HOACH DINH NGAN SACH & THAM DINH DU
AN PAU TU
CHUONG VI

NOI DUNG BAI HOC

1. Kha niém hoach dinh' ngani sech

2. Phan loai dw &n dau tw

3. Lwra chon dv &0 dau tw

4. Tham dinh dw Z&n dau tw theo NPV, IRR, PI, PP,
DPP
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Vi du:

Cho CF ={13, 15, 16, 21, 35, 41, 56}
Viét biéu thirc tinh téng CF va tinh gid tri biéu
thirc d6?

Muc tiéu bai hoc

H’ié’}l;l duwoc khai niém, muc tiéu ctia hoach dinh ngan
sac

Phan loai duwgc cac loai dy an dau tu, xac dinh mai
quan hé gilra cadc dy an

Nhan dinh va lua chon du an dau tw

Tham dinh dy &n d4u tu qua cac phuong p¥ “»:
Hién gia thuan: NPV

Ty suét thu nhap ndi bd: IRR

Ty s6 sinh lgi: PI

Théi gian thu hdi vén: PP

Théi gian thu hdi vén ¢é chiét khau: DPP

W
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1.1 Khai niém hoach dinh ngan sach.
1.2 Co s& dung dé hoach dinh ngan séach.

1.3 Muc tiéu cta viéc hoach dinh ngan sach
trong doanh nghiép.

Hoach dinh ngan sach

Phan |

La Viéc xem xet _

Va can nhic

Dé dap trng du vén cho cac - o
Y Nguon von huy déng tlr dau co
dy én dau tw da dwoc chon Chi phi st dung vén thap nhét sé dwoc st dung trudd

VD: Doanh nghiép phai xem xét va can nhac nén huy déng
von tir ngudn nao sau day.

=Vay ngan hang.

*Phat hanh cé phiéu.

. . a . Khi chi phi st dung vén cao hon ty suét sinh lgi
Vay cac doanh nghiép khac. Thi viéc huy dong vén sé dirng lai




1.Huy dong vén
C6 chi phi thap
hat

2.Dap tng kip thoi

va dd vén cho cac
dw an dau tw da

chon

@
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@,
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CAN CU’ VAO MUC biCH
DAU TU

Dw an dau tw Dw &n dau tw Dw an dau tw

mo rong thay thé dap rng yéu cau

phap ly, tiéu
chuan strc khoée
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Phan loai
Duv 4n dau tu

Phan Il

+ VD1: xay dwng thém nha xwdng, mua sam thém
may mac, thiét bj
(401 7 TP

* VD2: Mua day chuyén san xuat méi cho nang
suat cao dé thay thé cho day chuyén san xuat cii
(¢ - T (0118 4 1 T £ TR SO USRSV UR ST

* VD3:Mua thiét bj chdng khéi bui, chéng 6 nhiém
dé lap dat vao phan xudng san
LT | SOOI



CAN cUr VAO MOI QUAN HE
CUA CAC DV AN

Dw an déc Dw an phu Dw an loai trie
lap nhau thuéc nhau

M6t sb tiéu chuan dung dé tham dinh du an dau tw] bua ra quyét
dinh Iya chon

1. Tiéu chudn hién gia thuan: NPV 46 G tu
2. Tiéu chuan ty suat thu nhap ndi bo: IRR

3. Tiéu chuan ty sé sinh lgi: Pl

4. Tiéu chuan thoi gian thu hoi vén: PP

5. Tiéu chuan th&i gian thu hdi vén cé chiét khau: DPP

Dwa vao moét s6 tiéu chuan nhat dinh ‘

Panh gia xem dw an dau tw nao tét nhét‘
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VD1: Dy an A mua sam may méc méi dé san xuét.
Dw an B dem tién dau tw vao bat dong san.
(gt: DN c6 du vén dé dau tw ca 2 dw an, va ca 2 dw an déu la cac dy an hiéu qua)

TR (VT TSRS

VvD2: Dy an A xay dwng nha xwéng dé san xuat san phdm méi.

