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TOM TAT

Bai viét nhdm gidi thiéu phwong phép dinh gia trwdng dai hoc theo phuong phép Goodwill v&i nhivtng wu,
nhwoc diém theo cac co sd tinh toan khac nhau. Trén co s& cac quy dinh hién hanh tai Viét Nam, phwong phap
Goodwill theo quan diém thu nhap va theo quan diém chuyén gia dwoc khuyén céo 1a phi hop hon nhét cho cac co
s& gido duc dai hoc. Ap dung hai phwong phap nay vao mét dai hoc dwoc gidu tén, theo quan diém thu nhap, gia tri
clia trwdrng dat 8.903 ty déng (trong diéu kién rdi ro thong thweng r = 3%) va 8.419,5 ty déng (trong diéu kién rdiro r
= 12%). Trong khi d6, theo quan diém chuyén gia, két qua 1an lwot la 8.275,1 ty ddng va 7.977 ty ddng. Két qua tinh
toan cho thay , déhoan thién coéng tac dinh gia trong twong lai, trwdng dai hoc nay can: (i) Thay déi quan diém vé
dinh gia té chirc; (i) Ghi nhan day du gia tri tai san vo hinh va hiru hinh cla don vi; (iii) Xay dung va cap nhat thudng
xuyén hé théng co sé& di¥ liéu nén tang va (iv) Ap dung ddng thdi nhiéu phwong phap dinh gia khac nhau dé cé co
s& dbi sanh.

T khoa: Gia tri té chire, Dinh gia co' sé gido duc dai hoc, Phuong phap Goodwill.

University Brand Valuation by Goodwill-based Methods: Theory and Applications

ABSTRACT

The aim of study is to introduce the Goodwill-based method applying for university valuation in different
calculation-based methods. In combination with current regulations in Vietnam, the study highly recommended the
Goodwill method, based on both income approach and expert approach as the two most suitable for valuing higher
education institutions. When applied those two methods to an unnamed university, the valuation results using the
income approach yielded the unisversity’s value of VND 8,903 billion under normal conditions (r = 3%) and VND
8,419.5 billion under risk-adjusted conditions (r = 12%). Meanwhile, according to expert approach, the univeristy’s
value was VND 8,275.1 billion and VND 7,977 billion, respectively. Based on this research result to further enhance
the accuracy and applicability of the valuation methodology for university in the future, the university needs to: (i)
change its point of view in the university value appraisal; (ii) fully account for both the value of tangible and intangible
assets of the univeristy; (iii) develop and regularly update the univerisity’s database; and (iv) carry out the different
organization’s valuation methods for benchmarking among others.

Keywords: Organization’s value, University’s valuation, Goodwill-based methods.

12 mét qua trinh téng hop va do ludng gia tri

1. DAT VAN DE

Hién nay cac hoat dong mua ban hdp nhat,
hoat déng nhuong quyén thuong hiéu trong khoi
doanh nghiép (DN) 1a rat 16n nén nhu cau dinh
gia gia tri (MGGT) hién hiiu va tiém niang dé
lam cén ct trao d6i la khéng nho (Pham Thi
Huong Diu, 2019). DPGGT t8 chiic (TC) duge hiéu

kinh t& ctia don vi trong hién tai va tuong lai
(Interbrand, 2018).

Khac véi khoi DN, chua tiing ¢6 don vi
gido duc nao, it nhat tai Viét Nam (VN) cong bo
gia tri thuong hiéu (GTTH) ctia minh, mic du
ho luén c6 nhiéu hoat dong xay dung va quang
ba thuong hiéu. Thuong hiéu gido duc dai hoc
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(GDDH) 14 nhan thic hay cdm xtc bdi ngudi hoc
hodc ngudi mua tiém niang mé ta ti cac kinh
nghiém lién quan dén viéc giao dich véi mot TC
hoc thuat, véi san phadm va dich vu cta TC hoc
thuat (McNally & Speak, 2002). Diéu nay gitip
ngudi hoe phan biét duge trucng nay véi truong
khéac va gitp ngudi hoc tiém ning dua ra quyét
dinh nhap hoc (Bennett & Ali-Choudhury,
2009). GTTH 12 mot phan trong gia tri TC cua
bat ky co s6 hay don vi gido duc nao. Trong mot
cudc khao sat tai bén truong (Kinh t& qudc dan,
Thuong mai, Ngoai thuong, Hoc vién tai chinh),
tac gia Pham Thi Hién (2018) dua ra bén thanh
t6 nhan dién GTTH ctia mot truong dai hoc
(DH) 1a nhan biét thuong hiéu, chat lugng cam
nhan, lién tudéng thuong hiéu va trung thanh
thuong hiéu. Theo Vi Thi Phuong Anh (2019)
vi thé ctia cac trudng van dugc nhin nhan chua
yé&u qua cac sd liéu tuyén sinh nhu sd thi sinh
dang ky va tham du ky thi, diém chuén tring
tuyén, ty 1é canh tranh dau vao. Mic dii cac tac
gia déu thita nhan GTTH la vadn dé hét stc
quan tam tai VN nhung chi ding lai 6 mic do
phan tich cac thanh t& thuong hiéu ma chua
hodc rat it dé cap dén xac dinh GTTH va gia tri
tong thé caa don vi.

