5

Xdc dinh dung miic gid

Xac dinh diing muc gia 1a buSc quan trong thit hai ma nha phan
tich can ti€n hanh khi ddnh gid du &n trén quan diém xa hoi.
Céc nha phén tich tai chinh quan tam dén viéc danh gid tac
dong cia du an dén céc ludng tai chinh cda chd thé du 4n. Theo
dé, ho dua vao gia ca hang hod va dich vu nhu da quan sat
dugc trén gidc do cua chu thé dy an, tidc la cdc muc gia tai
chinh. Phan tich kinh t& lai chud trong dén tdc dong cda du 4n
ddi v6i xa hoi nén sé ditng trén gidc do bao quat hon, va su
dung gia béng. Gia béng la muc gia phan anh gia tri kinh t&
déi véi xa hoi cda hang hod va dich vu ma du an da huy dong
d€ san sinh ra 1gi ich cho minh. Chuong nay sé gidi thieu viec
huéng dan sit dung gia bong va nhitng diéu chinh ma nha phan
tich can thuc hién dé khién cho gia tai chinh phdn 4nh dung chi
phi cd hoi kinh t&. Chuong nay dé cap so lugc dén van dé lam
phat va cach xu ly né trong danh gia du an.

Maiu thitc va mit bing gia

Mot trong nhiing quyét dinh sém nhdt ma nha phan tich gap
phai 1a Iua chon mit bang gia va ddng tién d& tién hanh phan
tich. Trén nguyén tic, nha phan tich c6 thé danh gia du &n theo

ba't cit dong tién nao va & bat cit mit bing gia nao. Trén thuc
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t&, ho thudng danh gia du an theo dong ban t& cda nudc thuc
hién du dn va tai muc gia hién hanh trén thi trudng sau khi da
diéu chinh khoi cac méo mo, tic la & mit bang gia trong nudc.
bay khong phai 1a sy lua chon duy nhét c6 thé€ ¢6. Hai phuong
an khdc dugc sit dung thudng xuyén nhat 13, tinh theo déng ban
t¢ & mit bing gid bién gidi va tinh theo dong ngoai t& & mat
bing gia bién gidi.

Khi nha phan tich sit dung déng ban t¢ & mit bang gia bién
gidi, ho sé tinh gia cuia tdt ca cac hang hoa nhap khiu bang
cach ldy chi phi tuong ung tai nudc xudt xi cda hang nhap
kh&u d6, cong v6i bdo hiém va chi phi chuyén ché tinh bing
ngoai t& (CIF), va d6i chiing sang dong ban t& & ti gia thi trudng
hien hanh hay ti gia hdi doai chinh thic, bat ké ti gid ma chu
thé du dn phai 4p dung d€ mua ngoai té la bao nhigu. Sau dg,
nha phan tich phai diéu chinh gid CIF theo chi phi chuyén chd
ndi dia. Gia xudt khdu dugc tinh bang viéc 18y gid qua lan can
tau (FOB) tinh bing ngoai t&, dGi chiing sang ban té theo ti gid
thi trudng hien hanh hay ti gid héi dodi chinh thic, va diéu
chinh chidng theo chi phi véan tai trong ndi bo quoc gia. Ti gid
thi trudng dugc st dung trong bdi canh nay véi nghia la mire
gia tai d6 chi thé du dn thuc su phai chi d€ mua ngoai té. Nhu
sé ban dén & phan sau trong chuong nay, ching dugc goi la gia
bién gidi va thé hién chi phi co hoi ddi véi dat nude khi tieu
dung hodc sdn xudt nhing hang hod d6, ma nhitng hang hoa
nay dugc dinh gid & mit bang gid bién gidi.

Gia cua nhitng hang hoa khong ¢é kha nang tham gia ngoai
thuong, nhu dich vu chdng han, dugc quy ddi sang mic gia
bién gidi tuong duong bang cdch nhan vdi hé sd chuyén ddi.
Néu phan tich dugc tién hanh bang ngoai té tai mat bang gia
bién gidi, thi gia cda hang hoa xudt nhiap khiu van dugc tinh
bang ngoai té. Tuy nhién, gid cia nhiing thi nhu dich vu lau
don thi trudc hét se duge qui ddi ra gia bién gidi tuong duong
bang cach nhan véi he s§ chuyén ddi, rdi sau dé chuyén sang
gid ngoai té tuong duong bang cach nhan véi ti gia hién hanh
trén thi truong hoac ti gia chinh thic.

N&u phan tich dugc tién hanh bing dong ban t¢ & mit bang
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gid trong nudc thi nha phan tich sé tinh toan gia cia hang hoa
xudt nhap kh&u tai cdc muc gid bién gidi tuong dng cda ching,
nhung qui d6i chiing ra gia ban te tuong duong bing cach st
dung ti gid h6i doai béng, ma ti gia nay phan &nh chi phi co
hoi cda ngoai hoi d6i v6i quéc gia. Nha phan tich dinh gia cda
cac hang hoa va dich vu khong tham gia ngoai thuong, nhu dich
vu lau don chdng han, tai muc gia hién hanh trén thi truong sau
khi di diéu chinh khéi cdc méo mé.

Thi dy tém tit trong Bang 5.1 s& minh hoa cho sy khac biét
gitta hai cach tiép can nay. Gia st du an dién ra & Nicaragoa,
qudc gia ¢6 dong ban té la dong codc-do-ba (ky hieu C$), va
ching ta ¢6 mot hang hoad nhap khiu va mét dich vu khong ¢6
kha nang tham gia ngoai thuong (mét dich vu khéong dugc nhap
khau va cing khong duge xudt khiy, chdng han nhu dich vu lau
don). Gid st ring (a) gid CIF cta hang hod nhap khiu la 100
dola My, nhu dugc thé hign trong cot (2); (b) chi phi cda dich vu
lau don phén 4nh chi phi cd hoi thuc sy d6i véi nén kinh t€; va
(c) ti gid thi truong so vdi déng dola 1a 1,1 C$ an mét dola.
Ching ta hay gia thiét hang hoa nhap khiu chiu mic thué quan
40%, khi€n chi phi cho hang hoa nay tai thi truong trong nudc
12 154 C$, nhu da thé hien trong c6t 1. Gia bien gidi cta hang
nhip khau tinh bing ngoai t¢ la muc gid da trir di thué quan,
hay 100 do6la, nhu da thé hién trong cot 2. Ching ta hdy gia dinh
chi phi co héi cia ngoai héi d6i v6i nén kinh t€ cao hon ti gia
thi trudng 14%. Khi d6, ti gia hoi doéi béng sé 1a 1,25:1 = (1,1 x
1,14). Néu ching ta tinh toan chi phi va lgi ich bang dong ban
t¢ & mat bang gia trong nudc thi ching ta sé 18y gia bien gidi
cia hang nhap khau va qui ddi né ra ban t¢ bang cach st dung
ti gi4 héi dodi nao ma phan 4nh ding chi phi ngoai héi déi v6i
dat nudce (i gia hoi dodi béng) nhu da thé hién trong cot 3. Néu
chiing ta tinh chi phi va lgi ich bing dong ban té & mat bang gia
bién gidi, thi chung ta s& dung diing gia bién gidi ci va qui ddi
né ra dong ban t¢ bang cach sir dung i gid thi truong, nhu da
thé hién trong c6t 4. Néu ching ta st dung mit bing gia bién
gidi tinh bang ngoai té, thi ching ta chi don gidn la dung mufc
giad bing dola, nhu da thé hign trong cot 5.



Bdng 5.1. Thi du bing s0 vé gid thé gidi va gid trong mlic

Chi phi kinh té&

Chi phi kinh t& Chi phi kinh té&

Gid thi tinh bang bdn t¢  tinh bing bdn t¢ tinh bang ngoai t¢
truong Gid bién  tai mdt bAng gid  tai mdt bing gid  tai mdt bing gid
Hang muc trong nudc gidi trong nudc bién gidi bién gidi
Hang hoa nhap khiu C$ 154 USs$ 100 C$ 125 C$ 110 US$ 100
Dich vu lau don C$ 50 C$ 50 C$ 44 US$ 40
Cdc s6 liéu cdn nhd
Ti gia hoi dodi thi trudng 1,10
Ti gid hoi doéi bong 1,25
He s8 chuyén déi 0,88

Ngudn: Céc tac gia
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Gia cda dich vu (va t6ng quat hon 1a gid cda cac hang hoa
khong tham gia ngoai thuong, nhitng hang hod ma gia thi
trudng ctia n6 phadn anh chi phi co hoi thuc sy) sé duge qui doi
nhu sau. N&u ching ta tinh theo déng bdn t¢ & mit bang gia
trong nudc, thi gid cda dich vu s& dugc xdc dinh nhu da cho
trudc. Néu ching ta tinh theo dong ban té & mit bing gia bién
gidi, thi chung ta can tinh gia bién gidi cda dich vu bang cich
stt dung he s& chuyén ddi. Trong trudng hgp nay, hé s6 chuyén
doi thich hgp sé 1a ti s gitta ti gid chinh thitc va ti gid bong,
hay 0,88. N&u miu thic dugc chon 1a déng ngoai t& tai mat
bang gia bién gidi, thi gid bién gisi bing dong ban te s& dugc
qui déi ti€p sang dong dola bing cich sit dung ti gid hoi dodi
thi truong.

Viéc lua chon déng tién va mit bing gia, chi y&u la dé cho
thuan lgi va sé& khong c6 dnh hudng gi dén muc giad tuong doi
hay quyét dinh chdp nhan hodc bac bé du &n. Thi du, trong
bang 5.1, gia ctia hang hoa nhap kh&u so véi gia cda dich vu
lau don la 2,5:1 trong moi truong hop. Ching nao muc gia
tuong doi con chua bi anh hudng, va néu NPV cta dy an da
duong trong mét truong hop thi chitng dé né con duong trong
tat ca cac trudng hop khac. Hon nita, NPV tinh bang déng ban
t¢ & mit bing gia trong nudc sé¢ khac véi NPV do bing déng
ban t& & mat bang gia bien gidi theo mot ti 1é bang ti s6 gida ti
gia thi trudng va ti gid bong, titc 1a bang he s6 chuy&n doi nhu
da th& hién trong bang 5.1. Vi thé, c6 thé quy d6i NPV tir miu
thitc nay sang mau thitc khac rdt nhanh chéng. Ti sudt noi hoan
(IRR) van gi® nguyen, bat ké st dung miu thitc nao.

hdu hét cac nudc, mit bing giad trong nudc 1a mic gia
dugc dung dé ghi chép cac tai khodn qudc gia, muc gid ma
chinh pht sit dung d€ thong ké thué va chi tieu cda minh, va
cling la muc gid dugc dung trong kinh doanh. Ngudi ta thudng
ti€n hanh phan tich tai chinh bang dong ban té tai muc gia thi
trudng hien hanh. D€ két hgp phan tich tai chinh, ngan sach va
kinh t&; dé danh gi4 rdi ro va khd ning bén viing; va dé nhan
dién ké dugc ngudi mat; nha phan tich phai biéu hién phan tich
tai chinh va kinh t& ctia minh theo ciing mét don vi tinh toan.
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Khi phén tich tai chinh dugc tién hanh theo mét don vi tinh
todn nay, con phan tich kinh t&€ dugc ti€n hanh theo mét don vi
tinh toan khac, thi sy khéac biét gitta gia tri tai chinh va kinh t&
sé ching c6 ¥ nghia gi. Vi ching ta thudng tién hanh phan tich
tai chinh va phan tich ngan sich bing ban té tai mit bing gia
trong nudc, nén viéc thuc hién phan tich kinh t&€ theo cung don
vi tinh todn nay sé la tién 1gi nhdt. N&u ching ta sit dung mat
bdng gia bién gidi cho phan tich kinh té&, thi tdic dong ngan sich
cda dy an phai tinh todn hai 1an, 1an thi nhdt 1a tai mat bang
gia bién gidi, va lan thit hai tai mit bing gia trong nudec. Ngoai
ra, d€ danh gid du 4n c6 nhing lgi ich khong ¢6 kha nang tham
gia ngoai thuong, chdng han du 4n gido duc, y t&€ va giao thong,
thi viéc danh gia lgi ich cia ching bing dong ban té theo mat
bdng gid trong nudc sé dé dang hon la diung cdc miu thitc khac.
Vi nhitng ly do d6, cudn sach nay sit dung déng ban té theo
mit bing gia trong nudc d€ lam miu thidc tinh todn.

Phan tich kinh t€ va lam phat

Gid ca thi trudng c6 thé thay déi vi hai ly do. Thit nhat, ching
c6 thé thay d6i theo ciing mot ti 1& do c6 su thay doi trong mudc
gid chung. Su thay déi ti 1¢ thuan trong t&t cd gia ca la su thay
déi gia danh nghia. Gia thi trudng con c6 thé thay do6i khi
nhiing diéu kién cd ban ctua cung va ciu thay ddi.

Thi du, thoi tiét xdu ¢ Braxin c6 thé khi€n cho cung ca phe
cua thé gidi gidm, va gia ca phé ting. Thoi tiét tdt c6 thé khién
cung ca phé cda th& gidi ting va gia ca phé giam. Nhing su
bién dong nhu thé& 1a sy thay ddi trong gid thyc t& cda ca pheé.
MS&i quan hé giita gia thuc t€, gid danh nghia, va lam phat dugc
thé hién bing cong thuc sau:

P, = (P,/IPC) x 100

Trong do6, P, biéu thi gid danh nghia, P, 1a gia thuc t&, con IPC
1a chi s8 gia. Chi s6 nay c6 thé 1a chi s6 gia tieu dung, chi s6 gia
ban budn, hodc bat ky mét chi s6 gid thich hop nao khac.
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Nha phan tich can ludn tié€n hanh phan tich kinh t&€ theo gia
thuc t&€ vi hai ly do. Thit nhét, su thay d6i trong muc gid chung
lam tdt cd gia cd déu tang lén theo moét ti 1@ nhu nhau, nén
khong anh hudng dén viéc so sanh chi phi va 1gi ich cda du én
nhdm muc dich tinh todn su déng gép cua du &n cho xa hoi; ¢6
nghia 13, n6 khong anh hudng dén NPV kinh t& udc tinh cda du
an. Thu hai, ching ta khong c6 cong cu phan tich nao dé du
bao dugc lam phat trong mot khoang thdi gian dai trong tuong
lai nhu yéu cau cta phan tich du an.

Gid c6 dinh khdc v0i gid thyc té

Khai niém gia ¢ dinh va gia thuc t&€ thudng dugc sit dung thay
th& cho nhau, nhung coi gia thuc t& 1a gia ¢8 dinh lai 1a sai lam.
Gia thuc t& thay d8i qua cac ndm. Chiing thay ddi d€ phén tng
lai v6i su thay d6i trong cac diéu kién cd ban cia cung va cau
vé hang hoa, nhu bang 5.2 da minh hoa. Thong thudng, nha
phan tich khong stt dung mét gia duy nhat cho m¢t khodn muc
nao do trong sudt tudi tho cda du an. N&u ¢6 thé dugce thi phai
phan 4dnh su thay déi gia thuc t& tr ndim nay sang nam khac
trong cac ludng 1gi ich va chi phi. Nhitng khé khan trong viéc
du bdo gid khong nén xem nhe. B&i vdi nhitng du bao gia ca
khong cu thé hoa theo du &n hay theo qudc gia, thi &n phim
hang quy cia Ngan hang Thé gidi Thi trudng hang hoa va cac
nudc dang phét trién la moét ngudn tu ligu hitu ich.

Bing 5.2. Gid qud khit ciia Xang dau, Ca phé, va Dong,
ndam 1990-94

Nganh 1990 1991 1992 1993 1994
Xang dau (US$/thung) 212 170 163 146 139
Ca phe (US$/kg) 197 18 132 150 3,08
Péng (US$/tan) 2662 2288 2,139 1,836 2,150

Nguén: S6 ligu cda Ngan hang Thé gidi.
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Phén tich tai chinh va lam phat: Su l1éch hudng

Céc nha phan tich tai chinh thudng c6 gang xut ly cong khai tac
dong cua lam phat théng qua cdc khodn du phong gia ca vi
nhiing 1y do sau: (a) s& tién cin vay dé tai trg cho du an phu
thudc vao ti 1& lam phét, va (b) ti 1& lam phat dnh hudng dén ti
sudt lgi tuc tai chinh cda du an thong qua cidc khodn thué cong
khai va thu€ ngdm ma chinh phu thu t du 4n. Trg cdp ngadm
ma chu thé du 4n nhan dugc khi 141 sudt danh nghia trén khoan
vay thdp hon ti 1& lam phat, ciing anh hudng dén ti suat lgi tic
tai chinh, va ti 12 lam phat cao c6 thé lam gidm kha ning bén
viing vé tai chinh cda du an do ching c6 tac dong gdy suy giam
cac ludng tién, nhat 13 khi dy an phu thudc nhiéu vao vén vay
va lai sudt danh nghia cao (Jenkins va Harberger 1992, chuong
6, trang 1). Nhitng tdc dong nay cda lam phat dnh hudng dén
phan tich tai chinh, nhung khéng dnh hudng dén phan tich kinh
t& ctda du an.

Viéc xay dung cac ludng tién du 4n theo gid danh nghia, doi
hoéi phdi du bao lam phat. Pay 1a mét nhiém vu khé khin, néu
khong mudn néi 1a khong thé thuc hien dugc. Khong c6 mot
cong cu kinh t& nao cho phép ching ta du bdo dugc lam phét
cho thoi gian dai trong tudng lai nhu yéu ciu cho toan bo tudi
tho cia mot dy 4n nhat dinh. Vi th&, ching téi thich st dung
gid thuc t&€ cho cd phan tich tai chinh 1an phan tich kinh t& hon,
rdi sau d6 tién hanh phan tich do nhay d€ udc tinh tdc dong
cda cac ti 1& lam phat khac nhau dén ludng tién cia du 4n va
nghia vu déng thué, ciing nhu dén gid tri thuc cia cdc khodn
trd ng.

