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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU
R,y
1.1. Gi6i thiéu chung vé dw &n dau tu (DADT)

1.1.1. Khai niém:

v Dy &n dau tu 14 tong thé cac chinh sach, hoat dong va chi
phi lién quan véi nhau duoc hoach dinh nhim dat duoc
nhitng myc tiéu ndo doé trong mot thoi gian nhat dinh.

v Dy &n dau tu 12 tap hop nhirng dé xuét vé viéc bo von dé
tao m&i, mé rong hodc cai tao nhiing doi tuong nhét dinh
nham dat duoc su tang trudng vé sb luong hoac chét lugng
san pham, dich vu trong mot khoang thoi gian xac dinh.
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU

1.1. Giéi thiéu chung vé du 4n dau tw
.,y

1.1.2. Y8u ciu ciia mot dw an dau tu:

= M6t du &n dau tu c6 tinh thuyét phuc thi yéu cau phai
hoi du cac dicu kién co ban sau:

v'Tinh khoa hoc (hop 1y, chat ché, thuyét phuc...)

v'Tinh kha thi (kha ning thuc hién va tng dung thuc té).
v'Tinh phép ly (dua trén co s& phap luat ctia nha nudc)
v'Tinh hiéu qua (théng qua cac chi tiéu kinh té, tai chinh)

11:34:46

Chuong 1: LAP DU AN PAU TU
1.1. Giéi thiéu chung vé du 4n dau tw
I T,y
1.1.3. Phan loai dw 4n dau tu:
= Dya vao muc dich dau tu:
vDy &n dau tu méi TSCD
vDuy 4n thay thé nhiam duy tri hoat dong SXKD hoic cét
giam chi phi.
vDu éﬁn mé rong san phim hodc thi trudng hién c6 sang
san pham hodc thi truong mai.
v'Du an an toan lao dong hodc bao vé moi truong.
v'Du an khac.
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Chuadng 1: LAP DU AN PAU TU

1.1. Gi6i thiéu chung vé dw &4n dau tu
0|

1.1.3. Phan loai dw an dau tu:

= Dyra vao mdi quan hé giira cac dw an:

v'Du an doc lap

v'Du an phu thudc.

v'Dy &n loai trir nhau.

= Theo chirc ning quén tri von dau tu:

v Dy &n dau tu tryc tiép.

v Dy &n dau tu gian tiép.

11:34:46

Chudng 1: LAP DU AN PAU TU

1.1. Gi6i thiéu chung vé dy &4n dau tu
s P

1.1.3. Phan loai dw &n dau tu:

= Dyra theo nganh diu tu:

v'Duy &n dau tu phét trién CSHT.

v'Dy an dau tu phét trién cong nghiép.
v'Dy &n dau tu phét trién ndng nghiép. ..
= Dyra theo nguon von dau tu:

v'Dy &n dau tu tir ngudn vén trong nudce
v'Dy an dau tu tir ngudn von nude ngoai.
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Chuang 1: LAP DY AN PAU TU
1.1. Giéi thiéu chung ve du an dau tw

o |
1.1.4. Chi dau tw dy an:

sMét DAPT c6 thé dwoc lap theo nhiéu céach:

vDuy &n dau tu ¢ thé do céc bo, nganh hiru quan dé
xudt, ching cd thé bat ngudn tir qua trinh xay dung
cac ké hoach kinh té qudc gia, hoic ciing ¢ thé dugc
dé xudng bai cac dong luc chinh tri.

v'Bén canh d6, cac doanh nghiép nha nude va tu nhan
cling 6 cac du an doi hoi chinh phu phai trg gilp
hodc phé chuan trude khi thuc hién.

11:34:50

Chuong 1: LAP DU AN PAU TU
1.1. Giéi thi€u chung vé du an dau tw

I
= Nhirng ai quan tdm dén viéc dau tw dv an?

vBit ké mot du an dau tu ndo cling ¢4 sy mau thuin
tiém an vé loi ich gifra nhimg nguoi dé xuat du &n va
loi ich cua toan xa hoi. NOi mot cach cu thé hon, trong
mét dyu &n co thé s& c¢d nhiéu nhom loi ich khac nhau.

v'Chinh vi nhiing truong hop nhu vy ma ching ta can
phai sém ¢6 mot hé thong tham dinh du an nham bao
vé duoc loi ich tap thé cta ca quoc gia.
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU

1.1. Giéi thiéu chung vé du 4n dau tw
EN I,y

= Ai mong muodn dy an dwge thye hién?
v'Vi du mot du an cé chi phi cao téi 100, trong khi loi

ich mang lai chi 1a 50 néu xét chung cho ca x& hoi,
nhu vay du an kém hiéu qua.

v'Tuy nhién néu c6 nhém huong loi chi phai chiu 5%
téng chi phi nhung lai duge huong hét 1oi ich tir dy an
thi ho sé& thay d6 1a du an v clng tot va s& gay ap luc
manh mé& dé du an duoc thuc hién.

11:34:51

Chuang 1: LAP DY AN PAU TU
1.2. Thiét 1ap dv an dau tu

| Y twéng va dinh dang | |
Cac C;) Danh gia
a [Nghién cteu tién kha thi| | |qua trinh
giai doan <A
- thuc hién
trong VIECH [ \ghien cukhathi |~ |ya sau Khi
trién khai — thyre hién
dusn [l — | awan
| Khoicéngdwan |
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU
IR
1.2.1. Hinh thanh y twéng va xac dinh dy an
- Muc tiéu:
v X&c dinh myc tiéu phat trién cta dy &n
v Co so dé thyc hién du an

v Ly do x4c dang cho su tham gia (néu cd) cua khu vuc
nha nudc

~ Tap hop cac hudng dan chung cho viéc thiét ké du an
néu duoc tien hanh.

11:34:51

Chuong 1: LAP DU AN PAU TU
1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang

.|
1.2.1. Hinh thanh y twéng va xac dinh dw an
- Noi dung:
~ B6i canh vi md
~ Hién trang VA trién vong phét trién cta nganh
~ Tinh can thiét cua su tham gia ctia khu vuc nha nuéce
 Lwa chon phuong thirc dau tu
~ Phan tich nhu ciu so khai
~ Xem xét cac phuong &n thay thé

11:34:52
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU
1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang

I T,y

+Boi canh vi mo:

~ Péng gop tiém ning cta du an vao sy phat trién kinh té
xa hoi cua dat nudc.

~ Ngudn lyc cua qudc gia trong trudng hop thuc hién hay
khong thuc hién du an.

