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Gia tri hién tai rong (Net Present Value, NPV)
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NPV la gia tri hién tai ctia ngan luu vao trir di gia tri hién tai cia ngan Iuu ra theo
mot suat chiét khau thich hop. (Tic la, NPV = gia tri hién tai cia ngan Iuu rong).

Dy &n tao ra chudi Igi ich (ngan luu vao) B,, B,,...,ByVva chudi chi phi (ngan luu ra)
G, G,...,Cytrong vong ddi cia minh tu nam 0 dén nam A. Chi phi von dugc dung
lam suat chiét khau, £.
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Tiéu chi ra quyét dinh dau tu:

MOt du’ an dugc dau tu khi NPV khdng &m (NPV = 0)
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Y nghia clia NPV

4 NPV la gia tri rong ma du an tao ra sau khi da tinh tdi viéc du an tao ra mot suat
sinh Igi tuong duang vai chi phi von.

& CO thé coi NPV Ia Igi nhuén siéu ngach cua du an.




Ngan Iuu tai chinh du kién va NPV cua Du an Pharmaco

AN

t=0 1 2 3
Ngan luu hoat dong 150,0 180,0 216,0
Gia tri két thac (TV)
Chi phi dau tu -1.000,0
Ngan Iuu rong -1.000,0 150,0 180,0 216,0
PV @ k= 8% -1.000,0 138,9 154,3 171,5

Téng PV (¢=1,..,5) 1.207,2
NPV 207,2

Timothy Luehrman, NPV va lap ké hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cia HBS

4

259,2

259,2

190,5

311,0

500,0

811,0

522,0




Suat sinh Igi ndi tai (Internal Rate of Return — IRR)
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Suét sinh Igi ndi tai clia cac ngan luu la suét chiét khdu theo dé tong cac
ngan luu chiét khau vé hién tai co gia tri bang 0.

B-C, ., B-C,__ _ B, N B -C,
(L+IRR) (1+IRRY (1+IRR " &1+ IRR)
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Tiéu chi ra quyét dinh dau tu:

Mot du an dudc dau tu khi IRR khong nho han chi phi von (IRR = k)




IRR tai chinh cua Du an Pharmaco

AN

t=0 1 2 3 4 5
Ngan luu hoat dong 150,0 180,0 216,0 259,2 311,0
Gia tri két thic (TV) 500,0
Chi phi dau tu -1.000,0
Ngan Iuu rong -1.000,0 150,0 180,0 216,0 259,2 811,0
PV@ k= 8% -1.000,0 138,9 154,3 171,5 190,5 522,0
Téng PV (¢=1,..,5) 1.207,2
NPV 207,2
PV @ 13,7% -1.000,0 131,9 132,9 147,0 155,1 426,8
| 1.000,0 |
IRR 13,7%

Timothy Luehrman, NPV va lap ké hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS
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NPV va IRR

Su tuong thich gitra NPV va IRR: Hai tiéu chi cho cung mot két qua dé ra
quyét dinh dau tu.

NPV >0 < IRR >k
Truc trac trong viéc s dung IRR vé mat ky thuat:
v’ Cb thé khdng xac dinh dugc IRR
v" Nhiéu IRR

NPV tinh theo gia tri tuyét déi co thé khéng mang tinh truc quan so Véi
IRR tinh theo ty I1€ %.

Trong thuc tién, bdo cdo dau tu can trinh bay cd NPV va IRR.




T§/ sO Igi ich- chi phi B/C
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& Ty so [o] |ch — chi ph| (B/C) la ty sO glu’a tong gia tri hién tai cla ngan
luu vao va tong gia tri hién tai cia ngan Iuu ra.

& Ty so B/C Ty soO chinh

B B-0)

R .

Tiéu chi ra quyét dinh dau tu:
B/C >1




Ty sO B/Ctai chinh cua Du’ an Pharmaco

AN

t=0 1 2 3
Ngan luu hoat dong 150,0 180,0 216,0
Gia tri két thuc (TV)
Chi phi dau tu -1.000,0
Ngan luu rong -1.000,0 150,0 180,0 216,0
PV@ k= 8% -1.000,0 138,9 154,3 171,5

Téng PV (¢=1,..,5) 1.207,2

Ty s6 B/C 1,21

Timothy Luehrman, NPV va lap ké hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS
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Thai gian hoan von (Payback Period)
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Thai gian hoan von (Tyy) 3 thdl gian can thiét dé tong gia tri ngan luu vao vira
du dé hoan lai tdbng gia tri cia ngan luu ra.

