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 Báo cáo ngân lưu tài chính của dự án là một 
bảng mô tả các khoản thực thu (cash 
receipts) và thực chi (cash expenditures) 
của dự án qua thời gian.

 Báo cáo ngân lưu thường cấu trúc thành hai 
phần chính: (i) Ngân lưu vào và (ii) Ngân lưu 
ra, và hiệu của ngân lưu vào và ngân lưu ra 
là ngân lưu ròng (net cash flow, NCF). 

Cấu trúc bảng báo cáo 
ngân lưu (TIPV)



Cấu trúc bảng báo cáo 
ngân lưu (TIPV)

 Thường bắt đầu bằng việc xây dựng báo cáo ngân 
lưu quan điểm tổng đầu tư (TIPV), rồi suy ra báo cáo 
ngân lưu theo quan điểm chủ sở hữu (EPV):
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Cấu trúc bảng báo cáo 
ngân lưu (TIPV)

 Vòng đời dự án, bắt đầu từ năm 0, kết 
thúc ở năm thanh lý (n hoặc n+1)

 Ngân lưu vào (CIF)
 Ngân lưu ra (COF)
 Ngân lưu ròng (NCF) trước thuế
 Thuế thu nhập doanh nghiệp (nếu có)
 Ngân lưu ròng sau thuế 



Năm 0 1 … … n
1. Ngân lưu vào
    Doanh thu thuần
    ∆AR 
    Giá trị thanh lý
2. Ngân lưu ra
    Đầu tư vốn cố định
    Chi phí hoạt động
    ∆AP
    ∆CB 
3. Ngân lưu ròng trước thuế = (1) – (2)

4. Thuế thu nhập doanh nghiệp 

5. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV = (3) – (4)



Năm 0 1 … … n

1. Ngân lưu vào

    Doanh thu thuần

    Giá trị thanh lý

2. Ngân lưu ra

    Đầu tư vốn cố định

    Thay đổi vốn lưu động

    Chi phí hoạt động

3. Ngân lưu ròng trước thuế = (1) – (2)

4. Thuế thu nhập doanh nghiệp 

5. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV = (3) – (4)



Cấu trúc báo cáo ngân lưu TIPV 
có thể được thiết lập một cách 
chi tiết hơn theo hướng dẫn của 
Harberger & Jenkins (2002) 
hoặc USAID (2009)

Cấu trúc bảng báo cáo 
ngân lưu (TIPV)



Mẫu báo cáo ngân 
lưu theo USAID 

(2009)



Cấu trúc bảng báo cáo 
ngân lưu (EPV)

Xây dựng từ báo cáo ngân lưu của 
quan điểm tổng đầu tư với hai điều 
chỉnh sau:
 Tiền vay được xem như một hạng mục 

ngân lưu vào
 Tiền trả nợ (trả gốc và lãi) được xem như 

một hạng mục ngân lưu ra



Năm 0 1 … … n

1. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV

2. Tiền vay

3. Trả nợ

4. Ngân lưu ròng sau thuế EPV = (1) + (2) – (3)

Năm 0 1 … … n

1. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV

2. Ngân lưu tài trợ

3. Ngân lưu ròng sau thuế EPV = (1) + (2)



Năm 0 1 … … n
1. Ngân lưu vào
    Doanh thu thuần
    Giá trị thanh lý
    Tiền vay
2. Ngân lưu ra
    Đầu tư vốn cố định
    Thay đổi vốn lưu động
    Chi phí hoạt động
    Trả gốc và lãi
3. Ngân lưu ròng trước thuế = (1) – (2)

4. Thuế thu nhập doanh nghiệp 

5. Ngân lưu ròng sau thuế EPV = (3) – (4)



Biên dạng ngân lưu

 Biên dạng ngân lưu là biên dạng của dòng NCF sau thuế
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Biên dạng ngân lưu

 Biên dạng ngân lưu là biên dạng của dòng NCF sau thuế
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Biên dạng ngân lưu

 Biên dạng ngân lưu là biên dạng của dòng NCF sau thuế
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Biên dạng ngân lưu

 Biên dạng ngân lưu là biên dạng của dòng NCF sau thuế
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Nguyên tắc và quy ước xây 
dựng báo cáo ngân lưu

