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BANG THUAT NGU¥

Chi phi dinh ky. Cac chi phat sinh trong qua trinh thye hién dy an déi Vvoi cac hang hda va
dich vy dworc tiéu dung trong mgt nam ngan sach va can phai dwgc thay do6i thwong xuyén.

Chi phi néi té. Gia tri dwoc niém yét bang dong noi té clia tat ca cac hang hoa va dich vu
cla dy an dwoc dau thau trong nwée, dong thdi loai trir cac chi phi ngoai té gian tiép.

Chi phi ngoai té. Téng cua (i) chi phi ngoai té truc tiép - cac chi tiéu cho hang héa va dich
vu dwoc chi trd bang cac déng tién khac déng tién ndi té cltia bén vay va (i) chi phi ngoal té
gian tiép - chi phi chi trd cho xay I&p, hang hoéa va dich vu nhap khau tai quéc gia ctia bén
vay.

Dw phong trwot gia. Mot khoan phu phi dé phan anh kha nang tang gia cta dy toan chi
phi goc cla mét dy an do thay déi, chi phi don vi clia cac hgp phan va thanh phan sau thoi
diém hoan thanh dw toan chi phi goc.

Dw phong vat chat. Mot khoan phu phi dé phan anh kha nang chi vuot dy toan chi phi gbc
ctia mét dw an do nhirng thay ddi vé khédi lwong, phwong phap thwe hién hay giai doan thuc
hién.

Dau ra. Cac hang hoa va/hodc dich vu vat chat va/hodc hiru hinh ma dy an mang lai.

Gia danh nghia. Viéc biéu hién mot lwong tién té (doanh thu va chi phi) theo gia tri twong
lai trong d6 bao gdm tac dong cla sy gia tdng trong mirc gia chung da dw kién.

Gia thwc té. Viéc biéu hién moét lwong tién té (doanh thu va chi phi) trong do sw thay déi
trong mlrc gia chung dwoc bd qua. Khi ap dung vao chi phi cla dy an, tat ca cac chi phi déu
duoc biéu hién bang mc gia cb dinh clia mot thoi diém duy nhat. Cac thay dbi duoc dw
kién trong gia twong dbi duwoc két hop vao dw toan chi phi théng qua dw phong truot gia.
Gia thye té con duoc goi la “gia cb dinh”.

Gia tri hién tai rong La mét phwong phap danh gia cac khoan dau tw, trong do gia tri hién
tai rong cla tat ca cac dong tién ra (vi du nhw chi phi dau tw) va cac dong tién vao (doanh
thu) dwoc tinh toan chiét khiu theo mot ty & chiét khau, thuwong la ty suat hoan von yéu
cau. Néu NPV duong thi khoan dau tw c6 thé dwoc chap nhan. Trong tai chinh ngan sach,
ty 1& chiét khau con dwoc goi la loi tire tdi thiéu va thwong twong dwong véi chi phi vén gia
tang.

Giai doan thwe hién (con goi la “giai doan xay dwng”). Giai doan thyc hién dy an, cling la
giai doan trwdc khi cac lgi ich chd yéu ma dy an dem lai bat dau phat sinh.

Ké hoach huy dong vén. K& hoach huy dong vén sé xac dinh cac ngudn vén khac nhau
cta dy an, lwgng von ma méi nha tai tro sé cung cép va ti 1& phan trdm lwong vén tai tror
trén tdng chi phi ctia mdi nha tai tr. Ké hoach huy déng vén tém tét sé dwoc dwa vao trong
Bao céo va Khuyén nghi ctia Ban Giam dbc t¢i Chu tich.

Nhém chi phi. Viéc phan loai cac dau vao CL’Ja, dv an theo cac loai chi phi. Cac nhom chi
phi cd thé bao gom chi phi xay lap, vat tw va thiét bi, thu hoi dat va 16 gidi, chi phi dinh ky va
dich vu tw van.

Phan tich dd nhay. Phan tich nhdm danh gia mrc d6 phan (rng cla cac két qua phan tich
kinh t& hay tai chinh déi v&i nhitng thay d6i cla céc gid dinh. Cac gia dinh can quan tam
nhat la nhitng gid dinh ma phan I&n cac yéu té chi phi va loi ich phai phu thudc vao hay
ciing la cac phan khoéng chéc chén nhat ctia chwong trinh hay quy trinh dwoc phan tich.



Phi cap von trong qua trinh thwe hién. Cac chi phi 1i suat, phi cam két va chi phi bao
hiém rGi ro 1ai suét (néu co) ctia cac khoan vay tr ADB hay cac khoan vay tir cac nha déng
tai tro cho mot dw an dwoc ADB tai tro.

Strc mua tu’o’ng dwong. Ly thuyet cho rang ty gia h0| doai gilra cac dong tién Sé can bang
khi strc mua cla cac dong tién dé 1a nhw nhau tai m0| quéc gia co dong t|en can so sanh.
Do do, ty gia hoi doai gitra hai quéc gia sé bang ty sb gitra mirc gia ctia mét rd hang hoa va
dich vu c6 dinh tai hai quoc gia d6. Vi vay, dé dam bao trang thai can bang, ty gia hdi doai
gitra hai qudc gia nay sé thay déi theo ty sé cta ty 1& lam phat gitra hai quéc gia.

Tai tror hoi t6. Viéc ADB tai tro' cho cac chi phi phat sinh do bén vay hay bén tlgp nhan vién
tro khdng hoan lai déa chi tra trwde khi thoa thuén ctia khoan vay, vién trg hay ho tro ky thuat
c6 lién quan bat dau c6 hiéu lyc.

Thué va cac khoan phai ndép nha nwéc. Véi muc dich dy toan chi phi, cac loai thué va
cac khoan phai nép nha nuéc bao gdbm thué gia tri gia tang, phi hai quan, thué nhap khau
va cac loai thué va nghia vu twong tw khac dwoc nhan biét va xac dinh 1a sé tién thué cubi
cung tai thdi diém giao dich. Cac khoan thué va nghia vu khéng bao gdém thué thu nhap va
céac loai thué va nghia vu ma khéng thé nhan biét va xac dinh |a sb tién thué cudi cung tai
thoi diém giao dich (thuat ngir “giao dich” duing dé chi hoat déng mua sam cac hang muc chi
phi).

Ty suat hoan vén néi tai tai chinh. La ty suat hoan vén cé thé dat dwoc trén toan bo chi
phi cGa dw an, trong do tt ca cac chi phi dwoc do lwdng theo gia ca tai chinh va loi ich 1a
cac khoan doanh thu tai chinh ma co quan chiu trach nhiém van hanh va quan ly tai san dw
an nhan dwoc. FIRR [a ty 1& chiét khdu dé gia tri hién tai rong bang 0, hay gia tri hién tai
rong cla dong loi ich thuan bang gia tri hién tai rong clia dong chi phi. FIRR sé& dwoc so
sanh v&i chi phi co hdi clia vén, hay chi phi vén binh quan gia quyén nhdm danh gia tinh
bén virng vé tai chinh ctia mét dw an.






Chuong 1: Gi¢i thiéu

1.  GIOITHIEU

1. Bé6i canh. Nam 2010, Viét Nam dat dwoc vi thé 1a nwéc thu nhap trung binh. Theo d6, Chinh
phu Viét Nam sé ngay cang nhan dwoc it hon nguén vién tro' phat trién chinh thire (ODA) va sé phu
thudc nhiéu hon vao nguon vén kém wu dai hon cho cac chwong trinh dau tw 16n cta minh. Ding
trwdc chi phi vén ngay cang cao va nhu cau dau tw ngay mét Ién, Chinh phi du dinh tiép tuc ting
hiéu qua s dung ODA va cac ngudn vén kém wu dai hon. Diéu nay doi hdi phai cé sy cai thién
trong viéc chuén bj va quan ly cac dy an sir dung vén ODA hay cac nguén von kém wu dai hon,
hién dang g&p kho khan do thiéu cac hwéng dan rd rang vé phan tich tai chinh va néng lwc con han
ché vé chuan bj va thyc hién dw an cla can bd nha nwéc cép trung wong va dia phwong. Nhdm gidi
quyét nhivng han ché nang lwc nay, gan day Bo6 Tai chinh (BTC) da yéu cau Ngan hang Phat trién
Chau A (ADB) hé tro Chinh pha trong viéc nang cao nang lwc cla can bd nha nwdc tham gia vao
cong tac phan tich tai chinh cac dw an s dung vén ODA/ nguén vén kém wu dai hon.

2. Muc tiéu va déi twong muc tiéu. Muc dich cla tai liéu nay (dwéi day ciing dwoc goi 1a “Tai
liéu Gioi thiéu”) la giGi thiéu toi can bo cac ban nganh Trung wong va dia phwo’ng phwong phap do
Ngan hang Phat trién Chau A (ADB) s dung khi tién hanh phan tai chinh cua mot dy an dau tw ma
Ngan hang c6 y dinh tai tro. Phan tich tai chinh do ADB (hay tw van ctia ADB) tién hanh dwoc dua
trén mot loat cac hwdng dan toan dién ma Ngan hang phat hanh, trong do quan trong nhéat 1a Quéan
ly va Phéan tich Tai chinh dw én (2005) Nh&m dua Huwong dan cta ADB tiép can dé dang t&i dong
dao dbi twong hon, Tai liéu nay tém tat cac nguyén tic co ban cla phan tich tai chinh va minh hoa
nhirng nguyén tac nay dwoc ap dung trong cac linh vic cu thé nhw thé nao. Tai liéu nay con nham
muc dich cung clp cho ngudi st dung nhivng hiéu biét tét hon vé phan tich tai chinh cta cac dw an
dAu tw ndi chung va danh gia tinh day di ctia nghién cru kha thi vé tai chinh chuén bi cho cac dy an
dau tv do ADB tai tro néi riéng. Tai lieu Gidi thiéu nay khéng nhdm muc dich thay thé cho cac
hwéng dan hién hanh cia ADB (hay thay thé cac quy dinh huéng dan ctia Chinh pha Viét Nam; nhw
mé ta trong Hop 1.1, Chl dau tw dw an tai Viét Nam phai chuan bi d& cwong dy an va nghién ctru
kha thi theo quy dinh clia phap luat Viét Nam).

3. Noi dung. Phan con lai clia Tai liéu Gidi thiéu nay dwoc chia thanh hai phan. Phan A tém tét
vé phwong phap luan ma ADB st dung khi tién hanh phan tich tai chinh cac dy an dau tw. Phan A
¢6 cau tric nhw sau: Chwong 2 trinh bay khung phan tich tai chinh. Phan tich tai chinh bao gdém: (i)
danh gia tai chinh ciia mét dw an va (i) phan tich tai chinh ctia cht dau tw dw an va (néu cé) co
quan chi quan cla chi dau tw dw an. Chwong 3 va 4 md ta cu thé tirng phan cla phan tich tai
chinh. Chuwong 5 gidi thich cac van dé ky thuat ap dung cho danh gia tai chinh (phan tich do nhay va
phan tich kh& nang chi trd). Phdn B mé ta ap dung phwong phap nay cho du an dau tw trong cac
linh ve cu thé. Chwong 6 dén 11 1a nhitng huwéng dan cu thé cho sau linh vie: dwéng cé thu phi,
gido duc cong lap, thay loi, cAp nwéc do thi, thoat nwédc dd thi va quan ly chat thai rdn. Mot ban mém
clia Tai liéu Gigi thiéu nay sé dwoc dang trén website clia Bo Tai chinh va sé dwgc cap nhat thuwdng
xuyén néu can thiét.

! Taj liéu nay cé thé tai vé tr dia chi: http:/www.adb.org/projects/operations/financial-management-resources




Chuong 1: Giéi thiéu

Hop 1.1: Méi lién hé giira cac yéu cau ctia Chinh phu Viét Nam va ADB

Néu mét chtl dau tw thudce khu vie cong hay tw nhan cia Viét Nam muén dé& nghi ADB ddng tai tro
cho mot dw an dau tw, don vi d6 can phai chuan bj mot d& cwong dw an va nghién ctvu kha thi theo
quy dinh ctia Chinh phu Viét Nam. Cac phan tich tai chinh dwgc moé ta trong Tai liéu Gidi thiéu nay
cling la mot phan cla qua trinh thAm dinh riéng ctia ADB. Tai liéu nay sé cho phep cha dau tw hidu
Vé cac yéu cau thong tin cta ADB. Nho do, cht dau tw c6 thé gitp cung cap cho ADB céac thong tin
can thiét va qua dé, giam bét thdi gian can thiét dé thAm dinh dw an.

Ngudn: Tw van ctia ADB



PHAN A

PHUONG PHAP LUAN



Chuwong 2: Téng quan vé Phan tich Tai chinh

2, TONG QUAN VE PHAN TiCH TAI CHINH

4. Tém tat chwong

() Hwéng dan cha ADB vé phan tich tai chinh cla du &n dau tw la chudn muc phd bién cho
nhirng phan tich nay.

(i) Trwéce khi Chinh pha Viét Nam hay ADB théng qua mét dw an dau tw thi dw an d6 phai dam
bado thda man mot sé cac tiéu chi thdm dinh, ma khéng chi bao gdm céac tiéu chi vé tai
chinh. Vi du nhu mét dw an phai kha thi vé mat kinh té, ki thuat, mdi triedng va xa hoi. Néu
moét dw an khong kha thi déi voi céc tiéu chi khac ngoai tiéu chi tai chinh thi khéng nén
duoc thue hién (khong ké dén tinh kha thi vé tai chinh hay néng lwc tai chinh cta chd dau
tw dy an).

(iii) Tai liéu Gidi thiéu nay chi &p dung cho cac dy an dau tw do ADB tai tro.
21 Nén tang co’ s& cho Phan tich Tai chinh

5. Hwéng dan cua ADB vé thwe hién phan tich tai chinh. ADB da phat trién mot quy trinh
chudn cho viéc chuan bi va thdm dinh dw an ma ADB tai tro theo cac nguyén tac thanh lap cda
ngan hang nay (Hop 2.1). Khi Chinh pha Viét Nam d& phé duyét cho phép dw an dwgc ADB tai tro
(theo nguyén téc), théng lé chung ctia ADB 1a tuyén dung mot cong ty tw van dé gidp chuén bj dy
an theo cac quy trinh nay, thwong véi sy ph0| hop clia ban chuén bi dw an dia phwong (goi la Hb
tro Ky thuat Chuén bi Dy an hay PPTA).2 Biéu khoan tham chiéu cho cong ty tw van thuwdng quy
dinh rang cong ty nay phai str dung hwédng din méi nhat ctia ADB trong viéc chuén bi tai liéu ma
ADB yéu cau cho thdm dinh dy an. Béi véi phan tich tai chinh, cac hwéng dan quan trong nhét la:
Quén Iy va Phén tich Tai chinh Dy &n (2005). Hwéng dan nay dwoc tém tat trong Thdm dinh Tai
chinh — Ghi chu Phuong phdp luédn (2009). Viéc chuan bj dw toan chi phi dwoc giai thich chi tiét
trong Chuén bi va Trinh bay Dy todn Chi phi cho cac Chuong trinh va Dw &n duoc Ngén hang
Phat trién Chau A Tai tro (2014).2 ADB khong thwong xuyén sra ddi cac hwéng dan cta minh.
Hwéng dan maéi nhét vé quan ly va phan tich tai chinh dw an dworc ban hanh nam 1998. Tuy nhién,
gan day ADB thong bao co ké hoach stra ddi Quan ly va Phan tich Tai chinh Dw an. Tt ca céac
hwéng dan nay déu cé thé tai vé mién phi tir trang web ctia ADB (http://www.adb.org).

6. Méi quan hé giira cac hwéng dan cta ADB va luat, nghi dinh va théng tw caa Viét
Nam. Huwéng dan ctia ADB bao gdm mét khung tdng quéat cho viéc thuc hién phan tich tai chinh
cta dy an & tat ca cac qudc gia thanh vién dang phat trién (DMC) clia Ngan hang chir khong chi
riéng cho cac dy an & Viét Nam. Thang 4 nam 2008, Tha twdng Chinh phu Viét Nam ban hanh
Quyét dinh 48 vé& “Ban hanh Hwéng dan chung lap Bao céo nghién ctvu tinh kha thi dw an st dung
vén ODA” do nam ngan hang phat trién tai tro (ADB, Ngan hang Thé gi¢i, Ngan hang Tai thiét
Bure, Ngan hang Hop tac Qubc t& Nhat Ban va Co quan Phat trién Phap). Quyet dinh 48/2008 quy
dinh nhirng nguyén tac chung phéi dwoc ca cac dbi tac phat trién va chd dau tv dy an tuan tha
trong viéc chuan bi phan tich tai chinh (doan van ban cua quyet dinh lién quan chi dai 2 trang).
Nhirng nguyén tac nay hoan toan nhét quan véi nguyén tic ctia ADB. Tuy nhién, Quyét dinh
khong dwa ra mét phwong phap luan cho viéc ap dung nhirng nguyén téc nay. Nhiéu B nganh da

Tu vén HTKT s& dugc tuyén chon va tra luong boi ADB. Pau thau dich vu tu van HTKT s€ tuan thu theo quy dinh dau thiu cta
ADB. Quy mo khoan tai trg HTKT s& duoc xéc dinh theo yéu cAu ra soat va lvong vén ¢6 sin cia ADB (khong 6 dinh mtc chi
phi ¢b dinh). ADB cling c6 mdt co ché tuong tu nhung it dugc bidt toi, duoc goi 1a Cap trugce v6n Thiét ké Dy an. Day 1a mot co
che cho vay dugc khuyén khich st dung dé thuce hién thlet ke du 4n chi tiét. Co ché CAp vén Nhiéu dot cia ADB ciing c6 bao
gdm mot diéu khoan cho phép dot vay truée duge cap ngudn vén dé chuén bi cho dot vay sau.

Xem thém cac hudng din cap nhét va thong tin lién quan tai dia chi http://www.adb.org/projects/operations/financial-

management-resources
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Chuwong 2: Téng quan vé Phan tich Tai chinh

ban hanh théng tw hwéng dan thwe hién Quyét dinh 48/2008 song khéng mét thong tw nao cé cac
hwéng dan thwe hién chi tiét. Tuy nhién, Chinh phi d& ban hanh nhiéu nghi dinh va théng tw quy
dinh céach tinh chi phi dau tw va quy dinh méc tran phi thu ma chi dau tw dw an co thé thu tir
nguwoi st dung.

Hép 2.1: Yéu cau Co ban trong Diéu lé

Céng tac thAm dinh Tai chinh cac dy an dau tw clia nha nwédc hodc duoc nha nwéc bdo lanh (noi
cach khac la cac dw an thudc khudn kho Tai liéu Gioi thiéu nay) la mét yéu cau co ban trong hiép
dinh thanh 1&p Ngan hang Phat trién Chau A (“Ngan hang”) nam 1966. Theo Diéu 14 cla hiép dinh
nay:
(i) Ngan hang sé gidi ngan néu bén vay cé kha ndng ddm bdo cac nghia vu da théa thuan
trong hiép dinh vay,

(i) Von nhan dwoc cua tat ca cac khoan vay déu phai dugc siv dung dung véi muc dich
vay von va véi s quan tam dung muc t&i tinh kinh té va hiéu qua, va

(i) Ngan hang sé hoat déng theo cac nguyén tac hoat ddng ngan hang phu hop.

Nguén: Diéu 1& ctia ADB

7. Nguyén tac lwa chon hwéng dan va quy dinh ap dung. Phan tich tai chinh bao gébm
danh gia tai chinh va phan tich tai chinh. Hwéng dan ctia ADB — ch khéng phai la hwdng dan cla
Chinh pha Viét Nam sé dwoc st dung trong cac phan tich nay. Banh gia chi phi va lgi ich tai chinh
thuwdng dwoc dwa trén thong 1é da dwoce tuan thd trong cac dy an trwdc day cua ADB. Cac danh
gia nay dwoc ghi nhan trong cac phu luc v& phan tich tai chinh trong tai liéu thdm dinh cac dy an
dau tw phat trién dwoc ADB tai tro tai Viet Nam (tai liéu nay con dwoc goi la Bao cdo va Khuyén
nghi ctia Ban Giam dbc t&i Cha tich hay RRP).*

8. DBinh murc chi phi cé lién quan cua Chinh phu. Viéc tinh toan chi phi dau tw cta dw an
xay dwng tuan theo nhiéu quy dinh cia Chinh phu, quan trong nhat trong s6 dé la:

(i) Théng tw 03/2009/TT-BXD ngay 26/3/2009 ctia B6 Xay dung quy dinh hwéng dan chi tiét
vé mot s6 ndi dung ctda Nghi dinh 12/2009/NDB-CP va thdéng tw trwéc d6 la Thong tw
02/2007/TT-BXD ban hanh ngay 14/2/2007 cta B6 Xay dung quy dinh mét s6 hwéng dan
vé viéc chuan bi, thdm dinh va phé duyét dy an dau tw xay dwng.

(i) Théng tw 04/2010/TT-BXD ban hanh thang 7/2010, thay thé Thong tw 05/2007 va Théng
tw 18/2008 ctia B6 Xay dung vé cung mot chi dé. Théng tw 04/2010 quy dinh huwéng dan
vé viéc lap chi phi dau tw cho dw an xay dwng trong do it nhat 30% chi phi st dung vén
ngan sach nha nuwdc, bao gébm chi phi ngan sach nha nwéc (bao gdbm vén ODA) hay vén
dwoc chinh pha bado lanh.

Danh sach day da cac luat, nghi dinh, quyét dinh va théng tw cé lién quan dwoc trinh bay trong
Phu luc 5 (danh sach cac huwéng dan cé thé ap dung clia ADB dwoc trinh bay trong trang dau cta
Chwong nay).

4 Céc tai lidu vé cac du 4n dau tu duoc ADB tai tro c6 thé tai vé tir dia chi sau:
http://www.adb.org/projects/search/481,21292.
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2.2 Khung Phan tich Tai chinh

9. Khung. Tai liéu Gidi thiéu nay xem xét 2 loai hinh phan tich tai chinh:
(i) Danh gia Tai chinh, con dwoc goi la phan tich tinh kha thi vé tai chinh, va

(i) Phan tich Tai chinh clia chd dau tw dw an va co quan chd quan

10. DPanh gia Tai chinh. Pay la phan tich v& lgi ich va chi phi tai chinh ctia dw an tir quan diém
cla chl dau tw dy an (vi du: don vi van hanh dwédng cé thu phi). Loi ich tai chinh Ia lgi ich tir cac
khoan phi do nguw®i st dung chi trd cho viéc st dung dy an nhw phi dwong bd (ch& khdong phai
phan trg gia do cac khoan nay dwoc Chinh phi chi trd ché» khéong phai ngudi st dung dwéng giao
thong). Néu loi ich tai chinh cao hon chi phi tai chinh, ADB sé& coi dw an |a “kha thi vé tai chinh” va
c6 thé tai tro cho dy an véi didu kién 1a né cling kha thi xét theo khia canh kinh t&, xa hoi, moi
trwdng, k¥ thuat va cac khia canh khac. Khéng phu thudc vao tinh kha thi vé tai chinh ctia mot dw
an, can phai danh gia nang lwc tai chinh cta chd dau tw dw an (va cé thé cta co quan chi quan
dy an).

11. Phan tich tai chinh. Phan tich nay xem xét nang Iwc tai chinh cla chu déy tw dw an va,
trong moét s6 trwdng hop, co quan chi quan cta dy an dé dam bdo tinh kha thi vé tai chinh cla
mot dy an:

(i) Phan tich tai chinh cta cha dau tw dw an. Phan tich nay bao gébm viéc danh gia
kha nang ctia chi dau tw dw an dé cap vén cho (i) chi phi dau tw xay dwng dw an,
(ii) cac chi phi van hanh tang thém trong qua trinh hoat dong va (iii) thiec hién nghia
vy trd ng tee ngudn tw ¢ cho subt ky han cta khoan vay. Néu chi dau tw c6 kha
nang va san sang thwc hién nhuw trén, vé nguyén tac ADB sé chap nhan dy an. Néu
chd dau tw sén sang nhung khoéng cé kha nang tro cép cho du an, ADB sé tién
hanh phan tich tai chinh ctia co quan chd quén sén sang hd tro tai chinh cho chi
dau tw duv an (vi du: Bo Giao théng Van tai co thé cé kha nang va san sang hé tro
tai chinh cho Téng Coéng ty Buong cao téc Viét Nam). Can lvu y rang ADB ciing sé&
tién hanh phan tich tai chinh cta cac dw an co kha thi v& mét tai chinh (nhw dwoc
mb ta trong Chuwong 4, mét dy &n kha thi vé tai chinh khéng nhét thiét bén viing vé
tai chinh).

(i) Phan tich tai chinh ctia co’ quan chi quan. Pay 14 phan tich vé& néng lwc tai chinh
cla co quan chi quan tai tro cho chd dau tw dw an nhdm bu dp cho khoan chénh
léch gitra chi phi tai chinh va lgi ich tai chinh cla dw an (ma chu dau tw dy an
khéng c6 kha nang trang trai tr ngudn cla riéng minh). Nang lwc tai chinh ciia moét
co quan chd quan cé thé bao gébm nguén lwc ctia chinh co quan chi quén, bao gém
tAt ca cac khoan vay dwoc co quan d6 bé tri trd ng. Néu chd dau tw c6 kha nang va
san sang cung cap khoan tro' cip can c6, ADB vé nguyén téc sé chip nhan dw an.
Néu khong, du an sé bi bac bé.
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Hinh 2.1: Nguyén tac Chap nhan hay Bac bé mét Dw an dau tw dwa trén tiéu chi tai chinh

PU— Khoéng
By 4n kha thi vé mat vt S
kinh t&, ky thuat, phap "
ly va thé ché H
H
.
.
1. Du an cé Khon 2c.,Cd quan
Kha thi vé s ) ch,u quan
Co6 kha nang va san s

mat tai chinh2 ~
Trg cap?

Khong

C6 kha nang va sin sang
Tai trg?

Co

CHAP NHAN
Du an

Ngudn: Tw vén ADB

12. Cong cu thwe hién danh gia tai chinh. Quyét dinh chap nhan hay bac béd mét dy an dwa
trén danh tai chinh doi héi phai x& ly mét lwong I&n théng tin dinh lwong. Trong hau hét tat ca cac
trudng hop, can bd ADB ho&c chuyén gia tw van ctia ho s& dung cac md hinh bang tinh MS-Excel
dé woce tinh cac dong chi phi va loi ich tai chinh. Cho dén nay, ADB van chua ban hanh géi phan
mém danh riéng cho danh gia tai chinh, c6 thé la do mdi dy an c6 dac thu riéng va do dé khé cé
thé thau tém b&i mot géi phan mém chuén. Cubi nhixtng ndm 1990, ADB ban hanh COSTAB, mét
g6i phdn mém chay trén Windows dé tao thuan loi trong viéc lap cac bang chi phi theo dinh dang
ADB yéu cau. Tuy nhién, phan mém nay khoéng con dwoc hd tro va chi x& Iy dwgc mot phan nho
dr liéu can thiét cho danh gia tai chinh (d6 1a lap dw toan chi phi dw an).

2.3 Pham vi cuia Tai liéu Gi¢i thiéu

13. Téng quan. Tai liéu gidi thidu nay chi ap dung cho cac dw an dau tw nhw sau:
(i) phu hop v&i quy hoach cda Chinh phu Viét Nam va ADB
(i) sé duwoc tai tro béi ADB
(iii) dwoc xac dinh ré rang trong mot thdi diém, va
(iv)  khéng chi bao gdm hoat dong hé tro ky thuat
Trwdce khi danh gia tirng diéu kién nay, trwdc tién can dwa ra mét dinh nghia cho thuat nglr “dw

an-.
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14. Dinh nghia vé dw an (cta ADB). Huwéng dan cia ADB vé phan tich tai chinh ap dung cho
dy an dwoc xac dinh la “mét loat cac hoat dong co lién quan v&i nhau ma phan tich tai chinh cé
thé dwoc ap dung moét cach cé y nghia”. Pinh nghia nay ciing twong ddng véi dinh nghia cua
chinh pha Viét Nam. Khoan 6 Diéu 4 cia Nghj dinh 38/2013/ND-CP vé Quan ly va St dung nguén
vbn Vién tro Phat trién Chinh thirc (ODA) va Vén vay wu dai cia cac Nha tai tro dinh nghia mét dw
an 1a “tap hop cac dé xuét cé lién quan dén nhau nhdm dat dwoc mot hodc mot sé muc tiéu nhat
dinh, dwoc thwe hién trén dia ban cu thé, trong khodng thdi gian xac dinh va dwa trén nhirng
ngudn luc xac dinh”. Mot dw an do ADB tai tro' thuwéng bao gdm mét hoac nhiéu dy an dau tw cong
trinh (nhw hé thdng cap nwéc hay bai chén 1ap rac) va dy an hé tro k§ thuat phi cong trinh (nhw 1a
hé tro xay dwng néng lwc cho chinh quyén dia phwong). Mot dw an can phai dwoc phan tich tdng
thé v&i bat ky ngudn vén tai tro ndo, chir khéng chi dbi véi phan vén ctia ADB tai tre. ADB thwong
loai trir cac khodn dau tw phi cong trinh ra khai phan tich tai chinh, triy khi dw &n phi cong trinh dé
c6 lién quan truc tiép dén mot dw an nhw chuén bi thiét ké chi tiét cho giam sat xay dwng mot dw
an cu thé. Ly do la vi khé danh gia loi ich cia nhirng tiéu dw an d6 va ciing khé phan chia lgi ich
clia cac dy an phi cong trinh cho tirng dw an céng trinh dé.

15. Dinh nghia vé dw an (cta Chinh pha Viét Nam). Nhin chung, ADB s dung thuat ngi®
“tiéu dw an” dé biéu thi mot dw an dau tw hay mét du an hd tro kj thuat (HTKT) dwoc Chinh pha
Viét Nam dinh nghfa, trong khi d6 “dy an” thwong duoc hiéu 1a mét nhém cac dy an dau tw va
HTKT (ADB thuéng xuyén, nhung khéng phai ltc nao ciing thuc hién cac dw an chi bao gém phan
HTKT, nhw 1a dw an hd tro viec chuan bj Tai liéu nay). Chinh phu Viét Nam dinh nghia dy an
HTKT la “dw an c6 muc tiéu hd tro phat trién ndng lwc va thé ché hodc cung cép cac yéu té dau
vao ky thuat dé chuan bi, thwe hién cac chwong trinh, dy an théng qua cac hoat déng nhw cung
cép chuyeén gia, dao tao, hd tro trang thiét bi, tw liéu va tai liéu, tham quan khao sat, hoi thao” (Nghi
dinh 38/2013/ND-CP). Thuat ngir “dw an dau tw” dwoc dinh nghia trong ba van ban phap luat:

(i) Luat xay dwng ndm 2014: “Tap hop cac dé xuat cé lién quan dén viéc bd von dé xay
dung mé&i, m& rong hodc cai tao nhirng coéng trinh xay dwng nhdm muc dich phat
trién, duy tri, nang cao chét lwgng cong trinh hodc san pham, dich vu trong mot thoi
han nhét dinh”..

(i) Luat DAu thiu ndm 2013: “chwong trinh, dw an dau tw xay dwng mai; dw an cai tao,
nang cap, mé rong cac dw an da dau tw xay dwng; dw an mua sam tai san, ké ca
thiét bi, may moc khoéng can lap dat; dw an stra chiva, nang cap tai san, thiét bi; dw
an, d& an quy hoach; dy an, dé tai nghién ctvu khoa hoc, phat trién cong nghé, trng
dung cdng nghé, hd tro ky thuat, diéu tra co' ban; cac chwong trinh, dy an, dé& an
dau tw phat trién khac”.

(i) Nghi dinh 38/2013/ND-CP: “Ia tap hop cac dé xuét cé lién quan dén viéc bd vdn dé
xay dwng m&i, mé réng hoac cai tao nhirng céng trinh nham muc dich phat trién,
duy tri, nang cao chat lwong coéng trinh hodc san pham, dich vu trong mét thdi han
nhét dinh”. Nghi dinh cling dwa ra cac dinh nghia riéng biét cda cac dy an dau tw
xay dwng va cac dy an dau tw khéc.

16. Diéu kién #1: dw an phu hop véi quy hoach ctia Chinh pha Viét Nam va ADB. Chinh
pha Viét Nam sé chi s dung ngudn vén ODA/ngudn vén wu dai phu hop véi khung chién luoc
ctia minh (khung gan day nhat dwoc quy dinh trong Quyét dinh 106/2012 vé Phé duyét Khung
Chién lwgc thu hat, quan ly va st dung vén ODA va cac ngudn vdn wu dai khac trong giai doan tir
nam 2011 dén 2015) (dw kién khung nay sé dwoc stra ddi trong ndm 2015). Twong tw, ADB sé chi
tai tro nhivng dw an phu hop véi Chién lwvoc Quan hé Déi tac Qudc gia va nhirng dy an trong Ké
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hoach Hoat ddng Quéc gia hién nay.’> Can khuyen céao rang khong nén st dung Tai liéu Gi&i thiéu
nay khi phan tich cac dw an khéng nam trong ké hoach clia c& Chinh pha Viét Nam va ADB b vi
nhirng dw an do sé khong dworc tai tro trong bat clr trwérng hop nao.

17.  Diéu kién #2: dw an sé dwoc ADB tai tr. Can nhan thic rang Tai liéu nay chi ap dung
cho céc dw an sé& dwoc ADB tai tro, chir khéng phai do Ngan hang Thé gidi, JBIC hay cac ngan
hang phat trién khac tai tro' (phan I&n cac t6 chirc nay cé huwéng dan riéng cho phan tich tai chinh).
B&i ADB c6 huéng dan chi tiét hon cho phan tich tai chinh so véi hu hét cac ngan hang phat trién
khac, cac nghién ctru kha thi vé tai chinh dap (rng yéu cau ciia ADB thwéng ciing dap (ng yéu cau
clia cac t6 chire tai tro khac.

18. Diéu kién #3: dw an da dwoc xac dinh rd rang. Trong mét sb trudng hop, ADB tai tro
cac dy an dau tw tr ngudn vén clia khoan vay theo cach tiép can nganh. Theo cach tiép can nay,
danh gia tai chinh dwoc thyc hién cho moét s6 nho cac tiéu dw an da dwoc xac dinh ré ma qua do
tinh kha thi ctia toan bd dw an vén vay dwoc xac dinh. Cho vay theo nganh thwéorng dwoc siv dung
cho cac dw an bao gém nhiéu tiéu dw an ma khéng thé xac dinh tridc, co thé do thiéu thoi gian
hay (thu’o’ng xay ra hon) do céc tiéu dw an sé& dwgc xac dinh trén co s& nhu cau, trong khi nhu cau
vé cac tidu dw an khong thé duoc xac dinh trwéc véi do chinh xac hoan toan. Tai liéu Gigi thiéu
nay chi ap dung cho cac tiéu dw an dwoc xac dinh rd rang.

19.  Diéu kién #4: dw an khong chi bao gém hoat dong hé trer ky thuat. HS tro ky thuat tang
cwong nang lwc (nhw HTKT c\ﬂa ADB tai trg cho viéc chuan bi Tai liéu nay) khéng dwoc hudng
dan tai day b&i cac kho khan vé phuwong phap dinh gia lgi ich.

20. Pam bao rang dw an la kha thi theo cac khia canh khac ngoai khia canh tai chinh.
Trwdc khi Chinh phd hodc ADB phé duyét mot dw an dau tw, dw an dé phai dap (rng mot loat cac
tiéu chi thdm dinh, cé bao 96m nhwng khong gi¢i han & tiéu chi tai chinh. Vi dy, dw an phai kha thi
vé mat kinh t&, mai trwong, xa hoi va ky thuat. Danh gia tai chinh thweng dwoc tién hanh sau khi
(d6i khi ddng thoi, nhwng hiém khi thwe hién trwde) cac loai phan tich tinh kha thi khac da dwoc
hoan thanh, vi ly do don gian 1a mot dw an can phai kha thi v& mét ki thuat va kinh té trwdc khi
dwoc dem ra danh gia tinh kha thi vé& mat tai chinh. Trong diéu kién binh thwdng, dir liéu vé chi phi
chi s&n cé sau khi phan tich ky thuat dwoc hoan thanh va du toan hop ly cho chi phi gidm thiéu tac
dong tiéu cuc v& moi trwdrng va xa hoi dwoc dwa ra. Vi nhivng ly do nay, chi nén bat dau tién hanh
danh gia tai chinh mét khi biét dwoc rang dw an 1a kha thi theo tat ca céac tiéu chi ap dung khac.

5 Xem Phan IV ctia Hudng dan Phan tich Kinh té ciia du én (ADB, 1997).
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3. DANH GIA TAI CHINH

21.  Tém tat chwong.

(i) Danh gia tai chinh sé do Iwong doanh thu tai chinh va chi phi tai chinh cia moét dw
an tlr quan diém cua chi dau tw dw an, bat ké dw an cé thé gay ra anh hwéng bén
ngoai tich cwc hay tiéu cuc.

(i)  Dbi véi cac dw an dwoc thiét k& dé thu hdi ddy da chi phi, tirc 1a tdng hop cla phi
dich vu va cac doanh thu tir ngudn khac sé& dam bao chi trd day du chi phi xay dwng
va van hanh clta dw an ma khong can st dung t&i vén tro cip (chdng han nhw dw
an phat dién hay dy an cap nwéc dé thi), tinh kha thi vé tai chinh dwoc danh gia
théng qua so sanh ti suét néi hoan tai chinh theo gia thyc té (FIRR) véi chi phi vén
binh quan gia quyén (WACC) cla dy an. Ca hai ti sé déu dwoc thé hién theo gia
thuc té sau thué, déng thoi Gia tri Hién tai Rong Tai chinh (FNPV) phai dwoc chiét
kh&u b&i WACC theo gia thuwc té va sau thué. Néu FNPV dwong, dw an dwoc coi la
kha thi v& mat tai chinh.

(i) D&i voi cac du an khong duoc thiét ké dé thu hdi day dd chi phi, nhu dw an quan Iy
chét thai rdn d6 thi chi cé thé thu héi chi phi van hanh va bdo dwéng, hay cac dw an
khéng thu dwoc phi (nhw cac dw an thay loi), thi khdng thé thue hién duwoc danh gia
tai chinh do FIRR chéc chan sé thap hon WACC. Trong trwdng hop dé, can thiét
phai phan tich chi phi van hanh va bao dwédng tang thém cla dy an, cung v&i nang
lwc cGia chd dw an dé& cip vdn cho cac hoat déng trén.