~ Nhirng yéu t6 vi md c6 thé thc dong dén qué trinh thuc
hién dy an.

> Dy an dau tw khong thé 14 mot hop den ding
doc 1ap véi nén Kinh te.
11:34:52

Chuong 1: LAP DU AN PAU TU
1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang

I T,y
<Hién trang va trién vong phat trién ciia nganh:
- Nhitng rao can/tré ngai dang gap phai
- Xu huéng phét trién ctiia nganh
- Vai tro cua khu vuc nha nude va tu nhan
- MOi truong chinh sach

> X&c dinh c4c chwong trinh dau tw va cai cach
chinh sach ctia nha nwérc.
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU
1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang
Ly e
« Luwa chon hinh thirc diu tw (ngudn vén cia dw 4n)
- Vén ngoai nuéc
- Von trong nuéc:
/100% vén nha nuéc
+100% vén tw nhan
~ Mot phan vén nha nudc va mot phan von tu nhan
» Van dé lya chon hinh thitc dau tu khong thé tch roi khoi
viéc luya chon co ché quan ly va van hanh khi du an di
vao hoat dong.
11:34:52

Chuong 1: LAP DU AN PAU TU
1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang
[ 6 |

o 100% von nha nuée

- Hoat dong xay dung do khu vuc nha nudc dam nhan

v Khu vye nha nude van hanh: Thuan tdy nha nuée.

v Khu vuc tu nhan van hanh: thué ngoai vao van hanh theo
hop dong quan ly-van hanh; cho thué hoac ban tai san cua
du &n cho khu vuc tu nhan .

- Hoat dong xay dung do khu vuc tu nhan dam nhéan

» Nha nudc van hanh: Hop dong XD chia khda trao tay.

v Khu vuc tu nhan van hanh: Xay dung-Chuyén giao—Van

hanh (BTO); ban tai san cua du an cho khu vuc tu nhan.
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU
1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang
I,y
o 100% vén tw nhan
- Khu vuc nha nuéc van hanh: Xay dung—Chuyén giao (BT)
- Khu vuce te nhan van hanh
~ Xay dung — Van hanh — Chuyén giao (BOT)
 Xay dung — S& hitu — Van hanh (BOO)
o Mot phan von nha nwée va mdt phin von tw nhan
- Hop ddng hop tac dau tu: khdng thanh 1ap doanh nghiép
6 tu cach phap nhan.
- Lién doanh: thanh 1ap doanh nghiép c0 tu cach phap nhan

dé xay dung va van hanh.
11:34:53

Chuong 1: LAP DU’ AN PAU TU
1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang
EH I,y
<Phan tich nhu ciu so khéi
- Xé&c dinh dbi tugng str dung dau ra cta du an.
- Panh gid mac cau di véi du ra cia du an?
- Panh gi4 muc sin 10ng chi tra cua nguoi tiéu dung d6i
véi dau ra cua du an.
- Xé&c dinh cac yéu t6 1am thay doi nhu cau ddi véi dau ra
cua du an.
Phan tich nhu cau khéng chi nhim Xac dinh tinh can
thiét vé mat kinh té ciia dy 4n ma con gilp xéac dinh quy

m0, vi tri va thoi diém dau tu cua dy an.
11:34:53
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU

1.2.1. Hinh thanh y twéng va dinh dang
I

< Xem xét cac phwong an thay thé

- Panh gia wu nhuoc diém cua cac phuong an thay thé vé:
- Cong nghé/ Thiét ké k¥ thuat
- Quy md, cbng suit
- Dia diém/ Thoi diém
- Co ché huy dong von

- @Giai thich tai sao ph,u’ong,én dé xuit duoc lya chon ,(V‘I la
giai phap chi phi thap nhat hay chi phi hi€u qua nhat) va
tai sa0 cac phuong an thay thé bi loai bo.

11:34:53

Chuong 1: LAP DU AN PAU TU

2 4|
1.2.2. Nghién ctru tién kha thi va n/ciru kha thi
- Muc tiéu chinh: Danh gia tinh vitng manh cta du an:
Loi ich so vai chi phi nhu thé nao?
- Noi dung:
~ Phan tich thi trudng, k¥ thut va ning luc to chirc
v Phén tich tai chinh
~ Phan tich kinh té (trén quan diém ca nén kinh té)
~ Phan tich phan phdi va rui ro
v Panh gia tdc dong moi truong
11:34:53
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Chudng 1: LAP DU AN PAU TU

1.2.2. Nghién ciru tién kha thi va kha thi
22 5 |

Tién kha thi Kha thi

- Budc di dau tién trong viéc - Budc di tiép theo sau khi
danh gia tinh vimg manh  nghién ciu tién kha thi
tong quat cua du &n. Muc  quyét dinh la du an du
tiéu 1a xay dung co sé cho  hap dan dé tién hanh
nghién ctru kha thi. nghién ctru chi tiét hon.
> Puwa ra quyét dinh sau khi nghién ciru kha thi:

Tién hanh, hodn hay hiiy b6 du 4n?

11:34:53

Chuong 1: LAP DU AN PAU TU

1.2.2. Nghién ciru tién kha thi va kha thi
I

Tién kha thi Kha thi

- Nhirng diém cén luu y: - Nhirng diém can luu y:

~ Duy tri tinh nhat quat vé chat ~ Cai thién d6 chinh xéac cua
lugng thong tin cac bién chu yeu

~ Sir dung théng tin thi cap sin  ~ Diéu tra, khao sat cip co so
co dé tinh toan lai cac phan tich

~ Déi véi loi ich, nén st dung t}{i Wf‘mg’ k§ thuat, tai chinh
wdc luong bi thién 1éch xudng; va kinh te.
do6i véi chi phi, nén sit dung ~ Phan tich chi tiét vé rai ro va
udc lugng bi thién 1éch 1én. cac co ché xir ly rui ro.
11:34:53
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Chuong 1: LAP DU’ AN PAU TU
El R,y

1.2.3. Thiét ké chi tiét

- Thiét ké chi tiét du an 1a khau quan trong trong viéc tinh
toan chi tiét cac ndi dung chi phi, hiéu qua va céach thirc
thuc hién ctia mot dy an dau tu.

1.2.4. Khéi cong dw an
~ Tién hanh khai cong du &n sau khi da hoi du cac tiéu

chi va diéu kién theo yéu cau.

~ Can quan ly, gidm sat chat ché tir qua trinh khai cong
cho dén khi hoan thanh va dua du an vao sur dung.

