GIAI PHAP HOAN THIEN CONG TAC PHAN TiCH TAI CHINH DU AN
KHU NHA O CAO TANG BO BE - LONG BIEN - HA NOI
CUA CONG TY CP PAU TU XAY DUNG HA NOI - HANCO9

Nguyén Tuén Duy*, Nguyén Thé Phan**

Céng ty ¢é phan Pau tw xdy dung sé6 9 Ha Néi (HANCO9) thuéc Tong cong ty CP Pdu twr va
Phat trién nha Ha Ngi (Handico) la doanh nghiép nha muwée. Thang 9/2012, HANCO9 da duoc
UBND Thanh phé Ha Ngi giao lam chii dau tw xdy dung Dw én Nha ¢ cao tang dé ban tai phwong

Bé6 Pé, Long Bién.

Phdn tich tai chinh dw an dau te bat dong san la rdt quan trong vi né lién quan dén dat dai la
tai nguyén moi quoc gia, lirong von dau tw I6n nhdt va thoi gian thu hoi von thiwong kéo dai. Phdn
tich tai chinh dir dn dau tw bat dong san la co so dé doanh nghiép ra quyét dinh dau tw dw an, la
co s6 xem xét kha nang thu loi ciia ca dw an. Tuy nhién, cong tac phan tich tai chinh duw én dau
twe ciia cong ty Hanco9 con nhiéu han ché nhuwe: Thu thdp xir 1y thong tin chwa day du, thiéu chinh
xde; ddi ngii nhan lyc phdn tich tai chinh con bat cdp, cdc chi tiéu phan tich con so sdi...

Tir khéa: Bit dong san; du an dau tu; phan tich tai chinh dy an.

1. D3t van dé

Cong ty CP dau tur xiy dung s6 9 Ha Noi
(HANCOY) thudc Tong cong ty CP Pau tu va Phat
trién nha HN (Handico) dwoc thanh lip thang
03/1976. Hién nay, s6 von diéu 1& ciia Cong ty di
tang 1én 160 ty dong véi linh vyc kinh doanh chu
yéu 1a thi cong va xay lip cac cong trinh: dan dung,
cong nghiép, thuong mai, cong cong, ha tang k¥
thuat, giao thong, buu dién, van hoa, thé duc thé
thao, vui choi giai tri, cip thoat nuéce, xay dung cac
khu chung cu cao ting. Ngoai ra, Cong ty con hoat
dong trong linh vyc kinh doanh nha, kinh doanh
trung tdm thuong mai, siéu thi, phuc vu thuong mai.

Thang 9/2012, HANCO9 da dugc UBND Thanh
phé Ha Nbi giao 1am chu dau tu xdy dung Dy 4n
Nha & cao tang dé ban tai phuong Bd D&, Long Bién
(Berriver Long Bién). Tong mirc dau tu 2500 ty
VND véi 5 toa nha cao tir 18-21 tang, khu trung tim
thuong mai dich vu, bé boi, nha tré, khu vui choi.

Phén tich tai chinh dy an dé ra quyét dinh dau tu,
trién khai du 4n, phuong thirc huy dong von dau tu
thi can phan tich tai chinh dy an mot cach khoa hoc,
chinh xac. Tuy nhién, cong tac phan tich tai chinh

du 4n noi chung va phén tich tai chinh dy an B6 Dé
- Long Bién — Ha N@i noi riéng van chua duoc coi
trong ding mirc. Bai viét nay dé xuat mot sd giai
phép hoan thién cong tac phan tich tai chinh du an
dau tu.

