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ĐÁNH GIÁ KẾT QỦA HỌC TẬPĐÁNH GIÁ KẾT QỦA HỌC TẬP
• Điểm quá trình: 30%

–  Chuyên cần (đi học đầy đủ).
–  Tham gia thảo luận.
–  Hoàn thành tiêu luận nhóm.

• Điểm thi cuối kỳ: 70%
–  Lý thuyết: 3­ 4 điểm
–  Bài tập: 6­ 7 điểm



  

Các bước thiết kế ý tưởngCác bước thiết kế ý tưởng

1  2 3 4 5

 Tìm ki m đ t và kh ng ế ấ ẳ
đ nh s  phù h p c a đ tị ự ợ ủ ấ

Nghiên c u th  tr ng và ứ ị ườ
đ  xu t ý t ng thi t k  ề ấ ưở ế ế
d  ánự

Ký k t MOU, t o l p ế ạ ậ
pháp nhân m i (n u c n)ớ ế ầ

L p h  s  d  án, th  t c thuê/mua ậ ồ ơ ự ủ ụ
đ t và xin c p phép đ uấ ấ ầ

Chu n b  cho k  ho ch tri n khai ẩ ị ế ạ ể
d  ánự
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Các bước triển khai dự ánCác bước triển khai dự án

1  2 3 4

 B n tuyên ngôn d  án ả ự
(ho ch đ nh)ạ ị

T  ch c d  án: Thuê ngoài ổ ứ ự
hay t  t  ch c .ự ổ ứ

Tri n khai công vi c: h  s  m i th u, ể ệ ồ ơ ờ ầ
ch n nhà th u, đàm phán và ký k t h p ọ ầ ế ợ
đ ng, thuê giám sát, l  kh i công.ồ ễ ở

Ki m soát và qu n lý r i roể ả ủ
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KI N TH C C N THI TẾ Ứ Ầ Ế

Am hi u v  văn b n pháp lu t có liên quan đ  lĩnh v c b t đ ng s nể ề ả ậ ế ự ấ ộ ả
Và qu n lý d  án;ả ự

Có ki n v n xã h i: Tín c n, h  tr , m ng l i, quy t cế ố ộ ẩ ỗ ợ ạ ướ ắ

Có ki n th c v  l p k  ho ch kinh doanhế ứ ề ậ ế ạ

Có ki n th c v  qu n tr  nhân sế ứ ề ả ị ự

Có ki n th c t ng quát h n chuyên sâuế ứ ổ ơ

Có t m nhìn chi n l c, có s  kỳ v ng v  t ng laiầ ế ượ ự ọ ề ươ

Có s  m nh rõ ràngứ ệ

Có ê kip làm vi c hi u quệ ệ ả
 



  

PHÁP LU TẬ

S  M NGỨ Ạ Ê KÍP

Kiến thức

Khả năng

Đam mê



  

• B1: CÁC KHÁI NI M C  B N V  D  ÁN.Ệ Ơ Ả Ề Ự
• B2: QUY TRÌNH PHÁT TRI N D  ÁN.Ể Ự
• B3: CÁC LĨNH V C PHÂN TÍCH D  ÁN.Ự Ự
• B4: PHÂN TÍCH TÀI CHÍNH 

• B5: K  HO CH NGÂN L U.Ế Ạ Ư
• B6: PHÂN TÍCH R I ROỦ .

• B7: ĐÁNH GIÁ HI UỆ  QUẢ D  ÁN.Ự
• B8: TH M Đ NH HI U QU  KINH T -XÃ Ẩ Ị Ệ Ả Ế

H I D  ÁN.Ộ Ự



  

BÀI I:BÀI I:
CÁC KHÁI NI M C  B N V  D  ÁNỆ Ơ Ả Ề ỰCÁC KHÁI NI M C  B N V  D  ÁNỆ Ơ Ả Ề Ự

1. Đ NH NGHĨA D  ÁNỊ Ự

- D  ánự : là m t t p h p có t  ch c c a các ho t đ ng ộ ậ ợ ổ ứ ủ ạ ộ
và các quy trình đã đ c t o ra đ  th c hi n các m c ượ ạ ể ự ệ ụ
tiêu riêng bi t trong các gi i h n v  ngu n l c, ngân ệ ớ ạ ề ồ ự
sách và các kỳ h n đã đ c xác l p tr c.ạ ượ ậ ướ

- Đ u t : là ho t đ ng b  v n ra đ  thu lãi l n h n.ầ ư ạ ộ ỏ ố ể ớ ơ



  

­  V y d  án đ u t : là t p h p nh ng đ  ậ ự ầ ư ậ ợ ữ ề
xu t v  vi c b  v n đ  xây d ng m i, c i ấ ề ệ ỏ ố ể ự ớ ả
t o ho c m  r ng m t đ i t ng nh t đ nh ạ ặ ở ộ ộ ố ượ ấ ị
nh m đ t đ c s  tăng tr ng v  s  l ng, ằ ạ ượ ự ưở ề ố ượ
c i ti n ho c nâng cao ch t l ng c a m t ả ế ặ ấ ượ ủ ộ
lo i s n ph m hay d ch v  nào đó trong m t ạ ả ẩ ị ụ ộ
th i gian nh t đ nh.ờ ấ ị



  

2. Đ C ĐI M C A D  ÁNẶ Ể Ủ Ự2. Đ C ĐI M C A D  ÁNẶ Ể Ủ Ự   
  2.1. Tính ch t c a d  án:ấ ủ ự2.1. Tính ch t c a d  án:ấ ủ ự

Duy nh tấ .

Tính t m th iạ ờ .

Tính ph c t p - kh  năng đa ngànhứ ạ ả .

Tính b t đ nhấ ị .



  

- M c tiêu c a d  án.ụ ủ ự
- Các đi u ki n ràng bu cề ệ ộ

+ Ch t l ng d  ánấ ượ ự
+ Th i gianờ
+ Chi phí

- Các y u t  r i roế ố ủ

2.2. Các y u t  xác đ nh m t d  ánế ố ị ộ ự



  

3. PHÂN LO I:Ạ3. PHÂN LO I:Ạ
3.1. Phân lo i theo m c tiêu đ u t :ạ ụ ầ ư

- D  án kinh doanhự : L i nhu n > v nợ ậ ố
- D  án công íchự    : L i ích ợ      > v nố
M c đích đánh giá d  án công ích:ụ ự
- Cùng l i ích, ng i ta ch n l a d  án có chi ợ ườ ọ ự ự
phí th p nh t.ấ ấ
- Cùng m t m c chi phí, ch n l a d  án đem ộ ứ ọ ự ự
l i l i ích cao nh t.ạ ợ ấ



  

3.2.1. Đ u t  gián ti p:ầ ư ế
Khi ch  đ u t  không tr c ti p tham gia qu n ủ ầ ư ự ế ả
lý d  án, đ u t  gián ti p đ c th c hi n thông ự ầ ư ế ượ ự ệ
qua các hình th c mua bán c  phi u, trái phi uứ ổ ế ế , 
cung c p tín d ng.ấ ụ

• u đi mƯ ể :
Thu hút nhanh v n đ u t  đ  ph c v  cho vi c ố ầ ư ể ụ ụ ệ
phát tri n kinh t  đ t n c.ể ế ấ ướ
Gi  đ c quy n t  ch  đ i v i các công trình ữ ượ ề ự ủ ố ớ
kinh t .ế

3.2. Phân lo i theo ch c năng qu n tr  ạ ứ ả ị3.2. Phân lo i theo ch c năng qu n tr  ạ ứ ả ị
v n đ u t :ố ầ ưv n đ u t :ố ầ ư



  

• Nh c đi mượ ể :

- D  b  rút v n khi th  tr ng có bi n đ ngễ ị ố ị ườ ế ộ .

   - Có th  b  các nhà đ u c  t n công, phá r i ể ị ầ ơ ấ ố
th  tr ng. Thí d : Cu c kh ng ho ng tài ị ườ ụ ộ ủ ả
chính châu Á năm 1997.

3.2.2. Đ u t  tr c ti p:ầ ư ự ế
 Khi ch  đ u t  tr c ti p qu n lý d  án, ủ ầ ư ự ế ả ự

hình th c đ u t  tr c ti p khó thu hút v n ứ ầ ư ự ế ố
đ u t  n c ngoài h n vì cầ ư ướ ơ ần ph i có các ả
d  án h p d n và môi tr ng đ u t  thu n ự ấ ẫ ườ ầ ư ậ
l i.ợ



  

3.3.1. D  án B.O.T:ự
B.O.T: D  án xây d ng-kinh doanh-chuy n ự ự ể

giao. Là khái ni m chung đ  ch  nh ng h p đ ng ệ ể ỉ ữ ợ ồ
đ c ký gi a ch  đ u t  và c  quan nhà n c có ượ ữ ủ ầ ư ơ ướ
th m quy n đ  xây d ng ẩ ề ể ự m t ộ công trình và đ a ư
vào khai thác trong m t th i gian nh t đ nh ộ ờ ấ ị đ  ủ đ  ể
thu h i v n và có l i nhu n th a đáng. Sau đó s  ồ ố ợ ậ ỏ ẽ
chuy n giao công trình cho nhà n c mà không đòi ể ướ
h i b t kỳ m t kho n b i hoàn nào.ỏ ấ ộ ả ồ

3.3. Phân lo i theo ph ng th c kinh ạ ươ ứ
doanh:



  

­  Nhà n c không c n b  v n đ u t  ướ ầ ỏ ố ầ ư
nh ng v n th c hi n đ c nh ng công ư ẫ ự ệ ượ ữ
trình kinh t  c n thi t.ế ầ ế
- Đ m b o ch  quy n qu c gia đ i v i ả ả ủ ề ố ố ớ
công trình đ u t  m i.ầ ư ớ
- H c h i đ c công ngh  hi n đ i và ọ ỏ ượ ệ ệ ạ
kinh nghi m qu n lý.ệ ả