P& minh hoa, hdy xét tdc dong cda lam phat dén viéc trd ng.
Xét mot khodn vay tri gid 200 trieu dola dugc gidi ngan déu din
trong vong hai ndm vdi lai suat danh nghia 1a 10%. Khoan vay
nay phai dugc hoan trd toan bd vao ndm thit 5. Ludng tién danh
nghia trén quan diém cda ngudi cho vay s& giong nhu di trinh
bay trong bang 5.3.
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Bidng 5.3. Lubng tién danh nghia, lai sudt 10%, va khéng cé lam phdt

Khodn muc 0 1 2 3 4 5
Géc - 100 -100 0 0 0 0
Lai 0 10 20 20 20 20
S6 tién trd no 0 0 0 0 0 200
Lu@ng tién - 100 -90 20 20 20 220

Ngudn: Cac tac gia

Bing 5.4. Ludng tién thuc t&, 1di sudt 10%, va lam phdt 5%

Khodn muc 0 1 2 3 4 5
Goc -100,0 -952 0,0 0,0 0,0 0,0
Lai 0,0 9,5 18,1 17,3 16,5 15,7
S6 tién trd ng 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 156,7
Lu@ng tién - 100,0 - 85,7 18,1 17,3 16,5 1724

Nguén: Céc tac gia.

Ti sudt lgi tuc thuc t& cda ludng tién nay (va cd NPV thyc t&€
cda khodn vay) sé phu thudc vao ti 1é lam phat. Néu khong co
lam phat, ti sudt thuc t€ sé 1 10% - gia tri hién tai cda ludng
tién, chiét khau véi ti suat 10% s& bang 0. Néu lam phat ting
lén 5% mot ndm, thi ludng tién thuc t&€ sé giong nhu da trinh
bay trong Bang 5.4.

Ti suat loi tic thuc t€ trén quan diém cda ngudi cho vay sé
chi 1a 5% va NPV cia né (chiét khdu ludng tién vdi ti sudt 10%)
sé 1a am 32 triéu dola. 32 tridu d6la nay sé 1a khodn chuyén giao
ngam tit ngudi cho vay sang ngudi di vay. Lam phat con c6 ca
nhiing tdc dong khac nita. Thi du, sitc mua cda khoan gidi ngan
nam thit hai sé thap hon dy kién, dé lai mot khodng trong vé
tai tr¢ ma cac ngudn khac phai 1dp ddy. T4t ca nhiing tac dong
nay ¢ thé duoc tinh toin bing cac chuong trinh bang tinh va
dua ti 1é lam phét vao lam mot tham s8. St dung mét qui trinh
tuong tu, ching ta c6 thé danh gia y nghia vé mat ngan sach
bing cach tien hanh phan tich theo cac gia tri thuc t&, réi gia
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dinh véi cac ti 1& lam phat khac nhau.

Céc nha phan tich can tién hanh phan tich tai chinh cho ting
d6i tuong thu hudng dy an rieng biet - ching han nhu phan
tich ngan sach cda nong trai - theo gia thuc t&€. Do ¢6 nhiing
méo mo nén gia thuyc t& d6i véi ting doi tugng thu hudng noéi
chung s& khac véi mute gia thuc t&€ dung trong phan tich kinh
t€. Qua cac nam, gia tai chinh va gia kinh t&€ n6i chung phai van
dong cung chiéu véi nhau, trir phi nha phéan tich dy kién c6
nhitng thay dgi chinh sach lam dnh hudng dén nhing méo mé
co ban. Khi ¢6 nhitng thay d8i nhu th&, néu ti€n hanh phén tich
kinh t&€ bang muc gia thuc t& dugc gid nguyén so vdi cac muc
gia khac thi sé la khong nhat quan.

Gia thi trudng khac véi gia kinh t&

Bay gio ching ta s& chuyén sang chu dé chinh cda chuong nay:
xac dinh ding gia ca. Mot khi nha phan tich da xac dinh va do
luong xong chi phi va loi ich cia du an, thi ho phai dinh gia
ching. Nha phan tich tai chinh ding gia thi truong cua cac
hang hoa va dich vu ma chu thé du an phai trd hoac dugc nhan.
Nhu da dé cap tit trudc, phan tich tai chinh duogc tién hanh
bang déng ban t& theo mit bing gia trong nudc. Biéu do c6
nghia la chi phi va lgi ich tai chinh dugc dinh gia theo mic gia
ma chi thé du an du kién sé phai trd cho chiing. Thugng thi
nhitng muc gia nay la do thi trudng quyét dinh, mac du trong
moét s6 trudng hop, chinh phu c6 thé kiém soat chiing. Ca muic
gia thi trudng 14n muc gid do chinh phi kiém soat déu khong
nhat thi€t s& phdn anh ding chi phi kinh t& d6i véi xa hoi.
Gia tri kinh t& cda cd dau vao lan dau ra c6 thé khac véi cac
gia tri tai chinh do cé nhitng méo mé cua thi trudng ma chinh
phud hodc khu vuc tu nhan da gay ra. Thué quan, thué va trg
cdp xuat kh&u, thu€ tieu thu va tieu thu dic biét, trg cap san
xuat va cac han ch& dinh lugng, 1a nhitng méo moé phé bién do
chinh phti tao ra. Boc quyén la hién tugng thi trudng c6 thé do
nhing hanh dong cia khu vuc c6ng hodc tu gay ra. Mot s6
dang méo mo6 cia thi trudng lai do ban chat ctia hang hoa dich
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vu tao ra. Gid tri d6i v6i xa héi cua cac dich vu cong thudng
thdy, nhu nu6c sach, giao thong, dudng s4, dién... thudng 1én
hon nhiéu so v6i muc gia tai chinh ma nguoi dan trd cho ching.
Du 4n ban dién v6i gid thdp hon chi phi kinh t& cda né da trg
cdp ngdm cho ngudi st dung dich vu. Tuong ty nhu vay, du an
thué lao dong v6i mitc luong cao hon chi phi kinh t& cia lao
dong ciing da trg cdp cho ngudi lao dong. Su khac nhau giita
giad tai chinh va gia kinh t& la nhing khodn 1gi ich siéu ngach
dugc don tich cho mot nhdm ngudi ndo do trong xa hoi va né
chita dyng nhitng thong tin quan trong vé su phan phdi chi phi
va lgi ich.

Pinh gia dau vao va daura

Trong cac nén kinh t& c6 it sw méo mo, gia thi truong 1a mot su
thay thé tuong ddi t6t cho chi phi co hoi cda cac dau vao va
ddu ra. Tuy nhién, trong nhiing nén kinh t& dic trung bang su
bép méo gid cd, thi gid thi truong lai phdn dnh rat kém coi
nhing chi phi d6. Panh gia tai chinh cda du 4n thudng khac
biet r6 rét vai danh gia kinh t&. Phan tich kinh t& cin danh gia
su dong gbp cua du an vao phic loi xd hoi. Su danh gia nay
doi héi nha phan tich phai triet tidu sw méo mo gid cad bang
cach st dung gid béng, la mic gia phdn anh sit thuc hon chi
phi co héi va loi ich cia du an, thay vi sit dung gia thi trudng.
Trén nguyén tic, néu chung ta diéu chinh tit cd cac muc gia dé
phan 4nh chi phi co hoi, thi nhitng tinh todn nay sé rdt mat thoi
gian va ton kém. Trén thyc t&, nha phan tich chi diéu chinh mot
vai mitc gid va ho chi quan tdm chinh dén viéc diéu chinh gia
ca cda cac hang hoa c6 kha nang tham gia ngoai thuong, ti gia
hoi dodi, va mic luong.

Hang hoa c6 khd niang va khéng c6 khd nang ngoai
thuong

Nhin chung, dau vao cta dy 4n bao gébm cac ddu vao nguyén
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vat lidu, dién nudc, lao dong, dat dai, va dich vu. Mot s6 trong
nhiing hang hoa va dich vu nay cé thé tham gia ngoai thuong,
mot s6 khong thé, va mot s khac ¢6 tiém ndng tham gia ngoai
thuong. Nhiing su phin biét nhu viy rat quan trong, vi viéc
dinh gié ting loai hang hoa d¢ sé khac nhau. Hang hoa c6 tham
gia ngoai thuong la nhitng loai dugc qudc gia nhap kh&u hoidc
xudt khdu. Hang hod ¢6 kha ning (tham gia) ngoai thuong bao
gom tat cd cac hang hoa c6 tham gia ngoai thuong va nhiing
hang hod ma qudc gia c6 thé nhap khiu hodc xuit khiu trong
diéu kién thuong mai tu do, nhung hién tai chua nhap khiu
hodc xuadt khiu dugc do nhitng hang rao thuong mai nhu thué
nhiap kh&u. Tuy nhién, dau vao nguyén vat lieu thudng la
nhitng hang hod cé kha nang ngoai thuong.

Hang hoa khéng c6 kha nidng ngoai thuong la nhitng hang
hod ma do ban chit cda ching khong thé tham gia ngoai
thuong dudc, hodc néu tién hanh trao ddi quoc t&€ thi sé khong
kinh t&. B4t d6ng san, dich vu luu trd tai khach san, cit téc, va
cac dich vu khac thuong khong c6 kha niang ngoai thuong.
Nhitng hang hoa khong ¢ kha nang ngoai thuong con bao gom
nhiing hang hod ma chi phi sdn xudt va van chuyén ching qua
16n d&n mitc khong cho phép ngoai thuong, ngay ca trong diéu
kién thuong mai tu do. Trén nguyén tic, hang hoa sé roi vao
loai nay, néu gia CIF hay gid giao hang cda né 16n hon gia
thanh trong nudc. Diéu kién nay sé ngin cdn nhap khiu, dong
thdi néu gid thanh trong nudc cia né 16n hon gid FOB khién
ngin can xudt khiu. Trong mét s6 trudng hop, dién ning va
dich vu van chuyén cé thé 1a nhiing hang hod khong c6 kha
niang ngoai thuong. Con dat dai thi luén luén la hang hoa
khéng c6 kha nang ngoai thuong.

bé xac dinh xem mot hang hoéd thudc loai ¢6 hay khong ¢
khd niang ngoai thuong, budc dau tién 12 nhan dinh xem hang
hod d6 ¢6 dugc trao d8i qudc t€ hay khong. Néu thuong mai
quéc t€ vé hang hod dé khong tdn tai thi sé an toan néu gia
dinh né la hang hod khéng c6 khd ndng ngoai thuong. Néu
thuong mai qudc t&€ ¢6 dién ra nhung khong phdi & qudc gia
dang c6 du an, thi budc thit hai la phai tinh todn cac muc gia
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FOB va CIF tuong ing cia nd, sau d6 so sdnh ching véi gia
trong nudc. Néu gia CIF - sau khi da loai bé thué€ nhap kh&u
hodc trg cdp - cda hang hod cao hon gia trong nudc cia né,
thi hang hod dé r6 rang khong thé nhap khiu dugc. Néu gia
FOB cda né - sau khi da loai trit thué xudt kh&u va trg cdp -
thdp hon gid trong nudc, thi hang hod dé r6 rang khong xudt
khdu dugc. T4t nhién, ti gid hoi dodi déng vai trd quan trong
trong nhang tinh todn nay. M6t hang hod khong cé kha nidng
ngoai thuong cé th€ lai xudt khdu dugc néu nhu ti giad thuc
t&€ gidm. Trdi lai, n€éu mot hang hod nhap khiu lai khong thé
dua vao mot nudc duge, vi du, do thué€ nhap khiu da khién
cho gid hang nhdp cao hon gid trong nudc, thi thuong mai
quéc té khong dién ra dugc 12 do nhitng méo mé nay. Tuy
nhién, hang hod nay c¢6 tiém ning trd thanh hang hod tham
gia ngoai thuong. Tuong tu, n€u thué xudt kh&u khi€n hang
xudt khdu mat tinh canh tranh, thi hing hod d6 c6 tiém ning
la mot hang hod tham gia ngoai thuong. T4t cd nhing hang
hod c¢6 tiém ndng, nhung hién tai khong tham gia ngoai
thuong dugc, déu phdi dugc coi nhu nhitng hang hod khong
c6 kha ndng ngoai thuong.

Pinh gia hang hoa c6 kha ning ngoai thuong

Vi nhiéu ly do khac nhau nén gia thi trudng trong nudc néi
chung khong phan 4nh dugc chi phi co hoi d6i véi quéc gia. O
nhiéu nu@c, thué nhip khiu ching han, da lam ting gid hang
hod trong nudc cao hon muc can bing trong diéu kién thuong
mai ty do. Né&u giad trong nudc cia ddu vao cao hon rat nhiéu
so vOi muc gia khi ¢ thuong mai tu do, thi du 4n nao si dung
cac dau vao dudc bdo hd c6 thé sé c6 NPV tai chinh du kién
rat thap. Tuong tu, néu dy an sdn xuit ra hang hod dang dugc
bdo ho, thi NPV tai chinh cda du &n c6 thé sé cao hon trong
diéu kién thuong mai tu do. D€ tinh todn gin ding chi phi co
hoi d6i véi quoc gia, viéc dinh gid ddu vao va diu ra cé khd
nang ngoai thuong trong phan tich kinh t& dua vao muc gia
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bién gidi, chi khong phdi gia trong nudc hay gia thi truong cda
hang hoa. Phan phuy luc k§ thuat sé trinh bay nhiing luan giai
vé mit ly thuyét cho viéc st dung gid bién gidi lam muc gia
phdn 4nh chi phi co hoi ddi v6i qudc gia.

Gia bién gidi c6 the 1a gia CIF hodc gia FOB da ¢6 sy diéu
chinh phu hgp d6i v6i chi phi van chuyén noi dia va céc chi phi
khdc, nhung phdi loai bd thu& va trg cdp. V6i mot nudc xuat
sieu hang hoa dang xét thi gia bién gidi thich hop la gia FOB
cda hang xudt khdu - con dugc goi la ngang gia xudt khdu. Véi
mot nudc nhdp siéu thi gia bién gidi thich hop la gia CIF cda
hang nhap khdu cong v4i chi phi van chuy&n ndi dia - hay con
goi la ngang gid nhap khau.

Bang 5.5 va 5.6 minh hoa cich tinh mdu cho gid bién gidi
(Gittinger 1982, trang 80-82). Trong béng 5.5, Gittinger xac dinh
muc gia ma ngd, mot mit hang thay the nhap khiu, phdi dugc
sdn xudt trong nudc néu nhu mudn canh tranh véi hang nhap
kh&u. Gittinger bdt ddu vdi muc gid mua budn cda ngd vang
loai 2 cda My tinh tai cdng cda My la 116 dola mot tdn. Sau do,
ong cong thém chi phi chuyén chd, bdo hiém, van chuyén téi
Lagos (hay Apapa) cia Ni-gié-ria, va c¢6 dugc muc gia giao hang
la 147 dola hay 91 naira, v6i t gida héi doai hién hanh la 1,62
déla My dn mot naira. Sau d6, Gittinger da udc tinh thém phi
d& hang va cadng phi, cong vdi chi phi van chuyén noi dia dén
chg ban buén, cd thdy la 40 naira, dé c6 dugc chi phi toan bd
14 131 naira. Gid st ndng dan c6 thé ban ngd cda ho tai chg nay
v6i muc giad 131 naira, nhung mudn thé& thi ho phai chiu chi phi
van chuy&n va mot phin that thoat khi bdo quan, ma Gittinger
tinh dugc 1a 41 naira mot tdn. N&u ching ta trit chi phi nay di
thi gid ma ngudi ndong dan nhdn dugc tai rudng cia minh, hay
con goi 1a muc gid tai chan rudng, 1a 90 naira mot tan, tinh theo
ngang gia nhap khiu tai chan rudng.

