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B&n mo hinh kinh doanh dé tao diéu kién
thudn loi cho Bau tu tu nhdn vao ha tang

truyén tai

Nhu cau dau tu bo sung dang ké vao ha tang truyén tai & cac thi trudng mdai
nGi ngay cang Ién. Nhu cau nay khé co thé duge dap ting thong qua cac

nguon von hién cé cho nganh.

& cac thi trudng méi ndi, dau tu vao san xuat dién
mdi trong vai thap ky qua khéng tuong xiing véi dau
tu tuong Ung vao mang ludi dién va day hién la han
ché& 16n dé tang kha nang ti€p can. Bén canh yéu cau
ti€p can nang lugng déi véi dau tu truyén tai, hoat
doéng dau tu cling rat quan trong déi véi su phat
trién kinh té. Nhiéu nghién ctru da chiing minh gia tri
kinh té ctia viéc tang cudng dau tu vao hé thong
truyén tai dién.

Tiép can vdi nguon dién dang tin cay va gia ca phai
chang d6i véi cac doanh nghiép la rat quan trong
trong qua trinh cong nghiép hoéa cla cac nudc dang
phat trién va nang luc phd hop trén dudng truc
truyén tai dién ap cao dugc duy tri tot la diéu kién
tién quyét nhung con thi€u & nhiéu qudc gia.

Cudi cling, ha tang truyén tai la diéu can thiét dé hé
trg qua trinh chuyén ddi sang cac hé théng nang
lugng it st dung cac-bon hon. Pau tu vao én dinh
luéi dién la can thiét dé€ hé trg tang ty I& nang lugng
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tai tao khéng lién tuc trong t6 hgp phat dién va mot
mang ludi truyén tai I6n hon sé can thiét & hau hét
cac qudc gia nham két néi cac khu vuc ¢é tiém nang
phat dién tai tao cao véi cac khu vuc c6 nhu cau. Vi
du: cac khoan dau tu ma Ai Cap thuc hién tir ndm
2014 dén nam 2020 cho thay quy mo clia cac khoan
dau tu c6 thé can thiét dé tich hgp cac ngudn nang
lugng tai tao. TU ndm 2014 dén nam 2020, Cong ty
Truyén tai dién Ai Cap da dua vao van hanh hon 3.600
km dudng day truyén tai 500 KV. Vao cudi nam 2020,
chiéu dai ctia hé thong truyén tai 500 KV ctia Ai Cap
da gap 2,5 lan chiéu dai vao nam 2014. Phan I6n
khodn dau tu nay la can thiét dé két ndi cac du an
nang lugng tai tao mdéi & mién nam vai cac trung tam
phu tai & mién bac.

Co quan Nang lugng Quéc té da udc tinh viéc dat
dugc tham vong dién khi hoa ctia SEAsia sé doi hoi
“mét né luc Idn bé sung dé trién khai mot loat cac
cong nghé tai tao."
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S6 km duding day truyén tai trén mot triéu dan

Trong lich st, phan I6n cac khoan dau tu vao ha tang
truyén tai trén mat dat déu do céc cong ty dién luc
nha nuéc thuc hién. Phan |6n cac khoan dau tu nay
do chinh ph tai trg hodc c6 su hé trg ctia chinh pha
thong qua cac khoan vay dugc chinh phti bao lanh
tUr cdc ngan hang phat trién da phuong. Nguon tai
trg cho nganh nay khong theo kip nhu cau vé ha
tang truyén tai va kho khan do diéu nay tao ra la
mot thach thic 16n vé phat trién kinh té va van dé
khi hau. Néu khéng cé cac nguén tai trg bé sung
cho nganh, Muc tiéu Phat trién Bén viing 7 (ti€p can
nguon nang lugng bén viing, dang tin cay va cé kha
nang chi tra cho tat cad moi ngudi), va cac cam két vé
khi hau net zero vao nam 2050 do cac chinh phu dat
ra sé khéng dugc dap ung. Ap luc ngay cang tang
d6i véi ngan sach clia cac chinh pht, déc biét la sau
dai dich vi-rat corona, da lam tram trong thém van
dé nay khi nhiéu du an ngan han vén can sy ho trg
ctia chinh pht hién da bi dinh tré.

Cho dén nhiing ndm 1990, cac cong ty dién luc nha
nudc chiu trach nhiém dau tu vao ha tang truyén tai
& hau hét cac thi trudng mdi ndi. Thap ky doé ching
kién lan séng tai co cau khap chau My Latinh, cing

vGi nhiéu thanh vién ctia OECD, dan dén cac mé hinh kinh doanh mai
dé phat trién va cdp vén cho ha tang truyén tai.2 it nhat mét trong s
cac mo hinh nay - mé hinh du an truyén tai déc lap - da thanh céng
giam chi phi va giam rui ro khi thuc hién du dn ma sau dé dugc st dung
& Hoa Ky va Vuang quéc Anh méc dii hé thong truyén tai clia ca hai
qudc gia la cac mang tu nhan. Tai Vuang quéc Anh, Van phong Thi
trudng Dién va Khi dét (Ofgem) udc tinh viéc st dung mo hinh dé gidp
giam chi phi tir 23% dén 34% so vai khoan dau tu khoang 3 ty GBP vao
ha tang truyén tai lién quan dén cac du an dién gié ngoai khoi mai.: Tai
Hoa Ky, mét bao cdo gan day udc tinh ring cac quy trinh phéat trién ha
tang truyén tai canh tranh cé thé giup tiét kiém chi phi trung binh tu
20% dén 30%, khi so sanh véi su phat trién khéng canh tranh clia cac
cht s& hitu ha tang truyén tai hién co.

Pau tu vao phat dién thudng dugc xem 1a dé cdu tric va té chiic hon so
vGi dau tu vao ha tang truyén tai. Viéc théng nhat vai tro va trach nhiém
gita nha dau tu tu nhan va cong ty dién luc nha nudc sé khoé khan hon
da6i véi cac thiét bi truyén tai thudng gan lién vsi mang luéi hién cé. Cac
mang truyén tai thudng dugc chinh phti hodc cac cong ty dién luc nha
nudc lén ké hoach va t6 chtic tap trung & muc do rat cao va cé thé cdm
thay mat kiém soat khi lan dau tién m& mang va co su tham gia cda cac
bén thur ba, dac biét la d6i vai cac chinh phd van thudng xem ha tang
truyén tai co y nghia chién lugc. Tuy nhién, trong moi trudng kinh té bi
han ché vé mat tai chinh hién nay, ré rang chinh pht & céc thi truong
mai ndi c6 thé md ra cac ngudn tai trg mai cho nganh nang lugng sé 1a
chinh phti cé nhiéu kha néng thanh cong nhét khi mé réng kha nang
ti€p can dién nang, cai thién nguén cung cho nganh cong nghiép va
tinh bén viing clia nganh.

Hién tai c6 nhiéu du an truyén tai khéng c6 vén nhung c6 tiém nang
xay dung co s& ha tang quan trong vai diéu kién tai chinh pht hop r6
rang. Cac ké hoach phat trién quéc gia phu thudc vao co sé ha tang nay
dang dugc xay dung va qua trinh chuyén d6i nang lugng toan cau dua
vao co s& ha tdng mang phu hgp hién c6 dé khai thac caéc ngudn nang
lugng tai tao.
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C6 thé str dung it nhat bdn mé hinh kinh doanh khac nhau
dé tao diéu kién thuan Igi cho dau tu tu nhan vao ha tang
truyén tai trén khap cac thi trudng mai néi. B6n mé hinh
kinh doanh d¢ la:

. nhugng quyén toan bé mang ludi,

. du an truyén tai doc lap (ITP), con dugc goi la du an
truyén tai dién doc lap,

. tu nhan hoa (ban ¢6 phan cla chinh phu tai cdng ty
dién luc hodc cong ty truyén tai nha nudc), va

. dudng day thuang mai.

B&n mo hinh nay dugc mo 3, theo thuét nglt chung nhat,
dudi day. Trong cac bai viét ti€p theo, chiing ta sé xem xét
chi tiét han mot s6 mé hinh nay va cac van dé phat sinh.
Nhu trudng hop clia cac du an dién doc lap va quan hé déi
tac cong-tu no6i chung, cdc mé hinh nay rat linh hoat va co
thé dugc diéu chinh dé€ gidi quyét tét hon cac nhu cau,
kho khan va thach thic riéng. Theo d6, cdc mé hinh dugc
mo ta duédi day nén dugc xem la cac mé hinh giéng nhu
nguyén mau, dugc stfa déi dé co thé trién khai trong
nhiéu tinh huéng khac nhau.

Trong mé hinh nhugng quyén toan bd mang lugi thong
thudng, chii s& hiru hé théng truyén tai sé cap nhugng
quyén dai han dgi vai hé théng truyén tai hién co, thudng la
tur 20 dén 30 nam. Sau d6, nha dau tu tu nhan dugc nhuong
quyén sé chiu trach nhiém van hanh va bao tri mang lugi
truyén tai hién co6, dong thaoi chiu trach nhiém cap von va
xay dung cac khoan dau tu mai vao ha tang truyén tai tai
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lanh thé hoat ddng trong thai han nhugng quyén. M6
hinh nay da tao ra nguén dau tu dang ké ctia khu vuc
tu nhan, giam tén that va céi thién dang ké cac chi s
hiéu sut chinh & mét s6 thi trudng méi ndi. D& c6 thé
trién khai thanh c6ng, mé hinh nay can vugt qua mot
s6 thach thiic. Nhiing thach thac nay dugc xac dinh
bén duéi.

1. Quy dinh

Cac nganh cong nghiép mang luéi doi hoi mic d6 dau
tu lién tuc dang ké. Ngoai ra, chi phi van hanh va bao
tri c6 thé thay d6i nhiéu trong thai han nhugng quyén
théng thudng khi maé rong mang va tang cudng két
ndi. Do d6, cac nha dau tu sé khong thé dau thau mét
khoan thanh toan c6 sén hoac st dung phi hé théng
trong thai han nhugng quyén. Thay vao d6, doanh
nghiép dugc diéu chinh bang cach st dung khai niém
chi phi dich vu hodc tinh gia dua trén hiéu suat. Ca hai
hinh thiic quy dinh nay déu dua trén cac quyét dinh
dinh ky vé co s6 tai san diéu tiét (s6 lugng khoan dau
tu tir céng ty dién luc ma cong ty do co lai va thu hoi
bang cach tinh phi khau hao vao yéu cau doanh thu
hang nam clia céng ty do), chi phi ng, chi phi vén chi
s& hltu, chi phi van hanh va bao tri ma céng ty c6 thé
thu héi dugc.

Theo nguyén tac chung, cdc nha dau tu va bén cho vay
khéng muén dua vao mét ca quan diéu tiét doc lap dé
xay dung khdi niém chi phi dich vu hoac tinh gia dua
trén hiéu suat trir khi co quan diéu tiét d6 c6 kha nang
can bang lgi ich ctia ngudi tiéu dung va nha dau tu.
R&t it co quan diéu tiét tai cac thi trudng mdi néi cé ca
héi thiét lap hé so theo déi nhu vay. Thuc té la muc gia
do ngudi tiéu dung tra khéng phan anh chi phi & phan
I6n céc thi trudng mai néi lam tang dang ké nhiing rai
ro dugc nhan thic lién quan dén tinh 6n dinh cda
khung phap ly va kha nang thuc té ctia cac co quan
diéu tiét khi can bang lgi ich ciia nguai tiéu dung va
nha dau tu.

2. Thanh toan cudi ky

Do cac nganh cdng nghiép mang lugi doi hoi muc dé
dau tu lién tuc dang ké, nén cac khoan dau tu ti khu
vuc tu nhan sé khéng dugc khau hao hét vao cudi thai
han nhugng quyén, bat ké thai han d6 kéo dai bao lau.

Do d6, cong ty dién lyc nha nudc (hodc nudc sé tai) sé
phai thanh todn mot khoan tién dang ké cho bén
nhan nhugng quyén khi két thuc thai han (khoan
thanh todn mua lai). Mot cong ty dién luc nha nuéc
hodc chinh pht sé tai c6 thé huy déng vén can thiét
dé thyc hién khoan thanh toan mua lai nhu vay bang



cach tham gia nhugng quyén khac khi hét thai han
nhugng quyén dau tién va yéu cau bén nhan nhuong
quyén mai tra truéc moét khoan phi nhugng quyén
tuong ung véi quy mo cla khodn thanh todn mua lai
ng bén nhan nhugng quyén dau tién. Cong ty dién luc
nha nudc hodc nuéc sé tai cling c6 thé tang khoan
thanh toan mua lai bang cach phat hanh trai phiéu
hodc vay tit cdc nguon khac. Trong ca hai trudng hop,
kha nang cong ty dién luc nha nudc hodc chinh pht s&
tai khdng thé hoan tat mét giao dich nhu vay la kha
cao, hodc cé thé dugc cac nha dau tu va bén cho vay
cho la kha cao, d€ gay khé khan cho bén nhan nhugng
quyén khi huy déng von vay.

Tuy nhién, diéu dang chu y la cac van dé tuong tu da
dugc khac phuc thanh cong lién quan dén nhugng
quyén trong phan nganh phan phéi da dugc trao &
mot s6 thi trudng méi néi. Vi vay, mac du rdi ro nay c6
thé kho khac phuc, nhung kinh nghiém cho thay c6
thé khac phuc dugc.

3. Rui ro sung céng va quéc hiru héa

Ba muai ba nhugng quyén toan boé mang lugi trong
linh vuc truyén tai va phan phéi 6 16 qudc gia ¢ thi
trudng méi ndi da bi ddo ngugc théng qua viéc chdm
ddt nhuong quyén, quéc hiru hda va sung cong.* Mdc
du vé ly thuyét, nhiing loai su kién nay cé thé do chinh
sach thuc ddy va hoan thanh theo mot quy trinh da
dugc thoa thuan trudc, mét mat bao vé lgiich hop
phap ctia nha dau tu va mat khac la chinh phd, diéu
nay khong phai lic nao ciing dung. Viéc cham dut sém
thudng khéng phai la két qua clia moét thoa thuan
nhugng quyén thanh cong va mang lai rui ro dang ké
cho ca nha dau tu va chinh pha. Nhimng kinh nghiém
nay da khién cac nha dau tu xem xét can than nén
kinh té chinh tri cia mét qudc gia, nhugng quyén toan
b6 mang luéi c6 thé dugc nhin nhan nhu thé nao
trong nén kinh té chinh tri 6 va muic dé cam két lau
dai cia mot quéc gia déi véi thoa thuan nhu vay.

Trai ngugc véi nhugng quyén toan bd mang ludi, ITP lién quan
dén xay dung va bao tri dudng day truyén tai hodc mét goi cac
dudng day truyén tai. Tai cac thi trudng méi ndi, cac giao dich
nay dugc thuc hién theo hgp déng dai han, thudng la gilta cong
ty dién luc nha nudc chiu trach nhiém truyén tai va cong ty du
an (tu nhan) dugc thanh 1ap dé thuc hién du an. Hgp déng nhu
vay c6 thé dugc goi la thda thuan mua dién truyén tai hoic thda
thuan dich vu truyén tai.

