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Chuong Ba
THAM PINH PAU TU CONG
XAY DUNG BIEN DANG NGAN LUU TAI CHINH CHO CAC DU AN

3.1  GIOI THIEU TONG QUAT

So sanh loi ich tai chinh hay kinh té ctia mot dy an véi cac chi phi tuong tng doi
hoi phai sip xép tat ca dir lidu lién quan thanh mot bién dang tong hop cho toan bo thoi
gian hoat dong ctia du an. Trong tham dinh tai chinh, bién dang nay 1a ngan luu rong cua
dur 4n, con trong tham dinh kinh té bién dang nay cho thy nhimg loi ich kinh té rong do
du an sinh ra. Chuong nay s& timg budc giai thich cach xay dung cac bién dang ngan luu
ctia mot du 4n, dong thoi thao luan tic dong cua nhiing quan diém dau tu khac nhau lén
bién dang cua dy an.

Ngan luu tai chinh cua mdt du an dau tu duge minh hoa nhu trong Hinh 3-1, trong
d6 cac khoan chénh 1€ch gitra chi va thu dugc vé tudn tu theo cac nam ton tai cta dy 4n.

Trong nhitng nam dau dau tu vao dy an, bién dang ngan luu nay (duoc tinh toan
theo chénh I¢ch gitra chi va thu) thuong 1a am. Trong nhiing ndm sau, khi doanh thu tir
san pham tré nén 16n hon chi phi, ngan luu rong s& duong. Véi mot sé du an, do yéu cau
phai dau tu 16n giira cac giai doan trong sudt thoi gian hoat dong cua dy an, chang han
nhu tai dau tu trang thiét bi nha xudng, nén ngan luu thinh thoang s& am sau khi dau tu
ban dau da duoc thuc hién. O nhimg du an khac, ngan luu ciing c¢6 thé am trong giai doan
hoat dong néu ching san xuét cac loai hang hoé va dich vu c6 gid ca hoac nhu cau bién
dong manh. Mot s6 du 4n s& ¢o ngan luu am tham chi vao nhitng nam cudi cua chu ky
hoat dong do phat sinh chi phi khoi phuc dia diém du an hodc do chi phi tro cap thoi viée
cho cong nhan.

HINH 3-1 Bién dang ngan lwu tai chinh ciia du 4n
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Giai doan @éu tu Giai doan van hanh
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3.2  XAY DUNG BAO CAO NGAN LUU HOACH PINH
3.2A K& hoach dau tu

Budc dau tién trong x4y dung ngan luu tai chinh 1 1ap mot ké hoach dau tu cho
du 4n dua vao nhimg thong tin tim dugc trong cac phan phan tich ky thuat, sitc ciu, nhan
luc va tai chinh. K& hoach déu tu gdm hai phan: (a) phan thir nhat xem xét cac chi tiéu
cho tai san thiét bi méi, va chi phi co hdi ctia nhiing tai san hién hitu, (b) phan thir hai can
nhéc khia canh tai tro cho cac khoan dau tu dugc dé xuit. Néu phai xét dén cac qui mo
va/hodc dia diém khac nhau, thi can phai 1én ké hoach dau tu twong tmg cho mdi qui md
va/hodc dia diém d6. Piéu quan trong 1a ke hoach dau tu phai pht hop voi thoi gian biéu
thyc té trong diéu kién c6 nhiing han ché vé lao dong, tai chinh va nguén cung ung trong
nén kinh té, cling nhu nhitng khia canh k¥ thuat cua du an.

(a) Ké hoach dau tu s& bao g@)m danh muc tit ca cac khoan chi phi can thyc hién cho
dén khi cong trinh bat ddu di vao hoat dong binh thuong. Timg khoan chi phi ndy can
dugc xac dinh theo nam dy kién s& xay ra. Ngoai ra, timg khoan chi phai dugc tach riéng
thanh hai phan: chi phi dé tra cho hang hoéa va dich vu budn ban qudc té va phan chi phi
cho hang hoa va dich vu chi buén ban trong nudc. Nhiing loai chi phi nay lai dugc chia
thanh nhimg khoan chi tra cho cac nha cung Gmg cho ting loai hang héa, cac khoan nop
cho chinh quyén (thue doanh thu, thué nhap khau v. v.), khoan trg gia tir chinh quyén va
trg cap dé mua céc thiét bi ddu tu. Cac khoan chi phi vé lao dong trong khau xay dung du
an phai dugc xac dinh theo ndm va theo k¥ nang.

(b) Ké hoach dau tu phat thao cach thac huy dong nhiing chi phi nay. Nguon huy
dong co the 12 v6n ¢6 phan hay tai tro khong hoan lai, vén vay trong nudc ngin han va
dai han, vén vay nudc ngoai, va vién trg nude ngoai. Khoan nao trong cac hinh thirc néu
trén dugc coi 1a ngan luu vao (ngudn thu) cho du 4n 1 tiy thudc vao quan diém phan tich
du 4n. Vi dy, theo quan diém ctia chii dau tw, vén c¢d phan khong phai 1 ngan luu vao vi
d6 1a s6 von ma anh ta phai ty bo ra.

Phén tich ngan luu tai chinh theo cac quan diém khéac nhau s& duoc thao luin chi
tiet hon sau nay. Bang 3-1 1a vi du vé ké hoach dau tu ctia mét du an khai thac moé qui mo
trung binh.

Tién 14i trong thoi ky xdy dung 13 mot hang muyc thudng dugc coi nhu chi phi ké
toan trong thoi gian thi cong du an. N6 phan anh nhimg khoan 13i bi mat vi déng vén da
bi chdon vao viéc xay dung du 4n, ma du 4n nay thi chua di vao hoat dong. Hang muc nay
khong phai 1a cach do luong tién 13i thyc té dwoc chi tra ma 1a mot cong cu ké toan dé
tinh chi phi co hoi ctia von dugc sir dung trong du an. Néu tién 13i khong duoc thuc chi
cho céc td chirc bén ngoai cho du an vay vén, thi tién 14i trong thoi gian thi cong khong
phai 12 mdt khoan chi tién mat va khong duge xem 1a mét chi phi dé dua vao ké hoach
dau tu hay bién dang ngan luu cta dy an. Néu trén thuc té c6 chi tra 13i vay trong thoi
gian x4y dung thi d6 chi 13 khoan ngan luu ra khi xét dy an theo quan diém cia c6 dong
hay nguoi chu dau tu.

