1. RUI

© Khéng chac chén: néi dén viéc cac nha phan
tich khéng thé biét chéc chén trang thai hién
thiwe trong twong lai
La trvong hop thwong xuyén xay ra cho cac dw
an
© Rui ro: la khi x&c suét xay ra dwoc gan cho
nhirng trang thai hién thyc
RAt it dy an dé cap dén xac suét trén thuc té

Ii. PHAN TiCH
1. Ban chét

® Y nghia:
Nhan ra pham vi ciia mét (nhiéu) bién sé cu thé
trong d6 mﬁ)t phwong an la dang mong muén vé
mat kinh té (chon hay khéng)
Nhan ra gia tri clia mét (nhiéu) bién sé cu tr]é tai
d6 suw xép hang cua cac phwong an thay ddi (tht
tw)
Nhan ra nhirng bién sb lam loi ich XH rong dé bi
anh hwéng nhat
— Gillp nguwdi kiém tra hiéu dwoc cau tric kinh
té cla dw &n (céc yéu t6 tac dong yéu va
manh).
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© Trong danh gia dv &n luén ton tai sy khong
chéc chén

N&i sinh: ki thuat, xt ly, chd quan
Ngoai sinh: thay @i hoan canh trong nuéc va
quoc te, s& thich, khoa hoc cong nghé

® Anh hwéng dén két qua danh gia dw an:
Chép nhan hay bac bé
Thi tw xép hang dy an

® Khéc phuc: cac phwong phap

Il. PHAN TICH B
1. Ban chit

© Kiém tra d nhay 1& mét cach tinh lai lgi ich
XH rong voi bd div liéu khac, clng voi sy giai
thich lai cac chi tiéu mong muén twong déi
cla cac phwong an
La mét cach thirc gidi quyét sy khong chac chén
Loi ich XH rong va cac phuong an thay déi ra sao
khi mét bién s6 thay déi
Tréanh diéu chinh toan bé (chi thém trwéng hop)

NHAY

AN TICH 80
1. Ban chét

® Quy trinh:
Tinh lai loi ich XH rong véi bo div liéu khac
Nhan dang céc bién sé chli yéu va m6 ta nguén
gbc cla sy khong chéc chan
Giai thich lai sw mong muén twong déi véi tat ca
dr liéu vé loi ich XH rong
Thu thap thém di liéu vé cac bién sé cha yéu,
thiét ké lai phwong an dé giam nhitng anh huéng
clia sy khéng chac chan va giam sat mirc do tac
déng clia céc bién sb chl yéu khi thyc hién dy 4an
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2. Céc bién sb chu yéu

® Trong phan tich cé nhikng bién sé:
Uéc tinh chinh xac: chi phi dau tw ban dau
Udc tinh khoéng chinh xac:

Su thay ddi ctia bién sb dan dén thay déi lgi ich va chi phi

qua nhd, khong lam &nh huéng dén hién gia rong va
mong mudn twong ddi clia cac phwong an
Mrc thay ddi ciia mot sé bién sé lam thay di hién gia
rong, du dé lam thay dbi quyét dinh chap nhan hay bac
bé, hodc lam thay déi thir hang clia mét sé phuong an —
bién s6 chi yéu
® Viéc nhan dang cac bién sé chi yéu la khé khan:
str dung may tinh
St dung nhiéu bd sb lieu va xem xét anh huéng dén
NPV

3. Quy trinh tﬁuc hién

@ Tinh lai lgi ich XH rong:
Trinh bay:
Viéc trinh bay c6 thé gay nham 1&n cho ngudi xem
Lwa chon céch trinh bay nhanh chéng va ré rang
Db thi:

NPVo  Gid cao

Sdn hrong

" Saung
Thap T6L nhit Cao

. CH DO NHAY
3. Quy trinh thyc hién

@ Céc chi tiéu trong phan tich:
Gié tri giao chéo: la mirc gia tri clia mét bién sé
ma tai d6 thi hang cta hai phuong &n thay ddi
Gié tri giao chéo cuia ty suét chiét khdu: switching
Quyét dinh ty sut chiét khau “ding” & trén hay dudi
gia tri giao chéo
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Il. PHAN TICH ©C
3. Quy trinh thyc hién

