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CHUONG 2

HOACH DINH NGAN SACH VON DAU TV
(CAPITAL BUDGETING)

|
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MUC TIEU CHUONG 2

o Kién thirc:

- Hiéu va phan loai dy an du tw; xac dinh muc tiéu ctia hoach
dinh vén dau tu.

- Lap dong tién hoat dong kinh doanh ctia dy an dau tw

- Tinh toan, thAm dinh dong tién ctia dw an theo cac tiéu chuén

NPV, IRR, MIRR, PBP, DPBP, PI.

o Ky ndng: thwc hanh, tinh toan va thdm dinh cac dong tién
hoat déng lién quan dén dy an d4u tw trong thuc té, tlr do ra
quyét dinh lwa chon d4u tw va giam sat ching.

o Thai dé: chuyén can, tap trung, lam bai tap
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NOI DUNG CHUONG 2
2.1. Téng quan

2.2. Hoach dinh dong tién ctia dw an
2.3. Suét chiét khau dw an
2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw

2.5. Mot sé trwong hop dac biét
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2.1. TONG QUAN

2.1.1. Khai niém du an dau tw

2.1.2. Phan loai dy an dau tw

2.1.3. Céc yéu t6 anh hwéng dén quyét dinh dau tw
2.1.4. Muc tiéu ctia hoach dinh vén dau tw

2.1.5. Quy trinh hoach dinh ngan sach vén dau tw
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2.1. TONG QUAN
2.1.1. Khai niém dw an dau tw dai han

Dau tw dai han la hoat dong dau tw trong nhiéu nadm, la mot
trong cac quyét dinh quan trong ctia quan tri tai chinh, giup DN
thwe hién muc tiéu téi da hoa gia tri.

Do vay d4u tw dai han phai thwc hién theo tién trinh hoach dinh
ngan sach vén (Capital budgeting).

2.1. TONG QUAN

2.1.2. Phan loai dw an dau tw

« Phan loai theo muc dich dau tw
Dv an thay thé thiét b

Dy &n dbi mai thiét bj

Dw an dau tw mé rong quy mo

Dw an dau tw ché tao san phadm mai

| Dy 4n dAu tw bao vé& méi trwéng hodc an toan lao dong

&
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2.1. TONG QUAN

2.1.2. Phan loai dw an dau tw

« Phan loai theo theo méi quan hé gitra nhitng dw dn
- Dw an déc lap
- Dw an phu thuéc

- Cac dw an loai trtr nhau

2.1. TONG QUAN
2.1.3. Cac yéu t6 anh hwéng dén quyét dinh dau tw
« Chinh sach kinh té ctia nha nuoc
* Thj trwdng va canh tranh
« Chi phi st dung vén
« Tién bo khoa hoc ky thuat

+ Kha nang tai chinh cda doanh nghiép
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2.1. TONG QUAN

2.1.4. Muc tiéu cta hoach dinh vén dau tw

Hoach dinh ngan sach vén dau tw 1a qué trinh hoach dinh ma
dong tién phat sinh trong nhiéu n&m. Bao gém céac buwdc :

- Tim kiém va dé xuét cac y twéng vé du an dau tw

- UWéc lwong dong tién ctia méi dw an

- UWéc lwgng CPSDV va thdm dinh hiéu qua ctia dw an

- Banh gia két qua cia dw an sau khi dy an da dwoc thuc hién

o Cac dw an doc lap
Chi tiéu Quyét dinh
Chéap nhan:
PBP Tir chéi:
Ché&p nhan:
DPBP |1y chéic
Ché&p nhan:
NPV Tir chéi:
Pl Chép nhan:
Tir chéi:
Chéap nhan:
||IRR Tir chéi:
\ Chéap nhan:
(MIRR | chéi
l 10
10
2.1. TONG QUAN
2.1.5. Quy trinh hoach dinh ngan sach vén dau tw
banh gia dw an

Xac dinh dw an
Duwa ra cac dé xuét

vé dy an dau tw vén

chiét khau

o Cac dw an loai trir
PI Chap nhan:
Tw choi:
o S
11
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Uéc lwgng dong tién

lién quan va suét

hop ly

Panh gia hiéu qua
cua dw an sau khi

dw an két thic

Chép nhan

Lwa chon tiéu chuén
Dwa trén cac tiéu chi
NPV, IRR, MIRR...

Ra quyét dinh
Chép nhan hay ti

chéi dw an
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2.2. HOACH DINH DONG TIEN CUA DV AN
2.2.1. Khai niém dong tién cta dw an

2.2.2. Nguyén téc xac dinh dong tién ctia dw an

2.2.3. Quan diém phan tich dong tién cta dy an

2.2.4. Phuwong phap wéc lugng dong tién dw an

Minh hoa wéc lwong dong tién ctia cac dw an

2.2.5. Dong tién ctia DADT mé rong

2.2.6. Dong tién cia DAPT thay thé

2.2.7. Banh gia dong tién ctia DADT khi c6 lam phat

2.2.1. Khai niém dong tién cta dw an
Dong tién ctia dw an 13 cac khoan thuc thu (dong tién vao) va
thwe chi (dong tién ra) qua cac ndm trong subt thdi gian hoat

dong clia dy an.

13

2.2. HOACH DINH DONG TIEN CUA DU’ AN
2.2.2. Nguyén téc xac dinh dong tién
- Str dung dong tién thwe thu va thwe chi (bang tién, trir khau
hao TSCD) phat sinh vao cubi ndm thay vi loi nhuan ké toan
lam co’ s& danh gia hiéu qua DADT.
- Chi xét dén dong tién tiang thém: sy khac biét gitra dong
tién ctia DN khi thuc hién dw an va khéng thwe hién dy an.