Thuc t& c¢6 quan diém ring viéc dinh gia
mot TC chi phu hgp véi khéi DN quy mo6 16n chi
khong danh cho cic ¢ s6 dao tao. Tuy nhién,
khi chuyén sang cd ché tu chd, su canh tranh
tuyén sinh dién ra gay git hon thi nhu cAu nang
cao hinh anh va uy tin cta cac truong DH cho
ngudi hoc, xa hoi, nha dau tu, tai trg.. ngay
cang cao. Chinh vi vay, viéc xac dinh duge gia
tri t6 chtc (GTTC) va GTTH trd nén cin thiét
hon dé6i véi cac trusng DH.

Tuy nhién, viéc PGGT ciaa mot TC c6 thé
dugc tién hanh theo nhiéu cach khéc nhau, tuy
theo dic diém va muc tiéu cia TC d6. Tai VN
cac tiéu chuén nay van con nhiéu tranh cai khi
ap dung va chua thuyét phuc dude hét cac bén
lién quan. Déi véi cac don vi hoat ddng trong
pham vi quéc gia (khéng cé hoac rat it hoat dong
quéc té), ho thuong chon cach dinh gia theo
thong tu (TT) huéng dan cua Bo Tai chinh
(BTC). Gia tri dinh gia dugc xac dinh trén co sé

118

tinh toan gia tri 1gi thé KD dua trén gia tri s6
sach, ty suat lgi nhuan (LN) sau thué trén von
BPao Coéong Binh, 2018). Tuy nhién, cach xac
dinh nay cting c6 su khéac biét 16n so v6i gia hién
tai (hodc gia thi truong) va chua phan anh hét
gia tri thuc ctia TC.

M&3i cach thtc tién hanh déu yéu cau diéu
kién 4p dung nhit dinh va déu c6 uu, nhudge
diém riéng, nhung du theo cach nao, thi viéc
dinh gia GTTC ciing phu thudc vao co sd tinh
gi4 tri. Viéc xac dinh co s6 gia tri lai phu thudc
vao phuong phap (PP) dinh gia cu thé, trong dé
dinh gi4 theo gi4 tri lgi thé thuong mai (LTTM)
(con goi 1a PP dinh lugng Goodwill, sau day goi
tit 1a PP Goodwill) ¢c6 uu diém phit hop véi don
vi ¢6 uy tin trén thi truong. Trong dao tao dai
hoc PTPH), PP Goodwill phu hgp véi don vi ¢6
co sO vat chat tot, bé day lich st dai va hoat
dong nghién ctu khoa hoc (NCKH) va chuyén
giao cong nghé da dang. Tuy nhién, PP nay van
con méi d6i véi VN néi chung va khéi cac truong
DH néi riéng. Muc tiéu cua nghién ctiu 1a 1am ro
cac nhiing uu, diém va diéu kién ap dung cua
PP Goodwill theo tiing cd sd dinh gid cu thé
bing viéc ting dung PP nay d6i véi co s¢ GDDH.
Trén co sé d6 dé xuat nhiing kién nghi giai phap
dinh huéng thuc hién viéc xac dinh GTTC gép
phan thuc diy hoat dong quan 1y clia co sé gido
duc néi chung.

2. PHUONG PHAP NGHIEN CUU
2.1. Phuong phap ti€p can

Tiép can trén co sé két qua nghién ciu cua
Pablo Fernandez (2004) va Lohar & cs (2024),
nghién ctu thuc hién d6i sanh cac chi tiéu va
noi ham cuaa tiing PP dé tim ra su khac biét va
diéu kién thuc hién cu thé. Péng thdi, két hop
véi tong hop tai liéu theo tiéu chuén thdm dinh
gia cua VN tai TT 28/2021/TT-BTC ngay
27/04/2021cta BTC va dic diém cta co sb
GDDH dé khuyén nghi PP phit hop cho khéi cac
truong DH.

Tiép d6, nghién ctu thuc hién tinh toan
theo cac co s6 gia tri Goodwill khac nhau trén
ciing mot mot bo so6 lidu vé truong DH dude gidu



tén véi cac hoat dong chtr yéu vé nghién cttu va
giang day dé lam cd s6 thao luan va dé xuét
kién nghi. Céc s6 liéu chu yéu dude st dung dua
trén nén tang toan tai chinh, nhim xac dinh gia
tri lién quan thong qua cong cu hé trg tinh ctua
phan mém excel thong dung.

2.2. Khung phan tich va han ché cua
nghién cttu

Tu tong quan tai liéu 1y thuyét, nghién ctu
tién hanh phan tich: (i) co sé xac dinh; (i) tinh
phtu hgp, d6 chinh xac va (ii1) dap tng quy dinh
hién hanh tai VN cta tiing PP, dé nhan dién cac
uu, nhude diém theo tiing PP Goodwill cu thé.
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bo s6 liéu cu thé dé tim ra gia tri cia TC d6 va
dé xuat cac kién nghi ap dung déi véi trudng
DH. Céac ndi dung va co sé phan tich dugc trinh
bay tém tit qua hinh 1.

