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Một dự án đầu tư có thể được thẩm định theo các cách phân tích tài 
chánh, kinh tế, phân phối thu nhập, hay xã hội. Trong phân tích tài chánh, 
các dự án được thẩm định trên cơ sở sử dụng giá các cả tài chánh như 
chúng thực sự xuất hiện trên thị trường. Trong phân tích kinh tế, các nhà 
phân tích thẩm định các quyết định đầu tư trên cơ sở sử dụng các giá cả đã 
được điều chỉnh cho nhữõng biến dạng thị trường để chúng phản ảnh chi phí 
tài nguyên hay lợi ích kinh tế thực sự đối với xã hội. Trong phân tích phân 
phối thu nhập, lợi ích kinh tế ròng được phân chia cho mọi đối tượng chịu 
ảnh hưởng trực tiếp hay gián tiếp của dự án. 

Cuối cùng, trong phân tích theo nhu cầu cơ bản các hạng mục thưởng hay 
phạt do ngoại ứng được quy cho dự án theo những thay đổi mà dự án tạo ra 
trong mức tiêu thụ một số hàng hóa hay dịch vụ nhất định mà xã hội coi là 
nhu cầu cơ bản hay tệ nạn xã hội. Các nhà phân tích quy ra những mức 
thưởng hay phạt để phản ảnh giá trị của ngoại ứng mà cộng đồng gắn với 
việc tiêu thụ các loại hàng hóa hay dịch vụ mà về mặt xã hội là đáng khen 
(như giáo dục) hay đáng trách (như nghiện ma túy). 

1. Quan điểm Tài chánh 

A. Ngân hàng 

Mối quan tâm trước tiên của ngân hàng là xác định sức mạnh chung của 
toàn dự án nhằm đánh giá sự an toàn của số vốn vay mà dự án có thể cần. 
Các ngân hàng coi dự án đầu tư như là một hoạt động có khả năng tạo ra 
những lợi ích tài chánh rõ ràng và thu hút những nguồn tài chánh rõ ràng. 
Quan điểm này còn được biết như là quan điểm tổng đầu tư, theo đó các 
ngân hàng xem xét tới dòng tài chánh chi cho dự án (kể cả trợ giá) và các lợi 
ích (kể cả phần trả thuế), với cả lợi ích và chi phí được xác định giá trị theo 
mức giá cả tài chánh của chúng. Từ sự phân tích của những dòng tài chánh 
tiềm năng này, các ngân hàng sẽ xác định được tính khả thi tài chánh của dự 
án, nhu cầu cần vay vốn của dự án cũng như khả năng trả nợ vay của dự án. 
Chi phí cơ hội tài chánh của bất kỳ công trình hiện hữu nào mà được đưa 
vào dự án mới cũng đều phải tính gộp vào tổng vốn đầu tư của dự án. Các 
ngân hàng không quan tâm tới chi phí gốc của các tài sản hiện có. Quan 
điểm của ngân hàng hay quan điểm tổng đầu tư được diễn tả bằng trường 
hợp "A", là nền tảng mà các thành viên liên quan dựa vào để đánh giá khả 
năng thu lợi của họ. Một cách chính thức hơn, quan điểm của ngân hàng có 
thể được diễn tả như sau: 

A = Quan điểm của Ngân hàng = Quan điểm tổng mức đầu tư = Lợi ích tài 
chánh trực tiếp - Chi phí tài chánh trực tiếp - Chi phí cơ hội của các  tài sản 

hiện có 

 



B. Chủ đầu tư 

Giống như ngân hàng, chủ đầu tư xem xét mức gia tăng thu nhập ròng 
của dự án so với những gì họ có thể kiếm được trong trường hợp không có 
dự án; vì vậy, chủ đầu tư xem những gì mà họ bị thiệt mất khi thực hiện dự 
án như là chi phí. Khác với ngân hàng, chủ đầu tư cộng vốn vay ngân hàng 
vào khoản thu, và trừ tiền trả lãi và nợ gốc vào khoản chi. Như vậy, đối với 
chủ đầu tư của dự án, ngân lưu ròng tương ứng có thể được diễn tả như 
sau: 

