Tham dinh Pau tu Cong
Hoc ky He 2015

BAI THI CUOI KY

=  Thoi gian thi (ké ca chuan bi va doc dé): 300 phit (7:30 — 12:30)

»  Hay tra loi tat cd 9 cdu hoi.

= Pé thi gom 7 trang.

= Hoc vién c¢6 thé sir dung mdy tinh va tai liéu bén ngoai khi lam bai.

= Két qua tinh todn va bai lam phdi dwoc luu trén cdc tdp tin dién tir (Excel va/hay
Word) va nép tai 6 dia mang Y trong thir muc “0 - Thi Cuoi Ky TDDA”

= Tap tin bai lam phai dwoc dat tén nhu sau: MaSo-i.xls (MaSo la ma s6 bai thi ciia
hoc vién; i la sé thir tw tdp tin). Hoc vién khong ghi tén minh vao bai 1am.

DU AN PAM (URE)

Trong nam 2015, mot to hop nha dau tu dé xuat dau tu xay dyng nha may dam tai Viét
Nam. Ngudn nguyén liéu chinh cta dy an la khi tu nhién tir khu mo tai ving bién ngoai
khoi noi du 4n duoc dau tu va dua vao Dy an bang dudng 6ng din khi. Cac nha dau tu
cho rﬁng gia khi thép hién nay la yéu td thuan loi dé du tu. Yéu cau dit ra 13 Du 4n
Pam céan phai duoc tham dinh lai vé mat tai chinh va kinh té.

Gia dinh vi mé

Ty 1€ lam phat VND: 6%/nam

Ty 1€ lam phat USD: 3%/nam

Ty gia héi doai tai chinh nam 2015: 22000 (VND/USD)

Hé s ty gia hdi dodi kinh té (SERF) bang 1,06

Hé s6 luong kinh té d6i véi lao dong phd thong (SWRF) bang 0,8

Chi phi v6n tai chinh binh quan trong s6 (WACC) trudc thué ciia du 4n va chi phi von
kinh té tinh déu bang 10% (theo gia thuc).

Chi phi dau tu
Tong von dau tu (bao gdm cac hang muc thiét bi, xay lap, chi phi khac, du phong ting
chi phi thyc, nhung chua tinh du phong lam phat va 1ai vay trong thoi gian xay dung) la

18052 ty VND. Du kién, von dau tu nay s& dugc thuc hién trong 4 nam tir 2016 dén
2019 d& hoan thanh xay dung duy an.

Chi phi dau tw trong nwéc (ty VND, gid 2015)

Thiét bi Ty VND 1341
Xay l&p Ty VND 2857
Chi phi khac Ty VND 938

D phong téng chi phi thwe béng 10% tdng chi phi dau tw thiét bi, xay 1ap va chi phi khac
2016 2017 2018 2019

Tién do dau tw theo ty 1& chi phi dau tw
theo gia thwc cla thiét bi, xay lap, chi phi khac
va dy phong tang chi phi thuc 232% 46,3% 18,7% 11,8%

Mbi nam trong thoi gian dau tu, chi phi lao dong pho thong chiém 26% tong chi phi
xdy lap trong nudec.



Chi phi dau tw nhap khau tir nwéc ngoai (triéu USD, gia 2015)

Thiét bi Triéu USD 424
Xay lap Triéu USD 53
Chi phi khac Triéu USD 45

Dw phong téng chi phi thwe bang 8% tdng chi phi dau tw thiét bi, xay 1&p va chi phi khac
2016 2017 2018 2019

Tién d6 dau tw theo ty 18 chi phi dau tw
theo gia thuc cla thiét bi, xay lap, chi phi khac
va dy phong téng chi phi thwe 17,6% 34,9% 29,5% 18,0%

Huy déng vén

Du 4n duoc tai tro tir ba ngudn:
e Vbn chu so hitu: Do chu dau tu gop
e Vay ngan hang trong nudc
 Vay tin dung xuat khau nudc ngoai

Gia tri vay ngan hang trong nudc 1a 3434 ty VND, gidi ngan 710 ty VND trong nadm
2016, 1506 ty VND trong nam 2017 va 1218 ty VND nam 2018. Lai suit dugc tha noi,
nhung vdi ty 1€ lam phat hién nay thi lai suat ban dau sé 12 9,6% nam. Nam 2019 dugc
an han tra ng gbc sau d6 no gdc duoc tra déu trong 10 nam tir 2020 dén 2029. Lai vay
trong thoi gian xay dung khong duoc tinh nhap goc ma duge hoan tra ngay.