 Nguyên tắc cơ bản
 Thực thu, thực chi

 Ngoại lệ
 Chi phí cơ hội của các tài sản hiện hữu
 Chi phí chìm của các khoản đã chi trong quá khứ

 Tác động gián tiếp



Nguyên tắc và quy ước xây 
dựng báo cáo ngân lưu

 Quy ước
 Năm bắt đầu dự án: NĂM 0
 Năm kết thúc dự án: NĂM n (cơ sở xác định?)
 Năm thanh lý: NĂM n + 1 (tùy vào dự án)
 Thời điểm phát sinh lợi ích và chi phí: CUỐI MỖI GIAI 
ĐOẠN (CUỐI NĂM)

 Đơn vị tiền tệ: NỘI TỆ
 Khấu hao: ĐƯỜNG THẲNG
 Thanh toán các khoản mua bán chịu: MỘT NĂM 



 Thông tin đầu vào để xây dựng báo cáo 
ngân lưu được tổ chức theo trình tự thời 
gian của ba giai đoạn:
 Giai đoạn đầu tư
 Giai đoạn hoạt động

 Giai đoạn kết thúc 

Các thành phần của báo 
cáo ngân lưu



 Mỗi giai đoạn phải có các kế hoạch 
tương ứng

 Hầu hết các thông số yêu cầu cho các 
kế hoạch này đã được cung cấp từ các 
mô­đun kỹ thuật, thị trường, nhân lực 
và tài trợ (như đề cập trước đây). 

Các thành phần của báo 
cáo ngân lưu



 Các kế hoạch chủ yếu của một dự án:
 Kế hoạch đầu tư
 Kế hoạch hoạt động
 Kế hoạch kết thúc dự án

 Các kế hoạch này sẽ được trình bày 
chi tiết ở các phần sau

Các thành phần của báo 
cáo ngân lưu



Phương pháp xây dựng báo 
cáo ngân lưu

 Có hai phương pháp
 Trực tiếp
 Gián tiếp

 Kết quả thẩm định theo hai phương pháp phải 
như nhau

 Phần lớn nội dung môn học sẽ được hướng dẫn 
theo phương pháp trực tiếp



 Bước 1: Bảng thông số của dự án (*)
 Bước 2: Kế hoạch đầu tư
 Bước 3: Kế hoạch hoạt động
 Bước 4: Kế hoạch kết thúc dự án
 Bước 5: Báo cáo ngân lưu TIPV
 Bước 6: Báo cáo ngân lưu EPV

Xây dựng báo cáo ngân lưu 
theo phương pháp trực tiếp





BẢNG THÔNG SỐ



Các kết quả kỳ vọng

 Các biến số của dự án được tổng hợp theo 
phân nhóm cụ thể (*)

 Hầu hết các con số trong bảng thông số 
phải được nhập tay

 Nếu dự án có nhiều phương án khác nhau 
thì phải lập bảng thông số riêng cho từng 
phương án



 Phân biệt “Assumptions” với “Decisions”?
 Ý nghĩa của việc phân biệt này trong 

phân tích rủi ro định lượng là gì?
 Ý nghĩa của bảng thông số có gì khác 

nhau giữa chuyên viên phân tích và 
người ra quyết định? 

Bảng thông số của dự án



 Đầu tư
 Tài sản mới
 Tài sản hiện hữu

 Tài trợ
 Vốn chủ sở hữu
 Vốn vay, lãi vay
 Chi phí vốn

 Doanh thu hoạt động
 Công suất, sản lượng
 Giá, chỉ số tăng/giảm giá

 Chi phí hoạt động
 Trực tiếp
 Gián tiếp

 Thông tin khác (thuế, thuế 
quan, trợ cấp, tỷ giá, lạm phát, 
thanh lý, v.v.)