Khéng giéng nhu nhugng quyén toan bé mang ludi, trong mot
ITP, céng ty dy an khdng bat budc phai mé réng (céc) dudng
day truyén tai ma cong ty sé xay dung, s& hiiu va van hanh. Do
d6, chinh phu sé tai, co quan diéu tiét hodc cong ty dién luc nha
nudc c6 thé ti€n hanh dau gia dé thiét lap yéu cau doanh thu
hang ndm hodc thanh toan hang thang. Mac du mét phan yéu
cau doanh thu hang nam hoac thanh toan hang thang tuong
Ung vdi chi phi van hanh va bdo tri ma céng ty du an sé phai
chiu c6 thé dugc lap chi muc, nhung phan I6n yéu cau doanh
thu hang nam hoac khoan thanh toan hang thang sé cé dinh
trong thdi han cta du an.

D& hé trg cong ty du an huy dong ng dai han & muc lai suat hap
dan - diéu cudi cing mang lai lgi ich cho ngudi tiéu dung bang
cach gidm chi phi vén can thiét cho du an va do d6 lam giam
kha ndng thanh toan cho cong ty du an — céng ty du an can
dugc thanh toan khi c6 dudng day truyén tai bat ké lugng dién
nang chay qua dudng day. Trong nhiéu trudng hgp, co quan
diéu tiét tién hanh d4u gia dé lua chon nha dau tu, nhu trudng
hgp & Brazil, ngi co quan quan ly dién luc (ANEEL) tién hanh dau
gia. TU nam 1999 dén 2017, Brazil da ti€n hanh 38 cudc dau thau
ITP, trao thau cho 211 du 4n véi téng chiéu dai han 69.000 km.®
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Tu nhan héda théng qua ban ¢6 phan lién quan
dén viéc ban mét phan hodc toan bd ¢ phan
trong doanh nghiép nha nudc cho cac nha dau tu
tu nhan. Trong boi canh tu nhan héa mot cong ty
dién luc trong linh vuc kinh doanh truyén tai, qua
trinh nay sé lién quan dén viéc ban cé phan trong
cong ty dién luc d6 cho cac nha dau tu tu nhan.

M6 hinh nay da dugc nhiéu quéc gia c6 thu nhap
cao ap dung, bao gébm ca Vuong quéc Anh, qudc
gia da tu nhan hoa tat ca cac mang luéi truyén tai
cla minh trong ba giao dich riéng biét vao nam
1990. Kinh nghiém vé& mo hinh nay lién quan dén
viéc truyén tai & cac thi trudng mai néi con han
ché.6 Mac du c6 nhiéu khuyén nghi vé cach tiép
can nay, nhu trudng hop nhugng quyén toan bo
mang ludi, yéu cau vé quy dinh doc lap va rdiro
sung cong hodc quéc hitu hoa dugc nhan thay co
thé dan dén kho dat dugc tuy chon nay trong
thuc té€ & nhiéu thi trudng mai néi. Ngoai ra, cac
cudc thao luan vai quan chiic & nhiéu quéc gia c6
thi trudng mai néi da cho thay nhiéu quéc gia
mién cudng thuc hién giao dich ma theo suy nghi
cla ho, sé& khién chinh phi mat quyén kiém soat
dang ké déi vdi cac tai sdn dong vai trd trung tam
trong cung cap dich vu thiét yéu.

budng day thuong mai la dudng day truyén tai
dugc cac nha dau tu tu nhan xay dung, nhiing
ngudi tim kiém Igi nhuan bang cach truyén tai
dién ti cac khu vuc c6 chi phi dién nang thap
dén céac khu vuc co chi phi dién nang cao hon.
Nhiéu dudng day trong s6 nay la dudng day dién
mot chiéu cao thé cé thé diéu do.

Mac du da cé moét s6 vi du thanh cong vé dusng
day thuong mai, nhung mot s6 dudng day
thuong mai da bi anh hudng bat lgi béi su phat
trién clia cac hé théng truyén tai ma chung két
ndi, di€u nay lam giam hoac loai bo co hoi ki€m
lgi nhuan béng chénh léch gia. & nhiéu thi
trudng méi ndi, ri ro to maé rong tu nhién hé
thong truyén tai hién c6 lam giam hodc loai bé Igi
nhuan ma dudng day thuong mai cé thé tao ra la
dac biét cao do cdc mang luéi chua dugc phat
trién day dd va c6 kha nang phat trién.

Ngoai ra, nudc sd tai sé can phai quyét dinh
chon cho phép chti s& hitu clia dudng day
thuong mai kiém dugc Igi nhuan cao hon
déang ké so vdi loi nhuan thudng kiém cua
cong ty dién luc theo quy dinh.

Vi nhiing ly do nay, ching t6i nhan thay
dudng day thuong mai moé hinh kinh doanh
thu vi, c6 thé hap dan trong mét s6 trudng
hgp dac biét nhung khéng co kha nang hap
dan cac nha dau tu hodc nudc sé tai trong
hau hét cac trudng hop.

Vinhiing ly do dugc mé ta & trén, quan diém
clia chiing t6i la su tham gia réng rai ctia khu
vuc tu nhan vao phan nganh truyén tai 6 hau
hét cac qudc gia tai cac thi trudng mai ndi
khé c6 thé xay ra duéi hinh thic tu nhan héa
cac cong ty truyén tai hoac dudng day
thuong mai hién c6 thudc s& hiru nha nudc.

Nhugng quyén toan bd mang luéi mang lai
nhiéu lgi ich. M6 hinh nay c6 thé dac biét
hap dan déi v6i cac qudc gia can tai trg cho
viéc kéo dai, nang cap va mé rong hé théng
truyén tai quoc gia va mudn khai thac cac
nguodn von tu nhan cho cac phan kéo dai,
nang cap va ma rong do.

Nhugng quyén toan bd mang ludi cling cé
thé hap dan cac chinh pha tin rdng bén nhan
nhugng quyén tu nhan sé c6 kha nang tét
hon @é duy tri va van hanh mang lugi truyén
tai hién ¢, diéu nay sé lam tang kha nang
san sang téng thé clia hé thdng, cai thién
hiéu qua va str dung ctia mang lugi, do do
gidm chi phi cho ngudi tiéu dung trén co s&
moi don vi.

Méc du nhugng quyén toan bé mang ludi
mang lai nhiéu Igi ich, nhung mé hinh nay
cling doi hoi cac nudc 6 tai, nha dau tu va
bén cho vay phai khac phuc nhimng van dé
6 thé 1a nghiém trong trong béi cdnh nhiéu
qudc gia & cac thj trudng mai néi. Nhiing
van dé d6 bao gobm ba van dé chung téi da
néu & trén va mét s6 van dé khac ma ching
toi sé trinh bay trong bai viét tiép theo.



Ngudgc lai, ITP mang lai mét s Igi thé. Sau day la mét
s6 uu diém chinh.

 Hairdiro dau tién ma chdng t6i nhan manh lién
quan dén nhugng quyén toan bo mang ludi (quy
dinh kinh té& va khoan thanh toan mua lai) cé thé
tranh dugc hoan toan.

+ Viéc huy déng v6n cho cac ITP bang cach st dung
ky thuat tai chinh du an sé thuc t&€ hon la huy déng
von cho nhugng quyén toan bo mang ludi st
dung tai chinh du an. Vé co ban, tai chinh du an
tach dong tién va rui ro lién quan dén khoan dau
tu cu thé khoi dong tién va rdi ro lién quan dén céc
khoan dau tu khac. Pudng day truyén tai don lé
hoac cac goi dudng day truyén tai mang lai nhiéu
o hoi t8t hon dé tach dong tién va rii ro so Vi
nhugng quyén toan bé mang ludi.

« Duan truyén tai doc lap cho phép cac qudc gia
ti€n hanh ddu thau canh tranh lién quan dén cac
du é&n riéng biét khi nhu cau vé cac du an dé phat
sinh. Diéu nay c6 nghia la cac qudc gia co thé ¢
dugc kinh nghiém quy bau trong viéc xay dung
cac du &n va tién hanh dau thau. Tuong tu nhu vay,
cac nha dau tu co dugc su tin tudng khi mét quéc
gia xay dung ho so theo déi thuc hién dau thau cé
c4u tric tot va minh bach, dan dén chi phi thap
han cho cac du an ké tiép.

M6t phan vi nhing lgi thé nay, cac khoan dau tu
déang ké da dugc tai trg bang cach st dung mé hinh
ITP. Hon 50.000 km du &n truyén tai da dugc xay dung
bang mé hinh ITP chi riéng & Brazil. Peru, An Do, Chile
va cac quoc gia khac ciing da thuc hién thanh céng
cac dy an nay trén quy moé I16n. Bang chiy, kinh
nghiém & cac quoc gia nay da ching minh cac ITP
thudng dugc thuc hién vsi mot phan chi phi du kién.
Vi du: & Peru, chi phi von clia cac ITP trung binh thap
han 36% so vdi chi phi du kién. Kinh nghiém cua
Brazil v&i ITP gitp gidm chi phi tuong tu.

VGi nhing yéu té nay, chdng t6i coi ITP la con dudng
day hiia hen dé€ dau tu tu nhan vao ha tang truyén tai
& cac thi trudng méi néi, ti€p theo la nhugng quyén
toan bd mang luéi. Trong cac bai viét tiép theo,
ching t6i sé xem xét mot s6 can nhac lién quan dén
cdu tric cha ca ITP va nhugng quyén toan bé mang
lugi. m

1. Trién vong Nang lugng Déng Nam A cda IEA, 2022, tr. 69.

2. Xem Lién két Ién: Quan hé déi tdc céng tu trong Truyén tdi dién & chdu Phi, Ngan hang Thé
gidi, 2017.

3. Xem M réng canh tranh trong linh vuc truyén tdi dién: Ddnh gid tdc dong, 2016, béi
Ofgem.

4. Xem Suy nghi lgi vé cdi cdch nganh dién & cdc nuéc dang phdt trién, Vivien Foster va Anshul
Rana, 2019, tr. 14.

5.Lién két lén, tr. 39.
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Gidi thiéu vé

cdc Du dn truyén tai doc lap

Mac du hau nhu khéng c6 kinh nghiém vé ITP & nhiéu thi
trudng mdi ndi, nhung mé hinh da dugc st dung rong réi &
chau My Latinh, An Do, Hoa Ky va Vuong quéc Anh. ITP la
phucng thiic phu hgp dé thu hit vén vao linh vuc truyén tai
nham tai trg cho ca s& ha tang quan trong va chuyén rai ro
(chdng han nhu rui ro xay dung) sang khu vuc tu nhan. Dé thuc
hién ITP, nudc sé tai trao cho cong ty du an do nha dau tu hoac
nhom nha dau tu thanh lap quyén va nghia vu xay dung, s&
hitu va duy tri mot phan ha tang truyén tai cu thé. Day thudng
la mot dudng day truyén tai hoac mot nhom cac dudng day
truyén tai, nhung cé thé ap dung tuong tu nguyén tac nay cho
cac tram bién 4p hodc tai san luu tri. Viéc trao quyén (va nghia
vu) nay c6 thé dudi nhiéu hinh thic nhung thuéng dugc quy
dinh trong thoa thuan gitia doanh nghiép nha nudc chiu trach
nhiém truyén tai (“cong ty truyén tai nha nudc”) va cong ty du
an.

Cac tén pho bién nhat cho mot thda thuan nhu vay la Théa
thuan Nhuong quyén hodc Théa thuan Dich vu truyén tai.
Doéng thai, bo chiu trach nhiém gidm sat nganh dién, hoac co
quan diéu tiét, cap gidy phép cho cong ty du an thuc hién cac
hoat dong truyén tai.

Khéng gidng nhugng quyén toan boé mang ludi
rong 1én hon, trong ITP, cong ty du an khong bat
budc phai ma rong ha tang truyén tai ma ho sé xay
dung va s& hiu.

Diéu nay c6 nghia la ITP ¢c6 thé Ia phuang thiic can
thiép tuong déi hep trong nganh dién. Mét du an
riéng biét c6 thé dugc xac dinh pham vi va phan bé
cho mét nha dau tu hodc nha phat trién. Mac du
muc tiéu clia nhiéu quéc gia la dat dén diém ma
cong ty truyén tai c6 thé tién hanh dau gia cac goi
dudng day, nham giam chi phi xay dung va tai chinh
xudng mic thap nhat cé thé, nhung cé kha nang
cac ITP dau tién nhu vay & nhiéu khu vuc phap ly sé
c6 ngudn géc song phuong.

Vi du: nhiéu cong ty truyén tai & chau Phi can Sahara
hién dang tim ngudn cung Uing song phuong mét
phan ha tang truyén tai ctia ho theo EPC, céng vai
tai trg cho mét mé hinh dé chuyén radi ro phat trién
cho khu vuc tu nhan, vén ciing chiu trach nhiém
thuc hién cac nghién ciu kha thi va xac dinh pham
vi du an. Mé hinh nay c6 thé dugc ap dung cho qua
trinh tai trg cac ITP va c6 nhiing lgi thé chinh sach
tai chinh h(tu ich khi str dung cac mo hinh khu vuc
tu nhan hon la cac hinh thic cap vén truyén théng



doi hoi phai c6 bao lanh clia nha nudc.

Dé hé trg cong ty du an dugc tai trg & muc |ai suat
hédp dan - diéu cudi cing mang lai lgi ich cho
ngudi tiéu dung bang cach gidm chi phi von can
thié€t cho du an, do d6 lam giam khoan thanh toan
cho céng ty du én - cong ty du an thudng dugc
thanh toan cho dudng day truyén tai bat ké luong
dién nang chay qua dudng day. Cac khoan thanh
toan c6 dinh nay c6 nghia la chi can c6 quy dinh
han ché sau khi du an dugc thiét lap.

Cac thoa thuan bao tri dudng day trong su6t thoi
gian ctia Thoa thuan nhugng quyén hoac Dich vu
truyén tai sé dugc théng nhat khi thiét ké du an va
day c6 thé 1a trach nhiém clia céng ty du an hodc
cdng ty truyén tai nha nudc. Néu d6 la trach nhiém
clia cong ty du an, thi chi phi bdo tri sé dugc phan
anh trong cac khoan thanh todn cho cong ty dy an
bdi co s& truyén tai nha nudc. Trong trudng hop
nay, cac khoan thanh toan cling c6 thé dua trén
“su sdn sang” clia dudng day trong suét thai gian
nhuong quyén dé cong ty du an dugc thudng vi
da duy tri dudng day va bi phat néu co s& ha tang
khéng sén sang dé sir dung theo muc théa thuan.
Néu cong ty du an khéng chiu trach nhiém bao tri
thi cac khoan thanh toan cho dudng day c6 nhiéu
kha nang dugc coi la khoan thanh toan tién thué
hodc nién kim.

