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Chi phi von kinh té
Economic Cost of Capital (ECOC)

& Trong tham dinh du &an vé mat kinh t&, chi phi von
kinh té la thong so dudc s dung lam suat chiét khau
dé tinh gia tri hién tai rong cta ngéan luu kinh té& rong
du an.

# Vé mat ly thuyét:

v" Chi phi von kinh té phan anh chi phi cg hoi cua von dau tu
trén quan diém cda ca nén kinh té.
# Quy tac theo 16i kinh nghiém:
v Chi phi von kinh té€ theo gia thutc dugc sir dung la mic
10%.

v' Cac du an dau tu cong thudng dugc tham dinh kinh té vaéi
chi phi von nam trong khoang 8-12%.




Chi phi v8n kinh té st dung trong tham dinh

N

kinh té (theo gia thut)

Du an Nam CQthadmdinh ECOC
Du an vé sinh moi truéng TP.HCM (Nhiéu Loc — Thi Nghe) 2001 WB 12%
Du an dién Phu My 2.2 2002 WB 10%
Du an cap nudc do thi 2004 WB 12%
Du’ an dudng cao téc Long Thanh — Dau Giay 2008 ADB 12%
Du’ an dudng cao toc Bén Luic — Long Thanh 2010 ADB 12%
Du an dudng sat cao toc Bac — Nam 2010 DSVN 12%
Du 4n dudng cao toc Ba Nang — Quang Ngai 2011 WB 11%
Du an hiéu qua truyén tai dién 2014 WB 10%
Du &n chuyén ddi Néng nghiép bén viing 2015 WB 12%
Du n phét trién giao thdng xanh TP.HCM 2015 WB 12%
Du an Metro s6 3, Ha NOi 2015 ADB 12%

Du' an vitng manh khi hau tich hgp, sinh ké bén vilng BPBSCL 2016 WB 9%




P06 thi minh hoa chi phi von kinh té (ECOC)
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Pau tu va tieét kiém
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Cong thu'c chi phi von kinh té

& Chi phi von kinh t€ bang binh quéan trong so clia suat sinh Igi tUr
ti€t kiém (sau thué€) va suat sinh Igi tu dau tu’ (trudc thué), vai
trong soO cua tiét kiém va dau tu’ phu thuoc vao lugng tiét
kiém/dau tu va do co gian cua tiét kiém/dau tu:

ECOC = wor> + wir!
VGi WS = 55/(&5S — 1) va w! = -n1I/(&5S — niI)

4 Diéu chinh cho thué:
v =rM(1-1t5)
vort=rM/(1-t)

# Tiét kiém cling nhu dau tu dén tu’ cac nguon khac nhau véi suat
sinh Igi, thu€ suat, ty trong va do co gian khac nhau:
> = W55 + Wo,r5, + ... + W5 r5,
— wl rl I I ¢l
rt=whrl, +whrl, + .+ wl rl




Nguon tiét kiém va dau tu

N

L/
# Tiét kiém:
v" HO gia dinh
v Doanh nghiép
v" Nha nudc
v' NuGc ngoai
4 Dau tu:
v" HO gia dinh
v Doanh nghiép
v" Nha nudc
& Do tiét kiém va dau tu cla nha nudc khong thay doi
theo lai suat nén do co gian cua tiét kiEm nha nuGc
va dob co gian cla dau tu nha nudc bang khong.
v/ Suat sinh Igi tiét kiém va suat sinh Igi dau tu nha nudc
khong anh hudng dén chi phi von kinh té€




Tiét kiém cua ho gia dinh

N

L/

# HO gia dinh ti€t kiém duGi hinh thic gui tiét ki€m

ngan hang.

# Hién tai, 13i tién gri tiét kiém dugc mién thué thu

nhap ca nhan.

# Lai suat tién gui tiet kiém & Viet Nam:

Nim 2005 2006 2007
Lai suat ky han 12 thang 8,25% 10,45% 9,66%
Lam phat Viét Nam 8,19% 7,27% 8,24%
Suat sinh loi thyuc 0,06% 2,96% 1,31%

Ngudn: Nguyén Phi Hung, Udc tinh Chi phi v6n Kinh t& & Viét Nam, Luat vin MPP, T6/2010




Tiét kiem cua doanh nghiép

N

L/

# Tiéet kiem cua doanh nghiép la Igi nhuan sau khi tra
lai vay, tuc la Igi nhuan tu’ von chu sé hitu.
v Suat sinh Igi tiét kiém cua doanh nghiép la suat sinh Igi
trén von chu sé hitu (ROE)

v Doanh nghiép dong thué thu nhap doanh nghiép vai thué
suat trén Igi nhuan sau lai vay.

# ROE ¢ Viét Nam:

Nim 2005 2006 2007

Suét sinh loi danh nghia, truéc thué (ROE) 21,06% 21,37% 18,41%
Lam phat Viét Nam 8,19% 7.27% 8,24%
Suat sinh loi thuc, sau thué 11,89% 13,15% 9,39%

Ngudn: Nguyén Phi Hung, Udc tinh Chi phi vén Kinh t& & Viét Nam, Ludt van MPP, T6/2010




Tiét kiém nudc ngoai
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& VOn nudc ngoai chay vao (dung dé dau tu SX-KD trong nuGc)
gom hai nguon:
v Pau tu trudc ti€p (FDI)
v Vay nudc ngoai
& Suat sinh Igi ti€t kiém tir nguon FDI bang chi phi von phi rui ro
trén thi trudng Hoa Ky cong muc bu rui ro quoc gia va cong
muc bu rui ro von chu s hiu.
& Suat sinh Igi tir vay nudc ngoai bang 13i suat vay ng hiéu chinh
cho cac khoan vay khong thay doi theo 15i suat.

