Nhöõng Noäi Dung Cuûa Moät Keá Hoaïch Taøi
Chính Hoaøn Taát

Moät keá hoaïch taøi chính hoaøn taát :
Cho moät doanh nghieäp lôùn laø moät taøi lieäu khoång loà. 
Cuûa moät doanh nghieäp nhoû hôn coù cuøng caùc thaønh
phaàn nhöng ít chi tieát hôn
Ñoái vôùi caùc doanh nghieäp nhoû nhaát, môùi thaønh laäp thì
hoaøn toaøn naèm trong ñaàu caùc giaùm ñoác taøi chính. 

Caùc thaønh phaàn caên baûn cuûa caùc keá hoaïch ñeàu gioáng
nhau, duø quy moâ caùc doanh nghieäp lôùn nhoû nhö theá naøo.
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d- Nhöõng Noäi Dung Cuûa Moät Keá Hoaïch Taøi
Chính Hoaøn Taát

Keá hoaïch taøi chính seõ döï baùo :
Caùc baûng caân ñoái keá toaùn.
Baûng baùo caùo thu nhaäp
Caùc baùo caùo nguoàn vaø söû duïng tieàn maët.

Caùc con soá veà lôïi nhuaän trong keá hoaïch coù theå naèm giöõa
döï baùo vaø con soá lôïi nhuaän hy voïng ñaït ñöôïc.
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d- Nhöõng Noäi Dung Cuûa Moät Keá Hoaïch Taøi
Chính Hoaøn Taát

Keá hoaïch taøi chính cuõng seõ trình baøy chi tieâu voán döï
kieán (Capital Expenditure):

Ñaàu tö thay theá.

Ñaàu tö môû roäng.

Ñaàu tö cho saûn phaåm môùi, cho caùc chi tieâu baét buoäc
khaùc vaø theo boä phaän hay ngaønh kinh doanh. 
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8.2  BA YEÂU CAÀU ÑEÅ VIEÄC LAÄP KEÁ HOAÏCH 
COÙ HIEÄU QUAÛ

Caùc yeâu caàu ñeå laäp keá hoaïch coù ba ñieåm ñaùng ñöôïc nhaán
maïnh:

Döï baùo
Tìm kieám keá hoaïch taøi chính toái öu
Keá hoaïch taøi chính phaûi linh hoaït

11

a- Döï Baùo

Doanh nghieäp seõ khoâng bao giôø coù ñöôïc caùc döï baùo
hoaøn toaøn chính xaùc.
Khoâng neân giaûm nheï taàm quan troïng cuûa vieäc döï
baùo xuoáng thaønh moät coâng vieäc maùy moùc. 
Ñeå boå sung caùc phaùn ñoaùn cuûa mình, caùc döï baùo
caàn döïa treân nhieàu nguoàn döõ lieäu vaø caùc phöông
phaùp khaùc nhau. 
Ñoâi khi caàn söï trôï giuùp töø beân ngoaøi. 

12

a- Döï Baùo

Söï thieáu nhaát quaùn trong döï baùo coù theå laø moät vaán ñeà, vì
caùc baùo caùo tìm thoâng tin töø nhieàu nguoàn khaùc nhau.

Ñaït ñöôïc söï nhaát quaùn laø ñaëc bieät khoù ñoái vôùi caùc doanh
nghieäp.

Caùc nhaø hoaïch ñònh cuûa coâng ty seõ phaûi phaùt hieän ñieàu
khoâng nhaát quaùn naøy vaø saép xeáp laïi keá hoaïch cuûa hai boä
phaän naøy.
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a- Döï Baùo

Caùc doanh nghieäp thöôøng thích thöïc hieän vieäc laäp keá
hoaïch rieâng leû moät mình vaø boû qua söï kieän laø caùc ñoái thuû
caïnh tranh cuõng ñang trieån khai keá hoaïch cuûa hoï. 

