Chuyén dé 3
NGUYEN LY CAN BAN VE THAM DINH GIA

3.1. TONG QUAN VE THAM DINH GIA

Thém dinh gi tai san c6 ngudn goc tlr khoa hoc kinh té co dién va
hi¢n dai. Cic nguyén tic va k¥ thuat tham dinh gid da dugc thiét lap va
twong ty nhau gitta cdc nudc trude nhiing ndm 40 cua thé ky 20, nhung
trén thé gidi thim dinh gid chi that su phat trién 12 mot hoat dgng dich vu
chuyén nghiép tir sau nhiing nam 40 cua thé ky 20.

Su xuét hién cua hoat déng tham dinh gid 12 mot tat yéu cua qud
trinh van hanh va phét trién cia nén kinh té thi truong khi hoi du cdc yéu
t6 khdch quan ctia n6, nghia 12 khi nén kinh té hang héa dat dén mot trinh
dd xa hoi hoa nhét dinh,

3.1.1. Khai niém tham dinh gia

O cdc nude, ngudi ta thuong sit dung hai tir tiéng Anh 12 Appraisal
va Valuation dé néi dén tham dinh gid, lan lugt xuét hién vao cdc nim
1529 va nam 1817, déu bat ngudn tir tiéng Phdp. Hai thudt ngit déu c6
chung y nghiala y kién (bang van ban) thé hién sy ude tinh ctia mot tham
dinh vién vé& gid tri cia mot tai sén, biéu hién bang tién, tai mdt ngdy
thang nhét dinh v tai mot dia diém nhét dinh,

Khi nghién ctru vé thdm dinh gid, gidi nghién ciru hoc thudt trén thé
gidi dd dua ra nhiéu dinh nghia khdc nhau:

Theo tr dién Oxford: “Tham dinh gid la su woc tinh gid tri bdng
tién ctia mét vdt, ciia mot tai san”; “la sw wdce tinh gid tri hién hanh cia
tai san trong kinh doanh” .

Theo gido su W. Seabrooke - Vién dai hoc Portsmouth, Vuong
quoc Anh: “Tham dinh gid la sy wée tinh gid tri ctia cdc qityén so hitu
tai san cu thé bang hinh thdi tién té cho mét muc dich da dwgc xdc dinh”.
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Theo Ong Fred Peter Marrone - Gidm ddc Marketing cia AVO, Uc:
“Tham dinh gid la viéc xdc dinh gid tri ctia bt dong san tai mét thoi
diém cd tinh dén ban chét cia bit dong san va muc dich ciia tham dinh
gid. Do vy, tham dinh gid la dp dung cdc dir liéu cia thi truong so sanh
ma cdc tham dinh vién thu thap dwoc va phan tich chiing, sau dé so sdnh
voi tai san dugc yéu cau tham dinh gid dé hinh thanh gid tri ciia chiing”.

Theo Gs. Lim Lan Yuan - Singapore: “Tham dinh gid la mét nghé
thudt hay khoa hoc vé uée tinh gid tri cho mot muc dich cu thé ciia mot
tai san cu thé tgi mgt thoi diém, cd can nhéc dén tdt ca nhimg dac diém
ctia tai san ciing nhw xem xét tat ca cde yéu 16 kinh té cin ban ciia thi
triong bao gé:n cdc loai dau tu lwa chon”.

Theo Luat Gid: “Thdm dinh gid la viéc co quan 16 chitc ¢é chirc
néing tham dinh gid xdc dinh gid tri bang tién ciia cdc loai tai sin theo
quy dinh ciia B¢ ludt Dan sy phit hop voi thi treong tai mot dia diém,
thoi diém nhdt dinh, phuc vu cho muc dich nhdt dinh theo tiéu chudn
tham dinh gia”,

Tir nhitng khéi niém trén cho thiy mét s6 ddc didm cua hoat dong
thim dinh gi4 1a:

- Thdm dinh gi4 tai san 12 hoat dong kinh t& vi md; tham dinh vién
vé gid didu tra, thu thip thong tin vé sy tuong tic gitta ngudi mua va
nguoi bdn trong mét thi trudng cu thé va duy nhét dé ude tinh gid tri mét
logi tai san cu thé trén thi trudng.

- La mot hoat dong hay mdt qud trinh dé di dén y twong vé gid tri i san.
- La sy wdc tinh gid tri.

- Thé hién bang tién té.

- Clia hinh théi vat chét cing nhimng quyén, loi fch ndm trong tai san.
- Theo mgt yéu cau, muc dich nhét dinh.

- Tai m&t dia diém, thoi diém, thoi gian cu thé,

- Trén co sg thu thap, phan tich cdc thong tin, sd 1idu tir thi trudng
va cdc ngudn Kkhic,
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3.1.2. Pic trung ciia hoat dgng tham dinh gia

- Nghién cttu ¢6 lwa chon vao mdt khu vuc thi truong, mét loai
hinh tai san nhat dinh: thdm dinh gid 12 hoat dong udc tinh/udc luong gid
trj clia tdi sén, biéu hién bang tién. P& két qua udc lugng mang lai dg tin
cdy cao, tham dinh vién can nghién ctru sdu, tap trung, trong tam vao loai
hinh tai san va thi truong tai san can thim dinh.

- Thu thap sd liéu/dit liéu thich déng: wéc tinh gid tri tai san tham
dinh c6 thé cin cit vao gid ban cta nhiing tai san tuong tu (céch tiép can
tir thi trudng), thu nhap rong trong tuwong lai, gid ban cudi ky cua tai san
dau tu va mot ty suat von héa phu hop (cdch tiép can tu thu nhap), chi phi
thay thé khau hao cua (i san cling cong nang (cdch tiép can tir chi phi).
M3i céch ticp can néu trén déu dya trén sd liu thyc té, thu dugc tir diéu tra
thi truong, Tu nhitng thong tin thu thép dugc, tham dinh vién phan loai,
phan tich, dién giai, két ndi sd lidu; mo ta dic diém can nghién ctu, do
lwong sé liéu vé mat lugng, phén tich twong quan gitra céc bién s6... dé di
dén két ludn vé mirc gid tri can udc tinh cua tai san thdm dinh gi4.

Gid tri tai san can tham dinh gid 1a bién sé chua biét, can udc luong
~ khi da biét nhitng thong sd twong ing véi mdi céch tiép cén, qua didu tra
thi truong. Thong thuong khong thé diéu tra toan bd cdc giao dich hozic
thdng tin lién quan, ma phai di¢u tra chon mau. Chét lvgng mau (mirc do
dai dién thi trudng), kich thudc mau cang tang thi do tin cdy cia mic gid
udc lugng cang 16n, khi nhing yéu t6 khac khong thay doi,

- Sur dung nhiing ky thudt phén tich thong ké phit hop: phén tich hoi
quy tuyén tinh dton bién, da bién nham udc tinh gid tri tai san (chua biét)
tir nhitng thong sé da biét, Thé gidi da phdt trién cong cu mdy tinh, phan
mém nhim sir dung cong thic todn hoc phuc vu linh vuce tham dinh gia.
Ky thudt phin tich thong ké di dwoc cdc thim dinh vién Gng dung rong
rai khdp thé giGi nhu mot phuong phép khdch quan dé wéc tinh gid tri.
Tuy nhién né chi 13 cong cu hé trg dic luc nhung khong thé thay thé
hoan toan cho nhitng danh gid phan tich cia ban than thdm dinh vién.
Muc gid cudi cling bao gidr ciing 12 sy két hop giita tinh todn, phan tich 16
gic, khoa hoc véi nhiing danh gid, phén tich hop ly cua tham dinh vién.
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- Cung cép cho khach hang y kién v& gid tri tai san, dya trén co s6
nhitng can ci phdp 1y (dia vi phdp 1y cua tham dinh vién va cong ty thim
dinh gid, cdc viin ban quy pham phdp luat lién quan dén dic tinh phép 1y,
quyén, loi ich trong tai san tham dinh...), nhitng bang ching xdc ding
trén thi truong (vé tai san can tham dinh, i san so sanh...).

Tom lgi: tham dinh gid 1a su két hop cta qud trinh diéu tra, tim
kiém, thu thap thong tin thi trudng, vin ban quy pham phdap luat lién
quan, vGi su phan tich, ddanh gid mot cdch than trong, chit ché nhitng
thong tin d6 cliing nhiing kién thitc va kinh nghiém thuc tién cia thim
dinh vién.

3.1.3. P6i twong tham dinh gia

- Bét ddng san va ddng san

+ Bét dong san: 1a cdc tai san khong di doi dugc.

+ Dong san: 1a cédc tai san khdng phai 12 bat dong san.

- Tai san hitu hinh: 1a cdc tai san ¢6 hinh thai vat chat do chu tai san
nam gitr dé st dung phuc vu cdc muc dich ctia minh.

- Tai san vo hinh: 12 cdc tai san khong c6 hinh thdi vat chat va c6
kha nang tao ra céc quyén, l¢i fch kinh (€.

- Quyén tai san: 1 quyén tri gid dugc bing tién theo quy dinh cua
phédp luat. Quyen tai san bao gom quyén s6 hiru trf tué v cdc quyén tai
san Khéc.

- Cong cu tai chinh 1a céc tai san tai chinh, dugc giao dich trén thi
truong tai chinh, Gom:

+ Tién mait;
+ Cong cu von chu s& hitu cia don vi khic., Trong d6 céng cu von

chi s¢ hitu 12 hgp dong chimg to duge nhing loi fch cdn lai vé tai san
cua don vi sau khi trir di toan bd nghia vu ctia don vi dé.

Quyén theo hop ddng dé:
(1) Nhan tién mit hodc tai san tai chinh khac tir don vi khéc;
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(ii) Trao ddi cdc tai san tai chinh hodic ng phai tra ti chinh véi don
vi khéc theo cdc diéu kién c6 thé ¢6 loi cho don vi;

+ Hop dong s& hodc c6 thé duge thanh todn bang cdc cong cu von
chu s6 hitu cua don vi,

Tai san tai chinh c6 thé 1a: trdi phiéu Chinh phu, trdi phiéu Kho
bac, trdi phiéu cong ty, cdc loai trdi phiéu khéc, héi phiéu, ky phiéu, tin
phiéu, chimg chi tién gui, cdc khoan cho vay va phai thu, cb phiéu phd
thong, c6 phiéu wu dii, hop dong quyén chon, cic gidy to ¢6 gis khic.

- Doanh nghiép va Igi ich cua doanh nghiép.

3.1.4. Muc dich va vai trd ciia tham dinh gia trong nén kinh té
thi truong

3.1.4.1. Myc dich

Trong kinh té thi truong, tham dinh gid tai san duoc dp dung cho
nhiéu muc dich kinh té khdc nhau nhu mua bén, thé chfip, cho thué, bao
hiém, tinh thué, thanh 1y, dau tu... Tuong tng véi timg muc dich kinh té
trén, v6i cling mot ti san, cing mdt thoi diém tham dinh s& cho két qua
gid tri i san tham dinh 12 khdc nhau. Do vay, két qua tham dinh gid sé
duoc sir dung dé ra quyét dinh trong nhiéu tinh hudng khdc nhau, vi du nhur:

- Lam c@n cit mua bdn, chuyén nhuong, thé chip vay vén, bao
hi€m, tinh thué, dén bi, cho thug... tai san.

- Lam can cir dy toan cap phét kinh phi, mua sim tai san tir nguon
ngan sach nha nudc, vay ng cia Chinh phu, vay ng nudc ngoai ¢é su bao
lanh cta Chinh phu..,

-Lam cén cir sdp nhép, chia tach, phd san hay giai thé doanh nghiép.

- Lam cén cir xét xur va thi hanh 4n dan sy, dn hinh sy, 4n hanh chinh
lién quan dén gia tri quyen, 1 ich 6 trong tai sén ctia cdc bén lién quan;
- Lam cén cir phé duyét cdc dy dn dau tu truc tiép nude ngoai, du

dn dau tu cong trinh su dung von cua Nha nudc, d€ dn ¢ phan héa doanh
nghiép nha nudc;



- Lam can ¢ tu van dau tu va ra quyét dinh; nghién ciu thi trudng;
phan tich kha thi; phan tich lgi nhuan; xdc dinh gia tri chiing khodn; 14p bdo
cdo tai chinh; lap ké hoach lam viéc; khiéu nai; yéu cAu giam thug;

- Lam can cir ddu gid (vi du: ddu gid quyén s dung dat)...

3.1.4.2. Vai tro

- Tu van vé gid tri, gid ca thi san gidp cdc chu thé tai san va cdc bén
c6 lién quan va cdng chiing dau tu dua ra cic quyét dinh lién quan dén
viéc mua - ban, dau tu, cho vay tai san.

- PBinh gid ding gid tri thi truong cua céc nguon luc gép phéan de€ co
ché thj truong tu dong phén bé toi wu cdc nguodn lyc va nén kinh té dat
hi¢u qua Pareto.

s 3 N . . . - 2 - . A .

- GOp phan 1am minh bach thi truong, thiic day sy phat trién thj
truong tai san trong nude ciing nhu trén toan the gidi.

. . A ~ . - A e .~ L - . ‘.
- Tao diéu kién thuén loi cho toan cau héa va hdi nhap kinh t€ khu
‘ . Fe
vuc, thé gioi.
A A . L - . - A - ‘

Nhu vay, thim dinh gid déng vai trd quan trong trong nén kinh té
thi tredng, théng qua két qua tham dinh gid s& gidp cho co quan quan ly
Nha nude, doanh nghiép, cd nhin c¢é quyén, loi ich lién quan dén tai san

¢6 nhiing quyét dinh diing dan trong quan 1y kinh doanh va céc giao dich
dan su khdc.

3.2. CO SO GIA TRI CUA THAM DINH GIA TAI SAN
3.2.1. Gi4 ca

3.2.1.1. Khdi nié¢m

Gid ca la mot thudt ngiv duoc dimg dé chi mét so tién duwoc yéu
cau, duoc dwa ra hodc dwoc tra cho mot tai san, hang héa hodc dich vy
vao mot thoi diém nhat dinh.

3.2.1.2. bgc diém

- Gid ban 13 mot thyc té lich su, né ¢6 thé duge cong khai ra cong
ching hodc dugc gilt bi mat.
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- Lam can ¢ tu van dau tu va ra quyét dinh; nghién ciu thi trudng;
phan tich kha thi; phan tich lgi nhuan; xdc dinh gia tri chiing khodn; 14p bdo
cdo tai chinh; lap ké hoach lam viéc; khiéu nai; yéu cAu giam thug;

- Lam can cir ddu gid (vi du: ddu gid quyén s dung dat)...

3.1.4.2. Vai tro

- Tu van vé gid tri, gid ca thi san gidp cdc chu thé tai san va cdc bén
c6 lién quan va cdng chiing dau tu dua ra cic quyét dinh lién quan dén
viéc mua - ban, dau tu, cho vay tai san.

- PBinh gid ding gid tri thi truong cua céc nguon luc gép phéan de€ co
ché thj truong tu dong phén bé toi wu cdc nguodn lyc va nén kinh té dat
hi¢u qua Pareto.

s 3 N . . . - 2 - . A .

- GOp phan 1am minh bach thi truong, thiic day sy phat trién thj
truong tai san trong nude ciing nhu trén toan the gidi.

. . A ~ . - A e .~ L - . ‘.
- Tao diéu kién thuén loi cho toan cau héa va hdi nhap kinh t€ khu
‘ . Fe
vuc, thé gioi.
A A . L - . - A - ‘

Nhu vay, thim dinh gid déng vai trd quan trong trong nén kinh té
thi tredng, théng qua két qua tham dinh gid s& gidp cho co quan quan ly
Nha nude, doanh nghiép, cd nhin c¢é quyén, loi ich lién quan dén tai san

¢6 nhiing quyét dinh diing dan trong quan 1y kinh doanh va céc giao dich
dan su khdc.

3.2. CO SO GIA TRI CUA THAM DINH GIA TAI SAN
3.2.1. Gi4 ca

3.2.1.1. Khdi nié¢m

Gid ca la mot thudt ngiv duoc dimg dé chi mét so tién duwoc yéu
cau, duoc dwa ra hodc dwoc tra cho mot tai san, hang héa hodc dich vy
vao mot thoi diém nhat dinh.

3.2.1.2. bgc diém

- Gid ban 13 mot thyc té lich su, né ¢6 thé duge cong khai ra cong
ching hodc dugc gilt bi mat.
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- Gid ca thay d6i moi liic do tdc dong cua cdc yéu td kinh té, xa hoi
tong quat va cd biét. Céc yéu td tdng quét c6 thé gy ra thay déi vé mirc
gid va lién quan dén stic mua cua dfing tién. Vi su tu vén dong cua
minh, cdc yéu (6 riéng biét nhu nhiing thay ddi vé ky thuat, cong nghé c6
thé dich chuyén cung va cau, tir d6 c6 thé tao ra nhiing thay doi déng ké
vé gid.

- Gi4 ca 12 biéu hién bang tién cua gid tri. Tuy nhién do kha ning
tai chinh, dong co hodc cdc loi ich dac bi¢t cia mdt ngudi mua hay nguoi
ban nhat dinh, gid tra cho cdc hang héa hodc dich vu cé thé c6 hodc
khong lién quan dén gid tri ma nhitng nguodi mua hodc ban khac gn cho
hang hoéa hodc dich vu dé. Gid ca cuna mdt tai san, hang héa, dich vu ¢6
thé bing, thip hon hoic cao hon gid tri cua no.

3.2.2. Gié tri
3.2.2.1. Khdi niém

“Gid tri tai san biéu hién bﬁng lién vé nhitng loi ich ma chiing
mang lai cho chit thé nao dé tai mér thoi diém nhat dinh”.

Trong kinh té thi truong, gid tri clia tai san dugc tao va duy tri boi
moi quan hé ctia 4 yéu t gin bé nhau: tinh hitu ich, nhu cau (cau), tinh
khan hiém, kha nang chuyén giao (cung). Thiéu mot trong 4 yéu td d6 thi
gid tri thi trudng cia mot tai san khong ton tai.

Biéu hién ctia gid tri trén thi trudng 12 sd tién uéc tinh cua tai san
tai mot thoi diém, dia diém nhét dinh.

3.2.2.2. Dic diém

Gia tri khong phai 12 mot thue té, ma 1a mirc gid phit hop cé kha
néng cao nhat dugc chip nhén, dé mua ban doi véi tai san, hang héa hosc
dich vu tai méi thoi diém nhat dinh.

Gid tri dwgc do bang tién: phai gidn tiép, thong qua tién té do ludng
gid tri.

Gid tri ¢6 thé thay ddi theo thoi diém, dia diém.

Gid tri cia mot (2i san ¢6 thé khac nhau ddi véi céc c4 nhin hay
chu thé khédc nhau,
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Dbi véi tai san dé tiéu dung: gid tri cao hay thap phu thugc chu yeu
vao cong dung/tinh hitu ich von c6 cla tai san.

Déi v6i tai san dé dau tu: gid tri cao hay thip phu thudc chu yéu
vao thu nhap mang lai cho chu dau tu,

Gi4 tri tai san 12 su thoa mén 4 diéu kién co ban: tinh hitu ich, nhu
ciu (phia cau), tinh trang khan hiém va quyén chiém hitu va kha ning
chuyén giao duoc (phia cung).

Gia tri mang tinh chu quan va khach quan.
3.2.3. Chi phi
3.2.3.1. Khdi niém

Chi phi la mér so tién can cé dé mua hodc tgo ra hang héa hodc
dich vu. Khi mot hang héa hay dich vu dugc hoan tat thi chi phi ctia n6 1a
mat thuc té lich sir. Gid dugc tra cho hang héa hodc dich vy d6 tré thanh
chi phf déi véi ngudi mua.

3.2.3.2. Dic diém
- Chi ph{ 12 mdt khéi niém lién quan dén san Xuat,

- Khi mét hang héa hay dich vu dugc hoan tat thi chi phi cia né 1a
mot thuc té lich sir. Gid dugc tra cho hang héa hodc dich vu dé tré thanh
chi phi déi véi ngudi mua.

- Chi phi 12 mdt yéu té quan trong can xem xét khi wdc tinh gid tri
tai san, hang héa, dich vu; 12 co' s& cua gid tri. Trong mot s6 diéu kién
nhat dinh, chi phi ¢6 thé 1a mdt phuong cich tiép can dé do ludng gid tri.

Chi phi tr& thanh mdt chi ddn vé mirc gid tri khi chi phf d6 hop 1y
va dugce thi trudng/xa hoi thira nhan.

3.2.4. Thu nhip
3.2.4.1. Khdi ni¢gm

Thu nhdp la mét khdi niém kinh té chi so tien ma chu dau tu hodc
chii tai san nhan dwoc ur viéc dau tw hodc khai thdc tai san sau khi tric
cdc chi phi lién quan dén viéc dau tw hodc khai thdc tai san do.

Céc dang thu nhép pho bién: tién thué, loi nhudn, co tic...
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3.2.4.2. Dic diém

Thu nhdp cao hay thap phu thudc vao doanh thu va tat ca cic khoan
chi phi phat sinh, D4i v6i tai san dau tu, thu nhap 1a mdt co s& quan trong
dé udc tinh gid tri tai san. Viéc chuyén héa thu nhép thanh gi tri tai san
duoc goi la von héa thu nhap. Gid tri tai san ty 1¢ thuan vdi thu nhap
mang lai tur tai san, thu nhap cang cao thi gid trj tai san cang cao va
nguoc lai.

3.2.4.3. Cdc yéu to anh hwéng dén gid tri
- Nhém yéu 6 vt ly, tw nhién:

+ Dbi véi bat dong san: yéu té vi trf tic dong truc tiép dén gid tri,
tir 46 dén gid ca. Nhing bit dong san & trung tim, & ngd ba, nga tu cac
truc giao thong 16n s€ ¢6 gid tri cao hon nhiing bat dong san tuong tu
nhung khong ¢6 loi thé vi trf; cic yéu t6 tw nhién khéc nhu: hinh dang thira
dat, canh quan, moi truong. .. cling tac dong truc tiép téi gid tri tai san.

+ Doi v6i mdy, thiét bi: nhitng mdy thiét bi c6 cOng suat, nang suét
cao hon, model hién dai hon, hé s tiéu hao nguyén liéu, nhién liéu tiét

ki€ém hon s€ ¢ gi4 tri cao hon mdy, thiét bi twong tw nhung kém hon vé
cdc yéu to do.

- Nhom yéu té phdp ludt:

+ Doi v6i bat dong san: tinh trang phép 1§, quy hoach sir dung dat
gan vdi bat dong san; cdc quy dinh vé quyen, loi ich lién quan st dung
tai san,

+ i v6i mdy, thiét bi: tinh trang phap 1§, chimg nhan dang kidm
phuong tién van tai. ..

- Nhom yéu té kinh té:

+ DOi v6i bat dong san: kha nang mang lai thu nhap cang cao thi
gid trj cang cao vi nguoc lai; hé thdng tién nghi cang day du, chét luong
cang tot thi gid bat dong san cang cao va nguoc lai.

+DOi v6i mdy, thiét bi: chi phi van hanh cang thip, hé s tiéu hao
nhién li¢u cang thép thi gi4 tri cing cao va nguoc lai.
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- Nhom yéu 16 vi mo: cdc chinh sich tac dong dén cung, cau bat dong
san, méy thiét bj trong khu vuc ; dén dén ting truéng GDP hang nim ciia
viing ; dén thi truong thi truong lao dong, thi truong chung khodn, thi
truong tin dung trong viing... déu 1am ting hodc gidm gid tri tai san.

Vi du: Nehi quyét sé 19/2008/QH12 ngay 03/6/2008 ctia Quéc hdi
vé viéc thi diém cho t6 chirc, cd nhin nudc ngoai mua va s& hiru nha & tai
Viét Nam c6 tic dong manh dén gid ca, gid tri nha .

- Nhom yéu 16 tam Iy xd hoi:

+ Ddi véi bét dong san: Mot khu viee ma mat do dén s6 ting cao s&
lam cho cin bing cung cau bi phd v& va gid bat dong san s& iing cao.
Cac yéu to nhu: y té, gido duc, trinh do dan trf, an ninh... cang thuén loi,
thi gi4 tri bat dong san cang cao.

+ Dbi véi mdy, thidt bi: mot bd phan gidi tré coi viée s¢ hitu cdc
thiét bi nhu Iphone, Ipad 12 sanh dicu, hop mét, da gép phan day gid ca
céc san pham nay cao hon gid tri thyc ctia chiing,

3.2.5. Gia tri thi trwdong lam co sé cho hoat djng tham dinh gia

3.2.5.1, Dinh nghia gid tri thi truong

a) Uy ban Tiéu chudn tham dinh gid qucfc té

Gi4 tri thi trudng theo Tiéu chudn 1 - Co s¢ gid tri thi truong cua
thim dinh gid trong 4n ban Tiéu chun Tham dinh gid Quéc té nim 2013
ctia Uy ban Tiéu chuan Thim dinh gid Qudc té:

“Gid tri thi truong la s6 tién udc tinh cua tai san hodc khoan ng
phdi trd, ¢6 thé trao déi vao ngay tham dinh gid, giita mgt bén la nguoi
mua san sang mua voi mot bén la nguwoi bdn san sang bdn, trong mot
giao dich khdich quan, doc lap, sau qud trinh tiép thi thich hop, cdc bén

tham gia déu hanh dong mot cdch hiéu biét, than trong va khong chiu bat
cir dp luc nao”,

b) Hiép héi cdc nha tham dinh gid Hoa Ky
“Gid tri thi truong la mirc gid cé kha nang xay ra nhdt cia tai san

s€ duoc mua bdn trén thi truong canh tranh va mé dudi nhitng diéu kién
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giao dich cong bang vao thoi diém tham dinh gid gitta nguoi mua san
sang mua va nguoi bdn san sang bdn, cdc bén hanh dong mot cdch than
trong, am tiwong va thira nhan gid ca khong bi anh huong cia nhiing yéu
16 tdc dong thdi qud ciing nhur khong bi ép bugc”.

c¢) Hiép hoi cdc nha tham dinh gid va khao sdat Hoang gia Anh

Theo khii niém cua Uy ban Tiéu chuan Tham dinh gid Qudc té.

d) Hiép hoi cdc nha tham dinh gid ASEAN

“Gid tri thi trwong la so tien wdc tinh ma mot bat dong san co thé
trao doi vao ngay tham dinh gid gitta mgt nguoi san sang mua va mot
nguoi san sang bdn trong mot doanh vu vé tir sau khi ¢é su tiép thi diing

dan trong do cdc bén da hanh déng mot cdch cé hiéu biét, khon ngoan va
khong bi ép bugc”,
d) Viét Nam'”!

