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TOM TAT

Sau 12 ndm x4y dung 19,7 km cla tuyén sd 1, TP.HCM dit muc tiéu 255 km dudng st do thi vao
ndm 2030 va 532 km vao nidm 2035, v6i tdém tuyén uu tién dai 240 km, t6ng mic dau tu khodng
724 nghin ty ddng. Bai bdo d6i chiéu muc tiéu d6 v6i metro thé gidi vé toc do, suit dau tu va co
céu von, dung thdng ké UITP, hdi quy phan vi suét du tu theo ty 1& di ngdm trén co s§ dit lieu
Transit Costs Project va bdo cdo ctia 13 hé thdng. Téc do 48 km/ndm giai doan 2026-2030 vugt
Tham Quyén (44,8 km/nim, 2017-2023), chi c6 tién 1é & Thanh Dd. Suét dau tu binh quan 380
triéu USD PPP/km béng 1,7 1an trung vi thé gidi; hai tuyén méi (43% va 76% di ngdm) nim sét
dudng hdi quy trung vi ctia Viét Nam, hai tuyén trén cao thip hon 29-36%, hai du én BT cao hon
21-25%. Tran vOn ngin sach trung wong 209,5 nghin ty dong chi bing 51% vdn cong truc tiép; tu
nhn d3 12 nha dau tu, tdng thau EPC va don vi dé xuit du 4n, nhung chua c¢6 doanh nghiép cdng
théng nhit s& hitu tai san, huy dong v6n va diéu phdi mang luéi. Bai bdo d& xuit mdc kiém so4t
2030, thit tu uu tién theo suit diu tu, doanh nghiép dudng sit do thi va co ché giao dat TOD.

ABSTRACT

Ho Chi Minh City, which needed twelve years to open its 19.7 km Line 1, targets 255 km of urban
rail by 2030 and 532 km by 2035, with eight priority lines of 240 km costing about 724 trillion
VND. This paper benchmarks that target against the world’s metro systems in trajectory, pace, unit
cost and TOD-linked financing, using UITP statistics, median quantile regression of unit cost on
tunnel share over the Transit Costs Project database and reports of 13 systems. The required pace
of 48 km per year in 20262030 exceeds that of Shenzhen (44.8 km per year in 2017-2023) and has
a precedent only in Chengdu. The length-weighted unit cost of 380 million USD PPP per kmis 1.7
times the world median; the two new lines with 43% and 76% of their length underground lie close
to the median-regression line of the five Vietnamese records, the two elevated lines fall 29-36%
below it and the two BT projects lie 21-25% above it. The central budget ceiling of 209.5 trillion
VND covers only 51% of the direct public share, while private groups already act as investors, EPC
contractors and proposers and no unified public corporation owns assets, raises funds or integrates
the network. A 2030 control milestone, cost-based line ordering, a unified rail corporation and
TOD land allocation are proposed.

1. Dit van dé

D2 4n phét trién hé théng mang luéi dudng sit do thi ciia
Thanh phé du kién 7 tuyén dai 355 km véi tdng mic dau

Tuyén dudng sit do thi s6 1 Bén Thanh — Subi Tién cla
Thanh ph6é H6 Chi Minh (TP.HCM) dudc dua vao khai thac
ngay 22/12/2024 sau 12 ndm xdy dung. Tuyén dai 19,7 km
v6i 14 ga, trong d6 c6 3 ga ngdm; trong nim 2025, tuyén
da phuc vu hon 20,5 triéu lugt hanh khach, vuot 21,6% so
v6i ké hoach [1]. Muc tiéu cho giai doan tiép theo di dugc

nang 1én nhiéu 1an trong vong 18 thdng. Cudi nim 2024,
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tu khoéng 40,2 ty USD dén nidm 2035 [2, 3], vA Qudc hoi
da thong qua Nghi quyét 188/2025/QH15 vé cd ché, chinh
séch dic thit cho dudng st do thi tai Ha Noi va TP.HCM [4].
Sau khi hop nhét v6i Binh Duong va Ba Ria — Viing Tau tir
thang 7/2025, mang ludi quy hoach trén dia ban méi gdbm
27 tuyén véi tdng chidu dai khodng 1.000 km [5]. Piu nim
2026, Thanh iy xdc dinh 6 tuyén uu tién dai 187 km cho
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giai doan dén nim 2030, v6i nhu ciu vdn 345 nghin ty dong
ma Thanh phd méi can ddi dudc 125 nghin ty [6]. Ngay
19/5/2026, B6 Chinh tri ban hanh Nghi quyét 09-NQ/TW,
trong do chi ti€u giai doan 20262030 la “hoan thanh khodng
200 km dudng sit do thi” cling ting trudng GRDP t6i thiéu
10%/ndm, va chi tiéu giai doan 20362045 1a hoan thanh két
ndi hé théng dudng sit d6 thi (Muc I1.3) [7]; dén thang 7/2026,
Thanh phé bd sung hai tuyén, ning s6 tuyén vu tién 1én tdm
v6i 240 km x4y mdi, d& c¢6 255 km vao nim 2030, 532 km
vao nam 2035 va khoang 1.540 km vao nam 2050 [8—10].
Téng miic dau tu cla tdm tuyén khoang 27 ty USD [11].
Cung thdi gian nay, Luat Phat trién do thi s6 18/2026/QH16
dudc Qubc hoi thong qua ngay 24/8/2026, 4p dung co ché
do thi dic biét cho TP.HCM (khoén 2 Biéu 1), c6 hiéu Iuc
tr 01/10/2026 [12]. Muyc tiéu 255 km 1a mdt bubc ngoit
so v6i hai thap nién trudc: quy hoach nim 2013 du kién 8
tuyén metro va 3 tuyén xe dién mit dat v6i tong chidu dai
khodng 220 km [13], nhung dén nim 2024 méi c¢6 19,7 km
dugc dua vao khai thac. Mbc 2035 xuit phat tir Két luan
49-KL/TW ctia B6 Chinh tri [14], con Luét Pudng sit ndm
2025 da bd sung khung phép 1y cho dudng sit do thi va
TOD [15].

Vén dé dit ra khong con 1a TP.HCM c6 cin metro hay
khong, vi lugng hanh khdch cta tuyén s 1 da tra 15i cau hoi
d6. Van dé 1a muc tiéu 240 km xay mdi trong 5 ndm va 532 km
trong 10 ndm nim & diu so véi kinh nghiém ciia thé giéi,
va cdc thanh phd di tru6c di cin nhiing didu kién gi dé dat
dudc tdc dd, chi phi va cd ciu von tuong ting. Dén cubi ndm
2023, thé gi6i c6 202 d6 thi khai thdc metro véi téng chidu
dai 20.453 km va 58,0 ty lugt hanh khach mdi ndm; chiéu dai
mang uéi toan cau di ting 115% trong giai doan 2010-2023
va Trung Qudc chiém 43% chiéu dai toan cau nim 2023 [16].
Kho kinh nghiém nay di 16n dé d6i chiéu. Tuy nhién, theo
hiéu biét clia nhém tdc gid, cdc nghién clu trong nudc vé
metro TP.HCM chua dit k& hoach nay vao phd sd liéu qudc
té v& tbc dd xay dung, suit diu tu va co ciu von, va cling chua
ddi chiéu suét dau tu ciia ting tuyén trong ké hoach véi suit
diu tu da thuc hién.

Bai bdo nay nhim gép phan lip khodng tréng d6. Trude
hét, qud trinh phat trién clia cdc hé théng metro tiéu biéu va
cdc ngudn sd liéu dinh lugng quéc té dudc tdng hop thanh
mdt khung ddi chiéu bdn phuong dién gdm quy dao, téc do,
chi phi va co ché. Tiép theo, khung nay dugc 4p dung cho
ké hoach dén nim 2030 va 2035 ctia TP.HCM biéng ba phép
ddi chiéu c6 thé t4i 1ap. Téc do 48 km/nim dudc so véi tdc
dd mé rong thuc té clia cac mang ludi 16n nhat thé gidi; suét
diu tu cda tiing tuyén trong tdm tuyén uu tién dudc so véi
dudng hdi quy suit dau tu theo ty 1& di ngdm ciia Viét Nam,
Trung Qudc va thé gidi; va trin vén ngin sich trung uong
theo Nghi quyét 188 dudc so véi co chu vdn ctia cdc md hinh
da thanh coéng. Cubi cuing, cdc goi y dudc it ra theo ba 16p:
theo tuyén, theo md hinh t8 chic va theo co ché. Piém méi
cua bai bdo la khodng cach gitta muc ti€u va kinh nghiém
qudc té dudc luong héa bing s6 liéu kiém chiing dudc & cap
tiing tuyén, cing v6i mot dudng hdi quy chi phi theo ty 1&
di ngdm c6 thé dung dé dinh c¢& chinh s4ch, thay vi md td
dinh tinh cdc mo6 hinh nhu phén 16n tai liéu tdng quan hién
nay.
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2. Quia trinh phat trién metro trén thé gidi va cac
hé théng tiéu biéu
2.1. Ba lan séng phat trién

Lich st hon 160 nim ciia metro cé thé chia thanh ba 1an song,
mdi lan séng gin v6i mot mo hinh tai chinh chd dao. Lan séng
tht nhét, t nim 1863 dén truc Chién tranh thé gidi thi hai,
thudc vé cic thanh phd cong nghiép & chau Au va Bic My, mé
dau véi London (1863), tiép theo 1a Budapest, Paris, Berlin
va New York (1904). O giai doan dau, vén tu nhan giit vai
tro 16n; sau d6 cédc cong ty dudc hgp nhéit vé ¢d quan cong
trong céc thip nién 1930-1940. HE qud la nhitng mang ludi
rat 16n nhung gan nhu khong con m& rong: London chi ting
tir 436 km 1€n 443 km trong sdu nam 2017-2023 [16, 17].

Lan séng thi hai, tif sau Chién tranh thé gidi thi hai dén
khoang ndm 1990, 1a lan s6ng ctia cdc nha nudc kién tao phat
trién. Moskva (khai truong 1935) va Tokyo (1927) dudc md
rong thanh mang Iuéi 16n; cdc hé théng méi ra ddi & Mexico
City (1969), Seoul (1974), Hong Kong (1979) va Singapore
(1987), chii yéu bing ngin sich nha nuéc hodc doanh nghiép
nha nuéc. Piém ddng chd ¥ clia 1an séng nay 13 sy hinh thanh
hai md hinh gin metro vé6i dét dai ma vé sau trd thanh chuin
muc qudc té: cic tdp doan dudng sit tu nhan ctia Nhit Bin
phat trién do thi doc tuyén dé tu tai trg, va mo hinh Rail plus
Property (R+P) ctia Hong Kong, trong d6 cong ty metro dugc
cAp quyén phat trién bat dong sin quanh ga theo gia dat trude
khi ¢6 metro va diing phin chénh 1éch gi4 dé bu chi phi xay
dung [18, 19].

Lan séng thi ba, tif khodng nim 1990 dén nay, thudc vé cic
nénkinh té méi ndi & chau A, véi Thugng Hai (1993), Bangkok
(1999), Delhi (2002), Tham Quyén (2004), Jakarta (2019),
Ha Noi (2021) va TP.HCM (2024). Tir nim 2000 dén 2017
c6 75 dd thi md metro 1an dau [17]; tif ndm 2010 dén 2023,
chidu dai mang ludi toan cu ting tir 9.512 km 1én 20.453 km.
Trung Qudc chiém phan 16n mic ting ndy: ty trong cia Trung
Qudc trong chiu dai metro toan cau ting tit 19% ndm 2012
1én 43% nim 2023, va bdn trong ndm mang lu6i dai nhat thé
gi6i hién nay 12 Thugng Hai (802 km), Bic Kinh (761 km),
Thanh D6 (569 km) va Quéng Chau (562 km) [16]. V& tai
chinh, 1an séng thii ba két hop ngin sich trung uong va dia
phuong, von vay uu ddi song phuong, nhugng quyén tu nhan
va cdc bién thé ctia R+P. Chinh sy da dang nay doi hoi phai
ddi chiéu dinh lugng, thay vi chon mot md hinh dé sao chép.

