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LỜI NÓI ĐẦU
Cơ sở hạ tầng đóng một vai trò quan trọng cho sự phát triển kinh tế và xã hội. Sự phát triển của cơ sở hạ tầng giúp nâng cao mức sống của xã hội thông qua việc mang lại những sản phẩm, dịch vụ công cộng tốt hơn. Đồng thời, cơ sở hạ tầng cũng hỗ trợ cho sự tăng trưởng kinh tế và củng cố vị trí cạnh tranh của các nước trên thị trường quốc tế. Vì vậy, tất cả các nước đều có nhu cầu đầu tư để phát triển và nâng cấp hệ thống cơ sở hạ tầng của nước  mình.

Tuy nhiên, đầu tư vào cơ sở hạ tầng rất khó khăn do đặc điểm của lĩnh vực đầu tư này là yêu cầu nguồn vốn lớn nhưng thu hồi vốn chậm. Chính vì thế mà ở rất nhiều nước phải đối mặt với nhiều thử thách khi đầu tư vào lĩnh vực này cho dù có tỷ lệ tăng trưởng kinh tế cao. Ra đời với mục tiêu là giải quyết những thử thách này, phương thức BOT đã nhanh chóng được chấp nhận và áp dụng rộng rãi và được biết đến như một phương thức đầu tư hiệu quả nhất trong lĩnh vực cơ sở hạ tầng.

Phương thức BOT giải quyết được hầu hết các vướng mắc trên, nguồn vốn tài trợ cho các dự án BOT rất phong phú nên có thể giải quyết khúc mắc về vốn, các nhà đầu tư được trực tiếp vận hành dự án nên mang lại hiệu quả cao. Tuy nhiên một thử thách lớn của các dự án dạng này là độ rủi ro cao do tính phức tạp của dự án, nhiều bên tham gia và thời gian thực hiện kéo dài. Chính thử thách này dẫn đến một yêu cầu cấp bách trong các dự án BOT là các rủi ro cần phải được phân bổ và quản lý một cách hợp lý.

Mục tiêu đưa nước ta thành một nước Công nghiệp hóa và hiện đại hóa đến năm 2020 là một nhiệm vụ không dễ dàng, nhất là khi hệ thống  cơ  sở hạ tầng của nước ta còn yếu kém và lạc hậu. Cơ sở hạ tầng là xương sống của nền kinh tế quốc gia, để có một nền kinh tế phát triển thì chúng ta cũng cần có một hệ thống cơ sở hạ tầng tương xứng để có thể hỗ trợ cho sự phát triển đó. Để đáp ứng nhu cầu đầu tư vào cơ sở hạ tầng trong công cuộc đổi mới, Chính phủ và Nhà nước cũng đã quyết định sử dụng phương thức đầu tư BOT để phát triển và cải thiện cơ sở hạ tầng nước nhà.

Gần 10 năm kể từ khi khái niệm BOT được chính thức công nhận ở Việt Nam, phương thức BOT vẫn chưa thực sự phát triển. Có rất ít dự án được cấp giấy phép và cũng quá ít dự án đã thành công. Kết quả này do nhiều nguyên nhân. Nguyên nhân chủ yếu là khái niệm BOT còn khá mới mẻ ở Việt Nam, kinh nghiệm và trình độ về các dự án BOT còn hạn chế nên không hấp dẫn các nhà đầu tư nước ngoài. Các dự án khi triển khai gặp rất nhiều rủi ro do  nhiều nguyên nhân khácnhau không những làm ảnh hưởng đến tiến độ thực hiện các dự án BOT mà còn khiến nhiều dự án đi đến thất bại sau một thời gian triển khai.

Mặc dù vậy, cho đến này vẫn chưa có một đề tài nghiên cứu đề cập  tới khía cạnh rủi ro phát sinh trong các dự án BOT, xuất phát từ lý do này mà người viết chọn đề tài “Quản trị rủi ro trong các dự án BOT tại Việt Nam” làm khóa luận tốt nghiệp nhằm đưa ra được một cái nhìn tổng thể về phương thức đầu tư BOT tại Việt Nam, khái quát hóa những rủi ro mà các dự án BOT gặp phải đồng thời kiến nghị một số biện pháp nâng cao chất lượng công tác quản trị rủi ro trong các dự án BOT.

Hiện nay, ở Việt Nam tồn tại hai khái niệm về phương thức đầu tư BOT: BOT trong nước và BOT nước ngoài. Trong phạm vi khóa luận này, người viết chỉ tập trung nghiên cứu các dự án BOT nước ngoài, do hình thức BOT trong nước không tồn tại giai đoạn chuyển giao cho Nhà nước sau khi kết thúc dự án theo đúng định nghĩa về BOT. Khóa luận này được thực hiện với phương pháp nghiên cứu chủ yếu là sưu tầm và tổng hợp tài liệu, kết hợp với những phân tích và đánh giá của bản thân người viết.
Bố cục khóa luận gồm 3 chương:

Chương  I.  TỔNG  QUAN  VỀ  QUẢN  TRỊ  RỦI  RO  TRONG  CÁC  DỰ ÁN

BOT. Chương này sẽ đề cập đến những vấn đề cơ bản như rủi ro và quản trị rủi ro, cùng với khái niệm, đặc điểm, ưu nhược điểm và các rủi ro thường gặp của phương thức BOT.

Chương II. THỰC TRẠNG QUẢN LÝ RỦI RO TRONG CÁC DỰ ÁN BOT

TẠI VIỆT NAM. Trước khi đề cập đến thực trạng đầu tư và tình hình công tác quản trị rủi ro trong các dự án BOT tại Việt Nam, chương II sẽ nghiên cưú thực trạng phương thức đầu tư BOT và các kinh nghiệm về công tác quản trị rủi ro trong các dự án BOT có thể học hỏi được của các nước đã thực hiện thành công phương thức này.

Chương III. MỘT SỐ KIẾN NGHỊ NHẰM HẠN CHẾ  VÀ  NÂNG  CAO HIỆU QUẢ CÁC BIỆN PHÁP HẠN CHẾ VÀ QUẢN LÝ RỦI RO TRONG CÁC DỰ ÁN BOT TẠI VIỆT NAM.

Tuy đã đầu tư rất nhiều công sức và thời gian để sưu tầm  tài liệu và nghiên cứu đề tài, nhưng do điều kiện và trình độ còn hạn chế nên khóa luận này chắc chắn sẽ còn sai sót và hạn chế. Do vậy, tác giả mong nhận được sự thông cảm và những đóng góp từ phía bạn đọc.

Cuối cùng, em xin gửi lời cảm ơn chân thành đến cô giáo Nguyễn Thị Thu Hằng, giảng viên Khoa Quản trị kinh doanh trường Đại học Ngoại thương, vì những giúp đỡ và chỉnh sửa của cô trong suốt quá trình thực hiện khóa luận này.

Lộc Diệu Linh
CHƯƠNG I- TỔNG QUAN VỀ QUẢN TRỊ RỦI RO
TRONG CÁC DỰ ÁN BOT
I. RỦI RO VÀ PHÂN LOẠI RỦI RO
1. Khái niệm rủi ro
Trong cuộc sống hàng ngày, cũng như trong hoạt động kinh tế của con người thường có những tai nạn, sự cố bất ngờ, ngẫu nhiên xảy ra, gây thiệt hại về người và tài sản. Những tai họa, tai nạn, sự cố xảy ra một cách bất ngờ, ngẫu nhiên như vậy gọi là rủi ro. Như vậy, theo quan điểm này có thể định nghĩa “rủi ro là những sự kiện bất lợi, bất ngờ xảy ra và gây tổn thất cho con người” 1
Nói đến rủi ro là đề cập đến những sự kiện không may mắn, bất ngờ đã xảy ra gây những thiệt hại về lợi ích của con người gồm: sức khỏe, tinh thần, tài sản, lợi bất hưởng. Như vậy, rủi ro là sự biến động tiềm ẩn ở những kết quả. Rủi ro hiện diện trong hầu hết hoạt động của con người. Khi có rủi ro người ta không thể dự đoán được chính xác kết quả. Sự hiện diện của rủi ro gây ra sự bất định. Như vậy, sự bất định là sự nghi ngờ về khả năng của chúng ta trong tiên đoán kết quả nó xuất hiện khi một cá nhân nhận thức được nguy cơ về rủi ro. Nguy cơ rủi ro có thể phát sinh bất cứ khi nào và không thể dự đoán trước được. Và một khi xảy ra thì hậu quả thường thấy là mang lại nhiều tổn thất cho người gánh chịu rủi ro đó.

2. Các yếu tố xác định rủi ro
Qua các khái niệm trên, có thể thấy rủi ro có tính chất đó là: bất ngờ,  gây ra tổn thất và xuất hiện ngoài mong đợi của con người. Một sự kiện xảy ra được xác định là rủi ro khi sự kiện đó có đủ cả ba yếu tố  trên.

*Bất ngờ: Rủi ro là những sự kiện bất ngờ xảy ra mà người ta không thể

dự đoán một cách chắc chắn. Mọi rủi ro đều bất ngờ nhưng mức độ bất ngờ của

 SHAPE \* MERGEFORMAT 



1 Theo định nghĩa của Giáo trì nh quản trị dự án và doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài

các rủi ro khác nhau là khác nhau. Nếu khoa học nhận dạng và dự báo chính xác được rủi ro xảy ra, tính chất bất ngờ của rủi ro không còn nữa thì rủi ro chỉ còn là những sự kiện bất lợi ngoài mong muốn.

* Gây ra tổn thất: Rủi ro là nguyên nhân gây ra tổn thất, mặc dù tổn thất gây ra có thể nghiêm trọng hoặc không nghiêm trọng. Mọi tổn thất do rủi ro gây ra có đặc tính chung là gây thiệt hại, làm giảm sút lợi ích của con người.

* Không mong đợi: Vì rủi ro gây ra tổn thất cho con người nên rủi ro là những sự kiện ngoài mong đợi của con người, thông thường con người chỉ mong muốn những điều may mắn, tốt đẹp, mang lại lợi ích cho mình.

Như vậy, một sự kiện được coi là rủi ro khi nó thỏa mãn được đồng thời ba yếu tố trên. Nếu một sự kiện biết chắc được xảy ra hay không xảy ra, hoặc do ý muốn của con người, hoặc không gây ra tổn thất gì thì không thể coi là rủi  ro.

3. Phân loại rủi ro
3.1. Ý nghĩa của việc phân loại rủi ro
Trong thực tế, rủi ro tồn tại dưới rất nhiều dạng khác nhau. Có rủi ro có thể dự đoán được, đo lường được mức độ tác động của nó, cũng có những rủi ro xảy ra ngoài khả năng dự đoán và đo lường. Hơn nữa, mỗi loại rủi ro đều xuất phát từ những nguyên nhân khác nhau do vậy tính chất và mức độ gây ra tổn thất của các rủi ro khác nhau là khác nhau. Vì vậy, cần phải phân loại rủi ro theo các tiêu thức và góc độ khác nhau để hiểu rõ hơn bản chất của rủi ro, từ đó có cơ sở để đề ra các biện pháp phòng ngừa, hạn chế các rủi  ro  một cách hiệu  quả nhất.

3.2. Các tiêu thức phân loại
3.2.1 Theo tính chất của rủi ro
· Rủi ro suy đoán (rủi ro đầu cơ): đây là rủi ro tồn tại cơ hội kiếm lời

cũng như nguy cơ tổn thất. Loại rủi ro này thường xuyên xuất hiện trong kinh

doanh vì trong mỗi cơ hội kiếm lời bao giờ cũng hàm chứa một nguy cơ tổn thất và mất mát. Để phòng tránh rủi ro này thì biện pháp an toàn nhất là từ bỏ cơ hội đó, cũng có nghĩa là từ bỏ rủi ro đó. Nhưng đây là một loại rủi ro phổ biến trong hầu hết các hoạt động của con người, với cách né tránh rủi ro như trên cũng có nghĩa chúng ta đã bỏ qua rất nhiều cơ hội kiếm lời. Do vậy, biện pháp tối ưu nhất trong trường hợp này là tính toán và so sánh xác suất xảy ra rủi ro và xác suất thành công. Nếu xác suất thành công lớn hơn xác suất rủi ro thì người ta sẽ tận dụng cơ hội đó để kiếm lời và ngược lại

· Rủi ro thuần túy (rủi ro thuần): là những rủi ro mà chỉ có thể dẫn tới những thiệt hại mất mát mà không có cơ hội kiếm lời. Nguyên nhân gây ra các rủi ro này là những mối đe dọa, những nguy hiểm luôn rình rập như những hiện tượng tự nhiên bất lợi hoặc những hành động sơ ý, bất cẩn của con người hay những hành động xấu cố ý gây thiệt hại của người khác. Những rủi ro này xảy ra hay không phụ thuộc vào các nguyên nhân và yếu tố gây ra rủi ro có hay không xuất hiện. Mỗi khi rủi ro thuần xảy ra thì đều mang lại thiệt hại và tổn thất cho cá nhân hoặc tổ chức gánh chịu rủi ro đó.

Hiện nay khi khoa học ngày càng phát triển kéo theo khả năng dự đoán và đối phó rủi ro của con người ngày càng cao, những biện pháp phòng chống và hạn chế rủi ro ngày càng có hiệu quả nên những rủi ro suy đoán được ngày càng được hạn chế. Do vậy, các rủi ro xảy ra trong thực tế hiện nay chủ yếu là các rủi ro thuần. Cách phòng chống hoặc hạn chế đối với rủi ro này là tác động đến các nhân tố ảnh hưởng đến các rủi ro, qua đó làm nhẹ tổn thất hoặc chia xẻ rủi ro bằng cách mua bảo hiểm.

3.2.2. Theo phạm vi ảnh hưởng của rủi ro
· Rủi ro cơ bản: là những rủi ro phát sinh từ những nguyên nhân ngoài tầm kiểm soát của con người. Hậu quả của rủi ro cơ bản thường rất nghiêm trọng, khó lường, có ảnh hưởng trên diện rộng, có thể ảnh hưởng đến toàn xã hội. Các rủi ro thường thấy của loại này là: nạn thất nghiệp, khủng hoảng kinh tế, tiền tệ, động đất, núi lửa, chiến tranh, xung đột chính trị. Biện pháp phòng chống, hạn chế tốt nhất đối với loại rủi ro này là dự đoán chính xác và né tránh rủi ro. Ngoài ra đối với một số loại rủi ro người ta có thể mua bảo hiểm hoặc tác động đến rủi ro đó để làm giảm thiệt hại.

· Rủi ro riêng biệt: là những rủi ro xuất phát từ các biến cố chủ quan và khách quan của từng cá nhân, tổ chức. Phạm vi tác động và gây thiệt hại của rủi ro này không lớn, chỉ ảnh hưởng đến từng cá nhân hoặc từng tổ chức, không ảnh hưởng đến toàn xã hội. Cách phòng chống và hạn chế rủi ro tốt nhất đối với loại rủi ro này là quản trị rủi ro bằng nhiều cách khác nhau như: mua bảo hiểm, tự bảo hiểm, di chuyển rủi ro, chia sẻ rủi ro.

II. QUẢN TRỊ RỦI RO
1. Sơ lược về quá trình phát triển của quản trị rủi ro
Quá trình phát triển của quản trị rủi ro bắt đầu từ quản trị rủi ro không chính thức cho đến quản trị rủi ro chính thức. Quản trị rủi ro không chính thức là những biện pháp riêng biệt, không đồng bộ trong việc quản lý, phòng chống, hạn chế rủi ro và tổn thất. Còn quản trị rủi ro chính thức là tổng hợp các hoạt động có tổ chức chặt chẽ nhằm phát hiện nguy cơ, xây dựng các biện pháp phòng chống, kiểm tra, xử lý khắc phục hậu quả của rủi ro một cách có hiệu quả nhất. Quá trình phát triển của quản trị rủi ro chính thức có thể chia làm 2 giai đoạn như sau:

1.1. Giai đoạn sau chiến tranh thế giới II đến năm 1960
Hoạt động của quản trị rủi ro chính thức được đánh dấu bắt đầu từ sau chiến tranh thế giới lần thứ II đến những năm 60 của thế kỷ 20. Vào thời kỳ ngay sau chiến tranh thế giới lần thứ II, các biện pháp phòng chống rủi ro của các tổ chức chủ yếu là mua bảo hiểm và thực hiện một số biện pháp an toàn khác. Do đó, xuất hiện những người mua và bán bảo hiểm chuyên nghiệp hoặc bán chuyên nghiệp. Tất nhiên việc mua bảo hiểm không đồng nghĩa với quản trị rủi ro nhưng có thể nói quản trị rủi ro xuất phát từ hoạt động mua bảo hiểm. Vì lợi ích bảo hiểm mà cả người mua bảo hiểm và người bán bảo hiểm phải nghiên cứu kỹ về rủi ro và những tổn thất có thể xuất hiện trong đời sống cũng như quá trình kinh doanh. Đối với người mua bảo hiểm họ phải biết được bản chất của bảo hiểm, rủi ro và quy luật vận động của rủi ro. Từ đó xác định rủi ro nào cần mua bảo hiểm và rủi ro nào có thể mạo hiểm chấp nhận mà không mua bảo hiểm. Còn những rủi ro cần mua bảo hiểm thì phải mua ở mức độ nào sao cho an toàn nhất, với một chi phí có thể chấp nhận được. Đối với các công ty bảo hiểm, để đạt được hiệu quả cao trong kinh doanh của mình thì họ phải có những biện pháp giảm thiểu rủi ro và hạn chế tổn thất cho khách hàng, qua đó làm giảm trách nhiệm bồi thường của mình. Những hoạt động trên đây là nguyên nhân, là sự khởi đầu cho hoạt động quản trị rủi ro.

1.2. Giai đoạn từ năm 1960 đến nay
Sau năm 1960, mặc dù bảo hiểm vẫn được sử dụng một cách rộng rãi nhưng các tổ chức ngày càng muốn giảm dần sự phụ thuộc vào các nhà bảo hiểm. Hoạt động nghiên cứu rủi ro ở các tổ chức được đẩy mạnh và các nhà nghiên cứu phát hiện ra rằng một số rủi ro không thể được bảo hiểm hoặc bảo hiểm không đáp ứng được nhu cầu của mình, hay một số hoạt động trong nội bộ của tổ chức có thể dự đoán được một số rủi ro và kiểm soát các tác động của chúng. Điều này dẫn đến quyết định tự bảo hiểm rủi ro và đầu tư nghiên cứu rủi ro khiến những hoạt động ngăn ngừa tổn thất trong các tổ chức ngày càng có hiệu quả. Những hoạt động này dần dần được hoàn thiện và đến giai đoạn này thì khái niệm quản trị rủi ro đã được nhiều người chấp nhận và biết  đến.

Từ nền tảng của hoạt động quản trị rủi ro, lĩnh vực này bắt đầu giành được sự chấp nhận rộng lớn trong những thập niên tiếp theo. Theo giáo sư H.Wayne Snide thuộc đại học Temple, hoạt động của quản trị rủi ro chính thức đi vào giai đoạn mang tính quốc tế từ giữa những năm 1970- giai đoạn này được ông gọi là “giai đoạn toàn cầu hóa”. Chính trong giai đoạn này, Hiệp hội quản trị rủi ro và bảo hiểm (viết tắt là RIMS) ra đời và bắt đầu xuất bản định kỳ các tài liệu, các công trình nghiên cứu về quản trị rủi ro. Hơn nữa, hai cuộc khủng hoảng nghiêm trọng trên thị trường bảo hiểm trong những năm 80 đã làm gia tăng nhanh chóng xu hướng tránh sử dụng bảo hiểm như một phương tiện tài trợ tổn thất duy nhất.

Trong những năm 90, các hoạt động của quản trị rủi ro tiếp tục phát triển. Tuy nhiên, quản trị rủi ro không phải là một lĩnh vực hoàn thiện như kế toán và tài chính. Nhiệm vụ và chức năng cụ thể của quản trị rủi ro thay đổi nhiều đối với từng nhà quản trị rủi ro khác nhau trong các tổ  chức  khác nhau. Ví  dụ, những vấn đề về trách nhiệm pháp lý có thể quan trọng nhất đối với nhà quản trị của một bệnh viện lớn nhưng nó lại ít quan trọng hơn đối với nhà quản trị của một tổ chức dịch vụ tài chính như một tổ chức tín dụng cho vay tiền. Trong giai đoạn này, việc mua bảo hiểm vẫn đóng một vai trò quan trọng trong hầu hết trách nhiệm của các nhà quản trị, nhưng tầm quan trọng của nó đang giảm đi. Hơn nữa, các nguyên tắc của bảo hiểm cũng dần dần hòa hợp với các hoạt động quản trị rủi ro của tổ chức.

2. Khái niệm về quản trị rủi ro
“Quản trị rủi ro là một chức năng của quản trị chung để nhận dạng, đánh giá, đối phó với những nguyên nhân và hậu quả của rủi ro đối với một tổ chức”

2. Mục đích của quản trị rủi ro là cho phép tổ chức tiến đến những mục đích của

nó bằng con đường trực tiếp và có hiệu quả nhất.

Do môi trường kinh doanh đầy những biến động và rủi ro, và những yếu

tố  này có  những tác  động không tốt đến hoạt động và  kết quả  kinh doanh   nên
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hoạt động quản trị rủi ro là cấp thiết. Nếu quản trị rủi ro không tốt sẽ làm tăng nguy cơ thất bại trong hoạt động sản xuất, kinh doanh. Điều đó cho thấy vai trò quan trọng của quản trị rủi ro.
3. Hai quá trình của quản trị rủi ro dự án
Quản trị rủi ro gồm có hai quá trình: đánh giá rủi ro và kiểm soát rủi ro, trong đó đánh giá rủi ro là rất cần thiết và phải được tiến hành ngay từ đầu và ở bất kỳ thời điểm nào, hơn nữa công tác kiểm soát rủi ro chỉ có hiệu quả sau khi đã tiến hành đánh giá rủi ro một cách kỹ lưỡng. Tuy nhiên, có một số quan điểm cho rằng quản trị rủi ro chỉ bao gồm đánh giá rủi ro mà không cần kiểm soát rủi ro, do vậy sau khi tiến hành đánh giá rủi ro họ cho là mình đã thực hiện hoàn chỉnh chức năng quản trị. Rất nhiều dự án đã dành rất nhiều thời gian và nỗ lực đến đánh giá rủi ro sau đó thì bỏ qua hoàn toàn công tác kiểm soát rủi ro, đó là một sai lầm, vì sau khi đã nhận diện và đánh giá được rủi ro mà không tiến hành kiểm soát các rủi ro đó thì các rủi ro đó sẽ vẫn xảy ra và vẫn gây ra tổn thất. Do đó, sau khi nhận diện và có biện pháp đối phó với rủi ro đó thì cần tiến hành hoạt động kiểm soát rủi ro để ngăn chặn hoặc hạn chế rủi ro tiếp tục xảy ra hoặc gây thiệt hại.

QUẢN TRỊ RỦI RO CÓ HIỆU QUẢ

	Giảm thiểu rủi ro
	Lập kế hoạch khẩn cấp
	Đo lường và kiểm soát rủi ro

	Kiểm soát rủi ro

	Xác định những yếu tố bất định
	Phân tí ch rủi ro
	Sắp xếp thứ tự ưu tiên rủi ro

	Đánh giá rủi ro

	Quản trị rủi ro


Nguồn: www.netcomuk.uk
3.1. Đánh giá rủi ro

Quá trình đánh giá rủi ro bao gồm 3 yếu tố:

· Xác định các yếu tố bất định (hay sự không chắc chắn): cần phải rà soát lại toàn bộ kế hoạch đã lên và tìm kiếm những yếu tố bất định hoặc những hạn chế của kế hoạch. Những yếu tố không chắc chắn hoặc hạn chế có thể là:
· Không xác định rõ dự án phục vụ lợi ích của ai. Nếu một dự án không xác định được rõ dự án đó sẽ phục vụ lợi ích của cá nhân hay một tổ chức nào đó, thì nó không thể đem lại lợi ích cho cá nhân hay tổ chức đó. Chỉ sau khi xác định được rõ dự án đó phục vụ lợi ích của ai thì dự án đó mới có thể đem lại lợi ích lớn nhất cho đối tượng được hưởng lợi từ dự án đó.

· Không chỉ định được một chuyên gia chịu trách nhiệm về việc tài trợ cho dự án. Khâu tài trợ dự án là một nhiệm vụ quan trọng để đảm bảo được rằng dự án sẽ được thực hiện một cách liên tục và đúng tiến trình. Mỗi dự án cần có một chuyên gia hay một tập thể chịu trách nhiệm về tài trợ, tổ chức này có  nhiệm vụ thực hiện tất cả các công việc liên quan đến công tác tài trợ dự án như cung cấp vốn, đi vay của các nhà cho vay vốn khác…

· Thất bại trong việc chỉ định một nhà quản lý có đủ  trình  độ. Trình độ và khả năng của nhà quản lý dự án mang  tính  chất quyết định đối với sự thành công của một dự án. Sự yếu kém của nhà quản lý hoặc sự thiếu vắng của một bộ máy quản lý hiệu quả sẽ mang lại nhiều rủi ro và bất định cho dự án.

· Không xác định được mục tiêu của dự án.

· Dự đoán chi phí không chính xác.

· Không xác định được chính xác yêu cầu của người tiêu dùng cuối cùng.

· Không tạo ra được một môi trường làm việc tốt cho dự án.

· Không ràng buộc được những người liên quan đến dự án với các

hợp đồng hoặc các văn bản của dự án.

* Phân tích rủi ro: Phân tích rủi ro là việc xác định những yếu tố bất định trên ảnh hưởng như thế nào đến quá trình thực hiện dự án, chi phí và việc đáp ứng nhu cầu của khách hàng.

Để phân tích và phân loại rủi ro, chúng ra cần quan tâm đến hai nhân tố: khả năng (P- probability) xảy ra rủi ro đó (cao hay thấp) và tác động (I- impact) của rủi ro đó đến dự án.

Phân loại rủi ro
Theo mô hình trên, có thể phân chia rủi ro thành 4 nhóm như  sau:

Con hổ: khả năng cao- tác động lớn. Những rủi ro thuộc khu vực này hết sức nguy hiểm, có khả năng xảy ra cao và tác động lớn, xấu đến dự án.

Cá sấu: những rủi ro này tuy khả năng xảy ra thấp nhưng nó lại có tác động đáng kể đến quá trình và kết quả của dự án.

Chó con: đây là những rủi ro có nhiều khả năng xảy ra nhưng lại

tác động không nhiều đến dự án.

Mèo con: những rủi ro thuộc loại này khả năng xảy ra thấp và khi  xảy ra rồi   cũng có tác động không nhiều đến dự án.

Như   vậy,   sau khi xác định được rủi ro cần xác  định  xác  suất  xảy ra rủi   ro   đó   và   mức tác
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động của rủi ro đó đến  kế hoạch,  ngân  quỹ  và khả năng đáp ứng nhu cầu khách hàng của dự án.

* Sắp xếp rủi ro theo thứ tự ưu tiên đối phó: Sau khi đã xác định và phân loại rủi ro vào bốn nhóm trên, tùy theo rủi ro thuộc nhóm nào mà cần có hành động cần thiết đối phó với loại rủi ro đó.

Những rủi ro thuộc nhóm “con hổ” là rất nguy hiểm, do vậy cần phải ưu tiên đối phó trước, cần loại bỏ và trung hòa tính nguy hiểm của rủi ro này càng sớm càng tốt. Những rủi ro thuộc nhóm “cá sấu” ít nguy hiểm hơn nhưng cũng cần phải có sự chú ý cần thiết. Các rủi ro này cần phải được xem xét và có kế hoạch hành động sẵn sàng để ngăn chặn những rủi ro này gây ra những tác động xấu. Rủi ro thuộc nhóm “chó con” tuy không nguy hiểm nhưng không phải sẽ không gây ra hậu quả xấu. Cần chú ý đến các rủi ro này nhưng kế hoạch ngăn chặn không yêu cầu cao về thời gian và sự chặt chẽ.  Riêng  các  rủi ro thuộc nhóm “mèo con” do khả năng xảy ra thấp và tác động không đáng kể nên có thể bỏ qua trong quá trình quản lý dự án.

3.2.
Kiểm soát rủi ro
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Kiểm soát rủi ro bao gồm 3 nhân tố:

· Tối thiểu hóa rủi ro: Cần tiến hành tối thiểu hóa những rủi ro đã được

nhận dạng, đặc biệt là các rủi ro thuộc nhóm “con hổ” ngay từ giai đoạn đầu  của dự án. Tối thiểu hóa rủi ro có thể tiến hành thông qua việc giảm khả năng xảy ra rủi ro cũng như giảm tác động của rủi ro đó. Thực tế đã chứng minh đầu tư vào việc giảm rủi ro trong thời gian đầu của dự án là một sự đầu tư khôn ngoan. Nếu chờ đến khi rủi ro xảy ra và gây ra hậu quả rồi mới tìm cách khắc phục tổn thất sẽ làm tăng chi phí của dự án lên rất cao. Ngược lại, tối thiểu hóa các rủi ro ngay từ giai đoạn bắt đầu sẽ mang lại nhiều lợi ích và chi phí của dự án sẽ giảm đáng kể.

· Lập kế hoạch: việc tiến hành đánh giá rủi ro sẽ cho chúng ta thấy những điểm bất ổn của dự án. Vì vậy, kế hoạch ứng phó với các rủi ro bao gồm các rủi ro đã được xác định và kế hoạch khẩn cấp để hồi phục lại trạng thái ban đầu nếu các rủi ro đó xảy ra. Ít nhất thì kế hoạch đó phải xác định được người sẽ phụ trách việc hồi phục sau rủi ro, bản chất của rủi ro, các hành động để đối phó và phương pháp ngăn chặn hoàn toàn rủi ro đó.

Ngay cả sau khi tiến hành công việc tối thiểu hóa các rủi ro thuộc nhóm “con hổ” thì những rủi ro này có thể vẫn nguy hiểm. Do vậy, lập kế hoạch ứng phó đối với rủi ro này vẫn là cần thiết. Các rủi ro thuộc nhóm “cá sấu” và “chó con” cũng cần có những kế hoạch sẵn có để đối phó. Các rủi  ro  thuộc nhóm “mèo con” chỉ được phép bỏ qua nếu chúng ta có thể chắc chắn là chúng an toàn.

* Đo lường và kiểm soát rủi ro: Để kiểm soát được rủi ro thì chúng ta phải đo lường tác động của nó đến những yếu tố của dự án. Trong một dự án, những yếu tố luôn đo lường được đó là: thời gian thực hiện, chi phí và sự hài lòng của khách hàng. Sau khi đánh giá và xác định rõ các rủi ro đã xảy ra, các nhà quản trị rủi ro có nhiệm vụ phải giám sát các rủi ro đó, có những hành động thích hợp để ngăn chặn những rủi ro này diễn ra hoặc những kế hoạch phục hồi lại nếu các rủi ro đó xảy ra.

