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A. LÝ THUYẾT (2 điểm)
Câu 1. Một hợp đồng thuê tài sản có thời gian sử dụng là 15 năm, hợp đồng kéo dài trong 12 năm. Đây là loại hình thuê ____________.
a. Hoạt động
b. Bán và thuê lại
c. Tài chính
d. Không câu nào đúng
Câu 2. Câu nào sau đây là đúng?
a. Hàng tồn kho càng nhiều, chi phí đặt hàng càng cao.			
b. Chi phí duy trì tồn kho bao gồm: chi phí cơ hội của vốn đầu tư cho hàng tồn kho, chi phí bảo quản hàng tồn kho và chi phí thuê kho.			
c. Điểm đặt hàng được xác định bằng cách lấy số ngày chờ hàng đặt nhân cho số lượng hàng cần dùng trong kỳ.
d. Câu b và c đúng
Câu 3. Ngày nào trong số các ngày sau đây xảy ra vào thời điểm cuối cùng (được thỏa thuận trước theo trình tự thời gian)?
a. Ngày chi trả cổ tức
b. Ngày ghi sổ
c. Ngày công bố
d. Ngày xác lập quyền hưởng cổ tức
Câu 4. Thông thường các nhà đầu tư lý giải một sự sụt giảm cổ tức như là:
a. Có những tin tức xấu và giá cổ phần giảm
b. Có những tin tức tốt và giá cổ phần tăng
c. Không có gì cả và cũng không tác động đến giá cổ phần
d. Tất cả đều sai

Câu 5. Khi tính chi phí sử dụng vốn cổ phần ưu đãi, mẫu số là:
a. Số tiền cổ tức hàng năm
b. Thu nhập gộp từ doanh số cổ phần thường
c. Thu nhập ròng từ doanh số cổ phần ưu đãi
d. Chi phí phát hành phát sinh do phát hành cổ phiếu ưu đãi


Câu 6. Nếu ___________ tăng thì sản lượng hòa vốn giảm
a. Biến phí đơn vị sản phẩm
b. Giá bán đơn vị sản phẩm
c. Tổng định phí
d. Tất cả đều sai