* * u đi mƯ ể :



  

­ Căn c  vào trách nhi m và quy n l i c a các ứ ệ ề ợ ủ
bên tham gia mà ng iườ  ta chia ra:

+ H p đ ng B.T.ợ ồ  

+ H p đ ng B.O.O.ợ ồ
+ H p đ ng B.O.S.ợ ồ
+ H p đ ng B.L.T.ợ ồ
+ H p đ ng B.T.O.ợ ồ
+ H p đ ng L.D.O.ợ ồ



  

Là lo i hình doanh nghi p chuyên kinh ạ ệ
doanh cho thuê m n m t b ng và cung c p ướ ặ ằ ấ
các d ch v  h  t ng. Các doanh nghi p thuê ị ụ ạ ầ ệ
m n nhà x ng trong các Khu ch  xu t ướ ưở ế ấ
(hay các Khu công nghi p), ngoài m c chi ệ ứ
phí th p, còn đ c h ng các u đãi khác ấ ượ ưở ư
v  thu  và l  phí.ề ế ệ
L ch s  hình thành khu ch  xu t g n li n ị ử ế ấ ắ ề
v i l ch s  d ch chuy n các lu ng đ u t  ớ ị ử ị ể ồ ầ ư
n c ngoài trên th  gi i.ướ ế ớ

3.3.2. Khu ch  xu t, Khu công nghi p:ế ấ ệ3.3.2. Khu ch  xu t, Khu công nghi p:ế ấ ệ



  

­ D  án lo i tr  nhau: A và B là 2 d  án lo i tr :ự ạ ừ ự ạ ừ

Ch n A ọ → lo i Bạ
Lo i A ạ → ch n Bọ

- D  án đ c l p: là các d  án không có quan ự ộ ậ ự
h  gì v i nhau.ệ ớ
- D  án ph  thu c: A và B là d  án ph  thu c ự ụ ộ ự ụ ộ
thì

Ch n A ọ → ch n Bọ
Lo i A ạ → lo i Bạ

3.4. Phân lo i theo m i quan h :ạ ố ệ3.4. Phân lo i theo m i quan h :ạ ố ệ



  

BÀIBÀI  2:2:
QUY TRÌNH PHÁT TRI N D  ÁNỂ ỰQUY TRÌNH PHÁT TRI N D  ÁNỂ Ự

Đề xuất ý tưởng

Đánh giá ý tưởng

Ký kết MOU

Lập hồ sơ dự án

Thẩm định dự án

Quyết định đầu tư

Triển khai dự án



  

1. Ý tưởng dự án1. Ý tưởng dự án
C  h i đ u t  có th  do:ơ ộ ầ ư ể
- Th ng m i hóa các k t qu  nghiên c u.ươ ạ ế ả ứ
- Phát tri n m t s n ph m m i hay c i thi n, ể ộ ả ẩ ớ ả ệ
nâng ch t các s n ph mấ ả ẩ , d ch v  cũ.ị ụ
- Xâm nh p m t th  tr ng m i.ậ ộ ị ườ ớ
- M  r ng, phát tri n các th  tr ng có s nở ộ ể ị ườ ẵ



  

2.Đánh giá ý tưởng2.Đánh giá ý tưởng
• Xây dựng nhóm đánh giá (Leader – 

Members)
• Nháp các hướng có thể phát triển ý tưởng
• Thu thập thông tin và thu thập các hướng 

có thể phát triển
• Các tiêu chí đánh giá
• Trao đổi kết quả với đối tác



  

Thông tinThông tin
• Ngành nghề 
• Thị trướng:

– Tìm hi u tình hình cung, c u trên th  tr ng c a ể ầ ị ườ ủ
lo i s n ph m, d ch v  mà ta đ nh đ u t .ạ ả ẩ ị ụ ị ầ ư  

– Các đ i th  c nh tranh hi n có và ti m tàng. ố ủ ạ ệ ề
Tri n v ng c a th  tr ng trong t ng lai.ể ọ ủ ị ườ ươ

• Kinh nghi m: ti n s  đ i t ng trong ho t ệ ề ử ố ượ ạ
đ ng đ u t / g i v nộ ầ ư ọ ố

• Các cá nhân liên quan có th  tham giaể



  

Tiêu chí đánh giá ý tưởngTiêu chí đánh giá ý tưởng
• Yêu cầu về nhân sự tham gia
• Khả năng kết nối thông tin
• Tương quan đối với các dự án hiện đang 

tiến hành (quy mô, nhu cầu, vốn, khả năng 
tạo vốn và lợi nhuận)

• Khả năng phát triển và mở rộng thị trường, 
hoạt động kinh doanh



  

Các tiêu chí đánh giá ý tưởng Các tiêu chí đánh giá ý tưởng 
(tt)(tt)

• Lượng vốn đầu tư cần thiết
• Mức độ ảnh hưởng và sự ủng hộ của cộng 
đồng

• Thời điểm: các mốc quan trọng, thời gian 
triển khai, xây dựng

• Cơ sở hạ tầng và nguồn lực cần thiết.
• Rủi ro



  

Trao đổi kết quả với đối tácTrao đổi kết quả với đối tác
• Loại dự án:

– Dự án cho vay/tìm kiếm nguồn vay
– Dự án huy động vốn/ đầu tư vốn
– Dự án kết hợp và huy động vốn

• Mức độ phức tạp của dự án
• Kỹ thuật áp dụng

– Kỹ thuật và công nghệ sản xuất
– Kỹ thuật bán hàng, marketing
– Phương thức sử dụng



  

Trao đổi kết quả với đối tác (tt)Trao đổi kết quả với đối tác (tt)
• Các mối quan hệ cần xử lý
• Quan hệ phục vụ, cấp phép và triển khai 

dự án
• Quan hệ tư vấn
• Quan hệ hợp tác, trao đổi thông tin
• Quan hệ nhà cung cấp, nhà phân phối, 

khách hàng.



  

3. Ký kết biên bản ghi nhớ 3. Ký kết biên bản ghi nhớ 
(MOU)(MOU)

• MOU (Memorandum of Understanding)
• Định nghĩa chi tiế dự án và xây dựng nhóm 

dự án
• Các bên tham gia thống nhất triển khai ý 

tưởng và xây dựng dự án



  

Nội dung ký kết MOUNội dung ký kết MOU
Thống nhất lập hồ sơ dự án
• Chi phí
• Thời gian
• Nhân lực
• Quan hệ
• Cách làm



  

Hồ sơ dự án bao gồm:Hồ sơ dự án bao gồm:
• Các kết quả đánh giá rải rác
• Báo cáo nghiên cứu tiền khả thi
• Các tài liệu, văn bản ghi nhận trao đổi nội 

bộ với đối tác;
• Báo cáo nghiên cứu khả thi – xây dựng dự 
án hoàn chỉnh



  

Các kết quả đánh giá rải rácCác kết quả đánh giá rải rác
• Tổng hợp những phân tích và báo cáo đã 
được thực hiên

• Làm cơ sở để tiến hành xây dựng dự án



  

Báo cáo nghiên cứu tiền khả thiBáo cáo nghiên cứu tiền khả thi

• Phân tích tổng quan về môi trường xung quanh có ảnh 
hưởng đến dự án (điều kiện kinh tế, phân tích ngành)

• Phân tích tổng qua các yếu tố cản trở, rủi ro

• Kế hoạch huy động vốn, sơ lược kế hoạch tài chính và 
phương án triển khai, quản trị

• Thẩm định từng phần – lấy đồng thuận chung của đội 
ngũ tham gia thực hiện



  

Báo cáo nghiên cứu khả thiBáo cáo nghiên cứu khả thi
• Xây dựng đội ngũ nhân sự thực hiện
• Xác định yêu cầu, trình độ, số lượng

– Tuyển chọn/tuyển dụng
– Xây dựng, mô tả công việc chi tiết

• Phương pháp
– Mô tả
– Phân tích
– Dự báo
– Trình duyệt



  

Mô tảMô tả
• Mô tả lịch sử: nguồn gốc hình thành
• Mô tả ý tưởng triển khai tổng quát
• Đánh giá môi trường
• Mô tả tình trạng vận hành kinh doanh hiện tại

– Tình hình bán hàng
– Nguồn vào/ra
– Vị thế trên thị trường
– Doanh thu, chi phí, lợi nhuận
– Quy mô sản xuất, nhân lực, định hướng



  

Mô tảMô tả
• Mô tả cấu trúc đầu tư hiện tại
• Nguồn hiện dùng
• Tài sản hiện có: Hữu hình, giá trị, nơi đặt, 

mức sử dụng, giá trị dự tính
• Nhân thân, thông tin về cá nhân chủ chốt
• Ý đồ phát triển



  

Phân tíchPhân tích
• Môi trường chung

– Đặc trưng kinh tế xã hội
– Các vấn đề con người
– Chế độ chính trị
– Đặc trưng khu vực địa lý

• Xu hướng tương lai



  

Phân tích Phân tích 
• Phân tícống kinh doanh cơ cấu tài chính

– Phân tích báo cáo tài chính doanh nghiệp, sử dụng 
các hệ thống so sánh

– Phân tích khả năng biến động
– Tình trạng sử dụng vốn, công nợ, tài sản
– Nguồn lực trả nợ hiện tại

• Hệ thống kinh doanh
– Mạng lưới khách hàng
– Nguyên vật liệu đầu vào, hệ thống phân phối



  

Dự báoDự báo
• Công nghệ

– Kinh doanh, thị trường
– Khả năng mở rộng
– Rủi ro

• Dự kiến các nguồn có khả năng sinh ra rủi ro
– Đánh giá các thông số quan trọng: suất đầu tư, lợi suất kỳ vọng
– Dự báo khả năng vận hành, tiêu thụ sản phẩm, lập kế hoạch bán 

hàng và cân đối các khoản chi phí
– Kiểm tra mức độ minh bạch của thông tin và các nguồn có thể 

tin cậy
– Các biến động có tác động mạnh



  

4. Thẩm định dự án4. Thẩm định dự án
Tiến hành bởi:
• Cơ quan quản lý nhà nước (Sở Kế hoạch & Đầu tư, Sở 

giao dịch chứng khoán...).
• Tổ chức tín dụng (ngân hàng, các định chế tài chính, Bộ 

Tài chính ...).
• Các đối tác (các bên liên doanh, các công ty tư vấn & 

kiểm toán, ...).



