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Đã có nhiều nghiên cứu trên 
thế giới về vấn đề áp dụng hình 
thức đầu tư này để phát triển 
hạ tầng giao thông, tuy nhiên 
do cách tiếp cận khác nhau nên 
đưa đến các kết luận khác nhau. 
Tìm hiểu, học hỏi kinh nghiệm 
thế giới để triển khai mô hình 
PPP trong bối cảnh hiện nay là 
hết sức cần thiết nhằm phát huy 
các nguồn lực một cách hợp lý 
cho đầu tư và phát triển cơ sở hạ 
tầng cho VN nói chung và cho 
TP.HCM nói riêng.
1. Các nhân tố tác động đến sự 
thành công mô hình PPP    

Nhiều nhà nghiên cứu về PPP 
như Rockart (1982),  Akintoye 
(2003) và Li (2005) đồng quan 
điểm với nhau khi cho rằng việc 
xác định các nhân tố tác động đến 
sự thành công cho mô hình PPP 

là những vấn đề cơ bản cần phải 
có và cần được duy trì trong suốt 
vòng đời dự án để đảm bảo dự 
án được triển khai thành công và 
hiệu quả. Hơn thế nữa, chúng còn 
là nền tảng để đảm bảo thị trường 
PPP của một quốc gia phát triển. 
Với từng bối cảnh nghiên cứu cụ 
thể, mỗi nhà nghiên cứu đã chỉ ra 
tập hợp các nhân tố quyết định 
thành công của dự án PPP khác 
nhau nhưng nhìn chung có năm 
nhân tố mà các nhà khoa học 
thống nhất quan điểm với nhau 
rằng sẽ ảnh hưởng đáng kể đến 
sự thành công của PPP, cụ thể 
như sau:
1.1. Vai trò và trách nhiệm của 
Chính phủ

Chính phủ giữ vai trò rất quan 
trọng trong việc phát triển các 
dự án PPP. Để vận hành mô hình 

PPP thành công, các nhà nghiên 
cứu đề xuất rằng chính phủ cần 
thực hiện một loạt các cải cách 
bao gồm:

-Hoàn thiện khung pháp lý đầy 
đủ, tạo sự thuận lợi cho nhà đầu tư 
(nghiên cứu của Boyfield, 1992; 
Stein, 1995; Qiao, 2001;Young, 
2009): Một khung pháp lý đầy 
đủ và minh bạch là điều kiện tiên 
quyết cho sự thành công của PPP 
nhằm gia tăng niềm tin của nhà 
đầu tư tư nhân, đảm bảo dự án 
đạt hiệu quả, phân chia rủi ro phù 
hợp và tránh những rủi ro tiềm 
tàng.

- Chính sách hỗ trợ của chính 
phủ (nghiên cứu của Zhang et 
al, 1998; Gildenhuys và Knipe, 
2000; Mark, 2003): Mặc dù 
đối với các dự án PPP, khu vực 
tư nhân tham gia và chịu trách 

Kinh nghiệm triển khai 
mô hình đầu tư công –tư (PPP) 

trên thế giới để phát triển cơ sở 
hạ tầng giao thông đô thị

ThS. PhạM DƯƠng PhƯƠng ThẢO
Trường Đại học Kinh tế TP.HCM

Nhu cầu vốn đầu tư cho hạ tầng giao thông của TP.HCM ngày 
càng tăng trong khi nguồn vốn đầu tư của ngành giao thông 
chỉ đáp ứng được 20%. Do vậy, việc kêu gọi các nguồn vốn 

đầu tư ngoài ngân sách vào lĩnh vực hạ tầng giao thông là nhu cầu cấp 
bách từ nay đến năm 2020. Mô hình hợp tác đầu tư giữa Nhà nước và 
tư nhân (PPP) chính là sự lựa chọn phù hợp nhất hiện nay. Hình thức 
đầu tư theo mô hình hợp tác Nhà nước – tư nhân (PPP) đã được nghiên 
cứu và áp dụng thành công tại hơn 50 quốc gia trên thế giới, PPP không 
chỉ được áp dụng ở các quốc gia đã phát triển mà ở cả các nền kinh tế 
mới nổi. 

Từ khoá: Vốn đầu tư, hạ tầng giao thông, ngân sách, PPP. 
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nhiệm là chủ yếu nhưng Chính 
phủ cần tích cực tham gia suốt 
vòng đời dự án để đảm bảo dự 
án đáp ứng các mục tiêu, cụ thể 
là thành lập các bộ phận giám sát 
quá trình thực hiện dự án, xử lý 
các vấn đề phát sinh, quản lý chất 
lượng dự án. 

- Ổn định môi trường kinh tế 
vĩ mô (nghiên cứu của Dailami 
và Klein, 1997; Zhang, 2005; 
Young, 2009): Sự hài lòng của 
các nhà đầu tư phụ thuộc rất lớn 
vào điều kiện kinh tế vĩ mô tại khu 
vực mà dự án được triển khai. Vì 
vậy Chính phủ cần tạo lập một 
môi trường đầu tư thuận lợi với 
điều kiện xã hội, pháp luật, kinh 
tế và tài chính ổn định.

