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hoạch cơ cấu lại nền kinh tế giai đoạn 2016-2020 và 
Nghị quyết số 27/NQ-CP ngày 21/2/2017 về Chương 
trình hành động của Chính phủ).

Kết quả thực hiện cơ cấu lại ĐTC giai đoạn 
2015 - 2018 cho thấy, thể chế ĐTC từng bước được 
hoàn thiện thông qua các văn bản pháp luật quan 
trọng đã được ban hành như: Luật ĐTC, Luật 
Đấu thầu, Luật Xây dựng. Qua đó, công tác quản 
lý ĐTC được tăng cường theo hướng công khai, 
minh bạch và bước đầu được cải thiện, tỷ trọng 
đầu tư nhà nước trong tổng đầu tư được kiểm 
soát; Tỷ lệ vốn đầu tư toàn xã hội so với GDP đã 
giảm từ 38,4% (giai đoạn 2007-2011) xuống 31,9% 
(giai đoạn 2012-2017).

Bên cạnh kết quả đã đạt được, thực tế cho thấy cơ 
cấu, chất lượng thể chế quản lý ĐTC vẫn còn tồn tại 
nhiều khó khăn, vướng mắc cần được tháo gỡ trong 
thời gian tới. So với thông lệ quốc tế, chất lượng 
thể chế quản lý ĐTC của Việt Nam vẫn còn khoảng 
cách, nhất là khâu lập, thẩm định, lựa chọn, sắp xếp 
thứ tự ưu tiên các dự án đầu tư. Việc lựa chọn dự 
án ĐTC hiện nay vẫn dựa nhiều vào các chỉ tiêu 
định tính, thiếu các tiêu chí mang tính định lượng 
để đánh giá, sắp xếp thứ tự ưu tiên lựa chọn dự án 
ĐTC. Thể chế quản lý và tổ chức thực hiện một số 
dự án giao thông theo hình thức PPP vẫn còn nhiều 
tồn tại, hạn chế nhưng chưa được nghiên cứu kỹ 
lưỡng, chưa xác định cụ thể nguyên nhân và giải 
quyết chưa dứt điểm…

Tác động của cơ cấu lại đầu tư công  
đến đầu tư tư nhân giai đoạn 2015 -2018

Theo lý thuyết, cơ cấu lại ĐTC có thể tạo ra “ngoại 
ứng tích cực” cho khu vực tư nhân. Tuy nhiên, trong 

Tình hình thực hiện cơ cấu lại đầu tư công

Quá trình cơ cấu lại tổng thể nền kinh tế được 
khởi đầu bằng việc siết chặt kỷ luật đầu tư công 
(ĐTC) tại Chỉ thị số 1792/CT-TTg 15/10/2011 của Thủ 
tướng Chính phủ. Trong bối cảnh phát triển kinh tế 
hiện nay, cơ cấu ĐTC tiếp tục được xác định là 1 
trong 3 trọng tâm của Kế hoạch cơ cấu lại nền kinh 
tế giai đoạn 2016 -2020 của nước ta (Nghị quyết số 
24/2016/QH14 ngày 08/11/2016 của Quốc hội về Kế 
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thực tế, việc cơ cấu lại ĐTC đã có những tác động 
nhất định đến đầu tư tư nhân ở những khía cạnh 
cụ thể sau:

Thứ nhất, quy mô ĐTC và đầu tư của doanh 
nghiệp nhà nước (DNNN) giảm dần, tăng dư địa 
cho đầu tư tư nhân trong nước.  

Khảo sát cho thấy, trước khi thực hiện Kế hoạch 
cơ cấu lại nền kinh tế giai đoạn 2016 -2020, đã có 
nhiều nghiên cứu thực nghiệm chứng minh vốn 
ĐTC vẫn còn “lấn át” vốn đầu tư của khu vực tư 
nhân, tức là ĐTC gia tăng khiến đầu tư tư nhân thu 
hẹp lại. Thực trạng ĐTC giai đoạn 2000-2014 cho 
thấy, tốc độ tăng trưởng của đầu tư công thường 
cao hơn tốc độ tăng trưởng của đầu tư tư nhân và 
giá trị tuyệt đối của ĐTC cũng lớn hơn giá trị tuyệt 
đối của đầu tư tư nhân. Cụ thể, mức tăng ĐTC hàng 
năm khá cao, có năm tăng tới 22,6% (2009); giá trị 
tuyệt đối cũng tăng đều qua các năm, từ mức 161,6 
nghìn tỷ đồng (năm 2005) lên 316,3 nghìn tỷ đồng 
(năm 2010) và 600 nghìn tỷ đồng (năm 2017).

