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Tom tat: 
Bdi viet phdn tich idng guan vi dau tu cong, ddnh gid quy mo ddu tu cong (bao gom udc lugng 
muc dau tu cdng tdi mt cho phiic lgi xd hdi) vd xem xet ca cdu phdn bd ddu tu cdng (theo dia 
phucmg vd ngdnh nghe). Bang cdc cdng cu phdn tich dinh tinh vd dinh luang. bdi viet cho ihay 
quy mo ddu tu cong tgi Viet Nam vdn chua a muc tdi uu. phdn bd von ddu tu con ddn trdi, thieu 
hieu qud vd dau tu cdng vdn tap trung vdo mgt so ngdnh md khu viic tu nhdn cd khd ndng vd san 
sdng ddu tu. trong khi chuc ndng chinh cua nhd nu&c phdi la xdy dung cdc nen tdng phdt triin 
vd ldng trudng, ddng thai tgp trung vdo cdc ITnh vuc md khu vuc tu nhdn khdng the hogt dgng 
hogc hogt dgng khdng hieu qud thi chua dugc chu trgng. 
Tir khda: Dau tu cdng. Tang trudng, Ca cau phan bd diu tu cdng, Md hinh phi tuyen, Viet Nam 

Assessment of size and allocation structure of public investment in Vietnam 

Abstract 

This paper analyzes the public investment situation in Vietnam, assesses the size of public invest­
ment (including estimating the optimal level of pubhc investment for social benefit), and exam­
ines the allocation structure of public investment in regions and industries. By using qualitative 
and quantitative methods, the paper indicates that public investment size in Vietnam is not opti­
mal. The allocation of public investment is scattered and inefficient and public investment slill 
focuses on some industries that the private sector could handle. Meanwhile the main responsi­
bilities of stimulating fundamentals for growth and development and filling the gaps that the pri­
vate sector could not handle are not top priority. 

Tir khoa: Public investment. Growth, Allocation structure of public investment. Non-linear 
model, Vietnam 

1. Dan nhap tren cac khia canh nhu: i) gdp phin duy tri tang 

Dau tu cdng giir vai trd quan trgng trong ngn kinh trudng kinh te cao; ii) gdp phan cai thien co sd ha 

tg, nhat la trong nhiing qudc gia dang phat trign nhu tang; iii) ho trg tich cue cho cong tac dam bao an 

Viet Nam. Trong nhigu nam, kg tir sau khi thuc hien sinh xa hdi va iv) dn dinh kinh tg vT md. BSng ngudn 

cdng cudc Ddi mdi, ndn kinh tg chuygn tir md hinh luc dau tu nha nudc, he thdng ca sd ha tSng trong 

kmh tg bao cap ke hoach hda sang kinh tg thi hirdng nudc tidp h^c dugc dku tu va phat tridn, tao ra cac 

cd sy dinh hudng ciia Nha nudc, vdn dau tu cdng tac ddng lan toa gdp phSn cai thien mdi trudng d5u 

ludn dugc coi la mdt ngudn luc quan trgng, thd hien tu, thuc diy tang trudng kinh tg va gdp ph5n nang 
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cao kha nang cung cap cac dich vy cdng cdng, phuc 
vu tdt hon cho cac muc tieu ve cdng bang xa hgi. 
Tuy nhien, md hinh phat trien kinh tg theo chidu 
rpng vdi su tang trudng dua vao diu tu dudng nhu 
da dat den gidi han va Viet Nam can cd su thay ddi 
manh me vd md hinh phat tridn. Chii truang tai ca 
ciu ndn kinh tg da dugc Dang, Qudc hgi, Chinh phu 
dg ra va di vao thuc hien tir nam 2011, trong do cd 
tai ca ciu diu tu cdng. Tuy nhidn, sau 3 nam thuc 
hien, tai ca ciu dau tu cdng vin cdn gap khdng it 
khd khan trd ngai. Viec xac dinh cac muc tieu va 
dinh hudng phat trien vdn diu tu cdng theo hudng 
nao, quy md ddn dau la phii hop, cd dap iing dugc 
ygu cau phat trign trong thuc tg hay khdng dang la 
nhiing cau hdi thudng true ddi vdi ngudi Iam chinh 
sach, 

Muc tidu cua bai vigt nay la phan tich tdng quan 
vg dau tu cdng, danh gia quy md dau tu cdng va 
xem xet ca cau phan bd dau tu cdng (theo dia 
phuang va nganh nghd). Bang cac cdng cu phan tich 
dinh tinh va dinh lugng, bai vigt se dua ra nhirng 
bang chimg xac thuc va can cif khoa hgc cho viec 
danh gia nhiing thanh cdng va ban che cua dau tu 
cdng giai doan viia qua. Tir do, cac tac gia se dua ra 
nhiing khuyen nghi nham cai thien hieu qua sir dung 
ngudn vdn nay trong ngan va dai ban. Pham vi 
nghien ciiu cua bai viet chii ydu tSp tmng vao giai 
doan 2004-2013^, trong dd cd thg chia thanh cac 
giai doan nhd han, dac biet la giai doan 3 nam gan 
day nhat. Phan phan tich djnh tinh sir dung sd lieu 
tdng hgp theo nam tu ngudn chinh la Tdng cue 
thdng kd, trong khi phan phan tich dinh lugng (md 
hinh phi tuygn) sir dung them sd lieu trong cac giai 
doan trudc nham bao dam cd sd quan sat dii ldn va 
de cung cd cac kgt qua phan tich. 

Ngoai phin dan nhap, bai vigt se bat dSu bang 
trinh bay phuang phap nghign ciiu, sau dd danh gia 
vd quy md dau tu cdng, bao gdm phan udc lugng 
quy md dau tu cdng tdi uu; tiep ddn la danh gia vg 
ca cau phan bd vdn dau tu cdng; cudi ciing la phan 
khuygn nghi chinh sach. 

