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Co cau von cua doanh nghiép
Viét Nam trong thot ky hd1 nhap:
Nhan dinh va khuyén nghi
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von cang to, song diéu quan trong hon la véi s6 von dé doanh

Trong co che thi tru"ong va thoi ky hoi nhdp, co du"oc cang nhiéu

nghiép phdn bé vao cdc khéu ndo véi ly trong la bao nhleu cho
hop Iy va phat huy hiéu qua. Noi cach khac la néu doanh nghiép c6 von thi
chwa i, diéu quan trong la sir dung von dé nhw the nao dé ddp img yéu
cau kmh doanh va nang cao hiéu qua cua dong von. Néu doanh nghiép co
co cdu von hop Iy thi khong phai chi quyét dinh sir dung von ¢é hiéu qua
ma con tiét kiém a"u’O'c von trong qud trinh SXKD. Bai viét nay chu yeu di
vdo phdn tich co cau vén trong doanh nghiép VN tir @6 ¢ mot sé khuyén
nghi hoan thién cor cau von nham ndng cao hiéu qud sir dung von ciia doanh
nghiép, dé san xudt kinh doanh hiéu qud va phdt trién bén viing trong qud
trinh héi nhdp kinh té quoc té.

Tir khoa: Toan cau héa, co cdu von, doanh nghiép.

Pat van dé

Pé dap tmg nhu cu san xuét
kinh doanh trong thoi ky hi nhap
quéc té (Toan cau hoa), cac doanh
nghiép VN néi chung can c6 mot
lugng v6n nhat dinh. Cau hoi can
giai quyét & day la doanh nghiép sir
dung sb v6n d6 nhu thé nao cho ¢6
hiéu qua? (c6 co ciu vdn cho cac
hoat dong hop 1y, sinh lgi cao...).
Pay 1 van dé lién quan dén cac
quyét dinh chuyén hoa von da tao
thanh tai san va sir dung cac tai san
d thuce hién muc tiéu sinh loi. Bai
viét di sdu phan tich co ciu vbn
cta doanh nghiép nén nhu thé nao
14 hop 1y dé nang cao hiéu qua sir
dung chung.

1. Khai quat vé toan cau héa
1.1. Khdi niém

Thuat ngit toan cau hoa xuat
hién vao nhiing nam 1950, voi su
pho bién cac phuong tién van tai co
dong co va sy gia ting cac trao doi
thuong mai, va dugc chinh thirc stt
dung rong rai tr nhitng nam 1990
cta thé ky thir 20.

“Toan cau hoa” c¢6 nghia 1a su
hinh thanh nén mot ngdi lang toan
cau — dudi tac dong cuia nhiing
tién bod trong linh vyuc tin hoc va
vién théng, quan hé giira cac khu
vue trén thé gioi ngay cang gan giii
hon, cong véi sy gia tang khong
nglmg vé céc trao doi & mirc do ca
nhan va sy hiéu biét 1an nhau ciing
nhu tinh hitu nghi giita cac “cong

dan thé gi6i”, dan téi mot nén van
minh toan cﬁu,

Toan cau héa duoc khai niém
mdt cach khach quan nhét 1a sy
phu thuoc qua lai khong ngung
gitra cac qudc gia va cac ca nhan.
Su phu thudc qua lai c6 thé Xay ra
trén linh vuc kinh té, cong nghé,
moi truong, van hod hay xa hoi....
R4 rang can phan biét toan cau hoa
kinh t& v6i khai niém rong hon 1a
toan cau hod noi chung.

1.2. Tinh tit yéu khdch quan ciia

toan cau hoa va hgi nhdp kinh té

qu6'c 1é

Trong giai doan hién nay, thé
gioi loai nguoi dang dimg trudc
nhung van dé mang tinh toan cau
ma moi mot quic gia khong thé tur
giai quyét duoc nhur van d& 6 nhiém
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moi truong, khai thac va bao vé tai
nguyén, su bién doi khi hau toan
cau, cac van dé vé chi nghia khing
b va toi pham c6 t6 chirc...Nhiing
van dé 4y c6 anh huong tiéu cuc
dén cac quéc gia, ving, lanh thd,
dén cudc song loai ngudi trén trai
dat. Do vay, hoi nhap dé hop tac
v6i nhau, dé c6 sy phan cong lao
dong va cung nhau giai quyet cac
van dé chung 1 xu hu'ong tat yéu
cua thoi dai ngay nay. Diéu d6 c6
¥ nghia hét sirc 16n lao ddi voi hoat
dong cua cac doanh nghiép.

