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NGAN HANG CAU HOI ON THI
MON TAI CHINH DOANH NGHIEP CO PAP AN

Cau 1: Muc tiéu hoat dong cia doanh nghiép, anh hwéng cla cac yéu té6 moi trrong
bén trong va bén ngoai dén hoat dong tai chinh ctia doanh nghiép.

Muc tiéu tao ra gid tri cho DN
- T6i da hda lgi nhuén sau thué (EAT)
- T6i da héa ty suit lgi nhuan rong ciia moi cd phan (EPS)
- T6i da hoa thi gia c6 phiéu DN
=>T6i da héa gid tri tai sdn ctia chu sé& hivu (gia tdng tai sdn cho chii sé hiku).
Muc tiéu thwc hién tét trach nhiém xda hoi
- Cac yéu to thuéc moi treong bén ngoai doanh nghiép :
+ Co s@& ha ting cdia nén kinh té
+ Tinh hinh ting trwdng va phat trién kinh té vi mo
+ Chinh sach, phap luat ciia nha nwéc
+ Lai suit tin dung va lam phat
+ Tinh hinh thi trwong tai chinh va cac trung gian tai chinh
- Cac yéu t6 thudc méi treong bén trong doanh nghiép:
+ Cac quy dinh trong n6i bd DN (quy ché, diéu 1é ctia DN)
+ Trinh d¢ cong nghé kinh doanh cua DN
+ Van hoa caa DN
+ Quan diém, thai do, phong cach lanh dao ctia can b6 quan ly
Cau 2: Phwong phap xac dinh l¢i nhuin doanh nghiép. Nhirng hiéu biét vé hién
twong “lai gia 10 that”.
* Phwong phap xac dinh lgri nhudn ciia DN
Xdc dinh loi nhudn trwéc thué
* Xac dinh lgi nhuan tir hoat dong kinh doanh:
LNkq = DTT - CPxa
Trong do:
DTT = DTT ban hang hoa, dich vu + DTTC
CPxa = GVHB + CPBH + CPQL + CPTC

* Xac dinh lgi nhuan khac
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LNkhsc = TNkhac - CPkhac
=> Tong LN = LNkda + LNknac
Xdc dinh loi nhudn sau thué
LNsau thus = LNtruse thus - Thué TNDN

Hién twong 13i gia 16 that: La do lam phéat, lam phat cao dan dén 13i gia 16 that. Chia doanh
thu cho chi s6 gia( déi véi hoat dong thwong mai dich vu thi chia cho chi sé gia tiéu
dung,binh quin ky nay so véi cing ky nam trwdc) doi véi hoat dong san xut thi chia cho
chi s6 gia san xudt, hoat dong xuat nhip khau thi chia cho chi sé xuit nhap khiu.

Cau 3: Thei gia caa tién. phwong phap xac dinh gia tri cia tién theo thoi gian doi
v&i chudi tién té.

Thoi gia cua tién :

Ladi don:

Khai niém: 1a sé tién 1di dwoc xac dinh trén mot sé6 vén géc theo mot mirc 1di suat nhit
dinh khong dwa trén sw ghép l3i cia ky trudc vao goc dé tinh 1ai ky tiép theo

- Cong thirc: SI=Poxr xn (1)

Trong dé: Po: s6 von goc

r: 13i suat cia 1 ky tinh 1ai

n: s6 ky tinh 13i
Ladi kép:
- Khéi niém: 1a s6 tién l1di dwgc xac dinh trén co s& s ghép 13i ctia ky trwdre vao s6 von goc
dé tinh 13i ky tiép theo
- Cong thirc: Cl=Po[(1+ r)n-1] (2)

Ldi sudt hidu dung: 13i suat hiéu dung la mic 13i suat thuc té c6 dwgc sau khi da diéu chinh
13i suat danh nghia theo s6 1an ghép l4i trong nam

Xdc dinh ldi sudt hiéu dung khi ldi sudt danh nghia dwoc cong bé theo ndm nhwng ky ghép
ldi nhé hon 1 nam:

r m.n
e = (1+ E) -1 3)

ref : 13i sult hiéu dung

r : 14i suat danh nghia cé6ng b6 theo nim
m: sO 1an ghép 14i trong nam

n: s6 ky phan tich (thwonglan=1)

Ldi sudt hiéu dung ctia 1 ndm
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ref = (1+L)m -
m

Xdc dinh ldi sudt hiéu dung ctia 1 ndm khi ldi sudt danh nghia dwoc céng bé vdi ky han trd
ld@i nhoé hon 1 nam:
ree = (1+rgm-1 (4)
ri: 13i suat danh nghia cong bd theo ky ghép 1di nho hon 12 thang
PP xac dinh gia tri caa tién theo thai gian ddi véi chudi tién té:
Ciia dong tién déu :
- Gid tri twong lai:
Dong tién phat sinh dau ky :

(1+ r)

FV = Lasn

Trong d6: FV :gia tri twong lai cia chu01 tién té phat sinh PK
a: sO tién phat sinh & dau moi ky
r :13i suat cha mot ky tinh 1ai
n :s6 ky tinh 1ai
@+r)"-1

Dong tién phat sinh cudi ky: FV =a ’

- Gia tri hién tai:
Dong tién phat sinh diu ky :

BV _a {1 (L+r) }(1 )

Dong tién phat sinh cudi ky :
1-(@+r)™
' r

PV =a

PV la gia tri hién tai ciia dong tién té dau ky
a 1a gia tri khodn tién déng nhat phat sinh vao dau mdi ky trong twong lai.
Clia dong tién khéng déu:

- Gia tri twong lai:

Cuoiky: FV = Z PV, (@+1)™
=1

FV : gia tri twong lai cia chudi tién té phat sinh CK
PV, : s6 tién phat sinh & cudi ky thir t
r :13i sudt cia mot ky tinh 13i
n :so ky tinh 14i

bau Ky:
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n
FV =) PV,(1+r)"""
t=1
- Gia tri hién tai:

pauky: PV =) FV.(1+r)"
t=1

Trong d6: PV la gia tri hién tai cia dong tién té dau ky
FV¢la gia tri ctia khoan tién phat sinh & dau thoi ky thir t
rla ty 1é chiét khiu
nlasé ky

Cuiky: PV =Y FV,(1+r)"
t=1

Cau 4: N§i dung va phwong phap xac dinh lii suat hiéu dung.

Lai suat hiéu dung: 1a mirc ldi suat thwc té c6 dwoc sau khi da diéu chinh 13i suit danh
nghia theo s6 lan ghép 1ai trong nam.