2. Phu-ong phap nghien cuu 

Dau tu cdng hay cdn ggi la vdn dau tu nha nudc 
cd nhidu each higu khac nhau tuy thudc vao digu 
kien va trinh do phat trien kinh td d timg nudc. Tuy 
nhign, mdt each khai quat nhat dau tu cdng dugc 
hidu la chi tieu cua Nha nudc giiip lam tang dung 
lugng vdn vat chat, vi du nhu xay dgng cau, dudng, 
san bay, cang bign, trudng hgc, benh vien... 6 Viet 

Nam, ngoai each hieu nay, diu hi cdng cdn duoc 
hieu bao gdm toan bg vdn diu tu ciia khu vuc kmh 
td nha nudc, nghia la bao gdm ca ciia cac doanh 
nghigp nha nudc. Trong nghign ciiu nay, thuat ngii 
diu tu cdng dugc hidu la viec sir dgng ngudn vdn 
nha nudc de diu tu vao cac chuong trinh, du an 
phuc vu phat tridn kmh tg - xa hgi, khdng nham muc 
dich kinh doanh^. Nhu vay, khai niem diu tu cdng 
dugc hidu nhu quan ni?m ciia Luat dau tu cdng 
(2014)''. Tuy nhien, dd dam bao tinh logic trong 
phan tieh va ciing la dd phii hgp vdi thuc trang sd 
lieu thdng kg, trong mdt sd ndi dung phan tich dau 
tu cdng cung dugc hieu theo nghla rdng han (toan 
bd diu tu cua khu vuc kinh td nha nudc, bao gdm ca 
cua cac doanh nghiep nha nudc). 

Trong bai vigt nay, ben canh viec phan tich danh 
gia dau tu cdng dua Uen cac sd lieu thdng ke, cac tac 
gia cdn sir dung md hinh phi tuydn de udc lugng 
miic dau tu cdng tdi uu va tinh toan chi sd HHI 
(Herfindahl - Hirschmaim Index) dd danh gia miic 
do tap trung hay phan tan ciia vdn dau tu nha nudc. 

Da cd mgt sd nghidn ciiu tim each udc lugng ty 
le dau tu cdng tdi tm cho tang trudng nhu Barro 
(1990), Aschauer (1998), Kamps (2005). Tuy nhien, 
trong tien trinh tai ca cau kinh tg huong den tang 
trudng bgn vimg hien nay, muc tigu ve tdi da hda 
phiic lgi xa hdi can phai dugc hudng tdi. Vg ly 
thuyet va thuc nghiem, dau tu cdng ciing da dugc 
coi la cd vai trd quan trgng den nang cao phiic lgi 
cua xa hdi. Vi vly, trong bai nay, cac tac gia se phat 
trign md hinh ciia Kamps (2005) dg udc Iugng ty le 
dau tu cdng tdi uu cho phuc lgi xa hdi, tir dd, danh 
gia lieu quy md dau tu cdng hien nay da hgp ly hay 
chua. Sd lieu sii dung cho phan nghien ciiu thuc 
nghiem nay dugc thu thap tiinam 1986-2013, chu 
ygu tir ngudn Tdng cue Thdng kg, 

Dua tren Kamps (2005), co sd ly thuygt cho 
nghign ciiu thuc nghiem duac xay dirng nhu 
sau: Xet 1 ham lgi ich theo su ua thich tigu 
dimg trong hien tai hay tuong lai (tigu dimg 
hidn tai thi khdng de tieu dimg trong tuong lai): 

V = }^(_c^-''-l)Kl-a-)e-l"dt: 
trong dd: o la ham ngugc cua do co gian thay thd 

theo thdi gian va p la ti le yeu thich theo thdi gian. 

Ham san xuat Cobb - Douglas dugc vigt dudi 
dang: y= k^g^'^'J ^^h'^\g""^> trong do: y la bien 
san lugng; k la vdn dau tu tu nhan va kg la von diu 
hi cdng; a,̂  va â ^ la cac he sd co gian cua san Iugng 
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theo dSu tir tu nhan va diu tu cong. Cac bien trong 
mo hinh dugc tinh tren mgt don vi Iao dgng. 

Gia dinh v6n ban ika ciia Chinh phu co dugc nho 
phat hanh trai phigu coupon vcri muc lai suat r. Theo 
do, Chinh phu dugc gia dinh duy tri mgt ty 16 dau tu 
cong tren dau tu tu nhan la co dinh: (p = kg/k; dieu 
nay doi hoi ihi to cong tang song song vcri tdc do 
tang truong 6n dinh ciia nSn kmh tS y sao cho 
kg'=g.kg. 

Gia sir miic thue ika ra ti le 6, lai suit trai phi6u 
chinh phu la r, b la ng Chinh phu, theo do, ham 
gidi han ngan sach cua Chinh phii dugc xac dinh: 
b* = r.b + kg* - 9 y 

Ham t6i uu lgi ich voi rang bugc vh nguon lire: 
k' + b* + c = (l-e)y + r'b 

T6c do tang trucmg kinh t§ phu thugc vao toe do tang 
cua tieu dirng, san luong, dau tu cong va dSu to to nhan: 

Uong dd: (1 - 6) la san phim can bien sau thu6 ciia 
diu tu tu nhan. Phuong trinh nay cho thay tdc dp 
tang trudng cd quan he cimg chigu vdi ty Ie dau tu 
cdng/diu tu tu nhan ((p) va ngugc chigu vdi thug 
suat 0. 

Tir cac phuang trinh trgn, ti Ie diu tu cdng/dau tu 
tu nhan tdi uu cho phiic lgi xa hgi la tp* = â .̂  / {^-\^-

Cdn trong phin danh gia miic do tap hung hay 
phan tan ciia vdn dau tu nha nudc, cac tac gia se su 
dung chi sd HHI (Herfindahl - Huschmann Index), 
la mdt thudc do thdng dung vg miic do tap trung 
kinh td. Day la chi sd lay theo tgn Orris C. Herfin­
dahl va Albert O. Hirschmaim la hai kinh tg gia khdi 
xudng, chi sd HHI ban diu diing dg do ludng miic 
do t$.p trung thi trudng, qua dd biet dugc miic do 
canh tranh/tap tnmg ciia mdt thi trudng hoac mdt 

nganh nao dd. 

Cdng thirc tinh chi sd la: 
HHI = lUi^?, 

trong do, n la so lugng cdng ty hoat ddng trong mdt 
nganh; T̂  la doanh thu cua cdng ty i; T la tdng doanh 
thu cua tit ca cac cdng ty Uong nganh. Khi tinh toan 
HHI ngudi ta cd thd sir dung con sd myet ddi, hic 
liy thi phin* 100, nhu thg kdt qua cudi cimg se la 
mdt sd tuyet doi. Con sd nay cang Idn thi miic do 
ddc quydn (tap hung) cang cao, con sd tuyet ddi ldn 
nhat cua nd la 10000 tiic = 1002 (thi hirdng hoan 
toan ddc quydn). Tuy vao ket qua ma ngudi ta se 
danh gia do la thi trudng canh tranh hay dgc quygn. 
Thdng thudng ngudi ta phan chia HHI lam 3 nhdm: 
i) HHI < 1000: khdng tap trung (miic do canh tranh 
cao), ii) HHI [IOOO -1800]: tap Uung trung binh, iii) 
HHI > 1800: tap trung cao (miic dp dgc quyen cao) 
(xem them Hirschman (1964) hay European Union 
(2004)). 

