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Thu hGt ddu tu cho céc dy én PPP giao théng
dudng bd théng qua céc co ché tai chinh -
kinh nghiém cua thé gidi va bdi ho¢ cho Vigt Nam

tde cbng - tut trohg phdt trién hé giao thé

VU THI'THANH XUAN

&i viét truyén téi mot s6 kinh nghiém trién khai phwong thic déu tu theo hinh thite doi
ng dutimg bé, rit ra kinh nghiém cho Viét Nam.

Titkhoa: thu hit ddu tu, PPP, d6i tdecong - tu, phdt trién ha téng giao théng.

1. Pt van dé
Trén th€ gidi, viéc ap dung phuong thic
d8u tu theo hinh thic d6i tac cong tu PPP —
private public partnership) trong phat trién
k&t cfiu ha ting va cung cdp dich vy ¢ong dé
c6 lich sit-hinh thanh, phat trién lau dai va
{rd néh phd-bign tit nhfing nim 1990. Viét
Nam- 45 thye hién phiteng thite d6i te cong
#ut trong linh vitc ddu tu x4y dung két c&u ha
tdng tit nhing nam ¢udi thé ky XX va dat
duge nhitng két qua nhit dinh nhu huy déng
dude cae ngudn von ngoai ngin sach tham
gia vaorcaé dit 4n, qua d6 giam ganh nang
cho ngén sich nha nudc, mét 6 du an giao
théng dudng bd hoan thanh dua vao sit dung
da phat.huy tac dung.
Tuy: mhién, thuc & phat trién hinh thue
461 téc cong tw trong ddu tu co $6 ha ting
dang phéi 461 mat vdi nhiing khé khén trén

khia canh 1y luan khoa hoc, khuén khd phap
l¢, chinh sach va néng lye¢ trién khai; $6 du
an trién khai theo hinh thitc d3i téc cong tu
vin chua nhiéy; s8 céc dy an ddi tac chng tu
hoat dong c6 hiéu qua chua cao nhu ky
vong...

9, Mt s5 khai niém cd ban

Theo ‘quan niém :chung, ¢ic ‘dd an giao
théng dudng bo theo hinh thdc PPP 13 hé
théng cac hinh thic, phuong phap, bién phap
¢ua nha nude ithim hd trg, thu hdt khu vite tu
nhéin tham gia v30 qué trinh tao 18p, diu t,
xAy-dung, chuyén ‘giao, sit dung céc-dd 4n giag
thong duong bd.:Quan niém hay cho théy, chu
thé thuc hién c¢o ch& tai chinh & day 1a Nha
nuéc va co ché nay duge thuc hién 3 t&t ca cac
khau cGa .qué trinh thyc hién -dy an giso
thong dudng bd v6i2 hinh thic chinh 1& hdtrg
tryce ti€p va ho trg gian tiép.

H&S trg cuia chinh pht
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“€o'ch€ hd trg truc-tisp rét quan trong, gép:
phatt tao nén sy hap din eba dy 4n d6i véi
<é¢ pha diu tu, bao gém:hb trg.chi.phi chusn
bi di 4n, hd trg treng, giai doan ddu xay
dyng, ho trg chi phf van hanh va chinh phd
trye tidp thanh toan dién phf dich vy cho nha
d&u tir.

Tuy nhién, o ¢hé 'h§ g gidh ti&p lai
phong phd how v duge sit dung phé bign
han, bao gém: co ché&.tai-chinh cam két bao
Ianh vén-vay,co ch¥ tai chinh wu dai vé thué,
phi, bao lanh doanh thu t5i thidu, bao dam ty
£i hoi dodi v ngoai hdi, ¢o ché cho vay vén
wu déx va gép vén ehi) 6§ hitu.

8, Kinh nghiém cla thé gii trong
viée xdy .dung eo c¢h& tai chinh
pham thu hat ddu tir cta khy vuc
¥ nhén vao-edc du an giao théng
dudng b théo hinh thite PPP

3.1. Kinh inghiém ciia Han Quée

Chuong trinh tham gia ctia 64 nhén vao
é cfiu ha tdng cua Hap Qudtc (Private
Participatiory in Infrastructire - PPD. dudge
¢hinh thitc phat déng vae fHiam 1994, Khing
Hhodng 4ai chifnh Chau A d& thic ddy viée
Chinh phi cdn sy hop tac clia khu vue tu
nhén trong phat trién co 86 ha tAng va tién
hanh- chuodng trinh PPL. Bén canhk chuong
trinh PP1, Han Quéc da ban hanh hhiéu vin
ban phép duat diéy -¢hinh céc did .4n PPP.
Nh;ﬁng viin bin nay quy dinh' r5 nhﬁng loai
hinh, dy én fido s duge 4p dung hinh thie
PPP, ¢0-ché thyc hién, quy trinh. thyc hién,
gidi quyét tranh chap.