Bảng thông số của dự án



Đơn vị tính phải nhất quán
Dữ liệu được tổng hợp theo năm (như 

tiền lương, điện, nước, v.v.)
Đôi khi, suất chiết khấu và lãi suất 

danh nghĩa phải tính theo công thức
     Ví dụ: rd,m = rd,r + gP + rd,r*gP

Bảng thông số của dự án



KẾ HOẠCH ĐẦU TƯ



Các kết quả kỳ vọng

 Kế hoạch đầu tư tài sản mới
 Giá trị các tài sản hiện hữu (nếu có)
 Lịch khấu hao tài sản
 Nhu cầu và nguồn vốn đầu tư
 Lịch vay và trả nợ
 Ngân lưu tài trợ



Kế hoạch đầu tư

Kết hợp thông tin từ các phân tích 
thị trường và phân tích kỹ thuật để 
thiết lập một kế hoạch chi tiết cho 
các khoản chi tiêu vốn kỳ vọng 
hàng năm trong suốt giai đoạn 
đầu tư của dự án.



Kế hoạch đầu tư

 Gồm hai phần:
 Chi tiêu mua sắm (thực chi) các tài sản mới 

của dự án và chi phí cơ hội của các tài sản 
hiện hữu mà dự án sẽ sử dụng

 Các khía cạnh tài trợ dự án 
 Có thể có các kế hoạch khác nhau cho các 

quy mô/vị trí khác nhau (phương án khác 
nhau)

 Dựa trên tiến độ thực tế (*)



 Đất đai, mặt bằng
 Chi phí xây dựng
 Chi phí máy móc, thiết bị
 Chi phí tư vấn thiết kế 
 Chi phí quản lý dự án
 Dự phòng phí
 Chi phí khác

Xử lý các loại thuế ra sao?

Kế hoạch đầu tư

Nên phân theo nhóm 
hàng hóa/d ch v  ị ụ

ngo i th ng và phi ạ ươ
ngo i th ng; và m i ạ ươ ỗ

h ng m c nên chia ạ ụ
nh  theo các thành ỏ

ph n c a nó (n u có ầ ủ ế
th )ể



Nguồn: USAID, 2009, pp.70



Nguồn: USAID, 2009, pp.70



 Cần phân biệt giữa “chi phí cơ hội” và 
“chi phí chìm” của một tài sản khi lập kế 
hoạch đầu tư.
 Chi phí cơ hội của việc sử dụng một tài sản 

cho một dự án cụ thể là lợi ích mất đi do tài 
sản đó sẽ không được sử dụng cho một mục 
đích tốt nhất khác.

Kế hoạch đầu tư



 Giá trị của một tài sản được xem là chi phí 
chìm nếu tài sản đó không có một mục đích 
sử dụng nào khác. Loại tài sản như vậy có 
chi phí cơ hội bằng không. 

 Chi phí cơ hội của các tài sản hiện hữu thường 
được đưa vào năm 0 trong ngân lưu dự án.

 Định giá và xử lý giá trị các tài sản hiện hữu 
như thế nào?

Kế hoạch đầu tư



Năm 0 …

Đất đai

Nhà xưởng

Thiết bị

Khác

Năm 0 …

Ngân lưu ra

Đất đai

Nhà xưởng

Thiết bị

Khác

Kế hoạch đầu tư



Kế hoạch đầu tư

 Xác định nguồn tài trợ cho các khoản chi tiêu 
đầu tư kể trên
 Vốn chủ sở hữu
 Vay trong nước
 Vay nước ngoài (nếu có)

 Nguồn nào được đưa vào ngân lưu vào tùy vào 
quan điểm thẩm định 



Xử lý đất đai

 Đất sẵn có (xem như tài sản hiện hữu)
 Theo giá thị trường tại thời điểm đầu tư
 Chi phí vốn đầu tư ban đầu (năm 0)
 Không tính khấu hao
 Giá trị thanh lý bằng giá trị đầu tư ban đầu có 
điều chỉnh lạm phát

 Không phân bổ vào giá vốn (chi phí hoạt động 
trong báo cáo thu nhập)



Đất do nhà nước giao
 Chi phí đền bù giải phóng mặt bằng, tái 
định cư (hoặc chi phí giao đất khác) 
được xem như chi phí vốn đầu tư

 Phân bổ chi phí này như thế nào? 

Xử lý đất đai



 Đất thuê
 Trả một lần: Xem như chi phí vốn đầu tư (tại 

năm thanh toán tiền thuê) trong báo cáo 
ngân lưu (và phân bổ như thế nào?)