Tong gia tri vay tin dung xuét khau nudc ngoai 1a 567 triéu USD, giai ngan 95,2 tri¢u
USD trong nam 2016, 170,5 tri¢éu USD trong ndm 2017, 180,6 triéu USD trong nam
2018 va 120,7 triéu USD nam 2019. Lai suat duoc tha ndi, nhung trong dleu kién thi
truong tai chinh qubc té hién nay thi 13i suat ban dau sé& 12 6% nam. No gbc duoc tra
déu trong 12 nam tir 2020 dén 203 1. Lii vay trong thoi gian xay dung khong dugc tinh
nhap géc ma dugc hoan tra ngay bang von chi s¢ hitu.

Giai doan hoat dong va khau hao

Dy 4n dugc dy kién hoat dong trong 20 ndm tir 2020 cho dén 2039. Do vdy, ta phan
tich ngan luu du an cho dén cudi 2039 va coi ngan luu sau d6 1a khong dang ke.

Tong von dau tu theo gia danh nghia bao gdm tt ca cac hang muc (thiét bi, xay lap, chi
phi khac, du phong tang chi phi thuc, du phong lam phat va lai vay trong thoi gian xay
dung) dugc khau hao theo phuong phép duong thiang trong vong 20 nam.

Doanh thu
Thué suat thué nhap khau uré hién 13 0%.

Khi di vao hoat dong, Nha may Pam duoc dy kién s& c6 san lugng on dinh 14 780.000
tAn/nam.

Toan bo uré san xuat tai Dy an ciing dugc du kién 1a s& tiéu thy tai thi trudng ving. Gia
tai chinh uré d6i voi du an s& 1a gia tai cura nha may va phu thudc vao gia dam thé gidi,
thué nhap khau, chi phi van chuyén tir noi nhap khau dén thi truong, phi béc xép, luu
kho, hao hut va chi phi van chuyén tir du 4n dén thi truong.



Théng tin tinh gia dam uré (tinh vao cudi ndm 2015)

Gia CIF USD/tan 270
Phi van chuyén tir cang dén thi trwong VND/tan 352000
Phi béc xép, Ivu kho va hao hut tai cadng va thi trwong  VND/tan 40000
Phi van chuyén tir dy an dén thj trwong VND/tan 110000

Hé sb chuyén dbi chi phi van qhuyén, bdc xép, lu'l} kho béng 1. Ham lugng ngoai
thuong trong chi phi van chuyén va chi phi boc xép 1a 0%.

Gia dam uré danh nghia vé mit tai chinh ciing nhu kinh té déu dugc diéu chinh hang
nam theo ty 1¢ trugt giad USD 1a 3%.

Chi phf Kkhi va dién

Khi tu nhién la nguén nguyén liéu chinh va quan trong nhét cho hoat dong san xuét
dam. Véi san lugng uré du kién, san lugng ti€u thu khi ctia Nha may s€ 1a 18,71 nghin
ty BTU/nam.

Gia khi ma Nha may Pam phai tra cho Cong ty khi s& dugc can ctr vao hgp dong mua
khi dai han, theo d6 gié khi (danh nghia) vao nam 2020 la 2,7 USD/tri¢u BTU va sau
do s€ diéu chinh theo toc do tang 5%/nam.

Gié khi thién nhién, néu can ct theo thi truong thé giéi thi hién ciing & muc 2,7
USD/triéu BTU (ndm 2015). Chi phi san xuat bién dai han cua khi thién nhién (gia
2015) tir mo cung cap cho du an 1a 2,53 USD/tri¢u BTU.

Chi phi nhién li€u quan trong th{r hai la dién. Lugng dién tiéu thu ctiia nha may la
118,524 triéu kWh/nam va dugc cung cép tryc tiép tir caC nha may dién chay khi trong
cung cum du an. Gia dién tai chinh tinh vao nam 2015 s& 1a gia dién do nha nudc quy
dinh & mtrc 1388 VND/kWh.

Gia dién tai chinh danh nghia dugc diéu chinh hang nam theo ty 1& lam phat VND.

Chi phi bién dai han cta dién khi dau tw méi nha may dién va truyén dan nim 2015 Ia
0,075 USD/kWh.

Chi phi van hanh va bao tri

Chi phi van hanh va béo tri cia Nha may Dam bao gdm chi phi hoa chét va xdc tac 1a
1,498 triéu USD/nam, chi phi lao dong, quan ly va bao tri 1a 421 ty VNB/nam, chi phi
khéc 12 144 ty VND/nam. Céc chi phi nay déu tinh theo gia 2015 va dugc diéu chinh
hang nam theo ty I¢ lam phat cia USD va VND tuong tng.

Gia tri kinh té cua chi phi van hanh va bao tri bang gia tri tai chinh tuong tng.
Trong qua trinh hoat dong, du &n con chiu mot khoan chi phi nira 1a chi phi bao hiém.