Trong bai vidt, cac tac gia se img dung cdng thiic 
trdn dd tinh toan miic do tap trung hay phan tan cua 
vdn diu tu nha nudc theo hai nhdm chi tieu theo 
nganh kinh td va theo dia phuang. 

3. Danh gia quy md dau tir cong t?l Vi?t Nam 

3.1. Tong quan vi ddu tir cdng 

Tii nam 1990, Viet Nam theo dudi md hinh tang 
trudng chu yeu dua vao vdn dau tu, tdng dau tu toan 
xa hdi lidn tuc tang va duy tri d mirc cao. Ty lg 
vdn/GDP da tang tir 35,4% nam 2001 Ign 41,9% 
nam 2010, binh quan cho ca giai doan 2001-2010 la 
xip xi 41% so vdi 30,7% h-ong giai doan 1991-
2000, thugc loai cao nhit khu vuc Ddng va Ddng 
Nam A. Theo Bao cao nang luc canh tranh Viet 
Nam 2010 (CIEM, 2010), giai doan 1990-2000, 

Bang 1: Toe do tang trudng kinh t̂  va von diu tir/GDP (1986-2013) 

Giai doan 

1986-1990 

1991-1995 

1996-2000 

2001-2005 

2006-2010 

2011-2013 

TSng trirftng GDP (%) 

4,85 

8,21 

7,00 

7,49 

6,90 

5,63' 

Nguon: Tong hap so lieu ciia Tong cue thong ki. 
Ghi chu: *: Ilnh lai Iheo gid so sdnh 2010 
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Von dau tir/GDP 

12,6 

28,2 

33,3 

39,1 

42,7 

32,8 
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ddng gdp ciia vdn ddn tang trudng chi la 34% nhung 
d giai doan 10 nam tigp theo, ddng gdp ciia vdn da 
tang Ien ddn 53% cao nhat so vdi cac nudc Uong 
khu vuc. Tir nam 2011, trudc nhimg didn bidn kinh 
td vt md bat dn, Chinh phu th\rc hien tai ca cau ngn 
kinh te trong 3 linh vuc ca ban la diu tu cdng, doanh 
nghigp nha nudc va ngan hang tai chinh. Mac dii md 
hinh tang trudng vin dua chii ygu vao diu tu, chit 
lugng tang trudng va diu tu chua cd nhiing cai thien 
ro ret, nhung chuygn bien dl nhan thay nhat Uong 
giai doan tai ca cau ngn kinh tg nay la tdng vdn diu 
tu xa hgi/GDP da giam nhanh chdng so vdi giai 
doan trudc nam 2010. Theo dd, ty trgng diu Ur/GDP 
giam hi 42,7% giai doan 2006-2010 cdn 34,6% nam 
2011 va 33,5% nam 2012 va 30,4% nam 2013. 

Vai trd ciia dau tu cdng vin rat ldn trong tdng diu 
tu xa hdi, dac biet trong giai doan kinh tg khd khan 
2011-2013 thi ty rtgng diu tu tir khu vuc nha nudc 
cd xu hudng tang trd lai (40,4% nam 2013, so vdi 
37,8% nam 2012). Xet vg ty le trong tdng diu tu 
toan xa hgi, day la miic cao tuong duang nam 2009 
va cao nhat ke tir nam 2007. Mac du dugc coi la 
ngudn vdn bii dap cho su suy giam manh ciia dau tu 
tu nhan (tir 38,9% nam 2012 xudng 37,6% nam 
2013), nhung trong khi khu vuc tu nhan van gap 
nhieu khd khan thi vide gia tang nhanh chi tieu cdng 
va dau tu cdng di kem vdi viec ndi ldng hon vg tai 
khda cang lam cho ngudn vdn ma khu vuc tu nhan 
cd the tiep can trd ngn ban h?p hon. Ddi vdi khu vuc 
FDI, mac dii chi chidm 22% tdng vdn dau tu toan xa 

Hinh 1: Ctf cau dau tir phan 

hdi nhung toe do tang trudng cua khu vuc nay lai 
cao nhat (9,9%, tang rit nhanh so vdi miic 1,4% 
nam 2012) va ddng vdn ciing da tap trung nhidu hon 
vao linh vuc san xuit vdi nhiing du an quy md ldn 
cua nhiing tap doan da qudc gia. Digu nay cang 
khang dinh vai trd ngay ciing ldn han ciia khu vuc 
FDI dgn tang trudng san lugng cua nen kinh te. 
Trong khi dd, vdn dau tu cua khu vuc tu nhan suy 
giam cho thay nhiing khd khan rat ldn ma khu vuc 
nay van dang phai ddi mat nhu tdng cau ndi dja suy 
giam, thieu vdn ldn nhung phan iing khdng m^n ma 
khi lai suat giam, chi phi kinh doanh bao gdm ca 
nhiing chi phi khdng chinh thiic gia tang, mdi 
trudng kinh doanh cdn nhigu bat cap,... Tdc do tang 
vdn dau tu cua khu vuc tu nhan giam xudng chi cdn 
6,6% so vdi 8,1% nam 2012. 

Dugc coi la ddng luc chinh de tang trudng kinh 
td nhung hieu qua cua diu tu, dac biet la dau tu cdng 
lai dang cd xu hudng giam va d miic thap, va didu 
nay dugc the hien ro net qua su gia tang lign tuc cua 
he sd ICOR. Theo danh gia ciia Biii Trinh (2011), 
toan ngn kinh tg cd miic ICOR kha cao, theo do, 
ICOR cua nen kinh te giai doan 2000-2005 la 4,89, 
tang Ien 7,43 trong giai doan 2006-2010^. Diu tu 
ciia khu vuc nha nudc chiem ty Ugng Idn Uong tdng 
dau tu xa hgi, nhung hieu qua thap hon khu vuc tu 
nhan va khu vuc nudc ngoai (ICOR ciia khu vuc 
nay tuang ung tang tii 6,94 len 9,68) da keo tut miic 
hieu qua dau tu chung cua ngn kinh te Hidu qua dau 
tu cdng thap, dugc phin ldn cac nghidn cuu cho la 

theo thanh phan kinh te (%) 

34 6» 33.5°X 

• Khu vuc nha nudc/Tong dau tu 

• Khu vuc CO von FDI/Tdng diu tu 

Khu vuc ngoai nha nudc/Tong diu tu 

Tdng vdn dau tu/GDP 

Nguon: Tinh todn lir sd lieu cua Tdng cue thdng ke 
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Bang 2. ICOR theo thanh phin cua nen kinh te 