Công tác kiểm soát rủi ro phải luôn được tiến hành đồng thời cả ba nhiệm vụ trên sau khi đã tiến hành nhận định và đánh giá rủi ro. Tối thiểu hóa rủi ro, lập kế hoạch đối phó và kiểm soát rủi ro là ba nhân tố, ba nhiệm vụ khác nhau nhưng không tách rời nhau. Cả ba nhiệm vụ này cần được tiến hành đồng thời và song song. Không có nhân tố nào quan trọng hơn và cũng không có nhân tố nào có thể bị xem nhẹ. Do vậy, để công tác kiểm soát rủi ro có hiệu quả thì vấn đề quan trọng nhất là đảm bảo được ba nhiệm vụ trên được tiến hành đồng thời với sự quan tâm và đầu tư như nhau.

4. Các biện pháp quản trị rủi ro
4.1. Tránh rủi ro
Né tránh rủi ro là một trong các biện pháp quản trị rủi ro của nhà quản trị, khi phát hiện có những rủi ro có thể xảy ra thì họ chủ động né tránh các rủi ro trước khi nó xảy ra (ví dụ như từ bỏ một cơ hội kinh doanh có thể sinh lợi nếu thấy trong cơ hội đó có tiềm ẩn những nguy cơ thất bại) hoặc loại bỏ những nguyên nhân gây ra rủi ro đó.

Né tránh rủi ro là một biện pháp hữu hiệu, nó đảm bảo rằng người thực hiện sẽ không phải gánh chịu những tổn thất, thiệt hại trong trường hợp rủi ro đó xảy ra, nhưng nó lại làm mất đi những lợi ích có thể có nếu như chấp nhận rủi ro đó. Hơn nữa, trong nhiều trường hợp không thể né tránh rủi ro vì rủi ro và cơ hội thường song song tồn tại. Trong kinh doanh nếu né tránh hoàn toàn các rủi ro thì cũng có nghĩa là đã từ bỏ hoàn toàn các cơ hội sinh lợi. Một rủi ro lại không tồn tại trong một môi trường cụ thể nên tránh rủi ro này lại làm tăng hoặc phát sinh những rủi ro khác.

4.2. Ngăn chặn và giảm thiểu tổn thất
Biện pháp ngăn chặn và giảm thiểu tổn thất nhằm làm giảm các tổn thất

có thể xảy ra hoặc giảm mức thiệt hại khi tổn thất xảy  ra.

* Ngăn chặn rủi ro: đây là một lựa chọn khôn ngoan hơn cả vì sau khi biết được khả năng xảy ra rủi ro thì chấp nhận rủi ro đó với một sự chuẩn bị sẵn sàng và vẫn hoàn thành công việc với một chi phí phù hợp để vẫn có lợi trong tương lai.

* Giảm thiểu tổn thất: nghĩa là làm giảm bớt giá trị của hư hại khi tổn thất xảy ra nói cách khác là làm giảm mức độ nghiêm trọng của tổn thất. Đây là những biện pháp được tiến hành sau khi tổn thất đã xảy ra. Các biện pháp này cũng chứng tỏ một số tổn thất đã xảy ra mặc dù đã có những nỗ lực ngăn chặn nhất định. Do vậy, các biện pháp này cần được tiến hành một cách nghiêm túc và chặt chẽ.

4.3. San xẻ rủi ro
Rủi ro được san xẻ thông qua việc mua bảo hiểm. Đây là phương pháp quan trọng được sử dụng phổ biến nhất để chống lại rủi ro. Bảo hiểm là một sách lược nhằm làm giảm tính không chắc chắn trong quá trình kinh doanh. Có hai loại hình bảo hiểm:

· Tự bảo hiểm: Đây là một biện pháp dự phòng trước khi rủi ro xảy ra. Thông thường các quỹ dự phòng tài chính được lập ra để tự khắc phục những sự cố trong kinh doanh. Biện pháp này có hạn chế là không phải cá nhân hay tổ chức nào cũng có khoản tiền dự trữ, quỹ dự trữ này cũng thường không bù đắp được những tổn thất lớn, mang tính thảm họa, hơn nữa nếu ai cũng dự trữ thì sẽ gây đọng vốn lớn trong xã hội.

· Mua bảo hiểm (chuyển rủi ro): các dịch vụ bảo hiểm được các công ty bảo hiểm cung cấp. Các công ty này  đưa ra hàng loạt các hợp đồng bảo  hiểm khác nhau, gồm một phạm vi rộng lớn các loại nguy cơ, rủi ro có thể xảy ra. Người mua bảo hiểm phải đóng phí bảo hiểm và sẽ được bồi thường khi có tổn thất do rủi ro được bảo hiểm gây ra. Các công ty bảo hiểm thu phí của nhiều đối tượng, với nguyên tắc là “lấy số đông bù số ít”, số người tham gia bảo hiểm thì nhiều nhưng số người gặp phải tổn thất thì ít, nên rủi ro được chia xẻ đều cho các đối tượng tham gia bảo hiểm. Ưu điểm của biện pháp này là không gây đọng vốn lớn, phạm vi bù đắp lớn nên có thể bù đắp cho những tổn thất mang tính thảm họa, do vậy, biện pháp này ngày càng phát triển và được sử dụng rộng  rãi.

III. RỦI RO TRONG CÁC DỰ ÁN ĐẦU TƯ BOT
1. Phương thức đầu tư BOT
1.1. Khái niệm
Đầu tư vào cơ sở hạ tầng như đường, cầu, cảng, nhà máy điện hay các công trình công cộng là một nhu cầu thiết yếu cho quá trình công nghiệp hóa và tăng trưởng kinh tế. Trước đây, Nhà nước thường sử  dụng nguồn thu từ  thuế hoặc các khoản vay từ các ngân hàng thương mại hay từ các tổ chức kinh tế để tài trợ cho các khoản đầu tư này. Trong khi chưa có sự tham gia của các nhà đầu tư tư nhân thì Nhà nước phải chịu hoàn toàn mọi rủi ro và chi phí đầu tư vào các công trình này. Điều đó khiến cho gánh nặng nợ nần và thâm hụt ngân sách vốn là căn bệnh cố hữu ở hầu hết các nước (đặc biệt là các nước đang phát triển) trở nên nặng nề hơn. Do vậy, phương thức đầu tư BOT ra đời nhằm giải quyết vấn đề trên.

Từ những năm 1990, thuật ngữ BOT được sử dụng rộng rãi trên toàn thế giới và được biết đến là một phương thức đầu tư của khu vực tư nhân vào các dự án xây dựng và phát triển cơ sở hạ tầng, một lĩnh vực vốn từ trước đến nay vẫn được dành riêng cho khu vực Nhà nước. Cho đến nay, phương thức đầu tư này được coi là sự lựa chọn tốt nhất nhằm đáp ứng nhu cầu đầu tư vào các dự án xây dựng mới cơ sở hạ tầng với quy mô lớn mà không bị giới hạn bởi các nguồn lực hạn chế của Nhà nước. BOT đặc biệt là một phương thuốc hữu hiệu cho các nước đang phát triển để xây dựng và nâng cấp hệ thống cơ sở hạ tầng còn yếu kém của nước mình trong khi còn gặp khó khăn về nguồn vốn, kinh nghiệm và công nghệ.
BOT là một thuật ngữ để chỉ một mô hình hay một cấu trúc sử dụng đầu tư tư nhân để thực hiện xây dựng cơ sở hạ tầng vốn vẫn dành riêng cho khu vực Nhà nước. BOT là viết tắt của “Build- xây dựng, Operate- vận hành, Transfer- chuyển giao”.

Trong một dự án BOT, một doanh nghiệp tư nhân được đặc quyền xây dựng và vận hành một công trình mà thường do Chính phủ thực hiện. Vào cuối giai đoạn đặc quyền, doanh nghiệp tư nhân sẽ chuyển quyền sở hữu dự án về cho Chính phủ. Giai đoạn đặc quyền được xác định bởi độ dài thời gian cần thiết để doanh thu từ công trình trả được hết nợ của doanh nghiệp, các chủ đầu tư thu hồi được vốn và có một tỷ suất lợi nhuận hợp lý cho những nỗ lực và rủi ro mà doanh nghiệp đó phải chịu.

Theo định nghĩa của Ngân hàng thế giới về phương thức đầu tư BOT thì “Phương thức đầu tư BOT là hình thức Nhà đầu tư tiến hành đầu tư xây dựng công trình, sau khi hoàn thành sẽ tiến hành kinh doanh khai thác trong một thời gian nhất định đảm bảo thu hồi được vốn và có lợi nhuận hợp lý sau đó chuyển giao không bồi hoàn cho Nhà nước.”3
Nhận thức được rằng tình trạng yếu kém của cơ sở hạ tầng là một trong các nguyên nhân kìm hãm sự phát triển của nền kinh tế đất nước và ảnh hưởng đến môi trường đầu tư trực tiếp nước ngoài tại Việt Nam. Điều quan trọng là nếu chỉ dựa vào nguồn vốn đầu tư trong nước thì thật là khó khăn để cải thiện và xây dựng cơ sở hạ tầng, một lĩnh vực yêu cầu nguồn vốn đầu tư lớn và thời gian hoàn vốn dài. Hơn nữa, nền kinh tế đang phát triển có quá nhiều yêu cầu đầu tư trong khi nguồn tài trợ cho các yêu cầu đó lại hạn chế. Cũng như nhiều nước khác, Việt Nam đã nhận thức được rằng để có thể xây dựng cơ sở hạ tầng mà không phải tự tài trợ từ nguồn thu nhập hoặc tích lũy hạn hẹp của mình thì việc
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thu hút và sử dụng nguồn vốn của khu vực tư nhân và nước ngoài là yêu cầu tất yếu.

Do vậy, Chính phủ đã quyết định sử dụng phương thức BOT để phát triển và nâng cấp hệ thống cơ sở hạ tầng vốn còn yếu kém nhằm hỗ trợ và rút ngắn quá trình Công nghiệp hóa- Hiện đại hóa ở nước ta. Theo Nghị định số 62/1998/NĐ- CP ban hành ngày 15/8/1998 về Quy chế đầu tư theo phương thức BOT, “Hợp đồng xây dựng- kinh doanh- chuyển giao (viết tắt theo tiếng Anh là BOT) là văn bản ký kết giữa cơ quan Nhà nước có thẩm quyền của Việt Nam và Nhà đầu tư nước ngoài để xây dựng công trình kết cấu hạ tầng (kể cả mở rộng, nâng cấp, hiện đại hóa công trình) và kinh doanh trong một thời hạn nhất định để thu hồi vốn đầu tư và có lợi nhuận hợp lý; hết thời hạn kinh doanh Nhà đầu tư nước ngoài chuyển giao không bồi hoàn công  trình  đó  cho Nhà nước Việt Nam.”

Như vậy, định nghĩa về phương thức đầu tư BOT theo Nghị định 62/1998/CP đã theo đúng tinh thần định nghĩa của Ngân hàng thế giới. BOT là một phương thức đầu tư được áp dụng riêng trong lĩnh vực cơ sở hạ tầng, theo phương thức này, nhà đầu tư sẽ tiến hành xây dựng và sau đó khai thác kinh doanh công trình đó trong một thời gian hợp lý, thời gian hợp lý này tùy thuộc vào từng lĩnh vực đầu tư và từng dự án cụ thể. Tuy nhiên khoảng thời gian này phải đủ để nhà đầu tư thu hồi được vốn và các khoản chi phí đã trang trải đồng thời có một tỷ lệ lợi nhuận hợp lý. Sau khoảng thời gian đó công trình đã xây dựng sẽ được chuyển giao không bồi hoàn cho Nhà nước để tiếp tục vận hành, kinh doanh.

1.2. Đặc điểm của phương thức đầu tư BOT
1.2.1. Có sự tham gia của Chính phủ nước chủ nhà
Theo định nghĩa của Ngân hàng thế giới hay  Nghị  định  62/1998/CP, phương thức BOT cũng là một hình thức đầu tư trực tiếp của nước ngoài. Tuy

nhiên một đặc điểm nổi bật khiến cho phương thức này khác với các hình thức đầu tư trực tiếp khác là có sự tham gia Chính phủ nước chủ nhà trong hầu hết các giai đoạn của dự án.

Thông thường Chính phủ nước chủ nhà tham gia vào các dự án BOT với hai tư cách. Thứ nhất, là cơ quan Nhà nước tiến hành quy hoạch phát triển kết cấu hạ tầng, xác định nhu cầu về đầu tư và nhu cầu về các dự án thực hiện theo phương thức đầu tư BOT. Đây là cơ quan có chức năng quản lý và đảm bảo các dự án BOT sẽ thực hiện đúng các quy định của pháp luật, phục vụ cho lợi ích của dân cư và các bên hữu quan theo quy định của pháp luật. Cơ quan Nhà nước có thẩm quyền còn tham gia dự án BOT với tư cách thứ hai là cơ quan tiếp nhận và quản lý công trình BOT sau khi được chuyển giao theo hợp đồng đã được ký kết giữa các bên.

1.2.2. Doanh nghiệp dự án
Tất cả các dự án BOT đều thành lập một doanh nghiệp dự án. Doanh nghiệp dự án hay còn được gọi là công ty BOT là trung tâm của dự án. Tùy theo luật quy định của các nước khác nhau mà doanh nghiệp dự án tồn tại dưới nhiều hình thức khác nhau. Riêng ở Việt Nam công ty BOT có thể là công ty liên doanh hoặc công ty 100% vốn nước ngoài và chỉ được tồn tại dưới hình thức là công ty trách nhiệm hữu hạn. Công ty này sẽ tồn tại suốt trong thời hạn đặc quyền của dự án (thời hạn chủ đầu tư xây dựng và quản lý dự án). Doanh nghiệp dự án chính là đối tượng ký kết các hợp đồng liên quan như ký kết các thỏa thuận với các cổ đông và nhà nước, các thỏa thuận vay vốn với các bên cho vay, hợp đồng xây dựng, hợp đồng vận hành và bảo dưỡng…

Luật điều chỉnh doanh nghiệp dự án là luật công ty và các văn bản có liên quan, ngoài những quyền hạn và nghĩa vụ theo luật doanh nghiệp BOT phải đảm bảo thực hiện đúng hợp đồng BOT nhất là duy trì việc cung ứng sản phẩm và dịch vụ theo đúng chế độ và chất lượng đã cam kết.

1.2.3. Có sự tham gia đầu tư của khu vực tư nhân vào lĩnh vực cơ
sở hạ tầng
Phương thức BOT là một trong các hình thức đầu tư trực tiếp nước ngoài và chỉ được áp dụng trong lĩnh vực cơ sở hạ tầng. Mục đích của  phương  thức này là thu hút nguồn vốn lớn nhàn rỗi để phục vụ phát triển cơ sở hạ  tầng.

Trong phương thức này, khu vực tư nhân có thể tham gia với tư cách là nhà tài trợ của dự án. Những nhà tài trợ dự án là những người sẽ chịu trách nhiệm về dự án trong suốt quá trình thực hiện. Dự án sẽ được tài trợ có thể bằng nguồn vốn sở hữu của nhà tài trợ hoặc bằng nguồn vốn đi vay. Nhà tài trợ tư nhân sẽ tiến hành xây dựng công trình, thu hồi được vốn thông qua doanh thu của dự án, trả lãi vay và vốn vay cũng như thu lại một tỷ lệ lợi nhuận nhất định sau quá trình vận hành dự án. Sau thời hạn vận hành dự án theo hợp đồng dự án, nhà tài trợ sẽ chuyển giao không bồi hoàn công trình của dự án lại cho Chính phủ nước chủ nhà.

1.3 Ưu nhược điểm của phương thức đầu tư BOT
1.3.1. Ưu điểm
*Đối với nước nhận đầu tư: Đặc điểm cơ bản của các dự án BOT là qui mô lớn và lượng vốn lớn do vậy góp phần cho sự tăng trưởng kinh tế của quốc gia nước chủ nhà. Đây là một trong các hình  thức  huy động  vốn bằng ngoại tệ, hỗ trợ nước chủ nhà rút ngắn thời gian tích lũy  ban đầu cho  công nghiệp hóa, tiết kiệm được nguồn vốn khan hiếm của Chính phủ, bù  đắp  thiếu hụt về ngoại tệ, tạo nguồn thu ngân sách từ việc thu một phần lợi nhuận của công ty BOT và thu hút ngoại tệ từ các hoạt động dịch vụ có liên quan, tạo ra nhiều công ăn việc làm và thu nhập cho nhiều người lao động.

Ưu điểm nổi bật của phương thức này là có thể tiến hành tiếp nhận đầu tư mà không làm tăng thêm nợ hiện tại của nước chủ nhà, do ở giai đoạn chuyển

giao Nhà nước không phải trả một khoản chi phí nào vì nguyên tắc cơ bản của phương thức này là chuyển giao không bồi hoàn. Một lợi ích khác là Nhà nước có thể tiết kiệm được tiền lãi để trả cho các khoản vay nếu thay vì đầu tư bằng phương thức BOT thì Nhà nước lại đầu tư vào các công trình này bằng các nguồn vốn cho vay.

Các dự án BOT còn có tác dụng giảm bớt vai trò độc quyền của Nhà nước trong một số lĩnh vực không cần thiết giữ độc quyền, đồng thời huy động tính hiệu quả của các thành phần kinh tế khác. Khai thác mọi tiềm năng kinh tế phục vụ xây dựng và phát triển cơ sở hạ tầng, nhất là thành phần kinh tế tư nhân, thúc đẩy nền kinh tế phát triển toàn diện. Riêng với các nước đang phát triển thì giải quyết được những eo hẹp về nguồn vốn, kinh nghiệm và nguồn nhân lực dồi dào.

Khai thác được luồng đầu tư của khu vực tư nhân vào phát triển cơ sở hạ tầng. Các nguồn vốn này cho phép nước chủ nhà thúc đẩy nhanh việc xây dựng các dự án quan trọng mà không phải chờ đợi các nguồn vốn hạn chế từ Chính phủ. Đồng thời giảm chi phí xây dựng, vận hành do có sự tham gia của khu vực tư nhân với mục đích tìm kiếm lợi nhuận từ các công trình này. Cam kết bằng nguồn vốn chủ sở hữu và nguồn thu từ chính sản phẩm từ vốn đầu tư tạo cho các nhà đầu tư tư nhân những động lực khuyến khích nhằm phát triển, thiết kế, xây dựng và vận hành dự án một cách hiệu quả nhất.

Nếu như trước đây Nhà nước độc quyền trong các dự án cơ sở hạ tầng thì đồng nghĩa với việc gánh chịu mọi rủi ro và chi phí, với sự tham gia của khu vực tư nhân thì rủi ro sẽ được phân bổ cho cả khu vực tư nhân và Nhà nước. Một ưu việt hơn của phương thức đầu tư này là khác với hình thức tư nhân hóa, Nhà nước mất quyền kiểm soát với các dự án thì trong các dự án BOT Nhà nước vẫn có quyền kiểm soát tiến trình hoạt động của dự án ở một mức độ nhất định. Hơn nữa khi công trình chuyển giao cho Nhà nước thì vẫn có một thời hạn bảo lãnh của nhà đầu tư đối với lợi ích thu được từ dự án.

Các dự án đầu tư dưới dạng BOT thường là các dự án có kỹ thuật cao, công nghệ tiên tiến do đó tạo cơ hội học hỏi về kỹ thuật, bí quyết, trình độ quản lý cho các cán bộ, chuyên gia cũng như người lao động của nước nhận đầu tư. Ngoài ra nước nhận đầu tư còn được chuyển giao công nghệ mà không mất thêm chi phí chuyển giao, đây là một trong các lợi ích thiết thực nhất của các dự án BOT.

*Đối với chủ đầu tư: Đối với các chủ đầu tư có nguồn vốn nhàn rỗi và có nhu cầu đầu tư sinh lời thì BOT là lĩnh vực đầu tư mới, có khả năng sinh lời cao, đòi hỏi nguồn vốn đầu tư lớn và khá an toàn do có các cam kết bảo lãnh từ phía Chính phủ như các hợp đồng bao tiêu sản phẩm đầu ra của công trình (ví dụ như hợp đồng mua lại điện, nước của Chính phủ với doanh nghiệp BOT trong trường hợp đầu tư vào các nhà máy điện hoặc  nước).
Dưới phương thức đầu tư này, doanh nghiệp BOT được hưởng một số đặc quyền mà các hình thức đầu tư khác không có, như các ưu đãi về thuế, các bảo lãnh và cam kết của nước chủ nhà đối với đầu ra hoặc đầu ra của công  trình.
Được quyền kiểm soát doanh nghiệp BOT trong một thời gian để thu hồi được vốn và có lợi nhuận hợp lý. Không giống như các hình thức đầu tư khác, nhà đầu tư bỏ vốn ra kinh doanh và hoàn toàn chịu mọi trách nhiệm và rủi ro đối với kết quả kinh doanh của mình, trong các dự án BOT, Nhà nước cùng chia xẻ rủi ro với các nhà đầu tư.

1.3.2. Nhược điểm
*Đối với nước chủ nhà: Tất nhiên phương thức BOT không phải là phương thức chữa bách bệnh, bên cạnh các điểm ưu việt, phương thức này cũng còn nhiều hạn chế.

Các dự án BOT là vô cùng phức tạp về cả phương diện pháp lý cũng như tài chính. Các dự án này cần thời gian dài để đàm phán và phát triển. Sự tham gia của Chính phủ, môi trường và tính ổn định của nền kinh tế, pháp lý và nhiều yếu tố khác đều có ảnh hưởng lớn đến dự án  BOT.

Sự phức tạp của dự án này còn thể hiện ở chỗ có nhiều bên tham gia: Chính phủ, các nhà đầu tư, ngân hàng, các nhà cung cấp, các nhà thầu, các nhà cho vay và sự phụ thuộc giữa các bên càng làm tăng tính phức tạp của dự án. Quy trình phức tạp, nhiều bên tham gia với thời gian dài đã làm cho dự án BOT chứa đựng rất nhiều rủi ro.

Các dự án BOT thường tập trung vào khai thác tối đa những vùng, địa phương và lĩnh vực đầu tư có lợi thế tốt, tỷ suất lợi nhuận cao nên dễ gây ra tình trạng mất cân đối về đầu tư và cơ cấu kinh tế giữa các vùng, giữa các lĩnh vực kinh tế.

Do đặc điểm của dự án là vốn đầu tư lớn, thời gian dài, lại nhiều rủi ro do vậy Nhà nước cần có nhiều ưu đãi để có thể thu hút được các nhà đầu tư đầu tư vào các dự án này. Điều này tạo ra một môi trường kinh doanh bất bình đẳng giữa các doanh nghiệp khác và doanh nghiệp BOT, những ưu đãi về thuế khiến cho Chính phủ nước chủ nhà sẽ mất đi một nguồn thu thuế lớn.

Chính phủ nước chủ nhà có thể gặp khó khăn trong việc vận hành công trình sau khi nhận chuyển giao từ các nhà đầu tư đầu tư do hạn chế về trình độ quản lý và vận hành của đội ngũ cán bộ trong nước. Do vậy, sau  thời điểm chuyển giao, công trình có thể vẫn phụ thuộc vào các nhà đầu tư. Một bất cập khác là công trình dự án không còn sinh lợi vào thời điểm chuyển giao, thậm chí có thể để lại gánh nặng nợ nần cho nước chủ nhà.
* Đối với chủ đầu tư: Dự án BOT vốn phức tạp và có nhiều rủi ro nên nếu không được Chính phủ nước chủ nhà bảo trợ thì việc vận hành công trình để thu lợi là khó khăn. Ví dụ như nhà đầu tư có thể gặp khó khăn về việc tiêu thụ đầu ra nếu không có cam kết mua lại sản phẩm thông qua hợp đồng bao tiêu sản phẩm của Chính phủ, hoặc những đảm bảo nhất định về  hạn mức đầu ra  của công trình, hay những hạn chế đối với những đối thủ cạnh tranh trong lĩnh vực đầu tư đó.

Vốn đầu tư lớn cũng là một khó khăn đối với các nhà đầu tư, chỉ có các nhà đầu tư có tiềm lực vốn lớn mới có thể tham gia vào các dự án BOT. Dự án BOT có thể được tài trợ từ nguồn vốn chủ sở hữu hoặc nguồn vốn vay, tuy nhiên, hầu hết các luật điều chỉnh phương thức này đều quy định một tỷ lệ vốn tối thiểu của các nhà đầu tư (Ví dụ như Nghị định 62/1998/CP của Việt Nam quy định tỷ lệ này là 30%), tỷ lệ này phải đủ để ràng buộc lợi ích của nhà đầu tư vào sự thành công của dự án.

Tuy phương thức BOT vẫn còn tồn tại khá nhiều hạn chế, nhưng đây vẫn là một lựa chọn tốt đối với các nước đặc biệt là các nước đang phát triển nhằm phát triển và nâng cấp cơ sở hạ tầng, thúc đẩy quá trình công nghiệp hóa, theo kịp với trình độ phát triển kinh tế của các nước khác.

1.4. BOT và các biến thể
Hiện nay, ngoài hình thức BOT còn tồn tại nhiều dạng biến thể khác. Tùy theo mức độ sở hữu công trình Ngân hàng thế giới đã đưa ra định nghĩa và phân loại sau (theo mức độ sở hữu công trình của các nhà đầu tư tăng dần)  :

“Hình thức BT (xây dựng- chuyển giao) là hình thức Nhà đầu tư tiến hành xây dựng công trình, sau khi hoàn thành sẽ chuyển giao ngay cho Nhà nước.” Hình thức này thường được áp dụng với các công trình an ninh quốc phòng nên phải chuyển giao ngay cho Nhà nước. Tuy nhiên, chi phí chuyển giao khá lớn  vì phải thanh toán ngay toàn bộ chi phí của công trình. Nhược điểm này đã được

khắc phục bằng cách đa dạng hóa các hình thức thanh toán để dễ áp dụng  hơn.
“Hình thức BTO (xây dựng- chuyển giao- khai thác) là hình thức Nhà đầu tư tiến hành đầu tư xây dựng công trình, sau đó bàn giao  không bồi hoàn cho Nhà nước, Nhà nước dành cho Nhà đầu tư quyền kinh doanh khai thác công trình trong một thời gian nhất định đảm bảo thu hồi vốn và có lợi nhuận hợp lý.” Các công trình nhằm mục đích bảo vệ quốc gia thường được đầu tư xây dựng theo hình thức này và sau khi hoàn thành xây dựng phải chuyển giao ngay cho Nhà nước. Sau đó các Nhà đầu tư sẽ thuê lại để kinh doanh, giá thành của dự án này sẽ tăng hơn so với hình thức BOT do Nhà đầu tư không có quyền sở  hữu công trình nên không thể dùng công trình để thế chấp vay vốn nên rủi ro các Nhà đầu tư  gánh chịu sẽ lớn hơn, dẫn đến chi phí sẽ lớn  hơn.

“Hình thức BOOT (xây dựng- sở hữu- khai thác- chuyển giao) là hình thức Nhà đầu tư tiến hành xây dựng công trình, sau khi hoàn thành sẽ là chủ sở hữu của công trình trong một thời gian nhất định, tiến hành kinh doanh khai thác đảm bảo thu hồi vốn và có lợi nhuận hợp lý, sau đó chuyển giao không bồi hoàn cho Nhà nước. Hình thức này mang lại nhiều lợi thế hơn cho các Nhà đầu tư do trong quá trình vận hành, khai thác, họ là chủ sở hữu nên có thể thế chấp, sang nhượng công trình trong thời gian sở hữu.

“Hình thức BOO (xây dựng- sở hữu- khai thác) là hình thức Nhà đầu tư tiến hành đầu tư xây dựng công trình, sau đó được Nhà nước giao quyền sở hữu công trình để khai thác kinh doanh. Hình thức này được sử dụng phổ biến ở các quốc gia có các Doanh nghiệp Nhà nước mạnh. Lợi nhuận của công trình sẽ được phân chia giữa Nhà đầu tư và Nhà nước thông qua hợp đồng phân chia lợi nhuận.

2. Đặc điểm của dự án BOT
2.1. Sự tham gia của Chính phủ nước chủ nhà
Một trong những lợi thế của phương thức BOT đối với một Chính phủ là một khối lượng công việc hợp lý, bao gồm cả trách nhiệm tài trợ, thiết kế, xây dựng và vận hành dự án được chuyển giao từ các cơ quan và các bộ của Chính phủ chịu trách nhiệm đối với các dự án cơ sở hạ tầng sang cho khu vực tư nhân. Tuy nhiên, điều này không có nghĩa vai trò của Chính phủ bị hạn chế  đối với việc giám sát và theo dõi các dự án BOT. Các dự án BOT đòi hỏi Chính phủ nước chủ nhà phải đóng một vai trò tích cực, đặc biệt trong giai đoạn trước xây dựng hay trước đầu tư của một dự án.

Chính Chính phủ là đối tượng đầu tiên chấp thuận việc  sử  dụng khái niệm BOT có liên quan đến chính sách cơ sở hạ tầng của quốc gia và họ cũng có trách nhiệm xác định các khu vực và các dự án phù hợp đối với phương thức này. Chính phủ quyết định các quy trình mua sắm và xác định tiêu chuẩn lựa chọn các nhà tài trợ BOT. Nhiệm vụ quan trọng nhất là dự thảo hợp đồng dự án trong đó quy định chi tiết quyền và nghĩa vụ của doanh nghiệp dự án và cơ quan Chính phủ có thẩm quyền ký kết hợp đồng đó.

Chính phủ thường hỗ trợ dự án theo các cách  thức sau: cung  cấp  địa điểm để thực hiện dự án và đường tiếp cận với địa điểm  đó,  cung cấp năng lượng, giao thông và các hỗ trợ khác có tính hậu cần. Chính phủ cũng sẽ tham gia vào việc cấp phép, giấy phép và chấp nhận cũng như đảm bảo rằng các giấy phép đó sẵn sàng được gia hạn, miễn là các nhà tài trợ hoàn thành nghĩa vụ của mình. Chính phủ nước chủ nhà thường phải đảm bảo tính sẵn có của ngoại tệ để hoàn trả các khoản vay được sử dụng để tài trợ cho dự án, phí của các nhà thầu nước ngoài và cổ tức của các nhà tài trợ dự án nước  ngoài.

Về lý thuyết, tính chất thu hút quan trọng của dự án BOT là nó sẽ được tài trợ bởi khu vực tư nhân mà không có bất cứ một cam kết tài chính nào từ phía Chính phủ nước chủ nhà và sự tham gia của Chính phủ sẽ ở mức độ tối thiểu. Tuy nhiên, trong thực tế, sự hướng dẫn và hỗ trợ của Chính phủ về mặt pháp lý, hành chính và có những lúc là tài chính là cần thiết, đặc biệt đối với các nước đang phát triển. Những hỗ trợ của Chính phủ thể hiện ở mức độ khuyến khích đầu tư nước ngoài của luật pháp nước chủ nhà. Các hình thức hỗ trợ đối với dự án gồm: khung pháp lý đặc biệt, miễn giảm thuế, luật lao động, di cư, hải quan, khả năng chuyển đổi của tiền tệ, chuyển lợi nhuận ra nước ngoài, bảo hộ đầu tư nước ngoài.

