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NGUON VON CUA DOANH NGHIEP

TS. Bach D¢ Hién
NCS. Poan Huong Quynh

ong ne‘iu kinh &' thi truong, quyét dinl co cdu nguén vén la mot van dé hét sicc quan trong

trong 10’ chiic tai chinh doanh nghi¢p (DN), bdi vi co cdu nguén von ciia doanh nghiép la

yéu t6" anh hudng rit lon dén 6y sudt lgi nhudn von chi sé hitu va rii ro tai chinh cita DN.
Trén géc dé tai chinh, muc tiéu quan trong nhét cia cac DN la (61 da héa loi nhudn, 16t da héa
gid tri tai san cho cdc chu sé hitu, hay néi cdach khdc la t6i da héa gid tri ciia DN, Gid tri ctia DN
¢6 quan hé chdt ché vdi co ciu nguén vén. Tuy nhién khéng phdi bat ky DN nao ciing ciing ¢ thé
xdc dinh duoc cho minh ngay tit ddu mét co cdu ngu(fn von hgp Iy dim béo cho DN kinh doanh
hiéu qua. K€ ca khi DN da xdy dung dugc mot co cau nguon von hop ly co cdu do ciing khong phal
la bat bién. Bai I hoat dong kinh doanh cita DN luon cé sy bién dong Mt co cdu nguén vén co
sit dung ng cao hodc nghiéng hdan vé sit dung vén cé phdn cé thé phit hop trong giai doan nay
nhung cé the lai khéng phii hop trong giai doan khdc. Do dé DN cdn co cdu lai nguén vén cho
phit hop theo titng giai doan phdt trién. Néi nhu viy cho théy tdi co cGu nguon vén la that sy quan
trong va cdn thiét cho moi DN. Hiéu mét cdch chung nhal tdi co cdu nguon vén ciia DN la qud
trindy & chiic, sdp xép lai cdc nguén vén kinh doanh ciia DN théng qua viéc lya chon va thic hién
cdc quyét dinh tai tro ciia DN nhém dat dugc mét co cdu nguon von hgp Iy thich ing vai tiing giai

doan phdt trién, thuc hién cé hié¢u qud cdc muc tiéu kinh doanh cita DN.

Néu hiéu [hco n“hld xong
hon, tdi co cdu nguon von
khéng chi 12 qua trinh (8 chifc,
sip x&p lai cdc ngubn vén
hién ¢c§ ma bao gém cd viéce
lira chon va da dang hoa cdc
kénh huy dong von, t6 chic
hoat ddong kinh doarh hiéu
qud, lam lanh manh hda tinh
hinh tai chinh... trong tirng thoi
ky nhat dinh dé tir do gia ting
gid tri DN.

Trong qua uinh hoat dong
kinh doanh ¢é nhiéu nguyén
nhan khdch quan va chd guan
din dén phai tdi cu cdu ngudn
von cla doanh nghiép, trong
d6 nhitng nguyén nhén chi
yéu la;

- Do kinh doanh thua 15
kéo dai.

Khoéng it nhtng doanh
nghi¢p wong hoat dong kinh
doanh do y&u kém wrong ¢Ong

tic qudn ly hay do nhitng
nguyén nhan khdch quan din
dén tinh trang bi thua 16 ning
né. Nhirng khodn 6n thit do
thua 18 trude hé€t chl sd hiru
doanh nghiép phdi gdnh chiu.
Xét vé mit tai chinh, sy thua
16 khi&n cho gid tri tai san cla
doanh nghiép bi gidm di va
theo d6é von clia chd sG hiu
cting bi gidm di. N&u tinh trang
d6 1i€p tue dién ra, von chi
s& hitu sé bi x6i moOn nhanh
chéng va vO hinh chung lam
cho hé s6 ng ngdy cang ting
[én va rai ro tai chinh clng
cang tang lén de doa su t6n
tai ctia doanh nghiép. Vi tinh
trang nhur vdy. mot mat doi hoi
doanh nohlep phdi t& chic lai
san xuat kinh doanh, mat khdc
phai tdi ¢y cdu ngudn von dé
¢ai thién tinh hinh tai chinh
lam cho ¢d ¢iu ngudn vin dan
trd lai s can bing.

- Do
nhanh.

tang trudng qud

Tang trudng 13 cin thi€t
d6i véi doanh nghiép. Tuy
nhién, khdng it doanh nghig¢p
khong qudn ly dugc sy ting
trudng clia minh ddn dén sy
ting trudng qud nhanh thim
chi roi vao tinh trang tang
trwdng qud mifc ngodi tAm
ki€m sodt cla doanh nghiép.
Su ting trudng nhu viy lam
can kiét cdc ngudn lyc tai
chinh ¢iling nhu lam cho ¢o cdu
ngudn v&n mat cin doi nghiém
trong. Khi tdng [rerng qué
nhanh, nhu ciu vén cho ddu
tu 13 rd't lgn. Trong trudng hop
nay, mic du da huy dong ta1
da ngudn von bén trong nhing
khéng thé ddp ung duge yéu
cAu budc doanh nghiep phal
gia ting huy dong ngudn von
tr bén ngoual va thuc (& cho
thd'y nhiéu doanh nghiép da
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gia ting rat nhanh khoi lugng
von vay dé ddu or vio TSCD
va md rong qud muc st dung
tin dung thuong mai cda nha
cung cdp. Mot tat yéu xdy ra
1a hé s6 ng clia doanh nghiép
tdng 1én qud cao va &n chira rii
ro tai chinh 13 rdt I1dn. Mic du
dat dugc muc tiéu tang trudng,
nhung dé trdnh hiau qua xau
vé tai chinh c¢6 thé x4y ra mot
trong nhitng doi héi 1a doanh
nghiép phai ¢é sy diéu chinh,
cd c4u lai ngudn von.,

- Do thay ddi cd cdu kinh
doanh hodc sdp nhip doanh
nghiép.

