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Tom tat - Quan hé dbi tac cong — tw (PPP) la hinh thire hop tac t6i
wu héa hiéu qua dau tw va cung cép dich vu cong cong chét luong
cao. PPP dwoc xem nhw la mét don bay dbi voi nguon Iwc tai chinh
nham cai thién chat lwgng va mé rong do bao phd clia cac dich vu
co s& ha tang tai Viét Nam, gidm dwoc ganh nang tai chinh cling
nhw rdi ro tai chinh di véi ngan sach Nha nwéc. Hién nay, chua co
mot cong cu chuyen dung nao hé tre' cho viéc phan tich, danh gia
hiéu qua tai chinh cltia dw an PPP. Xuat phat tir nhitng vén de trén,
viéc nghlen ctru xay dwng phan mém t6i wu hoéa cAu tric vén va
phan tich rdi ro v& mat tai chinh ddi v&i cac dw an dau tw theo hinh
thirc PPP la thuc sy can thiét, gop phan tw dong hoa, nang cao
hiéu qua cla viéc tinh toan, Iwa chon tinh kha thi v& mét tai chinh
clia cac dw an PPP, giip Nha nuwéc va Nha dau tw cd sw quyét
dinh mét cach chinh xac va nhanh choéng...

Tw khoa - !(iém soat rlii ro; quan ly rdi ro; giai phap quan 1y rdi ro;
rdi ro tiem an; kiém soat dw an BOT.

1. Pit van dé

O Viét Nam ciing nhu cac nudc trén thé gioi, khong
mdt chinh phu nao c6 thé chi tra dugc toan b chi phi
dau tu cho hé thong co sé ha ting, nhung ciing khong
nha dAu tu tv nhan nao c6 thé 1am duoc viée nay, vi day
1a linh vyc c6 hiéu qua kinh té thip va nhiéu rui ro. Do
véy, quan hé ddi tac cong — tu (PPP) dang co méi quan
tdm 16n cla cac nude phat trién va dang phat trlen trong
giai doan hién nay. Nhiéu chinh phu trén toan ciu dang
tim cach thu hit chuyén mén va von cua khu vuc tu
nhan dé giam thiéu tham hut ngan sach tai chinh cho dau
tu phat trién co so ha tang.

O Viét Nam ciing nhu nhiéu nudc trén thé gidi, rat
nhiéu dy an PPP trong dau tu phat trién co so ha tang
chua dugc trién khai va chua phat huy hiéu qua nhu ky
vong. Mot trong nhimg nguyén nhan khach quan cua van
dé nay 1a do hiéu qua tai chinh ctia dy 4n khong kha thi va
khoéng dam bao dugc do tin cdy; qua trinh phéan tich, tinh
toan, danh gid hiéu qua tai chinh ctia cac du an PPP con
mét rat nhidu thoi gian va chi phi. Do vy, viéc giap Nha
dau tu va Nha nude sém co quyét dinh thoa thusn dé thuc
hién dy 4n PPP 1a van d& rat kho khan khi ma hiéu qua tai
chinh cua dy an chua dam bao dugc tinh kha thi va @6 an
toan. Xut phat tir nhitng van dé trén, viéc nghién ctru xay
dyng m6 hinh phan mém t6i wu héa cau triic von va phan
tich rii ro vé mit tai chinh déi voi cac du an dau tu theo
hinh thirc PPP véi sy hd trg béi ngon ngit 1ap trinh Visual
Basic trén nén phin mém van phong MS Excel 1a thuc sy
can thiét, gop phan gitip Nha nuéc va Nha du tu som co
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cooperation that optimizes the efficiency of public investment and
provides high quality public services. PPP is seen as a lever for
financial resources to improve quality and expand coverage of
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duoc su quyét dinh du tu mot cach nhanh choéng, kip thoi
va ¢ hiéu qua kinh té.
2. Tong quan nghién ciru viéc xdy dung mé hinh phén
mém phén tich tai chinh ciia dw 4n PPP & Viét Nam va
cic nuwée trén Thé gidi

