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LOI NOI DAU

Trong céng cubc doi mdi hién nay, nganh ngén hang cang to
ré vi tri quan trong hang ddu cia minh déi vdi su phat trién cua
dat nude. Thute té nhiing ndm qua, trong su doi mdi b mat cua dat
nudc, hoat déng cua hé thong ngdn hang néi chung va ngdn hang
thuong mai néi riéng duge coi khéng chi 1a diéu kién ma con la
déng luc dam bédo thing lgi cho cong cuéc dé1 mdi. Tuy nhién, hoat

. dong ngan hang thuong mai Viét Nam hién nay dang gip phai
nhiing tré ngai cd ban cin phai vugt qua trong nhing nidm téi dé
1a: chat hugng dédu tu vén con thap; kha ning md réng diu tu con
nhiéu han ché, dic biét Ia diu tu trung va dai han; cac dich vu
ngan hang phét trién con cham. '

Piing trudc yéu cdu do, cdn phai ¢6 mét hé théng ngin hang
tot, cting nhu khéng ngiing ndng cao chat lugng hoat déng cua hé
théng ngdn hang nay. Vi vdy, nhiing kién thic co ban vé tai trg
du 4n cdn phai duge am hiéu mét cich sdu sdc, cAp nhat thudng
xuyén nhim theo kip su phét trién cia nén kinh t€ va dap ung
duge nhitng doi héi ¢6 tinh chudn muc qudc té.

Véi Iy do trén, dé dép iing kip thoi cho cong tic giang day,
hoc tapciia sinh vién va moi ngudi cé quan tdm dén linh vuc nay,
tip thé giang vién Hoc vién Ngdn hang da t6 chiic bién soan
Giso trinh Tai trg du 4an. Dy la mét mén hoc nghiép vu c¢6 vi
tri quan trong trong co ciu kién thic cua can bg va sinh vién kinh
t& chuyén nganh mean-hang trang-bi-nhitngkién thic cd ban dé
cdn bé va sinh viémchuyén ngiph hgén-hang ¢é kha ndng phin
tich, d4nh gia cde du an déu tu, iaehpn nhiing du 4n kha thi
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va x4ac dinh dudc cic phuong thiic tai trg cho du an. Gido trinh
Tai trg du 4n bao gém nam chuong:
- Phé gigo su - Tién si Té Ngoc Hung dong chit bién, truc
tiép viét chuong II, chuong V va dong tdc gid chuong IV.
- Tién si Triong Quée Cuong viét chuong II va déng téc gia
chuong IV. _
- Tién si Nguyén Diic Trung viét chuong II1.
Trong qué trinh bién soan, tap thé tic gid di cé rat nhiéu
6 géng, song chic chin khéng thé tranh khdi nhiing thidu st
nh4t dinh. Chiing téi rdt mong nhin dugc nhiéing ¥ kién déng
g6p chén thanh cuia ban doc. '
Thay miit tip thé bién soan
Chu bién

NGND. PGS. TS. TO NGOC HUNG
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Chuong I
TONG QUAN VE HOAT DPONG DAU TU

I. KHAI NIEM, PHAN LOAI VA DAC DIEM DAU TU

1. Khai niém

Lich sl phat trién kinh t& thé gi6i trong nhiing thap nién
gin day da khing dinh vai trd cla ddu tu d6i véi sy phat trién
cia mdi qudc gia néi chung va tiing doanh nghiép néi riéng.
Dau tu cho tudng lai d6éhg vai trd then chdt quyét dinh van hoi
kinh t& clia cac quéc gia, sy ton tai va phat trién clia cac doanh
nghiép. Nhiing nudc tiéu diing phan 16n thu nhap cia minh, cé
mic ddu tu thap, téc d6 ting trudng kinh t& sé& khaéng cao, ngudc
lai, ty 1& d4u tu tinh theo GDP tang, t6c d6 ting trudng kinh
t& s& cao; Nhiing doanh nghi&p khéng chi trong dau tu sé kho
thich nghi va phat trién trong kinh t& thi trudng, san phim tiéu
thu dé bi suy yéu, doanh s6 ban ra bi giam siit, san xuat - kinh
doanh sé tri tré.

Tuy nhién, hién nay con nhidu cach hiéu (quan niém) khac
nhau vé ddu tu. Cac nha kinh t& vi mé cho rang: “Dau tu la dua
thém mot phdn sadn phidm cudi cing vao kho tai san vat chit
san sinh ra thu nhap clia qudc gia hay thay thé cac tai san vat
chit da hao mon”. David Begg, nha kinh t& hoc néi tiéng cho
rang: “Pau tu 1a viéceac-hiang mua sam tu liéu san xuat méi’.
Xuat phat tit ngudn goe etiz dau,tu, Samuelson chi ra ring:
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Chuong 1: Téng quan vé hoat déng diu tu

“Diu tu 1a sy hy sinh tidu diung hién tai ¢ téng tiéu diing cho
tuong lai. Thay vi &n nhiéu banh pizza hém nay, chiing ta hay
x4y dung céac 16 banh nudng dé c6 thé san xudt ra nhidu banh
pi1zza hon cho tiéu dung ngay mai”.

D1 duge nhin nhan dudi gée d6 nao di ching nia thi cong
cudc dau tu déu phai bé von ban diu va muc tiéu ctia du tu la
hiéu qua. Lgi ich dy kién thu dudc cua eéng cude dau tu phai lén
hdn chi phi bd ra cho ¢éng cude dau tu d6 va dat duge muc tiéu
khoéng thé mét sém mét chidu ma cin phai ¢6 mdt khoang thoi
gian kha dai nhat dinh.

Nhu vay, ¢6 thé hiéu: “Ddu tu 1a qué trinh st dung cac
ngudn lue, nhim dat dude muc tidu nhat dinh trong mot thai
gian xac dinh”.

2. Phan loai dau tu

Thuc tién cho thay hoat déng dau tu rat da dang va phong
phit. Didu nay dude thé hién trén céc khia canh nhu: chii thé
thye hién ddu tu, hinh thic va linh vuc ddu tu... Chd thé tham
gia diu tu c6 thé 1a Nha nudc, doanh nghiép, ca nhan. Ho c6 thé
Iya chon d4u tu vao nhiing nganh ma minh yéu thich hay c6 sé
trudng; hodc dau tu vao Ilinh vuc thudc trach nhiém nhu: Pau
tu phat trién cd sd ha tAng, ddu tu cho nganh cdng nghiép, néng
nghiép, thuong mai, du lich... Mt khéc, ho cling c6 thé trie tiép
ho#c gidn tiép tham gia vao qua trinh quan ly, diéu hanh va
thuc hién qué trinh dau tu.

Mi:c du rat da dang va phong pht, song hoat dong dau tu
¢6 thé phan thanh nhiing loai chinh nhu sau:

2.1. Phin loai ddu tu theo nganh

Khi st dung tidu thic nay dé phan loai, hoat ddng diu tu

bao gom:
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Chuong 1: Téng quan vé hoat déng diu tu

- PAu tu phat trién co sé ha ting: 14 hoat dong bd vén
nhim phat trién co s ha ting ki thuat nhu dién, nudc, ciu,
¢dng, théng tin lién lac... va cd s ha tAng xa hdi nhu trudng hoc,
bénh vién, cd s van hod, thé thao...

- D4u tu phéat trién cong nghiép: 14 hoat déng bd von dé xay
dung, cai tao, md rong clc cong trinh cong nghiép.

- DAu tu phat trién néng nghiép: 13 hoat dong bd von dé
x4y dung, cai tao, md rong cic cong trinh néng nghiép.

_ Pau tu phat trién dich vu: 1a hoat déng bd von dé xay
dung céc cong trinh dich vu (thuong mai, khéach san - du lich...).

Cach phan loai nay cho thdy vi tri cua tiung loal hoat
dong dau tu dé tir d6 bd tri co cAu d4u tu can d6i, hop 1y trong
ting thoi ki.

2.2, Phan loai theo dic diém hoat dong

Theo dic diém hoat dong ctia k&t qua dau tu thi dau tu
chia thanh:

- DAu tu ¢o ban nham tao ra tai san ¢6 dinh.

- D4u tu van hanh nhim tao ra tai san luu dong.

Pau tu cd ban thudng doi héi nhu cau von 16n, thoi gian dai,
qud trinh thuc hién ddu tu phiic tap, trai qua nhiéu giai doan,
nhiéu céng viée theo mot trinh ty nhat dinh, cong tac quan ly
ciing phiic tap hon. Dau tu van hanh ¢ nhu cAu vén nhd hon,
qué trinh thuc hién ddu tu don gian, ¢dng tac quan 1y cling don
gian. Qua cach phén loai nay dé ¢6 bién phap quan ly va chinh
sach dAu tu pht hgp véi ting loai dau tu. :

2.3. Phén loai theo hinh thic dau tu

Khi st dung chi tiéu nayydé phéngtoeal, hoat dong dau tu
bao gom:
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Chuong 1: Téng quan vé hoat dong diu tu

- Hinh thtc diu tu méi: 1a hoat dong bd vén dé xay dung
cac cong trinh méi hodc cac don vi san xuédt kinh doanh c6 tu
cach phap nhén riéng. ‘ a

- Hinh thiic diu tu chiu siu, md réng qui md san xuét:
12 hoat déng bd vén d8 md rong cong trinh cii dang hoat déng,
nang cao céng suit, tang thém mat hang, hodc nang cép, hién
dai hoa, déng bd hoa day chuyén san xuat, dich vy trén cd s cac
cong trinh sin eb.

2.4. Phan loai theo nguén vén diu tu

Theo tiéu thic nay, mdt cach khai quat nhat, hoat déng
dAu tu bao gom:

- 'Dau tu bang ngudn vén trong nudc nhu vén Ngin sach
Nha nude, von tu c6, von tin dung Ngén hang...

- Diu tu bing ngudn vén nudc ngoai nhu vén dau tu trie

tiép, von vay, vién trg...
2.5. Phén loai theo chii thé ddu tu

Khi st dung chi tiéu nay d& phén loai, hoat déng diu tu
bao gém: : :

- Dau tu cia Nha nude.

- Déiu tu clia doanh nghiép.

- PAu tu ca nhan.

2.6. Phén loai theo chifc ning quan tri vén

Cach phén loai nay con goi 12 phan loai theo méi quan hé
quan 1y cha cht ddu tu. Theo tidu thiic nay, hoat déng dau tu
bao gdm:

_ DAu tu true tiép: 1a hoat dong dau tu trong dé, cht ddu
tu truc tiép thani gia quan-iri va sé=hitu von da bé ra. Vi vay,
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Chuong 1: Téng quan vé hoat déng diu tu

trong trudng hgp nay chi dau tu trye tiép tham gia quan 1y diéu
hanh qué trinh thuc hién diu tu va van hanh két qua diu tu.
Thuc chit trong hoat déng dau tu nay, ngudi bo vén va ngudi su
dung vin 1a moét chia thé. Di sau hon nita, hoat déng d4u tu nay
lai dugc chia thanh: dau tu phat trién va ddu tu chuyén dich.

DAu tu phat trién 14 loai ddu tu bd vén nhim tao ra ning
Iuc san xuit méi lam phuong tién sinh 16i. Nhiing ning luc méi
hinh thanh qua qua trinh dau tu d6 la: cAc cong trinh xay dyng,
cac day chuyén san xuit, may moée trang thiét bi...

Day 1a hoat dong dau tu quan trong vi né lam tang ca vé s6
lugng va chit lugng, ning lyc san xudt cua nén kinh té.

PAu tu chuyén dich 12 hoat d6ng bd vén dé mua lai mot s
¢d phan du 16n nhim nim quyén chi phéi hoat déng ctia doanh
nghiép. Trong trudng hgp nay, viée diu tu khong lam ting tai
san cia doanh nghiép, ma chi lam chuyén dich quyén s6 hitu
gia tri tai san. Xét vé mit ndo d6, ddu tu chuyén dich ciing
chita dung cac yé&u t8 cia dau tu phat trién. V& phia ngudi ban
¢ phi&u (hoic chinh sach kinh doanh), ho sé& thu dugc tién va
c6 thé ddu tu vao mot linh vuc nao dé dé tao ra ning hyc san
xudt méi (ddu tu phat trién). V& phia ngudi mua, véi mong
mudn thu duge nhiéu 1gi nhuan nén da ap dung phuodng thiic
quan 1y mdéi, d6i mé6i day chuyén cdng nghé... tao ra budc phat
trién méi cho doanh nghiép. Day ciing 14 y&u t§ clia dau tu

‘phét trién.

- Dau tu gian tiép: 14 loai ddu tu trong d6, ngudi bo vén -
khéng truc ti€p tham gia quan tri vén da bd ra. Vi vay, ho ciing
khéng truc tiép tham gia quan 1y diéu hanh qua trinh thuc hién
diu tu va van hanh két qua dau tu. Day la loai diu tu trong do,

ngudi bd von va ngudi-quan trisi,dungvon 1 nhitng chi thé

khéc nhau.
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Chuong 1: Téng quan vé hoat dong dau tu

Diu tu gian tidp rat da dang, phong phu chdng han nhu :
cAc ci nhan, té chiie, doanh nghiép mua céc chitng chi c¢6 gia nhu
¢6 phidu, trai phidu... hodc cho vay dé hudng lgi tic. Cac t6 chiic
tai chinh - tin dung quéc t€ tai trg hodc cho cac nude vay trong
gi6i han cta t8 chiic... D4u tu gian tiép 1a mot hoat dong dau tu
rit phat trién & nhiing nude c6 nén kinh t& thi trudng phat trién,
trong d6 ¢6 thi trudng von hoan chinh va déng bd.

Qua cach phan loai nay c6 thé thiy duge dac diém cla tiing
loai ddu tu, dé tir d6 cé chinh sach ddu tu ciing nhu bién phap
quan 1y cho pha hgp.

3. Pac diém dau tu
3.1. Tinh sinh Ioi

Thyec tién cho thay, ching ai bé vén, cong stic dé thuc hién
diu tu ma khéng tinh toan d&n lgi ich, 1¢gi nhuén thu duge tu
hoat dong du tu d6. Nhiing ngudi ¢6 ¥ dinh dau tu déu hy vong
riing, ho s& thu dugc 1gi ich 16n hon chi phi da bd ra. Néi cu thé
hon 14 ho s& nhan duge mot khoan 101 nhuén tu hoat dong dau
tu d6. Chinh niém hy vong dé 1a dong luc caa dau tu. Sé khong
¢6 hoat déng dAu tu néu khong thay ¢é trién vong sinh 15i. Néi
cach khac, kha nang sinh 181 1a didu kién tién quyét cha dau tu.
Vi vay, c6 thé khing dinh: Tinh sinh 10i 1a déc trung hang dau

cua dau tu.
3.2. Tinh dai ban

Diu tu duge xem }a qua trinh tim kiém l¢i ich. Day 1a qua
trinh cuc ky gian nan, vt va vdi biét bao céng viée cu thé phai
tién hanh. Muc dich ctia ddu tu khéng thé ngay mét, ngay hai
1a dat duge; Mot khoi lugng cong viée rat 16n trong dau tu khéng
thé hoan thanh rong motrthaipgianrngin. Néi mét cach khéc,

12 ¢ Hoc vién Ngénhang



Chulong 1: Téng quan vé hoat dong diu ti

hoat déng d4u tu phai dién ra trong mdt thoi gian kha dai, tham
chi rat dai. Vi vay, tinh dai han 1a mét dic trung clia dau tu.

3.8. Tinh riiro

Muc dich ch? yéu ctia dau tu 14 ki&m 15i v diéu nay chi c6
thé dat duge trong tudng lai, c6 khi 1a rit xa. Diéu dé cing c6
nghia 1a cai 18i cda hoat déng ddu tu chua chic chin. Chi khi
nao thu héi dude d vén va ¢6 1gi nhuan mdi ¢6 thé néi ring chu
diu tu d3 hoan thanh “st ménh” cia minh.

Viéc hoan thanh “stt ménh” d6 1a mot viéc hét sic kho
khin, bdi trong “hanh trinh” ddu tu da dién ra biét bao diéu bat
ngd, cho dit chii diu tu c6 tai giéi va rdt nhi€u kha nédng, kinh
nghiém ciing khong thé ludng hét duge. Nhiing bt ngd dé sé
d&n dén rui ro. PAu tu rit dé gap rai ro, bdi 18 day la mot linh
v phiic tap, ¢6 lién quan d&n nhiéu linh vuc khac nhau ctia doi
s6ng kinh t& - chinh tri - x& hdi va ca tu nhién.

Vé chinh tri, néu tinh hinh khéng én dinh hoac chién tranh
x4y ra sé giy can tré cong cude dau tu, lam cho hoat dng dau tu
ciing nhu nhidu hoat dong khéc bi ngling tré, d6 va.

Tinh hinh kinh t& - x4 héi dién bién khéng binh thuong,
gia tri dong tién giam sit, lam phat & muc cao, gia ca khéng én
dinh... s& lam ddo 16n tinh toan ban diu cia cha ddu tu, lam
chuyén hoa két qua d4u tu, tit 14i trd thanh 16.

Hoat dong ddu tu khong thé tach rdi diéu kién tu nhién.
Chinh nhiing y&u t& tu nhién: Thdi tiét, khi hau, ning mua,
gi6 bao... ¢6 anh hudng va Anh hudng rit 16n dén qua trinh dau
tu, déc biét 1a nhiing giai doan sau va cic edng cude ddu tu vio
nganh néng nghiép, nganh cdng nghiép khai thac. Khi diéu kién
tu nhién thuan lgi sétao-dicu kién cho céng cude ddu tu thanh
cong va nguoc lai, su khae nghiét ya bat fhuong vé didu kién tu
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Chuong I: Téng quan vé hoat déng diu tu

nhién 1a mét khé khin rat khé vudt qua dé di d&n thanh cong
d61 véi chil ddu tu.

C6 thé néi, rai ro 1a “ ban dudng” cla diu tu. Chap nhan
rui ro duge xem nhu mét ban ning ctia nha dau tu. Vi vay, rid ro
12 mét déc trung cia dau tu can dude chd .

IL. VAI TRO CUA PAU TU

1. Vai tré cta dau tu d6i v6i nén kinh t&

1.1. Pau tu thiic diy ting trudng va phat trién kinh té

Ngay nay, ting trudng va phat trién kinh t&'1a nhitng khai
niém thudng duge nhic dén, rat gin giii va thu hiit sy quan tdm
ctia moi ngudi. Nha kinh t& James Tobin d& khang dinh: “Van dé
tang trudng khéng phai 13 cai gi mdi ma 1a sy cai trang cai méi
cla mdt van dé cb xua, mdt van dé ludn ludn hap din cac nha
kinh t& hoc va lam cho ho phai ban tim suy nghi: cai hién tai so
véi cai tuong lai”.

Tang trudng kinh t& 13 sy md rong GDP hay san lugng
tiém ning clla mot dat nude, 1a sy ting thu nhap qudc din va
san pham binh quin dau ngudi. Phat trién kinh t& ¢6 ¥ nghia
rong hon, bao ham nhiéu diéu khac nita. D6 14 sy tang trudng
cong thém cac thay ddi co ban ctia nén kinh t&. Nhu vay, ting
trudng kinh t& chi 14 su thay d6i vé Iugng, con phat trién kinh t&
12 su thay d6i vé& lugng va chat ctia nén kinh té. |

Khi thu nhap tinh theo ddu ngudi cua tat ca din ching
trong dit nudc déu ting, ching ta néi nén kinh té cé sy ting
trudng. Chinh sy ting trudng kinh t& 1a didu kién cin dé cai
~ thién phic 1di vat chét cho s6 déng nhan dan. Néu khong c6
su tang trudng thi mét s6 ngudi van cb thé giau do chiém doat
thu nhap va tai sdn changwoikhag) S8utang trudng kinh t&€ mé
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Chuong 1: Téng quan vé hoat déng diu tu

ra kha ning lam cho mét s§ ngudi giau 1én ma khéng lam cho
nhiing ngudi khac nghéo di. Vi vay, ting trudng va phat trién
kinh t& bén viing la phuong hudng va muc tiéu phén d4u cha cac
quéc gia. Dé dat dude diéu d6 cdn quan tam giai quyét cac nhan
t& anh hudng dén su tang trudng 1a ngudén nhan hic, ngudn tai
nguyén, von va céng nghé. Thong qua hoat dong dau tu, cac yéu
t& d6 s& duge khai thac va huy dong, tir 46 tao ra co sd vat chat -
ki thuat va ngudn luc méi cho su tang trudng va phat trién kinh
t&. C6 thé néi ring: PAu tu 14 con dudng ding din, duy nhat dé
 tang trudng va phat trién kinh té&.

Kinh nghiém x4y dung va phat trién kinh t& ctia cac nuéc
trén thé gidi va & nude ta cho thiy, diéu kién cd ban d&€ nén
kinh t& ¢6 thé “cat canh” duge 14 phai danh cho dau tu mét ty 1é
‘khoang 20% GDP. Déng thdi, coi trong hiéu qua cua hoat dong
dau tu.

1.2. Diu tu tic déng dén chuyén dich co cdu kinh t&

Co ciu kinh t& 13 méi quan hé gita cac by phén hdp thanh
nén kinh t&, O mdi quéc gia co cdu kinh t& thudng duge phan
chia theo nganh, theo ving (anh thd) va theo thanh phan kinh
t&. M&i nganh, mdi ving, mbi thanh phan kinh t& déu c6 tiém
ning va thé manh riéng. Diu tu s& khai théc tiém nidng thé
manh d6 va tao ra su chuyén dich vé ¢d ciu kinh té, bai 1€ khi
tap trung dau tu cho mét nganh nao dé s€ tao ra nhiing diéu
kién thuén lgi to 16n cho nganh d6 phat trién, nang cao ty trong
san pham trong toan bd nén kinh té&. _

Nhu vay, dé tao ra sy chuyén dich v€ cd ciu kinh t€, van daé
d4u tién c6 tinh then chét 12 phai thuc hién ddu tu va phén bd vén
mét cach hgp ly. | '

Bude vao thoi ky doimdi, nén Kinh £ ida ta xut phat ti
“miic san” rat thap(so véi eacnuiée trong khil viie va trén thé gidi.
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Chuong 1: Téng quan vé hoat déng dau tu

Vio nhiing nim d4u caa thap ky 90, ty trong nganh nong nghiép
nudc ta chi€ém khoang 35%, céng nghiép chi€m 22%, con lai 1a
dich via. Trudc tinh hinh d6, Pang va Nha nuéc ta da ch truong
ddy manh c6ng nghiép hoa va hién dai hoa d4t nude. Mt trong
nhiing muc tidu duge dat ra la tao ra su chuyén dich ¢o cdu kinh
té theo hudng: Thai ky dau xay dung co cau kinh té€ ¢dng - nong
nghiép - dich vy, thdai ky tiép theo xiy dung cd cdu kinh té& dich
vu - cong nghiép - néng nghiép.

Trong nhiihg nim gan day, thong qua nhiéu chinh sach
va bién phéap ddu tu, nén kinh t& nudc ta da cd su chuyén dich
cd c&u kinh t& theo huéng tiang dan ty trong nganh cong nghiép
va giam ty trong nganh ndng nghiép. Véi viéc mbi nam danh
hon 40% vén dau tu cho céng nghiép, 20% von dau tu cho néng
nghiép, da tao ra téc do ting trudng binh quin hang nim cua
nganh céng nghiép khodng 10 - 12%, nong nghiép khoang 4 -
5%, dich vu khoang 8 - 9%. Day la yéu t6 quan trong gép phin
dua ty trong nganh céng nghiép hién nay lén trén 30%, giam ty
trong ciia nganh néng nghiép xudng con hon 20%, con lai 1a ty
trong ctia nganh dich vu.

Trong thoi ky kinh t& k& hoach hod tap trung ¢ nude ta,
thanh phin kinh t& quéc doanh chiém vi tri dc ton va tao ra
dai bd phan san pham quéc ndi. Vé6i chinh sach phat trién kinh
t& nhiéu thanh phéan, thuc hién khuyén khich va tao diéu kién
dau tu phat trién kinh t& ngoai quéc doanh, dén nay thanh
phin kinh t& ngoai quéc doanh d4 phat trién manh mé véi téc
d6 tang trudng binh quan mdi nam dat 7 - 8% va da déng gép
hon 60% GDP.

Do diéu kién tu nhién vé dia hinh, dat dai, thoi tiét, khi
hau, va phong tuetapquan v datnudeta dude chia thanh 3 mién
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Chutong 1: Téng quan vé hoat dong diu tu

Béc - Trung - Nam. M3i mién c6 tiém ning va thé manh riéng
trong qua trinh ting trudng va phat trién kinh t&. Vi vay, van dé
dit ra 1a cAn xdy dung nhiing ving kinh t€ trong diém tai mdi
mién. Mién Béc, viing kinh t& trong diém bao gém: Ha Noi - Hai
Phong - Quang Ninh - Ha Dong; Mién Nam bao gbm: TP. Ho Chi
Minh - Péng Nai - Binh Dudng - Binh Phudc - Ba Ria - Ving
Tau; Mién Trung bao gém: Quang Tri - Hué - Pa Néng - Quang
Ngéi. Ving kinh t& trong diém duge x4y dung 6 nhitng dia ban
¢6 nhiéu tiém nang, tit d6 cd tac dung thic day va 16i kéo syt phat
trién cia cac dia ban khéc trong méi mién va toan bd qua trinh
phat trién kinh t& - xd hoi clia dat nude. Bén canh d6, can chi
trong dAu tu nhim phét trién cac ving mién nii, bién gidi, hai
do... @8 dAm bio su phat trién déng déu gifia cac viing va moi
mién ctia 4t nude. DE dat duge didu d6, viéc phan bd von dau tu
can thuc hién theo hudng: |

- Vén Ngan sach va vén ODA do Trung Udng quan 1y duge
phan b8 déu cho cac viing nhim x4y dung két ciu ha tang kinh
t& - xa hol.

_Vén Ngan séch do dia phuong quan 1§ danh 30% cho viing
kinh t& trong diém, 70% danh cho cac viing khac.

_ Vé&n ctia doanh nghiép, ctia nhan dan va vén FDI ddu tu
vao cac viing kinh t& trong diém chi€m hon 30%.

1.3. Piu tu' ting cuong kha ning khoa hoc ciia dit nuéde

Budc sang thé ki XX, cach mang khoa hoc - ki thuét dién ra
nhu vii bdo va trd thanh déng luc to 16n thiic ddy su phat trién
va tién bd ctia cac quic gia. Tuy nhién, céng nghé ma nhén loai
da va dang st dung cho.dén nay la.cong nghé truyén thong d11a
trén ki thuat cd khi. Nén eong 4gha ;
nhiing gidi han to 1dn v& nguyén lidy
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Chuong I: Téng quan vé hoat déng diu tu

Diéu nay rit dé dan dén suy thoai kinh t& toan cau. Dé khic
phuc tinh trang nay, dd xuat hién xu hudng chuyén sang cong
nghé méi st dung cac loal may tinh va ngu6i may céng nghiép,
cong nghé tin hoc, cong nghé sinh hoc...

Nhu vay 13, tng dung khoa hoc va phat trién c6ng nghé la
mét y&u t5, mdt ¢ s6 quan trong clia phat trién kinh t&€ - xa hoi
va chuyén dich cd cdu kinh t&. Day ciing 12 méi quan tAm hang
dAu ctia hau hét cac quic gia. Viée nang cao va ddi méi cd céu
c6ng nghé mdt mit phai xudit phat tit phue vu cho nhiing yéu
cAu ma chuyén dich cd ciu kinh t& dit ra, mit khac né ciing tac
déong trd lai tdc 6 va qui md ctia qué trinh chuyén dich cd cau
kinh té&.

Hién nay & nudc ta, trinh dd céng nghé dang 14 van dé bic
xtic cdn duge quan tAm. So sanh céng nghé chinh dang duge
st dung & nuéc ta véi thé gidi cho thay: c¢ong nghé lac hau 6
nuéc ta chiém 52%, cong nghé trung binh chiém 38%, con lai
10% la céng nghé hién dai. Trude tinh hinh d6, vdn dé dit ra la
cAn huy déng céc ngudn vén dau tu cho phat trién cong nghé.
Vén cho phat trién céng nghé dang 12 van dé cip bach déi véi
nhiéu quéc gia, ddc biét 1a nhiing nude nghéo nhu Viét Nam.
Theo kinh nghiém cla cac nude dang phat trién thi vén danh
cho khoa hoc - c¢ong nghé chiém khoang 3% GDP, trong khi d6
& nudc ta hién nay mdi dat khoang 1% GDP. Khong c6 vOn hodc
thiu v6n, chiing ta s& khéng c6 diéu kién dé nghién citu, tng
dung cac thanh tuu khoa hoc, 4p dung céng nghé hién dai trong
san xudt, va didu tat yéu sé dén, d6 1a tinh dbc lap, ty cha va

kha nang canh tranh ctia nén kinh t€ sé suy giam.
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Chuong 1: Téng quan vé hoat déng dau tu

2. Vai tro ctia dau tu d6i véi doanh nghiép

2.1. Piu tu d6i voi sw hinh thanh doanh nghiép

Doanh nghiép la nhiing t6 chiic kinh t& d6c 1ap, ¢6 tu cach
phap nhén hoat déng sin xuit kinh doanh trén thi truong vi
muc dich t6i da hoa 1¢i nhudn, t31 da hoa gia tri doanh nghiép
va phat trién.

Trong nén kinh t&, cic doanh nghiép dugc xem 14 nhiing
“t& bao” chi y&u nh4t. Chinh sy ra doi va hoat ddng cua cac
doanh nghiép tao ra sitc séng cho nén kinh t&. Khi c6 nhiéu
doanh nghiép ra ddi, tén tai va phat trién s& thic day nén
kinh t& phat trién theo; nguge lai, 56 lugng cac doanh nghiép
gidm sit va hoat dong kém hiéu qud, nén kinh t€& sé tri tré,
suy thoai.

P& hinh thanh doanh nghiép c6 nhiéu diéu kién, trong dé
didu kién quan trong phai ké dén 1a vé von dau tu. Nhd ¢6 von
dAu tu, nhiing nha xudng, trang thiét bi... dugce hinh thanh, tao
cd sd vat chat - k§ thuat cho doanh nghiép hoat dong. Mat khac,
vén diu tu cdon dude st dung dé mua sdm nguyén vat liéu, tra
Iuong cho ngudi lae déng trong chu ky san xuét ~ kinh doanh
cia doanh nghiép.

Thuc tién ra d5i va hoat dong ctia cic doanh nghiép nudc ta |
trong thdi gian qua d4 khing dinh vai tré cia vén ddu tu. Khéng
c6 von ddu tu di tré thanh luc can cho su ra doi cia kha nhiéu
doanh nghiép. Miit khac, nhiéu doanh nghiép ra ddi, song do han
ché vé vén nén khéng c¢6 kha ning sl dung cong nghé - thiét bi
hién dai, didn dén hiéu qua hoat déng san xuit - kinh doanh khéng
cao, thidu stic canh trantrva khé diing viing trén thuong trudng.
Mbt s6 doanh nghiép khi ra doi tuy, co. trang thi€t bi hién dai,
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Chuong I: Téng quan vé hoat dng dau tu

song lai thiéu vén luu déng din dén tinh trang san xuit cAm
chiing hodc bi gian doan.

Tu nhitng van dé trén, cé thé néi ring, khong c6 von dé
thuc hién ddu tu, khéng cé su ra ddi cia cac doanh nghiép va
qui mé vén dau tu cé anh hudng rat 16n d&n qui mé va chat
lugng hoat dong caa cac doanh nghiép. N6i mot caAch ngén gon,
diu tu c6 anh hudng quyét dinh dén sy ra doi va ton tai cla
cac doanh nghiép.

2.2. Dau tw déi véi qué trinh phét trién ctia doanh nghiép

Hoat ddng ddu tu c6 anh hudng dén nhiéu mit cia doi
song kinh t& - xa hdi, déc biét 1a tinh hinh sén xu4t kinh doanh
ctia cac doanh nghiép. Ti tinh trang hoat déng san xuat kinh
doanh trong tiimg thoi ky, cac doanh nghiép d nay sinh nhiing
quyét dinh dau tu d8 thich nghi va phat trién. Chéng han, khi
thi trudng tiéu thu bi suy y&u, doanh s6 ban ra bi giam stt, cac
doanh nghiép phai da dang hoi sin phim va dich vu ca minh.
Titc 14, thyc hién ddu tu cho viée da dang hoa gin lién véi mot
dinh huéng vé thi truong tiéu thu méi.

Canh tranh 12 diéu binh thudng trong nén kinh t& thi
trudng. Véi su md ciia cAc nén kinh t& va sy quéc t&€ hoa ngay
cang ting nhanh, canh tranh da phat trién véi mot qui mé chua
ting thay. Chinh sy canh tranh gay git nay da bién thuong
trudng thanh chién trudng. Ki thuat - cong nghé da tré thanh
vii khi séng con trong viéc canh tranh. Né dén dén nhiing thay
d8i sau xa vé diéu kién san xuit, khéng ché va ha gia thanh,
ning cao chit hugng san phim.

Lich st kinh t& thé gidi, dic biét 1a nhithg ndm gan day cho
thdy lan séng.dau tu vaoc ki thudt - cong nghé ngay cang ding
cao manh mé. Dau tid doi ni6i-thist/bi-dong nghé nhim md réng
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Chuong 1: Téng quan vé hoat déng ddu tu

qui md san xuit va ting cudng stic manh canh tranh ludn luén
14 mbt nhu cau bitc xic déi véi cac doanh nghiép trong nén kinh

t& thi truong.

- Nhu vay 13, nho ¢6 dau tu, ¢cong nghé - thiét bi cua cac
doanh nghiép dude d6i méi, chat lugng san pham duge nang cao,
sian phim ngay cang phong phii dap ting nhu cau thi hiéu cua
ngudi tiéu ding, tt d6 ting nhanh kha ning tiéu thu va mang
lai loi nhuan nhiéu hon cho doanh nghiép. Diéu d6 khang dinh:
DAu tu déng vai trd cuce ki quan trong doi véi su tén tai va phat
trién cua cac doanh nghiép.

Khi chuyén sang nén kinh té& thi truéng, hAu hét cac doanh
nghiép nudc ta gip khé khan trong hoat ding san xuét - kinh
doanh. Cé nhiéu nguyén nhén, song ¢6 mét nguyén nhin quan
trong 12 may méc thiét bi. Theo danh gia cta Téng cuc Thong
k&, phén 16n cac may moéc thiét bi ctia cide doanh nghiép hién
nay duge san xudt ti thap ki 50, ti 18 hao moén binh quén trén
¢4 nudc 12 59,3%. O nhiéu nude, khi may méc thiét bi hao mén
khoang 70% 14 phai duge thanh 1y, trong khi 6 nudc ta nhiéu
thiét bi da kh4u hao hét vAn con st dung.

Céng nghé lac hau, thiét bi cii ki 43 dua dén hé qua la hang
ho4 san xuit tit cAc doanh nghidp trong mide ¢é gia thanh cao,

chat lugng thap, chung loai kém phong phd, mau ma cham thay

d8i d€ pha hop véi thi hifu ngusi tiéu ding. Do d6, hang néi
mit uy tin, khéng canh tranh duge vé1 hang ngoal ngay tai thi
trudng & trong nude, sdc san xuit trong nuéc giam st va tri tré
va diy cling 14 mdt nguyén nhin giy khoé khan cho hoat déng
kinh doanh ctia ngan hang thuong mai nuéc ta.

Thuc trang hoat déng san xudt - kinh doanh da dit ra
vin dé cAn ddu tu do1mdicong nghé - thiét bilcho hang ngan
doanh nghiép nudc/ta. Trong bdi canh hign nay, khi nguén von
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Chuong 1: Tong quan vé hoat déng diu tu

Ngan sach va ngudn vén tit ¢b con rat han ché& thi nguén vén
cha yéu dé thuc hién d81 méi cong nghé va thiét bi cho cac
doanh nghiép 1a nguén vén tin dung cua cic ngan hang thuong
mai. Vi vay, ddu tu d6i méi cong nghé - thiét bi vita 1a méi quan

- tdm cniia cac doanh nghiép viia 1A méi quan tdm clia cac ngin

hang thudng mai. Thuc hién tt hoat déng nay co tac ddng rat
16n dén su tén tai, phat trién cta cac doanh nghiép va ban than
ngin hang. '

CAU HOL:
1. PAu tu 1a gi? Vi sao néi dau tu 12 nhan t6 quyét dinh sy
ting trudng va phat trién kinh t&?
2. Hoat déng dau tu 6 vai trd nhu thé nao trong viée hinh
thanh va phat trién doanh nghiép?

3. Tai sao phai phén loai ddu tu? Viée phan loai ddutu c6 y
nghia nhu thé nao déi véi cong tic tal trg du 4n cua ngin hang?
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Chuong 11
DU AN PAU TU VA CAC PHUONG PHAP
TIEP CAN THUC TE

1. Khai niém du 4n dau tu

PAu tu 13 hoat dong rit quan trong d8i véi sy ton tai va
phat trién ctia mbi qudc gia cling nhu mdi doanh nghiép. bai
véi quoc gia, diu tu 1a tién dé dé thic ddy tang trudng, phat
trién kinh t& va ci thién doi séng clia nhan dan. D&l véi doanh
nghiép, vai trd cia diu tu duge thé hién ngay ti giai doan hinh
thanh doanh nghiép khi chii doanh nghiép bé vén, céng stc... dé
x4y dung co sG Vat chat ddu tién cho hoat dong san xuit, kinh
doanh. Nhu vay, “dau tu 13 hoat dong bo vén hién tai @8 thu
duge 1gi nhuén trong tuong lai’. Tuy nhién, dé dau tu dat duge
muc tiéu dé ra, gép phan thic ddy ting trudng, phat trién kinh
t&, ddng théi mang lai 1¢i ich cho nha dau tu thi khiu quan trong
dau tién 1a phai lap du 4n d4u tu trén co sG khoa hoc va phu hgp
vdi thuc tién.

Dring trén nhiéu gisc 4 khac nhau, ngudi ta c6 thé dua ra
nhiing khai niém khéc nhau vé du an.

Theo tit dién Oxford ctia Anh, du 4n (project) duge dinh nghia
Ja mét y d6, mét nhiém vu duge dit ra, mgt ké hoach vach ra dé
hanh dong. Theoticuchuan cua Australia (AS1379-1991), diuan
duge dinh nghia J4 mét du kién cong viee co thé nhan biét duge,
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Chuong 2: Du 4n diu tu va cic phuong phép tiép cn thuc t&

c6 khdi dau, cé két thiic, bao ham mét s6 hoat déng cé lién hé
mat thiét véi nhau.

' Ngan hang Thé giéi (World Bank) - mét dinh ch& tai chinh
da quéc gia ndi tidhg trong linh vuc tai trg du an & khip noi trén
thé& giéi - da dua ra khai niém vé du 4n nhu sau: “Du 4n 14 tong
thé cac chinh sach, hoat déng va chi phi lién quan véi nhau duge
hoach dinh nhim dat dugc nhitng muc tiéu nhat dinh trong mét
thoi gian nhat dinh”.

O Viét Nam, theo Nghi dinh 6 52/1999/ND-CP ngay 8-7-
1999 ctia Chinh pha vé viéc ban hanh quy ché quan ly dau tu
xay dung thi “Du 4n ddu tu la mét tip hop nhiing dé xuét cé lién
quan dén viéc bé von dé tac mdi, md réng hodc cai tao nhitng cd
8@ vat chat nhat dinh nham dat duoe si ting trudng vé sé Tugng
hode duy tri, cdi tién, ndng cao chat Iugng cia san phdm hodc
dich vu trong mét khodng thdi gian xdc dinh”.

Sau mét thoi gian thuyce hién viée quan ly dau tu va xay
dung theo tinh than Nghi dinh s§ 52/1999/ND-CP, khai niém vé
du An dAu tu da dude khai quat héa va khai niém nay di duge
thé hién trong Luat Diu tu cua Viét Nam: “Dy an ddu tu 1a tap
hop cac dé xust trung va dii han d8 tién hanh cac hoat dong dau
tu trén dia ban cu thé, trong khoang thdi gian xac dinh”.

Du duge xem xét duédi bit cit géc d(f) nao thi du an dau tu
ciing bao gdm cac thanh phan chinh nhu sau:

_ Céc muc tiéu can dat duge khi thuc hién dif 4n. Cu thé 1a
khi thye hién, du 4n s& mang lai nhiing 1gi ich gi cho d4t nude
néi chung va cho ban than chi dau tu néi riéng. Nhitng muc tidu
nay can duge biéu hién bing két qua cu thé nhu tao ngudn thu
cho ngén sach, giai quyét viéc lam cho ngudi lao déng, mang lai
1¢i nhuén cho ¢hi daw ...
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Chuong 2: Dy 4n ddu tu va cac phviong phap tiép cén thuc t€

- Cée hoat déng cia dy 4n. Dy 4n phai néu rd nhiing hanh
dong cu thé phai thyc hién, dia diém didn ra céc hoat dong caa
du an, thdi gian cAn thiét dé hoan thanh, va cac bd phén co
trach nhiém thuc hién nhitng hanh déng do. CAn luu ¥ rang cac
hoat ddng d6 c6 médi quan hé véi phau vi tit ca déu hudng téi
su thanh cong clia dy 4n va céc hoat dong do dién ra trong mot
mdi truong khéng chéc chin. Mbi trudng du an khéng phai méi
trudng hién tai ma 14 méi trudng tuong lai.

- Céc nguédn hic. Hoat dong cua du an khong thé thyc hién
dugc néu thiéu céc ngudn hic vé vat chét, tai chinh, con nguai...
Vi vay, phal néu ré cac ngudn luc can thiét cho dy an. Téng hop
cac ngudn lyc nay chinh 1a von ddu tu cdn cho dy 4n. Mot dy an
bao g1ci cling dude xay dung va thuc hién trong su gldl han vé
ngudn hyc

2. P& cuong cta dy 4n dau tw

| D& hidu duge mét cach cu thé khai nidm dy an dau tu, mot
trong nhiing phudng phap tiép can hiéu qua nhat 1a ndm viing
8 cuong chia du 4n ddu tu. Bén canh d6, mot s6 ngén hang tai
Viét Nam quy dinh khodng thdi gian “tlt khi tiép nhan day du
hd s vay cia khach hang dén khi ra quyét dinh so bg” 1a dudi
30 ngay. Diéu nay tao ap luc bube nhiing can bd lam cong tac
thdm dinh phai ndm bét rat nhanh thong tin cua ban du an.
Mudn hoan thanh nhiém vu trén, ngudi can bd tham dinh can
nhé chinh xac dé cudng clia du 4n diu tu (diéu nay tuong tu
nhu ngudi doc sach can nhd chinh xéc “muc luc” cudn sach thi
méi c6 thé st dung k¥ néng doc “luét”, ti d6 hiéu téng quat vé
cudn sach).

Vé nguyén tac,decuiong dy an dau tu thudng bao gom
nhiing ndi dung nhat: (1) Muc tiéu va_sd cAn thiét cua du an;
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Chuong 2: Dy an diu tu va cic phuong phép tiép cin thuc té

(2) M6 ta vé san pham va thi trudng cua du an; (3) M6 ta cac yéu
td dau vao, cong nghé thiét bi va cac van dé kj thuat ctia du an;
(4) Dia diém, dat dai, quy md xay dung va cac hang mue ééng
trinh; (5) Nhu cau vén va kha ning thu xép vén; (6) Phudng thiic
t6 chiic va quan 1y du an; (7) Xac dinh hiéu qua tai chinh;
(8) Phan tich hiéu qua kinh té x4 héi; va (9) Két luan va cac kién nghi.

Sau diy, chiing tai gidi thidu cic ndi dung chi y&u can ¢b
trong bao cao kha thi clia mét du an dau tu néi chung. Theo d6,
ching t6i trinh bay ba loai d& cudng, d6 la: dé cuong 1y thuyét,
dé cudng theo Nghi dinh s§ 52/1999/ND-CP va theo Nghi dinh
s0 12/2009/ND-CP. Tit dé, ban doc s& thiy duge yéu cau khac
nhau gifia cac van ban phap luat vé cach 14p mét duy an diu tu,
ca vé cach su dung thuit ngii 14n cach sip xép trinh tu.

Vé 1y thuyét, ban dé cuong du an diu tu thudng gém
nhiing néi dung sau:

Phan I Cin cit Iap béo cio kh3 thi

Can cit phap ly: Cac van ban phap 1y, cac quyét dinh cua
cac cd quan nha nude ¢6 tham quyén, cac thoa thuan...

Cin cit thuc t&: Boi canh hinh thanh cic du an dau tu, muc
tiéu ddu tu va ning luc (trong trudng hop diu tu lién doanh
can xac dinh rd mong muén cta céc bén, kha ning vé von, cong
nghé... ciia timg bén, tién trinh dam phan, ndi dung chinh cuaa
cic cam két cAn thuc hién).

Céc nguyén tic chi dao toan b qua trinh hinh thanh va
thuc hién dy 4n dau tu.

Phan II. Sin pham
Gidi thidu san pham hoic nhém san phim (dich vu) da
dugce Iya chon dua vao sartwid kink doanh theo du an:
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Chuong 2: Dy 4n ddu ti va cdc phueng phap tiép can thuc t€

Céac dac diém chu yéu.

Tinh nang va cong dung.

Quy cach, céc tiéu chudn chat lugng, hinh thiic bao bi.

Vi tri clia san phdm hoic nhém sin phdm dich vu trong
danh muc uu tién ca Nha nude.

Phan IIl. Thj trudng

Céc luan cit vé thi trudng doi véi sn phadm duge chon:

Nhu cdu hién tai trén cic dia ban dy kién tham nhap,
chi€m linh.

Du béo nhu ciu tuong lai. S8 ligu két qua du bao.

Céc ngudn va kénh dap ng nhu ciu, mtic d6 dap tng nhu
cau hién tai. Du bao vé& nhu cau déap iing trong tuong lai, cac
ngudn va cac kénh chu yéu.

Dy bao v& mic d6 canh tranh, cac déi thii canh tranh chu
yéu, cac yéu t6 chinh trong canh tranh truc ti€p (quy cach, chat
lugng, bao bi, gia cd, phuong thiic cung cdp, diéu kién thanh
toan), kha ning xudt hién hoic gia ting canh tranh gian tiép,
miic d§ (néu cé).

Xac dinh khéi lugng san phdm ban hang trong nam: Du
kién miic 6 tham nhap, chiém linh thi trudng cua dy an trong
sudt thoi gian ton tai (dia ban, nhém khach hang chi yéu, khéi
lugng t6i da, t5i thiéu).

Giai phap thi trudng:

Chién hige v& san pham, dich vu (quy cach, chat ludng,
hinh thic trinh bay, dich vu sau ban hang).

Chién luge gia ca va lgi nhuan.

Bién phap thiét lap-hoac mo rong guan hé véi thi trudng
du kién.
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Chuong 2; Du 4n ddu tu va céc phuong phéap tiép cdn thuc té

Hé théng phan phéi, td chiic mang luéi tiéu thu.

Quang céo va cac bién phap xtc tién khac.

Phan IV, Kha ning bdo diam va phuong thitc cung
cap céc yéu t6 ddu vao cho sin xuit:

Nguén va phudng thiic cung cép céc yéu t8 "dau vao” cha
yéu (nguyén vat liéu, nhién liéu...). Phén tich cac thuin lgi va
han ché véi cac anh hudng bt 1gi c6 thé xay ra.

Phuong thiic bao ddm cung cap 6n dinh ting yéu t6 "dau
vao” trong san xuit, danh gia tinh hién thyc cia phuong an.

Phin V. Quy mé va chuong trinh san xudt:

Xac dinh quy mé va chudng trinh san xuét, cic san phim
chinh, cac san pham phu, dich vu cung cip cho bén ngoai, san
pham dich vu xuét khiu, san phim thi trudng nfi dia... Co sé
xac dinh:

Cac két luan caa phan IT, III, IV.

Phan tich quy md kinh t& cia didy chuyén cong nghé va
thié&t bi chi1 yéu.

Phin VI. Céng nghé va trang thiét bi:

M5 ta cong nghé duge lua chon (cac dic trung kinh t&, ky
thuat co ban).

So dd cac cbng doan chli y&u clia qua trinh cdng nghé.

Mb ta dic trung cong nghé cd ban etia cic cong doan cha yéu.

Danh gia miic d6 hién dai, tinh thich hdp, cc dic diém
wu viét va han ché cac cong nghé da chon (c6 so sanh véi mot
86 phuong 4n khéc qua cic chi tiéu kinh té& k§ thuat quan trong
nhu: quy céch, chit ludng, gia ban thanh pham, miec tiéu hao
nguyén liéu...).
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Chuong 2: Dy an déu tu va cic phiong phap tiép cdn thic t6

Su cAn thist chuyén giao cong nghé theo hgp déng chuyén
giao cong nghé. Céng doan c¢6 van d¢é cn d8i mdi cong nghs,
muc tiéu, pham vi clia d8i méi cong nghé, d6i tugng can chuyén
giao (quyén sé hiiu, quyén st dung sang ché...), phudng thic
chuyén giao va 1y do lua chon phuong thic, gia ca va phuong
thiic thanh toan...

Anh hudng clia du 4n d&n méi trudng va cac gidi phap xd 1y:

Cic chat ¢6 kha ning giy 6 nhiém qua khi thai, nude thai,
chat thai rdn. Khoi lugng chat thai ting méi ndm.

Céc gidi phap ma du an sé sit dung dé chéng 6 nhiém. Cac
thiét bi s& st dung dé thuc hién cac gidi phap dé.

Thanh phin nude thai, khi thai, chat thai rin sau khi ap
dung cac giai phap néi trén.

Giai phap xti 1y cudi cing (phan huy, chon cit) cac chit dgc
hai thu héi tit khi thai, nude thai, cAc chét thai rén cta du an.

Nhiing anh hudng khac @61 vi méi trudng va bién phap
khéc phuc:

+ Anh hudng d6i véi mat bang (trudng hgp dd an cé khai
thac tai nguyén khodng san, dat da...).

+ Anh huéng d6i véi can bing sinh thai (trudng hop du an
¢6 khai thac hodc/va stt dung tai nguyén riing, tai nguyén sinh
vat bién...).

+ Cac anh huéng khéc (bui, tiéng 6n, anh sang déi véi khu
vyc lan can...).

+ (iai phap phong ngita va khic phuc cic anh hudng
noéi trén.

- Céc nghia vuva trach nhiére vé méi trudng cia cic cha

A s qra
thé c¢d 1ién quan.
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Chuong 2: Dv 4n diu tu va cac phuong phap tiép cén thuc t&

Nguén cung cap cdng nghé va thiét bi (I do Iya chon nguén
cung cdp, danh gia kha ning bao dam cac yéu cau da dé ra, so
sanh véi cac phudng 4n c6 thé khac).

Danh muc va gia trang thiét bi (bao gém: thiét bi coéng
nghé, thiét bi déng hic, thiét bi van tai, thiét bi phu trg khac,
thiét bi van phong...). Téng gia tri thiét bi cta du an.

Y&u cAu vé bdo dudng, stia chiia, phu ting thay thé. Phuong
an cung Ung phu ting va chi phi bao dudng sta chiia hang nam.

Phan VII: Tiéu hao nguyén liéu, nhién liéu, ning
Iugng va cac yéu té6 dau vao khac:

Trén co sd cac dinh muc kinh t&, k§ thuat tuong ting véi
céng nghé da chon, tinh toan chi tiét nhu cdu nguyén lidu, ban
thanh phdm, nhién lidu, ning lugng, nudc va cac yéu t§ “dau
vao” khéc (cho tiing loai sn pham va cho toan bd san phidm san
xuit hing nim).

Tinh toan chi phi (tién Viét Nam va ngoai t&) cho tling yéu
t6 trong ting nam.

XAc dinh chuong trinh cung cip, nhim béo dadm cung cap én
dinh, ding thoi han, ding chiing loai va chat lugng cic nguyén
vat lidu, ban thanh phdm nhép tit nudc ngoai, cin xac dinh rd
ngudn cung cap, kénh nhép, phuong thire cung cip, phuong thic
thanh toan, thoi han giao hang va dia diém giao hang, gia ca,
phuong an thay thé bing ngudn san xuit trong nudc.

Tinh toan nhu ciu vén tai, phudng 4n van tai lya chon.

Phan VIII: Pia diém va dat dai:

Céc cin cii phap 1y cla viée lua chon dia diém. Tinh phu
hgp quy hoach-eva-videdua-chon-(quy-hoach phat trién vung,
quy hoach xiy dung). '
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Chuong 2: Dy 4n diu tu va cac phuong phép tiép cén thuc t&

Phuong an dia diém.

M5 ta dia diém: Khu vuc hanh chinh, toa d6 dia ly.

Cac s8 lidu co ban: Dién tich, ranh giéi.

Cac diéu kién cau triac ha tang (dudng sa, dién nudc,
thoat nuée).

MBoi truong xa héi, dan cu, dich vu cdng eong...

S6 liéu khao sat vé dia chat cong trinh.

Cac phuong an so sanh.

Sd db khu vyc dia diém.

Phuong an giai phéng méit bing va chi phi hop 1y, cAn thiét.

Phin IX: Quy mé xdy dung va hang muc céng trinh:

Tinh todn nhu cdu dién tich mit bing cho cic bd phan san
xuat, phuc vu sdn xuit, kho (nguyén liéu, ban thanh phim,
thanh phadm, nha hanh chinh quan 1y, nha dé xe, nha thudng
truc, bao vé..).

B& tri cac hang muc xiy dyng c6 mai (nha xudng, nha phu
trg, nha van phong...).

Tinh toan quy mé cic hang muc céng trinh ciu tric ha
tdng trong khuén vién doanh nghiép, dudng ndi bd, sin bai,
hé théng cip dién (d6ng luc, chiéu sang, hé thong cip nudc, hé
théng thoat nudc, hé théng théng tin lién lac (dién thoai, fax),
cong, tudng rao, cay xanh...

Céac hang muc cau tric ha tAng can xiy dung bén ngoai
khudn vién doanh nghiép (dudng giao théng, dudng diy thong
tin, duong day dan dién, 6ng nuéc céng thai nude... ndi v6i hé
théng chung cta khu vuc).

Cac hang muc phéng ¢hong oynhiém: Chi phi cho cac hang
muc d6. Miic 5 an toan cua ¢Ac bign phap su dung.
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Chuiong 2; Dy in ddu tu va c4e phuong phap tiép cin thuc t&

So d8 téng mat bing.

Khai quat cac hang muc xay dung.
Phan X: Té chiic san xuét kinh doanh:

T8 chiic cac bd phan truc tiép san xuit.

T§ chiic hé thong cung ting.

T4 chitc hé thong tiéu thu.

T6 chiic bd may quan 1y xi nghiép (chtc ning, nhiém vu,
quyén han cia mdi bd phan quan hé céng tac...).

Sd dé t6 chiic tong quat. Cac nguyén tic va bién phap nhim
bdo dAm su tudng xtng gitia nghia vy, trach nhiém véi quyén,

quyén lgi ciia mdi bén gdp von).
Phéin XI: Nhan Iie:

Nhu cau nhan lye trong thoi ky cia qua trinh thuyc hién
dau tu va van hanh céng trinh (tling nim, quy hodc thang).
Trong &6 chia ra:

Theo khu vuc: Truc tiép, gian tiép, quan tri, diéu hanh.

Theo trinh @6 lanh nghé: Lao dong k¥ thuit va lao dong
gian don.

Theo quéc tich: Ngugi Viét Nam va ngudi nudc ngoai.

Mtic luong binh quén, mic luong t61 thiéu, mic luong t61
da cho tiing loai nhan vién. Tinh toan téng qu¥ luong hang nam
cho tiing giai doan ctia du 4n.

Nguén cung c4p nhén lic: Nguyén tic tuyén dung; chuong
trinh dao tao-(tai-Viét-Nam;-tai-nude-ngoai); chi phi dao tao
hang nam.
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Chuong 2: Dy 4n diu tu va cAc phuong phap tiép cdn thuc té&

Phan XII: Phuong thiic té chite thye hién

Phudng thic t8 chiic thuc hién viée thiét k&, xay ding, mua
sam 14p dat thiét bi, chuyén giao cong nghé, dao tao... Du kién
cac don vi tham gia thuc hién hodc don vi du thau, phuong thiic
giao thau. Cac phuong 4n da cin nhéc, tinh wu viét clia phuong
an dudc chon.

Thai han thuc hién ddu tu (khéi céng - hoan thanh), tién
@6 thuc hién cac céng viéc cha yéu (thiét k&, dam phan, ky két
hop déng, cung cap thiét bi, xdy dung, 1dp dat, dao tao...). biéu
kién dé bdo dam tién do thue hién.

Bién phap bao dam céc difu kién cin thiét.

Biéu db tién do thuc hién céc cong viéc chu yéu.

Tién db sti dung vén: Xac dinh nhu cdu st dung von theo
thai gian (quy, thang). Trudng hgp nhiéu bén gép von hodc dau
tu lién doanh véi nude ngoai cAn xac dinh trach nhiém, thdi gian
bat dAu va hoan tat viéc gop von cta mdi bén, s§ von mbi bén
phai gop trong mbi dot, lich trinh sit dung vén...

Ngudn vén, tinh kha thi (tinh hién thyc, tinh thich hop} cia
ngudn von (461 véi du n). K& hoach huy ddng von tit mébi nguon.

Phén XIII: Téng két nhu cdu vé vén diu tu va céc
nguén von:

Xac dinh téng v6n d4u tu can thiét cho dy 4n (ké ca ngoai
té va tién Viét Nam).

Nguén vén:

Vén gép (vén phéap dinh trong trudng hop dau tu ¢b von
nude ngoai). Ty 18, hinh thtic gép von cia méi bén (gép bang
tién, may méc - thiét bi, quyén sit dung dat, céng nghé...).

V&n vay: ngn ham; truoghan, d2ihan voi cac mic 1ai sudt
cu thé.
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Chuong 2: Dy 4n ddu tu va cdc phuong phip tiép can thuc té

Hinh thai vén.

- Béng tién: Tién Viét Nam, ngoai té

- Bing hién vat

- Bing tai san khac (License, “Know-how”...)
Phin XIV: Phan tich tai chinh:

Doanh thu: |

Nam thuc hién 1 2

A. Doanh thu tir san phdm chinh
B. Doanh thu tit san pham phu
C. Doanh thu tu thit liéu, phé liéu

D. Dich vu cung c4p cho bén ngoai

Téng doanh thu

Chi phi (gia thanh) sin xuét, dich vu:

Nam hoat dong 1|2 ..
Nguyén vit Liéu
Ban thanh pham va dich vu mua ngoai
Nhién Liéu
Nang lugng
Nude
Tién luong

B3o hiém x4 héi

Chi ph stia chiia may méc, thiét bi, nha xudng]
Khéu hao

Chi phi phan xuéng
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Chuong 2: Dv 4n déu tu va cdc phuong phép tiép cén thuc té&

'Chi phi quan 1§ doanh nghiép
Chi phi thué nha/thué dat

Chi phi x11 1y phé& thai
Chi phi ngoai san xuit
Lai tin dung
Thué doanh thu
Phi chuyén giao céng nghé phai tra theo
ky vu
Chi phi khac

Téng chi phi

Bang dv tra ldi 16:

Nam thyc hién 12 (..

Téng doanh thu

Téng gia thanh san phadm di sin xuit

L oy ) & A A wr
Gi4 thanh san pham ton kho ddu nam

Gi4 thanh san pham ton kho cu6i nim
Gi4 thanh san phim ban ra (2+3-5)
Lgi nhuén gép (1-5)

Thué 1gi tiic

Lgi nhuén thuan

Phan phéi lgi nhuan thuan

Cac ty 1é tai chinh.