- Phát triển thị trường tài 
chính (nghiên cứu của Akintoye 
et al, 2001b): Thị trường tài 
chính là nguồn cung ứng vốn cho 
các khu vực. Phát triển thị trường 
tài chính là tiền đề cho việc phát 
triển và ổn định kinh tế vĩ mô.
1.2. Lựa chọn đối tác tư nhân phù 
hợp

Theo nghiên cứu của Tiong 
(1996); Birnie (1999); Miller 
(2000); Marcus và Graeme 
(2004); Zhang (2005); Young 
(2009) thì Chính phủ cần lựa 
chọn các tập đoàn tư nhân có 
năng lực và vững mạnh. Sự 
thành công của dự án PPP phụ 
thuộc nhiều vào sự lựa chọn này. 
Khi tham gia dự án, tư nhân có 
trách nhiệm tài trợ vốn, thiết kế, 
xây dựng, vận hành, bảo dưỡng 
và cung cấp dịch vụ cho đến khi 
kết thúc thời gian nhượng quyền. 
Để đảm bảo lựa chọn được nhà 
đầu tư có năng lực, Chính phủ 
cần xây dựng quy trình đấu thầu 
minh bạch và cạnh tranh, dựa 
trên các cơ sở như phạm vi khách 
hàng, công bằng, cạnh tranh và 

tài chính minh bạch. Ngoài ra, 
cần sử dụng những phương pháp 
đánh giá khoa học và xây dựng 
bộ tiêu chuẩn đánh giá phù hợp 
với mục tiêu của chính phủ.
1.3. Nhận dạng và phân bổ rủi ro 
thích hợp

Nghiên cứu của Edwards 
(1991); Flanagan và Norman 
(1993); Merna và Smith (1996); 
Grant (1996); Zhang (2005); 
Nisar (2007); Young (2009) cùng 
đề cập đến nhân tố này. Phân bổ 
rủi ro là sự phân chia các công 
việc giữa các đối tác trong cùng 
một dự án, mỗi đối tác có trách 
nhiệm tài trợ, xây dựng, kinh 
doanh và gánh chịu các rủi ro 
phát sinh từ công việc được giao. 
Các đối tác công và tư khi tham 
gia PPP cần phải xác định và 
hiểu rõ rất cả các rủi ro tiềm tàng 
liên quan đến PPP để đảm bảo 
rằng các rủi ro được phân chia 
một cách hợp lý. Rủi ro sẽ được 
phân chia cho bên có khả năng 
tài chính và kỹ thuật tốt nhất để 
xử lý chúng. Đặc biệt, đối với 
các dự án đường bộ là rủi ro cao 
do thâm dụng vốn, thời gian thực 
hiện dự án dài và nhiều bên tham 
gia, cần thiết phải chia sẻ rủi 
ro cho các đối tác tin cậy nhằm 
đạt được hiệu quả đầu tư. Nhìn 
chung, các nhà nghiên cứu đều 
khẳng định không có một danh 
sách các rủi ro cố định cho tất cả 
dự án. Các rủi ro của dự án PPP 
đường bộ thường bị ảnh hưởng 
bởi quy mô, đặc điểm dự án, loại 
hợp đồng PPP áp dụng. Ngoài ra, 
mức độ quan trọng của một rủi 
ro cụ thể cũng khác nhau giữa 
các dự án hoặc giữa các quốc 
gia, như rủi ro chính trị sẽ quan 
trọng hơn tại các quốc gia đang 
phát triển.

1.4. Tài chính cho PPP
Nghiên cứu của  

Schaufelberger và Wipadapisut 
(2003) đã cho thấy chiến lược tài 
chính, mà cụ thể là thiết lập cấu 
trúc vốn cho dự án PPP một cách 
hợp lý sẽ là quyết định sự thành 
công của mô hình này. Các nhà 
nghiên cứu này lập luận rằng do 
đặc thù rủi ro cao của các dự án 
đường bộ nên tài trợ từ nợ của tư 
nhân bị hạn chế, chính phủ cần 
mở rộng biên độ hỗ trợ nhằm 
tăng tính khả thi về tài chính của 
dự án. Theo đó, một cấu trúc tài 
trợ tiêu chuẩn cần được xây dựng 
cho một dự án PPP bao gồm: vốn 
mồi, vốn chủ sở hữu và nợ. Vốn 
mồi là phần vốn góp ban đầu 
của Nhà nước khi tham gia PPP 
nhằm giảm áp lực về vốn cho tư 
nhân trong giai đoạn xây dựng, 
đồng thời tăng tính hấp dẫn của 
dự án PPP. Đây là một phần 
trong các hỗ trợ của Chính phủ, 
phần vốn này Chính phủ không 
thu lợi nhuận giúp tư nhân mau 
hoàn vốn. Cấu trúc này đặc biệt 
phù hợp với các nước đang phát 
triển như VN, nhất là đối với các 
dự án có mức độ hấp dẫn không 
cao.

Ngoài ra, theo Esther (2007) 
và Young (2009) để tăng sức hấp 
dẫn cho các dự án PPP, Chính 
phủ cần cung cấp các hỗ trợ riêng 
biệt hoặc thực hiện bảo lãnh. Có 
nhiều hình thức hỗ trợ được sử 
dụng như:

- Hỗ trợ trực tiếp: như trợ cấp, 
góp vốn, miễn phí sử dụng đất, 
miễn giảm hoặc gia hạn nộp thuế, 
hỗ trợ chi phí vận hành,... Ví dụ, 
đối với dự án Westlink M7 nêu 
trên, đối tác tư nhân được miễn 
tiền sử dụng đất và Chính phủ 
tham gia góp 42% vốn.