+ Chi phi tang thém

+ Loi ich tang thém

2.2. HOACH DPINH DONG TIEN CUA DY AN

2.2.2. Nguyén tac xac dinh dong tién

- Khéng tinh chi phi chim vao dong tién

- Khéng tinh chi phi st dung vén (1ai vay, cb tirc) vao déng
tién

- Khéu hao 1a chi phi khéng béng tién nén khi tinh dong tién
phai phuc hdi lai

- Tinh chi phi co hdi vao dong tién

- Tinh chi phi gian tiép vao dong tién

- Thué TNDN | dong tién ra clia dw an

- Dong tién nén dwoc tinh toan trén co sé sau thué

15
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2.2.3. Quan diém phan tich dong tién cta dw an

+ Quan diém Tbng PAu tw (hodc Ngan hang) Banker or Total
Investment Point of View - TIP

+ Quan diém Cha s& hitu (hodc Vén cb déng) Equity Owner
Point of View - EPV

TIP EPV
Thyc thu + +
Thyc chi
Chi phi co hoi
Tro cap + +
Thué TNDN -
Vay no Khéng tinh +
(+) Dong tién vao; (-) Dong tién ra .
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2.2. HOACH PINH DONG TIEN CUA DU’ AN

2.2.3. Quan diém phan tich dong tién cua dw an

2.2.3.1. Quan diém Chu sé hiru (EPV)

+ Theo quan diém nay, chi s& hiru quan tdm dén dong ngan
Iy rong con lai cho minh sau khi da thanh toan ng vay.

+ Muc dich nhdm xem xét gia tri thu nhap rong con lai cta dw
an so voi trong hop khdng thye hién dy an.

» Suét chiét khau sir dung dé tinh NPV 1& chi phi st dung vén
suét sinh 101 d6i hdi cla chd s& hiru, vi chi tinh trén dong
ngan lwu cda cha s& hivu.

Dong ngan lwu cta chi s& hiru bang (=) dong ngan lwu
téng dau tw trir (-) dong ngan lwu vay va tra no

2.2. HOACH DINH DONG TIEN CUA DY AN

2.2.3. Quan diém phan tich dong tién cua dw an

2.2.3.1. Quan diém Téng Déu tw (TIP)

+» Theo quan diém nay, ngan hang cho vay sé& xac dinh duwoc
tinh kha thi v& mat tai chinh cGa dw an, nhu cau can vay vén
cling nhw kha nang tra no gbc va 1ai vay cta dy an.

+ Muc dich nhdm danh gia sy an toan ctia s6 vén cho vay.

» Suét chiét khAu str dung dé tinh NPV 1a chi phi str dung vén
binh quan (WACC), vi tbng dong ngan lwu bao gdm hai

ngudn vén: no vay va vén chi sé hiru.

18

2.2. HOACH DINH DONG TIEN CUA DY AN

2.2.4. Phwong phap wéc lwgng dong tién dw an

C6 2 phwong phap:

- Phuong phép truc tiép: dong tién rong hoat déng béng déng
tién vao tao ra tir cac hoat déng clia dy &n trir di dong tién ra
cho hoat dong ctia dy an.

- Phuwong phép gian tiép: dong tién rong hoat déng bang loi
nhuan sau thué céng khau hao, trir chi phi dau tw cho dw an,

cong (hodc triv) thay dbi nhu cau vén lwu dong.

19
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2.2. HOACH DINH DONG TIEN CUA DY AN
Minh hoa wéc lwong dong tién dw an

Dong tién ctia dw an (Net cash flows — NCF) dau tw la toan bo
dong tién thue thu vao tr tai san va thuc chi dau tw tai san.

Bao gbm:
o Chi dau tw tai san cb dinh
o Dong tién hoat dong (OCF)
o Thay dbi vén lwu dong hoat dong rong
NCF; = OCF; + Chi dau tw tai san c6 dinh nam i + Thay dbi

vo6n lwu dong hoat dong rong nam i

21
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2.2.5. Dong tién cia DADT mé rong
2.2.5.1. Chi dau tw TSCD
> Chi dau tw vén ban dau

BANG
Gia mua tai sén + tat ca cac chi phi phat sinh dé dwa tai san vao
hoat déng
TRU

Gia tri thu hdi cia cac TSCD nam 0

23
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2.2. HOACH DINH DONG TIEN CUA DU AN

2.2.5. Dong tién cia DAPT mé rong
2.2.6. Dong tién cua DADT thay thé
- DA mé rong la DA doanh nghiép dau tw vao tai san

mé&i dé tdng doanh thu. Do vay, dong tién bd sung cua
DA 13 dong tién ra, vao cta DA.

- DA thay thé 1 DA ma doanh nghiép thay thé cac TS

‘sén c6 béng TS mai. Do vay dong tién bd sung 1a chénh
|l1éch gilra dong tién ctia TS m&i so véi TS cil.
|

|
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2.2.5. Dong tién ctia DADT mé réng
2.2.5.1. Chi dau tw TSCD
> Chi dau tw vén ban dau

VD: Coéng ty An Nam dang xem xét dau tw mét dw an mé rong
co thoi gian hoat ddng 5 nam. D{ liéu lién quan dén dw an nhw
sau (dvt: nghin déng).

Chi phi mua may maéc thiét bi: 20.900.000
Chi phi van chuyén I&p d&t: 300.000

- Chi dau tw vén ban dau =

24
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R La N . A 2.2.5. Dong tien cia DAPT mé rong
2.2.5. Dong tien cua DADT mé rong

2.2.5.1. Chi dau tw TSCD

2.2.5.1. Chi dau tw TSCD

. i > Gid trj thu héi cda tai sén Ia nha xwéng, mdy méc, thiét bj
> Gia tri thu hoi cuaa tai san la nha xwdng, may moc, thiét bij ) o )
D: Tai thoi diém két thic dw an CUOI NAM 5, gia thj trwdng dw kién

BANG cta may moc thiét bi 5.000.000. Gia tri con lai trén sé sach ctia may
Gia thj trwong clia TSCD moc 14 2.000.000.
TR Gia tri thu hdi cia TSCD = 5.000.000 — (5.000.000 — 2.000.000) x 20%
= 4.400.000
(Gia thi trwéng clia TSCD - Gia sb sach con lai ctia TSCD) x
Thué suét TNDN
\
\
|
25 26

2.2.5. Dong tién ciia DADT m& réng -2.5. Dong tien ciia DADT m& rong

2.2.5.1. Chi diu tw TSCP .2.5.1. Chi dau tw TSCD

> Gid trj thu hoi cda tai san Ia nha xwéng, mdy méc, thiét bj Gid tri thu hoi cua tai san Ia nha xwdng, mdy méc, thiét bj

o Néu TSCD d5 duoc khAu hao hét thi gid tri sb sach con lai cda fa tri thu hoi cda TSCD =

§T]'|' Chi tiéu Nam 0 Nam 1 Nam 2 Nam 3 Nam 4 Nam 5 | |
TSCD =0. Lt !