2.2. Cac h¢ théng tiéu biéu

Béng 1 téng hop 13 hé thdng dudc chon dé ddi chiéu, véi chidu
dai mang 1uéi 14y tir thong ké ctia UITP [16, 17], con md hinh
s& hitu, ngudn von va cong cu dat dai 1dy tif bdo cdo thudng
nién va cong bd clia titng hé théng dudc din trong bang. Batiéu
chi chon 1a: dai dién cho ba lan séng; c6 s6 liéu chiu dai mang
1u6i & hai mdc 2017 va 2023 trong thong ké ctia UITP, hodc ¢6
md hinh tai chinh da khac biét dé tham khao; va c6 diéu kién
gan véi TP.HCM (d6 thi 16n & chau A, nén dét yéu, phu thude
xe mdy hoic 6 t6). Tdc d6 md rong dudgc tinh bing chénh 1éch
chiéu dai giita hai mdc chia cho sdu ndm. Véi Tokyo, Seoul
va New York, miic ting giita hai mdc chii yéu do UITP thay
ddi pham vi théng ké, nén cdc gid tri ndy chi dudc ghi trong
bang dé tham khéo va khong diing trong phép so sanh tdc do.
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Bang 1. Céc hé théng metro tidu biéu: quy dao, tbc ddo md rong va md hinh tai chinh

Téc dd
Hé thong (niam  Chicu dai  2017-2023, Ngudn von xay dung chii
khai truong) 2023, km km/ndm S6 hitu va van hanh dao Cong cu gin vdi dit dai
London (1863) 443 1,2 TfL, cd quan cdng cla chinh quyén Ngan s4ch, phi giao thong; ~ Phi ha ting cdng dong, phu
vling phu thu thué kinh doanh cho  thu thué kinh doanh
Crossrail
New York 433 5,3* MTA, cd quan cong cip bang Ngéan sdch lién bang va bang, Hau nhu khong
(1904) trai phiéu
Tokyo (1927) 480* 16,3* Tokyo Metro, cong ty ¢ phin niém yé&t Vén doanh nghiép, vé chiém Céc tap doan dudng sit tu
10/2024, Nha nudc va Chinh quyén 83% doanh thu nhén phét trién do thi doc
Tokyo gitt 50% [20] tuyén
Moskva (1935) 443 15,8 Doanh nghiép cong ctia thanh ph6 Ngan sédch thanh phd Khong ding ké
Seoul (1974) 555 14,8 Seoul Metro (thanh ph6) va mot sd Ngén sdch trung uong va Phit trién ga két hgp thuong
tuyén nhugng quyén thanh phd, PPP cho tuyén mai
mdi
Hdng Kong - - MTR Corporation, niém yét, chinh R+P: quyén phit trién bat R+P kinh dién; kinh doanh ga
(1979) quyén chi phéi dong san tai ga bu chi phi va cho thué bét dong san 10,2
xdy dung [18, 21] ty HKD ndam 2023
Singapore - - LTA s6 hitu tai san; SMRT va SBS Ngan sach nha nudc Dit cong quanh ga do nha
(1987) Transit van hanh theo khung NRFF [22] nudc ban diu gia
Thugng Hai 802 27,2 Shentong Metro, doanh nghiép cong Ngan séch thanh phd, vay Phit trién ga va depot
(1993) ctia thanh phd ngan hang chinh sich
Bangkok (1999) - - Nhugng quyén PPP net-cost cho BTSC  Tu nhan dau tu va thu vé; Yéu; gid tri dat ting thudc tu
va BEM, dén 2029 va 2049-2050 [23]  nha nudc dang mua lai, u6c  nhan
140 ty baht
Delhi (2002) 389 - DMRC, lién doanh Chinh pht An bd  Vay JICA 60%, 55% va Phit trién bit dong san va trg
va Chinh quyén Delhi [24] 48,6% & ba pha; von gép hai  cap 31,4% pha III
cép chinh quyén
Tham Quyén 555 44,8 Shenzhen Metro Group, doanh nghiép ~ Nha nudc 50% chi phi xdy ~ G6p von béng dat (land
(2004) cong clia thanh phd [25] dung & moi pha; phin con equity) tif 2011; R+P phéi hgp
lai tir dét va vay MTR
Ha Nbi (2021) 21,6%%% MRB chii dau tu; Hanoi Metro vin Vay ODA Trung Qudc Chua c6
hanh (tuyén 2A) va Phép, ADB,
EIB (tuyén 3)
TP.HCM (2024) 19,7 1,6%%** MAUR chii dau tu; HURCI van Vay ODA JICA (tuyén 1); Nghi quyét 188: TOD, thu

hanh [26]

ADB, KfW, EIB (tuyén 2) 100% gid tri ting thém tl ting

hé s6 st dung dét

Ghi chii: * Mitc ting 2017-2023 ciia Tokyo, Seoul va New York chit yéu do thay doi pham vi théng ké ciia UITP, chi dé tham khéo va duoc thé hién bang cot nhat trén
Hinh 2. % Chiéu dai nim 2021 theo UITP. *** Chiéu dai dang khai théc (tuyén 2A va doan trén cao tuyén 3). **%% Téc do thuc té 2012-2024.

T Bang 1 c6 thé rit ra ba nhin xét 1am dinh huéng cho
phan ddi chiéu dinh lugng. Thit nhat, cdc mang ludi mé rong
nhanh nhét trong thap nién qua d&u 13 doanh nghiép cong ciia
thanh phd & Trung Qudc; & d6 nha nudc bao ddm khodng mot
niia chi phi xay dung béng tién hodc bing dat, phin con lai
do doanh nghiép metro huy dong [25]. Khong c6 hé thdng
nao dua cht yéu vao nhugng quyén tu nhan dat dugc tbc do
tuong tu. Thit hai, c4c m6 hinh thu gi4 tri gia ting tir dit thanh
cong nhét 12 Hong Kong va Tokyo; & ¢4 hai ndi, doanh nghiép
dudng sit ddng thai 14 nha phat trién bit dong san, chit khong
phai chinh quyén thu thué 1di chuyén cho duong sit [18, 19].
Thi ba, ngudn vén khong quyét dinh suat diu tu; chi thé thuc
hién méi 12 yéu t6 quyét dinh. Hai thanh phd ctia Viét Nam dua
vao von vay song phuong kém rang budc vé xuit x( thiét bi va
tu van, c6 suat dau tu gip ddi trung vi thé gi6i. Trong khi do,
Delhi ciing vay JICA véi ty trong tuong tu nhung c6 suét dau tu
thap hon trung vi thé gi6i, nhd DMRC 1a doanh nghiép thdng
nhét va doan tau, thiét bi dudc ndi dia héa dan qua tiing pha.

2.3. Tong quan tai li¢u va khoang trong nghién citu

Céc nghién ctu qudc té v& metro tip trung vao ba hudng.
Huéng tht nhit 1a dd chinh x4c ctia du bdo va chi phi.
Pickrell [27] la ngudi diu tién ghi nhan mot cdch hé thdng
ring ludng hanh khdch thuc té clia céc du 4n dudng sit do thi
Hoa Ky trong thap nién 1980 thip xa so vé6i du bao; Flyvbjerg
va cdng su [28] xdc nhan trén 210 du 4n ring du bdo hanh
khach dudng sit trung binh cao hon thuc té 106%, con chi
phi xiy dung dudng sit vugt du todn trung binh 45% [29].
Huéng thd hai 13 suét dau tu. Transit Costs Project ctia Pai
hoc New York da xdy dung co s& dit liéu hon 900 pha du 4n
va chi ra ring suit du tu giita cdc qubc gia chénh nhau t6i
hon 10 14n, chi yéu do thé ché, cich td chiic ddu thau, thiét
ké ga va céu tric tu van, cht khong phai do dia chat hay gid
nhén cong [30]. Huéng thid ba 1a TOD va thu gia tri gia tdng
tir dat, v6i md hinh node-place ctia Bertolini [31] 1am nén cho
viéc phan loai ga, tong quan ciia Ibraeva va cong su [32] vé
hon 400 cong trinh TOD, cling cdc nghién cdu dién hinh vé
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R+P & Hong Kong [18], ThAm Quyén [25] va bd cong cu tai
chinh TOD ctia Ngan hang Thé gi6i [19].

Diém chung ctia ba huéng nghién cu nay 13 ching dudc
x4y dung cho cdc hé théng da truéng thanh hoic cho tiing
du 4n riéng 1&. Bai todn cia TP.HCM khéc vé& ban chat: d6
12 mdt mang ludi duge xay dung don trong 10 nim, tai mot
thanh phd méi c6 mot tuyén khai thdc, va cau hoi can tra 10i
1a ba dai lugng ctia k& hoach (t6¢ dd, chi phi va co cdu vdn) ¢
tuong thich véi nhau va v6i kinh nghiém qudc t€ hay khong.
Theo hiéu biét ciia nhém tdc gia, chua c6 nghién ciiu nao ddi
chiéu ddng thdi ba dai lugng nay cho ké hoach dén nim 2030
va 2035 bang s6 liéu qudc té c6 thé téi 1ap; cac bai viét trong
nudc vé Nghi quyét 188 hién ditng & mtc phan tich phap ly
va binh luan chinh sach.

3. Dit liéu va phuong phap

Khung phén tich dugdc trinh bay trén Hinh 1, trong d6 bdn
phuong dién cta khung tuong Gng v6i bdn nhém dit liéu.
Phuong dién quy dao va tdc do sii dung thdng ké ctia UITP
& ba mdc: World Metro Figures 2018 (s6 liéu cudi nim 2017,
182 d6 thi, 13.903 km) [17], World Metro Figures 2021 (cubi
nam 2020, 193 d6 thi, 17.221 km) [33] va Global Metro
Figures 2024 (cudi nim 2023, 202 d6 thi, 20.453 km) [16].
Téc dd md rong cla tiing mang Iudi dudc tinh bing chénh
1éch chiéu dai giita hai mdc 2017 va 2023 chia cho s4u nim,
chi v6i cdc mang ludi c6 s6 liéu & ca hai mbc va miic ting phit
hop véi céc doan tuyén thuc sy khai truong trong ky. Phuong
dién chi phi st dung co s& dii li€u Transit Costs Project ban
cAp nhat ngay 28/02/2026 [34] gdbm 1.020 ban ghi; sau khi
loai 75 tuyén dudng st viing con 945 pha, trong d6 888 pha
c6 du suét diu tu va ty 1& di ngdm hop 1€ (mdt ban ghi c6 ty 1&
di ngdm nhap sai dudc loai). Suit dau tu da dudc cd sd dit liéu
quy v& USD theo stic mua tuong duong (PPP) gid nim 2025.
Trong bai béo, trung vi theo qudc gia dudc bao cdo kém s6 pha,
va hdi quy phan vi trung vi ctia suit dau tu theo ty 1& di ngim
dudc ding dé suy ra suit dau tu thuin trén cao va thuin ngam.
Phuong dién cd ché sit dung béo cdo thudng nién va cong bd
ctia cdc hé thdng: MTR Corporation [21], Tokyo Metro [20],
Cd quan Giao thong dudng bo Singapore [22], ddnh gid cla
UITP v& cdc metro An Do [24], bdo cdo ciia Vién Tai nguyén
Thé gi6i vé Tham Quyén [25] va dién bién m6 hinh nhugng
quyén & Bangkok [23].

