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NGUYEN XUAN THANH

THAM PINH DU AN XI-MANG KHO SON: TINH TUONG
PONG CUA CAC PHUONG PHAP CHIET KHAU NGAN
LUU KHAC NHAU

Day la mot tinh hudng gia dinh don gian d€ minh hoa rang, trong diéu kién ly tuong vé mat 1y thuyét,
viéc tham dinh du an theo cdc phuong phap chiét khdu ngan luvu khéc nhau déu cho cung mot két
qua.

Dy 4n Xi-mang Kho Son c6 téng chi phi dau tu trong nam 0 la 100 ty dong. Trong 5 nam tiép theo,
mbi ndm du n tao ra mot khoan loi nhuan triede 1ai vay va thué (EBIT) bing 20 ty dong. Dy an két
thtc hoat dong vao nam th 5 va thu vé mot gia tri thanh ly tai san rong (sau khi da trir di chi phi
thanh 1y va thué) bang 30 ty dong. Toan bo chi phi dau tu ban dau duoc khau hao theo phuong phap
duong thang trong vong 5 nam.

Du an vay no véi diéu kién la ty 1€ no trén tong gia tri du an hang ndm dwoc duy tri khéng déi & miic
40%. Lai sudt vay ng la 10%/nam.

Vén lueu dong cuia du an khong dang k€. Dy an chiu thué thu nhap doanh nghiép (TNDN) véi thué
suat bang 22%. Chi phi von chu sd hitu bang 15%. T4t ca cac thong sd tai chinh cta du an duoc tinh
theo gid tri danh nghia. Minh hoa 1 trinh bay viéc thiét lap cac thong s6 trén bang tinh Excel.

1. Ngan lvu tw do du an
Mic du biét duoc co cdu von cta dw an nhung ta chua xac dinh dwgc ng vay cu thé vi chua biét duoc
tong gia tri du an, mét con s6 ma thuece ra cong tac tham dinh nhim ti. D& tién hanh thAm dinh, ngan

Iru tw do dw an dwoc xac dinh béng cach xem nhu du 4n van khoéng vay no.

Néu khong vay ng, EBIT sé chinh 1a loi nhuan trudc thué (EBT) va bang 20 ty dong. Véi thué sudt thué
TNDN 22%, thué€ phai ndp hang nam la 4,4 ty dong va loi nhuén sau thué€'la 15,6 ty dong.

Kh&u hao hang ndm ctia du 4n bang: 100/5 = 20 ty dong. Vi khau hao duoc coi 1a mot khoan chi phi k&
toan dwgc khdu trir d€ tinh EBIT nén khi tinh ngan lueu ta phai cong nguoc tro lai.

Nghién ctru tinh hudng nay do Nguyén Xuan Thanh, giang vién Chinh sich céng, Chuong trinh Giang day Kinh t& Fulbright
bién soan. Cac bai Nghién cttu tinh hudng ctia Chuong trinh Giang day Fulbright dugc st dung lam tai liéu cho giang day trén
16p hoc, cht khong phai la d€ ung ho, phé binh hay dung lam ngudn sd liéu cho mot tinh hudng chinh sach cu thé.

Ban quyén © 2012 Chuong trinh Giang day Kinh t& Fulbright.
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Ngan luu te do dw an hang nam bf?mg loi nhudn sau thué€ cong khau hao va gia tri thanh ly néu co.
Vay trong 4 ndm dau, ngan leu du an bang 35,6 ty dong va trong ndm thit 5 bang 65,6 ty dong. Day la
ngan luu ctua dy an va cling chinh la ngan luu cua chu dau tu vi du an khéng vay no. Bang 1 dudi day
trinh bay ngan luu tw do cta dy an.

Bang 1: Ngan lwu dw an khong vay no
Don vi: ty dong

Nam 0 1 2 3 4 5
Loi nhuan trudc lai vay va thué, EBIT 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
- Thué€ TNDN 4,60 4,60 4,60 4,60 4,60
EBIT(1 - tc) 15,60 15,60 15,60 15,60 15,60
+ Khau hao 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
+ Gia tri thanh ly 30,00
- Chi phi dau tu -100,00
Ngan lvu tee do dw an (khong vay no) -100,00 35,60 35,60 35,60 35,60 65,60
Hé s6 chiét khau (@ 12%) 1,00 0,89 0,80 0,71 0,63 0,56
Ngan lvu chiét khau -100,00 31,75 28,32 25,26 22,53 37,02
NPV@12,1% = 44,88

Tuy nhién, ta biét rf?mg ngan luu twe do thuc t€ cia dy an sé 16n hon vi ¢6 thué€ TNDN thap hon khi duw
an c6 vay no va chi phi 1ai vay dwgc khau trir khi tinh thué.