 Trả hàng năm: Xem như chi phí hoạt động 
hàng năm trong báo cáo ngân lưu (và phân 
bổ như thế nào?)

Xử lý đất đai



Lịch khấu hao

 Mục đích:
 Tính chi phí khấu hao hàng năm để đưa 

vào bảng “Báo cáo thu nhập”, từ đó có 
ảnh hưởng đến ngân lưu ròng của dự án 
thông qua “lá chắn thuế của khấu hao”

 Tính giá trị thanh lý và GIÁ TRỊ THANH 
LÝ là một hạng mục của ngân lưu vào



Lịch khấu hao
 Lưu ý:

 Khấu hao không phải là một hạng mục của báo 
cáo ngân lưu, nhưng có ảnh hưởng đến ngân 
lưu ròng của dự án thông qua lá chắn thuế

 Nếu chi phí vốn đầu tư ở các năm khác nhau thì 
nên lập các lịch khấu hao riêng

 Bắt đầu tính khấu hao khi nào?
 Tính khấu hao trên cơ sở chi phí đầu tư chưa 

bao gồm các loại thuế đánh trên doanh số (*)



Lịch khấu hao
 Lưu ý:

 Nếu có lạm phát thì giá trị thanh lý sẽ được tính 
bằng giá trị còn lại theo sổ sách (*) có điều 
chỉnh chỉ số lạm phát trong nước (năm thanh lý 
so với năm đầu tư)

 Nếu dự án có đầu tư các tài sản vô hình thì 
khấu hao được tính bằng giá trị đầu tư/vòng đời 
dự án (không có giá trị thanh lý)

 Số năm khấu hao thường phải tuân theo quy 
định của nhà nước



Lịch khấu hao

Năm 0 1 … n

Giá trị tài sản đầu kỳ

Khấu hao trong kỳ

Khấu hao tích lũy

Giá trị tài sản cuối kỳ



Năm 0 1 … n

Giá trị tài sản đầu kỳ

Khấu hao trong kỳ

Khấu hao tích lũy

Giá trị tài sản cuối kỳ

Năm n+1

Ngân lưu vào

…

Giá trị thanh lý

Điều chỉnh 
lạm phát

Lịch khấu hao



Năm 0 1 … n

Giá trị tài sản đầu kỳ

Khấu hao trong kỳ

Khấu hao tích lũy

Giá trị tài sản cuối kỳ

Năm …..
NCF trước thuế

Thuế

NCF sau thuế

NPV

Lịch khấu hao

Báo cáo thu nhập



Lịch vay và trả nợ

 Mục đích:
 Tính lãi phát sinh để đưa vào “Báo cáo thu 

nhập” nhằm xác định giá trị “lá chắn thuế của 
lãi vay”

 Tính “NGÂN LƯU TÀI TRỢ”, từ đó suy ra 
NCF của dự án theo quan điểm chủ sở hữu 
(EPV)

      NCFEPV = NCFTIPV + Ngân lưu tài trợ



Lịch vay và trả nợ

 Có các phương thức hay sau: 
 Trả vốn gốc đều, không ân hạn
 Trả vốn gốc đều, có ân hạn
 Trả vốn gốc và lãi đều, không ân hạn
 Trả vốn gốc và lãi đều, có ân hạn
 Chỉ ân hạn vốn gốc

 Số “nợ vay” dùng để tính “số tiền phải trả nợ 
hàng năm” là số “nợ đầu kỳ” của kỳ bắt đầu 
trả nợ



Lịch vay và trả nợ

Năm 0 1 … m
(1) Nợ đầu kỳ
(2) Lãi phát sinh trong kỳ
(3) Trả nợ thường sử dụng hàm PMT

 Trả vốn gốc thường sử dụng hàm PPMT

 Trả lãi thường sử dụng hàm IPMT

(4) Nợ cuối kỳ = (1) + (2) – (3)



