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Bang thong s6

v
v

v

v

4

v

4 Nguyén ly thiét lap bang thong so:

Moi thong tin dau vao dugc nhap trong bang théng s6

Trong cac bang tinh khac, cong thirc dugc thiét lap dé lién két vdi cac gia
tri da@ nhap trong bang thong s6. Khong nhap thong tin dau vao trong cac
bang tinh khac ngoai bang thong s6.

Nguyén Iy khi thay d6i cac théng s6 déu vao, thong qua céc cong thirc
lién két, két qua tham dinh sé tu dong thay doi.

4 Cau truc bang thong s6

Cac thong s6 ¢6 dinh sudt vong ddi du an nhdp theo hang doc (ing véi ct
ndam 0.

Céc thdng sb bién d6i theo thdi gian nhap theo hang ngang ('ng véi céac
cot ndm khac nhau.

Ghi ro don vi tinh

4 Trinh tu nhap théng s6 dau vao

AN

AN N T SN

Thong s6 vi mo

Chi phi dau tu (k& ca thdi gian xay dung, vong ddi du’ an, khau hao)
Cd cau von va thong sé ng vay

Thong s6 doanh thu

Thong s6 chi phi hoat dong

Thué sudt va chi phi vén

v

v

4

Vong ddi du an

4 Vong ddi du an va gia tri thanh ly:

Khac vdi tai chinh doanh nghiép & d6 ta mac dinh doanh nghiép
s€ ton tai mai mai, dy an thudng cé mot vong ddi hitu han.

Tai th&i diém cudi vong ddi du &n, du’ n sé két thiic va tai san
(rong) du an dugc thanh ly (hay chuyén giao cho mot to chirc
khac).

Du an ¢ thém ngan luu vao thdi diém két thic la gia tri thanh ly
(rong). Gia tri nay cé thé duong, &m hodc bang 0.

4 Giai doan phan tich va gia tri két thic:

v

v

Giai doan phan tich (bao gom cac nam ma ngan luu dugc tinh chi
tiét) thudng trung véi vong ddi du an.

DGi v8i nhitng du an cé vong ddi dai, giai doan phan tich co thé
ngdn han vong ddi du an. Vao cudi giai doan phén tich, gia tri két
thlc dugc tinh trén cd s@ chiét khdu ngan luu rong trong nhitng
nam sau giai doan phan tich vé nam cudi cta giai doan phan tich.
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Lam phat va thdm dinh du an

4 Lam phat (hay giam phat) la su tdng (hay giam) muc gia chung
trong nén kinh té€. Do vay, lam phat s€ anh hudng dén cac gia
tri tinh bang tién.

# Tham dinh du an vé& mat tai chinh doi hoi ching ta phai udc tinh
cac gia tri tai chinh theo thai gian. Do vay, cach thc ma ching
ta xtr ly lam phat sé anh huéng dén nhirng gia tri nay.

# Khi cdc hang muc cta du én c6 gia tri bién ddi khac nhau theo

ty |é lam phat thi viéc bo qua lam phat sé lam sai léch cac udc

tinh vé gia tri. Vi du:
v Gia dau ra cta dy an dudc cd dinh theo cam két hgp dong

cho du lam phat cd thé thay ddi trong tuang lai, trong khi
chi phi dau vao lai thay ddi theo lam phat.

v La| suat danh nghia cta ng vay la Ia| suat cd dinh. Néu nhu
vay, cho du lam phat thay dai thi gid tri 13i vay pha| tra van

khong ddi trong khi cic hang muc khéc sé thay doi
& Viéc dua thong sO lam phat vao mé hinh tai chinh sé glup phan

tlch do nhay cua két qua tham dinh khi lam phat thay déi va ggi

y cac cd ché quan Iy rui ro lam phat.