ICOR (2000-05) 
ICOR (2006-10) 

Tinh toan tir von dSu tw 
Tong 

4.89 
7.43 

Nha nirirc 
6.94 
9.68 

Ngoai NN 
2.93 
4.01 

FDI 
5.20 
15.71 

Tinh toan tir tich luv tii san 
Tong 

3.04 
4.40 

Nha nuo'c 
4.37 
5.13 

Ngoai NN 
1.81 
2.54 

FDI 
3.11 
9.70 

Ngudn. Bid Trinh (2011). 

he qua ciia hang loat cac yeu td, nhu dau tu thidu D la bidn gia danh dau mdt sd nam nghidn ciiu. 

quy hoach, dan trai va phan tan; von dugc phan bd xheo dd, ty le diu hi cdng/diu tu tu nhan tdi uu 

vao qua nhieu du an nen cac du an diudng diigu vdn ,JUQC xac dmh theo phuang trinh: tp* = a,̂ 7(l-a,̂  ). 

Kdt qua nghien ciiu thuc nghiem dugc trinh bay va keo dai tign do, lam tang chi phi dau tu, gay lang 
phi, t^o ke hd cho tinh trang tham d, tham nhiing; 
quan ly va giam sat dau tu cdn ygu kem lam that 
thoat vdn dau tu va chua bao dam chat Iugng cdng 
trinh nhu du kign; phan cap quygt dinh va su dung 
vdn dau tu chua di kem vdi giam sat, kiem soat chat 
lugng va hieu qua dau tu,... Md hinh tang trudng 
cua Viet Nam cung khien dau tu cdng dugc coi la da 
cd hieu irng lan at dau tu tu nhan, khign ddng gdp 
cua dau tu cdng den tang giam suy giam trong thap 
nien qua (Td Trung Thanh, 2011). 

3.2. Quy mo dau tw cong vd phuc l&i xa hgi 
Tit khung md hinh ly thuygt dg cap d trgn, cac tac 

gii xay dung md hinh phi tuydn: gj = a + p.f, + y.Z^ 
+ 5.D + e,; trong dd: Ẑ  la vec to cua bidn giai thich 
(bao gdm GLP- tdc do tang trudng nang suat lao 
dgng hoac GL- tdc do tang trudng lao dgng); f̂  la 1 
ham phi tuygn Hgn quan dgn ty trgng dau tu cdng 
trdn diu tu tu nhan (PURI): 

PURI.akg 

f,= 
l+(l-a.JPURI, " k g ' ' 

d Bang 3^, vdi 4 md hinh phi tuyen khac nhau dugc 
udc lugng de mang lai kgt qua thuyet phuc hon. Cac 
md hinh ddu cho thay he sd co gian akg udc lugng 
dugc tucmg tu nhau (trung binh 0,367). Theo dd, ty 
le dau tu cdng so vdi dau tu tu nhan tdi uu cho phiic 
lgi xa hgi dugc xac dinh: <p* = 0.579, tuang duong 
vdi ty trgng dau tu cdng trong tdng dau tu xa hgi tdi 
uu la 36.3%. 

Kdt qua trdn cho thay, trudc nam 2010, ty trpng 
dau tu cdng trgn tdng diu tu xa hdi Ik qud ldn so vdi 
miic tdi uu vd m^t xa hdi. Tuy nhign, ngay sau nam 
2011, ty trgng nay trgn thuc tg l^i giam xudng qua 
nhanh, dudi mirc tdi uu trong giai doan nghign ciiu, 
trong khi chat lugng diu tu ndi chung va diu tu 
cdng ndi rigng chua dugc cai thien, din dgn qua 
trinh suy giam kinh tg trong nhiing nam gan day. 

Tuy nhien, can Iuu y la cac kgt qua trgn day can 
dugc xem xet vdi su than trgng vi thdng ke vg dau 
tu cdng va tang hudng kinh tg cdn cd nhung y kien 
khac nhau. Hon nua, md hinh nghien ciiu cdn kha 
dan gian khi bd qua nhieu bidn khac cd thg anh 
hudng den tdc do tang trudng kinh td trong giai 

Bang 

Mo hinh 

f, 

ais 

GLP 

GL 

Ds, 

Dll 

Constant 

R"2 

i. Mo hinh phi tuySn - hoi quy binh phirong nho nhkt ph 

(1) 

46.546 

0.356*•• 

51.477*** 

-23.197 

0.732 

(2) 

142.809*** 

0.367*** 

-53.480*** 

-3.019*** 

-77.885*** 

0.5615 

(3) 

56.356** 

0.370*** 

58.727*** 

-1.934*** 

1 734** 

-29.536** 

0.893 

tuyen 

(4) 

40.514 

0.364*** 

59.797*** 

-20.098 

0.769 

• CO y nghia Ihong ke a mirc 1%. 5%vd 10% 
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Hinh 2: Ty le 10 nganh co diu tu* cong Idn nhat 

-
Thong tin v a t r a y k thong j ^ W , 

K h a i k h o a r ^ ^ ^ ^ , j 

Giao due va dao tao ^ j ^ ^ ^ ^ , ^ , j 

Ndng nghiep, lam nghiep va thuy san g ^ g g ^ j ^ j ^ j 
^^tttttttttttmrnm 

xay dimg M M ^ ' 1 

Hoat dong ciia Bang Cong san, 16 chuc.. ^ ^ g ^ ^ ° 

Cong nghiep ghS biSn, ch6 tao ^ ^ ^ ^ ^ ^ . ^ . ; ; ; 

San xuat va phan ph6i dien, khi d6t,. ^^^^^f^^^f^^^f^^^^ • 

Van tai, kho ba, ^ ^ ^ ^ ^ m ^ . ^ 

0 . 0 0 5 00 1 0 . 0 0 1 5 . 0 0 2 0 . 0 0 25 

B S o b 6 2013 

B 2 0 1 2 

13 2 0 1 1 

H 2 0 0 9 

112007 

• 2 0 0 5 

0 0 

Ngudn: Tdng cue thdng ke 

doan nghien ciiu. Su thay doi boi canh kinh td trong 
nudc va qudc td cung cd thg lam eho miic dau tu tdi 
uu giai doan tdi khdng ban da gidng vdi nhiing giai 
doan da qua. 