“Gid tri thi truong ciia mot tai san la nmuke gid woc tinh ciia tai san
tai thoi diém, dia diém tham dinh gid, gitta mét bén la nguoi mua san
sang mua va mot bén la nguoi bdn san sang bdn; trong mot giao dich
mua bdan khdch quan va déc ldap, ¢é dit thong tin, cdc bén tham gia hanh
dong mot cdch hiéu biét, than trong va khong bi ép budc”.

Tuy ¢ pham vi quéc té, khu vuc, quoc gia ¢6 su khong giong nhau
nhat dinh, nhung c4c khéi niém déu dwa trén nhitng gia thiét chung nhu sau:

- Giao dich tai san 1a phé bién, s6 dong nguoi mua, ) dong nguoi ban.

- Mirc gid c6 kha ning xay ra 16n nhit.

- La s0 tién wdc tinh 16n nhat ma mat tai sén c¢6 kha ndng dem lai
khi ban trén mat thi trudng canh tranh,

- Tai sén duoc ticp thi trong mot thoi gian hop 1y, trén thi trudong
cong khai.

101 'I:hﬁng‘[u' sO 15812014/'T'I"-BT(",‘ ngay 27/10/2014 cua B¢ Tai chinh ban hanh Tiéu
chuan Tham dinh gi4 Viét Nam sé 01, 02, 04
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- Céc khoan thanh todn, chi tra thuc hién bang tién mit hodc céc
vit ngang gid twong dwong, véi nhitng diéu kién, phuong thic thanh toén
phé bién trén thi truedng, tai thoi diém dinh gia.

- Bé&n mua va bén ban hanh dong tin cdy, c6 nhimng kién thirc co
ban vé tai san va thi trudng tai san; gid ca khong bi bép méo (qud cao
hoac qud thap) boi cdc hanh dong thai qua hodc phi phap.

Miic gid cé kha néing xay ra lém nhdr: “Gid” chi mot s6 tién nhét
dinh, thong thuong duge udc lugng dudi dang Dola, Nhéin déan te,
VND...; “c6 kha ning” hay “c6 th&” 4m chi phai chap nhan mdt céch
tiép cin dén mot mirc d6 chinh xdc nao d6, ma khong thé c6 su tuyét do6i
chinh xdc; “ban” bao ham ¥ nghia thyc tidn - két ludn vé gid tri gin lién
vOi gid ma tai san sé dugc mua bén, trao d6i.

Thoi gian tiép thi trén thi truong: gia thiét ring mirc gid cudi ching
cin clr vio ti san dugc trung bay trong thoi gian hop 1y trén thi truong
dé ¢6 duge su tim hiéu cua sd lugng ngudi mua phit hgp. Bén ban can du
thoi gian kiém ching cua thi trudng, Do dai thoi gian thy thude vao loai

hinh tai san va muc do san c6 cua tai san trén thi truong.

Tién mdt hodc cdc phwong tién thanh todn twong dwong:. la trao
d6i, theo dé bén ban c¢6 thé nhan tién mit hodc cdc vat ngang gid twong
duong, bén mua sin sing mua va ¢6 kha ning tra tién ngay.

biéu kién thanh todn dién hinh: nhitng déc diém can thiét cta tin

dung (tri gid khoan vay so véi tri gid tai san, 1ai suat, dicu kién, thoi gian
-} - A r s ' A a A . L » A # r

trd ng...) ma cdc t6 chirc tin dung dién hinh trén thi truong cé the ddp ung.

Péng co dién hinh: gia thiét ndy loai bo bét cir yéu td phi phdp,
mua hodic ban trong tinh thé bj ép budc hodic bét ¢ stic ép ndo chi phdi
1én bé€n mua hoic bén bdn, N6 4m chi r?mg bén bdn khong cAn bédn gép
hom nay hon hom qua, va bén mua khong can mua gap hom nay hon
ngay mai.

Hanh déng mét cdch hiéu biét, ddng tin cdy: bén mua va bén bdn
déu thong thao, hiéu 16 cong nang tdc dung cia tai san va loai hinh thi
trudng tai san, ca hai bén déu hanh dong ddng tin cdy, du thong tin, hiéu
biét va Iy trf.
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3.2.5.2. Cidc gid thiét trong khdi niém gid tri thi truwong

- Nhitng dit liéu giao dich trén thi trudng trong diéu kién thuong
mai binh thuong.

- Gid tri thi truong thé hién mitc gia hinh thanh trén thi truong cong
khai va canh tranh,

Khai niém gia tri thi trudng phan dnh nhiing nhan thirc va nhitng
hoat dong chung trén thi trudng va 12 co s& cho viéc thim dinh gia tai san
trong nén kinh té thi truong.

Khai niém vé gid trj thi truong khong phu thudc vao mét giao dich
mua ban cu thé tai thoi diém thdm dinh gid. Gid tri thi truong dai dién
cho miic gid ma bén mua va bén ban dong ¥, thoa thuan sé tién hanh mua
bén, sau khi di cé thoi gian khao sét, cAn nhic cic co hoi.

Tinh da dang, thay d6i lién tuc 12 ban chét cua thi truong, do d6 cac
tham dinh vién phai xem xét cic $6 liéu thu thap dugc trén thi trudong co
dép tng cdc tiéu chudn vé gid tri thi truong hay khong,

Trong nhiing tinh huéng cd biét, doi khi gid tri thi trudng cé thé 12
mot con s6 am. D6 12 truong hop mot s6 tai san dic biét, nhitng ng6i nha
cli ma chi phi phd do 16n hon gié trj cua manh dat, nhitng tai san giy 0
nhiém moi truong,

3.2.6. Gi4 tri phi thi truedmg 1am co' sé' cho tham dinh gid (Gi4 tri
khdc gid tri thi truong)

Phan 16n hoat dong thim dinh gid dwa trén co s& gid tri thi truong
cua tai san; tuy nhién c6 nhitng loai tai san chuyén dung khong c6 giao
dich phd bién trén thi trudng; muc dich thdm dinh gid riéng biét, doi hoi
viéc udc tinh gi4 tri tai san phai can ¢t chit yéu vio cong dung kinh té,
k¥ thuat hodc cac chirc nang cua tai san hon 1a kha niang dugc mua ban
trén thi trudng cua tai san d6; hodc trong trudng hop thi trudng tai san
chiu sy tic dong cua yéu té dau co, hay yéu té thicu phat, siéu lam phit,
thi tham dinh gi4 khong thé dya trén co s¢ gid tri thi trudng ma phai dua
trén co' s& gid tri phi thi trwong. Do viy, tham dinh vién va ngudi sir dung
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két qua tham dinh gi4 phai phan biét rd su khdc nhau gitta gid tri thi
tredng va gid tri phi thi truong dé dam bao két qua tham dinh gid va
quyét dinh viéc sir dung két qua nay dugc khdch quan.

3.2.6.1. Cdc giao dich khong tuan theo nguyén tac hinh thanh gid
tri thi truwong:

Viéc mua, ban bi strc ép tir bén ngoai.

Bén mua la mot bén so hitu chung cua tai san ban.

Cdc bén mua ban la thanh vién cua 01 gia dinh.

Cic giao dich mua bén trong 01 cdng ty.

Cdc vu mua ban mang tinh chat dau co.

Céc cudc mua bdn dién ra khi i san dang bi ngudi khic chiém giit.

Céac cudc mua bdn tai san thudc sé hitu chung,

3.2.6.2. Cdc loai gid tri phi thi triong'”

a) Gid tri tai san bt budc phai ban 12 tdng s tién thu vé tir ban tai
san trong diéu kién thoi gian giao dich dé ban tai san qua ngén so véi thoi
gian binh thudng can ¢6 dé thuc hién giao dich mua bén theo gid tri thi
trudng, ngudi bén chwa sin sang ban hodc ban khong ty nguyén, Gid ca
trong nhitng cudc mua bdn tai san nhu vy goi la gid trj tai san bit budc
phai ban, khong phan 4nh gi4 tri thi trudng,

b) Gid tri dac biét 12 gid tri cla tai san cd nhiing dac tinh ddc biét
chi thu hit sy quan tim cta nhitng nguoi mua dédc biét hodc nguoi su
dung dac biét. Gi4 tri dic biét ¢6 thé duge hinh thanh do vi trf, tinh chat,
dic diém kinh t& - ky thudt, yéu t6 phap 1y va cic yéu té dic biét khac
cua tai san. Gi4 tri diic biét bao gdm: Gid tri tai san dang trong qué trinh
su dung, gid trj tai san ¢6 thi trudong han ché, gid trj tai san chuyén dung
va gid tri dic biét khdc.

il Thong tw s6 158/2014/TT-BTC ngay 27/10/2014 clia B§ Tai chinh ban hanh Tiéu
chuan tham dinh gia Viét Nam s6 01, 02, 04
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Gid tri tai san dang trong qua trinh sir dung la gid tri phi thi truong
dugc xem xét tr gidc d6 mdt ngudi su dung riéng biét tai san vao mot
muc dich riéng biét, do d6 khong lién quan dén thi truong. Khi tién hanh
tham dinh gi loai tai san nay, tham dinh vién tap trung chu yéu vao khifa
canh tham gia, déng gép cua tai san vao hoat dong ciia mot day chuyén
san xudt, mot doanh nghiép, hodc mot tai san khdc khong xét dén khia
canh gid tri su dung t6t nhét, téi wu cua tai san hodc s6 tién ¢6 thé c6 tir
viéc bdn tai san d6 trén thi truong.

Gi4 tri tai san c6 thi trudng han ché 12 gid tri cla tai san do tinh don
chiéc, hoac do nhitng diéu kién cua thi truong, hodc do nhitng nhén td
khdc tdc dong lam cho tai sén nay it ¢6 khach hang tim mua, tai mdt thoi
diém n2o d6. Pic diém quan trong cin phin biét cla ti san nay khong
phai 12 khong c6 kha ning ban dugc trén thi truong cong khai ma dé ban
dugc ddi hoi mdt qué trinh tiép thi 1u dai hon, ton nhiéu chi phi va thoi
gian hon so voi nhitng tai san khdc.

c) Gid trj dau tu 12 gid tri cia mdt tai san do6i voi nha dau tu theo
nhitng muc tiéu dau tu di xdc dinh.

Gid tri dAu tur 12 khéi niém c6 tinh chil quan lién quan dén nhing tai
san cu thé doi véi mdt nha dau tu riéng biét véi nhitng muc tiéu va/hoic
tiéu chi dau tu xdc dinh. Su khdc biét gitra gid tri dau tu va gid tri thi
truong ctia mot i san 12 dong luc dé nha dau tu tham gia vao thj truong.

d) Gid tri dé tinh thué 12 gid tri dwa trén céc quy dinh cta luat phép
lién quan dén viéc danh gid gi tri t2i san dé tinh khoan thué phai ndp.

3.3. CAC NGUYEN TAC KINH TE CO BAN AP DUNG
TRONG THAM PINH GIA

Tham dinh gi4 12 hoat dong udc tinh gid trj tai san, Gid tri cta (i
san dugc hinh thanh boi nhiéu yéu td téc dong nhu gid tri st dung, su
khan hiém, nhu ciu c6 kha nang thanh todn... Ban chat cia thim dinh gi4
tai san 12 su phan tich cdc yéu td tac dong dén qua trinh hinh thanh gid tri
cua tai san cu thé, do d6 khi tién hanh thdm dinh gid can tuin theo céc
nguyén tic kinh té nhét dinh,
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Gid tri tai san dang trong qua trinh sir dung la gid tri phi thi truong
dugc xem xét tr gidc d6 mdt ngudi su dung riéng biét tai san vao mot
muc dich riéng biét, do d6 khong lién quan dén thi truong. Khi tién hanh
tham dinh gi loai tai san nay, tham dinh vién tap trung chu yéu vao khifa
canh tham gia, déng gép cua tai san vao hoat dong ciia mot day chuyén
san xudt, mot doanh nghiép, hodc mot tai san khdc khong xét dén khia
canh gid tri su dung t6t nhét, téi wu cua tai san hodc s6 tién ¢6 thé c6 tir
viéc bdn tai san d6 trén thi truong.

Gi4 tri tai san c6 thi trudng han ché 12 gid tri cla tai san do tinh don
chiéc, hoac do nhitng diéu kién cua thi truong, hodc do nhitng nhén td
khdc tdc dong lam cho tai sén nay it ¢6 khach hang tim mua, tai mdt thoi
diém n2o d6. Pic diém quan trong cin phin biét cla ti san nay khong
phai 12 khong c6 kha ning ban dugc trén thi truong cong khai ma dé ban
dugc ddi hoi mdt qué trinh tiép thi 1u dai hon, ton nhiéu chi phi va thoi
gian hon so voi nhitng tai san khdc.

c) Gid trj dau tu 12 gid tri cia mdt tai san do6i voi nha dau tu theo
nhitng muc tiéu dau tu di xdc dinh.

Gid tri dAu tur 12 khéi niém c6 tinh chil quan lién quan dén nhing tai
san cu thé doi véi mdt nha dau tu riéng biét véi nhitng muc tiéu va/hoic
tiéu chi dau tu xdc dinh. Su khdc biét gitra gid tri dau tu va gid tri thi
truong ctia mot i san 12 dong luc dé nha dau tu tham gia vao thj truong.

d) Gid tri dé tinh thué 12 gid tri dwa trén céc quy dinh cta luat phép
lién quan dén viéc danh gid gi tri t2i san dé tinh khoan thué phai ndp.

3.3. CAC NGUYEN TAC KINH TE CO BAN AP DUNG
TRONG THAM PINH GIA

Tham dinh gi4 12 hoat dong udc tinh gid trj tai san, Gid tri cta (i
san dugc hinh thanh boi nhiéu yéu td téc dong nhu gid tri st dung, su
khan hiém, nhu ciu c6 kha nang thanh todn... Ban chat cia thim dinh gi4
tai san 12 su phan tich cdc yéu td tac dong dén qua trinh hinh thanh gid tri
cua tai san cu thé, do d6 khi tién hanh thdm dinh gid can tuin theo céc
nguyén tic kinh té nhét dinh,
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3.3.1. Nguyén tic sir dung tét nhit va cé hiéu qua nhét

Khéi niém: Sir dung tot nhat va ¢é hiéu qua nhdt ctia 1ai san lo dat
dugc mitc hitu dung 161 da cd thé cho phép vé mdt phdp 1y, vé ky thudt, vé
tai chinh trong nhitng hoan canh kinh té - xd héi thuc té phit hop va dem
lai gid tri cao nhdt cho tai san. Mot tai san dang st dung thuc té khong
nhét thiét da thé hién kha nang st dung tét nhat va ¢6 hiéu qua nhét cua
tai san do.

MOt tai san (vi du: tién von, bat dong san...) c¢6 thé st dung duoc
vao nhiéu muc dich khac nhau. Trong sd rat nhiéu muc dich sir dung
khdc nhau, thong thudng bao gi mét bat dong san ciing ¢6 mét muc dich
su dung hop phdp, dem lai dé thda man 16n nhat va trong khoang thoi
gian xdc dinh. Loai st dung d6, trong thim dinh gid goi 1a st dung tét
nhat va c6 hi¢u qua nht (sau day goi tat 12 toi wu).

MGt tai san tiéu ding, dugc danh gid 12 st dung t6i wu néu tai thoi
diém thim dinh gi4 c6 du béng chiing cho thdy cong dung ti san d4p
tng tot nhat nhu ciu st dung.

MGt tai san dau tu, dwoc ddnh gid 12 sit dung téi wu néu iai thoi
diém thdm dinh gid c6 du bang chling cho théy tai san mang lai thu nhép
rong l1on nhat cho nguoi s& hiru hodc ¢6 kha niang mang lai gié tri hién tai
cua dong thu nhap trong twong lai 12 16n nhat; muc dich téi wu do c6 thé
ton tai va kéo dai lién tuc trong khoang thoi gian nhét dinh.

3.3.1.1. Noi dung

a) St dung t6i 1o logi sir dung hop phdp va mang tinh kha thi

Vi tai san 12 nguon luc hitu han, nén ngudi chi ding truée “chi phi
co hoi” hay “chi phf ddnh d6i”, khi quyét dinh sir dung/dau tu tai san vao
muyc dich nay thi dong nghia véi tir bo co hoi sir dung/dau tw tAi san vio
muc dich khdc.

Vi du: Mgt thira dat ndng nghiép néu sir dung vao trdng lia thi phai
tir bo trong rau; mét thira ddt mat phd st dung 1am nha & thi khong 1am
van phong, khach san, nha hang; mot s6 von dau tu vao ching khoén thi

thoi dau tw bAt dong san...
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Khi udc tinh gid tri thi truong, thim dinh vién phai thu thap phéan
tich thong tin thi truong, ddnh gid tinh trang phdp 1y cua bat dong san,
nhitng quy dinh cia chinh quyén dia phuong dé dénh gid muyc dich su
dung nao trong s6 cdc muc dich sir dung kha thi 12 t6i uu.

Panh gid vé mot muc dich sir dung 1A t6i wu phai can cit vao céc
chiing ctr trén thi trudng, chinh séch vi md, vi mo... dé chimg minh rang
muc dich sir dung d6 12 ¢6 trién vong, mang tinh kha thi va ddp urg dugc
nhu cAu vé thoi gian trude mét cling nhu mot giai doan du tinh, tiry theo
tirng loai hinh thi truong dau tu.

b) Sir dung 161 wu la logi st dung cho gid tri thu nhdp rong cao
nhdt ddi voi toan bé 1ai san.

Thi truong bt dong san, céc tai san d4t dai, nha cira, va cic tai san
khdc gin lién véi dét khong duge bdn mot cch riéng r& ma chiing
thuong dugc ban chung véi nhau. Vi vy, s dung t6i wu phai dem lai lgi
nhun nhidu nhit cho toan bo ti san gom dét dai, nha cira va nhiing tai
san khdc gén lién véi dét néu co.

Cén luu ¢ 12 khi uéc tinh st dung toi wu doi véi bat dong san thude
s& hitu chung thi thAm dinh vién khong dugc két hop két qua tinh todn tlr
cdc muc dich st dung mang tinh déc 1ap dé udc tinh mic do sw dung ti
uu cua muc dich su dung khéc.

Vi dy: Bét dong san 12 nhd tap thé 4 ting thudc s¢ hitu chung cia 24
hé. Bt dong san nay c6 vi tri mit phé. Nim hé ting 1 dugc quyén cho
thug 1am cia hang, Tham dinh vién khong duge str dung két qua udc tinh
thu nhap rong tir cho thué tang 1 dé suy rong ra cho cdc nha ting 2, 3, 4...

c) Thoi gian sir dung tét nhat, t6i wu phai dwoc nha dau tir can cur
vao két qua phan tich, ddanh gid thi trwong, du bdo va chdp nkdn: St
dung t6t nhét, tdi wu cia tai san c6 thé thay doi theo thoi gian.

Vi du: Nhiing thay d6i (kién tric, xdy dung, quy hoach phén viing)
cua khu vye (do tap quén dan cu hodc co quan nha nudc quy dinh) 6 thé
1a thay ddi muc dich sir dung tét nhét, tdi uu cia mét bat dong sén cu thé
trong viing; nhiing thay ddi vé tiéu chudn khi thai phuong tién co gi6i
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tham gia giao thong (BO Giao thong van tai quy dinh) c6 thé 1a thay d6i
muc dich sur dung t&t nhat, téi wu cua o to, xe may...

Vi vdy, thim dinh vién phai dinh ky cdp nhét kién thirc, xem xét va
diéu chinh kip thoi thoi gian st dung t6t nhét, tdi wu cho phi hop ting
loai tai san.

Khoang thoi gian dé ton tai mot st dung téi wu kéo dai bao 1u phu
thudc vao linh vuc dAu tu, nha dau tu (va chuyén gia tham dinh gid) can
ctr vao két qua phan tich thi truong, kinh nghiém béan thin dé lam sao du
bdo cang gan st v6i khoang thoi gian d6 thi két qua dau tu (dinh gid)
cang gan voi dy kién. Khoang thoi gian ndy ¢6 thé 1a 1 nam, 5 nim, 10
nam, 20 nam..,

Vi du 1: Mot nha kinh doanh khdch san trén 16 dat thué ciia nha
nude ¢6 dién tich 5.000m?. Theo quy hoach, 16 dat s& nam ¢ trung tAm
thuong mai thanh phé. Viéc thdm dinh gid duogc tién hanh khi khich san
da di vao hoat dong 2 nam. Thu nhap rong hang ndm thu tr kinh doanh
khdch san 12 450 tridu d/nam. Nhitng u6c tinh trén phit hop véi két luan
cua nha kinh doanh khéch san khi 6ng ta quyét dinh dau tu.

Trong vi du trén, thoi diém thdm dinh gid 12 lic tai san da cho thu
nhdp rong 16n nhit, duoc 2 nim; thoi gian 18 ndm con lai goi 1a “khoang
thoi gian dugc du tinh trude c6 thé chdp nhan dugc”.

Nhu viy dé danh gid dwoc muc dich dau tu nao 12 st dung tdi wu,
dinh gid vién phai dit minh vio vi tri cia nha dau tu dé phan tich, ddnh
gié‘t‘hi truong, c¢é nhu vay mdi ude tinh dugc gid tri dich thyc cua tai san
dau tu.

Vi dy 2: Mot thira dat ¢6 nhing thong tin sau day:

a. Vi tri: mat tién, géc ngi tu ciia mot dudng phd thude trung tim
thuong mai,

b. Hinh thé; chir nhat, kich thudc: 10m x 24m.

c. Tinh trang phdp 1§: c6 gidy chiing nhin quyén st dung dt, thudc
khu vic dugc quy hoach thwong mai, dich vu.

332



d. Co s ha tang; dién, nudc, dién thoai day du, 6n dinh, chat luong tot.
d. Moi truong xa hoi: an ninh tot, moi trudong trong lanh.

e. Trén dat da xay dung nha 4 tang, khung bé tong, kiéu ddng hién
dai, hop thi hiéu, thich hop cho kinh doanh.

g. Sén trude nha c6 mai che, kich thudc 10m x 4m 12 noi d€ xe & t0,
Xe may.

Trong vi du 2, cdc diém a), b), d) 12 cdc tiéu chi chi mat vat chat
cua bat dong san; diém c¢) chi mat luat phdp cua tai san; diém d) va e) la
dau tu, thiét ké va st dung quy dat cua chu tai san.

3.3.1.2. Yéu cau cita nguyén tdc

Nguyén tic nay doi hoi tham dinh vién xem xét, phin tich tai san ¢
ca 4 mat sau:

- Vé mat vat chat, mot tai san (tién von, bat dong san...) dugc ddnh
gid 1a su dung t6i wu khi né thoa min duogc nhiéu su lua chon st dung
nhat (cho nhiéu nguoi hodc cho mot nguoi).

- V& mit phép luat; viéc st dung tai san phai hgp phdp, dugc phdp
luat thra nhan va bao ho.

- V& mit st dung: viéc sit dung phai mang lai 9 thoa mén 16n nhat
hodc thu nhdp rong 16n nhat trong tuong lai.

- V& mét thoi gian: mang lai thu nhap rong lau nhat.

St dung tai san dugc coi 1 tdt nhat toi uu khi va chi khi ddp Gmg
dong thoi ca 4 ticu chi trén.

3.3.2. Nguyén tic cung - ciu
3.3.2.1. Khdi nié¢m

Cung ve tai san: la so lwong tai san san sang dwa ra trao doi trén thi
trieong tai mot thoi diém xdc dinh vai mot miee gid thi truong chap nhan.

Cau ve tai san: 1a so6 leong tai san tai mét thoi diém xdc dinh ma
nguoi tiéu dimg san sang chap nhdn va cd kha nang thanh todn.
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Trén thi truong ty do, thong qua tuong tdc gitta cung va cau vé tai
san ma hinh thanh nén gid ca hodc gi4 tri thi trudong cua tai san.

3.3.2.2. Noi dung

Gid tri cia mot tai san duogc xdc dinh bai méi quan hé cung va cau
vé (i san d6 trén thi truong. Déng thoi, gid tri cua tai san dé cling tédc
dong dén cung va cau vé tai san, Gid trj cua tai san thay ddi ty 1é thuan
v6i cau va ty 1& nghich vé6i cung vé tai san. Khi cung tang (hodc giam)
ma ciu khong tang thi gid giam (hogc tang); khi cau tang (hodc giam) ma
cung khong tang thi gid tang (hodc giam). Khi ca cung va cau ciing tang
(hodc cung giam) thi gid tang hodc giam tuy thudc do co giin cuia cung
hodc cau cua loai hinh tai san truée sw thay déi vé gid.

Ciéc yéu to veé dac diém vat 1y va dac diém kinh té - x4 hoi khdc biét
v6i nhiing thuge tinh cia cdc tai san khdc cling dwgc phan dnh trong cung
- cau va gia tri tai san.

Trén thi truong canh tranh, cng khai, cung va cau c¢é xu hudéng
giao dong, ra khoi vi tri cin bang trong ngdn han; 1ap lai vi trf cAn bang -
cung cau trong dai han.,

3.3.2.3. Vidu

Su tang dan sb co hoc va nhap cu tai cdc do thi 16n gy ra sy mat
can d6i 16n gilta nhu cau va ngudn cung dét 6, nha & d6 thi. Két qua la
gid dit ¢, nha ¢ do thi tdng cao so v&i cdc tinh, thanh phd xung quanh,
Cic giai phap chinh quyén lap lai can b%mg cung cau b?;’mg cich tang cung
nha ¢ la giai phdp dai han vi cung nha & chiu tic dong cia d6 tr& theo
thoi gian,

3.3.2.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Gid tri thi trudng cua tai san duoc xdc dinh boi su tdc dong qua lai
cua cdc luc lugng cung va cau trén thi truong bat dong san. Do d6 trong
tham dinh gid bt dong san can phan tich cdc yéu td cung, cau trén thi
truong, ddc biét 1a sitc mua, tinh hinh dau tu kinh doanh, chu truong,
Chinh sdch ctia Nha nudéce dbi véi thi truomg. ..
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3.3.3. Nguyén tic thay doi
3.3.3.1. Khdi niém

La su tdc dong cua cdc diéu kién tu nhién, kinh té, nha nudc va
phép luat, xa hdi va mdi truong lién quan dén gia tri 1am cho gid tri tai
san tang 1én, giam di. Gi4 tri cua (i san thay ddi theo su thay ddi cia
nhitng yéu t hinh thanh va tic dong dén gia tri ctia né.