Theo ‘quy &inh, mic trin ngin sach cho
¢ic dg an PPP cha Han Qude 14 2% tdng chi
ngén sach qudc gia va duge tinh toan theo du
tihh khung ‘cht tiéu trung han ctia -Ghinh
pht. Tuy nhién, s§ dy 4n duge hj trg bi gidi
han, vi du khong qué 30% s& dy.an duong bs,
cang ”Eiién va khong qué 50% 6 du 4n dudng
s8t'. Han Quéc ciing sit dung mot don vi tu
vén doc 1ap véi Chinh-phl dé xem xét phin
hé tr¢ ¢tia Chinh phi cho caec dy an PPP.
Mttc hé tr¢ cho c4c nganh khéc nhau, linh
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vie Khéc nhaw s& khéc nhau va tiy thuée
vao rui ro cha cic nganh dé lya chon hinh
thitc hé tr¢ pha hdp. Vi dw, nganh giao
thong thi thuong c6 kha ning thu phf dé ba
dép chi phi, nhung 1ai.c6 rii ro vé doanh thu
cao thi &p. dung hinh thte bao lanh doanh
thu. Ngoai ra, Chitth phti Han Quéc con hd
trg chi phf ddu tuban ddu cho nha ddu ti va
quy dinh-mdt dy-an 88 duge hudng co ché nay
néu.du an:

- Pam bao m{c phf che ngudgi st duhg &
mét mic hgp Iy.

- Pam 'béo rdng doaph nghiép du an
khéng bi giai thé do khéng thyc hién dugc
cac nghia vu ng cla dit 4n. |

- Pam bao 'r&ng tihitng chi phi gidi phéhg
mit bing, tai dinh cu ¢lia dit 4n khéng anh
hudéng d&€n kha ning sinh 16i cha dy 4n.

- B dép cho phén ting chi phf x4y dung
do bién-donglén vé ty gia.

Bén ¢anh d6, Chinh pha sé tién hanh bao
lanh tih dyng cho doanh nghigp dy an phiim
tang tirth kha thi vé mt tai chinh cho dy 4an
do giaim chi phi von va ting kha ning tiép
cdn cé¢ ngudn vén- cho cdc nha diu tu tu
nhén. Han mii¢ bdo lanh cho mét dy 4n la
khoang 76,5 triéu USD, trong trudng hop diic
bigt c; thé ndi rong dén 153 trigu USD. Mie
phi baﬁq lénh trong khuﬁng 0,2%-1,3% khoan
bao 14nh. Haj: Quéc -da thanh Jap mot quy
bao lank tin dung ké&t cfu ha tdng &€ tang
Kha naitg ton tai cha dy an bang cach giam
¢hi phi vay vén. Qu§ nay s& duge c&p bé sung
thong qua nhiing nguén nhu: nguén ddu tu
tit cac«chinh-quyén dia-phudng, doanh thu tit
plif bdo 1anh, doanh thu tit vide ddu tu csc
qu§ nhan rbi, ¥von vay t cac thiét ché tai

Hon nita, Han Quéc con 4p dung hinh
thic bao 1anh «doanh- thu t01 thiéq (ap dung
cho cac dy an PPP fit trude nam 2009). Hinh
thitc bao 1anh nay ap dung khi doanh thu

1. B Giao thong van tii (2014), Dé 4n x3 hoi héa
dudng bg, Ha'Noi.
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thytc t& thdp hon doanh thu dy béo trong Hgp
déng. Tuy nhién, nhiing du 4n mi doanh thu
thuc t& thap hon 50% doanh thu dy bao sé&
khong duge p dung hinh thic bao lanh nay.
Theo quy dinh cia Han Qudc, trong 5 ndm
ddu van -hanh ¢ong trinh dy 4n, muc bao
lanh doanh thu t&i thiéu la 75% doanh thu
du kién trong théa thun; trong thdi gian con
lai, yéu cdu cho khoan bao 1anh nay la 65%
doanh thu du kién. Trong trudng hgp doanh
thu thue t& vugt qua 125% trong vong 5 nam
ddu ké tix thoi diém bit dau hoat dong va
135% trong .5 nim ti€p theo thi dy an phai
thanh to4n phin chénh léch cho Chinh phi®.