Hoi nhap qudc té mang lai cho
cac qudc gia nhiéu loi ich khac
nhau, do 1 sy trao doi, giao luu van
hoda, chia s¢ kinh nghi¢ém quén Ii,
cung hop tac dé dat dugc cac muc
tiéu chung. Do d6, néu khong hoi
nhép thi ciing ddng nghia vai viéc
quay lung lai voi nhiing lgi ich ma
toan cau hoa va hoi nhap mang lai,
ddng nghia v6i nghéo doi va chdm
phat trién.

Hoi nhap v6i khu vuc va thé
gioi con nham muc dich tan dung
triét dé cac thanh tyu khoa hoc —
k¥ thuat ctia nhan loai, khong phan
biét ché do chinh tri hodc ching
toc.

Nén kinh té thé gi6i va khu vuc
ciing nhu mdi qudc gia gin két chat
ché véi nhau thong qua cac hoat
dong dau tu, vay von, vién tro... Tat
ca nhimg diéu d6 chimg minh ring
hoi nhap noi chung 1a mot xu thé
tit yéu khach quan cua nhan loai
ngay nay.

1.3. Bdn chit va dic diém

Trén thyc t& hién nay co rat
nhiéu cich hiéu khic nhau vé
toan cau hoa. Tham chi c6 khong
it nguoi né tranh khong néu quan
niém ctia minh vé van dé phc tap
nay ma thuong di thing vao nhiing
khia canh nhu nguyén nhan, tac
dong hay anh huong...cia toan cau

hoa. Tuy nhién, di ¢ rat nhiéu quan
niém khéac nhau vé toan ciu hoa,
chiing ta thay rd rang noi dén toan
cAu héa tirc 1a chi yéu n6i dén toan
cau hoa vé kinh té. That tvay, nhiing
van dé khac cua toan cau hoa cling
xudt phat tir nhimg nguyén nhan
va li do kinh té. Vi véy, c6 thé noi
rang toan cau hoa hién nay c6 ban
chit chu yéu 1 toan ciu hoa kinh
té, v6i nhimng tac dong sau rong cua
nd dén cac mit ctia doi song xa hoi
nhu quan sy, chinh tri, van hoa, du
lich, méi trudng...va viée giai quyét
cac van dé nay sinh trong cac linh
vuc niy khong thé khéng lién quan
dén toan cau héa kinh té. Phan 16n
cac quan diém vé toan cau hoa déu
di dén khing dinh:

Thir nhdt, toan cau hoa 1a mot
qua trinh gan lién voi su phat trién
va tién b0 xa hoi dién ra trén tat ca
cac linh vuc cua doi séng xa hoi
trén pham vi toan cau.

Thit hai, toan cau hoa 1a qua
trinh lam bién d6i sdu sdc, ton
dién cac mbi quan hé kinh té, chinh
tri, quan sy, van hoéa, khoa hoc,
moi trudng...ctia thé gidi trén quy
md toan cau.

Thir ba, thuc chét cua toan cau
héa la toan cau hoa kinh té.

2. Von va dac trung cta von doi
v@i doanh nghiép

Dé tién hanh mot chu ky san
xuat, kinh doanh thi déu can c6
von. Vay von 1a gi? Tai sao nd
lai ¢6 vai trd quan trong nhu thé
d6i voi bat ky cac doanh nghiép
hay mét t6 chirc ca nhan nao. Vi
tam quan trong nhu vay, viéc tim
hiéu va nghién ctru can phai bat
dau tir viée 1am rd khai niém co
ban vén va vai tro ciia von dbi
v6i doanh nghiép.

2.1. Khdi ni¢m

Trong nén kinh té thi truong

hién nay, von duge hiéu va quan
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niém la toan by nhirng gia tri ng
ra ban dau vao cac qua trinh tlep
theo cuia doanh nghiép.

Khai ni¢m nay khong nhiing
cho thiy von khéng chi 1a mot
yéu t6 dau vao quan trong ddi voi
céc doanh nghiép san xuat ma con
dé cap toi sy tham gia cia von
trong doanh nghi¢p, trong ca qua
trinh san xut kinh doanh lién tuc
trong sudt thoi gian ton tai cia
doanh nghiép. Nhu vy, vén 1a
yéu td s6 mot cia moi hoat dong
san xuat kinh doanh. C6 vén cac
doanh nghiép c6 thé md rong san
xuét kinh doanh, mua sdm cac
trang thiét bi hay trién khai cac
ké hoach khac trong tuong lai.
Viy yéu cau dat ra d6i voi cac
doanh nghiép 1a ho can phai c6
su quan ly va st dung c6 hi¢u
qua vén c6 hiéu qua nhim bao
toan va phat trién von, dam bao
cho cac doanh nghiép ngay cang
phat trién va vitng manh.