Lịch vay và trả nợ

 Lưu ý:
 Lãi vay danh nghĩa
 Lựa chọn đúng số nợ đầu kỳ của thời điểm 

bắt đầu trả nợ (*)
 Nợ cuối kỳ tại thời điểm kết thúc hợp đồng 

vay vốn phải bằng 0
 Nếu có vay ngoại tệ phải lập bảng riêng 

bằng ngoại tệ, rồi đổi sang VND theo tỷ giá 
danh nghĩa hiện hành



Lịch vay và trả nợ

 Lưu ý:
 Theo phương thức trả vốn gốc và lãi đều 

thì khoản nợ phải trả hàng năm phải tính 
theo công thức PMT (PPMT và IPMT)

 Bản chất của công thức PMT là dựa trên 
công thức tính hiện giá dòng tiền đều hữu 
hạn (xem bài giảng giá trị tiền tệ theo thời 
gian)



Lịch vay và trả nợ

 Giả sử gọi:
 A = số tiền phải trả hàng năm theo phương thức 

“vốn gốc và lãi đều” 
 PV = Số nợ đầu kỳ bắt đầu thời điểm trả nợ 
 AFr

n = Thừa số chiết khấu của dòng tiền đều 
hữu hạn với n năm trả nợ và lãi suất r

 Ta có:
n
rAF

PV
A = n

n
n
r )r1(r

1)r1(
AF

+
−+=



Năm
(1) Nợ đầu kỳ
(2) Lãi phát sinh trong kỳ
(3) Trả nợ

 Trả vốn gốc
 Trả lãi

(4) Nợ cuối kỳ

Năm …..
NCF trước thuế

Thuế

NCF sau thuế

NPV

Báo cáo thu nhập

Lịch vay và trả nợ



Năm 0 …
(1) Nợ đầu kỳ
(2) Lãi phát sinh trong kỳ
(3) Trả nợ

 Trả vốn gốc
 Trả lãi

(4) Nợ cuối kỳ

Năm …..
NCFTIPV

Ngân lưu tài trợ

NCFEPV

Ngân lưu tài trợ

Lịch vay và trả nợ



Năm
(1) Nợ đầu kỳ
(2) Lãi phát sinh trong kỳ
(3) Trả nợ

 Trả vốn gốc
 Trả lãi

(4) Nợ cuối kỳ

Lá chắn thuế

Lịch vay và trả nợ

PV(Lá chắn thuế)

TIPV vs AEPV



Năm
(1) Nợ đầu kỳ
(2) Lãi phát sinh trong kỳ
(3) Trả nợ

 Trả vốn gốc
 Trả lãi

(4) Nợ cuối kỳ

Năm …..
EBIT

Lãi vay

EBT

Thuế

Lịch vay và trả nợ

NCF



Ngân lưu tài trợ

Năm 0 1 2 3 4

(1) Tiền vay

(2) Trả nợ

(3) Ngân lưu tài trợ (3) = (1) – (2)



KẾ HOẠCH HOẠT ĐỘNG



Các kết quả kỳ vọng

 Doanh thu hoạt động
 Chi phí hoạt động

 Trực tiếp
 Gián tiếp

 Vốn lưu động
 Báo cáo thu nhập dự trù



Kế hoạch hoạt động

 Được phát triển trên cơ sở các dữ liệu từ các 
mô­đun kỹ thuật, thị trường, và nhân lực

 Các hạng mục chi phí hoạt động cũng nên 
chia theo nhóm hàng hóa/dịch vụ ngoại 
thương và phi ngoại thương

 Mỗi khoản chi nên được chia theo các thành 
phần của nó (nếu có thể)  



Nguồn: USAID, 2009, pp.75



Doanh thu hoạt động

 Công suất hoạt động
 Sản lượng sản xuất
 Sản lượng tồn kho (nếu có)
 Sản lượng tiêu thụ
 Giá bán đơn vị
 Chỉ số tăng/giảm giá và chỉ số lạm phát

Lưu ý: Chỉ là doanh thu thuần



Doanh thu hoạt động

 Mục đích:
 Doanh thu thuần trong ngân lưu vào
 Doanh thu thuần trong báo cáo thu nhập
 Cơ sở xác định các khoản phải thu (%)
 Cơ sở tính một số chi phí hoạt động (%)

 Cần phân biệt doanh thu với thực thu
 Có chuyện hoàn thuế VAT không?



