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Cac loai Pau tw

= Pau tu c6 dinh kinh doanh:
chi tiéu cta cac doanh nghiép cho thiét bi va
nha xudng st dung trong san xuat

= Pau tu cua dan cu:
chi mua nha & mdi
(ho3c dé& & hodc cho thud)

= Pau tu hang ton kho:
Gi tri thay d6i ciia hang ton kho thanh
pham, nguyén vat liéu va ban thanh pham.

Muc tiéu caa chwong

Trong chuong nay ching ta sé nghién clru:

= Nhitng ly thuyé&t hang dau giai thich mdi
loai dau tu

= tai sao dau tu lai ty 1€ nghich vdi 13i suat

= nhithg nguyén nhan dich chuyén ham
dau tu

= tai sao dau tu lai tdng trong cac thdi ky

bling n6 va gidm trong cac thdi ky suy
thoai

Dau tw c6 dinh kinh doanh

= M6t md hinh chuén vé dau tu 8 dinh kinh
doanh:
mo hinh tan cd dién vé dau tu

= Chi ra dau tu phu thudc nhu thé nao vao
- MPK
- ldi suat
- cac luat thué€ anh hudng dén doanh nghiép

Ty dola theo gia nam 1996
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Hai loai doanh nghiép

DE don gian, gia dinh c6 hai loai doanh nghiép:

1. Cac doanh nghiép san xuat thué tu ban va st dung
chling d& san xuét ra hang hoa va dich vu.

2. Cac doanh nghiép cho thué sé hitu tu ban, cho
cac doanh nghiép san xuat thué.

Trong hoan canh nay,
“dau tu” la chi ctia doanh nghiép

cho thué doéi véi tu ban mdi.




Thi trweng cho thué tw ban
= Cac doanh nghiép san A
xudt phai quyét dinh s& g?nt?:jct:% cung
thué bao nhiéu tu ban. RIP ; ’ tw ban
= NhG lai tir chuang 3:
Cac doanh nghiép canh
tranh thué tu ban cho
t6i khi oAy b biin
_ au tw ba
MPK = R/P. (MPK)
gia thué tw
ban can L K
bang K Lwong
tw ban

Quyét dinh dau tw cta cac doanh
nghiép cho thué tw ban

Cac doanh nghiép cho thué dau tu vao tu ban
mdi khi Igi ich thu dugc I16n han chi phi.

Lgi ich (trén don vi tu ban):
R/P, thu nhap ma cac doanh nghiép cho thué
thu dugc tur viéc cho cac doanh nghiép san
xudt thué mot don vi tu ban.

Chi phi tw ban

Chi phi danh . . AP,
nghia cta twban= 1 Py + 6P — AP, = PI{[I+§_ PKJ
K

Vi'du cong ty cho thué 6t6 (tu ban: 6t6)
Gia sir P, = $10.000, 7 = 0,10, § = 0,20,
va AP/ P = 0,06
Do vay, chi phi I&i sudt = $1000
chi phi khdu hao = $2000
sy xudng gia clia tu ban = — $600
téng chi phi = $2400

Cac nhan t6 anh hwéng dén gia thué tw ban

Ham san xudt Cobb-

_ a yl-a
Douglas, Y=AK"L
MPK (va do vay la R
R/P cén bang) la

= MPK = cA(L/K) ™"

R/P can bang sé tdng néu:

o LK (vidu do déng dét hodc chién tranh)

o TL (vidu do téng dén sé hodc nhdp cu)

o TA (vidu tiéh b6 céng nghé hodc dd b6 cac rang
budc)

Chi phi tw ban

Cac thanh phan cua chi phi tu ban:
o chi phil 187 sudt: <Py,
trong d6 Py = gia ca danh nghia clia tu ban
e chi phi khdu hao.: &xPy,
trong do & = ty Ié khdu hao
e su’'xubng gid cua tu'ban: — APy
(Sv' lén gié cua tu ban, APy > 0, Iam gidm chi
phi clia K)

T6ng chi phi tu ban 13 téng cua ba bd phan nay:

Chi phi tw ban

DE don gian, gia st AP /P =
Chi phi danh nghia cla tu’ ban s& bang vdi
Pi + & — 1) = P(r+8)