3.1  Téng quan vé Panh gia Tai chinh

22. Thé nao la danh gia tai chinh? Danh gia tai chinh sé do lwéng doanh thu tai chinh va chi
phi tai chinh cia mét dw an nhadm danh gia chi phi tai chinh cé thé dwoc thu hdi & mirc dd nao tir
doanh thu tai chinh dworc tao ra bdi dw an d6 trong subt vong doi kinh té (khai niém nay dwoc dinh
nghia la “khodng thoi gian ma dw an dw kién sé dwoc siv dung, véi nhivng sira chira va bao dudng
thc“)ng thwong, cho muc dich ma né da dwoc xay dwng”). Néu mot dL_P an khong tao ra du doanh thu
dé trang trai toan bd chi phi dau tw va VH&BD wéc tinh, né van cé thé duoc thue hién néu chi dau
tw dw an (c6 thé cung véi co quan chi quén cua nd) co kha nang va san sang bu dap phan thiéu
hut (con dwoc goi la * thleu hut tai chinh”) t» nguén tai chinh cda riéng ho. Diéu nay ciing c6 nghia
la cac khodn tro cAp, vdn vay hodc vién tro khéng hoan lai khédng nén dwoc dwa vao khi wéc tinh
doanh thu tai chinh ctia mot dw an.

23. Dw an nao doi hoi danh gia tai chinh? Danh gia tai chinh (con dwoc goi la “phan tich loi
ich-chi phi tai chinh™ hay “phan tich tinh kha thi ve tai chinh”) chi nén tien hanh cho cac dy an dap
trng hai dieu kién sau day:

(i) Dw an kha thi vé kinh té, ki thuat, xa hgi va méi treong. Néu mét du an khong
kha thi Vvé cac tiéu chi khac ngoai tiéu chi tai chinh, dw an d6 khong nén duorc thue
hién do nén kinh té qudc gia sé t6t hon khi khéng c6 dy an do.

(ii) Dw an tao ra doanh thu tai chinh tir thu phi ngwi str dung. Néu mirc phi do dw
an quy dinh khéng da bu dap toan bd chi phi (chi phi dau tw, van hanh va bao
dwéng), dw an d6 khong kha thi vé mét tai chinh va can tién hanh phan tich d& danh
gia nang lyc tai chinh dé& ddm bao cac chi phi van hanh tang thém cla chd dau tw
dw &n (va co thé co quan chd quan clia nd); day la chi dé ctia Chwong 4.
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Hinh 3.1 md ta tém tét cac tiéu chi dwoc st dung dé xac dinh tinh kha thi vé tai chinh cia moét dw
an.

Hinh 3.1: Cac quy tac quyét dinh tinh kha thi vé tai chinh cia mét dw an*

Dur an kha thi v& mat
ki thuat, kinh t&, phap
Iy va thé ch&

chinh ting thi vé tai chinh ]
thém? o J
-~
Khong
FIRR > WACC?
/ Dlr an kha thi vé tai \ Phén tich néng luc

\ chinh /'_’ tai chinh <

) g .._______,_‘-—""--—

FIRR = Ti suét hoan vén néi tai tai chinh, WACC = Chi phi vén binh quan gia quyén
Nguén: Tw van, dwa trén Hwéng dan Phan tich Kinh té dw an (ADB, 1997)
* Mot cach khac dé thé hién néu “FIRR > WACC” thi “FNPV > 0 néu chiét khau tai WACC)

24. DPanh gia Tai chinh so vé&i Danh gia Kinh té. Danh gia tai chinh khac véi danh gia kinh té
& hai khia canh quan trong. Th& nhat, phan tich tinh kha thi v& tai chinh chi do lwdng doanh thu tai
chinh va chi phi tai chinh (khéng ap dung diéu chinh dbi véi cac khoan tro cAp ngan sach hodc sw
khéng hoan hao cua thj trwong). Th hai, danh gia tai chinh chi xem xét doanh thu va chi phi tai
chinh cGia don vi sé thi cdng, van hanh va bao duéng duw an, dwdi day dwoc goi la “Chu dau tw dw
an”, bat ké dw an c6 thé tao ra anh hwdng bén ngoai tich cwc hay tiéu cwc. Néu don vj thi cong dw
an khéac v6i don vi sé chiu trach nhiém van hanh va bao dwdng dw an, vén thwong hay xay ra &
Viét Nam, doanh thu va chi phi tai chinh ctia cé hai don vi nén dwoc gop lai. Trong trwong hop do,
doanh thu tong hop tlr qué trinh hoat déng clia du an sé dwoc danh gia dé xem xét xem céc nguon
lwc c6 a0 dé& dam bao thu hdi ddy da chi phi dau tw va chi phi VH&BD hay khéng. Trwdc khi két
hop doanh thu ctia hai don vi riéng biét, can phai ddm bao méi don vi dé c6 kha nang tiép can
dong doanh thu dy an cua nhau. Treéng hgp, mét cong ty xay dwng tién hanh xay dwng moét co
s& ha tang réi sau dé chuyén giao cho chinh quyen dé thi van hanh va dong thoi cling chuyen
nghia vu chi trd khoan vay lién quan cho chinh quyeén, thi danh gia tai chinh cia dw an can phai
thwe hién qua tham chiéu vé tinh hinh tai chinh ctia chinh quyén dé thi d6.

25. Lei ich va chi phi so v&i doanh thu va cac khoan chi. Banh gia tai chinh chi xem xét cac

dong tai chinh thyc. Nhitng dong nay bao gém dong tién dau tw va dong tién tir hoat dong san
xuat kinh doanh (khéng bao gom dong tién tai chinh nhw doanh thu tw tién tro cap hay chi trad no
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vay; tuy nhién, nhirng dong tién nay lai 1a moét phan ctia phan tich tai chinh). B&i danh gia tai chinh
duoc tién hanh trén co s& ké toan tién mét, va khong phai trén co s& ké toan don tich, sé la phu
hop hon néu st dung thuat ngtr “doanh thu tai chinh” d& dé& cap dén loi ich tai chinh, va “cac
khodn chi tai chinh” dé& cap dén chi phi tai chinh. Tuy nhién, day khong phai la cach lam théng
thuwdng, va chuong nay sé tiép tuc stv dung thuat ngtr khédng phu hop 1&m la “chi phi”.

26.  So sanh doanh thu va cac khoan chi tai chinh: phwong phap luan. ADB yéu cau rang
phan tich chi phi-lgi ich tai chinh cla dw an do Ngan hang tai trg sé€ dwgc thye hién phu hgp voi
Huwéng dén Quén ly va Phén tich Tai chinh dw an. Hwéng dan cach tiép can cta ADB trong viéc
lap danh gia tai chinh, bao gém 6 buéc sau dély:6

Buoc 1: lap dw toan chi phi dy an

Buéc 2: dw bao dong tién thuan gia ting cta dw an,

Budc 3: xac dinh ti 1& chiét kh&u thich hop (chi phi vbn binh quan gia quyén
hay WACC),

Buérc 4: tinh gia tri hién tai rong tai chinh,

Buwdc 5: tinh ti suat ndi hoan tai chinh, va

Budrc 6: thwc hién phan tich dé nhay.

Phan con lai clia chwong nay mé ta chi tiét 5 bwdc dau tién. Budc 6, dwgec md ta trong Chuong 5.
(“Céac chu dé& d&c biét’). Can rat lwu y rang ADB khong c6 d& cwong tiéu chudn trong danh gia tai
chinh. Tw van do ADB thué dwoc ty do chuén bj d& cwong véi diéu kién & phan tich phai dwa trén
cac huwéng dan hién hanh ctia ADB. Do dé, cach trinh bay cla phan tich tai chinh va danh gia tai
chinh c6 nhirng khac biét dang ké véi nhau (xem thém Phu luc 7 vé danh sach dwéng dan dén cac
Phan tich Tai chinh tham khado da dwoc thwc hién cho cac Dw an dwoc ADB dau tw tai Viet Nam).

3.2 1: Lap dw toan chi phi dw an

27.  Xac dinh dw toan chi phi gia ting cua dw an. Diém khai dau cho viéc tién hanh danh gia
tai chinh 1a 1ap du toan chi phi dau tw gia tdng (néu khong sé dwoc goi 1a “chi phi dw an”). Day la
nhirng khodn tang trong chi phi dau tw so voi tinh huéng ma dy an khéng duwgc thwe hién (“kich
ban co s&” hay “kich ban khéng c6 dw &n”). Can lwu y rang kich ban nay khéng nhéat thiét phai
twong tw nhw tinh trang hién tai. Néu tinh trang hién tai c6 kha nang suy gidm néu dw an khéng
dwoc trién khai, chi phi va lgi ich tai chinh cla dw an can phai dwoc wéc tinh twong déi véi tinh
trang bi xau di d6. Chi phi dau tw gia téng thudng bao gdm chi phi thi céng ctia mét tai san cb dinh
(nhw dwong thu phi hay nha may x& ly nwdc). Tuy nhién, diéu nay khéng nhét thiét xay ra. Vi dy,
co s& ha tang co ban clia mét bai chon I4p rac thwong dwoc xay dung vao thoi diém dau cta vong
doi kinh té cta bai chon 1ap rac d6, song ludn can cé dau tw bd sung dé déng cac bai da day va
m& bai chon I4p mai.

28.  Céc hang muc chi phi thich hop. ADB chi tai tro' cac hop ddng xay |&p, hang hoa, thiét bi
va dich vu tw van hop 16 (g6m ca dy phong va gan day co thém ca thué va cac khoan phai ngp nha
nwdce). Theo yéu cau ctia Chinh pha, vén vay ADB ciing cé thé dwoc st dung dé trang trai cho phi
cap von trong qua trinh thyee hién, tuy nhién nhirng khoan phi nay khéng nén dua vao trong chi phi
tai chinh cia dw an nhdm tranh viéc tinh toan hai lan (Hop 3.1). Bén canh d6, ADB c6 thé tai tro' chi
phi hang nam tang thém, thu héi dat, tai dinh cw, giam thiéu tac déong mai trweng va nhiéu hang
muc chi phi khac vi du nhw mua hang héa da qua s&r dung hay phu phi thanh toan cham (xem hép
3.2 vé quan diém cta ADB dbi v&i chi phi gidm thiéu cac tac dong tiéu cuc vé méi triedng va xa
hoi). Can phai lwu y rang chi phi thuc té cia mot dw an sé cé nhirng khac biét gitra dy toan cla

® Xem Phin 3.5.1.4 ctia Qudn Iy va Phan tich Tai chinh dy dn (ADB, 2005).
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Chinh pha Viét Nam va ADB, chi yéu la do khac biét vé phwong phap wéc tinh dw phong truot
gia.

Hop 3.1: Viéc xtr ly ding va khong dang phi cap vén (vi du)

Vi du #1 (BUNG): Cha dau tw dw an co ké hoach xay dwng moét dw an trong ndm 0 véi téng chi
phi dw an (khéng bao gébm phi cdp vén) 13 100. D an dw kién sé& tao ra doanh thu rong 1a 112
trong nam 1, nam dau tién va duy nhat c6 hoat déng. Vi vay, ti suat néi hoan tai chinh (FIRR) clia
dw an 13 ((112 — 100) / 100=) 12%. Con sb nay cao hon ti suat téi thiéu can thiét 10%. Cha dau tw
két luan ding dan rang dw an kha thi v& mét tai chinh.

Vi du #2 (KHONG DUNG): Chl dau tw du an c6 ké hoach xay dung mét dy an trong nadm 0 véi
tdng chi phi dw an (khéng bao gdm phi cép vén) 1a 100. Dw an dw kién sé tao ra doanh thu rong la
112 trong ndm 1, n3m dau tién va duy nhat cé hoat ddng. Trong ndm 1, chi d4u tw dw an tra tién
14i 10 va da sai 1am khi cong con sé nay vao chi phi clia dw &n trong ndm 1 va wéc tinh FIRR cua
dw an la ((112 - 10 - 100) / 100=) 2%. Con s6 nay thap hon ti suét ti thiéu can thiét 10%. Cha dau
tw két luan sai rang dw an khong kha thi v& mat tai chinh.

Ngudn: Tw van ADB

Hop 3.2: Chi phi giam thiéu tac dong tiéu cwe vé méi trwwdng va xa hoi

Chinh sach an toan ctia ADB yé&u cau ngan sach cho hoat dong gidm thiéu tac dong tiéu cwc vé moi
trwong va xa hoi can phai dwoc néu rd trong cac tai liéu lién quan nhu ké hoach quan ly méi trwong
(EMP), ké hoach tai dinh cw, ké hoach phat trién dan toc thidu sb. Nhitng chi phi nay can dwoc néu
trong dy toan. Vi du, EMP xac dinh cac chi phi quan ly méi trvong, cac bién phap giam thiéu tac dong
va cac bién phap giam sat. Nhirng chi phi nay can duwoc dé cap trong dw toan, du khong nhéat thiét
phai ghi thanh mét muc riéng nhw trong cac hop déng xay 1&p. Chi tiét dwoc néu trong Quyén hudéng
dan Iap va thé hién céc chi phi dw toan cho cac chuong trinh va dw an do Ngan hang Phét trién chau
A cép vén (2014).

Ngudn: Tw van ADB

29. Trinh bay dw toan chi phi dw an. Mot dy an dau tw do ADB tai tro thwong dwoc hoan
thanh trong khodng thoi gian 5 ndm (c6 thé ngén hon hoadc dai hon). Khodng thoi gian nay duoc
goi 1a “thdi gian thwe hién dy an”, mac du né thworng dé cap téi thoi gian thi cong; dw an thuc té
dwoc van hanh trong vong doi kinh té clia né. ADB da ban hanh mau cho bang chi phi du an,
duwoc dwa vao phu luc bat budc trong RRP va S6 tay Quan ly Dw an (PAM - bao gdm hwéng dan
vé viéc thuc hién dw an va phuc vu cho viéc st dung clia bén vay, nghia la Chinh pha Viét Nam
hay cac don vi vay vén tlr ADB vé&i bao lanh cia Chinh pha).” Cac bang chi phi dy an bao gém dw
toan tat ca cac loai chi phi gia tang trong giai doan thyc hién dy an, song khéng phai bat ky loai chi
phi nao sé tiép tuc phat sinh khi hoan tat cong viéc thi cong (nghia la chi phi thwéng xuyén va chi
phi cap vén). Vi vay, dw toan chi phi dw an thé hién trong cac bang nay khac véi dy toan chi phi
dw an str dung cho danh gia tai chinh va — nhw dwoc trinh bay trong Chwong 4 — khai niém chi phi
dv an st dung cho phan tich tai chinh. D& tém tat (xem Bang 3.1):

(i) Dw toan chi phi dw an trong cac bang tiéu chuan ctia ADB. Dy toan bao gom tat
ca céc loai chi phi gia tang, k& ca chi phi thwéng xuyén va phi cap von phat sinh
trong giai doan thwc hién dy an (thwong 1a 5 nam). ADB yéu cau dy toan chi phi dw

7 Biéu miu cua RRP va PAM (trong d6 bao gOm cac bang bidu tiéu chudn) co thé tai vé tr

http://www2.adb.org/documents/guidelines/Board-Document-Templates. Cén thiét phai kiém tra duong dan nay thuong xuyén do
dinh dang chuén cua ADB ciing thay dbi thuong xuyén.
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an duoc trinh bay theo dinh dang tiéu chuan. Cac dinh dang nay duoc liét ké & cubi
phan nay.

(i) Dw toan chi phi dw an cho danh gia tai chinh. Dy toan bao gém tat ca cac loai chi
phi dau tw gia tdng, k& c& dw phong va thué phat sinh trong giai doan thwc hién dy
an va vong doi kinh té sau dé. Chi phi thwdng xuyén la mét phan trong dong tién
thuan gia tdng (xem Buwéc 2). Phi cap vén khéng dwoc dwa vao trong danh gia tai
chinh b&i muc dich ctia phan tich la danh gia liéu dw an cé kha thi v& mat tai chinh
dwa trén doanh thu tao ra tir dw an ma khéng co bat ky hinh th&rc hd tro tai chinh
nao tr bén ngoai.

(iii) Dw toan chi phi dw an cho danh gia tai chinh. Gibng nhw cho danh gia tai chinh
nhwng bao gdm c& wéc tinh vé phi cp vén trong subt va sau qua trinh thuc hién dw

an.
Bang 3.1: Cac khai niém Chi phi Dy an
Khai niém Chiphigau Chiphi Dy phong Phi c4p
Chi phi D 4n twcoser  wong ot ord > vén
. xuyén Vat chat Truwot gia
Bang chi phi dw an chuén ** \ \ \ \ N
Danh gia tai chinh \ \
Phan tich tai chinh \ \ \ \

Ngudn: Tw vin ADB
* Bao gdm thué va nghia vu
** Chi trong qua trinh thi cong

30.  Lap dw toan chi phi dw an. ADB yéu cau tat ca cac muc chi phi dau tw va thuong xuyén
dwoc chia nhd thanh bdn loai sau:

(i) Chi phi géc. Day la chi phi cia mét muc dwoc wéce tinh trong ndm gbe, duoc lwa
chon cho viéc tinh toan theo gia thuc té, khdng bao gdm cac khoan dw phong, thué
(“nam 0”). B&i phan I6n chi phi gbc do ky sw wéc lweng nén chung con dugc goi la
“chi phi gbc ctia k§ su” (hay déi khi goi 1a “chi phi dau tw gbc”). ADB yéu cau chi phi
gbéc duwoc lap tbi da la 6 thang trwdc thoi diém trinh dw an cho Ban Giam dbc biéu
hanh. Néu dy tru chi phi da dwoc 1ap 1au hon 6 thang, nhwng it hon 12 thang, thi dw
toan nay co the dwoc stra dbi voi xem xét dén mirc tang gia chung, tlrc la nhan
thém v&i hé so lam phat. Néu trén 12 thang, nhom chuén bj dw an phai danh gia
xem dw an can phai tinh lai dw toan hay van cé thé ap dung phwong phap tang theo
hé s6 lam phat.

(i)  Thué va cac khoan phai nép nha nwéc. Thué bao gdm thué truc thu va céac khoan
phai ndp nha nwéc, cha yéu gdm cé thué GTGT va thué nhap khdu (khéng can wéc
lwong tac ddng cla cac loai thué gian tiép nhw thué thu nhap ca nhan va doanh
nghiép dbi vai chi ph| dw an). Hang muc chi phi nay thuwdng dwoc wéc tinh theo ti 1€
phan tram c¢b dinh cta chi phi gbc.

(i)  Dw phong vat chat. Day la dy phong cho nhitng bét 6n trong khg")i luong yéu cau
va thuong duoc thé hién theo i 1& phan tr&m cla chi phi gbc bao gém ca thué. Téng

ctia chi phi gbc, thué va duw phong vat chat dwoc goi 1a “chi phi gia thuc té”.
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(iv)

Dw phong trwot gia. Day 1a dw phong cho sy tang gia ca dau vao va — nhw sé
dwoc gidi thich dwéi day — dwoc wéc tinh riéng ré cho ham lwgng nwédc ngoai va
ham luvgng ndi dia ctia moét hang muc chi phi. Téng cla chi phi géc, thué, dw phong
vat chat va dy phong trwot gia dwoc goi la “chi phi gia danh nghia”. Gia danh nghia
con duwgc goi la “gia hién hanh”. Chi phi va lgi ich tai chinh dwgc thé hién theo gia
thuwc t&, do vay két qua cla FIRR cé thé so sanh véi FOCC ma FOCC ciing duogc
thé hién theo gia thuc té. Chung ta sé thdy thuéc do sir dung dé danh gia tinh kha
thi tai chinh ctia dw an (chi phi vén binh quan gia quyén) ciing dwoc thé hién theo
gia cb dinh (sau thué). Mac du vay, vi hai ly do, trwéc tién nén Iap dw toan chi phi dw
an (cling nhw dong tién thuan dw an gia tang) theo gia danh nghia (nghia la gia cé
bao gdbm du phong trwot gid) va chuyén gia nay sang gia thuc té trong giai doan
sau. Th&r nhat, phan Ién dw an dau tv tao doanh thu tir phi va chd dau tw dy an
quan tam dén phi thu thé hién theo gia danh nghia hon la gia thuc té. Thi hai, woc
lwong vé dong tién thuan gia tang (Bwdc 2) doi hoi phai wéc luvong thué thu nhap
doanh nghiép va didu nay can cé di lieu v& kh&u hao va chi tra tién I1ai khong chiu
thué dwoc thé hién theo gia danh nghia cht khong phai gia thuc té.

Udc lwgng phi cap vén trong qua trinh thuc hién 1a mét cha dé phir tap va sé dwoc ban téi trong
Chuwong 5 (“Cac Cha dé dac biét”).

31. Uéc lwgng dw toan chi phi theo ngoai té hay néi té? Cac phan tich vé tinh kha thi tai
chinh va nang lyc dw an déu can dwoc thuc hién theo dong ndi té (Viet Nam DPdng). Cac muc chi
phi pha| thanh toan bang dé la My hay ngoai té khac (hang nhap khau, tw van nwdc ngoai hay phi
cép vbn) can dwoc chuyén ddi sang DPodng. ADB st dung sirc mua twong dwong (PPP) la gia dinh
co s&. Didu nay cé nghia la ti gia hdi doai gitra ddng ngoai té va noi té tai thdi diém cubi clia bat ky
khoang thdi gian nao dwoc du kién sé thay ddi theo ti & v&i sw chénh léch gitra ti 1& lam phat trong
nwéce va ti 1€ lam phat nwéc ngoai trong giai doan dé (vi du dwoc néu trong Hop 3.3). Trong cong

thire:

Trong do:

FC, = FCo x [(1+DIR) / (1+FIR)]

FC: ty gia héi doai clia ddng tién ngoai té biéu hién & don vi ddng tién ndi té
DIR: lam phat trong nwéc trong giai doan 1

FIR: lam phat nwdc ngoai trong giai doan 1

0: thé hién bat dau cuia giai doan 1

1: thé hién két thuc cua giai doan 1

Néu co ly do dé tin rang ti gia hoi doai strc mua tvong dwong sé khong dan dén wéc tinh chinh xac
vé ti gia hdi doai twong lai thi dwoc _phép sr dung phwong phap khac voi diéu kién 1a co6 co s&
chung minh. Trong trwéng hop d6, can phai tham van véi Vu Hop tac khu vwe va Nghién ciru Kinh

té clia ADB.
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Hop 3.3: Uéc lwong Ti gia H6i doai st dung PPP (vi du)

Dir liéu mau. Nam 2012, ti gia VNB/USD la 20.000, va ti 1& lam phat ndi dia va nwéc ngoai trong
nam doé twong ng la 6% va 2%.

Uéc lwong ti gia VND/USD sir dung stbc mua twong dwong. Ti gia VNB/USD dw kién trong
nam 2013 la 20.000 x (1,06/1,02) = 20.784, twong dwong véi mic tang 3,9%. Nam 2014, ti gia
VNB/USD dw kién giam hon niva, xubéng 20.784 x (1,06/1,02) = 21.599. Theo cach ndi chung,
chirng ndo ma ti I& lam phat trong nwéc van cao hon ti 18 lam phat nwéc ngoai, VND phéi gidm gia
so voi dola My dé duy tri ngang gia stvc mua. (Trong ngan han diéu nay cé thé khong xay ra hoan
toan chinh xac do cac yéu td khac tac dong tdi ty gia, dac biét la cac thay dbéi co' cdu clia nén kinh
té Viet Nam hay ctia ca nén kinh té thé gisi).

Nguédn: Tw vin ADB

32.

. Chi phi géc. Viéc wéc lwong chi phi gbc thay déi theo hang muc chi phi. Quy trinh ph
bién nhat dé& du toan chi phi ctia méi hang muc riéng biét cé thé dwoc tém tat nhuw sau:

Dét dai. Day |a gia wéc tinh ma cha diu tw dw &n sé phai chi tra dé 14y dat. Néu cha
dau tw da co sdn dat str dung cho dw an dé xuét thi dat co thé dwoc dinh gia theo
gia mua trong qua kh hay gia tri thi trwong, tuy theo loai gia nao dwgc coi la phu
hop hon (nguyén ly nay cling ap dung cho cac chi phi dw an da tra trwéc khac).

Xay lap, hang héa va thiét bi. Chi phi cla cac hang héa nay, vén thwong chiém ti
trong I&n trong téng chi phi dw an, thwong duoc ki sw wéc tinh cé tham chiéu dén:
(i) dinh mtre chi phi do cac co quan nha nwéc hiru quan cap trung wong va cép tinh
xay dung, va (i) nghién ctru tién kha thi (hay y twédng dw an twong tw) do chi dau tw
dy an, co quan nha nwdc hay bén khac tham gia vao viéc xac dinh dy an lap ra.®

Giam ,thiéu tac dong maoi trwong va xa héi. bay la chi phi tai dinh cw thuc té (bao
gdm tat ca cac khodn dén bu) ma chd dau tw dw an sé phai chi tra dé tuan tha voi
quy dinh ctia Chinh pht hay ADB, tuy thudc quy dinh nao la chat ché hon.

Dich vu tw van. ADB rat khuyén khich viéc dy toan chi phi dich vu tw van theo
phuwong phap chi tiét hon, trong dé xem xét mot cach rd rang cac chi phi dau vao.
Do d0, chi phi dich vu tw van can phai dwa trén co s& cla sb thang-nguoi clia cac
nhém tw van khac nhau, déng thdi cac yéu tb chi phi khac (nhw chi phi tiéu vat, chi
phi di chuyén va chi phi khao sat) ciing can phai dwoc dwa vao. Néu co thé, ADB
ciing khuyén khich cac hop déng dwa trén két qua dau ra, trong dé mirc chi trd cho
mot tw van phai dwa trén két qua thwe hién mot dau ra da dwoc thda thuan tir trwdc.

Chi phi dinh ky. Chi phi nay thuong duoc kj sw wéc tinh dwa trén mot hoac nhiéu
yéu t6 sau: (i) khuyen nghi clia nha san xuét, (ii) dinh mtre chi phi hién tai, (iii) chi ph|
thwong xuyén cua cac dy an twong tw (vi du: néu hé théng cap nudc dugc mo’
rong, cé thé hop ly khi gia dinh rang chi phi héa chét — tinh theo ddng trén méi m
nwéc duwoc san xuat — 1a gibng nhau gitra hé thédng méi nay voi cac hé thong cap
nuéc clia cac du an twong tw tai Viet Nam), hodc (iv) ti 1& phan tram cb dinh cua chi
phi dau tu. Phwcyng phap th (iv) khéng dwoc khuyén khich st dung b&i chi phi
VH&BD rét co thé tang theo thoi gian. Tuy vay, né thwong dugc str dung trong
trwdng hop thiéu théng tin vé chi phi thuong xuyén hay cho cac dw an nhé ma néu
lap du todn chi tiét chi phi thwdng xuyén thi sé rat ton kém.

8
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Dinh mirc chi phi khac nhau theo loai du 4n va vi vay dugc ban tdi trong cac Chuong 6-11.
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33.  Thué va cac khoan phai ndp nha nwéc. Thué va cac khodn phai ndp nha nwéc déi voi
cac dw an tr ngudn ODA (bao gom dy an do ADB tai tro) dwoc quy dinh trong Thong tw
164/2013/TT-BTC va Théng tw 181/2013/TT-BTC. ADB yéu cau bang chi phi dw an chuén phai liét
ké rd cac loai thué tric thu. Cling can thiét phai xem xét cac khoan thué sé duoc tai tre béi chinh
pht (mién thué) hay b&i khoan vay ctia ADB, do ADB van can phai xin phé duyét cu thé ctia Ban
Giam dbc Ngan hang néu vén vay cé tai tro thué va cac khoan phai ndp nha nuéec.

34. Dw phong vat chat. Panh gia ky thuat cta k¥ sw tw van la co s& dé wéc tinh dy phong vat
chét, thwong thay ddi tuy thudc vao mdi hang muc chi phi hay géi thau. Vi du nhu, xay dwng
dwong ham sé khé dw bao duoc hon so véi xay dwng nha clra théng thwong. ADB cho rang chi
phi dw phong vat chat thurong vao khoang 5-10%; tuy nhién, chi phi nay c6 thé cao hon dbi véi cac
cong trinh xay I&p trén bién, dworng ham, xay dwng dap hay dwdng b tai cac khu vuc cé diéu kién
thd nhwdng khé khan. Mirc giao dong ctia chi phi dw phong vat chat sé khac biét gilra cac nganh
xay dung véi nhau va gira cac hop phan ctia dy an véi nhau. Xem Bang 3.2 dé thay tbng quan vé
ti 1& dw phong vat chét theo loai chi phi thwéng dwoc st dung (chi mang tinh tham khao va cé thé
thay ddi d& phan anh tinh trang cta tirng dw an).

Bang 3.2: Cac tham s6 thwong dwoc sir dung dé wée Iwong chi phi dau tw cta cac dw an
ADB tai tror (tham khao)

Loal chi phi Thué Vé, .Cé? khoan Dw ph?ng vat Ham lwong nwéc HéT IL-Pqng
phai nop* chat** ngoai*** noi dia***

Chi phi dau tw

Dat dai - 5% - 100%

Xay lap 10% 10% 10-30% 70-90%

Hang hoa va thiét bi 10% 5% khac biét dang ké gitra cac du an

Giam thiéu tac dong moi - - - 100%

trrong & xa hoi

Dich vu tw van 10% khac biét dang ké

gira cac dich vu

Chi phi thwo'ng xuyén

Lwong 0% - - 100%
Ché & 5% - 0-20% 80-100%
Van hanh thiét bj 5% - - 100%

Ngudn: Tw van ADB

*  Theo ti I& phan trdm cha chi phi gbc

** Theo ti 1& phan trdm cla chi phi gbc bao gdbm ca thué va nghia vu

“** Theo ti 1& phan trdm cla chi phi theo gia thuc té (chi phi gbc + dw phong vat chét)

35. Dw phong trwot gia. Udc lvong dw phong triot gia (dw phong gia tang chi phi gbc dy an)
la twong doi phirc tap, va doi hdi cac bwéc sau day:

(i) Phan bé chi phi thuwc té theo thei gian. R6 rang |a gia cia mét muc chi phi trong
nam dau tién cha giai doan thyc hién dw an dy kién sé tang véi tbc d6 cham hon
(tinh tr nam gbéc ma dy toan chi phi dw an dwoc 1ap) so va&i chi phi clia cling mot
muc chi phi vao thoi diém cudi cla giai doan thwe hién. Vi 1a bwéc dau tién trong
tinh dw phong trot gia nén can lap dw toan chi phi chi tiét dé thé hién chi phi dau tw
va thuwdng xuyén theo ndm. Céac chi phi nay phai bao gébm thué va nghia vu dwoc ap
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(iii)

(iv)

Chuwong 3: Banh gia tai chinh

dung \{é dy phong vat chét. Khi dw tpén chi phi hang nam dwoc lap thi co thé xac
dinh s6 nd&m ma dy phong trwot gia can duoc bd sung.

Ué&c tinh ham lwong néi dia va nwéc ngoai. Chi phi cia mot hang hoa nhap khau
sé thay dbi theo lam phat gia nwéc ngoai trong khi hang san xuét trong nwédc néi
chung sé thay déi theo ti I& lam phat trong nwéc (trlr khi hang héa nay chira cac bod
phan nhap khau cé gia tri twong déi cao nhw xe may 13p rap trong nuwéc). Vi vay, dé
wéc lwong dw phong trwot gia cho mét hang muc chi phi thi cAn wéc lwgng phan chi
phi thay ddi theo lam phat nwéc ngoai (phan nay goi la “ham lwong nuwéc ngoai”;
phan con lai s& thay doi chi theo lam phat gia trong nwéc (day la “ham lwong trong
nwéc”). Bé chuén bi cho dy an ADB tai tro' thi ham lwong nwédc ngoai thuwdng duoc
wéce lwong theo loai chi phi (phan con lai la ham lwong trong nwéc). Bang 3.2 néu
tbng quan vé ti 1& ham lwgng nwéc ngoai theo loai chi phi thwong duwoc st dung
(nhw trong trworng hop dw phong vat chat, cac ti 1&é nay chi mang tinh tham khao va
c6 thé thay d6i nhdm phan anh thyc trang cua tirng dy an).

Thu thap ti Ié lam p[\ét trong nwéc va nwdc ngoai. Ti Ié lam phat dai han do ADB
tw wé’(; tinh va cé thé thu thép theo yéu cau tr Vu Hop tac khu vyc va Nghién ctru
Kinh t& (ERCD) ctia ADB.

Uéc lwong cac yéu té lam phat liy ké. Khi xac dinh dwoc ham lwong nwdc ngoai
va ndi dia cia mot hang muc chi phi, ndm ma chi phi phat sinh, ti I1é lam phat nwéc
ngoai va trong nwéc, thi cé thé wéc lwong yéu té lam phat Idy ké. Vi du, hang muc
chi phi chiu lam phat 10%/n&m trong 2 nam, yéu t6 lam phat Ity ké 1a (1,10 x 1,10 =)
1,21. Xem vi du chi tiét trong Hop 3.5.

D& tranh nham 1an gitva chi phi theo gia thuc té va gia danh nghia, ADB yéu cau cac bang dir liéu

tai chinh néu rd loai ap dung d6i véi dir liéu (vi du: “ti dong theo gia danh nghia” hay “ti dong theo
gia thuc t& nam 2012”).

Hop 3.4: Dy toan Chi phi theo Gia thwc té (vi du)

Dir liéu mau. ADB dv dinh cho vay dé tai tro mot dw an co chi phi géc dau tw (bao gdm ca thué va
nghta vu) wéc tinh 1a 800 trong d6 500 cho xay I&p va con lai la cho thiét bi. Dw phong vat chat 7% chi
ap dung cho xay lap (chi phi thiét bi dwoc wéc tinh chi tiét va dy kién khong thay ddi vi ly do khac
khong phai lam phat).

Uéc lwong chi phi dau tw theo gia thye té. Chi phi theo gia cb dinh la tong cla chi phi gbc bao
gom ca thué va nghia vu (800) va dy phong vat chat (néu co) (trong trwong hop nay, 7% x 500 = 35).
Vi vay, chi phi theo gia cé dinh Ia (800+35=) 835.

Ngudn: Tw vin ADB
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Hop 3.5: Uéc lwong Chi phi theo Gia danh nghia (vi du)

Dir liéu mau. ADB dw dinh cho vay dé tai tro mét dw an cé chi phi gdc dau tw wéc tinh 1a 800 trong
dé 500 cho xay lap va con lai la cho thiét bi. Dw phong vat chat 7% chi ap dung cho xay I&p. Dy &n sé
duoc thi cong hai ndm tinh tlr ndm gbc ma theo do chi phi dwoc dyw toan. Tat ca thiét bi [a nhap khau,
con ham lwong ndi dia ctia phan xay 1ap 1a 100%. Ti I& lam phat nwéc ngoai va trong nwéc hang ndm
twong &ng la 2% va 6%.

Uéc lwong chi phi dau tw theo gla danh nghia. Chi phi theo gia thuc té cta xay lap la 535. Murc
lam phat trong nuéc 6% can dwoc bd sung cho 2 nam vao con sb nay. Vi vay, chi phi theo gia danh
nghia ctia xay &p la (1,06 x 1,06 x 535=) 601,1. Chi phi theo gia thwc t& cla thiét bj [a 300. Chi phi
theo gia danh nghia, c6 bao gém 2% lam phat nwéc ngoai la (1,02 x 1,02 x 300=) 312,1. Do vay, téng
chi phi theo gia hién hanh ctia dy an 1a (601,1+312,1=) 913,2. Trong sb nay, chi phi géc 1a 800, dw
phong vat chét 1a 35, phan con lai 78,2 bao gébm dw phong truot gia.

Ngudn: Tw van ADB

36. Bang chi phi dw an theo quan diém cua ADB. Co6 cac bang chi phi ghuén dwoc dwa vao
trong Bao cao va Khuyén nghi cia Ban Giam doc t¢i Cha tich (RRP) va So tay Quan ly Dv an
(PAM). Theo dinh dang chuan m&i nhat, cac ké hoach huy dong von sau can dwgc xay dwng:

(i) Bang 1: Ké hoach Dau tw Dw an (RRP). Bang 3.3 trinh bay ké hoach dau tw tom
tat cho mot dw an duong co thu phi do ADB tai tro tai Viét Nam. Bang nay phan chia
chi phi goc dw phong va phi cép vén trong qua trinh thyc hién ctia dw an. Céac chu
giai cudi trang la phan bt budc.

(i) Dw toan chi phi chi tiét theo hang muc chi tiéu (PAM, phan IV.A). Day la bang
trinh bay chi tiét chi phi dau tw, chi phi thwéong xuyen dw phong va phi cap vén theo
ham lwong trong nwéc va nuwéc ngoai, theo ca tién ddng va Bo6 la My. Xem mau
trong Phu luc 1.

(iii) Dw toan chi phi chi tiét theo dau ra/ hop phan (PAM, phan IV.D). Bang nay trinh
bay chi t|et chi phi dau tw, chi phi thwong xuyen dy phong va phi cap von cua 3
trong sb cac dau ra hay hop phan chinh cia dw an (nhw nha may x& ly nwéc,
duwong tuyén béng chinh, v.v.) va chi duwoc thé hién bang ddng doé la My. Xem mau
trong Phu luc 2.

(iv)  Dw toan chi phi chi tiét theo nam (PAM, phan IV.E). Day 14 bang trinh bay chi tiét
chi phi dau tw géc, chi phi gbc thwérng xuyén, dy phong va phi cép vén theo ndm, va
ciing chi dwoc thé hién bang dong d6 la My. Nhw da dé cap & trén, bang chuén cla
ADB chi bao gdm giai doan thi cong (ADB goi la “giai doan thwc hién dy an”) mac du
chi phi thuwérng xuyén va phi cap vén tiép tuc ap dung sau d6. Xem mau trong Phu
luc 3.
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Bang 3.3: Tom tat Ké hoach Dau tw Dw an theo dinh dang cua ADB (vi du)

Muc Gia tri (triéu $)°
A. Chiphigéc®
1. Culng cb va xay méi co s& ha tang ddm bao (rng phd véi bién ddi khi hau

- Cai thién quan ly chat thai ran 15,51

- Cai thién quan ly Ia lut va thoat nwéc khi cd bao 23,16

- Giao thdng db thi chién lwoc va cai thién méi triéng c6 lién quan 58,55

2. Tang cuong nhan thirc cla cong dong vé quan ly mdi tredng bén viing 1,01

thong qua théng tin, gidao duc va truyén théng

3. Tang cudng nang lwc trong viéc tich hop phat trién d6 thi, quy hoach moi 0,95
treong, ng phoé véi bién doi khi hau, va quan ly dy an

Phu Téng (A) 99,18

B. Duwphoéng*® 18,06

C. Phicép vén trong qua trinh thyc hién ° 4,47

Téng (A+B+C) 121,71

#Bao gdm thué va cac khoan phai ndp la 6,99 trieu USD, trong dé 2,49 triéu USD sé do dwoc tai tro bng khoan vay clia
Ngan hang Phat trién Chau A va 4,50 trieu USD sé& dwoc tai tro' tir ngan sach.

