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NGUYEN TAC HUY PONG NGUON LUC TAI CHINH CUA CAC DOANH NGHIEP
NHO VA VUA - GIAI PHAP PAM BAO AN NINH TAI CHINH
Principles for Mobilizing Financial Resources of Small and Medium
Enterprises — Solutions to Ensure Financial Security
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Tom tit:

Céac doanh nghiép nhd va vira (DNNVYV) & Viét
Nam hién nay chiém ty 1¢ 16n (khoang trén 90%) s
luong cac doanh nghi¢p dang hoat dong, va dong
vai trd quan trong trong phat trién nén kinh té. Tuy
nhién, cac doanh nghiép nay hién nay dang coé ty 1¢
phé san cao (nam 2023 con s6 nay la trén 100 nghin
doanh nghiép). Nhu vay, dé giup cho cic doanh
nghiép nho va vira c¢6 thé vuot qua giai doan kho
khian ctua nhitng nim diu trong qua trinh kinh
doanh hozc khi doanh nghiép gip khing hoang, rat
can dén nhimg giai phap dé dam bao an ninh tai
chinh cho cic doanh nghiép nay, va nguyén tic huy
dong ngudn lyc tai chinh (NLTC) s& 1a mot trong
s6 nhitng nguyén tic quan trong, can thiét dé dam
bao an ninh tai chinh cho cac doanh nghiép nho va
vira.

Tir khéa: Doanh nghiép nhd va vira, An ninh tai
chinh, Ngudn Iyc tai chinh, Huy dong ngudn lyc tai
chinh.

Abstract:

Small and medium-sized enterprises in Vietnam
currently account for a large proportion (about over
90%) of the number of operating businesses, and
play an important role in economic development.
However, these businesses currently have a high
bankruptcy rate (by 2023 this number will be over
100 thousand businesses). Thus, to help small and
medium-sized businesses overcome the difficult
period of the first years of business or when the
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business is in crisis, it is very important to consider
solutions to ensure financial security for these
businesses, and the principle of mobilizing
financial resources will be one of the important and
necessary principles to ensure financial security for
small and medium-sized enterprises.
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I. GIOI THIEU CHUNG

Doanh nghiép nho va vira (DNNVV) hién nay
chiém ty 1& 16n trong cong ddéng doanh nghiép
(DN) Viét Nam. Theo s6 liéu thong ké ctia Tong
cuc Thong k& nam 2023, Viét Nam dang c6
khoang 725.779 DNNVV dang hoat dong, chiém
98,68% sb lwong doanh nghiép hién dang hoat
dong trong nén kinh té Viét Nam. Dé hoat dong
san xuat kinh doanh hiéu qua, cic doanh nghiép
no6i chung va cac DNNVV néi riéng déu can phai
huy dong ngudn luc tai chinh dé dap tmg nhu cau
san xuat ciing nhu phat trién cua doanh nghiép.
Xuat phét tir nhu ciu ngudn lyc tai chinh can huy
dong ctia DN, cic phuong thirc cung (mg ngudn
luc tai chinh va cac hinh thirc huy dong ngudn luc
tai chinh dd ra doi nhu mot tit yéu khach quan
nhdm ting quy mo tong ngudn lyc tai chinh cua
doanh nghiép. P6i véi DNNVV, ngudn lyc tai
chinh do doanh nghiép soe hitu thuong han hep va
dugc huy dong tdi da khi thanh 1ap doanh nghiép,
ddng thoi viée tang ngudn luc tai chinh nay tir loi
nhuén dé lai sau thué hay phat hanh thém c6 phiéu
phu thudc hi€u qué hoat dong cua DN. Ciing theo
s6 liéu cua Tong cuc Théng ké vé tinh hinh ding
ky doanh nghiép trong nam 2023, da c6 hon 172
nghin doanh nghiép rut lui khéi thi trudng, tang
20,5% so v6i nam 2022. Nim 2024 van con la
mot nam ddy kho khan khi chi méi 4 thang dau,
da c6 86,4 nghin doanh nghiép rat lui khéi thi
truong, tang 12.2% so véi cung ki nam 2023.
Theo céac chuyén gia kinh t&, mot trong s6 phuong
phap dé doanh nghiép nho va vira c6 thé duy tri

36 https://thanhdonguniv-jst.vn

S6 14 - thang 10/2024




Tap chi Khoa hoc va Cong nghé trudmg Dai hoc Thanh Dong

ISSN: 2734 - 9500

hoat dong san xuat kinh doanh trong thoi ky suy
thoai kinh té chinh 1a cin dam bdo an ninh tai
chinh cho cac doanh nghiép, trong d6 c6 nhom
giai phap lién quan dén huy dong ngudn lyc tai
chinh. Bai viét nay s& trinh bay nhitng nguyén tic
co ban vé huy dong ngudn luc tai chinh coa
DNNVV nhim dam bao an ninh tai chinh cho cac
doanh nghiép nay.

II. KHAIQUAT VE DOANH NGHIEP NHO VA
VUA

Khai niém doanh nghiép nhé va vira: Thuat
ngit “Doanh nghiép nho va vira” (DNNVYV), viét
tit 1a SMEs - Small and Medium enterprises)
dugc sir dung phd bién 6 tit ca cac nude trén thé
giéi va Viét Nam. O cac nude va cac thoi diém
khac nhau, khai niém DNNVV duge hiéu khac
nhau, viéc phan loai DNNVV phu thude vao tiéu
thirc st dung va gidi han cua tung tiéu thirc.

Tiéu chi xac dinh doanh nghié€p nhé va vira:
Trén thé gioi, viéc xac dinh quy mé DNNVV chi
mang tinh tuong ddi, phu thudc trinh d¢ phat trién
kinh té, tinh chit nganh nghé, diéu kién phat trién
hay muc dich phan loai trong timg thoi ky ciia moi
qudc gia. Song, & moi nuéc, DNNVV dugc xac
dinh dya trén hai tiéu chi: dinh luvgng va dinh tinh.