P
va chi phi thuc t& cta tu' ban béng véi 7"'([‘ + 5)

Chi phi thuc t€ cla tu ban phu thudc duong vao:
« gia tugng dai cta tu ban
o |di sudt thuc té
* ty |é khdu hao




L¢i nhuan cua doanh nghiép cho thué

Dau tu rong ctia doanh nghiép phu thudc vao Igi
nhuan:

Loi nhuan = R _ i(r+6) = MPK - i(r+6)
P P P

= Néu Igi nhuan > 0,
doanh nghiép sé c6 thém Igi nhuan khi tdng K

= Néu < 0, doanh nghiép sé& tang Igi nhuan bang
cach giam lugng tu ban.
(Doanh nghiép gidam K bang cach khdng thay thé hao
mon)

Ham diu tw

I=I,[MPK-(P/P)(r+5)]|+sK

Sy gia tang cla r r
= |am tang chi phi
tu ban
= giam Igi nhuan r
= va lam giam dau
tu: r
I 4 !

Thué va diu tw

Hai loai thué quan trong nhat anh
hudng dén dau tu:

1. Thu€ lgi nhuan cong ty

DPau tw rong & tong dau tw

Do vay,
dau turong = AK = I,[MPK —(P,/P)(r+5)]

trong d6 I,() la ham phan anh dau tu rong phan ting
thé nao dGi vdi cac dong cd kich thich dau tu.

T6ng chi cho dau tu cd dinh kinh doanh béng véi dau tu
rong cong vai b phan thay thé hao mon tu ban:

tong dau tu = AK + 0K
=I,[MPK —(P,/P)(r+5)]+5K

Ham dau tw

I=I,[MPK-(P/P)(r+5)|+dK

Su gia tang clia MPK r
hodc su giam sut clia
PP
= lam tang Igi nhuan
= tdng dau tu tai moi
mrc 13i sudt n
= dich chuyén dudng
I'sang phai. I

Thué Thu nhap Céng ty:
Thué danh vao lgi nhuan

Tac dong d6i véi dau tu' phu thudc vao dinh nghia vé “Igi nhuan”

« Néu ludt str dung dinh nghia cta chiing ta (gia cho thué trir chi
phi tu ban), thi thué khéng anh hudng dén dau tu.

» Theo dinh nghia ctia chiing ta, chi phi khadu hao dugc tinh theo
gia hién hanh cla tu ban.

« Tuy nhién, dinh nghia clia luat phap st dung gid qua kh(r clia tv
ban.

* Néu P, tang theo thai gian, thi dinh nghia cua ludt phap danh
gid qua thdp chi phi thyc sy cta tu ban va danh gia qua cao Igi
nhuan,
do vay doanh nghiép c6 thé bi danh thué tham chi khi Igi nhuan
kinh té& thuc sy’ bang khong.

» Do vay, thué thu nhap cong ty khdng khuyén khich dau tu.




Tin dung thué dau tw (ITC)

= ITC lam giam thu€ phai tra cGa doanh
nghiép mot lugng nhat dinh cho moi dola
chi cho tu ban

= Do vay, ITC lam gidm P, mot cach hiéu qua

= n6 lam tang Igi nhuan va khuyén khich dau
tu.

Mbi quan h¢ gitra ly thuyét q va ly thuyét
tan co dién mo ta & trén

_Gia thi truong cua tu ban lap dat
Chi phi thay the cua tu ban lap dat

= Gia thi trudng cd phiéu cta tu ban phu thudc vao
Igi nhuan hién tai va Igi nhuan ky vong trong
tuang lai clia lugng tu ban.

= Néu MPK > chi phi tu ban,
thi Igi nhuan s& cao, lam tdng gia tri cia doanh
nghiép trén thi trudng cd phiéu, diéu nay ham y
mot gia tri cao clia g.

= Néu MPK < chi phi tu ban, cac doanh nghiép dang
thua 10, do vay gia tri trén thi truGng co phi€u cta
ho giam, va g thap.

