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TỔNG QUAN VỀ CÁC NGUỒN VỐN HUY ĐỘNG TRONG DOANH NGHIỆP 
1. Tổng quan về các nguồn vốn

Để thực hiện một quá trình đầu tư bất kỳ nhà đầu tư nào cũng phải huy động và sử dụng nguồn vốn nhất định. Có vốn thì dự án đầu tư mới được thực hiện. Như vậy, nhà đầu tư huy động vốn từ đâu, đó là các nguồn của vốn đầu tư. Nguồn vốn thứ nhất là vốn do ngân sách cấp và có nguồn gốc từ ngân sách. Đây là nguồn vốn chủ yếu để hình thành nên các doanh nghiệp nhà nước của nước ta. Nguồn vốn này bao gồm giá trị của tất cả các tài sản mà nhà nước giao cho doanh nghiệp quản lý khi thành lập doanh nghiệp cùng với các nguồn vốn mà doanh nghiệp tự tích luỹ bổ sung trong quá trình hoạt động từ lợi nhuận có được trong kinh doanh trên cơ sở khai thác và sử dụng nguồn vốn mà nhà nước đã giao. Nguồn vốn tiếp theo đó là nguồn vốn vay hoặc vốn huy động: trong nền kinh tế thị truờng , để thực hiện quá trình tập trung tư bản, các nhà tư bản có rất nhiều cách tiến hành khác nhau. Song thông dụng nhất là khai thác các nguồn vốn vay hoặc là các nguồn đóng góp, vốn liên doanh liên kết, hoặc các nguồn vốn huy động từ các chủ đầu tư trong nước đó là người việt nam hoặc tổ chức có pháp nhân việt nam, hoặc các nguồn vốn huy động từ các chủ đầu tư ở nước ngoài ...Trong quá trình hoạt động các doanh nghiệp đều tìm mọi cách để khai thác các nguồn vốn này để phục vụ cho mục tiêu phát triển sản xuất, mở rộng quy mô kinh doanh của mình.

2. Ưu nhược điểm của các nguồn vốn huy động trong doanh nghiệp


Đối với nguồn vốn do ngân sách cấp, ưu điểm của nó là số lượng vốn lớn, thường sử dụng cho các dự án phúc lợi xã hội cần nhiều vốn đầu tư hoặc cho các công ty nhà nước, người chủ quản lý không cần quan tâm nhiều đến khả năng huy động vốn của mình vi đã có sẵn vốn từ ngân sách cấp. Tuy nhiên nguồn vốn này có các nhược điểm như: trong quá trình sử dụng vốn, người sử dụng không quan tâm nhiều đến hiệu quả của đồng vốn vì không phải vốn do họ bỏ ra, gây ra tình trạng lãng phí vốn, sử dụng vốn vào các khoản mục không cần thiết, đồng vốn không sinh lời...


Đối với nguồn vốn huy động, thì có thể huy động từ các nguồn khác nhau như huy động từ nội bộ, huy động từ vốn vay, từ vốn cổ phần...


Trước hết, chúng ta đề cập đến nguồn vốn huy động từ nội bộ, giải pháp tài chính thông thường là chủ đầu tư phải đảm bảo được một phần kinh phí đầu tư ban đầu bằng vốn tự có của mình, chủ yếu là để đầu tư vào tài sản cố định. Đối với các dự án công nghiệp, tỷ lệ vốn huy động từ nội bộ không nên quá thấp mà chủ đầu tư nên cố gắng giữ được ở mức trên dưới 30% so với tổng vốn đầu tư. Để làm được điều này chủ đầu tư thường chuyển một phần vốn tích luỹ được từ lợi nhuận ròng từ trước đến nay của công ty để đầu tư cho dự án.Ưu điểm cơ bản của nguồn vốn này là chi phí huy động vốn thấp, vì là vốn của chính doanh nghiệp nên không tốn các khoản chi phí khác, vốn thuộc sở hữu của doanh nghiệp nên chủ đầu tư có toàn quyền chủ động quyết định sử dụng chúng mà không gặp phải bất cứ một sự cản trở nào. Mặt khác, nguồn vốn huy động từ nội bộ thường có chi phí cơ hội thấp do đó an toàn hơn cho chủ đầu tư trong quá trình đầu tư. Tuy nhiên nếu gia tăng quá lớn tỷ lệ tài trợ từ nguồn nội bộ thì có thể dẫn đến một số bất lợi cơ bản sau đây: làm suy giảm khả năng tài chính hiện tại của công ty do đó có thể sẽ ảnh hưởng đến toàn bộ các hoạt động khác của công ty. Tiếp theo nó sẽ làm giảm tỷ suất sinh lợi vốn tự có của doanh nghiệp, vì nếu sử dụng đầu tư vào dự án trong hiện tại thì thu được lợi nhuận trong tương lai với thời gian khá dài, do đó làm giảm tỷ suất sinh lợi,  điều này trực tiếp ảnh hưởng đến tỷ suất lợi nhuận trên cổ phần của cổ đông. Mặt khác, nếu xem xét theo quan điểm kinh tế thì chi phí của nguồn vốn nội bộ được đo lường bằng chi phí cơ hội, tức là những khoản lợi nhuận này nếu không giữ lại doanh nghiệp mà chi trả cho cổ đông và họ dùng nó để đầu tư thu lợi nhuận tại nơi khác cao hơn, như vậy, khi dùng nguồn vốn nội bộ cần xem xét chi phí cơ hội.


