MỘT SỐ PHƯƠNG PHÁP ĐỂ LỰA CHỌN DỰ ÁN ĐẦU TƯ PHỤC VỤ CHO VIỆC RA QUYẾT ĐỊNH
Các quyết định về vốn đầu tư đều hướng vào mục tiêu của quá trình sinh lời từ vốn mà doanh nghiệp bỏ ra kinh doanh. Quá trình sinh lời của vốn lại phụ thuộc vào việc  chọn lựa một phương án đầu tư đúng đắn với nguồn hạn chế tạo ra lợi nhuận cao nhất. Để đi đến quyết định đầu tư, các nhà quản trị doanh nghiệp cần có các công cụ mà có thể hướng dẫn họ trong quá trình so sánh những ưu điểm và nhược điểm của các phương án đầu tư khác nhau. Bài viết này nhằm giới thiệu một số phương pháp nhằm giúp nhà quản trị trong việc lựa chọn dự án đầu tư.

Từ khóa: Kế Toán Quản Trị , phương pháp, dự án, quyết định
1. Phương pháp hiện giá thuần ( NPV)

Giá trị hiện tại thuần của một dự án đầu tư thể hiện phần đóng góp của dự án đó cho doanh nghiệp có nghĩa là phần tăng lên hoặc giảm đi của lượng giá trị do việc thực hiện dự án mang lại. Giá trị hiện tại thuần được tính bằng tổng giá trị hiện tại các dòng thu của dự án trừ đi tổng giá trị hiện tại các dòng chi của dự án.

Ðây là một trong những phýõng pháp ðánh giá và lựa chọn dự án ðầu tý dựa trên cõ sở xem xét mức sinh lời của dự án có tính ðến yếu tố giá trị về mặt thời gian của tiền. Giá trị hiện tại thuần của khoản ðầu tý là số chênh lệch giữa giá trị hiện tại của các khoản vốn ðầu tý ðýa lại trong týõng lai với giá trị hiện tại của vốn ðầu tý bỏ ra và có thể ðýợc xác ðịnh theo công thức sau:


Trong đó :
NPV: Giá trị hiện tại thuần của khoản đầu tư dài hạn của đầu tư. 
CFt: Khoản tiền thu từ đầu tư ở năm thứ t. 
ICt: Vốn đầu tư ở năm thứ t.
n : số kỳ, giai đoạn
r: Tỷ lệ chiết khấu
- Đánh giá và lựa chọn dự án:
+ Nếu  NPV < 0 thì dự án bị loại bỏ.
+ Nếu NPV = 0 ) thì tùy thuộc vào tình hình cụ thể và sự cần thiết của dự án mà doanh nghiệp có thể quyết loại bỏ hoặc chấp thuận dự án.
+ Nếu NPV > 0:  dự án được chấp nhận
* Ưu điểm của phương pháp NPV
-  Có tính đến yếu tố giá trị về mặt thời gian của tiền nên nhìn nhận dự án xác đáng hơn
- Cho phép đo lường trực tiếp giá trị tăng thêm do vốn đầu tư tạo ra, từ đó giúp cho việc đánh giá và lựa chọn dự án phù hợp với mục tiêu tối đa hoá lợi nhuận của doanh nghiệp.
* Hạn chế của phương pháp NPV
- Không phản ánh mức sinh lời của đồng vốn đầu tư.
- Không cho thấy mối liên hệ giữa mức sinh lời của vốn đầu tư và chi phí sử dụng vốn.
- Khó khăn trong phương pháp NPV là xác định việc sử dụng tỷ lệ chiết khấu thích hợp. Tỷ lệ chiết khấu được sử dụng là tỷ suất sinh lời kỳ vọng của người đầu tư hay chi phí sử dụng vốn.
2. Phương pháp tỷ suất sinh lợi nội bộ( IRR)
Tỷ suất sinh lợi nội bộ của một dự án là tỷ lệ chiết khấu r làm cho giá trị hiện tại thuần(NPV) của dự án đó bằng 0. 
 


