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BAN VE HIEU QUA QUAN LY VA SU' DUNGVON NHA NUGC
AU TU' VAO SAN XUAT, KINH DOANH TAI DOANH NGHIEP

TRAN KIM CHUNG, NGUYEN VAN TUNG

Vén nha nuéc déu tu vao sdn xudt kinh doanh tai doanh nghiép cé vai tré quan trong dé hinh
thanh va duy tri doanh nghiép hoat déng & nhiing linh vu then chét, thiét yéu, nhiing dia ban
quan trong; nhiing linh virc ma cdc thanh phdn kinh té khdc khéng ddu tu, ting dung céng nghé
cao, nhdim tao déng luc phdt trién nhanh cho cdc nganh, linh vuc khdc va nén kinh té. Théi gian
qua, viéc qudn Iy, str dung nguén vén nay da mang lai nhiéu két qud tich cuc, tuy nhién vén con

nhiéu vén dé ddt ra cn tiép tuc cé nhiing gidi phdp, ddi méi, cdi cdch.

Tir khéa: Von nha nudc, ddu tu, doanh nghiép nha nudc, cd phdn héa

DISCUSSIONS ON THE EFFICIENCY OF MANAGING AND USING
STATE CAPITAL INVESTED IN PRODUCTION IN ENTERPRISES

Tran Kim Chung, Nguyen Van Tung

State capital invested in enterprise’ s manufacturing
and business activities has an important role to
form and maintain enterprises in key and essential
areas, important location, and national defense
and security; areas where other economic sectors
do not invest, apply high technology, make large
investments, creating fast development motivation
for other industries, fields and the economy. In
recent years, the management and use of this capital
has brought many positive results, but there are
still many issues posed (such as the efficiency of
production and business and the contribution of
state-owned enterprises and enterprises with invested
State capital is still low, not commensurate with
the State investment resources; restructuring and
ownership conversion of state capital in enterprises
has not reached the target...) need to continue to have
innovative solutions, to revolutionize.
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Thuc trang vén nha nuéc dau tu
vao san xuat kinh doanh tai doanh nghiép

Luét s 69/2014/QH13 vé quan ly, st dung von
Nha nudc dau tu vao san xuat, kinh doanh tai
doanh nghiép (DN) duoc Qudc hdi thdng qua ngay
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26/11/2014, c6 hiéu liec thi hanh tir ngay 01/07/2015 chi
rd, von nha nudc tai DN bao gom von tir ngan sach
nha nudc (NSNN), vén tiép nhan cé ngudn goc tiv
NSNN; vén tir quy dau tu phét trién tai DN, quy hd
tro sép x€p DN; von tin dung do Chinh phu bao lanh,
von tin dung dau tw phat trién ctia Nha nudc va von
khéc duoc Nha nuwdc dau tu tai DN. Hinh thiéc dau
tw von nha nudc vao DN bao gom: (i) Pau tw vén nha
nuée dé thanh 1ap DN do Nha nude ndm giit 100%
von diéu 1§; (i) Dau tu bs sung von diéu 1¢ cho DN do
Nha nuéc nam gitr 100% vén digu 1& dang hoat dong;
(iii) Pau tu b6 sung von nha nuwdce dé€ tiép tuc duy tri
ty 1é cd phéan, von gép cua Nha nudc tai cong ty co
phén, céng ty trdch nhiém hitu han hai thanh vién trd
lén; (iv) Pau tu von nha nwdc d€ mua lai mot phan
hodc toan bo DN.

Theo Béo cdo s6 499/BC-CP ngay 16/10/2019 ctia
Chinh phu, tinh dén ngay 31/12/2018, c6 855 DN ¢6
v6n nha nudce (trong d6 gom: (i) DN do Nha nudc nam
gitt 100% vén diéu 1é (DNNN); (ii) DN c6 ¢6 phan, von
g6p ctia Nha nudce). Tdng von nha nudc dang dau tu
tai 855 DN la 1.533.001 ty dong, tang 6% so véi thuc
hién nadm 2017. Téng tai san cta cac DN ¢ von nha
nudc dat 3.715.187 ty dong, tang 2% so véi thue hién
nam 2017. Trong tong thé nén kinh t& DNNN, DN c6
vén dau tw nha nude la bo phan ciu thanh ctia kinh &
nha nudc - dong gdp binh quan 28-29% GDP trong giai
doan 2011-2020, wdc tinh chiém 10% tong s6 von dau
tw toan xa hoi.