V& phia Viét Nam, dif liéu gdm Nghi quyét 188/2025/
QHI15 [4], Nghi quyét 09-NQ/TW [7], ké hoach tdm tuyén
vu tién giai doan 2026-2030 do Thanh phd cong bd thang
7/2026 [8—10] cuing thdng sb clia tiing tuyén tif cdng bd clia
Thanh phd va céc chii dau tu [35-40]; nhu ciu von giai doan
2026-2030 va phéin da can ddi [6]; sb liéu khai thdc tuyén
s6 1 [1]; va nidm ban ghi cta Viét Nam trong co s& dit liéu
Transit Costs Project [34]: tuyén s6 1 TP.HCM (19,7 km,
13% di ngdm, 374 triéu USD PPP/km), tuyén s6 2 giai doan 1
(11,3 km, 82% di ngdm, 566), tuyén s6 5 giai doan 1 (8,9 km,
84% di ngdm, 589), tuyén s6 2 Ha Noi doan Nam Thing
Long — Tran Hung Pao (11,5 km, 74% di ngdm, 291) va tuyén
3 Ha Noi (32% di ngdm, 471). C4c ban ghi nay déu 1a téng
mic diu tu dugc duyét, chua phai gid tri quyét todn. Téng
miic dau tu ciia tdim tuyén vu tién dudc 1dy theo cong bd mdi
nhit: b6n tuyén c6 sb lidu bing ddng Viét Nam va bon tuyén
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chi c6 sd liéu bing USD, dugc quy déi theo ty gid 26.000
VND/USD; ty gid PPP ctia Viét Nam trong co s& dit liu 1a
7.937 VND cho mot USD PPP. Ty 1€ di ngdm dudc 14y theo
chiéu dai cong bd khi ¢6, hoiic udc theo ty 1& s6 ga ngdm trén
tdng sb ga khi chi c6 s6 ga; tuyén duy nhét chua cong bd ty
1¢ di ngdm, Tham Luong — An Ha, dudc dé ngoai phép dbi
chiéu theo ty 1& di ngdm.

Dit liéu: UITP 2017-2023 - TCP 28/02/2026 - 13 hé théng
NQ 188/2025/QH1S - NQ 09-NQ/TW - 8 tuyén uu tién 2026-2030

\
Quy dao Chi ph1 Cd ché
(km, lan (kTr?f i ) (USD/km, (s6 hilu,
séng) ndm ty 1& ngam) von, TOD)
)

Ba phép d6i chiéu cho TP.HCM
(i) 48 km/nam (2026-2030) so véi tc do 2017-2023
(ii) suat dau tu ting tuyén so véi c(u) = (1-u)c, +u ¢,
(iii) tran ngan sdch trung wong 209,5 nghin ty so v6i von cdng 8 tuyén

J

N
bic tht TP.HCM
8 tuyén, 240 km méi; 255 km
nam 2030, 532 km nim 2035;
3 tuyén da khdi cong

Khung phdp 1y
Q 188 Diéu 4-9; NQ 09-NQ/TW;
Luét Phat trién do thi 2026;
Luat Dudng sat 2025

J

Ggi ¥ theo tuyén, theo mé hinh
t6 chitc va theo co ché (muc 5)

Hinh 1. Khung phan tich va ba phép ddi chiéu

Ba phép ddi chiéu dugc thuc hién nhu sau. Phép thit nhat
dit tdc do xay méi 240 km trong giai doan 2026-2030, tiic
48 km/ndm, va 277 km trong giai doan 2031-2035, ttic 55
km/ndm, 1én phé tdc dd mé rong giai doan 2017-2023 cla
céc mang lué6i 16n nhét thé gidi. Phép thd hai xay dung dudng
hdi quy suit dau tu theo ty 1€ di ngdm c(u) = (1 -u) c, +uc,,
trong d6 ¢, va ¢, 1a suat dau tu thudn trén cao va thuin ngdm.
V6i Viét Nam, hai suit nay 1a nghiém ctia hdi quy phan vi
trung vi (hdi quy sai s6 tuyét ddi nhd nhét) trén ca nim ban
ghi Viét Nam; v6i ¢8 miu nho, nghiém nay di qua ding hai
diém 1 tuyén s6 1 va tuyén s6 2 giai doan 1 ctia TP.HCM,
cho ¢, = 338 vi ¢, = 616 triéu USD PPP/km, v6i phan du
+44 (tuyén 3 Ha Noi), +17 (tuyén s6 5) va =253 (tuyén 2 Ha
Noi, ban ghi duy nhit nim xa dudi dudng). Dé thiy do nhay
véi cach wdc lugng, hdi quy binh phuong nhé nhit trén ciing
nam ban ghi cho 366 va 527; khi dung dudng nay thay cho
dudng trung vi, cdc két luan vé thi tu cda céc tuyén & muc
5.2 khong ddi, chi khoéng cdch béng s6 thay ddi. Vé6i Trung
Qubc va thé gidi, chiing 1a gia tri tai u = 0 va u = 1 clia hdi
quy phén vi trung vi trén 420 pha Trung Qudc c6 du ty 1€ di
ngam (trong 471 pha) va 888 pha thé gidi, cho 108 va 237
v6i Trung Qudc, 168 va 239 véi thé gidi. Suat dau tu so bd
clia ting tuyén uu tién dugc dit 1én ba dudng nay. Phép thi
ba so sanh trAn vén ngan séch trung wong 209.500 ty dong
ma Nghi quyét 188 danh cho TP.HCM véi phan von cong ctia
tdm tuyén va véi ty trong von cong theo tling cip chinh quyén
trong cdc mo hinh Delhi, Thim Quyén vad Hong Kong. Cac
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gdi ¥ & muc 5 dudc rit ra truc tiép tir ba phép dbi chiéu va
tlr ddc thi ctia cdc tuyén. Toan bd s6 liu va cdch tinh dugc
trinh bay dé c6 thé tdi 1ap; han ché ctia dit liéu dugc néu &
muc 5.4.

4. Két qua ddi chiéu

4.1. Téc do mé rong mang ludi

Hinh 2 cho théy trong giai doan 2017-2023, trong cdc mang
ludi da c6 trén 280 km vao ndm 2017, ThAm Quyén m& rong
nhanh nhét, ting tit 286 km 1én 555 km, tuong ting 44,8
km/nim, chua t6i 48 km/nim. Trudng hop duy nhét vugt miic
nay 12 Thanh D6: mang 1u6i chua t6i 200 km vao cudi nim
2017 (kh6ng cé mdt trong danh sdch cdc mang luéi tir 200 km
tré 1&n ciia UITP [17]) da dat 569 km vao cudi ndm 2023 [16],
ttic it nhat 61 km/nidm; Thanh D6 vi viy dudc vé trén Hinh 2
duéi dang can dudi. Quang Chau dat 31,8 km/nim, Bic Kinh
28,5 km/ndm va Thugng Hai 27,2 km/ndm. Ngoai Trung
Qudc, Moskva 1a mang 1ué6i 16n duy nhit c6 mic ting thuc
dang ké véi 15,8 km/niam; London chi dat 1,2 km/ndm. Trén
pham vi toan cau, chiéu dai mang Iuéi tdng 6.550 km trong
sdu nim vdi s6 do thi c6 metro tir 182 1&n 202, tiic binh quan 5
dén 6 km/nim cho mdi db thi [16, 17]. Nhu vay, muc tiéu ciia
TP.HCM cho giai doan 2026-2030 cao hon téc do ciia moi
mang 1uéi 16n trong thap nién qua trit Thanh D, va gip 8 dén
9 1an binh quan toan ciu; muc tiéu 55 km/ndm cta giai doan
2031-2035 con cao hon nita. Néu khong tinh 54 km clia tuyén
Bén Thanh — Can Gid chi ¢6 hai ga, gin v6i dudng sit viing
hon 1a metro theo dinh nghia ctia UITP, téc do metro thuin
ciia giai doan 2026-2030 12 37 km/n&m, chi c6 tién 1& § Tham
Quyén va Thanh D6. Cin lvu ¥ thém ring 44,8 km/nim cia
Tham Quyén la toc d6 & ndm thi 13 dén nidm thd 19, va tdc
dd ctia Thanh Do 1a & ndm th¢t 8 dén nam tha 14, cla nhiing
hé thdng da c6 danh muc du 4n chin mudi, con 48 km/nim
ctia TP.HCM la binh quan ciia ndm nim dau tién k& tir khi
mdi c6 mot tuyén khai thac. Phép so sanh vi vay da nghiéng
vé phia c6 1¢i cho TP.HCM, va khodng céch thuc t€ con 16n
hon con s6 thé hién trén hinh.

Nhiing diéu kién da gidp Tham Quyén, Thanh D6 va céc
thanh ph6 Trung Qudc dat téc d6 nay cin dudc néu rd, vi dé
ciing 1a diéu kién cin cho bit ky ké hoach nao mubn Lip lai.
C6 ba diéu kién ndi bat: mdt doanh nghiép metro ciia thanh
phd giit ddng thdi vai trd chi dau tu, chi s& hitu va don vi
khai thdc, c6 niing luc vay trén thi trudng von nhd dudc gép
von bing dit; nganh cong nghiép dudng sit trong nudc cung
cép toan bd doan tau, thiét bi va tu vin, khong bi rang budc
boi xuét xii ctia von vay; va thii tuc phé duyét theo géi nhiéu
tuyén trong mot ké hoach 5 ndm thay vi theo tiing du 4n [25,
30]. Nghi quyét 188 d tao ra hai trong ba diéu kién nay vé
mit phép 1y, gdm thi tuc theo géi tai Pidu 5 va phit trién
cobng nghiép dudng sit tai Diéu 7; diéu kién thi nhat, mot
chti thé thdng nhit c6 niing luc tai chinh doc 1ap, thi vin chua
co.

4.2. Sudt dau tw

Hinh 3 trinh bay trung vi suit dau tu theo qubc gia. Trung vi
thé gidi ctia 945 pha du 4n 12 224 triéu USD PPP/km; hoi quy
phan vi trung vi theo ty 1& di ngdm cho suit dau tu thuin trén
cao 168 va thuin ngim 239 tridu USD PPP/km. Viét Nam

v6i 5 ban ghi c6 trung vi 471 triéu USD PPP/km, gip 2,1
1an trung vi thé gi6i, gp 2,2 1an Trung Qubc (217) va gap
3,3 1an Han Qudc (142). Trong khu vuc Pong Nam A, Thai
Lan (226) va Indonesia (251) thap hon Viét Nam ddng ké;
chi Malaysia (454, hai pha) va Philippines (443, b6n pha) &
mic tuong duong. Cdc trung vi véi s6 pha nhd nhu vy chi
nén doc theo bac dd 16n; khodng t& phan vi cla toan b 945
pha 1a 173-305 triéu USD PPP/km. Nhém c6 suit dau tu cao
nhit thé giéi gdm Hong Kong (902), Singapore (829) va Hoa
Ky (625), déu 1a cdc nén kinh té thu nhip cao, va theo [30],
chi phi cao & céc ndi nay chii yéu do thé ché va céch t6 chiic
thuc hién. Viét Nam, Malaysia va Philippines la cdc quéc gia
thu nhép trung binh c6 suét dau tu cao nhét trong co s& dit
liéu, va vi trf nay gilf nguyén sau khi kiém sodt ty 1¢ di ngdm
bing dudng hdi quy & muc 5.2. Mot phan chénh 1éch mang
tinh phuong phép: doan tau, tin hiéu, mdy dao him va tu vin
ctia hai tuyén TP.HCM Ia hang nhap khdu mua theo ty gid
thi trudng, va phép quy dbi PPP 1am phén nay ting 1én 3,3
14n, trong khi Trung Qudc da ndi dia héa gan nhu toan bd. Ty
trong nhap khiu ctia céc tuyén chua dudc cong bd, nén miic
phéng dai nay chua dinh lugng dugc.