Bang 5.6 trinh bay phép tinh tuong tu ddi v4i ngang gia xudt
kh&u dua trén cau héi: Gid ma ngudi nong dan dugc nhan néu
ho phdi sdn xudt d&€ xu&t khau la bao nhiéu? Gittinger bat dau
bang muic gia bong tai Liverpool, nuéc Anh, 1a 639 dola mot tdn
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Bing 5.5. Gid ngang gid nhdp khdu cila ngé vy sém, Nigiéria

(gid nam 1976)

Gid tai
Cdc budc tuong vng trong  chinh trén
Cdc budc tinh todn thi du vé Nigiéria mot tdn
Gia FOB tai cdng xuat Gia FOB ngo vang loai 2 116 déla
cda My, mua khoi (Cac
cang vung vinh cia My)

Cong thém phi chuyén Phi chuyén chg, bdo hiém 31 doéla
chd, bdo hiém, va d& va d& hang tai cang nhap
hang tai cang nhap

Bing gia CIF tai cang CIF tai Lagos hodc Apapa 147 dola
nhap

Qui d8i ngoai té thanh Qui d8i theo ti giad chinh 91 naira
ban té theo ti gid hdi thic 1a 1 naira = 1,62
dodi chinh thdc dola

Cong cang phi cua nu6c  Phi ha hang va cang phi 22 naira
sG tai (ké ca chi phi bao bi)

Cong chi phi van chuyén Phi van chuyén 18 naira
trong nudc va chi phi
marketing dén thi
trudng thich hop

Bing miuc gia tai thi Gia ban budn 131 naira
trudng

Trit phi van chuyén va  Chi phi marketing ban 14 naira
marketing dén thi dau (k& ca chi phi déng
truong thich hop goi, bao bi, va 10i nhuan

trung gian)

Trut chi phi bao quan, Chi phi van chuyén 18 naira
van chuyén va market- That thoat khi bdo quan 9 naira
ing trong nudc (néu (10% khéi lugng thu
khong phai la mot hoach)
phan trong chi phi du
an)

Bing gid ngang gid nhap Gia ngang gid nhap khdu 90 naira

khau tai chan rudéng

tai chan rudng

Ngubn: Gittinger (1982)
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sgi bong va 103 dola mot tAn hat bong. Gittinger udc tinh ca hai
loai gi4, vi nong dan tréng bong ¢6 dugc thu nhap ti viec ban
cd soi va hat. B& dua dugc sgi va hat tir cdng Xuding dén
Liverpool, nha xudt khdu phai tra lan luot 1a 40 dola va 25 dola
mot tdn bong cho chi phi chuyen ché va bdo hiém, khién gia sgi
tai nudc xuat khau la 600 doéla, con hat 1a 79 doéla. N&u tinh theo
muc gid trong nudc tuong duong thi ching ta phai trit di thué
xudt kh&u, phi giao hang tai cdng va van chuyén trong nudc tu
thi truong dén cang Xudang, dé c¢6 dugc mitc gia thuan 1a 179
bang Xudang (ky hiéu £5d) cho sgi va 18 £5d cho hat. D€ tinh
duge muc gid tai chan rudng, ching ta phdi chuyén tat cd cac
muc gid nay sang gia bong hat tuong duong - vi day la san
ph&dm ma nguoi nong dan ban. Gittinger dd gdn quyén sd cho
gid ciia hai sdn pham nay theo sdn lugng thu dugc cta ching
tit mot tdn hat bong, tit d6 tinh dugc ngang gid xudt khiu cua
hat bong'. Sau do, 6ng trit di chi phi tia bong, bdo hiém, van
chuyén, bdo quan, va tinh ra dugc ngang gia xudt khiu tai chan
rudng la 65,85£ £5d. Can luu y ring, cdc mic gia ¢6 lien quan
trong nhitng thi du nay la mic gid ma néng dan nhan dugc
hodc phai chi trd tai dia diém bd tri du 4n. Nguyén tic tong
quat nay can ludn duge tuan thu trong phan tich kinh t&: céc
muc gid lién quan dugc do tai mét dia difm chung nao dg,
thudng 12 noi bg tri du an - chdng han, tai chan rudng hodc
cong nha may.

Ti gia h6i doai bong

Trong Badng 5.5 va 5.6, gia thé hién bang ngoai té sé dugc qui
doi ra dong ban té bang ti gid hoi doéi chinh thic. Tuy nhién,
ti gid hoi dodi chinh thic, va ngay ca ti gid thi truong, ¢ thé

1. Thyc t& Gittinger diing ba sdn phdm. D& don gidn hod phdn trinh bay,
ching t6i bd qua sdn ph&m thi ba, d6 14 scarto, phu phdm cua cac loai sgi
rat ngén.
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Bing 5.6. Gid ngang gid xudt khdu tai chinh cia béng, Xuding
(gid nam 1980)
Gid mét tin
o ) Céc bubc hiong ing
Cidc budc tinh todn trong thi du vée Xuding Soi Hat
Gia CIF tai cAng nhap Gia CIF § Liverpool US$ US$
(udc tinh dai dieén cho 639,33 103,39
tat cA cang chau Au)
Tri phi dé hang tai Phi chuyen ché, bdo 39,63 24,73
cang nhap, chuyén  hiém va giao hang
ché dén cdng nhap
va bdo hi€ém dé bang
giad FOB tai cing
xuat
le déi ngoai t@ thahnh FOB tai cdng Xu déng, US$ US$
4n té theo ti gia h6i qui d6i theo ti gia 599,70 78,66
doai chinh thuc chinh thic 1a & /
£5d1 = US52,872 £5d208,81  £5d27,39
Trit thu€ xud't khiu Thu& xudt khiu £5d17,81  £5d1,00
Trit cang phi trong Phi giao hang tai cdng  £5d5,56 £5d1,51
nudéc :
Trit chi phi van chuyén Phi chuyén chd dén £5d6,78  £Sd6,78
trong nudc, chi ph1 cang Xu dang la
marketing tir du 4n  £5d6,78 mot tan
dén céng xuat (néu
khéng nam trong chi
phi du an)
Béng ngang gid xudt  Ngang gid xudt khdu  £5d178,66 £5d18,10
kh3u tai vung du 4n tai dia ban du an
Gia qui d6i, nfu cAn®  D3i thanh béng hat £5d71,4  £5d10,68
(£5d 178,66 x 0,40 +
£5d 18,10 x0,59)
Bing gi4 bong hat Chi phi tia bong, béo n.a. £5d82,14
hi€mva béo quan -£5d15,23
(£Sd 15,229/tan)
Trit chi phi bdo quan  Thu gom va trung n.a -£5d1,06
trong nudc, chuyén  chuyén néi bs (£5d
chd va marketing 1,064/tan)
(néu khéng n&m
trong chi phi du an)
Gia ngang gia Xuat Gié4 ngang gia xuat n.a. £5d65,85

khau tai chan rufng

kh&u tai chan rudng

n.a. Khong thich hop

a. Gia thiét qui d6i: 1 tdn bong hat cho 400 kg sgi va 590 kg hat

Nguon: Gittinger (1982, trang 82)
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ciing khong phan anh gid tri kinh t& cta cac don vi déng ban
t¢ ma moét don vi ngoai t& qui d8i dugc. Céc chinh sach ngoai
thuong - chdng han nhu thué nhap khdu, cac han ché bing dinh
luong, trg cdp xuat khdu, thu€ xudt khiu - khong chi bép méo
gid cd cua cac hang hoa riéng biét, ma né con bép méo cd gia
cd cua ngoai héi d6i véi nén kinh t€ néi chung. Khi nhitng méo
moé thuong mai dé 1a nghiém trong thi gid bién gidi can dugc
qui déi sang gia trong nudc tuong duong bang cach st dung ti
gid hoi dodi béng, chi khong phadi ti gid héi dodi chinh thic
hay ti gid thi trudng. Ti gia hoi dodi bong la ti gid phu hop,
ngay ca khi khong c6é nhitng vuéng mic vé can can thanh toan,
hedc khi ti gid hdi dodi chinh thitc duge phép diéu chinh tu do.

Cau héi ¢6 lién quan & day la liéu nhitng méo mé thuong
mai c6 ton tai hay khong. No6i chung, ti gid hdi doai béng chi
bing ti gia chinh thitc hodc ti gid thi truong khi tdt cd nhing
méo mé thuong mai déu bi xod bd. Vi hdu hét cic nudc déu ap
dung thu€ nhap khdu va mot s6 dang trg cadp xudt khau, nén
cach xtt ly phu hgp la diéu chinh ti gid thi trudng hodc ti gia
chinh thitc khéi nhitng méo mé dé. Phan phu luc ky thuat sé
hudng din céch tinh ti gia hdi dodi béng. P& minh hoa cho viéc
st dung ti gid hoi dodi bong, ching ta gid dinh ti gid hoi doai
béng & Xuddng cao hon 10% so véi ti gid thi truong.

Véi gia dinh nay, gid tri cia bt ky mat hang xudt khdu nao
d6i voi nude nay déu cao hon 10% so véi gid tri cia né d6i véi
ca nhan cic nha xudt khdu. Gid tri ting thém, hay con goi la
mutc phu trdi nay, sé tdc dong dén chi phi va lgi ich kinh t& cda
du an. Trong trudng hdp Xudidng, diéu nay c6é nghia 1a gia tri
cia mot dola xudt khdu d6i véi nude nay sé bing £5d 0,383, chit
khong phai chi £6d 0,348. Thay vi qui d6i gia tinh bang do6la cua
cdc mdt hang c6 kha ndng ngoai thuong theo ti gid chinh thiic,
ching ta sé dung ti gia £5d 0,383. Khi d6, gia tri cta soi tinh
bang ban té sé la £5d 230 chit khong phai 1a £5d 209. N6i ngin
gon, thay vi qui d6i gid tri sang ban t¢ bang ti gid chinh thic,
thi ching ta sé chi don gian su dung ti gia bong.



Xdc dinh ding mikc gid 65

Miic phu tréi vé ngoai hoi

Su khac biét gitta gia kinh t&€ va gia tai chinh la mot chi bao vé
muc siéu ngach, thu€, hay trg cdp ma mot déi tugng nao do,
chit khong phai chd thé du dn, sé phai tra hodc dugc nhan. Su
khéac biét gitta gid kinh t&€ va gid chinh thic hay gia thi truong
cda ngoai hdi ciing phan anh tinh huéng tuong tu. D& xac dinh
dugc nhém doi tugng nao sé phan chia phan khac biét do,
ching ta phadi nhédn biét dudc nguyén nhan gay ra su khac biét.

Xét mot nudc ¢ muc thué nhap khau théng nhd't 1a 15% va
khong c6 thué hay trg cdp xudt khdu. Giad st & nudc nay, ti gia
hoi doai so v6i dong dola la 5:1. Ti gia d6 do thi trudng quyét
dinh. V6i mbi dola nhap khdu, méi ngusi nhap khiu sé phai tur
bd 5,75 déng ban té - 5 ddng dé mua dola cong vGi 15% dé tra
thué nhap khdu. Trai lai, ngudi xudt khdu dugc nhan 5 dong
ban té cho méi déla xudt khdu duge. Thué nhap khau da gay
ra sy méo mo, lam xudt hién mét khodn "ném"” gita muc ma
ngudi nhap khdu phai trd d&€ dugc nhap khiu moét dola gia tri
hang hod v6i mic ma ngudi xudt khau duge nhan khi ho xuat
dugc mét dola gia tri hang hoa. Do c6 su khac biét nay, gia kinh
t& clia ngoai hdi khong bang ti gid thi truong. (Can luu y ring,
chi phi tai chinh va kinh t& cda ngoai héi khéng nhat thiét phai
bang nhau, ngay ca trong moét nudc ma ti gia 1a do thi truong
quyét dinh).

& nudc nay, chi phi kinh t€ ctia ngoai h6i s& 1a gia tri binh
quan gia quyén cua 5 va 5,75 (xem phan phu luc ky thuat).
Quyén s6 st dung sé phu thudc vao ti trong tuong d6i cda nhap
khau va xud't khiu trong nén ngoai thuong ctia dat nudc va do
co gidn cda cau vé xuit khdu ciing nhu cung vé nhap khau. Néu
cau vé hang nhap kh&u rdt co gian va cung hang xuat khau rat
kém co gian, thi chi phi kinh t&€ ciia ngoai héi sé gan sit vdi 5,75
hon 1a 5. Chiing ta gid dinh rdng, quyén s6 1a 0,8 d6i v6i nhap
khau va 0,2 d61 véi xudt khgu. Do d6, chi phi kinh t& ctia ngoai
héi la 5,6. Gid tri nay ¢6 nghia la muc phu troi cda ngoai héi
cao hon ti gid thi truong la 12% (5,6/5 = 1,12). Du an nao su
dung ngoai héi sé tdn kém ctia nén kinh t&€ 5,6 dong ban té ung
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v6i mbi dbla xudt kh&u, con ngudi nhap khiu sé chi trd 5 dong,
néu khong k& thu€ nhap kh&u. Diéu gi da xdy ra d6i véi phan
chénh léch nay?

Trong trudng hgp nay, phan chénh léch d6 la t6n that cda
chinh phu. Trong diéu kién chinh phu chuyén ngoai héi tit cach
st dung noi chung sang diing cho dy an, thi sy chuyén hudng
d6 sé c6 tac dong ngan sich. Tac dong ngan sich nay c6 thé
thdy dugc néu ching ta d€ y xem didu gi s& xdy ra khi chinh
phi tham gia vao thi trudng ngoai hdi d& rit ngoai h6i ra dung
cho dy an. Cau vé ngoai héi cia chinh phd sé& lam gid ngoai
hoi tang r4t nhe. Khi gia cao thi nhitng nguoi tieu ding hién tai
sé nhap khau it di, va xudt khdu sé ting them it nhiéu. Trong
vi du nay, vi xudt khdu khong dugc nhan trg cdp va ciing
khong phai tra thué nén viéc md rong xudt khdu khong chira
dung tic dong ngan sach, nhung viéc gidm nhip khau thi ¢6.
Véi mbi dola nhap khdu bi gidm sit, chinh phd mat di 15 xu
thué€ nhap kh&u, nhung khong phai don vi ngoai héi nao
chuyén sang st dung cho du 4n cling tuong ung bang viéc gidm
nhap khau. Trong vi du nay, méi don vi ngoai héi chuyén sang
cho dy 4n dugc ddp ting 80% bing viéc gidm nhip khiu, tic la
doanh thu thu& nhap kh&u s& bi gidm 12 xu, va 20% bang viéc
taing xudt kh&u. Doanh thu thu&€ gidm 12 xu ding bang miic
phu troi trong ngoai héi. Ti 1¢ thu hep nhap khdu va md rong
xudt khdu dé dap dng cau tang them la mot k&t qué logic truc
ti€p cda cdc gia dinh - 5,6 chinh la gia tri binh quan gia quyén
cua 5,75 va 5:

5,75a + 5(1 - a)=5,6

Phuong trinh nay c6 nghia la 2 = 0,8 (xem phan phu luc ky
thuat). T4t nhién, vi tdt cd hang nhip khdu déu phai trd thué
15% nén véi mbi dong ngoai té do dy an nhap khau, chinh phu
déu thu lai dugc 15 xu. Tac dong ngan sach thuc sy s& 1a duong
3 xu tinh bing ngoai t¢, hay 15 xu tinh bang ban t¢. Phan chénh
lech gitta gi4 tai chinh va gia kinh t&, tinh theo ban te, cia mbi
déng do6la nhap khdu sé nhu sau:
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Tac dong ngan sach
Gié kinh t€ + Thué€ nhap khdu - Phan phu troi vé ti gid = Gia tai chinh
56 + 0,75 - 0,6 = 5,75

N6i chung, néu muc phu trdi vé ngoai hdi la a phan trdm
cda gia tri ngoai hoi va thué nhap khau danh trén dau vao la
B phan trdm so vdi gid hang hoa, thi tac dong ngan sach cta
viéc chuyén mot don vi ngoai hdi sang diing cho du an d& nhap
khau dau vao d6 s& 1a (B-a ) phin traim. Tac dong ngan sach
cling hoan toan tuong tu ddi v6i xudt khdu. N&€u muc phu troi
ngoai hdi 1a 8 phan trdm va du an sdn xuat hang xuat khiu dé
dugc trg cdp y pham tram, thi tdc dong ngan sach ciia mdi don
vi ngoai hdi ma du an tao ra dugc bang (5 — y) phan tram.

D€ don gidn, n€u chiing ta bd qua chi phi van chuyén noi dia
va cac chi phi giao dich khéc thi mdi quan hé giia gia tai chinh,
gia bien gidi, gia kinh t&, va tic dong ngan sach ctda hang nhap
khau c6 thé bifu thi nhu sau:

gid tai chinh - thué nhap kh&u = gia bien gidi
gia bién gigi + mdc phu troéi ngoai héi = gia kinh t&
tdc dong ngan sach = thu& nhap khdu - muc phu trdi ngoai hoi

Tuong tu, moi quan he gifa gia tai chinh, gia bién gisi, gia
kinh t& va tac dong ngan sach cia hang xuat kh&u c6 thé€ bi€u
thi nhu sau:

gia tai chinh - trg cdp = gia bién gidi
gia bién gidi + muc phu troi ngoai héi = gia kinh t&
tdc dong ngan sach = muc phu troi ngoai hdi - trg cap

Nhing mdi quan hé¢ nay van dugc gid nguyén chung nao
muc phu trdi ngoai hdi con bt ngudn duy nhat tit thu€ va trg
cdp trong thuong mai qudc t&. O mot s6 nudc, thuong mai quéc
t&, k& cd thi trudng ngoai hoi, déu bi diéu tiét bing han ngach.
Mot s6 nhém déi tugng trong xa hoi, ma khong phai chinh phd,
sé dugc hudng khodn siéu ngach do su bép méo nay gay ra.
Trong nhiing truong hgp d6, muc phu trdi ngoai hdi khong chi
dén sang cho mot minh chinh phid ma con cho cd cadc nhém doi
tuong dudc hudng siéu ngach. D€ danh gia xem ai dugc hudng
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muc phu tréi, ching ta phai xac dinh dugc nguyén nhan gay ra
su méo md.

Cac dang phu tréi khac

Su khong hoan hao cda thi trudng cliing lam nay sinh ra cac
khoan siéu ngach. Thi du, Andreou, Jenkins va Savvides (1991)
da udc tinh rang, gia tai chinh ctia 6 t6 ¢ ddo Sip cao hon gia
kinh t&€ 48%. Trong s& nay, ho da udc tinh nhiing méo mé do
chinh sach gay ra chiém dén 39% va su khong hoan hdo cua thi
trudng gay ra 9%. Nguyén nhan gay ra su chénh léch gita gia
kinh t& va gia tai chinh dudc thé hién trong bang 5.7.

Gié tai chinh ctia 6 t6 nhap khau la 5.000 bang Sip (ky hiéu
£C). Con s6 nay dugc ghi trong ngodc dé biéu thi chi phi déi
vdi cac doi tuong hitu quan khac nhau. Trong khi dé, gia kinh
t&€ xap xi bang £C 3.382. Trong phan chénh léch gida hai muc
gid nay c6 £C 1.328 la tac dong ngan sach rong do6i véi chinh
phd, vi chinh phd thu duge £C 1.660 tién thué nhap khau,
nhung lai mat £C 332 td muc phu trdi ngoai héi. £C 290 la

Bdng 5.7. Nguyén nhin gy ra su khic bi¢t giita gid kinh t€ va gid
tai chinh

(£C)
Khodn muc Chil thé  Chinh phii Nha phin Téong s6
du dn phoi

Gia CIF (2.370) 0 0 (2.370)
Thu& quan (1.660) 1.660 0 0
Mtic phu troi

ngoai héi 0 (332) 0 (332)
Ldi nhuan phan phéi  (680) 0 0 (680)
Loi nhuan siéu ngach

doc quyén (290) 0 290 0
Tong s6 (5.000) 1.328 290 (3.382)

Ngudn: Céc tac gia.
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phén sieu ngach mang lai cho nhiing nguoi phan phdi 6 t6 nho
tinh chédt vi thé doc quyén cda ho. Moi thi du khdc déu c6 thé
béc tich ra tuong tu nhu vay khi gia tai chinh va gia kinh t&
khac nhau, va khi cdc ludng tai chinh va ludng kinh t&€ khong
giong nhau.