Câu 7. Câu nào sau đây là đúng?
a. Sử dụng nợ để mở rộng kinh doanh là một dấu hiệu không tốt.
b. Khi một công ty sử dụng đòn bẩy tài chính cao thì công ty đó đã gia tăng cả tỷ suất sinh lời lẫn rủi ro kèm theo.
c. Chi phí cố định càng cao thì rủi ro tài chính càng cao.
d. Không câu nào đúng.
Câu 8. Tốc độ tăng trưởng cổ tức (g) của một công ty ổn định có thể được ước tính như sau:
a. Tỷ lệ lợi nhuận giữ lại x tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu
b. Tỷ lệ lợi nhuận giữ lại / tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu
c. Tỷ lệ lợi nhuận giữ lại + tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu 
d. Tỷ lệ lợi nhuận giữ lại - tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu 
B. BÀI TẬP (8 điểm)
Bài 1. (4 điểm)
Một công ty đang xem xét nguồn tài trợ tăng thêm $1 triệu. Hiện tại công ty đang có $1 triệu  trái phiếu, lãi suất 8%/năm và $500.000 nợ vay ngân hàng, lãi suất 12%/năm. Ngoài ra, công ty còn có $1 triệu cổ phần thường với 40.000 cổ phần thường đang lưu hành. 
Công ty có 2 phương án để tìm nguồn tài trợ: 
(1) phát hành $700.000 trái phiếu, lãi suất coupon 7,5%/năm và $300.000 cổ phần thường
(2) phát hành $700.000 cổ phần thường và $300.000 cổ phần ưu đãi với tỷ lệ trả cổ tức ưu đãi 11%/năm. 
Biết thuế suất thuế thu nhập doanh nghiệp là 20%, EBIT của công ty là $400.000. Bạn hãy: 
a. Lập bảng phân tích mối quan hệ EBIT – EPS cho hai phương thức tài trợ trên. 	(2 điểm)
b. Vẽ đồ thị EBIT – EPS cho hai phương thức tài trợ. 	(1 điểm)
c. Ở mức EBIT nào phương án 2 sẽ tốt hơn.	(1 điểm)
Bài 2. (2 điểm)
Ngân hàng Viettinbank có các giao dịch USD như sau:
· Mua 400.000 USD (trong 3 tháng tới)
· Bán 650.000 USD (trong 6 tháng tới)
· Mua 450.000 USD (trong 9 tháng tới)
· Bán 600.000 USD (trong 3 tháng tới)
Hãy xác định tổn thất giao dịch ngoại tệ gộp của Vietinbank và cho biết khi nào ngân hàng sẽ bị thiệt hại?
Bài 3. (2 điểm)
Một công ty đang xem xét đi thuê hoặc đi mua một hệ thống máy tính mới, tuổi thọ 5 năm.
· Nếu đi thuê trong 5 năm, công ty sẽ phải thanh toán tiền thuê hàng năm là $14.000. Tiền thuê thanh toán vào cuối năm.
· Nếu đi mua, công ty sẽ phải đầu tư hệ thống máy tính này với chi phí đầu tư ban đầu là $50.000, khấu hao theo phương pháp số dư giảm dần, chi phí bảo trì bảo dưỡng $500 phát sinh mỗi 2 năm một lần từ năm thứ 1 trở đi. Ngoài ra công ty còn có thể thanh lý vào năm cuối với số tiền sau thuế là $4.700
Hỏi công ty nên thuê hay mua? Biết chi phí sử dụng nợ sau thuế là 10%, WACC là 15%, thuế suất thuế TNDN là 20%
a. Ghi chú: Cán bộ coi thi không được giải thích đề thi.
	Chuẩn đầu ra của học phần (về kiến thức)
	Nội dung kiểm tra

	[G 1.2]: Hiểu được động cơ thuê tài sản, tích trữ TSLĐ, sử dụng đòn bẩy, sử dụng vốn.
	Lý thuyết, bài 1, bài 3

	[G 2.1]: Tính toán được chi phí thuê và mua tài sản, tồn quỹ tiền mặt và mức tồn kho tối ưu, độ nghiêng đòn bẩy, chi phí sử dụng vốn.
	Lý thuyết, bài 1, bài 3

	[G 4.1]: Nhận dạng được các loại rủi ro tài chính trong các hoạt động đầu tư, xuất nhập khẩu và tín dụng của doanh nghiệp.
	Bài 2
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ĐÁP ÁN
A. LÝ THUYẾT
1. C
2. B
3. A
4. D
5. C
6. B
7. A
8. B
B. BÀI TẬP
Bài 1. (3 điểm)
a. 
Giá mỗi CPT = 
Đối với phương án 1: 


Đối với phương án 2: 





	(2 điểm, mỗi phương án 1 điểm)
b. Để vẽ đồ thị EBIT – EPS cho hai phương án, ta có các điểm có tọa độ như sau:
	
	Điểm 1
	Điểm 2

	
	EBIT1
	EPS1
	EBIT2
	EPS2

	Phương án 1
	4
	3,19
	1,9250
	0

	Phương án 2
	4
	2,57
	1,8125
	0


	Trong đó, tọa độ điểm thứ 2 được tìm bằng cách tìm giá trị EBIT ứng với EPS = 0.

