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PHAÂN TÍCH HIEÄU QUAÛ ÑAÀU TÖ 
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PHAÂN TÍCH TAØI CHÍNH GIAÛN ÑÔN 

 LÔÏI NHUAÄN ROØNG 

 TYÛ SUAÁT LÔÏI NHUAÄN 

ÑIEÅM HOØA VOÁN 

 THÔØI GIAN HOAØN VOÁN 
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PHAÂN TÍCH TAØI CHÍNH GIAÛN ÑÔN 

 LÔÏI NHUAÄN ROØNG: laø toaøn 

boä lôïi nhuaän thu ñöôïc cuûa 

döï aùn  

 LÔÏI NHUAÄN = (TOÅNG THU
t
 - TOÅNG 

CHI
t
 - THUEÁ LÔÏI TÖÙC

t
)  

 t: 1,2,3…n 

 

 TYÛ SUAÁT LÔÏI NHUAÄN: laø tyû 

leä phaàn traêm giöõa lôïi 

nhuaän bình quaân cuûa moät 

naêm vaø toång voán ñaàu tö 

cuûa döï aùn 
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PHAÂN TÍCH TAØI CHÍNH GIAÛN ÑÔN 

 ÑIEÅM HOØA VOÁN LYÙ THUYEÁT: laø ñieåm maø taïi ñoù toång 

doanh thu baèng toång chi phí 

 

  

 

 ÑIEÅM HOØA VOÁN TIEÀN TEÄ: laø ñieåm maø taïi ñoù döï aùn coù ñuû 

tieàn ñeå trang traûi moïi khoaûn chi phí phaùt sinh trong naêm 

keå caû söû duïng khaáu hao taøi saûn coá ñònh 
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PHAÂN TÍCH TAØI CHÍNH GIAÛN ÑÔN 

 ÑIEÅM HOØA VOÁN TRAÛ NÔÏ: laø ñieåm maø taïi ñoù döï aùn coù ñuû 

tieàn ñeå trang traûi moïi khoaûn chi phí phaùt sinh trong naêm, 

traû nôï goác vaø ñoùng thueá lôïi töùc keå caû söû duïng khaáu hao 

taøi saûn coá ñònh 
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VÍ DUÏ 

Moät  döï aùn ñaàu tö coù soá lieäu taøi chính naêm 2007 nhö sau:  

- Saûn löôïng saûn xuaát döï kieán: 10.000 sp  

- Toång ñònh phí : 30.000$ 

- Giaù baùn cuûa moät saûn phaåm: 10$ 

- Bieán phí cuûa moät saûn phaåm: 5$ 

- Khaáu hao taøi saûn coá ñònh: 10.000$ 

- Nôï goác phaûi traû: 5000$ 

- Thueá lôïi töùc phaûi noäp: 3000 $ 

Yeâu caàu:  

- Tính ñieåm hoøa voán lyù thuyeát 

- Tính ñieåm hoøa voán tieàn teä 

- Tính ñieåm hoøa voán  traû nôï.  
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PHAÂN TÍCH TAØI CHÍNH GIAÛN ÑÔN 

 THÔØI GIAN HOAØN VOÁN: laø thôøi gian döï aùn thu laïi toaøn boä 

voán ñaàu tö ban ñaàu 

 Ñoái vôùi döï aùn coù nguoàn thu baèng nhau qua moãi naêm: 

 

 

 

 Ñoái vôùi döï aùn coù nguoàn thu khoâng baèng nhau qua moãi 

naêm, thöïc hieän tích luõy khoaûn thu ñeå hoaøn voán cho ñeán 

naêm hoaøn voán 

 