Pinh gid hang hoa va dich vu khéng ¢6 kha niang ngoai
thuong

Su méo mo trong nudc da gay ra khodn "ném" gitta gia kinh t&
va gia tai chinh ctda cdc hang hod khong c6 kha nang ngoai
thuong. Do d6, nhat thi€t phai diéu chinh gid tai chinh dé phan
anh chi phi cg héi kinh t&. Tuy nhién, viéc tinh todn gia béng
cho cac hang hoa khong c6 khd ning ngoai thuong c6 thé rat
mat thoi gian, va nha phan tich du an phai quyét dinh xem viéc
didu chinh nhu thé ¢6 dang cong siic bd ra hay khong. Thi dy,
thué tiéu thu trong nudc la mot dang méo mé phé bién; gia
nguoi tidu dung phai trd cho hang hod (gia cau) sé khac voi gia
ma ngudi cung ung nhan dugc (gid cung) mét khoan bang thué.
Nhu da trinh bay trong phan phu luc ky thuat, chi phi co hoi
kinh t&€ cda hang hoa nay sé phu thudc vao do co gidn cta cung
va cdu vé hang hoa. Vi thu thap thong tin vé do co gidn c6 thé
s€ rat ton thdi gian nén ching ta can tién hanh than trong. Néu
NPV cia du an khéng nhay cam vdi sy bién thién trong gia
kinh t&€ cda dau vao, thi udc tinh gia kinh t€ cda dau vao d6 véi
do chinh xdc cao s& khong dang chi phi bd ra, va chi can du
doan mét cach ¢6 suy tinh la du.

Dau vao nguyén vat liéu

Budc thit nhat khi dinh gia ddu vao nguyén vat lieu khong c6
kha nang ngoai thuong la danh gia xem liéu c6 nhitng méo mé
nghiém trong trén thi trudng vé hang hod va dich vu d6 hay
khong. Budc tha hai la udc tinh gidi han trén va dudi cua gia
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kinh t&€ cda hang hoa. Budc cudi cung la quy&t dinh xem c6 udc
tinh chi phi co héi kinh t€ cda hang hod dang xét véi mét mic
d¢ chinh xdc cao hay khéng, hay chi don gian suy doan mot
cach c6 can nhic.

Gia st mot du an st dung d4 mo phai chiu thué tieu thu dac
biet 15%, va méi phi€n da tri gia mot dola My. Vi thé, don vi
thuc hien du an phai trd 1,15 déla My cho méi phién da, ngudi
san xudt dugc nhan 1 déla, con chinh phd thu 0,15 déla. Nhu
da trinh bay trong phan phu luc ky thudt, chi phi co héi kinh
t& clia d4 md sé ndm trong khodng tir 1 dola dén 1,15 déla. O
lan udc tinh dau tién, ngudi phan tich c6 thé tinh toan NPV cla
du an véi hai gia tri & hai thai cuc. N€u NPV cta du an, véi tu
cach 12 mét ham cda gia kinh t&€ cda da mo, khong thay déi vé
chat, thi s khong dang phai tién hanh nhing nghién citu mat
thoi gian d€ tinh toan do co gidn cda cung va cau. Mot su suy
doan so bd ¢6 can nhic 1a du.

Tuy nhién, néu NPV cda dy dn thay d6i tit duong sang am,
tiy theo giad kinh t& la 1,15 hay 1 d6la, thi nha phan tich phai
c6 nhiém vu udc tinh do co gian mot cach ky ludng nhat trong
pham vi ngan sach cho phép. Nhiing diéu nay 4p dung chung
cho tat ca cac loai ddu vao nguyeén vat lieu khong cé khd nang
ngoai thuong, va phan phu luc ky thuat s&¢ hudng dan chi tiét
hon vé viéc udc tinh giad béng ciia nhitng hang hoa nay.

Pat dai

D4t dai 1a mot vi du dién hinh vé hang hod khong c6 kha ning
ngoai thuong. Vé mit nay, viéc dinh gid né trén nguyén tac
khong khac gi so v4i bat k& mot hang hoa khong c¢6 khd nidng
ngoai thuong nao. Tuy nhién, dat dai khac véi cac hang hoa
khong c6 kha ning ngoai thuong khac & chd, cung vé dat dai
hoan toan khéng co gidn: bat k€ manh dat ndo chuyén sang
dung cho dy d4n déu bt budc phai 18y di tir cach sit dung khac
nao dd, ngay ca khi cach sit dung dé chi 1a sy dau co. Vi thé,
viéc dinh gia dat dai dung cho du an ¢6 thé phai dua vao cac
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phuong phap gian tiép, chit khong thé truc tigp st dung gia thi
truong c6 diéu chinh khédi cdc méo mo.

N&u ton tai mot thi truong dat dai nang dong, thi manh dat
dugc mua d€ dung rieng cho du dn c6 thé dugc dinh gia nhu
gid tri von bang cich st dung gia dat da trd c6 diéu chinh khéi
cac méo mod. Chiing ta sé lam nhu thé néu nha phan tich cho
rang thi trudng da du mang tinh dai dién cho gia tri trong cac
cach sit dung khdc ctia dat dai. N&u dung gia tri von d€ dinh
gia dat dai trong tai khodn cta du an, thi gia tri phan con lai
cing phdi dugc tinh dén vao cudi dodi du 4n. Néu dung tién
thué dat hoac phi thué dat hang nam dé€ dinh gia dat dai, thi
khong gid tri con lai nao ctia dat dugc thé hién vao cu6i doi du
an. Néu chua dat chi cho thué dat, thi gia tri thué c¢6 diéu chinh
khdi cdc méo mé sé dugc xem xét trong phédn tich du an.

Tuy nhién, thudng thi thi trudng dat dai khong hoan hao, va
rat khé hodc khong thé udc tinh dugc gid dat. Nhiéu du &n sa
dung d4t von da thudc quyén s& hitu cda cdc bén tham gia du
an trong nhiéu ndm. Thi du, du &n lam nghiép c6 thé dé xuat
viéc st dung ving dat ma cdc cd quan chinh phi da sé hiu
trong nhiéu thap ky, hodc viec md rong nha mdy yéu cau st
dung phan dat da chiém hiu dugc ngay tit dau do duy kién s&
md rong trong tuong lai. Trong nhing trudng hop nay, dé do
ludng gia tri cda dat dai trong cdc cach sit dung khéc, nguoi ta
phdi udc dinh mot mutc gia bang cich tinh todn NPV cla gia
thue dat. Vé mat nay, m6i quan h¢ sau day rat hiu ich:

V=R/(i- g

trong d6, V 1a gid tri uc dinh cia khu dat, R 1a tién thué hay
thu nhap hang nam twr dat, i 1a 1ai sudt hay chi phi co hoi cia
von, va g la toc do ting thuc t& ky vong cda gia thué dat. Can
luu y rang, phuong trinh nay c6 th€ dan dén su danh gia thap
gia tri ctia dat, vi né gid dinh cdu vé dat thudn tay chi 1a mot
ham cida gia tri thué d&t. Tuy nhién, chd dat c6 th€ mudn st
dung d4t vi nhidu ly do khdc nhau - ching han dé tu bdo hiém
khdi lam phét, d€ c¢6 danh tiéng, hay dé gianh quyén bo phiéu.
Gia dat u6c tinh bang phuong trinh trén khong nh4dt thiét da
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phdn anh dugc cau phat sinh tit nhing cach si dung khdc do,
va k&t qué 1a n6 c6 thé danh gia thdp dat dai. Tuy vay, phuong
trinh ndy van 12 mot diu vao quan trong cida rat nhiéu cach lam
nhanh trong phan tich kinh t&€ d& gdn chi phi co hoi duge bidu
thi qua cdc nam vdi gia tri ddt dai da dugc von hod, va né ham
y rdng, gia tri con lai cia dat dai sé bang

V(1+gt

Tién luong

o] nhitng nudc ma thi trudng lao dong van hanh tron tru, tién
luong trong thuc t& sé thich hgp cho ca phan tich tai chinh lan
kinh t€. Tuy nhién, su can thiép cua chinh phd vao thi trudng
lao dong, chdng han nhu qui dinh tién luong t6i thiéu hay
nhing tré ngai phdp ly doi vdi khd ndng luu chuy@n cua lao
dong, da gay ra nhiing méo mé khi€n nguoi ta can st dung
muc luong bong d€ phan anh chi phi co héi caa lao dong dung
trong du an.

‘Muc luong bong khong nhat thiét phai bang sdn lugng bién
cia lao dong. Néu trong moét nén kinh & c6 tinh trang that
nghiép tran lan va du an st dung lao déng du thua, thi cach
dinh nghia nhu vay s& dan dén k&t ludn rang, muc luong bong
bang khong. Tuy nhién, dinh nghia nhu vy da bé qua mot diéu
13, chdng c6 nguoi nao mudn lam khong cong: phdi c6 mot muc
luong bdo luu ndo dé ma dudi d6 ngudi ta tha rang tha't nghiép
con hon nhan vigc. Muc luong bao luu phu thudc vao tinh trang
thu nhdp cda nguoi dan khi that nghiép; gia tri cta nghi ngoi
va cac hoat dong khong duge trd luong khéac, chdng han nhu
cau ca, stta mai nha; va ban chit cda cong viéc trong du an. Vi
th€, ngay ca khi ¢6 tinh trang that nghiép tran lan va khong ¢
hoat dong sdn xudt nao phai tir bd trong nén kinh t& néu du an
thué them mot ngudi lao dong, thi muc luong béng van 16n hon
khong. Con ¢6é nhitng ly do khéc nia cho thdy vi sao muic luong
bong khong bang khong; trong mot s§ trudong hgp, viéc tao
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them mot viec [am & thanh thi c6 thé khién cho rat nhiéu ngudi
lao dong & néng thén di cu. Trong nhitng trudng hop d6, mitc
san lugng bi m&t phai 1a boi s§ cia san pham bién cia mot lao
dong. Vi thé, vigc st dung mot tap hgp nhiéu muc luong béng
cho nhiing ky nang, thoi gian va dia diém khac nhau, thay vi
mot mitc luong chung cho ca nudc, lic nao cing 1a hop ly. Phan
phu luc ky thuat huéng dan tinh toan cac mic luong d6. Tuy
nhién, ¢6 hai difm quan trong can nhd:
e Muc luong thi trudng thuong can diéu chinh dé phdn 4nh
chi phi co héi cua lao dong.
e Chi phi co hoi cia lao dong 16n hon khong, trit phi nguoi
ta sdn sang di lam khong cong.

Tuy vay, trudc khi di sdu vao tinh toan chi ti€t mic luong
b6ng, nha phan tich can kiém tra mic do nhay cdm cta du 4n
v6i mitc luong. Vé gidi han trén cda midc luong, nha phan tich
c6 th€ dung muc luong trd trong khu vuc thanh thi cho trinh d¢
ky nang thich hgp. Vé gidi han duéi cia mitc luong, nha phan
tich ¢6 thé st dung muc luong trd cho ky nang tuong tu & khu
vuc nong thon. Néu NPV cta du 4n khong thay d6i 16n trudce
su thay d6i cia muc luong dugc st dung, thi st dung miic
luong thi trugng la moét phuong phdp tinh tat chdp nhan duoc.

a g ~2 AZs
Hé s6 chuyén doi

Nhiéu nha phan tich sit dung hé s6 chuyén ddi (t s gitta gia
kinh t& cda mot khodn muc vdi gid tai chinh cda né) dé tién
hanh thdm dinh kinh t& du dn. Viéc nha phan tich ding hé s6
chuyén d6i hay gia kinh t&€ khong lam thay d6i két luan cda su
phan tich. Tuy nhién, trong nhiéu trudng hgp, hé s6 chuyén d6i
tien lgi hon gia kinh t&€ nhiéu. Thi nhat, hé s6 chuyén d6i ¢6
thé 4p dung truc ti€p vao cac sd lieu tai chinh. Thit hai, ching
nao nhiing loai méo mé co ban vé thué va trg cdp van chua
thay doi, xét vé ti 1é phan tram so véi gia ctia hang hoa, thi
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chung dé lam phét con chua dnh hudng dén he s6 chuyén doi.
Cudi cung, khi nhitng méo mé co ban van gitt nguyén, thi he
s6 chuyén dai tinh toan dugc tit mot du an c6 thé 4p dung sang
cho cac du an khac trong cing mot nudc.

Vigc tinh toan he s§ chuyén ddi rdt don gidn, néu ching ta
bigt dugc gia kinh t& va tai chinh. Thi du, xét gid bong tinh
dugc trong bang 5.6. Tac dong rong cia thué& xudt khiu (£5d
17,81 trén mot tan sgi va £5d 1 trén mot tan hat) do Xudang ban
hanh la lam gidm gid tai chinh, ngang gia xudt khdu, va gia hat
bong tai chan rudng xudng con £5d 65,85. So mic gia nay véi
gid kinh t& £5d 83,53 c6 dugc bdng cach qui doi gid FOB tinh
bing dola sang ban té thong qua ti gia hoi dodi bong va diéu
chinh theo thu& nhap khdu. Ti ¢ giita hai muc gid nay la 1,27:1.
Chiing ta sé danh gia thap lgi ich cda b&t ky du an nao san xudt
bong 27% néu diung gia tai chinh ma khong phai 1a gia kinh té.
Tuong tu, chiing ta s& phong dai lgi ich cda bat ky du an nao
st dung bong lam dau vao.

Mic du hé s6 chuyén d6i c6 nhiéu vu diém, nhung né can
dugc b6 sung bang nhitng thong tin them néu chiing ta mudn
md rong phép phan tich va nhan dién dugc ai la ké dugc ai la
ngudi mat. Cu thé, ching ta phai gidi thich dugc sy khac biét
gitta gia kinh t& va gia tai chinh. Trong thi du vé Xuding, su
khdc nhau gita gia kinh t€ va gid tai chinh thé hién khodn
chuyén giao gitta cac thanh vién trong xa hoi. Nong dan chi
dugc nhan £5d 65,85 cho méi tdn bong. Nhung loi ich d6i véi
xd hoi lai len dén £Sd 83,53. Ai gianh dugc phan chénh léch
nay? Trong trudng hdp ndy, chinh phd nhan dugc phan chénh
léch, vi st méo mé chi hodn toan bdt ngudn tu thué. Thué xudt
khau chi€m dén £5d 7,71 va muc phu trdi ngoai hoi la £5d 9,97;
vi th&, chinh phd ting doanh thu thu€ cda minh thém £5d 7,71
va gianh dugc phan phu trdi ngoai hoi £5d 9,97 trong mdi tan
bong xudt khau, nhu thiy trong bang dugi day.

Su boc tich nay sé khong c¢6 dudc néu ching ta dung hé so
chuyén d6i. Nhu chuong 12 sé& thido luan dén, dé nhan dién
dugc ké dugc ngudi mat, ching ta phdi phan tich he s§ chuyén
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Gia tai chdn rudng (n6ng dan hudng) 65,85
Thué xudt kh&u (chinh phd hudng) 7,71
Phu tréi ngoai hoi (chinh phd hudng) 9,97
Téng s& 83,53

Nguén: C4c tic gia.

ddi va xac dinh nguyén nhan gy ra su chénh léch gitta gia tai
chinh va gia kinh t€ N&u hé s6 chuyén d6i nhé hon hay l6n
hon 1, thi diéu nay lap titc bao hiéu cho thdy su méo mé sé thu
vé hodc 14y di khodn chuyén giao cho chi th€ du an t moét
nhém d6i tugng nao d6 trong xa hoi. Viec danh gia toan dién
du an k&t hgp dugce phan tich tai chinh, ngan sich va kinh t&
doi hoi phai nhéan dién dugc nhém hodc cdc nhom doi tugng
dugc nhan hay phai mat di cac khoan chuyén giao.

Chi phi can bién cda ngan quy cong cfng

Bat k& khi nao chinh phd danh thué déu giy ra su méo mé va
ap dat mot chi phi cho nén kinh t&, trir phi thué d6 1a mot loai
thu€ khoan. Trén quan diém xa hoi, chi phi nay gy ra chi phi
can bién cda ngan quy do thué gay ra, ma chi phi can bién d6
vugt qua sd tién thuc su thu duge va st dung, do d6 da tao
them chi phi cho bat ky du an nao la d6i tugng st dung rong
cac ngudn ngan quy cong cong. N&u ky higu (1 + 8) 1a chi phi
can bién cua ngan quy cong cong, va PV (NFI) la gia tri hién
tai cia tdc dong ngan sach rong cua du an, thi chi phi cua tac
dong ngan sach la: '
PV (NFD) x (1 + 8)

Cén luu y rang, he s6 diéu chinh (1 + §) s& lam gidm NPV
cia du an nao la ddi tugng s dung rong ngan sach va lam
taing NPV cia du 4n nao c¢6 tdc dong ngan sach duong.