Như vậy, phương pháp tỷ suất sinh lợi nội bộ tương tự như phương pháp hiện giá thuần, cũng đòi hỏi phải chiết khấu các dòng tiền tương lai thành hiện giá. Tuy nhiên, tỷ suất sinh lời nội bộ (IRR) là tỷ suất chiết khấu mà tại đó hiện giá của tất cả các dòng tiền tương lai, dòng thu lẫn dòng chi sẽ tăng với chi phí đầu tư của dự án. Hay nói cách khác, phương pháp tỷ suất sinh lợi nội bộ (IRR) khác với phương pháp hiện giá thuần (NPV) là không nhằm tính một giá trị bằng tiền để làm căn cứ quyết định khả năng chấp nhận của dự án mà nhằm tìm tỷ suất chiết khấu mà tại đó hiện giá thuần của dự án bằng 0.(NPV =0).

Tỷ suất doanh lợi nội bộ qua công thức sau:
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Trong đó:
IRR: Tỷ suất doanh lợi nội bộ của khoản đầu tư (hay dự án đầu tư ).
CFt: Khoản tiền thu từ đầu tư ở năm thứ t. 
ICt: Vốn đầu tư ở năm thứ t.
n : số kỳ, giai đoạn
r: Tỷ lệ chiết khấu
* Ưu điểm của phương pháp
+ Phương pháp IRR có đánh giá được mức sinh lời của dự án do có tính đến yếu tố giá trị thời gian của tiền tệ.
+ Có thể xem xét được mối liên hệ giữa việc huy động vốn và hiệu quả sử dụng vốn trong việc thực hiện dự án đầu tư.
* Hạn chế của phương pháp
+ Phương pháp tỷ suất doanh lợi nội bộ không chú trọng đến quy mô vốn đầu tư nên có thể dẫn đến trường hợp kết luận thiếu thoả đáng khi đánh giá dự án.
3. Phương pháp kỳ hoàn vốn (PB)

Phương pháp kỳ hoàn vốn là thời gian cần thiết để các dòng thu của dự án bù đắp đủ vốn đầu tư ban đầu từ các nguồn thu mà nó tạo ra.


Phương pháp kỳ hoàn vốn ước lượng kỳ thời gian, thường tính bằng số năm cần thiết để thu hồi vốn đầu tư. Phương pháp thời kỳ hoàn vốn chú trọng chủ yếu về thời gian hoàn vốn đầu tư chứ không xem xét sự sinh lãi từ vốn đầu tư.

Trường hợp dự án đầu tư có các dòng tiền cố định:

Công thức tính kỳ hoàn vốn:

                                                           Nhu cầu vốn đầu tư

                                                          Thu nhập thuần túy hằng năm

Bước 1: Tính toán dòng thu nhập thuần tuý hàng năm

- Lợi nhuận trước thuế và khấu hao tài sản

- Doanh thu gia tăng, chi phí tiết kiệm

Bước 2: Tính toán vốn đầu tư

Bước 3: Tính toán kỳ hoàn vốn của từng phương án.

Bước 4: So sánh kỳ hoàn vốn của từng phương án và chọn lựa phương án thoả mãn kỳ hoàn vốn mong muốn.

- Trường hợp dự án đầu tư có các dòng tiền bất thường:

Trong trường hợp này ta cần ước lượng đầy đủ các dòng thu, dòng chi của từng năm, cân đối theo từng năm, xác định số vốn đầu tư chưa được thu hồi ở từng năm rồi từ đó xác định thời gian cần thiết để hoàn vốn đầu tư. Thời gian hoàn vốn đầu tư càng dài thì dự án có rủi ro càng lớn.

* Ưu điểm của phương pháp:

- Đơn giản, dễ tính, cho phép nhìn nhận dự án một cách trực quan hơn.
- Phù hợp với việc xem xét các dự án đầu tư quy mô vừa và nhỏ 
* Hạn chế của phương pháp:

-  Ít chú trọng đến việc xem xét các khoản thu sau thời gian thu hồi vốn.
- Không chú trọng đến yếu tố thời gian của tiền tệ, không chú ý đến thời điểm phát sinh của các khoản thu, các đồng tiền thu được ở thời điểm khác nhau được đánh giá như nhau.
Mỗi phương pháp đều có những ưu nhược điểm riêng.  Tùy vào từng tình huống, trường hợp cụ thể để lựa chọn phương pháp đánh giá dự án đầu tư cho phù hợp. Vấn đề quan trọng là phải xem xét giữa lợi ích thu được trong tương lai có tương xứng với vốn đầu tư đã bỏ ra hay không.
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