3.3.3.2. Nji dung

Gia tri thi truong cua tai san khong bao gio gilt nguyén vi cac luc
vé tu nhién, kinh té, nha nudc va phdp luat, xa hoi va moi truong tac
dong dén, ngoai ra cac nhu cAu vé& van héa, vat chat, tinh than, s& thich
clia nguoi tiu ding cling khong ngimg thay doi.

Gid tri cia tai san ciing dugc hinh thanh trong qué trinh thay doi
lién tuc phan dnh hang loat cdc mdi quan hé nhin qua gitta céc yéu t anh
huéng dén gid tri. Ban than cdc yéu té anh huong dén gid tri ludn ludn
thay d6i. Do d6, trong thim dinh gi tai san, thim dinh vién phai ndm
duoc mbi quan h¢ nhéan qua gitta cac nhin to & trang thdi dong, phai phan
tich qu4 trinh thay déi nhim xdc dinh mirc sir dung i san tot nhat va c6
hiéu qua nhat.

3.3.3.3. Vidu

Vi dy 1: Nhirng tic dong boi luc lugng tur nhién: chat lugng clia dat
tréng trot ¢6 thé bi thay doi do tic dong clia mua néng, 1ii lut, x6i modn...;
tudi tho 6 16, xe mdy duoc thay doi va kéo dai nho nhiing duy tu bd, bao
dudng kip thoi cuia chu sé hitu...

Vi du 2: Nhiing tic dong do thay d6i yéu td kinh té: phét trién kinh
té, doi sdng va thu nhap ting 1A nay sinh nhu cau mua nha é...

Vi du 3: Nhiing tdc dong do thay doi yéu t6 nha nudc - phip luat.
Vi du: Nghi quyét s6 15/2008/NQQHI12 cua Quéc hdi vé mo rong dia
gi6i hanh chinh Thu d6 Ha Noi nim 2008 ¢6 tic dong déng ké ting giéd
dat ¢ nhiing khu vye gidp ranh dwgc sét nhap vao Thu dé.

335



3.3.3.4. Yéu cau cua nguyén tac

Tham dinh vién phai theo doi, cap nhat, du bdo, phén tich cic yéu
td chung, vi mo, téng quat (kinh té, nha nudc va phap ludt, xa hoi va moi
trudng) va céc yéu to vi md (chinh sich chinh quyén dia phwong, tai san
tham dinh, tai san 1ién k&) anh huong dén gid tri cua tai san tai thoi diém
tham dinh gi,

3.3.4. Nguyén tic thay thé
3.3.4.1. Khdi niém

Gid cila nhiing tai san twong tw, cing khu vuc c¢é xu hwong dp dat
lén gia tai san can tham dinh gid, voi diéu kién nhitng tai san so sdnh
dwoc badn trong khoang thoi gian gan voi thoi diém tham dinh gid.

3.3.4.2. Nji dung

Trong trudng hop hai hay nhiéu tai san c¢é thé thay thé 1an nhau
trong qud trinh st dung, thi gid tri cua nhiing tai san d6 dugc xdc dinh
bai su tic dong 1an nhau cua tai san nay den tai san khdc.

Khi hai tai san ¢6 tinh httu ich nhu nhau, tai san nao chao ban &
muic gid thap nhét thi tai san d6 s& ban dugc trude. Gidi han trén cua gia
tri tai san c6 xu hudng duoc thiét 1ap boi chi phi mua mot tai san thay thé
can thiét tuong duong, véi diéu kién khong c6 su cham tré qua mirc lam
anh huong dén su thay thé. Mot ngudi mua than trong s€ khong tra gia
cao hon chi phi mua mét tai san thay thé trong cling mdt thi truong va
mot thoi diém,

Nhu ciu diu tu vao mot loai tai san dau tu bi chi phéi bdi tinh da
dang va kha ning thu hit von vao céc loai hinh du tu khic nhu: ching
khodn, vang, USD, tiét kiém... Su tang 1én cua 141 sudt hodc ctia thu nhap
rong tir nhitng linh vuc khic sé lam giam nhu cau ve dau tu vao loai fai
san dau tu lua chon.

Vidu:

Gia str dau tu vao du d4n BDS tao ra thu nhdp rong du kién
100.000.000 d/nam.
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Khi ty 1¢ thu nhap khi déu tu vao mét linh vuc ¢6 ty 1& an toan,
tuong tw 12 10% s& mang lai gid trj bang;

100.000.0004 : 10% = 1.000.000.000 d.

Mot cude rao ban tai san ¢6 gid dudi 1,0 ty dong c6 thé s& lam
nhiéu ngudi chip nhan mua tai san dé. Mot c.uij‘)c rao ban tai san cé gia tu
1,0 ty dong tro 1én 6 thé s& 1am nhiéu ngudi chuyén tir linh vie dau tu
bat dong san sang linh vuc dau tu khéc.

3.3.4.3. Yéu cau ciia nguyén tdc

Tham dinh vién phai ndm vimng nguyén tic dé lya chon nhiing tai
san so sdnh c6 kha nang thay thé tot nhat cho tai san can thdm dinh (ddi
véi cich tiép can tir thi truong); lva chon tai san twong ty mang lai thu
nhép va ty suit vén héa twong duong (d6i véi cach tiép can tir thu nhap);
Iwa chon tai sdn ¢6 mirc d6 hao mon giam gid tich liy tuong dwong (ddi
v6i cdch tiép can tir chi phi).

3.3.5. Nguyén tic cin bing

3.3.5.1. Khdi niém

La sy dau te hop 1y giita cdc yéu 16 anh hwong dén gid thi truong
cua mdt tai san hodc cdc tai san trong cing mot khu vwe, mgt ving xdc
dinh, dé gid tri tr chiing duy tri on dinh va dat duoc cao nhat. Khi cdc yéu
t6 cdu thanh ciia tai san dat dugc sy can bing thi tai san dat dwoc kha
ndng sinh 1oi t6i da hay murc hitu dung cao nhat.

3.3.5.2. Nji dung

- Mgt la, @bi véi mot bat dong san riéng biét: gid thi truong tdi da
dat duoc khi cic yéu td tao ra bat dong san dat duge mic d6 can ddi. Bén
nhém yéu to tao nén bat dong san bao gé:n: lao dong, dat dai, vén va
quan ly. Bat ¢t sy tham gia qué mirc hodic qué it ciia mot yéu té no ddu
dan t6i mat can ddi va 1am giam gid tri.

Vidy I: Xay dung nha cé'ip 4 thi khong cin tdi thué kién tric su lap
ban v&, thiét k& vi nhu thé s& doi gid thanh xdy dung (qué thtra); nguoc
lai xdy biét thy thi phai thué kién tric su thiét ké ban v& vi biét thu khong
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thué kién tric su (do chu so hiru tu vé thiét ké) s& bdc 16 bat hop 1y vé
cong nang, thim my, an toan... va c6 gid thap hon gid thi trudng rat
nhiéu (qué thiéu).

Vi du 2: Su ting qud mirc cdc yéu té thué xdy dung, 14i suit ngan
hang... la tang chi phi va giam thu nhap rong tao ra tur bat d6ng san.

- Hai la, khi ap dung vao mdt vung hay khu vuc cu thé, nguyén tac
cAn dbi chi ra rang gid thi trudng cua mot bat dong san c6 thé dat tdi da
khi qu§ dat danh cho xiy dung duoc sir dung hop 1y.

Vi du: Mot khu dan cu do thi ¢6 10.000 dén sinh séng doi hoi xay
dung du s6 luong, & vi trf hop 1y cdc ctra hang, chd dé xe, khong gian cdy
xanh, siéu thi, buu dién, tram bdn xdng, truong hoc, bénh vién, ATM...

khi d6 gid tri cdc bat ddong san riéng biét trong khu vuc s& dat muc tdi da.
3.3.5.3. Yéu cau ciia nguyén tic
Thém dinh vién cin diéu tra k¥ ludng, phan tich, danh gid cic yéu t6
tao nén gid tri tai san ca & gidc do ndi tai va khong gian xung quanh tai san.
3.3.6. Nguyén tiic thu nhap ting hojc gidm
3.3.6.1. Khdi ni¢m

La sw gia ting hodc giam bot loi nhugn thu duwoc tiv tai san dau tw
do viéc dau tu dem lqi.

3.3.6.2. Noi dung

Khi su gia ting lién tuc mot nhén t6 cua qué trinh san Xuat, xay
dung (céc yéu td khac khong dbi) thi thu nhap rong tir tai san dau tu sé
tang dén diém gi6i han va sau d6 giam xudng. Tong thu nhép trén khoan
dau tu tang 1&n sé€ tang lién tuc to1 mot didm nhét dinh, sau d6 mac du
dau tu tiép tuc tang nhung murc thu nhap tang thém d6 s€ giam dan.

3.3.6.3. Vi du

M4t nha dau tu xdy dung lan lugt va ke ticp nhau dua ra thi truong
tuong doi 6n dinh 5 bat dong san. Diém khdc nhau co ban cia 5 bat dong
san 12 & chd téng chi phi cho timg bat dong san ting dan do sy dau tu
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nang cép vé yéu té noi that, Két qua, ty I¢ lgi nhuan rong thu duoc so vdi
téng chi phi dau tu (bao gdm ca thué) tang dan tir A dén C, nhung giam
dan tir D dén E.

Tén BDS | Tong chi phi ca thué Lii rong so voi
(triéu dong) tong thu nhap

A 350 1,4%

B 380 5,5%

C 400 8,0%

D 450 5,8%

E 500 1,2%

- Mirc déau tu 400 triéu déng duoc goi 12 diém téi han. Bit ¢t su
dau tu qua miic ndo vé ndi thét déu din dén giam phan sinh loi.

3.3.6.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Nguyén tic nay doi hoi thim dinh vién c6 kinh nghiém va am hiéu thi
truong d€ quyét dinh xdc ddng vé mirc dau tu timg hang muc cong trinh.

- Nguyén tic nay st dung két hop vdi cdc nguyén tic can bang,
dong gép va ning suét thing dur.

3.3.7. Nguyén tic phan phoi thu nhap

3.3.7.1. Khdi niém

Tong thu nhdp sinh ra tie sw két hop cdc yéu 16 ciia qud trinh san
xuat (dat dai, von, lao déng, quan Iy) va ¢é thé dwoc phdn phéi cho timg

A P A .- A A A A -

yeu 1o nay. Néu viéc phdn phoi dwoc thuc hién theo nguyén tic twong
ung thi phan téng thu nhdp con lai sau khi da phan phoi cho von, lao
dong va quan 1y sé thé hién gid tri ctia ddt dai.

3.3.7.2. Néi dung

Theo nguyén tic nay, dé udc tinh gid tri cua tai san dau tu, cin
danh gid ddy du cdc yeu to tham gia qud trinh tao ra thu nhap rong tir tai
san, gom:

- Dt dai;

- Von;
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- Lao dng;
- Quan ly.
Nguyén tic ndy, ciing véi nguyén tic déng gép 1a co so dp dung

phuong phép lgi nhuan, phuong phép phan du khi thdm dinh gid tai san
dau tu.

3.3.7.3. Vidu

Tham dinh gid mot bat dong san dang cho thué kinh doanh ca phé
LY LA # 7.4 . A 3
va Fast food véi cédc so liéu sau'”:

Doanh thu hang nam: 22 ty dong.

Chi phi hoat dong kinh doanh: 11 ty déng/nam.

Vén cua chu dau tu nha hang: 10 ty dong.

Thué VAT: 2 ty dong.

Thué suét thué TNDN: 25%.

Lai trén von nha dau tu: 10%.

Luong + thuong cho ngudi diéu hanh nha hang: 10% vén chi dau t.,
Ty suat von héa: 12,5%.

Pé tim ra thu nhp rong do bat dong san mang lai, can trir khoi thu
nhap rong cic yéu td dong gop tao nén thu nhap nhu: chi phi kinh doanh,
von, lwong + thudng clia nguoi quan 1y, diéu hanh nha hang; von héa gid
tri ndy dé tim ra gié tri bat dong san, Cu thé:

Thu nhap nha hang trudc thué TNDN:

22ty dong - 11 ty dong = 11 ty dong.
Thu nhéap sau thué TNDN:

11ty ddng * (1-25%) = 8,25 ty dong.
Ldi trén von cua chu dau tu nha hang:

10 ty ddng * 10% = 1 ty dong.

' Nguyén Thé Phugng, Gido trinh Tham dinh gid bat dgng san,
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Luong + thuong clia nguoi quan 1y, diéu hanh nha hang:
10 ty ddng * 10% = 1 ty ddng

Thu nhap con lai thé hién tién thué bat dong san:

8,25 ty dong - 1 ty dong - 1 ty dong = 6,25 ty dong

Vén héa tién thu, tim ra gié tri thi trudng bat dong san:

6,25 ty dong / 12,5% = 50 ty dong.

(Xem thém vi du 3 ciia muc 3.3.8. Nguyén tic dong gép).

3.3.7.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Tham dinh vién phai am hiéu kién thirc vé ké todn doanh nghiép dé
xdc dinh doanh thu, chi phi hgp ly phat sinh cta loai hinh kinh doanh trén
bat dong san di thué.

Phai tién hanh so sdnh cdc chi tiéu lo1 nhuan, tién thué mat bﬁng
ciia doanh nghiép can thim dinh véi ty suét loi nhuan, tién thué phd
thong trén thi truong cliia nhitng doanh nghiép cling loai hinh kinh doanh,
quy md, dic diém... trong khu vuc.

3.3.8. Nguyén tiic déng gop

3.3.8.1. Khdi niém

Mikc @6 ma méi bé phan cia tai san déng gop vao tong thu nhép tir
toan bé tai san cé tde dong dén 1ong gid tri ciia téi san do.

3.3.8.2. Nji dung

Nguyén tic niy 12 co s¢ cta phuong phap phan du trong cach tiép
can tir thu nhap. Gi4 tri ciia mot tdc nhin san xuat hay mot bo phén cu
thanh ti sén phy thudc vio sy vang mit cia tc nhan d6 1am giam di bao
nhi€u gid tri ctia toan b tai san, ¢6 nghia 12 lugng gid tri ma né déng gép
vao gid tri toan b 1a bao nhiéu. Khi xem xét gid tri cua tai san bo phén,
tham dinh vién cin phai xem xét né trong méi quan hé vdi tai san téng
thé. D6i v6i tai san dau tu lién quan dén dét, 4p dung nguyén tic nay sé
tim ra 1gi nhuan dem lai tir vi trf cua 16 dat (dia t6 chénh léch I); vén héa

dia t6 nay s& cho ra mitc gid chi din cua dat.
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3.3.8.3. Vi du

Vi du 1: Gi4 thi trudng mot can nha chung cu ¢6 day du ctra di, cira
s6: 1.200 trigu ddng.

Gid thi truong can nha chung cu tuong tu, khong ¢ cira s6: 1.000
triéu dong.

Gid tri dong gbp cuia hé thong cira di, ctra s6: 200.000.000 d.

Vi du 2: Chi cira hang 1am dau nhén thdy loi nhuan hang nam thu
vé 1a 50 triéu ddng; néu dau tw 12 triéu dong ldp thém diéu hoa thi lgi
nhudn c6 thé thu duoc 78 tridu ddng. Nhu vay viéc lip thém diéu hoa da
déng gbp lam tang loi nhuan 28 triéu dong.

Vi du 3: Hai nha kinh doanh thudc tdy, c6 vi tri lién ké nhau, mdt
nguoild A va nguoi kia 16 B.

=

Hai nha kinh doanh c6 cling céc yéu t vé lao dong, von, quan 1y
nhung nha thudc A ¢6 vi tri ngd ba, géc phd nén tao ra tong thu nhap 16n
hon nguoi B 10%. Hay tham dinh gid tri 2 bat ddng san néi trén?
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Giai: Ap dung cong thirc V=1/R

Thu nhép rong tir kinh doanh thudc tiy dugc xdc dinh bing cdch
liy tong thu nhdp trir (-) cdc chi phi vé lao dong, von, quan 17. Két qua
cho thdy thu nhdp rdong cua nha thudc A gap doi B. Gi4 tri 16 dat A gap

d6i 16 B. Cu thé:

Chi tiéu Vi tri géc phd A | Vi tri bén trong B
Tong thu nhap 1.100.000 1.000.000
Chi phi lao dong 300.000 300.000
Chi phi quan ly 100.000 100.000
ﬁ:; pll;‘l :%ﬁyf;y"at 500.000 500.000
323 ;;thép Hngthufic 200,000 100.000
Ty suét von hoa 0,16 0,16
Gid tri dat 1.250.000 625.000

3.3.8.4. Yéu cdu ciia nguyén tic

Tham dinh vién cin nhin nhan cdc bd phén tao thanh tai sin nhu
mot téng thé thdng nhat, mdi bd phan c6 vai trd riéng va c¢6 déng gép tao
thanh thu nhap tir tdng thé tai san dau tu.

3.3.9. Nguyén tic phit hop

3.3.9.1. Khdi ni¢m

Tai san can phai phit hop véi méi truong cia no nham dat dwoc
mitc sinh 161 16i da hodic mitc hitu dyng cao nhat.

3.3.9.2. Ngi dung

Viéc thim dinh gid phai trén co s& mot gid tri s dung duy nhéit ddi
vGi todn b tai san d6. Noi dung nay thé hién o nhit dbi véi bit dong
san. Trén thuc té, mot bat dong san c6 thé cuing st dung vao nhiéu muc
dich va c6 thé ¢6 nhiéu gid tri khdc nhau: gid tri dé &, gid tri kinh doanh
thuong mai. S& khong ding néu dinh gid bat dong san trén co s¢ gid tri
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sir dung ndy ddi véi dat dai va gia tri str dung khac déi v6i cong trinh trén
dat. Su phi hgp, nhét qua thé hién ¢ chd muc dich sir dung dat véi muc
dich str dung cong trinh gén lién véi dit phai thong nhit trong thim dinh
gia. Trong d6, muc dich sir dung dat 12 can cir mang tinh phdp 1y va giit
val trd quan trong chi phéi toan bo muc dich su dung bét dong san.

3.3.9.3. Vidu

Mot 16 dit 1.500m? quy hoach str dung vao muc dich thuong mai,
dich vu, Mét cong ty dugc cho thué 16 dat, xdy dung tda nha nhdam bén
san phim may mic. Thoi gian ddu 40% dién tich tda nha dé ban san
pham may mic, 60% dién tich mé 16p day cit may (ding muc dich str
dung dat). 1 nam sau 60% dién tich chuyén sang 1am noi san xudt hang
may mac (muc dich sir dung nha khac voi muc dich st dung dé‘it).

3.3.9.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Khi tién hanh thim dinh gid, thaim dinh vién phai cin cit vao muc
dich sir dung tai san do co quan c6 thim quyén phé duyét dé tién hanh
thim dinh gi4. Viéc sir dung tai san phai hop phdp, dugc phdp luat thira
nhén va bao hd (nguyén tic su dung tai san tot nhat, téi uu). Trudng hop
c6 méu thuan gitta muc dich st dung hién hanh va muc dich st dung ban
dau (dugc co quan c6 thim quyén phé duyét) thi muc dich sit dung tai
san ban dau 12 co so dé thim dinh gid tr1 toan b tai san.

3.3.10. Nguyén tic canh tranh

3.3.10.1. Khdi niém

Nguyén tic canh tranh trén thi truong dugc hiéu 13 hanh vi cia cdc
chut thé tai san cling loai trén thi trudng, nhim muc dich loai trir hanh vi

tuong ing ctia cédc chu thé tai san khéc, nham muc dich téi da héa loi ich
ban thén.

3.3.10.2. Ngi dung

Nguyén tic nay phat biéu ring lgi nhuin s& 1am nay sinh canh
tranh. Loi nhuén cao vuot troi s& thic day canh tranh, dc}ing thoi, canh
tranh qua mirc ¢6 thé lam giam loi nhuén va cubi cung cé thé khong con
loi nhudn. Loi nhuén cang cao, mitc dd canh tranh cang khdc liét, Xét vé
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dai han, canh tranh s& dan dén lgi nhuan binh quan, 6n dinh. Ddi véi tai
san, moi quan hé¢ canh tranh ciling dugc quan sit gitta cdc tai san véi nhau
va giita tai san ny véi tai san khéc.

3.3.10.3. Vi du

Vi dy I: Mt khu dan cu d6 thi c6 s6 dan 12.000 ngudi. Sinh hoat
nguoi dan chi ¢6 thé dam bao binh thuong khi trong khu dan cu d6 ¢6 2
ctra hang thuc pham, 1 siéu thi, 1 cho dan sinh, 3 cua hang cit téc, 3 tram
xang dau, 4 ctra hang thudc, 2 ngan hang, 8 may ATM... Su du thira bét
ctr loai hinh dich vy nao trong s6 d6 s& dan dén giam thu nhép cia loai
hinh dich vu twong Ung.

Vi du 2: Mot nha dau tu A. qua khéo sét thi truong quyét dinh thué tai
phuong X ctra hang kinh doanh phd, mdi cira hang 80m?. Sau d6 01 nim,
cling trén dia ban d6 xuat hién nha kinh doanh B. mé 3 cura hang pho
nita. Viéc xuét hién thém 3 ctra hang phé méi di lam giam doanh thu tir
kinh doanh phd, do d6 giam gid thué cira hang. Chi ¢6 2 cich giai quyét:
giam gid thué hoic chuyén cita hang phd sang khu vuc khéc.

3.3.10.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Khi tién hanh thdm dinh gid ddi véi (i san dau tu (cdch tiép can
thu nhép), thAm dinh vién cdn nhin nhan va phén tich xu hudng canh
tranh tlr nhiing tai san dau tu twong tu, tdc dong cua sy canh tranh dé dén
viéc tang hi¢u qua kinh doanh, van hanh, cho thug tai san tuong tu va tai
san tham dinh gi3.

3.3.11. Nguyén tiic du tinh loi ich twong lai
3.3.11.1. Khdi niém

La hanh vi phdn dodn ciia nguoi mua tai san ve quyen, loi ich tai
san mang lai trong tuong lai, dwa vao kinh nghiém va tinh hinh thuc té
cua thi truong,

3.3.11.2. Ngi dung

Gid trj cua tai san ¢6 thé duoc xdc dinh bé‘mg viéc du tinh kha nang
sinh 1gi trong tuong lai. Gid trj ciia tai san ciing chiu anh hudng béi viéc
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du kién thi phin cua nhitng nguoi tham gia thi truong va nhitng thay doi
c6 thé du tinh trude trong yéu t6 ndy ciing anh huong dén gid tti. Viée
wdc tinh gid tri cua tai san ludn ludn dua trén cdc trién vong twong lai, 1oi
ich dy kién nhan dugc tir quyén sir dung tai sén ciia ngudi mua.

3.3.11.3. Vidu

- Khi quyét dinh mua cin nha dé &, ngudi mua du bdo s& dugc
huéng loi tir nhitng tién ich khi sinh sdng nhu: ha tang ddy du, canh quan
dep, an ninh tét, gin trung tim mua sdm, truong hoc... Trudng hop nay,
nhitng 1oi ich & dang vo hinh, khong thé hién bang tién, nhung tic dong
16n dén gid tri can nha.

- Khi quyét dinh dAu tu 200 triéu dong mua co phiéu cua cong ty X,
ngudi mua ky vong hoat dong kinh doanh cua cong ty trong twong lai
phét trién, dong tién cb tic cd dong dugc huong s tang, gid tri cudi ky
ctia co phiéu tang... Truong hop ndy, nhiing lgi ich & dang hitu hinh
(dong tién), c6 téc dong 16n dén gid trj tai san dau tw,

3.3.11.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Nguyén tic nay 12 co s& cho céch tiép cén thu nhép. Viéc du bdo
twong lai ludn ham chta nhiing yéu té rii ro. Do d6 lya chon ty suét chiét
khau hodc ty sudt vén héa can thé hién cdc yéu to: gid tri theo thoi gian
ctia tién, chi phf co héi va nhing rui ro di keém.

3.4. TOAN UNG DUNG TRONG THAM PINH GIA TAI SAN
3.4.1. Tién 1ai va lai suat

3.4.1.1. Tqi sao tién t¢ ¢6 tinh thoi gian

a) Tién cé chi phi co héi

Pong tién ludn c6 co hdi sinh 10i; tién c6 thé dung dé dau tw, sinh
10i. N6i cdch khédc, ludn ludn cé chi phi co hdi cho viéc ti€u tién. Vi
ciing mot 86 tién, néu hom nay anh/chi dau tu ¢b phiéu cong ty M. trén
san chiing kho4n, ddng nghia v6i anh chi phai chap nhan bo qua co hdi
dau tr s6 tien d6 vao dit,
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Gid tri tai san dang trong qua trinh sir dung la gid tri phi thi truong
dugc xem xét tr gidc d6 mdt ngudi su dung riéng biét tai san vao mot
muc dich riéng biét, do d6 khong lién quan dén thi truong. Khi tién hanh
tham dinh gi loai tai san nay, tham dinh vién tap trung chu yéu vao khifa
canh tham gia, déng gép cua tai san vao hoat dong ciia mot day chuyén
san xudt, mot doanh nghiép, hodc mot tai san khdc khong xét dén khia
canh gid tri su dung t6t nhét, téi wu cua tai san hodc s6 tién ¢6 thé c6 tir
viéc bdn tai san d6 trén thi truong.

Gi4 tri tai san c6 thi trudng han ché 12 gid tri cla tai san do tinh don
chiéc, hoac do nhitng diéu kién cua thi truong, hodc do nhitng nhén td
khdc tdc dong lam cho tai sén nay it ¢6 khach hang tim mua, tai mdt thoi
diém n2o d6. Pic diém quan trong cin phin biét cla ti san nay khong
phai 12 khong c6 kha ning ban dugc trén thi truong cong khai ma dé ban
dugc ddi hoi mdt qué trinh tiép thi 1u dai hon, ton nhiéu chi phi va thoi
gian hon so voi nhitng tai san khdc.

c) Gid trj dau tu 12 gid tri cia mdt tai san do6i voi nha dau tu theo
nhitng muc tiéu dau tu di xdc dinh.

Gid tri dAu tur 12 khéi niém c6 tinh chil quan lién quan dén nhing tai
san cu thé doi véi mdt nha dau tu riéng biét véi nhitng muc tiéu va/hoic
tiéu chi dau tu xdc dinh. Su khdc biét gitra gid tri dau tu va gid tri thi
truong ctia mot i san 12 dong luc dé nha dau tu tham gia vao thj truong.

d) Gid tri dé tinh thué 12 gid tri dwa trén céc quy dinh cta luat phép
lién quan dén viéc danh gid gi tri t2i san dé tinh khoan thué phai ndp.