Han ché cta nghién ctiu nay 14 viéc tiép can
s liéu khao sat chua c6 tinh thuc tién cao, mot
phan bdi truong PH duge khao sat khéng c6 sin
s6 lidu tinh theo co s6 1¢i ich-chi phi hay rii ro
(RR) (vi cht yéu x4c dinh 1 gia tri s6 sach thuin
tiy). Do d6, viéc gid dinh s6 liéu c6 ¥ nghia van
dung tinh toan va dinh huéng giai phap khéc
phuc tinh trang hién tai cia cic trudng, ciing
nhu muc tiéu ctia nghién ctiu 1a giéi thiéu mot
PP méi trong PGGT cta co s6 DPTPH nhiéu hon

Sau d6, van dung tinh toan bing excel v6i mot 1& d6 chinh x4c cta gia tri tinh toan.
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2.3. Phuong phap nghién cttu

Phuong phap thu thap s6 liéu dude st dung
chinh trong nghién ctu nay. Ngoai sb liéu thi
cAp ti cAc ngudn cb sén va TT 28/2021/TT-BTC
ngay 27/04/2021 cua BTC, nghién cttu tién hanh
thu thap s6 liéu so cap tai mot truong DH gidu
tén dé lam co sd minh hoa. Trong d6, s6 liéu vé
quy md, co cadu TS, hiéu qui hoat ddng cua
truong dude thu thap thoéng qua bao cio tai
chinh (BCTC) cong bo giai doan 2015-2020. Cac
thong tin vé dic diém don vi, dinh huéng phat
trién va co sé ghi nhan cua k& toan dude thu
thap thong qua trao d6i truc ti€p véi cac bod
phan, ca nhan lién quan dén quan 1y tai chinh
cua truong trong khoang thoi gian ti thang 7
dén thang 9/2022. Bén canh d6, PP so sanh ciing
duge st dung dé phan tich su khac biét giiia cac
co s6 dinh luong Goodwill khac nhau ti d6 lam
co s6 dé xuat kién nghi phu hop.

3. KET QUA VA THAO LUAN

3.1. M6t s6 cd sé ly luan va thuc tién vé cac
PP dinh gia Goodwill

3.1.1. Co'sé Iy luan

Goodwill 1a PP xac dinh gia tri DN dya trén
co sG danh gia gia tri cua cac yéu td TS, bao gom
ca tai san htiu hinh (TSHH) va tai san v6 hinh
(TSVH) mang lai gia tri cho TC, trong d6 c6 gia
tri caia LTTM (Roberto Moro-Visconti, 2019).
Theo Pablo Fernande (2004) va Lohar & cong su
(2024), PP nay dugc thuc hién dua trén gia tri
TS rong hién tai cuia TC cong véi gia tri lgi ich
udc tinh c¢6 thé thu duge tit viée st dung gia tri
TS d6 trong tuong lai. Tay theo quan diém va
cach tiép can khac nhau, PP Goodwill dudc coi
nhu moét PP doc 1ap hay 14 mot noi dung cua PP
dinh gia TC. Trong d6 gia tri cia mot TC dugc
xac dinh 1a gia tri cua toan bd cac TS (TSHH va
TSVH) thudc quyén sé hitu hién tai cia TC d6.
Gia tri caa TC tai mot thoi diém (ky hiéu V)
dudc xac dinh trén co sé gia tri TS thuan caa TC
(ky hiéu A) két hop véi gia tri TSVH 1a khoan
chénh léch gitia LN ma TC c6 thé thu duge va
miic LN thong thuong trén cuing mot lugng TS
dua vao st dung hay con goi 1a gia tri LTTM cua
don vi (Lohar & cs., 2024).
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Trong thuc t& viéc dinh gia cia TC theo cac
PP Goodwill ¢6 sy khac nhau vé co s6 xac dinh
caa TC d6. Nghién cttu nay dua trén nén tang
nghién ctiu cia Pablo Ferniandez (2004) va
Lohar (2024) véi bay PP c6 néi dung duge tém
tat nhu bang 1.

3.1.2. Co s6 thuc tién

Thuc tién, PP Goodwill da dudc ap dung dé
xac dinh GTTC la cac DN hon la cac loai hinh
TC GDDH. Viéc dinh gia TS cua co sé GDDH
néi chung ciing chua dudc quan tdm nhiéu (it
nhat tai VN, nghién ciiu chua tim dudc céng bo
nao trudc day lién quan), bdi muc tiéu dao tao,
nghién ctiu cia TC gido duc DTDH da va dang
dude xem 14 yé&u t6 cot 161 hon 1a muc tiéu KD.
Tuy nhién, theo co ché tu chu tai chinh, § khia
canh ctia mot TC kinh té& doc lap, co s6 GDDH
ciing 14 1 don vi KD ma cu thé 1a KD vé linh vuc
gido duc. Vi vay viéc ap dung PP nay dé dinh
gia truong DH 13 c6 co s6. Theo s6 liéu thong ké
ctia Bo Gi4o duc va Dao tao, nam hoc 2019-2020
ca nudc c6 237 truong DH trong d6 c6 172
trudng céng lap va 65 ngoai cong lap. Hau hét
cac truong DH déu c6 dao tao da nganh, ngudn
nhan luc chinh 14 giang vién c6 trinh d6 phd
bién trén DH, nhung chi ¢6 5-10% sb trusng PH
c6 bé day lich st trén 60 nim. Trong nghién cttu
nay, cac tiéu chuédn co ban dé dam bao tinh dai
dién cao nhat cho viéc ting dung thi nghiém PP
dinh gia TC bao gom: 14 trudng cong lap (dé dai
dién cho nhém 16n); 14 trudng c6 nhiéu dac diém
dai dién cho nhém 16n (da nganh, da hé dao tao,
thoi gian thanh 1ap trén 20 ndm) va c6 kha ning
chuyén giao két qua tng dung NCKH. Cu thé
héa cho viéc tinh toan, nhom nghién céu lua
chon s6 liéu ctia mot truong DH tiép can dugc
nhiéu nhat théng tin theo tiéu chi trén nhu sau:
truong coéng lap, thanh lap trén 60 nim, hién cé
54 chuong trinh dao tao (CTDT) bac DH, 34
CTDT bac cao hoc va 22 CTDT bac tién si, 641
gidng vién, trong d6 c6 trén 55% gidng vién
trinh d6 tit Tién si trd 1én (tuong Gng 11 gido su,
89 phé gido su va trén 250 tién si), s6 sinh vién
trén mot giang vién dat 2,38. Dén 12/2021, toan
truong da cong bd 325 cong trinh trong nude va
99 céng trinh quéc t€&, trong d6 c6 53 bai ding
trén tap chi thudc danh muc ISI va Scopus.
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Bang 1. Tong hgp cac PP dinh gia theo Goodwill

