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TUYÊN BỐ BẢN QUYỀN 

 

Tài liệu này thuộc loại sách giáo trình nên các nguồn thông tin có thể được 

dùng nguyên bản hoặc trích dùng cho mục đích về đào tạo và tham khảo. 

Mọi mục đích khác mang tích lệch lạc hoạch sử dụng với mục đích kinh doanh 

thiếu lành mạnh sẽ bị nghiêm cấm. 
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LỜI GIỚI THIỆU 

 

Tài chính doanh nghiệp là một hoạt động có ý nghĩa quan trọng quyết định hiệu 

quả hoạt động và sự phát triển của doanh nghiệp. Tài chính doanh nghiệp phần 2 là 

lĩnh vực khá lớn chứa đựng nội dung phong phú luôn được sự quan tâm của các nhà 

quản lý kinh tế, các quản trị doanh nghiệp, học sinh,sinh viên của các trường đại học, 

cao đẳng thuộc khối ngành kinh tế. 

Giáo trình này cung cấp cho sinh viên những kiến thức khái quát về chi phí sử 

dụng vốn và cơ cấu nguồn vốn trong doanh nghiệp, các nguồn tài trợ các doanh nghiệp 

bao gồm nguồn tài trợ ngắn hạn và dài hạn.Các phương pháp đánh giá và lựa chọn dự án 

đầu tư, các hệ số tài chính, đòn bẩy tài chính. diễn biến nguồn tiến và sử dụng tiền trong 

doanh nghiệp. 

Giáo trình này được biên soạn làm giảng dạy trình độ cao đẳng thuộc các 

chuyên ngành như: Kế toán, Tài chính – Ngân hàng. Thời lượng giảng dạy giáo trình 

là 3 tín chỉ. Đối tượng là sinh viên năm thứ 2. Kết cấu  giáo trình  gồm có 5 chương. 

Chương 1: Phương pháp đánh giá và lựa chọn dự án đầu tư 

Chương 2: Nguồn vốn và nguồn vốn ngắn hạn, nguồn vốn dài hạn của doanh 

nghiệp  

Chương 3: Chi phí sử dụng vốn của doanh nghiệp 

Chương 4: Đòn bẩy tài chính và chính sách vay nợ của doanh nghiệp 

Chương 5: Báo cáo tài chính doanh nghiệp, các hệ số tài chính cơ bản và Kế 

hoạch hóa tài chính doanh nghiệp 

Để hoàn thành giáo trình này chúng tôi chân thành cảm ơn ý kiến đóng góp của 

hội đồng đào tạo nhà trường, các thầy cô trong Khoa Kinh tế - Tài chính và các bạn 

trong và ngoài trường. 

Điện Biên, ngày 17 tháng 12 năm 2019 

Tham gia biên soạn. 

1. Chủ biên: Trần Thị Thanh Thủy 

2. Thành viên: Phạm Ngọc Hoàn 
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GIÁO TRÌNH MÔN TÀI CHÍNH DOANH NGHIỆP HỌC PHẦN 2 

 

Tên môn hoc:Tài chính doanh nghiệp – Phân 2 

Mã môn học: C.TCDN2.3.321 

Vị trí, tính chất, ý nghĩa và vai trò của môn học: 

- Vị trí: Tài chính doanh nghiệp – Phần 1 là môn khoa học thuộc khối kiến thức của 

ngành kế toán, tài chính ngân hàng, môn học này được bố trí sau môn học chung và 

môn cơ sở  khác của ngành. 

- Tính chất: 

+ Môn học tài chính doanh nghiệp cung cấp những kiến thức về chuyên môn, là 

công cụ quan trọng để quản lý sản xuất kinh doanh một cách có hiệu quả. 

+ Thông qua kiến thức chuyên môn về tài chính doanh nghiệp, người học biết 

lập kế hoạch về tài chính, kiểm tra giám sát, đánh giá việc sử dụng vốn, đề xuất các 

giải pháp nhằm nâng cao năng lực tài chính phù hợp với điều kiện thực tế tại doanh 

nghiệp. 

- Ý nghĩa và vai trò của môn học: Tài chính doanh nghiệp - Phần 2 đã được đưa vào 

trong chương trình đào tạo của nhiều ngành trong khối kinh tế bởi nó có mối liên hệ 

với nhiều môn chuyên ngành trong các ngành: kế toán, tài chính - ngân hàng, Kế toán 

doanh nghiệp bởi tài chính doanh nghiệp là hoạt động có ý nghĩa quan trọng quyết 

định hiệu quả hoạt động và sự phát triển của doanh nghiệp. 