2.2, Cac dac trung co bdan cua
von

- Vén phai dai dién cho mot
luong tai san nhat dinh. C6 nghia
1a vén phai duoc biéu hién bang
gia tri tai san hiru hinh va tai san
v0 hinh cua doanh nghiép.

- Vbn phai van dong va sinh
161, dat dugc muc tiéu trong kinh
doanh.

- Vén phai duge tich ty va
tap trung mot lugng nhét dinh
thi mdi c6 kha nang phat huy tac
dung khi dau tu vao cac linh vuc
kinh té dic biét trong linh vyc
kinh doanh.

- Vén c6 gia tri vé mit thoi
gian. Piu nay c6 thé c6 vai tro
quan trong khi bo vén vao dau
tu va tinh hi¢u qua khi st dung
ddng von.

- Vén phai gin lién véi cha
s& hitu nhat dinh, von s& khong
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duoc dua ra dé dau tu khi ma
nguoi chu cia né nghi vé mot su
dau tu khong c6 loi nhuén.

- Vén dugc quan niém nhu
mot thir hang hoa va c6 thé dugc
coi la thir hang hoa dac biét vi n6
¢6 kha nang duoc mua ban quyén
s& hitu trén thi truong von, trén
thi truong tai chinh.

- Vén khéng chi biéu hién
bang tién hay cic gia tri hién
vat (tai san ¢d dinh cua doanh
nghiép: may moc, trang thiét bi
vat tu dung cho hoat dong quan
ly...) cua cac tai san hiru hinh
(cac bi quyét trong kinh doanh,
cac phat minh sang ché,...)

2.3. Phén logi von

Trong qua trinh san xuét kinh
doanh, mdi doanh nghiép déu c6
mot phuong thirc va hinh thtc
kinh doanh khac nhau. Nhung
muc tiéu cua ho van 1a tao ra
duoc lgi nhuan cho minh. Nhung
diéu do chi dat dugc khi von ca
doanh nghiép dugc quan ly va su
dung mot cach hop 1y. Vén dugce
phan ra va st dung tuy thudc
vao muc dich va loai hinh doanh
nghiép.

2.3.1. Phdn logi von theo nguon
hinh thanh

a. Von chu so hitu

Vén cha s¢ hitu 1a sd von
clia cac chu sé hitu, cac nha dau
tu gop von lién doanh, lién két
va thong qua d6 doanh nghiép
khong phai cam két thanh toan.
Do vay vbn chii s& hitu khong
phai 1a mdt khoéan ng.

- Vbn phap dinh:

Vén phap dinh 1a sé vén tdi
thiéu ma doanh nghiép phai
c6 khi mudn hinh thanh doanh
nghiép va sé von nay duoc Nha
nude quy dinh tuy thude vao tung
loai hinh kinh doanh cua doanh
nghiép. DSi voi doanh nghiép

nha nuée, sé von nay duge ngin
sach nha nuée cip.

- Vén tu bo sung:

Thue chit loai von nay la s6
loi nhuin chua phan phdi (loi
nhuén luu trir) va cac khoan trich
hang nam cua doanh nghi€p nhu
cac quy xi nghiép ( Quy phuc loi,
quy dau tu phat trién . . . ).

- Vén chi s6 hiru khac:

Day 1a loai von ma s luong
ciia n6 ludn c6 su thay dbi do
danh gia lai tai san, chénh léch
ty gia ngoai t¢, dugc ngan sach
cap kinh phi, cac don vi thanh
vién nop kinh phi quan Iy va vén
chuyén dung co ban.

b. Vén huy dong cua doanh
nghiép

- Vén vay:

Doanh nghiép c6 thé vay
ngan hang, cac to chirc tin dung,
cac ca nhan hay cac don vi kinh
té doc 1ap nham tao lap va ting
thém ngudn von.

- Vén lién doanh lién két:

Doanh nghiép c6 thé kinh
doanh lién két, hop tac vé6i cac
doanh nghiép khiac nham huy
dong va mo rong hoat dong san
xuit kinh doanh. Pay 13 hinh
thirc huy dong vén quan trong
vi hoat dong tham gla gop von
lién doanh, lién két gan lién véi
viéc chuyén giao cong nghé thiét
bi giita cic bén tham gia nhiam
d6i méi san pham, ting kha ning
canh tranh cta san pham diéu
nay cling c¢6 nghia la uy tin cua
cong ty s& duoc thi trudng chép
nhan. Doanh nghi¢p cling co
thé tlep nhan may moc va thiét
bi néu nhu trong hop dong 1len
doanh chip nhan viéc gop vén
bang hinh thirc nay.