Gia tri cda hé s diéu chinh & it khi c6 duge. Vi ly do do,
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cach lam & day la tinh toan tac déng ngan sach cda du &n va
ki€m dinh muc dé nhay cdm cda NPV duy 4n theo gia tri cda 8.
Tuy nhién, néu ca tdc dong ngan sach lan NPV cia du &n déu
duong thi khong can tién hanh phan tich d6 nhay lam gi. Gi4
tri thuc t& cda & thuong bang bao nhiéu? Udc tinh thuc nghiém
cho thdy 3 bién thién trong khoang tit 0,7 dén 1,29 (Devarajan,
Squire, va Suthirwart-Narueput 1995). Tuy nhién, mdt s8 tac gia
cho rdng, bat k& gid tri nao lén hon 0,4 déu déng nghi ngo
(chdng han, xem Harberger 1995).
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chuyén sang cho du &n bing tdng ba lugng nay, ma téng dé
bang dién tich t6 dam dudi dudng cdu D(P*). Tuong tu, dién
tich t6 ddm dudi dudng cung la chi phi sdn xudt cac don vi
hang hod ting thém cho du 4n. Dién tich t6 dam dudi duong
cung va cau la t6ng chi phi cho xd hoi cda nhiing don vi hang
ho4 chuyén sang cho du &n:

(TA.6) P*AD + 1/2AP*AD + PAS + 1/2APAS

Lai bo qua phédn t6n that trong thing du tieu dung va phan
thu lai trong thing du sdn xudt va biéu thi chi phi don vi cho
xd hoi dudi dang dd co gidn, ching ta ¢c6 mot phuong trinh
tuong tu nhu phuong trinh (TA.5)

[ e \_p* 14a

(TA7) =7y e e 77

Viéc gidi phuong trinh (TA.7) rdt truc ti&p: gid tri don vi UV
doi véi xa hoi cda mdi don vi hang hod dugc chuyén ti khu
vyc tu nhan sang dy 4n cta chinh phu bang binh quan gia
quyén cda muc gid ma ngudi tieu dung thuc su phai trd véi
muc gid ma ngudi sdn xuit nhan duge. Quyén sd ti 1é thuan vdi
do co gidn cta ciu va cung va vdi lugng cung va cdu lic dau.
Néu cau hoan toan khong co gian (n = 0), thi ngusi tieu dung
sé khong gidm tieu dung hang hod cda ho, va ciu ting thém
cda dy &n s& phai duge dép tng hoan toan bang viéc san xudt
thém. Trong truong hop nay, mic gia thich hgp sé la gia cung.
Né&u ngugc lai, dudng cung la hoan toan khong co gian (e= 0),
thi ciu ting thém cia dy 4n sé& phai 14y tu tieu dung tu bg,
trong trudng hgp nay mitc gia thich hgp la gid cdu. Trong hiu
hét cac trudng hdp, ching ¢6 dudng cung hay ciu nao hoan
toan khong co gian, va muc gia thich hgp sé phai la binh quan
gia quyén giita hai mic giad. Chiing ta c6 thé 4p dung khung ly
luén co ban nay dé€ do ludng chi phi co hoi xd hoi cia hang hod
khéng tham gia ngoai thuong, hang hoa tham gia ngoai thuong,
vOn, ngoai hdi, va lao dong.
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Hang hoa tham gia ngoai thuong

Hang hoa than gia ngoai thuong dudc coi la trudng hgp dédc biét
cda mot trudng hop tong quat hon trong hinh TA .2, nhdt 1a khi
ching ta nghién ciu mét nudc nhd, chdp nhan gia trén thi
truong thé gidi. Tudc tién, ching ta hay xét mot mat hang nhap
khdu ciing déng thoi dugc sdn xuit trong nudc, nhu da thdy
trong hinh TA.3.

Trong tinh hudng d6, nudc nay tiéu ding g, don vi hang hod,
trong d6 san xudt noi dia ddp dng g, va nhap kh&u cung cdp
phan chénh léech (g, - g5). Vi chinh phd lam gia ting, cau trong
nudc ting tit D;D; d&€n D,D,. Do hang héa dugc nhap khau, va
nudc nay la nguoi chdp nhan gid, nén lugng nhap khau ting
them sé dap tng luong cau tang them. Nhap khiu ting mot
lugng bang g4* - g, Tong chi phi d6i véi xa hoi cuia lugng tiéu
dung tang thém la dién tich hinh chit nhat abg,*q, va chi phi don
vi la gid nhap khdu P;. Nhu da trinh bay trong chuong 5, miic
gia thich hop khong nhat thiét phai 1a gia qudc t€ cia hang hoa,

Hinh TA.3. Gid kinh t€ cia hang nhap khiu

A

Don gia

D
S \ 2

D,

% ER'Y

S8 lugng trén don vi thoi gian

Ngudn: Cac tac gia.
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ma la ngang gia nhip khiu, tuc 1a gia bién gidi diéu chinh theo
chi phi van tdi. Phén tich tuong tu dua dén k&t luan: muc gia
thich hgp cda hang xudt kh&u la gid xuat khiu hay ngang gia
xudt kh&u. Ching ta c6 két qud tuwong tu néu ding phuong
trinh (TA.7) néu trén. Trong trudng hop mot nudc nhd, chap
nhan gid, thi d6 co gidn cda cung la vé han. Vi la v6 han nén
quyén s6 cda P* tién dén 0, va quyén s6 cua P tién dén 1.

Néu hang hoa phai chiu thué nhap khiu thi ¢é hai trudng
hop c6 thé xay ra:

e Gia trong nudc cé thé bang gia bién gisi cong thué

e Gia trong nudc cé th€ thap hon hon gia bien gidi cong
thué. '

Trude hét, ching ta xét trudng hop khi gid trong nudc bang
gia bién gi¢i cong thém thu€, nhu da thdy trong hinh TA.4.
Trong trudng hgp nay, gid bién gidi la P; va gid trong nudc la
P{1 + t), trong do t la thu€ sudt. Theo cach nay sé khong cé

Hinh TA.4. Gid kinh t& cia hang hod nhdp khiu c6 chiu thué
nhdp khdu

4
D,
Dl
P,(1+t) VAN
“ P1 2N
‘B c d
g
D,
D,
9 4

S8 lugng trén don vi thdi gian

Ngudn: Céc tac gia.
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nhap khiu. Gid trong nudc dugc xdc dinh bing giao diém cda
duong cung va cdu ndi dia. Chiing ta gid dinh rdng, muc gia
trong nudc nay ding bang gid bién gidi da cong thém thu&
quan. Trong cac trudng hop khac, can bing ban dau 1a g,. Lic
dau chung ta gid thiét khong c6 nhap khdu cda chinh phd.

Céc du an mdi sé dady dudng ciu tv D;D; dén D,D,. Trong
truong hgp dé, nhap khdu sé dap ung lugng cau ting thém.
Nhing ngudi tieu ding ban dau khong gidm muc tiéu ding
cda ho, va san xudt trong nudc khong thay doi. Dién tich cdg;qy
12 chi phi dap tng ciu ting thém cia du an va bang chi phi
ngoai hdi dé nhap kh&u them. Dién tich abdc bang doanh thu
thué ting them ma chinh pha thu dugc. Cha thé dy &n phai tra
thué nhap kh&u cho chinh pha. Tuy day 1a chi phi d6i véi cha
thé du &n, nhung n6 lai khong phai chi phi d6i v6i xa hoi. Thué
nhap kh&u chi 1a khodn chuy&n giao tir mot chd thé du an sang
d6i tugng khac, hay tit chd thé dy an sang chinh quyén trung
uong. Ngoai hdi dugc dung dé nhap kh&u hang hoa, dien tich
cdq1qo, 12 chi phi co hoi d6i v6i xd hoi dé€ dap ung cau ting
them. Chi phi don vi 1a P;. Tuy nhién, chi phi tai chinh ctia méi
don vi hang hod d6i v6i chi thé duy &n lai 1a P(1 + £). Su khac
biét trong chi phi la do thu€ nhap khdu. Néu gia dugc tinh bang
ngoai té thi gia tinh bang ban té sé bang gia ngoai t& nhan véi
ti gia hoi doai bong.

Hang hoa khéong tham gia ngoai thuong, nhung c6 kha
nang ngoai thuong

Cac nha phan tich s dung ngang gid nhap khiu va xudt khiu
déi véi cac hang hoa c6 kha ning ngoai thuong, ngay cd khi
qudc gia khong mua ban qudc t&€ nhiing hang hoa nay. Luan cd
cho viéc stt dung ngang gia xudt nhap khdu lam gid bong cua
hang hoa c6 kha ndng ngoai thuong cling tuong tu nhu luan ci
ap dung cho hang hoa tham gia ngoai thuong nhu da trinh bay
trong phan trudc.

Trong mot s it cac trudong hop, gid trong nudc clia hang hoa
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khong tham gia nhung c6 khd ndng ngoai thuong thdp hon gia
bién gidi cong thué quan, tic la hinh TA.5 mo ta trudng hop
nay. Gid bién gidi trong trudng hop nay la P, gia trong nudc la
Py va gia c¢6 thu€ quan la Py(1 + ). Néu nhd ¢6 du an méi ma
dudng cau dich chuyén nhe sang phdi va gia trong nudc ting
[en thi lugng cau bd sung s& dugc dap ting mot phan nhd gidm
tiéu ding cda nhiing ngudi tidu dung ban ddu va phan khéc
bang viéc ting cung. Chi phi d&i v6i xd hoi cda mot don vi
hang hod bd sung la P, Nhiéu chuyén gia cho rdng gia béng
chinh x4c vdn 1a P; vi day r6 rang la chi phi co hoi d6i véi dat
nudc néu khong cé thué quan. Céc chuyén gia khdc thi cho
rdng, n€u chinh phd du dinh van duy tri muc thué quan thi gia
béng phai 1a P,, trit phi du kién thu& quan sé gidm hodc bi bai
bé trong mot tuong lai gan. Trong trudng hop do, gid bong
ding s& la P;. Cach hop ly dé xi ly van dé nay la dung Py
ching nao chinh phi con duy tri thué quan. S& dung P; sé
phéng dai lgi ich néu hang hoa 1a mot ddu vao cda du an va
sé danh gia thap loi ich néu hang hod 1a mot dau ra cia du an.

Hinh TA.5 Gid kinh t€ ciia hang hod ¢6 tiém ndng tham gia
ngoai thuong

A

Py
P

D
Py(1 +1) \
/

/
o

Nguén: Cac tac gid
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Mot tinh hudng trung gian xudt hién khi nhap khdu va hang
hod trong nudc 1a hai hang hoé thay thé gan gai, nhung khong
thay thé hoan toan dugc cho nhau, va thué quan khéng & mitc
ngan chidn ngoai thuong. Trong nhitng trudng hop nay, sadn xudt
trong nuéc va nhap kh&u cung ton tai. Gia kinh t& ciia hang hoa
sé 1a binh quéan gia quyén cuia gia rong c6 thué ctia hang nhap
khdu va gia cda hang hoi san xudt trong nudc. Gidng nhu
truong hgp trude, quyén sd phu thudc vao ti trong va do co
gidn ctia cung va cdu hang hoa.

Hang hod khéng ¢6 kha ning ngoai thuong

Trong mot s& nudc, c6 nhiing hang hoa khong tham gia ngoai
thuong dugc vi nhiéu ly do. Mot trong nhitng trd ngai phd bién
nhdt 1a chi phi van tai. Chi phi san xuat hang hoa trong nuégc
thdp hon gid nhap khdu cong chi phi van tai. Bong thoi, chi phi
sdn xudt trong nudc cdng véi chi phi van tai lai khién cho viéc
xudt khdu hang hod dé khong c6 1ai, vi thé hang hoa tré thanh
khong c6 kha nidng ngoai thuong ddi véi chinh nudc d6. Thi du,
& Dimbabue, thép la mot hang hoa nhu thé. Vi Dimbabueé la
mot nudc & sau trong dat lién nén san xudt trong nudc dugc bao
ho ty nhién, dong thoi viec xudt khiu khong c6 1ai. Néu mot
du an ¢ Dimbabué st dung thép thi muc gid thich hop dé danh
gid xa hoi sé phu thudc vao viéc lidu cdu hién c6 gidm xudng
hay cung ting thém c6 dap ung dugc ciu ting theém hay khong.
Vé mit ly thuyét, trudng hop nay tuong tu nhu truong hop
trong hinh TA.5. Chi ¢c6 moét su khac biét 1a P; sé biéu thi gia
xudt khdu sau khi da trit chi phi van tai, va Py(1 + t) biéu thi
gia nhap khdu cong chi phi van tai. Gia trong nudc thap hon
gid nhap khau nhung cao hon gia xudt kh&u sau khi da trit chi
phi van tai.

Ti gia héi doai béng

Ching ta c6 th€ ap dung cung nhiing nguyén tic da xay dung
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& trén d& tinh todn ti gid hoi doai béng cua ngoai hdi. Trong
mot nén kinh t&€ khong c6 bép méo, gia do thi trudng xac dinh
cda ngoai héi thé hién gia tri nay. Tuy nhién, phan 16n cac nén
kinh t& lai khong thé thoat khéi bép méo, va gia bong sé khong
bang gia do thi truong xdc dinh.

Truong hop khéng cé bop méo

Dé minh hoa, trugc hét hay xét trudng hdp nén kinh t&€ khong
c6 bép méo. Gid ngoai héi duge xac dinh bang giao diém gitta
dudng cung va cdu vé ngoai hdi, tirc 1a bang cdu nhap khiu va
cung xudt khau. Trong nén kinh t& nay, viéc khdi xudng du an
c6 st dung ngoai hdi sé thay thé€ mot chut cdu vé ngoai hdi,
khi€n gid thuc ctia ngoai héi tang, ngay ca khi gid danh nghia
van ¢6 dinh, nhu da minh hoa trong hinh TA.6. Tai muc gia
mdi, lugng cau ngoai hdi sé giam, gidi phong ra mot luong
ngoai hdi bang g, - ;, va lugng cung sé ting thém mot luong
ngoai hoi bang g, - go. Gid tri cda lugng ngoai hodi sdn c6 doi
vGi xa hoi s& bang tong dién tich ndm dudi dudng cau va duong
cung. Gia tri don vi cta ngoai héi s& bing téng cic dién tich
nay chia cho lugng ngoai héi dugc gidi phéng ra, ma trong
trudng hop nay, gia tri d6 bang gia thi trudng cta ngoai hoi.

Thué nhidp khiu thong nhdt

Né&u c¢6 mot thué nhap khiu thdng nhét thi lugng thué sé lam
gidm dudng cdu vé ngoai hdi, nhu da thdy trong hinh TA.7.
Trong truong hdp nay, ngudi xudt khdu sé nhan dugc P don vi
ban té cho méi don vi ngoai héi kiém duge. Tuy nhién, nguoi
nhap khdu s& phai tir bd P* = P(1 + #) don vi ban t& cho mbi
don vi ngoai hdi nhap kh&u, trong d6 t 1a thué sudt nhap khiu.
Trong trudng hop nay, gid hitu hiéu cda ngoai hoi d6i véi ngusi
nhap kh&u cao hon d6i v6i nguoi xudt khdu mot lugng bang
thué nhap khdu phai trd. Muc giad nao trong hai gid nay phén



Phy luc ki thudt 311

Hinh TA.6. Gid kinh t€ cila ngoai héi trong thi trudng
khéng c6 bép méo

4

D,

/ D

G 9% %
56 lugng trén don vi thoi gian

Ngubn: Céc tac gia.

Hinh TA.7 Gid kinh t% cila ngoai hoi khi nhdp khiu phdi chiu thué
nhdp khiu théng nhit

'\
D\ S
Dx—
a
P* = P(1 +8) —e[D\b
“ AN
) .
§ R
5 \
d
5
D
D‘

A % G
S6 lugng trén don vi thai gian

Ngubdn: Céc tac gia.
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anh gia tri cda ngoai héi d6i véi xa hoi - tirc 1a muc gia ma
ngudi nhap khdu sdn sang trd hay mic gia ma ngudi xudt khu
nhan dugc?

Cau trd 16i phu thudc vao viéc lieu lugng ngoai héi c6 cau
va dugc cung tuong tac ra sao khi gia ca thay déi. Néu cung
hoan toan khong co gidn va két qua cudi cung cda viéc ting gia
12 lugng cau vé ngoai héi gidm, thi P* sé 1a muc gia thich hgp.
N&u cau hoan toan khong co gian nhung cung lai khong phai
khong co gian, thi muc gia thich hgp la P. Trong hau hét cac
truong hop, cd cung va cau déu khong phai hoan toan khong
co gidn, va gia béng cua ngoai hdi 1a binh quan gia quyén cia
P* va P, trong d6 quyén s6 phu thudc vao do co gian tuong doi
cda cung va cau:

(TA.8) SER = wP + w*P*

véi w va w*la quyéns6, w= n/n+e¢ vaw*=1-w,connla
do co gidn theo cau cda nhap khau, va ¢1a d6 co gidn theo cung
cda xudt khiu.

Tai mutc gia P, cdu va cung vé ngoai héi 1a gy. Ngusi nhap
kh&u trd P* = P(1 + ¢) va nguoi xudt khdu nhan dugc P. Néu gia
ngoai hoi ting thi cau vé ngoai hoi sé gidm xudng ¢, , va cung
ting lén g,. Pudng cau mdi da bi bd qua d€ tranh lam nhiéu
hinh vé.

D6 16n cta hai lugng nay phu thudc vao do co gian cia cung
va cdu. Ngudi nhap kh&u sé tir bd mot lugng ngoai hdi bi€u thi
bang dién tich t6 dam bén dudi dudng ciu, cdgygy. TEng chi phi
cda viéc ting xudt kh&u (g - g9) dugc bi€u thi bing dién tich t6
dam dudi dudng cung, cdgyg,. Gia tri don vi cua ngoai héi 1a
tong hai dién tich nay chia cho lugng g, - g, , gid tri nay véi
nhing thay d8i nhd c6 thé dugc biéu thi bang binh quan gia
quyén cda P va P*, nhu da ban dén trong cac phan trudc.