® Gia ca ndm 2013 (thang 1 nam 2013).

° Dy phong vat chét tinh theo mirc 10% dbi véi xay 1ap, thiét bi, thiét k& va giam sat. Dy phong truot gia dwoc tinh & mic
3,88% dbi v&i chi phi ngoai té va 27,62% dbi véi chi phi noi t&; bao gdm dw phong bién déng ti gia héi doai theo gia dinh
ti gia hdi doai strc mua twong dwong.

9Bao gbm I3i suét va phi cam két. Tién 13i trong giai doan an han clia phan vén vay Ngan hang Phat trién Chau A dwoc
tinh & mirc 2% mot nam, twong dwong véi mire 1ai suat 4p dung cho Nhém B (Quy Phét trién Chau A).

Ngudn: Bao céo va Khuyén nghj ciia Ban Giam dbc téi Chu tich. Khoan vay dé xuat cho Nuwéc Cong hoa Xa hoi Cha
nghia Viét Nam: Dy &n Phat trién Thanh phé Loai II, thang 9 nam 2013.

3.3  2: Dw bao Dong tién thuan gia ting ctia Dy an

37.  Tong quan. Dong tién gia tang la tht ca cac dong tién tai chinh vao va dong tién tai chinh ra
dQ mét,du an tao ra véq cuoi giai doan thyc hién (nghia la khi hoan tat du‘én dé‘u tw thwc té) cho
dén cubdi vong doi kinh té cia né. Céng thire tiéu chuan dé tinh toan dong tién thuan dy &n gia tang
la:

Doanh thu hoat déng
- Chi phi hoat dong (khdng gébm khau hao va tién lai vay)
- Thué
- Tang vén lwu déng
+ Gia tri con lai

Twng muc nay sé dwoc lan lwot thao luan dwdi day.

38. Doanh thu hoat déng. Nhw dé& cap & trén, doanh thu tai chinh ciia mét dw an chi bao gém
doanh thu tai chinh gia tdng dwoc tao ra béi chinh dw an, va vi vay khéng bao gém doanh thu t
tro cap truc tiép, vién tro khéng hoan lai, vén vay hay cac hinh thirc hd tro tai chinh tir bén ngoai.
Cac ngudn doanh thu hoat dong khac nhau cho méi loai hinh dw &n, va do vay sé dwoc thao luan
chi tiét trong cac Chwong 6-11 (xem Bang 3.4 vé cac nguén doanh thu hoat déng thwdng gap cho
cac nganh sé dwoc thao luan trong cac chwong nay).
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39. Chi phi hoat dong. Cac chi phi nay cling khac nhau theo loai hinh dy an (xem lai Bang 3.4
vé cac loai chi phi hoat ddng thwdng gap), nhwng chd yéu bao gdm chi phi gia tdng phat sinh tw
van hanh va bao duéng dw an dé xuat. Cac chi phi nay khéng bao gébm chi phi st dung vén (nhw
chi tra tién 13i, khu hao hay chi tra cb tirc).

Bang 3.4: Cac hang muc co’ ban ctia Doanh thu hoat dong va Chi phi hoat dong

(mét s6 nganh dwoc Iwa chon)

Nganh Doanh thu hoat dong Chi phi hoat dong
Puwdng cé thu phi Doanh thu phi, thu nhap tién cho thué Van hanh diém thu phi,

tr bat dong san doc trén duwdng cod dién, bao dwdng dwong

thu phi
Giao duc Hoc phi Lwong gido vién, tai liéu giang day,
dién

Thay lgi Phi thay loi Dién, bao dwdng, tién lvong
Cép nuwéc dob thi Doanh thu ttr phi nwéc Dién, héa chat, tién lwong, bao dwédng
Thoat nwéc dd thi Doanh thu ttr phi nwéc thai* hé théng
Quan ly chat thai Phi thu gom réac, Tién lwong, nhién liéu, bao tri phuong
ran do thi phi db rac tai bai tién

Ngudn: Tw van ADB
* S& khong phai 1a doanh thu gia tdng néu nhitng hd khéng cé dau ndi vao hé théng nwéc thai cling phai tra phi nay

40.  Thué. Nhu sé& mo ta trong Budc 3, thwdc do st dung dé danh gia tinh kha thi vé tai chinh
ctia mét dw an dwoc thé hién theo gia sau thué (thwc té). Vi ly do nay, dong tién thudn phai duwoc
diéu chinh cho tac dong thué. Néu chd dau tw dw an la co quan nha nuéc thi cé thé bd qua thué
b&i vi thu nhap clia co quan nha nuwéc khong phai chiu thué.® Tuy nhién, phan 16n cac dw an ADB
tai tro & Viét Nam dwoc doanh nghiép nha nwéc trwc thudc chinh quyén trung wong hoac dia
phwong thwe hién va thu nhap chiu thué ctia cac doanh nghiép nay tai thoi diém viét Huwéng dan
dang chiu mrc thué suét bién 1a 20%. O' Viét Nam ciing nhu & hau hét cac nuéc khac, khau hao
va tién lai no vay khéng phal nop thué va vi vay sé gop phan lam giam thue phai nop. biéu nay
nguoc lai lam tang dong tién thuan cta dy an sau thué. Bé wédc luong sb tién thué phai ndp can
cong khau hao va tién 1ai no' vay vao chi phi hoat ddong b&i hai muc chi nay khéng ndm trong chi
phi tai chinh (nhwng, chung c6 anh huéng téi sb tién thué phai ndp). Xem vi du trong Hop 3.6.

? ADB sir dung thuat ngit “don vi thudc khu vuc chinh phu néi chung” dé chi cac co quan nha nuéce
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Hop 3.6: Uéc Iwong Thué phai nép (vi du)

Dir liéu mau. ADB dv dinh cho Chinh ph Viét Nam vay dé thwe hién dw an dudng co thu phi voi
chi phi dau tw wéc tinh 13 1.000 theo gia danh nghia. Chinh pha Viét Nam chuyén ngudn vén duéi
dang khoan vay bang VNB cho mét doanh nghiép nha nuwéc (DNNN) dwoc thanh 1ap dé quan ly
con dwdng. Lai sudt dbi véi khoan vay 1a 5%. Budéng co thu phi ndy sé hoan tra hét trong 25 nam,
st dung phwong phap khau hao dwdng thdng. Thu nhap chiu thué ctia DNNN chju mirc thué suét
thu nhap doanh nghiép Ia 20%. Thu nhap chiu thué wéc tinh trwdc khi trich khdu hao va tra tién |4
la 200 trong ndm dau tién hoat déong.

Thué khéng diéu chinh theo khau hao va tra lai (KHONG DUNG). Néu DNNN khéng vay no' va
néu ho khong khau hao tai san ctiia minh, thu nhap chiju thué sé la 200, va thué sé la (20% x 200=)
40.

Thué cé diéu chinh theo khau hao va tra 1ai (PUNG). DNNN can chi tra tién 13i 13 (5% x 1,000=)
50. Kh&u hao trong ndm la (1.000/25=) 40. Sau khi diéu chinh cho cac loai phi nay, thu nhap chiju
thué ctia DNNN sé giam tir 200 xubng (200-50-40=) 110. Theo d6 tién thué sé giam tlr 40 xudng
(20% x 110=) 22. Néi cach khac, vi cé diéu chinh cho khéu hao va tién lai vay, dong tién dy an
thuan gia tang la (40-22=) 18, cao hon so v&i trwdng hop khong diéu chinh.

Nguén: Tw van ADB

41.  Tang vén lwu déng. ADB dinh nghia vén lwu dong la: tai sén ngén han - no ngén han. Tai
san ngan han gébm hang ton kho va cac khoan phai thu (ne ngan han ctia khach hang déi véi chi
dau tw dw an). No ngén han gom cac khoan phai tra (no ngan han cla chi dau tw dy an ddi voi
cac nha cung cép). Tai san ngan han 13 “cac tai s&n can nam gi® dé phuc vu cong tac thu gom,
ban hang hay tiéu dung trong vong quay hoat dong thong thwdng cta doanh nghiép, hay la céac tai
san dwoc nam gilr de phuc vu muc tiéu trao d6i thwong mai trong 12 thang tlép theo”. No' ngén
han |a “cac khoan can phai quyet toan trong vong quay hoat dong thong thuong clia doanh nghiép,
hay céc khoan doanh nghiép nam gitr dé phuc vu muc dich trao déi thwong mai, hay cac khoan ma
don vi khéng co quyén Vo diéu kién dé nghi hoan ky han thanh toan qua 12 thang” ' Néu vi co dy
an, chi dau tw dy an can tang vén lwu ddng ctia minh, tang vén lwu déng sé gidm dong tién thuan
t dw an. Vi du, trwéng hop nay xay ra néu dy an doi héi chi dau tw ting lwong hang tén kho dé
c6 kha nang dap ng nhu cau cla lwong khach hang gia tang. Vi du, mét céng ty nwéc mé rong
mang lwéi phan phdi ctia minh sé& can duy tri lwong héa chét trong kho 1&6n hon so véi tredng hop
kich ban “khéng c6 dw an”. Tang vén lwu dong thweng bi bd qua trong qué trinh thuwe hién danh gia
tai chinh bi tac dong dbi véi dong tién thuan dw an thwong khong dang ké, ly do chinh la:

(i) Tang tai san ngan han dwoc can bang béi ting ne ngan han. Néu do c6 dv an,
tai sa&n ngan han cla chi dau tw dy an tang (vi dy, hang tdn kho nhiéu hon), cha
dau tu thwong sé cé kha ndng tdng no’ ngan han ctia minh (vi du: nha cung cép cho
hwéng nhiéu tin dung hon d& mua hang tén kho), do d6 tac dong thuan dén vén lwu
dong la twong ddi nho.

(i)  Tang tai san ngan han dworc tiét ché b&i nang cao quan ly tai chinh. Dy an do
ADB tai tro thwdng bao gébm dich vu tw van dé gitp cai thién nang lwc cla chi dau
tw dw an cho cdng tac van hanh va béo duéng ctia dw an dé xuét. Hop phan véi tén
goi tdng cwdng nang lwc nay thwong bao gdm hd tro cai thién quan Iy tai chinh, ké
ca quan ly vén lwu déng.

Trong trwdng hop tang von lwu déng khéng bi bd qua thi ching thuéng dwoc wéc lwong bang
cach gia dinh rang cé cai thién trong mot chi s6 tai chinh (vi du nhuw ti 1& gitra cac khodn phai thu va

10 Chuén muc Ké toan Quédc té 1.59 va 1.60
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doanh thu hay ti & giira hang ton kho va tai san c6 dinh)."" Mac du gia tang vén lvu dong c6 thé
dwoc bao gom trong dong tien gia tang cua dy an, trong thic té sy gia tang nay thwong la mét yeu
t6 cau thanh nén dw toan chi phi ctia dw an.

Hoép 3.7: Uéc lwong mire ting Von Iwu dong (vi du)

Dir liéu mau. M6t cong ty cdp nuwdc cé doanh sb hang ndm 13 100 va cac khoan phai thu 13 25.
Diéu nay c6 nghia la khach hang thanh toan no ctia ho trung binh (25/100 x 365=) 91 ngay sau khi
nhan hoéa don yéu cau thanh toan. Khi dw an do ADB tai tro hoan thanh, cobng ty nwdc dy kién
tang gap doi doanh s6 va gidm cac khoan phai thu tir 91 ngay xudng con 60 ngay ban hang. Céng
ty khéng c6 hang tén kho khi hay cac khoan phai tra.

Udc lwong mire tang von Iwu dong Khi dw an mai hoan thanh, doanh s hang nam sé ting 1&n
200. Néu cong ty nwéc ¢d gang giam cac khodn phai thu ctia minh xudng 60 _ngay ban hang, téng
cac khoan phai thu sé 1a (60/365 x 200=) 32,9; twong (rng v&i mirc tang von lwu dong la (32,9-
25=) 7,9 so va&i kich ban “khdng co dw an”.

Ngudn: Tw van ADB

42. Gia tri con lai. Gia tri nay thuwong la mét ti e phan tram cb dinh cla chi ph| dau tw gbc. Boi
gia tri con lai dwoc giad dinh xuat hién trong nam cubi cling cla vong doi kinh té clia dw &n nén tac
déng cla né dbi vai tinh kha thi dw an thuweng khong dang ké (diéu nay la béi vi gia tri con lai sé bi
chiét khdu cho nhiéu nam).

3.4  3: Xac dinh ti 1& chiét khau thich hop

43.  Phwong phap luan tinh WACC (Chi phi von binh quan gia quyén). Ti |& chiét khdu s
dung trong phan tich lgi ich-chi phi tai chinh Ia chi phi co hdi tai chinh cia vén (FOCC). FOCC cé
thé wéc lwong dwoc véi mire chinh xac twong ddi théng qua chi phi vén binh quan gia quyén
(WACC). Bay la chi phi cht dau tw dw &n phai bé ra khi huy déng vén can thiét dé thuc hién dy an.
WACC duwoc thé hién theo gia thuc t&, sau khi cé tinh dén cac loai thué. D& wéc tinh WACC, trwéc
tién can waoc tinh chi phi sau thué thyc té clia von cho tirng ngudn von (ng, von chi s& hivu hay
tr’ cdp khong hoan lai), sau do tinh binh quén gia quyén céc chi phi nay. Chi phi sau thué thuc té
ctia mot ngudn vén cé thé wéce tinh dwoc, st dung quy trinh 3 buéc sau day:

(1) Uéc lwong chi phi danh nghia cta véon. Dbi véi huy dong von tir vay no, day la lai
suat danh nghia (nhw 13i suat cudng phiéu dbi véi trai phiéu hay Iai suét c6 dinh cla
mot khodn vay). Dbi v&i cong cu no co lai suét bién dbi thi nén st dung lai suét
trung binh dai han. Déi véi khoan vay ADB chuan thi nén str dung lai suat hoan déi
cb dinh 10 n&m ddi v&i chénh léch I3i suat va cac loai phi ap dung khac." Péi voi
huy déng vén chl sé hiru, chi phi vén khé wéc tinh hon. Huwéng dan cta ADB cho
phép 2 cach tiép can: (i) st dung 14 suat danh nghia cho trai phiéu chinh phu dai
han va diéu chinh 1ai suat nay dé phan anh rdi ro dy an, va (i) wéc tinh chi phi danh
nghia ctia vén chd sé& hiru bang cach su dung mé hinh dinh gia tai sé&n vén (xem vi
du cu thé trong Hop 3.8). Chi phi cua von vién tro khong hoan lai dwoc gia dinh la
chi phi ctia vén chu sé& hivu.

" Ngudi 14p moé hinh tai chinh ¢6 thé sir dung mot sb gia dinh cu thé. Tuy nhién, day khong phai la céc gia dinh bt budc, dong thoi
khong phai lic nao cling ding khi gia dinh cac chi so tai chinh s& duoc cai thién (trong thuc té, cac chi so 6 thé con xdu di). Vi
du nhu, néu don vi tiép tuc gip vén dé trong cong tac thu hdi cac khoan phai thu, s& khong phit hop néu gia dinh s6 ngay quay
vong khoan phai thu gidm di.

ADB cong bd 1ai suét trén http:/www.adb. org/documents/indicative-lending-rates-loans-under-libor-based-loan-facility-cap-
collar-premiums. Trang web ndy c6 cap nhat hang tun vé& 13i sut cho vay cuia Ngn hang.
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(i)  Wé&c lwong thué suat ap dung. Day |a thué suat ma cha dau tw dy an phai tra (néu
cht d3u tw dw an 13 co quan nha nwéc, thué suét bang 0). Thué suét bién chi ap
dung cho cac ngudn vén ma chi phi vén khéng phaichiu thué (nhw véi trwerng hop
chi phi 1ai vay).

(i)  Uoc lwong ti 1¢ lam phat ap dung. TiIé lam phat qudc té va trong nwdc dai han do
chinh ADB wéc lwong va - nhw da dé cap & trén - cé thé lay dwoc theo yéu cau tir
Vu Hop tac khu vire va Nghién ctru Kinh té ctia ADB.

Bang 3.5: Cac phwong phap dwoc sir dung dé woe tinh Chi phi danh nghia ctia nguén
von*

Khoan vay v&i  Ap dung lai suat hoan déi cb dinh 10 ndm bang dong Pé-la My, cong véi mot khoan
I5i suat bién  chénh léch ma bén vay thu

doi**

Khoan vay vé&i  Lai suat trén ménh gia

13i suat cb

dinh**

Trai phiéu** Cuéng l4i trai phiéu

V6n chi s& hiru Phwong phap 1: |4i suat trai phiéu dai han ctia chinh pht dwoc diéu chinh tang 1én
dé thé hién ki han vay (néu tudi tho kinh té cia dw an I&n hon ki han trai phiéu), sau
d6 didu chinh tang 1én dé thé hién rdi ro ctia dw an
Phwong phap 2: St dung mé hinh CAPM véi 1ai sut phi rdi ro va hé sé beta cla thi
truong duoc diéu chinh tang 1én dé thé hién rdi ro clia quéc gia va dw an.

Tro cap Twong tw nhw von chi sé& hivu

Nguén: Thdm dinh Tai chinh — Ghi chi Phwong phap luan (ADB, 2009)
* Néu chi phi vén duoc khdu triv thué (thwong 1a treong hop 13i suét khoan vay) thi chi phi vén phai duoc diéu chinh
bang cach ap dung thué suat bién cta chi dy an dau tw

** Chi phi danh nghia phai bao gdm li suat, phi dich vu, phi dam béo, phi tra trwéc va cac phi cap vén dwoc 4p dung
khac.
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Hép 3.8: U&c lwong Chi phi danh nghia ctia Vén chi s& hivu sir dung mé hinh CAPM (vi du)

Phwong phap luan. Hwéng dan Quan ly va Phén tich Tai chinh dw an cia ADB dua ra 2 phwvong
phap wéc tinh chi phi danh nghia ctia von chi s& hiru ctia mét dw an de xuat:

(i) Diéu chinh lai suat déi Vi trai phiéu chinh phu dai han cho: (i) sw khac biét gitra ky han clia du
an va ky han cua trai phiéu va (ii) khac biét vé rai ro gitra rdi ro dw an va trai phiéu chinh phu
c6 lién quan (dwoc gia dinh la khéng co rdi ro).

(i) Woc tinh 1ai suat cho khoan dau tw co rii ro twong duong, gia st nd dwoc khu vire tw nhan
cap von.

O Viét Nam, ky han dw an thwong dai hon nhidu (20-25 nam) so véi ky han dai nhat cda trai phiéu
chinh pha dwoc mua ban rong réi (5 nam), vi vay phwong phap thir hai thuwdng thich hop hon déi
véi chi phi vén chu s& hiru danh nghia duw kién (mac du thi trweéng von tai Viét Nam con twong déi
kém phat trlen) Phwong phap ban t¢i & day str dung M6 hinh Binh gla Tai san dau tw (CAPM).
M6 hinh dwoc ap dung ndm 2010 nhdm wdc tinh chi phi danh nghta clia vén chid s& hiru cho mot
dw an cap nuwéc do thi & Ba Nang.

CAPM. Phién ban ctia M6 hinh Binh gia Tai san dau tw dwoc hwdng dan ctia ADB chép nhan gia
dinh réng chi phi dw kién ctia phan vén chi s& hivu cia Dy an 1a ham cda: (i) Iai suét phi rdi ro, (ii)
rdi ro hé thdng clia Dw an (duwoc do lwdng bdi “beta thj trwdng?), (iii) phi rdi ro thi trweng, va (iv)
phi rdi ro dac thu cta dy an. Trong coéng thirc:

CEN = RF + B (RM - RF) + RP

trong do:

CEN = chi phi danh nghta dy kién clia vén chi s& hiru

RF = |&i suat phi rdi ro

B = beta thj trwdng (ctia cac khodn dau tw twong dwong hoan toan do vén chid sé
hiru tai troy)

RM = lgi nhuan thi trwong ky vong

RP = phi rti ro dac thu cta tirng dw an

Chi phi cta vén cha sé& hiru. Lai suat cho trai phiéu chinh pht 2 ndm la xap xi 11,0%/nam. Lai
suat phi rii ro gid dinh dwoc didu chinh tang 20% thanh 13,2% dé thé hién rdi ro quéc gia va dw
an. Beta binh quan clia cac cong ty nwdc dwgc niém yét cong khai & My 1a x&p xi 0,7. Xem xét
dén rdi ro cGa quéc gia va dy an, hé sb beta thi trudng cling dwoc diéu chinh tang 1én 20% thanh
0,84. Loii nhuan thi treong ky vong waéc tinh la 17,4%/nam, mire tdng binh quan hang nam cua chi
sb thi trwong chirng khoan Tp HCM tlr ngay 28/7/2000 (ngay giao dich dau tién) dén ngay
7/6/2010, ngay ma phan tich dwoc thwe hién. Do khéng co dir liéu chi tiét vé& cac dw an cap nudc
twong dwong & Viét Nam, thuat nglr “RP” dwoc gia dinh la 0. Dwa trén nhirng gia dinh nay, chi phi
danh nghia dw kién ctia vén chi s& hiru wéc tinh 1a (13,2% + 0,84 [17,4% - 13,2%] + 0,0% =)
16,7%/nam.

Ngudn: Tw van ADB, dwa trén RRP cho Dy an Cap nwéc Da Néng

'3 Trong tai liéu Tham dinh Tai chinh — Ghi chii Phwong phdp ludn (2009) cia ADB c6 nhan xét “Tuy nhién, cac thi truong moi nbi
c6 thé tuong d6i nho6 va kém phat trién va dé xéac dinh mot hé s6 beta phu hop va phi rui ro thi truong la tuong déi kh¢ khan. Do
thleu hé s6 beta d6, co thé sir dung mot cach tiép can khéc 1a sir dung hé sO beta cua My hay cac h¢ sO beta ctia cac quoc gia lang
giéng ddi v6i nganh lién quan va diéu chinh tang dé thé hién rui ro cua quoc gia va dy 4n.” (trang 19). Udc tinh chi phi von chu s¢
hitu danh nghia doi hoi nghién ctru twong dbi sau rong. Budc déu co thé tham khao chénh léch midc dinh qudc gia va phi rui ro do
A. Damodaran udc tinh tai (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html).
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44, Vi du vé tinh WACC. Mot DNNN xay dwng moét con duong co thu phi vai chi phi dau tw
wée tinh la 1.000. Phan Ién s6 tién nay duoc tai tro tir khodn vay ADB bang dong doé la My (500)

va khoan vay

VND trong nwéc véi lai suat cb dinh 10%/n&m (400). DNNN sé lay phan con lai tir

vbn chi s& hiru (100). Thué suét thu nhap doanh nghiép bién ciia DNNN Ia 20%, va chi phi danh
nghia cta vén chd s& hiru la 15%. Ti 1é lam phat quéc té va trong nwdc dai han twong ng la
2%/n&m va 6%/nam. Dya trén théng tin nay, WACC sau thué thyc t& dwoc wéc lwong cho tirng
ngudn tai chinh.

(i)

(iif)

Khoan vay ADB. Chi phi danh nghfa ctia khoan vay ADB Ia I3 suat swap (hoan dbi)
cb dinh (khoang 2,6%/nam trong thang 10/2013) cong khoan chénh Iéch 0,4%. Boi
vi chi tra tién 1ai dwoc mién thué nén chi phi sau thué 1a ([100%-20%] x 3% =)
2,4%/n&m. Ti lé lam phat nwdc ngoai dai han 1a 2%/nam. Vi vay, chi phi sau thué
thuc té cia khoan vay la ([1,024/1,02] -1 =) 0,4%/n&m.

Khoan vay trong nwéc. Chi phi danh nghia ctia nguén vén nay 1a 10% méi nam.
Bdi vi chi tra tién 1ai dwoc mién thué nén chi phi sau thué la ([100%-20%] x 10% =)
8,0%/nam. Ti Ié lam phat trong nwéc dai han la 6%/nam. Vi vay, chi phi sau thué
thwe té ctia khoan vay trong nwéc 1a ([1,08/1,06] -1) = 1,9%/nam.

Vén cha sé& hivu. Chi phi danh nghia cGa nguén vén nay 1a 15% méi nam. Béi vi
chi tra cé tirc khong dwoc mién thué nén day ciing la chi phi sau thué cta vén. Ti &
lam phat trong nwéc dai han la 6%/nam. Vi vay, chi phi sau thué thuc té cia khoan
vay trong nwoéc la ([1,15/1,06] -1 =) 8,5%/nam.

Vi vay, WACC sau thué thuc té ctia 3 ngudn von 1a (50% x 0,4%) + (40% x 1,9%) + (10% x 8,5%)
=1,8% (ADB thwong trinh bay két qua tinh WACC theo dinh dang giong véi Bang 3.6.

Bang 3.6: Chi phi von binh quan gia quyén (vi du)

Thanh phan nguén vén

Muc Khoan vay Khoan vay trong Vén chu
ADB nwoc s@ hiru

S6 tién 500 400 100
Trong sb 50,0% 40,0% 10,0%
Chi phi danh nghia 3,0% 10,0% 15,0%
Thué suét 20,0% 20,0% 0,0%
Ch,i phl" danh nghia co diéu 2.4% 8.0% 15.0%
chinh thuée
Ti Ié lam phat 2,0% 6,0% 6,0%
Chi phi thwec 0,4% 1,9% 8,5%
WACC (theo gia thuwc) 0,196% 0,755% 0,849%

ADB = Ngan hang Phat trién Chau A, WACC = Chi phi vén binh quan gia quyé&n
Nguén: Tw van ADB
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3.5  4/5: Tinh todn FNPV va FIRR

45.  Gi®i thiéu. Tinh kha thi vé tai chinh ctia mdt dw an dwoc thé hién qua ti suat ndi hoan tai
chinh (FIRR). FIRR Ia ti 1& ma tai d6 gia tri hién tai rong cia dong tién thuan chiét khdu ctia dy an
bang 0. Dong tién thuan dwoc wéc lwong trong Buwéc 1 va Buwéc 2 va bao gébm:

(i) Dong tién dau tw gia ting. Day la chi phi dau tw theo gia danh nghia.

(i)  Dong tién hoat déng gia tang. DAy la chi phi hoat dong gia tdng thuan sau thué trir
gia tri con lai ctia dy an vao thoi diém cudi ctia vong doi kinh té.
B&i vi dong tién dwoc thé hién theo gia danh nghia nén can dwoc chuyén sang gia thuc té dé
FIRR c6 thé so sanh duwoc véi WACC (két qua clia Budc 3), cling dwoc thé hién theo gia thuc té.
Chuyén dbi cac dong tién dw an tir gia danh nghia sang gia thuc té bang cach loai bo tat ca dw
phong trwot gia khoi dong tién dau tw va chia dong tién hoat dong theo yéu tb lam phat Ity ké thich
hop. (Xem thém Phu luc 6 vé Tinh toan IRR va NPV)

46. Kha thi vé tai chinh hay khong kha thi vé tai chinh? Mot dw an dwoc coi 1a kha thi vé tai
chinh néu FIRR (tinh theo gia thyc té) sau thué clia dw an I&n hon WACC (ciing tinh theo gia thuc
té) sau thué ctia dy an. B&i vi FIRR la ti I&6 ma tai d6 FNPV cla dong tién chiét khdu bang 0 nén
FNPV chiét khiu tai WACC trong truérng hop FIRR > WACC sé cao hon 0 (Bang 3.7). Ciing c6 thé
danh gia tinh kha thi vé& tai chinh béng cach so sanh dong tién thuan cla loi ich (chiét khau tai
WACC) véi dong tién thuan cla chi phi (ciing chiét khdu tai WACC).

Bang 3.7: Panh gia tinh Kha thi vé Tai chinh theo chi s6

Két qua Chi s6 tai chinh
cua Phan tich FIRR FNPV
Kha thi >WACC >0
Khong kha thi <WACC <0

FIRR =Ty suat hoan vdn ndi tai tai chinh, FNPV = Gia tr hién tai rong tai chinh, WACC = Chi phi vén binh quan gia
quyen
Ngudn: Tw vin ADB

47.  Chap nhan hay bac bé? Néu mét dy an khong kha thi vé tai chinh KHONG c¢é nghia réng
dw an dé nén bi bac bd. Didu do chi cé nghia rang dw an khéng thé thu hdi chi phi tir doanh thu ti
thu tai chinh trwc tiép do duw an tao ra. Néu dy an kha thi vé tat ca cac tiéu chi khac song khéng
kha thi vé& tai chinh, chi dau tw dw an cé thé quyét dinh bu dap cho phan thiéu hut tr ngudn thu
ctia minh (diéu nay dwoc goi la “tro cAp chéo”) hay tim mét co quan chl quan (thuwdng 1a bd nganh
hay UBND t|nh c6 lién quan) dé& hd tro tai chinh cho chi dau tw dw an.™ Xem Bang 3.8 & trang sau
vé diu ra mau cuia danh gia tai chinh ctia mot dw an do ADB tai tro.

48. Bwéc 6: Thwe hién phan tich dd nhay. Buwdc cudi cuing trong viéc chuan bij cho danh gia
tai chinh 1a kiém tra tac déng clia nhirng thay déi dbi v&i cac tham sb quan trong (nhw chi phi wéc
tinh cta dw an hay muirc tang phi gia dinh) va véi FIRR. Loai phan tich nay dwoc goi la phan tich
d6 nhay va dwgc mo ta trong Chuwong 5.

' Céc thoa thuan vé trg cap chéo hay tai tro can phai dugc dua vao cac diéu khoan phap 1y trong hiép dinh vay
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4. PHAN TiCH TAI CHIiNH

49.  Tém tat chwong

(i)

(ii)

(iii)

Phan tich tai chinh danh gia tac dong tai chinh cta dw an dé xuét dbi voi tinh trang
tai chinh cta chu dau tw dy an va néu co thé, cta co quan chu quan dy an. Phan
tich nay can dwoc thwe hién cho ca cac dw an dwoc coi la kha thi vé tai chinh.

Déi vai cac dy an do doanh nghiép thuc hién, phan tich tai chinh bao gém phan tich
vé tinh trang tai chinh cia doanh nghiép trong sudt vong doi kinh té ctia dw an dé
xuét dya trén ban can dbi ké toan dé xuét, bao cao thu nhap va bao céo lwu chuyén
tién t&. Phan tich nay dwoc goi la phan tich bao cdo tai chinh.

DBéi vai cac dw an do co quan nha nwéc thye hién hoac trg cép, phan tich tai chinh
bao gébm phan tich co quan nha nwéc trong viéc dam bado cac yéu ciu tai chinh cla
dw an (hay tro' c&p cho chl dau tw dw an) trong sudt vong ddi kinh té. Phan tich nay
dwoc goi la phan tich tai khoa.

41  Téng quan vé Phan tich Tai chinh

50. Thé nao la phan tich tai chinh? Pay la loai phan tich danh gia nang lwc clia chd dau tw dy
an (va néu can thiét, ctia ca co quan chi quan dw an) dé cung c&p ngudn tai chinh can thiét cho ca
chi phi dau tw va chi phi thwéng xuyén clia mot dw an ma chd dau tw dw kién thwc hién. Phan tich
nay cling dwoc goi 1a “phan tich tinh bén virng tai chinh” hay “phan tich néng lwc tai chinh”. Phan
tich tai chinh bao gém tbi da 3 yéu tb sau:

(i)

(ii)

(iif)

Ké hoach huy déng vén. Day 1a ké hoach liét ké cac ngudn tai chinh cho tét ca cac
khoan chi phi hoat déng va dau tw. ADB yéu cu hai loai k& hoach huy déng vén: (i)
ké hoach huy déng vdn chi tiét cho thoi gian thwe hién dw an (thwong kéo dai 3-5
nam), va (i) k& hoach huy déng vén quéc té, bao gébm ca thoi gian thwe hién dw an
(thoi gian thi cdng) va thoi gian hiru ich sau do (thdi gian van hanh).

Phan tich bao cao tai chinh. Phan tich cac chi sb tai chinh ctia bang can dbi ké
toan, bao cdo thu nhap va bao céo lwu chuyén tién té cla chd dau tw dw an co6 céu
tric nhw cac bao cdo clia doanh nghiép. Phan tich bao céo tai chinh ap dung cho tat
ca céc dong tai chinh cla chi dau tw dw &n ch khong chi cho cac dong tai chinh
cta dy an dé xuét (trong trwdng hop chi dau tw dy an 1a mot cha thé cé muc dich
riéng dwoc thanh 1ap chi dé thye hién dw an, cac khoan tai chinh cla chi dau tw dy
an va dy an 1a nhw nhau). Phan tich nang lwc vay vén la mét dang dac biét cla
phan tich bao céo tai chinh; né phan tich ndng lwc tai chinh cia mét chi dau tw hay
co quan chid quan vé kha nang dam bao nghia vu tra no

Phan tich tai khéa. Pay 1a phan tich thu va chi clia cac co quan nha nuwéc tro cap
cho chi dau tw dw an (con dwoc goi 1a “phan tich tai chinh céng”). Trong trwéng hop
nay, phan tich tai khéa sé& ap dung cho chu thé thwc hién dw an ch khéng chi riéng
cho cac dong tai chinh cta dy an dé.

Phan tich tai chinh phai dwoc thwe hién cho cung khodng thdi gian véi thdi gian xay dwng dy an
cong v&i hai d&n nam nam cho t&i khi dw an do ADB tai tro' 6n dinh hoat déng van hanh. Dong tién
co s& cho tat ca cac ké hoach huy déng vén va bao céo tai chinh 13 déng Viét Nam. Néu tién déng
can phai chuyén dbi sang USD hay mét déng tién khac thi ciing str dung phwong phap twong tw
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cho danh gia tai chinh, nghia 1a st dung ti gia hbi doai PPP hay mét phuwong phap thay thé néu
PPP dwoc xem la khédng phu hop.

51.  Cac yéu t6 can thiét cia mét phan tich tai chinh. Tt cd moi du an déu can cé ké hoach

huy déng vén.

hay phan tich

Tuay thudc vao mé hinh huy dong von ma n6 sé yéu cau phan tich bao céo tai chinh
tai khda va trong mot s6 trwdng hop la ca hai. Biéu nay tuy thuéc vao nhu cau can

tro' cp tlr bén ngoai clia chi dau tw dw an. C6 thé phan biét ba mé hinh sau (Hinh 4.1):

(i)

(ii)

(iii)

Chu dau tw dw an la doanh nghiép, khéng yéu cau tre cap cta chinh pha. Néu
mot dw an kha thi vé& tai chinh thi théng thwong chi dau tw dw an cé thé dau tw
dwoc cho dw an dé béng ngudn vén cia ho hay (mét phan) tr khodn vay ma cha
dau tw c6 kha ndng hoan tra tir dong tién gia tang thuan cta dw an. Mot s6 chi dau
tw du an c6 thé cé kha nang tai chinh cho nhitng du an khong kha thi vé mat tai
chinh bang céch tai tro chéo dw an dé xuét véi doanh thu tir cac don vi kinh doanh
khac. Trwdng hop nay co thé xay ra déi véi cac dw an thoat nwéc do thi (khong sinh
loi nhuan) duwoc déng tai tro t ngudn doanh thu cdp nwéc sach d6 thi (co loi
nhuan).

Chu dau tw dw an la doanh nghiép, can c6 tro cap caa chinh pha. M6t s6 dw an
kha thi vé tai chinh dwoc thwc hién béi doanh nghiép nha nwéc hoac tw nhan can
mot hinh thirc hd tro tai chinh tlr bén ngoai trong thei ky dau clia qua trinh thwe hién
dv an (khi doanh thu tlr dw &n chwa da dé trang tréi chi phi VH&BD). Tuy nhién,
thue tién nay thwong khong phd bién. Pa sé cac dw an dau tw do ADB tai tro & Viét
Nam dwoc thuc hién bdi doanh nghiép nha nwéc 1a nhivng dw an khong thé bu dap
cho chi phi VH&BD tr doanh thu tao ra b&i dw &n hay tir tro cdp chéo (nhuw cac dw
an duong c6 thu phi, phan Ién cac du an thoat nuwéc dd thi va hau nhw tat ca cac dw
an quan ly chat thai rdn). Trong nhirng trwdng hop nhw vay, co quan nha nwéc la
cht quan hay chiu trach nhiém déi véi chi dau tw dw an can tro cdp cho chd dau tw
dw an dé& ddm bao tinh bén virng tai chinh cta dw an. Néu chi dau tw 1a mét doanh
nghiép can tro' cAp tir bén ngoai thi phan tich tai chinh s& bao gébm ca phan tich bao
cdo tai chinh ctia doanh nghiép (ctia cht dau tw dw an) va phan tich tai khoa cta co
quan nha nwéc tai tro (tro cdp) cho doanh nghiép (co quan tai trg dw an).

Chu dau tw dw an la co quan nha nwéc. Dy an khéng tao ra doanh thu tai chinh
thwdng dwoc mot co quan nha nwédc thwe hién ma khéng phai doanh nghiép nha
nwéc (vi du thweng gap nhw cac du an giao thoéng dia phwong hay kiém soat 1 lut).
Trong nhirng truéng hop nhuw vay, co quan nha nwéc la cha dau tw dw an va chi
can phan tich tai khéa.

Hinh 4.1: Phan tich Bao cdo Tai chinh, Phan tich Tai khéa hay ca hai?

Dw an cé can Tro cap cua Chinh phu?

Khoéng Co
Doanh A T Phéan tich Bao cao tai chinh va
Chi diu tw nghiép Phan tich Bao cao tai chinh Phan tich Tai khoa
dw an Co quan o ey s L
nha nwée (khéng ap dung) Phan tich Tai khoa

Nguén: Tw van ADB

Vé ly thuyét, mot co quan nha nwdc cling c6 thé 1a cht dau tw ciia mét dw an ma khong cén bat ky
sy tro cap (ho trg) nao cla chinh phu. Trén thuc te, két hop nay duwong nhw khong ton tai va vi
vay khdng dwoc ban t¢i & day. O mét so trwong hop, phan tich tai chinh coé thé cling can thiét ap
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dung cho nguoi st dung. Vi du, d& xac dinh céac loi ich clia mot dw an thay loi, ngwdi ndng dan co
thé can thiét phai chuyén viéc canh tac loai cay trong nay sang loai cay tréng khac. Lic nay can
tién hanh phan tich tai chinh dé& danh gia liéu ngudi ndéng dan cé du dong lwc dé thwe hién mot dw
an dau tw nhw vay.

