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Tém tit:

Nhuwong quyén khai théc tai san cong thong qua hop dong Kinh doanh - Quan Iy (O&M) la phwong thire hop
tac céng tw tiem nang trong khai thdc cac cong trinh ha tang hién hiru. Trong do, viéc xdc dinh gid nhirong
quyén hop Iy cé y nghia quan trong déi véi viéc hai hoa loi ich giita cdc bén va bao dam tinh kha thi cia dw
dn. Bang phwong phdp phan tich, tong hop, so sanh va nghién ciru tinh huéng, bai viét lam ré co s6 va quy
trinh xdc dinh gid nhirong quyén theo phap ludt dau tie theo phwong thirc doi tac cong tuw (PPP) Viét Nam, cé
doi chiéu véi hidng dan ciia Ngan hang Thé gidi. Thong qua hai trieong hop 407 ETR tai Canada va cao toc
TP.Ho6 Chi Minh - Trung Lwong tai Viét Nam, bai viét nhan dién nguy co “seller’s remorse” khi gid nhwong
quyén c6 su chénh léch dang ké so véi gid tri thuc té ciia quyén khai thac. Trén co sé d6, bai viét dé xudt mot
$6 khuyén nghi nham kiém sodt riii ro sai léch gid tri trong xdc dinh gid nhwong quyén.

Tir khéa: hop dong O&M, nhirong quyén khai théc tdi san céng, dinh gid nhwong quyén

Determining concession prices for public asset exploitation under O&M
contracts: Risks of valuation discrepancies and recommendations

Abstract:

The concession of public asset exploitation rights through Operation and Management (O&M) contracts
represents a potentially effective form of public-private partnership for the operation of existing infrastructure
facilities. In this context, determining a reasonable concession price is essential to balancing the interests
of the parties and ensuring project feasibility. Using analytical, synthesis, comparative, and case study
methods, this article examines the basis and process for determining concession prices under Vietnam's
legal framework for public-private partnership (PPP) investment, with reference to World Bank guidelines.
Drawing on two cases: the 407 ETR in Canada and the Ho Chi Minh City - Trung Luong Expressway in
Vietnam, the study identifies the risk of “seller’s remorse” when the concession price deviates substantially
from the actual value of the exploitation rights. On this basis, the study proposes several recommendations
for mitigating valuation discrepancy risks in the determination of concession prices.

Keywords: O&M contracts, concession of public asset exploitation rights, concession valuation
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1. Pit van dé

Hop déng Kinh doanh - Quan Iy (O&M) 1a mét loai hop déng du an dbi tac cong tu. Trong do6, nha dau
tu (viét tit NDT) duoc nhugng quyén dé kinh doanh, quan ly mot ph?ln hodc toan b cong trinh, hé théng
co so ha téng san c6 trong mot thoi han nhét dinh (Diéu 45.1d, Luat Pau tu theo phuong thirc ddi tac cong
tu 2020 - Luat PPP 2020). Nhu vdy, d6i tugng cua hop dong O&M la quyén kinh doanh, quan 1y cong
trinh, hé thong co so ha ting. Trén co s& quyén nay, NDT khai thac cong trinh dé cung cép san pham, dich
vu cong va dugc hudng loi ich kinh té.

Viéc nhuong quyén dit ra nhiéu van d¢, trong d6 c6 viée xac dinh gia nhuong quyén - sb tién ma NDT
phai tra cho Nha nudc dé nhan quyén. Mot mie gia hop 1y vira bao dam Nha nude thu duoc gia tri tuong
xung voi quyén duge chuyén giao, vira duy tri kha nang sinh 101 va tinh kha thi tai chinh dé thu hat dau
tu (Guo et al., 2024).