11:34:54

I GV: h.S Nguyén Lé Hong V§
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Chuong 2: NHUNG VAN DE CHUNG VE
THAM PINH DU AN PAU T

2.1. Nhirng van dé chung ‘ =

2.1.1. Khai niém

= Tham dinh dy &4n dau tu 12 viéc t6 chire thu thap va xu
ly thdng tin mot cach khach quan, toan dién cac noi
dung co ban anh huong truc ti€p dén tinh kha thi cta
du an lam can ctr dé:

v Quyét dinh c6 nén dau tu dyu &n hay khong.

v TCTD quyét dinh c6 nén cho vay hay khéng.

11:34:54

Chuong 2: NHUNG VAN PE CHUNG VE

THAM PINH DU AN PAU TU
El R,y

“Tong mirc dau tu:

L& tong vbn dau tu dy kién chi phi cho toan bo qué
trinh dau tu nhim dat duoc muc tieu dau tu dé dua
vao khai thac str dung theo yéu cau cua dy an (bao
gdm ca yéu t truot gid néu co) .

<+*Nguon von dau tu: =

Xac dinh cac ngudn vén c6 thé tham gia dau tu nhu
von tur €O, von vay, von ngan sach, von khéc...

11:34:54
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Chuong 2: NHUNG VAN DE CHUNG VE
THAM PINH DY AN PAU TU
(...

2.1.2. Tai sao phai tham dinh dv 4n dau tu?

- Danh gié tinh vitng manh cua dy 4n vé mit tai chinh,
kinh té va xa hoi.

- X&c dinh thiét ké k¥ thuat véi chi phi thip nhat.

- Xac dinh ly do x&c dang cho su tham gia cua cac chu
thé tham gia vao qua trinh phat trién du an.

- Panh gia cac lua chon khac nhau.
- Panh gia va xay dung cac co ché chia sé rui ro.

11:34:54

Chuong 2: NHUNG VAN DE CHUNG VE
THAM PINH DY AN PAU TU
T
2.1.3.Y nghia ciia viéc tham dinh DAPT

= LA giai doan khéi dau quan trong nhét cho qué trinh
dau tu du an ciing nhu qua trinh xem xeét cap tin dung
dé thuc hién du an.

= Gilp doanh nghiép (chti dau tu) nhan thay duoc
nhiing uu, nhuoc diém cia du an dé tir d6 ¢6 phuong
hudng va bién phap xt 1y, khic phuc cac van dé lién
quan dén dy 4n mot cach tot nhat.

11:34:54

15



3/23/2013

Chuong 2: NHUNG VAN DE CHUNG VE
THAM PINH DY AN PAU TU
Il =~
2.1.3.Y nghia ciia viéc thAm dinh DAPT

= Gilp co quan quan ly Nha nudc danh gia, xac dinh
duoc loi ich cua dy &n khi di vao hoat dong vé céc
khia canh c6ng nghé, von, va cac loi ich kinh té, xa
héi khac ma du &n c6 thé mang lai.

= L& co sd dé x4c dinh hiéu qua va thoi gian thu hoi von
(461 v6i chu dau tu) va x4c dinh sd tién va thoi han
cho vay, mirc thu no hop ly (ddi véi don vi cho vay)
tao diéu kién cho DN hoat dong hiéu qua.

11:34:54

Chuong 2: NHUNG VAN DPE CHUNG...
2.2. Quy trinh tham dinh
El
Tiép nhan ho so
dw &4n dau tw

Tham dinh Tham dinh chi phi
dong tién stt dung von

Tham dinh chi tiéu danh
gia hiéu qua du an

Két ludn va quyét dinh

11:34:54
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Chuong 2: NHUNG VAN PE CHUNG...
2.3. Cac loai hinh phan tich

T

PHAN TiCH NHU CAU CO BAN (BASIC NEEDS ANALYSIS)

f
PHAN TiCH XA HOI (SOCIAL ANALYSIS)

!

PHAN TICH KINH TE (ECONOMIC ANALYSIS)

T

PHAN TICH TAI CHINH (FINANCIAL ANALYSIS)

T T T

PT THI TRUONG PTKY THUE\T PT NGUON Luc
(MARKET ANALYSIS) (TECHNICAL ANALYSIS) (RESOURCES ANALYSIS)
11:34:54

Chuong 2: NHUNG VAN DPE CHUNG...

2.4. Mot so khai niém

2.4. Phan biét mot s6 khai niém:
v Gia tai chinh P (Financial Price) con goi la gia thi truong

v'Gi4 kinh t& P¢ (Economic Price) con goi 1a gid mo, 1a chi
phi co hdi ctia nguon luc ctia mdt quoc gia.

v'Hé s6 chuyén d6i gia (Conversion Factor): CF, = P¢/ Pf

v'"Ngan luu tai chinh (Financial Cashflow) sir dung gia tai
chinh trong céc tinh toan.

v'Ngan luu kinh t& (Economic Cashflow) st dung gia kinh té

11:34:54
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Chudng 2: NHUNG VAN PE CHUNG...
2.4. Mot sO khai niém

s P
v'Chi phi chim: La chi phi da phat sinh, khéng anh
hudng truc tiép dén viéc quyét dinh dau tu du an.
v'Chi phi co héi: La gia tri nguon luc phai tir bo khi
thuc hién mot cong viéc khac (hoic dau tu du an).
v'Chi phi von ciia dw an: Phan anh chi phi co hoi cia
nguodn tai chinh dugce st dung dé tai trg cho du an,
thuong 1a chi phi vén binh quan tir cac ngudn von ma
du an sir dung nhu vén ngan sach, vén CSH, vén vay...

11:34:54

Chuong 2: NHUNG VAN PE CHUNG...
2.4. Mot so khai niém

I
2.4. Phan biét mot s6 khai niém:
= Trong thdm dinh du &n vé mat tai chinh, suat chiét
khau 4p dung cho viéc chiét khau ngan luu caa dy an
trong twong lai vé hién tai chinh 1a chi phi von ma cha
du &n phai tra dé huy dong vén cho dy an.
=Tham dinh du 4n dugc dua trén nguyén tic udc luong
ngan luu cua du &n rdi chiét khau ngan luu nay vé hién
tai bang cach str dung mot suét chiét khau thich hop.

11:34:54
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4 u A? ~N? -
2.5. Cac quan diem tham dinh
7 5|

= Dy 4n dwoc tai tro bang von chii s¢ hiru va no vay:
v'Chi1 s hiru doi hoi mot suat sinh loi ky vong khi bo von
vao dy an. D6 1a chi phi cua vén cha sé hiru.

v'Chu no doi hoi mot mure 13i sut khi cho du &n vay. Mirc
|3i suat d6 chinh Ia chi phi ng vay.

v'"Ngan luu cia dy an 14 tong cta ngan luu thude vé chi s
httu va ngan luu thudc vé chu no.