4. Danh gia co can phan bd vdn dau tu cong 

4.1. Caf cdu phan bo theo ngdnh cua von dau tir 
cong 

Trong nen kinh te thi trudng dinh hudng xa hdi 
chu nghia, vai trd "chu dao" ciia kinh td nha nudc 
khdng ddng nghTa vdi viec Nha nuac phai dau tu 
vdi khdi lugng Idn vao ca nhiing nganh, ITnh vuc ma 
cac thanh phan kinh td khac cd thd lam dugc ma 
Nha nudc chi tap trung dau tu cdng vao mgt sd it 
nganh trgng diem, cd tinh dot pha va lan tda manh, 
ddng thdi thd hien vai trd "ba do" va can thiep can 
thiet khi cd that bai thi trudng. Tuy nhien, ca cau 
dau tu cdng trong cac nganh chua thg hien rd dugc 
vai trd nay cho nen kinh tg. Trong giai doan 2000-
2012, diu tu cho ITnh vuc kinh te ludn chiem trgn 
77% vdn dau tu cua Nha nudc, dau tu vao cac nganh 
thudc ITnh vuc xa hdi lign quan true tigp dgn su phat 
trien ciia con ngudi (khoa hgc, giao due va dao tao, 
y td va ciiu trg xa hdi, van hda, the thao, phuc vu ca 
nhan va cgng ddng) cdn rat khigm tdn, giam tir 
17,6% nam 2000 xuong cdn 15,45% nam 2005 va 
cdn 14,68% nam 2012; trong dd dau tu cho khoa 
hgc, cdng nghd chi chidm khoang 2%, va ty ugng 
danh cho giao due va dao tao la 5,3% (nam 2012). 

Nhu vay, dau tu cdng vin chii yeu tap trung vao 

mdt sd nganh ma khu vuc tu nhan cd kha nang va 
san sang dau tu, trong khi dau tu vao phat tridn 
ngudn luc con ngudi cdn chua dugc chii trgng va 
chua tucmg xiing vdi bdi canh phat tnen ciia khoa 
hgc - cdng nghe. Ngoai ra, co cau dau tu cdng theo 
cac nganh hau nhu khdng cd bidn ddng ldn trong 
sudt giai doan nghidn ciiu ciing cho thay rang dau tu 
cdng chua dugc sii dung nhu mdt cdng cu phgc vu 
muc tieu chuygn djch ca cau kinh tg trong dai han 
va digu tidt su phat trien xa hgi (Hinh 2). 

Xem xet ky hon vd co cau vdn dau tu nha nudc 
cho cac nganh nghe, ITnh vuc cho thay nganh "van 
tai, kho bai, thdng tin va truydn thdng" va "san xuat, 
phan phdi dien, khi ddt" la hai nganh ludn chidm vi 
tri dau tidn ciia khu vuc dau tu nha nudc trong sudt 
giai doan 17 nam (1995-2013). Nam 2013, ca 2 
nganh da chidm dgn 28,7% tdng chi dau tu cua khu 
vuc nha nuoc tuang iing vdi 126.744 ty ddng. Hai 
nganh quan trgng khac cd mat trong bang xep hang 
thay ddi vj tri nhau nhung van ludn nam trong Top 
5 la "cdng nghiep va che bien" va "khai khoang". 

Nganh mat dan tam quan trgng trong dau tu phat 
tridn ciia khu vuc nha nudc ma le ra can tidp tuc 
dugc uu tidn la: "giao due dao tao" va "ndng, 
nghiep lam nghidp, thuy san". Nganh "ndng, lam 
nghigp, thiiy san" da rdi khdi Top 5 tir nam 2006 
nhung vin chigm vi tri thii 6, thii 7 tiiy theo nam. 
Nam 1995, ty le diu tu cho nganh nay la 12% trong 
tdng dau tu cua khu vuc nha nudc nhung den nam 
2013, ty Id nay da giam xudng cdn 6.01%. Tuang 
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Bang 4: Cff cSu din tu cdng theo cac linh vuc kinh te, xa hgi va quan ly nha nurdc (%, gia so sanh) 

Cac hoat dong 

Hoat dong kmh te 

Hoat dong Dang, chinh tri, 
Quan ly NN 

Hoat dong chuyen mon, khoa 
hoc va cong nghe 

Hoat dong giao due, y te, xa 
hoi 

2005 

77,89 

6,66 

1,32 

14,13 

2007 

77,43 

7,38 

1,91 

13,29 

2008 

76,01 

8,58 

2,08 

13,33 

2009 

78,74 

7,44 

1,95 

11,86 

2010 

78,59 

7,95 

1,90 

11,56 

2011 

77,72 

8,44 

2,03 

11,80 

2012 

7731 

8,01 

2,07 

12,61 

2013 

78,1 

7,16 

2,12 

12,62 

Ngudn: Tong hgp sd heu cita Tdng cue thdng ke. 

tu, nganh "giao due dao tao" khdng nhiing khdng 
cdn nam trong Top 5 tir nam 2003, ma cdn diing sau 
ca "ndng, lam nghiep, thuy san" tir 2 den 3 bac tiiy 
theo nam. 

Nganh chigm dan vi Ui quan trgng trong dau tu 
phat trign ciia Nha nudc la "hoat ddng ciia td chiic 
chinh tri - xa hgi; quan ly nha nudc, an ninh qudc 
phdng; dam bao xa hgi bat budc". Nam 2002 miic 
dau tu cho nganh nay vao khoang 3% trong tdng chi 
dau tu ciia khu vuc cdng. Dgn nam 2013 nganh nay 
la mgt trong 4 nganh nhan nhieu vdn dau tu nhat tir 
khu vuc nha nudc vdi ty le 7,16%. 

Nhin sau ban vao ca cau dau tu cdng trong cac 
nganh cdng nghiep cd thg thay dau tu vao cac nganh 
cdng nghe cao, cac nganh cd kha nang dan dat 
chuygn ddi ca cau kinh te theo hudng hien dai hda 
cdn chua dap iing dugc ydu cau dat ra. Cac nganh 

cdng nghiep che tao may mdc, thiet bi, dung cu y te, 
CO khi chinh xac, thidt bi quang hgc, hda chat ddu cd 
tde do tang thap han miic binh quan toan nganh 
cdng nghigp thudc khu vuc nha nudc. Tham ehi, ty 
trgng trong cac nganh chd tao dung cu y tg, co khi 
chinh xac, thigt bi quang hgc giam di va hau nhu 
khdng cdn trong khu vuc nha nudc. Trong khi dd, 
cdng nghidp khai thac md lai tang nhanh hem muc 
binh quSn chung va chiem ty trgng ngay cang ldn 
han. 