Tuy nhién, gia nhugng quyén duge hinh thanh tir nhiéu bién sé (Guo et al., 2024) va phy thuc dang ké
vao du béo nhu cau, dong tién trong tuong lai. Sy bt dinh cta cac du bao (Guo et al., 2024), cung vdi bat
can ximg thong tin (Akintoye & Beck, 2009), khién viéc xac dinh mirc gia hop 1y tré nén phirc tap. Thuc
tién nhuong quyén khai thac cong trinh dudng bd cho thay, nguy co gia nhuong quyén thip hon dang ké so
v6i gia tri thue té cua quyén khai thac, thuong dugc goi 1a “ndi tiéc nudi ciia bén ban” (seller’s remorse).
Hién tuong nay duoc ghi nhan qua trudng hop cao toc TP. Ho6 Chi Minh (TP. HCM) - Trung Luong tai
Viét Nam (Lé D6 Muoi, 2022) va 407 ETR tai Canada (Mayer, 2007).

Nham lam rd mot s6 van dé 1y luan va phap 1y vé xac dinh gia nhuong quyén, déng thoi nhan dién va
dé xuat giai phap kiém soat rui ro “seller’s remorse” tir kinh nghiém thuc tién, bai viét dugc trién khai theo
ba huéng chinh. Thit nhat, 1am 13 co s 1y ludn vé& nhugng quyén khai thac tai san cong theo hop dong
O&M va van dé xac dinh gia nhuong quyén. Thir hai, phan tich co s& va quy trinh xac dinh gia nhuong
quyén theo phap luat PPP Viét Nam, c6 ddi sanh v6i khuyén nghi ciia World Bank (WB). Thit ba, nhan
dién “seller’s remorse” trong dinh gia nhuong quyén qua 2 dy 4n dién hinh va dé xuat khuyén nghi.

2. Phwong phap nghién ciru

Bai viét sir dung 3 phuong phap chi yéu. Thir nhat, phuong phap phan tich va tong hop duoc sir
dung dé 1am rd cac van dé 1y luan va phap 1y vé xac dinh gia nhugng quyén trong hop dong O&M.
Thwr hai, phuong phép so sanh dugc sir dung dé d6i chiéu phap luat PPP Viét Nam voéi hudng dan cia
Ngan hang Thé gidi vé co so va quy trinh x4c dinh gia nhuong quyén. Thir ba, phuong phap nghién
ctru tinh hudng dugc ap dung déi véi cao tdc TP. Ho Chi Minh - Trung Lwong tai Viét Nam va 407 ETR
tai Canada, qua d6 nhan dién rai ro “seller’s remorse”, xac dinh nguyén nhan va dé xuét céc khuyén
nghi phu hop.

3. Nhwong quyén khai thac tai san cong theo hop dong O&M va vin dé xac dinh gia nhwong quyén

Nhuong quyén khai thac tai san cong 1a viéc Nha nudc trao quyén khai thac tai san ciia Nha nudc trong
thoi han nhit dinh thong qua cac phuong thirc khac nhau. Di véi phuong thire hop tac cong tu theo hop
déng O&M, tai san dugc nhuong quyén la mot phén hoac toan bd cong trinh, hé théng co sé ha tﬁng san
c¢6 (Luat PPP 2020, Piéu 45.1d). Viéc ndm giir quyén khai thac cho phép NDT khai thac kha niang tao
doanh thu cua cong trinh dé thu loi ich kinh té. Pay ciing 14 co s& dé NDT phai tra cho Nha nudc mot
khoan tién tuong ung, dugc thé hién dudi hinh thic khoan ndp ngan sach nha nude (Nghi dinh 243/2025/
ND-CP, Phu lyc 11, Phy lyc I1L,).
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Quyén khai thac tai san cong dugc nhugng cho NDT xuat phat tir ky vong nang cao hiéu qua st dung
tai san. Dudi goc do kinh té hoc phap luat, khu vuc cong han ché vé dong lyc kinh té, tinh linh hoat trong
quan tri va kha nang t6i vu héa ngudn luc, trong khi khu vuc tu ¢6 lgi thé & nhitng phuwong dién nay. Do
d6, su két hop cong - tu dugc ky vong nang cao hidu qua khai thac tai san va han ché lang phi nguén Iyc.
Céch tiép can nay dugc 1y giai thong qua Ly thuyét 1oi thé hop tac (Collaborative Advantage Theory), theo
d6 hop tac co thé tao ra gia tri ma cac chu thé kho dat dugc néu hoat dong riéng 1¢ (Huxham & Vangen,
2000). Céch tiép can nay ciing phit hop vi chi truong phét huy vai tro cua kinh té tu nhan theo Nghi quyét
68-NQ/TW cuta B Chinh tri.