- Hỗ trợ gián tiếp: cung cấp 
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sự trợ giúp cho tư nhân thông 
qua bảo lãnh khoản vay, bảo lãnh 
doanh thu tối thiểu (phù hợp với 
các dự án mà doanh thu từ thu 
phí không đủ bù đắp chi phí đầu 
tư), đảm bảo tỷ giá, bảo lãnh 
chống rủi ro bất khả kháng (là 
kéo dài thời gian nhượng quyền 
hoặc chính phủ bù đắp tổn thất 
cho đối tác tư nhân khi xảy ra rủi 
ro bất khả kháng), thưởng cho dự 
án vượt tiến độ,... 

Sự hỗ trợ của Chính phủ nên 
ở mức phù hợp sẽ cải thiện điều 
kiện tài chính và tăng tính hấp 
dẫn của các dự án PPP (Zhang, 
2005). Nếu mức hỗ trợ quá nhiều 
sẽ không phát huy được lợi ích 
khai thác nguồn vốn của tư nhân 
mà còn làm gia tăng mối quan 
ngại rằng khu vực tư nhân thu 
được nhiều lợi nhuận từ khu vực 
công. Vì thế, Chính phủ nên điều 
chỉnh mức độ hỗ trợ và lựa chọn 
hình thức hỗ trợ thích hợp tùy 
thuộc vào điều kiện cụ thể của 
từng dự án.
1.5. Thực hiện phân tích chi phí-
lợi ích 

Ngoài 4 nhân tố cơ bản nêu 
trên, một số nhà nghiên cứu 
như  Brodie (1995) và Hambros 
(1999) còn đề xuất thực hiện phân 
tích chi phí-lợi ích. Phân tích chi 
phí - lợi ích (CBA) là một quá 
trình tính toán có hệ thống để so 
sánh lợi ích và chi phí của một dự 
án chính sách, hoặc quyết định 
chính phủ. Phân tích chi phí-lợi 
ích (CBA) đối với các dự án đầu 
tư cho phát triển cơ sở hạ tầng và 
giao thông vận tải đã được nhiều 
quốc gia trên thế giới áp dụng từ 
lâu như Anh với các dự án đường 
cao tốc M1 trong năm 1960, dự 
án  tuyến Victoria của Tàu điện 
ngầm London. Cho đến năm 
2011, CBA vẫn là nền tảng để 

thẩm định các dự án giao thông 
vận tải ở Anh. Năm 1994, Canada 
khuyến khích áp dụng CBA bằng 
cách phát hành bộ tài liệu hướng 
dẫn chính thức về phân tích này. 
Tại Mỹ, Sở Giao thông Vận tải 
liên bang và tại các tiểu bang 
cũng thường áp dụng CBA, bằng 
cách sử dụng một loạt các công 
cụ phần mềm có sẵn bao gồm 
HERS, BCA.Net, StatBenCost, 
Cal-BC, và TREDIS. Phân tích 
CBA cũng được Quỹ Liên kết của 
liên minh châu Âu (EU Cohesion 
Fund) sử dụng trong việc đánh 
giá các dự án về môi trường và 
cơ sở hạ tầng từ năm 1993 đến 
nay. Massimo F. và S. Vignetti 
(2004) đã thực hiện nghiên cứu 
trên thực tiễn của các dự án để 
đánh giá rút kinh nghiệm về việc 
sử dụng CBA một cách hiệu quả 
cho EU, chỉ ra những sai lầm 
thường gặp và đề xuất những 
điều chỉnh để việc áp dụng CBA 
hiệu quả hơn. 
1.6. Các nhân tố bất lợi cho dự án 
PPP

Có thể thấy, các nghiên cứu về 
PPP đã được thực hiện từ những 
thập niên 80, 90 và vẫn thu hút 
sự quan tâm cho đến những năm 
gần đây. ADB và nhiều quốc 
gia như Ấn Độ, Trung Quốc đã 
tổ chức nhiều hội thảo rút kinh 
nghiệm về PPP. Bên cạnh các 
nhân tố quyết định sự thành công, 
các nhà nghiên cứu cũng chỉ ra 
những nhân tố có thể là rào cản, 
gây thất bại cho việc thực hiện 
mô hình PPP.

Sader (2000) thu thập dữ liệu 
từ Ngân hàng Thế giới về 1.707 
dự án PPP (trị giá 459,2 tỷ USD) 
trong giai đoạn từ năm 1990 đến 
1998 đã cho thấy các dự án PPP 
khó thu hút được các nhà đầu tư 
của khu vực tư nhân vì những 

nhân tố cụ thể sau đây:
- Tính bất ổn, khó dự đoán 

của môi trường đầu tư;
- Khả năng thực thi các cam 

kết của Chính phủ kém;
- Thiếu các quy định pháp lý 

cần thiết;
- Lựa chọn đối tác tư nhân 

không theo nguyên tắc cạnh tranh 
mà chịu tác động của chính trị và 
sự bảo hộ của chính phủ đối với 
một số công ty;

- Cơ chế điều tiết của Chính 
phủ kém hấp dẫn khiến nhà đầu 
tư tư nhân không đạt được kỳ 
vọng của mình (về lợi nhuận, về 
chia sẻ rủi ro, ...)