Thué nhdp khiu nhieu miic

N&u tén tai mot heé thong thu€ nhap khdu nhiéu mdic thi
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nguyén tac tinh toan gia bong ctia ngoai héi van nhu ct, nhung
viec tinh toan cin bg sung mot chit. Gid sit ¢ bon loai thué
nhip khdu dugc ap dung cho bén loai hang hoa khac nhau. Gia
béng cia ngoai hdi sé 1a binh quan gia quyén ctia cadc mic gia
cung va cau khdc nhau d6 cda cdc mat hang xudt nhap khiu:
(TA.9) SER = wiP; + wy,Py + w3Py + wyPy + w, P,

Giong nhu truéc day, quyén s6 la mot ham cda cac lugng
nhap khdu va xudt khdu va do co gidn cia cau d6i vdi cac mit
hang nhdp khdu ciing nhu d6 co gidn ctia cung d6i véi cac mat
hang xudt kh&u.

mo_ _ " Nidi 5 x __ &di

(TA10) W= (es; - nid) W= Z(&si - nid;)

v6i W™ 1a quyén s6 ctiia muc gia mat hang nhap khiu tha i, Wy
la quyén s6 cia mitc gid mat hang xudt khau thit 7, n; 1a do co
gian theo chinh gia cta cau vé mat hang thu 7, d; 1a luong nhap
khdu mit hang thu i, s; 1a lugng xudt khdu mat hang thi i va
g 1a do co gian theo chinh gia cia cung mat hang tha i. Can luu
y rang, day khong phai la do co gian thong thudng ma la do
co gian do ludng phan ung cia cau khi gia tdt ca cac mat hang
nhap khdu déu thay déi khi ti gia thay dai.

Dé minh hoa cho nhitng nguyén tic co ban trong cach tiép
can nay, hay xét thi du sau day. Chung ta gia st rang nudc nay
danh bén mitc thué quan vao hang nhip khdu: 100%, 50%, 20%
va 0%. Gia trong nugc phan anh gia bién gidi c¢6 tinh thué& quan,
do d6 véi mdi don vi ngoai héi ding dé mua mat hang thu 4,
lugng ban té tuong duong c¢d dugc theo ti gid chinh thirc dugc
b8 sung thém bang mic thué quan danh vao mat hang thu i.
Chiing ta cling gia st rang xudt khdu dugc mién thu& xudt khau
va khong dudc trg cdp. Cudi cung, hiy giad thiét ring ti gia
chinh thitc 12 10:1, do d6 tdng nhap khdu la 1.000 dola va téng
xudt khdu la 800 doéla. Chung ta c6 thé téom tit cac s6 lieu co
ban nhu sau:

V6i phép gan ding dau tién vdi chi phi co hoi xa hoi cia
ngoai héi, ching ta c6 thé gid dinh, do co gidn cua cung va ciu
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Khoﬁn muc M] M2 M3 M4 X
Thué sudt nhap khdu (%) 100 50 20 0 0
Gié trong nudc trén

méi don vi ngoai héi 20 15 12 10 10

Kim ngach tinh bang déla 300 200 300 200 800

Nguén: Céc tac gia.

nhu nhau, trong trudng hgp dé, quyén s6 hoan toan phu thudc
vao ti trong nhap khiu trong tdng ngoai thuong:

(TA.11) M

W= —

(M +X)

Céng thitc nay cho ta két qua nhu sau:

SER=20x017 +15x0,11 +12x0,17+10x 0,11 + 10 x 0,44 = 12,59
vOi SER la ti gid hoi dodi bong. V6i phép gan ding thit hai,
ching ta c6 thé st dung udc tinh thé vé ti s6 do co gidn. Gia
st ching ta udc tinh dugc cung vé xudt kh&u 1a hoan toan
khéng co gidn, cau vé nhap khdu M, ciing hoan toan khéng co
gian. Ching ta c6 - ny = ¢ = 0. Gid stt do co gidn cia mat hang
co gian nh&t M, 1a bang 1, va chiing ta tinh dugc do co gian cla
cdu nhap kh&u M, gdp doi do co giadn cda M,, cdn ciia M, gdp
déi cia M3, chiing ta cé:

-m =2
-mp =4
-M3 =1
-Mg =0
e=0

Quyén s6 méi sé 1a wy = 0,36, w, = 0,46 va w; = 0,18. Udc
tinh SER diéu chinh s& 1a
SER=20x039 + 14 x 0,46 + 12 x 0,18 = 15,80
Luu y ridng, nha phan tich khong can biét gia tri ctia do co
gidn ma chi can bi€t gin ding vé ti s6 gitta chiing, nhu trong
thi du trén day. N&u ching ta nhan tat cd gia tri cda cdc do co
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gidn vdi mot he s6 ¢ chdng han, thi gid tri cua tat cd cac quyén
s6 va ctia SER sé khong thay d&i. Hop TA.1. trinh bay viec ap
dung nhitng khai niém nay & An Po.

Hop TA.1. Gid bong ciia ngoai héi ¢ An Do

An Do xay du an thiy dién Chukha & Butan. An Do cung cp toan
bo vén, va d&€ déi lai, An Do sé dugc nhédn lugng dién nang t du
an vuogt ngoai nhu cdu clia Butan véi gia ré hon rat nhiéu so véi chi
phi sdn xut dién tir cic phuong 4n khic ctia An Do. D& dénh gia
xem lieu dy 4n ¢6 y nghia kinh t€ véi An Do hay khong, cac nha
phén tich da tinh toan gida bong cua ngoai héi & An D6. PBénh gia
kinh t& dy 4n do Dhakal va Jenkins (1991) tién hanh dugi sy hé tro
cda Vién Phat trien Qudc t& Harvard.

Vao lic d6, che va day 1a nhing sin ph&m mang vé ngoai té
manh cho An Da, va viec st dung ngoai hdi con bi diéu tigt rat
manh. An D6 danh thué cao vao hang nhap khiu nhung khong trg
cdp xuidt khiu. Viec xdy dung du 4n dién ra diing vao thoi ky ¢6
cudc khing hodng ddu mo, khi An b6 dang ding trude tinh hinh
thi€u ngoai té trdm trong, khién chinh phu phéi dit ra nhing han
ch& vé dinh lugng doi v6i hang nhap khiu, do d6 tiép tuc bép méo
them chi phi vé nguén luc cda ngoai hoi.!

Dhakal va Jenkins di dua ra tinh todn du tinh trudc vé SER dua
vao ti gia thi trudng. Ho tinh todn muc thué nhap khiu theo phidn
tram cua lugng nhap khau dé cong them vao t gia thi trudng nhdm
tinh ra dugc ti gid hitu hiu d6i véi nhap khiu Pm. Ti gid hitu hiéu
ddi v6i xudt khdu Px, bang ti gia thi trudng, vi xudt khdu khong dugc
trg cap ciing khong bi danh thué. D€ tinh todn quyén s, Dhakal va
Jenkins d3 dung mot gié tri don nhédt cda do co gidn cia nhap khdu
(1,5) va mot gia tri don nha't cda do co gidn cda xud't khiu (0,5). Theo
quan di€m cda ho, nhiing gid dinh nay phén &nh sét tinh trang tiém
ndng xudt khiu y&u kém va ciu nhap khiu cao cia An D¢. Dé tinh
dugc cac quyén so, Dhakal va Jenkins da nhan khéi lugng xudt khiu
v6i do co gian gid dinh cda xudt khiu va khdi lugng nhap khiu véi
do co gidn gia dinh cda nhap khiu. Sau do, ho tinh ti s6 gitta mbi
Iuong d6 véi tng cta cd hai dé tinh ra quyén s6. Cudi cung, ho
diéu chinh Px va Pm theo quyén s§ tuong ung cda chiing dé tinh ra

(Xem tiép trang sau)
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Hop TA.L (Tiép)

SER. Ho udc tinh gia tri nay cho titng nam thuc hién du an va tinh
ra dugc mét chudi gia béng cho cac nam tir nam 1976 dén 1985, khi
hau hét hoat dong nhap khau déu danh cho du an. Xem bang dudgi
day dé biét them vé phan tich cua ho.

Khodn muc 76/77 77/78 78/79 79/80 80/81 81/82 82/83 83/84 84/85

Ti gia héi doai 8,96 8,74 8,19 8,13 7,86 866 946 10,10 11,36
Xuat khau
(trieu dola) 614 664 71,2 834 90,3 102,6 116,7 132,4 159,6
Nhap khiu
(trieu dola) 56,1 652 74,2 1009 136,0 148,2 158,1 176,1 195,3
Doanh thu

thué nhap

kh&u (trieu

dola) 15,95 21,97 27,96 32,92 42,39 50,52 55,01 69,59 95,25
Thu& nhap

kh&u ngdm

(thué tinh

theo %

nhap kh&u) 28,4 33,7 37,7 32,6 312 34,1 348 395 488
Tro cap 00 00 00 00 00 00 00 OO0 0,0
T gid hitu hi¢u
Vi xudt

kh&u (Px) 896 8,74 8,19 8,13 786 8,66 946 10,1 11,36
Véi nhap

khau (Pm) 11,51 11,68 11,28 10,78 10,31 11,61 12,74 14,09 16,90
Quyén sé’

Véi Px (%) 26,7 253 242 216 18,1 188 19,7 20,0 214
Véi Pm (%) 73,3 74,7 758 784 819 813 803 800 78,6
Ti gid hoi

dodi bong 10,83 10,94 10,53 10,20 9,87 11,06 12,10 13,29 15,71
He so

chuyén déi 1,21 1,25 129 126 126 128 128 132 138

Ngudn: Dhakal va Jenkins (1991)

1. Do cac qui dinh han ché& bing dinh lugng d6i véi nhap khau nén
c6 mot muc thu€ quan ngdm danh vao hang hoé nhap kh&u. Do d6, SER
da bi danh gia thap, vi thu€ ngdm lam tang ti gid hitu hidu d6i véi nhap
kh&u. Tuy nhién, do ti trong ctiia ngoai hdi trong téng dau tu nhd nén
muic d6 danh gia thap nay kho c¢6 khd nang Jam méo mé uéc tinh vé loi
ich t8i thiéu cta An Do.
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Han ché€ biang dinh lugng

Trén nguyén tdc, nha phan tich ¢6 thé xut ly cac han ch& bang
dinh lugng theo cung moét cach nhu thu€ nhap khdu - tac dong
cda ching ciing lam tang gid tri ngoai hoéi 1én cao hon ti gia
chinh thitc. N&u dé cung c&p ngoai héi cho dy 4n ma chinh phd
phai tr chdi nhitng cach sit dung ngoai héi khéc, thi chi phi co
hoi cda ngoai héi la gid tri ma nhiing ngudi phéi tir bd lugng
ngoai hoi dé gan cho luong ngoai héi ma ho bi tix chéi. Trong
nhing trudng hgp nay, nhitng khé khan thuc nghiém lién quan
dén viéc tinh todn gia tri d6 1a rdt 16n, khi€n cho viéc udc tinh
chi con mang tinh tho so.

Trong mét s6 truong hop, chi phi hiéu chinh nhiing udc tinh
nay c6 thé cao dén muc khong diang phéi quan tdm téi viéc nay,
va ¢6 thé phéi st dung phan tich d6 nhay. Néu NPV cda dy én
van duong bat k& gid tri cia ngoai héi 1a nhu thé€ nao trong
pham vi nhiing gia tri thich hgp ¢6 thé c6, thi khong nhdt thiét
phai tinh SER mét cich qua chinh xdc. Con néu NPV la cuc ky
nhay cdm thi can tién hanh hiéu chinh cic udc tinh. D61 v6i moi
loai hang hoa, gidi han dugi c¢6 thé dugc, 1a mic gid c¢6 tinh
thué quan, vi nhiing ai dugc nhidn han ngach sé phai trad luong
ban té tuong dng nhu th&€ cho mdi don vi ngoai héi nhin dugc.
Gi6i han trén ¢6 thé 1a ti s6 gid hang hoa trén thi trudng noi
dia so vdi gia bién gidi cia chiing.

Ti gi& chinh thitc cia bat ky nudc ndo déu khé ¢ thé gidt 8
dinh trong mét thoi gian dai, nhu trong bang TA.6. Vi tac dong
cua ti gia thuc c6 thé gay ra cho mutc gia tuong doi ctia cac hang
hod c¢6 va khong c6 khad nidng ngoai thuong - va vi th&, c6 thé
gdy ra cho NPV cia du &n - nén thoi gian va coéng siic bd ra dé
udc tinh xu th& van dong cua ti gia thuc c6 thé rat c6 gia tri.

Thay d6i trong ti gia thuc phu thudc vao ba yéu t6:

e Su chuyén dich cia cdu vé nhap khiu va cung vé xudt

kh&u

e Thay ddi chinh sach cda chinh phd

e Thay ddi trong su van dong cia von.
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Bing TA.6 Ti gid thuc chon loc, thoi ky 1975-93

(1975 = 100)
Hé s6 bién

Tén nuc : 1980 1985 1990 1993  thién (%)
Achentina 32,25 7462 61,70 35,08 37
Braxin 100,77 200,86 77,89 7598 30
Chile 79,05 121,35 137,36 119,93 25
Trung Quéc 112,68 171,96 24621 231,22 35
Colombia 81,14 8510 143,61 12645 27
Cong gob 100,16 119,44 98,02 95,16 9
Ecuado 92,01 7222 17654 137,79 33
An bo 123,29 118,35 163,10 218,39 23
Ind6néxia 121,72 129,22 209,11 191,07 33
Kénia 87,59 98,87 122,81 142,96 14
Malaixia 116,01 10040 14590 127,87 14
Mo-ri-tuyt 93,46 11585 113,95 113,84 10
Mehico 125,57 131,70 149,24 110,64 20
Nigiéria 66,72 4325 193,29 215,04 60
Pakixtan 104,71 113,71 162,88 172,02 23
Philippin 92,29 8557 111,98 93,46 10
Ruanda 9301 7052 7514 92,71 14
Xénégan 112,97 130,63 114,60 127,09 10
Xri Lanka 233,06 207,25 247,76 222,79 21
Tandania 94,19 51,36 24576 28834 55
Thai Lan 100,52 99,96 11353 102,56 9
Tuynidi 114,11 141,85 157,35 157,66 17
Thd Nhi Ky 109,62 139,77 120,15 112,32 21
Uganda — 183,40 344,01 481,68 54

-~ Khong c6 s6 lidu.
Chii thich: Chi s& ting c6 nghia la ¢6 sy 1én gia thuc.
Nguén: Quy Tién t& Quéc t& (1994).

Tuong dng, c6 ba nhém cdu hdi then chét cdn nhd khi cd
gdng udc tinh sy van dong cta ti gid so vdi cdc muc gia khac:
e Xu th& c6 khd ning xdy ra trong cung cau co ban vé xuit
kh&u 1a gi? Thu nhap cé ting khong? Né&u cé thi cdu vé
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nhap khau c6 tang khong? Cdu thanh cia xuat khiu cé
thay d6i khong?

e C6 bat ké y&u t0 tam thoi nao tdc dong lam ti gid tang
hodc gidm hay khong? Gia cia nhitng mat hang xuat khiu
chinh ¢6 cao mét cach bat thudng khong? Kha ning luu
dong ctia vdn ¢ cyc ky cao hay khong? Ganh ning trad ng
tam thdi c6 16n khéng?

e C6 su thay d6i ndo c6 kha ning dién ra trong chinh sach
cda chinh phd ¢6 xu huéng lam ti gia cao hon hoac thip
hon khong? Thi du, chinh phi ¢é y dinh giam thué quan
hay cac hang rao phi thu€ quan hay khong?

Panh gia y nghia cda tat cd nhitng cau hoéi nay la moét nhiém

vu khong dé dang nhung lai cuc ky quan trong d& du bao tién
trinh cta t gia hoi doai thuc, va do do, dé danh gia du an.

Chi phi co héi ctia vén (OCC)

D€ gitp cho phan trinh bay duge don gian, trudc tién ching ta
hay xét mét nudc khong cé kha nang ti€p can thi trudng von
quéc t&é. Chung ta gid dinh ring nudc nay danh thué thu nhap
cong ty va thué thu nhap ca nhan. Trong hinh TA.8, I(r) mo ta
dudng ciu vé ngudn von c6 thé dau tu dusi dang mot ham ctia
chi phi trugc thué cda von R, véi gid dinh toan dung cac ngudn
lyc cda nén kinh t&. Pau tu dugc gia thiét 1a sé dugce tién hanh
cho d&n diém ma hiéu suit can bién duy kién ctiia né bang chi
phi cia von. Khi d6, I(R) thé hién hiéu suit can bién ctia dau
tu. D& phuc vu y dé cida thi du nay, ching ta gia thi&t cic cong
ty phai chiu thu€ thu nhap, trong dé lgi suat tu nhan thip hon
1gi sudt xa hoi mot khodn bang thué. I(i) 1a muc lgi tic sau thué
cda dau tu tu nhan. Sy khic nhau gitta I(i) va I(r) 1a thué& thu
nhap, dugc gid dinh l1a mot ti 18 phan trdm c6 dinh.

Tuong tu, S(i) 12 diu tu cda khu vuc tu nhan dugc biéu thi
14 mét ham cda thi trudng. S(i) cho biét méi quan hé gita
lugng tiét kiem trén mot don vi thai gian va 1ai sudt thi trudng.
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Hinh TA.8. Chi phi kinh té cila von

A
S(i)
R A
R,
S(r)

¢
Iy
r a
ro b

/ o I(R)

’d 16) ‘

I'ly S,

S 1a ti&t kidm tu nhan
112 du tu tu nhan
Ngudn: Céc tic gia

S(r) 1a o1 tuc tiét kiem () sau khi trir thué thu nhap ca nhan.
Vi th€, trong khi S(r) cho biét lugng tiét kiém ma ngudi dan
sdn sang d& danh tai mot muc 1gi tuc trude thu€ cho trudc, thi
S(i) lai cho bi€t m&i quan hé gitta tiét kiém va lai sudt thi
trudng (i) cAn c6 d€ ngudi ti€t kiem cé thé nhan dugce loi tic
trudce thué (r). Ban dau, ching ta gid dinh rang chinh phu vay
mot lugng bang chénh léch gitta tiét kiem tu nhan va dau tu
tu nhan: S, - 1.