- Vén tin dung thuong mai:

Tin dung thuong mai la khoan
mua chiu tir nguoi cung cp hodc

ung trudc cua khach hang ma
doanh nghi¢p tam thoi chiém
dung. Tin dung thuong mai luén
gin v6i mot lwong hang hoa cu
thé, gan voi mot hé théng thanh
toan cu thé nén né chiu tac dong
cia hé thong thanh toan, cua
chinh sach tin dung khac hang ma
doanh nghi€p dugc huong. Tuy
nhién, khoan tin dung thuong mai
thudng co thoi han ngan nhung
néu doanh nghiép biét quan ly
mot cach c6 hiéu qua thi no sé
g6p phan rit 16n vao nhu cau von
luu dong cua doanh nghiép.

- Vén tin dung thué mua:

Trong hoat dong kinh doanh,
tin dung thué mua Ia mét phuong
thirc glup cho cac doanh nghlep
thiéu von van c6 duoc tai san can
thiét sir dung vao hoat dong san
xuét kinh doanh cia minh.

Tin dung thué mua c6 hai
phuong thire giao dich chu yéu la
thué van hanh va thué tai chinh:

+ Thué van hanh:

Phuong thtc thué van hanh
(thué hoat dong) 1a phuong thue
thué ngin han tai san.

+ Thué tai chinh:

Thué tai chinh la mgt phuong
thirc tai trg tin dung thuong mai
trung han va dai han theo hop
dong.

Ngoai khoan tién thué tai san
phai tra cho bén thué, cac loai chi
phi bao dudng van hanh, phi bao
hiém, thué tai san, cling nhu cac
rii ro khac ddi voi tai san do bén
thué phai chiu cling tuong tu nhu
tai san cua cong ty.

2.3.2. Phén loai von theo hinh
thire chu chuyén

a. Vén c6 dinh

Viéc dau tu thanh 1ap doanh
nghiép bao gdbm nhiéu yéu té cdu
thanh nhu: Xay dyng nha phan
xudng, nha lam viéc va nha quan
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1y, 1ap dat hé thdng may moc thiét
bi ché tao san phém ...Doanh
nghiép chi c¢6 thé dua vao hoat
d6ng san xuat kinh doanh khi ma
n6 da hoan thanh cac cong doan
trén. Luc nay von dau tu da dugc
chuyén sang vén c¢6 dinh cua
doanh nghiép.

Nhu vdy, vén dau tu cuoa
doanh nghi€p la modt by phan
vbn dau tu ing trude cua tai san
cua doanh nghiép; dac diém cua
n6 dugc luan chuyén timg phan
trong nhiéu chu ky san xudt kinh
doanh cua doanh nghi¢p va mot
vong tudn hoan cua tai san cd
dinh chi két thic khi ma né hét
thoi han st dung dong thoi nd
s€ mang lai mdt phén loi nhuan
nhit dinh cho doanh nghiép. Viéc
dau tu dé mang lai 1gi nhuan cho
doanh nghiép phan nao phu thudc
vao quyét dinh dau tu cua doanh
nghiép, dong né ciing mang lai
mot thé manh cho san phém cua
doanh nghiép trén thi truong.

b. Vén luu dong

Trong hoat dong san xut
kinh doanh vén luu dong va cd
dinh ludén song hanh trong ca qua
trinh san xuat kinh doanh cia
doanh nghiép.

Cé rét nhiéu hinh thai ma vén
lwu dong co6 thé chuyén dbi nhu:
T-H-T,H-T-H’. Tuc la
n6 dugc chuyén hoa tir tién sang
hang hoa sau d6 né tro vé trang
thai ban du sau khi da phat trién
duge mot vong tudn hoan va qua
do6 no sé mang lai cho doanh
nghiép sé 13i hay khong c6 10i
thi diéu nay con phu thudc vao
su quyét doan trong kinh doanh
cua chu doanh nghiép. Vay thi,
vbn ciia doanh nghiép c6 thé hiéu
1a 56 tién tmg trude vé tai san luu
dong cua doanh nghiép nham
dam bao cho qué trinh san xuét

kinh doanh khong bi gian doan.

Vay vén can dugc quan ly
va sir dung tot diéu nay s& mang
lai cho doanh nghiép nhiéu diéu
kién trén thi truong. Mot doanh
nghiép dugc danh gia 1a quan
1y vbn luu dong t6t, co hidu qua
khi ma doanh nghiép biét phan
phéi von mot cach hop 1y cho
cac quyét dinh dau tu ciia minh
va qua do thi n6 s€ mang lai hi¢u
qua kinh t& cho doanh nghiép.
Nhung dé quan 1y von dat hiéu
qua thi doanh nghi¢p phai c6 su
nhén biét cac bd phan cAu thanh
cta von luu dong, trén co so do
ra cac bién phéap quan ly phu hop
véi tung loai.