  

Lý do thẩm định dự ánLý do thẩm định dự án
• Có khác biệt về quyền lợi của các bên 

tham gia dự án.
• Thực hiện sự điều tiết của nhà nước.
• Giúp phát hiện các yếu tố rủi ro. 



  

Nội dung thẩm định dự ánNội dung thẩm định dự án
• Nội dung: (Theo Điều lệ về quản lý đầu tư 

& Xây dựng cơ bản)
• Thẩm định mục tiêu đầu tư;
• Thẩm định sản phẩm thị trường;
• Thẩm định công nghệ, môi trường;
• Thẩm định tổ chức nhân sự & tiền lương;
• Thẩm định hiệu quả tài chính;
• Thẩm định hiệu quả kinh tế­xã hội.



  

5. Quyết định đầu tư5. Quyết định đầu tư
• Căn cứ vào hiệu quả tài chính của dự án
• Khả năng đối phó với các rủi ro
• Khả năng huy động vốn
• Khả năng kiểm soát được công nghệ
• Khả năng tiếp nhận được sự ủng hộ của 

các chủ thể có liên quan



  

6. Triển khai dự án6. Triển khai dự án
• GĐ1­ Chuẩn bị triển khai
Giai đo n chu n b  th c hi n d  án g m các b c:ạ ẩ ị ự ệ ự ồ ướ

- Chu n b  t t c  h  s  c a d  án:ẩ ị ấ ả ồ ơ ủ ự
+ H  s  k  thu t.ồ ơ ỹ ậ
+ H  s  tài chính.ồ ơ
+ H  s  kh o sát và thi t k  s  b .ồ ơ ả ế ế ơ ộ
+ Ch ng trình th c hi n d  án (th i gian ươ ự ệ ự ờ

bi u cho các công vi c).ể ệ
- Phân công cho các đ n v  th c hi n hay thông ơ ị ự ệ

báo m i th u.ờ ầ



  

GĐ2­Xây dựng dự ánGĐ2­Xây dựng dự án
• GĐ2­ Quản lý dự án
• Sẽ nghiên cứu tiếp ở môn Quản trị dự án



  

GĐ3­ Khai thác dự ánGĐ3­ Khai thác dự án
• Thời gian khai thác dự án được gọi là Tuổi thọ kinh tế (hay vòng 

đời) của dự án có ảnh hưởng quyết định đến hiệu quả dự án. Tuổi 
thọ kinh tế của dự án tùy thuộc vào 2 yếu tố:

• (1). Tuổi thọ của thiết bị chính: đây là các ngành có vốn đầu tư lớn 
và công nghệ chậm thay đổi như: sắt thép, xi măng, mía đường, cơ 
sở hạ tầng, ... thời gian khai thác thường lớn hơn 10 năm, trung bình: 
15­30 năm.

• (2). Yếu tố thị trường: gồm các ngành có vốn ít và công nghệ dễ 
thay đổi như: may mặc, hàng tiêu dùng, công nghệ điện tử, ... Thời 
gian khai thác thường nhỏ hơn 10 năm, phổ biến là trong khoảng 3­
7 năm.



  

7. Kết thúc dự án7. Kết thúc dự án

• Thanh lý d  ánự
• Ki m đi m rút kinh nghi mể ể ệ



  

(2). Nghiên c u s  b  th  tr ng:ứ ơ ộ ị ườ
Tìm hi u tình hình cung, c u trên th  tr ng c a ể ầ ị ườ ủ
lo i s n ph m, d ch v  mà ta đ nh đ u t .ạ ả ẩ ị ụ ị ầ ư  Các đ i ố
th  c nh tranh hi n có và ti m tàng. Tri n v ng c a ủ ạ ệ ề ể ọ ủ
th  tr ng trong t ng lai. …ị ườ ươ

(3). Đ nh v  d  án:ị ị ự
- Quy t tâm đ u t .ế ầ ư
- Nh n di n các v n đ  c n tr  và s  b  phác ậ ệ ấ ề ả ở ơ ộ

th o các gi i pháp gi i quy t.ả ả ả ế
- Xác đ nh các thông s  ch  y u c a d  án: quy ị ố ủ ế ủ ự

mô đ u t , công su t d  án, giá c  và ch t l ng ầ ư ấ ự ả ấ ượ
s n ph m c a d  án, đ a đi m xây d ng d  án, ...ả ẩ ủ ự ị ể ự ự

- Tìm hi u các y u t  r i ro.ể ế ố ủ



  

BÀI 3:BÀI 3:
CÁC LĨNH VỰC NGHIÊN CỨU KHẢ THICÁC LĨNH VỰC NGHIÊN CỨU KHẢ THI

Phân tích các nhu cầu cơ bản (basic needs analysis)

Phân tích xã hội (social analysis)

Phân tích kinh tế (economic analysis)

Phân tích tài chính (fanacial analysis)

Phân tích thị trường
Market analysis

Phân tích kỹ thuật
Technical analysis

Phân tích nguồn lực
Resource analysis



  

Bảng thông số phân tích tài chínhBảng thông số phân tích tài chính

Phân tích thị trường
Market analysis

Phân tích kỹ thuật
Technical analysis

Phân tích nguồn lực
Resource analysis

Thông số dự án



  

1. Phân tích thị trường1. Phân tích thị trường
• Dung lượng thị trường
• Đối thủ cạnh tranh
• Thị trường mục tiêu
• Phân khúc thị trường
• Chiến lược truyền thông



  

Thông số tài chính phân tích từ Thông số tài chính phân tích từ 
phân tích thị trườngphân tích thị trường

• Dự báo số lượng, giá cả trong suốt vòng 
đời dự án

• Các chi phí liên quan đến vấn đề phân 
phối sản phẩm 



  

2. Phân tích công nghệ2. Phân tích công nghệ
• Xác định công nghệ và tuổi thọ của dự án
• Số lượng, chủng loại nhập lượng cần thiết 

cho đầu tư và vận hành
• Lao động cần thiết theo loại hình và theo 

thời gian
• Giá nhập lượng và nguồn cung cấp



  

3. Phân tích nhân lực3. Phân tích nhân lực
• Các nhu cầu về quản lý dự án
• Tổ chức các khả năng nhận được các loại kỹ 

năng quản lý cần thiết
• Bố trí thời gian của dự án phù hợp với chất và 

lượng của dự án
• Mức lương cho các loại kỹ năng cần thiết
• Các nhu cầu, yêu cầu về nhân lực theo loại hình 

phù hợp với nguồn lực có sẳn và thời gian biểu 
của dự án



  

4. Phân tích tài chính của dự án4. Phân tích tài chính của dự án
• Tổng hợp thông tin và xây dựng biên dạng 

dòng tiền
– Tổng hợp từ các biến tài chính và kỹ thuật từ 

ba phân tích đầu tiên
– Thiết lập biên dạng dòng tiền tệ của dự án
– Xây dựng các biến chủ yếu đối với phân tích 

kinh tế và phân tích xã hội



  

Kết quả phân tích tài chínhKết quả phân tích tài chính
• Xây dựng và xác định độ chắc chắn của 

dòng tiền
• Xác định các nguồn tài trợ cho dự án
• Tính toán các chỉ tiêu đánh giá hiệu quả 

của dự án: NPV, IRR, PP, ROA, ROE
• Xác định lợi nhuận phân phối cho các 

thành viên tham gia dự án
• Rủi ro



  

Thiết lập, đọc và phân tích các Thiết lập, đọc và phân tích các 
báo cáobáo cáo

• Bảng cân đối kế toán
• Báo cáo kết quả kinh doanh
• Báo cáo lưu chuyển tiền tệ
• Các bảng dự tính kèm theo



  

CH NG ƯƠCH NG ƯƠ 44 : :

PHÂN TÍCH TÀI CHÍNH D  ÁNỰPHÂN TÍCH TÀI CHÍNH D  ÁNỰ ..

T  k t qu  nghiên c u th  tr ng, ừ ế ả ứ ị ườ
phân tích ch n l a công ngh , xác đ nh ọ ự ệ ị
b  máy qu n lý và c  c u nhân s , …, ta ộ ả ơ ấ ự
tính đ c các thông s  tài chính c a d  ượ ố ủ ự
án.



