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rong bai nay, ching téi sé
khéng dé cap dén khia canh
ky thuat cua van dé lya chon
dy 4n, ma sé di vao thao luan
o s6 16-gic quyét dinh vin dé
Itic nao Nha nudc nén dau tu,
ltic nad nén dé tunhan dau tu
va lie nao thi chinh phi can
hé tre cho dau tu tu nhan.

Trong kinh t& hoc thuén tiy, cé
ca mot hé théng phan tich chi tiét
diing dé d4nh gi4 ty 1é sinh lgi cia mot
dy 4n dau tu. Phuong phap phan tich
nay cho phép c6 thé diéu chinh cic
tham sb cta du an (vi du nhu tham s6
vé ty gid héi dodi hoac mtc tién luong).
Phuong phip nay con cho phép ching
ta didu chinh theo nhiéu phuong én
khée nhau, qua dé thé hién duge tinh
bat 6n dinh cla cic y&u t& lién quan
t6i du 4n, quan hé cia dy 4n dang dugc
tham dinh véi cac dy an khéc (c6 lién
quan), tac dong cua dy dn téi vin de
mdi trudng va nhing thay déi theo thdi
gian vé diéu kién kinh t& cting nhu vé
mife gia ca chi phi san xudt. Cach ti€p
can nay duge xay dung trén mét gia
dinh co ban 1a ngudi ndm quyén quyét
dinh thue sy mudn st dung nguon vén
khan hiém ctia minh mét cach cé higu
qua. Néu tuan theo nhing quy dinh
néu trén, chiing ta sé thay duge két
qua & mife cao t6i da.

Trong thuc tién, phuong phdp
phan tich du 4n thudng dugc su dung
theo cach hoi khiac. Ngudi ta thudng
quy dinh mét ty 1& sinh ldi t&i thiéu nao
dé va chi nhimg du an nao cé ty 1é sinh
loi toi thidu ngang béng véi ty 1é quy
dinh trude nay thi méi duge théng qua.
Ty 1é sinh lgi duge Iua chon thuong thé
hién chi phi ¢o hoi ctia von. Tiela, néu

42 PHAT TRIEN KINH TE

QUA TRINH

ngoai té 1a qua cao. Ho ciing c6 y kién
nhu thé vé nhiing khoan vay bing tién
VN, ngay khi 1ai suit con thdp hon ty
1& lam phét va c6 hién tugng phd bigl
14 vay dé cho vay lai véi lai sudt cao
hon, hodc dé mua hang nham dau cd
thu lgi. Trong khi dé, nhiéu giam déc
cho biét rang thdi gian hoan vén cia
cic khoan dau tu méi chi 1a 2 dén 4
nam. Va néng dan thudng phai vay véi
miic i suit thue t& (tic 12 mic 1ai sudt
sau khi da trir di ty 1& lam phét) cao
trén 2%/thang d& cé thé mua vat tu va
nhing tai san c6 dinh don gian khéc.
Du 4n Téng thé phét trién DBSCL cia
Uy ban séng Mékéng da x4c dinh duge
mét danh myc nhing dy 4n dau tu c6
£7 12 sinh loi thye t& cao trén 20%/nam.
Téng chi phi vén cin cé cho cic dif 4n
nay lén tdi trén 1ty USD. Hién nay &
VN, nhu cau tu stra duding s4 14 t&i can
thi&t, va chic than nhitng du 4n thude
loai nay cé ty 1é sinh lgi cao trén
30%/nam. C6 r&t nhiéu kha nang la ti
nay cho t6i cuéi thap nién, & VN c¢6 ton
tai rat nhiéu co hdi dau tu(doi hdi téng
vén dau tulén téi hang ty dé-la) cé kha
nang mang lai ty 1 sinh lgi cao hon
20%/mam.

Day la nhing ty 1é sinh lgi rét cao.
Ngéan hang thé gidi thudng chi st dung

DUA RA QUYET DINH

6 vén dy duge dau tu vao
nhimg du 4n khéc thi lic &y
ty 1é sinh lgi sé la bao
nhiéu? Vi dy, néu lai sut
tién goi cia mbi hé thong
ngan hang hoat dong tot 1a
18%/nam, thi khéng c6 ly
nao lai dem tién dau tu vao
mét dy an chi duge 14%
(Ghi chu: d6i véi nhung
ngudi phan déi viec sudung
phuong phéap ty 1é sinh lgi
va thich duing phuong phédp
phan tich gia tri rong hién
tai hon, téi xin dudc giai
thich 12 do muc dich don
gian héa van dé, toisu dung
phuong phdp ty 18 sinh lgi.
Pe6i véi da s6 du 4n, nhing
su khéc biét trong thuc tién
theo hai phuong thitc danh
gia nay thudng khong lén).