Thi trwong cé phiéu va GDP

Tai sao ching ta cd thé du doan vé mot mdi
quan hé giira thi trudng cd phiéu va GDP:
2. Gia cd phiéu giam s&
* lam giam tai san cla ho gia dinh
« dich chuyén ham tiéu diing xuéng
dudi
« gay ra cl s6c am Vvé tdng cau

Tobin q

_ _Gia thi truong cua tu ban lap dat
Chi phi thay the cua tu ban lap dat

= 176" gid tri trén thi trudng cb phiéu cta lugng
tu ban

= méu s6: chi phi thuc t& dé thay thé Iugng tu
ban d& mua khi c6 phiéu dugc phat hanh

= Néu g > 1, cac doanh nghiép mua thém tu ban
dé tang gia tri thi trudng cia doanh nghiép

= Néu g < 1, cac doanh nghiép khong thay thé tu
ban khi né hao mon.

Thi trwong cé phiéu va GDP

Tai sao chiing ta c6 thé du doan vé mot mdi
quan hé giifa thi trudng cd phiéu va GDP:

1. Mot lan sdng bi quan vé kha ndng Igi
nhuan trong tuong lai clia tu ban sé
« khién cho gia c& phiéu giam
+ lam cho Tobin g gidm
« dich chuyén ham dau tu xudng dudi
« gay ra cli s6c &m vé t6ng ciu

Thi trwong cé phiéu va GDP

Tai sao chiing ta c6 thé du doan vé mot mai
quan hé giifa thj trudng c6 phiéu va GDP:

3. Sy giam sUt cla gia cd phiéu c6 thé phan
anh nhiing thong tin xau veé tién bo cong
nghé va tang trudng kinh té dai han.
Diéu nay ham y téng cung va san lugng &
mUc toan dung sé tang cham han so vdi
ky vong ctia moi ngudi.




Thi trwong 6 phiéu va GDP
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Piu tw nha &

= Ludng dau tu nha & mdi, I,,, phu thudc vao
gia tuong dGi cta nha &,
P,/P.

= P, /P dugc xac dinh bdi cung va cau trén
thi truGng nha & hién tai.

Dau tw nha & dwee xac dinh nhw thé nao

(a) Thi trudng nha & (b) Cung nha & mdi

P,

A Tn
P

H Cung
P
cung

Céu

K, | I
Lugng tu ban Ludng dau tu
nha & nha &

Nhirng rang budc tai chinh

= Ly thuyét tan c6 dién gia dinh réng cac doanh
nghiép cé thé vay hodc mua tu ban bat c( khi nao
viéc lam dé mang lai Igi nhuén

Tuy nhién mét s6 doanh nghiép phai d6i mat vai
nhitng rang budc tai chinh: nhiing han ché déi
VGi lugng tién co thé vay

(hodc co thé huy dong trén thi trudng tai chinh)
Suy thodi lam giam Igi nhuén hién tai.

Néu Igi nhuan trong tuang lai dugc ky vong s& cao,
doanh nghiép c6 thé cd Igi néu ti€p tuc dau tu.

Tuy nhién néu doanh nghiép phai d6i mat véi nhitng
rang budc tai chinh thi c6 kha néng ho sé khong thé
¢ dugc ngudn von can thiét do Igi nhuan hién tai
thap.

Dau tw nha & dwoe xac dinh nhw thé nao

(a) Thi trudng nha &

Pu Cung Cung va cau vé nha &
P xac dinh gié can béng vé
nha &.

Gia can bang sé xac dinh
lugng dau tu’ nha a:

Cau

Ky
Lugng tu’ ban
nha &

Dau tw nha & phan tng thé nao véi
sw giam sut cua lai suat
(a) Thi trudng nha & (b) Cung nha & mdi
Pu cung L
P P
\ cung
Céu
KH 5 IH
Lugng tu ban Ludng dau tu
nha ¢ nha &




Thué nha &

= Luat thué trong thuc té trg cdp chd sd hitu nha &
bang céch cho phép ho giam I3i sudt thé chap.

= Viéc khdu trr nay ap dung cho Idi sudt thé chap
danh nghia,
do vay trg cdp sé cao han khi lam phat va lai suat
thé chap danh nghia cao hon.

= Mot s6 nha kinh t&€ cho rang su trg cap khién cho
dau tu vé nha & qua nhiéu so véi céc loai dau tu
khac

= Tuy nhién & khia canh chinh tri viéc dG b viéc
khau trur 13i suat thé chép la rat khd khan.