1 g:r']‘;%‘:”""" -21.200.000

VD: Céng ty An Nam dang xem xét dau tw moét dw an mé réng cod 2 |Gié tri thu hdi 4.000.00q

thoi gian hoat dong 5 nam. D@ lidu lién quan dén dy an nhu sau 3 Cheaautr 121,200,000 4.000.000

(dvt: nghin ddng). Chi phi mua may maéc thiét bi: 20.900.000, chi phi

van chuyén I&p d&t: 300.000

Tai san dwoc st dung va khau hao déu trong 5 ndm, gia thj trwdng

dw kién ctia may moc khi két thic dw an 1a 5.000.000, lam phat 0%.

27 28
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2.2.5. Dong tién ciia DADT mé rong

2.2.5.1. Chi dau tw TSCD

>Gid tri thu héi cua tai san la nha xwéng, mady méc, thiét bj

o Néu khéng cé mét wéc tinh dang tin cay nao khac, thi gia tri
thu hdi nén dwa trén gia tri sd sach con lai (BV: Book value)
c6 tinh dén yéu t6 lam phat.

o Gi4 tri s6 sach con lai c6 tinh dén yéu t6 lam phat = (Gia mua
tai san + tAt ca cac chi phi phat sinh dé dwa tai san vao hoat

doéng) — gia tri tai san da khau hao) x (1 + ty 1& lam phat)

2.2.5. Dong tién cia DADT mé rong
2.2.5.1. Chi dau tw TSCD

> Gid tri thu héi cua tai san la dat dai
o DAt dai |a tai san khong tinh khdu hao.

o Gia thanh ly g4t dai dwoc tinh bang véi gia tri dau tw ban dau

c6 tinh dén yéu t6 lam phat tai ndm thanh ly.

29

.2.5. Dong tién cia DADT mé rong
.2.5.2. DOng tién hoat déng (Operating Cash Flow — OCF)

hi tiéu trong trng nam.

CF =(Doanh thu ban hang — Chi phi hoat dong bing tién) — Thué TNDN (
rong do:

oanh thu ban hang = lwgng san pham tiéu thu x gia ban don vi

hi phi hoat déng chwa khau hao (chi phi hoat dong béng tién) = tdng bién phi
téng dinh phi

F = Doanh thu ban hang — Chi phi hoat dong bang tién
(Kh&u hao)

=CFx(1-t)+Dxt ()
(3) -

CF=EBITx(1-t)+D

ac dinh cdn ¢ vao murc chénh I&ch gitra lwong tién nhan dwoc va lwong tié

CF = (Doanh thu ban hang — Chi phi hoat déng béng tién) x (1 -t) + D x t

=

1

+

2.2.5. Dong tién cia DADT mé rong
2.2.5.2. Dong tién hoat doéng (Operating Cash Flow — OCF)

San lwong tiéu thu tr ndm 1 dén nam 5 1an lwot I1&: 100.000;
130.000; 160.000; 100.000; 60.000 don vi

Gia ban: 500/don vi trong 4 ndm dau va 380/don vi cho nam 5
Bién phi: 260/don vi

Pinh phi hang n&m chwa tinh khdu hao: 300.000.

TSCD duwoc khau hao déu trong 5 nam.

Thué suét thué TNDN la 20%/nam

31
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2.2.5. Dong tién cia DADT mé rong 2.2.5. Dong tién ctia DADT mé réng

2.2.5.2. Dong tién hoat déng (Operating Cash Flow — OCF) U . . .
2.2.5.3. Thay dé6i von Iwu déng hoat déng rong (NOWC)

STT| Chitiéu Nam 0 Nam1 | Nam2 Nam 3 Nam4 | Nam5 2. % N A N N A& A
4 |San lwong 100.000  130.000  160.000  100.000,  60.000 Thay ddi von Iuu dong hoat dong rong la nhu cau von huy dong
5 [Gia bén 500 500 500 500 380) dé tai tro cho TSLD tang thém hay gidm xubng qua cac nam.

6 [Doanh thu

7 |Bién phi Tinh chat ctia VLDR:
8 Pinh phi - Khéng khau hao

9 |[EBITDA

10 |Khu hao + Bwoc thu hdi toan b khi két thuc dw an.

L L L VLDR can cho ndm n+1 dwoc bb sung & ndm n

12 ‘EBIT(1-T) ‘

13 \ocp Gia dinh: VLBR én dinh (khong déi) qua cac ndm

| . | .
33 34

.2.5. Déng tién cia DADT mé réng 2.2.5. Dong tién cia DADT mé rong

.2.5.3. Thay déi vén luu déng hoat déng rong (NOWC) 2.2.5.3. Thay doi von Iwu déng hoat déng rong (NOWC)
. Thay déi VLD = - (Nhu cidu VLD nam (n+1) - Nhu ciu VLD nam (n)
D: Céng ty BB dang xem xét dau tw mét dw an mai co thoi gian

R < O 2 4 - Thu héi VLD
oat déng 5 nam. D& liéu lién quan dén dy an nhw sau: )
hu Céu VLD r(‘)ng; Chi tiéu Nim 0 Nim 1 Nam 2 Nim 3 Nim 4 Nim 5
Nhu cdu VLR 500.000 5.000.000| 6.500.000| 8.000.000] 5.000.000| 2.280.000)

VLD can cho san xuat nam dau Ia 500.000 Thu héi VLBR
[Thay déi VLBR

Céc nam sau, nhu cau VLD hang ndm bang 10% doanh thu.
oanh thu ndm 1 d&n ndm 5 Ian Iwot 1a 50; 65; 80; 50; 22,8 triéu

4t ca VLD dwoc thu héi vao nam két thic dw an (ndm thir 5)

