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LOI MG PAU

Quan tri tai chinh 1a mot chdc ning cidn ban clda quan tri doanh nghiép. Vai
trd clia quén tri tai chinh hién dai khong chi diing lai & viéc tim ki€m vén va ddm bao
kha ning thanh todn, ma con bao quit hau hét pham vi hoat dong sdn xuit kinh
doanh cta doanh nghiép, nhim thuc hién mot muc tiéu tdi hau la cyc dai héa gid tri
tai san clia chu sd hitu.

Mo6n hoc Quén tri tai chinh nhdn manh viéc st dung hitu hiéu nhitng nguyén
tdc cin bdn, sy thich ¢ng véi mdi trudng xung quanh, va khd ning ra quyét dinh clia
nha qudn tri tdi chinh trong ti€n trinh quan ly. N6 dit trong tAim vao cdc dé tai tong
qudt c6 thé 4p dung vao lanh vuc tai chinh thit rong 16n, ching han nhu :

-Quan tri tai chinh doanh nghiép
-Thi trudng tai chinh va diu tu trén thi trudng tai chinh
-Céc t6 chiic tai chinh

Tap I clia gido trinh nay gidi thiéu mdt cdch c6 dong cdc ndi dung 1y thuyét co
ban nhAt cda lanh vuc qudn tri tdi chinh doanh nghiép, nhim gidp ban doc thuan Igi
hon trong viéc hé thdng ho4 nhitng ki€n thic kha phifc tap va chi ti€t trong céc tai
liéu tham khdo da din. Hai 1anh vuc con lai thudc vao pham vi nghién cttu ctia nhiéu
mon hoc khac cé lién hé.

Tap II cla gido trinh bao gdbm cdc ciu héi suy ludn va bai tip dugc thiét k&
tuong ing vé6i titng chuong trong T4p I, nhim gidp ban doc c6 thé tu dn tAp va rén
luyén k¥ ning thuc hanh, ning cao kha ning tu duy d€ xi 1y nhitng tinh huéng khé
khin hon trong thuc t&. Phu luc 2 § cudi tip nay chi ra nhitng cach thifc cin ban dé
giip ban doc ting budc dng dung tin hoc vao qud trinh quan 1y tai chinh doanh
nghiép, cling nhu vao thuc tién ddi sdng kinh t€ hing ngay dang dién ra vo cing
phong phu va s61 dong.

Mic dil ching toi da rat c6 ging dé thyc hién niém mong uéc duge gép phan
tao ra nén tdng cho nhitng nd Iyc nghién citu va hoc hdi 1au dai hon cla cic ban sinh
vién, nhung do dé tai qua rong, nén sé& khong thé tranh dugc nhitng sai s6t. Chiing toi
mong nhin dudc su chi bdo va déng gép y kién cla cdc thdy co gido, cdc chuyén gia
trong nganh va ban doc xa gin, d€ 1an tdi bin dudc hoan chinh hon. Moi thu tir, trao
ddi xin vui 1ong gdi vé : 3

NGUYEN VAN TUAN
KHOA QUfiN TRI KINH DOANH-PAI HOC PA LAT
S6°01 Phit Bong Thién Vuwong, Pa Lat.
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CHUONG I: NHUNG VAN PE CAN BAN VE QUAN TRI TAI
CHINH DOANH NGHIEP

I. Khai niém

B6 mon Qudn tri tai chinh ra ddi tir nhitng nim 1900, tinh d&€n nay da c6 bé
day phat tri€n hon mot thé ky. Trdi qua nhiéu khio huéng khic nhau d€ dap tng cho
nhitng muc dich va yéu cau quin 1y & nhitng thdi diém khac nhau cia lich st kinh t&
th€ gidi, quén tri tai chinh da phat tri€n toan dién va trd thAinh mot 1anh vuc khoa hoc
tudng doi hoan chinh nhu ngay nay.

Tuy nhién, cho dén nay, vin con nhitng tranh luin xoay quanh viéc xédc lap
mot khdi niém nao d6 cho nganh khoa hoc con khd méi mé nay. Thim chi ngudi ta
da khong thé thong nhat dugc v6i nhau dau 1a nhitng van dé c6 tinh cich nguyén 1y,
chit dirng néi gi dén viéc tim ki€m dudc sy dong thuin trong nhitng khdo huéng khoa
hoc phitc tap khic '. Do vay, cdc ndi dung dugc trinh bay dudi day dugc hi€u nhu 1a
sy gidi thiéu mdt trong nhitng quan di€ém dudc chidp nhin rong rai, chit khong phai 12
sy tranh luan d€ md dudng cho mot quan di€m mdi. Ngudi ta dinh nghia ring:

“Qudn tri tai chinh doanh nghiép la mot moén hoc vé khoa hoc qudn tri, nghién
cibu mot cdach cé hé théng cdc méi quan hé tai chinh phdt sinh trong qud trinh hoat
dong sdn xudt kinh doanh ciia doanh nghiép, dé tir dé dua ra cdc quyét dinh tai chinh
nhdm muc tiéu téi da hod lgi ich ciia cdc chii s6 hitu”.