Dbi véi hau hét cac du an dau tu cong, mdi quan tim khong chi la von co phan ma
1a hi€u qua tai chinh cta toan bo von dau tu. Thong thudng ca von vay va vén ¢b phan
déu co cung ngudn gbc va voén vay thuong dugce chinh quyén bao dam mot cach cong
khai hay ngdm dinh. Do d6, chung ta s& bit dau xay dung ngan luu tai chinh cua du an
nay bang cach khong phan biét gitra loi tirc ma cac chi ng thu duoc véi loi tirc cua cac b
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dong. Trong trudng hop nay, tién mit co dugc do vay muon khong dugce coi 1a ngan luu
vao va cac khoan tra 13i vay hay von gbc cia mon ng nay ciing khong dugc coi 13 ngan
lru ra cta du an. Trong vi du néu & Bang 3-1, tong chi phi vao nam 0 13 2100 va nam 1 1a
3689, tuong duong vdi ngan luu tai chinh rong chi ra cua nhitng nam do.

Bang 3-1: Ké hoach dau tu cho du an khai thac khoang san khu vue cong qui md vira

Hang muc Nam | 0 | 1 | 2 7

(A) CHI TIEU (ngan do-la)

1. Chudn bi dia diém, khai thdc va phdt trién

(A) Nguyén vat liéu
() Gid ngoqi thiwong nhdp chwa thué 500 500
Thué nhdp khéu (15%) 75 75
Thué doanh thu (5%) 29 29
(11) Gid phi ngogi thuong 400 300
Thué doanh thu (5%) 20 15
(B) Lao dong k¥ nang (ban dia) 150 100
(C) Lao dong phd thong 200 250
2. Trang thiét bi
Gid ngoai thiong, chiea thué 600 2000
Thué nhdp khéu (10%) 60 200
Thué doanh thu (10%) 66 220
Téng chi tiéu | 2100 | 3689
(B) HUY PONG VON
Vén ¢6 phan nha nude 2000 2000 | 1189
Vén vay nha nudc (ngian han) 100 500
No nudc ngoai (dugc nha nude dam bao) 0 2000
Tong von huy déng | 2100 | 3689

3.2.B X 1y chi phi khiu hao

Chi phi khu hao hay chi phi hao mon vén 12 mot cong cu ké toan nham dan trai
chi phi ctia cac hang muc dau tu ra hét chiéu dai hoat dong cua nhiing khoan dau tu nay,
muc tiéu 12 nham phan anh tat ca chi phi vao thu nhap rong cia mot nam bt ky, ké ca chi
phi d4u tur can thiét dé tao ra san lugng dy an. Tuy nhién, chi phi khau hao khong phai 1a
ngan luu xut va do d6 khong nén dua vao bién dang ngan luu tai chinh cua du an. Pong
thoi, toan bd chi phi vén dau tu déu duoc tinh trong bién dang ngan luu tai chinh ké tir
khi toan b cac khoan chi tiéu dau tu duoc khau trir trong nam phat sinh. Néu c¢6 thém cac
khoan chi phi v6n nao khac bi khau trir khoi bién dang ngéan luu, chiang han chi phi khau
hao, thi c6 nghia 1a chi phi d3 bi hach toan hai lan.

3.2.C Xur 1y ké hoach hoat dong

Thanh qua dy kién trong tuong lai cua mot du an dau tu thuong mai dugc tom tat
trong tap hop cac bao céo tai chinh hoach dinh hay trién vong, trong dé bao gom céc bang
can doi ké toadn, cac bao cao 10 1ai va bao cao ngan luu cho tirng nam trong toan bd thoi
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gian hién hitu cua dy an. Dya theo muc dich thim dinh dau tu thi bdo cdo ngan luu 1a lién
quan tryc tiép; tuy nhién, bio cdo ngan luu c6 thé dugc xay dung tir nhitng thong tin c6
duogc trong bang can d6i ké toan va nhimg bao cdo thu nhap trong nhiéu nim.'

Bang can d6i ké toan liét ké tat ca tai san c0 gia tri cling nhu cac khoan vay no cua
cong ty. Phan khac biét giita gia tri tong tai san thugc so hitu cia cong ty va gia tri tong
s6 no clia cong ty 1a bang véi gia tri von ¢ phan hay gia tri rong ctia cha dau tu.

Trong khi bang can dbi ké toan cho thay tinh trang tai chinh cua cong ty vao cudi
mdi giai doan, bdo cao vé thu nhap cho thay cac hoat dong ciia cong ty trong giai doan d6
da lam tang hay giam gia tri rong cua cong ty. Gid tri rong tdng khi cong ty bado cdo mdt
khoan thu nhép rong duong. B4o cao thu nhédp do luong thu nhép khi cé doanh thu va tinh
toan chi phi khi mua hang. Chénh 1éch giita tong thu va tong chi cho thay muc 13i hay 18
ctia cong ty trude khi dong thué thu nhap. Thué thu nhap duoc danh vao khoan nay, va
thu nhap rong cta cong ty 1 phan con lai sau khi da nop thué.

Maic du bao céo ngan luu chira dung nhitng thong tin khac véi bao céo thu nhap,
nhung né c6 thé duoc xay dung tir mot tp hop cac bao céo thu nhap va bang can ddi ké
toan. Trong khi bao cdo thu nhép tinh toan loi nhudn cta cong ty bang hiéu sb giita tong
thu nhap (tir doanh thu) va téng chi phi, thi ngan luu rong duoc tinh bang chénh 1éch giita
tong thu (total receipts) va tong chi (total expenditures). Do d6, c6 mot sd bién sb phai
dugc dinh nghia rd rang va quan hé gitta ching phai duoc hiéu 1 trude khi ta co thé xay
dung bang bao cao ngan luu tir mot tp hop cac bao cao thu nhap va cac bang can dbi ké
toan.

Hai bién sb ddu tién can phai duoc phan biét 1a doanh thu (sales) va cac khoan thu
(receipts). Khi viéc ban hang dugc thyc hién, hang c6 thé da dugc chuyén giao nhung
ngudi mua chua chuyén tién cho nguoi ban. Trong trudng hop nhu vy, cac ké toan vién
s€ ghi nhan 1a nguoi ban c6 mot tai san goi 1a tai khoan thu (accounts receivable) c6 gia
tri béng gia tri hang hoa dugc ban, va nguoi mua s€ c6 mdt khoan ng goi 1a tai khoan phai
tra (accounts payable). Noi cach khac ngudi mua no ngudi ban do d3 mua hang. Piéu nay
dan ta dén mot bd bién s thu hai can phai phan biét rd rang. D6 1a su khac nhau giita cac
khoan mua hang (purchases) va cac khoan chi (expenditures). Khi ngudi mua mua hang
nhung chua tra tién, cac ké toan vién s€ ghi nhén rang tai khoan phai tra cua nguoi mua
tang 1én nhung chua c6 khoan chi thuc té nao dugc ghi nhan.

