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Phan 1: V6n luu ddng va thdm dinh du én
= Khai niém von luu dong

= Tac ddng clia thay ddi von luu ddng dén ngan
luu du an

= Piéu chinh thay déi trong khoan phai thu, khoan
phai tra

= Du kién von luu déng trong tham dinh du an

Phan 2: Luu y mot s6 khoan muc trong bao cao
ngan luu du an




Phan 1:
V6n luu dong va tham dinh du an

Du’ an cling nhu hoat ddng cong ty, ngoai dau tu dai
han/ tai san co dinh can phai dau tu von dé duy tri
hoat dong lién tuc/ von luu dong (working capital)

Ngan luu rong du an, co s3 dé tinh toan cac tiéu chi
danh gia du an, chiu tac dong cua khoan dau tu von
luu ddng do vay can phai xi' ly chiing trong tham
dinh du’ an




Khai niém von luu dong

M6t cach tong quat, tdng von dau tu’ gdm 2 phan:

v" Tai san co dinh: dat dai, nha xudng, may mac, thiét bi
v" Tai san ngan han (tai san luu dong), gom:

Tuy nhién, trong tai san ngan han dau tu co phan
dudc tai trg bdi nha cung cap (mua chiu)

Do vay, von can thiét dé duy tri hoat dong, von luu
dong hay con goi la von luu dong rong se la:

VOn luu dong = Tai san ngan han — NG ngan han
(Luu y: Néu Ng ngan han = 0 thi Von luu dong = Tai san ngan han)




Khai niém von luu dong (ti€p)

MOt cach nhin khac vé von luu dong
Trd vé dang thdc cg ban clua ké toan:
Tai san = Ng (phai tra) + Von chu
Chia tai san thanh: dai han (DH) va ngan han (NH);
Pong thdi chia ng thanh: dai han va ngan han:
TSDH + TSNH = Ng DH + NG NH + Von chu
Chuyén vé:
TSNH — Ng NH = Ng DH + Von chu - TSDH

Goi, Ng DH + Von chu la von dai han (permanent
capital), ta co thé phat biéu:

Von Iuu dong = Von dai han - Tai san dai han




Khai niém von luu dong (ti€p)

Vén luu déng la mot khai niém, cu thé bao ham:
Tai san ngan han, tai san cb thé chuyén thanh tién
trong vong mot nam,gom:
v Ton quy (can doi) tien mat (CB: cash balance)
v Khoan phai thu (AR: accounts receivable)
v Hang ton kho (inventory)
NG ngan han, ng phai tra trong vong mot nam
v Trtr khoan vay ngan han, cac khoan ng ngan han thudng
khong phai tra lai, phat sinh trong qua trinh hoat dong
thudng la:
NG nha cung cap
NG lucng, thué,...




Tac dong cua thay doi von luu dong dén
ngan luu du an

Khi “chon von” vao tai san ngan han:
v Tién mat ton quy
v Khoan phai thu
v Hang ton kho

sé anh hudng dén ngan Iuu du an (bi “chiém dung”)

Trong khi, khoan phai tra s€ anh hudng dén ngan luu
du an theo chiéu ngugc lai (dugc “chiém dung”)




Tac dong cua thay doi von luu dong dén
ngan luu du an (tiép)

N

Ton quy (can doi) tién mat

Tién mat dugc nam gilr (du trt) thuGng xuyén
dé thuc hién cac giao dich trong qua trinh thuc
hién du’ an
= Tang tién mat ton quy (tang du trir) lam giam
ngan Iuu rong cua du an
=  Giam tién mat ton quy (giam du trr) lam tang
ngan Iuu rong cua du an

Note: Phan biét “Ton quy tién mat” (CB: Cash balance) va “Dong
tien” (CF: Cash Flow)
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Tac dong cua thay doi von luu dong dén
ngan luu du an (tiép)

Khoan phai thu

Trong hoat dong kinh doanh, chinh sach ban
chiu cling la mot trong cac giai phap canh
tranh

= Tang trong khoan phai thu lam giam ngan luu
rong cua du’ an

= Giam trong khoan phai thu lam tang ngan luu
rong cua du’ an




Tac dong cua thay doi von luu dong dén
ngan luu du an (tiép)

N

Hang ton kho

= Hang ton kho (nguyén, nhién vat liéu, ban thanh
thadm, thanh phadm, hang hda) can du tr{r dé duy tri
hoat dong thuong xuyén, lién tuc cua du an

= Hang ton kho phat sinh do san lugng san xuat hoac
hang hoa mua vao trong cung ky va lugng xuat ra
thudng khong trung khdp