Mot tinh nang doc ddo cla ITP la dugc van hanh
nhu mét phan ctia hé thong truyén tai tich hop,
khéng phai bagi cong ty du an. Cong ty truyén tai
hoac bén van hanh hé théng truyén tai thudc sé
hitu nha nuéc (néu cac chic nang do6 da dugc tach
biét) van hanh dudng day truyén tai dugc phat
trién nhu mot phan cla ITP bang cach diéu dé hé
théng phat dién va can bang hé thong ma dudng
day truyén tai la mét phan giéng nhu van hanh
bat ky dung day truyén tai nao khac. Tinh nang
nay cé thé dac biét hap dan khi mién cuéng cho
phép khu vuc tu nhan ki€ém soat diéu dé céc
nguén luc phat dién.

ITP c6 thé phu hgp néu nudc sé tai:

« noi chung la hai long véi hiéu qua hoat déng
cla cong ty truyén tai nha nudc va mong
muén thdy céng ty truyén tai nha nudc tiép tuc
hoat déng theo hinh thic hién tai;

« mong mudn xay dung mét du an hodac nhom
du &n truyén tai quan trong ma khéng phai

chiu rui ro xay dung d6i vai cac du an do;

« muédn st dung vén tu nhan dé tai trg cho (cac) du an
truyén tai do;

« mudn md khéa cac nguén tai trg ng khdng co sdn
cho cong ty truyén tai nha nudc; hoac

«  mudn tranh vay ng trén bang can déi ké toan bang
céach cau truc cac du an dé dat dugc x ly ngoai bang.

ITP c6 thé kém hap dan hon déi vai nudc sé tai:

« 6 khé nang tiép can dt nguén vén dé dap uing nhu
cau tai chinh cia nganh theo cac diéu khoan phu
hop; hodc

« dang tim ki€ém mét mo hinh hoat dd6ng méi cho
mang rong hon vi bén van hanh hé théng hién tai cta
ho khéng thé dat dugc cac chi s6 hiéu suat, cap do
dich vu hoac cac tiéu chuan hiéu suat thudng duoc st
dung khéac.

Khi mot quéc gia xem xét liéu ITP ¢ phai la cdng cu phu
hop dé dat dugc cdc muc tiéu ctia minh hay khéng,
qudc gia d6 cling nén xem xét muc d6 anh huéng cla
nhing bén tham gia nganh dién va céc bén lién quan
khac ciing nhu céch thuc tham gia véi cac bén lién quan
dé dé xay dung hé trg cho giao dich.

Dau tu tu nhan vao ha tang truyén tai
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Mét trong nhiing Igi ich cta ITP, dac biét
khi so sanh vai nhugng quyén hoac tu
nhan héa, 1a c6 thé dugc thuc hién trong
moi trudng thuan Igi, diéu nay sé tao ra
mot s6 thach thic d6i véi nhugng quyén
hodc tu nhan héa. No6i cach khac, cac yéu
cau vé moi trudng thuan Igi dé dap tng
hon dang ké. Ly tudng nhat |a vi thé phap
ly trong nudc va cac khia canh khéc clia
moi trudng thuan loi sé bao gém ché do
cap phép phu hgp va thdm quyén rd rang
tur chinh pht dén co quan diéu tiét nganh
hodc cong ty truyén tai nha nudc dé trao
ITP cho cac cong ty du an.

Luu y rang co quan diéu tiét doc lap la
khéng can thiét. (Cac) cong ty dién luc cta
nudc sé tai cing khéng can tach thanh cac
cdng ty riéng biét chiu trdch nhiém phat
dién, truyén tai va phan phéi.

Méc du hiu ich, nhung khéng bat budc
cac ma dugc xac dinh ré rang chi phoi
hanh vi clia céc bén tham gia nganh
(chdng han nhu ma lugi, ma phan phéi
hodc ma diéu dé). Do d6, méd hinh du én
truyén tai doc lap von da linh hoat va co6
thé dugc trién khai & cac quéc gia gap kho
khan hon nhiéu khi thuc hién nhugng
quyén hodc tu nhan hoa.

Cé6 nhiéu diém tuang déng gitia ITP va du
an dién doc lap. Ca hai cau tric déu lién
quan dén du an dan lé (nha may phat dién
hodc ha tang truyén tai) hoac mét nhom
nhé cac du an trong truang hop ITP. Ca hai
cau tric dugc thiét ké dé tach biét dong
tién, quyén, nghia vu va rdi ro nham tao
thuan lgi cho viéc st dung cac ky thuat tai
trg du an. Véi nhiing diém tuong déng
nay, khéng cé gi ngac nhién khi cé su
tuong dong gitia cau truc hgp déng cho
cac ITP va du an dién doc lap. Béi véi cac
du &n dién doc lap, cau trdc hgp déng cla

Thoa thuan Nhugng quyén hodc Théa

thuan Dich vu truyén tai, trong sé nhiing

diéu khac, sé:

«  batbudc cong ty du an thiét k&, ky
thuat, mua sam va xay dung du an;

« batbudc cong ty du an hodc cdng ty
truyén tai nha nudc phai bao tri co s
ha tang;

+ bat budc cong ty du an cung cap nang
Iuc ctia ha tang truyén tai cdu thanh ITP
cho cong ty truyén tai nha nudc; va

« bat budc cong ty truyén tai nha nudc
phai mua cong suat truyén tai va thuc
hién cac khoan thanh toan dugc quy
dinh trong Théa thuan hoac Nhugng
quyén Dich vu Truyén tai.

Cong ty truyén tai nha nudc sé co nghia
vu mua va tra tién cho cong suat truyén
tai dugc cung cdp bat ké lugng ning
lugng thuc su ma du &n truyén tai.

Néu cong ty du an chiu trach nhiém bao
tri, thi cdc khodn thanh todn ma céng ty
truyén tai nha nudc phai tra sé bi giam
xuéng trong pham vi kha nang truyén tai
khéng co san. Viéc gidam cac khoan thanh
toan co san sé dugc tinh trong s6 theo
luong thoi gian (cac) dusng day truyén tai
khéng sdn sang va, trong trudng hop
giam xép hang moét phan duong day
truyén tai, mdc do giam xép hang. Loai co
ché nay sé tao diéu kién thuan lgi cho viéc
s dung cac ky thuat tai trg du an va dam
bao cong ty du an c6 déng ca viing chac
phu hgp dé duy tri (cac) dudng day truyén
tai dung cach va cung cap céng suat
truyén tai cho céng ty truyén tai nha nudc.



Thoa thuédn hé trg ctia chinh pht sé bao gom cac
diéu khoan tuong tu nhu trong théa thuan ho trg
cla chinh phl dugc ky két lién quan dén dy an phat
dién. Théa thuan ciing sé bao gém cac khoan thanh
toan chadm dut thich hgp. Cac khoan thanh toan
cham dut d6 c6 thé & dang quyén chon mua va béan
thudc loai thudng thay trong thda thuan quyén
chon mua va ban. P& thao luan vé cac thda thuan
quyén chon mua va ban cling nhu cach tinh cac
khoan thanh toan cham dut va gia mua, hay tham
khdo Africa Projects resource center clia ching toi.

NHA THAU

EPC Hop déng ky thudt, mua
sdm va xdy dung

Giodng nhu tat ca cac du an dugc tai trg nhd sir dung
ky thuat tai chinh du &n, phan bé rti ro hgp ly - cho
bén c6 kha nang quan ly rui ro tot nhat va, trong
pham vi ma khéng bén nao c6 kha nang quan ly rti ro
t6t nhat, cho bén c6 kha nang quan ly rai ro t6t nhat
chiu rti ro - 13 diéu can thiét dé thu hat tai trg no
theo cac diéu khoan s& mang lai gia tri dong tién tot
cho bén bao tiéu (trong trudng hgp nay la cong ty
truyén tai nha nudéc). m

NHA PAU TU

Gop vén chii sé hitu, Théa thuén
c6 phdn hé tro cta
chinh pha
CONG TY coble ny
DU AN Théa thudn nhuong quyén TRU‘Y EN TAI
: : ’ NHA NUGC

hodc dich vu truyén tai

Tai liéu vay
va bdo dam

BEN CHO
VAY
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Phan bo rdi ro

trong cdc Du dn truyén tai doc lap

M6t trong nhiing lgi ich clia ITP 1a c6 thé dugc cau trac
dé tan dung cac ky thuat tai chinh du an.

Mét s6 uu diém clia cac giao dich dugc tai trg du an ¢
cdu trdc phu hgp la (i) kha ndng du én dugc tai trg véi
ty lé ng trén vén chi s& hiiu cao hon va (i) kha nang
cong ty du én dat dugc cac ky han vay dai hon. Nhing
lgi thé nay c6 tac dung lam gidm chi phi cla céc dich vu
do du én cung cap (trong trudng hgp nay la cdng suat
truyén tai). Mot trong nhiing chia khéa dé huy dong ng
cho céc giao dich dugc tai trg du an la phan bé rui ro
mot cach hgp ly. Rii ro nén dugc phan bé cho bén cé
kha nang quan ly tét nhat ting rai ro va néu khong bén
nao c6 kha nang quan ly tét nhat rdi ro cu thé, rdiro dé
nén dugc phan bé cho bén thu dugc nhiéu Igi ich nhat
tU du an. Khi mét du éan dugc cau tric, tat cd cac bén
tham gia vao du an nén tim cach xac dinh va danh gia
céc rdi ro c6 thé phat sinh. Trén thuc té, diéu nay c6
nghia la hau hét cac bén tham gia vao du an sé thué
nhiéu c6 van - bao gom ca cé van ky thuat, tai chinh va
phap ly - dé xac dinh va danh gia nhimg rdi ro dé.

Ma tran rdi ro ma ban cé thé tai xuéng bén duéi minh
hoa cach thiic phan b8 pham vi rii ro trong mét giao
dich ITP dién hinh khi cac nguyén tic tuan theo & cac
thi trudng khac dugc ap dung cho thi trudng mai néi.
Trong thuc té, sé c6 nhiéu cach ti€p can cho tling van
dé nay.

C6 nhiéu thi trudng ITP da thanh cong khi gidm
dang ké chi phi truyén tai. Khi cac ITP dugc trién
khai & quy mé quéc gia, ma tran phan bé rdi ro dugc
st dung c6 thé do Chinh phu thiét 1p va dau thau
cho cac nha thau theo quy trinh dau thau dugc
quan ly tap trung. Trong nhiing vi du nhu vay, Chinh
pht s6 tai sé can dau tu ngudn luc vao phat trién
cac du an truyén tai riéng Ié dén muc c6 kha nang
dugc dau thau. Piéu nay thudng sé mat it nhat ba
dén bén nam dé thuc hién cac nghién ciu kha thi
chi tiét va chi dinh cac ¢6 van giao dich dé thiét ké
va thuc hién quy trinh dau thau minh bach.

Vi nhiing ly do nay va cling vi ¢6 nhiéu du an truyén
tai khan cap bi dinh tré do thiéu kinh phi, cac tac gia
tin rang c6 kha nang cac du an truyén tai dau tién
trén dat lién sé 1a cac du &n ITP dugc dam phan song
phuong dé tao tién |é dau tu cho nganh trong
tuong lai. Nhiing diéu nay c6 kha nang dan dén viéc
phan bé rui ro theo yéu cu, phan dnh dic diém cu
thé clia cac du &n riéng 1& va mong mudn hoac kha
nang quan ly rdi ro nhat dinh cla nha tai trg so vai
tién ich truyén tai clla nudc sé tai. Nha tai trg cling
c6 khé nang chuyén nhiéu rdi ro va chi phi giai doan
dau cho cac nha phat trién han 1a c6 thé c6 déi vai
du an dugc dau thau.



Bat ké quy trinh dugc sir dung dé phat trién ITP & cac
thi trudng mai néi, c6 kha nang ITP dugc st dung dé
cdi thién tinh bén viing clia nganh & nhiéu thi trudng
bang cach dua ra giai phap linh hoat va hiéu qua & thi
trudng chua nhan dugc miic dau tu nhu san xuat
dién. M6 khéa céc du an tich Iy tai chinh giup cai
thién hiéu suat hé théng va cho phép ban nhiéu dién
han la diéu quan trong d6i vai tai chinh nganh.

Dau tu dang ké vao hé théng truyén tai cling can
thiét dé hd trg ting cudng nang lugng tai tao trong
hén hop phat dién ¢ hau hét cac quoc gia nhu mot
phén ctia qué trinh chuyén d6i sang ning luong sach.
ITP c6 18 la md hinh ngan han t6t nhat & nhiéu thi
trudng dé dat dugc mic dau tu nay vi ching c6 thé
dugc thuc hién tuong d6i nhanh chéng va thudng
khong yéu cau cai cach nganh vat liéu.

Ruiro Ai chiu rti ro?

Binh luan

Tai chinh

Cong ty truyén tai
nha nudc, Nguai
tiéu dung

RUi ro nhu cau

RUi ro nhu cau dugc phan b mot cach hiéu qua cho cong ty truyén tai nha
nudc thong qua st dung thanh todn kha dung. Trong moét linh vuc dugc
quan ly tét, i ro vé nhu cau sé dugc phan bé lai cho ngudi tiéu dung bang
phuong phép biéu gié dugc st dung dé diéu chinh cong ty truyén tai nha
nudc hodc dé thiét lap mic gia do ngudi tiéu dung thanh toan.

Rui ro tin dung Chinh pht s& tai

Trlr khi cong ty truyén tai nha nudc cé xép hang tin dung cap do dau
tu - diéu nay rdt bt thudng & cac thi trudng mai néi - mot s6 hinh
thic ho trg tin dung cho cac nghia vy thanh todn clia cong ty truyén
tai nha nudc sé la can thiét. Hinh thic nay cé thé & dang bao 1anh cla
nha nudéc, bdo lanh tin dung mot phan, bao lanh rti ro mot phan hodc
thda thuan quyén chon mua va ban két hop véi hé trg thanh khodn.
M®i hinh thic hé trg nay cé thé c6 cach ddi x(r tai chinh khac nhau.
Hinh thiic hd trg sén c6 cang manh mé thi rti ro tin dung cang théap va
do d6 cé kha nang sé cé chi phi vén thap hon dé tai trg cho du an.
nhiéu quéc gia chau Phi, khd ndng no nha nudc la yéu té han ché doi
vdi viec md rong mang ludi truyén tai hién nay va viéc dua ra thda
thuan quyén chon mua va ban vai ho trg thanh khoan dé giam thiéu
rdi ro tin dung co thé la giai phap tét dé hé trg dau tu tu nhan.

Lam phat Ngudi tiéu dung

Lam phdt thudng dugc phan anh trong viéc tang chi phi dién cho
ngudi tiéu dung theo thdi gian. Mdc dd lam phat can dugc phan bé cu
thé cho mot bén theo Hop déng du &n ITP sé phu thudc vao co cdu
thanh toan. Vi du ré rang nhdt vé viéc lam phat c6 thé trd thanh rdiro
la trong trudng hgp mot cong ty du én duoc yéu cau thuc hién O&M
ha tang truyén tai ma cong ty dé s& hiu. Néu truong hop nay xay ra,
thanh phan O&M ctia khodn thanh todn kha dung thudng sé dugc co
quan diéu tiét diéu chinh theo lam phat trong thai han clia hop déng.

