CHUONG 12
QUAN TRI
ton quy va thanh khoan


http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt

NH(PNG NOI DUNG CHINH



http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt

NGUYEN LY CO' BAN
CUA QUAN TRI TAI CHINH NGAN HAN

e
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Cac khai niém co ban

» Quan tri tai chinh ngan han con goi la quan
tri vOon lwu dong.

 Khéc biét quan trong nhat gitra tai chinh
ngan han va tai chinh dai han l1a thdi diém
cla cac dong tién.

» Cac cau hoi:
— Coéng ty gilr bao nhiéu tién mat 1a hop ly?
— Coéng ty nén vay ngan han bao nhiéu?

— Cong ty nén ban chiu bao nhiéu cho khach
hang?
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Tién mat va von lwu ddng rong

« Nhac lai: khai niém tai sdn ngan han; no
ngan han.
NWC + tai san cd dinh = no dai han + Von
CSH (1)
NWC = Tién mat + Tai sdn ngan han khac —
No ngan han (2)

— Tién mat = No dai han + VCSH + No ngan
han — tai sdn ngan han ngoai tién — tai san
co dinh.
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Hoat ddng lam tang tién mat
(ngudn tao tién)

 Tang ng dai han

» Tang von chd sé& hiru

 Tang no ngan han

« Gidm tai sadn ngan han khéc tién
 Gidm tai san co dinh.
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Hoat ddng lam giam tién mat
(str dung tién)

 Giam no dai han

 Gidm von cha sé& hiru

+ Gidm no ngan han

« Tang tai san ngan han khac tién
» Tang tai san co dinh
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Tién mat va thanh khoan

— Céac chirng khoan kha mai, (twong dwong tién,
can tién), cung voi tien mat tao thanh trang thai
thanh khoan.

— Quan tri thanh khoan quan tam t&i lwong tai san
thanh khoan t6i wu ma cdng ty can gitvr, mot khia
canh cua quan tri tai san ngan han.

— Quan trj tien mat: theo nghta hep, lién quan té
lwong tien thwe té trong tay;lien quan chat hon
v&i cac co ché thu, chi tién mat.

— Quan tri tien mat 1a trong tdm cua chwong nay
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Chu ky hoat ddng va chu ky tién mat

1. Mua nguyén vat liéu 1. D&t hang ton kho bao nhiéu?

2. Tra tién mua nguyén vat liéu 2. Vay tién hay lay ttr ton quy?

3. Ché tao san pham 3. Chon loai c6ng nghé san xuat nao?

4. Ban san pham 4. Cung cap cac diéu kién tra tién mat hay
ban chiu cho khach hang?

5. Thu tién 5. Thu tién bang cach nao?

Cac hoat dong nay tao thanh cac dinh dang

dong tién vao va dong tién ra khong dong bd
(khép thoi gian) va khdng chac chan

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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Cac dinh nghia

Ngay Hoat dong Hiéu trng
lén tien mat

0 Mua hang ton kho Khéng
30 Tra tién hang ton kho -1000$
60 Ban hang ton kho (ban chju) Khong

105 Thu tién ban hang + 1400$

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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Pinh nghia

* Chu ky hoat dong: thoi gian tw khi nhap hang
ton kho cho t&i khi thu dworc tién ban hang
(105 ngay). Gom hai hop phan 1a
— Ky ton kho (60 ngay)

— Ky thu tién (45 ngay)

» Chu ky hoat ddng mé ta mot sdn pham di
qua cac tai khoan tai san ngan han nhw thé
nao.

— Tén kho — khoan phai thu — Tién mat
— Tai méi bwdce, tai san tién gan hon tdi tién.
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« Chu ky tién mat : bat dau khi tién dwoc tra
cho nguyén vat liéu va két thuc khi tién thu
duoc tr cac khoan phai thu.

— Thc‘)’i‘gian t khi nhap hang tén kho cho t&i khi
tra tién = ky tra cham (30 ngay).

— Ky trd cham Ia khoang thdi gian cdng ty c6 thé tri
hoan thanh toan cho cac nguon lwc.

Chu ky tién mat = Chu ky hoat ddng — ky trd cham

(75 ngay = 105 ngay — 30 ngay)
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Mua hang Ban hang

Ky ton kho Ky thu tién
Theéi gian
Ky trd cham Chu ky tién mét l
\
Tra tién Nhan tién
mua hang ban hang

Chu ky hoat déng

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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Quan tri tai chinh ngan han

« Khe hé& gilra dong tién ra va dong tién vao
cho thay sy can thiét cla quan tri ngan han.
— Khe ho lién quan téi dd dai cua chu ky hoat

dong va ky tra cham.