3.3. CAC NGUYEN TAC KINH TE CO BAN AP DUNG
TRONG THAM PINH GIA

Tham dinh gi4 12 hoat dong udc tinh gid trj tai san, Gid tri cta (i
san dugc hinh thanh boi nhiéu yéu td téc dong nhu gid tri st dung, su
khan hiém, nhu ciu c6 kha nang thanh todn... Ban chat cia thim dinh gi4
tai san 12 su phan tich cdc yéu td tac dong dén qua trinh hinh thanh gid tri
cua tai san cu thé, do d6 khi tién hanh thdm dinh gid can tuin theo céc
nguyén tic kinh té nhét dinh,
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3.3.1. Nguyén tic sir dung tét nhit va cé hiéu qua nhét

Khéi niém: Sir dung tot nhat va ¢é hiéu qua nhdt ctia 1ai san lo dat
dugc mitc hitu dung 161 da cd thé cho phép vé mdt phdp 1y, vé ky thudt, vé
tai chinh trong nhitng hoan canh kinh té - xd héi thuc té phit hop va dem
lai gid tri cao nhdt cho tai san. Mot tai san dang st dung thuc té khong
nhét thiét da thé hién kha nang st dung tét nhat va ¢6 hiéu qua nhét cua
tai san do.

MOt tai san (vi du: tién von, bat dong san...) c¢6 thé st dung duoc
vao nhiéu muc dich khac nhau. Trong sd rat nhiéu muc dich sir dung
khdc nhau, thong thudng bao gi mét bat dong san ciing ¢6 mét muc dich
su dung hop phdp, dem lai dé thda man 16n nhat va trong khoang thoi
gian xdc dinh. Loai st dung d6, trong thim dinh gid goi 1a st dung tét
nhat va c6 hi¢u qua nht (sau day goi tat 12 toi wu).

MGt tai san tiéu ding, dugc danh gid 12 st dung t6i wu néu tai thoi
diém thim dinh gi4 c6 du béng chiing cho thdy cong dung ti san d4p
tng tot nhat nhu ciu st dung.

MGt tai san dau tu, dwoc ddnh gid 12 sit dung téi wu néu iai thoi
diém thdm dinh gid c6 du bang chling cho théy tai san mang lai thu nhép
rong l1on nhat cho nguoi s& hiru hodc ¢6 kha niang mang lai gié tri hién tai
cua dong thu nhap trong twong lai 12 16n nhat; muc dich téi wu do c6 thé
ton tai va kéo dai lién tuc trong khoang thoi gian nhét dinh.

3.3.1.1. Noi dung

a) St dung t6i 1o logi sir dung hop phdp va mang tinh kha thi

Vi tai san 12 nguon luc hitu han, nén ngudi chi ding truée “chi phi
co hoi” hay “chi phf ddnh d6i”, khi quyét dinh sir dung/dau tu tai san vao
muyc dich nay thi dong nghia véi tir bo co hoi sir dung/dau tw tAi san vio
muc dich khdc.

Vi du: Mgt thira dat ndng nghiép néu sir dung vao trdng lia thi phai
tir bo trong rau; mét thira ddt mat phd st dung 1am nha & thi khong 1am
van phong, khach san, nha hang; mot s6 von dau tu vao ching khoén thi

thoi dau tw bAt dong san...
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Khi udc tinh gid tri thi truong, thim dinh vién phai thu thap phéan
tich thong tin thi truong, ddnh gid tinh trang phdp 1y cua bat dong san,
nhitng quy dinh cia chinh quyén dia phuong dé dénh gid muyc dich su
dung nao trong s6 cdc muc dich sir dung kha thi 12 t6i uu.

Panh gid vé mot muc dich sir dung 1A t6i wu phai can cit vao céc
chiing ctr trén thi trudng, chinh séch vi md, vi mo... dé chimg minh rang
muc dich sir dung d6 12 ¢6 trién vong, mang tinh kha thi va ddp urg dugc
nhu cAu vé thoi gian trude mét cling nhu mot giai doan du tinh, tiry theo
tirng loai hinh thi truong dau tu.

b) Sir dung 161 wu la logi st dung cho gid tri thu nhdp rong cao
nhdt ddi voi toan bé 1ai san.

Thi truong bt dong san, céc tai san d4t dai, nha cira, va cic tai san
khdc gin lién véi dét khong duge bdn mot cch riéng r& ma chiing
thuong dugc ban chung véi nhau. Vi vy, s dung t6i wu phai dem lai lgi
nhun nhidu nhit cho toan bo ti san gom dét dai, nha cira va nhiing tai
san khdc gén lién véi dét néu co.

Cén luu ¢ 12 khi uéc tinh st dung toi wu doi véi bat dong san thude
s& hitu chung thi thAm dinh vién khong dugc két hop két qua tinh todn tlr
cdc muc dich st dung mang tinh déc 1ap dé udc tinh mic do sw dung ti
uu cua muc dich su dung khéc.

Vi dy: Bét dong san 12 nhd tap thé 4 ting thudc s¢ hitu chung cia 24
hé. Bt dong san nay c6 vi tri mit phé. Nim hé ting 1 dugc quyén cho
thug 1am cia hang, Tham dinh vién khong duge str dung két qua udc tinh
thu nhap rong tir cho thué tang 1 dé suy rong ra cho cdc nha ting 2, 3, 4...

c) Thoi gian sir dung tét nhat, t6i wu phai dwoc nha dau tir can cur
vao két qua phan tich, ddanh gid thi trwong, du bdo va chdp nkdn: St
dung t6t nhét, tdi wu cia tai san c6 thé thay doi theo thoi gian.

Vi du: Nhiing thay d6i (kién tric, xdy dung, quy hoach phén viing)
cua khu vye (do tap quén dan cu hodc co quan nha nudc quy dinh) 6 thé
1a thay ddi muc dich sir dung tét nhét, tdi uu cia mét bat dong sén cu thé
trong viing; nhiing thay ddi vé tiéu chudn khi thai phuong tién co gi6i
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tham gia giao thong (BO Giao thong van tai quy dinh) c6 thé 1a thay d6i
muc dich sur dung t&t nhat, téi wu cua o to, xe may...

Vi vdy, thim dinh vién phai dinh ky cdp nhét kién thirc, xem xét va
diéu chinh kip thoi thoi gian st dung t6t nhét, tdi wu cho phi hop ting
loai tai san.

Khoang thoi gian dé ton tai mot st dung téi wu kéo dai bao 1u phu
thudc vao linh vuc dAu tu, nha dau tu (va chuyén gia tham dinh gid) can
ctr vao két qua phan tich thi truong, kinh nghiém béan thin dé lam sao du
bdo cang gan st v6i khoang thoi gian d6 thi két qua dau tu (dinh gid)
cang gan voi dy kién. Khoang thoi gian ndy ¢6 thé 1a 1 nam, 5 nim, 10
nam, 20 nam..,

Vi du 1: Mot nha kinh doanh khdch san trén 16 dat thué ciia nha
nude ¢6 dién tich 5.000m?. Theo quy hoach, 16 dat s& nam ¢ trung tAm
thuong mai thanh phé. Viéc thdm dinh gid duogc tién hanh khi khich san
da di vao hoat dong 2 nam. Thu nhap rong hang ndm thu tr kinh doanh
khdch san 12 450 tridu d/nam. Nhitng u6c tinh trén phit hop véi két luan
cua nha kinh doanh khéch san khi 6ng ta quyét dinh dau tu.

Trong vi du trén, thoi diém thdm dinh gid 12 lic tai san da cho thu
nhdp rong 16n nhit, duoc 2 nim; thoi gian 18 ndm con lai goi 1a “khoang
thoi gian dugc du tinh trude c6 thé chdp nhan dugc”.

Nhu viy dé danh gid dwoc muc dich dau tu nao 12 st dung tdi wu,
dinh gid vién phai dit minh vio vi tri cia nha dau tu dé phan tich, ddnh
gié‘t‘hi truong, c¢é nhu vay mdi ude tinh dugc gid tri dich thyc cua tai san
dau tu.

Vi dy 2: Mot thira dat ¢6 nhing thong tin sau day:

a. Vi tri: mat tién, géc ngi tu ciia mot dudng phd thude trung tim
thuong mai,

b. Hinh thé; chir nhat, kich thudc: 10m x 24m.

c. Tinh trang phdp 1§: c6 gidy chiing nhin quyén st dung dt, thudc
khu vic dugc quy hoach thwong mai, dich vu.
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d. Co s ha tang; dién, nudc, dién thoai day du, 6n dinh, chat luong tot.
d. Moi truong xa hoi: an ninh tot, moi trudong trong lanh.

e. Trén dat da xay dung nha 4 tang, khung bé tong, kiéu ddng hién
dai, hop thi hiéu, thich hop cho kinh doanh.

g. Sén trude nha c6 mai che, kich thudc 10m x 4m 12 noi d€ xe & t0,
Xe may.

Trong vi du 2, cdc diém a), b), d) 12 cdc tiéu chi chi mat vat chat
cua bat dong san; diém c¢) chi mat luat phdp cua tai san; diém d) va e) la
dau tu, thiét ké va st dung quy dat cua chu tai san.

3.3.1.2. Yéu cau cita nguyén tdc

Nguyén tic nay doi hoi tham dinh vién xem xét, phin tich tai san ¢
ca 4 mat sau:

- Vé mat vat chat, mot tai san (tién von, bat dong san...) dugc ddnh
gid 1a su dung t6i wu khi né thoa min duogc nhiéu su lua chon st dung
nhat (cho nhiéu nguoi hodc cho mot nguoi).

- V& mit phép luat; viéc st dung tai san phai hgp phdp, dugc phdp
luat thra nhan va bao ho.

- V& mit st dung: viéc sit dung phai mang lai 9 thoa mén 16n nhat
hodc thu nhdp rong 16n nhat trong tuong lai.

- V& mét thoi gian: mang lai thu nhap rong lau nhat.

St dung tai san dugc coi 1 tdt nhat toi uu khi va chi khi ddp Gmg
dong thoi ca 4 ticu chi trén.

3.3.2. Nguyén tic cung - ciu
3.3.2.1. Khdi nié¢m

Cung ve tai san: la so lwong tai san san sang dwa ra trao doi trén thi
trieong tai mot thoi diém xdc dinh vai mot miee gid thi truong chap nhan.

Cau ve tai san: 1a so6 leong tai san tai mét thoi diém xdc dinh ma
nguoi tiéu dimg san sang chap nhdn va cd kha nang thanh todn.
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Trén thi truong ty do, thong qua tuong tdc gitta cung va cau vé tai
san ma hinh thanh nén gid ca hodc gi4 tri thi trudong cua tai san.

3.3.2.2. Noi dung

Gid tri cia mot tai san duogc xdc dinh bai méi quan hé cung va cau
vé (i san d6 trén thi truong. Déng thoi, gid tri cua tai san dé cling tédc
dong dén cung va cau vé tai san, Gid trj cua tai san thay ddi ty 1é thuan
v6i cau va ty 1& nghich vé6i cung vé tai san. Khi cung tang (hodc giam)
ma ciu khong tang thi gid giam (hogc tang); khi cau tang (hodc giam) ma
cung khong tang thi gid tang (hodc giam). Khi ca cung va cau ciing tang
(hodc cung giam) thi gid tang hodc giam tuy thudc do co giin cuia cung
hodc cau cua loai hinh tai san truée sw thay déi vé gid.

Ciéc yéu to veé dac diém vat 1y va dac diém kinh té - x4 hoi khdc biét
v6i nhiing thuge tinh cia cdc tai san khdc cling dwgc phan dnh trong cung
- cau va gia tri tai san.

Trén thi truong canh tranh, cng khai, cung va cau c¢é xu hudéng
giao dong, ra khoi vi tri cin bang trong ngdn han; 1ap lai vi trf cAn bang -
cung cau trong dai han.,

3.3.2.3. Vidu

Su tang dan sb co hoc va nhap cu tai cdc do thi 16n gy ra sy mat
can d6i 16n gilta nhu cau va ngudn cung dét 6, nha & d6 thi. Két qua la
gid dit ¢, nha ¢ do thi tdng cao so v&i cdc tinh, thanh phd xung quanh,
Cic giai phap chinh quyén lap lai can b%mg cung cau b?;’mg cich tang cung
nha ¢ la giai phdp dai han vi cung nha & chiu tic dong cia d6 tr& theo
thoi gian,

3.3.2.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Gid tri thi trudng cua tai san duoc xdc dinh boi su tdc dong qua lai
cua cdc luc lugng cung va cau trén thi truong bat dong san. Do d6 trong
tham dinh gid bt dong san can phan tich cdc yéu td cung, cau trén thi
truong, ddc biét 1a sitc mua, tinh hinh dau tu kinh doanh, chu truong,
Chinh sdch ctia Nha nudéce dbi véi thi truomg. ..
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3.3.3. Nguyén tic thay doi
3.3.3.1. Khdi niém

La su tdc dong cua cdc diéu kién tu nhién, kinh té, nha nudc va
phép luat, xa hdi va mdi truong lién quan dén gia tri 1am cho gid tri tai
san tang 1én, giam di. Gi4 tri cua (i san thay ddi theo su thay ddi cia
nhitng yéu t hinh thanh va tic dong dén gia tri ctia né.

3.3.3.2. Nji dung

Gia tri thi truong cua tai san khong bao gio gilt nguyén vi cac luc
vé tu nhién, kinh té, nha nudc va phdp luat, xa hoi va moi truong tac
dong dén, ngoai ra cac nhu cAu vé& van héa, vat chat, tinh than, s& thich
clia nguoi tiu ding cling khong ngimg thay doi.

Gid tri cia tai san ciing dugc hinh thanh trong qué trinh thay doi
lién tuc phan dnh hang loat cdc mdi quan hé nhin qua gitta céc yéu t anh
huéng dén gid tri. Ban than cdc yéu té anh huong dén gid tri ludn ludn
thay d6i. Do d6, trong thim dinh gi tai san, thim dinh vién phai ndm
duoc mbi quan h¢ nhéan qua gitta cac nhin to & trang thdi dong, phai phan
tich qu4 trinh thay déi nhim xdc dinh mirc sir dung i san tot nhat va c6
hiéu qua nhat.

3.3.3.3. Vidu

Vi dy 1: Nhirng tic dong boi luc lugng tur nhién: chat lugng clia dat
tréng trot ¢6 thé bi thay doi do tic dong clia mua néng, 1ii lut, x6i modn...;
tudi tho 6 16, xe mdy duoc thay doi va kéo dai nho nhiing duy tu bd, bao
dudng kip thoi cuia chu sé hitu...

Vi du 2: Nhiing tic dong do thay d6i yéu td kinh té: phét trién kinh
té, doi sdng va thu nhap ting 1A nay sinh nhu cau mua nha é...

Vi du 3: Nhiing tdc dong do thay doi yéu t6 nha nudc - phip luat.
Vi du: Nghi quyét s6 15/2008/NQQHI12 cua Quéc hdi vé mo rong dia
gi6i hanh chinh Thu d6 Ha Noi nim 2008 ¢6 tic dong déng ké ting giéd
dat ¢ nhiing khu vye gidp ranh dwgc sét nhap vao Thu dé.
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3.3.3.4. Yéu cau cua nguyén tac

Tham dinh vién phai theo doi, cap nhat, du bdo, phén tich cic yéu
td chung, vi mo, téng quat (kinh té, nha nudc va phap ludt, xa hoi va moi
trudng) va céc yéu to vi md (chinh sich chinh quyén dia phwong, tai san
tham dinh, tai san 1ién k&) anh huong dén gid tri cua tai san tai thoi diém
tham dinh gi,

3.3.4. Nguyén tic thay thé
3.3.4.1. Khdi niém

Gid cila nhiing tai san twong tw, cing khu vuc c¢é xu hwong dp dat
lén gia tai san can tham dinh gid, voi diéu kién nhitng tai san so sdnh
dwoc badn trong khoang thoi gian gan voi thoi diém tham dinh gid.

3.3.4.2. Nji dung

Trong trudng hop hai hay nhiéu tai san c¢é thé thay thé 1an nhau
trong qud trinh st dung, thi gid tri cua nhiing tai san d6 dugc xdc dinh
bai su tic dong 1an nhau cua tai san nay den tai san khdc.

Khi hai tai san ¢6 tinh httu ich nhu nhau, tai san nao chao ban &
muic gid thap nhét thi tai san d6 s& ban dugc trude. Gidi han trén cua gia
tri tai san c6 xu hudng duoc thiét 1ap boi chi phi mua mot tai san thay thé
can thiét tuong duong, véi diéu kién khong c6 su cham tré qua mirc lam
anh huong dén su thay thé. Mot ngudi mua than trong s€ khong tra gia
cao hon chi phi mua mét tai san thay thé trong cling mdt thi truong va
mot thoi diém,

Nhu ciu diu tu vao mot loai tai san dau tu bi chi phéi bdi tinh da
dang va kha ning thu hit von vao céc loai hinh du tu khic nhu: ching
khodn, vang, USD, tiét kiém... Su tang 1én cua 141 sudt hodc ctia thu nhap
rong tir nhitng linh vuc khic sé lam giam nhu cau ve dau tu vao loai fai
san dau tu lua chon.

Vidu:

Gia str dau tu vao du d4n BDS tao ra thu nhdp rong du kién
100.000.000 d/nam.
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Khi ty 1¢ thu nhap khi déu tu vao mét linh vuc ¢6 ty 1& an toan,
tuong tw 12 10% s& mang lai gid trj bang;

100.000.0004 : 10% = 1.000.000.000 d.

Mot cude rao ban tai san ¢6 gid dudi 1,0 ty dong c6 thé s& lam
nhiéu ngudi chip nhan mua tai san dé. Mot c.uij‘)c rao ban tai san cé gia tu
1,0 ty dong tro 1én 6 thé s& 1am nhiéu ngudi chuyén tir linh vie dau tu
bat dong san sang linh vuc dau tu khéc.

3.3.4.3. Yéu cau ciia nguyén tdc

Tham dinh vién phai ndm vimng nguyén tic dé lya chon nhiing tai
san so sdnh c6 kha nang thay thé tot nhat cho tai san can thdm dinh (ddi
véi cich tiép can tir thi truong); lva chon tai san twong ty mang lai thu
nhép va ty suit vén héa twong duong (d6i véi cach tiép can tir thu nhap);
Iwa chon tai sdn ¢6 mirc d6 hao mon giam gid tich liy tuong dwong (ddi
v6i cdch tiép can tir chi phi).

3.3.5. Nguyén tic cin bing

3.3.5.1. Khdi niém

La sy dau te hop 1y giita cdc yéu 16 anh hwong dén gid thi truong
cua mdt tai san hodc cdc tai san trong cing mot khu vwe, mgt ving xdc
dinh, dé gid tri tr chiing duy tri on dinh va dat duoc cao nhat. Khi cdc yéu
t6 cdu thanh ciia tai san dat dugc sy can bing thi tai san dat dwoc kha
ndng sinh 1oi t6i da hay murc hitu dung cao nhat.

3.3.5.2. Nji dung

- Mgt la, @bi véi mot bat dong san riéng biét: gid thi truong tdi da
dat duoc khi cic yéu td tao ra bat dong san dat duge mic d6 can ddi. Bén
nhém yéu to tao nén bat dong san bao gé:n: lao dong, dat dai, vén va
quan ly. Bat ¢t sy tham gia qué mirc hodic qué it ciia mot yéu té no ddu
dan t6i mat can ddi va 1am giam gid tri.

Vidy I: Xay dung nha cé'ip 4 thi khong cin tdi thué kién tric su lap
ban v&, thiét k& vi nhu thé s& doi gid thanh xdy dung (qué thtra); nguoc
lai xdy biét thy thi phai thué kién tric su thiét ké ban v& vi biét thu khong
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thué kién tric su (do chu so hiru tu vé thiét ké) s& bdc 16 bat hop 1y vé
cong nang, thim my, an toan... va c6 gid thap hon gid thi trudng rat
nhiéu (qué thiéu).

Vi du 2: Su ting qud mirc cdc yéu té thué xdy dung, 14i suit ngan
hang... la tang chi phi va giam thu nhap rong tao ra tur bat d6ng san.

- Hai la, khi ap dung vao mdt vung hay khu vuc cu thé, nguyén tac
cAn dbi chi ra rang gid thi trudng cua mot bat dong san c6 thé dat tdi da
khi qu§ dat danh cho xiy dung duoc sir dung hop 1y.

Vi du: Mot khu dan cu do thi ¢6 10.000 dén sinh séng doi hoi xay
dung du s6 luong, & vi trf hop 1y cdc ctra hang, chd dé xe, khong gian cdy
xanh, siéu thi, buu dién, tram bdn xdng, truong hoc, bénh vién, ATM...

khi d6 gid tri cdc bat ddong san riéng biét trong khu vuc s& dat muc tdi da.
3.3.5.3. Yéu cau ciia nguyén tic
Thém dinh vién cin diéu tra k¥ ludng, phan tich, danh gid cic yéu t6
tao nén gid tri tai san ca & gidc do ndi tai va khong gian xung quanh tai san.
3.3.6. Nguyén tiic thu nhap ting hojc gidm
3.3.6.1. Khdi ni¢m

La sw gia ting hodc giam bot loi nhugn thu duwoc tiv tai san dau tw
do viéc dau tu dem lqi.

3.3.6.2. Noi dung

Khi su gia ting lién tuc mot nhén t6 cua qué trinh san Xuat, xay
dung (céc yéu td khac khong dbi) thi thu nhap rong tir tai san dau tu sé
tang dén diém gi6i han va sau d6 giam xudng. Tong thu nhép trén khoan
dau tu tang 1&n sé€ tang lién tuc to1 mot didm nhét dinh, sau d6 mac du
dau tu tiép tuc tang nhung murc thu nhap tang thém d6 s€ giam dan.

3.3.6.3. Vi du

M4t nha dau tu xdy dung lan lugt va ke ticp nhau dua ra thi truong
tuong doi 6n dinh 5 bat dong san. Diém khdc nhau co ban cia 5 bat dong
san 12 & chd téng chi phi cho timg bat dong san ting dan do sy dau tu
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nang cép vé yéu té noi that, Két qua, ty I¢ lgi nhuan rong thu duoc so vdi
téng chi phi dau tu (bao gdm ca thué) tang dan tir A dén C, nhung giam
dan tir D dén E.

Tén BDS | Tong chi phi ca thué Lii rong so voi
(triéu dong) tong thu nhap

A 350 1,4%

B 380 5,5%

C 400 8,0%

D 450 5,8%

E 500 1,2%

- Mirc déau tu 400 triéu déng duoc goi 12 diém téi han. Bit ¢t su
dau tu qua miic ndo vé ndi thét déu din dén giam phan sinh loi.

3.3.6.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Nguyén tic nay doi hoi thim dinh vién c6 kinh nghiém va am hiéu thi
truong d€ quyét dinh xdc ddng vé mirc dau tu timg hang muc cong trinh.

- Nguyén tic nay st dung két hop vdi cdc nguyén tic can bang,
dong gép va ning suét thing dur.

3.3.7. Nguyén tic phan phoi thu nhap

3.3.7.1. Khdi niém

Tong thu nhdp sinh ra tie sw két hop cdc yéu 16 ciia qud trinh san
xuat (dat dai, von, lao déng, quan Iy) va ¢é thé dwoc phdn phéi cho timg

A P A .- A A A A -

yeu 1o nay. Néu viéc phdn phoi dwoc thuc hién theo nguyén tic twong
ung thi phan téng thu nhdp con lai sau khi da phan phoi cho von, lao
dong va quan 1y sé thé hién gid tri ctia ddt dai.

3.3.7.2. Néi dung

Theo nguyén tic nay, dé udc tinh gid tri cua tai san dau tu, cin
danh gid ddy du cdc yeu to tham gia qud trinh tao ra thu nhap rong tir tai
san, gom:

- Dt dai;

- Von;
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- Lao dng;
- Quan ly.
Nguyén tic ndy, ciing véi nguyén tic déng gép 1a co so dp dung

phuong phép lgi nhuan, phuong phép phan du khi thdm dinh gid tai san
dau tu.

3.3.7.3. Vidu

Tham dinh gid mot bat dong san dang cho thué kinh doanh ca phé
LY LA # 7.4 . A 3
va Fast food véi cédc so liéu sau'”:

Doanh thu hang nam: 22 ty dong.

Chi phi hoat dong kinh doanh: 11 ty déng/nam.

Vén cua chu dau tu nha hang: 10 ty dong.

Thué VAT: 2 ty dong.

Thué suét thué TNDN: 25%.

Lai trén von nha dau tu: 10%.

Luong + thuong cho ngudi diéu hanh nha hang: 10% vén chi dau t.,
Ty suat von héa: 12,5%.

Pé tim ra thu nhp rong do bat dong san mang lai, can trir khoi thu
nhap rong cic yéu td dong gop tao nén thu nhap nhu: chi phi kinh doanh,
von, lwong + thudng clia nguoi quan 1y, diéu hanh nha hang; von héa gid
tri ndy dé tim ra gié tri bat dong san, Cu thé:

Thu nhap nha hang trudc thué TNDN:

22ty dong - 11 ty dong = 11 ty dong.
Thu nhéap sau thué TNDN:

11ty ddng * (1-25%) = 8,25 ty dong.
Ldi trén von cua chu dau tu nha hang:

10 ty ddng * 10% = 1 ty dong.

' Nguyén Thé Phugng, Gido trinh Tham dinh gid bat dgng san,
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Luong + thuong clia nguoi quan 1y, diéu hanh nha hang:
10 ty ddng * 10% = 1 ty ddng

Thu nhap con lai thé hién tién thué bat dong san:

8,25 ty dong - 1 ty dong - 1 ty dong = 6,25 ty dong

Vén héa tién thu, tim ra gié tri thi trudng bat dong san:

6,25 ty dong / 12,5% = 50 ty dong.

(Xem thém vi du 3 ciia muc 3.3.8. Nguyén tic dong gép).

3.3.7.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Tham dinh vién phai am hiéu kién thirc vé ké todn doanh nghiép dé
xdc dinh doanh thu, chi phi hgp ly phat sinh cta loai hinh kinh doanh trén
bat dong san di thué.