Nhitng noi dung dudi day sé 1an lugt 1am rd cdc van dé dudc néu ra trong khai
ni€ém nodi trén.

1.Tai chinh doanh nghiép - mét mon hoc vé khoa hoc quan tri

S@ di tai chinh doanh nghiép dugec xem nhu 1a mot nganh khoa hoc quén tri
chtt khdng phdi 12 mot nganh khoa hoc chinh xéc thuan tuy, don gidn bdi vi n6 vira
thé€ hién nhitng dic trung cta khoa hoc chinh x4dc nhung ddng thdi ciing chia dung
phdm chit nghé thuit véi trinh dd cao, d6 1a nghé thuat vé sy quan Iy va diéu hanh.

Thyc tién cdc hoat dong kinh t€ da chi rd ring thanh coéng trong cudc kinh
doanh diy bat tric va rdi ro chic chdn khong thé chi trong chd vao sy may rii, lai
cang khong thé chi 1a k&t qua cda nhitng tinh todn c6 tinh cach “ly thuyét”. Piéu nay
ciing ham ¥y ring mic di viéc gidi quyét nhitng van dé tai chinh clia doanh nghiép
trén gidy di 12 mot cong viéc hét sitc khé khin, nhung trién khai thyc hién nhiing
toan tinh d6 trén thuc t&€ nhu th€ nao d€ dat dugc két qua nhu nhitng gi nha qudn tri
mong dgi lai con kh6 khin hon gip bai.

N6i cdch khac, cho du viéc tinh todn trén ban gidy cé chinh xdc dén dau di
nita thi hiéu qud cla qud trinh quan 1y tai chinh doanh nghiép ciing vin phai dudgc

! Theo thién y, diéu nay that ra khong c6 gi ddng phan nan, bdi dudng nhu né chinh 13 mt trong
nhitng dong luc clia qud trinh phat trién va d€ hoan thién tri thiic khoa hoc ctia nhan loai.
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d4nh gia thong qua két qua (thanh cong hoic that bai) dat dudc tir thuc t& trién khai
cdc tinh todn Ay. Van dé 1a & chd, nhu trén da néi, két qua nay lai khong hoan toan
phu thudc vao tinh chinh xédc cta nhitng tinh todn “ly thuy€t”, ma con chiu sy dnh
hudng rat 16n ciia nghé thuit quan 1y, dugc chi phdi va 1a tdng hop hai hoa ctia nhiéu
yé&u t& khidc nhau nhu ning lyc, sy nhay bén, long diing cdm..., va d6i khi 12 mot chiit
may min nita.

Do vay, dudng nhu pham chat nghé thuit cta khoa hoc nay da nghiém nhién
“tré thanh ranh gidi, dé€ phdn biét su khdc nhau rét 16n va muén thué gita mot bén la

cdc nha nghién ciu Iy thuyét thudn tuy, va bén kia la nhitng doanh nhén timg trdi 2,

2. Cac moi quan hé tai chinh

C4c m6i quan hé tdi chinh ph4t sinh trong qud trinh hoat ddng sdn xuit kinh
doanh clia doanh nghiép 1a bi€u hién ban chit cla tai chinh doanh nghiép. Mot céch
cu thé, diy 1a cdc m&i quan hé kinh t& dudc thé hién dudi hinh thai gid tri (nén con
goi 13 quan hé tién t&) phat sinh trong qu4 trinh hinh thanh va st dung cdc quy tién té
nhim phuc vu cho qu4 trinh tdi sdn xuat trong mdi doanh nghiép va gép phin tich
lu§ von cho Nha nudc. Noi dung clia nhitng méi quan hé nay bao gom :

a) Mot la cdc méi quan hé tai chinh giita doanh nghiép véi ngan sach Nha
nudc: Cic moi quan hé tdi chinh ndy phdn 4nh nhitng quan hé kinh t&€ dudi hinh thai
gia tri phét sinh trong qud trinh phan phdi va phan phdi lai tdng sdn phdm xa hoi va
thu nhap qudc dan, giita ngin sdch Nha nudc véi cac doanh nghiép va thé hién qua
cdc khodn thué€ ma doanh nghiép nop vao ngan sdch Nha nudc theo luat dinh.