= Trong tinh todn ngan luu du an, thay déi trong
hang ton kho da dugc bao ham trong diéu chinh
cac khoan phai thu, phai tra




Tac dong cua thay doi von luu dong dén
ngan luu du an (tiép)

N

Khoan phai tra
Vé mat dong tién, khoan phai tra ngugc lai voi
khoan phai thu

= Tang trong khoan phai tra lam tang ngan luu
rong cua du’ an

= Giam trong khoan phai tra lam giam ngan luu
rong cua du’ an




Piéu chinh thay doéi trong khoan phai thu

Do ban chiu, doanh thu khong dong nhat vdi thu tién, can
diéu chinh dé cé sé tién thu'c thu cho tirng ndm
Cach tinh:
Doanh thu trong ky
(-) Chénh léch (Ck-Pk) trong khoan phai thu
(=) SO tién thuc thu
Hoac la:
Doanh thu trong ky
(+) Chénh léch (Pk-Ck) trong khoan phai thu
(=) SO tién thuc thu




Piéu chinh thay doéi trong khoan phai tra

Do mua chiu, chi phi nguyén vat li€éu, hang hoa, dich vu,
goi chung la chi phi hoat dong khong déng nhat véi dong
chi tién. Can phai diéu chinh dé c6 sé tién thu'c chi cho
ti'ng nam
Cach tinh:

Hang hda, dich vu mua trong ky

(-) Chénh léch (Ck-Pk) trong khoan phai tra

(=) SO tién thuc chi
Hoac la:

Hang hoa, dich vu mua trong ky

(+) Chénh Iéch (Pk-Ck) trong khoan phai tra

(=) SO tién thuc chi




Vi d

u minh hoa

D{I liéu trong 2 nam hoat dong:

= Doanh thu nam 1 la: 1000; tang truéng 10%
trong nam 2;

. K
« C
. K

hoan phai thu binh quan: 40% trén doanh thu;
hi phi chiém 80% trén doanh thu;

hoan phai tra binh quan: 20% trén chi phi.

Yéu cau:
v Can cU d{ liéu da cho, l1ap bao cao thu nhap va bao cao

ngan Iuu cta ndm 1 dé thay Igi nhudn rong khac véi
ngan Iuu rong

v Lap bao cao ngan luu qua 2 nam, trong dé diéu chinh

cac khoan phai thu va khoan phai tra dé tinh ngan luu
rong




Lgi nhuan rong vs. Ngan luu rong

Lap bao cao thu nhap va bao cao ngan luu nam 1

Bao cao thu nhap Nam 1

Doanh thu 1,000
Chi phi 800
Lgi nhuan rong 200

Bao cao ngan luu Nam 1

Thu tién 600
Chi tién 640
Ngan luu rong (40)

Phan biét doanh thu va thu tién

Phan biét chi phi va chi tién

Mac du co Igi nhuan 200 nhung tién mat bi giam di (40)
Tham dinh du an dua trén ngan luu chd khong dua trén

Igi nhuan

Bdo cdo thu nhap trong thadm dinh du’ an chi nham muc
dich tinh dong tién chi tra thué thu nhap
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biéu chinh khoan phai thu, phai tra

Bao cdo thu nhap Naml1 Nam?2
Doanh thu 1,000 1,100
Chi phi 800 880
Lgi nhuan rong 200 220
Von luu dong Naml1 Nam?2
Khoan phai thu (40% doanh thu) 400 440
Khoan phai tra (20% téng chi phi) 160 176
Thay ddi trong von luu ddng (Ck-Dk) Nam1  Ndm?2
Khoan phai thu 400 40
Khoan phai tra 160 16
Bao cdo ngan luu Naml1l  Nam?2
Ngén luu vao:

Doanh thu 1,000 1,100
biéu chinh khoan phai thu (400) (40)
So tién thuc thu (ngan luu vao) 600 1,060
Ngén luu ra:

Chi phi 800 880
biéu chinh khoan phai tra (160) (16)
So tién thuc chi (ngan Iuu ra) 640 864
Ngan luu rong (40) 196




bieu chinh khoan phai thu, phai tra (tiép)

Mot dinh dang khac:
= Thay doi vi tri cac khoan diéu chinh

Bao cao ngan luu Nam1 Nam?2
Ngén luu vao:

Doanh thu 1,000 1,100
Thay d6i trong khoan phai tra 160 16
Tong ngéan luu vao 1,160 1,116
Ngén luu ra:

Chi phi 800 880
Thay ddi trong khoan phai thu 400 40
Tong ngan Iuu ra 1,200 920
Ngan luu rong (40) 196