Vong quay von lua dong
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Chuong 2: Dy in ddu tu va cdc phuong phép tiép cin thyc té

Lgi nhuan thuan/ Doanh thu

Lgi nhuan thuan/Vén riéng

Loi nhuin thuin/Téng vén dau tu

Bang du tru cAn d6i thu chi:

N#m thuc hién 1| 2

A. S6'tién thu vao

Téng doanh thu (trit ban chiu)

Vén gép

Vén vay:

- Ngan han

- Trung han

Thu do thanh 1§ hang ton kho, tai san
Céac khoan mua chiu

Nhugng ban tai san c6

Thu ng

Thu khac
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Chuong 2: Dy 4n diu tu va cic phuong phap tiép cén thue té

B. S4 tién chi ra:

Chi bing tién cho san xuit, diéu hanh
Tra lai vn vay

Hoan tra ng gdc

Chi phi chuén bi

Mua sém tai sdn cd dinh:

- Chi phi ban dau vé dat

- May méc thiét bi

- Xay dung

Vén luu ddng va chi bs sung vén luu dong
Chi b8 sung tai san c¢é khac

Thué phai ndp

Cac khoan chi 1am ting ng phai thu
Céc khoan chi lam tang ng phai tra
Loi nhuéan dem chia

Chi khac

S6 tién c6 ddu nam

Sé tién cb cudl nim

S tién ting lén trong nim
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Chuong 2: Du 4n diu tu va cic phuong phap tiép cén thuc té

Bang dong tién du an va két qua NPV, IRR va thoi gian
hoan vén.

HOP 1: BE CUONG DU AN DAU TU THEO BIEU 24
NGHI BINH SO 52/1999/ND-CP NGAY 08-07-1999
VE QUY CHE QUAN LY DU AN DAU TU VA XAY DUNG

1. Nhimg cén clt dé xac dinh su can thiét phai dau tu.

2.Lua chon hinh thirc dau tu.

3. Chuong trinh san xudt va cac yéu t6 phai dap Ung (d6i véi cac du
an c6 san xuat). '

4. Cac phuong an dia diém cu thé (hodc ving dia diém, tuyén cong
trinh) phd hqp vdi quy hoach xay dung (bao gém ca tai lidu v& su lua chon
dia diém, trong d6 c6 @é xudt gidi phap han ché& t&i mde t8i thidu anh
huéng doi véi méi trudng va xa héi).

5. Phuadng &n gidi phong mat bang, ké hoach téi dinh cu (néu co).

6. Phan tich lua chon phuong an ky thuat, céng nghé (bao gom ca
cdy tréng, vat nudi néu cd).

7. Cac phuong an kién tric, giai phap xay dung, thiét ké so bd cda
cac phuong an dé nghi lua chon, gidi phap quan ly va bao vé mai trudng.

8. Xac dinh rd ngudn von (hoac loai ngudn vén), khéa nang tai chinh,
téng mutc dau tuva nhu cdu vén theo tién d6. Phuong an hoan tra von dau
tu (d6i voi du &n ¢6 yéu cau thu hoi von dau tu).

9. Phuong an quan ly khai thac du én va st dung lao dong.

10. Phan tich hiéu qua dau tu. ‘

11. Cac méc thai gian chinh thuc hién déu tu. Dy an nhém C phai lap
ngay ké hoach dau thau. Dy an nhém A, B ¢6 thé 13p ké hoach dau thau
sau khi cé quyét dinh dau tu (tuy diéu kién cy thé cla du an). Thoi gian
khdi cong (cham nhat), thoi han hoan thanh dua cong trinh vao khai thac
st dung (cham nhat).

12. Kién nghichinh thiéieguanishue hienidu an.
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Chuong 2: Dy én déu tu va cac phiong phép tiép cdn thuc t&

13. Xac dinh chi dau tu. 7
4. M&i quan hé va trach nhiém clia cic cd quan lién quan dén duf an.
D&i vdi cac du dn mua sam thiét bj, may méc khong can |p dat, noi
dung bao cao nghién ciu kha thi chi thuc hién theo cac khodn 1, 2,6, 8,9,
10,11, 12, 13 va 14 cCia Didu 24 Nghi dinh s6 52/2009/ND-CP.

HOP 2: DE CUONG DU ANTHEO DIEU 7
NGHI DINH $6 12/2009/ND-CP NGAY 12-02-2009 CUA CHINH PHU VE
QUAN LY DU AN PAU TU XAY DUNG CONG TRINH

1. Su can thiét va muc tiéu dau tu; danh gid nhu cau thi trudng, tiéu
thu san pham d6i véi du &n san xuat, kinh doanh; tinh canh tranh cta san
pham; tac dong xa hoi ddi véi dia phuong, khu viic (néu cd); hinh thic dau
tu xay dung cong trinh; dia diém x3y dung, nhu cdu sit dung dat; diéu kién
cung cap nguyén lidu, nhién lidu va cac yéu to dau vao khac.

2. M6 ta vé quy md va dién tich xdy dung cdng trinh, ¢ic hang muc
cong trinh thudc du an; phan tich lua chon phuong an ky thuat, cong nghé
va cong suat.

3. Cac gidi phap thuc hién bao gém:

a) Phuong an chung vé giai phong mét bang, téi dinh cu va phuong
an hd tro xay dung ha tang ky thuét néu co;

b) Cac phuong an thiét ké kién tric di véi cong trinh trong do thi va
cong trinh 6 yéu cau kién trac; -

¢) Phuong an khai thac du én va s dung lac déng;

d) Phan doan thuc hién, tién dd thuc hién va hinh thic quan ly du an.

4. Banh gia tac dong mdi trudng, cac gidi phap phong chay, chita
chdy va céc yéu cau vé an ninh, quéc phong.

5. Téng muic dau tu cda du an; kha nang thu xép vén, ngudn vén va
kh& nang cap vn theo tién do; phuong an hoan tra vén doi véi dy an cé
yéu c4u thu hdi van va phan tich danb gia higu,gua kinh té - tai chinh, hiéu

qua xa hdi cta du an.
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Chviong 2; Dy 4n diu tu va cic phvong phap tiép cdn thuc té

3. Chu trinh dy an dAiu tuw

Chu trinh dit 4n 1a cac thdi ky va cac giai doan ma méot du
an can trai qua, bit d4u tir thoi diém c6 § dinh dau tu, cho dén
thdi diém két thiic dy 4n (Vi Cong Tusn, 2007),

Vé 1y thuyét, chu trinh du an duge chia thanh nhiéu

giai doan.

Nghién citu co héi
Nghién cirn TKT :

j Nghién cwu KT F

Thiét ké, diu thiu

!

Van hanh du in Thi céng xay lip

Dinh gia sau du an

Két thic dy an

Giai doan 1: Chuan bi diu tu

Giai doan nay gbm nhiing budc chinh sau:
¢ Nghién cttu co hoi dau tu.

» Nghién ctiu tién kha thi.

e Nghién ctiu kha thi.

e Tham dinh dé ra quyét dinh ddu tu.
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Chuong 2: Dy an dAu tu va cic phuong phép tiép cin thuc té&

Nghién ctiu co héi ddu tu'1a nghién citu nhiing kha néng,
nhiing diéu kién dé chi ddu tu c6 thé tién hanh dau tu. Muc dich
chianéla timra dugecohdi diu tuphithgp nhat ddivéichi dautu.
Viée nghién ctiu cd héi dau tu ¢ tic dung xac dinh mot cach
nhanh chéng va it tén kém nhung lai d& thiy vé cac kha nang
d3u tu trén co s& nhitng théng tin cd ban dua ra dua dé nguoi
¢6 kha ning ddu tu can nhic, xem xét va di dén quyét dinh c6
trién khai ti€p sang giai doan nghién cttu sau hay khong.

Nghién citu tién kha thi la sy lga chon so b cd hoi
d4u tu. Mic dit méi chi 1a su lya chon so b§ co hdi dau tu,
nhung khong vi thé ma chi dau tu coi nhe, gidm bét noi
dung nghién ciu.

N6i dung nghién ctu tién kha thi la tat ca nhiing van dé ¢
lién quan Anh hudng dén viéc @du tu nhu thi trusng, tai chinh,
kinh t& - k¥ thuat...

Tuy nhién, vi 1a sy lya chon sd b cho nén chu dau tu chua
nghién ctiu nhitng vin dé d6 mgt cach chi ti6t, ti mi. Viéc nghién
cttu nhiing vén dé d6 ¢ mic trung binh va trong trang thai tinh.
Tiic 14 chua dé cap dén su tac dong cha cac yéu to bit dinh va
céc k&t qua tinh toan chi 14 nhiing udc tinh so bo.
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Chuong 2: Dy 4n diu tu va eic phuong phap tiép cin thuc t&

HOP 3: BAO CAO NGHIEN CUU TIEN KHA THI THEO DIEU 5
NGHI BINH SO 12/2009/ND-CP NGAY 12-02-2009 CUA CHINH PHU
VE QUAN LY DU AN DAU TU XAY DUNG CONG TRINH

1. Déi vdi cac du 4n quan trong qudc gia, chii ddu tu phai lap Béo
céo dau tu' xdy dung cdng trinh trinh Quéc héi xem xét, quyét dinh vé chil
truong dau tu. BSi vai cac du an khac, chd dau tu khdng phai lap Bao céo
dau tu.

2. Néi dung Béo cdo dau tu xdy dung cdng trinh bao gém:

a) Su can thiét phai dau tu xiy dung cong trinh, cac diéu kién thuan
Igi va khé khan; ché d6 khai thac va st dung tai nguyén quéc gia néu ¢d;

b) Du kién quy mé dau tu: ¢cdng suat, dién tich xay dung; cac hang
muc cdng trinh thudc du an; du kién vé dia diém xdy dyng céng trinh va
nhu cdu st dung dat; |

¢) Phan tich, lua chon so bé vé cng nghé, thong s6 ky thuat; cac
diéu kién cung cap vat tu thiét bi, nguyén liéu, ndng ludgng, dich vu, ha
tang ky thuat; phuong dn giai phéng mat bang, tai dinh cu néu ¢6; céc dnh
hudng ctia dy an d6i v6i méi trudng, sinh théi, phéng, chdng chay né, an
ninh, quéc phong; |

d) Hinh thic dau tu, xac dinh so b téng muc dau tu, thai han thuc
hién du én, phuong an huy dong von theo tién dé va hiéu qua kinh té& - xa
héi clia du &n va phan ky déu tu néu ¢é.

Béo cao nghién ctiu tién kha thi ctia cAc du 4n cé x4y dung,
1ip dat cAn dé cap dén cac vin dé sau: '

e Su cén thiét phai ddu tu, cac didu kién thuin lgi va khé
khan khi trién khai thuc hién du an.

« Du kién quy mé diu tu, hinh thic dau tu.

e Lua chon dia diém x4y dung, du kién nhu cdu dién tich
st dung dat va nhiing anh hrong vé|méd trudng, x4 hoi.
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¢ Phan tich, lua chon so b cac phuong an xiy dung.

e Xac dinh so b téng mic dau tu, phuong an huy déng céac
nguén von, kha niang hoan vén va tra ng.

« Tinh toan sd bd hiéu qua dau tu v& mit kinh t& - xa hoi
ciaa du an.

e X4c dinh tinh doc 1ap khi van hanh, khai théc cta cac du
4n thanh phan hodc tiéu dy an (néu c).

Nghién citu kha thila sy lya chon cudi ciing cd hi dau tu
nén chii diu tu phai tién hanh nghién ctu hét stc chi tiét, ti
mi, toan dién, triét dé nhiing ndi dung vé thi trudng, tai chinh,
kinh t& - k§ thuit... ¢c6 Anh hudng dén viéc ddu tu. Didu dang
chii ¥ 12 nghién cttu kha thi dién ra trong trang thai dong, tic
14 c6 tinh dén nhiing y&u t6 bat dinh co thé xay ra theo tiing noi
dung cu thé. |

Nbi dung chi yéu ctia bo cdo nghién ctu kha thi dé cap
dén cac van dé chi yéu saw:

« Phan tich nhiing cin ct dé x4c¢ dinh sy can thiét phai
dau tu.

e Luya chon hinh thitc diu tu.

e Phan tich chudng trinh san xuat va cac yéu t6 phai dap Gng.

e Phén tich lua chon phuong 4n dia diém cu thé.

o Phuong 4n giai phong mit bing, k& hoach tai dinh cu
(néu cob).

e Phan tich lua chon phuong 4n k§ thuat, céng nghé.

e Phan tich cic phuong an kién tric, giai phap xdy dung,
thidt ké& co s¢ chia cac phuong Andé nghi lua, chon, gial phap quan
1y va bao vé méi truong.
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e Xac dinh rd ngudn v6n, kha ning tai chinh, téng mic diau
tu va nhu ciu vén theo tién dd. Phuong 4n hoan tra vén dau tu.

¢ Phuong 4n quan ly, khai thac du an va st dung lao déng.

e Phan tich hiéu qua diu tu.

e X4ac dinh cic méc thai gian thuc hién dau tu.

e Xac dinh mél quan hé va trach nhiém cda cac co quan
lién quan dén du an.

Tham dinh dé ra quyét dinh ddu tu. Trén co sé k&t qua
nghién ctiu kha thi sé t6 chiic thadm dinh d€ di dén quyét dinh
¢6 thuc hién ddu tu hay khéng.

Giai doan 2: Thuc hién du an

D4y 12 giai doan tién hanh cac hoat déng nhdm tao nén cg
sG vat chat - ky thuét, tién dé cho du an di vao giai doan sau
cung. Giai doan nay bao gdm nhiing bude chinh nhu:

e Xin giao dit hoac thué dat (d6i v6i dy an c6 st dung dat).

e Xin gidy phép x4y dung (néu yéu cau phai c6 gifly phép
x4y dung) va gidy phép khai thac tai nguyén (néu c6 khai thac
tai nguyén).

e Thuc hién dén bix gi4i phéng mit bing.

e Dam phan k¥ két cac hgp dong.

¢ Thiét k& va lap du toan thi c¢éng cong trinh.

o Thi cdng x4y 1ap céng trinh.

e Van hanh chay thi nghiém thu céng trinh.

Trong giai doan nay vén dau tu chi ra rat Ién va chua sinh
13i. Théi gian cang kéo.dai, vond.dong ecangnhidu, ton that cang

16n va c6 thé xay ra cae tonl thit ddi dilthidt bi chua hodc dang
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duge xay dung dé dang. Tuy nhién, khong thé tuy tién rut ngan
thai gian thue hién diu tu vi didu d6 s& anh hudng dén chat
lugng thi cong x4y dung - 1ip dat cong trinh, gy anh hudng xau
dén giai doan van hanh, khai thac. Nhu véy, vén dé bao dam
chat lugng x4y dung - 13p dit cong trinh va thdi gian thicong la
quan trong hon ca trong giai doan thuc hién diu tu.

Giai doan 3: Vian hanh du an

Day la giai doan cudi ciing clia du 4n dau tu. Thyc chat cua
giai doan nay la dua céng trinh d3 duge x4y dung, 1ap dat xong
vao van hanh, khai thac. Ttc 13, thuc hién t6 chitc san xuét kinh
doanh nhim dat dudc cac muc tidu ciia du 4n dé ra, trong do
muc tiéu chil yéu 1a thu héi von va c¢d 1¢i nhuan.

Trong nhiing nim d4u, khi dg 4n mdi di vao hoat dong, do
tinh hinh chua 8n dinh nén coéng suit thuc t& dat duge khong
cao. Vi vay, nim thi nhét cong suat thuc té chi nén tinh khoang
50%-60% cong sudt thist k& nim thi hai § miic cao hon, khoang
75%. Cong suit thuc t& dat dude 6 miic cao nhét thudng la tu
nim thit ba trd di va khi d6 ciing chi nén tinh ¢ mitc x&p xi 90%
cong suit thidt k&

Tém lai, chu trinh duy 4n 12 céc giai doan va cac budc ma
mdt dy an dAu tu cho dén thdi diém k&t thiic dy 4n.

D61 véi ngusi tham dinh, diéu quan trong nhat khi nghién
cttu chu trinh du An 14 x4c dinh cac dic diém cha videra quyét dinh
cho vay tuy thude thoi diém ma nha dau tu mudén xin vay dang
thudc giai doan nao trong chu trinh dy an. Vi dy, véi mdt du an
x4y khu chung cu, viée chu du 4n 14p dy an dé vay von trong giai
doan chuén bi dau tu s8 rit khac khira quyét dinh cho vay trong
giai doan thuc hién dgéan: Ngaytrong giaidoan thuc hién du an,
néu chii diu tu ndp du An @8 nghivyaysde giai phéng mét bang
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cling s& rat khac khi chi diu tu chi xin vay nhép thiét bi phue
vu cho céng tac hoan thién tdéa nha. R6 rang, cing du 4n, nhung
dé€ nghi v& miic cho vay, thdi gian cho vay, mitc d6 rii ro cin déi
ngudn tra ng va phuong an 14i sudt cho vay cé thé sé rit khac
nhau khi chii ddu tu ndp du 4n xin vay tai ngan hang & cac giai
doan khac nhau cta du an.

HOP 4: MOT QUAN BIEM KHAC VE CHU TRINH DU AN

ot SETT VR G Vs

o LHITE Rias AiF -t BT narn din ke i
<

4. Phin loai dv an dau tu

Muc dich ctia viéc phan loai du 4n d4u tu 1a d€ quan Iy du
an. C6 nhidu phuong phap phén loai du 4n, phuc vu cong tac lap,
tham dinh vé quan Iy du an tai Viét Nam. Bén cach phan loai du
an diu tu thudng duge dé cap gdm:

4.1. Theo quy mé va tinh chat

Dy 4n quan trong quéc gia do Quéc héi xem xét, quyét
dinh vé chu trucng ddu tu; cac du an con lai duge phan thanh
3 nhom A, B, C.
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STT

Loai dy 4n dau tu xay dung
cong trinh

Téng miic
dau tu

DU AN QUAN TRONG QUOC GIA

Theo Nghi
quyét so
66/2006/
QH11 ciia
Qudc hoi

Nhom A

Cac du an ddu tu xay dung cong trinh:
thude linh vuc bao vé an ninh, qudc phong
c6 tinh chit bao mat quéc gia, ¢6 ¥ nghia
chinh tri - x& héi quan trong.

~ 2
Khéng ké
muic vén

Cac du an dau tu xay dung céng trinh:
san xudt chit doc hai, chat nd; ha ting
khu céng nghiép -

Khéng ké
miic von

Cac du an diu tu xdy dung ebng trinh:
cong nghiép dién, khai thac dau khi, hoa
chat, phaAn bén, ché tac may, xi ming,
luyén kim, khai thac va ché bién khoang
san, cac du 4n giao théng (ciu, cang bién,
cang sbng, sdn bay, dudng sit, quoc 19),
xéy dung khu nha 8.

Trén 1.500
ty déng

Cac du an diu tu xiy dung céng trinh:
thuy loi, giao théng (khéc & diém I - 3), cop
thoat nudc va cong trinh ha tng k¥ thuat,
k§ thuat dién, san xuat thiét bi thong tin,
dién td, tin hoc, hoa dudc, thiét bi y t&,
cong trinh ¢o khikhac, san xuat vat Hiéu,
buu chinh, vién thong.

Trén 1.000
ty dong
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Cac du 4n diu tu xay dung cong trinh:
cong nghiép nhe, sanh s@, thuy tinh, in,
vugn qudc gia, khu bao ton thién nhién,
sdn xuit néng, l4m nghiép, nudi tréng
thuy san, ché& bién néng, 1am, thuy san.

Trén 700
ty dong

Cac du 4n dau tu xiy dung cdng trinh: y
t& van ho4, giao duc, phat thanh, truyén
hinh, xay dung ddn dung khac (tri xay
dung khu nha §), kho tang, du lich, thé
duc thé thao, nghién ctiu khoa hoc va cac
du 4n khac.

Trén 500
ty dong

I1

Nhom B

Céc du 4n ddu tu xiy dyng cdng trinh:
cong nghiép dién, khai thac dau khi, hoa
chéit, phan bén, ché tao may, xi méng,
luyén kim, khai thac va ché bién khoang
san, cac du 4n giao théng (ciu, cAng bién,
cdng séng, san bay, dudng sit, quéc 19),
xay dung khu nha 6.

Ty 75 dén
1.500 ty déng

Cac du an dau tu xdy dung coéng trinh:
thuy 10i, giao thong (khac & diém II - 1),
cip thoat nuéc va cong trinh ha tang ky
thuat, k§ thuat dién, san xuft thiét bi
théng tin, dién ti, tin hoc, hoa dugc, thiét
bi y t&, cong trinh co khi khéc, san xuét

vat lidu, buu chinh, vién thong.

Tu 50 dén
1.000 ty dong |
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Cac duy 4n dau tu xdy dung cong trinh: ha
tang k¥ thuat khu d6 thi méi, céng nghiép
nhe, sanh s, thuy tinh, in, viudn quéc gia,
khu bao ton thién nhién, san xuit néng,
14m nghiép, nuéi tréong thuy san, ché bién
néng, 1am, thuy san.

Tw 40 dén
700 ty dong

Cac du an dau tu x4y dung céng trinh: y
t&, van hoa, gido duc, phat thanh, truyén
hinh, xiy dung din dung khae (tru xay
dung khu nha &), kho tang, du lich, thé
duc thé thao, nghién citu khoa hoc va cac
du an khéac.

Tit 30 ¢én
500 ty dong

I

Nhém C

Cac du an dau tu xdy dung cong trinh:
cong nghiép dién, khai thac diu khi, hoa
chit, phan bén, ché tao may, xi ming,
luyén kim, khai thac va ché bién khoang
san, cAc dy 4n giao thong (ciu, cang bién,
cAng sbng, sin bay, dudng sit, quc 19);
cic trudng phd théng ndm trong quy
hoach (khéng ké miic vén), xAy dung khu
nha 6.

Duéi 75
ty dong

Cac du an diu tu xay dung cong trinh:
thuy 1gi, giao théng (khac & diém III - 1),
cip thoat nudc va cdng trinh ha ting k§
thuat, ky thuat dién, sdn xuét thiét bi
thong tin, dién t, tin hoe, hoa dugc, thiét
bi y t&, cong trinh co-khi-khéc, sdn xust
vat liéu, buu ¢hinh, vién thang.

Duéi 50
ty doéng

dgc vién Ngin hang + 49




Chuong 2: Dy an ddu tu va cic phuong phap tiép cin thuc t&

Cac du an dau tu xdy dung coéng trinh:
céng nghiép nhe, sanh sii, thuy tinh, in,

< v . s " ) Dudi 40
3 |vudn qudc gia, khu bao ton thién nhién,; , _.
ty dong

san xuit néng, l4m nghiép, nubi trong
thuy san, ché bién néng, 1am, thuy san.

Cac du an d4au tu xay dung coéng trinh: y
t&, vin ho4, gido duc, phat thanh, truyén
hinh, x4y dung dan dung khac (tri xdy|Dudi 30
4 |dung khu nha d), kho tang, du lich, thé|ty dong
duc thé thao, nghién ctiu khoa hoc va cac
dy an khac.

Ghi chii: _

- Cac du 4n nhém A vé dudng sit, dudng bd phai dude phan
doan theo chidu dai dudng, cdp dudng, cdu theo huéng din clia
Bb Giao théng van tai.

- Cac du 4n x4y dung tru s, nha lam viéc cia ¢ quan nha
nudc phai thuc hién theo quyét dinh ctia Thi tudng Chinh phu.

4.2. Theo nguén vén diu tu

-Dy é;n st dung ngin sach nha nudc;

- Du 4n st dung von tin dung do Nha nudc bao lanh, von
tin dung d4u tu phat trién cia Nha nuéc;

- Du 4n st dung von ddu tu phat trién chia doanh nghiép
nha nudc;

- Du 4n st dung von khac bao gdm ca vén tu nhan hodc su

dung hdn hop nhidu ngudn von.
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4.3. Theo tinh chit san phim thj truong
- Dy 4n md rong, thay thé thiét bi.

- Du 4n dAu tu méi dé sin xuit kinh doanh nhiing san
phiam da c6 trén thi truong.

- Du 4n dau tu méi dé san xudt kinh doanh nhiing san
_ pham chua 6 trén thi trudng trong nuéc nhung da phé bién &
thi trucong cac nude khac.

- Dy 4n dau tu méi d€ san xudt kinh doanh nhiing san
phim chua cé trén thi trudng trong nuéc va mang tinh déc
thit ehia Vigt Nam (vi du du 4n san xuét 4o dai dang may céng

nghiép).
4.4. Theo loai hinh diu tu

- Dy 4n dau tu dia oc, dy 4n BOT ha ting.
- Du 4n d4u tu dich vu thudng mai.
- Dy 4n d4u tu san xudt céng nghiép truyén thong. |
- Dy 4n dau tu theo cong nghé méi.
Nhu vay, tity theo cach thite quan 1y ma chiing ta chon cach
phén loai thich hgp, cu thé:
_ D6 v6i can bd thdm dinh nén st dung cAch phén loai
thit ba va thi ti.
- D61 véi viée quan 1y du 4n nén st dung cach phan loai
ctia Nha nudc ma cu thé 1a Nghi dinh s6 10/2009/ND-CP ngay
10-02-2009 cfia Chinh phii v& quan 1y dy An dau tu xdy dung

cong trinh.
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CAU HOI
- Du 4n dau tu 1a gi? Hay trinh bay cac néi dung ciia mot
du an dau tu? |
- Hay trinh bay cac giai doan cta chu trinh ddu tu. ¥ nghia
ctia viéc nghién cttu chu trinh dau tu dy an? _
- Hay phén loéi du 4an d4du tu va cho biét y nghia cua viéc
‘phan loai du 4n ddu tu?
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Chuong III
THAM PINH DU AN DAU TU

1. TONG QUAN THAM DINH DU AN DAU TU

1. Khai niém thdm dinh dv an dau tu

Dy 4n dAu tu 14 tai liéu do chti dAu tu chiu trach nhiém

soan tho trong budc nghién ctu kha thi. Mac da trong dy 4n
d3 dé cap dén tat ca cac khia canh lién quan dén hoat déng dau
tu mét cach kha ddy & va chi tiét nhung dy 4n vAn chua thé
trién khai duge vi diing trén goc do quan 1 nha nuéc vé dau
tu va quy hoach ddu tu ein ¢6 sy danh gia mét cach téng the,
khach quan vé tac dong ctia du &n d6 d6i véi quéc gia trén moi
phuong dién. Pidu nay doi héi du 4n d4u tu nhét thiét phai trai
qua mdt qué trinh thdm dinh k§ cang. Trén phudng dién tai trg
von cho du 4n, cic ngin hang thuong mai hodc cic t6 chiic tai
chinh - tin dung cfing dac biét quan tam dén van dé nay, qua
th4m dinh dy an s& khéng dinh dugc tinh hiéu qua va tinh an
toan ctia cong cude ddu tu. Nho d6 ma céc t6 chiic tai chinh - tin
dung c6 duge co sd viing chéc trong qua trinh ra quyét dinh tai
trg von.

Thim dinh dy an dau tu 1a viéc tién hanh nghién ctu phan
tich mét cach khach quan, khoa hoc va toan dién tit ca cée néi
dung kinh t& - ky thuat ctia du An, dit trong méi tuong quan véi
méi trudng tu nhién; kinh t& vaLxdrhdi @ cho phép dau tu va/
hosic quyét dinh taited vén.
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Hoat dong thim dinh dy 4n d4u tu dude su quan tAm cta
nhiéu cd quan, t6 chitc khac nhau. Tuy nhién, tuy vao cd quan
tién hanh thdm dinh va chu thé tham gia thdm dinh ma muc
tiéu ciing nhu thoi diém thim dinh dién ra khac nhau:

D1 véi cac dy 4n ¢6 quy mé 16n, Bo K& hoach va Dau tu, Bo
Tai chinh va cd quan chi quan ddu tu (Bd quan 1y nganh) tham
gia thAm dinh ti giai doan cht ddu tu nghién ctu tién kha thi
d€ ra quyét dinh dau tu va cho phép kéu goi von dau tu.

D&i véi cac dy 4n s dung von tin dung ddu tu phat trién
ctia Nha nude, t6 chiic cho vay von thim dinh phuong an tai
chinh va phuong an tra ng trudc khi trinh c&p ¢6 thim quyén
quyét dinh dau tu.

Péi véi cac du An thude cap tinh quan 1y, Sé K& hoach va
PAu tu ciing chinh quyén dia phuong thim dinh dy an kha thi
dé ra quyét dinh dau tu. |

Céc t6 chiic tai chinh - tin dung thdm dinh dy 4n kha thi
dé xem xét tinh hidu qua, tinh kha thi, phuong an tra ng va
quyét dinh tai trg von dau tu.

2. Muc dich clia thAim dinh dy an dau tu

Muc dich ctia viée thAm dinh dy an dau tu 1a nhim gitp
cac chi dAu tu va cac cd quan tham gia hoat déng dau tu hua
chon duge phuodng 4n ddu tu t6t nhat, quyét dinh diu tu diing
huéng va dat duge 1gi ich kinh t& - xa h¢i ma ho mong muén
thong qua viée dau tu dy an.

D61 véi chi ddu tu, viée thAm dinh dy an thuc hién doc lap
véi qua trinh soan thao du 4n s& cho phép cht ddu tu nhin nhin
lai du an cta minh mot cach khach quanhon. T d6 thay dude
nhiing thigu st trong qus trink soanthio dé b sung kip thoi.
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D61 v6i cac cd quan quan ly nha nude trong linh vie dau
tu va xay dung, muc dich tham dinh 12 nham danh gia dude
tinh phi hgp clia du 4n d6i v6i quy hoach phat trién chung caa
nganh, cia dia phuong va cla ca nude trén cac mit: muc tiéu,
quy md, quy hoach va hidu qui. Péng thdi, théng qua tham dinh
eitip x4c dinh tinh lgi hai va sy tac dong ciia dy 4n khi di vao
hoat dong trén cac khia canh nhu: ting dung cong nghé méi,
trinh @6 sit dung vdn, 6 nhiém méi trudng cling nhu cac lgi ich
kinh t& - xa ho6i khac ma du an dem lai.

D&i véi ngan hang, cong tac thAm dinh du an dau tu nham
cac muc dich sau day:

- Rit ra cac két luan chinh xéc vé tinh kha thi, hiéu qua
kinh t&, kha ning tra ng va nhiing rui ro c6 thé xay ra ciia dy 4n
d8 quyét dinh dbng y hodc tit ¢hdi cho vay.

- Théng qua nhiing théng tin va kinh nghiém da dvic két
dude trong qua trinh thAm dinh nhiéu du &4n khac nhau, ngan
hang thuong mai chti dong tham gia gép § cho chtt ddu tu nhim
b6 sung, diéu chinh nhiing nji dung con thigu sét trong du an,
gép phan ning cao tinh kha thi cha dy an.

- Lam co sd d8 xac dinh s6 tién cho vay, thoi gian cho vay,
mic thu ng hgp 1y. Dam béo vita tao diéu kign thuén lgi cho
doanh nghiép hoat dong c6 hidu qua, vita ¢6 kha néng thu héi
vén da cho vay diing han.

3. Yéu cAu d6i véi can bd 1am cong tac thim dinh du

an dau tu

Trong moi hoat ddng, con ngudi luén duge xem nhu nhén
t6 quan trong nhat va cé tinh quyét dinh t6i két qua cong
vide. D61 v6i hoat dong thiw dinh tharedinh du an dau tu, dé
d4m bao chét lugng va d6 tin caycuameac két luan tham dinh, -
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nguoi can by du & bat ky cd quan nao hoic cidp thim dinh nao
déu phai trang bi cho minh nhiing kién thic téng quat va
chuyén siu trén cic phuong dién nhw: kinh té&, ky thuat, luat
phap, quan 1y ciing nhu nhiing théng tin lién quan dén du an
can thdm dinh, Cy thé, ngudi can bd thdm dinh cin dim bao
dudc cic yéu cau sau day:

- Ném vitng chti truong, chinh sach, quy hoach phat trién
kinh t€ ctia nha nude, nganh, dia phudng va cac van ban phap
quy lién quan dén hoat ddng dau tu va xay dung.

- Nim viing va cap nhét thong tin vé tinh hinh kinh t&, thi
truong, chinh tri, xa héi cia d4t nudc, clia nganh, dia phuong

" cling nhu cla cac nudc trong khu viic va trén thé gidi.

- Cé kha ning sit dung thanh thao phin mém Excel, cic
phin mém mbd phdng ciing nhu kinh t& Iugng dé phuc vu cho
viée dy bao cac yéu to tai chinh cta du an.

- Nam viing cac dinh mtic, chuin muc va quy dinh dic thu
lén quan d&n nganh, linh vuc thim dinh.,

- Am hiéu nhiing van dé co ban lién quan dén yéu t6 thudc
vé phuong dién k¥ thuat nhu phuong phap Iua chon t61 uu céng
nghé, thiét bi, nguyén vat liéu, nhan hic... cho du an.

- C6 nang luc tham dinh gia d6i v6i cac thiét bi va nhiing
hang muc x4y lp cua du an.

- C6 kha niing phéi hdp, 1am viéc nhém va xi 1y hidu qua
cac thong tin, déc biét 1a k¥ ning “doc du an”.

4. Phuong phap ti€n hanh va céng cu trong thim dinh
du an dau tu

Thim dinh-du-an-dau-tu-la-hoat-déng mang tinh khoa
hoc va chinh x3e. Do d6; cong'tac/ ndy'doi héi phai dugde tién
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hanh theo nhitng phuong phap cu thé. Phuong phap chung nhit
thudng dude 4p dung 1a phuong phap phan tich va so sanh gitia
cac chi tidu c6 trong dy an vdi cac quy dinh vé kinh té&, ky thuat
do Nha nudce ban hanh ciing nhu cic théng tin va chi tiéu dude
14y 1am cd s ma ngudi can bd thdm dinh da kiém ching 1a ddm
bao d6 chinh xac va d0 tin cdy cao. Qua trinh xem xét nay la:
dudc dit trong tong thé cAc m6i quan hé bién chiing giiia cac chi
tidu duge phan tich véi nhau, gifta néi dung vé thi truong véi ndi
dung k¥ thuat, ndi dung tai chinh cta dy an,.... Viéc phén tich
va so sanh c6 thé tién hanh mdt cach truc tiép hodc thong qua
viée tinh toan lai céc chi tidu va cAc théng s6 kinh t€, ky thuat
da duge chi dau tu dé cap trong du an.

V& trinh tu, cong tac thAm dinh du 4n thudng duge tién
hanh theo phuong thiic thim dinh téng quat truéce, th4m dinh
chi tiét sau. Thidm dinh téng quit nhim danh gia, xem xét
nhiing dinh huéng 16n ctia dy an, mue tiéu, phuong hudng kinh
doanh trong tuong lai. Xem xét méi tudng quan gifia dy an véi
thi trudng, vdi cac doanh nghiép va cac nganh kinh t& khac dé
thay duge vi tri v vai trd clia dy an trong tng thé nén kinh té.
Thim dinh chi tiét nhdm tinh toén lai, so sinh d6i chiéu ting
~ chi tiéu kinh t&, k¥ thuat cta du 4n vdi cac thong tin va tal liéu
lam cd sd tit d6 tim ra nhiing su khéc biét, nhiing diém thiu s6t
ctia du 4n nhim muc tiéu bd sung, hoan thién hoic dua ra cac
k&t luan cAn thiét trong tiing trudng hop cu thé.

D& cong téc thadm dinh dy 4n diu tu tién banh dugde thuén
1¢i, dap tng yéu cAu nhanh chéng va chinh xéc, ngudi can bd
tham dinh cin dugec trang bi mdt s& cdng cu can thiét nhu may
tinh tai chinh bd tiii, mAy vi tinh v& cac phidn mém tng dung
chuyén biét,..... Hién nay, trorglihédmy dinh du an, dac biét la

tham dinh noi dung tai chinh, ci¢hanptinh nhu Excel, Lotus
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va cac phan mém chuyén nghiép nhu Riods, Risk Master, mé
phong Monte Carlo... dudc st dung kha réng rai dé tinh toan va
phén tich cac chi tiéu hidu qua tai chinh ciing nhu d€ phan tich

rui ro du an.

5. Thu thip va xi& 1y thong tin trong thim dinh du an
dau tu

Ban chat cia thadm dinh dy an d4u tu 1a qua trinh phan
tich, so sanh vA danh gii giiia cic chi tiéu kinh té - k§ thuat
trong du 4n véi cie thong tin, tai lidu, s6 liéu co 8¢ ma ngudi
tham dinh da thu thap dude. Cac théng tin nay phai dam bao
tinh chinh xac, chén thuc, c6 d6 tin cay cao va phai ¢é nguén géc
cu thé, rd rang. Thong tin cang chinh x4c, cu thé thi cang thuan
10i cho qua trinh trién khai cong viée va két Iuan thdm dinh
cang dang tin cay. Nhu vay c6 thé néi théng tin thadm dinh giii
vai trd quyét dinh dén chat lugng tham dinh du an.

Thu thap, lwu trit va xt 1y thong tin thdm dinh phuc vu
cho coéng tac nghiép vu 1a viée lam thudng xuyén va rit can
thigt ddi véi can bé tham dinh. Song song véi viéc thu thap
théng tin, viéc ghi chép, dic rit kinh nghiém tit nhiing bai hoc
dudc va chua duge qua cac dd an da tham dinh ciing hét stic can
thiét va hitu ich. '

Dy an d4u tu la tai liéu dé cap d&n rit nhiu ndi dung
khac nhau, do d6 théng tin cdn thiét phuc vu cho cong tac thAm
dinh ciing rit da dang va phong phi. Can bo thim dinh cla
ngan hang thuong mai c6 thé khai thac théng tin thdm dinh tut
cac ngudn:

Mot 1a: Gaethéng-tinthueté&tir-dii-anva doanh nghiép xin

vay von.
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Théng tin vé doanh nghiép: Quyét dinh thanh lap
doanh nghiép, Gisy phép kinh doanh, Diéu 1é Doanh nghiép,
Quyét dinh b8 nhiém giam déc, k& toan trudng, Bién ban bau
Héi déng quan tri, bao céo tai chinh 3 dén 5 nam gin nhat, bang
téng két tai san, bao céo 18, 14i... Théng tin vé doanh nghiép tit
CIC (Trung tAm thong tin tin dung thudc Ngin hang Nha nudc
Viét Nam) hodic tif cic ban hang ciia doanh nghiép ma ngan
hang thuong mai c¢é quan hé.

Tai lieu ddy dua vé dut an: Luan chiing kinh t& k¥ thuat dude
duyét, Hd so thé chap ctia du an, Hgp dong nhap khau thist bi;
Hop déng bao hiém hang hoa, thiét bi, Cac quyét dinh v& cip
quyén sti dung d4t, thué d4t, gidy phép xay dung...

Bén canh céc tai lidu néi trén, trong qua trinh tham dinh,
cAn tién hanh viéc tham quan, khao sat hién trang hoat déng
ciia nha may hién c6 (néu ddu tu md réng hosic doi mdi day
chuyén céng nghé), dia diém dé xay dung, 1dp &t nha may mdi,
di nghién cttu cic may moéc thiét bi ma dy 4n sé dau tu...

'Hai Ja: Théng tin tit cic vin ban phap 1y, cac quy dinh, cac
tiéu chuén... do Nha nuée ban hanh.

Gdm cAc vin ban phap luat nhu: Luat Diu tu, Luit Doanh
nghiép, Luat P4t dai, cac luat thué...

Céac vian ban duéi luat nhu Quy ché quan Iy ddu tu xay
dung, cac quy dinh vé quan 1y kinh t& - tai chinh do Nha nudc
ban hanh; cac dinh miic kinh t& k¥ thuat, quy hoach xiy dung
vilng va lanh thd..., vin ban hudng dan thuc hién cu thé cta
cc nganh; cac s8 lidu théng ké vé tinh hinh san xudt, xuat
nhap khiu, téng san pham. qudc ndi, (GOE), gia tri san lugng
cua tiung nganh, toe do tdng trudngca-pganh caa dia phudng

Hoc vign Ngan hing + 59



Chuong 8: Thim dinh du 4n diu tu

va nén kinh t&, 56 liéu thu nhip binh quin d4u ngudi, chi sb gia
ca, lam phat...

Ba la: Thong tin tli cac cd quan hghién clu, cac chuyén gia
va phudng tién théng tin dai chung.

Cac s0 lidu thong ké va phan tich thi trudng trong va
ngoai nude tif cac trung tdm, cac vién nghién citu vé thi truffﬁng
trong va ngoai nudc. Ngan hang cin thiét 1ap méi quan hé chit
ché va rong rii véi cac chuyén gia vé thi trudng, vé ky thuat,
vé phan tich kinh té... Véi cac quan hé nay, ngin hang sé tham
khao dude nhiing ¥ kién rat quy gia va hiiu ich caa cac chuyén
gia vé tirng linh vuc cua dy 4n ma ngin hang dang quan tam.
Co ché chuyén gia cdng tac v6i ngdn hang da dude cac ngan
hang thuong mai & cac nudc tién tién trén thé giéi 4p dung tur
14u va td ra rit cé hidu qua trong cdng tac th_?a"m dinh du an,
dic biét 1 d6i véi nhiing ndi dung ma ngan hang khong c6 diéu
kién chuyén sau nhu phén tich xu huéng thi trudng, phén tich
k§ thuat... '

Bén canh viéc tham khao ¥ kién chuyén gia, nhiing thong
tin trén cac sach bao quang cio va tap chi chuyén nganh, tap
chi thuong mai ciing rit cAn quan tAm thu thip, lam phong phui
thém hé thong thong tin thim dinh.

Bén Ja: Théng tin téng hop qua mahg Internet.

Hién nay nhiing tién bd vugt bac trong céng nghé tin hoc
da cho phép cac can bd thadm dinh dy an dau tu cé6 duge nhiing
céng cu manh trong céng tac clia minh. Véi sy ra doi va quy md
hoat d6ng ngay cang mdé rong clia mang Internet, hau hét cac
doanh nghiép tit nhé téi 16n cha cac nudc trén thé gidi déu thiét
lap cac Website ctia. doanh nghiép minh trén Internet nham muec

dich gi6i thiéu vé deanh nghiep, Jqufng ¢io san pham va td chiic
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hoat déng thuong mai dién td... Chinh diéu nay cho phép can b
thAm dinh rit thuan lgi trong viée tham khao céc théng tin cap
nhét phuc vu cho cdng tac ctia minh. Cac théng tin nay rit da
dang va phong phu, tii cac théng tin chuyén sdu k¥ thuat dén
céc thong tin vé thi trudng, vé tai chinh, v& gia cA sin phim,...
Tuy nhién, d8 st dung t6t cong cu nay doi hdi can b thAm dinh
phai ¢6 mét trinh d6 nhat dinh vé tin hoc va ngoai nglt méi ¢b
thé tng dung c6 hidu qua.

Sau khi thu thap diy da nhiing théng tin € tham dinh
mét du 4n cu thé, cin cé su phan loai, sap xép va luu trii cac
thong tin d6 theo nhitng chil & nhat dinh nhim tao thuan loi
cho viée khai théc, sit dung khi can thiét. D1 véi nhitng thong
tin cAn phai qua khau xi 1§ méi slt dung duge (nhu cic s6 ligu
th&ng ké v8 thi truong, bién dong vé siic mua, gia ca, thong
tin dy bao...) cdn xit Iy ngay dé kip tién do dua vao tham dinh
du an.

1L QUY TRINH VA NOI DUNG THAM PINH DU AN
PAU TU

1. Quy trinh thim dinh dy an dau tu

Viéc 14p du 4n hién nay con mang tinh chu quan cia ngudi
lap duy 4n, d6i khi ¢8 chiing minh hidu qua dy 4n dé duge duyét
hodc vay von, trong khi thim dinh phai ding trén quan diém
khich quan dé xét xem c6 quyét dinh dau tu hay tai trg cho du
an hay khong. Mubn tham dinh duge tin cay gip cho viée quyét
dinh v& dy 4n mot cach diing din va chinh xc, thi dau tién can
xem xét cac dit lidu ban dau c6 dang tin ciay hay khong, cach
lap du toan ctia dit Anied higp 1y, van dung phit hop khong, néu
khong chuyén vién'thdm dinh phai lépfail du toan véi cac dd
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nhay mét cach c6 co s6. Thuc hién viée nay sé ton rat nhiéu céng
siic, gan nhu tai lap phuong an tai chinh ctia dy 4n.

So dé dudi day thé hién quy trinh thdm dinh theo ting
giai doan, diéu nay sé gitp cho thdi gian va cong stc caa viéc
th&m dinh giam r&t nhidu.

Xac dinh cac théng sd|
chinh ctia du' an

i Khdng tin céyl
.| Xay dung cac thdéng

Kiém tra a9 tin cdy "| s& dat db tin cay

Banh gia tinh hdp ly| | Khéng phi hop
cac bang tinh trung
gian

|

Phdn tich hiéu qua
tai chinh du an l

Xay durng lai

Y

Bac bo du an

h 4

oan Y Két luan
an gia ri ro quyét dinh

h 4

Nhu vay, ¢6 thé nhan thiy quy trinh thdm dinh du 4n diu
tu bao gém 5 budc: | _

Buge 1: Xac dinh théng s6 chinh cua du an.

Tai budc nay, can bo tham dinh cdn x4c dinh nhiing théng
s quan trong cta dy an. Diéu nay doi hoéi kinh nghiém caa
can bd tham dinh bdi véi mbi loai dy 4n khac nhau sé c6 nhiing
théng s6 quan trong khac nhau. Vi dy, d61 véi du 4n thuy dién,
nhiing théng s6 nhu muc nuéc chét, muc nude ding binh thudng
ho#c chiéu cao cdt nudc 1a nhiing théng s6 dic biét quan trong
vi lién quan d&n.van-hanh nha may thiay.dién. Tuy nhién, vdi
dy 4n kinh doanh t6a nha, Thifig thong 6 lién quan dén ting
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ham dé xe hoic dién tich san kinh doanh lai déc biét can luu
¥ vi nhitng chi tiéu nay lién quan truc ti€p dén doanh thu caa
duy an. '

Buide 2: Kiém tra do tin ciy cac thong s6 ctia dy an.

Day 1a bude dac biét khé khan khi can bd tham dinh d6
tin cay ctia nhitng théng s§ nhu téng mic ddu tu, chi phi van
hanh hang nim, doanh thu hang nim, hoac ty 16 lam phéat
va ty gia udc tinh qua cac ndm. V& phuong phap, ¢6 thé tham
khao cac phuong phap duge trinh bay chi tiét trong muc “IIL
No6i dung thdm dinh dy 4n ddu tu” cua cudn sach nay trong cac
muc tham dinh thi trudng, thim dinh k¥ thuat va tham dinh
téng mitc dau tu.

Bude 3: Danh gia tinh hop I ctia cAc bang tinh trung gian.

Tit cic thong s6, cac du 4n thudng x4y dung dudc cac bang
tinh trung gian. Ngudi tham dinh cin x4c dinh duge dd chinh
xéc cua cac bang tinh nay. Vi du, bang tinh doanh thu, chi phi
va 1gi nhuén ¢6 duge hach toan ding chi phi, doanh thu hay
khéng? Co6 phi hdp véi cac quy dinh cua luat phap Viét Nam
hién hanh hay khéng? Béi dy 4n d4u tu khi dén giai doan van
hanh sé budc phai thuc hién cac bit toan thu - chi theo quy
dinh cia phap luat. Vé k¥ thuat xay dung lai cac bang tinh
trung gian, ¢6 thé tham khdo trong cuén sach nay tai muc
“III. N%i dung tham dinh dy 4n dau tu”.

Buée 4: Phan tich hiéu qua tai chinh cta dy 4n dau tu.

Budc nay can bd thadm dinh sé tinh lai du an trén cd s6 da
didu chinh hdp 1 cac thong s6 cfing nhu bang tinh trung gian.
Trén thuc t&, budc nay sé cé két qua 1a céc chi tisu NPV (Net
Present Value - loi nhuén cua-du any, ARR (Internal Return
Rate - miic sinh 16i ¢ia du an), DSCR (Bebt Service Cover Ratio
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- kha n#ng can d6i ngudn tra ng va ké hoach tra ng), thoi gian
hoan vén cla du an. V& Iy thuyét, cac du 4n kinh doanh phai ¢6
NPV=>0, IRR>1ai suét cho vay (hodic ty sudt WACC), DSCR>1
va ¢6 thdi gian hoan vén hdp 1y thi ngin hang s& mong mudn
tai trg. Nhiing chi tiét vé viéce tinh toan lai bao céo luu chuyén
tién t8, ky thuat tinh cac chi tiéu NPV, IRR, DSCR va thdi gian
hoan vén c6 thé tham khdo trong mue “ITL. Néi dung th&m dinh
dy 4n ddu tu” cia cudn sach nay. |
Buée 5: Tham dinh rui ro du 4n ddu tu.

Trén thyc t&, moi théng s8 dude ude tinh trong du 4n déu cé
thé bién dong trong tuong lai. Ngusi thAm dinh cAn x4c dinh 16
kha ning bién d6i cac thong s§ du an 6 thé khién du an tit 14i
du tinh thanh 16 thyc t€ trong tuong lai. Trong budc nay, can bd
th4m dinh cin x4c dinh cac thong s8 chinh c6 thé gy ra rhi ro
déng thdi chi ro cac kha ning phong ngita va han ché rai ro d6.
Bén canh cac rui ro dinh lugng duge xac dinh trén bang thong
86, cac du 4n c6 thé giip phai cic rai ro dinh tinh nhu rii ro ¢o
ch& chinh sach, ri ro tién d6, rii ro méi trudng dau tu... Vé ky
thuat xac dinh rii ro ciing nhu k¥ thuat ude tinh rai ro c6 thé
tham khao trong muc “IV. Néi dung thim dinh dg an dau tu”
cua cudn sach nay.

2. N6i dung thim dinh dy 4n dau tu

Trong danh gia mot du an dau tu, cic ngin hang thuong
mai thuong yéu ciu can bd thim dinh 14p t3 trinh thim dinh du
an. Noi dung td trinh thdm dinh dy 4n ctia cac ngan hang thuong
mai khac nhau cé thé khac nhau vé hinh thitc. Tuy nhién, xét vé
ndi dung, cac,td trinh thim dinh du an cfia cac ngan hang Viét

Nam thucng tap trung vaol3-hdi ditag ¢hinh sau:
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- Th4m dinh tinh phép 1y cta du an.

- Tham dinh sy can thiét cha du an.

- Tham dinh hiéu qua thi truong cua du an.

- Tham dinh hidu qua k¥ thuat ctua du an.

- Tham dinh téng mic ddu tu va ngudn dau tu cia du an.

~ Tham dinh hiéu qua tai chinh cta du an. -

- Tham dinh hiéu qua kinh t& - xa héi.

- Phén tich rai ro caa du an. _

T& trinh thadm dinh véi 8 ndi dung trén cung véi ban danh
gia vé chit dAu tu (thudng gdm ning luc phap Iy, uy tin, nang lyc
t3i chinh, kha nang kinh doanh...) va ban danh gia tai san bao
dam s& 1 co s0 @& ngan hang ra quyét dinh cho'vay véi du an.

2.1. Tham dinh tinh phap Iy cua du é4n.

Trong qué trinh tién hanh thdm dinh mdt du an kinh
doanh, tinh phap 1y cia du 4n 14 ndi dung can phai duge can bd
th&m dinh xem xét trudc tién. V& mit nguyén tic ciing nhu thuc
t& tham dinh dy 4n, nhiing cin ci luit phap dé danh gia tinh
phap 1y clia du 4n tai Vigt Nam thudng bao gom:

- Lujt X4y dung va cac van ban hudng dan thyc hién.

- Nghi dinh s§ 12/2009/ND-CP ngay 12-02-2009 caa Chinh
phtt vé quan 1y du 4n dau tu xdy dung céng trinh. _

- Thong tu s6 03/2009/TT-BXD ngay 26-03-2009 cia Bd
Xay dung quy dinh chi tiét mot s8 ndi dung ciia Nghi dinh s6
12/2009/ND-CP ngay 12-02-2009 ctia Chinh phti vé quan 1y dy
an dau tu xay dung cong trinh.

- Luat Dau tu 2005 va Nghi dinh 108/2006/ND-CP ngay
99-9-2006 ctia Chirh phit quydinh chi tiét v huéng dan thi
hanh mot s§ diéu cta Luat Dau g
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- Nghi dinh 99/2007/ND-CP ngay 13-6-2007 cua Chinh
ph1 v&€ Quan Iy chi phi dau tu xay dung cong trinh.

- Luat D4u thau va cac vin ban hudéng din di kém.

- B4 luat Dén su.

- Phu hgp véi linh vic nganh nghé quy dinh theo nhém I,
11, I1I Phy luc I Nghi dinh s6 151/2006/ND-CP ngay 20-12-2006
cua Chinh phu vé tin dung dau tu va tin dung xuit khau cla
Nha nude.

- Luét Thué thu nhip doanh nghiép va cac vin ban hudéng
dan lién quan.

- Luat P4t dai va cAc viin ban huéng din lién quan.

- Luat Nha & va cac van ban hudng dén lién quan.

Muc dich ctia phan tich phap 1y du 4n 13 dam bao du an
phai dude 14p va trién khai thuc hién theo diing quy dinh phap
luat hién hanh. Trén thyc t&, nhiing rai ro khi du 4n khong dap
itng dugc vé trinh tu, thi tuc phap 1y gébm:

- M4t co hoi kinh doanh.

- Tién d8 thue hién du an c6 thé bi kéo dai.

- Téng vén d4du tu bi pha va.

- Hiéu qua dau tu bi giam sit, nhiéu du 4n c¢6 nguy cd
pha san.

- Tén hai dén uy tin chia chi du 4n.

Diéu nay dit ra van dé la: Lam diing ngay tu ddu hay lam
lai cho diang?

_ Trén co s6 tAm quan trong clia thaim dinh tinh phap 1y clia
d 4n, c6 thé nhan thay 5 diém cin Ivu ¥ khi danh gia vé tinh
phap 1y caa dy a:
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- Viéc tuan thu quy hoach phat trién nganh, ving dia
phuong da dugc phé duyét.

- Viéde dam bAo céc cin cit phap 1§: cac vin ban phap Iy, cac
quyét dinh ctia cd quan nha nudc co tham quyén, cac théa thudn
va bién ban ghi nhé...

- Kiém tra viéc tusn thii cac quy dinh hién hanh, canluu y
14 khong nhitng df1, ding ma con phai hgp ly.

_ ¥ ki&n bing vin ban cla cic cd quan cb thadm quyén vé
mot s6 ndi dung khong thé bi xem nhe nhu moéi trudng, hodc
phong chay chiia chay...

- H5 so du 4n phai duge kiém tra d6i chiéu gifia hd so tai
liu giti thue t& va Bang ké danh muc hd sd theo quy dinh cua
ngin hang.

Vé nguyén téc, Bang ké danh muc hé so theo quy dinh ctia
ngan hang thudng quy dinh gém nhiing vin ban chinh sau day:

- Vian ban phé duyét chii truong/cho phép dau tu du an
chia cong ty me hodc hdi ddng quan tri; vin ban théng qua chi
trucng/cho phép dau tu cha cap c6 thdm quyén, tuy theo phan
loai nhém céc dy an theo quy dinh clia phap luét.

- B4o c4o nghién citu tién kha thi (nu c6), Bao céo nghién
citu kh thi hodc bao cao dau tu néu dy an chi can lap bao cao
dau tu; du 4n, phudng an vay von.

- Quyét dinh phé duyét du an caa cap cb thadm quyén.

- Thiét ké ky thuat va téng dy toan; quyét dinh phé duyét
thiét k& k§ thuat, tong du toan cia cap cb tham quyén (néu co,
c6 thé b sung trudc khi giai ngan). Nhiing dy 4n nhém A, Bnéu
chua cé thiét ké& ky thuaé va tong,dyu tean,dude duyét thi trong
quyét dinh ddu tu phal quyét dinh miie von cla ting hang muc
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chinh va phai ¢6 thiét ké va du toan hang muc cong trinh duge
cAp c6 thAm quyén duyét.

- Quyét dinh giao dat, cho thué dat, hop dong thué dat/
thué nha xudng/thué lai d4t d& thyc hién du 4n (néu cd).

- Théng bao chi tiéu k& hoach dau tu @61 v6i doanh nghiép
14 thanh vién cta téng céng ty (néu co).

- Gidy phép xay dung (néu coéng trinh yéu cAu phai c6 gidy
phép xay dung).

' - Quyét dinh phé duyét quyét toan vén dau tu xdy dung
cong trinh cha cap c6 tham quyén.

- Quyét dinh phé duyét thiét ké co sé.

- Céc quyét dinh, van ban chi dao, tham gia ¥ kién, cac
vin ban lién quan ché& @ uu d#i, hd trg... cia cac cip, cac
nganh c6 lién quan (Chinh phu, Bé K& hoach va DPau tu, Ngan
hang Nha nude, B6 Khoa hoc va Céng nghé, Bd Tai nguyén va
Méi truong...).

- Quyét dinh phé duyét bao cao danh gia tac dong méi
trudng, phong chay chiia chay, x1i 1§ ngudn nuée thai (chi véi
nhitng du 4n ¢ yéu cau); gidy xac nhan dang ky/ban cam két
béo v& mdi trudng cia cip cé tham quyén.

- Tai liéu danh gia, chiing minh ngudn cung cip nguyén
vat lidu, thi trudng cia du 4n (néu co).

- Cac van ban lién quan dén viéc dén bu, giai phong mat
bing, chuan bi mit bing x4y dung (néu co).

- Bao céo khdi lugng ddu tu hoan thanh, tién d6 trién khai
thuc hién du 4n (néu du 4n dang dugc tién hanh dau tu).

- Tai liéu chiing minh v& vén d4u tu hodc cic ngudn vén
tham gia dau tu-du-an-(néu-da-thie-hién-dau tu hodc du 4n c6
nhiéu ngudn von tham gia @aiifid)
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- Cac vin ban lién quan dén qua trinh d4u thau thie hién
du 4n: phé duyét k& hoach d&u thau, két qua dau thau, hop déng
giao nhan thau... (c6 thé b6 sung sau).

- Hop ddng thi cong xay 14p, cung cap thiét bi, phé duyét
hgp déng nhap khau thiét bi (c6 thé bé sung sau); hgp dong thué
don vi quan 1y diéu hanh du 4n (néu cd).

_ Cac hgp déng tu van (néu cd).

_ Chc tai lidu khéac lién quan dén dy an dau tu (néu co).

- Hb so khéc c6 lién quan dén khodn vay (hgp dong bao
hiém hang hoa, du toan chi phi hoat dong dudc duyét...).

2.2. Tham dinh su c4n thiét cia dy 4n

Muc tiéu ctia phén tich nay la td chtc tin dung danh gia
miic 3o cAn thist phai thuc hién dau tu dy 4n xét trén chc gidc dd
khac nhauw: ban than doanh nghiép, dia phuong noi trién khai
dd 4n, nganh...

Can cii d8 danh gia sy cin thiét cla dy an:

- Xu#it phat ti tinh hinh néi tai, d4c thu hoat dong caa
doanh nghiép - cé thé ap dung md hinh SWOT.

- Nhiing dién bién cung - ciu trén thi truong cla dy 4n - ¢6
thé st dung mo hinh 5 thé lyc canh tranh cia M.Porter.