Tiéu chi dinh lwgng dugc xay dung trén céc chi
tiéu: s lao dong trung binh trong danh sach hoic
s6 lao dong thuong xuyén hoat dong cua DN, téng
gia tri tai san hay vén ¢b dinh hodc gia tri tai san
hay vén thuc c¢6 cia DN, tong doanh thu hay loi
nhuan cia DN. Tiéu chi dinh lugng c6 vai tro
quan trong trong viéc xac dinh quy mé DN. Tuy
nhién, & cac thdi diém khéc nhau, cac tiéu chi nay
ciing khac nhau giita cac nganh nghé, mic du van
¢6 yéu t6 chung nhat dinh.

Tiéu chi dinh tinh dya trén co ciu va hinh thtc
td chirc DN, trinh do chuyén mon hoa, nghi¢p vu
tai chinh, bd may quan ly. Cac tiéu thirc nay co
thé phan anh dung ban chit cia DNNVV nhung
kho xac dinh trén thyc té khi phan loai DNNVV.
O cac quéc gia, tiéu thirc phan loai DNNVV duoc
két hop giira hai tiéu chi dinh tinh va dinh lugng
(Bang 1).

Bang 1. Tiéu thirc x4c dinh DNNVV ¢ mdt s6 nuée va ving linh thd

Cac tiéu thirc ap dung
Nuéc ‘; N N Tong von hoac gia
S6 lao dong (ngwoi) PP Doanh thu
tri tai sin
Indonéxia <100 0.6 ty IDR <2ty IDR
Philippin <200 100 triéu PHP
Singapor <100 <499 triéu USD
Thai Lan <100 <20 tri¢u THB
Mianma <100
<300 trong cong nghiép xdy dung | <0,6 triéu USD Trong thuong mai, dich
vu <14 triéu
Han Qubc <20 trong thuong mai, dich vu <0.25 triéu USD USD
Pai Loan <300 trong cong nghiép xdy dung Trong thuong mai, dich
<50 trong thuong mai, dich vu 1.4 triéu USD vu <14 triéu USD
<100 trong ban budn <30 triéu JPY
Nhat Ban <50 trong ban lé <10 trigu JPY
<300 trong cac nganh khac <100 triéu JPY
EU <250 <2,7 triéu EUR 40.000 EUR
My <500

Phin loai DNNVV: O Viét Nam, tiéu thic
phan loai DNNVV thay dbi qua cac thoi ky gin
v6i trinh do phat trién kinh t& va déi méi co ché
quan 1y kinh té. Truéc nam 2018, tiéu chi phan
loai DNNVV thyc hién theo Nghi dinh 56/2009-
CP; tir nam 2018 dén nay, tiéu thirc phan loai
DNNVV thuc hién theo Luat hd trg DNNVV
Quédc hdi ban hanh ngay 12/6/2017 tai Chuong 1
diéu 4, cy thé: DNNVV bao gdm DN siéu nho,
DN nhé va DN vira ¢6 sb lao dong tham gia bao
hiém x3 hoi binh quan trong nam khéng qua 200
ngudi va dap ung mot trong hai tiéu chi: Tong
ngudén von khong qua 100 ty dong; hoic tong
doanh thu ctia nam trude lién k& khong qua 300 ty
déng. DN siéu nho, DN nhoé va DN vira dugc xac
dinh theo linh vyc néng nghiép, 1am nghiép, thuy
san; cong nghiép va xay dung; thuong mai va dich
vu duge Chinh phu quy dinh chi tiét didu nay.

Nghi dinh s6 39/2018 ND-CP ctia Chinh phu
ngdy 11/3/2018 quy dinh chi tiét mot sé didu cia
Luat hd trg DNNVYV, tiéu thic phan loai DNNVV
nhu sau:

Béng 2. Phén loai DNNVYV ¢ Viét Nam
theo Nghi dinh 39/2018 ND-CP

DN siéu nho DN nhé DN vira
y Téng ngudn vén s gt Téng ngudn vén
LD | (tdngdoanh thu) | LD oarh h g) LD (téng doanh thu)
tham tham Coamn thy, tham =

gia 2 2 gia Tong 2 gia Tong :
Tong Tong 5y Tong / Sk Tong
Opam, | ngudn | dosnb | T | PO | doaah | UL PG | dounh

K (ngusi) | VoL ¥ (guoi) |ty | % (ngudi) | (ty ¥
u vue ddng) | dong) dongy | Bon2) dongy | 9008
I\}"‘\?‘“iénlam’ <10 <3 <3 | 100 | <20 | <50 |<200 | <100 | =200
g;’“ﬁﬁih‘ep <10 <3 <3 | <100 | <20 | <50 |<200 | <100 | <200
;};‘i“’c‘l‘ihw <10 <3 | <10 | €100 | <50 | <100 |<200 | <100 | <300

[II. HUY PONG NGUON LUC TAI CHINH
CUA CAC DOANH NGHIEP NHO VA VUA

A. Khai niém

Ngudn lyc tai chinh (NLTC) cuia DNNVV dudi
goc do nghién ctru 1 san pham xa hoi dugc biéu
hién dudi hinh thirc gia tri cua cdc DNNVV.
Ngudn Iyc tai chinh 1a khdi lugng gia tri dudi
hinh thai tién té dugc hinh thanh trong qué trinh
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tao lap va sir dung cdc quy tién té, phan anh cac
mdi quan hé kinh t& - xd hoi trong phan phdi
nham dap tng cic yéu ciu chi tiéu bang tién dé
thyc hién qua trinh tai san xuét cac mit hoat dong
ctia cac DNNVV.

