
Phụ lục số 1

CỘNG HOÀ XÃ HỘI CHỦ NGHĨA VIỆT NAM 
ĐỘC lập - Tự do - Hạnh phúc

................, ngày... tháng.....năm.....

Mẫu ban hành kèm theo Thông tư số 127/2014/TT-BTC
Ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chính

BIÊN BẢN XÁC ĐỊNH GIÁ TRỊ DOANH NGHIỆP
Theo phương pháp tài sản 

c ủ a ......
Tại thời điểm ngày tháng năm...

- Căn cứ Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 của Chính phủ vê 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cô phân ;

- Căn cứ Nghị định số 189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chính phủ 
sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/07/2011 
của Chính phủ về chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cổ 
phần;

- Căn cứ Nghị định số 44/2014/NĐ-CP ngày 15/05/2014 của Chính phủ 
quy định về giá đất; .

. - Căn cứ Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài
chính hướng dẫn xử lý tài chính và xác định giá trị doanh nghiệp khi thực hiện 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cô phân theo quy định 
tại Nghị đinh số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 và Nghị định sô

- 189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chinh phủ;

- Căn cứ Quyết định số... của ... về việc thành lập Ban chỉ đạo cổ phần
hoá;

- Căn cứ Hợp đồng số ....  về việc thuê tư vấn xác định giá trị doanh
nghiệp (trường họp thuê tổ chức định giá);

-  Căn cứ ................

A. Thành phần tham gia: -
1. Tổ chức tư vấn xác định giá trị doanh nghiệp

2. Doanh nghiệp thực hiện cổ phần hoá
- Giám đốc
- Ke toán trưởng
- Thành phần khác



B. Kết quả xác định giá trị doanh nghiệp như sau:
Đơn vị tính: đồng

• Chỉ tiêu
Số liệu 

sỗ sách kế toán
Số liệu 

xác đinh lai7 --1---
Chênh lệch

1. 2. 3. 4.
A. Tài sản đang dùng (I+II+III+IV)
I. TSCĐ và đâu tư dài han
1. Tài sản cố đinh
a. TSCĐ hữu hình
b. TSCĐ vô hình

2. Các khoản đầu tư tài chính dài han
3. Chi phí XDCB dở dang
4. Các khoản ký cươc, ký quỹ dài hạn
5. Chi phí trả trước dài han
II. TSLD và đau tư ngắn hạn
1. Tiên:
+ Tiên măt tôn quỹ
+ Tiền gửi ngân hàng
2. Đầu tư tài chỉnh ngấn hạn
3. Các khoản phải thu
4. Vât tư hàng hoá tồn kho
5. TSLĐ khác
6. Chi phí sư nghiêp
III. Giá trị lợi the kinh doanh của doanh 
nghiêp
IV. Giá tri quyền sử dụng đất
B. Tài sản không cân dùng
(Chỉ ghi giá tri còn lai theo sô sách kê toán)
I. TSCĐ và đầu tư dài hạn
l.TSCĐ
Trong đó: TS đẫu tư = Quy khen thưởng + 
Quỹ phúc lơi
2. Các khoản đầu tư tài chính dài hạn
3 . Chi phí XDCB dở dang .
4. Các khoản ký cươc, ký quỹ dài hạn
II. TSLĐ và đầu tư ngắn hạn:
1 ̂  Công nơ không có khả năng thu hồi
2. Hàng hoá tồn kho ứ đọng kém, mất phẩm 
chất
c . Tài sản chờ thanh lý
I. TSGĐ và đâu tư dài han
II. TSLĐ và đâu tư ngăn hạn:
D. Tài sản hình thành từ quỹ phúc lợi, 
khen thưởng (không sử dụng cho sản xuất 
kinh doanh)
TỎNG GIA TRỊ TẰI SẢN CỦA DOANH 
NGHIẼP (A + B + c  + D)
Trong đó:
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TÔNG GIÁ TRỊ THựC TẾ DOANH 
NGHIÊP (Muc A)
El. Nợ thực tế phải trả
Trong đó: Giá trị quyền sử dụng đất mới 
nhân giao phải nộp NSNN
Ễ2. Nguồn kinh phí sự nghiêp
TỐNG GĨA TRỊ THựC TE PHẦN VỎN 
NHÀ NƯỚC TAI DOANH n g h iệ p

[Ằ-(E1+E2)1

c. Phương pháp tính và nguyên nhân tăng, giảm:

D. Nhận xét và kiến nghị:
Biên bản được thông qua vào hồi giờ.... ngày.......tháng......năm......tại

(địa điểm) và được lập thành .... . có giá trị như nhau. Môi bên giữ 1 bản, gửi
Bộ Tài chính 1 bản và lưu tại doanh nghiệp./.

Đại diện tổ chức định giá
(trường họp thuê tổ chức định giá)

Đai diện doanh nghiệp 
Ke toán trưởng Giám đốc

(  Ghi chú: Theo danh mục tài sản nêu trên, doanh nghiệp cỏ thể bổ sung chỉ tiết 
cho p h ù  hợp với thực tế  xác định giả trị doanh nghiệp của doanh nghiệp).