Dé nhan quyén khai thac cong trinh, NDT phai tra cho Nha nuéc mot khoan tién, thuong dugc goi
trong thong 18 qudc té 1a phi nhuong quyén (up-front fee/ acquisition fee) (Mayer, 2007). Luat PPP 2020
chi str dung thuat nglt mang tinh mo ta “gia tri ndp ngan sach nha nudc” (Nghi dinh 243/2025/ND-CP,
Phu luc II, Phu luc III) dé chi khoan tién nay. Do do, trong pham vi bai viét, khoan tién nay duoc goi
thong nhat 1a phi nhuwong quyén, con gia tri quyén khai thac 1am co s xac dinh khoan tién nay dugc goi
1a gia nhuong quyén.

Viéc xac dinh gia nhuong quyén phu hop ¢6 ¥ nghia quan trong dbi voi hiéu qua va tinh bén viing
cua du 4&n O&M. Muc gia hop 1y vira bdo dam Nha nudc thu dugc gia tri tuong xtng, vura duy tri
murc sinh lgi di hdp dan véi NDT. Dong thoi, dinh gid phu hop con gop phan bao dam tinh kha thi tai
chinh, phan bd hop 1y rui ro va loi ich giira cac bén, han ché nguy co ddu thau that bai, tai dam phan
hodc db v& du 4n (Guo et al., 2024). Du vay, viéc xac dinh gia nhwong quyén phu thudc vao nhidu
bién sb va gia dinh, lam cho qua trinh dinh gia tré nén phirc tap va tiém an sai 1éch, xuét phat tir cac
nguyén nhan sau:

(i) Su bt dinh cua cac du bao dai han: gia nhuong quyén phu thudc vao dong tién du kién trong thoi
han khai thac, trong khi luu lwgng, doanh thu va chi phi kho du bao chinh xac. Sai 1éch trong gia dinh, vi
vy c6 thé anh huong dén két qua dinh gia.

(i) Xung dot loi ich gitta Nha nudc va NDT: Nha nude can bao dam gia tri quyén khai thac tuong xtng,
trong khi NDT can murc sinh 1oi phii hop. Gia qua thap anh hudng lgi ich cong, nhung gia qua cao lai lam
giam tinh kha thi ctua du an.

(iii) Sy da dang cua ciu trac gia nhuong quyén: phi nhuong quyén cé thé duoc thanh toan mot lan, dinh
ky hodc két hop cac hinh thirc nay. Mdi cu triic dan dén cach phan bé loi ich, rui ro khic nhau, 1am gia
tang murc do phic tap cia viéc tinh toan va xac dinh gia nhugng quyén.

(iv) Bét can xtng thong tin: NDT thuong cé loi thé vé thong tin chi phi, cong nghé, van hanh va kha
nang sinh 101, trong khi Nha nude kho kiém chimg cac thong tin nay, lam ting nguy co sai léch gia nhugng
quyén (Mayer, 2007).

Nhu véy, xac dinh gia nhugng quyén 1a mot qué trinh phirc tap, mang tinh kinh té - tai chinh hon la
thuan tay phap 1y. Do d6, phap ludt khé can thiép sau vao ky thuat dinh gia ma chu yéu thiét 1ap cac quy
dinh khung vé co s6, quy trinh dinh gia; trong khi viéc tinh toan cu thé dugc hd tro boi cac huéng dan k¥
thuat theo tung linh vuec.

4. Co sé va quy trinh xac dinh gia nhwong quyén khai thac tai san cong trong hop dong O&M

Nhu da phén tich, phap luat PPP chu yéu thiét 1ap quy dinh khung nham bao dam viéc dinh gia duoc
thyc hién dya trén nhirng co s& phu hop va theo mot quy trinh minh bach. Trén co so ddi chiéu phap

122| $6 26/2026



LUAT

luat PPP Viét Nam voi huéng din cuia WB, phin nay tip trung 1am rd co so va quy trinh xac dinh gia
nhuong quyén.

