CAC QUAN DIEM TRONG THAM DPINH PAU TU CONG
TS. POAN TRANH

Mot dy an dau tw cé thé dwoc thdm dinh theo cac cach phan tich tai
chanh, kinh té, phan phéi thu nhap, hay x& hoi. Trong phan tich tai chanh,
cac dy an duoc thdm dinh trén co s& sir dung gia cac ca tai chanh nhw
ching thuc sy xuét hién trén thi trwong. Trong phan tich kinh té, cac nha
phan tich thdm dinh cac quyét dinh dau tw trén co s& st dung cac gia ca da
dwoc diéu chinh cho nhiréng bién dang thi trwdng dé chidng phan anh chi phi
tai nguyén hay loi ich kinh t& thwc sy ddi véi xa hoi. Trong phan tich phan
phdi thu nhap, loi ich kinh t& rong dwoc phan chia cho moi dbi twong chiu
anh hwéng tryc tiép hay gian tiép cia dy an.

Cubi cung, trong phan tich theo nhu ciu co ban cac hang muc thwéng hay
phat do ngoai ng dwoc quy cho dy an theo nhirng thay di ma dy an tao ra
trong mdc tiéu thu mot sd6 hang héa hay dich vu nhat dinh ma xa hoi coi la
nhu ciu co ban hay té nan xa héi. Cac nha phan tich quy ra nhirng mirc
thwdng hay phat d& phan anh gia tri ctia ngoai (rng ma céng doéng gan voi
viéc tiéu thu cac loai hang hdéa hay dich vu ma vé mat xa hdi 1a dang khen
(nhw gido duc) hay dang trach (nhw nghién ma tuy).

1. Quan diém Tai chanh
A. Ngén hang

Méi quan tam trwdc tién cla ngan hang la xac dinh strc manh chung cua
toan dw an nhadm danh gia sy an toan cta sbé vén vay ma du an co thé can.
Cac ngan hang coi dy an dau tw nhw 1a mét hoat déng cé kha nang tao ra
nhirng lgi ich tai chanh rd rang va thu hat nhisng ngudn tai chanh ré rang.
Quan diém nay con duoc biét nhw 1a quan diém téng dau tw, theo dd céac
ngan hang xem xét t&i dong tai chanh chi cho dw an (ké ca tro gia) va céac loi
ich (k& ca& phan tra thué), v&i ca loi ich va chi phi dwoc xac dinh gia tri theo
murc gia ca tai chanh cliia chung. Twr sy phan tich cia nhirng dong tai chanh
tiém ndng nay, cac ngan hang sé xac dinh duoc tinh kha thi tai chanh ctia dy
an, nhu cau can vay vén cla dv an ciing nhw kha néng trd no vay cla dy an.
Chi phi co hdi tai chanh cla bét ky cbng trinh hién hiru nao ma dwoc dwa
vao dy an méi ciing déu phai tinh gop vao téng vbn dau tw cha dw an. Céac
ngan hang khoéng quan tam t&i chi phi géc cua cac tai san hién c6. Quan
diém cua ngan hang hay quan diém téng dau tw dwoc dién ta bang trudng
hop "A", Ia nén tdng ma cac thanh vién lién quan dwa vao dé danh gia kha
nang thu lgi ctia ho. Mét cach chinh thirc hon, quan diém clGa ngan hang co6
thé dwoc dién ta nhw sau:

A = Quan diém cta Ngan hang = Quan diém tong murc dau tw = Loi ich tai
chanh truee tiép - Chi phi tai chanh truec tiép - Chi phi co hdi cua cac tai san
hién co



B. Chu dau tw

Gidng nhw ngan hang, chli dau tw xem xét m&rc gia tdng thu nhap rong
ctia dw an so v&i nhirng gi ho cé thé kiém dwoc trong treéng hop khong co
dw an; vi vay, chi dau tw xem nhirng gi ma ho bi thiét mét khi thyc hién dw
an nhw la chi phi. Khac v&i ngan hang, chi dau tw cong vén vay ngan hang
vao khodn thu, va trv tién trd 13i va no gbc vao khoan chi. Nhw vay, dbi voi
chd dau tv cta dw an, ngan lwu rong twong tng cé thé dwoc dién ta nhw
sau:

B = A + Vay ngén hang -Tra lai va no vay
C. Co quan ngéan sdch cua chinh quyén

Trudng hop "C" tinh dén tac déng clia du an dau tw theo quan diém cla
co quan quan ly ngan sach chinh quyén. Bbi véi co quan ngan sach, cac dw
an co thé can chi dwdi dang tro gia hay cac khodn tro cip khac va ciing c6
thé tao thu nhap tir phi st dung va thué thu truc tiép hay gian tiép. Do do, dbi
véi co quan quan ly ngan sach chinh quyén, thu nhap tai chanh rong do mét
du an tao ra co6 thé dworc dién ta nhw sau:

C = Thué va phi str dung truc tiép va gian tiép -Tro gia va tro cép truc tiép va
gian tiép

2. Quan diém kinh té
D. Quéc gia

Khi st dung phan tich kinh t& dé tinh toan mlc sinh loi cla dy an theo
quan diém cla toan qudc gia, cac nha phan tich phai st dung gia ca kinh té
dé xac dinh tri gia cua cac nhap lvgng va xuét lwong cua dy an va thye hién
nhirtng diéu chinh can thiét khac. Nhirng gia ca kinh té nay da co tinh dén
thué va tro' gia. Ngoai ra, cac nha phan tich phai bd sung thém vé ngoai (rng
hay cac lgi ich hoac chi phi ma dw an tao ra cho ngwoi hay canh vat bén
ngoai vung dy an. Theo quan diém cla toan québc gia, cac hoat dong phai hy
sinh dé thwc hién dw an phai dwoc tinh la chi phi. Cubi cuing, thdm dinh kinh
té ciia mot dy an con diéu chinh cho thué va tro gia, va khong tinh t&i vén
vay vi ching chi thé hién nhwng dong tién chu khong pha| la tai nguyén thuc
sw. Vi vay, loi tire kinh t& cha dw an, theo quan diém cla toan québc gia, co
thé dwoc dién ta nhw sau:

E = Téng loi ich (Puoc tinh theo gia cd kinh té) -Chi phi (ca chi phi d&u tw va
chi phi hoat déng)

3. Quan diém phan phéi thu nhap

Trong phan tich phan phéi thu nhap (ky hiéu 1a E) dwoc xay dung bang tat
ca ngoai (rng do dy an tao ra lam thay déi thu nhap ctia cac nhém khac nhau
trong x& héi. Va nha phan tich tinh toan Igi ich tai chanh rong ma dy an
mang lai cho nhirng nhém ddi twong khac nhau khi ho bi anh hwéng truc tiép



hay gian tiép b&i dw an, sau khi da trir di chi phi co hoi ciia ho. Phan tich
phan phdi thu nhap dwoc xay dung trén co s& cac phan tich kinh té va tai
chanh véi diéu kién ching dwoc thuc hién theo quan diém cta moi thanh
phan lién quan t&i dy an.

4. Quan diém nhu ciu co ban

Trong cach nay, cac nha phén tich quy ra mét Igi ich ngoai ng khi cac
thanh vién cta dw an tiéu thu moét dich vu dang khuyén khich, nhw gido duc,
y t&, hay dinh dwé&ng. Cach suy nghi bang truc giac & day cho thay 1a cai gia
tw nhan ma mot ca nhan san sang tra cho cac dich vu d6, nhw gido duc
chang han, lai thdp hon gia tri thwc cia gido duc ma tat cd moi thanh vién
clia x& hoi sé& sdn long chung trd dé cho ca nhan dé dwoc gido duc. Do dé,
nha phan tich cong thém mét khoan tién thuwéng cho méi mét gia tri ctia sb
lwong gia tang vé hang héa dap ng nhu ciu co badn ma hién dang dwoc xa
héi tiéu thu do két qua cla cac hoat déng cltia duw an.