Thông thường, Chính phủ cũng chính là người mua lại sản phẩm cuối cùng của dự án, đây là vai trò quan trọng nhất của Chính phủ trong một dự án BOT. Đây cũng là một sự đảm bảo chắc chắn cho đầu ra của dự án, giảm thiểu tối đa những rủi ro về tiêu thụ sản phẩm dự án. Trong vai trò này, Chính phủ có thể là người tiêu thụ toàn bộ đối với sản phẩm và dịch vụ của dự án thông qua hợp đồng bao tiêu sản phẩm hoặc Chính phủ cam kết đảm bảo một hạn mức đầu tư nhất định đối với đầu ra của công trình. Ví dụ để đảm bảo nguồn thu đối với các con đường, đường ngầm, cầu... Chính phủ nước chủ nhà cam  kết trả  một mức phí công suất tối thiểu hoặc các khoản phí phụ thêm nếu như mật độ giao thông giảm xuống dưới mức tối thiểu (theo quy định của hợp đồng  BOT).

Tóm lại, một dự án cơ sở hạ tầng BOT không thể nào thực hiện được nếu thiếu sự hợp tác và cam kết chắc chắn  của  Chính phủ  nước chủ nhà. Cam kết của Chính phủ là một nhân tố trọng yếu để cho các nhà đầu tư nước ngoài và các chủ nợ đánh giá tính sống còn của dự án BOT. Hơn thế nữa, sự kiểm soát của Chính phủ đối với nhiều công đoạn trong một dự án đã tạo cho chính Chính phủ một cơ hội để quản lý dự án sao cho có sự điều phối từ phía Chính phủ một cách có hiệu quả, điều đó đảm bảo được rằng dự án đó thực sự phục vụ cho lợi ích quốc gia.

2.2. Ký kết hợp đồng BOT
Sau khi lựa chọn được nhà đầu tư, hợp đồng BOT sẽ được ký kết  giữa nhà đầu tư và Chính phủ hoặc cơ quan Nhà nước có thẩm quyền. Hợp đồng BOT là trung tâm của tất cả các dự án BOT. Thông thường nó được soạn thảo trước hoặc có thể được điều chỉnh theo những yêu cầu, đề nghị của các nhà tài trợ trong quá trình đấu thầu. Thỏa thuận này xác định quyền và nghĩa vụ của các nhà tài trợ trong việc tài trợ, xây dựng và vận hành dự án, phân chia rủi ro giữa các nhà tài trợ tư nhân và Chính phủ.

Theo thỏa thuận dự án, Chính phủ nước chủ nhà thường sẽ làm những điều sau:

· Cho phép công ty dự án tham gia vào dự án trong giai đoạn hợp đồng.

· Cung cấp đất, các quyền về không gian... được yêu cầu cho dự án

hoặc cam kết thực hiện quyền sở hữu về đất đai nếu có yêu  cầu.

· Nếu cần thiết, cung cấp đường sá và các tiện ích tiếp cận cho dự án.

· Cam kết sẽ không có sự cạnh tranh đối với doanh nghiệp dự án.
· Đưa ra số lượng và phương pháp thanh toán cho dự án hoặc quyết định số lượng và phương pháp thu phí. Hay ký kết hợp đồng mua sản phẩm của dự án bao gồm việc mua lại sản phẩm của dự án, số lượng và phương pháp thanh toán.

Quyền và nghĩa vụ của công ty dự án theo hợp đồng BOT là:
· Thiết kế, phát triển, tài trợ, xây dựng, hoàn chỉnh, chạy thử, vận hành và bảo dưỡng dự án theo thiết kế cụ thể và tiêu chuẩn thực hiện.

· Bảo vệ môi trường thông qua sử dụng hợp lý các  thiết bị kiểm soát môi trường, kỹ thuật xây dựng và vận hành có tính  bảo  vệ  môi trường.

· Cung cấp các báo cáo định kỳ cho cơ quan quản lý của Chính phủ và hỗ trợ các cơ quan này tiếp cận dự án cho các mục đích thanh tra.

· Thanh toán thiệt hại đã được quyết toán cho Chính phủ vì chậm chễ

hoặc không có khả năng đáp ứng được yêu cầu hoạt động theo tính

toán, hoặc ngược lại đàm phán về một số tiền thưởng cho việc hoàn thành sớm hoặc thực hiện tốt hơn so với hoạch định.

· Cung cấp dịch vụ bảo hiểm cho dự án, quy định cụ thể trách nhiệm

bên thứ ba.

· Cung cấp đào tạo và tuyển dụng cho nhân viên địa phương và các nhà thầu phụ với mục đích tăng cường tối đa việc chuyển giao công nghệ và đào tạo.

· Chuyển giao dự án trong tình trạng hoạt động tốt cho Chính phủ tại

thời điểm chuyển giao.

Hợp đồng BOT có chức năng như một giấy phép đầu tư, quy định quyền được tiến hành dự án của các nhà đầu tư (đại diện hợp pháp của công ty BOT) tại nước sở tại từ giai đoạn khảo sát, thiết kế, xây dựng đến giai đoạn vận hành và quản lý dự án đó. Hơn nữa, hợp đồng BOT quy định công ty BOT được sở hữu công trình BOT trong một thời gian nhất định. Trong thời gian đó, công ty có quyền thu toàn bộ các khoản thu nhập do dự án mang lại (phù hợp với Luật nước sở tại và hợp đồng BOT).

Hợp đồng BOT cũng là thỏa thuận của cơ quan có thẩm quyền của nước chủ nhà cho phép công ty được hưởng các quyền và ưu đãi như: quyền sử dụng đất, quyền sử dụng các dịch vụ và các công trình công cộng, các ưu đãi về thuế, các biện pháp hỗ trợ khác.

Ngoài ra hợp đồng BOT cũng có các điều khoản thương mại và tài chính thông thường khác. Hợp đồng BOT là văn bản được ký kết đầu tiên của dự án BOT. Đây cũng là nền tảng quan trọng nhất cho việc đàm phán và ký kết các hợp đồng sau đó. Các điều khoản trong hợp đồng BOT sẽ được áp dụng cho tất cả các hợp đồng khác ký giữa công ty BOT và bên thứ  ba.

2.3. Thành lập doanh nghiệp dự án
Sau khi hợp đồng BOT được ký kết, các nhà đầu tư sẽ thành lập công ty BOT. Doanh nghiệp dự án là đối tượng được hưởng đặc quyền trong một dự án BOT, quyền và nghĩa vụ của doanh nghiệp này được quy định trong hợp đồng BOT. Cấu trúc, bộ máy quản lý và hoạt động của công ty BOT phụ thuộc vào hợp đồng BOT, tư cách pháp nhân của công ty và luật pháp của nước chủ  nhà.

Doanh nghiệp dự án là công cụ để vay vốn nhằm tài trợ cho dự án, ngoài nguồn vốn đóng góp của các nhà đầu tư. Doanh nghiệp dự án cũng là người ký kết các thỏa thuận hợp đồng cần thiết với Chính phủ nước chủ nhà, với các nhà thầu xây dựng, nhà cung cấp thiết bị và nguyên liệu.

Doanh nghiệp dự án có thể bao gồm các nhà đầu tư bằng nguồn vốn dưới các phương thức khác nhau, các nhà đầu tư đó có thể là: công ty hoạt động tín dụng đầu tư, ngân hàng thương mại có chức năng như một công ty tư vấn tài chính cho dự án, một tổ chức cho vay quốc tế, các nhà đầu tư mang tính tổ chức hay các nhà đầu tư thuộc khu vực Nhà nước, thậm chí có thể là Chính phủ nước chủ nhà.

Tư cách pháp lý của công ty dự án sẽ phụ thuộc vào luật công ty, các luật thuế và luật đầu tư nước ngoài của nước chủ nhà và bị chi phối bởi luật pháp của nước các nhà tài trợ. Đó có thể là công ty trách nhiệm hữu hạn Nhà nước, công ty trách nhiệm hữu hạn tư nhân, công ty liên doanh trong đó hình thức công ty trách nhiệm hữu hạn được dùng phổ biến hơn cả.

2.4. Tài trợ dự án
Tài trợ dự án là điểm mấu chốt của phương thức đầu tư  BOT, các  bên cho vay sẽ xem xét tài sản và nguồn thu của dự án để hoàn trả vốn vay thay vì các nguồn bảo lãnh khác như bảo lãnh Chính phủ hay tài sản của các nhà tài trợ dự án. Do vậy mức sinh lời của dự án BOT phải đủ để không những hoàn vốn cho bên cho vay mà còn bù đắp lại vốn chủ sở hữu và bí quyết công nghệ cũng như các rủi ro khi thực hiện dự án. Thách thức đối với dự án là phải tạo ra được một phương pháp tài trợ bằng vốn góp, vốn vay và phương pháp tài trợ tổng hợp để phát huy các nguồn lực tài chính vì đó sẽ là cơ sở bão lãnh hợp lý và  chắc chắn nhất cho dự án.

Thông thường thì nghiệp vụ tài trợ theo hình thức BOT được thực hiện trên cơ sở bảo lãnh hạn chế: mức độ bảo lãnh sẵn có đối với doanh nghiệp dự án và tài sản của nó bao gồm bất động sản, nhà xưởng và trang thiết bị, quyền xác định theo hợp đồng, cam kết hoạt động, bảo hiểm, bảo lãnh  của Chính phủ  và các cam kết khác mà doanh nghiệp dự án có được.

Nhân tố quan trọng nhất và là cơ sở chính của tài trợ dự án là quyền xác định theo hợp đồng của doanh nghiệp dự án đối với nguồn thu của dự án bao gồm: hợp đồng bao tiêu sản phẩm, thời gian vận hành công trình, thị trường của sản phẩm đầu ra. Trong mọi trường hợp bên cho vay phải được chứng minh về nguồn thu của dự án phải đủ lớn để đảm bảo trả nợ đúng  hạn.

2.5. Bảo lãnh của Chính phủ
Các bên cho vay của dự án tất nhiên sẽ yêu cầu có nhiều biện pháp bảo lãnh đối với khoản cho vay. Các biện pháp đảm bảo này phải khẳng định chắc chắn được rằng dự án vẫn tồn tại về mặt tài chính và hoạt động như dự kiến. Mặc dù Chính phủ nước chủ nhà không thường xuyên cung cấp các bảo lãnh trực tiếp đối với các khoản vay của công ty BOT, tuy nhiên trong nhiều trường hợp, Chính phủ cũng nhận được yêu cầu về việc đứng ra bảo lãnh cho một số mặt của dự án thông qua: hợp đồng bao tiêu sản phẩm, bảo lãnh hoạt động của công trình dự án, đảm bảo tính sẵn có của ngoại hối và bão lãnh đối với những biến động của tỷ giá hối đoái, các trường hợp bất khả kháng, các điều chỉnh về tài chính trong các tình huống rõ ràng.

2.6. Đầu tư thiết bị
Một trong các đặc điểm của dự án BOT, đặc biệt là các dự án BOT liên quan đến công nghệ cao thì đầu tư thiết bị là một vấn đề tối quan trọng. Các thiết bị sẽ được cung cấp cho dự án thông qua hợp đồng cung cấp thiết bị được ký kết giữa công ty BOT và nhà cung cấp. Các hợp đồng này thường theo mẫu hợp đồng của Hiệp hội các kỹ sư tư vấn quốc tế. Thông thường, các thiết bị này được mua bán thông qua đấu thầu.

2.7. Hợp đồng bao tiêu sản phẩm
Hợp đồng bao tiêu sản phẩm cũng là một trong những hợp đồng quan trọng nhất của một dự án BOT, đặc biệt đối với các nhà đầu tư vì nó quyết định khả năng tiêu thụ sản phẩm của công ty, cũng có nghĩa là quyết định khả năng tạo ra doanh thu từ việc vận hành dự án. Hợp đồng này thường được ký kết giữa công ty BOT và doanh nghiệp Nhà nước được chỉ định bởi cơ quan có thẩm quyền đã ký kết hợp đồng BOT. Theo hợp đồng này, doanh nghiệp nước chủ nhà cam kết mua và công ty BOT cam kết bán lại sản phẩm sản xuất ra từ dự án theo các điều khoản thỏa thuận trong hợp đồng.

Hợp đồng bao tiêu sản phẩm thường có các điều khoản chính sau  đây:

Dẫn chiếu đến hợp đồng BOT.

Quy định các mốc thời gian quan trọng: ngày hoàn thành xây dựng, ngày đưa vào vận hành thương mại.

Điều khoản thanh toán: điều khoản này thường quy định về cách tính và hoàn trả chi phí vốn vay, phương thức thanh toán, thời hạn thanh toán, tài khoản và đồng tiền thanh toán.

Điều khoản về sự tham gia của bên thứ ba: thông thường điều khoản này quy định người bán không có quyền bán sản phẩm  cho bất cứ bên thứ ba nào trừ phi người bán được người mua cho phép bằng văn bản hoặc người bán nhận được “Thông báo chấm dứt hợp đồng” của người mua do hợp đồng bao tiêu sản phẩm bị phá vỡ và sự phá vỡ này không được giải quyết trong một thời gian hợp lý.
Phá vỡ hợp đồng và trách nhiệm của các bên: điều khoản này quy định các trường hợp được coi là phá vỡ hợp đồng và cách giải quyết trong các trường hợp đó. Cách giải quyết thông thường trong mọi trường hợp này là hợp đồng bao tiêu sản phẩm bị xóa bỏ và dẫn chiếu đến điều khoản chuyển giao bắt buộc (chuyển giao sớm) quy định trong hợp đồng BOT.

Điều khoản về việc thay đổi của luật áp dụng cho hợp đồng: vì dự án BOT được thực hiện trong thời gian dài nên rất dễ xảy ra trường hợp luật điều chỉnh hợp đồng bao tiêu sản phẩm bị thay đổi. Điều khoản này định nghĩa những thay đổi gì trong luật sẽ được coi là luật của hợp đồng đã bị thay đổi và cách giải quyết đối với những thay đổi đó. Nếu khả năng hoàn thành hợp đồng của người bán bị ảnh hưởng nghiêm trọng bởi những thay đổi này thì người bán có quyền hủy hợp đồng.

Giải quyết tranh chấp: bao gồm những biện pháp sẽ được áp dụng để giải quyết tranh chấp giữa các bên trong hợp đồng, tổ chức và luật áp dụng để giải quyết tranh chấp ấy.
Điều khoản về sự chuyển nhượng: điều khoản này đề cập đến trường hợp và khả năng công ty BOT sẽ chuyển nhượng hợp đồng bao tiêu sản phẩm cho các nhà cho vay. Theo yêu cầu của  người bán, người mua sẽ có trách nhiệm hợp tác và cung cấp đầy đủ các thông tin cho người nhận chuyển nhượng để hỗ trợ cho các nhà cho vay thực hiện hoàn chỉnh việc chuyển nhượng.

Điều khoản bất khả kháng: tất cả các trường hợp được coi là bất khả kháng trong hợp đồng sẽ được liệt kê hoặc định nghĩa trong điều khoản này. Đồng thời nó cũng quy định nghĩa vụ phải thông báo về sự kiện bất khả kháng (nếu có) của các bên, hậu quả của sự
kiện đó.

2.8. Vai trò của các chuyên gia tư vấn nước ngoài
Việc đưa thêm các cố vấn và tư vấn vào đội ngũ chuyên gia của Chính phủ có thể giúp Chính phủ nước chủ nhà cơ cấu được đề xuất BOT ban đầu theo cách có lợi nhất, có thể làm cho Chính phủ nước chủ nhà có được tính sáng tạo và mức độ tin cậy đáng kể trong suốt giai đoạn phát triển của dự án và đảm bảo việc dự thảo các hồ sơ hợp đồng dự án phức tạp được thực hiện một cách có hiệu quả nhất nhằm làm nền tảng cho việc hình thành các hợp đồng có liên  quan.

Tuy các cơ quan của Chính phủ tham gia dự án cũng có những chuyên gia có đầy đủ kinh nghiệm và trình độ nhưng hầu như không một cơ quan nào của Chính phủ có đủ nhân viên để thực hiện một khối lượng công việc lớn và phức tạp trong một khoảng thời gian được ấn định như vậy và cần phải có sự hỗ trợ mang tính chất tạm thời của các cố vấn và các chuyên gia tư vấn pháp lý bên ngoài để thực hiện một dự án cụ thể. Mặc dù chi phí thuê cố vấn nước ngoài là khá cao nhưng lợi ích mang lại đó là giúp cho dự án thành công, phân chia rủi ro và trách nhiệm hợp lý, mặt khác, lợi ích của nước chủ nhà sẽ được đảm bảo đầy đủ, thậm chí có thể cao hơn.

2.9. Tính phức tạp của quy trình đầu tư BOT
Quy trình xây dựng một dự án BOT rất phức tạp, mất thời gian và tốn kém. Đối với các dự án lớn thì ngay giai đoạn hoàn tất các thủ tục chuẩn bị và ký kết được hợp đồng cũng đã kéo dài vài năm. Trong thời gian đó nhà đầu tư phải tốn rất nhiều chi phí như: chi phí lập nghiên cứu khả thi, thuê chuyên gia tư vấn, chi phí quản lý. Do đó, Chính phủ nước chủ nhà cần phải đảm bảo được một quy trình làm việc hiệu quả, hợp lý và có trật tự trong tất cả các giai đoạn của dự án từ giai đoạn phát triển đến giai đoạn thực hiện và vận hành dự  án.

3. Các rủi ro thường phát sinh trong các dự án BOT
Sự phức tạp của một quy trình đầu tư BOT khiến cho dự án BOT chứa đựng nhiều rủi ro. Vì vậy, việc nhận định, đánh giá và phân loại các rủi ro mà các dự án có thể gặp phải là một việc làm quan trọng. Tuy nhiên do dự án BOT có rất nhiều bên tham gia nên một trong những nhiệm vụ quan trọng khác là phân chia một cách hợp lý những rủi ro này cho các bên tham gia sao cho các rủi ro sẽ được phân bổ và quản lý một cách hiệu quả nhất. Để thuận lợi cho việc phân bổ rủi ro, các rủi ro sau sẽ được phân chia theo đối tượng gánh chịu rủi ro.

3.1. Rủi ro do Chính phủ nước sở tại gánh chịu
Các rủi ro chung hay rủi ro quốc gia là các rủi ro gây ra bởi các yếu tố mà các nhà đầu tư không thể kiểm soát được như: tăng trưởng kinh tế, môi trường chính trị, luật thuế, hệ thống pháp luật, chế độ ngoại hối.  Các yếu tố  này tác động đến nhu cầu sản phẩm và dịch vụ của dự án BOT cũng như ảnh hưởng đến khả năng thực hiện các nghĩa vụ theo hợp đồng của các bên.

Về mặt lý thuyết, Chính phủ nước chủ nhà có thể  chuyển hoàn toàn  các rủi ro cho công ty dự án gánh chịu, tuy nhiên nếu làm như thế thì điều tất yếu Chính phủ phải gánh chịu là giá cả của sản phẩm và dịch vụ sẽ cao hơn. Để hỗ trợ các doanh nghiệp thông thường Chính phủ nước chủ nhà chấp nhận gánh chịu những rủi ro này. Các rủi ro chung được chia thành ba nhóm  chính:

Các rủi ro chính trị: các rủi ro này liên quan đến tình hình chính trị trong và ngoài nước, sự ổn định về chính trị của nước chủ nhà, quan điểm của Chính phủ đối với việc đầu tư và kinh doanh của khu vực tư nhân trong các dự án cơ sở hạ tầng, chế độ tài chính (giá phí, thuế) và các rủi ro về trưng thu, quốc hữu hóa dự án của nước chủ nhà, chấm dứt đặc quyền.

Các rủi ro thương mại quốc gia: đây là các rủi ro liên quan đến chế độ tiền tệ của nước chủ nhà như tính ổn định của đồng nội tệ, khả năng chuyển đổi doanh thu của dự án sang tiền nước ngoài, biến động lãi suất, tỷ giá hối đoái,

lạm phát, khả năng chuyển đổi tự do của đồng tiền nước chủ nhà. Các yếu tố này tác động đến chi phí tài chính, thường là cao đối với các dự án cơ sở hạ tầng.

Các rủi ro về luật pháp quốc gia: phương thức BOT dựa trên các thỏa thuận hợp đồng giữa các bên và khung pháp lý đảm bảo cho các thỏa thuận tài chính dự án. Hơn nữa thời gian thực hiện dự án kéo dài nên các rủi ro liên quan đến các nhà đầu tư của dự án là pháp luật về phương thức đầu tư BOT có thể thay đổi trong quá trình thực hiện dự án. Các rủi ro này có thể ảnh hưởng đến tính khả thi lâu dài của dự án nếu các nhà đầu tư không được bồi thường cho những rủi ro này.

3.2. Các rủi ro do doanh nghiệp dự án gánh chịu
Ngược lại với các rủi ro chung, các rủi ro do doanh nghiệp dự án gánh chịu bao gồm các rủi ro thường nằm trong tầm kiểm soát của nhà đầu tư, theo các giai đoạn thực hiện dự án, các rủi ro này được chia ra 3 nhóm  chính:

3.2.1. Các rủi ro trong giai đoạn phát triển dự án: các rủi ro này phát sinh trong giai đoạn đầu của dự án như thua thầu, không ký được thỏa thuận dự án (hợp đồng BOT) dẫn đến mất các chi phí đấu thầu và phát triển (là rất cao đối với các dự án cơ sở hạ tầng) như chi phí cho việc thiết kế, thảo kế hoạch, chuẩn bị hồ sơ đấu thầu.

3.2.2. Các rủi ro trong quá trình hoàn thành/xây dựng: nhóm rủi ro này bao gồm ba rủi ro cơ bản: chi phí xây dựng vượt mức dự tính, hoàn thành công trình muộn so với lịch trình và công việc xây dựng không hoàn thành. Đối với hai rủi ro đầu, tuy chi phí và thời gian xây dựng có vượt mức đã định tuy nhiên vẫn còn được bù đắp một phần từ nguồn doanh thu của dự án, nhưng riêng rủi ro công trình xây dựng không hoàn thành thì phần vốn đầu tư vào phần dự án cơ sở hạ tầng đã hoàn thành có thể bị mất.
3.2.3. Các rủi ro trong quá trình vận hành: các rủi ro này có thể chia

thành 6 nhóm sau:

Các rủi ro về cơ sở hạ tầng đi kèm: các cơ sở hạ tầng đi kèm là các công trình phục vụ cho dự án, những công trình này không thuộc dự án nhưng lại là những yếu tố thiết yếu để xây dựng và vận hành thành công dự án, các công trình này có thể là: đường tới khu vực dự án, đường dây điện, đường ống nước

… Trách nhiệm xây dựng các công trình này thường thuộc bên  thứ ba  chứ không phải bản thân nhà tài trợ dự án, nếu các công trình này không được hoàn thành hoặc hoàn thành không đúng hạn sẽ làm phương hại đến hoạt động của dự án. Rủi ro về cơ sở hạ tầng đi kèm đặc biệt cao trong các dự án BOT xuyên quốc gia.

Các rủi ro về kỹ thuật: nguyên nhân của các rủi ro này là do lỗi thiết kế dự án và những lỗi tiềm tàng trong các thiết bị của dự án. Những rủi ro này làm giảm chất lượng hoạt động cũng như đầu ra của dự án, khiến cho dự án không thể đạt được những mục tiêu nhất định do Chính phủ, cơ quan Nhà nước có thẩm quyền hoặc người mua sản phẩm của dự án đặt ra. Nguy cơ rủi ro này càng cao trong các dự án BOT có công nghệ cao và phức tạp.

Các rủi ro về nhu cầu: hầu hết các dự án BOT đều có mục đích là thu lợi nhuận nên những biến động của thị trường như biến động của giá/lượng sẽ là một trong những rủi ro mà dự án phải gánh chịu, trong trường hợp nhu cầu về sản phẩm của dự án thấp hơn dự kiến thì tỷ suất lợi nhuận của dự án tất nhiên cũng suy giảm. Tuy nhiên nguy cơ về rủi ro này sẽ thấp nếu dự án BOT là dự án độc quyền ở một địa phương hoặc là dự án mẫu có thể xác định ở mức chính xác cao.

Các rủi ro về cung cấp: đây cũng là một trong những  rủi  ro  của thị trường nên cũng liên quan đến lượng và giá. Nếu dự án BOT không được cung cấp đủ nguyên liêu thô hoặc giá của các nguyên liệu thô này tăng thì khả năng dự án đạt được mức sản phẩm đầu ra đã cam kết và trách nhiệm trả nợ vay sẽ trở nên khó khăn. Đặc biệt, khi nguyên liệu của dự án được cung cấp bị kiểm soát bởi Nhà nước hoặc một cơ sở độc quyền, điều đó có nghĩa việc cung cấp nguyên liệu cho dự án là bị động và các nhà đầu tư không thể kiểm soát được nguồn cung cả về lượng và giá, điều này gây tác động tiêu cực đến hoạt động của dự án.

Các rủi ro về quản lý: các rủi ro này liên quan đến chất lượng quản lý của dự án ở tất cả các giai đoạn, các yếu tố này bao gồm: số lượng và trình độ của các nhà quản lý, mô hình quản lý dự án. Có những dự án rất khả thi trên thực tế nhưng lại gặp phải thất bại do trình độ của đội ngũ quản lý dự án, thậm chí những bất đồng không thể khắc phục được trong bộ máy quản lý dự án cũng có thể là nguyên nhân gây ra sự thất bại của dự  án.

Các rủi ro về bất khả kháng: các rủi ro này phát sinh từ những sự kiện bất thường nhất định vượt ra khỏi sự kiểm soát của các bên trong dự án BOT, cản trở việc thực hiện các nghĩa vụ của họ. Các sự kiện bất thường này gồm: lũ lụt, động đất, đình công, chiến tranh, lệnh cưỡng chế, trưng thu của Chính phủ. Nếu các sự kiện này kéo dài trong một thời gian dài thì có thế dẫn đến chấm dứt dự án. Các rủi ro bất khả kháng có thể được phân bổ cho các nhà cung cấp, người mua bao tiêu sản phẩm của dự án, Chính phủ nước chủ nhà hoặc các nhà bảo hiểm, do vậy vấn đề quan trọng khi các rủi ro bất khả kháng xảy ra là phân bổ các tổn thất phát sinh cho các bên có liên quan.

CHƯƠNG II. THỰC TRẠNG QUẢN LÝ RỦI RO
TRONG CÁC DỰ ÁN BOT TẠI VIỆT NAM
I. KINH NGHIỆM CỦA MỘT SỐ NƯỚC TRONG QUẢN LÝ RỦI RO
CỦA CÁC DỰ ÁN BOT
Với ưu điểm vượt trội của mình, phương thức BOT đã được áp dụng rộng rãi trên toàn thế giới, đặc biệt đối với các nước công nghiệp phát triển như Pháp, Anh, Mỹ... Tuy nhiên, hoàn cảnh cũng như điều kiện của các nước này là rất khác biệt so với Việt Nam. Do vậy, để có thể rút ra những bài học, những kinh nghiệm sát sườn cho việc phát triển cơ sở hạ tầng theo hình thức BOT, khóa luận này sẽ tập trung nghiên cứu thực trạng phương thức BOT và công tác quản trị rủi ro trong các dự án BOT ở các nước như Trung Quốc, Philippin. Các nước này cũng đã đi lên từ một nền kinh tế và cơ sở hạ tầng yếu kém như Việt Nam hiện nay, đồng thời đã đạt được nhiều thành tựu trong quá trình triển khai thực hiện các dự án BOT. Cho đến nay thì Trung Quốc và Philippin đã cho thấy rõ ràng những kết quả tốt đẹp của mình thông qua một hệ thống cơ sở hạ tầng tiên tiến và hiện đại, thỏa mãn được những yêu cầu của sự phát triển, đóng góp tích cực cho tốc độ tăng trưởng nền kinh tế của đất nước.

1. Kinh nghiệm quản lý rủi ro các dự án BOT trong  ngành cấp nước của Trung Quốc
Đi lên từ một nước nông nghiệp lạc hậu và trì trệ, cũng như tất cả các nước khác, đặc điểm nổi bật của các nước này là hệ thống cơ sở hạ tầng cần thiết để xây dựng và phát triển kinh tế lại hết sức yếu kém và xuống cấp. Do vậy, để làm nên hiện tượng “kinh tế Trung Quốc”, Chính phủ nước này đã có những bước tiến hết sức đúng đắn để đi lên từ nền tảng yếu kém đó. Việc tất yếu phải thực hiện ngay lập tức là cải thiện lại cơ sở hạ tầng cũ kỹ và lạc hậu. Tuy nhiên đặc trưng của việc đầu tư vào cơ sở hạ tầng là nguồn vốn lớn, thời gian hoàn vốn dài lại nhiều rủi ro, trong khi nguồn vốn đầu tư của khu vực Nhà nước lại rất hạn chế mà nền kinh tế mới trong giai đoạn xây dựng cũng còn rất nhiều lĩnh vực cần vốn đầu tư.

Giải pháp trong trường hợp này của Chính phủ Trung Quốc là tìm kiếm nguồn vốn đầu tư mà không làm tăng thêm các khoản nợ. Có rất nhiều hình thức đầu tư đã được sử dụng ở Trung Quốc như: hợp đồng quản lý, cho thuê, và nhượng quyền. Và hình thức thứ tư và có lẽ hiệu quả hơn cả là hợp đồng BOT. Ngoài dạng nguyên thể BOT, ở Trung Quốc cũng tồn tại các hình thức biến thể khác như BOOT, ROT (Phục hồi- vận hành- chuyển giao). Các dự án BOT nói chung được xem như hợp đồng đặc quyền bao gồm: thiết kế, tài trợ, xây dựng và vận hành dự án của một công ty tư nhân. Sau một thời gian hợp lý, các công trình này sẽ được chuyển giao không bồi hoàn cho nhà nước Trung Quốc.

Phương thức đầu tư BOT đã được triển khai và áp  dụng  trong nhiều ngành, nhiều lĩnh vực khác nhau của nền kinh tế. Đặc biệt trong ngành cấp nước phương thức này đã đạt được nhiều thành quả đáng kể, đáp ứng nhu cầu tăng nhanh về nước sạch của cả đất nước rộng lớn này.