Mit khéc, ngan sdch Nha nudc cAp von cho doanh nghiép Nha nudc va c6 thé
g6p von véi cong ty lién doanh hodc cong ty c¢d phan (mua c6 phi€u) hay cho vay
(mua trdi phi€u). Tuy theo muc dich, yéu cu quan ly d6i véi titng nganh kinh t€ ma
Nha nu6e quyét dinh ty 1& gép von, cho vay nhiéu hay fit.

b) Hai la cdc moi quan h¢ tai chinh giita doanh nghiép véi cdc chii thé kinh
t& trén thi truong : Su da dang cia céc thi€t ché trong nén kinh t€& thi trudng (nhu thi
trudng tai chinh, thi trudng hang héa va dich vu, thi trudng ti€u thuy, thi trudng sic lao
dong..) da kéo theo su da dang clia cdc mdi quan hé giita doanh nghiép vdi cdc chi
thé kinh t& trén cic thi trudng nay, nhu :

-M&i quan hé tai chinh giita doanh nghiép véi cdc doanh nghiép khdc & nhiéu
hinh thtc s§ hitu va loai hinh t& chifc kinh doanh khic nhau, thé€ hién qua cdc hoat
dong thanh todn tién mua bdn vat tu, hing hod, dich vu..Trong mdi quan hé nay,
doanh nghiép vira déng vai trd 12 nha cung cap, lai vira 1a nha tiéu thy, vira 1a ngudi
st dung dich vu lai vira 13 ngudi cung dng dich vu..d€ ddm bio cho quy trinh chuyén
hod céc y&u t& dau vao cling nhu dau ra ciia doanh nghiép dugc thdng sudt va nhip
nhang.

* Trich din theo cdch viét ctia Ths. Nguy&n T4an Binh trong 15i bat ctia tic phdm Phdan tich hoat dong
doanh nghiép, NXB Pai hoc qudc gia TP. H6 Chi Minh,2000.

Nguyén Viin Tudn Khoa QTKD



Quan tri tai chinh doanh nghiép, tap 1 -8-

-M&i quan hé tai chinh giita doanh nghiép vdi cdc chii thé trén thi trudng tii
chinh : Trong m&i quan hé nay doanh nghiép ciing déng hai vai trd vira 12 ngudi can
von lai vira 12 ngudi c6 von.

Ping & géc dd ngudi can von, doanh nghiép ti€p nhin cdc ngudn von dugc
tai trg bdi cdc chili thé trén thi trudng tai chinh (nhu cdc ngin hang, cic nha dau tr
ciing nhu cdc dinh ché tai chinh trung gian khic) d€ phuc vu cho hoat dong sin xuat
kinh doanh ctia minh thong qua hinh thic vay nd ngin hing, phat hanh trdi phi€u, c6
phiéu..vd ddng thdi ¢ trach nhiém hoan trd von gdc, trd 1di, chi trd ¢d tdc..cho cdc
chii thé nay.

bing & géc dd ngudi c6 von, doanh nghiép quan hé vdi thi trudng tai chinh
vdi tur cdch 132 nha dau tu d€ dau tw mot cdch c6 hiéu qui ngudn vén con tam thdi
nhan rdi cia minh, thong qua nhiéu hinh thifc khdc nhau nhu ky thdc tai ngin hang
hodc diu tu vao céc loai chitng khodn do Chinh phii hodc cdc doanh nghiép khdc
phdt hanh.

¢) Ba la cdc moi quan hé tai chinh phdt sinh trong ndi by doanh nghiép :
Pay 13 cdc mdi quan hé rit phic tap phan 4nh nhitng quan hé kinh t& biéu hién duéi
hinh thdi gid tri giita cdc bd phin sdn xuit, kinh doanh, va quan 1y, giita quyén sit
dung va quyén sé hitu von dich thuc cda cdc thanh vién trong doanh nghiép. Ching
han nhu m&i quan hé tién té x4y ra gifta chi doanh nghiép va cdc cdn bd cong nhan
vién trong qud trinh phin phdi thu nhap dudi hinh thic tién luong, tién thudng, tién
phat va 1di ¢d phan ; hoic mdi quan hé tai chinh giita bd phan tai vu va cdc phan
xudng, t6 doi sin xuit trong viéc nhin tam wGng, thanh todn va hach todn ndi bd..C6
mudn van cdc méi quan hé tai chinh phic tap va roi rim phdt sinh trong qud trinh
hoat dong san xuat kinh doanh cda doanh nghiép, ma biéu hién cu thé cda cic moi
quan hé nay chinh 14 sy chuyén dich gi4 tri va t6 chifc luaAn chuyén vén trong ndi bd
doanh nghiép.