Trong suét thot gian hoat dong, du an ky hop dong bao hiém cong trinh véi mot cong
ty bao hi€m trong nudc. Tong gia tri bao hiém 1a 20.000 ty VND.



Hién tai, khi khong ¢ du an, muc phi bao hiém trén thi truong dbi véi cac cong trinh
cong nghiép dau khi khau sau 14 0,4% mot ndm trén tong gia tri bao hiém. Hién trén thi
truong, tong gia tri bao hiém cac cong trinh cong nghiép dau khi khau sau 1a 50.000 ty
VND. Vi gi tri bao hiém 16n ctia du 4n, mirc phi bao hiém trén thi truong sé ting 1én
thanh 0,6% va duy kién tong gi tri bao hiém cac hgp dong bao hiém cong trinh cong
nghiép dau khi khi d6 s& 1a 65.000 ty VND. (Tt la viéc dw 4n mua bao hiém s& lam
tang murc phi, tir d6 1am cho mot s6 khach hang mua bao hiém trudc day sé khong mua
bao hiém nita va tong gia tri bao hiém cta cac khach hang trudc day s& giam tir 50.000
xubng 45 nghin ty VND).

Dé khuyén khich dich vu bao hiém céng trinh cong nghiép dau khi khau sau, nha nuéc
dang c6 chinh sach trg gia cho phi bao hiém & mirc 20%.

Thué

Céc thong sb vé gia ¢ trén déu chua bao gom thué gia tri gia ting (VAT). Dé don gian,
ta co thé bo qua tac dong ciia VAT do6i vdi dy an nay.

Du 4n duoc vu dai thué thu nhdp doanh nghi¢p & mirc tdi da theo luat dinh: 4 nim dau
ke tir khi ¢6 1ai duwoc mién thue, 11 nam tiép theo dugc huong thué suat 10% va sau do6

1a thué suat 20%. Thoi gian chuyén 16 t6i da theo luat dinh 14 5 ndm.

Cdc gia dinh hop Iy khdc c6 thé dwoc dwa thém néu can thiét.



CAU 1 (30 diém)
Xay dung ngan luu cia du an trén co so thiét 1ap cac bang sau trén Excel:
« Chisb gia
« Ngan luu chi dau tu
e Lichng vay
o Lich khiu hao
e Bang doanh thu, chi phi hoat dong va bao cao thu nhép
e Bang ngan luu

CAU 2 (10 diém)

Hay tham dinh tinh virng manh v& mit tai chinh cta du an trén quan diém téng dau tu
can cu vao cac tiéu chi NPV, IRR va h¢ so an toan trd ng (DSCR).

Cin cir vao két qua tinh toan trén, anh chi c6 khuyén nghi gi ddi v6i chii dau tu va/hay
ngan hang?

CAU 3 (5 diém)

Hay thiét 1ap ngén luu chi phi dau tu kinh té cta dy an.

CAU 4 (5 diém)

Hay tinh ngan luu loi ich tiét kiém thoi gian cua cac phuong tién qua cau.

CAU 5 (20 diém)

Hay str dung to bai 1am dugce phat dé v& do thi biéu dién thi truong dich vu bao hiém
cong trinh cong nghi¢p dau khi khau sau. Trén cung do thi trén, hay bicu dién tac dong
khi c6 du an. (8 diém)

Luru y: D6 thi phai co ghi chu 16 rang cac diém can bang thi truong, gia thi truong,
gia cung, gia cau, lugng cung, lugng cau (cho ca khi c6 va khong c¢é du an).

Hay tinh chi phi nguén luc x3 hoi ting thém ctia viéc cung cip dich vu bao hiém cho du
an va loi ich giam di cta nhitng doanh nghiép hién hiru mua bao hiém cong trinh cong

nghiép dau khi khau sau. (8 diém)

Hay tinh mirc thay d6i thang du ctia nha san xudt, thay doi thing du cua ngudi tiéu
dung va thay doi gia tri trg gid khi c6 du an so véi trudong hop khong c6 du an. (2 di€ém)

Luu y: Céc gia tri dugc tinh cho mdt nam theo gia 2015.

Hay tinh tong chi phi kinh té ctia dich vu bao hiém va mirc phi bao hiém kinh té d6i véi
du an. (2 diém)

CAU 6 (5 diém)

Hay x4y dung bang ngan luu kinh té cua du an.



Tinh NPV va IRR kinh té du 4n. Cian ¢t vao md hinh co s& thi du 4n c6 kha thi vé mat
kinh té hay khong?

CAU 7 (20 diém)

Hay xac dinh cdc nhém ddi tugng chiu anh hudng bdi du an va thuc hi€n phan tich
phan phoi mot cach chi tiét.