Xdc dinh ldi sudt hiéu dung khi ldi sudt danh nghia dwoc céng bd theo ndm nhwng ky ghép
ldi nhé hon 1 ndm:

e = (1+ L)m'n -1
m

ref : 13i suat hiéu dung

r : 1ai suit danh nghia cong b6 theo nam
m: sO lan ghép 14i trong nam

n: s6 ky phan tich (thwonglan=1)

Ldi sudt hiéu dung ctia 1 ndm
r m
It = (1 + _) -1
m

Xdc dinh ldi sudt hiéu dung ctia 1 ndm khi ldi sudt danh nghia dwoc cong bé véi ky han trd
ldai nhé hon 1 ndm:

ree = (1L +r)m -1 (4)
ri: 14i sudt danh nghia cong bé theo ky ghép 1di nho hon 12 thang
Cau 5: Phwong phap do lwong rii ro cia mot khoan dau tw
Phwong phap do lwong rii ro

- Phwong sai (VAR): gia tri trung binh tinh theo pp binh quén gia quyén cta cac
binh phwong ctia 6 1éch gitra gia tri thwc té so véi gia tri trung binh. PJ Iéch binh
phwong do lwong dd phdn tdn ctia pp xdc sudt.
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n
VAR=6% =) P.(r,—r)?
i=1
Trong d6:  Rila ty sudt sinh lo1 trong tredng hop i
Pi 1a xac suit twong &ng trong trweong hop i
n la s treong hop cé thé xay ra.
R ngag la ty suit sinh 1¢1i trung binh.

- Do 1éch chuin: cin bic 2 ciia phwong sai, dwoc dung dé do lwong dd phan tan cia
pp xac sudt, cho biét mic dd phan tan hay sy bién déng cta ty suit sinh loi xung
quanh ty suit sinh 1o ky vong, tir d6 c6 thé danh gia mirc do rui ro trong dau tw.

s=~VAR = Zn:Pi.(ri—F)2

Khi xem xét cdac khodn ddu tw co cung ty sudt sinh loi ky vong: khodan dau tw nao co
dé 1éch chudn cang cao thi cé dé rii ro cang lén

Cdc bwdrc tinh dé l1éch chudn:

_ n
(1) Tinh ty suit sinh 1&i ky vong (trung binh): T = Z R.R
i=1

VAR= 5% =Y P.(r, - 1)’

(2) Tinh phwong sai cia ty suit sinh 1i: —
i=

(3) P6 1ach chudn: 0 =VVAR = \/Zpi-(ﬁ )’
i=1

Do 1éch chuin cang 16n --> d6 rii ro cang cao --> chon khodan dau tw c¢6 do6 1éch chuan
thip hon.

Hé s6 phwong sai (Cv) 1a thwéc do rii ro trén moi don vi ty suit sinh 1oi ky vong. Hé s6
phwong sai cang cao murc rui ro cang lén.

o

C, ==
r

v Cv la hé s6 phwong sai, § 1a d6 1éch chuén, r 1a ty suat sinh loi ky vong

(trung binh).
Ciu 6: Khai niém dic diém cua tai san tai chinh. Vai tro, y nghia cta tai san tai chinh
déi véri doanh nghiép.

Khai niém: Tai san tai chinh 1a m6t bd phan tai san dwoc hinh thanh tir cic hoat dong dau
tw tai chinh cia doanh nghiép.

DPac diém:
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- C6 tinh thanh khodn (Tinh 1dng)
- Co tinh ruiro
- C6 tinh sinh loi

Vai tro, y nghia: TS tai chinh la bé phén tai san kha quan trong gép phan tao tinh thanh
khodn va ning cao hiéu qua kinh doanh cho doanh ngiép. Quéa trinh dau tw tai san nay cé
thé bi thua 16 hodc mAt mat, khong thé thu hoi von, gia tri clia cac tai san tai chinh c6 thé
bi gidm sut do tac dong cua lam phat, ty gid hoi doai. Néu bo phin nay khong dwoc quan
1y chat ché thi sé anh hwéng dén qué trinh kinh doanh va lam gidm hiéu qua chung ctia
doanh nghiép.

Do d6 can quan ly chit ché nham tao tinh thanh khoan hop 1y, gidam thiéu rui ro, nang cao
hiéu qua st dung loai tai san nay

Cau 7: Noi dung cac nguén tai tro' ngan han cia doanh nghiép.

Nguon tai trg ngan han ctia doanh nghiép bao gdm : vay ngan han ngan hang, vay ngan
han khéc, phai trd nha cung cap, ngwdi mua rng tién trwée, cdc khoan phai tra khéc,..

- Vay ngdn han ngan hang: Vay ngan han ngin hang 1a ngudn tai tro phd bién ddi v&i cac
DN, thwong dwoc dung dé tai tro bé sung cho nhw cau von lwu ddng thiéu hut tam thoi
trong hoat dong kinh doanh.Ngan hang va cac td chic tin dung c6 thé cho dn vay ngan
han v&i thoi gian t6i da la 12 thang. Thoi gian vay cu thé trong tirng hop déng tin dung
dwoc xac dinh hu hop véi chu Ky san xuat , kinh doanh va kha nang trad no cia doanh
nghiép. Lai suit vay von la l13i suat théa man thuin theo co ché thi trweong va pht hop véi
cac quy dinh cia ngan hang nha nuwéec.

- Tin dung thwong mai: 1a hinh thic huy dong vén ngan han théng qua viéc mua chiu
hang hoéa tir nha cung cip hodc ngwdi mua &ng tién trede. Quan hé tin dung TM gitra cacs
doanh nghiép thwong phat sinh trong qua trinh san xuit va lwu thong hang hoéa theo
nguyén tac hai bén ciing c6 loi. Day 1a nguon tai tro quan trong déi véi doanh nghiép, nhat
la cAc dn méi thanhd 14p hodc vén kinh doanh con bi han ché.Khi mua hang héa, dich vu
doanh nghiép chwa phai thanh todn ngay hoic dn dwoc nguwoi mua ng tién hang gidp
doanh nghiép cé vén dé thwc hién hop dong da ky, diéu nay co loi cho doanh nghiép.
DPictreng nguon tai tro nay la:

- Cung c4p von tin dung bang vt tw, hang héa cho dn
- DN chu dong dam phan dwa trén co s& thoa thuan, dam bao loi ich cho ca hai bén

- Khéng can tai san thé chip, két qua dwa dén nhanh ch6ng khi nha cung cip biét ré khach
hang, tin twdng va cé thé danh gia dwoc kha ning trad no ctia khach hang.

Phat hanh tin phiéu cong ty : tin phiéu céng ty 1a mot gidy chirng nhin n¢ ngan han do
cong ty phat hanh dé huy dong vén ngan han bud dap cho viéc thi€u hut vén tam thoi.
Nguodn vén vé ban chit 1a ngudn tin dung ngan han, Tuy nhién khac vi viéc di vay ngan
hang, cong ty di vay cuia tirng ca nhan treent hi treong tién té. Vi vay chi phi huy dong von
thwdng cao hon, ngoai viéc trad 1 mirc 1ai sudt du hip dan, cong ty con phai mat di chi phi
phat hanh va chi nhirng cong ty c6 uy tin cao méi ¢ thé phat hanh thanh céng
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- Cac khodn ne phai tra c6 tinh chu ky ( no tich liiy) : Cac khoan ne tich liiy ciing 1a nguén
tai tro ngdn han, d6 12 : Tién lwong va cac khoan phai tra khac cho nguoi lao dong nhung
chwa dén ky han tr3, tién thué phai nop Ngan sich NN nhuwg chwa dén ky han ndp,.. Trong
khodng thoi gian chwa dén han thanh toan, DN dwgc dir dung ngudn vén nay médt cach
hop phap ma khong phai tra chi phi von.