3.2. Kinh nghiém ctia An D¢

An Pé xay dung co ché tai chinh cho cac
du an PPP tit nim 2005 qua viéc ban hanh
nhiéu vin badn diéu chinh ¢ac du an PPP,
trong ‘46 quy dinh cu thé nhiing nganh két
¢&u ha ting nao sé duge 4p dung hinh thic
PPP, bao gbm: dudng by, cau dudng b,
dudng s4t, dudng thiy, hang khéng, duong
dng nudc trong dat lién, dién, giaé théng
ndng thon, cAp nude, rac thai va nha may xd
Ig rac thai, ha £4ng khu kinh t€, trung tdm
hdi-nghi qudc t&€ va ha tdng dutlich.

Didu kién dé mot dy 4n duge nha nuédc hd
trg. dlige quy dinh kha chat ché nhu: nha dau
tu-tit nhén phai déng gép tit 51% vén chii sd
hitu, du 4n phai duge thu hdi vén cha yéu
qua phi ngudi sit dung, dy an phai kha thi vé
mit kinh t&, ty 16 vén ng/von .chd g6 hitu 1a
80:20, mtic phi va thdi gian hgp dong duge ¢6
dinh.?

An D6.khong quy dinh mie tran vén Ngan
séch nha nude cho cac dy an hang nédm theo
ty 18 chi tidu cta chinh pht nhu Han Quéc.
Thay vao 46, Quy ho tr¢ quay vdng cho céc
.d¢ 4n PPP hang nam cong b.‘.?" tong mic ngin
sach danh cho cac dyt 4n PPP. Chinh phti An
Dj.ciing quy dinh mdec trin ho trg cho cic du
an PPP:la 20% chi phi caa dy én. Trong
trudng hgp dic biét, co quan nha nude ¢b
thim quyén cé thé téng mdc von hé trg tu
ngudn ngan sach cia minh cao hon miic 20%.
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cho cac dy 4n ... "

Viéc xac dinh mitc vén hé trg cia Chinh
pht d6i v&i dy 4n PPP thong qua Bao €a
nghién citu kha thi va duge xac dinh c& thé
théng qua dau thau lga chon nha diu tAL.
Ngoai ra, Chinh pha An Pé ciing ¢6 thé

thuc hién bao lanh vén vay hay phat hanh

trai phi€u cho dy 4n. Tuy nhién, muc von
bao lanh nay khéng tinh vao 20% muc hé
trg cua nha nudc cho dy an.

Trén thyc té, An Db cha yéu ap dung
hinh thitc hé trg vén diu tu ban ddu cho dy
4n. Dy 4n nao yéu cdu mic h trg thip nhét
sau khi di dap tng duge nhilng yéu céu
khéc $& tring thiu. Nguyén téc xem xét hd
trg cua An D6 1a; hé trg sé chi duge ap dung
sau khi xem xét ky tdt ¢a céc giai phap
khac nhim tiang tinh kha thi cho du an; céc
du 4n PPP phai ndm trong danh muc céc
nganh cu thé da duge quy dinh va céc dy an
nay phai ¢6 ngudn thu t¥ phi ngudi si
dung. Co quan nha nudc c6 thim quyén
phai xfc nhan mot. 86 théng tin trude khi dd
4n duge phép nhan hd tro nhu: phi si dung
dich vu khéng thé ting lén dé gidm bét
phin h3 trg, thdi gian h¢p dong khéng thé
kéo-dai nhim giam mic hé trg va toan bd
chi phi du an la hgp ly dita trén cac tiéu
chuén, dinh méc pha hop va phai khang
dinh dudc chi phf cia dy 4n sé khong thé
gidm thém. Pay chinh 1a cd s aé zac dinh
mitc h8 trg ciia nha nudc cho du an. Diédu

nay dam bdo rdng nguén lduc han ché& cua

nha nudc s& duge sit dung trong nhiing
truong ‘hop that cin "'thié} tap trung va
tranh dan trdi. Ngoai ra, An D§ ¢on thanh
lap Quy xoay vong nhdm trang trai céc
khoan hd tr¢ ‘cia ngdn sich nha nuéc cho
cac dy an PPP. Quy nay dudc cdp bd sung
qua ngin sach nha nudc hang nim*,