Dw an B: mua sam thiét bi, cong cu, dung cu va day chuyén san xuét.
KEE TUAN e eeeeee e ee e e s eee e eeeeneeeeeeneeeeneeen
VD3: Mét doanh nghiép dang xem xét mua mét day chuyén san

xuat meéi dé thay thé cho day chuyén san xuat cii da loi thoi.

Dy an A: Mua day chuyén san xuét cta nhat

Dy an B: Mua day chuyé&n san xuét cua han quéc

G [V T3 TR

3.1 Tiéu chu&n hién gid thuan.

A. Khai niém:

La gia tri cia dong tién dw kién trong twong lai do

-< Dw an dau tw nay mang lai dwec quy vé hién tai

Sau khi da trir di von dau tw ban dau cta dw an

NPy —  Giatrihién tai ciadong tién  _ Vén dau tw
dw kién trong twong lai ban dau
(Net Present value)




B. Xay duwng cong thirc tinh

Gia str mét dw an dau tw phat sinh dong tién dw kién
trong twong lai nhw sau:
I CFl1 CF2  CF3 CEn

0 1 ) DA —— .
Trong dé:
— CFn : Dong tién cua dy an tao ra vao cudi nam n

| : Khoan dau tw ban dau cta dw an
CF1 CF2 CF3 CFn
NPV = — |

+ +
1+r1 (A+ry? (a+ry L+ 1)

NPV = CF X PVFA (r,n) - |

Bai toan 2: Nha dau tu ANZ dang phai d6i mat vai viéc luva chon mét
trong 2 du &n A hodc B. biét cac théng tin vé hai duv an nay nhu sau:

Dwan A Dw an B
S6 tién dau tw ban dau 400.000$ 550.000%
Dong tién phat sinh déu 100.000$ 150.000$
P&i séng cia mdi dy an 5 nam 5 nam
Chi phi st dung vén 10% 10%

Hoéi nha déu‘tu’ sé lwa chon dw an nao trong 2 dw
an trén dé dau tw?
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C. Dung NPV dé Iya chon du 4n

N&u NPV >0

Ch y: néu la cac dy an dau tw loai trir nhau thi ta sé
Iwa chon dy an dau tw nao c6 NPV dwong cao nhat.

* 1.Uudiém:
— D3 tinh dén gia tri cha tién té theo thoi gian.
— D3 xem xét dén toan bd dong tién.
— C6 tinh chat phan phai tirc la:
NPV(A+B+C) = NPV(A) + NPV(B) + NPV(C).
* 2. Nhwoc diém:
— Phai xac dinh l3i suat chiét khau trwd'c méi tinh dwoc NPV.

— Trwdng hop cac du an c6 doi song khac biét nhau thi tiéu chuan nay
khong con chinh xac.

— Khi ngudn vén dau tv bi gi¢i han thi khé tham dinh dwoc dv an.



a. Khai nigm: Ty suat thu nhap néi b ctia mét dy an dau
tw (IRR) chinh la lai suat chiet khau ( r) ma tai do NPV
cuadwyan =0
b. Cach xac dinh IRR: c6 2 cach : .
% Cé&ch 1: (Dong tién phéat sinh deu hang nam)
Tim IRR béng céach giai phwong trinh
NPV = CF x PVFA (r,n) —1=0
=>CFxPVFA(r,n)—1=0

% Céach 2 : Dong tién phéat sinh khong déu

Tim IRR bang cach thir dan dén khi nao NPV = 0 thi thoi
( thé r = mot ty 1é % béat ky va tinh thi) \ \

Bai toan 1: Nha dau tw ANZ dang phai d6i mat voi vigc
Igfa chon mét trong 2 dw an A hoac B. biéet cac thdng tin
vé hai dw an nay nhw sau:

dw an A dw an B
S6 tién dau tw ban dau 400.000$ 550.000%
Dong tién phat sinh déu 100.000$ 150.000%
P&i sébng ctia mdi dw an 5 nam 5 nam
Chi phi s dung vén 10% 10%