Nhà nghiên cứu này cũng 
nhấn mạnh rằng mô hình PPP 
không thể hoạt động tốt tại những 
quốc gia có:

- Thể chế chính trị không ổn 
định;

- Tham nhũng, quan liêu, điều 
hành quản lý của Nhà nước kém 
hiệu quả, sự cưỡng chế thực thi 
hợp đồng hiệu lực thấp;

- Hệ thống pháp luật chưa 
hoàn chỉnh.

Trong một nghiên cứu khác, 
Akintoye cùng các cộng sự 
(2003) xem xét các dự án PPP 
tại Anh và nhận thấy rằng chi phí 
chuẩn bị đầu tư cao, quá trình 
đàm phán phức tạp và kéo dài, 
khó khăn khi đánh giá lợi ích - 
chi phí và các xung đột tiềm tàng 
giữa các bên tham gia sẽ làm phá 
sản các dự án PPP.

Nghiên cứu về mô hình PPP 
ở các nước đang phát triển có 
công trình của Nyagwachi và 
Smallwood (2006) xem xét các 
dự án PPP đường bộ tại Nam Phi. 
Kết quả nghiên cứu cho thấy sự 
thất bại của PPP do các nhân tố 
sau đây:

- Mức độ nhận thức về PPP 
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của cả khu vực công và khu vực 
tư chưa đầy đủ;

- Năng lực quản lý dự án của 
khu vực công yếu kém;

- Chính sách hỗ trợ của Chính 
phủ chưa tương xứng.

Nhìn chung, các nhà nghiên 
cứu kết luận rằng mức độ tác 
động của các nhân tố đến thành 
công hay thất bại của các dự án 
PPP tùy thuộc đặc điểm dự án 
và điều kiện kinh tế xã hội đặc 
trưng của mỗi nước. Ví dụ, các 
nước phát triển như Anh, Mỹ thì 
quan tâm nhiều đến nhân tố nhận 
dạng và phân bổ rủi ro cũng như 
chiến lược tài chính và sự hỗ trợ 
từ phía chính phủ. Trong khi đó, 
các quốc gia đang phát triển Ấn 
Độ, Trung Quốc thì cần quan tâm 
tất cả các nhân tố nêu trên. 
2. Kinh nghiệm thế giới về triển 
khai mô hình PPP trong các dự 
án phát triển cơ sở hạ tầng

2.1. Anh
Anh là một trong những quốc 

gia áp dụng mô hình PPP sớm 
nhất và đã có nhiều trải nghiệm 
để thành công trong việc thực 
hiện PPP. Trong một nghiên cứu 
của Li và các cộng sự (2005) về 
các dự án PPP giao thông đường 
bộ ở Anh, tập trung nghiên cứu 
về vấn đề phân bổ rủi ro, đã cho 
thấy: Các rủi ro liên quan đến môi 
trường vĩ mô sẽ được phân bổ cho 
chính phủ, là các rủi ro chịu tác 
động bởi chính trị (như thay đổi 
chính sách, năng lực của Chính 
phủ, …), bởi tình hình kinh tế vĩ 
mô (như lạm phát, lãi suất, …), 
bởi luật pháp (thay đổi luật, thực 
thi pháp luật kém, …). Còn các 
rủi ro liên quan đến dự án (như 
rủi ro kỹ thuật, rủi ro quản lý,…) 
sẽ được chuyển giao cho tư nhân. 
Các rủi ro nằm trong sự kiểm 
soát của hai bên (như rủi ro do 

cung-cầu, …) được chia sẻ giữa 
tư nhân và Chính phủ. Nghiên 
cứu này cũng nêu rằng mặc dù tư 
nhân có khả năng xử lý rủi ro tốt 
hơn nhà nước nhưng việc chuyển 
giao rủi ro cho tư nhân có thể làm 
cho họ e ngại đầu tư. Vì thế tính 
hiệu quả ở đây cần được hiểu 
là không phải chuyển giao càng 
nhiều rủi ro càng tốt, mà rủi ro 
cần được chuyển giao một cách 
hợp lý ở mức tối ưu. Có thể nói, 
Anh là quốc gia đứng đầu châu 
Âu về dự án PPP trong cung cấp 
dịch vụ công. Ban đầu, động cơ 
chính của chính phủ Anh là thu 
hút nguồn vốn tư nhân nhằm hỗ 
trợ ngân sách chính phủ. Tuy 
nhiên theo thời gian, mục đích 
thực hiện dự án PPP dần thay 
đổi. Chính phủ Anh chỉ lựa chọn 
những dự án PPP nếu tạo ra giá 
trị vượt trội so với hình thức đầu 
tư truyền thống.
2.2. Ấn Độ 