4.1. Co 6 xdc dinh gid nhwong quyén

Luat PPP 2020 khong liét ké cu thé cac co s& xac dinh gia nhuong quyén. Tuy nhién, tir cdc quy dinh
¢6 lién quan trong quy trinh trién khai du an, két hop véi huéng dan cia WB vé nhugng quyén khai thac
tai san ha tf?mg hién hitu cho khu vuc tu nhan (World Bank, 2023a) (World Bank, 2023b), c6 thé nhan dién
mot s thong sé chi yéu lam co so dinh gia.

Thir nhat, doanh thu du kién. bay la co so dé xac dinh “dong tién vao” ma NDT c¢6 thé thu duoc tir viée
khai thac cong trinh. Phap luét Viét Nam x4c dinh doanh thu du kién dua trén nhu cau/ luu luong sir dung,
muc gia/phi dich vu va 19 trinh diéu chinh gia (Nghi dinh 243/2025/ND-CP, Muc V.1 Mau s6 01 Phu luc
II) (Thong tu 55/2023/TT-BGTVT, Piéu 9.3, 9.4). Tuong tu, WB xem du bao luu lugng, nhu clu, biéu
phi va co ché diéu chinh phi 14 co s du bao doanh thu, dong thoi hudng dan thu thap, kiém chimg dit liéu
thong qua khao sat luu luong, khio sat diém di - diém dén (O-D) va mé hinh du bao (World Bank, 2023a,
tr. 18, 21) (World Bank, 2023b, tr. 37-39).

Thit hai, chi phi vdn hanh va bao tri. Pay 1a co s xac dinh “dong tién ra” dé duy tri hoat dong khai thac
cong trinh. Phap luat Viét Nam tinh dén chi phi quan 1y, van hanh, bao tri va stra chita trong thoi han hop
ddng (Nghi dinh 243/2025/ND-CP, Muc V.3 Méu s6 01 Phy lyc II). WB ciing xem xét cac chi phi tuong
tu, gdm nhu cdu stra chita 16n, nang cip hoic mo rong can thiét trén co sé hién trang cong trinh va yéu cau
duy tri tiéu chuén dich vu (World Bank, 2023a, tr. 17, 20, 21) (World Bank, 2023b, tr. 38, 39).

Thir ba, ty sudt loi nhudn ciia NPT, Gia nhuong quyén duge xac dinh & mirc bao dam NDT c6 thé thu
hoi von, df”)ng thoi dat dugc muc 19i nhuan hop ly. Theo phép ludt Viét Nam, muc lgi nhuan nay dugc xem
xét trong tong thé phuwong 4n tai chinh cua dy 4n thong qua cic chi tiéu tai chinh (Nghi dinh 312/2025/
ND-CP, Piéu 7.1, 7.6, 8.8, 12.1) (Thong tu 55/2023/TT-BGTVT, Diéu 7). Tuong tu, WB ciing xem xét
mure sinh 101 ky vong ciia NDT cung voi kha ning huy dong va hoan tra vén vay (World Bank, 2023a, tr.
18,22, 23, 58, 59) (World Bank, 2023b, tr. 38).

Thir tu, thoi han nhirong quyén. Thoi han nhuong quyén xac dinh khoang thoi gian NPT duge hudng cac
dong tién phat sinh tir quyén khai thac. Do d6, thoi han nay anh huong truc tiép dén tong dong tién dy kién,
kha nang thu hdi vén va mic sinh 10i. Do d6, thoi han nhuong quyén duoc ca phap luat Viét Nam (Nghi dinh
243/2025/ND-CP, Muc V.2 Mau s6 01 Phy luc IT) va huéng din cia WB (World Bank, 2023a, tr. 33-34, 40)
(World Bank, 2023b, tr. 67, 83-84) xem 1a mot thong s6 quan trong trong dinh gia quyén khai thac.