2. Thue trang cong tac phan tich tai chinh dw
an Bo Pé - Long Bién — Ha Ndi cia Cong ty
Hanco9

Nghién ctru cho thiy Cong ty Hanco9 hién dang
ap dung quy trinh phan tich tai chinh dy an dau tu
bat dong san theo 5 bude: 1) Xac dinh co ciu ngudn
vbn va ty suat chiét khiu (Bang can dbi ké toan, ty
1¢ lam phat, 13i suét); 2) Xac dinh ké hoach vén, nhu
cau von dy an (K& hoach vbn cho timg niam xay
dung, thoi gian xay dung dy an); 3) Du kién két qua
kinh doanh (Két qua kinh doanh nam cii, cac muc
tiéu tai chinh); Xac dinh céc chi ti€u hi¢u qua tai
chinh ( NPV, IRR, B/C, Ti, d§ nhay) va 5) So sanh
lya chon dy an. Trong 5 budc trén, c6 4 budc tu
budc 1 dén bude 4 1a do Phong Ké hoach dy an dam
nhiém; riéng budc 5, bude so sanh lya chon du an
1a do Hoi ddng quan trj va Ban gidam déc thyc hién.
Quy trinh phan tich trén da cé sy phan dinh trach
nhiém kha rd rang giita phong Ké hoach dy an voi
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lanh dao cta cong ty. Tuy nhién, di sdu vao ndi dung
clia ting budc va cach tinh toan thi van c6 nhiing
han ché nhat dinh:

- Viéc xac dinh ty 1€ lam phat va tinh toan ty suét
chiét khéu thuong khong chinh xac vi khong co
thong tin va cong tac du bao con han ché. Phong Tai
chinh du 4n thudng chi can ctr vao ty suat chiét khau
cac du 4n tuong tu dé tinh toan;

- Viée xac dinh chinh xac nhu cau vén rat kho
khan vi nhu cdu vén phu thudc vao tién do du an,
thoi gian du an. Do d6 dé x4c dinh nhu cu vdn cho
du an doi hoi ngudi phan tich tai chinh phai hiéu rd
vé k¥ thuat, ndm duoc tién do du an, c6 kha nang
diéu chinh nhu cau vén khi c6 su thay doi vé tién do
du an;

- Viéc du bao két qua kinh doanh cua dy an doi
hoi phai c¢6 su két hop véi bo phan ké toan dé tinh
toan. Nhiing du bao nay thuong dugc xay dung trén
co s& cac muc tiéu tai chinh co6 tinh kha thi. Tuy
nhién, diéu nay thuong lai phy thudc vao y mudn
chu dau tu;

- So sanh lya chon dy an la budc cong viéc kho
khan va phuc tap nhét. P& luya chon du an doi hoi
cac thanh vién Hoi dong quan tri va Ban giam déc
phai am hiéu tai chinh, van dung tong hop céc chi
ti€u tai chinh du an, chrfmg han khi NPV>0, nhung
IRR lai thapsy phan tich cic chi tiéu két hop véi
nhau dé néi 1én tinh hinh tai chinh dy 4n. NPV >0
nhung IRR thép thi s& quyét dinh lya chon nhu thé
nao.

Dé thay rd hon bic tranh phan tich tai chinh dy
an dau tu ctia Cong ty, can tham khao céc chi tiéu tai
chinh du &n qua tinh todn ctia cac nha phan tich tai
chinh:

2.1. Cac chi tiéu NPV, WACC va IRR

Cong ty da phan tich, tinh toan dugc NPV > 0, du
an hoan toan kha thi vé mit tai chinh va c6 quy mé
1ai ca doi dy an 1a 508.697 triéu dong. Dy 4n hoan

toan co6 thé dua vao trién khai. IRR 16n hon l3i vay
dam bao murc sinh lgi cho du an. Do vay, chi tiéu
nay ciing dua ra mot két qua 1a du an 1 hoan toan
kha thi vé mat tai chinh. Tuy nhién, NPV, IRR cta
du 4n dang dugc danh gia véi chi phi sir dung von
binh quan 1a 4,25% nam. Diéu nay 1a hoan toan
khong thé trong giai doan hién nay, khi 13i suit ngan
hang tai thoi diém phén tich dang & mirc khoang
15%/nam. Vi thé, trong phan tich tai chinh, chi dau
tu can xac dinh lai ty 18 chiét khau cho phi hop giai
doan hién nay dé két qua tinh toan NPV, IRR phan
anh chinh xac hon.

2.2. Chi tiéu Ty s lgi ich so voi chi phi dy tinh
quy vé dau dw dn (B/C)

Dy tinh thu nhép cta dy 4n dugc thé hién & bang
2.