Khai niém lam phat
@ Gia ca clia mét hang hda thay ddi vi hai ly do:
v Yé&u t6 cung va cau clia hang héa dé thay doi

= Nguyén nhan nay lam cho mUc gia thuc thay dbi

v MUc gid chung ctia nén kinh t& thay doi

= Nguyén nhan nay lam cho mic gia danh nghia thay d6i

Nam 0 Nam 1 Naém 2
Gia 8 dinh Py Py Po
Ty 1€ thay déi gid thuc g, 9,
. _ = P"(1+g,)
Gia thuc Po  [Pi"=Po(1+g;) = Py(1+g,)(1+3,)
Ty 1€ lam phat Ty T
_ P, = P,/(1+ my) (1+ )
Gia danh nghia P, = B ) = Py(1+g,)(1+9,)

= Py(1+9;) (1+ my)

1+ my) (1+ m)
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Udc tinh ngan luu
theo gia co dinh, gia thuc va gia danh nghia

# UGc tinh gid tri hang ndm theo g|a c6 dinh

v Gid tri m0| ndm béng lugng clia ndm dé nhan vdi gia c6 dinh vao
moét ndm co sG.

v Cach tinh nay khong tinh tGi tdc dong lam thay déi gid thuc hay tac
dong cta lam P! hat.

v Tha&m dinh du &n dua trén gia ¢ dinh la khdng chinh xac.
# UGc tinh gia tri hang ndm theo gia thuc
v (diié moi nam bang lugng clia ndm dd nhén vdi gid thuc cia ndm
)

v’ Céch tinh nay tinh t&i tdc déng lam thay d6i gia thuc, nhung khong
diéu chinh cho tac dong cla lam phat.
v Tha@m dinh dv &n dua trén gja thuc cho ta ngan luu thuc. Tir d9, ta

aep\t/lnh dugc IRR thuc hay str dung suat chiét khau thuc dé tinh

4 UGc tinh gna tri hang nam theo g|a danh nghia

v Gid moj ndm bang lugng clia ndm d6 nhan vdi gia danh nghia ctia
nam dé.

v Céach tinh nay tinh t6i tac dong lam thay ddi gia thuc cling nhu tac
dong cla lam phat
v' Th&m dinh du &n dua trén gia danh n%hla cho ta ngan luu danh

nghia. TUr do, ta sé tinh dugc IRR danh nghia hay st dung suat
chiét khau danh nghia dé tinh NPV.

Xay dung bang chi sb gia

# DE thuén tién cho viéc diéu chinh gilta gid danh nghia
va gia thuc roi xem xét anh hudng cta lam phat,
bang chi s6 gia can dudc thiét 1ap trong mo hinh tai
chinh (thudng thi ngay sau khi thiét 1ap bang thong

sO).
Ném 0 Ném 1 Nam 2
Bang thong s6
Ty | lam phat VND Ty )
Bang chi so gia
Chi s8 gid VND Pl,=1 | P, = (1+n,) | PI, = (14n;) (1+m,)
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Tinh nhat quan giira phan tich theo gia thuc va phan

v
v
4

v

tich theo gia danh nghia

# V@ nguyén tic, thdm dinh du &n theo gid danh nghia hay gia
thuc phai cho ciing mot két qua.

NPVNgén luu doanh nghia = NPVNgén luu thuc vi NPV lé glé tl’i VE‘:IO nam 0

(1 + IRRpaph nghia) = (1 + IRRpp)(1 + 7)

7 la ty 1€ lam phat trung binh nhan:
n=[1+mn)1+m)..(1+mr)]¥M-1

Trén thuc t&, ta ¢ thé cd cac két qua khac nhau do céc phép

chuyén déi gilta gia tri thuc va gia tri danh nghia la khdng hoan

toan chinh xac. Diéu nay cd thé chap nhan dugc néu su’ khac biét

vé két qua la khdng dang ké.