 Mục tiêu 

- Về kiến thức:  

+ Trình bày được chi phí sử dụng vốn và cơ cấu nguồn vốn trong doanh nghiệp, 

các nguồn tài trợ các doanh nghiệp bao gồm nguồn tài trợ ngắn hạn và dài hạn. 

+ Chỉ ra được phương pháp đánh giá và lựa chọn dự án đầu tư, các hệ số tài chính, 

đòn bẩy tài chính. 

- Về kỹ năng: 

+ Tính toán được chi phí sử dụng vốn trong doanh nghiệp và xác định được 

phương pháp đánh giá và lựa chọn dự án đầu tư. 

+ Tính toán các hệ số tài chính, đòn bẩy tài chính và dự báo được báo cáo tài 

chính của doanh nghiệp. 

- Năng lực tự chủ và chịu trách nhiệm: 

+ Có ý thức tích cực, chủ động trong quá trình học tập. 

+ Làm việc độc lập hoặc theo nhóm, tuân thủ nguyên tắc tính các chi phí sử 

dụng vốn, hệ số tài chính, đòn bẩy tài chính. Cách đánh giá và lựa chọn dự án, lập dự 

báo báo cáo tài chính doanh nghiệp theo đúng quy định của pháp luật hiện hành. 

Nội dung môn học 
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CHƯƠNG I 

PHƯƠNG PHÁP ĐÁNH GIÁ VÀ LỰA CHỌN DỰ ÁN ĐẦU TƯ 

Giới thiệu: Chương 1 sinh viên được trang bị những kiến thức về tiêu chuẩn đánh giá 

hiệu quả dự án đầu tư, các phương pháp chủ yếu đánh giá và lựa chọn dự án đầu tư. 

Điểm hòa vốn và đòn bẩy kinh doanh trong doanh nghiệp 

Mục tiêu:  

-  Phân biệt được các phương pháp đánh giá hiệu quả dự án đầu tư, ưu điểm, 

nhược điểm của từng phương pháp;  

- Phân tích được các rủi ro trong kinh doanh, sử dụng đòn bẩy kinh doanh và 

mức độ tác động của đòn bẩy kinh doanh đến lợi nhuận trước lãi vay và thuế hay tỷ suất 

sinh lời kinh tế, mối quan hệ giữa đòn bẩy kinh doanh và điểm hòa vốn. 

- Tính toán tỷ suất lợi nhuận bình quân vốn đầu tư, giá trị hiện tại thuần, tỷ suất 

doanh lợi nội bộ và điểm hòa vốn  

Nội dung chính: 

1.1. CÁC PHƯƠNG PHÁP ĐÁNH GIÁ HIỆU QUẢ DỰ ÁN ĐẦU TƯ 

1.1.1. Tiêu chuẩn đánh giá hiệu quả dự án đầu tư dài hạn 

 Trên góc độ tài chính các tiêu chuẩn chủ yếu đánh giá hiệu quả kinh tế dự án 

đầu tư thường được sử dụng 

 - Tỷ suất lợi nhuận bình quân vốn đầu tư. 

 - Thời gian hoàn vốn đầu tư 

 - Giá trị hiện tại thuần(ròng) của dự án đầu tư 

 - Tỷ suất doanh lợi nội bộ của dự án đầu tư 

 - Chỉ số sinh lời của dự án đầu tư 

1.1.2. Các phương pháp chủ yếu đánh giá và lựa chọn dự án đầu tư 

1.1.2.1.Phương pháp tỷ suất lợi nhuận bình quân vốn đầu tư 

- Đây là phương pháp lựa chọn dự án đầu tư dựa trên cơ sở so sánh giữa kết quả 

thu được do dự án đầu tư mang lại là lợi nhuận (lợi nhuận sau thuế) và tiền vốn bỏ ra 

đầu tư. 