Tu bang 2, tinh dugc ty s6 1oi ich duy tinh véi chi
phi dy tinh (B/C) 1a 1,38 16n honl. Véi ty sé B/C
16n hon 1, nha phan tich thiy ngay 1 du an dem lai
lgi ich 16n hon chi phi bé ra. Nhu vay, cung vdi cac
chi tiéu trén, chi tiéu B/C mot lan nita ciing khang
dinh dugc tinh hi¢u qua cua du tu, tinh kha thi cta
du an cao. Tuy nhién, cac dir liéu doanh thu, chi phi
trén déu duogc tinh toan, xdy dyng trén co sé udc
tinh, dua vao nhitng gia dinh. Trong khi do, cac gia
dinh lai van phu thudc vao y chii quan ctia nha phan
tich va phu thudc vao dién bién trén thuc té. Van dé
dit ra 13 can phai xdy dung céac gia dinh, co s& udc
tinh mot cach khoa hoc, phu hgp vdéi nhitng xu
hudng dién bién trén thyc té.

2.3. Chi tiéu Thoi gian thu hi von ciia dy dn

Thoi gian thu hdi von ctia du an cin cir vao doanh
thu ban hang, von dau tu quy vé thoi diém gdc thi
thoi gian thu hdi von ciia dy 4n 1a 12 nam 3 thang.
Diéu nay cho thdy trong thoi gian cua du an trong
vong 50 ndm thi chi mat ¢6 12 nam 1a dy 4n da thu
hoi von. Thoi gian con lai cia dy an 1a thoi ky c6 1ai
tir khai thac cac dich vu sau du 4n hoan thanh. Déi

Bang 1: Tong hop so li¢u tinh toan hi¢u qua ciia dr 4n

Chi tiéu Don vi Gia tri
1. Ty suat thu h6i von ndi bo IRR % 12,15
2. Chi phi str dung von binh quain WACC % 4,25
3. Gia tri hién tai rong NPV Triéu déng 508.697

(Nguon: Tong hop cua tdc gid)
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Béang 2: Tinh thu nhap cia du an

Don vi tinh: Nghin dong

Nim Doaljh Chi phi/nim Doainhxthu Cl:i ghi
thu/nam quy ve dau DA quy vé dau DA

2012 17.714.700 3.576.890 15.398.402 3.048.954
2013-2016 19.683.000 3.987.503 48.930.405 9.594.039
2017-2021 20.689.456 4.599.030 35.059.488 7.004.170
2022-2026 21.651.300 4.890.398 17.489.203 3.536.035
2027-2031 22.768.433 4.908.447 9.574.349 1.915.643
2032-2036 23.749.000 5.091.039 4.985.030 922.657
2037-2041 24.987.599 5.207.598 2.539.405 510.496
2042-2046 26.940.988 5.309.874 1.390.876 261.577
2047-2051 27.590.398 5.409.455 588.400 137.798
2052-2057 29.084.988 5.578.463 450.394 71.295
Tong cong 136.405.952 27.002.664

Nguon: Cong ty CP xdy dung so 9 Ha Noi (2009)

v6i cac du an hién nay, tily vao tong von dau tu ma
thoi gian thu hdi von co thé nhanh hay cham. Tuy
nhién theo d4nh gi4 du 4n nay thoi gian hoan vén 1a
binh thuong. Diéu nay 1y giai boi dy an khong chi
mang tinh kinh t& ma con mang lai tinh xa hoi cta
TP Ha Noi 1a giai quyét cong tac di dan phd cd.

2.4. Chi tiéu Dy nhay cua dw dn

Béng 3 cung cip cac dir liéu dé phan tich 6 nhay
cua du an.

Phan tich d§ nhay cta dy an chinh la phan tich
IRR hoic nhing thudc do vé sinh loi ctia dy 4n dau
tu bién d6i nhu thé nao khi mot hogc nhiéu bién sb
bi tac dong trong quyét dinh dau tu. Qua bang tinh
toan, ta théiy re‘ing ty suét loi nhuédn phy thude chu
yéu vao gia thué vin phong, hay n6i cach khac, hiéu
qua tai chinh cda dy an phén 16n phuy thude vao su
bién dong cua gia thué van phong.