Thứ hai, chúng ta đề cập đến vốn cổ phần, khi khả năng huy động từ nguồn vốn tích luỹ bị hạn chế, các nhà đầu tư thường tìm nguồn tài trợ mới bằng cách tăng vốn cổ phần, tức là doanh nghiệp sẽ phát hành thêm cổ phiếu mới. Ưu điểm của việc tài trợ bằng nguốn cổ phần là vốn được tài trợ bởi chủ sở hữu của các doanh nghiệp cụ thể ở đây là của chủ dự án do đó đây là nguồn vốn khá chắc chắn và với nguồn vốn này chúng ta không phải trả lãi cho vốn cổ phần đã huy động được mà sẽ chia lợi tức cổ phần cho các chủ sở hữu nếu doanh nghiệp làm ra được lợi nhuận, lợi tức cổ phần chia cho cá cổ đông tuỳ thuộc vào quyết định của Hội đồng quản trị và nó thay đổi theo mức lợi nhuận mà công ty đạt được, như vậy nó sẽ giúp doanh nghiệp chủ động trong việc sử dụng vốn và hoạt động có hiệu quả hơn vì các cổ đông đều xem đó là vốn của mình và với nguồn vốn này doanh nghiệp không phải hoàn trả những khoản tiền vốn đã nhận được cho chủ sở hữu trừ khi doanh nghiệp đóng cửa và chia tài sản, và một ưu điểm nữa là doanh nghiệp không phải thế chấp tài sản hay nhờ bảo lãnh bởi vốn huy động là của các chủ sở hữu. Tuy nhiên trong trường hợp huy động vốn mới từ bên ngoài , doanh nghiệp thường phải tốn kém thêm chi phí để huy động vốn so với việc huy động vốn từ nội bộ, cụ thể huy động vốn cổ phần thì đó chính là chi phí phát hành cổ phần được trả cho dịch vụ phát hàng chứng khoán. Điều này dẫn đến việc doanh nghiệp chỉ nhận được một khoản vốn thực tế thấp hơn khoản vốn huy động vì phải khấu trừ đi phần chi phí phát hành. Trong việc sử dụng vốn tự có và vốn huy động cổ phần, chủ dự án nên tập trung nó cho việc đầu tư vào tài sản cố định đảm bảo một tỷ lệ hợp lý trong cơ cấu vốn đầu tư. Nếu vốn tự có và vốn cổ phần chiếm một tỷ lệ quá cao trong tổng kinh phí vốn đầu tư có thể dẫn đến lợi nhuận trên vốn tự có giảm tuy rằng lúc đó mức độ độc lập của doanh nghiệp cao hơn và doanh nghiệp có nhiều cơ hội để quyết định kinh doanh mạo hiểm hơn.


Một nguồn vốn huy động nữa, đó là vốn vay. Nếu vốn tự có của doanh nghiệp ít, dự án thường phải tìm kiếm các khoản tài trợ tài chính thường là thông qua các khế ước vay nợ từ ngân hàng, điều này dẫn đến sự bất lợi cho doanh nghiệp vì phải chịu áp lực lớn của gánh nặng nợ nần dẫn đến việc phải hy sinh nhiều lợi ích để thanh toán các khoản lãi vay đồng thời để mất tự chủ trong kinh doanh, khó khăn trong việc ra các quyết định kinh doanh. Với khoản vốn vay này doanh nghiệp phải trả lãi cho các khoản tiền đã vay, do đó chi phí huy động vốn lớn. Doanh nghiệp phải hoàn trả lại toàn bộ vốn vay cho các chủ nợ vào một thời điểm nào đó trong tương lai, do đó doanh nghiệp phải luôn chịu gánh nặng nợ nần và lo lắng khả năng trả nợ của mình. Để vay được công ty phải thế chấp bằng các loại tài sản như hàng hoá các loại, tài sản cố định, quyền sở hữu tài sản, cổ phiếu hay các biện pháp bảo lãnh cho vay. Trong trường hợp tài trợ bằng vay nợ, rủi ro tài chính sẽ phát sinh do doanh nghiệp phải gánh chịu một khoản lãi phải trả cố định. Nhìn chung các doanh nghiệp có rủi ro trong kinh doanh cao thường có xu hướng sử dụng ít vốn vay hơn so với các doanh nghiệp có mức độ rủi ro thấp. các doanh nghiệp chấp nhận tài trợ bằng nguồn vốn vay cao cũng đồng thời đã chấp nhận phải gánh chịu rủi ro tài chính cao hơn. Tuy nhiên hiện nay, bất kỳ dự án nào họ cũng có sử dụng vốn vay, nó có ưu điểm là: vốn vay sẽ bổ sung vốn đầy đủ cho dự án. Có vốn vay doanh nghiệp mới có thể cân đối cơ cấu vốn để tỷ suất sinh lời của vốn của doanh nghiệp cao hơn. Vốn vay sẽ làm cho chủ dự án quan tâm đến hiệu quả hoạt động để đảm bảo khả năng trả nợ vay. Trong nhiều trường hợp, lãi suất vay vốn được sử dụng như là chi phí cơ hội để đánh giá kinh tế của các dự án đầu tư, trong trường hợp này chi phí cơ hội được xác định chính là tỷ suất lợi nhuận tối thiểu điều chỉnh theo tỷ suất thuế thu nhập. /.