# DE& dam bao két qua tinh toan dung, ta phai luu y rang:

v

v

Khi tinh theo gia tri thuc:
+ Cac hang muc da cd gia thuc thi khéng phai chuyén dai
+ Cac hang muc tinh theo gia danh nghia thi phai dugc ddi vé gia thuc
Khi tinh theo gid tri danh nghia:
+ Cac hang muc tinh theo gia thuc thi phai dugc d6i vé gia danh nghia
+ Cac hang muc da cé gia danh nghia thi khong phai chuyén déi

v
v

v

Bo qua van dé lam phat trong thdm dinh

# Nhiéu thdm dinh du 4n khdng xem xét anh hudéng
cla lam phat bgi vi:

Kinh t& vi md 6n dinh véi ty & lam phéat thap

Pac thiu cla du an lam cho ty 1€ lam phat cé tac dong
khong dang k& téi cac Igi ich va chi phi (néu nhu tat ca cac
gia tri tai chinh danh nghia déu thay déi theo ciing ty I1& vdi
lam phat).

Viéc du bao lam phat trong tugng lai gap kho khan

# Tuy nhién, lam phat sé anh hudng dén ngan Iuu thuc
cla du an thdng qua tac déng téi khau hao, vén luu
dong,... Do vay, nha phan tich phai no luc xem xét
anh hudng clda lam phat trong thdm dinh du an vé
mat tai chinh.
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£4

bon vi tién té va ty gia

Tham dinh du &n doi hoi ta phai udc tinh gia tri ngan Iuu theo

mot daon vi tién té thdng nhat.

Tuy nhién, cac hang muc anh hu’dng dén ngan luu co thé dugc
tinh theo cac dan vi tién té khac nhau. Vi du nhu cac hang muc
xuat khau hay nhap khau s& dudc t|nh theo ngoai t&, trong khi

cac hang muc khéc dugc tinh theo noi té.

Khi du an c6 cac hang muc ngan luu tinh theo dan vi tién té
khac nhau, thi nha phan tich phai quyet dinh su’ dung mét don
vi tién té thong nhat, va quy dinh tat ca cac g|a tri bang dong
tién khac vé don vi tién té nay théng qua viéc st dung ty gid hdi
doai.

Khi thdm dinh vé mat tai chinh, ty gia héi doai ap dung la ty g|a
sé dugc su dung dé quy doi tren thuc t€ khi trién khai du an. Vi
du, néu du an derc cam ket chuyen doi tién té theo ty g|a hoi
doai chlnh thirc ciia mét ngan hang thudng mai thi dé chinh la
ty g|a dudc s dung. Ngudc lai, néu du an khong dugc cam két
chuyen doi tién té theo ty gia chlnh thirc thi ty gid st dung 13 ty
gia trén thi trudng tu do.

&

Ty gia héi doai ky vong theo PPP

Vi viéc thdm dinh doi hoi phai udc tinh ngan Iuu trong suét vong
ddi ctia du an nén ta ciing phai tinh ty gia hoi doai ky vong
hang nam trong su6t vong ddi nay.

Ca sd tét nhat dé du bao ty g|a h6i doai trong dai han la nguyén
tac can bang stic mua (PPP) toc do thay ddi ty gia héi dodi
hang nam gitra dong noi té va ngoai sé bang chénh 1éch gitra ty
|€ lam phat ndi ty va ty Ié lam phat ngoai té:

1+

"N47 s?

Trong dé, £;la ty gid héi doai ky vc_)ng VND/USD vao ndm ¢, £,
la ty gia hdi dodi vao nam &1, 7,"° va 7Y |a ty 1€ lam phat ky
vong clia VND va USD vao nam ¢t

Vi du, vao ndm 2009, ty gid hdi doai £,, la 18.000 VND/USD. Ty
I€ lam phat ky vong ctia VND va USD vao nam 2010 [an lugt la
6,8% va 0,8%. S dung cong thirc PPP, ta tinh dugc ty gia hoi
doai ky vong ndm 2010 la £, =18.000*%(1+6,8%)/(1+0,8%) =
19.071 VND/USD.