Tuy nhiên, sau khi Kế hoạch cơ cấu lại nền kinh 
tế giai đoạn 2016 -2020 được ban hành, với việc triển 
khai quyết liệt các biện pháp cơ cấu lại ĐTC đã phần 
nào kìm giữ tốc độ tăng trưởng quá nhanh của ĐTC 
và đầu tư của DNNN, qua đó, tạo ra dư địa cho 
đầu tư tư nhân phát triển. Từ năm 2015, giá trị của 
đầu tư nhân đã nganh bằng và lớn hơn giá trị đầu 
tư của Nhà nước (Hình 1). Năm 2017, giá trị đầu tư 
tư nhân đã lớn hơn giá trị đầu tư nhà nước khoảng 
100 nghìn tỷ đồng. Tỷ trọng vốn đầu tư nhà nước 
trong tổng đầu tư xã hội năm 2016 và năm 2017 
giảm xuống còn 37,5% và 35,7%, tiến sát mục tiêu 
đề ra đến năm 2020 (31-34%).

Số liệu nghiên cứu tác động của đầu tư đối với 
tăng trưởng kinh tế Việt Nam giai đoạn 2012-2017 
của Tổng cục Thống kê cho thấy, ảnh hưởng của 
ĐTC đến tăng trưởng kinh tế là không lớn. Cụ thể, 
nếu tỷ lệ vốn đầu tư công so với GDP tăng 1% thì 
GDP tăng khoảng 0,10%, trong khi đó tăng 1% tỷ 

lệ vốn đầu tư so với GDP từ khu vực DNNN làm 
tăng 0,37% GDP; từ khu vực DN ngoài nhà nước, hộ 
cá thể và hộ dân cư làm tăng 0,80%. Như vậy, chủ 
trương kìm giữ ĐTC, tạo dư địa cho đầu tư tư nhân 
phát triển hoàn toàn đúng đắn.

Thứ hai, cơ cấu ĐTC theo lĩnh vực mặc dù đã có 
những thay đổi bước đầu song vẫn còn nhiều bất 
cập, chưa phù hợp với thực tiễn phát triển của kinh 
tế tư nhân và đầu tư tư nhân.

Thống kê cho thấy, vốn ĐTC phần lớn được 
dành cho lĩnh vực phát triển kết cấu hạ tầng, gồm 
cả hạ tầng cứng (đường giao thông, sân bay, bến 
cảng, cấp thoát nước, điện, viễn thông…), lẫn hạ 
tầng mềm (y tế, giáo dục…). Được bổ sung nguồn 
vốn, nhiều công trình, dự án đầu tư kết cấu hạ tầng 
đã được triển khai, năng lực hệ thống kết cấu hạ 
tầng theo đó cũng được nâng lên đáng kể. 

Tuy nhiên, cơ cấu lại trong thực tế chưa gắn với 
định hướng cơ cấu lại các ngành kinh tế và cơ cấu 
lại NSNN; chưa thật sự phù hợp với vai trò của Nhà 
nước trong nền kinh tế thị trường. Trong cơ cấu đầu 
tư chung toàn xã hội, vốn đầu tư khu vực nhà nước 
còn chiếm tỷ lệ cao (trung bình giai đoạn 2011-2015 
khoảng 39%) và giảm chậm trong những năm gần 
đây. Vẫn còn tình trạng ĐTC đầu tư vào cả những 
ngành mà khu vực tư nhân có thể đảm nhiệm. Trong 
một số ngành có khả năng khuyến khích xã hội hóa 
cao như: Giao thông, giáo dục, dạy nghề, y tế, văn 
hóa, thể thao, môi trường, vốn đầu tư nhà nước vẫn 
chiếm tỷ lệ rất lớn trong tổng vốn đầu tư toàn xã hội. 
Tỷ trọng vốn ĐTC trên tổng đầu tư cho các lĩnh vực 
tương ứng là giáo dục đào tạo (78,7%); y tế  (67,2%); 
sản xuất và phân phối điện, khí đốt, nước nóng, hơi 
nước, điều hòa không khí (74%); thông tin và truyền 
thông (63,5%); hoạt động chuyên môn và khoa học 
công nghệ (61,2%); nghệ thuật vui chơi và giải trí 
(71,7%). Chính vì tỷ trọng đầu tư công còn ở mức 
cao nên dư địa phát triển của đầu tư tư nhân trong 
những ngành này bị thu hẹp đáng kể. 