Phụ lục số 1b

CỘNG HOÀ XÃ HỘI CHỦ NGHĨA VIỆT NAM 
Độc lập - Tự do - Hạnh phúc

Mầu ban hành kèm theo Thông tư số 127/2014/TT-BTC
.ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chỉnh

................ . ngày... thảng .....năm ......

BIÊN BẢN THẨM TRA 
XÁC ĐỊNH GIÁ TRỊ DOANH NGHIỆP

Theo phương pháp tài sản
 ̂ c ủ a .......

Tại thời điểm ngấy tháng năm...

- Căn cứ Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 của Chính phủ vê 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cô phân ;

- Căn cứ Nghị định số 189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chính phủ 
sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/07/2011 
của Chính phủ về chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cô 
phần;

- Căn cứ Nghị định số 44/2014/NĐ-CP ngày 15/05/2014 của Chính phủ 
quy định về giá đất;

- Căn cứ Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài 
chính hướng dẫn xử lý tài chính và xác định giá trị doanh nghiệp khi thực hiện 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cổ phần theo quy định 
tại Nghị định sồ 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 và Nghị định số 
189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chinh phủ;.

- Căn cứ Quyết định số... của ... về việc thành lập Ban chỉ đạo cổ phần
hoá; '

Căn cứ Hợp đồng số ....  về việc thuê tư vấn xác định giá trị doanh
nghiệp (trường hợp thuê tổ chức định giá);

-  Căn cứ ......................  -

Á. Thành phần tham gia:

1. Ban chỉ đạo cổ phần hóa doanh nghiệp

2. Doanh nghiệp thực hiện cổ phần hoá
-Giám  đốc
- Kế toán trưởng ■
- Thành phần khác

3. Đơn vị tư vấn xác định giá trị doanh nghiệp
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B. Kết quả thẩm tra như sau:
Đơn vị tính: đồng

Chỉ tiêu
Số liệu 

Xác định giá trị 
doanh nghiệp

Số liệu 
thẩm tra lại Chênh lệch

1. 2. 3. 4.
A. Tài sản đang đùng (I+II+III+IV)
I. TSCĐ và đầu tư dài han
1. Tài sản cố đinh
a. TSCĐ hữu hình
b. TSCĐ vô hình

2. Các khoản đầu tư tài chính dài hạn
3. Chi phí XDCB dở dang
4. Các khoản ký cươc, ký quỹ dài hạn
5. Ghi phí trả trước dài han
II. TSLĐ và đẫu tư ngắn hạn
1. Tiên:
+ Tiền măt tồn quỹ
+ Tiền gửi ngân hàng
2. Đầu tư tài chính ngắn hạn
3 . Các khoản phải thu
4. Vâttư hàng hoá tôn kho
5. TSLĐ khác
6. Chi phí sư nghiệp .
III. Giá trị lọi the kinh doanh của doanh 
nghiêp
IV. Giá tri quyền sử dụng đất
B. Tài sản không cân dùng
(Chỉ ghi giá tri còn lai theo sổ sách kế toán)
1 TSCĐ và đầu tư dài hạn
l.TSCĐ
Trong đó: TS đau tư = Quỹ khẽn thưởng + 
Quỹ phúc lơi
2. Cac khoản đầu tư tài chinh dài hạn
3. Chi phí XDCB dở dang
4. Các khoản ký cươc, ký quỹ dài hạn
II. TSLĐ và đầu tư ngắn hạn:
1. Công nơ không có khả năng thu hôi
2. Hàng hoá tồn kho ứ đọng kcm, mất phẩm 
chất
c. Tài sản chờ thanh lý -

L TSCĐ và đâu tư dài han
II. TSLĐ và đầu tư  ngán hạn:
D. Tài sản bình thành từ quỹ phúc lợi, 
khen thưởng (không sử dụng cho sản xuât 
kinh doanh)
TỔNG GIẪ TRỊ TẰI SẢN CỦA DOANH 
NGHIÊP (A + B + c  + D)
Trong đó:
TỎNG GIÁ TRỊ THựC TÉ DOANH 
NGHIÊP (Mục A)
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El. Nợ thực tể phải trả
Trong đó: Giá trị quyên sử dụng đât mới 
nhận giao phải nộp NSNN
Ể2. Nguồn kinh phí sự nghiệp
TỐNG GIÁ TRỊ THỤ C TE PHẦN VÓN 
NHÀ NƯỚC TẠI DOANH NGHIỆP

[À -  (E1+E2)!

c. Chênh lệch và nguyên nhân tăng, giảm:

D. Nhận xét và kiến nghị:
Biên bản được thông qua vào hồi giờ.... ngày.......tháng......năm— tại

(địa điểm) và được lập th àn h .........có giá trị như nhau. Mỗi bên giữ 1 bản, gửi
Bộ Tài chính 1 bản và lưu tại doanh nghiệp./.