= K&t qua ngan Iuu rong khong thay doi

[Can hi€u rd ban chat cla dong tién dé cd thé str dung cac diéu chinh (+/-)
mot cach chu dong]




bieu chinh khoan phai thu, phai tra (tiép)

Mot dinh dang khac (tiép):
= Tinh toan thay déi rong trong vén Iuu dong

Thay ddi (Ck-Pk) Naml1 Nam?2
Thay d6i trong khoan phai thu 400 40
Thay ddi trong khoan phai tra 160 16
Thay ddi rong trong von luu dong 240 24
Bao cdo ngan luu Nam1 Nam?2
Doanh thu 1,000 1,100
Chi phi 800 880
Ngén luu trudc thay ddi von luu ddng 200 220
Piéu chinh thay doi trong von lvu déng (240) (24)
Ngan luu rong (40) 196

= K&t qua ngan Iuu rong khong thay doi

[Can hi€u rd ban chat cla dong tién dé cd thé str dung cac diéu chinh (+/-)
mot cach chu dong]




Du ki€n von Iuu ddng trong tham dinh du an

Von luu dong dugc du’ kién dua vao:

P&c diém du an

v Yéu t0 dau vao (hang hoa, dich vu cung cap cho
du an)

v' Yéu t6 dau ra (thi trudng, san pham, canh tranh)
v' Dac diém nganh

Kinh nghiém, cac thoa uGc

Cac mo hinh du bao
v" Baumol; Miller-Orr
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Phan 2:
Luu y mot so khoan muc trong bao cao ngan
Iuvu du’ an

= Thanh ly tai san co dinh

= Thanh ly von Iuu dong

= Ngan luu ng vay

= Chi phi lai vay trong thai gian xay dung
= Ngan luu thu€ va trg cap

= Du phong tang chi phi dau tu

= Chi phi khau hao

= Chi phi cg hoi

= Chi phi chim

= Chi phi dat dai




Thanh ly tai san co dinh

Khac vdi doi song cong ty dugc gia dinh la vo han, du’
an co vong ddi hitu han, cé thdi diém bat dau va thoi
diém két thuc
Tai thoi diém két thuc, du &n phai thdi gian danh cho
viéc thanh ly, thuéng du kién la 1 nam
NOi dung thanh ly gobm:

v Ban thanh ly tai san co dinh

v Thanh ly von luu dong (cong ng, hang ton kho)

v Nhirng van dé khac (mdi truéng, nhan luc, xa hoi)
Cac ndi dung thanh ly co lién quan dén tién trd thanh
khoan muc trong ngan luu du an




Thanh ly tai san co dinh (tiép)

Tai san la nha xudng, may mac, thiét bi

= Xay ra vao nam thanh ly tai san, thuGng la cudi vong
dai du an

= Néu khong co mot udc tinh dang tin cay nao khac, thi
gia tri thanh ly nén dua trén gia tri sd sach con lai
(BV: Book value) co tinh dén yéu t6 lam phat

= Gia ban thanh ly tai san la dong thu du’ an

= Chi phi thanh ly, thué thu nhap do chénh Iéch giira
giad ban va gia tri sd sach, néu cd la dong chi du an




Thanh ly tai san co dinh (tiép)

Tai san la nha xuéng, may maoc, thiét bi (ti€p)
Minh hoa vé xu'ly lam phat:

(i). Tai san mua & nam 0, gia goc 500, khau hao tich
Iy 400, gia tri con lai BV 100. Tai san dugc thanh
ly vao nam th( 5, toc do lam phat hang nam: 10%.
Gia tri thanh ly du kién sé la:

100 (1+10%)A5 = 100 (1,61) = 161




Thanh Iy

tai san co dinh (tiép)

Tai san la nha xudng, may mac, thiét bi (ti€p)

Minh hoa vé xu’'ly lam phat:

(ii). Tai san

mua nam 2, gia goc 300, khau hao tich Iy

200, gid tri con lai (s6 sach) 100. Tai san dudc thanh
ly vao nam th(r 5, toc do lam phat hang nam: 10%.