Vao thoi diém nay, giao dich trén khong c6 anh huong gi dén béo céo ngan luu
clia nguoi ban cling nhu ciia ngudi mua vi chua cé sy chuyén tién tir tay nguoi nay sang
tay nguoi khac. Khi nguoi mua tra tién cho mat hang nay, ké toan vién ctia ngudi mua sé
ghi giam trong tai khoan phai tra va ting trong khoan chi tién mét (cash expenditures). D6
s& 12 mot hang muc mang dau am trong bao cdo ngan luu clia ngudi mua ngay tai thoi
diém viéc chi tra dugc thyc hién. Mit khéac, ké toan vién ciia ngudi ban s& ghi ting ¢
khoan thu tién mit (cash receipts) va ghi giam trong tai khoan phai thu khi thuc nhan s

' Péi véi cac du én phi thuong mai nhu cac du 4n xdy dung dudng sa, hay cAp nudc, bao cao ngan Iuu cho
phan tich tai chinh s& cht yéu bao gdm chi phi trir khi c6 nhitng khoan thu nhu 18 phi tir cic du an nay. Mic
khac, bién dang ngan luu phyc vu viée phan tich kinh té cta dy an s& bao gdm ca chi phi kinh té va gia tri
loi ich ma dy 4n mang lai bat ké d6i tuong huong loi 1a ai. Trong truong hop cac con duong, nhing loi ich
nay thuong khong xuét hién cu thé dbi véi cac co quan thim quyén giao thong ma dwoc phan anh trong su
sut giam chi phi di lai ctia nguoi stir dung.
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tién trd cho mon hang duogc ban trudc d6. Khodn thu tién mat nay s€ dugc dua vao bao
cao ngan luu cua nguoi ban nhu 1a mot ngan luu vao khi anh ta that sy nhan dugc nd.

Tuy nhién, cach xir 1y khoan doanh thu nay trong bao cdo thu nhap rat khac véi
trong béo cao ngan lru. Khi hang duoc ban ra, ké toan vién ciia nguoi ban s& ghi nhan su
viéc ndy nhu mot khoan gia tang thu nhép ngay ca khi chwa nhan duoc tién chi tra. Dong
thoi, ké toan vién cta nguoi mua s& ghi sd viéc mua hang héa va dich vy nhu mét khoan
chi tiéu hay giam thu nhap rong, ngay ca khi chwa tra tién cho mén hang d6. Do do, ta c6
thé thdy trong bang bao cao ngan luu ciia mot ca nhan hay mot cong ty co khoan ngéan luu
rong am (-) nhung dong thoi trong bao cao thu nhap cing ky cua ho lai cho thay thu nhap
rong duong.

Vi cac khoan phai thu c6 gia tri duong (+) dbi véi ngudi ban hang, chung duoc
bao cao nhu 14 tai san co trong bang can dbi ké toan cudi ky ciia ngudi ban, trong khi d6
do tai khoan phai tra 1a mot phin no ciia cong ty nén s& duoc ghi trong bang can ddi ké
toan cua cong ty nhu 1a tai san no.

Néu biét duogc gia tri cua hang hoa ban ra trong mét giai doan, cting nhu biét duoc
gia tri khodn phai thu vao dau ky va cudi ky, ta c6 thé tinh dugc khodn thu tién mat nhu
sau:

Khoan thu Doanh thu + Tai khoan phai thu - Tai khoan phai thu
trong ky trong ky dau ky cudi ky
(ngan luu vao)

Tuong tu, ta c6 thé tinh cic khoan chi tién mat tir gia tri khoan mua hang
(purchase) ghi trong bao cao thu nhdp cung véi gia tri cac tai khoan phai tra dau ky va
cuoi ky nhu sau:

Chi tiéu tién mat = Khoanmua + Taikhoan phai tra - Tai khoan phai tra

trong ky (ngan luu ra) trong ky dau ky cudi ky

o Pé minh hoa nhirng tinh toan nay, gia st khoan phai thu duoc ghi trong bang can
doi ké toan vao dau ky 1a 2000 va vao cudi ky 1a 2600. Doanh thu trong ky dugc ghi nhan
trong bao céo thu nhap la 4000. Tong thu hay ngan luu vao cua ky nay dugc tinh nhu sau:

Ngan luu vao = 4000 + 2000 - 2600 = 3400

Gia str tong tai khoan phai tra vao dau ky 1a 3500 va cudi ky 1a 2800, voi gié tri
khodn mua ghi trong bao c4o thu nhap 1a 3800. Do do, tong chi ti€u tién mat hay ngan luu
ra duoc tinh nhu sau:

Ngan luu ra = 3800 + 3500 - 2800 = 4500

Béy gid chung ta hay trd lai v6i hai hang muc khac thuong gay ra nhiéu kho khan
trong viéc tinh toan bién dang ngan luu tai chinh cua dy an.

3.2.D Tinh todn vén luu dong

Pé thuc hién duge mot hoat dong kinh té, can phai co dau tu nhat dinh vao mot sb
hang muc dé tao su thuan loi cho cong viéc kinh doanh. Nhitng hang muc nay bao gom:
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tién mat, khoan phai thu trir di khoan phai tra, va hang ton kho. Chung ta da théy O trén
cach thirc ma nhimg thay doi trong khoan phai thu va khoan phai tra lam thay ddi ngan
lru cta dy an. Piéu quan trong can luu y 13 nhitng thay ddi cia ‘hang t6n kho duoc tu
dong dua vao ngan luu khi st dung hai cong thie trén. Vi du, néu ton kho nhap luong
tang lén, phan tang 1én d6 s& duoc ghi nhu cac khoan mua vao. Néu khoan mua vao da tra
tién, thi phan ting hang ton kho ndy s& hinh thanh mot ngan luu ra. Nguoc lai neu chua
tra tién, thi s& khong c6 ngan luu ra. Tac dong ctia mot thay doi trong gia tri hang tén kho
d6i voi ngan luu cia cong ty s& duoc tinh toan chinh xac theo phwong trinh udc tinh cac
khoan thanh toan tién mat néu trén. Bat cr sy gia ting nio trong khoan mua dé ting hang
t6n kho ma chua tra tién déu s& dugc bu lai bang mot sy gia ting trong tai khoan phai tra.

3.2.E Tién mit danh riéng dé thuc hién giao dich

Diéu quan trong 13 phai nhan ra rang can ddi tién mit c6 thé ting 1én hay giam
xubng ngay ca khi khong cé thay dbi gl trong cac hang myc doanh thu, khoan mua, khoan
phai thu hay phai tra. Viéc nay c6 thé xay ra, chang han, khi cong ty huy dong thém Von
cb phan hay von vay hodc khi cong ty phai tra 13i suat hodc chi c¢6 tire. Khi mot luong tlen
mit duoc danh riéng dé tao thuan loi cho cac g1ao dich, thi c6 nghia I dang sir dung tién
mat nén ciing la ngan luu ra. Tuong ty, lugng tién mat danh riéng cho giao dich giam di
chinh 1a mot ngudn cung cap tién mat cho cac myc dich st dung khac cua du an nén do la
mdt ngan luu vao. Do d6, néu luong tién mat danh riéng cho cong viée giao dich trong
mot thoi ky nao d6 ting 1én, phan ting nay 1a mot ngan luu ra; néu luong tién mat do
giam di, phan giam d6 1a mot ngén luu vao.