Đai diện đơn vi tư vấn Ban chỉ đạo cổ phần hóa
xác định giá trị doanh nghiệp doanh nghiệp

Đại diện doanh nghiệp 
Ke toán trưởng Giám đốc



Phụ lục số la
Mầu ban hành kèm theo Thông tư sổ 127 /2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chỉnh

BẢNG TỔNG HỢP KẾT QUẢ KIỂM KÊ VÀ XÁC ĐỊNH LẠI GIÁ TRỊ TÀI SẢN CỦA DOANH NGHIỆP
của (tên doanh nghiệp)...

Tại thòi điểm ...
________________________________________Đơn vị tính: đồng

TÊN TÀI SẢN

Giá trị sổ sách Giá trị thực tế Chênh lệch

Nguyên giá
Đã khấu 

hao
Giá trị còn 

lại

Tỷ lệ 
còn lại

(%)

Nguyên giá 
xác định lại

Tỷ lệ 
còn lại 

(%)

Giá trị còn 
lại Nguyên giá

Giá trị còn 
lại

1 2 3 4 5 6 7 8 = 5 - 1 9 = 7 - 3
A. Tài sản đang dùng
I. Tài sản cố định và đầu tư dài hạn
1. Tài sản cổ đinh
a. Nhà cửa, vật kiến trúc

b. Máy móc thiết bị

c. Phương tiện vận tải
'

d. TSCĐ khác

2. Các khoản đầu tư tài chính dài han

3. Chi ph ỉ xây dựng cơ bàn, dở dang

4. Các khoản kỷ cược, kỹ quỹ dài hạn



Phụ lục số 2 

CỘNG HOÀ XÃ HỘI CHỦ NGHĨA VIỆT NAM 
ĐỘC lập - Tự do - Hạnh phúc

Mẫu ban hành kèm theo Thông tư số 127/2014/TT-BTC
ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chính

................. ngày... thảng.....năm .....

BIÊN BẢN XÁC ĐỊNH GIÁ TRỊ DOANH NGHIỆP
Theo phương pháp DCF 

củ a ......
Tại thời điểm ngày tháng năm...

- Căn cứ Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 của Chính phủ vê 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cô phân ;

- Căn cứ Nghị định số 189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chính phu 
sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/07/2011 
của Chính phủ về chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành cồng ty cổ phần;

- Căn cứ Nghị định số 44/2014/NĐ-CP ngày 15/05/2014 của Chính phủ quy 
định về giá đất;

- Căn cứ Thông tư sổ 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chính
hướng dẫn xử lý tài chính và xác định giá trị doanh nghiệp khi thực hiện chuyên 
doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cổ phần theo quy định tại Nghị 
định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 và Nghị định số 189/2013/NĐ-CP ngày 
20/11/2013 của Chính phủ; '  •

- Căn cứ báo cáo tài chính và biên bản quyết toán thuế các năm.... ;
- Căn cứ kế hoạch sản xuất kinh doanh các năm... của doanh nghiệp;

- Căn cứ lãi suất trái phiếu Chính phủ kỳ hạn 5 năm đợt phát hành gần nhất;
- Căn cứ Quyết định số.....của...... về việc thành lập Ban chỉ đạo cổ phần hoá;

-C ăn c ứ ....

Thành phần tham gia:
1. Tổ chức tư vấn xác định giá trị doanh nghiệp
2. Doanh nghiệp thực hiện cổ phần hoá

- Giám đốc
- Kế toán trưởng
- Thành phần khác



B. Kết quả thẩm tra như sau:
Đơn vị tính: đồng

Chỉ tiêu
Số liệu xác 
định giá trị 

doanh nghiệp

Số liệu thẩm 
tra lại Chênh lệch

1. Vốn Nhà nước -
2. Nợ phải trả
3. Quỹ khen thưởng, phúc lợi
4. Nguồn kinh phí sự nghiệp
5. Giá trị doanh nghiệp (5= 1+2+3+4)

I. Giải trình các số liệu để tính toán:
1. Sử dụng tốc độ tăng trưởng bình quân ổn định của chỉ tiêu lợi nhuận sau thuế 

năm ... đến năm ... là ..% để áp dụng cho các năm...
(Đổi với doanh nghiệp đã xây dựng kế hoạch của 3-5 năm tương lai có tính khả thi thì 
sử dụng chỉ tiêu lợi nhuận sau thuế các năm tương lai của doanh nghiệp).

2. Chỉ SỔ K: K = Rf+ Rp =
- Sử dụng lãi suất của trái phiếu Chính phủ kỳ hạn từ 10 năm trở lên (Lãi suất 

công bố ngày ... của...) là ...%: Rf = ...
- Rp : Theo hướng dẫn tại Điều 21 Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 

05/9/2014 của Bộ Tài chính.
3. Dự kiến sử dụng lợi nhuận sau thuế của các năm tương lai khi chuyển thành 

cõng ty cổ phần:
- Tỷ lệ chia cho cổ đông:
- Tỷ lệ để lại doanh nghiệp:
- Tỷ lệ trích Quỹ dự phòng tài chính và Quỹ khen thưởng, Quỹ phúc lợi.