Thir nam, dir liéu va lich str van hanh cua tai san. Khac véi 4 nhém thong $b trén, dir liéu nay khong
truc tiép cu thanh dong tién ma dugc sir dung dé xay dung va kiém chung cac gia dinh phuc vu du béo
dong tién. WB nhan manh viéc s dung lich st van hanh lam co s¢ dy bao két qua khai thac trong tuong
lai (World Bank, 2023a, tr. 5, 10, 12) (World Bank, 2023b, tr. 45, 59). Dit liéu dz‘iy du va dang tin cay giup
giam muc do bt dinh cta du béo, nang cao d0 tin cdy cua Kkét qua dinh gia.

Nhu vy, 5 nhém co s& trén déu hudng dén xac dinh dong tién rong ma quyén khai thac duy kién tao ra
trong thoi han nhuong quyén va gia tri hién tai cua dong tién dé. Trén co s& ndy, gia nhuong quyén duoc
xac dinh & mirc ma NDT c6 thé chi tra nhung van bao dam kha nang thu héi von va dat mirc sinh 101 hop
ly. Gia tri duoc tinh toan nay 1 co s¢ dé Nha nudc xac dinh muc gia t6i thiéu. Mic gia chinh thic sau do

duogc hinh thanh thong qua canh tranh gitta cac NDT trong qua trinh lya chon NDT.
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4.2. Quy trinh xdc dinh gid nhwong quyén

Gia nhugng quyén duge hinh thanh qua quy trinh 3 budc bat dau tir viéc xac dinh gia tdi thiéu trong
giai doan chuén bi dy 4n, canh tranh trong giai doan Iya chon NPT va cudi cung duogc xac lap trong hop
dong dy an.

Thir nhat, xéc dinh mikc gid nhwong quyén toi thiéu trong giai doan chuan bi dw dn

Theo phap luat PPP Viét Nam, don vi chuan bi dy 4n c6 trach nhiém 1ap bao cao nghién ctru kha thi,
xay dung phuong 4n tai chinh va tinh toan gia tri ti thiéu nop ngan sach nha nude (Nghi dinh 243/2025/
ND-CP, Piéu 19.5, Muc A.7, V.2 Mau s6 01 Phu luc IT) (Thong tu 55/2023/TT-BGTVT, Piéu 5.7). Mirc
gia nay s& duoc tham dinh va phé duyét (Nghi dinh 243/2025/ND-CP, Piéu 10.2, 17.1), qua d6 xac lap
muc gia san cho qua trinh lya chon NDT.

Hudng dan cua WB tiép can chi tiét hon khi phan tach qua trinh nay thanh 2 budc. Trude hét, quyén
khai thac duoc dinh gia nhdm xac dinh khoang gia tri hop 1y. Trén co sé do, mirc gia tbi thiéu ky vong s&
duoc xac lap (World Bank, 2023a, tr. 32, 33, 40). Nhu vay, budc thu nhét xac dinh gia tri kinh té cua quyén
khai thac, con budc thi hai chuyén két qua dinh gia thanh mirc gia nhwong quyén téi thiéu.

Thit hai, kiém ching va xdc dinh gia nhwong quyén trong giai doan lwa chon NPT

Phap luat Viét Nam tiép can theo hudng st dung canh tranh trong lya chon NDT dé kiém chirng mtrc
gia tbi thiéu da duoc xac dinh, qua d6 hinh thanh gia nhuong quyén chinh thie. Cu thé, bén moi thiu to
chtrc danh gia cac ho so dy thau trén co s& muc gia toi thiéu; NDT dap tmg yéu cau k¥ thuat va dé xuat
gia tri ndp ngan sach nha nudc cao nhat duoc xép hang thir nhat (Luat PPP 2020, Piéu 42.3¢) (Nghi dinh
243/2025/ND-CP, Biéu 43.3); (Thong tu 55/2023/TT-BGTVT, Muc 1 Phy lyc III).

Hudng dan ctia WB ciing ¢6 cach tiép can twong tu khi coi gia nhugng quyén 1a mot tham sé tai chinh
dé danh gia ho so du thau, nhung cu thé hoa cach danh gia theo ting phuong thirc thanh toan. Trudng hop
thanh toan mot 1an, NPT dé xuit muc gia cao nhét dugc lua chon; truong hop thanh toan dinh ky, cac
khoan thanh toan dugc quy doi vé gia tri hién tai dé xéac dinh hd so mang lai loi ich tai chinh cao nhét cho
Nha nudc (World Bank, 2023a, tr. 58) (World Bank, 2023b, tr. 67, 82).

