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So: 36/2024/TT-BTC Ha Ngi, ngay 16 thang 5 nam 2024

THONG TU

Ban hanh Chuin mue thim dinh gia Viét Nam vé
Tham dinh gia doanh nghiép

Can cuw Luat Gia ngay 19 thang 6 nam 2023;
Can cie Nghi dinh s6 14/2023/NP-CP ngay 20 thang 04 nam 2023 cua

Chinh phii quy dinh chikc ndng, nhiém v, quyén han va co cdu t6 chire cua Bo
Tai chinh,
Theo dé nghi ciia Cuc truong Cuc Quan ly gid;

B¢ trueong Bo Tai chinh ban hanh Thong ne ban hanh Chudn muc tham
dinh gia Viet Nam vé Tham dinh gia doanh nghiép.

Piéu 1. Ban hanh kém theo Théng tr ndy Chuan myc tham dinh gia Viét
Nam vé Tham dinh gia doanh nghiép.

Piéu 2. Hiéu luc thi hanh

1. Théng tu ndy 6 hidu lyc thi hanh ké tir ngay 01 thang 7 nam 2024

2. Thong tr s6 28/2021/TT-BTC ngay 27/04/2021 cua Bo truong Bo Tai
chinh ban hanh Tiéu chuin thim dinh gia Viét Nam s6 12 hét hiéu luc ké tir
ngay Thong tu nay c¢6 hiéu luc thi hanh.

Dié¢u 3. T6 chirc thyc hién

1. Céc td chirc, ¢4 nhan c6 lién quan chiu trach nhiém thyc hién Chuin muc
tham dinh gia Viét Nam ban hanh kém theo Thong tu nay.




2. Trong qua trinh thl,rc hién, néu c¢6 vudng mic, dé nghi cic to chire, ca
nhén phan anh kip thoi vé Bo Tai chinh dé nghién ciru, gidi quyetf %
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BQ TAI CHINH CONG HOA XA HOI CHU NGHIA VIET NAM
Do ldp - Ty do - Hanh phue

CHUAN MU'C THAM DINH GIA VIET NAM
VE THAM PINH GIA DOANH NGHIEP
(Kem theo Thing tw s 36/2024/TT-BTC ngay 16 thang 5 nam 2024
cua Bo truomg Bo Tai chinh)

Chuong 1
QUY DINH CHUNG

Piéu 1. Pham vi diéu chinh

' Chuan muc tham dinh gia Viét Nam nay quy dinh va huong dan thuc hi¢n
tham dinh gid doanh nghiép khi tham dinh gia theo quy dinh cua phap ludt vé
gia.

Dié¢u 2. DPdi twgng 4p dung

L Tham dinh vién vé gla doanh nghiép thim dinh gia thuc hién hoat dong
cung cap dich vu thim dinh gia theo quy dinh ctia phap ludt vé gia.

2. To chirc, ca nhén thue hién hoat dong tham dinh gia cua Nha nudc theo
quy dinh cua phap luat vé gia.

3. To chire, ca nhan yéu cau tham dinh gia, bén thir ba sir dung bao cdo
tham dinh gié theo hop dong tham dinh gia (néu cé).

Dicu 3. Giii thich tir ngir

~ Trong Chuan myc tham dinh gia Viét Nam nay, cdc tir ngir dudi day dugc
hieu nhu sau:

1. Tai san hoat déng 1a nhimg tai san st dung trong qua trinh hoat dong san
XUuat, kinh doanh cua doanh nghiép va gop phin tao ra doanh thu ban hang va
cung cip dich vy hodc gitp tiét giam chi phi hoat déng san xuat, kinh doanh
chinh cua doanh nghiép.

2. Tai san phi hoat dong la nhimg tai san khong tham gia vao hoat dong san
xudt, kinh doanh cta doanh nghiép, bao gom khoan diu tu vao cong ty khac
(trur trmmg hop cac doanh nghiép c:an tham dinh gia 1a cdc cong ty dau tu taj
chmh), cdc khodan dau tur tai chinh ngin han; tién mdt va cac khoan tuong dmmb
tién; tai san thude quyén so hiru, st dung cua doanh nghu:p khong dong ;,op vao
vi¢e tao ra thu nhap cho doanh nghiép nhung van co gid tri (nhu tai san chua
khai thac, bing sang ché chua sir dung, quyén sir dung dat, quyén thué dat chua
khai thac theo ké hoach kinh doanh cua doanh nghiép, hodc du kién chuyén
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nhu:;mgfban do khﬂng ¢6 nhu cau sir dung); tai san thudc quyén so hiru, sur dung
cua doanh nghiép ¢o tao ra thu nhép cho doanh nghiép nhung khong gop phan
tao ra doanh thu ban hang va cung cap dich vu hodc khong gitp tiét giam chi phi
hoat dong san xuat, kinh doanh cua doanh nghiép can thim dinh gia theo nganh
nghe kinh doanh chinh cua doanh nghi¢p (nhu quyén sir dung dat, quyén thué
dat khai thac khong ding véi nganh nghé kinh doanh cua doanh nghiép) va tai
san phi hoat dong khac.

3. Gia tri doanh nghiép hoat déng lién tuc 14 gia tri doanh nghiép dang hoat
dong van gia thiét doanh nghiép s& tiép tuc hoat dong sau thoi diém tham dinh
gia.

4. Gid tri doanh nghiép hoat dong ¢6 thoi han 1a gia tri doanh nghié¢p dang
hoat dong voi gia thiét tdi doi cua doanh nghi¢p la hiru han do doanh nghi¢p
bude phai cham dirt hoat dong sau mot thoi diém duoc xac dinh trong tuong lai.

5. Gid tri doanh nghiép thanh Iy 1a gi tri doanh nghiép vai gia thiét cac tai
san cua doanh nghi¢p s& dugc bin riéng 1¢ va doanh nghi¢p s& sém cham din
hoat dong sau thoi diém tham dinh gia.

Diéu 4. Co s gia tri

Co so gid tri tham dinh gia doanh nghi¢p duge xic dinh trén co so myc
dich tham dinh gia, dac dlem phap ly, dac diém kinh te - k¥ thudt va dac diém thi
trucrng cua doanh nghiép can thim dinh gi, yéu cdu cta khéch hang thim dinh
gid tai hop dong tham dinh gia (néu pht hop véi muc dich tham dinh gid) va quy

dinh cua phap luat c6 lién quan. Céac ndi dung khéc thyc hién theo quy dinh tai
Chuan muyre tham dinh gia Viét Nam vé Co s gid tri tham dinh gia.

{heu 5. Tinh trang hoat dpng. tinh trang giao dich cua doanh nghi¢p
cin thim dinh gid sau thii diém thim dinh gid

Tinh trang hoat dong, tinh trang giao dich (thye té hodc gla thiét) cua doanh
nghiép can thim dinh gia sau thoi diém tham dinh gia duoc xdc dinh trén co so
théng tin thu thip duge vé trién vong hoat déng khé thi cia doanh nghiép, thi
truong kinh doanh cua doanh nghi¢p, muc dich tham dinh gia va quy dinh cua
phap luat.

Gia tri cua doanh nghiép thudng la gia trj doanh nghiép hoat déng lién tuc
hodc gia trj doanh nghié¢p hoat déng c6 thoi han hodc gia tri doanh nghiép thanh
ly.

Diéu 6. Sir dyng bdo cdo tai chinh trong tham dinh gid doanh nghiép

I. Viéc sur dung bdo cdo tai chinh trong thim dinh gid doanh nghiép can cir
vao cach tiép can, phucns, phap tham dinh gia doanh ‘nghiép dugc lya chon, thoi
diém tham dinh gia va dic diém cua doanh nghiép can tham dinh gia, donk, thoni
uu tién sur dung bao cao tai chinh da dugc kiém todn, soat xét bai don vi kiém
toan doc lap.
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2. Di chiéu, ktém tra tinh hop ly cia bdo cdo tai chinh dé bao dam do tin
cdy; tnm‘ng hop can thiét, dé nghi doanh nghiép dugc thim d;nh gia diéu chinh
lai s0 li¢u tai chinh c6 trén béo cdo tai chinh trude khi dua sé lidu tai chinh nay
vao phén tich théng tin, ap dung céc cach tiép can va phuong phéap tham dinh
gia dé phuc vy thdm dinh gia doanh nghiép. Truomg hop doanh nghiép can tham
dinh gra khong diéu chinh thi xac dinh chénh léch va c6 phan tich o ndi dung,
can cir diéu chinh va ghi rd trnng bao cdo thim dinh gia.

3. Truémg hop sir dung sé liéu tir bdo cdo tai chinh chua duge kiém toan,
sodt xét hcac bao céo tai chinh duqrc kiém todn, soat xét nhung cé y kién khong
phai 1a y kién chap nhén toan phin thi phai néu rd han ché nay trong phan han
ché tai bao cdo tham dinh gia va chimg thu tham dinh gia hoac thong bdo két
qua tham dinh gia dé td chire, cé nhan yéu cu thdm dinh gid va ngudi st dung
két qua tham dinh gia dugc biét.

4. Déi vdi cac phuong phap tham dinh gia trong cach tiép cin tir thi truong:
khi sir dung sé liéu tir bdo cdo tai chinh cia doanh nghi¢p can tham dinh gid,
doanh nghiép so sanh dé tinh toan cdc chi tiéu: thu nhap trén mot c6 phiéu
{E:PS), loi nhudn trude thué, 1ai vay va khau hao (EBITDA) trong tinh todn cac
ty so thi truémg nham muc dich thim dinh gi4, can diéu chinh dé loai trir thu
nhdp va chi phi cua cdc tai san phi hoat ddng, cac khoan chi phi, thu nhap bt
thuong, khong mang tinh thuong xuyén.

5. Dbi voi cdc phlr{mg phép thim dinh gia trong céch tiép cdn tr thu nhap:
khi sir dung s6 li¢u ve loi nhudn tir bdo cdo tai chinh trong cac nam gén nhat cua
doanh nghiép can tham dinh gid nham muc dich du bao dong thu nhip hang nam
trong twong lai ctia doanh nghiép can thim dinh gid, can loai trir cc khoan chi
phi, thu nhip bt thuong, khéng mang tinh thudng xuyén; loai trir thu nhip va
chi phi cuia céc tai san phi hoat dong.

6. Cac khoan chi phi, lqn nhuan khong mang tinh thudng xuyén bao g gom:
cac khoan chi phi lién quan dén viéc tai cdu triic doanh nghiép; cac khoan ting,
giam ghi nhan khi ban tai san; thay déi cac woc tinh ke todn; ghl nhdn giam gia
hang tnn kho; suy glam lgi thé thuong mai; x6a so ng; ton that hoac lgi ich tir
cdc quyét dinh ciia toa dn va céc khoan lgi nhudn, chi phi khong thuong xuyén
khéc. Cac khoan muc nay khi diéu chinh phai xem xét dén téc dong cua thué thu
nhip doanh nghiép (néu c6).

Piéu 7. Céc cich tiép c¢in va phwong phip thim dinh gia doanh nghiép

Viéc ap dung cac cach tiép cdn va phm:mg phap tham dinh gia doanh
ngh1¢p phai phu hgp vol co so gia tr thim dinh gia doanh nghiép va nhén dinh
vé trang thai hoat déng cta doanh nghiép tai va sau thoi diém tham dinh gia.