- Dinh huéng phat trién cia nganh, vung dia phuong da
dudc duyét.

- Chién lude san xuit kinh doanh ctia doanh nghiép.

Trén thyc t&, khi danh gia sy cAn thiét cia dy an, can
b6 thim dinh cén xae-dinh chinh xac muc do hop 1y ctia thoi
didm ddu tu va quymé dau tu dy an. Hiéu nay sé giup Iy giai
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dudc sy pht hgp lién quan dén dinh huéng ctia nganh, cung ciu
thi trudng véi kha ning néi tai cling nhu chién luge kinh doanh
cua doanh nghiép.
2.2.1, Tham dinh tinh hop Iy vé thoi diém ddu tu

Trong qua trinh ddu tu du an, viée lya chon thdi diém dé
bat dau mot dy 4n ludn 14 van dé kha phic tap. Néu du an duge
ti€n hanh qua sém, mét s6 ngudn huc sé bi lang phi, khéng higu
qua, nghia 14 mdt s cong suit khong dude st dung thay vi néu
d4u tu vao ndi khac sé ¢6 1di hon trong ¢liing thoi gian d6; ngude
- lai, néu tién hanh qua tré s& mat di phéan lgi ich ma néu dau tu
diing thai diém du an sé& ¢6 co hdi dat dude.

Goi:

Bt: 1di ich thu dudc ctia du 4n tai thoi diém t

Bt+1: 1¢i ich thu dude tai thoi diém t+1

K: Vén dau tu

r: 131 sust

Néu Kxr > Bt+1 thi nén dau tu & thoi diém t+1

Néu Kxr< Bt+1 thi nén du tu 6 thoi diém t

2.2.2. Tham dinh tinh hgp Iy vé quy mé diu tu (ky thuat
MNPV va MIRR)

Cac dy 4n rat hiém khi, néu khéng muén néi 1a khong
bao gio, c6 mdt quy md - edbng sudt duy nhit. Do dé diéu ma
nha phan tich thim dinh dy 4n cin phai quan tdm la xac dinh
quy mé thich hgp cta dy 4n sao cho NPV cyc dai - miic sinh
16i 16n nhat. '

Nguyén tic quan trong nhit dé xac dinh quy mé diu tu 1a
khi xem xét mdi thay déi velqy méfeting nhu 1a tién hanh xem
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xét mdt dy 4n mdi - du 4n clia phan ting thém do quy mé dé.
Cé nghia la quy mé clia toan bd du 4n t1&p tuc cho d&n khi nao
hién gia thu nhap rong ctia phin quy mé ting thém bing khong
(MNPV = 0); tai quy mo d6 hién gia thu nhép cta phan quy mé
tang thém bang ding véi hién gia chi phi ca chinh né. Khi
MNPV = 0 thi NPV ctia toan bd du an dat cyc dai. Néu quy mé
du 4n vugt qua khdi diém cuc dai thi MNPV s& 4m, khi &y NPV
clia toan bd du 4n sé& giam dén theo quy mé.

Luuy:

Tai quy md t61 uu, NPV dat cuc dai. Khi 4y, hién gié rong
can bién bing khong, MNPV = 0 va suét sinh 16i ndi b§ cin
bién sé bing ding véi suit chiét khau st dung trong phén tich
(MIRR =71).

Vi du minh hoa: suit chiét khau r 1a 10%

Nam 0 1 2 Cac chi tiéu

Quy mé| Chi phi Lgi ich NPV IRR
) -3700 | 300 | 300 -700 | 8,11%
S1 4700 | 430 | 430 400 | 9,15%
S2 5700 | 590 | 590 200 | 10,35%
S3 6700 | 750 | 750 800 | 11,19%
S4 7700 | 850 | 850 800 | 11,04%
S5 8700 | 910 | 910 400 | 10,46%
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Xac dinh quy md t6i vu qua bang phan tich

N#m 0 1 2 | .. | Céacchititu
o ving | ginthng | sintims MNPV MIRR

S0 3700 | 300 | 300 700 | 8,11%
S1-S0 21000 | 130 | 130 | 800 | 13%
$2-S1 1000 | 160 | 160 600 | 16%
$3-S2 1000 | 160 | 160 600 | 16%
S4-83 -1000 | 100 | 100 0 10%
S5-S4 -1000 | 60 | 60 400 | 6%

2.3. Tham dinh hiéu qua thj trudng ctia du 4n

Xac dinh r6 du an cé nhiing ngudn lyc cAn thiét va c6 kha
ning canh tranh khéng? Trong d6 cin chi trong dén cac ndi
dung: du bao nhu cdu thi trudng trong tuong lai? Du bao nhip
d6 tang trudng ctia ngdnh? Dy bao tinh hinh bién dfng cua thi
trudng - gia ca, d61 tha canh tranh, san phidm thay thé...

Phan tich thi truong hosic mic cAu cin dude bt dau bing
cdng vide danh gia xem xét san pham cta dy 4n duge st dung dé
d4p ting nhu cAu trong nudc hay dé ban trén thi trudng thé gidi.

D61 v6i san phAm ban ra thi trudng thé gidi, chiing ta cin
xem X6t cac théng tin: xu hudng thi trudng, cong nghé méi,
mic chi phi tuong d6i cta d6i thi canh tranh. Cau héi can
dit ra & day 1a: du 4n cé nhitng uu thé ho#ic bat 1¢i gi so vdi
cac ddi thl canh tranh? D& véi mot s6 loai san pham (vi du
nhiing san phim tudng d6i déng nhit dudc ban trén thi trudng
canh tranh c6 tichiie), chi Tail nahigi\eiiu so sanh chi phi véi
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ngudi san xudt 1a da; trong khi d6, d61 v6i nhiing loai san pham
khac ¢6 thé doi hoi nghién citu vé mitc cAu tudng lai d8i véi san
pham du an.

Dé&i v4i cac san pham duge tiéu thu trén thi trudng trong
nude can nghién ciu so bd ngay tai cong doan thdm dinh tién
kha thi. Ching ta can khao sat cac d6i tugng khach hang tiém
ning d6i véi san pham méi ¢6 thé xac dinh chinh xac dugc quy
mé tiém ning cua thi trudng. Né&u ban trén thi trudng canh
tranh, ching ta can du tinh xem cac 441 thi canh tranh s& phan
{ing ra sao? Théng tin nay dugc xay dung trén cd sé xem xét hoat
dong thi trudng tir trude dén nay cting nhu danh gia cac diém
manh va didm yé&u chra 461 thi canh tranh.

Véi cac di An ma san phdm c6 thi trudng dc thiinhu dy én
nganh dién, dy 4n xay dung cd s ha tAng khu cong nghiép hodc
du an san xuit nude sach... cin xac dinh chinh x4c tinh kha thi
trong phudng an ban d8 tranh nhiing phic tap xay ra khi dua
du an vao thuc t& van hanh. Bdi nhiing dy 4n nay thudng c6 dau
ra bi stic ép bdi cac don vi mua doc quyén nhu EVN...

K&t qua ctia phén tich thi trudng, néu la mdt dy an thuong
mai, s& bao gbm cAc con s3 du bao vé nhiing bién s6 sau day cho
suét chu ky hoat dong cua du an:

_ S5 lugng hang ban; gia hang ban c6 canh tranh véi cac
thuong pham khAc clia nudc khac.

_ Thué xuit khiu ma ngudi tidu ding s& phai tra d6i véi
cac hang thuong phim.

- Trg cip danh cho sén xuét, tiéu thu hodc xuht khau.

- Céc quy dinh clia Nha nuéc (khdng ché gia; han ngach...).

_ Xu hudng sanpham xét-theotxink do cong nghe, chu ky
sin pham.
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- Moi trd ngai thuong mai do quy ché ctia chinh phi gy ra.
2.3.1. Danh gia tong quan vé nhu cdu san phim cia du an

Viéc phan tich, danh gia téng quan vé nhu ciu sin
pham, dich vu d4u ra ctia du 4n sé& dé cap dén nhitng nédi dung
chinh sau:

M5 ta san pham caa du an.

- Dic tinh clia nhu cAu ddi véi san pham, dich vu ddu ra
cua du 4n.

- Tinh hinh sén xuit, tidu thu céc sdn pham, dich vu thay
thé dén thoi diém tham dinh.

- Uéc tinh téng nhu cAu hién tai v& san phdm, dich vu ddu
ra cua dy an.

- Du tinh tdng nhu ciu trong tudng lai déi véi san pham,
dich vu dau ra caa du an.

Uéc tinh miic tidu thy gia ting hang nim caa thi trudng
ndi dia va kha ning xuit khiu san phim cta du 4n trong d6
luu y lién hé véi mic gia ting trong qua khit, kha niang san
phim cla dy 4n c6 thé thay th& bdi cac san pham khéc ¢6 ciing
cong dung.

Trén cd sd phan tich quan hé cung cau, tin hidu cta thi
trudng d6i véi san pham, dich vu diu ra clia du an, nhan dinh
vé su can thiét va tinh hop 1y ctia du a4n dau tu trén cac phuong
dién nhu:

Su can thiét phai diu tu trong giai doan hién nay.

Su hgp 1y cia quy mé d4u tu, cd cdu san pham.

Su hop 1f-vé viée trién khai thuchién.diu tu (cac giai doan
dau tu, mic huy dong cong skt tHist Ke).
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2.3.2. Panh gia téng quan vé cung san phim

- X4c dinh ning Iyc san xuit, cung cap dap ting nhu cau
trong nudc hién tai ctia san phdm dy 4n nhu thé nao, cac nha
san xuit trong nudc di dap ng bao nhidu phan tréim, phai
nhap kh4u bao nhiéu. Viéc nhap khiu 1a do sdn xuét trong
nudc chua dap ting dude hay sian pham nhap khiu c6 vu thé
canh tranh hon.

- Dy doan bién dong cua thi truong trong tuong lai khi c6
du 4n khac, d6i tugng khac cing tham gia vao thi trudng san
phédm va dich vu d4u ra cia du an.

- 84n higng nhap khiu trong nhiing nim qua, du kién kha
ning nhap khau trong thdi gian téi.

- Dy doAn anh hudng ctia cac chinh sach xu#t nhap khau
khi Viét Nam tham gia vao cac td chic, dién dan khu vue va
quéc t&€ nhu WTO, APEC, Hiép dinh thuong mai Viét - My... dén
thj trudng san phdm cta du 4n.

- Dua ra sé lidu du kién vé tong cung, tdc do ting trudng vé
téng cung san phim, dich vu.

2.3.3. Thi trudng muc tiéu va kha néing canh tranh cua san
pham du an

Trén ¢d s& danh gia tdng quan v& quan hé cung cdu san
phim ctia du 4n, viée xem xét, danh gia vé céc thi truong muc tiéu
san pham, dich vu d4u ra ctia du 4n 13 thay thé hang nhap khau,
xuit khiu hay chiém linh thi trudng néi dia clia cac nha san xuat
khac. Viéc dinh huéng thi truong nay 6 hgp 1y hay khéng.

Dé danh gia kha nang dat duge cdc mue tidu thi truong,
cAn bd tin dung cdn thadm dinh kha ning canh tranh cia san
pham du an d8i véithi trudng trong ya ngoai nude; cu thé
nhu sau:
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a. Thi truong trong nudc

- Hinh thiic, mau m4, chit luong san phim cta du 4n so
v6i cic san phdm cung loai trén thi trudng nhu thé nao, c6 uu
diém gi khéng.

- San pham c6 phu hop véi thi hi€u clia ngudi tidu thy, xu
huéng tiéu thu hay khéng.

- (34 ¢4 so véi cAc san pham cing loai trén thi trudng nhu
thé& nao, co ré hon khéng, ¢6 phit hgp véi xu huéng thu nhap, kha
néng tiéu thu hay khong.

b. Thi truong nudc ngoai

- S4n phim c6 kha nang dat tidu chudn dé xuit khdu hay
khéng (tiéu chudn chit lugng, vé sinh...).

- Quy cach ch4t lugng, mau ma, gia ca c6 nhiing wu thé
nhu thé& nao so véi cac san phiam cing loai trén thi truong du
kién xuAt khéu.

- Thi trudng du kién xust khiu cé bi han ché& béi han
ngach khong.

- San phdm ciing loai chia Viét Nam da thim nhap duge
vaio thi trudng xuit khau dy kién chua, két qua nhu thé nao.

2.3.4. Phuong thiic tiéu thu va mang Iudi phdn phoi

- San phim cua du an du kién dude tiéu thu theo phuong
thitc nao, ¢6 can hé thong phan phéi khéng.

- Mang luéi phan phéi cha san phim cha dy an da duge
xéc 1ap hay chua, mang 1udi phan phéi ¢é phi hgp véi déc diém
thi trudng hay khong. Can luu ¥ trong trudng hop san phim
12 hang tiéu ding, mang ludi phin phéi déng vai trd khéa quan
trong trong viéc tiéu thu san phdm nén cin dude xem xét, danh
gia k. Can bd-tin-dung ciing phai-ude-tinh chi phi thiét lap
mang ludi phan phoi ¢ua did 54l
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- Phudng thiic ban hang tra cham hay tra ngay dé du kién
cac khoan phai thu khi tinh toidn nhu cdu von luu déng & phan
tinh toan hiéu qua du an. '

- Né&u viéc tiéu thu chi dua vio mét s8 don vi phan phéi thi
can c6 nhéin dinh xem cé hgp 1§, hgp phap va mic dé tin cay khi
thuc hién khong.

2.3.5. Danh gia, du kién kha ning tiéu thu sin phdm cia
du an

Trén cd s6 danh gia kha ning tiéu thu, cong suit thiét
ké& va kha nang canh tranh clia sdn phdm clia dy an, can b
th4m dinh phéi dua ra dugc cac dy kién vé kha ning tiéu thu
san pham cta dy an sau khi di vao hoat dong theo cac chi tiéu
chinh sau:

- San lugng san xuat, tidu thu hang nam, sy thay doi cd cau
san phAm néu dy 4n c6 nhidu loai san phim.,

- Khach hang c6 thé kip thay d6i co cdu san phdm khéng
né&u phuong 4n ¢6 nhiéu loai sdn pham & phi hgp véi tinh hinh
thi truong.

- Dién bién gia ca san pham, dich vu diu ra hang nam.

2.3.6. Ky thuat tham dinh dinh Iugng nhu ciu dé1 véi san
phim cia du 4n

2.3.6.1. Ly thuyét khéi hugng tiéu thu

Khéi lugng tiéu thu chiu anh hudng béi rit nhiéu nhén
3. D6 ¢6 thé 1a gia ca cha chinh hang héa, chi phi quéng cio,
gia ban cing mit hang ctia 461 thi canh tranh, gia ca hang
ho4 c6 tinh thay thé va gia ca hang héa bs sung; 1a td chitc k¥
thuat thuong mai va phuéng thicitiéuthy, 14 thu nhap binh
quan diu ngudi, chinh sach biohé man dich cua Chinh phu
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hay cac hiép dinh thuong mai song phuong, 1a thay ddi thot
trang tap quan... cing nhiéu yéu té khé dinh lugng khac rat
khé suy doan va du bao hét duge.

Trong pham vi cudh sach nay, dé don gian, khéi lugng tiéu
thu dudc xét gidi han trong mai quan hé chi v6i hai nhén t8: gia
ban (X1) va chi phi quang cao (X2).

V& 1y thuyét, khéi lugng tiéu thu c6 quan hé nghich bién
v6i gia ban san pham va déng bién véi chi phi quang cdo. Nhung
1y thuyét khéng tra 16i duge khéi lugng tiéu thu thay déi bao
nhiéu phan trim khi gia ban hosc chi phi thay doi 1%. Phan tich
dinh lugng véi phuong phap héi quy nhim di tim cau tra 161, dé
giai thich va dé cling c6, hd trg nguge lai cho ly thuyét.

2.3.6.2. Dinh dang phuong trinh thé hién mdi quan hé

Phuong trinh héi quy duéi dang tuyén tinh:
Y=b, +bX +bX +e

Trong do:

Y: kho1 lugng tiéu thu

X : gia ban san pham

X,: chi phi quang cio

b, va e: mitc d9 tac doéng cha céc y&u t8 khac khong thé biét
" ho#c khong duge dua vao mé hinh

2.8.6.3. Thu thap dit liéu va tinh toidn cac gia tri ddc trung

D& ddm bio thu thap dit lidu cé ¥ nghia, dit liéu cAc bién s§

trong trudng hgp nay phai cé ciing ky phat sinh, tiic 12 cing mot

- thoi diém va khéng chiu su tac ddng khich quan dot bién gida
cac ky thudc pham vi nghiéh e, Thed Wi du trén, can thu thap
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56 1i6u v& tinh hinh thuc hién khéi lugng hang ban, don gia hang

ban vi chi phi quang céo cua du an.
Trong Excel, chiing ta ¢ thé dung cac 1énh sau:
Excel/Tools/DataAnalysis../Descritive.Statistics/OK/
Summary Statistics/OK
2.3.6.4. Thuic hién héi quy

Chay héi quy s& cung c&p cho nhiing gia tri cia cac théng
s6 cAn tim d€ thidt 1ap phuong trinh héi quy va sit dung dé du
bao: gia tri tung 4 gdc va cac gia tri dd ddc. Ngoai ra, chuong
trinh niy cling cung c&p nhiing gia tri thong ké hoi quy khéc dé
kiém dinh chat lugng cia md hinh.

Dung chuong trinh Regression dé thl_ic hién héi quy
da bién Excel/Tools/Data Analysis/Regression/OK

2.8.6.5. Du bdo véi mé hinh héi quy
Theo két qua héi quy véi mét day dit lidu, chiing ta c6 thé
x4c dinh mét phuong trinh hdi quy nhu sau:
Y = 326,06 - 34,56X, + 1,31X,

b, = 34,56 nghia 1a néu X, téng 1 don vi thi Y s& giam &
34,56 don vi, tuong tu nhu vay véi b,.

2.4. Thim dinh hiéu qua ky thudt cia du 4n

Muyc dich chinh cta viée nghién ciu k¥ thuét - cong nghé
cta du 4n 13 nham xac dinh, kiém tra cac thong s6 dau vao, quy
trinh san xuat, dia diém san xu4t va nhu clu dé san xuat mot
cach 81 wtu va phit hgp nhat véi nhiing diéu kién hién c6 ma vin
dam bAo cac yéu ¢iuvé chib luong wa sé ludng san phidm qua
nghién citu thi truong:
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Nghién ciu phuong dién kj thuit - cong nghé 14 mot trong
nhiing tién dé quan trong cho viéc phan tich v& mit kinh t& - tai
chinh cia du an. Khéng c6 s6 liéu cua phan tich k¥ thuat - edng
nghé thi khéng thé phan tich vé mait kinh t& tai chinh. Quyét
dinh dung din trong thim dinh k§ thuat - céng nghé c6 tac
dung to 16n trong viée tiét kiém cic ngudn luc va tranh tha duge
céc cd hdi dé tang thém ngudn luc.

Mt khéac, ki thuat - céng nghé ctia timg du 4n phu thude
vao cac nganh kinh t& - k§ thuat va 1A mét van dé rat phiic tap,
nhat 14 do1 véi du an 16n. Vi vay, cin ¢6 nhiing nghién ctu hé trg
b6 sung cho cac du an 16n, phiic tap vé kj thuat véi su tham gia
cua cic chuyén gia am hiéu sdu sic vé ting linh vuce ky thuat
cu thé dé.

Tuy thude vao timg loai du 4n cu thé ma nghién ctu k§
thuat - céng nghé c6 ndi dung va mic do phiic tap khac nhau.
Tuy nhién, nhiing néi dung cd ban cén tip trung nghién ciiu
bao gém cac vin dé chinh sau day:

2.4.1. Nhin xét, danh gia thi truong cac yéu t6 ddu vao cho

san xuat

2.4.1.1. Kha ning dap ting cac yéu té dau vao cho san xuat

a. Yéu cdu tham dinh vé ngudn nguyén vat liéu: tinh on
dinh, bén viing ctia ngudn cung cdp nguyén lidu; chién lude,
16 trinh d4u tu xay dung mang ludi cung cip nguyén lidu dau
vao; phan tich kha ning bién déng gia c4, bién ddng vé ty gia

ngoai té, bién ddéng vé kha néng cung cip céac yéu t6 dau vao.
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b. Céc budc thim dinh yéu té ddu vao

N6i dung danh gia

Néi dung chi tiét

Xac dinh cac nguyén
vat lidu dau vao

- Dinh mc tiéu hao
- 86 lugng, ching loai, gi4 ca
- Bao gi4, hgp dong mua ban
- Tham chiéu tu vdn

Chat lugng nguyén
vat liéu dau vao

- Danh gia chét lugng nguyén vat lidu
theo yéu cau

_ Kha ning dap Gng ngudn nguyén
vat 11éu '

Nguén cung Ung

_ Danh gia kha ning cung tng dang
y&u cu vé s8 lugng va thoi gian

_ Panh gi4 chung vé& ngudn cung dng:
tiém nang ngudn nguyén liéu, chién
luge khai thac 6n dinh

Ngudn nguyén liéu|- Danh gia kha nang dap ting nguyén
ctia dy 4n 1a do doanh |liéu ty cung ing caa doanh nghiép (vé

nghiép tu san xuit

trit lugng, chat lugng)

Cac diéu kién kém
theo viéc cung Ung

nguyén vat ligu

- B4o quan, tiép nhan, du trit, kho bai
- Phi van chuyén
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2.4.1.2. Danh gia dia diém diu tu, quy mé du an, céng suélt

thiét ké, cong nghé va hinh thiic diu tu

a. V& phuong an chon dia diém ddu tu

N$i dung danh gia

Néi dung chi tiét

- Phit hgp véi yéu cau vé didu kién tu
nhién, ngudn cung cip nguyén lidy, tidu

héi vé dia diém

| Dia diém thu san pham...
| - Phii hgp vé quy hoach nganh, lanh thé
va 50 d6 mang luéi giao thong...
- Bao vé canh quan thién nhién va cac
di tich lich sit |
' Danh gia tac dong xa |- Bao vé dat dai va ring ddu nguén

- Chong 6 nhiém méi trudng, khong khi
va tiéng 6n
- C6 sit dung dit néng nghiép khong?

Du an c¢6 dua ra
nhiéu phuong an dia
diém khong?

- Céac tiéu chi lua chon dia diém cla
du an

- C6 thé ké&t hgp cdng trinh véi mang
luéi giao thong mot cach hop 1y trong
tuong lai?

Phuong 4n giai phéng
miit bang va tinh hgp Iy
vé chi phi cho cong tac
gial phéng mat bing

- Cén cit xay dung phuong an giai phéng
mit bing

- Viée x4c dinh chi phi ¢6 hdp 1y vé kinh
t& - x4 hoi khong?

Cac giai phap cung
cdp dién, nudc, giai
phap mdi truong

- Xem xét kha ning st dung cic mang
ludi hién c6

- Kha néng tu khai thac ngudn nudéc

- Phuong an xii 1y nuée thai, chat thai
theomiéu eAu bég dim méi trudng
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Su thuin lgi trong
chuyén

viéc VAn

nguyén lidu dau vao,
san phim dAu ra cia

- Xem xét dia diém xdy dung cb gin
viing nguyén liéu khéng?

- Xem xét su thuén tién trong giao théng
duong bién, dudng bd...

- Yéu cAu bdo quan va thoi gian van

d]._]‘- é-n d L) A A =a N by
chuyén cua nguyén vat liéu dau vao
- Nhiing vu diém ctia phudng an dia
Panh gia chung diém so véi cac phuong 4n khac

- Tén tai va kha ning khic phuc

b. V& d4nh gié cong suit thiét ké cua du 4n

Noi dung
danh gia

Noi dung chi ti&t

Du kié&n cong suit

C6 61 vu? Phu hgp? Vi sao?

Cac nhin t6 anh
hudng dén
suat

cong

- Ngudn nguyén vat lidu, phuong thic
cung cip? ‘

- Cac van dé lién quan dén tidu thy san
phidm

- Kha ning mé réng san xuit

Tinh hop ly cua
phuong 4an cong
nghé dugc lya chon

- Miie @6 tién tién ciia cdng nghé

- Su phi hgp véi diéu kién phat trién cia
Viét Nam

- Kha n#ng ting dung cua c¢éng nghé

- Khi niing ting khéi ludng sdn xudt
va giam gia thanh

Céng suit dy phong

Can d6i trén giac d6 nganh hoic cia nha
may a6 danh gia su cAnthiét cha cong
suat du phong
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Ché& dd lam viée

Ché& @6 lam viée nhu thé nao dé bao dam
cong suit? S6 ca/ngay lam viée? Lgi/hai?

Céng suét
tiing phan

Cé cén thiét phai huy déng cong suit ting
phan cho duy an khéng? Phan nao? Lgi ich
kinh t&?

Kha niing md réng
san  xuit
tuong lai

trong

Danh gia cac diéu kién md réng san xuit:
didu kién mat bang; kha ning dap tng
nguyén vat liéu ddu vao, ddura

c. Danh gia céng nghé cua du an

Néi dung
danh gia

Néi dung chi tiét

Tai liéu céng nghé

Céng nghé nay dang duge ap dung va
trién khai nhu thé nao § cac du an tuong
tu: cong nghé maéi hoan toan hay da duge
ap dung

Tinh hop ly cua
phuong an cong
nghé dugec lua

chon

- Mic d6 tién tién cua cong nghé

- Sy phit hop véi diéu kién phat trién cha
Viét Nam

- Khé néng ting dung cla céng nghé

- Kha néng ting khél lugng san xuit va
giam gia thanh

Cac yéu t6 anh
hudng dén viée lua
chon c6ng nghé

- Tan dung nha xudng c6 sin

- Thyc hién md réng nha xudng trong
tuong lai

- Bao dam an toan lao déng, stc khée cho

nguoi lao dong, méi trudng lao doéng
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, , . |- C6lam ting phé& liéu khong
Anh huong cua

cong nghé dudge
lua chon dén céc
nhén t& khac

- C6 lam tang nang sudt lao dong va chit
lugng san pham khong?

- C6 d& dang trong viéc thay d8i ching loai
va chit lugng san pham khong?

- Chi phi d4 bao gébm gia mua, 14p dit, van
chuyén va chay thu

_ Don gi4 chao hang hay da qua dam
Chi phi diu tu|phan thoa thuan

cong nghé - So sanh chi phi thiét bi cong nghé tuong
ty chia cac dy an dAu tu da thyc hién, da
nhan xét miic d6 hop 1y cta chi phl diu tu
cong nghé dd1 véi du an

2.5. Thim dinh téng mitc vén diu tu va ngudn diu tu
cua du 4n

2.5.1. Xdc dinh téng miic vén ddu tu cho du 4n

Téng miitc von dAu tu cho du 4n 1a toan bd chi phi ddu tu va
xay dung (k& ca von san xuat ban ddu) va 1a giéi han chi phi t61
da cta dy an dudc xac dinh trong quyét dinh dau tu.

Téng mic von dau tu duge xac dinh dya trén cd s6 néng
lyc san xuit theo thiét k&, khél lugng cac cong tac cht yéu va

gla chuén hay don gia tong hop do cd quan cb thidm quyén ban

hanh.
" Tinh toan chinh xéc tdng miic vén dau tu ¢ ¥ nghia hét stc
quan trong d6i véi tinh kha thi cia dy 4n vi néu von dau tu du
tri1 qué thép thi du an c6 thé bi dd v vi cong trinh khong dua
vao thue hién dude, nguge lai tinh fodn qua cao tién vay ng sé
lam gidm kha n#ng sinh lgi ¢ia duy'an.”
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Hién nay, téng mtc vén ddu tu cho mét dy an dudge chia
thanh ba thanh phén 14 vén ¢8 dinh, v6n luu déng ban dau cho
du 4n va vén d4u tu du phong. '

a. Tinh toan vé vén c6 dinh

Von c6 dinh bao gém toan b chi phi ¢6 lién quan dé&n viée
hinh thanh tai san ¢8 dinh tit giai doan chun bi ddu tu d&n giai
doan thuc hién d4u tu va giai doan két thic xay dung du 4n va
dua vao st dung. Cu thé:

Chi phi chugn bi: Nhitng chi phi ding dé soan thao, nghién
cltu 1ap hd so du an diu tu, chi phi ban ddu vé mit dat, mit
nudc. D3i véi loai chi phi nay cn phai c6 su xac nhan cla co
quan ¢6 thidm quyén va phai lap bng vin ban cu thé. Cac chi
phi nay phai phi hdp véi quy dinh ctia B6 Tai chinh vé tién thu
mit dat, mit nudc dé cé dude khoan chi hgp Iy.

- Gia tri nha xudng va két ciu ha ting sin c6 dude st dung
cho di an.

- Chi phi x4y dung méi hodic cai tao cac két cdu ha ting.

- Chi phi mua may méc thiét bi, dung cu san xuat, phudng
tién van tai.

- Chi phi chuyén giao cong nghé (trong truong hgp tra gon
mdt 1an).

- Chi phi dao tao can bd va cac chi phi khac.

b. Tinh todn vén luu déng

Vén luu dong 1a s6 von t6i thidu cin thiét dé dam bao cho
viée duf tril chc tai san luu dng nhim dap tng cho nhu ciu hoat
dong cta dy an. Chi c6 vén luu déng ban ddu (cho chu ky sin
xuft ddu tién clia doanh nghiép) méi duge quyén tinh vao vén
diu tu gém:
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Vén san xudt: chi phi nguyén vat liéu, dién, nuée, phu
tiing, bao bi, tién ludng,... |

Vén luu théng: san pham dé dang, ton kho, thanh phim
t3n kho, hang hoa ban chiu, von bing tién, chi phi tiép thi,...

¢. Du phong vén dau tu

Trong nén kinh t& thi truong, nhéan t6 gia ca nguyén vat
liéu x4y dung, gia thué nhan céng, may thi cong thuong xuyén
c6 sy bién déng. Bén canh d6, trong qua trinh thi cong cong
trinh 6 thé gap phai nhitng ri ro vé k¥ thuat hogc nay sinh cac
chi phi bat thudng... Chinh vi vay, cAn phai du trit mdt khoan
du phong von diu tu dé sin sang tGng phd véi nhiing bat tric
c¢6 thé xay ra. Khoan dy phong nay thudng dude tinh theo mét
ty 1& phan tram trén téng von ¢ dinh va vén luu dong, trong
phéan 16n trudng hgp dude quy dinh khoang 5-10% trén tong hai
thanh phéin von trén.

Khi thadm dinh vé téng v6n diu tu cho du 4n, ngin hang
cAn xem xét:

_ PGi vdi von xay ldp: Khi tinh toan thuong duge ude tinh
trén cd s§ khoi lugng xay dung phai thuc hién va don gia xay lap
téng hop. Khi kiém tra can luu ¥:

Kiém tra nhiing c6ng viéc c6 tinh chit trung lap.

Nhiing khéi lugng cong viée khong nim trong thanh
phan chi phi xay lap.

Kiém tra sy diing din va tinh hién hanh cta cac dinh mic,
don gia st dung trong du an.

- D6 véi von thiét bi: Day 1a loai voén chi€m ty trong tuong
d6i 16n trong cac céng trinh san xudt cong nghigp. Théng thuong
phai chiém t6i 60-70% t6ng miic von AUty Virvay khi kiém tra
cin chi ¥
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- Kiém tra lai danh muc thiét bi, s6 lugng, chiing loai, cong
sudlt va cac chi tiéu ky thuat ddm bao diing ndi dung dau tu cho
thiét bi d& dugc tinh toan trong phin k¥ thuat.

- Ki€m tra lai gia mua, chi phi van chuyén, bée d, bao
quan. Tuy theo timg loai thiét bi, gid mua c6 thé sit dung la gia
thi truong ha gia do Nha nuée quy dinh.

- D61 v6i cac thiét bi c6 kém theo chuyén giao céng nghé
san xudt thi chi phf thiét bi con bao gdm chi phi chuyén giao
cong nghé, chi phi mua bi quyét k§ thuat, chi phi cho chuyén gia
14p dat va didu chinh. '

- Vén thiét bi 14 y&u 6, 1a co sd cho viée tinh kh&u hao thiét
bi sau nay nén khi tinh toan cAn phai dam bac tinh chinh xac.

Ngoai ra trong viéc thadm dinh, ngin hang can phai quan
tAm dén co ciu vén diu tu bing ngoai t&, ndi t& dé tir 46 x4c dinh
ngudn ngoai t& nao sé& dam bao cho du an duge thuc hién.

Tuy theo tiing dy an, ¢6 du an chi ¢6 von lvu dong (du an
ngén han); song cac du an phiic tap thudng bao gdm ca vén cd
dinh va vén luu déng, mét 161 hay méc phai khi xay dung dv 4n
14 c¢hu dy 4n khéng tinh toan hoic tinh toan khéng day du vén
Iuu dong.

Viéc thuce hién dy 4n d4u tu cin phai trai qua nhiéu giai
doan v6i khoi lugng cong viée rat khac nhau. Vi vay, chi phi phat
sinh trong titng thai ky cfing khac nhau. Cho nén khi tinh téng
miic vén d4u tu cho du 4n thi khéng ¢6 nghia 1a ngay tit ddu chu
d4u tu phai ¢ von ddu tu nhu vay, ma s6 nay sé duge phan bé theo
nhu cu thi céng x4y ldp thuc t& néu khong vén dau tu s& giam
hiéu qua do khong st dung ngay hay bi 1 dong trong céng trinh.
Day 14 chua ké dén kha ning lam phat lam gia ca bi bién dong
dan dén déng von giam khanang sinh loi. |
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Riéng d61 v6i ngan hang, viéc xac dinh tién dd bé vén cho
dy an gitp cho qua trinh didu hanh vén cha ngan hang dugc
thuan lgi trong khau 1ap k€ hoach ngudn von va su dung von,
déng thai con gitp cho ngan hang theo déi tét hon cac hoat dong

ctia chii ddu tu, tir ¢6 danh gia dude mic do hiéu qué cia nhing

ddng von bo ra.

Noi dung thdm dinh téng mitc von dau tu

No6i dung
chinh

Noi dung chi tiét

Chi phi
xay dung

Kiém tra, danh gi4 phuong phap tinh, cin ct xac
dinh khéi luong va ap dung don gia trong chi phi
x4y dung cac cong trinh, hang muc cong trinh;
chi phi pha va thao d& cac vat kién trdc cii; chi
phi san 18p mat bang x4y dung; chi phi xay dung
cong trinh tam, e¢éng trinh phu trgd phuc vu thi
cong; nha tam tai hién trudng dé & va diéu hanh
thi céng

Chi phi
thiét bi

Kiém tra, danh gia phuong phap tinh, can cl
x4c dinh khéi lugng va 4p dung don gia trong
chi phi mua sdm thiét bi cong nghg¢; chi phi dao
tao va chuyén giao cong nghé, chi phi 14p dat
hiéu chinh, chi phi van chuyén, bao hiém, thué
va cac loal phi khac

Chi phi bbi
thuong
phoéng

va
giai
mit  bing,
tai dinh cu

Kiém tra, danh gia phuong phap tinh, c¢in cd Xac
dinh chi phi bdi thudng nha clia vat kién trdc,
cdy trong trén dat va cac chi phi khac; chi phi
thuc hién tai dinh cu; chi phf st dung dat trong
thoi gian xay dung, chi phi dau tu xdy dung co
56 ha tang
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Chi phi quan
1y du an

Kiém tra cac cin cit, dinh mc tinh toan cac chi
phi dé t8 chitc thuc hién céng viéc quin 1y dy an

Chi phi dau
tu xay dung

Kiém tra cin cit, dinh miic tinh toan chi phi tu
vin khao sat, thiét ké, giam sat xay dung, tu
van thdm tra va céc chi phi tu van diu tu xay
duyng khac

Chi phi khac

Kiém tra céin ct, dinh miic tinh toan chi phi khac
nhu: von luu déng trong thoi gian san xudt thit....

Lai vay
trong thol
gian thuc
hién dau tu

Xac dinh théng qua hdp dong tin dung hoic
cam két cip von

Vén luu
dong

Xem xét vong quay tién mit, vong quay cac
khoan phai thu, vong quay cac khoan phai tra,
vong quay hang tén kho... dé tinh ra nhu ciu von
luu dbng

Chi phi du
phong

Chi phi du phong cho khéi lugng phat sinh va
chi phi du phong cho yéu t& trugt gia trong
thdi gian xay dung (miic tinh sé phu thudc vao
nhiéu yéu t& nhu: loai du an, thdi ky thuyc hién
du an...)

Téng mic
von dau tu

- Tinh t8ng cdng cac khoan chi phi néi trén

- Tham khao Nghi dinh 112/2009/ND-CP vé
quan 1§ chi phi dau tu x4y dung cong trinh

- Tham khao sudt von diu tu xay dung cong
trinh hang nim cia Bo Xay dung
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2.5.2. X4c dinh ngudn vén va sy didm bao nguén vén tai trg cho
du an

" Hién nay, mdt du 4n c6 thé hinh thanh tit nhiéu ngudn vén
khéac nhau:

- Ngudn v6n tu cé cia doanh nghiép.

- Ngudn vén tit ngan sach nha nudc.

- Ngudn vén tin dung ngan hang.

- Ngudn vén vay hodc lién doanh véi cac nha diu tu
nude ngoai.

- Ngudn vén huy dong truc tiép thong qua con dudng phat
hanh trai phiéu...

Trén cd s§ ngudn von d3 duge xac dinh, chl dau tu phai
gii trinh ¢6 cd s6 phap 1y kha nang huy déng von dy kién sé tai
trg cho dy an.

Déi véi ngan hang, ngudi thAm dinh cAn kiém tra lai sy
dam bao clia cac ngudn vén nay.

a. Dé1 vdi vén tu cé

Phan tich tinh hinh tai chinh va tinh hinh san xut kinh
doanh ctia doanh nghiép trong 3 nam gin diy nhét thong qua
cac bao c4o tai chinh giti dén ngan hang, bao c4o can d6i tai san
ciing nhut nhiing théng tin tif cdn b tin dung chuyén quan d6i
v61 doanh nghiép. "

b. P61 vdi von tir ngan sdch nha nude

Ngudn vén nay chi 4p dung v6i mot s6 doanh nghiép
nha nudc ma san phim cia doanh nghiép thudng mang tinh
chat chién luge 461 Vol T kinh t& Day 1 mét ngubn von cb
tinh an toan cao. D& khang dink' dlidé 'Aguon vén nay, can bd
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tham dinh phai dua vao nhiing vin ban cam két viée cdp vén
cua cac ¢6 quan cé tham quyén (nhu cAc cd quan tai chinh cac
cdp, uy ban nhan dén tinh, thanh phé,...) kém theo hé sd dy an
va don xin vay.

c. Vén vay tir cdc ngan hang khac

Ngudi thim dinh ciing cin phai xem xét kha ning cho vay
tit cac ngan hang nay théng qua céc viin ban cam két ban diu vé
sb lugng, tién d6 bd von vao du 4n cia cac ngan hang d6.

d. Vén doanh nghiép vay truc tiép tit nude ngoai

Ngudn vén nay thuong xuit hién d6i véi cac dy an lén
ho#ic chuyén giao ¢6ng nghé hodc nhap thiét bi tit nude ngoai.
D61 véi ngudn von nay cin xem xét viée chap hanh cac quy dinh
cta Nha nude vé vay von nudc ngoai dé1 vdi doanh nghiép, xem
xét cac diéu kién vay von nhu 13i sudt, thoi han vay, phuong

thiic va k¥ thuat chuyén giao vén.
2.6. Tham dinh hiéu qua tai chinh ciia dy 4n
Néi1 dung nay sé trinh bay nhiing phuong phap cu thé dé

tién hanh thim dinh hiéu qua tai chinh, cic budc ciing nhu
nhiing vin dé can chd ¥ trong qua trinh tham dinh.

2.6.1. Tham dinh du 4n bang phuong phip phéan tich tai
chinh gian don

Theo phuong phap nay, ngudi ta cé thé phan tich mét s0
chi tiéu sau:

a. Ty suat lgi nhudn gian don (Return On Investment - ROI)

ROI cho ta bi&t mét déng von dau tu cho dif &n cé duge bao
nhiéu déng 1¢i nhuin sau thué. ROI 1a chi tiéu biéu hién kha

ning sinh 161 cia vén-diu-ti, cling shu coa du 4n ndi chung.
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Chuong 3: Thim dinh dy 4n diu tu

Céng thic:
ROI = %‘i x 100%

Trong d6: V 1a téng von dau tu dé thuc hién du an.

Pr 12 1¢i nhuan sau thué hang nam. Cé thé 14y mét nam
dai dién khi du 4n di vao hoat déng én dinh ho#c binh quén céc
nam trong vong doi dy an.

ROI tinh xong dudc dem so sanh véi ROI cia cac doanh
nghiép, cac du 4n khac cling nganh nghé va linh vuc hodc so vl
ty suét sinh l¢i pho bién trén thi trudng. Néu ROI cia dy an cao
hon thi du 4n dude coi nhu ¢6 tinh kha thi.

Nhuge diém clia chi tiéu nay la: Danh gia hiéu qua dau
tu khéng chinh xac bdi khé xac dinh dude 1 nim c6 1¢1 nhuén
dién hinh dai dién che cic nam hoat dfng cua du an, thit hai
14 chi tidu nay khéng tinh dén tudi tho clia dy an, thit ba la
thdi diém phat sinh dong tién cia du an khong duge dua vao

tinh toan.
b. Thdi gian thu héi vén dau tu

Thai gian thu hdi vén diu tu 1a thoi gian trong d6 tong von
dau tu (ca gbc 1an 131 vay) ddu tu vao tai san ¢§ dinh duge bu lai
bing ldi nhuén va khau hao.

Thdi gian thu hdi vén diu tu (thoi gian hoan vén) dudc
xac dinh théng qua cac khoan thu rong (khéu hao + 1gi nhuén
rong) va trit dn vio téng mc vén ddu tu cho dén khi dat mic
cAn bing. Khoang thdi gian tinh dén thoi diém dat dudc su cAn
bing d6 chinh 13 thdi gian hoan vén cta du an.

Chii y: D& tinl/toan mot deh Han gidh, cd thé binh quan
hoa cac khoan thu nhép rong trong-sudt thoi gian hoat dong caa
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du an. T d6, thai gian thu hdi vén ddu tu c6 thé xac dinh bing
cdng thitc sau:

XV
(LN + KH)
Trong d6: LN la 1¢gi nhuén;
KH la khau hao

Nhuoe diém cia st dung chi tiéu thoi gian thu héi vén
dau tu:

- Tudi tho kinh t& ctia du 4n khéng dude xem xét trong qua
trinh phén tich, trong khi né lA mét yéu té quan trong quyét
dinh su lva chon du an dau tu.

Vi du:

C6 2 phuong an d4u tu vao mot tai san ¢d dinh véi tong
mic von ddu tu 1a 140 tridu déng, thdi gian thi cong 1a 1 nim.
Cac khoan du kién thu ti 1gi nhuan rong va khau hao duge ghi
trong bang sau:

N3 Cac khoan thu nhip réng (KH + LN) (tridu dong)
- Phuong an 1 Phuong an 2
1 40 30
2 50 40
3 50 50
4 20 60
5 10 70

Phuong én 1: Thu héi von sau 4 nam (ké ca 1 nam thiét k&,
thi cong).

Phuong én-2:- Thu-hdi-vén-ddu-tw-eaud nim 4 thang (k€ ca
1 ném thiét ke, thi cong).
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Nhu vay, theo phuong phap thdi gian thu héi vén diu tu, ta
88 chon phuong an 1 va loai phuong an 2, méc du phuong an 2 ¢é
tudi tho cao va tng s6 101 qua cac nam hoat ddng sé nhiéu hon.

- Khéng tinh dén thdi diém phat sinh ctia dong tién té
trong méi phuong an.

Vidu:

Hai phuong 4n ddu tu cling ¢é s6 von dau tu 1a 100 triéu
dbng va cic khoan thu duge bidu hién qua bang sau (ddn vi tinh

14 triéu d6ng):

Nam Phuong an 1 Phuong an 2
1 20 50
2 30 30
3 50 20

Nhu vay, thoi gian hoan vén cia hai phuong 4n déu 1a 3
nim, nhung néu xét d&n trao luu cla tién té (thdi diém phat
sinh dong tién) thi phuong an 2 tot hon phuong 4n 1. Vi tién
thu nhiéu § tuong lai gin t6t hon tién thu nhiéu 6 tuong lai
xa, gitp cho nha kinh doanh gidm dugc rii ro va diing tién
161 & tuong lai gin dé tiép tuc ddu tu, nén 1gi nhuin s& thu vé
nhiéu hon.

- Khong cho phép danh gia duge gia tri that cia dong tién
thu dudc trong tuong lai (vi khéng sit dung phudng phap hién
tai hoa dong tién).

c. Thoi gian thu héi vén vay
TERE Vo vay

Khau haa TSCH + Ldi nhuan du an + Nguon khac

T =
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'Aq Y e
d P1ém hoa von

Piém hoa vén 1a diém ma tai dé téng doanh thu do ban
hang hang nam can bing véi chi phi bo ra hang nam. Diém hoa
vén duge tinh theo nim va thuong tinh 6 nam don vi hoat déng
san xudt kinh doanh &n dinh. Trong thic t&, phan tich diém hoa
von ciing ¢6 thé tinh theo thdi gian chia vong d0i dy 4n. Khi do,
diém hoa vén 12 diém ma tai d6 tong doanh thu ban hang ti dau
doi du an bing téng chi phi kha bién tir ddu doi du an dén diém
d6 va tdng dinh phi ca ddi dy an. Diém hoa v6n c6 thé duge tinh
theo san lugng hofic theo doanh thu cha dg an. Theo d6, ta ¢
diém hoa vén san lugng ho#c diém hoa vén doanh thu.

Phan tich diém hoa vén 1a su phéan tich méi quan hé hiu
¢d gilta chi phi b4t bién, chi phi kha bién va Igi nhuan dat dude.

Muc dich cia phén tich diém hoa v6n 1a @& hoach dinh lgi
nhuin thu duge trén cd sd thiét lap méi quan hé gitita chi phi va
thu nhap. Diém hoa vén cang thap thi du 4n cang hiéu qua va
tinh rdi ro cing thap. Dé tinh toan diém hoa vén, can phén loai
chi phi nhu sau:

Chi phi cd dinh hay con goi 1a dinh phi (fixed cost): 1a chi
phi khong thay ddi theo miic san xuét cao hay thdp clia doanh
nghiép. Bao gom:

- Chi phi quan 1§ doanh nghiép: hanh chinh phi, ludng ctia
cAn bo nhan vién thudc by phan gian tiép..

- Luong coéng nhan t&i thiéu phai tra.

- Khiu hao tai san cd dinh.

- Chi phi bao hiém thiét bi, nha xudng.

- Chi phibio-dudng thudng xuyén may méc thiét bi,
nha xudng.
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- Chi phi thué muén bt dong san.

_ Chi tra ng ngan hang (ng vay trung va dai han).

- Cac loai thué ¢8 dinh hang nam.

Luu y: Dinh phi néu thay d6i thi § mdc 4 khong dang
ké. Vi du nhu 151 vay phai tra c6 thé giam dan qua cic nim
hoat dong.

Chi phi bién doi hay con goi 1a bién phi (variable cost):
14 chi phi thay d6i tuy thude vao mitc d6 hoat dong ctiia doanh
nghiép. N&u san xudt nhiéu thi bién phi nhiéu va nguge lai.
Bao gbém:

- Gi tri tiéu hao nguyén vat ligu chinh va phu.

- Chi phi nhién liéu va néng ludng.

_ Chi phi sti dung may moéc thiét bi.

- Chi phi phu ting thay thé, vat ré tién mau héng.

- Bao bi déng gou.

- Tra 1ai vay ngan han.

- Luong cong nhén tryc tiép.

_ Chi phi van chuyén, béc da.

Tinh toan diém hoa vén cé thé Ap dung hai phuong phap 1a
phuong phap dai s6 va phudng phap d6 thi:

Phuong phap dai sé:

Goi X 12 8 san pham sé sin xudt ca doi du an.

x 12 88 sin pham cin san xudt dé hoa von, hay x 1a san
lugng hoa vén (SLHV).

p 12 gia ban mot den vi san pham.

v 13 chi phi bién d6icho mot dan ¥1-gan pham.

Hoc vién Ngén hang ¢ 97



~ Chutong 3: Thim dinh dy'4n déu tu -

f 14 t8ng chi phi ¢8 dinh cho ca ddi dy an.

Tai diém hoa vén, tdng doanh thu bing téng chi phi, do dé:
xp=xv +f

T ddy suy ra:

SLHV = L

p-v

Nhu vay x ty 1& thuan véi f va ty 1& nghich véi (p - v). Mudn
diém hoa vén cang thip thi phai tim bién phap gidm f, ting p
va giam v. Tuy nhién cic bién phép nay ciing tuy ting du an
va tiing diéu kién cu thé dé diéu chinh va kha nang diéu chinh
cling c6 gid1 han.

Ciing c¢6 thé tinh toan diém hoa vén theo doanh thu. Liic dé
doanh thu hoa vén sé bang:

DTHV = !

1- ¥
p

D4nh gia mic d hoat dong clia doanh nghiép & diém hoa
vén bng chi tiéu mic hoat dong hoa vén nhu sau:
Doanh thu hoa vén

Miic hoat déng hda vén = ~ - x 100%
Téng doanh thu

Phuong phap dé thi:

Phuong phap nay cho thiy mdt cach truc quan diém hoa
von trong moi tuong quan véi dai du an. Theo doé:

- Truc tung biéu dién doanh thu va chi phi san xuat.
- Truc hoanh biéu dién san lugng hay miic san xuat.

- Dudng doanh thu la dudng thing phat sinh tit géc O vi
bién d6i theo san lucng.
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- Duong dinh phi 14 mt dudng thing nim ngang song song
véi truc hoanh vi khéng thay d6i theo san lugng. 4

- Dudng bién phi 12 dudng thing phat sinh tit géc O vi bién
déi theo san ludng. ’

Duding chi phi s&n xuét xuét phat tif diém gip dudng dinh
phi véi truc tung va song song véi dudng bién phi.

Piém gip nhau gifia dudng doanh thu va dudng chi phi san
xuét 1a didm hoa vén. Chidu sang truc toa d6 ta xac dinh duge
mitic doanh thu cin phai dat duge hay sdn lugng hang hoa cén
phai ban ra @é hoa von.

pO THI BIEM HOA VON

Doanh thu
Chi phi

xv+f

XV

f

l San lugng

Chu y: Trong thuc tién lap va thdm dinh dy 4n dau tu,
ngudi ta con tinh dén ca céc chi tiéu nhu:

- Diém hoa vén véi nhiéu gi4 ban: Dung trong trudng hop
canh tranh gia, dy 4n s€ dinh gi4 nhu sau:

Dinh gia cao: Trong diéu kién khong cé canh tranh.

Pinh gia trung binh: Troag didu kién, binh thuong.

Dinh gia thép: Trong dicu kién)ed ganh tranh gay git.
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Va tudng ting v8i mdi loai gia, mic doanh thu du tru sé&
thay ddi va dAn tdi diém hoa von sé thay d6i.

- D&l v6i du 4n 6 nhiéu phudng 4n san xuét nhiing san
pham khéc nhau, ngudi ta thudng du tinh doanh thu va chi phi
déi véi tiing loai san pham va tinh diém hoa vén riéng tiing loai
dé 1am co sG xac dinh nén phat trién sdn phim nao cé 1¢i nhat.
San pham c6 1oi nhat 14 san phim c6 hidu s8 gitta doanh thu va
chi phi cao nhét.

Nhugc diém ctia phuong phap phén tich diém hoa vén:

Chi néi 1én duge m6i quan hé gitia khéi lugng tiéu thu va
10i nhuan cin dat dude tit san phdm du kién tiéu thu 6 mic gia
nhit dinh. Tuy nhién, san pham ctia dy 4n c6 thé ban theo nhidu
gia khac nhau vao nhiing thoi ky kinh doanh khac nhau dan t6i
doanh thu khac nhau va diém hoa vén ciing khac nhau, tir day
viéc phéan tich diém hoa vén rit phiic tap.

Phan tich diém hoa véh sé phiic tap va tinh chinh xéac
khéng cao. Trong qua trinh phat trién du an, khi san lugng ting
thi cAn dau tu thém vén c§ dinh dé mua sim méi thiét bi may
mée, ¢éng nghé va diu tu thém vén luu dong. T 46, dinh phi
va bién phi déu thay déi, din t6i so d6 biéu dién diém hoa vén
ciing thay déi.

2.6.2. Phuong phap phan tich tai chinh bdng gi4 tri hién tai

Phuong phéap phén tich tai chinh bing gia tri hién tai la
phuong phap tham dinh tinh kha thi cia du 4n dya vao nguyén
1y hién tai hoa cac dong tién cua duy an.

Tir @6, tinh cac chi tiéu nhu théi gian hoan von chiét khau
Tck, hién gia thudn-NPV.-ty-suit-thu-hdi-ndi-bd IRR, ty s8 B/C...
dé quyét dinh vide dau tudu 40l
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Céc chi tiéu trén duge tinh theo nguyén tac tién té co gia
tri thai gian cia né. Ky thuat tinh toan & day 12 4p dung phuong
thic hién tai hoa cac dong tién clia du an. N6i khac dila tat ca
cac phép tinh duge thuc hién trén cd sG cac dong tién duge quy
461 vé cuing mdt thoi diém xac dinh theo quy uéc.

2.6.2.1. Loi nhuén dy 4n (Net Present Value - NPV)

Cin phéan biét hién gid thu nhap (PV) va hién gia
thuan (NPV).

Néu goi:

PV 12 hién gi4 ctia cic khodn tién T trong cac ndm diu tu
trong tuong lai.

T, T,..., Tn la cac khoan thu nhép rong & cudi cac ndm
trong tuong lai.

r 1a 141 sudt hang nam.

Thi PV, ctia khoan tién T, nhéan dugc & cufi nam thi nhét
vGi 141 suét r hang ndm la:

T]

(+r)
PV, ctia khoan tién T, nhan duge & cui nam thit hai vl 1ai

PV, =

suit r hang nam la:

PV,= —1
27 (1+r)

PVn ctia khoan tién Tn nhan dugc & cudi nam thit n véi 1ai

suéit r hang nam la:

_ Tn
V.= avry

Vay cong thietinkihién gia el cac khoan thu nhéap khac
nhau sau n nam dau tw dude xac dinh nht saw
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PV= d 4 >+ 4 Tt .t L
A+ (d+r)° 1+ 1+
Trong cong thitc trén, T 1a thu nhap cta niam i.
Chii y:

Lai sudt hang nim c6 thé thay d8i. Nhu vay, gia tri ctia
mot dong tién thu duge trong tuong lai & cac thoi didm khac
nhau khéng giéng nhau, né phu thude vao thai diém nhin duge
(hay thdi diém phat sinh dong tién). Thdi diém nhan duge cac
khoan thu cang xa thdi diém hién tai thi gia tri thu nhap cang
it. Vi dy gié tri hién tai cia 1.000 ddng véi ty suat chidt khau
hang ndm 10% thu dude § cudi nam thit 1 1a 909 ddng, nhung
cling vdi ty suét chiét khau nhu vay, gia tri hién tai cha 1.000
déng sau nam thit 4 chi 14 683 déng.

Ty 1& chiét khau dung dé xac dinh PV phu thuéc vio chi
phi st dung von ciia dy 4n va ty 18 lam phat 8 méi trudng ddu
tu cu thé.

Ty 1¢ chiét kh4u 1a chi tiéu phan anh mic 1¢i nhuin
trung binh t6i thiéu ma ngin hang va doanh nghiép ky vong
nhén duge khi thyc hién dyg 4n. Do d6, khi tham dinh du 4n
cac ngan hang sit dung chi phi vén binh quan (WACC) lam ty
18 chiét khau.

C6 hai cach xac dinh WACC nhu sau:

Cach 1: WACC = Chi phi v6n vay x Ty trong v6n vay x Chi
phi von cht sd hitu x Ty trong vén chi s& hitu.

 Cach 2: WACC=Chi phi vén vay x Ty trong vén vay x (1-T)
+ Chi phi vén chii s6 hitu x Ty trong vén cht s hiiu.

Ly do c6 (1-T): Chi phi lai vay dugc tinh vao t6ng chi phi

trude khi xac dinh thunhap.chiv thug, do vay, trong trudng hop

102 + Hoc vién Ngén hing




Chuong 3: Thim dinh dy 4n ddu tw

vay vOn, mic di chll d4u tu sé phai tra 1di vay cho ngan hang
song lai tiét kidm duge khoan thué thu nhip doanh nghiép bing
ddang khoan lai vay' phai tra nhén véi thué suit thué thu nhap
doanh nghiép.

Viéc xac dinh PV trong dit 4n d4u tu c6 ¥ nghia kinh t& rét
16n, né gitip thAm dinh hiéu qua kinh doanh dich thuc cta du 4n
vi trong diéu kién méi trudng dau tu c6 lam phét lén, dong tién
mat gi4, s6 tién thu duge so véi dau tu b ra c6 chénh 1éch duong
(c6 161), nhung thuc t& 14 15 vi gi4 tri thyc cta chiing da giam.

Trén cd s5 1y luan v& hién gia ctia tién t8, hién gia thuén
hay gia tri hién tai rong dude tinh nhu sau: |

n n
NPV = ZBi(l )t Zcz‘(1+r)-i
i=0 i=0

Hién gia thudn 1a hidu s6 gifia tng hién gia thu nhép rong
qua cic nim va tdng s6 von dau tu cia du 4n. N6 cho biét quy
md thu nhap rong tinh & diém hién tai ctia toan bd qué trinh dau
tu va van hanh dy an.

Du 4an ¢6 tinh kha thi chi khi NPV >0.

Chua y:

Trong tinh toan NPV, néu vén dau tu duge thuc hién trong
nhiéu nam thi gi4 tri cda vén dau tu ciing phai quy vé nam gdc
dé tinh toén.

P& tién tinh NPV ngudi ta st dung cac bang tinh sén (bang
hién gia) hoic st dung céng thitc trong phan ham tai chinh
(phéin Excel cia may tinh).

Ci phap: = NPV (rate, value 1, value 2,...).

Trong d6: value I, value 24 1a,donglgi ich hang ndm cta
du an; rate 12 ty 18 1ai suat ehiét khau cua du an.
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Luu y: Gia tri ludng tién rong duge giad dinh xay ra vao thai
diém cudi mbi nam, trudng hop gia tri cac ludng tién rong xay ra
vao thoi diém ddu m&i nam thi gia tri ctia ludng tién réng nim
dau tién dudc cong truc tisp vao két qua cia ham NPV tinh duge
chit khong dua vao thanh mot gia tri (value) trong ham.

Vi du: Mot dy 4n dau tu cé ludng tién rong trong 3 nam
dau tién I1an lugt 14: 100, 110 va 120 don vi tién té. Gia st @& tao
ra duge dong 1oi ich hang nidm nhu trén, ban d4u téng vén dau
tu clia duy 4n 1a 300 don vi tién té. Nhu vay, ta sé c6 dong lgi ich
cta du an nhu sau: - 300, 100, 110, 120. S6 di gia tri lubng tién
rong nim dau tién mang dau 4m (-) vi 14 dong ra (dong dau tu),
gia st dong loi ich trén ctia dy 4n xudt hién vao thoi diém cudi
mdi nam. D& x4c dinh NPV, ta thuc hién theo cic budc nhu sau:
Trén mdi truong Excel, sau khi di xac dinh duge dong tién cia
du 4n, tai 6 c4n xac dinh gia tri NPV, thuc hién cac thao téc theo
cac bude nhu sau:

Nhap chudt vao hdp Insert, vao chiic ning Function.