Thanh 0 S )

2%6—)555 km

Tham Quyén &

: 1

Quang Chau i 371562 km
: 1

Biéc Kinh é 590-761 km !
Thuong Hai & 639802 km

Tokyo * 3825480 km |

12026-2030:
:43 km/nim

ITP.HCM
Moskva 348—443 km

Seoul : 466555 km

|
: TP.HCM 2012-2024: 1.6 ki/nfim
New York -:I 4015433 km

London —]3436%443 km

20 40 60
téc do mé rong mang Iudi 2017-2023 (km/niim)

(=]

Hinh 2. T6c d6 m& rong mang ludi 2017-2023 va muc tiéu cla
TP.HCM (ngudn: UITP [16, 17])

Diém ddng chi y trén Hinh 3 12 vi trf cia ké hoach méi:
suét dau tu binh quan theo chidu dai clia tdm tuyén uu tién 1a
380 triéu USD PPP/km, gin nhu triing vé6i suit dau tu dudc
duyét ctia tuyén s6 1 (374) vdn c6 87% chiéu dai di trén cao,
bing 1,7 1an trung vi thé gi6i va thap hon trung vi 471 cia nim
ban ghi Viét Nam trong cd s3 dit liéu. Con s6 binh quan nay
che 1ip mot phd rit rong, tir 218 dén 746 triéu USD PPP/km
gitta cdc tuyén, va chinh ph d6 méi mang thdng tin cho viéc
xép thi tu uu tién; phan nay dugc phan tich § muc 5.2 sau khi
céc tuyén dudc md ta § muc 5.1. Can nhic lai riing day 13 téng
muic dau tu so bo 1ap trude khi c6 thiét ké, dudc dit canh céc
tdng miic diu tu da didu chinh sau nhiéu nim thuc hién; kinh
nghiém qudc té cho thiy chi phi thuc hién dudng sit vuoct du
todn ban du trung binh 45% [29], nén néu c6 sai l&ch thi sai
1éch theo huéng lam két ludn manh hon.
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4.3. Khai thac va hiéu qua st dung

Béng 2 dbi chiéu mot s6 chi tiéu khai théc va tai chinh c6 thé
kiém chiing tit cong b chinh thic. Chi tiéu tdng hop dugc
dung 12 s lugt hanh khdch trén mdi km mang Iu6i mdi nim,
vi chi tiéu nay khong phu thudc quy mé va phan énh dong thoi
mat do dd thi, mtc do tich hgp mang Iudi va chinh sich gia
vé. Binh quan thé giéi nim 2023 1a 2,84 triéu luot/km/nim.
Tokyo Metro dat 12,2 triéu, gip 4,3 1an binh quin, nh& mang
ludi 195 km nim tron trong 18i do thi mat do cao va dudc ndi
thong véi cdc tuyén ngoai 6 cia tu nhan; Delhi dat khoéng
5,3 triéu v6i mang ludi 389 km. Tuyén s6 1 TP.HCM trong
ndm 2025, nim khai thic tron ven dau tién, dat 1,04 triéu
lugt/km/niim, bing 37% binh quan thé gidi. Day 1a mic khong
thap d6i véi mot tuyén don 1é chua c6 mang 1uéi, va can dugc
xem xét cuing v6i thuc té 1a tuyén da vuot 21,6% ké hoach [1],
ngudc v6i xu hudng du bao lac quan ma cdc nghién cttu qubc
t& ghi nhan [27, 28].

trung vi
thé gidi 224

Hong Kong -

Singapore -
Hoa Ky - ; |n=18

Viét Nam x> n=5
Malaysia - : I ]n=2

Philippines - ]

Nega =

Indonesia " Tn=l
Théi Lan 4 qn=8

Nhat Ban =57
Trung Qubc 4 Jin=471
Anpy =38
Han Quéc 4 n=18
Tay Ban Nha 4—__Jn=14
Th Nhi Ky ] n=27:

: 18 tuyén vu tién: 380
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suét du tu trung vi (triéu USD PPP 2025/km)

Hinh 3. Trung vi sudt diu tu theo qudc gia, tritu USD PPP
2025/km [34]; hinh thoi 1& ndm ban ghi cia Viét Nam (291-589,
trung vi 471)

V& tai chinh khai théc, hai hé thdng chau A dudc coi 1a tu
chii nhit di theo hai con dudng khéc nhau. Tokyo Metro cé
83% doanh thu tif vé va bién 10i nhuén hoat ddng 19,6% trong
ndm tai chinh 2023-2024, nhd mat do hanh khéch rit cao
va mang lu6i da khau hao phan 16n [20]. MTR Hong Kong
nam 2023 c6 doanh thu van tai 20.131 triéu HKD véi bién
EBITDA 29,6%, nhung phin bu d&p thuc su cho diu tu dén tir
kinh doanh tai ga (5.117 triéu HKD), cho thué va quén ly bat
dong san (5.079 triéu HKD) va 10i nhuin phat trién bt dong
s&n (2.035 triéu HKD) [21]; hai ngudn ngoai vé cong lai bing
mot nita doanh thu van tai. O chidu ngudc lai, Delhi Metro
phai ting gi4 vé 1an du sau tdm nim vio nim 2025 vi khé
khén tai chinh; cidc metro Bangalore, Chennai va Mumbai chi
dat 1an lugt 25%, 15% va 67% ludng hanh khach du bdo [24].
Bangkok, ndi hai nha nhugng quyén tu nhan di tu dau tu va
thu vé trong 25 niim, dang chuyén sang mo hinh nha nudc s&
hitu dé 4p dung gid vé ddng hang, v6i chi phi mua lai u6c tinh
140 ty baht [23].
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Béang 2. Chi tiéu khai thac va tai chinh ctia mot s6 hé thdng

Triéu
Lugt lugt trén
khdch Chidu  km mbi
Hé thong mdinim dai,km nidm  Chi tiéu tai chinh
Toan thé gigi 58,0 ty 20.453 2,84 -
2023 [16]
Tokyo Metro 2,38 ty 195 12,2 Vé 83% doanh thu; bién
2023-24[20] 1¢i nhuén hoat dong
19,6%
MTR Héng 1,90 ty - - Doanh thu van téi 20,1 ty
Kéng HKD, EBITDA 29,6%;
2023 [21] kinh doanh ga va bt
dong san 10,2 ty HKD
Delhi 2,08 ty 389 5,3 Téng gid vé nam 2025 sau
2019-20 [24] 8 ndm vi kho khin tai
chinh
TP.HCM 20,56 19,7 1,04 Vé 6.000-20.000
tuyén 1, triéu VND/luot; vuot 21,6% ké
2025 [1] hoach khéch

Ghi chii: Luot khdch Delhi quy tir 5,7 triéu luot/ngay ciia nam 2019-20; chiéu dai
Delhi ndm 2021; Tokyo Metro theo ndm tai chinh két thiic 3/2024.

4.4. Co ché tai chinh va TOD

Béng 1 va muc 4.3 cho thiy cdc md hinh tai chinh thanh cdng
c6 mot diém chung: gid tri gia ting clia dit do metro tao ra
dugc thu vé cho chinh chi thé xay dung metro, bdng quyén
phat trién chi khong chi bing thué. & Hong Kong, MTR dudc
cAp quyén phdt trién tai ga theo gia dat truéc khi c6 metro;
phan chénh 1éch véi gid sau khi c6 metro 1a ngudn bui chi phi
xay dung, va mo hinh nay 1a ngudn tai trg chinh cho c4c tuyén
md rong ctia MTR [18]. Tham Quyén tif ndm 2011 chuyén
sang gép von bing dat: chinh quyén giao dit chua phét trién
cho Shenzhen Metro Group thay vi gép tién; doanh nghiép
diing dat 1Am tai sdn bdo dAm dé huy ddng von trén thi trudng.
Theo udc tinh than trong, chénh 1éch gid bat dong san c6 thé
tuong duong 20% dén 90% chi phi xay dung mot tuyén; hai
pha ciia k& hoach nay danh 129 ha va 156 ha dit cho R+P
v6i téng dién tich san 3,39 va 4,78 triéu m? [25]. Delhi & pha
11T huy dong 31,4% von tit phat trién bat dong sén va trg cép,
qua d6 giam ty trong vay JICA tir 60% xudng 48,6% [24].
Singapore di theo huéng khéic: nha nuéc sé hitu toan bd tai
sén dudng sit thong qua LTA, thu gi4 tri dat bing cdch diu
gid dat cong quanh ga, va tit nim 2016 chuyén cdc don vi
khai thdc sang khung NRFF, trong d6 nha nudc chia sé rti ro
doanh thu vé va thu phi gidy phép ting theo I¢i nhuan [22].
Tt d6 c6 thé rit ra hai bai hoc cho viéc thiét ké co ché.
Thit nhit, cdc mo hinh thu gid tri dit chi van hanh dugc khi
phdp luat dit dai cho phép giao dit cho doanh nghiép metro
theo gi4 trudc khi c6 metro va khong bit budc diu gid. Tham
Quyén di phai trai qua hai giai doan thit nghiém, tir dau gia
c6 didu kién dén gép von bing dat, dé vuot qua rho cin cla
ludt dat dai qudc gia von xép dat ha tdng vao loai dat giao
khong thu tién va khong dugc kinh doanh [25]. Thi hai, thu
gid tri dit bu dudc chi phi x4y dung nhung hiém khi bu dudc
chi phi khai th4c; ngay cd MTR, khi van hanh tuyén 4 Tham
Quyén theo m6 hinh R+P, ciing phai chia 50% Igi nhuin phat
trién bt dong sin cho chinh quyén thanh phé dé bu trg gid
khai thdc [25]. Vi vay, mot ké hoach dua vao TOD d& tai trg
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x4y dung van phai c6 ngudn bu khai théc riéng, va & moi hé
thdng thanh cong, ngudn d6 chinh 12 mat d6 hanh khach.

5. Van dung cho ké hoach dudng sit do thi
TP.HCM dén niim 2030 va 2035

5.1. Tam tuyén wu tién va mo hinh dy kién

Béng 3 tdng hop tdm tuyén vu tién chia giai doan 20262030
theo cong bd dén diu thang 9/2026: chiéu dai, sd ga va téng
miic ddu tu clia tiing tuyén ldy tif cong bd ctia Thanh phd va
céc chii diu tu [35-40]; bn tuyén chi c6 tong miic dau tu bing
USD dudc quy déi theo 26.000 VND/USD va toan bd suét
dau tu dugc quy vé USD PPP theo 7.937 VND/USD PPP nhu
& muc 3. Tdm tuyén dai tdng cdng 240 km véi tdng miic diu
tu khodng 724 nghin ty ddng, tuong duong 27,9 ty USD, phu
hop v6i con sd khoang 27 ty USD ma Thanh phd cong bd [11];
cong véi 19,7 km clia tuyén s 1 hién hitu, mang lu6i dat muc
tiéu 255 km vao nim 2030 [8]. Ba tuyén di khdi cong véi tong
chiu dai 71,5 km: tuyén 2 doan Bén Thanh — Tham Luong tir
thdng 1/2026, doan Bén Thanh — Tha Thiém tir thang 4/2026
va tuyén Bén Thanh — Cén Gid tit thang 12/2025 [37, 38].
Tuyén Thii Thiém — Long Thanh du kién khéi cong thdng
9/2026 theo hgp dong BT [39]; ba tuyén dau tu bing ngin
séch véi tdng chidu dai 89,5 km theo cong bd ctia Hoi ddng
nhan dan (90,8 km theo chiéu dai tiing tuyén & Béng 3) va
tdng miic dau tu 254,5 nghin ty ddéng dang dudc phé duyét
huéng tuyén dé khoi cong cubi nim 2026 [36], thip hon 13
nghin ty, tic 2% tdng mic diu tu cla tdm tuyén, so v6i gid tri
quy déi tir USD trong Bang 3 va khong 1am thay déi két luan;
tuyén bd sung Tham Luong — An Ha chua c6 hinh thifc dau tu.
C6 bdn dic thi chi phdi cdch van dung kinh nghiém quéc té.
Mot 12 ké hoach pha tron ba loai hinh rt khdc nhau: hai doan
xuyén tim ngin di ngdim gin nhu toan bd; hai tuyén huéng
tam dai 35 va 23 km v6i 43% va 76% di ngdm; va bdn tuyén
ngoai vi dai 30 dén 54 km di trén cao la chinh (tuyén Tham
Luong — An Ha chua cong b6 ty 1€ di ngdm), trong d6 tuyén
Bén Thanh — Cin Gid c6 toc do thiét ké 350 km/h va chi hai
ga [40], gan véi dudng st viing hon 1a metro theo dinh nghia
ctia UITP. Hai 1a chii thé thuc hién phin t4n theo bdn vai trd
khac nhau ctia khu vuc tu nhan. Vinspeed dau tu tuyén Can
Gid theo BOO; Pai Quang Minh thuéc THACO 1a nha dau tu
hai du 4n BT gdm doan Bén Thanh — Thi Thiém di ngdm toan
bo véi sdu ga ngdm va tuyén Thii Thiém — Long Thanh, va
THACO truc tiép thi cong c4 hai [39, 41, 42]; THACO ddng
thdi 12 téng thau EPC ciia doan Bén Thanh — Tham Luong diu
tu cong, dudc lua chon theo cd ché ctia Nghi quyét 188 [43];
lién danh Becamex — THACO da d& xuit dau tu hai tuyén
ndi Binh Duong cii theo PPP g&n v6i TOD véi tdng miic 124
nghin ty ddng [44], con Sovico va Masterise dé xuét tuyén s6
4 va tuyén s6 3 ndm ngoai tdm tuyén vu tién [45]. Phia cong,
Ban Quan Iy dudng st d6 thi 1a mot ban quan 1y du 4n truc
thuoc Uy ban nhan dan Thanh phd, 1am chii diu tu céc tuyén
ngin sich va 1a bén ky hop ddng véi cdc nha dau tu; chii thé
nay khong c6 bang can dbi ké toan riéng dé vay von, nhan
g6p von bing dit hay s hitu tai san sau khi cdc hgp ddng
BT chuyén giao, khéc cin ban v6i Shenzhen Metro Group,
MTR hay DMRC. Ba la céc tuyén ndi sang Binh Duong cii
va Pdng Nai di qua dit cong nghiép va dit chua phat trién véi