Hay str dung tiéu chuan IRR dé tham dinh cac dw an
trén va dwa ra quyeét dinh dau tw?
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Néu IRR> r

Lwa chon dw an

Néu IRR< r

1

Loai bd dw an

ChU y: d6i v&i cac dy an dau tv loai trr nhau: ta sé lva
chon dw an dau tw nao co IRR cao nhat va lon honr.

r ban dau

KET LUAN

< DUV AN AcéIRR =7% <r =10% => nén

loai bé dw an A

r ban dau

< DU AN B cé6 IRR = 11% > f =10% => nén

chon dw an B



* Baitoan 2: C6 mét dy an dau tw vao day
chuyén san xuat mai vai s6 tién dau tu ban
dau 13 6000S. Cac dong tién phat sinh trong
subt doi séng 3 ndm cda du an lan lwot nhw
sau: CF, = 25008%; CF, = 1640%; CF, = 48005.
L3i suat chiét khau 12%

* Hay st dung tiéu chuan IRR dé dua ra quyét
dinh cé nén lya chon dy an hay khong?

1. C6 02 dv &n dau tu A & B loai trir nhau, véi
13i suat sinh 1&i mong doi la 10%/ndm, st dung
cac chi s6 NPV dé gitup doanh nghiép luwa chon
du an tot wu nhat. IRR cla du &n d6 13 bao

-200 -5 200 200 100
B -200 -100 100 150 150 200
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E. Uu va nhuoc diém cha tiéu chuan IRR

1. Wu diém:
»>Pa tinh dén gia tri cha tién té theo thoi gian.
>Pa xem xét dén toan bo dong tién.

»Khong can phai xac dinh trwéc |ai suat chiét khau
khi thadm dinh dy an.

2. Nhwoe diém:

- Trong trwong dac biét dw an c6 nh[éu IRR hoac
khéng c6 IRR thi rat khé dwa ra quyet dinh.

1. C6 02 dy &n dau tu A & B, vdi 13i suat sinh |0
mong dgi la 10%/ndm, st dung céc chi s6 NPV
dé gitp doanh nghiép lwa chon dy an t6t vu
nhat. IRR clia dy an dé |a bao nhiéu?
oa o 1 ]2 [3 Ja |5 |
A -100 -100 90 180 200 250

B -90 -120 100 120 150 250



A. Khéi niem: Chi sé sinh lgi la ty sé gitra gia tri hién tai
ctia dong tién dw kién trong twong lai do dw an dau tw
mang lai chia cho s6 von dau tw ban dau.

Cong thire tinh: PVA
P n
|
Trong dé:
PI: 1a chi sb sinh loi.

PVA,: Gia tri hién tai cia dong tién trong twong lai do
dy an dau tw mang lai.

I: s& vbén dau tw ban dau.

B. S&r dung tiéu chuan Pl dé lya chon du &n d3u tu.

NéuPI>1 —— Chép nhan dv an

NéuPl<1l _ Loai bo du an

Lwu y: Néu la cac dw an dau tw loai trir
nhau thi ta sé Iwa chon dw an nao c6 PI
I&n nhat va phai l&én hon 1

Hién gia ( gia tri hién tai) cta 1 dong tién trong twong lai: PVA,
dwoc tinh nhw sau:

CF CF CF

= —1 2+ ., o

PVAC= Ty e @y
| = |CF0|

Vi DU MINH HOA :

Gia str Doanh nghiép dang xem xét mua
mot thiét bi véi gia 500.000 $. Thiét bi nay
c6 kha nang tao ra 1 dong tién 1a 100.000 $
moi ndm trong vong 10 nam. Gia str |4i suat
chiét khau |a 12%/nam

Héi : Doanh nghiép c6 nén mua thiét bi nay
khong ?
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C. Van dung tiéu chuan Pl d& thdm dinh dy dn d3u tuw.

