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BÀI TẬP VỀ DỰ ÁN, ĐÒN BẨY 

Bài 1.Tại công ty Sông La, có 2 dự án đầu tư mà người ta đã tính được lãi ròng (hàng 

năm) và xác suất xảy ra tại mỗi thời kỳ kinh tế khác nhau như sau (ĐVT: triệu đồng): 

Phương án X 

Lãi ròng 50   100 250 350 500 

Xác xuất 10% 15% 50% 15% 10% 

 

Phương án Y 

Lãi ròng 10   50 150 200 250 

Xác xuất 10% 15% 50% 15% 10% 

Tính thu nhập bình quân mỗi phương án. 

Yêu cầu: 

 1. Tính độ rủi ro của mỗi phương án trước khi quyết định chọn phương án đầu tư? 

 2. Ra quyết định lựa chọn dự án đầu tư thích hợp? 

Biết rằng: 

 Mỗi dự án đều có vốn đầu tư là 2.000, đời sống của dự án đều là 10 năm, giá trị 

còn lại không đáng kể.  

 Công ty khấu hao theo phương pháp tuyến tính cố định. 

 Hai dự án X và Y xung khắc nhau. 

 Tỷ lệ sinh lời của dự án có mức rủi ro cao phải hơn dự án có mức rủi ro thấp ít 

nhất 4%.  

Bài 2. Công ty ABC có cấu trúc vốn hiện tại như sau: 

 Nợ vay 10.000 triệu đồng, lãi suất 10%/năm. 

 Cổ phiếu thường 20.000 triệu đồng. 

Hiện công ty đang có nhu cầu đầu tư mới với vốn đầu tư là 20.000 triệu đồng, 

giám đốc tài chính công ty đề xuất các phương án tài trợ sau đây: 

 Phương án 1: Vay toàn bộ 20.000 triệu đồng với lãi suất 12,6%/năm. 
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 Phương án 2: Phát hành cổ phiếu ưu đãi với lãi suất 13%. 

 Phương án 3: Tài trợ 50% bằng cổ phiếu thường (100.000 cổ phiếu thường) và 

50% bằng nợ vay với lãi suất 11,8%/năm. 

Thuế suất thuế thu nhập doanh nghiệp 28%. 

EBIT của toàn công ty phụ thuộc vào tình trạng kinh tế trong tương lai: 

Tình trạng 
kinh tế 

Khủng hoảng Bình thường Phát triển 

   EBIT 4. 500 triệu đồng 6.500 triệu đồng 8.500 triệu đồng 

   Xác suất 15% 70% 15% 

Yêu cầu: 

 1. Tính EBIT hoà vốn giữa các phương án? 

 2. Vẽ đồ thị EBIT hoà vốn? 

 3. Tính EPS kỳ vọng của 3 phương án và lựa chọn phương án tài trợ hợp lý? 

 4. Tính độ lệch chuẩn và hệ số biến động của EPS (phương án đã chọn ở câu 3)? 

Bài 3: Đơn vị tính: 1.000.000 đồng  

 Công ty có hai dự án xung khắc nhau, mỗi dự án đều có đời sống là 6 năm. Tổng 

vốn đầu tư vào mỗi dự án là 1.200. Lãi ròng hàng năm của từng dự án như sau: 

Điều kiện kinh tế 
Lãi suất 

chiết khấu 

Lãi ròng của dự án Xác 
suất X Y 

Khủng hoảng 10% 50 20 20% 

Bình thường 12% 160 190 50% 

Phát triển 15% 270 370 30% 

Yêu cầu: 

 1. Tính toán giúp công ty lựa chọn dự án thích hợp theo phương pháp NPV? 

 2. Tính toán giúp công ty lựa chọn dự án thích hợp theo phương pháp IRR? 

Biết rằng: 

 Dự án nào có mức độ rủi ro cao hơn thì phải có chênh lệch lãi suất ít nhất 4%. 

 Công ty khấu hao theo phương pháp tuyến tính cố định. 
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Bài 4:  Đơn vị tính : 1.000 đồng 

Công ty MAVI định đầu tư vào dự án với vốn đầu tư là 1.000.000, đời sống của 

DAĐT này là 10 năm, thuế suất thuế TNDN 30%. Vốn đầu tư thu hồi không đáng kể khi 

kết thúc đầu tư. Các tài liệu dự kiến từ bộ phận marketing và các bộ phận khác có liên 

quan như sau: 

Chỉ tiêu Xấu Trung bình Tốt 

 - Giá bán đơn vị  9,2 10,0 11,0 

 - Biến phí đơn vị 7,3 6,5 5,5 

 - Định phí (chưa kể KH) 80.000 70.000 60.000 

 - Lượng tiêu thụ 100.000 110.000 120.000 

Yêu cầu: Hãy tính toán và xác định mức độ nhạy cảm của từng nhân tố và đề ra hướng 

giải quyết? 

Biết rằng lãi suất chiết khấu là 13,5%. 

Bài 4: Công ty cổ phần Nhất Việt có tổng tài sản là 10 tỷ đồng, công ty có các dự định 

cấu trúc vốn như sau: 

Phương án 1: Đầu tư 100% bằng vốn cổ phiếu thường. 

Phương án 2: Đầu tư 60% bằng vốn cổ phiếu thường, 40% vốn vay, lãi suất tiền 

vay là 12%. 

Phương án 3: Đầu tư 50% bằng vốn cổ phiếu thường, 20% vốn cổ phiếu ưu đãi lãi 

suất 14% và 30% vốn vay trả lãi suất 12%. 