Huy dong ngudn luc tai chinh cia cac doanh
nghi€p nho va vira: 1a hoat dong cia DNNVV
trong vi¢c tiép can, thu huat cac nguf”)n luc tai
chinh trong nén kinh té nham ting quy mé ngudn
lyc tai chinh, thay ddi co cAu ngudn Iyc tai chinh
dap ung nhu cdu ngudn luc tai chinh cua
DNNVV.

Déi voi timg DNNVV, huy dong von 1a hoat
dong danh gia, lya chon quyét dinh huy dong vén
nham dat muyc tiéu hoat déng cua DN. Quyét dinh
huy dong Von cua DN gom Quyét dinh vé& quy md
von, co chu nguon von, lua chon hinh thuc huy
dong von va quyét dinh vé mé hinh tai trg vn cho
tirng loai tai san phu hgp véi dic thu va muc ti€u
ciia DN trong ting thoi ky nhiam dat hiéu qua tbi
vu. Ddi v6i khu vee DNNVV, huy dong von la
hoat dong tiép can, khai tac cac nguén von trong
nén kinh té Vao khu vuc DNNVV nham tang quy
mo tong ngudn Von co ciu 1a1 ngudn vén, gin vai
chuyen dich co céu hay cAu trac lai khu vuc
DNNVV theo huéng phit hop véi nén kinh té.

B. Phdn logi nguon luc tai chinh trong DNNVV

C6 nhiéu cin ctr duge s dung dé phan loai
ngudn lyc tai chinh trong DNNVV. Trong bai
viét, tac gia sir dung 4 can cir dé tién hanh phéan
loai ngudn luyc tai chinh trong DNNVV, thuong
dugc tmg dung trong qua trinh quan tri tai chinh
doanh nghiép nhé va vira. C6 4 can cur d6 1a: Dya
vao quan hé s¢ hiru, dwya vao thoi gian huy dong
va stt dung, dwya vao pham vi huy dong, dua vao
thoi gian huy dong.

Duya vao quan h¢ sé hiru, nguén luc tai chinh
trong doanh nghiép bao gébm 2 loai: thir nhét,
NLTC do doanh nghiép sé hitu (hay con duoc biét
dén véi tén goi 1a von chu so hitu) 1a NLTC thudc
quyén so hitu ciia chi doanh nghiép, bao gom
NLTC do cha s& hiru dong gop va NLTC duge bd
sung tir két qua kinh doanh; thtr hai, NLTC khéng
do doanh nghiép sé hitu (hay con dugc biét dén
v6i tén goi 1a ng phai trd) 1a NLTC doanh nghi¢p
dugc sir dung nhung khong co quyén so hiru,
doanh nghiép chi c6 quyén sit dung NLTC nay
trong khoang thoi gian nhét dinh, doanh nghiép c6
trach nhiém hoan trda NLTC nay cho chu s¢ hitu
NLTC khi dén thoi han. Pé dam bao hoat dong

san xuat kinh doanh, thong thuong doanh nghiép
s€ huy dong NLTC tir 2 quan hé s& hitu nay.

Dua vao thoi gian huy dong va st dung, ngudn
lyc tai chinh trong doanh nghiép bao gém 2 loai:
thir nhat, NLTC ngdn han (tam thoi) 1a NLTC
khéng co tinh chit 6n dinh, thoi gian huy dong
(duoc st dung) ngin thuong dudi 1 nim. Doanh
nghiép chi nén sir dung NLTC nay dé dép tmg cac
nhu cau sir dung c6 tinh chat tam thoi phat sinh
trong qua trinh san xuit kinh doanh ciia doanh
nghi€p nhu: tra lwong, mua nguyén nhién vat
liéu,...Thir hai, NLTC dai han (thuwong xuyén): 1a
NLTC c6 tinh chat 6n dinh, thoi gian huy dong
(dugc su dung) dai thuong tor 1 ndm tré lén.
Doanh nghiép nén sir dung NLTC nay dé phuc vu
cho hoat dong dau tu, hinh thanh tai san ¢6 dinh
va tai san luu dong thuong xuyén can thiét cho
hoat dong kinh doanh ctia doanh nghi¢p.

Dua vao pham vi huy dong, nguén Iuc tai chinh
trong doanh nghiép bao gdm: NLTC bén trong
doanh nghiép: 1a NLTC dugc huy dong tu khi
doanh nghi¢p méi thanh 1dp hoac NLTC duogc
hinh thanh tir két qua kinh doanh cia doanh
nghiép. NLTC bén trong phan anh kha nang tu tai
tro cua doanh nghiép.NLTC bén ngoai doanh
nghi¢p: 1a NLTC dugc huy dong trong qua trinh
doanh nghiép hoat dong nhung khong dugc hinh
thanh tir két qua kinh doanh cua doanh nghiép.

Tuy thudc loai hinh va dic diém hoat dong
ma mdi DNNVV Iya chon nhim dua ra quyét
dinh huy dong vbn thich hop nham khai thac t6i
da loi thé cua DN dé dat hiéu qua tdi wu. Song,
v6i moi DNNVV, ngudn vén huy dong dép tmg
nhu cau hoat dong va phat trién DN déu bao gom:
v6n chi so hitu va ng phai tra. Kha ning huy dong
NLTC cua céc loai hinh doanh nghi¢p khéac nhau
c6 su khac biét, cd nhitng loai hinh doanh nghiép
c6 kha niang huy dong NLTC rat linh hoat nhu
loai hinh céng ty c¢6 phan nhung cung ¢ nhimng
loai hinh doanh nghiép bi han ché trong qua trinh
huy dong ngudn luc tai chinh nhu doanh nghiép tu
nhan. Chinh vi vay, ngay tir khi chii s hitu doanh
nghiép dua ra quyét dinh thanh 1ap doanh nghiép
va tién hanh dang ky kinh doanh, cac nha quan 1y
can phai tinh toan dén kha niang huy dong ngudn
luc tai chinh ctia doanh nghiép dé phuc vu cho
qua trinh hoat dong cua minh, néu khéng s& anh
huong rit 16n dén an ninh tai chinh cia doanh
nghiép. Vi trong qué trinh hoat dong, nhu cau vé
ngudn lyc tai chinh ciia doanh nghiép s& thay dbi
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thudng xuyén lién tuc va vé co ban theo su phat
trién cua doanh nghiép, nhu cau vé& ngudn luc tai
chinh c6 xu huéng ting v6i quy mé 16n, néu kha
ning huy dong bi han ché, s& anh huong khong
nho dén hoat dong san xuét kinh doanh, doanh
nghiép mét di co hoi phat trién, han ché sy canh
tranh vé quy mo, khong thé chiém linh thi phin
nhanh chéng, mét di vu thé véi cac doanh nghiép
canh tranh khéc trén thi truong.