Nhu vay, dau tu cdng van tap trung vao mdt sd 
nganh ma khu vuc tu nhan cd kha nang va san sang 
dau tu, trong khi dau tu phat tridn ngudn luc con 
ngudi edn chua dugc chii trgng va chua tucmg xiing. 
Dieu nay dudng nhu dang di ngugc lai nhirng 
nguyen tac co ban cho dau tu cdng, theo do, chiic 
nang chinh ciia Nha nudc phai la xay dung cac nen 

Bang 5: Chi so tang va ty trgng eiia mot so nganh edng nghiep trong tong gia tri san lugng cdng 
nghiep khu vuc kinh tg nha nudc 2000-2009 (%, gia so sanh) 

Cong nghiep khu vuc niia nuac 

- Khai thac mo 

- Cong nghiep che bien 

Trong do 

-t- Siin xuat may moc 

-t- San xuiit thiet bi dien 

+ San xuat dung cu y te, co khi chinh 
xac, thiet bi quang hoc 

+ San xuat hoa chiit 

+ San xuat kim loai 

Ngudn • Tdng hap sd lieu ctia Tdng 

2000 

Ty trong 

100 

4,19 

81,42 

1,60 

2,14 

0,10 

8,04 

2,87 
cue Ihdng ke. 

2005 

Tang so 
voi 2000 

170.2 

221,7 

161,8 

110,7 

271,3 

59,2 

139,5 

226,7 

Ty trong 

100 

5,46 

77,41 

1,04 

3,41 

0,04 

6,59 

3,82 

2009 

Tang so voi 
2000 

180.1 

247,8 

168,5 

153,8 

336,8 

1,1 

134,4 

188,8 

Ty trong 

100 

5,76 

76,17 

1,37 

4,00 

0,00 

6,00 

3,01 
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Hinh 3: Muc do tap trung (chi s6 HHI) diu tu cdng theo nganh 

1995199619971998199920002001200220032004200520062007200820092010201120122013 

Ngudn. Tinh todn ciia tdc gid tic sd lieu Tong cue Thdng ke 

tang phat trien va tang trudng, ddng thdi tap trung 
vao cac ITnh vuc ma khu vuc tu nhan khdng the boat 
dgng hoac boat dgng khdng hieu qua. 

Dg lam rd hon niia vg thuc trang nay, cac tac gia 
tinh toan chu sd HHI cho dau tu cdng theo nganh. 
Vdi viec tinh toan miic do tap trung theo nganh thi 
n la sd lugng nganh kinh te; T̂  la sd vdn dau tu nha 
nudc cho nganh thii i; T la tdng vdn dau tu nha 
nudc. Do su thay ddi ve phan loai sd nganh trong sd 
lieu cua Tdng cue Thdng kg ngn giai doan tii 1995-
2006 se cd 17 nganh va giai doan 2007-2013 se cd 
19 nganh. Ket qua tinh toan dugc trinh bay Uong 
hinh 3, theo do, miic do tap Uung ngay cang giam 
ciia dau tu nha nudc. Digu nay khang dinh nhan 
dinh ve tinh dan Uai trong dau tu vdn nha nudc. 
Trong dieu kidn mdt qudc gia dang phat trien vdi 
ngudn luc ban chd, cd ve nhu Viet Nam dang thuc 
hien CO chd phan bd vdn dau tu cho nhidu nganh, 
ITnh vuc nham dam bao su ddng ddu ma khdng cd 
uu tidn ro ret. He qua tat yeu se dan tdi tinh trang 
khdng dli vdn dd tao ra nhirng du an dot pha. Tinh 
trang dan trai van da didn ra lien tuc va van chua cd 
diu hieu giam di trong giai doan gan day. 

4.2. Cff cdu phan bo theo dja phirong cua von 

dau tu- cong 

Cimg vdi viec ap dung Luat Ngan sach nha nudc 
1996 va 2002, qua trinh phan cap trong quan ly 

ngan sach ndi chung va pban cap trong quan ly vdn 
dau tu ndi rigng da dien ra manh me trong giai doan 
vira qua Ty 1? chi tigu ciia ngan sach dia phuong 
trong tdng chi ngan sach nha nudc da lign tuc dugc 
duy tri d miic cao, dac biet la tu nam 2009, dau tu 
do dia phuong quan ly da vugt so vdi phan vdn do 
trung uang quan ly. Trong nam 2012, ngu tlnh rieng 
phan ngan sach nha nudc phan cho dia phuang, bao 
gdm ca phin hd trg cd muc tigu tii trung uang cho 
dia phuang thi ty trgng vdn do dia phuong quan ly 
ldn tdi 70%. Hien tugng tren c6 nguygn nhan chu 
yeu tir qua trinh phan cap, phan quygn trong quan ly 
va thuc hien dau tu cdng. 

Ben canh nhiing quan digm va nguygn tac chinh 
thdng dugc trinh bay trong Chinh phu (2004) thi 
tren thuc td, chinh sach phan cap quan ly dau tu 
cdng 6 Viet Nam cdn dugc dinh hudng bdi hai 
nguygn tac quan trgng khac. Nguygn tac dau tign la 
"phan cap tu trgn xudng", cd nghTa la nhiing gi d 
cap trdn khdng can lam thi cap dudi se thuc hidn" 
(tir tren xudng). Dieu nay hoan toan khdng tuang 
ling vdi nguyen tac phan cap phd bien trgn the gidi 
la "nhiing gi cap dudi khdng Iam dugc thi cap trgn 
mdi phai lam" (tir dudi ldn). Nguydn tac phan cip tir 
tren xudng da day dgn hien tugng cap dudi ludn 
cam thay bi gd bd va cap trdn ludn d trong tinh trang 
qua tai va khdng the kiem soat dugc dong thdi tiep 
tuc lam tang tinh y lai 6 chinh quygn cip dudi 
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Hinh 4: Ty le chi tieu giua ngan sach trung uffng va dia phirffng 

L 

1 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

• Ty le chi ngan sach trung uong B Ty le chi ngan sach dia phuang 

Nguon: Tinh todn tir sd heu Bd Tdi chinh (2013 Id sd u&c tinh) 

du an diu tu tir ngan sach dia phuong (tit nhiSn la 
vdi didu kien phii hgp vdi trinh do phat tridn kinh tg 
- xa hdi va kha nang quan ly ciia dia phucmg). Tuy 
nhidn, thuc frang d Viet Nam la cd tdi ban 50 tinh 
chua tu can ddi dugc ngan sach. Rat nhidu tinh tham 

Nguygn tic thii hai la phan cap theo quy md, hay 
cdn ggi la "nim to, budng nhd". Day la mdt trong 
nhung tieu chi chii dao trong qua trinh phan cap 
quan ly diu tu cdng d Viet Nam. Cu thg la miic dd 
phan cip ddi vdi cac chiic nang va nhi?m vu quan 
ly diu hr cdng thudng phu thudc vao quy md va tim chi cdn khdng tu can doi dugc ngan sach chi thucmg 

quan trgng cua du an, dugc chia thanh cac du an 
quan trgng qudc gia, nhdm A, nhdm B, va nhdm C. 
Mdt nguyen tic quan Ugng niia ddi vdi viec quan ly 
cac du an diu tu cdng lign quan den ngudn tai chinh. 
Mgt each tuong doi nhit quan, chinh quygn cip tinh 
dugc quygn tu quyet gan nhu hoan toan ddi vdi cac 

xuyen. Chlnh vi vay, da sd cac du an dau tu d dia 
phuong (kg ca cac du an dau tu cua tnmg uong) deu 
phai trdng chd vao ngudn trg cip tu trdn xudng. 