- Phương pháp này tiến hành như sau: 

Xác định tỷ suất lợi nhuận bình quân vốn đầu tư của dự án đầu tư 

đ

r
SV

V

P
T   

 Trong đó: 

TSV:tỷ suất lợi nhuận bình quân vốn đầu tư của dự án đầu tư 

  rP : Lợi nhuận sau thuế bình quân hàng năm dự kiến do DAĐT mang lại trong 

suốt thời gian đầu tư 
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 đV :Vốn đầu tư hàng năm của dự án 

Lợi nhuận sau thuế bình quân hàng năm do dự án đầu tư mang lại được xác định: 

n

P

P

n

t

rt

r


 1  

n : Thời gian đầu tư (vòng đời của dự án) 

Số vốn đầu tư bình quân hàng năm 

n

P

V

n

t

đt

đ
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Đánh giá và lựa chọn dự án 

- Đối với các dự án độc lập nếu có tỷ suất lợi nhuận bình quân vốn đầu tư lớn 

hơn hoặc bằng tỷ suất sinh lời tối thiểu  mà doanh nghiệp yêu cầu đều có thể chấp 

thuận đầu tư và ngược lại 

- Đối với các dự án loại trừ nhau thì dự án nào có tỷ suất lợi nhuận bình quân 

vốn đầu tư lớn hơn tỷ suất sinh lời tối thiểu  mà doanh nghiệp yêu cầu đều, và dự án 

nào có tỷ suất lợi nhuận bình quân vốn đầu tư cao hơn sẽ là dự án tốt hơn và được lựa 

chọn. 

1.1.2.2.Phương pháp thời gian hoàn vốn đầu tư (PP) 

Phương pháp này chủ yếu dựa vào chỉ tiêu thời gian thu hồi vốn đầu tư để lựa 

chọn dự án. 

Thời gian hoàn vốn đầu tư (thời gian thu hồi vốn đầu tư) là khoảng thời gian 

cần thiết mà dự án tạo ra dòng tiền thuần bằng chính số vốn đầu tư ban đầu để thực 

hiện dự án. 

Theo phương pháp này thời gian hoàn vốn của dự án càng ngắn dự án đầu tư 

càng hấp dẫn. 

Để xác định thời gian hoàn vốn đầu tư của dự án có thể chia ra làm 2 trường 

hợp: 

 Trường hợp 1: Nếu DAĐT tạo ra chuỗi tiền tệ thu nhập đều đặn hàng năm thì 

thời gian thu hồi vốn đầu tư được xác định theo công thức: 

  

 

  

Trường hợp 2: Nếu DAĐT tạo ra chuỗi tiền tệ thu nhập không ổn định các năm thì 

thời gian thu hồi vốn đầu tư được xác định theo cách sau: 

+ Xác định số năm thu hồi vốn đầu tư bằng cách tìm số vốn đầu tư còn phải thu 

hồi ở cuối năm lần lượt theo thứ tự 

Thời gian thu 

hồi vốn đầu 

tư (năm) 

= 
Vốn đầu tư ban đầu 

 

Dòng tiền thuần hàng năm của đầu tư 
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Vốn đầu tư còn phải thu 

hồi ở cuối  năm t 
= 

Số vốn đầu tư chưa thu hồi 

ở cuối năm (t - 1) 
- 

Dòng tiền thuần 

của đầu tư năm t 

+ Khi số vốn đầu tư còn phải thu hồi ở cuối năm nào đó nhỏ hơn dòng tiền 

thuần của đầu tư năm kế tiếp thì cần xác định thời gian (số tháng) thu hồi vốn đầu tư 

trong năm kế tiếp. 

Số tháng thu hồi VĐT 

trong năm t 
= 

Số vốn đầu tư chưa thu hồi cuối năm (t-1) 

Dòng tiền thuần của năm t 

 Tổng hợp số năm và số tháng thu hồi VĐT chính là thời gian thu hồi VĐT của 

dự án 

 Nội dung phương pháp thời gian hoàn vốn đầu tư 

- Để đơn giản việc tính toán trước hết hãy loại bỏ các dự án đầu tư có thời gian 

thi công kéo dài không đáp ứng được yêu cầu của doanh nhiệp. Xếp dự án có thời gian 

thi công giống nhau vào một loại. 

- Xác định thời gian thu hồi VĐT của từng dự án đầu tư. Trên cơ sở đó doanh 

nghiệp sẽ chọn dự án có thời gian thu hồi vốn đầu tư phù hợp với thời gian thu hồi vốn 

mà doanh nghiệp dự định. 

Ưu, nhược điểm của phương pháp thời gian hoàn vốn đầu tư 

 Ưu điểm: Dễ tính toán, đơn giản phù hợp với dự án đầu tư qui mô vừa và nhỏ 

hoặc với chiến lược thu hồi vốn nhanh, tăng vòng quay vốn. 

  Hạn chế: 

 - Phương pháp này chú trọng xem xét lợi ích ngắn hạn hơn là lợi ích dài hạn, nó 

ít chú trọng đến việc xem xét các khoản thu sau thời gian hoàn vốn. 