N6i tém lai, tt cd cdc m6i quan hé tai chinh néu trén di bao qudt dugc toan
bd nhitng khia canh vé sy vin dong clia von tién té trong qud trinh hoat dong sin
xudt kinh doanh ctia mdi doanh nghiép. Nhitng quan hé nay mot mit phdn dnh rd
doanh nghiép 13 mot chd thé kinh t&€ doc 14p, ddng thdi ciing cho thay ré méi lién hé
giffa tai chinh doanh nghiép véi cdc khau khac trong hé thdng tai chinh qudc gia.

3. Cac quyét dinh tai chinh

Quén tri tai chinh nghién ctu cdc mdi quan hé tai chinh nhim dwa ra céc
quyét dinh tai chinh. Tyu trung lai, cdc quyét dinh tai chinh dudc chia thanh hai loai
16n :

a) Mot la cdc quyét dinh ddu tu ’: Day 12 loai quyét dinh rat quan trong. NG
khdi dau cho viéc hinh thanh nén nhitng gid tri méi cho doanh nghiép va cé nhitng
4nh hudng quyét dinh dén sy ton tai va phat trién cia mdi doanh nghiép. Nha quin

3 Con dugc goi 1a cic quyét dinh st dung ngin quy
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tri tai chinh phdi huy dong va st dung cdc ngudn luc tai chinh ctia doanh nghiép minh
vao cédc hoat dong dem lai ty suit 1gi nhudn cao, v6i mot mifc do rii ro thda ddng cé
thé chdp nhin dudc nhim bio toan va khong nging phét trién cdc ngudn luc niy.
N6i chung, cdc quyét dinh nay sé tra 13i cho nhitng ciu hdi chdng han nhu :

-Doanh nghiép nén dau tu dai han hay ngin han?
-Liéu c6 nén md ra mot tuy€n san pham mdi hay khong?
-C6 nén ban di mot hé thong trang thiét bi cii?

-Nén dé tién mit clia doanh nghiép & dau?...

b) Hai la cdc quyét dinh vé nguén vén *: Mot trong nhitng chifc ning quan
trong ctia nha qudn tri ti chinh 13 huy dong cdc ngudn tai trg d€ dap tng cho nhu cau
hoat dong ciia doanh nghiép, déng thdi xdc 14p mdt cd ciu tai chinh hop 1y sao cho
chi phi sit dung von binh quin cling nhu mic dd rii ro tdi chinh clia doanh nghiép 1a
nhé nhat. Mudn vay, nha quan tri tai chinh phai cAn nhic d€ tra 18i cho dudc cdc ciu
héi nhu :

-Doanh nghiép 14y dau ra tién d€ ddu tu ?, tic 12 huy dong ngan quy dau tu tir
ngudn nao? va vao thdi di€m nao?

-C6 nén ti€p tuc huy dong von bing con dudng vay ng hay khong?

-Lgi nhuin thu dudc tif hoat dong sdn xuat kinh doanh nén dudc st dung nhu
thé nao?...

Tuy nhién, viéc phin chia cdc quyét dinh tdi chinh ra 1am hai loai nhu trén,
hay theo bat cit mot cdch thitc phan loai ndo khdc, ciing chi ¢6 tinh c4ch tuong doi va
chii y&u 1a d€ phuc vu cho yéu ciu nghién ctu ma thdi. Bdi vi c6 rat nhiéu, néu nhu
khdng mudn néi 12 hau nhu tit ci, cdc quyét dinh trong kinh doanh néi chung va
trong lanh vyc tai chinh néi riéng, déu bao ham ddng thdi trong né ca cdc quyét dinh
vé diu tr 1an cdc quyét dinh vé ngudn von.

4. Muc tiéu cia quan tri tai chinh doanh nghiép : Téi da hoa lgi
nhuén, toi da hoa gia tri thi truong, hay téi da héa lgi ich ctia cdc chua
s hitu?

M&i mot doanh nghiép ludn c6 chii s§ hitu dich thuc cda né. Doanh nghiép
dugc cdc chd s hitu 1ap ra d€ theo dudi nhitng muc tiéu, st mang nio d6 va hién
nhién 13 nhiim phuc vu 1¢i ich ctia ban than cdc chi s hitu. Piéu ndy c6 nghia 12 muc
tiéu clia quan tri tai chinh, dd mudn hay khong, cling phdi bdm st muc tiéu, st mang
ctia doanh nghiép, tifc 13 &€ phuc vu cho Idi ich ctia cdc chd sé hitu, va hon nita, toi
da hoa céc 1¢i ich nay.

Tuy nhién, sy da dang cda céc loai hinh s hitu trong nén kinh t€ thi trudng da
kéo theo su bit ddng quan di€ém vé viéc xac dinh dau 13 muc tiéu cda qudn tri tai

* Con dugc goi 1a cdc quyét dinh tai trg
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