E =E
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&

Ty gia hGi doai ky vong

Khi dua lam phat vao m6 hinh tai chinh, ta da phai du bao lam phat doi
vdi ndi té va ngoai té trong sudt vong ddi cla du an, dé roi tinh chi s6
gid hang ndm theo cac dong tién nay. Dua trén cac chi sd gid, ta cd thé
tinh ngay dugc ty giad h6i dodi ky vong cho cac nam.
TUr ¢bng thic PPP, ta co thé suy ra rang:
VND VND VND
e (1+7rl )(1+7r2 )---(1"‘% )

bt (1+7r1USD)(1+7zgSD)...(1+7r,USD)

Ta biét chi s6 gia clia VND va USD dugc tinh theo cong thirc sau:

PI® = (14 ZN°) 1+ Z°)...(1+ 7"°)

PIYP = (L+ 20) L+ 25P)...(L+ 7°P)

#  Vay, ty gid hdi dodi ky vong vao ndm ¢ sé bang:

VND
PI,

UsD
P,

E =E,

Xay dung bang chi sb gia va ty gia

# DE thuén tién cho viéc diéu chinh gilta gid danh nghia
va gia thuc, cling nhu diéu chinh gilra gia noi té va
ngoai t€, bang chi s gia va ty gia can dugc thiét lap
trong mo hinh tai chinh.

Ném 0 Nam 1 Nam 2
Chi s6 gid VND | P[NP = 1 | PI,VND = (147,VND) | PIYND = (147,NP)(147,YNP) | ...
Chis6 gid USD | PIUSP = 1| PI,USP = (14x,USP) | PLUSD = (147,YSP)(14m,UD) |...
Ty gia Eo E; = Eq(PL,YNP/P1,UsP) E; = Eqo(PL,YNP/PI,!UsP)
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Ty gid hoi doai ky vong trong ngdn han
& Duong nhién, trong ngan han bi€n dong ty gia sé

khong tuan theo nguyén tac PPP vi nd con phu thudc
vao nhiéu yéu t6 khac nhu can can thuong mai va
dong von qudc té.

Nha phén tich cé thé sir dung du’ béo ty gia trong
nhirng nam dau clta du an t mét nguodn cé uy tin
thay vi sir dung ty gia ky vong theo PPP.

Ta can luu y rang khi sir dung PPP, thi viéc mot hang
muc dugc tinh theo VND hay USD sé& khéng anh
hudng dén két qua tham dinh tai chinh vi bién dong
vé lam phat va ty gia luon tuong thich véi nhau.

Khi sir dung du bdo ty gia khong tuan theo PPP thi
viéc mét hang muc dugc tinh theo VND hay USD ¢
thé sé anh hudng dén két qua tham dinh tai chinh
clia du an

MOt sO luu y trong xac dinh va tinh
toan ngan luu tai chinh
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Chi phi chim (sunk costs)

Phan tich tai chinh (va phan tich kinh t€) chi xem xét
nhitng Igi ich va chi phi trong tucng lai.

Nhung chi phi ddu tu da chi tra ké tir thdi diém lam
phan tich tai chinh tr& vé trudc dudgc coi la chi phi
chim va khong dudgc tinh vao chi phi dau tu tai chinh.
Ly do khong tinh vao chi phi chim vao chi phi tai
chinh va chi phi kinh té:

v" Viéc phan tich tai chinh va kinh t€ c6 dua dén két luan |a
dau tu hay khong dau tu du an thi chi phi chim ciing van la
chi phi da bd ra va khong thu hoi lai dugc. Do vay, quyét
dri1r‘1h lam hay khong lam du an khéng dugc dua vao chi phi
chim.

Chi phi lam nghién clru kha thi, chi phi tu van, xay
dung hay mua thiét bi xay ra tru’dc thdi diém Iam
phan tich du 13 chi phi chim.

