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Chudn muee béo cdo tai chinh 9 (IFRS 9) “Céng cu tai chinh” dwoc cong bé vdo thang 10 ndm
2009, va dy kién chinh thirc dwoc dp dung bat dau tir ngay 01/01/2015. Tuy nhién, viéc xdc dinh
gid tri hop Iy, doi véi cong cu von va mét sé tai san va no phdi tra khdc, con chiea thong nhdt
gitta cdc doanh nghiép dan dén thong tin trinh bay trén bdo cdo tai chinh thiéu minh bach va
chinh xac, lam giam kha nang so sanh dwoc giita cac bao cao tai chinh. Truoc tinh hinh do, ngay
12/05/2012, IASB chinh thirc cong bé IFRS 13 nham hwéng dan cdc doanh nghiép trong viée xdc
dinh gia tri hop Iy cua nhitng tai san tai chinh va tai san phi tai chinh va no phdai tra khi dwoc
yéu cau hay dwgc cho phép xdc dinh gid tri hop Iy boi IFRS. Dya trén ndi dung ciia hai chuan
muee nay, bai viét sé hudng dan viée dp dung IFRS 13 dé xdc dinh gid tri hop 1y ciia cong cu von
chira niém yét trong pham vi diéu chinh ciia IFRS 9.

Tur khoa: gia tri hop 1y, Cong cu von, IFRS 13, IFRS 9.

1. D3t van dé

IFRS 9 4p dung cho tét ca cac khoan dau tu von
ma trong d6 cac nha dau tu nam gitr nhirng c6 phiéu
khong ¢ quyén kiém soat (non-controlling interest)
(vi du 10% c6 phiéu thong thuong). Nhitng khoan
dau tu nay dugc trinh bay:

- Trong bao céo tai chinh riéng hodc bao cao tai
chinh hop nhat, nhung khong phai 1a mot khoan gop
von lién doanh, lién két hay hop danh;

- Trong bao c4o tai chinh riéng, néu khoan dau tu
khong phai 1a mot khoan dau tu trong cac chi nhanh,
cong ty lién doanh, lién két, cong ty hop danh, trir
phi nha dau tu da lya chon phuong phap do ludong
nhitng khoan dau tu nay tuan theo IFRS 9.

Uy ban sang 14p Chuin muc béo cdo tai chinh
qudc té TASB (2009) yéu cau tat ca cac khoan dau
tu vé cong cu von trong pham vi diéu chinh cua
chuan muc déu phai dugc do luong theo gia tri hop
ly, khong tinh dén cong cu vén nay da dugc niém
yét hay chua niém yét. Cong cu von chua dugc niém
yét 1a nhitng ¢6 phiéu ciia Cong ty ma chua dugc
mang di trao ddi, mua ban va chua duoc cong nhan

trén san ching khoan.

IASB (2009) yéu ciu tat ca nhiing khoan dau tu
vé cong cu von trong pham vi ciia chuan muyc déu
phai dugc xac dinh theo gia tri hop 1y. Piéu nay 1a
mot thay ddi rat 16n so voi I4S 39 Céng cu tai
chinh: Ghi nhan va do luong, vi theo IAS 39, gia tri
hop 1y dugc cho phép sir dung rat giéi han, chi trong
mot sb truong hop ngoai 1€. Trong s6 d6 c6 mot vai
¥ kién dua trén chi phi va khé khan trong viéc xac
dinh gia tri hop 1y trén co s& doanh nghiép hoat
dong lién tuc.

Mac du vay, trong mot $6 truong hop nhét dinh
trong IFRS 9, TASB (2009) cho ring gia gbc c6 thé
la chi tiéu phu hop cho viéc xac dinh gia tri hop ly
clia nhirng cong cu von chwa duge niém yét. Vi van
dé dat ra 1a khong phai lac nao ciing c6 du thong tin
cap nhét va sin co dé do luong gia tri hop 1y, hodc
¢6 rat nhiéu phuong phap do ludng gia tri hop 1y va
cach str dung nguyén gia dé xac dinh gia tri hop 1y
¢6 thé 1a cach t6t nhét va cho két qua chinh xac nhat.
Tuy nhién, IASB (2009) trinh bay rd rang trong
IFRS 9 viéc st dung gia gbc nhu mot chi tiéu gan
dung gia tri hop 1y chi dwgc ap dung trong rét it
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truong hop, va ciing chi ra rat nhiéu truong hop
trong d6 cach tiép can nay to ra khong thich hop.
IASB ciing cho rang viéc sir dung gia gc nhu mot
ude tinh gan ding vé gia tri hop 1y s& khong bao gid
duogc ap dung cho nhiing cong cu vn duoc nam gitr
boi céc td chitc nhu cac td chire tai chinh hodc cac
quy dau tu.