Treân thöïc teá, chuùng ta coù theå toång quaùt hoùa baèng caùch
thaêm doø phía sau nhöõng döï baùo naøy vaø coá gaéng nhaän
dieän xem nhöõng döï baùo naøy ñaõ döïa treân moâ hình kinh teá
naøo?
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b- Tìm Kieám Keá Hoaïch Taøi Chính Toái Öu

Cuoái cuøng, giaùm ñoác taøi chính seõ phaùn ñoaùn xem keá
hoaïch naøo laø toát nhaát.

Caùc nhaø hoaïch ñònh taøi chính thöôøng gaëp phaûi
nhöõng vaán ñeà khoâng theå giaûi quyeát ñöôïc vaø ñoái phoù
vôùi caùc vaán ñeà naøy moät caùch toát nhaát coù theå ñöôïc
theo phaùn ñoaùn cuûa mình.

15

c- Keá Hoaïch Taøi Chính Phaûi Linh Hoaït

Caùc keá hoaïch daøi haïn coù moät nhöôïc ñieåm laø thöôøng
trôû neân loãi thôøi haàu nhö ngay khi vöøa ñöôïc laäp ra. 

Caùc keá hoaïch daøi haïn cuõng ñöôïc söû duïng nhö tieâu
chuaån ñeå ñaùnh giaù thaønh quaû sau naøy. Nhöng vieäc
ñaùnh giaù naøy seõ trôû neân coù giaù trò hôn neáu noù ñöôïc
ñaët trong töøng hoaøn caûnh cuï theå. 
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8.3  CAÙC MOÂ HÌNH KEÁ HOAÏCH TAØI CHÍNH 

Keá hoaïch taøi chính bao goàm nhöõng moâ hình coù muïc
ñích chung, khoâng phöùc taïp, cho ñeán nhöõng moâ hình
chöùa haøng traêm phöông trình vaø caùc bieán soá taùc
ñoäng laãn nhau.

Caùc doanh nghieäp lôùn coù moâ hình taøi chính rieâng cho
mình:

Moâ hình chi tieát keá hoaïch ngaân saùch voán
Moâ hình ñôn giaûn hôn taäp trung vaøo caùc taùc ñoäng
cuûa chieán löôïc taøi chính, 
Moâ hình ñaëc bieät cho vieäc ñaùnh giaù caùc cuoäc hôïp
nhaát, saùp nhaäp neáu coù.
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8.3  CAÙC MOÂ HÌNH KEÁ HOAÏCH TAØI CHÍNH 

Tính thoâng duïng cuûa caùc moâ hình laø ñôn giaûn, thöïc
tieãn, giuùp cho vieäc hoaïch ñònh trôû neân deã daøng vaø reû
hôn.

Caùc moâ hình seõ töï ñoäng hoùa moät phaàn quan troïng
cuûa vieäc laäp keá hoaïch maø thöôøng nhaøm chaùn, chieám
nhieàu thôøi gian.

Ngaøy nay caùc chöông trình baûng taøi chính phaân coät
(spreadsheet program) ñöôïc söû duïng ñeå giaûi quyeát
caùc baøi toaùn laäp keá hoaïch taøi chính khaù phöùc taïp.

18

a- Moâ Hình Taøi Chính Cuûa Coâng Ty Executive 
Fruit

Caùc baùo caùo taøi chính cuoái naêm 2002 cuûa coâng ty
Executive Fruit:

EBIT laø 10% doanh thu. 
Laõi roøng laø 90.000$ .
Laõi vay 9% treân 400.000$ nôï vay. 
Coâng ty traû lôïi töùc coå phaàn 60% laõi roøng. 
Coâng ty phaùt haønh 64.000$ coå phaàn thöôøng. 
Cuoái naêm coâng ty coù soá nôï baèng 40% toång nguoàn voán.
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Laõi roøng (NET)

Laõi tröôùc thueá
Thueá thu nhaäp (50) (TAX)

EBIT
Laõi vay (INT) *

Doanh thu
Chi phí baùn haøng
(CGS – Cost of Goods Sold)

90

180
90

216
36

2.160
1.944

Baùo caùo thu nhaäp

Caùc baùo caùo taøi chính cuoái naêm 2002 cuûa
coâng ty Executive Fruit

20

234Toång nguoàn

234Toång söû duïng nguoàn

40
140
54

Söû duïng nguoàn
Taêng voán löu ñoäng thuaàn (ΔNWC)
Ñaàu tö (INV)
Lôïi töùc coå phaàn