Tén phuwong phap

Céng thire tinh

DPéc diém

PP dinh gia c6 dién (The “Classics”
Valuation Method)

V=A+(nxB)hoacV=A+(zxF)
Trong do: n: Sé 1an gia tri thu nhap (TN) rong
tang;

A: Gia tri TS rong hién tai; B: TN rong; z: Ty 1&
t&ng cla doanh thu; F: Téng doanh thu.

(i) Gia tri Goodwill xac dinh chd yéu
thdng qua dong tién thu ve (doanh thu);
hoac (ii) theo tong TN rong.

PP dwa trén quan diém thu nhap
(The Simplified “Abbreviated
Goodwill Income” Method)

V=A+ayBy—ixA)

hogc V= A+ 3 Br=xA)
T (1+r)

Trong do: A,: Gia tri TS rong nam th& n; a,: Thwa
sb hién tai hoa; r: Ty suét hién tai héa wéc tinh;
B.: TN rong wéc tinh nam the n; i: Ty suét loi
nhuan binh quéan; 5 = <n = <8.

Gia tri Goodwill & gia tri vén ho&c twong
trng v&i chénh 1éch TN rong va gia tri
siéu LN (theo murc l3i sudt thwong (i)
ctia TS thuan dua vao KD).

PP theo quan diém cla céc chuyén
gia ké toan Chau Au (Union of
European Accounting Experts
Method — UEC)

V=A+ayB,—ixV)
hodic V = (A + (an X B))(1 +i x ay)

Gia tri Goodwill dwgre gia dinh trén co s&
thtra sb hién tai hoa khoan chénh léch
gitba TN rong voi gia tri cia TC & murc lai
suat ty do théng thuong

PP gian tiép (Indirect Method)

V = (A+B/i)/2,
hodc V = A+(B — i x A)/2i
Trong doé: i: L&i suét binh quan.

Gia tri Goodwill dwoc do lwéng béng gia
tri binh quan cua TS rong va gia tri sinh
10 ttr viéc tai str dung khoan LN rong véi
murc 1ai suét i twong (rng

PP trwc tiép hay PP clia cac nuwéc
Anglo-Saxon (Anglo-Saxon or
Direct Method)

V=A+(B=ixA,

Trong do: i: L&i suét st dung von; tn: L& ty 1€ I4i
co thé dat dwoc (= TN ¢0 dinh nhén v&i hé so
diéu chinh RR tir 1,25 dén 1,5).

Gia tri Goodwill nhan duwoc béng viéc tai
str dung gié tri siéu LN c6 thé nhan
duwoc trong khodng thei gian dw kién
(khéng xac dinh chinh thirc)

PP mua (Annual Profit Purchase
Method)

V = A + m(B-ixA)

Trong d6: m: S6 nam c6 thé dat mirc siéu LN (3
<m<3)

Gia tri Goodwill dwoc 3<éc dinh twong
ng v&i sO nam co thé dat dwgec mire dd
siéu LN

PP tha ndi va giéi han ty Ié RR
(Risk-Bearing and Risk-Free Rate
Method)

V=A+(B-ixV)t
hoac V = (A + B/t)/(1 +ilt):
Trong d6: i: Lai sut khi khong c6 RR; t: Lai suét

Gia tri Goodwill bang TS rong tang lén
twong &ng véi mot mire siéu LN xac
dinh lai (khi cé RR)

khi c6 RR (dé digu chinh lai mtrc siéu LN khi
tang i twong &ng vai ty 1€ rdi ro).

Ngudn: Téng hop tir Pablo (2004) va Lohar & cs.(2024).

Uy tin cta trudng duge khing dinh trén cac
bang xé&p hang cia UniRank™ (13 hé théng xép
hang GDDH quéc t& dua trén khai thac co sd dit
liéu I6n duge luu trd trén
Webometrics va Web of Sciences, mdt hé thong

internet), hay
xép hang cac truong DH dua trén nhiing di liéu
vé thanh tuu hoc thuat cia cic truong ma khong
st dung s6 liéu do céc truong DH tu cung cap.