Nguồn: USAID, 2009, pp.74



Chi phí hoạt động

Chi phí hoạt động trực tiếp
 Nhân công trực tiếp
 Nguyên liệu trực tiếp
 Chi phí “sản xuất” chung

Lưu ý: Hãy thận trọng với hạng mục khấu hao (và 
phân bổ các chi phí đầu tư ban đầu)

 Chi phí hoạt động gián tiếp
 Chi phí quản lý (xử lý khấu hao?)
 Chi phí bán hàng



 Mục đích:
 Là một hạng mục trong ngân lưu ra
 Là cơ sở tính giá vốn hàng bán (nếu dự án có 

tồn kho)/hoặc chi phí trực tiếp trong báo cáo 
thu nhập

 Cơ sở xác định các khoản phải trả (%)
Lưu ý: 

 Cần phân biệt khoản chi và thực chi
 Xử lý các loại thuế ra sao?

Chi phí hoạt động



Nguồn: USAID, 2009, pp.76



Chi phí hoạt động

 Giá vốn hàng bán
 Khi dự án có tồn kho thành phẩm thì cần 

xác định giá vốn hàng bán (COGS) vì đây chỉ 
là một hạng mục trong báo cáo thu nhập

 COGS = sản lượng tiêu thụ X giá thành
 Giá thành năm t = tổng chi phí trực tiếp năm t 

(kể cả khấu hao)/sản lượng sản xuất năm t
 Phương pháp tính giá thành giả định là FIFO



 Dùng để xác định thuế thu nhập dự kiến phải nộp 
của dự án

 Có hạng mục khấu hao/phân bổ chi phí đầu tư
 Khác nhau giữa quan điểm TIPV & AEPV (?)
 Không tính thay đổi vốn lưu động
 Thường không quan tâm giá trị thanh lý (?)
 Xử lý “chi phí cơ hội” và “chi phí chìm” như thế nào? 
 Dùng để ước tính NCF theo phương pháp gián tiếp

Báo cáo thu nhập



Báo cáo thu nhập

Năm 1 … n
Tổng doanh thu
(­) Chi phí hoạt động trực tiếp (*)
(­) Chi phí quản lý & bán hàng
EBIT
(­) Trã lãi vay
EBT
Thuế TNDN
Thu nhập ròng



Báo cáo thu nhập

Năm 1 … n
Tổng doanh thu
(­) Chi phí hoạt động trực tiếp (chưa kể khấu hao)
Lợi nhuận gộp
(­) Chi phí quản lý & bán hàng
EBITDA
(­) Khấu hao
EBIT
(­) Trã lãi vay
EBT
Thuế TNDN
Thu nhập ròng



Báo cáo thu nhập

Năm 1 … n
Tổng doanh thu
(­) Chi phí hoạt động trực tiếp (*)
(­) Chi phí quản lý & bán hàng
EBIT
(­) Trã lãi vay
EBT
Thuế TNDN
Thu nhập ròng

Năm …..
NCF trước thuế

Thuế TNDN

NCF sau thuế



 Vốn lưu động = Tài sản ngắn hạn – Nợ ngắn 
hạn, thường bao gồm:
 Tài sản ngắn hạn thường gồm: Tiền mặt 

và chứng khoán; các khoản phải thu; tồn 
kho; và các chi phí trả trước.

 Nợ ngắn hạn thường gồm: Các khoản phải 
trả; và các khoản nợ đến hạn.

Vốn lưu động



 Các khoản phải thu (AR) thường là % của 
doanh thu

 Các khoản phải trả (AP) thường là % của tổng 
chi phí hoặc chi phí của các nhập lượng chính

 Cân đối tiền mặt (CB) thường là % của chi 
phí, doanh thu, hoặc chi phí của các nhập 
lượng chính

Vốn lưu động



 Nhu cầu vốn lưu động được xác định dựa trên các 
cơ sở sau đây:

 Các dự án tương tự đang thực hiện
 Tiêu chuẩn/Trung bình của ngành
 Phải nhất quán với các chuẩn mực hoạt động của ngành

 Nếu cao/thấp hơn thì cần có những giải trình hợp 
lý (nhất là các dự án công)