3.2.F Chi phi co hoi

Mot khai niém quan trong rat c¢6 ich cho viéc hinh thanh ngan luu 1a chi phi co
hoi. Chi phi co hoi cta viée sir dung mdt ngudn luc trong dy an 13 nhirng loi ich bi bo qua
khi khong str dung nguén luc nay vao mot hoat dong khéc. Vi du, chi phi co hoi cia mot
ngu dan ngheo khi tham gia du an tang trong gia stic do chinh phu tai trg 1a khoan thu
nhap mat di tur nghé ca. Tuong tu, mot trang trai trudc d6 dugc su dung dé tréng thude 14
nhung nay dé trong déu phong thi chi phi co hoi chinh 13 thu nhap tir cay thudc 1a. Nhitng
chi phi co hoi nay phai dugc dua vao khi hinh thanh ngan luu ctia cac du an tang trong
gia stic va trong dau phong.

3.2.G Chi phi chim va chi phi tang thém

Nhiéu dy an dau tu 13 phan mé rong thém tir nhitng hoat dong hién hiru dang dién
ra, va vi thé loi ich va chi phi lién quan dén du 4n méi chi 1a phan ting thém ngoai nhiing
gi s& van dién ra néu khong c6 thém dy an méi. Nhig chi tiéu trudc day tao ra cac trach
nhiém tai chinh trong twong lai khong dugc dua vao khau tham dinh dy an méi, ciing nhu
nhirng trach nhiém tai chinh trong twong lai d6i véi cac khoan chi tiéu trude day (hay cac
khoan thanh toan twong lai trén co s¢ nhitng chi tiéu nay) khong duoc tinh dén khi 1ap ké
hoach thanh toan tai chinh ctia dy &n m¢i. Nhitng chi ti€u da thyc hién trude day dugc goi
1a “chi phi lich st” hay “chi phi chim” va khong duoc tinh t&i nita khi tham dinh céc
khoan dau tu ting thém.
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Trudng hop duy nhit ma tai san tir nhitng khoan chi tiéu truéc day duoc can nhic
trong lac thim dinh du 4n méi 1a khi cac tai san nay 18 ra c6 thé dugc dem ban néu nhu
du an moi khong duogce thuc hién, nhung vi ¢6 du an nén chung dugc ghép vao céc cong
trinh méi khi dy an dugc trién khai. Khi do, thong sé thich hop khong phai 1a chi phi lich
st cua cac khodn chi ti€u qua khir, ma 1a gia tri thanh 1y cia nhiing tai san hién hitu nay.
Nén nh¢ rang gia tri thanh 1y cta céc tai san thuong thé hién mot phan dang ké chi phi
lich st ban dau cua cong trinh cii, do d6 khong thé bo qua. Vi véy, néu cac tai san duoc
giit lai, thi gia tri thanh 1y cta chung phai dugc tinh vao chi phi cia du an. Néu khong,
téng chi phi dau tu can thiét cho dy 4n méi s& bi udce tinh thap di mot cach dang ké. Tuy
nhién, néu cac tai san hién hitu c6 thé duoc dem ban véi tu cach 1a nhitng don vi dang
hoat dong chtr khong phai thudc dién thanh 1y, phan chi phi nguén luc cua cac cong trinh
hién hitu du kién s& dua vao chi phi du &n mdi chinh 1a ph'?ln gia tri dang dugc sir dung
cua cdc tai san do.

Mot van dé tuong tu ciing phat sinh vao cudi thoi gian hién hiru cta du an, khi
mot s tai san ctia du 4n chua hoan toan bj hao mon. Do d6, loi ich cudi cung s¢ duoc tinh
cho du 4&n tir viéc thanh ly céc tai san nay. Hodc theo cach khéc, néu viée tuc duy tri du 4n
nhu 1a mdt bd phan dang hoat dong chung 1a co nhiéu thuan loi hon, thi nhitng tai san nay
s& ¢6 gia tri dang str dung cao hon gia tri thanh 1y. Mot 1an nita, loi ich cudi cung cta du
an chinh 1a gia tri cao hon bt ké c6 duoc tir thanh Iy hay tiép tuc str dung.

Céach chinh xac nhat dé tinh gia tri thanh ly cuta tai san 1a dua vao su thdm dinh
cua cac chuyén gia co nhiéu kinh nghiém vé thi truong thiét bi cii, nha xuong, dat dai.
Tuong tu, chung ta cling c6 thé ¢ nhitng tinh toan twong ddi chinh xac vé gia tri dang sir
dung cua cac tai san nay.

Mot phuong phap kém chinh xac hon, nhung thuong tién loi hon, dé tinh toan gia
tri thanh 1y cua cac tai san hién hiru 1a léy gia tri ké toan hién tai cua tai san trir di gia tri
ké toan ctia chi phi lap dat va bd tri. Khi tinh gia tri ké todn, chung ta phai trir di phan chi
phi tu liéu lién quan dén viéc 1ap dit thiét bi vi nhitng chi phi d6 khéng c6 gia tri thanh 1y
khi nha may bi thao do.

Nguoc lai, gié tri dang st dung cia céc tai san co thé dugc udce tinh bﬁng gia tri ké
toan clia cic tai san ké ca chi phi lap dat. Trong moi truong hop, gia tri ké toan cia tai san
phai duoc diéu chinh theo lam phat, hay néu dugc, theo gia thay thé cua tai san, ké tir khi
mua nhiing tai san do.

Trong chu ky hoat dong ctia dy an, diéu rat quan trong 1a phai tinh toén tit ca chi
phi va loi ich bang sy khac biét gitta gia tri cta cac bién sb nay trong trudong hop du an
khong duoc thuc hién va gia tri cua ching trong truong hop dy an dugc thyc hién. Mot
sai 1am thudng hay mic phai la gia thiét cho ring tat ca chi phi va loi ich déu tang thém
theo du an mai, trong khi thyc té khong phai nhu vay. Do d6, chung ta phai hét sirc than
trong khi xac dinh “phuong 4n gbc” qua d6 dinh ra mot bién dang thuc té vé chi phi va loi
ich ky vong néu nhu du 4n méi khong dugc thyuc hién.