Phương án 1: 	(0,25đ)

Phương án 2: 	(0,25đ)
	(0,5đ)
c. Nhìn vào hình vẽ, phương án 2 sẽ mang lại EPS cao hơn khi EBIT nhỏ hơn điểm bàng quan 
  Tìm điểm bàng quan:
   	          Phương án 1                                     Phương án 2

	(0,75 đ)
Vậy EBIT < $229.062,5 thì phương án 2 sẽ tốt hơn vì EPS cao hơn	(0,25đ)
Bài 2. (2 điểm)

	(1,5 điểm)
Nếu ngoại tệ lên giá, ngân hàng sẽ bị tổn thất	(0,5 điểm)
[bookmark: _GoBack]Bài 3. (2 điểm)
	


Hoặc SV có thể trình bày như sau:

	(0,5đ)


	(1,5đ)
(Chi phí đầu tư: 0,25đ;  Hiện giá chi phí bảo trì: 0,5đ;  Tiết kiệm thuế nhờ KH: 0,5đ;   Thanh lý: 0,25đ)

Phương án 1	4	1.925	2	3.19	0	0.12	Phương án 2	4	1.8125	2	2.5499999999999998	0	0.22	
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 Phương án 1  Phương án 2 

EBIT          400,000         400,000 

-    I          192,500         140,000 

EBT          207,500         260,000 

-    T            41,500           52,000 

EAT          166,000         208,000 

-    PD                    -             33,000 

Thu nhập dành cho CĐ thường          166,000         175,000 

÷ NS            52,000           68,000 

EPS                3.19               2.57 
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				Phương án 1		Phương án 2

		EBIT		400,000		400,000

		-    I		192,500		140,000

		EBT		207,500		260,000

		-    T		41,500		52,000		Thuế suất		20%

		EAT		166,000		208,000

		-    PD		- 0		33,000		Cổ tức mỗi CPƯĐ		$   - 0		Số CPƯĐ		- 0

		Thu nhập dành cho CĐ thường		166,000		175,000

		÷ NS		52,000		68,000

		EPS		3.19		2.57
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Năm 0 1 2 3 4 5

CP sd nợ

Thuế suất 20%

Kd 10.0%

WACC 15%

Giá thuê 14,000     14,000     14,000     14,000     14,000    

Giá thuê ròng 11,200     11,200     11,200     11,200     11,200    

Hiện giá  10,182     9,256       8,415       7,650       6,954      

Hiện giá cp thuê

42,456.81 $ 

Giá mua

50,000         

CP bảo trì 500          500          500         

CP bảo trì sau thuế 400          -          400          -          400         

PV CP bảo trì

913              

364          -          301          -          248         

Khấu hao 20,000     12,000     7,200       5,400       5,400      

Tiết kiệm thuế từ khấu hao 4,000       2,400       1,440       1,080       1,080      

PV tiết kiệm thuế từ KH

8,110           

3,636       1,983       1,082       738          671         

Giá trị thu hồi sau thuế 4,700      

PV giá trị thu hồi

2,337           

2,337      

Hiện giá CP mua

40,465.82 $ 

Thuê

Mua


Microsoft_Excel_Worksheet2.xlsx
Sheet1

		Năm		0		1		2		3		4		5

		CP sd nợ

		Thuế suất		20%

		Kd		10.0%

		WACC		15%

		Thuê

		Giá thuê				14,000		14,000		14,000		14,000		14,000

		Giá thuê ròng				11,200		11,200		11,200		11,200		11,200

		Hiện giá 				10,182		9,256		8,415		7,650		6,954

		Hiện giá cp thuê		$   42,456.81												3.03

		Mua														$   13,343.48

		Giá mua		50,000

		CP bảo trì				500				500				500

		CP bảo trì sau thuế				400		- 0		400		- 0		400

		PV CP bảo trì		913		364		- 0		301		- 0		248

		Khấu hao				20,000		12,000		7,200		5,400		5,400

		Tiết kiệm thuế từ khấu hao				4,000		2,400		1,440		1,080		1,080

		PV tiết kiệm thuế từ KH		8,110		3,636		1,983		1,082		738		671

		Giá trị thu hồi sau thuế												4,700

		PV giá trị thu hồi		2,337										2,337

		Hiện giá CP mua		$   40,465.82
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