Bai toan 2: Céng ty THIEN LONG dang xem
xét hop dong mua hé théng thiét bi lanh tir
cong ty Nhat ban. Gia caa hé thdng nay la
20.000%. Dw kién néu dwoc str dung thi hé
théng nay sé mang vé cho cdng ty khoan
thu nhap hang nam trong 5 nam la: CF, =
2000$; CF, = 4000$: CF, = 5000$: CF,
6000%; CF; = 6000%.

Biét rang r =10%

Hay st dung tiéu chuan Pl dé tham dinh dw
an.

Dyan CFO__[CFL__lcP2__[cF3 _IcF4_|
1 120 120 150

-100 70
2 -100 100 100 110 130
3 -100 80 100 140 140

e L3i suat chiét khidu = 10%, s&r dung Pl va NPV dé
lwa chon dy an?

1. Vu diém:
»>Pa tinh dén thoi gid cla tién té.
»Tinh dén toan bo dong tién

»Cac dy an khac nhau vé& quy md van c6 thé thdm dinh
duwoc.

»>C6 thé s dung dé Iwa chon nhiéu dw an khi vén dau tw bj
gi&i han.

2. Nhwoc diém:

»Phai biét I&i suat chiét khau trwdc méi tinh dwoc PI.

»>Kho khan trong viéc xép hang wu tién cac dw an dau tw.

3.4 Tiéu chuan th&i gian thu héi vén.

a. Khai nigm: Thoi gian thu hdi vén 1a khoang thoi gian can
thiét dé toan bo khoan vén dau tw ban dau dwoc thu hdi da.
b. Céng thirc tinh
* Trwong hop 1 : CF phat sinh déu hang nam
Coéng thirc tinh nhw sau :
| -T : Thei gian thu hdi vén

T= -1: Vén dautw ban dau

CF

- CF : Sé tién phéat sinh déu hang nam
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Vidu: C6 1dwAn nhw sau:
Vén dau tw ban dau: 8.000$
Dong tién phét sinh:

Nim th 1 2 3 4
SO TIEN 2000 2000 2000 2000
Héi thei gian thu héi von véi dw an nay la

may nam ?
T= ! T= 78000 T =4 nam
CF 2000

Vidu : Dw an B c6 cac sé liéu sau :

Vé6n dau tw ban dau: 8.000%

Dong tién phat sinh

Nam 1 3000%

Nam 2 4000%

Nam 3 5000%

Nam 4 6000%

Héi th&i gian hoan vén cta Dy an B |4 bao nhiéu

nam ?
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* Trwong hop 2 : CF phat sinh khéng déu hang ndm

- Céng doén CF cac nam cho dén khi béng Vén dau
tw ban dau, neu bang thi dirng lai va dem dwoc so

- N A
nam hoan von

- Néu chwa bang vén ban dau thi ta sé tinh thoi

gian hoan vén theo céng thirc sau:

T=m+

CF ctia nam tiép theo

S tién con thiéu tai thoi diém nam thee m

m : la s6 nam tai thdi diém con thiéu, chwa da vén

C. Van dung tiéu chuan thoi gian thu hdi vén dé thdm dinh du

Bai toan 2: cong ty PL danagndl]’ng trwwé'c mot sw lwa
chon xem nén dau tw vao dw &n nao trong hai dw an

sau day.

Vén dau tw ban dau:
Nam 1
Nam 2
Nam 3
Nam 4
Nam 5

Dwan A
10.000$
2000%
3000%
5000%
7000%
6000%

Dwan B
15.000%
2000%
5000%
6000%
7000%
9000%

Hay st dung tiéu chuan th&i gian thu hdi von dé tham

dinh cac dw an trén va dwa ra lwa chon?

10



1. Vu diém:

DBon gian, dé tinh toan.