 T   = ------------------------------  

VOÁN ÑAÀU TÖ  

LN + KHTSCD 
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PHAÂN TÍCH DÖÏ AÙN VÔÙI CAÙC PHÖÔNG PHAÙP  

Moãi döï aùn caàn 1 trieäu USD vaøo cuoái 

naêm 2000  

 Doøng löu kim  

Cuoái naêm        Döï aùn A             Döï aùn B 

2001     $   400.000 $   100.000 

2002          400.000      100.000 

2003          400.000      100.000 

2004          400.000   1.000.000 

2005          400.000   1.000.000 

Moãi döï aùn caàn 1 trieäu USD vaøo cuoái 

naêm 2000  

 Doøng löu kim  

Cuoái naêm         Döï aùn C            Döï aùn D 

2001     $   300.000 $   300.000 

2002          300.000      300.000 

2003          300.000      300.000 

2004          300.000      300.000 

2005          300.000   1.000.000 

Moãi döï aùn caàn 1 trieäu USD vaøo cuoái 

naêm 2000  

 Doøng löu kim  

Cuoái naêm        Döï aùn E              Döï aùn F 

2001     $   300.000 $   0 

2002          300.000      0 

2003          300.000      0 

2004          300.000   1.200.000 

2005          300.000       300.000 

Moãi döï aùn 1 trieäu USD vaøo cuoái naêm 

2000 

            Doøng löu kim  

Cuoái naêm        Döï aùn G              Döï aùn H 

2001     $   250.000 $   250.000 

2002          250.000       250.000 

2003          250.000      250.000 

2004          250.000      250.000 

2005          250.000      250.000 
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PHAÂN TÍCH DÖÏ AÙN VÔÙI THÔØI GIAN HOAØN VOÁN  

DÖÏ AÙN A 

 Doøng löu kim  

Cuoái naêm        Cash flow        Tích luõy CF 

2001     $   400.000 $   400.000 

2002          400.000      800.000 

2003          400.000            1.200.000 

2004          400.000   1.600.000 

2005          400.000   2.000.000 

DÖÏ AÙN B  

 Doøng löu kim  

Cuoái naêm       Cash flow        Tích luõy CF 

2001     $   100.000 $   100.000 

2002          100.000      200.000 

2003          100.000      300.000 

2004       1.000.000   1.300.000 

2005       1.000.000   2.300.000 

$1.000.000 voán ñaàu tö ñöôïc hoaøn laïi 

$1.000.000 voán ñaàu tö ñöôïc hoaøn laïi 
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PHAÂN TÍCH TAØI CHÍNH THEO PP HIEÄN GIAÙ 

 THÔØI GIAN HOAØN VOÁN COÙ CHIEÁT KHAÁU (DISCOUNTED 

PAYBACK PERIOD) 

 HIEÄN GIAÙ THUAÀN (NET PRESENT VALUE) 

 TYÛ SUAÁT DOANH LÔÏI NOÄI BOÄ(INTERNAL RATE OF RETURN) 

 PHAÂN TÍCH LÔÏI ÍCH CHI PHÍ (BENEFIT-COST ANALYSIS) 

 PHAÂN TÍCH ÑAÀU TÖ VAØ THU NHAÄP ROØNG (NET PROFIT-

INVESTMENT ANALYSIS) 

 PHAÂN TÍCH ÑOÄ NHAÏY CUÛA DÖÏ AÙN (SENSITIVE ANALYSIS): 

GIAÙ TRÒ CHUYEÅN ÑOÅI (SWITCHING VALUE) 
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BAÛNG HIEÄN GIAÙ  

  5% 10% 12% 13% 15% 20% 25% 30% 35% 

1 0,952 0,909 0,893 0,885 0,870 0,833 0,800 0,769 0,741 

2 0,907 0,826 0,797 0,783 0,756 0,694 0,640 0,592 0,549 

3 0,864 0,751 0,712 0,693 0,658 0,579 0,512 0,455 0,406 

4 0,823 0,683 0,636 0,613 0,572 0,482 0,410 0,350 0,301 

5 0,784 0,621 0,567 0,543 0,497 0,402 0,328 0,269 0,223 

6 0,746 0,564 0,507 0,480 0,432 0,335 0,262 0,207 0,165 

7 0,711 0,513 0,452 0,425 0,376 0,279 0,210 0,159 0,122 

8 0,677 0,467 0,404 0,376 0,327 0,233 0,168 0,123 0,091 

9 0,645 0,424 0,361 0,333 0,284 0,194 0,134 0,094 0,067 
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THÔØI GIAN HOAØN VOÁN COÙ CHIEÁT KHAÁU 