1. Céch tiép can tir thi truomg

Gia tri doanh nghi¢p dugce xac dinh thong qua_ gia tri cia doanh nghiép so

sanh véi doanh nghiép can tham dinh gid tuong dcmg vé cée yéu td: quy md;
nganh ngheé kinh doanh chinh; rii ro kinh doanh, rii ro tai chinh; cdc chi 50 tai
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chinh hodc gia giao dich da thanh cong cua chinh doanh nghié¢p cén tham dinh
gid. Phuong phap sir dung trong cach tiép cén tir thi truomg dé xac dinh gid tri
doanh nghi¢p la phuong phap ty s6 binh quan va phuong phap gid giao dich.

2. Céch tiép can tir chi phi
Gia tri doanh nghié¢p duge xac dinh thong qua gia trj cdc tai san cua doanh

nghiép. Phuong phap sir dung trong cach tiép can tir chi phi dé xac dinh gid tri
doanh nghiép la phuong phap tai san.

3. Cach tiép can tir thu nhap

Gia tri doanh nghi¢p dugc xéc dinh thong qua vig¢e quy d6i dong tién thuan
trong tuong lai co lhe dur bdo dugce vé thoi diém thim dinh gid. Phuong phdp sir
dung trnng cach nep can tir thu nhap dé xac dinh gia tri doanh nghlf;p la phuong
phap chiét khau dong tién tyr do cua doanh nghiép, phu::mg phap chiét khau dong
cd tire va phuong phép chiét khau dong tién tu do von chu sé hiru.

Khi xac dinh gia trj doanh nghi¢p bﬁng cach tiep can tur thu nhap can cong
gid tri cua cdc tai san phi hoat dong tai thoi diém tham dinh gia vaéi gia tri chiét
khau dong tién o thé dy bao duge cia céc tai san hoat déng tai thoi diém tham
dinh gia. Trong truomg hop khong dy bao duge mot cach dang tin cay dong tién
cua mot so tai san hoat dong thi co the khong dy bao dong l:mn cua tai san hoat
dong nay va xac dinh riéng gia tri cua tai san hoat dong nay dé cOng vao gia tri
doanh nghi¢p. Riéng phuong phap chiét khau co tire thi khong cong thém phan
tai san phi hoat dong la tién mat va tuong duong tién,

Piéu 8. Xiic dinh gia trj von chu sé hiru cua doanh nghiép

Gia trj von chi s hiru cua doanh nghiép dugc xac dinh thnng qua vigc tinh
binh quan co trong s6 két qua cua cac phuong phap tham dinh gia dugc ap dung
doi vai tnmng hop sir dung 02 phuong phap thim dinh gid tré 1én. Viée xédc

dinh trong s dua trén d9 tin cdy cua timg phuong phép, thong tin dir li¢u diu
vao, mue dich thim dinh gia va cac yeu 1o ¢ lién quan.

Chuong 11
CACH TIEP CAN TU THI TRUONG
Muc 1
PHUONG PHAP TY SO BINH QUAN

Diéu 9. Phuong phép ty s6 binh quin

I. Phuong phap ty 56 binh quan udc tinh gid tri von chii so hitu ctia doanh
nghiép can tham dinh gia thong qua ty so thi truomg trung binh cua cac doanh
nghiép so sanh.

2. Céc ty sb thi truong xem xét dé sir dung trong phuong phap ty so binh
quéin bao gdm: ty s gia trén thu nhdp binh quan (E}, ty s6 gia trén doanh thu
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binh quan ( ) ty $0 gia trén gid tri so sach cua von cha so hiru binh quan ( ), ty
s6 gid tri dnanh nghiép trén lgi nhudn truée thug, 13i vay va khau hao bmh quan

(EHITDA

doanh nghiép trén loi nhudn trude thué va lai vay binh quan (m]

), ty s0 gid trj doanh nghiép trén doanh thu binh quan (—] Ly s6 gid trj

3. Doanh nghiép so sanh 1a doanh nghiép théa man céc diéu kién
a) Tuong tu v&i doanh nghiép cin thim dinh gid vé cic yéu to:

- Nganh nghé kinh doanh chinh;

- Rui ro kinh doanh, rii ro tai chinh;

- Cédc chi 56 tai chinh, bao gbém: Chi sb phan dnh quy mé cia doanh nghiép
(gia tr; s0 sach von chu s¢ hiru, doanh thu thuin, loi nhuin 20p vé ban hang va
cung cip dich vu); Chi sb phan anh kha nang tang truong cua doanh nghiép (toc
do lang, truong lgi nhudn sau thué thu nhip doanh nghiép trung binh trong 03
ndm gin nhét); Chi s6 phan anh hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép (ty suat
lgi nhuan trén von chu s hiru (ROE), ty suat lg1 nhudn trén tai san (ROA));

b) C6 théng tin vé gid cb phan dugc giao dich thanh cong trén thi truomg tai
thoi diém tham dinh gia hodc gan thoi diém thdm dinh gia nhung khéng qua 01
nam tinh dén thoi diém thim dinh gia.

4. Diéu kién ap dung phuong phap ty s binh quén

Cé it nhat 03 doanh nghié¢p so sanh. Uu tién céc doanh nghi¢p so sinh la
cac doanh nghiép da niém yet trén san chimg khodn hodc dang ky giao dich trén
UPCoM.

5. Nguyén tic thyc hién phuong phép ty s6 binh quén

a) Cach thirc xdc dinh céc chi sé tai chinh, ty so thi tru.'(mg phai nhat quan
d6i vai tét ca cac doanh nghiép so sanh va doanh nghiép cén thim dinh gia;

b) Céc chi so tai chinh, ty s0 thj truomg cua cac doanh nghié¢p so sanh dugc
thu thap tir cac nguon khac nhau phai dugc ra soat, dieu chinh dé bao dam tinh
nhat quan ve cdch thic xac dinh trudce khi dua vao sir dung trong tham dinh gia.

6. Phuong thite thure hién phuong phép ty sé binh quan

~a) Danh gia, lya chon cac doanh nghi¢p so sanh theo quy dinh tai khoan 3
Dieu nay;

b) Xéc dinh ty so thi truémg duge st dung dé wde tinh gid tri von chu sd
hiru cua doanh nghiép can thim dinh gia;

¢) Udc tinh gié tri von chu sé hitu cia doanh nghiép can thdm dinh gid trén
co 50 cdc ty s6 thj trudng phi hop dé sir dung va thye hién cac diéu chinh khac
biét.
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Diéu 10. Xac dinh ty s6 thi truong duge sir dung dé woe tinh gia tri von
chu s hiru cua doanh nghiép cin thim dinh gia

Viéc xac dinh ty so thi truomg duge sir dung dé udc tinh gia vén chu sor
hiru cua doanh nghiép can thim dinh gia duge thue hién nhu sau:

I. Tinh toan céc ty s0 thi trudng cta doanh n h|¢p s0 sanh, sau do su dung
toi thi¢u 03 trong sé cac ty so thi trucng sau; ty sO gia trén thu nhap binh quan

(E]. ty s6 gid trén doanh thu binh quan (-5-}, ty s6 gia trén gid trj so sich cla von

chu s¢ hiru binh quan {f) ty so gia" tri doanh nghiép trén lgi nhudn trude thué,

i vay va khau hao binh quin ( ), ty s6 gid tri doanh nghiép trén doanh thu

EBITDA
thuan binh quén (—) ty so gid tri doanh nghiép trén lgi nhuan trude thué va lai

vay binh quan {EE'F)

2. Luyra chon ty so thi trudng sir dung dé udc tinh gié trj von chu sé hiw, gid
tri cia doanh nghiép can tham dinh gia trén co s& xem xét sy phu hop clia cac ty
s thi truomg trén co s quy mé, dac diém cua doanh nghiép, nganh nghé kinh
doanh, thi truong, tinh tuong dong Cac ty so thj truong cua cac doanh nghiép so
sanh cin dugce danh gia, can nhic diéu chinh trude khi dp dung vao tinh toan gid
tri von chu s hiru, Trong truong hop diéu chinh ty s th truomg, cac diéu chinh
nay duge dua trén sb ligu (néu cé), kinh nghi¢m va khao sat thj truomg hay cac
nghién ciru thi truong,

3. Luu y khi xdc dinh cic ty s6 thj truong

a) Thu nhdp trén mdi ¢ phteu (EPS) dugc xac dinh trén co s thu nhap coa
01 ndm gan nhat véi thai diém tham dinh gid, can xem xét diéu chinh cho tai san
phi hoat dong cua cac doanh nghiép so sanh;

b) Gid ¢6 phan cua dnanh nghv;p so sanh dugc lay la mirc gia tham chiéu
trong ngay giao dich gan nhat cia cac co phan nay trén thi truong chimg khodn
tai thoi diém tham dinh gid va cac cd phan nay phai cé giao dich trong vong 30
ngay ké tir thoi diém tham dinh gia veé trude. Trong truomg hop cd phan cua
doanh nghi¢p so sanh chua niém yét trén san chimg khodn hodc chua déing ky
giao dich trén UPCoM, gi4 c6 phan clia doanh nghiép so sanh la gla ) phan cua
doanh nghi¢p nay dugc giao dich thanh cong trén thi trudng géan nhat voi thoi
diém tham dinh gia nhung khdng qua 01 nam tinh dén thii diém thim dinh gia;

TR T . S . v . &P 3 L N T i
¢) Gia trj s6 sach cua co6 phan trong chi so 5 can liru y trir phan gia trj s6
sdch cua tai san ) dinh v hinh (cdc tai san o dinh v hinh nay khong bao gom
quyén sir dung dat, quyén khai thac tai san trcn dat) dé han ché tac dong cua quy
dinh ve hach toan ké toan déi vdi tai san ¢b dinh v6 hinh c6 thé 1am sai léch két
qua tham dinh gia trong truomg hop cac doanh nghiép so sanh, doanh nghiép cén
thdm dinh gia ¢o tai san ¢6 dinh v6 hinh trong bang can d6i ké toan. Trong
triromg hop khéng trir phan gid tri s6 sach cla tai san co dinh v6 hinh phai néu ro
ly do;
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d) Tham so gié tri cua cdc doanh nghiép so sanh (EV) trong ty so thi truong
EV EV

VA inh thir
EBITDA'EBIT © § ~ dugc tinh theo cong thire sau:

Giati = Vénhoa + Giatrji + Giatri + Loiichcua - Giatr cac

cua thi cac co cd dong tai san phi
doanh truong khodn phan khong nam hoat dong
nghiép cua co ng co uu dai quyen ku:m

phin chi phi (néu soat (néu
thuong sir dung cO) co)
"u"lf?ll'l.
Trong do:

- Gia trj cac khoan ng co chi ph1 sur dung von, gia tri co phan uu dii, lgi ich
cua ¢o dong khon;, ktem soat, gia tri tién va cdc khoan twong duong tién dugc
xac dinh theo gia tri sd ké todn. Trong trudomg hop khong ¢ du thong tin dé xdc
dinh gia tri cac khoan ng ¢é chi phi sir dung von thi ldy gia tri cac khoan vay va
no thué tai chinh theo gia tri s6 ké toan;

- Irucmg hgp doanh nghlgp ¢ phat hanh chimg khodan chuyén doi, chimg
khoan quyen chon, phai dénh gia, xem xét viée chuyén dbi cac chimg khodn nay
sang ¢b phan thuong néu phit hop khi xdc dinh von héa thi truong cua doanh

nghiép;
d) EBITDA, EBIT cua doanh nghiép so sanh khong bao g-:)m cac khoan thu

nhap tir tién va cdc khoan trong duong tién va khong bao gom cac khoan thu
nhdp, chi phi phat sinh tir tai san phi hoat dong.