— Hanh déng x& ly khe hé: vay tién, nam git du
trlr thanh khoan (tién mat, chirng khoan thanh
khoan)

— Rut ngan khe hé: thay déi ky ton kho, ky thu tién,
ky tra cham.
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Tinh toan cac chu ky

» Thong tin (bdo c&o tai chinh): Tinh ky ton
kho, ky thu tién binh quan; dt rong, gia von.

e Vidu:

Khoan myc | Dau nam | Cudi ném |Binh quan_
Hang tén kho 2000% 3000% 2500%
Khoan phai thu  1600% 2000% 1800%
Khoan phaitra  750% 1000% 875%

— Doanh thu rong: 11500%
— Gia von hang ban: 8200%
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* Chu ky hoat dong
\Vong quay hang ton kho = 8,2/2,5 = 3,28 lan
Ky ton kho = 365 ngay/3,28 = 111,3 ngay.
\/g quay khoan phai thu = 11,5/1,8 = 6,4 lan.
Ky thu tién bg = 365/6,4 = 57 ngay
Chu ky hoat dong = 111 + 57 = 168 ngay.


http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt

e Chu ky tién mat
\/g quay khoan phai tra = 8,2/0,875 = 9,4 lan
Ky tra cham = 365/9,4 = 39 ngay.
Chu ky tién mat = Chu ky hoat déng — Ky tra
cham = 168 ngay — 39 ngay = 129 ngay.
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Chu ky tién mat va lgi nhuan

» Chu ky tién mat cang ngan, khoan dau tw
cla cdng ty vao hang ton kho va khoan phai
thu cang thap, tong tai sadn cang thap va
vong quay tong tai san cang cao.

» \/Ong quay tong tai san (doanh thu/tong tai
san) la mét trong nhirng yéu td co ban quyét
dinh lgi nhuan va tang triedng cua céng ty
(cong thire tinh ROA va ROE).
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Chinh sach tai chinh ngan han

» Chinh sach tai chinh ngan han ctia mét cong
ty thé hién it nhat & hai phwong dién:

— Quy mé ctia khodn dau tw vao tai san ngan han.
Thudng do bang ty Ié so v&i tong doanh thu hoat
dong.

— Tai tro tai sén ngan han: do bang ty 1& no ngan
han va no dai han dwoc s dung deé tai tro tai
san ngan han.

» Hai dang chinh sach tai chinh ngan han

— Linh hoat

— Han ché
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Chinh sach linh hoat

» Duy tri sO dw ton quy va chirng khoan kha
mai lon
 Pau tw vao hang ton kho Ién

 Chap nhan ban hang trd cham dé dang, tao
ra khoan phai thu cao.


http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt

Chinh sach han ché

+ Gilr tien mat thap, dau tw vao chirng khoan
kha mai thap

 Pau tw vao hang tén kho thap

» Cho phép rat it ban hang trd cham (hoéc
khéng chap nhan); giam thieu khoan phai
thu.
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Chinh séch tai tro tai sdn ngan han

» Yéu cau vé tong tai san (ngan han va dai
han) thay doi qua thoi gian, ly do:
— Xu hwéng tang trwdng tdng thé
— Bién ddng mang tinh th&i vu quanh xu huwéng
— Dao dong hang ngay, hang thang ngoai du tinh.
* Chinh sach tai tro linh hoat: duy tri chirng
khodn thanh khoan & murc twong doi lén.
« Chinh séch tai tro han ché: gitr chirng khoan
thanh khoan & murc thap.
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QUAN TRI TON QUY VA THANH KHOAN

o
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Ly do nam gilr tién mat
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Giir tién mdt: ting chi phi co’ hi, giam chi
phi giao dich® danh doi gitra hai loai chi
phi

Chi phi co héi: khoan
loi bi mat di do gilr
tién mat thay vi dau tw
sinh [0

Chi phi giao dich: lien
quan toi viec chuyen
doi tir tai san dau tw
thanh tién mat dé chi
tieu

ongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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Chi phi cua viéc gilr tién

« Chi phi co hoi: tdng theo dau tw
— Chi phi co héi = Tén quy trung binh x |ai suat
ngan han (k)
 Chi phi giao dich: giam khi BT tang