»Do vay, chi phi von ctia dy an 13 binh quan trong sb
cta chi phi von chiu sé hiru va chi phi ng vay.
11:34:54

2.5. Cac quan diem tham dinh

(s § .|

2.5. Cac quan diém tham dinh dw an dau tw

. Téng dau tw: Quan tam dén tinh vitng manh cua ca dy an

v Ngan hang: Thu hdi ng gdc va tra Iai, ty 1é an toan tra no

(DSCR — debt service coverage ratio )

= Chii dau tu: Thim dinh dé ra quyét dinh dau tu.

= Ngan sach nha nude: Lién quan dén chinh sach trg cap

hay c6 dugc ngudn thu thué tir du an.

= Nén kinh té: Duyét hay cap phép dau tu dua vao loi ich

rong caa dy an dbi voi ca nén Kinh té

11:34:54
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2.5. Cac quan diém tham dinh

El N,y
2.5. Cac quan diém tham dinh du an dau tw

Cha dau tw

Tong dau tw (ngAn hang)l Phén tich tai chinh
Ngan sach

Nén kinh té | Phan tich kinh t

> C4c quan diém tham dinh khac nhau sé dwa
dén nhirng quyét dinh khac nhau.

11:34:54

2.6. Tham dinh tai chinh va
tham dinh kinh té
Lo P
Khéc biét gitra phan tich tai chinh va phan tich
kinh té- Ra quyét dinh thé nao?

Tai chinh Kinh té

Nhirng ngudi hudng

: , Ca nén kinh té
loi trong du an

Quan diém

Gid trj kinh té diéu chinh
theo gid “mo™, chi phi
co hoi va ngoai tac.

Lgi ich va | Ngan luu thuin tay
chi phi vé tai chinh

11:34:54
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2.6. Tham dinh tai chinh va
tham dinh kinh té

.
Khéc biét gitra phan tich tai chinh va phan tich
kinh teé- Nén quyet dinh the nao?

Gia dinh két qua Phan tich kinh té
phan tich N 3
Phan tich + Chap thuan ?
tai chinh _ 5 b
11:34:54

2.6. Tham dinh tai chinh va
tham dinh kinh té

R T,y
Quan diém tong dau tw va quan diém chi diu tu?

Téng dau tu

NPV =0 | NPV <0
Chu | NPV >0 + ?
SO
htru | NPV <0 ? —

11:34:54
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2.6. Tham dinh tai chinh va
tham dinh kinh té
I

v Tham dinh tinh kinh té dung trén giac do loi ich cua
ca nén kinh t& (can nhic chi phi va loi ich ma du an
c6 thé tao ra dugc cho nén kinh té, cho x& hoi...)

v Tham dinh tinh Kkinh té ctia du an dau tu doi hoi rét
nhiéu céc théng sb k¥ thuat caa du 4n va tinh hinh vi
mo ctia nén Kinh té va cac ngoai tac chung quanh.

<+ Pham vi cia mén hoc chi xem xét tham dinh so
Iwgc hiéu qua tai chinh cia du an dau tu.

11:34:54

I GV: h.S Nguyén Lé Hong V§
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Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh DADT
I

v NPV (Net Present Value): Gia tri hién tai rong.

v IRR (Internal Rate of Return): Suét sinh 1o ndi bo.
v Thoi gian hoan von dau tw: Thoi gian hoan von
khong co chiét khau va co chiét khau dong tién.
v DSCR (Debt Service Coverage Ratio: Ty I¢ an

toan tra no.
v B/C hoac B-C: Ty 1€ lgi ich trén chi phi hoac Cén
doi thu chi (B-C).

11:34:54

Chuaong 3: THAM DPINH DU AN PAU TU

Gia tri hién tai va.... Gia tri twong lai...
' L) ( \

1 dong .val
cuia ngay ”| ddng ciia
hom nay ngay mai

\ ) '
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Chuong 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV
BEE

> 1 dong caa ngay hém nay thuong lubn co gia tri
16n hon 1 dong ctia ngay mai...

v FV (Future Value): Gia tri twong lai

v PV (Present Value): Gia tri hién tai
- NPV (Net Present Value): Gia tri hién tai rong.

11:34:54

Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV

FV=CFx(1+r)" 'S | ¥
(CF, la s6 tién ban dau;

r 12 13i suat; n 1 s nam)

CF

V=——""1-
1+k)' SN
(CF Ia’ngén luu nam thi | é
k Ia suat chiét khau; i la s0 nam)

11:34:54
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Chuong 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV
I

<Tinh gia tri hién tai rong cia duw an (NPV)

v Tiéu chi quan trong dé xem xét tham dinh 1a chi s6 gia
tri hién tai rong (NPV- Net Present Value) cia du an.
v NPV Ia chi tiéu co ban ding dé tham dinh va danh gia

hiéu qua cua du an.

v Khai niém: NPV cua mdt DADT la so chénh léch
gitta gid tri hién tai ctia Cac luong tién r(‘)’ng ky vong
trong tuong lai so véi gid tri hién tai ctia von dau tu.

v PV (gia tri hién tai) — NPV (gié tri hién tai rong)

11:34:54

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV

- Cong thirc tinh NPV
NPV = NCF, + NCF11+ NCF22 e NCF, :Z NCFtt
(1+k) (1+k) 1+k)" = @1+k)

= Bé x4c dinh NPV, can tinh
toan dé xac dinh céc tiéu chi
nhu: Vong doi du an, doanh
thu, chi phi dé tinh dong tién
gua cac nam, dic biét la xac
dinh suat chiét khau. ..
11:34:54
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Chudng 3: THAM PINH DY AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV
I
< COng thire tinh NPV, trong do:
a NCF,: La dong tién rong cia dy an & thoi ky t (ké
ca dong tién vao va dong tién ra).
v'DONg tién vao (thé hién bang sé duong) 1a thu nhap
gua cac nam cua du an.
v'DONg tién ra (thé hién bang s6 am) 1a vén dau tu bo
vao cac nam theo tién d6 tiép nhan von.
a k: La suat chiét khau (chi phi st dung von binh
quan cua du an)
11:34:55

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV
I

< Xem xét dy an dwa trén NPV

v NPV duong (NPV > 0) thi dy &n ¢6 hiéu qua tai chinh
va dang dé duoc xem xét quyét dinh dau tu;

v NPV am (NPV < 0) thi du an khéng co6 hiéu qua tai
chinh va khong nén dau tu.