  

1. Nguyên t c hi n giá và ắ ệ chu i niên ỗ
kho nả :

1.1. Nguyên t c hi n giá:ắ ệ

Td: N u ta có 100 tri u đ ng đem g i ti t ế ệ ồ ử ế
ki m  ngân hàng và đ c h ng lãi su t là ệ ở ượ ưở ấ
10%/năm thì:

- sau 1 năm, ta đ c: 100+10 = 110 tri u đ ng.ượ ệ ồ
- sau  2 năm, nếu ti pế  t c nhụ ập lãi vào vốn để 

gửi tiếp, ta đ c: 110 + 11 = 121 tri u đ ng.ượ ệ ồ



  

­ T ng quát, ổ n uế  số tiền ta hi nệ  có là P, s  ti n ố ề s   thu ẽ
 cu i năm ở ố t là Ft, lãi su t ta đ c h ng là ấ ượ ưở r thì:

Ft = P  (1+r)t

Hay             P = Ft (1+r)-t

Công th c đ  tính ứ ể P  theo Ft  đ c g i là công th c ượ ọ ứ
hi n giá. Nó dùng tính giá tr  t ng đ ng  hi n ệ ị ươ ươ ở ệ
t i (t=0, t c đ u năm th  nh t) c a m t s  ti n thu ạ ứ ầ ứ ấ ủ ộ ố ề
đ c trong t ng lai theo m c l i nhu n (ta g i ượ ươ ứ ợ ậ ọ
chung là su t chi t kh u ấ ế ấ r) mà l  ra ta đ c h ng.ẻ ượ ưở



  

11..2.2.  Chu i niên kho nỗ ảChu i niên kho nỗ ả ::

Chu i niên kho n là m t chu i các kho n ỗ ả ộ ỗ ả
ti n tr  đ nh kỳ hàng năm, liên t c trong ề ả ị ụ
m t th i h n nhi u năm.ộ ờ ạ ề

Tr ng h p các kho n ti n này b ng nhau ườ ợ ả ề ằ
(không đ i), ta có m t chu i niên kho n ổ ộ ỗ ả
không đ i (niên kim c  đ nh).ổ ố ị



  

G i:ọ
A : S  ti n tr  hàng năm (niên kho n không ố ề ả ả
đ i).ổ
P : T ng giá tr  hi n t i c a chu i.ổ ị ệ ạ ủ ỗ
r  : Su t chi t kh u.ấ ế ấ
n  : S  năm (giai đo n) c a chu i.ố ạ ủ ỗ

Ta có:

P = A * [1 – (1+r)-n] / r

Hay:

A = P * r / [1 – (1+r)-n ]



  

2.Các thông s  tài chính c a d  án:ố ủ ự
2.1. V n đ u tố ầ ư :

g m v n c  đ nh và v n l u đ ng b  ra vào ồ ố ố ị ố ư ộ ỏ
đ u năm ầ th  ứ 1.

a/- V n c  đ nh (Vcđ):ố ố ị  v n ng tr c v  các ố ứ ướ ề
t  li u s n xu t ch  y u c a doanh nghi p ư ệ ả ấ ủ ế ủ ệ
nh : nhà đ t, máy móc thi t b , … .ư ấ ế ị
b/- V n l u đ ng (Vlđ):ố ư ộ  v n chi ra cho các ố
ho t đ ng th ng xuyên khi d  án đi vào ạ ộ ườ ự
ho t đ ngạ ộ  và s  đ c thu h i khi k t thúc d  ẽ ượ ồ ế ự
án.



  

 Vlđ = CB + AI + AR - AP

* CB: Ngân qu  (c n ph i b  ra vào đ u ỹ ầ ả ỏ ầ
năm).

* AI : T n kho  (c n ph i b  ra vào đ u ồ ầ ả ỏ ầ
năm).

* AR: Ph i ả thu (b  ra cu i năm, đi theo doanh ỏ ố
thu). 

* AP:  Ph i tr  (b  ra cu i năm, đi theo chi ả ả ỏ ố
phí).



  

Nhu c u v n l u đ ngầ ố ư ộ  m i năm đ u thay đ i ỗ ề ổ
theo m c đ  tăng hay gi m c a s  l ng ứ ộ ả ủ ố ượ
bán, chính sách bán hàng tr  ch m, hàng t n ả ậ ồ
kho, … Ph n v n tăng (hay gi m đi) này ầ ố ả
đ c g i là chênh l ch v n l u đ ng (ượ ọ ệ ố ư ộ ΔVlđ).

  ΔVlđ = ΔCB + ΔAI +ΔAR- ΔAP   
        Δ= S  d  cu i kỳ - S  d  đ u kỳ ố ư ố ố ư ầ

Chênh l ch v n l u đ ng ệ ố ư ộ (ΔVlđ)  vào đ u ầ
năm 1 (th i đi m t= 0) chính là Vlđ b  ra khi ờ ể ỏ
b t đ u th c hi n d  án.ắ ầ ự ệ ự



  

c/- Ngu n v n:ồ ố
(1) V n ch  s  h u (Equity).ố ủ ở ữ

* u đi m:Ư ể
Gi  đ c quy n t  ch  v  tài chínhữ ượ ề ự ủ ề
Tránh r i ro khi hi u qu  kinh doanh đ t ủ ệ ả ạ

th p.ấ
* Nh c đi m:ượ ể
B  gi i h n do năng l c tài chính c a ch  ị ớ ạ ự ủ ủ

đ u t .ầ ư
Không l i d ng đ c tác d ng tích c c ợ ụ ượ ụ ự

c a đòn cân n .ủ ợ



  

(2)V n vay (Debt).ố
* u đi m:Ư ể
Không b  gi i h n v  s  l ng.ị ớ ạ ề ố ượ
L i d ng đ c tác d ng tích c c c a ợ ụ ượ ụ ự ủ

đòn cân n .ợ
Ti t ki m thu  Thu nh p doanh ế ệ ế ậ

nghi p.ệ
* Nh c đi m:ượ ể
M t  quy n t  ch  v  tài chínhấ ề ự ủ ề
R i ro khi hi u qu  kinh doanh đ t ủ ệ ả ạ

th p.ấ



  

(3)Tín d ng thuê muaụ  (Thuê tài chính-Leasing).

* u đi mƯ ể :
Ch  đ u t  không c n b  v n v n có đ c tài s n ủ ầ ư ầ ỏ ố ẫ ượ ả
c  đ nh nh  mong mu n.ố ị ư ố
Không s  tài s n b  l c h u v  công ngh  ho c b  ợ ả ị ạ ậ ề ệ ặ ị
l m v  giá.ầ ề
Có th  mua l i tài s n v i giá r  sau th i gian thuê.ể ạ ả ớ ẻ ờ

* Nh c đi m:ượ ể
Giá thuê th ng r t cao, đ c bi t là trong th i gian ườ ấ ặ ệ ờ
đ u.ầ
Không đ c đ n ph ng ch m d t h p đ ng thuê.ượ ơ ươ ấ ứ ợ ồ



  

      DT = p*SL*%CSTK

Th c thu = DT – ự ΔAR.

* Ph ng pháp tính doanh thu: tính ươ
theo t  l  th  ph n d  ki n (t  đó ỉ ệ ị ầ ự ế ừ
suy ra s n l ng tiêu th ) và giá c  ả ượ ụ ả
(so sánh v i các đ i th  c nh tranh).ớ ố ủ ạ

2.2/. Doanh thu2.2/. Doanh thu::



  

G m Chi phí đ u t  (ồ ầ ư Io) và Chi phí ho t đ ng (ạ ộ CPhđ) 
c a d  án.ủ ự
* Chi phí đ u t  g m:ầ ư ồ

Chi mua s m tài s n c  đ nh (ắ ả ố ị Vcđ).
+ ΔCB
+ ΔAI

* Chi phí ho t đ ng (ạ ộ CPhđ) c a d  án g m:ủ ự ồ
Chi phí nguyên v t li u;ậ ệ
Chi phí tr  thuê bên ngoài;ả
- ΔAP
L ng công nhân tr c ti p s n xu t;ươ ự ế ả ấ
Chi phí qu n lý;ả
                      

 

2.3/. Chi phí2.3/. Chi phí::



  

­ Tính theo kho n m c.ả ụ
- Tính theo doanh nghi p cùng ngành có ệ
cùng quy mô và cùng đ c đi m thi t b .ặ ể ế ị
- Ch  tính ph n s n xu t theo bình quân ỉ ầ ả ấ
toàn ngành, còn l i Chi phí đ u t , Chi ạ ầ ư
phí qu n lý tính theo đ c đi m riêng ả ặ ể
c a t ng d  ánủ ừ ự . 

* * Ph ng pháp tính chi phí:ươPh ng pháp tính chi phí:ươ



  

   3.1/. K  ho ch kh u hao:ế ạ ấ

      K/H =  NG/T   hay

K/H =  (NG – GTCL)/T.  Giá tr  còn l i ị ạ
(GTCL) c a tài s n c  đ nh trong d  án ủ ả ố ị ự
đ c gi  đ nh b ng GTCL trên s  sách k  ượ ả ị ằ ổ ế
toán.

3. X  lý các s  li u tài chính c a d  ử ố ệ ủ ự3. X  lý các s  li u tài chính c a d  ử ố ệ ủ ự
án:án:



  

2 p/p

* P/p tr  n  theo niên kho n không đ i:ả ợ ả ổ
           A = p*r/(1-(1+r)-n)

* P/p tr  n  g c đ u:ả ợ ố ề
      N  g c = p/nợ ố
Td: M t kho n vay là 60 tri u đ ng v i lãi ộ ả ệ ồ ớ
su t vay là 12%/năm, th i gian tr  n  là 3 ấ ờ ả ợ
năm. Hãy l p b ng k  ho ch tr  n .ậ ả ế ạ ả ợ

3.2/. K  ho ch tr  nế ạ ả ợ3.2/. K  ho ch tr  nế ạ ả ợ::



  

* Các hàm trong Excel dùng tính k  ho ch ế ạ* Các hàm trong Excel dùng tính k  ho ch ế ạ
tr  nả ợtr  nả ợ

Hàm IPMT (tính lãi) và hàm PPMT (tr  n  g c)ả ợ ố : có 5 
đ i số ố

• Rate: lãi su t;ấ
• Per (Period): giai đo n mà ta mu n ạ ố

    tính;
• Nper (number of period): th i gian tr  n ;ờ ả ợ
• PV (Present value): Giá tr  hi n t i c a niên kho n ị ệ ạ ủ ả

không đ i;ổ
• FV (Futur value): Giá tr  t ng lai c a niên kho n ị ươ ủ ả

không đ i (m c đ nh = 0).ổ ặ ị



  

EBIT = DT – CP hđ – K/H

           = DT – (BP + CPQL) – K/H.