- Cac ngudn tai tro ngdn han khéc : Trong mot s6 TH, khi nhu ciu vén ting cao, Dn ¢6 thé
ban cac khoan no phai thu cho céng ty mua ban ng dé€ thu héi vén, dap wng nhu cau kinh
doah. Hodc dé nghi ngan hang mé thw tin dung véi mikrc ky quy thip cling 1a mot ngudn
tai tro ngan han ma cac DN kinh doanh xut nhap khaari can khai thac.

Cau 8: Noi dung co ban va phwong phap khiu hao theo dworng thang, pp khau hao
theo sd dw gidm dan cé diéu chinh, pp khiu hao theo san pham .

Phwong phap khau hao dworng thang (con goi la phwong phap khiu hao tuyén tinh
co dinh):

- Khai niém:
La phwong phap khau hao ma ty 1&é khiu hao va mirc khiu hao hang nim dwoc xac
dinh theo m6t mc c6 dinh trong suot thoi gian str dung TSCD.
N

- Cong thirc tinh: M = TG
Trong d6: M : Mirc khiu hao trung binh hang nam;

NG : Nguyén gia TSCD;

T : Thoi gian st dung TSCD tinh theo nam

1 ’
Néu dat K = T dwoc goi la ty 1é khau hao binh quan hang nam, thi ta c6: M = NG x K

Phwong phap Khau hao theo sé dw giam dan c6 diéu chinh
- Khai niém:

La phwong phap khau hao trong dé6 mirc khiu hao trong nhirng ndm diu cta thoi
gian st dung tai san cd dinh xac dinh bang cach 14y gia tri con lai ctia tai sn ¢6 dinh nhan
véi mot ty 1é khiu hao diéu chinh. Con trong nhitng ndm cudi cta thoi gian st dung tai
san c6 dinh thi mirc khau hao lai dwoc xac dinh theo phwong phap dwong thang dwa trén
gia tri con lai va thoi gian st dung con lai cda tai sdn c6 dinh.

- Cong thirc tinh: M(t)= G(t) x Kac
Kdc=KxH

Trong do:

M(t) : Mirc khiu hao nam thi t

G(t): Gia tri con lai cha TSCD dAu nam

Kac : Ty 1&é khau hao diéu chinh

H: Hé so diéu chinh H=1.5néuT< 4 nam
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H=2néu4<T<6nam
H=25néuT>6nam
d. Phwong phap khau hao theo san lwong:
- Khai niém:
La phwong phap khiu hao theo d6 ty 1é€ khau hao va mirc khiu hao dwoc xac dinh
trén co s& sd lwong, khoi lwong san phdm (goi tat1a san phAm) ma tai san c6 dinh thuc té

san xuit dwoc trong ky va san lwong bi€u hién thoi gian str dung hiru ich cda tai san co
dinh.

Cong thirc tinh: M(t) = S(t) x mo
NG
m, = S— Trong do:
0

M(t) : Mirc khiu hao trong ky thi t (thang, quy, nam).
So : Téng s6 lwong, khéi lwgng san pham theo céng suit thiét ké ctia TSCD.
S(t) : San lwong, khoi lwong san phdm thwce té TSCD san xut ra trong ky.
myo : Mi&c trich khau hao binh quan tinh cho mét don vi san phim
t: SO th& tw ky khai thac, st dung TSCD

Ciu 9: Khai niém phwong phap dinh gia trai phiéu, c6 phiéu.

Dinh gid tradi phiéu La viéc xac dinh gia tri ly thuyét cua trai phiéu theo cac phwong phap
phu hop. Gia tri cda trai phiéu dwoc xac dinh 1a gia tri hién tai ctia toan bd thu nhip nhin
dwoc trong thoi han hiéu lwc cta trai phiéu

Pinh gia trai phiéu khong c6 thai han
Trai phiéu khong c6 thoi han hay con goi la trai phiéu vinh ctru la loai trai phiéu cam két
trd mot so tién ldi c6 dinh mai mai cho ngwoi sé hiru trai phiéu

I : tién 1di ¢6 dinh dwoc hwdng trong mdi ky

V : gid tri ly thuyét cta trai phiéu

ra : Ty suét lgi nhuén (ty suit sinh 1) yéu cau cia nha dau tw

=>» Cong thirc:

__ + ! + i
@a+r) (@Q+r)* 7 (1+rd)°° = (1+r,)"

valto—t oyt
g r+r)” ly

Pinh gia trai phié€u cé ky han va dwo'c hwéng lai dinh ky:

Trai phiéu c6 ky han va dwgc hwéng 1ai dinh ky 1a loai trai phiéu c6 xac dinh thoi han dao
han va tién 1di dwoc hwéng theo tirng thoi han nhat dinh.
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[ : tién 13i c6 dinh dwoc hwdng cudi moi ky

V : gia tri ly thuyét cta trai phiéu

rq: Ty sult lgi nhudn yéu ciu cia nha dau tw

MV: ménh gia trai phiéu

n: s6 ky tinh 1di cho dén khi d4do han

| I I MV
V= T+ >+t —+ -
I+r) @Q+r) I+r)" (Q+r)

=» Cong thirc:

Pinh gia trai phiéu c6 ky han, tra lai trwéc
- Trai phiéu c6 ky han, tra 13i trwéc la loai trai phiéu xac dinh trwéc thoi gian dao
han, ngwoi mua loai trai phiéu nay khong dwoc hwdng 1ai dinh ky, thay vao d6 ho
dwoc hwdng 1di ngay tai thoi diém phat hanh trai phiéu.
MV
(L+r,)"

Cong thtrc xac dinh: V

V : gia tri ly thuyét cda trai phiéu, MV: ménh gia cta trai phiéu, n:so ky tra lai,
rd : Ty suat lgi nhudn yéu ciu ciia nha dau tu.
Pinh gia c6 phiéu: Dinh gid c6 phiéu la viéc xac dinh gia tri ly thuyét ctia c6 phiéu theo
cac phuwong phap pht hop. Gia tri cia c6 phiéu dwoc xac dinh 1a gia tri hién tai (hién gia)
cda toan b6 thu nhap nhan dwoc tir viéc dau tw c6 phiéu trong thoi han nhit dinh
Dinh gia c6 phiéu wu dai
- La loai c6 phiéu ma cong ty phat hanh cam két tra c6 tirc c6 dinh hang nam va khong
tuyén b6 ngay ddo han
D,

A e z V = _SE 7

- Cong thirc tinh: Trong do:

o

Dp : ¢6 tirc hang ndm cua co6 phiéu wu dai

rp : ty suit chiét khiu thich hop hay ty suit LN yéu ciu ciia nha diu tw

Pinh gia co phiéu thwong

(1) Pinh gia c6 phiéu thwong khi nha diu tw ndm gitr c§ phiéu vinh vién d€ hwéng cd tixc:

D, D, D, _ i D,

0

= -+ 5+t "
(1+ re) (1+ re) (1+ re)oo t=1 (1+ re)

(Ct gdc)

Trong d6: D¢ : 0 tlirc dwoc chia & thoi ky t
re : ty sult loi nhuin doi héi cia nha dau tw

(2) Dinh gia c6 phiéu thwong khi nha dau tw ndm giit c6 phiéu trong n nam, sau dé dw
kién ban lai vé&i gidla Py :
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- b b b, F
@) @eny T @) @en)

(3) Pinh gi c6 phiéu thwong theo mé hinh chiét khiu cé tirc:
+)Truwong hop toc do tang truedng cd tirc khong doi:

_Dy(A+9)  Dy(+9)* , | Dyd+9)” i D, (L+9)'
@+r)  @+r)> (1+r)°° = (1+r)

Trong dé: D, : cO tlirc hién tai cia c6 phiéu
re : ty suat lgi nhudn doi héi ctia nha dau tw
g : ty 1é ting tredng co tirc hang nam
Thwc hién mot s6 bién do6i cong thirc trén, ta c6: V= Do(1+g)/ (re-g) = D1/ (re-g) (1)
+) Trwong hop tdc dd ting truwdng cd tirc bang 0:
Khi g = 0, cong thirc (1) c6 thé viét thanh :
V=Di/re (2)

+) Trwong hop téc dd tang trwed'ng co6 tirc thay doi: Khi g thay doi qua tirng giai doan
thi céng thirc (1) khong con phu hop, phéi st dung cong thirc goc dé bién doi

Vi du: M6t co phiéu cé:
- Toc dd ting truwedng co tirc tir nAm thir 1 dén nam thi 4 1a g1
- Toc dd ting truwedng co tirc tir ndm thir 5 dén nam thk 7 1a g2
- Téc do tang tredng co tire tlr nam thir 8 tré di la g3
Biét rang g1# go#gs
(4) Pinh gia c6 phiéu thwong theo ty s6 PE:
V = (EPS ky vong trén mdi c6 phiéu) x (Ty s6 PE binh quin nganh)
Cau 10: Anh hwéng clia cac yéu té dén quyét dinh Ira chon dw 4n d4u tw cia DN

- Chinh sach phap luat ciia Nha nwéc ( thong qua cac chih sach phap luat nha nwéc tao
mobi trweong 2 hanh lang phap 1y cho cac doanh nghiép phat trién san xuét kinh doanh di
theo hwéng dung ki dao cia ké hoach vi md.)

- Chinh sach kinh té cia Nha nwéc

- Thi trwdong tiéu thu sdn phadm

- Sw canh tranh trong kinh doanh

- Lai sudt tin dung

- Swr tién bo cta khoa hoc va cé6ng nghé
- Mtkc d6 rui ro ctia diu tw

- Kha nang tai chinh ctia DN
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- Yéu t6 khac: Cac thé manh riéng cé cua DN nhw uy tin cia DN, tay nghé ctia ngwoi lao
dong...

Cau 11: Phwong phap danh gia va lwa chon dw an diu tw ctia DN theo tiéu chuin
thoi gian thu héi von diu tw, tiéu chuan gia tri hién tai chuian (NPv), tiéu chuin ty
suiat doanh lgi ndi bé (IRR), tiéu chuinchi sé6 sinh loi (PI).

Phuwong phap xem xét thoi gian thu hoi von dau tw

Khai niém: Thoi gian thu héi von dau tw (thoi gian hoan vén diu tw) 1a khoang thoi gian
can thiét ma dv 4n tao ra dong tién thuin bang chinh s vén dau tw ban dau dé thyc hién
dw an.

Cac bwdc tién hanh:
- Xé&p cac duw an dau tw c6 thoi gian thi cong giong nhau vao mét loai, loai bo cac dw
an dau tw c6 thoi gian thi cong kéo dai khong dap &ng yéu cau ctua DN.
- Xac dinh thoi gian thu h6i von dau tw cda tirng dw an dau tw
- D&i chiéu véi tiéu chuidn dé dwa ra quyét dinh
bé xac dinh thoi gian thu héi von dau tw clda du an:
- Trudmg hop 1: Néu dw 4n dau tw tao ra chudi tién té thu nhap déu din hang nim
- Trudmg hop 2: Néu dw 4n dau tw tao ra chudi tién té thu nhap khong 6n dinh & cac
nam:
+ Xac dinh s8 ndm thu hoi vén dau tw bang cich tinh s6 vén dau tw con phai thu hoi
& cubi nam lan lwot theo thir tw:
Von dau tw con phai thu héi cudi nam t = s6 von dau tw chwa thu héi cudi
nam(t-1) - dong tién thuin cia dau tw nam t
Khi s6 von dau tw con phai thu héi & cu6i ndm nao d6 nhé hon dong tién thuin cta dau
tw nam ké tiép:

S thang thu hdi vén diu tu S6 von dau tur chura thu hdi cudi nam t-1
. = x 12
Dong tién thudn cua nim t

+ Tong hop s6 nam va s6 thang thu hoi vén diu tw chinh la thoi gian thu hoi von dau tw
cuadw an

Panh gid va lwa chon dw an dau tu:
- D6ivoi cadc du an doc 14p néu c6 thoi gian thu hoi von diu tw nho hon thoi gian thu
ho6i von diu tw ma doanh nghiép dw dinh déu cé thé dwoc lwa chon.

- D3ivdi cac du an loai trir nhau, dw 4n nao c6 thoi gian thu hoi von dau tw ngan hon
va théa méan thoi gian thu h6i von ma doanh nghiép dw dinh sé 1a dw an dworc chon.

Phwong phap xem xét thoi gian thu hoi von cé chiét khau (DPP):
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- Khai niém: thoi gian thu hoi vén ¢ chiét khiu 1a khodng thoi gian can thiét dé tong gia
tri hién tai ctia tit ca cac khoan thu nhap thuin hang ndm ctia DA vira du bu dap s6 von
dau tw bo ra ban dau

Phwong phap xem xét gia tri hién tai rong (NPV)

Khdi niém: NPV la chénh léch gitra gia tri hién tai cia cac dong tién vao (dong tién thu
nhip) va dong tién ra (dong tién dau tw) ciia dy 4n diu tw trong suét thoi gian thwe hién
dw an.

CK = IC
Xdc dinh NPV: NPV = Z(l—l—l’) Z(1+rt.)t

t=0

NPV : Gia tri hién tai thuin (rong) cia dw an dau tw

CF; : Dong tién thuan clia dw an dau tw & nam thi t

IC: : VOn diu tuw cia dw 4n ndm thir t

n : Vong doi cua du an

r : Ty 1é chiét khiu hay ty 1& hién tai héa

(r thwong 1a chi phi st dung von hay la ty suit sinh 1o doi héi cia ngwoi dau tu)

Truong hop du an b6 vén mét lan thi NPV dworc tinh theo cong thirc sau:

NPV = Z(1+r) C,

Trong dé: 1C,1a von dau tw ban dau
Ddnh gid va quyét dinh lwa chon dw dn theo hwéng sau:

+ Néu NPV <0 : dw an bi loai bo.