Nhận thức được các lợi ích 
của mô hình PPP, từ những năm 
1990 cho đến nay, Ấn Độ là quốc 
gia châu Á đã áp dụng PPP rộng 
rãi cho các dự án phát triển cơ 
sở hạ tầng. Tại hội thảo về mô 
hình PPP trong đầu tư phát triển 
cơ sở hạ tầng của Ấn Độ vào 
tháng 4/2006, ông Montek Singh 
Ahluwalia – Phó chủ tịch Ủy ban 
Kế hoạch đầu tư Ấn Độ đã đánh 
giá rằng sự tham gia của nguồn 
vốn tư nhân và cách quản lý hiệu 
quả của họ, với những kỹ thuật 
tiên tiến, đã thực hiện đánh giá 
tốt hơn về rủi ro thị trường, ước 
lượng được những thay đổi trong 
nhu cầu và đề ra những giải pháp 
phù hợp, do đó làm cho tính hữu 
dụng của các công trình dự án 
tăng lên và hiệu quả hơn, giải 
phóng áp lực cho nguồn vốn của 
Chính phủ và tận dụng được các 

nguồn vốn khác trong xã hội. 
Hội thảo này đã chỉ ra những bài 
học kinh nghiệm từ thành công 
của Ấn Độ trong việc thực hiện 
PPP đối với các dự án cơ sở hạ 
tầng, đó là:

- Các cam kết hỗ trợ về chính 
trị mạnh mẽ từ phía chính phủ: 
là yếu tố quan trọng nhất tạo ra 
sự sáng tạo và vận hành hiệu quả 
của mô hình PPP trong phát triển 
cơ sở hạ tầng, cụ thể là các dự án 
xây dựng cảng.

- Sự minh bạch: rất quan trọng 
khi thiết kế hợp đồng PPP. Điều 
này giúp giảm thiểu sự tham 
nhũng trong các hợp đồng của 
khu vực nhà nước.

- Sự nhất quán của chính sách, 
các quy định của Chính phủ có 
tính hiệu quả và linh hoạt.

- Thiết kế hợp đồng một cách 
cẩn trọng, chú ý nhiều đến vấn đề 
phân bổ rủi ro và thu hồi bù đắp 
cho chi phí. Xác định rõ ràng vai 
trò của các bên tham gia trong dự 
án PPP.

- Chính sách tài chính cho dự 
án PPP: chính phủ trợ cấp cho 
một số dự án dựa trên rủi ro và 
lợi ích trong các giai đoạn khác 
nhau (xây dựng phát triển- vận 
hành) nhằm khuyến khích sự 
tham gia của khu vực tư nhân. 
Sau đây là một minh chứng bằng 
thực tế về vấn đề trợ cấp trong 
chính sách tài trợ cho dự án PPP. 
Esther Malini (2007) tiến hành 
thực nghiệm tại một thành phố 
có mức độ phát triển trung bình 
ở Ấn Độ. Để cải thiện cơ sở hạ 
tầng lạc hậu và thiếu thốn, chính 
phủ quyết định xây dựng một cây 
cầu mới theo hình thức BOT do 
nguồn lực tài chính của thành 
phố bị hạn chế, không thể tài trợ 
toàn bộ kinh phí xây dựng
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2.3. Trung Quốc
Trung Quốc đã và đang quy 

hoạch đầu tư cho hệ thống đường 
bộ. Như nhiều nền kinh tế mới 
nổi ở châu Á, Chính phủ không 
đủ ngân sách cho việc đầu tư này. 
Sự thiếu hụt 150 tỷ USD (1998-
2020) được bù đắp một phần từ 
ngân sách nhà nước, phần còn lại 
cần sự hỗ trợ của tư nhân. Vì thế, 
nhiều dự án giao thông đường bộ 
đã được thực hiện theo mô hình 
PPP.Theo nghiên cứu của Qiao 
và các công sự (2001) về các dự 
án PPP được thực hiện tại Trung 
Quốc trong thời gian qua thì các 
nhân tố sau đây đã tạo nên tính 
thành công cho các dự án: Dự án 
phù hợp, kinh tế - chính trị ổn 
định, mức thuế phù hợp, phân bổ 
rủi ro hợp lý, lựa chọn các nhà 
thầu phụ phù hợp, kiểm soát và 
quản lý các dự án một cách chặt 
chẽ, chuyển nhượng công nghệ 
mới.

Tuy nhiên, cơ cấu tài trợ của 
nhiều dự án đường bộ theo hình 
thức PPP ở Trung Quốc là dựa 
trên các khoản vay và trái phiếu 
quốc tế. Điều này tạo ra rủi ro tỷ 
giá cho chính phủ. Mức phí thu 
cao so với thu nhập bình quân 
đầu người. Do đó, các lợi ích 
kinh tế và tài chính để tạo tính 
hấp dẫn cho đầu tư vẫn chưa đạt 
được. Đây là hai bài học kinh 
nghiệm rất đáng suy ngẫm cho 
VN khi áp dụng mô hình PPP để 
phát triển giao thông đô thị.