mat do thap; d6 1a ndi cong cu TOD va gép von bing dét c6
du dia 16n nhét, ddng thdi cling 1a ndi rdi ro du bdo nhu cau
lac quan I16n nhét theo cdc nghién ctu qudc t€ [28]. Bén 13,
sau hgp nhét, 255 km chi chiém mdt phin tu ctia mang 1uéi
quy hoach khodng 1.000 km trén dia ban mdi [5]; bai todn
khong con 1a hoan thanh mot s6 tuyén, ma 1a khdi dong mot
mang luéi c6 quy m6 nhu Thugng Hai hay Bic Kinh hién nay.

Bén canh b6n dic thi trén, ké hoach c6 ba 1gi thé ma céc
thanh phd di tru6c khong c6 di & giai doan tuong ducng, va
céc 1gi thé nay can dugc tinh vao phép ddi chiéu dé két luan
khong nghiéng hén vé phia bat 1gi. Lgi thé thd nhét la cha
truong va khung phép 1y da hoan chinh truée khi khdi cong
dong loat: trong 18 thdng, Ké&t luan 49-KL/TW [14], Nghi
quyét 188/2025/QH15 [4], Luat Pudng sit 2025 [15], Nghi
quyét 09-NQ/TW [7] va Ludt Phét trién do thi 2026 véi cdc
quy dinh riéng cho dd thi dic biét [12] di 1an ludt xéc 1ap
muc tiéu, thi tuc rat gon, cd ché TOD, trin v6n trung uong,
quyén vay va phat hanh trai phiéu ctia Thanh phé (Diéu 13 va
Diéu 33 ctia Luat). ThAm Quyén da phai trai qua hai giai doan
thit nghiém dé vugt rao cén ctia luat dit dai quéc gia [25], con
Delhi cAn m6t dao luat riéng & DMRC van hanh; TP.HCM c6
dudc nén phdp 1y d6 ngay tir dau, va viéc ba tuyén khéi cong
trong bon thang dau nim 2026 1a bing chiing ring thi tuc theo
Nghi quyét 188 di van hanh. Lgi thé thi hai 1a du dia tai khéa
ctia mot nén kinh té dang tdng trudng nhanh. GDP nim 2025
tdng 8,02%, dat khodng 514 ty USD véi thu nhap binh quan
5.026 USD/ngudi [46]; sdu thang diu nim 2026 ting 8,18%,
mic cao nhat ké ti nim 2011, v6i muc tiéu ting trudng hai
con s cho c& nim va gidi ngan dau tu cong 357 nghin ty ddng
dén dau thang 7 [47]. Téng miic dau tu 724 nghin ty clia tim
tuyén rai déu trong nim nim tuong duong 145 nghin ty mdi
nim, bing 1,1% GDP nim 2025 va gidm con khoang 0,7%
GDP ni#m 2030 néu ting truéng duy tri 8%; phin v6n cong
truc tiép 82 nghin ty mdi ndm bing khoang 8% ké hoach dau
tuw cong ca nudc ndm 2026. Day la ty 1& ma céc thanh phd
Trung Quéc da ganh trong thap nién 2010 khi GDP ting 7%
dén 10% mdi nim, va 1 didu kién kinh té ma London hay New
York khong con c6. Ting trudng cao dong thdi 1am ting gid
tri dat quanh ga nhanh hon, tiic 1am ting du dia ctia cdc cdng
cu TOD & muc 4.4. Lgi thé thit ba 1a cong nghé metro thé gidi
da truéng thanh: mdy dao ham, van hanh tu dong cap GoA4
ma doan Bén Thanh — Thi Thiém da chon [41], doan tau va
tin hiéu da thanh san pham chuin héa ctia nhidu nha cung cép,
va c4c tong thau da xay hang nghin km metro trong thip nién
qua, nhu China Railway Group lién danh v6i THACO & doan
Bén Thanh — Tham Ludng [48]; cdc thanh phd di sau khong
phai trd chi phi hoc héi ma London, Tokyo hay Thugng Hai
tiing tra. Tuy vay, phép d6i chiéu & muc 4.2 cho théy can than
trong vdi 1di thé nay: chénh 1&ch suit dau tu gitta cc qubc gia
chti yéu do thé ché thuc hién chit khong do cdng nghé [30],
va céc tuyén clia Viét Nam vén c6 suét dau tu gip doi trung
vi thé gi6i du diing cling cong nghé. Cong nghé trudng thanh
vi viy 1am giadm rti ro k§ thuit va tién do, con viéc chuyén
thanh suit dau tu thip phu thudc vao Didu 7 ctia Nghi quyét
188 v& ndi dia héa va vao céch t6 chiic thuc hién; ba 10i thé
trén 12 didu kién di dé muc tiéu 2030 kh4 thi hon so véi phép
so sdnh thuan s, nhung ching khdng thay thé dugc chii thé
thuc hién théng nhit ma phén tiép theo phan tich.
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Bang 3. Tém tuyén uu tién ctia TP.HCM giai doan 2026-2030

Pingim, Tdng mitc dau Ty Triéu USD
Tuyén Dai, km % tu, ty VND VND/km PPP/km  Hinh thitc Tinh trang
Tuyén 2, Bén Thanh — 11,3 82 55.179 4.883 615 Piu tu cong; tng thau Khéi cong 15/01/2026,
Tham Luong EPC THACO hoan thanh quy 1V/2030
Tuyén 2, Bén Thanh — 6,2 100 36.700 5919 746 PPP hgp ddng BT, Pai Khéi cong 29/4/2026, hoan
Tht Thiém Quang Minh; THACO thi  thanh 2030
cong
Bén Thanh — Can Git 54,0 0 102.430 1.897 239 BOO, Vinspeed Khéi cong 19/12/2025, van
hanh 2028
Thti Thiém — Long 47,7 11* 175.000 3.669 462 PPP hgp dong BT, Pai Khdi cong 9/2026, hoan
Thanh Quang Minh thanh 2030
TP méi Binh Duong — 32,8 0 56.680 1.728 218 Ngan siach; Becamex — Khéi cong cudi 2026, hoan
Sudi Tién THACO dé xuit PPP thanh 2030
Thitt Dau Mét — Tao 35,1 43 121.680 3.467 437 Ngan sach; Becamex — BS sung 7/2026; khdi cong
Pan THACO dé xuit PPP cudi 2026, hoan thanh 2030
Tuyén 6 GP1, Tan Son 22,9 76%* 89.180 3.903 492 Ngén sdch Khéi cong cudi 2026, hoan
Nhit — Phi Hitu thanh 2030
Tuyén 2, Tham 30,0 — 87.620 2.921 368 Chua cong bd Bd sung 7/2026, chua c6
Luong — An Ha - KDT hinh théic dau tu
Tay Bic
Cong tdm tuyén 239,9 - 724.469 3.019 380 Cong 57%, tu nhan 43% 255 km nidm 2030 gdm
tuyén 1

Ghi chii: * Udc theo ty Ié s6 ga ngam trén tong s6 ga (Thii Thiém — Long Thanh 2/18 ga; tuyén 6: 13/17 ga). Tham Luong — An Ha chua céng bé ty ¢ di ngam. Bén
Thanh — Céan Gio chua gom 12,8 nghin ty gidi phéng mdt bang. Bén Thanh — Thii Thiém ldy 36.700 ty theo céng bé tai 1€ khdi cong; Hoi dong nhan dan Thanh phé néu

khodng 46.300 ty véi pham vi chua ro.