Lai sudt can bang thi trudng dugc xac dinh 1a i,. N&u chinh
pht quyét dinh vay mot lugng bang §’ - I’, thi cau b8 sung sé
day lai sudt lén dén i’ . Gi6ng nhu trong trudng hgp xi ming
(xem hinh TA.1), & d6 gid xi mang tang lén da gay ra tdc dong
lam gidm cau va ting cung, tdc dong rong cta viéc ting lai sudt
ciing sé lam gidm dau tu tu nhan mot lugng bang I, - I , va
ting ti&t kidm tu nhan ti Sy 1én S’ . D& xac dinh chi phi cd hoi
xd hoi cda vén, ching ta phdi xac dinh gid tri ma xa hoi gén
cho lugng dau tu bo 13 khi phai chuy&n von sang cho chinh phu
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va tiéu dung bi b 15 d€ ting tiét kiem tx S, 1én S,

Cing nhu trong cac truong hgp da trinh bay trudc day, dién
tich t6 ddm nidm dudi dudng cung va dudng cau cho biét chi
phi d6i véi xa hoi ctiia von ma chinh phd vay. Chi phi xa hoi
cia viéc chuy&n von tit khu vuc tu nhdn sang khu vuc cong
cong ¢6 thé dugc phan nhd thanh ba phan:

e Thing du tiéu dung bi bd 16 ma khong bu ddp dugc bing
tang thué
e Thu€ bi bd 16 ma khong bu ddp dugc bang cac khodn thu
lgi tu nhén
e Thu nhap sau thu& bi bd 18 cda cic nha dau tu tu nhan.
Tuong tu, dién tich SgbaS; biéu thi chi phi xa hoi d6i véi xa
hoi cda viéc ting tiét kiem. Phuong trinh (TA.7) trong trudng
hgp nay tré thanh:

nl )

B r €S,
(TA.12) OCC =1, ) 71

\550‘7710 o

Hay xét thi du sau day. Chiing ta hay gia st rang trong dat
nudc dang xét khong cé lam phat, va chi ¢c6 moét thi truong cho
cac khodn von ¢6 khd ning dau tu. Gia si chinh phu chi danh
mot mutc thu€ thu nhdp cong ty la 40%, con thu€ thu nhap ap
dung cho cac khoan ti€t kiem 1a 45%, va 1ai suat thi truong la
10% mot ndm. Cdng gid su rang, lugng tiét kiem 1a 120 don vi
ban t¢ va lugng dau tu tu nhan 1a 100 don vi; vay cda chinh
pht 1a 20 don vi. Xét theo hinh TA.8, diéu nay ¢6 nghia la I =
100 va Sy = 120. Vi thu€ suat cong ty 1a 40% nén lgi titc cong ty
trudc thué trad cho von tu ¢é Ry la 16,67 = 10/(1 - 0,4). Tuong ty,
loi tidc sau thué ctia ddu tu 7y, 12 6,5 = 10 x (1 - 0,45).

Trong phép tinh gin diing dau tién d6i véi chi phi co hoi cda
von, ching ta gia dinh d6 co gian theo lai sudt cda ti€t kiem va
dau tu 1a nhu nhau. Trong trudng hgp nay, quyén s& chi phu
thudc duy nhat vao ti 1& diu tu va tiét kiem, dugc tinh bing
phédn trdm so v6i tong tiét kiem va dau tu:

(TA.13) W=_lo
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(TA.14) Wo=s—1

trong trudng hop nay, OCC sé bang:
OCC = 16,67 x 0,45 + 6,5 x 0,55 = 11,2

Trong phép tinh gan dung thi hai, ching ta lai si dung udc
tinh thé cda do co gian theo lai suit ctia cidu vé dau tu va cung
vé tiét kiem. Ching ta khong can biét vé do co gidn ma chi can
biét udc tinh vé ti s6 gitta ching. Chidng han, d¢ co gian cda
cau vé dau tu gdp bon 1an d6 co gidn cda cdu vé tiét kiem. Cac
quyén s6 méi cia ching ta sé la:

_ 4x100
7 4x 100 + 120
va W; =1 - W, = 0,231. Udc tinh méi vé OCC sé bang:
OCC = 16,67 x 0,769 + 6,5 x 0,231 = 14,3

Cing nhu trong trudng hgp ti gia hoi doai béng, khong can
phéi biét gia tri chinh xac cia d6 co gian - udc tinh vé gia tri
tuong doi cda ching la dd.

He thong da thué sudt ddnh vao cha thé cong ty va thué thu
nhap nhiéu hang sé lam cho van dé phic tap thém, nhung
nguyén tdc thi vin nhu cd. Gid st rdng c6 hai khu vuc dau tu:
khu vuc cong ty chiu thu€ thu nhap 40% va cac chd thé khong
phai la cong ty thi dugc mién thué. Cing gid sit c6 ba hang
ngudi tiét kieém, mot hang chiu thu€ sudt thu nhap cén bién
15%, hang thit hai chiu thué sudt thu nhap can bién 30%, va
hang thit ba chiu thué sudt bién 45%. Ching ta ciing gid dinh
do co gian theo 1di sudt cia dau tu doi véi khu vuyc cong ty cao
hon d6 co gian d6i véi khu vuc ngoai cong ty, con dd co gidn
theo lai sudt ciia ngudi tiét kiem sé gidm dan khi thu nhap ting
len. Ching thé hién & nhiing s6 lieu co ban dudi day:

Da&i véi phép tinh gan ding dau tién cda OCC, ching ta gid
st tat ca do co gidn déu nhu nhau. Piéu nay c6 nghia 1a khi lai
sudt ting dé dap tdng lai viéc chinh phd di vay, méi khu vuc
ddu tu sé gidm cdu vé vén cta minh theo ti 1@ tuong dng véi ti

= 0,769
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Thué sudt S6 lupng  Loi tilc huong D¢ co

Khu vuc (%) (déla) ing (%) gian
Cong ty 0,40 150 16,67 = 10/(1 - 0,4) 2,0
Ngoai cong ty 0,00 50 10,00 -1,5
Téng dau tu 200
Nguii tiet kiem
Thu nhap thap 0,15 70 8,50 = 10 % (1 - 0,15) 1,0
Thu nhap
trung binh 0,30 100 7,00 = 10 e (1 ~ 0,30) 0,7
Thu nhép cao 0,40 150 6,00=100 (1 -0,4) 0,5
Tdng tiét kiem 320

trong cda khu vuc dé trong t6ng hai khu vuc. Tuong tu, moi
nhom ngudi tiét kiém sé ting tiét kieém ctia minh ti 18 v6i déng
gép hién nay cta ho. Khi d6, OCC sé 1a binh quan gia quyén
cda lgi tidc trude thué trén dau tu trong khu vuyc tu nhan hay
higu suat can bién cda von trong khu vuc tu nhan va lgi tic
trudc thué d6i v8i nguodi tiét kiem tu nhan hay y thich tieu dung
theo thoi gian cda cdc nhém ngudi ti€t kiem khac nhau. Khi
quyén s6 bang ti 1& gép von, thi mbi khu vuc sé dong gép vao
tong s6 nhu sau:

OCC = 16,67 x 0,29 + 10,00 x 0,10 + 8,50 x 0,13 + 7,00 x 0,19 + 6,00 x 0,29 = 9,99

T4t nhién, ching ta biét ring, mdi khu vuc dau tu sé phan
ung khac nhau trudc mot su thay ddi cho trudc cia lai sudt, va
nguoi tiét kiem cling sé phan tng khong giong nhau. Tém lai,
ching ta cdn tinh d&n nhiéu dd co gidn khac nhau cda cung va
cdu. N&u ching ta tinh dén do co gian va tinh toan lai OCC,
ching ta dugc:

OCC =16,67 x 0,51 + 10,00 x 0,13 + 8,50 x 0,12 + 7,00 x 0,12 + 6,00 x 0,13 = 12,35

Vay nu6c ngoai thudng 1a mot ngudn vén quan trong cé thé
va can phai dugc tinh dén khi tinh todan OCC. LA nhiing ngudi
cdp vOn, nha tiét kiem nudc ngoai can dugc dua vao trong mot
hang ngudi ti€t kieém khai quat va dua vao phép phan tich
giong nhu tdt cd nhitng ngudi ti€t kiem khac. Néu nha ti€t kiem
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nudc ngoai 1a moét ngudn vén quan trong va dé co gian cua
cung cia nguoi nudc ngoai cao, thi OCC sé dung bang chi phi
vay nudc ngoai. K&t qua nay c6 thé nhan thay khi ching ta dua
thém vay nudc ngoai vao phuong trinh (TA.12):

( £S,
\&So - by +

Uk

TA.15) OCC =
(TA.15) ’ £50 -1l 1y

N/,
ey~ Nl + 1fy +f

Né&u , d6 co gian ctiia cung vé ngudn vén nudc ngoai rat 16n,
thi quyén s6 tuong doi cia chi phi vay von fsé chi ph6i phuong
trinh (TA.15). P4y la phan bang tién trong phan thao luan cia
hinh TA.3 va TA.4 néu trén, c6 lién quan dén chi phi co héi cua
hang hoa tham gia ngoai thuong. Véi nhitng nuéc nhé ding
trudc cung co gian vo han vé von, thi chi phi vay nugc ngoai sé
cho ta OCC. N&€u mot nudc d6i mat véi cung khong co gian vo
han vé v6n nudc ngoai, thi chi phi can bién cda nguén vén nudc
ngoai sé bang P(1 + 1/p), trong dé P la chi phi trung binh cia
vOn nudc ngoai.

Tat ca céc lai suat néu trén déu bi€u thi theo gia tri thuc. N&u
gia tri nay dugc bi€u thi dudi dang danh nghia thi nha phan
tich phai diéu chinh ching theo lam phat. Cong thitc chung dé
diéu chinh theo lam phat la:

(TA.16) R Ro-i
r— . N
(1 +19)
v6i R, la lai sudt thuc, R, la 1ai sudt danh nghia, va i 1a ti 1& lam
phat du kién. Hop TA.2 sé trinh bay viéc 4p dung nhiing khai
niém nay & Indénéxia.

Miic lvong béng

Ban c6 th€ 4p dung cing nhitng nguyén tic co ban vao tinh
toan chi phi co hoi xa hoi ciua lao dong. Tuy nhién, viéc dp dung
ching phitc tap hon rat nhiéu do tinh chat cuc ky da dang vé
loai hinh Jao déng, tuy theo ky nang, khu vuc trong tirng nudc,
va tham chi cd nghé nghiép cu thé. Biic tranh nay con phic tap
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nhap khau cé tang khong? Ciu thanh cda xuat khiu cé
thay d6i khong?

e C6 bat ké y&u t8 tam thoi nao tdc dong lam ti gid ting
hodc gidm hay khong? Gia cia nhitng mat hang xuat khiu
chinh c6 cao mot cach bat thuong khong? Kha ning luu
dong ctia von ¢ cyc ky cao hay khong? Ganh ning trd ng
tam thdi c6 16n khéng?

e C6 su thay d6i ndo c6 kha ning dién ra trong chinh sach
ctia chinh phd c6 xu huéng lam ti gid cao hon hodc thip
hon khong? Thi du, chinh phi ¢6 y dinh giam thué quan
hay cac hang rao phi thué quan hay khong?

Panh giad y nghia cda tat cd nhitng cau héi nay la mét nhiém

vu khong dé& dang nhung lai cyc ky quan trong dé du bao tién
trinh cda ti gid hoi doai thuc, va do dé, dé danh gia du an.

Chi phi co héi cta vén (OCC)

D€ gitp cho phan trinh bay dugc don gian, trudce tién ching ta
hay xét mot nugc khong c6 kha niang tiép can thi trugng von
qudc t&. Ching ta gid dinh ring nudc nay danh thué thu nhap
cong ty va thu€ thu nhap cad nhan. Trong hinh TA.8, I(r) mo6 ta
dudng cau vé ngudn von c6 thé dau tu dusi dang mot ham ctia
chi phi trugc thué cda von R, véi gid dinh toan dung cac ngudn
lyc cda nén kinh t&. Piu tu dugc gia thiét 1a sé dugc tién hanh
cho dén difm ma hiéu suit can bién dy kién cda né bang chi
phi cda von. Khi d6, I(R) thé hién higu suit can bién cda dau
tu. D& phuc vu y dé cda thi du nay, ching ta gia thiét cac cong
ty phéi chiu thué& thu nhép, trong dé lgi suat tu nhin thap hon
1gi sudt xa hoi mot khodn bang thué. I(i) 1a muc lgi titc sau thué
cda dau tu tu nhan. Sy khic nhau gitta I(i) va I(r) 1a thué& thu
nhédp, dugc gid dinh 1a mét ti 18 phan trdm c6 dinh.

Tuong tu, S(i) 1a ddu tu cia khu vuc tu nhan dugc biéu thi
la mdt ham cda thi trudng. S(i) cho biét méi quan hé gia
lugng ti€t kieém trén mot don vi thoi gian va 1ai sudt thi trudng.
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Hinh TA.8. Chi phi kinh té cila vén

A
S(i)
R A
Ry
S(r)

¢
Iy
r’ a
ro b

/ f I(R)

’d 16) ‘

I'ly S,

S 1a ti&t kidm tu nhan
112 ddu tu tu nhan
Ngudn: Céc tic gia

S(r) 1a 101 tdc tiét kiem () sau khi trir thué thu nhap ca nhan.
Vi th€, trong khi S(r) cho biét lugng tiét kiém ma ngudi dan
sdn sang d& danh tai mot muc 1gi tuc trude thu€ cho trudc, thi
S(i) lai cho bi€t m&i quan hé gitta tiét kiém va lai sudt thj
trudng (i) cAn c6 d€ ngudi ti€t kiem c6 thé nhan dugce loi tic
trude thué (r). Ban dau, ching ta gid dinh rang chinh phu vay
mot lugng bang chénh léch gitta tiét kiem tu nhan va dau tu
tu nhan: S - I,.

Lai sudt can bang thi trudng dugc xac dinh 1a i,. Néu chinh
pht quyét dinh vay mot lugng bang §’ - I’, thi cau b8 sung sé
day lai sudt lén dén i’ . Gi6ng nhu trong trudng hgp xi ming
(xem hinh TA.1), & d6 gid xi mang ting lén da gay ra tdc dong
lam gidm cau va ting cung, tdc dong rong cta viéc ting 1ai sudt
ciing sé lam gidm dau tu tu nhan mot lugng bang I, - I , va
ting ti&t kiem tu nhan tit Sy 1én S’ . D€ xac dinh chi phi cd hoi
xd hoi cda vén, ching ta phdi xdc dinh gid tri ma xa hoi gén
cho lugng dau tu bé 18 khi phai chuy&n von sang cho chinh phu
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va tiéu dung bi bo 15 d€ tang tiét kiem tix S, 1én S,

Cilng nhu trong cac trudng hgp da trinh bay trudc day, dién
tich t6 dam ndm dudi dudng cung va duong cau cho biét chi
phi d6i vdi xa hoi cda von ma chinh pha vay. Chi phi xa hoi
cia viéc chuy&n von tit khu vuc tu nhan sang khu vuc cong
cong ¢6 thé dugc phan nhd thanh ba phin:

e Thing du tiéu dung bi bd 16 ma khong bu ddp dugc bang
tang thué
e Thué bi bd 16 ma khong bu ddp dugc bang cac khodn thu
lgi tu nhén
e Thu nhép sau thué bi bd 15 cia cic nha dau tu tu nhan.
Tuong tu, dién tich SgbaS; biéu thi chi phi xa hoi d6i véi xa
hoi cda viéc ting ti€t kiem. Phuong trinh (TA.7) trong trudng
hgp nay trd thanh:

_ | &S
(TA.12) OCC = 1, 0)- Rozg ot

\550 -nl

nl )

Hay xét thi du sau day. Chiing ta hay gid st rang trong dat
nudc dang xét khong cé lam phat, va chi ¢6 mot thi truong cho
cac khoan von ¢6 kha nang dau tu. Gia si chinh phad chi danh
mot mutc thu€ thu nhdp cong ty 1a 40%, con thu€ thu nhap ap
dung cho céc khoan ti€t kiém la 45%, va 1ai sudt thi trudng la
10% mot ndm. Cang gia su rang, lugng tiét kiem la 120 don vi
ban t&¢ va lugng dau tu tu nhan 1a 100 don vi; vay cta chinh
pht 1a 20 don vi. Xét theo hinh TA.8, diéu nay ¢6 nghia la I =
100 va Sy = 120. Vi thu€ suat cong ty la 40% nén loi titc cong ty
trudc thué trd cho von tu ¢é Ry la 16,67 = 10/(1 - 0,4). Tuong tu,
lgi tirc sau thué cda dau tu ry, 1a 6,5 = 10 x (1 - 0,45).