Can cir vao vai tro cua ting
loai von luu dong trong qua trinh
san xuat kinh doanh vén Iuu
dong bao gom:

- Von luu dong trong khau
san xuat 1a bo phéan vén truc tlep
phuc vu cho qua trinh san xuét
nhu: san pham dé dang, chi phi
chd phéan bd, ban thanh pham ti
gia cong ché bién.

- Vbn luu dong trong khau dy
trir san xuét 12 bo phan vén dung
dé mua nguyén vat liéu, phu ting
thay thé duy trit va chuan bi dung
cho hoat dong san XUat.

- Vén luu dong dung cho quéa
trinh luu thong 1a bo phén dung
cho quéa trinh luu thong nhu:
thanh pham, von tién mat...

Can ctr vao hinh thai biéu hién
von lvu dong bao gom:

- Vén vat tu hang ho4 1a cac
khoan vén c6 hinh thai biéu hién
béng hién vat cu thé nhu nguyén
vat li¢u, san pham d¢ dang, ban
thanh phdm, thanh pham...

- Vén bang tién bao gém cac
khoan tién t& nhu tién mit ton
quy, tién gui ngan hang, cic
khoan thanh toan, cac khoan dau
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tu ngan han.

Cac doanh nghiép du hoat
dong theo mo hinh nao, to hay
nho thi mot nhu ciu khong thé
thiéu duoc ddi véi cac doanh
nghiép d6 1a vén. No 1a tién dé
cho qua trinh hinh thanh va phat
trién cua doanh nghiép.

3. Phan tich co cau von trong
doanh nghiép VN (von vay va
von chu sé hitu)

Doanh nghlep can xay dung
cho minh mét co cau von muc tiéu,
dong thoi biét tan dung nhimmg co
hdi cua thl truong dé huy dong
duoc nguon vonre nhét.

Co cau von trong doanh nghiép
¢6 anh huong quyét dinh dén kha
nang thuc thi cac chién luoc kinh
doanh, hiéu qua kinh & va sy phat
trién bén viig cta doanh nghiép.
Nhung tim dugc mot co cau vbn
t6i uu khong phai 1a chuyén dé
dang.

3.1. Co ciu von toi uu

Cac ly thuyét vé co ciu von co
ban c6 nhiing cach nhin nhéan khac
nhau vé hiéu qua sir dung vén vay.
Ly thuyét Modigliani va Miller (do
2 nhakinh té hoc Franco Modigliani
va Merton Howard Miller khoi
xudng) cho rang von vay voi chi
phi 13i vay dugc khau trir thué lam
tang gia tri cua doanh nghi¢p; gia
tri doanh nghi¢p dat muc t6i da
néu str dung 100% vbn vay. Thuc
té, s& khong c6 doanh nghiép nao
str dung 100% von vay, boi von
vay, ngoai ganh nang lai vay, con
tiém an nhiéu rui 1o tai chinh. Do 1a
nguy co phé san néu ganh ning 1ai
vay qué 16n (dac biét khi 13i suat thi
truong bién dong va doanh nghiép
khong c6 mdt dém do do la vén cd
phén).

Mot Iy thuyét dugc ap dung
rong rai va c6 tinh thuc tién Ia
Iy thuyét cin bang tinh (static
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trade-off theory). Theo do, cac
doanh nghiép phai tu quyét dinh
vé don bay tai chinh trén co so
can bang loi ich thu duoc tir vén
vay va nhitng rii ro tai chinh.
Gia tri cia doanh nghiép ding vén
vay s& duoc ting thém nho ngudn
giam trir thué, nhung s& ganh riii ro
tai chinh, ma rdi ro nay s¢€ tang theo
ti 1€ ng. Gia tri ciia doanh nghiép s¢
tang dén mot ngudng nhét dinh, ri
giam dan do rui ro tai chinh ting
dan. Co ciu vbn tbi uu s& dat dugc
khi tai do, gia tri doanh nghiép la
16n nhét, tic chi phi von ¢ muc
thap nhat va do do, tdi da hoa duoc
loi nhuén cua doanh nghiép.

3.2. Khéng c6 co ciu vén chung
cho mgi doanh nghiép

Co cu von phu thude rat nhiéu
vao dic diém riéng ctia timg doanh
nghiép nhu kha ning sinh 161, kha
nang pha san, chat luong va co ciu
tai san, co hdi ting truong. Chang
han, d6i v6i mot doanh nghiép mai
thanh 1ap va muac do tiéu thu san
phim chua 6n dinh thi s& 1a qua
strc néu vén vay chiém t6i 70-80%
tong ngudn von. Tuy nhién, s& la
han ché néu mét doanh nghi¢p lon
dang trong giai doan tang truong
manh v6i cac san pham duogc tiéu
thu 6n dinh lai chi sir dung 20-30%
von vay trén tong nguon von.

