| THUONG i

CHUONG - g

o8 5024049401981
1O 0s0 a0t o ras
W, -

o -

y<~Doco
-0 -0

Qo

B O O s

oooooo

MO0 000 - +
BENSS 0B ~0 08 ~~000co~

HOSss e a =0 ==~

OO0 «n

Boo-0000

B0 -
MHDOO -

Dinh Hoang Minh
i 1 0953 079 381




CHUONG 2: DU AN bAU TU TRUC

TIEP NUOC NGOA

1. MOt sO ly luan co ban vé du an dau tu

2. NOi dung du an dau tu truc tiép nudc
ngoai

3. Phan tich tai chinh du an dau tu truc
tiép nudc ngoai

4. Phan tich kinh t€, xa hoi du an dau tu
truc ti€p nudc ngoai



3. PHAN TICH TAI CHINH DU’ AN FDI

¢ 3.1. Xac dinh von dau tu
¢ 3.2. Xac dinh nguén von dau tu
e 3.3. Xac dinh dong tién cua du an

e 3.4. Banh gia hiéu qua tai chinh
cua du an



3.1. XAC BINH VON BAU TU

+Von dau tu la cac nguon luc duoc su dung
vao san xuat kinh doanh voi muc dich sinh
I0i - cho chu dau tu va/hoac cho xa hoi.

Tai san

Ngudn von

Tai san lwu déng
* Tén kho
« Phai thu
« Tién mat

Tai san cb dinh
* H{ru hinh

* VO hinh

» Tai chinh

Ngudn vén chi sé hiru

* Phai tra
« Vay ngan han
 Vay trung va dai han

Ngudn vén vay



VON DAU TU

< Thanh phan:
» Quan diém 1: Vén cb dinh va Vén luu déng
v'V6n c6 dinh: la biéu hién badng tién cua cac tai san cé
dinh cua du an.
v'V6n Iluu déng: 1a biéu hién bdng tién cua cac tai sén luu
déng cua du an.
v' Tai san can thoa man diéu kién:
e Doanh nghiép kiém soat duoc

e Pem lai Igi ich kinh té trong tuong lai
e Xac dinh dugc chi phi

v Phan biét tai san co dinh va tai san luu dong
> Quan diém 2: VVén cb dinh va Nhu céu vén luu
dong
> NCVLD = Ton kho + Phai thu - Phai tra



3.2. XAC BINH NGUON VON

<+\/On gop cua cac chu dau tu
+\VOn vay




3.3. XAC BINH DONG TIEN DU AN




3.4. DANH GIA HIEU QUA TAI CHINH

e 2.12. Banh gia hiéu qua

e 2.12.1. Hiéu qua tai chinh

< Khong tinh d€n hién gia (thdi gian khong tac dong dén
gia tri cac dong tién)
> Chi tiéu 1: Thai gian hoan von (Payback Period)

Khai niém: 1a khoang thdi gian can thiét dé thu nhap cta du én vira du
bu dap cac chi phi dau tu.




THOI GIAN HOAN VON (tiép)

e Vidu: MOt du én déu tu du kién tong vén dau tu la
30 trieu USD trong do dau tu mua sam tai san co
dinh la 20 trieu USD. Tai san co dinh duoc khau hao
déu va khau hao hét trong 10 nam (day chinh la
thoi gian hoat dong cua du an). Du kién lai rong
hang nam cua du an la 6 triéu USD. L&i vay gia su’
béng 0.

e 1. Hay tinh thoi gian hoan von cua du an.

e 2. Néu khau hao tai san co dinh co su thay déi nhu
sau:

v 2 triéu USD khau hao vdi ty l_é 50%/nam

v 10 triéu USD khau hao déu va hét trong 5 nam

v' 50 tai san cb dinh con lai khdu hao déu va hét trong 10
nam.

v’ Héi thdi gian hoan vén cua du an cé gi thay dbi?