3.2.H Dét dai

Gidng nhu nhitng tai san khac, dat dai cling co ‘chi phi co hc}i~ kinh té khi duoc sir
dung cho du an. Ngay ca trong truong hop chinh quyén cap dat mién phi cho du &n, n6
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van phai duoc tinh vao téng chi phi dau tu cta du 4n theo gia thi trudng dat dai trong khu
vuc. Dét dai con 1a mot loai tai san dic biét & chd trong hau hét moi trudng hop, dat dai
khong co khau hao. Nguoc lai, do nhing cai thién trong hé théng co 80 ha tang, gia tri
ctia dat dai con c6 thé ting nhanh hon mirc ting ctia lam phat trong sudt vong doi cia du
an. Khi d6, diéu quan trong 1a khong duoc dua phan gia tri dat gia ting vuot qua mirc
ting chung cta lam phat vao gia tri thanh 1y ctia du 4n. Trong da sb truong hop, muc ting
gia tri thanh 1y cua dét dai (dic biét dat do thi) khong co lién quan gi toi loai hinh dy an
dang st dung manh dat d6. Thong thuong, gia dat that sy tang 1én 1a nho c6 nhitng dau tu
vao co so ha tang cong cong ma két qua dau tu cong cong nay lai khong duge chao ban
mot cach canh tranh. Do d6, diéu quan trong 14 khong duoc quy su gia ting gia tri thuc
ctia dat dai cho bat ky du 4n nao nham tranh dugc xu hudng thién 1ech chi chon cac dy an
st dung nhiéu dat. Truong hop ngoai 1¢ duy nhit d6i voi nguyén tic nay la khi dy an da
sir dung (hay s& str dung) dat va s& cai thién hay giy phuong hai chat lugng dat. Trong
nhiing truong hop nhu vay, gid tri cdi thi€n rong cia dat phai dugc cong vao gia tri thuc
ctia manh dat nhu da duge xac dinh vao luc bit dau dy an, tir d6 tinh gia tri thanh 1y cua
d4t nham phuc vu cho muc tiéu phan tich khi dy an két thic.

Hoac theo mét cach khac, chi phi co hdi cua dét co thé dugc phan anh trong bién
dang ngan luu cta du 4n theo muc gia thué dat hang nam. Gia thué nay dugc tinh toan
bang phi thué trén mot dola gid tri dat nhan cho gia tri thuc cia dit vao mdi giai doan cua
vong doi du an. Néu gia thué hang nam duoc sir dung, thi chi phi ban dau cua dit ciing
nhur gi tri thi truong cudi cing cta dat déu khong dwoc tinh vao bién dang ngan luu cua
du an.

3.2.1 Cong thirc bdo cdo ngan luu hoach dinh

Trong khi khong c6 mot cong thire trinh bay tiéu chuin nio cho bao cdo ngan luu
hoach dinh ctia mot dy 4n dau tu, diéu quan trong 1a nhimg dir liéu dua ra phai dugc chi
tiét hoa day du, tao diéu kién d& dang dé phan tham dinh kinh t& va phan phéi thu nhap co
thé dua ra nhiing diéu chinh can thiét d6i v6i ngan luu tai chinh. Cac khoan thu va chi
phai dugc phan loai nhu da phac hoa trong phﬁn thao luan vé ké hoach dau tu va van
hanh cia dy an. Cac khoan thu phai duoc xac dinh tuy theo chung la doanh thu tr hang
ngoai thuong hay phi ngoai thuong. Nhitng khoan chi thanh toan ciing phai dugc trinh
bay theo cach thirc twong tu trong d6 phan dinh riéng biét tit ca cac loai thué, thué quan
va trg gia. Chi phi lao dong phai dugc phan loai theo k¥ ning sir dung. Cubi cling, moi
chi phi tai chinh, vi du nhu tién 13i, phai duoc tach thanh mot hang muc riéng ma khong
duoc tinh chung vao chi phi cua nhap luong.

Pé minh hoa viéc xdy dung bao cao ngan luu tai chinh, ching ta s& tiép tuc véi vi
du mo khoang san ¢ trén. K& hoach dau tu dy 4n duge phac hoa trong Bang 3-1. Gia thiét
rang n6 c6 thoi gian hoat dong 1a 5 ndm va khi mo dong cira, may moc va trang thiét bi s&
duoc thanh ly nhu sdt vun. Viéc nay duogc thuc hién mdt nam sau khi mo dong cura va khi
d6 gia tri 6 phé thai du kién s& 1a US$1.000.000. Sau khi da khai thac hét, dat dai khu
moé duoc gia dinh ¢ gia tri bang 0. Bang 3-2 gdm c6 nhing thong tin hoat dong co ban
can thiét dé xdy dung duoc cac bao cdo ngan luu hoach dinh cho du an nay. Bang 3-3
minh hoa 1 ban chat cua cac thong tin can c6 cling nhu trinh bay mét bao cdo ngan luu
phuc vu cho tham dinh tai chinh.
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Trong khi x4y dung céc bao céo ngan luu hoach dinh, s& mot s6 van dé& tai chinh
chua dugc dé cap toi va nguoi doc nén tim hiéu thém bang cach tham khao céc tai liéu vé
ké toan chuan va tai chinh doanh nghiép lién quan t6i 1anh vuc nay. Mot s6 van dé nay 1a
xac dinh mirc du tru cac khoan phai tra, khoan phai thu va nhu cau tién mit cua vén luu
dong. Néu du an chii yéu 1a mot du an thuong mai, thi s€ phat sinh nhitng van d¢ lién
quan t&i hdn hop tai tro/huy dong von tdi wu gitra von co phan va von vay.

Béang 3-2: Thong tin hoat dong cho du an khai thiac khoang san

Hang muc Nam 0 1 2 3 4 5 6 7
Doanh thu: Ngoai thuong 2000 | 3000 | 3500 | 3000 | 2000
Khoin mua hang

Nguyén liéu dau vao
Ngoai thuong 600 750 800 700 600
Phi ngoai thuong 200 250 320 200 200
Thué quan hang ngoai thuong 60 75 80 70 60
Thué quan hang phi ngoai thuong 75 25 32 20 20
Lao dong
C6 tay nghé (ndi dia) 100 150 200 150 125
Pho thong 50 70 90 80 60
Cac chi phi khac
Khiu hao 789 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000 | O
Voén lvu dong
(gia trj cudi ky)
Khoan phai thu 0 500 750 | 1000 750 500 O
Khoan phai tra 0 160 200 300 200 150 0
Tdn kho 0 200 250 300 200 0| O
Tién mit dudi dang von luu dong 20 30 45 50 45 200 0

Véi cac s6 liéu trinh bay trong bang 3-1 va 3-2, bio co ngan luu hoach dinh c6
thé duoc xay dung nhu trong bang 3-3. Bao cao ngan luu ndy 1am co so cho phan tich tai
chinh va kinh té cua dy 4n theo sau d6. Chinh ngan luu rong tir bao cao nay cho chung ta
biét danh muc du an nhu d3 néu trong hinh 3-1.