Hoép thoai Function sé md ra, nhap chudt vao ham tai chinh
trong danh muc cic ham dng dung (Function category).

Lua chon va nhap diip chudt vao ham NPV, lic nay
ham NPV sé yéu cAu nap cac s liéu c6 lién quan vao, c¢é

dang nhu sau:

Returns the net prssenl: value of an mvestment hased ona dlscount rate and a series of
Future payments {negative values} and income (positive values), - S
Lo Rate IS I:he rate Ch‘ dlscnunt over the Iength oF one penad i

7 Cancel |
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- Th tu nap s6 lidu vao: Tai vi tri con tré, nhap mic 181
suét chidt khau (rate); sau d6 4n phim Tab dua con tré téi cac
dong k& tidp dé nhap cac gia tri clia dong tién tai cdc ndm, ti gid
tri d4u tién (Value 1) tdi gia tri cudl ciing (6 vi du nay la Value 4).

- Cudi cAu 1énh, 4n phim Enter, may s& tinh toan chi tiéu
NPV véi 1ai suat chiét khau va chudi dong tién hang nam.

- O vi du nay, véi 14i suat chiét khau 10%, néu nhap dung
s6 liéu theo cac budc huéng dan trén, dang ham va két qua tinh
toan duge thé hién trong hinh dudi day: NPV = - 25,48 don vi

tién té.

P e _ - . )
: . -
: rate [ ¥ R _ o j
valuei [-300 "“I ] = =300
waluez [100 =] — 100
valuea [110 ey =110
values | 120 o ‘ ) ] %] =120 -

) o : - = -25.47640189
Returns the net present value of an Investment based on & discount rake and a series oF
Future payments (rmagative valuss) and income (positive valuas). . :

Rabe: is the rate of discourt over the length of one psriod.

cz) I ’ Formula ruéull: =(F25.40) ’ Co [ (= i Cancesd J

2.6.2.2. Ty su4t sinh loi cda dy 4n (Internal Rate of Return
_IRR)

Ty sudt sinh 16i cla dy 4n 14 ty suét chiét khau ma dng vii
né NPV = 0. Hay néi cach khac, ty suat sinh 16i cia dy 4n la la
sudt chiét khau phai tim sao cho v6i mic 131 sudt dé tong hién
gia chia cac khodn thu trong tuong lai do d4u tu mang lai bing
hién gia ctia vén ddu tu.

Ngudi ta st dung IRR d& thdm dinh va ra quyét dinh dau
tat. Dy &n duge lya chon dé dAu tu phéi c6 IRR 16n hon hodc béng
151 suét vay von thong thudng. Con IRR cta du 4n d4u tu nho
hon 141 sudt vay vonehing todav,ty,sé bi 16, néu gui tién vao

ngan hang sé c6 ldthon 1 b6 von vaodau tu.
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Chuong 8: Thim dinh duv 4n diu tw

Muén xac dinh duge IRR, c6 4 cach:
Céch 1: Giai phuong trinh dé tim r
Cho NPV = 0 titc 1a: TPV =YV
Hay:

L 5 ()

i}

+...+ =
(1+/RR) (1+IRRY (1+ IRR)"

Trong d6: n 13 s6 nam diu tu

T 1a thu nhip rong ndm1,1=1n

V 14 gia tri hién tai tong vén ddu tu du an.

IRR 14 ty suit sinh 16i caa du an.

Cach 2: S1t dung phuong phép ndi suy dé tinh IRR

D& thuc hién phudng phap ndi suy IRR phai trai qua céc
budc sau day:

Budc 1: Tu chon mét 14i suit tuy § dé tinh NPV. Néu NPV
duong thi hay tinh lai NPV bing mét lai suit chiét khiu 16n
hon dé ¢6 mot NPV méi. Néu NPV vAn dudng thi tiép tuc ting
1ai suat chiét khau 1én sao cho thu dudc gia tri duong cta NPV
tién tdi gin O.

- Lii suat chiét khau lam cho NPV duong gin 0 dude ky
higu 14 rl.

- NPV dudng gin bing 0 ky higu 1a NPV1.

Budc 2: Tiép tuc lai suit chié't khau cho dén khi dat duge
mdt NPV 4m. Néu con s8 4m d6 16n thi gidm 13i suét chigt khau
cho téi khi ¢6 duge mot NPV gan bing 0.

- L&i sudt chiét khau lam cho NPV dm gan bing 0 ky
hiéular,
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Chuong 8: Tham dinh dy an diu tu

- NPV 4m gén bing 0 ky hiéu 1la NPV,
Cht y: Dé c6 IRR chinh xéc thi chénh léch gifia hai 13i sut
chiét khau r, va r, khong dudc qua 5%.
Bude 3: St dung cong thite sau dé tinh IRR.
IRR=r +(r,-1) T]\FV],\%{[P—V;
Céach 3: Vé dé thi dé tim 1 ma d dé6 gid tri cda NPV =0

. 220
200 T,

150 ¢y 149

NPY

100 T "..0.98

.. 063
050 T ] o

0.00 , . . , =L st

050 1 :
Lai suit chiét khau

Cich 4: Stt dung cong cu Excel dé tinh IRR

Ct phap: IRR (value 1, value 2,..).

Trong d6: value 1, value 2,... 1a ludng tién rong hang nam
cua du 4n dd duge tinh toan.

Luu ¥: K&t qué clia ham IRR phai ¢ dang %, néu gia tri
tinh ra chua dua vé dang % thi phai dinh dang lai 6 dia chi IRR
cho phit hp. Xac dinh chi tiéu ty sudt sinh 161 d61 véi phén von
chit s& hitu/vén tu c6 tu huy dong ciia chl dau tu tham gia vao
du 4n cing st dung ham IRR nhu trén.

Vi du cu thé:Cling wdi 56 1ig0 & v Ay sde dinh NPV, dé xac
dinh IRR, ta tién hanh ede budc theo trih fu saw:
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Chuong 3: Tham dinh di 4n diu tu

- Tim ki€ém ham IRR trong hép thoai Insert, Function Cat-
egory, Financial (cling tuong tu cach tim ham NPV).

- Nhap ddp chuét vao ham IRR, hop thoai ham TRR sé cb
dang nhu sau:

IRR

Yalues II :kJ =

Guess I _ ja_] =

Returns the internal rate of return for a series of cash Flows,

Values is an array or a reference to cells that contain numbers For which you
want to calculate the internal rate of return,

@ I For_mula result = | l oK I Cancel l

Gia st dong lgi ich cta du 4n 1a - 300, 100, 110, 120 nam
trén dong thi 8 ciia bang tinh Excel, va ¢6 dia chi 12 tii cit d dén
cOt g trong bang tinh, tiic 1a ¢6 dia chi nhu sau: D8:G8.

- Nhép dia chi dong 1gi ich D8:G8 vao vi tri con trd tai
Values. Bb qua viéc nhép s& liéu vio 8 Guess vi trong may tinh
da mic dinh gia tri bing 10%.

- Né&u viéc nhap s6 liéu ding theo cac bude huéng dan trén,
dang ham va két qua tinh toan IRR véi dong lgi ich -300, 100,
110, 120 ctia dy 4n ¢6 két qua nhu sau:

IRR

. Values [THENN ] - {-200,100,110,120}
 Guess | | | - Al-

T R o = 0.047706297
Returns the inkernal rate of return for a series of cash Flows,

values is an array or a reference to cells that contain numhers for whn:h you
want ta calculate the internal rate of return

@l . Fnrmufaresult 5% — - — I oK Cancel
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K&t qua, IRR = 4,77% < 10%, phu hgp vdi chi tiéu NPV<0
khi xac dinh véi mic 1ai suat chiét khau 10%.
2.6.3. Mot s6'van dé cdn luu ¥ trong ky thuat thim dinh hiéu
qua tai chinh du an
2.6.3.1. X4y dung hé théng mé hinh Excel tham dinh tai chinh
i 4n

Céc bang tinh c6 mdi quan hé chit ché véi nhau, trong do,
bang théng s6 1a bang ddu vao va bang dong tién s 1a bang dau
ra cua m6 hinh.

Nguyén tic hé théng mé hinh vin hanh

Théng 56 Ty gid - Lam phat
|

Khau hao Ng vay C.phi h.déng Doanh thu

o v v

| i c.dinh | [ Chi phi 5X don vi_[%] Vén luu déng

a
1\ ¥

N [ G.vén hang ban Lii vay VLD
" |
I . ¥ Y

| Bdo cao KQ SXKD -
1
- —p Dong tién, NPV, rdi ro

L HE EEm 1 l?

2.6.3.2. Xéc dinh mé hinh du an ddu tu

Tity theo diic diém, loai hinh va quy md dy &n, khi bat
tay vao tinh toan hiéu qua dy 4n, can bd tin dung can xac dinh
" mb hinh ciia dy 4n dau tu phit hgp nhdm dam bao khi tinh
toan phan Anh trung thuc, chinh xac hiéu qua va kha nang

tra nd cia dy an.
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Chuong 8: Thim dinh dy 4n diu tu

Dé1 vdi du an x4y dung déc Iap: Do cac yéu t6 dau vao, dau
ra dugc tach biét rd rang nén cé thé d& dang trong viée tinh hidu
qua cua du an.

Dé1 véi du an md rong ning cbéng suit: Hidu qua du an
dugc tinh toan trén co sd dau ra la céng suit tang thém, ddu vao
12 e&c tién ich, ban thanh phdm dudc st dung tir du an hién hiu
va dau vao méi cho phan céng suit ting thém.

Péi1 véi du 4n ddu tu chiéu sdu, hgp Iy héa quy trinh san
xuat: Higu qua du 4n dude tinh toan trén cd s& dAu ra 12 chi phi
tiét kiém dudc hay doanh thu ting thém thu dugc tit viée dau tu
chiu sau, ning cao chit lugng san pham va ddu vao 1a cac chi
phi cin thiét dé dat duge muc tiéu vé dau ra.

Déi véi du an két hop diu tu chiéu siu, hop Iy héa quy
trinh san xuat va md rong ndng céng suit: Hiéu qua cta viéc
ddu tu du 4n dude tinh toan trén co sd chénh léch gilia dau ra,
dau vao trudc khi dau tu va sau khi dau tu. P& don gian trong
tinh toan, déi véi cac dy 4n ma gia tri trude khi dau tu khéng
chiém ty 1& 16n trong tong gi4 tri du 4n sau khi dau tu thi dy an
trude khi ddu tu dude xem 13 ddu vao ctia dy 4n sau khi dau tu
theo gia tri thanh ly.

Viéc xac dinh mé hinh ndéi trén s& gidp tinh toanfude dinh
dugc nhiing khoan thu nhép va chi phi cia nhiing gia tri méi dudc
tao ra va do do sé biét duge hiéu qua tai chinh va kha néng tra ng
cua du an dau tu. '

2.6.3.3. Bang théng sé va ubc tinh ty gia, lam phat

Bang théng s6 nhim muc dich thiét lap cac thong s6 cd s6
' (dit iéu géc) dung dé tinh toan trong qua trinh tham dinh duy an.
N6 bao gém tét ca cac s6 liéu, chi tiéu, théng s6 nhu:

- Téng ¢hiphidau i 11
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Chuong 3: Thim dinh du in déu tu

- Co cau ngudn von, 1ai suit chiét khau

- Lai sut tién vay: trong nude, nudc ngoai

- Céng suAt, san lugng, gid ban

- Vén luu déng du kién

- Chi phi vin hanh hang ndm

- Thué

- Lam phat

- Ty gia hoi doai

- Cac thong sb khéc.

Trong cic thong s trén, dic biét théng s6 chi s§ lam phat
va ty gia héi doai can duge thidt 1ap bang riéng dé thuan tién
cho viéc tinh toan cac bang tinh trung gian nhu vén luu déng,
doanh thu, chi phi...

Nhung cach lam nao dé xac dinh dugce ty 1é lam phat va ty
gia ngoai héi trong tuong lai?

Viéc x4c dinh chinh xac ty 1¢ lam phat cho ndm k& tiép da
14 vige vé cung khé khin va viée xac dinh ty 1& lam phat trong
sudt vong ddi chia du 4n gin nhu 13 mdt viée khong tudng. pé
giai quyét van dé nay, trong thuc t& cAc nha thdm dinh dy an
gial quyét theo hai hudng sau:

Stt dung mb hinh kinh t& lugng dé du bao lam phat va ty
gi4 trong sudt vong 481 du 4n. Hudng giai quyét cho két qua kha
chinh x4c nhung doi hdi phai cé nhiéu s8 liéu tit qua khi va viée
14p mbd hinh kinh t& lugng trong trudng hgp chiu tac dong cta
nhiéu nhan t8 chinh tri - x4 hoi nhu thé nay rat phic tap va kho
khan, chi phi lén.

Mot huéng g1a1 quiyet kh A€ dony giéd hdn li dubéo ty 1é lam
phéat trong ndm ké'tiép, va gia dinh révg ty 16 nay la khéng d61
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Chuong 3: Thim dinh du an diu tu

trong sudt vong d6i du 4n. Phuong phap nay ciing gia dinh ring
ty gia ngoai hdi s& duge diéu chinh theo ty 1& lam phat.

2.6.3.4. Thiét lap bang tinh thu nhap, chi phi va cédc bang
tinh trung gian

a. Thiét Iip bang tinh thu nhap va chi phi

Bang tinh thu nhap va chi phi 1a bang théng s6 ¢6 vai trd
rit quan trong. Pay la bang dii liéu ngudn cho moi bang tinh
trong'khi tinh toan. Cac bang tinh duge tinh toan théng qua lién
két véi bang thong s6. Can cit vio bang tinh nay dé chudn bi cho
buée phan tich d6 nhay cha dg &n. Khi chuyén huéng phan tich
hay thay ddi chc gia dinh, can bé tin dung c6 thé kiém soit ngay

trén bang théng s ma khoéng bi sai s6t.

Nbi dung cua bang thu nhép va chi phi

TT ' Chi tiéu PVT | Gia tri Dién giai

San lugng, deanh thu
- Cong suit thiét ké
- Céng sudt hoat dong

- (Gia ban

I

Chi phi hoat dong
- Dinh miic nguyén vat liéu
- Gia mua
- Chi phi nhén céng

II.

- Chi phi quan ly
- Chi phiban hang
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Chuong 3: Thim dinh dy dn diu t

Pau tu
- Chi phi xay dung nha xuéng
- Chi phi thié&t bi
- Chi phi d4u tu khac

- Thoi gian kh&u hao phén b3
chi phi

III.

Vén luu déng
Céac dinh mitc vé nhu ciu von)

liu dong

- Tién miit

- Dy trii nguyén vat liéu

- Thanh phém ton kho

- Cac khoan phai thu

- Céc khoan phéi tra

Tai trg
- S6 tién vay
- Thai gian vay

- Lai suat

VL Cac thong s6 khac

Ty gia, thué suit...

Chu y:
Phén didn giai dé trinh bay ngudn hay 1y do dua ra thong 8.

Viée 1ap bang thong so y duge thuc hién trude khi bat tay vao
tinh toan. Tuy nhién,¢éc thong sd , phat. ginh ¢in dudc b6 sung
song song cho dén khi hoan chinh thong. so.
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Chuong 3: Thim dinh du 4n diu tu

b. Thiét Iap cac bang tinh trung gian

Trude khi lap bang tinh hiéu qui du an, cAn phai cé cac
bang tinh trung gian. Cac bang tinh trung gian nay thuyét minh
rd hon cho céc gia dinh duge 4p dung va 1 cac théng s8 tdng hdp
d4u vao cho bang tinh hidu qua du an, bang luu chuyén tién té
va bang can d61 k& toan sau nay. Tay mic do phic tap, dic diém
cla tiing du 4n ma c6 s§ lugng, ndi dung céc bang tinh trung

gian khac nhau.

Bang tinh sian Ivgng va doanh thu

Chi tiéu

Nam 1

Nam 2

Nam 3 | Nam...

Céng suft hoat déng

San lugng

Gia ban

Doanh thu

Thu& VAT

Doanh thu sau thué VAT

Bang tinh chi phi hoat déng

Chi tiéu

Nam1

Nam 2

Nam 3

Nguyén vit liéu chinh

Nguyén vat liéu phu

bién

Nuée

Luong + bao hiém y t&

Chi phi thué dat

Chi phi quan Iy phan xudng
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Chuong 3: Tham dinh du 4n dau tu

Chi phi quanly doanh nghiép

Chi phi ban hang

Téng cong chi phi hoat dong

Thué VAT duge khiu tru

tru thué VAT

Chi phi hoat doéng da khéu

Trong cac chi phi hoat dong, d6i vai tiing du 4n c6 thé 1ap
céc bang tinh trung gian chi tiét cho ting loai chi phi nhu: chi
phi nguyén vat lidu, tién luong va bao hiém y t&, chi phi quan
1y... d& dam bao rd rang va chinh xac hon. Mot sd bang tinh
trung gian chi ti&t hon vé cic logi chi phi cu thé nhu sau

Bing tinh chi phi nguyén vit liéu

Chi tiéu

Gia

CP véan

2
mua|chuyén

Cp
mua
hang
khac

Ty
gia

Dinh [Pinh mite
miic/| chi phi/
PVSP, DVSP

Gia
thanh

1. Nguyén liéu
chinh '

- Nguyén liéu A
- Nguyén liéu B

2. Nguyén liéu
phu

- Nguyén ligu C
- Nguyén liéu D
- Nguyén liéu E

3. Nhién lig¢u
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Chuong 3: Tham dinh du 4n diu tu

Bang tinh chi phi quan Iy, bian hang

Khoan muc

Nam
1

I. Chi phi quan Iy phan xudng

1. Dinh phi

- Tién luong

- Chi phi thué muén nha xudng

- Chi phi duy tu bao tri thutng xuyén
khac

2. Bién phi

- Nhién liéu, phu tiung thay thé

- Dich vu mua ngoai

II. Chi phi quan 1y doanh nghiép

1. Binh phi

- Tién luong

- Chi phi thué muén vin phong

- Vin phong phim, dién thoai

- Phi bao hiém vin phong

- Chi phi duy tu bao tri

thuong xuyén khac

2. Bién phi

- Céac khoan chi phi theo miic do
san xuit

IIL. Chi phi ban hang

1. Dinh phi

- Tién ludng

- Chi phi thué muén cita hang

- - Chi phi tiép thivacac chi phikhae
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Chuiong 3: Tham dinh dv 4n didu tv

2. Bién phi
. - Bao bi, déng gbi
- Chi phi van chuyén
- Céac chi phi tryc tiép phuc vu ban
hang khéac |

Lich khau hao (Depreciation Schedules)

Chi phi kh&u hao khong phai 12 mét hang muc trong bang
luu chuyén tién té nhung dude st dung dé tinh toan thué va tinh
toan gia tri tai san thanh ly.

D& xéc dinh gia tri tai san thanh ly thi phuong phap chinh
<4c nhét 1a thué dich vu ciia nha thdm dinh chuyén nghiép. Mot
phudng phap kém chinh x4c hon, nhung thuan tién hon, dé tinh
to4n gia tri thanh 1y ctia tai sén 1a 18y gia tri con lai trén 56 sach
k& toan (book value). Tuy nhién, tat ca chi la dy doan cho dong
luu chuyén tién té trong khi xdy dyng du an. Thanh 1y tai sin 1a
viéc s& xay ra trong tuong lai va tién thuc thu tit thanh 1§ mot
céch chinh xAc nhat van 1é thudc vao gia tri thi trudng tai thoi
diém thanh 1y.

Chi tiéu Nim1 | Nam 2 | Nam 3 | Nam...

Nha xudng

Nguyén gia

DAiu tu thém trong ky

Khau hao trong ky
Khau hao lity ké&

Gi4 tri con lai cudi ky

Thiét bi
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Nguyén gia

D4u tu thém trong ky

Kh&u hao trong ky
Khéu hao liy ké&

Gia tri con lai cudl ky

Chi phi d4u tu khac

Nguyén gia

Dau tu thém trong ky

Khiu hao trong ky
Kh4u hao liy k&

Gia tri con lai cudi ky

IV. T6ng cong

Nguyén gia

Dau tu thém trong ky

Khiu hao trong ky

Khau hao lity k&

Gia tri con lai cudl ky

Bang tinh lich vay va tra ng (Loan Schedules)

Bang nay dudc xdy dung nhim muc dich xdc dinh cac
khodn ng vay dé tai trg cho dy &n va khoan tra ldi ng vay. T4t
ca cac khoan nay déu phai tinh téi tac dong cia lam phat, néu
khéng sé& dan t6i tinh trang thiéu vén dé thuc hién du an va
khéng tinh hét cic khoan chi phi dé tra lai vay. Céac lich vay va

tra ng, néu ¢ vay tif nudc tgéal, s6 bdo gom:
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Chuong 3: Thim dinh dy 4n ddu tu

Lich vay trong nude (tinh bing néi té).
Lich vay nudc ngoai (tinh bing ngoai té).
Lich vay nudc ngoai (quy d6i ra ndi té).

Chi tiéu Nam1l | Nam2 | Nam3 | Nam...

Du ng dau ky

Vay trong ky

Tra ng goc dau ky

Dut ng cudi ky

Ng dai han dén han tra

Lai vay trong ky

Trong do:
Vay trong ky: nhu ciu vay bd sung cta dy an.
Tra ng goc trong ky: dua vao lich st tra ng dy kién (sau nay
s& lién két vi bang can d6i tra ng).
Lai vay vén ngan han
Chi tiéu Nim1l | Nam2 | Nam3 | Nam...

Du ng d4u ky

Vay trong ky

Tra nd goc dau ky

Du ng cudi ky

Lai vay trong ky
Chi y:

Lich vay tra ng ngin han cin ci vao béao céo luu chuyén
tién té. Trudng hop khong lap bao cao huu chuyén tién té lap dya
viio nhu ciu vén luw dbng du kién bam dau va phat sinh hang
nam dé tinh toan.
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Chuong 3: Tham dinh dy 4n diu tu

Thyc chat day 12 mét bude diéu chinh lai hiéu qua dy an
theo tinh hinh tién mat thiéu hut tam thdi do phai di vay vén

luu ddng (néu cob).

Bang tinh nhu cau vén Iuu déng

Bao gém tién mit (cash), khodn phai thu (receivable),

khoan phai tra (payable) va hang tén kho (inventory). T4t ca

cac khoan muc nay phai duge tinh theo cac nam ma du an du

kién xay ra. P4y 1a cac khoan muc chju tac dong ctia lam phat

rd nhét nén cin phai dic biét chu ¥ khi tinh toan.

Khoan muc

S6
ngay
dy
tra

S5 Nhu cau
vong | Nam | Nam |Nam
quay| 1 2

Nhu ciu tién mit t8i thiéu

Cac khoan phai thu

Hang ton kho

Nguyén vit liéu

Ban thanh pham

Thanh phim

Cac khoan phat tra

Nhu ciu vén luu déng

Thay d6i nhu ciu vén vu déng

Céach tinh toan: d61 véi tiing khoan c6 phuong phap xac

dinh riéng:

Nhu cAu tién mat t5i thidu: dude xac.dinh dua trén cac y&u

to sau:
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Chuong 3: Thim dinh d an ddu tu

+ 86 ngay du trit: théng thuong 10-15 ngay.

+ Céch x4c dinh: bing tdng cac khoan chi phi bing tién mét
trong nam (chi luong, chi phi quan 1y,...) chia cho s0 vong quay.

Théng thudng trong cac dd an don gian, nhu cAu tién mait
¢6 thé tinh theo ty 1& phan trim doanh thu. '

Céc khoan phai thu:

+ 8¢ ngay du tri: dya vao déc diém cia nganh hang va
chinh sach ban chiu ctia doanh nghiép.

+ Céch xAc dinh: bing téng doanh thu trong ném chia cho s
vong quay.

Nguyén vat hiéu:

+ 88 ngay dy trit: dua vao diém cla ngudn cung c&p (6n dinh
hay khéng, trong nudc hay ngoai nude, thol gian van chuyén,...),
thudng xac dinh riéng cho tiing loal.

+ Cach xac dinh: bing téng chi phi cia ting loai nguyén
vét lidu trong nam chia cho s6 vong quay.

Ban thanh pham:

+ 86 ngay du trii: dya vio chu ky san xuat.

+ Cach xéc dinh: bing tong gia thanh phén xudng chia cho
sd vong quay.

Thanh phim:

+ S8 ngay dy trit: diza vao phuong thite tiéu thu va tinh hinh '
thi truong. '

+ Cach xac dinh: bang téng gia von hang ban trong nam
chia cho s6 vong quay.

Cac khodn phai tra:

+ 86 ngay du trits duavaoehinh saehban chiu cua cac nha
cung cip nguyén vit lidu.
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+ Cach x4c dinh: bang t6ng chi phi nguyén vat liéu, nhién
liéu trong ném chia cho s§ vong quay.
P& chinh x4c, nén xac dinh cu thé cho tiing loai nguyén
vat liéu.
2.6.3.5. Lap bao cdo két qua kinh doanh va bdo cio Iuu
chuyén tién té, tinh todn kha ning trd ng cta dy 4n, phén tich
d6 nhay va phan tich vién canh

a. Lap bao cdo két qua kinh doanh

Bio cao két qua kinh doanh

o - o w

Niam | Nam | Nam | Nam

Khoan muc
: 1 2 3

1. Doanh thu sau thué&

2. Chi phi hoat déng sau thué
3. Khiu hao
4

. Lgi nhuén truée thué va 1ai vay

. Lai vay

. Lgi nhuén trudc thué

. Thué thu nhip doanh nghiép

5
6
7. Lgi nhuan chiu thué
8
9

. Loi nhuén sau thué

10. Chia ¢8 tite, chi quy khen thudng,
phiic lgi

11. Lgi nhuén tich lay

12. Dong tién hang nam ti du an

- Liiy ké dong tién
_ Hién gis dong tién

- Ly k& hién giga-déng tién
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Chtong 3: Tham dinh dy 4n diu tuf

Tinh toan cic chi s6:

- Lgi nhuan trude thué/Doanh thu

- Ldi nhuén sau thu&/Vén ti c6 (ROE)
- Loi nhuan sau thu&/Téng vén
déu tu

- NPV

- IRR

Céch xac dinh (a) = Lgi nhuan trude thué - L5 lay ké cac
nam trude dude khau trit theo Luat Thué thu nhap doanh nghiép
(TNDN) hosc Luat Dau tu.

Céch xac dinh (b) = Kh&u hao cg ban + Lai vay von cd dinh
+ Lgi nhuén sau thu& + Céc ngudn khac.

Viéc tinh toan chi tidu nay chi ap dung trong trucng hop
khong lap bang Béo céo luu chuyén tién t& dé tinh céc chi sO
NPV, IRR.

| Bing cin doi tra ng
(Khi khéng lap bio céo luu chuyén tién té)

Kho3 e Nam | Nam | Nam
oan mu i 9 3

1. Ngubn tra ng

- Khau hao cd ban

- Lgi nhuén sau thué gitt lai

- Nguén b6 sung

2, Dy kién n¢ tra hang nam

3. Cin déi tra ng
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Chuong 3: Thim dinh du 4n diu tu

- . a2 by ~
Bang tinh diém héa vén

. Nim | Nim | Nam Nam
Khoan muc 1 2 3

I. Dinh phi

1. Khau hao TS_CD

2. Ldi vay trung han

3. Chi phi quan ly phan
xudng (phan dinh phi)

4, Chi phi quan ly doanh
nghiép (phan dinh phi)

5. Chi phi ban hang
(phdn dinh phi)

II. Téng chi phi

III1. Bién phi

IV. Doanh thu thuan

] A" - ~t
V. Diém héa vén

- Diém hoa von 131 16 (%)

b. Lap béo cdo Iuu chuyén tién té
b.1. Nhitng van dé chung vé bdo cdo Iuu chuyén tién té

Dong tién clia mdt du an 1a téng hop dong tién tir 03 nhém
sau day:

Dong tién tit hoat dong kinh doanh.
Dong tién tit hoat dong dau tu.

Déng tién tif hoat dong kit chinh)
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Chifong 3: Thim dinh du 4n diu tu

Céch Iap bdo cdo Iuu chuyén tién té

P61 véi dong tién tii hoat ddong kinh doanh:

+ Dong tién tit hoat dong kinh doanh ¢6 2 cach lap 1a cach
tryc tip va cAch gian tiép.

+ Cach lap thudng dong la cach gian tiép: Tu lgi nhuan
rong sau thué, cdng véi cac khoan chi phi phi tién mit nhu khau
hao (1a khoan chi phi phan b6 cho nhidu nam) va 1ai vay (thuc
chat 1a khoan chi tién mit nhung duge tinh & phin chi hoat
d6ng tai chinh) va sau d6 didu chinh cho khoan vay thay d6i nhu
cAu von Iuwu dong (thuc chat 1a didu chinh cac khoan phai thu,
phai tra, hang ton kho,...).

D61 voi dong tién tit hoat dong dau tu:

+ Dong tién ra (chi y&u): bao gdm khoan chi diu tu tai sdn
¢6 dinh va nhu ciu vén luu dong ban dau.

+ Dong tién vao: bao gdm céac khoan thu héi cudi ky nhu
gi4 tri thanh 1y tai san ¢8 dinh (thudng duge &y béng gia tri con
lai ciia tai sdn cé dinh cudi ky hodc ude lugng thuc t&) va von
Juu dong thu hdi cudi ky (thudng duge 1dy bang nhu cau von luu
dong cudi ky).

Déi véi dong tién tit hoat dong tai chinh:

'+ Déng tién vao: bao gdm cac khodn nhu ghép von tul cb,
vén vay.

+ Dong tién ra: bao gdm céac khoan phéi tra von ge va lai
vay, chi ¢6 ttic (d6i v6i cdng ty ¢b phén) hay khoan chi phic lgi,
khen thudng (d6i véi cac doanh nghiép nha nudc).
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Chuong 3: Thim dinh du an déu tw

Dan y chi tiét ciia bang Béo cdo Iuu chuyén tién té nhu sau:
Bao cao lvu chuyén tién té
(theo phuong phip gian tiép)

w

Nam|Nam | Nam | Nam

Cha tiéu 1 9 3 .

I. Dong tién tit hoat déng san xuit
kinh doanh

1. Lgi nhuan rong (I1ai +, 16 -)

2. Khau hao co ban (+)

3. Chi phi tra 1ai vay (+)

4, Tang, giam nhu ciu von luu déng
(tdng -, glam +)

Déng tién rong

I1. Dong tién tit hoat dong dau tw

1. Chi dau tu TSCD (-)

2. Vén Iuu dong ban dau (-)

3. Gia tri thu héi
Gia tri thanh 1y TSCD (+)
Vén luu déng thu hdi cudi ky (+)

Dong tién rong

IIL. Dong tién tit hoat doéng tai chinh

1. Von tu ¢6 (+)

2. Vay dai han (+)

3. Tra ng vay dai han (-)

4. Vay ngén han (+)
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Chuong 3: Tham dinh du 4n diu tv

5. Tra von vay ngin han (-)

6. Tra lai vay (-)

7. Chi ¢8 ttie (chi quy phuc lai,
khen thudng) (-)

Dong tién rong

IV. Déng tién rong cia dy an
- Du tién mat dau ky

- Du tién mat cudi ky

V. Dong tién té hoat dong kinh doanh v
dau tu

- Ly ké dong tién
- Hién gia dong tién

- Ly ké& hién gia dong tién

Cac chi s6 danh gia hiéu qua tai chinh
- NPV

-IRR

- DSCR...

Cha y:

(2): Nhu cAu vay tra ng ngin han duge xac dinh diya theo
tinh hinh thidu hut ngudn tién mit tam thdi cia ting nam (dam
bao dong tién cubi ky khéng 4m) nhung du ng vay ngén han khéng
duge vuot qua téng nhu cdu von luu dong tai ting thdi diém.

(b): Ddng tién tit hoat dong kinh doanh va dAu tu la dong
tién thuc sy, 1a dong tién vae vadéng ti¢nra cua du an, dude xac
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Chuong 3: Tham dinh du an diu tu

dinh dé tinh cac chi s6 hidu qua du 4n nhu IRR, NPV.

DSCR (Debt Service Coverage Ratio) - 1a chi s6 danh gia
kha ning tra ng dai han ctia dy an dude tinh theo eéng thiic sau:

Lgi nhuén sau thué + Khiu hao + Lai vay trung, dai han

Ng gbc trung, dai han phai tra + Lai vay trung, dai han

Trudng hop ngudn tién tra ng cho khoan vay trung, dai
han ctia du 4n bao gém ca ngudn tién ngoai du an thi ngudn
tién ngoai du an duge xem la ngudn vén tu ¢6 bd sung cho du
an. Ngudn nay duge dua vao bang Bao cdo luu chuyén tién té &
phan dong tién hoat déng tai chinh nhim cén d6i nguén tra ng
va khéng anh hudng dén cac chi s6 vé hidu qua du an.

Trudng hgp muén tinh toan kha ning tra ng téng hop cta
doanh nghiép bao gdbm ca du an khi d4u tu thi dong tién rong caa
dy 4n dude dua vao bang can d6i kha nang trd ng tdng hgp sau
khi ddu tu nhu mét khoan thing du (hay thadm hut) tix du an.

b2. X4y dung béo cdo Iuu chuyén tién té theo quan diém
téng diu tu (quan diém ngén hang) va quan diém chu ddu tu

(quan diém doanh nghiép).

V& nguyén téc, khi lap dy an, cc chu du a4n thudng xay
dung bio cio luu chuyén tién té theo quan diém cha dau tu.
Nhung khi tién hanh thim dinh dy 4n d4u tu, cac can b tham
dinh ctia ngan hang cin danh gia toan dién dy &n trén ca 2 gide
d6: ngin hang va doanh nghiép. Xét trén giac 46 thuc t& thim
dinh, viéc lap béo co luu chuyén tién té theo hai giac d6 trén
can luu ¥ dén su khae biét trong tinh toan nhu sau:
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Chuong 3: Tham dinh dy 4n ddu t

Tiéu thie Quan diém cta Quan diém cua
phan biét ngan hang doanh nghiép

Trong tinh | Khong dudc col ng vay Céng ng vay nhu
toan dong thu| nhu dong tién vao dong tién vao
Khéng duge tinh trd ng | Tinh tra ng gdc va

gdc va 141 vay ¢6 dinh | laivay ¢d dinh nhu

Trong tinh
toan dong chi

nhu dong tién ra dong tién ra
) (6 thé chon 141 suit
Trong xac L e A e .
dinh sust (6 thé chon 141 sudt cho| tién gui hodc muc
inh sul 1 s . s
e . vay hoic WACC sinh 10i mong dgi cua
chiét khau

chu du 4n

Nhu véy, c6 thé tom tét sy khac biét hai quan diém trén
theo cong thuc:
Luu chuyén tién té theo quan diém ctia doanh nghiép
= Luu chuyén tién té theo quan diém ctia ngin hang
+ Ng vay ngin hang - Tra 1di va ng goc

¢. Phén tich dé nhay

Phan tich d6 nhay la viéc khao sat anh hudng cua su thay
d6i mét nhan td hay hai nhan t& ddng thoi G&n higu qua tai chinh
va kha ning tra ng cta du an. Coé nhidu nhén t6 anh hudng véi
muc df trong yéu khic nhau dén du 4n, tuy nhién phin tich do
nhay 1a tim ra mét s6 ' nhan t& trong yéu nhit va danh gia rui ro

cua du an dya vao cac nhan td nay.

Céc bude thuc hién dé phan tich dg nhay:

Xac dinh cac bién dit liéu dau vao, diu ra cin phai tinh
toan d6 nhay.

Lien két cac dii lidu trong bang tinh c¢6 lién quan dén mdi
bién theo mdt dia chi-duy nhat (budc, nay thue hién song song
trong qua trinh tinh toan éu qua,du.an va kha nang tra ng).
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Chuong 3: Thim dinh du 4n diu ti

Xéc dinh cac chi s8 danh gia hidu qua du 4n, kha nang tra -
ng (thong thudng 1a cac chi s NPV, IRR, thdi gian tra ng,...) ¢An
khao sat sy 4nh hudng khi cac bién thay dai.

Lap bang tinh to4an d¢ nhay theo cac trudng hop méot bién
thay d6i hay c hai bién thay ddi ddng thdi (cac bang nay phai
nam cing bang tinh vdi cac bién).

Phén tich dé nhay mét chiéu:

Tit cac théng s6 ban dau va két qua tinh toan, Iua chon mot
nhan t8 ¢6 kha ning anh hudng nhat téi hiéu qua tai chinh va
kha ning tra ng cta du an (vi du chon giz nguyén vat liéu dau
vao, hojic gi4 thanh sdn phdm) (uu §: cac nhan t6 khac khong
thay déi).

Lap bang véi céc c¢dt bao gdbm nhan t6 ¢4 lua chon, NPV va
IRR, trong d6 bao gom phuong an cd sé véi NPV va IRR tinh &
phén trén. ' .

Stt dung bang biéu ciia phan mém ting dung Excel dé tinh
todn céc gia tri cia NPV va IRR tuong ting cho cac trudng hop
thay d6i cia nhan t8 néi trén:

Bang minh hoa d% nhay khi mét bién thay déi (Gid dinh
khi don gia nguyén vat liéu thay doi)

Trudng hgp gia dinh don gia
Gié dinh don gia nguyén vat liéu thay doi
NVL chua thay ddi |Myc thay| Mite thay | Mite thay [Miic thay
doi 1 doi 2 doi 3 doi4

NPV Két qua| Két qua | K&t qua | K&t qua | Két qua

IRR Két qua| Két qua | Két qua | Két qua | Két qua

Thal 'an & 2 ) L3 7 2 A ] A L)

fl . |Két qua| Két qua { Két qua | Két qua | Két qua

thu h01_ von
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Chulong 3: Thim dinh dy 4n diu to

Miic thay déi 1, 2,... 1a gia tri ctia bién duge gan dé khao
sat sy anh hudng cua cac chi s8 danh gia hiéu qua dy an va kha
ning tra ng.

Huéng din 14p Bang khio sat mot chiéu.

D& thuan tién cho viéc xac dinh dia chi cac 6 trén man
hinh Excel, gia st mot goc man hinh Excel duge bd tri nhu &
hinh duéi day:

Mtic chi phi c6 thé xay ra

=C4 6 7 9 | 10

Lgi nhuén

:

A B C D E F

1

2 Doanh thu 10

3 Chi phi 8

4 L¢i nhuén 2

5 |Phan tich d nhay khi chi phi thay 61

6

7

8

9

Bai toan miu & day dude gia dinh don gian véi ndi dung
sau: Lgi nhuan duge xac dinh bing doanh thu trif di chi phi.
Piy ciing c6 thé dude xem 14 phuong 4n cd ban cha cac dif 4n
trong thuc té. '

- Thuc hién khao sat sy thay d6i etia 1¢i nhuén nhu thé& nao
khi chi phi thay ddi, &p dung ham Table ta tién hanh nhu sau:

+ (36 bing tay cac gia tri ciia chi phi t# 6 CT:F7. .

+ Danh ddu = (bang) vao 3 BT vamhap chuot vao 6 C4 (gia
tri ban du cla lgi nhudn khi bién-chimphi chua thay dsi).
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Chuong 3: Thim dinh du 4n dau tu

+ Danh khéi/bdi den toan bo bang tit 6 B7:F8. Trén hinh
phia trén, phan bang dugc boi den 13 dién tich duge déng khung
bang dong ké dai.

+ M4 hép thoai Data trén thuc don, nhip chudt vao
chit Table.

+ Man hinh sé xuét hién hop thoai ham Table nhu hinh
dusi. O trong vi du nay, do gi4 tri cia bign diing dé khao sat lgi
nhuan duge dua vao bang theo hang, nén ta dua con trd vé Row
input cell. Trudng hop gia tri caa chi phi duge dua vao bang
theo ¢dt (trén ciing mot c6t), dang phim Tab dé dua con trd vé
Column input cell.

+ Sau dé nhap chudt vao 6 C3, day 1a dia chi va gia tri ban
diu cua bién dang dung dé khao sat 1gi nhuan, bién chi phi.
Trong vi du nay, néu thyc hién ding cac budc huéng din thi s
liéu trong ham Table sé nhu hinh duéi day.

Table
-ﬂuﬁ'inputuel_ii_- e fscsd 3l oK
Cowmninputeet [ X .

+ Nhép chuét vao OK d€ hoan tat bang d6 nhay mot chiéu.

Phén tich d6é nhay hai chiéu:

Chon hai nhan t8 gia dinh ¢6 kha niang anh hudng 16n nhat
(cAc nhéan t8 con lai khong thay d61).

Chon NPV hoic IRR la ¢d s3 phén tich.

Cac budc con lai lam nhu phén tich d6 nhay mét chiéu.

Bang minh-hea-tinh-d6-nhay-khi-hai bién thay déi (Gia
dinh téng vén ddu tu vasin Highg thdyv doi)
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Chwong 3: Thim dinh du 4n diu tu

Khao sat
NPV

San lugng thay doi

. ” Miic thay | Miic thay | Miic tha

Két qua NPV k2 Y S Y 2 Y
dor 1 do 2 do1 3

Téng von daul Moo thay d6i 1) Két qua | Kt qua | Kt qué
tu thay & ¢ thay dol et qua ét qua ét qua
‘Mic thay d8i 2| Két qua | Kétqua | Kétqua

Miic thay d6i 3| Két qua | Kétqua | Kétqua

Mét s6'luu y:

Trudng hop nay mdi bang chi khao sat duge mot s6 duy

nhat.

C6 thé st dung chiic ndng Table ctia Excel dé khao sat. Ca

phap ham nay nhu sau: = table (row input cell, column input cell).

Tuong tu nhu hudng din lap bang khao sat mét chidu, @é

thuén tién cho viée xac dinh dia chi cac 6 trén man hinh Excel,

gia st mot goc man hinh Excel duge b6 tri nhu g hinh duéi day:

A B C D E F
Doanh thu 10
Chi phi 8
Lgi nhuan 2

Phan tich d6 nhay khi doanh thu va chi phi cing thay doi

Miic chi phi ¢6 thé x4y ra

ES I e T 2 I S M I I AN

C4

Sl AL

9

10
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Chuong 8: Thim dinh dv 4n déu tu

g | Mic 8
doanh
thu
10) 6 enéj_ 10
thay
11 s 11
12

Ciing vin st dung bai todn miu & huéng dan lap bang
khao sat mot chiéu, 1gi nhuan dude x4c dinh bing doanh thu trir
di chi phi. Day ciing c6 thé dude xem 14 phudng an cd ban cia
cac du an trong thuc té&.

- Thyec hién khao sat su thay déi ctia 10i nhuén nhu thé nao
khi ca hai bién doanh thu va chi phi ciing thay ddi, 4p dung ham
Table ta ti€n hanh cac buée nhu sau:

+ G6 bang tay cac gia tri ¢6 thé xay ra cta chi phi tit 6 CT:
F7 (ndm trén dong thit 7), cac gia tri c6 thé xay ra ca doanh thu
tir 6 B9:B11 (ndm trén cot B).

+ Danh dau bang (=) vao 6 B7 va nhap chudt vao 6 C4 (gia
tri ban d4u cta lgi nhuén khi ca hai bién doanh thu, chi phi déu
chua thay ddi).

+ Danh khoi/béi den toan bd dién tich bang tit 6 B7:F11.
Phin boi den dude thé hién bing dién tich duge déng khung
bang dong ké déi trén hinh.

+ M6 hop thoai Data trén thuc don, nhap chudt vao chi
Table. Man hinh Excel s& xuit hién hoép thoal ham Table nhu
hinh duéi.

+ Dung phim Tab d€ dua con tré vé hop thoai Row input
cell, sau dé nhap.chudt vao 6. C3, ddy la diachi va gia tri ban dau
clia bién dang diing @é kh40 84114 iihidan 3 bidn chi phi.
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Chuong 3: Tham dinh du 4n diu tw

+ Diing phim Tab d& dua con trd vé hop thoai Column in-
put cell, sau d6 nhap chudt vao 6 C2, d4y la dia chi va gia tri ban
d4u cha bién dang ding dé khao sat 1¢i nhuan 6 bién doanh thu.
Trong vi du trén, néu thuc hién diing cac bude hudng d&n thi cac
50 lidu dua vio ham Table sé nhu hinh dudL :

+ Nh#p chudt vao OK dé hoan t4t bang d6 nhay hai chiéu.

Rowinputeell:  |3C$3 ] | ok

Column inputcell:" ' |$C$2 =l Cancel

Qua hai vi du vé cach thic lap bang khao sat mot chiéu
va hai chiéu, trong cac du 4n cu thé, sau khi tinh toan dugc
cac chi tiéu danh gia hidu qua tai chinh cia du &n nhu NPV,
IRR, DSCR, 1¢i nhuén... tai phuong an cd ban, ching ta c6 thé
khdo sat dude cac chi tidu trén theo céc bién trong yéu mot cach
tuong tu.

d. Phan tich vién canh

Phan tich vién canh 1a viéc dua ra cac vién canh ma du an c6
thé thuc hién, vi du chon kha nang san xuat c6 thé xay ra véi cong
suAt thiét ké& ctia du an dau tu. Thong thudng c6 thé chon ra ba
vidn canh. Ung véi timg vién cAnh 14 cAc ty 16 caa kha ning san
xuAt so véi cong suit thist k& theo ting nam cta dy an dau tu.

Chon vién canh s& 1 1a kha nang c6 thé x4y ra nhat véi
NPV tinh dude ¢ phin trén.

Lap bang tinh véi NPV tinh dudc & phéan trén.

Sti dung chiic ning table thudc data cta Excel dé tinh ra
NPV ctia hai vidn camheon lai-(d hién banh 14 6 cho vién canh
50 1).
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Chuong 3: Thim dinh du 4n diu tu

Tinh gia ban san phim, s6 san pham tuong tGng cia 03 vién
canh trén.

2.6.3.6. Lap bang cin dé1 k& hoach

a. Muc dich

Cho biét sd luge tinh hinh tai chinh ctia du an.

Tinh cAc ty sé (ty s0 thanh khoan, don can ng,...) ciia du an
trong cac nam ké hoach.

b. Nguyén tic lap

Bang can d6i k& hoach duge lip duya vao nguyén tic co
ban sau:

Tai san = Nguén von

Hay: Tai san luu dong + TSCD = Ng phai tra + Vén cha
sG hiiu.

Hay: Tién mat + Cac khoan phai thu + Hang tén kho +
(Nguyén gia TSCP - Khau hao lity k&) = Ng ngin han + Ng dai
han + Vén chi s6 hitu.

Trong dé:

Tién mit bao gdm:

+ Nhu ciu tién mét toi thidu: duge 14y tit bang tinh nhu
cau von luu dong.

+ Thiang du tién mat: 1a gia tri dong tién cudi ky trong bang
béo cio luu chuyén tién té.

Cac khoan phai thu: dugc 14y tit bang tinh nhu ciu vén
Ivu dong.

Hang tén kho: bao gom nguyén vat liéu di trii, ban thanh
phiam, thanh phim tén kho (dugc 14y tit bang tinh nhu cdu von
luu dong).
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Tai san c6 dinh: dude 18y tit lich dau tu va muc trich

khau hao.

Ng dai han: duge 14y tir bang lich tra vay dai han, bang
khoan nd cudi ky trir di ng dai han dén han tra.

Véh chil s6 hitu bao gom:

+ Vén tu c6: duge 14y tit bang bao cao luu chuyén tién té.

+ Loi nhuan tich liiy: duge 18y tir bang bao cao thu nhap.

Dan y ciia Bang can d6i ké hoach

Chi tiéu

Nam 1

Nam 2|Nam 3|Nam...

A. Tai san

I. Tai san luu dong
1. Tién mat

Nhu cdu tién mit t6i thidu
Thing du tién mit

2. Céc khoan phai thu
3. Hang ton kho
Nguyén vat liéu

B4n thanh phidm
Thanh phdm

IL. Tai san ¢d dinh
Nguyén gia

Khau hao liiy ké
Cong tai san
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Chuong 3: Tham dinh du 4n ddu tu

B. Nguén vén

I. Ng phai trd

1. No ngén han

Vay ngin han

Ng dai han dén han tra
Céac khoan phai tra
2. Ng dai han
II. Vén chu sa hitu

1. Vén tu co

2. Lgi nhuin giii lai
Cong ngudn vén

C. Cicty s6

1. Ty sd kha niang thanh khoan
2. Ty s6 thanh toan nhanh

3. Hé sé nd

2.7. Thim dinh hiéu qua kinh t& - x4 hji

2.7.1. Nhiing néi dung cc ban

Phén tich cac 101 ich kinh t& - xa héi 14 n6i dung quan trong
cua du an, vdi cac ¥ nghia sau:

P6i véi nha dau tu: phan tich hiéu qua kinh t& - x& héi la
cén ¢t chi yéu d€ nha ddu tu thuyét phuc céc cd quan c6 tham
quyén chip thuan cho du an duge ra doi va céc co quan cung dng
vOn quan tim trong viéc tai trg.

P6i véi cd quan quan ly nha nude trong linh vye dau tu
nhu B6 Ké hoach va Dau tu, Bd Tai chinh, B6 Khoa hoc va Cong
nghé, B6 Tai nguyén va Méi trudng, phan tich 1¢i ich kinh t& - x&
héi 14 cd s6 chu y&u dé cic cd quan nay xem xét va tu van cho cac
cap c6 thadm quyenva guysi-dinh dawtu.
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P& phan tich 1gi ich kinh t& - xa héi clia dy 4n dau tu, nguol
ta bit dAu phan tich ti muc tidu ca du 4n. Sau d6 phén tich cac
chi tidu kinh t& - ky thuat dé thay duge 1gi ich kinh t& - xa hi
mang lai cho d&t nude.

N¢i dung phén tich v& kinh t& - xa hoi bao gom:

2.7.1.1. Phén tich cac chi tiéu dinh Iuong

a. Kha nédng thu ngoal té

S8 ngoai té thu duge hang nim hodc téng s8 ngoai té ti6t
kiém (do thay th& nhap khau).

Hodc chi tiéu:

I Téng kim ngach xuat khdu cta du an
c =

Tong vén diu tu
Tuy titng nganh ma chi tiéu Ic nay khéc nhau.
b. Mic dé thu hiit lao dong cua du an
Dugc danh gia bng con s& tuyét doi va tuong doi:
- Tuyét déi: S6 ngudi du kién sé thu hiit vao Jam viéc trong
doanh nghiép sau nay.

S6'lao dong du kién thu hut
Téng von dau tu

Tuong d6i =

¢. Péng gop cta dy an vao ngan sich nha nude

- Tuyét d6i: 1a s6 tién (ndi té, ngoai t&) ma Nha nude thu
duge tit dy an théng qua céc loai thué va cac khoan thu khac;
tién thué mit d4t, mat nude, tién dich vu va cac 1¢ phi khac.

Miic déng goép vao ngan sach

Tuong déi = e P—
Tong von dau tw
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Chuong 8: Thim dinh dv 4n dau tu

2.7.1.2. X4c dinh cic nhan té dinh tinh

- Thiic ddy phat trién kinh t& nganh va lién nganh.

Tc 1a su c6 mat va hoat déng cia du an sé tao diéu kién
trdc tiép hay gian tiép cho cac nganh, céc linh vuc khac duge
phat trién nhu thé nao?

- Thic ddy phat trién kinh t& - x3 héi tai dia phudng noi xay
dung du an. '

+ Gé6p phan bién nhiing viing d4t nghéo, dan cu thua thét
thanh nhiing viing kinh t€ tri phi, dén cu ting 1én, thuc hién
chién lugdc tai phan bd lao déng trong ca nude va chinh sach do
thi hoa néng thon.

+ Tang thu nhap, ting san lugng hang hoa thoa man nhu
cAu cta din cu dia phudng dé, phét trién dan tri, hinh thanh
nép séng cdng nghiép § dia phuong dé.

2.7.1.8. Cac anh huong kinh té& - xa héi khac

- Mittc d6 anh hudng caa du an d61 véi méi trudng, méi sinh
vé cac mit: bau khong khi noi sdn xudt, x& 1y chét thai, tiéng én,
my quan toan canh khu v, stic khoé cha ngudi dan.

Hién nay cac nuéc phat trién quy dinh tiéu chuin vé moi
trudng rat khit khe, bude cic nha san xuit kinh doanh phai chi
phi nhiing khodn tién rat tén kém dé tranh 6 nhidm. Trudc tinh
hinh dé, dé giam chi phi nhiéu nha san xu4t da chuyén nhiing
cdng nghé ddc hai gay 6 nhiém méi trudng ning sang cac nudc
dang phat trién dé dau tu. O cac nuée dang phat trién, vi nghéo
nén van dé bao vé mdi trudng thudng chua duge quan tam ddng
muc. Hau qua 14, & nhiédu nudc, chi mét thdi gian sau khi “md
clia”, vin dé 6 nhidm méi trudng trd nén tram trong, khé khic
phue. Day 13 bai hoc ma cic nha dau tu va quan 1y ddu tu phal

quan tam.
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Cac du an d4u t n6i chung déu phan anh ca 1di ich riéng
cla chi ddu tu dy 4n va lgi ich kinh t& - x& héi. Tuy nhién,
trong nhidu trusng hgp c¢6 dy 4n mang lai 16i ich kinh t& - xa
héi 16n nhung tinh kha thi vé& mét tai chinh cia dy an la1 khong
dat dugc, trong trudng hgp nay cac cip c6 thAm quyén nén cd
sy d8 xust cho hudng ché 6 wu dai trong diu tu nhu thué thu
nhap doanh nghiép, thu& st dung tai nguyén, tién thué dat, mat
nud,... voi gia vu dai dé cha d4u tu trang trai duge chi phi va ¢b
141, ddng thdi x4 hoi ciing thu duge 1¢i ich tit viée dau tu.

2.7.2. Nhitng noi dung do Ngan hang Thé gi6i
khuyé&n nghi

Hzy phan biét “gia kinh t&” va “gia tai chinh”

2.7.2.1. Dinh gia tac déng méi truong - ky thuat su dung
“Quan hé phan ung Dose - DRR”

Theo khuyén cdo ciia Ngan hang Thé giéi, trong nhing
trudng hop lién quan dén 6 nhiém khéng khi, nha phén tich nén
stt dung quan hé phan ting Dose d€ gin nhiing thay ddi trong
mic & nhiém xung quanh véi nhiing tac dong dén stc khoe.

DRR la méi quan hé udc lugng thong ké gifia mot mtc 6
nhidm nhét dinh trong khong khi véi nhiing két cuc khac nhau
v& stic khée: mic d6 6m dau, s6 ngay nghi viée. Cong trinh clia
Ngin hang Thé gidi & Jakarta nim 1994 1a mét minh hoa.

Mét khi nha phan tich xac dinh duge tac dong cua diy an
dén stic khoe, ho s& luong héa ching theo cac dai lugng vat ly,
sau d6, s& dinh gia chung béang tién. C6 thé st dung cac phuong
tién gian tiép dé gan mot gia tri bing tién cho mot sd loai lgi ich
vé stic khde. Vi du, véi su 6m dau, nha phén tich c6 thé udc tinh
chi phi ctia cac bien phap dicu-tr va nam yién - nhu s6 1an bac
sT tham bénh, thude va vaén/phi ¢ingpvai thiét hai do thdi gian
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nghi viéc. Tuy nhién, ude tinh chi phi do dau dén ciia bénh nhan
va nhiing ngudi than 1a rat khé khin. Do @6, chi phi do ludng su
6m dau dya trén nhiing chi phi truc tiép chi 1a nhiing uée tinh
t8i thidu va do dé cing chi 12 wde tinh 81 thidu vé 1di ich tiém
nang khi tranh duge bénh tét.

D61 véi su ti vong, ching ta khéng cé cach danh gia tuong
ty ma c6 kha niing ing dung tuong dudng. Chiing ta st dung
nhidu phuong phap khac nhau, ké ca phuong phap dua vao me
dd sin sang chi tra & phong tranh nhiing cai chét sém, cac
phudng phap do ludng vé& mic d6 khac biét vé luong, va ca cach
tiép can vé v6n con ngudi, tuy cach t1ep ciAn nay khong hgp 1y
lam vé mit kinh t&.

Phuong phap nay 4p dung udc tinh gii tri hién tai cua
khoan thu nhép trong tuong lai cia ciA nhan sé bi mat mat néu
ca nhin chét sém. Khé khin sé nay sinh khi cin so sanh nhiing
uée tinh nay gilia cae mide, nhit 1a nhiing nude ¢6 miic thu nhap
hoan toan khac nhau. Vi dy, gia tri thuong thady mét cudce doi
mang tinh théng ké ¢ My 1a ti 3 dén 5 triéu USD, hoic con hon
thé& nita. Con s6 nay dé phong tranh nhiing cai chét sém. R
rang ching ta khéng thé ap dung gia tri nay vao mét qudc gia
nhu Viét Nam. Nhung giam bét gia tri cia M§ theo mic chénh
léch tuong d61 trong mdc thu nhap cling lai bé qua khia canh
quan trong, trong dé c¢6 sy ngang gia siic mua. Thiéu nhing
nghién cttu tAm quéc gia dudc tién hanh than trong vé gia tri
mot cude sdng v€ mit thong ké, thi cach tét nhat thuong thay la
néu cac s6 lidu ti vong nhu s6 ca chét hodc s6 ca duge citu song,
chit khéng nén tri gia bing tién.

2.7.2.2. Ky thuit du an béng

Ky thuat-du-4n-béng-coi-vide-biotdnmot hang héa bing
v6i chi phi dé s4n xuflt va no. Vi Al %8t mot dy 4n doi héi phai
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chit d6n mot dién tich 16n riing dude. Ky thuat du an bong bao
gdm viée udce tinh chi phi dé tao ra mét khu ring dudc méi ma
mang lai 10i ich bing véi khu ritg s& bi hity hoai, r6i cong thém
chi phi vé khu ritng dude méi nay vao du an.

Du an béng khéng nhat thiét phai 14 mot du an that, ma
chi 13 mét du an trong tu duy. Cach tiép can nay chi cho ta mét
céch tinh gin ding vé chi phi tai tao khu riing dude, chl khong
cho biét gia tri cua no.

2.8. Phéan tich rui ro cua du' an

Mét du 4n dau tu, tit khau chuan bi ddu tu dén thuc hign
dAu tu va di vao san xuit c6 thé xdy ra nhiéu loai rui ro (do
nguyén nhéan chi quan hoéc khach quan), viéc tinh toan kha
néng tai chinh cia du 4n nhu d3 gi6i thiu 6 trén chi diing trong
trudng hop du 4n khong bi anh hudng béi mot loat cac rii ro ¢d
thé xay ra. Vi vay, viéc phan tich rui ro ¢6 thé anh hudng dén du
4n 13 hét stic cAn thist khi tién hanh tham dinh.

2.8.1. Phan loai rai ro

Vi vay, viéc danh gia, phan tich, dy doan cac rii ro cé thé
xay ra 14 rdt quan trong nhim tang tinh kha thi cla phuong
an tinh toan du kién ciing nhu chti dong c6 bién phap phong
ngita, giam thiéu. Dudi day 1a phan loai mét s6 rui ro chu yéu
bao gém:

Rt ro cd ché chinh sach.

Rui ro xay dung, hoan tat.

Rui ro thi trudng, thu nhép, thanh toéan.

Rui ro vé cung cap.

Rii ro ky thuat wa van hanh.
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Rui ro méi trudng va xa hai.

Rui ro kinh té& vi mé.