II. Chênh lệch và nguyên nhân tăng, giảm:

III. Nhận xét và kiến nghị:
Biên bản được thông qua vào hồi giờ.... ngày.......tháng......năm......tại

(địa điểm) và được lập thành ........ có giá trị như nhau. Mỗi bên giữ 1 bản, gửi
Bộ Tài chính 1 bản và lưu tại doanh nghiệp./.

Đại diện đơn vị tư vấn Ban chỉ đạo cổ phần hỏa
xác định giá trị doanh nghiệp doanh nghiệp

Đại diện doanh nghiệp
Kế toán trưởng Giám đốc



Phụ lục số 2a
Mẫu ban hành kèm theo Thông tư số 127/2014/TT-BTC

ngày 05/09/2014 của Bộ Tài chính

Công ty ...
Bảng Tổng hợp kết quả tính toán xác định giá trị doanh nghiệp theo phương pháp dòng  tiền chiết khấu

Đơn vị:

Năm... 
Quá khứ

Năm ...
Quá khử

Năm ... 
Quá khử

Năm ... 
Quá khứ

Năm ...
Hiện tại

Năm ...
T trong 

lai

Năm ...
Tưong lai

Năm ... 
Tương lai

Năm ... 
Tương lai

Giá trị thực 
tế vốn NN

Thu nhập sau thuế

Lợi nhuận sàu thuế dùng 
để chia cổ tức (50%)

Lợi nhuận sau thuế để lại 
bổ sung vốn (30%)

Vốn nhà nước (không 
bao gồm quỹ khen thưởng, 

phúc lợi)

Ti suất lợi nhuận trên vốn 
Nhà nước .

Giá trị vốn Nhà nước 
tại năm 201...

Giá trị hiện tại

Giá trị vốn thực tế Nhà 
nước tại thòi điểm 

31/12/201...

Giá tri vốn Nhà nước 
theo sổ sách

Chềnh lệch



Phụ lục số 2b
•  •

Mẫu ban hành kèm theo Thông tư sổ 127/2014/TT-BTC
ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chính

CỘNG HOÀ XÃ HỘI CHỦ NGHĨA VIỆT NAM 
ĐỘC lập - Tự do - Hạnh phúc

............ ngày... tháng.....năm ............  . '

BIỂN BẢN THẨM TRA 
XÁC ĐỊNH GIÁ TRỊ DOANH NGHIỆP

Theo phương pháp DCF
 ̂ c ủ a ......

Tại thời điểm ngày tháng năm...

- Căn cứ Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 của Chính phủ về 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cổ phần ;

- Căn cứ Nghị định số 189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chính phủ 
sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/07/2011 
của Chính phủ về chuyên doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cô 
phần;

- Căn cứ Nghị định số 44/2014/NĐ-CP ngày 15/05/2014 của Chính phủ 
quy định về giá đất;

- Căn cứ Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài
chính hướng dẫn xử lý tài chính và xác định giá trị doanh nghiệp khi thực hiện 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cổ phân theo quy định 
tại Nghị định sồ 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 và Nghị định số 
189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chĩnh phủ; .

- Căn cứ Quyết định số... của ... về việc thành lập Ban chỉ đạo cổ phần
hoá;

- Căn cứ Hợp đồng số ....  về việc thuê tư vấn xác định giá trị doanh
nghiệp (trường họp thuê tổ chức định giá);

-  Căn cứ ...........................................

A. Thành phần tham gia:
1. Ban chỉ đạo cổ phần hóa doanh nghiệp

2. Doanh nghiệp thực hiện cổ phần hoá
- Giám đốc
- Kế toán trưởng o
- Thành phần khác

3. Đơn vị tư vấn xác định giá trị doanh nghiệp



KẾT QUẢ XÁC ĐỊNH GIÁ TRỊ DOANH NGHIỆP 
THEO PHƯƠNG PHÁP CHIẾT KHẤU DÒNG TIỀN NHƯ SAU:

Chỉ tiêu
Số liệu sỗ sách 

kế toán
Số liệu xác 

định lại Chênh lệch

1. yốn Nhà nước
2. Nợ phải trả
3. Quỹ khen thưởng, phúc lợi
4. Nguồn kinh phí sự nghiệp
5. Giá trị doanh nghiệp (5= 1+2+3+4)

I- Giải trình các số liệu để tính toán: -
1. Sử dụng tốc độ tăng trưởng bình quân ổn định của chỉ tiêu lợi nhuận sau 

thuế năm ... đến năm ... là ..% để áp dụng cho các năm...
(Đổi với doanh nghiệp đã xây dựng kể hoạch của 3-5 năm tương lai cố tính khả thi
thì sử  dụng chỉ tiêu lợi nhuận sau thuê các năm tương lai của doanh nghiệp).