B = A + Vay ngân hàng -Trả lãi và nợ vay 

C. Cơ quan ngân sách của chính quyền 

Trường hợp "C" tính đến tác động của dự án đầu tư theo quan điểm của 
cơ quan quản lý ngân sách chính quyền. Đối với cơ quan ngân sách, các dự 
án có thể cần chi dưới dạng trợ giá hay các khoản trợ cấp khác và cũng có 
thể tạo thu nhập từ phí sử dụng và thuế thu trực tiếp hay gián tiếp. Do đó, đối 
với cơ quan quản lý ngân sách chính quyền, thu nhập tài chánh ròng do một 
dự án tạo ra có thể được diễn tả như sau: 

C = Thuế và phí sử dụng trực tiếp và gián tiếp -Trợ giá và trợ cấp trực tiếp và 
gián tiếp 

2. Quan điểm kinh tế 

D. Quốc gia 

Khi sử dụng phân tích kinh tế để tính toán mức sinh lợi của dự án theo 
quan điểm của toàn quốc gia, các nhà phân tích phải sử dụng giá cả kinh tế 
để xác định trị giá của các nhập lượng và xuất lượng của dự án và thực hiện 
những điều chỉnh cần thiết khác. Những giá cả kinh tế này đã có tính đến 
thuế và trợ giá. Ngoài ra, các nhà phân tích phải bổ sung thêm về ngoại ứng 
hay các lợi ích hoặc chi phí mà dự án tạo ra cho người hay cảnh vật bên 
ngoài vùng dự án. Theo quan điểm của toàn quốc gia, các hoạt động phải hy 
sinh để thực hiện dự án phải được tính là chi phí. Cuối cùng, thẩm định kinh 
tế của một dự án còn điều chỉnh cho thuế và trợ giá, và không tính tới vốn 
vay vì chúng chỉ thể hiện những dòng tiền chứ không phải là tài nguyên thực 
sự. Vì vậy, lợi tức kinh tế của dự án, theo quan điểm của toàn quốc gia, có 
thể được diễn tả như sau: 

E = Tổng lợi ích (Được tính theo giá cả kinh tế) -Chi phí (cả chi phí đầu tư và 
chi phí hoạt động)  

3. Quan điểm phân phối thu nhập 

Trong phân tích phân phối thu nhập (ký hiệu là E) được xây dựng bằng tất 
cả ngoại ứng do dự án tạo ra làm thay đổi thu nhập của các nhóm khác nhau 
trong xã hội. Và nhà phân tích tính toán lợi ích tài chánh ròng mà dự án 
mang lại cho những nhóm đối tượng khác nhau khi họ bị ảnh hưởng trực tiếp 



hay gián tiếp bởi dự án, sau khi đã trừ đi chi phí cơ hội của họ. Phân tích 
phân phối thu nhập được xây dựng trên cơ sở các phân tích kinh tế và tài 
chánh với điều kiện chúng được thực hiện theo quan điểm của mọi thành 
phần liên quan tới dự án.  

4.  Quan điểm nhu cầu cơ bản 
 

Trong cách này, các nhà phân tích quy ra một lợi ích ngoại ứng khi các 
thành viên của dự án tiêu thụ một dịch vụ đáng khuyến khích, như giáo dục, 
y tế, hay dinh dưỡng. Cách suy nghĩ bằng trực giác ở đây cho thấy là cái giá 
tư nhân mà một cá nhân sẳn sàng trả cho các dịch vụ đó, như giáo dục 
chẳng hạn, lại thấp hơn giá trị thực của giáo dục mà tất cả mọi thành viên 
của xã hội sẽ sẵn lòng chung trả để cho cá nhân đó được giáo dục. Do đó, 
nhà phân tích cộng thêm một khoản tiền thưởng cho mỗi một giá trị của số 
lượng gia tăng về hàng hóa đáp ứng nhu cầu cơ bản mà hiện đang được xã 
hội tiêu thụ do kết quả của các hoạt động của dự án.  
 