L&i suat Cong ty du an

Trong hau hét cac trudng hop, muc thanh todn kha dung sé khong
thay d&i tly thudc vao nhimg thay déi vé lai suat. Diéu nay cé thé gay
rdi ro tai cap von cho cong ty du én néu cong ty du an khong thé vay
vai 1ai sudt ¢ dinh hodc néu ky han ctia khodn vay tirbén cho vay
khong khdp vai thai han clia Thoa thuan Dich vu truyén tai.

Bién phap giam thiéu rdi ro c6 thé bao gébm céac san phdm phong nglia
rdi ro nhung tinh sén c6 va gié ca ctia nhing san phdm nay déi véi
déng noi té dai han tai cac thi truang chau Phi hién tai khién viéc ap
dung cac bién phap doé tr& nén kho khan.

Cong ty truyén tai hiu
nha nudc vdi rui ro
dugc chuyén sang
Ngudi tiéu dung thong
qua thay déi biéu gia

Ty gid héi doai

O nhing thi trudng cé nhiéu khoan ng nodi té dai han s&n ¢, cé thé xac
dinh mét phén khoan thanh toan kha dung bang déng noi té.

Dau tu tu nhan vao ha tang truyén tai
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Rui ro Ai chiju riiro? Binh luén

Pat

Thu hoi dat Cong ty truyén tai Chi phi mua quyén uu tién, quyén st dung dat va cac quyén lgi khac

nha nudc déi vai dat dai ma du an yéu cau co thé do cong ty truyén tai nha nudc

hodc cong ty du &n chiu, bét ké cong ty nao trong s6 ho chiu trach
nhiém mua cac quyén lgi dé. Viéc mua lai tat cd cac quyén loi can thiét
déi véi dat dai thuong tao thanh diéu kién tién quyét cho lan giai ngan
dau tién cac khoan vay clia du an.

Ky thuat

Xay dung va Cong ty du én Coéng ty dy an chiu trdch nhiém xay dung va van hanh cc tai sdn mdi.

van hanh

tai sdn Mai

Van hanh va Cong ty truyén tai Cong ty truyén tai nha nudc hodc cong ty du an cé thé chiu trach

bao tri, hiéu suat
ky thuat

nha nudc hodc
céng ty du adn

nhiém bao tri tai san. Cac yéu t6 xac dinh phuong phap nao la tét nhat
€6 thé bao gom

(i) cach tai san dugc tich hop chat ché trong mang ludi truyén tai hién
c6 do codng ty truyén tai nha nudc duy tri, (i) mic do hiéu qua cla
codng ty truyén tai nha nudc vai cac hoat ddong O&M hién tai, (iii) quy
mo tai sadn va (iv) chinh sach clia Chinh pht trong khia canh nay.

Cach tinh toan khoan thanh todn theo Thoa thudn Dich vu truyén tai
(va mUc do co thé thay ddi) thudng sé phu thudc & mét mic dé nao
do xem cong ty du an co chiu trach nhiém duy tn tai sdn va ddm bao
tinh kha dung clia ching hay liéu trach nhiém ctia cong ty dé co hep
hon va chi lién quan dén phat trién, tai trg va xay dung tai san.

Su thay d&i clia cac khodn thanh toan duya trén tinh kha dung/hiéu suét
la phuong tién chuyén rii ro cho cong ty dy én néu cong ty dé chiu
trach nhiém bdo tri. C6 kha nang cong ty du én cling sé chdp nhan rui
ro thay déi clia chi phi cung cdp cac dich vu nay trong thdi han cta
Thoa thuan Dich vu truyén tai, tly thudc vao cac diéu chinh dinh ky déi
vdi lam phat.

Giay phép va cap phép

Ban hanh gidy
phép va cap phép
ban dau

Chinh pht, cong ty
truyén tai nha nudc
va cong ty du an

Cong ty du n phai nop don xin va nd luc theo dudi cac don xin clia
minh cho tét ca cac gidy phép va cap phép. Cac gidy phép quan trong
dugc cap trudc khi hoan tat phé duyét tai chinh va thuong cé thoi han
giéng vdi thai han clia hgp déng mua ban truyén tai. Néu co quan ¢
th&m quyén quyén khong cap gidy phép hodc cho phép khi cac yéu cau
hién hanh da duoc dap Ung, thi diéu dé thuong dugc xem la su kién bat
kha khang chinh tri.

Gia han, slfa d6i

Chinh phu, cong ty
truyén tai nha nudc

Viéc khong gia han gidy phép hodc stra d8i cac diéu khoan clia gidy
phép ngdn can cong ty du an thuc hién cac nghia vu clia minh hodc
thuc hién cac quyén clia minh theo nhugng quyén sé cau thanh thay
d6i luat va thong thudng sé dugc xU ly nhu mé ta dudi day.




Ruiro

Ai chiu rti ro?

Binh luan

Xa hoi va méi truong

Tac dong xa hoi va
moi trudng

Cong ty dy an

Cong ty dy an thudng sé chiju trach nhiém thuc hién cdc danh giad
tac dong xa hoi va mai trudng, tuan tha tham van cac bén lién
quan va luat mai trudng clia nudc sé tai, va, néu bén cho vay la
thanh vién clia Nguyén tac Xich dao, thi cong ty du én phai tuan
thii cac tiéu chudn hoat dong cé lién quan do Tap doan Tai chinh
Qudbc té ban hanh.

Stic khde va an
toan lao déng

Cong ty dy an

Cong ty dy an chju trdch nhiém tuan thu luat an toan va suc khée
nghé nghiép clia nudce sé tai, va, néu bén cho vay la thanh vién cla
Nguyén tac Xich dao, thi cong ty du &n phai tuan thi cac tiéu chudn
hoat dong c6 lién quan do Tap doan Tai chinh Quéc té ban hanh.

Su kién bat thuang

Thay d&i luat

Ngudi tiéu dung,
chinh phu

Nhimng thay d6i luat lam tang chi phi phét sinh clia cong ty du an hodc
gidm doanh thu ma cong ty du an kiém dugc nén dugc gidi quyét
théng qua nhimg thay déi déi vai cac khoan thanh todn kha dung hoac
bang cac khodn thanh todn mét lan, tuy thudc vao tinh chét cla thay
d6i luat. Trong trudng hop khdng phai nhu vay, thay déi nén dugc gidi
quyét thong qua diéu khodn thay déi luat trong thda thuan hé trg cla
chinh pha, thudng sé dua ra mot s6 bién phap khac phuc nhat dinh
cho céng ty du an lién quan dén thay déi luat. Nhing bién phap khac
phuc d6 co thé bao gébm thanh todn khoadn thanh todn chdm dut hop
déng va chuyén giao tai san cho Chinh phd.

Thay d&i thué

Ngudi tiéu dung,

Thay d&i thué lam tang (hoac gidm) nghia vy thué clia cong ty du an

chinh pha nén dugc giai quyét thong qua nhimg thay déi déi vdi cac khodn
thanh toan kha dung. Néu khong, nén gidi quyét thong qua thay déi
diéu khodan luat trong thoa thuan hd trg clia chinh phd.
Su kién bat kha Cong ty du an, Cong ty du an phai giam thiéu tac dong clia cac su kién bat kha

khang

ngudi tiéu dung

khang dén muc cé thé. Khi thuc té cé thé lam nhu vay, cong ty du
an sé dugc yéu cau bao hiém trudc nhimg rdi ro nay.

Su kién bat kha
khang chinh trj

Ngudi tiéu dung, chinh
phU, cong ty truyén tai

nha nudéc

Néu cong ty du an bi ngan can thuc hién cac nghia vu hodac
quyén clia minh theo cac thda thuan du an moét cach nghiém
trong do xay ra su kién bat kha khang chinh tri va tac déng cla
cac su kién dé dién ra trong mat thai gian dai, su kién vi pham co
thé xay ra theo thda thuan mua ban truyén tai va thda thuan ho
trg cla chinh pha.

Tranh chadp

Giai quyét tranh chap

trong hop déng

khong ap dung

Cac tranh chédp phét sinh theo cac thoa thuan du an dugc gidi quyét
bang trong tai quéc té trong pham vi khong dugc gidi quyét theo cach
khong chinh thuec.

Dau tu tu nhan vao ha tang truyén tai
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Nhuong quyén phan 1

Nhugng quyén la quyén phat trién, xay dung, van hanh
va bao tri mot du an co sé ha tang va dugc hudng lgi
nhuan tir mot phan doanh thu do du an tao ra. Nhudng
quyén thuding do chinh pha, co quan ¢é tham quyén
hodc doanh nghiép nha nudc cap. Co thé cap nhugng
quyén theo thoa thuan nhugng quyén, hgp déng cho
thué, hgp déng cho thué va chuyén nhugng, thda
thuan phaét trién du an hoéc thoa thuan tuong tu. & hau
hét cac quéc gia, tén clia thoa thuan cap nhugng quyén
khéng quan trong. Thay vao do, cac quyén va nghia vu
dugc tao ra la nhiing dac diém xac dinh nhugng quyén.
Mac du tén clia thda thuan khong quan trong nhung
chiing t6i sé goi la théa thuan nhugng quyén.

Nhugng quyén c6 thé phi hop néu nudc s& tai mong
muén:

« tan dung kinh nghiém va bi quyét ctia khu vuc tu
nhan dé cai thién hiéu sudt cila mot cong ty truyén
tai;

« tang tinh chac chan clia ngén sach bang cach
chuyén trach nhiém tai trg chi phi vén tir khu vuc
cong sang khu vuc tu nhan;

« giam rdi ro do khu vuc cong ganh chiu bang cach
chuyén giao trach nhiém phat trién, tai trg va xay
dung cac du én can thiét nham ma réng, ciing c6
va nang cap hé théng truyén tai; va

« strdung vén tu nhan d@é tai trog cho nhimg cai tién
déang ké hodc md rong dang ké hé théng truyén

Dau tu tu nhan vao ha tang truyén tai

tai, trong khi van gitt quyén s& hiiu cudi cing dgi vi
hé théng truyén tai va kha nang cham dut
nhugng quyén néu bén nhan nhugng quyén
khong thuc hién nghia vu clla minh theo thda
thudn nhuong quyén.

Nhugng quyén c6 thé kém hap dan déi véi nudc sé tai
néu:

+ cbng ty truyén tai hién tai ¢ hiéu suat bang hodac
vuot tiéu chuan quéc té;

o c6thé gay quy theo cac diéu khoan phu hop (dua
trén bang can d6i ké toan clia cong ty truyén tai
hién c6 hodc théng qua cac nguén luc cong
c6ng) dé tai trg cho bat ky khodn dau tu mang
luéi can thiét nao; hodc

+ chd yéu quan tam dén huy dong tai chinh cho dy
an truyén tai roi rac hodc mét géi cac du an
truyén tai rdi rac (c6 thé dat dugc muc tiéu nhanh
hon va hiéu qua hon khi s&f dung cac mo hinh
khac nhu mo hinh IPT).

Mac dii c6 mét s6 nhugng quyén toan b mang ludi
d6i véi cac cong ty phan phdi dién tach rai & nhiéu thi
trudng mai néi, cac tac gia khong biét vé mot cong ty
truyén tai da tling la d6i tugng clia nhugng quyén tri
& Cameroon, nai da cap nhugng quyén truyén tai va
phan phai két hgp vao nam 2001 trudc khi nha nudc
kiém soat lai ha tang truyén tai vao nam 2021. Vi
nguén von rat I6n can d€ mé rong mang lUuGi truyén
tai & nhiéu qudc gia chau Phi nham dap (ing cac muc



tiéu ti€p can nang lugng va chuyén déi sang ty lé
nang lugng tai tao ngay cang tang khi két hgp phat
dién, c6 khd nang hinh thiic tham gia cda khu vyc tu
nhan nay sé dugc st dung & mét so thi trudng trong
tuong lai gan.

Nhugng quyén toan bd mang ludi sé la mét thay ddi
déang ké déi véi mét linh vuc néu dugc thuc hién & hau
hét cac quéc gia. Néu mét chinh phi cho rang
nhugng quyén 1a mét cong cu phu hap dé dat dugc
cac muc tiéu ctia minh, thi chinh pha cling can xem
xét vai tro cdla nhitng bén tham gia nganh dién sé bi
thay d&i nhu thé nao béi nhugng quyén, cac bén lién
quan sé bi anh hudng nhu thé nao va lam thé nao dé
thu hdt cac bén lién quan ho trg cho giao dich.

Cac nganh céng nghiép mang ludi yéu cau dau tu lién
tuc. Do d6, ngay ca khi nhugng quyén doi véi mot hé
théng truyén tai khdng yéu cdu mé rong dang ké cling
sé yéu cau bén nhan nhugng quyén phai chiu chi phi
vén dé thay thé thiét bi ct ky, khéi phuc va tan trang
thiét bi hién c6 cling nhu nang cap toan bd hé théng
truyén tai trong thai han nhuong quyén. G hau hét cac
khu vuc phap ly ctia chau Phi, cé khad ndang bén nhan
nhugng quyén sé phai cam két tai trg dang ké dé mé
rong mang ludi truyén tai trong qua trinh nhugng
quyén nham dap tng cac muc tiéu ti€p can nang
lugng. Do d6, muic gia ma bén nhan nhugng quyén
tinh cho dich vu truyén tai khong thé dugc an dinh va
6 dinh khi bat dau nhugng quyén.

Thay vi thiét lap muic gia cho thai han nhugng quyén
ngay tu dau, mét trong hai cach tiép can thudng dugc
ap dung. Phuong phép phd bién nhat 1a bén nhan
nhugng quyén phai chiu su diéu tiét vé kinh té va ky
thuat tir co quan diéu tiét doc lap.

Cac phuong phap diéu tiét ma ca quan diéu tiét ap
dung cho cac cong ty dién luc néi chung va dac biét la
nhugng quyén sé dugc dé cap trong bai viét riéng. Cac
phuong phap nay doi héi co quan diéu tiét phai néu ro
cach thdc ma ho du dinh st dung dé diéu chinh
nhugng quyén trong mét bo hudng dan biéu gia hoac
phuaong phap biéu gia.

Ngoai ra, mét thoa thuan hé trg hodc théa thuan
nhugng quyén cla chinh pht c6 thé bao gém phu luc
mo ta mot phuang phap diéu tiét vé co ban giéng vai
cac thuat nglr ma b hudng dan biéu gia hoac phuong
phap biéu gia s& mé ta. Cac bén tham gia théa thuan
hé trg clia chinh phd (nudc s tai va bén nhan nhugng

quyén) hodc théa thudn nhugng quyén (cong ty
truyén tai nha nudc va bén nhan nhugng quyén) sau
dé sé chiu trach nhiém &p dung phuong phap diéu
tiét theo cac diéu khoan ctia hogp déng. Néu va khi co
quan diéu tiét doc lap dugc thanh lap, co quan diéu
tiét d6 co6 thé dodng vai trd quan trong trong viéc ap
dung phuong phap diéu tiét néu théa thuan ho trg va
thoa thuan nhugng quyén clia chinh phd du tinh dén
két qua do. Hé thong nay duoc goi la quy dinh theo
hgp dong.!