Hién nay, c6 mot sé tai liéu huéng dan cac doanh
nghiép trong viéc do luong gia tri hop ly cia nhiing
cong cu von chua niém yét. Nhiing tai liéu nay duoc
ban hanh cung véi IFRS 13, c6 hiéu lyc tor ngay
01/01/2013. Nhitng tai li€u nay trinh bay nhiing ky
thuat dinh gia khac nhau ma c6 thé duoc st dung dé
danh gia gia tri hop 1y cuia Cong cu vén chua niém
yét bat chap nhimng thong tin tai chinh con han ché.
Tuy nhién, bai viét nay khong phai 1a mot tai liéu
tong hop ma chi c6 tinh chit hd trg cho nhitng nguoi
khong chuyén vé dinh gia khi tién hanh dinh gi4
phuec tap.

2. Cac cach tiép cin trong dinh gia

Trong IFRS 13, IASB (2013) trinh bay nhiing k¥
thuat dinh gia khac nhau ma c6 thé dugc sir dung dé
danh gia gia tri hop ly.

Tiép can theo thi truong: st dung gia va nhiing
thong tin co lién quan tir cac giao dich dién ra trong
thi truong bao gém nhiing tai san va no phai tra
giéng nhau.

Tiép can theo thu nhap: chuyén nhiing gia tri
trong tuong lai (nhu dong tién hay thu nhéap va chi
phi) thanh gid tri hién tai.

Tiép can theo chi phi: phan anh gia tri yéu cau
trong hién tai dé thay thé cho gia tri st dung (hay loi
ich tr viéc str dung) tai san d6 (thong thuong dugc
suy ra tu chi phi thay thé hién tai, phan biét véi chi
phi da trich).

Cac nha quan ly phai st dung nhiing ky thuat
dinh gia ma phu hop v6i hoan canh va phai c6 day
du thong tin cung cip cho viée st dung k§ thuat do.
Trong mét vai truong hop, s€ ¢6 hai hodc ba cach co
thé st dung (vi du, c6 thé st dung ca cach tiép can
theo thu nhap va tiép can theo gia thi truong dé dinh
gia mot don vi tao tién). Viée dinh gia cac cong cu
vbn chua duge niém yét co thé sir dung ca ba ky
thuat nay. Tuy nhién, bat ké k¥ thuat nao dugc sir
dung, viéc do luong gia tri hop 1y ctia nhiing cong
cu von chua niém yét phai phan anh duogc diéu kién

thi truong tai ngay bao cdo khoan dau tu do.

2.1. Véi cdch tiép cin theo thi truong

Céch tiép can theo thi trudng s dung gia va
nhitng thong tin lién quan khac dugc tao ra tir nhitng
giao dich trong thi truong c6 lién quan dén nhiing
tai san tai chinh twong tu hodc c6 thé so sanh dugc.
Véi cach tiép can nay, nhitng k¥ thuat dinh gi4 sau
dugc phép st dung:

- Gia thanh toan trong cac giao dich ctia cac cong
cu von gidng y hét hodc 1a twong tu trong mot doanh
nghiép duoc dau tu;

- Mot chudi cac gia tri cia cong ty ¢6 thé so sanh
duoc.

2.1.1. Gia thanh toan trong cdc giao dich cua
nhitng cong cu giong hodc la twong tw trong mot
doanh nghiép dwoc dau tie

Néu mot nha dau tu tién hanh dau tu mot cong cu
v6n khac ma gidng hodc twong tu voi cong cu can
dinh gid, thi gia ma dugc si dung trong giao dich
dau tu d6 c6 thé 1a diém bit diu hop 1y cho viée do
luong gid tri hop 1y ctia cong cu von dang can dinh
gia.