Bang 3. Kha ning huy dong ngudn lyc tai chinh ciia cac loai hinh
doanh nghiép & Viét Nam

| Congty TNHH2 | Céngty
Congtyed | “yiinnvientrd | TNHH MOt

phén lén thanh vién

Doanh
Céng ty hop
danh o sk

» C6 kha ndng v Cé thé huy » Cothdhuy | + Cothé huy + Khong thé
huy ding vén ddng vbn tlr dong thém dong thém huy déng
a0 vé linh céc thanh vién vin bir chi) v tir céc vin 10 bén
hoat do la loai méni {16i da 50 s0 hiru thanh vién ngodi, chi
hinh odng ty thanh vién) cdng ty hién co hodc b thé huy
duynhdt duoe | . comé chuyén hode 1 céc thanh abng von tir
phét hanh cb I — chuyén vilin mdi mad chinh chi
phidy, chéo pﬂ'é". wbn cho nhugng von khdng bf han doanh
bén cac loai cb cé nhan, 1) sang cho cd ché vé sb nghiép
phiy, irdi chire khéc. nhén hodc lugng thanh
phiduracong | | Tuy i 1 chire vidn 181 da
g irong qué trinh khas + Cathé

chuyén + Trwdng hop chuyen
nhugng phén chuyén nhugng vin
vbn gop phal ner‘run? 1 cho ngudri
Wy tién chuyén phan von khde. Tuy
nhugng cho g_op l!n pl-‘m nhién lrur_uln.;_,‘
céc thinh vién chuyén dii hop nguti c6
P logi hinh nhu cau
trudse. doanh chuybin
nghiép do nhugng &
cd nhidu thanh vién
hon 1 thanh hop danh thi
vién gép phai dugc sy
vin chip thudn
cla cac
thanh vién
hop danh
khdc

IV. NGUYEN TAC HUY PONG NGUON LUC
TAI CHiNH NHAM DAM BAO AN NINH TAI
CHINH CUA CAC DOANH NGHIEP NHO VA

VUA

A. Khainiém

Huy dong ngudn luc tai chinh nhim dam bao an
ninh tai chinh cia DNNVV Ia hoat dong cua
DNNVV trong viéc tiép cén, thu hut cac ngudn
luc tai chinh trong nén kinh t& nhim ting quy mo
ngudn luc tai chinh, thay dbi co cau ngudn lyc tai
chinh dap ung nhu ciu NLTC cho hoat dong san
xuat kinh doanh dé dam bao an ninh tai chinh ctia
cac DNNVV.

No61 ham khai niém an ninh tai chinh bao gém 2
n6i dung : Thir nhat 13 6n dinh va thi hai 1a an
toan vé tinh hinh tai chinh ctia cic DNNVV.

On dinh phan 4nh kha ning chéng lai duoc
nhimng tic dong bén ngoai. On dinh khong phan
anh tt, xdu. Viéc 6n dinh tai chinh rat quan trong
dbi v6i sy phat trién cua mot tap doan kinh té.

Tuy nhién, cin phai hiéu 6n dinh tai chinh dat
trong sy van dong va phat trién. On dinh khéng c6
nghia 13 ¢d géng giir cac hoat dong tai chinh cia
tap doan nhu nhiing nim trudc ma 1a giir on dinh
trong tién trinh di 1én, khong ngimg hoan thién va
phat trién cua tap doan. Qua trinh huy dong NLTC
ciia cac DNNVV c6 thé bién dong nhung trong
giéi han ching han nhu téng NLTC, vén chu s
hiru bién dong tang trong giGi han, ng phai tra, co
céu ngudn von bién dong trong gidi han.

An toan dugc hiéu 1a trang thai khong bi nguy
hiém tir cac tic dong bén trong va bén ngoai. No6i
mot cach khac, cac hoat dong lién quan dén tai
san va nguon vbn ciia tdp doan khoéng bi ton
thwong, khong bi nguy hiém tir nhitng rii ro trong
qué trinh san xuét, kinh doanh. Qua trinh tao lap,
phan phdi va s dung cic quy tién té, cic mbi
quan hé tai chinh cua tp doan gitt duoc an toan.
Sy khéng an toan vé tai chinh lam cho tap doan d&
roi vao khung hoang, tham chi dan téi pha san.
Giit duoc an toan ddng nghia voi khong ty minh
giy hai cho minh, dong thoi, ngin chin, chong lai
duoc nhiing tac dong ti€u cuc tir bén ngoai va do
do6, uy tin tang 1én giup tap doan tang trudng va
phat trién.

B. Cdc chi tiéu dwoc sir dung dé danh gid huy

déng nham dam bdo an ninh tai chinh ciia cdc

DNNVV

Thir nhat, nhom chi tiéu phan anh 6n dinh vé
huy dong ngudn lyc tai chinh.