Vi chinh sach phan cip diu tu cdng cu phu thudc 
vao tung ngi dung (hay ITnh vuc) dau tu, quy md du 
an, cip dia phuong nhan phan cap, ngudn tai trg... 

Bang 6: Trach nhiem va thim quyen cua trung wffng (TU) va dia phvffng (DP) trong dau tu cdng 

Quy 
ho^ch 

Tham dinh 

Phe duyet 

Tai tra 

Thuc hien 

Giam sat 

Kiem toan 

Gang bien 
I6n 

Tir 

Tir 

Tir 

Tir 

TU 

Tir/Bp 

TU 

San bay 

TU 

TU 

TU 

TU 

TU 

TU/DP 

TU 

Khu kinh te 

TU 

TU 

TU 

TU/DP 

TU/DP 

TU/BP 

TU/DP 

Qu6c 16 

TU 

TU 

TU 

TU 

TU 

TU/DP 

TU 

Bien 

TU 

TU 

TU 

TU 

TU 

TU/DP 

TU 

CTMT 
quoc gia 

TU/DP 

TU/DP 

TU/DP 

TU/DP 

TU/DP 

TU/DP 

TU/DP 
Nguon: Vu Thdnh Tu Anh, 2013 
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Bang 7: Dau tu cdng theo vung cua Viet Nam giai doan 2006-2013 (% GDP) 

Dia phirorng 

DB song H6ng 

Dong Bac 

Tay Bic 

Bac Trung Bo 

Nam Trung Bo 

Tay Nguyen 

Dong Nam Bo 

DB song Cim Long 

Ca nuac 

2006 

4,4 

2,6 

1,1 

1,7 

1,8 

1,0 

3,8 

2,6 

19,0 

2007 

4,0 

2,5 

0,9 

1,5 

1,7 

0,9 

3,3 

2,5 

17,3 

2008 

3,1 

1,8 

0,8 

1,4 

1,3 

0,8 

2,8 

2,2 

14,1 

2009 

3,8 

2,4 

0,8 

1,7 

1,4 

0,9 

3,5 

2,6 

17,1 

2010 

3,9 

2,1 

0,7 

1,5 

1,6 

0,8 

3,5 

2,0 

16,0 

2011 

3,3 

1,6 

0,6 

1,2 

1,2 

0,6 

2,9 

1,7 

13,0 

2012 

3,4 

1,5 

0,5 

1,2 

1,2 

0,5 

2,7 

1,6 

12,5 

2013 

3,1 

1,4 

0,5 

1,1 

1,1 

0,5 

2,6 

1,5 

11,9 
Ngudn: Tdng hgp tir Tdng cue thdng ke. 

ndn rat khd khai quat hda. Trach nhiem va tham 
quydn ve dau tu cdng giiia trung uang va dia 
phuang dugc thd hien d Bang 6. 

Ngu chi nhin vao nguyen tac thi cd le cd thd kgt 

luan la tinh trang dau tu tr^n lan ciia cac dia phuong 

hien nay cd ngudn gdc tir chinh sach phan cap qua 

miic va chii yeu do ldi ciia dia phuong. Mac dii 

khdng the phii nhan mgt thuc td la nhidu dia phuong 

da lgi dung nhieu khe hd ciia qua trinh phan cap 

nhung suy ddn ciing, chinh su thieu giam sat, digu 

phdi va ky luat long leo ciia tnmg uong cung vdi 

Hinh 5: Miic dd t^p trung (chi so 

chat lugng quy hoach thap la nguyen nhan quan 
trgng nhat dan tdi tinh trang dau tu lan tran, chdng 
cheo, va kem hieu qua. Ngudn vdn dau tu cdng bi 
phan tan ndn hieu luc quan ly ngudn vdn dau tu, dac 
biet la kha nang huy ddng ngudn vdn ngan sach 
trong nudc xay dung cac cdng trinh trgng diem ciing 
bi ban chd. 

Neu xem xet chi tigt han quy md dau tu vdn nha 
nudc theo vimg cd the thay rat ro la hai vimg Ddng 
bang sdng Hdng va Ddng Nam Bg lidn tuc la nhiing 
viing chigm ty le cao nhat trong tdng sd vdn dau tu 

HHI) dau tu cdng theo dia phuong 

600 

a 
L 

2000 2004 2008 2009 .2010 2011 2012 2013 

Nguon: tlnh lodn aia tdc gid lit- sd lieu Tdng cuc Thdng ke. 2013 la irdc linh 
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ciia Nha nudc. 

Nghien cihi ciing thuc hien viec tinh toan chi sd 
HHI cho vdn diu tu nha nudc theo dia phuang trong 
dd: n la sd dia phuang (giai doan 2000-2003 cd 61 
tmh, thanh phd, 2004-2007 cd 64 tinh, thanh phd va 
2008-2013 cd 63 tinh, thanh phd); T̂  la sd von diu 
tu nha nudc cho dia phuang thii i; T la tdng vdn dau 
tu nha nudc ciia cac dia phuong. Kdt qua tinh toan 
d Hinh 5 cho thiy cung gidng nhu dau tu theo 
nganh, vdn diu tu nha nudc cung dugc thuc hien 
mdt each dan trai, ddng ddu giira cac dia phuong^. 
Tuy nhien, cd su khac bidt ldn nhit la tii nam 2010 
dgn nay cd ve nhu miic do tap tmng dang cd xu 
hudng tang lgn. 

5. Cae khuyen nghi chlnh sach 

Tir cac kdt qua nghien cuu trgn, cac tac gia dua ra 
mdt sd khuyen nghi chinh sach sau: 

Cimg vdi viec ddi mdi md hinh tang trudng tir 
tang trudng dua vao vdn sang tang trudng dua vao 
nang suit, Vi$t Nam cung cin thay ddi vg co cau 
diu tu. c in tai co cau thu chi ngan sach theo hudng 
giam bdt chiic nang "nha nudc kinh doanh" ddng 
thdi tang cudng chiic nang "nha nudc phiic lgi". 
Dinh hudng vd diu tu phat trien cho giai doan tdi se 
la tang cudng huy dgng vdn dau tu xa hgi dd giam 
din ty trgng ngudn vdn dau tu cdng trong tdng mirc 
diu tu toan xa hdi. 