35 36
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2.2.5. Dong tién cia DADT mé rong 2.2.5. Dong tién ctia DADT m& réng
. oz - « . .2.5.3. Thay d6i vén Iwu déng h éng rong (NOW
2.2.5.3. Thay déi vén Iwu déng hoat déng rong (NOWC) 2.2.5.3. Thay doi von lwu dong hoat dgng rong (NOWC)
VD: Cong ty CC dang xem xét dau tw mot dw an méi cé thoi Chi tiéu Nam0 | N&m1 | Nam2 | N&m3 | Nam4 | Nims5
. ~ o ~ 1ia ca X L, Nhu cdu VLBR 500.000] 1.000.000{ 1.500.000] 2.000.000] 2.500.000/ 3.000.000|
gian hoat ddng 5 nam. D{¥ liéu lién quan den dy an nhw sau: N
[Thu hoi VLBR
Nhu cau VLD rong: Thay €0 VDR
L VLD can cho san xuét ndm dau 1a 500.000
- Cac ndm sau, nhu ciu VLD ting 1&én méi ndm 500.000 so Vo
nam truéec.
|
T4t ca VLD duoc thu hdi vao ndm két thic du an (n&m tha 5) \
|
37 l 38
37 38
. R R .. | | 2.2.5.Déng tién ctia DADT mé réng
-2.5. Dong tien ctia DADT m& rong [sTT__chitisu Nam0 | Nam1 | Nam2 | Nam3 | Namd4 | Nam5||
2. £ a a \ IChi dau tw von
.2.5.3. Thay doi von lwu déng hoat dong rong (NOWC) 1 lban dau -21.200.000
N . by N . A, e 2 [Gia tri thu hoi
D: Cong ty AA dang xem xét dau tw mét dw an mai co théi gian 5 [Chi dBut
n o ~ 1A pia X . TSCDb
oat déng 5 nam. D liéu lién quan dén dy an nhw sau: W Isa
an lwong
hu cau VLBR rong: 5 |Gia ban
R . 2 . R . 6 |Doanh thu
VLDR can cho san xuat nam dau la 500.000 7 |Bién phi
Céac nam sau, nhu cau VLBR &n dinh qua cac nam ; :::I'T‘I;’Zi
LBR dwoc thu héi vao nam két thic dy an 10 [Khéu hao
1 [EBIT
Chi tisu N&m 0 Nam 1 N&m 2 N&m 3 Nam 4 N&m 5 12 EBIT(1-T)
R 1 Dong tien hoat
Nhu cau VLBDR 500.000] 500.000 500.000] 500.000] 500.000 500.000] déng OCF
[Thu héi VLBR l ‘
[Thay déi VLBR 14 [Thay déi VLR | [ [ [ [ [
- 15 INCF \ \ \ \ | | ‘
39 40
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.2.6. Dong tién ctia DADT thay thé tai san

6ng ty san xuat vai An Nam dang s dung mét thiét bi cé nguyén gia
15.000.000, dwgc mua va dwa vao st dung tlr 5 ndm trwdc. Thiét bi
ay dwoc khdu hao bang phwong phap khau hao déu trong thoi gian
10 nam k& tlr ngay mua, may cii c6 thé ban dwoc theo gia thj trudong
ién tai 14 5.500.000 va gia tri thu hdi khi thanh Iy sau 10 n&m khong
ang ké.
6ng ty dang co ké hoach thay thé thiét bj cii béng thiét bi mai hién
ai hon. Thiét bi m&i cé gia mua cdng cac chi phi van chuyén lap dat
4 21.200.000, thoi gian khAu hao 5 ndm. Hét thoi gian st dung sau 5
&m, may méi dy kién sé ban dwoc véi gia 5.000.000, gia trj s6 sach
Ga may méi la 2.000.000

41
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2.2.6. Dong tién ciia DADT thay thé tai san

2.2.6.1. Chi dau tw tai san cé dinh

» Thu hoi tai san con lai sau thué

Gia trj thu hdi thanh ly TSCD khi két thiic dw an = Gia tri thu hdi clia

THIET BI MO khi két thic dw an — Gia tri thu hdi cda THIET BI CU
khi két thic dw an

Gia tri thu hdi clia THIET BI MO khi két thuc du an

Gi tri thu hdi ctia THIET B| CU khi két thic dy én

->Gia tri thu hdi TSCD ndm 5 =

43
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2.2.6. Dong tién ctia DADT thay thé tai san
2.2.6.1. Chi dau tw tai san cé6 dinh

> Chi dau tw vén ban dau = (Gia mua tai sén + tat ca cac chi phi phat
sinh d& dwa tai san vao hoat dong) - Gia tri thu héi khi thanh ly

THIET BI CU ndm 0

Gia tri thu héi khi thanh ly THIET Bl CU ndm 0 = Gia tri thi triong con
ai THIET BI CU ndm O - (Gia trj thj trworng con lai THIET Bl CU ndm 0
L Gia tri sb sach con lai THIET Bl CU nam 0) x thué TNDN

|
Chi dau tw vén ban dau =
\

l P

42
2.2.6. Dong tién ciia DADT thay thé tai san
2.2.6.1. Chi dau tw tai san cé dinh
[BIT| _ Chi tiéu Nam 0 Nam 1 Nam 2 Nam 3 Nam 4 Nam 5
Chi d4u tw vdn
n ban dau -21.200.000|
2 |Gia tri thu hoi
3 Chi dau tw
TSCb
w
44
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.2.6. Dong tién ciia DADT thay thé tai san
.2.6.2. Dong tién hoat déng
AOCF = OCF cua thiét bi mé&i — OCF cua thiét bi cii

au khi thay thé may méc, san lwong tiéu thy tir nam 1 dén nam 5 tang lén
hw sau: 120.000; 150.000; 180.000; 120.000; 90.000 don vi

ia ban khong thay déi: 500/don vi trong 4 ndm dau va 380/don vi cho nam 5
ién phi khéng déi: 260/don vi
inh phi hang nam chwa tinh kh&u hao khéng dbi: 300.000

hué suét thué TNDN la 20%/nam

2.2.6. Dong tién ctia DADT thay thé tai san
2.2.6.2. Dong tién hoat déng
Tinh OCF cua thiét bj mé&i

Chi tiéu Nam 0 Nam 1 Nam 2 Nam 3 Nam 4 Nam 5

[San lwong 120.000] 150.000 180.000) 120.000] 90.000

Gia ban 500 500 500 500 380

Doanh thu

Bién phi

inh phi

EBITDA

Khiu hao

EBIT

EBIT(1-T)

45

2.2.6. Dong tién ciia DADT thay thé tai san
2.2.6.2. Dong tién hoat dong

Thay ddi OCF cua thiét bi m&i va thiét bi cii

Chi tiéu 0 1 2 3 4 5

AOCF

47

CuuDuongThanCong.com

|
|
i

IOCF

46

2.2.6. Dong tién ctia DADT thay thé tai san
2.2.6.3. Thay déi vén Iwu déng hoat dong rong

Viéc thay thé thiét bi cii bang thiét bi m&i clia cong ty An Nam
khéng lam thay d6i NOWC clia cong ty so véi khi st dung
thiét bj cti

- Dong tién dau tw vao vén lwu déng hoat dong rong tang
thém béng 0 trong 5 nam.