HÌNH 1: SO SÁNH GIÁ TRỊ ĐẦU TƯ TƯ NHÂN VỚI ĐẦU TƯ CÔNG 
GIAI ĐOẠN 2000-2017 (tỷ đồng)

Nguồn: Tổng cục Thống kê

HÌNH 2: HIỆU QUẢ ĐẦU TƯ CÔNG GIAI ĐOẠN 2005 - 2017

Nguồn: Tổng cục Thống kê
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Bên cạnh đó, cơ cấu đầu tư nội bộ ngành, lĩnh vực 
của ĐTC còn chưa hợp lý và chưa có sự gắn kết chặt 
chẽ giữa chi đầu tư và chi thường xuyên (đảm bảo 
trang thiết bị, vận hành, duy tu, bảo dưỡng), dẫn tới 
chưa tạo ra được hệ thống hạ tầng hiệu quả hỗ trợ 
đầu tư tư nhân. Điều này khiến cho hiệu quả đầu tư 
chưa có nhiều cải thiện, chỉ số ICOR của nền kinh tế 
dù đã giảm nhưng vẫn ở mức cao so với các nước 
trong khu vực. Đóng góp của năng suất các yếu tố 
tổng hợp vào tăng trưởng kinh tế còn hạn chế.

Thứ ba, sự kết hợp giữa ĐTC và đầu tư tư nhân 
thời gian qua còn chưa hiệu quả.

Hiện nay, các dự án đầu tư theo hình thức hợp tác 
công tư (PPP) chưa thu hút được vốn đầu tư nước 

ngoài, phụ thuộc nhiều vào tín dụng ngân hàng. 
Thực tế phát triển này hoàn toàn không phù hợp với 
định hướng phát triển kết cấu hạ tầng, nhất là trong 
lĩnh vực giao thông và giảm chi phí kinh doanh cho 
DN. Theo Vụ Đối tác Công tư (Bộ Giao thông Vận 
tải), quy mô vốn chủ sở hữu của nhà đầu tư trong 
các dự án giao thông đang vận hành khai thác chỉ 
chiếm trung bình 12,9% tổng mức đầu tư của dự án. 
Trong số 70 dự án PPP lĩnh vực giao thông, chỉ có 
3 dự án đầu tư ngoài công trình giao thông đường 
bộ, với tổng quy mô vốn là 4.870 tỷ đồng. Vận tải 
hàng hóa và hành khách vẫn chủ yếu là đường bộ, 
các phương thức vận tải hiệu quả cao (đường sắt, 
đường thủy) chưa được quan tâm đúng mức. Tỷ 

BẢNG 1: ĐÁNH GIÁ SƠ BỘ KẾT QUẢ THỰC HIỆN CƠ CẤU LẠI ĐẦU TƯ CÔNG GIAI ĐOẠN 2015 -2018

TT Mục tiêu 2020 Tình hình thực hiện Khả năng hoàn thành 
đến năm 2020

Mục tiêu định lượng

1 Tỷ trọng đầu tư nhà nước khoảng 
31-34% tổng đầu tư xã hội

Tỷ lệ này giảm dần từ 40,4% năm 2013 xuống 37,5% năm 2016, 
khoảng 35,7% năm 2017 Khả năng hoàn thành

2 Tỷ lệ giải ngân vốn đầu tư công 
hàng năm trên 90%

- Tỷ lệ giải ngân năm 2017 đạt 86,8%
- Đề án cơ cấu lại ĐTC đề ra nhiều biện pháp tạo thuận lợi cho 
việc giải ngân (Quyết định số 63/QĐ-TTg ngày 12/01/2018 của Thủ 
tướng Chính phủ)

Khả năng hoàn thành

3 Tỷ trọng vốn đầu tư nhà nước bình 
quân đạt khoảng 10-11%  GDP

Tỷ lệ này giảm nhẹ từ 12,4% GDP (duy trì trong giai đoạn 2014-
2016) xuống 11,9% GDP năm 2017 Hoàn thành