— Chi phi giao dich = S6 lan ban chirng khoan x
Phi giao dich c6 dinh

» Tng chi phi = [(C/2) x K] + [(T/C) x F]
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Tong c¢hi phi gil tien mét

Chi phl’
gilr tién
mat

Tong chi phi cla viéc
nam gitr tién mat
Diém toi Chi phi co
thiu k hoi
Chi phi
giao dich
C* Khéi lwong ton
Khéi lwong ton quy tdi wu. Diém quy

nay t6i thiéu hoa chi phi

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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Tién dang chuyén
 Khai niem:
Tién dang chuyén (float) = Ton quy trén tai
khoan ngan hang — Tén quy ké toan.
« Tién dang chuyén do chi

— Khi séc d‘wgc mot cong ty phéat hanh: tao ra tién
dang chuyén do chi (disbursement float)

— — tobn quy ké toan giam, ton quy NH chwa giam
» Tién dang chuyén do thu

— Khi c¢6ng ty nhan dwoc séc, tién dang chuyén do
thu phat sinh (collection float).

— — ton quy ké toan tang, ton quy NH chua tdng
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Vidu 1

« Cty GMI hién c6 100000% gtri NH. Ngay 8/6,
Cty mua nguyén liéu va thanh toan cho nha
cung cap 100000% bang séc.

« Trén sb sach, ton quy ké toan 1ap t&rc giam
100000$%. Trén tai khoan NH s dw chwa giam

» — Tien dang chuyén do chi =Ton quy NH — Ton quy
ké toan = 100 000$ > 0O
Trong thoi gian xt ly séc, cty co thé tam thoi
dau tw so dw trén tai khodn vao cac chirng
khodan ngan han, thu lai.
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Viduy 2

« GMI nhan dwoc mot tam séc tir khach hang,
1000009$, va chuyén t&i ngan hang. Ton quy
ké toan tdng 1000009, tr& thanh 200000%.

 Ton quy NH chwa tang cho téi khi séc dworc
chuyén t&i NH clia khach hang va cong ty
nhan dwoc 1000008%.

« Tién dang chuyén do thu = ton quy NH — ton quy ké
toan = 100000$ - 200000$ = - 100000%
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Tien dang chuyén rong
— Cung mét luc, co thé vira phat hanh séc, vira
nhan dwoc séc.

— Chénh léch gitra tién dang chuyén (do thu va do
chi): tién dang chuyén rong (net float).

— Tién dang chuyén rong c6 thé am, co thé dwong.
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Quan tri tién dang chuyén

Trong tam cla quan tri tién mat: tién dang
chuyén rong va ton quy ngan hang.

Muc tiéu clia quan tri thu tiér]: rat ngan tho
gian tr khi khach hang tra tién t&i khi tién
mat dwoc chuyén vao tai khoan NH.

Muc tiéu clia quan tri chi tién: kiém soat viéc
thanh toan, giam thiéu chi phi gan voi viéc
thanh toan.
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Thoi gian thu (chi) tién

« TOng thdi gian gdm ba bd phan

— Thoi gian gl¥i séc: séc di chuyén theo duwdng
bwu dién (mailing time).

— Thoi gian x& ly séc nhan dwoc: cbng ty nhan séc
phai xt ly khoan thanh toan va ky gt n6 vao
mot ngan hang dé thu tién (processing delay).

— Thoi gian thanh todn séc qua hé thdng ngan
hang (availability delay).
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Xac dinh lwong tién dang chuyén

« Quy md tién dang chuyén phu thudc vao ca
sO tién ($) va thoi gian cham tré.

» Gia sir moi thang ban phai gri qua bwu dién
mot tam séc 500$ cho nha cung cap.
— Thoi gian gui: 5 ngay
— Ngu®i nhan ky giri séc vao ngan hang: 1 ngay
— NH gilr séc trong 3 ngay.
— tong thei gian cham tré ; 9 ngay.

— Binh quan tién dang chuyén do chi hang ngay la
bao nhiéu?
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» Cach tinh 1: ban c6 float 500% trong 9 ngay

— tong float = 9 x 500$ = 4500%;

— Float binh quan = 4500/30 = 150%/ngay.

« Cach tinh 2: ban c6 9 ngay v&i float [a 500%
va 21 ngay con lai trong thang float = 0$.

— Float binh quan = (9 x 500+21 x 0)/30=150 $/ngay.