2.5. Nhiing han ché co bin

Qua danh gia cong tac phéan tich mot s6 chi tiéu
tai chinh ctia du 4n ma cac nha phan tich tai chinh
du 4n d3 thuc hién c6 thé théy mot s6 han ché co
ban sau:

2.5.1. Nha phan tich tai chinh van chiea phén tich
sdu trén moi phwong dién cua tai chinh duw an, do do
két ludgn rit ra cé ds tin cdy con thcfp

Vé mit 1y thuyét, dé danh gia mot du an c6 kha
thi hay khong thi phai phén tich trén 6 phuong dién
chinh sau: Phan tich vé& sy can thiét phai dau tu,
tham dinh vé phuong dién thi truong, thim dinh vé
phuong dién k¥ thuat, tham dinh vé phuong dién tai
chinh, tham dinh vé& phuong dién t6 chirc quan 1y,
thim dinh vé& phuong dién hiéu qua kinh té- x3 hoi.
Viéc phéan tich ca 6 ndi dung nay s€ dem lai sy nhin
nhan, danh gia nhimng wu diém, nhuoc diém cua du

Béng 3: Phan tich do nhay cua du an

Cic dai lwong dau vao thay doi IRR Chi s nhay cam (%)
Theo tinh toan cta du an 12,15
Vén dau tu tang 10% 11,45 -5,76
Gia thué giam 10% 11,22 -7,65
Chi phi van hanh giam 10% 12,0 -1.23

Nguon: Tong hop cua tac gia
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an mot cach chinh xéc, toan dién va dua ra két luan
vé tinh kha thi ctia dw 4n mot cach chac chan nhat.
Mubn danh gia mot du an thi phai danh gia nhiéu
khia canh, vi cac khia canh nay co mbi quan h¢ mat
thiét v6i nhau, tac dong 1an nhau, nhit 1 né sé bd
trg cho viéc phéan tich tai chinh du an trong viéc dua
ra cac du bao vé doanh thu, chi phi, rui ro,... Tuy
nhién, trén thuc té, phan tich tai chinh dy an cua
Cong ty lai co nhitng han ché nhat dinh:

- Viéc phéan tich thi truong danh gia kha nang
canh tranh, kha ning thAm nhap thi truong ddi véi
san phdm cta du 4n lién quan dén nhiéu van dé doi
hoi phai c6 mot kién thirc tong hop va sy nhay bén
vé dy doan trong tuong lai. Do han ché vé trinh do,
can bo tham dinh chua danh gia dugc kha nang canh
tranh cua san phém, chua danh gia duoc mac do
thim nhap thi trudng cla san pham ciing nhu thi
hiéu tiém nang ctia ngudi tiéu ding trong twong lai
d6i v6i san pham. Viéc tham dinh vé phuong dién
thi trudng ctia cong ty con so sai mang tinh chiéu 18
1a chii yéu; dic biét ddi voi nhitng san pham moi,
trén thi trudng méi hay nhimg san phim di dwoc
phat trién 6 at khong c6 su quan 1y. Do do, dy 4n khi
bat dau trién khai mé&i nhan ra nhitng bat 6n trong
khau tiéu thy, anh huong dén kha nang tra no cua du
an.

- V& phuong dién ky thuét ciing xay ra tinh trang
tuong ty. Do trinh d6 ctia can bo tham dinh han ché,
dong thoi cac trung tim tu van vé van dé nay & nudc
ta chua c6 nhiéu va chua dat chat luong tdt nén vé
van dé k¥ thuat ban than can bd tham dinh cling nhu
Cong ty chua danh gia duoc tinh tién tién cua cac
may moc, thiét bi ciia du an. May moc thudc thé hé
nao, muc do lac hau, c6 dam bao cong suét thiét ké
va yéu cau cta dy an khong, c6 dam bao van hanh
t6t trong moi truong khi hau cia ta khong... chua
duoc can bd thim dinh du 4n pha tich danh gia mot
cach chinh xac va khoa hoc.