Trong một nghiên cứu về các 
dự án PPP đường cao tốc ở Trung 
Quốc, Yelin Xu và các cộng sự 
(2010) sử dụng mô hình phân bổ 
rủi ro mờ (Fuzzy Risk Allocation 
Model – FRAM) để xác định 
mức phân bổ rủi ro giữa chính 
phủ và tư nhân. Kết quả nghiên 
cứu cho thấy mức rủi ro tổng thể 

của các dự án đường cao tốc ở 
Trung Quốc nằm trong khoảng 
trung bình đến cao. Nghiên cứu 
này cũng tiết lộ rằng sự can thiệp 
của chính phủ và tham nhũng là 
trở ngại lớn nhất cho sự thành 
công của mô hình PPP ở Trung 
Quốc, nguyên nhân là do các quy 
định pháp luật chưa đầy đủ, hệ 
thống giám sát yếu, chưa công 
khai trong quá trình ra quyết 
định.
2.4. Malaysia 

Nghiên cứu của John và 
Sussman (2006) đã chỉ ra năm 
nguyên nhân dẫn đến thất bại 
của việc thực hiện các dự án 
PPP ở Malaysia, đó là: Sự thiếu 
minh bạch trong quá trình lựa 
chọn nhà đầu tư; mức giá thu phí 
thấp;khả năng hỗ trợ của Chính 
phủ bị giới hạn; các chính sách 
của chính phủ chưa đồng bộ; sự 
bất ổn về chính trị.
2.5. Hàn Quốc 

Hàn Quốc đã bắt đầu chương 
trình PPP vào năm 1994 với 100 
dự án cơ sở hạ tầng được đề xuất. 
Chương trình này không thành 
công hoàn toàn, trong bốn năm, 
chỉ có 42 dự án được thực hiện. 
Các lý do cho sự không thành 
công của mô hình PPP tại Hàn 
Quốc  là không đủ động cơ thu 
hút tư nhân, các thủ tục đấu thầu 
không rõ ràng, thiếu sự minh 
bạch, không nhất quán với các 
tiêu chuẩn của thế giới, và cơ chế 
phân bổ rủi ro không phù hợp. 
Để ứng phó với khủng hoảng tài 
chính châu Á và khắc phục hạn 
chế, chính phủ Hàn Quốc đã ban 
hành luật PPL 12/1998 nhằm cải 
thiện hình thức các hợp đồng PPP, 
cách thức xử lý các dự án đơn lẻ, 
quy định bắt buộc nghiên cứu 
khả thi, lập hệ thống hỗ trợ xử 
lý rủi ro, và thành lập Trung tâm 

Xúc tiến và phát triển  dự án PPP 
cơ sở hạ tầng Hàn Quốc (Private 
Infrastructure Investment Centre 
of Hàn Quốc - PICKO). Luật này 
đã cải thiện đáng kể, khơi thông 
dòng vốn và thu hút đầu tư nước 
ngoài cho nhiều dự án. Ngoài ra, 
chính phủ còn thực hiện đơn giản 
thủ tục đấu thầu, miễn giảm thuế, 
bảo đảm doanh thu tối thiểu 90% 
nên tư nhân hầu như không có rủi 
ro doanh thu. Nhờ vậy số lượng 
dự án PPP phát triển hạ tầng tăng 
lên nhanh chóng.
2.6. Hà Lan

Hà Lan bắt đầu chương trình 
PPP năm 1999 bằng việc thành 
lập Trung tâm kiến thức PPP (PPP 
Knowledge Center).Trung tâm 
này giữ vai trò quan trọng hướng 
dẫn cho khu vực Nhà nước lẫn tư 
nhân các nhiệm vụ trong dự án 
PPP, xây dựng những tài liệu và 
công cụ tiêu chuẩn để đo lường 
giá trị vượt trội của dự án theo 
mô hình PPP so với mô hình đầu 
tư truyền thống. Nhờ vậy, các 
dự án đường bộ của Hà Lan đã 
thành công, và tạo ra giá trị tăng 
thêm 10-15% cho chính phủ.Đặc 
trưng của các dự án giao thông 
PPP Hà Lan là bất kể lưu lượng 
giao thông thế nào, rủi ro doanh 
thu được chính phủ Hà Lan gánh 
chịu. Yếu tố quan trọng thúc đẩy 
sự phát triển của các dự án PPP 
ở Hà Lan là đánh giá giá trị tiền 
mang lại từ dự án ở các giai đoạn 
chuẩn bị và đấu thầu. Ở giai đoạn 
đầu, một đánh giá được thực hiện 
xem mô hình PPP có mang lại giá 
trị thặng dư cho dự án không. Quá 
trình này được lặp lại trước khi 
đấu thầu, khi quy mô của dự án 
đã được xác định chi tiết. Khi các 
đơn thầu PPP được nhận, một so 
sánh sẽ được tiến hành giữa đầu 
tư theo mô hình PPP và đầu tư 
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theo truyền thống, từ đó ra quyết 
định có thực hiện dự án bằng mô 
hình PPP hay không. Chỉ những 
dự án PPP nào có chi phí rẻ hơn 
so với đầu tư truyền thống mới 
được chọn. Chính sách của Hà 
Lan là sử dụng PPP để thực hiện 
các dự án công rẻ, nhanh, và hiệu 
quả hơn.