3.2. Phan tich wu, nhugc diém va diéu kién
ap dung cac PP Goodwill

Goodwill 12 PP duy nhat cho dén nay xac
dinh gia tri TSVH cta TC bao gdbm ca nhiing tai
san c6 dinh (TSCD) v6 hinh chua/khéng thoéa

méan cac diéu kién ghi s6 k& todn hién hanh
(nhu thuong hiéu, nhan hiéu, sang ché, ..). Dong
thoi 1a PP khéc phuc dudc cac sai s6t c6 thé xay
ra khi danh gia lai gia tri TS thuan ctia TC
(theo gia tri c6 thé trao d6i hodc gia hién hanh).
PP nay ciing gitip phan tich tac dong cua yéu té
RR trong hoat dong kinh doanh (KD) dén GTTC
(khi stt dung cac chi s6 diéu chinh 14i sudt: i, t &
cac thoi diém khac nhau) (Pham Tién Manh va
cong su, 2022). Ngoai ra déi véi cac giao dich
mua ban sat nhap PP nay da tinh dén ca lgi ich
clla ngudi mua va ngudi ban. Hay néi cach khéc,
ngudi mua nham thu duge khoan LN cao hon
mtic sinh 16i binh thuténg cta mot TS, chu
khong phai mua nhiing TS hién hanh.
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Tuy nhién bén canh nhiing uu diém, PP
nay van boc 16 ciing nhudc diém khi st dung
dinh gia cia mot TC nhu: (i) Do két hgp gitia hai
PP gia tri TS thuan va hién tai héa LN thuan,
vi vay khéng tranh khéi nhiing han ché cta ca
hai PP nay (nhu phu thudc miic 1di suit chiét
kh&u, mtic d6 RR ctia nganh hozc linh vuc hoat
dong cua TC); (i) Gia tri Goodwill thuong cé
bién d6 dao ddéng rat 16n trudc nhiing thay déi
nhd cta ty suat LN nén dé dan dén nhiing két
luan sai lam vé gia tri TSVH caa TC; (iii).
Khong cung cap nhiing cd s6 dii liéu can thiét dé
cac nha dau tu danh gia trién vong caa TC
trong tuong lai. Chinh vi vay, méi PP dinh gia
Goodwill cu thé sé phu hop véi ting loai hinh
cua TC nhat dinh:

(1) PP dinh gi4 c¢6 dién: Cach tinh don gian,
dé xac dinh nhung d6 chinh x4c chua cao do
phu thudc vao dong tién, gia tri LN binh quan
dé du doan. PP nay thuong ap dung cho cac TC
san xuit nganh cong nghiép hoic nhiing cong ty
ban 1é.

(2) PP dua trén quan diém TN: C6 tinh dén
gii tri hién tai cua dong tién va phu hgp véi
nhiéu loai hinh TC khac nhau, nhung cach tinh
phtic tap do phai xac dinh ty sudt hién tai va
muc sinh 161 cia TC tuong tu, thuong chi xac
dinh trong khoang thdi gian 5-8 nam. PP nay cé
thé ap dung cho céc truong PH.

(3) PP theo quan diém cua cac chuyén gia k&
toan Chau Au: C6 tinh dén gia tri hién tai cta
dong tién va st dung lai sudt st dung von d diéu
kién phi RR. Cach tinh ¢6 su phtc tap do gia tri
Goodwill duge tinh phu thudc vao hé s6 hién tai
héa cta gia tri siéu LN dat dude. PP nay khac
v6i PP (2) néu trén 6 ndi dung xac dinh LTTM,
trong d6 LTTM dudc tinh phu thuéc vao GTTC
dang tim kiém nhan véi 1ai suat tu do thong
thuong, trong khi PP (2) lai x4c dinh dua trén
gia tri TS rong. PP nay c6 thé 4p dung cho co sé
gido duc.

(4) PP gian tiép: Dé tinh, dua trén lai suit
thuong ctia trai phiéu dai han, nhung thuong
chi 4p dung d6i don vi c6 mic sinh 161 (LN t6t,
von 16n, 6n dinh), khéng phit hgp véi moi trudng
gido duc thong thudng.

(5) PP truc tiép hay PP cua cac nuéc Anglo-
Saxon: Cach tinh don gian, gia tri Goodwill phu
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thuéc vao miic TN (chiing khoan) c6 dinh va
thuong cé do bién thién 1é6n theo mtc d6 RR ctua
thi truong von. Do d6 PP nay thudng ap dung
cho nhiing don vi ¢6 mtc sinh 161 16n nhu don vi
KD, hoat dong trén thi truong ching khoan va
khong phut hgp véi trusng DH.

(6) PP mua: Cach tinh don gian, GW = m (B-
ixA) phu thudc vao (i) 1a 1ai suét cho vay va m 1a
s6 nam udc tinh trong khoang 3-5 ndm. PP nay
cling thudng ap dung d6i véi nhiing don vi c6
mtc sinh 161 16n (ty sudt LN trén vén cao), phu
hgp v61 don vi KD, mang tinh sat, nhip, mua
ban, khéng phu hgp v6i méi trucng gido duc.

(7) PP tha néi va gi6éi han ty 16 RR: La mét
dang bién thé cua PP (3) nhung khéng xét dén
gi4 tri hién tai cia dong tién; phu thudc vao ty
1é RR cua thi trudng von. PP nay c6 thé ap dung
4 cac truong DH, tuy nhién két qua c6 sai sd 16n,
do d#c thu cua nganh gido duc thudng c6é mic
RR trung binh thip.