170
0

64

Doøng tieàn hoaït ñoäng (OCF)
Vay (ΔD)
Phaùt haønh coå phaàn (SI)

90
80

Nguoàn voán
Laõi roøng (NET)
Khaáu hao (DEP)**

Nguoàn vaø söû duïng nguoàn

Caùc baùo caùo taøi chính cuoái naêm 2002 cuûa
Coâng ty Executive Fruit

21

+40
+60
+10

0
+100
+100

160
740
900

400
500
900

200
800

1.000

400
600

1.000

Taøi saûn
Voán löu ñoäng thuaàn (NWC)
Taøi saûn coá ñònh (FA)
Toång taøi saûn

Nôï vaø voán coå phaàn
Nôï vay (D)
Voán coå phaàn (E)

Toång nôï vaø voán coå phaàn

Thay ñoåi
(%)

20012002
Baûng caân ñoái keá toaùn

Caùc baùo caùo taøi chính cuoái naêm 2002 cuûa coâng
ty Executive Fruit
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Yeâu caàu laäp baùo caùo döï kieán cho Executive 
Fruit cho naêm 2003

(1) Doanh soá vaø chi phí hoaït ñoäng döï kieán taêng 30% so 
vôùi naêm 2002
(2) Seõ khoâng phaùt haønh coå phaàn thöôøng. 
(3) Laõi suaát vaãn giöõ 9%.
(4) Coâng ty vaãn aùp duïng tyû leä chia lôïi töùc coå phaàn
truyeàn thoáng laø 60%.
(5) Voán löu ñoäng vaø taøi saûn coá ñònh seõ taêng 30% ñeå hoã
trôï cho doanh soá taêng theâm.

23

Moâ Hình Taøi Chính Cuûa Coâng Ty Executive 
Fruit

Giaû ñònh:
CGS = Giaû duï giöõ nguyeân ôû möùc 90% cuûa thu nhaäp REV.
INT = 9% cuaû nôï vay (D). Taát caû nôï môùi ñöôïc söû duïng töø
ñaàu naêm 2003.
TAX = Thueá suaát giöõ nguyeân ôû möùc 50%
DEP = Khaáu hao giöõ nguyeân ôû möùc 10% cuûa taøi saûn coá
ñònh. Taát caû caùc khoaûn ñaàu tö môùi ñöôïc thöïc hieän ñaàu
naêm 2003 .
ΔD = Ñaây laø haïng muïc caân ñoái. Executive Fruit phaûi vay
255,6 ñeå trang traûi caùc chi tieâu döï kieán.

24

Moâ Hình Taøi Chính Cuûa Coâng Ty Executive Fruit

Giaû ñònh
SI = khoâng phaùt haønh coå phaàn trong naêm 2003, vì vaäy SI 
= 0.
ΔNWC =  Voán luaân chuyeån taêng töông öùng vôùi gia
taêng thu nhaäp.
INV, FA =  Taøi saûn coá ñònh FA caàn thieát gia taêng töông
xöùng vôùi taêng tröôûng doanh soá. 
DIV =  Thanh toaùn coå töùc vaãn giöõ ôû möùc 60% thu nhaäp
roøng NET.
E =  Gia taêng coå phaàn baèng lôïi nhuaän giöõ laïi (NET – DIV) 
coäng coå phaàn phaùt haønh (SI): NET – DIV + SI = 111 – 66,6 
+ 0 = 44,4
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Caùc phöông trình Baùo Caùo Thu Nhaäp

(1) REV = Theo döï baùo cuûa ngöôøi söû duïng
moâ hình

(2) CGS = a1 REV

(3) INT = a2 D (a2 = laõi
suaát)

(4) TAX = a3 (REV – CGS – INT) (a3 =  
thueá suaát)

(5) NET =  REV – CGS – INT – TAX
(ñoàng nhaát thöùc keá toaùn).