1.1. Một số đặc điểm của phương thức đầu tư BOT trong ngành cấp nước
Sự tăng trưởng kinh tế ở mức cao và sự gia tăng dân số ở các khu vực thành thị và vùng ven đô làm nhu cầu nước sạch ở Trung Quốc tăng một cách chóng mặt. Thượng Hải, Giang Tô, Chiết Giang và An Huy là các tỉnh và thành phố trong số 35 tỉnh thành của vùng châu thổ Yangtze có số dân hơn một tỷ. Ngoài ra, tốc độ tăng trưởng hơn 30% của ngành công nghiệp, sự di dân trong những năm gần đây của hơn 100 tỷ nông dân ra các thành phố lớn, cùng với mức sống tăng cũng là những yếu tố khiến cho nhu cầu về nước sạch tăng cao. Để đáp ứng nhu cầu này thì ước tính phải cần thêm 170 nhà máy xử lý nước cỡ vừa cho đến năm 2005 với số vốn đầu tư là 8,5 tỷ đô la Mỹ. Ngoài việc xây dựng các nhà máy nước mới thì yêu cầu cải thiện lại hệ thống nhà máy nước đã có cũng rất cấp thiết. Ngân sách đầu tư cho cơ sở hạ tầng không thể đáp ứng được tỷ lệ tăng trưởng kinh tế ở hầu hết các thành phố trong đầu những năm 1990. Các nguồn tài trợ cho địa phương ngày càng hạn chế và thị trường vốn trong nước cũng chưa phát triển.

Đáp ứng nhu cầu lớn như vậy, hình thức BOT đã được ứng dụng rộng rãi và thành công trong ngành cấp nước của Trung Quốc. BOT đã trở thành một cứu cánh cho ngành cấp nước nói riêng và cho các ngành thuộc lĩnh vực cơ sở hạ tầng nói chung. BOT và các dạng biến thể của nó đã tồn tại và phát triển trong ngành cấp nước một cách nhanh chóng và mang lại hiệu quả cao, thỏa mãn được nhu cầu tiêu dùng nước cho sinh hoạt và sản xuất kinh  doanh.
Cho dù ở bất cứ một dạng nào, BOT, BOOT hay ROT thì tất cả các dự án này là rất phức tạp, liên quan đến rất nhiều bên và tiềm ẩn rất nhiều rủi ro. Những đặc điểm chính của các dự án BOT này là:

· Tài trợ vốn: nguồn tài trợ của các dự án BOT thường là vốn đầu tư của các nhà tài trợ dự án và vốn vay, và được đảm bảo bằng nguồn thu của dự án mà không cần đến bất cứ một nguồn tín dụng nào của các bên tham gia dự án. Tuy nhiên, trên thực tế, các dự án BOT thường yêu cầu một số nguồn hỗ trợ như bảo lãnh một phần của các tổ chức tài chính lớn như Ngân hàng thế giới, Ngân hàng phát triển Châu Á… Tuy nhiên, trong tài trợ dự án, các nhà đầu tư đều chấp nhận rằng sức mạnh của hợp đồng, mức độ tin cậy của việc dự đoán nhu cầu và dòng thu của dự án quan trọng hơn là khả năng tín dụng của các nhà tài trợ dự án.

Tất nhiên, tài trợ dự án theo phương thức này sẽ mang lại nhiều rủi ro hơn trong các trường hợp như liên doanh liên kết. Do vậy việc xác định và phân bổ những rủi ro này khiến cho giai đoạn chuẩn bị của một dự án BOT trở nên phức tạp và mất nhiều thời gian. Vì thế mà việc các nhà cho vay chấp nhận rủi ro của dự án là nhân tố quan trọng, đơn giản là vì nếu các nhà tài trợ không thuyết phục được một nhà tài chính cho vay thì dự án không thể nào tiến hành được. Mặc dù các nhà tài trợ nhỏ của Trung Quốc thường có xu hướng dễ chấp nhận rủi ro hơn, nhưng các dự án BOT lại dựa vào cam kết trang trải nợ dự án của các ngân hàng từ doanh thu của dự án, nhưng nếu nguy cơ rủi ro là quá cao thì ngay cả các ngân hàng cũng từ chối tham gia vào dự án.

Hầu hết các khoản nợ trọn gói của dự án được cung cấp bởi nhiều ngân hàng thương mại nhằm tránh tình trạng một ngân hàng phải gánh chịu hoàn toàn rủi ro. Tỷ lệ vốn so với nợ trong các dự án BOT không được thấp hơn 30%. Ngay cả các dự án ít rủi ro và có sự hỗ trợ về mặt chính trị chắc chắn thì các nhà tài trợ cũng sẽ không cho vay quá 100 tỷ đến 150 tỷ đô la Mỹ. Quy định này giới hạn quy mô của các dự án BOT của Trung Quốc. Thông thường các nhà máy xử lý nước đều được xây dựng với mức chi phí thấp hơn 50 tỷ đô la.

* Thỏa thuận dự án: thỏa thuận dự án trong ngành cấp nước của Trung Quốc bao gồm một loạt các thỏa thuận: hợp đồng BOT, giấy phép của Chính phủ, chứng từ chứng nhận quyền sử dụng đất và các tài sản cố định (đặc biệt là các dự án ROT), hợp đồng liên doanh giữa các nhà tài trợ, thỏa thuận của các cổ đông, các tài liệu cơ bản của công ty dự án, thỏa thuận quản lý dự án và cố vấn kỹ thuật, hợp đồng xây dựng và các hợp đồng phụ, hợp đồng cung cấp nước, hợp đồng bao tiêu sản phẩm và các đánh giá tác động đến môi  trường.

· Tiêu thụ sản phẩm: các công ty BOT có thể cung cấp  nước trực tiếp cho người tiêu dùng, với sự kiểm soát hệ thống phân phối và liên quan trực tiếp đến doanh nghiệp dự án thông qua thuế và thu nhập, hoặc ký kết các hợp đồng cung cấp nước lớn với các nhà máy nước có sẵn và thu thuế. Các hợp đồng kiểu này thường phổ biến vì chính quyền địa phương có thể kiểm soát được hệ thống phân phối và hạn chế sự tham gia của các nhà đầu tư nước ngoài vào hệ thống phân phối nước nội địa.

· Các bên chính tham gia trong dự án BOT: đặc điểm vốn có của dự án BOT là phức tạp do nhiều bên tham gia. Trong các dự án BOT của Trung Quốc các bên tham gia có thể là: Chính phủ trung ương với các quy định về chế độ; Chính quyền địa phương là người phê chuẩn quyền kinh doanh của các nhà đầu tư; các nhà tài trợ dự án, những người lên kế hoạch, cung cấp tài chính, xây dựng và vận hành dự án; các nhà cho vay, người cung cấp các khoản nợ tài trợ cho dự án, các cố vấn tài chính cho Chính phủ, cho nhà tài trợ và người cho vay; nhà xây dựng, nhà bảo hiểm.

1.2. Các công cụ quản trị rủi ro đã được sử dụng thành công
Tất cả các dự án BOT đều chứa đựng rủi ro. Thách thức đặt ra là giảm sự không chắc chắn đến một mức độ có thể chấp nhận và phân chia trách nhiệm giữa các  bên tham  gia dự án để  có  thể  giải quyết chúng  một  cách tốt nhất.  Sự khác biệt giữa các “rủi ro dự tính” và “rủi ro thực sự” là số lượng thông tin để có thể nhận định rủi ro đó. Sự thành công của dự án BOT phụ thuộc vào khả năng chia sẻ thông tin một cách chính xác và kịp thời của các bên tham gia dự án để các “rủi ro dự tính” có thể hạn chế và các nguồn lực sẵn có có thể sử dụng một cách hiệu quả để quản lý các “rủi ro thực sự”.

Các rủi ro trong các dự án BOT của ngành cấp nước được chia thành hai nhóm chính: rủi ro có thể kiểm soát được và rủi ro không kiểm soát được. Phần việc khó khăn nhất của quản trị rủi ro dự án là phân biệt rủi ro đó là có thể kiểm soát được hay không thể kiểm soát được, vì việc xác định này sẽ quyết định ai là người sẽ gánh chịu rủi ro đó. Một rủi ro thực sự, mà các bên trong dự án có thể kiểm soát được sẽ dễ dàng nhận biết và phân bổ, đối với các rủi ro không thể kiểm soát được thì ngược lại. Nhưng nếu các thông tin sẵn có và đầy đủ thì một rủi ro không thể kiểm soát được có thể dần dần trở thành kiểm soát được trong khi các rủi ro mới không thể nhận biết trước lại có thể phát sinh. Một quá trình phối hợp tuần hoàn và liên tục giữa đánh giá rủi ro và kiểm soát rủi ro trong suốt giai đoạn của dự án là cần thiết để quản trị các rủi ro của dự án BOT một cách thành công. Thông thường, để khuyến khích và hấp dẫn các nhà đầu tư, Chính phủ Trung Quốc thường cam kết sẽ gánh chịu các rủi ro quốc gia, tức các rủi ro mà doanh nghiệp dự án không thể kiểm soát được, còn các rủi ro mà doanh nghiệp có thể kiểm soát được sẽ do doanh nghiệp gánh  chịu.

1.2.1. Quản trị các rủi ro không thể kiểm soát được: Các rủi ro không

thể kiểm soát được bao gồm:

* Bị trưng thu: Các rủi ro này bao gồm: tịch thu, sung công, trưng thu, quốc hữu hóa các trang thiết bị và công trình đã hoàn thành. Hầu hết các hợp đồng BOT đều quy định đây là các rủi ro bất khả kháng. Công cụ quản lý rủi ro trong trường hợp này là có thể là mua bảo hiểm hoặc một cách khác là “cơ cấu vốn” của toàn bộ dự án bằng cách khuyến khích và thu hút sự tham gia của các đối tác trong nước có tiềm lực mạnh hoặc một tổ chức đa phương như một nhà tài trợ của dự án, theo cách này thì rủi ro sẽ được san xẻ cho các công ty trong nước hoặc tổ chức đa phương đó. Một công cụ khác để quản lý rủi ro này là yêu cầu bảo lãnh chống trưng thu của Chính phủ hay các cơ quan có thẩm quyền hoặc cam kết của các cơ quan này về việc sẽ bồi thường cho dự án ở mức giá của thị trường trong trường hợp dự án bị trưng thu, trưng dụng theo yêu cầu và mệnh lệnh của Chính phủ.

* Thay đổi luật: Một rủi ro có thể dự đoán được đối với các nhà tài trợ và người cho vay của dự án là các cơ quan có thẩm quyền có thể thay đổi các quy định và luật điều chỉnh hợp đồng BOT mà tác động của những thay đổi này là tăng chi phí, giảm doanh thu hay vận hành dự án chậm chễ. Trong các dự án xây dựng nhà máy xử lý nước thì chỉ riêng việc nâng cao các tiêu chuẩn về nước đã xử lý làm tăng đáng kể chi phí của dự án do phải đầu tư nhiều hơn về cách xử lý, máy móc thiết bị. Ngoài ra sự thay đổi của các quy định về môi trường, lao động, thuế hoặc giá cả cũng ảnh hưởng đến dự án BOT.

Các công ty dự án thường không thể làm gì với các thay đổi về luật nên các nhà tài trợ dự án thường tìm cách chuyển các rủi ro này sang các đối tác địa phương. Việc này được thực hiện bằng cách điều chỉnh tăng giá bán nước để bù vào khoản bị mất do chi phí tăng hoặc vận hành chậm chễ, ngoài ra kéo dài thời gian kinh doanh và khai thác dự án cũng là một phương thức bù  trừ.

* Rủi ro trong quá trình phát triển: các rủi ro này phát sinh trong quá trình đấu thầu và đàm phán. Đối với một dự án BOT thì chi phí đầu tư cho việc xác định tính sinh lợi của dự án BOT và xác định xem có nên đầu tư vào dự án đó hay không thường chiếm từ 3 đến 5% tổng chi phí của dự án, vì những chi phí chi cho các đánh giá tài chính, kỹ thuật thường rất lớn. Cơ cấu vốn có thể hạn chế ở một mức độ nào đó các rủi ro này bằng cách tăng số lượng các cổ đông nhằm chia sẻ các chi phí này và tăng nguồn chi cho các kế hoạch đối phó với các bất ngờ. Ngoài ra đối với các hợp đồng liên quan đến địa phương nơi dự án diễn ra nhiều khi cũng gặp khó khăn trong việc đạt được thỏa thuận với các cơ quan địa phương, những khó khăn này cũng có thể gây cản trở và dẫn tới khâu có liên quan chậm chễ. Do vậy, sự tham gia của các bên ở nước sở tại có thể khiến cho những hợp đồng liên quan đến địa phương dễ dàng đạt được thỏa thuận.

* Thay đổi lãi suất: Lãi suất là một biến số kinh tế thường xuyên thay đổi, vì vậy những biến động của lãi suất tác động rất lớn, đặc biệt là các dự án BOT diễn ra trong thời dài. Công cụ thứ nhất có thể sử dụng để hạn chế các tác động này là “cơ cấu nợ”, các nhà tài trợ dự án sẽ cố gắng chuyển các khoản nợ sang đồng tiền của nước sở tại, do đó chi phí vốn mà họ phải gánh chịu sẽ được tính bằng đồng nội tệ. Tuy nhiên điều này là khó khăn vì tất cả nước chủ nhà cũng như Trung Quốc thường có những hạn chế trên thị trường tín dụng đối với các nhà đầu tư nước ngoài, hơn nữa sự biến động của lãi suất đồng nội tệ cũng là một điều đáng quan tâm. Lựa chọn thứ hai là các khoản nợ được vay từ nhiều ngân hàng, tổ chức và bằng nhiều đồng tiền khác nhau. Các đồng tiền khác nhau có lãi suất khác nhau và biến động theo các hướng khác nhau, những hướng biến động ngược nhau của lãi suất các đồng tiền khác nhau làm giảm tác  động đến tổng thể chung, nghĩa là làm giảm tác động của sự thay đổi lãi suất đến dự án. Do đó, với sự cần mẫn cần thiết các nhà tài trợ và tư vấn xác định được một tỷ lệ các khoản nợ bằng các đồng tiền khác nhau tối ưu để hạn chế những rủi ro về thay đổi lãi suất. Ngoài ra có thể sử dụng các công cụ tự bảo hiểm trên thị trường tài chính như hợp đồng lãi suất tương lai, nghiệp vụ chuyển đổi  SWAPS.

* Biến động giá: những biến động giá quan trọng là biến động của giá nguyên liệu thô, vật liệu xây dựng và thậm chí là giá cả lao động. Những rủi ro này thường được giải quyết thông qua các kế hoạch đối phó khẩn cấp để chống lại việc tăng chi phí quá mức. Đối với các rủi ro về giá nguyên liệu nước, các nhà tài trợ dự án có thể hạn chế bằng cách ký kết các hợp đồng mua nước dài hạn với giá cố định với Chính phủ nước chủ nhà hoặc các công ty cung cấp nước, hoặc ký kết trong hợp đồng bao tiêu sản phẩm điều khoản điều chỉnh giá để bù trừ cho các khoản chi phí tăng ngoài dự tính khi ký kết hợp đồng.

* Lạm phát: trong những năm vừa qua tỷ lệ lạm phát của Trung Quốc rất hay biến động. Để hạn chế tác động của rủi ro này các nhà tài trợ dự án thường yêu cầu quy định trong hợp đồng bao tiêu sản phẩm sẽ khảo sát lại giá một cách thường xuyên hoặc tăng giá tương ứng với tỷ lệ lạm phát, hay kéo dài thời gian kinh doanh nhà máy để bù lại phần giá trị mất đi do lạm  phát.

* Rủi ro về tiền tệ: mối quan tâm của các nhà tài trợ và cho vay của dự án là khả năng chuyển đổi tự do của đồng tiền nước chủ nhà và tính sẵn có của ngoại tệ, những quy định về việc chuyển lợi nhuận và doanh thu ra nước ngoài. Chính phủ Trung Quốc đã có rất nhiều bước tiến trong quá trình chuyển đổi đồng nhân dân tệ từ tự do chuyển đổi một phần sang hoàn toàn, đồng thời cũng đảm bảo tính sẵn có của ngoại tệ trên thị trường liên ngân hàng. Hiện nay, với tỷ lệ dự trữ ngoại tệ của Trung Quốc thì các nhà đầu tư không còn nhiều lo lắng về rủi ro tiền tệ. Nhưng mặt khác, nếu tình hình này có thay đổi thì các nhà đầu tư có thể yêu cầu bão lãnh rủi ro một phần của Ngân hàng phát triển Châu Á, Ngân hàng thế giới, cơ quan Tín dụng xuất khẩu, và bảo hiểm của Công ty bão lãnh đầu tư đa phương như những công cụ quản lý rủi ro về tiền  tệ.

1.2.2. Các rủi ro có thể kiểm soát được
· Cam kết của nhà tài trợ: sự vận hành thành công của dự án phụ thuộc rất nhiều vào cam kết của các nhà tài trợ dự án. Hầu hết các Chính phủ và các nhà cho vay đều cố gắng đạt được nhiều nhất các cam kết với các nhà tài trợ. Công cụ hiệu quả nhất để đảm bảo các cam kết của các nhà tài trợ là Chính phủ tạo ra cho họ những động lực tài chính thỏa đáng. Các nhà cho vay cũng phải thường xuyên xem xét việc cơ cấu vốn để chắc chắn rằng các nhà tài trợ dự án đã sử dụng tiền đầu tư một cách hiệu quả. Họ sẽ đòi hỏi các nhà tài trợ dự án có sự đảm bảo đối với các khoản cho vay và tín dụng dự trữ khi có những sự kiện
ngoài dự tính, hoàn thành các đảm bảo cho tài sản của dự án, và thỏa thuận chuyển các khoản thanh toán của hợp đồng bao tiêu sản phẩm vào một tài khoản bảo chứng ở nước ngoài cho đến khi hoàn trả đầy đủ các khoản  nợ.

· Tài trợ dự án: trước khi ký kết hợp đồng BOT, Chính phủ nước chủ nhà phải chắc chắn được rằng dự án sẽ được tài trợ một cách hiệu quả bằng cả nguồn vốn và nợ vay. Rủi ro thường gặp phải trong quá trình dự án là thời gian thanh toán các khoản nợ kéo dài theo tiến trình của dự án BOT. Các ngân hàng thương mại nước ngoài thường chỉ chấp nhận kéo dài hạn thanh toán trong  vòng 7 đến 10 năm. Công cụ quản trị tốt nhất cho rủi ro tài chính này là có được “bảo lãnh tín dụng một phần” của Ngân hàng phát triển Châu Á hoặc Ngân hàng thế giới, những tổ chức có khả năng làm tăng lòng tin của các nhà cho vay để nới dài thời hạn trả nợ. Mặc dù việc này yêu cầu cả cam kết về phía Chính phủ nhưng bảo lãnh đa phương vẫn là một công cụ hiệu quả để nâng cao tính hiệu quả của tài trợ dự án.

* Rủi ro về xây dựng và vượt chi phí định trước: Để hạn chế rủi ro này thì công cụ hiệu quả nhất là cẩn thận lựa chọn các nhà xây dựng thông qua tuyển chọn một cách công khai và minh bạch. Hầu hết các dự án BOT được thực hiện trên nguyên tắc chìa khóa trao tay, giá hợp đồng cố định. Có thể quy định điều khoản phạt trong hợp đồng xây dựng đối với các trường hợp cụ thể, bao gồm lỗi của các nhà xây dựng gây ra xây dựng chậm chễ. Những hợp đồng phụ cho dự án cũng nên cố định giá và có điều khoản phạt. Các nhà tài trợ cũng nên yêu cầu nhà xây dựng cung cấp bảo lãnh thực hiện của bên thứ ba, đề phòng nhà xây dựng không thực hiện hợp đồng xây dựng.

· Rủi ro về kỹ thuật và chất lượng trang thiết bị: lỗi kỹ thuật có thể xảy ra bất cứ thời điểm nào sau khi công trình đưa vào hoạt động. Bảo lãnh thực hiện có thể kéo dài thời gian đảm bảo khả năng vận hành của nhà máy sau khi công trình hoàn thành, máy móc, thiết bị cần có bảo hành. Tuy nhiên, những biện pháp này thường có thời hạn ngắn, nên những rủi ro kỹ thuật cần sửa chữa và thay thế cần được đảm bảo bởi doanh nghiệp dự án thông qua các kế hoạch đối phó khẩn cấp trong vận hành, tín dụng dự trữ và hỗ trợ các khoản  vay.

· Rủi ro về vận hành: Chính phủ nước sở tại và các công ty cung cấp muốn đảm bảo rằng sau khi hoàn thành, nhà máy sẽ cung cấp khối lượng nước đúng như trong hợp đồng BOT, trong khi các nhà tài trợ và cho  vay lại  muốn nhà máy có thể vượt mức quy định trong hợp đồng bao tiêu sản phẩm.Thông thường các nhà vận hành sẽ phải cung cấp bảo lãnh thực hiện. Công ty dự án và Chính phủ có thể giám sát quá trình vận hành dự án thông qua các chương trình kiểm tra. Ngoài việc các khoản nợ được đảm bảo bằng thế chấp, cầm cố và tài khoản bảo chứng, các nhà cho vay cũng có những chương trình giám định dự án của riêng mình trong từng thời gian nhất định.

Các rủi ro ở trên tồn tại với nhiều mức độ khác nhau trong các dự án BOT. Công cụ quản lý rủi ro hiệu quả nhất đối với các rủi ro có thể kiểm soát được là các bên của dự án cần có thông tin một cách đầy đủ và thích hợp. Còn đối với các rủi ro không thể kiểm soát được thì biện pháp tối ưu là các hợp đồng phải được chuẩn bị một cách đầy đủ, cận thận, và các bên phải hiểu rõ ràng về chúng. Riêng đối với Chính phủ Trung Quốc thì yêu cầu cấp thiết là có những chuyên gia quản lý và luật pháp chuyên trách về vấn đề  này.

2. Kinh nghiệm của Philippin
2.1. Khái quát về thực trạng BOT ở Philippin
Trong những năm 1992, 1993 Philippin đã đối mặt với một cuộc khủng hoảng về cơ sở hạ tầng nghiêm trọng. Đầu tư công cộng vào cơ sở hạ tầng của Philippin giảm 50% so với năm 1979. Thực chất, đầu tư cho cơ sở hạ tầng trong giai đoạn 1979- 1983 khá mạnh mẽ, chiếm khoảng 4,7% GDP tuy nhiên cuộc khủng hoảng chính trị giữa những 80 khiến cho đầu tư công cộng giảm đột ngột, đến năm 1984 thì chỉ còn chiếm 3% GDP. Chính sách tài khóa chặt và sự suy giảm của các ngành phục vụ công cộng làm giảm quy mô của các quỹ đầu tư
công cộng. Cuộc chính biến cũng khiến cho đầu tư của khu vực tư nhân vào cơ

sở hạ tầng trở nên suy giảm.

Các dịch vụ phục vụ cho cơ sở hạ tầng của Philippin cũng xuống cấp so với các nước láng giềng. Khả năng cung, chất lượng các dịch vụ và mức tăng trưởng của các ngành dịch vụ này đều thấp hơn so với các nước khác. Ở tất cả các ngành cung đều không đáp ứng được cầu, những người dân phải chờ rất lâu mới có thể lắp đặt được điện thoại và tiêu dùng điện thì có hạn mức và theo một chương trình của Chính phủ.

Dưới thời chính quyền Ramos, các chính sách nâng cấp  và  xây dựng  cơ sở hạ tầng đều cố gắng làm giảm nhẹ tầm quan trọng của tình trạng trên. Và sự cải tổ lớn nhất là thu hút đầu tư của khu vực tư nhân thông qua các hợp đồng BOT và một loạt các thỏa thuận hợp tác khác giữa khu vực tư nhân và khu vực công cộng. Đồng thời, sự ra đời của luật BOT và quy định kèm theo đã huy động thành công nguồn tài trợ tư nhân cho các dự án cơ sở hạ tầng, đặc biệt trong ngành điện. Riêng trong ngành điện đã có 27 dự án BOT được thực hiện thành công. Phương thức BOT ngày càng phát triển rộng rãi và trở nên phổ biến trong các lĩnh vực khác.

Tình hình đầu tư theo phương thức này ở Philippin đã được cải thiện và có những bước tiến đáng kể. Hầu hết các dự án BOT đều tập trung vào ngành điện, nhưng dự án BOT lớn lại là các công trình giao thông ở Metro Manila, đường cao tốc xuyên Leyte, Cebu, và Davao. Các dự án trong các lĩnh vực khác cũng rất đa dạng như: tòa nhà chọc trời ở Metro Manila, các dự án cung cấp nước cho khu vực nông thôn, các dự án phát triển cảng cá ở General Santos hoặc xây dựng cơ sở hạ tầng cho ngành bưu chính viễn thông.

2.2. Đặc điểm của phương thức BOT
* Về quản lý nhà nước các dự án BOT: Mọi dự án BOT của Philipin đều nằm trong “Kế hoạch phát triển Philippin giai đoạn 1993- 1998”, kế hoạch này đã vạch ra chiến lược và sắp xếp thứ tự ưu tiên đầu tư. Cơ quan về hợp tác đầu tư cho cơ sở hạ tầng và quản lý các dự án BOT là “Ủy ban phát triển kinh tế quốc gia”. Mọi dự án BOT đều phải được ủy ban này và Bộ Tài chính phê duyệt. Các chính quyền địa phương muốn phát triển một dự án BOT cũng phải được sự phê chuẩn của hai tổ chức này.

Đối với các dự án có quy mô lớn thì giai đoạn phát triển dự án để hình thành một khung làm việc, tổ chức đấu thầu và lựa chọn nhà tài trợ kéo dài từ 9 đến 12 tháng, nhưng hầu hết các vấn đề đều được giải quyết một cách hoàn hảo. Dự án đầu tiên trong một ngành bao giờ cũng rất khó khăn vì tất cả các vấn đề như: cơ cấu ngành, cạnh tranh và lợi ích của người tiêu dùng cần phải giải quyết. Tuy nhiên khi dự án đầu tiên đã thành công thì nó sẽ trở thành khuôn mẫu và tiêu chuẩn và các dự án tiếp theo sẽ dựa trên cơ sở đó để tiến  hành.

Các dự án BOT thực hiện dưới luật BOT và do Trung tâm BOT quản lý. Mục đích đầu tiên khi thành lập trung tâm BOT (năm 1993) là để thu hút các dự án BOT và hỗ trợ đào tạo cho các cơ quan và chính quyền địa phương thực hiện dự án BOT. Đến năm 1995, chức năng chính của Trung tâm BOT là mở rộng sự hợp tác và kiểm tra việc thực hiện các dự án BOT. Hiện nay, trung tâm này có một đội ngũ nhân viên nòng cốt và cung cấp những hỗ trợ về kỹ thuật đào tạo trong tất cả các khâu của một dự án.

· Về thành phần tham gia dự án: Cũng như các nước khác, Hiến pháp Philippin cũng có những hạn chế đối với mức độ sở hữu và vận hành dự án của thành phần kinh tế tư nhân và các nhà nước ngoài. Theo điều 12 của chương 11 Hiến pháp năm 1987 thì tỷ lệ sở hữu nội địa các ngành phục vụ công cộng phải là 60%. Tất cả các nhà điều hành và quản lý phải là người Philippin. Những hạn chế về mặt pháp luật này dường như trái ngược đối với những chủ trương thu hút các nhà đầu tư nước ngoài và thúc đẩy sự cạnh tranh trong lĩnh vực cơ sở hạ tầng. Những sửa đổi về Hiến pháp đã được tiến hành để thích ứng với những xu hướng thay đổi của tình  hình  và chương  trình  cải tổ  kinh  tế của  chính   quyền

Ramos.

· Về quá trình đấu thầu: Luật BOT cũng quy định thủ tục tiến hành đấu thầu, đánh giá và thực hiện dự án. Nghiên cứu tiền khả thi và thủ tục đấu thầu sẽ được công bố và các nhà dự thầu có thể tham dự một cuộc hội thảo trước khi đấu thầu diễn ra. Những tài liệu dự thầu sẽ được chuẩn bị song song với một bản thảo hợp đồng. Trước hết, hội đồng xét thầu sẽ xem xét khả năng và tính khả thi về mặt kỹ thuật, vận hành, môi trường và tài chính. Sau đó, những dự kiến tài trợ cho dự án sẽ được xét đến và cuối cùng nhà thầu tốt nhất sẽ được lựa chọn theo các nhân tố quan trọng sau:

· Giá trị hiện tại của các khoản lệ phí, phí và các kế hoạch cho thuê dự tính trong trường hợp các nhà đầu tư tư nhân cung cấp chi phí cho việc xây dựng và vận hành công trình. Người thắng thầu là nhà thầu đưa ra được dự tính thấp nhất về những chi phí này.
· Giá trị hiện tại của các khoản hoàn trả chi phí xây dựng, thuê lại trong trường hợp Chính phủ chi trả cho các thiết bị máy móc. Nhà  thầu  nào có tỷ lệ hoàn trả cao nhất sẽ thắng thầu.

Cơ quan thực hiện hoặc chính quyền địa phương sẽ chịu trách nhiệm về các hợp đồng với các chuyên gia tư vấn cho dự án. Những cơ quan này cũng báo cáo thường xuyên về tình trạng của dự án cho Trung tâm BOT.

* Thị trường tài chính cung cấp vốn cho dự án: Trong khi những đổi mới cơ bản của phương thức BOT đã thu hút thêm nhiều nhà đầu tư nước ngoài thì khó khăn của các nhà tài trợ trong việc tăng tỷ lệ đồng peso trong các dự án làm phát sinh nhu cầu cải tổ lại thị trường tài chính.

Phát triển chiều sâu của thị trường tài chính nội địa: trước đây thị trường này vốn yếu kém do dựa vào thị trường ngoại hối. Để đáp ứng yêu cầu tài trợ cho các dự án BOT, Chính phủ đã nâng cấp thị trường vốn, cải thiện các quy trình và khung pháp lý, tìm kiếm mọi khả năng để mở rộng thị trường vốn, bao gồm cả thị trường chứng khoán. Tiềm năng theo chiều sâu của thị trường chứng khoán đã tăng lên đáng kể khi thị trường chứng khoán Makati và Manila sát nhập với thị trường chứng khoán Philippin.

2.3. Các công cụ quản lý rủi ro
* Đối với các rủi ro chung: Nét chính của luật và các quy định về đầu tư vào cơ sở hạ tầng của Philippin mà có tác động hỗ trợ đối với sự tham gia của khu vực tư nhân là một hệ thống các quy luật nhất quán và thống nhất. Tối thiểu hóa rủi ro là điểm cốt lõi quyết định sự thành công của các dự án và rất nhiều dự án chỉ có thể thực hiện được nếu như nguồn thu của dự án được đảm bảo chắc chắn. Trong những trường hợp như vậy, các nhà đầu tư tiềm năng thường tìm kiếm một khung pháp lý nhằm giảm thiểu những rủi ro về thay đổi chính sách mà có ảnh hưởng lớn đến chi phí hay luồng doanh thu của dự án. Luật BOT của Philipin chính thức công nhận quyền của các nhà tài trợ dự án được khai thác dự án trong một thời kỳ dài nhất định và có được thu nhập trên nguồn vốn đầu tư một cách hợp lý. Chính phủ cũng đảm bảo một cách rõ ràng sự ổn định của các chính sách và môi trường hoạt động cho các dự án.