Phai tién hanh so sdnh cdc chi tiéu lo1 nhuan, tién thué mat bﬁng
ciia doanh nghiép can thim dinh véi ty suét loi nhuan, tién thué phd
thong trén thi truong cliia nhitng doanh nghiép cling loai hinh kinh doanh,
quy md, dic diém... trong khu vuc.

3.3.8. Nguyén tiic déng gop

3.3.8.1. Khdi niém

Mikc @6 ma méi bé phan cia tai san déng gop vao tong thu nhép tir
toan bé tai san cé tde dong dén 1ong gid tri ciia téi san do.

3.3.8.2. Nji dung

Nguyén tic niy 12 co s¢ cta phuong phap phan du trong cach tiép
can tir thu nhap. Gi4 tri ciia mot tdc nhin san xuat hay mot bo phén cu
thanh ti sén phy thudc vio sy vang mit cia tc nhan d6 1am giam di bao
nhi€u gid tri ctia toan b tai san, ¢6 nghia 12 lugng gid tri ma né déng gép
vao gid tri toan b 1a bao nhiéu. Khi xem xét gid tri cua tai san bo phén,
tham dinh vién cin phai xem xét né trong méi quan hé vdi tai san téng
thé. D6i v6i tai san dau tu lién quan dén dét, 4p dung nguyén tic nay sé
tim ra 1gi nhuan dem lai tir vi trf cua 16 dat (dia t6 chénh léch I); vén héa

dia t6 nay s& cho ra mitc gid chi din cua dat.
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3.3.8.3. Vi du

Vi du 1: Gi4 thi trudng mot can nha chung cu ¢6 day du ctra di, cira
s6: 1.200 trigu ddng.

Gid thi truong can nha chung cu tuong tu, khong ¢ cira s6: 1.000
triéu dong.

Gid tri dong gbp cuia hé thong cira di, ctra s6: 200.000.000 d.

Vi du 2: Chi cira hang 1am dau nhén thdy loi nhuan hang nam thu
vé 1a 50 triéu ddng; néu dau tw 12 triéu dong ldp thém diéu hoa thi lgi
nhudn c6 thé thu duoc 78 tridu ddng. Nhu vay viéc lip thém diéu hoa da
déng gbp lam tang loi nhuan 28 triéu dong.

Vi du 3: Hai nha kinh doanh thudc tdy, c6 vi tri lién ké nhau, mdt
nguoild A va nguoi kia 16 B.

=

Hai nha kinh doanh c6 cling céc yéu t vé lao dong, von, quan 1y
nhung nha thudc A ¢6 vi tri ngd ba, géc phd nén tao ra tong thu nhap 16n
hon nguoi B 10%. Hay tham dinh gid tri 2 bat ddng san néi trén?
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Giai: Ap dung cong thirc V=1/R

Thu nhép rong tir kinh doanh thudc tiy dugc xdc dinh bing cdch
liy tong thu nhdp trir (-) cdc chi phi vé lao dong, von, quan 17. Két qua
cho thdy thu nhdp rdong cua nha thudc A gap doi B. Gi4 tri 16 dat A gap

d6i 16 B. Cu thé:

Chi tiéu Vi tri géc phd A | Vi tri bén trong B
Tong thu nhap 1.100.000 1.000.000
Chi phi lao dong 300.000 300.000
Chi phi quan ly 100.000 100.000
ﬁ:; pll;‘l :%ﬁyf;y"at 500.000 500.000
323 ;;thép Hngthufic 200,000 100.000
Ty suét von hoa 0,16 0,16
Gid tri dat 1.250.000 625.000

3.3.8.4. Yéu cdu ciia nguyén tic

Tham dinh vién cin nhin nhan cdc bd phén tao thanh tai sin nhu
mot téng thé thdng nhat, mdi bd phan c6 vai trd riéng va c¢6 déng gép tao
thanh thu nhap tir tdng thé tai san dau tu.

3.3.9. Nguyén tic phit hop

3.3.9.1. Khdi ni¢m

Tai san can phai phit hop véi méi truong cia no nham dat dwoc
mitc sinh 161 16i da hodic mitc hitu dyng cao nhat.

3.3.9.2. Ngi dung

Viéc thim dinh gid phai trén co s& mot gid tri s dung duy nhéit ddi
vGi todn b tai san d6. Noi dung nay thé hién o nhit dbi véi bit dong
san. Trén thuc té, mot bat dong san c6 thé cuing st dung vao nhiéu muc
dich va c6 thé ¢6 nhiéu gid tri khdc nhau: gid tri dé &, gid tri kinh doanh
thuong mai. S& khong ding néu dinh gid bat dong san trén co s¢ gid tri
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sir dung ndy ddi véi dat dai va gia tri str dung khac déi v6i cong trinh trén
dat. Su phi hgp, nhét qua thé hién ¢ chd muc dich sir dung dat véi muc
dich str dung cong trinh gén lién véi dit phai thong nhit trong thim dinh
gia. Trong d6, muc dich sir dung dat 12 can cir mang tinh phdp 1y va giit
val trd quan trong chi phéi toan bo muc dich su dung bét dong san.

3.3.9.3. Vidu

Mot 16 dit 1.500m? quy hoach str dung vao muc dich thuong mai,
dich vu, Mét cong ty dugc cho thué 16 dat, xdy dung tda nha nhdam bén
san phim may mic. Thoi gian ddu 40% dién tich tda nha dé ban san
pham may mic, 60% dién tich mé 16p day cit may (ding muc dich str
dung dat). 1 nam sau 60% dién tich chuyén sang 1am noi san xudt hang
may mac (muc dich sir dung nha khac voi muc dich st dung dé‘it).

3.3.9.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Khi tién hanh thim dinh gid, thaim dinh vién phai cin cit vao muc
dich sir dung tai san do co quan c6 thim quyén phé duyét dé tién hanh
thim dinh gi4. Viéc sir dung tai san phai hop phdp, dugc phdp luat thira
nhén va bao hd (nguyén tic su dung tai san tot nhat, téi uu). Trudng hop
c6 méu thuan gitta muc dich st dung hién hanh va muc dich st dung ban
dau (dugc co quan c6 thim quyén phé duyét) thi muc dich sit dung tai
san ban dau 12 co so dé thim dinh gid tr1 toan b tai san.

3.3.10. Nguyén tic canh tranh

3.3.10.1. Khdi niém

Nguyén tic canh tranh trén thi truong dugc hiéu 13 hanh vi cia cdc
chut thé tai san cling loai trén thi trudng, nhim muc dich loai trir hanh vi

tuong ing ctia cédc chu thé tai san khéc, nham muc dich téi da héa loi ich
ban thén.

3.3.10.2. Ngi dung

Nguyén tic nay phat biéu ring lgi nhuin s& 1am nay sinh canh
tranh. Loi nhuén cao vuot troi s& thic day canh tranh, dc}ing thoi, canh
tranh qua mirc ¢6 thé lam giam loi nhuén va cubi cung cé thé khong con
loi nhudn. Loi nhuén cang cao, mitc dd canh tranh cang khdc liét, Xét vé
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dai han, canh tranh s& dan dén lgi nhuan binh quan, 6n dinh. Ddi véi tai
san, moi quan hé¢ canh tranh ciling dugc quan sit gitta cdc tai san véi nhau
va giita tai san ny véi tai san khéc.

3.3.10.3. Vi du

Vi dy I: Mt khu dan cu d6 thi c6 s6 dan 12.000 ngudi. Sinh hoat
nguoi dan chi ¢6 thé dam bao binh thuong khi trong khu dan cu d6 ¢6 2
ctra hang thuc pham, 1 siéu thi, 1 cho dan sinh, 3 cua hang cit téc, 3 tram
xang dau, 4 ctra hang thudc, 2 ngan hang, 8 may ATM... Su du thira bét
ctr loai hinh dich vy nao trong s6 d6 s& dan dén giam thu nhép cia loai
hinh dich vu twong Ung.

Vi du 2: Mot nha dau tu A. qua khéo sét thi truong quyét dinh thué tai
phuong X ctra hang kinh doanh phd, mdi cira hang 80m?. Sau d6 01 nim,
cling trén dia ban d6 xuat hién nha kinh doanh B. mé 3 cura hang pho
nita. Viéc xuét hién thém 3 ctra hang phé méi di lam giam doanh thu tir
kinh doanh phd, do d6 giam gid thué cira hang. Chi ¢6 2 cich giai quyét:
giam gid thué hoic chuyén cita hang phd sang khu vuc khéc.

3.3.10.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Khi tién hanh thdm dinh gid ddi véi (i san dau tu (cdch tiép can
thu nhép), thAm dinh vién cdn nhin nhan va phén tich xu hudng canh
tranh tlr nhiing tai san dau tu twong tu, tdc dong cua sy canh tranh dé dén
viéc tang hi¢u qua kinh doanh, van hanh, cho thug tai san tuong tu va tai
san tham dinh gi3.

3.3.11. Nguyén tiic du tinh loi ich twong lai
3.3.11.1. Khdi niém

La hanh vi phdn dodn ciia nguoi mua tai san ve quyen, loi ich tai
san mang lai trong tuong lai, dwa vao kinh nghiém va tinh hinh thuc té
cua thi truong,

3.3.11.2. Ngi dung

Gid trj cua tai san ¢6 thé duoc xdc dinh bé‘mg viéc du tinh kha nang
sinh 1gi trong tuong lai. Gid trj ciia tai san ciing chiu anh hudng béi viéc
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du kién thi phin cua nhitng nguoi tham gia thi truong va nhitng thay doi
c6 thé du tinh trude trong yéu t6 ndy ciing anh huong dén gid tti. Viée
wdc tinh gid tri cua tai san ludn ludn dua trén cdc trién vong twong lai, 1oi
ich dy kién nhan dugc tir quyén sir dung tai sén ciia ngudi mua.

3.3.11.3. Vidu

- Khi quyét dinh mua cin nha dé &, ngudi mua du bdo s& dugc
huéng loi tir nhitng tién ich khi sinh sdng nhu: ha tang ddy du, canh quan
dep, an ninh tét, gin trung tim mua sdm, truong hoc... Trudng hop nay,
nhitng 1oi ich & dang vo hinh, khong thé hién bang tién, nhung tic dong
16n dén gid tri can nha.

- Khi quyét dinh dAu tu 200 triéu dong mua co phiéu cua cong ty X,
ngudi mua ky vong hoat dong kinh doanh cua cong ty trong twong lai
phét trién, dong tién cb tic cd dong dugc huong s tang, gid tri cudi ky
ctia co phiéu tang... Truong hop ndy, nhiing lgi ich & dang hitu hinh
(dong tién), c6 téc dong 16n dén gid trj tai san dau tw,

3.3.11.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Nguyén tic nay 12 co s& cho céch tiép cén thu nhép. Viéc du bdo
twong lai ludn ham chta nhiing yéu té rii ro. Do d6 lya chon ty suét chiét
khau hodc ty sudt vén héa can thé hién cdc yéu to: gid tri theo thoi gian
ctia tién, chi phf co héi va nhing rui ro di keém.

3.4. TOAN UNG DUNG TRONG THAM PINH GIA TAI SAN
3.4.1. Tién 1ai va lai suat

3.4.1.1. Tqi sao tién t¢ ¢6 tinh thoi gian

a) Tién cé chi phi co héi

Pong tién ludn c6 co hdi sinh 10i; tién c6 thé dung dé dau tw, sinh
10i. N6i cdch khédc, ludn ludn cé chi phi co hdi cho viéc ti€u tién. Vi
ciing mot 86 tién, néu hom nay anh/chi dau tu ¢b phiéu cong ty M. trén
san chiing kho4n, ddng nghia v6i anh chi phai chap nhan bo qua co hdi
dau tr s6 tien d6 vao dit,
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du kién thi phin cua nhitng nguoi tham gia thi truong va nhitng thay doi
c6 thé du tinh trude trong yéu t6 ndy ciing anh huong dén gid tti. Viée
wdc tinh gid tri cua tai san ludn ludn dua trén cdc trién vong twong lai, 1oi
ich dy kién nhan dugc tir quyén sir dung tai sén ciia ngudi mua.

3.3.11.3. Vidu

- Khi quyét dinh mua cin nha dé &, ngudi mua du bdo s& dugc
huéng loi tir nhitng tién ich khi sinh sdng nhu: ha tang ddy du, canh quan
dep, an ninh tét, gin trung tim mua sdm, truong hoc... Trudng hop nay,
nhitng 1oi ich & dang vo hinh, khong thé hién bang tién, nhung tic dong
16n dén gid tri can nha.

- Khi quyét dinh dAu tu 200 triéu dong mua co phiéu cua cong ty X,
ngudi mua ky vong hoat dong kinh doanh cua cong ty trong twong lai
phét trién, dong tién cb tic cd dong dugc huong s tang, gid tri cudi ky
ctia co phiéu tang... Truong hop ndy, nhiing lgi ich & dang hitu hinh
(dong tién), c6 téc dong 16n dén gid trj tai san dau tw,

3.3.11.4. Yéu cau ciia nguyén tic

Nguyén tic nay 12 co s& cho céch tiép cén thu nhép. Viéc du bdo
twong lai ludn ham chta nhiing yéu té rii ro. Do d6 lya chon ty suét chiét
khau hodc ty sudt vén héa can thé hién cdc yéu to: gid tri theo thoi gian
ctia tién, chi phf co héi va nhing rui ro di keém.

3.4. TOAN UNG DUNG TRONG THAM PINH GIA TAI SAN
3.4.1. Tién 1ai va lai suat

3.4.1.1. Tqi sao tién t¢ ¢6 tinh thoi gian

a) Tién cé chi phi co héi

Pong tién ludn c6 co hdi sinh 10i; tién c6 thé dung dé dau tw, sinh
10i. N6i cdch khédc, ludn ludn cé chi phi co hdi cho viéc ti€u tién. Vi
ciing mot 86 tién, néu hom nay anh/chi dau tu ¢b phiéu cong ty M. trén
san chiing kho4n, ddng nghia v6i anh chi phai chap nhan bo qua co hdi
dau tr s6 tien d6 vao dit,
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Khi nha dau tu bé tién vao du dn nao d6, c6 nghia 1a ho hy sinh loi
ich str dung s6 tién dd hom nay dé hy vong thu dugc loi ich 16n hon trong
twong lai.

Ngay cé khi sir dung tién cho tiéu dung thi viéc tiéu dung hién tai
s& mang lai d§ thoa dung sém hon va cao hon so vdi viéc ti€u dung trong
tuwong lai.

Néu anh/chi hodn viéc mua chiéc xe 6 t6 Innova hom nay, danh sb
tién d6 dau tu vao du 4n sinh 151 ky han 5 ndm; sau S nam, anh/chi c6 thé
s& mua duoc 2 chiéc Innova b‘é’mg tién 14i thu dugc tir dy dn, chua ké dén
kha ndng mua 0 t6 gid ré hon do Viét Nam thuc hig¢n cam két mo cira thi
trudng, cit giam thué nhép khau 6 to. S tri hodn, hy sinh tiéu ding d6
dugc dén ddp, bu dap véi phan thudng 12 1gi nhuén cua dy 4n.

b) Tién bi tdc dong lam phdt: Lam phdt 1a sy tang 1én theo thoi gian
cia muc gid hang hoéa, dich vy chung. Trong mot nén kinh té lam phat 1a
sw mat gid trj hay giam sic mua cia dong tién,

c) Tién bi tdc dong rui ro: dugc hiéu 1a nhimg bat tric ngoai y
mudn ciia nha ddu tu, xay ra trong qué trinh dau tu, kinh doanh; tic dong
tidu cwe dén qud trinh ton tai, phét trién du dn dau tu.

Rui ro 12 mot sy ngau nhién xuét hién cdc bién co khong mong doi.
Trén g6c do tai chinh, rii ro 12 kha nang xay ra cdc khoan thiét hai vé tai
chinh; tic dong xiu dén gid tri dy an.

Qua trinh diéu chinh gia tri tién tir tuong lai v¢ hién tai, thuc, twong
duong goi 1a chiét khdu. Trong qué trinh d6, d6 16n clia ca ba yéu t6 trén
day (chi phi co hgi, lam phdt, rii ro) duge phan dnh trong ty suat chiét
khau. Trong thyc té, ty suat chiét khau dwgce xem nhu 12 tong hop cua ty
suat sinh 10 ky vong, ty 1€ lam phdt ky vong va ty 1€ rui ro gin voi
dong tién.

3.4.1.2. Nguyén ly gid tri theo thoi gian ciia tién

Nguyén ly: dong tién mit (danh nghia) tai cdc thoi diém khéc nhau
12 khong thé so sdnh hodc cong véi nhau vi gid tri thuc cla ching khéic
nhau, Cic dong tién nay phai quy ddi vé cung mot thoi gian (hién tai
hodc tuong lai), sau d6 mdi so sdnh hozc cong lai véi nhau.
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Chiét khéu 12 qué trinh quy déi dong tién trong twong lai thanh gid
tri thuc, hién tai, twong duong; cong don 12 qua trinh quy doi dong tién tir
hién tai thanh gi4 tri thuc, twong lai, twong dwong. Chiét khau 1a qud trinh
nguoc cua cong don (va nguoc lai).

3.4.1.3. Ldi don

a) Khdai niém: 1a khoan 1ai chi tinh trén von goc hang nam va khong
tich iy vao von dé dau tu tiép.

b) Cong thire:
I=PV xr

Trong do:

I 1a 1ai don

PV 12 vén gbc

r 12 131 suét
c) Vi du: Anh/chi giii tiét kidm mot khoan tién 10.000.000d, ky han

3 nd@m, nhan 1ai hang nam, 1i suat 10%/nam. Tién ldi hang nam s¢ la:
I =10.000.000d x 10% = 1.000.000d/ nim

3.4.1.4. Lai cong don (ldi kép)
a) Khdi ni¢m: La khoan ldi tinh trén 13i cta cdc ky dau tu trude.

b) Vi du: Néu anh/chi dau tw 1 dong, véi ldi suat r%/nam, trong n
nam, tinh theo 14i kép, cudi méi nam sé& c6 khoan tién 1ai:

Nam Vén dau tw Léi sudt Tién lai (d)
1 ld r% r
2 (1+7r) r% (1+r)r
3 (1+r) r% (1+rfr
n (1+ r:)""I r% (1+r)'r

Nhu vay véi ldi don ta c6 tién 13i hang nam 12 r ; con véi 1i kép ta
cé tién 1di hang nim lan lwot Aty (1+4r);r(l+ 0% ..ot (1 + )™
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3.4.2. Gia tri twong lai ciia tién
3.4.2.1. Gid tri twong lai ciia mot khodn tién

a) Khdi niém: 1a gid tri cua khoan tién PV dong dau tu, tiét kiém
hom nay, quy dbi vé nam thit n, theo l4i sut cong don r%/nam.

b) Céng thirc: FV =PV(L+r)'
Trong do:
FV: gid tri twong lai
PV: gid tri hién tai
r: Lii suét (thuong tinh cho 1 ndm)
n: s6 ky dau tu (thudng theo nam)

Vi du: Anh/chi ¢6 co héi dau tw 100.000.000d vao ngin hang N.
huéng 13i sudt 6%/nam. Néu 13i suét cong don theo nam, khong trich 13i
hang nim thi dén cudi nim thi 5, anh chi c6 s du trong tai khoan la:

FV =100.000.000 (1+0,06)" =133.820.0004
3.4.2.2. Gid tri twong lai ciia dong tién
3.4.2.2.1. Gid tri twong lai ciia cdc dong tién déu, phdt sinh cudi ky

Cong ihtic: FV =A [M]
r

Trong do:
FV: gia trj twong lai
A: céc dong tién déu hang nam
r: 1di suét
n: s6 nam dau tu.

Vi du: Ong B. gii tiét kiém déu dan hang nim mot sd tidn 12
$2.000 vao cudi mdi nam, tir khi 25 tudi va tiép tuc giri dén khi nghi huu
& tudi 65; 1i sudt 8%/niim, cong don cudi ndm. Sé du i khoan éng B. s8
c6 & tudi 65 s 1a:
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(1,08)° -1

FV =$2.000|: }=$518.113

3.4.2.2.2, Gid tri twong lai cua cdc dong tién khong déu, phdt sinh
cuoi ky

Cong thirc: FV = Z CF,x(1+r)™
re=|

Vi du: 1an luot vao cudi ndm, tir nam thir nhat dén nam thi 5, Ong
B. gui vao ngin hang P. sd tién 1a 400 triéu ddng, 800 triéu dong, 500
triéu dong, 400 tridu ddng va 300 triéu dong. Lai suat 9,0%/mam. Gid tri
twong lai cua dong tién trén vao nam thi 5 1 bao nhiéu?

FV =400(1+0,09)" +800(1+0,09)" +500(1 +0,09)" +400(1 +0,09)' +300

=2.930,7 triéu dong
3.4.3. Gi tri hién tai ciia tién
3.4.3.1. Gid tri hién tai ciia mjt khodn tién don
a) Khdi niém; 12 gid tri cua FV ddng trong tuong lai, dugc quy vé

gid tri hién tai theo ty sudt chiét khdu r%/nam, véi n ky (nam) dau tu.

V
b) Cong thirc: PV = F—"
(1 + r)
¢) Vi dy: P& sau 3 nam nita, trong tai khoan c6 s6 du 1a
300.000.000 d thi hém nay anh/chi phai giri vao ngin hang K. s6 tién 12
bao nhiéu? Biét rang ngin hang huy dong véi i sudt 10%/nam,

_300.000.000

PV
(1+0,1)

=127.230.0004

Néu hdm nay anh/chi giri sd tién 127.230.000 ddng thi sau 3 nam

nita, v6i 1di suft cong don 10%/mim, anh chi s& c¢6 trong tai khoén
300.000.000 d("ing,
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3.4.3.2. Gid tri hién tqi ciia dong tién déu
3.4.3.2.1. Gid tri hién tai dong tién déu, phdt sinh cuéi ky

a) Khdi ni¢gm: 1a gi4 tri ciia dong tién A ddng, thu vé hoic chi ra
cudi ky trong tuong lai, dugc quy vé gid tri hién tai theo ty suét chiét
khéu r%/mim, véi n ky (nam) dau tu.

o l =
1 o (1 )u
" ) + r
b) Céng thirc: PV = A L
.

Trong do:
PV: gid tri hién tai
A: dong tién thu vé hoic chi ra déu din hang nam
r: 141 suét;
n: s6 nim dau tu
c)Vidu l:

Anh/chi ky hop ddng thué 2.000 m? dit tai khu cong nghiép S. (Hai
Phong), thoi gian thué 5 naim. C6 2 phuong thitc: thanh todn ngay mot
1an $10.000 hdm nay; hodc thanh todn hang nim (cuéi ndm) trong 5 nam
t6i, m6i nam $3.000. Néu chi phi co hdi 1a 12% thi anh/chi lya chon
phuong thire thanh todn nao ¢6 1¢i?

- -

1

(1,12)"

PV = $3.000
0,12

=$10.814

Giai: Gi4 trj thuc, hién tai, trong dwong ctia sd tién $3.000 thué dat
thanh todn hang nam 12 $10.814, cao hon s6 tién thué dat thanh todn ngay
1 1an hém nay. Do d6 tra ngay $10.000 hom nay dé dugc quyén sit dung
dat 1a quyét dinh séng sudt.
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S6 tién $10.814 c6 thé 1a tdng cong gid tri hién tai ciia 5 dong tién
phét sinh tir nim thir nhat dén nam thit 5 nhu minh hoa dudi day:

$ 3000 $ 3000 $ 3000 $ 3000 $ 3000

!
0 1 2 3 4 5

$2679 +——-
$ 2392 <
$2135«
$ 1906 <
$ 1702 <

*) Vi du 2: Chu dau tu du dn A. can wdc tinh gid tri hién tai cua
dong tién thu tir dy 4n nhu sau (ty suat chiét khdu 10%/nim):

Dong tién
el (rriéugUSD )
1-5 200

6-10 300
11-20 400

Hién gid cua dong tién phat sinh 5 nam dau tién 1a:

PR oy

(1,10)°
0,10

$200 * =758 triéu USD

Hién gid cua dong tién phdt sinh tir nam thit 6 dén nam thi 10 1a:

1
(1,10)’
0,10

$300 * :[1.10]" =706 tridu USD
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Hi¢n gid cia dong tién phét sinh tir ndm thir 11 dén nam 20 1a:
: (it
(1,10)°
0,10
bt 1
PV can tim = $758 + $706 + $948 = $2,412 (triéu USD)

$ 400 * :[1,10]” =948 trigu USD

3.4.3.2.2. Gid tri hién tqi ciia cdc dong tién khong déu, phdt sinh
cuoi ky

a) Khdi ni¢m: 1a gi4 tri ctia dong tién hdn hop, thu vé (hoic chi ra)
cudi ky trong twong lai, dwoc qui vé gid tri hién tai theo ty suit chiét khau
r%/nam, v6i n ky (nam) dau tu,

b) Cong thiec:

PV—-ZCF X

(1+r)

¢) Vi dy: Ong B. dy kién thu nhap tir dy 4n X. vdo cudi mdi nam,
trong 5 ndm t&i, nhu sau: 400 triéu dong, 800 triéu ddng, 500 tridu ddng,
400 trigu dong va 300 triéu ddng. Hién gid cia dong tidn trén 13 bao
nhiéu néu ty suat chiét khiu 9.0%/nim. 2
PV =400 (1 +0,09)" + 800 (1+0,09)%+ 500 (1 + 0,09)> + 400 (1 + 0,09)™ +
300 (1 +0,09)° = 1.904,7 triéu déng

3.4.3.2.3. Gid tri hién tqi cita dong tien déu, cudi ky, vinh vién

a) Khdi ni¢m: 12 dong tién c6 d6 16n khong thay ddi, phat sinh déu
cudi ky, kéo dai vinh vian,

1

b) Cong thitc: PV = AX—
2

Trong do:
PV: gi4 tri hién tai
A: ddong tién déu cudi nim

r: ty suat chiét khau
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¢) Vi dy: Anh/chi ddu tw mua mot trai phiéu vinh ciu'®, dugc
huong 1di $50/nam trong thoi gian v han. Anh/chi yéu cau ty suat loi
nhuén dau tu 13 12%/nam. Hién gid cua trdi phiéu nay 1a:

220 =$ 416,67

3.4.3.2.4. Gid tri hién tai cua dong tién deéu, vinh ctru, tang truong
theo ty 1é g%/mam

a) Khdi niém: La dong tién phét sinh déu ky, tang truong déu kéo
dai vinh vién.
b) Cong thirc:
CF
(r-g¢)
Trong dé: CF dong tién déu, g 12 ty 1¢ tang truong/nam (khong doi)
varlaty suat chiét khu.