52.  Phan tich tai chinh: ciing can dwoc thwe hién cho cac dw an kha thi vé tai chinh. Loai
phan tich tai chinh can cho mét dy an phu thudc vao hai yéu tb: (i) co cdu phap ly ctia chi dau tw
dw an (doanh nghiép nha nuwéc) va (i) yéu ciu tro cdp cla chinh pha (can thiét hay khong can
thiét). Dac biét, né khéng phu thudc vao tinh kha thi tai chinh ctia dw an dé xuét. ADB ciing yéu
cau thuwe hién phan tich tai chinh cho cac dw an kha thi vé tai chinh mac du nhirng dy an nay, theo
I& thwdng, 1a dw an tw thu hdi chi phi toan bd, nghia la dw an ma chi phi dau tw c6 thé dwoc thu hdi
toan bd tr doanh thu dw an. Diéu nay |a bdi vi chi dau tw thuong cé thé khéng cé kha nang tai
chinh cho mét dw an kha thi vé tai chinh, ly do chinh la:

(i) Thiéu hut dong tién tam th&i. Thwdng mét nhiéu ndm truwdc khi doanh thu ctia mot
dw an du cao dé trang trai toan bo cho chi phi hoat dong. Néu chi dau tw khong thé
¢6 ngudn tai chinh cho khoan thiéu hut vén ti vén di vay hay ngudn thu cua riéng
ho, doanh nghiép c6 thé can dwa vao (it nhat 1a trong ngan han) cac khoan tro' cap
hoat déng tir co' quan nha nwéc chi quan dy an. Ngoai ra, sy thiéu hut dong tién
tam thoi cling co thé thé hién cha dw an khong cé kha nang thanh toan trong dai han
va do d6 can tré tinh bén virng vé tai chinh ctia dw an dé xuét.

(i) ~ Cac nghfa vu tai chinh hién tai. Mot chil dau tw dy an c6 thé co nghia vy tai chinh
hién tai cao c6 anh huéng toi kha nang dap trng cac yéu cau tai chinh cda dy an de
xuat.

Phan con lai clia chuong nay mo ta 3 yéu t6 cia mét phan tich tai chinh, bat dau 1a ké hoach huy
ddng von.

4.2  Ké hoach huy déng vén

53.  Téng quan. Trén thyc té, viéc lap dw toan chi phi dw an va ké& hoach huy déng vén duoc
thuc hién song song vi ly do don gian 1a viéc 1ap dw toan chi phi dw &an sé khéng cé y nghia néu chi
phi dy toan vuot qua kha nang tai chinh sdn co. Lap ké hoach huy déng vén thwong bat dau voi
viéc xac dinh cac ngudn huy dong vén, tiép theo d6 la wéc lwgng chi phi cta cac nguon nay (duoc
goi 1a “phi huy déng vén”, “chi phi vén” hay “chi phi huy déng vén”).

54.  Xac dinh cac nguén vén. Ngudn huy déng vén quan trong nhat cia mét dw an do ADB tai
tro thworng gom cac khoan vay va vién trg' khéng hoan lai do ADB cung cép. ADB thuong tai tro
hon 80% téng chi phi dw an va thudéng dwa ra dy toan vé lwong vén téi da sén cé cho mot dy an
cu thé, Trong mét sb trwdng hop, lvgng von nay dwoc tdng thém véi nhivng khodn vién tro khong
hoan lai hay cho vay tir cac déi tac phat trién khac (nhw JICA hay Ngan hang Thé giéi). Phan con
lai ciia chi phi dw an can dwoc huy déng tir cac ngudn trong nwéc. Trén thwe té, cac ngudn trong
nwéc chl yéu dwoc stv dung dé dau tw cho cac chi phi dw an khéng du tiéu chi hop 1é dé ADB tai
tro (hay cac tiéu chi cta cac déi tac phat trién khac néu c6 ddng tai tre). Cac hang muc chi phi
khong hop lé thwérng bao gdm: (i) Thu hoi dat giam thiéu tac dong mai trworng va xa hoi, va (i) Chi
phi thuo’ng xuyén. Tuy vay, cling canluuy rang ADB cho phép tai tro' cho céc chi phi thu hoi dat
va glam thiéu tac dong méi truong xa hoi néu cé co s& phu hop va phé duyét trwéc doé cla Ban
Giam dbc Ngan hang. Hon nira, viéc d4u thdu cac hop déng nay phai tuan thi hwéng dan cla
ADB.
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55.  ADB (nguén vén nwéc ngoai). Ngudn vén ADB cho cac dy an dau tw bao gébm:

(i)

(ii)

Vén vay ADB. Vi Viét Nam da tr& thanh nwéc thu nhap trung binh ttr nam 2010 nén
kha nang tiép can nguon vbn hd tro phat trién chinh thirc (ODA) da giam. ADB da
néu rd rang, vé nguyén tadc Chinh phu Viét Nam sé chi dwoc tlep can voi nguon von
hén hop bao gom vén tlr quy phat trién chau A (ADF) va vén vay t&r ngudn vén
thong thwong clia ADB (“cac khoan vay OCR clia ADB”), thay vi chi hoan toan vay
ngudn ADF nhu trwéc day.'® Cac khoan vay ADF thuong duoc st dung dé dau tw
vao cac hoat ddng phat trién ha tng xa hdi va phat trién néng thén. Cac dw an dau
tw ha tang dy kién sé st dung nguén OCR nhiéu hon. Néu Chinh pha Viét Nam vay
tir ADB, chinh pht cé thé chuyé&n vén vay cho chi ddu tw dw an dwdi dang (i) khodn
cho vay lai theo déng ngoai t&¢ ma Chinh pha vay t ADB (théng thwdng nhung
khoéng phai luc nao ciing la ddng USD), (i) khoan vay lai theo tién ddng, (iii) vién tro
khéng hoan lai, hay (iv) két hop gitra vién tro va khoadn vay (lai). Chinh phi Viét
Nam chd trwong si dung vén vay tir ADB dé cho vay lai cho cht dau tw dw an thuc
hién cac dw an tao ra doanh thu. Phwong an Iwa chon (cho vay lai theo déng ngoai
té hay noi té hay vién tro) 1a do Chinh pha quyét dinh. Diéu kién déi véi cac khoan
cho vay lai tr ngudn ODA dwoc quy dinh trong Nghi dinh 78/2010/ND-CP.

Vién tro khdng hoan lai cua ADB. Ngoai viéc cung cap cac khoan vay, ADB cung
Cép cac khoan vién trg khdng hoan lai dé h6 tro Chinh phu Viét Nam xac dinh, thwc
hién cac dw an dau tw hodc hd tro cac hoat dong téng cwong néng lwc, thé ché va
xac dinh cac chién lwoc phat trién. Cac khodn tai tro nay thworng duoc nhiéu ddi tac
phat trién song phwong cap vén.

56. Dong tai tro (ngudn von nwéc ngoai). Dy an ADB tai tro doi khi duoc déng tai tro bdi
mét hay nhiéu déi tac phat trién khac. Hinh thirc dong tai tr' phé bién nhét la cung cép vién trg
khong hoan lai song phwong cho cong tac tang cwong nang lwe hay cac dich vu tw van khac. Mot
hinh thic dong tai tro khac la cung cap ngudn von vay bd sung; phwong thirc nay dwoc st dung
dé& huy dong vén cho cac dy an cé chi phi cao ma cad ADB va phan 16n cac ngan hang phat trién
khac khong thé tai tro mot cach riéng ré.

57.  Bén vay (tat ca cac nguén von huy déng trong nwéc). Cac ngudn quan trong ctia Bén

vay la:

(vi)
(vii)

Ngan sach phan bd tr trung wong hodc ngan sach dia phwong,

Déu tw vbn cb phan tir ngan sach trung wong hoac dia phwong,

Vén cép cho hoat déng tir trung wong hoéc dia phwong,

Vén vay ngan hang trong nuéc,

Céc ngudn thu hoat déng ctia chl dau tw dw an (c6 thé tir chinh dy an dé xuét hoac
tr cac hoat dong khac),

DPong goép clia cong dong, va

DBAau tw vén cb phan clia cac nha dau tw tw nhan.

58. Chi phi huy dong vén. Chi phi nay bao gébm céac chi phi cia chi d4u tw dw an tra cho cac
t& chirc cap vdn va dwoc phan loai cu thé nhw sau:

"* Nguyén tic nay cling 4p dung déi v6i cac chu thé Viét Nam vay tir ADB v6i bio lanh ctia Chinh phi. Bi vi nhimg khoan vay
bao lanh nhu vy rat hiem nén chung khong dugc dé cap dén trong Hudng dan nay.
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(i) Tra cho don vi cho vay. Khodn nay bao gom lai vay, phi cam két va cac khoan phi
dinh ky khac cta khoan vay (xem Chwong 5: chi tiét tinh toan cac chi phi vay von).
Nhw d& dwoc dé cap & Chuong 3, cac khoan chi trd nay dwoc mién thué va vi vay
giam lwong thué doanh nghiép ma doanh nghiép dang 1& phai tra. Tra no gbc khéng
nam trong chi phi huy dong vén (khoan nay twong trng véi viéc chi tra lai bén vay
phan vén vay ban dau ch khéng phai la phan chi phi bd ra dé st dung vén vay).

(i) Chi tra cho cac c6 dong. Day 13 viéc phan chia loi nhuén sau thué cho cac chi s&
htru cta doanh nghiép thwc hién du an. Viéc ch|a cb tirc chi dwoc thwe hién khi
doanh nghlep dy an lam an c6 13i."® Viéc chia cb tlre thwong duwoc tinh theo ty 1€
phan tr&m cta mirc lgi nhuan sau thué (ty 1& chia cb tie)

59.  Cac loai hinh ké hoach huy déng vén. ADB yéu cau chuan bj hai ban ké hoach huy dong
von:

(i) Ban ké hoach huy déng vén theo quan diém ctia ADB. Ban ké hoach nay duoc
xay dwng trén co s& Viét Nam E)ong va dong USD (dong tién st dung trong bao cao
ctia ADB), n6 phai lam rd cac ngudn huy déng vén cho tat c& cac loai chi phi cla dw
an phat sinh trong giai doan thyc hién. Giai doan nay thwong trung véi giai doan xay
dwng va kéo dai ttr 3-5 nam.

(i)  Ké hoach huy déng vén theo quan diém cta chi dau tw dw an. Ban ké hoach
nay chi xay dwng trén ddng noi t& va phai lam rd cac ngudn huy déng vén cho tat ca
cac loai chi phi cla dw an phat sinh trong giai doan xay dwng va giai doan van hanh
(tbng cong hai giai doan thudng kéo dai tr 25-30 nam). K& hoach nay dwoc hop
nhét v&i ké hoach huy déng vén téng thé clia chii dau tw dy an trong cluing giai doan
va dwoc st dung cho viéc lap phan tich bao céo tai chinh va, néu cé yéu cau, phan
tich tai khoa.

60.  Ké hoach huy dong vén theo quan diém cia ADB. Day la nhirng méu biéu duoc st
dung trong cac Bao cao va Khuyén nghi ctia Ban Giam doc t¢i Chu tich va So tay Quan ly Dy an.
Theo cac mau biéu chuan hién dang sr dung, cac ban ké hoach huy dong von sau day can duoc
chuan bi:

(i) Bang 2: K& hoach huy déng vén (day la ban téng hop ké hoach huy déng vén duoc
dwa vao trong RRP)

ii Phan bé va rut vdn tlr khodn vay/vién tro khéng hoan lai (PAM, phan IV.B)

ii Du toan chi phi chi tiét theo tb chirc cp von (PAM, phan IV.C)

iv Hop dong va dwdng cong S giai ngan (PAM, phan IV.F)

V) Biéu dd dong lwu chuyén vén (PAM, phan IV.G)

~_ —

61.  Tom tat ké hoach huy dong von cho RRP. Bang 4.1 cho thay tom tat ké hoach huy dong
vbn cho mot dw an gia dinh. Mot ké hoach huy dong von tom tat bao gdm t6i thiéu cac dong nhw
sau: (i) nguén vén ttr ADB thudng bao gébm nguon vén vay théng thudng (OCR) va (||) nguon von
do Bén vay cung cép, bao gom tat ca cac ngudn vén huy déng trong nuéc bao gébm ca nguon von
tw nhan. Mot s6 dw an dwoc dong tai tro béi cac dbi tac phat trién khac va phan déng gop cla ho
dwoc bao gdbm duéi tiéu dé “ddng tai tro”.

' Hiép dinh vay von ciia ADB déi v6i céc Bén vay khong phdi 1a chinh phi doi khi cim hoat dong chi tré c6 tiic cho t6i khi chu du
an dat dugc nhitng muc tiéu tai chinh da duoc thong nhat trude, bao gom nhung khong gidi han mot muirc loi nhudn bién t6i thiéu.
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62. Phan bd va rut vén tir khoan vay/ vién tro khong hoan lai. bay la bang tbng hop liet ke
céac loai hang muc chi phi st dung ngudn vén vay hodc vién trg khéng hoan lai cua ADB va s6 vén
phan bd cho tirng loai hang muc, cuing véi mire ti 1& phan trdm va co sé rat von twr tai khoan vay
vbn (xem vi du & Bang 4.2). Bang nay luén co6 dong tiéu dé “chwa phan bd”, c6 thé bao gom téng
cong cac khoan dy phong vat chat cho cac loai hang muc chi phi do ADB tai tr¢g hoac tong cac
khodn dw phong vat chat va truot gia (tuy thudc theo két qua dam phan vén vay gitra ADB va Bén

vay).

63.  Dw toan chi phi chi tiét theo té6 chirc cap von. Bang nay bao gdm chi phi chi tiét ctia dw
an trong giai doan thuwc hién theo td chirc cip vdn (vi du nhw ADB, nha dbng tai tro va Bén vay).
Chi phi dy an dwogc thé hién chi tiét theo chi phi dau tw, chi phi thwérng xuyén, chi phi dy phong,
chi phi tai chinh trong giai doan xay dwng. Xem thém vi du & Phu luc 4.

Bang 4.1: Tom tat ké hoach huy déng vén theo biéu mau ctia ADB (Vi du)

Nguén S6 tién (triéu USD) Ty l&/ Téng (%)
ADB 375 75

DPong tai tro 25 5

Bén vay

- Ngan sach TW 50 10

- UBND tinh 15 &

- Cha dau tw dw an 25 5

- Khu vue tw nhan 10 2
TONG 500 100

ADB = Ngan hang Phat trién Chau A, OCR = Vén vay théng thwong, TW = Trung Uong,
UBND = Uy ban nhan dan
Nguon: Tw van ADB

Bang 4.2: Phan bd va rut vén vay (vi du)

Tong so tien phan bO tr o s bpan 4r5m va Co s& Rat

Sanapnucieiph 'zgiuéangDD)B von tir Tai khoan Vay vén
Xay 14p 64,96 100% tdng chi tiéu yéu cau*
Thiét bi 1,72 100% tdng chi tiéu yéu cau*
Dich vu tw van 2,06 96% tdng chi tiéu yéu cau
Quéan ly dy an 3,81 95% téng chi tiéu yéu cau
L4i suét trong qua trinh thwe hién 4,47 100% lwong vén tinh 1ai
Chwa phan b 17,98
TONG 95,00

ADB = Ngan hang Phat trién Chau A .
* Khéng bao gom thué va cac khoan phai ndp trong Ianh tho cia Bén vay
Nguon: S6 tay Hwéng dan Thye hién Dy an, Dy an Phat trien Thanh pho Loai Il, thang 9 nam 2013.

64. Hop dong va yéu cau rat von theo dwong cong S. Day 1a bidu dd thé hién rat von Idy ké
theo ké hoach tir ngudn vén vay ADB (khodn vay va vién tro khdng hoan lai néu co thé) trong giai
doan thwc hién dy an. Sé tién dwoc thé hién trong tirng giai doan 6 thang vi ADB luén yéu cau Bén
vay lap lai dw bao yéu cau vén theo 6 thang. Két qua la bidu dd cé dang dwérng cong S bdi vi yéu
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cau rit von co xu hwong thap trong giai doan dau clia viéc thyc hién dw an (cac hoat dong cpuén
bi c6 chi phi twong doi thap nhw thiet ke ky thuat chi tiét, tai dinh cw), sau do sé tang dang ke (khi
viéc xay dwng dién ra) trwdc khi bwéc vao giai doan cudi cla viéc thwe hién, khi dy an gan di giai

doan két thic (xem Hinh 4.2).

Hinh 4.2: Hop déng va dwéng cong rat vén hinh chiv S (vi du)

100

Lwong von
(tr USD) 920

30

/0

60 p
" /
40

30
20 /
10

0 il : T : T : T :

——Gidi ngin liiy ké Trao thiu Iy k&

by Be B Nz b N o © & A A A N N N
. N N
Thing o 0 L N Y N el e ol ol o o Y e

Nguén: Bao cao va Khuyén nghij ctia Ban Giam dbc t¢i Chu tich. Khoan vay dé xuét cho Nuwéc Cong hoa X4 hoi

Chu nghia Viét Nam: Dy an Phat trién Thanh phé Loai ll, thang 9 nam 2013.
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Hinh 4.3: Biéu db dong Iwu chuyén vén (vi du)

Ngan hang Phat trién Chau A (ADB) | - - - - - | Bo Tai chinh (BTC)
R A AN
e i - ' N S ~
- - ! \\
UBND tinh D&k L&k UBND tinh Quang UBND tinh Ha Tinh
(cQcQ) Nam (CQCQ) (cQcQ)
| 1 1
T T T
UBND thanh ph4 Buén UBND thanh ph6 Tam UBND thanh phé Ha
Ma Thuét (CQTHDA) Ky (CQTHDA) Tinh (CQTHDA)
1 | 1
Tai khoan tam trng Tai khoan tam tng Tai khoan tam (rng
BQLDA1 BQLDA2 BQLDA3
" . !
! BTHDADAKURENCO I |
| Tai khoan tam (rng phu | |
! ! !
A 4 A 4 A 4
_________________ 4 Nha thau, Nha cung cép, Tw van va cac nha cung cap va déi twong thu huwéng khac
I = don xin rat vbn (W/A) do BQLDA giri va BTC théng qua, > = v6n chuyén vao tai khoan tam ting
=chitdchonhathdu = chi tra truc tiép
BQLD? Ban Quan ly Dy an, BTHDA = Ban Thyc hién Dy an, CQCQ = Co quan Chid quéan, CQTHDA = Co quan Thwc hién Dy an
Ngudn: Ngan hang Phat trién Chau A

Nguén: Sé tay Hwéng dan Thuc hién Dw an, Dy an Phat trién Thanh phé Loai Il, thang 9 ndm 2013.

65. Biéu d6 dong lwu chuyén vén. Ca RRP va PAM déu yéu cau cé mot biéu dd thé hién
dong lwu chuyén vén tir ADB va bén vay (va ca té chirc déng tai tro (néu cd)) téi cac nha thau va
nha tw van. Biéu db nay khong nhét thiét phai that chi tiét, tuy nhién né can phai thé hién cac dong
lwu chuyén vén quan trong nhét gitra cac tb chirc tai tro' va cac co quan diéu phéi va thyc hién dw
an. Hinh 4.3 néu mot vi du biéu @b dong lwu chuyén vén cho mét dy &n vay gid dinh ctia ADB
trong d6 moét co’ quan nha nwéc cap trung wong la chd dau tw dw an.

4.3 Phén tich Bao céo tai chinh

66. Téng quan vé phan tich bao cao tai chinh. Néu dbi tac ctia mot dw an do ADB tai tro [a
mot doanh nghiép, viéc phan tich cac bao cdo tai chinh 1a diéu kién can thiét dé kiém tra xem
doanh nghiép d6 c6 thé dam bao tinh bén virng tai chinh ctia dw an hay khéng."” Thoi diém dé
phan tich bao céo tai chinh bao gdm giai doan xay dwng coéng v&i thoi gian hoat ddng. ADB yéu
cau tbi thiéu mot ban tém tat clia cac bao céo tai chinh trong ba nam gan nhét, cling véi dy bao tai
chinh trong giai doan xay dyng va it nhat |4 nd&m nam sau dé.

67. Loai hinh doanh nghiép. Cac dy an diu tv do ADB tai tro thworng dwoc xay dwng, van
hanh va bao dudng bdi doanh nghiép nha nwdc (dugc dinh nghia 1a mot doanh nghiép ma trong
dé chinh quyén trung wong hodc dia phwong 1a cé dong chi phdi va ndm quyén diéu hanh mot

"7 Panh gid nang luc tai chinh cua mot quc gia di vay (trong truong hop nay 1a Chinh phu Viét Nam) vuot qua pham vi cua cdc thu
tuc tham dinh tai chinh thong thuong ciia ADB va can phai xem xét dén cac danh gia bén viing ng thuong 1a nhiém vy cua Vu
Kinh té va Nghién ctru cua IMF va ADB. Théng thuong, nang luc cia mot quic gia di vay s& duoc danh gia khi ADB chuén bi
Chién lugc Déi tac Qubc gia va xdy dung mot chuong trinh cho vay.
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cach tryc tiép hodc gian tiép). Vi du, hau hét cac dy an dudng thu phi trong ca nuwéc dwoc thuc
hién b&i Tdng Cong ty Dau tw phat trién dwdng cao téc Viét Nam (VEC), trong khi cac dw an cap
nwéc do thi, quan ly nwéc thai va chat thai rén thwong duoc thwe hién bdi cac cong ty cap nuéc
hodc cong ty méi trwdng dé thi (URENCOs). Dbi véi cac dw an dau tw quy mé 1én (nhw duwéng cao
tbc hodc nha may dién), Chinh pht hodc mét doanh nghiép nha nuéc cé thé quyét dinh thanh lap
mot cong ty dau tw vi muc dich dac biét (SPV). Tuy nhién d6 chi la ngoai I&. Trong hau hét cac
trvong hop, doanh nghiép xay dwng va quan ly mét dw an do ADB tai tro’ la mot doanh nghiép 16n
va da tham gia vao nhidu dw an dau tw khac. Diéu nay c6 nghia rang viéc phan tich bao cao tai
chinh sé& bao gém viéc phan tich tai chinh dbi v&i cong ty lam cha dau tw, bao gdm nhwng khong
gi&¢i han & dw an do ADB tai tro. Phan con lai clia chwong nay sé gia dinh rdng phan tich bao cao
tai chinh s& dwoc ap dung cho mét doanh nghiép nha nwéc da ton tai tiv trwdc, mac du cac
phuong phéap twong tw ciing sé ap dung cho ¢éng ty dau tw vi muc dich dac biét va doanh nghiép
tw nhan.

68. Cac loai bao cao tai chinh. ADB yéu ciu phan tich cac bao cdo sau day:

(i) Bang can déi ké toan: Day la bao cdo téng quan vé cac tai sén cé va tai san no
ctia mot don vi tai mét thoi diém ¢ dinh (thwong 1a ngay 31 thang 12 cGa nam). Tai
san thuwdng dwoc phan chia thanh: (i) Tai san ngén han (tai san c6 ky han dwéi mot
nam, trong do tién mat, tlén gri ngén hang, san phdm d& dang, cac khoan phal thu
va hang ton kho la cac yéu td quan trong nhat) va (ii) tai san cd dinh (cac tai san voi
ky han t0| thiéu mot nam, chd yeu bao gdm dat dai, nha ctra, cong trinh va thiét bi).
Nguén vén bao gdm: (i) no ngan han (cac khoan phai trd va cac khoan vay ngén
han s& dao han trong vong mét nam), (ii) no' dai han (cht yéu bao gébm cac khoan
vay dai han cé thei han dao han l1au hon mét ndm) va (iii) vén chi s& hiru (bao gdm
loi nhuan gitr lai hay thua 16, néu cé).

(i)  Bao cao lwu chuyén tién té: Day la bao céo tbng quan cla tat ca cac dong tién vao
va dong tién ra trong mét thoi gian nhat dlnh (thwong la mét nam), né con duoc goi
la "Bao céo ngudn tién va sir dung nguén". Dong tién thuweng dwoc chia thanh dong
tién tlr hoat dong dau tw, hoat déng kinh doanh va hoat dong tai chinh. Dong tién tir
hoat ddng dau tw va hoat dong kinh doanh twong dwong véi tdng chi phi dw an va
dong tién gia tang rong cta dw an, hai khai niém dwoc st dung trong danh gia tai
chinh (xem Chuwong 3). Dong tién tir hoat dong tai chinh bao gdm céac khoan huy
dong vén bé sung tir bén ngoai (vi du nhw rut tién vay, cac khodn dau tw, tai tro vén
va cac khoan tro cap), giam huy déng vén tlr bén ngoai (vi du nhw trd no) va thanh
toan cho cac khoan huy déng d6 (vi du nhw thanh toan lai vay, phi cam két va cb
tere).

(i)  Bao cao két qua hoat ddng kinh doanh: Day la bao céo tbng quan vé thu nhap va
chi phi ciia mét don vi trong mot khodng thoi gian nhat dinh (thwong la mét nam).

Chuén muyc ké toan cda Viét Nam yéu cau cac doanh nghiép nha nwoc va tw nhan (trir doanh
nghiép nhd ma binh thuwdng khéng dat dieu kién dé nhan tai tro cta ADB) phai cé du ba loai bao
cao hang nam ke trén.

69. Méi quan hé giira cac bao cao tai chinh. Suy cho cung, kha ndng cta doanh nghiép trong
viéc ddm bao sw bén virng tai chinh clia mot dw an phu thudc vao viéc doanh nghiép doé cé kha
ndng huy déng cac ngudn vén can thiét cho viéc xay dwng va duy tri hoat ddng cla dw an dé hay
khong. Trong ngan han, diéu d6 phu thudc vao sy lwu chuyén tién té ctia doanh nghiép. V& lau dai,
didu nay phu thudc vao kha néng ctia doanh nghiép coé thé dam bao thu nhap cao hon chi phi, va
gitr cac khoadn no & mirc kiém soat dwoc.
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70.  Cac Ty suét tai chinh. Céac ty suat tai chinh dwoc chudn bi cuing véi cac bao céo tai chinh
dw tinh dé danh gia tac dong ctia dw an dé xuét dbi véi hoat dong tai chinh va tinh hinh tai chinh
ctia chi dy an. ADB gia dinh rdng doanh nghiép c6 kha nang tai chinh dé& thwc hién dw an néu
doanh nghiép d6 cé thé dap (ng cac gia tri yéu cau tdi thidu cla tat ca cac ty suét tai chinh dwoc
hai bén théng nhét tr trwéc trong bat ky nam tai chinh nao trong giai doan dy tinh cla dw an (giai
doan nay thwong két thic vao ndm cudi cung cla hoat déng trd no' khoan vay theo ké hoach cla
ADB tai tro cho dy an). Mét ty suét tai chinh |a ty sé gitra hai hodc nhiéu muc trong béo céo tai
chinh. Vi du, ty 1& kha ndng thanh toan dwoc dinh nghia la ti sb gitra Tai s&n ngén han trén No
ngén han. Néu mét dy an dwoc thuc hién bdi mdt doanh nghiép, mét thda thuan tai trg gilba ADB
va Chinh pha Viét Nam thwdng doi héi doanh nghiép d6 phai tuan thi mét hodc nhiéu chi sb tai
chinh. Néu cha dy an khéng dap (rng dworc mét hay nhiéu chi sé tai chinh da dwoc hai bén déng
thuan tlr trwéc, Chinh pha sé budc phai thwe hién tat ca cac bién phap can thiét d& cha dau tw ¢
thé tré lai trang thai tai chinh tuan tha théa thuén tai tro (vi du nhw tang gia hodc gidm chi phi).
ADB phan biét ba bo ty suét tai chinh nhw sau:

(i) Cac chi s6 vé thanh khoan. Day la nhirng ty suét tai chinh bat ngudn tir bao cao
lwu chuyén tién té ’cﬁa dqanh’nghiép, quan trong nhat trong dé la ty 1& kha nang
thanh toan va ty suat chuyén déi nhanh tai san (xem Bang 4.2).

(i)  Cac chi s hoat déng. Day la nhitng ty suét tai chinh bat ngudn tir mot bao cao két
qua hoat dong kinh doanh. Céac chi so thwong duwgc sir dung la ty suat ty tai tro
(SFR), ty I& lgi nhuan trén tai san rong va lgi nhuan trén von chi s& hiru (ROE).

(i) ~ Cac chi sé vé co cau von. Day la nhirng ty suét v& ciu tric cua bang can déi ké
toan ctia doanh nghiép. Cac chi s phd bién nhét 1a ty suat no/vén chi s& hivu va ty
suat dam bao trd ng (DSCR). Ty suét ddm bao tra no thworng dwoc str dung nhiéu
hon trong cac hiép dinh vay vé&i ADB hon céc ty suét tai chinh nao khéac.

Ngoai viéc doi hdi chli dau tw phai tuan thi cac yéu ciu vé ty suat tai chinh, ADB cé thé ap dat gioi
han viéc vay vén méi ctia doanh nghiép ("gi¢i han ng") hodc han ché viéc thanh toan cé tirc ("gidi
han cb tic").

71. Lap phan tich bao cao tai chinh. Sau khi cac chi s6 tai chinh da dwoc xac dinh, qua trinh
phan tich bao cao tai chinh cd thé bat dau. Mac du nhin chung day la mét qua trinh lap di lap lai,
tién hanh phan tich theo thtr ty sau dwec coi la hiéu qua nhat (mac du khéng bat budc):

Buéc 1: Lap dw bao lwu chuyén tién té cho dy an.

Buéc 2: Lap du bao lwu chuyén tién té cho cac hoat dong khac ctia chd dy an.

Budc 3: Lap bao cao két qua hoat ddng kinh doanh va diéu chinh dy bao lwu chuyén tién té véi
anh hwéng cla thué.

Buwéc 4: Lap bang can dbi ké toan.

Buwdc 5: Kiém tra xem doanh nghiép cé tuan thi cac ty suat tai chinh da dwoc dé xuét hay
khéng.

(Bwéc 6: Thay ddi cac gia dinh d& dadm bao sw tuan thi cac ty suét tai chinh)'™®

Bwdc thtr sau chi can dwoc thwe hién néu nhw sau khi hoan thanh Buwdc 5, bao cdo tai chinh
khong dap (rng dwoc cac gia tri tiéu chuén cla ty suét tai chinh dwoc dé xuét trong mot ndm bat ky
trong giai doan thwc hién dy an. Can rat lwu y rang ADB khong cé dé& cwong tiéu chuin cho phan
tich bao cdo tai chinh. Tw van do ADB thué dworc tw do 1ap dé cwong véi diéu kién dam bao phan
tich tuan th cac hwéng dan hién hanh cia ADB (xem thém Phu luc 7 v& Danh sach dwéng dan

'8 Cac budc trén gia dinh chu du 4n da chuén bi cac gia dinh vé bang cin ddi ké toan, két qua kinh doanh va Iuu chuyén tién té trén
co s0 tham van véi ADB
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dén cac Phan tich Tai chinh tham khao da dwoc thwc hién cho cac Dy an dwgc ADB dau tw tai
Viét Nam).

Bang 4.3: Cac gia tri thwong dwore ADB chap nhan déi véi cac ty suat tai chinh

Ty suét tai chinh Dinh nghia
Chi s6 vé co’ cau von
Ty suat dam bao tra no Dong tién tir hoat dong kinh doanh / Ng' phai trd hang ndm
Ty suat ng/vén chi sé hiru Téng no' / Téng vén cha sé& hiru
Chi s6 hoat dong
Loi nhuan trén vén cha sé hiru Loi nhuan trwdc Thué va Lai suat / Vén chi sé hiru
Loi nhuan trén Tai san rong Loi nhuan trwéc Thué va Lai suét / Tdng Tai san Trung binh
Ty suét tw tai tro (SFR) % vbn tw huy déng trong cac khoan dau tw rong méi phat sinh
Chi s6 thanh khoan
Ty 18 kha nang thanh toan Tai san ngan han / No ngén han
Ty suét chuyén ddi nhanh tai san Tién mét - Hang ton kho / N’ ngén han

Ngudn: Tw van ADB

72.  Bwoc 1: Lap dw bao lwu chuyén tién té cho dw an. Dong tién tir hoat dong kinh doanh
va dau tw da co san tlr danh gia tai chinh (xem Bwdc 1 va Budc 2 trong Chuwong 3). Dong tién tw
hoat dong tai chinh cling can dwoc tinh vao buédc nay. Dong tién tir hoat ddng tai chinh bao gom:

(i) Dong tién vao tir hoat dong tai chinh. Bao gém,céc khoan kinh phi dwoc st dung
dé tai tro cho dw an (thweng gdm cac khodn rat vén, tai tre va vén chi sé hivu).

(ii) Dong tién ra tir hoat déng tai chinh. Bao gdm: (i) cac khodn thu hdi vén (trong
thye té thi chd yéu 1a trd khodn vay), va (i) khoan chi phi tai chinh phai tra trong thoi
gian xay dwng va hoat dong ctia dy an. O giai doan nay, chi cé chi phi tai chinh cla
cac khoan vay can phai dwoc xem xét (viéc trd cb tlrc sé phu thudc vao lgi nhuan
ctia cac doanh nghiép va lgi nhuan cta doanh nghiép chi cé thé dwoc tinh sau khi
hoan thanh Bwédc 3 va chi phi tai chinh ctia khodn tai tro khdng hoan lai 1 bang
khéng). Néu Chinh phd cho vay lai sbé tién tr mot khoan vay ADB cho mét chi dy
an, chi phi ctia khoan vay dé nén dwoc tinh theo cac diéu kién vay lai ch& khoéng
phai 1a diéu kién cta khoan vay dau tién (vi cac diéu kién dé ap dung ddi véi Chinh
phu Viét Nam ch&r khong phai v&i doanh nghiép ma phan tich bao cao tai chinh
dang dwoc 1ap). Tham khdo Chuwong 5 dé biét chi tiét v& wéc tinh I3i suét cho vay va
cac chi phi tai chinh lién quan.

73. Bwéc 2: Lap dw bao lwu chuyén tién té cho cac hoat dong khac cta chi dw an. Dong
tién cla tat c& cac hoat dong khong thuéc dw an nén dugc woc tinh dwa trén mét phan tich bao
cédo tai chinh da dwoc kiém toan cla nhirtng ndm trwdc (ADB yéu cdu bao cdo clia ba nam gan
nhat dwoc st dung). Piéu d&c biét quan trong 1a trong quéa trinh chuan bi, no' phai trd cta cac
khoan vay hién hiru can dwoc tinh dén, b&i vi cac khoadn no nay cé thé I6n dang ké va khong phai
lc nao cling rd rang tlr cac bao cao tai chinh cla cac nam trwdec. Day la mét cdng viéc twong dbi
phtrc tap va ngwoi phan tich can phai c6 dwoc toan bo théng tin cla tat ca cac khoan vay no hién
c6 (bao gdm lai suat, cac chi phi tai chinh khac va quy dinh vé thoi diém chi tra), sau do6 lap mot
bang tinh trong d6 cac khodn trd no gbéc va lai hang ndm duoc tinh toan. E)leu quan trong la cong
tac nay can phai duwoc thwe hién mot cach than trong do ty s6 DSCR va ty sb ng/vén chi s& hivu

39



Chwong 4: Phan tich Tai chinh

déu dac biét lién quan dén tinh chinh xac cta thong tin tir cong tac nay. Mot khi dong tién cia cac
hoat c}éng ngoéi,duﬁ g’n duwoc wéce tinh, ghur)g sé dwoc hgp nhat voi dong tién & Budc 1 va 2. Két
qua tong quan t6i thiéu phai coé nhirng yéu t6 sau:

Dong tién vao:

(i) Dong tién rong tir hoat ddng

(i) Céac khoan rut vén vay

(iii) Cac khoan tai tro khéng hoan lai (néu co)
(iv) Tién vao rong tlr cac ngudn khac

Dong tién ra:

(i) Chi phi dau tw

(i) Tra no

(iii) Chi phi huy déng vén

(iv) Thué thu nhap doanh nghiép (Tinh theo Buéc 3)

74.  Buwéc 3: Lap bao cao két qua hoat dong kinh doanh va diéu chinh dw bao Iwu chuyén
tién té véi anh hwéng cua thué. Viéc 1ap bao cao lwu chuyén tién té dau tién 1a rat hiru ich cho
viéc lap bao céo hoat dong kinh doanh vi két qué hoat déng kinh doanh cé thé dwoc lap bang viéc
diéu chinh mot sb chi tiét trong bao cao lwu chuyén tién té. Cac didu chinh chinh can phai duwoc
thwe hién 1a: (i) thay thé mot khoan chi phi dau tw ban dau bang chi phi khdu hao hang nadm va (ii)
tinh thué thu nhap doanh nghiép sau khi tinh dén anh hwéng ctia thué véi cac khoan khau hao va
14 vay (xem Chuong 3). Mac du céu tric ctia bao cao két qua hoat ddng kinh doanh phu thudc vao
tirng doanh nghiép, ADB yé&u cau bao cao thé hién it nhat cac khoan thu nhap va chi phi sau:

(i) Thu nhap tr hoat déng kinh doanh
(ii) Chi phi hoat dong kinh doanh

(i) KhAu hao

(iv) Chi phi 1ai vay

(v) Céac chi phi khac

(vi) Thué thu nhap doanh nghiép
(vii)Thu nhap rong sau thué

75. Bwéc 4: Lap bang can doi ké toan. Viéc lap bang can dbi la twong déi don gian, bang
cach thém dong tién tir hoat dong dau tw va tai chinh da duwoc lap theo budc 1-2 vao bang can doi
clia cong ty trong ndm trwéc khi bat dau chuén bi dw an. ADB yéu ciu bang can déi ké toan dw
kién phai thé hién it nhat cac muc sau:

Tai san

(i) Taisan ngan han

(i) Tai san cd dinh (da trir khau hao luy ké)

(iii) Tai san dai han khac

Nguén vén

(i) No ngén han

(i) Cac khoan vay dai han

(iii) Vén cha s& hiru

76. Bwéc 5: Kiém tra xem doanh nghiép cé tuan thu cac ty suéat tai chinh da dwoc dé
xuat hay khong. Cac wéc tinh cia lwu chuyén tién té, bao cao két qua hoat dong kinh doanh va
bang can dbi ké toan dwoc st dung dé tinh toan ty suét tai chinh ma ADB yé&u cau cac chd dy an
phai dap tng. Néu tat ca cac ty suat tai chinh dap (rng cac gia tri yéu cau tdi thiéu trong tat ca cac
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nam thyc hién dy an, thi dw an d6 duoc coi la bén virng vé tai chinh. Néu khong, cac dw bao can
dwoc thay doi.