+ Néu NPV = 0 : tliy thudc vao tinh hinh cu thé va sw can thiét cia dyw 4n ma doanh
nghiép c6 thé quyét dinh chap thuin hodic loai bé dw an.

+NEuNPV >0:

(-) Néu cac dv 4n dang xem xét la doc 1ap véi nhau thi c6 thé chip nhan tit ca cac
duw &n c6 NPV dwong (trong diéu kién khéng bi gi¢i han vé kha nang huy dong von dau
tw).

(-) Néu cac du an dang xem xét thudc loai xung khac hay loai trir nhau thi sé chon
du 4n c6 hiéu qua cao nhat. Can xem xét cac trweong hop sau:

(1) V&i cac dw an c6 cung do dai thoi gian hoat dong: Chon dw an c6 NPV cao nhit.

(2) Véi cac du 4n khong cung do dai tgian hoat dong: phai dan déu NPV ra cdc nam:

= EA= LV_ =» chon dw 4n cé EA cao nhit
1-@+r)™

r
Phwong phap xem xét ty suat doanh lgri néi b (IRR)
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* Khai niém: IRR 12 13i suit dwoc st dung dé chiét khiu dong tién cua duw an sao cho gia
tri hién tai ctia dong tién vao bang v&i dong tién ra.
n n

* Cong thirc xac dinh IRR: ; (1+ |RR) Z (1+ |RR)

- NPV: Gid tri hién tai thuin (rong) ciia dv an dau tw
- IC¢: VOn dau tw ciia dw 4n nam thi t

- CF¢: Dong tién thuén cia dy 4n dau tw & nam thir t
-n:Vong doi cda dw an

Néu DN b6 vén dau tw mot 1an, xuat phat tir cong thirc sau dé tinh IRR

5 CF, e,
(1+ IRR)

t=1

Cac phwong phap xac dinh IRR:
Phwong phdp thir va xiv ly sai sé

+ Lwa chon mét lai suit va st dung 1i suit nay lam ty 1é chiét khau dé tim
NPV ctia dw an

+ V@i 13i suit da lwa chon va NPV, > 0 (hodc NPV, < 0) thi tiép tuc thi lai
bang cach ha ldi suit1én (néu NPV; > 0) hodc nang ldi suit 1én (néu NPV, <0), ctt Jam nhw
vay cho dén khi tim dwoc mdt 13i sudt ma NPV: clia dw 4n bang 0 hoic x4p xi bang 0 thi
13i suat d6 chinh 1a IRR ctia dv an

Phwong phdp ndi suy:
- Bwéc 1: Chon mot mike 13i sudt nao do (ri1) roi tinh NPV; ciia du 4n theo 13i suit rq

- Buwdrc 2: néu NPV1 >0 -> chon 1ai suét rz>rq sao cho véi rz sé lam cho NPV <0, va ngwoc
lai. Khoang cach gitra cac mirc 13i sudt dwoc lwa chon thwong khoang < 5%

Budc 3: IRR cia du 4n sé nam trong khodng r1 va rz va dwoc xac dinh theo cong thirc:
| N PV1|
|NPV1| +|NPV2|

IRR = r+(r,-1)

Panh gia va lwa chon dw an:
+ Néu IRR < r => loai bd du 4n

+ Néu IRR = r => tuy theo diéu kién cu thé va suw can thiét cia dw 4n doanh
nghiép c6 thé chip nhan hay loai bé du an.

+ Néu IRR > r => chon cac dv 4n thdo méan diéu kién nay néu ching doc lap
véi nhau, ngwoc lai sé chon du dn c6 IRR cao nhat néu cac duw an nay loai trir nhau

Phwong phap xem xét chi so sinh loi (PI)

eLib.vn: Thu vién tryc tuy&n mién phi


http://www.elib.vn/

Website: www.eLib.vn | Facebook: eLib.vn

Khai niém: PI 1a thwéc do kha nang sinh 1o cia mét dw an dau tw c6 tinh dén yéu to gia
tri thoi gian cda tién, dwoc xac dinh bang ty 1€ gitra gia tri hién tai ciia cac khoan thu nhap
tir dw an va vén dau tw ban dau

Trong do:
PI : Chi s0 sinh l¢i ctia dw an dau tw, IC:: VOon dau tw ciia dw an & nam thi t,

CF:: Dong tién thuin cda dw &n & nam thir t, r: tylé chiét khau, thwong 1a chi phi st dung
von dé thwc hién du an

Hodc néu du 4n b6 von mot 1an thi cé thé tinh:

3 CF
PI — t=1 (1+ r)t

IC trong d6 ICo 1a vén diu tw ban dau
0

Panh gia va lwa chon dw an
+ NEu Pl <1 sé&loai b6 dw an
+ Néu PI =1, tuy theo diéu kién nhit dinh ma c6 thé chip thuin hay loai bé duw 4n

+ Néu PI > 1 thi sé chip thuin cac du an c6 PI > 1 khi cic dy 4n nay déc lap voi
nhau. Ngwoc lai, néu cac dw an nay loai trir nhau thi sé chon dw an c6 PI cao nhat
Cau 12: Khai niém, pp xac dinh, vi du minh hoa vé:
- Chi phi stt dung l¢’i nhuén dé lai
Chi phi str dung c6 phiéu thwong va c6 phiéu thwong méi
Chi phi s&r dung c6 phiéu wu dai
- Chi phi suwe dung von binh quan Wacc

Chi phi str dung lo'i nhudn dé lai

K/n: Chi phi st dung loi nhuin dé lai la ty suét sinh 1 doi héi ctia ¢6 ddng déi véi co
phan thwong ctia cong ty.

Tai sao cong ty phai tinh chi phi stt dung lgi nhuan giit lai?
Phwong phap xac dinh:

D D D > D
= 5+ vt °°w=z —
(1+ re) (1+ re) (1+ re) t=1 (1+ re)

M6 hinh chung: P,
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P, : gia tri ctia c6 phiéu thuong
D¢ : ¢0 tlirc dw tinh dwoc chia & thoi ky thir t
Ie : ty sudt sinh loi doi héi ctia nha dau tw
O Phwong phap xac dinh (ti€p):

» M0 hinh chiét khdu dong cd tirc (v&i gia dinh ty 1€ ting tredng c6 tirc hang nam la
g%)

re=(D1/Po) + g
P, : gia tri thi treong hién tai ca c6 phiéu thwong
D1 : c6 tlirc du tinh dwoc chia & thoi ky thi 1
re : chi phi st dung lgi nhuén dé lai
g: ty 1é tang trwdng cd tirc hang nam
Vidu7.3
Tinh chi phi s dung c6 phiéu thwdng ctia Cty A biét rang:
- Ménh gi4 CP A 12 40.000 &/CP
- GiabanCP Ala50.000d/ CP
- Tylé trd c6 tirc hién hanh la 15%
- Mirc tang trwdng co tirc hién nay la 8,5%/nam
Chi phi str dung c6 phiéu wu dai

K/n: 13 ty sudt sinh 1oi t6i thiéu can dat duwoc khi huy dong von bang phat hanh cd
phiéu wu dii d€ diu tw sao cho thu nhap trén moi ¢ phan hay gia c6 phiéu khong bi sut
giam.