PV.=

3.4.4. Mt s6 bai toan trng dung

3.4.4.1. Lai sudt hop dong va lii suat thuc

a) Lai sudt: 12 gid ma ngudi di vay phai tra cho nguoi cho vay dé dugc
str dung von vay trong mot thoi han nhét dinh; 12 chi phi co hoi cua vén,

b) Lai sudt hop dong/mdm; 13 1i suat/nim theo hop dong tin dung
ky gitta bén cho vay va bén di vay.

c) Ldi sudt thue:

Lii sudt cé thé duoc tinh todn véi tAn sudt 16n hon, vi du tinh 14i
hang tuan, hang thang hozc hang quy. Khi d6 céc gid tri hién tai va tuong
lai khdc nhiéu so véi gid tri hién tai va tuong lai tinh hang nam. Lii sut
danh nghia - 12 1 sudt cong b theo nam c6 thé réat khac so véi ldi sudt thyec.

X r n
Lai suat thwe = |1 + ; ]

44 phleu vmh ctru 1a tréi phieu khong ddo han, tirc khong thu lai dugce tien goc da
bo ra. S6 tién din duoc bd diip bang s6 13i hang nam nha dau tu nhan dugc mii mai.
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Trong do:
n: 6 lan cong don trong nam
r: 1i sudt danh nghia
Vi dy: Lii suat danh nghia 10%, néu cong don 2 lan trong mot ndm

(6 thang/lan) thi 131 sudt thuc sé la:

[1+9§] ~1=(1,05)" =1=0,10125 hay 10,25%

Téc dong cta tan sudt cong don 1én 14i sut thuc: tan suét cong dén
cang 16n, 1ai sudt thuc cang cao va gid tri hién tai cia dong tién trong
tuong lai cang nho.

3.4.4.2. Lip ké hogch trd ng hodc ké hoach thu héi vén diu tw

a) Khdi niém:

- LA s0 tién (A) chi ra déu dan hang nam trong twong lai dé thanh
todn het PV dong da vay hdm nay, véi ldi suat r% nam va n sau nam.

- La s0 tién (A) thu vé déu din hang nam trong twong lai dé thu hoi
hoan toan PV dong di dau tu hom nay, véi i suat r% nam va n sau nim.

b) Cong thirc:

r
1

(L ukiel ol

(14r) i

o
I

PV

¢) Vi du: tinh todn s0 tién i va goc hang thang khi vay ngan hang
mua can hg.

Gid str anh/chj vay ngan hang T. s tién $200.000 mua cin ho, lii
suat 8%/nam, thanh todn i theo sé du diu k§ v mét phan ng goc hang
thdng, thoi han vay 30 nam. S6 tién déu dan hang thang (141 + gbc) anh
chi phai thanh to4n cho ngfin hang T. nhu sau:

Lai sudt hang thdng: 0,08 / 12thdng = 0,0067
S6 ky: 30 x 12 théng = 360 k¥ thanh todn
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S6 tién phai thanh todn hang théng 12:

0,00067
1

(140,00067

3.4.4.3. Lap ké hoach tich liiy

$200,000 x = $1,473.11

)360

a) Khdi niém: 12 s6 tién (A) can phai ddu tr déu din hang nam
trong twong lai dé sau n nam, véi 1ai sudt r% nam c6 dugc FV dong

b) Cong thirc:

S [(Hrr)"—l}

¢) Vi du: Cong ty sita V. can tinh todn khoan khau hao can trich
hang nim tlr diy chuyén déng géi sita, sao cho cudi nam thir 10, cong
ty ¢6 sb tién 12 $100.000 dé mua diy chuyén méi, biét ring sb tién
trfch hing ndm duge gui vao mot quy dau tw 6 ty suat sinh 161 hang
nam la 8,0%.

0,08

(1,08)° -1

Két luan: sé tidn Cong ty V. can trich khau hao hang ndm tir dy
chuyén hién nay la $6.900.,

3.4.4.4. Gid tri hi¢n tgi rong (NPV)

A/(FV,rn) = $100.000 l: ] = $6.900

a? Khdi niém: Gié tri hién tai rong 12 chénh 1éch giita hién gid cia
ddng tién thu vé véi hién gid cia dong tién chi ra.

b) Cong thitc:

- Dong tién khong déu:
CF, CF CF,

NPV =-I + + L
(1+ r)' (1+r) 1+r)
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NPV =—I + Z —Cli——[
= Q+r)
Trong do:
I: ngudn vén dau tu ban dau
CFt: dong tién rong nam thi t
n: s0 ky dau tu

r: ty 1€ chiét khau.

- Dong tién déu:
Khi CF, = CF, = ... = CF, = A thi:
NPV =~ + A T 4 —ok ... 2 =
1+r) (@+r) (1+7)
NPV ==I+ A)’ 1

1= (1 + ?')f

Tinh gi4 tri hién tai rong yéu cau quy déi (chiét khau) cic khoan
thu nhép va chi phi phat sinh trong twong lai vé gid trj thuc, hién tai,
twong duong theo 13i suat myc tidu (1 suat mong mudn, 1di suat chiét
khau).

Tham dinh vién sir dung phép tinh hi¢n gid (PV) dé tinh NPV trong
truong hop dong thu nhép 12 dong tién khong déu; hodc sir dung phép
tinh gid tri thu nhap hang nim c6 thoi han (YP) dé tinh NPV khi dong thu
nhép 12 dong tién déu.

c) Vidu:

Vi du 1: Mot cira hang thuong mai dugc cho thué trong 5 ndm véi
thu nhdp rong nhan dwoc cudi mdi nam lan lwot 1a: 50.000.0004;
52.000.000d; 51.000.000d; 53.000.000d; 54.000.000d. Tinh gi4 tri quyén
cho thué ctra hang nay trong 5 nam, v6i ty suat chiét khdu 10%/nam,

357



V =50.000.000d (1,10)" + 52.000.000d (1,10) + 51.000.0004 (1,10) +
53.000.000d (1,10)* + 54.000.0004 (1,10)’

= 50.000.0004 (0,9090909) + 52.000.000d (0,8264463) + 51.000.000d
(0,7513148) + 53.000.0004 (0,6830135) + 54.000.0004 (0,6209213)

= 196.476.273d

Vi du 2: Twong tu vi du 1, nhung thu nhép rong nhén dugc hang
nam 6n dinh 13 50.000.000d/nam. Tinh gid tri quyén thué cira hang.

V =50.000.0004 = 50.000.000d x 3,7907

= 189.539.3404

3.4.4.5. Ty sudt hoan von noi bo (IRR)

a) Khdi niém: 1a ty suat sinh 16i ma tai d6 hién gid cua tit ca cic
dong tién cia dy 4n dau tu dang xem xét bang 0.

Cu thé hon, ty sudt hoan vén ndi bé cua mot du 4n dau tu 12 ty suat
chiét khau tai d6 hién gid cua nhiing chi phi dw 4n bang hién gid lgi
nhudn dy dn mang lai.

Thudt ngit “ndi bd” ham ¥ trong tinh todn IRR cho dy 4n dau tu cu
thé, khong tinh dén yéu td bén ngoai nhu 14i suét hogc ty 1é lam phat.

IRR =r khi NPV =0 (r: ty suét chiét khau)

b) Cong thirc tinh:

- Dong tién khong déu:

CF, CF, CF"
NPV =~] + + —+ ... +——=0

1+r) (1+r) (14 r)"
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- Vi dong tién déu: Khi CF, = CF, = ... = CF, = A, thi:

IRR =r c6 thé tir

+ Chon ngau nhién r; sao cho NPV >0

Chon ngau nhién r, sao cho NPV,<0

Gié tri NPV, va NPV, cang gan gid tri 0 thi do chinh x4c cia IRR
cang cao.

+ C6 thé tinh dugc gid tri gn ding cia IRR theo cong thirc:
NPV, (r, = 1)

IRR =1, +
|NPV,| +|NPV,

Phép tinh suét 1oi tirc ndi hoan duoc st dung dé tim ty sudt vén héa
cua cdc tai san twong twr trén thi trudng,

Vi dy: C6 mot quyén khai thdc cira hang thuong mai dugc mua vai
gid 196.476.273d trong 5 nam di dem lai loi tirc trong 3 nim lan luot 12
50.000.000d, 52.000.000d, 51.000.000d va loi tirc mang lai trong 2 nim

t6i dyr kién 12 53.000.000d, 54.000.000d, Hay tinh ty suét hoan vén néi
bo r (ty sudt vdn héa).

Giai: Ta c6 ddy dong tién thu nhip qua cdc ndm nhu sau:

s
o
=

Thu nhap
-196.476.273d
50.000.0004
52.000.000d
51.000.0004
53.000.0004
54.000.000d

| B |W I —-—|O

Vo6ir=9% ; NPV = +7.186836
Vo6in=11%; NPV = -4977.009
Tinh ra r khoang 10%,
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3.5. CAC CACH TIEP CAN VA PHUONG PHAP THAM
PINH GIA TAI SAN

3.5.1. Céc cach tiép cin trong tham dinh gia tai sén

Theo Tir dién Anh ngit, “tiép can” (approach) 1a céch thirc di dén
mot ¥ kién két luan vé mot van dé can nghién ctu.

Trong linh vuc thim dinh gid, cdc tham dinh vién st dung ba céch
tiép can pho bién dé di dén két luan gid tri tai san:

- C4ch tiép can tir thi trudng;

- Céch tiép can tir chi phf;

- Céch tiép can tir thu nhap.

3.5.1.1. Cdch tiép can tir thi truong'®

Theo Tiéu chuan thdm dinh gi4 tai san cia Viét Nam'®, cdch tiép
cdn tir thi truong 13 cdch thitc xdc dinh/udce tinh gid tri cua tai san thong
qua viéc so sdnh tai san tham dinh gid véi cdc tai san gidng hét hoac
twong ty da ¢6 cdc thong tin vé gid trén thi trudng,

Cach tiép can tir thi trudong c6 thé duge sit dung dé xdc dinh gid tri
tai san thim dinh gid theo co s& gid thi truong hodic phi thi trudng theo
Tiéu chuan tham dinh gid Viét Nam.

Pé xdc dinh gi tri thi trudng, viéc dp dung cdch tiép can tir thi
truong can phan 4nh duoc quan diém cua cdc doi twong thong thuong
tham gia thi trudng tai san tham dinh gi4, can cir vdo mirc gid giao dich
clia c4c tai san so sénh sau khi di didu chinh murc 46 téc dong dén gid cua
cdc yéu to khéc biét. Gi4 tri cua tai san thdm dinh gid can dugc wdc
lugng, ddnh gi4 trén co s& nhu ciu cia ddi twong thong thudng tham gia
thi truong tai san thAm dinh, khong dwa trén cdc dic diém dic biét chi c6
gid tri d6i véi mot s c4 biét ddi twong tham gia thi trudng tai san tham
dinh gia.

:22 Con goi la cach tiép cén so sinh cdc mirc gid ban,
Ban hanh k&m Thong tu sé 126/2015/TT-BTC ngay 20/8/2015 cia B4 Tai chinh ban
hanh tiéu chuan thim dinh gid Viét Nam s6 08, 09 va 10.
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Pé xdc dinh gid tri phi thi truong, tham dinh vién can xéc dinh gi4
tri tai san tham dinh gid trén co sO cac diém dic biét cla tai san tham
dinh gi4, nhém khich hang (hoac nha dAu tu) c4 biét ¢6 nhu cau sir dung
céc dic diém dic biét d6 cua tai san. Tl d6 khao sét cac gid giao dich cua
cac tai san so sdnh ¢6 cac dic diém dic biét twong tu véi dbi twong tham
gia thi truong la cac khach hang (hodc nha dAu tu) c4 biét, c6 nhu chu sir
dung cdc dic diém ddc biét trén cia tai san tham dinh gid.

Phuong phdp so sanh dugc xdy dung dua trén cach tiép can thi truong.

3.5.1.2. Cdch tiép can tir chi phi

Theo Tiéu chuin tham dinh gi4 tai san cua Viét Nam, cdch tiép cdn
tir chi phi 1a céch thirc x4c dinh gid tri cua tai san thdm dinh gi4 thong
qua chi phi tao ra mdt tai san c6 chirc ning, cong dung gidng hét hozc
twong tu voi tai san thdm dinh gid va hao mon ciia tai san tham dinh gi.

Céch tiép can tir chi phi ¢6 thé dugc st dung dé xac dinh gid trj tai
san tham dinh gi4 theo co sé gia thi truong hodc phi thi trudng.

Pé xdc dinh gid tri thi trudong, viéc 4p dung cich tiép can chi phi
can phan 4nh dugc quan diém cuia ddi tugng thong thudng tham gia thi
truong tai san thim dinh gid. Cu thé: chi phi thay thé, mic d6 hiru dung
mong mudn d6i véi ti san, gid tri hao mon cua tai san,... can duoc d4nh
gid trén co s& khao sét thi trirdong, tim hiéu quan diém, nhu cau va tinh
hinh tai chinh ctia nhitng ngudi tham gia thi truong. Tham dinh vién ciing
can xdc dinh muc dich sir dung tai san dé dap img nguyén téc st dung tot
nhat va hiéu qua nht.

Pé xdc dinh gi tri phi thi trudng, viéc dp dung céch tiép can chi
phi can phan 4nh duoc céc dic diém dic thi cia d6i tuong sir dung dac
biét, dac diém dic bidt hodc tinh nang st dung dic biét clia ai san thim
dinh gid. |

Vi du: trong truong hop xdc dinh gid trj tai san d6i véi ngudi chu
s¢ hitu, thim dinh vién cén dp dung céch tiép can chi phi trén co s¢ ddnh
gid nhu cau st dung tai san, kha nang tai chinh,... ciia nguoi chu s¢ htru.

Cich tiép cén tir chi phi bao gom phuong phdp chi phf thay thé va
phuong phép chi phi téi tao.
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3.5.1.3. Cdch tiép can tir thu nhap

Theo Tiéu chuén thim dinh gid tai san cua Viét Nam, céch tiép can
thu nhap 1a céch thic xdc dinh gid tri clia tai san thong qua viéc hién tai
h6a dong ticn trong twong lai ¢ dugc tir tai san vé gié tri hién tai.

Cich tiép can tir thu nhép c6 thé dugc sit dung dé x4c dinh gid tri
tai san tham dinh gi4 theo co s& gid trj thi truong hoac phi thi truong.

Pé xdc dinh gid tri thi trudng, viéc 4p dung cch tiép can thu nhap
can phan dnh dugc dic diém cua da sb doi tugng tham gia thi truong tai
san tham dinh gi4. Cu thé: thu nhap thuan, chi phi hoat dong, ty suat vdn
héa, ty suat chiét khdu va cic dix liéu dau vao khdc can dwoc danh gia
trén co s& khéo sdt thi truong trong qud khit cua tai san thim dinh, du
dodn tuong lai, xem xét tinh hinh cung - cau, trién vong phat trién cta thi
truong nganh, linh vuc va cdc yéu t6 khdc anh hudng dén viéc du béo.
Tham dinh vién ciing can xdc dinh myc dich st dung tai san dé ddp tng
nguyén tic s dung tot nhat va hiéu qua nhét,

Dé xdc dinh gid trj phi thi truong, viée 4p dung céch tiép can thu
nhap can phan &nh duge cc dic diém dac thi ciia doi twong st dung dic
biét hodc tinh ning sir dung dic biét cua tai san tham dinh. Vi du: Tham
dinh vién c6 thé 4p dung ty suat von héa hodc ty sudt chiét khdu ma chi
riéng tai san thim dinh c6 dugc do nhing dic diém khéc biét cua tai san
hodc tiéu chi dau tu dic biét ciia nha dau tu.

Céch tiép can thu nhap gdm hai phuong phédp chinh: Phirong phdp
von héa triec tiép va Phuong phdp dong tién chiét khiu.

3.5.1.4. Cdch tiép cdn hén hop

Két hop ctia céch tiép can tir thi trudng va cch tiép can tir chi phi:
phicong phdp chiét trir, phirong phdp thdng du.

3.5.2. C4c phuong phap tham dinh gid tai sin
Tuong ving véi ba cdch tiép can (thi truong, chi phi, thu nhap) c6

cdc phuong phép tham dinh gid tai san twong tng.
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Pé lua chon c4ch tiép cén va cic phuong phap thim dinh gid phu
hop, tham dinh vién phai can cir vio:

- Muc dich tham dinh gia;
- Pac diém cua loai hinh tai san tham dinh gia;

- Mic d6 sin c6, do tin cdy cua cdc thong tin, s6 liéu thu thap trén
thi truong.

MGt tai san c¢6 thé c6 nhiéu céch tiép can va phuong phép tham
dinh gid khéc nhau. M&i phuong phép tham dinh cho ra mét mic gid chi
dan (phuong phdp thu nhap, phuong phap chi phi), hodc nhiéu mirc gid
chi din (phuong phdp so sanh gid ban). Cdc mitc gid chi dan nay s& dugc
thAim dinh vién xem xét, phéan tich, thong nhit bang cdch gin ty
trong/quyén $6 hop 1y dé tim ra mot mic gid wéce tinh cudi cung cua tai
san can tham dinh,

3.5.2.1. Phwong phdp so sdnh gid bdn'"”

3.5.2.1.1. Khdi niém

La phuong phdp thim dinh gid tai san dya trén co s& s dung cdc
) liéu phan 4nh cédc giao dich mua bédn cua tai san twong tu trén thi
trudng; 12 cdch wéc tinh gid tri cua tai san can thim dinh gid thong qua
phén tich, so sanh, diéu chinh gid cua cdc tai san twong tu trén thi truong
dé di ¢én muc gid chi din cua tai san can thim dinh,

3.5.2.1.2. Co 56 cuia phieong phdp

Gid trj thi truong cta thi san can thdm dinh gid c6 quan h¢ truc tiép
VvOi gid cua cdc tai san twong tw, dd hodc dang giao dich trén thi trudng.

3.5.2.1.3. Nguyén tic g dung

Nguyén téc thay thé: Mot ngudi mua pho bién, dai dién trén thi
trudng, hanh ddng 1y trf, khon ngoan s& khong tra cho tai san can tham

dinh gid mot s tién 16n hon mitc gid cua nhing tai san twong tu, ¢ kha
nang thay thé, da va dang giao dich trén thi truong,

97 Con goi la phuong phép so sinh tryc liép, phuong phdp so sanh thi truong, phuong
phép so sdnh giao dich thi trudng
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Nguyén tic canh tranh: Céc tai san tuong tu trén thi trudong canh
tranh nhau thu hit ngudi mua, tir d6 hinh thanh céc mitc gi4 chung, phd
bién trén thi truong,

3.5.2.1.4. Piéu kién thuc hién

- Phai ¢6 c4c giao dich phd bién ctia nhitng tai san tuong ty trén thi
truong.

- Chat lugng théng tin cao: phit hop, chinh x4c, kiém tra duoc.
- Thi truong phai 6n dinh,
3.5.2.1.5. Cdc budc tién hanh

- Tim kiém trén thi truong nhimng tai san twong tu, ¢6 thé so sdnh
véi tai san thim dinh gi4 (it nhat 3 tai san, nhiéu nhat khong han ché).

- Lua chon don vi so sanh chudn phit hop.
- Lya chon céc yéu to so sanh chu yéu.

- Piéu chinh (tang/giam) gid cua tai san so sdnh trén co s¢& phan
tich sw khdc biét cua cdc yéu td so sdnh giita cdc cap tai san (lay tai san
can thim dinh gi4 1am chuén).

- Tim ra cdc mirc gid chi din clia cdc tai san so sdnh,

- Thong nhit cdc mic gid chi din vé muc gid két ludn cudi cing
clia ti san can thAm dinh.

3.5.2.1.6. Céng thirc tinh

Khdng c6 cong thirc hay md hinh ¢b dinh ma chi dwa vao sy hién
dién cua cdc giao dich mua bén trén thj truong.

3.5.2.1.7. Ung dung trong thuc tién

Ap dung dbi véi tat ca nhimg tai san (déng san, bat dong san, tai
san hiru hinh, tai san tai chinh...) ddp ing cic yéu cau sau:

- C6 tinh dong nhét cao;
- C6 giao dich phd bién trén thi trudng;

- Thi truegng 6n dinh.
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3.5.2.1.8. Uu nhuoc diém

- Uu diém: Pon gian, dé 4p dung, két qua tim dugc cé dd tin ciy
cao vi dua vao cic bang chimg giao dich trén thi truong.

- Nhuoc diém: Bét budc phai c6 thong tin, cdc dir liéu mang tinh
lich sir, do tinh chdt diic biét v& k¥ thudt cia tai san thdm dinh nén khé c6
thé tim duogc mot tai san dang dugc mua béan trén thi treong hoan toan
gidng vdi tai san tham dinh gid.

3.5.2.2. Phwong phdp chi pht

3.5.2.2.1. Khdi niém

La phuong phép udc tinh gid tri tai san can tham dinh gid dya trén
co s& chi phi tdi tao hodc chi phi thay thé tai san twong tw, sau khi da
khau trir hao mdn, giam gi4 tich ldy.

3.5.2.2.2. Co s6 cua phwong phdp

Lao phi lao dong (trung binh, xd hoi chap nhén) két tinh trong tai
san tuong tu, ciing cong ning, tic dung 1a co sé tim ra gid tri cua tai san
tham dinh gi4.

3.5.2.2.3. Nguyén tdic itng dung

- Nguyén thc thay thé: Mot ngudi mua phd bién, dai dién trén thi
trudng, hanh ddng 1y tri, khon ngoan s& khong tra cho tai san can tham
dinh gid mot s tién 16n hon chi phi (trung binh, x4 héi chap nhan) dé san
xuét, xay dung, mua dugc nhiing tai san twong tu, ¢6 kha néng thay thé.

- Nguyén tic sir dung tot nhét, toi wu: Mot tai san duge sir dung
tot nhat va t&i wu, dat gié tri cao nhét khi cdc bo phan cau thanh tai san
(vi dy: dat va cong trinh trén dat) 13 ti wu,

3.5.2.2.4. Cong thirc tinh
Gid tri wore tinh Chi phi tdi tao Gid tri hao mon
cua tai sdn " (Chi phi thay thé) lity ké
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3.5.2.2.5. Cdc bude tién hanh'

- Poi véi bét dong san

Buéc 1: Udc tinh riéng gid tri cia 16 dat trong tong gi4 tri bat dong
san. Gi4 tri cua dat can dugc xac dinh trén co s&¢ muc dich st dung tot
nhét va hiéu qua nhét ¢6 tinh dén muc dich si dung dat hop phdp va tai
thoi diém tham dinh gid. Céc gia thiét, diéu kién tinh todn,... cAn dugc dp
dung th(‘")ng nhét d6i vdi tat ca cic bd phéan céu thanh bét dong san thdm
dinh gia nhu dat dai, nha xuong, may, thiét bi,...

Budc 2: Uéc tinh cdc chi phi tai tao, chi phi thay thé cong trinh x4y
dung hién c6.

Buéc 3: Xdc dinh hao mon va udc tinh tong gid trj hao mon cia
cong trinh xdy dung hién co.

Buée 4: Udc tinh gid tri cia cong trinh x4y dung bang cich lay
tong chi phi xdy dung cdng trinh budc 2 trur (<) gid tri hao mon da tinh
budc 3.

Budc 5: Uédc tinh gid tri ciia bat dong san tham dinh gid bang cdch
lay gid tri cua dit budc 1 cong (+) gid trj wdc tinh cua cong trinh xay
dung budc 4.

- D6i véi mdy, thiét bi

Bude 1: Udc tinh chi phi tdi tao hodc chi phi thay thé cia may,
thiét bi,

Burée 2: Xdc dinh hao mdn va udc tinh tong gid tri hao mon cua
mdy, thiét bi thim dinh gi4.

Budc 3: Uéc tinh gid tri cia mdy, thiét bi bang cdch ldy két qua
bude 1 trir (-) két qua budc 2.

3.5.2.2.6. Phuong phdp xdc dinh chi phi

- D6i véi cong trinh xiy dung;:

+ Phuong phép so sénh theo don vi, hoic

~"™Theo Thang tu sé 126/2015/TT-BTC nghy 20/8/2015 ciia B$ Tai chinh ban
hanh Tiéu chuan thim dinh gid s 8, 9 va 10.
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+ Phuong phép udce tinh theo hang muc cong trinh, hoic

+ Phuong phép khao st sb lugng.

- D6i v6i mdy, thiét bi:

+ Phuong phép chi phi chi tiét.

3.5.2.2.7. Phuong phdp xdc dinh hao mon, giam gid lity ké'”
- Phuong phdp so sanh thi truong.

- Phuong phap tudi doi.

- Phuong phép téng cong.

3.5.2.2.8. Ung dung trong thuec tién

- Tham dinh gi4 nhitng tai san khong c6 du thong tin trén thi trudng
dé 4p dung céch tiép can thi truong va cich tiép can thu nhap.

- C6 du dinh tao ra mot tai san méi hodc khi tham dinh gid cong
trinh méi dugce xdy dung hodc tai san mai duge ché tao.

- Kiém tra két qua céc cach tiép can thAm dinh gid khéc.
3.5.2.2.9. Uu nhuoc diém

- Uu diém: Ap dung ddi véi nhitng tai san khong c6 co s& dé so
sanh trén thi truong do str dung cho muc dich riéng biét.

- Nhuoc diém:

+ Chi phi khong phai lic ndo ciing bang véi gid tri; gid trj thi
truong toan bd tai san khong han 12 phép cong s6 hoc cia gid tri timg b
phan;

+ Phai c6 dix liéu tir thi trudng;

+ Xdc dinh hao mon, giam gid 1iy ké phu thudc nhidu vao dénh gia
chil quan cta thdm dinh vién;

+ Tham dinh vién phai ¢6 kinh nghi¢m,

' Theo Thong tu sé 126/2015/TT-BTC ngay 20/8/2015 cia B§ Tai chinh ban hanh
Tiéu chuan tham dinh gid 56 8, 9 va 10,
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3.5.2.3. Phwong phdp vén héa truc tiép

3.5.2.3.1. Khdi niém

LA phuong phédp thdm dinh gid xdc dinh gid tri cia tai san thim
dinh gia dva trén co s& quy ddi dong thu nhap thuan 6n dinh hang nim
du kién c6 dugc tir tai san vé gid tri hién tai thong qua viéc sir dung ty
sudt von héa phi hop. Phuong phédp vén héa truc tiép thudc cich tiép can
tur thu nhap.