Thit ba, ghi nhén va rang bugc gid nhwong quyén chinh thire trong hop dong

Theo phap luat Viét Nam, hop déng O&M dugc dam phan, hoan thién trén co so két qua lya chon NDT,
trong d6 ghi nhan gia tri ndp ngan sach nha nude (Thong tu 55/2023/TT-BGTVT, Didu 2 Phan I, Diéu 14
Phan II Phy luc IV). Vé nguyén tic, gia nhuong quyén khong duoc dam phén lai theo huéng lam thay doi
co ban hd so dy thau (Nghi dinh 243/2025/ND-CP, Diéu 50.4d, Piéu 53.3, 53.5), nham bao dam tinh rang
budc cuia két qua dau thau va ngin ngira viée diéu chinh gia sau khi NDT d3 duoc lwa chon.

Hudng dan cia WB ciing theo huéng “khéa” gia nhuong quyén sau du thau. Pong thoi, WB yéu cau
murc gia nhuong quyén duge ghi nhan rd trong hop dong va gin vé6i co ché thanh toan co tinh rang budc,
trong d6 khoan phi tra trudc co thé duogc xéac 1ap nhu mot diéu kién tién quyét dé hop déng co6 hiéu lyc hoac
du an duoc dua vao van hanh (World Bank, 2023a, tr. 62) (World Bank, 2023b, tr. 66, 67, 71).

Nhu vy, quy trinh x4c dinh gia nhugng quyén tao ra cac chdt kiém soat can thiét nham dam bao minh
bach va han ché cac hanh vi tiéu cyc. Tuy nhién, mot quy trinh chit ché khong dong nghia vai viée gia
nhuong quyén ludn duoce xac dinh chinh xac, boi két qua dinh gia van phu thudc vao dir liéu, gia dinh va
du bao. Thuyc tién vi viy van ghi nhan nhitng truong hop gia nhuong quyén chénh 1éch dang ké so véi gia

tri thyc té, lam phat sinh cac phan tng trai chiéu va dat ra nhiing van dé can tiép tuc xem xét.
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5. Riii ro trong xic dinh gia nhwong quyén khai thac tai san cong tir thwe tién va mot s6 khuyén nghi

Phép luat chu yéu thiét 1ap co so va quy trinh xac dinh gia nhuong quyén, nhung khong thé bao dam
mirc gia duoc xac dinh hoan toan chinh xac. Phan nay tiép tuc 1am rd rui ro sai léch gia thong qua hién
tugng “seller’s remorse” trong hai truong hop dién hinh: cao téc TP. HCM - Trung Luong va 407 ETR.

5.1. Riii ro trong xdc dinh gid nhwong quyén ti thie tién Canada va Vigt Nam

Thyc tién nhugng quyén khai thic tai san cong cho thay mot rui ro dang luu y 1a gid nhuong quyén
dugc xac dinh thap hon dang ké so véi gia tri thuc té cua quyén khai thac, thuong dugc dé cap dudi thuat
ngit “seller’s remorse”. Hién twong nay thuong xuét hién trong cac nhugng quyén dai han ap dung phi tra
trude ¢b dinh mot 1an. Co ché nay gitip Nha nude thu ngay mot khoan tién va chuyén phan 16n rui ro giam
doanh thu cho NDT, nhung lai han ché kha ning Nha nudc huong phan gia tri gia ting khi két qua khai
thac vuot du bao (Mayer, 2007).

Hai truong hop dién hinh phan 4nh hién twong “seller’s remorse” ¢ thé dugc xem xét:

Thir nhdt, dw én 407 ETR tai Canada

407 ETR la tuyén dudng cao tdc thu phi dién tir tai Ontario, Canada. Nam 1999, chinh quyén Ontario
nhuong quyén khai thac tuyén duong trong 99 niam voi khoan thanh toan tra true khoang 3,1 ty CAD.
Tuy nhién, dén nam 2002, udc tinh gia tri du 4n da ting 1én khoang 6,2 ty CAD, gan gap d6i mirc ban dau.