THOI GIAN HOAN VON (tiép)

e Y nghia:
v/ Sau bao nhiéu lau sé thu hoi dugc toan bd von dau tu
v DO linh hoat cua von dau tu
v’ Cach su dung:
v M&c dé so sanh
v Bugc danh gia cao trong 2 trudng hgp:
e DU an co do rui ro cao
e Can thay dbi co cdu tai chinh
e Han ché:
v' Khong tinh d€n phan thu nhap sau khi hoan von
v' Chua phan anh dung muc tiéu toi da hoa Igi nhuan cua chu
dau tu
v Khong tinh d€n anh hudng cua thdi gian dén cac dong tién



HIEU QUA TAI CHINH (tiép)

e Chi tiéu 2: biém hoa vén
e Khdi niém: Diém hoda vOn cua du an la diém ma
tai d6 doanh thu cla du an via du dé trang trai
cac khodn chi phi bd ra dé thuc hién du an.
e TC=TR

e TC (Total cost) = FC (fixed cost) + VC (variable
cost)

e TR (Total revenu): P (price) va Q (quantity)

e Muc dich nghién cuu: Dy an hoat dong ¢ mutc nao
thi thu nhap du bu dap chi phi =Lai, 16



PIEM HOA VON (tiép)

e Trudng hgp 1: Doanh thu va chi
phi c6 quan hé tuyén tinh vdi

san lugng
e Gia thuyét:
v' Gid ban san pham khéng thay
doi ©TR = P(%

v" Chi phi ¢ dinh khdng thay doi
khi qui md san xuat thay doi

v" Chi phi bién d6i cho mot dan vi
san phdm (v) khéng thay déi

v 2 TC =vQ + FC

v Vay diém hoa vén sé la:
v TR* = TC*

& PQ* = vQ* + FC

V4

xO1l=xd1l

DPiém
hoa von




PIEM HOA VON (tiép)

Cac chi phi cta cong ty KEN trong nam 2004 dugc sap x€p theo tinh chat bién dong ciua chung

va duoc ghi lai trong bang sau.

Pon vi : USD
Chi phi Tong Chi phi bién doi Chi phi c6 dinh
Nguyén vat liéu 450.000 450.000
Lao dong truc ti€p 750.000 750.000
Chi phi gian ti€p trong san xult 1.150.000 450.000 700.000
Chi phi phan phéi san pham 680.000 330.000 350.000

Chi phi quan ly 300.000 300.000




Cdu hoi

1. Xdc dinh diém hoa von cua cong ty. V& d6 thi biéu dién quan hé gifta san luong va doanh

thu, san lugng va tong chi phi.

2. Néu doanh nghiép mo rong san xuét lam cho chi phi c6 dinh hang nam tang thém 67.500
USD/ndm dong thoi san luong tang thém 4.000 san pham/nam thi di€m hoa von ¢6 gi thay

doi. (Biét rang cdc yéu t6 khdc khong thay doi : gid ban, chi phi bién doi /san pham)

Xuat khong‘7 Tai sao?

oanh nghlep ¢6 nén mo rong san
’ NP e




PIEM HOA VON (tiép)

e Uu diém:

e Don gian, dé tinh todn
e Nhugc diém:

e Khong sat vai thuc té




PIEM HOA VON (tiép)

e Truong hdp 2: ;v
Doanh thu va chi
phi dugc biéu
dién dudi dang
nhirng ham phi
tuyén tinh




PIEM HOA VON (tiép)

Vi du:

Cong ty lién doanh trong linh vuc san xuat hoa chéat c6é cong
suat thiet ke la 7.500 tan/nam. Cong ty du kien gia ban san
pham tren thi trudng la 85.000 USD/tan. Qua phan tich chi phi
nhan thay cac chi phi cua cong ty ducc chia thanh 3 loai :

- Chi phi c6 dinh : 80 triéu USD/nam

- Chi phi bién doi ty 1& thuédn vdi san lugng : 35.000 USD/tan

- Chi phi bién doi ty 1& thuan véi binh phudng cua san lugng
vGi he so tyle |a 5.

Cau hoi = = :

1. Hay viét phuong trinh biéu dién doanh thu, téng chi phi va
|gi nhuan cua cong ty theo san lugng.

2. Hay cho biét khi nao céng ty cé 1ai? Cong ty phai san xuat
va ban mot lugng hang la bao nhieu se thu dugc Igi nhuan toi
da? Ldgi nhuan do la bao nhieu?



PIEM HOA VON (tiép)

e MUc hoat dong hoa von
e Trong do:
TS*: Doanh thu hoa von
e TRr: Doanh thu ly thuyét
e Y nghia: M cang nho cang
tot.