* Bảo lãnh: Các nhà đầu tư tư nhân khi chấp nhận đầu tư vào các dự án thuộc cơ sở hạ tầng thường phải chấp nhận tỷ lệ rủi ro cao. Do vậy, Chính phủ Philippin đã cung cấp những khoản bảo lãnh tín dụng lớn cho các nhà đầu tư đặc biệt đối với các dự án trong ngành điện. Ví dụ, các nhà cho vay của các dự án thuộc ngành điện thường được bảo lãnh về việc thực hiện tất cả các nghĩa vụ theo hợp đồng của Công ty năng lượng quốc gia.

Ngoài ra, Ngân hàng thế giới và Ngân hàng phát triển Châu Á cũng nhận bảo lãnh cho các dự án của Philippin. Những bảo lãnh này đã làm tăng vai trò và sự tham gia của ngân hàng trong các dự án xây dựng và nâng cấp hệ thống cơ sở hạ tầng.

*Quản trị và phân bổ rủi ro: Một công cụ quản trị rủi ro khác là phân bổ trách nhiệm cho tất cả các bên tham gia trong dự án. Thay vì nhà tài trợ dự án sẽ phải gánh chịu hoàn toàn trách nhiệm thực thi dự án thì tránh nhiệm này được phân bổ đều như: nhà xây dựng chịu trách nhiệm và rủi ro trong quá trình xây dựng, người cung cấp thiết bị chịu trách nhiệm đối với các rủi ro về mặt kỹ thuật, người vận hành dự án sẽ có chức năng khai thác và duy trì cũng như bảo dưỡng dự án.

Trong các dự án BOT lớn gần đây, Bộ tài chính đã yêu cầu các nhà tài trợ phải xác định được những rủi ro quan trọng mà có thể ảnh hưởng đến khả năng thực hiện của dự án. Đối với những rủi ro và nhân tố mà Chính phủ có thể kiểm soát được, Bộ tài chính có thể kiến nghị với Chính phủ sẽ gánh chịu các rủi ro đó và các nhà đầu tư để họ dự tính xem mình sẽ chi trả bao nhiêu cho sự chuyển đổi rủi ro đó trong hồ sơ thầu. Trước đây, việc bảo lãnh của Chính phủ thường được thương lượng sau khi diễn ra đấu thầu, tuy nhiên đây có thể coi là một nhược điểm vì điều này có thể làm thay đổi kết quả của cuộc đấu thầu, khi các nhà dự thầu khác có thể cố gắng thắng thầu của họ nếu có biết Chính phủ sẽ bảo lãnh cho dự án.

II. THỰC TRẠNG ĐẦU TƯ THEO PHƯƠNG THỨC BOT   TẠI
VIỆT  NAM
1. Thực trạng đầu tư nước ngoài tại Việt Nam
Trong những thập kỷ gần đây, Việt Nam đã có nhiều thành tựu đáng nể về phát triển kinh tế cũng như thu hút đầu tư trực tiếp nước ngoài. Khu vực đầu tư nước ngoài hiện nay là một trong những nhân tố quan trọng của nền kinh tế và cũng là động lực lớn thúc đẩy sự gia tăng của tốc độ tăng trưởng kinh  tế.

Từ khi Luật đầu tư nước ngoài lần đầu tiên được ban hành năm 1987, Việt Nam đã rất thành công trong việc thu hút nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài phục vụ cho quá trình chuyển đổi và phát triển nền kinh tế. Dòng vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài đã trở thành một phần quan trọng của quá trình chuyển đổi sang nền kinh tế thị trường, cũng như quá trình tự do hóa thương mại và tăng trưởng của kinh tế vĩ mô. Cho đến cuối những năm 1990, mặc dù số lao động trong các công ty có vốn đầu tư nước ngoài chiếm ít hơn 1% lực lượng lao động nhưng các công ty này đã chiếm tới 27% giá trị xuất khẩu (không tính đến dầu mỏ), 32% sản lượng công nghiệp và đóng góp 13% giá trị GDP của Việt Nam. Sự thành công trong việc thu hút nguồn vốn đầu tư nước ngoài được xem như là thành tựu nổi bật nhất trong quá trình chuyển đổi kinh tế mà chúng ta đã tiến hành.

Có rất nhiều nhân tố đã đóng góp vào sự thành công này trong suốt những năm 1990. Trước hết, các nhà đầu tư nước ngoài bị hấp dẫn bởi tiềm năng của một nền kinh tế đang chuyển đổi với một thị trường hơn 70 triệu dân. Rất nhiều các yếu tố hấp dẫn khác của môi trường đầu tư Việt Nam đó là: nguồn lực lao động dồi dào, tương đối rẻ và có trình độ, nguồn tài nguyên dồi dào và phong phú. Nguồn vốn đầu tư nước ngoài đã có nhiều đóng góp đáng kể trong việc thúc đẩy tốc độ tăng trưởng kinh tế, giải quyết việc làm, phát huy tiềm năng của các ngành nghề và các địa phương. Đồng thời nâng cao chất lượng, mở rộng sản xuất và năng lực xuất khẩu của quốc gia.

Tuy nhiên, trong những năm cuối của thập kỷ 90, nguồn vốn đầu tư nước ngoài vào Việt Nam có xu hướng suy giảm. Nguyên nhân chính có lẽ là do cuộc khủng hoảng kinh tế tài chính khu vực năm 1997 đã làm e ngại nhiều nhà đầu tư. Tuy cuộc khủng hoảng không diễn ra tại Việt Nam nhưng nó đã khiến cho nguồn vốn đầu tư nước ngoài vào khu vực giảm mạnh dẫn đến nguồn vốn vào Việt Nam cũng giảm. Trong khi đó, sự phát triển mạnh mẽ của nền kinh tế Trung Quốc với nhiều chính sách ưu đãi và cởi mở đã thu hút phần lớn nguồn vốn đầu tư nước ngoài vào Châu Á. Từ năm 2000 trở lại đây, Trung Quốc luôn đứng đầu danh sách các nước về số vốn đầu tư nước ngoài thu hút được. Đây cũng là một lý do khiến nguồn vốn đầu tư nước ngoài vào các nước Đông Nam Á, cũng như Việt Nam giảm mạnh. Ngoài tác động của các nhân tố khách quan thì cũng cần nhận thấy rằng môi trường đầu tư của Việt Nam chưa thật sự hấp dẫn. Các quy định chưa thực sự thông thoáng và cởi mở, thủ tục  hành chính rườm rà, phức tạp làm chùn bước nhiều nhà đầu  tư.

Tình hình đầu tư trực tiếp nước ngoài giai đoạn 1900-2000
Đơn vị: triệu đôla
	Năm
	Số dự án
	Số vốn đăng ký
	Vốn pháp định

	1990
	108
	839
	407,5

	1991
	151
	1.322,3
	663,6

	1992
	197
	2.165
	1.418

	1993
	269
	2.900
	1.468,5

	1994
	343
	3.765,6
	1.729,9

	1995
	370
	6.530,8
	2.986,6

	1996
	325
	8.497,3
	2.940,8

	1997
	345
	4.649,1
	2.334,4

	1998
	275
	3.897
	1.805,6

	1999
	311
	1.568
	693,3

	2000
	371
	2.012,4
	1.525,6


Nguồn: Niêm giám thống kê- năm 2000

Như vậy, có thể thấy tốc độ tăng của dòng vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài vào Việt Nam trong giai đoạn 1990-1996 tăng dần và đặc biệt tăng nhanh trong những năm 1995 và 1996. Nhưng đến năm 1997 và những năm sau đó, dòng vốn đầu tư nước ngoài lại giảm và giảm một cách nhanh chóng, từ 3.897 triệu đô la năm 1998 xuống 1.568 triệu đô la vào năm 1999.

Cho đến nay, tính đến ngày 22/5/2003 cả nước có 4.887 dự án với  tổng vốn đăng ký là 50.322.367.984 USD, đóng góp của FDI vào GDP ngày càng tăng: năm 1993 là 5,6%; 1994 là 7,5%; 1995 là 8,3%; 1996 là 10%; 1997 là 13%. Hiện nay số lao động Việt Nam lao động trong các công ty nước ngoài là

444.497 4. Tuy trong những năm gần đây, số dự án đầu tư trực tiếp vào Việt Nam có xu hướng tăng, nhưng lại chủ yếu là các dự án có quy mô vừa và nhỏ. Giá trị vốn đầu tư của các dự án cũng giảm dần, chứng tỏ môi trường đầu tư ở Việt Nam cũng chưa thật sự hấp dẫn.

Với số dự án là 7 và tổng vốn đầu tư là 1.973 triệu đô la, phương thức đầu tư BOT chiếm một tỷ lệ rất nhỏ trong nguồn vốn đầu tư trực tiếp vào Việt Nam. Như vậy, để thu hút được hơn nữa nguồn vốn đầu tư trực tiếp nước ngoài cũng như các dự án đầu tư theo phương thức BOT, Chính phủ cần có những cải thiện đáng kể về môi trường đầu tư cũng như cơ sở pháp lý để tạo ra một môi trường đầu tư thông thoáng và hấp dẫn cho các nhà đầu tư nước  ngoài.

2. Thực trạng đầu tư theo phương thức BOT ở Việt Nam
2.1. Lĩnh vực đầu tư
Để đạt được mục tiêu đưa nước ta trở thành một nước công nghiệp vào năm 2020 thì vấn đề quan trọng hàng đầu, theo đánh giá của các chuyên gia Bộ Kế hoạch và Đầu tư, là việc huy động nguồn vốn đầu tư  từ bên ngoài.  Nguồn vốn này có vai trò rất quyết định đối với sự phát triển kinh tế, xã hội của đất nước.

Nhận thấy các hình thức đầu tư BOT, BTO, BT là những hình thức thu hút vốn hữu hiệu ở Việt Nam, Chính phủ Việt Nam đã liên tục ban hành các văn bản để sửa đổi các hình thức đầu tư này cho phù hợp với tình hình thực tế ở Việt Nam. Quy chế đầu tư BOT (xây dựng- kinh doanh- chuyển giao) được Chính phủ ban hành theo Nghị định 87/CP ngày 23- 11- 1993 nhằm áp dụng cho các nhà đầu tư nước ngoài tại Việt Nam. Sau đó gần 4 năm, Nghị định 77/CP lại bổ sung thêm Quy chế đầu tư BOT dành cho các doanh nghiệp trong nước cùng tham  gia. Tiếp đó Nghị định 62  về quy chế  đầu tư  theo  hợp đồng BOT,   BTO,
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BT cho đầu tư nước ngoài tại Việt Nam lại được ban hành vào ngày 15/8/1998. Ngày 27/01/1999, Nghị định 02 về sửa đổi, bổ sung, một số điều quy chế đầu tư theo hợp đồng BOT, BTO, BT áp dụng cho đầu tư nước ngoài tại Việt Nam cũng được ban hành.

Hiện tại các dự án BOT mới chỉ xuất hiện trong ba lĩnh vực: điện, nước và giao thông vận tải. Trong đó các dự án này tỏ ra đặc biệt hiệu quả trong ngành điện. Các dự án BOT trong ngành điện đang tiến  triển  một cách tốt đẹp  và sẽ đưa vào khai thác kinh doanh trong những năm tới.

Theo số liệu của ngành điện, nhu cầu tiêu thụ điện hàng năm tăng khoảng 14%-15% và muốn đáp ứng được mức tăng này cũng phải bỏ  ra  mỗi năm khoảng 1 tỉ USD tiền vốn đầu tư. Trong khi đó khả năng tự đầu tư của ngành điện chỉ đáp ứng được từ 250-300 triệu USD từ các khoản khấu hao cơ bản, tăng giá và phụ thu, lợi nhuận sau thuế... Tổng nguồn vốn đầu tư để có thể đáp ứng được nhu cầu về điện và năng lượng chiếm tới 12% giá trị GDP. Chính phủ chỉ có thể cung cấp 25% số vốn cần thiết, trong khi nguồn vốn ODA chỉ có thể tài trợ được khoảng 17%. Như vậy rõ ràng là nguồn vốn đầu tư của khu vực tư nhân sẽ là nguồn vốn chủ đạo, chiếm 58% còn lại. Vì lý do này mà hiện nay tất cả các dự án phát triển điện đều được Chính phủ cam kết bao tiêu toàn bộ sản  lượng điện sản xuất ra thông qua các hợp đồng mua bán điện với  ngành  điện trong nhiều năm. Đây chính là cơ hội khá thuận lợi cho các dự án đầu tư BOT và rất “hấp dẫn” các đối tác đầu tư có kinh nghiệm trong lĩnh vực  này.

Ngành nước cũng đã có ba dự án xây dựng nhà máy xử lý nước tập trung ở khu vực miền Nam để đáp ứng nhu cầu về nước sạch ngày càng tăng trong sinh hoạt cũng như sản xuất của thành phố Hồ Chí Minh và các khu vực lân cận. Để có thể đáp ứng nhu cầu nước sạch đã qua xử lý cho người dân thành phố thì số tiền đầu tư cho hệ thống cấp nước lên tới 1.600 tỷ đồng. Tuy nhiên hệ thống đường ống cung cấp nước của thành phố hiện nay đang xuống cấp trầm trọng, 33% lượng nước bị mất do đường ống dò rỉ và trang thiết bị lọc, bơm nước quá

hạn sử dụng làm tăng giá điện và gây ra tình trạng thiếu hụt nước thường xuyên trong khu vực dân cư đông đúc này. Những nhà máy hiện thời chỉ có khả năng cung cấp được 800.000m3 một ngày trong khi nhu cầu tiêu dùng cao hơn lượng cung cấp này là hơn 1 triệum3. Như vậy để bù lại khoảng cách về cung cầu này thì sự cần thiết của các nhà máy nước mới với công suất cao là tất yếu.

Riêng đối với ngành giao thông vận tải, so với trước những năm 1990 thì nguồn vốn đầu tư cho cơ sở hạ tầng giao thông vận tải  đã  tăng lên đáng kể. Ngoài nguồn vốn từ ngân sách nhà nước còn có thêm các nguồn vốn khác từ bên ngoài như ODA, FDI dưới mọi hình thức khác nhau như liên doanh, hợp đồng hợp tác kinh doanh, BOT, nguồn đóng góp của nhân dân. Kết quả là đã ngăn chặn được tình trạng xuống cấp của các công trình  giao  thông đồng  thời cải thiện đáng kể hệ thống đường sá, cầu cống. Tuy nhiên, từ trước đến nay mới chỉ có một dự án BOT được triển khai trong ngành giao thông vận tải đó là dự án Cảng quốc tế Bến Đình- Sao Mai. Mục tiêu của dự án này là xây dựng và khai thác một cảng biển nước sâu tại khu vực Bến Đình- Sao Mai để làm cảng trung chuyển container quốc tế và góp phần phục vụ vận tải nội địa, cung cấp các dịch vụ liên quan trực tiếp đến hoạt động của cảng theo phương thức BOT. Đáng tiếc là dự án này không hoàn thành được do bất đồng trong nội bộ công ty BOT, do vậy Bộ Kế hoạch và đầu tư đã quyết định chấm dứt hiệu lực pháp lý của Giấy phép đầu tư và giải thể công ty trách nhiệm hữu hạn Cảng quốc tế Vũng Tàu sau bốn năm triển khai thực hiện.

Hiện nay, các dự án BOT trong ngành giao thông vận tải đều do các chủ đầu tư trong nước tiến hành. Thực chất, các dự án này được các nhà đầu tư trong nước bỏ vốn hoặc sử dụng nguồn vốn vay để xây dựng công trình và vận hành khai thác kinh doanh thu phí để hoàn vốn. Các nhà đầu tư thường là các tổng công ty lớn của Nhà nước như Tổng công ty công trình giao thông 1, Tổng công ty xây dựng Sông Đà. Các công trình xây dựng sẽ do các công ty này quản lý mà không có giai đoạn chuyển giao cho Nhà nước. Các dự án này được gọi là dự   án BOT trong nước. Tuy nhiên, có thể nói đây là một hình  thức  trá  hình của phương thức BOT, vì hình thức này khác với định nghĩa về phương thức BOT: là hình thức nhà đầu tư bỏ vốn ra xây dựng công trình, được quyền tiến hành kinh doanh trong một thời gian hợp lý, sau đó chuyển giao không bồi hoàn cho Chính phủ, các dự án BOT trong nước không hề có giai đoạn chuyển  giao.

Như vậy đã gần 10 năm kể từ khi Nhà nước ban hành văn bản luật đầu tiên về Quy chế đầu tư theo phương thức BOT cùng với những bổ sung và sửa đổi sau đó, thì phương thức BOT ở Việt Nam hiện nay cũng chưa được áp dụng phổ biến. Các dự án còn hiệu lực chỉ còn các dự án của ngành điện và nước. Các lĩnh vực khác như giao thông vận tải, bưu chính viễn thông... đều chưa có dự án nào hoặc đã bị rút giấy phép đầu tư.

2.2. Quy mô và tình hình triển khai các dự án BOT
Đến nay, Bộ Kế hoạch và Đầu tư đã cấp Giấy phép đầu tư cho 7 dự  án BOT nước ngoài với tổng vốn là1.973 triệu đô la, trong đó có 3 dự án BOT cung cấp nước sạch cho thành phố Hồ Chí Minh (Bình An 100.000  m3/ngày, Lyonnaise Việt Nam 300.000 m3/ngày, Grand  Imperial Sài Gòn tức Sài Gòn   II

300.000 m3/ngày), 3 dự án sản xuất điện (Wartsila công suất 120 MW, Phú Mỹ 3 công suất 716,8 MW, Phú Mỹ 2-2 công suất 715 MW), 1 dự án Cảng biển (cảng Quốc tế Vũng Tàu, đã rút Giấy phép đầu tư ngày 10/12/1998, do Công ty BOT mâu thuẫn nội bộ, không thực hiện đúng tiến độ cam kết trong Hợp đồng BOT).

2.2.1. Công ty cấp nước Bình An
Công ty nước Bình An- một công ty BOT 100% vốn sở hữu nước ngoài đã được cấp Giấy phép đầu tư số 1170/GP ngày 15/3/1996. Mục tiêu của công ty BOT là xây dựng- vận hành- chuyển giao nhà máy nước công suất 100.000m3/ngày theo hình thức BOT tại đồi Bình An, tỉnh Bình Dương nhằm cung cấp nước sạch cho TP Hồ Chí Minh và vùng lân cận. Chủ đầu tư sẽ triển khai dự án theo hợp đồng BOT trong vòng 20 năm được ký kết giữa Chính phủ Việt Nam và hai tập đoàn của Malaysia là: EMAS UTILITIES CORPORATION (đóng góp 90% vốn); SADEC MALAYSIAN COSORTIUM (đóng góp 10% số vốn còn lại). Quy mô của dự án này không lớn, tổng vốn đầu tư chỉ có 35,8 triệu đô la và vốn pháp định là 10, 8 triệu đô la, số vốn đầu tư còn lại được huy động từ các cổ đông.

Đây là dự án BOT đầu tiên tại Việt Nam nên hợp đồng BOT được ký kết trên cơ sở thương lượng với Ủy ban nhân dân thành phố Hồ Chí Minh với nhà đầu tư, không đấu thầu cạnh tranh. Nước đã xử lý được bán trên cơ sở bán buôn cho Công ty cấp nước thành phố Hồ Chí Minh với giá bán là 20 xu  Mỹ/m3.

Nhà máy cung cấp nước Bình An được tập đoàn Sadec Maylaysian Cosortium tiến hành thương lượng từ đầu năm 1994. Dựa trên những trao đổi đó, vào tháng 5/1994 trong chuyến thăm chính thức của phó  tổng thống  Malaysia đến Việt Nam tập đoàn này đã ký Biên bản ghi nhớ với công ty cấp nước thành phố Hồ Chí Minh. Tiếp theo biên bản ghi nhớ, công ty đã tiến thành Nghiên cứu khả thi chi tiết để đệ trình lên cơ quan đại diện của thành phố Hồ Chí Minh. Dự án đã được phê duyệt và cấp Giấy phép đầu tư vào 15/3/1995. Công ty BOT được thành lập và dự kiến sẽ xây dựng nhà máy trong vòng 24 tháng. Tuy nhiên việc khởi công xây dựng đã bị chậm chễ một năm do việc thương lượng về hành lang tuyến ống, về sử dụng đất và việc tái định cư gặp khó khăn. Đất đai được thành phố Hồ Chí Minh cho sử dụng không thu tiền thuê đất nhưng vị trí mặt bằng lại thuộc tỉnh Sông Bé, một tỉnh không nhân được một dịch vụ hay một lợi ích nào từ dự án BOT này. Do vậy đã mất nhiều thời gian và chi phí để trả cho việc tái định cư và giải phóng mặt bằng, đền bù đất  đai.

Trong quá trình triển khai dự án, để theo kịp tiến độ đã cam kết trong Hợp đồng, ngoài phần vốn pháp định, Công ty BOT phải huy động vốn vay của các cổ đông để kịp nhập thiết bị, máy móc và xây dựng, sau đó vay vốn để trả nợ cổ đông.  Nhưng việc xây dựng vẫn chậm chễ 9 tháng so với kế hoạch, Công ty đã hoàn thành việc xây dựng trong thời gian 33 tháng kể từ ngày được cấp đất và đã vận hành nhà máy, cấp nước cho thành phố Hồ Chí Minh kể từ ngày 1 tháng 8 năm 1999. Công suất cấp nước hiện nay là 100.000 m3/ngày.
2.2.2. Công ty cấp nước Lyonnaise Việt Nam
Sau công ty cấp nước Bình An, thành phố Hồ Chí Minh tiếp tục tiếp nhận một dự án đầu tư của nước ngoài khác trong ngành cấp nước dưới hình thức BOT. Công ty cấp nước Lyonnaise Việt Nam, là liên doanh giữa tập đoàn SUEZ LYONNNAISE DES EAUX của Pháp, TRACTEBEL của Bỉ và công ty PILECON ENGINEERING BERHAD của Malaysia, sau khi đưa vào hoạt   động

liên doanh ngày sẽ cung cấp cho thành phố Hồ Chí Minh 300.000m3/ngày. Hợp

đồng BOT được ký kết vào cuối tháng 7/1997 và Giấy phép đầu tư số 2018/GP đã được cấp vào ngày 26/12/1997. Công ty BOT sẽ hoạt động dưới hình thức công ty trách nhiệm hữu hạn với số vốn pháp định là 43,5 triệu đô la Mỹ và tổng vốn đầu tư lên tới 148 triệu đô la. Công ty sẽ tiến hành xây dựng một trạm bơm nước, một nhà máy xử lý nước trên diện tích 7 hecta gần Nhà máy nước thành phố Hồ Chí Minh tại quận Thủ Đức và 25km đường ống dẫn nước từ nhà máy ở Thủ Đức đến quận Nhà Bè. Chủ đầu tư sẽ tiến hành kinh doanh khai thác công trình trong vòng 25 năm sau đó chuyển giao không bồi hoàn cho Nhà nước Việt Nam. Theo Giấy phép đầu tư, công ty BOT sẽ phải hoàn thành xây dựng trong vòng 30 tháng kể từ ngày 10/7/2001 và đưa vào hoạt động thương mại trong năm 2004.

2.2.3. Công ty trách nhiệm hữu hạn cấp nước Grand Imperial
Saigon   (Sài Gòn II)
Mục tiêu của dự án này là xây dựng- vận hành-  chuyển  giao  nhà máy nước công suất 300.000 m3/ngày tại huyện Hóc Môn, thành phố Hồ Chí Minh. Công ty BOT cũng hoạt động dưới hình thức công ty trách nhiệm hữu hạn hoạt động trong vòng 25 năm theo Giấy phép đầu tư số 2124/GP ngày 7/7/1999. Số vốn đầu tư của dự án là 149,325 triệu đô la trong đó vốn pháp định là 59,730 triệu đô la. Chủ đầu tư là công ty PARAGON HOLDINGS LIMITED của Malaysia gồm MOTIF ETIKA SDN. BHD. (Malaysia) 70%, UNITED CONCORD INTERNATIONAL (WATER) LTD. (Hồng Kông) 20%, THAMES WATER INTERNATIONAL SERVICES LTD. (Anh) 5% và BOVIS LTD. (Anh) 5%.

2. 2. 4. Công ty trách nhiệm hữu hạn điện Vũng Tàu (WARTSILA)
Dự án BOT đầu tiên của ngành điện đã cấp Giấy phép đầu tư số 1990/GP ngày 24/9/1997 với mục tiêu xây dựng quản lý và vận hành nhà máy nhiệt điện công suất 120MW theo hình thức BOT tại xã Long Hương, thị xã Bà Rịa, tỉnh Bà Rịa- Vũng Tàu. Tổng vốn đầu tư cho dự án này là 110 triệu đô la, vốn pháp định là 33,5 triệu đô la. Thời gian hoạt động của công ty BOT kéo dài 20 năm. Theo tiến trình dự tính công ty sẽ phải đưa vào vận hành 4 tổ máy tháng 4/1998 và hoàn thiện toàn bộ 8 tổ máy trong năm 1999. Chủ đầu tư của dự án là  một công ty Phần Lan Công ty WARTSILA VIETNAM POWER INVESTMENT LTD. được đăng ký tại Grand Cayman Islands.

Sau khi dự án được cấp Giấy phép, Wartsila triển khai các công việc giải phóng mặt bằng, san nền công trường và đóng cọc móng nhà máy chính, cầu cảng theo thiết kế được duyệt (do Tổng Công ty lắp máy Việt Nam LILAMA thực hiện), đồng thời thu xếp tài chính với Công ty Tài chính quốc tế (IFC). Tháng 6/1998 IFC đã đồng ý cho Wartsila vay tiền cho dự án (khoảng 70% của tổng vốn đầu tư 110 triệu USD toàn dự án) kèm theo các điều kiện bổ sung và sửa đổi Hợp đồng BOT. Việc sửa đổi, bổ sung Hợp đồng BOT bị bế  tắc  do không thoả thuận được giá điện. do vậy từ năm 1998 đến nay, dự án đã ngừng thi công.

2.2.5. Công ty trách nhiệm hữu hạn điện lực Phú Mỹ 3
Công ty BOT hình thành theo Giấy phép đầu tư số 2204/GP ngày 22/5/2001 nhằm xây dựng quản lý và vận hành nhà máy điện có công suất 716,8 MW theo hình thức BOT tại huyện Tân Thành, tỉnh Bà Rịa- Vũng Tàu, công ty này sẽ hoạt động trong 20 năm.

Đây là một dự án có quy mô lớn do tập đoàn BP HOLDINGS BV (Hà Lan), SEMBCORP UTILITIES PTE. LTD. (Singapore), KYUDEN INTERNATIONAL  (Nhật  Bản),  và  NISSHO  IWAI  CORPORATION   (Nhật

Bản) đầu tư với nguồn vốn đầu tư là 412,85 triệu. Theo quy định của Hợp đồng BOT vốn pháp định của công ty sẽ phải chiếm 30% vốn đầu tư, tuy nhiên theo yêu cầu của các nhà đầu tư số vốn pháp định đã được Thủ tướng Chính phủ chấp thuận điều chỉnh xuống 20%.

Dự án đã xây dựng được khoảng 80%, dự kiến hoàn thành xây dựng  và đưa vào vận hành thương mại khoảng tháng 3/2004. Công ty đang thảo luận với Bộ Công nghiệp và các Bộ ngành liên quan sửa đổi, bổ sung Hợp đồng BOT và hoàn chỉnh hồ sơ vay vốn. Hiện nay, theo báo cáo của Uỷ ban nhân dân tỉnh Bà Rịa- Vũng Tàu, Công ty đang có khó khăn trong việc nợ nần của nhà thầu Mc Connel Dowell và được Văn phòng Chính phủ giao Bộ Kế hoạch và Đầu tư xem xét, đề xuất hướng xử lý.

2.2.6. Công ty Năng lượng Mê Kông (Phú Mỹ 2.2)
Dự án điện Phú Mỹ 2.2 được cấp Giấy phép đầu tư số 2226/GP ngày 18/9/2001 sẽ được công ty Năng lượng Mê Kông (MECO) xây dựng quản lý và vận hành theo phương thức BOT, nhà máy điện xây mới có công suất 715 MW theo hình thức BOT tại thị trấn Phú Mỹ, huyện Tân Thành, tỉnh Bà Rịa - Vũng Tàu. Dự án BOT có quy mô lớn nhất Việt Nam từ trước đến nay (vốn đầu tư: 480 triệu đô la trong đó vốn pháp định là 140 triệu đô la) do tập đoàn EDF INTERNATIONAL của Pháp góp 56,25%, SUMITOMO COPORATION của Nhật    Bản    góp    28,125%    và    TOKYO    ELECTRICPOWER COMPANY INTERNATIONAL B. V. (Hà Lan) góp 15,625%. Công ty BOT sẽ hoạt động trong 20 năm.

Cho đến nay, công ty đã hoàn thành việc sửa đổi, bổ sung Hợp đồng BOT và ký Hợp đồng vay vốn. Dự án sẽ được xây dựng và đưa vào sử dụng từ tháng 12 năm 2004. Xếp theo thứ tự thời gian, đây là dự án BOT thứ 3 sẽ đi vào vận hành thành công.

3. Những kết quả đã đạt được và tồn tại của các dự án
BOT của Việt Nam
Tuy đã có nhiều chính sách rộng rãi và hấp dẫn để thu hút nguồn vốn nước ngoài vào đầu tư cho hệ thống cơ sở hạ tầng nhưng điều  đáng  tiếc là phương thức BOT chưa thực sự phát huy được mọi thế mạnh vốn có của mình. Tổng số dự án BOT nước ngoài ở Việt Nam mới chỉ dừng lại ở con số 7 trong khi đó ngoài một dự án của ngành nước đã vận hành thành công và hai dự án điện Phú Mỹ đang tiến triển tốt đẹp thì bốn dự án còn lại: dự án duy nhất của ngành giao thông vận tải đã bị rút giấy phép, đang chờ để lựa chọn nhà đầu tư khác, một dự án của ngành nước đang trong quá trình xem xét để quyết định xem có nên cho tiếp tục tiến hành hay không, một dự án thì đã bị bỏ lửng do các nhà đầu tư nước ngoài đòi rút vốn, dự án BOT đầu tiên của ngành điện cũng đã bỏ dở thi công do công ty BOT và chính phủ Việt Nam không thỏa thuận được giá bán điện.

Cho đến nay, dự án BOT Công ty cấp nước Bình An được xem là dự án BOT duy nhất đã hoàn thành xây dựng và đang vận hành thành công. Dự án chỉ còn một việc chưa xong là Công ty xin Bộ Tài chính cấp bảo lãnh tài chính. Việc này, Bộ Tài chính và Công ty đã thoả thuận xong về cơ bản, đã có bản thảo nhưng Công ty đang xem, chưa có ý kiến lại, do đó Bộ Tài chính chưa ký. Các dự án Phú Mỹ 2.2 và Phú Mỹ 3 cũng đang trong quá trình xây dựng và sẽ hoàn thành và đưa vào hoạt động thương mại trong một vài năm tới.