> Van dé quan trong |1a phai xac dinh suat chiét khiu thé
nao cho hop Iy dé tinh toan NPV. Véi suat chiét khau
cang cao thi gia tri NPV sé& cang nho va nguoc lai suat
chiét khau cang thap thi gia tri NPV s& cang cao.

11:34:55
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Chuong 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV
I

Sir dung suat chiét khau nao dé tinh toan NPV phu
thudc vao quan diém ctia ngwoi tham dinh:

v Tinh NPV Chu dau tu (chit sé hiru): St dung suat
chiét khau 1a chi phi von cta cha so hitu r, (bang suét
sinh loi ky vong ctia von chu s hiru)

v Tinh NPV kinh té: Sir dung suat chiét khau kinh té.
vTinh NPV trén quan diém ngan sach nha nuéc: Str
dung suét chiét khau kinh té.

11:34:55

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV
P

= Ngan luu cua dy &n 1a tong ctia ngan luu thude vé chi
sO hiru va ngan luu thude vé chu no.

= Do vay, chi phi vén cua dy &n 1a binh quan trong sd
cua chi phi von chu s hitu (r,) (bang suat sinh lgi ky
vong cuia von chu s hitu) va chi phi ng vay (ry).

= Chi phi vén CSH thuong cao hon chi phi no vay.

» Chi phi von binh quan trong s6 thuong 16n hon chi
phi no vay (l4i vay) va nhé hon chi phi vén CSH.

11:34:55
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Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu thim dinh- NPV, WACC
5 |
Sir dung suat chiét khau nao dé tinh toan NPV phu

thudc vao quan diém ciia ngwoi tham dinh:

v Tinh NPV tong dau tu (ngan hang): Str dung suat
chiét khau la chi phi von binh quan trong sb
(WACC- Weighted Average Cost of Capital).

D E Trong do:
WACC = Iy + I, D: Vén vay
D+E D-I-E E: Vén chi s& hitu
11:34:55

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- NPV, WACC
4 |

Vi du V& tinh chi phi von ciia duw an:

v Mot dy 4n c6 tong von dau tu 12 9 tj dong, trong
d6 von vay 5 ty dong (13i suat vay 13%), con lai Ia
vén CSH. Tinh chi phi von binh quén trong sb cta
du an (WACC) biét chi phi von CSH 1a 18%.

D E 5 9-5

WACC = r, + r, =—x13%+——x18%
D+E D+E 9 9

= 15,22%

11:34:55
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Chuang 3: THAM DPINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- IRR
I

% Xac dinh suat sinh 161 ndi b (IRR)

- Bén canh tiéu chi NPV, can d4nh gi chi tiéu suat sinh
101 ndi tai IRR (Internal Rate of Return) cia du an.

- Suat sinh 101 ndi bo (ty suat noi hoan) cia dy an 1a ty
suat do luong ty 1€ hoan von dau tu cua du an, khi du
an phai ganh chiu suat chiét khau cao nhat c0 thé.

- Suat sinh 161 ndi bo cua dy an duge Xac dinh bang cach
tim ra suat chiét khau lam cho hién gia dong tién thu
vao trong tuong lai bang véi hién gia chi phi dau tu.

11:34:55

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- IRR
I

< Xac dinh suat sinh 101 ndi b (IRR)

- Suat sinh loi ndi tai IRR 14 suat chiét khau lam cho
gia tri hién tai rong (NPV) cua du an dau tu bang 0.

» Do vay, véi suat chiét khau > IRR thi NPV sé < 0,

> nguoc lai véi suat chiét khau < IRR thi NPV sé > 0.

- IRR 14 chi tiéu truc quan gilp ta thiy duoc hiéu qua
cua du an; va véi suat chiét khau nao thi NPV sé doi
chiéu. IRR cang 16n thi du an c6 suat sinh 1gi néi hoan
cang cao va tinh hinh tai chinh ctia du an cang tot.

11:34:55
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Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- IRR
e,

«Tinh suat sinh 1&i ndi bd (IRR) biang cong
thirc ndi suy:
NPV,

IRR =k, +(k, —k
1+ (ke =) NPV,+| NPV, |

Trong do:
k, 12 suit chiét khau c6 NPV, >0
K, 12 suit chiét khau c6 NPV, <0

11:34:55

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén
I

4. Cac chi tiéu tham dinh du an (tt)

<+Thoi gian hoan von dau tw: La mot trong sb nhitng
chi tiéu danh gi4 hiéu qua cta du &n dau tu.

= L& thoi gian dé ngan luu tao ra tir dy an du bu dap chi phi
dau tu ban dau. Thoi gian hoan von phai < thoi gian hoan
von yéu cau (ngudng thoi gian hoan vén). Bao gdbm:

v Thoi gian hoan von khéng chiét khau

v Thoi gian hoan von ¢6 chiét khiu

11:34:55
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Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén

T

+Thoi gian hoan von khong chiét khau:

= Thoi han thu hoi von dau tw: Thoi gian thu hdi vén

cang ngan thi hiéu qua dau tu cang cao va nguoc lai.
= COng thirc tong quAt:

Thai han
thu hoi von
dau tu

n+

S0 tién con phai hoan

Ngan luu nam thir n+1

Trong d6 n: 1a nim trude nam hoan vén dau tu.

11:34:55

Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén

T

«Thoi gian hoan von khong chiét khau:

= Vi du: Mot du &n c6 dong ngan luu rong chua chiét

khau qua c4c nam nhu sau:

Nam 0

1

2 3 4

NCF | -1000

300

400 600 600

Thoi gian hoan

von dau tw

11:34:59

, 1000 (300-+400)

600 = 2,5 nam
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Chucong 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén
EH I,y
+P6i véi dong tien khong chiét khau, thoi han thu
hoi von dau tw c6 thé dwoe tinh bang cong thire:

Thai han thu C
hoi von dau tu KH + LR

(trong trudong hop du 4n c6 dong tién déu qua cac nim)

C :Toéng mic dau tu cia du an

KH: Khiu hao hang nim cua dy &n

LR : LAi rong hang nam sau khi da trir phan trich quy
11:35:00

Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén
El .,y
= Thoi han thu hoi von vay: La mot trong sé nhiing
chi tiéu danh gia hiéu qua thu hoi vén vay dau tu dy an.