Nhom chi tiéu nay biéu hién & cac chi tiéu: bién
dong quy mé cua ngudn lyc tai chinh, téc do ting
(giam) ngudn luc tai chinh, bién dong cua co cau
NLTC.

* Bién dong quy mo ngudn lyc tai chinh: 1a chi
tiéu duoc xac dinh bang chénh 1éch gitta quy mo
ngudn luc tai chinh hién thoi (cudi ky) va quy mo
nguodn luc tai chinh ky goc (dau ky). Chi tiéu nay
phan 4nh sy thay doi (ting/giam) vé& quy mo
NLTC cia cac DNNVV. Néu nhu, tong NLTC
cta doanh nghiép giam thi quy mé san xuit kinh
doanh bj thu hep, con néu NLTC do doanh nghiép
s¢ hitu giam thi s& lam giam quyén kiém soat cua
chu s hitu dbi véi doanh nghiép.

* Tde d6 tang (giam)NLTC = (Téng NLTC cudi
ky - Téong NLTC dau ky)/ Téng NLTC diu
ky.100%

* Bién dong co cAu ngudn lyc tai chinh: 1a chi
tiéu dugc xac dinh béng chénh 1&ch gilra co cAu
ngudn lyc tai chinh hién thoi (cubi ky) va co ciu
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nguon lyc tai chinh ky gbc (dau ky). Chi tiéu nay
phan anh su thay ddi (ting/giam) vé co cdu NLTC
cua cac DNNVV.

Co céu NLTC thé hién ty trong cta cac NLTC
trong tong gia tri NLTC ma doanh nghiép huy
dong vao hoat dong kinh doanh. Co cdu NLTC
ctia doanh nghiép duoc thé hién qua chi tiéu chu
yéu sau:

Hé s6 ng phéan &4nh ng phai tra chiém bao nhiéu
phan trim trong ngudn vén ciia doanh nghiép hay
trong tai san cua doanh nghiép bao nhiéu phan
trim dugc hinh thanh bang ngudn no phai tra. Hé
s6 no thé hién viéc sir dung n¢ cua doanh nghiép
trong viéc to chirc ngudn vén va diéu dé ciing cho
thiy mirc d6 sir dung don béy tai chinh cta doanh
nghiép.

Hé s6 ng = Tong ng/Téng NLTC

Bién dong co cau NV = Co céu NV cudi nim-
Co cdu NV dau nim

Néu téc do tang cua ngudn von gia ting binh 6n
qua cic niam thé hién sy ting truéng cta doanh
nghiép chi tiéu nay phan nao cho thay sy 6n dinh
trong hoat dong kinh doanh ciia DN phan nio cho
thdy chwa c6 rui ro v6i DN. Nhung néu chi tiéu
nay ting giam thay ddi that thuong cho thiy sy
bat 6n, khong chic chian trong hoat dong. Néu
tang truong qua nhanh va lién tuc ciing 13 dau
hiéu dé xem xét cling véi cac chi tiéu khac dé xem
day co phai 1a mot sy tang tredng nong kém an
toan hay khong.

Co céu ngudn von bién dong phén anh sy thay
dbi trong chinh sach huy dong Von (don bay tal
chlnh) cia cac DNNVV. Néu co ciu nguon von
bién dong nhiéu trong mot thoi gian ngin co thé
anh hudng tiéu cuc dén hoat dong san xuét kinh
doanh cua doanh nghi¢p. N6 phan anh sy khong
6n dinh trong chinh sach huy dong vén cua cac
DNNVV.

Thir hai, nhém chi tiéu phan 4nh an toan vé huy
dong ngudn lyc tai chinh.

* Ngudbn vén luu dong
(NVLDTX)

NVLDTX phan anh mbi quan hé giita ngudn
vbn thuong xuyén (ngudn von dai han) voi tai san
¢b dinh (tai san dai han) hay tai san luu dong (tai
san ngin han) voi ngudn vén tam thoi (ngudn vén
ngin han).

NVLDTX = Ngudn v6n dai han - Tai san dai
han.

Hoic NVLDTX = (Vén chu s¢ hiru + No dai

thuong xuyén

han) - Tai san dai han

Hoidc NVLDTX = Tai san ngin han - Ngudn
v6n ngan han.

Néu ngudn vén dai han 16n hon tai san dai han
thi DNNVVco ngudn von luu dong thuong xuyén
(tc 1a NVLDTX > 0). Pay 1a dau hiéu an toan
dbi voi doanh nghiép vi né cho phép doanh
nghiép duong dau dugc véi nhing rii ro ¢ thé
x4y xa nhu viéc pha san ctua khach hang 16n, viéc
cit giam tin dung ctia cac nha cung cip ké ca viéc
thua 1 nhét thoi...

Truong hop ngudn vén dai han nhé hon hoic
bang tal san dai han nghia la doanh nghiép khong
co ngudn vén luu dong thuong xuyén. Viéc ngudn
vbn dai han nho hon tai san c¢d dinh va tai san st
dung trong dai han ddng nghia véi viéc doanh
nghiép da ding mot phan ngudén vén c6 thé sir
dung trong ngan han dé tai trg cho tai san dai han.
Ké ca khi ngudn von dai han bang tai san dai han
didu d6 c6 nghia: ngudn vén dai han cua doanh
nghiép vura du dé tai tro cho tai san dai han, can
bang tai chinh trong trudng hop nay tuy van dat
dugc song tinh 6n dinh chua cao, nguy co vi pham
nguyén tic can bang tai chinh van tiém tang. Day
la chinh sach tai trg khong dem lai sy 6n dinh va
an toan cho DNNVV.