77.  Buwéc 6: Thay déi cac gia dinh dé dam bao sw tuan tha cac ty suat tai chinh. (Néu bao
cdo tai chinh dwoc lap trong cac buéc tir 1 dén 4 vi pham céc ti suét tai chinh da thdng nhét trong
b4t ky ndm nao trong qua trinh thwc hién dy an, thi can phai thay ddi cac gia dinh da dwoc ding
lam can cl 1ap cac bao céo tai chinh d6." B&i vi cac duw toan chi phi thweng khong dé sira dbi,
cho nén phuwong phap hiéu qua nhat dé giup doanh nghiép dap (ng duoc cac yéu cau vé ty suat
tai chinh 1a stra d6i woc tinh vé thu nhap. Hai phwong phap co thé duoc xem xét:

(i) Tang doanh thu hoat déng. Mét phwong phép hién nhién dé cai thién ty suét tai
chinh la tang biéu phi. Tuy nhién phwong phap nay co6 nhiéu han ché nhat dinh.
Trwdc hét, lam tang biéu g|a khong nhéat thlet dan dén tang doanh thu hoat dong vi
mirc gia cao hon vi cé thé dan dén nhu cdu st dung thdp hon (vi du I& phi cu
dwéng cao sé dan dén gidm nhu ciu giao théng clia ngudi dan). Thi hai, nha nuéc
c6 thé quy dinh mirc gia tran (vi du, phi thoat nwéc cia dia phuwong khong duoc
vt qua 3% thu nhap trung binh clia ho gia dinh).

(i) Tiang doanh thu tai chinh. M6t dw an do ADB tai tro thudng duorc tai tro tir nguén
vbn vay, tai tro khéng hoan lai va vén chi sé& hiru. Ngudn vén vay wéc tinh trong
mot sé truong hop cé thé duoc tdng, nhuwng didu nay sé tw dong dan dén viéc téng
i phai tra cho khoan vay dd, do d6 viéc cai thién ty suat tai chinh nay sé di kém voi
sw suy giam trong ty suét khac. Sé tién tai tro khong hoan lai cé thé dwoc ting. Bén
canh d6, chinh phi c6 thé chuyén mét phan khodn vay ADB thanh vén chi sé hiu.
Néu sb vén tai tro hay vén chi s& hiru dwoc cb dinh trwdc khi viec chuén bi dw an
dwoc thue hién, cac chuyén gia xay dwng mé hinh tai chinh thwéng ddm bao rang
cac ty suét tai chinh dwoc dap (ng béi viéc tang (hay ap dung) tro cap hoat déng.

Diéu quan trong can lwu y la cac ty sudt tai chinh ludn ludn co thé dap (ng theo yéu cau clia ADB
bang viéc tang so tién tro cap hoat dong. Neu co quan chinh pha tre cap cho dw an khdng sén
sang cung cap sb tién tro cAp hoat dong can thlet thi phan tich tai chinh sé dirng lai & thoi diém
nay va dy an sé duogc coi la khong bén virng vé tai chinh. Néu co quan chinh phu (tre la "co quan
chd quén dw an") s8n sang cung cap cac khoan tro cap can thiét, phan tich tai khéa can phai dwoc
thwe hién d& danh gia nang lwc tai chinh ctia co quan d6.2

78. Trinh bay két qua cua phan tich bao cao tai chinh. M6t phan tich bao céo tai chinh nén
trinh bay tém tat cac bao céo tai chinh (bdo cao két qua hoat dong kinh doanh, bao co lwu chuyén
tién té va bang can déi ké toan) cho tat cd hodc mot vai nam trong thdi gian thwe hién dw an. Bao
cdo tbng quan nay ciing phai trinh bay cac ty suét tai chinh va cho phép ngudi doc tw tinh toan
dwoc nhirng ty suat nay tir cac khoan muc dwoc trinh bay trong bang.

4.4 Phan tich tai khoa

79.  Téng quan. Kiéu phan tich nay dwoc s dung dé danh gia nang lwc dam bao cap vén can
thiét cho ca chi phi d4u tw va chi phi dinh ky cia mét dw an ctia mét co quan chi quan dy an trong
trwdng hop chi dau tw dy an khéng cé kha nang tai tro tat ca cac chi phi tir cac ngudn trong va
ngoai clia don vi. Phan tich tai khéa it phirc tap hon so véi phan tich bao cao tai chinh va thwong
thwe hién déi véi cac co quan chinh quyén Trung wong va cac chinh quyén dia phuwong. Mac du

' Phin nay gia dinh rang gia tri myc tiéu cua cac ty s tai chinh 1a ¢ dinh va khong thé sira dbi.
20 C6 thé s& c6 yéu clu vé cac diéu khoan vay vén déi véi phuong thire t6 chire hd tro tai chinh nhur vay.
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ADB khong hwéng dan cu thé vé phwong phap tién hanh phan tich tai khéa, trong thuc té phuong
phap “tdng han murc chi phi” thwérng dwoc st dung.?!

80.  Gi#i han chi ngan sach. Phuwong phap nay yéu cau chinh phi phai cé vén déi rng, va sb
tién dbi (rng sé 1a mot ti 1& phan trdm cudia tdng kinh phi clia co quan chinh pha d6. Néu vén dbi (rng
trong vong doi kinh té cla dw an khéng vt qua mot mire nhat dinh da dwoc thdng nhét tir trudc
(vi du 5% téng ngan sach) thi co quan chinh phi dwoc coi la c6 kha nang tai chinh dé cung cap
kinh phi can thiét cho dw an (hoac gép vén tryc tiép hodc thong qua doanh nghiép).

*' Tai thoi diém hoan thanh tai liéu ndy, BTC dang phét trién mt phuong phép cling v6i sw hd tro cia WB dé dénh gid nang luc tai
chinh ctia Chinh quyén cac cap
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) 5. CAC CHu bé baC BIeT
81. Toém tat chwong

(i) Phwong phap phan tich d6 nhay sé do lwong tac dong cla nhirng thay ddi ctia cac
bién sé quan trong trong cac chi sb vé tinh kha thi tai chinh. Muc dich cta phan tich
nay la d& xac dinh nhirtng hanh dong nham gidm thiu cac tac dong co thé gay bat
lgi cho dw an.

(i) Phép phan tich khd n&ng chi tra sé do lwdng xem cac mic gia dy kién phi hop véi
tUi tién cla nguoi tiéu dung téi mirc d6 ndo, dua theo cac gidi han kha nang chi tra
dwoc xac dinh tr trwde.

(i) Céc chi phi tai chinh ciia mét khoan vay ADB tiéu chuan bao gdm phi cam két va lai
phai trd. Viéc trd no vén vay ADB 1a dwa trén phwong phap nién kim (cé nghia la
tbng nghta vu tra |4i va trad no gbc trong cac nam déu khong ddi). Ngwoc lai, viéc tra
no cac khodn vay lai tr khodn vay ADB dwoc thwdng tuan tha theo phwong phap
trad déu no gbe, vi vay lai phai trd trong ndm dau tién 1a cao nhat.

51  Phan tich do nhay

82. Gi®i thiéu vé phan tich do nhay ADB dinh nghta phan tich d6 nhay la mot ky thuat dé tim
hiéu vé tac dong cta nhirng thay déi ciia cac bién so dbi véi cac két qua cla danh gia tai chinh cla
mot duy an (két qua nay con dwoc goi la "kich ban gbc"). Cac muc tiéu ctia phép phan tich dd nhay
la:
(i) Xac dinh cac bién sb quan trong anh hwéng dén dong chi phi va doanh thu cia dw
an,
(i) Tim hiéu vé hau qua clia nhirng thay dbi bat loi cé thé xay ra dbi véi nhivng bién sb
quan trong dé,
(i) Danh gia xem cac quyét dinh vé dy an co kha nang bi anh hudng béi nhiing thay
doi nhw vay hay khong, va
(iv)  Xac dinh cac hanh dong nhdm gidm thiéu tac dong bat loi c6 thé xay ra cho dw an.
Phan tich dod nhay la bat budc véi tat ca cac dw :c'ln do ADB tai trg trir cac dy an ma IRR hay NPV
khong thé tinh toan dwoc do cac lgi ich khéng thé lwgng hoa duworc.

83. Phwong phap bén bwéc dé phan tich dd nhay. Dé tién hanh phan tich do nhay cla dy

an v&i chi phi va lgi ich cu thé, nén ap dung phwong phap sau day (méc du khong cé yéu cau):

Buwdc 1: Xac dinh cac bién sé chinh cé thé anh hwéng dén cac quyet dinh cta dv an.

Buwdc 2: Tinh toan tac dong khi cac bién sé trén thay dbi dbi véi chi s6 hoan vén va gia tri hién tai
rong.

Buwéc 3: Xem xét khd nang cac bién sb cé thé thay dbi cung luc theo chiéu hwéng bét loi.

Buwoc 4: Phan tich chiéu huéng va quy mé clia nhirng thay dbi déi véi cac bién sb quan trong
duwoc xac dinh (trong bwdc 1) va nguyén nhan cta nhirng thay doi trén.

84.  Bwéc 1: Xac dinh cac bién sé chinh cé thé anh hwéng dén cac quyét dinh cda dw an.
Tinh kha thi tai chinh cia mét dy an phan (rng véi:

(i) Thay doi trong chi phi. Trong hau hét cac dy an, thay d6i vé chi phi bao gom
nhirng thay doi trong chi phi xay dwng va chi phi van hanh va bao dwédng. Nhin
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chung, cac dy an thwong phan (ng nhay hon véi nhitng thay ddi trong chi phi xay
dwng hon so véi nhivng thay déi trong chi phi van hanh va bao dwéng. Dac biét la
trwong hop cac du an véi von dau tw Ién va tudi tho kinh t& dai nhw dwéng cao tbe
ho&c hé théng thoat nwéc d6 thi.

(ii) Thay déi trong loi nhuan. Cac loai loi nhuan dwoc tao ra béi dy an dau tw co cac
khac biét kha dang ké&. Théng thuong phan tich d6 nhay xem xét ba loai thay dbdi
trong loi nhuan: (i) thay déi trong thdi gian cta loi nhuan (gay ra bdi sw cham tré
trong viéc hoan thanh xay dwng hoac cham tré trong viéc tang biéu phi), (ii) thay dbi
vé so lugng cac ddi twong thu huéng (nhw sb lwong ngwoi str dung dudng cao tbc
ho&c hé théng thoat nwéc), va (i) thay dbi trong loi ich binh quan cho méi ngudi thu
hwéng (nhw phi ciu dwo’ng ho&c biéu phi thoat nwéc). (Nhw da dé cap trong
chuong 3, gia tri con lai cia mét dy an dugc xac dinh tai thoi diém cubi vong doi
kinh t& cla dw an, b&i vay su bién ddngcla gia tri nay thworng khong co tac dong
dang ké dén tinh kha thi cta dy an).

85. Bwéc 2 : Tinh toan tac dong cua sw thay doi ctia cac bién sé trén t&i ty suat hoan
vén ndi bd (IRR) va gia tri hién tai rong (NPV) trong kich ban co’ s&. Budc nay bat dau véi viéc
xac dinh hai hodc nhiéu truo’ng hop thay thé cho cac trwong hop co ban (thwdng la mot tich cuc
va mot tiéu cue). Tac dong cua viéc thay ddi cac bién sb quan trong t¢i IRR va NPV dwoc tinh toan
cho tlrng trwdng hop. Két qua la ching ta cé6 mét cai nhin tong quan vé bién sb nao co tac dong
phan (rng nhay nhét t&i IRR va NPV — ciing nhw tac déng dén tinh kha thi cia dw an (xem vi du &
Bang 5.1). Phan tich dwgc hoan thanh véi nhivng tinh toan sau:

(i) Chi s6 dd nhay (SI). Chi sb d6 nhay dbi v&i gia tri hién tai rong so sanh ty 1& phan
tram thay di NPV v&i mot phan tram thay d6i ctia mét bién sé quan trong. Vi du,
trong Bang 5.1, néu chi phi xay dwng cao hon chi phi xay dwng trong kich ban gbc
20%, NPV sé& giam ([2.436-2.218 | / 2.436) =9% so v&i NPV trong kich ban géc.Chi
sb6 d6 nhay ctia NPV trong trwérng hop nay 1a -9% / +20 % = -0,49. Ngoai ra, chi s6
dd nhay ciing c6 thé dwoc tinh toan véi IRR.

(i) Gia tri chuyén déi (SV). Ch| sb chuyén dbi dbi vai ty suat hoan von 1a sy thay déi ty
& phan tram véi mot bién s quan trong khién cho gia tri IRR dat mirc téi thiéu, day
la diém chuyén dbi tv mot dw an kha thi thanh khong kha thi (day 1& WACC cho
danh gia tai chinh). Vi dy, trong Bang 5.1, gia tri SV cda chi phi van hanh va bao
dwdng 1a +99%. Didu nay c6 nghia la du an s& chuyén t& “kha thi” thanh khong kha
thi néu nhw chi phi van hanh va bao dudng cao hon 99% gia tri gia dinh trong “kich
ban goc Chi s6 chuyén d6i c6 thé duoc tinh toan ddi véi gia tri hién tai rrong (khdng
dwoc hién thi trong bang). Pay 1a phan trdm thay déi trong mét bién sb quan trong
dé lam cho NPV bang khéng.

86.  Bwéc 3: Xem xét kha néng cac bién s6 c6 thé thay déi cung luc theo chiéu hwéng bat
lgii. BuGc 2 da tinh anh hwdng cla thay ddi ctia mot bién so6 quan trong t&i cac chi s6 kha thi cua
dw an. Tuy nhién, cac bién s6 quan trong thudong co lién quan dén nhau (thay déi cia mot bién sb
c6 thé anh hwéng dén cac bién sb con lai). Vi du, chi phi xay dwng tang thwong ti 1& thuan voi viéc
cham tao ra lgi nhuan (thoi gian xay dwng cang dai thi chi phi cang cao), trong khi s6 lwong ngucyl
dwoc huéng loi thuwdng ti 18 nghich véi biéu phi (bleu phi cao hon thwong dan dén it nguoi sy
dung dich vu hon). Bwdc 3 xem xét cac tac dong cla tap hop nhiéu bién sé cé twong quan t&i
NPV va IRR.
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87. Bwé&c 4: Phan tich chiéu hwéng va quy mé cta nhivng thay doi ctia cac bién sé chinh
da dworc xac dinh va nguyén nhan ctia nhivng thay déi dé. Trudng hop, mét (hay nhiéu) thay
dbi ctia cac bién sb quan trong dwoc chi ra la cé anh hwédng tiéu cuwc téi tinh kha thi cia dw an,
viéc danh gia kha nang xay ra cac thay ddi trén va dwa ra cac hanh déng nham gidm thiéu cac tac
hai t&i dw an |4 rat can thiét. Dudi day 1a mot sb vi du clia cac hanh déng khac phuc:

(i) dw tri nguyén vat liéu (dé& gidm thiéu rdi ro chi phi xay dwng tdng cao)

(i) bat budc nha thau kiém tra va van hanh tai san dy an trong mét thoi gian tir 6-12
thang (dé gidm rui ro viéc cham phat huy dw an)

(i) dé xudt viéc tang phi thuong xuyén (gidm thiéu rdi ro doanh thu phi sé& gidm hon
kich ban goéc, va

(iv) st dung cac cong nghé da chirng minh 1a ¢6 hiéu qua (dé gidm thiéu rai ro gia tang
chi phi van hanh va bao duwéng).

Bang 5.1: D6 nhay cuia cac chi s6 kha thi khi mét vai bién sé thay doi

Thay déi so NPV sau thué IRRsauthué Chisédd Gia tri chuyén

Tr:::g v6ikich ban (i déng) (%) nhay SI (NPV) dbi

’ goc SV (IRR)
Kich ban géc - 2.436 6,15 - -
Trwong hop #1: Thay doi bat loi
Chi phi xay dung +20% 2.218 4,41 0,49 +223%
Doanh thu phi -20% 1.290 2,81 4,44 -42%
dcggf;g' vanhanhvabao ,ag, 1.945 4,78 1,26 +99%
Trwong hop #2: Thay doi co loi
Chi phi xay dwng -20% 2.654 8,58 -0,41 +223%
Doanh thu phi +20% 3.581 9,01 1,60 42%
Chi phivan hanhvabdo g, 2.927 7,42 -0,84 +99%
dudng

IRR = Ty suét hoan vén ndi tai, NPV = Gia tri hién tai rong, S| = Chi s& d6 nhay, SV = Gia tri chuyén ddi
Ngudn: Bao céo Cuébi ciing, Du an Cép nudc Ba Nang

5.2 Phan tich kha nang chi tra

88. Tong quan vé phan tich kha nang chi tra. D& danh gia xem muc gia cac dich vu céng c6
phu hop véi kha nang chi trd ctia khach hang hién tai va trong twong lai hay khong, Chinh pha Viét
Nam yéu cau rang chi phi ctia mét sé dich vu (cho mét ho gia dinh) khéng dwoc phép vuot qua
mot ty 1& nhat dinh cda thu nhap kha dung ctia hd gia dinh. D6i véi viéc cap va thoat nwdc db thi, ti
Ié nay dwoc quy dinh & mic 3%. Lé phi thu gom rac thai cling nén & mirc gia phai chang cho cac
hé gia dinh, nhung quy ché quan ly chét thai rén hién tai khéng xac dinh mét mdc gidi han vé kha
n&ng chi tra cu thé.
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89. Dinh nghia cua kha néng chi tra. Mot dich vu dwgc cung cép bdi mét du an do ADB tai
tro dwoc coi la phu hop véi kha nang chi trd néu trong sudt thoi gian thwe hién dw an, méi quan hé
sau dwoc duy tri:

Sé tién phi ma mét ho gia dinh phai tra L .
< Gi¢i han kha nang chi tra

Chi tiéu cua hd gia dinh

90.  Tro cap chéo. Ly twdng nhat, phan tich khd nang chi trd nén dwoc tién hanh déi véi cac ho
gia dinh ¢6 cac mirc thu nhap khac nhau (vi du nhw mét phan tw hodc phan muwoi thu nhap cla
cac ho). Trong thuc té&, diéu nay hiém khi xay ra. Do han ché vé div liéu va nguén luc, phan tich
kha nang chi trd dwoc dwa trén mdrc phi st dung va mre chi tiéu ho gia dinh trung binh. Tuy nhién
chi tiéu hang thang ciia nhiéu ho gia dinh thAp hon dang ké so vé&i mirc tiéu thu ho gia dinh ma
chinh quyén dia phwong dwa ra. D& ddm bao réng cac dich vu déu & mirc gia ca phai chéng cho
tat ca cac ho gia dinh, cac chinh quyén dia phwong nén thuc hién mét chwong trinh tro cip chéo,
trong dé cac ho gia dinh cé thu nhap trén mc trung binh va cac ddi twong s dung dich vu cho
muc dich thwong mai sé& phai tra phi cao hon va cho phép cac khach hang cé thu nhap thap hon
ndép moét murc phi dwédi mare trung binh.

91.  Tac dong tiém an ctia phép phan tich kha nang chi tra. Néu mic phi stv dung dé xuét vi
pham gi&i han kha nang chi tra, ching can phai dwoc diéu chinh gidm. Diéu nay sé anh hudng xau
dén tinh kha thi tai chinh cla dy an b&i vi doanh thu tai chinh sé& gidm. Diéu nay cling sé anh
hwdng dén x4u dén nang luc tai chinh cla chi dw an va anh huwéng dén viéc phan phdi cac loi ich
rong (thworng 1a cé loi cho khach hang, nhivng ngudi duoc tra phi thp hon, va bét lgi cho Chinh
phu, vi chinh phi sé can cung cap cac khoan tro' cap bd sung).

5.3  Wé&c tinh chi phi huy déng vén

92. Tam quan trong cua viéc huy dong véon vay. Trong vai treong hop, chinh pha Viét Nam
chuyén von vay tr ADB t¢i mét doanh nghiép hoac mot co quan chinh phu tric thuéc dwdi hinh
thirc cép vdn (phwong phap nay dwoc goi 1a “cap phat”). Trong phan I&n cac truong hop khéc,
chinh pha Viét Nam cho vay lai vdn vay clia ADB, mét phan ho&c toan bd (cho vay lai). Téi thoi
diém hién nay, chinh phi mé&i chi thwe hién cho vay lai dbi voi cac doanh nghiép nha nwéc, vi du
nhw cac cong ty cap thoat nwéc hodc cong ty méi trwerng dé thi. Trong twong lai gan, chinh pha
cing dy dinh cho cac chinh quyén dia phwong vay lai. Phan nay chi dan cach tinh chi phi trd no
cho cac khoan cho vay lai tir von vay ADB.

93. Cac loai hinh cho vay lai. Nghi dinh 78/2010/ND-CP dwa ra chi d&n cho cac khoan vay lai
ctia vén ODA, cho phép cho vay lai tr don vi tién té cla vién tro ODA (v&i ADB thuwong la do la
M§) ho&c VND. Nhuw trong bang 5.2, c6 mét sy khac biét dang ké gitra 1ai suat va phwong phép tra
no gitra hai loai hinh cho vay nay va cach tinh phi tra no' ciing vi thé ma khac nhau.

94.  Chi phi tra ng cho khoan vay lai bang tién BDéng. Céc chi phi nay gbm:

(i) Tra no géc. Tra no géc duwoc bat dau vao thoi diém két thuc ki an han (ki han ma
doanh nghiép vay chwa phai trd gbc, thwong tir 3 dén 5 nam). Doanh nghiép vay
von sé phai tra goc, 1ai va cac khoan phi khac dinh ky 6 thang mot lan. Khoan no
gbc pha| trad 6 thang mét lan duoc tinh bang sé dw ng’ & cudi thdi gian an han chia
cho s ki trd ng. Phwong phap nay dwoc goi la phwong phap tra déu no gbc.
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(i) Tra lai. Lai dwoc tinh trén s6 dw no. L&i phai trd & mdi ki han 6 thang dwoc wéc tinh
bang viéc ap dung lai suat cho s dw no trung binh & d4u va cudi ki. L&i phai tra bao
gdm: (i) 1ai vay ngoai t&, (ii) phi bao hiém rai ro ngoai héi tra cho B6 Tai chinh va (iii)
phi cho vay lai 0,2% moét nam. L&i bat dadu dwoc tinh sau khi doanh nghiép da rut
khoan vén vay dau tién va thuwéng van phai tra trong ki 4n han (chinh phd Viét Nam
thwdng khéng an han lai cho cac khoan vay lai). Trong trwdng hop chinh phi Viét
Nam nhan cac khoan vay véi lai suat bién ddi, cac doanh nghiép thuong dwoc vay
lai can ctr trén cac diéu khoan ctia khoan vay ADB.

(iii) Phi cam két. Phi nay thuwéng duoc tinh trén sb tién chwa giai ngan cia mot khoan
vay va né cé thé coi la phi tra cho ngéan hang dé giv sb vbn vay can rat sén sang

cho doanh nghiép khi dwgc yéu cau. Doanh nghiép cé thé hiy vinh vién khgan tién
chwa giai ngan. Sau khi hdly von vay, doanh nghiép khong phai tra phi cam két nira.

Bang 5.2: Diéu kién cho cac khoan vay lai cia ADB

Didu kién Pon vi tién té cta khoan cho vay lai

khoan vay VND Ngoai té
Thoi han cho vay Gidng nhw cac khoan vay clia ADB,

trtr cac doanh nghiép nha nuwéc*
Phwong phap Phwong phap tra déu** (trd ng géc déu  Phuong phap nién kim (tbng mirc tré 1ai +
trad no theo cac nam) trd ng’ goc déu theo cac nam)
Lai suat Lai sut ctia ngoai t& + bao hiém rairo ti  L&i suét ciia ngoai té hozc 2/3 1ai suét
gia thwong mai tham chieu™* (tuy thudc vao
l&i suat nao cao hon)

Phi cho vay lai 0,2%/n&m tinh trén sé duw no' (khéng ap dung véi UBND tinh)
Phi cam két Gidng nhw cac khoan vay cia ADB
Cac phi khac Khéng ap dung** Gidng nhw cac khoan vay clia ADB

ADB = Ngan hang Phat trién Chau A, UBND = Uy ban nhan dan

Nguédn: Co quan tw van ADB, dwa theo nghj dinh 78/2010/ND-CP

* Dua theo két qua ctia mét bao cao tinh kha thi, B Tai chinh c6 thé rat ngan (nhung khéng thé kéo dai) ki an han
ho&c ki han trd ng, hodc ca hai.

** Ap dung vao thoi diém hién tai. khdng dwoc quy dinh trong nghi dinh 78/2010)

*** | ai suat thwong mai tham khéo. Website http://www.oecd.org/tad/xcred/cirrs.pdf)

95. Chi phi tra no v&i cac khoan vay lai bang ngoai té. Néu nhw mot khoan vay ctia ADB [a
bang ngoai t&, chi phi trd no' cho doanh nghiép vay lai gibng nhw chi phi ma chinh pha Viét Nam tra
trén khoan vay gbc, chi trlr phi cho vay lai 0,2% (chi c6 doanh nghiép vay lai phai tra phi nay). Cac
chi phi trén mét khodn vay lai tir ADB bang D6 la My hodc cac ngoai té khac bao gébm:

(i) Tra no goc. Tai thoi diém hét ki an han, mot so tién trd no theo dinh ky sau thang
duoc woc tinh bang phuwong phap tra déu ng gbc. Theo phwong phap nay, sb tién
trd gbc theo dinh ky sau thang 1a c¢6 dinh. Theo cach tinh nay (ciing duwoc st dung
cho céac khoan vay lai béng tién Ddng), s6 tién lai trd mbi 6 thang sé 1a cao nhat
trong ndm dau tién khi dw no la cao nhét.

(i)~ Tra lai. Cach tinh tién I phai trd cling gibng nhw trong cac khoan cho vay lai béng
tién Dong, v&i sy khac biét duy nhét la sé tién 1ai. Chinh pha Viét Nam thwdng vay
ADB voi 1ai suét tha ndi (mac du ADB ciing cho vay v&i lai suét ¢ dinh). Véi cac
khoan vay ADB tiéu chuan, 1ai suat hoan déi c6 dinh ky han 10 nam dwoc dung dé
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(iii)

tinh 13i suat phai trd hang nam. L&i suét nay thwong dwoc diéu chinh cong thém
mirc chénh l&ch 13i suat va phi cho vay lai 0,2% m6t nam. ADB céng bd |4i suét clia
ho trén trang web v&i & sudt dwoc cap nhat hang  tuan:
http://www.adb.org/documents/indicative-lending-rates-loans-under-libor-based-loan-
facility-cap-collar-premiums.

Phi cam két. Giébng nhuw cac khoan cho vay lai bang tién Déng.

Hop 5.1: Cach tinh chi phi tra no trén cac khoan vay lai bang tién Bong (vi du)

Dir liéu méu. Vao ngay 1 thang 1 nam 2012, thoi gian &n han trén mét khoan vay bang tién Bong két
thuc. Tai thoi diem nay, so dw no la 1.000. Ki han trd no Iq 20 nam, lai suat hang ‘ném la 6%, phi cho
vay lai la 0,2%/nam va phi cam ket 1a 0,2%/nam tinh trén s6 dw chwa giai ngan. Tran ctia khoan vay la

1.200; mac du doanh nghiép vay khéng cé y dinh rat nét so tien chwa gidi ngan, ho chwa muon hiy so

dw 200 con lai.

Cach tinh chi phi tra ngr vao ngay 1 thang 7 nam 2012.

(i) Tra no goéc. S6 dw no la 1.000 va ki han tra no 1a 20 nam. Diéu nay c6 nghia la sb no gbc phai
tré theo dinh ky 6 thang la 1.000/20/2) = 25.

(i) Tra lai. Lai suat phai tra [a 6,2% mot nam, hoac 3,1% mdi ki han sau thang. Vi doanh nghiép vay
khong c6 y dinh vay thém tién, s6 dw ng vao ngay 1 thang 7 nam 2012 va ngay 1 thang 1 ném
2(}12 la bang nhau, v&i ngoai & Ié} khodn trd ng goc la 25 vao ngay 30 thang 6 ném‘2012. No
goc trung binh con lai trong ntra dau nam 2012 do do la ([1000+975]/2=) 987,5. Vay tién lai phai
tra la (3,1% x 987,5=) 30,6.

(iii) Phi cam két. Phi cam két cho ki han sau thang la (0,2/2=) 0,1% cta sb tién chua giai ngan. S6
tien nay la 200. Vay phi cam két phai trd vao ngay 1 thang 7 nam 2012 la (0,1% x 200=) 0,2.

Téng sb chi phi trd no phai tra vao ngay 1 thang 7 nam 2012 13 (25+30,6+0,2=) 55,8.

Ngudn: Tw van ADB
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6. DUONG THU PHi

96. Tém tat chwong

(i) O Viet Nam, hau hét cac du an dudng thu phi déu dwgc van hanh va bao tri boi
mot cong ty dau tw vi muc dich dac biét (SPV). Doanh thu tai chinh cia cong ty SPV
hau hét chi bao gom doanh thu ttr phi str dung dwdng bo.

(ii) Hién nay, hdu hét cac dwong thu phi & Viet Nam dwdng nhw khong kha thi vé mat
tai chinh néu chi dwa vao ngudn thu phi dwéng bd va cac ngudn doanh thu tai chinh
truc tiép khac, va do doé cac cong ty thu phi dweéng bd nay can cé sy tror cp cla
chinh phd.

6.1  Téng quan nganh

97. Pwéng thu phi la gi? Chuong nay dinh nghia dwdng thu phi 1a duwdng co kiém soéat sy ra
vao theo do viéc di chuyén trén dwdng nay sé bj thu phi. C6 thé phan biét ba loai dw an dwéong thu
phi: (i) dwong thu phi méi, (i) cAu thu phi, va (iii) cac tuyén dwong hién coé dwoc chuyén ddi thanh
dwong thu phi.

98. Cac chi phi chu yéu la gi? Duong thu phi la cac khoan dau tw st dung nhiéu vén (vi du,
chi phi xay dwng duwdng cao téc bén Ian tw Thanh phé H6 Chi Minh di Dau Glay duwoc dw toan vao
khoang 18 triéu USD cho 1 km dwérng).?? Viéc xay dwng dwdng méi hodc mé rong dwdng hién tai
thwérng phai gidi tda va chi phi thu héi dat va tai dinh cw c6 thé rat Ién. Cé su khac biét dang ké vé
chi phi xay dwng cho méi km. Tai cac khu vwc déng dan cw, chi phi thu hdi dat sé twong dbi cao,
trong khi d6 chi phi xay l&p (trong d6 chi phi xay dwng dwéng ham va cau cdng I6n) tai cac khu
virc mién nui c6 chi phi cao nhét. Trong nhivng ndm gan day, chi phi xay dwéng cao tbc qua cac
vung dat thap da tang 1&n do cac tac dong bét loi clia bién ddi khi hau, doi hdi phai xay dwong &
murc cao hon thdng thudng.

99.  Cac loi ich chu yéu la gi? Céc loi ich clia dwéng thu phi chl yéu bao gébm phi di duéng
va cac doanh thu khac (vi du doanh thu tlr cac tram dich vu ven dwéong). V& mét phwong phap,
viéc xac dinh gia tri cda lgi ich tai chinh sé phirc tap, dac biét Ia do cé nhirng kho khan trong viéc
dwa ra dw bao chinh xac vé lwu lwong giao théng gia ting.

6.2 Danh gia tai chinh ctia dw an dwong thu phi

100.  Téng quan vé phwong phap danh gia tai chinh déi véi dw an dwéng thu phi. Nhw da
néu & Chuwong 3, ADB da xay dwng phwong phap danh gia tai chinh bao gém sau buwéc sau day:

Bwoc 1: lap dw toan chi phi dw an

Bwérc 2: dw bao dong tién rong gia ting cua dw an,

Budc 3: xac dinh ty 1& chiét khau phu hop (chi phi vén binh quan gia quyén (WACC)),
Buéc 4: tinh gia tri tai chinh hién tai rong,

Bworc 5: tinh ty sut hoan vén noi bo, va

Bwéc 6: phan tich dé nhay.

Phan nay chi thao luan cac budc 1, 2 va 6. Do cac Budc 3, 4 va 5 clia tat ca cac loai dy an dau tw
do ADB tai tro la giong nhau (xem Chuwong 3 vé ban mé ta chi tiét cac buwdce nay).

* Béo cdo va Khuyén nghi ciia Ban Gidm déc t6i Chi tich, Khodn vay Dé xudt cho nueée Cong hoa Xa hgi Chii nghia Viét Nam; Dy
an Xdy dung Puong cao toc Thanh pho Ho Chi Minh — Long Thanh — Dau Gidy, thang 9 nam 2008.
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101. Trong tam danh gia tai chinh. Di v&i cac dy an dwong thu phi, danh gia tai chinh sé
duwoc thwe hién ddi véi td chirc sé xay dwng, van hanh va bao tri dwéng thu phi, sau day goi la
"Tdng cong ty dwdng thu phi". Day thwéng la mét té chirc hoat ddong vi muc dich déc biét (SPV),
mac du khéng can phai nhw thé (néu tb chirc xay dung dwong thu phi khac véi td chire chiu trach
nhiém van hanh va bao tri dwdng thu phi d6, can bd sung dong tién ddi véi ca hai td chire d6).

102. Bwéec 1: Lap dw toan chi phi dw an. Diém khéi dau cho viéc 1ap dy toan chi phi dau tw la:
(i) quy hoach phat trién qudc gia hoac dia phwong cung cap théng tin vé loai duong sé dugc xay
dwng va (i) dy bao lwu lwgng giao théng ma con dwong d6 phai cé kha nang dap trng. Viéc xay
dwng dwong thu phi la mot khoan dau tw yéu ciu nhiéu vén va nhw da dé cap trwédc day, phan Ién
bao gdm cac chi phi thu hoi dat (d&c biét 1a tai cac khu v d6 thi), chi phi tai dinh cw va chi phi xay
I&p. Dy toan chi phi nén dwoc lap dwa trén dinh mic chi phi do Chinh pha Viét Nam ban hanh.
Hién nay, cac dinh mirc chi phi méi nhat dwoc quy dinh trong Quyét dinh 439/QD-BXD.

103. Bwdc 2: Dw bao dong tién rong gia ting. Dong tién rong gia tang ctia Don vi khai thac
dwong thu phi bao gom:

doanh thu tw phi
+ doanh thu tir cac hoat ddng khac ("doanh thu khéng tr phi duwdng bo")
- chi phi van hanh.

Dong tién rong gia tang phai dwoc dy bao cho tat ca cac nam trong sudt thoi gian van hanh (twong
dwong voi tudi tho kinh té clia dw an dwong thu phi).

Bwéc 2.1: Dw bao doanh thu ti phi

104.  Nguyén tac dw bao doanh thu tir phi. Vi loi ich cda chi dau tw, cac mirc phi duoc thiét
lap & murc t0i da hoa doanh thu. Co6 1€ mét dieu khéng rd rang do la, day cling thudng vi loi ich cua
chinh quyen trung wong va dia phuong — co quan thwong ho tr tai chinh cho cac dwong thu phi
(va viéc téi da hoa doanh thu phi sé& lam gidm murc tro cip). Dong thoi, biéu phi phai tuan tha cac
quy dinh va chinh sach hién hanh cta Viét Nam va sé dwoc tang 1én tuy tirng thoi diém dé bu dép
cho don vi van hanh cac chi phi gia tang phat sinh do lam phat gia chung. Vi ly do nay, dw bao
doanh thu phi tbi thiéu phai bao gébm cac khia canh sau:

(i) quy dinh méc phi & murc t6i da hoéa doanh thu,

(i) kiém tra sy tuan thG vé cac mirc phi t6i da hda doanh thu v&i cac chinh sach va quy

dinh hién hanh cla Viét Nam va diéu chinh gia cho phu hop, va
(iii) dinh ky diéu chinh doanh thu t& phi do lam phat gia ca chung.

105. Quy dinh mc phi str dung dwéng bé & mirc téi da héa doanh thu. Trong thoi gian
hoat dong, tdng doanh thu phi hang nam do dv an tao ra sé dugc xac dinh thong qua khéi lvong
giao thdng co thé thu phi va cac mure phi @p dung trong nam do6. Nhixng nguéi stv dung dwong thu
phi tiém n&ng sé sén sang nop phi s dung dwong bd mién 1a céc lgi ich do con dwdng méi mang
lai (trong d6 phan I&n bao gdm tiét kiém thoi gian di lai va glam chi phi van hanh phuwong tién) bu
dép dwoc su gia tang chi phi di lai so voi tuyen duong thay thé. V& ly thuyet tong doanh thu phi
dudng bo sé dat tdi da khi mre tang can bién vé ph| duwdng bd chinh bang murc glam can bién vé
khéi lwong giao théng, do vay tng doanh thu phi st dung dworng bd van khong dbi. Cac dy bao
doanh thu phai dwoc dwa ra trong “trwéng hop co s&” va mot sb kich ban vé mirc phi dwong bod
thay thé, trong d6 c6 phan tich chi tiét vé giao théng gia tang (luong giao théng chua ton tai trwdc
khi con dwdng méi dwoc xay dwng) va giao théng chuyén hwdng (lwong giao thong duoc chuyen
hwéng tir hé thédng dwéong hién cé qua con dwdng maéi, chd yéu 1a do gidm théi gian di chuyén vi
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con dwdng méi hodc 1a ngan hon hodc 1a bét tdc hon con dwdng cii). Cac nha lap mé hinh giao
théng sé chuan bi dy bao lwong ngudi st dung con dwdng méi cé thu phi dwa trén phan tich téc
do tang trwdng dan sb, tdng trwéng kinh té ving, mang lwéi cac tuyén thay thé hién cé va céac kich
ban thu phi dwong khac nhau (xay dwng md hinh giao théng la mét linh vye phlre tap, do do chi
tiét cia n6 nam ngoai pham vi ctia Gidi thiéu nay). Md hinh giao théng thwdng dwoc xay dwng
béng cac phan mém chuyén dung nhw 1a STRADA (Hé théng Phan tich Nhu cau Giao théng) hay
VITRANS. Cac dau ra ctia mé hinh sé bao gébm wéc tinh lwong ngudi st dung dwdng theo nam
(cho t&i khi két thuc tudi tho kinh té cla dw an), theo phan khuc (Ilwgng ngudi sir dung tir A dén B,
A dén C, v..v..), va theo nhém sl dung (xe tai n&ng, xe tai nhe, xe khach 16n, xe khach nhd, xe 6 to
van chuyén théng thwdng, xe may, v..v..).