@ Tinh lai lgi ich XH rong:
Tinh toan lai:
Céc con sbé gbc 1a dy doan tét nhét: expected/best
B6 sung cac gia tri: cao (high/optimistic) va thap
(low/pessimistic)
Tinh todn NPV v&i c&c gia tri méi (variable-by-variable
Vs scenario)
Lap bang bién d6 trén va dudi cho 2 bién sé:
Thép Tét nhat Cao
Thép NPV, NPV, NPV,
Tét nhat NPV, NPV, NPV,
Cao NPV, NPV, NPV,

3. Quy trmh thuc h1en

® CAc chi tiéu trong phan tich:

D6 co gian: 1a phan tram thay ddi clia gia tri hién
tai rong do mét phan tram thay @i clia mot bién
)

R . _ %ANPV _ /\JPV

Cong thire: & = o AX

0
Vi du: Tim dé co gidn theo gia gb va sén luong gé thu
hoach xem xét sy thay dbi tir mirc tét nhat dén mirc
thép:
“ 1,5 2,0 2,5
110 191
120 215 286

ii. PHAN TICH O NHAY
3. Quy trinh thyc hién
® CA&c chi tiéu trong phan tich:
Gia tri hoa vén: 1a gia tri ciia mét bién sé nhét dinh
ma tai d6 gia tri hién tai rong ctia mét phwong an
lao
Gid tri hoa vén clia ty suét chiét khiu 1a IRR
Ngu&i ra quyét dinh sé phai quyét dinh xem gia tri
“d(ng” clia bién sé roi vao khoang trén hay khoéng
dudi clia diém hoa vén
Do nhay cam véi ty suét chiét khdu: nong nghiép, 1am
nghiép
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3. Quy trinh thyc hién

@ CAc chi tiéu trong phan tich:
Do co gian:

ANPV, 191- 286
_ %\IPVO ( %86 _-03322 _

e = = = =
AX (110-120) -0.0833
Ao 420

215-286)
- ( yBG -

Hién gia rong nhay cdm hon véi nhirng thay déi vé gia
(4) so véi nang suét (1)

ll. PHAN TICH £
3. Quy trinh thyc hién
© Gii thich lai cac két qua:
Ki nang mang tinh nghé thuat: khdng lam phirc
tap hoéa van dé

Lam r& cac cau haéi:

Trén co s& di liéu gbc: phurong an nao thda man wéc

muon KT? Xep hang cac phuvong an?

Cac gia tri tinh lai:
Nhirng thay ddi nao lam thay ddi quyét dinh, xép
hang?
Khéng nhay cam: dirng lai, nhay cam: tiép tuc

Céc bién sb chti yéu la gi: hoa vén, giao chéo

Bién sb nao nhay cam nhét: co gidn

1. Gia tri mong dgi

® Gia tri mong doi: 1a tbng cac tich gitra xac
suét xay ra vé&i gia tri dw &n tai mdi trang thai
cla hién thyc

EM=2.p%
i=1
©Vidu:
1000 20
2000 50
3000 30

E(price) =1000* 0.2 + 2000* 0.5+ 3000* 0.3 = 2100

17
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il. PHAN TICH DO NHA
3. Quy trinh thyc hién

© Nhan dang cac bién sé cha yéu:
Gid tri hoa vén chi ra gia tri bién sé cha yéu lam
thay ddi quyét dinh chap nhan, bac bé phwong an
Gia tri giao chéo chi ra gia tri bién sb chi yéu lam
thay déi thir hang cta phwong an
Céc bién sb c6 dé co gian cao cho biét mirc @6
anh huéng Ién dén gia tri hién tai rong

il. PHAN TICH DO NHA
4. Uy, nhuge diém

o Uu diém:
Bua ra thém nhirng phwong an cé kha néng xay
ra lam co s& cho viéc ra quyét dinh
Nhén dang cac bién sé cha yéu
Giéi han di¥ liéu can thu thap thém dé hoan thién
nghién ctru