Tai Viét Nam, Thong tu s6 28/2021/TT-BTC
vé thdm dinh gia DN quy dinh 3 cach tiép can co
ban: (a) tiép can ti thi truong; (b) tiép can ti chi
phi; (c) tiép can tu TN. Theo d6, PP tiép can tu
chi phi va TN c6 su tuong déng véi PP Goodwill
do c6 tinh dén gia tri TSVH va gi4 tri chiét khau
(dong tién va dong cd tic). Vi vay, khi két hgp véi
cac quy dinh tai VN cho thay, PP dua trén quan
diém TN (2) va PP (3) theo quan diém cuaa cac
chuyén gia k& toan Chau Au 1a hai PP phu hop
nhét dé dinh gia GTTC truong PH (Bang 1).

3.3. Van dung phuong phap Goodwill theo
quan diém thu nhap va theo quan diém
chuyén gia k& toan chau Au

3.3.1. Xay dung céc diéu kién
Két qua phan tich  muc 3.2 cho thiy dé dinh
gia GTTC theo PP Goodwill, can xac dinh dugc
gia tri TS thuan va TN rong ctia TC theo gia thi
trudng tai thoi diém dinh gi4. Tuy nhién, theo
quy dinh hién hanh vé k€& toan tai VN, gia tri
TS ctia don vi dude ghi nhan theo gia goc. Vi vay
dé c6 thé ap dung mot kich ban gia dinh cu thé
can théng nhat mot s6 noi dung sau:
Tht nhdt: Dinh huéng phat trién ctia don
vi: On dinh vé quy mé sinh vién, gido vién, co sé
vat chat (hodc tang khéng dang ké); Ting vé



chat lugng hoat dong su nghiép va dich vu phuc
vu (tang vé thiang hang, cong bo qudc té, cong
trinh NCKH dugce cong nhén,...);

Tha hai: Trong 5 ndm t6i, don vi khong cé
thém cac khoan ng¢ phai tra trong yéu nao ngoai
khoan vay hién tai (5 triéu USD) bat dau giai
ngén tt nam N1 véi thoi gian vay 20 nam, 14
sudt uu dai 2,2%/Mmiam, tién d6 gidi ngan N1: 1
triéu USD; N2: 3 triéu USD va N3: 1 triéu USD;

Tht ba: Luén c6 sdn cac don vi khac quan
tAm dén nha trudng (kha ning lién doanh, lién
két, chuyén nhudng quyén sé hiu, thucng
hiéu,..) va trong diéu kién don vi tu chu tai
chinh 100%;

Thi tu: Cac yéu té cadu thanh nén TSHH,
TSVH dugc thuc hién theo ché& d6 k& toan hién
hanh tai Viét Nam;

Tht nam: TSHH va quyén st dung dat da
dugec ghi nhan trén BCTC nhung cac TSVH
khac (chua du diéu kién ghi nhan theo ché& db
hién hanh) chua dudc ghi nhan trén BCTC;

Tht sau: Truong c6 TSVH khac c6 kha
nang tao gia tri nhung chua dudc ghi nhan trén
BCTC, gom: (1) Thang hang xé&p loai top céc
truong DH chat luong; (2) S6 lugng cong trinh
nghién cu cdéng b6 quéc té&; (3) Hoat dong
NCKH: cac dé tai, du an, san phdm NCKH..;
(4). Hoat dong xa hoi: tu thién, quy phuac lgi,
..(5) Nguén nhan luc chat lugng: Can bd giso
vién c6 trinh d6, kién thic thudc nhiéu linh vuc.

Thi bay: D61 v6i nhém TSHH c¢6 gia tri nho
(tién, dung cu nhd, phai thu, dau tu ngin han)
thay d6i khéng dang ké trong 5 nam téi (0%).
Déi v6i TSCD hiiu hinh c6 gia tri 16n (may méc,
thiét bi, nha) c6 thay d6i, nhung khong trong
yéu, c6 su khac biét § nghia gitia gia tri ghi s6
va gia tri thuc t& (48 kh4u hao hét nhung van
st dung), gia dinh khong qua 20%: ty 1é khau
hao TSCD hitu hinh (néu cé) gia dinh 1a 15%, vi
trong gido duc, cic TSCD hiiu hinh chu yéu la
vé cd s6 ha tdng nhu nha cua, thiét bi dung cho
giang day thuong cé tinh én dinh (it nhat theo
khoa hoc 4-5 nam).

Do6i v6i TSCD vé hinh da ghi nhan dudgc,
khong thay ddi vé s6 lugng nhung c6 su khéac
biét ¥ nghia giita gia tri ghi s6 va gia tri thuc t&
(theo gia thi trudng khi cho thué) khong qua

Pham Thi Hwong Diu, Phi Thi Diém Héng

50%: ty 1& khau hao giad dinh 13 30%. Déi véi
TSCD v6 hinh chua ghi nhan duge (chua duge
trinh bay trén sd ké toan) gobm GTTH tao gia tri
(nhu bang x&p hang, cong bd qudc té, ..) va gia
tri nhugng quyén (cho thué nhén hiéu, lién két
DN (spin-off),..) phai dugc bé sung nhung khong
qué 25%: mtc gia st tinh toan tang 20%.

Tht tam: Mic ty suat st dung von khong
d6i i = 0,2%. Pay 1a 1ai suét st dung von trong
diéu kién binh thuong bang ty 1&é TN sau thué&
chia téng von (théng thudsng 14y ctia don vi
cung nganh hoic tuong ty). D61 véi linh vuc
DPTDH, mtc ty sudt st dung vén rat it biét ddi,
do tinh chat d#c trung ctia ngudi hoc, thudng c6
dinh theo khoa hoc va it bi chi ph6i béi gia ctua
thi trucng.