Vốn lưu động



 Tăng/giảm vốn lưu động được xem như 
ngân lưu ra/vào, thậm chí khi chúng vẫn ở 
ngay trong dự án

 Nếu tăng vốn lưu động, thì dự án không thể 
dùng tiền đó cho các đầu tư khác. Chính vì 
thế tăng vốn lưu động được xem như khoản 
chi phí cơ hội của dự án

 Vốn lưu động được hoàn lại khi dự án kết 
thúc, và được xem như ngân lưa vào

Vốn lưu động



 Quy ước (theo phương pháp trực tiếp)
 ∆ARt = ARt­1 – ARt

 ∆APt = APt­1 – APt

 ∆CBt = CBt – CBt­1

 ∆ARt xem như một hạng mục ngân lưu vào
 ∆APt xem như một hạng mục ngân lưu ra
 ∆CBt xem như một hạng mục ngân lưu ra

Vốn lưu động



Vốn lưu động

Năm 0 1 … n+1
AR AR0 AR1

AP AP0 AP1

CB CB0 CB1

∆AR = AR0 – AR1

∆AP = AP0 – AP1

∆CB = CB1 –CB0

Năm …..
Ngân lưu vào

∆AR

…

Ngân lưu ra

…

∆AP

∆CB



Vốn lưu động

Năm 0 1 2 3 4
AR 180 230 270
AP 120 160 210
CB 100 180 200
∆AR ­180 ­50 ­40 270
∆AP ­120 ­40 ­50 210
∆CB 100 80 20 ­200



Một cách xử lý khác (áp dụng khá phổ biến)
:
 Bước 1: Tính nhu cầu vốn lưu động
 Bước 2: Tính thay đổi vốn lưu động
 Bước 3: Đưa vào ngân lưu ra

Vốn lưu động

file:///storage/tailieu/files/source/2012/20120209/khoanguyendang0409/Bai giang 2 - Von luu dong.xls


  Năm T  lỷ ệ

      Tài s n l u đ ngả ư ộ  

         Phai thu t  khach hang̉ ừ ́ ̀ 3.20%

         Tra tr c cho nh̉ ướ à cung câṕ 2.25%

         Cac khoan phai thu khać ̉ ̉ ́ 2.15%

         Công cu dung cụ ̣ ̣ 2.75%

         Hang mua tôn khò ̀ 2.50%

         Tam ng̣ ứ 1.25%

         Chi phi tr  tr ć ả ướ 2.25%

      N  ng n h nợ ắ ạ  

         Phai tr  khach hang̉ ả ́ ̀ 2.25%

         Tam ng cua khach hang̣ ứ ̉ ́ ̀ 1.15%

         Thuê phai tr  Nh́ ̉ ả à n cướ 3.25%

         Phai tr  công nhân viên̉ ả 2.25%

         Cac khoan phai tr  khać ̉ ̉ ả ́ 4.25%

      Vôn l u đông ronǵ ư ̣ ̀  

      Thay đôi vôn l u đông rong̉ ́ ư ̣ ̀  



 Nếu vốn lưu động tăng lên ∆  > 0, tăng đầu 
tư vốn (thực chi)

 Nếu vốn lưu động giảm xuống ∆  < 0, giảm 
đầu tư vốn (thực thu)

 Ý nghĩa:
 Có vay trò giúp dự án vận hành liên tục, trôi 

chảy (giống bình xăng con trong các động cơ 
đốt trong)

 Để tính các khoản THỰC THU và THỰC CHI

Vốn lưu động



KẾ HOẠCH KẾT THÚC DỰ ÁN



Giá trị thanh lý

 Tại sao phải có kế hoạch kết thúc dự án?
 Do vòng đời dự án không trùng với vòng đời 

của nhiều tài sản sử dụng trong dự án
 Do khả năng phân tích không thể mở rộng quá 

xa trong tương lai, nên

=> Giá trị thanh lý của tài sản phải được ước 

        tính đưa vào ngân lưu dự án.



Giá trị thanh lý

 Năm thanh lý thường được quy ước là 
năm sau khi dự án dừng hoạt động

 Nên phân loại giá trị thanh lý theo các 
loại khác nhau như đất đai, nhà xưởng, 
thiết bị, xe cộ, …

 Xác định giá trị thanh lý như thế nào? 