Trong hoat dong sian
xuit kinh doanh, DN ¢ thé
thyc hién thay déi cd cau kinh
doanh, nhu md rong hoat dong
kinh doanh sang cdc nganh
nghé kinh doanh kh4c..Viéc
thay d6i ¢d cdu kinh doanh
khi€n cho riii ro kinh doanh
cta DN ciing c6 su bién dong.
Madi mdt nganh kinh doanh c¢é
dic diém kinh t€ - k§ thuat
khdc nhau va tr dé mic dd rui
ro kinh doanh ciing ¢6 su khac
nhau. Mot khi ¢6 su thay ddi cd
cdu kinh doanh doi hdi doanh
nghiép phdi tinh dén mic do
rai ro kinh doanh trong rii ro
tdng thé cda doanh nghiép.
Diéu d6 ciing ddi hdi DN phai
tdi c¢o cdu ngudn von lam cho
cd cdu ngudn vén phit hgp hon
trtdc sy thay ddi cda co ciu
sdn xudt kinh doanh. Trong
diéu kién kinh doanh hién nay,
viéc mua bdn, sdp nhdp, hdp
nhét doanh nghiép xdy ra ngay
cing nhiéu hon. Sau khi sdp
nhip hay hgp nhat DN ciing
ddi hdi phai tdi cd cdu ngudn
v6n lam cho cd cdu ngudn vén
hdp 1y hon nhdm dat t6i su gia

ting ty suat 1¢gi nhudn vén chd
s§ hitu hay thu nhip mot c6
phin cling nhu sy gia ting gid
tri DN.

- Thai do6 cda nha quan ly.

Cd cdu ngudn von cla
mot doanh DN chi yéu phu
thuéc vao su quyét dinh cia
cdc nha qudn ly doanh nghiép.
O diy c6 hai trudng hop ddng
chu y:

Thd nhat, gidm doc
doanh nghiép ngai mao hi€m

Khi st dung vén vay cé
thé x4y ra hai tinh huéng. N&u
viéc st dung vén vay ¢6 hiéu
qua thi ngudi dugc hudng Igi
truéc hét va ciing dugc hudng
nhi€u nhat 12 chd sd hitu DN.
Nhung néu viéc st dung vén
vay do nhirng nguyén nhin
nhat dinh ddn dé kém hiéu qua
tht ngudi chiu hdu qua trudc
hét 1a gidm d6c doanh nghiép.
Diéu nay dudc thé hién r6 nét
d6i vei CTCP, khi d6 gidm déc
s& chiu su chi trich cda cdc ¢d
déng va ciing khéng ngoai trur
viéc bi sa thdi. Vi th€, nhiéu
gidm déc doanh nghiép ngai
mao hi€m, tir dé it st dung vén
vay ma thién vé huy dong va
stt dung von chd s& hitu. V&i e
trdng va cdch thitc di€u hanh
nhu vdy, sau mot s6 nim nhat
dinh sé& din dén hé s ng cda
DN rat thdp. Diéu dé. tuy ¢é
th€ 1am cho tinh hinh tai chinh
cia DN khd 8n dinh nhung
doanh nghiép dat dugc ty suit
1¢i nhudn vén chd s hitu ciing
thAip hon nhiéu so véi DN
trong ciing nganh ¢ st dung
don biy tai chinh & mic cao
hon. Nhu viy, ¢d cdu cla cdc
doanh nghi€p nay ciling roi vao
tinh trang ma't can ddi nghiém
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trong v&i tinh trang st dung ng
qud thap. D€ ning cao ty sudl
Igi nhuan v&n chd sG hitu hay
thu nhdp mot ¢c6 phin ddi héi
DN phéi c¢o c4u lai ngudn vén
hop 1y hon.

Thd hai, mdt s6 doanh
nghiép vy lai viéc duge hudng
“ddc quyén " st dung vén
vay qud muc. Tinh trang nay
thudng xay ra trong DNNN &
khéng it cdc nudc. Trén danh
nghia DNNN hoat ddng san
xud't kinh doanh binh ding vdi
cdc doanh nghiép khdc, tuy
nhién trong thyc t&€ DNNN hau
nhu vidn duge hudng khodn
“I1gi ich v6 hinh”, DNNN vin
dé dang hon ti€p cin cdc
ngudn von vay bdi 1&, ding
ding sau doanh nghiép nha
nudc van la Chinh phi. Né&u
khong c6 su qudn ly, gidm sét
chit ché nhiéu DNNN sit dung
vOn vay tran lan ma khong bj
dp luc vé nguy cd bi ph4 sin.
Chinh nhitng di€u d6 da khién
cho ¢d cdu ngudn vdn cia céc
doanh nghiép nay bi mat cin
d6inghiém trong, vén cho hoat
dong kinh doanh chd yé&u dwa
vao ngudn von di vay. Diéu dé
doi hdi phdi tdi cd cdu ngudn
von né€u nhu khéng mudn cho
tinh hinh tai chinh clia doanh
nghiép ngdy cang xau di mot
cach tram trong.

Nhu trén da néu, ¢é nhiéu
nguyén nhin kh4c nhau din
dén phéi tdi co cau ngudn von.
Tuy vdy, c¢6 thé thdy di€m
chung nhat, tdi cd cau ngudn
vén 12 co cdu lai ngudn vén
hgp 1y hon nhim cin bing
gilra rdi ro va ty sudt sinh 13
dé dat 16i t5i da hoa gid tri
doanh nghiép.