Quy dinh theo hgp déng cé nhiéu kha nang dugc st
dung trong thi trudng khéng ¢ dl nang luc diéu tiét
tai thai diém nhuong quyén. Rui ro diéu tiét (bao gébm
thiéu hé so theo déi diéu tiét) sé la yéu t6 chinh dé céc
nha dau tu quyét dinh liéu ho cé thé hé trg nhuong
quyén truyén tai hay khéng va muc Igi nhuan ma ho
sé yéu cau. Lgi nhuan ma nha dau tu yéu cau (thudng
dugc mé ta la chi phi vén) co tac dong dén biéu gia
clia ngudi dung cudi va do d6, thong thudng ca chinh
phti va nha dau tu déu cé lgi dé gidm rdi ro dua trén
quy dinh va biéu gia cang nhiéu cang tét.

Khung phap ly sé khac nhau gitta cac quéc gia va nhu
da mo ta & trén, cd mot s6 hinh thic phap ly ma
nhugng quyén cé thé thuc hién. Tuy nhién, thudng
xay ra truong hgp khung phap ly va cac khia canh
khac clia moi trudng thuan lgi ma nhugng quyén
dugc thuc hién sé bao gom:

Dau tu tu nhan vao ha tang truyén tai
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NHA PHAT DIEN

NHA PHAT DIEN

NHA PHAT DIEN

Pao luat (chdng han nhu Dao luat vé Quan hé
d6i tac cong tu) (i) thiét 1ap khung phép ly theo
dé quan hé doi tac cong tu dugc nghién ctu,
cdu tric va phé duyét, (va (i) xac dinh ré vai tro
cUa cac co quan ky két hgp dong va chinh phu
trong viéc cau trdc va phé duyét quan hé doi tac
cong tu;

tham quyén ré rang cho chinh phd, co quan
diéu tiét ctia nganh hodc cong ty truyén tai nha
nudc dé trao nhuong quyén déi vdi tai san
truyén tai;

co quan diéu tiét doc lap cap gidy phép cho cac
cong ty dién lyc hoat ddng trong nganh dién va
quan ly cac cong ty dién luc do;

cac cong ty dién luc da dugc tach roi vé mat
chtic nang thanh phat dién, truyén tai va phan
phdi (trai ngugc véi cdng ty dién luc két hop
theo nganh doc);

cac du an dién doc lap (sé mang lai cho nudc sé&
tai, cg quan diéu tiét va cac bén tham gia nganh
khac kinh nghiém véi sy tham gia cda khu vuc tu
nhan trong nganh dién); va

cac vai tro dugc xac dinh rd rang vé phat dién,
truyén tai va phan phoi, cdc ma dugc xac dinh ré
rang chi ph&i hanh vi va thiét 1ap cac tiéu chuan
ky thuat (chdng han nhu ma ludi, ma phan phéi
va ma diéu do).

Tuy nhién, nhu thao luan & trén vé cach st dung quy
dinh theo hgp déng dé dat dugc nhiém vu dudng
nhu bat kha thi |a trién khai quy dinh kinh té& & quéc
gia chua thanh lap co quan diéu tiét doc lap cho
thay, véi du kha nang sang tao, mét nganh thiéu
mot s6 dac diém trén clia moi trudng thuan Igi van
€6 thé thuc hién mé hinh nhugng quyén.

Cau trac hop dong

Trong thoa thuan nhugng quyén truyén tai thong
thudng, cong ty dién luc nha nudc sé hitu hé théng
truyén tai (“bén nhugng quyén”) nhugng quyén doi vai
mang ludi truyén tai cia minh cho mét céng ty du an
do cac nha dau tu thanh lap dé déng vai tro |a bén nhan
nhugng quyén (“bén nhan nhugng quyén”). Béng thdi,
b6 chiu trdch nhiém giam sat nganh dién, hodc co quan
quan ly, cap gidy phép truyén tai cho bén nhan nhuong
quyén. Ngoai ra, nudc s& tai c6 thé ky két mot thoa
thuan hé trg clia chinh pha, thda thuén thuc hién hoac
thoa thuan tuong tu (“thda thuan ho trg cia chinh
phu”) v6i bén nhan nhugng quyén dé cung cdp mét sé
hinh thiic hé trg nhat dinh cho giao dich.

Nai chung, thoa thuan nhugng quyén va gidy phép
truyén tai thuong quy dinh rang:

+ bén nhugng quyén sé gilr quyén s& hitu hé thong
truyén tai hién c6 va cho bén nhan nhugng quyén
thué hé théng truyén tai hién c6 cling nhu cac tai
san lién quan;

COQUAN

QUAN LY

Théa thudn Hé tro
Théa thudn ctia chinh pha

Dich vu truyén tdi

BEN NHAN

NHUONG QUYEN

Théa thudn
Dich vu truyén tai

Théa thudn
Dich vu truyén tdi

CONGTY

TRUYEN TAI
NHA NUGC

Gidy phép,
Huéng dan biéu gid

céNGT{
PHAN PHOI

Théa thudn
Dich vu truyén tai

NGUOI TIEU

Théa thudn
Nhuong quyén

DUNG
CONG NGHIEP

Théa thudn
Dich vu truyén tdi

CACPON VI
PHUC VU TAI
KHAC

Théa thudn
Dich vu truyén tai




+ bén nhugng quyén sé cho thué hoac ban cho
bén nhan nhugng quyén tat ca tai san di dong,
thiét bi va kho phu tung thay thé ctia cong ty
truyén tai nha nudc;

« bén nhugng quyén sé chuyén giao mét s6 hop
d6ng ma ho l1a mét bén tham gia - ¢4 thé bao
g6ém cac hgp dong dich vu dang thuc hién, hgp
déng cung cap hang hoa va thiét bi, hgp dong
xay dung hodc cung cap tai san mdi sé trd thanh
mot phan cla hé thong truyén tai - t6i bén nhan
nhugng quyén;

+ bén nhan nhugng quyén sé tra phi nhugng
quyén, c6 thé dugc cau tric dudi dang thanh
toan moét lan, thanh toan lién tuc hodc két hop
ca hai;

+ bén nhan nhugng quyén sé st dung tai san cho
thué va tai san dugc chuyén giao dé cung cap
dich vu truyén tai trong lanh thé dich vu dugc mo
ta trén gidy phép truyén tai;

+ bén nhan nhugng quyén sé cai tién, sita chiia,
van hanh va bao tri hé thong truyén tai;

+ bén nhan nhugng quyén sé ma rong, cling cd va
nang cap hé théng truyén tai trong pham vi can
thiét dé cung cap dich vu truyén tai trong lanh
thé dich vu va trong pham vi cac du an mé rong
dugc co quan quan ly phé duyét theo hudng dan
vé biéu gia.

Cac bén tham gia nhugng quyén va méi quan hé
hop déng gilta cac bén dugc thé hién trong so d6 &
trang 18.

So d6 gia dinh rang bén nhugng quyén khong déng
vai trd 1a bén mua don 1é (bén mua trong tat ca cac
hgp d6ng mua ban dién) va nha cung cap cho cac
coéng ty phan phéi, ngudi tiéu dung cong nghiép va
céac don vi phuc vu phu téi khac. Néu ding nhu vay, thi
bén nhugng quyén c6 thé tiép tuc thuc hién chuc
nang doé hoac bén nhan nhuong quyén co thé dam
nhan chiic ndng dé bang cach ky két (i) thoa thuan
cung cép s6 lugng I6n véi bén nhuong quyén (theo d6
ho s& mua céng suat dugc cung cap va nang lugng
duoc tao ra bai bén phat dién tir bén nhugng quyén)
va (ii) cac thoa thuan cung cap s6 luong 1én riéng biét
vGi cOng ty phan phdi, ngudi tiéu dung céng nghiép
va cac don vi phuc vu phu tai khac ma bén nhugng
quyén cung cap nang lugng. Ca hai phuong phap déu
lién quan d€n mét s6 ndi dung phuc tap ndm ngoai
pham vi ca bai viét nay. D6i vai muc dich ctia ching

t6i, diém quan trong la nhiing ndi dung phc tap nay tén tai
nhung c6 thé khdc phuc duoc.

Khi bén nhan nhugng quyén xay dung va lap dat cac thiét bi va co
sG vat chat méi, déng thoi nhiing co s& vat chat do trg thanh mot
phan clia hé théng truyén tai, quyén s& hiru hgp phap doi véi
thiét bi va ca s& méi dugc trao cho bén nhan nhugng quyén dé
bén nhugng quyén van la cht sé hitu cha toan bd hé théng
truyén tai trong thai han nhuong quyén. Vi du: néu bén nhan
nhugng quyén can c6 thém quyén uu tién, quyén st dung dat,
quyén s& hiiu hoac quyén Igi cho thué dé mé rong hé théng
truyén tai, thi bén nhan nhugng quyén sé co dugc nhimng quyén
Igi d6 dudi danh nghia clia bén nhugng quyén, va nhiing quyén
lgi d6 trg thanh d6i tugng ctia quyén lgi cho thué va quyén tiép
can dugc tao ra bdi nhugng quyén.

Bén nhan nhugng quyén sé chiju trach nhiém van hanh va bao tri
hé thong truyén tai. Néu khung phap ly quy dinh chti s& hiiu gidy
phép truyén tai chiu trach nhiém diéu d6 viéc phat dién va can
bang hé théng, thi bén nhan nhugng quyén sé chiu trach nhiém
vé cac chic nang dé. Néu khung phap ly du kién cac chiic nang
dé sé dugc bén van hanh hé thong truyén tai riéng biét thuc hién,
thi cac chiic ndng d6 sé do t6 chuic c6 gidy phép hoat dong véi tu
cach la bén van hanh hé thong truyén tai thuc hién. Biéu quan
trong la phai suy nghi vé vai tro clia bén van hanh hé théng
truyén tai c6 thé tach rdi khai vai trd dau tu va béo tri mang ludi,
vi mét s6 chinh ph coi vai tro TSO la nhay cam vé mat chién lugc.

Bé&n nhan nhugng quyén sé khoi phuc cac hoat dong lién tuc va
phi bao tri tir viec st dung phi hé théng tinh cho hoat déng
truyén tai. Bén nhan nhugng quyén sé tai trg cho chi tiéu vén dé
nang cap va ma roéng hé théng truyén tai vai su két hgp gitia ng
va von chd sé hiu.

Vén cht s& hitu sé dugc cac c8 ddng dong gop trong bén nhan
nhugng quyén hodc dugc tao ra théng qua viéc gilt lai thu nhap
clia bén nhan nhugng quyén. Bén nhan nhugng quyén sé huy
dong no bang cach vay tir bén cho vay hodc bang cach phét hanh
trai phiéu hodc c6 phiéu uu dai. Khd nang huy dong vén dudi
hinh thic vén cht sé hitu, ng va ¢6 phiéu uu dai ctia bén nhan
nhugng quyén phu thudc nhiéu vao moét sé yéu té. Trong s6 nay,
quan trong nhat la:

o cach diéu tiét bén nhan nhugng quyén;

« cach cdu tric khoan thanh toan mua lai (khoan thanh toan
ma bén nhugng quyén phai tra khi hét han hodc cham dut
nhugng quyén déi véi phan dau tu khong dugc khdu hao
cla bén nhan nhugng quyén); va

 cach phanbdriiro. m

1 Xem Tonci Bakovic, Bernard Tenenbaum va Fiona Woolf, Quy dinh theo hgp déng -
Mét phuong phdp mdi d@é tu nhdn héa phan phéi dién?, 2003.
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Nhuong quyén phan 2

Van dé trung tdm ma diéu tiét kinh té phai giai
quyét la ddm bao ngudi tiéu dung dién dugc bao
vé khai kha nang doc quyén tinh gia khéng hop ly,
déng thoi dam bao khoan dau tu dai han cla cac
nha dau tu sé dugc dén dap xitng dang ciing nhu
bdo vé ho khdi chd nghia dan tuy, ép gidm gia
xuéng muic khong cho phép.

Theo nguyén tac chung, khung phap ly diéu chinh
nganh dién thiét lap co quan diéu tiét doc lap -
mot thuc thé phap ly riéng biét va déc 1ap chiu
trach nhiém vé quy dinh ky thuat va kinh t&. Mac
du chinh phi c6 thé thiét 1ap cadc muc tiéu chinh
sach cho nganh, nhung co quan diéu tiét c6 trach
nhiém dam bao hiéu qua, minh bach va céng bang
trong quan ly nganh dién va hudng Igi tir quyén
quyét dinh can thiét dé dat dugc cadc muc tiéu dé
cling nhu can bang lgi ich cia cac nha dau tu va

ngudi tiéu dung.

Nhu da thao luan trong cac bai viét trudc cta loat bai
nay, vai trd clia co quan diéu tiét trong mét Dy én TP
dién hinh c6 thé chi gi6i han trong viéc xem xét du an
trudc khi hoan tat phé duyét tai chinh, cap phép cho du
an va dam bao tuan tha moi diéu kién cap phép hodc
KPI. Ngugc lai, vai trd clia co quan diéu tiét dién trong
nganh véi nhugng quyén truyén tai toan bo mang luéi
la quan trong han nhiéu. Nhugng quyén toan b mang
lugi Ia m6 hinh kinh doanh phuic tap hon. Bén nhan
nhugng quyén sé chiu trach nhiém van hanh, bao tri va
thudng mé rdng mang ludi d€ dap ting nhu cau truyén
tai ciia khach hang tai khu vuc dugc nhugng quyén
trong thai gian dai. Cac chi phi lién quan dén diéu nay
(bao gém chi phi van hanh, dau tu vén va chi phi tai trg)
ludn thay d6i trong khodng thai gian dé va céac biéu gia
sé can phai dugc diéu chinh dé nhan ra nhiing thay déi
trong cac chi phi nay. Cac hudng dan vé biéu gia thusng
sé dugc ap dung khi mét cong ty nhugng quyén dau tu
Vao mang va cd quan diéu tiét sé chiu trach nhiém ap
dung cac huéng dan dé, phé duyét chi phi van hanh va
ké hoach dau tu von, déng thai giam sat hiéu suat ctia
cdng ty truyén tai. Khai niém vé sy doc lap va quyén



quyét dinh diéu tiét c6 nghia la phap luat cé thé cho
phép ca quan diéu tiét stia d6i cac hudng dan vé biéu
gia cia minh bat cur luc nao.

Rui ro xung quanh quyén quyét dinh diéu tiét ciing nhu
ho sa theo déi va kinh nghiém clia co quan diéu tiét c6
lién quan 1a yéu t6 chinh dé cac nha dau tu quyét dinh
c6 thé tai trg cho nhugng quyén truyén tai hay khong
va néu c6 thi phan bu rti ro ap dung dé tinh toan loi
nhuén ctia ho nén |a bao nhiéu. Do d6, thdéa thuan hé
trg ctia chinh pht thudng dugc ky két lién quan dén
nhugng quyén toan bo mang ludi va thudng cé diéu
khoén thay déi luat quy dinh néu (i) co quan quén ly
stra d6i hudng dan biéu gi4, thi khéng ap dung biéu gia

huéng dan, hodc ban hanh cac quyét dinh trai voi
huéng dan biéu gia va (ii) hanh dong (hodc khéng hanh
dong) cla co quan quan ly lam gidm doanh thu ma bén
nhan nhugng quyén kiém dugc hodc tang chi phi ma
bén nhan nhugng quyén phai ganh chiu ma khéng
mang lai cho bén nhan nhuong quyén ca hdi hgp ly dé
phuc héi nhimng chi phi gia tdng d6, sau dé nudc sa tai
sé boi thudng

bén nhan nhugng quyén. Khoan béi thudng dé cé thé
& dang thanh todn mét lan hodc trg cap lién tuc cho
bén nhan nhugng quyén, ty thudc vao ban chat ctia
hanh déng ma co quan diéu tiét thuc hién.