2. Chỉ số K: K = Rf+ Rp =
- Sử dụng lãi suất của trái phiếu Chính phủ kỳ hạn từ 10 năm trở lên (Lãi 

suất công bố ngày ... của...) l à ...%: Rf = ...
- Rp : Theo hướng dẫn tại Điều 21 Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày

05/9/2014 của Bộ Tài chính.

3. Dự kiến sử dụng lợi nhuận sau thuế của các năm tương lai khi chuyển 
thành công ty cổ phần:

- Tỷ lệ chia cho cổ đông:

- Tỷ lệ để lại doanh nghiệp:
- Tỷ lệ trích Quỹ dự phòng tài chính và Quỹ khen thưởng, Quỹ phủc lợi.

II. Nhận xét và kiến nghị:
Biên bản được thông qua vào hồi giờ....ngày.......tháng......năm......tại (địa

điểm) và được lập thành........ có giá trị như nhau. Mỗi bên giữ 1 bản, gửi Bộ Tài
chính 1 bản và lưu tại doanh nghiệp./. ^

Đại diện tổ chức định giá 
(trường họp thuê tổ chức định giá)

Đại diện doanh nghiệp
Kế toán trưởng Giám đốc



Phụ lục số 3
Ban hành kèm theo Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014

của Bộ Tài chính

MỘT SỐ VÍ DỤ MINH HỌA 
Xác định giá trị doanh nghiệp theo phương pháp DCF

Ví dụ 1:
Xác định giá trị thực tế vốn Nhà nước của Công ty A thời điểm 31/12/2000

Với số liệu tài chính của Công ty từ năm 2006-2010 như sau:

Đơn vị tính:r'riệu đồng
Năm 2006 2007 2008 2009 2010

Lợi nhận sau thuế 160 275 236 177 292

Vốn Nhà nưởc (không bao 
gồm số dư Quỹ khen thưỏtig, 

phúc lợi)

790 998 1110 1329 1337

1. Dự toán lợi nhuận sau thuế của 4 năm tương lai:
* Tính tỷ lẹ tăng tniởng bính quân ổn định của lợi nhuận sau thuế trong quá khứ (từ 
2006-2010):
292= 160 (1+T)4----------► T = 16,2% ( T bình quân là 16,2%/năm) .

p sau thuế năm 2011 = p  sau thuế năm 2010 X 116,2% = 292 X 116,2% = 339tr 
( Thông thường thì p sau thuế của năm kế tiếp năm xác định giá tri doanh nghiệp lấy
theo số ước của doanh nghiệp, trong ví dụ này áp dụng tỷ lệ bình quân ôn định)
Tương tự xác định của các năm tiếp theo:

p sau thuế 2012= 339 ừ X 116,2% = 394tr 
p sau thuế 2013= 394 tr X 116,2% = 458tr
p sau thuế 2014= 458 t r x l  16,2% = 532tr f

(Dự kiến việc phân phối p sau thuế trong các năm tương lai: 50% để chia cổ tức, 30% 
tăng vốn , 20% trích Quỹ dự phòng tài chính, Quỹ khen thưởng, phúc lợi) .

2. Ước tính khoàn lợi nhuận sau thuế để chia cổ tức (dự kiến là 50% )
Chỉ tiêu này phụ thuộc vào quy chế tài chính và hạch toán kinh doanh đôi với

doanh nghiệp ngoài quốc doanh
D l=  50% xPsau thuế 2011=50% x 339tr=170tr 
D2= 50% X Psau thuế 2012= 50% X 394tr = 197tr 
D3= 50% X Psau thuế 2003= 50% X 458tr = 229tr 
D4= 50% X Psau thuế 2004= 50% X 532tr= 266tr

1



3. Dự kiến vốn Nhà nước 4 năm tương lai (2011-2014^
Năm 2011 -  Vốn Nhà nước năm 2000+30% lợi nhuận sau thuế năm 2011= 1439tr 
Năm 2012 = vốn Nhà nước năm 2001+30% lợi nhuận sau thuế năm 2012= 1557tr 
Năm 2013 = vốn Nhà nước năm 2002+30% lợi nhuận sau thuế năm 2013= 1694tr 
Năm 2014 = vốn Nhà nước năm 2003+30% lợi nhuận sau thuế năm 2014= 1853tr

4. Xác định tỷ suất lợi nhuận trên vốn Nhà nước bình quân (2011-2014):
R = (Rl+R2+R3+R4)/4 *
RI : Tỷ suất lợi nhuận trên vốn Nhà nước năm 2001 = 339/1439= 0,235 
R2: Ty suất lợi nhuận trên vốn Nhà nưóc năm 2002 = 394/1577= 0,250 
R3: Tỷ suất lợi nhuận trên vốn Nhà nước năm 2003 = 458/1694= 0,270 
R4: Tỷ suất lợi nhuận trên vốn Nhà nước năm 2004 = 532/1853= 0,287