Tinh toan n
v' Khtr
100/

v Tinh

U’ sau:
am phat nam 2:

(1+10%)72] = 100/1,21 = 82,64
lam phat nam 5:

82,64 (1+10%)"5 = 82,64 (1,61) = 133




Thanh ly tai san co dinh (tiép)

Tai san thanh ly la dat dai

= Pat dai la tai san khong tinh khau hao

= Nham tranh bop méo két qua du an, du kién gia
thanh ly dat khong dugc gom yéu to tang gia trén
thi truong;

= Neéu tinh dén yéu to tang gia dat thi do thuoc vé
mot du’ &n khac, cé thé 1a du an dau cg bat ddng
san

= Gia thanh ly dat dai dugc tinh bang véi gia tri dau
tu’ ban dau cd tinh dén yéu to lam phat tai nam
thanh ly




Thanh ly von luu dong

= Cilng nhu tai san co dinh, von luu dong gom tai san
ngan han va ng ngan han cling phai dugc thanh ly tai
thdi diém két thdc du an

= Tai san ngan han sé€ dudc thanh ly “thu h6i” la dong
thu cua ngan luu du an

= NJ ngan han sé dugc “chi tra” la dong chi cla ngan
luu du an




Ngan luu ng vay

V&i quan diém chi dau tu (chu sé hitu), ngan Iuu du én bao
gobm ngan luu ng vay

Dong thu di vay va chi tra ng vay dudgc lay tu lich tra ng da
dudc lap trudc do

Luu y, trong bao cao ngan luu, dong chi tra ng gom ca ng goc
va lai; Nhung trong bao cao thu nhap chi dua vao chi phi [3i vay
(muc tiéu tinh thu€)

NEu du an vay tu nhiéu nguon khac nhau vdi lai suat va phuong
thic thanh toan khac nhauy, lich tra ng dudc Iap cho tung khoan
vay, sau do lap mot lich tong hgp ng vay

Néu du an co vay ng bang ngoai té, lap lich tra ng bang ngoai
t€, sau do lap mot lich trd ng ngoai té tinh bang noi té thong
qua ti gia hoi doai ky vong.




Chi phi lai vay trong thoi gian xay dung

Trong du toan tong von dau tu, chi phi I3i vay trong thdi gian
xay dung da dudc tinh gdp vao, tic xem nhu la mot khoan von,
da dugc “von hoa”

Do vay, chi phi lai vay trong thai gian xay dung khong bao gom
trong chi phi dau tu

Theo quan diém tdng dau tu, ngan Iuu ca du én, chua dé cap
dén nguon tai trg, do vay chi phi 1ai vay ndi chung la khoan
chuyén giao gilra cac nha tham gia tai trg vén nén khodng tinh
vao ngan luu du an

Quan diém chd dau tu, xem xét dong tién chu dau tu thuc bo ra
va thu vé cho riéng minh nén phai dé cap dén ngan Iuu ng vay,
do vay chi phi lai vay la khoan ngan Iuu ra




Ngan luu thué va trg cap

Theo quan diém ngan sach, thué va trg cp lan Iluct 1a
khoan thu va khoan chi ngan sach
Theo quan diém kinh t&, thué va trg cap la nhiing
khodn chuyén giao ndi bd, khdng tac ddng dén Igi ich
va chi phi ding trén goc do cua ca nén kinh té nén
khong phai la ngan Iuu kinh té
» Theo quan diém tai chinh tdic quan diém cla cac nha
dau tu, gom chu dau tu’ va nha cho vay, thué€ hay trg
cap la nhithg khoan thuc chi tra hay thuc thu nhan
v Trd cap la ngan luu vao
v Thu€ la ngan luu ra

Luu y: Thué thu nhdp duoc tinh dua vao loi nhuan truoc thué trén
bdo cao thu nhap chu’ khong phai dua trén ngan luu truoc thué
trén bao cao ngan lutu




Du’ phong thay doéi trong chi phi dau tu

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

v' Du phong tang chi phi thutc

v' Du phong tang gia do lam phat
Du’ phong tang chi phi thuc lién quan dén viéc tang chi phi ky
vong cua cac hang muc dau tu dudi tac dong dac thu cua tung
hang muc, ch khong phai do lam phat chung cua nén kinh té
Trong phan tich tai chinh (cling nhu phan tich kinh t€), du phong
tang chi phi thuc la mot khoan ngan Iuu 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 gia 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 gbp
du phong tang gia vao chi phi danh nghia cua 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

(Nguyén Xuan Thanh)




Chi phi khau hao

= Chi phi khdu hao la mdt khoan chia nhé/ phén bé chi phi dau tu
tai san co dinh trong qua kh(' vao cac ky hoat dong ma tai san
ti€p tuc tham gia trong tucong lai nham muc tiéu tinh thué thu
nhap
v Diéu nay dua theo nguyén tac phu hgp cua ly thuyét ké toan
(matching), va ciing la nguyén tac cla cd quan thué
= Chi phi khau hao khong phai la khoan chi tién, cang khong phai la
khoan thu tién (non-cash), khong xuat hién trong ngan luu du an
v Luuy, trong khi lap ngan luu theo phuong phap gian tiép
(indirect), Igi nhuan rong trén bao cao thu nhap dugc diéu chinh
dé tinh ngan Iuu rong, chi phi khdu hao khéng phai la khoan chi
tién nén dudc diéu chinh bang cach cong tré vao
v/ Dau cong “+" trong hinh anh quen thudc “lgi nhuan rong + khau
hao” lam nhiéu nguGi nham lan rang khau hao la mét khoan “thu
hoi” von dau tu!