* Hé sb kha nang thanh toan

Hé sb thanh toan hién thoi =
han/Téng no ngén han

Hé ) nay thé hién & mirc d0 dam vao cuia tai
san luu dong véi ng ngan han, cho biét kha ning
dap mg cac khoan no ngin han cua doanh nghiép
1a cao hay thdp. Khi hé s nay thp (dic biét 1a
nho hon 1) thé hién kha ning tra ng cua doanh
nghiép 1a yéu va ciing 1 d4u hiéu bao trudc nhimg
kho khin tiém 4n vé mat tai chinh ma doanh
nghiép c6 thé gap phai trong viéc thanh toan cac
khoan n¢ ngén han. Néu chi sb nay lén hon hoac
bang 1 thi tai san luu dong ctia doanh nghiép du
dé dap ung cac khoan ng ngan han. Tuy nhién,
trong mot sé trudong hop, hé sb nay qua cao chua
chéc d3 phan 4nh nang luc thanh toan ciia mot tap
doan 14 t6t. Ngugc lai, c6 nhing truong hop, mic
du véi ty 1€ nho hon 1, c6 kha nang khong dat
duogc tinh hinh tai chinh tét, nhung diéu d6 khong
c6 nghia 1a cong ty s& bi pha san vi ¢6 rat nhiéu
cach dé huy dong thém vén.

Tai san ngan
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Hop 1. Ni dung co ban vé kénh huy déng NLTC (vén)
ciia doanh nghiép

Ngubn vén = =
] /' Gic kitnh b
+ N oir dy bao vé nhu cu vén phys v host ding SXKD v déu hr rang thiét b, ( E:: ,,::h uy ddng vbn
doanh rghiép ¢ hé Bép cin dong vin tir (2 nqungn 8 win chi 5t hiru va von vey.

» Tuy vixo img giai 8oan hoat B4ng va phat inén, doanh ngheép lua chon nguén uy *+ Ngutin vl tir bin thin

ding win phi hop ch cde mue dich 1 i héa chi phi v, khi ndng thanh khodn va fighrat st T VA rgurdt

quan dibm st hivu cla doanh nghidp. Ihidin, bean biz
+ Gol vin cing déng -
Wb chis s hila Vonvay crownfunding
) + Ngubin iy te it thén
+ Chia sé quybn sérhiru, dibu hanhvd -« Bao todn quydn sé hiru, didy Fanh kiém = \ ;
Kidm sodt soal doanh nghiép cla cac cb déng + Cac quy déy v mao hém

+ Cho phitp 14l uis héa chl phi vin che = C"h: i ek
vibo tibm ndng taa ra gid tr Igi nhudn doanh nghiép nhiy tan Gyng don bty nghkp .
cila doanh nghiép vi khang dt yéu chinf + Vaywén tir cat 16 chire tin

Srenenisbnla IR ook i ol S
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Dé tdi wu co cau ngudn von, DNNVV can tuan
thi 5 nguyén tic:

Thir nhat, nguyén tac duy tri co cdu von toi wu

Linh hoat trong tai trg v6n 1a kha ning cta
DNNVV trong diéu chinh ngudn von cho phi hop
v6i thay ddi nhu cau vén trong cac thoi ky kinh
doanh, bai nhu ciu vén chiu anh hudng tinh “thoi
vu” ctia SXKD. Pé ning cao tinh linh hoat trong
huy dong von, co cau von can xay dung trén co s
gitp DN tang kha nang dam phan véi cac nha Gng
vbn dé dat duoc thoa thuin chung vé phuwong an
t6i wu trong dam bao ngudn tai trg vdén cho
DNNVV. Theo nguyén tic ndy, viéc wu tién ting
ty trong no phai tra, nhit 13 cac khoan no ngin
han s€ cho phép cac nha quan tri DN ¢6 co hoi
thudn loi trong diéu chinh linh hoat nguf")n von.
Ngoai ra, da dang hoa cac hinh thirc huy dong vén
thong qua bd sung thém cac diéu khoan vé kha
nang thu hdi vén trude han ddi véi trai phiéu DN,
¢ phiéu wu dii ciing tao kha ning dé DN chu
dong diéu chinh co cdu ngudn vén kip thoi khi
can thiét.

Hop 2. Uu nhwoc diém ciia cic kénh huy dgng NLTC

Ngudn Vén ehi sé& hiru Ngudn vén vay

* Khi nisng huy ddng v et ybu dya

+  Nguén vén nay dugs huy déng tir cac
thanh vién sang 18p va cac nha dau tu
(nha déu W thién than hodc nha diu e
mao hiém), din dén vidc chia =& quyén
s hivu, didu hanh va kiém soét hoat

= Mguén vén nay dugc huy déng tir cac

téh chire tin dung hodc ca nhén, va do
da bao oan quyén sd horu, didgu hanh
ki&m soat doanh nghiép cla cac cd
adng.

= G rang budc cam két cy thé vé ky han,
1&i sudt, k& hoach tra ngr gbc va 181 vay.
- Chi phi I3 vay duec xem la chi gm hep
1& va dugre khéu trir khi tinh thu
TNDN

dédng ciia doanh nghiép

- Kha nang huy déng vin chi ydu dya vao
tiém na@ng tao ra gia tri loi nhudn clia
doanh nghi@p va khang dat yéu chu vd
t&i sén ddm bdo.