Piéu 11. Uéce tinh gid tri von cha sé hiru cia doanh nghi¢p cin tham
dinh gia
. Xdc dinh ty sé thi truong binh quan cho timg ty s thj trudmg

Ty sb thi truomg binh quan duoc xac dinh bé’mg trung binh cdng ty s thi
truomg cua cac doanh nghiép so sanh hodc xac dinh bang viéc tinh binh quén ¢
trong so ty s6 thi trudmg clia cac doanh nghiép so sanh.

Viéc xdc dinh trong 50 ty sO thi truong cho timg doanh nghiép so sanh dya
trén phan tich vé tinh twrong dong ctia doanh nghiép so sanh so vai doanh nghiep
can tham dinh gia.

2. Xac dinh gia tri doanh nghié¢p can tham dinh gid, gid tri vén chi so hitu
cua doanh nghiép cin thim dinh gia theo timg ty so thi truong binh quéan tinh
theo ndm

a) Xac dinh gia trj doanh nghlep can tham dinh gi, gia tri thj truong von
chu s& hiru cua doanh nghiép can tham dinh gia theo ty sO gia tri doanh nghiép
trén l¢i nhudn trudce thue, 1ai vay va khdu hao binh quén cia cac doanh nghiép
so sanh, ty so gia trj doanh nghiép trén lgi nhuan trudce thué va 1ai vay binh quan
ciia cac doanh nghiép so sanh va ty so gia tri doanh nghiép trén doanh thu thuan
binh quan cua cac doanh nghiép so sanh:




Gia tri doanh = EBITDA cia * —E¥ _ binh quin cta céc

nghiép cin thim doanh nghiép cin EBITDA :
dinh gid thim dinh gi doanh nghiép so sanh

Gia tri doanh = EBIT cua doanh * £ hinh quan cua céc

enl AL A g ; EBIT
nghiép can tham nghi¢p can tham
&inh ik dinh gid doanh nghiép so sanh
Gia tri doanh = Doanh thu thuan x EY poop quén cua cac doanh
nghiép can tham  cua doanh nghiép ns hip so sénh
dinh gid cin thdm dinh gid EHP

Trong d6 EBITDA cua doanh nghi¢p can tham dinh gia khong bao pom céc
khoan thu nhép tir tién va cac khoan tuong duong tién va cac khoan thu nhép,
chi phi phat sinh tir tai san phi hoat dong.

Gid tri von Gid tri Nocé  Leiich Gid tri Gid tri cac
chisohtu _ doanh _  chi codong cﬁa‘cé 4 taisan phi
cua doanh nghxep phi str khong phan hoat dong
nghiép can cén tham dung kiém wu dii
tham dinh dinh gia von S04t (néu

gia (néu co) co)

b) Xac dinh gié tri vén chii s& hiru cua doanh nghiép can tham dinh gia
PP

theo ty 56 thi tn:cmg; o

- Xac dinh gia tr vén chi so hiru cta doanh nghiép can tham dinh gia theo
ty sO gia trén thu nhap binh quan cua cic doanh nghiép so sanh

Gia tri von chu s¢ = Loi nhudn sau thué thu nhgp > = ? binh quan cua
hiu cua doanh doanh nghi¢p 01 nam gdn nhat
nghiép can tham cta doanh nghiép cdn tham dinh
dinh gia gia

- Xéc dinh gia tr] von chu so htru cua doanh nghigp can tham dinh gia theo
ty sO gia trén gia trj s sach cua von chu so hiru binh quan cua cac doanh nghi¢p
so sanh:

cac doanh nghi¢p
so sanh

Gia tri von chi sd = Gid i s6 sach cua vfm chuse¢ x P binh quén cua
hiu cia doanh  hiru cua doanh nghiép can tham 2 i

e i A cac doanh nghi¢p
nghiép can tham dinh gid gin nhat thoi diém o alak

dinh gia tham dinh gia

- Xdc dinh gi tri vén chu s hiru ctia doanh nghiép can thim dinh gia theo
ty so gia trén doanh thu binh quén cua cac doanh nghiép so sanh:



Gié tri von chu s = Doanh thu thudn 01 nam gin x P i quan cua
hiru cua doanh nhat cua doanh nghiép can tham g -
i A 2 . - AR cac doanh nghiép
nghiép can tham dinh tham dinh gia :
: it s0 sanh
dinh gia

3. U tinh gia tri von chu s& hitu cia doanh nghiép can tham dinh gia theo
phurong phép ty so binh quén

Gia tri von chu so hiru cua doanh nghiép can tham dinh gia theo phuung
phép ty s6 binh quan dugc xac dinh bang trung binh c{ng cac ket qua gia trj von
chu sa hiru cua doanh nghiép cén tham dinh gia duogc xac dinh theo timg ty 50
thi truong binh quan dugce lya chon hodc xac dinh bang viéc tinh binh quan co
trong so cla cac két qua Viée xic dinh trong s0 cho timg két qua gid tri ¢o thé
dua trén danh gia mic d§ tuong dong gitra cac doanh nghlf;p so sanh ddi véi
timg lnal ty so 1h| truomg dugce sir dung dé tinh toan két qua gia tri do theo
nguyén tic: ty so thi truomg nao ¢ mirc do tuong dong cang cao giira cdc doanh
nghiép so sanh thi két qua gia tri sir dung ty s6 thi truong d6 c6 trong s6 cang
lom.

Muyc 2
PHUONG PHAP GIA GIAO DICH

Diéu 12. Phuong phap gia giao dich
I. Phuong phap gid giao dich udc tinh gia tri von chu s hiru cua doanh
nghiép cin tham dinh gla thong qua gia giao dich chuyén nhugng phan von gop

hodc chuyen nhuqmg co phan thanh cong trén thj truong cua chinh doanh nghi¢p
can thim dinh gid.

2. Diéu kién 4p dung phuong phap gid giao dich

Doanh nghiép can tham dinh gid c6 it nhat 03 giao dich chuyén nhugng
phan von gop hodc chuyen nhugng co pha.n thanh cong trén thi trudng; dong
thiri, thori diém dién ra giao dich khong qua 01 nam tinh dén thei diém tham dinh
gia.

3. Nguyén tic thyc hién: Cén danh gia, xem xét vigc dlbu chinh gia cac
giao dich thanh cong cho phi hgp vai thai diém tham dinh gia néu can thiét,

Pieu 13. Uéc tinh gia tri von chu sé hiru theo phwong phap gia giao
dich

Gia trj von chu so hiru cta doanh nghiép can tham dinh gia duoc tinh theo
ya binh quan theo khoi [ur;mg glao dich cua it nhat 03 giao dich thanh cong cua
viée chuyén nhugng phén vén gop hodc ¢d phdn gin nhit trudc thoi diém thim
dinh gia.
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Tn.m‘ng hop doanh nghiép cin thim dinh gia la doanh nghiép dé niém yt.t
co phan trén san chimg khodn hojdc da dang ky giao dich trén UPCoM, gia ¢co
phin de tinh gia thi truomg von chu s¢ hiru 1a gié giao dich hodc gia tham chiéu
ctia ¢b phan cta doanh nghiép can tham dinh gia tai hodc gan nhat vdi thoi diém
tham dinh gia trong vong 30 ngay ké tir théi diém tham dinh gia vé trudc.

Chuwong II1
CACH TIEP CAN TU CHI PHI

Dié¢u 14. Phuong phap tii sin

1. Phuong phép tai san |a phuong phdp uée tinh gia tri cia doanh nghiép
can tham dinh gid thong qua tinh tOng gia trj cua cac tai san thuoc quyén s& hiru
va str dung cua doanh nghiép cin tham dinh gia.

2. Nguyén tic thuc hién

a) Tai san dugc xem xeét lmng qua trinh tham dinh gia la tat ca cac tai san
cua doanh nghiép trén co so s6 liéu kiém ké cua doanh nghiép can tham dinh
gid; gla trj cua cac tai san nay dugc tham dinh gia theo huéng din tai Chuan
mire nay va cac chuén mure tham dinh gia Viét Nam khac; truomg hop khong co
thong tin, tai ligu dé tham dinh gia thi phai phan tich, ldp luan trong bao cao
tham dinh gid, sau do6 xdac dinh trén co so chi phi thuc té phat sinh dang hach
todn trén so ké toan;

b) Khi tham dinh gia doanh nghiép theo co s& gia tri thi truong thi gia tri
cde tai san cua doanh nghiép 12 gid tri thi truomg cua tai san do tai thoi diém
tham dinh gia va dugc thuc hién theo quy dinh tai Piéu 15 cia Chuan myc nay;

¢) Tai san v6 hinh khong thoa méan cac diéu kién dé dugc ghi nhén trén so
ké toan (tén thuong mai, nhin hiéu, séng che kiéu dang cong nghiép...) va cac
tdi san khac khcmg duge ghi nhan trén s6 ké toan can dugce ap dung phuong
phap tham dinh gia phi hgp dé xac dinh;

d) Doi vai tai san dugc hach todn bing ngoai té: Ty gia ngoai 1§ ap dung
theo hudng din cia Chudn muc ké toan Viét Nam khi ldp va trinh bay béo cdo
tai chinh.

3. Viée thye hién phuong phép tai san bao gom:

a) U'm: tinh téng gid tri cdc tai san hiru hinh va tai san tai chinh cua doanh
nghiép cin thdm dinh gig;

b) Udc tinh tdng gi4 tri céc tai san v hinh cta doanh nghiép can tham dinh
gia;

¢) Ude tinh gia tri vén chu s& hitu cia doanh nghiép cin thim dinh gia.
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Pidu 15. U'dc tinh tong gid tri cac tai san hiru hinh va tai sin tai chinh
ciia doanh nghiép cin thim dinh gia

Viéc ude tinh gid thi trudng cdc tai san hiru hinh va tai san tai chinh cua
doanh nghiép dugc thyc hién theo mét trong cac phuong phap tham dinh gia
dugc quy dinh tai cac Chuén muyc thim dinh gid Vigt Nam vé cach tlep can tu
thi truomg, cach tiép cdn tir chi phi, cach tiép can tir thu nhdp va cic chuin muc
tham dinh gid Vi¢t Nam khdc o lién quan.

Ngodi ra, viéc udc tinh gid thi truong cdc tai san hiru hinh va tai san tai
chinh duge thuc hién theo hudng dan sau.

. Xdc dinh gia trj tai san bing tieén

- a) Tién mat duoc xac dinh theo bién ban kiém quy cua doanh nghiép can

tham dinh gia;

b) Tién gui dugc xédc dinh theo s6 dur da déi chiéu xac nhan hoac s6 phu voi
ngan hang noi doanh nghiép cin thim dinh gia mo tai khoan tai thoi diém tham
dinh gia tri doanh nghig¢p;

c) Ilen mdt va tién gui la ngoai té duge xac dinh theo nguyén tac tai diém d
khoan 2 Diéu 14 Chuan muc nay.