106. Kiém tra sw tuan tha vé cac mirc phi dwéng bé tbi da véi cac quy dinh hién hanh.
Hién nay, cac quy dinh sau day diéu chinh cac mc phi s&r dung dwong bo clia don vi khai thac
dwong thu phi:

(i) Thong tw 159/2013/TT-BTC cla Bo Tai chinh ngay 14 thang 10 nam 2013 hwéng
dan ché dé thu, ndp, quan ly va st dung phi str dung dwong bo.

(ii) Thoéng tw 233/2012/TT-BTC cla Bo Tai chinh quy dinh mic thu, ché d6 thu, nop,
quan ly va str dung phi str dung dudng bo tram thu phi BOT va tram chuyén giao
quyén thu phi.

(i) Nghi dinh 18/2012/ND-CP cda Chinh phd v& Quy bao tri dwdng bd

(iv) Thong tw 197/2012/TT-BTC cla B Tai chinh hudng dan vé co ché thu, nop va st
dung phi st dung dwdng bd theo dau phwong tién.

Mot sé loai phwong tién dwoc mién phi si dung dudng bd nhw xe quan sw va xe ciu thuong.
Udc tinh lvu lwgng khong thu phi théng thuong nam trong khoang tr 1% dén 5 % téng lwu lwong
giao théng. Doanh thu phi st dung duéng bd cling can phai dwoc diéu chinh khi xay ra trwong
hop thoi tiét xau bat thwong. Vi ly do nay, cac don vi khai thac dwong thu phi thwong cho rang so
ngay c6 thé thu phi trong bat ky ndm nao sé 1a 360 (khéng phai 365 hay 366).

107. Diéu chinh doanh thu tir phi khi c6 sw ting gia. Thong tw 233/2012 quy dinh cac quy
trinh ap dung va diéu chinh phi st dung dwdng bo. Viéc ap dung tang phi sir dung dudng bd
thwdng 1a moét qua trinh lau dai va tén thoi gian va do d6 dy bao doanh thu phai gia dinh rang phi
st dung duwdng bd sé tdng sau mdi 3-5 nam. D& duy tri phi s& dung dworng bd & muire téi da hoa
doanh thu, thi mtrc tang danh nghia khéng dwoc vwot qua ty 1€ lam phat trong nwéece.

108. Bwéc 2.2: Dw bao doanh thu khéng tir phi dwéng bd. Trong nhiéu trwong hop, don vi
khai thac dwdng thu phi cé quyén xay dung cac tram dich vu doc theo dwéng thu phi. Doanh thu
khong tw phi dwong bd thwong ndm trong khoang tv 2% dén 10% téng doanh thu phi st dung
dudng bo. Ngoai ra, dw an sé c6 gia tri con lai khi két thuc tudi tho kinh té ctia dw an. Can phai lvu
y rang phan tich doanh thu thuan tir phat trién thwong mai chi can quan tam dén céc loi ich gia
tang déi v&i nén kinh t& ma khéng quan tdm dén cac loi ich bi bdé qua & nhung noi khac (néu
doanh sb ban hang tai cac ctra hang doc theo duwdng thu phi dé xuét sé lam gidm doanh sb tai noi
khac, do vay loi ich tir doanh sb clia cac clra hang nay khong phai |4 loi ich gia tang cla tbng thé
nén kinh té).

109. Bwdc 2.3: Dw bao chi phi van hanh. Cac khoan chi phi van hanh dwdng thu phi thuwdng
bao gom cac chi phi cho: (i) thu phi s&* dung dudng bg, (i) bao tri dwdng b, (iii) van hanh dwong
ham va (iv) thu dbi véi ngudn thu khong tir phi dwong bd. Gia dinh chung dwoc thé hién trong
Bang 6.1.
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Bang 6.1: Gia dinh chung dé wéc tinh chi phi van hanh dwong thu phi

Khoan muc Gia dinh chung*

Thu phi s& dung dwong bo  Chi phi ¢6 dinh trén méi tram thu phi méi nam, thuong tang theo gia
thwc té (nham cho phép tang tien lvong, tién cong)

Bao tri dwong bo

- Théng xuyén Chi phi ¢6 dinh trén méi km mdi nam, bat dau trong ndm thé nhéat cua
thoi gian van hanh
- Binh ky Chi phi c¢é dinh trén méi km trong tirng giai doan 5 nam, bat dau trong

nam thr 10 cda thoi gian van hanh

Van hanh dwéng hdm Chi phi ¢6 dinh trén m&i km m&i nam (c6 thé khac nhau chi phi don vi
doi v&i cac ham ngan, vira va dai)
Thu doanh thu khéng tir phi Ty Ié phan tram cb dinh doanh thu khéng tir phi dweng bo**
duwong bo
Ngudn: Tw vidn ADB
* TAt ca cac chi phi van hanh sé& dwoc thé hién theo gia danh nghia va can dwoc didu chinh khi co sw ting gia chung.
** 3& dwoc st dung néu khong cé thong tin chi tiét vé cac chi phi hoat dong ctia hoat dong phat trién thwong mai

110. Bwéc 6: Phan tich d6 nhay. Pudng thu phi la cac khoan dau tw st dung nhiéu vén véi
thoi gian hoan vén twong dbi dai. Vi chi phi xdy dwng dwdng thu phi rat I6n nhwng chi phi van
hanh va bao tri lai khéng tén kém (so v&i chi phi diu tw), nén tinh kha thi vé mat tai chinh cla
dwéng thu phi phan ¢ng rat nhay véi cac khodn chi phi phat sinh va sy cham tré trong xay dwng.
Do hau hét doanh thu d&u dwoc tao ra tir phi st dung dwéng bd nén can phai diéu tra tac dong
cla viéc gidm va sy cham tré vé thu phi sir dung dworng bd da gid dinh. Tém lai, phan tich d6 nhay
clia dy an dwong thu phi it nhat can phai xem xét (so v&i kich ban géc):

(i) tang gia chi phi xay dwng,
(ii) cham tré trong xay dwng,

(iii) tac dong tdng hop cua s gia tang trong chi phi xay dwng va sy cham tré trong xay
dwng (do cac théng s6 nay thwong c6 mai lién quan rat chat ché),

(iv)  gidm phi st dung dwong bo,
(v)  cham tré tang phi, va

(vi)  gidm phi két hop voi tang Iwu lwong co thé thu phi (cho rang mirc phi thap hon co
thé lam tang giao théng chuyén hwéng).

6.3 Phan tich tai chinh cta dw an dwong thu phi

111. Téng quan vé phan tich tai chinh déi véi cac dw an dwong thu phi. Hién nay, hau hét
cac dy an dwong thu phi tai Viet Nam déu do cac doanh nghiép nha nwéc thuc hién. Cac dy an
dwerng thu phi hiém khi kha thi vé mét tai chinh va (it nhat |a giai doan ban dau) can co su tro' cap
cla chinh phu. Nghia la phan tich tai chinh cia mét dy an dwdng thu phi thwong doi hoéi ca phan
tich bao cao tai chinh va phan tich tai khda cua cac co quan chinh phu tai tro cho dw an.

112. Phan tich bao cao tai chinh. Viéc thwc hién phan tich tai chinh déi véi dw an dwong thu
phi la twong d6i don gidn béi hai ly do sau:

(i) SPV. Chinh phu Viét Nam thuong thanh 1ap (hoac yéu cau mot doanh nghiép nha
nwéc thanh 1ap) moét Té chire Hoat ddng vi Muc dich Dac biét (SPV) thwc hién viéc
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xay dung va sau do6 van hanh va bao tri dwong thu phi d6. Do vay, phan tich bao
céo tai chinh chi can xem xét tai chinh cta chinh dw an doé.

(ii) it phirc tap. Cong tac thiét k& dwdng thu phi hodc dw bao cac ludng giao thdng cé
thé kho khan, nhwng viéc 1ap mé hinh tai chinh cia cac don vi van hanh dwéong thu
phi 1a twong dbi don giadn do dw an dwéng thu phi chi ¢é duy nhat mét ngudn thu
chinh (phi st dung dwéng bd) va thwdng khong yéu cau mé rong trong vong doi
kinh té cia dv an.

Mac du cac dy an duwong thu phi thwong khong kha thi vé& mat tai chinh, song chinh sach cla
Chinh pha Viét Nam d6 1a chuyén it nhat mét phan vén vay ADB tai tro dw an cho chi dau tw duéi
dang khoan vay lai badng VND. Cac quy dinh clia Chinh phi thwéng cho phép chd dau tw dwa ra
biéu phi str dung dudng bd & mirc Al cao dé bu dap toan bd chi phi van hanh va bao tri, nhung
chi du thu héi mét phan trong chi phi trd no. Trong nhivng trwéng hop nhw vay, muc dich thuc sw
cla phan tich bdo cdo tai chinh khéng phai 1a d& xac dinh liéu chi dau tw c6 di nang lwc tai tro
cho dy an dé hay khéng ma 1a xac dinh khoan tro' cap tbi thidu can cé tir don vi tai tro dw an. ADB
thwéerng yéu cau chi dau tw duy tri ty 1& kha nang chi tra tdi thiéu (DSCR), va khi d6 sb tién tro' cip
trong thuc té sé duwoc xac dinh théng qua ty 1& DSCR tdi thiéu.

113.  Phan tich tai khéa. Cho dén nay, ADB chi tai tro' cac dwdng thu phi tai Viét Nam do doanh
nghiép nha nuwéc thue hién dwéi sw bao tre ciia mét co quan trung wong. Dbi véi cac co quan do,
ADB chi yéu cau ban phan tich tai khéa don gian (hoac trong mét sé trwdng hop, khéng can ban
phan tich tai khoa vi dy an dwoec tai tro b&i chinh phu). Loai phan tich nay so sanh cac khoan tro
cép can c6 clia co quan chinh phi cho chi ddu tw trong subt vong ddi kinh t& ctia dw an véi ngan
sach hang nam cla co quan. Néu cac khoan tro cAp can cé nhd hon han mre thda thuan trwdce (vi
du 5% ngan sach hang nam cda don vi tai tro dw an) thi don vij tai tro dé dwoc coi la co kha nang
tai chinh.
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7. GIAO DUC CONG LAP

114. Tém tat chwong.

(i) O Viét Nam, hau hét cac dy an gigo duc céng duoc thyc hién bdi Bo GD&DT hay
do mot hoac mét sd co quan trire thudc Bo thure hién.

(i) Do céac dv &n gido duc cdng & Viét Nam khéng tao ra ngudn thu tai chinh truc tiép
nén theo dinh nghia, ching dwoc xac dinh la khéng co tinh kha thi vé tai chinh. Cac
dw &n gido duc cong lap dwoc ki vong 1a sé tao ra doanh thu tai chinh gian tiép dang
ké dudi dang lwong cao hon (so véi kich ban “khéng cé du &n”), nhwng doanh thu
nay khéng dwoc phan bé cho chd dau tw dw an.

7.1 Téng quan nganh

115.  Giao duc céng lap la gi? Diéu 44 cta Luat Gido duc Viét Nam cong nhan 4 loai hinh gido
duc dao tao:

(i) Giao duc cbéng Iap dwoc thanh 1ap va quan ly béi Nha nwédc. Nha nwdc sé chi dinh
nhirng can bo quan ly va quyet dinh han méc nhan vién. Nha nuéc dau tw co sé ha
tang va phan bd cac ngudn luc tai chinh cho cac nhiém vu chi tiéu thuwéng xuyén.

(i) Gigo duc ban cdng: dwoc thanh Iap boi Nha nuwdc trén co s& huy dong cac t6 churc,
ca nhan trong xa hoéi hop tac dau tw vao co s& ha tang.

(iii) Gido duc dan lap: cac t6 chtre x& hoi-kinh té dwoc sw cho phép ctia Nha nwéc thanh
lap moét co sé gido duc bang von ngoai ngan sach

(iv) Gido duc tw nhan: Cac ca nhan hodac mét nhom cac ca nhéan dwoc sy cho phép cla
nha nwéc ty thanh 1ap va tw dau tw mét co s& giao duc.

Trong phan nay, dw an gido duc céng lap néi dén loai hinh gido duc duwoc liét ké dau tién trong 4
loai hinh trén.

116. Nhipng chi phi chinh la gi? Chi phi ctia dw &n gido duc céng lap lién quan dén phan mém
(cac budi hoi thao, dao tao va hoc bdng), trang thiét bi, xay dwng I&p hoc va cac cong trinh lién
quan. Nhirng chi phi van hanh va bao dwéng (VH&BD) gia tang thwong kha Ién do tang lwong
gi&o vién va cac chi phi mua sam thiét bi day hoc mai.

117. Nhirng lgi ich chinh la gi? Nhing loi ich chi yéu clia cac khoan dau tw vao gido duc
cong lap 1a (i) tang cwdng néng suét lao ddng clia ngudi tot nghiép, va (ii) cai thién tinh binh dang.
Cac lgi ich trén khdng dwoc phan bd cho chi dw an va do dé 1a déi twong cla phan tich chi phi-lgi
ich kinh té. Phan tich vé kinh té khong duwoc dé cap trong tai liéu nay. Théng thuwong, cac du an
gido duc cong lap khoéng tao ra lgi nhuan tai chinh gia tang.

7.2 Panh gia tai chinh cta dw an giao duc cong lap

118. Do khéng cé ngudn thu tai chinh trwc tiép nén dw an khong kha thi vé mat tai chinh.
Nhw hau hét cac qubc gia khac, cac dw an gido duc cong lap tai Viét Nam khong co ngudn thu tai
chinh tlr cac khodn |& phi va vi thé ching khong kha thi vé& mét tai chinh (cac khoan déng gép cla
phu huynh nhw tién &n, ddng phuc hoc sinh chi dd chi trd cho chinh cac chi phi nay chir khéng phai
la ngudn thu tai chinh). Néu dw an dwoc thwe hién cé kha thi vé cac tiéu chi khac ngoai tiéu chi tai
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chinh thi nén tién hanh phan tich nang lwc tai chinh cta Cha dau tw dw an (hay cac co quan chd
quan ctia dw an) dé cé ké hoach tro' cap cho du an.

7.3 Phan tich tai chinh cua dw an giao duc cong lap

119. Tdéng quan vé phan tich tai chinh ctia dw an gido duc céng lap. Do dw an gido duc cong
lap khéng nhdm muc dich sinh lgi nhuan nén né can nhitng khoan tre' cdp ctia Chinh phi trong
qua trinh thwe hién dw an. Diéu nay cé nghia rang nhirng phan tich tai chinh nén bao gdm phan
tich tai khoa. (La do dy an gido duc cong lap khéng bao gi¢ dwoc thye hién béi mét Doanh nghiép
Nha nwéc nén nhirng bao céo tai chinh 1a khéng can thiét).

120. Phan tich tai khéa. Dy an gido duc cong lap & Viét Nam dwoc tro cp béi Bo GD&DT hay
cac co quan nha nwéc dwoc chi dinh béi Bo GD&DT. D& phan tich nang lwc tai chinh ctia co quan
cht quan dw an — bén cung cap khoan tro cp can cé, ADB yé&u cau ngan sach danh cho van hanh
va bao dudng dy an khéng vwot qua moét ti 1é phan tram da thdng nhat tir trwéc cla tdng ngan
sach cla co quan chd quan trong nam bét ky trong vong doi kinh té clia dw an. Trong qua trinh
chuan bj ctia Dv an Gido duc Trung hoc Co s& Vung khé khan nhét tai Viét Nam, ti 1& 5% da dwoc
ap dung. Céng thirc:

MRB, / TB, < 0,05

Trong do:
MRB = Ngan sach téi thiéu danh cho van hanh va bao dwéng dw an
B = Téng ngén sach cla co quan chl quan dy an
n = Nam béat ky trong vong doi kinh té cta dy an
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8. THUY LOI

121. Tém tat chwong.

(i) Tai Viét Nam, hau hét cac dy an thdy loi déu dwoc tién hanh thwc hién bdi cac
Cong ty Quan ly Thdy néng va Thoat nwéc cla tinh.

(i) Hién nay, Chinh phu Viét Nam khong thu phi st dung nwdc twdi ndng nghiép. Do
vay, CéC‘dL_P an thay loi tai Viét Nam khong tao ra doanh thu trwe tiép va do dé khong
kha thi vé mat tai chinh

8.1  Téng quan nganh

122.  Thuy lei la gi? Trong ngl canh nay, thay loi la viéc twdi nwédce cho dién tich dat phuc vu
muc dich san xuét néng nghiép. D& dam bao nwéc dwoc twdi cho dat véi lwong phu hop va vao
thdi gian thich hop, can phai tién hanh xay dwng mét hé théng thay loi. Mot hé théng thay loi nhw
vay thuong bao gém: (i) mot mang luéi cac kénh cdp moét, cap hai va cap ba va cac kénh thoat dé
dan nudrc tlr séng hodc hd téi rudng ddng, (i) cac ctra céng, bom va cac co ché can thiét khac dé
diéu tiét dong chay cta nwéc va (iii) mot don vi van hanh va bao duéng hé théng thay loi. Cac dw
an thay loi thwong dwoc két hop voi cac dy an dwong giao théng néng thon,dé phan san lwong
néng nghiép ting I&n co6 thé dwoc chuyén ché téi cac khu cho gan dé.

123.  Cac chi phi chinh la gi? So v6i cac loai dw an dau tw khéac, thi chi phi dau tw xay dung
mot hé thdng thiy loi 1a twong dbi thap so v&i cac chi phi van hanh va bao duéng (néi mdt cach
khac, viéc dau tw xay dwng mot hé thdng thiy loi khdng tén nhiéu vén). Chi phi dau tw chi yéu bao
gdm viéc xay dwng va phuc hdi cac kénh twdi cAp mdt va cép hai (cac kénh cap ba thuéng do
néng dan ty xay va bao dwdng). Chi phi Van hanh & Bao duéng bao gdm: (i) Van hanh & Bao
dudng thwerng xuyén (chd yéu 1a nao vét kénh va mwong va néu cé thé con bao gdm chi phi bom
nwéce) va (i) bdo dwdng dinh ky (chi phi stra chiva I&n).

124. Cac lgi ich chinh la gi? Hién nay, cac hd lam néng nghiép dwoc mién phi thay loi. Do do,
cac dy an thay loi tai Viét Nam khong dem lai loi ich vé tai chinh cho chd dw an. Loi ich chi yéu
cla cac dy an thay loi 1a nhdm tdng ndng suét néng nghiép. Tuy nhién, loi ich nay khéng dwoc
phan bd cho chi dy an va do d6 1a déi twong ctia phan tich chi phi-lgi ich kinh té. Néi dung nay
khéng dwoc dé cap trong tai liéu nay.

8.2 banh gia tai chinh cua dw an thuy loi

125. Khéng cé doanh thu tai chinh trwc tiép, vi vay dw an thay loi khéng kha thi vé mat tai
chinh. Hién nay, Chinh phua Viét Nam khong yéu ciu ngudi str dung nwédc tudi tré phi thay loi. Két
qua 13, cac du an thay lgi & Viét Nam khéng tao ra doanh thu tai chinh tryc tiép va do dé khong
kha thi v& mét tai chinh. Néu cong trinh thuy loi dang dwoc xem xét la kha thi vé cac tiéu chi khac
ngoai tiéu chi tai chinh thi nén tién hanh phan tich dé danh gia nang lwc tai chinh cta chd du &n
(va c6 thé cac co quan chd quan) dé tro cap cho dy an.

8.3 Phan tich tai chinh cta dw an thay loi
126. Téng quan vé phan tich tai chinh cho cac dw an thay loi. Mot du an thay loi khéng cé

tinh kha thi vé mat tai chinh, do vay sé& can cé Chinh phu tro cap trong subt thdi gian thwc hién dw
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an. Diéu nay c6 nghia rang viéc phan tich tai chinh s& can mét phan tich tai khoa trong moi truong
hop. Néu dy an duwoc thwe hién b&i mét doanh nghiép nha nwéc (nhw thwong 1€), cling can phai
thwe hién mét phan tich bao cao tai chinh.

127. Phan tich bao cao tai chinh. Hién nay, nhiéu dy an thay loi & Viét Nam duoc thuc hién
b&i cac Coéng ty Quan ly Thiy noéng (IDMCs) truc thudc tinh. Chinh pha thwéng chuyén vén vay
ADB cho céac dw an thly lgi nhu mét sw tro cdp cho chi dw an. Véi viéc phan tich tai chinh cla
cac IDMC, ADB thuwéng hai long véi viéc kiém tra ban sao - dich sang tiéng Anh — clia cac bao céo
tai chinh da dwoc kiém toan cla cong ty (bdo cdo thu nhap, bang can dbéi ké toan, bao cao lwu
chuyén tién té va ghi chu cta cac bao céo tai chinh) cla ba nam gan nhét. Nhirng ly do chinh
khong yéu cau mét ban phan tich day du cac bao céo tai chinh ctia IDMC la:

(i Khéng cé sw lién quan: Vi cac cc“)ng trinh thay loi khong cé muc dich loi nhuan vé
mat tai chinh, muc dich thyc té cia mét phan tich bao céo tai chinh khéng phai dé
xac dinh liéu cac chi dw an cé di ndng luc dé tai tro cho dy an hay khong (cac
IDMC duoc biét trwdc la khéng dd kha nang), ma la dé xac dinh cac yéu cau trg cap
ti thiéu can cac co quan chi quan dw an cung cép (ttrc la chinh quyén tinh s& hiru
IDMC).

(ii) Dir ligu han ché. IDMCs nhé thwong khong thé cung cap bao cao tai chinh day du
di¥ liéu can thiét cho viéc phan tich chi tiet.

ADB thwéng khéng dinh ré cac ty suét tai chinh ma mét IDMC phai dap (rng. Theo Thi tuc Hoat
déng mai nhat clia ADB, phan tich tai chinh ctia co' quan chinh quyén tinh s& hiru cong ty d6 phai
bao gdm du tinh cac chi phi dinh ky gia tdng, bao gdm chi phi van hanh va bao dwéng can thiét dé
dam bao tinh bén virng cta cac loi ich clia dw an hay chwong trinh.?

128.  Phan tich tai kh6a. Khong ngoai 1€, cac dw an thay loi & Viét Nam dwoc tro cAp béi cac co
quan chinh quyen cép Trung wong hoac cap dia phwong. pé danh gia nang luc tai chinh clua co
quan chd quan dy an nhdm cung cép sb tién tro' cAp duwoc yeu cau, ADB quy dinh ngan sach can
o6 tdi thiéu cho hoat dong van hanh va bao dwéng dy an co sé ha tang do ADB tai trgg khong vuot
qué 5% ngan sach du kién clia co quan chd quan cho chi tiéu co s& ha tAng ctia nam bét ky trong
sudt vong doi kinh té ctia dw an. Trong céng thirc:

MRB, / TIB, < 0,05
Trong do:

MRB = ngan sach tbi thidu du cho hoat dong van hanh va bao dwéng dy an
do ADB cap von

TIB = tbng ngan sach cho co s& ha tAng clia co quan chd quan
n = mot nam bét ky trong thoi gian thwee hién dy an

Lwu y rang ngan sach can co téi thiéu phai bao gom tat ca chi phi van hanh va bao dwéng cia dv
an, cing nhw bat ky chi phi nao phat sinh b&i IDMC (chang han nhw chi phi bao duwdng dwong tiép
can néu né dwgc bao gom trong duw an).

2 Thu tuc Hoat dong trong Quan ly Tai chinh, Dy toan Chi phi, Phan tich Tai chinh va cac Chi tiéu Hoat dong Tai chinh, ADB,
thang 2 nam 2014.
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) 9. CAP NUOC DO THi
129. Tom tat chwong.

(i) O Viét Nam, hau hét cac hé thdng cap nwéc déu dwoc van hanh va bao duwéng bai
cac cong ty cap nwdc 100% vén thudc sé hiru ctia chinh quyén cép tinh hodc thanh
phd. Doanh thu tai chinh t&r cac hé théng cap nwdc dd thi chd yéu 1a doanh thu tiy
viéc ban nuwdc cho cac ho gia dinh.

(i) Nhw hau hét cac quéc gia khac, cac dy an cép nwéc do thi tai Viét Nam thuong kha
thi v& mét tai chinh nh& vao gia nwoc, do do khong can tro cap cla nha nwéc. Ca
ADB va Chinh phi Viét Nam déu yéu cau biéu gia nwéc dwoc lap phai di cao dé
thu héi vén dau tw, ngoai trir gia nwédc & cac khu vuc noéng thén.

9.1  Téng quan nganh

130. Hé théng cap nwéc do thi la gi? Day 1a mot hé thdng duoc thiét ké dé cip nuéc sach toi
cac ho gia dinh va nhém ngudi str dung quy mé nhd théng qua hé théng duwong dng. Vao ndm
2011, dwéi 25% céac hd gia dinh & Viét Nam két néi véi mang lwdi nwéc may, nhung con sb nay ky
vong sé& tang nhanh chéng trong nhivng nam t&i?*.

131. Cac chi phi chinh la gi? Chi phi diu tw cho hé théng cap nwéc d6 thi twong dbi cao, va
cht yéu bao gébm chi phi lap d&t dworng 6ng nwéc, mua may bom va thiét bi cho cac nha may xu ly
nwéc. O cac khu viee ddi ndi, chi phi bom nuéc cé thé chiém phan I&n chi phi van hanh va bao
duéng. Kha nang chi trd cho nwéc may thuwéng cao (nwéc may thuwdng ré hon - tinh trén méi don
vi tiéu thu - va co chat lwong cao hon nuéc tlr cac ngudn khac, nhu 1a tir bé chira nuwéc hay giéng
dao). Do d6 sé kha thi néu ap dung mirc gia nwédc dd cao dé thu hoi von dau tw, dac biét 1a & cac
khu d6 thi (noi c6 kha nang chi trd cao) va & ving néng thén khéng co diéu kién tiép can vai cac
ngudn nwéc khac.?®

132. Cac loi ich chinh la gi? Loi ich cla cac dw an cp nwéc do thi chi yéu bao gdm doanh
thu gia tang twr gia tiéu thu nwdc sach va doanh thu ti thu gia dich vu thoat nuérce.

9.2  Panh gia tai chinh cia dw an cap nwéc dé thi

133.  Téng quan vé phwong phap danh gia tai chinh ciia cac dy an cap nwéc dé thi. Nnw
da néu trong Chuong 3, ADB da xay dwng phuong phap danh gia tai chinh bao gom sau bwéc sau
day:

Bwéc 1:  lap dw toan chi phi dw an,

Bwéc 2:  dw bao dong tién rong gia ting cta dw an,

Buwéc 3:  xac dinh ty 1& chiét khau phu hop (chi phi vén binh quan gia quyén hay WACC),

Budc 4:  tinh gia tri tai chinh hién tai rong,

Bwéc 5:  tinh ty suat hoan vén ndi bo, va

Bwéc 6: phan tich do nhay.

2 Duya trén dit liéu ciia Chuong trinh giam sat hop taic WHO/UNICEF (www.wssinfo.org/data- estlmates/table/)

% Vi dy, chi phi kinh té ndm 2010 ctia nude tir hé théng khong tap trung duoc udc tinh ¢ muc 6.063 dong/m cao hon khoang 1/3
14n so v6i gia nude sach ciia hé thng tap trung 1 4.574 dong/m’ (ngudn: ADB PPTA7144,--Dy 4n Cép nuéc Da Ning, Bio céo
Cudi cing, Black and Veatch International, thang 4 ndm 2010).
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Phan nay chi thao luan cac budc 1, 2 va 6. Do cac Budc 3, 4 va 5 clia tat ca cac loai dy an dau tw
do ADB tai tror Ia giong nhau (xem Chwong 3 vé ban mé ta chi tiét cac buéc nay.)

134. Trong tam danh gia tai chinh. D6i véi cac du an cap nuwdc d6 thi, danh gia tai chinh sé
dwoc ap dung déi véi don vi sé xay dwng, van hanh va bao dudng céc tai san cta du an. Day
thwong 1a cac doanh nghiép nha nuéc do chinh quyén tinh hodc thanh phd sé& hiru toan bd hodc
mot phan vén.

135. Buwéc 1: Lap dw toan chi phi dw an. Viéc 1ap dw toan chi phi dau tw cho dw an cép nuéc
d6 thi thwong dwa trén: (i) muc tiéu dich vu da néu trong quy hoach phat trién qudc gia hodc khu
v (vi du nhw “c&p nuwéc cho it nhat 90% dan cw dd thi vao cudi nam 2020”), (ii) lweng tiéu thu dw
tinh va (iii) cong suat san xuét va phan phdéi nwéc may cia hé théng hién tai. Chwong trinh dau tw
duoc thiét ké nham thu hep khoang cach gitra cong suat cia hé thong cip nwédc d6 thi hién cé va
cong suat theo yéu cau dap (rng cac muc tiéu trong ké hoach. Trong nganh cap nuwéc do thi, ADB
thong thwdng cap vén cho 3 loai dw an (i) xay dwng éng truyén tai nwédc tr ngudn nwéc téi cac
nha may x& ly nwéc; (ii) xay dwng nha may x& ly nwéce va (i) xay dwng hé théng phan phdi nuéec.
Dw toan nén duoc lap dwa trén dinh mic chi phi méi nhat do Chinh pha Viét Nam ban hanh.

136. Buwéc 2: Dy bao dong tiér] rong gia tang cua dw an. Dong tién rong gia ting cua chi
dau tw dw an cap nwéc dé thi bao gom:

doanh thu ttr gia nwéc gia tang
+ giatriconlai
- chi phi van hanh gia tang.

Dong tién rong gia tang can dwoc dw toan cho tat ca cac nam trong giai doan van hanh, twong
dwong voi vong doi kinh té ciia mot dw an cap nwédc do thi. Viéc tinh toan céac loai phi nhw vay
cling gitp wdc tinh dwge doanh thu tir gia nwdc gia tang va chi phi van hanh gia tang.

137. Co s& phap ly trong xac dinh gia tiéu thu nwéc sach dé thi. Nghi dinh 117/2007/NB-CP
vé san xuét, cung cép va tiéu thu nwdc sach quy dinh khung phap ly chung vé van dé nay, quan ly
cac hoat dong san xuét, cung cap va tiéu thu nwéc sach ctia hé thdng cap nwéc tap trung tai cac
dé thi, khu céng nghiép va khu vre néng thén. Diéu 30 quy dinh hd tro cia Chinh phi trong dau tw
vao hé théng cép nwéc tap trung. Vi du, Chinh pha sé tai trg cac chi phi tai dinh cw tai khu vire do
thi va nha dau tv sé& dwoc mién thué st dung dét. Nghi dinh tiép theo 1& Nghi dinh Sb
124/2011/ND-CP da quy dinh B6 Tai chinh c6 thé xem xét phé duyét viéc diéu chinh khung gia tiéu
thu nwéc sach hang ndm dé tranh tac dong cta lam phat. Trach nhiém phé duyét gia tiéu thu nwéc
sach trong khung gia trén thuéc v& UBND cac tinh. Tl trwdc tdi nay, cac tinh chi cé thé tang gia
tieu thu nwéc sach méi hai nam hoac lau hon.

138. Dinh nghia thu héi chi phi theo Théng tw 75/2012. C4c Bd Tai chinh, Xay duwng va Néng
Nghiép va Phat trién Noéng thén da ban hanh théng tw lién tich (sau day dwoc hiéu la “Thong tw
75/2012”) vao thang 5 nam 2012 “Hwéng dan nguyén tac, phwong phap xac dinh va thdm quyén
quyét dinh gia tiéu thu nwdc sach tai cac do thi, khu cdng nghiép va khu vwc néng thon”.?® Diéu 6
ctia Théng tw quy dinh gia tiéu thu nwéc sach binh quan phai thu hdi: (i) tdng chi phi san xuét, kinh
doanh nwéc sach va (ii) mét mire lgi nhuan dinh mirc. Theo cong thire:?’

% Théng tw Lién tich 75/2012/TTLT-BTC-BXD-BNN vé& Hwéng dan nguyén tic, phwong phap xac dinh va thdm quyén

quyét dinh gia tiéu thu nwéc sach tai cac do thi, khu cdng nghiép va khu virc nong thon.
Cong thirc néu trén tuong duong vé mat toan hoc véi hai cong thuc quy dinh ¢ Dicu 6 ctia Thong tu 75/2012: (i) Ztb = Ct/SLtp,
va (ii) Gttbq = Ztb + (Ztb x P).

27
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Cix (1+P
Gitog = B ( )
SL,,
Trong dé:
Guwg = gia tiéu thu nwdc sach binh quan, da bao gdm thué GTGT (ddng/m®); day la mac
gia yéu cau tbi thidu dé thu hdi toan bd chi phi cdp nwéc theo quy dinh cla
Théng tw 75/2012
C = tdng chi phi san xuét, kinh doanh nwéc sach (ddng/n&m)
P = loi nhuan dinh mirc theo ti 1& vé&i tdng chi phi san xuét, kinh doanh nwéc sach (%)
SLy, = san lweng nwéc thwong phdm (m*/ndm); xac dinh sén lweng nwéc cung cap dén

nguwoi str dung 2

139. Téng chi phi san xuéat, kinh doanh nwéc sach (Cy). Diéu 5 clia Thong tw 75/2012 xac
dinh tdng chi phi san xuét, kinh doanh nwéc sach 13 tdng cong ctia cac chi phi nguyén vat liéu truc
tiép, lao dong truc tiép, chi phi san xuét chung (bao gdm kh4u hao tai san), chi phi quan ly doanh
nghiép va chi phi ban hang (xem thém vi du vé céng ty dich vu cip nwéc gia dinh ABC & bang
9.1).

Bang 9.1: Dw tinh chi phi gia thanh cap nwéc sach cia Cong ty dich vu cap nwéc ABC (vi

du)

Hang muc chi phi Ti dong
1. Chi phi vat tw tryc tiép 5
2. Chi phi nhan cong truc tiép 4
3. Chi phi san xuat chung, bao gébm chi phi I&i vay 8
4. Chi phi gia thanh (1+2+3) 17
5. Chi phi quan ly doanh nghiép 2
6. Chi phi ban hang

C: Tong chi phi gia thanh cap nwéc sach (4+5+6) 20
P Lgi nhuan (5% cua Cy) 1

Ngudn: Tw van clia ADB

140. Loi nhuan dinh mie (P). Diéu 6 cla Thong tw 75/2012 quy dinh mdc lgi nhuan téi thiéu
5% clia tbng chi phi s&n xuét, kinh doanh nwéc sach (Cy) sé dwoc bao gdm trong gia tiéu thu nuwéc
sach binh quan. Néu ti I& dinh mirc nay dwoc ap dung vao chi phi san xuét, kinh doanh nuwéc sach
ctia cong ty dich vu cp nwéc ABC, loi nhuan dinh murc sé 1a (5% x 20=) 1.

141. San lwong nwéc thwong pham (SLep)- Dé tinh toan dwoc mure gia tiéu thu nwdc sach
binh quan, Théng tw 75/2012 quy dinh tdng chi phi gia thanh cap nuwéc sach (bao gdm ca loi
nhuan dinh mirc) sé dwoc thu héi nher san lwong nwéc cung cap dén ngudi st dung — khong phai
la san lwong nwdc san xuét thue té, theo cbng thire:

B pé phuc vu viéc tham chiéu, céc ki tw viét tit tiéng Viét trén dugc str dung trong Thong tu 75/2012.
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SLp, = SLex- KLp
Trong do:
SLyp = san lwong nwédc thwong phdm (m*/ndm); xac dinh san lwgng nwéc cung cap dén
nguwoi st dung
KLyn = khéi lwong nwéc hao hut thue té hay téi da cho phép, tly theo mirc nao thap hon
(m*/nam)
SLy« = san lwong nwéc san xuét thuc té (m*/nam)

Theo diéu 6 clia Thong tw 75/2012, khéi lwgng nuwéc hao hut tdi da cho phép clia cac cong ty dich
vu van hanh mang cip nuéc da dwa vao st dung lau hon 10 ndm (xen Ian tirng phan) la 27% san
lwong nwéc san xuat. Cac cong ty van hanh mang cip nwédc méi dwa vao st dung sé dwoc ap
dung ti 1& nwéc hao hut téi da 1a 23%.

142.  Tinh toan gia tiéu thu nwéc sach binh quan yéu cau t6i thiéu (Gug). Gia tiéu thu nuwéc
sach binh quan yéu cau ti thiéu |a tdng chi phi gia thanh cip nwéc sach (bao gdm cé lgi nhuan
dinh murc) trong mot ndm chia cho san lweng nwéc thwong pham (m®) trong ndm dé. Gia dinh réng
Cong ty dich vu cdp nuwéc ABC c6 san lwong nwéc san xuét thwe té 13 3 triéu m*/nam va cé ti &
hao hut 20% san lvong nwéc san xuét, san lwgng nuwéc thwong phdm clia cong ty la (3,0 — [20% x
3,0] =) 2,4 trieu m*nam. Gia tiéu thu nwéc sach yéu cau tbi thidu la:

20 tix (1+5%)
2,4 triéu

Gttbq =

Murc gla nay xa&p xi 8.750 dong/m?. bay la gia tiéu thu nwdc sach trung binh can thiét dé ap dung
cho san lwgng nuwéc gia tang cung cap den nguoi st dung nhd két qua cua dy an (san lwong
nwoc g|a tang sé thap hon mtrc 2,4 triéu m?® da tinh toan & trén, do 2,4 triéu m® 1a tong san Iuo'ng
nwédc clia ca hé théng cap nwdc cla cong ty va da bao gdbm san lwong nuwéc san xuat clia hé
thdng hién dang van hanh). Twong tw nhw vay, chi phi gia tang sé khong phai la 20 ti ddng, ma chi
I& mot phan cdia chi phi dé theo ti 1&é ddng gdép cuia dy an vao hé thdng).