Ty & sinh lgi vén dau
tutai VN la bao nhiéu? Mot
s& giam déc doanh nghiép
quéc doanh than phién
rang lai suit 6%/mam cho
nhung khoan vay bing

GS. DAVID DAPICE

ty 12 chiét khdu 10-12% khi danh gié
cédc du 4n & cac nude dang phét trién.
Tuy nhién, néu xét t6i mic vén dau tu
thap va tinh trang phan b6 ngudn vén
dau tu kém hidu qua trude day ¢ VN,
thi cac du an dau tu ngay nay c6 ty 1&
sinh lgi cao khéng cé gi ddng ngac
nhién. Ty 1& tich ldy vén trong nuéc
con han ché va ngudn von ti bén ngoai
con chua nhigu déi hoi VN phai tap
trung v6n dau tu cho cdc linh vie mang
lai hiéu qua cao, déng thdi phai duy tri
suf can ddi gitta dau tu cia chinh pha
va diu tu cua tu nhan.

Ciing ¢6 1ap luan cho ring, hiéu
qua kinh t& khong phai la chi tiéu duy
nhit ma con phai tinh t6i mét loat cde
vin dé khac khéng kém phan quan
trong, nhut sy phat trién cin bing gitta
céc ving, giai quyét nan nghéo déi, tao
céng an viéc 1am, bao dam tinh lién tuc
ctia ngudn cung cip céc san pham thiét
yéu... Lap luan nay 1a ding, nhung it
khi cdc du 4n dau tu cé hidu qua di
nguoc lai nhimg myc tiéu nay. Vi dy,
néu tinh theo mot dé-la vén dau tu, thi
s8 cong an viéc lam do céc du dn doi



héi vén dau tu cao mang lai thudng it
hon rdt nhiéu so véi cac loai dy 4n sira
chua dudng s4, téi trong rimg hay phat
trién hé thong thiy lgi. So véi ce du
an c6 qui mé dé s6 duge ban & day, mét
hé thong dudng s4 néng thén t&t sé cé
tdc dung lau dai vA manh hon nhigu
d6i véi viéc x6a déi giam nghéo va cai
thién su cén d8i gitta céc ving. Trong
khi dé, c6 thé dam bao ngubn cung cap
dién hoac san phidm dau loc bing nhizu
phuong thitc khic nhau va thudng ré
hon rdt nhiéu so vé6i phuong an dau tu
vén xay dung céc dy 4n l6n ma chiing
ta dang ban tdi.

Khi can nhée nén dau tu vao céc
dy dn nao, chinh phu ciing phai tinh
xem nhimng linh vue dau ti nao cé thé
dugc thue hién ma khéng can téi su tai
trg ctia Nha nuée. N&u ¢é nhimg linh
vue, nhu ché bigén thue phim, cé thé
phat trién duge bing vén dau tu tu
nhén trong nude va nuée ngoai , thi
khéng viéc gi phai sit dung ngudn vén
khan hiém cta nha nuéc cho nhimg
linh vuc d6 trong khi dudng s4, cau
cdng, hai cang va dién nang dang con
trongtinh trang khéngd4p ing du nhu
cau cia nén kinh t& Ngay ca mét s&
du 4n co s ha tang, nhu cdp dién & do
thi, phét trién mang luéi dién thoai,
cdp nude, xdy dung cau dudng dé thu
18 phi... ciing ¢6 thé thu hit duge vén
dau tu nudc ngoai va do vay sé gitip
giam bét sic ép déi véi ngan sich dau
turetia chinh pha.

Doi khi, khdi niém vé chi phi thue
t& cia mot du 4n khéng duge hidu mot

cach thiu ddo. Vi dy, ngusi ta thuéng
lap luan mot cach sai lam ring néu mot
cd quan vién trg cho mét dy an vay véi
1ai suét 3%/ném, thi d6 chinh 14 gid cia
v6n dau tu cho dy 4n d6. Lap luan nay
chi diing cho mye dich tinh toan 16 lai
tai chinh cua céc cong ty. Néu moét
cdng ty tu nhan hodc quéc doanh duge
phén cho mét khoan tin dung uu dai,
thi khi tinh todn lgi nhuin cho minh,
céng ty d6 chi phai tinh t6i nhing chi
phi cua rieng minh ma théi. Nhung
n&u xét trén phuong dién toan b nén
kinh t&, khéng phai ai c6 nhu cau cling
cé thé duge vay véi lai sudt 3%/mam.
Muc chi phi ma toan by nén kinh t&
phai ganh chiu chinh la mie ty sudt
sinh lgi ma céc diur 4n t6t c6 thé dem
lai nhung da khéng duge thue hién do
khéng duge cdp vén. Néu ty sust sinh
lgi d6 trén thuc t&13 20%/nam, thi khi
danh gia dy dn duge vay vén véi muic
lai suat wu dai néu trén, chiing ta phai
ldy 20% lam muc gid cia vén dau tu,
Néu trong thap nién t6i, mic gia dé
giam xuong 15% thi ltic 6 muc chi phi
tinh todn cing sé giam xuéng tuon