D, D,
, = — s fh=—
Xac dinh: 't P hoac 's P, (L—€)

nf
rr : chi phi st dung c6 phiéu wu dai

Df: ¢6 tirc ctia moi ¢ phiéu wu dii

Pt : giad phat hanh moi c6 phiéu wu dai

e : ty 1€ chi phi phat hanh tinh theo gia phat hanh

Pnf: s8 tién thu rong (sd tién thuwc té& c6 thé thu dwoc khi phat hanh) cia méi c6
phiéu wu dai

Chi phi str dung c6 phiéu thwong méi

O Xac dinh: str dung mé hinh chiét khiu dong c6 tirc:
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b=—"+4g hodc r, = +9

Trong d6: P’ : gid phat hanh m6i c6 phiéu thwdng mabi
e : ty 1€ chi phi phat hanh so v&i gia phat hanh
P, : gid rong (s0 tién thwc thu) phat hanh mdi ¢d phiéu thwong méi, khi do, Po = P’o(1-€)
re : chi phi st dung c6 phiéu thwong maéi
g : téc doO ting tredng cb tirc dw tinh mdi ndm

Chi phi st dung von binh quin

n
Xac dinh wacc: WACC = Zwiri hoge WACC =—xr, LSy o+ 2xr (1)
' i1 ' V V V

WACC : chi phi st dung v6n binh quan

E : von c6 phan thwong va loi nhuin dé lai

Cr: VOn c6 phan wu dai

D : vén vay

re : chi phi sit dung vén c6 phan thwong va loi nhuin dé lai

rf : chi phi s dung c6 phiéu wu dai

rac : chi phi st dung von vay truéc thué

wi : ty trong vén loai i trong tong nguén von tai tro

ri : chi phi st dung vén loai i

t : thué suat thué thu nhip doanh nghiép
Ciu 13: Khai niém, pp xac dinh chi phi sir dung von cin bién va di€ém giy, cho VD vé
diém gay.
Chi phi str dung von cin bién

Khdi niém: chi phi st dung vén cdn bién (MCC) la chi phi cho dong vén méi nhdt ma
doanh nghiép huy déng tdang thém cho ddu tw hay hoat déng kinh doanh

Diém gady:
BPji = AGji/W;
Trong do:
BPji : diém gay cla ngudn tai tro j véi chi phi sit dung von < i
AG;i : tong s6 von huy déng tlr nguon tai trg j véi chi phi sit dung von < i
W : ty trong ngudn tai trg j trong tong cac ngudn tai trg

=> xac dinh tong cic diém giy ctia tong quy mo6 von ma doanh nghiép huy déng
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Ciu 14: Khai niém, chi tiéu biéu thi co’ ciu vén. yéu té co’ ban anh hwéng dén viéc
hoach dinh co’ ciu von muc tiéu ciia doanh nghiép.

Khdi niém: Co cAu ngudn vén dwec hiéu 1a ty trong clia cac ngudn von trong tong nguon
von ma doanh nghiép huy dong, sir dung vao cac hoat déng ciia doanh nghiép

Cdc chi tiéu biéu thi co cdu nguon von:
-Y/n ctia hé s6 ng

No phai tra

Hé s6 no = . .
Tong nguon von

-Y/n cia hé s6 von chi s& hiru

Nguon von chu sé hiru

Hé s6 von chu s& hiru = - .
Tong nguon von

-Y/n ctia hé s6 ng trén VCHS

No phai tra

Hé s6 ng trén von cha s& hiru = W .
Von chu so hiru
Cac yéu t6 co ban cin xem xét Khi hoach dinh co’ ciu nguén von muc tiéu

Viéc xac dinh co cdu nguén vén muc tiéu thwdong 1a vian dé khé khan va phirc tap,
trong dd, can can nhic cac yéu t6 co ban sau:

- Sw 6n dinh cta doanh thu
- Pac diém kinh té ky thuit cia nganh kinh doanh:

- bon bay hoat dong: nhin chung cidc doanh nghiép c6 don bay hoat dong thap thi
cho phép st dung nhiéu no hon.

- T6c d0 tang trudng:

- Kha nang sinh loi

- Thué thu nhép:

- Quyén kiém soat:

- Thai d6 ctia nha quan ly:

- Thai d6 caa cac chu no:

- Lai sudt thi treong:

- Tinh linh hoat vé mit tai chinh

Ciu 15: Khai niém va tac dong cua don by hoat dong dén l¢ri nhuin trwdc thué va
1di vay cua doanh nghiép.
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Pon bay hoat dong (operating leverage)
a. Anh hwéng ciia don bay hoat dong dén loi nhuan
* Cdc khdi niém:
- Chi phi c6 dinh (dinh phi)
- Chi phi bién déi (bién phi)
- Don biy hoat déng: 1a chi tiéu phan anh mic do st dung chi phi c6 dinh tac déng
dén LN trwéce thué va lai vay (EBIT) ctia DN.
* Anh hwéng ciia don bdy hoat dong dén lgi nhudn trwé-c thué va ldi vay:
Néu goi P : gid ban don vi sdn pham
Q : s6 lwong san pham (san lwgng) san xuit va tiéu thu
V : chi phi bién d6i cia moi don vi sdn phidm
F : chi phi c6 dinh
Qse : san lwong hoa vén

Diém hoa vén xudt hién khi tdng doanh thu bang téng chi phi va EBIT = 0. Khi d4,
taco: P.Qee=V.Qpe + F

2> Qee=F/(P-V)

Mirc d6 tic dong ctiia don bay hoat dong (DOL
Ty 1é thay ddi loi nhuan

DOL = Ty 1é thay ddi san lwong
Hay DOL = AEBIT/EBIT
AQ/IQ
Mirc d6 tic dong ciia don bay hoat dong tai mirc san lwong Q:
poL, - QPV) | QP-VIPV) _ Q

" Q(P-V)-F [Q(P-V)-FJI(P-F) Q-Q

Do6i véi nhirtng doanh nghiép ma sdn phadm da dang thi ching ta st dung chi tiéu mic do
tac déng cua don biy hoat dong theo doanh thu nhw sau:

S-V  EBIT+F
S-V-F  EBIT

Trong d6: S 1a doanh thu va V 1a téng chi phi bién déi

DOL, =

Quan hé giivra DOL va rui ro doanh nghiép

- Rai ro DN: kha ndng bat 6n xay ra trong hoat dong cia DN khién cho EBIT ctia DN
giam.
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- Cacyéu t6 cta rai ro DN: DOL, su thay ddi cia doanh thu va chi phi sdn xuit.

- DOL lam khuéch dai sw tic dong ctia sw thay d6i ctia doanh thu va chi phi san xuit
1én EBIT cua DN.

- DOL khong phai la ngu6n géc cta rui ro DN.