Sudt chiét khau d6i voi ngéan luu 14 gia tri binh quan trong s6 cta chi phi von chu sé hitu (1) ! va chi
phi ng vay (rp),2 trong d6 trong sd 1a ty trong von chu so hitu va no vay trong tong gid tri dw an (Ve va
Vp).3 D€ diéu chinh cho lgi ich cua no vay, ta sit dung chi phi no vay sau thué ((1 - tc)rp).

\Y \Y
WACC = —FE—r. + —2— (1t )ry =0,6 x 15% + 0,4 x (1 = 22%) x 10% = 12,1%
Ve +V, Ve +V,

Chiét khadu ngan lwu véi sudt chiét khdu bang 12% cho gia tri hién tai cia duw an bang 144,88 ty dong.
Trtt di chi phi dau tu ban dau 100 ty dong, gia tri hién tai rong (NPV) cua du 4n (va cling la cua cha
dau tu) bang 44,88 ty dong.

Gia tri du an 144,88 ty dong la gid tri tinh tai thoi diém cu6i ndm 0 khi vira hoan thanh xong dau tw
xay dung. V6i ty 1€ ng vay 40%, du an phai vay 57,95 ty dong.

Xét vé gid tri s6 sach, d€ cd duoc 100 ty dong dau tu, von chu so hirtu ma cha dau tw phai gop 1a 42,05
ty dong. Nhung xét vé gid tri dich thuc, von cht sé hitu chiém 60% tong gid tri dw an va bang 86,93 ty
dong. Chénh léch gitra gia tri dich thuc va gia tri s6 sdch cua von cha s¢ hitu chinh 1a NPV du 4n ma

1 Thong s6 dau vao cho biét chi phi von cht sé hitu bang 15%, twong tng véi ty 1é vay no 40%. Khi ty 1& vay no
thay d6i, thi chi phi von cht s6 hitu ciing thay d6i vi rui ro ctia von chti s6 hitu trong dy 4n thay d6i. Théng s6
khéng ddi 1a chi phi vén chti s& hitu néu dau tu du an khéng stt dung no vay, ky hiéu la ru=13,29%. Ta c6
khong thikc lién hé gitra hai chi phi vén nay nhu sau:

re=ru+ (1 —tc)(Vp/VE)(ru — rp)
2P¢ don gian, ng vay duoc gia dinh 1a phi rti ro véi chi phi 7o bang 1ai sut phi rti ro.
3 Khéc voi E va D 1a gia tri s6 sdch ctia von chu so hitu va no vay, Ve va Vo la gid tri dich thue.
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chu dau tv duwgc hudng. Minh hoa 2 ¢ cudi bai trinh bay cach thiét 1ap ngan luu tu do va chiét khau
béng WACC sau thué trén bang tinh Excel.

Theo thoi gian, tong gid tri dw an thay d6i. Véi ty 16 ng vay khong d6i thi gid tri vay ng cling thay d6i
theo thoi gian. D& biét dugc no vay mdi nam, ta phai xac dinh gia tri du 4n mdi nam. Khong can tinh
toan, ta cling c6 thé 1ap luan rang gia tri dw 4n theo thoi gian sé giam dan vi du an tao ra ngan luu tu
do va ngan lvu nay duoc tra cho chu no va chu dau tu, cht khong duoc téi dau tu trd lai du an. Do
vay, no vay cling sé giam dan theo thoi gian. N6i mot cach khac, du an sé phai tra dan no goc.