Tht chin: Ty suat hién tai héa st dung vén
r dude xac dinh theo 1di suét trai phiéu chinh
phu va ty 1é RR st dung vén (thuong theo miic
lai sudt cho vay binh quan ctia ngan hang).
Trong diéu kién 1y tudéng khong c6 RR, r thuong
duge xac bang véi 1ai sudt trai phiéu cta chinh
phu (hién tai 14 3%). Tuy nhién, thuc t&€ RR st
dung vén ludn ton tai, r thudng xac dinh theo
miic RR bing v6i muc 1ai sudt cho vay thong
thuong (gia dinh 1a 9%).

3.3.2 Két qua tinh toan

Gia tri TS thuan va TN rong hang nim
dugc xac dinh dua trén so liéu tai chinh s&n cé
cta nha trudng, ti d6 c6 thé dé dang tu xac dinh
GTTC. Tuy vao diéu kién cu thé s6 liéu ciia nha
truong khac nhau sé cho két qua khac nhau,
nhung két qua tinh toan theo cac PP Goodwill
luén bi anh hudng bdi ty sudt hién tai héa st
dung vén. 0 nghién ciu nay, hai kich ban dugc
dé xudt dé thay ro su khac biét 1a: (i) khéng c6
RR trong linh vuc gido duc (khong c6 su canh
tranh, dugc chinh pht bao trg,..); (ii) c6 RR hoat
déng trong linh vuc gidao duc, nhung & miic
thong thuong (gia dinh 9%): c¢6 sy canh tranh vé
tuyén sinh, tu cht kinh phi hoat dong, ..

Két qua cho thdy, 6 nam hién tai (N,) gia
tri TS thuan va TN rong theo PP Goodwill dya
trén quan diém TN va quan diém chuyén gia
Chau Au, tuong tng véi hai kich ban trén dugc
thé hién 1an lugt trén bang 3 va 4.
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Bang 3. K&t qua gia tri theo kich ban khéng cé rii ro st dung vén

(ty suat hién tai héa udc tinh = 1ai suat trai phiéu chinh pht = 3%)

Nam No N, N, Ns Na Ns
Chi tiéu
A,-TS thun (ty ddng) 6.943,1 6.989,3 6.9922 7.0367 7.021 7.167.4
B,.TN rong (ty déng) 167,3 2421 3206 4318 550,7 689,0
iXAn 14,0 14,0 14,0 141 14,2 14,3
Bn-ixA, 153,4 228,2 315,7 4177 536,5 674,7
an (r,n) - 1,0 0,9 0,9 0,9 0,9
an(Bn-ixAn) - 221,5 297,5 382,2 476,7 582,0
V (Quan diém TN) (ty déng) ; 71646 74621 7.8443 83210 8903,
an (tn) ; 1,0 0,9 0,9 0,9 0,9
anxBn - 2351 251,0 268,1 286,3 305,8
ixan - 0,0019 0,0019 0,0018 0,0018 0,0017
1+ ixa, - 1,0019 1,0019 1,0018 1,0018 1,0017
V (Quan diém chuyén gia (ty déng) 71642 7.4152 76832 7.9695 82751
an(Bn-iV) - 221,2 2371 2541 272,2
Bang 4. Tinh toan gia tri té chiic trong diéu kién rui ro théng thuong (r = 12%)
- Nam o, N N, Ns N, Ns
Chi tiéu
A,-TS thuan (ty ddng) 6.9431  6.989,3 6.992,2 7.036,7 7.102,1 7.167,4
B, TN rong (ty ddng) 167,3 242,1 3296 431,7 550,7 689,0
iXAn 13,9 14,0 14,0 14,1 14,2 14,3
Bn-ixAn 153,4 228,1 315,6 417,7 536,5 674,7
an (r,n) ; 0.9 0.8 0.7 06 0,6
an(Bn-ixAn) - 203,7 251,6 297,3 340,9 382,8
V (Quan diém TN) (ty ddng) 7.146,8 7.398,4 7.695,7 8.036,6 8.419,5
an (r,n) - 0,9 0,8 0,7 06 0,6
an x B, - 216,2 212,3 208,5 204,8 201,2
ixan - 0,0018 0,0016 0,0014 0,0013 0,001
1+ixan - 1,0018 1,0016 1,0014 1,0013 1,0011
an(Bn-ixV) - 203,4 200,6 197.,8 194,9 1921
V (Quan diém chuyén gia) (ty ddng) 7.146,5 7.359,8,  7.569,3 7.775,0 7.977,0

Tinh toan theo quan diém TN cho thiy
sau 5 nam, gia tri cia nha trucng la 8.903 ty
déng (Bang 3), ngudc lai, trong diéu kién RR
théng thuong (r = 12%) gia tri cua nha
truong dat 8.419,5 ty dong (Bang 4). Trong
khi d6 phuong phap Goodwill theo quan diém
chuyén gia cho két qua 1an lugt 1a 8.275,1 ty
déng va 7.977 ty dong.
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Nhu vay, khi cac diéu kién khéng déi, néu
RR cang cao, gia tri dinh gia TC sé c6 xu hudng
gidm, trong d6 viéc st dung PP Goodwill theo
quan diém TN cho két qua cao hon theo quan
diém cta chuyén gia. Ly giai cho két qua nay la
su phan héi chti déng trong diéu hanh tao TN
(cht d6ng né tranh RR) sé giup TC thay d6i TN
va tong gia tri TS rong theo huéng tich cuc.