Ngoai nhitng yéu t trén, dic
diém nganh nghé ciing cho thiy
nhiéu su khac biét. Theo khao sat
cac doanh nghiép niém yét trén thi
truong chiing khoan VN, nhom st
dung nhidu no vay nhit phai ké
dén nganh van tai, xdy dung va bat
dong san. Ti 1& ng/vén chu sé hiru
ctia mot s6 doanh nghiép tiéu biéu
thudc nhom nay ¢ Bang 1.

Khac voi cac doanh nghi¢p da
qudc gia trén thé gioi, von co bé day
vé lich st hoat dong va qua trinh
tich [Ty tu ban lau dai, cac doanh

Bang 1. Ty 1& ng/vén chi s& hivu mét sé doanh nghiép tiéu biéu

o Tyieno gy
TT Nganh kinh té /v?n <zhu chu
s& hiru
Nganh vén tai
Cong ty c6 phan van tai xang dau — VITACO 3,38
! Tbng cong ty c¢b phan van tai dau khi — PVT 5,73
Téng cong ty cd phan XNK va xay dung VN-VCG 22,26
Nganh ché bién XNK
2 Cong ty c6 phan ky nghé gb Trwong Thanh - TTF 1,58
Cong ty cb phan Vinh Hoan — Ché bién ca tra — VHC 2,05
Nganh cao su tw nhién
3 Cong ty cb phan cao su Tay Ninh — TRC 0,31
Cong ty c6 phan cao su Bdng Phi — DPR 0,53

Nguén: Téc gia téng hop

nghiép VN thuong c6 thoi gian
hoat dong ngén, pham vi hoat dong
hep va ti sut sinh 10i thap, dan dén
kha nang tich lity v6n kém.

Trong khi do, hoat dong dau tu
mé rong voi quy md von 1én toi
hang ngan ti dong chi tap trung o
khu vuc du tu cong va cac tong
cong ty nha nudc 16n. Dbi voi cac
doanh nghiép tu nhan, rat kho dé
vay vOn ngén hang trong giai doan
méi thanh 1ap, trong khi vén tu co
lai qua mong. O VN, mirc d6 minh
bach thong tin thap va thiéu cac t6
chtc dénh gia tin nhiém cling la
nguyén nhan lam ting chi phi von
vay va han ché kha nang huy dong
v6n cua doanh nghiép.

Muc tiéu chung ctia quyét dinh
phuong 4n tai trg von 1a dat dwoc
chi phi von ré nhat. Co cau vén
muc tiéu 13 co cAu ma mot doanh
nghlep thuorng xuyén st dung kh1
quyét dinh bd sung nguon von
kinh doanh. Thyc t, co cdu von
cta doanh nghiép c6 thé dao dong
quanh co cAu myc tiéu vi hai 1y do.
Tht nhét, lanh dao doanh nghiép
c6 thé khai thac tinh hudng cu thé.
Chiang han, su ting gia ¢d phiéu
tam thoi s€ tao ra co hdi vang cho
doanh nghiép phat hanh ¢ phiéu

va tang ti trong von cha so hitu.
Thir hai, do gi4 thi trudng ctia cd
phiéu va trai phiéu doanh nghiép
luén bién dong, dan dén co ciu
von thuc € 1éch khoi co ciu vén
muc tiéu.

4. Khuyén nghi hoan thién co
cau von nham nang cao hiéu
qua s dung von cua doanh
nghiép

4.1. Hoan thién co ciu von theo
két ciu von

Thyc tién va 1y thuyét khé xac
dinh chinh xé4c co ciu von ctia mot
doanh nghi¢p véi ty trong cac loai
la bao nhiéu thi hgp 1y? Béi vi n6
con phu thudc vao dac diém san
phém ma doanh nghiép tao ra, vao
loai hinh SXKD va phy thudc vao
su thay d6i nhanh chéng cua thi
truong. Dudi ddy xin dé xuit giai
phép hoan thién co cdu vén theo
két cAu tai san ctia doanh nghlep

T hir nhdt, hoan thién co cau vén
ngén han.

Co chu Vén ngén han chiém
trong tong von 1a ty trong cta
von ngan han so véi tong von cia
doanh nghiép, trong do chi tiét ty
trong ttmg loai von ngan han so voi
tong von ciia doanh nghiép.
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a. Ty trong tién ciia doanh
nghiép.