Theo nguyén ly gia tri thoi gian ctia dong tién, tong gid tri du an vao cudi mdi nidm bang tong gia tri
ctua ngan leu ma duy an tao ra tir ndm ké tiép tro di chiét khau vé cudi nam dang xem xét. Cu thé, gia
tri dw an vao cudi nam 1 sé bang tong gia tri ctia ngan luu tw do du an trong cac ndm 2-5 chiét khau vé
nam 1; gid tri du an vao cudi nam 2 sé bang téng gid tri ciia ngan luu tw do dy én trong cac nam 3-5
chiét khdu vé nam 2; v.v...

o , . CF, CFK, CF, CFK,
Giatridean cudéindm1 = + >+ -+ y
(1+WACC) (1+WACC) (1+WACC) (1+WACC)
_ . 3;-52,icy N 35, 60 4 35,60 - 65,60 - 126,84‘
(1+12,1%) @+12,1%)° (@+12,1%)° (1+12,1%) (ty ddng)
e CK CF, CK
Giatride an cuéindm?2 = + >+ 5
(I+WACC) (1+WACC) (1+WACC)
35,6 35,6 65,6

B + + =106,61 (ty don
(L+121%)  (1+12,1%)°  (1+12,1%)’ (ty dong)

e CF, CF,
Giatridw an cuéindm3 = + >
(1+WACC) ~ (1+WACC)

35,6 65,6

= + =83,94 (ty d6
(1+12,1%)  (1+12,1%)’ (ty dong)

_ CF,
~ (1+WACC)
656

 (1+12,1%)

Gid tri du &n cudi nam 4
= 58,51 (ty dong)

Gidtride an cudindm5 =0

Bay gio ta mdi c6 thé x4c dinh dugc du no vay cudi moi ndm bz?mg 40% gia tri duw an vao cudi nam do.
Bang 2 trinh bay cac gia tri nay. Ta c6 thé thay, gia tri dw an, ng vay va von cht s hitu déu giam dan
theo thoi gian, va bang khong vao thoi diém két thic du an.
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Bang 2: Gia tri du 4n, ng vay va vén chi sé hitu
DPon vi: ty dong
Nam 0 1 2 3 4 5

Ngan lvu tee do di an khong vay no -100,00 35,60 35,60 35,60 35,60 65,60

Gia tri dich thuc vao cudi moi ndm

Gia tri dy an 144,88 126,84 106,61 83,94 58,51 0,00
Gia tri ng vay 57,95 50,74 42,65 33,57 23,40 0,00
Gid tri vén chu sé hitu 86,93 76,10 63,97 50,36 35,11 0,00

Nhu két qua tinh toan cho thdy, ta xac dinh duwoc NPV du an trong treong hop c6 vay ng ma khong
phai lap lich tra no va tinh toan ngan lwu ng vay.

2. Ngéin lvu rong du an theo quan diém tong dau tw

Phuwong phap thit hai d€ chiét khdu ngan luu 1a xac dinh ngéan luu rong du én theo dung nhu thuce t&€
khi du én c¢6 vay ng. Ngan luu rong du an nay chi thudc vé chu no va chu dau tu, nén duoc goi la
ngan rong theo quan diém tong dau tu (hay con goi 1a ngan luu von dau tw).

Phuwong phap ngan luu rong theo quan diém tong dau tu doi hoi ta phai lap lich tra ng. Bang 2 cho ta
biét dw no cudi modi ndm trong vong doi ctia du an. Vao dau nam 0, du an khong cé duw no va khong
phai tra 1ai vay. Vao cudi nam 0, mét khoan ng vay gid tri 57,95 ty dong duoc giai ngan tao du no cudi
nidm bang dung gid tri nay.

Du no dau nam 1 cing bang 57,95 ty dong do du no dau ndm nay bang du no cudi ndm trude. Lai vay
phai tra bang du no dau ndm nhan véi 1ai suat. Vay, 1ai vay phai tra vao cudi nam 1 bang: 57,95 x 10%

= 5,80 ty dong.

Du no cudi ndm 1 bang 50,74 ty dong. Vay, du én phai trd bét no goc trong nam 1 véi gia tri bang:
57,95 - 50,74 = 7,22 ty dong.

Lam tuong tu cho cac nam 2-5, ta thiét 1ap duoc lich ng vay nhu trong Bang 3.

