HE SO HOAN YON NOI 8O YA S DUNG
VAO PHAN TICH HIEU QUA KINH TE DU AN AU TU

1. GiGi thiéu hé sé hoan vén ndi bd IRR
(Internal Rate of Return).

1.1. Hé s6 hoan vén ndi bo 1a mc i
suat ma du an cé thé dat dugc ddm bao
cho téng cac khoan thu clia du an can
bang véi cac khodn chi & thdi gian mat
bang hién tai.

1.2. P& tinh IRR c6 nhiéu phuong
phap nhung tinh IRR theo phuong phap
noi suy thudng dudc st dung vi viéc tinh
toan khong phtc tap, dé chinh xac hop ly
c6 thé chap nhan dugc.

Cong thic:
NPV
IRR = - !
(e -n) NPV , - NPV, (1)

Trong d6:

IRR: Hé s6 hoan vén ndi bo can noi
suy (%)

r,: Ty suét chiét khau thap hon tai do
NPV, > 0 gan sat 0 nhat

r,: Ty sudt chiét khau cao hon tai do
NPV, < 0 gan sat 0 nhat.

NPV: Gia tri hién tai thuc

IRR can tim (Gng v6i NPV = 0) sé&
nam gilra r, va r, (xem [1] tr 159)

Ban chat IRR dudc thé hién trong
cong thirc sau:

Tran Thi Hoa
Trudng trung hoc Kinh t& Ha Noi

n

1 - 1
E |, —— = E -
“l (1+IRR)" o (1+IRR)" @

t=0 t=0

Trong do6:

n: S6 nam hoat déng cta du an

t: Nam bat dau thuc hién du an dudc
coi la nam géc

Cl,: Gié tri lubng tién mat thu tai nam t

COq: Gia tri ludng tién mat chi tai nam
t (gém chi phi dau tu va chi phi van hanh
hang nam cla du an) (xem [1] tr 157).

e Nguyén tac surdung chi tiéu nay:

M6t du &n dau tu dudc chap nhan khi
c6 IRR = r min

Trong d6 r min 1a 1ai suat di vay néu
phai vay vén dé dau tu, co thé 1a ty suat
Igi nhuan dinh mic do nha nuéc qui dinh,
néu von dau tu do ngan sach cap. Co thé
la chi phi co hdi néu s dung véon tu c6 dé
dau tu. Trong trudng hop so sanh nhiéu
du an doc 1ap dé Iua chon thi du an nao
c6 IRR cao nhét sé 1a du an t6t nhat.

2. Ung dung hé s6 IRR trong phan tich
hiéu qua vén dau tu (trudng hop tram
chiét nap Ipg Hai Phéng).

2.1. S6 liéu tém tat cua du an.
e T8ng s6 von dau tu: 9785 tr. dong
Trong d6: - Vén tu c6 clia cong ty: 10%
- Vén vay: 90%
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- Mlc 1ai vay v6n binh quan la
9%/nam

e Thdi gian xay dung tram la 1 nam
(nam 2000)

e Thai gian hoat dong clia du an (bao
gbm ca thgi gian xay dung) 1a 16 nam
(2000 — 2015)

e Don gia chiét nap 0,63405 triéu
dong/tan

e Khdu hao déu trong 5 nam bang
3,485% von dau tu

o Thué VAT (10%)

Thué thu nhap doanh nghiép bang
32% Igi t(ic chiu thud.

Trén co sd cac tai liéu ky thuat, thiét
k& va du bao thi phan LPG tai Hai Phong
va céac tinh khac & mién Bac Viét Nam.
Ngudi ta du kién san lugng ban LPG,
doanh thu hang nam nhu s liéu trong
Bang 1 (Gia tri thu nhap hang nam) va
Bang 2 (Du tru cac khoan thu — chi hang
nam cla du an)

BANG 1: GIA TRI THU NHAP HANG NAM
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BANG 2: DU TRU CAN DOI THU CHI

Don vi tinh: Triéu déng

Stt Chi tiéu Nam hoat déng

A | Cac khoan thu 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
1 |Doanhthu | 0| 3301 4312 5307 | 5725 6641 7641 8444
2 | V6n dau tu 9785

B |Cackhoanchi | | | | | | ||

1 | Vén dau tu 9785

2 | Chi phivan hanh 1379 1406 1434 | 1463 1493 1531 1562
3 | Thué VAT 330 | 431 531 572 | 664 | 764 | 884
4 | Thué Igi tic -62 150 483 810 971 1276 1711 1932
5 | Tién lai vay 195 | 782 | 626 496 | 313 156

6 T(“;ng chi -9"618 2641 2946 3271 | 3319 3589 4006 4338
7 | Can doi thu chi -9518 660 1366 2036 | 2405 3052 3635 4106

BANG 2: DU TRU CAN BOI THU CHI (TIEP)