Từ kinh nghiệm đi trước của 
các quốc gia trên thế giới như đã 
nêu ở phần trên có thể thấy mô 
hình PPP là hình thức đầu tư hiệu 
quả nên đã trở nên phổ biến trên 
thế giới, rất phù hợp để áp dụng 
tại VN để thực hiện các dự án 
phát triển giao thông đường bộ 
nhằm giảm áp lực cho ngân sách 
quốc gia và giảm sự lệ thuộc vào 
nguồn vốn ODA, nâng cao hiệu 
quả đầu tư, cải thiện chất lượng 
dịch vụ, đồng thời giảm các tiêu 
cực trong hoạt động đầu tư xây 
dựng cơ bản. Các nghiên cứu 
cũng đã cho thấy để mô hình 
PPP thành công có những yếu tố 
thống nhất chung tại các quốc gia 
đồng thời cũng có những yếu tố 
đặc thù riêng tùy theo mỗi nền 
kinh tế và mỗi giai đoạn phát 
triển.  Để vận dụng thành công 
mô hình PPP đòi hỏi nhiều nỗ lực 
cải cách từ phía Chính phủ. Kế 
thừa những kinh nghiệm thành 

công và thất bại của các quốc 
gia đi trước này sẽ giúp VN thực 
hiện PPP có hiệu quả hơn trong 
thực tế.
3. Xu hướng của mô hình PPP 
thời kỳ hậu khủng hoảng 2008

Khủng hoảng tài chính toàn 
cầu 2008 đã gây ra những tổn 
thất nghiêm trọng về nguồn lực 
của các quốc gia, vì thế không 
tránh khỏi gây ra những tác động 
tiêu cực đến việc thực hiện mô 
hình PPP. Bằng chứng là ở hầu 
hết các quốc gia, chỉ khi nào 
Chính phủ cam kết hỗ trợ thì hợp 
đồng PPP mới được ký kết (Hall, 
2009). Theo World Bank (2010), 
ở các nước đang phát triển, nếu 
năm 2007 có 318 dự án PPP với 
số vốn thu hút khoảng 161 tỷ 
USD thì sang năm 2008 giảm 
còn 154 tỷ USD với 216 dự án. 
Năm 2009, tuy tình hình có cải 
thiện nhưng vốn đầu tư PPP chỉ 
tăng ở Brazil, Trung Quốc, Ấn 
Độ, Thổ Nhĩ Kỳ. Khu vực Đông 
Á và Thái Bình Dương, vốn đầu 
tư PPP cũng giảm sút mạnh: năm 
2007 thu hút 23,1 tỷ USD với 
126 dự án nhưng đến năm 2008 
giảm 33%, còn 15,4 tỷ USD với 
78 dự án. Trong giai đoạn 2000-
2009, vốn đầu tư chủ yếu tập 

trung vào 4 quốc gia: Trung Quốc 
(chiếm 40% vốn đầu tư PPP của 
toàn khu vực), Malaysia (15%), 
Philippines (14%) và Indonesia 
(13%). Tuy nhiên, trong giai 
đoạn hậu khủng hoảng hiện nay 
đã xuất hiện nhiều cơ hội cũng 
như xu hướng mới đối với việc 
áp dụng PPP. Philippe Burger 
và các cộng sự (2009) thực hiện 
một cuộc điều tra về PPP trong 
lĩnh vực giao thông đường bộ ở 
20 quốc gia trên thế giới, kết hợp 
với dữ liệu của Cơ quan hỗ trợ 
phát triển hạ tầng theo hình thức 
PPP (PPIAF) khẳng định, cuộc 
khủng hoảng tài chính toàn cầu 
đã tạo nhiều thách thức cho các 
dự án PPP, cụ thể:

- Lãi suất tăng: Ở hầu hết các 
nền kinh tế - bao gồm nền kinh 
tế phát triển và mới nổi, chi phí 
sử dụng vốn tăng nhanh từ giữa 
năm 2008 với tốc độ chưa từng 
thấy và kết quả là ảnh hưởng đến 
các dự án PPP. Thanh khoản trên 
thị trường tín dụng giảm mạnh, 
điều kiện cho vay chặt chẽ hơn, 
ngân hàng không có khả năng 
cho vay 100% tổng mức đầu 
tư. Các ngân hàng không có đủ 
nguồn lực tài chính nên rất cẩn 
thận khi tham gia vào dự án cơ sở 
hạ tầng lớn. Cùng quan điểm này 
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là nghiên cứu của Abadie (2008). 
Nghiên cứu này cũng nêu một 
minh chứng là dự án đường cao 
tốc Brasov Comarnic (Romani) 
với tổng mức đầu tư 1 tỷ euro 
đã phải cần sự tham gia của hơn 
mười ngân hàng, và điều kiện 
đàm phán cũng khó khăn hơn.

- Dòng ngân lưu của dự án 
giảm: Suy thoái kinh tế làm giảm 
nhu cầu đối với hàng hóa và dịch 
vụ, dẫn đến sụt giảm dòng tiền 
của các dự án, ảnh hưởng đến lợi 
nhuận kỳ vọng của nhà đầu tư, 
đặc biệt là khi nguồn thu chính 
của dự án từ thu phí, vì vậy càng 
khó khăn hơn để thu hút họ tham 
gia đầu tư các dự án phát triển 
giao thông.

- Giảm sự tự tin của nhà đầu 
tư: Các điều kiện cho vay khó 
khăn buộc khu vực tư nhân phải 
cẩn trọng khi quyết định đầu tư. 
Hơn nữa, sự bất ổn của thị trường 
tín dụng buộc phải tăng phần 
vốn chủ sở hữu, nhưng kênh huy 
động này cũng bị giới hạn do tác 
động của cuộc khủng hoảng, giá 
các cổ phiếu giảm sâu. Vì vậy, 
khu vực tư nhân chỉ tham gia khi 
và chỉ khi dự án PPP được chứng 
minh rất hấp dẫn.