 LAØ KHOAÛN THÔØI GIAN CAÀN THIEÁT ÑEÅ HOAØN LAÏI VOÁN ÑAÀU 

TÖ BAN ÑAÀU TREÂN CÔ SÔÛ HIEÄN GIAÙ NGUOÀN THU ÑEÅ HOAØN  

VOÁN 
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PHAÂN TÍCH DÖÏ AÙN VÔÙI THÔØI GIAN HOAØN VOÁN  

DÖÏ AÙN A 

 Doøng löu kim  

Cuoái naêm        Cash flow        Hieän giaù  Tích luõy CF 

2001     $   400.000 $   363.636  $   363.636 

2002          400.000      330.579       694.220 

2003          400.000               300.526                    994.750 

2004          400.000      273.205                 1.267.955 

2005          400.000      248.369                 1.516.324 

DÖÏ AÙN B  

 Doøng löu kim  

Cuoái naêm       Cash flow        Hieän giaù  Tích luõy CF 

2001     $   100.000 $     90.909  $     90.909 

2002          100.000        82.645       173.554 

2003          100.000        75.131       248.685 

2004       1.000.000      683.010       931.698 

2005       1.000.000      620.921     1.552.619 

Thu hoài voán ñaàu tö 

Thu hoài voán ñaàu tö 
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HIEÄN GIAÙ THUAÀN - NPV 

 HIEÄN GIAÙ THUAÀN LAØ GIAÙ TRÒ HIEÄN TAÏI CUÛA TAÁT CAÛ DOØNG LÖU KIM 

MONG ÑÔÏI TRONG TÖÔNG LAI 

 

 

 Trong ñoù:  CF
i 
= (B

i
 - C

i
) 

 Bi: khoản thu năm i 

 Ci: khoản chi năm i 

 r laø tyû suaát chieát khaáu (discount rate):  

 i : naêm hoaït ñoäng 0,1,2,3,…,n 

 QUI TAÉC  

 chaáp nhaän nhöõng döï aùn coù NPV>0 

 neáu hai döï aùn loaïi tröø laãn nhau (mutually exclusive), choïn döï aùn naøo coù 

giaù trò NPV lôùn hôn 
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PHAÂN TÍCH DÖÏ AÙN VÔÙI HIEÄN GIAÙ THUAÀN  

DÖÏ AÙN A  

   

Cuoái naêm        CF              Hieän giaù 

2000   - $ 1.000.000       - $ 1.000.000 

2001     $   400.000 $   363.636 

2002          400.000      330.579 

2003          400.000      300.526 

2004          400.000      273.206 

2005          400.000      248.369 

Hieän giaù doøng löu kim      516.315 

DÖÏ AÙN B  

   

Cuoái naêm        CF                    Hieän giaù 

2000   - $ 1.000.000      -  $ 1.000.000 

2001     $   100.000 $     90.909 

2002          100.000        82.645 

2003          100.000        75.131 

2004       1.000.000      683.013 

2005       1.000.000      620.921 

Hieän giaù doøng löu kim                522.619 
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TYÛ SUAÁT DOANH LÔÏI NOÄI BOÄ - IRR 

 TYÛ SUAÁT DOANH LÔÏI NOÄI BOÄ LAØ TYÛ SUAÁT THU HOÀI MONG 

ÑÔÏI CUÛA DÖÏ AÙN HAY LAØ TYÛ SUAÁT CHIEÁT KHAÁU TAÏI ÑIEÅM 

CHO GIAÙ TRÒ NPV=0 

 

 

 Trong ñoù:   

 r
1
 laø tyû suaát chieát khaáu cho giaù trò NPV

1
>0  

   r
2
 laø tyû suaát chieát khaáu cho giaù trò NPV

2
<0  

QUI TAÉC  

 chaáp nhaän nhöõng döï aùn coù IRR>r 

 neáu hai döï aùn loaïi tröø laãn nhau (mutually exclusive), choïn döï 

aùn naøo coù giaù trò NPV lôùn hôn 
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IRR - GIÔÙI HAÏN VOÁN VAØ KHAÙC NHAU VEÀ QUI MOÂ 

Döï aùn  Voán ñaàu tö       NPV IRR 

L    2.000.000     150.000 23% 

M    3.000.000     250.000 22 

N    5.000.000     500.000 21 

O  10.000.000  1.000.000 20 

 

Neáu voán giôùi haïn 10 trieäu USD, chuùng ta coù theå choïn 

DA? 