&

Chi phi Iai vay trong thdgi gian xay dung

Theo nguyén tac k& toan, chi phi Ii vay trong thdi gian xay
dung thudng dugc vdn hda va cong vao chi phi dau tu (cling
nhu cong vao du ng cho vay).

Khi phan tich tai chinh trén quan diém tdng dau tu (cling nhu
phan tich kinh t€), ta udc tinh ngan Iuu rong cta du an (bao
gom ca ngan luu cht dau tu va ngan luu cha ng), trong do
khong loai bd ngan Iuu chi tra I&i vay. Do vay, chi phi dau tu
khong bao goém chi phi ldi vay trong thai gian xay dung.

No6i mot cach khac, theo quan diém tdng dau tu thi ta phan tich
trén quan diém gdp cla tat ca nhitng ngudi cap v6n cho du an.
Khoan chi tra 13i vay la chuyén giao giita nhitng déi tugng gdép
von nén khong dugc tinh.

Khi phén tich tai chinh trén quan diém cua riéng chd dau tu, thi
chi phi 13i vay 1a khoan ngan luu ra va dugc tinh. DE rd rang, ta
tach chi phi phi lai vay trong thai gian xay dung ra khoi chi phi
dau tu va thé hién thanh mdt dong ngén luu ra riéng biét.
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@
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Chi phi khau hao

Chi phi khau hao tai san co dinh la mot chi phi ké
toan dugc khau trir dé tinh Igi nhuén chiu thué.

Vé mat tai chinh cling nhu kinh t€, khau hao khong
phai la mot khoan thutc chi va do vay khong dudgc tinh
vao ngan luu.

Tuy nhién, trong phan tich tai chinh ta van phai 1ap
lich khdu hao dé xay dung béo cdo két qua hoat ddng
kinh doanh va tinh thué thu nhap doanh nghiép.

&

Du phong tang chi phi dau tu

Du phong tang chi phi dau tu cé thé chia thanh hai loai:

v" Du phong téng chi phi thuc

v Dy phong tang gia do lam phat
Du phong tang chi phi thuc lién quan dén viéc tang chi ph| ky
vong ctia cac hang muc dau tu dudi tac dong déc thu cla tu’ng
hang muc, chif khong phai do lam phat chung ciia nén kinh té€.
Trong phan tich tai chinh (cling nhu phan tich kinh t€), du
phong tang chi phi thuc la mot khoan ngan Iluu ra trong chi phi
dau tu.
Du phong tang gia do lam phat lam tang chi phi dau tu danh
nghia.

v Khi phan tich tai chinh theo gid danh nghia, thi du’ phong tang gia
la mot khoan ngan luu ra trong chi phi dau tu tai chinh. Nha phan
tich nén tinh gép du’ phong tang gia vao chi phi danh nghia cla
tirng hang muc dau tu.

v Khi phan tich tai chinh theo gia thuc, thi chi phi dau tu’ sé khong
bao gom du’ phong tang gia do lam phat.

10
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Von luu dong (working capital)

Trong qua trinh hoat dong, du an can phai c6 dau tu
nhat dinh cho von luu dong.

Thay ddi vé von luu ddng (cudi ky so véi dau ky) lam
thay doi ngan Iuu trong ky. Vi vay, trong tham dinh
du an, viéc udc tinh ngan luu can phai xem xét tdi
thay d6i vé vén luu dong.

Da&i véi mot s6 du’ an dau tu phat trién, déc biét 1a
trong linh vuc cd sé ha tang, nhu cau von luu dong la
khong dang ké. Tir d6, mdrc do thay déi von luu dong
la cho so vdi cac hang muc ngan Iuu khac. Khi do,
viéc udc tinh ngén luu ¢ thé bd qua thay doi vé von
luu dong ma khong gay anh hudng nhiéu dén két
qua tham dinh cubi cing.