-l

2. KDI & ADB (2011), Public-Private Partnership
Infrastructure Projects: Case Studies from the Repyblic
of Korea.

3. Bo Giao thong vin thi, 2014, D¢ 4n xi hei psa,
dudng bo, Ha Noi. |

4. World Bank & Ministry of Finance (2010), pypjic
Private Partnership Projects in India - Compendiym
of Case Studies, India
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Phén vén hé trg cia nha nudc cho du an
3é duge bit ddu gidi nghn sau khi nguén
vbn chil s6 hitu da dugc gidi ngan hét. Ty 18
giai ngan cha von hd trg va v6p vay sé duge
xac dinh trong hgp déng trong suft giai
dogn x4y dyng. Ngan hang cho vay vén sé
giam g4t ty 1¢ gidi ngaw phén vén ngén sach
hha nydc va s¢ ¢6 bdo cao cho co quan nha
nude cdthadm quyén.,

3.3. Kinhnghié¢m cia Chi Lé

Chi L& ban hanh Juat va nghi dinh diéu
chibh ca¢ hoat dong cha dy 4n PPP. Trong
dit toéin- ngén séch hang nim va trung han
déu b3 tif mét khoan cho cac.dy an PPP dia
trén kha n#ng cha ngan sack nha nude va
dy béo V& nhu cdu vén ngin sach nha nuée
¢an che PPP ma khéng ¢6 dinh myic trin hd
tk¢ trong t6ng chi ngan sach nha nude nhu
Han Qufe. Ngén sach khéng c6 mot quy
Tiéig hodic bd tri mot khoan dy phong dé bi
dép cho khoén ng tiém néng c6 thé phat
sinh ti ¢dc khodn bao ianh doanh thu téi
thigu. Céac khoan nay sé duge hach toan vao
ngin sach hang ndm chi khi ching thit su
xay ra. Chi L& khéng quy dinh mét hinh
thite hé tr¢ .cu thé nao ¢ho timg linh vite.
Vige lya ¢hon ¢ac hinh thitc h§ trg éu thé
dua trén dic diém cu thé cha ting dy 4n
diga trén mot s6 tidu ¢hi cd ban nhu tinh
kha thi v& mat tai chinh cia du an, kha
péng vé ngudn luc ctia nha nude, nhitng rai
10 ¢d ban cta dy 4n va yéu clu cia nha ddu
tu tiém ning d6i véi dy an. Ty nhién, céc
hinh thitc hé trg duge ap dung phd bién &

Chi L8 1a hd trg v6n ddu tu ban ddu, hd trg:

chi phi vin hanh va bdo lanh deanh thu t&i
thiéu, bio lanh t§ gia héi doai.

Vé hé trg vén déu tw ban déu: nha dau tu
tu nhén sé yéu ¢du mét mic hé trg nhat
dinh & mot giai doan nh&t dinh. Chi Lé
khéng quy dinh mic tran hé trg. Mic hj trg
nay nham myc dich diéu tiét céc khodn thu
phi & mét mic pha hop, khéng qua cao va
cing khdng qué th&p. Vi du, méc phf cdu
duong & Chi Lé dugc xéc dinh diua trén tiéu

chf phan b8 luu lugng giao théng, céc khodn
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hé trg von ddu tu ban ddu va hé trg chi phf
van hanh dé can bing 19i nhuén cua dy an.
Céich xédc dinh mdc phf hgp Iy nay cia Chi
L& duge cho 14 kha hdp 1y vi néu- chi dua
trén k6 trg vén ddu tu ban ddu, hj trg chi
phi vén hanh va l4i fch tai chinh ctia nha

-d4u tu thi c6 thé din d&n kha nang muc phf

¢6 thé qua cao khién cho lwu lugng giac
théng giam; ngugc 1ai, ndu miéc phi qus
thap lai dan dén luu lugng giao théng cao
gdy hién tugng qua tdi, tic nghén giao
thong, 1a diéu ma khéng chinh phi& nao
mong mudn.