- Caùc döï aùn loaïi tröø nhau? 

- Caùc döï aùn ñoäc laäp nhau? 
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PHAÂN TÍCH LÔÏI ÍCH- CHI PHÍ (B/C) HAY PI 

 B/C LAØ TYÛ SOÁ GIÖÕA HIEÄN GIAÙ KHOAÛN THU VAØ HIEÄN GIAÙ CAÙC KHOAÛN CHI 

 

 

 

 Trong ñoù:   

 B
i
 laø khoaûn thu cuûa naêm thöù i  

   C
i
 laø khoaûn chi cuûa naêm thöù i  

 QUI TAÉC  

 chaáp nhaän nhöõng döï aùn coù B/C>1 

 neáu hai döï aùn loaïi tröø laãn nhau (mutually exclusive), caân nhaéc ñeán caùc chæ 

tieâu khaùc 
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PHAÂN TÍCH ÑAÀU TÖ VAØ THU NHAÄP ROØNG (N/K) 

 N/K LAØ TYÛ SOÁ GIÖÕA HIEÄN GIAÙ DOØNG LÖU KIM DÖÔNG VAØ HIEÄN GIAÙ 

DOØNG LÖU KIM AÂM 

 

 

 

 Trong ñoù:   

 J: LAØ NAÊM CF XUAÁT HIEÄN GIAÙ TRÒ DÖÔNG 

 QUI TAÉC  

 chaáp nhaän nhöõng döï aùn coù N/K>1 

 neáu hai döï aùn loaïi tröø laãn nhau (mutually exclusive), caân nhaéc ñeán caùc chæ 

tieâu khaùc 
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PHAÂN TÍCH DÖÏ AÙN COÙ SÖÏ KHAÙC NHAU VEÀ QUI MOÂ KINH TEÁ   

Döï aùn HG khoaûn thu  HG khoaûn chi PI NPV  

P $110.000 $100.000 1.10 $10.000 

Q     20.000     10.000 2.00    10.000 

Döï aùn HG khoaûn thu  HG khoaûn chi PI NPV 

P $110.000 $100.000 1.10 $10.000 

R     11.000     10.000 1.10     1.000 

Döï aùn HG khoaûn thu  HG khoaûn chi PI NPV  

P $110.000 $100.000 1.10 $10.000 

S   120.000   110.000 1.09   10.000 
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PHAÂN TÍCH DÖÏ AÙN COÙ SÖÏ GIÔÙI HAÏN VEÀ VOÁN   

Döï aùn  Voán ñaàu tö  PI NPV  

X  $10.000 1.6 $6.000 

Y        10.000 1.5   5.000 

Z    20.000 1.4   8.000 

Neáu coù söï giôùi haïn veà voán laø $20.000, döï aùn naøo ta löïa choïn? 

- Caùc döï aùn ñoäc laäp nhau? 

- Caùc döï aùn loaïi tröø nhau? 
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PHAÂN TÍCH ÑOÄ NHAÏY CUÛA DÖÏ AÙN 

 PHAÂN TÍCH ÑOÄ NHAÏY CUÛA DÖÏ AÙN LAØ VIEÄC XEM XEÙT SÖÏ THAY ÑOÅI CAÙC 

YEÁU TOÁ (DOANH THU, CHI PHÍ) AÛNH HÖÔÛNG RA SAO ÑEÁN NPV CUÛA DÖÏ 

AÙN 

 GIAÙ TRÒ CHUYEÅN ÑOÅI VỀ CHI PHÍ: 

 

 

 

Trong đó:   

 C1 : tỷ lệ phần trăm tăng chi phí (doanh thu không đổi) để có NPV1>0  

 C2 : tỷ lệ phần trăm tăng chi phí (doanh thu không đổi) để có NPV2<0 
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GIAÙ TRÒ CHUYEÅN ÑOÅI VỀ DOANH THU: 

 

 

 
Trong đó: 