143. Bwéc 6: Thwe hién phan tich dd nhay. Cac duw an cip nwédc dé thi la cac khoadn dau tw
doi hdi lwong vdn 1&n véi giai doan thu héi loi ich twong déi dai (twong tw nhw cac dw an duong
giao théng c6 thu phi). Do hé thdng cap nwéc st dung dwdng éng tdn kém trong xay dung va I&p
dat nhwng lai khéng tén kém trong van hanh va bao dwéng (so v&i chi phi dau tw ctia hé thdng),
tinh kha thi vé tai chinh cia mot hé théng cdp nwéc phan (rng rat nhay véi chi phi phat sinh va sy
cham tré trong xay dwng. Do phén I&n doanh thu tai chinh sé dwoc thu ti gia tiéu thu nwéc sach
nén can thiét phai diéu tra tadc dong ctia kha nang bat budc phai giam mic gia tiéu thu nwéc sach
da tinh toan hay kha nang téng gia tiéu thu nwéc sach cham hon so véi dy kién. Tém lai, mét phan
tich dd nhay clia mét dw an cp nwéc d6 thi can it nhat xem xét téi (so véi kich ban co s&):

(i) gia tang chi phi xay dwng,
(ii) cham tré trong xay dwng,
(iii) giam murc gia tiéu thu nwéc sach da tinh toan, va

(iv)  cham tré trong viéc tang gia tiéu thu nwéc sach.
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9.3 Phan tich tai chinh cua dw an cap nwéc dé thi

144. Téng quan vé phan tich tai chinh cua cac dw an cap nwéc doé thi. Tai khu viwc db thi,
mot hé théng cp nwdc do thi can phai kha thi vé mat tai chinh nho doanh thu tir gia tiéu thu nuwéc
sach va thuwong sé khong can tro cap tir chinh quyén. Déi véi cac dw an do, chi can phan tich bao
cdo tai chinh cuta cong ty dich vu cap nwéc 1a di. Tai khu vwe ngoai 6 hay néng thon, co thé sé
khong kha thi néu ap dung mirc thu hdi day da chi phi. Trong trwéng hop do, ADB sé yéu cau ca
phan tich bao cao tai chinh (cia cong ty dich vu céng ich sé thwc hién dw an) va phan tich tai khoa
ctia chinh quyén dia phwong sé tro cip cho dw an.

145.  Phan tich bao cao tai chinh. Hién nay, phan 16n cac dw an cép nwédc do thi & Viét Nam
dang dwoc thye hién boi cac cong ty dich vu cap nwdc voi s¢ hiru phan Ién cta chinh quyén tinh
hay thanh phd. Néu dw an (thwc té co6 thé) kha thi vé& mat tai chinh, Chinh pha Viét Nam sé chuyén
khoan vay ADB duwéi dang khoan vay lai cho cht dy an. Néu dw an khong kha thi vé mét tai chinh,
Chinh pha Viét Nam sé& cap it nhat mot phan cia khodn vay ADB dwéi dang vién tro khéng hoan
lai. Dbi v&i phan tich tai chinh cta cac cong ty dich vu cap nuéc I6n hay cac cong ty dich vu cap
nwdc dang thye hién cac dy an kha thi vé mat tai chinh, ADB sé& yéu céu phan tich bao cao tai
chinh day du theo phwong phap da dwoc md ta o Chuong 4 (xem vi du vé cac két qua yéu cau &
Bang 4.4) va thwdong yéu cau cac don vi dich vy cap nwéc dam bao ti suat dam bao tra no tdi thiéu
trong subt giai doan thwc hién dw an. Néu don vi cap nuwoc twong ddi nho va khéng thwc hién cac
dw an kha thi vé& mat tai chinh, ADB thuwéng chi yéu cau (ban dich tiéng Anh) clia cac bao cdo tai
chinh d& kiém toan trong ba ndm gan nhét. Ly do chi yéu khéng yéu cau phan tich day di cac bao
cdo tai chinh la vi phan tich do sé it cé gia tri tham khao. Néu mot dw an cép nwdc dob thi dwoc xac
dinh 1a khong kha thi vé mat tai chinh, muc tiéu thyc té ctia phan tich bao cdo tai chinh khéng dé
xac dinh xem chu dy an cé di nang lwc tai tro cho dw an hay khong (chac chén 1a khéng) ma dé
xac dinh mirc tro cAp hoat dong téi thiéu tir phia co quan chi quan dw an.

146. Phan tich tai khéa. Néu cac du an cip nuwdc dd thi do ADB tai trg can tro cap ti chinh
quyén dia phwong (tam théi hay vinh vién), can phai phan tich tai chinh cdng cla chinh quyén dia
phucyng do6. Nhuw mé ta trong Chuo’ng 4, hién nay van chua co6 phwong phap phan tich tai chinh
cong cua chinh quyen dia phwong & Viét Nam dwoc ap dung phd blen Thong thwong, tai chinh
cong cua chinh quyen dia phuong dam bao dwoc mire tro cAp yéu cau khong chiém ti 1& Ién trong
tdng ngudn thu cla chinh quyén dia phwong (ti 1& it hon 5% thuwdng dwoc cho la chdp nhan duoc).
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10. THOAT NU'OC PO THi

147. Toém tat chwong

(i) O Viét Nam, hau hét cac hé thdng thoat nwéc déu do doanh nghiép nha nwéc cap
tinh ho&c thanh phdé van hanh va bao dudng (thwdng la cong ty méi trudng do thi
(URENCO) hoac céng ty cip nwéc). Doanh thu tai chinh tir hé théng thoat nudc do
thi ch yéu bao gdm doanh thu tir gia dich vu thoat nwéc, ma phan doanh thu nay
trong tinh hinh hién nay la quéa thap dé bu dap céac chi phi van hanh va bao dwéng.

(i)  Gidng nhw hau hét cac quéc gia khac, cac du an thoat nuwdc do thi & Viét Nam
thwong khong kha thi ve mat tai chinh néu chi bu dép bang gia dich vu thoat nwéc
va do do can cé su tro cAp cua chinh pha.

10.1 Téng quan nganh

148. Heé théng thoat nwérc db thi la gi? Day la mot hé théng duwoc thiét ké dé thu gom, xtr ly va
tiéu hay nwéc thai clia ngwdi (con duoc goi la "hé théng nwdc thai"). Hé thdng nay thuwong bao
gdm mang lwéi cac dwong 6ng truyén tai chat thai cla ngwdi va nwéc thai khac tir nha bép va
phong tdm dén nha may x& ly nwéc thai (WWTP), tai day nwéc thai dwoc xtr ly va sau dé duoc xa
vao mdi trwdng. Hién nay, co it gia dinh & Viét Nam dwoc két ndi véi mang lwdi dwong éng thoat
nwéc nhung dw kién con sé nay sé ting 1én nhanh chéng trong nhirng nam t&i. Mot hé théng thoat
nwoc do thi khong bao gdbm mét hé thong thiét ké voi muc tiéu thu gom, x ly va xa thai nwéc thai
cong nghiép (dbi véi loai nwdc thai nay can thiét phai c6 mot hé théng riéng biét, thwong do doanh
nghiép céng nghiép tw cung cap chir khdng phai do chinh quyén dia phwong cung cép).

149. Cac chi phi chinh la gi? Chi phi d4u tw hé thdng thoat nwéc dd thi twong dbi cao va chi
yéu bao gém chi phi I&p d&t dworng 6ng thoat nwéc, mua may bom va thiét bi cho cac nha may xt
ly nwée. O’ cac khu vre ddi nii, chi phi bom nuéc cé thé chiém phan I6n chi phi van hanh va bao
dwdng. Dac biét la ca chi phi von va chi phi van hanh va bdo duéng hé théng thoat nwdc doé thi co
xu hwéng cao hon chi phi ctia hé théng cip nwdc d6 thi, mac du ngwdi dan sén sang tra tién nwéc
cao hon nhiéu so véi tién xir ly nwédc thai. Vi thé sé kha thi khi dwa ra mirc phi dt cao dé thu hoi
vbn dau tw déi voi dy an nudc do thi, trong khi dw an thoat nwoc do thi thuong duoc tro cap
nhiéu.

150. Caéc lgi ich chinh 1a gi? Tai mirc d6 co ban nhat, mot hé théng thoat nwdc thai dé thi duwoc
thiét lap dé ngan chan cac tac dong co hai cla nudc thai dbi véi strc khde cdng déng théng qua 6
nhiém nwdc ngdm va nwdc mat. Tuy nhién, cac lgi ich tiv viéc phong tranh nay lai khéng dwoc
phan bd cho co quan chd quan, do d6 1& mét loi ich kinh t& chir khéng phai loi ich tai chinh (noi
dung phan tich chi phi-lgi ich kinh t& khéng dwoc dé cap trong tai liéu nay). Loi ich tai chinh cla
mot dy an thoat nuwéc d6 thi bao gébm doanh thu gia ting t& phi thoat nwéc (gia dich vu thoat
nwéc). Hién nay, cac doanh thu nay thwong khong 16n va khong thé bu dép day da chi phi hoat
dong. Tuy nhién, theo nghj dinh méi dwoc ban hanh (Nghi dinh s6 80/2014 vé thoat nwdc va xir ly
nwéc thai), UBND céac tinh dwoc khuyén khich ting gia dich vu thoat nwéc téi mire thu hdi ddy du
chi phi.
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10.2 Danh gia tai chinh cua dw an thoat nwéc

151. Tdng quan vé phwong phap danh gia tai chinh ctia cac dw an thoat nwéc dé thi. Nhw
da néu trong Chuong 3, ADB da xay dwng phuwong phap danh gia tai chinh bao gom sau bwéc sau
day:

Bwéc 1:  1ap dw toan chi phi dw an,

Buwéc 2:  dw bao dong tién rong gia ting cua dw an,

Bwéc 3:  xac dinh ty 1& chiét khau phu hop (chi phi vén binh quan gia quyén (WACC)),
Buwdc 4:  tinh gia tri tai chinh hién tai rong,

Bwéc 5:  tinh ty suat hoan vén ndi bd, va

Bwéce 6:  phéan tich do nhay.

Phan nay chi thdo luan cac budc 1, 2 va 6. Do cac Budc 3, 4 va 5 clia tat ca cac loai dy an dau tw
do ADB tai tro la gidong nhau (xem Chuwong 3 vé ban mé ta chi tiét cac bude nay).

152. Trong tam cta danh gia tai chinh. Dbi v&i cac du an thoat nwéc dé thi, danh gia tai chinh
dwoc ap dung déi véi td chirc sé xay dwng, van hanh va bao dwéng cac tai san cia dw an. Day
thwong la cac doanh nghiép nha nwéc do chinh quyén tinh hoac thanh phd s& hiru toan bd hodc
mot phan vén, doanh nghlep nay ciing thuwong tham gia cung cép céac dich vu cong ich khac nhw
cap nwéc do thi hay quan ly chat thai ran. Trong mot so trvong hop, dw an thoat nwéc do thi do
ADB tai trg s& do co quan chinh quyén tinh hodc thanh phé thwc hién ché khong phai doanh
nghiép nha nwoc.

153.  Buwéc 1: Lap dw toan chi phi dw an. Viéc lap dw toan chi phi dau tw cho dw an thoat nuwéc
d6 thi thwong dwa trén: (i) muc tiéu dich vu da néu trong ké hoach phat trién qudc gia hoac dia
phwong (vi du nhw “x( ly an toan it nhat 50% nuwéc thai dé thi vao cubi ndm 2020”), (i) san lwong
x ly nwée thai dy tinh va (iii) nang lwe cha hé théng hién tai (néu cd) trong viéc thu gom, xi ly va
loai bé nwéc thai. Chwong trinh dau tw dwoc xay dwng nhdm thu hep khodng cach gitra nang luc
ctia hé thdng thoat nwéc dé thi hién tai (néu cé) va nang luc can thiét d& dap ing cac muc tiéu quy
hoach. Trong linh vyc thoat nwéc dé thi, ADB thudng tai trg mua sam xe hat chan khoéng va xay
dwng hé thdng thoat nuwéc tap trung (bao gdm cac nha may x& ly nwéce thai). Dw todn chi phi phai
dwoc 1ap dwa trén dinh mdc chi phi méi nhat do Chinh pha Viét Nam ban hanh. Déi véi cac dw an
thoat nwéc d6 thi bao gdbm ca xe hut chan khéng va hé thdng thoat nwérc, tudi tho kinh té cua trang
thiét bi thwong 1a 8-12 nam, va tudi tho clia cac dwong 6ng thoat nuwéc va nha may x& ly nuwéc thai
la 20-30 ndm). D& dadm bao rang viéc danh gia tai chinh c6 sw nhat quan néi bd, dong tién dau tw
can phai dwoc diéu chinh thong qua mét trong hai phwong phap sau:

(i) Tinh tudi tho cia nha may xtr ly nwéc thai 1a boi s6 cua tudi tho thiét bi. Day 1a
phuong phap don gidn nhat va duwoc ap dung phd bién nhat. Vi du, néu tubi tho gia
dinh cua thiét bi 1a 10 n&m, thi tudi tho kinh t& clia nha may x ly nwéc thai sé dwoc
tinh mé&c dinh & 30 ndm (boi sb ctia 10). D& ddm bao réng ca hai tai san déu dwoc
phan tich trong cling ky, viéc dau tw thiét bj sé dwoc 1&p lai trong ndm thir 11 va nam
thr 21.

(ii) Diéu chinh gia tri con lai. Phuong phap nay khéc phuc dwoc sy chénh léch vé tudi
tho kinh té théng qua viéc diéu chinh gia tri con lai cla tai san cé tudi tho kinh té
chuwa két thic. Néu tudi tho thiét bi la 10 nam va tudi tho nha may x& ly nwéc thai la
25 nam, thi gia tri con lai clia khoan dau tw trang thiét bi thir ba (trong nam thir 25,
sé chi dwoc st dung trong ndm ndm) can phai duwgc tang Ién dé phan anh tudi tho
kinh té con lai ctia nd.
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154. Buwéc 2: Dy bao déng tién rong gia tang cda dw an. Dong tién rong gia tang cla cha
dau tw dw an thoat nwéc do thi bao gom:

phi bao vé& moéi trwong déi véi nuéc thai
+ gia dich vu thoat nwéc
+ gia tri con lai
- chi phi hoat déng.

Dong tién rong gia tang phai dwoc dw bao cho tat ca cac nam trong subt thoi gian hoat dong,
twong dwong voi tudi tho kinh té clia dy an thoat nwéc do thi.

155. Bwéc 2.1: Dw bao doanh thu tir gia dich vu thoat nwéc. Cho téi gan day, hau hét chinh
quyén dia phuong tai Viét Nam thu mét loai phi st dung co sé& ha tang thoat nuéc thai théng qua
mot phu phi trén héa don tién nwéc. Phu phi nay (hay con dwoc goi la “phi bdo vé méi truong déi
v&i nuéc thai®) co thé tinh 1a mot ti 1& phan trdm co dinh cla gia nwédc sach (thuwdng trong khoang
5% dén 10%). Chinh pht da ban hanh Nghi dinh s6 80/2014 ngay 06/08/2014 vé thoat nwédc va xtr
ly nwée thai, sé co hiéu Iwc tir ngay 01/01/2015. Nghi dinh nay quy dinh ngudi st dung dich vu
thoat nwéc phai tra gia dich vu thoat nwéc (tinh trén mdi m® nwéc thai) dwoc tinh todn trén toan bod
chi phi thyc té dé cung cap dich vu ma khéng tinh theo ti 1& phan tram trén héa don nwéc sach
(nguwdi str dung dich vu thoat nwéc sé khong phai trd phi bao vé mdi trwdng). Trong trwdng hop
gia dich vu thoat nwéc do UBND tinh phé duyét thdp hon chi phi xt ly thwe té thi UBND tinh phai
c6 nghia vu bu d&p cho nha cung cép dich vu bang ngan sach dia phuong.

Trwéce khi ban hanh Nghi dinh 80/2014, ADB thwdng quy dinh trong hiép dinh vay vén rang phi
thoat nuéc/nwdc thai phai bu dap dwoc toan bod chi phi van hanh va bdo dwéng céc tai san do
ADB tai tro khi khai thac cac tai san nay. V&i viéc ban hanh nghi dinh m&i nay, cé thé dw doan
rang trong twong lai ADB sé& yéu cdu gia dich vu thoat nwéc nay phai thu hdi day da chi phi
VH&BD cling v&i moét ty 1é phan tram duo’c thda thuan trwéc cla chi phi dau tw cho céc tai san do
ADB tai trg' (“chi phi c6 thé thu héi").?’ D& woc lvong day di mie gia dich vu thoat nwdc di dé bu
dap chi phi cé thé thu hdi néu trén can thwc hién cac bwéc sau day:

(i) Wéc tinh chi phi cé thé thu hdi cta cac tai san do ADB tai tro. Sé tién nay la
tdng cla chi phi van hanh (phwong phap wéc tinh sé duwoc thdo luan & Budc 2.3)
va mot ty 1é da dwoc théa thuan cla chi phi diu tw (phwong phap wéc tinh sé dwoc
thao luan & Budc 2.1).

(i) Lwa chon co ché thu gia dich vu thoat nwoc. ADB khong khuyén nghi mot
phuwong phap thu phi cu thé nao cho chu dau tw dw an, mién sao ’géng doanh thu tw
gia dich vu thoat nwdc it nhat bu dap dwoc cac chi phi cé thé thu hoi néu trén.

(i)  Xac dinh cac nhém khach hang. Chinh quyén dia phwong phu trach viéc quy dinh
gia dich vy thoat nuwdc thwdng muén phan biét gia dich vu thoat nwéc theo nhom
khach hang, nham phan anh sw chénh léch vé& mirc dd khd nang chi trd va khéi
lwong nwéc thai phat thai. Nhdm tao sy thuan tién, ngudi ta thweng ap dung cac
nhom khach hang sr dung nuwoc.

(iv) Wéc tinh s6 lwong ngwoi tra phi trong tirng nhom khach hang. Sau khi xac dinh
dwoc cac nhém khach hang, can phai wéc tinh s6 lwgng nguwdi trd phi trong moi

" Pdi véi phan 16n cac d6 thi sir dung hé thong thoat nude thdi d6 thi, doanh thu tir phi bdo vé mdi truong dbi voi nude thai thuong
thu hdi it hon 10% tdng chi phi ctia hé théng d6. Vi Iy do nay, trong ngén han va trung han, ADB it c6 kha ning yéu ciu thu hoi
day du chi phi tir gia dich vy thoat nudc méi dwoc ban hanh.
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nhém, day la déi twong sé dong gop vao viéc bu dap chi phi co thé thu hdi. Do chinh
quyén cac dia phwong mudn ap dung mét bidu phi duy nhét cho moi céng dan trong
dia phwong minh, nén théng thudng tat ca cac déi twong thanh toan gia dich vu
thoat nwéc déu dwoc cho la gép phan vao viéc thu héi chi phi van hanh va bao
duéng cung mot phan chi phi dau tw (khdng chi cé cac ngudi st dung dich vu thoat
nuwéc duwgec phuc vu tryc tiép tlr cac tai san do ADB tai tro).

Sau khi biét dwoc chi phi co thé thu héi va sb lugng ngudi tra phi, cb thé tinh dwoc mire gia dich
vu thoat nwéc yéu cau toi thiéu. Gia nay can dwoc cap nhat dinh ky (thwdng la hai nam mét 1an) do
tac dong cha lam phat.

156. Buwéc 2.2: Dw béo gia tri con lai. Day Ia gia tri woc tinh cda viéc ban tai san dw an khi két
thuc tudi tho kinh té ctia dw an va thwong dugc thé hién la mét ty 1& phan tram c6 dinh trén gia von
goc.

157.  Bwéec 2.3: Dw bao chi phi hoat déng. Chi phi hoat dong gia tang cta dy an thoat nwdc dé
thi twong ddi cao va chi yéu bao gém tang tién lvong, tién cong nhién liéu. Hai phwong phap dw
bao chi phi hoat déng ctia dy &n thoat nwédc dé thi cé thé dwoc st dung bao gém:

(i) Cach tiép can theo gia thanh san xuéat trong qua khir. Cach tiép can nay sé hiru
ich khi dw &n dé xuét tai tro' cho céc tai san bé sung (nhw xe hat chan khéng). Chi
dau tw thwong xay dwng cac dinh mic chi phi cho hoat déng van hanh va bao
dwéng tai san ctia minh. Chi phi hoat dong gia tdng ctia nhirng tai san dau tw b
sung c6 thé dwoc wdc tinh bang cach &ap dung céc dinh mirc chi phi hoat dong vao
cac hoat dong gia tding ma tai san dw kién sé phat sinh. Cac wéc tinh nay sé can
dwoc diéu chinh khi cé hién twong tdng gia chung va co thé dbi véi kha ndng tang
nang suét gia dinh nhdm thé hién hiéu qua ky vong dat dwoc tir khoan dau tuw.

(i) Lap m&i ngan sach van hanh bao dwéng. Néu dw an tai tro cho tai sdn ma chu
dau tw hién khoéng s& hivu (va day 1a diéu thuong thdy ddi véi cac dy an nuéc thai
do thi) thi khong thé ap dung cach tiép can theo gia von, vi thé chi phi van hanh can
phai duoc lap b&i cac chuyén gia tw van chuyén mon. Thong thuong cac chuyén
gia tw van dwa ra mc chi phi hoat dong wéce tinh trén sé tan chat thai x& ly dwoc
ho&c sb ho gia dinh dwoc phuc vu dé c6 thé dé dang chinh sra dw toan chi phi van
hanh va bao dwdng trong trwdng hop cé nhirng thay dbi vé pham vi clia dy an (xem
vi du & Bang 10.2).

158. Buwéc 6: Phan tich dé nhay. Cac dy an thoat nuwéc dd thi thong thueng khong kha thi vé
mat tai chinh ti» doanh thu tai chinh tryc tiép. Mat khac, ciing cé thé dw doan rang Nghi dinh sb
80/2014 trong thoi gian dau sé khong thé gitp cac tinh dwa ra dwoc mirc gia dich vu thoat nuwéc
thu hoi day da chi phi (nhw da trinh bay & trén, nghi dinh cho phép UBND cac tinh c6 phwong an
tiép tuc tro cAp cho don vi cung cap dich vu thoat nwéc). Trong trwéng hop do, danh gia tai chinh
khong thé thuc hién do FIRR sé& nhé hon WACC (hay FNPV sé& nhé hon 0), dong thdi ADB ciing
khong yéu cau woc tinh FIRR hay FNPV hay mét phan tich dé nhay. Trong trwdng hop dac biét,
néu dy an thoat nuwédc do thi co6 kha nang kha thi vé mat tai chinh tr ngudn thu tai chinh, thi phan
tich dd nhay can phai thwc hién. Vi cac dw an thoat nwéc dd thi st dung vén twong ddi I16n, nén
céac chi sb vé tinh kha thi s& phan &ng nhay vé&i sw gia tang chi phi dau tw va sy cham tré trong xay
dwng. Doanh thu tai chinh ciia dw an thoat nwéc do thi la tlr phi thoat nwéce, dwa trén lvong nwédc
tiéu thu cla ngwoi xa thai. DU co thé woc tinh chinh xac sé lwong nguwoi xa thai (hd gia dinh,
doanh nghiép va chu ngudn thai nwéc thai cong nghiép khac), nhung thwong khong thé& chac chan
dwoc vé mirc tang trong twong lai ddi véi mirc gia nwéc sach va thoi diém tang gia dich vu thoat
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nwéc. V6i nhivng ly do nay, phan tich do nhay clia dy an thoat nwdc do thi dam bao thu hoi day da
chi phi it nhat can phai xem xét (so sanh v&i kich ban goc):

(i) tang chi phi xay dwng,

(ii) cham tré trong xay dung,

(iii) tac dong téqg hop cla sw gia tang chi phi xdy dung va sy cham tré xay dwng (do
cac théng so nay thwdng cé6 moi twong quan chat ché)

(iv)  gidm doanh thu t gia dich vu thoat nwéec, va

(v) cham tang doanh thu ttr gia dich vu thoat nwéc.

Bang 10.2: Tinh toan chi phi van hanh-bao dwéng hé théng thoat nwéc (vi du)

N . Khéi Pon gia Thanh tién
Stt No6i dung Pon vi lwong (@ng) (@ng)
1 2 3 4 5

I Chi phi lao dong 1.680.000
1.1 Lwong co ban Ngay cong 48 25.000 1.200.000
.2 | Bao hiém x& hoi va béo hiém y té Ngay cong 48 3.750 180.000
13 Egr‘j) cap trach nhiém (10% lvong eo |\ oy cang | 48 2,500 120.000
1.4 E:g‘n‘ﬁ%ofmc‘y’r']‘zccg°g§n?'eu kién kho | Ngay cong | 48 3.750 180.000

Tinh theo mét hé gia dinh/ngay 168
] Chi phi nhién liéu va vat liéu 1.517.800
[I.1 [ Chi phi dién 1.042.800

- Tram bom nwéc thai kw 948 1.100 1.042.800
[I.2 [ Chi phi hoa hoc 475.000

- xéng, dau lit 50 9.500 475.000

Tinh theo mét hé gia dinh/ngay 152
[} Chi phi thiét bi

Tinh theo 365 ngay % 0,50 2.342,667.783 11.713.339

Tinh theo mét hé gia dinh/ngay 3
\") Chi phi bao dwdng

Tinh theo 365 ngay % 0,5 106.726.629.220 533.633.146

Tinh theo mét hé gia dinh/ngay 146
\ L3i va thué

Thué GTGT % 5 469 23

Binh mc lgi nhuan sau thué % 3 493 15
Vi Chi phi chung

Tinh cho mét ngay Y%(1) 55 1.680.000 924.000

Tinh theo mét hd gia dinh/ngay 92

Téng chi phi cho 1 hé gia dinh/ngay (khéng gém l4i va khau hao) 600

Nguén: GHD (2006)
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10.3 Phan tich tai chinh cta dy an thoat nwéc

159. Téng quan vé phan tich tai chinh cho cac dw an thoat nwéc doé thi. Do dw an thoat
nwéc do thi khdng kha thi vé mat tai chinh twv gia dich vu thoat nwéc, nén dy an sé can cé su tro
cép clia chinh phu trong théi gian trién khai dw an. Nghia 1a viéc phan tich tai chinh sé& doi héi co
phan tich tai khoa trong moi tredng hop. Néu dw an do mét doanh nghiép nha nuwdc thwe hién
(thwdrng xay ra), cling phai thyc hién phan tich bao cao tai chinh.

160. Phan tich bao cao tai chinh. Hién nay, hau hét cac dw an thoat nwéc do thi tai Viét Nam
déu do cac codng ty moi trwong do thi (URENCO) hoac cong ty. cap nuéc thwe hién. Day l1a nhiing
doanh nghiép ma chinh quyén cap tlnh ho&c thanh phd nédm phan I&n quyén quan ly, dong thoi day
cling la nhitng doanh nghiép cung cap céac dich vu cong khac, chang han nhw quan ly chat thai ran
va bao dwdng cong vién, nghia trang. Xét vé tiém nang tao doanh thu thap cla cac dy an thoat
nwéc do6 thi, Chinh pha Viét Nam thwerng chuyén moét phan sé tién ctia khoan vay ADB tai trg cac
dw an d6 dudi dang cip phat cho chl dau tw; & mot sé trwong hop, chi dy an dau tw dwoc yéu
cau vay lai dé tai tro cho chi phi van hanh va bao duéng. Déi v&i viéc phan tich tai chinh cla cac
coéng ty URENCO, ADB thwéng chap nhan xem xét ban sao bao céo tai chinh da dwoc kiém toan
va duoc dich sang tiéng Anh cla cong ty (bao céo két qua kinh doanh, bang can déi, bao cao lwu
chuyén tién té va thuyét minh béo céo tai chinh) trong ba n&m gan nhét. Ly do chinh vé viéc khéng
yéu ciu cé ban phan tich day da vé bao cdo tai chinh dé la:

(i Kha nang tham khao thap. Do cac dv an thoat nwéc do thi khong dwoc ky vong sé
kha thi v& mét tai chinh nén muc dich thwc sy ctia phan tich bao céo tai chinh khong
phai 1a dé xac dinh liéu chi dau tw cé du nang lyc tai tro cho dw an hay khéng ma 1a
xac dinh cac khodn tro cAp can cd téi thiéu tir don vi tai tro dw an.

(ii) D liéu han ché. Cac cong ty URENCO nhé thuwong khong thé cung cap bao cao
tai chinh v&i cac dir liéu can thiét cho viéc thwe hién phan tich chi tiét.

ADB thuong khéng dwa ra cac chi tiéu tai chinh dbi véi doanh nghiép nha nuwéc. Hién nay, ADB
chi yéu cadu UBND cép tinh phé duyét biéu gia bu dap dwoc toan bd chi phi van hanh va bao
duwdng dw an thoat nwéc dé thi do ADB tai trg. V&i viéc ban hanh Nghj dinh sd 80/2014, thi gia
dich vu thoat nwdc sé can phai thu héi day da chi phi VH&BD cong thém véi mét phan chi phi dau
tw ban dau.

161. Phan tich tai khoa. V&i viéc khdng c6 ngoai 1€, cac dw an thoat nwéc doé thi do ADB tai trgr
tai Viét Nam déu duoc chinh quyén cép tinh hoéc thanh phé tro cap. Nhw da néu & Chuong 4,
khong c6 phwong phap nao duoc chap nhan rong rai trong viéc phan tich tai chinh cong cla chinh
quyén dia phuong & Viét Nam. Phwong phap phan tich tai khoa ciling gibng véi phuwong phap
phan tich déi v&i cac dw an cap nwdc do thi.
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11. QUAN LY CHAT THAI RAN

162. Tém tat chwong nay.

(i) O Viét Nam, hau hét cac dw an quan ly chat thai rdn déu do doanh nghiép nha nuéc
cép tinh ho&c thanh phé van hanh va bao duéng (URENCO). Doanh thu tai chinh t
dw an quan ly chat thai rdn chd yéu bao gébm doanh thu tir phi thu gom rac thai, ma
sb tién thu nay thwong 1a qua thap dé bu dap cac chi phi van hanh va bao duéng.

(ii) Gibng nhw hau hét cac qudc gia khac, cac dw an quan ly chat thai ran & Viét Nam
khong kha thi vé mat tai chinh do phi thu gom réc thai va cac nguon doanh thu tai
chinh tryc tiép khac khéng da bu dap chi phi va do dé can co sy trgr cap clia chinh
phu.

11.1  Téng quan nganh

163. Quan ly chat thai ran la gi? Chuwong nay dinh nghia quan ly chét thai ran la viéc thu gom,
xW ly va tiéu hly chét thai ran. Céac loai chat thai r&n quan trong nhat bao gém: (i) chat thai hiru co
(nhw thyc phdm, vé trdu va chét thai phan hiy sinh hoc khac) va (i) chét thai vo co (1a chét thai
khéng phan hdy sinh hoc va chd yéu bao gdm gidy, nhwa, thay tinh va kim loai). Chéat thai rén &
Viét Nam dang gia tang véi téc d6 nhanh (3-5% mébi ndm) va chét thai vo co’ chiém mét phan ngay
cang téng trong tdng lwong chét thai ran.

164. Cac chi phi chinh la gi? Chi phi diu tw clGa viéc quan ly chéat thai ran chi yéu bao gébm
mua sam thiét bj thu gom rac (nhw xe chd rac va xe ben), xay ding cac bai chon l&p hop vé sinh
(day la nhirng béi chén l4p c6 s klem soat ra vao dwoc thiét ké dé ngan chan nuwéc thai gay 6
nhiém ngudn nwdc ngdm) va mua sam trang thiét bi quan ly bai chén lap (nhw la cAu can, may Gi
va may xuc). So véi cac dy an dau tw khac do ADB tai tro, chi phi diu tw clia cac dw an quan ly
chét thai rdn twong dbi thdp so véi chi phi van hanh va bdo dwéng. Chi phi van hanh va bao
dwéng hé thdng quan ly chat thai rAn cao, chi yéu la do: (i) viéc thu gom rac thai can nhiéu lao
dong, (i) hau hét cac tai san quan ly chat thai ran bao gom thiét bj co tudi tho kinh té twong doi
ngén, do dé chi phi khau hao cao va (iii) thiét bi quan ly chat thai ran tiéu tén nhiéu nhién liéu.

165. Nhirng lvi ich chinh la gi? Loi ich tai chinh chi yéu cltia cac dy an quén ly chét thai ran la
doanh thu tir phi dich vu thu gom rac thai. Bén canh dd, tuy thuéc theo cong nghé xt& ly dwgc st
dung, mot dw an quan ly chat thai ran ciing c6 thé c6 thém cac ngudn thu tai chinh khac nhw phi
vao bai choén 14p, kinh doanh nguyén liéu tai ché hay san xuét dién nang.

11.2 Danh gia tai chinh cta dw an quan ly chéat thai ran

166. Tong quan vé phwong phap danh gia tai chinh cua cac dw an quan ly chat thai ran.
Nhw da néu trong Chwong 3, ADB da xay dwng phwong phap danh gia tai chinh bao gom sau
bwdc sau day:

Bwéc 1:  1ap dw toan chi phi dw an,

Bwéc 2:  dw bao dong tién rong gia ting cua dw an,

Bwéc 3: xac dinh ty 1& chiét khau phu hop (chi phi vén binh quan gia quyén (WACC)),
Bwdc 4:  tinh gia tri tai chinh hién tai thuan,

Buwdc 5:  tinh ty suat hoan vén ndi b tai chinh,
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Bwéc 6: thwe hién phan tich do nhay.

Phan nay chi thdo luan cac budc 1, 2 va 6. Do cac Budc 3, 4 va 5 clia tat ca cac loai dy an dau tw
do ADB tai tro la gidong nhau (xem Chuwong 3 vé ban mé ta chi tiét cac buwdce nay).

167. Trong tam cuta danh gia tai chinh. Déi v&i cac dw an quan ly chat thai ran, danh gia tai
chinh sé& dwoc ap dung dbi véi td chirc sé xay dwng, van hanh va bado dwéng cac tai san clta dw
an. bay thvong la cac doanh nghiép nha nwdc do chinh quyén tinh hoac thanh phd s& hiru toan
bo hoac mot phan vén, doanh nghiép nay ciing thwong tham gia cung cép céc dich vu cong cong
khac nhuw cép thoat nwéc do thi. Trong mét so trwdng hop, dw an quan ly chét thai rdn do ADB tai
tro sé do co quan chinh quyén cla tinh hodc thanh phd thwe hién chir khéng phai doanh nghiép
nha nuwéc.

168. Bwérc 1: Lap dw toan chi phi dw an. Viéc lap dw toan chi phi dau tw cho mét dw an quan
ly chat thai ran thwong dwa vao: (i) muc tiéu dich vu da néu trong quy hoach phat trién quéc gia
hodc dia phwong (vi du: "thu gom 100% tat ca cac chét thai ho gia dinh vao cudi ndm 2020"), (ii)
dw bao lwgng chét thai va (iii) cong suét cla hoat dong thu gom, x(r ly va tiéu hly chat thai rén cua
chinh quyén dia phwong. Chuong trinh dau tw dwoc xay dwng dé thu hep khoang cach gitra nang
lwc cla hé thédng quan Iy chéat thai rdn hién tai va nang lwc can cé dé dap (rng cac muc tiéu quy
hoach. Trong linh virc quan ly chat thai ran, ADB thwdng tai tro ba loai dw an: (i) mua sém thiét bi
thu gom réc, (ii) xay dwng bai chon I&p hop vé sinh va (iii) két hop ca hai. Dy toan chi phi phai
duoc lap dwa trén dinh mirc chi phi méi nhat do Chinh pha Viét Nam ban hanh. Déi véi cac dy an
quan ly chat thai rdn, gdbm ca thiét bi va bai chén I4p hop vé sinh, tudi tho kinh té cua thiét bi
thwong la 8-12 ndm, ngén hon dang ké so véi tudi tho kinh té cla bai chén Iap (20-30 n&m). Dé
dam bao viéc phan tich tinh kha thi vé tai chinh cé sy nhat quan ndi bd, cac dong tién dau tw can
phai dwoc diéu chinh (thwdng ciing can phai thuc hién loai didu chinh nay dbi véi cac dw an thoat
nwéc do thi; tham khao chwong 10 dé biét thém chi tiét).

169. Buwéc 2: Dy bao dong tién thuan gia tang cta dy an. Dong tién thuan gia tang cta cha
dau tw dw an quan ly chat thai ran bao gom:

phi thu gom rac thai

phi vao bai chon 14p (néu co),

doanh thu ti viéc ban san pham tai ché (néu cé)

doanh thu t& ban dién (néu cd)

gia tri con lai

- chi phi hoat déng.

Dong tién thuan gia tang phai dwoc dw bao cho tat ca cac nam trong thoi gian van hanh, twong
dwong v@i tudi tho kinh té cta dw an quaén ly chat thai ran.

+ + o+ +

170. Buwéc 2.1: Dw bao phi thu gom rac thai. Doanh thu nay bao gdm doanh thu gia ting tw
cac loai phi thu gom chat thai ran hang thang tlr cac ho gia dinh va cac don vi st dung dich vu
khac (bao gom cac don vi st dung dich vu Ion, nhuw 1a cac nha may hay cac co quan, cac don vi
thuwong tw thu gom chat thai). Co s& phap ly cho viéc quy dinh biéu phi quan ly chat thai ran dwoc
thé hién trong:

(i) Nghi dinh 59/2007 vé& quan ly chét thai ran,

(i) Nghi dinh 174/2007 vé phi bao vé& méi trworng dbi véi chéat thai ran, va

(i)  Théng tw 39/2008/TT-BTC hwéng dan thwe hién Nghj dinh 174/2007.
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Theo Nghi dinh 59/2007, "ngu&i gay 6 nhiém" phai ndp phi cho viéc thu gom, van chuyén va xt ly
chét thai rén. Piéu nay cho thay phi chat thai ran co thé dwoc quy dinh dé& bu dap toan bo chi phi
dich vu. Tuy nhién, ca Nghi dinh 59/2007 Ién Nghi dinh 174/2007 (hoac hwdng dan thi hanh nghi
dinh) déu khong quy dinh rd liéu nha cung cép dich vy quan ly chét thai rén cé thuc sy dwoc phép
tinh phi thu hdi toan bd vén dau tw hay chi dwoc yéu cau ngudi gay 6 nhlem trd& mot phan chi phi
dich vu. Trong thuc té, cac Gy ban nhan dan thwéng quy dinh phi chét thai rén thAp hon nhiéu so
v&i cac mirc phi thu héi vén dau tw, v&i lap luan rang phan 16n dan sb trén dia ban cta ho khong
c6 kha nang chap nhan dich vu néu phi quéa cao (tuy nhién, do ca nghi dinh T thong tu déu khong
quy dinh mirc chép nhan dwoc la bao nhiéu, do do khdng cé co s¢ khach quan dé danh gia liéu
murc phi d6 co thé dap (rng dwoc hay khong). ADB cho biét thém r&ng Chinh pha Viét Nam khi quy
dinh mirc phi quan ly chéat thai rdn thwérng yéu cau trong cac hiép dinh vay vén cia minh réng cac
mirc phi nhw vay sé bu dap dwoc toan bod chi phi van hanh va bao dwéng cac tai san do ADB tai
tro' khi khai thac cac tai san nay. Bé wéc lwong day da phi thu hdi chi phi van hanh va bao dwéng,
can tién hanh thwc hién cac bwéc sau day:

(i) Ué&c tinh toan bé chi phi vén hanh va bao dwéng cac tai san do ADB tai tro-. Sé
tién nay la moét phan trong chi phi van hanh, viéc wéc tinh chi phi nay sé dwoc thao
ludn & Buérce 2.6.