- Can b ky thuat chua phan tich cu thé kha ning
st dung thiét bi, van hanh cong nghé moi cia dy an
nhu trinh d6 ctia déi ngii k¥ su, cong nhan k¥ thuat,
nguoi lao dong... dan dén thuc té 1a dy an duogc
duyét trong tinh trang c6 tinh kha thi nhung khi trién
khai thyc hién thi dgi ngii can b, cong nhan lai
khong dam nhiém tbt duoc cong viée du an...

2.5.2. Nha phdn tich tai chinh dy an chwa van
dung c6 hiéu qua cac phwong phdp hién dai dé tinh
todn va danh gid hiéu qud cia dw dn dau t

Viée van dung cac phuong phap hién dai dé tinh
toan cac chi tiéu nhu NPV, IRR... dam bao tinh
chinh x4c va nhanh chéng. Tuy nhién, qua tim hiéu,
do trinh d6 han ché, nha phan tich thuong tinh toan
cac chi tiéu tai chinh d6 bang phuong phap thi
cong, mang tinh kinh nghiém, thiéu can than, mang
tinh hinh thirc. Qua tinh toan, tac gia thiy rang c6 su
sai 1éch kha 16n so véi tinh toan bang cic phuong
phap hién dai. Diéu d6 dan dén mot hé luy la dua ra
nhitng két luan thiéu chinh xac, din dén nhiing
quyét dinh sai lam.

2.5.3. Cac nha phan tich chwa thuc sy chu trong
dén phan tich do rui ro cua dw an

Pic diém cia dy an dau tu BDS 1a thoi gian dau
tu dai, thoi gian thu hoi von 16n; thi truong bat dong
san thi lai thuong xuyén bién dong c6 tinh chu ky
ngay cang khdc liét... Do d0, cac du an dau tu bat
dong san ludn tiém 4n d6 rai ro cao. Mtrc do rui ro
anh hudng lon dén hiéu qua tai chinh cta du an. Vi
vdy, cac nha phén tich thuong rat quan tim dén van
dé nay. Tuy nhién, di v6i du an nay, viéc phan tich
dd rai ro rAt mo nhat, tir d6 dan dén chua tién lwong
duoc nhitng giai phap chong dd, téi thiéu héa hau
qua d6i véi rti ro ctia du 4n dua lai. Thuc té dén thoi
diém nay da chimg minh su han ché d6, khi ma thi
truong bat dong san trdm lang, khi ma ngudn vén
dau tu dang gdp kho khan, tinh kha thi cta du 4n
khong cao va tat yéu dan dén hiéu qua tai chinh s&
khong duoc nhu mong mudn va phan tich.

Tir nhitng han ché trén, trong thoi gian ti, cung
v6i kha nang 4m 1én cua thi truong bat dong san,
Cong ty c6 phin Piu tu xdy dung Ha Noi -
HANCO9 s& c6 nhitng dy an dau tu bat dong san
méi va dé co tinh kha thi cao hon, cong tac phan tich
tai chinh dy 4n dau tu ciia Cong ty s& can phai tiép
tuc duoc hoan thién.

3. Cac giai phap hoan thién cong tac phan tich
tai chinh dy 4n diu tw bat dong sin

3.1. Gidi phap hoan thién viéc thu thdp va xw ly
thong tin

Thong tin ¢o vai trd rit quan trong trong moi hoat
dong san xuét kinh doanh, dic biét la trong dau tu
kinh doanh bat dong san vi bat dong san 1 tai san
c6 gia tri 10n va thoi gian dau tu 1au dai. Khong thu
thap du thong tin dé phan tich va du bao xu hudng
thi du 4n dau tu bat dong san s& gap rat nhiéu rui ro.
Dé hoan thién viéc thu thap va xir 1y thong tin, cong
ty can phai trang bi mot hé thong céc thiét bi, cong
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ngh¢ phuc vu quéa trinh phéan tich tai chinh va
thudng xuyén cap nhat, d6i mdi nang cap véi cac
cong nghé méi c6 ich cho cong viéc. Hé thong cong
nghé can thiét nhat d6 1a phai c6 mot hé théng may
vi tinh tc do nhanh dé lam viéc va may tinh phai
duoc két ndi mang internet.