48
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2.2.6. Dong tién cua DADT thay thé tai san

2.2.6.3. Thay déi vén Iwu déng hoat déng rong

Chi tiéu 0 1 2 3 4 5

AChi dau tw
TSCB -15.300.000 4.000.000)

ADong tién
hoat dong OCF
AThay déi
VLBR
ATéng dong
tién

49

.2.7. banh gia doéng tién ctiia DADT khi c6 lam phat

X ly vAn @& lam phat bang 2 cach:

Cédch 1: (phé bién hon)

Diéu chinh dong tién thuc theo 1ai suat danh nghia tirc
PSDV cua sw an dé xac dinh dong tién danh nghta.

Dung CPSDV du &n dé chiét khau dong tién danh nghia.
Cach 2: (SV tw doc sach gido trinh)

Tim lai suét thuc tir 13i suét danh nghia

Duing lai suét thuc dé chiét khdu dong tién thuc.

2.2.7. Danh gia dong tién ctia DADT khi ¢6 lam phat
+ Mai quan hé giira l3i suat va ty 1é lam phat
Coéng thire Fisher

1 +1ai suat danh nghia

T+ty 6 lam phat "

Lai suat thuc =

Cong thirc gan dung

Lai suat thwe ~ Lai suat danh nghia — L3i suat thuc

.2.7. Panh gia dong tién ctia DADT khi c6 lam phat

Lam phat c6 anh huwéng dén:
Lai suét chiét khdu dong tién.(tlrc chi phi st dung vén cla dw
n). Lwu y: CPSDV cia dw an da bao gém lam phat
-1 Dong tién clia du an: Doanh thu ban hang va chi phi hoat déng
khong ké khau hao déu tang.

51
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2.2.7. Panh gia do tie ia DADPT khico | hat N
anh gia dong tien eda feoam phd F.Z]. Panh gia dong tidn ciia DABT khi c6 lam phat

Cadch 1:
+ Diéu chinh dong tién thwc theo ty 1& lam phat dé& xac dinh dong tién danh Chi tiéu NamoO0| Nim1 | Nim2 Nim 3 Nim4 | Nim5
nghia dwoc thwe hién chi yéu ddi véi dong tién hoat déng (OCF) clia dw an —
OCF c6 lam phat = (Doanh thu ban hang c6 lam phat — Chi phi hoat déng EBITDA GG lam

béng tién c6 lam phat) x (1 -t) +D x t phat

= CFcélamphat x(1-t)+Dxt Khéu hao

= EBITDA c6 lam phatx (1-t) + D x t OCF dieu chinh

theo lam phat 10%

Trong do:
[-am phét khdng anh huong t6i D.t OCF c6 lam phat = EBITDA c6 lam phat x (1-t) + D x t

Gia dinh doanh thu va chi phi hoat dong tang béng v&i ty 16 lam phéat - CF
ciing tang béng véi ty 16 lam phéat
+ Dung CPSDV dy &n dé chiét khau dong tién danh nghia.

53 54
2.3. SUAT CHIET KHAU CUA DY AN 2.3. SUAT CHIET KHAU CUA DY’ AN
2.3.1. Khai niém
2.3.1. Khai nigm Suét chiét khdu clia dy an la chi phi st dung vén trung binh
2.3.2.Y nghta c6 trong sb6 (WACC) ciia cac ngudn tai tro' clia mét du an
2.3.3. Cach xac dinh
2.3.4. Cac nhan t6 anh huéng 2.3.2. Y nghia
Suét chiét khdu dung dé chiét khau dong tién cla dw &n va la
théng tin quan trong trong qué trinh thwe hién quyét dinh dau
tw.
55 56

14

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


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

ThS Bui Ngoc Mai Phwong

2.3. SUAT CHIET KHAU CUA DY AN
2.3.3. Cach xac dinh

WACC = YL (w; x1) |

Trong do:
wi: ty trong clia ngudn tai tre thanh phan dwoc st dung trong kyl

Lowi=1.
ri : chi phi st dung vén sau thué ctia cac ngudn tai trg thanh
phan

57

2.3. SUAT CHIET KHAU CUA DV AN
2.3.4. Cac nhan t6 anh hwéng
Co céu vén
Kha nang huy déng cac ngudn tai tro clia DN
RUi ro ctia dw an va rai ro ctia DN
Thué TNDN

2.3. SUAT CHIET KHAU CUA DY AN
2.3.3. Cach xac dinh
Vi du: Xac dinh WACC cla dy an biét, cong ty A c6 co cAu

vbn va chi phi st dung cac ngudn tai tro dau tw cho dw an

nhu sau:
Ngubn tai tror w; I
No vay dai han 40% 5,6%
Cb phiéu wu dai 10% 9,0%
1 Cb phén thwong 50% 13,0%
|
| Téng cong 100% .
58

2.4. TIEU CHUAN DANH GIA HIEU QUA DY AN
PAU TV

2.4.1. Gia tri hién tai rong (NPV - Net Present Value)

2.4.2. Suét sinh I&i ndi bd (IRR - Internal Rate of Return)

2.4.3. Suét sinh 1&i ndi bo ¢ diéu chinh (MIRR - Modified Internal
Rate of Return)

2.4.4. Chi sb sinh loi (Profitability index — PI)

2.4.5. Thoi gian hoan vén khong chiét khdu (PBP - Payback Period)
2.4.6. Thoi gian hoan vén cé chiét khdu (DPBP - Discount Payback
Period)

59
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2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.1. Gia tri hién tai rong NPV
- La chi tiéu co ban dé danh gia hiéu qua cta dw an dau tw

- C4c dong tién déu duoc hién gia theo mot 1ai suét chiét khau
nhét dinh Ia chi phi str dung vén ctia dw an.