Mot trong nhitng ndi dung quan trong dang dugc dé
cap dén trong du an PPP hién nay chinh la rui ro vé mat
tai chinh cua du an. Co rat nhiéu nghién ctru da tép trung
vao viéc phat trién mo hinh dé giai quyet cac van dé khac
nhau vé mit tai chinh cho dy 4n. Tiéu biéu nhu: Bakatjan
va cong sy da st dung mot mo hinh don gian dé xac dinh
mirc cong bang tdi wu cho cac nha hoach dinh chinh sach
¢ giai doan danh gia cia mot dy an BOT, mo hinh nay Kkét
hop mét mo hinh tai chinh va mét mo hinh 1ap trinh tuyén
tinh dé t6i da hoa dy 4n tir quan diém cua chu sé hiru [1];
Ho va Liu da sir dung mot mé hinh dva trén gia dich vu
dé danh gia tinh kha thi vé tai chinh ctia mot du 4n co s&
ha tﬁng tu nhan hoéa qua d6 lya chon du an, udc tinh nguy
co pha san cua dy an trén quan diém cua nha quan 1y du
an va chinh phu [2]; Ho ciing d phét trién mot mo hinh
dua trén ly thuyét tro choi, xac dinh thoi diém va cach
chinh phu s& ctru ho mot du an bi anh huong déi véi viée
mua sim va quan 1y dy an [3]; Subprasom va Chen da
cung cdp mé hinh phan tich gia ca dudng cao toc va lua
chon nang lyc cho mét ké hoach du an BOT, qua do6 cho
thdy rang su két hop cua 1& phi cau duong bo va quy dinh
nang lyc duong bo 1a giai phap thuc hién tdt nhat nhim
tang phuc loi xa hoi, tuy nhién, trong cac dy 4n dudng cao
tbc PPP quy dinh co thé gdy ap luc tai chinh dbi véi cac
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nha dAu tu tu nhan dé van hanh mot dy 4n nén can phai c6
trg cap cho cac nha dau tu tu nhan dé 1am cho sy tham gia
cua ho c6 tinh kha thi vé mit tai chinh [4]; Zhang, X.Q da
phat trién mot phuong phap dé tdi uu hoa ciu tric vén va
phan tich kha nang tai chinh, diéu nay phan anh cic dic
tinh cta tai chinh du an, k¥ thuit mé phong va ky thuét tai
chinh nham dat két qué tot cho ca khu vuc nha nudc va tu
nhan [8]; Wibowo da xdy dung mot mo hinh dong tién
mit dé tinh toan cac khoan chi phi hoat dong dugc tao ra
boi mot dy an PPP, qua d6 nhan théy duoc tac dong tai
chinh ctia t6 chirc bao dam tir quan diém ctia chinh phu va
nha tai tro du an, két qua md phong cho thdy viéc dam
bao c6 thé lam giam rii ro vé kha nang tai chinh nhung
khong phai tra phi [6].

O Viét Nam, hdu nhu chua ¢ nghién ctru nao di sdu
nghién ctru xay dung mo hinh phin mém dé phan tich
tai chinh cho cic du an PPP. Hau hét cac nghién ciru
mdi chi nghién ciru dinh tinh va dua ra gidi phap chung,
khong c6 nghién ctru dinh lugng nao da dugce thuc hién
va ing dung.