HIEU QUA TAI CHINH (tiép)

<+ C0 tinh dén hién gia

e Chi tiéu 1. Gia tri hién tai rong (Net
Present Value - NPV)

e Chi tieu2. Ty suat chiét khau noi bo
(Internal Rate of Return-IRR)

e Chi tiéu 3. Chi so6 doanh Idi (Profitability
Index - PI)

e Chi tiéu 4. Thoi gian hoan von co chiét
khau (Discounted Payback Period)



Cach xac dinh hién gia

e Vi du:
Gui vao ngan hang so tién 100 (trieu VND)
v3i 1ai suat 10%/nam. MOt nam sau, ta sé
nhan vé so tién goc va lai la:
100+100.10%= 100 (1+10%)=110
(triéu VND)
Néu ta ti€p tuc gui ca soO tién von goc va lai
do (ghép lai vao gbc), dén nam thu 2 ta sé
nhan d-udc ca tién goc va lai la:
110 (14+10%)=100x(1+10%)2 =121
(trieu VND)



e Gi4 tri ctia cing mot khoan tién & nhitng thoi diém khac
nhau khong gidng nhau

* Viéc so sanh cdc khoan thu chi & nhitng thoi diém khac
nhau s€ thi€u chinh x4c néu khong tinh dén thoi diém
xuat hién cua chiing

« Peé khac phuc diéu ndy ngudi ta da dua ra khdi niém "gid
tri hién tai cta tién t¢ (Present Value — PV), theo do6 tat
ca cac khoan thu - chi phét sinh & nhitng thoi diem khéc
nhau s€ duoc qui vé hién tai theo mot ty suét chiét khau
nhat dinh



e Cong thic tinh gia tri t-uong lai (FV-
future value)

FV_=PV(1+r)"

e Trong do: (1+r)" dudc goi la dudc goi
la thua so 1ai kép, hay hé so gia tri
tuong lai cua mot dong.



e Cong thuc tinh Gia
tri hién tai (PV-
present value)

1 dudc goi l1a hé sé chiét khau (discount factor)
1+ hay hé sb gia tri hién tai cua mot dong.




e Vi du:

Theo Graham, khi dau tu vao bat ky cai g,
ban nén quan tam dén hai va chi hai khai
niém:

- Thi gia (price): la so tién ma ban can bo
ra.

- Gia tri (value): la th ma ban sé nhan lai
ducoc trong tucng lai.



e MOt nr sinh vua tot nghiép Tu tai dang can

nhac xem co nén di du hoc bac Pai hoc 6

nu’dc ngoal hay khongf Thoi gian hoc la 4
a

nam, va tong chi phila 40 ngan dé la, tra
hét ngay tu ban dau (do Lanh, su quan yeu
cau so tién 40 ngan ha| cO san ngay trong
tai khoan ngan hang). Hay xem day la mot
quyét dinh dau tu, va chi xét dén khia canh
kinh t€, liéu co bé c6 nén di hoc hay khong?



e Thi gid & day chinh la s6 tién 40 ngan d6 la phai bo ra.

Con cach tinh gia tri dgn gian nhat la xac dinh so6 tién ma co6 bé
s€ ki€ém dudc sau khj t6t nghiép, Sau 4 nam, c6 bé sé vé Viét
Nam lam viéc vGi muc luong Khgi dlem la 400 dé la/thang,
nghia la 4,800 d6 la/nam. C6 bé cling tin rang vdi ndng luc cua
minh, moi nam b bé sé dudc tang luong trung binh 25%/nam
Nghla la, dén nam thu hai, c6 be sé ki€ém dugc 6,000 do la;
nam ké tlep la 7,500 dob la.

Nhung co be chi mudn lam viéc trong 6 nam thoi, sau do cb bé
ise lay ch<|)ng va nghi viéc! Vay sé tién tdng cng sau 6 nam
am viec la:

4,800 + 6,000 + 7,500 + 9,380 + 11,730 + 14,660 = 54,070



e BO ra 40 ngan va thu dugc 54 ngan,
vay day la quyét dinh dau tu dung

dan?

{i:‘}ag:izﬁ = _—




4,800 db la ¢ 5 nam sau (4 nam hoc + 1 nam lam viéc), tinh theo lai
suat 8%/nam thi chi tuogng dudng 3,267 do6 la ¢ hién tai, tuong tu cho
cadc ndm sau dé. D€ danh gid khoan dau tu moét cach chinh xac, ta can
phai quy doi dong tién trong cdc ndm & tuong lai vé hién tai, dé so sanh
vGi sO tién 40 ngan bo ra ban dau



http://imageshack.us/

Bai tap 4.2.1.

Co mot du’ an dau tu can khoan chi phi 200 triéu
VND. Sau 5 nam du an hda hen mang lai soO lai la
120 triéu VND.

Doanh nghiép cé nén dau tu khong? Biét rang
|3i suat tién gui ngan hang hién tai la 12%/nam, ky
ghép lai la nam (compounded yearly).

Néu r = 8% thi két qua thay ddi nhu thé nao?
Bai tap 4.2.2.