2. Xac dinh gia trj khoan dau tu

~ Céac khoan diu tu cua doanh nghiép cin dugc xac dinh gid tri tai thoi diém
tham dinh gia nhu sau:

a) Truong hop doanh nghiép (ma doanh nghi¢p cdn tham dinh gia dau
g6p von, mua cd phan) cé céc giao dich chuycn nhu:mg von hodc co phan thanh
cong trén thi truong, gia tri cdc khoan dau wr gop von, mua cb phan duoc xac
dinh theo gia tri th truong von cha so hitu cua doanh nghi¢p ma doanh nghi¢p
can tham dinh gia da dau wr. Trong dé gia trj thi truong von chu so hiru cua
doanh nghiép ma doanh nghi¢p can tham dinh gia da dau tu dugce xac dinh theo
cac phuong phap néu tai Chuan mue nay hodc dugce xac dinh nhu sau:

- Trudmg hop ¢6 phan cua céc doanh nghiép chua niém vet trén san ching
khoan hofic chua dang ky giao dich tréen UPCoM, dong thoi cac giao dich
chuyén nhugng vén hodc ¢o phan thanh cong trén thj truomg thoa méan ca 2 dieu
kién: (i) trén 50% s6 von chu so hitu cua doanh nghiép dirge chuyén nhurong
trong tong céc giao dich; (ii) thoi diém cac giao dich khong qua 01 ndm tinh dén
thoi diém thdm dinh gia thi gia tri cac khoan dau tu cua doanh nghiép can thim
dinh gia dugc xac dinh theo gia chuyran nhugng binh quan theo khéi luong cua
cac giao dich gan nhat trude thoi diém tham dinh gia.

- Truomg hop khoan diu tu 1a ¢o phan clia cac doanh nghiép da niém yét
trén san chimg khoan hoac da ding ky giao dich trén UPCoM thi gla tri cac
khoan dau tu duge xdc dinh theo gia ¢6 phan la gia tham chiéu cua co phan cua
doanh nghiép cin thim dinh gia tai thoi diém tham dinh gia va phai ¢6 giao dich
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cua cd p_hﬁn nay trong vong 30 ngay trudc thoi diém tham dinh gia hodc tai thoi
diém tham dinh gia;

b) Truong hgp doanh nghiép (doanh nghiép can tham dinh gia dau tur gop
von, mua co phan} khong co cac glau dich chuyer. nhuqrng von hoac co phan
thanh cong trén thi trurong, gia tri cac khoan ddu tr gép von, mua ¢ phan duge
xac dinh nhu sau:

- Truong hop doanh nghiép can tham dinh gia ndm gi 100% phan von cua
cac doanh nghiép duge diu tur, 2op von: gia trj khoan dau tu duge xde dinh theo
gia tri cua doanh nghig¢p duoc dau tu, gop von va dugc xac dinh theo cic
phuong phap néu tai Chudn myre nay.

- 'Irucrnp, hop doanh nghiep can tham dmh gid nam glu' tr 50% dén dudi
100% phan von cua céc doanh nghiép duoc déu tu, gop von: Gia trj cac khoan
dau tr dugc xac dinh theo gid trj von chu s& hiru cua cdc doanh nghiép ma
doanh nghiép cin tham dinh gia di ddLI tu. Trong d6 gia tri von chu s& hiru cua
cac doanh nghi¢p ma doanh nghiép can thim dinh gid da dau w duge xac dinh
theo cac phuong phéap néu tai Chuan muc nay, truomg hgp khong ap dung dugc
theo cac phuong phép néu tai Chuan myc ndy thi duge xac dinh theo hudng sau:

(|) Poi vdi phuong phap chiét khéu dong tién von chu so hiru: chi phi su
dung vén chu sé hitu dugc udc tinh tren co scr ty suat loi nhuan trén von chi so
hiru binh quan 5 nam gan nhat, dong tién von chu sa hiru ¢o thé dugc du bao
trén co sO s0 liéu loi nhuan danh cho chu s¢ hiru, toe dd tang ty suat lgi nhuén
trén von chi s& hiru 5 ndm gén nhit.

(ii) Déi v6i phuong phéap ty s6 binh quan: cdn uée tinh ty 50 —Z- ; va céc
cac ty s6 E ® binh quan co thé duoc ude tinh trén co so ty 50 -:]-' -E-cua it nhat 03
doanh nghu:p ¢6 clng nganh nghé san xuat, kinh doanh.

(iii) Gia tr] khoan dau tu dugc xéc dinh trén co so: ty 1€ von ddu tu cla
doanh nghi¢p can thAm dinh gia trén tong s6 von thue gop tai céc doanh nghiép
khac va gid tri von chu s hiru tai cac doanh nghiép khac theo bdo cdo tai chinh
da duogce klem todn, sodt xét. Trudmg hop chua kiém toan, soat xét thi can cur vao
gid tri von chu sé hitu theo bao cao tai chinh tai thoi diém gén nhit cia doanh
nghu:p do dé xac dinh va phai néu rd trong phén han ché cua chimg thu tham
dinh gia va bédo cao thim dinh gia.

- Truong hgp doanh nghiép can thim dinh gia ndm giir dudi 50% phan von
cua cac doanh nghiép dugc dau tur, gop von: gia tri cac khoan dau tur duge xac
dinh theo cac phuong phap néu tai Chuong II cua Chuén muyc hodc theo hudng
dan tai diém (1), (i1), (i), lrucmg hop thuc hi¢n theo hw:mg dan tai diém (i)
phai néu ro trong phan han ché cua ching thu thim dinh gia va bao cdo tham
dinh gia.

3. Xic dinh gia trj cdc khoan phai thu, phai tra
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a) Doi chléu cac khoan phai thu, phéi tra duge ghi nhén trén s0 ké toan vai
cdc tai liéu, hé so lién quan dugc cung cap va thu thap lmng thai gian thue hién
tham dinh gia; tmcm,t_, hop can thiét yéu cau doanh nghiép can tham dinh gid xac
minh, xac nhén lai so liéu;

b) Gia tri céc khoan phai thu, phai tra dugc xac dinh theo té trén co SO Cac
bang chimg lién quan duqc cung cap, m.rr.mg h:;rp khong co du héng chimg thi
cén phdn tich, 1ap ludn, dé xudt cac gia thiét vé kha nang thu héi trén co 50 5O
liéu tai so ké toan;

¢) Truong hop khéng duge cung cap ho so, tai li¢u lién quan nhu bién ban
di chiéu, xdc nhan céc khoan phai thu, phai tra hodc ho so vé cac khoan da thu,
da tra phat sinh sau thoi diém khoa s6 lap bao cdo tai chinh thi phai néu ro trong
phan han LhE cua chimg thu tham dinh gi4, bdo cio tham dinh gia dé doi tuong
str dung két qua tham dinh gia danh gid, xem xét khi sir dung két qua tham dinh

gia.
4. Xéc dinh gid tri ddi v6i hang ton kho

a) Chi phi san xudt kinh doanh do dang dugc xac dinh theo chi phi thuc té
phat sinh dang hach toan trén so ké toan. Truémg hop doanh nghiép cin thim
dinh gid la chu dau tur dy an co chi ph1 san xudt kinh doanh d¢ dang trong xay
du’ng co ban gin lién véi vigc tao ra cac bat dong san hinh thanh trong tuong lai
thi can xdc dinh gia tri quyén st dung dét cua doanh nghiép can tham dinh gia
(néu co bao gom lrong tai san hinh thanh trong tuong lai) lhen Chuan muc tham
dinh gid Vlf;t Nam vé cach twp cin tir thi truong, cach tiép can tir thu nhap va
tham dinh gia bat dong san; dbi véi cc hang muc xdy dung dugc xac dinh theo
chi phi thuc te phat sinh dang hach toén trén so ké toan;

b) Truong h{;rp hang tén kho 1a hang héa, thanh pham bat dong san thi gia
tri cac bat dong san nay duge xdc dinh theo céc chuan muc thim dinh gia Viét
Nam:

c) Trucrng hop hang ton kho la nguyén vat liéu, _cong cy, dung cu ton kho
lau ngay do 10i san xuat, san pham do dang khnng tu:p tuc hoan thién do khv;mb
ueu thu duge, do thay dbi san pham san xuat ... dan dén kém pham chat can yéu
cau doanh n;,hu:p lap bang thong k&, phan Ioal va dé nghi dé tham dinh gid theo
gia tri thu hoi vdi nguyén tic st dung tt nhét va hiéu qua nhat;

d) Truorng hop hang tén kho la nguyén vt ligu, cong cu, dung cu ton kho
phuc vu nhu cau hoat djng, san XUt binh thudmg, dang luan chuyeén dugc xac
dinh bing chi phi thyc té phat sinh trén so ké toan.

5. Xac dinh gia tri tai san ¢6 dinh hiru hinh

a) Dbi voi tai san cb dinh hitu hinh 1a nha cira, vat kién tric, bat dong san
dau tu la cac cong tnnh ca biét {khang xac dinh duge quy md cong trinh hodc
dom gia xdy dyng, suat von déu tu): ¢6 thé duge ghi nhén theo nguyén gia so ke
todn c6 tinh dén yéu to trugt gia trir di gid tri hao mon tai thoi diém tham dinh

glai
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b) Péi vai tai san cd dinh la may moe, phuong tién van tai, thiét bi truyen
dan, thiét bi, dung cu quan ly:

Truomg hop khong ¢ tai san tuong duong giao dich trén thi truong, khong
¢ du ho so dau tu, ho so ky thudt: thu thap, 1dp ludn va phan tich théng tin va
luu trir cdc bang chimg khéng ¢6 tai san tuong duong giao dich trén thi truong,
gid trj cdc tai san nay dugc xac dinh lhec nguyen gia dugc ghl nhén trén so ké
toan (6 tinh dén chénh léch ty gid néu la tai san nhap khau tai thoi diém thim
dinh gid) va trir di gia tri hao mon tai thoi diém tham dinh gia.

Truong hop xac dinh theo nguyén gid s6 sach theo hudng dan trén: néu rd
trong phan han ché cta chimg thu tham dinh gia va bao cao tham dinh gia.

6. Xdc dinh gia trj cong cu, dung cy da xuat ding

Gia trj cong cy, dung cy duge xac dinh theo gia giao dich trén thi truomg
cua tai san so sanh tuong duong. Truéng hop khong thu thap dugc gia giao dich
trén thi trudmg cua tai san so sanh thi gid trj cong cy, dung cu duge xac dinh theo
gia giao dich cua cong cy, dung cu mai cung loai hodc c6 tinh nang twong
duong hodc theo gia mua ban diu theo doi trén s ké todn trir di gid tri hao mon
tai thoi diém tham dinh gid.

Truong hop gia trj cong cu, dung cu der.;rc xédc dinh theo gia tri tai so ké
todn: néu rd han ché nay trong phén han ché cia chimg thu tham dinh gia va bao
céo tham dinh gia.