CAU 8 (5 diém)

Hay phan tich d0 nhay hai chiéu d6i v6i NPV tai chinh va kinh té ctia dy én khi thong
s0 dau vao bién doi nhu sau:

Ty 1& % thay ddi so voi gia tri thong s tai kich ban co s&

Gi4 dam thé gidi -20% -10% 10% 20%

Gié khi tai chinh -20% -10% 10% 20%

Anh/chi c6 nhan xét thém gi vé tinh kha thi kinh té va tai chinh ctia dy an sau khi c6 két
qua chay d6 nhay?

CAU 9 (5 diém)
Hay tu dua ra cac gia dinh phan phdi x4c suét cho cac thong sd quan trong nhit ctia mo

hinh tai chinh ciing nhu kinh té va thyc hién chay mé phong NPV kinh té va tai chinh
cua du an.



Phu luc: Bang thong s0 (Chdm, phay theo chudn Hoa Ky)

2015/ 2016| 2017| 2018 2019
Théng s6 vi mé Pon vi
Lam phat VND Ty lé 6%
Lam phat USD Tylé 3%
Ty gia hdi doai tai chinh VND/USD 22000
Hé s6 ty gia héi doai kinh té, SERF Ty sé 1.06
Hé s6 lwong kinh t&, SWRF Ty sé 0.8
Chi phi vén, WACC tai chinh va kinh té, gia thuc 10%
Chi phi dau tw (gia 2015)
Chi phi trong nuwéc
Thiét bi Ty VND 1341
Xay l3p Ty VND 2857
Chi phi khac Ty VND 938
Ty 1& dw phong tang chi phi thuc Ty VND 10%
Tién d6 dau tw clia cac hang muc trong nudc 23.2%| 46.3%|18.7%| 11.8%
Ty 1& chi phi lao dong phd théng trong xay 1ap 26%
Chi phi nhap kh3u tir nwéc ngoai, triéu USD
Thiét b Triéu USD 424
Xay lp Triéu USD 53
Chi phi khac Triéu USD 45
Dy phong tang chi phi thuc Triéu USD 8%
Tién d6 d3u tw ctia cac hang muc NK Triéu USD 17.6%| 34.9%|29.5%| 18.0%
Huy déng vén
Vén vay VND gidi ngan hang ndm Ty VND 710 1506| 1218
L3i suat Ty I8 9.60%
S6 ndm trd déu no gbc Nam 10
S6 ndm an han trd no gbc Nam 1
Vén vay USD gidi ngan hang ndm, triéu USD Triéu USD 95.2| 170.5| 180.6] 120.7
L3i suat Ty I8 6.0%
S6 ndm trd déu no gbc Nam 12
S4 nam an han tra no gbc Nam 0
Thé&i gian khiu hao Nam 20
Doanh thu
Gia CIF, 2015 USD/tén 270
Thué nhap khau Ty 1& 0.00%
Phi van chuyén tir cng dén thj treong 1000 VND/tén 352
Phi bc xép, Ivu kho va hao hut tai céng va thi trwdng  [1000 VND/tén 40
Phi van chuyén tir Dw 4n dén thi trwdng 1000 VND/t&n 110
Cong suét Tén 780000
Chi phi
Gia khi tai chinh, 2020 USD/trieu BTU 2.7
Gi4 khi thi trwong thé gidi, 2015 USDitriéu BTU 2.7
Chi phi bién dai han san xuét khi USD/triéu BTU 2.53
Tbc d6 téng gia khi Ty 1& 5%
San lwong khi tiéu thu 1000 ty BTU 18.71
Gia dién tai chinh, 2015 VND/kWh 1388
Chi phi san xuét dién (LRMC) clia nha may dién USD/kWh 0.075
San lwong dién tiéu thu Triéu kWh 118.524
Chi phi héa chét, xuc tac, gia 2015 Triéu USD 1.498
Chi phi lao ddng, quén ly, bao tri Ty VND 421
Gié tri bao hiém Ty VND 20000
Phi bdo hiém céng trinh sau dy &n Ty & 0.60%
Phi bdo hiém cong trinh trwéc dw &n Ty & 0.40%
Gié tri bao hiém khi khéng c6 du an Ty VND 50000
Gié tri bao hiém ctia khach hanh hién hivu khi cé dw an [Ty VND 45000
Ty |é tro gid/phi bdo hiém Ty 18 20%
Chi phi khac Ty VND 144
Thué
Théi gian mién thué N&m 4
Thué suét mién thué Ty le 0%
Thoi gian wu dai Nam 11
Thué suét wu dai Ty le 10%
Thué suét binh thwong Ty lé 20%
Thoi gian chuyén 16 t6i da N3m 5