NPV = PV(dong thu nhap) — PV(dong dau tw)

61

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.1. Gia tri hién tai rong NPV

Du &n ctia cdng ty An Nam c6 dong tién rong hang nam:

Nam 0 1 2 3 4 5

NCFj [-15.300.000{ 4.388.000| 4.388.000| 4.388.000| 4.388.000| 7.828.000

Biét chi phi str dung vén cla dw an 1a 15%/nam.

Tinh NPV clia dy an va cong ty cé nén Iya chon dy an khong?

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.1. Gia tri hién tai rong NPV

NPV = )¢20 %
r: 1ai suét chiét khau (chi phi st dung vén ctia dy an)
t: doi séng clia dw an.
+ NPV > 0 >Duw an c6 suét sinh 161 ..... suét chiét khau
+ NPV <0 > Dy an c6 suét sinh 101 ..... suat chiét khau
+ NPV =0 > Dy an c6 suét sinh 101 ..... suat chiét khau

' >Nén dau tw vao mdt dw an cO NPV ... 0

|

62

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.1. Gia tri hién tai rong NPV

So sanh chon lwa dv an

- Cac dv an loai trtr: nén chon dw an cé NPV > 0 va I&n hon.

- Cac dv an doc lap: nén chon cac dw an cé NPV >0

Véi cling mirc 1ai sut chiét khau, dw an nao c6 NPV cao hon
- dy &n d6 suét sinh 161 16n hon - mang lai gia tri ting thém

nhiéu hon cho cong ty.

63
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2.4. Tiéu chun dénh gia hiéu qua dy 4n dAu tuw 2.4. Tiéu chuan danh gia hiu qua dy an dau tw
2.4.1. Gia trj hién tai rong NPV 2.4.2. Suat sinh 1&i n6i bo IRR
Cong ty Hai Bang c6 2 dw an loai try 13n nhau A va B véi vén IRR 1a suét chiét khau lam cho NPV clia dw an bang 0

dau tu ban dau Ia 1.000$ cac dong tién rong hang nam thu Gia dinh dong tidn ciia du an duoc tai diu tw voi ty sudt sinh

dwoc nhu sau: I&i chinh bang IRR

Nam 1 2 3 4 5
NCFj(A) | 200 | 250 | 500 | 350 | 400 IRR chinh Ia TSSL ky vong cuia dy an.
NCFj(B) | 250 | 450 | 400 | 250 | 300 NCF
A . NPV = Y122 ————==0
Biét chi phi st dung vén cia dw &n 1a 10%/nam. (1+IRR)
Tinh NPV ctia dy an, c6ng ty ¢6 nén lwa chon dw an ndo néu ‘
\
2 dy an nay la loai try hodc doc 1ap 1an nhau? |
65 l
65 66
2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw 2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dy an dau tw
2.4.2. Suét sinh I&i ndi bd IRR 2.4.2. Suét sinh I&i ndi bd IRR
S& dung cong thire ndi suy tim IRR So sanh chon lya dw an
Chon r1 sao cho NPV, > 0; i sao cho NPV, <0vari<r; - Cac dy an ddc lap: nén chon dy an c6 IRR > CPSDV dy an
- Cac dw an loai trtr: nén chon dw an cé IRR lén hon va >
IRR = 1 + gV x (r; - 1)
NPV, +[NPV;| CPSDV dw an

+NéuIRR>r>NPV>0->

+NéuIRR<r>NPV<0->

67 68

17

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


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

ThS Bui Ngoc Mai Phwong 11/13/19

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.2. Suét sinh 161 ndi bo IRR

Cong ty Hai Bang c6 2 dw an loai try 1an nhau A va B véi vén

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.3. Suét sinh |i n6i bd co didu chinh MIRR

\ \ . . 3 - MIRR 14 1ai suét chiét khdu lam cho hién gia cla gia tri t&i
dau tw ban dau la 1.000$ cac dong tién rong hang nam thu

han clia dong thu nhap (sau khi dwoc tai dau tw) bang voi gia
dwoc nhw sau:

tri hién tai ctia dong vén dau tuw.

Nam 1 2 3 4 5
NCFj(A) | 200 | 250 | 500 | 350 | 400
NCFj(B) | 250 | 450 | 400 | 250 | 300

- Gia dinh dong thu nhap ctia dw an dwoc tai dau tw véi mic

sinh |&i béng chi phi str dung vén cuia dy an

Biét chi phi str dung vén clia dw an la 10%/nam.

Tinh IRR clia dw &n, cong ty c6 nén lwa chon dy an ndo néu

\
|
2 dy an nay la loai try hodc doc 1ap 1an nhau? ® | o

69 70
2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw 2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.3. Suét sinh |i n6i bd co didu chinh MIRR 2.4.3. Suét sinh 1i n6i bo c6 didu chinh MIRR
PV dong vén dau tw = PV gia tri t&i han cGa dong thu nhap So sénh chon lwa dw an

- Cac dv an doc lap: nén chon dy an c6 MIRR > CPSDV dy an
NCF1(1 + r)""*NCFx(1 + r)"2*-*NCFy(1 + r)°

PV(OF) = - Cac dv an loai trtr: nén chon dy an c6 MIRR I&n hon va >

(T+MIRR)"
CPSDV dv an
r chi phi str dung vén clia dw an.
n: tudi tho cdia dy an
71 72
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2.4.Tiéu chuin dénh gié higu qua dy an diu tw 2.4. Tidu chuén danh gia hiéu qua dy an dau tw

2.4.3. Suét sinh 161 ndi bd cé diéu chinh MIRR

Cong ty Hai Bang c6 2 dw an loai try 13n nhau A va B véi vén

2.4.4. Chi sb sinh loi P

du tw ban dAu 14 1.000$ cac dong tién rong hang ndm thu PIhay con duoc goi 14 chi s6 let nhuan —chi phila ty 16 gitra g'j’
|

dwoc nhu sau: tri hién tai cta dong tién thu dwoc trong twong lai so véi gia tri

- hién tai cGa von dau tw.
Nam 1 2 3 4 5
NCFj(A) | 200 | 250 | 500 | 350 | 400 _ Gia tri hién tai cia dong thu nhap
NCFi(B) | 250 | 450 | 400 | 250 | 300 Gia tri hién tai ciia von dau tw

Biét chi phi str dung vén clia dw an la 10%/nam.