3.4. Thao luan

Maic dut nghién ctu bi han ché& bdi miu 1a
mot bo s6 liéu khai quit mang tinh chit minh
hoa nhung 43 cho thay viéc lgya chon PP
Goodwill trong dinh gia GTTC c6 y nghia quan
trong trong diéu kién tu chu tai chinh vi cac ly
do sau:

Mot la: Viéc thuc hién dinh gia TC hang
nim gidp cong tac quan tri truong PH c6 nhiéu
thong tin tin cay gitp diéu hanh hoat dong hiéu
qua, nhat 1a viéc st dung vén va co s6 cong bd
thong tin, ning cao uy tin cta don vi;

Hai 1a: PP Goodwill gitp co sé DTDH danh
gia ding thuong hiéu, uy tin ctia don vi minh
thong qua gia tri TSVH 1a cac cong trinh nghién
ctiu, cong bd qudc t&, do6i ngli nhan lyc chat
luong cao.. ma 6 cac linh vuc hoat dong khac
khoéng hoac rat khé dat dudc;

Ba la: PP Goodwill gitp nha trucng ghi
nhan va trinh bay ding gii tri tai chinh ctia don
vi do phan anh dugc cac gia tri TSVH ma ché& do
ké& toan hién hanh chua cho cho phép thé hién
trén BCTC ctia don vi;

Bén 1a: PP Goodwill (theo quan diém TN
hay chuyén gia) hoan toan cé thé thuc hién duge
trén co s6 s6 liéu sdn c6 va udc tinh ty suit st
dung vén va hién tai héa st dung vén cua TC.
Cac chi s6 nay c6 y nghia cao khi méi trudng
canh tranh gifia cac cd sé DTDH trong va ngoai
nuéc cang tré nén gay gét.

3.5. Kién nghi

Két qua nghién cttu cho thay, viéc cht déng
dinh gia thuong hiéu va GTTC dao tao DH tai
VN 1a chua c6 “tién 18”. Cac co s6 DTDH van
chua hoac con “ths ¢” véi gia tri cta chinh don vi
minh. Vi vay, dé hoi nhap hay canh tranh t6t
hon, nang cao gia tri, uy tin ciia don vi minh
trong bdi canh méi, co s6 PTPH can thuc hién
viéc DGGT ctia minh, trong d6 ¢ giai doan hién
tai cAn gidi quyét cac ndi dung sau:

Mot 1a: Thay d6i quan diém danh gia uy
tin, thuong hiéu ctia minh khéng chi tu phia
ngoai nhu hién nay ma can két hgp véi viéc chu
dong cong bd GTTC dugc tinh toan khoa hoc
bang cac PP Goodwill;

Pham Thi Hwong Diu, Phi Thi Diém Héng

Hai la: Ghi nhan va trinh bay day du gia tri
TSVH va TSHH cua don vi theo cac quy dinh
hién hanh dé 1am co s& chuyén déi gia tri ghi s
theo gia tri thuc tai thoi diém dinh gid (nhu
TSCD da khau hao hét dang st dung, gia tri
quyén st dung dat,..);

Ba la: X4y dung va cap nhat thuong xuyén
hé théng co sd dit liéu nén tang cho viéc dinh gia
theo PP Goodwill dugec kip thoi, ding va dua
(cong trinh nghién ctiu, céng bé qudc té&, danh
hiéu nha giao,...);

Bén 1a: St dung nhiéu PP dé dinh gia TC la
co s6 DTDH theo cac co s6 tinh Goodwill khéac dé
lam co s6 doi sanh va tinh toan gia tri phat huy
10i thé ctia don vi minh.

4. KET LUAN

Gia tri cta truong DH thong qua gia tri
hitu hinh va thuong hiéu sé giup biéu dat vi tri
xa hoi, tao dung hinh anh trong tam tri ngudi
hoc va cac bén lién quan. DAy nhu mot 161 cam
két “ngdm” gitia co s6 DPTDH véi céc bén dé tao
nén sy khac biét. Viéc xac dinh dang GTTC sé
gitp co s6 GDDH x4c dinh duge GTTH cua
minh, lam co s6 cong bd thong tin thuc hién cac
cam két nay. Tuy nhién két qua nghién ciu cho
thay, viéc dinh gia TC 1a co s6 DTDH tai VN
vAn con rit méi, moét phan do quan diém dinh
giad TC 1a co s6 DTDH phai tit phia ngusi hoc
ho#c d6i1 tac, khong phai do co sé dao tao cong
b6, mdt phan chua cé co s6 trong dinh huéng xac
dinh. Theo d6, dé thuc hién dinh gia TC la co sé
DTDH thanh céng, cac don vi DPTDH can: (i)
thay d6i quan diém vé dinh gia TC; (ii) ghi nhan
diy da gia tri TSVH va TSHH cta don vi; (iii)
x4y dung va cap nhat thuong xuyén hé théng co
sG dit liéu nén tang va (iv) thuc hién nhiéu PP
dinh gia khac nhau dé lua chon PP, co sé tinh
phtt hop nhat d6i véi don vi minh.
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