3.5.2.3.2. Co 56 cia phiwong phdp

Gid tri cta tai san bang gia tri von hién tai cua tat ca cic loi ich
tuong lai ¢6 thé nkian duge tir tai san va da trén nhimng gia thiét sau:

- Thu nhép 13 twong d6i on dinh (khdng ddi hodc thay ddi theo mot
ty 1€ nhét dinh) trong sudt thoi gian sir dung hiru ich con lai (dugc tinh
bi“mg tudi doi kinh t& con lai) cta tai san hodc vinh vién;

- Rui ro cuia thu nhip ¢6 thé c¢é trong twong lai 1a ¢b dinh.

3.5.2.3.3. Nguyén tic img dung

Nguyén tic dw bdo: gid tri hién tai clia tai san dau tu bang hién gid
cua thu nhdp rong mang lai trong twong lai.

Nguyén tic thay déi: thu nhap rong trong tuong lai ludn di kem véi
nhiing riii ro/thay d6i, dugc phan 4nh trong ty suat von héa.

Nguyén tic déng gép: tong thu nhap 12 su két hop cic yéu td: von,
lao dong, quan 1y, dét dai (hoic bét dong san) trong qud trinh kinh doanh.
Phén téng thu nhép con lai san khi d trir di yéu t6 von, lao dong, quan 1y
s& thé hién gi4 tri cua dit (hodc bat dong san), sau khi dugc vén héa theo
ty suat phit hgp.

3.5.2.3.4. Diéu ki¢n thurc hi¢n

Ap dung déi véi tai san c6 kha nang mang lai thu nhap trong twong lai.

3.5.2.3.5. Céng thirc tinh

368



Trong do:
V: Gid trj tai san tham dinh gid
I: Thu nhap hoat dong thuan
R: Ty suét vén héa
3.5.2.3.6. Cdc budc tién hanh'’
- Budc 1: Uéc tinh thu nhap hoat dong thuan do tai san mang lai;
- Bude 2: Xéc dinh ty suét von héa;
- Bude 3: Ap dung cong thirc von héa truc tiép.
Bude 1: Xéac dinh thu nhép hoat dong thuan tir tai san (I):

Cong thuc:

; Tong thu That thu do khong Chi
Thu nhap o . y ;
4 nhap s dung hét 100% phi
hogr dp’lg : . ; 5 A -" ~ L i I
i tiém cong suat va do rui hoat
uan
nang ro thanh todn dong

Tham dinh vién xdc dinh tdng thu nhap tiém nang, thit thu, chi phi
hoat ddng thong qua cc thong tin dicu tra khao sat trén thi truong cua
cdc tai san twong ty, c6 tham khéao thu nhép va chi phi hoat dong trong
qua khir cua tai san thém dinh (it nhdt 3 nam lién ziép), xem xét tinh hinh
cung - cau, trién vong phat trién cua thi truong nganh, linh vuc va cic
yéu t6 khdc anh huong dén viée dy bdo tong thu nhap tidém nang, that thu,
chi phi hoat ddng du kién ciia tai san tham dinh gid.

- Tong thu nhdp tiém nang:

Téng thu nhép tiém ning 12 tdng sé cdc khoan thu nhap én dinh,
hang ndm c6 duge tir viée khai thac tai san,

- That thu khong sir dung hét 100% cong suat va do rii ro thanh
todn.

"' Theo Thong tu s§ 126/2015/TT-BTC ngay 20/8/2015 cia By Tai chinh ban hanh
Tiéu chuan tham dinh gi4 s 8,9 va 10
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Tong thit thu khong sir dung hét 100% cong suat va do rii ro
thanh todn = Ty 1¢ that thu nhan (x) Tong thu nhdp tiém ndng

- Chi phi hoat ddng: 1 nhitng chi phi hang nim can thiét cho viéc
duy tri dong thu nhép tir tai san, bao gdm cdc chi phf phai tra dit ¢6 nhén
duoc hay khong nhan dwgc thu nhap tir tai san, chi phi phai trd thy thudc
murc d¢ thu nhap nhan dugc va mot s6 chi phi khic. Chi phif hoat dong
khong bao gom khoan hoan tra tién vay (von va 1ai), khéu hao, thué thu
nhap doanh nghiép (néu c6).

Buée 2: Xac dinh ty suat von hoa (R)

= Phirong phdp so sdanh:

Phuong phdp so sdnh x4c dinh ty suit von héa dp dung cho tai san
~ can tham dinh gi4 bing c4ch so sdnh, rit ra tir nhing ty suat von héa ciia

cdc tai san twong tu trén thi truong. Phuong phép so sdnh xdc dinh ty sudt
vén héa theo 02 céch:

Cdch 1: Xéc dinh ty suit von héa trén co so thu nhap hoat dong
thuan va gid giao dich ciia cdc tai san so sdnh.

Thu nhdp hoat dong thudn
Gid bdn
Cdch 2: X4c dinh ty sudt von héa trén co s¢ thu nhap hiéu qua ctia céc
tai san so sdnh va gid giao dich cua cdc tai san so sanh.

Ty sudt von héa (R) =

&t 1- Ty 1é chi phi hoat dén
Ty suat von héa (R) = Y P araong

S6 nhén thu nhdp hiéu qua

Trong do:
Ty 1 chi phi Chi phi hoat dong
hoat dong  —  Téng thu nhdp hiéu qua
S6 nhén thu nhdp Gid bdn ciia tai san so sdnh
hiéu qua ~ Téng thu nhdp hiéu qua ciia

tai san so sdanh
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That thu do khong

7 . Téng thu ; 2
Tong thu nhap , g 1,1. s dung het 100%
s : = nhdp tiem - & ENE '
hiéu qua N cong suat va do rii
nang

ro thanh todn
- Phuong phdp phén tich von vay - vén sé hivu:

Phuong phdp phan tich von vay - vén sd hitu x4c dinh ty suat von
héa can cir vao binh quén gia quyén cta hé sb tra ng vay Ry, va ty suat
von héa vén s¢ hitu R., trong d6 quyén sb 1a ty trong von huy dong tur
cdc nguon khéc nhau dau tu vao tai san.

Phuong phdp ndy dp dung dbi véi cdc tdi san dugc dau tu boi
ngudn von s& hiru va ngudn von vay. Nhitng théng tin can thu thip: ty 18
vén s hitu, ty 1€ cho vay, ky han thanh todn, sb ky thanh toén, 1 vay, su
ky vong clia nha dau tu tir khoan dau tw, kha ning thu hdi vén diu tr va
cédc yéu t6 khac lién quan.

R=M X R, + (I-M) x R,

Trong do:
R: ty suat von héa
M: ty 1& % vén vay trén tdng vén dau tu
(1 - M): ty 1& % vén s& hitu trén tong von dau tu
Rm: hé 56 vén héa tién vay Ry, 1a ty 1¢ khoan thanh todn ng hang
ndm (bao gém ca von va 1di) trén vén vay gbc. Hé sé vén héa
tién vay dugc tinh bing cich nhan khoan thanh todn mai ky (bao
gém ca gbc va lii) véi s ky phai thanh todn trong nim va chia
cho s tong sd tidn vay géc.
Re: ty suat von héa vén s& hitu Re 13 ty suat ding dé vén hoéa
thu nhap tir von s hitu. Ty sudt von héa vén s& hitu Re duoc
tinh bang cdch chia 1gi nhudn vn chi s¢ hitu hang nim chia cho
tdng sé vén s¢ hitu. Céch xdc dinh ty suat von héa vén s& hitu

thudng duge xdc dinh thong qua khao sét trén thi truong, phén
tich thdng tin cla céc tai san so sanh.
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Ngoai phuong phdp phén tich vén vay - von dau tu, trong tham
dinh gid bat dong san, thAm dinh vién c6 thé st dung phwong phép dau tu
tir dat - cong trinh trén dat.

- Phwong phdp phan tich kha nang thanh todn ng

Phuong phap phan tich kha nang thanh todn ng xdc dinh ty suat
von héa can cit vao ty 1 % vén vay trén tong von dau tu M, hé 56 von
héa tién vay R,, va ty 18 kha nang hoan tra ng DCR,

Phuong phdp nay dp dung dbi véi cdc tai sin dugc dau tu boi
ngufin von s hitu va nguén von vay, tham dinh vién phai thu thap dugc
cdc thong tin lign quan dén kha ning thanh todn cia nha dau tu, diéu
kién/diéu khoan cho vay, ty 1& cho vay, ky han thanh toén, s6 ky thanh
todn, 14i vay, thu nhap hoat dong thuan va céc yéu t6 khac lién quan.

Ty suat von hoa:

(R) = M x Ry, x DCR

Trong do:
Thu nhdp hoat dong thudan
DCR =
Khoan thanh todn ng hang nam

Khoan thanh ; S6 ky phai

s j Khoan thanh i :
toan ng hang = L w8 thanh todn

3 todn moi ky i
nam frong nam

Khoan thanh todn mdi ky bao gdm ca phan gdc va ldi phai tra méi ky.
- Phwong phdp tong cing""'

Tham dinh vién ty suit von héa bing cich xdy dung cdc bd phén
cau thanh ty xuét chiét khau, sau d6 trir di ty 1é tang truéng dai han,

ill A . L . . .: - 4 .. . A n # A
Xem thém vé Mo hinh dinh gid tai san von (CAPM) tai cdc tai li¢u tai chinh lién
quan
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Cong thic;

Lai suat dau we phi riii ro (Lai sudt trdi phiéu Chinh phii 10 néim)

Cong (+)

Ty lé nii ro lién quan linh vuc dau twe cu thé (v lé nay phu thuoc vao
tung hang muc / linh vuee dau tie)

Cong (+)

Ty 1¢ riii ro mdt tinh thanh khodn (khé chuyén déi thanh tién mdt)

Cong (+)

Ty I riii ro do thay doi chinh sdch bai ngor

Cong (+)

Ty 1¢ bix ddp cong sikc quan Iy di dn ciia chi dau te

= Ty sudt chiét khdu
Trir(-)

Ty l¢é tang trieong dai han

= Ty suat von hoa

Phuong phédp nay dya trén timg truong hop tai san cu thé. Tham
dinh vién nghién ciru dic diém loai hinh i san déau tu/hang muc dau tu
(ching khodn, doanh nghi¢p, bat dong san...), két hop cdc thong tin vi
mo dé ude tinh cic ty 1& céu thanh ty suat chiét khau va ty suét vén héa.

3.5.2.3.7. Ung dung trong thuec tién

Ap dung déi véi 1t ca tai san diu tu.

3.5.2.3.8. Uu nhugc diém

- Uu diém

+Don gian, dé sir dung.

+ Dua trén co so tai chinh dé tinh to4n nén rit khoa hoc.

- Nhuoe diém: Viée xdc dinh ty sudt vén héa chinh x4c 1a phtrc tap

do vi¢c dau tu tai san 12 phy thudc vao ¥ mudn chu quan cua tung cd nhan,
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3.5.2.4. Phwong phdp dong tién chiét khiu

3.5.2.4.1. Khdi niém

La phuong phdp thdm dinh gid xdc dinh gi4 tri cla tai san tham
dinh gid dva trén co s& quy d6i cdc dong tién trong tuong lai du kién c6
duoc tlr tai san vé gid tri hién tai thong qua viéc st dung ty sudt chiét
khau phil hop. Phwong phdp dong tién chiét khau thude cdch tiép can tir
thu nhap.

3.5.2.4.2. Co 50 cuia phwong phdp

Gid tri cia tai san bing gid tri vdn hién tai cta tit ca cdc loi ich
twong lai ¢6 thé nhan duoc tir tai san. Phuong phép dong tién chiét khau
dugc dp dung trong truong hop thu nhdp tir tai san bién déi qua cdc giai
doan khéc nhau (khong on dinh).

3.5.2.4.3. Nguyén tac ving dung

Nguyén téc dy bdo: Gi4 tri hién tai clia tai san dau tu bang hién gid
cia thu nhap rong mang lai trong tuong lai.

Nguyén tc thay dbi: Thu nhap rong trong twong lai ludn di kém
v6i nhitng rii ro/thay ddi, dugc phan 4nh trong ty suat von héa phit hgp.

3.5.2.4.4, Cong thikc:

- Trudng hop dong tién khong déu:

L CF V
V=CF_, + — !
5 zi(l+r)' (1+r)

Trong do:
V: Gi4 tri thi trrong cua tai san,
CF, : Dong tién nam thi t;
CF : Dong tién pht sinh d&u dzn hang nim;

CFo: Dong tién phét sinh tai thoi diém bat ddu giai doan dyr béo
dong tidn. (Tai thoi diém ndy c6 thé chua phét sinh thu nhap tir tai san
nhung c6 thé da phat sinh chi phf dau tu ban dau);
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V, @ Gid tri i san cudi ky du bdo;

n: Giai doan dy bdo dong tién trong twong lai;
r: Ty suit chiét khau;

t: Nam du b4o.

- Truong hop dong tién déu:

V =CF, +CF e Il

(+r) (Q+r)

3.5.2.4.5. Cdc budc tién hanh
Budée 1: X4c dinh giai doan du bdo dong tién trong tuong lai.

Budc 2: Uébc tinh dong tién thuan trén co sé thu nhap tir tdi san va
udc tinh chi phi lién quan dén viéc khai thac, van hanh tai san.

Burée 3: Udc tinh gid tri ti san cudi ky du béo.

Budrc 4: Udc tinh ty suat chiét khau thich hgp.

Burée 5: Xéc dinh gid tri ti san bang cong thic néu trén,

Budée 1: Xac dinh giai doan du bao dong tien trong twong lai
Dugc xidc dinh trén co so cin nhéc céc yéu td sau:

- Truong hop dong tién bién ddng khong 6n dinh, giai doan dw bdo
dong tién trong twong lai khong nén qua dai dé c6 thé udc tinh twong doi
chinh x4c c4c bién dong ciia dong tién trong tuong lai.

- Giai doan dy bdo dong tién trong tuong lai can di dai dé doanh
nghiép hoc tai sin cin thAm dinh gi4 dat dén mirc thu nhap tuong doi
A f
on dinh.

- Tudi doi kinh té cua tai san tham dinh gi.
- Giai doan dy dinh nim giit tai san thim dinh gi4.

Viéc xdc dinh giai doan du bdo dong tién trong tuong lai can can
cir vao muc dich thdm dinh gid, dic trung cia tai san tham dinh gi4,
céc thong tin thu thap dwgc va co s& gid tri cua tai san tham dinh gid.
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Vi du: Truong hop muc dich tham dinh gid 1a dé xdc dinh gid tri dau
tur cua tai san thi giai doan du dinh ndm giit tai san la can cr dugc wu
tién khi xdc dinh giai doan di bdo dong tién trong twong lai. Truong
hop tudi doi kinh t& con lai cua tai san thdm dinh gid 12 tuong ddi
ngin thi giai doan dw bdo dong tién c6 thé 12 toan bo tudi doi kinh té
con lai cua tai san tham dinh gid.

Buwdc 2: Ude tinh thu nhap tir viée khai thac tai san

Thu nhp tir tai san la cac khoan tién ma nha dau tu nhan duoc tur
Vi€c dau tw vAo i san. Viéc udc tinh thu nhap dugce dya trén co sd: Pac
diém kinh té - k¥ thuat cua tai san thim dinh; thu nhap trong qué khir cua
tai san tham dinh va/hoac thu nhap cua tai san tuong ty; thi truong
nganh, linh vyc va cdc yéu té khdc anh huong dén viée du bdo tong
thu nhap.

Buéc 3: Ude tinh chi phi lién quan dén viéc khai thac tai san

Bao gom céc loai chi phi can thiét cho viéc duy tri thu nhép tir viéc
khai thac tai san, Chi phi dugc udc tinh trén co so: dac diém kinh té - ky
thudt cia tdi san tham dinh; chi phf trong qud khir cia i san tham dinh
va/hodc chi phi cua tai san tuong ty; thi truong nganh, linh vuc va cdc
yéu td khdc anh hudng dén viée du bdo chi phi.

Dong tién tir thu nhdp va chi phi c6 thé 12 thu nhdp hoat dong
thudn, tong thu nhap tiém nang, tong thu nhap hidu qua, ty thugc vao
thong tin, dir 1idu thu thap dugc.

Trong truong hop tai san tham dinh gid dugc st dung béi doanh
nghiép thi dong tién thudn 1a dong tién trudc khi khéu trir thué thu nhap
doanh nghiép. Trong truong hop thim dinh gid tri doanh nghiép thi gid
tri doanh nghiép dugc x4c dinh trén co s¢ dong thu nhap sau thué.

Bude 4: Udc tinh gia tri thi san dau tw cuoi ky dur bdo

Gid tri tai san cudi ky du bdo c6 thé 12 gid tri thanh 1y tai san tai
thoi diém cudi ky dw bdo; trong trudng hop tai san dugc tiép tuc sir dung

trong cdc nim tiép theo ciia ndm cudi ky du bdo thi gid tri tai san cudi ky
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du bdo duoc xéc dinh béng cdch st dung ty suit vén héa thich hop dé
von héa s6 tién dy kién c6 dugc tir viée tiép tuc str dung nay. Ty suat von
héa nay dugc cin cir trén ty suat chiét khau cta tai san tai thoi diém cubi
ky du bdo, ddc diém cua tai san va du bdo trién vong cuia thi truong tai
thoi diém do.

Trong thim dinh gid doanh nghiép, viéc wdc tinh gia tri tai san cudi
ky du bdo dugc xdc dinh dwa vao md hinh tang trudng ctia doanh nghiép.
Trong trudong hop doanh nghiép c6 toe do ting truong déu dan 12 g trong
cdc nam tiép theo cuia ky du bdo, ty 18 chiét khiu trong giai doan cudi cua
ky du bdo 1a r. Céng thirc tinh gia tri cudi ky du bdo 1a:

CF,x (I1+g)

Vo=
r-8
Trong do:
CF,: Dong tién nam thit n,
V,: Gid tri tai san cudi ky du bdo,
n: Thoi gian dau tu dy kién,
r: Ty suét chiét khau,
g: Toc dd tang truong déu din sau ky du bdo.

3.5.2.4.6. Phuong phdp woc tinh ty sudt chiét khiu

Ty suét chiét khéu cin phan dnh duoc gid tri bién déi theo thoi gian
cua tién t¢ va cédc rii ro lién quan dén dong thu nhap du kién c6 duoc
trong tuong lai tir viéc sir dung tai san tham dinh gia.

Viéc xdc dinh ty 18 chiét khau phu thugc vao co s gid tri, loai tai
san tham dinh gi4 va cdc dong tién dugc xem xét. Trong truong hop udc
tinh gid tri thi trudng, ty suét chiét khau can phan 4nh rui ro ddi véi da sb
doi tuong tham gia thi truong. Trong trudng hop udc tinh gia trj dau tu,
ty 1& chiét khau cn phan dnh ty 18 loi nhun ky vong ciia nha dau tr cy
thé va i ro ctia khoan dau tw ndy. Ty suét chiét khdu dugc wéc luong
thong qua cdc thong tin tir thi truong ciia cdc tai san tuong tw, d6 ¢6 thé

la ty sudt sinh 15i trung binh cia cdc loai (i sin d6 trén thi truomg theo
phuong phép théng ke.
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Trong truong hop tai san d6 dang dugc vén hanh va khai thic boi
mot doanh nghiép thi c6 thé can nhic st dung chi phi sir dung von binh
quén gia quyén (WACC) cuia doanh nghiép dé 1am ty suét chiét khau.

Cong thirc tinh WACC:

E D

X R, +
E+D E+D

WACC=

X Ry x (I-T,)

Trong dé:
WACC: Chi phi st dung von binh quan gia quyén;
E: Vén s hitu;
D: Vén vay;
R.: Chi phi von s& hitu;
R4: Chi phi von vay;
T,: Thué suét thué thu nhap doanh nghiép.
3.5.2.4.7. Ung dung trong thic tién
- Mitc gid chi dén tim dwoc phuong phdp ndy cho dd tin ciy cao
doi véi cdc tai san cho thué hodc dang phat trién, cdc doanh nghiép cé 14,
cac nghién ciru kha thi, cdc tai san ma gia tri hién tai phu thudc vao dong
tién twong lai nhan dugc, mdt khi nhan dinh dénh gid cua tham dinh vién
12 ¢6 ¢o s& khoa hoc.
- Hitu fch dbi véi céc tai san dau tu c6 dong tién khong thuong
xuyén va khong déu,
- Diing dé kiém tra ddi chimg hoic thay thé phuong phap khic.
3.5.2.4.8. Uu va nhuege diém
- Uu diém
+ Khic phuc nhugc diém cia phwuong phép von héa thu nhap
truyén thong 12 chua tinh yéu t6 lam phat va su khong on dinh cia dong
thu nhép.

+ Hitu fch trong phan tich cic diu tu quan trong dé ra quyét dinh.

378



- Nhuweoe diem

+ Duing nhiéu gia dinh nén can nhiéu thong tin dé phan tich, dw bio
(doanh thu/chi phi) trong twong lai khong dé dang.

+ Phuong phép rét phirc tap,

+ Tham dinh vién phai c6 niing lwc chuyén mén.
3.5.2.5. Phwong phdp thing dw

3.5.2.5.1. Khdi niém

La phuong phdp tham dinh gid x4c dinh gid tri ciia bat dong san c6
tiém ning pht trién dua trén co s& lay gié tri udc tinh cua phat trién gia
dinh cua tai san trir di tat ca cac chi phi du kién phat sinh dé tao ra su
phét trién dé.

3.5.2.5.2. Co so cua phwong phdp

Gia tri cua dat b&:ing thu nhap tu dat dong gbp trong tong thé bat
d6ng san dau tu, quy ddi vé hién tai theo ty suat vn héa phit hop

3.5.2.5.3. Nguyén tic img dung

Nguyén tic déng gbp: tdng thu nhap 12 su két hop cdc yéu tb: vn,
lao dong, quan 1y, dat dai trong qud trinh kinh doanh. Phan thu nhap cdon
lai sau khi d4 trir di thu nhap déng gép ctia von, lao dong, quan 1y s& thé
hién gi4 tri cia dt, sau khi dugc von héa theo ty suat phi hop.

3.5.2.5.4. Cong thuc
V=DT-CP

Trong d6: DT: tdng doanh thu phét trién

CP: tong chi phi phit trién
3.5.2.5.5. Cdc buwdc tién hanh
- Bude 1: Xéc dinh tong doanh thu phat trién,
- Bude 2: Xéc dinh tong chi phi phit trién.
- Buéc 3: Xéc dinh gid tri cia bat dong san,
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Buére 1: Xac dinh tong doanh thu phét trién

Téng doanh thu phét trién gia dinh ciia bat déng san duoc udce tinh
trén co s& dicu tra khao sét, thu thap cdc thong tin vé gi chuyén nhuong,
gid cho thué va cdc yéu t6 khdc hinh thanh doanh thu cua cdc bat dong
san c6 dic diém twong tw véi du dn du kién dau tw xiy dung tai khu vuc
¢ thira dit thim dinh gid hoac khu vyuc ¢6 kha nang sinh loi, diéu kién
két cau ha té“ltlg ky thudt va ha tang xa héi twong duong; c6 tinh dén xu
huéng vd mic d6 bién dong clia gid chuyén nhugng, gid cho thué va cic
yéu to khdc hinh thanh doanh thu cua du 4n du kién dau tu xiy dung
trong twong lai.

Viéc chuyén ddi tong doanh thu phit trién ctia bat dong sin vé thoi
diém tham dinh gid dugc thuc hién theo cong thirc tong quat sau:
n DY‘!

DT =DT, +
: g(lﬂ')’

Trong do:
DT, : Doanh thu phét trién gia dinh ctia bat dong san tai thoi
diém t.

DT, : Doanh thu phat trién gia dinh cua bat dong san tai thoi
diém bit dau giai doan dy bdo dong tién (t = 0). Thong thudng
DTy = 0.

r: Lai sudt tién giri ngan hang thuong mai ky han 1 nam.
n: Giai doan du bdo dong tién trong tuong lai.
t: Nam du bdo.

Buée 2: X4c dinh tong chi phi phat trién

Téng chi phi phat trién 12 toan bé cdc chi phi phat trién cn thiét du
kién du tu vao mét bat dong san c6 tiém nang phét trién, phut hop véi
quy dinh cua phdp luit (vé cdc dinh muc kinh té - ky thuat, tiéu hao
nguyén nhién vit li¢u va hach toan chi phi san xudt, dau tu) va dap vng
dwgc myc dich sir dung tot nhat va ¢6 hiéu qua nhét cua thira dit thAm
dinh gid. Téng chi phf phét trién gom cdc khoan:

* Chi phi dau tu xdy dung phdt trién:
- Chi phi ha tang k¥ thuat va cc chi phi ¢6 lién quan khéc;
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- Chi phf x4y dung gdm chi phi phd d& cdc cong trinh xiy dung,
chi phi san lap mat bang xiy dung, chi phi xdy dung cdc cong trinh,
hang muc cong trinh, xay dung cdng trinh tam, cong trinh phu trg phuc
vu thi cong;

- Chi phi thiét bi gdm chi phi mua sdm thiét bi cong trinh va thiét bi
cong nghé; chi phi dao tao va chuyén giao céng nghé (néu c6); chi phi
lép dit, thi nghiém, hi¢u chinh; chi phi vén chuyén, bao hiém; thué va céc
loai phi, chi phi lién quan khdc;

- Chi phi quan 1y du dan gom céc chi phi dé té chirc thyc hién céc
cong viéc quan 1y du dn tir giai doan chuan bi dy 4n, thyc hién du 4n va

két thic xdy dung dwa cong trinh cua du dn vao khai thac st dung;

- Chi phi tu vn dAu tu xay dung gom chi phi tu van khao sat, 1ap
B4o cdo nghién ciru tién kha thi (néu ¢6), 1ap Bdo cdo nghién ciru kha thi,
lap Béo cdo kinh té - k¥ thuat, chi phi thit k&, chi phi tu van gidm st
xdy dung cong trinh va cac chi phi tu van khdc lién quan;

- Chi phi dy phong gém chi phi du phong cho khoi lugng cong viée
phét sinh va chi phi dw phong cho yéu té trugt gid trong thoi gian thyc
hién du 4n (néu co);

- Chi phif khdc (nhu chi phi thim tra téng mirc dau tu, chi phi bao
hiém cong trinh, .. .);

- Chi phf 13i vay, thué...

(Di vé6i chi phi bdi thudng, gidi phéng mit bing bao gdm tién boi
thuong, hé tro tai dinh cu, kinh phi td chirc thuc hién boi thuong giai
phéng mit bing khong tinh dén trong tdng chi phf pht trién).