®

A4

Von luu dong

Von luu dong bao goém tién mat, khoan phai thu trir di khoan
phai tra va hang ton kho.
Ngan luu tai chinh tinh téi tat ca cac khoan thuc thu va thuc chi.
Doanh thu va chi phi hoat dong theo khai niém ké toan cé thé
rat khac vdi gia tri thuc thu va thuc chi khi du an cé cac khoan
phai thu va/hay phai trd dang ké. Do vay doanh thu va chi phi
hoat dong can dugc diéu chinh.
Thutc thu tir doanh thu = Doanh thu trong ky

+ Khoan phai thu dau ky - Khoan phai thu cudi ky
Thutc chi tir chi phi hoat dong = Chi phi trong ky

+ Khoan phai tra dau ky - Khoan phai tra cudi ky
Can d6i tién mat dugc gilr dé thuc hién cac giao dich trong qua
trinh thuc hién du an. Thay doi can doi tién mat trong ky la mét
khoan ngéan luu ra vé mat tai chinh.
San lugng do du' 4n san xuét ra trong ky co thé khéng bang san
lugng ban ra trong ky do tac dong cua hang tén kho. Nhiing
thay ddi ciia hang ton kho dugc dudc tu dong dua vao ngan luu
khi da diéu chinh cho thay doi khoan phai thu va khoan phai tra.

11
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Cac hang muc von luu dong

# Khoan phai thu (Accounts Receivable, AR)

# Khoan phai tra (Accounts Payable, AP)

# (Can dai tién mat (Cash Balance, CB)

Khoan phai thu

# Khoan thuc thu so vdi doanh thu
v" Doanh thu (Sales)

v Khoan phai thu (Accounts Receivable, AR)
v Khoan thuc thu (Cash Receipt)

& Thay d6i phai thu trong ky = (AR5 — ARgs,)

# Thuc thu trong ky = Doanh thu trong ky —
Thay d6i phai thu trong ky

12
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Khoan phai tra

# Khoan thuc chi so v&i khoan mua hang
v Khoan mua hang (Purchases)
v Khoan phai trad (Accounts Payable, AP)
v Khoan thuc chi (Cash Expenditures)

& Thay d6i phai tra trong ky = (AP 5 — APgs,)

# Khoan thuc chi trong ky = Khoan mua trong ky —
Thay ddi phai tra trong ky

Can doi tién mat

# (Can dai tién mat (Cash Balance, CB)

v' Céan ddi tién mat dudgc duy tri dé thuc hién cac giao dich
trong qua trinh hoat déng cda du an
v Thay d6i CB trong ky = (CB,5 — Cbgs,)

13
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@

®

Thay d&i vén luu ddng

Thay d6i von luu ddng =
Thay d&i khoan phai thu
— Thay d6i khoan phai tra
+ Thay d6i can d6i tién mét

Thay ddi vén luu déng Ia mét khodn ngén luu ra clia
du an

®

Chi tra 1ai vay va ng goc

Chi tra 13i vay va ng goc la ngan luu vao cua chu ng
va ngan luu ra cta chu dau tu. Con xét trén  quan
diém tdng dau tu, thi chi tra |13 vay va ng gbc chi la
khoan chuyén giao.

Phan tich tai chinh trén quan diém tdng dau tu va
phan tich kinh t€ khong coi chi tra I3i vay va ng goc
la ngan luu.

Phén tich tai chinh trén quan diém chu dau tu coi chi
tra 13i vay va ng goc la ngan Iuu ra.

Trong phan tich tai chinh, nha phan tich luén phai
thiét Iap lich tra ng. Dya vao lich tra ng, ta xac dinh
ngan luu tra 1ai vay de khau tru‘ Khi t|nh thu nhap
chiu thué trong bao cao két qua hoat dong kinh
doanh.
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Chi phi ¢ hoi

Chi phi cd hoi ctia viéc sir dung mot nguon luc trong
du an la nhitng Igi ich cd thé thu dugc néu ngudn luc
dd dudc st dung cho du an khac.