Thai gian hoan von don gian: gia tri ngan luu chua chiét khau
Thai gian hoan von chiét khau: gia tri ngan luu da chiét khau
Tiéu chi ra quyét dinh dau tu:

Thw < [Thl

> Tiéu chi thdi gian hoan vén dugc st dung vi dé ap dung.

> Luuy.

+ Tinh thdi gian hoan von vdi dong tién khong chiét khau = bo qua yéu to rui ro
va gia tri hién tai cua dong tién
+ BO qua cac dong tién sau thdgi gian hoan von = co Igi cho du an ngan han

+ [T,,] mang tinh tuyvy.




Thai gian hoan von tai chinh cia DU an Pharmaco

AN

t=0 1 2 3
Ngan luu hoat dong 150,0 180,0 216,0
Chi phi dau tu -1.000,0
Ngan Iuu rong -1.000,0 150,0 180,0 216,0
Ngan luu iy tich -1.000,0 -850,0 -670,0 -454,0
Thdai gian hoan von y
don gian 4,24 nam (4 + 195,2/811,0)
PV@ A= 8% -1.000,0 138,9 154,3 171,5
Mo IS S g seng | gEil | oERE | e
luy tich
Thdai gian hoan von y
chiat khau 4,66 nam (4 + 344,8/522,0)

Timothy Luehrman, NPV va lap ké hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS
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Pau tu du an nao néu cac du an loai tru’ nhau?

S
Du an k Nam0 Naml Nam2 Nam3 Nam4 Nam5
A 4,0% -1.000 200 250 280 300 320
B 4,0% -300 60 75 84 90 96
C 7,0%  -1.000 0 0 0 0 2.000
D 7,0% -400 100 150 175 180 200
E 10,0%  -1.000 500 700 -700 550 600
F 10,0% -500 620 0 0 0 0

Timothy Luehrman, NPV va lap k& hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS
Timothy Luehrman, NPV va lap ke hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS

NPV

191,8

57,5

426,0

247,2

255,3

63,6

IRR

10,1%

10,1%

14,9%

25,5%

20,2%

24,0%




Pau tu cac du’ an nao néu cac du’ an khong loai trir nhau va co

thé huy dong von dé dau tu tat ca cac du an?

S
Du an k Nam0 Naml Nam2 Nam3 Nam4 Namb5 NPV IRR
A 4,0%  -1.000 200 250 280 300 320 191,8 10,1%
B 4,0% -300 60 75 84 90 96 575 10,1%
C 7,0%  -1.000 0 0 0 0 2.000 426,0 14,9%
D 7,0% -400 100 150 175 180 200 247,2  25,5%
E 10,0% -1.000 500 700 -700 550 600 255,3  20,2%
F 10,0% -500 620 0 0 0 0 63,6 24,0%

Timothy Luehrman, NPV va lap k& hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS
Timothy Luehrman, NPV va lap ke hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS




Pau tu du’ an nao néu cac du an khong loai tru’ nhau va chi co

thé huy dong von t6i da la $2.000?

S
Du an k NamO0 Naml Nam2 Nam3 Nam4 Nam5
A 4,0% -1.000 200 250 280 300 320
B 4,0% -300 60 75 84 90 96
C 7,0%  -1.000 0 0 0 0 2.000
D 7,0% -400 100 150 175 180 200
E 10,0%  -1.000 500 700 -700 550 600
F 10,0% -500 620 0 0 0 0

Timothy Luehrman, NPV va lap k& hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS
Timothy Luehrman, NPV va lap ke hoach dau tu (NPV and Capital Budgeting), NCTH cua HBS

NPV

191,8

57,5

426,0

247,2

255,3
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IRR

10,1%

10,1%

14,9%

25,5%

20,2%

24,0%