         = DT –((NVL + CP thuê ngoài +      
              L ng   cn) + CPQL) – K/H.ươ

EBT   = EBIT - Lãi vay

  LR    = EBT – thu  TNDN.ế

3.3/. K  ho ch lãi lế ạ ỗ3.3/. K  ho ch lãi lế ạ ỗ::



  

K  ho ch v n l u đ ng giúp tính ế ạ ố ư ộ
toán ph n v n b  ra vào đ u th i ầ ố ỏ ầ ờ
đi m th c hi n d  án (t=0, nó bao ể ự ệ ự
g m ph n ti n m t d  tr  t i qu , ồ ầ ề ặ ự ữ ạ ỹ
ph n chi mua hàng t n kho đ  ầ ồ ể
chu n b  s n xu t); và các ph n b  ẩ ị ả ấ ầ ổ
sung trong các năm c a th i gian ủ ờ
th c hi n d  án (t =1 → n).ự ệ ự

3.4. K  ho ch v n l u đ ngế ạ ố ư ộ3.4. K  ho ch v n l u đ ngế ạ ố ư ộ ::



  

Td:   D  án đ u t  l p ráp hàng đi n máy xu t kh u có V n c  đ nh là: 160 ự ầ ư ắ ệ ấ ẩ ố ố ị
t  đ ng. Th i gian khai thác c a d  án là 4 năm. Th i gian kh u hao ỷ ồ ờ ủ ự ờ ấ
TSCĐ cũng là 4 năm. M c huy đ ng công su t hàng năm c a d  án nh  ứ ộ ấ ủ ự ư
sau:
Năm 1: d  án d  trù khai thác 50% CSTK;ự ự
Năm 2:           --- nt ---             80% CSTK;
Năm 3:          --- nt ---           100% CSTK;
Năm 4:            --- nt ---             80% CSTK.

     Công su t thi t k  c a d  ánấ ế ế ủ ự  là :   100.000 sp/năm.
     Giá bán 1 đ n v  s n phơ ị ả ẩm là :         2,4 tri uệ  đồng.
     Chi phí ho t đạ ộng c a 1 s n phủ ả ẩm là : 1 tri uệ  đồng.
B t đ u th c hi n d  ánắ ầ ự ệ ự , ch  đ u t  d  trù dành m t ph n  ti n m t t i  ủ ầ ư ự ộ ầ ề ặ ạ

ngân qu  là 2 t  đ ng đ  chi dùng.ỹ ỷ ồ ể
     D   tr   hàng t n khoự ữ ồ  b ngằ  kho ng 10% CPhđ.ả
     Các kho n ph i thu = 1/12 Dthu.ả ả
     Các kho n ph i tr   = 6% CPhđ.ả ả ả
     Thu  Thu nh p doanh nghi p có thu  su t: T = 20%.ế ậ ệ ế ấ

Đ  đ u t  cho d  án, ch  đ u t  d  trù vay 60 t  đ ng v i lãi su t ể ầ ư ự ủ ầ ư ự ỷ ồ ớ ấ
12%/năm. N  vay s  đ c tr  theo p/p niên kho n không đ i trong th i ợ ẽ ượ ả ả ổ ờ
gian là 3 năm.

Yêu c uầ :  l p B ng tính ngân l u ròng c a d  án.ậ ả ư ủ ự



  

B ng tính k  ho ch v n lả ế ạ ố ưu đ ngộ  
 

1  t 0 1 2 3 4 5 
2  CB 2 - - - -  
3  AI 5 8 10 8 -  
4  AR - 10 16 20 16  
5  AP - 3 4,8 6 4,8  
6  Vlđ 7 15 21,2 22 11,2  
7  ∆CB 2 -2 - - -  
8  ∆ AI 5 3 2 -2 -8  
9  ∆AR  10 6 4 -4 -16 

10  ∆AP  3 1,8 1,2 -1,2 -4,8 
11  ∆ Vlđ 7 8 6,2 0,8 -10,8 -11,2 

 



  

CCh ngươh ngươ   55::  
K  HO CH NGÂN L U.Ế Ạ ƯK  HO CH NGÂN L U.Ế Ạ Ư   

1.Khái ni m:ệ
•  Đánh giá hi u qu  d  án là so sánh k t ệ ả ự ế

qu  đ t đ c v i chi phí b  ra. ả ạ ượ ớ ỏ
D  án có hi u qu  khi: KQ > CP, hayự ệ ả

        T ng c ng (Thu – chi ) c a t t c  các ổ ộ ủ ấ ả
năm trong chu kỳ khai thác d  án > 0.ự

• Đ  đ n gi n ng i ta s  tính (Thu – Chi) ể ơ ả ườ ẽ
t ng năm r i t ng h p l i.ừ ồ ổ ợ ạ



  

• Đ t NCFặ t là Ngân l u c a năm th  t. Ta có:ư ủ ứ

    NCFt  = (Thu năm t) - (Chi năm t).

• Năm đ u (t = 0) th ng d  án ch  có chi phí ầ ườ ự ỉ
b  ra: ỏ     NCFo= - Io        (NCFo <0). 

(Io: Chi phí đ u t  ban đ u). ầ ư ầ
• Các năm khác (t = 1  n): 

Thu bao g m thu nh p do khai thác d  án.ồ ậ ự
Chi bao g m chi phí ho t đ ng và chi khác.ồ ạ ộ

• Khi ch m d t d  án (t = n+1) ph i k  thêm ấ ứ ự ả ể
Thu do thanh lý TSCĐ, do thu h i v n l u ồ ố ư
đ ng, …ộ



  

 
 

 
 
 

 Ch  s  h u (EPV)ủ ở ữ  T ng đ u tổ ầ ư (TIP) Nghiên c u t ng quátứ ổ  
1  - Hi u qu  v n riêngệ ả ố  - Hi u qu  t ng v nệ ả ổ ố  - Hi u qu  t ng v nệ ả ổ ố  
2  - Tính thuế - Tính thuế - Không tính thuế 
3  - Tính vay - Không tính vay - Không tính vay 
4  - TNT = LR + K/H - TNT = LR + KH + lãi vay - TNT = DT – CPhđ 
5  r rE 

 MARR 
r = WACC r = rD 

 

        2. Các quan đi m th m đ nh:ể ẩ ị  



  

  có 3 p/p
* P/p gián tiếp:
         Xây dựng ngân lưu dựa trên kế hoạch lãi, lỗ.
+ TNT = LR + K/H
 ­ Vcđ
 ­  VlđΔ
+  Vay và (­) phần trả nợ gốc 
+  GTCL của TSCĐ
__________________________________  
   NCFt (EPV) 
__________________________________ 
­  Vay và (+) phần trả hàng năm  
__________________________________
   NCFt (TIP)

3. P/p xây d ng ngân l u:ự ư3. P/p xây d ng ngân l u:ự ư



  

        Xây dựng ngân lưu dựa trên các 
khoản thực thu, thực chi của dự án:
Ngân lưu vào =

Doanh thu
­  ARΔ
GTCL của TSCĐ
Thu khác

* P/p tr c ti p:ự ế* P/p tr c ti p:ự ế



  

• Ngân lưu ra =
Vốn cố định
+  CB Δ
+  AIΔ
Chi phí hoạt động
­   APΔ
Thuế thu nhập doanh nghiệp
Chi khác    
__________________________________                           

                
 NCFt (TIP) = NL vào ­ NL ra
__________________________________
+  Vay và (­) phần trả hàng năm  
__________________________________
 NCFt (EPV) 



  

*Ngân lưu theo qđ Ngân quỹ.*Ngân lưu theo qđ Ngân quỹ.
TNT = DT ­ CPhđ

 ­ Vcđ (t=0)
 ­ Vlđ  (t=0)
+  GTCL của TSCĐ (t=n)
+ Thu hồi Vốn lưu động (t=n).
________________________ 
  NCFt (Qđ NQ) 



  

4.Các quy ước trong ngân lưu:4.Các quy ước trong ngân lưu:
• Quy ước về tính GTCL vào cuối chu kỳ 

khai thác dự án.
• Quy ước về thời điểm tính thu hồi:

* Tính thu hồi Vlđ và GTCL của TSCĐ vào 
cuối năm n (tất cả thành phần vốn lưu 
động đều được đưa về đầu năm).
* Tính thu hồi Vlđ và GTCL của TSCĐ vào 
cuối năm n+1 (CB & AI đưa về đầu năm; 
AR & AP đưa về cuối năm).



  

5. X  lý v n đ  l m phát:ử ấ ề ạ5. X  lý v n đ  l m phát:ử ấ ề ạ



  

CH NG ƯƠCH NG ƯƠ 66::
PHÂN TÍCH R I ROỦPHÂN TÍCH R I ROỦ   

1. CÁC KHÁI NI M V  R I RO:Ệ Ề Ủ
1.1. Đ nh nghĩa:ị

R i ro là kh  năng x y ra c a m t bi n c  mà ủ ả ả ủ ộ ế ố
ta hoàn toàn không ch c ch n (xác xu t x y ra < 1).ắ ắ ấ ả

Hay nói cách khác, r i ro là kh  năng có sai l ch ủ ả ệ
gi a s  ki n th c tữ ự ệ ự ế  v iớ  nh ng đi u đã đ c d  ữ ề ượ ự
ki n t  tr c, mà sai l ch này l n đ n m c khó có ế ừ ướ ệ ớ ế ứ
th  ch p nh n đ c.ể ấ ậ ượ

Nh  v y, m i r i ro bao gi  cũng có 2 đ c ư ậ ỗ ủ ờ ặ
tr ng c  b n là t n s  xu t hi n (ư ơ ả ầ ố ấ ệ xác su tấ ) và biên 
đ  (ộ thi t h iệ ạ  có l n không? Bao nhiêu?).ớ



  