Thdi han thu hoi V,
von vay (khong =
chiét khau) KH, + LR

V, :Ng gbc von vay
KH,,: Khiu hao hang nim ciia phan TSCP hinh thanh
bang ngudn von vay
LR : L&i rong hang nam sau khi da trir phan trich quy
11:35:00
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Chuong 3: THAM DPINH DY AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén
(e § .|

+Thoi gian hoan von c6 chiét khau:

= Pé khic phuc nhuoc diém khong quan tam téi thoi gia
tién té ctia thoi gian hoan von khong co chiét khau,
nguoi ta sir dung phuong phap thoi gian hoan von cé chiét
khau (dong tién duoc chiét khau vé gi tri hién tai).

= Cach tinh ciing giébng nhu voi truong hop khdng co
chiét khau, chi khac ¢ chd 1a dong ngan luu cua du an
da duoc chiét khau va quy vé gid tri hién tai (ndm gbc).

11:35:00

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén
I

= Vi du vé thoi gian hoan von cé chiét khau:

Mot du an ¢é dong ngan luu rong nhu sau:

Nam 0 1 2 3 4

NCF -1000 | 300 400 600 600
PV 12% | -1000 | 268 319 427 381

Thoi gian hoan _ 5 41000 (268-+319)
von dau tw 427

= 2,97 nam
X~ 3 nam
11:35:00
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Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén
I

= Vi du 2 vé thoi gian hoan von co chiét khau:
Mot du an ¢6 dong ngan luu rong nhu sau:

Nam 0 1 2 3 4 5

NCF (-3000| 600 | 600 | 900 | 900 | 2000

Tinh thoi gian hoan von dau tw c6 chiét khau
cia dy an voi suat chiét khau la 15%?

11:35:00

Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén
I

= Bai giai VD 2 (thoi gian hoan von c6 chiét khau)

Nam 0 1 2 3 4 5

NCF (-3000| 600 | 600 | 900 | 900 | 2000
PV 15% | -3000 | 522 | 454 | 592 | 515 | 994

Thoigian 3000 (522+454+592+515)
hoan von PT ~ 994

= 4,9 nam = 59 thang
11:35:01
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Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén

= Vi du 3 vé thoi gian hoan von co chiét khau:
Mot du an ¢6 dong ngan luu rong nhu sau:

5
1800

Nam 0 1 2 3 4
900 | 900 | 1800 | 1800

-4000

NCF

Tinh thoi gian hoan von dau tw c6 chiét khau
cia dw an voi suat chiét khau la 14%°?

11:35:01

Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- Hoan vén

T

= Vi du 3 vé thoi gian hoan von co chiét khau:

Mot du an cé dong ngan luu rong nhu sau:

3 4 5
6000

Nam 0 1 2
-10000 | 2000 | 3000

3000 | 4000

NCF

Tinh thoi gian hoan von dau tw co chiét khau
ciia du an voi suat chiét khau la 10%?

11:35:01
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Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- DSCR
o .|

Ty 1€ an toan tra ng (DSCR)

v DSCR (Debt Service Coverage Ratio): La ty 1é an toan tra
ng vay cua du an, dugc xac dinh hang nam hoac binh quén
cho ca du an dua trén tong gia tri ctia dong ngan luu vao
chia cho tong gié tri ciia dong ngén luu ng vay nam do.

v Chi tiéu ndy yéu cau t6i thiéu phai > 1 (¢ cac ngan hang
trén thé gidi chi tiéu nay thuong dugc yéu cau cao hon,
khoang tir 1,1 — 1,2). Di€u nay c6 nghia la dong tién vao
phai > dong ngén luu ng vay (ca goc va lai), nhu vay DN
mdi dam bao kha nang tra dugc ng vay.

11:35:05

Chuadng 3: THAM PINH DU AN PAU TU

3.1. Cac chi tiéu tham dinh- DSCR
O 0
2

Panh gia hé so tin nhiém Moody's | S&P e
Credit rating Aana AAA 0
1" panh gia rii ro tin dung cia trai phidu. Aal Al+ 35
# Aaa & AAA: An toan cac nhat (prime) Aa2 Al 50 "
#* A3 & An: Chat luogng cao (high quality) Aa3 AA 60 g
# A: Hang trung binh cao (upper-medium grade) Al At 20 =
# Baa & BBB: Trung binh {medium grade) 5 - § §
# Thdp hon: mang tinh dau cd AZ A 80 H
# C: khéng tra I5i A3 A- 85 =
# D: mdt kha ndng tra nd (default) Baal BEB+ 100
Xac sudt mat kha ndng tra ng theo S&P (%) Baa? BEB 115
Ky han 1 2 ] 10 15 Baa3 BEB- 135
Aan o 0 0.19 1.06 1.06 Bal BB+ 200 =
A o 0,02 028 0.91 1.02 BaZ BB 250 z
A 0,05 014 0.58 1.75 220 Ba3 BB- 300 2
BEB 0.18  0.42 1.69 3,72 422 Bl B+ 350 =
BE 0.0 2097 228 15.08 16.77 " T 400 ,;i,
B 472 986 1966 2551 2639 B3 B 50
ccc 19.09 2621 3925 42,96 42.96 Cral " oocE 0o 5
Investment 007 018 077 201 239 Cra2 cto 5. £
i X Caa3 CCC- 750
Speculative 3,75  7.59 16,03 21,72 2295
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Chuong 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- DSCR
EErrrrrrrrrrrrrrIIIIIIIIIIa
<> Nhan xét Ty 1€ an toan tra ng (DSCR)

v C6 thé DSCR binh quan cta dy an > 1,2 nhung chi
can trong 1 ndm nao dé6 ma chi tiéu nay < 1 thi kha
ning khdng tra dugc ng vay sé xuat hién, va tat nhién,
ching ta s& du tri dén kha nang qua han cua DN.

v Nhu vay, khi mot dy an kha thi c6 vay von ngan hang
thi can phai tinh todn muc tra no hang nam cho phi
hop dé tranh tinh trang mat can d6i chi tiéu DSCR qua
Ccac nam, anh huéng dén kha nang tra no.

11:35:05

Chudng 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.1. Cac chi tiéu tham dinh- B/C
4 5|
+TYy s6 Loi ich — Chi phi (B/C)

v Ngoai cac chi tiéu NPV, IRR, va DSCR, can danh gia
du an qua céc chi tiéu khac nhu Can d6i thu chi (B-C)
hoac Ty 1€ loi ich trén chi phi (B/C).

v Dbi véi mot du an, cac tiéu chi NPV, IRR va B/C sé& ¢6
két luan théng nhat véi nhau néu B/C c6 xét dén thoi gia.

v Giira nhiéu dy &n cing muc tiéu, viéc danh gia phai
dugc can nhac theo nhiéu yéu t6: vu tién tiéu chi NPV,
lwu ¥ cac loi thé va han ché vé ngudn luc, vé chi phi
von, chinh sach va mirc d6 wu tién, ...