Nim 2005 | 2006 2007
Suét sinh loi tir FDL, gia trj thuc 6,32% | 5,16%| 6,28%
Suat sinh loi vay nudc ngoai, gia tri thuc 4,70% | 4,07% 4,93%
Trong s0 FDI 39.4% |  45.6%|  53.6%
Trong s0 vay nudc ngoai 60.6% | 54.4%| 46.4%
Suat sinh loi tir nguon tiét kiém nudc ngoai, thuc 534%| 4,56%| 5,65%

Ngudn: Nguyén Phi Huing, Udc tinh Chi phi v6n Kinh t& & Viét Nam, Luét vin MPP, T6/2010




Pau tu’ cua ho gia dinh
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ngan hang cua ho gia dinh

# Chi phi von dau tu ctia ho gia dinh bang 1ai suat vay

Nam 2005 2006 2007

Lai suat vay no ctia ho gia dinh 14,45% 16,65% 15,86%
Lai sudt vay no ho gia dinh, diéu chinh thué 16.80% 19.36% 18.44%
Lam phat trong nudc 8,19% 7,27% 8,24%
Suit sinh loi dau tw hd gia dinh, thue 7,96% 11,27% 9,42%

Ngudn: Nguyén Phi Hung, Udc tinh Chi phi von Kinh t& & Viét Nam, Luat vdn MPP, T6/2010




Pau tu cua doanh nghiép

N

# Chi phi von dau tu ctia doanh nghié€p bang lai suat
vay ngan hang cua doanh nghiép

Nam 2005 2006 2007

Lai suat vay no ctiia doanh nghiép 12,45% 14,65% 13,86%
Lai suat vay no ciia DN, diéu chinh thué 17.21% 20.25% 19.15%
Lam phat trong nudc 8,19% 7,27% 8,24%
Suit sinh loi dau tw doanh nghiép, thuc 8,33% 12,09% 10,08%

Ngudn: Nguyén Phi Hung, Udc tinh Chi phi von Kinh t& & Viét Nam, Luat vdn MPP, T6/2010




Ty trong

cac nguon tiét kiém va cac nguon dau tu

N

L/

Nim 2005 2006 2007
Ty trong tiét kiém

Tiét kiém ho gia dinh 25,67%| 28,61%| 28,51%
Tiét kiém doanh nghi¢p 31,54% | 31.,25% | 20,83%
Tiét kiém Chinh phu 4,89% | 4.81%| 4,39%
Von nude ngoai 37,90% | 3534% | 46,27%
Ty trong dau tu

Pau tu ho gia dinh 10,71% | 13,94%| 12,50%
Pau tu doanh nghiép 54,50% | 56,25%| 61,18%
Pau tu Chinh phu 34,79%| 29.81%| 26,32%

Ngudn: Nguyén Phi Hung, Udc tinh Chi phi von Kinh t& & Viét Nam, Luat vdn MPP, T6/2010
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Chi phi von kinh t€ nam 2005

Ty trong | Suat sinh loi Do co Wi (%) | Suit sinh lgi
Khu vue (%) thuc (%) gian gia quyén
(%)
1 6 7 8 9

Khu vue tiét kiém
H¢ gia dinh 25,67 0,06 0,5 7,6 0,00
Doanh nghi¢p 31,54 11,89 0,5 9,3 1,11
Chinh phu 4,89 0,0 0,0 0,00
Nudc ngoai 37,90 5,34 2,0 44,7 2,39
Khu vue dau tw
H¢ gia dinh 10,71 7,96 -1 6,3 0,50
Doanh nghi¢p 54,50 8,33 -1 32,1 2,68
Chinh phu 34,79 0,0 0,0 0,00
Chi phi co hoi ciia von 6,68

Ngudn: Nguyén Phi Huing, Udc tinh Chi phi v6n Kinh t& & Viét Nam, Luét vin MPP, T6/2010
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Chi phi von kinh t€ nam 2006

Ty trong | Suét sinh loi Do co Wi (%) | Suit sinh loi
Khu vuc (%) thuc (%) gian gia quyén
(“o)
1 6 7 8 9

Khu vue tiét kiém
Ho gia dinh 28,61 2,96 0,5 8,4 0,25
Doanh nghiép 31,25 13,15 0,5 9,1 1,20
Chinh phu 4,81 0,0 0,0 0,00
Nudc ngoai 35,34 4,56 2,0 41,4 1,89
Khu vue dau tw
Ho gia dinh 13,94 11,27 -1 8,2 0,92
Doanh nghi¢p 56,25 12,09 -1 32,9 3,98
Chinh phu 29,81 0,0 0,0 0,00
Chi phi co hdi ciia von 8,24

Ngudn: Nguyén Phi Huing, Udc tinh Chi phi v6n Kinh t& & Viét Nam, Luét vin MPP, T6/2010
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Chi phi von kinh té nam 2007

Ty trong | Suat sinh loi Do co Wi (%) | Suit sinh lgi
Khu vue (%) thuc (%) gian gia quyén
(“0)
1 6 8 9

Khu vue tiét kiém
Ho gia dinh 28,51 1,31 0,5 7,5 0,10
Doanh nghiép 20,83 9,39 0,5 5,5 0,51
Chinh phu 4,39 0,0 0,0 0,0
Nudc ngoai 46,27 5,65 2,0 48,5 2,74
Khu vue dau tw
Ho gia dinh 12,50 9,42 -1 6,5 0,62
Doanh nghiép 61,18 10,08 -1 32,1 3,23
Chinh phu 26,32 0,0 0,0 0,0
Chi phi co hdi ciia von 7,20

Ngudn: Nguyén Phi Hung, Udc tinh Chi phi von Kinh t& & Viét Nam, Luat v&n MPP, T6/2010