- Tỷ giá biến động bất thường: 
Tác động của tỷ giá cũng ảnh 
hưởng lớn đến khả năng trả nợ 
của tư nhân khi họ không có 
chiến lược phòng ngừa. Ở một số 
nền kinh tế mới nổi, không thể 
thực hiện phòng ngừa rủi ro tỷ 
giá do sự vắng mặt của các công 
cụ phái sinh. Ngoài ra, nhà đầu tư 
cũng có thể bị rủi ro tỷ giá do chi 
phí nhập khẩu hàng hoá và các 
chi phí đầu vào tăng lên (trong 
giai đoạn xây dựng).

Nghiên cứu này cũng chỉ ra 
rằng chính những điều kiện thị 
trường hiện tại và tính thanh khoản 

sụt giảm đã làm suy yếu nguồn 
lực tài chính của khu vực tư nhân, 
dẫn đến phân bổ tài chính cho dự 
án sụt giảm, ảnh hưởng đến sự 
thành công của hình thức PPP và 
vấn đề này càng trầm trọng hơn 
trong cơn suy thoái kinh tế toàn 
cầu. Tuy nhiên, các nhà nghiên cứu 
cũng cho rằng cuộc khủng hoảng 
đã làm chi phí dự án đã bị phóng 
đại tăng quá mức. Thực tế, tư nhân 
đã chuyển rủi ro này sang người sử 
dụng dịch vụ thông qua tăng mức 
phí. Để giúp chính phủ các nước 
giải quyết những tác động của cuộc 
khủng hoảng và tăng sự hấp dẫn 
cho dự án PPP, nghiên cứu đã đề 
xuất chính phủ nên tăng mức độ hỗ 
trợ cho các dự án nhằm giảm bớt 
rủi ro của tư nhân. 

Ở một khía cạnh khác, không 
đi vào vấn đề những trở ngại gây 
ra bởi khủng hoảng toàn cầu, 
Plumb  và các tác giả (2009) 
chứng minh rằng PPP tiếp tục 
được xem là một trong những 
chiến lược quan trọng để cung 
cấp cơ sở hạ tầng. Các nhà nghiên 
cứu cho rằng PPP giúp nhà nước 
tập trung tốt hơn vào chức năng 
chính của mình: đại diện người 
dân và quản lý các dịch vụ không 
thể chuyển giao cho tư nhân. 
Trong suốt thời kỳ suy thoái khía 
cạnh này rất quan trọng đối việc 
phục hồi kinh tế của một nước. 
Ngoài ra, các hợp đồng PPP giúp 
tạo việc làm trung và dài hạn, 
đây là yếu tố quan trọng trong 
các chương trình chống khủng 
hoảng. Năm 2009, Mỹ chi gói 
giải cứu phục hồi nền kinh tế 900 
tỷ USD với mục đích giải quyết 
2,5 triệu việc làm thông qua đầu 
tư các dự án PPP. 

Ngoài ra, theo Michael và các 
tác giả (2011), trong điều kiện thị 
trường hiện nay, các dự án PPP 

đường bộ với những đặc điểm cơ 
bản sau sẽ thu hút được các nhà 
đầu tư: Tỉ lệ đòn bẩy ở mức vừa 
phải, khả năng trả nợ tốt, nguồn 
lực tài chính ổn định, sử dụng 
bảo hiểm tín dụng phù hợp, dòng 
tiền thanh toán ổn định, phân 
bổ rủi ro công bằng và hợp lý, 
khung pháp lý đầy đủ và minh 
bạch, chính sách ưu đãi hấp dẫn, 
cơ chế giải quyết tranh chấp có 
hiệu lực, ROE tương xứng với 
rủi ro của dự án, năng lực của 
các thành viên trong tập đoàn 
tư nhân mạnh. Nghiên cứu này 
cũng khẳng định khủng hoảng 
tài chính đã làm thay đổi cơ chế 
phân bổ rủi ro theo hướng tăng 
mức phân bổ cho chính phủ và 
giảm bớt cho khu vực tư nhân. 
Một số hình thức hỗ trợ được các 
tác giả đề xuất như phát hành 
trái phiếu chính phủ, bảo lãnh tín 
dụng và các bảo lãnh trực tiếp. 

Tóm lại, các kết quả nghiên 
cứu trên khẳng định các điều 
kiện thị trường hiện nay là không 
thể thiếu PPP mà ngược lại còn 
tạo cơ hội để các nước phát triển 
PPP ngày càng tinh tế hơn, phù 
hợp với những thay đổi của môi 
trường kinh doanh sau khủng 
hoảng.  Tiềm năng đầu tư theo 
hình thức PPP trong lĩnh vực 
đường bộ ở VN nói chung và tại 
TP.HCM nói riêng là rất lớn,việc 
kế thừa kinh nghiệm của các 
nước trên thế giới sẽ giúp hoàn 
thiện môi trường đầu tư, tạo điều 
kiện thuận lợi cho PPP phát triển 
tại VNl
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