Vé co cau dau tu nha nude theo nganh, linh vuc:
khoang 70% déu tw tryc ti€p cho linh vuc kinh té,
trong do6 tap trung vao cac cong trinh két cau ha
tang kinh t&€ - xa hoi trong di€m dé€ tao dong luc



BANG 1: VON NHA NUGC PAU TU
VAO SAN XUAT KINH DOANH TAI DOANH NGHIEP

N ¢6 6 phan, vén o
DNNN b ’co SOP a‘ ? Tong so
gop cua Nha nudc
S6 DN 505 350 855
S6 von (ty dong) 1.368.867 164.134 1.533.001

Ngudn: Bdo cdo s6499/BC-CP ngay 16/10/2019 ctia Chinh phl.

cho phat trién va thu hat cac nguon lwc ngoai nha
nude. Céc nganh kinh t€ duwoc dau tw 16n la néng,
lam nghiép (chi€ém 7,4% von dau tu nha nwdc nam
2017), cong nghiép ché bién tao (7,6%), dién, khi
(15,1%), xay dung (6%), van tai, kho bai (18,5%)...;
khoang 30% von dau tu nha nuéc hing nam danh
cho quan ly nha nwéc, an ninh qudc phong, hoat
dong cua td chite chinh tri, t6 chtre chinh tri - xa hoi,
dam bao xa hoi bt budc, thong tin va truyén thong,
cung cap cac dich vu thiét yéu...

Hoat dong san xuét kinh doanh (SXKD) ctia da s6
DNNN duoc duy tri, dn dinh. Tong hop s6 liéu béo
cdo ctia Chinh phu trinh Qudc héi tit ndm 2011 dén
ndm 2019 cho thdy, s6 luong DNNN da giam khoang
2 Tan, nhung tong gia tri tai san tang 1,3 lan, tong gid
tri von chu s¢ httu nha nuwéc ting 1,8 lan, tong loi
nhuén tang 1,1 lan, ndp NSNN ting 1,1 lan.

Trong cac ndm 2016-2018, DNNN c6 hiéu suét sinh
161 binh quéan cao hon mttc trung binh cua khu viec
DN Viét Nam nhung van thdp hon giai doan 2011-
2015. Trong giai doan 2010-2017, thu nhap binh quan
ctia lao dong khu vue DN tang 110,5%/ndm, trong do,
DNNN tang 108,9%/ndm, DN ngoai nha nudc tang
111,6%/ndm, DN FDI tang 111,4%/nam. DNNN va
DN c¢6 von nha nuéc hién co vai tro 16n trong dam
bao an ninh nang lwong qudc gia.

DNNN dang gitt vai tro chi phdi nganh vién thong,
théng tin, lién lac. Vé san xuat cong nghiép, kinh t&
nha nude san xudt 97% lugng
than sach, truc tiép khai thac
hodc la d6i tac lién doanh san

xudt 100% dau tho khai thac 2011
trén lanh thd, san xuat trén 56 lugng (DN) i
86% lwong dién phat vao Tai sén 22354
mang ludi, tuy vay, ty trong Vén chiséhiu 7544
san xuat mot s6 cac mit hang  Doanh thu 1635,6
cong nghiép quan trong khac  Lginhudn 146,9
da giam manh nhu xi mdang  Népngansach  206,1
chi con ndm gitt 40% san 1§ liiy ké 48,9
luong, chua dén 15% san  pop (%) 6.6
luwong thép... ROE (%) 195

Két qua co cau lai DNNN

TAI CHINH - Thdng 7/2020 @

cho théy: (i) Vé c6 phan héa DNNN: Lay ké giai doan
2016-thang 9/2019, da c6 168 DN dugc cip c6 tham
quyén phé duyét phwong an c¢d phan hoa véi tong
gia tri DN 1a 443.056 ty dong, trong d6 gid tri vén nha
nudcla 206.694 ty dong. Tong von diéu 16 theo phuong
an duoc cap c6 tham quyén phé duyét 1a 211.302 ty
déng, trong d6 Nha nudc nam giit 112.660 ty dong
(53%); ban cho nha dau tu chién lwgc 62.206 ty dong
(29%); ddu gia cong khai 34.641 ty dong (16%), s6 con
lai ban cho nguoi lao dong la 1.743 ty dong (1%) va to
chtte cong doan 47 ty dong (0,02%)”. (ii) Vé thoai vén
nha nudc: Ly ké trong giai doan tir 2016 dén thang
9/2019, ca nuéc da thoai duoc 24.510 ty dong, thu vé
170.629 ty dong. (iii) Thu tir ¢6 phan hoa, thoai von:
Lay k& tit ndm 2016 dén thang 9/2019, ¢ phan hoda,
thoai von tai DNNN da chuyén vé NSNN la 185.000
ty dong (dat 74% ké& hoach), s6 con phai chuyén ti
Quy vé NSNN la 65.000 ty dong theo Nghi quyét s6
26/2016/QH14 ngay 10/11/2016 ctia Qudc héi.