Tinh MIRR cla dy an, cong ty c6 nén lwa chon dy an nao

\
|
|
néu 2 dy an nay la loai trir hodc doc 1ap Ian nhau? " | "

73 74
2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dy an dau tw 2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.4. Chi sb sinh lgi PI 2.4.4. Chi sb sinh lgi PI
So sanh chon Iwa dw an Dw an cla cong ty An Nam cé dong tién rong hang nam:
- Cac dv an déc lap: Nam 0 1 2 3 4 5

NCFj (-15.300.000| 4.388.000| 4.388.000| 4.388.000| 4.388.000| 7.828.000

+ Pl > 1 dw an dwoc chap thuan

* P <1 dy an bi loai b6 Biét chi phi st dung vén cia du an 1a 15%/nam.
« PI =1 chép thuan hay loai b6 tuy tam quan trong ciia di an Tinh Pl clia dw &n va cong ty c6 nén lwa chon dy an khong?

- Cac dw an loai trir: nén chon dw an coé Pl Ién hon va > 1

75 76
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2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.5. Thoi gian hoan vén khong chiét khdu PBP

La khoan thoi gian can thiét dé thu nhap thuan cta dy an da
bu dép tat ca chi phi ddu tw ctia dw an

Khoéng quan tam dén thoi diém phat sinh dong thu nhap

PVo+ $IL, NCFj = 0

Thoi gianthu _ S6 nam trudc khi thu hdi Chi phi chua thu hdi dau nam

hoi von toan b6 von Dong tién trong n&m thu hdi toan bd von

77

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw

2.4.5. Thoi gian hoan vén khong chiét khadu PBP

Dw &n ctia cdng ty An Nam c6 dong tién rong hang nam:

Nam 0 1 2 3 4 5

NCFj (-15.300.000| 4.388.000| 4.388.000| 4.388.000| 4.388.000| 7.828.000

Biét chi phi str dung vén cla dw an 1a 15%/nam.
Tinh PBP cla dy an va cong ty cé nén Iya chon dy an khong?

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.5. Thoi gian hoan vén khéng chiét khdu PBP

So sanh chon Iwa dw an

- Cac dy an doc lap: nén chon dy an c6 PBP < thoi gian hoan
vbn yéu ciu clia dw an

- C4c dy an loai trir: nén chon dw an c6 PBP ngan hon va <

thoi gian hoan vén yéu ciu cda dy an

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw
2.4.6. Thoi gian hoan vén co chiét khadu DPBP

La khoan thoi gian can thiét dé thu nhap thuan clia dy an dwoq
chiét khiu theo 1ai sut cu thé, di dé bu dap chi phi dau tw cld

dw an.

PVO + Z;l=1 ; =

NCF;
(1+i)
Tinh gan dung: ni<n < ny

hién gia VDT — hién gid dong thu sau nq nam
n=n+ cn g en g g 1

hién gia dong thu sau n, ndm — hién gid dong thu sau n; nam

79
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2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw 2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw

2.4.6. Thoi gian hoan vén c6 chiét khdu DPBP 2.4.6. Thoi gian hoan vén c6 chiét khdu DPBP

So sanh chon lva dw an Dy &n clia cdng ty An Nam c6 dong tién rong hang nam:

- Cac dy an doc 1ap: nén chon dy an c6 DPBP < thdi gian hoan Niam 0 1 2 3 4 5

von yéu cau cua dy an NCFj  |-15.300.000 4.388.000 4.388.000 4.388.000 4.388.000 7.828.000

- Céc du an loai trir: nén chon dy an c6 DPBP ngan hon va < Chisl s |15.300.000 3815652 3.317.958 2.885.181| 2.508.853 4.475.684

thoi gian hoan vén yéu ciu clia dw an - -
Biét chi phi str dung von clia dy an la 15%/nam.

Tinh DPBP clia dy an va cong ty cé nén Iya chon dw an khong?

|
|
|
o l 52

81 82
2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw 2.4. Tiéu chuan danh gia higu qua dv an dau tw
Vay tiéu chuan danh gia hiéu qua dy an dau tw tot phai « Ddi v&i nhitng dw an doc 1ap: phwrong an NPV va IRR déu
giai quyét dwoc hai van dé: dén dén viéc chap nhan hay loai b dyw &n gidng nhau.
« Thir nhat, xac dinh dwoc dy an dau tw tbt + Dbi voi nhitng dy an loai triv: d&c biét nhitng dw an khac

« The hai, khi phai la chon mét trong nhidu dw &n thi tidu nhau vé quy mo va dong doi thi NPV uu viee hon.

chuén dé can chi rd dau 1a dy an t6t nhat nén dau tw. * MIRR 1& chi tiéu thé hién kha naing sinh loi that sy clia dw
an t6t hon IRR. Tuy nhién, NPV van la chi sb t6t nhat

+ DPP déanh gia thoi gian hoan vén chinh x&c hon PP

33 84
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2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw

Trong trwéng hop ¢6 mau thuan khi xép hang dw an theo
cac tiéu chuan thi dwa vao NPV dé Iwa chon vi:

+ NPV phi hop véi muc tiéu ti da hoa gia tri DN

NPV c6 gia dinh |3i suét tai dau tw 1a CPSDV clia dw &n

85

2.5. MOT SO TRUONG HOP PAC BIET
2.5.1. Banh gia cac DABT c6 thdi gian hoat dong khac nhau

2.5.2. Lya chon DADT khi ngan sach bi gi¢i han
2.5.3. Mau thuan khi dung NPV va IRR Iwa chon dw én

2.5.4. Xac dinh thoi diém ti wu dé dau tw

2.4. Tiéu chuan danh gia hiéu qua dw an dau tw

Két luan

+ Tiéu chudn NPV cé mirc dd st dung phd bién va thudng
xuyén nhéat, dac biét 1 tai cac cdng ty cé quy mé Ién; sau do
dén tiéu chuan IRR.

+ Tiéu chuan PP va DPP it dwoc st dung.

+ Tiéu chuan Pl gan nhu khéng dwoc st dung.