2.8.2. Cic bién phéap gidm thiéu rui ro

M&i loai rii ro trén déu cé cac bién phap giam thiéu, nhiing
bién phap nay c¢6 thé do chu diu tu phai thuc hién - déi véi
nhiing van dé thudc pham vi diéu chinh, trach nhiém cta chu
dau tu; hodc do ngan hang phoi hop véi cht dau tu cung thuc
hién - d61 véi nhiing van dé ma ngin hang cb thé truc tiép thuc
hién hodc c6 thé yéu ciu, can thiép.

Tuy theo ting dif an cu thé véi nhitng dic diém khac nhau
mé can bd tin dung can tap trung phan tich danh gia va dua ra
cac diéu kién di kém véi viée cho vay dé han ché riii ro, dam bao
kha ning an toan vén vay, tit 46 ngan hang cé thé xem xét kha
ning tham gia cho vay dé diu tu du 4n. Sau day 12 mét s8 bién
phap cd ban ¢6 thé ap dung dé gidm thidu rii ro cho tiing loai
rui ro néu trén.

a. P61 véi riii ro vé cd ché, chinh sach

Rui ro nay dude xem 12 goém tit ca nhiing bat én tai chinh
va chinh sach cua noi/dia diém xay dung du an, bao gém: cac
sic thud méi, han ché vé chuyén tién, cac luat, nghi quyét, nghi
dinh va cac ché tai khac ¢6 lién quan téi dong tién cua du 4n.

Loai rii ro nay cé thé giam thiéu bing cach:

Khi tham dinh dy 4n, phai xem xét miic 6 tuan thi ctia du
an (thé hién trong hé so du an) dé bdo ddm chap hanh nghiém
ngit cac luat va quy dinh hién hanh c¢6 lién quan téi dy an.

Cht dau-tunén.cénhiing hdp-déng.un dii riéng quy dinh
vé van dé nay (bat kha khing!do'¢hinh pha...).
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Nhiing béo lanh cu thé vé cung cép ngoai hoi s& gép phan
han ché& 4nh hudng tiéu cuc dén dy an.

H5 trg/bao hiém tin dung xuit khau (trach nhiém cta chi
dau tu)...

b. Dé; vdi rii ro vé tién do thuc hién (déi vdi nhiing du 4n
x4y dung)

Rui ro nay 1a rii ro phéat sinh khi hoan tat du 4n khong
ddng thoi han, khéng phi hdp véi cac thong s8 va tiéu chuin
thuc hién. '

Loai riii ro nay niim ngoai kha nang diéu chinh, kiém soat
cia ngan hang, tuy nhién c6 thé giam thidu bing cach d€ xuat
v@i chii ddu tu thic hién cic bién phap sau:

Taza chon nha thiu xay dung 6 uy tin, c6 sitc manh tai
chinh va kinh nghiém. '

Thyc hién nghiém tic viéc bao lanh thuc hién hdp dong,
bao hanh chat lugng cong trinh.

Giam sat chit ché trong qua trinh xay dung.

H?J trg cac cip c6 tham quyén, du phéng vé tai chinh cha
khach hang trong truong hgp vugt du toan.

Quy dinh 16 trach nhiém van dé dén by, gidi phong méat bang.

Hop ddng gia c6 dinh hosc chia khéa trao tay véi sit phan
chia rd rang nghia vu clia cic bén.

Hoan tat cac thit tuc phap 1§ trude khi tién hanh xay dung.

c. P61 véi riii ro thi truong

Rui ro nay bao gom: ci1i ro thi truong dad vao (ngudn cung
cdp, gi4 ca... clia riguyén hiéu noéi riéng va cac yéu t6 dau vao
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khac bién dong theo chiu huéng bat lgi), rii ro thi trudng
diu ra (hang héa san xuit ra khéng phi hgp vdi nhu cAu thi
trudng, thi€u sic canh tranh vé gia ca, chat lugng, mau ma,
cdng dung,...).

Loai rii ro nay cé thé giam thiéu bing cach:

Nghién citu thi trudng, danh gi4 phan tich thi trudng, thi
phan cén than.

Dy kién cung - ciu than trong.

Phan tich kha nang thanh toan, hanh vi clla ngudi tiéu
diang cudi cung (khéng chi ngudi bao tidu).

T#ng stic canh tranh clia san pham, dich vu ddu ra cda du
an bing cac bién phap: phan tich v& viée cai tién mAu mi, ning
cao chat lugng san phédm, tiét kiém chi phi san xuét...

Xem xét cac hgp ddng bao tiéu san pham dai han V61 bén cé
kha ning vé tai chinh (néu cé).

H3 trg bao tiéu sdn phém cta chinh phii (néu co).

Kha ning linh hoat cfia cd cidu san pham, dich vu ddu ra.

Giam thiéu cac diéu khoan khéng canh tranh (néu cg).

d. D61 véi mii ro vé ngudn cung cap

Rui ro vé€ nguén cung cip xay ra khi du an khéng c6 duge
ngudn nguyén nhién vat liéu (d4u vao chinh/quan trong) véi s
lugng, gia ca va chat lugng nhu du kién dé van hanh duy 4n, tao
dong tién én dinh, dam bao kha nang tra ng.

Loai rtii ro nay c6 thé giam thiu bing nhiéu cach:

Trong qua trinh xem xét du an, can bd tin dung phai
nghién ctu, danh gia can trong cac bio edo vé chit lugng, tri
lugng nguyén vit lidu dau vae trongrhdso du an. Pua ra nhiing
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nhan dinh ngay tit ban ddu trong tinh toan, xac dinh higu qua
tai chinh cia duy an.

Nghién ciiu su canh tranh gifta cAc ngudn cung cip vat tu.

" Linh hoat vé& théi gian va s6 lugng nguyén nhién vat liéu

mua vao. '

Nhitng hop déng/théa thuan véi co ch& chuyén qua téi
ngudi st dung cudi cling.

Nhiing hop ddng cung c&p nguyén vat liéu ddu vao dai han
véi nha cung cip cb uy tin.

e. D61 vdi rui ro vé ky thuat, van hanh, bdo tri

Day la nhitng roi ro v8 viéc dy 4n khong thé van hanh va
bao tri & mitc dd phi hop véi cac théng sé thist k& ban dau.

Loai rtii ro nay chd du tu c6 thé gidm thiéu thong qua viéc
thuc hién mét s6 bién phap sau:

St dung cong nghé d3 duge kidm ching.

Bé phan van hanh dy 4n phai duge dio tao tot, cé kinh
nghiém. '

C6 thé thiét ké hop déng van hanh va bao tri v6i nhiing
diéu khoan khuyén khich va phat vi pham rd rang.

Bao hidm cac su kién bat kha khang tu nhién nhu lut 161,
dong d4t, chién tranh.

Kidm soat ngan sach va ké& hoach van hanh.

Quyén thay thé ngudi van hanh do khong thuc hién diy di
nghia vu.

£, Déi véi rai ro vé méi truong x4 hoi

La rii ro x4y ralhi du Anred thé cémbiing tac dong tidu cyc
d61 v61 moi trudng va nguol dan sung-guanh.
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Loai rti ro nay cht ddu tu ¢6 thé giam thidu théng qua viée
thuc hién mot sé bién phap sau:

Bao cio danh gia tac dong méi trusng (PTM) phai khach
quan va toan dién, dude cAp c6 thaAm quyén chdp thuan bing
vin ban.

Nén c6 su tham gia caa cac bén lién quan (co quan quan 1y
mdi trudng, chinh quyén dia phuong) tit khi bt ddu trién khai
dyan. '

Tuan tha cac quy dinh vé mdi trudng.

C6 bién phap xti 1§ mdi truong khi bt dau trién khai du an.

g. Péi vdi riii ro kinh té vi mé

Day 14 nhiing rai ro phét sinh tit méi trudng kinh t& vi mé,
bao gdom ty gia hoi doai, lam phat, 1ai suét,... '

Loai rui ro nay cé6 thé giadm thidu bing cach:

Phan tich cac diéu kién kinh t& vi md cd ban.

St dung céc cong cu thi trudng nhu hodn d6i va tu bao hidm.

Bao vé trong cac hgp dong (vi du: chi s8 héa, co ché chuyén
qua, gia ca leo thang, bat kha khéng).

Pam bao/cam két cia Nha nude vé pha gia tién té va cung
cAp ngoai héi (néu duge).

2.8.3. Tham dinh rii ro cia du 4n

Cac du an dau tu dudc soan thdo va tinh toan hidu qua
kinh t& trén cd s du kién qui trinh kinh doanh, thu lgi nhuan
s& dién ra trong tuong lai. Trong kinh t& thi trudng, cac s6 liéu
du bao thudng xuyén co su bién ddi, dic biét I trong tuong lai
xa, kha nang dy 4n gip phai nhiing rii ro 14 khéng thé tranh
khéi. Chinh vi vay, ean ¢6 nhikagphiieig phap va nhilng céng cu
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du bao rai ro du an. Qua cAc cong cu nay, cac nhén t6 giy rui ro
va anh hudng ctia ching dén dy an sé dude lugng hod, nha vay
chit dAu tu c6 cd s& danh gia va dé ra nhiing bién phap han ch&
rii ro ctia dy An. D61 véi ngudi tham dinh, viée danh gia dude
miic d6 rai ro cla dy an cing 14 mot thong tin rit quan trong
trong viéc ra quyét dinh dau tu. Cac rui ro gép phai khi diu tu
du 4n kha da dang, sau day 1a mot s6 rui ro thudng gap:

1. Rii ro cua dy an

- Réi ro vé cht truong dau tu.

- R ro v€ phap 19.

- Riii ro vé lya chon dbi tac, Iva chon cong nghé, thiét bi,
quy md dau tu, cong sudt thiét ké, ngudi cho vay vén, nguoi
cung c&p thiét bi, cung cép nguyén vat liéu d4u vao, bac tiéu
san pham, ..

_ Ri ro xay dung, hoan tat du an theo ding tién d6, chat
lugng dé ra.

- Riii ro vé thi trudng, stic canh tranh tiéu thu.

- Rai ro v& gia c thanh to4n, chénh 1&ch ty gia.

_ Rili ro do phat sinh vén dau tu ngoai du kién, st dung von
khéng dung, khéng hop 1y.

_ R ro do ch@a ddu tu vi pham phap luat trong qué trinh
+rién khai dau tu.

- Rii ro ¢ ché, chinh sach.

- Rii ro do van hanh, diéu hanh dy an.

_ Rui ro do théng tin khéng day du, khéng chinh xAc.

- Rui ro mdi triong.

_ Riii ro bit kha khang khaemhid thién tai, dich hoa,...
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2. Rui ro cua khach hang

Rui ro v€ quan tri diéu hanh: ning luc y&u kém, khéng dap
ung dugde so vdi yéu cau cua du an.

Rui ro do thigu hiéu biét, thidu kinh nghiém cin thiét vé linh
vuc dau tu.

Rui ro do nang luc tai chinh khong dap éng dudc yéu ciu
cua du an.

Rii ro do khong tuan thi cac quy dinh va vi pham phap
luét trong quA trinh thuc hién du an.

Mot s6 rui ro khac nhu: hoach dinh chinh sach, chién luge
kinh doanh, k& hoach phat trién,... khéng chinh xac.

3. Rui ro do chui quan vé phia ngan hang

Khéng thue hién ding cic nguyén téc, quy dinh khi xem
xét, thaAm dinh va phan quyét tin dung.

Khi xii Iy tin dung, khong quan triét diy dii cAc quan diém,
yéu cdu, nguyén tic chi dao tin dung.

Chinh sach tin dung qué ciing nhéc hodc qua 1ong 1éo, dé
ké ha cho khach hang 1¢i dung.

Cho vay qua miic an toan so v6i miic bao dam tién vay.

Danh gia va phén tich du 4n khéng diy da, khéng xac dlnh
dugc hét cac rii ro tiém 4n va cac bién phap bao dam.

Khoéng nim viing tinh hinh doanh nghiép, qua tin vao
doanh nghiép va ngudi diéu hanh.

C6 ¥ thoa hiép cac nguyén tic tin dung véi ngusi vay méc
du biét rii ro.

Thiéu théng tinv& khach hing w2 thi trudng khi quyét
dinh cho vay.
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Xac dinh kha nidng tai chinh va lich vay trd khong cu thé,
khéng phu hop véi thuc t& cia khach hang va du an.

Céng tac danh gia sau ddu tu khéng dugde thuc hién mot
cach thudng xuyén dé cé th8 chti dong phat hién va dua ra bién
phap phong ngua rui ro.

Phan tich, phan loai rui ro dé lya chon cac bién phap
phong ngita khong phit hgp, khong da didu kién thye thi khi
x4y ra rii ro. .

Soan thao hgp dong rang budc cac diéu kién khong ddy du,
khong ding quy dinh.

Xt 1§ riii ro thidu kién quyét, thiu bién phap.

Rui ro xay ra trong khau phéat tién vay.

Phan tich rii ro du 4n c6 nhiéu phuong phap véi df phic
tap va y nghia thuc t& khae nhau. Phé bién va don gidn nhét 1a
phan tich d6 nhay va phén tich tinh huéng. 3 cac nudc kinh t&
phat trién, phén tich riiro dd an rit duge quan tdm, da co nhiéu
phan mé&m chuyén dung dé phan tich rii ro du an, giap cho qua
trinh phén tich rai ro duge chinh xac va ¢6 hiéu qua han.

2.8.3.1. Phuong phap phén tich d‘o nhay (Sensitivity Analysis)

Hiéu qua cua dy an phu thudce r&t nhidu vao cac yéu td
duge du bao trong khi lap du an. Pa 1a dy béo thicd thé bi sai
léch, nhat 14 nhiing bién ddong xay ra trong tuong lai xa. Vi vay,
cong tac tham dinh du 4n cua ngan hang cAn phai danh gia dudc
su 6n dinh cua cac chi tidu hidu qua cia du an khi cac nhan t&
ddu vao, diu ra cua du an cb sy bién ddng, néi khac di 1a cAn
phai phén tich d6 nhay cua du 4n theo cdc nhin t6 bién doéng
d6. Trong phéan tich-dé-nhay, kinh.nghiém chia cac chuyén gia
tham dinh 14 hét sie quan trong bov i chied cic chuyén gia vol
kinh nghiém tich 0§ duge efra mibhi gl kién dudc kha nang
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nhén t§ nao cé thé bién d6i va bién d6i véi mitc db bao nhidu so
v6i gia tri ban dau.

Trong phan tich dd nhay, ngudi ta du kién mdt s6 tinh
huéng thay d6i, nhiing riii ro trong tuong lai lam cho gia nguyén
vat liéu ting, gia thué nhéan céng tang, san lugng giam, doanh
thu giam... R6i tit d6 tinh lai cic chi tiéu hidu qua nhu: NPV,
IRR,... Néu cac chi tiéu d6 sau khi tinh lai vin dat yéu cau thi du
an dudc coi 1 8n dinh va duge chap thuan. Nguge lai, du 4n bi
coi 12 khong 6n dinh (46 nhay cam cao) budc phai xem xét, didu
chinh, tinh to4n lai mdi duge dau tu.

Dé phan tich d6 nhay cta du an, thong thudng ngudi ta
thue hién qua 4 budc sau:

Budc 1: Xac dinh nhitng nhén t6 ¢6 kha ning bién dong
theo chiéu huéng x4u (dé xac dinh duge xu hudng nay, cin cin
cit vao cac s6 liéu théng ké trong qua khii, cac s6 lidu du bao va
dic biét 1a kinh nghiém thuc tién clia cac chuyén gia tham gia
phén tich).

Bude 2: Trén ¢o s6 cac nhan t6 da hga chon, du doan bién
do bién ddng c6 thé xay ra (maximum la bao nhiéu so véi gia tri
chuin ban dau).

Buéde 3: Chon mét phuong phap danh gia dé nhay nao
d6 (nhu phan tich d6 nhay theo qua chi tiéu NPV hodc I_RR
ching han).

Buide 4: Tlen hanh tinh toan lai NPV hay IRR theo cac bién
s6 méi, trén co sd cho cac bién s6 tang, giam cuing mét ty 18 phén
tram nao d6 (chi ¥ 1a khi dung cic phuong phap khac nhau
dé phan tich d6 nhay, cac két qua dua ra ciing c6 su khac biét
- v& mit s hoc-Tuy nhidn cic kst luan v& méit kinh t& thi van
khéng c6 gi thay dai).
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Db nhay ciia mot nhén td tic dong dén du 4n ¢ thé tinh

theo céng thic sau day:

Trong do:
E 1a hé s6 d0 nhay.

AF,
E=———o
AF)

AF, 1a mitc bién dong caa chi tidu danh gia.

AX. 1a mic bién ddng ciia nhén t8 anh hudng.

Vi du:

Tit mét du an dau tu, qua phan tich 6 nhay 6 két qua thé

hién & bang sau:

. mr | V% | chiss
Cac yéu to thay doi %) thay doi 46 nha
®) |etia DIRR|CC 0
Trudng hgp cd s6 6,00 0 0
Vo6n dau tu ting 10% 5,85 2,5 0,25
Chi phi kha bién ting 10% | 4,00 33,0 3,30
Gia ban SP giam 10% 5,60 8,33 0,83
Thdai gian thu 1¢i nhuan bi
cham 10% 5,2 13,33 1,33

Nhu vay, d6 nhay thé hién cao nhét § nhan t6 chi phi kha
bién va thdi gian thu lgi nhuan. Do d6, cAn dic biét quan tam

dén hai yéu t6 nay. Phai tim moi bién phap giam thap (tiét kiém)

chc chi phi kha bién va bao dam viée tiéu thu san pham ding
tién d6 dé c6 l¢i nhusn nhu du kién.

Két qua cia viée phéan tich d6\nhay sé cho ta biét nhan

t6 nao trong dy an ean dugc nghiénpetiu ky, edn thu thap da
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théng tin d& phéng nglia va quan tri rai ro xdy ra trong qua
trinh khai thac du an.

Phén tich d6 nhay la mét k¥ thuat phén tich rai ro du 4n
tuong dé1 gidn don. Tuy nhién, nhuge diém chinh cia k§ thuat
nay la chua tinh dén x4c suit cé thé xay ra cia cac bidn rii ro va
n6 cng khéng thé danh gia duge ciing mét lic su tac dong cla
tdt ca cic bién rai ro dén du an.

2.8.3.2. Phuong phap phén tich tinh huéng (Scene Analysis)

Mic du phan tich d6 nhay 14 k¥ thuat phan tich rai ro kha
phé bién, tuy nhién né ciing ¢6 nhiing han ché nhu di chi ra &
trén. Do dé, trong thim dinh va phan tich rai ro du 4n ngudi ta
con stt dung phudng phap phan tich tinh hudng. Phan tich tinh
hudng 1a k¥ thuat phan tich rii ro két hdp ca hai nhan t§'1a tinh
dén x4c suit xay ra clia cac bién rii ro va su tac dong ctta chinh
bién d6 d61 v6i du 4n. Trong sy phén tich nay ddi héi phai xem
xét cd mot tap hop nhiing tinh hudng (hoan canh) tai chinh tét
va xau tit d6 so sanh véi trudng hop co sd. Tdc 1a tinh toan lai
NPV hoic IRR trong diéu kién t6t va xiu sau d6 so sanh véi cac
gia tri 1am chuén (gi tri co s8).

Vi du:

Mbt dit 4n sau khi tién hanh du kién cac tinh hudng c6 thé
xay ra va xac suit cla tiing tinh hudng c6 két qua nhu bang sau:

Tinh * | Xac sudt | Sé lugng Gid ban NPV

hudng (P) ban (1000 USD)
X&u nhat 0,25 150.000 | 10.000 | = -5.000
Co s 0,50 200.000 | 15.000 10.000
T8t nhat 0,25 250,000 711120.000 5.000
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Ching ta tinh NPV mong dg¢i nhu sau:

3
NPVmongdqi = Zpt(NPVI)
ey

Thay s6 lidu tit bang trén vao ta cé:

= [(0,25 * - 5.000)] + (0,5 » 10.000) + (0,25 « 5.000) = 5.000

o NPV = /S Pi (NPVi — NPV mong dgi )2

Thay s6 vao ta c6 két qua sNPV:

P oNPV 10349 13
NPV NPVimongaoi 7907 -

Hé s6 bién thién clia dy an duge so sanh v6i hé s0 bién
thién ca cac dy 4n trung binh ctia doanh nghiép hay ngan hang
thuong mai da tién hanh thdm dinh, ti d6 xac dinh duge mic
dd rui ro tudng déi cua du an dang xem xét. Chéng han cac dy
4an dudc 14y ra so sanh c6 hé s bién thién 13 1,1. Nhu vay, nguol
thdm dinh c6 thé ké&t luan ring duy 4n dang xem xét c6 muc do
rui ro cao hon cac du an so sanh.

Tuy nhién, phan tich tinh hudng vén tén tai nhitng nhudc
diém nhu khéng thé xac dinh duge tat ca cac truong hgp két hgp
14n nhau cia cac yéu t& va chi phén tich duge mét vai kha néng
(bién ¢6) roi rac, trong khi thuc t&€ c6 thé cé vo s6 kha ning két
hop c6 thé xay ra gitia cac bién ¢ cua du an.

Gidi thiéu ham Scenario trong Excel

Budc 1: Khai bao kich ban thi nhat:

Lénh Scenario, trén Scenario, chon Add Scenario, tai 6
Changing cell, dua cée bién xiiTofiwy ghomyao. Lénh OK dé c6
Scenario Values.
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Budc 2: Khai bao kich ban thit hai: tiép tuc nhap chubt vao
lénh Add trén bang Scenario Values va lam tudng tu nhu bude
1. Néu tiép tuc khai bao kich ban thi ba thi lai ti€p tuc nhap
chudt vao l1énh Add.

Budc 3: Két thiic: nhap chudt vao OK

Lénh Scenario Summary dé c6 bang tém tit két qua.

2.8.3.3. Phuong phdp su dung Crystal Ball

N6i dung caa phén tich mé phong la xay dung nhitng mé
hinh ma méi m6 hinh 14 mét ¥ niém hodc mét dai biéu ctia mot
hé thong thuc su. Tién hanh thit nghiém trén ciac mé hinh d6 dé
dat t6i su hiéu bist rd rang vé& hanh vi clia hé théng hoiic trg giip
dé ra quyét dinh. |

Véi su phat trién ctia may tinh, mé phéng duge thyc hién
nhanh chéng va chinh xac nhiéu bai toan phitc tap trong kinh
t&. Crystal Ball 13 mét dién hinh. P4y 1a phdn mém mé phéng
day stic manh, tao su nhanh chéng va thuan ldi cho viée thuc
hién cac bang tinh va tién hanh cac phén tich rdi ro theo md
hinh xac suat. Hang chuc ngan 14n mé phdng chi cin thuc hién
trong vai chuc giay.

D61 véi Crystal Ball, chi cdn x4c dinh cic bién rii ro - As-
sumption Cells va cac bién két qua - Forcast Cells. Moi viée con
lai cia mé phong, Crystall Ball sé thuc hién tat ca va cung cdp
cho ta tat ca cac bao cao

Lénh mé phodng trén bang tinh Excel:

Cell/Define Assumption: khai bao bién rii ro

Cell/Define Forcast: khai b4o bién két qua
Run: 1énh/bét dau chay mé phdng véi Crystall Ball
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Lénh Create Report dé chon nhiing khai béo can thiét:
bang tom tit, chc md ta bing cac thdng s8 théng ke, do thi vé do

nhay, d6 thi vé tan suét, du bao...
II1. QUAN LY DU AN
1. Muc dich quan 1y d¢ an

Trong du an dau tu ludn chita dyng mdt tap hdp cac cong
vidc cin tién hanh trong mot khoang thoi gian nhét dinh. Néi
cach khéc, dy 4n bao gbm mét tap hdp cac hoat dong co diém
khéi ddu va diém két thic riéng.

Céc hoat dong cfia dy 4n rat da dang va phong phi. Can cd
vao pham vi dién ra cac hoat dong ¢6 thé chia hoat dong cta du
4n thanh 2 loai: hoat dng van hanh va hoat dgng kinh doanh.

Hoat ddng van hanh 13 hoat déng dién ra thugc pham vi
ndi bd t8 chitc chia dy¢ 4n nhu hoat dong diéu hanh san xuft -
kinh doanh, xay dung céc dinh muc kinh té - ki thuét, phan
phéi thu nhép trong pham vi ngi bg dy an...

Hoat déng kinh doanh bao gom céc hoat dong vugt ra ngoal
pham vi t§ chiic du 4n nhu hoat dong clia dy 4n trén thi truong
tai chinh, thi trudng tu lidu sdn xudt, quan hé cha du an d61 voi
Nha nuéc...

Mat khac, cac hoat d6ng ctia dy an can duge dam bao bang
cac ngudn luc nhat dinh, tic 14 cAn mét hugng kinh phi nhat
dinh dé huéng tdi nhitng muc tiéu cu thé da dat ra. Nhiing
hoat dong trong mot dy 4n ludn c6 méi quan hé va chi phéi 1An
nhau theo nhiing logic nhét dinh. Khi mét céng viée khéng duge
thuc hién hoic thuc hiéndhong t0t, khong dung tién dg va chat
lugng s& anh hudng tiéu ede dén cac cong viéc khac va toan bd
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cdng viée cla dy an, diéu nay sé gay anh hudng dén viée dat
dudc nhitng muc tiéu d€ ra caa du an.

Nhu vay, dy 4n 1a mét hé théng. Quan niém dy 4n nhu mot
hé théng ¢6 ¥ nghia quan trong d6i véi qua trinh quan 1y dy an.
Dy an khéng phai 14 mét hé théng ki thuat théng thudng, né con
la mot hé thong xa hoi. Mot hé thong dude déic trung bdi cac hoat
dong cta con ngudi. Hon nita, du 4n 1a mét hé thong mé, c6 su
trao d6i, qua lai véi méi truong.

Mot hé théng mubn tén tai va phat trién cdn phai phu
hgp véi méi trudng, phai c6 mét cd cAu hgp 1y véi nhiing chic
ning nhit dinh, phai ddm bao d diu vao d€ c6 duge diu ra
mong mudn, trén hét, phai cé co ch& diéu khién thich hgp
cho hé théng. Diéu dé dit ra van dé 1a cin c6 sy phdi hop tot
gitta cic cong viée dién ra trong du an cling nhu xem xét moi
trudng c6 tdc dong, anh hudng dén dit an.

Quan 1y néi chung 12 su tac déng c6 muc dich cia cht thé
quan 1y vao cac déi tugng quan 1y dé diéu khién d6i tuong quan
Iy nhim dat dude cac muc tiéu di dé ra. Quan 1y du 4n c6 thé
hiéu 1a su tac dong c6 muc dich ctia cht thé quin 1y vio cac cong
viée, cac hoat dong cua du 4n trong suét qua trinh lap va thuc
hién du an.

Chti thé quan 1§ du an 14 tdng thé cac co quan quan 1y du
an véi nhiing co ciu t6 chiic nhit dinh gém cac ¢ quan chiic
ning cua Nha nude, thuc hién viée quan 1y vi mé d6i véi moi du
An va céc cd quan ca chi dau tu, thuc hién quan 1y vi mé déi
vdi tting du an.

Muc dich ¢6 tinh chit bao trim trong quan ly du an 14 phai
xéc dinh duge cac cong cu va phuong tién dé st dung tac dong
vao cac hoat dongelia du an nhin, dat; dide muc tidu da dé ra.
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Cu thé hon, nhiing muc dich can dat duge khi thuc hién quan ly
du An bao gdom:

+ Dam bao su lién két chit ché gifia cAc hoat déng cla
du an. 7

+ Téng cudng su phéi hdp giita cac bd phan clia du an.

+ Giam chi phi, tang kha nang tao doanh 1¢i cho dy an.

+ Phat hién va giai quyét t6t cAc vAn dé nay sinh, dam bao
sut thanh céng cha du an.

2. Yéu clu ctia quan 1y du an

Quan 1y dy 4n 1a mot doi héi khach quan cda cac cd quan
quan 1y Nha nudc va cac cd quan caa chu dau tu. Xuét phat tu
tinh hé théng cha du an, khi thyc hién quén ly du &n yéu cau
&4t ra la cn phai xem xét dim bao vé cac phuong dién thoi
gian, chi phi va k&t qua cubi cling.

V& phuong dién thdi gian. Cin xem xét du 4n 1a mét qua
trinh gdm 3 giai doan k& tiép va chi phdi1an nhau. M6i giai doan
ddu ¢6 nhiing cong viée, hoat dong cu thé khac nhau va déu dién
ra trong mot thoi gian xac dinh. Su cham tré khéng dam bao vé
mit thoi gian cla cong viée niy sé c6 anh hudng, kéo theo syt
cham tré& clia cong viée khac va cudi cling s& ¢6 anh hudng dén
muc tidu dé ra cua du an.

Chéng han, trong giai doan 1, néu cac két qua nghién cu
céc vin dé v8 thi trudng, tai chinh, kinh t& - ki thuat... caa du
4n khéng dam bao vé phuong dién thdi gian s& dan dén viée
cham tré trong viéc ra quyét dinh dau tu va do d6 viéc trién
khai thi céng x3y dung cc‘ing trinh sé cham lai va viéc dua
cong trinh vao van hanh khail thac sé khong dam bao ding
k& hoach da dé ra. (Vi vay, ¢dn lap k& hoach, to chic, diéu hanh
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va kiém tra tién d6 thuc hién ting céng viéc da ghi trong du an,
dam bao diing thoi gian di dé ra.

V& phuong dién chi phi. Céc hoat d6ng ctia dy 4n ludn ddsi
hoi mét lugng chi phi nhat dinh. Néi khac di 14 cin duge dam
béo bing cc ngudn lye. Cac ngudn lye cin thiét cho mét dy 4n
bao gid cling c6 gidi han va anh hudng rat 16n dén hidu qua cua
du an.

D61 véi mdi dy 4n, diéu quan trong khéng chi xac dinh
lugng chi phi cin thiét cho méi hoat ddng ma con can xac dinh
ngudn von dé dap tng cho cic chi phi 5. Co c&u ngudn vén 14

mot nhén t6 phan anh kha ning an toan ctia du 4n.

Phuong dién chi phi cia du 4n cin dude xem xét d ca 3
giai doan cua chu trinh dy an. Giai doan 1 xac dinh s& lugng
va ngudn von cin thiét cho cac giat doan sau. Chi phi cin thiét
cta giai doan 1 ctia du 4n chiém ti 1& thp so véi 2 giai doan sau
nhung tinh chit hoat dong clia giai doan nay cb tinh chat quyét
dinh, vi vay, khoéng nén qua han ché chi phi dé anh hudng dén
chit lugng hoat ddng.

Chi phi cua giai doan 2 chiém ti trong rit 16n va thudng
phat sinh nhiéu lang phi, do tinh ch4t phic tap cha qua trinh
xay dung va ldp dit cong trinh, cn dic biét quan tdm, quan 1.

Chi phi efia giai doan 3 14 chi phi khai thac dy 4n (von luu
ddng), vi vay, cin tinh toan dam bao &t von dé du an hoat dong
déu din, lién tuc déng thoi tranh @ dong, lang phi von.

V& két qua cudl cing. Két qua cudl cling 1A mé1 quan tdm
16n nhat trong quan 1y du an. B4t ki mét hoat déng yéu kém nao
trong 3 giai doan déu anh hudng dén két qua cudi ciing. Vi vay,
cAn coi trong chitdusng hoat,dong efmcd 3 giai doan.
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Ch#t lugng hoat dong clia giai doan 1 duge thé hién § chat
luang clia tap ho so phan anh k6t qua nghién citu cac van déveé
thi trudng, kinh t& - ki thuat, tai chinh... ¢6 anh huéng dén su
van hanh va tinh sinh 10i cta cong cude diu tu.

Chat lugng cha giai doan 2 dudc thé hién chii yéu & chit
lugng x4y dung va 1ip dit cac hang muc cong trinh nhim dam
bao chit lugng san phdm cha du 4n.

Chat lugng hoat dong ciia giai doan 3 dugc thé hién chu
y&u & két qua khai thic du 4n thong qua san xuét - kinh doanh
nhiing san pham, dich vu cta dy an.

3. Noi dung clia quan 1y du an

Tham gia quan 1§ du 4n diu tu ¢ nhiéu chii thé khac nhau.
D6 1a cac co quan chite niing cia Nha nudc va cAc ¢d quan cua
chii diu tu. Mai chiz thé thuc hién quan 1§ dy 4n véi nhiing noi
dung cu thé khac nhau.

Céc cd quan chiic nang ciia Nha nude sé thuc hién quan ly
vi mb d5i véi cac du an dau tu. Quan 1y vi mé bao gbm téng thé
cAc bién phap tac dong dén qua trinh hinh thanh va hoat dong
clia cac du an nhim tao méi trudng thuén 11 cho sy hoat dong
ctia du 4n, huéng duge du 4n hoat dong theo khudn khé luat
phép va thuc sy trd thanh hat nhéan clia su phat trién va tang
trudng trong nén kinh té.

Hoat dong ctia dy 4n gdm hoat dfng van hanh va hoat
dong kinh doanh. Do d6, quan 1y vi mé cac dy 4n ciing dugc xem
xét theo tiing loai hoat dong nay.

P6i véi hoat dong van hanh. Trong qua trinh x4y dung
va thuc hién du 4n,.chu diu tu thuong nhan duge su hd trg
ctia Nha nudc vé nhiéu phuon gdign. (Oh&ng han, khi soan thao
cic dy an phai st dung rét nhiéwload thong tin do Nha nude

Hoc vién Ngan hang + 161



Chuong 3: Thim dinh du 4n ddu tw

thu thap, cdng b6 va qui dinh nhu ti gia, l1ai suét, gia ca thi
trudng trong nude va trén thé gidi, cac k& hoach dinh hudng,
nhiing qui dinh vé ké& toan, tién luong, phan phdi thu nhap...
Day cling chinh 14 nhiing cdng cu quan 1y vi md ciia Nha nuéc
d61 véi hoat déng van hanh caa du an.

Théng qua cac céng cu nay, Nha nudc sé hudéng cac hoat
déng ctia du an phii hgp véi dudng 161 chinh sach phat trién
kinh t& - x& hoi dong thdi mang lai hiéu qua tai chinh cho chi
dau tu, '

Déi véi hoat dong kinh doanh. Du an khéng thé tén tai néu
khéng c6 mdi quan hé véi thi trudng bén ngoai ca vé dau vao lan
d4u ra. Pé 1a méi quan hé véi ngudi cung cap tu lidu san xuit,
lao déng, von va ngudi tiéu thu san phdm. Ngodi ra, trong suét
qué trinh hoat déng, du an luén cé6 méi quan hé véi cac co quan
quan 1y Nha nude.

Quan 1y vi md d6i véi hoat dong kinh doanh cta du 4n duge
thé hién, théng qua cic chinh sach ctia minh, Nha nude tc dong
dén su hoat déng ciia cac doanh nghiép ca trong qua trinh cung
célp cac yéu t6 ddu vao 1&n tiéu thu san phim clia du an.

Théng qua hé théng luat phap va cac chinh sach nhu tai
chinh, tin dung, 141 suét... d& khuyén khich ho#ic han ché& d4u
tu vao nhiing linh vuc cu thé nao d6. Ching han, d6i véi cac
san pham khong khuyén khich dau tu sé qui dinh thué cao, trg
gia cho céc san pham vat tu néng nghiép dé khuyén khich phat
trién san xuit néng nghiép.

Cac cd quan cua chi diu tu thuc hién quan 1y vi mé du an.
Chu trinh dy 4n dién ra qua 3 giai doan, do d6 quan 1y dy an can
phai gin lién véi cic giai doan d6 va phai thuc hién d6i véi tat ca
cac hoat ddng-dién-ra-treng-cie-giai-doan-Trong mdi giai doan
cia du 4n, tuy/déi tughg culthé chid-auan 1y khac nhau nhung
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déu phai quan tAm dén cAc mat chi phi, chit lugng, thdi gian va
k&t qua cudl cung.

Giai doan chuén bi dau tu. Dy la giai doan bao gbm cong
viée phiic tap, chita dung cic nhan td chién luge, quyét dinh su
thanh bai cia céc giai doan tiép theo va toan bé du an. Do do,
trong tAm quan 1y cla giai doan nay la chét lugng cua cac két
qué nghién citu vé thi trudng, kinh t& - ki thuat, tai chinh...

Trong giai doan nay, méc du chi phi chiém ti trong khong
16n trong tong sé von ddu tu nhung ciing cin dude quan quan ly,
tranh lang phi. Ngoai ra, vin dé thoi gian hoan thanh cac hoat
dong ciing phai quan tam.

Giai doan thuc hién dau tu. Day la giai doan tao nén cd
s8 vat chat ki thuat cho sy hoat ddng cua dy 4n sau nay. Dai
bo phan s§ vén ddu tu cha dy an duge chi ra trong glai doan
nay. S& vén nay khéng sinh 151 trong sudt thoi gian thuc hién
ddu tu.

Trong giai doan nay, cic cdng viée, cac hoat dong can dudge
thue hién theo mét lich trinh chét ché va tudn thi nhiing yéu
cAu ma giai doan chudn bi ddu tu d4 xem xét. Do d6, trong tam
quan 1y clia giai doan nay 1a phdi hop, diéu chinh, t6 chic trién
khai thue hién cac cong viée, cac hoat déng clia du an dé dugc ké
hoach ho# khi soan thao dy 4n nhu thuc hién dén ba, giai phong
miit bing, dam phan cac hgp déng mua sdm thiét bi, thi cong
xay lip... Ddng thoi, gidm sat cac hoat ddng nay vé cic mét thoi
gian, chit lugng va chi phi.

Giai doan van hanh két qua dau tu. Diy la giai doan dua

cac cong trinh cha.du An vao khai thac nhim thu héi dd vén,

dAu tu va c6 131 theodinig thai Tian pa&ddong da du kién trude
trong du an.
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Trong giai doan nay, ndi dung quan Iy chi yéu 14 t8 chiic
diéu phél moi hoat déng san xuat - kinh doanh, dich vu cia du
an, dam bao cho qua trinh san xuét - kinh doanh dién ra sudn
sé, tranh lang phi lac ddng, vat tu, tién von va & dong san phim.

CAU HOI;

1. Dy 4n d4u tu 1a gi? Céc thanh phan co ban cia du 4n?
2. Phéan tich vai tro du an dau tu d61 véi cac t6 chiic tai
chinh - tin dung.

3. Khi soan thao du 4n diu tu can dam bao yéu ciu gi?
Lién hé véi tinh hinh thuyc t& tai Viét Nam.

4. Phan tich ndi dung chui yéu chu trinh du 4n dau tu.
5. Phan tich ndi dung cht yéu duy 4n dau tu.

6. Phan tich ¥ nghia va ndi dung cd ban cia quan 1y du an
dau tu.

164 + Hoc vién Ngin héang




Chuong IV
NGUON TAI CHINH CHO DU AN

. VON PAU TU TRONG NEN KINH TE

1. Khai niém vén dau tu

San xudt 1a ngudn goc cia sy phat trién va tién b doi véi
b4t ki ché d6 - x& hoi nao. D& tién hanh san xust can c6 cac diéu
kién, tién dé. Trong diéu kién ctia nén kinh t& sdn xuat hang
hoa, tyu trung ca cac didu kién, tién dé d6 chinh 1a vén.

Nhu vay 1a, vén c6 vai trd rat quan trong trong viée tao ra
moi cta cai vt chét va sy tién bd x& hoi.

PG véi mbi quée gia néi chung va tliing doanh nghiép nét
riéng, néu khong c6 von ho#c thidu vén thi khong thé thuc hién
dudc qua trinh @ing dung tién bd khoa hoc ki thuét, phat trién
co so ha tdng, ddy manh san xudt, chuyén dich co ciu va day
nhanh téc @6 tang trudng kinh t&.

Khi cac cd s6 san xuit - kinh doanh 1an d4u tién dugde hinh
thanh, von dude st dung dé tao ra cac cd s6 vat chit ki thuat
(nha xudng, trang thiét bi...) vd mua sdm nguyén vat liéu, tra
luong cho ngudi lao dong.

D& vdi cac co s dang hoat dong, von duge st dung dé mua
sdm thém cac may mécthiét biyxay, diing thém nha xudéng, mua
thém nguyén vat liéu... nham md rong.gui md hoat dong hién co.
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Lich sit phét trién kinh t& - x4 hoi da khing dinh, mot
trong nhiing nguyén nhéin 186n nhit dan téi tinh trang kinh té
yéu kém 1a do thidu vén tram trong. Vi vay, tif xa xua cac nha
kinh té& da tap trung nghién cliu van dé nay va dua ra cac quan
niém khac nhau vé vén.

Cac Méac da chi ra ngudn gde chi y&u cua tich luy von 1a
lao dong thiang du do nhitng ngudi lao dong tao ra. SamuelSon
cho ring: vén bao gom cac hang hoa 1du bén duge san xuét ra va
dudc sti dung nhu cac ddu vao hitu ich trong qua trinh san xuAt
sau d6. Cling ¢6 ngudi cho rang, von chinh 1a tu ban, 14 tién dugc
dung v61 muc dich sinh lgi.

Mic da dude nhin nhan duéi nhitng giae dd khac nhau,
song vOn bao gid ciing dude gin véi cAc hoat dong nham muc
dich kiém 15i. Nhu vay, ¢6 thé hiéu, vén 13 nhiing yéu t& can
thiét d€ tién hanh cic hoat dong san xuét - kinh doanh va
dau tu. Céac nguén luc dude st dung trong qué trinh dau tu
goi 1a von dau tu va toan bd vén diu tu c6 thé dude qui déi
thanh tién.

2. Bin chat von dau tu

Hoat dong ddu tu 14 mét qua trinh st dung vén dau tu
nhiam duy tri tiém lic sin c¢6 hodc tao ra tiém luc san xuit -
kinh doanh 1én hon cho cac doanh nghiép va ca nhan. Do véi
nén kinh t&, hoat déng dau tu nham tao ra va duy tri sy hoat
dong cia cac co sG vat chat - ki thuat ctia nén kinh té& Hoat
ddng d4u tu ludn dién ra trong mot thoi gian kha dai (tham chi
rat dai) va qué trinh nay doi héi mot lugng von 16n. Thue tién
cho thdy, von dung cho hoat ddng chi tiéu thudng xuyén thudong
khéng du cho hoat déng dau tu, va lai xét vé mit nguyén tac
khong thé dung vén chiticutiedny suén cho hoat déng diu tu
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vi didu d6 s& gay ra su xdo dong moi hoat dong binh thudng cia
san xuit va sinh hoat xa héi.

Nhu vay 1a, von ddu tu khong thé trich ra tii chi tidu thuong
xuyén duge ma phai duge hinh thanh ti nhiing ngudn cd tinh
chat 6n dinh va 1au dai. Néi mét cach khac, mudn c6 von dé dau
t1f cAn phai thuc hién tich lug, tiét kiém va huy déng.

Xét trén pham vi méi qudc gia, toan bd thu nhap caa mot
nude duge sit dung phan chia 1am 3 qui 16n. D6 la qui bu dap,
qui tich luy va qui tiéu dung. Qui bu ddp va qui tich luy chinh
la nguén d€ hinh thanh vén dau tu, trong do qui tich luy 1a bé
phan quan trong nhat. Toan b tich luy duge hinh thanh tu cac
khoan tiét kiém. Vi vay, tiét kiém 1a nguén cd ban hinh thanh
vén dau tu.

D& vdi mét nude, thong thuong tiét kiém bao gbm: tiét
kiém cua chinh phtl, cia doanh nghiép va cua cA nhan. Mat
khéc, vdi xu thé toan cdu hoa nén kinh t&, sy giao luu kinh
t& gifia cac nudc ngly cing tang cudng, tat yéu nay sinh su di
chuyén von dau tu gitia cac nude.

Nhiing phan tich trén da cho thay rd nguén goc cua vén
d4u tu, tit d6 co6 thé noi rang, vé ban chat vén dau tu la tién
tich luy cta xa hoi, cla cac cd sd san xuét kinh doanh, dich vu,
la tién tiét kidm cha dan cu va vén huy dong duge dua vao su
dung trong qué trinh ddu tu nham duy tri tiém luc san c6 va
tao ra tiém lyc 16n hon cho san xuét - kinh doanh cua cac doanh
nghiép, ca nhan va toan xa hoi.

3. Cac hinh thic cua von dau tu

Vén diu tu 1 cacmguin hic dude,su dung trong qua trinh
dau tu. Theo nghia hep, von dau tu latiém luc vé tai chinh cha
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mdi cA nhéan, méi doanh nghiép va mdi quéc gia, con theo nghia
rong, von dau tu bao gdm ngubn nhan hic, ngudn tai luc, chat
xam, tién bac va ci quan hé da tich lu§ cha titng ca nhan, ting
doanh nghiép vi méi quéc gia.

Nhu viy, von dau tu 12 mét khai niém rong bao gdm nhiéu
loai ngudn luc tai chinh va phi tai chinh khac nhau. Trong thuc
t€, nhiing ngudn lyc nay toén tai duéi rat nhiéu hinh thic khac
nhau, thé hién sy da dang va phong phi ctia vén ddu tu. Nhiing

hinh thiic t6n tai chii y&u ctia vén diu tu bao gdm:

- Tién té cac loai (bao gom ca ndi va ngoai té).

- Hién vat hitu hinh nhu tu Léu san xuit, mit dit, mat
nude, mit bién...

- Hang hoa v hinh nhu stic lao dong, bang phat minh sang
ché&, bidu tugng uy tin hang hoa...

- Cac phuodng tién dac biét khac nhu vang, bac, da qui,
¢6 phiéu...

Khi néi d&n vén dau tu ¢6 thé hinh dung ra tét ca cac ngudn
luc duge thé hién cu thé dudi cac hinh thitc néu trén. Trong qua
trinh phén tich, danh gia va st dung, cac ngudn lyc d6 thudng
duge qui 481 vé& don vi do ludng tién té.

Nhan thiic va khing dinh vén d4u tu tén tai duéi nhiéu
hinh thiic khac nhau ¢é § nghia rit to 16n trong viée xiy dung,
thuc hién va van hanh cac du 4n dAu tu, gitip cho viéc tim ra
nhiing giai phap dé khai théc va sii dung hitu hidu vén cho dau
tu phat trién d4t nudc néi chung va mbi doanh nghiép néi riéng.

Vé ndi dung, vén diu tu thudng duge chi tidu cho cac muc
dich sau:

- Chi phi chuan bi dan-tu;
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- Chi phi d& tao ra cac TSCD méi hoiic bao dudng sy hoat
dong cta cac TSCD sén cé.

_ Chi d8 tao ra hoac tang thém tai san luu dong.

- Chl phi dy phong.

Trong méi ndi dung néu trén lai bao gdm nhidu khoan chi
tidu cu thé khac nhau tuy theo mdi dy an.

II. CAC NGUON VON DAU TU

D6i v6i moi qudc gia, vén déu tu chi co thé dén ti hai
ngudn 1a trong nudc va nude ngoai. Tuy theo diéu kign va hoan
canh cu thé ctia mbi nudc trong tliing thoi ki dé xac dinh vai tro
ctia mdi ngudn vén trong su nghiép phat trién dat nude.

Nhin chung, hau hét cac qudc gia déu xé4c dinh ngudn von
trong nude déng vai tro quyét dinh, ngudn von nudc ngoai dong
vai trd quan trong. Huy dong va st dung c6 hidu qua ngudn
von trong nude 12 diéu kién, tién dé khong thé thidu duge cho
viéc tiép nhén va st dung mot cach ¢6 hiéu qua nguédn von nudc
ngoai. Ching ta lan lugt di shu xem xét cac nguon do.

1. Ngudn von diu t« trong nude

Bai hoc ctia cac quc‘)'c gia phét trién kinh t& nhanh trén thé

gidi da khéng dinh nguén vén trong nude ¢6 mot vi tri dac biét
quan trong. Dé1 vii nudc ta, toc d6 tang trudng kinh té& trong
tuong lai tat nhién chd yé&u van dya vao ngudn von tich luy tu
ndi bd nén kinh té.

Chiing ta 3 khing dinh, von trong nuée déng vai tro quyét
dinh. Chiing nao cac nguén lyc: tién bac, cia cai, nha cua, xe
¢, dat dai, tal nguytnva ¢a tri tué con ngudi... dugde tung tai da
vao dong chay cliadau tir dé san sinh ranhing dong 1gi nhuan
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mdi cao gap nhiéu lan s vén ban ddu, thi chitng &6 méi doanh
nghiép va ca quéc gia sé c6 toe db tang trudng cao va tao kha
ning phat trién vugt bac vé kinh t&, day i nguy cd tut hau.

Vi vay, chinh sach déi mdi nhdm phat trién nén kinh t&
hang hoa nhiéu thanh phan ctia Nha nuéc ta trong thii gian
qua da tap trung khoi day nhiing tiém nang to 16n vé vén
trong nén kinh t& dé phuc vu cho sy nghiép céng nghiép hoa
va hién dai hoa dit nude. Nhitng nguén vén trong nude chi

yéu bao gém:
1.1. Nguén vén Ngén siach Nha nuéde

Vén dau tu trong nude bao gdm nhiéu nguén khac nhau
nhung vén dau tu tit Ngan sach Nha nude 1a bd phéan quan trong
nhit trong toan bd khéi luong dau tu. Day la ngubn vén chic
chan va én dinh. N6 ¢6 vi tri rat quan trong trong viéc tao ra méi
truong diu tu thuan lgi nham ddy manh dau tu ctia moi thanh
phén kinh t& theo dinh huéng chung ctia k& hoach, chinh sach
va phap luat, dong thai truc tiép tao ra ning luc san xuat cia
mot s6 linh vue quan trong nhit clia nén kinh t&, bao d¢am theo
ding dinh hudng cta chién luge va qui hoach phat trién kinh
t& - x4 hdi, tit dé tao ra su chuyén dich tich cuc vé co cau kinh té&
theo hudng hién dai hoa.

Nguén vén Ngan sach Nha nude dude hinh thanh chit yéu
dya vao thu thué, phi va 1é phi, nguén tai nguyén quéc gia va
vay ng... trong d6, thu thué vin 13 ngudn thu quan trong nhat.
Vi vay, dé tang cudng nguén von diu tu tit Ngan sach Nha nude
trude hét can tang thu cho Ngan sach Nha nude.

Bién phap quan trong nhat dé ting thu cho Ngan sach
Nha nude la thuehién doi mdijehinh E4dh thué theo huéng don
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gian, céng bing, khuyén khich moi ngudi lam an hgp phap,
dam bAo thu ddng, thu di, ph hgp vl tinh hinh va kha nang
déng gop cua cac doanh nghiép va ca nhin. Pam bao sy binh
dang gilia cac doanh nghiép ctia moi thanh phan kinh t&. Néu
cung mot loai hinh kinh doanh thi nén chi cé6 mot loai thué
suat. Khéng nén nhan thic don gian riang, ting thué sé tang
thu cho Ngan sach Nha nuée. Chinh su tang thué khéng hgp 1y
<& d&n dén thit thu cho Ngan sach Nha nudc ca trude mét ciing
nhu lau dai.

Chuyén sang kinh t& thi trudng cén coi trong viée md ring
dién thu thué& di d6i véi nhiing bién phap hitu hiéu nham giam
tinh trang chén lau thug, xt 1y nghiém minh nhiing hién tugng
tron lau thud. Mat khac, cAn tranh cac khoan lam thu, can trg
va gy phién ha dén san xuit - kinh doanh cla céc cd s¢ va sinh

hoat nhén dan.

V& phén bé, su dung vén ddu tu tit Ngan sach Nha nudc.
Chiic nang chl yéu ciia von Ngan siach Nha nudc 1a dau tu vao
céc linh vyc nhu ning cdp va cai thién co so ha tang, dau tu
phat trién mdt s cong trinh then chdt ctia nén kinh t& va diéu
chinh cac mat can d6i trong dau tu ca nudc. Hién nay, mdi nam
¢6 khoang 30% Ngéan sach (chiém khoang gan 10% GDP) dudc
dung cho dau tu phat trién dudi 2 hinh thiic cAp phat va tin
dung uu dii cua Nha nude.

Nhiing du an dau tu dugc cip phat von tit von Ngin sach
Nha nude 14 nhiing du an khéng thuc higén theo nguyén tac hoan
tra truc tiép. Doi tugng cua nguon vén nay bao gom.

- Cac dy an dAu tu xdy dung cac cong trinh két cau ha
tang kinh té- xa hoi quoe phong; anninh-nbu du an giao thong,
thuy 10i, trong ritng dau nguon. .
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_ - Ddu tu va hé trg vén cho cac doanh nghigp Nha nude, gép
vn ¢6 phén, lién doanh vao cac doanh nghiép thude linh vite cdn
thiét cé sy tham gia ctia Nha nuée.

- Chi cho qui hd trg dau tu qude gia va céc qui hd trg phat
trién d61 véi cac chuong trinh, du 4n phat trién kinh t&.

Nhiing du 4n duge cdp von tin dung vu dai cia Nha nuée
la nhitng dy an diu tu thyc hién theo nguyén téc hoan tra truc
tiép. D6i tuong cu thé bao gdm:

- Céc du an dau tu xay dung ha tang kinh t&, ¢ s& san
xudt- kinh doanh tao viéc lam 6 kha ning thu héi von.

- Céc dy 4n d4u tu cho cac nganh kinh t& quan trong cta
Nha nuée trong titng thoi ki.

- Mot s6 du 4n dau tu cia nganh khac ¢6 kha ning thu héi
von da duge xac dinh trong co cau ké hoach ctia Nha nude.

Cac dy 4n duge d4u tu bing vén Ngan sach Nha nude phai
dam bao c6 du cic diéu kién qui dinh ciia Nha nudc trong timng
thoi ki.

1.2, Nguén vén diu tu ctia cic doanh nghiép

Trong qua trinh san xuilt - kinh doanh, doanh thu cla céc
doanh nghiép sau khi trit di tong chi phi sé& con lai 1gi nhuan.
Lgi nhuan trude thué sau khi déng thué thu nhép sé con lai lgi
nhuan sau thué.

Déi véi cac cbng ty ¢d phin, mét phan Igi nhuan sau thué
dudgc chia cho cic ¢d déng, phan 1oi nhuén con lai khong chia sé
trd thanh nguén vén dau tu quan trong cua doanh nghiép. Mit
khac, trong qua trinh san xuét kinh doanh, do dic diém ctia viée

st dung tai san ed dinhila edsu hagimen din va gia tri hao mon
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d6 hinh thanh nén qui khau hao. P4y 1a mét nguén vén duge
doanh nghiép st dung dé dau tu.

Nhu vay, nguén vén dau tu ctia doanh nghigp dudc hinh
thanh cht yéu tir khdu hao va 1gi nhuén dé lai cho doanh nghiép.

D& thy rd qui mé va xu thé bién dong ciia ngudn von nay,
cdn phan tich cac nhan t8 chl yéu ¢6 dnh hudng dén qua trinh
hinh thanh va phat trién nhu co ch& quan 1y kinh t& cia Nha
nude, hidu qua hoat dong san xuit - kinh doanh...

V& co ché quan 1y kinh t& cua Nha nudc. Chuyén sang kinh
t& thi trudng, nhiing ménh 1énh; can thiép qua sau vao qua trinh
chi dao san xuat - kinh doanh khéng con nifa. Hon nia, cd ché
quan 1y kinh t& cta Nha nude c6 sy thay d6i theo chidu hudng
ngay cang mém déo va linh hoat, quyén ti chu, dic biét l1a tu
chti v& mit tai chinh clia cac doanh nghiép ngay cang duge nang
cao, didu d6 cé tac dong tich cye dén ngudn von nay.

Vé hiéu qua hoat dong sén xuat - kinh doanh. Hau hét cac
doanh nghiép, sau hon 10 ndm chuyén sang kinh t€& thi trudng
bude ddu da quen din va thich nghi véi co ché thi truong.

Tich tu va tap trung von dé d6i méi trang thiét bi va mo
rong qui mod san xudlt, ting cuong kha ning canh tranh, mad
rong thi trudng ludn luén la muc tiéu phan déu cla cac doanh
nghiép. Dé dat dugc diéu d6, cac doanh nghiép da chi trong tiét
kidm trong qué trinh stt dung vat tu, nguyén li¢u, ting hé s su
dung may méc thiét bi, x 1y vat tu @ dong va céc tai san cén
thanh 13...

Chinh nhiing bai hoc kinh nghiém qui gia tich luy duge
trong nhiing ndm d4u chuyén sang san xuét - kinh doanh theo
cd ché thi trudng da gitip edc doanh nghiép viiot qua nhiing khé
khin d8 nang cao hiéu qué §An xuat kinh doanh. Didu d6 da
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gop phan dang k& md rong qui mé ngudn vén tu cé d8 thue hién
cac du an dau tu.

Ngoai ra, cac doanh nghiép con cé thé huy déng von bé
sung duél hinh thic nhu phat hanh trai phidu va cd phidu dé
thyc hién dau tu. Trai phi€u doanh nghiép la ching chi vay ng
c6 ki han va ¢6 1ai do doanh nghiép phat hanh. C8 phiéu doanh
nghiép la ching chi thita nhin vén cta chu sé hitu do doanh
nghiép phat hanh. Su hinh thanh va phat trién ciia ngudn vén
nay phu thudc chi yéu vao kha nang, uy tin trong huy déng vén
cua doanh nghiép ciing nhu nhan thie, tdm 1y cia nhan dan.

Cac doanh nghiép muén duge phat hanh trai phiéu va cé
phi&u phai ¢ cac difu kién. Ching han nhu mudn phat hanh
trai phiéu phai c6 du an dau tu duge cap c6 thaim quyén phé
duyét, phuong an phat hanh... Muén phat hanh c6 phiu phai c¢é
cac diéu kién nhu quyét dinh thanh lap, dé 4n san xuit - kinh
doanh, phuong an phat hanh... Didu kién cu thé dé duge phat
hanh trai phiéu va ¢é phidu do Nha nudc qui dinh cu thé trong
tirng thoi ki nhat dinh.

D61 véi cac nude c6 nén kinh t&€ thi trudng phat trién -
huy déng vén théng qua trai phiéu va cd phiéu l1a hinh thic
quan trong nhat va phé bién trén nham thuc hién dau tu hinh
thanh doanh nghiép ciing nhu md rong qui mé san xudt - kinh
doanh, d6i méi thiét bi - cong nghé cda cac doanh nghiép dang
hoat déng.

Tuy nhién, déi véi nude ta hién nay, hinh thitc huy déng
vén nay van con rat méi mé. Nhan thic va tiAm 1y cua nhiéu
ngudi dan con nhiéu han ché. Vi vay, kha nang huy déng vén
théng qua phat hanh trai phiéu va c¢d phiéu doanh nghiép gip
nhiéu khé6 khian,nhung xét-vé-lau-dai-nguén von nay rat nhiéu
trién vong.
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T nhitng phén tich trén day cho thay, xu hubng ngudn
v8n dau tu tir doanh nghiép sé ting ca vé ty trong 14n qui mé.
Song, d6i véi hau hét cac doanh nghiép nude ta hién nay la vén
tu ¢6 hinh thanh ti 1o nhuén va khau hao nén qui mo hién tal
con nhé bé. Vi vay, ngudn von nay chil yéu duge sit dung dau
tu cho céac du An md rong qui md san xut va cai tién ky thuat.