1.2. Phân lo i r i ro:ạ ủ
1.2.1. Theo tính ch t khách quanấ , ta có:

* R i ro ng u nhiênủ ẫ  (khách quan): nh ng r i ro ữ ủ
x y ra do các y u t  ng u nhiên, không l ng ả ế ố ẫ ườ
tr c đ c.ướ ượ
* R i ro c  h iủ ơ ộ  (ch  quan):ủ  nh ng r i ro g n ữ ủ ắ
v i quá trình ra quy t đ nh c a ng i qu n lý, nó ớ ế ị ủ ườ ả
bao g m:ồ

+ R i ro  giai đo n tr c ủ ở ạ ướ khi quy t đ nh: liên ế ị
quan đ n ch t l ng và hi u qu  c a h  th ng ế ấ ượ ệ ả ủ ệ ố
thông tin, x  lý thông tin (d  báo), l p mô hình.ử ự ậ

+ R i ro liên quan đ n b n thân vi c ra quy t ủ ế ả ệ ế
đ nh: r i ro do ch n quy t đ nh không phù h p.ị ủ ọ ế ị ợ



  

1.2.2. T  góc đ  xí nghi p:ừ ộ ệ
- R i ro theo ngành d c: là r i ro t i các ủ ọ ủ ạ

b  ph n ch c năng: nghiên c u-thi t k , ộ ậ ứ ứ ế ế
s n xu t, k  thu t, ...ả ấ ỹ ậ

- R i ro chung (theo chi u ngang): là ủ ề
nh ng r i ro liên quan đ n nhi u b  ph n ữ ủ ế ề ộ ậ
chuyên môn trong xí nghi p nh  r i ro v  ệ ư ủ ề
pháp lý, môi tr ng, t  ch c, ... Trong đó ườ ổ ứ
r i ro v  môi tr ng là quan tr ng h n c .ủ ề ườ ọ ơ ả



  

2.1. Phân tích đ nh tính:ị
2.1.1. Phân tích môi tr ng kinh t :ườ ế
a) Mô tr ngườ  vĩ mô:

- Môi tr ng kinh t .ườ ế
- Môi tr ng chính tr  - pháp lu t.ườ ị ậ
- Môi tr ng văn hóa - xã h i.ườ ộ
- Môi tr ng t  nhiên.ườ ự
- Môi tr ng công ngh .ườ ệ

22. PHÂN TÍCH R I RO:Ủ. PHÂN TÍCH R I RO:Ủ



  

b) Môi tr ng vi mô:ườ
- Đ i th  c nh tranh.ố ủ ạ
- Khách hàng.

- Ng i cung c p.ườ ấ
- Nhà tài tr .ợ
- S n ph m thay th .ả ẩ ế



  

2.1.2. Phân tích các y u t  bên trong:ế ố
a) Các y u t  s n xu t:ế ố ả ấ

- Công ngh ;ệ
- Thi t b ;ế ị
- Nhân s ;ự
- Quy trình s n xu t, bí quy t ả ấ ế       

 công ngh ;ệ
- Nguyên v t li u.ậ ệ
- ...



  

b) Ho t đ ng Marketing - mix (4P):ạ ộ
- S n ph m (Product),ả ẩ
- Giá (Price),

- Chiêu th  (Promotion),ị
- Phân ph i (Place).ố



  

c) Các y u t  tài chính:ế ố
- V nố
- Ngu n tài trồ ợ
- ...

d) Các y u t  khác:ế ố
- Qu n lýả
- H  th ng thông tinệ ố
- Văn hóa t  ch cổ ứ
- ...



  

• 2.2. Phân tích đ  nh y:ộ ạ
- Ch n các y u t  c a d  án nh y c m v i các ọ ế ố ủ ự ạ ả ớ

bi n đ i c a môi tr ng đ  đ t thành các bi n.ế ổ ủ ườ ể ặ ế
- Kh o sát s  thay đ i k t qu  c a d  án khi ả ự ổ ế ả ủ ự

các bi n thay đ i.ế ổ
- Các bi n th ng g p: giá bán, s  l ng bán, ế ườ ặ ố ượ

chi phí nguyên li u, giá nhiên li u, l ng, t  giá ngo i t , ...ệ ệ ươ ỷ ạ ệ
- K t qu  kh o sát: Các ch  tiêu đánh giá hi u ế ả ả ỉ ệ

qu  d  án.ả ự
→ Khi bi n s  thay đ i mà k t qu  không hay ít ế ố ổ ế ả

thay đ i: d  án ít r i ro.ổ ự ủ
→ Khi bi n s  thay đ i làm thay đ i rõ r t k t ế ố ổ ổ ệ ế

qu : ph i có gi i pháp d  phòng đ i v i bi n nh y c m.ả ả ả ự ố ớ ế ạ ả
* Th c hànhự : S  d ng ch c năng Table trong Excel đ  phân ử ụ ứ ể

tích đ  nh yộ ạ  



  

2.3. Phân tích hòa v n:ố
- Chi phí có th  chia ra:ể

+ Chi phí bi n đ i (bi n phí: BP) g m: ế ổ ế ồ
chi phí nguyên v t li u, chi phí tr  cho bên ậ ệ ả
ngoài, l ng công nhân.ươ

+ Chi phí c  đ nh (Đ nh phí: ĐP) g m: ố ị ị ồ
kh u hao, chi phí qu n lý, lãi vay.ấ ả



  

­ G i: ọ
a = chi phí bi n đ i /SPế ổ
p = giá bán/SP
x = s n l ng báả ượ n.

Ta có: 
DT = px
BP = ax
EBT = DT - (BP + ĐP)

= px - (ax + ĐP)
= px - ax - ĐP



  

 

T i đi m hòa v n, g i xạ ể ố ọ 0 = s n l ng hòa v n:ả ượ ố  

  EBT = 0 →  px0 - ax0 - ĐP = 0 

    
ap

ÑP
x

−
=0  

 



  

- Ta cũng có:  
  EBT = DT - BP - ĐP 
   = (DT - BP) - ĐP 

   = ÑP
DT

BPDT
DT −





 −  

   =




 −=





 −

DT
BP

DT
BPDT

1   h ng s  (không thay ằ ố

đ i theo s n l ng, mà ổ ả ượ
ch  ph  thu c vào c  ỉ ụ ộ ơ
c u c a doanh nghi p)ấ ủ ệ  



  

T i đi m hòa v n, g i DTạ ể ố ọ 0 = Doanh thu hòa 
v n:ố  

   EBT = 0 ⇒ 010 =−




 − ÑP

DT
BP

DT  

                 
 

 

DT
BP

ÑP
DT

−
=

1
0  



  

Công su t hòa v n (CSHV):ấ ố  

   Là m c huy đ ng công su t ứ ộ ấ
t i Đi m hòa v n:ạ ể ố  

 
    (%)

keáthieátDT
DT

(%)
keáthieátSL

x
CSHV 00 ==
 

EBT = (SL th c t  - xự ếEBT = (SL th c t  - xự ế oo)(p - a))(p - a)



  

3.1. Các ho t đ ng:ạ ộ

- Xử lý r i ro là d  ki n tr c, v i chi phí nh  ủ ự ế ướ ớ ỏ
nh t, các ngu n l c c n thi t đ  đ i phó trong tr ng ấ ồ ự ầ ế ể ố ườ
h p r i ro có x y ra.ợ ủ ả

 - là ki m soát các r i ro b ng cách lo i b  chúng ể ủ ằ ạ ỏ
(n u có th  đ c), gi m nh  ho c chuy n chúng sang ế ể ượ ả ẹ ặ ể
m t tác nhân kinh t  khác (TD: ộ ế mua b o hi m).ả ể

- là l ng tr c nh ng h u qu  do r i ro gây ra và ườ ướ ữ ậ ả ủ
d  ki n các bi n pháp t  ch c nh m gi m t i m c ự ế ệ ổ ứ ằ ả ớ ứ
th p nh t tác h i v  ng i, v  tài chính và th ng m i ấ ấ ạ ề ườ ề ươ ạ
đ i v i ố ớ d  ánự  → xây d ng ự các ph ng ánươ  d  phòng, ự đa 
d ng hóa s n ph m,ạ ả ẩ  ...

  33. . XỬXỬ LÝ R I RO:Ủ LÝ R I RO:Ủ



  

3.2. Các công đo n trong ạ xử lý r i ro:ủ

Ta có th  phân ra bể nố  công đo n l n:ạ ớ

a) Nh n d ng r i ro:ậ ạ ủ
Li t kê các tr ng h p có th  x y ra  ệ ườ ợ ể ả

trong t t c  lĩnh v cấ ả ự  đ  xác đ nh danh sách ể ị
t t c  các r i ro mà d  án ph i ch u (ấ ả ủ ự ả ị môi 
tr ng, th  tr ng, công ngh , tài chính, ườ ị ườ ệ
nhân s , …ự ). Các r i ro sau khi đã nh n ủ ậ
d ng đ c s p x p l i và phân nhómạ ượ ắ ế ạ .



  

b. Phân tích và x  lý s  b  các r i ro:ử ơ ộ ủ

* Phân tích các r i ro đã nh n d ng:ủ ậ ạ

- Đánh giá m c đ  thi t h i do r i ro gây ra;ứ ộ ệ ạ ủ

- T n su t c a các r i ro;ầ ấ ủ ủ

- Đi u ki n x y ra r i ro (nguyên nhân c a r i ề ệ ả ủ ủ ủ
ro);

 Lo i b  các r i ro ít quan tr ng (t n su t ạ ỏ ủ ọ ầ ấ
ho c biên đ  th p). ặ ộ ấ

 Lo i b  các nguyên nhân có th  gây ra r i ro.ạ ỏ ể ủ



  

* X  lý s  b :ử ơ ộ
- Thi hành các bi n pháp phòng ng a nh m ệ ừ ằ

h n ch  ho c t t h n h t n u có th  đ c là lo i ạ ế ặ ố ơ ế ế ể ượ ạ
tr  h n r i ro (TD: r i ro ừ ẳ ủ ủ v  pháp lý hay v  quy ề ề
ho chạ  → nguyên nhân là do ch a có quy đ nh rõ ư ị
ràng, hay có nh ng ta ch a n m ch c ư ư ắ ắ →  bi n ệ
pháp: t  ch c b  ph n pháp ch  đ  nghiên c u và ổ ứ ộ ậ ế ể ứ
tìm hi u v  lu t; tìm ki m các thông tin liên ể ề ậ ế
quan,...).