Sy gia ting nhanh chéng vé gia tri di 1am day 1én tranh ludn vé viéc chinh quyén Ontario d3 nhuong
quyén v6i muc gia qua thap. Truong hop nay phan anh dién hinh “seller’s remorse”: mirc phi tra trudc
duoc xem 1a hop 1y tai thoi diém giao dich nhung trod nén twong dbi thap khi gia tri quyén khai thac thuc
té vuot xa du bao ban dau (Mayer, 2007).

Nguyén nhan chil yéu khong xuét phat tir sai sot trong dinh gia ma tir su bat dinh cta du bao trong thoi
han nhuong quyén 99 nam. Theo U.S. Government Accountability Office (GAO), su phat trién thuong mai
va dan cu doc hanh lang 407 da vuot du bao, lam gia tdng dang ké gia tri dong doanh thu. Bén canh d6, co
ché thanh toan tra trude ¢d dinh tuy chuyén rui ro cho khu vue tw nhung ciing han ché kha nang Nha nudc
huong phan gia tri gia tang khi két qua khai thac vugt du bao (GAO, 2008).

Thir hai, duw én cao téc TP. Ho Chi Minh - Trung Lwong tai Viét Nam

Day 1a mot trong nhitng du an nhuong quyén khai thac duong cao téc dau tién tai Viét Nam. Quyén thu
phi trong 5 nam duoc dau gia véi mirc khai diém 2.004 ty ddng va gia chuyén giao cubi cling bang chinh
mirc gia khoi diém (Hop dong sé 4746/CIPM-HD).

Khac v6i 407 ETR, van dé cua cao tc TP. H6 Chi Minh - Trung Luong nam & viée cic co ché kiém
soat gid va canh tranh tuy duogc thiét 18p nhung chua dugc thyc hién mét cach thuc chat. Gia khai diém
dugc phé duyét ma khong qua thim dinh; trong khi phién dau gia chi c6 mot NDT tham gia va gia triing
dau gia bang chinh gia khoi diém (Ban an 511/2020/HS-ST) (Ban 4n 311/2021/HSPT). Diéu nay cho thay,
khi tham dinh va canh tranh chi mang tinh hinh thirc, cac co ché kiém ching gia kho phét huy vai tro bao
dam tinh hop 1y cta gia nhuong quyén.

5.2. Mgt s6 khuyén nghi nham kiém sodt riii ro trong xdc dinh gid nhwong quyén

2 trudng hop trén cho thiy “seller’s remorse” c6 thé xudt phat tir hai nguyén nhan: (i) han ché trong
kiém soat tinh hop 1y ctia gia nhuong quyén ban dau, nhu tai cao tbc TP. Ho Chi Minh - Trung Lwong; va
(ii) thiéu co ché phan b gié tri gia ting ngoai du bao, nhu trudong hop 407 ETR. Trén co s do, bai viét dé
xudt hai khuyén nghi twong tng.
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Thir nhat, tang cwong kiém sodt chdt heong dinh gid va bao dam canh tranh thiee chat

Trén co s& phap luat PPP Viét Nam va huéng dan ciia WB, c6 thé thiy qua trinh xac dinh gia nhuong
quyén duoc dit trong nhiéu ting kiém soat: xac dinh murc gia téi thiéu & giai doan chudn bi dy 4n, canh tranh
vé gia trong lya chon NPT va bao dam mirc gia khong bi thay doi khi hoan thién hop dong. Cac tang kiém
soat ndy gop phan bao dam quyén khai thac dugc chuyén giao voi muc gia hop 1y va ¢ loi cho Nha nudc.
Tuy nhién, truong hop cao tdc TP. Ho Chi Minh - Trung Luong cho thay cac co ché nay c6 thé trd nén hinh
thirc néu thiéu tinh minh bach va giam sat trong thyc thi. Nhitng sai pham trong xac dinh, tham dinh gia va
Iira chon NDT c¢6 thé 1am v6 hiéu hoa cac “chét kiém soat” ma phap luat da thiét 1ap.

