TY SUAT CHIET KHAU
MARR: SUAT THU LO1 TOI THIEU CHAP NHAN BUQC

1. Kha niém.

Suét thu lgi t6i thiéu chap nhan dvoc (MARR) la mirc 18 suat toi thi€u (thdp
nhat) cladu an hay ciia von cht sir hiru ma nha dau tv chap nhan duoc.

2. Cach tinh va cac yéu té anh huéng.
Viéc chon MARR cho céc dy an dau tu phu thudc vao céc yéu t6 sau:
@ Co cdu ngudn vén dau tu- phuong phap huy dong von.

+ Khi vén dau tv la do ngén sach cap: khi doé r laty suat lgi nhuan dinh
mtrc do Nha Nuéc quy dinh, hay 18 suat cho vay dai han ctia Nha Nwéc hoac
toc do lam phéat clianén kinh té.

+ Khi gop von lién doanh ¢ phan: thi r lalgi tirc co phan (chi phiv von
cO phan), hoac |a suét thoa thuan clia céc bén lién doanh.

+ Khi von dau tv la tr nhiéu nguén khac nhau, ta c6 céng thirc tinh chi
phi von trung binh trong WACC.

m lyk: giatri von tir nguon K
WACC S (K=1,2,...,n).
Yy rk; chi phi von clia ngudn K.

@® Lam phét varui ro.

+ Do &nh huéng claty I& lam phéat hang ndm i, ma gital&i suat danh
nghia R valai suat thic t€ cé méi quan hé nhv sau:

- Phwong trinh Fisher:
(1+R)=(1+r)1+ip)




+ Trong khi thuc hién dy an, thwdng xuat hién cac rui ro (thién tai, dich hoa,
bat kha khang) véi xéac suat rui ro la g 0. Khi dé la suat danh nghia va thuc té
thay doi theo phuwrong trinh sau:

o (L+n(L+ilp)
~ (1-ruiro)

Tuy nhién, khdng phai 1Uc nao viéc ap dung lai suat thuc té déu co 1oi.Dai voi
dv an ma chi phi vathu nhap duoc tinh theo thi trvdng thi dp dung la suat thuc
té [atot nhat. Boi vai cac dw an ma chi phi vathu nhap dugc quy dinh theo hop
dong thi viéc ap dung l&i suat danh nghialatét hon ca.

© Anh huéng cliathué suét.

NEéu goi R 1alai suat trvdc thué, r mirc 1a suat sau thué thi:
re« =(1-1t) Ry voi t: thué suat.

® Mtrc thu lgi binh quan ctiia nganh.

Khi xem xét MARR, nha dau tv cling rat quan tam t¢i muc thu lgi binh quan
clia cac doanh nghiép trong nganh. Nho' d6 ma nha dau tw cé thé xem xét duogc
kha nang canh tranh cliady an doi voi nganh.

® Y dinh chi quan clia nha dau tu.

Pay la yéu t6 quyét dinh nhat, &nh huwdng dén viéc dvara MARR cla dy an.
Nhadau tv sau khi da can clr vao céc yéu to trén s8 dwara quyét dinh chl quan
clla minh dé an dinh mirc MARR cho dv an.

Khi quyét dinh, can can clr vao dong sau thué clia chi s& hiru. Thuc chat, vé
mat tai chinh MARR la chi phi co hdi cliavon dau tuw.

Tuy nhién can xac dinh chinh xac cac truong hop st dung MARR truéc thué
vaMARR sau thué khi tinh toan céc chi tiéu hiéu qua tai chinh ctia dy an.
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