Bang 3: Lich no vay
Pon vi: ty dong

Nam 0 1 2 3 4 5
Du ng dau nam 0,00 57,95 50,74 42,65 33,57 23,40
Giai ngan ng 57,95
Tra 1ai vay 0,00 5,80 5,07 4,26 3,36 2,34
Tra no goc 7,22 8,09 9,07 10,17 23,40
Duw no cudi ndm 57,95 50,74 42,65 33,57 23,40 0,00

Loi nhuan truwde thué (EBT) ctia du an bféng EBIT trir 1ai vay. Loi nhuan rong (sau thué) béng EBT trir
di thu€ TNDN v6i thué sudt 22%. D€ tinh ngan luu rong ctia du an (trén quan diém téng dau tw), ta
cong lai chi phi 1ai vay va khau hao vao loi nhudn rong va diéu chinh cho gia tri thanh ly (ngan luu
vao) ciing nhu chi phi dau tu (ngan lwu ra). Bang 4 trinh bay ngan luu rong cac nam cta du an.
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Ta c6 thé thdy, ngan luu rong du 4n trong Bang 4 c6 gid tri cao hon ngan luu tw do duw an trong Bang 1
twong tng véi ting nam. Do la do ngan luu rong trong Bang 4 1a ngan luu dung voi thuc té'1a chi phi
1ai vay duoc khau trir thué, tir d6 lam giam s6 thué phai ndp va lam tang ngan luu.

Bang 4: Ngan luu rong du 4n theo quan diém tong dau tw
DPon vi: ty dong

Nam 0 1 2 3 4 5
Loi nhuén trudc 1ai vay va thué, EBIT 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
- Chi phi 1ai vay 5,80 5,07 4,26 3,36 2,34
Loi nhuan trude thué, EBT 14,20 14,93 15,74 16,64 17,66
- Thué€ TNDN 3,13 3,28 3,46 3,66 3,89
Lgi nhuén sau thué 11,08 11,64 12,27 12,98 13,77
+ Chi phi 13i vay 5,80 5,07 4,26 3,36 2,34
+Kh4iu hao 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
+ Gia tri thanh ly 30,00
- Chi phi dau tu 100,00
Ngan luu rong du an, NCF -100,00 36,87 36,72 36,54 36,34 66,11
Heé s6 chiét khiu (@ 13%) 1,00 0,88 0,78 0,69 0,61 0,54
Ngéan lvu chiét khau -100,00 32,63 28,75 25,32 22,29 35,88
NPV @13% = 44,88

Sudt chiét khdu 4p dung cho ngéan lvu rong du an la gia tri binh quan trong s6 cta chi phi vén chu s
httu (r£) va chi phi ng vay (rp), nhung chi phi no vay la chi phi trudc thué€ vi ngan luu da duoc diéu
chinh cho lgi ich ctia 14 chin thué ctia ng vay r6i. Chi phi v6n binh quan truedc thué nay con duoc goi
la chi phi tong von dau tu.

\Y \Y
WACC/ = —FE—r. + —2—1, =0,6 x 15% + 0,4 x 10% = 13%
Ve +V, Ve +V,

Chiét khau ngan lwu rong du 4n véi sudt chiét khau bang 13% cho gia tri hién tai ctia du an bang
144,88 ty dong. Trl di chi phi dau tu ban dau, NPV ctia du én (va ciing la ctia chu dau tu) bang 44,88
ty dong. Minh hoa 3 trinh bay cach thiét 1ap ngan luu rong dv an trén quan diém tdng dau tu va chiét
khau béng WACC trudc thué trén bang tinh Excel.

Vay, phuong phép chiét khau ngéan luu rong du an theo quan diém tdng dau tu véi WACC trude thué
ciing cho két qua NPV bang dting nhur phirong chiét khau ngan luu tw do dw én véi WACC sau thué.
Tuy nhién, d€ 4p dung phuong phap nay, ta phai thiét lap lich ng vay, ma diéu nay chi lam dwoc khi
biét du no hang nam.