Y nghia: Tinh theo binh quan ngay, ton quy s6 sach
it hon ton quy ngén hang 1508, phan anh binh
quan lurong tién dang chuyén do chi la 150$.
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V&i nhiéu khoan thu, chi

» Gia sty cbng ty nhan dwoc hai khoan/thang
— C4ch thir nhat

Khoi lwong Cham tré trong xt? Iy | Tong lwgng tién
séc va ghi nhan tién dang chuyén

Khoan 1: 5 000 000$ X9 = 45 000 000$
Khoan 2: 3 000 000% X5 = 15 000 000$
Téng: 8 000 000% 60 000 000%

- Tién dang chuyén binh quan ngay = 60 tr/30 = 2 triéu $.
Tinh binh quan, moéi ngay co6 2 triéu $ chwa thu dwoc va
khéng san co dé st dung.

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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— Cach tinh th 2: tinh s tién nhan dwoc binh
quan ngay = 8 triéu $/30 = 266666,679.

Trong s nay, 5 triéu bi cham 9 ngay, 3 triéu bi
cham 5 ngay. SO ngay cham tré binh quan la:

(5/8) x 9 ngay + (3/8) x 5 ngay = 7,5 ngay

Tién dang chuyén binh quan:

= 80 tién nhan dwoc binh quéan ngay x so ngay
cham tré binh quan

= 266 666,67% x 7,5 ngay = 2 triéu $.
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Khac biét: thdi gian gwi thu

— Tién dang chuyén = S6 dw trén sb sach — SO dw
san c6 & ngan hang.

— Khi chi tién, so dw trén sb sach gidm khi séc
dwoc gii di. — Thdi gian gl thw 1a thanh to
quan trong cua tién dang chuyén do chi.

— Khi thu tién, s6 dw trén sb sach khdng tang cho
t&i khi nhan dwoc séc. — Thdi gian gui thw
khéng phai la mét thanh t6 cda tién dang chuyén
do thu.
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Gia cua viéc gidm tién dang chuyén

— Chi phi cua tién dang chuyén: La chi phi co hoi
cua viéc khdong thé st dung tién (toi thiéu 1a
khodn tién 1ai do dau tw).

— Gia sw: Cong ty LC binh quan nhan duwoc
1000%$/ngay, cham tré binh quan la 3 ngay. Tién
dang chuyén binh quan la 3000$/ngay — ttrc 13
moi ngay c6 3000$ khoéng sinh 1O

— Giad st LC c6 thé xda bd dwoc float, loi ich cla
diéu dé 1a gi? Néu chi phi cta viéc dé 1a 2000$
thi NPV cua viéc lam dé la bao nhiéu?
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Tac dong cua xda bd tién dang chuyén
Bang 1. Tich dong tién dang chuyén

| Ney

1 2 3 4 5
Tién dang chuyén dau ky 0 1000$ 2000$ 3000$  3000%
Séc nhan dwoc 1000% 000 1000 1000 1000
Séc da thanh toan (co tién) -0 -0 -0 - 100 - 1000

Tién dang chuyén cubdi ky 1000$ 2000$ 3000$ 3000$  3000%

Bang 2. Hiéu tng cla viéc loai bd tién dang chuyén

| Ney

t t+1 t+2
Tién dang chuyén dau ky 3000% 0 0
Séc nhan dwoc 1000 1000 1000
Séc dwoc thanh toan (co tién) - 4000% - 1000 - 1000

Tién dang chuyén cubi ky 0 0 0

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt
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* Nhan xét

— LC tao ra thém 3000% dong tién vao, tai ngay t,
bang viéc xda bd tién dang chuyén — day Ia thay
doi duy nhat trong dong tién ctia cong ty. PV cua
khodn tién nay =3000%. LC giau thém 3000$.

— LC c6 thé dung s0 tién nay dé tra cb tirc, dau tw
vao tai san co lai...

— Néu phai ton chi phi 2000$ cho viéc xda bé tién
dang chuyén, NPV = 3000%$ - 2000$ = 1000$,
cong ty van nén lam.
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Vidu 1

» Gia sl, thay vi x6a bd, LC c6 thé gidm tho
gian chuyén tién xudng con 1 ngay. Cty sé
san sang tra toi da bao nhiéu tién?

— Float sé& gidm tr 3000$ xudng con 1000%

— PV cla diéu nay dung bang lwgng tién dang
chuyén giam duoc, l1a 2000%.

— Mtrc gia LC san sang tra la dwdi 2000$.
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Viduy 2

. Giad stir mdt NH cung cap dich vu giam float nhw vi
du trén, voi gia 1,75$/ném. Ty Ié chiét khau 8% (xap
Xi chi phi vay ngan han).