2.5.1. Panh gia cac DADT c6 th&i gian hoat dong khac nhau

Dw an 0 1 2 3 4 NPV (r =10%)

A -1.500 | 1.000 | 1.000

B -3.000 | 1.200 | 1.200 | 900 900

Pé lwa chon dwoc DAPT c6 hiéu qua kinh té cao hon, st dung

mot trong hai phwong phap:
LPhuong phap dong tién thay thé (Replacement Chain Method)

LPhuong phép chudi tién té déu twong duwong hang nam

Equivalent Annual Annuity — EAA)
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.5.1. Banh gia cac DADT c6 th&i gian hoat dong khac nhau
.5.1.1. Phwrong phdp dong tién thay thé

4c dw an sé duoc I&p lai nhidu 1an dé doi séng kinh té cua
hung bang nhau.

ong tién cha chu ky sau cé thé gidng hodc khoéng gibng dong
ién clia cac chu ky trwdc. NPV cla dy an sé dwoc tinh trén co

& clia cac dong tién nay.

2.5.1. Banh gia cac DADT c6 th&i gian hoat dong khac nhau

2.5.1.1. Phwrong phdp dong tién thay thé

Dw an 0 1 2 3 4 NPV (r = 10%)
A | -1.500 | 1.000 | 1.000
A -1.500 | 1.000 | 1.000

B -3.000 | 1.200 | 1.200 900 900

Piéu kién ap dung:

- Céac dy an phai thudc loai co thé 13p lai

I Boi s6 chung nhé nhét ctia doi séng kinh té cac dw an phai nho

‘ X > k3
| hon ddi séng cla san pham. .

89

2.5.1. BPanh gia cac DADT c6 th&i gian hoat ddng khac nhau
2.5.1.2.Phwong phéap chuéi tién té déu twong dwong hang
nam
Chuédi tién déu hang nam twong dwong (EAA) l1a mét chubi tién

déu ma gia tri hién tai clia né bang véi NPV cua dy an.

NPV=EAAxw

> Dy an nao cé EAAI&N hon sé cé hiéu qua cao hon.
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2.5.1. Panh gia cac DADT c6 th&i gian hoat dong khac nhau

2.5.1.2.Phwong phdp chuéi tién té déu twong dwong hang

nam

Dw an 0 1 2 3 4 NPV (r =10%)

A -1.500 | 1.000 | 1.000

B -3.000 | 1.200 | 1.200 | 900 900

Tinh EAA clia hai dy an trén? Céng ty nén Iya chon dy an nao
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2.5.1. BDanh gia cac DADT c6 th&i gian hoat dong khac nhau

2.5.1.2.Phurrong phdp chudi tién té déu twong dwong hang

nam
Piéu kién ap dung:
- Cac dy an phai thudc loai co thé 18p lai

- Bdi s chung nhé nhét ctia ddi séng kinh té cac dw an phai nhé

hon ddi sbng clia san pham.

2.5.2. Lwa chon DADT khi ngan sach bi gi¢i han

Gi6i han ngudn vén la khi cong ty khong thé huy dong da sb
vbn can thiét to thi trudng, 1am gia tang chi phi st dung vén
clia cong ty.

Tiéu chudn Pl sé& dwoc str dung dé x&p hang va lwa chon cac

dw an phu hop véi quy mé ngudn vén

93

2.5.2. Lwa chon DADT khi ngéan sach bi gi¢i han

Dw an Vén dau tw NPV Pl__| Xép hang |
A 2.500 350 | 1,14 4
B 3.300 600 | 1,18 3
c 2.200 450 | 1,20 2
D 2.800 350 | 1,12 5
E 2.500 600 | 1,24 1

Vé&i quy mbd vén 10.000 thi cong ty nén chon thyc hién cac dy

an nao?

2.5.3. Mau thuén khi dung NPV va IRR Iwa chon dy an

Déi v6i cac dy an doc lap, tiéu chuan NPV va IRR 13 khéng
mau thuan nhau trong lwa chon dy an.

Déi véi cac du an loai trir, mét sb trwdng hop déc biét viéc
xép hang dv an theo IRR va NPV ¢é thé mau thuan. Ly do:

- Sw khéac biét vé quy mé cla dw an

- Sw khéac biét vé kiéu mau cla dong thu nhap
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2.5.3. Mau thuan khi dung NPV va IRR Iwa chon dw an

Khi c6 mau thuan trong x&p hang dw an theo tiéu chuan NPV

va IRR thi viéc Iwra chon dw an sé can cr vao NPV

- Néu muc tiéu cGa doanh nghiép 1a t6i da hoa gia tri doanh
nghiép.

- Vi lwa chon theo NPV vi gid dinh 13i sut tai dau tw hop ly
hon.

2.5.3. Mau thuan khi dung NPV va IRR Iwa chon dw an
Mau thuan khi duing NPV va IRR lya chon dy &n loai trov
Néu ta c6: NPVx > NPVy = Chon X, loai Y
va IRRx< IRRy - ChonY, loai X
Dé dwa ra quyét dinh Iwa chon, can tim r* can béng sao cho:
NPVyx = NPVy
-r<r*->Chondwan,loai X \pv
-r>r* - Chon dy an X, loai Y Y

} Mau thuan

[ NPV, < NPV,

N AT N AN
98
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2.5.4. Xac dinh thoi diém téi wu dé dau tw

SV tw doc sach giao trinh

Cong ty X dang xem xét thay thé 1 thiét bi cii bang 1 thiét bi
méi. Thiét bi ci co NG 1.000 trd va dwoc dwa vao st dung
cach day 5 nam. Thiét bj dwgc str dung trong 10 nam. Cong ty
co thé ban ngay thiét bi nay véi gia ban 520 trd. Gia thi trwong
dw kién khi hét han str dung la 10 trd.

Thiét bi méi cod gia mua 1.000 trd va thoi gian hiru ich 5 nam.
VLD rong hoat dong khong can tang thém cho DA. Doanh thu
tang tlr 1.450 trd/ndm lén 1.600 trd/ndm. Viéc st dung thiét bi
nay sé lam giam chi phi hoat déng khong ké khau hao tr 750
trd/ndm xudng 700 trd/ndm. Gia thj trwong cla thiét bi méi khi
hét han st dung 1a 20 trd. Thué suat thué TNDN 25%. Thiét bi
cii va méi déu dugc trich khdu hao theo phuong phap duong
thang.

Yéu clu: Xac dinh dong tién ctia DA thay thé thiét bi cii bang
thiét bi mai.
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