11:35:06
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Chucong 3: THAM PINH DU AN PAU TU
3.2. Nhirng Iuu y can thiét
s PR

+Nhirng sai 1am c6 thé mic phai khi xac dinh cac
chi tiéu lam co sé quyét dinh dau tw dw an.

- Lap dy an ma khoéng hé tinh dén thoi gia cia tién
t&, ma chi don thuan str dung so liéu ké toan.

- Lap du &n chi tinh dén thoi gian hoan vén ma
khong hé tinh dén NPV hay IRR.

- Lap du an qua chu trong d¢én NPV va IRR ma
khong hé tinh toan dén thoi gian hoan von.

11:35:06

B GV: h.s Neuyén Lé Hong V§
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Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DAPT
> 5|

“Hinh thirc:

v Thyc hanh tham dinh dy &n trén Microsoft Excel

<+C0ong cu:

~ Microsoft Excel c6 day du cac cong cu Add-Ins dé
ho tro tinh toan.

~ Cai dit phan mém Crystal Ball két hop véi Excel
(n€u can) d¢ chay mod phong.

11:35:06

Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DADT
I
«CA4c ndi dung chii yéu:

v Tham dinh hiéu qua tai chinh cua dy 4n theo mo
hinh co s& (gia dinh va tinh toan theo cac thong so
dau vao ban dau cua du an).

v'Phéan tich @6 nhay cua du an.
v'Phan tich kich ban.

v'Phan tich rui ro bang méd phong Monte Carlo
(phan mém Crystal Ball).

11:35:06
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Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DAPT
o 5 |
4.1. Tham dinh hiéu qua tai chinh cia dw an.
v'Phan tich chi phi sir dung vén cua du &n (chi phi
dau tu ¢6 hop 1y khéng)

v'Phan tich dong ngén luu cua du an (dong ngan luu
vao va dong ngan luu ra)

v'Tham dinh cac chi tiéu tai chinh cta dy &n nhu
NPV, IRR, thoi gian hoan von, ty sd loi ich- chi
phi B/C, ty 1€ an toan tra ng DSCR...

11:35:07

Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DADT

= Pé danh gi4 tinh viing manh vé mit tai chinh hay
Kinh t¢ trong tham dinh du an, ta phai udc tinh
ngan Iuu du an trong tuong lai.

= Trong m6 hinh co s&, ngén luu du an trong tuong
lai dugc udc tinh dua trén céc gia tri ky vong.

= Vay, c4c két qua tham dinh trong mé hinh co sé
nhu NPV hay IRR déu la gia tri ky vong, trung vi
hay yéu vi (gia tri cO X4c suat xay ra 16n nhat).

11:35:07
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Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DAPT

(e .|
4.2. Phan tich do nhay cia dw an:

v'Phan tich d6 nhay la nham xac dinh nhimg thdng
sO €O anh hudéng dang ké dén tinh kha thi cta du
an va lugng hdéa mirc @6 anh hudng nay.

v'C&c tién hanh phan tich do nhay la cho gi4 tri cta
mot thong sd du an thay doi va chay lai mo hinh
tham dinh dé xem NPV, IRR va c4c tiéu chi tham
dinh thay d6i nhu thé nao.

11:35:07

Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DADT

I T,y
4.2. Phén tich do nhay cta dw an:

v Céc gia tri ky vong, trung vi va yéu vi nay la nhiing udc
luong tot nhat cho tuong lai theo quan diém cta nha phan
tich, nhung khong phai la nhitng gi chac chan s¢ xay ra.

v Mot s6 bién c6 anh huong toi két qua tham dinh (NPV va
IRR) c0 thé cO muc d§ khdng chac chan cao. Do vy, cac
két qua tham dinh cting mang tinh khdng chac chan.

v Viée du bao chinh xéac cac théng sb cua du an trong tuong
lai dé co thé &p cac gié tri duy nhat thuong la bat kha thi
hay néu kha thi thi cting v6 cung ton kém.

11:35:07
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Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DAPT

I T,y

4.2. Phan tich do nhay cia dw an:

v Bé d6i ph6 véi cac yéu tb bat dinh, du 4n duoc tham
dinh theo cach:

- Gia dinh moi viéc s& xay ra dang nhu dy kién (tic 12
thong sd du an s& nhan Céc gid tri ky vong)

- Tién hanh phan tich do nhay hay rii ro bang cach danh
gia tdc dong cua nhirng thay dbi vé théng s6 du an toi
két qua tham dinh.

- Duya trén két qua phan tich dé diéu chinh lai quyét dinh
tham dinh va dé xuat cac co ché quan Iy rui ro.

11:35:07

Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DADT

e P
4.2. Phén tich do nhay cia dw an: (tt)

v Tang hay giam gia trji ctia théng sé theo nhimg ty 18
nhat dinh (10%, 20%...) so v&i gid tri ban dau (thuong
chi xem xét thay doi hudng lam cho dy &n xau di), roi
x&c dinh xem NPV/IRR thay d6i nhu thé nao.

v'Phan tich d6 nhay mét chiéu: Tién hanh cho gia tri
ctia mot thong s ndo do thay doi roi chay lai du an.

v Phan tich do nhay hai hay da chiéu: cho gia tri caa hai
hay nhiéu thdng s6 thay d6i ciing maot luc.

11:35:08
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Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DAPT
N
4.3. Phan tich kich ban:
v Han ché cua p‘hén tich do nhay la khdng tinh toi Sy tuong
quan gitra nhi¢u thdng so6 véi nhau (cac théng s6 thuong

c6 quan hé vé6i nhau). Vi thé mot nhém cac thdng sé co
thé dugc thay doi dong thoi theo mét cach nhat quan.

v Phan tich kich ban duoc lam bang cach tap hop cac
hoan canh c6 kha nang két hop lai dé tao ra cac “tinh
huong” hay “kich ban” khac nhau.

v Vi du: Gié ban duoc diéu chinh theo ty 1¢ lam phat.

11:35:08

Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DADT

e P
4.3. Phan tich kich ban (tt):

0 Céach tap hop thdng thuong 12 theo timg nhoém théng sé:

v Pbi voi mdi nhém thong sd, cac kich ban duoc thiét lap
bang cach cho tirng théng s6 trong nhdm nhan cac gia tri
nhat dinh.

v Do nhay cua mdi kich ban dugc phan tich bang céach tinh
su thay do6i cia NPV/IRR theo céc kich ban khac nhau.

v/ Sau cuing, kich ban cua tat ca cac nhdm thdng sd c6 thé
dugc tong hop thanh nhitng kich ban chung cho ca du an.