Tién ctia doanh nghiép bao gdbm
tién mat tai quy va tién cta doanh
nghiép gtri 6 ngan hang. Mot doanh
nghiép néi chung can phai luén co
mot lugng tién nhét dinh dé thyuc
hién cac muc dich sau: Pu dé thanh
toan cac hoa don mua nguyén vat
liéu, cong cu, dung cy; tra cho cac
dich vu thuong xuyén nhurtién dién,
nudc; cude phi buu dién; ndp thué;
tra luong va cac khoan cho can b
cong nhan vién...; du phong, DN
phai duy tri mdt ving dém an toan
dé thoa min cic nhu cau chi bat
ngd. Luong tién dy phong nhiéu
hay it phu thudc nhiéu vao kha
nang dy doan vé nhu cau chi tra,
kha ning vay muon tién ngan han
nhanh hay cham khi can. Dé thuc
hién cac muc dich trén, trong timg
ky doanh nghlep can lap ké hoach
von bang tién. Co s quan trong de
lap ké hoach 1a nhiing du bao vé
doanh thu thu dugc tién, kha ning

tin dung va cac ké hoach vé chi tiéu
trong SXKD trong ky...

b. Céc khoan dau tu tai chinh
ngin han

Chi nén dau tu khi thiy thia
vbn hodc dau tu chéc chin co hiéu
qua cao. Pay 1a hinh thic dau tuw
hap dan nham tim kiém loi nhuén.
Tuy nhién, ciing chi nén dau tu &
mot mirc nhét dinh da dé an toan
vé von.

¢. Cac khoan phai thu

Cac khoan phai thu trong doanh
nghiép bao gém: Céc khoan phai
thu cua khach hang day la khoan
chiém ty trong 16n nhit trong cac
doanh nghi¢p SXKD hi¢n nay.
Doanh nghiép can c6 bién phap
hitu hi€u sao cho ty trong khoan
muc ndy cang nho cang tbt dé tranh
bi chiém dung von; thué GTGT
dugc khiu trir, theo quy dinh dugc
khau trir theo timg ky; cac khoan
phai thu khac, khoan nay chiém ty
trong khong 16n trong cac doanh
nghiép hién nay. Tuy nhién, can
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theo ddi chi tiét dé thu hoi.

d. Hang ton kho

Hang ton kho ciia cac doanh
nghiép chu yéu bao gdm: nguyén
vat liéu tdn kho, cong cu, dung cu
ton kho, ban thanh pham. Trong
do, nguyén vat li¢u ton kho thuc
té chiém ty trong nho do diéu kién
cung cap hién nay tuong dbi thuan
loi, nhiéu loai nguyén vat liéu dugc
cung cap theo tién do san xuét ciia
doanh nghiép. Tuy nhién, mot sd
nguyén vat liéu ddc chuing, nhap
khiau doanh nghiép can c6 mot
lugng dur trit bao hiém nhét dinh du
dap tmg nhu cau, tién do san xuat.
Céng cu, dung cu trong didu kién
hlen nay, doanh nghlep cling khong
can duy trir, chi mua sam khi thuc té
yéu cau. Ty trong khoan muc nay
cang nho, cang tot dé tranh & dong
vbn, tranh nhu cau von luu dong
tang khong can thiét.

e. Tai san ngan han khac

Tai san ngén han khac, bao
g0m céc khoan tam tmg, chi phi tra



Cau Trac Vén Nha Nude Thoi Ky Hoi Nhap

trude, cac khoan thé chap, ky quy,
ky cugc ngan han. Ty trong khoan
ndy cang nho, cang tot dé tranh bi
chiém dung vén.

Thir hai, hoan thién co cAu von
dai han cua doanh nghié¢p.

Cac khoan phai thu dai han;
TSCD; bét dong san dau tu; cac
khoan dau tw dai han va tai san dai
han khac. Trong cac doanh nghiép
hién nay dac biét chu trong dén cac
khoan phai thu dai han cua khach
hang va TSCD.

a. Cac khoan phai thu dai han:

Chi yéu 1a phai thu dai han coa
khach hang chiém ty trong tuong
dbi cao, cac doanh nghiép phai co
ké hoach va giam sat chat ché viéc
thu hdi tranh dé day dua hodc that
thoat.

b. Céc khoan dau tu tai chinh
dai han:

Bao gdom diu tur vao cong ty
con, dau tu vao cong ty lién két,
lién doanh va cac khoan dau tu dai
han khac, 1a cac khoan dau tu tao
nguodn loi tirc 1au dai cho doanh
nghi¢p. Day la hoat dong dau tur
rat méi mé va rat ning dong véi s6
von dau tu 16n. Béi vy cac doanh
nghiép nhét 13 cac doanh nghiép ¢
tiém lyc tai chinh can tranh thu co
hoi dé ting cuong cho hoat dong
nay. Tuy nhién, khi dau tu can can
nhéc, tinh toan k¥ ludng dé dam
bao an toan va co6 hi¢u qua cao.