Trong phép tinh gan ding dau tién d6i véi chi phi co hoi cda
von, chiing ta gid dinh do co gidn theo lai suat cia ti€t kiém va
dau tu 1a nhu nhau. Trong trudng hgp nay, quyén s& chi phu
thudéc duy nhat vao ti 1&¢ diu tu va tiét kiém, dugc tinh bang
phédn tram so v6i tong tiét kiem va dau tu:

I
TA.13 [ = 0
AL W=gp
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(TA.14) Wo=s—1

trong trudng hop nay, OCC sé bang:
OCC =16,67 x 0,45 + 6,5 x 0,55 = 11,2

Trong phép tinh gan dung thi hai, ching ta lai s& dung udc
tinh thé cda do co gian theo 1di suit ctia cdu vé dau tu va cung
vé tiét kiem. Ching ta khong can biét vé do co gidn ma chi can
biét udc tinh vé ti s6 gitta chiing. Chidng han, d¢ co gian cda
cau vé dau tu gdp bon 1an do co gidn cda cdu vé tiét kiem. Cac
quyén s6 méi cia ching ta sé la:

_ 4x100
7 4x 100 + 120
va W; =1 - W, = 0,231. Udc tinh mgi vé OCC sé bang:
OCC = 16,67 x 0,769 + 6,5 x 0,231 = 14,3

Cing nhu trong trudng hgp ti gia hoi doai béng, khong can
phéi biét gia tri chinh xac cia d6 co gian - udc tinh vé gia tri
tuong doi cda ching la dd.

Heé thong da thu€ sudt ddnh vao cha thé cong ty va thué thu
nhap nhiéu hang sé lam cho van dé phic tap thém, nhung
nguyén tdc thi vin nhu cd. Gid st rdng c6 hai khu vuc dau tu:
khu vuc cong ty chiu thu€ thu nhap 40% va cac chd thé khong
phai la cong ty thi dugc mién thué. Cing gid sit c6 ba hang
ngudi tiét kieém, mot hang chiu thu€ suat thu nhap cén bién
15%, hang thit hai chiu thué sudt thu nhap can bién 30%, va
hang thit ba chiu thué sudt bién 45%. Ching ta ciing giad dinh
doé co gian theo 1di sudt cia dau tu doi véi khu vuyc cong ty cao
hon d6 co gian d6i véi khu vuc ngoai céng ty, con do co gian
theo 1ai su&t ciia ngudi tiét kiem sé gidm dan khi thu nhap ting
len. Ching thé hién & nhing s6 lieu co ban dudi day:

Da&i véi phép tinh gln ding dau tién cda OCC, ching ta gid
st t4t cd do co gidn déu nhu nhau. Diéu nay c6 nghia 1a khi lai
sudt ting d& dép tdng lai viéc chinh phd di vay, méi khu vuc
dau tu sé gidm ciu vé vén ctia minh theo ti 1@ tuong dng vdi ti

= 0,769
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Thué sudt S6 ligng  Loi tic huong D6 co

Khu vuc (%) (ddla) ung (%) Qian
Cong ty 0,40 150 16,67 =10/(1 -04) -2,0
Ngoai cong ty 0,00 50 10,00 -1,5
T6ng dau tu 200
Ngui tiét kiem
Thu nhap thap 0,15 70 850 =10« (1-0,15) 1,0
Thu nhéap
trung binh 0,30 100 7,00 = 10 © (1 -~ 0,30) 0,7
Thu nhép cao 0,40 150 6,00=100(1-04) 0,5
Téng tiet kiem 320

trong ctia khu vuc d6 trong téng hai khu vuc. Tuong tu, mbi
nhom nguoi tiét kiém sé tang ti€t kiém ctia minh ti lé v6i déng
goép hién nay cia ho. Khi d6, OCC sé 1a binh quan gia quyén
cda lgi tdc trude thué trén dau tu trong khu vuc tu nhan hay
hiéu suat can bién cda vén trong khu vuc tu nhan va lgi tic
trudc thué d6i v8i nguodi tiét kiem tu nhan hay y thich tieu dung
theo thoi gian cda cdc nhém ngudi ti€t kiem khac nhau. Khi
quyén s6 bang ti 1& gép von, thi mdi khu vuc sé déng gép vao
tong s6 nhu sau:

OCC = 16,67 x 0,29 + 10,00 x 0,10 + 8,50 x 0,13 + 7,00 x 0,19 + 6,00 x 0,29 = 9,99

T4t nhién, ching ta biét ring, mdi khu vuc dau tu sé phan
ung khic nhau trugc mot sy thay déi cho trudc cia lai suat, va
ngudi tiét kiém cling sé phan dng khong gidng nhau. Tém lai,
ching ta cdn tinh d&€n nhiéu do co gidn khac nhau cda cung va
cidu. Néu ching ta tinh dén do co gidn va tinh toan lai OCC,
ching ta dugc:

OCC = 16,67 x 0,51 + 10,00 x 0,13 + 8,50 x 0,12 + 7,00 x 0,12 + 6,00 x 0,13 = 12,35

Vay nudc ngoai thudng la mot ngudn vén quan trong cé thé
va can phai dugc tinh dén khi tinh toan OCC. La nhiing ngudi
cdp von, nha tiét kiém nuéc ngoai can dugc dua vao trong mot
hang ngudi tiét kiem khai quat va dua vao phép phan tich
giong nhu tat cd nhiing ngudi tidt kiem khdc. Néu nha ti€t kiem
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nudc ngoai 1a moét ngudn vén quan trong va do co gidn cua
cung cda ngudi nudc ngoai cao, thi OCC sé diing bang chi phi
vay nuéc ngoai. K&t qua nay c6 thé nhan thay khi chung ta dua
thém vay nudc ngoai vao phuong trinh (TA.12):

by

(TA15) OCC = 1 |55
£8o - nlo+ 1f5

\ESO -+ pfy

nl,
Sonheir)

Néu, do co gidn cda cung vé ngudn vén nudc ngoai rat 16n,
thi quyén s6 tuong doi cda chi phi vay von fsé chi phéi phuong
trinh (TA.15). P4y la phan bang tién trong phan thao luan cia
hinh TA.3 va TA.4 néu trén, c6 lién quan dén chi phi co héi cua
hang hod tham gia ngoai thuong. V4i nhiing nuéc nhd ding
trudc cung co gidn vo han vé von, thi chi phi vay nudc ngoai sé
cho ta OCC. N&€u mot nudc d6i mat v6i cung khong co gian vo
han vé v6n nudc ngoai, thi chi phi can bién cda nguén vén nudc
ngoai sé bang P(1 + 1/p), trong d6 P 1a chi phi trung binh cua
vOn nudc ngoai.

T&t ca cac lai sudt néu trén déu bidu thi theo gia tri thuc. Néu
gid tri nay dugc bi€u thi duéi dang danh nghia thi nha phan
tich phai diéu chinh ching theo lam phat. Cong thitc chung dé
diéu chinh theo lam phat la:

(TA.16) R, -i
T +)

v6i R, la lai sudt thuc, R, la 1ai sudt danh nghia, va i 1a ti 1& lam
phat du kién. Hop TA.2 sé trinh bay viéc ap dung nhitng khai
niém nay & Indénéxia.

Miic lvong béng

Ban c6 thé 4p dung cing nhing nguyén tic co ban vao tinh
toan chi phi co hdi xa héi cua lao dong. Tuy nhién, viéc 4p dung
ching phic tap hon rat nhiéu do tinh chat cuc ky da dang vé
loai hinh lao dong, tuy theo ky ndng, khu vuc trong tirng nudc,
va tham chi cd nghé nghiép cu thé. Buc tranh nay con phic tap
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Hop TA.2. Chi phi co héi ciia vén & Indonéxia

Jenkins va El-Hifnawi (1993) dd udc tinh chi phi co héi cia v6n cho
Ind6néxia nam 1992. Tinh toan cda ho dugc tém tic trong bing dudi
day. Jenkins va El-Hifnawi b4t dau biing viéc chia cdc nha dau tu va
tiét kiém ra thanh ho gia dinh, doanh nghiép, chinh phd va nha tiét
kiém nudc ngoai. Tir cac tai khoan qudc gia, ho tinh dugc ti trong
dau tu va tiét kiém cda tung nhém, nhu da trinh bay trong cot 1.

Budc ti€p theo, ho tinh todn lgi titc ddu tu danh nghia can bién
cho titng nhém vdi gid dinh, t6i thi€u thi lgi tic dau tu cling bing
131 sudt di vay. D&i vdi ho gia dinh, Jenkins va El-Hifnawi da udc
tinh 1gi tic dau tu danh nghia sau thué 1a 23% - 14i suat trung binh
déi voi cac khodn vay cho doanh nghiép qui mé nhd - va lgi tite
danh nghia can bién déi vdi cac doanh nghiép 1a 19%. Pau tu cua
chinh phu dugc gia dinh la doc lap vdéi lai suat.

Vé phia tiét kiém, Jenkins va El-Hifnawi da dung lai suat tién gui
sau thang du kién 1a 16%. D6i vdi doanh nghiép, ho udc tinh lgi tic
trén von tu ¢6 la 18,9%. Tiét kiém cda chinh pht dugc gia dinh la
doc lap vdi lai sudt. Cubi ciing, Jenkins va El-Hifnawi da udc tinh
chi phi vay nudc ngoai la 1di sudt LIBOR cong 3 diém, hay 9,28%.

Budc ti€p theo, Jenkins va El-Hifnawi da tinh cac muc lgi tic cé
lién quan cho ting nhom (lgi tic gop cho nha dau tu va lgi tic rong
cho ngudi tidt kiem). D&i vdi ho gia dinh, Jenkins va El-Hifnawi bat
dau véi lgi titc danh nghia trudc thué 23%. Ho tinh todn muc thué
phai trd bang cach gia dinh ring ho gia dinh phai chiu phi ton tra
lai bang 30% tong loi tuc, hay chinh phu sé 1dy di 30% tong loi tic
mang vé cho ho gia dinh dudi dang thué thu nhap. Ho udc tinh ganh
ning thué 1a [GR - (0,30 x GR)] x 0,15, va biéu thij lgi tuc sau thué
nhu sau: 0,23 = GR - Thué = GR - [GR - (0,30 x GR)] x 0,15. Giai
phuong trinh dé tim GR (loi tic gop) ho tinh dudc bing 25,7%. Tuong
tu, d6i vdi khu vuc doanh nghiép, ho udc tinh muc 1gi tic 1a 25,6%.
Lai sudt von vay la 19%, thué sudt thu nhap 25%, va thu€ gia tri gia
tdng tuong duong vdi 10% lgi nhuan.

Sau d6, Jenkins va El-Hifnawi da dung phudng trinh sau dé tinh
lgi tite danh nghia gop ca thué: GR = 0,19/ [(1 - VAT) x {(1 - %D) x
MTR}], v6i % D la ti 1é tra ldi tinh bing phan trdm cda lgi nhuan gop
va MTR la thué sudt bién. D&i vdi ngudi tiét kiém, Jenkins va El-

(Xem tiép trang sau)
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Hop TA.2. (Tiép)

Hifnawi don gidn da tri thu€ khoi 19i titc gop dé tinh ra 1gi titc rong.
Cudi cung, ho diéu chinh méi muc lgi tic theo lam phat bing cach
st dung phuong trinh (TA.15). Cot 6 thé hién 1gi titc thuc cho mébi
khu vuc.

D61 vdi von nudc ngoai, Jenkins va El-Hifnawi di dung binh
quan gia quyén cuia cdc khodn vay theo lai sudt c§ dinh va lai sust
bi&n déi. D8i v3i cac khodn vay theo 141 suit ¢6 dinh, ho tinh 1ai suit
thuc 1a 4,07%. Vi cac khodn vay theo l4i sust bi€n d6i, ho gid dinh
do co gian cda cung 1a 2 va udc tinh ti trong cua tdng vay nudc ngoai
véi 1ai sudt bi€n déi 60%. Dung MC = P(1 + 1/p), Jenkins va El-
Hifnawi da tinh dugc chi phi thuc can bién cia khodn vay theo lai
suat bién déi la 6,11%: 4,07 x [1 + 1/2]. Sau d6, Jenkins va El-Hifnawi
da tinh chi phi vén nudc ngoai bing cach gan cho méi 1di suit mot
quyén s6 bing ti trong tuong ing cua ching: (4,07%)(04) +
(6,11%)(0,6) = 5,3%.

Cot 7 cho biét d6 co gidn ma Jenkins va El-Hifnawi da gia dinh
cho méi khu vuyc. Cot 8 thé hién ti trong trong nguén vén ma mdi
khu vyc t8i thi€u da déng gép khi 1ai suat tang. Cudi cung, ¢t 9 cho
biét 1gi titc gia quyén vdi quyén s6 1a ti trong trong c6t 8. Dong cudi
cung cho biét chi phi co hoi ctia vén d6i vdi Indonéxia ma Jenkins
va El-Hifnawi d3 tinh dugc.

Lgi e Thué Loi tic Lgi titc
Ti  danh  sudt lién Loi titc P co gia
trong nghia  thu  quan  Lam  thuc  gidn Wi quyén
Khu vuc (%) (%) nhip (%) phdt (%) (%) (%) (%)
Khu vuc
ddu ty

Hogia dinh 19.7 230 150 257 7.5 16.9 -1.0 134 228
Doanh nghigp 56.8 190  25.0 25.6 7.5 16.8 -1.0 38.7 651
Chinh phud 235 0.0 0.0 0.00
Khu vuc

tiét kiem

H¢ gia dinh 336 160 15.0 13.6 7.5 5.6 0.5 115 0.65
Doanh nghhiép 41.1 189  25.0 14.2 7.5 6.2 0.5 140 0.87

Chinh phad 8.9 0.0 0.0 0.00
Nudc ngoai 164 93 0.0 93 5.0 53 2.0 224 119
Chi phf co
hdi cia vén 11.50

Ngudn: Jenkins va El-Hifnawi (1993).
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hon nita khi ¢6 su can thiép cta chinh phd, nhu qui dinh vé tién
luong t6i thi€u, luong that nghiép va thu€ thu nhap. Tuy nhién,
nguyén tic co ban - tuc 1a gia tri d61 v8i xa hoi cua lao dong
danh cho du 4n bang binh quan gia quyén cda nhiing gia tri ma
xa hoi gan cho cac loai lao dong khac nhau ma du &n si dung
- cling ¢6 thé ap dung duogc & day.

Trudc hét, ching ta hay xét truong hop don gidn nhat, khi
thi trudng toan dung nhan cong va chi c6 mot méo mé la thué
thu nhap danh vao luong. Chi phi lao dong trong trudng hop
nay sé la binh quan gia quyén ctia mic luong thi truong, dai
lugng thé hién gia tri d6i v6i ngudi st dung lao dong cia
nhiing lao dong phdi ti bd va tién luong sau thu€ ma ngusi lao
dong nhan dugc. Truong hgp gian don nay nhanh chéng trd
nén phuc tap. Ban c6 thé chuyén lao dong tir cdc vung khac
ngoai dia ban ma du &n toa lac hay tir cac cong viéc khac. Trong
mdi trudng hop déu cb thé cd mot tac dong ngoai ing nao dé.
Thi du, do chuyén lao dong tir noi ndy sang ndi khiac ma thu&
6 thé that thu hodc thu dudc them. Ciing ¢ thé ¢6 them nhing
dac lgi kinh t& néu nhing ngudi méi dugce tuyén dung sdn sang
di lam véi muc luong thdp hon mic luong hién tra.

N€u c6 that nghigp thi su phuc tap tang lén gdp boi. Thi du,
ngan sach cong cong co thé tiét kiem dugc néu tién trd luong
that nghiép gidm do du 4n tao ra dugc nhitng chd lam méi. Lao
dong thuyén chuyén cing c6 thé hién dang thudc thanh phin
that nghiép, hay chuyén tir khu vuc khong chinh thic dén, v.v...
Trong mdi trudng hgp, bat ké mot tac dong ngoai tng nao cling
déu dnh hudng dén viéc dinh gia lao dong.

T4t nhién, loai méo mé phd bién nhat 1a qui dinh vé tién
luong t6i thi€u. Tién luong t6i thi€u dugc qui dinh trén mudc
luong can bang thi trudng da khién that nghiép ting, k& ca cai
ma cdc tac gid goi la “that nghiép tu nguyén tra hinh”, tic la
nhom thdt nghiép gdm nhitng ngudi sdn sang di lam véi muic
luong 61 thi€u nhung muc luong bado luu cda ho lai con cao hon
cd muc luong can bang thi truong. Qui dinh vé tién luong toi
thiu cing lam xuat hién cdc thi trudng bi phan doan - cac “thi
trudng dugc bdo ho” va “thi trudng tu do”. Viéc ting thém sd
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viéc lam trong khu vuc dugc bdo ho sé riit cong nhan ra khoi
khu vuyc thi truong tu do, cing nhu ra khéi nhém th&t nghigp
tu nguyén trd hinh. Diéu nay lam cho gid cung trung binh sé
cao hon mic luong trén thi trudng tu do, nhung thdp hon muc
luong t61 thi€u. D& do ludng tat cd nhing tdc dong nay, doi héi
phai c6 rat nhiéu thong tin va c¢6 thé khong dang lo ngai néu
NPV cia du 4n khéng nhay cdm véi viéc dinh gia lao dong. Vi
nhing ly do d6 nén trong cudn sach nay, ching t6i da dé nghi
mot cich ti€p can don gian nhung thuc tién dua trén phan tich
doé nhay.

Neéu thi trudng hoat dong c6 hieu qua va khong cé qui dinh
vé tién luong t8i thiéu, hay tinh trang that nghiep it, thi trong
hau hét cdc truong hgp, muc luong hién hanh la mot gia tri gan
ding rat tot. Néu c6 qui dinh vé tién luong t6i thi€u, va that
nghiép con ndng né, thi muc luong hién hanh trong khu vuc bdo
ho c6 thé 1a gidi han trén va muc chinh sach luong hién hanh
trong khu vuc phi bdo hé hay thi truong tu do c¢6 thé la gidi
han dugi. Néu NPV khong am trong ca hai truong hop, thi chi
phi vé lao dong khong lién quan dén quyét dinh dua ra, va ban
c6 th& khong can phéi tiép tuc hiéu chinh cac udc tinh. Néu
NPV am tai mitc luong t61 thi€u nhung khong 4m tai mic luong
thi trudng tu do, thi c6 th€ can tién hanh nghién citu thi truong
dé xac dinh ngudn cung cap lao dong cho du 4n va dé tinh todn
miuc luong béng.