ung. Hon nia, lugng tién vén cé thé
vay v6i lai sudt 3% /nam khéng phai la
nhiéu, va cho du trén thue t& cé nhimg
khoan tién cho vay nhe lai nhu vay,
khéng cé nghia la phai chdp nhan
nhimg du dn ¢é ty sudt hoan vén 3%
hoac tham chi 10% (Lap luan nay cung
c6 thé ap dung cho nhimg khoan tin
dungbang dé-lado cac ngin hang quée
doanh VN cip véi lai sudt 6%/mam.
Lugng vén cho vay nay rit han ché).

Tém lai, nén chon nhing du 4n
st dung duge vén dau tu mot cach cé
hiéu qua nhat. Mot s6 céc du4n 6 hieu
qua nay sé thude linh vie “cong nghiép
nang” va trong vong 20 nam t4i, mot
vai nha may thiy dién sé va cling nén
dugexay dung. Van dé tranh luan & day
khéng phai 1 cée dir 4n nhé va thuse
linh vife cong nghiép nhe bao gies cing
6 hiéu qua, cdn cdc du an ldn va thuée
linh vuc cong nghiep nang thi luén
kém hiéu qua. Van dé ¢ day 13, can phai
tinh todn higu qua kinh t& Nhimg du
an c6 ty sudt sinh lgi cao sé gép phan
thiic day su phat trién. Chiing sé mang
dén cho chiing ta dién, phudng tién
giao théng, nude sinh hoat véi gia
thanh thap nhat. Ching cung sé true
ti€p hodc gidn tiép tao ra nhidu cobng
an viéc lam va xéa déi giam nghéo mét
cich nhanh chéng. Trong khi d6, vide
Iia chon nhing dir 4n ¢6 ty sudt sinh
lgi thép sé lam t6c d tang trudng
chiam lai va hiém khi giip dat dugc
nhiing mue tiéu mong muén khie,
Khong lua chon nhimg dy 4n ¢6 hidu
qua cao la mét khuyét diém hét sie
nghiém trong khong nhimng sé tdc hai
dén nén kinh té& va tang ganh nang ng
nén cho dat nude, ma con lam suy giam
léng tin clia ngudi dan vio kha nang
quan ly kinh t& cia Chinh phu &

Trich trong Cai cdch kinh t&' VN theo huéng
réng bay.

QUANG CAO

. VAN PHONG HUONG DAN
PHAT TRIEN KINH TE THANH NIEN

(Trye thude Uy ban Héi Lién hiép

Thanh nién thanh phs)

Quyé&t dinh cho phép thanh lap & 1869/QD-UB-NC do
UBND TP.HCM c4p ngay 16.2.1993.

Tén giao dich: YOUTH ECONOMIC
DEVELOPMENT CONSULTANT OF FICE, viét tit
YEDCO.

Van phong dit tai: 33 Nguyén Thi Minh Khai, Q1,
TPHCM. Dién thoai: 225123,

Tai khoan s6: 945.00.00.0518 tai Chi cuc Kho bac Nha

nudée TPHCM.

Chic ning hoat déng:

a. Thye hién céc dich vy quan 1y nhim huéng din, hé
trg cho thanh nién 1am kinh t&,

b. Day manh méi quan ha giao luu khoa hoc théng tin
kinh t&, quan Iy gitta céc té chite trong va ngoai nude
theo quy dinh cua phép luat Nha nude.

c. Nghién citu ing dung cde da tai khoa hockinh t& theo
don dat hang.

d. Té chiic bdo céo, thuyét trinh, thio luan, trién lam
céc deé tai khoa hoc kinh t&, kinh nghiém quan ly
trong va ngoai nude.

e. T8 chite boi dudng kién thite kinh t&, nghiép vu quan
ly du6i dang chuyén de.

Chi nhi¢m danh dy': 0. TRAN THIEN TU

Phé Chii nhiém Uy ban Hop tdc va dau tu TP.HCM,

Trudngban bao trg-Quy bao trg tai ning tré thanh phé.

Ban chii nhi¢m:

0. NGUYEN THANH PHONG - Chii nhiém.

0. LAM MANH HA- P. Chii nhi¢m

0. NGUYEN DUC DIEN - P.Chi nhism.
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