LIEN TUC HOA VIEC DO LUONG CHi TIEU KINH TE

@4c chi tiéu kinh t&, vdéi viéc do ludng va
tinh toan nhu hién nay, xét dén cung, chi
phan anh xu thé bién ddng trung binh cla
tiéu chi dugc nghién clu. Xét moét sd tinh
huéng cu thé sau:

1. Gia tri cac ludng vén

Gia st du dinh dau tu tai nam t, mot
khoan tién PV, cho mét du an; véi mic lai
sudt R% nam (trong phan tich kinh t& R%
dugc hiéu 1 chi phi co hoi cla tién ddi véi xa
hoi). Gia tri tuong lai clia khoan tién PV, sau
tnam la:

PV=PVo(1+R)! (1)

Ho&c mbi ndm n |an tinh dinh ky (n =4:
tinh theo quy; n = 12: tinh theo thang;...)
tinh dugc:

PV, = PV0(1 + Ej (2)
n

Cac dang thic trén dung dé tinh I gop
(khac vaéi tinh 1ai don: khéng gbp vao tién
gbe).

DPao lai, tir (1) hoac (2) c6 dudc cong
thiic tinh gia tri hién tai cia khoan tién PV,
sé nhan sau t nam:

PV,
PV, = m (3)

hayla PV, =t _ (4)

(3
n

Cac dang thic (1), (2), (3), (4) bao ham
thudc tinh “trung binh” trong do ludng va gan
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lién v6i diéu kién R khong thay déi trong thoi
ky tinh toan.

Theo d6, tinh dudc gia tri hién tai rong
(gia tri hién tai cGa luéng vén: NPV (Net
Present Value)).

NPy =3 PV =G,

= (1+R) ©)

n: s6 nam du kién ton tai du an.

C. Chi phi 6 nam t.

Nhung trong luu théng tién té, dong tién
dua vao kinh doanh sé sinh I3i trai theo thdi
gian lién tuc, khéng quy vé trung binh tiing
quy, tiing thang hay tiing tuan véi viéc trung
binh hoa miic 1ai sudt dan dén cac chi tiéu
dudc tinh trong cac cong thic tur (1) dén (5)
déu mang tinh bién déng trung binh.

D& phan anh xu thé& bién déng lién tuc
vén c6 clia moi hién tuong kinh té (thé hién
bdi chi tiéu clia chang); trong cac céng thiic
tur (1) dén (5) can thay thé 1ai suat R% mot

nam bai R (n: s6 ky nghién cu va n dudc
n
hiéu |4 tang 1én v6 han; tlic [a n — ).

Khi dé, 1an luct co:

PV, = IimPV0(1 +5] —PV,e® (1)
o n
PV, =lim— Y _pye™ (3)
n—w R
1+—
n
NPV =lim V=G s PV =G g
no R S e
1+ J
n
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(1)’ biéu thi gia tri tuong lai ctia khoan
tién PV, sau t nam véi mdc 1ai suét cd dinh
R% nam theo phuong phap “tinh gép va lién
tuc”. S6 vé ty e ~ 2,718... thé hién mét lugng
von géc 1 don vi tién té sau 1 nam tinh theo
phuong phap lai gép va lién tuc véi mac lai
suat 100% mot nam.

Su khac nhau dang ké gitta (1) véi (1)
c6 thé thay ngay & vi du minh hoa sau:

Gia st PV, = 10 triéu USD; R = 100%;
sau 1 nam thi PV, = 20 triéu USD theo cong
thic (1). Nhung v@i céng thic gop - lién tuc
(1)’ dan dén: PV, = 27,18 triéu USD sau 1
nam. Chénh léch khéng thé bd qua nay, ai
ganh chiu (ai dugc va ai mat)?