7. Xac dinh céc khoan ky quy, ky cuoc ngdn han va dai han theo s6 ké
todn.

8. Gid tri tai san tai chinh dudi dang hop dong dugc wu tién ap dung
phuong phap dong tién chiét khéu.

9. Gid tri xdy dung co ban dé dang: xdc dinh twong ty nhu déi véi chi phi
san xuat kinh doanh do dang.

Diéu 16. U'dc tinh tong gia tri cic tai san vo hinh cia doanh nghi¢p cin
thim dinh gid

Giia tri tai san v6 hinh cua doanh ngh:q:p can tham dinh gla duge tinh bang
tong gid tri cua céc tai san vo hinh cé thé xac dinh dugce va gla trj tai san vo hinh
khéng xéc dinh duge. Tai san v6 hinh cla doanh nghiép can tham dinh gia bao
gom nhimg tai san ¢6 dinh v6 hinh da duge ghi nhan trong so ké todn, cac tai

san v hinh khac thoa man diéu kién quy dinh tai Chuin muyc tham dinh gia Viét
Nam vé Tham dinh gi4 tai san vé hinh va tai san v6 hinh khong xac dinh duoc.

Tdng gia tri céc tai san vé hinh cta doanh nghiép can thim dinh gia dugc

xdc dinh thong qua mét trong céc phuong phap sau:
. Phuong phép 1: Udc tinh I{mg gla tri cdc tai san v hinh cua doanh
nghlcp cin tham dinh gia thong qua viéc udc tinh gla tri cua tirng tai san vo hinh

¢ thé xdc dinh va gid tri cla 1ai san vo hinh khong xéc dinh dugce (cdc tai san vo
hinh con lai).
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Viée thue hién xdc dinh gid tri cua timg tai san vo hinh co thé xac dinh
dugc theo quy dinh tai Chuén murc tham dmh gia Viét Nam vé Tham dinh gia tai
san vo hinh. Riéng gia tri quyén su dung dat, quyen thué dat dugc xdc dinh theo
quy dinh tai Chuan muc tham dinh gia Viét Nam vé cach tiép cdn tir thi trudng,
cach tiép cn tir thu nhép va tham dinh gid bat dong san.

Viéc xdc dinh gia trj cua tai san vé hinh khéng xéc dinh duge (bao gom
thuong hiéu va tai san vo hinh khong xac dinh duge khac) thuc hién nhu sau:

a) Udc tinh gia tri thi truomg cla cdc tai san cia doanh nghiép tham dinh
gid (khong bao gom tai san vo hinh khéng xac dinh dugc) tham gia vao qua trinh
tao ra thu nhdp cho doanh nghi¢p can thim dinh gid. Gia trj thi truong cua céc
tai san nay duge xdc dinh theo quy dinh tai Piéu 15 Chuan myc nay va cic
hudmg dén tai cac chuan muc thim dinh gia Viét Nam;

b) Udc tinh mirc thu nhap ma doanh nghiép can tham dinh gié ¢o thé dat
duoc hang nam, thuong dugc xdac dinh thong qua Ei& tri FCFF quy dinh tai
khoan 2 Diéu 19 cua chuan myc nay. Mirc thu nhdp nay la mic thu nhap trong
diéu kién hoat dong binh thuong cua doanh nghi¢p can tham dinh gla duge uoc
tinh trén co s két qua dat dugc cua doanh nghiép can tham dinh gid trong céc
nam gan nhal ¢6 tinh dén trién vong phat trién cua doanh nghiép sau khi da loai
trir cac yéu to bét thuong anh huong dén thu nhap nhu: céc khoan thu nhip ting
giam tir thanh ly tai san ¢6 dinh, danh gid lai tai san tai chinh, rai ro ty gia;

¢) Ude tinh céc ty suit loi nhugn phu hgp cho céc tai san cta doanh nghi¢p
tham dinh gia (khong bao gdm tai san vé hinh khéng xdac dinh dugc) tham gia
vao qua trinh tao ra thu nhap cho doanh nghiép can tham dinh Eizi Ty sudt lgvi
nhudn cua tai san hiru hinh khong qué chi phi sir dung von binh quén gia quy én
cua doanh nghiép cin lham dinh gia. Ty suét lgi nhudn cua céc tai san vo hinh
xdc dinh dugc khong thap hon chi phi sir dung von binh quin gia quyen cua
doanh nghtep can tham dinh yé Viée xdc dinh chi phi sir dung von binh quan
gia quyen cua doanh nghlep can tham dinh gid dugc thuc hién theo hudng dan

tai Piéu 20 Chudn myc nay;

d) Udc tinh thu nhap hang nam do cac tai san (cua doanh nghiép tham dinh
gla nhung khong bao gom tai san vo hinh khéng xéc dinh duge) tham gia vao
qua trinh tao ra thu nhép cho doanh nghiép can thim dinh gi4 bang cach lay gia
tri car: tai san nay da duoc tinh tai diém a khodn nay nhan vai (%) cac mirc ty
suat loi nhudn turong (mg xdc dinh tai diém ¢ khoan nay;

d) Udc unh thu nhap do tai san vo hinh khong xac dinh dugc dem lai chn
doanh nghiép can tham dinh gia bang cich lay thu nhdp méa doanh nghiép can
tham dinh gia c6 thé dat dugc tinh tai diém b khoan nay trir di (- ) thu nhip do
cac tai san (cua doanh nghiép tham dinh gia nhung khéng bao gom tai san VO
hinh khong xac dinh dugc) tham gia vao qua trinh tao ra thu nhap cho doanh
nghigp cdn tham dinh gia tinh tai diém d khoan nay;

e) Udc tinh ty suat von hoa phii hep cho thu nhép do tai san v6 hinh khong
xdc dinh dugc dem lai cho doanh nghigp cin tham dinh gid. Ty sudt von hoa nay
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it nhat phai bing chi phi sir dung vén chu s¢ hiru cua doanh nghiép can 1ham
dinh gid. Vige xdc dinh chi phi sir dung von chi so hiru cua doanh nghiép cédn
tham dinh gia theo quy dinh tai khoan 6, khoan 7, khoan 8, khoan 9 Dieu 20
Chuin mure nay;

g) Ude tinh gla tri tai san v hinh khnng xac dinh dugc cua doanh nghi¢p
can thim dinh gia bing cach von hoa phan thu nhdp do cac tai san voé hinh nay
dem lai cho doanh nghiép cin thim dinh gia.

2 Phucmg phap 2: Udc tinh tong gia tri cac tai san vo hmh cua doanh
nghiép can thim dinh gia théng qua von hoa dong lgi nhuan do tAt ca cde tai san
v hinh dem lai cho doanh nghiép can tham dinh gia.

a) Udc tinh gia tri thi truong cua cac tai san cua doanh nghi¢p tham dinh
gid (khong bao gém tai san vo hinh) tham gia vao qué trinh tao ra thu nhap cho
doanh nghiép can tham dinh gia. Gia trj thi mnmg cua cac tai san tai chinh, tai
san hiru hinh dugc xac dinh theo quy dinh tai Piéu 15 Chuan muc nay;

b) Ude tinh mirc thu nhdp ma doanh nghiép cin thim djnh gia cd thé dat
dugc hang ndm, thuong duge xdc dinh théng qua gid tri FCFF quy dinh tai
khoan 2 Piéu 19 cua chudn muc nay. Mirc thu nhap nay la mue thu nhip trong
diéu kién hoat dong binh thuong cua doanh nghiép cén tham dinh gia, duge ude
tinh trén co s két qua dat dugc cua doanh nghiép can tham dinh gia trong cac
nim gan nhat ¢6 tinh dén trién vong phat trién cua doanh nghiép sau khi da loai
trir céc yéu to bat thuong anh huong dén thu nhap nhu: cac khoan thu nhap ting
giam tir thanh ly tai san cd dinh, danh gia lai tai san tai chinh, rui ro ty gia;

¢) Udc tinh céc ty suat loi nhuan phu hop cho céc tai san (cua doanh nghiép
tham dinh gia nhung khéng bao gom tai san vo hinh) tham gta vao qua trinh tao
ra thu nhdp cho doanh nghlt;-.p can tham djnh gia. Cac ty suat lgi nhudn nay phai
khong qua chi phi sir dung von binh quén gia quyén cia doanh nghi¢p can tham
dinh gia. Viéc xdc dinh chi phi su dung von binh quan gia quyén cua doanh
nghiép cin tham dinh gia theo hudng dan tai Diéu 20 Chuan muc nay;

d) Uée tinh thu nhap hang ndm do céc tai san (cua doanh nghiép tham dinh
gia nhung khong bao gom tai san vo hinh) tham gia vao qua trinh tao ra thu nhap

cho doanh nghi¢p can tham dinh gi4 bing cach ldy gia tri céc tai san nay duge
tinh tai diém a khoan nay nhan véi (%) cac ty suat lgi nhuan tuong imng dugce tinh

tai diém ¢ khoan nay;

d) Uéc tinh thu nhip do Ial cd cac tai san v hinh dem lai cho doanh nghiép
can tham dinh gia bﬂng cach Ia}' thu nhap ma doanh nghiép cin tham dinh gia c6
thé dat duoc tinh tai diém b khoan nay tru (-) thu nhap do cac tai san dem lai cho
doanh nghiép can tham dinh gia tinh tai diém d khoan nay;

e) Udc tinh ty suat von héa phi hop cho thu nhép do !at ca cac tai san vo
hinh dem lai cho doanh nghiép cén thdm dinh gia. Ty suét vnn héa nay it nhit
phai bﬁng chi phi sir dung von chu s¢ hiru cua doanh nghiép can tham dinh gia.
Viéc xac dinh chi phi sir dung von chi so hiru cua doanh nghiép cin thim dinh
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gia theo quy dinh tai khoan 6, khoan 7, khoan 8, khoan 9 Diéu 20 Chuan myc
nay:

g) Uéc tinh tong gia lr! cdc tai san vo hinh cua doanh nghiép cén tham dinh
gid bang cach von héa phén thu nhip do céc tai san vo hinh dem lai cho doanh
nghiép can tham dinh gia.

Piéu 17. Udc tinh gid tri vén chi sé hiru cia doanh nghiép can thim
dinh gia

Gidtri tong taisan = ToOnggidtricactaisan  + Tong gid tri cac tai

cua doanh nghiép hiru hinh va tai san tai san vo hinh cua

cén tham dinh gia chinh cta doanh nghiép doanh nghigp can
cin tham dinh gia tham dinh gid

Gia tri von chu s& hitu cta doanh nghiép can tham dinh gia duge xéc dinh
theo cong thire sau:

Gia tri von chu s hiru - Giatr thng tai san - Gi trj cdc khoan
cua doanh nghi¢p can cua doanh nghi¢p ng phai tra
tham dinh gia can thim dinh gia

Trong dé: Gid trj cac khoan ng phai tra can thim dinh gia dugc xac dinh
theo gid thi trudng néu c6 chimg cir thi truong, néu khéng ¢é thi xic dinh theo
gia tri so ké toan.

Chwong IV
CACH TIEP CAN TU THU NHAP
Muc 1
PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN TU DO
CUA DOANH NGHIEP

Piéu 18. Phwong phép chiét khiu dong tién ty do cia doanh nghiép

I. Phuong phap chlet khau dﬂng tién ty do cua doanh nghn:p xac dinh gia
tri doanh nghiép can tham dinh gia Ihung qua udc tinh mng cuia gia tri chiét khau
dong tién ty do cua doanh nghiép can tham dinh gia voi gia tri hién tai cua cac
tai san phi hoat déng cua doanh nghiép tai thoi diem tham dinh gia.