Dau tw hang ton kho

Dong co tich trir hang tén kho

1. &n dinh san xuat
Doanh thu ban hang dao dong, tuy nhién nhiéu
doanh nghiép thdy rang viéc san xuat ¢ mét trang
thai 8n dinh s& it ton kém han.
Khi doanh thu ban < san xuét, ton kho tang.
Khi doanh thu ban > san xudt, ton kho giam.

Dong co tich trir hang ton kho

1. on dinh san xuét
2. hang ton kho la mo6t nhan t6 san xuat

3. tranh dudc su can kiét kho hang

DE tranh mét doanh thu khi cu bat ngs
téng cao.

Pau tu hang ton kho chi vao khoang
1% GDP

Tuy nhién, trong mot cudc suy thoai

dién hinh, han mét nira su’ giam st

trong chi tiéu la do su giam sut clia
dau tu hang ton kho.

Déng co tich triv hang tén kho

1. on dinh san xuat

2. hang t6n kho la mgt nhan t6 san xuat
Hang ton kho cho phép cac doanh nghiép hoat
déng mot cach hiéu quéa han.

+ cac mau hang dugc stf dung cho muc dich
ban lé

» cac bo phan dy tr{r dugc dung khi méay moc
hong

DPong co tich trir hang ton kho

4. ban thanh pham

1. on dinh san xuat
2. hang ton kho la mot nhan t6 san xuat

3. tranh can kiét kho hang

Hang hoa chua hoan thanh dugc tinh vao
hang ton kho.




M6 hinh Gia téc

Mot ly thuyét giai thich hanh vi cda
dau tu hang ton kho ma khong dua
trén bét ky dong co cu thé nao

M6 hinh Gia téc

Két qua:

AN = BAY

DAu tu hang ton kho ty I& véi su thay ddi

clia san lugng.

e Khi san lugng tang, cac doanh nghiép
tang hang ton kho.

« Khi san lugng giam, cac doanh nghiép
giam hang ton kho.

Hang ton kho va lai suat thye té

= Chi phi cd hoi cta viéc tich trl hang hoa trong
kho: L&i suat cé thé kiém dugc tir doanh thu
ban nhitng hang hoa nay.

= Do vay, dau tu hang ton kho phu thudc vao
13i suat thuc té.

= Vidu:
Lai suat cao trong nhitng ndm dau 1980 kich
thich nhiéu doanh nghiép Iua chon viéc san
Xudt vua kip vé thoi gian, nham lam giam
hang ton kho.

Mé hinh Gia téc
= Ky hiéu:
N = lugng hang ton kho
AN = dau tu hang ton kho
= Gia dinh:
Cac doanh nghiép tich tr{r hang ton kho ty
|é thuan vdi san lugng cta ho
N=pY,
trong dé Bla mgt tham s6 ngoai sinh phan
anh ty 1€ lugng hang ton kho mong mudn
clia doanh nghiép so véi téng san lugng.

Bang chirng vé Mé hinh Gia téc
~—Moi quan he uoc luong duoc la:
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Tém tat chwong

1. Tat ca cac loai dau tu déu phu thudc am vao lai
suat thuc té.
2. Céc yéu t8 lam dich chuyén ham dau tu:
= Tién bd cong nghé lam tdng MPK va tdng
dau tu c6 dinh kinh doanh.
= Sy gia tadng dan sG lam tang cau va gia nha
3, va lam tang dau tu nha 4.
= Cac chinh sach kinh té (thué thu nhap cong
ty, tin dung thué dau tu) lam thay déi dong
cd kich thich dau tu.




Tém tat chwong

3. DAu tu' 13 mot bd phan nhay cdm nhét (d& thay

ddi nhat) ctia GDP trong chu ky kinh doanh.

= Nhitng dao dong ctia viéc lam &nh hudng
dén MPK va dong cd kich thich dau tu c6
dinh kinh doanh.

= Nhifng dao dong cua thu nhap anh hudng
dén cau, gid nha & va dong ca kich thich dau
tu nha 4.

= Nhifng dao dong clia san lugng anh hudng
dén dau tu du kién & khong du ki€n vé hang
ton kho.