(i) Lwa chon ché d6 thu phi quan ly chat thai ran. ADB khéng wu tién quy dinh
phwong thirc chi dau tw thu phi, mién sao tdng doanh thu tir phi bu d&p dwoc toan
b6 chi phi van hanh va bao dwdng cac tai san do ADB tai trg. Chinh pha Viét Nam
néi chung thwdng ap dung phi thu gom rac thai hang thang.

(iii) Xac dinh cac nhém khach hang. Chinh quyén dia phwong phu trach viéc xay dung
cac phi thu gom chét thai thwérng mudn phan biét phi thu gom theo nhém khach
hang, nhdm phan anh sw chénh léch vé mirc d6 kha néng chi trd va lwong chat thai.
Mbt sé chinh quyén dia phwong chi phan biét gitra chi rac thai sinh hoat va ch rac
thai cong nghiép. Tuy nhién, cac dia phwvong thuwong xac dinh 4 dén 10 nhom khach
hang (bao gom nhwng khéng han ché cac ho gia dinh sinh séng doc dwéng Ién, cac
ho khong séng doc dweng 16N, cac td chire chinh phi, cac doanh nghiép nhé, doanh
nghiép I&n, bénh vién, trwdng hoc).

(iv) Wéc tinh s6 lwong ngwdi tra phi trong tirng nhom khach hang. Sau khi xac dinh
dwoc cac nhém khach hang, can phai wéc tinh sé lwong ngudi trd phi trong méi
nhém, day |a dbi twong sé& déng gép vao viéc bu dap toan bd cac chi phi van hanh
va bao dwéng céc tai san do ADB tai tro. Do chinh quyén cac dia phwong mubn ap
dung mét biéu phi duy nhat cho moi cong dan trong dia phwong minh, nén théng
thwong tat ca cac dbi twong trd phi déu dwoc cho 1a gép phan vao viéc thu héi chi
phi van hanh va bao duwéng (khéng chi co cac ddi twong tra phi dwoc phuc vu truc
tiép tlr cac tai san do ADB tai tro).

Sau khi biét dworc chi phi vén hanh va bao duwéng day da va so lwong ngwoi tré phi, c6 thé tinh phi
thu gom chét thai yéu cau tbi thiéu trung binh. Cac mlrc phi can dwoc cap nhat dinh ky (thuwong 1a
hai nam mot Ian) do trwot gia.

171. Bwéec 2.2: Dy bao phi vao bai chén lap. Pay la phi phai trd cho viéc ché chét thai vao bai
chon 14p va thueng dugc tinh theo tAn chét thai dwa vao (gid dinh cac bai rac c6 trang bi cau can
do trong lvong). O Viét Nam, phi vao bai chén 1ap khong dwoc thu phd bién, chii yéu do cac co
quan chinh quyen dia phwong thuwong vira s& hru cac bai chon l4p vira s& hiru (phan 16n hay tat
ca) cac phuong tién thu gom rac. Néu chinh quyén dia phwong da ky hop ddng véi doanh nghiép
tw nhan dé thu gom chat thai thi doanh nghiép nay thwdng dwoc cho phép ra vao bai chéon I&p
mién phi. Néu phi nay dwoc thu, né sé ap dung v&i xe thu gom rac thai tw nhan hoat dong doc 1ap
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véi dich vu thu gom chét thai dé thi (vi du, xe tai thuéc s& hiru cta khach san hoac clra hang bach
héa tw tb chtre thu gom va van chuyép chat thai ran). Phwong phap wéc tinh doanh thu hang nam
tr phi vao cong bai chén lap dwoc chap nhan réng rai nhw sau:

RTF =365 x TWD x pTWD x TF

trong do:
RTF:  doanh thu hang nam tir phi vao bai chon l4p (dong)
TWD: tong lwong chat thai chuyén dén bai chon lap (tan/ngay)
pTWD: phan tram sb chat thai chuyén dén bai chon 14p cla cac td chirc phai tra phi vao bai
chén 14p (ty & phan trdm nay thwérng nhé hon 10%)
TF:  phi vao bai chén lap (ddng/tan)

Hop 11.1: Wéc tinh mipc phi thu gom chét thai téi thiéu bat buéc nham bu dap toan bd chi
phi van hanh va bao dwdng cac tai san do ADB tai tro (vi du)

Div liéu mau. ADB tai tro xay dwng mot bai chén 1&p méi phuc vu 10.000 hd dan va 2.000 chd ngudn

thai rac thai céng nghiép. Toan b chi phi van hanh va bao dwdng bai chén I4p wéc tinh 3.600 triéu

ddng méi nam (twong dwong 300 triéu ddng mdi thang). Hién tai, co hai loai phi thu gom rac thai duoc

ap dung: phi dbi v&i chii ngudn thai rac thai sinh hoat va phi ddi véi chi nguén thai rac thai cong

nghiép. Chinh quyén dia phwong phu trach viéc xay dwng biéu phi thu gom mudn dam bao réng phi

thu gom rac thai khéng phuc vu sinh hoat phai cao g&p ba 1an phi thu gom rac thai sinh hoat.

Uéc tinh phi thu gom rac thai téi thiéu

(i) Rac thai sinh hoat. Do phi thu gom rac thai cong nghiép cao g&p ba I&n nén 2.000 khach hang xa
rac thai cong nghiép sé tao ra doanh thu bang 6.000 khach hang xa rac thai sinh hoat. Nghia la
khach hang xa rac thai sinh hoat can phai bt dap ([10.000/16.000] x 100% =) 62,5% tbéng chi phi
van hanh va bdo dwdng. Méi thang Ia (62,5% x 300 =) 187,5 triéu ddng. Do d6 phi thu gom rac
thai sinh hoat téi thiéu Ia (187.500.000/10.000 =) 18.750 déng méi thang.

(il) Rac thai khong phuc vu sinh hoat. Phi thu gom rac thai cong nghiép cao gap ba Ian phi thu gom
rac thai sinh hoat, vi vay bdng (3 x 18.750 =) 56.250 ddng. V&i mirc phi nay, 2.000 chi ngudn thai
rac thai céng nghiép déng gop (2.000 x 56.250 =)= 112,5 triéu ddong méi thang vao chi phi van
hanh va bao dwdng cac cong trinh do ADB tai tro.

Nguén: Tw van ADB

172.  Bwéc 2.3: Dw bao doanh thu tir viéc ban cac san pham tai ché. Déi voi méi loai san
pham tai ché (nhw phan 0, nguyén liéu tai ché, nhién liéu tl rac thai), can wéc tinh:

(i) Lwong hang ban. Trwéc khi san xuét san pham tai ché, can thuc hién khao sat thi
truong dé xac dinh nhu cau déi véi cac san pham tai ché dy kién trong hodc gan
chinh quyén dia phwong noi sé san xuat cac dd tai ché. Do chi phi van chuyén san
ph&m tai ché chiém mot phan dang ké trong tdng gia ban, nén cac san pham dé
thwéng chi cé thé dwoc ban véi gia canh tranh trong pham vi ban kinh 1én téi 50 km
tinh t co' s& san xuat. Cac nha may xi méng, nha may dién dbt than va cac doanh
nghiép néng nghiép la cac khach hang tiém ndng twong (rng dbi véi hoat ddng sén
xuét nguyén liéu tai ché, nhién liéu tlr rac thai va phan Q.

(i) Gia ban binh quan. Gia ban cla cac san pham twong ty hodc thay thé hién cé &
dia phuwong la ngucyng gigi han cao dbi v&i gia ban trung binh clia cac sén pham tai
ché do dw an quan ly chéat thai ran san xuét. Cac gia nay phal dwoc néu trong ban
khdo sat thi trwong. (Gia ban thuwong dwoc thé hién & gid "ngoai nha may" nham
tranh nhu cau 1ap mé hinh chi phi van chuyén).
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173.  Buwéec 2.4: Dw bao doanh thu tir ban dién. Doanh thu nay dya trén san lvgng dién hang
nam hoa vao lwdi dién (tinh béng kWh) va gia mua thoa thuan voi EVN (hién nay, gia nay nam
trong khoang 700 déng dén 1.000 ddng mbi kWh). Viec thdo luan chi tiét phan tich tai chinh déi voi
cac dy an bién rac thai thanh nang lwong nadm ngoai pham vi cla tai liéu nay. (Ké tw khi thj trwong
cac-bon sup dé, cac dw an nhw vay gi® day da tré nén rat hiém).

174. Buwéc 2.5: Dw bao gia tri con lai. Day |a gia tri woc tinh cla viéc ban tai san dw an khi hét
tudi tho kinh té ctia dw an. Gia tri con lai ciia khoan dau tw vén gia tdng vao céc thiét bi thu gom va
trang thiét bi cGa bai chén 1ap thuwong dwoc wéc tinh bang khong, do cac phuong tién hét han
duwoc xwéng stra chira clia chi dau tw st dung lam phu tung (dé viéc tiét kiem chi phi mua phu
tung dwoc phan anh trong chi phi hoat dong). Do chi phi pha d& cao, gia tri con lai cia mot bai
chén Iap thwong 1a 0 hay am.

175. Buwéec 2.6: Dw bao chi phi hoat déng. Chi phi hoat ddng gia tang cta dw an quan ly chét
thai ran la twong doi cao va chu yéu bao gom tang tien lwvong, tien cong va nhién liéu. Hai phwong
phap dé dw bao chi phi hoat dong clia dw an quan ly chat thai ran cé thé dwoc phan loai:

(i) ~ Cach tiép can theo gia thanh san xuat trong qua khi. Cach tiép can nay sé hiru
ich khi dw an dwoc dé xuat tai tro cho cac tai san bd sung (nhw thiét bi thu gom).
Chu dau tw thwong xay dwng cac dinh mire chi phi cho hoat déng van hanh va bao
dwéng tai sa&n ctia minh (vi du nhw chi phi van chuyén trung binh cho méi tan chét
thai t trung tdm thanh phé dén bai chdn 14p hoac chi phi nhién liéu theo gi® cia xe
Ui hodc may dao). Chi phi hoat ddng gia téng ctia nhirng tai san dé co thé dwoc wéc
tinh bang cach ap dung cac dinh muc chi phi d6 vao cac hoat déng gia tang ma tai
san dy kién phat sinh. Cac wéc tinh nay sé can dwoc diéu chinh khi cé hién twong
tang gia chung va c6 thé dbi véi kha nang tang néng suét gid dinh nhadm thé hién
hiéu qua ky vong dat dwoc tir khoadn dau tw.

(iii) Lap mé&i ngan sach van hanh bao dwdng. Néu du an tai tro cho tai sdn ma cha
dau tw hién khéng s& hiru (vi du nhw béi chén l4p hop V& sinh) thi khéng thé ap
dung cach tiép can theo gia vén va chi phi van hanh can pha| dwoc lap boi cac
chuyén gia tw van chuyén mon. Thwong thi cac chuyén gia tw van dé dwa ra chi phi
hoat déng wéc tinh theo sb tAn chét thai dwoc thu gom hodc sb ho gia dinh duwoc
phuc vu, dé c6 thé d& dang diéu chinh dy toan chi phi van hanh va bao dwéng trong
trwong hop cé nhivng thay dbi vé pham vi cGia dy an.

176. Buwéc 6: Phan tich dé nhay. Cac dw an quan ly chét thai rdn khong kha thi vé mat tai
chinh tir doanh thu tai chinh truc tiép. Trong trwéng hop do, danh gia tai chinh khong thé thwc hién
do FIRR sé& nhé hon WACC (hay FNPV sé& nhé hon 0) déng théi ADB ciing khéng yéu ciu uwéc
tinh FIRR hay FNPV hay tién hanh phan tich d6 nhay. Trong trvong hop dac biét, néu dy an quan
ly chat thai ran c6 kha nang thu héi day du chi phi thi cac chi s6 vé tinh kha thi sé twong déi it phan
rng voi sw gla tang chi phi dau tw. Do mot phan I&n chi phi dau tw thwdng bao gom chi mua sam
thiét bi c6 thé dwoc mua trong thdi gian ngén, nén trong moi treong hop sé co it rdi ro g|a tang chi
phi va s cham tré trong viéc thuc hién dw an. Hau het doanh thu tai chinh cla dw an quan ly chat
thai ran la tir phi thu gom rac thai, duoc tinh la mot sb tlen cb dinh hang thang trén méi chi ngudn
thai. Coé thé wéc lwong chinh xac sb lwong chd ngudn thai (hd gia dinh, doanh nghiép va cha
ngudn thai rac thai cong nghiép khac), nhung thwdng cé sw khéng chéc chén dang ké vé murc tang
trong twong lai dbi v&i cac mirc phi va thdi gian tdng phi thu gom. Ngoai ra, rat khé dé dyw bao
doanh thu twr cac nguén khac (vi du nhw viéc ban vat liéu tai ché, dién hoac ca hai) v&i mec dé
chinh xac hop ly. V&i nhivng ly do nay, phan tich d6 nhay ctia dw an quan ly chét thai rén thu hoi
day du chi phi it nhat can phai xem xét (so sanh v&i kich ban géc):
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(i) giam phi thu gom rac thai,

(i)  cham tré tdng phi thu gom rac thai,

(i) gidm doanh thu tir viéc ban vat liéu tai ché (néu co), va
(iv)  gidm doanh thu tir viéc ban dién (néu co).

11.3  Phan tich tai chinh cua dw an quan ly chat thai ran

177. Téng quan vé phan tich tai chinh cho cac dw an quan ly chat thai ran. Do dy an quan
ly chét thai r&n khong kha thi vé& mat tai chinh t& phi thu gom va cac ngudn thu khac cta dv an,
nén dw an can cé sw tre cAp cla chinh phu trong thdi gian trién khai dw an. Nghia la viéc phan tich
tai chinh sé& doi héi can cé phan tich tai khéa trong moi trwerng hop. Néu du an do doanh nghiép
nha nwéc thie hién (thwong la nhw vay), cling phai thye hién phan tich bao cao tai chinh.

178. Phan tich bao cao tai chinh. Hién nay, hau hét cac dy an quan ly chat thai rén tai Viét
Nam déu do cac cong ty moi trwong do thi (URENCO) thuc hién. Bay la cac cong ty 100% vén
thude s& hivu clia chinh quyén cp tinh hoac thanh phd, ddng thdi day cling la nhirng céng ty cung
cép céac dich vu cong khac khéng dwa trén co sé loi nhuan, chang han nhuw thoat nwéc mwa, nwéc
thai va quan ly cdng vién. Chinh pha thwerng chuyén mot phan s6 tién cla khoan vay ADB tai tro
dy an quan ly chat thai ran dudi dang khodn vay lai cho chu dau tw (day thuong la so tién can thiét
dé mua sé&m céac thiét bi thu gom, sé con lai thwong duoc cap phat). Dbi v&i viéc phan tich tai
chinh cta cac cong ty URENCO, ADB thwdng chdp nhan xem xét ban sao bao céo tai chinh da
duwoc kiém toan cla cong ty va dwoc dich sang tiéng Anh (bao céo két qué kinh doanh, bang can
ddi, bao cdo lwu chuyén tién té va thuyét minh bao céo tai chinh) trong ba ndm gan nhéat. Ly do
chinh khéng yé&u cau ban phan tich day da vé bao cdo tai chinh ctia cong ty mai trwérng db thi la:

(i) Kha niang tham khao thap. Do cac dy an quan ly chét thai ran khéng dwoc ky vong
sé kha thi v& mét tai chinh nén muc dich thwc sw clia phan tich bao céo tai chinh
khong phai la dé xac dinh liéu chd dau tw c6 da nang lwc tai tro cho dw an hay
khoéng ma la xac dinh sé tién tro' cAp can c6 téi thiéu tir don vi tai tro dy an.

(i) Hiéu qua chi phi. Cac bao cdo tai chinh ctia mét cong ty URENCO twong dbi phirc
tap. Trong khi d6 chi phi trung binh ctia cac dy an quan ly chét thai rdn do cac cong
ty URENCO thuc hién thweng twong déi nhd (thwong twong dwong khéng qua 10
triéu USD). Do 4o, lgi ich trong viéc thwc hién phan tich tai chinh chi tiét co thé
khéng bu dép dwoc chi phi.

(i) Dir liéu han ché. Cac cong ty URENCO nhé thuong khong thé cung cép bao céo
tai chinh v&i cac div liéu can thiét dé 1ap phan tich chi tiét.
ADB thuwong khéng duwa ra cac chi tiéu tai chinh déi véi cong ty moi treong do thi, chi yéu cau
UBND tinh phé duyét biéu phi bu dap dwgc toan bo chi phi van hanh va bao dwéng cla dy an
quan ly chat thai ran do ADB tai trg.

179. Phan tich tai khoéa. Hién nay cac duv an quan ly chat thai rdn do ADB tai tro tai Viét Nam
déu duoc chinh quyén cép tinh hoac thanh phb tro' cap. Nhw da néu & Chuong 4, hién khong co
phwong phap nao duoc chép nhan réng réi trong viéc tién hanh phan tich vé tai chinh céng cla
chinh quyén cap tinh & Viét Nam. Phwong phap phan tich tai chinh cong cuta linh vwc nay ciling
giéng v&i phwong phap phan tich dbi véi cac dy an thoat nwéc dé thi.
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PHU LUC 5: DANH SACH CAC LUAT, NGHI DINH, QUYET BINH VA THONG TU’ CO

LIEN QUAN

82

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

Luat Quan ly ng cong, ban hanh ngay 17 thang 6 nam 2009
Luat D4u thau, ban hanh ngay 26 thang 11 nam 2013
Luat Xay dwng, ban hanh ngay 18 thang 6 nam 2014

Luat ky két, gia nhap va thuc hién didu wéc qubc té, ban hanh ngay 14
thang 6 nam 2005

Nghi dinh s 38/2013/ND-CP vé quan ly va s& dung ngudn hé tro' phat
trién chinh thirc (ODA) va vbn vay wu dai tir cac nha tai tre, do Chinh ph
ban hanh ngay 23 thang 4 nam 2013

Nghi dinh sé6 78/2010/ND-CP vé cho vay lai vén vay nwéc ngoai cla
Chinh pha, do Chinh phd ban hanh ngay 14 thang 7 nam 2010

Nghi dinh sb 79/2010/ND-CP vé& hoat dong quan ly ng cong, do Chinh
phl ban hanh ngay 14 thang 07 nam 2010

Nghi dinh s6 63/2014/ND-CP hwéng dan Luat Bau thau vé lya chon nha
thau ngay 26 thang 06 nam 2014

Nghi dinh s6 15/2013/ND-CP vé quan ly chat lwong cong trinh xay dung,
do Chinh pht ban hanh ngay 06 thang 2 nam 2013

Nghi dinh sfi 47/2014/ND-CP vé bdi thwong, hé tro, tai dinh cw khi Nha
nwoc thu hoi dat ban hanh ngay 15 thang 5 nam 2014

Quyét dinh s6 46/2012/QD-TTg vé quan Iy va s& dung phi va phan bé phi
bdo lanh clia Bo Tai chinh tir nam 2012 cho vay dén nam 2015, do Thu
twang Chinh phd ban hanh ngay 29 thang 10 nam 2012

Quyét dinh s6 48/2008/QD-TTg ban hanh cac hwéng dan chung vé chuén
bi bdo cdo nghién clru kha thi cho cac dw an s dung vén hé tro phat
trién chinh thirc cia nhém nam ngan hang (Ngan hang Phat trién Chau A,
Co quan Phat trién Phap, Ngan hang Hop tac Quéc t& Nhat Ban, Ngan
hang Tai thiét Dirc va Ngan hang Thé gidi, do Tha twéng Chinh pha ban
hanh ngay 03 thang 4 nam 2008

Thoéng tw sb 01/2014/TT-BKHDT cung cip hwéng dan vé viéc trién khai
mot s6 diéu ctia Nghi dinh s6 38/2013/ND-CP vé quan ly va s dung
ngudn hd tro' phat trién chinh thirc (ODA) va vén vay wu déi tir cac nha tai
tro, do Bo Ké hoach va B4au tw ban hanh ngay 09 thang 1 nam 2014

Théng tw sb 218/2013/TT-BTC quy dinh Quan ly tai chinh cla cac
chwong trinh va cac dw an dwoc tai tro bdi HO trg phat trién chinh thirc
(ODA) va vén vay wu dai tlr cac nha tai tro, do B6 Tai chinh ban hanh
ngay 31 thang 12 nam 2013

Théng tw sb 181/2013/TT-BTC hwéng dan vé viéc ap dung cac chinh
sach thué va wu dai thué ddi véi cac chwong trinh, dw an duoc tai tro béi
Hb tro phat trién chinh thirc (ODA) va vén vay wu dai tir cac nha tai tro,
do B6 Tai chinh ban hanh ngay 03 thang 12 nam 2013
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(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

(xxi)

Thong tw s6 01/2008/TT-BNG huéng dan trinh tw, thi tuc ky két va thuc
hién diéu wéc quoc té vé ho tro phat trien chinh thac, do B6 Ngoai giao
ban hanh ngay 04 thang 02 nam 2008

Théng tw s6 218/2013/TT-BTC quy dinh quan ly tai chinh cta cac chwvong
trinh, dw an dwoc tai tro b&i HO trer phat trién chinh thirc (ODA) va von
vay wu dai tr cac nha tai tro , do B6 Tai chinh ban hanh ngay 31 thang
12 nam 2013

Théng tw s6 21/2010/TT-BKH quy dinh chi tiét vé tham dinh h6 so moi
thau, ho so yéu cau, do B6 Ké hoach va Bau tw ban hanh ngay 28 thang
10 nam 2010

Théng tw s6 10/2013/TT-BXD quy dinh chi tiét quan ly chat lwong xay
dwng, do B6 Xay dwng ban hanh ngay 25 thang 07 nam 2013

Thoéng tw s6 192/2011/TT-BTC stra dbi, bd sung moét sb diéu cta Théng
tw sO 219/2009/TT-BTC cua B6 Tai chinh ngay 09 thang 11 nam 2009
quy dinh mét s dinh mdrc chi tiéu ap dung dé ho trg phat trién chinh thic
- tai tro cac dw an/chwong trinh, do B Tai chinh ban hanh ngay 26 thang
12 nam 2011

Théng tw s6 14/2009/TT-BTNMT quy dinh chi tiét, boi thwong, h(’) tro va
tai dinh cw va trinh tw, tha tuc thu héi dat, giao dat, cho thué dat, do Bo
Tai nguyén va Mai tredng ban hanh ngay 01 thang 10 nam 2009
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PHU LUC 6: Tinh toan IRR va NPV

Gia tri hién tai rong (NPV). La gia tri hién tai cta cac dong tién clia mot dy an. Céng
thire tinh toan NPV ctia mot khoan dau tw véi tudi tho kinh té la N nhw sau:

CF, N CF, A CFy Z
(1+WACC)® (1+WACC)* (1+wAcC)™ 1+ WACC)"

NPV =

Trong dé:

NPV: gia tri hién tai rong clia cac dong tién clia dy an

CF,: dong tien dy kién trong nam n

WACC: chi phi von binh quan gia quyén

n: thoidiemn

N: tudi tho kinh té clia dy an
Viéc chiét khdu dong tién cho chi phi vén binh quan gia quyén (WACC) sé cho phép chu
dw an xac dinh xem lgi ich dw kién cGia dw an c6 cao hon chi phi vén binh quan gia
quyén can thiét dé tai tro cho dw an hay khéng.

Ty suat néi hoan (IRR). La loi ich dw kién ctia cac dong tién ciia mot dw an. Cong thire
tinh toan IRR nhuw sau:

n p—
Z:n (1+IRR)™
Trong do:
IRR: ty suat ngi hoan clia cac dong tién ctia dw an
CFn: dong tien dw kién trong nam n
n: thoidiemn
N: tudi tho kinh té ctia dw an

IRR la ty 1& khAu hao dé dong tién cla dy an sinh ra gia tri hién tai rong (NPV) bang 0.

Tiéu chi chap nhan hay loai bé mét dw an. ADB sé& chap nhan mét dy an 1a kha thi
néu ty suat nodi hoan tai chinh (FIRR) clia dw an dwoc tinh toan theo gia thwe sau thué,
cao hon WACC (cling duoc tinh toan theo gia thuc sau thué). ADB ciing c6 thé xem xét
Gia tri hién tai rong tai chinh (FNPV) dé x&c dinh tinh kha thi cia mét dw an. Néu FNPV
cla dy an dwoc chiét khau theo WACC (dwoc tinh toan theo gia thuc té sau thué) I16n
hon 0 thi dw an cling dwoc xac nhan la kha thi vé& mat tai chinh (Bang A6.1).

Bang A6.1: Panh gia Tinh kha thi Tai chinh ctia Dy an
theo cac Tiéu chi tai chinh

Tiéu chi tai chinh

Két qua Phan tich

FIRR FNPV
Kha thi > WACC >0
Khong kha thi <WACC <0

FIRR =ty sué']t ndi hoan tai chinh, FNPV = gia tri hién tai rong tai chinh, WACC = chi phi von binh
quan gia quyen
Nguon: Tw van ADB
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Vi du vé phwong phap tinh toan FNPV va FIRR ctia mét dw an. Gia sir rang mét chi
dw an sé dau tw 1.000 vao hé théng may méc san xuat méi trong nam 0. Téi nam 3, 4
va 5, khodn dau tw trén sé sinh ra dong tién rong lan lwot 1a 300, 600 va 900 (Bang
AB.2). TAt ca cac dong tién déu dwoc tinh toan theo gia thuc sau thué. WACC cla dw
an (cling duoc tinh toan theo gia thuc sau thué) 1a 8%/nam.

Bang A6.2: Vi du vé Doéng tién Dau tw

Nam 0 1 2 3 4 5
Dong tiénrong  -1.000 - - 4300 +600  +900

FNPV cla dw an trén dwoc tinh toan nhw sau:

B CF, . CF, . CF, . CF3 L CF,
TA+WwWACO)? (1 +WwACOE T (1 +wAre)2 ' (1 +WACC)® T (1 + WA
CF:
4+
{1+ WACC)s
+300 +600 +900
= —1000 +

1+0,08)° (110,08)7% (1+0,085
= —1000+ 238,15+ 441,02+ 612,52 = 291,69

Trong tinh toan thwc té, chd dau tw hay ngudi thdm dinh dw an dwoc khuyén khich st
dung chirc ndng @NPV trong phan mém Microsoft Excel. Géi phdn mém nay cling bao
gdm chirc ndng @IRR dé st dung tinh toan FIRR ctia dong tién dy an. Béi véi dong
tién trong Bang A6.2, FIRR dwoc wéc tinh & mirc 14,668%. Néu chiét khdu dong tién
ctia dw an theo ty l& nay sé thu dwoc FNPV béng 0. Cu thé nhu sau:

CF, N CF, + CF, + CF, + CF, N CFg
(L+IRR)® (1 +IRR)* (1+IRR)? (1+IRR)* (1+IRR)* (1+IRR)®
+600 +900

300
—1000 + + = +
(1+0,14668)° (1+0,14668)* (1 +0,14668)°

—1000 + 198,27 + 347,04 + 453,97 =0
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PHY LUC 7: DANH SACH DUONG DAN DEN CAC PHAN TiCH TAI CHINH THAM
KHAO DA BUQ'C THU'C HIEN CHO CAC DU’ AN DO ADB DAU TU TAI VIET NAM

VIE 46293-005: Dy an Co sé& Ha tAng Du lich cho T&ng trwéng bén virng tiéu viing
séng Mékdng mé réng
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/46293-005-fa.pdf

VIE 46391-001: Dw &n Phat trién lwéi dién Ha Noi va thanh phé H6 Chi Minh
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/46391-001-fa.pdf

VIE 45200-002: Dy an Giao théng dé thi bén virng cho tuyén tau dién ngam s6 2, thanh
ph6 H6 Chi Minh
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/45200-002-fa.pdf

VIE 46265-001: Dy an Hiéu qua nang luvong cho cp nwéc TP. HCM
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/46265-001-vie-efa.pdf

VIE 45198-004: Dy an Phat trién cac db thi loai Il
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/45198-004-vie-fa.pdf

VIE 44265-013: Dy an cham séc strc khde nhan dan cac tinh Tay Nguyén giai doan 2
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/44265-013-efa.pdf

VIE 40238-023: Dy an phat trién co s& ha tAng néng thén phuc vu san xuét cho cac tinh
Tay Nguyén
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/40238-023-vie-efa.pdf

VIE 40255-033: Dy an két ndi khu vic trung tam déng bang séng Mé Kéng
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/40255-033-vie-efa.pdf

VIE 41496-014: Dy an hanh lang ven bién phia Nam, tiéu vung séng Mékéng mé rong —
Cap von Tang cwong
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/41496-014-vie-efa.pdf

VIE 43319-043: Dy an phat trién d6 thi hanh lang tiéu ving séng MéKéng
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/43319-043-vie-fa.pdf

VIE 45406-001: Dw an Hb tro Noéng nghiép Cac bon thép
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/45406-001-vie-efa.pdf

VIE 42275-013: Dy an Phat trién Gido duc Trung hoc phé théng giai doan 2
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/42275-013-vie-fa.pdf

VIE 43400-013: Dy an Nha may Nhiét dién O Mén 4
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/43400-013-vie-fa.pdf

VIE 42039-033: Chuong trinh dau tw lwoi dién truyén tai (MFF)
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http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/42039-033-vie-fa.pdf

VIE 40239-013: Dy an Phat trién Hé théng tuwdi Bac séng Chu - Nam séng Ma
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/40239-013-vie-efa.pdf

VIE 41462-013: Dy an Phat trién toan dién kinh té xa hoi tai cac do thj Viét Tri, Hwng
Yén va bong Bang
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/41462-013-fa.pdf

VIE 41433-013: Dy &n Phat trién Giao thong Két néi cac tinh Mién nui Phia Bac
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/41433-013-vie-efa.pdf

VIE 42079-013: Dy an xay dwng Trwdng Dai hoc Khoa hoc va Céng nghé Ha Noi
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/42079-01-vie-fa.pdf

VIE 29296-023: Dy an thady loi Phwéc Hoa (B6 sung)
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/29296-02-vie-efa.pdf

VIE 40080-013: Dy an Bwérng sét do thi Ha Noi (Tuyén Nhdn - ga Ha Noi: tuyén sé 3)
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/40080-01-vie-fa.pdf

VIE 41456-013: Chwong trinh Dau tw Nganh nuéc (MFF)
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/41456-01-vie-fa.pdf

VIE 41414-023: Dw an dwdng cao tdéc Bén Lirc - Long Thanh, tiéu viing séng MéKong
mo réng
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/41414-02-vie-fa.pdf

VIE 39500-013: Chwong trinh Dau tw xay dwng tuyén tau dién ngadm sé 2 thanh phd Ho
Chi Minh
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/39500-02-vie-fa.pdf

VIE 41461-013: Dy an Phat trién co' s& ha tng néng thén bén viing cac tinh mién nui
phia Bac
http://www.adb.org/sites/default/files/linked-documents/41461-01-vie-efa.pdf
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PHU LUC 8: PE CWONG BAO CAO RRP CHO CAC DU’ AN AU TU BU'Q'C TAI TRQ’
BOI VON VAY ADB

Gi®i thiéu. “Bao cao va Khuyén nghj clia Ban Giam dbc t¢i Cha tich” (RRP) sé dwoc
chuén bi v&i moi chuong trinh dy an dwoc ADB ddng tai tro. Bao céo nay la mot co sé
cho Ban Giam déc Ngan hang phé duyét (hay bac bd) khodn cap vdn. Phu luc nay trinh
bay tdng quan vé noi dung clia mot bao cado RRP dbi véi mét dw an dau tw dwoc tai tro
b&i khoan vay cta nha nuwéc (hay khoan vay do nha nwéc bo lanh) tr nguén vén cla
ADB; co cAu clia bao cdo RRP cho cac duw an tai trg béi vén vay hay chuong trinh vay
von co mot s6 diém khac biét nhd.

B6 cuc cua RRP. ADB da chuan bj mét bd cuc chuan cho céng tac chuan bi bao cao
RRP. Dé cwong mé ta tai day dwoc dwa trén bbd cuc ma ADB dang st dung trong thoi
diém thuc hién Tai liéu Gidi thiéu nay. Can phai rat lwu y rang bb cuc nay thudng xuyén
thay ddi va khong thé tai vé dwoc tir trang web clia ADB (dé nhan duwoc ban bb cuc méi
nhat ctia RRP thi can phai lién lac véi van phong dai dién ctia ADB tai quéc gia do).

Co cau ciia mét bao cao RRP cho khoan vay cta nha nwéc cho mét dy an dau tu.
M6t RRP bao goém ba phan:

(i) ndi dung chinh (tbi da 10 trang)
(i) phu luc chi tiét cho phan chinh, va
(iii) cac phu luc dinh kém cung cap chi tiét cho phu luc trén

Phu luc clia Tai liéu Gigi thiéu nay chi cung cép chi tiét vé noi dung chinh va cac phu luc
di kém (mot sb trong dé la cac phu luc bat budc). Tai liéu sé cung cap chi tiét vé cac phu
luc dinh kém (cling dwoc goi 1a “tai liéu bd tro”), do cac dw an khac nhau cé néi dung bd
tro khac nhau va ADB khong cé quy dinh chinh thirc vé nédi dung clia cac phan nay.
RRP va cac phu luc ctia mét dw an duoc thdng qua cé thé tai vé tir trang web ctia ADB.
Cac phu luc dinh kém c6 thé dwoc cung cap néu cé yéu cau.

N6i dung chinh. Noi dung chinh bao gém bay chwong, phan 16n trong s6 d6 ¢ do dai
0,5 dén 1,0 trang. Phan ban do va cac phan trong ngoac (*{ }") 1a tuy chon va chi chuén
bi néu cé lién quan dén dy an dang dwoc chuan bj RRP.

TONG QUAN VE DU AN

BAN DO )

l. DE XUAT

Il. DY AN

Co s&

Tac dong va Két qua

DPaura

Ké hoach PAu tw va Cép vén
Té chire Thuc hién

I, {HO TRO KY THUAT}

V. THAM DINH-SOAT XET

{KYy thuat}

Kinh té va Tai chinh

Quan ly Nha nuéc

Xa hoi va Nghéo déi

Bién phap An toan

RUi ro va cac Bién phap Giam thiéu

moom»

TmMoo®»
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V. BAO DAM {VA CAC DIEU KIEN}
VI.  KHUYEN NGHI

Cac phu luc. Vé ky thuat, mdt bao cao RRP chi ¢6 hai phu luc: (i) khung thiét ké va
giam sat, va (ii) danh sach cac tai liéu lién quan. Danh sach cac tai liéu lién quan sé dan
chiéu dén cac phu luc dinh kem ma khdng dwoc bao gdm trong bao cao RRP, nhung cé
thé dworc tai vé tir trang web ctia ADB. Déi voi mdt dy an dau tw, cac tai liéu lién quan
sau la bat budc (hay c6 thé bat budc tly thudc vao tinh chat cu thé cta dy an):

Hiép dinh Vay vén

Thoda thuan Dy an

Danh gia Nganh (Téng quan)

Sé tay Quan ly Dy an

DPong gop vao Khung Két qua ctia ADB

Hop tac Phat trién

H6 tro K§ thuat (bat budc ddi véi cac HTKT dwoc thdng qua cling
v&i dw an)

Phan tich Tai chinh

Phan tich Kinh té (c6 thé duwoc két hop véi phan tich tai chinh)
Chi s6 Kinh té Quéc gia

Chién lwgc Téng quan vé Xa hoi va Gidm nghéo

Ké& hoach Hanh dong Gidi (bat budc dbéi véi cac dw an dwoc xac
dinh 1a dw an “binh dang gi¢i” hay “hiéu qua vé gidi’)

Danh gia Tac dong Méi trwdng (bat budc déi véi cac du an loai A)
Kiém tra M6i trwdng Ban dau (bat budc ddi véi cac dw an loai B)
Khung Ra soat va Banh gia Méi trwong (bat budc véi cac dy an
c6 cac hop phan dwoc chuan bi sau khi dwoc Ban Giam déc
théng qua)

Ké& hoach Tai dinh cw (b4t budc v&i loai A va B)

Khung Tai dinh cw (bat budc dbi véi cac dw an cé cac hop phan
dwoc chuén bi sau khi Ban Giam dbc théng qua dw an)

Ké hoach Nguwoi Ban dia (bat budc véi loai A va B)

Khung Ké hoach Nguoi Ban dia (bat budc déi véi cac dw an cé
cac hop phan duoc chuén bi sau khi dwgc Ban Giam déc théng
qua dy an)

Ké hoach DBanh gia va Quan ly Rui ro

Thuat ngi¥ “Loai A” va “Loai B” dé cap dén cac dy an voi cac tac dong Ion hay tiém &n
tiéu cwe vé moi trrong va xa héi (xem thém vi du theo dia chi
http://www.adb.org/site/safeguards/safeguard-categories).

89



GIOI THIEU PHAN TICH TAI CHINH CAC DU AN
PAU TU DO ADB TAI TRQ O VIET NAM

Chiu trach nhi¢m xudt ban:
Giam doc - Tong bién tap
PHAN NGQC CHINH
Chiu trach nhiém ngi dung:
BOQ TAI CHINH VA NGAN HANG PHAT TRIEN CHAU A
Bién tap:
HOANG HAIL NGUYEN LAN HUONG, PHAM THI HONG VAN, NGUYEN THANH HA
Trinh bay bia:

PHAM HOANG CHIEN

Bién tdap ky thudt:

NGUYEN MANH TIEN

Stra ban in:

TRAN VAN VIET

In 1000 cudn, kho 19X27 tai Cong ty TNHH In an va quang céo thuong mai Tan D6, S6 17, ngd
343 duong Tran Khat Chan, Phuong Thanh Nhan, Quan Hai Ba Trung

S6 x4c nhan DKXB: 1499-2015/CXBIPH/4-118/TC
S6 QDPXB: 135 / QD-NXBTC ngay 11 thang 6 nim 2015.
Mai ISBN: 978-604-79-1216-2. In xong va ndp luu chiéu Quy 3 ndm 2015