- Ban chit cta rui ro DN la sw thay d6i cua doanh thu va chi phi san xuit.
=>» DOL la khuéch dai rai ro DN 2 dwoc xem 1la mot dang rui ro tiém an.
Y nghia ciia DOL

DOL cho phép nha quan tri tai chinh cé thé biét trwéc sw thay do6i san lwong
hay doanh thu sé c6 tic dong nhw thé nao dén lgi nhuan (EBIT) = dé dang hon trong viéc
dwa ra cac quyét dinh hay xay dwng chinh sach doanh thu va chi phi.

Nhin chung, cong ty khong thich hoat dong dwéi diéu kién mirc d6 tic dong
ctia don by hoat déng cao, bédi 1€ trong tinh hudng d6 chi cAn mot sw sut gidm nhé cda
doanh thu ciing dé dan dén thua 16 trong hoat dong.

Y nghia c6 cho : mirc d6 tac dong ciia don bay cho biét tai moét mirc san lwong cho
trwdrc civ 1% thay doi san lwong sé Khién cho l¢ri nhuin hoat déng ebit thay doi &
mirc 1a bao nhiéu % theo hwong thuin chiéu.

Cau 16: Khai niém va tac dong cta don bay tai chinh dén chi phi str dung von va gia
c0 phin cta DN.

Pon bay tai chinh (financial leverage)

* Khai niém don bay tai chinh

Don bdy tai chinh: Hé sé biéu thi viéc str dung no phdi trd ma chii yéu la von vay trong téng
ngudn von ctia doanh nghiép nham muc dich gia tdng ty sudt loi nhudn trén von chii sé hteu
hay gia tdng loi nhudn rong trén moi cé phiéu ctia céng ty.

Tac dong cta don bay tai chinh dén chi phi sir dung vén va gia c6 phan.
- Tac déng cua don bay tai chinh dén chi phi sit dung vén
+ Giai doan dau cda viéc sit dung don bay tai chinh
+ Giai doan sau ctda viéc str dung don bay tai chinh
- Tac ddng cua don biy tai chinh dén gia c6 phiéu:
+ Giai doan dau cda viéc sit dung don bay tai chinh
+ Giai doan sau cuda viéc str dung don bay tai chinh
Mirc d6 tac dong ctia don bay tai chinh (DFL)
Ty 1¢é thay doi cia EPS

DFL =
Ty 1¢é thay doi cuia EBIT

_ AEPS/EPS  EBIT(L-1)
=T AEBIT/EBIT  (EBIT -1)(1-t)-PD

Hay DFL
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Trong trwong hop doanh nghiép khong tai trg bang c6 phiéu wu dai thi PD = 0, ta
co:
_ EBIT
=T EBIT-I

Két hop véi viéc xac dinh EBIT theo chi phi ¢ dinh va chi phi bién déi (trong phan don
bay hoat déng), ta c6

QP-V)-F
DFL g =
Q(P-V)-F-I
Mirc dd tac dong ctia don bay tai chinh va rai ro tai chinh
Khi céng ty gia tang ty trong ngudn tai tro c6 chi phi c6 dinh trong co cdu nguén von thi

dong tién té cd dinh chi ra dé tra cac chi phi nay ciing gia ting. Ttr d6 1am cho x4c suat mit
kha nang thanh toan tang theo.

Cau 17 Cong thirc, y nghia, vi du vé DOL, DFL, DTL (DOL va DFL & cdu 15, 16)
Pon bay téng hop (combined or total leverage)

* Khdi niém: Mirc d6 tdc dong ctia don bay tong hop dwoc hiéu la thwédc do phan anh ty 1€
thay d6i cda ty suat lgi nhuin trén von cha sé hitu (EPS) khi doanh thu tiéu thu hay san
lwong tiéu thu cé suw thay doi.

Ty 1é thay doi cua EPS

DTL = :
Ty 1€ thay doi ciia san lwong
hay
Ty 1é thay doi caa EBIT Ty 1é thay doi cia ROE
DTL = X
Ty 1é thay doi cua san lwong Ty 1é thay doi cua EBIT

Cach viét khac: DTL Q(hoacs) — DOL.DFL

Cau 18: Muc dinh, y nghia, co’ s& dit liéu ctia phan tich tai chinh trong doanh nghiép.
Muc dich ctia phan tich TCDN
DPap rng nhu ciu thong tin d6i véi cac chu thé:
- Nha quan tri DN
- Chu sé hiru va nha dau tw
- T6 chirc tai chinh tin dung
- Nguoilao dong cia DN
- Co quan Nha nuoéc
Co s& dir liéu dé€ phan tich TCDN

- Cac bao cao tai chinh doanh nghiép
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- Cacso liéu thong ké va bao cao ctia nganh
- Cacngudn dir liéu khac: thong tin cong bo trén thi treong chirng khoan...

Cau 19 : Cong thirc va y nghia cua cac chi tiéu danh gia:

- CAu truc tai chinh va kha nang hoat dong ctia doanh nghiép
- Kha nang thanh todn va kha nang hoat dong ctia doanh nghiép.

Phan tich kha nang thanh toan

a. Kha nang thanh to4n n¢ ngan han

Hé s6 kha ndng thanh todn no ngdn han = Tai sdn ngdn han : No ngan han

b. Kha nang thanh toan nhanh

Hé s6 kha ning thanh todn nhanh = (Tai sdn ngin han - hang tdon kho) : no ngan han
c. Kha nang thanh toan 1ai vay

Hé s0 kha nidng thanh toan 13i vay = Lgi nhuin trweéc thué va lai vay : Lai vay phai tra
d. Kha nang thanh toan tirc thoi

Hé s6 kha ndng thanh todn titc thoi = Tién va twong dwong tién : No ngan han

e. Kha nang thanh toan chung

Hé s6 kha nang thanh todn tong quat= Tong tai san : Tong ng phai tra

Phan tich kha nang hoat dong

a. Vong quay hang ton kho

Vong quay hang ton kho = Gia von hang ban : Hang ton kho binh quan

b. S6 ngay cia mot vong quay hang ton kho

Ky nhip hang binh quan = S6 ngay trong ky : S6 vong quay hang ton kho

c. Vong quay cac khoan phai thu

Vong quay cac khoan phai thu= (DT thuan + VAT d4u ra twong trng): Cac khoan phai thu
binh quan

d. Ky thu tién binh quin

Ky thu tién binh quin= S6 ngay trong ky : S6 vong quay cac khodn phai thu
e. Vong quay tai san ngin han

Vong quay TSNH = Doanh thu : Tai san ngin han binh quan

g. Vong quay tai san dai han

Vong quay TSDH = Doanh thu : Tai san dai han binh quan

h. Vong quay tong tai san (vong quay toan bo vén)

Vong quay tong tai sdn = Doanh thu : Tong tai san binh quin

Phin tich co ciu tai san va nguén von
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a. Ty trong tai sdn ngdn han (vén lwu dong)

Ty trong tai sdn ngin han= Tai san ngan han : Téng tai san

b. Ty trong tai san dai han (von c6 dinh)