Vé hé trg chi phi vén hanh: Chi Lé ap
dung hinh thiéc nay nhdm dam bao céc
tuyén dudng cao tdc déu c6 mitc phi bing
nhau, doan dudng ¢6 14i s& chuyén phén 1ai
sang cho doan dudng khéng ¢6 1ai dudi dang
hé trg chi phf van hanh. Chj L2 ciing thanh
1ap mét Quy két cfu ha ting.nhdm quanly
phan chi phf nay; toan b sé tién thu duge &
¢ac doan dudng c6 lai sé duge chuyén vao
quy nay va toan bd quy chi duge sit-dung
¢ho muc dich chi hé trg chi phf van hanh
cho cé¢ doan dudng khéng cé 1ai. Viéc thanh
14p qu¥ ddm béo rang s& tién 1ai & cac doan
duong ¢6 1ai 88 duge chi tiéu cho doan khong
c6 1ai, ddm bao khong sit dung vao cac muc
dich khac,

Vé bdo lanh doanh thu t6i thicu: & Chi
Le, khoang 54,7% sd lugng cac hop dﬁn_g
phai théa thuin lai sau khodng 3 nim sau
khi dy an di vao hoat ddng ma nguyén nhén
chinh 1a do dunglugng giao théng du béo
khéc nhiéu so v6i nhu cdu thyc t€. Kinh
nghiém cta Chi L& cho thdy, hfu hét cac
nha -d4u tu tu nhin yéu cdu loai hinh bao:
lanh nay vi né gidp cho chi phi von cha du
4n giam, dong théi ting tinh canh tranh
caa dy &n trong qué trinh ddu thdun. Méc
bao 1anh t&i thiéu duge 4p dung nhu nhau
d5i voi tt cd cac nha thdu, dude tinh bang
70% 46ng vén ddu tu ban ddu cong thém
toan bo chi phi van hanh va bao dudng.

Hinh thic bio 1anh ndy duge cie nha diu
tu tu nhin st dung rat nhiéu vi né cé thé
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dam bao 1¢i nhuén cho nha ddu tu tu nhan,
giam chi phf von cho du an, tang tinh canh
tranh cia du 4n. Hinh thic bao lanh nay
khac véi cac hinh thic hé trg khac vi mic
hé tr¢ ctia Nha nude cho dy an la khdng co
dinh, phu thudé¢ vao chénh léch giita doanh
thu thye t& v mic doanh thu bao linh quy
dinh trong hop.dong. Tuy nhién, hinh thic
hd trg pay c6 mot s8 nhuge diém nhu viée
x4c dinh mitc doanh thu bao lanh t&i thidu
nhu thé nao 1a-hop: ly; nka dau u 4tu nhén
¢6 xu-hudng chuyén nhiéu rii ro sang cho
nha nu‘ﬁc Hon nita, nha dau tu khﬁng néd
lue d& quan Iy nhim néng cao hiéu qua diu
tu ¢ua dian. Hinh thite nay dic ‘biét khéng
pha hgp véi cac dd an ma ngudsi st dung cac
cong trinh k&t cfu ha tdng chi y&u chinh la
cong ty tu nhén xdy dung v& vin hanh du
&n.

Vé béo lanh ty gid héi dodi: do tac dong

cia cude khing hodng kinh t& Chau A nim
1997, €hinh-phu- ‘Chi L& da ban hanh ¢s ché
‘bao lanh ty -gia «cho «cac dy an PPP. Trong
thdi gian t 1-2 nam ké tit ngay ky hop
ddng, cac cong trinh PPP ¢6 quyén lya chon
phin b trong khudn ‘khd bao. lanh £y gia:
Theo d6,-Chinh phl sé b cho céc cong trinh
PPP néu ty gia dola My va dong ndi té ting
10%. Mdc phi yéu cdu bédo lanh 1a 0,2% va
Xhoan phi-b8 sung 1% .gia tri.cua khoan.bao
lanh néu khodn bdo linh nay dudc hién
thuc héa.

4..Bai hoc¢ kinh nghiém cho Vigt Nam

Thit nhét, cac dyg an PPP duge thuc hidn
trén co s6 hdp dong, nén viéc xdy dung
khuén khé phap 1§ vé cd ch& tai chinh pha
hop 1a y&u t8 quan trong hang ddu gidp cac
du an giao théng dudng bd theo-hinh thiic
PPP c6 thé van hanh va thanh céng. Khung
phép 1y 12 ¢an cit dé co quan nha nitdc cb
thdm quyén va nha-ddu- tu - ddm phén, thda
thuan vé mic, néi dung co ché tai chinh,
quyén 1¢i va trach nhiém, nghia vu cia moi
bén trong hgp dong. Hé thong phap luat cé
thé ban-hanh dudi dang luat, nghi dinh va
nhiing hudng dan cu thé dé diéu chinh cac
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hoat déng ctia ¢o ché tai chinh lién quan
dén dy &n giao thong dudng bo theo hinh
thie PPP.