' R = 0,26 •
5. Xác định Chỉ số g (tỷ lệ tăng trưửng hàng năm của cổ tức):
g = b X R  ̂  ̂ 7 ^
b: tỷ lệ lợi nhuận sau thuế dùng để bổ sung vốn.  ̂ ‘
Trường hợp này b được xác định = 30% lợi nhuận sau thuế 

. g= 30% X 0,26 = 0,078

6. Xác đinh tỷ lệ chiết khấu (hay tỷ lệ hoàn vốn cần thiet):
K = Rf + Rp = 8,3%+ 9,61%= 17,91% = 0,1791
Rf : lãi suất trái phiếu Chính phủ thời điểm xác định giá trị doanh nghiệp = 8,3%
Rp ; = 9,61% (giả định xác định theo chỉ số phụ phí rủi ro chứng khoán trên thê giới tại 
Niên giám định giá 2009 ). •

7. Ước tính giá trị vốn Nhà nước năm trong tương lai thứ 3 (n=3)

D 2014 266 266
P2013 = ________  ~ _________ __ = ._______ _ = 2.63 ltrđ

CPn) K  - g 0,1791 -0 ,078  0,1011

8. Tính giá trị vốn Nhà nước tại thời điểm xác định giá (31/12/2000):

-Giá trị 
thực tể = 
vốn Nhà nước

170 197 229
+  ___________________ . +  __________________  .

(1 + 0. 1791)1 (1 + 0, 1791)2 (1 + 0,1791)3 _

2631
+

(1 + 0,1791)3

(144 + 141 + 139) + 1604 = 2028 tr= (144 + 141 + 13") + 1ÒU4 = ZUZÖ ir
Như vậy giá trị thực tế vốn Nhà nước của Công ty A tại thòi điểm xác định 

là 2028 triệu đồng.
Giá trị thực tế-Ịtaggh nghiệp = Giá trị thực tế vốn NN + Nợ phải trả + Quỹ 

khen thưởng, phúc lợi + Nguồn kỉnh phí sự nghiệp (neu có)
2



Ví dụ 2:
Xác định giá trị thực vốn Nhà nước của Công ty B thời điểm 31/12/2010

Số liệu quá khứ của Công ty từ năm 2006-2010 như sau: 
__________________________ ____________________________Đơn vị: triệu đồng

Năm 2006 2007 2008 2009 2010
Lợi nhuận sau thuế 452 498 578 570 623

Vốn Nhà nước (không bao 
gồm số dư Quỹ khen thưởng, 

phúc lợi)

4500 4605 4809 5448 - 5734

Công ty xây dựng kế hoạch chi tiêu lợi nhuận sau thuế 4 năm trong tương lai 
như sau: ____

Năm 2011 2012 2013 2014
Lọi nhuận sau 

thuế
800 1100 1500 2000

Công ty phải có cơ sở chứng minh số liệu kế hoạch chi tiêu lợi nhuận trên là khả thi. 
(Dự kiến việc phân phối p sau thuế trong các năm tương lai: 50% đê chia cô tức, 30% 
tăng vốn, 20% trích Quỹ dự phòng tài chính, Quỹ khen thưởng, phúc lợi)

1. Khoản lợi nhuận sau thuế để chia cổ tức (dự kiến là 50% lợi nhuận sau
thuế): ^

D I = 50% X p sau thuế 2011 = 50% X 800 = 400tr 
D2 = 50% X p  sau thuế 2012 = 50% X 1100 = 550tr 
Đ3 = 50% X p  sau thuế 2013 = 50% X 1500 = 750tr 
D4 = 50% x P  sau thuế 2014 = 50% X 2000= lOOOtr
2. Dự kiến vốn Nhà nước 4 năm tương lai (2011-2014)
Năm* 2011 = Vốn Nhà nước năm 2010+30% lợi nhuận sau thuế năm 2011= 

5734 tr + 800 ư X 30% = 5974 tr r
-Năm 2012 = vốn  Nhà nước năm. 2011+30% lợi nhuận sau thuế năm 2012= 

5974tr + 1 ìootr X 30% = 6304 tr . ,
-Năm 2013 = vốn  Nhà nước năm 2012+30% lợi nhuận sau thuế năm 2013- 

63Ọ4 tr = 1500 tr X 30% = 6754 tr ,
Năm 2014 = vốn Nhà nước năm 2013+30% lợi nhuận sau thuế năm 2014= 

6754 tr + 2000 tr X 30% = 7354tr ^
3. Xác định tỷ suất lợi nhuận trên vốn Nhà nước bình quân (2011-2014):
R = (Rl+R2+R3+R4)/4 * .
R l: Tỷ suất lợi nhuận trẽn vốn Nhà nước năm 2011 — 800/5974= 0,134 
R2: Tỷ suất lợi nhuận trên vốn Nhà riước năm 2012 = 1100/6304= ọ,174 
R3: Tỷ suất lợi nhuận trên vốn Nhà nước năm 2013 = 1500/6754= 0,222 
R4: Ty suất lợi nhuạn trên vốn Nhà nước năm 2014 = 2000/735.4= 0,272