C6 thé phan loai cac khung phép ly dugc dung dé diéu
chinh nganh céng nghiép mang lugi thanh hai phuong
phap ti€p can chung, d6 la chi phi dich vu va diéu tiét
dua trén hiéu suat. Mac du nhiéu khai niém lién quan
dén cac phuong phap tiép can nay la tuong tu nhau,
nhung cé moét s6 diém khac biét chinh dang dugc néu
bat khi chung ta khdm pha hai phucng phap nay

Chi phi diéu tiét dich vu

Phuong phap chi phi dich vu truyén thong doi véi
diéu tiét da dugc phat trién & Hoa Ky vao dau thé ky
20. Budc dau tién dé xac dinh muic gia st dung
phuong phép chi phi dich vu la xac dinh yéu cau
doanh thu hang nam cho c6ng ty dién lyc dugc diéu
tiét. Yéu cau vé doanh thu hang nam la téng doanh
thu ma céng ty dién luc phai kiém dugc dé thu hoi
chi phiva c6 lai hgp ly tir cac khoan dau tu cia minh.
Cdng thic co ban dé thiét 1ap yéu cau doanh thu
hang nam nhu sau:

Trong do:

ARR, = (Ty lé co s&, x WACC, ) + Khdu hao, + O&M, + Thué,

ARR, la yéu cau doanh thu hang nam cho namyy’,

Tylé cosa, la gid tri tai san clia cong ty dién luc co ich
trong viéc cung cap dich vu tircong ty va
dugc cong ty st dung cho muc dich dé vao

daunam'y’,

WACC, la chi phi vén binh quan gia quyén dugc co quan

quan ly phé duyét dé sir dung trong nam''y’;

Khau hao, la s6 tién khdu hao ma cong ty sé ghi nhan trong

nam'y’;

o&Mm, cé nghia la chi phi ma mét cong ty dién luc hoat

dong hiéu qua sé phai chiu dé van hanh va duy tn
tai sdn trong co s& muc gid va mdt khac thuc hién
chtic ndng cung cap dich vu clia cong ty dién luc

",

cho khédch hang ctia minh trong ndm “y”; va

Thué, c6 nghia la tat ca cac loai thué ma cong ty dién
luc phai chiu trong nam “y”, bao gébm thué theo
gia tri quang cdo, thué thu nhap doanh nghiép

va cac loai thué khac.

Nhing thuat nglt nay dugc kham pha thém dudi day.

Co s muc gia

Theo nguyén tac chung, it nhat la trong béi canh diéu
tiét vé chi phi dich vu, co s& muc gia dugc xac dinh
bang cach st dung gia mua goc cla ting tai san
trong cd s& mic gia va tri di khau hao da tich lay ké
tU khi tai san dugc dua vao s dung, thudng st dung
phuong phéap khau hao theo dudng thang.

Chi phi von binh quan gia quyén
Co quan diéu tiét c6 thé xac dinh chi phi vén binh quan
gia quyén bang cach st dung quy trinh sau.

+ Dau tién, co quan diéu tiét thiét Iap ty 1& ng muc tiéu
trén vén chl s& hitu cho cong ty dién luc, dugc biéu
dién bang X%:Y%. Khi dugc biéu dién & dang do, X la
téng na chia cho téng vén héa clia cong ty dién luc
(téng ng va vén cht sé hitu) va Y la vén chd s& hiu
chia cho t8ng von héa clia cong ty dién luc.

+ Thu hai, co quan diéu tiét xac dinh chi phi von chti s
hitu cho cong ty dién luc. C6 thé xac dinh chi phi vén
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cht s& hitu bang cach sir dung mé hinh dinh gia
tai san vén, mo hinh nay mo ta méi quan hé
gila rui ro khi dau tu vao doanh nghiép va lgi
nhuan ky vong. M6 hinh dinh gia tai san vén bat
dau véi ty suat lgi nhuan phi rdi ro va thém phan
bu rdi ro (dua trén hé s beta clia cac khoan dau
tu trong linh vuc do, la thudc do miic dé bién
déng cua cac khoan dau tu trong nganh so véi
muc dé bién dong clia cac khoan dau tu trong
thi trudng ndi chung) va, d6i véi cac khoan dau
tu khong c6 tinh thanh khoan (chdng han nhu
dau tu vao céng ty dién luc dugc ndm giir khép
kin, trai ngugc véi cong ty ich dugc ndm gil
céng khai), phan bu thanh khoan, dé udc tinh loi
nhuan ma khoan dau tu phai tao ra dé khuyén
khich cac nha dau tu dau tu vao doanh nghiép.

« Thu ba, co quan diéu tiét xac dinh chi phi ng cho
cbng ty dién luc. C6 thé xac dinh chi phi ng bang
cach so sanh chi phi ng déi véi cac cong ty dién
luc tuong tu hodc chi phi ng déi véi cac bén vay
doanh nghiép I8n néi chung, cé thé dugc uéc
tinh bang cach so sanh vai chi s6 lgi suat trai
phiéu do cac bén vay doanh nghiép phat hanh
(vidu).

« Cudi cung, chi phivén c8 phan va chi phi ng
dugc tinh trong s6 theo X va Y dé xac dinh chi
phi von binh quan gia quyén.

Cac budc dugc mo ta & trén thudng dugce st dung
trong céc thi trudng dién da truédng thanh dugc diéu
tiét véi lich str cac cong ty dién luc do tu nhan van
hanh, chdng han nhu cac cong ty tai Bic My, Tay Au,
Uc va New Zealand, v.v. Tap hap céc luat, quy tic, 4n
lé va cac ky vong quy chudn gitp cho miic do tuy y
duoc mé ta & trén c6 thé dugc goi chung la “quy
chudn diéu tiét”. 3 nhimng quéc gia d6, quy chudn
diéu tiét da phat trién va 6n dinh trong hon 100 nam
qua. O nhimg thi trudng cé thé |an dau tién 4p dung
nhugng quyén toan bd mang luédi (nhu trudng hop &
nhiéu thi trudng mai ndi), c6 kha nang ca nha dau tu
va bén cho vay sé khong thé chiu rdi ro do viéc cap
muic do tuy y dé déi véi ca quan quan ly ma khong
¢4 ho so theo déi dai han tuong tu. Ngoai ra con co
mot van dé phuc tap nifa la thi trudng no ¢ thé kém
thanh khodn hon va sé cung cap it diém tham chiéu
ré rang hon. Do d6, cac quéc gia lan dau tién tim
cach thuyc hién nhugng quyén toan bé mang lusi cé
thé can gidm thiéu nhing rai ro d6 dé khuyén khich
dau tu. C6 thé dat dugc diéu nay bang cach (i) cho
phép cac nha thau dau thau ty suat Igi nhuan trén

vén chu s& hiiu, ty 1& nay sé khéng déi trong subt
thai han nhugng quyén, va (i) cho phép bén nhan
nhuong quyén chuyén chi phi ng thuc té c6 sén cho
cong ty dién luc (ngugc lai dé ca quan diéu tiét thiét
1ap gia du ki€n). Day chi la hai vi du vé cac kiéu thay
déi c6 thé ap dung dé€ gidm rui ro cho cac nha dau
tu va bén cho vay. Cac budc b sung c6 thé duoc
yéu cau.

Khau hao dugc tinh bang cach ap dung phuong phap
khau hao do co quan diéu tiét thiét lap cho linh vuc
dé d6i vai cac tai san cau thanh co sé muc gia. Khau
hao theo dudng théng thudng dugc duing dé tinh
thanh phan khau hao clia yéu cau doanh thu hang
nam. Ly mot vi du don gian, cc quan diéu tiét c6 thé
thiét 1ap thai gian khau hao 1a 30 nam cho mot tai san
6 thdi gian st dung lau dai, chdng han nhu may bién
ap. Trong vi du nay, cong ty dién luc sé ghi nhan khau
hao bang 3,33% gida mua géc clia may bién ap cho
m&i ndm trong vong 30 nam. Cac cong ty dién luc
duy tri s6 dang ky tat ca tai san cda ho, bao gém gia
mua géc cla tuing tai sdn va khau hao da ghi nhan ké
tur khi tai sdn dugc dua vao st dung dé cé thé thuc
hién cac tinh toan nay.

Céc chi phi ma céng ty dién luc hoat déng hiéu qua
sé phai chiu dé van hanh va duy tri co s& muc gia (tai
san dugc st dung dé cung cap dich vu) va néu khéng
thi hoat ddng nhu mét doanh nghiép cé thé dugc xac
dinh bang cach xem xét cac chi phi phat sinh nham
xac dinh ching c6 dugc “phat sinh mot cach than
trong” hay khong. Chi phi phat sinh mét cach than
trong dugc mo ta la nhiing chi phi thuc sy phat sinh
va c6 thé dugc ky vong phét sinh bai cong ty dién luc
du nang luc, kinh nghiém, c6 trach nhiém va lanh
manh vé tai chinh, hanh déng mét cach hop ly, than
trong, cong bang va thién chi.

Quay lai mot chat, that dé dang dé thay co sé hap ly
cd ban cho céng thic néu trén. Thanh phan (RateBa-
se, x WACC)) cung cép cho cong ty dién luc lgi tuc
dau tu. Thanh phan Depreciation, cung cap cho céng
ty dién luc lgi tic dau tu. Cac thanh phan O&M, va
Tax, chi chuyén cac chi phi phat sinh bdi cong ty dién
luc theo chi phi ctia cong ty. Di€u nay c6 nghia la loi
tdc duy nhat trén cac khoan dau tu do cong ty dién
luc thuc hién dén tir thanh phan (RateBase, x WACC)



Sau khi thiét lap, yéu cau doanh thu hang nam
dugc phan bé cho ngudi tiéu dung théng qua biéu
gia ngudi dung cudi, thudng sé do cong ty phan
phdi thu va tra cho bén nhan nhuong quyén
truyén tai theo thda thuan dich vu truyén tai hoac
thoa thuan tuong tu. Yéu cau doanh thu hang nam
6 thé dugc phan bé cho ngusi tiéu dung theo s
luong dich vu cung cdp cho ngudi tiéu dung (vi du:
lugng nang lugng tiéu thu hodc truyén tai) hoac,
trong mét s6 trudng hop, theo thudc do gia tri clia
tai san danh riéng cho phuc vu nguai tiéu dung dé
(vi du: trong trudng hop tinh phi dua trén nhu cau
cao nhat cia ngudi tiéu dung). Trén thuc té, yéu
cau doanh thu hang nam thudng dugc chia thanh
cac khoan phi va muc gia dugc thiét lap khi st
dung két hop cac khai niém nay.

Trong mét hé théng chi phi dich vu truyén théng,
cbng ty dién luc sé thay di muc gia khi mudén thay
déi muic gia ma cong ty dugc phép tinh phi. Trong
mot hé théng nhu vay, muc gia ctia cong ty dién
Iuc van c6 hiéu luc cho dén khi dugc thay déi bang
cach nép don yéu cau muc gia va ban hanh quyét
dinh cla co quan diéu tiét cho phép cong ty tinh
muc gia mdi. Trong thuc t&, qua trinh tén kém va
tén thoi gian nay thudng xay ra hang nam.

Phuong phap chi phi dich vu dé bi anh hudng bai cac
van dé do thong tin bat d6i xting gay ra. Thong tin bat
d6i xting dé cap dén thuc té la cong ty dién luc sé luén
¢4 théng tin tét hon va cap nhat hon vé hoat déng kinh
doanh ctia minh so véi co quan diéu tiét. Cong ty dién
luc c6 thé st dung thong tin bat d6i xdng nay dé tim
cach kiém lgi nhuan vuot qua lgi nhuan cong ty can
kiém dugc.

Diéu tiét dua trén hiéu suat giai quyét van dé nay va cac
van dé lién quan bang cach tao dong luc cho cong ty
dién luc hoat dong hiéu qua hon va tu doé vugt tréi hon
mong dgi clia co quan diéu tiét. Cong ty hoat dong
bang céach thiét lap yéu cau doanh thu hang nam trong
khoang thai gian dai hon mét ndm. Khoang thai gian
nhu vay dugc goi la thai gian ki€ém soat. Thai gian kiém
soat thudng tir ba nam dén bay nam. Yéu cau doanh
thu hang nam cho méi ndm trong thdi gian kiém soat
dugc ca quan diéu tiét thiét lap trudc thai gian kiém

soat. Néu cong ty dién luc phat sinh chi phi thdp hon yéu
cau doanh thu hang nam dugc co quan diéu tiét phé
duyét, cdng ty cé thé gitt lai phan chénh léch khi thu
nhap tang lén.

Mac du cong ty dién luc c6 thé gitt lai nhiing khoan thu
nhap d6, nhung thu nhap bé sung phai tra gia - it nhat 1a
khi nhin tir goc d6 cia cong ty dién luc - cong ty tién ich
sé bao cdo co quan diéu tiét vé kha nang hoat dong hiéu
qud hon va sé thiét lap tiéu chudn mai vé hiéu qud ma co
quan diéu tiét kho c6 thé bd qua khi phé duyét cac yéu
cau doanh thu hang nam cho thai gian kiém soét ti€p
theo. Ngugc lai, néu céng ty dién luc phat sinh chi phi cao
hon yéu cau doanh thu hang ndm dugc co quan diéu tiét
phé duyét, thu nhap cla cong ty sé giam. Théa thuan nay
d0oi héi cong ty dién luc phai canh tranh hiéu qua véi
chinh minh va thuéng cho céng ty vi hoat d6ng hiéu qua.

Ché d9 diéu tiét sir dung khai niém tinh gia dua trén hiéu
sudt c6 thé bao gébm mét loat cac budc sau day.

1. K& hoach kinh doanh

Cong ty dién luc dé trinh ké hoach kinh doanh cho co
quan diéu tiét rang:

+ xac dinh cac dau ra ma cong ty dién luc du kién sé
cung cap trong thdi gian kiém soat theo quy dinh
(bao gém cac dau ra nhu dich vu truyén tai an
toan, dang tin cay va hiéu qud cho khéach hang
hién tai, két n6i khach hang mai mét cach kip thoi
va khéng phan biét d6i xr, ma rong hé théng khi
can thiét, cai thién méi trudng, cai thién an ninh va
cac két qua dau ra khac);

 phan anh quan diém cta cac bén lién quan, dugc
xac dinh theo qua trinh tham van cla céng ty dién
luc va co quan diéu tiét thuc hién; va

« €6 chuaong trinh chi tiéu vén dat ra chi tiéu von ma
cobng ty dién luc [én k& hoach thuc hién dé cung
cap daura.