Thiz hai, thuc hién da dang, nhigu ¢d ch&
tai chinh khéc nhau nhim thu hat ddu tu
eda khu vuc tu nhén vao che dy an giao
théng dudng bé theo hinh thiic PPP. Tuy
theo diéu kién, hoan canh khic nhau, 6
quéc gia sit dung céc cdng cu hd trg dudi
nhiéu hinh thic hd trg tryc tiép thong qua
cac khodn tién hé trg cu thé hay bing céc
cong cu hd trg gian tiép nhu ¢ong cu thanh
toan, thué, chinh sich ty gia hot doai, dit

Thit ba, xac dinh chinh xéc¢ muc tiéu thu
hit nha ddu tu tham gia vao ¢ac dy an PPP
d8 cb co ché tai chinh phu hgp. D6l véi cac
nudc phat trién, muc tidu cia dy an PPP 12
nhim khuyén khich sy sang tao, phuong
phap quan 1y hi¢u qua, hay tri tué cua khu
vuc tu nhéin 1am ting gia tri ¢ha dong vén

dfu tu hon so véi viéc nha nude ty thye hién

cac hoat dong ddu tu, van hanh cac dy an.
Trong khi d6, d cac nuée kém phét trién hon
nhu Viét Nam, muc tiéu hang ddu cha viée

thu hit ¢du tu-tu nhin tham gia vao cac du

én *nﬂy la t'hu hit ludng von dau tu tu nhén,
miﬂc Sy khéc blét vé muec tléu vﬂ nﬁngriﬁq
cua khu vic tut nhin d cac qude gia khac
nhau din dén chinh sach h3 trg'tai chinh
caa ciac qudc gia cho céac du an PPP dudng
b6 1a khac nhau. |

Tha tuw, h6 trg-:tai chinh cho cong téc
chuén bi ddu tu la mdt trong nhitng diém
méu chét ddi véi su thanh cdng cia cac dy

an giao- thﬁng duﬁng' bd theo hinh.thac PPP: -

Ca ché chia sé rui ro hgp 1§ véi nhiing céng
cu tai chinh ho trg ti chinh phii k&t hgp véi
dy bao ¢hudn xéac s& gidp ¢dc du an ¢4 thé
vén-hanh nhu dy kién. BAt ky .su thigy than
trong nao trong cong tac du bao cta chinh
phi déu khién cac dd an giao théng dusng
bd theo hinh thic PPP ¢6 nguy cg that bai.
Khong gidng cac du an thing thudng khic,
khi du an giao thong dudng bd phai dg; mat
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véi nguy cg nay, chinh phd ludn 419; nfgv:-tﬂi
ditng ra gidi quyst ¥4n. 46 4é dam bao dich
vu ¢dng vin duge cuilg cdp cho nguoi dan
nhu binh thudng. Théiw vio d6, khong chi
nha ddu tu bj thua thiét ma moét loat céc
nha tai trg vén, nha thdu ciing c6 thé bj
thua thiét.

Thiz ném, xay dung t6 hop bao gém cac
nha tu véin, nha thu, nha tai trg¢ c6 ning
lyc ngay t¥-gidi dogn dfu ¢tia .dy 4n cing
véi nha ddu tu la it cin thiét, dam bao dy
an.giao thong ducng bé theo hinh thic PPP
¢6 thé huy dong duge dd ngudn vén thuc
hién dy an theo tién 49 dé ra, ¢c6 thé givp
cho nhd ddu tu lda chon duge gidi phap
thue hién du 4n t8t nhét, ¢hi phi vén vay &
mic phu hop.

Thit sdu, sy déng hanh cia chinh phd
cing véi nha dau tit trong sudt thoi gian
hgp dong s& dam bao x4y dung co ché chia
sé rii ro hi¢u.qua nhét. Chinh phé nén hd
trg tdl da cho cac¢ nha ddu tu vé céc vén dé
lién quan dén thd tye diu tu, gidy phép,
trong khi nha ddu tu 'phﬁi dam bdo chi phi
dau tu va thai gian hoan thanh dy &n nhu
cam két ban ddu./.
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