■’ R = 0,20



4. Xác định Chỉ số g (tỷ lệ tăng trưởng hàng năm của cổ tức):
g = b X R  ̂ , , ,
b: tỷ lệ lợi nhuận sau thuế dùng để bổ sung vốn.
Trường họp này b được xác định = 30% lợi nhuận sau thuê 
g = 30% X 0,2 = 0,6

5. Xác định tỷ lệ chiết khấu (hay tỷ lệ hoàn vốn cần thiết)

K = Rf + Rp = 8,3% + 9,61% = 17, 91% = 0,1791 
Rf : Lãi suất trái phiếu Chính phủ thời điểm xác định giá trị doanh nghiệp = 8,3% 
Rp : = 9,61% (Giả định theo chỉ số phụ phí rủi ro chứng khoán trên thê giới tại Niên 
giám định giá 2009)

6. Ước tính giá trị vốn Nhà nước năm trong tưcmg lai thứ 3 (n=3)

D 2014 1000 1000
P2013 = = ___________  = ________  = 8396trđ

(Pn) K - g  0,1791 -0,06 0,1191

7. Tính giá trị vốn Nhà nước tại thòi điểm xác định giá (31/12/2000):

Giá trị 
DCF =

400 550 750
+ +

8396
+

41+0,1791)’ (1 + 0,1791)* (1 + 0,1791)— (1 +0,1791)

= (339+ 395+ 457)+ 5121 =6312 tr ' .

Như vậy giá trị thực tế vốn Nhà nước của Công ty B tại thời điểm xác định 
là 6312 triệu đồng.

Giá trị thực tế doanh nghiệp = Giá trị thực tế vốn NN + Nợ phải trả + Quỹ 
khen thưởng, phúc lợi + Nguồn kinh phí sự nghiệp (nêu có).

I
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Phụ lục số 3a
Ban hành kềm theo Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chính

Công ty A
Bảng tính kết quả tính toán toán sử dụng tốc độ tăng trưởng bình quân của lợi nhuận sau thuế từ năm 2006- 2014 là 16.2%

để áp dụng xác định cho các năm 2011 và 2014 ( theo ví dụ 1) ^
1 __________________________Đom vị: triệu đồng

2006
Quá
khứ

2007 
Quá khứ

2008
Quá
khứ

2009
Quá
khứ

2010 
Hiện tại

2011
Tương

lai

2012
Tương

lai

2013
Tương

lai

2014 
Tương lai

Giá trị 
thực tế 
vốn NN

Thu nhập sau thuê 160 275 236 177 292 339 394 458 532
Lợi nhuận sau thuê 
dùng để chia cổ tức 

(50%)
170 197 229 266

Lợi nhuận sau thuê đê 
lai bổ sung vốn (30%) 102 . 118 137 160

Vốn nhà nước
(không bao gồm quỹ 
khen thưởng, phúc 

lợi)

790 998 1,110 1,329 1,337 1,439 1,557 1,694 1853

Tỉ suât lợi nhuận trên. 
Vốn Nhà nước

0.236 0.253 0.270 0.287 BQ=0.26

Giá trị vốn Nhà 
nước tai năm 2013

g= b *R 
=7.80%

= 30% 0.26 0.078 2,631

Giá tri hiên tai 144 141 139 1,604
Giá trị vỗn thực tể 
Nhà nước tại thòi 
điểm 31/12/2010

2,028

Giá trị vốn Nhà 
nước theo sổ sách

1,337

Chênh lềch 69 tr



Phụ lục số 3b
Ban hành kèm theo Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chỉnh

Công ty B
Bảng kết quả tính toán sử dụng số liệu kế hoạch chỉ tiêu lợi nhuận sau thuế của doanh nghiệp ( theo ví dụ 2)

Đom vị: triệu đồng
2006
Quá
khứ

2007
Quá
khứ

2008
Quá
khứ

2009
Quá
khứ

2010 
Hiện tại

2011
Tương

lai

2012
Tương

lai

2013
Tương

lai

2014 . 
Tương 

lai

■ Giỏ trị 
thực tế 
vốnNN

Thu nhập sau thuê 452 498 578 570 623 800 1,100 1,500 2,000
Lợi nhuận sau thuê 
đùng để chia cổ tức 

(50%)

400 5,50 750 1,000

Lợi nhuận sau thuê đê 
lại bổ sung vốn (30%)

240 330 450 600

Vôn nhà nước (không 
bao gồm quỹ khen 
thưởng, phúc lợi)