Stt Chi tiéu Nam hoat dong

A | Cac khoan thu 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014 | 2015
1 | Doanh thu 9130 9130 9130 9130 9130 ........... 9130 9130 9130
e Y e i ey M RS e
e e e B e N AR e

1 | V6n dau tu

2 | Chi phivan hanh 1595 1628 1663 1705 1742 ........... 1780 1819 1860
3 | Thué VAT 913 913 913 913 913 913 913 913
4 | Thué lgi tic 2119 | 2109 | 2097 | 2084 | 2072 | 2060 | 2047 | 2034
5 | Tién lai vay

6 Téng chi 4627 | 4650 | 4673 | 4702 | 4727 | 4723 | 4779 | 4807
7 | candéithuchi | 4503 | 4480 | 4457 | 4428 | 4403 | 4377 | 4351 | 4323
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2.2. Tinh toan cac chi tiéu phan tich

Can c( vao s0 liéu trong bang 1 va
bang 2 ta tinh :

a: Chi tiéu Gia tri hién tai thuc (NPV)
theo céng thuc sau:

NPV = Zn:(Clt -CO\).(1+1)™" (3

t=0

Céac ky hiéu r, n, Cl,, CO,, tuong tu
cong thirc (1), (2)

NCF, gia tri lubng tién mat thuc co
sau can bang thu chi tai nam t

Van dung cong thirc (3) ta tinh gia tri
hién tai thuc NPV

Két qua tinh toan: NPV(r = 9%) bédng
14.935,123 triéu dong

b: Tinh chi tiéu hé sé hoan vén ngi
b6 IRR
Véi két qua mo tim gia tri r, = 23,5%
Va r,=24%
Thi NPV(r,) = 182.192 triéu déng
Va NPV(r,) = - 73667,89 triéu déng
Van dung cong thic (3) ta cé:

182192

IRR = 235+ (24— 235) —————c
182192 + 73668

= 23,86%

K&t qua nay cho thay IRR = 23,86%,
téc 1a nhd hon r (r= 9%) — du an dat hiéu
qua kinh t€ cao va hoan toan chap nhan
dudc theo phuong dién nay.

3. Két luan

Qua viéc van dung chi tiéu hé sé
hoan vén ndi bé IRR dé phan tich hiéu

qué kinh t€ cla du an kha thi tram chiét
nap LPG Hai Phong, c6 thé rat ra mot sé
nhan xét nhu sau:

- Uu diém

+ Hé s6 hoan von ndi bd IRR la chi
tiéu hay dudc st dung dé mo ta tinh hap
dan cla du an vi IRR la chi tiéu thé hién
tinh Ioi nhuan cla du an, mot mat n6 biéu
hién Iai sudt ma du an mang lai trén von
dau tu, mat khac né thé hién ty 1& 1ai vay
vén t6i da ma du an cé thé chdp nhan
ducdc. Péy la uu diém quan trong nhét.

Viéc st dung tiéu chuan nay thich
hop véi truong hdp vi ly do nao dé ngudi
danh gia muén tranh viéc xac dinh ty suat
chiét khau cu thé dung dé danh gia gia tri
hién tai thuc cla du an (NPV)

- Nhuoc diém

+ Viéc ap dung chi tiéu nay cé thé
khéng chinh xac néu ton tai cac khoan
can bang thu chi thuc (NCF) am dang ké
trong giai doan van hanh dy an. Lac dé
NPV cla du an sé& ddi dau nhiéu 1an khi
chiét khau theo ty suat chiét khdu khac
nhau va Gng v6i méi l1an ddi dau la mot
lan xac dinh IRR khac nhau ma ta khong
bi€t gia tri nao la thich hop cho viéc
danh gia.

+ Tiéu chudn nay sé cho biét két qua
sai léch trong truong hgdp so sanh cac
phuong an loai trtr nhau.

+ Viéc tinh IRR s& phic tap déi Vi
nhiing ngudi tinh toan bang tay.

Xuat phat tir nhing ly do trén cé thé
n6i Hé sé hoan vén ndi bé IRR dudc coi
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la chi tiéu thich hgp dé ap dung cho céac Tai liéu tham khdo

trudng hop gap khoé khan trong viéc tim ty _ 1. Nguysn Bach Nguyét - Giao trinh lap va

sut chiét khau thich hop dé tinh NPV cga  9uan Iy du an dau tu. Nha xuat ban thong ke,
. - o S HN, 2000

du an hoac ngudi ta mudn biét mic sinh

lgi cGa von dau tu trong thdi gian hoat _ 2. Duan kha thi tram chiét nap LPG Hali
O.;A %a du an 1a b hia : phong cta Céng ty ché bién va kinh doanh cac
ong cua dyan la bao nhieus san ph&m khi - Téng cong ty dau khi Viat nam
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