(3)’ thé hién gia tri hién tai cla khoan
tién PV, sé nhan dudc sau t nam, theo
phuong phéap tinh gop - lién tuc. Co6 thé Iay
lai 6 liéu & vi du trén minh hoa khoan chénh
léch tinh theo (3) v6i (3)’ dé gép phan danh
gia du an dau tu nhu sau:

Gia st PV, = 20 triéu USD thi theo (1)
c6 PV, =10 triéu USD v6iR = 100% vat =1
nam (theo cong thdc (1)); nhung véi cong
thdc (1) khoan PV, = 7,03 triéu USD.

Ciling vay, gia tri hién tai rong NPV tinh
theo (5) (tlc la tinh theo phuong phap gop
- lién tuc danh cho viéc danh gia du an dau
tu) c6 khac biét khong thé bd qua so véi
viéc tinh gia tri hién tai rong NPV theo céng
thGc (5) van thuong s dung hién nay.
Chéng han, véi mot du an dau tu c6 PV, =
10 triéu USD, R = 100%; chi phi hang nam
bang nhau va bang 2 triéu USD; thi gia tri
hién tai cGa khoan tién sé thu dudc sau 2
nam vGi chi phi cla du an tinh theo cong
thirc (5) sé la:

10-2 10(1+1)' -2

NPV = = 5

=17 triéu USD

Trong khi d6, st dung cong thdc (5),
tinh dugc:
10-2 10€'
+

e’ e

NPV =

=2 -16,9 triéu USD.

Khoan chénh léch tir su khac nhau cla
cac cong thiic dudc st dung la dang ké
trong vi du dan trén.

Luu y réng, c6 thé gap trudng hop gia tri
hién tai nay nhan gia tri am (NPV<0) theo
cach tinh nay va lai nhan gia tri duong
(NPV>0) theo cach tinh khac; khi d6 céan
phan tich ky ludng két qua va két hap nhiéu
chi tiéu khac dé két luan.

2. Dan s6

Gia st nam t, s6 dan clia qudc gia la
Po; ty 1& ting dan s6 mbi ndm R% thi sau
nam t tinh dugc s6 dan:

P=Po(1+R)' (6)

Coéng thic nay xac dinh theo mic R%
dudc gia thiét 1a khéng déi trong mdi nam.
V6i gia thiét d6, dan s6 thay déi chi & cudi
méi ndm, mac du thuc t€ dan sé bién déng
lién tuc theo thai gian.

Lap lai 1ap luan nhu & phan trén, dan
dén cong thlc tinh gbp va lién tuc cho dan
s6 nhu sau:

P, = IimP0(1+Bj =Pe" (7)
n—oo n

Néu du bao dan sé theo cong thic (6),
dé tir d6 tinh toan cac chi tiéu kinh té - x& hoi
khac, chan chin khac biét dang ké véi viéc
du bao dan sé tir cong thiic (7).

Chéng han, tai nam t, mic dan la 70
triéu va ty 1é sinh dé R = 0,01 mdi nam thi
theo (6), uGc dan sé sau 100 nam la:

P.0=70(1,01)'®~189,337 triéu
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Trong khi d6, theo (7) tinh dudc:
P.00=70(2,718...)%%"1% ~190 4 triéu

Su chénh léch cla hai két qua ré rang
khéng nho.

Trén thuc té, viéc do ludng va phan tich
doéng thai cla cac bién lugng kinh t€ dugc
tién hanh rdi rac theo nam, theo quy, theo
thang,... tlc 1a theo céac thdi ky déu dan. Vi
phuong thic quan trdc nhu vay, bién thdi
gian t chi nhan cac gia tri nguyén duong t=0;
1, 2;... va cac md hinh dudc thiét 1ap thé
hién qua cac hé thic sai phan. Bén canh do,

rat can thiét s dung mé hinh vGi bién thoi
gian lién tuc; va chinh véi nhiing 16p m6 hinh
nhu vay; phép tinh vi phan, phép tinh tich
phan ham nhiéu bién la nhiing céng cu hiéu
luc v6 cung can thiét cho cac cr nhan kinh
t€ noi rieng (mong sé c6 dip trinh bay trong
bai bao khac)m
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