Phai mat bao nhiéu thdi gian dé cd sd tién 150 triéu
VND néu sO tién mang gui ti€t kiém ngan hang la
100 trieu VND vdi lai suat 1%/thang va ky tinh lai
kép la 1 thang (compounded monthly)?




e Bai tap 4.2.3.

e MOt gia dinh muon co sO tién
30.000USD dé cho con di du hoc sau
khi nguGi con hoc xong chuadng trinh
dai hoc (4 nam) thi gia dinh nay phai
gui vao ngan hang ngay tu dau nam
hoc thU nhat cua ngucdi con la bao
nhiéu? Biét rang 1ai suat ngan hang la
8% /nam.




o Cong thi'c tinh gla tri t-uong lai
cua mot loat tién bang nhau (future

value of annuity)

Vi du: Du an can 200.000 USD, chia lam
10 lan dau t-u bang nhau trong 10
nam. Sau 10 nam du kién von va |ai
thu du-gc la 250.000 USD.

Doanh nghiép co nén dau tu-
khong? Bi€t lai suat ngan hang
8%/nam, ky ghéep lai la 1 nam.



Khoang cach thdi gian cua cac dong chi (4 niam)

T’ Cong thic 1, ta co gid tri t-uong lai cta loat tién bang nhau A vdi
thdi gian n va |3i Suat r d- ugc tong hdp nhu- sau:

FV, =A(1+r)° + A(1+r)! + A(1+r)? +...+ A(1+r)"™1 (*)
Nhan cé hai v€ cla phudng trinh (*) vé&i (1+r) ta co:

FV, (1+r) =A(1+r)! + A(1+r)?2 + A(1+r)3 +...+ A(1+r)" (**)
Lay phudng trinh (**) trur di (*) ta co:

FV.(1+r) - FV, = A (14+r)" - A
<=> FV xr=A[(1+r)"-1]

Tu da ta c6 cong thuc tinh gia tri tuong lai cua mot loat tién déu
nhau {Cong thdc 3) nhu sau:




e “MOt gia dinh mudn c6 sb tién 30.000USD dé
cho con di du hoc sau khi ngugi con hoc
xong chuong trinh dai hoc (4 nam) thi gia
dinh nay phai gui vao ngan hang ngay tu
dau nam hoc thur nhat cua nguGi con la bao
nhiéu? Bi€t rang |ai suat ngan hang la
8%/nam.”

Cung gia dinh nayJ nhung chon cach gui déu
vao ngan hang moi nam mot sO tién bang
nhau thi ho can gui moi nam la bao nhiéu
tién dé cé dugc 30.000USD sau 4 ndm? Cac
dir kién khac khong thay déi.



e Cong thuc tinh gia tri hién tai cua mot
loat tién bang nhau (present value of
annuity)

e Vidu: M6t khach hang cé thé mua mét xe 6
to 0 mot cua hang vaoi cac phuong thuc nhu
sau:

- Tra ngay sau 1 nam vdi gia 60.000 USD

- Tra gop trong 5 nam vdi muc
15.000USD/nam

- Biét lai suat sinh loi thong thuong la
r= 10%/nam

- Hay tu van cho anh ta nén chon phuong an
mua nao?



e va Cong thic 3, SN L R

r

-> Ta co cong thuc tinh gia tri hién tai
cua mot loat tién déu nhau (Cong
thi'c 4) nhu sau:




-Béitép427

o Ong Hoang la moOt nha dau tu nha dat, mdi
mua mot can nha va dang tinh toan dé sur
dung can nha dé6 mot cach co Igi nhat vé
kinh t€. Co 3 cach khac nhau nhu sau:

e Ban ngay can nha vdi gia 30.000USD

e Ban tra gop vdi lai suat 15%/nam trong 5
nam Vvoi g|a 8.000USD/nam

e Cho thué voO thdoi han vGi muc gia thué
2. OOOUSD/nam

e Ban hay giup ong Hoang lua chon phucng an
toi vu nhat?



(hay con goi la Gia tri hién tai thuan/Hién gia rong/Hién

gia thuan)

La chénh léch gilra tdng cac dong thuc thu cia du an da dudgc
quy vé mat bang thdi gian hién tai v8i tdng cac dong chi phi dau
tu clia du an cling da dugc quy vé mat bang thdi gian hién tai
theo mot ti suat hoan von nhat dinh

Trong do:

TRi: Thu nhap hang nam cua du an
Ci: Chi phi hang nam cua du an

r: suat chi€t khau cua du an (%)
i=1,2,...,n -cac nam cua du an.





