11:35:08
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Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DAPT
(o7 |
4.4. Phan tich rii ro bang md phéng Monte Carlo

v Chay bang phan mém Crystal Ball (cai dat trén may).

v Phan tich d6 nhay xac dinh cac théng sé c6 anh huong
guan trong tdi tinh kha thi cua du an.

v Xé&c dinh phan phdi xac suat cho cac théng sé quan trong
- Kiéu hinh phan phéi: déu, chuan, tam gi4c, bac thang...
- Thong s cua phan phdi: mién gia tri, gia tri ky vong,

do 1éch chuan,...
v/ Xé&c dinh hé s twong quan giira cac thdng sb quan trong.
11:35:08

Chudng 4: THUC HANH THAM PINH DADT
(s § .|
4.4, Phan tich rii ro bang md phéng Monte Carlo
v Chay m6 phong (tic la cho céc théng sb nhan céc gié tri
khac nhau theo PPXS va hé s6 twong quan da xac dinh) dé:
- Thiét 1ap phan phdi xac suit cho cac két qua thim dinh
cua du &n (NPV va IRR)
- Tinh cc tri thong ké ciia NPV va IRR
- Tinh x4c suét du &n c6 NPV >0

v Néu két qua xac suat NPV > 0 dat tir trén 70% hodc 80%
thi du &n méi ¢ thé chap nhan duoc.

11:35:09
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Bai tdp 1: Thu'c hanh tham dinh DADPT

o P

Mot du an c6 thoi gian hoat dong 5 niim cé tong von
dau tu 5 ty dong, trong d6 von vay 2 ty dong lai suat
15%/nam; con lai 1a von CSH (cphi von CSH 18%)
Doanh thu theo cong suat thiét ké 12 6 ty dong/1 nam.
Hai nim dau cong suat dat 60%, tir niim thir 3 tré
di cong suat dat 100%. Chi phi ¢6 dinh 500 trd/nim
(bao gdm lii vay c6 dinh, nhung khong bao gom khau
hao), bién phi m&i nim bing 50% doanh thu.

v Hiy tham dinh hiéu qua tai chinh ctia dwr 4n? (khau
hao chia déu mdi nam va gia su dugc mién thué TNDN)

11:35:09

Gdi y giai Bai tap 1: Thuc hanh tham dinh

0o § |
« WACC = (2/5)*15% + (3/5)*18% = 16,8%

N3m 0 1 2 3 4 5
D.thu 3600| 3600 6000| 6000 6000
Khau hao 1000, 1000 1000 1000 1000
Cp c6 dinh 5000 5000 5000 500 500
Bién phi 1800, 1800 30000 3000 3000|
Lgi nhuan 3000 300 15000 1500 1500
cF  |-5000| 1300 1300 2500 2500 2500
PV 16,8% | -5000| 1113| 953] 1569 1343 1150

NPV = 1128 trd. Thoi gian hoan von: 4 nim
11:35:09
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Bai tdp 2: Thu'c hanh tham dinh DADPT

T,y
Mot du an c6 thoi gian hoat dong 8 nim ¢ tong von dau
tu 12.000 trd, trong d6 von vay 7.000 trd 13i suat 12%/nam;
con lai 1a von CSH, chi phi von CSH 16%. Du an ¢ cong
suat thiét ké 9 triéu sp/1 nam, gia ban 6n dinh 5.000 d/sp.
Nam tht 1 cong suat dat 50%, nim thir 2 va 3 cong suit
dat 80%, tur nam thir 4 trd di cong suat dat 100%. Chi phi
¢ dinh 900 trd/nam (gom 14i vay cb dinh, nhung khong
bao gébm KH), bién phi mdi nim biang 60% doanh thu.
v Tham dinh hiéu qua tai chinh ciia dw an? (khau hao chia
déu mdi nam; thué TNDN 25% va duoc mién 3 nam dau)
11:35:09

Goi y giai Bai tap 2: Thuc hanh tham dinh
Don vi: triéu d”énﬁ

Nam 0 1 2 3 4 5 6 7 8
S.lugng
D.thu
Kh.hao
Pinh phi
Bién phi
LN trudc
thué

LN sau
thué

CF
PV
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Bai tap 3: Thu'c hanh tham dinh DADPT

El I,y

Mot du an c6 thoi gian hoat dong 10 nam co téng von
dau tu 24.000 trd, trong d6 von vay 15.000 trd (13i suat
vay 15%/mam); con lai 13 vén CSH (chi phi vén CSH
1a 20%). Trong 4 nam dau gia ban 6.000 d/sp, 6 nam
tiép theo gia ban 7.000 d/sp.
Duy 4n c6 cong suét thiét ké 5 triéu sp/1 nam. Nam 1 va
2 cong suat 50%, tir nam 3 dén nam 5 cong suat 80%,
tir nam thir 6 trd di cong suat dat 100%. Chi phi cd
dinh 3.000 trd/nam (gom l3i vay c6 dinh nhung khong
bao gom KH), bién phi mdi nam bang 70% doanh thu.
11:35:10

Bai tap 3: Thuc hanh tham dinh DADT
I
a) Lap bang tinh doanh thu, chi phi va lgi nhuan

sau thué cia dw an? (biét khau hao chia déu
mdi ndm; thué suat thué TNDN 25%)

b) Tinh chi phi von va NPV ciia dw an?

c) Gia sw dwr an ¢é chi phi von 1a 10%, tinh NPV
va thoi gian hoan von cé chiét khau cia dw an
trong trwong hep nay? Tw cac tinh toan trén,
tinh IRR ciia dw 4n bing phwong phap ndi suy?
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CAU HOI ON TAP
(s |

1. Tai sao can phai thAm dinh d6i v6i du an DT? Khi
tham dinh du 4n can chi y thdm dinh nhitng chi tiéu
va nodi dung gi? Tai sao? Phan biét giita tham dinh tai
chinh va tham dinh kinh t&?

2. Chi tieu NPV, IRR, B/C va DSCR cd y nghia gi?
Phuong phép va céch tinh PV va NPV? Nhan xét vé
IRR khi str dung 2 suit chiét khau khac nhau dan dén
c6 mot NPV duong va mot NPV am?

3. Thuc hanh tham dinh: Tinh san lwgng, doanh thu, chi
phi, loi nhuan, dong tién, NPV, thoi gian hoan von...
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Chic cac ban hoc tot!
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