3.3  PHAN TICH CAC QUYET PINH PAU TU THEO NHUNG QUAN DIEM
KHAC NHAU

Nhu da thao luén trong céc phén 2.3 & Chuong 2, mét du an dau tu co thé duge
thim dinh theo cac phan tich tai chinh, kinh té, phan phdi thu nhap, hay xi hoi. Trong
phan tich tai chinh, cic dy an dugc tham dinh trén co sé sir dung gia ca tai chinh nhu
chung thuc su xuat hién trén thi trudng. Trong phén tich kinh té, cac nha phan tich thim

? Nhitng van dé tai chinh lién quan dén cac cong ty xi nghiép qubc doanh dugc trinh bay sau hon trong
Malcom Gillis, Glenn P. Jenkins, and Donald R. Lessard, “Public Enterprise Finance: Towards a
Synthesis”, Development Discussion Paper Number 101, Harvard Institute for International Development,
August 1980.
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dinh quyét dinh dau tu trén co s& sir dung gia ca da duoc diéu chinh tmg vé6i cac bién
dang thi trudng dé chung phan anh chi phi ngudn luc hay loi ich kinh té thyc sy dbi véi
xd hoi. Trong phén tich phan phdi thu nhap, loi ich kinh té rong s& duoc phan chia cho
moi d6i tugng chiu anh hudng truc tiép hay gian tiép cta dy an.

Bang 3-3: Bio cio ngin luu tai chinh hoach dinh cho diu tw khai thic khoan sin

Hang muc
Nam

CAC KHOAN THU:

Doanh thu: Ngoai thuong
Thay d6i trong khoan phai thu
Gia tri thanh ly (tai san phé thai)

2000
-500

3000
-250

3500
-250

3000
+250

2000
+250

+500
1000

NGAN LUU VAO (+)

1500

2750

3250

3250

2250

1500

CAC KHOAN CHI:

a) Chuén bi, khai thac va phat trién
dia diém:
Nguyén liéu:

Nguyén liéu ngoai thuwong 500 500
Thué nhdp khdu (ngogi thuwong) 75 75
Thué doanh thu (ngoai thirong) 29 29

Nguyén liéu phi ngogi thuong 400 300
Thué doanh thu 20 15

Thiét bi:

Ngogi thuong rong 600 | 2000
Thué doanh thu 66 220
Thué nhdp khdu 60 | 200

b) Mua nguyén li€u
Ngogi thuong 600 750 800 700 600
Phi ngoai thuong 200 250 320 200 200
Thué nhdp khau 60 75 80 70 60
Thué 20 25 32 20 20

¢) Chi phi nhén c6ng van hanh
C6 tay nghé (ban dia) 100 150 200 150 125
Pho thong 50 70 90 80 60

d) Chi phi nhan cong xay dung
Co tay nghé (ndi dia) 150 100
Pho thong 200 250

e) Thay d_éi trong khoén phai tra 0] -160 -40 -100 +100 +50 +150

f) Thay dbi trong tién mat lam vén 20 10 15 5 -5 25 20

luu dong

NGAN LUU RA (-) 2100 | 3709 | 880 1295 1427 1315 1090 130

NGAN LUU RONG -2100 | -3709 | -620 | +1455 | +1823 | +1935 | +1160 | +1370

Cudi cung, trong phan tich nhu ciu co ban, cac hinh thic thuong/phat dbi véi
ngoai tac ma dy an tao ra khi lam thay ddi muce tiéu dung mot $6 hang hoéa hay dich vu
nhat dinh ma x3 hdi coi 1a nhu ciu co ban hay c6 tac dung tiéu cuc. Cac nha phan tich
quy ra cac murc thuong/phat dé phan anh gia tri ctia ngoai tac duge cong dong gan ghép
véi viée tiéu thu loai hang hoa hay dich vu ma xét theo quan diém xa hoi 12 dang khen
(nhu gido duc) hay dang trach (nhu nghién ma tuy).
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Ngoai viéc phai tuan theo nhimng cach thirc phéan tich khac nhau, cac dv 4n dau tu
cling c6 thé duoc thim dinh theo quan diém cta nhitng ¢4 nhan hay t6 chtrc khac nhau. Vi
du, cac chuyén gia phén tich c6 thé danh gia du 4n qua ling kinh cta chu dau tu hay cb
dong, cua nha cung umg nguyén liéu cho dy an, cua dan ching sdng & ving ha luu cia
khu vuc dy an, cua ngan hang hay cac t6 chuc tai chinh khac, ctia co quan quan 1y ngan
sach nha nudc hay cua ca quoc gia. Trong Hinh 3.2 chiing t6i phac hoa mét s6 thay doi vi
tri c6 thé xay ra khi tham dinh du an tir nhiing quan diém cua cac ca nhan hay t6 chuc
khac nhau. Nguoi doc can luu y rang sb luong cac quan diém néu trong Hinh 3.2 di bi
han ché mot cach ¢b ¥ dé cho don gian va rd rang.

Ta c6 thé nghi vé mot du an nhu 1a mot tap hop cac quan hé giao dich, qua d6 ca
nhan hay t6 chtc phai chiu chi phi khac nhau va nhan dugc nhing loi ich khac nhau.
Viéc tham dinh dy an tir mot s6 quan diém khac nhau 14 rat quan trong vi ching cho phép
cac nha phan tich xac dinh xem céc bén li€n quan c6 nhin nhan dy an 1a déng tai trg, dang
tham gia hodc trién khai hay khong. Néu két qua cta du an chi hip dan ddi véi chu du 4n
nhung khong hap dan dbi voi cac t6 chuc tai chinh hay co quan quan Iy ngan sach cua
chinh quyén, dy an do6 c6 thé s€ gap kho khan trong khau xin phép phé chuan hodc tim
ngudn tai trg. Hay nguoc lai, néu du an 1a c6 loi theo quan diém ciia ngén hang hay cua
co quan quan 1y ngin sach nhung khong c6 lgi cho chu dau tu, du an c6 thé gip nhiéu
khé khan trong thuc hién. No6i tom lai, dé dam bao duogc phé chuan va thyc hién thanh
cong, du an phai hdp din tat ca nhitng nha dau tu va nhitng ngudi thuc hién c6 lién quan.