Vi véy, trong tim khong phai 1 bd sung thém thu tuc ma 1a bao dam céc co ché kiém soat hién c6 dugc
thuc hién thyc chat va c6 kha ning kiém chimg. Bén canh nhitng cai cach gan ddy nham tang cudng tinh minh
bach dy an PPP, ¢6 thé can nhic md rong pham vi thong tin cong khai lién quan dén xac dinh gia nhuong
quyén, bao gdm cac gia dinh va thong s6 chi yéu 1am co sé dinh gia, muc gia tdi thiéu dugc phé duyét va gia
nhwong quyén hinh thanh qua qua trinh Iya chon NDT. Diéu nay gop phan nang cao kha ning kiém chimng va
tao diéu kién cho co quan chirc ning, cong chung va cac NDT khac giam sat qué trinh dinh gia.

Thir hai, thiét ldp co ché chia sé gid tri gia tang sau nhirong quyén

Trudng hop 407 ETR cho thay, ngay ca khi khong c6 yéu td tiéu cuc, ddi véi cac hop ddng nhuong quyén
dai han, murc phi tra trudc ¢d dinh van ¢6 thé tré nén tuong dbi thép khi doanh thu thuc t& vuot xa du bao
ban dau. Néu hop dong thiéu co ché xir Iy phan gia tri gia ting nay, “seller’s remorse” ¢6 thé lam phat sinh
tranh luan vé tinh hop 1y cua giao dich. Vi vay, giai phap khong phai 1 cho phép Nha nudc don phuong xéac
dinh lai gia nhuong quyén, ma can du liéu ngay tir ddu co ché cho phép Nha nude tham gia vao phan gia tri
tang thém ngoai du bao.

Trong khung phap luat PPP hién hanh, co ché chia s¢ phan ting doanh thu 1a cng cu c6 thé dugc chi
trong khi thiét ké hop dong O&M, dic biét dbi v6i du dn 6 thoi han nhuong quyén dai. Khi doanh thu thuc
té vuot 125% mirc doanh thu trong phuong an tai chinh, NDT chia s¢ véi Nha nudc 50% phan chénh léch
giita doanh thu thuc té va ngudng 125% (Luat PPP 2020, Diéu 82.1). Co ché nay can duoc cu thé hoa ngay
trong hop ddng, bao gdm ngudng kich hoat, ty 1¢ chia sé, phuong phap xac dinh doanh thu va co ché kiém
chung dir liéu. Céch tiép can nay cho phép Nha nuéc tham gia vao phin gia trj gia ting ngoai du bio ma
khong phai can thiép hodc dinh gi lai quyén khai thac, qua d6 vira han ché “seller’s remorse”, vira bao dam
tinh 6n dinh va kha ning du doan cua hop ddng.

6. Két luan

Nhuong quyén khai thac tai san cong théng qua hop ddng O&M 1a mot hudng phat trién déang chu y, gop
phan nang cao hiéu qua khai thac tai san cong. Trong dé, viéc xac dinh gia nhuong quyén hop 1y c6 y nghia
quan trong d6i voi bao dam loi ich Nha nude va han ché nguy co “seller’s remorse”. Phap luat PPP hién hanh
vé co ban di thiét 1ap co s6, quy trinh va cac co ché kiém soét can thiét; van dé dit ra 1a bao dam cac co ché
nay duoc thuc hién thuc chat va c6 kha niang kiém chimg, dong thoi du lidu cong cu xir Iy phan gia tri gia
tang ngoai du bao. Tir kinh nghiém cta hai dy an tai Viét Nam va Canada, bai viét d& xuét ting cuong tinh
minh bach va kha nang kiém chung trong dinh gia, bao ddm canh tranh thuc chét trong lya chon NDT, déng
thoi chu trong co ché chia sé phan ting doanh thu trong hop dong, qua d6 gop phan han ché nguy co “seller’s
remorse” dbi véi cac du an O&M =

Nghién ciru nay dwoc tai trg béi Pai hoc quéc gia Thanh pho Ho Chi Minh (VNU-HCM) trong khuén
khé dé tai C2025-34-01.
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