® Nhwoc diém:

iii. I THUAT K
1. Gia tri mong doi

® Uéc lwgng xac suat:
Dwa vao sé liéu lich st
Trén co sé& cac du an twong tw
Ly thuyét tro choi (trén co s& phéng van)
® Lwa chon:
Gia tri mong doi dwong mang lai cai thién lgi ich
XH
Duv an c6 gia tri mong doi I&n hon sé duoc wa
chuéng hon

Khong c6 luat nao cho viéc ya chon thay déi bién,
ciing nhw nhirng gia tri cao/thap (cht quan)

Da6i khi khé dy tinh dwoc cac gia tri khac clta bién
s6
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1. Gié tri mong doi

® Viduy
Dy an A va B déu cho ra loi ich 40 triéu véi xac suat
clia A la 60%, B 1a 90%. Chi phi cho dw an Ala 15
triéu, B la 25 triéu. Ban Iwa chon dy an nao?
Phuong an 1: ban chéc chan dwoc nhan 100 sau 1
ngay. Phwong an 2: xac suat 50% dwoc nhan 101 va
50% dwoc nhan 99 sau 1 ngay. Ban wa chudng
phwong an nao hon?
Phuong an 1: chac chan nhan 1000. Phwong an 2:
Xac suat 50% nhan 2000 va 50% nhan 0. Ban wa
chudng phwong an nao hon?
C6 2 dy an lam ra dién. V&i thuy dién, loi ich chéac
chan 1a 100. Véi dién hat nhan 99% dwoc loi ich 150,
nhwng 1% la tai hoa vé&i loi ich la -1000. Lya chon dw
an nao?

ii. A THUAT KHAC
2. Gia lap Monte-Carlo
© Gia lap la mot budc phat trién réng cua
nghién cteu d6 nhay: xem xét rat nhiéu
phuwong an két hgp clia cac bién sé (chir
khéng chi vai tinh hudng)
© Gia lap Monte-Carlo: cac bién sé dwoc sinh ra
mot cach ngdu nhién
® Nhwoc diém:
Doi hoi hiéu biét thuat toan, xac suét théng ké
phtrc tap
Viéc sinh bién phai “dd ngau nhién”
Phu thuéc vao thiét ké mé hinh

3. Xt 1y theo kinh nghiém

® St dung gid tri thwdng thay cho 0:
So sanh NPV v&i x>0 nao d6 dé quyét dinh
Can clr vao dau dé xac dinh x?

© Str dung lgi ich th&p va chi phi cao:
Tinh dwgc NPV,
Chi nén coi la thong tin bd sung

min
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lil. CAC KI THU
1. Gié tri mong doi
® Han ché:
Doi héi du liéu lon: xac suét
Chuwa dé cap dén s& thich rui ro: phy thuéc vao
tlrng ca nhan, hoat déng va mdc dé rai ro
Ua thich rdi ro (loving)
Bang quan vai rdi ro (neutral)
Trénh rdi ro (averse)

3. Xtur Iy theo kinh nghiém
© T&ng ty suét chiét khau:
Bién dd an toan, phan thuéng cho chap nhan rai
ro (risk premium)
Du an c6 NPV thép (rti ro) sé b loai bd
RUi ro va murc lai kép theo thoi gian (DR)?
® Giam vong doi dy an:
Sy khong chac chan dién ra & nhirng nam sau
Lam thién léch NPV theo hwéng wu tién cac dw
&n c6 mc sinh 161 cao & nhitng nam dau

d THUAT K
4. Diéu t6i thi€u nén lam
® Viéc kiém tra d6 nhay tdn tai nhitng nhwoc
diém, tuy nhién van c6 y nghia (ra quyét dinh,
quan ly trong giai doan tiép theo, diéu chinh)
® Néu khong phan tich ki, cting nén dé cap dén
Nhan dang bién sé chli yéu va sw khong chac
chan cua ching
M6 ta su khong chéc chan va nguyén nhan cla
ching
Trinh bay két quéa danh gia dé nhay nhw la su
dér)h ddi cta loi ich XH rong va sy khéng chac
chan
Dé xuét tim kiém them di liéu (néu can)
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