¢. Tai san ¢6 dinh:

Bao gébm TSCD hitu hinh,
TSCD thué tai chinh va TSCD
vO hinh. Trong cac doanh nghiép
hién nay tiy theo dic diém SXKD,
TSCP chiém ty trong cao hoac
thap. cac doanh nghiép nén lya
chon céc hinh thtc dau tu cho phu
hop (thué hodc mua...) dé khai
thac hiéu qua nhat TSCD.

4.2. Hoan thi¢n co ciu von theo
nguon hinh thanh

Khao sét thuc té tai cac doanh
nghiép hién nay cho thiy co cau
ngudn vén cua cac doanh nghiép
thuc sy chua hop ly. Viée tang ty
trong von chi s¢ hitu 1a van dé
hét st cap bach. Dé giai quyét,
theo tac gia can thuc hién theo hai
hudng co ban.

Mot la, giam cac khoan ng phai
tra.

Dé giam cac khoan no phai tra,
truéc hét cac doanh nghiép can ra
soat lai tat ca cac khoan ng phai tra,
tién hanh phan loai theo timg nhom
ddi twong phai tra nhu: cac khoan
phai trd nguoi lao dong; cac khoan
phai ndp ngan sach nha nudc, nop
t6 chirc bao hiém x4 hoi; cac khoan
phai tra ngudi cung cap; cac khoan
phai tra khac...Sau d6 sap xép theo
thoi gian phai tra: nhiing khoan ng
qué han, nhitng khoan ng dén han
phai tra. Tiép dén 1a tim ngudn dé
tra, dé c6 ngudn tra bang cach thuc
hién cac gidi phap sau: Tich cuc
thu hoi cong no phai thu (néu co).

Hai la, tang von chti s6 hitu.

Dé tang von chu sé hitu co thé
str dung cac giai phap: Phat hanh ¢6
phiéu dé tang von chu s hiru: Doi
voi cac cong ty co phan, can hoi
du cac didu kién dé dua co phiéu
cua doanh nghiép giao dich trén thi
truong chung khoén (tai Trung tdm
giao dich chung khoan hoac S¢&
Giao dich Chtig khoan). Déi voi
cac doanh nghiép chua chuyén dbi
sang loai hinh cong ty c¢6 phan thi
can tiép tuc dy nhanh, trién khai
quyét liét tién trinh c6 phan hoa va
nang cao chat luong c6 phan hoa
doanh nghi¢p nha nudc (DNNN)
theo ding tinh than Nghi quyét
Hoi nghi Trung ‘uong 3 dé co co
hoi huy dong vén théng qua phat
hanh c¢6 phiéu.

Tom lai, trong mot nén tai chinh
dua trén hé thong ngan hang va thi
truong ching khoan chura phat trién
6n dinh nhu hién nay, cac doanh
nghiép VN cén c6 tim nhin dai han
bang cach xay dung cho minh mot
co cau von muc tiéu, nhung phai
linh hoat tan dung nhiing co héi
cta thi truong dé huy dong ngudn
von ré nhét. Xét cho cung, doanh
nghiép 13 mot thyc thé séng trong
nén kinh t&, nén quyét dinh vé co
cau von cta doanh nghiép van phu
thudc rat 16n vao méi truong kinh
doanh ma n6 dang song.

Két luan

Trong co ché thi truong va
thoi ky hoi nhdp, c6 dugc cang
nhiéu von cang tot, song diéu quan
trong hon 14 véi s6 vén d6 doanh
nghiép phan bo vao cac khau nao
V01 ty trong la bao nhiéu cho hop
1y va phat huy hi¢u qua. Noi cach
khac, 1a néu doanh nghiép c6 von
thi chua du, didu quan trong 1 st
dung von d6 nhu thé nao dé dap
{mg yéu cau kinh doanh va ning
cao hiéu qua cua dong von. Néu
doanh nghiép c¢6 co cu von hop
Iy thi khéng phai chi quyét dinh
str dung von c6 hiéu qua ma con
tiét kiém dugc von trong qué trinh
SXKD. Vi noi dung dé cap trén,
tac gia hy vong phan ndo giup cac
doanh nghlep VN ¢6 co chu von
hop 1y, nhdm nang cao hiéu qua st
dung vén®

TAI LIEU THAM KHAO

https://voer.edu.vn
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