+  Khéng rang budc cam kit vé vide tra lgi
tirc khi doanh nghiép chuwa hoat déng oo
18

= Cho phép 18i wu hiéa chi phi vén cho
doanh nghiép nher tan dung don by tai
chinh. Tuy nhign, mdat tral cla vide phy
thudc vao ngudn vén vay 14 gia tang
ganh nang tai chinh cho doanh nghiép.
Trunmg hop khing thue hidn ddng
nghta vu B chinh s& anh hudng
nghigém trong téi sy tin nhigém va kha
nang vay vén trong trong kai coa doanh
nghigp.
Thit hai, Nguyén tac dam bao quyén loi cua co
dong
Quyen kiém soat DNNVV cua chu s¢ hitu DN
ty 1€ thuan véi so von dong gop. Viée tai co cau
ngudn von can thuc hién theo hudng tang ty trong
von chu s& hitu, dam bao von chi s¢ hitu du 16n
dé DN co6 thé gitr quyeén doc lap ve tai chinh va
chu sé hitu ¢6 thé chi dong quyét dinh nhitng van
dé quan trong trong hoat dong SXKD, ma khong

bi phu thude. Trén thyuc té, chi s& hitu c6 thé ndm

dugc quyén kiém soat DN bang nhiéu cach khac
nhau. Thong qua co cdu ngudn vén nhim ting ty
16 vbn gop 1a phuong thire dé thay d6i quyén kiém
soat DN. Theo nguyén tic ndy, dé duy tri quyén
kiém soat, DN phai huy dong vén bang cach di
vay, thué, phat hanh trai phiéu DN hay ¢ phiéu
vu ddi néu ngudn vén chu s hiru hién c6 khong
du dAu tu cho du 4n m&i. Chu sé hiru DNNVV ¢6
thé bi mat quyén kiém soat DN néu huy dong ng
phai trd vuot qua kha nang chi trd cac khoan ng.
Boi véy, hy sinh mot phan quyén kiém soat dé d6i
liy an toan tai chinh 13 yéu cau can dugc xem xét
khi tang ty trong ng phai tra trong co cdu ngudn
von ctia DN.

Hop 3. Quy trinh x4c dinh nhu cAu NLTC
cAn huy dong ciia doanh nghiép

T

[ Ké hopeh SXHD

a4 bdo cic ehi 56 tal chinh
Ngin sdch hogt déng Dy
trong ydu
Kié hopch kinh goanh + D toan doanh th theo + Knd nfing sinh 61 vé didm
sdin phimy dich vl dur el
wsin bt v il theo phan ke + Higu qua hogt ddng
3 v khach hang v-v. + W8 g thamiy #faode

+ Dy todn chi phi thea

) * An foan v va kha ning
véu 16 v thea tirmg host

W homeh ngubn Aksn sirh I cho chi dlu b,

2gng dur kifn
Tham khaa chi bt tai P luc
9 Caoohl 58 tal ahink trong
ydu cii doant nghigp
Ké hoach dong tién
5 Dy phong kit quad i chink
+ Dy béo dang tién vo — cia doanh nghigp
2 1 fir host 09ng san wdt " "
~ Gid djnh khic Kihy doann, host dong E;—.D Ry ki qud hoat
@hu fur, hoat aBng tal %
+ Corchu vin va pi arng 80 gidi ngan viin Shinh DO phang kit qud

chuydn likn b,

[llhtr il 1 1 i nga « D phong bdng clin 84i ki
tndn

- Trsuélb railn ey vong L K hopeh vén
A |eun 4
S."ynu - Oy bao nhu cu v vin
bt (i Wy g

m" Toran tich + Dir baa nhu chu von dal
han phuc vy ké hoach
mus sdm, T4u b TSCH.

= T nitvs ediu who edn
Py @0ng, du ki b
hoach gisk ngan

+ Dy ko 15 vy v ko
rach tr no.

@ Phin tich &9 nhay theo 1di
thidu 03 kjch bdn

2 sudl
38 ray ciia kd hach thi chint

« Danh gi tAc 80ng clia cho
4 dinh a8y vio quan
Bk o

Thir ba, Nguyén tic phii hop gitta don bay tai
chinh va hiéu qud sit dung nguon luc tai chinh
ciua DNNVV

Nguyén tic can ddi gitta lgi nhuan va rii ro
duoc dua trén phan tich tac dong cé tinh chat don
bay ctia chi phi ¢ dinh va ng vay. Néu moi yéu to
khac dugc danh gia trong cing mot mit bang thi
hé s6 don bay tai chinh va don bay kinh doanh
duoc tuong trung cho do 16n cua rui ro DN cé thé
gip phai. Tac dong don bay kinh doanh va don
bay tai chinh tao nén hiéu tng don biy téng hop,
anh huong theo cip sé nhén, tir d6 tic dong dén
loi ich cuia chi s¢ hitu néu DN di vay nhiéu, dong
thoi st dung tién vay dé dau tu TSCD. Tac dong
nay c6 tinh hai mat: c6 thé tao ra nhitng budc phat
trién nhay vot hodc c6 thé dwa DN mau chéng dén
bo vuc pha san. Nguyén tic nay yéu cau DNNVV
phai suy xét than trong gitta lgi nhudn va rui ro
truée khi quyét dinh co cdu von theo hudng ting
ty trong von vay, sir dung tién vay dé mua sim
TSCPD. Pé an toan va giam thiéu rii ro tai chinh,
nha quéan tri DN can giam ty trong ng vay. S tién
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vén DNNVV huy dong duge nén uu tién dau tu
vao tai san tam thoi, tai san c6 kha nang thanh
khoan cao. Viéc co cdu lai ngudn vén theo hudng
tang no phai tra nham phat huy anh huéng cta
hiéu tmg don bay tai chinh ddi véi ROE chi nén
st dung khi san luong cé thé vuot xa diém hoa
v6n va ROA 16n hon lai sudt tién vay véi do tin
céy cao.