- Tìm hi u thêm v  các d ng r i ro mà ta ch a ể ề ạ ủ ư
phòng tránh đ c hoàn toàn ho c r i ro có t n ượ ặ ủ ầ
su t cao, các r i ro m i xu t hi n, ...ấ ủ ớ ấ ệ

 Xác đ nh các r i ro còn l i sau khi đã ị ủ ạ
x  lý và các r i ro nghiêm tr ng c nử ủ ọ ầ  
nghiên c u, phân tíchứ .



  

c. X  lý hành chính các r i ro:ử ủ  
g m cóồ
- Chuy n r i ro sang m t ch  th  kinh t  khác;ể ủ ộ ủ ể ế
- Tìm ngu n tài tr  đ  trang trồ ợ ể ãi các thi t h i do ệ ạ

r i ro gây ra (Td: tài tr  xu t kh u, qủ ợ ấ ẩ uỹ bình n ổ
giá, ...);

- Chu n b  ph ng án thay th  ho c chuy n sang ẩ ị ươ ế ặ ể
ph ng án khác ít r i ro h nươ ủ ơ ;

- Đ a ng i chuyên trách v  qu n lý r i ro vào ư ườ ề ả ủ
b  ph n lãnh đ o quá trình xây d ng d  án.ộ ậ ạ ự ự

Vi c x  lý hành chính các r i ro liên quan đ n ệ ử ủ ế
v n đ  xí nghi p (hay ch  đ u t ) mong mu n mình ấ ề ệ ủ ầ ư ố
t  ch u các r i ro (m t ph n hay toàn b ) ho c ự ị ủ ộ ầ ộ ặ
chuy n r i ro cho đ i t ng khác [ngân hàng, khách ể ủ ố ượ
hàng (không b o hành s n ph m), nhà th u (bán hàng ả ả ẩ ầ
cho đ i lý, ...), các công ty b o hi m, ...].ạ ả ể



  

        d. Phân tích tình hu ng:ốd. Phân tích tình hu ng:ố

• Xác đ nh các r i ro quan tr ng nh t (t n ị ủ ọ ấ ầ
su t).ấ

• Tính toán chi phí kh c ph c (biên đ ) và ắ ụ ộ
đánh giá hi u qu  d  án trong t ng tr ng ệ ả ự ừ ườ
h p v i r i ro x y ra.ợ ớ ủ ả

• So sánh các tình hu ng.ố
• K t h p v i các d  báoế ợ ớ ự  v  môi tr ng ề ườ

t ng lai đ  đ a ra ươ ể ư quy t đ nhế ị . 



  

Thực hành: 

    Phân tích rủi ro các dự án đã 
chọn



  

1. Su t chi t kh u và g c th i gian.ấ ế ấ ố ờ
1.1/. Ch n su t chi t kh u cho d  án:ọ ấ ế ấ ự

Khi th c hi n d  án, thông th ng ng i ự ệ ự ườ ườ
ta ph i b  v n ra vào đ u năm 1 (t = 0), và ả ỏ ố ầ
ch  có th  nh n đ c nh ng kho n thu trong ỉ ể ậ ượ ữ ả
t ng lai. Đ  bi t d  án có hi u qu  hay ươ ể ế ự ệ ả
không, ta s  ph i so sánh các kho n ti n  ẽ ả ả ề ở
nh ng th i gian khác nhau này v i nhau. ữ ờ ớ

CH NG ƯƠCH NG ƯƠ 77::
PHÂN TÍCH PHÂN TÍCH HIHI UỆUỆ  QUẢ QUẢ D  ÁN.Ự D  ÁN.Ự  



  

Mu n lo i b  s  khác bi t v  th i gian, ố ạ ỏ ự ệ ề ờ
c n ph i qui đ i ti n  các th i đi m v  ầ ả ổ ề ở ờ ể ề
cùng m t th i đi m đ  tính toán: ph ng ộ ờ ể ể ươ
th c th ng dùng nh t là quy v  giá tr   ứ ườ ấ ề ị ở
th i đi m hi n t i (t = 0) b ng công th c ờ ể ệ ạ ằ ứ
hi n giá. ệ

P = Ft /(1 + r)t  = Ft /(1 + r)-t

V n đ   đây là ta s  ch n su t chi t kh u ấ ề ở ẽ ọ ấ ế ấ r 
là bao nhiêu?



  

 Nói chung có 4 cách ch n su t chi t kh u ọ ấ ế ấ
th ng đ c áp d ng nh t: ườ ượ ụ ấ

 
T  su t l i nhu n t i thi uỷ ấ ợ ậ ố ể : là t  su t l i ỷ ấ ợ

nhu n mà nhà đ u t  mong đ i d  án s  ậ ầ ư ợ ự ẽ
mang l i h .ạ ọ
r = MARR

Chi phí s  d ng v n riêngử ụ ố :  hay chi phí c  h i ơ ộ
c a v n riêng là m c l i mà nhà đ u t  hi n ủ ố ứ ờ ầ ư ệ
đang đ t đ c khi dùng v n riêng (E: Equity) ạ ượ ố
c a mình đ  kinh doanh.ủ ể
r = rE



  

Chi phí s  d ng v n vayử ụ ố :   hay lãi su t vay, ấ
dùng trong tr ng h p nhà đ u t   ườ ợ ầ ư ph i đi ả
vay toàn bộ số ti nề  c nầ  đ uầ  t  cho dư ự án.

r = rD

(D: Debt: V nố  vay; rD : lãi su tấ  vay)

Chi phí s  d ng v n ử ụ ố bình quân  (WACC):   là 
bình quân gia quy n chi phí s  d ng các ề ử ụ
ngu n v n dùng trong d  án. ồ ố ự
r = WACC 

r = rE *(E/(E+D)) + rD *(D/(E+D))



  

­  Ch n năm kh i công d  án làm g c th i ọ ở ự ố ờ
gian (t=0). Ngân l u trong các năm đ c qui ư ượ
v  th i đi m hi n t i (Giá tr  hi n t i c a ề ờ ể ệ ạ ị ệ ạ ủ
ngân l u), v i su t chi t kh u r, đ c tính ư ớ ấ ế ấ ượ
b i công th c:ở ứ

          P  =  Ft (1+r)-t 

1.2/. Ch n và thay đ i g c th i gian c a  d  ọ ổ ố ờ ủ ự1.2/. Ch n và thay đ i g c th i gian c a  d  ọ ổ ố ờ ủ ự
án:án:



  

- Khi thay đ i g c th i gian. Td ch n l i th i ổ ố ờ ọ ạ ờ
gian b t đ u khai thác d  án là năm ắ ầ ự k  làm 
g c th i gian. Giá tr  hi n t i c a ngân l u ố ờ ị ệ ạ ủ ư
theo g c th i gian m i s  là:ố ờ ớ ẽ

           PVk
t = Ft (1+r)k-t



  

có 4 ch  tiêu thông d ng.ỉ ụ

2.1/.Th i gian hoàn v n:ờ ố
là th i gian mà toàn b  v n đ u t  đã b  ra ờ ộ ố ầ ư ỏ

đ c thu h i l i nh  vào thu nh p c a d  án.ượ ồ ạ ờ ậ ủ ự  
                                                   T
T: th i gian hoàn v nờ ố  => - Io + ∑NCFt(1 + r)-t = 0

                                                      t=1
                                                     T

Hay                                           ∑NCFt(1 + r)-t = 0

                                                    t=0
D  án có hi u qu  ự ệ ả khi th i gian ờ hoàn v n càng ố
ng nắ , tối thi u là ph i ngể ả n h n th i gian khai thác ắ ơ ờ
d  ánự .

2. Các ch  tiêu đánh giá hi u qu  d  án:ỉ ệ ả ự2. Các ch  tiêu đánh giá hi u qu  d  án:ỉ ệ ả ự



  

Td:  M t d  án có v n đ u t  (ộ ự ố ầ ư Io) là: 46 t  ỷ
đ ngồ .

Thu nh p ậ t ng năm c a d  ánừ ủ ự  nh  sau:ư
NCF1 = 10 t  đỷ ngồ .

NCF2 = 20 t  đỷ ngồ .

NCF3 = 30 t  đỷ ngồ .

NCF4 = 5,4 t  đỷ ngồ .

Su tấ  chi tế  kh uấ  c a dủ ự  án đư cợ  ch n là ọ
14%.

Tính th i gian ờ hoàn v nố  c a d  án.ủ ự



  

 2.2/. Giá tr  hi n t i thu n (NPV):ị ệ ạ ầ
Là  số  d  giư aữ  v nố  đ uầ  t  ban đư uầ  và t ngổ  
giá tr  hiị nệ  t i c a các kho n thu nhạ ủ ả p ậ từ dự 
án.

                                   n

  NPV = - Io + ∑NCFt(1 + r)-t 

                                 t=1

                                   n

Hay   NPV  =          ∑NCFt(1 + r)-t 

                                t=0



  

                                         
NPV đ c coi nh  l i nhu n tăng thêm c a ượ ư ợ ậ ủ dự 
án (sau khi đã đ t đạ ư cợ  m cứ  l iờ  theo su tấ  chi tế  
kh u ấ r).

D  án có hi u qu  khi ự ệ ả NPV≥ 0 v iớ  r đã 
ch n.ọ

Khi so sánh dự án theo NPV thì: Dự án nào 
có NPV l nớ  h n, dơ ự án đó đư cợ  ch n:ọ

   NPV(A) > NPV(B)      A > B.