Khong phan biét cac dw &n c6é tudi doi khac nhau.
2. Nhwoc diém:

Khong xét dén gia tri thdi gian cia dong tién.
Khong dé cap dén toan bo dong tién ctia dw an.

D& dan dén sai lam khi quyét dinh dau tw néu khong
duoc két hop chat ché véi cac tiéu chuan khac.

Thi du: Dw an A c6 chi phivén r =8% / nam va
ngan quy rong nhw sau :

‘Namo 0 1 23
CF -100 10 60 80

X&c dinh th&i gian thu héi vén theo phwong phap
c6 chiét khau?

a. Khéai niém: 1a khoang thoi gian can
thiét dé thu hoi du s6 von dau tw ban
dau voi diéu kién cac khoan tién phat
sinh twong (rng qua cac nam phai dwoc
chiét khau vé hién tai theo Iai xuat chiét
khau r.

Phwong phap thwc hién.

Bwéc 1: Tinh gia tri (1+r)" theo tirng nam

60 80

CF -100 10
(1+r)~  -100 1.08 1.1664 1.259712

5/14/2012
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Bwéc 2: Tinh ngan quy rong chiét khdu hang ndm

Béng céach |4y CF tlrng nam chia cho (1+r)"

CF -100 10 60 80
(1+4r)" -100 1.08 1.1664 1.259712
Ngén quy rong chiét khdu  -100 9.26 51.44 63.5

Bwéc 4: Tinh thoi gian hoan vén cé chiét khau

(Bang 36, nam céan diém hoa vén (m) + Ngan quy
rong chiét khau tich Iy tai nam thir m+1 chia cho
Ngén quy rong chiét khau nam tiép theo

I Ngan quy rong chiét khAu tich Idy tai nam the m|

T=m+
Ngan quy rong chiét khdu nam tiép theo ( m+1)
39,3
T= 24— =2,62 nam
63.5

Bwéc 3: Tinh ngan quy rong chiét khau tich ldy

Bang cach cong chéo (gid tri tich Iy tai nam the n
v&i CF tiép theo)

CF -100 10 60 80
(1+4r)" -100 1.08 1.1664 1.259
Ngan quyrong  -100 9.26 51.44 63.5
chiét khau
Nganquyrong  -100  -90,74 -39,3 24.21
chiét khau
tich Ity

C. Van dung thai gian thu hdi vén cé chiét khau dé tham dinh dy

Bai toan 1: cong ty ABC dangéat'rng triréc mot sw lwa
chon xem nén dau tw vao dw an nao trong hai dw an sau
day.

Dwan A Dwan B
Vén dau tw ban dau: 100$ 100$
Dong tién phat sinh.
Nam 1 10$ 70%
Nam 2 60$ 50%
Nam 3 80% 20%

Hay st dung tiéu chuan th&i gian thu héi vén c6 chiét
khau dé thdm dinh cac dw an trén va dwa ra lya chon?
Bietr = 8%

5/14/2012

12



Két luan
Dy 4n B kha thi hon dw 4n A, vi
The&i gian thu hdi von cta dw an B =1,82 < 2,62

D. Uu va nhuoc diém cla phuong phép thdi gian thu hdi vén
c6 chiét khau(DPP)

1. Pu diém:

> Don gian, dé tinh toan.

> Khong phan biét cac dw an cé tudi doi khac nhau.
> D4 tinh dén thoi gia cla tién té.

2. Nhwoc diém:

> Khong dé cap dén toan bod dong tién cla dy an.

> D& dan dén sai lam khi quyét dinh dau tw néu khong
dwoc két hgp chat ché véi cac tiéu chuan khac.

Bai toan 2: Dw an FBI c6 vén dau tw la
8.000%. B&i sébng cua dw an |a 5 nam. thu
nhap méi ndm cta dw an 1a 2000$ trong sudt
th&i gian 5 nam. hay tinh th&i gian thu héi
von cua dw an? Biét r = 8%.
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