Viéc chuyén déi tdng chi phi déu tu xiy dung phat trién ciia bat
dong san vé thoi diém thdm dinh gid duoc thuc hién theo cong thirc tong
quat sau:

21 CP,

CP =CPy +
=1 (l+ r)‘




Trong ds:
CPy: Chi phf phét trién du kién tai thoi diém t.
CP,: Chi phf phit trién dy kién tai thoi diém 0.
r: Lii sut tién giri ngan hang thuong mai ki han 1 nam.
n: Giai doan du bdo dong tién trong twong lai.
t: Nam du bdo.

Khi tinh todn cdc khoan muc chi phi ndy, thim dinh vién vé gid
phai tuén thi quy dinh hién hanh ciia co quan c6 thim quyén vé cdc
phuong phép xdc dinh tong chi phi dau tu du 4n, cdc dinh mirc kinh té,
ky thuét (nguyén, nhién vt liéu, nhin cong...), don gid phu hop vdi tién
do xdy dung dy 4n. Ddng thoi, thdm dinh vién phai c6 bién luan vé viée
sir dung cdc khoan muc chi phf trén co s& so sanh véi cdc khoan muc chi
phi cua cdc dy 4n tuong tu, mat bE'mg gid trén thi truong (nguyén, nhién
vét li¢u, don gi4 tién cong...) tai thoi diém thAm dinh gi4.

* Loi nhudn nha dau tu

- Loi nhu4n ctia nha dau tu dugc tinh theo ty 1§ phan trim trén tdng
chi phi déu tw xay dyng phat trién.

- Ty 1§ phan tram loi nhudn ctia nha dau tu dugc xdc dinh trén co
s¢ bdo cdo kiém todn hodc quyét todn thué ctia nhd ddu tu trong 3 nim
gan nhat hogc binh quan ty 1 phén tram loi nhuan da duoc kiém todn ciia
it nhit 03 nha dau tu bat ddng san trén thi truong.

395256, U’ng dung trong thuec tién

- Hiru fch d6i vdi bat dong san ¢6 tiém ning phat trién (dit c6 thé
sir dung vao muc dich dau tu)

- Kiém tra ddi chimg hoic thay thé phuong phdp thim dinh gis dat
khéc (str dung vao muyc dich dau tu).

3.5.2.5.7. Uu va nhuoc diém

- Uu diém: Hiru ich trong phén tich cdc du tu quan trong dé ra
quyét dinh,
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- Nhueoe diém

+ Duing nhiéu gia dinh nén can nhiéu thong tin dé phén tich, du bdo
(doanh thu/chi phf) trong twong lai khdng dé dang;

+ Phuong phép rat phirc tap;

+ Tham dinh vién phai c6 kién thirc, kinh nghiém chuyén mén.

3.5.2.6. Phuwrong phdp chiét tri

3.5.2.6.1. Khdi niém

La phuong phép thAm dinh gi x4c dinh gi ddt cua thira dat c6 tai
san gan lién v6i dat bing cach loai trir phin gid tri tai san gén lién véi dat
ra khoi tong gié tri bat dong san.

3.5.2.6.2. Co s¢ ciia phwong phdp

C6 thé xdc dinh gid tri mot bo phan tai san con lai khi biét gid tri
téng thé va gid tri bd phan kia.

3.5.2.6.3. Nguyén téc iimg dung

- Nguyén tic thay thé: mot nguoi mua phd bién, dai dién trén thi
trudng, hanh dong 1y trf, khon ngoan s& khong tra cho tai san can thAm

dinh gid mot sd tién 16n hon chi phi (trung binh, xa hoi Chf’lp nhan) dé san
xuét, x4y dung, mua dwgc nhitng tai san turong ty, ¢6 kha ning thay thé.

- Nguyén thc sir dung t6t nhit, téi wu: mot tai san dugc st dung tdt
nhat va tdi wu, dat gia tri cao nhét khi cdc bo phéan cau thanh tai san (vi
du: dat va cong trinh trén dat) 12 tdi vu.

3.5.2.6.4. Cdc budc tién hanh

Budéc 1: Khao sit v lwa chon céc bat dong san ma thira dat c6
nhing dic diém twong tw véi thira dét ciia bat dong san tham dinh gié, cu
thé 12 dic diém vé vi trf, dién tich, hinh dang, muc dich sir dung dat, dac
diém phép 1y, cdc yéu td vé ha ting k§ thudt vi ha ting xa hoi va cdc yéu
t6 khdc anh huéng dén gid dat. Déng thoi thu thip thong tin vé tai san
gén lién véi dAt cua bét dong san so sdnh,

383



Budrc 2: Xac dinh gia tri c4c cong trinh g."c"m lién véi dat cia céc bét
dong san so sanh bang cédch 1dy gid tri xdy dung mdi trir (-) gid tri hao
mon tich Iy,

Buéce 3: Xéc dinh gid tri dat ciia bat dong san so sdnh bang cich ldy
gid giao dich cia bat dong san so sanh trix (-) gid tri cdc cong trinh gE"m
lién voi dat.

Bugc 4: Xac dinh gid tri quyén sir dung dét can thim dinh gi4.

3.5.2.6.5. Ung dung trong thuc tién

Huu ich khi thim dinh gid cdc thira dat ¢ tai san gan lién voi dat
khi c6 thong tin giao dich trén thi truong cia cdc thira dat ¢6 tai san gan
lién voi dat twong ty tai san can tham dinh gid.

3.5.2.6.6. Uu diém va nhuoc diém

- Uu diém: Néu trén thi trudng cdc giao dich vé bat dong san dién
ra phd bién, gi4 ca én dinh va cong trinh trén dét 12 méi thi phuong phap
ndy cho két qua c6 dd tin cay cao.

- Nhiege diém: Phuong phdp nay cho két qua c6 do tin cdy thap
hodc khdng dp dung khi thi trudng it c¢6 giao dich, khé khan khi uée tinh
hao mon, giam gi4 tich iy cong trinh trén dat.

3.6. PHU LUC HE THONG TIEU CHUAN THAM DPINH GIA

3.6.1. H¢ théng tiéu chuédn thim dinh gid tai san qudc té

3.6.1.1. Lich sir

a) Uy ban Tiéu chudn thdm dinh gid quoc té (IVSC)

Nim 1981: Vién Thim dinh gid Hoa ky cling mdt s6 quéc gia
thanh 1ap Uy ban cdc tiéu chudn thim dinh gid tai san quéc té (TIAVSC).

Nam 1985: Lién hop qudc cong nhan TIAVSC 1a Uy ban
thanh vién,

Pau nhiing ndm 1990: ddi tén thanh Uy ban Tiéu chuén thim dinh
gid quéc té (IVSC).
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Thanh vién ciia IVSC 1a cdc té chirc tham dinh gid chuyén nghiép
tai cdc quoc gia. Nam 2016 ¢6 74 thanh vién, dén tir 54 quéc gia.

Vigt Nam: 1a quan sdt vién cua IVSC.

b) Hé¢ rhéng tiéu chudn tham dinh gid tai san quoc té

Nam 1984: xuat ban bd Tiéu chuan tham dinh gid qudc té dau tién.
Nam 1994: dua vao dp dung khdi niém “gid tri thi truong”.

Nam 2000: hoan chinh cédc ndi dung ctua Tiéu chuan tham dinh gia
quoc t€ trén nguyén tac hai hoa véi nhitng ndi dung méi chinh sira ciia hé
thong chuan muc ké todn qudc té doi voi bat dong san, nha mdy, thict bi.

Nam 2001, 2003, 2005: tiép tuc ning cap, hoan chinh, sira doi cc tiéu
chuan. Nan 2007 xuét ban hé thong tiéu chuan tham dinh gia (lan thir tdm).

Niam 2011, 2013; xuat ban hé théng tiéu chuan tham dinh gid lan
thr muoi, muoi mot.

c) Muc tiéu ban hanh va dp dung hé thong tiéu chuan tham dinh
gid quoc té

Thic ddy qué trinh trao ddi xuyén qudc gia vd déng gop vio su
phét trién ctia thi trudng bat dong san qudc té bang cich ning cao tinh
minh bach trong cdc bdo cdo tai chinh ciing nhu mic dd tin cay vao két
qua thim dinh gid nhdm bao dam cho vay va thé chap, nhimg giao dich
lién quan dén chuyén giao quyén so hi, giai quyét tranh chap hodc van
dé thué;

La nhiing tiéu chuan vé chuyén mén cho cdc thdm dinh vién trén
toan thé gidi, 1am cho tham dinh vién c6 kha ning ddp tng nhitng nhu
cau cua thi trudng bat dong san quéc té vé két qua tham dinh gid ding tin
cdy va ddp ing nhing yéu cau trong xiy dung bdo cfo tai chinh cia gidi
kinh doanh trén toan thé gidi;

Cung cip nhirng tiéu chuan tham dinh gid va ldp bdo cdo tai chinh
dép Ung nhitng yéu cau cia nhitng quc gia mdi pht trién va ciia nhitng
nudc cong nghiép mdi.
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3.6.1.2. Két cdu ciia tiéu chuén tham dinh gid quéc té
3.6.1.2.1. Gidi thiéu

Phan ndy gi6i thiéu tdng quan vé ngudn gdc, qud trinh hinh thanh
nhirng tiéu chuén thdm dinh gié, cong viéc ctia Uy ban Tiéu chuan Tham
dinh gid Qudc té va vin canh chung cua céc tidu chuén, két cau cia céc
tiéu chuan dugc giai thich va thao luan vé kha ning &p dung ctia no.

3.6.1.2.2. Khdi niém va nhitng nguyén tic chung vé tham dinh gid:
nhitng kién thirc v& nhirng phuong phép va thuc hanh tham dinh gid. Muc
dich 13 néu ra nhing binh ludn vé khudn khd phap 1y, kinh té va khdi
niém co ban lam co s& cho cdc nguyén tic va tiéu chuan tham dinh gid
nham thdng nhét sy hiéu biét vé& chuyén nganh tham dinh gid, giam thiéu
nhitng c4ch hiéu khic nhau do céch biét vé ngdn ngir giita cdc qudc gia.

Nim vitng nhitng khdi niém va nhiing nguyén tic ndy ¢6 ¥ nghia
rat quan trong dé hiéu dugc cong téc tham dinh gid va viéc dp dung
nhiing tiéu chuén.

3.6.1.2.3. Qui tdc tmg xir: d& cap dén nhimg yéu cau vé ning lyc va
dao dirc nghé nghiép ctia tham dinh vién trong hanh nghé tham dinh gi4.
Ung xir diing dao 1y 12 phuc vu lgi ich chung, gitt viing sy tin nhiém cua
khoch hang déi véi cde thdm dinh vién va loi ich cua chinh nghé thim
dinh gid. Nhitng quy dinh d6 dam bao cho két qua thim dinh gid 1a déng
tin cdy, nhit quén va khong thién vi,

3.6.1.2.4. Cdc logi 1ai san: bat dong san, nén tang cua bét ky hé
théng ciia cai nao duge phan biét vdi cdc loai tai san khdc nhu ding san,
doanh nghiép va cdc loi ich tai chinh. Bén loai tai san ndy va sy khéc
nhau gitra ching dugc thao luédn & phé.n nay.

3.6.1.2.5. Cdc logi gid tri: Tat ca cdc cudc tham dinh gid dugc phan
thanh hai loai: tham dinh gid dwa trén co s¢ gid trj thi truong va tham
dinh gid dua trén co s& gid tri phi thi truong. Phan nay théo luan vé su
khdc nhau gitra nhitng co so gid tri nay.

3.6.1.2.6. Nhitng tiéu chudn:

Céc khai niém diing trong IVS (giai thich cdc thuét ngt).

Noi dung co sd cia IVS.
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Céc tiéu chudn thdm dinh gid chung.

Céc tiéu chuén thidm dinh gid 4p dung cho mdt sd nhém tai san
cu thé.

Cic tiéu chudn thim dinh gid v& viéc tién hanh hoat dong tham
dinh gid cho mdt s6 muc dich cu thé.

Tai li¢u thdng tin k¥ thudt.

Trong 6 loai van ban néi trén thi Ticu chuén thAm dinh gid chung 1a
tai lidu co ban nhét va nén tang nhat. Tidu chuan thim dinh gid quoc té so
1 va s6 2 lan luot dé cap dén gid tri thi truong va gid tri phi thi trudng,
D6 cling dugc coi la nén tang cho cdc van ban dp dung tham dinh gid
quéc té xir 1y viéc 4p dung thim dinh gid phuc vu muc dich ké todn va
cho vay.

3.6.2. Hoat dgng thAm dinh gi tri tai san trén thé gidi
3.6.2.1. Lich sir phit trién

So véi cdc hoat dong dich vu khdc trong xa hdi, dich vy thdm dinh
gi4 phét trién & mdi nuéc trén thé giGi c6 lich sir phét trién, trinh dd
khong ddng ddu va sw chénh léch nhau khd 16n. Ching han, & Anh c6
hon 200 nam, Uc khoang 100 nim, My khoang 70 nam; khéi cdc nudc
ASEAN trir Singapore 12 ¢6 gAn 80 nam phat trién, tiép dén 12 Malaysia,
cdc nudc khic nhu Indonesia, Philippines, Thdi Lan, Brunei chi phat
trién trong vai chyuc nim trd lai va nhitng nudc cdn lai nhu Myanma, Lao,
Campuchia thi hau nhu méi xuét hién hoat dong nay.

Pé tao didu kién cho hoat dong tham dinh gid phat trién, nhin
chung, Chinh phu cdc nuéc déu quan tim xay dung hanh lang phip 1y,
quéan 1y va diéu hanh bing phdp ludt. Dinh ché tham dinh gid ludn dugc
xem 12 mot trong nhitng néi dung quan trong dé Nha nuéc phan bd
ngudn luc, binh én gi4 ca thi truong, khuyén khich canh tranh, kiém
sodt doc quyén, thyc hién cong bing thuong mai v bao vé loi ich
nguoi tiéu dung,

Béi twong tham dinh gid trén thé gidi hién nay gom:

- Tham dinh gi4 bt dong san;

- Tham dinh gi4 dong san;
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- Thém dinh gi4 doanh nghiép;

- Thédm dinh gi4 céc lgi ich tai chinh;
- Tham dinh gi4 tai nguyén;

- Tham dinh gi4 tai san vo hinh;

- Tham dinh gi4 thuong hiéu.

3.6.2.2. Cdc tiéu chudn, kiém sodt va qudn ly trong hoat djng
tham dinh gid

3.6.2.2.1. Cdc tiéu chudn trong hogt déng tham dinh gid

O tit ca cdc nuée, cdc thim dinh vién dgc lap, cdc cong ty nha
nude va tu nhin véi nhidu hinh thic s¢ hitu khdc nhau mudn duoc hoat
dong trong linh vyuc thim dinh gid déu phai dat mot sd tiéu chudn nhat
dinh do Chinh phu quy dinh.

a) Doi voi cdc tham dinh vién chuyén nghiép:

Do dic diém cua hoat dong tham dinh gid lién quan dén loi ich
kinh té cua céc thanh ph.:fin kinh té chu thé kinh doanh, chu thé sir dung
trong x4 hdi nén néu mudn dwoc xd hoi thira nhéan tit yéu doi hoi ngudi
lam tham dinh gi4 phai dat m¢t s4 tiéu chudn va pham chat nhét dinh khi
hoat dong dich vu nay, cu thé 1a:

- C6 bang cép chuyén m6n nghiép vu dwogc dao tao va phai trai qua
mot s6 nim hoat dong vé thdm dinh gid.

- LA nguoi ¢ kinh nghiém nghé nghiép trong linh virc thAm dinh gid.

- Phéi tudn thu quy tic hanh nghé thim dinh gid do Nha nuéc hoac
cdc to chitc nghé nghiép quy dinh. Phéi c6 dao dirc nghé nghiép, d6 1a su
trung thyce, sy cong bing, ¢dm bao bi mat va khong gy ra méu thudn vé
loi fch cho khéch hang.

- Phéi c6 gidy phép hanh nghé.

Cidc tham dinh vién, cdc co quan quan ly nhd nudc, cic Hiép hoi
nganh nghé, cic té chirc hanh nghé thim dinh gid cua ting nudc ludn chi
trong nang cao ning luc chuyén moén cia ngudi hanh nghé tham dinh gid
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bang nhiéu bién phdp thong qua sw phin chia cap dd tham dinh vién
(ngudi tap su, thim dinh vién, tham dinh vién cao cdp...) dé tiéu chuan
héa va ngay cang nang cao chat lugng nguf’in luc nay.

b) Poi véi cdc cong ty tham dinh gid

O tét ca cdc nudce, cdc cong ty tham dinh gid mudn duoc cap gidy
phép hanh nghé déu phai thoa mot s6 tidu chi nhét dinh do luat phap cta
moéi nudc qui dinh. Vi du, tai Trung Quéc, mudn thanh 14p cong ty tham
dinh gi4 phai dam bao c4c tiéu chuan sau:

- Phai ¢6 it nhat 03 chuyén gia da dugc cép phép hanh nghé tham
dinh gid va mot sé cong tac vién & cdc nganh c6 lién quan dén chuyén
mdn can thim dinh nhu xay dung, ché tao mdy, v.v.

- Phai ¢6 nhan su dé to chitc di 5 bd phén, bao gdm: bd phan thim
dinh gid tai san, bd phan thAm dinh gi4 méy, thiét bi, bd phén thdm dinh
gid cong trinh xay dung, bd phan kiém toan, bd phan phap ché.

- Phai ¢6 du vén thanh 1ap doanh nghiép theo quy dinh cua
phdap luat.

3.6.2.2.2. Kiém sodt va quan ly trong hoat dong tham dinh gid

Pé kiém sodt va quan 1y hoat dong thim dinh gid phét trién ding
hudng, phit huy duge vai trd tich cyuc trong nén kinh té, Chinh phu cic
nuée déu quan tim xdy dung hanh lang phdp 1y, quan 1y va diéu hanh
bang phdp luat.

Hé thong diéu hanh quan 1y bang luat php vdi cdc dang chung la:

- O nhitng nuéc cong nghiép phat trién, ngudi ta chi ¥ xdy dung
kh4 hoan chinh hé théng luét phdp cin thiét cho sy diéu hanh vi mé nén
kinh t€ ctia Chinh phu, trong dé c6 dich vu tham dinh gia.

- O nhitng nuéc dang phét trién (vi du cdc nudc trong khbi
ASEAN) thi mitc d6 hoan thién hé théng ludt phap cho hoat dong tham
dinh gid phy thugc khé 16n vao trinh dd phit trién kinh té, ning lyc diéu
hanh cua Chinh phu va thoi gian ng dung dich vu nay.

- Hinh thanh c4c co quan ctia Chinh phu dé quan 1y hoat dong thAm
dinh gid va céc té chic xa hoi nghé nghiép theo luat ban hanh. Thuong
cdc nudce c6 mot hodc hai B chiu trdch nhi¢m.,
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- Thanh 1ap cdc Hiép hdi nghé nghiép phi chinh phu. Thong qua
diéu 18, tiéu chuan, quy dinh ctia nganh va Hoi dé kidm sodt va ché tai
hoat dong cta ¢4 nhén va td chiic hanh nghé thdm dinh gid. Nhiéu nudc
da giao cho t6 chirc Hoi chiic ning quan 1y va kiém soét khé 16n. Tai
Trung Qudc, Héi Tham dinh gid duoc Chinh phii bao trg thanh 1ap, hd
tro kinh phi va ity quyén thuc hién mét sé chirc ning quan 1y nha nudc
nhu cdp gidy phép hoat d6ng, ban hinh céc tiéu chuan, quy tic thim dinh
gid v.v,

3.6.2.3. Cdc té chikc tham dinh gid quoc té va khu vue

Hoi 12 mot td chirc nghé nghiép doc 1ap, phi chinh phu. La hinh
thtic t6 chirc duge cdc nude wa chudng, khong chi trong pham vi quéc gia
ma cdn phét trién trén pham vi khu vuc va thé gidi. Trong pham vi khu
vuc ¢6 Hiép hgi nhitng thim dinh vién vé gia Chau Au (TEGoVA), Hiép
hoi nhiing tham dinh vién gia Bic My (UPAV), Hiép hoi nhitng thim
dinh vién vé gis cdc nudc ASEAN (AVA)...

Trén pham vi thé gidi c6 Uy ban Tiéu chuin thim dinh gid qudc té
(IVSC) - dédy 1a co quan dau ndo chiu trich nhiém xay dung, phd cap cic
tiéu chuan thdm dinh gid qudc t& va khuyén khich cdc khu vye kinh té,
céc qubc gia ép dung phii hgp véi diéu kién cu thé.

Muc dich ctia Hiép hoi 1a nhim thiét 1ap tiéu chuin cua nganh, tao
su thong nhét trong pham vi khu vyc va toan cau dé trao ddi thong tin,
phuong phdp va kinh nghiém tham dinh, nang cao nang lyc va trinh do
céc tham dinh vién, hd tro gitta cdc nudc véi nhau dé phat trién cong
nghé tham dinh gid - 12 cong nghé khd méi mé ¢ nhidu nudc hién nay.
Dudi diy 12 mot vai don cir vé hoat dong cua cdc Hoi mang tinh thé gioi
va khu vuc;

Uy ban tiéu chuan tham dinh gid Quéc té (International Valuation
Standard Committee - IVSC) 12 mét té chiic phi chinh phu dugc thanh
1ap véi muc dich 1a dua ra céc tiéu chuan tham dinh gid, huéng dan céc
phuong phdp tham dinh gid, tién t6i thong nhét tiéu chuan quic té vé
thdm dinh gid. Thanh vién tham gia 13 cdc hoi tham dinh gid chuyén
nghiép tir kh?;ip noi trén thé gidi, va tuan thu cic quy dinh cua Uy ban.

Hiép hoi Thim dinh vién vé gia ASEAN (Asean Valuer
Association - AVA) 12 mét té chirc phi chinh phi. Muc tiéu hoat dong
cua Hoi la cting ¢6 quan hé hop téc gitra cdc tham dinh vién ctia cdc nuée
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thanh vién trong khdi ASEAN, trién khai va thic day sw phat trién nghé
tham dinh gid trong khu vuc, trao d6i kinh nghiém dé ning cao chét
luong cong tac thim dinh gid & moi nudc trong khu v,

Viét Nam da 12 thanh vién cua Hiép hoi Thdm dinh vién vé gid
ASEAN, qua d6 da tham gia cdc hoi nghi thuong nién, hoc hoi, trao dbi
kinh nghiém trong dao tao, xdy dung tiéu chuan thim dinh gi4,...

3.6.3. H¢ thong tiéu chuin tham dinh gi4 tai san Viét Nam
Hé théng ticu chudn thdm dinh gi4 tAi san cua Viét Nam thira nhan

nguyén tic, muc tieu cua Hé thong tiéu chuan thAm dinh gid cua khoi
ASEAN va ctia quéc té.

Tir ndm 2005 dén nam 2017, Viét Nam da ban hanh 11 Tiéu chuan
thdm dinh gid, cu thé:

- Tiéu chuan thim dinh gid Viét Nam s6 01 - Nhitng quy tic dao
dtrc hanh nghé thdm dinh gid;

- Tiéu chuén thdm dinh gid Viét Nam s6 02 - Gid trj thi trudng lam
co 80 cho thdm dinh gid;

- Tiéu chuan thdm dinh gid Viét Nam s6 03 - Gid tri phi thi truong
1am co s6 cho tham dinh gi4;

- Tiéu chuén thim dinh gi4 Viét Nam s3 04 - Nhitng nguyén tic
kinh té chi phdi hoat dong thim dinh gid.

- Tiéu chuén thdm dinh gid Viét Nam s6 05 - Quy trinh thdm dinh gid;

- Tiéu chudn thdm dinh gia Viét Nam s6 06 - Bio cdo két qua thim
dinh gi, ching thw thim dinh gid va ho so tham dinh gid;

- Tiéu chudn thdm dinh gia Viét Nam sd 07 - Phan loai tai san trong
tham dinh gia.

- Tiéu chuén thdm dinh gid Viét Nam s6 08 - Céich tiép can tir thi truong;

- Tiéu chuén thdm dinh gi4 Viét Nam s6 09 - Céch tiép can tir chi pht;

- Tiéu chudn thAm dinh gi4 Viét Nam s6 10 - Céch tiép can tir thu nhap.

- Tiéu chuén thdm dinh gi Viét Nam s8 11 - Thdm dinh gid bét
dong sén.

- Tiéu chudn thdm dinh gid Viét Nam s6 13 - Tham dinh gi tai san
vO hinh.
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TAI LIEU THAM KHAO

Tai li¢u tiéng Viét

L.

10.

Phdp l¢nh Gid sé 40/2002/PL-UBTVQHI0 do Quédc hdi ban
hanh ngay 26 thdng 04 nam 2002,

Ludt Gid sé 11/2012/QHI3 do Qudc héi ban hanh ngay
20 thang 6 nam 2012.

. Nghi dinh sé 89/2013/ND-CP ngay 06 thing 8 ndm 2013 cua

Chinh phii quy dinh chi tiét thi hanh mt s6 diéu ciia Luat Gid
vé tham dinh gi4.

Thong tr s6 25/2014/TT-BTC ngay 17/2/2014 cia B trudng
Bo Tai chinh quy dinh phuong phdp dinh gid chung doi véi
hang héa, dich vy, Bo Tai chinh ban hanh ngay 17 thing 2 nam
2014.

Théong te sé 158/2014/TT-BTC ngay 27/10/2014 cua B Tai
chinh ban hanh ban hanh Tiéu chuén thim dinh gi4 Viét Nam s6
01, 02, 03 va 04.

. Thong tr sé 28/2015/TT-BTC ngay 6/3/2015 cta B¢ Tai chinh

ban hanh Tiéu chuén thim dinh gi4 Viét Nam s6 05, 06 va 07.

Thong tr sé 126/2015/TT-BTC nghy 20/8/2015 cuia Bg Tai chinh
ban hanh Tiéu chudn thdm dinh gid Viét Nam s6 08, 09 va 10.

Nguyén Quang Hanh (2013), Lich st cdc hoc thuyét kinh té,
Hoc vién Coéng nghé buu chinh vién thong,

Nguyén Tién Thoa (2010), Con duwong cdi cdch gid ¢ Vigt Nam,
Nha xuit ban NXB Dan tri, Ha Ndi.

Churong trinh giang day kinh té FullBright ndm hoc 2007-2008,
Kinh té vi mé, Thanh phd H6 Chi Minh.
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