Mục tiêu định tính

1
Nâng cao chất lượng thể chế 
quản lý đầu tư công đạt mức 
chất lượng tiếp cận ASEAN-04

Chất lượng thể chế quản lý ĐTC còn thấp so với thông lệ tốt của 
thế giới. Theo Khung đánh giá thể chế quản lý ĐTC của IMF, chất 
lượng thể chế quản lý ĐTC của Việt Nam chỉ đạt trung bình 0,7 
điểm (trung bình là 1 điểm, cao nhất là 2 điểm); một số chỉ tiêu có 
điểm số thấp như chỉ tiêu về thẩm định dự án, lựa chọn dự án, tính 
thống nhất và toàn diện của ngân sách, và giám sát tài sản công  

Khó hoàn thành

2

Thu hút tối đa và sử dụng có 
hiệu quả các nguồn lực đầu tư 
phát triển, tập trung vào các 
ngành, lĩnh vực then chốt của 
nền kinh tế, các công trình, dự 
án trọng điểm, có sức lan tỏa 
rộng và tạo động lực phát triển 
kinh tế- xã hội của cả nước

- Trong giai đoạn 2011-2016, hệ số ICOR của khu vực kinh tế nhà 
nước bình quân đạt 9,7, chậm được cải thiện qua các năm (năm 
2011 là 9,03, năm 2015 là 9,17, năm 2016 là 9,75), trong khi khu vực 
ngoài nhà nước đạt 5,24, khu vực có vốn đầu tư nước ngoài đạt 5,8.
- Vẫn còn đơn vị giao vốn cho dự án không có trong Kế hoạch ĐTC 
trung hạn như: Bộ Giao thông Vận tải giao 4 dự án khởi công mới; 
Cà Mau giao 16 công trình; Vĩnh Long 16 dự án; Đồng Tháp 11 dự 
án; Bộ Công Thương 6 dự án

Khả năng hoàn thành

3
Tạo đột phá thu hút nguồn vốn 
tư nhân trong và ngoài nước theo 
hình thức hợp tác công tư (PPP)

- Pháp luật về hợp tác PPP còn nhiều hạn chế, chưa đầy đủ, thiếu 
rõ ràng, minh bạch và nhất quán. Luật về PPP vẫn đang trong quá 
trình đề xuất xây dựng.
- Việc thực hiện các dự án PPP còn nhiều vướng mắc, năng lực của 
nhà đầu tư còn hạn chế (quy mô vốn chủ sở hữu đạt thấp, tính 
riêng dự án PPP trong lĩnh vực giao thông, vốn chủ sở hữu bình 
quân chỉ đạt từ 12-13% tổng vốn đầu tư của dự án)

Khó hoàn thành

4 Đảm bảo hài hòa giữa các vùng 
lãnh thổ

Theo Quyết định số 40/2015/QĐ-TTg ngày 14/9/2015 của Thủ 
tướng Chính phủ, phân bổ vốn vẫn dựa nhiều vào các tiêu chí đầu 
vào (quy mô dân số, diện tích…), chưa gắn với các chỉ tiêu kết quả 
sử dụng vốn và các mục tiêu cơ cấu lại kinh tế. Hiệu quả sử dụng 
vốn của nhiều địa phương còn thấp, số chi chuyển nguồn của hầu 
hết các địa phương đều lớn, có xu hướng tăng, đồng thời số kết dư 
ngân sách địa phương qua các năm còn lớn

Khả năng hoàn thành

Nguồn: Đánh giá sơ bộ của tác giả
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trọng vận tải hàng hóa bằng đường bộ vẫn tiếp tục 
có xu hướng tăng lên, từ mức 65% (năm 2001) lên 
73,3% (năm 2010) và đạt tới 77,5% (năm 2017).

Nâng cao hiệu quả đầu tư công  
và đầu tư tư nhân trong giai đoạn mới

Nhằm tăng cường kỷ luật tài chính - ngân sách; 
Cơ cấu lại NSNN theo hướng tăng dần tỷ trọng 
thu nội địa, tỷ trọng chi đầu tư phát triển, giảm 
tỷ trọng chi thường xuyên, bảo đảm chi an sinh xã 
hội, phúc lợi xã hội và quốc phòng, an ninh, Trung 
ương và địa phương; Hoàn thiện khung khổ pháp 
lý về đầu tư theo hình thức PPP… thời gian tới cần 
chú trọng những giải pháp trọng tâm như sau:

Một là, đổi mới mạnh mẽ tư duy về ĐTC dựa trên 
tư duy mới về vai trò của Nhà nước trong nền kinh 
tế thị tường. Cụ thể là, cần tạo cơ hội bình đẳng hơn 
nữa cho các nguồn vốn đầu tư khác của xã hội, tạo 
ra các cơ chế hiệu quả để huy động tối đa các nguồn 
vốn tư nhân, giảm dần sự phụ thuộc, trông chờ vào 
ngân sách; Cần đổi mới tư duy về vai trò Nhà nước 
trong nền kinh tế, cụ thể là giảm bớt chức năng “nhà 
nước kinh doanh”. Không nên phân bố đầu tư nhà 
nước vào các ngành mà khu vực tư nhân có thể đảm 
nhiệm tốt; chuyển trọng tâm ra ngoài lĩnh vực kinh 
tế, tập trung vào phát triển kết cấu hạ tầng kinh tế 
- xã hội; phát triển thể chế và phát triển năng lực, 
để tạo được ngoại ứng tích cực lan tỏa đến khu vực 
tư nhân, hỗ trợ khu vực này phát triển và đóng góp 
vào tăng trưởng kinh tế.

Trong bối cảnh mới, cơ cấu lại ĐTC cần gắn chặt 
chẽ với cơ cấu lại vai trò của Nhà nước trong nền 
kinh tế thị trường, Nhà nước chỉ đầu tư và kinh 
doanh trực tiếp ở những lĩnh vực mà khu vực tư 
nhân không đảm nhiệm hoặc không có khả năng 
đảm nhiệm.

Hai là, nghiên cứu, đánh giá toàn diện chất 
lượng thể chế quản lý ĐTC, trong đó, tập trung 
nghiên cứu, xây dựng Luật sửa đổi, bổ sung một 
số điều của Luật ĐTC, Nghị định sửa đổi, bổ sung 
một số điều của Nghị định số 77/2015/NĐ-CP ngày 
10/09/2015 của Chính phủ về kế hoạch ĐTC trung 
hạn và hàng năm; Nghị định số 136/2015/NĐ-CP 

ngày 31/12/2015 của Chính phủ về 
hướng dẫn thi hành một số điều 
của Luật ĐTC và Nghị định số 
161/2016/NĐ-CP ngày 02/12/2016 
của Chính phủ về cơ chế đặc thù 
trong quản lý đầu tư xây dựng 
đối với một số dự án thuộc các 
Chương trình mục tiêu quốc gia 
giai đoạn 2016-2020… để đảm 
bảo tính thống nhất của hệ thống 

pháp luật và tháo gỡ khó khăn cho các bộ, ngành 
và địa phương trong triển khai Luật ĐTC.

Ba là, ưu tiên đổi mới cách thức thẩm định, đánh 
giá và lựa chọn dự án đầu tư theo mức độ hiệu 
quả kinh tế của dự án và các ưu tiên về cơ cấu lại 
nền kinh tế; xây dựng và ban hành hướng dẫn về 
phương pháp luận thẩm định, bao gồm cả phân 
tích chi phí, lợi ích xã hội và các công cụ thay thế.

Bốn là, xây dựng cơ sở dữ liệu tập trung toàn 
quốc và có thể truy cập trực tuyến cho các bên có 
liên quan về các dự án ĐTC. Công khai, minh bạch 
thông tin và tăng cường giám sát đối với ĐTC.

Năm là, đối với các dự án BOT, tập trung nâng 
cao tính công khai, minh bạch và cạnh tranh trên 
mọi khâu của chu trình quản lý dự án, sửa đổi cơ 
chế chính sách, nhằm phát huy ưu thế của hình thức 
này trong phát triển cơ sở hạ tầng và cung ứng các 
loại hình dịch vụ công. 
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BẢNG 2: ĐÓNG GÓP ĐIỂM % VÀO TĂNG TRƯỞNG GDP CỦA VỐN, LAO ĐỘNG VÀ TFP 
(điểm %)

2001-2005 2006-2010 2011-2015 2016 2017

GDP 6,9 6,32 5,91 6,21 6,81

Vốn 3,71 3,64 3,16 3,16 3,33

Lao động 1,68 1,64 0,96 0,53 0,48

TFP 1,51 1,04 1,79 2,52 3,00

Nguồn: Tổng cục Thống kê

Trong bối cảnh mới, cơ cấu lại đầu tư công ở 
Việt Nam cần gắn chặt chẽ với cơ cấu lại vai 
trò của Nhà nước trong nền kinh tế thị trường, 
Nhà nước chỉ đầu tư và kinh doanh trực tiếp ở 
những lĩnh vực mà khu vực tư nhân không đảm 
nhiệm hoặc không có khả năng đảm nhiệm.