3. Ngin luu rong chu dau tw
Phuong phéap chiét khau ngan luu thit ba la dya vao ngan luu rong ma chu dau tu duwoc hudng. Ta
biét rang ngan luu rong du 4n theo quan diém tong dau tu tinh dwoc & phan trén thudc vé ca cha no

1an cht dau tu. Vi vay, ngan luu rong chti dau tu duoc tinh bang cach loai trir ngan luu ng vay ma
cht no dugc huong ra khoi ngan luu tong dau tuw.
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Gidng nhu phuong phép thit hai, ta 6 loi nhuan rong (sau thué) bang EBT trir di thué TNDN. Sau d6,
ta cong tro lai khau hao va diéu chinh cho gia tri thanh ly (ngan luu vao) cting nhu chi phi dau tw
(ngan luu ra). Tuy nhién, cach tinh nay c6 hai diém khéc véi cach tinh ngén luu tong dau tw. Thi
nhét, ta khong cdng lai chi phi 1ai vay, vi 1ai vay la ngan luu phai tra cho chu ng va khéng thudc chu
dau tw. Thi hai, ta phai cdng vao nhitng khoan ng vay méi (ngan luu vao ma chi ng tai tro mot phan
cho tong dau tw) va trir di nhitng khoan tra ng gdc (ngan luu ra tra cho chi ng). Bang 5 trinh bay ngan
lwu rong cac nam cuia chu dau tu.

Bang 5: Ngan luu rong chu dau tw
DPon vi: ty dong

Nam 0 1 2 3 4 5
Loi nhuén trudc 1ai vay va thué, EBIT 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
- Chi phi 1ai vay 5,80 5,07 4,26 3,36 2,34
Lgi nhuan trude thué, EBT 14,20 14,93 15,74 16,64 17,66
- Thué€ TNDN 3,13 3,28 3,46 3,66 3,89
Loi nhuén rong 11,08 11,64 12,27 12,98 13,77
+Kh4iu hao 20,00 20,00 20,00 20,00 20,00
+ Gia trj thanh ly 30,00
- Chi phi dau tu 100,00
+ Vay ng méi/- Tra ng goc 57,95 -7,22 -8,09 -9,07 -10,17 -23,40
Ngan leu rong chu dau tu -42,05 23,86 23,55 23,20 22,81 40,37
Hé s8 chiét khau (@ 15%) 1,00 0,87 0,76 0,66 0,57 0,50
Ngan lvu chiét khau -42,05 20,75 17,81 15,26 13,04 20,07
NPV@15% = 44,88

Vi day la ngan luu rong ctia cht dau tu nén suat chiét khau ap dung chinh 1a chi phi von chu so hitu,
15%. Két qua la NPV ctia cht dau tu (va ciing 1a ctia du én) bang 44,88 ty dong. Minh hoa 4 trinh bay
cach thiét 1ap ngan luu rong cht dau tw va chiét khdu bang chi phi von cht so hitu trén bang tinh
Excel.

Phuong phép chiét khau ngan luu rong chtt dau tu ciing cho két qua NPV bang dting nhu phuong
chiét khau ngén luu rong tong dau tu hay ngan luu tw do du 4n nhu & phén trén. Két qua nay c6 duoc
la do co cdu vén cuia duw an dugc gitt nguyén khong ddi trong sudt vong doi duw an va co cdu vén dugc
tinh dwa vao gid tri dich thuc cta ng vay va von chu s¢ hitu. Trén thuc té, dw an c6 co cdu von thay
doi theo thoi gian. Hon thé nita, ta khong bao gio biét trede duoc gia tri dich thuc ctia ng vay hay von
chu s& hitu, ma chi biét dwoc gia tri sd sach va c6 thé la gia tri thi truong. Do vay, trong tham dinh dw
an trén thuc t€, ba phuong phap chiét khau ngan luu thuong cho két qua khac nhau.
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Minh hoa 1: Thong s6 trén bang tinh Excel
A B C D E F &)

1 DU’ AN XI MANG KHO SON: TINH TUONG PONG CUA

2 CAC PHUONG PHAP CHIET KHAU NGAN LUU KHAC NHAU

3

4 | THONG TIN DAU VAO

5 | Téng chi phi dautw ban dau 100

6 | Loi nhuan trieéee 1di vay va thué, EBIT 20

7 Téc dotang trwdng EBIT 0%

8 Vong ddi dw an 5

9 Thdi gian khiu hao 5

10 | Gid tri thanh Iy rong (d trir chi phi va thué) 30

11 | Thué suét thué TNDN 22%

12 | Ty 1é no trén tdng gid tri dw 4n 40%

13 | Chi phi vén chd sé hitu khéng vay no 13.3%

14 | Chi phi vén chi s& hifu 15.0%

15 Chi phi ng vay 10.0%

16

17 CHIPHIVON

18 | Chi phi ng vay sau thué 7.8%

19  Chi phi vén binh quén trong sé, sau thué (WACC) 12.1%

20 | Chi phi vén binh quan trong s4, thurérc thué (WACCH) 13.0%
Minh hoa 2: Phwong phép chiét khau ngan lwu tw do du 4n bang WACC sau thué