Các dự báo về hoạt động kinh doanh như sau: 

 Đơn giá bán sản phẩm:  3.200.000 đồng. 

 Biến phí 1 sản phẩm:        1.600.000 đồng 

 Tổng định phí mỗi năm:  1.200.000.000 đồng. 

 Lượng tiêu thụ mỗi năm phụ thuộc vào tình trạng nền kinh tế như sau: 

 Xấu Bình thường Tốt 

Xác suất 20% 60% 20% 

Lượng bán 1.500 2.500 3.500 
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Thuế suất thuế thu nhập doanh nghiệp là 25%. Giá mỗi cổ phiếu là 1.000.000 

đồng. 

Yêu cầu: 

 1. Tính xác suất để công ty bị lỗ? 

 2. Tính kỳ vọng và độ lệch chuẩn EBIT? 

 3. Công ty nên chọn dự án tài trợ nào? Vì sao? 

Biết rằng công ty chỉ chấp nhận rủi ro khi xác suất hiệu quả kém xảy ra không quá 

15%. 

Bài 5. Công ty cổ phần A sản xuất kinh doanh sản phẩm H có tình hình như sau: (Đơn vị 

tính: 1.000 đồng). 

 Đơn giá bán 1 sản phẩm: 500 

 Biến phí 1 đơn vị sản phẩm, gồm: 

 Nguyên vật liệu trực tiếp: 200 

 Chi phí nhân công trực tiếp: 70 

 Biến phí đơn vị khác: 50 

 Tổng định phí trong năm: 2.070.000 

 Khó khăn Bình thường Thuận lợi 

Xác suất 18% 62% 20% 

Lượng bán 1 năm 9.000 20.000 28.000 

Yêu cầu: 

1. Xác định sản lượng hoà vốn kỳ vọng của công ty. 

2. Tính xác suất để công ty bị lỗ. 

3. Giả sử tổng tài sản của công ty là 9.000.000. Để tài trợ cho sản phẩm của mình, công 

ty xem xét 3 phương án tài trợ sau: 

 PA 1: tài trợ 100% bằng vốn cổ phần thường 

 PA 2: tài trợ 40% là nợ, 60% là vốn cổ phần thường. 

 PA 3: tài trợ 70% là nợ, 30% là vốn cổ phần thường. 
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 Theo anh/chị, công ty nên chọn phương án tài trợ nào? Vì sao? 

4. Hãy tính xác suất để phương án được chọn có EPS âm. 

5. Tính tác động đòn bẩy của công ty (DOL, DFL và DTL) 

6. Giám đốc tài chính của công ty quyết định thay đổi cấu trúc chi phí theo hướng mua 

thêm một TSCĐ, nguyên giá 4.000.000, đời sống kinh tế 10 năm thì làm giảm 15% 

biến phí cho mỗi đơn vị sản phẩm. The anh/chị, có nên thực hiện quyết định này hay 

không? Tại sao? Biết rằng chi phí sử dụng vốn của công ty là 12%. 

Biết rằng: 

 Nếu vay nợ dưới 50% tổng nguồn vốn thì lãi suất tiền vay là 14%, nếu vay trên 

50% tổng nguồn vốn thì lãi suất tiền vay là 16%. 

 Mệnh giá 1 cổ phần thường là 90. 

 Thuế suất thuế thu nhập doanh nghiệp là 25%. 

 Công ty khấu hao theo phương pháp tuyến tính cố định. 

Bài 6. Công ty Tân Thành đang sản xuất mặt hàng M. Theo thống kê của công ty, tình 

hình tiêu thụ hàng năm về mặt hàng này như sau: 

 Khó khăn Bình thường Thuận lợi 

Xác suất 15% 70% 15% 

Lượng bán 1 năm 30.000 sp 40.000 sp 50.000 sp 

 Đơn giá bán sản phẩm M: 0,2 triệu đồng/sản phẩm. 

 Biến phí chiếm 70% so với doanh thu thuần. 

 Định phí (chưa kể khấu hao): 500 triệu đồng. 

 Lãi vay phải trả hàng năm: 200 triệu đồng 

 Thuế suất thuế thu nhập doanh nghiệp: 25%. 

 Công ty khấu hao theo phương pháp tuyến tính cố định. 

Công ty Tân Thành đang dùng hệ thống thiết bị mua cách đây 3 năm, nguyên giá 

là 4.500 triệu đồng, đời sống của hệ thống thiết bị này là 8 năm, giá trị còn lại sau 8 năm 

ước tính là 100 triệu đồng. 
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Bộ phận đầu tư cho biết hiện có hệ thống thiết bị mới với đời sống hữu ích là 5 

năm, nguyên giá 5.220 triệu đồng, có thể làm giảm tiêu hao điện năng, giảm chi phí 

nguyên vật liệu, ..., so với máy cũ. Vì thế, biến phí chỉ còn bằng 60% so với doanh thu 

thuần, giá trị còn lại của thiết bị sau 5 năm ước tính 100 triệu đồng. 

Nếu mua thiết bị mới thì thiết bị cũ có thể bán lại theo giá thị trường hiện tại là 

2.400 triệu đồng (đã trừ chi phí bán). 

Yêu cầu: 

 1. Tính doanh thu kỳ vọng hàng năm và độ lệch chuẩn của công ty. 

2. Hãy tính toán và đưa ra quyết định xem công ty có nên mua thiết bị mới hay không? 

Tại sao? 

Biết rằng lãi suất chiết khấu là 12%. 

 

 