  

2.3 Ch  s  sinh l i c a v n đ u t  ỉ ố ợ ủ ố ầ ư2.3 Ch  s  sinh l i c a v n đ u t  ỉ ố ợ ủ ố ầ ư
(PI):(PI):  
Ch  s  sinh l i c a v n đ u t  cho bi t v i ỉ ố ợ ủ ố ầ ư ế ớ

m i đ ng v n đ u t , d  án s  mang l i ỗ ồ ố ầ ư ự ẽ ạ
đ c t ng c ng bao nhiêu:ượ ổ ộ

                  NPV + Io                                               
               PI  = 

                     NPV
D  án có hi u qu  khi PI ự ệ ả ≥ 1.
Khi so sánh các d  án theo PI thì d  án nào có ự ự

PI l n h n d  án đó có hi u qu  h n. ớ ơ ự ệ ả ơ



  

2.4/. Ch  sỉ ố hoàn v nố  nội bộ (IRR):

Là tr  s  c a su t chi t kh u ị ố ủ ấ ế ấ r đ  cho giá tr  hi n t i ể ị ệ ạ
thu n b ng ầ ằ 0.

                                              n
      IRR = r     NPV =  ∑NCFt (1 + r)-t = 0

                                             t=0
      D  ánự  có hi uệ  qu  khi ả IRR ≥ r*, v i ớ r* là su tấ  
chi tế  kh u đ c ấ ượ ch n.ọ
     IRR đ c xem nh  t  su t l i nhu n bình quân ượ ư ỷ ấ ợ ậ
hàng năm c a d  án. ủ ự

                                             NPVr

       IRR =  r + (R – r) _____________ 
                                       NPVr + |NPVR|



  

Nh c đi m c a ch  tiêu IRR:ượ ể ủ ỉNh c đi m c a ch  tiêu IRR:ượ ể ủ ỉ
• Chỉ có thể được giải bằng p/p gần đúng.

•  Có nhiều trường hợp vô nghiệm hoặc đa 
nghiệm.

• Trong một số trường hợp có thể khiến ta 
đưa ra các quyết định sai (nhất là các dự 
án có nhiều chu kỳ đầu tư).



  

• IRR được tính theo nguyên tắc hiện giá. 
Nhưng trong dự án, người ta lại ưa chuộng 
giá trị tương lai hơn, vì nó giúp dễ hình 
dung kết quả dự án khi kết thúc chu kỳ 
khai thác.

• Hơn nữa, qui đổi các ngân lưu dự án về 
hiện tại theo IRR thường không sát thực tế, 
nhất là với các dự án có IRR cao.



  

2.52.5  Ch  s  hoàn v n n i b  đi u    ỉ ố ố ộ ộ ềCh  s  hoàn v n n i b  đi u    ỉ ố ố ộ ộ ề
  ch nh (MIRR).ỉ  ch nh (MIRR).ỉ     

Đ  kh c ph c các nh c đi m trên, ng i ta ể ắ ụ ượ ể ườ
đ a ra ch  tiêu MIRRR v i yêu c u:ư ỉ ớ ầ

• Ch n m t su t tái đ u t  r’ (đây là t  su t ọ ộ ấ ầ ư ỷ ấ
l i nhu n mà nhà đ u t  nh n đ c khi ợ ậ ầ ư ậ ượ
mang đ u t  các kho n thu t  d  án).ầ ư ả ừ ự

• Quy đ i Ngân l u d  án (t  năm 1ổ ư ự ừ  n) v  ề
cu i năm n.ố

• So sánh T ng giá tr  t ng lai c a ngân l u ổ ị ươ ủ ư
v i Iớ o đ  suy ra MIRR.  ể



  

• G iọ :

–  Fnt: T ng giá tr  t ng lai c a Ngân ổ ị ươ ủ
l u khi quy đ i theo su t chi t kh u ư ổ ấ ế ấ
tái đ u t  r’.ầ ư

    Fnt = ∑ NCFt (1 + r’)t

–  MIRR là su t chi t kh u đ  T ng giá ấ ế ấ ể ổ
tr  t ng lai c a ngân l u quy v  hi n ị ươ ủ ư ề ệ
t i và b ng v i V n đ u t :ạ ằ ớ ố ầ ư
MIRR = r  ↔  - Io + Fnt (1 + r)-n = 0



  

Thí d :ụThí d :ụ
M t d  án có ngân l u ròng nh  sau:ộ ự ư ư

NCF0 = - 20 (t  đ ng).ỷ ồ

NCF1 =   12 (t  đ ng).ỷ ồ

NCF2 =   14,4 (t  đ ng).ỷ ồ

Ta suy ra đ c:ượ
 IRR  = 20%.

M c l i nhu n này khá cao, không ph i lúc nào cũng ứ ợ ậ ả
có c  h i đ t đ c; trong khi su t chi t kh u tái ơ ộ ạ ượ ấ ế ấ
đ u t  bình quân hi n nay  th  tr ng là 12%. Tính ầ ư ệ ở ị ườ
MIRR c a d  án.ủ ự



  

u đi m:Ư ểu đi m:Ư ể



  

 2.4/. Ch  sỉ ố l i ích-chi phí (B/C):ợ

 Là t  l  gi a các giá tr  t ng đ ng c a ỷ ệ ữ ị ươ ươ ủ
l i ích trên các giá tr  t ng đ ng c a chi ợ ị ươ ươ ủ
phí.

N u giá tr  t ng đ ng này đ c tính theo giá ế ị ươ ươ ượ
trị hi n t iệ ạ  thì ch  sỉ ố này đư cợ  g i là P(B/C):ọ

      P(B/C) = 

   

   Dự án có hi uệ  qu  khi ả P(B/C) ≥ 1.

∑
∑

−

−

+
+

t
t

t

t

rC

rB

)1(

)1(



  

- N u giá tr  t ng đ ng này đ c tính theo giá tr  đ uế ị ươ ươ ượ ị ề  hàng 
năm thì: 

 

     B/C =  
dthd CPCP

B

+
 

 
 
        Dự án có hi uệ  qu  khi ả B/C ≥ 1.  
        Ch  s  B/C th ng đ cỉ ố ườ ượ  dùng đ  đánh giá các d  án công ể ự

ích như: trư ngờ  h c, bọ nhệ  vi nệ , nhà tr ,…, ẻ vì trong các d  án này ự
ng i ta th ng không tínhườ ườ  đư cợ  thu nh pậ  c a dủ ự án; mà ch  ỉ ư cớ  
lư ngợ  đư cợ  l iợ  ích mà dự án mang l i cho ngạ ư iờ  th  hụ ư ngở  để so 
sánh v iớ  chi phí c a dủ ự án. 



  

• Trong ch  tiêu B/C:ỉ

- CPhđ: Chi phí ho t đ ng hàng năm c a d  án. Đ i v i ạ ộ ủ ự ố ớ
d  án công ích, chi phí này bao g m chi phí b o ự ồ ả
d ng và qu n lý công trình.ưỡ ả

- CPđt: Chi phí hàng năm đ  hoàn v n đ u t  ban đ u. ể ố ầ ư ầ
Áp d ng công th c c a chu i niên kho n không đ i, ụ ứ ủ ỗ ả ổ
ta có:

 CPđt = Io* r/ [1- (1+r)-n]

N u công trình có Giá tr  còn l i c a tài s n c  đ nh ế ị ạ ủ ả ố ị
(v≠ 0):

 CPđt = [Io- v]* r/ [1- (1+r)-n] + v.r

 



  

3. So sánh và l a ch n d  ánự ọ ự3. So sánh và l a ch n d  ánự ọ ự
• Đi u ki n áp d ng:ề ệ ụ

Các d  án ph i có cùng th i gian khai thác.ự ả ờ
• Trình t :ự

– S p x p các d  án theo th  t  v n đ u t  tăng d n.ắ ế ự ứ ự ố ầ ư ầ
– Ch n d  án có v n đ u t  nh  làm d  án chu n (d  án ọ ự ố ầ ư ỏ ự ẩ ự

(1)).

– So sánh d  án có v n l n k  ti p (d  án (2)) v i d  án ự ố ớ ế ế ự ớ ự
chu n b ng cách tính hi u qu  c a ph n v n tăng thêm.ẩ ằ ệ ả ủ ầ ố
G i ọ ∆ là ph ng án tăng thêm v n đ u t  t  (1) lên (2).ươ ố ầ ư ừ
Ta có: ∆ = (2) – (1).



  

Các s  li u tài chính c a (ố ệ ủ ∆) là s  li u ố ệ
t ng ng c a (2) tr  (1):ươ ứ ủ ừ

NCFt (∆) = NCFt (2) - NCFt (1) 

      I0 (∆) = I0 (2) - I0 (1) 

 CPhđ (∆) = CPhđ (2) - CPhđ (1) 

 CPđt  (∆) = Io (∆) * r/ [1- (1+r)-n]    (v = 0)

Hay   CPđt (∆) = [Io (∆) - v (∆) ]* r/ [1- (1+r)-n] 

  + v (∆).r                      (v ≠ 0).



  

• Tr ng h p (ườ ợ ∆) có hi u qu , t c:ệ ả ứ
• NPV (∆) ≥ 0 hay

• B/C  (∆) ≥ 1,0  [khi C(∆) >0]

Khi đó (2) > (1)  ta ch n (2).ọ

• Ng c l i khi ượ ạ (∆) không hi u qu , t c:ệ ả ứ
• NPV (∆) ≤ 0 hay

• B/C  (∆) ≤ 1,0  [khi C(∆) >0]

     ta ch n (1).ọ



  

So sánh các dự án có thời gian So sánh các dự án có thời gian 
khai thác khác nhaukhai thác khác nhau



  

• Buổi thứ 6:

Các nhóm trình bày và 
bảo vệ dự án đã chọn
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• Lựa chọn thời điểm đầu tư
• Lựa chọn quy mô đầu tư
• Lựa chọn các phương án
• Hiệu quả kinh tế xã hội
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