Céc nghién ctru trén cho thiy qua nhiéu hodc qua it
su dam bao hay hd trg ciia chinh phu vé mit tai chinh
khong thé dat dwoc su can bang phu hop. Do vay,
Thomas va cong sy di dua ra mot khung xac suat va
danh gia tac dong rui ro dya trén cdy mo va phuong
phap Delphi nhim mé hinh hoa cac kich ban rong rai vé
nhitng rui ro quan trong trong cac dy an va xu ly c6 hé
thdng cac danh gia chuyén mon cia cac chuyén gia [5];
Zhang, X.Q da nghién ctru kich ban “win - win” dé
thuong lugng rai ro gitta khu vuc cong, khu vuc tu
nhan va nhitng nguoi st dung chung [7]; Zhang va Zou
da phat trién mot md hinh phan cip mo dé danh gia rui
ro lién quan dén cac dy an lién doanh [9]. Hon nita,
nghién clru trong twong lai nén tip trung vao viéc kham
pha cdc mé hinh danh gia va phan tich rui ro noi chung
va rii ro vé vé mit tai chinh néi riéng theo cach thuyét
phuc hon, cin thiét phai tao ra cac mo hinh danh gia rui
ro dé két hop nhiéu loai rui ro khac nhau.

3. Muc dich, ddi tweng va phwong phap nghién ciru
3.1. Muc dich nghién ciru

Hb tro cong cu ra quyét dinh dﬁg tu nhanh chong vé
tinh hiéu qua tai chinh cia dy 4n dau tu theo hinh thirc
PPP véi nhitng thong s6 ban dau ctia dy an.
3.2. Déi twong nghién ciru

Phan tich rai ro tai chinh va xéac dinh céu trac von tbi
uu cho cac du an dau tu theo hinh thirc PPP tai Viét Nam
3.3. Phwong phadp nghién ciru

Bai bdo sir dung phuong phap phan tich dinh luong
dé xay dung phin mém trén co sé két hop phan meém
Crystaball md phong Monte - Carlo tich hop trén nén
excel thong qua ngon ngir lép trinh VBA d¢ phan tich
rui ro tai chinh cia du an PPP va tim ra cau truc von toi
uu cho du an.

4. Co sé 1y thuyét

4.1. So db xik Iy thong tin trong phén tich tai chinh dé
quyét dinh chgn dw an PPP

Thong tindau vao

I m

Quyét dinh
dau tw

Phan tich
K thuét

Mo hinh
tinh toan

Thong tin diu ra

Hinh 1. So'd@6 xii Iy thong tin trong phan tich tai chinh dé
quyét dinh chon dy an PPP

4.2. Xdc dinh thong sé dau vao

Buoc 1: Xac dinh thong tin co ban cua dy an;

Buoc 2: Xac dinh thong $6 ban dau cia du dn: co cdu
nguon von, ldi suat, lam phat;

Buoce 3: Xac dinh thong $6 tai chinh ciia dy an: Thong
s0 tai chinh, cac bién so cua dw an;

Buée 4: Xac dinh dong tién doanh thu va chi phi ciia
dw an;

Buée 5: Xdc dinh dong tién ngan heu rong ciia dir dn;

Buwéc 6: Phan tich hiéu qua tai chinh va phan tich rui
ro tai chinh cua dw an trén quan diém cua dw an va quan
diém chu so hiru.
5. Xay dwng phan mém

Dua vao cac 1y thuyét tinh toan, két hop mé hinh mé
phong Monte — Carlo thong qua viéc tich hop phan mém
Crystal Ball trén nén Excel thong qua ngdn ngit 18p trinh
VBA dé xac dinh co cdu tric vén tbi wu, két hop mod
phong rui ro cho du an PPP.
5.1. Giao di¢n ngwoi ding
5.1.1. Giao dién chinh

Giao dién thé hién chirc ning chinh cta phan mém tdi
uu hda cau truc von va phan tich rti ro tai chinh cua dy an
PPP dugc thé hién qua cac hinh sau:

PHAN TICH DANH GIA DU AN OI TAC CONG TU' (PPP)

|| PROJECT INFORMATION | FINANCIAL ANALYSIS | RISK ANALYSIS | PROJECT RANKING | TIME TRANSFER |

Too méi dy b

Suta théng tin

Hinh 2. Giao dién chinh ciia phin mém



PHAN TICH DANH GIA DU AN BOI TAC CONG TU (PPP)