2. Co s tai san diéu tiét

Ca quan diéu tiét thiét lap co s tai san diéu tiét (ca s&
muc gia) cho nam dau tién trong thai gian kiém soat
theo quy dinh. C6 thé thiét 1ap co s& muc gia ban dau
bang cach tu nhan héa hodc trao nhugng quyén (tly
thudc vao cdu tric ctia nhugng quyén). Sau d6, co s&
tai san diéu tiét sé (i) tang l1én nha cac khoan dau tu tir
cong ty dién lyc va (i) gidm do khau hao. Chuyén tiép
sang thoi gian kiém soat lién ti€p theo quy dinh.
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3. WACC, O&M, Thué

Co quan diéu tiét thiét lap chi phi vén binh quan gia
quyén ma cong ty dién luc dugc phép kiém, chi phi
van hanh va bo tri ma mét cong ty dién luc dugc
van hanh hiéu qua sé phai chiu dé van hanh va duy
tri co sG tai san diéu tiét ciing nhu thuc hién cac
chtic ndng va du bao cac khoan ng thué clia cong ty.

4. Yéu cau doanh thu hang nam

Co quan diéu tiét dat ra yéu cau doanh thu hang
nam cho méi ndm trong thai gian kiém soat theo
quy dinh bang cach nhan gia tri tai san diéu tiét cho
nam do véi WACC va cdng thém chi phi van hanh va
bao tri hiéu qua cling nhu du bao céc loai thué ma
cong ty dién luc sé phai chiu. Luu y rdng viéc xac
dinh gia tri tai san diéu tié€t cho moi nam dua trén
gia tri tai san diéu tiét hién hanh, muc khau hao du
kién va cac khoan dau tu da dugc co quan diéu tiét
phé duyét va sé lam tang co s& muc gia, nhu dugc
néu trong ké hoach kinh doanh dugc phé duyét.

5. Muc gia

Yéu cau doanh thu hang nam dugc dung dé thiét
lap muc gia va phi theo cach dugc mé ta G trén
trong phan vé diéu tiét chi phi dich vu.

6. Piéu chinh

Sau dé, muc gia dugc diéu chinh tir ndm nay sang
nam khac, dan dén ty & tang (hodc giam) lién tuc
trong thai gian kiém soat theo quy dinh. Cac mic
gia dugc diéu chinh nay bao gom diéu chinh ty l&
lam phét du kién va tinh dén gia tri thai gian cda tién
té. Chung ciing c6 thé bao gém diéu chinh nhiing
thay d6i du kién déi vai ty gia héi dodi.

7. Diéu chinh lam phat, ngoai héi

Ty & lam phat va ty gia héi doai du kién dugc thay
thé bang ty 1& lam phat va ty gia hoi doai thuc té
trong cac dgt diéu chinh tam thai dinh ky dién ra
déu dan trong thai gian kiém soat. Di€u nay rat quan
trong vi rdi ro tién té la mét thach thic l6n d6i véi
cac nha dau tu vao cac cong ty dién luc cia chau Phi,
ndi biéu gia dugc thu bdng déng ndi té, nhung
nguédn tai trg lai bang déng tién manh.

Lua chon dé thiét lap co sé tai

san diéu tiét

Trong nhiéu hé théng tinh gia dya trén hiéu suat, co
s tai san diéu tiét dugc thiét lap dua trén gia goc
thuc té phat sinh trir di khau hao Iy k&, giéng nhu
trudng hgp diéu tiét chi phi dich vu truyén théng.
Trong cac hé théng khac, ca s4 tai san diéu tiét dugc
dinh gia lai vao cudi mdi thai gian kiém soat dé tinh
dén lam phat phat sinh trong thai gian kiém soat do.
Trong cac hé thong nay, chi phi vén binh quan gia
quyén dugc tinh theo gia tri thuc, c6 nghia la khéng
bao gém thanh phan cho ky vong lam phat. Trong
cac hé théng khac, co s6 tai san diéu tiét dugc diéu
chinh vao cudi méi thai gian kiém soat dua trén udc
tinh chi phi ma mét cong ty dién luc hoat dong hiéu
qua sé phai chiu dé xay dung cac co s& clia minh vao
dau thai gian kiém soat, véi su diéu chinh theo tinh
trang thuc té clia nhiing co s& dé.

Trong boi canh nhugng quyén cho cong ty dién luc &
mot thi trudng méi ndi, viéc thiét 1ap co s& tai san
diéu tiét dua trén gia géc thuc té€ phat sinh trur di
khau hao lGy ké sé loai bd mot s6 van dé khoé khan do
hai hé théng kia tao ra (thi phéng co sé tai san diéu
tiét hodc danh gia lai co s tai san diéu tiét dua trén
uéc tinh chi phi xay dung hién tai). Diéu quan trong
nhat ctia nhiing van dé nay la hai hé théng sau cé xu
hudng tang gia tri chia gia tri tai san diéu tiét theo
thai gian. Nhu chiing ta sé thay trong bai viét vé cac
khoan thanh toan mua lai, gia tri khong khau hao cua
0 s tai san diéu tiét dugc dung dé tinh toan khoan
thanh toan mua lai ma bén nhugng quyén phai tra
khi hét han hoac cham dit nhugng quyén. Do do,
viéc tang gia tri cla co sé tai san diéu tiét sé lam tang
gia tri khoan thanh todn mua lai. Mot van dé nira la
hai hé théng sau lam tang muc do tuy y trao cho co
quan diéu tiét theo nhiing cach cé xu hudng lam
giam su quan tam ctia nha dau tu va lam giam kha
nang vay vén cla cac thda thuan nhugng quyén.



B4t ké co quan diéu tiét c6 y dinh
diéu chinh bang cac khai niém diéu
tiét dua trén chi phi dich vu hay
hiéu suat hay khéng, thi phuong
phap ma co quan nay du dinh st
dung phai dugc trinh bay rd rang
trong mot tap hgp cac huéng dan
biéu gia hodc phucng phap biéu
gia. Trong moét s6 hé théng, cac
hudng dan biéu gia hodc phuong
phép biéu gia c6 thé duoc duara
trong lich trinh d&i véi théa thuan
hé trg hodc thda thuan thuc hién
ctia chinh pha. Tuy nhién, & mot s6
khu vuc phap ly, théa thuan nhu
vay la khéng thé thuc hién dugc vi
sé trai véi khung phap ly diéu chinh
nganh bang cach lam gidm tinh
doc 1ap chia co quan diéu tiét theo
cach khong phu hgp véi khung
phap ly dé. Trong cac hé théng nay,
cac hudng dan biéu gia hodc
phuong phap biéu gia phai duoc
néu ré trong quyét dinh clia co
quan diéu tiét hodc trong gidy
phép do co quan diéu tiét cap.
Thoa thuan hé trg ctia chinh phu
nén co diéu khoan thay déi luat
trong dé nudc sG tai dong y rang
néu (i) co quan diéu tiét sifa doi
hudng dan biéu gia, khong ap
dung hudng dan biéu gia hodc ban
hanh quyét dinh trai vai husng
dan, va (i) cdc hanh déng (hoac
khong hanh déng) clia co quan
diéu tiét lam gidam doanh thu ma
bén nhan nhugng quyén kiém
dugc hoac lam tang chi phi ma bén
nhan nhugng quyén phai ganh

chiu ma khéng tao cho bén nhan
nhugng quyén co hoi hop ly dé
thu hoi nhiing chi phi gia tang do,
thi chinh ph s4 tai sé boi thudng
cho bén nhan nhugng quyén.
Khoan boi thudng d6 c6 thé &
dang thanh toan mét lan hodac trg
cép lién tuc cho bén nhan nhuong
quyén, tly thudc vao ban chat cda
hanh dong ma co quan diéu tiét
thuc hién.

Yéu cau ndp ké hoach kinh doanh
vdi co quan diéu tiét dac biét hiru
ich trong b6i canh nhugng quyén
truyén tai. Co s& ly luan dé thuc
hién nhugng quyén truyén tai cé
thé bao gém viéc st dung vén tu
nhan dé tai trg cho nhiing cai tién
dang ké ho3c ma rong dang ké hé
théng truyén tai. Nhiéu qudc gia
chau Phi c6 kha nang tiép can luéi
dién rat thap va khoang trong tai
chinh han ché dé st dung tai chinh
c6ng nham ma réng mang ludi
ctia ho. Nhugng quyén toan bo
mang ludi trén toan quéc hodc &
khu vuc nhat dinh cé thé 1a cach s
dung vén tu nhan hgp ly nham mé
rong cung cap dich vu va tang kha
nang ti€p can nang lugng. Yéu cau
bén nhan nhugng quyén nop ké
hoach kinh doanh cho co quan
diéu tiét la rat hi ich vi diéu dé
tao diéu kién thao luan xung
quanh viéc 1ap ké hoach hé théng,
anh huéng dén chi phi vén sé
dugc dua vao co sé tai san diéu tiét
trong thai gian kiém soat tiép theo.
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Nhuong quyén phdan 3

Mot s6 van dé rat quan trong déi véi kha nang vay
vOn clia cac giao dich nhugng quyén. Nhiing van dé
d6 bao gém cach tinh toan cac khoan thanh toan
mua lai, mét s6 can nhac lién quan dén tién té va
phan bé rui ro giiia cac bén tham gia giao dich va
ngudi tiéu dung. Hién tai, c6 rat it vi du vé nhugng
quyén truyén tai do tu nhan tai trg tai cac thi trudng
mdi néi, vi vay bai viét nay rut ra tif cdc nguyén tac
chung dugc ap dung cho mé hinh nay khi dugc sur
dung & nhiing nai khac trén thé gidi. Cac nhugng
quyén cu thé thudng sé c6 cac cach tiép can muc tiéu
dé giai quyét mot moi trudng dia phuong cu thé.

Trong moét bai viét trudce chia loat bai nay mo ta cach
cac cong ty mang luéi dugc diéu tiét, ching téi da
hoc dugc rang:
« thanh phan (RateBase, x WACC)) cung cap cho
coéng ty dién lyc lgi tic dau tu;

« thanh phan khau hao trong yéu cau doanh thu

hang nam ctia cong ty dién luc cung cap cho

cac nha dau tu tién hoan vén dau tu;

« thdai gian khdu hao ngén hon lam tang muc gia
ngan han bang cach tang thanh phan khau hao
trong yéu cau doanh thu hang nam ctia céng ty
dién luc nhung tang lgi nhuén t8ng thé do ngudi
tiéu dung tra vi tai san van G co sG muc gia trong
khoang thai gian dai hon; va

« nhiéu tai sdn cla cong ty truyén tai c6 tudi tho rat
dai va thai gian khau hao dai tuong Ung.

Dé st dung mét vi du don gidn, hay xem xét mau thuc
té sau day. Mot cong ty dién luc nha nudc (“bén
nhugng quyén”) tham gia nhugng quyén véi thai han
20 nam. Bén nhan nhugng quyén dua may bién ap 1
triéu do la vao hoat déng vao ngay dau tién cta
nhuong quyén. Co quan diéu tiét yéu cau bén nhan
nhuong quyén st dung phuong phép khau hao theo
dudng thang va thiét 1ap thai gian khau hao 13 30 ndm
doi vai loai may bién ap ma bén nhan nhugng quyén
dua vao st dung. Vao cudi thai han nhugng quyén 20
nam, bén nhan nhugng quyén da thu hoi dugc bao
nhiéu trong s6 1 triéu d6 la chi phi mua lai ban dau?



DE xac dinh cau tra |oi, trudc tién chung ta chuyén
déi thai gian khdu hao 30 ndm thanh khau hao hang
nam la 3,33% chi phi mua lai. Bang céch nhan 1 triéu
dé la véi 3,33%, ching ta c6 thé xac dinh bén nhan
nhugng quyén sé ghi nhan 33.333,33 d6 la khiu hao
mdi nam va dua s6 tién do6 vao thanh phan khiu hao
cla yéu cau doanh thu hang nam. Nhan con s6 nay
véi 20 nam sé cho chung ta cau tra 16i, do la bén
nhan nhugng quyén sé thu hoi dugc 666.666,67 d6
la trong khodn dau tu 1 triéu dé la ciia minh trong
thoi han 20 nédm nhugng quyén.

Trong vi du nay, bén nhan nhugng quyén sé khong
thu hoi duoc 333.333,33 d6 la khoan dau tu clia
minh khi két thic nhugng quyén. Bén nhan nhugng
quyén sé thu héi sé tién con lai nay, la gia tri chua
khau hao ctia may bién ap, bang cach nhan khoan
thanh toéan tir bén nhugng quyén khi két thic thoi
han nhugng quyén. Hinh thiic thanh toan nay dugc
goi la thanh todan trao tay, thanh todn mua lai hoac
gia mua lai. Chung t6i sé goi né la khoadn thanh toan
mua lai.

Vi du trén cho thay cach khau hao dugc ghi nhan
lién quan dén mot tai san cu thé. Dua trén vi du nay,
c6 thé két luan rang cach t6t nhat dé tinh gia mua lai
13 tinh t8ng gia tri chua khau hao ctia méi tai san da
dugc bén nhan nhugng quyén dua vao st dung. Tuy
nhién, c6 mét phucng phap don gian hon nhiéu dé
di dén cung mot cau tra 16i. Co sé tai san dugc diéu
tiét (trong hé théng diéu tiét dua trén hiéu suat hoac
€0 s& muic gia trong hé théng chi phi dich vu) la
téng gia tri dau tu dugc thuc hién, tri di téng gia tri
khau hao dugc ghi nhan. Do d06, gia mua lai vao cudi
thai han nhugng quyén c6 thé dugc xac dinh don
gian bang véi co s tai san diéu tiét vao cudi nam
cudi cung ctia nhugng quyén.

Mot lgi thé dang ké clia phuang phép nay la cho
phép sir dung hé thong ké toan theo quy dinh do
cd quan diéu tiét thiét 1ap dé xay dung ca mdic gia
va khoan thanh toan mua lai. Lién két nay dan dén
su nhat quan gilia cac quyét dinh cla co quan diéu
tiét vé o sa tai san diéu tiét va so tién thanh toan
mua lai.

Trong cac trudng hgp ngoai két thuc thai han,
khodn thanh toan mua lai 6 thé dugc tinh bang
cach ap dung hé s6 nhan cho co sd tai san diéu tiét.
Trong trudng hgp cham dit nhugng quyén sau khi
xay ra sy kién vi pham clia bén nhan nhugng quyén,
hé s6 s& nhd hon 1,0. Hé s6 c6 thé 13 0,8 hodc 0,85

hodc 0,9 chdng han. Trong trudng hgp chdm dut nhugng
quyén sau (i) su kién vi pham ctia bén nhugng quyén theo
thoa thuan nhugng quyén, (ii) su kién vi pham ctia nuéc s
tai theo thda thuan hé trg ctia chinh phu, hodc (iii) xay ra su
kién bat kha khang chinh tri kéo dai, hé sé sé I6n hon 1,0.
Trong trudng hop nay, hé sé c6 thé1a 1,1, 1,15 hodc 1,2
chang han. Cac hé s6 nay c6 thé dugc diéu chinh dé phu
hagp véi muc tiéu clia nudc s tai, bén nhan nhugng quyén
va bén cho vay d6i véi bén nhan nhugng quyén. Hé sé nén
tao dong luc hop ly cho tat ca cac bén thuc hién nghia vu
cla ho theo cac thoa thuan du an. Hé s6 khéng nén dugc
xem 13, hodc xac dinh la mét hinh phat, cé thé duogc thi hanh
theo luat phap ctia nhiéu nudc sé tai.