 LC c6 nén chap nhan? NPV?

PV cua dong vao van la 2000$. 175$ la khoan chi
phi vinh vién, PV (chi phi) = 175/0,08 = 2187,5$
— NPV =2000% - 2187,5% = - 187,5%

« MUrc gid cao nhat ma LC san sang tra la miec gia

lam cho NPV = 0; Khi do,
2000% = PV(chi phi) = C/0,08
— C = 160%/nam (C la chi phi hang nam)
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Quan tri thu tién

» Thoi gian thu tién

Khach hang Céng ty nhan Ky gtri séc vao ‘
glri séc dwoc séc ngan hang Co tién
| >
_ Theéi gian
Thoi gian Thoi gian x& ly Thoi gian chd doi
gui thw chuyén tién

CuuDuongThanCong.com

Thoi gian thu tién

https://fb.com/tailieudientucntt
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« Céch thire thu tién phu thudc phan I&n vao

ban chat cta kinh doanh.

—bPon gian: kinh doanh nha hang

— Phtrc tap hon: cac khoan thanh toén deu bang
sec, gt qua bwu dién. Cong ty co thé co moét
hoac nhiéu diem diem nhan thw chuyén sec.

— Chuyén tién qua tai khodn, v&i khoi lwong va
thol gian dwgc xac dinh trworc.
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Quan tri chi tién

— T goc dd codng ty, tién dang chuyén do chi la co
loi, nha quan tri sé cd gang lam cham qua trinh
chi tién (khia canh dao ddrc va kinh té).

— C6 nhiéu cach dé kéo dai thdi gian nham lam
tang tién dang chuyén do chi: thdi gian g thw,
thdi gian x&r ly, chuyén tién (phat hanh séc tu
m&t ngan hang cach xa; giri séc tir nhirng bwu
dién & cach xa).

— Chiét khau dwoc hwédng cé thé Ién hon khoan
tiét kiém do tri hoan thanh toan.
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Pau tw tién tam thdi nhan roi

» M6t vai ly do khién coéng ty cé tién tam thoi
nhan roi:
— Cac hoat ddng mang tinh thoi vu hay chu ky
= C?c khodan chi tiéu theo ké hoach, hodc cé thé
xay ra.
» Pac diém cla chirng khoan ngan han
— Thoi gian dao han
— Rui ro v& no
— Tinh thanh khoan
— Thué
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Mo hinh Baumol

Tién mat dau ky C = 120 ty d

Tién mat binh quan C/2 = 600 triéu d

Tién mat cudiky C=04d

Néu 1ap ton quy cao & dau ky: tién mat sé hét sau 4 tuan, khi
do Cty méi ban chirng khoan. Chi phi co hdi cao do ton quy

binh quan cao, nhwng chi phi giao dich thap

Néu lap ton quy thap, chi phi giao dich cao (do sém phai ban
CK) nhuwng giam dwoc chi phi co héi.
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» Chi phi co hdi = ton quy trung binh x I&i suat
ngan han =(C/12) K

» Chi phi giao dich = S0 lan ban chirng khoan
X phi giao dich c6 dinh =(T/C) x F

» Tong chiphi =[(C/2)x K]+ [(T/C)x F]

» Ton quy toi wu khi tong chi phi nhé nhat
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Mo hinh Miller - Orr

Gia dinh: Dong tién rong = Dong tién vao - dong
tiénra =0

Gidi han trén, H, can clr vao chi phi co hoi gilr tién.
Gi®i han dwai, L, can ctr vao mirc dé rii ro do thiéu
tién mat

Néu tén quy nam trong murc gitrka H va L: cong ty
khdng phai mua hay ban chirng khoan ngan han.
Khi ton quy cham gi®i han trén = cong ty mua (H —
Z) dong chirng khoan ngan han dé gidm tén quy
tré vé Z. Khi ton quy cham L = Cty ban chirng
khoan dé nang tén quy 1én mic Z
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quy X
Muc tiéu Z
Thép L
Thoi gian
. 3FO0 ° DAu *: gia tri ti wu,
7 3 + L 2 — . . Y .
1K 04 = phwong sai cua dong tién rong
hang ngay
H*~3Z* 2L F = chi phi giao dich
— K=chi‘ph|’co hoi
cC. = C+g = ton quy trung binh
3
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St dung mé hinh Miller — Orr dé thiét |ap ton quy tdi wu
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