5.2. Ba phép déi chiéu dinh luong

Vé téc dd, muc 4.1 da cho thay 48 km/nim chi c6 mot tién
1€ trong thap nién qua 1a Thanh D6, mot hé thng & nidm thd
8 dén 14 v6i danh muc dy dn da chin mudi. Néu 1ay téc do
ciia Quing Chau hodc Bic Kinh, 28 dén 32 km/nim, lam
tdc do tdi da c6 thé tham khdo, thi 240 km cén 7,5 dén 8,6
nidm ké tif khi dong loat khéi cong cudi ndm 2026, tiic hoan
thanh vao khoéng nim 2034 thay vi 2030, véi diéu kién ca ba
didu kién thé ché & muc 4.1 dudc ddp ting ngay tir khi khéi
cong; 532 km vao nim 2035 cin 51 km/nim lién tuc trong
10 nim, cao hon Tham Quyén va chi dugi Thanh D6. Tuy
nhién, ké hoach méi c6 mot diém khdc cin ban so véi P& 4n
355 km truéc day: 71,5 km da khéi cong va ¢6 ngudn von, va
47,7 km nita ¢6 nha dau tu. Méc kiém sodt nim 2030 vi thé cé
thé dugc dit bing chinh cédc du 4n nay: néu ba tuyén da khai
c6ng hoan thanh diing han 2028-2030 va tuyén Thii Thiém —
Long Thanh hoan thanh ndm 2030, mang 1u6i c6 139 km, tic
mot nita muc tiéu xdy méi da hoan thanh; néu chi ba tuyén
da khdi cong hoan thanh, mang Iudi ¢6 91 km. Khoang 91
dén 139 km vao ndm 2030 tuong Gng véi toc do 14 dén 24
km/ni#m, tif méic Moskva dén dudi Thugng Hai. Ngay 91 km
ciing khong phai mbc d&: né doi hdi doan Bén Thanh — Tham
Luong di ngdm 82% hoan thanh trong bdn ndm, trong khi
tuyén s6 1 da cin 12 ndm; 139 km 1a c4n trén vi cOng thém
47,7 km ctia tuyén Thii Thiém — Long Thanh chua khéi cong.
Néu loai 54 km ctia tuyén Can Gid nhu & muc 4.1, hai mdc
tuong dng 12 37 va 85 km metro thudn. Méc 91 km vi vay
1a mdc kiém sodt hop 1y; néu dén nim 2030 mdc nay khong
dat, kich ban 532 km ctia nim 2035 cin dugc ra sodt vé tién
dd va phan ky, nhim tranh phan tan von trén nhiéu tuyén do
dang.
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V& chi phi, Hinh 4 dit suét diu tu s6 bd clia bdy tuyén
da c6 ty 1€ di ngdm 1én ba dudng hdi quy, cling véi ca ndm
ban ghi Viét Nam. Poan Bén Thanh — Tham Luong 13 mot
trong hai diém ma dudng trung vi Viét Nam di qua, nén vi
trf 615 so v6i 567 triéu USD PPP/km cuia dudng (cao hon
8%) chi phén 4nh téng méc diu tu didu chinh thang 12/2025
tang 15% so v6i ban ghi trong co s& dit liéu [43], khdng
phai mot phép kiém. Hai tuyén mdéi lap vé6i 43% va 76% di
ngim nim sat dudng: Thii Dau Mot — Tao Pan 437 so véi
457 (thap hon 4%) va tuyén 6 giai doan 1 1a 492 so véi 551
(thdp hon 11%). Vi téng mic diu tu so bd cla hai tuyén
ny do Thanh ph6 14p trén co s& suét von diu tu cda céc
tuyén di trudc (khoén 4 Pidu 5 ctia Nghi quyét 188 cho phép
xdc dinh chi phi theo suit vdn dau tu ctia du 4n dudng sit
dd thi tuong tu trén thé gidi), két qua nay khong phai mot
phép kiém ddc 1ap v& chi phi thuc hién; né cho thdy cdch
1ap téng miic diu tu ca k& hoach nhat quén véi hai tuyén
da duyét va chua gid dinh mdt mtic gidm chi phi nao so véi
chiing. Hai tuyén trén cao do tu nhan va ngin sich dé xuit
ndm dudi dudng Viét Nam rd rét: Bén Thanh — Cin Gid
239 va Thanh ph6 méi Binh Duong — Subi Tién 218 so véi
338 cta dudng, thiap hon 29% va 36%, tuy van cao hon suit
thun trén cao 168 ctia thé gidi va 108 ctia Trung Qudc; tuyén
Can Gid chi ¢6 hai ga nén chi phi ga, von chiém phan 16n
chénh 1éch giita cdc qudc gia theo [30], gin nhu khong cé,
va néu tinh c& 12,8 nghin ty gidi phéng mit bing thi suét
diu tu 1a 269. Ngudc lai, tuyén Thi Thiém — Long Thanh
v6i khoang 11% di ngdm c6 suét dau tu 462, cao hon dudng
Viét Nam 25% va gap 2,6 1an dudng thé gii tai cung ty 1&
di ngim; day 1a tuyén dit nhit trong bdn tuyén ngoai vi va
12 mot trong hai du 4n theo hgp dong BT, noi gid tri cong
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trinh dudc thanh todn bing quy dét. Doan Bén Thanh — Thu
Thiém dai 6,2 km di ngdm toan bd [41] c6 suét dau tu 746
triéu USD PPP/km, cao hon 21% so v6i sudt thuin ngdm 616
ctia duong Viét Nam; gid tri 616 la ngoai suy vugt ban ghi
c6 ty 1& di ngdm cao nhit (84%), va ga Haim Nghi sau 33 m
cung doan vudt sdng Sai Gon 1a hai yéu td k§ thuat riéng
ctia doan nay. Néu suét diu tu cia toan bd tdm tuyén dudc
dua vé dudng thé gidi tai cling ty 1& di ngdm, tdng mic diu
tu gidm tit 724 nghin ty xudng khodng 350 nghin ty dong,
v6i gia dinh doan Tham Luong — An Ha di trén cao; dua vé
dudng Trung Qudc con thap hon. Con s6 nay chi 14 mot mbc
tham chiéu, khong phai muc tiéu kha thi: dudng thé gidi 1a
hdi quy gdp chua kiém so4t hiéu tng qudc gia va gin mdt
nira s6 pha la ctia Trung Qudc, con khoang cach 724 so véi
350 nghin ty bao gdm ca phin phéng dai do quy déi PPP
ciia thiét bi nhap khiu va chénh léch giita téng miic dau tu so
bo v6i quyét todn. N6 vi vay 1a cin trén ctia phan chénh léch
c6 thé quy cho thé ché thuc hién. Khi ty gid thi trudng thay
ddi trong bién 25.400-26.000 VND/USD, cdc suét diu tu quy
ddi tt USD dich chuyén du6i 2,5% va céc két luan khong thay
doi.
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Hinh 4. Suit dau tu so bd ctia cdc tuyén wu tién so véi dudng hoi
quy theo ty 1& di ngdm; diém rong 12 nim ban ghi Viét Nam trong
Transit Costs Project, dudng Viét Nam 12 hdi quy trung vi trén nim
ban ghi nay

V& cd ciu vdn, Nghi quyét 188 quy dinh ngin sdch trung
uong bd sung c6 myc tiéu cho TPHCM i da 209.500 ty
ddng trong hai ky ké hoach dau tu cong trung han 20262030
va 2031-2035 (diém a khoan 1 Pidu 4), ddng thdi cho phép
tdng miic du ng vay ctia Thanh phd 1én t6i 120% s thu ngan
sach dugc huéng theo phan cip, vugt miic d6 thi Qubc hoi
xem xét diéu chinh (khoén 3 Diéu 9) [4]. Trong tdm tuyén uu
tién, phan von cong truc tiép gdbm doan Bén Thanh — Tham
Luong, ba tuyén ngin sich va tuyén bd sung 1a khoang 410
nghin ty ddng, chiém 57% téng muc dau tu; phan con lai 314
nghin ty 12 mot du 4n BOO va hai duy 4n BT cla tu nhan.

Hai hinh thtic nay khdc nhau vé béan chit: v6i BOO cta tuyén
Can Gid, nha dau tu chiu vbn va thu hdi bing khai thic; véi
BT ctia doan Bén Thanh — Tha Thiém va tuyén Thi Thiém —
Long Thanh, gia tri cong trinh 212 nghin ty vin phai dugc
Thanh phd thanh to4n bing quy dit, nén nghia vu cong thuc
té 1a khodng 622 nghin ty, tic 86% tong mic dau tu. Tran
von trung uong biang 51% phin vdn cong truc tiép, hay 34%
nghia vu cong ké cd BT, va 29% tong miic diu tu, va dugc
danh cho ca hai ky 5 ndm chit khong riéng ky 2026-2030.
Khoang tréng vdn cong truc tiép con lai, khodng 201 nghin
ty ddng, cung bac v6i 220 nghin ty ma Thanh phd di kién
nghi Trung uong can ddi bd sung vao thang 3/2026 cho ké
hoach 187 km khi méi cé 125 trong 345 nghin ty dudc can
ddi [6]; hai con sd ¢6 cd sd khac nhau nén khong xéc nhan
14n nhau, nhung cling cho thidy quy md phan thiéu. Viéc so
sdnh can ding cap: & Delhi, von vay JICA do Chinh phi
An D9 bao lanh cong véi von gép ciia hai cip chinh quyén
chiém 69% dén 88% qua ba pha; & ThAm Quyén, chinh quyén
thanh phd bdo dam 50% chi phi xiy dung bing tién hodc
dit va Shenzhen Metro Group vay phan con lai [24, 25]; &
Bangkok va Tokyo, von ban déu la cia doanh nghiép tu nhan
hoiic doanh nghiép dudng sit. Co ciu ctia TP.HCM 1a su pha
tron chua c6 tién 1&: mot tuyén BOO tu nhan nhu Bangkok,
hai du 4n BT thanh todn bing dit, mot tdng thiu EPC tu
nhan trén tuyén dau tu cong, phdn von cdng truc ti€p do
hai cip ngan sdch chia gan doi nhu Delhi, nhung khong c6
doanh nghiép metro nao diing gitta dé nhan dat gép von, vay
trén thi trudng va s hitu tai san sau chuyén giao nhu Tham
Quyén. Pay 1a khoang cdch cin ban nhit giifa ké hoach va
kinh nghiém qudc t€, vi n6 quyét dinh ai s& huy dong phan
vOn ngoai ngn séch trung uong. Ciing can nGi rd rdng con
s6 201 nghin ty la khoéng tréng von ma ngan sich Thanh
phd, vay trong trdn 120% va TOD phai lap, chi khong phai
ude lugng kha niang ctia TOD, vi bai bdo chua c6 uéc tinh
gid tri dat quanh ga cho TP.HCM. Con s6 nay ciing nhay véi
hinh thtic dau tu ctia ba tuyén chua chdt: néu hai tuyén ma
Becamex — THACO d2 xuét va tuyén Tham Luong — An Ha
(cong 266 nghin ty) chuyén sang PPP, phan von cong truc tiép
con 144 nghin ty va ndm trong trdn 209,5 nghin ty, nhung khi
d6 nghia vu cong dudi dang thanh toén bing quy dat hodc
chia sé doanh thu ting tuong tng; khoang trong khong méat
di ma chuyén tif ngin séch sang quy dit va co ché hop dong,
cang 1am rd nhu ciu v& mdt chi thé cong quan 1y cdc nghia
vu do.

5.3. Dé xuit theo tuyén, theo mé hinh té chiic va theo co
ché

Theo tuyén, két qua dbi chiéu dan t6i ba dé xuét, mdi dé xuit
dudc din tif mot két quéa dinh lugng & muc 5.2 va mdt cd
ché da dudc vin liéu x4c 1ap. Thit nhét, thi tu uvu tién von
cong nén theo suit dau tu da dbi chiéu trén Hinh 4: tuyén
Thanh phé méi Binh Duong — Sudi Tién di trén cao véi 218
triéu USD PPP/km dem lai nhidu km nhét cho mdi dong von
cong va nén dudc bao dam tién do trudc; tuyén Can Gio tuy
ré tuong tu nhung 12 von tu nhan va 1a loai hinh khéc nén
dling ngoai thit tu nay; hai tuyén méi c6 43% va 76% di ngdm
nim st dudng Viét Nam nén dudc ra sodt thiét k& ga va ty
1é di ngAm tru6c khi phé duyét, vi mdi 10 diém phan trim
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chiéu dai di ngdm ctia mot tuyén lam suit dau tu ting 28 triéu
USD PPP/km, tiic khoang 220 ty ddng cho mdi km. Co s6&
ctia dé xuit nay 1a phan ra chi phi ctia Transit Costs Project
trén hon 900 pha, theo d6 chi phi ga va ty 1& di ngdm giai
thich phan 16n chénh 1éch suit dau tu giifa cdc du 4n, phin
con lai thudc v& thé ché thuc hién [30], nghia 12 phan chi
phi c6 thé gidm bing céch t6 chiic thuc hién khong nhd hon
phan do dia hinh. Delhi di gidm suét du tu qua tiing pha
nhd ndi dia héa doan tau va thiét bi [24], con Trung Qudc
chuin héa thiét k& ga cho cd mang luéi [30]. Thi hai, tuyén
Tht Thiém — Long Thanh va doan Bén Thanh — Thii Thiém,
hai du 4n c6 suit dau tu cao hon dudng Viét Nam 21% dén
25% cin dugc thim dinh doc 14p vé suit dau tu trude khi ky
hop ddng BT va trudc khi phé duyét tdng mic diu tu didu
chinh; v6i hgp ddong BT néi chung, gi4 tri cdng trinh quyét
dinh truc tiép dién tich quy dét phai thanh to4n, nén ciu tric
hop ddng khong tu tao ra dong cd tiét kiém du todn nhu &
BOO; thim dinh ddc 1ap 1a c4ch bu dip khiém khuyét ciu
triic d6, trong bdi cinh chi phi dudng sit do thi trén thé gi6i
vugt du todn ban dau trung binh 45% [29]. Bangkok 12 tién 1&
vé chi phi ctia mdt hgp ddng dai han ky khi chua thim dinh
dt: hai nhudng quyén net-cost phai dugc mua lai v6i khoéng
140 ty baht dé théng nhit gid vé [23]. Thii ba, tuyén s6 1 hién
hifu nén dudc xem 12 noi hiéu chuin cho toan ké hoach: lugng
hanh khéch vugt ké hoach ctia tuyén 1a dit liéu duy nhit & Viét
Nam cho phép hiéu chinh mé hinh du bdo nhu cau clia cdc
tuyén con lai; chi tiéu 1,04 triéu lugt/km/ndm ctia mot truc
mét do cao 12 diém hiéu chudn, khong phai mdc t6i thidu 4p
cho cdc tuyén ngoai vi, ndi nhu cau ctia tuyén Can Gid véi
hai ga va tuyén Long Thanh gin v6i sin bay phu thudc vao
céc gia dinh khdc hin. Céch lam nay 13 du bdo theo 16p tham
chiéu ctia Flyvbjerg va cdng su [28]: két qua ctia mot du 4n
dudc suy tif phan bd két qua thuc té ctia 16p du 4n tuong tu, &
day 1a tuyén sb 1 va céc hé thong trong Bang 2, thay vi tir gia
dinh riéng ciia tiing du 4n. Mdc kiém sodt 91 km & muc 5.2
ciing dudc xay dung theo nguyén tic nay, va c6 tién 1€ 1a c4ch
Trung Qudc phé duyét metro theo géi 5 nim vdi chi tiéu km
r0 rang [25].