Néu la nhitng cong cu von giong nhau: Néu cong
cu von d6 duge hinh thanh trong thoi gian gan, va
gidng vé6i cong cu von chua duge niém yét, nha dau
tu s& danh gia nhitng yéu t6 hodc sy kién xay ra sau
ngdy mua ma c6 thé anh huong dén gia tri hop ly
ctia cong cu von chua duoc niém yét tai ngay do
luong. Néu co6, nha dau tu s& diéu chinh gia cia
cong cu von trong giao dich theo nhimg yéu t6 anh
hudng d6. Nhitng yéu té nay c6 thé bao gdbm nhiing
thay d6i vé diéu kién thi truong ma c6 anh hudng
dén trién vong ting truéng cia khoan dau tu hodc
cac giai doan phat trién ky vong, hodc nhitng van dé
mang tinh chét noi bd chfmg han nhu gian 14n, tranh
chap thuong mai, nhitng thay doi trong chién luoc
hoat dong hodc trong hoat dong quan ly.

Néu la nhitng cong cu von twong tie: Néu Cong cu
von d6 dugc hinh thanh trong thoi gian gan va
tuong tu nhu Cong cu vbn chua duge niém yét dang
can dinh gia, nha dau tu can phai c6 nhing hiéu biét
nhit dinh, va tién hanh nhiing diéu chinh bit ctr su
khac biét ndo gitra hai cong cu von d6. Nhiing su
khéc biét & day c6 thé bao gdm quyén kinh té (ching
han nhu quyén c6 tirc, quyén wu tién dbi véi tinh
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thanh khoan..) va quyén kiém soat (vi du nhu
quyén kiém soat tdi cao ddi vai cac khoan dau tu c¢6
quyén kiém soét (controlling interest) va cac khoan
dau tu khong co quyén kiém soat (non-controlling
interest)).

2.1.2. M4t chudi gid tri ciia cong ty cé thé so sanh
duoc

K§ thuat nay gia dinh rang gia tri cia nhiing tai
san chua duoc dinh gia co thé duge do bﬁng viéc so
sanh nhiing tai san d6 vdi nhitng tai san tuong tu tai
noi ma gia thi truong san co. Thong tin thuong duoc
cung cAp tir gia cua nhitng cong cu von di niém yét
hodc tur dir li€u trong cac giao dich nhu sat nhap
hodc thau tom. K§ thuat nay bao gdm bdn budc sau:

Buée 1: Xac dinh cong ty ma co thé so sanh

Buoc 2:

- Lua chon ddi tuong do luong ma cé lién quan
nhit dén viéc dinh gia khoan dau tu (loi nhuan, gia
ghi s6 cua nhitng khoan vén, hay doanh thu);

- Sau khi d3 Iya chon, tién hanh phan tich va suy
luan ra chudi nhitng gia tri ¢6 lién quan dén viéc
dinh gia cong cu von d6 va lya chon gid tri phi hop
nhét (vi du: lgi nhuan trude lai vay va thué, loi
nhuan trude 13i vay, thué va khau hao, hay hé sé
gilta gia thi truong/thu nhip cd phiéu (P/E) cua loi
nhuén, ty sb gia/gia ghi sé (P/B) clia nhing gia tri
ghi s0);

- Diéu chinh nhing gia tri ¢6 lién quan do sao cho
phtt hop véi nhitng khac biét vé lugng giita cong ty
duoc diu tu va nhitng cong ty twong tu (vi du: quy
mo cua doanh thu hodc tai san, murc d¢ va ty 1€ tang
cua lgi nhuén, sy da dang cuia cac loai san phém, sur
da dang va chit luong cua nhitng khach hang, su
thiéu tinh thanh khoan).

Buéce 3: Ap dung nhiing gia tri phu hop vao
nhiing d6i twong str dung dé do ludng cac khoan dau
tu, qua do6 thu dugc mét gia tri hop 1y cua cac khoan
von dau tu hodc gia tri cua doanh nghiép.

BurGe 4: Tién hanh nhirng diéu chinh phu hop cho
su khac biét ma truc tiép lién quan dén nhitng dac
diém cua Coéng cu vbn can duoc dinh gia (vi du:
khoan chiét khau 1i suit khong kiém soat, su thiéu
tinh thanh khoan...).

2.2. Tiép cén theo thu nhip

K§ thuat dinh gia ma tiép can theo thu nhép la

tién hanh chuyén nhing gié tri trong twong lai thanh
gia tri hién tai duy nhit (vi du nhu chiét khiu).
Nhiing k¥ thuat sau dugc phép st dung:

- M5 hinh chiét khiu dong tién;

- M6 hinh chiét khau cb tuc;

- Mo hinh ¢6 tire tang trudng li€n luc bi chiét
khau;

- M6 hinh vén hoa.