Cac khoan thanh toan mua lai c6 thé kha Ién. Sé tién cda gia
mua lai tuang quan truc ti€p vdi s6 tién dau tu bén nhan
nhugng quyén trong thai han nhugng quyén. Mét trong
nhling muc tiéu ctia nhugng quyén la khuyén khich khu vuc
tu nhan thuc hién cac khodn dau tu can thiét dé nang cap va
ma rong hé théng truyén tai. Két qua la, néu nhugng quyén
dugc co cdu phu hgp va dat dugc thanh cong muc tiéu do,
thi khodn dau tu do khu vuc tu nhan thuc hién sé rat 16n.
Khoan thanh todn mua lai cling vay.

Chinh phu s6 tai c6 thé nhan thdy bén nhan nhugng quyén
da hoat dong t6t trong thai han nhugng quyén va cé rat it ly
do hap ly d€ cho phép nhugng quyén hét han. Mét thoa
thuan nhugng quyén va thoa thuan hé trg ctia chinh phu cé
thé du tinh nudc s6 tai, bén nhugng quyén va bén nhan
nhugng quyén c6 thé déng y gia han nhugng quyén trudc
khi hét han. Néu thai han dugc kéo dai, thi nhu cau thanh
toan tién mua lai sé bi tri hoan. Viéc gia han thém c6 thé tri
hoan v6 thai han nhu ciu thanh toan tién mua lai.
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Né&u nudc sa tai khong hai long véi hiéu qua hoat
déng cta bén nhan nhuong quyén, nuéc dé cé thé
huy déng vén dé tra khoan thanh toan mua lai bang
cach trao nhugng quyén mdi yéu cau thanh toan phi
nhugng quyén tra trudc tuong Ung véi khoan thanh
toan mua lai. Theo cach khac, chinh pht sé tai & vi tri
nay co thé tai cap vén cho bén nhugng quyén béng
cach bom von chi sé hitu vao bén nhugng quyén va
khién bén nhuong quyén huy déng mét khoan ng cé
quy md phu hgp dé tai trg cho phan con lai clia
khoan thanh toan mua lai. Bén nhugng quyén c6 thé
tang khodn ng do bang cach phat hanh nhiéu loat
trai phi€u co ky han tuong Ung véi hé so khau hao
cUa tai san ciu thanh ca sa tai san diéu tiét, bang
cach vay ti mot nhom ngan hang hoac st dung két
hop cac phuong phap nay.

Ngoai trif mét sé it cac quéc gia st dung ngoai té dé
thuc hién cac giao dich tai chinh trong nén kinh té
cla ho va cac trudng hagp rat han ché khac, muc gia
ma ngudi tiéu dung dién phai tra dugc tinh bang
déng tién clia nudc sé tai. & nhiéu qudc gia co thi
trudng méi ndi, thi trudng vén va thi trudng cho vay
tU cdc ngan hang dia phuong khéng du thanh khoadn
dé tai trg cho thanh phan ng clia co sé tai san diéu
tiét cGa céng ty truyén tai. Trong trudng hgp nay,
muc gid sé can dugc diéu chinh thudng xuyén dé
thay ddi ty gia hoi doai.

Thudng thi nhimng diéu chinh nay dugc ap dung
hang quy va bén nhan nhugng quyén cé thé thuc
hién dua trén cong thic c6 trong hudng dan biéu gia

ma khéng can ca quan diéu tiét dua ra quyét dinh
mo&i quy xac nhan céc tinh toan clia bén nhan
nhuong quyén. Céng thiic nén dugc thiét ké dé chi
tang nhiing thanh phan ctia yéu cau doanh thu
hang nam dugc tinh bang ngoai té. Cac thanh phan
d6 c6 thé bao gébm Igi nhuan trén ca s tai san diéu
tiét va khau hao, trong trudng hop d6, co s tai san
diéu tiét cing c6 thé dugc tinh bang ngoai té. Ngoai
té ma cac muc d6 dugc ghi ménh gia sé la ngoai té
ma cac nghia vu cho vay va déng gop von chu sG
hitu ctia bén nhan nhuong quyén dugc tinh bang
ménh gia.

Thanh phan van hanh va bao tri ciing nhu cac thanh
phan khac ctia yéu cau doanh thu hang nam sé
dugc tinh mot phan bang déng ngoai té va mot
phan bang déng tién clda nudc sé tai. Ty 1é phan
trdm cua cac thanh phan dé dugc tinh bang ngoai
té sé tuang Ung vdi ty 1& phan tram cta cac chi phi
phat sinh tinh bang ngoai té. Mot phan 1én chi phi
van hanh va bao tri phét sinh béi cong ty truyén tai
la chi philao ddng. Do d6, mét phan I6n thanh phan
van hanh va béo tri clia yéu cau doanh thu hang
nam ciing thudng dugc tinh bang dong noi té.

Viéc phan bé rdi ro hgp ly 1a diéu can thiét dé
thu hut dau tu dudi hinh thiic ng va vén chl sé
h{u. Ma tran radi ro dugi day mé ta cach phan
bé pham vi rli ro trong mét giao dich nhugng
quyén dién hinh.



Ruiro Ai chiu rti ro? Binh luan
Tai chinh
RUi ro nhu cau Ngudi tiéu dung RUi ro nhu cau dugc phan b6 mot cach hiéu qué cho ngudi tiéu dung

theo hudng dan biéu gia. Cac hudng dan biéu gia thusng quy dinh
rang néu bén nhan nhugng quyén khong kiém dugc doanh thu bang
v&i yéu cau doanh thu hang nam trong maét nam cu thé do sai sot
trong du bdo nhu cau vé dich vu truyén tai, thi phan doanh thu yéu cau
hang nam khong kiém duoc do du béo 16i dugc thém vao yéu cau
doanh thu hang ndam cho nam tiép theo, kém theo tién lai.

Rui ro tin dung Bén nhan nhuong RUi ro ma bén mua dich vu truyén tai cé thé khong thanh toan ngay
quyén, ngudi tiéu cho dich vu truyén tai do bén nhan nhuong quyén ganh chiu
dung nhung c6 thé dugc gidm thiéu bang cach (i) st dung trong hudng

dan biéu gia ty 1& thu ng muc tiéu thdp hon 100% (thudng chi phu
hop trong md hinh c6 nhiéu bén bao tiéu), va (i) bao lanh thanh
todn cla nha nudc tir cdc doanh nghiép nha nudc mua dich vu
truyén tai, hodc hinh thic ho trg thanh khoan khéc va/hodc hé trg
thanh todn chdm dut trong trudng hop khéng thanh toan.

Lam phat Ngudi tiéu dung Thanh phan O&M clia yéu cau doanh thu hang ndm dugc diéu chinh
theo lam phat. Noi chung, co s6 tai san diéu tiét khong duagc diéu
chinh theo lam phét.

L&i suat Ngudgi tiéu dung MUic gia thudng dugc diéu chinh dé thay déi lai suat thudng xuyén.
Tan sudt diéu chinh c6 thé phu thudc vao cach bén nhan nhuong
quyén huy dong, hodc cé thé du kién sé huy déng mét cach hop ly,
tai trg ng. Day co thé la rdi ro kho phan bé trong thi trudng co tinh
thanh khodan thay déi nhu & nhiéu nudc chau Phi. Cach tiép can chi
phi thdp nhat dé tai trg cho cac dich vu truyén tai thudng sé la diéu
chinh thudng xuyén cac thay déi vé lai sudt thuc té.

Ty gid héi doai Ngudgi tiéu dung MUic gia thudng dugc diéu chinh dé thay déi ty gia hoi doai thudng
xuyén. Nhiing diéu chinh nay thuong dugc thuc hién méi quy.
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Ruiro

Ai chiu rtiro?

Binh luan

pat

Diéu kién moi trudng
co tu trudc

Ngudi tiéu dung

Chi phi khdc phuc cac khiém khuyét moi trudng co tir trudce vé ban
chét cdu thanh chi phi vén lam tang co s tai san diéu tiét.

Khiém khuyét vé quyén
s& h{tu co tu trudc

Ngudi tiéu dung

Chi phi khdc phuc cac khiém khuyét vé quyén s& hitu o tir trude thay
mat cho bén nhuong quyén tao thanh chi phivén lam tang co s& tai
san diéu tiét.

Thu hoi dat dé
ma& rong

Ngudi tiéu dung

Chi phi dat thu héi cho cac du én mdi ndm trong co sé tai san diéu tiét,
thuong la khi tai sdn dugc dua vao st dung.

Ky thuat

Xay dung va van
hanh tai sdn mdi

B&n nhan nhugng
quyén

Bén nhan nhugng quyén chiu trach nhiém xay dung va van hanh cac tai
san mai.

Van hanh va bao
tri, hiéu suat ky
thuat

Bén nhan
nhugng quyén

Néu bén nhan nhuong quyén phai chiu chi phi O&M vugt qué thanh
phan O&M clia yéu cau doanh thu hang nam dugc co quan diéu tiét phé
duyét, thi bén nhan nhugng quyén sé khéng dat dugc chi phi vén chu
s& hiu do co quan diéu tiét thiét 1ap. Nguy co hoat dong kém hiéu qud
50 vdi KPI (xem bén dudi) sé can dugc can nhéc can than vai chi phi
O&M vugt muc khi thiét ké nhugng quyén.

Chi s6 hiéu suat
chinh, muc d6
dich vu

Bén nhan
nhugng quyén

Néu bén nhan nhugng quyén khdng dat dugc cac chi sé hiéu suat
chinh va/hodc cac muc dich vu dugc yéu cau, thi bén nhan nhuong
quyén sé phai chiu cac hinh phat, c6 thé dugc dung dé gidam gia. Do
véi nhugng quyén truyén tai, cac chi s6 hiéu sudt chinh dién hinh bao
gobm thudc do tan sudt va thoi gian mat dién cling nhu thudc do tén
that ky thuat va thuong mai.

Giay phép va cap phép

Ban hanh gidy phép
va cap phép ban dau

Chinh phu, bén
nhugng quyén va bén
nhan nhugng quyén

B&n nhan nhugng quyén phai ndp don xin va né luc theo dudi cac don
xin cCia minh cho tét ca cac gidy phép va cap phép. Cac gidy phép quan
trong dugc cap khi bt dau nhugng quyén va thudng cé thoi han giéng
Vvéi thdi han nhugng quyén. Néu co quan c6 tham quyén quyén khéng
cap gidy phép hodc cho phép khi cac yéu cau hién hanh da dugc dap
Ung, thi diéu do thudng duoc xem la su kién bét kha khang chinh tri.

Gia han, slfa d6i

Chinh phu, bén
nhuong quyén

Viéc khéng gia han gidy phép hodc stta déi cac diéu khoan clia gidy
phép ngan can bén nhan nhuong quyén thuc hién nghia vu hodc
thuc hién cac quyén ctia minh theo nhugng quyén sé cdu thanh
thay d&i luat.




Ruiro

Ai chiu rti ro?

Binh luan

Xa hoi va méi truong

Tac dong xa hoi va
moi trudng

Bén nhan nhuong
quyén

Bén nhan nhuong quyén sé chiu trach nhiém thuc hién cac danh
gia tac dong xa hdi va mai trudng, tuan thd tham van cac bén
lién quan va ludt mai trudng clia nudc sé tai, va, néu bén cho vay
la thanh vién clia Nguyén téc Xich dao, thi bén nhan nhugng
quyén phai tuan tha céc tiéu chudn hoat dong cé lién quan do
Tap doan Tai chinh Qudc té ban hanh.

Stic khde va an
toan lao déng

Bén nhan nhuong
quyén

Bén nhan nhuong quyén chiu trach nhiém tuan thd luat an toan va
suc khde nghé nghiép clia nudc sé tai, va, néu bén cho vay la thanh
vién ctia Nguyén tac Xich dao, thi bén nhan nhugng quyén phai tuan
thu cac tiéu chudn hoat dong cé lién quan do Tap doan Tai chinh
Qudc té ban hanh.

Su kién bat thuéng

Thay d&i luat

Ngudi tiéu dung, chinh
pht

Thay déi luat lam téng chi phi phét sinh clia bén nhan nhugng quyén
hodc gidm doanh thu ma bén nhan nhugng quyén kiém dugc nén
dugc giai quyét thong qua nhimng thay déi d6i vai yéu cau doanh thu
hang ndm. Néu khang, nén gidi quyét théng qua thay déi diéu khoan
lugt trong thda thudn ho trg clia chinh pha.

Thay d&i thué

Ngudi tiéu dung,
chinh pht

Thay d&i thué lam tang (hodc gidm) nghia vu thué clia bén nhan
nhugng quyén nén dugc gidi quyét thdng qua nhiing thay déi di vai
yéu cdu doanh thu hang nam. Néu khéng, nén giadi quyét thong qua
thay d&i diéu khoan luat trong thda thuan ho trg clia chinh pha.

Su kién bat kha khang

Bé&n nhan nhugng
quyén, ngudi tiéu
dung

Bén nhan nhugng quyén phai gidm thiéu tdc dong clia cac su kién bat
kha khang dén muic cé thé. Khi thuc t8 6 thé lam nhu vay, bén nhan
nhuong quyén cé thé yéu cau bdo hiém trudc nhing rdi ro nay. Chi phi
bao hiém nam trong thanh phan van hanh va bao ti cda yéu cau doanh
thu hang ném. Chi phi vén lién quan dén thay thé hodc sra chra tai san
bi anh hudng bai su kién bat kha khang nam trong co s6 tai san diéu
tiét trong pham vi khong dugc tién bao hiém chi tra.

Su kién bat kha khang
chinh tri

Ngudi tiéu dung,
chinh pht, bén
nhuong quyén

Néu bén nhan nhuong quyén bi ngan can thuc hién cac nghia vu hodc
quyén clia minh theo nhugng quyén mét cach nghiém trong do xay ra
su kién bat kha khang chinh tri va tac dong clia cac su kién do dién ra
trong mét thai gian dai, su kién vi pham cé thé xdy ra theo thda thuan
nhugng quyén.

Tranh chap

Giai quyét tranh chap
trong hop déng

khong ap dung

Cac tranh chdp phét sinh theo céac thoa thuan du an dugc gidi quyét
bang trong tai quéc té trong pham vi khdng duaoc gidi quyét theo cach
khong chinh thirc.

Giai quyét tranh chap
phéat sinh lién quan
dén phuong phap
biéu gia

khoéng ap dung

Tranh chédp phét sinh lién quan dén viéc 4p dung phuong phép biéu gia
c6 thé dan dén khiéu nai theo diéu khoan thay d&i luat trong thda thuan
hé trg ctia chinh ph. Cac tranh chap lién quan dén viéc ap dung ding
diéu khoan thay déi luat nhu vay sé dugc gidi quyét bang trong tai quéc
té trong pham vi khéng dugc gidi quyét theo cach khong chinh thic.

Dau tu tu nhan vao ha tang truyén tai
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