Theo md hinh t chiic, gdi ¥ trung tAm 12 chuyén tir ban
quan ly du 4n sang mot doanh nghiép dudng sit do thi cta
Thanh phd, théng nhit ba chiic ning cha dau tu, cht sd hitu
tai sdn v don vi khai théc, cé bang can dbi ké toan riéng,
dudc gép vdn bing dit tai cdc khu vuc TOD va dudc phat
hanh trai phiéu trong trin du ng 120% ctia Thanh ph6. Day
12 diém chung ctia Shenzhen Metro Group, MTR, DMRC va
cé Tokyo Metro trudc khi niém yét, dong thdi 1a diéu kién
thti nhét trong ba diéu kién ctia téc dd ThAm Quyén ma Nghi
quyét 188 chua tao ra. Co sd dinh luong ctia d& xuat 1a khoéng
trong 201 nghin ty ddng von cong ngodi trin ngan sich trung
uong & muc 5.2 hién chua c6 chi thé nao huy dong; co s6
ly thuyét 1a didu kién chi thé ciia thu gid tri dat: gid tri gia
tdng ctia dat chi chuyén dudgc vé cho dudng sit khi chii thé
x4y dung dudng sit ddng thdi 1a chd thé phdt trién dit, nhu
Cervero v Murakami [ 18] rit ra it Hong Kong va Tokyo, va
nhu bd cdng cu cia Ngin hang Thé gi6i [19] tong két tir cdc
thanh phd chau A. Su tham gia ciia céc tp doan tu nhan &
bon vai trd néu & muc 5.1 khong lam gidm ma lam rd hon
chifc ning ctia doanh nghiép nay. Véi tuyén BOO va hai du
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4n BT, doanh nghiép 13 bén nhan chuyén giao va s& hitu tai
sén, bén thanh todn bing quy dat, va bén bdo dam tich hop
gid vé, tiéu chuin k¥ thuat va lich chay tau giifa cdc don vi
khai thac khéc nhau, gidng vai trd ctia LTA d6i v6i SMRT va
SBS Transit [22]. Véi tuyén dau tu cong cé tdng thau EPC
tu nhan, doanh nghiép 1a chii diu tu c6 bang cin ddi ké todn
dé vay va phdt hanh trdi phiéu thay cho ngan sich, con téng
thau van Ia tdng thiu. Véi cdc d& xuit PPP gin TOD ciia
Becamex — THACO, Sovico va Masterise, doanh nghiép 1a
ddi tdc cong nim quyén phit trién dit quanh ga dé€ dam phan
trén co s& gia tru6c khi ¢ metro, thay vi dé tiing nha dau
tu dé xuét kém quy dat riéng theo tiing tuyén. M6 hinh phl
hgp v6i TP.HCM vi vay khong phai Shenzhen Metro Group
tu ddu tw moi tuyén, ma 1a mot chi s& hitu tai sdn kiém nha
phat trién dat theo kiéu LTA két hop MTR, diing trén nhiéu
nha dau tu va téng thau; Bangkok cho thdy néu thiéu chii thé
nay, mdt mang ludi nhiéu nha nhudng quyén s& phai tra gid
dé thong nhit v& sau [23]. M6 hinh LTA ctia Singapore, trong
d6 nha nuéc s& hitu tai san va nhugng quyén khai thac theo
khung chia sé ri ro doanh thu, 12 phucng 4n thay thé phu
hop hon néu Thanh ph6 mudn giit tai sén trong khu vuc cong
va m& viéc khai thdc cho nhiéu don vi. Trong cé hai phuong
4n, bai hoc Bangkok cho thay khong nén trao nhudng quyén
net-cost dai han cho tu nhan trén cdc tuyén truc, vi chi phi
mua lai dé thng nhét gid vé v& sau vuct xa Igi ich vé v6n ban
dau [23].

Theo cd ché, Bang 4 ddi chiéu tiing nhém co ché ctia Nghi
quyét 188 véi cong cu tuong ting & cdc hé thong tiéu biéu
va chi ra phan con thiéu. Didu 6 ctia Nghi quyét cho phép Uy
ban nhan dan Thanh phd quyét dinh chi tiéu kinh t€ — k§ thuat
va chi tiéu sit dung dit khdc quy chuin trong khu vic TOD
va chuyén nhugng chi tiéu giita céc du 4n; khoén 1 Didu 9
cho TP.HCM thu va st dung 100% ba khodn thu trong khu
vuc TOD: tién thu d6i véi dién tich san ting thém do ting hé
s6 st dung dit, tién thu tlr khai thdc gi4 tri ting thém tir dat
va phi cdi thién ha tAng [4]. D6 1a cdc cong cu thudc nhém
thu gi4 tri dat bing thué va phi, gan véi phu thu ctia London
hon 1a R+P ctia Hong Ko6ng, va kinh nghiém qudc té cho thay
nhém cong cu nay thu dudc it hon nhiéu so véi quyén phat
trién truc tiép [19]. Budc tiép theo cin bd sung 12 co ché giao
dét tai cdc khu vic TOD cho doanh nghiép dudng sit theo gid
tru6e khi cé metro, khong qua diu gi4, tuong tu giai doan ba
ctia Tham Quyén, kém nghia vu ndp lai mot ty 1& 16i nhuan
phit trién dé bu khai thdc nhu MTR d3 1am & Tham Quyén.
Véi ba tuyén ngoai vi dai 30 dén 48 km c6 nhiéu ga & ngoai vi,
khong ké tuyén Can Gid chi ¢6 hai ga, qu§ dit quanh ga ciia
TP.HCM 16n hon nhiéu so véi Hong Kong, nén tiém ning
clia cong cu nay la ddng ké. Tuy nhién, ciing vi & ngoai vi
nén gi4 tri gia ting chi xuit hién khi tuyén da khai thac va cé
mang ludi; dong tién tit TOD do d6 nén dudc xem la ngudn bu
ddp cho ky 2031-2035, con ky 2026-2030 phai dva vao ngin
sdch va vay. Trinh tu ndly xuit ph4t tif mo hinh node-place ctia
Bertolini [31]: gid tri cia mot ga chi hién thuc khi cé chiic
ning nit giao thong 1an chiic ning ndi chdn cling phat trién,
va tl bai hoc & muc 4.4 ring thu gi4 tri dat bu dudc chi phi
xdy dung nhung khdng bu dugc chi phi khai thac [25], nén
nghia vu ndp lai mot phan 1¢i nhuan phat trién 1 didu kién di
kém clia viéc giao dat.
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Bang 4. Co ché ctia Nghi quyét 188 va cong cu tuong ting trén thé gidi

Nhém co
ché cia NQ Cong cu tuong Wng trén
188 Néi dung chinh thé gidi Phin con thiéu d6i véi TP.HCM
Vén (Didgu  NSTW t6i da 209.500 ty 2026-2035; du ng vay dén Delhi: JICA 48,6-60% + Chii thé doanh nghiép dé vay va nhan gép vdn bing
4,Diéu9)  120% thu ngan sich phan cip von g6p 20-28%; Tham dat; 201 nghin ty vn cong ctia tdm tuyén uu tién
Quyén: nha nudc 50% béng ndm ngoai trin ngan séch trung uong
tién ho#ic dat
Thii tuc B& chii truong diu tu; thiét ké FEED; chi dinh thau tu Trung Qudc: phé duyét theo Ning lvc chi diu tu quén ly dong thdi sdu du 4n von
(Piéu 5) van, EPC, nha dau tu 26i nhiéu tuyén trong ké cong va gidm sit hai hgp ddong BOO, BT; cd ché
hoach 5 nim kiém sodt gid khi chi dinh thiu
TOD (Pidu  Diéu chinh chi tidu kinh t& k§ thuat, chuyén nhugng chi Hdng Kong: quyén phat Giao dit TOD cho doanh nghiép dudng sit khong
6) tiéu stt dung dét trong khu vuc TOD trién tai ga theo gid trudc qua diu gid; nghia vy ndp lai 1¢i nhuan bu van hanh
metro; Tham Quyén: gép
von bing dat
Cong Uu dii thué, bit budc chuyén giao cong nghé trong g6i  Trung Qudc: ndi dia héa Chuén k¥ thuat théng nhét cho tdm tuyén, ké ca hai
nghiép thau qudc t& doan tau va tin hiéu; An Do: tuyén cla tu nhan, dé tao dit quy md dit hang
dudng sat Make in India cho DMRC
(Piéu 7)
Vit liéu Cép phép mé vt liéu nhém II1, TV khong qua dau gid Phd bién & cdc mang ludi Khong dang ké
(Piéu 8) md rong nhanh ctia Trung
Quéc
Thu gid tri ~ Thu 100% gi4 tri ting thém tu ting hé s6 st dung dét London: phy thu thué kinh ~ Dinh gid va thoi diém thu; dong tién chi xuit hién
dét (Pidu9) trong khu vic TOD doanh cho Crossrail; sau khi tuyén van hanh
Singapore: diu gid dit cong
quanh ga
LuatPhat  Trai phi€u du dn, cong trinh, do thi, xanh; vay trong va  Shenzhen Metro Group, Luat trao thdm quyén, khong 1ap chi thé: doanh
trién d6 thi  ngoai nudc (Pidu 33); thu hdi dat viing phu can ga, d&-p6 MTR, DMRC: doanh nghiép dudng sit do thi va quy phat trién (d& xuit
2026 [12]  cuing Idc v6i tuyén (Didu 37); qu§ dat TOD thanh todn  nghiép thdng nhit diu tu, s& khi soan luat [49]) phdi do Thanh phd quyét dinh;

BT (Piéu 13); cd ché dic biét cho du 4n 16n, loai hop
ddng PPP (Diu 34); thit nghiém c6 kiém so4t (Diéu 31)

hitu, khai thdc, nhan gép
von bing dat

dinh ¢3 quy dit TOD theo khoang trong von cong
201 nghin ty dong va gia tri thanh todn hgp dong BT
212 nghin ty