26

Caùc phöông trình baùo caùo Nguoàn Vaø Söû Duïng

(6) DEP = a4 FA

(7) ΔD = ΔNWC + INV + DIV – NET – DEP – SI (ñoàng nhaát
thöùc keá toaùn).

(8) SI = Giaù trò töï aán ñònh.

(9) ΔNWC= NWC – NWC (-1) (ñoàng nhaát
thöùc keá toaùn).

(10)INV = DEP + FA – FA(-1) (ñoàng nhaát
thöùc keá toaùn).

(11)DIV = a5 NET vôùi (a5 = tyû leä chia coå töùc)

27

Caùc phöông trình Baûng Caân Ñoái Keá Toaùn

(12) NWC = a6 REV

(13) FA = a7 REV

(14) D = ΔD + D (-1)
(ñoàng nhaát thöùc keá toaùn).

(15) E = E(-1) + NET – DIV + SI
(ñoàng nhaát thöùc keá toaùn).

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


10

28

Caùc baùo caùo taøi chính (döï kieán) naêm 2003 cuûa coâng ty
Executive Fruit

(+23%)111Laõi roøng (NET)

222
111

Laõi tröôùc thueá
Thueá thu nhaäp (50) (TAX)

281
59

EBIT
Laõi vay (INT)

(+30%)

2.808
2.527

Doanh thu (REV)
Giaù voán haøng baùn (CGS)

Baùo caùo thu nhaäp (döï kieán) cho 2003

29

Caùc baùo caùo taøi chính (döï kieán) naêm 2003 cuûa
coâng ty Executive Fruit

470,6Toång nguoàn

470,6Toång söû duïng nguoàn

60
344
66,6

Söû duïng nguoàn
Taêng voán löu ñoäng thuaàn (ΔNWC), (+30%)
Ñaàu tö (INV)
Coå töùc

215
255,6

0

Doøng tieàn hoaït ñoäng (OCF)
Vay (ΔD)
Phaùt haønh coå phaàn (SI)

111
104

Nguoàn
Laõi roøng (NET)
Khaáu hao (DEP)

Nguoàn vaø söû duïng nguoàn

30

Caùc baùo caùo taøi chính (döï kieán) naêm 2003 cuûa coâng ty
Executive Fruit

+60
+240
+300

+255,6
+44,4
+300

200
800

1.000

400
600

1.000

260
1.040
1.300

655,6
644,4
1.300

Taøi saûn
Voán löu ñoäng thuaàn (NWC)
Taøi saûn coá ñònh (FA)
Toång Taøi saûn
Nôï vaø voán coå phaàn
Nôï vay (D)
Voán coå phaàn (E)
Toång Nôï vaø voán coå phaàn

Thay ñoåi
(%)

20022003
Baûng caân ñoái keá toaùn
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Döï baùo theo moâ hình cho baùo caùc taøi
chính döï kieán 2003

(a1 = 0,9)
(a2 = 0,09)

(a3 = 0,5)

= Döï baùo = 2.808
= 0,9 REV
= 0,9 (2.808) = 2.527
= 0,09D
= 0,09 (655,6) = 59
= 0,5 (REV – CGS – INT)
= 0,5 (2.808 – 2.527 – 59) = 111
= REV – CGS – INT – TAX
= 2.808 – 2.527 – 59 – 111 = 111

REV
CGS
INT

TAX

NET

(1)
(2)
(3)

(4)

(5)

Baùo caùo thu nhaäp

32

Döï baùo theo moâ hình cho baùo caùc taøi
chính döï kieán 2003

(a4 = 0,1)

(a5 = 0,6)

= 0,1 FA
= 0,1 (1.040) = 104
= ΔNWC + INV + DIV – NET – DEP 
– SI
= 60 + 344 + 66,6 – 111 – 104 – 0 = 
255,6
= aán ñònh baèng 0
= NWC – NWC(-1)
= 260 – 200 = 60
= DEP + FA – FA(-1)
= 104 + 1.040 – 800 = 344
= 0,6NET  = 0,6(111)

DEP

ΔD

SI
ΔNWC

INV

DIV

(6)

(7)

(8)
(9)

(10)

(11)