1.3. Nguén vén tir ngadn hang thuong mai, cac trung
gian tai chinh

Céc trung gian tai chinh (ngén hang, quy dau tu...) dong
vai trd quan trong trong viéc cung Ung cac ngudn vén cho viée
thyc hién céc du 4n dau tu. Tin dung 12 hoat d¢ng kinh doanh
chil yéu cha cAc ngan hang thuong mai. Trong hoat ddng kinh
doanh tin dung, dau tu theo du 4n 13 mét ndi dung quan treng.

Trén 6 s cac du an c6 nhu cdu vay von cua khach hang
glii dén, cac ngan hang thuong mai sé tién hanh tham dinh,
danh gia tinh kha thi caa du an dé quyét dinh cé nén dap ung
nhu cdu vén cho cac du an dé hay khong.

Dé tidn hanh dau tu theo du an da duge tham dinh, cac
ngan hang thuong mai phai c6 von. Von dé ddu tu cho cac dd an
ctia ngan hang thudng mai bao gom:

- Vén tu c6 cla cac ngAn hang thuong mai do duge cap (dé1
véi ngan hang thuong mai qudc doanh), hoac do gbp von (d61 véi
ngan hang thuong mai ¢6 phdn) va von tich luy dude trong qua
trinh kinh doanh.

_ Vé&n huy dong ctia dén cu dudi hinh thic phat hanh trai
phidu dai han hodc huy dong tién gui dinh ky dai han.

- Mot phan vonhuydong aganhan theo quy dinh ciia Ngan
hang Nha nudc cho timg thoi ky.
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- V6n vay ng nude ngoad.

Trong cic b6 phan vén dau tu néu trén, vé cd ban va lau
dai, von huy déng 14 thanh phén cha yé&u.

Nhin chung, d61 véi cac nude dang chuyén sang kinh t&
thi truong, do von dau tu tit ngudn ngan sach va doanh nghidp
con nhiéu han ch& nén vén ddu tu tit ngan hang thuong mai la
ngudn vén quan trong va chit y&u dé thuc hién ddu tu cho cac
du an.

Déi véi cac ngAn hang thuong mai nude ta hién nay, ngudn
v6n nay chua that déi dao va thi€u 8n dinh. Cé lic, ¢ noi cac
ngan hang thuong mai da khéng da vén dap tng cho cac du 4n
c6 tinh kha thi. Nguge lai, d6i khi cac ngan hang thuong mai b
1 dong mot Iugng von kha 16n khong diu tu duge.

Vi vay, khai thac, m& rong nguén vén huy déng cé ki han
dai, dong thoi diy manh diu tu cho céc du 4n, nang cao ti trong
du ng trung dai - han trong téng du ng dang 13 méi quan tim
cua cac ngan hang thuong mai nudc ta. Hién nay, t1 trong du ng
trung - dai han cta cac ngan hang thuong mai nuéc ta chiém
khoang 30% tong du ng.

D61 tugng ddu tu cia ngudn vén nay vé nguyén tic la cac
dy 4n c6 kha néng hoan tra von va l1ai trong mét thoi gian nhat
dinh, thoéng thudng la cac du an san xuit kinh doanh cé hiéu
qua tai chinh cao. Thuc t& hién nay, déi tugng ddu tu 1a cac du
4n mdi, nhung chll yéu 1a cac dy 4n ddu tu chiu siuy, cai tién ki
thuat, md réng qui mé san xuit. Mudn dude diu tu bing ngudn
vén nay, cht dau tu phai c6 dt diu kién theo qui dinh clia qui

ché& cho vay do ngin hang qui dinh.
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1.4. Nguén vén tir din cu

Hon 10 ném qua, v6i nhitng thanh céng ban dau cia cdng
cudc @61 mdi dit nube, thu nhap cha dan cu nude ta tang 1én
dang k8. D6 1a tién dé quan trong tao ra mdt lugng von dau tu
rét 16n trong cac ting 16p dan cu nudc ta.

Theo udc tinh cia cac nha kinh t&, lugng vén d6 khoang 10
ty USD. Pa s6 ngudi dan 6 nude ta chua quen vé1 sy mao hiém
trén thuong trudng, ho c6 tAm Iy mudn giii gin chéc chin nhitng
khodn tiét kiém duge dé @& phong nhiing lic 6m dau v nhiing
bat chéc trong cudc séng. Vi thé, da phén 14 ho st dung dé mua
nhiing thi @8 danh dude nhu vang, ngoai té... S8 liéu cia Bo
K& hoach - Dau tu va Téng cuc Thong ké cho thay: 44% tién dé
danh ctia dan dude dung dé mua vang va ngoai té, 20% mua nha
d&t va cai thién diéu kién sinh hoat, 17% gl tiét kiém va chi ¢6
19% ding truc tiép cho cac dy 4n. Didu dé ching t6 tiém ning
von trong dan con rat 16n chua duge khai thac.

V&n nhan rdi cia nhidu gia dinh duge hinh thanh tir tiét
kiém va tich lu§ qua nhiéu nam, nhiéu thé hé chua dugc tung
vao dong chay ddu tu ciia x& héi. Trong bdi canh dé, can cb
nhiing giai phap cu thé giau tinh kha thi dé bién tiém ning nay
thanh hién thuec, phl_lc vu tich cuc cho cong cudc diu tu phat
trién d4t nude.

Dé ting cudng qua trinh tich ty, tap trung vén dau tu
ctia din cu, mdt mit cdn d6i mdi hoat dong cta céac trung gian
tai chinh, dic biét 1a hoat dong cua cac ngin hang thudng
mai, mat khac, cin c6 cac chinh sach khuyén khich cac hp gia
dinh phat trién san xuft va thyc hanh tiét kiém.

Khi ¢6 nhidu nguergan thanh 14p cac doanh nghiép dau tu
trong moi linh vuc/eéng nghiép, nong nghiép, du lich dich vu...
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thi Iigng von dude tung vao dong chay diu tu sé ting 1én, bdi vi
theo luat phap, muén thanh lap céng ty thi chi thé phai ¢ vén
phap dinh.

Khé khan rit 16n ctia hau hét cac doanh nghiép tu nhan
la tim ki€m va xAy dung cac phudng 4n, du 4n sin xuit - kinh
doanh cé hiéu qua. Nha nuéc can sém cé qui hoach diu tu tong
thé trong toan bd nén kinh t& néi chung va trong tirng linh vuce
cu thé néi riéng. Chinh trén cd so qui hoach téng thé do, cac
doanh nghiép s& ¢6 diéu kién lua chon va x4y dung cac du 4n
dAu e6 hiéu qua dé t6 chiic hoat dong san xuit - kKinh doanh.

Truéc mit, mudn tao méi trudng diu tu va kinh doanh hap
dan cho ngudi dan tin tudng va yén tAm bé voén ddu tu, cAn quan
tAm giai quyét cac van dé sau:

~ Cai cach cac thit tuc hanh chinh vé lap doanh nghiép,
tién t6i mot clia, mét ddu dé giam t8i da thoi gian chd doi.

- Quyén st dung d4t dai, cAn ddm bao vita st dung hop 1y,
ti&t kiém vita tao diéu kién thuan lgi va binh ding trong viéc
giao dat cho cic doanh nghiép ngoai quéc doanh va nhin dan
lam &n chén chinh theo phap luat.
| - V& thué, phai dam bao céng bang, khuyén khich dau tu
theo ding qui hoach, k& hoach, phap luat ciia Nha nuée.

- C6 chinh sach khuyén khich cac ho gia dinh 6 cac ving
ndng thén, viing siu, viing xa manh dan bd vén dé ddu tu vao
san xudt trén cd s6 bidt khai thac to1 da lvi thé so sanh cla ting
vung, tting khu wic.

- C6 chinh sach khuyén khich dau tu khéi phuc va phat

trién cac lang nghé truyén thong.
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2. Ngudn von dau tu nude ngoai

Nhu ciu vén ddu tu phat trién d4 thuc hién céng nghiép
ho4 va hién dai hoa d4t nude ta rat 16n. Trong didu kién cu thé
ctia nén kinh nude ta hién nay, von trong nudc khéng dap ing
&t nhu ciu dau tu phat trién kinh t& nén su b6 sung cla vén
nude ngoai la hét stic cAn thist. Ching ta da kbang dinh, von
trong nudc déng vai trd quyét dinh, vén nudc ngoai déng vai
trd quan trong va thic tidn da ching to diéu d6 14 hoan toan
ding dén. |

T4t khi thue hién céng cude ddi méi dat nude cho dén nay,
nhidu chinh sach va bién phap tich cyc d duge ban hanh va di
vio cudc sdhg gop phan thu hit manh mé vén dAu tu nude ngoai
bao gbm ca diu tu truc tiép va gian tiép.

2.1. Nguén vén ddu tu truc tiép

Ngudn von dAu tu tryc tiép nuée ngoai, goi tt 1a FDI dugo
hinh thanh do cac doanh nghiép, ca nhan ngudi nude ngeal thuc
hién déu tu tryc tiép vao nudc ta theo Luat DAu tu nude ngoai
tal Viét Nam.

Thu hit ddu tu truc tiép nude ngoai ¢é ¥ nghia cuc ki quan
trong déi véi cac nude dang phat trién néi chung va nudc ta néi
riéng. Thong qua hoat déng nay, sé tranh thi duge von, cong
nghé va kinh nghiém quan 1y € phat trién kinh t& Mét khac,
" thu hut hoat dong dau tu tryc tiép nude ngoai khong cb su rang
budc vé chinh tri va khéng d8 1ai gAnh nang ng nan cho nén
kinh t&.

 Tac dong chi: yéia eia dawiu;trc iép nude ngoai duge thé
hién trén cac khia canh c¢hinh nhusaw
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- Gép phan quan trong vao qua trinh ting trudng kinh té&.
Nguén vén FDI la ngudn b8 sung quan trong dé thuc hién
cdng nghiép hoa va hién dai hoa dit nude. Nhiing co sd san
xuét - kinh doanh duge hinh thanh do nguén vén FDI di vao
hoat déng sé& cung cdp san pham, dich vu cho x4 héi, gép phin
thic ddy tang trudng kinh t&, didu nay c6 y nghia hét ste quan
trong khi ning luc san xuit caa cac co s6 trong nudc con nhidu
han ché.

- G6p phén tao ra nhiéu viéc lam méi va phat trién nguén
nhan lyc. Cac du an d4u tu nude ngoii 1a nai thu hit luc lugng
lao dong méi, gép phan gidl quyét tinh trang that nghiép. Hon
niia, do 1am viée trong cac cd s6 ¢ vén dau tu nude ngoal doi hoi
ngudi lao doéng c6 chit lugng cao vé cac mit nhu trinh d ngoat
ngii, trinh dé chuyén mén. Tit d6, tao ra su phat trién ngudn
nhén luc ca vé ludng 14n vé chit.

- G6p phén ting nhanh kha ning xuit khdu. Nhd c6 cong
nghé va thiét bi hién dai, cac san phdm san xuét tai cac cd s6
san xuit c6 von dau tu nude ngoai co chat luong cao, dap fing
dugc yéu cdu xuit khéu, tao tién dé cho kim ngach xuit khiu
mébi nim ngay mét ting, mang lai ngudn ngoai té qui gia cho
dat nudc. '

- G6p phéan tao ra su chuyén dich vé co ciu kinh t&. Véi
chinh sach thu hit ngudn vén FDI theo nganh nghé va lanh thé
hdp 1y sé c6 tac dung tich cuc tao ra su chuyén dich cd cau kinh
t& d4at nudc theo hudng cong nghidp hoa, hién dai hoa.

- Gép phén tao ra ngudn thu cho Ngéin sach Nha nuée. Thu
huit ddu tu truc tiép nude ngoai sé tao cho Ngan sach Nha nude
nhiéu ngudn thu nhu cac khoan cho thué dat, mit nude, mit
bién... Pic biét.1a ngudn thu thué tit hoat déng san xuéit - kinh
doanh cia cac cg s, caeduan FDU
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Tuy nhién, dong cd chll yéu nhat cha nhiing nha diu tu
truc tiép nude ngodi 1a tim kiém thi trudng hip dan, thuin lai,
an toan nhim thu duge 1¢i nhuan cao. Chinh diéu nay 1a han ché
16n nhat ciia diu tu tryc tiép nudc ngodi, gay ra inh hudng bat
16i v& co c&u kinh t€ néu khéng 6 su didu chinh ciia Nha nudc.

Nhiing hinh thtc ddu tu tnic tiép nudc ngoai d nudc ta
trong thol gian qua thong thuong 13 hdp déng hop tac kinh
doanh, xi nghiép lién doanh, xi nghiép 100% vOon nude ngoai,
hop ddng x4y dung kinh doanh - chuyén giao...

Pé d4y manh thu hat dau tu tryc ti€p nude ngoai, cin thuc
hién céc bién phap cg ban sau: '

Mot 14, xay dyng va hoan thién chién luge thu hat dau tu
nuée ngoai. Kinh nghiém cfia nhidu nudc cho thay sau mot thai
gian thu diu tu nudc ngoal sé nay sinh nhiéu van dé can giai
quyét, dac biét 1a vén 36 cd cdu kinh t&. Nén kinh t& von da phat
trién thiu can d6i lai cang mét can do1 hon.

Vi vay, cAn xay dung va hoan thién chién luge thu hit dau
tu truc tidp nude ngoai theo hudng, vita chap nhan ¥ muén cla
cac nha dau tu theo khudn khé luit dinh vita c6 su diéu chinh
vi mb cia Nha nude dé tranh tinh trang mét cAn doi vé cd ciu
kinh t&. Cu thé cAn thu hit ddu tu trye ti6p nude ngoai vao cac
linh vuc sau: '

- X4y dung nhiing cong trinh then chét trong nganh céng
nghiép nhu dau khi, dién, xi mang, st thép, hoa chit...

- Nhiing nganh cong nghiép mii nhon ¢ st dung ki thuat
- ¢ong nghé cao nhu dién ti, tin hoe, sinh hoc, vat liéu méi...

- Tap trung vao cac du an d4u tu phat trién san xudt va
ch& bién hang xuit khaw trong cac nganh cong nghiép nhe, céng
nghiép thuc phdr gan véiving nguyerrisu.
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- Chd trong dén cac dy 4n thude céc nganh ¢6 ti suat lgi
nhuén cao nhu du lich, khach san, stia chita tau bién, dich vy
sén bay...

- Khuyén khich t6i cac dy an st dung nhidu lao dong va
nguyén vat liéu ctia Viét Nam.

Hai 13, coi trong tim kiém va lya chon d8i tac ddu tu. Viéc
lua chon déi tac dau tu 1a van dé hét sic cin thist va cé tdm
quan trong dic biét nhim dat duge muc tidu dé ra khi thu hut
dau tu tryc tiép nuée ngoai la tranh thi vén, cong nghé va hoc
hoi kinh nghiém quan 1.

Vi vay, vé lau dai, cin tim ki€m va lua chon theo huéng
trong tdm vao cac cong ty xuyén quéc gia, nhiing nha dau tu
hang dau phit hgp véi tiing nganh, tiing linh vuc cAn dau tu
phét trién. Muén dat duge didu d6, cAn chuin bi va tién hanh
cac cong viée nhu thanh lap céc tap doan kinh t&16n dé tao ra
déi t4c tucng xting, ddy manh hoat déng xuc tién diu tu ciing
" nhu hoat ddng ctia cac cong ty tu vin diu tu.

Trudc mét, cdn tan dung moi kha niang thu hut c4 nhéan,
nhiing céng ty nhé dé thiic diy ddu tu va phat trién kinh t& dat
nudc, nham tao tién dé ting bude hudng téi muc tiéu 1au dai.

Khi lya chon dé1 tac, can théng qua théng tin nhiéu chiéu
dé hiéu rd déi tac va kip thoi sing loc nhitng nha diu tu cé y 6
x&u hodc khong cé kha niang thuc hién cac du an.

Ba 14, cai thién méi trudng dau tu. Mbi trudng diu tu dude
hiéu 14 t8ng hoa cac y&u t& ¢6 lién quan, tac dong dén qua trinh
thuc hién va tinh sinh 161 cua ¢éng cuédc dau tu. Day la mét van
d€ rong 16n va phic tap c6 lién quan d&n nhiéu nganh, nhiéu

¢d quan.
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Dé tiing budc cai thién méi truong dAu tu, tao ra mdi truong
diu tu ngay cang hip dan hon nham ting cudng kha ning thu
hoat ddng dau tu truc t1&p nude ngoai, trudc mét va ldu dai can
quan tAm giai quyét tét cac van dé chu yéu sau:

_ Hoan thién hé théng luat phap. Hé thong luat phép 1a
vén dé ludn dudc cac nha d4u tu nudc ngoai quan tam, dic biét
1a Luat Dau tu nude ngoai tai Viét Nam. Vi vay, can hoan thién
Luat DAu tu nuée ngoai cho ngay cang thong thoang, hip dan
hon déng thai phu hgp véi thong 1€ quoc t&. Ngoai ra, viéc ban
hanh céc van ban phap 1y cAn ddm bao tinh kip thdi, tranh su
chéng chéo, chua théng nhat, tham chi con cd chd mAau thuén.

- Tang cudng két c&u co sé ha tang. Cé thé néi, két ciu cd
50 ha tang la diéu kién tién quyét dé thu hit manh mé dau tu
truc ti€p nude ngoai. Chinh su yéu kém vé két cdu cd sd ha tang
nhu hé théng giao thong, hé théng théng tin lién lac, hé théng
c4p thoat nudc... 1a nhan £& ¢6 anh hudng rit 16n dén hoat dong
dau tu truc tiép, lam giam stic thu hit ngudn von FDIL.

- Thuc hién ddng bd cac chinh sach khuyén khich dau tu.

Cac chinh sach kinh t& cua Nha nuéc o 4nh hudng rat 16n dén
kha nang sinh 161 va hiéu qua kinh t& - x& hoi caa cac du an dau
tu. Bdi vay, mdt mit cac chinh sach d6 phai c6 stic hip dan cac
Nha diu tu nudc ngoal tich cuc chuyén vén vao nudc ta va mat
khac, phai dinh hudng duge ngubn FDI dap ting dudc muc tiéu
phat trién dat nude theo hudng cong nghiép ho4, hién dai hoa.
_ Hoan thién bd may quan ly ddu tu nude ngoai, thuc hién

don gian hoa thu tuc d4u tu. Véi tu cach 1a mot bd phan cta hoat
dong dau tu chung trong ca nuébe, hoat dong dau tu nudc ngoal
can c6 su quan ly Nbagnudc. Song, can co su dbi méi manh mé

trong linh vuc nay ca ve bo may 1an do1ngl can bo.
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V& bé may, cAn ddi mdi theo hudng tinh gian, gon nhe, cé
hiéu luc. V& can bg, can xdy dung chién lude dao tao doi ngii
can bé 1a nhiing chuyén gia trong linh vyc nay, cé6 phong cach
giao ti€p t6t, ¢6 trinh d6 ngoai ngit va gidi chuyén mén, am hiéu
thong 1& quéc té.

2.2. Nguén vén diu tu gian tiép

Nguén vén diu tu gian ti€p nude ngoai duge hinh thanh
trén co s6 cac Chinh phu, cac t8 chitc quoc t& thuc hién vién trg,
tin dung dai han vu dai; vay dai han ti cAc ngin hang thuong
mai nudc ngoai va thuc hién phat hanh trai phiéu, ¢d phiéu ra
nude ngoai. '

Véi nhiing thanh tich dang ké dat dugc trong cong cude d61
mdéi d4t nude uy tin trén thé giéi cua Viét Nam dude ngay mét
ning cao, viéc binh thuong hoa trong quan hé véi Mi va thuc
hién khai théng quan hé véi cac t6 chdc tai chinh quéc t& nhu
Ngén hang thé gidi (WB), Qui tién t& quéc t& (IMF), Ngin hang
phét trién chau A (ADB)... kha ning thu hit ngudn vén nay cta
Viét Nam ngay cang dé dang hon.

Do c6 qui mé 16n nén nguén von nay cé tac déng nhanh va
manh d6i véi vise gidi quyét cac nhu cdu phat trién ctia nén kinh
t&. Nhung di cting vdi nguén vén nay thudng cé cac diéu kién do
chc nha tai trg dat ra dé muu tim 1gi ich kinh t& hoéc chinh tri,
ching han, cac nha tai trg tuy khong truc tiép didu hanh du an,
nhung c6 thé tham gia gian ti€p dudi hinh thitc d&u thau hodc
hé trg chuyén gia.

Mt khae, can dic biét chid y dén tinh hidu qua cta st dung
nguén vén nay. Bdi vi, néu sti dung nguén von nay kém hidu qua
~ vé kinh t& - x3 hoi thi s& dAn dén tinh trang nd nin chéng chit,
bdi phan 16n ngubn vénnasTphid heif 4 cé thai han.
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Hién nay, nguén vén hd trg phat trién chinh thiic goi tat
13 ODA (Official Development Assistance) la ngudn von dau tu
nudc ngoai gian tiép quan trong nhit cia nude ta hién nay. Day
14 ngudén vén hd trg cha chinh phi cac nudc, cac hé théng cla
t8 chitc Lién hgp quéc, cac t6 chiic phi chinh phi, cac t6 chic
tai chinh quéc t&... danh cho Chinh pht Viét Nam dé thuc hién
céc chuong trinh phat trién, cac du 4n ddu tu va hé trd can cin
thanh toan, trong d6 hd trg du 4n 12 cht yéu nhét. Vi vay, ODA
¢6 ¥ nghia quan trong d61 véi sut phat trién kinh té - xa hoi cua
nudc ta.

H5 trg phat trién chinh thiic (ODA) bao gém céac khodn
vién trg khong hoan lai va cac khoan cho vay v6i cac diéu kién
wu dai vé 141 sudt va thoi han thanh toan.

D& v6i ngudn vén ODA khéng hoan tra duge uu tién s
dung cho céc du 4n thude cic linh vuc sau day:

- Y t&, dan s6 va ké hoach hoa gia dinh.

- Giso duc, dao tao va phat trién ngudn nhén lyc.

_ Céc vén dé x3 hoi (xoa déi gidm nghéo, phat trién mién
ndi va néng thén, cap nude sinh hoat...). '

- Bao vé méi trudng sinh thai.

D& véi ngudn vén ODA cho vay uu dai, dugde wu tién s
dung cho céc du 4n ddu tu cai tao cd s8 ha tng kinh t& - xa ho1
thude cac linh vife sau day:

- Ning lugng, dién tit (xdy dyng, ning cép nha may dién,
dudng day tai dién...).

- Giao théng van tai (xy dung mdi, cai tao, m& rong dudng
x4, cAu cong...).

- Néng nghiép, thuyloi (xdy, dungscai tao dé diéu, kénh
muong, nude sach néng thon...). |
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- Théng tin lién lac (cac dy 4n buu chinh, vién théng...).

- Xa hoi (dy an xay dung, cai tao bénh vién, trudng hoc,
can bj...).

- M6t 88 linh vuc khac, ké ca mét s du 4n san xuat c biét.

Trong mét s6 chuong trinh, du an cu thé c¢6 thé két hop
mdt phan ODA khéng hoan lai va mét phan ODA cho vay.

Chinh phu théng nhat quan Iy ODA, bao gém viéc xac dinh
chu truong thu hit, van dong bén nudc ngoai, dam phan va ky
két cac diéu ude qudc té&, t6 chiic giam sat qua trinh thuc hién va
danh gia két qua thuc hién cac du an ODA.

Déi v6i ODA khéong hoan lai, Chinh pht cép lai duéi dang
cip von diu tu xdy dung co ban cia Ngin sach Nha nude hoic
dudi dang dau tu tin dung cia Nha nude.

D61 v61 ODA vay uu dai, Bo Ké hoach - Dau tu, B Tai
chinh, Ngin hang Nha nudc Viét Nam va cac ¢d quan cé lién
gquan lap k& hoach vay va tra ng trinh Chinh pht phé duyét.

Viée van déng ngudn vén ODA phai can cit vao chién Iude
phét trién kinh t& - x4 hoi, qui hoach d4u tu, va nhu ciu cua
Nha nude vé cac ngudn vén ho trg bén ngoai trong ting thai ki.
Trong hoan canh hién nay, dé ddy manh thu hut ngudn vén nay
cin tién hanh cac bién phap chu yéu:

Mot 13, xay dung va hoan thién qui hoach vé huy déng va
st dung ODA theo hudng:

- Huy déng va st dung ODA cén c6 d6i sach hgp 1y véi cac
d6t tac khac nhau, bao dam lgi ich cua dat nude, khai thac hét
1gi thé cta tiing loai hinh ODA, bao ddm phat trién bén viing.

- ODA la nguén.von.-hd.trd.phat-trién-dudge thuc hién duéi
nhié\g hinh thiigdkhée nhau. FVVEY Ebéng huy déng ODA cin
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lam ré nhiing huéng uu tién van déng von theo cac déi tic, cac
loai hinh hd trg phat trién.

- Cén gin huy dong va st dung ODA véi qui hoach dau tu
néi chung va phai thich ting véi chiic ning chii yéu ctia von ODA
1a dAu tu vao cd s& ha tang ki thuat va xa hoi, dio tao ngudn luc
va bao vé méi truong.

- C4n nghién ctu ki van dé cho vay lai nhim tao diéu kién
h& trg von cho cac doanh nghiép véi diéu kién binh ddng, déng
thdi tranh hién tugng uvu tién tran lan.

Hai 13, xay dung danh muc cac dy an vu tién goi von ODA.
H3 trg theo dy an 13 hinh thdc déu tu chii yéu ciia ODA, nén
viée xAy dung danh muc cac dy 4n dau tu goi von ODA 1a hét stic
quan trong. Can x4y dung céc dy an thu hut va st dung ODA
dén nam 2000 va 2010.

Viéc xdy dung céc dy &n goi von ODA can dap ung dugc
yéu cau cua tung nha tai trg, trén co s¢ ph hgp véi qui hoach
dAu tu phat trién kinh t& - xa hoi cha dat nude. Mat khéc, qui
mb vay von ctia cac du 4n cin hgp 1y, can d6i kha néng vay - tra
&é vita dam bao &t ngudn vén dAu tu phat trién vira dam bao
kha nang tra ng. Can khic phuc tinh trang tién d6 gidl ngln
ODA cham.

Ba 14, x4c dinh ro chiic ndng, nhiém vy, guyén han cua cac
¢6 quan tham gia qua trinh quan 1y, diéu phéi va st dung ODA.
Thu huit va st dung ODA 1a mét van dé réng 16n va phic tap,
¢6 lién quan d&n nhidu nganh, nhiéu cd quan. Cong tac quan ly,
diéu phdi ODA dai véi nude ta con kha mdi mé nhung di dan
din di vao né nép. Tuy nhién, van con tinh trang chic nang,
nhiém vu cu thé cia mét s6 ¢d quan c6 lién quan dén quan ly,
didu phéi va sit dung DA con chongchéo=Khac phyc tinh trang
nay, cin qui dinh rdicae moi guan he va 1€ 161 1am viéc gifia cac
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¢d quan, déng thoi t8 chiic hé théng cac co quan quan ly, diéu
phdi va st dung ODA tit Trung uong @én dia phuong theo ché&
d6 mdt ciia. Mit khac, cin thiét 1ap hé théng théng tin hitu hidu
vé ODA va ting cudng ning luc cho cac don vi ddu mé1 ODA cuaa
B9 ké hoach va D4u tu cling nhu don vi dau méi ODA & cac B,
cac sd K& hoach va Pau tu, cac t6 chiic va doan thé.

CAU HOI:

1. Vén diu tu 1a gi? Phén tich ban chat vén ddu tu.

2. Phan tich céc hinh thiic cia vén diu tu. Y nghia chia viée
nghién citu cac hinh thiie von dau tu?

3. Phin tich nhiing néi dung chinh cfia ngudn vén dau tu
trong nude.

4. Phan tich nhiing néi dung chinh clia nguén vén diu tu

nudc ngoal tai Viét Nam.
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Chuong V
PHUGNG THU'C TAI TRG DU AN

L. KHAI NIEM VA CAC TIEU CHUAN TAI TRQ DU AN

1. Khai niém tai trg dy an

Sau tit ca cac khau nghién ctu vé cd hoi dau tu, nghién
citu tidn kha thi, nghién ctiu kha thi & giai dogn chuén bj dau tu
thi khau cufi cling cia giai doan nay 12 thdm dinh va quyét dinh
d4u tu 6 tinh chat ban 1&. Néu thim dinh vé phuong dién hiéu
qua tai chinh 1a budc quan trong nhéat trong viéc nghién ciiu va
danh gia dy an, danh gia tinh kha thi cua du an trén phtidng
dién nay, thi viéc xac dinh va thyc hién phuong thic tai trg du
an ¢6 anh hudng to 16n dén ndi dung nay.

Tai trg du 4n 1 vide cung cép tai chinh cho du an nham
dam bAo cho dy an dude thuc hién ding k& hoach va ¢ hiéu qua,
dat dugc cac muc tiéu dé ra. Tai trg du 4n khéng chi thé hién &
nghia hep cua tai trg 1a sy hé trg “bd sung”, “thém” vé tai chinh
cho du 4n, ma duge hiéu rong 1a toan bd sy cung ung tai chinh
duéi cac hinh thitc khace nhau cho diy an.

Ngudn tai trg cho du an la rat da dang. Dé thuc hién du
4n chi dAu tu 6 thé st dung cac ngudn von khac nhau. Phudng
4n vé von dau tu phai dude dé cap d&n mdt cach rd rang khi lap
du 4n. Van d8 ngudnvdncé thée-o miic dé.chin mudi khac nhau
& tiing trudng hgp du &n: Nhiéu dy 4n dapha s4n do khéng tim
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kiém duge ngudn vén tai trg. Ngudn vén cang chic chén thi kha
néng thanh cong cha dy 4n cang cao. Nhiéu dy an lai gip kho
khin, phai thay 461 nhiéu l4n phuong 4n giai quyét van dé tai
chinh lam cho nhiing xem xét, thAm dinh ban ddu hoic 1a phai
diéu chinh, hodc 14 khéng c¢on hidu qua nita. Su thay déi cd cau
vOn trong ciac phuong an vén diu tu lién quan dén d8i tac dau
tu, dac biét 14 d61 tac nude ngodi 1a vin dé nén tranh. Piéu nay
cling 14 mét khia canh thé hién rat rd su én dinh ca méi trudng
d4u tu. Hon nita, trong tinh hinh thi trudng tai chinh hién nay,
cac giao dich v& vén bude cic nha ddu tu phai du kién rat linh
hoat ngudn tai trg bdi su thay d6i thudng xuyén ctia cac yéu t&
vé 50 lugng vén dau tu, thoi han va tién d6 st dung tiing ngudn
von, cac loai chi phi (14 suit, phi dan xé&p, phi thué tai san,....)
kém theo viée sit dung von. Dy 4n dudc coi 1a thuan 101 vé ngudn
tai trg khi nguén vén cé dt vé sd lugng va thoi han st dung véi
cAc miic 14i suét hop 1y (cé thé chdp nhan duge va duge tinh dén
trong phuong an tai chinh ctia dy 4n) dé két qua kinh doanh ¢6
thé hoan von, tra dugde ng va cé lai.

2. Cac tiéu chudn lam cén ci tai trg

Diing trén méi géc do khac nhau, cc quan diém vé tai trg
va tiéu chudn tai trg cho du 4n ciing khac nhau. Tai phan nay
chiing ta sé dé cap dén cac can ct, tidu chuén khi tai trd cho du
an tit gidc d6é Nha nude, nha dau tu, va td chiie tai chinh.

2.1. Gie dé Nha nude

Diing trén giac do vi mé ciia nén kinh té&, khac véi doanh
nghidp, muc dich dau tu cta Nha nudc khong phai Iic nao cling
chi Ia mue dich Igi nhuan. Muc tiéu hoat déng dau tu cua Nha
nudc 14 nhim thue hién cac.gidi phap phat.trién kinh t8 va thyc
hién diu tu nhubién phap Fiéu Ehitik hén kinh t6, xa héi. Bdi &,
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khéng phéi moi dy &n sinh 13i déu tao ra nhiing dnh hudng t6t
cho nén kinh t& va xa hoi. Van dé Nha nuéc can phai quan tdm
chinh 14 sy d6ng g6p ctia du 4n d6i v6i mye tidu phat trién kinh
t& - x4 hoi clia dit nude. Dac biét hién nay, trong diéu kién khi
cac ngudn luc (vé lao dong, vén, tai nguyén, nang lyc quan 1y...)
c6 han, dé dat dudge sy ting trudng va tang trudng 6 mic do cao
ctia nén kinh t& va dam bao su phat trién xa hdi t6t nhat theo
chc muc tidu da dinh t4t yéu phai gidi quyét dude cac vin dé lién
quan dén viéc sit dung chiing mot cach hgp 1y nhat.

Kinh nghiém ctia cac t8 chitc tai chinh 16n trén thé gidi nhu
Ngén hing Thé gidi (WB), Ngan hang Phat trién chau A (ADB),
Vién kinh t& phat trién Harvard cho ring, muc dich c6 tinh chét
nén tang ctia cac muc tidu quéc gia 1a ning cao mic sdng hién
tai cia ngudi dan va viée tai trg cho du an dau tu phai dat mue
tiéu ting trudng kinh t& qua d6 tiéu dung trong tuong lai sé
ting 1én, do vay muc tiéu cd ban cudi cing cua viée tai trg 1a
déng gép cang nhiéu cang tdt vao thu nhap quéc dén.

Theo cic quy dinh hién hanh cua nuéc ta, tiéu chuan mét
du an dugde danh gia 1a kha thi va duge trién khai tai trg ciing 12
hiéu qua kinh t& va xa hoi do du 4n mang lai. Trong thuc té, viéc
x4ac dinh hiéu qua nay 1a mét van dé rat rong 16n va phic tap do
¢6 su khéac nhau vé didu kién st dung tai nguyén, cac ngudn luc;
miic dd phét trién, méc d6 wu tién cac linh vye va muc tiéu kinh
* t& x4 hoi nhu ting ning sudt, ting viéc 1am, tao cong bang xa
héi, cai thién can can thanh toin qudc t& hay phat trién cd sd ha
tdng, PAu tu clia Nha nude thudng nhim vao cac linh vitc kém
hiéu qua hon 1am cho nén kinh t& phat trién can d6i hon, vao cac
linh vuc cd s6 ha tang nhu dudng giao thong, dién nude..., vao
cée linh vuc tao nhigu vige lam.che ngudi lao dong. Tuy nhién,
dé danh gia tir goc d6 nay nguoi ta thudng dung cic chi tiéu nhu
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gia tri gia tdng, hidu qua tao ¢dng &n viéc lam, diéu tiét thu
nhap, tiét kiém ngoai té, va cac anh hudng dén mai trudng xa
hi khéc... Vide diu tu ctia Nha nude thudng dude thyc hién theo
cach Nha nude true ti€p thuc hién dy an. Trong mét s6 truong
hop né lai duge thuc hién theo cich Nha nudc hd trg vé von va
cac chinh sach khac cho cac doanh nghiép két hop lam du an
(theo phuong thic dau thaw).

Nhu vay, tiéu chuén lam can cit tai trg cho du An néu xét
tir géc d0 quéc gia va téng thé clia nén kinh t& thi tiéu chudn co
ban dé tai trg 1a su déng gép (kha nang dat duge) cha dy an dsi
v6i muc tiéu phat trién kinh t&, xd hoi cta d4t nude, hay hiéu
qua kinh t&, x4 hoi cia du 4n vin 14 tidu chuén cd ban trong khi

Iya chon va tai trg dy an.
2.2. Giie d6é nha diu tu

Déi véi nha dau tu, muc tiéu 1gi nhuan duge dit nén hang
dau khi thuc hién tai trg. Diéu nay thé hién rang nha dau tu
quan tAm dén du an ludn ludn véi phuong cham: 1am sao céng
cudc bd vén dau tu phai dat dudge 16i nhuén cao nhat véi chi phi
thap nhat. Pay ciing chinh 1a tiéu chuin quan trong nhit dé
nha dau tu lua chon va tai trg cho dy 4n. Ciing chinh su réo riét
déi véi muc tiéu 1¢i nhuén trong hoat déng dau tu ciia cic nha
dau tu ma Nha nude phai ¢6 su can thiép dé didu chinh vi muc
tiéu bao triim 1a phéat trién hop 1§ nén kinh t&, xa hoi.

Pé dat duge muc tiéu song con nay chinh nha diu tu phai
truc tiép thiét k&, xay dung phuong an, t6 chiic thuc hién, tinh
toan tiing budc trong tit ca cac bude (bac gém nghién citu cg
hoi dau tu, xay dung du an tién kha thi, xdy dung du an kha
thi va thuc thi dg an) trengrky du Axrmiot cach hgp 1y nhat. Véi

192 ¢ Hoc vién Ngan-hang




Chuong 5: Phuong thide tai trg dv dn

tAm quan trong nhu vy va nhim xem xét, danh gié chinh xac
muc tiéu nay, cac nha dau tu thudng ap dung cac phudng phap
tinh toan va cin cit vao cac chi s& khac nhau dé cé cac quyét
dinh ddng d4n. Tuy rang ndi dung va phudng phap thuc hién
cac khau diu tu la rat da dang nhung viéc danh gia dy an va
x4c dinh phuong thiic tai trg nhin chung dudc dua vao cac tiéu
chuén chu yéu sau day:

+ Hé s6 hoan von gidn don

Hé s8 hoan von gian don la ty 1& lgi nhuan thuc trong
néim binh thudng trén von diu tu ban dau. Trong d6, nam binh
thudng duge hiéu 1a nam dai dién cho thoi gian hoat dong cua
du an khi dy 4n dat dugc cong suét c6 thé dat duge va viée tra
ng vén vay van con tiép tuc. N&u hé sé nay cao hon ty 1é 1ai
sudt trén thi trudng vén thi du 4n la t6t trén phuong dién thu
héi von.

+ Thdi han thu héi vén

Thoi han thu hdi vén dude xac dinh 1a thdi han can thiét
d8 du 4n hoan lai tdng v6n diu tu d4 bd ra bing cac khoan thuc
14i va bing tién mit. Thai han thu héi von duge coi 1a tét khi né
thap hon hodc bing thdi han “gidi han” cta c4p cé tham quyén
ch&p nhan. Thoi han “giéi han” nay thuong duge dit ra nhu
mdt “mit bing”, “dinh mitc” lam tidu chudn danh gi4 dy én dua
vao kinh nghiém tit cac du An va cac co hdi dau tu khac nhau.
Cac cd quan ¢6 thim quyén vé quan 1y nha nude, quan 1y dau
tu thudng dua ra thdi han nay d6i véi cac linh vige ddu tu khac
nhau dé lam can cit danh gia du an.

+ Lgi nhuén rong

Lgi nhuan rong latong sé-lgi nhuan,thu duge trong thoi
gian hoat déng cta 'du an va bing, tong.sé doanh thu tri di chi
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phi du kién da tinh d&n cac yéu t6 nhu thué, loi tite. Chi s& nay
dudc coi 1a hap dan khi né cang 16n.

+ Diém hoa vén

Diém hoa vén cho cac nha dAu tu bigt ring méi quan hé
gitfa khoi lugng hang hoa tiéu thu va ldi nhudn dy kién cén dat
dugc tai san lugng tiéu thu & miic gia nhat dinh. Day cing 1a
mét cin cit dé cac nha ddu tu du tinh va lua chon cho viée ddu
tu du &n. Tidu chuéin nay c6 lién quan dén viée xée dinh va danh
gia thi trudng trén nhiéu linh vyc: hang hoa, siic lao dong, tai
nguyén, tiéu dung...

+ (i tri hién tai (NPV)

Gia tri hién tai clia dy an 1a higu 6 gilta gia tri hién tai
cia cic luéng tién mit thu va chi trong tuong lai. Didu d6 cé
nghia réng tat ca cc ludng tién mit hang nim duge chist khau
vé niim bit dAu xdy dung (nam 0) theo ty lé chiét khau da dinh
trude. Mot dy an thuong duge chip nhan néu NPV 16n hon hoic
it nhat phai bing 0 va néu phai lua chon nhiéu dy an thi dy 4an
nao co chi tiéu NPV 1é6n hon sé-dugc lua chon.

(Xem thém noi dung phan tich tai Chuong III: Thim dinh
di an)

+ Hé s6 hoan vén néi bé (IRR)

Hé s6 hoan vén ndi bo 1a mie (ty suit) chiét khau ma tai d6
gia tri hién tai cac khoan thu chi ciia dy 4n bing 0. Tt 13, khi
ap dung phuong phap nay &€ danh gia du an, ngudi ta gia thiét
rang NPV bing 0, va phai tim mét ty 1& chiét khau sé 1am cho
gia tri hién tai cac khoan thu chi bing nhau. Chinh hé s6 nay
bi&u thi sy hoan tra vén ddu tu vi né chi rd ty 16 14i vay t6i da du
an c6 thé chiu duge:
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Nhu vay, viée ra quyét dinh diu tu hay tai trg dude thuc
hién trén co sd so sanh hé s6 hoan von ndi bd cha dy an voi
ty 18 141 suat gi6i han (t6i thidu). Ty 1é 1ai suét gidéi han 1a ty
16 141 suat t61 thiéu c6 thé chap nhan dude ma tai 46 von diu
tu s8 duge dua vao. Théng thuong, ty 1¢ 1ai sult gidi han duge
chap nhan bing 14i sudt thuc t& cac khodn vay dai han trén thi
trudng vén hodc 141 sust phai trd ctia ngudi di vay. Néu phai
lya chon nhidu dy 4n nao cé hé s8 hoan vén nodi b cao nhat sé
duge lua chon. '

(Xem thém noi dung phan tich tai Chuong III: Tham dinh
du an) -

+ Ngoai cac chi tiéu trén nhu tiéu chudn ¢ ban, d€ danh
gia va quyét dinh tai trg cic nha diu tu con phai tinh dén kha
néng thanh toan, co ciu vén nhim xac dinh nhu ciu vé tién
mit v nguén cung cAp trong ting nam hoat dong ciing nhu cac
nghia vu vé tai chinh ma dy 4n phai thyc hién nhu cac khodn
nd, 14i cd phan, bao hiém va danh gia cac mic 46 thich hgp cia
cac didu kién vay, tra, co sd va kha nang thuc hién tinh toan cac
chi tiéu NPV, IRR. '

2.3, Giac dé té chivc tai chinh

Théng thudng cac nha diu tu mudn khdi su mdt cng vige
kinh doanh nao d6 theo hinh thic dau tu méi hay dau tu mé
rong thong qua cac du 4an ho déu cdn dén vén. N&u nhu vén
tut ¢6 ctia ho khéng da thi ho cdn phai huy déng tir bén ngoai.
M#bt trong nhiing ngudn diu tién va cuc ky quan trong la nguon
vén vay cac t3 chiic tai chinh ma trude hét 12 ngén hang, bdi 1&
ngan hang 1a mdt t8 chiic trung gian tai chinh 16n nhan tién gii
va cho vay, théng qua nghiép vy cba minh ngan hang thudng
xuyén khoi day ngtidn vén vé huy dong a6 tit nhitng ngudi vi 1y
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do nao d6 khong thé truc tiép ding né dé kinh doanh sinh 15
chuyén sang cho vay d6i v6i ngudi muén dang né dé sinh 16i.
Chinh ti nhiing nghiép vu clla ngéan hang c6 thé danh gia ring
ngin hang c6 thé va ludn ludn 1a ngudi cung iing, tai trg vén cho
tat ca cac hoat dong kinh doanh trong moi linh vuc cia nha dau
tu. Trong thuc t& hién nay s6 cac du an dudc thuc hién béi sd von
do cac ngin hang tai trg théng qua cic moi hinh thiic chiém téi
70 dén 80% téng von dau tu clia nén kinh t& Vay véi vi thé 1a
ngudi tai trg ngan hang sé 14y tiéu chuin nio lam cén cii quyét
dinh diu tu & dam bao hoat déng tai trg vén clia minh an toan
khéng bi rui ro va ¢6é 14l |
Dic diém ctia quan hé tin dung la lgi ich cta té chic tai
chinh cho vay gén 1ién véi l¢i ich ciia nha ddu tu. Hay c6 thé néi
rang, 1gi ich ctia nha d4u tu trong dy an clng chinh 1a ldi ich
cta td chitc tai chinh tai trg cho dy 4n béi 1y do don gian 14 mue
dich ctia t8 chic tai chinh tai trg vén cho dy 4n 12 nham thu héi
duge von va co lai trong khi ngudn bl dip lai duge thu chinh
tir nhiing 1¢i ich cba du an do nha dau tu thyc hién mang lai.
Su thanh céng hay that bai & bat ky mic dd nao cia dy an déu
anh hudng truc tiép hay gian tiép dén hoat dong cta t6 chiic tai
chinh cho vay. Do vay, ¢6 thé khéng dinh rang cac td chic tai
chinh quan tam dén céc tiéu chusn dé tai trg cho du 4n 1a lgi
ich ctia du An ¢6 kha néng mang lai giéng nhu cac nha dau tu.
Ngoai ra, dé dam bao an toan trong hoat déng clia minh céc
t8 chiic tai chinh phai dat ra nhiing tiéu chuin dic thi mang
tinh nguyén tic cho nhiing hoat déng tai trg cia minh nhu: linh
~vuc tai trc}, tu cach va cac kha nang cua nha dau tu,... Khi quyét
. dinh viéc tai trg cho du an td chiic tai chinh cén phai quan tim
sdu, roéng, dén cic van dé khong mang tinh chit kinh té, nhung
¢6 anh hudng trye t18p hayTgian tiép-dén hoat dong cua du an
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nhu cac chinh sach kinh t&, xa hoi cha Nha nuée, cac van dé vé
luat phap, v& quan hé tin dung, thuong mai quéc t& hay cac yéu
t&, didu kién anh hudng xa héi khac chua lugng hoa duge.

Nhu vay, trén diy ching ta da xem xét dén cac cin cd, tiéu
chuén vé tai trg von trén cac goc do khac nhau, tir d6 co thé di
dén két luan ring viée xac dinh cac yéu td hay can ci tiéu chuén
tai trg dy 4n 1a mot vén dé hét stie rong 16n va phiic tap. D6 1a
do né phu thude vio rat nhidu y&u t8, 6 nhiing yéu t3 lugng hoa
dudc va c6 nhitng yéu t6 khong lugng hoa duge. Tuy nhién, dya
trén co s§ nhitng luan ¢t va kinh nghiém thuc tién ta cé thé thay
riing céc tidu chudn khai quat lam cin e dé xac dinh va trién
khai tai trg cho du an la:

- Mdc d6 dong gép cia du 4n dél véi muc tiéu phat trién
kinh t& va xa hoi clia dat nudc hay higu qua kinh té&, xa héi cia
du an van 1a tiéu chuén co ban trong khi lua chon va tai trg cho
du an. Néi cach khéc, mic déng gép cua du 4n vao thu nhép
quéc dan cang nhiéu cang tét.

- Kha nang sinh 18i cla du 4n 1a méi quan tdm hang dau
cia nha diu tu va té chic tai chinh cho vay, trong d6 phai chid §
dén thoi diém chi vén hay gia tri hién tai vi né gitp ta thiu hiéu
dugc gia tri thye sy cua du an.

_ Mot du 4n duge Iua chon tai trg khi né dam bao két hop
duge hai 1gi ich 1a 1oi ich ctia nha d4u tu va 1¢i ich caa xa hoi.

II. CAC PHUONG THUC TAI TRQ DU AN

1. Phuong thite dau tu ty tai trg
1.1. Nha déu tu t tai trg dée 1ap

Bing von tu cd eua-chinh,minhmha diu tu tryc tiép
ra quyét dinh dAu'tu va o chiic, vige,tién khal kinh doanh.
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Phuong thic nay duge thye hién tuy thude vao kha nang tich
luy clia nha ddu tu, nhu ciu thi trudng va chién luge kinh doanh
cua ho. Nha dau tu phai tiép can cac théng tin vé thi trudng,
nghién ctiu cac phuong 4n dau tu va quyét dinh ddu tu. Chinh
vi vay, viéc tu ddu tu bing von ctia chinh nha d4u tu 14 mot viée
1am duge chudn bi theo mot tién do rd rang.

Thoéng thuong, phuong thic tai trg nay dude ap dung ddi
véi nhiing du 4n c6 quy mé vita va nhé. D6i véi nhiing du 4n
c6 quy md dau tu 16n thi phuong thitc nay it khi duge ap dung.
Trong trudng hgp du an ¢6 quy mé 1én viée tich luy va tap-
trung von tu c6 thudng gip khé khin nén nha diu tu thudng
tim dén phuong thiic tai trg k&t hop gifia voén clia minh va vén
tl bén ngoai.

Khi s dung phuong thiic tu tai trg nha dau tu cé trach
nhiém cao d61 vdi du &n. Su thanh bai ctia du an anh hudng truc
ti€p dén quyén 11 ctia nha dau tu. Néu hidu qua d4u tu tot thi
nha dau tu duge hudng, néu thua 18 thi ciing chinh nha diu tu
phai chiu. Trong trudng hgp ddu tu nay, nha dau tu ludn luén
phai x4c dinh dude rd rang nhitng vu thé dau tu ctia minh.

1.2, Céc nha déu tu tu tai tro theo hinh thitec gép vén

Tu tai trg theo hinh thiic gép vén 1a hinh thiic cung cép
tai chinh cho du an théng qua hgp déng vé hop tac dau tu kinh
doanh giita cac t8 chiic kinh t& theo quy dinh cua phap luat.

Théng thudng ¢6 hai hinh thic tu gép von chi y&u dé thuec
hién dy 4n: mét 14, gbp von truc tiép ciia cac bén tham gia vao
du 4n theo phéan; hai 13, gép von vao du 4n bing cac c¢d phédn caa
cac cb dong. o

Trong hinh thiic thi nhat cic bén tham gia tai trg du an
hgp tac v6i nhau-thee hdp -déng hop-tac kinh t&, trong d6 ¢b
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nhiing ndi dung chit yéu la: mue tiéu cta viée tai trg san xudt
kinh doanh; muc vén t&i trg; thoi han; hinh thitc tai trg; tién d6
tai trg; quyén lgi va nghia vu ciia cac bén tham gia; thoi han hop
ddng; cac didu kién chuyén nhugng, sta déi ch&m dut hop dong;
giai quyét tranh chép gilia cac bén va cac thoa thuan khac phu
hop v6i cac quy dinh ctia phép luat.

Viéc tai trg théng qua hinh thite gép vén nay thuong duge
ti&n hanh théng qua cac bude nhu sau:

Khi ¢6 dut 4n kha thi mang lai hidu qua kinh t& ma cha dau
tu khong dt kha nang tu huy dong von dé thuyc hién dy an, hodc
khi xét th&y cAn thiét ¢6 nhu cdu tai trg théng qua hinh thic
gop von, chit ddu tu sé tim kiém déi tac dé cting nhau hgp vén
thue hién dy 4n (trong s& d6i tac nay c6 ngin hang). Viéc xem
xét quyét dinh tai trg gop vén duge bén ddi tac tién hanh theo
trinh tu céac budc sau day:

- Tiép nhan hé sd dé nghi gop von lién doanh;

- Tham dinh va quyét dinh gop von lién doanh;

- K¥ hop ddng gop vén;

_ Kiém tra, giam sat qua trinh st dung v6n gop;

- Kiédm tra thuc hién hgp déng gép vén;

- Thanh 1y hop déng gop von tai trg dy an.

Céc bén ty gép von thuong thoa thuan théng nhét ty 18 hay
phén v6n g6p cta ting bén va thanh l4p mét lién doanh chung
d8 quan 1y 8 vén gép 6. Viée phan chia quyén lgi thu dugc tit
lién doanh va cac nghia vu 6 lién quan dude thuc hién dua vao
méi tuong quan gép von caa cac bén. Do do, ngoai hdp ddng lién
doanh chung, trong cac hop déng véi cac bén d6i tac vé nhitng
hoat dong ctia lién deanhva co e guan dén lieén doanh phai cé
su nha't tri cha cae bén lién doanh,
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Hinh thiic gép von thd hai 1a hinh thiic ¢6 phan. Trong
hinh thic nay cac ¢6 dong tai trg cho dy an trong cac truong
hgp nhét dinh, nhung duge thuc hién theo quy dinh cia phap
luat. Cé thé c6 nhiing trudng hgp gép vén cd phan nhu: ¢d phin
sang l4p, c6 phdn thong thudng theo cach mua cac cé phisu
phé théng tryc tiép tai du 4n, ho#c gian tiép qua t6 chiic ban cd
phiéu (cdng ty dau tu, céng ty tai chinh, quy diu tu...) trén thi
truong chiing khoan.

Céc ciin cl dé xem xét, quyét dinh tai trg théng qua hinh
thitc gép von ddi véi tiing loai dy 4n khac nhau cting khéc nhau.
Viéc Ita chon dy 4n, xem xét tham dinh tinh kha thi cia dy 4n
la cac can cit quan trong, nhung duéi giac d6 cua nha diu tu
thi tiéu chuan quan trong nhat vin 1a hiéu qua kinh t& ctia du
an. Trong hinh thiic gép von lién doanh cac bén tham gia lién
doanh quan tdm dén cic vdn dé dAu tu mét cach réng 16n hon.
Trong hinh thic tham gia gép von duéi hinh thitc mua cé phéan,
cic c6 déng quan tdm dén két qua kinh doanh ciia du 4n. Viéc
céc c6 dong thay d6i du 4n dau tu duge thuc hién rat thuan lgi
nhd hoat ddng caa thi trudng chitng khoan. Vé biéu hién bén
ngoai, loai dau tu nay goi 1a dau tu chiing khoan, nhung vé ban
chét déu 1a dau tu vao cac dyg an, cac doanh nghiép. Quyén lgi
va nghia vu cua cac nha dau tu trong cac trudng hgp da néu
cung tuong tu nhi nhau.

2. Phuong thic tai trg thong qua tin dung trung,
dai han
2.1. Tai trg bang hinh thite cdp tin dung déc Iip

Cép tin dung 1a viéc t6 chttc tin dung thoa thuan dé khach
héng sit dung mét khoan tién vao muc dich di dinh véi nguyén
tac c6 hoan tré cagoe va lai-tnong thénhan nhat dinh. Cho vay
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4 day duge hiéu theo nghia rong bao gom cho vay. truc tiép, titc
14 cho vay mét khoan tién va cho vay gian tiép, hay la cdp bao
lanh cho khach hang.

Khi ra quyét dinh ddu tu (sau khi thyc hién viéc nghién
ctiu va danh gia du an) t8 chitc tin dung va cht déu tu - khach
hang thod thuan vé cac diéu kién quan hé tin dung nhu mic
tién cho vay, 14 suét cho vay va phi, théi han cho vay, lich trinh
giai ngan va thu héi ng.

Thoi han cho vay dudc xac dinh phit hgp véi thdi han thu hoi
von cta du 4n ddu tu, kha ning tra ng cua khach hang va tinh
chat, kha ning ngudn von cho vay clia t6 chiic tin dung. Thoi han
cho vay du an thudng dude quy dinh trung han 12 tir 12 thang dén
60 thang (5 nam) va thdi han cho vay dai han 14 tit 60 thang tro
1én nhung khéng qué thoi han hoat déng con lai theo quyét dinh
dAu tu hodc gidy phép thanh 1ap doi véi phap nhan.

Théng thudng quy trinh tai trg dy an théng qua hinh thiic
cho vay trung, dai han duge thuc hién qua cAc bude: ti€p nhan
hd so xin vay von; tham dinh va quyét dinh cho vay; ky hdp dong
tin dung: kiém tra giam sat qua trinh sit dung vén vay; thanh 1y
hop dong tin dung.

+ T§ chiic tai chinh cho vay tiép nhan hé so dé xem xét ra
quyét dinh tai trg:

Khi ¢6 nhu cAu vay von, chil ddu tu - khach hang gii cho
td chiic tin dung cac gidy to saw:

_ Gi&ly dé nghi vay von, trong d6 phai ghi day du, rd rang
cac nodi dung sau: tén, dia chi cia khach hang; muc dich vay von;
&6 tién cAn xin vay v tién do giai ngin; cac cam két vé su dung
tién vay, @am bao tiénvay; lich trinh trang goe, 131 va cac cam
két khac.
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Trong trudng hgp cac khoan cho vay 1én, nhat 14 bén
d6i tac cho vay la nude ngoai, khodn vay bing ngoai té, thi
sit xac lap duge mie df nay cua qua trinh vay vén la két qui
cua qua trinh tiép xdc, thuong thao so by qua cac bude ghi
nhé va dat duge sy thdng nhat nhiing vian dé ¢6 tinh nguyén
tdc vé khoan vay.

- Cac tai liéu can thiét dé ching minh chti dAu tu - khach
hang du difu kién vay theo yéu cAu ctia t8 chiic tin dung nhu: hd
s0 v€ tu cach phap nhén; gisy t3 v& nang luc phap 1y clia cac ca
nhan; tai liéu vé du 4n hodc phuong an san xuat kinh doanh ¢6
hiéu qua duge duyét theo ding quy dinh clia Nha nude; tai lidu
vé két qua kinh doanh c6 hiéu qua clia co 8 d4u tu (nfu ddu tu
md réng); phuong an va két cdu tai chinh cho du an; kha ning
dam bdo an toan tién vay;... Trudng hop bén cho vay 1a d6i tac
nude ngoai thi nhiing yéu cau vé céc tai lidu va chiing cd phap ly
cdn thiét phai duge chi dAu tu dap tng ddy du.

Khach hang phai chiu trach nhiém trude phap luat vé tinh
chinh x4c va hop phép cta clc tai liéu gii cho t6 chie tin dung.

+ Thim dinh va quy#ét dinh cho vay

Khi nhéan duge hé sd vay von, t6 chic tin dung sé tién hanh
thdm dinh va xem xét quyét dinh cho vay ho#c khéng cho vay.
(Xem noi dung thadm dinh du 4n tai Chuong III: Tha4m dinh du
an). Viéc ra quyét dinh chap thuan hay tit chéi cho vay du an tuy
thudc vao mic d6 thoa man cac diéu kién (chu yéu la tidu chuin
dAu tu) theo yéu cdu cla t6 chiie tin dung.

Viéc tham dinh cho vay hoan toan thudc vé quyén va trach
nhiém cla t6 chiie tin dung va do cAc nhén vién cta to chitc nay
dam nhiém. Cac t6 chic tin dung c6 thé thué thém céc chuyén
gia tu vén vé cic linh vic khac nhau dé hd trg danh gia dy an
vé cac phuong disn:Maét-du4nmang lai hiéu qua kinh t&, x& héi
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ddng thdi phai thuyét phuc ring dy 4n sé phuc 1¢i ich cao nhat
cta ngudi di vay va cia chinh t8 chic tin dung sé la tidu chuan
c6 ban dé ra quyét dinh tai trg.

+ Ky két hgp dong tin dung

Sau khi quyét dinh cho vay, t§ chiic tin dung va nha dau
t1 - khach hang ky két hop ddng tin dung. Hop dong tin dung
phai ¢6 ndi dung vé tu cach phap nhan clia cic bén tham gia;
cac didu kién vay; muc dich st dung tién vay; sg tién vay va lai
sudt: cach thiic, tién do gidi ngan va sit dung vOn vay; tién do
tra ng; hinh thitc va gia tri ddm bao tién vay, bién phap xu ly
tai san dam bao; kha nang chuyén nhudng hoic khéng chuyén
nhugng hgp ddng; céc khé ning diéu chinh hgp dong va cic cam
k&t khac phit hop véi cac quy dinh cia phap luat.