Sự thất bại của các dự án BOT khác có rất nhiều nguyên nhân. Có dự án là do lục đục trong công ty BOT dẫn tới không đạt thỏa thuận, có dự án do nhà đầu tư nước ngoài đòi rút vốn và một vài dự án khác lại bị rút giấy phép do không tiến hành theo đúng thỏa thuận dự án hoặc dự án không khả thi, mặc dù đã được thực thi sau một thời gian nhất định.

Như trong trường hợp của dự án cung cấp nước tại Thủ Đức, trong thời gian thi công thì đã tiến hành xây dựng thì công ty lại gặp phải khó khăn dẫn tới phải sửa đổi và bổ sung hợp đồng BOT trong năm 2002. Đầu năm 2003, do khó khăn nội bộ, các chủ đầu tư đã báo cáo Bộ Kế hoạch và Đầu tư và Uỷ ban nhân dân thành phố Hồ Chí Minh xin chấm dứt dự án. Điều này chứng tỏ trong giai đoạn phát triển dự án và lập nghiên cứu khả thi, phía các nhà đầu tư đã có sai sót và không dự tính trước được những khó khăn có thể xảy ra nên khi thực tế xảy ra không có phương án để ứng phó và khắc phục đến mức phải xin rút vốn khỏi dự án.

Hiện nay, Chính phủ đang lựa chọn giữa hai phương án một là chấp thuận cho các nhà đầu tư nước ngoài khác đang đề nghị xin tiếp tục thực hiện dự án như SALCON (Malaysia) và M.POWER (Singapore) hay theo công văn đề nghị của Uỷ ban nhân dân thành phố Hồ Chí Minh số 2073/UB-ĐT ngày 9/5/2003 đề nghị Bộ Kế hoạch và Đầu tư báo cáo Thủ tướng Chính phủ cho chấm dứt dự án này để thành phố tự làm theo hình thức BOT trong nước. Sắp tới Bộ Kế hoạch và Đầu tư sẽ trình Thủ tướng Chính phủ và nếu được Thủ tướng Chính phủ chấp thuận như đề nghị của Uỷ ban nhân dân thành phố Hồ Chí Minh thì sẽ ra Quyết định thu hồi Giấy phép đầu tư đã cấp.

Một dự án khác cũng đang được Bộ kế hoạch và đầu tư xét xem  có  nên cho tiếp tục hay không là dự án cấp nước Sài Gòn II. Theo thỏa thuận dự án Công ty Grand Imperial Sài Gòn phải hoàn thành xây dựng trong thời gian 30 tháng kể từ ngày 8/5/2001, nhưng đến nay, khi đã gần đến hạn hoàn thành nhà máy thì công ty này vẫn chưa có kế hoạch xây dựng. Bộ Kế hoạch và Đầu tư sẽ có công văn yêu cầu Chủ đầu tư báo cáo kế hoạch triển khai dự án để thành phố và Bộ Kế hoạch và Đầu tư xem xét; nếu kế hoạch đó không khả thi thì sẽ thực hiện các thủ tục rút Giấy phép đầu tư.
Sự thất bại của dự án BOT đầu tiên của ngành điện chủ yếu là do Chính phủ Việt Nam và công ty BOT không thỏa thuận được giá điện trong hợp đồng bao tiêu sản phẩm. Do tiến độ triển khai dự án chậm nên dự án không phát huy được vai trò trong mùa khô các năm 1998-1999 như dự kiến, Tổng công ty Điện lực Việt Nam đưa ra yêu cầu giảm giá so với mức đã ký năm 1997. Nhưng về phía các nhà đầu tư lại muốn nâng giá điện lên 7 xu Mỹ/kWh trong khi giá bán điện của Tổng công ty Điện lực Việt Nam cho người tiêu dùng chỉ là 5,2 xu Mỹ/kWh (bao gồm cả thuế VAT). Nếu chấp nhận mức giá của nhà đầu tư nước ngoài đưa ra thì Tổng công ty phải bù lỗ rất lớn. Đến tháng 2/2002 Chính phủ có Công văn giao cho Bộ Công nghiệp thông báo cho Chủ đầu tư biết dự án này không khả thi. Từ đó đến nay, cả Chủ đầu tư và Bộ Công nghiệp không có ý kiến, do vậy dự án đã bị bỏ lửng.

Với tổng cộng 7 dự án BOT đã được phê chuẩn mà hiện nay chỉ có 3 dự án là còn hiệu lực chứng tỏ thực trạng đầu tư theo phương thức BOT ở Việt Nam chưa thực sự khởi sắc. Đó là do vẫn còn nhiều hạn chế khiến cho các nhà đầu tư nước ngoài e ngại khi xem xét việc đầu tư vào Việt Nam cũng như có nhiều khó khăn cản trở việc thực thi và thành công của các dự án BOT đã triển  khai.

III. QUẢN TRỊ RỦI RO TRONG CÁC DỰ ÁN BOT TẠI VIỆT NAM
1. Các nhân tố tác động tới việc vận hành dự án BOT
Cơ sở hạ tầng là sản phẩm của toàn xã hội, do đó tất cả các nước đều áp dụng nhiều hình thức, biện pháp để tập trung các nguồn vốn đầu tư. Hiện nay BOT và các hình thức biến thể của nó như BTO, BOO, BT đang là phương thức đầu tư phổ biến nhất trong lĩnh vực cơ sở hạ tầng. Trong điều kiện của Việt Nam hiện nay có thể áp dụng tất cả các hình thức này nhưng đáng tiếc cho đến nay  thì ở Việt Nam mới chỉ có các dự án đầu tư theo phương thức BOT. Tuy vậy, các dự án BOT ở Việt Nam cũng rất khiêm tốn về lĩnh vực đầu tư cũng như số dự án. Trong quá trình vận hành dự án cũng có rất nhiều nhân tố tác động đến sự thành công hay thất bại của dự án đó. Các nhân tố này là:

1.1. Các yếu tố bên trong
Những yếu tố nội tại của dự án luôn có tác động trực tiếp đến việc hình thành dự án. Khi thẩm định dự án, yếu tố đầu tiên mà chính phủ nước sở tại và các nhà cho vay quan tâm là danh tiếng của các nhà tài trợ dự án. Dù dự án có được thiết kế tốt đến đâu và tính khả thi có cao thì những yếu tố này cũng không thể giúp dự án thành công nếu dự án được điều hành bởi những nhà tài trợ kém cỏi, hoặc bởi các nhà tài trợ và các đối tác không có khả năng khắc phục bất cứ một thiếu sót nào trong quá trình thực hiện dự án. Dù danh tiếng của các nhà tài trợ không đồng nghĩa với một đảm bảo cho việc thanh toán nợ hoặc thu hồi vốn đầu tư, các Chính phủ và các nhà cho vay vẫn sẽ cảm thấy tin tưởng hơn khi dự án được thực hiện bởi các nhà tài trợ có kinh nghiệm và có khả năng đối phó với những bất ngờ hay những rủi ro có thể xảy ra.

Yếu tố thuộc môi trường bên trong này bao gồm:

· Kinh nghiệm và khả năng của các nhà tài trợ để thực hiện dự án.

· Độ tin cậy về khả năng tín dụng và sự tham gia của họ vào dự án, như khả năng gánh chịu các rủi ro trong trường hợp dự án không thực hiện theo đúng kế hoạch.

· Kinh nghiệm, năng lực và độ tin cậy về khả năng tín dụng của các đối

tác mà các nhà tài trợ lựa chọn để cùng thực hiện dự án.
· Một số yếu tố khác nhau: chất lượng các thiết bị kỹ thuật phục vụ công

trình, mức độ huy động và sử dụng vốn.

1.2. Các yếu tố thuộc môi trường bên ngoài
Môi trường bên ngoài cũng có ảnh hưởng không ít đến các dự án. Thông thường các yếu tố mang lại rủi ro cho dự án là: nguồn cung ứng nguyên vật liệu, thị trường đầu ra của sản phẩm (sẽ được phân tích kỹ hơn trong phần sau) và các yếu tố thuộc môi trường pháp lý.

Môi trường đầu tư nói chung và môi trường pháp lý nói riêng luôn  là những nhân tố ảnh hưởng lớn đến quyết định đầu tư của các nhà đầu tư nước ngoài. Thực hiện chủ trương khuyến khích và thu  hút mọi nguồn  lực  để tập trung thúc đẩy tăng trưởng kinh tế đất nước, Chính phủ Việt Nam ngày càng có những chính sách đúng đắn và rộng mở nhằm thu hút nguồn  vốn đầu tư bên ngoài. Một minh chứng cho những chính sách ưu đãi này là chính sách thuế áp dụng cho các dự án BOT. Các doanh nghiệp BOT được áp dụng một chính sách thuế riêng như sau:

Thuế suất thuế lợi tức bằng 10% lợi nhuận thu được và được áp dụng trong suốt thời hạn thực hiện dự án. Miễn thuế lợi tức trong 4 năm kể từ khi kinh doanh có lãi và giảm 50% trong 4 năm tiếp theo.

Trong trường hợp đầu tư vào địa bàn khuyến khích đầu tư, được miễn thuế lợi tức trong 8 năm kể từ khi kinh doanh có lãi. Thời hạn miễn, giảm thuế được tính liên tục kể từ năm đầu tiên kinh doanh có lãi.

Thuế  suất thuế chuyển lợi nhuận  ra nước  ngoài bằng 5%  lợi

nhuận chuyển ra nước ngoài.

Ngoài các loại thuế nêu trên, Doanh nghiệp BOT phải nộp các

loại thuế khác theo quy định của pháp luật Việt  Nam.

Tuy nhiên, vẫn còn nhiều điểm hạn chế của khung pháp lý áp dụng cho các dự án khiến cho phương thức này trở nên kém hiệu quả. Hạn chế đầu tiên là các quy định về vốn rất ngặt nghèo. Các chủ đầu tư bắt buộc phải có đủ 30% tổng vốn của dự án (theo Nghị định 62/1998/CP). Vì lượng vốn đầu tư vào các dự án BOT thường rất lớn nên 30% số vốn cũng là một vấn đề cho các nhà đầu tư tư nhân. Rất nhiều doanh nghiệp không có đủ 30% vốn nhưng khả năng điều hành và thực hiện dự án lại có hiệu quả rất cao. Hơn nữa ngay cả khi đã thu xếp được 30% vốn thì số vốn còn lại cũng phải đi vay mượn ở rất nhiều nguồn. Trong khi nguồn tín dụng ngân hàng chưa được khai thông hoàn toàn thì những quy định về thế chấp, kể cả đối với các dự án được bảo lãnh cũng cản trở không ít doanh nghiệp tiếp xúc với nguồn tín dụng ngân hàng. Mặt khác, thời gian phát triển dự án thường mất một vài năm nên khi lên “khung” dự án có thể đã đủ 30% vốn nhưng khi xây dựng có thể phát sinh những khó khăn về tài chính, khủng hoảng kinh tế không dự đoán trước làm chậm tiến độ thi công công trình, ảnh hưởng đến tốc độ thu hồi vốn. Chính vì thế, khi cấp phép đầu tư cho một dự án BOT Nhà nước cần có sự phân cấp, xem xét khả năng thực tế và quá trình phát triển của doanh nghiệp. Trường hợp dự án có khả năng thu hồi vốn nhanh, Nhà nước nên có chính sách rõ ràng hỗ trợ cho doanh nghiệp, kể cả các điều kiện liên quan về vốn.

Trên thực tế các dự án hiện nay đã triển khai đều gặp nhiều bế tắc, lý do chính là đây là một lĩnh vực khá mới mẻ với chúng ta về cả lý thuyết và thực tiễn nên các chính sách còn đang trong quá trình hình thành và hoàn thiện, đặc biệt là các chính sách chủ yếu dựa trên nhu cầu thực tiễn phát sinh, đôi khi một vấn đề nhỏ cũng cần một tháng trời để đàm phán, thỏa thuận. Do vậy, việc ban hành một chính sách nhất quán, xuyên suốt về quản lý, khai thác sử dụng vốn hiệu quả, lập cơ quan chuyên ngành quản lý các dự án dạng BOT là hết sức cần thiết.

2. Các rủi ro thường gặp trong các dự án BOT tại Việt Nam
2.1. Các rủi ro trong quá trình xây dựng
Đây là loại rủi ro thường gặp nhất trong các dự án BOT ở Việt Nam. Dự án nhà máy nước Bình An cũng đã có một năm chậm chễ trong việc khởi công xây dựng do việc thương lượng về hành lang tuyến ống, về sử dụng đất và việc tái định cư gặp khó khăn. Chính quyền thành phố Hồ Chí Minh đã cam kết cho dự án sử dụng mặt bằng đất miễn phí nhưng khu đất phân cho dự án lại nằm ở một tỉnh khác mà tỉnh này sẽ không được hưởng một chút lợi ích nào từ dự án. Do đó, dù không phải đóng thuế sử dụng đất nhưng các nhà đầu tư đã phải tốn nhiều chi phí trả cho các khoản đền bù cho đất đai và cho việc tái định cư. Dự án cấp nước của công ty trách nhiệm hữu hạn Grand Imperial Sài Gòn lẽ ra sẽ phải hoàn thành xây dựng vào cuối năm nay nhưng cho đến giờ các nhà đầu tư vẫn chưa có kế hoạch xây dựng.

Các dự án khác cũng gặp chậm chễ do nhiều lý do khác nhau như: chậm chễ do việc giải phóng mặt bằng. Nhiều dự án trong khi tiến hành giải phóng mặt bằng đã gặp rất nhiều khó khăn do sự trì hoãn của người dân vùng giải phóng, sự tham gia thiếu trách nhiệm của các chính quyền địa phương. Một nguyên nhân gây ra sự chậm chễ nữa trong xây dựng các công trình là việc thu xếp vốn cho dự án. Theo ông Ngô đức Hạnh- Phó Vụ trưởng Vụ kế hoạch- đầu tư Bộ Công nghiệp, dự án điện Wartsila hiện đã tạm ngừng thi công do Công ty tài chính quốc tế IFC, đơn vị thu xếp vốn cho dự án chưa giải ngân cho Wartsila. Sau khi dự án được cấp phép, Wartsila đã chi 10 triệu USD để tiến hành các công việc giải phóng mặt bằng, san nền công trường và đóng cọc móng nhà máy chính, cầu cảng theo thiết kế được duyệt. Sở dĩ dự án phải tạm ngừng thi công, là do IFC yêu cầu chỉ giải ngân khi Chính phủ Việt Nam hoàn thành tiếp 5 văn bản theo yêu cầu của họ. Ông Hạnh cho biết, các dự án BOT là những dự án rất phức tạp mà Việt Nam chưa có kinh nghiệm. Mọi nguyên tắc trong việc hình thành dự án đều phải được thể hiện trên cơ sở hợp đồng chặt chẽ và phải được Chính phủ ký hoặc cơ quan được uỷ quyền thay mặt cho Chính phủ ký với nhà đầu tư nước ngoài. Trong trường hợp này với hợp đồng BOT bổ sung, mặc dù

Bộ Kế hoạch và đầu tư đã có văn bản trả lời theo nguyên tắc giữ nguyên những nội dung đã ký kết, và đồng ý "làm rõ" và "cụ thể hoá" các vấn đề còn bỏ ngỏ trong hợp đồng đã ký và các thay đổi về khung pháp lý diễn ra trong quá trình thực hiện đầu tư, song phía Wartsila/IFC vẫn chưa thoả mãn. Họ yêu cầu Chính phủ Việt Nam phải cam kết các điều kiện bất khả kháng do chiến tranh, rủi ro, buộc Chính phủ phải mua lại nhà máy với công thức tính giá do Wartsila đề nghị và phải ưu tiên thanh toán tiền vay cho bên B.

Tóm lại, trong quá trình xây dựng các dự án BOT ở Việt Nam thường gặp nhiều khó khăn do tác động của cả yếu tố chủ quan và yếu tố khách quan, gây nên chậm chễ cho tiến trình thực hiện của dự án.

2.2. Những rủi ro trong quá trình vận hành
2.2.1.   Những rủi ro về quản lý
Dự án cảng biển Vũng Tàu là một dự án BOT lớn của ngành giao thông vận tải với mục đích xây dựng một cảng container lớn phục vụ Việt Nam và khu vực Đông Nam Á. Sau khi được cấp Giấy phép đầu tư, công ty BOT cảng quốc tế Vũng Tàu được thành lập và bắt đầu triển khai dự án. Đến tháng 4/1997 các bên đã đóng góp được 2 triệu đô la vốn pháp định. Năm tháng sau, công ty hoàn thành thăm dò địa chất, rà phá bom mìn trong khu vực cảng theo hợp đồng ký với công ty Lũng Lô, Bộ Quốc Phòng. Các nhà tư vấn cũng đã hoàn thành các việc khảo sát đáy biển, khảo sát địa hình, địa chất và việc phân tích mẫu trong phòng thí nghiệm.

Tuy nhiên đến giai đoạn này lại phát sinh những mâu thuận trong bộ máy quản lý của công ty BOT. Các bên nước ngoài không thể thống nhất với nhau trong việc lựa chọn công ty tư vấn thiết kế và công tác điều hành dự  án.
Do công ty tư vấn không thực hiện một số nhiệm vụ như thông lệ như không có báo cáo tháng... nên hai đối tác MMC PORTS SDN BHD (MMC) và TREDIA RESOURCES PTE LTD. không tin tưởng công ty tư vấn này, cho rằng việc chọn tư vấn này sẽ ảnh hưởng xấu đến chất lượng công trình nên đã đề nghị đổi công ty tư vấn khác hoặc bổ sung thêm tư vấn mới có đủ năng lực chuyên môn thông qua đấu thầu. Theo điều lệ công ty, mọi quyết định cần phải có 2/3 số phiếu mới được thông qua. MMC và Tredia luôn luôn nhất trí với nhau và chiếm đa số trong Hội đồng quản trị nhưng họ vẫn không có đủ 2/3 sự ủng hộ để quyết định hay phủ quyết điều gì. Cũng theo điều lệ của Hội đồng cổ đông, khi các bên không thể đi đến sự nhất trí thì bên thiểu số buộc phải bán lại cổ phần của mình cho đa số. Trên thực tế, Evergreen (40% cổ phần) đã đồng ý bán và MMC và Tredia đã đồng ý mua lại số cổ phần đó. Tuy nhiên, Bộ kế hoạch và đầu tư Việt Nam không chấp thuận vì thành phần công ty không còn giữ nguyên như trong Giấy phép đầu tư nên không đảm bảo được chắc chắn là dự án sẽ được tiếp tục triển khai theo Giấy phép. Thêm vào đó và những biến động lớn của thị trường Châu Á theo chiều hướng xấu đi so với những điều kiện xây dựng dự án.

Do Bộ kế hoạch và đầu tư không có giải pháp nào và cũng không thể can thiệp sâu vào nội bộ của công ty BOT và các nhà đầu tư cũng không thể có giải pháp khác nên công ty BOT đã phải ngừng hoạt động sau bốn năm triển khai. Như vậy chỉ do mâu thuẫn nội bộ trong bộ máy quản lý của công ty BOT mà một dự án đã thực hiện được 4 năm cũng phải bỏ dở.

2.2.2. Những rủi ro liên quan đến lượng cầu
Trong khi các hình thức BOT nước ngoài còn chưa phát huy hết thế mạnh của mình tại Việt Nam thì Nhà nước ta đã có chính  sách  khuyến khích  các doanh nghiệp trong nước đầu tư theo phương thức BOT. Hiện tại, rất nhiều dự án điện và tất cả các dự án BOT trong ngành giao thông vận tải đều là các dự  án BOT trong nước. Nguyên nhân chính khiến những dự án BOT trong ngành giao thông vận tải thực sự chưa hấp dẫn các nhà đầu tư nước ngoài là do đầu tư vào các dự án thuộc ngành giao thông vận tải đều đòi hỏi sử dụng nguồn vốn lớn và chịu nhiều rủi ro. Nếu như các dự án trong ngành điện và nước được đảm bảo đầu ra bằng những hợp đồng bao tiêu sản phẩm thì việc thu hồi vốn của các dự án xây dựng công trình giao thông vận tải thì phụ thuộc hoàn toàn vào hoạt động vận tải của các phương tiện tham gia vào giao thông mà điều này thì không chỉ phụ thuộc vào ngành giao thông vận tải mà còn liên quan đến sự tăng trưởng của nhiều ngành kinh tế khác cũng như sự tăng trưởng của nền kinh  tế quốc  gia. GDP tăng, các ngành kinh tế phát triển, nhu cầu vận tải cũng nhờ đó mà tăng lên và sẽ giúp cho các dự án thu hồi vốn nhanh và ngược lại. Những giả định về lưu lượng xe lưu thông trong giai đoạn nghiên cứu khả thi có thể khác nhiều so với giai đoạn vận hành dự án. Riêng ở Việt Nam những quy hoạch về đương sá của chúng ta không rõ ràng và cụ thể gây ra những đánh giá sai lạc về số lượng xe cũng là một điều quan ngại khi đầu tư theo phương thức BOT ở Việt  Nam.

2.2.3. Những rủi ro liên quan đến giá
Theo dự tính của Bộ Công nghiệp các nguồn điện đầu tư theo hình thức BOT sẽ chiếm khoảng 30% tổng công suất nguồn điện dự kiến sẽ đưa vào hoạt động trong giai đoạn sắp tới. Tuy nhiên, đến nay các nguồn điện này đã cho thấy khó có khả năng đi vào hoạt động đúng tiến độ, bởi một loạt vấn đề phát  sinh nằm ngoài "tầm với" của Tổng công ty Điện lực Việt Nam  (EVN).

Giá điện ở VN hiện vẫn được coi là thấp nhất trong khu vực, trung bình giá điện khoảng 700 đ/kWh, trong khi giá thế giới bình quân đã vào khoảng 8-9 cent/kWh. Trong hoàn cảnh hiện nay giá điện EVN chỉ có thể mua được của các nguồn điện BOT khống chế ở mức dưới 5 cent/kWh. Các nhà đầu tư nhà máy điện BOT lại tính toán mức giá bán điện dự tính trong những năm đầu khoảng xấp xỉ 7 cent/kWh hoặc chí ít cũng phải trên 5 cent/kWh mới bảo đảm có lãi và thu hồi vốn. Trên thực tế, hầu hết các nhà máy điện đốt than, diesel hoặc tuabin khí đều không khó khả thi tại thị trường Việt Nam trong thời điểm hiện  nay.

Các chuyên gia công nghiệp nhận định, để từng bước hoàn thành và phát triển hệ thống điện Việt Nam đáp ứng nhu cầu phụ tải đang tăng nhanh, với tỷ lệ cân đối của từng loại công nghệ nhà máy điện, giá mà EVN sẽ phải ký mua điện tại các nguồn BOT hoặc các nguồn điện độc lập là thuỷ điện khoảng 3,5 cent/kWh; nhiệt điện than khoảng trên 5 cent/kWh, nhiệt điện dầu khoảng trên 5,5 cent/kWh.

3. Các biện pháp quản lý rủi ro đã được áp dụng trong các dự án
BOT tại Việt Nam
3.1. Bảo lãnh
Các bên cho vay của dự án BOT sẽ yêu cầu phải có rất nhiều các biện pháp bảo lãnh. Các biện pháp này không đơn thuần là một hình thức thế  chấp đơn giản hay một chứng thư ủy thác đối với tài sản của dự án. Doanh thu của dự án chính là nguồn trả nợ, mà bản chất của các dự án BOT vốn là chứa đựng nhiều rủi ro, do đó các nhà cho vay nhận thấy rằng nếu như doanh nghiệp dự án không trả được nợ thì sẽ không có một thị trường nào  cho  một con đường  thu phí xây dựng dở hay một nhà máy điện không hoạt động, nên trong các dự án BOT thường thấy các công cụ khác nhau để bảo vệ quyền lợi cho các bên cho vay.

Các dự án BOT ở Việt Nam được bảo lãnh dưới  nhiều  hình thức khác nhau và do nhiều tổ chức khác nhau. Các tổ chức này có thể là Chính phủ hoặc các tổ chức đa phương như Ngân hàng thế giới - World Bank, Ngân hàng phát triển Châu Á- ADB hay Cơ quan Bảo lãnh đầu tư đa phương- MIGA và Công ty Tài chính quốc tế- IFC. Các tổ chức này ngày càng đưa ra nhiều biện pháp chống lại các rủi ro ngoại hối và chính trị trong khi bảo hiểm thương mại quá  đắt

và các công cụ bảo vệ thị trường vốn là không có thể.

Để hỗ trợ cho việc thực hiện dự án Phú Mỹ 2.2 ở Việt Nam, ADB cam kết sẽ dành 25 triệu đô la Mỹ để bảo lãnh cho những rủi ro về chính trị. Ngoài ra IDA cũng đã cung cấp một khoản bảo lãnh rủi ro một phần trị giá 75 triệu đô la cho dự án. Đây là dự án BOT đầu tiên ở Việt Nam mà các nhà tài trợ được lựa chọn thông qua đấu thầu và sẽ thiết lập “khung dự  án” mẫu mực  cho  các sự tham gia của khu vực tư nhân vào phát triển cơ sở hạ tầng. Bảo lãnh một phần của IDA sẽ đảm bảo cho các nhà cho vay thương mại của dự án trước khả năng Chính phủ không thực hiện nghĩa vụ thanh toán được gốc và lãi theo hợp đồng BOT và thỏa thuận bảo lãnh của Chính phủ. IDA cam kết sẽ thanh toán theo đúng tiến độ trả nợ của dự án trong trường hợp dự án chấm dứt do lỗi của Chính phủ. Tuy nhiên IDA sẽ không bảo lãnh nếu việc Chính phủ không thực hiện nghĩa vụ của mình là do lỗi của MECO hoặc liên quan đến việc MECO có lỗi. Những rủi ro được bảo lãnh trong thỏa thuận bảo lãnh với IDA là:

· Rủi ro hợp đồng bị phá vỡ do Chính phủ không thực hiện nghĩa vụ của mình trong chi trả cho hợp đồng bao tiêu sản phẩm của  Tổng  công ty Điện lực Việt Nam, hay hợp đồng cung cấp ga của PV.

· Rủi ro liên quan đến khả năng chuyển đổi của đồng tiền nội tệ: những rủi ro này liên quan đến khả năng của Chính phủ đảm bảo đủ lượng ngoại tệ cần thiết để chuyển từ đồng nội tệ sang ngoại tệ và chuyển thu nhập bằng đồng tiền của nước chủ đầu tư.
· Rủi ro do thay đổi luật tác động xấu đến dự án và những rủi ro bất khả kháng như lệnh trưng thu, tịch thu của Chính phủ hay sự thất bại của Tòa án trong việc cưỡng chế bên thứ ba hay Chính phủ thực hiện đúng thỏa thuận dự án.
3.2. Bao tiêu sản phẩm đầu ra
Để bảo lãnh cho các dự án trước những rủi ro liên quan đến thị trường đầu ra, Chính phủ Việt Nam và các cơ quan chức năng có liên quan đã ký kết với công ty BOT những hợp đồng mua lại sản phẩm đầu ra của dự  án.

Nhà máy nước Bình An hiện nay đang bán 80% công suất của nhà  máy cho Công ty cấp nước thành phố Hồ Chí Minh. Các dự án điện Phú Mỹ cũng đã ký kết hợp đồng bao tiêu sản phẩm với Tổng công ty Điện lực  Việt Nam. Wartsila là dự án BOT đầu tiên của ngành điện được Bộ Công nghiệp bảo lãnh về nghĩa vụ bán điện. Hợp đồng mua điện EVN ký mua toàn bộ sản lượng điện của Wartsila trong 20 năm, với giá tại nguồn là 7,59 cent/kWh cho 3 năm đầu tiên và trung bình 5 cent/kWh cho 17 năm còn lại. Nhà máy điện Phú Mỹ 2.2 cũng đã ký hợp đồng bán lại sản lượng điện cho Tổng công ty Điện lực Việt Nam trong 20 năm. Giá bán điện bao gồm hai phần: chi phí mua nhiên liệu và chi phí vận hành và quản lý biến đổi trả bằng tiền đồng. Các chi phí cố định và chi phí vận hành và quản lý khác sẽ được trả bằng đồng đô la Mỹ và được tính tỷ lệ trượt giá theo lạm phát.

Những hợp đồng bao tiêu sản phẩm sẽ giúp dự án tránh được những tác động của thị trường về cả giá và lượng. Những tác động này nếu theo chiều hướng xấu có thể làm giảm doanh thu và tỷ suất lợi nhuận của dự  án.

3.3. Đảm bảo nguồn cung
Các công ty BOT thường tìm kiếm và ký kết các hợp đồng  cung ứng nguồn nhiên liệu dài hạn và ổn định để đảm bảo dự án không bị tác động trước những biến động liên quan đến nguồn nguyên liệu của dự án. Hợp đồng cung ứng nhiên liệu được ký kết giữa công ty BOT và nhà cung cấp,  các hợp  đồng này đặc biệt quan trọng đối với các dự án nhà máy nước, nhà máy  điện…

Để đảm bảo đầu vào cho dự án, công ty năng lượng Mê Kông đã ký kết hợp đồng cung ứng ga với PV. Theo hợp đồng này, Tổng công ty dầu khí Việt Nam đã thoả thuận và cam kết với các nhà thầu cung cấp đủ khí đến hàng rào nhà máy với mức tiêu thụ 850 triệu m3/năm từ mỏ khí Nam Côn Sơn và mức giá là 2,88 cent/triệu BTU (giá năm 1999), trượt giá 2%/năm, PV sẽ cung cấp toàn bộ lượng khí ga cần thiết cho dự án trong vòng 20 năm. Đồng thời công ty cũng ký hợp đồng mua nước với Công ty cấp nước tỉnh Bà Rịa- Vũng Tàu để cung cấp nước sạch đã qua xử lý cho nhà máy điện.

4. Đánh giá hiệu quả của các biện pháp quản trị rủi ro đã được áp
dụng
4.1. Công tác quản trị rủi ro của các dự án còn nhiều yếu kém
Sau một thời gian triển khai áp dụng phương thức đầu tư BOT vào cơ sở hạ tầng chúng ta có thể nhận thấy những ưu điểm vượt bậc của phương thức này, đặc biệt đối với một nước đang phát triển như nước ta. Tuy nhiên, tình hình thực hiện các dự án trong thời gian qua cho thấy các dự án BOT ở Việt Nam còn gặp nhiều rủi ro và do đó, nhiều dự án đã bị bỏ dở sau một thời gian thực hiện. Điều này chứng tỏ các biện pháp quản trị rủi ro trong các dự án BOT chưa có hiệu quả thật sự. Hơn nữa các công cụ quản trị rủi ro cũng chưa được phong phú, làm chùn bước nhiều nhà đầu tư khi cân nhắc việc đầu tư vào Việt Nam hay không. Tất cả các bên tham gia vào dự án BOT đều phải đối mặt với một phạm vi rộng các rủi ro chung và rủi ro dự án cụ thể và các rủi ro này có thể gia tăng ở các nước đang phát triển. Các thử thách đặc biệt đối mặt với các dự án BOT ở những nước đang phát triển cũng như Việt Nam  là:

· Tiền nội tệ có khả năng chuyển đổi ở tỷ giá công bằng hay không và khả năng cung ứng ngoại hối ở nước đó như thế nào? Nếu các yêu cầu này không được đáp ứng thì các dự án BOT có doanh thu là đồng nội tệ không thể thực hiện được các trách nhiệm đối với các nhà đầu tư nước ngoài.