Chi phi cg hoi

Khai niém chi phi co hdi (opportunity cost) dung dé chi Igi ich bi
mat di do quyét dinh lua chon du an nay va tu’ bo du’ an khac

Lgi ich cao nhat cia mot trong cac du’ an bi loai bd sé tré thanh

chi phi cg hdi cia du an dugc chon

Chi phi ca hoi chua va sé khong bao giG la mot khoan chi phi thuc
cla ké toan, ké ca du an di vao hoat déng

Nhung trong tham dinh du @n, chi phi ¢ hdi can phai dua vao nhu
la mot ngén luu ra dé danh gia chinh xac hiéu qua du an

v M6t céng ty cé phdn hda dang duoc quyén thué 16 dat vang cua nha
nuoc voi gia 120 ngan dong/n¥, trong khi gia thi truong (cong ty
dang cho thué lai) la 420 ngan dong/m¥

v Trong ngan luu du’ an trung tam thuong mai duoc xdy dung trén
chinh 16 dat nay, dong chi phi thué dat sé thé hién bao nhiéu?




Chi phi chim

Khai niém chi phi chim (sunk cost) dung chi nhiing chi phi da xay
ra/chi ra trong qua kht, con goi la chi phi lich su

Du’ an cd quyét dinh theo hudng nao di nira thi cac chi phi do
cling da xay ra, da...chim do vay khdng phai la ca s& thich hogp dé
xem xét ra quyét dinh cho tuong lai

Chi phi chim can phai x{r ly/ loai bd trong khi tinh toan ngan Iuu
du &n nham trénh bép méo két qua tham dinh

Hau hét cac chi phi xay ra trudc thdi diém tham dinh du’ &n, mac
du co lién quan truc ti€p dén du an, déu dudc xem la chi phi chim

v Du'dn mdi du kién sé tin dung mot thiét bi ¢l ¢ gid tri s6 sdch (BV) la 800
triéu dong, nhung gia thiét bi cung loai nay trén thi truong hién tai chi la
200 triéu dong. Vay gid tri thiét bi dung tinh todn trong thém dinh hiéu qua
au’ an s€ chi la 200 triéu ma thoi

v Trong vi du don gian nay, phan 600 triéu dong (=800 - 200 triéu dong) da
la chi phi chim




Chi phi dat dai

Pat dai la tai san c6 dinh khong tinh khau hao, trir nhirng phan

xay dung trén dat (ha tang bén bai, cang,...)

Chi phi d&t dai bao gébm giad chuyén nhugng hay dén bu, giai toa

xuat hién & nhitng nam dau, thudng la nam 0 trong ngan luu tai

chinh du an

Ngan luu du an dudc 1ap theo thdi gian. Gia tri dong tién & thoi

diém khac nhau sé mang gia tri khac nhau. Do vay chi phi dat dai

du ki€n xay ra nam nao thi ghi nam do, khong ap dung khai niém

“phan bd chi phi” cta ké toan & trudng hgp nay

v’ Ta chi quan t5m dong tién xdy ra vao nam nao dé ghi nhén trén bdo cdo

ngan lut, cho du co nhiéu phuong thut su’ dung dat khac nhau: thué tra
hang nam, thué lau dai tra hang nam, tra mot lan, hai lan,...

Theo quan diém kinh t&, chi phi dat dai cling dugc xem la ngén

luu ra. Tuy nhién, chi phi dén bu dugc xem nhu khodn chuyén

giao nOi b cua nén kinh té nén khong dudc xem la ngan luu.




Ung dung vao du an thuc té

« Ung dung kién thuc ly thuyét vé:
v' Quan diém va ngan luu du an & bai giang 1
v/ Chiét khdu ngéan luu va cac tiéu chi thdm dinh du
an ¢ bai giang 2
v XU ly lam phat & bai giang 3, va
v Cac n6i dung bai giang 4 nay vao thuc té:
= Lap mo hinh tai chinh cho du’ an xe buyt Chg
LSn - GO Vap