Céc thong tin can thu thap: Tinh hinh phat trién
ctia nén kinh té; thong tin vé cac dy 4n dau tu: doanh
thu, chi phi, gid ban,... xu huéng bién dong cua thi
truong bét dong san; cac chinh sach cta nha nudc;
cac chuong trinh tai trg ctia cac td chuc tin dung,
cac du bao vé kinh té, xa hoi. ..

Céc nguodn thu thap thong tin: Internet, Chinh
phu, cac bo nganh, Tong cuc théng ké, cac cong ty
dau tu, cac van phong moi gidi...

Qué trinh xtr 1y thong tin: Téng hop cac thong tin,
chinh 1y thong tin, kiém dinh tinh ding dian cia
thong tin; tap trung xir Iy cac thong tin co ban vé thi
truong, doanh thu, chi phi, gia ban,... dua trén tinh
hinh nén kinh té, diéu kién, hoan canh cta tung du
an bang cac cong cu, phuong phap hién dai va khoa
hoc.

Trén thuc té, do thu thap thong tin tir nhing
ngudn bén ngoai doi hoi kha nhidu thoi gian nén
phuong phép nay it dwoc sir dung, han ché nhiéu
kha nang kiém tra d6 chinh xac ciia cac thong tin.
Do do, khong it s6 lidu duoc dung lam can cr phan
tich tai chinh dy 4n con sai 1éch, gidm chét luong
cong tac phan tich tai chinh du 4n. Vi vay, dé nang
cao hiéu qua phan tich tai chinh du an dau tu thi
cong viée thu thap va xir 1y thong tin 1a vo cling can
thiét.

3.2. Gidi phdp ndng cao trinh do ndng luc va
phém chit cho dpi ngii cdn bé qudn 1y, trong dé cé
dgi ngii cdn bp phén tich tai chinh dw dn diu tw

Cong tac phan tich tai chinh dy an dau tu, quyét
dinh dau tu doi hoi phai c6 nhimng chuyén gia, can
bd gidi, ¢o trinh d§ nang lyc cao, cé tri thirc, kinh
nghiém va phém chét tot. Pé c6 duoc ddi ngil can
bd nhu trén, Cong ty can tap trung vao mot s van
dé sau:

- Thu hut, tuyén dung nhitng ngudi c6 da ning
luc, pham chit dé bd sung cho d6i ngii can bd quan
1y, can bo quan tri dy an dau tu; cha trong thu hut tr
cac cong ty bt dong san khac, cac chuyén gia tai
chinh, céac co so dao tao co uy tin;

- T6 chirc qué trinh dao tao ning cao ning luc
phan tich tai chinh dyu an dau tu cho doi ngtl can bo

quan ly, can by phan tich tai chinh dy an dau tu hién
c6 nhu: M¢ cac khoa dao tao tai chd, cac 16p hoc
ngén han; ctr nguoi di dao tao boi dudng tai cac so
sO dao tao, bdi dudng chuyén nganh cé uy tin; ting
cuong cac cudc hdi thao, tap huin nghiép vy, moi
cac chuyén gia, nhitng nguoi c6 kinh nghiém dén dé
truyén dat va chia sé kién thtrc, kinh nghiém;

- Tao dong luc khuyén khich d6i ngii can bo quan
1y, cho doi ngli can bd phan tich tai chinh dy an,
quan 1y dy 4n bang nhiéu hinh thirc thoa dang nhu
vé vat chit luong, thuong, phu cép, phuc loi, )
phiéu,... va vé tinh than nhu khen ngoi, dong vién,
tham hoi, cac danh hiéu thi dua.

3.3. Phén dinh trdach nhiém, phoi két hop cht
ché giita cac by phdn cé lién quan trong cong tic
phdn tich tai chinh dw dan