2.2.1. M6 hinh chiét khau dong tién

Theo phuong phap nay, nhitng nha dau tu s& chiét
khau dong tién twong lai v& gia tri hién tai theo ty 1
dai dién cho gia tri thoi gian cua tién va nhiing rui
ro ¢6 lién quan dén khoan dau tu d6. Cong cy von
c¢6 thé duoc dinh gid mot cach truc tiép s dung
“dong tién tu do cua vén” (vi du nhu mot khoan
dinh gia vbn nao d6), hoac mot cach gian tiép béng
cach thu thap nhitng gia tri doanh nghi¢p st dung
“dong tién ty do cta doanh nghiép” va sau d6 dua
ra gia tri hop 1y ctia nhimg khoan ng tién rong cua
nhiing bén duoc diu tu.

2.2.2. M6 hinh chiét khdu cé tirc

Mo hinh nay gia dinh rang gia ctia nhiing cong cu
von 14 bang gia hién tai cua tat ca nhitng khoan c6
tirc ky vong trong tuong lai trong nhitng dong tién
déu vo han (perpetuity). M6 hinh nay thudng duoc
sir dung khi nhitng ngudi duoc dau tu tra ¢d tirc mot
cach thuong xuyén.

2.2.3. M6 hinh cé tirc tang trieong lién luc bi chiét
khdu

M6 hinh nay xac dinh gia tri hop 1y ctia cong cu
v6n bang cach dwa ra du doan vé sy tang trudng cla
¢b tirc. M6 hinh nay phu thudc vao gia dinh vé ty 18
tang truong cla cd tirc. M6 hinh nay phu hop nhét
v6i nhitng khoan dau tu ma:

- Pang ting voi ty 1 bang hodc thip hon ty 1&
tang trung binh trong nén kinh té;

- C6 chinh séach chi tra ¢ tire tt ma bén nhan dau
tu ¢o y dinh tiép tuc 4p dung trong tuong lai.

2.2.4. M6 hinh von hod

Mo hinh nay 4p dung mét ty 1& vé gia tri ma do
ludng loi ich kinh té (vi du nhu dong tién ty do cua
doanh nghiép hodc dong tién tu do cua vbn) dé wéc
tinh mot gid tri hién tai. M6 hinh nay rat hiru ich dé
kiém tra chéo khi ma nhiing cach tiép can khac da
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duogc st dung.

2.3. Phwong phdp diéu chinh tai sin rong

Day 1a cach két hop giira tiép can theo thi truong
va tiép can theo thu nhap. N6 bao gém viéc do
ludng truc tiép gia tri hop 1y cuia nhitng tai san duoc
cong nhén va chua dugc cong nhan va nhirng khoan
no phai tra ciia bén dugc dau tu. Phuong phap nay
c6 thé phit hop cho nhitng doanh nghiép ma tinh gia
tri tir nhitng tai san dang ndm giit (ching han nhu
cong ty nam giita tai san hay nhiing doanh nghiép
dau tu) va co thé phu hop véi nhitng doanh nghiép
mai thanh 1ap, co it hoat dong tai chinh, co6 thé chua
c6 nhitng san pham dugc phat trién.

Phuong phép tai san rong dugc diéu chinh bao
gém viéc thuc hién nhitng diéu chinh ddi voi bang
can dbi ké toan ghi nhan gia tri cua tai san va no
phai tra. Nhimng dbi twong phd bién cho cac diéu
chinh nay bao gdm:

- Tai san vo hinh;

- May moc thiét bi nha xudng;

- Cac khoan phai thu;

- Céc tai khoan lién cong ty;

- Tai san tai chinh khong dugc do luong theo gia
tri hop 1y;

- No phai tra lién tiép chua duoc ghi nhan.

Khi mét sy dinh gia vé von dugce thuc hién, nha
dau tu s& can xem xét viéc thuc hién nhitng diéu
chinh sau cho phf?ln von thude vé cong cu von cua
bén nhan dau tu:

- Lai suét khong kiém soat;

- Viéc thiéu tinh thanh khodn;

- Su thay doi ciia thoi gian c6 anh hudng dén gia
trj hop 1y cua tai san va nd phai tra hodc bt cr phan
thang du hodc tham hyt nao;

- Bét cir ban hop ddng nao khéac cu thé hoa cong
cu von dang duoc nam gii.