Baùo caùo nguoàn vaø söû duïng nguoàn

33

Döï baùo theo moâ hình cho baùo caùc taøi
chính döï kieán 2003

(a6 = 0,093)

(a7 = 0,37)

= 0.093REV
= 0.093(2.808) = 260
= 0,37REV
= 0,37(2.808) = 1.040
= ΔD + D(-1)
= 255,6 + 400 = 655,6
= E(-1) + NET – DIV + SI
= 600 + 111 – 66,6 – 0 = 644,4

NWC

FA

D

E

(12)

(13)

(14)

(15)

Baûng caân ñoái keá toaùn

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


12

34

b- Caùi baãy trong thieát keá moâ hình

Moâ hình Executive Fruit quaù ñôn giaûn ñeå coù theå aùp
duïng trong thöïc teá.

Luoân luoân coù khuynh höôùng laäp moät moâ hình lôùn
hôn vaø nhieàu chi tieát hôn caàn thieát.

Caùc chi tieát seõ laøm caûn trôû taäp trung chuù yù vaøo caùc
quyeát ñònh quan troïng nhö phaùt haønh coå phaàn vaø
chính saùch coå töùc vaø phaân phoái voán.

35

c- Khoâng coù taøi chính trong caùc moâ hình taøi
chính doanh nghieäp

Thöù nhaát : Haàu heát caùc moâ hình ñeàu laø theá giôùi quan
cuûa moät keá toaùn vieân, vaø caùc phöông trình cuûa
chuùng theå hieän moät caùch töï nhieân caùc quy öôùc keá
toaùn maø doanh nghieäp söû duïng. 

Thöù hai, caùc moâ hình taøi chính doanh nghieäp khoâng
laø kim chæ nam cho caùc quyeát ñònh taøi chính toái öu. 
Chuùng cuõng khoâng ñöa ra caùc giaûi phaùp ñaùng
nghieân cöùu. 

36

8.4  TAØI TRÔÏ TÖØ BEÂN NGOAØI VAØ
TAÊNG TRÖÔÛNG 

Executive Fruit baét ñaàu vôùi 1.000.000$ taøi saûn coá
ñònh vaø taøi saûn löu ñoäng. Coâng ty döï baùo doanh soá
taêng 30%, keát quaû thu nhaäp giöõ laïi laø:

Thu nhaäp roøng - coå töùc = 

= 111.000 – 66.000 = 44.000$
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37

8.4  TAØI TRÔÏ TÖØ BEÂN NGOAØI VAØ
TAÊNG TRÖÔÛNG 

Doanh soá cao hôn cuõng ñoøi hoûi taêng taøi saûn leân 30% :

300.000$      =     0,30 x 1.000.000$

= x Taøi saûn ban 
ñaàu

Tyû leä taêng
tröôûng

Ñaàu tö môùi

38

8.4  TAØI TRÔÏ TÖØ BEÂN NGOAØI VAØ
TAÊNG TRÖÔÛNG 

Taøi saûn môùi ñöôïc chi traû moät phaàn baèng lôïi nhuaän giöõ laïi, 
phaàn coøn laïi phaûi ñöôïc taøi trôï töø beân ngoaøi. Vì vaäy:

= 300.000 - 44.400 = 
= 255.600$

Lôïi nhuaän giöõ
laïi

= Ñaàu tö môùi -Taøi trôï caàn töø beân
ngoaøi

39

8.4  TAØI TRÔÏ TÖØ BEÂN NGOAØI VAØ
TAÊNG TRÖÔÛNG 

Soá tieàn taøi trôï töø beân ngoaøi maø Executive Fruit caàn tuøy
thuoäc vaøo möùc taêng tröôûng döï kieán.
Cöù doanh soá taêng 100$ seõ laøm taêng LNGL 6,85$ nhöng
ñoøi hoûi theâm 46,3$ ñaàu tö môùi.
Doanh nghieäp caøng taêng tröôûng nhanh thì thì caøng caàn
ñaàu tö nhieàu.
Khi tyû leä taêng tröôûng thaáp thì nhu caàu taøi trôï voán töø
beân ngoaøi seõ laø aâm.
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40

Taøi trôï töø beân ngoaøi caàn cho Executive Fruit gia
taêng cuøng vôùi tyû leä taêng tröôûng döï kieán. 