PROJECT INFORMATION FINANCIAL ANALYSIS | RISK ANALYSIS | PROJECT RANKING | TIME TRANSFER |

TINH TOAN HIEU QUA TAI CHINH DU AN o
* QUAN DIEM DONG TIEN DU AN ‘QUAN IEM DONG TIEN CHU SO HOU | ot ‘
[t

Hinh 3. Giao dién xdc dinh céu triic vén va
phan tich hiéu qua tai chinh cia dy an PPP
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Hinh 4. Giao dién xdc dinh céu triic vén va
phan tich rii ro tai chinh ciia dw én PPP
Théng tin du 4n bao gdm: tén du 4n, loai hinh du 4n,
dia diém xay dung, chu dau tu, tong mirc dau tu, cap cong
trinh nhu Hinh 5.
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Hinh 5. Giao dién nhdp thong tin du dan
5.1.2. Giao dién nhap liéu
Dir liéu déu vao dugc dang nhap thong qua cac giao
dién thé hién cac hinh sau:
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Hinh 6. Giao dién nhdp thong tin céu trilc von va
hiéu qua tai chinh du an trén quan diém cua dy an
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Hinh 7. Giao dién nhdp théng tin cdu triic vén va
hiéu qua tai chinh du an trén quan diém cua chii s& hitu
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Hinh 8. Giao dién nhdp théng tin cau tric von va
phan tich rui ro tai chinh du an trén quan diém cua dy an
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Hinh 9. Giao dién nhdp théng tin phdn tich cdu tric von va
phan tich rii ro tai chinh du dn trén quan diém cua dw an

5.1.3. Giao dién truy xudt dir liéu

Giao dién truy xuat két qua cta dir liéu tinh toan dugc
the hién qua céac hinh sau:
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Hinh 10. Giao dién truy xudt dit liéu dong tién ciia
dy dn trén quan diém cua dy an

- & o smaniaess i

PROJECT INFORMAT\ON

Hinh 11. Giao dién truy xudt dit liéu dong tién ciia
du an trén quan diém cua chii s hitu
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Hinh 12. Giao dién truy xudt dit lidu dong tién ciia di dn dé
phan tich rui ro tai chinh dy an trén quan diém cua du dn
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Hinh 13. Giao dién truy xudt dit liéu dong l}'én ctia du én d@é
phan tich rui ro tai chinh duw dn trén quan diém cua chi so hitu
5.2. Chirc nang xu ly ciia phﬁn mém

Sau khi da nhap day du s6 liéu, cong cu phan mém sé tu
dong xur 1y cac s6 lidu va dua ra két qua cudi cing 1a cac
chi ti€u hiu qua tai chinh cta du an trude va sau mo6 phong
rui trén co so hai quan diém: quan di€ém cta dy an va quan
diém cutia chu s¢ hiru. Trén co s& d6 danh gia dugc hiéu qua
tai chinh cling nhu nguy co rii ro vé mat tai chinh cta dy
an PPP, qua do xac dinh dugc cau triic von toi vu nham dé
xudt cau trac von phu hop gilta von Nha nude va von cua
Nha dau tu trong dy an PPP (von vay/von chu so hitu).

Phan mém xuét két qua ra dudi dang bang tinh Excel
va bang biéu dé phuc vu cho cong tac in an va luu trir.

Phin mém hd tro viée truy xuat dir liéu mot cach
nhanh choéng, ti€n lgi trén giao dién kha than thién véi
ngudi dung, tiét kiém thoi gian va chi phi.

6. Kiém thir phin mém
6.1. Gidi thi¢u bai toén

Phan mém dugc kiém thir véi sb lidu gia dinh cta Dy an
dau tu duong cao toc Thanh pho H6 Chi Minh — Long Thanh.