2. Nguyén tic thuc hién

Truong hop duanh nghiép cin thdm dinh gia la c.ung ty co phan phuung
phap ch1et khau dong tién tyr do cua duanh nghiép duge su dl,mg vai gia dinh coi
céc co phan uu ddi cua doanh nghiép can tham dinh gia nhu ¢6 phan thuong. Gia
dinh nay can dugc néu rd trong phan han ché cua chimg thu thim dinh gia va
bao cdo thim dinh gia.

3. Viée thyc hién phuong phép chiét khiu dong tién tw do cua doanh
nghiép bao gom:
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a) Du bao dong tién tu do ctia doanh nghiép cin tham dinh gia (FCFF),
~ b) Ubc tinh chi phi sir dung vén binh quin gia quyén ctia doanh nghiép cin
tham dinh gia (WACC);
¢) Uéc tinh gia tri cudi ky du bao (V,);
d) Udc tinh gia tri vén chi so hitu cua doanh nghiép can thim dinh gia
(Vo).
Piéu 19. Dy bao dong tién tw do ciia doanh nghiép can tham dinh gia
1. Viéc udc tinh giai doan dy bao dong tién dugc thye hign cén cir vao dic
diém cua doanh nghi¢p, cua linh vyc kinh doanh va boi canh kinh té dé Iua chon
cac mo hinh tang truong phu hgp. Giai doan du bao dong tién toi thicu la 03
nam. Doi vai cac doanh nghi¢p mai thanh Idp hodc dang ting trudmg nhanh thi
giai doan dy bao dong tién co thé kéo dai dén khi doanh nghi¢p budc vao giai
doan tang truong déu. Doi voi doanh nghiép hoat dong co thoi han thi viée xac
dinh giai doan du bao dong tien can danh gia, xem xét den tuoi dai cua doanh
nghiép.
2. Céng thire tinh dong tién tr do hang nam cta doanh nghiép la cong thire
sau day va cac cong thire khac bien doi turong duong tir cong thire nay.
FCFF = Lgi nhudn truéc 1di vay sau thué (EBIAT) + Khau hao - Chi dau wr

von Thay d6i von ludn chuyén thuan ngoai tién mit va tai san phi hoat dong
ngan han (chénh léch von hoat dong thuan}

_a) Lgi nhudn trudce 13 vay sau thué (EBIAT) 1 loi nhudn trude 13i vay sau
thué da loai trir cac khoan lgi nhudn tir tai san phi hoat dong.
Cong thire tinh lgi nhuén trude 1ai vay sau thué (EBIAT) tir loi nhuan trude
|ai vay va thué (EBIT) nhu sau:
EBIAT = EBIT = (1-1)
Trong do:
t: thué suat thué thu nhap doanh nghiép

Trong giai doan da c6 béo cdo tai chinh, sir dung mirc thué suat hiéu dung
dé tinh EBIAT: tye ayg = (Loi nhuédn trude thué - Loi nhudn sau thué) - Loi
nhuan trude thueé.

Trong giai doan dy bao dong tién, sir dung thué suat thué thu nhip doanh
nghiép hién hanh deé tinh EBIAT,;
b) Chi dau tu von bao gom: chi diu tu tai san ¢o dinh va tai san dai han

khéc; chi dau tu tai san hoat dong nam trong, nhom chi mua céng cu ng cua don
vi khéc va chi ddu tu tai san hoat ddng gop von vao don vi khac (néu c6);

~ ¢) Cong thire tinh von ludn chuyén ngoai tién mat va tai san phi hoat dong
ngan han:
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Vén ludn chuyen ngoai tien mat va tai san phi hoat dong ngdn han = (Cac
khoan phai thu ngm han + Hang ton kho + Tai san ngan han khéac) - No ngan
han khéng bao gdm vay ngin han.

Piéu 20. Ude tinh chi phi sir dung von binh quin gia quyén ciia doanh
nghiép cin thim dinh gid
. Chi phi sir dung von binh quén gia quyén cua doanh nbhiép can tham
dinh gla duge uoc tinh cho timg khoang thoi gian hodc chn toan b giai doan du
bao dong tién trong trong lai dé lam ty sudt chiét khau cho khoang thoi gian
trong Ung Khi chuyén d6i dong tién wr do va gia tri cum ky du bao (néu co) vé
thoi diém tham dmh gia. Vigc sur dung mot ty sudt chiét khdu cho toan bo giai
doan du bao dong tieén hodc sur dung cac ty suat chiét khau khac nhau cho timg
giai doan du bao dong tién can dugce lap ludn va néu rd trong bao cio tham dinh

gia.

2. Cong thirc chi phi sir dung vén binh quan gia quyén ctia doanh nghiép

WACC=RygxFyx(1-t)+R.xF,

Trong do:

WACC: Chi phi st dung vén binh quan gia quyen

Ry4: Chi phi sur dung ng

Fy: Ty trong ng trén téng ngui‘m von

t: Thué sudt thué thu nhap doanh nghiép

R.: Chi phi sir dung von chu sé hiru

Fe: Ty trong vén chi so hitu trén téng ngudn von

ang nguon von la cac ngudn von tai trg cho hoat dong cua doanh nghi¢p,
gébm von chu so hiru va ng phai tra c6 chi phi sir dung von duoc du kién tai tro
cho hoat dong ctia doanh nghiép trong giai doan du bao dong tién. Khoan ng nay
bao gom ca ng ngan han va ng dai han nhung phai théa man 02 diéu kién: phai
tra chi phl sir dung von va duge du kién tai trg cho hoat dong cua doanh nghiép
trong giai doan du bao dong tién.

3. U'dc tinh ty trong ng trén tong nguén von F

a) Ty trong ng trén tong nguon von (Fy) 1a ty trong no phai tra ¢o chi phi su
dung von duge du klen tai trg cho hoat dong cua doanh nghiép trong giai doan
du bao dong tién trén téng nguon von;

b) Cén cin cu vao loai co s0 gm tri tham dinh gid dugce st dung, thong tin
do doanh nghié¢p can tham dinh gia cung cap ve ké hoach str dung von dé phén
tich nhu cau va kha nang vay von cua doanh nghiép trong thoi gian t6i, danh gia
céu tric von cua cac cong ty cting nganh dé ude lugng ty trong ng phai tra chi
phi sir dung von duge du kién tai trg cho hoat dong cua doanh nghlep trong giai
doan du bao dong tién. Ddng thai, can danh gia, xem xét vi¢e udc tinh Ry dy
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kién trong (mg véi ty sual chiét khéu (WACC) cua timg khoang thoi gian trong
giai doan dir bao dong tién ctia doanh nghiép can tham dinh gia;

c) Fy trong ng trén mng ngunn von (Fy) duge xac dinh trén co sa xem Xet,
danh gia ty trong ng phai tra chi phi sir dung von trén tong ngudn von cua cac
doanh nghu;p ¢ cung nganh san xuat, kinh doanh véi doanh nghlcp can [hdm
dmh gia hodc xdc dinh theo ty trong ng phai tra chi phi su dung von trén tong
nguon von cua doanh nghig:p can tham dinh gia trong cac nam gan nhét ¢6 xem
xét dén co cdu ngudn von trong tuong lai.

Truomg hop doanh nghigp can tham dinh gid 1a doanh nghiép dugc niém
yel trén thi truong chimg khoan Viét Nam khong dudi 03 ndm tinh dén thoi
diém thim dinh gia: danh gid, xem xét vi¢c céin cur theo ty trong ng pha| tra chi
phi sur dung von trén 1ong nguon v-:m cua doanh nghiép thim dinh gia trong cac
nam gan nhét ¢é xem xét dén co cdu von trong tuong lai.

4. Udc tinh chi phi sir dung ng (Ry)

Chi phi sir dung ng (Ry) duge xac dinh theo chi phi sir dung ng cua cac
khoan ng phai tra c6 chi phi sir dung von duoe du kién tai tro cho hoat dong cua
doanh nghiép can tham dinh gla trong giai doan du béo dong tién.

Truong hop trong co cau von cla doanh nghi¢p can tham dinh gia khong
c6 khoan ng phai tra cé chi phi sir dung von thi R4 dugc xac dinh theo murc [di
suat du kién. Mirc 13i suat dy kién la mure lai suat udc tinh trén co sd danh gla
kha nang thuong thao cua doanh ngh1¢p cin tham dinh gia vdi cac nha cung cdp
tin dung hodc lai vay dai han cua cac doanh nghiép cling nganh nghé san xual
kinh doanh véi doanh nghiép can tham dinh gia.

Trucmg hop doanh ngh1¢p can thim dinh gid ¢ khoan ng phai tra chi phi
sir dung von thi Rd dugc xéc dinh theo chi phi sir dung von nay hodc 1ai suat du
kién néu trén; dong thoi c6 danh gid, xem xét dé ude tinh Ry cho phu hgp.
§ rm:mg hl:lp doanh nghlep ¢6 nhiéu khoan ng véi chi phi sur dung von khac nhau
(nhur cdc mirc 1ai suat khac nhau) thi Ry duge xdc dinh bﬁng |3i suat binh quén
gia quyén cua cac khoan ng cua doanh nghiép.

5. Udc tinh ty trong von chi s& hiru
Ty trong vn chi s& hitu duge xéc dinh theo cong thirc: F. = (1 — Fy)
6. Udc tinh chi phi sir dung von chua sé hiru (R,)

Viéc udc tinh chi phi sir dung von chi s hitu (R.) duge thyuc hién theo mot
trong ba phuong phdp quy dinh tai khoan 7, khoan 8, khoan 9 Di¢u nay.

7. Phuong phap 01 udc tinh chi phi sir dung von chu so hiru (R,)

a) Diéu kién ap dl,mg Cé it nhat 03 doanh nghu:p cung nganh nghé kinh
doanh véi doanh nghiép can thim dinh gid di c6 co phiéu niém yét hodc dang
ky giao dich trén thi truong ching khoan Vi¢t Nam; hodc doanh nghi¢p can
tham dinh gia l1a doanh nghiép duge niém yet trén thi truong chimg khoan Viét
Nam khéng dudi 03 ndm tinh dén thoi diém tham dinh gid;




B

21

_ b) Truong hop khdng ép dung phuong phap 01, phal néu lap luan, cin cir
vé viéc khong lua chon phuong phép nay trong bdo céo tham dinh gia va lya
chon phurong phap 02 hodc phuong phap 03 theo quy dinh tai khoan 8, khoan 9
Dié¢u 20 Chuan myc nay;

¢) Céng thirc tong quat:

R. =R+ . x MRP

Trong d6 :

R;: Ty suét loi nhudn phi rui ro tai hodc gan thi diém tham dinh gid

MRP . Phan b i ro thi truéng

B,: Hé s6 rui ro hé thong cua doanh nghiép can tham dinh gia

- Ty sudt loi nhudn phi rai ro (R duge udc tinh trén co so lai Suat tréi

phlcu Chinh phu ky han 10 nam hoéc ky han dai nhat tai hodic gan thoi diém
thim dinh gia.