BÁO CÁO NGÂN LƯU



Năm 0 1 … … n
1. Ngân lưu vào

2. Ngân lưu ra

3. Ngân lưu ròng trước thuế = (1) – (2)

4. 

5. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV = (3) – (4)



Năm 0 1 … … n

1. Ngân lưu vào

2. Ngân lưu ra

3. Ngân lưu ròng trước thuế = (1) – (2)

4. 

5. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV = (3) – (4)



Năm 0 1 … … n

1. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV

2. 

3. 

4. Ngân lưu ròng sau thuế EPV = (1) + (2) – (3)

Năm 0 1 … … n

1. Ngân lưu ròng sau thuế TIPV

2. 

3. Ngân lưu ròng sau thuế EPV = (1) + (2)



Năm 0 1 … … n
1. Ngân lưu vào

2. Ngân lưu ra

3. Ngân lưu ròng trước thuế = (1) – (2)

4. 

5. Ngân lưu ròng sau thuế EPV = (3) – (4)



Quy trình xây dựng báo cáo 
ngân lưu?



PHỤ LỤC

 Cấu trúc báo cáo ngân lưu tài chính 
theo phương pháp gián tiếp

 Quy trình thực hiện trên Excel
Ước lượng doanh thu hoạt động và chi 

phí hoạt động
 Các vấn đề khác



Cấu trúc báo cáo ngân lưu 
theo phương pháp gián tiếp

 Ngân lưu từ hoạt động kinh doanh
 Lợi nhuận ròng (trước thuế hoặc sau thuế)
 Điều chỉnh các khoản thu chi không bằng tiền 

mặt (ví dụ khấu hao)
 Điều chỉnh các khoản thay đổi vốn lưu động

 Ngân lưu từ hoạt động đầu tư
 Ngân lưu từ hoạt động tài chính (quan điểm EPV)



Quy trình thực hiện trên 
Excel

 Bảng thông số
 Xác định tổng mức đầu tư
 Lập kế hoạch đầu tư
 Xác định nhu cầu vốn
 Kế hoạch khấu hao
 Kế hoạch vốn lưu động
 Doanh thu hoạt động
 Chi phí hoạt động

Báo cáo
thu nhập

Báo cáo
 ngân lưu



Năm 0 … n
Thu nhập ròng sau thuế
(+) Lãi vay
(+) Khấu hao/Các phân bổ khác
(+) Thay đổi các khoản phải thu
(+) Giá trị thanh lý
(­) Đầu tư vốn cố định
(­) Thay đổi các khoản phải trả
(­) Thay đổi khoản cân đối tiền mặt
(­) Thay đổi các khoản tồn kho
Ngân lưu ròng sau thuế (TIPV)

Quy trình thực hiện trên 
Excel



Năm 0 … n
Thu nhập ròng sau thuế
(+) Lãi vay
(+) Khấu hao/Các phân bổ khác
(+) Giá trị thanh lý
(­) Đầu tư vốn cố định
(­) Thay đổi vốn lưu động
Ngân lưu ròng sau thuế (TIPV)

Quy trình thực hiện trên 
Excel



Năm 0 … n
Thu nhập ròng sau thuế
(+) Lãi vay
(+) Khấu hao/Các phân bổ khác
(+) Giá trị thanh lý
(­) Thay đổi vốn lưu động
(­) Đầu tư vốn cố định
(+) Vốn vay
(­) Trả gốc và lãi
Ngân lưu ròng sau thuế (EPV)

Quy trình thực hiện trên 
Excel



Bài tập Excel

 Thực hành dự án TRF
 Thực hành 1: Xây dựng báo cáo ngân lưu 

tài chính (TIPV và EPV)
 Thực hành 2: Tính các tiêu chí đánh giá 

hiệu quả tài chính dự án (bài giảng 4)
 Thực hành 3: Xây dựng báo cáo ngân lưu 

kinh tế và tính toán các tiêu chính đánh giá 
hiệu quả kinh tế dự án (bài giảng 6 ­> 9)
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