Thong tin vé dy an:

- Chua dau tu: Tong cong ty Pdu tw phdt trién Puong
cao toc Viét Nam (viet tat la “VEC”),

- Téng murc dau tu: 650 1y dong;

- Lai suét vay von: 8,5%:

- Suét sinh lgi ctia von chi s¢ hitu: 10%;

- Co ciu von: Von vay/Vén chii sé hitu = 70/30.

(Co ciu von dy &n PPP: Von Nha nudc/Nha déau i = 30/70)

- Phadn tich rii ro cua dy an trén co so phan tich téc do
tang truong cua nganh giao thong van tdi va mikc tang truong
chung cua luu lrong xe ciing nhw quy hoach giao thong cua

dia ban thanh phé, dir dodn mirc tang lheu luong xe 1a:

+ Tir ndm 2005- 2010: méi nam ting 5% so véi ndm
trudc do;

+ Tir nam 2011 dén 2025: méi nam tang 3,5% so voi
nam truoc do,

+ Mikc phi giao théng ciing bién dong theo ham phdn

phoi chuan.

- Dur én du kién duwoc thuc hién trong vong 21 nam.
6.2. Két qud kiém thir ciia phan mém

Két qua tinh toan hi¢u qua tai chinh ciia dy 4n trén co
s& cau tric von thdéa thuan trén quan dieém cua du 4n va
quan diém cua chu s& hitu dugc the hién trong hinh sau:
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Hinh 14. Két qua tinh todn cdc chi tiéu hiéu qua tai chinh cua
dw én trén quan diém quan diém ciia dir dn va quan diém ciia
chu so hitu

Két qua phan tich rui ro v& mat tai chinh trén quan
diém cia dy an dugc thé hién trong hinh sau:

PHAN TICH DANH GIA DU AN DOI TAC CONG TU' (PPP)
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Hinh 15. Két qua phan tich riii ro cdc chi tiéu hiéu qua tai chinh
cua dy an trén quan diém quan diém cua duw dn

Két qua phan tich rui ro vé mat tai chinh trén quan
di€m cia chu s¢ hitu dugc thé hién trong hinh sau:

PHAN TiCH DANH GIA DU AN BOI TAC CONG TU' (PPP)
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Hinh 16. Két qua phén tich riii ro cdc chi tiéu hiéu qua tai chinh
cua dy an trén quan diém quan diém cua chi so hitu
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7. Két luén, kién nghi
7.1. Két lugn

Viéc ung dung cong nghé thoéng tin théng qua ngbn
ngit 1ap trinh dé giai quyét cac bai toan kinh té dang
ngay cang thé hién duoc tinh wu viét trong hd tro tinh
toan. Qua nghién ciru cua tac gia, nho sy hd trg cua
ngon ngit 1ap trinh VBA trén nén phan mém MS.Excel
ciia hang Microsoft, két hop viéc tich hop phin mém
Crystal Ball trén nén MS.Excel, tic gia da dé xuét dugc
mot md xac dinh tdi wu cdu trac vén dau tu, déng thoi
phan tich va danh gia dugc mirc d6 rui ro vé mat tai
chinh trong cac du an PPP

Théng qua md hinh phan mém nay, da hd trg gitp cac
chu thé c6 lién quan trong cac du an PPP c¢6 dugc cac
quyét dinh diu tu mot cach nhanh chong, kip thoi, tiét
kiém duoc chi phi va thoi gian tinh toan.

7.2. Kién nghj

D¢ tai can nghién ctru hoan thién dé mo hinh phan
mém nay c6 thé duoc thwong mai héa mot cach rong rai,
hudng dén viée dap tmg nhu cau cua cac chu thé co lién
quan dén du an PPP va c6 thé 4p dung linh hoat ddi véi
tat ca cac loai hinh ciia dy an PPP va trong tit ca cac giai
doan cua du an PPP.
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