3. Sir dung cac wde tinh trong xac dinh gia tri
hop ly

Khi x4ac dinh mot gia nao do dai dién cho gia tri
hop 1y, mot nha dau tu c6 thé xem xét nhitng khoan
sau:

- K¥ thudt dinh gid nao sé dua ra nhitng udc tinh
thip nhét cho nhimg yéu té dau vao st dung (va do
d6, nhiing k¥ thuat nao tdi da hoa viéc st dung

nhitng tham chiéu dau vao c6 thé quan sat duoc,
cach tiép can dinh gia nio ma theo yéu cau cia
IFRS);

- Mot chudi cac gia tri ma duge dua ra boi cac
phuong phap st dung khac nhau va nhiing gia tri
nay co trung nhau hay khong;

- Nguyén nhan cua sy khac nhau gitta cac gia tri
do luong bdi cac phuong phap khac nhau.

Tuy thudc vao ting hoan canh, mdt phuong phap
dinh gia c6 thé phu hop hon nhitng phuong phap
khac. Mot vai yéu t6 ma can dugc xem xét khi lua
chon phuong phép dinh gia phtc tap bao gom:

- Nhimng thong tin sin c6 cho cac nha dau tu;

- Piéu kién cua thi truong (vi du: sy ting gia hay
giam gia cua thi truong c6 thé yéu cau nha dau tu
phai can nhic dén nhiéu phuong phép dinh gia khac
nhau);

- Péu tu theo chiéu ngang va cac loai dau tu;

- Chu ky hoat dong ctia bén nhan dau tu (mot sb
phuong phap dinh gia phan anh duoc thi truong tot
hon khi tién hanh do luong gi tri hop 1y ctia nhiing
khoan ddu tu tai chinh ngin han);

- Ban chét cua hoat dong kinh doanh cua bén
nhan dau tu (mot sb phuong phap dinh gia s& phan
anh tot hon tinh d& bién dong hay tinh tudn hoan
theo chu ky cuia hoat dong kinh doanh cta bén nhéan
dau tu);

- Nganh nghé hoat dong cua bén nhan dau tu.

Su phan doan can phai dugc sir dung khi 4p dung
nhiing phuong phap dinh gia dac biét va khi lua
chon nhiing phuong phép dinh gia. Vi du, mdt nha
dau tu c6 thé nhian manh hon vao ky thuat dya trén
su so sanh gia tri ma nhidu cong ty dinh gia, ¢ noi
ma c6 du sd luong cac cong ty tuong duong co thé
so sanh duoc.

4. Két luan

Bai viét nay dua ra nhitng van dé c6 thé phat sinh
khi ap dung cac k¥ thuat trén vao viéc dinh gia, hay
gitip cho viéc xac dinh nhimg tham chiéu dau vao
khi str dung nhing k¥ thuat nay. Du khong thé phan
anh tat ca moi vin dé phat sinh, nhung chic chan s&
trg gitp doanh nghiép tranh khéi nhirng 16i nghiém
trong trong viéc xac dinh gia tri hop ly cua céng cu
vbn chua niém yét.(J
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Applying IFRS 13 to fair value measurement of unquoted equity instruments in the stock market
Abstract

International financial reporting standards 9 (IFRS 9) “financial instruments” (published in Oct, 2009)
and officially applied in financial statements reporting from Jan Ist, 2015). According to this standard,
International Accounting Standard Board IASB (2009) requires all investments in equity instruments that
are within its scope to be measured at fair value, and changes of their values are recognized in Income
Statement of the company. However, measuring the fair value, not only of financial instrument but also of
other assets and liabilities, is still not consistent among different companies. This makes the information
reported on financial statements lack of accuracy and transparency. Therefore, after a long time of
researching, on Dec 15th, 2012, IASB officially published IFRS 13 to instruct companies in measuring fair
value of financial and non-financial assets and liabilities when it is required and allowed by IFRS, includ-
ing unquoted financial instruments which are financial assets of the company. Based on the instructions of
these two standards, this article provides instruction of how to apply IFRS 13 to measure fair value of
unquoted financial instruments in the scope of IFRS 9.
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