Nguon vdn dau tu cdng can giam din ca vg ty 
Ugng, danh muc du an, ITnh vuc diu tu, ddng thdi 
vdi viec day manh huy dgng cac ngudn vdn khac 
bing cac hinh thiic thich hgp. Ngudn vdn dau tu 

cdng cin dugc phan bd theo nguygn tac uu tign cho 
cac nganh, ITnh vuc cd anh hudng lan tda ldn, cac dg 
an cd y nghia quan trgng vdi an sinh xa hdi nhu cac 
ITnh vuc ndng nghiep, ndng thdn, h? tang san xuit 
ndng Iam, ngu nghi?p; giao due dao tao; khoa hgc 
va cdng nghd, bao ve mdi tnidng; he thdng kdt ciu 
ha ting cd vi tri quan trgng trong phat tridn kinh tg 
xa hgi. Trong giai doan hidn nay can ban che viec 
phan bd vdn diu tu cdng vao nhiing ITnh vuc chua 
that su cin thidt va nhiing nganh nghd cd siic Ian toa 
kem trong ngn kinh tg. Ddi vdi nhimg dg an phat 
Uien cac khu kinh td, khu cdng nghidp, khu kinh te 
cua khiu cin phai lua chgn thii tu uu tien trgn 
nguyen tic hieu qua kinh td dd dau tu cd trgng digm, 
sdm dua cdng trinh vao su dung dd phat huy hieu 
qua cao nhat. 

Nguon vdn diu tu cdng can dugc tap trung dau tu 
hoan thidn diing tidn do cac du an, cdng Uinh quan 
trgng qudc gia, cac du an cdng trinh cip bach. 
Khuydn khich dau tu vao cac linh vuc tao ra nhigu 
san phim c6 gia tti gia tang cao, cd gia tri xuat khau 
ldn; diu tu kinh doanh trong cac nganh, ITnh vuc 
gdp phin thiic day chuyen dich co ciu kinh te, nang 
cao hieu qua va kha nang canh tranh ciia ngn kinh 
te. Trong timg vimg, can tap tnmg dau tu d cac vung 
kinh td trgng diem de nang cao hidu qua kinh tg di 
ddi vdl khuydn khich dau tu d cac vimg mign niii, 
cac vung cd nhigu khd khan, kdt hgp vdi viec thuc 
hien ddng bg cdc chinh sach an sinh xa hgi. Tuy 
nhidn, trong ngan han cd thd phai chap nhan danh 
ddi giiia lgi ich kinh td vdi cac vin dd xa hgi trong 
phan bd vdn diu tu theo nganh, ITnh vuc va vung.D 

Cdc thira nhdn vd lai cdm an: Bai vigt thudc dd tai KX.01.15/11-15 "An ninh tai chinh tign te cua Viet Nam 

trong bdi canh hdi nhap qudc te" 

Ghi chii: 

1. Bai viet thugc de tai KX.Ol. 15/11-15 "An mnh tai chinh ti6n te cua VietNam trong boi canh hpi nhip qu6cte" 

2. Day la giai doan ap dgng Luat ngan sach Nha nudc nam 2002 va mgt so Lulit khac co lien quan den phan bd von 
dau tu nha nudc nhu Luat xay dung, Luat dau thau.,. 

3. 6 Viet Nam hien nay, diu tu cdng bao gdra cac khoan diu tu cu thg dugc thuc hien dudi cac hinh thiic sau: i) Cac 
chucmg trinh muc tieu, du an phat tnen ket cau ha tang ky thuEit, kinh tg, xa hgi, moi trudng, qudc phong, an 
ninh; cac dg an dau tu khdng co dieu kien xa hpi hoa thupc cac ITnh vuc kinh tl, van hda, xa hpi, y te, giao dye 
va cac ITnh vuc khac; ii) Chucmg trinh muc tieu, du an phuc vu ho t̂ ddng ciia cac ca quan nha nudc, dem vi su 
nghiep, td chuc chinh ui, td chiic chinh tri- xa hpi, ke ca viec mua sim, sira chiia tai san cd djnh bing vdn sy 
nghifp; iii) Cac dg an diu tu cua cdng ddng dan cu, tfi chtic chinh tri- xa hpi - nghg nghiep dugc hd Ug tir von 
nha nuoc; Chucmg trinh myc tieu, du an diu tu cdng khac theo quy dinh cua phap luat. 

4. Theo Luat dau tu cdng (Quoc hdi, 2014) thi vdn diu tu cdng bao gdra: von tir ngan sach nha nudc, vdn cdng trai 
qudc gia, vdn trai phigu Chinh phii, vdn nii phigu chinh quyin dia phuang, vdn hd tia phat tri6n chinh thitc 
(ODA) \a vdn vay uu dai ciia cac nha tai ug nudc ngoai, vdn tin dung diu tu phat Uidn ciia Nha nudc, vdn tii 

si 213 thdng 3/2015 24 Kinhtyhattrien 



ngudn thu de lai cho dau tu nhimg chua dua vao can doi ngan sach nha nuoc, cac khoan vdn vay khac ciia ngan 
sach dia phuong de dau tu. Mac dii Luat dau tu cdng da cho phep thong nhat each hieu ve vdn dau tu nha nudc 
song do chua co van ban dudi Luat nen nhieu quy djnh ve dau tu cong a Viet Nam vin tigp tuc dupc thuc hien 
theo quy dinh trudc khi co Luat. 

5. Con sd nay cao hem rat nhieu so vdi con so tuong iing cua cac nudc cong nghiep mdi (NICs) trong thdi ki chuyen 
ddi 1961-1980 Vi du, Uong giai doan nay he sd ICOR cua Dai Loan la 2,7 va ciia Han Qudc la 3. Hay gin hon 
la ICOR cua Thai Lan trong giai doan 1981-1995 la 4,1 va ciia Trung Qudc trong giai doan 2001-2006 la 4. 

6. Do dung lugng bai viet c6 han, chiing tdi khong trinh bay cac bang thdng ke bign s6, cac kidm dinh md hinh,... 
Cac ket qua nay se dugc cung cap theo yeu cau. 

7. Sd lieu tmh toan cho rigng diu tu tir ngan sach nha nudc cdn cho thiy miic dd dan trai cao hem khi chi s6 nay chi 

dao dpng xung quanh 400. 
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