- Phén bil rii ro thi truong (MRP) duge ude tinh thong qua vige tinh trung
binh céc hiéu s6 cua ty suat loi nhuan khl dau tr trén {hl truomg chimg khoan
(R’,,) tai phién giao dich cudi cung mdi ‘thang va ty sudt loi nhudn phi rai ro
(R'(). R'; duge xdc dinh trén co so la Suat tréi phieu Chinh phu ky han 10 nam
hodc ky han dai nhat tai thm diém tuong (mg hodc gan thoi diém xdc dinh R’
Ty suat lgi nhuan du kién khi dau tr trén thi truomg chimg khoan Viét Nam
duge udce tinh theo phucmg phap thong ké theo chi s6 VN- INDFX trong giai
doan t6i thiéu la 05 nam gan nhat thai d:em thdm dinh gia. Chi sé VN- INDEX
duge théng ké theo thang, cu thé la chi s6 dong cira cua phién giao dich cudi
cung cua thang.

- Viéc xac dinh Hé s6 rui ro hé thong ¢6 tinh dén anh huong ctia co ciu von
(Br) duge thue hi¢n theo phurong phap hoi quy bién dong gia tham chiéu co diéu
chinh cua 6 phiéu vai bién dong gia cta thi truong;

d) Viéc xdc dinh Hé s6 rii ro hé thong co tinh dén anh huong cua co cau
von (B) duge thue hién theo phuong phap héi quy bién dong gia tham chicu co
diéu chinh cua ¢ phiéu véi bién dong gid cta thi truong theo cong thire:

Hiép phuong sai (ty s_u_ggimh loi ctia ¢ phiéu, ty sudt sinh lgi cua thi truong)

Phuong sai cua ty sudt sinh loi ctia thi trudmg

Trong dé bién dong gia dugce xac dinh theo thang va tdi thiéu 1a 5 nam (doi
vai doanh nghi¢p khong co s0 lidu da 5 ndm thi tinh ké tir ngr,a't.r doanh nghiép
niém yét hodc dang ky giao dich), ty sudt sinh lgi cua thi trudmg dugc tinh toan
dua trén chi s6 VN-INDEX.

Truong hop ¢6 can cir va bang chimg vé hé sé Py da duge cong b trén thi
triromg trong diéu kién cach tinh duge thuc hién tuong ty nhur trén thi duge sir
dung 3, dd dugc cong bd nay;
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d) Hé sb rii ro ¢6 tinh dén anh hudng cla co cau von (By) duge udc tinh
nhu sau:

- Trudmg hop doanh nghigp cén tham dinh gia la doanh nghiép duge niém
yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam khéng dudi 03 ndm tinh dcn thon
diém tham dinh gia: danh gla xem xét viéc xac dinh . tir gia giao dich co phdn
cua chinh doanh nghiép can tham dinh gia trong cdc nim gan thoi diém tham
dinh gia hoac xac dinh B. theo céac doanh nghiép trong wr ¢6 cung nganh nghl.
kinh doanh, dong thai ¢6 1ap luan vé 1y do lua chon cach tinh nay trong bio cdo
tham dinh gia. -

- Trong cac truomg hop con lai: lya chon it nhat 03 doanh nghiép co cung
nganh nghé kinh doanh voi doanh nghiép can tham dinh gia trén thi truong

chimg khodn va xac dinh hé s6 By cua céc doanh nghiép can tham dinh gi4 thong
qua [ cua cac doanh nghiép nay:

e¢) Khi ¢6 sy khac nhau vé co cau von gira doanh nghi¢p can tham dinh gia
va cac doanh nghiép cung nganh ng,he can diéu chinh hé sO rui ro cua cac doanh
nghi¢p cung nganh theo co ciu von cia doanh nghiép can tham dinh gid. Viée
dic¢u chinh nay bao gom:

- Loai bo su anh huong cua co cAu von trong hé so rui ro theo cong thirc:

N -
! +Ex{l-—f]

Trong do:
B, Hé sb ri ro phi don bay
: Ty trong ng phai tra c6 chi phi su dung von trén von chu so hiru cua
dnanh nghu;:p clng nganh véi doanh nghigp can tham dinh gia.
D/E dugc tinh binh quan theo ciing s6 nim thu thip so liéu dé tinh B,
t: Thué suét thué thu nhap doanh nghiép

- Tinh todn hé sb rii ro phi don bay binh quan cua cac doanh nghiép ¢o
cung nganh nghé kinh doanh véi doanh nghiép can tham dinh gia.

- Udc tinh hé §o rii ro ¢o tinh dén anh hudng cua co cdu von () cua
doanh nghiép can tham dinh gid theo cong thirc
B, thim dinh = By binh quén x ( 1+ 20 f)]

Trong do:

BL tham dinh: H¢ s6 rui ro ¢é tinh dén anh hudng cua co cAu von clua doanh
nghiép can tham dinh gia

By, binh quan: Hé sd rui ro phi don bay binh quan
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% : Ty trong no phai tra chi phi sir dung von trén von chu sa hiru cua doanh
nghiép c¢dn tham dinh gia.

Ty trong D/E can phan anh don bay tai chinh trong tuong lai va co thé dugc
xac dinh theo D/E tai thoi diém tham dinh gia.

t : Thué suit thué thu nhap doanh nghiép

8. Phuong phap 2 udc tinh chi phi sir dung von chi s hitu (R.)

a) Cong thirc tong quat:

R =Ry + P x MRPy + Phan bu rii ro qudc gia + Phan b rii ro ty gid

(néu co)

Trong do:

- Ry Ty sudt lgi nhudn phi rui ro duge ude tinh trén co so lai sudt trai
phlcu Chinh phu Hoa Ky ky han 10 nam hodc ky han dai nhat va gan thoi diém
tham dinh gia.

- MRP,;x: Phin bii rtii ro thi truong chimg khoén tai Hoa Ky.
- B : He su rii ro cia cac doanh nghiép cting nganh nghé kinh doanh vai

doanh nghiép can thim dinh gla tai thi truomg Hoa Ky dd dugc diéu chinh theo
co cau von cua doanh nghiép can thim dinh gia.

b) Viéc xac dinh R, duge thuc hién trén co s& danh gia, lap luan, diéu chinh
R, can cu quy ma, tinh thanh khoan va cac yeu 16 khac ¢o lién quan nham phan
anh duoc rii ro cua riéng doanh nghiép can tham dinh gia.

9, Phuong phap 3 ude tinh chi phi sir dung von chi so hitu (R,)

Céong thic tong quat:

R.=R¢+R;

- Ty sudt loi nhudn phi rui ro (Rg) duge uoc tinh trén co so lai suat trai

phiéu Chinh phu ky han 10 nam hoéc ky han dai nhét va gan thoi diém tham
dinh gia.

- Phan bu rui ro von cha so hitu (Ry) duoc xac dinh theo phan bu rui ro von
chu s& hiru cua Viét Nam duge cong bo tai cac co so dir li¢u tai chinh quoc te

dang tin cay.

Viée xdc dinh R, dugc thuc hién trén co s& danh gia, ldp ludn, diéu chinh
R, cédn cur quy md, tinh thanh khoan va cic yeu t6 khéac cé lién quan nham phan
anh dugc rui ro cua riéng doanh nghi¢p can tham dinh gid.

Piéu 21. Ude tinh gia tri cudi ky du bio
1. Truomg hop 1: Dong tien sau giai doan du bao la dong tién khong tang
truong va kéo dai vo tan.

Cong thirc tinh gia tri cudi ky du bao:
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_ FCFF. ..
" WACC
Trong do:
FCFF,.,: Dong tién tir do cia doanh nghi¢p nam n + 1
2. Trudng hop 2: Dong tién sau giai doan dy béo 1a dong tién ting truong
deu dan moi ndm va kéo dai vo tin,
Céng thire tinh gia trj cudi ky du béo:
_ FCFF..,
" WACC-g
Trong do:
g: toe do ting truong cua dong tién
Toc dé tang trudmg cua dong tien duge xdc dinh theo toc do tang truong
cua lgi nhuan. Téc do ting truong cua lgi nhuan dugce du béo trén co so nhu:
danh gid trién vong phat trién cua doanh nghiép, toc do ting truong lgi nhuan
trong qua khir ctia doanh nghiép, ke hoach san xuat kinh doanh, ty 1€ tai dau tu,
ty 1€ lgi nhuan gitr lai.
3. Truomg hop 3: Doanh nghiép chidm dirt hoat dong vao cudi ky du bao.
Gia tri cudi ky dy bao dugce xdc dinh theo gia tri thanh ly cua doanh nghi¢p can
tham dinh gia.
Pidu 22. Uée tinh gid tri von chi sé hitu caa doanh nghi¢p cin thim
dinh gia
1. Tinh tong gid tri hién tai cua dong tién ty do va gid tri cuoi k¥ dy bo sau
khi chiét khau dong tién tr do cua doanh nghiép va gia tri cudi ky dir bao cua
doanh nghiép theo ty suat chiét khau la chi phi sir dung von binh quan gia quyén
cua doanh nghiép.
®,  FCFF Ny
W e :
1+ wacc)  (1+ WACC)
X 2. Udc tinh gia trj cac tai san phi hoat dgng cta doanh nghiép theo hudng
dan xac dinh gia tri tai san hiru hinh, tai san vo hinh, tai san tai chinh tai Chuan
muc ndy va cac chuan myc tham dinh gia Vi¢t Nam c6 lién quan.

3. Udc tinh gid tri von chi s hitu cua doanh nghiép can tham dinh gia tai
thoi diém tham dinh gid bing cach cong gi trj hién tai cua cac dong tién ty do
ctia doanh nghiép va gia tri cudi ky dur béo voi gid tri cac tai san phi hoat dong
cua doanh nghi¢p cin thAm dinh gia, trir di gid tri cac khoan ng phai tra c6 chi
phi str dung von va khoan ng phai tra khong 6 chi phi sur dung von da ghi nhan
trén bdo cdo tai chinh lién quan dén hinh thanh gia tri tai san phi hoat djng tai
thori diém thdm dinh gia (néu c6 nhung chua thé hién trong dong tién tur do hang
nam cua doanh nghiép).



25

Muc 2
PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG TIEN TU DO
VON CHU SO HU'U

Pi¢u 23. Phwong phap chiét khiu dong tién ty do von chi sé hiru
I. Phuong phép chiét khiu démg tién tw do vén chi s¢ hiru xac dinh gia tri
von chu s@ hitu cua doanh nghiép can tham dinh gia thong qua ude tinh mng cua

gia tri chiét khau dong tién tr do vén chu s¢ hiru cua doanh nghiép cin tham
dinh gia.

2. Nguyén tic thuc hién

Truong hop doanh nghi¢p can thdm dinh gia la cong ty ¢ phan phuorm..
phap chnet khéu dong tién tr do von chu so hiru duge su dung vai gia dinh coi
cac ¢o phat} wu dai cta doanh nghiép can tham dinh gia nhu c6 ph_an thuomg. Gia
dinh nay can dugc néu rd trong phin han ché cua chimg thu thim dinh gid va
bdo cdo tham dinh gia.

3. Viée thye hién phuong phép chiét khiu dong tién ty do von chu s¢ hiu
bao gom:

a) Du bao dong tién tw do von chu s& hiru clia doanh nghiép can tham dinh
gia (FCFE),

b) Udc tinh chi phi sir dung von chu s& hitu cua doanh nghiép cin thdm
dinh gia (Rc);

¢) Ude tinh gia tri von chi so hiru cudi ky du béo (V,);

d) Ude tinh gid tri vdn chi so hiru cia doanh nghiép can tham dinh gid
(Vo).