+ Thuyc hién céc hgp déng:

Sau khi hgp déng tin dung duge ky két, c6 hidu luc, cac bén
¢6 trach nhiém phai thuc hién ding cac cam két da ky két. M6
hdp déng tin dung cé thé thyc hién phét tién vay mot lan hay
nhidu lan phit hgp véi tién d6 va yéu ciu sli dung vén cia khach
hang. Méi 14n nhén tién vay khach hang phai xac nhan ng (4p
gidy nhéan no). Tién vay ¢6 thé duge phat bing nhiéu hinh thic
(tién mit, chuyén khoan...) theo thoa thuan clia cic bén trong
hdp déng.

Viéc kiém tra, giam sat st dung vén vay hoan toan thude
quyén va trach nhiém ctia t8 chie tin dung. Viéc kidm tra dudc
thyc hién thudng xuyén trong sudt qua trinh giai ngan va thuc
hién dy an (kiém tra, giam sat trudc, trong va sau khi phat
tién cho vay), phit hdp véi dic diém hoat déng cia t3 chite tin
dung, dic diém san xuit kinh doanh va st dung vén clia khach
hang. Trong qué trinh kiém tra,gidm satsii dung von vay phai
thudng xuyén chd ¥ dén cac/no1 dung,ve viéc ton trong tinh
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muc dich eda tién vay; tinh hgp phap, hop 1é cta hé so; gia tri
hgp phép clia tai san thé chdp va sy duy tri gia tri nay; giam sat
vige thuc hién cac diéu khoan ctia hdp déng tin dung.

Theo kinh nghiém cta cic nudc trén thé gidi qua trinh
kiém tra, gidm sat st dung vén vay phai chiém tit 30 dén 50%
thoi gian cha chuyén gia tin dung thi kha nang thanh céng
cta cac khoan vay sé rat thuyét phue.

Trong qua trinh thuc hién hgp dong tin dung, néu ¢6 nhiing
kha ndng vugt khoi nhitng quy dinh ctia hgp dng thi cac bén
tham gia quan hé tin dung phai trao déi théng nhdt dé didu
chinh kip thdi nhdm muc tiéu ctia dit 4n. Nhiing diéu chinh nay
déu dude cac bén ghi nhan,

-+ Thanh 1y hgp déng tin dung

Viéc thanh ly hgp dong tin dung khi hét thoi han hiéu
luc 12 mang tinh nguyén tac. Khi thanh 1y hop déng tin dung

- khach hang phai thanh toan, tra hét ng vay ca goc va lai. Néu
trong qua trinh thyc hién hgp déng tin dung c6 nhitng diéu
chinh da dugc cac bén thoa thuan théng nhat thi viéc thanh ly
dugc tién hanh ¢6 tinh dén nhiing diéu chinh dé. Trudng hgp
cht dau tu - khach hang con tiép tuc vay ng thi ngan hang va
khach hang cé thé thoa thuan dé tiép tuc quan hé. Viéc ti€p
tuc quan hé tin dung cé thé duge ghi nhan bing mét hop dong
tin dung khac ké tiép, tuy thudc vio mic d6 lanh manh (chat
lugng) cia du ng va kha nang dam bao tra ng (chuyén sang hop
dong tin dung méi néu ng lanh manh; ¢6 thé chuyén sang no
qua han khi thay can thiét;...).

Néu trong qué trinh thuc hién va thanh 1y hop déng tin
dung ¢6 nhiing tranh chip gitia cac bén tham gia hgp dong ma
ho khéng tu dan xép dugc thi viéc phan. giai c6 thé dua ra co
quan phap luat duge néu rayteone Hep dong.

204 + Hoc vién Ngén-hang




Chuong 5: Phuong thic tai trg du an

2.2, Tai tro du’ 4n théng qua tin dung hgp vén
2.2.1. Khai niém

Tin dung hop vén (cho vay, bao lanh hgp von hay cho vay,
bao lanh déng tai tro) 1a hinh thite tai trg, trong d6 céc t6 chiic
tin dung cling tai trg cho mot du an. Viée dong tai trg cua cac t6
chiic tin dung 13 qua trinh cho vay, bao lanh ctia mét nhém t6
chiic tin dung (ti 2 t6 chiic trd 1én) cho mdt dy an. Viée dong tai
trg do mot t6 chic tin dung (td chiic tin dung khdi xudng quan
ha, t& chitc tin dung diéu phéi) lam dau méi, phéi hop cac bén
tai trg khac dé thuc hién, nhim nang cao ning luc va hiéu qua
trong hoat dong san xu4t, kinh doanh cla céc doanh nghi¢p va
ctia cac té chic tin dung.

2.2.2. Céc truong hop si dung phuong phap cho vay, bao
lanh déng tai trg

Hoat dong tin dung hgp von thudng dude ap dung trong cac
truong hgp sau day:

- Nhu céu vay vén hodc bao lanh clia cha dau tu dé thuc -
hién du an vugdt qué giéi tdi da cho phép cho vay clia mot t8 chitc
tin dung.

- Nhu c&u phén tan rii ro trong kinh doanh cia cac t6 chtic
tin dung.

- Kha niing ngudn von ciia mét té chiic tin dung khéng dap
ting duge nhu cau von cia dy an.

2.2.3. Cic bén trong quan hé déng tai trg

- Bén ddng tai trd bao gdm tit hai thanh vién trd 1én. Mbi
thanh vién 13 mét t0ehtic tin dung (hoac-dal dign 1a chi nhanh
dude uy quyén cua t6 ehiie tin dung), Cac-thanh vién nay tham
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gia gbp von cho vay, bao lanh tryc tip déi véi mot du an véi cac
miic tién nh&t dinh do c4c t6 chiic tin dung tu thoa thuan théng
qua viéc ky két hgp dong dong tai trg (cho vay, bao lanh hgp
von). Mot t8 chite tin dung ding ra didu phéi cac quan hé giia
cac bén dong tai trg va quan hé giiia cac bén dong tai trg v6i bén
nhén tai trg.

- Bén nhén tai trg: Thuong 14 nha d4u tu, modt phap nhan,
ca nhén c6 nhu ciu vay von, dude cac bén ddng tai trg chap nhén

cho vay vén.

2.2.4. Quy trinh cho vay, bao linh hgp vén

Viéc cho vay, bao lanh hgp von dude tién hanh theo cac
buée sau day:

+ Tiép nhan ho so

Khi m6t phap nhén, ca nhén c6 nhu ciu vay von hay dude
bao lanh thi phai gtii hé so dén t6 chic tin dung dé nghi xin dugc
tai trg (tuong tu nhu xin vay, bdo lanh tin dung trung, dai han
d6i v6i mét t6 chiic tin dung dbe 14p). Sau khi xem xét thdm dinh
cac yéu t6 va diéu kién, néu thdy dy 4n kha thi, dam bdo hiéu
qua kinh t&, c6 thé tai trg thi t6 chic tin dung c6 thé chap thuan
va thiét k& mé hinh t8 chic cho vay, bao lanh hgp von. Véi vai
trd 14 t6 chiic tin dung ddu mél, t3 chitc nay phai gii hd s, két
qua thdm dinh cho cac t8 chic tin dung khac va mdi ciing tham
gia hgp von. Khi moi tham gia hgp vén té chiic tin dung sé néu
rd céc dy kién vé hinh thic hgp von, thdi han, 131 sust, phi cho
vay, bao lanh hgp v6n va dé nghi miic tham gia cho vay hdp vén
dbi véi tiing t6 chiic tham gia.

Khi nhin duge hé sd mdi tham gia cho vay, bao lanh hop
vdn, t3 chitc tin-dung-dude-mdi-tham-gia-cho vay hop von sé
nghién ctu hé s0; thim dinh du 40 va'cs 7 kign chinh thic vé
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ndi dung hgp vén, vé viéc chap thuin tham gia cho vay hgp vén
(c6 hay khoéng).

Né&u da ddng ¥ cho vay hop von thi céc td chiic tin dung
s& cung ti€n hanh théng nhéat thdm dinh du 4n va thong nhat
phudng an tai trg cho du an.

Cac bén tham gia d6ng tai trg phai thong nhit véi nhau
phuong thitc thim dinh du 4n. Céc bén c6 thé cing thanh lap
héi déng thdm dinh chung hoic khéng thanh lap hoéi dong
tham dinh chung nhung vin dam bao thuc hién viéc cho vay,
bao lanh chit ché, thuin 1gi, déng thoi dam bao quan ly duge
du 4n sau khi dd cho vay, bao lanh nhim kiém tra thudng
xuyén va dinh ky d61 véi bén nhan tai trg d8 x1 1y nhiing van
dé phat sinh. Phudng thtic thAim dinh va quan ly du an phai
xac dinh rd trach nhiém cia ting t6 chdc tin dung trong cic
trudng hop cing thdm dinh qua hoi déng tham dinh chung
hosic tham dinh don phudng khéng qua héi déng thdm dinh
chung, tuong tng vdi su rang budc cing quan 1y hodc don
phuong quan 1y du an.

+ Théng nhat phudng an cho vay hgp vén

Khi d4 nhat tri mang tinh nguyén tic vé viéc tai trg theo
hinh thiic cho vay hgp vén, cac bén tham gia cho vay hgp vén
cAn thoa thuan théng nhat véi nhau vé cdc nédi dung: ni dung
thaAm dinh du 4an va phuong thiic ciing tién hanh; tong sd tién
cho vay va miic tham gia cho vay hgp von cta tung thanh vién;
cach thiic va tién d6 tai trg; thdi han, 131 suét cho vay; phi cho

vay hop vén: mic va bén duge hudng;...

T8 chiic tin dung tham gia ding 1am diu méi duge hudng
phi thu x&p trén cosd thoa thuanpgiiia-¢ic thanh vién déng
tai trg.

Hoc vién Ngén hang « 207



Chuong 5: Phuong thite tai tro du in

+ Ky két hgp dong dong tai trg va hop ddng tin dung
(bao lanh). '

Sau khi d4 thong nhat viée tai trg theo hinh thite cho vay
hop von, cac td chic tin dung sé& tién hanh ky két hop déng déng
tai trg. Hop dong dong tai trg 12 cam két bing vin ban giita cac
t6 chiic tin dung tham gia cho vay, bdo lanh hgp vén vé viéc thuc
hién quyén va nghia vu ctta méi t8 chic tin dung trong toan bo
qua trinh tai trg &€ thuc hién mot du an. Théng thudng, t6 chric
tin dung lam dau méi theo thoa thuan cta cac bén tham gia tai
trg la dai dién cho ho diéu phéi thyc hién moi nghia vu va quyén
1gi cta cac bén ddng tai trg véi bén nhén tai trg duge quy dinh
trong hgp déng tin dung, hoic hgp ddng bao lanh da ky két.

Hop dong tin dung (hodc hgp ddng bao lanh) gitia cac bén
cho vay, bao lanh hgp von véi bén duge vay, dude bao lanh ciing
dugc lap va ky két véi nhiing néi dung cd ban tudng ty nhu
hgp dong tin dung song phuong ma cic td chic tin dung ky
v6i bén vay von. Tuy nhién, tuy theo si thod thuén va phuong
thitc thyce hién quan hé giita cidc bén tham gia dong tai trg va
bén duge tai trg di duge ho thong nhat, trong hgp déng tin
dung (bdo lanh) c6 thé xac dinh thém quyén va nghia vu cta
cic thanh vién tham gia tai trg (s6 tién tai trg, ty trong tai trg,
phuong thic tai trg...).

' + Thyc hién cac hop déng tin dung ddng tai tro.

Trong qua trinh giai ngin bén nhan tai trg phai xac
nhan ng (ky nhan ng, lap khé& udc...) véi td chiic tin dung tai
trg ddu méi.

Té chiic tin dung didu méi thiic hién moi nghia vu va quyén
lgi ctha bén déng tai trg véi bén nhén tii trg theo quy dinh cla
céac hop déng di ki két.
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Bén nhan tai trg phai chii dong trd ng ca goc va lai cho to
chiic tin dung diu méi theo ky han &3 thoa thusn, hodc tra nd
cho bén thit ba (bén cho vay dugc bao ldnh) theo ndi dung dong
bio lanh. Ng dén han khéng tré duge s& do t8 chitc tin dung dau
méi x 1§ theo quyén ma phap luat cho phép. Td chic tin dung
dAu méi thong nhat véi cac té chite thanh vién tai trg dé xi 1y
viée chap nhan dé nghi tra ng truée han clia bén nhén tai tr,
gia han ng, gidm 13i, giam phi theo khudn khé quy dinh caa
phap luat. Ng dén han khéng tra duge c6 thé dude gia han.

Khi hop déng tin dung c6 hiéu luc thi qua trinh giam sat,
kiém tra st dung von vay s& dudc tién hanh nhu d6i véi viée cho
vay théng thuong. Viéc kidm tra, giam sat qua trinh vay von cé
thé dudc cac bén tham gia tai trg thyc hién theo cach riéng ré
déc lap, hodc phéi hgp cing nhau, hodc dai dién theo su thoa
thuan théng nhat duge ky két gidia cic bén. Té chic tin dung
lam ddu mdi dong tai trg phai thudng xuyén thong bao kip thol
va day da cac v&n d8 cin thiét lién quan dén vén vay cho cic
bén, cic bén tham gia cling thuong xuyén phoi hgp v6i nhau
trong qua trinh thyc hién hgp dong nhim dam bao thong nhat
phéi hop ap dung céc bién phéap xt 1y khi cin thiét.

+ Thanh ly cac hgp dong tin dung dong tai trg.

Viéc thanh 1 cac hgp dong trong hoat dong tin dung dong
tai trg duge thuc hién tuong tu cac ndi dung thanh 1y cac hgp
dbng kinh t& khéc. Diém dac biét d€ dat muc tidu két thiic cac
quan hé da phat sinh giita cac bén tham gia d day 1a c6 hai
quan hé doc lap, nhung c6 lién quan dén nhau. D6 13, thit nhat,
quan hé giita cac bén tham gia déng tai trg véi nhau, va thd
hai, quan hé gifta motbénla caenbadongtai trd, con bén kia la
bén dugc tai trg. CAe guan hé nay s& dyde thanh ly phi hop vl
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phuong thtic va ndi dung da duge cac bén tham gia théng nhat
va thiét k& ban dau.

3. Phuong thitc tai trg théng qua cho thué tai chinh

3.1. Khai niém

Cho thué (leasing) 1a hinh thiic c4p vén théng qua hgp
ddng vé chuyén quyén st dung mét tai san tit chit s hitu (ngudi
cho thué) sang nguoi st dung (ngudi thué) trong mjt thdi han
xac dinh v4i mdt khoan tién thué nhat dinh. Cé hai loai cho
thué: 1. Cho thué hoat déng 1a hinh thic cho thué trong thoi
gian ngin, tién thué duge thanh toan ngay sau khi st dung
tai san; 2. Cho thué tai chinh con goi 14 hinh thic thué mua,
14 hinh thic cho thué véi thoi han dai, tién thué duge tra dan.
"Nhu vay, loai cho thué tai chinh tudng thich véi diu tu cho cac
~ dy 4n 14 dau tu mang tinh chat dai han.

Cho thué tai chinh 1a hinh thte cho thué théng qua hgp
ddng vé chuyén quyén st dung mét tai san tit ngudi chi sé hitu
(ngudi cho thué) sang ngudi st dung (ngudi thué) trong mét
thdi han xac dinh trung, dai han v6i mét khoan tién thué cu
thé. Khi két thuc thoi han thué tai chinh, khach hang mua lai
hoic tiép tuc thué tai san dé theo cac diéu kién da thuén trong
hop dong thué. Trong thoi han thué cac bén khéng don phudng
huy hgp déng. _

Bén cho thué tai chinh c6 thé 14 ngan hang hay t6 chic
chuyén nghiép vé cho thud (céng ty cho thud).

8.2, Loi ich cua cho thué tai chinh
Viéc tai tro-bang-cho-thué-tai-chinh-cé6 nhiéu uu thé va

thuan lgi.
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P6i véi ngudi cho thué: day 1a mot hinh thic tai trg bd
sung thé hién sy md rong va da dang hoa viée sit dung vén.
Thuec hién hinh thie ddu tu vén nay s& gidm dude d6 rai ro d6i
v6i ngudi cho thué vi trong sudt thoi han cho thué, ngudi cho
thué van duy tri quyén sé hitu phéap 1y d6i v6i thiét bi thué, do
vy ngudi cho thué ¢é quyén thu héi lai tai san néu bén thué
khong tuan tha cac cam két theo hop dong. Thué mua ciing
dam bao viéc st dung von mét cach ding dén (khong thé sai
muc dich), hé sd, tha tuc don gian, phudng an dau tu c6 thé
giai quyét nhanh chéng. Trén co sd ngudn von Vtrung va dai
han tu ¢6 va khai thac duge cia minh t8 chiic cho thud cé thé
mé rong duge méi quan hé kinh doanh do vugt qua tré ngai vé
yéu cAu cb tai san dam bao vAn dit ra trong khi tién hanh cho
vay théng thuong.

D6 véi ngudi di thué: ngudi di thué c6 thé duge tai trg dén
100% chi phi d4u tu véi tha tuc don gian, nhanh chéng, tién lgi
so véi viéc vay dé mua sim may méc, thiét bi. Ngusi di thué
khéng phai bd ngay ra mét s& tién 16n d& mua sdm nhung van
6 tai san dé st dung ma van ¢ thé tiép nhan duge cong nghé
tién tién, thiét bi hién dai, ddng thoi han ché dugc sy 16i thoi
nhanh chéng clia may méc, thist bi. Thyc hién hinh thic tai trg
nay bén dudc tai trg khong cn phai c6 tai san dam bao. Tién
thué dude thanh toan linh hoat, phit hgp véi dic diém san xuit
kinh doanh, mtc kh&u hao hop 1§ va phd hgp véi luu chuyén
tién t& va phuong an tai chinh én dinh.

3.3. Quy trinh cho thué tai chinh
Quy trinh cho thué gé thé dude bidu didn théng qua sd

dé sau:
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' (1)
Ngudi thué |: P Ngudi cung fing
F U (4) x y 3
@G @@IO M| G|
v !. v
Nguai cho thué

1. Nguoi thué dam phan véi ngudi cung ting vé may méc,
thigt bi: mau m4, kiéu dang, cac thong s ky thuat, diéu kién
bao tri, phuong thic thanh toan, gia ca...

2. Sau khi d3 quyét dinh lua chon may méc, thiét bi va
nguoi cung ng, ngudi thué thod thuan véi ngudi cho thué cac
diéu kién cho thué: ‘

+ Ngudi thué cung cip cho ngudi cho thué bao cao tai
chinh dé ngudi cho thué danh gia kha ning tai chinh cia ngudi
di thué.

+ Néu kha niing tai chinh ctia ngudi di thué c6 thé chap
nhan dugec va dam bao cac diéu kién tin dung khéc thi ngudi cho
thué sé cung cAp cho ngudi di thué cac diéu kién cho thué.

+ Sau khi ca hai bén di thué va cho thué thoa thuan cac
diéu kién cho thué hai bén sé& ky két mot hgp déng cho thué.

3. Dya vao cac diéu kién do ngudi cho thué va di thué thoa
thuan dé dam phan, ngudi cho thué sé ky két véi ngudi cung ting
hgp déng mua may méc, thiét bj cho thué.

4, Ngudi cung-iing-chuyén-giao-thang-tai san cho thué dén
dia diém cta nguoi di thué.
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5. Ngudi cung ting chuyén hoa don thanh toan dén ngusi
cho thué.

6. Ngudi thué phai xem xét kiém tra, tai sin di thug, sau
d6 giii ban xAc nhan, chap nhan thué tai san va cé thé thanh
toan 1an dau.

7. Sau khi kiém tra xem xét qua trinh chuyén giao va chap
nhan tai san ngudi cho thué thanh toan cho ngudi cung ing
tién mua may mée, thiét bi.

8. Ngugi thué thanh toan tién thué theo dinh ky khai thac
may moc, thiét bi cho ngudi cho thué.

9. Xt 1y tai san thué khi két thic hgp déng thué mua
tai chinh. '

Thué mua 132 mét phuong thitc tai trg trung, dai han, 1a
quan hé tai trg dugc giao dich béi 3 bén tham gia: bén cho thué,
bén di thud va ngudi cung ting. Do vay, trong qua trinh xem xét
dé thyc hién tai trg theo phudng thic nay bén cho thué van can
tuan thu theo cac nguyén téc va didu kién tuong tu nhu clia
hinh thtic tin dung trung, dai han, déng thdi cin phai xem xét
dén cac yéu t8 6 lién quan dén cic bén tham gia, 46 la:

_ Tu cach phap nhén clia ngudi thué; kha ning tai chinh
ctia ngudi thué (duge danh gi4 thong qua cc chi s6 nhu két qua
tai chinh, kha ning thanh toan, hé s& hoat ddng, hé s8 vé an
toan tai chinh, hé s& b ddp, cac chi s6 NPV, IRR va kha ning
sinh 161 cua du an).

- Tu cach phap nhan va cac kha nang cua ngudi cung lng
may moe, thiét bi; tinh tién tién, sy cin déi cung ciu vé chung
loai may moée, thict bicho-thué txén thitryong kha ning khai
thac may méc, thiét bi (eong suit va kha ning khai thac, tinh
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tuong thich trong van hanh, kha ning chuyén nhugng cia thist
bi,...); cac hgp ddng cam két; gia cd; cac didu kién khac:...

Hién nay hau hét cac Ngan hang thuong mai quéc doanh
0 Viét Nam déu da c6 cac cong ty thué mua hoat ddong doc lap
bén canh cac cong ty lién doanh thué mua gifta Viét Nam va
nudc ngoai. Phudng thiic t§ chiic cho thué duge thuc hién dudsi
hai m6 hinh truc tiép va uy thac. Phuong thiic truc tiép duge
cac td chiic cho thué doc lap thuc hién. Phuong thiic cho thué uy
thac thuong dugce céce cdng ty cho thué tai chinh iy thac cho cac
chi nhanh ngan hang (thudng 1a trong ciing mét hé théng) thue
hién. Trong phudng thic thit hai, méi quan hé giita céng ty cho
thué tai chinh va chi nhanh ngin hang nhan uy thac duge diéu
chinh bang hgp déng uy thac cho thué.

Nghiép vu thi truong cho thué hinh thanh vao nhiing nam
1950 tai My va dén nay di hinh thanh mét nén céng nghiép
16n. Theo s6 lidu thong ké cha tap doan Tai chinh toan cAu Anh,
nam 1992 tdng s6 giao dich cho thué ciia thé gidi 1én t6i 320 ty
USD, trong d6 My 1a nudc chiém ty 18 16n nhat 1a 67 ty, Nhat 31
ty, Dtic 31 ty, Phap 14 ty, trong d6 doanh s6 cho thué vé thiét bi
chiém miic tir 25 dén 30%.

Viét Nam dang trong qua trinh d6i méi véi su bung né cta
cac du 4n xay dung. Cac du 4n dau tu trong cac nganh dang c¢é
nhu ciu rat 16n vé cac loai mAy méc, trang thiét bi. Trong khi
d6, may moéc, thiét bi ctia nuéc ta phdn 16n 14 lac hau. Chinh tinh
trang nay la méi truong thuén loi cho nghiép vu thué mua cta
nudc ta c6 co hoi phat trién.

4. Phuong thitc tai trg théng qua cip phat von

Cap phat 1a mot hinh thic c4p tai chinh dé thuc hién dy 4n
béng nguén von tit Ngin sach Nha nudc theo quy dinh clia Luat
Ngéin sach Nha nude:
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Tai tro du 4n thong qua hinh thic cép phat 1a mét trong
nhitng nhiém vu thudc vé chi Ngan sach Nha nudc trong nhiém
vu phat trién kinh t& xa héi, bao dadm quoc phoéng, an ninh, hoat
dong ctia bd may Nha nuéc va cac khoan chi khéc theo qui dinh
cua phap luat. |

Viée chi tiéu Ngan sach duge thuc hién theo Luat Ngén
sach Nha nuée. Chi cho ddu tu phat trién 1a mot khodn chi
thudng xuyén chiém ty 1& tuong d6i 16n trong tong chi Ngan
sach (thudng chiém ti 25-dén 35% GDP hang nim).

Viéc tai trg doi véi cac dy an thuge linh vﬁc mang tinh
chat san xuat kinh doanh théng qua hinh thiic cdp phat Ngan
sach phai quan triét cac ndi dung vé d6i tugng chinh cta viée
tai tr¢ du 4n thdng qua cip phat, cin cid cd s3 cliia viée cép
phat, k¥ thuat va quy trinh cz“{p‘phét, kidm tra giam st viée

cip phat.
4.1. D6i tugng tai trg bing cdp phat Ngin sich

Nhu ta da biét viéc muc tiéu cia dau tu Nha nudc khong
phai lic nao ciing 12 I¢i nhuan hay chi ddu tu vao céc du an sinh
161 & muc tidu co ban quan trong hon ca 1a hiéu qua kinh t& xa
hoi cla dy an.

Théng thudng cac du 4n dude tai trg tit Ngan sach Nha
nudc bao gbm cac di 4n nhu sau:

- Céc du An vé k&t ciu ha ting kinh t& xa héi, du 4n mang
tinh chat san xudt kinh doanh thuéc cic nganh nghé dude nha
nude wu tién diu tut khong c6 kha ning thu hdi vén hogc thu hdi
v6n cham, duge quan tiwa st dung theophan ¢ap vé chi ngin
séch nha nuée cho dau tu phat trién,
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- H6 trg cac dy an thude céc doanh nghiép Nha nude dau
tu vao cic linh vic ma efin ¢6 su tham gia ctia nha nude dudce qui
dinh trong tiing thai ky.

- Cac dy an cho cdng tac diéu tra, khao sat, 14p cac du 4n
qui hoach t6ng thé phat trién kinh t& ving, lanh thé, xiy dung
db thi va ndng thén.

- Cac du an thude cac nganh, linh vic ma Nha nude cdn
khuyén khich diu tu.

| Thyc chat viée tai trg dy 4n théng qua hinh thic cip phat
la quan 1y ngudn vén va st dung von d4u tu mdt cich c6 hidu
qua nhét, chéng tham 6 ling phi trong hoat déng ddu tu va xay
dung, nhim ddm bao muc tiéu chién luge phat trién kinh t&
trong ting thoi ky, thuc hién xay dung theo qui hoach va thiét
k& dugc duyét, bao vé méi trudng sinh thai, ddm bao thdi gian
x4y dung véi chi phi hop 1y.

4.2, Céc cin civ dé cAp phat

Ddi véi ting loai du 4n cd s6 dé cap phat ¢6 nhitng diém
khac nhau. Thong thudng du an duge caAp phat 14 du an phai
dugc ndm trong ké& hoach cap phét dude duyét ciia Chinh pht
hay phéan cap quan 1y tai chinh ngén sach thudc bs, nganh, dia
phudng cac cdp. Dy 4n phai duge xay dung va trién khai tuan
thi theo cic quy dinh hién hanh vé& diu tu va xay dung nhu:
c6 du an kha thi duge duyét, dude cap c6 thim quyén ra quyét
dinh d4u tu. Trén co sé thiét ké, tong dy toan duge duyét viée
cip phat sé dude tién hanh theo quyét dinh ddu tu d8i véi mdi
loai (khung mc) chi phi. C4c can cii chinh dé cip phat gbm:

- Tong mitc ddu tu 1a miic von d4u tu duge dy kién dé chi
phi cho toan b6 ké heach daw tu nham dat dude muc tidu dau tu,
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dua vao khai thac st dung theo yéu cAu cua du an. Téng miic
dau tu dudc phéan tich va tinh toan trong giai doan nghién cliu
kha thi cta du an. Téng mic dau tu nay dude xac dinh trén co
s& nang lue san xuit thidt k&, khéi lugng cac cong tac chu yéu
va suét ddu tu, gia chuin, don gia tong hop do ¢o quan nha nudc
¢6 thAm quyén ban hanh. Téng miic dau tu duge x4c dinh trong
quyét dinh dau tu, bao gdm nhiing chi phi cho viéc chuan bi dau
tu, chi phi x4y 14p thuc hién du 4n va chi phi khac.

- Téng du toén la téng chi phf can thiét cho viée dau tu dy
an dugc tinh toén cu thé & budc thict ké ky thuat duge duyét.
Nbi dung céc khoan chi phi nay ciing giéng nhu cac khoén chi
phf trong tong du toan nhung dudc cu thé va chi tiét hon.

4.8. Qui trinh, ky thuit cap phit

Nhu phéin trén di dé cip, viéc cdp phat von Ngin sach sé
duge tién hanh theo cic quyét dinh ddu tu va tiing loai chi phi
trong quyét dinh d4u tu. Cong tac nay duge thuc hién theo cac
budc chu yéu sau day:

1. Chii ddu tu gui toan bd hé so phap 1y va cic ching tu
thanh to&n dén cd quan cAp phat ndi minh md tai khoan (Qu¥
hé trg phat trién, Kho bac Nha nudc).

2. 06 quan cip phat kiém tra ho so phap Iy va cac ching tur
thanh toan theo cac ché dd quy dinh cia Nha nuéc. |

3. Cd quan cAp phat tién hanh thanh toan bao ng cho chi
d&u tu, bao ¢6 cho don vi dude hudng (6 chic thi eong xay 14p,
cung cAp thiét bi) hodc thanh toAn bing tién mit.

4.Khiduanhoanthanhva duaviostidung, edquancipphat,
chi ddu tu quyét toan toan bo chi phi cho du an. Gia quyét toan
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1a toan bo chi phi hgp phap, hop 1y da thuc hién trong qua trinh
diu tu dé dua cong trinh vao khai thac st dung.

Céng tac cap phat hién nay duge thuc hién theo Quyét dinh
s6 654 -TTg ngay 8 thang 11 nam 1994 ctia Thi tudng Chinh
pht quy dinh vé viéc B Tai chinh théng nhat quan Iy thuc hién
nhiém vu cip phat va cho vay uu dai vén ddu tu phat trién cha
Ngan sach Nha nude. Viéc cdp phat vén cho ddu tu va phat trién
dugc thyc hién tai Kho bac Nha nuée céc tinh, thanh phé, quan
huyén. (T ndm 1994 dén ndm 1998 viéc c4p phat thuc hién tai
Téng cuc dau tu va phat trién).

Sau diy la mot s8 ky thuat co ban trong cdng tac cap phat.

4.3.1. C4p phat vén chuan bj diu tu

Chuén bi déu tu la qué trinh didu tra khdo sat, lap bao
cao nghién cu tién kha thi va bao cao nghién ciiu kha thi, San
phdm cfia hoat dong chuin bj dau tu 1a b4o c4o nghién citu kha
thi dudc duyét (tic 1a ¢6 quyét dinh dau tu).

Noi dung cua cong tc chuin bj ddu tu bao gdm:

- Nghién citu vé su can thiét phai ddu tu va qui mé dau tu.

- Tién hanh tiép xde, tham do thi trudng trong nuée hoic
ngoai nudc dé tim ngudi cung dng vat tu, thiét bi hoic tiéu thu
san phdm.

- Xem xét kha nang c6 thé huy dong cic ngudn vén dé dau
tu va lya chon cac hinh thic dau tu.

- Tién hanh diéu tra khio sat va chon dia diém xay dung.

- Lap du 4n diu tu va thdm dinh dé di dén quyét dinh
d4u tu.

Khi dy 4n da dude ghi vao k& hoach diu tu, chu ddu tu gii
dén Kho bac noi minh g tarkhoan eic tai lidu sau day:
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_ Quyét dinh ctia cip cé thadm quyén cho phép tién hanh

cong tac chudn bi dau tu.
- Du toan chi phi chudn bi dau tu duge duyét.

- Cac tai liéu dé mé tai khoan gbém: Quyét dinh giao
nhiém vu chil ddu tu hoéic thanh lap ban quan 1y dy an; Quyét
dinh b6 nhiém Giam déc, k& toan trudng hodc phu trach ké
toan; Gidy dé nghi kém ban déng ky méu dau va chil ky (461
véi cac dy an mdi).

' _ Hgp dbng kinh t& giita chti d4u tu va cc nha thau cd tu
cach phap nhéan.

- K& hoach dau tu nam dudc cap c6 tham quyén giao.

- K& hoach c&p phét von chuén bi ddu tu nam do Kho bac
Nha nudc thong bao.

Khi nhan dudc cac hd so néi trén can bd cap phat kiém tra
vé su diy da va tinh phéap 1y ctia hé sd va tra 16i cho cha dau tu
kém phiéu giao nhan tai liéu theo miu yéu ciu mot lan d8 chi
d4u tu hoan chinh b sung néu thiéu. Trong truidng hgp cép c6
thdm quyén ra quyét dinh sai ché& do, chinh sach Kho bac Nha
nudc sé& thong bao kip thdi cho cap ¢6 tham quyén dé chinh stia
kip thdi.

Tuy theo trudéng hgp cu thé& ma chi dau tu 6 thé duge ting
v&n theo ch& d6 quy dinh @8 thuc hién. Khi c6 khéi lugng cong
viéc hoan thanh chii ddu tu glii dén Kho bac Nha nude cac tai
liéu sau day:

- Phiéu gia thanh toan kém uy nhiém chi.

- Bang ké khéi lugng cdng tac chuén bi dau tu thuc hién.

- Bién ban nghiém:thu ban giap ho so ta ligu theo hop
dong da ky.
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- Cac ching tir khac ¢6 lién quan (néu c6).

Sau khi nhan duge hé sd néi trén, Kho bac Nha nudc tién
hanh kiém tra khéi lugng thuc hién theo céc tai lidu 43 dude xac
nhan nhu trén, ghi day du cac chi tiéu vao phiéu gia thanh toin.
Trén co s6 han mtc v6n, Kho bac sé thanh toan, chuyén tién cho
cac bén duge hudng va ghi ng cho chii diu tu. Trudng phat hién
c6 nhiing su sai khac so véi ché d6, chinh sach gilia miic vén
dugc cap va uy nhiém chi, Kho bac Nha nuéc théng bao cho chiz
dau tu dé lap lai uy nhiém chi déng théi trit di eac khoan tam
ing (néu cé) khi thanh toan.

4.3.2. C4p phét vén thuc hién diu tu

Noi dung cdng tac thyc hién diu tu bao gom:

- Xin giao d4t hosic thué dat theo quy dinh ctia Nha nuéc
(bao gdm ca mét nude, mit bidn, thém luc dia) néy cé;

- Chudn bi mit bing xay dung;

T8 chifc tuyén chon tu van, khao sat, thiét k&, giAm dinh
ky thuat va chat hugng céng trinh;

- Tham dinh thiét ké;

- T6 chitc dau thAdu mua sém thiét bi va xay dung;

- Xin phép x4y dung va gidy phép khai thac tai nguyén néu cé;

- K hop ddng véi cac nha thiu d& thue hién dy an:

- Thi céng x4y 14p coéng trinh;

- Theo dai, kiém tra viée thuc hién cac hgp dong.

Quaé trinh quan ly va cdp phat von thuc hién du an dudce
chia theo cic thanh phan vdn, d6 1a vén xay 1dp, vén thiét bi
va von kién thiéicoban khag.
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a. C&p phat vén xay 14p.

Khi dy an duge ghi vao ké hoach, chi dau tu gii dén Kho
bac Nha nudc cac tai liéu sau day: '

_ Béo c4o nghién citu kha thi va quyét dinh dau tu.

_ Téng du toan kém quyét dinh phé duyét thiét k& k¥
thuat, tdng dy toan.

- Quyét dinh cha cip c6 thadm quyén cong nhén tring thau
hosc chi dinh thau.

- Hop dbng kinh t& gifia chlt ddu tu va nha thau.

- Dy toan chi tiét duge duyét cho tiing hang muc cong trinh.

(Cac tai lidu trén day chi giti mét 14n cho cho ca qua trinh
thyc hién du an).

- K& hoach diu tu hang nim cia dy 4n do cip cé thdm
quyén giao va k& hoach cip phat von d4u tu hang ndm bing vén
Ngén sach do Kho bac Nha nudc thong bao.

Khi nhan dude cac hd sd néi trén can b cip phat kiém
tra vé sy diy da va tinh phap 1y ctia ho so va tra 1oi cho cha
d4u tu kém phisu giao nhin tai ligu theo mau va yéu cau
mét 14n dé chii ddu tu hoan chinh bd sung néu thidu. Trong
trudng hop cAp c6 thidm quyén ra quyét dinh sai ché& @, chinh
sach Kho bac Nha nudc sé thong bao kip thdi cho cip ¢d tham
quyén dé chinh sita kip thoi déng thai kiém tra ho s¢ theo céc
chi tidu chinh sau déay:

- Chu truong dau tu.

- Quy mé dau tu.

- Céc hang muc eong trinh chinh, danh mue thiét bi chinh.

- Tién d6 x4y dung va ti€n do capvon.
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- Céc ngudn von diu tu.

- Hop dong kinh t€ gitia chti ddu tu va nha thiu xay lp
(theo quy dinh ciia Phéi) 1énh hgp dong kinh t& va cac qﬁy dinh
hién hanh khac).

- Sy hgp 1y caa céc quyét dinh diu tu va hinh thic quan
1y du an. |

- Cac chi tiéu vé hiéu qua kinh t& x& hdi khac.

Ngoai ra, & phuc vu cho ¢dng tic quin 1y va kiém tra Kho
bac Nha nudc con yéu ciu chii dau tu gii thém cAc tai 1iéu nhu
thiét k& ky thuat, thiét k€ thi cong, gidp phép hanh nghé caa
nha thau...

Khdi lugng cac hang muc trong cong tac thuc hién diu tu
dudgc cdp phat 14 khéi lugng dé duge nghidm thu hang thang va
¢6 du cac dié‘?u kién nhu sau:

- Khéi lugng nghiém thu phai theo ban vé thiét ké thi cong
dugce duyét va niim trong k& hoach ddu tu hang nim.

- C6 trong hgp ddng giita chi ddu tu va don vi nhan thau.

- Ap dung diing dinh mite, don gia ctia Nha nude.

- Chat lugng dam bao theo yéu cau thiét ké.

Sau khi ¢6 khéi lugng hoan thanh, chi diu tu giti d&n Kho
bac Nha nuéc cac hé so sau:

- Bang tinh toan chi ti&t gia tri khéi lugng thuc hién tai
cong trinh.

- Bién ban .ﬁghiém thu khéi lugng céng viée thuc hién.

- Phiéu gia thanh toan khdi lugng hoan thanh kém uy
nhiém chi. |
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Khi nhan dudc hd so néi trén, Kho bac Nha nuée tién hanh
kiém tra khéi luong thyc hién theo cac tai liéu da duge xac nhin
nhut trén, ghi ddy du cac chi tiéu vao phiu gia thanh toan. Trén
¢d 6 han mitic von, Kho bac sé thanh toan, chuyén tién cho cac
bén dude hudng va ghi ng cho cht dau tu. Truong phat hién c6
nhiing su sai khéc so v6i ché dg, chinh sach giilia mic von duge
cAp va uy nhiém chi, Kho bac Nha nudc théng bao cho chii d4u
tu 8 1ap lai uy nhiém chi déng thdi trir di cac khoan tam ng
(néu cb).

b. C&p phat von thiét bi

Hb so 1am can ¢t quan 1y, cdp phat von thiét bi, trinh tu
gtfi, kidm tra hé so vé co ban giéng nhu phén cdp phat von xay
l4p. Riéng phan hop déng kinh t& giita chi déu tu va don vi
cung fing vat tu, thiét bi cAn chi ¥ kiém tra gidy bao lanh thuc
hién hop déng (d6i vi thidt bi dau thu); danh muc thiét bi cho
phit hp v6i quyét dinh dAu tu va dy toan duge duyét; hgp dong
nhap khau thiét bi phai duge Bd Thuong mai duyét.

c. C4p phat von kién thiét co ban khac

Chi phi ki#n thiét co ban khac baoc gdm céc chi phi khéng
thudc chi phi xay 14p va chi phi kién thiét co ban khac nhu: chi
phi tu van, chi phi khio sat, thiét k&, chi phi quan 1y dy an,
© tham tra phé duyét, chi phi bao hiém, chi phi dén b1 gidi phong
mit bang, cap phép, chay thu...

Cac hang muc chi phi nay dudc xac dinh theo cac mic ty 18,
'bang gi4 cu thé theo ché& @ quy dinh hodc dude lap theo dy toan
riéng theo tiing dic diém ciia cic loai chi phi.

Viéce cip phat von kién thiét co ban khéc cling dude thuc
hién tuy theo dic diemena mol loal,chi phi. Vi du cdp phat
thanh to4n cong tae it van.
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Khéi lugng cong tac tu vin dude cip phat thanh toan 13
khdi lugng thyic hién duge nghiém thu. D& dude thanh toan cbng
tac tu van cha dau tu gii Kho bac Nha nudc cac hd so sau:

+ Hop dong tu van.

+ Bién ban nghiém thu khéi ugng cong tac tu van hoan thanh.

+ Béo cao két qua thuc hién cong tac tu van.

+ Phiéu gia thanh toan.

Khi nhan duge céc hd so trén Kho bac Nha nuéc kiém tra vé
cAc mit sau:

+ Khéi lugng phai cé trong hop déng kinh t& giita chii ddu
tu dy 4n va co quan tu van, ndm trong k& hoach nim dudce giao.

+ Khéi lugng céng viée duge nghiém thu phit hgp véi tién
dd dudgc xac dinh trong hgp dong kinh t&.

+ Chét lugng cong tac tu van dam bdo cic yéu cdu trong
hgp déng.

+ Céc chi phi duge tinh diing cac dinh miic, du toan dugc
duyét va cic ché& d6 quy dinh ctia Nha nuée.

Trén co s6 han mitc vén Kho bac sé thanh toan, chuyén
tién cho cac bén dudc hudng va ghi ng cho chit dau tu. Trudng
phét hién c6 nhiing su khac biét hoiic sai ché& db chinh sach giiia
miie von duge cdp khic vdi uy nhidm chi Kho bac Nha nuéc
théng béo cho chl d4u tu dé lap lai uy nhiém chi ddng thdi trir
di cac khoan tam iing (néu cé).

4.4. Kiém tra, gidm sat viéc c4p phat tai trg du 4n
Co quan tai trg.cip phat thuéng xuyén tién hanh kiém

tra trudc, trong ya sau khilédp/plisk \Viec kiém tra thudng
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dude tién hanh trén hai phuong dién, d6 12 tinh phap ly cua
hé s¢ va phudng dién kinh t& ky thuat cha du an thyc hién,
cu thé nhu sau:

+ Tham tra tinh hop phép cua viée dau tu xay dung:

- Kiém tra d6i chifu vdi véi danh muc, néi dung cac vin ban
phap 1y cia hd so dy an, ddm bao phit hgp véi cac quy dinh hién
hanh ctia Nha nudc.

- Kiém tra tinh phap 1y ctia cac hgp déng kinh t& do cha
d4u tu ky k&t véi cac bén nhéan thau (tu vén, xay 14p, cung {ing).

- Th&m tra ngudn vén, cd cdu vén va s6 von sd dung
hang niam cha dy 4n theo quyét dinh déu tu va theo k& hoach
cap phat.

_ Kiém tra phan tich co c&u vén xiy 1ip, thiét bi, chi phi
khéc so véi quyét dinh dau tu va so véi téng du toan.

- Kiém tra s6 von thuc hién hang nam, chi phi xay l4p,
mua sim trang thiét bi.

+ Kiém tra chi phi khéi lugng xay 14p hoan thanh.

- Quy md dy an (cong trinh, hang muc coéng trinh) hoan
thanh d8 nghi quyét toan so véi quyét dinh dau tu.

- Gia tri khoi hugng xay l4p cha dg 4n d& nghi quyét toan
so véi gia tri quyét todn dugc duyét, xaAc dinh nguyén nhén
tang, giam.

- Viée 4p dung dinh miic don gi4 cha Nha nude do1 véi tling
loai chi phi trong tiing thai ky.

- Xem xét bién ban nghiém thu, danh gi4 chat lugng cong
trinh @8 xac dinh chi phi ¥3y Mp d8 nghi thanh toan.

+ Kiém tra mua sam thiét bi.
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- Danh muc ching loai, tiéu chuin k¥ thuat, gia ca cua
thiét bi so véi du toan dudge duyét.

- ThAm tra cac khoan chi phi ¢6 lién quan dén thiét bi nhu
chi phi van chuyén, bao quan, bao dudng... thiét bi.

+ Tham tra cac khoan chi phi khac.

- Th&m tra céc khoan chi phi khéc bing cach so sanh thuc
t& st dung tiing loai chi phi véi du toan duge duyét, ché d6 quy
dinh ctia Nha nuéc vé cac loai chi phi.

.- Tham tra cac khoan chi phi khéng tinh vao gia tri céng
trinh nhu thiét hai do thién tai, dich hoa, cac nguyén nhan bat
kha khang khac. |

+ Kiém tra tinh hinh céng ng, vt tu thiét bi tén dong.
- Kiém tra cac khoan ng phai thu, phai tra.

- Gia tri vat tu, thiét bi tén dong.

- Gi4 tri tai san ctua ban quan 1y céng trinh.

5. Phuong thiic tai trg phdi hop

Ngoai hinh thie tai trg cling gép von cua cac nha dau tu,
hinh thiic dau tu tin dung hgp vén, phuong thiic ddng tai trg cho
du 4n con c6 thé ¢6 cac hinh thic phéi hgp khac nhu két hgp tu
tai trg va cAp phat von; két hap cap phat va cho vay von; két hop
tu tai trg va cho vay von.

Khi ap dung cac phueng thiic tai trg ¢é thé c6 su tham gia
cua cac quy dau tu véi cac muc tiéu nhu: Qui hd trg phat trién,
Quy dau tu...

Véi muc tiéu nhim dat cac hidu qua ddu tu da dat ra cac
phudng thiic tai tr¢ dd néu & trén c¢6 thé dude st dung phdi
hdp v6i nhau/dé nédue tim dugc phudng 4n téi wu trong nhiing
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diéu kién giéi han nhat dinh nhu khé khan vé khuén kho luat
phép, han ché clia phia d6i tac, han ché cta quan 1y ngoai héi,
han ch& kha ning vé quan 1y d4u tu va kinh doanh, han ché&
ctia nha didu tu vé von cho quy mé dau tu 16n,... Day cling 1a xu
huéng chung trong hoat déng dau tu hién nay do xu hudng da
dang ho4 san pham, phan chia rii ro trong kinh doanh. Tinh
thi trudng trong hoat déng kinh t&€ cang cao thi xu hudng dau
tu vA tai trd nay ciing cang rd nét hon. Phuong chidm chi dao
cla diu tu lubn ludn duge quan tridt 1a cac phuong an va giai
phap dau tu chi 1a cach thic @€ thu 1gi nhuén cao. Van dé cudl
ciing 14 d4u tu d€ thu bao nhiéu 1gi nhu4n, 1¢i nhuén cao thap
" nhu thé nao va thude vé ai.

CAUHOL:

1. Tai trg du 4n 1a gi? CAc tiéu chuin xac dinh cén ci tai trg.

2. Hay néu noi dung cac phuong thic tai trg du an.
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CAC TINH HUONG THUC HANH

TINH HUONG 1: DU AN KINH DOANH BAT DONG SAN

I. Théng tin du 4n

1. Gigi thidu du an

Tén du 4n, chi ddu tu, dia diém diu tu, ndi dung va
muc dich ddu tu

- Tén du an: Trung tAm thuong mai - vin phong - can hd
chung cu cao cip The Number One.

_ Ch: diu tu: Céng ty c6 phan Thing Lgi.

- Dia diém dau tu: Phd Phan K& Binh, Ha Néi.

- Noi dung ddu tu: X4y dung tda nha cao tang hén hgp gom
2 tdng ham, 29 tdng + 1 tAng mai.

- Muc dich dau tu: Xay dung nha diéu hanh caa cong ty,
trung tAm thuong mai va ciin hé cao cap phuc vunhu ciu vé nha
&; giai quyét cong &n viéc 1am cho cong nhén vién va ting thu
nhép cho ngudi lao dong.

* Téng mitc ddu tu (tridu dong)

Téng dau tu 491.381,50
1 | Chi phi xay ldp 365.414
2 | Chi phi-thiét-bi 42.356
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3 Chi phi khac 11.667,73
4 Chi phi dy phong 41.943,77
5 |Tién chuyén quyén st dung 4t 30.000,00

Ngudn von dau tu (triéu dong)

Ngudn vén dau tu cha dy an 491.381,50
1 |Véntucé 57.278,12
2 | Vén huy dong khac 374.103,38
3 | Vén vay ngan hang 60.000,00

Lich sizdu 4n

Duy 4n Trung tdm thuong mai - van phong - cin hd chung
cu cao cAp The Number One do Cong ty Théng Lgi thuc hién
trién khai ti nam 2005 vdi hai d6i tac gép vén la Coéng ty c6
phan Thanh Long (70% téng von dau tu) va cong ty NBC Asset
ctia Héng Kong (30% tong von ddu tu). Theo Quyét dinh
56 2930/UB-NNDC ngay 25-9-2003 ctia Uy ban nhén dan thanh
phd Ha Noi, dy 4n duge chuyén d6i hinh thie dau tu thanh dau
tu trung tAm thudng mai, viin phong cho thué, céin hé chung cu
cao cap.

"Tién d6 thue hién du 4n

Du an co ban da x4y dung xong phan thd két ciu bé tong

¢Ot thép tir tAng hAm 2 dén tdng mai. Dy kién trong nam 2008
s& thuc hién hoan thién phan xay 14p, phan thiét bi.

Muc dich va su can thiét diu tu du an

Muc dich ddu tu du 4n

DAiu tu xay dung trung i |thutighmal, van phong cho
thué va cin hd cao cap.
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The Number One véi dién tich x4y dung 1a 1.834 m? s& gép
phin nang cao didu kién sdng, sinh hoat va lam viéc ctia dan
cu tai khu vue nay, giai quyét céng an viée lam cho can b cong
nhén vién cua cdng ty.

Su cdn thiét diu tu du 4n

Theo danh gia caa cac chuyén gia vé bat déng san, thi
trudng cho thué vin phong tai nhiing thanh phé 16n nhu Ha
Néi, Thanh phd Hé Chi Minh dang dién ra rat s6i dong, lugng
cung chua dap tng kip nhu cdu dang gia ting nhanh chéng.
Cac doanh nghiép trong va ngoai nudc dang tim cd hdi kinh
doanh tai Viét Nam nén nhu cAu tim kiém vin phong giao dich
12 cAn thiét. Ngoai ra, nhu cdu vé nha &, nhu cAu mua siam tai
céc trung tAm thuong mai véi ddy @1 tién nghi nhim ning cao
diéu kién séng va sinh hoat cia ngudi dan dang tré thanh nhu
cAu ngay cang cip bach trong tinh hinh hién nay. Trudc nhiing
didn bién trén thi trudng bt dong san, Cong ty Thing Lgi nim
bit dude nhu cdu cla thi trudng, dd quyét dinh dau tu du an
Trung tdm thuong mai - van phong - cin hd chung cu cao cép
The Number One nhim dap fing nhu cau chung vé nha 4, khu
mua sdm giai tri va vin phong cho thué.

Giéi thidu san phdm cia duy 4n:

- Céc cin hé chung cu cao cép.

- Van phong cho thué.

- Khu thuong mai dich vu.

- Dich vu trong gid xe.

2. Phén tich thi trudng

Qua cic bao-cao-danh-git-vé-dau-tutrung tAm thuong
mai, vin phong, ehung ¢wt caoeap da @udc Cong ty Richard Elis
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Viét Nam thuc hién, phén phén tich thi trudng dugc tham khio
qua cac bao cao danh gia dy 4n Trung tdm Thuong mai, siéu thi,
van phong giao dich va van phong cho thué tai 198B Tay Son Ha
N6i, du an Trung tdm thuong mai The Garden, du an Téa nha
Tri thitc CMC, du 4n toa thap BIDV...

2.1. Thi trudong muc tiéu

Dy 4n bao gém khu chung cu, khu vin phong cho thug, khu
thuong mai.

P#i v6i khu thuong mai tai tAng 1 va tang 2, cdng ty du
tinh cho cac doanh nghiép cd tén tubl cung cip cac san pham
dich vu ¢ thuong higu trén thi truong thué. Cong ty dang ban
thao véi Cong ty c¢d phén Intimex Viét Nam cho thué mét phéan
tAng 1 vA toan bd tng 2 1am siéu thi phuc vu sinh hoat tiéu
dung cho cac hd chung cu, khoi van phong va ngudi ddn quanh
khu vuc nay. Doi song ngudi dan dang duge néng cao, nhu cAu
tiéu ding dang ngay cang gia ting, vi vay viéc xuit hién mot
siéu thi tai khu phd nay 12 mdt nhu cau cin thiét cho ngudi
d4n tai day vi hién tai phd Phan K& Binh chua c6 siéu thi nao
16n. Ngoai ra, mot s6 ngén hang c6 phén ciing dang thuong
thao v6i cong ty dé thué mdt phong giao dich tai tang 1 véi midc
gia d& xust 1a 25 USD/m? (da bao gom VAT) (theo Cong van s0
3866/2006/VPB ngay 04-12-2006 clia Ngan hang VP giii Cong
ty Thing Lai).

D& véi khu chung cu, Coéng ty nhim tdi khach hang c6
tién, c6 nhu cdu tim ki&m cén hé chung cu § khu vic néi thanh
Ha Néi.

D& véi khu vin phong choithus, Géng ty 's& phdi hop vél
Céng ty Richard Ellis Viét Namj|tim kiém khach hang co
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nhu cau thué vin phdng nhu cac céng ty nudc ngoii, cong ty
lién doanh, cong ty cé tiém luc kinh t& c6 nhu cidu thué vin
phong dat miic tiéu chudn qudc t& véi gia thué hop 1y.

2.2, Phuong thiic tidu thu san phim cita dv 4n

Coéng ty da ky két hgp dong cung cdp dich vu tiép thi toa
nha Trung tim thutdng mai - van phong - cin hd chung cu cao
cip The Number One véi Cong ty Richard Ellis Viét Nam. Theo
hgp déng, céng ty tiép thi duge thay mit cht dau tu thuc hién
cac dich vy vé tiép thi, cac dich vu cho thué. Bén ti€p thi s& phai
hgp vdi chti ddu tu dé thiét 14p co s dit 1idu cha thi trudng muc
tiéu va chi dao thuc hién cac chién dich tiép thi; phéi hop véi
chl dau tu chuén bi céc tai liéu tiép thi; cac chi phi tiép thi sé
do chti du tu chiu. Bén ti&p thi phéi hgp véi chi d4u tu dua ra
chi&n dich tip thi, 1én danh sach dbi ngii tiép thi. Bén tiép thi
sé thay mit chi ddu tu chudn bi cac thu baoe gia cho cac khach
hang thué tiém n#ng va theo doi tién trinh cac thu bao gia. Viéc
thu tién dit coc ky quy va tién thué dgt dau sé& do bén tiép thi va
bén k& toan cia chi dau tu thuc hién, moi khoan tién thué sé do
Ban quéan 1y toa nha thu. Cong ty Thang Ldi truc tiép ding ra
quan ly toa nha. Coéng ty Richard Ellis Viét Nam la ¢dng ty c6 uy
tin, tén tudi trong linh vuc tiép thi tu vin cho thué vin phong,
khu thuong mai, can hd.

Khach hang c6 nhu cau mua cian ho sé tra lam 3 dgt thanh
toan theo ty 1& 50% - 30% -20% gia tri hgp déng mua nha véi
thoi han thanh toan da duge Céng ty Thing Lgi x4c dinh trong
hop déng. Khach hang sé thanh toan nét tién thué VAT Coéng
ty khi ban giao chia khoéa cin hd cho khach hang.
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3. Phuong dién ky thuat

3.1. Dia diém xay dung

Thuéan lgi:

Vi tri thita dat ciia du &n nhu sau:

+ Phia Tay Béc giap ph Liéu Giai.

+ Phia Déng Béc giap ph& Phan Ké Binh.

Du 4n nim trong khu phd cé nhiéu cin h tap thé va biét
thy, cé6 nhidu cita hang dich vu phuc vu tiéu dung, gln cac
trudng miu gido, tidu hoc quéc t& Dan cu d khu vic nay phan
16n 12 ¢6 thu nhéap kha trd 1én, trinh do dan tri tuong d6i dong
déu. Toa nha ndm lit vio trong mat dudng khodng 20m, c6 161
d&i vao, tranh dude phén nao tiéng 6n ngoai phd va c6 dudng dan
vao bai dé_ xe,

Khéng thuén Igi:

M3t bing thi cong tuong d6i chat hep, gy khé khin trong
qué trinh thi cong. Céng trinh dugc xay dung trong khu vuc ¢
dong dan cu, gin cAc nha dén lan c4n nén viée xdy dung tda nha
cAn c6 cac bién phap thi cong, thiét bi may méc dong bd, hign dai
va ddi ngii ky thuat giam sat c6 kinh nghiém.

3.2. Quy mo

Can cit theo gify phép xay dung va ban vé thiét k& c6

diéu chinh chiéu cao ¢dng trinh, cong trinh xay dung c6 quy
moé nhu sau:

- Dién tich chiém dat: 3.092 m?.
- Dién tich x&y dung: 1.834 m’,
- Dién tich sanxay dung: 56.876,63.m".
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- Hai tdng ham & c6t -7,2m (tdng hadm thid 2) va -3,6m
(tang ham thi 1) duge thidt k& 1am noi d3 xe va bd tri chc phong
quan 1y, hé théng ky thuat, kho hang, chiéu cao m3i tAng him
la 3,6m.

-Tang 1 dén tang 3 cao 4,5m méi ting.

- Tdng 4 dén tang 6 cao 3,7m mdi ting.

-Tang 7 cao 4,2m.

- Khu thuong mai ti ting 1 dén tang 2.

» Khu vin phong cho thué ti ting 3 dén ting 7.

- Tang 8 dén tang 28 cao 3,15m 1a khoi chung cu cao cap véi
cac can hd doc 1ap, khép kin.

- Tang 29 cao 3,15m ciing 1a tAng danh cho chung cu va la
ting ning thém ngoai gidi han da duge S8 X4y dung cip trong
Gidly phép x4y dung s6 161/GPXD ngay 18-5-2006.

- TAng mai cao 3,15m duge dimg dé 1am khu g1a1 tri, clia
hang giai khat.

- Nhu vay, Cong ty d4 x4y dung cong trinh vugt 1 tdng cho
phép. Viée xay dung vugt phép 1 tang dan téi c6 kha ning Uy
ban nhan d4n thanh ph& Ha Néi khong chap thuan va bit dd bd
1 tang khéng c4p phép lam anh hudng téi két cdu chung clia tda
nha va phat sinh thém chi phi dd bé.

T6a nha cé dién tich si dung kinh doanh kha cao, chiém
khoang 60%-80% dién tich xay dung. Dudi d4y la bang dJen tich
khai thac cac tdng du kién:

. Dién tich san | Dién tich du kién | Hiéu suat st
Tang cic ting (m?) | khai thac (m? dung (%)
Tang ham 2 2.300 1.617 70,00
Tang hfim 1 2-300 1,617 70,00
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T1 1.834 1.376 75,00
T2 . 1.834 1.376 75,00
T3 - T7 1.834 1.376 75,00
T8 - T29 1.834 1.610 87,79

3.3. Céng nghé thiét bi

Tai thoi dlem tham dinh, Cong ty da ky ké&t duge mot s6
hop ddng cung cép thiét bi va hoan thién téa nha nhu hgp dong
vé hé théng may diéu hoa khoéng khi nhéap khéu tit Nhat Ban
v6i Cong ty trach nhiém hitu han thuong mai Thing Long; hgp
ddng vé viéc lap dat hé théng diéu hoa théng gié cho cong trinh
v6i Cong ty trach nhidém hitu han An Khanh; hop déng vé 1ap
dat thang may Mitsubishi méi 100% cho cong trinh véi ‘Cong ty
trach nhiém hitu han k§ nghé Toan Tam; hgp déng vé hé thong
camera giam sat va hé thong chudng ctia da kénh cho cong trinh
véi Céng ty ¢ phan Bién Bac; hgp déng cung cap vat tu va thi
céng 14p dit hoan chinh géi hang muc tran trang tri tal cong
trinh véi Cong ty trach nhiém hitu han xay dung va thudng mai
Pai Tin Thanh; hgp dong vé l4p dit, van hanh hé thong cong
nghé trong nha dé binh gas va hé théng dudng éng cung cip gas
cho cong trinh véi Cong ty trach nhiém hitu han T4an An Binh;
hgp ddng vé 14p dat hé thong dién, cap thoat nude tda nha vl
Céng ty c6 phin Lip may dién nudc va xéy dung.