  

   B1 : tỷ lệ phần trăm giảm doanh thu (chi phí không đổi) để có NPV1>0  

   B2 : tỷ lệ phần trăm giảm doanh thu (chi phí không đổi) để có NPV2<0 

PHAÂN TÍCH ÑOÄ NHAÏY CUÛA DÖÏ AÙN 
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ÖU NHÖÔÏC ÑIEÅM CUÛA THÔØI GIAN HOAØN VOÁN   

ÖU ÑIEÅM 

 DEÃ TÍNH TOAÙN 

 CUNG CAÁP MOÄT VAØI THOÂNG TIN 

LIEÂN QUAN ÑEÁN RUÛI RO TRONG 

ÑAÀU TÖ 

 CUNG CAÁP PHÖÔNG PHAÙP ÑÔN 

GIAÛN ÑO LÖÔØNG TAØI  SAÛN 

NHÖÔÏC ÑIEÅM 

 BOÛ QUA DOØNG LÖU KIM SAU THÔØI 

GIAN HOAØN VOÁN CUÛA DÖÏ AÙN ÑAÀU 

TÖ 

 BOÛ QUA GIAÙ TRÒ THÔØI GIAN CUÛA 

TIEÀN TEÄ 

 BOÛ QUA NHÖÕNG RUÛI RO CUÛA 

DOØNG LÖU KIM TRONG TÖÔNG LAI 
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ÖU NHÖÔÏC ÑIEÅM CUÛA THÔØI GIAN HOAØN VOÁN COÙ CHIEÁT KHAÁU   

ÖU ÑIEÅM 

 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN GIAÙ TRÒ THÔØI GIAN 

CUÛA TIEÀN TEÄ 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN NHÖÕNG RUÛI RO 

CUÛA DOØNG LÖU KIM 

NHÖÔÏC ÑIEÅM 

 

 YEÂU CAÀU ÖÔÙC TÍNH CHI PHÍ CÔ 

HOÄI CUÛA VOÁN ÑAÀU TÖ ÑEÅ TÍNH 

TOAÙN 

 BOÛ QUA DOØNG LÖU KIM SAU THÔØI 

GIAN HOAØN VOÁN 
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ÖU NHÖÔÏC ÑIEÅM CUÛA HIEÄN GIAÙ THUAÀN   

ÖU ÑIEÅM 

 

 CHÆ TIEÂU NAØY CHO THAÁY ÑAÀU 

TÖ SEÕ LAØM TAÊNG GIAÙ TRÒ COÂNG 

TY HAY KHOÂNG 

 XEM XEÙT ÑEÁN TAÁT CAÛ DOØNG 

LÖU KIM 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN GIAÙ TRÒ THÔØI 

GIAN CUÛA TIEÀN TEÄ 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN NHÖÕNG RUÛI RO 

CUÛA DOØNG LÖU KIM TRONG 

TÖÔNG LAI 

NHÖÔÏC ÑIEÅM 

 

 YEÂU CAÀU ÖÔÙC TÍNH CHI PHÍ 

CÔ HOÄI CUÛA VOÁN ÑAÀU TÖ ÑEÅ 

TÍNH TOAÙN 

 THEÅ HIEÄN BAÈNG TIEÀN TEÄ 

KHOÂNG PHAÛI LAØ SOÁ % 
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ÖU NHÖÔÏC ÑIEÅM CUÛA TYÛ SUAÁT DOANH LÔÏI NOÄI BOÄ   

ÖU ÑIEÅM 

 

 CHÆ TIEÂU NAØY CHO THAÁY ÑAÀU TÖ SEÕ 

LAØM TAÊNG GIAÙ TRÒ COÂNG TY HAY 

KHOÂNG 

 XEM XEÙT ÑEÁN TAÁT CAÛ DOØNG LÖU KIM 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN GIAÙ TRÒ THÔØI GIAN 

CUÛA TIEÀN TEÄ 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN NHÖÕNG RUÛI RO CUÛA 

DOØNG LÖU KIM TRONG TÖÔNG LAI 

NHÖÔÏC ÑIEÅM 

 