Khi cht dau tu' cung cap nguén luc lao dong hay may
moc thiét bi cho du’ an mién phi, thi vé mat ké toan
du an khong hé chiu chi phi. Tuy nhién, nguén luc lao
ddng hay mdy mdc thiét bi nay cd thé dugc chu dau
tu’ st dung cho muc dich khac dé tao ra mét gia tri
cho chu dau tu. Vi dudc sir dung cho du’ an nay nén
chu dau tu da mat gia tri do.

Trong ca phan tich tai chinh 13n kinh t&, chi phi ca hoi
nay phai dugc tinh la ngan Iuu ra cia du an.

®

Thué va trg gia

Xét vé mat tai chinh, thué la khoan tién ma du an
phai thuc tra cho chinh phd con trg gia la khoan tién
du’ an nhan tr chinh pha. Do vay, trong phan tich tai
chinh, thué dudc tinh la ngan luu ra con trg gia dudc
tinh la ngan luu vao.

Chinh vi vay, cho du ngan luu tai chinh khéng tinh téi
bao gom khau hao va ¢ thé khong tinh tGi 1ai vay
nhung nha phan tich van phai Iap lich khdu hao va
lich trd ng dé tinh thu nhap chiu thué, tir do tinh thué
thu nhap doanh nghiép.

Xét vé mat kinh t&, thu€ hay trg gia la nhitng khoan
chuyén giao gilra du an va chinh phu. Do vay, thué
va trg gia khong dudgc tinh la ngan Iuu trong phan
tich kinh té

Nguyén Xuan Thanh

15



Chuang trinh Giang day Kinh té Fulbright

Nguyén Xuan Thanh

Th&m dinh Dau tu Céng:Bai 3

Gia tri thanh ly va gia tri két thic

# Khac vé@i doanh nghiép, du’ an thudng co vong dai
hiru han. Khi két thic du an, tai san c6 dinh con lai
dugc thanh ly vao tao ra khoan thu cho du an. Do
vay, gia tri thanh ly dudc tinh la ngan luu vao cua du
an.

® DOGi véi du an cd vong ddi lau dai, va phan tich tai
chinh chi udc tinh ngan luu trong mét giai doan nhat
dinh thi vao cudi giai doan phan tich, ta phai udc tich
gia tri két thic (terminal value) ca du an bang cach
chiét khau ngan Iuu rong trong nhirng nam sau do vé
nam cudi giai doan phan tich. Gia tri két thic la ngan
luu vao cta du an trong phan tich tai chinh.

Chi phi d4t dai

& D3t dai la mot tai san c6 dinh. Khi du’ an sir dung dat dai, thi chi

phi dat dai (bao gbm ca chi phi dén bu, giai tda) la ngan luu ra
trong phan tich tai chinh.

# Trong phan tich kinh t€, chi phi kinh t€ ctia dat dai dugc tinh la
ngan luu ra. Tuy nhién, chi phi dén bu lién quan dugc coi la
khoan chuyén giao tir du’ an sang cho ngudi mat dat nén khong
dugc tinh 1a ngan luu.

4 Khac vdi tai san cd dinh khac, dat dai khong bi khau hao va gia
tri thuc thudng tang Ién theo thdi gian.

& Mot quy tic than trong trong thdm dinh nhitng du &n khéng
thudc linh vuc bat dong san la khi tinh gia tri thanh ly hay gia tri
két thuc, nha phan tich khong tinh phan tang gia tri thuc cla
dat dai theo thdi gian ma khdng phai la do du an tao ra vao
ngan luu. Ly do la khi lam nhu vay thi ta c6 thé di dén két luan
ra quyét dinh dau tu khong phai hoat dong chinh cla du an tao
ra tri rong dugng ma do dat dai tao gia tri rong dugng.

# Viéc tdng (hay giam) gia tri thuc clia dat theo thdi gian cé thé
dudc tinh vao ngan luu néu dé la do du an mang lai hay dé la
dy an bat dong san.
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