Hinh 3.2: Phan tich cic quyét dinh dau tw theo nhiéu quan diém khac nhau

Loai hinh phéan tich

Tai chinh Kinh té Phén phoi thu nhdp  Nhu cau co ban
Quan diém i) (11 (111) (IV)
Ngén hang A Khong &p dung E Khoéng ap dung
Chu dau tu B Khong &p dung E Khoéng ap dung
Ngéan sach chinh C Khong ap dung E Khoéng ap dung
quyén
Qudc gia Khoéng ap dung D E F

Vi cac phan tich kinh té, phan phdi thu nhap hay theo nhu cau co ban déu xét theo
quan diém cua toan qudc gia, ching khong phai 1a mdi quan tdm hang dau trong quyét
dinh ctia chu dau tu hay ngan hang. Trong khi chu dau tu hay ngan hang danh gia mot du
an theo quan diém tai chinh, quan diém quoc gia lai xem xét quyét dinh dau tu theo quan
diém kinh té, phan phdi thu nhap hay nhu ciu co ban. Nhimg tinh huéng nay duoc dién ta
bang céc chit tir A dén F trong Hinh 3-2 va duoc thao luan cy thé trong phan dudi dy.

3.3.1 Quan diém Tai chinh

(A)  Ngan hang
Moi quan tam trudc tién cia ngin hang la xac dinh sirc manh tong thé ctua du an
nham danh gi4 su an toan cta s6 von vay ma du an c6 the can. Cac ngan hang coi du an
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nhu la mot hoat dong co6 kha nang tao ra nhiing loi ich tai chinh r6 rang va str dung nhiing
ngudn tai chinh rd rang. Quan diém nay con duogc biét nhu 1a quan diém tong dau tu, theo
d6 cac ngan hang xem xét cac dong tai chinh rot vao du 4n (gdm tro gia) va cac loi ich
(g6m chi tra thué), véi ca loi ich va chi  phi dugc xac dinh theo gia ca tai chinh cia chung.
Qua phan tich nhiing dong tai chinh tiém nang nay, cac ngan hang s& xac dinh duoc tinh
kha thi vé mat tai chlnh nhu cau cin vay vén ciing nhu kha ning tra ng vay cua dy an.
Phai tinh gop vao tong von dau tu cta du an chi phi co hoi tai chinh ctia bt ky cong trinh
hién hiru nao dugc ghép vao du an moi. Cac ngan hang khéng quan tam t6i chi phi gbe
cua nhung tai san hién €0. Quan diém cta ngan hang hay quan diém téng dau tu duogc
dién ta bang 6 “A”, 1a nén tang ma cac thanh vién lién quan dya vao dé danh gia kha ning
thu loi cta ho. Mot cach chinh thuc hon, quan diém cua ngan hang co thé duge dién ta
nhu sau:

A = Quan diém ctia Ngan hang = Quan diém tong murc dau tur

= Lot ich tai chinh - Chi phi tai chinh - Chi phi co hdi cua cac tai san hién c6
truc tlep truc tlep

(B)  Chu dau tu

Gidng nhu ngan hang, chu dau tu xem xét murc thu nhap rong ting thém cua dy an
so voi nhimng gi ho co thé klem dugc trong trudng hop khong c¢6 dy an; vi vy, chii dau tu
xem nhiing gi ma ho bi mét di khi thyc hién dy an la chi phi. Khac voi ngan hang, chi
dau tu cong von _vay ngan hang nhu khoan thu tién mit, va trir tién tra 13i vay va no gdc
nhu khoan chi tién mat. Nhu vay, ddi véi chit dau tu cta du 4n, ngan luu rong tuong tng
6 thé duoc dién ta nhu sau:

B = A + Vbnvay - Tra ldi va ng vay

(C)  Co quan ngan sach cua chinh quyén

O “C” tinh dén tac dong cua du an déu tu theo quan diém cta co quan quan ly
ngan sach chinh quyen Mot du an c6 thé can dugc chi ngan sach dudi dang trg gia hay
cac hinh thirc chi chuyén giao khac va ciing c6 thé tao ngudn thu tir phi sir dung va thué
tryc thu hay gian thu. Do d6, ddi v6i co quan quan 1y ngan sach chinh quyén, thu nhép tai
chinh rong do mdt du an tao ra cé thé duoc dién ta nhu sau:

C = Thué va phi st dung truc tiép va gian tiép - Tro gia va tro cap truc tiép va gian tiép

3.3.2 Quan diém kinh té
(D) udc gia

Khi str dung phan tich kinh té dé tinh toan ti suét loi nhuin cua dy 4n theo quan
diém cuia qudc gia, cac nha phan tich phai st dung gia kinh té dé dinh gia cac nhap luong
va xuét luong cua du an va thyc hién nhitng diéu chinh can thiét khac, nhu da trinh bay
trong phan 2.3(e) cua Chuong 2. Cac mirc gia kinh té niy di bao ham thué va tro gia.
Ngoai ra, cac nha phén tich phai bd sung thém ngoai tac hay cac loi ich/chi phi ma du an
tao ra cho ngudi hay canh vat bén ngoai ving dy 4n. Theo quan diém ciia quéc gia, cac
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hoat dong phai hy sinh dé thuc hién du an phéi dugc xem la chi phi. Cudi cung, phﬁn
tham dinh kinh té ctia mdt dy 4n con diéu chinh theo thué va tro gid, va khong tinh t6i
Von vay vi chung chi the hién ludng Von chtr khong phai la tai nguyén thue sy. Vi vay, ti
sudt lgi nhuan hay suat sinh loi kinh t& cua du an, theo quan diém cua qudc gia, c6 thé
duoc dién ta nhu sau:

D = Téng loiich - Chi phi (ca chi phi dau tu 1dn hoat dong) dugc tinh theo gia kinh té

3.3.3 Quan diém phéan phdi thu nhap

Dbi v6i phan phdi thu nhap, nha phan tich tinh toan loi ich tai chinh rong ma du
an mang lai cho cic nhom d6i tugng chiu anh hudng truc tiép hay gian tiép boi du an, sau
khi da trir di chi phi co héi ciia ho. Phan tich phan phdi thu nhap dugc xay dung trén co
s& cac phan tich kinh té va tai chinh voi diéu kién chung duoc thuc hi¢n theo quan diém
clia tit ca cac bén lién quan t6i du 4n. Trong Hinh 3.2 phan tich phan phdi thu nhap duoc
ky hiéu bang chir E va duoc xay dung bang tat ca ngoai tac do du 4n tao ra, dan dén thay
d6i thu nhap ciia cac nhom khac nhau trong xa hoi.