 YEÂU CAÀU ÖÔÙC TÍNH CHI PHÍ CÔ HOÄI CUÛA 

VOÁN ÑAÀU TÖ ÑEÅ TÍNH TOAÙN 

 COÙ THEÅ KHOÂNG ÑÖA RA ÑÖÔÏC QUYEÁT 

ÑÒNH TOÁI ÑA HOÙA GIAÙ TRÒ  KHI COÙ HAI 

DÖÏ AÙN LOAÏI TRÖØ LAÃN NHAU 

 COÙ THEÅ KHOÂNG ÑÖA RA ÑÖÔÏC QUYEÁT 

ÑÒNH TOÁI ÑA HOÙA GIAÙ TRÒ KHI SÖÛ DUÏNG 

ÑEÅ CHOÏN DÖÏ AÙN VÔÙI NHÖÕNG HAÏN CHEÁ 

VEÀ VOÁN ÑAÀU TÖ (CAPITAL RATIONING) 
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ÖU NHÖÔÏC ÑIEÅM CUÛA PHAÂN TÍCH LÔÏI ÍCH - CHI PHÍ   

ÖU ÑIEÅM 

 

 CHÆ TIEÂU NAØY CHO THAÁY ÑAÀU TÖ SEÕ 

LAØM TAÊNG GIAÙ TRÒ COÂNG TY HAY 

KHOÂNG 

 XEM XEÙT ÑEÁN TAÁT CAÛ DOØNG LÖU KIM 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN GIAÙ TRÒ THÔØI GIAN CUÛA 

TIEÀN TEÄ 

 CAÂN NHAÉC ÑEÁN NHÖÕNG RUÛI RO CUÛA 

DOØNG LÖU KIM TRONG TÖÔNG LAI 

 HÖÕU ÍCH KHI XEÁP VAØ CHOÏN DÖÏ AÙN KHI 

COÙ GIÔÙI HAÏN VEÀ VOÁN 

NHÖÔÏC ÑIEÅM 

 

 YEÂU CAÀU ÖÔÙC TÍNH CHI PHÍ CÔ HOÄI CUÛA 

VOÁN ÑAÀU TÖ ÑEÅ TÍNH TOAÙN 

 COÙ THEÅ KHOÂNG ÑÖA RA ÑÖÔÏC QUYEÁT 

ÑÒNH TOÁI ÑA HOÙA GIAÙ TRÒ  KHI COÙ HAI 

DÖÏ AÙN LOAÏI TRÖØ LAÃN NHAU 
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PHÖÔNG PHAÙP THÍCH HÔÏP ÑEÅ LÖÏA CHOÏN DÖÏ AÙN 

CAÙC DÖ AÙN ÑOÄC LAÄP VÔÙI NHAU  

LÖÏA CHOÏN DÖÏ AÙN  

CAÙC DÖ AÙN LOAÏI TRÖØ LAÃN NHAU  

GIÔIÙ HAÏN VEÀ VOÁN  KHG GIÔÙI HAÏN VOÁN  GIÔÙI HAÏN VEÀ VOÁN  KHG GIÔÙI HAÏN VOÁN  

NPV, IRR, PI,  NPV  HOAËC PI  NPV    

KHAÙC QUI MOÂ  GIOÁNG QUI MOÂ  

NPV    NPV    
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Q & A 

1. Baïn ñaùnh giaù döï aùn  ZZ, vôùi doøng tieàn cho nhö sau: 

  Naêm   Cash flows        

   0  -$2000 

   1-5  $700 

Tính:  

a, Thôøi gian hoøan voán (Payback period) 

b, TGHV coù chieát khaáu (Discounted payback 

period), r=10% 

c, NPV@ 10% 

d, IRR 

e, B/C 

f, SWc 

g, SWb 
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2. Baïn ñaùnh giaù döï aùn VV, vôùi doøng tieàn cho nhö sau: 

   Naêm  Cash flows          

  0 -$100,000 

  1-2 $40,000 

  3-4 $60,000 

Tính caùc chæ tieâu sau:  

a, TGHV 

b, TGHV coù chieát khaáu, r=12% 

c, NPV@ 12% 

d, IRR 

e, B/C 

f, SWc 

g, SWb 