 - Phương pháp này cũng không chú trọng tới yếu tố giá trị thời gian của tiền tệ  

 *Phương pháp thời gian thu hồi vốn có chiết khấu(DPP) 

  - Là khoảng thời gian cần thiết để tổng giá trị hiện tại tất cả dòng thu nhập 

trong tương lai của dự án vừa đủ bù đắp số vốn đầu tư bỏ ra ban đầu. 

 Phương pháp thời gian thu hồi vốn có chiết khấu đã khắc phục được hạn chế 

của phương pháp thời gian hoàn vốn đơn giản là xem xét dự án có tính đến giá trị thời 

gian của tiền tệ. 

1.1.2.3.Phương pháp giá trị hiện tại thuần (NPV) 

 - Tiêu chuẩn đánh giá và lựa chọn dự án đầu tư chủ yếu là giá trị hiện tại thuần 

của dự án 

 - Theo phương pháp này, tất cả các khoản thu nhập đạt được trong tương lai và 

vốn đầu tư bỏ ra để thực hiện dự án đều phải quy về giá trị hiện tại theo một tỷ lệ chiết 

khấu nhất định. Trên cơ sở đó so sánh giá trị hiện tại của thu nhập và giá trị hiện tại 

của vốn đầu tư để xác định giá trị hiện tại thuần của dự án. 
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Công thức tính 1:   0
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Trong đó : NPV : Giá trị hiện tại thuần (ròng) của DAĐT 

 CFt : Dòng tiền thuần của đầu tư ở năm t. 

  CF0 : Vốn đầu tư ban đầu của dự án. 

 n : Vòng đời của dự án 

 r : Tỷ lệ chiết khấu hay tỷ lệ hiện tại hóa. 

Công thức tính 2: 
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 ICt: Vốn đầu tư ở năm thứ t 

 Tỷ lệ chiết khấu được sử dụng trong việc tính giá trị hiện tại thuần của dự án đầu 

tư thường là chi phí sử dụng vốn, đó chính là tỷ suất sinh lời mà người đầu tư đòi hỏi. 

 Như vậy, giá trị hiện tại thuần thể hiện giá trị tăng thêm do đầu tư đưa lại có 

tính đến yếu tố giá trị thời gian của tiền. 

 Việc sử dụng giá trị hiện tại thuần làm tiêu chuẩn đánh giá và lựa chọn dự án 

đầu tư được thực hiện như sau: 

 - Xác định giá trị hiện tại thuần của mỗi dự án đầu tư 

  - Đánh giá và lựa chọn dự án cần phân biệt 3 trường hợp 

+ Nếu giá trị hiện tại thuần của dự án là một số âm (NPV < 0) thì dự án bị loại bỏ 

+ Nếu giá trị hiện tại thuần của dự án bằng không (NPV = 0) thì tùy thuộc vào 

tình hình cụ thể và sự cần thiết của dự án mà doanh nghiệp có thể quyết định loại bỏ 

hoặc chấp nhận. 

+ Giá trị hiện tại thuần của dự án là một số dương (NPV > 0) 

 Nếu các dự án là dự án độc lập thì đều có thể được chấp nhận 

 Nếu các dự án loại trừ nhau và đều có thời gian hoạt động như nhau thì dự án 

nào có NPV lớn nhất là dự án được lựa chọn.(trong điều kiện không bị giới hạn về khả 

năng huy động vốn) 

 Ví dụ: 1.1. Hai dự án đầu tư A và B cùng đòi hỏi vốn đầu tư ban đầu là 100 triệu 

đồng và dự kiến sẽ kéo dài trong 3 năm. Theo các tính toán ban đầu dự án A sẽ mang lại 

các khoản thu nhập ròng lần lượt trong các năm từ năm thứ nhất đến năm tứ 3 là 10 triệu 

đồng, 60 triệu đồng và 80 triệu đồng. Tương tự dòng tiền của dự án B là 70 triệu đồng, 

50 triệu đồng và 20 triệu đồng. Chi phí sử dụng vốn bình quân mà nhà đầu tư phải chịu 

khi huy động vốn là WACC = 10%. 

Hãy cho biết: 

 - Nếu hai dự án độc lập với nhau, chọn dự án nào? 

 - Nếu hai dự án loại trừ lẫn nhau, chọn dự án nào? 

Bài giải (ĐVT: triệu đồng) 