Hé thong diéu hoa khong khi cia Nhat Ban theo hgp dong
13 hang mdi 100% déng bo, riéng co b didu khién trung tim
CS-NET san xuit tai TAy Ban Nha.

Hé théng difu hoa thong igio: 6o 83 t6 may 20 HP loai
Set - Free dong bo do héng Hitachijgua Nhat Ban san xut.
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Hé théng thang may cho céng trinh la 07 thang may Mit-
subishi mdi 100% dudc 14p rap tai Thai Lan theo tidu chuin va
cdng nghé Nhat Ban.

Hg thong camera gidm sat chh y&u 1a cac thiét bi c6 xuét
xu ti Han Quée, Singapore, Dai Loan.

Hang muc tran trang tri céng trinh sit dung cac t&m trin
cia Nhat Ban va Thai Lan két hop véi khung xuong Vinh Tudng.

3.4. Giai phap ky thuit xdy dung

Pon vi tu vén thiét ke thi cong 12 Cong ty Tu van xay dung
dén dung Viét Nam, mdt don vi e6 uy tin va kinh nghiém trong
linh wiic nay.

Cac giai phap ky thuat xiy dung cong trinh da duge néu
va tinh toan trong Bao cio nghién cttu kha thi du an va cac ban
vé thiét k& ky thuat thi cong da dude Cong ty lién doanh Tu vin
thiét k&, kiém dinh va déu tu xiy dung Viét Nam c6 chuyén moén
trong linh vuc nay tham dinh va ¢6 sy phé duyét clia chit dau tu.

Tda nha Trung tdm thuong mai - vin phong cho thué -
cin hod cao cdp The Number One c¢6 sy diéu chinh ning ting,
chiéu cao cong trinh nén s& phai kiém dinh lai méng coc céng
trinh @€ dam bao d6 an toan cho toan bé thist k& tda nha tranh
bi sut ldn cdng trinh va anh hudng téi ké&t cdu toa nha. Céng

“ty lién doanh Tu van thiét ké, kiém dinh va ddu tu xay dung
Viét Nam di ¢6 Vin ban s6 134/TDTK ngay 02-02-2006 vé viée
ning ting toa nha va dua ra két ludn vé phin két ciu cong
trinh la c6t thép doc chiu luc ciia ¢t va dam an toan, méng coc
@4 kha néng chiu luc.

Bao céo két qua do d6 lin cong trinh dén thoi diém thang
10-2006 clia Vién Khoa hoc.cong nghé xay-ding - B6 Xay dung
cho théy cong trinh ¢6 gia t#|dg Iid lfedag binh d6 léch nhd.
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3.5. Méi truong, phong chay chita chay

Phéng chdy chita chay:

Hb so thidt k& ky thuat thi cong c¢dng trinh da duge Phong
canh sat Phong chay chiia chay ciia Cong an thanh phd Ha Noi
tham duyét vé phong chay chita chay. Tuy nhién, Cong ty cAn bo
sung ban théa thuin thigt k& va thiét bi phong chay chita chay
do Phong cinh sat Phong chay chiia chiy Cong an thanh phé
Ha Nbi cap. :

Hé théng phong chay chita chay cé ban da dam bao theo
tibu chudn TCVN 2622-1995, TCVN 6160:1996 va TCVN
6161:1996.

Vén dé méi truong:

' 84 Khoa hoc cong nghé va méi trudng thanh phd Ha Noi
(nay 14 S Tai nguyén va Méi trudng, S Khoa hoc va Cong nghé)
6 vin ban s6 1437/KHCNMT-QLMT ch&p thuan nguyén tic vé
mit méi trudng cho Cong ty Thing Loi duge tién hanh xay dung
toa nha The Number One.

Haé théng thoat nuée duge thiét k& nhu sau: mude thai sinh
hoat dugdc thoat theo hé thong ky thuat tai ting tang, sau d6
tap trung xi 1y tai khu k¥ thuat trung gian réi thoat theo h¢
théng nude thai ciia thanh phd. Thoat nudc thai tdng hdm duge
bdm cudng biic ra ngoai bing hé théng may bom.

Hé théng thu gom réc bé tri cac hd thu rac tai tiing tang
theo hé théng 8ng rac, thudng dude b tri tai cau thang bd hodc
thang citu hda, sau d6 duge chuyén xusng ting 1 rdi chuyén dén
noi tap trung rac caa khu viic bang xe thu gom rac do Céng ty
trach nhiém hitu han Nhirnde Mat-thanh-vién Méi truong dé
thi Ha Nai thyc hien. ' =N '
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Do toa nha ndm gitta khu dan cu déng diic nén viée xi ly
nude thai va rac thai phai dude xem xét ky ludng dé tranh gay &

nhiém cho méi trudng & cta khu din cu xung quanh.
4. Phuong 4n ngudn vén cia du an

4.1. Téng vén déu tu cta du 4n

Téng diu tu - 491.381.50
1 |Chi phi xay lap 365.414
2 |Chi phi thiét bi 42.356
3 | Chi phi khéc ' 11.667,73
4 | Chi phi du phong 41.943,77
| 5 [Tién chﬁyén quyén si dung dit 30.000.00

4.2. Nguén vén diu tu cia du’ 4n

Nguén vén ddu tu ctia du 4n 491.381,50
1 Vén tu ¢ 57.278,12
9 | Vén huy dong khac | 374.103,38
3 |Vén vay ngan hang 60.000,00

5. Hiéu qua vé mit tai chinh ctia du 4n
5.1. Théng s6é doanh thu

Dich vu tréng giit xe 6t
Chul du an gia dinh mét xe 6t6 chi€m ché 15m? va tam tinh

14 700 ngan déng/6td /thang.
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Dich vu trong giti xe moto

Cht: dy &n gia dinh mot xe motd chiém chd 1,2m? va tam
tinh 12 50 ngan déng/motd/thang.

Khu thuong mai

Kha ning 1ap ddy cia cac trung tdm thudng mai réat 16n,
¢6 kha ning 1ap ddy trong vong hai nim dau hoat dong (tinh
cho khu thudng mai & ting 1 véi gid cho thué 18 USD/m?/thang,
4 tang 2 1a 17 USD/m?%thang.

Vin phong cho thué

SAn phim chia du an 14 toa nha hang B, tai khu vic du &n
loai hinh nay khéng nhiéu, du kién kha néng cho thué tudng
d6i cao néu dua ra mic gia cho thué hop 1y, gia thiét miic cho
thué 13 17 USD/thang. Chu ky tang gia thué 1a 3 nam mot lan,
mdi lan 5%.

Khu chung cu 7

Qua nghién citu thi trudng caa Cong ty Richard Ellis, khu

chung cu s& ¢6 gia ban nhu sau:

Dién S5 o3 Don gia co | Giatril can
Loai cin hg | tich oh(;an ban triéu hd (triéu

(m?) ) VND/m? dong)
Can ho sd 1 125 21 14,00 1.500,00
Cainhds62 | 1495 | 21 14,00 1.794,00
Can ho s6 3 185 21 14,00 2.220,00
Canhosd4 | 1135 | 21 14,00, 1.362,00
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Canhsss5 | 926 | 21 14,00 1.111,20
Canhoss6 | 946 | 21 14,00 1.135,20
Canhéss7 | 98 21 14,00 1.176,00
Canh6s68 | 114,5 21 14,00 1.374,00
Canhss59 | 896 | 21 14,00 1.075,20
Cinhés510 | 97,6 | 21 14,00 1.171,20
Canhsss11 | 119 | 21 14,00 1.428,00
Canhoss12 | 965 | 21 14,00 1.158,00
Canhsss13 | 116 | 21 14,00 1.392,00
Canhéss14 | 1195 | 21 14,00 1.434,00

5.2, Két qua tinh toan

K&t qua tinh toan mét s6 chi tidu tai chinh nhu sau:

NPV 29,308 ty dong

IRR 29,90%

Thoi gian hoan tra Téng ddu tu |3 niam 7 thang

DSCR 1.42

II. YEU CAU

1. Anh chi hiy x4y dung bang tinh dong tién va tinh NPV,
IRR ctia du an theo quan diém:
- Téng dAu tu (quan diém ctia ngan hang).

- Chu d4u tu (quan diém ctia doanh nghiép).
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2. Hay trinh bay cac rii ro cia du an cé thé gap phai
va sit dung ham Table dé danh gia rai ro du 4n dau tu khi
gi4 cho thué vin phong va tdn suat cho thué vén phong cung
thay déi.

1II. HUGNG DAN

Chuing ta l4p cac sheet d& tinh toan theo yéu cau:

Sheet théng s6: dua vao cic thong 80 da dd toan (chi phi
c§ dinh, chi phf bién déi, gia ban...) dé lam cin cd tinh chi phi,
doanh thu va 1gi nhuan.

Sheet khau hao: tinh s& khdu hao hang nam cha dy an.

Sheet doanh thu: tinh doanh thu hiang ndm cta dd an.

Sheet tra nd: 6 tién trd ng hang ném cia dy 4n.

Sheet gia von hang ban chung cu: cac loai chi phi cdu thanh
nén gia von caa chung cu.

Sheet chi phi hoat dong: chi phi hoat dong trong sudt vong
doi cha du an.

Sheet 1gi nhuan: tit doanh thu va chi phi tinh ra Igi nhuan
cho dy an.

Sheet dong tién: cin cd vao von dau tu, 1¢i nhuan, khiu
hao va gia tri thu héi dé tinh dong tién ctia dy an trong théi gian
vong ddi dut 4n, qua d6 x4c dinh NPV va IRR cua du an.

Sheet théng s6
Chiing ta t6 chiic sheet thong s& nhu sau:
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3| 1 [Begmradiunr VII [Chiphi koyt dong hing nim
L) Ting Jhu tr 491329 Ti vNO 1 [Thus thy nkip DN 5% snim
5| 1 |Chiphixiyidp 5K AP 2 _|Chi phi quirg cio tiép thi % DT
6 | 2 [Chiphithatbj 42356 9.52% 3 |Chi phiguin I (Lueng, BH, KPCD, Y ¥ T
7 1 3 |Chiphikhic 1620 237% 4 |Chi phi ditn nugr 3% DT khu TM. VP
6 | 4 |Dwphangphi 41333 854% 3 |Chu phibio dutmg sim chife thirtmg muys 3% KHCB
3 | 85 ITiénchudnquubn sip dung dir 30000 £t 6 |Chu phi sira chila lim 10% KHC3B
0 Trongdd 7 _|Chi phibao Juzm ta1 sén 050%% ALTBE
1 Chiph! ey dung & tdt bi ting him 45530 T1VYND 8 |Chi phi khéc 3% DT
12 9 [Chi phi thué dgat 176,27 Tr ¥NO
13 Craphi ddutw Endng bao ofmhim 445669 T vND -
" Khi nding thay 0¢i tong VB T 0680z
Bl hH Om windie ke cia OA 491329 VIII | Thing tin vé khiu kas Pomvi
% | 1 [vénipos BEEST 3 1 |Chi phi By lip 15 Ham
17| 2 |v8nnoy Séngkhie 364622 2 2 |Chi phi thist bi 5 Nim
8| 3 |vdnunsghiginha 60000 3 |Chi phi khic 5 Nim
] Khd ning ting/gidm vin vaymréntdngudnB T 4 [Gid tr gquyen si durg git 3 Nam
| 20 | J_|Dy phong phi 3 HNam
| 21 [ 0 [Chiphi wen
22| 1 |Ldisudtvayudn @0 wnim X |Pon gis kinh deanh Pon gid Penvi
23| 2 |T9suitkyinhubnmong dgicliachi 33 hibu 18.00% Hinim 1 _|Bé&ido e 5o 0.7]  TovNDieedthing
20| 3 |Thyiganveyudn 5 nim 2 [PEiddw ey 0.05] Tt viNDisefthang
P WACC [td="3 sindm 3 |Targl 13| USOhhing
28 ey 4 |Tang2 17| usDikhing
27 | 1Y | Thong tin wa dibn tich khai thic Mitbing | MBRinndogphkioifd 5 [Khuvén phing cho thuf 17]  USDithing
28 55354 46833 el 6 Ky cin bé 14] trVNDimy"
29 1 [Tinghim 22 3235 3
0 M3t bhng ting b Ltdagq him 2 23n ®18 T§ pd quy doi 007 T¥NDWUSD
N | 2 |Khuthwwngmaidichw 3664 275z,
a2 Tingt 834 376 KR néng ting gicm don gid 0%
F) Ting2 1835 376
34 | 3 {¥huvinphong cho thé 9174 6880 X | Thimg 55 hhie
35 il b3 4 b0 hng tir tling T T8 ing T 1% 76 || Diintichchidmcla 15t 25 [
387 4_|Kndichungow 38629 33425 7 |Fidusudt giive 515 9624
a Mt bdng cbe ting niting 8 dén Uing 29 535 164 a_|T§ ¥ gis 1ang 3%
B 4 [Chu ks pia jang o 3 Ham
n Tan sudt khai thic ting him 0% 5 |Dwintich chi#m cho clialze miy zq m’
[ Tan sult khai this khd o ng mai I3
T Fan sudt kha thic khu win phong cho tht 5% I
[] T sudt khai thac khy chung o 8z |

Sheet khiu hao

Khau hao dugce tinh'trong 15 ndm trong vong ddi cua
du an.

A1 B { ¢ ] 3} T E —F | & 1 J 7 5

i
[ 2 [BANG 2{KF HOACH TRICH EHAU HAOQ (O BAR HANG NAM

3

4 . Thei | 2000 | 2000 [ 2011 2014 2023
n STT Khoin mpr gian Nguyén gia 1 3 3 3 M

6! I |Tangveén 112 694

7] 1 [Chiphixavlipchokhéi TMvaVP | 15 83813| 5588 s5583) 53588 5,588 5,588
8] 2 |Chiplthiéthi g 9715 121 14| 1214 1,214 -

9] 3 Jchiphikhac 5 1665 533 533 533

10 4 Gia o quyén sit dung dat 5 9,619 1,924 1,924 1,924

11 5 [Duphingypln 5 6881 1376! 1376; 1376 - -
12 I lemg mae khin hao hang nam 10,635 10635 10,638 £.501 5588
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Khéu hao dudc tinh trén co sd nguyén gia chia cho sd nam,
cu thé:

Chi phi x4ay 14p cho khdi thuong mai va vin phong, taié E7
viét = SLN(3D$7:0;$C$7), sau d6 kéo Autofill dén S7. D61 véi cac
chi phi con lai cach tinh tuong tul.

Téng mitckh&uhaohingnim, taid E12viét=SUM(E7:E11)
sau d6 kéo Autofill dén 6 S12.

Sheet doanh thu

Doanh thu hang nim duge tinh trén cd s6 téng tién thu ti
bai dé xe, thu tit khu thuong mai dich vu, thu tit vin phong cho
thué va thu tir khu chung cu.

Tinh doanh thu khu thuong mai dich vu bing doanh thu
khu ting 1 cong doanh thu khu ting 2, tai 6 163 ta viet = 153+162
sau d6 kéo Autofill dén cudi dong.

Tinh dong tién khu chung cu, tai 6 E86 viét = E81+E84+E85
kéo Autofill d6n hét. Luu §, trong nam 2005 chi cé 1 dot tra tién
chung cu, nim 2006 c6 2 dgt. '

Tinh téng doanh thu, tai 6 E87 ta viét cong thic =
E86+E73+E63+E42. Sau d6 Autofill kéo dén 6 AB87.
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L]
Sheet tra ng
1 _ . )

2 |BANG 3: KE HOACH TRA NG CUA DY AN
: .

4 : Nam tra ny diy an S
5 S S 2.008] 2009] 2018| 2011 2012| 2,013

...... — s i -

s « Nel dung T 1 ~ 2 3 4 s
7 1 Dw no dau ky 60.000 | 48.000 [ 36.000 ;| 24.000 | 12.000
8 3 Ted 19 goc trong ki 12 000 12000 12000 | 12,000 | 12.000
g 4 D 0o cudi Ky 15000 | 36000 | 24000 | 12000} -
10 s Tra lii trong ki 7,200 5,760 1320 | 2880 1440
1 s Tra ny gée va i trong ky| 19.200 | 17760 | 16.320 | 14.880 | 13.140

Tinh du ng ddu ky bang du ng cudi ky trude, cu thé tai 6 D7
viét = Data!D18, tai 6 E7 viét = D9 sau d6 kéo Autofill dén 6 H7.

Tinh tra ng goc trong ky, tai 6 D8 viét = Datal!$D$18/
Data!$C$24 sau d6 kéo Autofill dén cudi.

Du ng cudi ky = Du ng déu ky - Tra ng trong ky.

Tinh tra 1ai trong ky, tai 6 D10 viét = D7*Datal$C322, sau
dé kéo Autofill dén cudi ky.

Tra ng goc va 1ai trong ky = Tra goc + Tra lai.

Sheet gia von hang ban chung cu

. A B c D] _E 1 F__: G H
k| 2005 2006 2607 2068 2009 2010
| 2 7T¥ 1§ phan B& doanh thu chung cu TE0%] 17 50%] 26 50%| 25.50%] 1700% 6.00%
3
4 _Glatr] phan bd chiphi
5 Tong <hi phi 401329
| 6 Chi phi xay dung tAng ham AS640
7 Chi phi xAy Ouna VECT 8 TTTM 102225
8 [Chi phi xd&y dung chung CLr 343464
E)
10 Ty 18 Phan bé chl phl ham
11 Cho KMy varc YECT & TTTH Z2.90% |
12 Che khu virc chung L T D6
13
14 “Tong gia tn khu vire chung cur 378636 28398 E6261| 1003389 6552 64368 22718
15 Teng gia tn khu WECT & 1T 112654

Tinh ty 1& phan bd doanh thu chung cu, tai 6 C2 vidt =
“DOANH THU'ES6/DOANH THU$D$86, kéo Autofill dén
cudl tai H2.

Téng chi phi tai & B = Dada U5 dk phi xay dung tang
ham tai 6 B6 = DatalC11; CHi philzéydyng van phong cho thué
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va trung tdm thuong mai 6 B7 = ‘Gia thanh'E24; Chi phi xay
dung chung cu 6 B8 = ‘Gia thanhE33.

D&i véi ty 16 Phan b3 chi phi him: Cho khu vue vin
phong cho thué va trung tAm thuong mai tai 6 B11 viét = ‘Gia
thanh'E18/('Gia thanh!E18+Gia thanh'!E27); Cho khu vue
chung cu, tai 6 B12 viét =1-B11

Téng gia tri khu vuc chung cu, tai C14 viét = C2*3B$14,
kéo Autofill dé&n cudi 6 H14.

Téng gia tri khu vin phong cho thué va trung tdm thueng
mai tai 6 B15 viét = B5-B14.

Sheet chi phi hoat déng

A [ =] I ¢ | [%] | E F T [£] I H T ] 1 Jd__ [ AB

7

"2 | BANG 5: CHI PHE HOAT BONG CTUA DIY AN
3 - — Ham hoot dong clia dy &n
o] T Hmg mye chiphi Gt 2005 ] Zoss | zaor | oo | 2008 | 2e10 ] 7028
5 -3 -2 -1 B ] 2 ]
[ 1 Chi hoat dong B8T 1,834 2,686 5214 8624} T231| 5,180
7 1.1 |Chi phi quirg céo tigp thi 1.0% DT 355 829 i,293 1,208 1,066 563 77
[ 1.2 |Chi phi guin Iy (Lwong, BH, KPCD, . .| 10% DT 358 229 1,155 1007 1065 R 77
8 1.3 [Chi phi dién nude - 30% |DT khu TM 7 SOT L
° 14 {Chi phibéo dutmg SCTX 30% KHCB 319 3i9
1 1.5 |Chi phi sita chife Km 100% | KHCB 1,064 -
2 1.6 |Chi phibdo hibm tai sin 0.5% ZILTE 2032 | 2,039 /' 2039
<) 17 |Chiphi khic 3.0% DT ) 3,623 3,199 | 1686 | 1,131
" 1.8  {Chi phi thus dat 176.27 176 178 176 176 176 176 176
-] 2 Chi &iu e XD 491329 88275 93039 138424] 191571 - - -
® 2.1  |Chi phi xiy lap 365414 26904, 76505 110005 152000
id 2.2 !Chiphi thitt bi 42356 4236 [ PR
1 2.3 |Chi phf khéc 11420 38T 1234 2686 6214
| 24 |Dy phdng phi 41939 10485 10485 10485 10485
20 2.5 ITin chuyen quyen sit dung dat 30000 SO0
2 3 KHCE 10,635 | 10,635

[22] 4 [Thivay 7,260 | 5,760
23 5 Tong chi phi 69,162 | 94,893 | 141,110 197,785 | _26.458 | 23,626 | 5,180

Téng chi phi hoat déng = Chi hoat déng + Chi ddu tu xay
dung + Khiu hao cé ban + Lii vay.

Tinhchiphi quang caotiép thi, taié E7vist =$C$7*DOANH
THU'E87, kéo Autofill d&n 6 AB7. o

Tinh chi phi dién nuéc, tai 6 19 viét = $C$9*(DOANH
THU 1163+ DOANH THU!173), kéo Autofill dén 6 ABY,

Tinh chi_phi bdo hiém tii sin, tai 6 112 vist =
$C$12*(Datal$Ce5+Datal $C$6) 1icéo Autofill d&n 6 AB12.
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Tinh chi phi khéc, tai 6 H13 viét = $C$13*DOANH
THUTHSR7, kéo Autofill dén 6 AB12.

Tinh du phong phi, tai 6 D19 viét = 10%*SUM(D16:D18),
kéo Autofill dén 6 AB12.

Tinh kh&u hao co ban, tai 6 121 viét = KHCB!E12, kéo Au-
tofill ¢én 6 AB12.

Tinh 11 vay, tai 6 122 viét = TRA NO''D10, kéo Autofill dén
o AB12. _

Tinh tng chi phi, tai 6 E23 viét =E6+E15+E21+E22, kéo
Autofill d&n 6 AB23.

S t loi 3
heet Igi nhuan
TN P TR | —...a ..l 1B 1 # 1.8 :.ﬂ_.—._l ! B T Aa
i
5 |BANG 6: KET QUA HOAT PONG KINH DOANH
3
4 R Nam hosl dang cua dy an
5 | STT Hang vge chi phi 2005 TO0S 2007 21008 Z00% 2010 3611 1028
[ -3 -2 1 0 I 2 3 20
7 1 T)oauh thu 35516 | 82871 | 115490 | 1207585 | 106 645 56,534 23121 | 3Te8%
8 F Chii ph, 59,284 | 68095 | 10302S | 102,766 a1-6%<~ | 84327 | 11%. 730 5,130
a 3 LNTTSRL £,232 14.7%6 22466 17989 8958 | (27.504)] (87.600)| 32.504
10 F) L vay phai tra <200 5. 760 4.320 2 8580
11 s Lgi nhuan auwoc thue &5 232 14,776 2466 10,789 s2228 | 3lobd]| 90480)] 33.504
12 6 Thui thu nhip 1,558 3.694 5,616 2,697 13,307 - - 8,116
13 - Toi uhuan sau tdué 4674 | 11083 16.849 3.092 39921 | (2LoLdy (04801 24378

A Tinh doanh thu, tai 6 D7 viét = ‘DOANH THU'E87, kéo
Autofill d&n 6 AAT. .

Tinh chi phi, tai 6 D8 viét = ‘GVHB CHUNG CUIC14+'CP
hoat dong-Dau tu XD''E6, kéo Autofill d€n 6 AAS8.

Tinh 14i vay phai tra, tai 6 G10 viét = ‘TRA NO''D10, kéo
Autofill dén 6 AA10.

Tinh thué thu nhap, tai & D12 viet =
IF(D11>0;D11*Data!$H$4;0), kéo Autofill d&n 6 AA12.
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Sheet dong tién

Ao I L R e T F T @ A 1 1 A
1
z BANG 7: BANG DONG TEN
3
K Niim hoat di
5 ", - 2005 2006] 2007] 2508[ 2009 2010 Zozs
¢ Neidung -, Tong 3 3 1 0 1 2
7 1 |CAC LUONG TIEN
3_3 i Doanh thy 35516 | 82,871 | 125498 | 120,755 106,645 | 56,534 { 37,685
s 2 | Chidinix 68275 | 93,039 | 13404 | 191 571
w| 3 | Chihogt dong _%&7| 1334] 2636 6214| seM| 733l S8
M4 [Theéthe nhip doaninohidp 1,558 | 3694 5616 oa97 ) 13307 6] %1%
# 5 | Tribsihing ném 7200 5760
% 6 | Trigh hinrram 12,000 | 12000
®___H__|CAC CHITIEU PHAN TICH
7 1 |Theo quan diem fong diu he-TIP
8 L sult chibt khau 11%
8 Drimg tin theo TIP | o el T ] 84714 ] 49,303 | 24378
) - NPV 10202
EN _IRR 19.08%
22 2 |Theo guan diew chi d5u he-FTP
3 Lii suat chiét kheu 18.60%
2 Doy titn quen diéza EIP o Tl e T 65514 315483 | 94578
% -NPY 10,144
% -IRR 20.320%

Déng tién theo TIP bing doanh thu trit di chi phi va thué
thu nhap doanh nghiép, tai 6 D19 viét = D8-D9-D10-D11, kéo
Autofill d&n 6 AA19.

NPV theo quan diém_ téng d4u tu, tai 6 C20 viét:

= NPV(C18;E19:AA19)+D19

IRR theo quan diém téng ddu tu, tai 6 C21 viet =
IRR(D19:AA19).

Dong tién theo EIP bing déng tién theo TIP trit di géc
va 1ai hang ndm phai tra, tai 6 D24 viét = D19-D14-D15, kéo
Autofill dén AA24. |

NPV theo quan diém chi diu tu, tai 6 C25 viét:

= NPV(C23;E24:AA24)+D24

IRR theo quan diém chi ddu tu, tai 6 C26 viét
=IRR(D24:AA24).
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Hudng din st dung cong cu Table phan tich d§ nhay
du an:

O day ta s8 phan tich thay d6i cia NPV ctia dy 4n toa nha
d5i vdi hai bién thay ddi mét ldc 1a gia cho thué van phong va
tan suat khai thac cho thué van phong. Trude tién ta tao bang
nhu hinh v8, véi gi4 tri tai 6 S2 1a gia tri NPV da tinh duge &
sheet dong tién, cu thé tai 6 S2 nhap gia tri NPV bing céng thic
=DONG TIEN’!C20.

Tit 6 T2 d&n 6 X2 ta nhép gia cho thué vin phong thay d6i
ti 15 USD dén 19 USD - tuong tng su thay d6i cha 6 H27 tai
sheet théng s&; tit 6 S2 dén S7 ta nhip tan suéit khai thac cho
thué vin phong thay ddi tit 65% dén 85% - tudng Ung sy thay
ddi ctia 6 C41 tai sheet thong s6.

T T u V W X

1 . |Gié cho thué van phong thay déi

2 10.247 15 16 17 18 19
3 _eE 65%

+ £33 70%

5 E2S 75%

6 2uo | 8%

7  EE£SS 85%

Chon vung hua chon tir S2 d&n X7; d6i véi Excel 2007, st
dung céng cu Table bing cach chon Data/What-If Analysis/Ta-
ble, ¢6 bang Data Table nhu sau:

7 .
Data Table 12 |l

Row input cell: sH __éz;* '
Column input cell; 5C541| , '
DK ] ! Cancel I
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Tai 6 Row input cell, chon 6 H27 va tai 6 Column input cell,
chon 6 C41 tai sheet théng s3. Sau d6 nhan OK ta c¢é bang phan
tich d6 nhay hai chiéu ctia chi tidu NPV véi sy thay d6i cia gia
cho thué va tin suat st dung vin phong nhu sau:

J K L ¥ N 0 =
1 Gia cho thué viin phong thay di
2 10.247 15 16 17 18 19
3 - 8§ 65%| -2198.87| 597.8753] 3394.62| 6191.364| 8938.108
4 é.g ) 70%| 824.3455| 3822 637 6820.929| 9819.221{ 12817.51
5 8 _g§ 75%| 3847.56| 7047.399| 10247.24| 13447.08| 16646.92
3 g_§ gl 80%| 6870.774] 10272.16) 13673.55) 17074.94] 20476.32
7 ~E3% 85%| 9893.989| 13496.92| 17099.86] 20702.79| 24305.73

IV. GOI Y NGHIEN cUU

1. Anh/chi hay liét ké cac hd so cht ddu tu trén cin phai
nép cho phia ngan hang dé chiing minh:

- Néng luc phap ly.

- Nang luc tai chinh.

- Néng hie dy an.

- Ning luc tai san bao dam (néu o).

2. Anh chi hay thiam dinh hiéu qua ky thuat va hidu qua
thi trudng cua du an.

3. Anh chi hiy thdm dinh mic d6 hgp 1y tdng diu tu cta du
an (so v6i quy dinh hién hanh caa Viét Nam). .

4. D61 véi cac du 4n ban nha theo tién d6, viée hach toan
doanh thu dudc thuc hién nhu thé nao theo quy dinh ciia luat
‘phap Viét Nam hién hanh.
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TINH HUONG 2: DU AN VAY VON BO SUNG

THIET BI NHA MAY SOI
A. GIGI THIEU DU AN

Tén dy 4n, chil dau tu, dia diém dau tu

Tén du 4n: Dy 4n dau tu chidu sdu va md rong Nha may soi
Cong ty ¢6 phan dét may ABC2.com cta Cong ty ABC.1td

Chii ddu ut Céng ty ABC.1td

Don vi quan Iy khai théc thiét bi: Cong ty b pl{ﬁn dét may
ABC2.com

Dia diém trién khai du 4n: Nha may soi Cong ty ¢ phin
dét may ABC2.com, thanh phd Vinh, Nghé An.

No6i dung dau tu

Mua 05 may ghép c6 AUTOLEVELLER.

Mua 03 may 6n ap ha thé.

Mua 06 may 6ng ndi vé.

Mua 01 may kéo s¢i OE (thuong, slub).

Cac chi tiéu sau ddu tu chiéu sdu va mé réng

y . Tang s
San lugng | San lvigng ‘a.mg ,0
. . i . s vdi trudce
Mat hang truwde dau tuisau dau tu A
(tAn/nAm) | (tAn/nam) | oot
a nam .
(tan/nam)
Day chuyén sdi néi.coc 4135 4135
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+ S¢i Ne 46 (83/17) CT 476 476
+ Soi Ne 46 PE DK 771 771
+ Sgi Ne 40 PE DK 1358 1358
+ Soi Ne 20 PE DK 304 304
+ S¢i Ne 20 65/35 CT 1024 1024
+ Soi 20 Cotton CT 202 202
Day chuyén sgi OE 3642 4083 440 |
+ Sgi Ne 10 Cotton - 1255 1255 |
+ Sgi Ne 16 Cotton 298 518 220
+ Sqgi Ne 20 Cotton 522 522
+ Sgi Ne 6 Cotton 1568 1568
+ Sgi Ne 10 slub | 0 220 220
Trong do:

- S¢i qua ddy chuyén kéo s¢i ndi coe chat Iugng du kién dat

duge 50% USTER nim 2001 nén ting gia ban soi.
- S¢i qua day chuyén kéo sgi OF san lugng ting so vdi

trude dau tu:

o+ Sgi Ne 16/1 Cotton véi san lugng: 220 tAin/mam.

+ Sgi 10 slub véi san lugng: 220 tan/nam. |
Téng mitc von dau tu: 34.980.430.619 VND, trong d6:
Thiét bi: 30.361.752.000 VND
Chi phi van chuyén, lap dit: 300.000.000 VND
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Chi phi cai tao xay dung: 100.000.000 VND

Chi phi khae: 100.000.000 VND

Chi phi du phong: 3.086.175.200 VND

Lai vay trong thoi gian 18p dat: 1.032.503.619 VND
Ngudn vén diu tu

Vén vay tai ngan hang thuong mai: 28.855.737.950 VND
Vén tu c6 cia doanh nghiép: 6.124.692.669 VND

Muc dich va sy cin thiét dau tu thiét bi

Mit hang soi 1a mét hang truyén théng cta Cong ty ABC.
1td. Hién tai, doanh thu cia mat hang nay chi€m gan 80% doanh
thu hang niam cia Cong ty. C6 thé thdy tAm quan trong va thé
manh cia san phdm sgi trong hoat ddng san xuét va kinh doanh
cua Cong ty.

Diy chuyén kéo sgi ndi coc va sgi OE ciia Nha may s¢i
Céng ty ABC2.com (ABC2.com) 14 diy chuyén sit dung cac thiét
bi ddi d4u trong nganh kéo sci.

Chat lugng soi cia ABC2.com hién dang & miic trung binh
thép, kha ning canh tranh yéu so vdi cac nha dau tu trong nudc
va nudc ngoai. San pham sgi cia ABC2.com mét phan phuc vu
cho cAc nha may dét cia ABC2.com va mdt phén cung cap cho
cac cong ty trong nude san xuit cac mit hang phuc va nhu cau
tiéu thu ndi dia.

Can ci Quy hoach tong thé phat trién nganh dét may
Viét Nam dé&n 2010 va Chuong trinh tang téc cia Tap doan
Dét may Viét Nam giai dean 2000-2010 dude Chinh phii phé
duyét thi muc tidu'eta toan nganh tdinam 2010 la 300.000
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t&n sgi, ting 150.000 tan so véi nam 2005, Véi san lugng caa
cac nha may sdi trong nude hién tai thi dén nam 2010 cin
thiét phai md réng quy mé san xuit dé sin lugng sgi gip 2 14n
nam 2005.

Ngoai ra, nhu cAu vé cac sin ph&m may mic trong nuéc v
xuit khau ngay cang cao vé s8 ludng cling nhu chit Iugng nén
dan t6i yéu ciu vé san pham sdi ciing cao tuong ting. Tuy nhién
cic nha may kéo s¢i trong nude phan nhiéu vén 1a cac loai sgi
chat lugng khong dap tng duge yéu cdu, chi yéu ngudn nguyén
liéu nay phai nhap khau.

Mot s8 cong ty dAu tu méi véi cae may mée cong nghé tién
tién, dad sdn xuat nhiéu loai s¢i chi s& cao, chat lugng t6t va
xuit khau ra nuéc ngoai duge thi trudng thé gidi chip nhan.
Tuy nhién, trong thoi gian qua sgi san xuét ra vin chua dap
ing thod méan nhu cAu dét vai ca vé sé lugng va chit lugng.
Thuec t& hién nay mic dii ¢6 thdi diém tiéu thu nhanh va ¢6 lic
tiéu thu hdi cham, nhung cac day chuyén kéo sgi ca cac cong
ty déu chay hét cong suit dé phuc vu nhu cdu dét trong nudc,
nhu cau may xuat khiu va nhu ciu xudt khau sdi truc tiép ra
nudc ngoai. |

Phan tich thi trudng

Thj trudng cic yéu té ddu vao ctia du 4n

Nguén cung c4p nguyén vat liéu cho nha may dya trén mét
s0 nguyén tic phén tich sau: chiing loai, chét lugng; gia thanh
va bién dong gia thanh. Nguyén liéu dau vao eia ABC2.com cb
nguyén liéu chinh-la-caeloai-béng va-xe;nguyén liéu phu trg la
céc dng gidy, tirnylon, thing gidy,.
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Nguyén vat Héu chinh ctua du an cac loai béng: C1, C2, C3,
F1, bong roi chai k¥ va xo PE. Hién tai cac loai nguyén ligu phuc
vu cho nganh cdng nghiép s¢i nudc ta chli y&u 1a nhap khau,
mdi nam khoang 150.000 tan. Bdi vay, ngudn nguyén liéu ma
ABC2.com di st dung va s& sit dung sau ddu tu cling tit ngudn
nhap kh&u, nhim dap ing yéu ciu vé chat lugng. Nguén cung
c4p nguyén liéu cho du an vAn théng qua céc ngudn cung cip
nguyén liéu chinh cho Céng ty ABC.1td trong thoi gian viia qua.
Qua theo d&i cac giao dich ctia Cong ty ABC.1td tai ABC.com thi
ngudn nhap vé théng thudng ti Indonesia, Dai Loan, An D, va
d81 v6i mét & loai bong Coéng ty mua ctia Téng cong ty Bong Viét
Nam. Cac nguyén liéu phu trg khac nhu: 6ng gidy, tii nylon, bao
PP, thiing gidy phuc vu déng goi déu c6 thé tim duge 6 thi trudng
trong nudc.

Thi truong diu ra cua du 4n

Thi trudng noi dia: Cong ty ABC.ltd 1a nha cung cép sdi
16n cho céc ¢o s6 dét may trong nudc. Ngudn cung clp sdila Nha
may soi Ha N6i va Nha may sgi thude Cong ty cb phin dét may
ABC2.com.

Nha may sdi Ha Néi san xudt cac mit hang chét lugng cao
dé phuc vu xuat khiu, trong khi 6 Nha may sg¢i Cong ty ABC2.
com cung cip ra thi trudng cac sdn pham c6 chat lugng thap
hon, chti yéu phuc vu cic doanh nghiép dét trong nude.

Cong ty cho biét hién nay nhu cau s¢i chat lugng cao phuc
vu cho céc cd s6 trong nudc san xuit hang xuit khau la rat 16n,
hién tai Cong ty méi chi dap ing duge 80% nhu cau sdi c6 chat
lugng cao clia cac.don-vi-cd-yéu.ciu-mua.soi-cua Cong ty. Mot
phin nguyén nhén lade ¢hit [ioRg soiiia Wha may sgi Cong ty
ABC2.com san xuét chua dap iing ldugésihu ciu caa thi trudng.
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Sau khi thyc hién dy an, chat lugng sgi sé tiang 1én, dap tng nhu
cau s¢i c6 chit Iugng cao clia cac don vi san xuét trong nuéc.
Hon niia trong thoi gian t6i Nha may sgi Hix Néi gia téing san
lugng sgi xuat khau, vi vay san lugng s¢i cia Nha may nay cung
cAp cho thi trudng ni dia gidm siit. Sau khi dau tu, Nha may sot
Cong ty ABC2.com s& phai bil dip cho sy thidu hut nay dé duy
tri cac khach hang noi dia.

Ngoai dap iing nhu ciu cia cac doanh nghiép dét trong
nude, Nha may s¢i Cong ty ABC2.com con cung cdp mét lugng
16n sg¢i cho cidc nha may dét cia Céng ty ABC.ltd nhu Nha may
dét vai Denim, Nha may dét khan Ha Dong. Tuy nhién hién tai
do may moc thiét bi da cii nén chat lugng sdi chua cao, gay nhiéu
161 trén vai. Vi vay, sau khi thuc hién du 4n, chit higng sdi tang
1én déng thdi nang cao dudc chat Iugng cac san pham khac caa
cong ty nhu vai dét kim, vai denim va cac loai khan.

Vé thi trudng xuat khAu: Hién tai Nha may sgi Cong ty
ABC2.com mdi chi xuit khdu mot lugng nhé sdi ra thi trudng
nudc ngoai véi nhitng mit hang yéu cAu chit ludng trung binh.
Sau khi du an duge thuc hién sé tao ra trién vong mdi cho viée
xuat khau sgi d6i vdi c4 hai mat hang sdi noi coc va sgi OE.

Danh gia vé mit cong nghé thist bi va gia ca thiét bi

Thuec trang céng nghé thiét bi ciia ABC2.com

‘May ghép

Cic may ghép ddu ra chia ABC2.com dang st dung do
hing Marzoli (Italy) ché tao tit nhiing nim 1979 thudc thé hé
cli, da st dung gin 20 nim, khéng cé bé phan diéu chinh d6
déu ciil ty déng, dong thdi do thdi gian st dung qua 1lau nén
céc chi tiét, cym-chi-tigt-khéng-eom-ddm-bio dung sai 14p rap,
viéc thay thé cae phu ting moi/'chi mang tinh chat chip va.
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Trong diy chuyén sgi néi coc chua c6 may ghép c6 bo tu
déng didu chinh chét lugng cii ra Autoleveller nén sdn pham
san xudt ra con nhiéu 16i. Cac may ghép thudng do hoat dong
1au ngay khéng con di dd chinh x4c tin cay nén da khéng con
dam bao véi cac mat hang yéu cdu cao vé chat hugng.

DAy chuyén soi OF 1a day chuyén kéo sg¢i da qua st dung,
dang phuc vu san xuét sgi cho Nha may dét vai Denim caa
Céng ty. Chat lugng s¢i cé ban dap ng dude yéu ciu cua Nha
may dét val Denim cung cap cho thi truong ndi dia. Tuy nhién,
d€ dap ung duge yéu ciu xuit khau vai denim ra thi trudng thé
giéi cAn phai c6 mdt bude chuyén hon nita vé chat lugng soi.
Mat khace, day chuyén nay nhap vé dé san xuat sg\i OE PECO,
nhung Nha may ding dé san xuit sgi OE cotton chai thd cho
vai Denim. Do viy, diy chuyén khi san xut thuong xay ra
hién tugng khéng cung cap du ci ghép cho cac may kéo sgi OE
do nguyén nhan thit ¢d chai & cong doan ghép.

May 6ng ndi vé

Cac may néi éng vé da hoat dong hon 20 nim, cac chi tiét
may 43 bi mai moén, hdng nhiéu, dudng dan sgi khong con 46
chinh x4c tin ciy, 6ng khia da bi mén khia thanh rianh giy nén
ton thuong than sdi trong qua trinh san xuit. Qua sgi xduy,
khach hang khéng chap nhan, Céng ty da c6 nhiéu dot gia cong
phuec hdi trong nude cho cac cum chi tiét dé bd sung thay thé cho
cac may 6ng nay, nhung van chi 1a gia céng chip va thi€u dong
b va kém chinh xac vé& d6 bén yéu cau ciia thiét bi.

Cac may 6ng noi vé cia Nha may phan 16n 13 cia Lién
X {cit) ti nhitng nam d4u céng trinh ciia Nha may, chat lugng
thiét bi rat kém khong dapdng duge sy doi hoi cao vé eong nghé
cua khach hang. Hién Nha may chi,méi-cd 02 may dng ndl1 vé
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thude doi d4u cta thidt bi néi vé cia Coéng ty ABC.ltd chuyén
vao ti nam 2005.

May OE

Nha may c¢6 09 may OE ciia Slchafhorst duge dau tu nim
2000 1a may da qua st dung. Day 14 thé& hé thiét bi dugce san
xuit nhiing nam 80 nén céng nghé san xuit thiét bi lac hau,
ning suit thiét bi thap, chit lugng sgi khéng dap dng duge yéu
ciu ctia khach hang. Mat khac trén mbéi may chi san xuét duge
mdt méit hang duy nhét véi hé thong kiém soat chat lugng kém,
khéng &n dinh. '

Trong khi d6 nhu ciu cia khach hang déi véi sgi OE doi
héi phai c6 nhiéu loai sgi dic biét khac nhau véi chét lugng on
dinh va c6 thé tao nén cic san pham vai vdi nhiéu hiéu dng
doc dao.

He théng cdc may 6n 4p ha thé

Khu vyc mién Trung, noi c6 mang luéi dién kém n dinh
nhat trén toan qudc, dién Ap thudng xuyén bién ddi, gy nhiéu
tén hai cho may.

Trong thdi gian sip t6i, khi ABC2.com diu tu bé sung thém
nhiéu may méc thiét bi mdi, @dng thdi véi viee dich chuyén céc
thist bi hién c6 ti Ha Nbi vao Nha may sdi, yéu cdu chit lugng
dién cung cép cho cac may mée thiét bi 1a rat cao, ddc biét cho
cAc may c6 hé thong diéu khién ty dong c6 st dung nhiéu vi
mach dién ti cin ¢6 d3 6n dinh cao.

Lawa chon cong nghé thiét bi diu tu

Hinh thiic d4u tu: ddu tu méi.
Trén cd s6-thuc-trang.-may.-méc-tai-ABC2.com, Cong ty
quyét dinh ddutu bd sung ta¢lthiét bilnhu sau:
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Dau tu 05 may ghép c6 bd phan ty dong lam déu thay thé
cho toan bd cac may ghép cii cia ddy chuyén néi coc va b6 sung
thém mét phan ning luc cho day chuyén OE cua ABC2.com.

DAiu tu bd sung 03 may on ap du kién cung cap dién cho cac
cong doan chai, ghép thd va cong doan may dng.

Dau tu 06 méy 6ng néi vé ¢ bd tit déng cit loc sgi thay thé
cho céc may &ng cil lac hau da hét thoi gian khau hao.

Pau tu 01 may kéo sgi OE c6 kha néng kéo sgi thuong va
soi kidu d4p ting nhu cdu thay d6i thi truong.

Pic tinh uu viét

Céc thist bi ddu tu trong dy 4n 1a cac thiét bi méi, hién dai,
tidn ti&n nhét trong cac loai thiét bi kéo s¢i hién c6 trén thé giéi.
Céc thiét bi kéo sgi nay ¢6 cac tinh nang vugt trdi so vl cac thiét
bi clia thé hé trudc. Thé hién qua mét s uu diém chinh sau:

- T6c d6 may cao hon.

- Hiéu suat cia may cao hon.

- May tu dong héa t6i da, viée diéu khién may dudge thuc
hién chi y&u thong qua cac chuong trinh 14p sén tai bd didu
khién vi tinh trung tAm trén may, gidm viéc can thiép thu cong
vao may.

- Poi hai it lao déng diing may va cac lao déng phyc vu nhu
cAc céong nhan bao toan, bao dudng.

- Trang bi cac b diéu khién va kiém soat chat lugng tryc
tuyén cho phép kiém tra 100% chat lugng san phim di qua
~ thiét bi.

- Ch4t lugng san pham qua mAay t6t hon céc thé hé cii.

Theo tim hiéu thicéng nghé Autoleveller 1a céng nghé kéo
sgi tién tién nhat hién nay. Phin 1on cac may ghép c6 trang bi
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Autoleveller c6 xuit xi tit cac nha san xuét thiét bi kéo sgi néi
tiéng thé gidi trong nganh kéo soi § chau Au nhu D, Ttaly,...

Cac may 6ng nél vé dam bao qui trinh dét khong anh
hudng dén mit vai, khéng bi thung rach do diit sdi, khéng bi
gay kim do mé&i néi to. May st dung dong khi dé néi vé lién két 2
dau sgi v6i nhau tao nén than sgi méi. Mét khac cac may 6ng néi
th& hé méi chi can st dung 1 lao d6ng/may thay vi 5 lao dong/
may G cAc may cil. ' :

MaAy kéo sgi OF la diém manh 16n trong d4u tu du an nay,
may c6 thé kéo dude sgi OF va slub. Cac may kéo sgi OE trudc
day chi st dung dé kéo dudgc sdi OE. Sit dung loai may nay cac
loai sdi san xut ra gidm dén miic thap nhat d§ khéng déu va
giam thidu dj xi1 loéng trén than sgi.

Nguon von ctia du 4n

Vén tu cé: Theo bao cio ciia chil dau tu vé von tu ¢6 cua
ch sd hitu tham gia du an la khodng 10% vén dau tu ¢6 dinh
va l4i vay von c8 dinh trong thoi gian lip dit. Hai khoan nay
chiém 13% tong vén ddu tu, nhung theo quy dinh ngén hang chi
cho vay t81 da 85% tong vén ddu tu ciia d an. Do vay sau khi da
tinh toan lai tdng vén diu tu, thi ngudn vén tu ¢6 tham gia cua

du 4n ciing thay ddi theo va c6 gia tri 1a: 6.125 triéu dong.

Bang can d6i tai san ctia Cong ty ABC.ltd
tai thoi diém 31-12-2005

Gia tri Gia tri

Khoan muc Khoan muc s
) (triéu dong)

(triéu dong)

T\ - i N ~ ~
& san 505.035 guon von 504.271
ngan han ngan han
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Nguén dai han
Taiséndaihan| 3819.274 |(Ngdaihan+vén| 520,038
chu sd hiiu)

| Téng 824.309 Téng 824.309 |

Nhu vay nguén vén chi s§ hitu o6 thé danh dé tham gia
vao dy an la 764 tridu ddng. Ngudn vén khiu hao cd ban hién ¢é
tai thoi diém 31-12-2005 13 3.995 tridu déng.

Ngoai ra Cong ty c6 thé can dé1 ngudn vén ti Igi nhuan
sau thué nam 2006 va nguén kh&u hao trich nam 2006 dé dau
tu cho du 4n.

Vén vay ngan hang thuong mai: Bang 85% téng von diu
tu cua du 4n, 13 28.856 triéu dong, du kién giai ngin trong ham
2006 va bit dau tra gée vao nim 2007,

Lai suat vay vén, thdi gian vay, hé s6 chiét khau
Lai suat vay von ap dung di voi du 4n vay dai han bing:

USD: ap dung lai suit tha néi, didu chinh khong qua 6
thang/lan trén cd sé Sibor 6 thang cong (+) 141 18 3,5%/nim. Tai

théi diém trinh 13 12,06%/Mmam (24-7-2006).

VND: Binh quéan 1ii suat 4 ngan hang thuong mai nha
nudc + phi 3,5%/nam. Tinh bang 21,4%/msim.

Céng ty xin vay bing USD, tuy nhién khi xét hiéu qua cia
dy an, phai diéu chuyén v& VND @& xéc dinh, do d6 c6 tinh dén
1ai vay bing VND.

- Thdi gian vay vén: 08 nim.
Dy ki€n doanh thu dy 4n
San luong va gis ban.

~ Cong sudt sattdau tu: 8.21 Siaifasm,
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- Day chuyén ndi coc: 4.135 tdn/nam (khong thay d6i).

_ Day chuyén OE: 4.083 t&n/nam (tang 440 tAn/nam).

_ 85 lidu v8 cong sudt nay lay theo 38 du an lap.

_ Cong suat hoat dong nim dau tién: 95%/nam.

- Téc 46 tang mitc huy dong cong suft: 5%/Mmam.

Theo du 4n lap thi ngay nam d4u tién Nha may dy kién dat
100% cong sufit. Néu xét vé nang lyc va kinh nghiém trong linh
vuc kéo sdi thi chi tiéu 100% cong suit nha may hoan toan c6 thé
thugc hién duge. Tuy nhién, dé dy tinh vé nhiing tryc trac c6 thé
x4y ra khi st dung cac cong nghé mdi hién dai, ABC2.com xac
dinh nam diu tién di vao san xuit dat 95% cong sudt, cac naim
ti&p theo khi Nha may da lam chu duge cong nghé thi cdng suit
s& dat 100%.

Gis ban: Gia ban dugc xdy dung trén co sG gia ban san
pham cia Cong ty va da tham khao gia ban trén thi trudng. Gia
nay néu so v6i gia ban trudc day cua Nha may 1a c6 tang hon,
1y do 1ap du an la sau khi duge dau tu may ghép va may ong
néi vé, chat lugng sdi ciia Nha may s& duge ning 1én, gia ban co
tang tuong tng (dd an du kién tang 300d/kg).

Co chu sin phim va gid bin| Gid bdn | Co cu sén phim va gid bin|Gid bdn
Ddy chuyén'si ndi coc Ddy chuyén soi OF

+Sot Ne 46 (83/17) CT 31,300 | +Soi Ne 10 Cotton 23,687

+Soi Ne 46 PE DK 30,118 | + Sgi Ne 16 Cotton 26,626

+ Soi Ne 40 PE DK 30,936 | + Sgi Ne 20 Cotton 24,209

+ Soi Ne 20 PEDK 27,300 | +S¢iNe6 Cotton 24,471

+ Soi Ne 20 65/35 CT 25.845 | + Soi Ne 10 slub | 35,000

+ Sgi 20 Cotton CT 28,289
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~ Quatham khao: (1) Cong ty Dét 8/3 c6 mat hang sgl Ne 20
cotton dudc ban véi gia 28.800 d/kg, trong khi d6 gia ban theo dy
an lap 13 28.289 d/kg. (2) Cong ty cd phén Dai Cudng thi gid ban
soi Ne 31, 40, 45 déu trén 38.000 d/kg. (3) Nha may s¢i Ha Noi
c¢6 gia ban trung binh clia s¢i PE 1a 29.919 d/kg, sdi cotton 1a
33,340 d/kg, soi T/C 14 31.488 d/kg.

Trén cd s& tham khao gi4 ban clia mt s6 cong ty sin xudt
sgi thi gia ban 11 mit hang s¢i cia ABC2.com 6 mic hgp 1y. Do
viy, khi tinh toan gia ban duge xac dinh nhu dy an 1ap & nam dau.
Céc nim tiép theo gia ban cé tinh dén ty 1& lam phat trong nudc.

Can ci lap chi phidy an

Thué thu nhap doanh nghiép: 25%.

Chi phi san xudt

Gia nguyén vat lidu chinh va phu: do thuc t& Nha may
dang hoat dong vin ldy nguyén lidu cua cac ngudn cung cip
nguyén lidu chinh cho Cong ty ABC.Itd & cac thi truong
Indonesia, An D8, Dai Loan nén gia ca trong dy 4n 1ap 1a sat voi
gia thuc t& hién nay Cong ty dang mua (da qua tham khao gia
loai béng ma Cong ty dét 8/3 nhap).

Gia dién 14y theo gia hién tai cia Nha may: 8104/kW.

Ty 18 tiéu hao nguyén vat liéu chinh, phu khi tao ra san
pham sgi: 14y theo du an.

Chi phi hoat déong

Tién ludng binh quén: 1.250.000 dong/nguosi/thang, ch& @b
bao hiém theo quy dinh 1a 19% ludng.

Téng s6 lao dong sau diu tu: 543 nguoi.

Chi phi quan ly,-ehi phi stia chiia 160, ¢hi phi sta chita
thudng xuyén, chi phi ngosi sdn-xuft=ban hang, luu thoéng)
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dugc xac dinh trén co s¢ Nha may dang hoat d6ng thuc t&, c6
tham khao thém tai Nha may sgi Ha Noi.

Lai vay von luu dong: 19,0%/mam.

Cic chi tiéu lién quan t6i vén Iuu dong

Céac khoan phdi thu: 10% doanh thu; cic khodn phai tra:
10% chi phi san xuét tryc tiép; tén quy tién mat: 5% doanh thu.
Qua tham khao Nha may soi Ha Nai va tinh hinh tai chinh ctia
ABC2.com, cac thong sd lién quan d&n vén luu déng duge 18y
trén cd s6 trung binh. |

Tén kho: 9% doanh thu, san lugng ABC2.com san xuft ra
50% la cung cdp cho Nha may dét vai Denim, 50% con lai cung
cép cho cac cong ty dét may trong nude. Theo Phong K& hoach
- Thi trudng cia Céng ty ABC2.com thdng ké thi hién Céng ty
mdi chi dap ting duge 80% nhu ciu sdi ¢6 chat lugng cao. Do vay
c6 thé thay lugng hang tén kho cia Nha may khong dang ké,
tam 14y 1a 9% doanh thu.

Khau hao, thanh Iy tai san ‘

Can cti vao Quyét dinh 203/2009/QD-BTC ciia Bo Tai chinh
vé ban hanh ché& 6 quan 1y, sti dung va trich khau hao tai san ¢6
dinh, d61 véi thiét bi dau tu trong du 4n 14 10 nim.

Thdi gian san xuat: 10 nam.

Ty gia, lam phat

Ty gia hoi doai du tinh: 18.000 VND/USD.

Miuc bién dong ty gia: 1%/mam. Dude xac dinh khi tinh
phuong an tra ng quy ra VND.

Ty lé ting gii trong nude: 2%/nam. Miic ting gia trong
nude duge xét dén khi tinh doanh thu, ciing nhu cac chi phi hoat
déng cha Nha may gua cacnam.,
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Hiéu qua tai chinh cta dy an

STT Chi tidu Gia tri
1 INPVdyan 2.420 triéu dong
2 |IRR dy an 15,90%
3 |Thoi gian hoan trd tong ddu tu |6 ndm 9 thang
4 |Thdi gian hoan von vay 5 nam 4 thang

Pé nghi véi ngin hang

— Miic vay: 85% téng mtic dau tu.

— Loai tién vay: USD.

_ Lai suét vay USD: Sibor + 4%/nim, diéu chinh 1 nam
1 14an.

_ Lai su#it vay VND: Lai sudt huy dong tiét kiém 12 thang
binh quan cGa 4 ngin hang thudng mai nha nuée + 4,5%/Mmam.

1. Thdi gian cho vay: 08 nam. '

9 Hinh thitc dam bao tién vay: Thé chdp tai san hinh
thanh ti vén vay va vén tu cb.

B.YEU CAU

1. Anh/chi hay liét ké nhiing hé so phap 1y can phai c6 o1
v6i.du 4n b sung thiét bi trén. |

2. Anh/chi hay ehi ra nhiing diém cin luu § trong danh gia
dsi véi du an bo sung thiét bi trén:

_ V& tinh toan bang ty gi4 lam cin cit dé tinh s8 tién tra
ng hang nim (day 1a du 4n nhan ng ngoai té nén budc phai udc

tinh ty gia trong thoi gian vay ng d8 c6 thé quy d6i phan ng goc
va 1di vay tit USD sang VND).

_ V& tinh tod# tong von dAn tr cha‘dyf an b sung thiét bi.
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— Vé tinh toAn von luu déng cta du an.

— Vé tinh toan dong tién ctia du an.
C. GOI Y NGHIEN CcUU

1. Véi dy an dédc thi do ¢bng ty con triyc thudc cong ty me
1ap, b6 hod s phap 1y ciia du 4n nén gdm nhiing tai liéu gi?

2. Véi du An nhén nd ngoai t&, dé dam bao viée tinh chinh
xéc chi phi 1ai vay va ng gbc quy d8i, ngudi lam tham dinh cin
du doan ty gia héi doai trong thoi gian du an ¢6 vay ng nhu
thé& nao?

3. D61 v6i du an b8 sung thiét bi, viée tinh tdng ddu tu nén
duge thuc hién nhu thé nao dé dam bao tinh hgp 1y véi doanh
thu cua du a4n? '

4. D61 v6i dy an nganh cong nghiép tao ra cac san pham
hitu hinh (nhu trong tinh huéng nha may sdi trén), viéc tinh
vén luu ddng trong sudt doi du an nén dude thuyc hién nhu
thé& nao?

5. Dong tién cha du an trong trudng hdp du an xuat hién
cac khoan phai thu, phai tra, tén kho... nén dudc tinh toan nhu
thé& nao cho chinh xac?
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MUC LUC

Loi néi ddu

Chuong I: Tong quan vé hoat dong dau tu

Chuong IT: Du 4n ddu tu va cdc phuong phap
tiép can thuc té

Chuong III: ThAm dinh dy 4n ddu tu

Chuong IV: Nguén tai chinh cho du an

Chuong V: Phuong thiic tai trg dy dn

Phu luc
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53
165
189
228
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