Ty trong tai san dai han = Tai san dai han : Téng tai san

c. Hé sO no

Hé s6 n¢ = No phai tra : tdng nguén vén

d. Hé s6 von cha sé hiru

Hé s6 von CSH = Vén CSH : Tong nguén von

e. Hé s6 no trén von cha sé hiru

Hé s6 no trén VCSH = N¢ phadi trd : Von CSH

Phan tich kha nang sinh loi

a. Ty suat lgi nhuln - doanh thu ( ty suit doanh loi doanh thu)

Ty suit lgi nhuin - DT (ROS) = Lgi nhuén sau thué : Doanh thu

b. Ty suat loi nhuén - tong tai san (ty suit doanh lgi von kinh doanh)

Ty suit doanh loi tong tai san ( ROA) = Loi nhuin sau thué : Téng tai san binh quin
c. TY sudt sinh 11 kinh t& ctia tai san (Ty suit loi nhudn trueéc thué va lii vay trén téng
tai san)

Ty suit sinh 1o kinh té cia tai san (ROAg; BEP ) = EBIT : Téng ts binh quan

d. Ty suét loi nhuén - vén chi s& hitu (doanh loi vén chi s& hiru)

Ty suat lgi nhuén - vén cha s& httu(ROE) = Loi nhuin sau thué : Vén chu s& hiru binh
quan

e. Hé s thu nhap rong ciia méi cd phan

Thu nhip rong cia méi CP thwong (EPS) = (LN sau thué - ¢6 tirc cua CP wu dii): T6ng khoi
lwong CP thwong lwu hanh

g. Ty 1é chi tra co tic
Ty 1é chi tra ¢6 tic = C8 tirc ctia mdi ¢6 phan : thu nhap rong ctia moi CP thuwong (EPS)

h. Hé s6 gid thi trwong trén thu nhdp rong cia mdéi CP (P/E)
Hé s6 P/E = Gi4 thi tredrng ciia moi CP : Thu nhap rong cia mbi CP thwong (EPS)

k. Hé s6 gia thi tredng trén gia tri s6 sach

Hé s6 gia thi trwedrng trén gia tri s6 sdch (M/B) = Gia thi tredng cia CP : Gia tri s6 sach ctia
CP

Ciu 20: Chinh sach 6n dinh cd tirc cong ty c6 phin?
Vai tro cta chinh sach cé tirc

- La cong cu ddm bdo loi ich cho c6 dong
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- La cong cu tic dong dén su tang trwdng va phat trién cla cong ty
Chinh sach 6n dinh c6 tikc - Ly thuyét 6n dinh c6 tic

B Congty nén duy tri viéc tra co tirc lién tuc qua cac nam vdi cac mirc tra b tirc twong
déi 6n dinh so v&i sy bién dong loi nhun cla cong ty.

B Cong ty sé chi trd c6 tirc & mirc cao hon khi cong ty c¢é thé dat dwoc mic ting
trwdng loi nhuln virng chic, cong ty ngdm cam két khi cong ty da tang cd tirc thi sé
c6 gang duy tri mirc c8 tirc do.

Loi ich:
C6 thé lam tang gia c6 phiéu clia cong ty trén thi treong
Tao thuin lgi cho viéc diéu hanh, quan ly hoat ddng kinh doanh ctia cong ty
Tao thuin lgi trong qua trinh niém yét c6 phiéu cua cong ty
Bat loi:
Cong ty khong cht ddng trong viéc sit dung nguon loi nhuén sau thué dé dap rng nhu ciu
dau tw, bo sung von kinh doanh, -> céng ty phai huy dong cic nguén von bén ngoai dé dap
trng nhu cdu diu tw -> rdi ro tai chinh tang lén
Cac yéu t6 cin xem xét khi ra quyét dinh tra co tirc cia cong ty co phan
Cdc yéu t6 khdch quan:
» Cac quy dinh phap ly vé viéc tra c6 tirc
Xu thé van dong ctia nén kinh té
Chi phi phat hanh chirng khoan

Tam ly ctia nha dau tw

YV V YV VY

Vi tri cla cac c6 déng trong viéc thwc hién nghia vu ndp thué thu nhip ca nhan
> Bién dong lai suit thi treong

Cdc yéu té chu quan:
> Co hoi dau tw

Nhu ciu thanh toan cic khodn no dén han

Mtrc ty suat loi nhuin trén vén dat dwoc cia cong ty

Sw On dinh vé loi nhuén cda cong ty

Kha ndng thim nhéip vao thi treong von

Quyén kiém soat cong ty

Tinh hinh luéng tién cta cong ty

YV V V V V Y V

Chu ky s6ng ctia doanh nghiép

Cau 21: Tac dong cua cac hinh thirc tra cé tirc (bang tién, bang c6 phi€u, bang tai
san) dén tinh hinh tai chinh va gia c6 phiéu ctia doah nghiép.
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Tac dong clia viéc tra cd tirc bang tién:
Tl cong thirc xac dinh gia tri c6 phiéu theo phwong phap chiét khiu c6 tirc:

Trudng hop 1: Nha dau tw ndm gitr ¢d phiéu trong n nam, sau dé dw kién ban lai v&i gia
12\1 Pn .
n

Dt Pn

Pn = +
Ly sy

Trong dé: P, : gia c6 phiéu & thoi diém hién tai
D: : ¢6 tirc dw ki€n nhan dwoc & cubi nam thir t
r: ty suit loi nhuin doi héi cia nha dau tw
P, : gid ban co phiéu dv kién & cu6i nam thir n

Trudong hop 2: Nha dau tw ndm giﬁ' c6 phiéu vinh vién dé hwéng cé tirc:

= D11+ D22+... — i
1+r) (@+r) (1+r) ) (1+r)
Trong doé:
D¢ : ¢6 tirc dwoc chia & thoiky t
re : ty sudt loi nhuin doi héi cda nha dau tw

- Tac doéng cnhia viéc tra cé tirc bang tién : Trong ngin han, dong thu nhap twong
lai ctia c6 dong bi gidm - gid c6 phiéu gidm ngay trong phién giao dich.

- Trong dai han, gia tri ly thuyét ctia c6 phiéu ting 1én, dong thu nhip ctia c6 déng
cling tang 1én, gia c6 phiéu tang 1én. Tuy nhién diéu nay khong phai lic nao ciing
ding.

- Gidm v&n bang tién, gidm tai san, gidm LN giit lai, NAV gidm, hé s6 no ting.

* Tac dong cha viéc tra c6 tirc bang c6 phiéu:

- Lam tang vOn diéu 1é cha cong ty nhwng tong ngudén von khong doi

- Lam tang khoi lwong c6 phiéu lwu hanh

- Lam gidm gi4 tri tai sdn rong (NAV) binh quan moi c6 phiéu. Diéu nay s& lam giam
gi4 clia moi c6 phiéu trén thi tredng.

- Thwc chat diy la hinh thic c6 dong tai du tw von vao cong ty nén sé tao tiém
nang tang tai chinh cho sw phat trién cua cty trong twong lai.
* Tac dong cia viéc tra cé tirc bang tai san khac:

Lam giam cac khodn diu tw, gidm lwgng hang hoéa, thanh pham,... > giam tai san
va von chu s& hiru ctia cong ty.
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