4,500 4,605 4,809 5,448 5,734 5,974 6,304 6,754 7,354

Tỉ suât lợi nhuận trên 
-Vốn Nhà nước

0.134 0.174 0.222 0.272 BQ=0.20

Giá trị vốn Nhà 
nước tai năm 2013

g=b * R 
= 0.6

= 30% X  0.20 = 6% 8,396

Giá tri hiên tai 339 395 457 5,121
Giá trị vốn thực tế 
Nhà nước tại thòi 
điểm 31/12/2010

6,312

Giá trị vôn Nhà nước 
theo sổ sách ' »

5,734

Chênh lêch ■ í

1 t 578tr



Phụ lục số 4

B ộ  (UBND).....  CỘNG HOÀ XÃ HỘI CHỦ NGHĨA VIỆT NAM
---------  ĐỘC lập - Tự do - Hạnh phúc

Số: /KHiệu —— -------- ---------- -----------
' ....... ngày tháng năm

QUYẾT ĐỊNH 
về giá trị doanh nghiệp để cổ phần hoá

Mẩu ban hành kèm theo Thông tư sổ 127/2014/TT-BTC '
ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chỉnh

B ộ  TRƯỞNG B ộ ..... (CHỦ TỊCH UBND..., CHỦ TICH HỘI ĐỒNG
' ’ THÀNH VIÊN TCT . . . . )

- Căn cứ Nghị định s ố .... của Chính phủ quy định chức năng, nhiệm’ vụ,
quyền hạn và cơ cấu tổ chức ....

- Căn cứ Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 của Chính phủ về 
chuyển doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cổ phần;

- Căn cứ Nghị định số 189/2013/NĐ-CP ngày 20/11/2013 của Chính phủ 
sửa đổi, bổ sung một số điều của Nghị định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/07/2011 
của Chính phủ về chuyên doanh nghiệp 100% vôn nhà nước thành công ty cô 
phần;

- Căn cứ Nghị định số 44/2014/NĐ-CP ngày 15/05/2014 của Chính phủ 
quy định về giá đất;

- Căn cứ Thông tư số 127/2014/TT-BTC ngày 05/9/2014 của Bộ Tài chính 
hướng dẫn xử lý tài chính và xác định giá trị doanh nghiệp khi thực hiện chuyên 
doanh nghiệp 100% vốn nhà nước thành công ty cổ phần theo quy định tại Nghị 
định số 59/2011/NĐ-CP ngày 18/7/2011 và Nghị định số 189/2013/NĐ-CP ngày 
20/11/2013 của Chính phủ;

- Căn cứ vào Biên bản xác định giá trị doanh nghiệp ngày ....tháng.... năm
của...(tên doanh nghiệp cổ phần hoá);

-C ăn c ứ ............... ;
- Theo đề nghị của Trưởng ban chỉ đạo cổ phần hoá....

QUYẾT ĐỊNH

Điều 1. Giá trị doanh nghiệp tại thời điểm 0h n g à y .............của (tên doanh
nghiệp) để cổ phần hoá như sau:

Giá trị thực tế của doanh nghiệp để cổ phần hoá : .........đồng (ghi bằng chữ)

Trong đó:



Giá trị thực tế phần vốn nhà nước tại doanh nghiệp : ..... đồng (ghi bằng chữ)

Điều 2. Tài sản không đưa vào cổ phần hoá (tính theo giá trị ghi trên sổ kế 
toán):

Điều 3. Căn cứ vào giá trị doanh nghiệp được xác định tại Điều 1, Ban chỉ 
đạo cổ phần hoá của (tên doanh nghiệp) thực hiện các công việc tiếp theo để cổ 
phần hoá.

Điều 4. Ban chỉ đạo cổ phần hoá có trách nhiệm chỉ đạo công ty bàn giao 
cho ...(một trong các cơ quan theo quy định tại khoản 2 Điêu 14 Nghị định 
59/2011/NĐ-CP) tài sản không cần dùng, tài sản chờ thanh lý ghi tại Điêu 2 
Quyết định này và các khoản nợ đã được xử lý bằng nguôn dự phòng nợ phải thu 
khó đòi, dự phòng rủi ro, dự phòng nghiệp vụ... đang được tiêp tục theo dõi ngoài
bảng. Trong khi chưa bàn giao, doanh ngh iệp ....... .có  trách nhiệm tiêp tục bảo
quản để không xảy ra mất mát tài sản của Nhà nước.

Điều 5. Quyết định này có hiệu lực thi hành từ ngày ký. Vụ trưởng các Vụ 
...(Giám đốc các Sở ...) và Tổng giám đốc (Giám đốc) công ty ... chịu trách nhiệm 
thi hành quyết định này./.

Nơi nhận: B ộ  T R Ư Ở N G ... ^
- Như Điều 5; (CHỦ TỊCH UBND..., CHỦ TỊCH HỘI  ĐỒNG
- Ban Chỉ đạo ĐM & PTDN; TH À N H  V IÊN  TC T...)
- Bộ Tài chính;

- Lưu: VT,....

-T ài sản không cân dùng : 

-Tài sản chờ thanh lý: ....

đồng

đồng

Ị