Cong tac phan tich tai chinh dy an cé lién quan
dén nhiéu ngudi, nhiéu b phan trong coéng ty nhu
Ban lanh dao cong ty, cac phong ban nghiép vu chuc
nang (Ban Quan 1y dy an, Phong K& hoach, Phong
Ké toan - Tai chinh, Phong Marketing,...). Mdi
phong ban déu ¢ nhimng chirc nang nhiém vu riéng,
nhung lai ¢6 sy tuong tac, bo sung hd tro cho nhau
trong cong tac phéan tich tai chinh du an dau tu.
Ngoai cac chirc nang chinh, dé phuc vu cho cong tac
phan tich tai chinh dy 4n du tu, Phong Marketing
phai cung cip céc két qua phan tich va dy béo thi
truong; Phong Ké hoach cung cép cac ké hoach co
lién quan dén dy 4n dau tu, cac ké hoach nguén luec;
Phong K& toan - Tai chinh cung cép cac s liéu tinh
toan vé thu, chi, ty 1& chiét khau... Sy phdi hop nhip
nhang gitta cac by phan, cac ca nhan trong cong ty
s& tao diéu kién, cung cép nhiing chét liéu t6t nhat
cho Ban quan ly du &n, cho can bd phan tich tai
chinh dy 4n dau tu thyc hién cong tac phan tich co
hi€u qua.

3.4. Hoan chinh hon nita cdic ngi dung phdn
tich tai chinh dw dan, dam bdo tinh toan dién va do
tin cdy cao ciia két qud phan tich

Cong ty can chu trong vao hoan thién ndi dung
phén tich tai chinh dy an, khong chi dung lai & mét
sO chi tiéu co ban nhu da tinh toan ma can phai tinh
toan thém mot sb chi tiéu khac nhu 1a: Phéan tich
diém hoa hoa vbn; phan tich thoi gian tra no von
vay; tinh toan chi tiéu MIRR, 1a ty sut sinh lgi lam
cho gia tri hién tai cua dong tién chi ra cho dau tu
du an b?mg voi gid tri hién tai gia tri téi han cua
dong tién thu vé tir dy an. Chi tiéu nay ciing dugc so
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sanh v6i ty suat chiét khau hay ty suat loi nhuan
dinh mirc. Trong phén tich do rai ro cua dy 4n, can
ap dung mot sd phuong phap phén tich thich hop
nhu: Phuong phap phan tich rii ro dua trén xéc suit;
phuong phap mo phong Monte Carlo; phuong phap
cay quyét dinh.

4. Két luan

Duy 4n dau tu bit dong san thuong c6 quy md von
dau tu 16n va thoi gian thuc hién dai, do do tiém an
rat nhiéu rui ro, nhét 13 rii ro vé tai chinh do nhiing
bién dong cua thi truong noi chung, thi truong bat

dong san va thi truong tién té néi riéng. Cong ty cb
phan Pau tu xay dung Ha Noi- HANCO9 sé tiép tuc
phai dimg trudc cac quyét dinh vé du an dau tu bét
dong san va dé ra quyét dinh dung, c6 hiéu qua thi
cong tac tham dinh dy 4n va dic biét 1a phan tich tai
chinh du 4n dau tu dong vai trd quan trong va co
tinh quyét dinh. Nhimg giai phap co ban trén sé& 1a
nhitng goi ¥ cho Cong ty trong khic phuc nhiing
han ché trong qua khir va hoan thién cong tac phan
tich tai chinh du an dau tu bt dong san trong thoi
gian t6i.0J
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Solutions for financial analysis completion of Bo De high-rise resisdential building project — Long
Bien — Hanoi

Abstract:

Hanoi Investment Construction No.9 Joint-stock Company (HANCO9Y) directly under Hanoi Housing
Development and Investment Corporation (Handico), which is a state-owned company. In September 2012,
HANCO9 was assigned by People’s Committee of Hanoi City to be the Employer of Construction Project
on high-rise residential building for purchasing in Bo De Ward, Long Bien (Berriver Long Bien). Finan-
cial analysis for real estate investment project is the foundation for the company to make investment deci-
sion and to consider project’s profitability. Investment projects on real estate often have large scale, so
financial analysis must be attached special importance to. Real estate investment and trading is a special
business field which relates to land, natural resource of each country, greatest investment and longtime of
capital recollection. Therefore, financial analysis of investment project plays an important role. If there is
any mistake in calculation results, the company’s operation will be seriously influenced. Nevertheless,
financial analysis for project investment of Hanco9 still has some shortcomings such as: insufficient and
inaccurate information collection and processing, inadequate personnel for financial analysis; spare
analysis indicators.
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