3.3.4 Quan diém nhu ciu co ban

O day, cac nha phan tich quy ra mot ngoai tac tich cuc khi cac thanh vién ciia du
an tiéu thu mot dich vu dang khuyén khich nhu gido duc, y té, hay dinh dudng. Theo truc
giac thi muc sdn long chi tra ctia mgt ¢4 nhan cho cac dich vu chéng han nhu gido duc la
thip hon gié tri thuc su ctia gido duc ma tt ca moi thanh vién trong xa hdi cing sin 10ng
bo tién ra tra cho c4 nhan d6 dugc dao tao. Do d6, nha phan tich cong thém mdt khoan
tién cho mdi do-la gia tri cua sb lwong hang hoa co ban ting thém, ma nhitng hang héa
nay dang duoc xa hdi ti€u thu nho két qua hoat dong cua dy an. Phan tich theo nhu cau co
ban dugc ky hiéu bang chit F trong Hinh 3.2.

Dé minh hoa cac khia canh phén tich khac nhau c¢6 thé st dung trong tham dinh
dy an, chung t6i st dung vi du mdt du an dugc danh gia theo cach nhin ctia nhitng ca
nhan va to chirc khac nhau trén co so cac thong 16 ké toan khac nhau. Phéan tich phan phéi
thu nhap hay nhu cdu co ban khong duoc trinh bay trong vi du ndy nhung s& duoc thao
luan ¢ phan sau.

Ta hiy xem xét cac dir kién udce 1€ ciia mot du 4n nhu sau:

a. Du an s€ kéo dai trong hai nam, dugc ky hi€éu 1a nam 0 va ndm 1. Khoi cong trong
nam 0, bat dau hoat dong vao dau ndm 1 va két thuc vao cudi nam 1.

b. Trong nim 0, mot nghin d6-la (US$1.000) dugc chi dé mua thiét bi may moc.

c. Dé tai tro cho dy an, chi du an phai di vay cta ngan hang tu nhan mot khoan vay
tuong duong 50% tong chi phi dau tu ban dau. Lai suat va von goc sé dén han thanh
toan trong nam 1. Khodn vay nay chiu lai suat 10%.

d. Trong ndm 1, dy 4n tao ra US$300 doanh thu va dugc nhén tro gia twong duong véi
50% tri gia doanh thu. Chi phi hoat dong trong nam 1 1a US$140. Thué 1a US$100.

e. Cudinam 1, thiét bi may moc cua du an dugc ban voi gia US$950.
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f. Duy 4an s& gy 6 nhiém nuéc. Chi phi cho viéc lam sach nudc du tinh 1a US$50 cho
moi nam hoat dong. Chinh quyén s€ khong yéu cau nha dau tu don sach hién truong
sau khi két thuc du an.

g. Dién tich dat dyu 4n hién thuoc quyén s¢ hitu cua chu du an, chi phi co héi cta ph'?ln
dat nay la twong duong voi khoan tién cho thué la US$30/nam.

Bang 3-4: Ludng tai nguyén rong xét tir cac quan diém khac nhau

Phan tich: Tai chinh Kinh té

Cic quan diém Chii diu tw Ngdn hang Ngdn sdch Quéc gia

(O trong hinh 3.2) (B) (A) (©) (D)

Nim: 0 1 0 1 0 0 1

Doanh thu 300 300 300
Chi phi hoat dong -140 -140 -140
Trang thiét b 21000 950 -1000 950 -1000 950
Tro gia 150 150 -150

Thué -100 -100 100

Vén vay 500 -500

Lai vay -50

Ngoai tac -50
Chi phi co hoi dét dai 30 -30 30 =30 30 =30
Luong @inguyén 30 sg -1030 1130 50 -1030 1030

rong

Bang tong két trén day cho thay sut sinh loi cua du an theo cac quan diém cia
chu du an, ngén hang, co quan quan Iy ngan sach cua chinh quyén, va ciia qubc gia. Cac
chir cai viét hoa dudi mdi cot tuong g voi noi dung trong cac 6 ¢ Hinh 3-2. Phan tich
du 4n theo quan diém tai chinh, kinh té, ctia cht du tu va ctia chinh quyén c6 thé dan t6i

bdn két qua, nhu néu Hinh 3-3.

Hinh 3.3: Tinh toan kha niing sinh loi theo quan diém ciia chii dau tw va ciia toan bd nén

Kinh té
Kinh té (qudc gia )
+ ()
Tai chinh: + (a) (b)
(chu dau tu (-) (¢) (d)
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Trong truong hop 6 (a), du an nén duoc thyc hién vi no tao duoc loi ich rong cho
ca chu dy an va nén kinh té. Trong trudng hop (d), du an gay 16 cho ca hai bén va vi vy,
khong nén dugc thuc hién. Gitra hai truong hop nay, chiung ta thiy c6 nhitng tinh huong
khong 16 rang. Nhu ¢ (b), du an c6 loi cho chu dau tu nhung gay 16 cho x4 hoi. Chang
han nhu dy an canh tac loai cay trong st dung rat nhiéu thudc trir sau, c6 kha ning
phuong hai den nguoi dan song & khu vuc ha luu cia dy an. Hay do 1a dy an duoc chinh
quyén trg cip nhiéu chi phi hoat dong. Néu chinh quyen quyét dinh ting thué ddi véi cac
hoat dong loai nay, chu dya &n co thé thay viéc dau tu khong con c6 loi nira. Néu chinh
quyén ap thué, két qua du an s& chuyén tir (b) sang (d)). Trong bat ctr truong hop nio, néu
du an khong sinh lgi cho toan xa hoi thi khong nén thuc hién.

Trong truong hop (c), du an tao ra loi ich kinh té rong cho x3 hoi nhung gay 16
cho chii dau tu. Két qua la cac cb dong gop von vao du an khong chap thuan viéc thuc
hién du 4an. Nhitng du 4n loai nay c6 thé 1a dy 4n trdng cdy, gitp cai thién luu vyc song,
da dang sinh thai va chéng x6i mon. Mic du nhiing dich vu ndy c6 loi cho xa hoi nhung
ching khong mang lai du thu nhap cho chu dy an la tu nhan. Néu chinh quyen quyét dinh
trg cAp cho du an dé khuyén khich nha dau tu trién khai, két qua s& chuyén tir truong hop
(c) sang truong hop (a). Khi d6, dy 4n vira ¢6 loi cho x4 hoi vira c6 loi cho chu dau tu néu
ho thuc hién du an.

Tir phén tich ndy, ching ta c6 thé thay tdm quan trong ctia viéc c6 dugc nhiing du
an vura hép din vé mat tai chinh lai vira c¢6 loi vé kinh té cho toan xa hoi. Dé cac du an o
ich cho xi hoi duoc thuc hién, ching phai duoc thiét ké dé dam bao tinh kha thi vé tai
chinh. Mt khéc, nhitng dy 4n hap din vé mit tai chinh nhung c6 hiéu qua kinh té am s&
gdy thiét hai cho toan bd nén kinh té va néu khong trién khai thi di tot hon.
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