· Sự phát triển của hệ thống pháp luật đã có đủ sự hỗ trợ cần thiết để

hỗ trợ cho khu vực tư nhân và đầu tư nước ngoài trong các dự án  cơ sở hạ tầng, và hệ thống này có đủ khả năng để đảm bảo việc thực

thi các trách nhiệm theo hợp đồng hay không?

· Số liệu để chuẩn bị hồ sơ thầu, phát triển dự án và dự đoán nhu cầu là có và đáng tin cậy?

· Chất lượng của các nhà thầu trong nước hoặc các nhà vận hành trong nước có đáp ứng được nhu cầu dự án hay không hay phải sử dụng các nhà thầu và nhà vận hành nước ngoài.

· Trình độ phát triển của hệ thống cơ sở hạ tầng có tương xứng để xây dựng dự án và khả năng cung ứng một cách đều đặn và ổn định của các nhà cung cấp nguyên nhiên liệu.

1.2. Các nhân tố quyết định sự thành công của một dự án
Việc quyết định và áp dụng phương thức BOT hay không phụ thuộc tất nhiên vào từng dự án cụ thể và những hoàn cảnh hiện có của nước chủ nhà tại thời điểm đó. Tất nhiên khi chấp nhận các dự án BOT là chấp nhận nhiều rủi ro có thể xảy ra. Do vậy công tác phòng ngừa và hạn chế các  rủi  ro  xảy ra cũng như nâng cao hiệu quả của các biện pháp quản trị rủi ro là rất quan trọng đối với một dự án. Để thực hiện thành công một dự án BOT thì những nhân tố quan trọng sau cần phải được thỏa mãn:

Dự án phải phù hợp về tài chính, khả thi và có thể trang trải được: Tất cả các dự án đề ra phải thỏa mãn các yêu cầu sau: dự án phải phù hợp về tài chính và kinh tế, khả thi trong thực tế và chi phí của dịch vụ và các khoản thu phải có khả năng trang trải được từ phía các người sử dụng. Các nhà tài trợ và các Chính phủ phải dự tính từ khi khởi đầu là dự án  sẽ thành  công trong  suốt tuổi thọ dự án. Nghiên cứu khả thi vì vậy phải chứng minh một cách thuyết phục tính hiện thực về tài chính và kinh tế của dự án trong nhiều hoàn cảnh khác nhau có thể xảy ra trong tương lai. Nó phải biểu hiện nguồn thu nhập ổn định qua các giai đoạn vận hành, thu nhập đó phải đủ để trang trải nợ và các chi phí vận hành và để cung cấp tỷ lệ lãi nhất định cho các nhà đầu tư cổ  phần.

Các rủi ro quốc gia phải kiểm soát được: cũng như các hình thức đầu tư nước ngoài khác, dự án BOT cần một môi trường kinh tế và chính trị ổn định. Các dự án BOT sẽ trở nên kém hấp dẫn cho dù nó hiện thực về tài chính và thực tế nếu như các rủi ro là quá lớn. Sự bất ổn về chính trị, kinh tế,  những rủi  ro quốc hữu hóa và thay đổi luật luôn làm e ngại các nhà đầu tư tiềm năng. Việc Chính phủ đứng ra bão lãnh các rủi ro quốc gia có thể là một biện pháp thay thế tạm thời và không đầy đủ cho môi trường chính trị được hỗ trợ  và bình  ổn. Ngoài ra một khuôn khổ pháp lý ổn định và rõ ràng về các cơ quan của Chính phủ được ủy quyền để phát triển các dự án BOT, luật và các quy định sẽ áp dụng với các nhà tài trợ và cho vay như luật đầu tư nước ngoài, luật công ty, pháp chế về chứng khoán, thuế, quyền sở hữu trí tuệ là rất quan trọng cho chính sách BOT thành công.

Phải có sự hỗ trợ mạnh mẽ của Chính phủ: Sự hỗ trợ của Chính phủ được thể hiện dưới nhiều hình thức khác nhau. Trước hết là sự cam kết và những công bố của Chính phủ là họ mong muốn thúc đẩy sự hợp tác của khu vực tư nhân vào lĩnh vực cơ sở hạ tầng và cho phép khu vực tư nhân tham gia vào một số lĩnh vực thuộc cơ sở hạ tầng. Khu vực tư nhân và các nhà đầu tư nước ngoài sẽ tin tưởng và yên tâm hơn khi có những cam kết này của Chính phủ. Thứ hai, các nhà tài trợ và các nhà cho vay cần Chính phủ đảm bảo là dự án BOT có sự ưu tiên cao trong kế hoạch phát triển cơ sở hạ tầng của nước chủ nhà. Một số Chính phủ không đủ khả năng để hỗ trợ và ưu tiên cho một danh sách quá dài các dự án, các nhà tài trợ và các nhà cho vay cũng không muốn đầu tư vào các dự án nằm ngoài danh sách đó ưu tiên của Chính phủ. Vì vậy, Chính phủ nước chủ nhà nên lựa chọn một số dự án BOT nhất định để hỗ trợ và công bố cam kết của mình một cách rộng rãi cho các nhà đầu tư.

Thủ tục đấu thầu phải công khai và minh bạch: Thủ tục đấu thầu là bộ phận rất quan trọng của dự án BOT, vì đây chính là giai đoạn lựa chọn nhà tài trợ cho dự án. Các tiêu chuẩn đánh giá thầu phải được xác định rõ ràng và các giá chào thầu phải được đánh giá công khai và khách quan để các nhà tài trợ tư nhân có thể đánh giá các cơ hội thành công.  Kinh nghiệm  cho  thấy đấu thầu cạnh tranh thường dẫn đến các điều khoản và điều kiện có lợi hơn cho quốc gia. Thủ tục đấu thầu minh bạch và có thứ tự cũng sẽ thu hút và có tác dụng khuyến khích sự tham gia của khu vực tư nhân trong lĩnh vực cơ sở hạ  tầng.

Yêu cầu đối với các nhà tài trợ: Các nhà tài trợ có kinh nghiệm và đáng tin cậy sẽ điều hành dự án BOT một cách hiệu quả hơn. Khả năng kỹ thuật, kinh nghiệm và sức mạnh tài chính của các nhà tài trợ tư nhân có tầm quan trọng tối cao và phải được xác lập rõ ràng. Yêu cầu thứ hai đối với các nhà tài trợ là  phải có sức mạnh tài chính đầy đủ. Các nhà cho vay và Chính phủ thường yêu cầu các nhà tài trợ phải có một tỷ lệ vốn đủ lớn để họ không từ bỏ dự án khi có khó khăn xảy ra. Cơ cấu vốn của dự án BOT phải hợp lý để các nhà tài trợ có đủ khả năng đối phó với các rủi ro tài chính và khuyến khích các nhà tài trợ cố gắng tận sức để dự án thành công.

Nhà thầu xây dựng phải có đủ kinh nghiệm và  nguồn  lực: Các nhà thầu xây dựng phải được lựa chọn thích đáng trên cơ sở cạnh tranh, có năng lực kỹ thuật và quản lý, có sức mạnh về cán bộ và tài chính để hoàn thành trách nhiệm hợp đồng. Mặc dù dự án BOT chịu sự điều hành chủ yếu của các nhà tài trợ nhưng thất bại của các nhà xây dựng cũng có thể là sự thất bại của dự án. Các nhà cho vay thường yêu cầu hợp đồng xây dựng chìa khóa trao tay hoặc một kế hoạch tương tự cung cấp cho các thiệt hại thanh khoản, đặt cọc thực hiện, xây dựng và bảo hành thiết bị.

Các rủi ro dự án phải được phân bổ hợp lý giữa các bên: Sự phân bổ và quản lý hợp lý các rủi ro dự án là một nhân tố quan trọng cho một dự án BOT thành công. Phân bổ  và quản  lý  hợp  lý  các rủi ro  có  nghĩa là:  tất cả các rủi ro chính được xác định, các rủi ro chính đã được xác định được phân bổ cho các bên có khả năng nhiều nhất gây ra các rủi ro này theo các điều khoản chi phí và kiểm tra, và các rủi ro đã phân bổ được quản lý theo cách thích hợp, thường bằng cách kết hợp của các thu xếp hợp đồng và các cam  kết tài chính. Mọi chuyển rủi ro đều có giá liên quan đến nó và nó còn có nghĩa như là các tài sản bảo hiểm cho rủi ro. Do vậy, các bên tham gia dự án cần định lượng chính xác được sẽ trang trải bao nhiêu cho việc phân bổ các rủi ro cụ  thể.

Kết cấu tài chính của dự án phải cung cấp cho các nhà cho vay sự bảo đảm đầy đủ: Thành công hay thất bại cuối cùng của một dự án BOT xoay quanh khả năng của các nhà tài trợ để thu xếp  tài chính. Các nhà cho  vay  yêu cầu là dự án sẽ trả hết các khoản cho vay khi chúng đáo hạn và vật thế chấp phải được cung cấp đầy đủ trong trường hợp các nhà tài trợ dự án vi phạm hợp đồng vay vốn. Do vậy, trong các thỏa thuận dự án cần xây dựng các kỹ thuật bảo vệ người cho vay với việc không thanh toán các khoản vay. Các kỹ thuật này bao gồm: bảo đảm an toàn như cầm cố tài sản thực tế, các bảo đảm hoàn thiện và bảo đảm thiết bị, các hợp đồng mua hoặc thanh toán, các thu xếp tín dụng dự phòng, các tài khoản dự trữ để thanh toán nợ và lãi vay tương lai, phân bổ lợi nhuận của tất cả hợp đồng dự án, bảo hiểm, quyền ủy nhiệm và các thu xếp tin cậy mà cho phép các nhà cho vay tiếp quản và thực hiện các quyền của nhà tài trợ trước khi vỡ nợ theo thỏa thuận cho vay.

Các vấn đề tiền tệ, ngoại tệ và lạm phát phải được giải quyết: Việc chuyển đổi tiền tệ, rủi ro ngoại hối và lạm phát có thể là những chướng ngại vật lớn cho sự thành công của các dự án BOT. Khi đầu tư vào các dự án BOT bằng ngoại tệ và thu lại bằng đồng bản tệ các nhà tài trợ và cho vay dự án cần được đảm bảo các vấn đề sau:

· Ngoại tệ để thanh toán tiền vốn và lãi suất cho các nhà tài trợ bằng

ngoại tệ sẽ có sẵn trong nước chủ  nhà.
· Chính phủ nước chủ nhà cho phép doanh thu của dự án được

chuyển đổi ra đồng tiền vay và được chuyển ra nước  ngoài.

· Dự án được bảo vệ từ các tổn thất dao động tỷ giá và  lạm phát. (Lạm phát trong nước chủ nhà cũng sẽ phản ánh sự thành công về tài chính của một dự án BOT và khả năng thanh toán các khoản vốn vay của nhà tài trự dự án. Rủi ro này cũng sẽ phải được quản lý trong kết cấu của một dự án BOT bằng chỉ số hay các kỹ thuật tài chính thông dụng khác.)

Do định hướng đầu tư vào cơ sở hạ tầng của Việt Nam trong thời gian tới là tiếp tục phát triển phương thức đầu tư BOT để xây dựng, nâng cấp hệ thống cơ sở hạ tầng quốc gia và thực tế triển khai phương thức này còn gặp nhiều khó khăn và rủi ro nên rất cần thiết phải nâng cao hiệu quả của những biện pháp hạn chế và quản lý rủi ro trong các dự án BOT ở Việt Nam. Những biện pháp này đặt ra đối với cả Nhà nước Việt Nam, các doanh nghiệp dự án cũng như các đối tác tham gia dự án và phải đảm bảo tuân theo những nhân tố tác động mang tính quyết định sự thành công của một dự án BOT.

CHƯƠNG III. MỘT SỐ KIẾN NGHỊ NHẰM HẠN CHẾ RỦI RO VÀ NÂNG CAO HIỆU QUẢ CỦA CÁC BIỆN PHÁP QUẢN TRỊ RỦI RO TRONG CÁC DỰ ÁN BOT TẠI VIỆT NAM
1. CÁC CƠ SỞ ĐỀ RA KIẾN NGHỊ
Việt Nam là một trong các nền kinh tế đang phát triển, lại đi lên từ một nước nông nghiệp lạc hậu nên cơ sở hạ tầng còn rất thấp kém. Để đầu tư phát hiện cơ sở hạ tầng thì điều quan trọng nhất hiện nay là phải có vốn và công nghệ. Kinh nghiệm chung của các nước Châu á là phải thu hút được nguồn vốn và công nghệ của các nhà đầu tư nước ngoài. Các dự án BOT không những là phương thức tài trợ cho sự phát triển của của cơ sở hạ tầng mà còn là con đường thực sự để phát triển cơ sở hạ tầng ở Việt Nam. Sự cần thiết và tầm quan trọng của phương thức đầu tư BOT không chỉ được ghi nhận ở một khung pháp lý điều chỉnh phương thức đó mà còn được nhận thấy bởi nhu cầu của các ngành về các dự án đầu tư theo phương thức BOT.

1.1. Cơ sở pháp lý cho các dự án BOT
Từ năm 1993, để khuyến khích các nhà đầu tư nước ngoài đầu tư trong những lĩnh vực quan trọng đối với phát triển kinh tế của đất nước trong tương lai như đường giao thông, nhà máy điện, nước, sân bay, hải cảng... Chính phủ đã có Nghị định 87/CP ngày 23/11/1993 ban hành Quy chế đầu tư theo hình thức hợp đồng xây dựng- kinh doanh- chuyển giao (BOT). Tại điều 1 của Quy chế về BOT ban hành kèm Nghị định 87/CP đã quy định “Dự án BOT là dự án được Chính phủ phê duyệt cho phép thực hiện theo Quy chế này để xây dựng, khai thác, kinh doanh công trình hạ tầng (kể cả mở rộng, nâng cấp, hiện đại hóa công trình) và các công trình khác được Chính phủ cho phép thực hiện theo hình thức hợp đồng BOT trong một thời gian nhất định; hết thời hạn công trình đó được chuyển giao không bồi hoàn cho Chính phủ Việt Nam.” Ngoài ra Nghị định 87/CP còn có các quy định về thuế, các ưu đãi đầu tư ... Nghị định này đã công nhận sự tồn tại của phương thức BOT và thiết lập một khung pháp lý cho sự hoạt động của phương thức này.
Luật đầu tư nước ngoài tại Việt Nam năm 1996 cũng công nhận sự tồn tại của phương thức BOT, ngoài ra còn bổ sung thêm hai loại hình mới là phương thức đầu tư theo hợp đồng BTO và BT. Điều 19 Luật đầu tư nước ngoài 1996 đã khẳng định: Nhà đầu tư nước ngoài đầu tư xây dựng công trình kết cấu hạ tầng có thể ký kết với cơ quan Nhà nước có thẩm quyền của Việt Nam hợp  đồng BOT, hợp đồng BT, hợp đồng BTO. Nhà đầu tư nước ngoài được hưởng quyền lợi và nghĩa vụ quy định theo hợp đồng đã ký kết. Sau Luật đầu tư nước ngoài 1996, Nghị định số 12/CP quy định chi tiết thi hành  Luật đầu  tư  nước ngoài 1996 đã quy định tại điều 1: việc đầu tư theo hợp đồng BOT, BTO, BT phải tuân theo những quy định tương ứng của Nghị định này và các văn bản pháp luật khác của Chính phủ về BOT, BT, BTO. Ngoài ra, Nghị định này cũng có các điều khoản riêng cho việc đầu tư xây dựng cơ sở hạ tầng theo hợp đồng BOT, BTO, BT.

Tiếp tục hoàn thiện cơ sở pháp lý cho hoạt động đầu tư BOT, ngày 15/8/1998 Chính phủ đã ban hành Quy chế đầu tư theo hợp đồng xây dựng- chuyển giao- kinh doanh (BOT), hợp đồng xây dựng- chuyển giao- kinh doanh (BTO) và hợp đồng xây dựng- chuyển giao (BT) kèm theo Nghị định 62/1998/NĐ-CP và Nghị định 02/1999/NĐ-CP ngày 27/1/1999 về sửa đổi bổ sung một số điều của Nghị định 62. Nghị định 62 khẳng định tại khoản 1 điều 2: “Chính phủ Việt Nam khuyến khích các tổ chức, cá nhân nước ngoài đầu tư thoe hợp đồng BOT, BTO, BT trong lĩnh vực giao thông, sản xuất và kinh doanh điện, cấp thoát nước, xử lý chất thải và các lĩnh vực khác do Thủ tướng Chính phủ quyết định.” Đồng thời Nghị định này cũng cam kết Chính phủ sẽ bảo hộ quyền sở hữu và các quyền lợi hợp pháp khác của tổ chức, cá nhân nước ngoài đầu tư theo các hình thức BOT, BTO, BT tại Việt  Nam.

Như vậy, các Luật đầu tư nước ngoài, và các Nghị định có liên quan của Nhà nước và Chính phủ Việt Nam đã cho thấy một quan điểm rõ ràng về việc khuyến khích đầu tư nước ngoài theo hình thức BOT tại Việt Nam. Vì vậy, sự
tồn tại của phương thức BOT là rất cần thiết ở Việt Nam để thu hút mọi nguồn vốn có thể để nhanh chóng xây dựng kết cấu hạ tầng nhằm xúc tiến công cuộc Công nghiệp hóa và hiện đại hóa đất nước.

1.2. Nhu cầu của các lĩnh vực đối với dự án BOT
Nhu cầu cơ sở hạ tầng của các nước đều rất lớn đặc biệt là các nước đang phát triển. Để phục vụ cho công cuộc xây dựng và tăng trưởng kinh tế thì nhu cầu về điện nước, đường, cầu cảng là rất lớn.

Riêng đối với ngành điện hiện nay, các nguuồn vốn của ngân sách và ODA mới chỉ đáp ứng được chưa được một nửa nhu cầu về điện.  Như  vậy nguồn vốn đầu tư bằng phương thức BOT sẽ chiếm 58% còn lại (theo số liệu của Bộ Công nghiệp). Cùng với việc phát triển nguồn điện, Tổng công ty Điện lực Việt Nam cần phải thực hiện một công việc khổng lồ cho xây dựng lưới điện truyền tải và phân phối gồm có việc lắp đặt các đường dây truyền tải, các trạm biến áp, các đường dây phân phối trung và hạ thể. Việc đầu tư sẽ tập trung chủ yếu nhằm giải quyết vấn đề quá tải, phục hồi, nâng cấp cũng như hiện đại hóa lưới điện ở các thành phố lớn và cung cấp đầy đủ điện năng cho các khu công nghiệp mới và các vùng nông thôn. Để đáp ứng các nhu cầu này thì tổng vốn đầu tư yêu cầu lên tới 1 tỷ đô la Mỹ hằng năm.

Tương tự đối với ngành nước, nhu cầu về nước của riêng khu vực thành phố Hồ Chí Minh hằng ngày là 1 triệu m3 và yêu cầu nguồn vốn đầu tư lên tới 1.600 tỷ đồng. Sự hoạt động của dự án nước Bình An đã đáp ứng được phần nào những thiếu hụt về nước sạch của thành phố chứng tỏ sự cần thiết của các dự án BOT đối với việc thỏa mãn các nhu cầu về nước.

Ngành giao thông vận tải hiện nay cũng đã đưa ra một loạt danh sách các dự án kêu gọi đầu tư theo phương thức BOT. Chúng ta đang rất cần mở rộng và nâng cao hệ thống đường sá vì hệ thống cơ sở hạ tầng của chúng ta còn quá yếu kém. Không thể chỉ trông chờ vào nguồn vốn từ ngân sách nhà nước mà cần  huy

động nhiều nguồn vốn khác nhau để xây dựng. BOT trong nước ra đời có thể đáp ứng phần nào nhu cầu. Tuy nhiên, hạn chế của các dự án BOT trong nước là không nhiều nhà đầu tư có đủ vốn để đầu tư cho các dự án lớn, do vậy, các dự án BOT nước ngoài vẫn là không thể thay thế được.

Như vậy, quan điểm của Nhà nước và các ngành trong hệ thống cơ sở hạ tầng đã cho thấy tầm quan trọng không thể thay thế của các dự án BOT. Phương thức này được thừa nhận sự tồn tại và tầm quan trọng về  cả mặt pháp  lý  cũng như trên thực tế. Tuy nhiên, thực trạng triển khai các dự án BOT ở Việt Nam chưa thực sự khả quan. Các dự án còn gặp nhiều rủi ro và công tác quản trị rủi ro cũng chưa có hiệu quả thật sự. Do vậy, việc đề ra các kiến nghị nhằm hạn chế rủi ro và nâng cao hiệu quả của các biện pháp quản trị rủi ro là rất cần  thiết.

2. CÁC KIẾN NGHỊ VỀ PHÍA NHÀ NƯỚC
Mỗi một quốc gia phải áp dụng một chiến lược cơ sở hạ tầng BOT thực tế và nhất quán dựa trên tình hình và nhu cầu cụ thể của mình. Chính phủ nước chủ nhà cần đánh giá một cách thực tế tính hấp dẫn của mình đối với các nhà đầu tư. Mức độ thách thức liên quan đến việc phát triển các dự án BOT và nhu cầu về sự trợ giúp của Chính phủ lại khác nhau giữa các  quốc  gia. Những thách thức này sẽ tăng lên ở một quốc gia đang phát triển do hạn chế về tài chính, thị trường vốn trong nước kém phát triển và thiếu các nguồn tài trợ. Ở những nước này có thể thiếu cả những nhà tài trợ dự án thuộc khu vực tư nhân, những công ty xây dựng và cung cấp thiết bị, những nhà tài trợ có quan tâm và khả năng tài trợ cũng như vận hành các dự án cơ sở hạ tầng.

Do đó, vấn đề thực sự đối với Chính phủ Việt Nam hiện nay khi áp dụng phương thức BOT là phải thiết kế được một chiến lược trợ giúp của Chính phủ để khuyến khích đầu tư tư nhân trong nước và nước ngoài vào các dự án cơ sở hạ tầng của quốc gia. Trước hết những chính sách của Chính phủ hiện nay phải thỏa mãn được những yêu cầu sau:
Một chính sách phát triển quốc gia rõ ràng thể hiện cam kết của Chính phủ trong việc xúc tiến sự tham gia của khu vực tư nhân vào các dự án cơ sở hạ tầng.

Một khuôn khổ pháp lý đáng tin cậy để xúc tiến việc thực hiện các dự án BOT và hỗ trợ cho các dự án đó khi họ gặp phải vấn đề luôn tiềm tàng trong các dự án lớn cho dù được tài trợ bằng bất cứ hình thức nào hay được thực hiện ở nước nào đi chăng nữa.

Các biện pháp khuyến khích và các hình thức hỗ trợ khác nhau của Chính phủ nhằm khuyến khích khu vực tư nhân tham gia vào các dự án BOT và một phương pháp tiếp cận thực tế đối với các vấn đề có rủi ro.

Thông thường, Chính phủ có thể chuyển hết các rủi ro liên quan đến phát triển, xây dựng, quản lý và vận hành dự án BOT cho công ty BOT. Tuy nhiên nếu các rủi ro do khu vực tư nhân gánh chịu hoàn toàn thì hậu quả tất yếu là nước nhận đầu tư sẽ gánh chịu một chi phí dịch vụ cao hơn và để thu hút và khuyến khích các nhà đầu tư đầu tư vào các dự án cơ sở hạ tầng, thì những rủi ro quốc gia thường được phân bổ cho Chính phủ, do vậy những kiến nghị đối với Chính phủ sẽ tập trung vào những giải pháp hạn chế rủi ro quốc gia và nâng cao hiệu quả của các biện pháp quản trị các rủi ro đó.

2.1. Hoàn thiện khuôn khổ pháp lý đối với dự án BOT
Tính hấp dẫn của một dự án BOT đối với các nhà đầu tư tùy thuộc nhiều vào cách thức mà Chính phủ nước chủ nhà giải quyết các vấn đề pháp lý chủ yếu như: việc thực hiện các hợp đồng, sở hữu tư nhân, thu xếp bảo lãnh, thuế, chuyển lợi nhuận và ngoại tệ ra nước ngoài. Một khuôn khổ pháp lý yếu kém có thể làm hại đến sức mạnh và tính hiệu quả của rất nhiều hợp đồng khác nhau hình thành nên cấu trúc của một dự án BOT và ngược lại một khuôn khổ pháp  lý mang tính hỗ trợ và ổn định sẽ làm giảm những rủi ro quốc gia mà các dự  án BOT thường gặp phải.

2.2. Thiết lập khuôn khổ hành chính giản tiện và hiệu quả cho các
dự án BOT
Chính phủ cần phải tạo ra được một cơ sở hành chính hiệu quả và đáng tin cậy để thực hiện một cách thành công chiến lược BOT của mình. Tình trạng các thủ tục hành chính phức tạp và các nhà quản lý thiếu thẩm quyền ở Việt Nam hiện nay là trở ngại nghiêm trọng đối với các hoạt động  BOT.

Công tác tổ chức hành chính không đầy đủ có thể làm trì hoãn một cách đáng kể việc phát triển và thực hiện các dự án BOT. Một khối lượng công việc đáng kể có thể tiến hành trước khi công bố rộng rãi dự án như: phân tích kinh tế, thống kê và dự báo thị trường, nghiên cứu khả thi, chuẩn bị thiết kế các công trình, dự thảo các tài liệu pháp lý để tránh các khó khăn và giải quyết các vấn đề có thể dự liệu trước được. Ngoài ra kinh nghiệm các nước cho thấy cơ chế một cửa là hiệu quả nhất để thực hiện quản lý Nhà nước đối với các dự án BOT. Theo cơ chế đó, doanh nghiệp dự án chỉ phải làm việc với một cơ quan Nhà nước có thẩm quyền về các vấn đề như xin gia hạn các chấp thuận, cho phép và nhất trí cho xây dựng và vận hành dự án. Cơ quan Chính phủ đó còn điều phối quá trình ra quyết định để giải quyết đơn từ của các doanh nghiệp dự  án.

Để rút ngắn giai đoạn phát triển vốn rất dài của các dự án BOT, Chính phủ cần lựa chọn cẩn thận đội ngũ dự án của mình. Đội ngũ này phải có thẩm quyền rõ ràng để xây dựng các dự án BOT và vượt qua được các trở ngại về hành chính. Điều quan trọng nhất là đảm bảo được rằng đội ngũ này sẽ làm việc trong suốt quá trình diễn ra dự án tránh thay đổi nhân sự trong quá trình phát triển dự án. Điều này cho thấy tính nhất quán trong vị trí của Chính phủ và làm khu vực tin tưởng vào cam kết hoàn thành công tác dự án của Chính  phủ.
Tổ chức các chương trình đào tạo về BOT cho nhân viên hành chính cũng là một giải pháp để tránh các sai phạm trong quá trình thực hiện dự án. Đã có rất nhiều các vấn đề hành chính phát sinh do các quan chức Chính phủ và chính quyền địa phương chưa hoàn toàn quen với khái niệm BOT. Do đó việc xem xét tới công tác đào tạo đội ngũ nhân viên hành chính để giúp họ hiểu và đánh giá được các dự án BOT, điều chỉnh các điều khoản của dự án để đáp ứng được mục tiêu của Chính phủ.

2.3. Tăng cường các hình thức hỗ trợ khác của Chính phủ đối với
công ty dự án
Tuy chỉ cam kết sẽ gánh chịu các rủi ro chung hay các rủi ro quốc gia nhưng Chính phủ cũng nên có những hình thức khuyến khích và hỗ trợ công ty dự án tránh và đối phó với các rủi ro mà công ty dự án gánh chịu. Mức độ và loại hình hỗ trợ khác nhau, tùy thuộc vào tính chất của rủi ro, tính khả thi của dự án, nhu cầu đối với dự án. Chính phủ có thể sử dụng nhiều cơ cấu hỗ trợ về mặt tài chính để thúc đẩy đối với các dự án BOT như:
· Bảo đảm không có dự án cạnh tranh: Để phân tích tính khả thi  của một dự án BOT và để có được nguồn tài trợ, các nhà tài trợ tư nhân phải thấy được chắc chắn ở một mức độ hợp lý nhu cầu, tiếp đến là doanh thu như thế nào nếu như dự án hoàn thành. Để đảm bảo cầu theo ước tính không bị sụt giảm bởi sự cạnh tranh, các nhà tài trợ tư nhân sẽ tìm kiếm một sự đảm bảo rằng sẽ không có sự cạnh tranh đối với dự án, ít nhất là cho đến khi đạt được một mức doanh thu nhất định. Vấn đề của Chính phủ là cân bằng và ổn định được nhu cầu của nhà tài trợ với nhu cầu của đất nước. Các dự án BOT sẽ được bảo vệ chống lại sự cạnh tranh khi dự án đó có thể đáp ứng được nhu cầu hiện tại và tiếp tục cung cấp được chất lượng dịch vụ theo yêu cầu. Một thỏa thuận BOT không được phép làm ảnh hưởng xấu đến công việc mở rộng và nâng cấp hệ thống cơ sở hạ tầng của quốc gia hay địa phương trong tương lai. Khi đưa ra một số biện pháp bảo vệ chống lại cạnh tranh, Chính phủ cần lưu ý để tránh không tạo ra các công ty độc quyền, như vậy là đẩy người tiêu dùng vào thế bất lợi.

· Các bảo đảm về ngoại hối: Vốn vay cho các dự án BOT ở các nước đang phát triển thường bằng ngoại tệ và các bên cho vay thường mong muốn thu về bằng một đồng tiền tương đương. Do đó, Chính phủ cần đảm bảo với các nhà tài trợ và cho vay về các vấn đề như: khả năng chuyển đổi từ đồng nội tệ sang đồng ngoại tệ, tính sẵn có của các loại ngoại tệ ở trong nước, khả năng chuyển nhượng- được phép chuyển ngoại tệ sang các tài khoản ở nước ngoài. Ngoài ra Chính phủ cũng cần có những biện pháp đối phó với một rủi ro  khác là  tỷ  giá hối đoái sẽ giảm nhanh hơn mức tăng theo thỏa thuận về doanh thu. Tình trạng này có nghĩa là đồng nội tệ có tỷ lệ lạm phát cao hơn đồng ngoại tệ, đồng nội tệ sẽ mất giá so với đồng ngoại tệ khiến doanh thu của dự án tính bằng ngoại tệ giảm. Tình trạng lạm phát cao kéo dài sẽ ảnh hưởng lớn đến mức sinh lời từ vốn góp và việc duy trì giá trị đầu tư của các nhà tài trợ. Một biện pháp để hạn chế rủi ro này là Chính phủ sẽ bảo lãnh về lãi suất, các nhà tài trợ  và cho  vay  sẽ được hoàn trả nếu lãi suất tăng quá mức nào đó theo quy định trong từng giai đoạn của dự án.