Diéu 24. Du biao dong tién tu do von chii sé hiru caa doanh nghiép cin
thim dinh gia

I. Vigc udc tinh giai doan dy bao dong tién can clr vao déc diém cta doanh
nghiép, cua linh vuc kinh doanh va bi canh kmh le dé lra chon cédc mé hinh
tang truong phu hop. Giai doan dy bdo dong tién toi thiéu la 03 nam. Doi voi
cdac doanh nghu:p mdi thanh I3p hodc dang ting truéng nhanh thi giai doan du
bao dong tien co thé kéo dai dén khi doanh nghiép budc vao giai doan ting
trirong déu. Doi vai doanh nghié¢p hoat dong cn thoi han thi vig¢e xdc dinh gia
doan dy bao dong tién cin danh gia, xem xét dén tudi doi cua doanh nghiép.

2. Cong thuc tinh dong tién tr do vn chu so hiru cua doanh nghiép

FCFE = Lgi nhuén sau thué + Khiu hao - Chi dau vnn Thay déi von
ludn chuyén thuan ngoai tién mat va tai san phi hoat déng ng{m han (chénh léch
von hoat déng thuan) - Cac khoan tra ng gbc + Cac khoan ng méi phat hanh
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a) Loi nhudn sau thué 1a loi nhuén sau thué da loai trir cac khoan loi nhuan
tlr tai san phi hoat déng;

b) Chi dau tr von bao gom chi dau tu tai san ¢6 dinh va tai san dai han
trong ti khac nhung khéng du diéu kién ghi nhdn 14 tai san ¢b dinh theo quy
dinh cua ché dé ké toan doanh nghiép; chi dau tu tai san hoat dong dai han khac
nam trong nhém chi mua cong cu ng cua don vi khac va chi dau tu gép von vao
dom vi khac (néu c6);

~ ¢) Cong thic tinh vén ludn chuyén ngoai tién mat va tai san phi hoat dong
ngan han:

Vén luén chuycn ngoai tién mat va tai san phi hoat dong ngin han = (Cac
khoan phai thu ngan han + Hang ton kho + Tai san ngn han khac) - N¢ ngan
han khong bao gém vay ngin han.

Piéu 25. U'ée tinh chi phi sir dung von chi sé hiru ciia doanh nghiép
cin thim dinh gia

Viée ude tinh chi phi sir dung vén chi so hiru ctia doanh nghi¢p can thim

dinh gia theo hudng dan tai khoan 6, khoan 7, khoan 8, khoan 9 Diéu 20 Chuan
muc nay.

Piéu 26. Ude tinh gid trji von chii s¢ hiru cudi ky dy bio
. Tm(mg hq,!p I: Dong tién sau giai doan dl,r bao la dong tién khong ting
truong va kéo dai vo tan. Cong thirc tinh gid tri cudi ky dyr béo la:

FCFEn +1
Vo© TR,
Trong do:
FCFE,.,: Dong tién von cht s& hiru nim n + 1.

2. Tmcng hop 2: Dong tién sau giai doan dy bio la dong tién ting truong
déu din mdi ndm va kéo dai vo tin. Cong thirc tinh gia tri cuoi ky du bao la:

FCFE. .,
R.- g
Trong do:

Vo =

g: toc do tang trurong clia dong tién vén chi s hiru.

Tﬂc do tang truong cua dong tién von chu so hiru duge du bdo trén co so
nhu: tde do tdng truong cua lgi nhudn hoat dong sau thué, trién vong phat trién
cua doanh nghu:p toc d¢ tang trudng dong tién trong qud khir cua doanh nghi¢p,
ké hoach san xuat kinh doanh, ty 18 téi dau tu.

3. Trudmg hop 3: Doanh nghiép chém dirt hoat déng tai cudi ky dy ban Gia
tri cudi ky du bao duge xéc dinh theo gié tri thanh ly cta doanh nghiép can tham
dinh gia.
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Pitu 27. U tinh gid tri von chi s hiru cia doanh nghiép cin thaim
dinh gia

1. Tinh mng gia tri hién tai thuan ctia dong tién tr do von chu sé hiru va gia
trj von chu so hiru cudi ky du bao ctia doanh nghiép sau khi chiét khau dong tién
tu do vén chi s¢ hiru va gia trj von chi so hitu cudi ky dur bdo ctia doanh nghiép
theo ty sudt chiét khau la chi phi sir dung vén chu sé hiru.

FCFE Vv,
Vou Xiery T GeRY

2. Udc tinh gia tri cac tai san phi hoat dgng cia doanh nghiép theo hudng
din xdc dinh gid trj tai san hiru hinh, tai san v hinh, tai san tai chinh tai Chuén
muc nay va cac chuan muc tham dinh gia Viét Nam ¢ lién quan.

3. Udc tinh gid tri von chu s& hiru cua doanh nghié¢p can thim dinh gia bing
cach cong gid tri hién tai thudn ctia dong tién ty do von chi so hiru va gié tri hién
tai von cha so hiru cudi ky dy bdo voi gid tri cdc tai san phi hoat dong, sau do
trir di gid tri cdc khoan ng phai tra khéng c6 chi phi sir dung vén da ghi nhan
trén bdo céo tai chinh lién quan dén hinh thanh gia tri tai san phi hoat dung tai
thoi diém tham dinh gid (néu c6 nhung chua thé hién tai dong tién ty do von chu
s& hiru cua doanh nghigp).

Muc 3
PHUONG PHAP CHIET KHAU DONG CO TUC

Piéu 28. Phuong phap chiét khiau dong co tire

1. Phuong phap chiét khiu dong co tire xac dinh gla tri von chu s hitu cua
doanh nghi¢p can tham dinh gza théng qua udc tinh tong cua gia tri chiét khdu
dung ¢d tie cuia doanh nghiép can thim dinh gia. Phuong phap chiét khau dong
co tirc thuong duge dp dung trong trudng hop du bao duge dong ¢d tie cua
doanh nghiép can tham dinh gia.

2. Nguyén tic thuc hién

Truémg hop doanh nghlf;p can tham dinh gia 1a cong ty c6 phan, phuang
phép chlet khéu dong tién cb tirc cla doanh nghiép duge sir dung vai gia dinh
coi cdc ¢ phan uru ddi cia doanh nghiép can tham dinh gia nhu ¢6 phan thuong.
Gia dinh nay can dugc néu rd trong phéan han ché ctia chimg thu thim dinh gia
va bdo cdo tham dinh gia.

3. Viéc thyc hién phuong phap chiét khau dong c0 tirc bao gom
a) Dy bao dong ¢ tire cua doanh nghiép cdn tham dinh gia (D);

b) Ude tinh chi phi sir dung von chu s hiru cta doanh nghiép can tham
dinh gia (R.);
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¢) U'dc tinh gia tri von chu s¢ hiru cudi ky du bao (V,);

d) Udc tinh gia tri von cha so hiru cia doanh nghiép can tham dinh gia
(Vo).

Diéu 29. Dy bio dong ¢6 tire cia doanh nghiép can tham dinh gia

|. Dy bao dong cd tire cua doanh nghv:p can thim dinh gid gnm du bao ty

1€ chia ¢b tirc va ty ¢ tang trucmg co tirc cua dnanh nghiép cin tham dinh gid.
Déng cb tirc dugc du bao cd tinh dén thu nhap tir tién va tuong duong tién,

2. Can cir dé ude tinh giai doan c}u bao dong cp ture: ddc diém cua doanh
nghiép, cua linh vuc kinh doanh va boi canh kinh té dé lya chon cdc mé hinh
tang truong phu hop.

3. Giai doan du bdo dong ¢é tire t6i thiéu 12 03 nam.

4. Péi vai cac doanh nghi¢p mai thanh 13p hodc dang tang truong nhanh thi
giai doan dy bao dong ¢6 tire ¢6 thé kéo dai dén khi doanh nghiép budc vio giai
doan tang truong déu. Poi voi doanh nghi¢p hoat dfng co thoi han thi giai doan
du bao dong co tire dugc xac dinh theo tudi doi cua doanh nghiép.

Diéu 30. Udc tinh chi phi sir dung von chi so hiru cia doanh nghiép
cin tham dinh gia

~ Viéc udc tinh chi phi sir dung von chu s¢ hiru thye hién theo hudng dan tai
tiét khoan 6, khoan 7, khoan 8, khoan 9 Diéu 20 Chuén myc nay.

Piéu 31. Ude tinh gid tri von chi sé hiru cudi ky dy bio

|. Truomg hop 1: Dong ¢d tirc sau giai doan du béo la dong tién khong tang
truong va kéo dai vo tan. Cong thire tinh gia tri cuoi ky dur bao la:

Dh«1
V= e
" Re
2. Trudong hop 2: Dong ¢d tie sau giai doan du bao la dong tién ting
trurdng déu didn moi nam va kéo dai vo tan. Cong thire tinh gia tri cuoi ky du bao
la:

Dn + 1
Vy=

Re-g
Trong dé:

D,.; Dong co tic ctia doanh nghiép ndm n + 1

g: toc do tang trudmg cua dong co tirc

Tée do tang truong cua dong co tuc duge du bao trén co so ty 1€ lgi nhuan
sau thué dé lai dé bd sung von, ty sudt loi nhudn trén von chu s hitu.

3. Truong hep 3: Doanh nghiép chdm dirt hoat dong vao cudi ky dy bdo,
gia trj cudi ky dy bao duge xéc dinh theo gia tri thanh ly cua doanh nghiép can
tham dinh gia.
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Di¢u 32. Udc tinh gid tri vOn chi sé hiru cua doanh nghiép cin tham
dinh gia

1 Tinh tong gia tr; hién tai thuan cua dong ¢o tire clia doanh nghiép va gia
tri von chi sd hitu c:um ky du bao sau khi chiét khdu cac dong ¢d tire cua doanh
nghi¢p va gid tri von chu so hiru cudi ky dy bdo cia doanh nghiép theo ty suat
chiét khéu 1a chi phi sir dung vén chu sé hiru,

o= PP
o 1+ R=) (1+R.)
2. Udrc tinh gid tri cac tai san phi hoat dong cua doanh nghi¢p theo huong
dan xac dinh gid tri tai san hiru hinh, tai san vé hinh, tai san tai chinh tai Chuan
myc nay va cac chuén murc tham dinh gia Viét Nam c¢6 lién quan.

3. Udc tinh gla tri von chu s& hiru cia doanh nghi¢p can tham dinh gia
bing cach cong gia trj hién tai thuan cua cac dong co tire cua doanh nghiép va
gida tri hign tai von chu so hiru cubi ky dy bdo vai gla trj cac tai san phi hoat
dong, sau doé trir di gid trj cac khoan ng phai tra khéng c6 chi phi sir dung von da
ghi nhan trén bao cdo tai chinh lién quan dén hinh thanh gia tri tai san phi hoat
dong tai thoi diém tham dinh gid (néu ¢o).

Diéu 33. Truwdng hop khic

D6i véi ndi dung chua co quy dinh cu thé tai Chuan ‘muyc nay thi thyc hi¢n
theo quy dinh tai Chudn muc thim dinh gia Viét Nam vé Cach tiép cén tir thu
nhép./.

BO TAI CHINH