Thir tw, Nguyén tic phit hop giita ky han huy
déng va thoi gian sir dung nguon lyc tai chinh

DN huy dong vén bd sung cho co cdu ngudn
v6n phai dam bao phu hop giita thoi gian ddo han
clia timg ngudn von voi chu ky sinh 10i ciia tai san
dau tu. Trén thyc té, cac ngudn vén DN huy dong
¢6 thoi gian ddo han ciing nhu tao ra ngudn tién
clia cac loai tai san khong gidng nhau. Vi vy, dé
dam bdo DNNVV co6 kha ndng thanh toan ng &
bat ky thoi diém nao, giam thiéu rai ro tai chinh
thi lya chon hinh thirc huy dong va co cdu ngudn
von can co sy tuong thich giira thoi gian dugc
quyén st dung v6n voi chu ky sinh 10i cua tai san
dau tu. Theo nguyén tic ndy, cic ngudn von DN
huy dong phai c6 thoi gian hoan tra von gdc va lai
phtt hop v6i chu ky sinh 10i cua tai san dau tu.
Nhu vay, TSCD va TSLD thuong xuyén c6 thoi
gian hoan von dai, can duge dau tu bﬁng von chu
sO hiru va ngudn vén vay dai han; TSLD tam thoi
can dugc dau tu bang ngudn vén vay ngin han
nhim giam thiéu rui ro mat kha ning thanh toan
va lanh manh héa tinh hinh tai chinh cua DN.

Thir nm, Nguyén tac dam bdo tinh hiéu qua

Nguyén tic tbi thiéu hoa chi phi st dung vén
duogc xdy dyng trén co s chi phi sit dung vén hay
gi4 von 1a gia thi truong. Mdi ngudn vén DNNVV
huy dong c6 chi phi sir dung von hay gia von khac
nhau, gia von ludn bién dong theo cung - cau thi
truong. DNNVV x4y dung co cdu ngudn von phai
dam bao t6i thiéu hoa chi phi st dung vén nham
t6i da hoa loi ich cho chii s hiru DN. Nguyén tic
nay, mot mat doi hoi nha quan tri DN phai danh
gié dugc xu thé bién d()ng vé gia thi trudng cia
Von dé lua chon thoi diém va hmh thuc huy dong
vén thich hop Mat khac co cdu ngudn von cin
nghiéng vé cic nguon von huy dong co thoi gian
d40 han ngin, thoi gian hoan tra von gbc va 13i co
thé diéu chinh mot c4ch linh hoat.

Vay, DNNVV huy dong dé bd sung vao co ciu
nguon von can tuan tha 5 nguyén tac trén, tr do6
lwa chon hinh thirc huy dong phu hop dé dat muyc
tiéu.

V. KET LUAN

Huy dong ngudn luc tai chinh 1a budc dau tién
dé doanh nghiép c6 dugc ngudn lyc phuc vu hoat
dong san xuat kinh doanh. Néu khong thé huy
dong dugc nguén lyc tai chinh hoac huy dong
khong du hodc chi phi huy dong qua 1én s€ anh
huong dén hiéu qua hoat dong cia doanh nghiép,
giam kha ning dam bao an ninh tai chinh va khién
doanh nghiép dé roi vao tinh trang pha san, dic
biét d6i voi nhimg doanh nghiép vira va nho. Dé
qua trinh huy dong ngudn Iyc tai chinh dién ra
hiéu qua, doanh nghiép can tuan thii cac nguyén
tac trong qua trinh huy dong. Viéc tuan thu cac
nguyén tic co ban nhu dy bao chinh x4c nhu ciu
sit dung ngudn lyc tai chinh cia doanh nghiép,
can dbi gitra thoi gian huy dong va thoi gian sir
dung, giam thiéu chi phi huy dong ngudn Iyc tai
chinh s€ giup doanh nghiép dam bao dugc an ninh
tai chinh trong béi canh nén kinh té trong nudc va
thé gidi c6 nhidu bién dong bat thuong kho du bao
trude.

Két luan chi trinh bay nhimg két qua méi,
khiing dinh ngin gon, ré rang nhirng déng gop
méi cia nghién ctru, khong c6 101 ban va binh
luan thém (khong tom tit lai cac két qua...).

TAI LIEU THAM KHAO

[1]Altma (1973),
Bankruptcies in America,”

“Predicting Railroad
Bell Journal of
Economics and Management Science, 1973, vol.
4, 1ssue 1, 184-211.

[2]Altman (1968),
Discriminant Analysis and the Prediction of

“Financial Ratios,
Corporate Bankruptcy,” Journal of Finance, vol
23, 589-6009.

[3]Pham Thi Phwong Anh (2017), “Giai phap dam
bdo an ninh tai chinh trong cac doanh nghi¢p hang
khong Viét Nam”, Luédn an tién si, Hoc vién Tai
chinh.

[4]Nguyén Thi Van Anh (2014), “Giai phap dam
bdo an ninh tai chinh cta cic doanh nghiép trong
nganh thuong mai dich vu ¢ Viét Nam”, Pé tai
khoa hoc céip co s0, Hoc vién Tai chinh.

[5]B6 Ké hoach va Pau tu (2023), “Cim nang
quan tri doanh nghiép vira va nho”.

42 https://thanhdonguniv-jst.vn

S6 14 - thang 10/2024




Tap chi Khoa hoc va Cong nghé trudmg Dai hoc Thanh Dong

ISSN: 2734 - 9500

[6]Nguyén Minh Hanh (2023), “An ninh tai chinh
cua cac tap doan kinh té c6 von nha nude & Viét
Nam”, Luén 4n tién si, Hoc vién Tai chinh.
[7]Nguyén Mai Huong (2017), Giai phap dam bao
an ninh tai chinh tai Céng ty c6 phan dwgc pham
Trung wong Mediplantex, Ludn van thac sy, Hoc
vién Tai chinh.

[8]Pham Quynh Mai (2022), “Kinh té ngudn luc
tai chinh 1” (Gido trinh), NXB Tai chinh, Hoc
vién Tai chinh.

[9]Téng cuc Théng ké (2023), “Nién giam thong
ké 2023”,

[10]Téng cuc Théng ké (2023), “Sach tring
doanh nghiép 2023”.

S6 14 - thang 10/2024 https://thanhdonguniv-jst.vn

43