· Các sự kiện bất khả kháng không thể bảo hiểm được: Những rủi ro bất khả kháng mà không được bảo hiểm ở một mức phí hợp lý sẽ tạo ra nhiều khó khăn đối với dự án. Các bên cho vay hiếm khi chấp nhận các rủi ro bất khả kháng và các nhà tài trợ cũng không chịu bảo vệ các bên cho vay chống lại các tác động về mặt kinh tế của các sự kiện bất khả kháng không được bảo hiểm vượt ra ngoài vốn góp đầu tư của mình. Điều này có nghĩa là một số hình thức bảo lãnh của Chính phủ là cần thiết đối với các rủi ro bất khả kháng này.
Một trong các biện pháp khắc phục của Chính phủ  để  làm  giảm ảnh hưởng của các sự kiện bất khả kháng này là mở rộng giai đoạn vận hành dự án cho các nhà tài trợ tương đương với khoảng thời gian mà sự kiện bất khả kháng có tác động, tất nhiên trong điều kiện là thời gian tác động đó là có giới hạn.
Nếu như sự kiện bất khả kháng có tác động hoặc ngăn trở việc vận hành dự án trong một thời gian dài thì biện pháp tốt nhất có thể bảo vệ đầy đủ cho các nhà tài trợ và các bên cho vay là thi hành các điều khoản mua quyền kiểm soát hay bồi hoàn chấm dứt.

Điều khoản về bồi hoàn cũng có thể giúp chống lại các rủi ro về chính trị như sung công, các sự kiện quân sự, các thay đổi bất lợi về mặt luật pháp. Các hình thức bảo lãnh từ các tổ chức tài chính quốc tế như Ngân hàng thế giới, Cơ quan Bảo lãnh Đầu tư Đa phương có thể hỗ trợ cho các hình thức bảo lãnh của Chính phủ đối với một số các sự kiện bất khả kháng và rủi ro chính  trị.

* Các điều khoản về bồi thường rủi ro: Vấn đề đầu tiên cần giải quyết liên quan đến việc bồi hoàn rủi ro là phân bổ và chia sẻ một cách thích hợp các rủi ro giữa Chính phủ và các nhà tài trợ tư nhân. Các Chính phủ thường mong muốn chuyển hết rủi ro sang khu vực tư nhân cho tới khi dự án được chuyển giao cho Chính phủ. Họ có xu hướng bỏ qua hoặc đánh giá thấp các rủi ro mà họ thường chú trọng trong các dự án tương tự của khu vực Nhà nước. Điều này dẫn tới một số quan điểm cực đoan của Chính phủ về rủi ro trong một số trường hợp, hoặc trì hoãn lâu dài hoặc từ bỏ hoàn toàn với các đề xuất có cơ sở về dự án BOT. Vì vậy, việc đạt được mức cân bằng thích hợp trong quá trình phân chia rủi ro và đạt tới một cơ sở thỏa mãn để đánh giá được một đề xuất BOT đòi hỏi phải có sự đánh giá một cách thực tế các rủi ro dự án. Về nguyên tắc, các nhà tài trợ dự án phải chịu toàn bộ các rủi ro cơ bản của dự án như các rủi ro liên quan đến xây dựng, hoàn thiện và vận hành. Tuy nhiên, các nhà tài trợ sẽ khó khăn khi đối mặt với các rủi ro vượt quá tầm kiểm soát của họ như rủi ro chính trị, rủi ro sung công hay quốc hữu hóa, rủi ro hối đoái và một số rủi ro bất khả kháng cũng như ảnh hưởng của các thay đổi về hệ thống luật, do vậy Chính phủ cần sẵn sàng phân bổ và chia xẻ những rủi ro này.

Vấn đề thứ hai là làm thế nào để cơ cấu được tỷ lệ sinh lời cho các nhà tài trợ  hợp  lý  với các rủi  ro  mà họ  sẽ phải gánh chịu.  Các nhà  tài trợ  tư nhân  sẽ không tham gia vào các dự án BOT có độ rủi ro cao mà có một mức sinh lời thấp hơn mức sinh lời hợp lý, nhưng cũng là bất hợp lý nếu mức sinh lời tăng lên nhiều mà không tương xứng với các rủi ro mà khu vực tư nhân phải  chịu. Giải pháp trong trường hợp này là cho phép doanh nghiệp dự án thu được mức tối đa nhất định về doanh thu của dự án dựa trên cơ sở mức sinh lời đó, sau đó phân phối phần doanh thu phụ trội cho cả doanh nghiệp dự án và cơ quan của Chính phủ theo một công thức quy định từ trước, do đó công chúng cũng được lợi hơn do giá cả dịch vụ hoặc sản phẩm sẽ hạ trong trường hợp dự án thành công.

2.4. Cam kết hoàn thành dự án trong một thời gian hợp lý
Lịch trình thời gian phải được tôn trọng bởi vì chi phí để các nhà tài trợ duy trì đội ngũ nhân viên dự án là rất lớn và có thể làm gia tăng một cách đáng kể tổng chi phí của toàn bộ quá trình của dự án. Các tính toán cơ bản của một dự án BOT có thể bị thay đổi rất nhiều trong suốt giai đoạn phát triển quá dài của dự án đó. Một giai đoạn phát triển bị kéo dài một các không hợp lý thường có nghĩa là chi phí do trì hoãn cũng như các chi phí khác kéo theo tăng  lên.

Do đó, nhất thiết Chính phủ phải cam kết sẽ hoàn tất dự án BOT trong một thời gian hợp lý. Chính phủ nên đòi hỏi các giá chào cố định, đề ra và tôn trọng các mốc thời gian trong giai đoạn mời thầu BOT và trong giai đoạn phát triển, để dẫn tới thời điểm ký kết cuối cùng. Trong giai đoạn đàm phán ban đầu, Chính phủ và các nhà tài trợ nên thỏa thuận về lịch trình và sau đó thực hiện toàn bộ các bước phù hợp để đạt được mục tiêu đó.

3. CÁC KIẾN NGHỊ ĐỐI VỚI DOANH NGHIỆP
Việc phân bổ rủi ro cơ bản được xác định trong thỏa thuận dự án giữa công ty dự án và cơ quan Chính phủ trao đặc quyền BOT. Thỏa thuận này xác định cam kết giữa các bên, bao gồm cả việc rủi ro sẽ được phân bổ như thế nào. Thông thường công ty dự án sẽ gánh chịu các rủi ro mà công ty có thể kiểm   soát được như các rủi ro về xây dựng, hoàn thành và vận hành. Những rủi ro không thể bảo hiểm được hoặc những rủi ro nằm ngoài tầm kiểm soát của những nhà tài trợ sẽ do Chính phủ nước sở tại gánh chịu. Khi đã có thỏa thuận dự án trong tay, công ty dự án sẽ tiến hành việc đàm phán và ký kết một loạt các hợp đồng với những người tham gia khác của dự án. Các hợp đồng này cũng sẽ xác định những rủi ro mà công ty dự án gánh chịu sẽ phân bổ như thế nào với những đối tác của dự án.

Sự kết hợp giữa thỏa thuận dự án và tất cả các thỏa thuận khác trong dự án sẽ xác định cơ cấu rủi ro cơ bản của dự án và chính xác những rủi ro mà công ty dự án sẽ gánh chịu sau khi đã phân bổ cho Chính phủ và các đối tác khác. Trên cơ sở những rủi ro được phân bổ đó, công ty sẽ lên kế hoạch chuẩn bị đối phó với những rủi ro này để có thể hạn chế và quản lý chúng một cách tốt  nhất.

3.1. Nâng cao hiệu quả các biện pháp hạn chế và quản lý các rủi ro cơ bản
* Đối với những rủi ro xây dựng và hoàn thành: những rủi ro này bao gồm nghĩa vụ đối với tất cả các chi phí phát triển dự án, các chi phí vượt trội trong xây dựng và chi phí do trì hoãn. Riêng đối với các rủi ro này, các nhà tài trợ thường có các nhiệm vụ sau:

Cung cấp các bảo lãnh về hoàn thành, bao gồm cả các phần vốn tăng thêm của nhà tài trợ (cổ phần và khoản vay phụ thêm) khi cần thiết.

Thực hiện các mức đầu tư cổ phần tối thiểu nhất định.

Cung cấp các bảo lãnh thanh toán nợ trong quá trình xây dựng hoặc một số giai đoạn xác định khác.

Duy trì hệ số đo khả năng trả nợ và hệ số vốn cổ phần- vốn  vay

tối thiểu nhất định đối với công ty dự án.
Thu xếp các bảo lãnh tương tự từ các nhà cung cấp thiết bị và các nhà thầu phụ được giao cho các nhà tài trợ và các nhà cho vay của họ.

Sử dụng công nghệ đã được công nhận.

Thu xếp bảo hiểm trong quá trình xây dựng.

Nếu một nhà thầu hoặc một nhà cung cấp thiết bị phạm sai sót trong quá trình thực hiện thì hậu quả sẽ chuyển cho các nhà tài trợ dự án. Như vậy, các nhà tài trợ sẽ gánh chịu các rủi ro về xây dựng, các rủi ro này khi xảy ra thường gây ra nhiền thiệt hại và tác động xấu đến doanh thu và thời gian hoàn vốn của dự án. Do vậy, các nhà tài trợ cần quan tâm nhiều đến công tác quản trị các rủi ro này. Các rủi ro về xây dựng có thể được quản lý một cách hiệu quả thông qua việc ký kết các hợp đồng chìa khóa trao tay giá cố định với nhà thầu chính, bao gồm cả các bảo lãnh thực hiện, hoàn thành và các thiệt hại được thanh lý theo quy định có thể thanh toán được trong trường hợp mức độ thực hiện đã xác định không đạt được. Nhờ đó, các rủi ro xây dựng sẽ chuyển từ nhà tài trợ sang các nhà thầu xây dựng, khi rủi ro xảy ra thì các nhà thầu xây dựng sẽ gánh chịu một phần rủi ro cho các nhà tài trợ.

* Các rủi ro vận hành: Các nhà tài trợ sẽ gánh chịu các rủi ro trong quá trình vận hành hoặc bảo dưỡng dự án. Các nhà tài trợ có thể quản lý các rủi ro này bằng việc chuyển một phần sang cho các nhà vận hành và bảo dưỡng của dự án trong Hợp đồng vận hành và bảo dưỡng. Ngoài ra các nhà tài trợ có thể tránh các rủi ro này bằng cách mua bảo hiểm, bao gồm cả bảo hiểm thua lỗ và thiệt hại đối với các công trình của dự án và bảo hiểm trách nhiệm. Riêng đối với các nhà cho vay của dự án, cách hạn chế và quản lý các rủi ro này là yêu cầu lập các tài khoản giữ lại doanh thu của dự án.

Để đảm bảo rằng nhà vận hành dự án thực hiện một cách thỏa đáng, các

nhà tài trợ  phải kiểm  tra  và  kiểm  soát việc thực hiện dự  án một cách  thường xuyên. Điều này cũng cải thiện sự liên kết giữa bồi thường và các khoản phạt đối với thực hiện thực tế. Giám sát các dự án BOT là cần thiết để đảm bảo rằng chương trình đầu tư thích hợp và lịnh trình duy tu bảo dưỡng phải tuân  theo.

Ngoài ra công ty dự án còn có thể lập các thỏa thuận hỗ trợ kỹ thuật với các nhà kỹ thuật để khắc phục những lỗi kỹ thuật trong quá trình vận hành dự án.

· Các rủi ro về cung ứng: Các rủi ro về cung ứng thường được phân bổ cho công ty dự án, để bảo vệ mình trước các rủi ro này, các công ty BOT thường ký kết các hợp đồng để đảm bảo cung cấp dài hạn trên cơ sở các yếu tố đầu vào với chất lượng phù hợp và tại các mức giá ổn định. Một hợp đồng cung ứng có thể hạn chế các rủi ro về cung ứng phải đảm bảo các điều khoản sau:

· Cung ứng nguyên vật liệu, nhiên liệu thô và các phụ tùng trên cơ sở lâu

dài.

· Các cam kết về khả năng cung ứng, chất lượng và  giá  cả,  với các khoản phạt thích hợp đối với vi phạm do không đáp ứng các điều kiện đã nêu.

· Một công thức nâng bậc theo mức giá phù hợp để điều chỉnh mức giá

phù hợp theo sự biến động của như lạm phát và tỷ giá hối  đoán.

· Lượng cung ứng tương ứng với sản phẩm đầu ra để giảm thiểu rủi ro về chênh lệch thị trường giữa một bên là chi phí và khả năng sẵn có của nguyên liệu dự trữ và bên kia là giá và nhu cầu sản phẩm đầu ra.

Các hợp đồng cung ứng dài hạn đối với công ty dự án là đặc biệt quan trọng vì nếu không có hợp đồng này các nhà cho vay có thể yêu cầu các cam kết cổ phần tăng thêm, các tài khoản ký quỹ hoặc các nghĩa vụ đóng cổ phần bổ sung của các nhà tài trợ để chắc chắn rằng sự đảm bảo cho các nhà cho vay được duy trì.
· Các rủi ro về tỷ lệ lãi suất và tiền tệ: Doanh nghiệp dự án có thể sử dụng một phạm vi rộng các công cụ của thị trường vốn, như giao dịch hoán đổi, giao dịch lựa chọn và giao dịch có kỳ hạn, sẵn có để quản lý và hạn chế các rủi ro tỷ lệ lãi suất và tiền tệ.

Một trong các công cụ thường được sử dụng và có hiệu quả là nghiệp vụ SWAP, mỗi thành viên sẽ tìm cách chuyển rủi ro đang ở vị trí của  mình  sang một người phù hợp. Các nghiệp vụ SWAP có thể tiến hành là hoán đổi ngoại tệ để trách các rủi ro về ngoại hối, hoán đổi tỷ lệ lãi suất để trách các rủi ro về biến động lãi suất trong trường hợp lãi suất được thả nổi.

3.2. Bảo lãnh
Một vấn đề cơ bản trong việc thu xếp tài chính là các ngân hàng thường e ngại cho các dự án không có bảo lãnh của Chính phủ vay. Để giải quyết vấn đề này, Ngân hàng thế giới, Cơ quan bảo lãnh đầu tư đa phương (MIGA), Công ty tài chính quốc tế (IFC), Ngân hàng phát triển Châu Á ngày càng đưa ra nhiều biện pháp chống lại rủi ro ngoại hối và chính trị khi bảo hiểm thương mại quá đắt và các công cụ bảo vệ thị trường vốn là không thể. Như vậy, một trong các giải pháp đối với nhà tài trợ là thu xếp để có được những bảo lãnh này.

Các bảo lãnh của Ngân hàng thế giới được thiết kế để kiểm soát một số rủi ro nhất định (bảo lãnh rủi ro một phần) hoặc một phần của khoản tài trợ (bảo lãnh tín dụng một phần). Bảo lãnh rủi ro một phần kiểm soát các rủi ro phát sinh từ sự không thực hiện các nghĩa vụ của Chính phủ nước sở tại được quy định tại các thỏa thuận dự án hoặc các sự kiện bất khả kháng dẫn đến không thanh toán được nợ cho các nhà cho vay. Còn bảo lãnh tín dụng một phần kiểm soát tất cả các trường hợp không thanh toán những phần đã được quy định trong phương thức tài chính dự án loại trừ vốn cổ phần. Tuy nhiên, những bảo lãnh của Ngân hàng thế giới yêu cầu một bảo lãnh đối trọng của Chính phủ, bảo lãnh này thường bao gồm một thỏa thuận bảo đảm đối với bất cứ một khoản thanh toán nào mà Ngân hàng thế giới thực hiện dưới sự bảo lãnh của  nó.

Bảo lãnh của MIGA chủ yếu là kiểm soát các khoản đầu tư cổ phần và có thể kiểm soát khoản nợ vượt ra khỏi cổ phần của các nhà đầu tư. Các bảo lãnh này đưa ra đảm bảo nhằm chống lại các rủi ro chính tri, chuyển đổi ngoại tệ, biến động dân sự, chiến tranh, trưng thu; những bảo lãnh này còn bao gồm cả những biện pháp cụ thể và những hạn chế quốc gia như trong trường hợp này. MIGA không yêu cầu các bảo lãnh đối trọng của Chính phủ.

4. Các kiến nghị đối với đối tác của dự án
4.1. Đối với các nhà cho vay
Các dự án BOT thường phát triển với ít sự quan tâm đến lợi ích của các nhà cho vay. Mặc dù lượng vốn cung cấp cung cấp cho dự án của các nhà cho vay thường lớn hơn cả nhà tài trợ nhưng lợi ích của họ hiếm khi được xem xét cho đến khi dự án được thông qua và mọi điều khoản của dự án đã được thỏa thuận.

Để đảm bảo lợi ích của mình đối với những tài sản của dự án và để thỏa thuận dự án phải kèm theo sự đảm bảo đó, các nhà cho vay phải yêu cầu có một điều khoản quy định rõ ràng về những quyền được chuyển nhượng các tài  sản của dự án như: doanh thu, tài sản thế chấp, cho thuê… Trong một số trường hợp, các nhà cho vay có thể yêu cầu họ được phê duyệt việc chuyển nhượng hoặc bán cổ phần của dự án cho dù việc này được quy định trong thỏa thuận giữa các cổ đông và không có trong thỏa thuận dự án.

Các nhà cho vay cũng phải xem xét các điều khoản ảnh hưởng đến doanh thu của dự án. Việc đầu tiên là phải đảm bảo được những công trình tạo ra doanh thu cho dự án sẽ được xây dựng, hoàn thành đúng hạn, trong hạn mức chi phí cho phép và được vận hành một cách hoàn hảo. Việc này có thể thực hiện bằng cách chỉ định một chuyên gia độc lập giám sát quá trình xây dựng và hiệu quả hoạt động. Các nhà cho vay cũng có quyền yêu cầu thay đổi hợp đồng xây dựng, bao gồm cả việc thay đổi nhà thầu xây dựng nếu họ cho rằng nhà thầu xây dựng đó không thực hiện đúng theo thỏa thuận và việc đó sẽ ảnh hưởng đến toàn bộ dự án.

Các nhà cho vay còn muốn việc thu thuế và những cơ chế điều chỉnh cũng đảm bảo lợi ích về doanh thu thuế của họ. Họ sẽ cân nhắc một cách cẩn thuận những quy định điều chỉnh tiến trình thu thuế và những điều chỉnh, đặc  biệt những điều chỉnh liên quan đến luật môi trường hoặc những biến động lớn của nền kinh tế vĩ mô.

Thỏa thuận dự án cần phải đưa ra những trường hợp được quy định là có lỗi, như các nhà tài trợ dự án không thể thanh toán hoặc tuyên bố phá sản. Trong các trường hợp đó, các nhà cho vay cần phải nắm được quyền điều hành dự án cho đến khi những tổn thất được bồi hoàn hoặc cho đến khi những người cho vay chỉ định được bộ máy quản lý khác. Thỏa thuận dự án phải cho phép bộ máy thay thế này tiếp tục điều hành dự án, điều này cho phép các nhà cho vay của dự án kiểm soát và có khả năng cải thiện chất lượng quản lý, tình hình lợi nhuận của công ty và do đó công ty có thể hoàn trả vốn  vay.

4.2. Đối với các nhà thầu xây dựng
Các dự án BOT thường lựa chọn các nhà thầu xây dựng thông qua đấu thầu cạnh tranh. Khi đã trúng thầu để xây dựng các công trình cho một dự án BOT, cũng như bất kỳ một dự án xây dựng phức tạp khác, các nhà  thầu  xây dựng cần phải chú ý đến các vấn đề sau:

· Tiến độ xây dựng: Việc duy trì theo tiến độ đã được lên có tầm quan trọng đặc biệt trong các dự án BOT, do việc bắt đầu vận hành thương mại sẽ tạo ra cho công ty dự án có khoản doanh thu cần thiết để thanh toán dịch vụ nợ và thu hồi vốn của các nhà đầu tư. Các nhà xây dựng phải dự tính một tiến độ xây dựng có tính hiện thực. Tuy nhiên, trong kế hoạch dự án có thể cho phép một khoảng thời gian bổ sung cho những chậm chễ ngoài tầm kiểm soát của các bên tham gia. Muốn vậy, các nhà thầu xây dựng cần phải đánh giá một cách độc lập và thận trọng tiến độ xây dựng.

· Chất lượng: Một quy trình đảm bảo chất lượng cần được miêu tả trong thỏa thuận xây dựng. Nhà xây dựng nên xác định rõ ràng những tiêu chuẩn chất lượng và các thông số thiết kế quy định theo quy cách phẩm chất mang tính chức năng. Những tiêu chuẩn như vậy thường liên quan đến tiêu chuẩn hoặc mã ngành riêng biệt, nó bao gồm việc xem xét các khía cạnh liên  quan đến  sức khỏe, độ an toàn và môi trường. Ngoài ra, việc sử dụng các nguyên vật liệu phải phù hợp với các quy cách phẩm chất và phải đạt tiêu chuẩn nào đó. Các nhà thầu xây dựng cũng cần phải thiết lập trước một quy trình để xác định và sửa chữa các tình huống do tay nghề lao động hoặc nguyên vật liệu không đáp ứng tiêu chuẩn hoặc chất lượng yêu cầu, ngay lập tức và không làm gia tăng chi phí của dự án.

· Việc thực hiện: Các nhà thầu sẽ phải cung cấp bảo lãnh hoạt động và vận hành cho công trình mình xây dựng. Điều này là do công trình BOT phải có chức năng hoàn chỉnh và nó cần đạt được các thông số hoạt động, bao gồm chất lượng và số lượng sản phẩm đầu ra, mức đầu ra hoặc bao tiêu sản phẩm. Nếu công trình không hoạt động theo mức thiết kế ban đầu có nghĩa là công ty dự án sẽ thua lỗ và đe dọa khả năng trả lãi suất vốn vay, nợ và thu hồi vốn. Các bảo lãnh của nhà xây dựng thường là phụ trợ cho các  bảo lãnh khả năng đáp  ứng, quy định thời hạn vận hành cụ thể của công trình.

4.3. Đối với các nhà vận hành và bảo dưỡng
Công ty dự án chịu trách nhiệm liên quan đến công tác vận hành và bảo dưỡng công trình. Tuy nhiên, các nhà tài trợ có thể thuê một công ty chuyên về vận hành và bảo dưỡng công trình bằng hợp động vận hành và  bảo dưỡng (O&M). Như vậy, toàn bộ trách nhiệm vận hành vào bảo dưỡng công trình sẽ  do doanh nghiệp dự án chuyển qua cho các nhà vận hành thông  qua  hợp đồng O&M, điều này cũng đồng nghĩa là các rủi ro trong quá trình vận hành và bảo dưỡng cũng sẽ do các nhà vận hành gánh chịu. Một số vấn đề mà các nhà tài trợ cần lưu ý là:

· Nghiệm thu công trình: Sau khi công trình được hoàn tất và đưa vào khởi động, chạy thử thì nhà vận hành phải có mặt để kiểm tra và nghiệm thu công trình như là một hình thức để đáp ứng yêu cầu bảo lãnh hoạt động của nhà thầu xây dựng và nhà vận hành cũng cần có trách nhiệm tiếp nhận và quản lý bất cứ công việc bảo hành nào do sai sót trong xây dựng và thiết bị mang lại. Thông thường, để đảm bảo có được lợi ích tốt nhất cho dự án và cũng như đảm bảo quyền lợi của mình, nhà vận hành nên tham gia từ đầu. Các đại diện của nhà vận hành cũng cần có mặt trong quá trình khởi động, chạy thử và giai đoạn lập danh mục đối chiếu của dự án. Nhà vận hành sẽ phải sử dụng công trình để thực hiện các chức năng đã được xác định và họ có quyền quyết định xem công trình dã hoàn tất hay chưa theo cách mà họ được phép làm.

· Vận hành: Có ba vấn đề cần quan tâm lớn đối với công tác vận hành công trình là: việc cung ứng nhiên liệu, các tiện ích và các nguyên liệu khác; nhu cầu đối với sản phẩm hoặc dịch vụ và cung cấp các sản phẩm và dịch vụ.

Nhà vận hành phải đảm bảo nguồn nguyên nhiên liệu cung cấp cho dự án một cách đầy đủ. Mặt khác, nhà vận hành cần phải nắm được các diễn biến để dự đoán và giảm thiểu tình trạng rối loạn do tác động của thị trường  nguyên nhiên liệu cung ứng cho công trình. Đối với việc duy trì nhu cầu đối với sản phẩm của dự án có thể nhà vận hành không phải chịu trách nhiệm, vì nhu cầu của dự án thường được đảm bảo thông qua các hợp đồng bao  tiêu  sản  phẩm. Nhà vận hành có thể chịu trách nhiệm về các vấn đề như Marketing và duy trì công trình trong tình trạng sử dụng tốt để cung ứng sản phẩm hoặc dịch  vụ.
· Bảo dưỡng công trình: Trách nhiệm bảo dưỡng các thiết bị lắp đặp của công trình của các nhà vận hành sẽ được quy định chi tiết trong hợp đồng vận hành và bảo dưỡng. Người vận hành sẽ chịu hoàn toàn trách nhiệm về việc bảo dưỡng theo kế hoạch hoặc mang tính phòng ngừa, cũng như các công việc sửa chữa nhỏ. Nếu doanh nghiệp dự án mua các thiệt bị mà cần phải có các  thỏa thuận bảo hành của người bán hàng thì nhà vận hành cần cùng với doanh nghiệp dự án đàm phán với người bán hàng. Những tranh chấp xảy ra liên quan đến người bán hàng vì vậy sẽ do nhà vận hành giải quyết. Theo hợp đồng O&M, nhà vận hành sẽ phải chịu trách nhiệm về lỗi của thiết bị và thay thế; các hoàn thiện về vốn (như nâng cấp để giành thuận lợi về công nghệ). Các nhà vận hành cần phải cẩn thận khi đàm phán về các vấn đề này. Khi chịu rủi ro và trách nhiệm này thì các nhà vận hành có thể đòi hỏi từ phía doanh nghiệp dự án những phí tổn mà họ gánh chịu liên quan đến những rủi ro và trách nhiệm này.







KẾT LUẬN
Đầu tư vào cơ sở hạ tầng là một nhiệm vụ thiết yếu và không thể chậm chễ nếu muốn hoàn thành mục tiêu đưa nước ta trở  thành  một  nước Công nghiệp hóa- hiện đại hóa. Trong điều kiện yêu cầu đầu tư vào cơ sở hạ tầng đã trở nên rất cấp bách lại đòi hỏi lượng vốn lớn mà tự nguồn lực của Nhà nước chưa thể đáp ứng thì giải pháp thu hút đầu tư của khu vực tư nhân thông qua các dự án BOT là tất yếu.
Thực tế triển khai phương thức này ở nước ta trong thời gian qua đã cho thấy đây không phải là một phương thức dễ dàng áp dụng. Nhiều rủi ro đã xảy ra đối với các dự án dẫn đến các dự án bị chậm chễ, thậm chí một số dự án đã phải bỏ dở. Công tác quản trị rủi ro trong các dự án BOT vì vậy đóng một vai trò rất quan trọng. Hiện nay, tại Việt Nam cũng đã có nhiều công cụ quản trị rủi ro đã được áp dụng nhằm hạn chế các rủi ro trên. Tuy nhiên, khách quan đánh giá thì các công cụ này chưa phát huy được hiệu quả và cũng chưa đủ để hạn chế và tối thiểu hóa các rủi ro mà các dự án gặp phải. Điều này dẫn đến nhu cầu cần thiết phải có những giải pháp tích cực nhằm hạn chế và nâng cao hiệu quả của các biện pháp quản trị rủi ro, cũng như tăng cường sử dụng các công cụ có hiệu quả khác.
Để các dự án BOT thành công cần có sự hỗ trợ và tham gia tích cực và hiệu quả của Chính phủ. Hơn nữa, sự tham gia của các nhà thầu xây dựng, các nhà cung ứng và các nhà vận hành và bảo dưỡng trong nước cũng như một số ngành nghề khác có liên quan là cần thiết để giảm chi phí của các dự án. Sự phối hợp giữa Chính phủ, các cơ quan có thẩm quyền của dự án với các nhà tài trợ và sự hợp tác của nhà tài trợ dự án với các đối tác của dự án cũng là một yếu tố quan trọng góp phần vào thành công của dự án  đó.
Tuy nhiều dự án BOT đã triển khai trong thời gian qua đã thất bại nhưng điều đó không đồng nghĩa với việc là các dự án BOT là không có tác dụng ở Việt Nam. Sự thành công của công ty cấp nước Bình An và  tới đây hai dự  án điện Phú Mỹ sẽ đưa vào hoạt động sẽ đáp ứng được một lượng lớn nhu cầu về điện nước đang trở nên rất lớn hiện nay chứng minh phương thức BOT sẽ là lựa chọn tốt nhất để phát triển lĩnh vực cơ sở hạ tầng của nước ta. Vấn đề đặt ra là có những giải pháp hữu hiệu để khắc phục những khó khăn mà các dự án hiện nay gặp phải để phương thức này phát huy vai trò của mình ở Việt  Nam.
DANH MỤC TÀI LIỆU THAM KHẢO
1. Quản trị rủi ro- NXB Giáo dục (1998)- Ngô Quang Huân

2. Risk management and insurance- Williams&Heins (1989)
3. Rủi ro trong kinh doanh- NXB Thống kê (2001)- Ngô Thị Ngọc Huyền

4. Giáo trình Quản trị dự án và doanh nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài-

ĐH Kinh tế quốc dân (2000)

5. Giáo trình Đầu tư nước ngoài- Vũ Chí Lộc- Đại học Ngoại Thương

6. Hướng dẫn về BOT của UNIDO- Bộ Kế hoạch và đầu tư (2001)

7. Nghị định 62 về quy chế đầu tư theo hợp đồng BOT, BTO, BT cho đầu tư nước ngoài tại Việt Nam ngày 15/8/1998.
8. Nghị định 02 ngày 27/01/1999 về sửa đổi, bổ sung, một số điều quy chế đầu tư theo hợp đồng BOT, BTO, BT áp dụng cho đầu tư nước ngoài tại Việt Nam

9. BOT in the Water Supply Sector in the People’s Republic of China- Ministry of Water Resources Beijing, China

10. The Philipines- beyond the Crisis - Department of  foreign  affairs and trade






Lập kế hoạch





Đo lường và kiểm


soát rủi ro





Tối thiểu hóa rủi ro





Kiểm soát rủi ro