Khung phép 1y cho cdc goi ¥ trén da duge Luat Phat trién
dd thi nim 2026 md rdng theo diing huéng nay [12]. V& von,
diém c khoan 5 Diéu 33 cho Hoi ddng nhan dan Thanh phd
quy dinh viéc phat hanh trdi phiéu chinh quyén dia phuong,
trai phiéu du 4n, trai phiéu cong trinh, trdi phiéu do thi, trdi
phiéu xanh va vay tir céc t§ chic tai chinh trong nudc, nuéc
ngoai, qudc té trong gi6i han an toan ng cong; diém a khoan
4 Piéu 33 cho ngan sdch Thanh ph6 huéng toan bd khoan thu
ti khai thac quy déit khu vic TOD cia tuyén dudng sit dia
phuong dé vu tién diu tu cdc du 4n dudng sit dia phucng. V&
TOD, Diéu 13 cho phép dung ngan sach Thanh phd thuc hién
du 4n bdi thudng, tii dinh cu doc 1ap dé tao quy dat dau gia
hodc thanh todn cho nha dau tu dudng sit theo hgp dong BT,
giao Hoi dong nhan dan quy dinh phuong phdp xdc dinh cic
khodn thu TOD (dién tich san tdng thém, gia tri ting thém tir
dat, phi céi thién ha tAng, khai thac tii s&n két ciu ha tang
dudng sit dia phuong, phi két ndi giao thong cong cong);
diém c khoan 1 Diéu 37 cho thu hdi dat ving phu cin nha
ga va dé-p6 dudng sit dia phuong ddng thdi véi thu hdi dat
x4y dung tuyén, tic 1a cong cu tao qu¥ dat quanh ga trude khi
c6 metro ma ThAm Quyén va Hong Kong dd dung; diém h
khodn 1 Diéu 39 dua du 4n dudng sit dia phuong vao danh
muc uvu dai dau tu. V& thé ché thuc hién, khoan 4 va khoan
5 Diéu 34 cho Hoi ddng nhan dan quyét dinh co ché dic biét
khac véi luat cho du 4n 16n, quan trong sau khi c6 sy dong
y clia cAp c6 thim quyén, v quy dinh loai hop ddng, co ché
thanh todn ctia du 4n PPP; Diéu 31 cho phép thii nghiém c6

kiém sodt; khoan 5 Diéu 64 cho Hoi dong nhan dan tiép tuc
bd sung cdc tuyén mdi vao Phu luc ctia Nghi quyét 188. Hai
diéu can ghi nhan. Tha nhét, cdc cong cu ndy déu la thim
quyén trao cho Hoi dong nhan dan va Uy ban nhan dén; luat
khong tu 1ap ra mot doanh nghiép dudng sit do thi, mot quy
phét trién dudng sit do thi hay mot ban kinh TOD ¢d dinh
nhu di dudc dé xuit trong qué trinh xay dung luat [49], nén
chii thé thdng nhit néu & trén van phai do Thanh phd quyét
dinh bing viin ban ctia minh. Thi hai, két qua dinh lugng ciia
bai bdo cung cip co s& dé dinh ¢d cdc cong cu d6: quy dat
TOD cung ngan sdch Thanh phd va vay trong tran 120% phai
bao dam dugc khoang 201 nghin ty ddng v6n cong ngoai trin
ngén sdch trung uong cho riéng tdém tuyén wu tién, chua ké
277 km ctia ky 2031-2035, va phin quy dét danh cho tdi dinh
cu, nha & xa hoi theo Diéu 12 va Diéu 13 s&€ lam gidm tucng
(ing phin gi4 tri dat c6 thé ding bo dam cho trdi phiéu.

5.4. Han ché ctia phan tich

Phan tich c¢6 nim han ché can dudc néu r6. Thit nhit, toc dd
md rong dudc tinh tif hai mdc thdng ké ctia UITP; ba mang
1uéi c6 miic ting do thay d6i pham vi thdng ké da dugc loai,
Thanh Db chi c6 can duéi vi UITP 2018 khong cdng bd chidu
dai duéi 200 km, cdc mang ludi dudi 280 km ndm 2017 (Hang
Chau, Vii H4an, Nam Kinh) chua dudc dua vao, va tdc do ctia
mot hé thdng trudng thanh khong phai 1a toc do kha thi cta
nim nim dau; mot phép so sdnh theo ciing tudi hé thdng s&
chiit ch& hon nhung doi héi s6 liéu khai truong theo nim ciia
tiing mang ludi. Thi hai, dudng hdi quy ctia Viét Nam 1a hoi
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quy trung vi trén nim ban ghi, di qua hai diém va khong c6
khoang tin cdy c6 nghia; hdi quy binh phuong nhé nhét trén
cling nidm diém cho 366 va 527, va béan ghi tuyén 2 Ha Noi
ndm 253 triéu USD PPP/km du6i dudng. Viéc hai tuyén mdi
nim sat dudng nay la bing chiing vé tinh nhit quin ctia cich
lap tdng miic dau tu, chua phai bing chiing vé& chi phi thuc
hién, vi cd nim ban ghi ciia Viét Nam déu 12 tdng miic du
tu dugc duyét chif chua phéi quyét todn. Pudng thé gidi va
dudng Trung Qudc 1a hdi quy gdp chua kiém soét hiéu Ging
qudc gia. Thit ba, tdng mic diu tu ctia bdn tuyén chi dudc
cong bd biang USD va ty 1& di ngdm ctia hai tuyén dudc uéc
theo sd ga; sai s6 ctia phép u6c nay c6 thé t6i 10 diém phan
tram, tuong Gng 28 tri€éu USD PPP/km trén duong Viét Nam,
va tuyén Tham Luong — An Ha chua dugc ddi chiu. Thit
tu, phép quy d6i PPP lam ting phan chi phi nhap khau cta
céc tuyén Viét Nam so véi cdc hé thdng da ndi dia héa, nén
khodng c4ch véi Trung Qudc trén Hinh 3 va Hinh 4 c6 thé bi
phéng dai; ty trong nhap khiu chua dugc cong bd. Thit nim,
tdng miic dau tu ctia tdm tuyén dudc 14p & cdc nim gid khéc
nhau (2025-2026) nhung dugc quy déi bing mot ty gid PPP
ciia nim 2025; s6 lidu tai chinh khai thac ctia c4c hé thdng c6
dinh nghia va nim g6c khong hoan toan dong nhit; s6 liéu
tai chinh ctia tuyén s6 1 TP.HCM chua dudc cdng b6 diy du
nén chua thé ddi chiéu ty 18 bu dip chi phi tir vé. Ngoai ra, ké
hoach ctia Thanh ph di thay ddi ba 1an trong 18 thang, nén
céc con s6 trong bai phan dnh cong bd dén thang 8/2026.

6. Két luan

Bai bdo di tdng hgp qud trinh phét trién metro thé gidi theo
ba lan séng, md hinh ti chinh va TOD cta 13 hé thong tiéu
biéu, va thuc hién ba phép dbi chiéu dinh Iugng cho ké hoach
dudng sit do thi cia TP.HCM dén niim 2030 va 2035. C4c két
qua chinh nhu sau:

 Tdc d6 48 km/nim ctia giai doan 20262030 vudt Tham
Quyén (44,8 km/nim, 2017-2023), chi c6 tidn 18 &
Thanh D6 (it nhit 61 km/nim tif mot mang 1uéi da cé
8 ndm khai théc), va gip khoang tdm 1an binh quan toan
cau; muc tiéu 55 km/nim ciia giai doan 2031-2035 con
cao hon. Véi céc du 4n di khéi cong va da c6 nha dau
tu, mang ludi ndm 2030 c6 co s dat 91 km, va tdi da
139 km, tuong Gng 14 dén 24 km/nidm. Ba 1¢i thé gdm
khung phdp ly da hoan chinh, tdng truéng GDP trén 8%
khién ké hoach chi béng 1,1% GDP mdi ndm, va cong
nghé metro da trudng thanh lam muc ti€u kha thi hon
phép so sanh thuin s, nhung khong thay thé dugc chu
thé thuc hién.

* Suét dau tu binh quéan 380 triéu USD PPP/km ciia tdm
tuyén uu tién bing suit dau tu dudc duyét ciia tuyén sd
1 va 1,7 1an trung vi thé gi6i. Hai tuyén méi c6 43%
va 76% di ngdm nidm 4% dén 11% dudi dudng hdi quy
trung vi cia nim bén ghi Viét Nam, cho thdy cach lap
tdng muc dau tu nhit quan v6i hai tuyén da duyét; hai
tuyén trén cao thip hon dudng nay 29% dén 36%; hai
du 4n theo hgp ddng BT cao hon 21% dén 25%. Khoéng
céch t6i dudng thé gidi, tuong duong chénh léch 724 so
v6i khoang 350 nghin ty ddng, 1a can trén ctia phan c6
thé quy cho thé ché thuc hién.
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e Tran vOn ngin sdch trung uong 209,5 nghin ty dong bing
51% phan v6n cong truc tiép 410 nghin ty ctia tdm tuyén
va 34% nghia vu cong ké c4 hai hop ddng BT; khoang
trong 201 nghin ty cling bac véi kién nghi b6 sung 220
nghin ty cia Thanh phd. Khu vuc tu nhan di giit bon
vai trd gdm nha dau tw BOO, nha déu tu BT, tdng thau
EPC va don vi d& xuét du 4n PPP, nhung thiéu chii thé
cong diing giita dé s hitu tai san, huy dong v6n va tich
hgp mang lu6i nhu Thadm Quyén hay Singapore; khodng
céch ciin ban nhét véi kinh nghiém qudc té khdong nidm &
tdc do ma & chii thé thuc hién va co ciu von.

* Tuyén sd 1 dat 1,04 triéu lugt/km/ndm trong nim khai
thdc diu tién, bing 37% binh quan thé gidi, va vuot
21,6% ké hoach, ngudc vé6i xu huéng du bdo lac quan
thudng gip; day 1a dit liéu quy nhit ma Thanh phd dang
c6 dé hiéu chinh du b4o cho céc tuyén con lai.

Tu cdc két qua trén, nhém téc gia dé xuat:

¢ Liy 91 km ctia ba tuyén da khoi cong cong tuyén sd 1
1am méc kiém sodt nim 2030, v6i 139 km 14 c4n trén néu
tuyén Thii Thiém — Long Thanh hoan thanh ding han;
néu khong dat, ra soat kip thdi tién do va phan ky cta
kich ban 532 km nim 2035 dé trdnh phan tédn vdn trén
nhiéu tuyén d& dang.

 Xép thit tu vdn cong theo suit dau tu da ddi chiéu: bdo
dam tién do tuyén trén cao Thanh phd méi Binh Duong —
Subi Tién trudc; ra soét thiét ké ga va ty 1& di ngdm ciia
hai tuyén Thi Dau Mot — Tao Dan va tuyén 6 v6i don
gid 28 triéu USD PPP/km cho mdi 10 diém phén trim
di ngdm; thdm dinh ddc 1ap suit diu tu ctia tuyén Thi
Thiém — Long Thanh va doan Bén Thanh — Thii Thiém
tru6c khi chdt hop déng BT va téng miic dau tu.

+ Thanh Iap doanh nghiép dudng st do thi ctia Thanh phd
v6i vai tro cht s hitu tai sdn kiém nha phat trién dét,
dting trén c4c nha dau tu BOO, BT, tdng thau EPC va
don vi dé xuat PPP: 1am cht dau tu céc tuyén ngn sach,
nhan chuyén giao tai san BT, thanh todn bing quy dat,
thdng nhit chuén ky thut va gid vé, cé ning luc nhin
g6p von bing dit va phat hanh trai phiéu trong trin du
ng 120%, theo cdc thim quyén ma Didu 13, Pidu 33,
biéu 34 va Diéu 37 ctia Luat Phét trién d6 thi nim 2026
da trao cho Thanh phd.

» Bé sung co ché giao dit TOD cho doanh nghiép nay theo
gid trudc khi c6 metro, kém nghia vu ndp lai mot phén 10
nhuén phit trién dé bu chi phi khai thdc; xem dong tién
TOD la ngudn cta ky 2031-2035, con ky 2026-2030
dua vao ngén sich va vay.

Huéng nghién citu tiép theo la cap nhat phép db6i chiéu khi
tdng miic diu tu didu chinh va ty 1& di ngdm cda tiing tuyén
dudc phé duyét, va dinh luong gid tri gia ting ciia dat quanh
céc ga tuyén sd 1 sau mdt nim khai thac dé wéc luong tiém
ndng thuc cda cdng cu TOD tai TP.HCM.

Déng gop cua tac gia

Nguyén Tai Thu: ¥ tudng, thu thap dit liéu, phan tich, viét ban théo
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sat, ra sodt va bién tap ban thio.
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