A B C D E 5 G

23 Nam 0 1 2 3 4 5
24 [Lgi nhuan trwéc 18i vay va thué, EBIT 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
25 - Thué TNDN 4.40 4.40 4.40 4.40 4.40
26 EBIT{14) 15.60 15.60 15.60 15.60 15.60
27+ Khiu hao 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
28 + Gid tri thanh Iy 30.00
29 | - Chi phi dau tw 100.00

30 |Ngan lwu tw do dw an, FCFP -100.00 35.60 35.60 35.60 35.60 65.60
31 Hé sd chiét khau 1.00 0.89 0.80 0.71 0.63 0.56
32| Ngan lvu chiét khiu, DCF -100.00 3175 2832 2526 22 53 37.02
34

35 Giatri dy an 144.88] 126.84] 106.61] 83.94] 5851 0.00]
36 | Gia tri von chi s& hiku 86.93|

37 |Gia tri ng 57.95

38 Gép vén chi sé hivu 42.05]

39

40

41 O CAu vON

42 Mo vao cudi nam 57.95 50.74 42 65 3357 2340 0.00
43 Vén chi s& hitu vao cudi nam 86.93 76.10 63.97 50.36 ‘1N 0.00
44

45 LICH N¢F VAY

46 Dw no ddu nam 0.00 57.95 50.74 42 65 3357 2340
47 | Gidl ngan ng 5795

48 Tra |5 vay 0.00 5.80 5.07 4.26 3.36 2.34
49 Tra no goc 7.22 8.09 9.07 1017 2340
50 Dw nee cudi nam 57.95 50.74 42 65 3357 2340 0.00
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Minh hoa 3: Phuong phap chiét khiu ngan lueu rong dy n theo quan diém tong diu tw bang

WACC trudc thué
A B & D E F G

53 Nam 0 1 2 3 4 5
54 | Loi nhuén trwedre l&i vay va thué, EBIT 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
55 | - Chi phi l&i vay 5.80 507 426 3.36 234
56 Loi nhuan trwvdc thué, EBT 14.20 14.93 15.74 16.64 17 .66
57 | -Thué TNDN 313 328 3.46 366 3.89
58 Loi nhuan sau thué 11.08 11.64 12.27 1298 1377
59 | + Chi phi lai vay 5.80 507 426 3.36 2.34
60 +Khauhao 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
61+ Gia tri thanh Iy 30.00
62 - Chi phi dau tw 100.00

63 MNgén lwu rong dw an, NCF -100.00 36.87 3672 36.54 36.34 66.11
64 = Hé sb chiét khau 1.00 0.88 0.78 0.69 0.61 0.54
65 Ngan Iru chiét khéu, DCF -100.00 3263 2875 2532 2229 3588
66 NPV = 44.88

Minh hoa 4: Phwong phap chiét khiu ngan lwu rong chit dau tw bang chi phi von chi sé hitu
A B C D E F G

71 Nam 0 1 2 3 4 5
72 | Loi nhuén tredee 181 vay va thué, EBIT 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
73 | - Chi phi l&i vay 5.80 507 426 3.36 2.34
74 | Loi nhuén trieéee thué, EBT 14.20 14.93 15.74 16.64 17.66
75  -Thué TNDN 313 3.28 3.46 366 3.89
76 | Loi nhuén rong 11.08 11.64 12.27 12.98 13.77
77  + Khau hao 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00
78 | + Gia tri thanh Iy 30.00
79 | - Chi phi dau tw 100.00

80 | +Vay ng m&il- Tra ng géc 57.95 -7.22 -8.09 -9.07 -10.17 -23.40
81 Ngén lwu réng chi dau tw -42 .05 23.86 2355 23.20 22.81 40.37
82 Hé sd chiét khau 1.00 0.87 0.76 0.66 0.57 0.50
83 Ngan lwru chiét khéu, DCF -42.05 2075 17.81 15.26 13.04 20.07
o Py - [disd]
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