Toác ñoä taêng tröôûng
döï kieán, %

+400

+255,6

+200

+100

0

-100

-200

-300
-20 -10 0 3,8 +10 +20      +30 +40

Taøi trôï töø beân
ngoaøi, 1.000 $

Tyû leätaêng
tröôûngnoäi taïi

41

Tyû leä taêng tröôûng noäi taïi

Neáu möùc taøi trôï caàn thieát töø beân ngoaøi baèng khoâng:

saûnTaøi
laïigiöõnhuaänLôïi=taïinoäitröôûngtaêngleäTyû

saûnTaøi
phaàncoåVoánx

phaàncoåVoán
roøngLaõix

roøngLaõi
laïigiöõnhuaänLôïi

=

saûnTaøi
phaàncoåVoánx

xphaàncoåvoántreânlôïisinhsuaátTyûxlaïigiöõnhuaänlôïileäTyû=

42

Moät doanh nghieäp coù theå ñaït ñöôïc moät tyû leä taêng
tröôûng noäi taïi cao hôn maø khoâng caàn huy ñoäng voán
töø beân ngoaøi neáu: 

(1) Doanh nghieäp taùi ñaàu tö caùc thu nhaäp theo tyû
leä cao. 
(2) Coù moät tyû suaát sinh lôïi treân voán coå phaàn
(ROE) cao. 
(3) Coù moät tyû leä nôï treân taøi saûn thaáp.

Tyû leä taêng tröôûng noäi taïi
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43

Tyû Leä Taêng Tröôûng Coù Theå Duy Trì Ñöôïc

Tyû leä taêng tröôûng coù theå duy trì ñöôïc laø tyû leä taêng
tröôûng cao nhaát maø doanh nghieäp coù theå duy trì maø
khoâng taêng ñoøn baåy taøi chính vaø khoâng phaùt haønh
theâm coå phaàn thöôøng môùi.

x=
Tyû suaát sinh lôïi

treân voán coå
phaàn

Tyû leä lôïi
nhuaän giöõ

laïi

Tyû leä taêng
tröôûng duy trì

ñöôïc

% LNGL ROExx

44

Tyû Leä Taêng Tröôûng Duy Trì Ñöôïc

= X
Nôï môùi

phaùt
haønh

-
Lôïi

nhuaän
giöõ laïi

-Taøi
saûn

Tyû leä
taêng

tröôûng

Voán coå phaàn
phaùt haønh
caàn thieát

saûnTaøi
môùihaønhphaùtNôï+laïigiöõnhuaänLôïi=ñöôïctrìduytröôûngtaêngTyûleä

phaàncoåVoán+Nôï
)E/D+1(xlaïigiöõnhuaänLôïi=ñöôïctrìduytröôûngtaêngTyûleä

= 0

ChChöùöùngng minhminh

45

phaàncoåVoán
laïigiöõnhuaänLôïi=ñöôïctrìduytröôûngtaêngTyûleä

)E/D+1(xphaàncoåVoán
)E/D+1(xlaïigiöõnhuaänLôïi=ñöôïctrìduytröôûngtaêngTyûleä

Tyû Leä Taêng Tröôûng Duy Trì Ñöôïc

phaàncoåVoán
roøngLaõix

roøngLaõi
laïigiöõnhuaänLôïi

% LNGL ROEx
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46

TOÙM LÖÔÏC

Keá hoaïch taøi chính laø quaù trình goàm:
Phaân tích nhöõng töông taùc cuûa caùc choïn löïa ñaàu tö vaø taøi
trôï môû ra cho doanh nghieäp.
Döï ñoaùn thaønh quaû töông lai cuûa caùc quyeát ñònh hieän taïi.
Quyeát ñònh phöông phaùp naøo seõ ñöôïc thöïc hieän
Ño löôøng thaønh quaû sau naøy vôùi muïc tieâu trong keá hoaïch
taøi chính.
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