M6t s6 han ché, ton tai

Viéc dau te von nha nwde vao SXKD tai cdc DN
con nhiéu bat cap:

Mgt la, hiéu qua SXKD va déng gdép cua cac
DNNN, DN c¢6 von nha nude con thdp, chua tuwong
xtng v4i nguon luc Nha nude dau tu. Mot s6 du an
ctia DNNN con thua 19, that thoat vén 16n (12 dy 4n
ctia nganh Coéng Thuong); chua ndm bét dwoc thoi
co va thu htt nguon lyc cua thi treong do tac dong
cta yéu td thwong mai d€ thu hut dau tu va mé rong
SXKD; DN chua chta dong va da dang hoa dwoc thi
truong, chu yéu st dung thi trudng truyén théng, do
do, khong gia tdng duoc san phdm, gia tri gia tang,
doanh thu, lgi nhuan, viéc lam.

Hai Ia, han ché vé co cdu lai va chuyén déi sé
httu vén nha nuwdc tai DN: (i) C6 phéan hoéa, thoai

BANG 2: MOT SO CHi TIEU VE DOANH NGHIEP 100% VON NHA NUGC (nghin ty dng)

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
846 796 781 652 583 526 505
25694 2869,1 31054 30436 3053,5 30154 29378
1019,5 11455 1233,7 1376,2 13981 13715 136838
1709,1 1709,1 1709,7 15883 15158 1605 1559
166,9 181,5 187,6 161,4 139,6 167,5 165,7
221,6 276,0 278,2 246,0 251,8 2194 267,9
17,0 21,0 24,4 6,1 12,5 12,0 9,0
6,5 6,3 6,0 53 4,6 5,6 5,6
16,4 15,8 15,2 11,7 10,0 12,2 12,1

Ngudn: Bdo cdo Chinh phd trinh Qudc hgi hdng ndm
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HINH 1: S6 LUGNG DOANH NGHIEP NHA NUGC

C6 PHAN HOA TAI VIET NAM
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Ngudn: Tong hgp clia tdc gid

von nha nudc chua dat dwgc muc tiéu huy dong
vOn clia cac nha dau tu trong nwde va nuedc ngoai
dé nang cao hiéu qua va stc canh tranh cua nén
kinh t& (ii) Chinh sach va quy dinh vé cd phan héa,
thodi vén van con vuéng mac trong t8 chic thuc
hién; (iii) Chat lwong c¢d phan hoa chua dat yéu cau:
Nhiéu DN c6 phan héa khong hat dwec dau tu tw
nhéan, khoéng c6 c6 dong chién lwgc, chwa dat muc
tiéu tai co cdu sd htru d€ nang cao chit lwong quan
tri, ting sttc manh tai chinh, tiép can thi truong va
cong nghé mdi; (iv) Cong tac trién khai ké hoach
¢d phéan hda, thoai von con han ché: Con nhiéu
treong hop cham tré trong viéc dang ky luu ky va
giao dich, niém yét trén thi treong chiing khoan,
anh huéng dén niém tin cta nha dau tu khi dua ra
quyét dinh dau tu qua ddu gia do e ngai ¢ phiéu
sau dau gia kho giao dich.

Ba Ia, han ché vé co ciu lai SXKD tai cdc DN
¢6 von dau tu nha nudc: (i) Vé chat lugng ting
tredng va hiéu qua dau tw cia DNNN: DNNN c¢6
téc do tang trudng dau ra (tang truong doanh thu
va loi nhuén) thap hon téc d6 ting trudng ngudn
lyc dau vao (tdng treong ngudn von kinh doanh).
(ii) Loi nhuan va hiéu qua kinh doanh cta khu vuec
DNNN phu thudc vao mét vai DN 16n. Hon nira,
nhiing DN da tao ra phéan 16n loi nhuan va gia tri
gia tang cho khu viec DNNN co ban la hoat dong
trong cac nganh, linh vigc ¢6 mic do canh tranh
thap, tap trung vao nganh khai thac tai nguyén va
tan dung diéu kién tw nhién (khai khoang) hoac
nhitng nganh, linh vec do DNNN théng linh, chi
phdi thi treong (nhu vién thong, nang luwong). Mot
s6 DNNN da tich cuc tham gia hoi nhap nhung
nang luc canh tranh, thi phan khu vic va thé gioi
ctia DNNN Viét Nam nhin chung con nho (DN xép
thit 500 trong danh sach 500 DN 16n nhét thé gidi
ctia Fortune dat doanh thu 23,5 ty USD, cao hon 2
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lan so véi 3 tap doan kinh t€ nha nwéce 16n nhat Viét
Nam la EVN (11,9 ty USD), PVN (11,8 ty) va Viettel
(10,8 ty USD).

Bon la, viéc quan ly vén dau tu nha nuwéc vao
SXKD tai DN con nhiéu ton tai. Viéc tach bach gitra
s0 httu nha nuwdc va quan ly nha nuwdc chwa day
dt. Chinh sach phat trién nganh con dan xen véi
chinh séch chu s6 httu ctia nha nude. Pau tu nha
nudc cho phat trién kinh t€ xa hoi va phuc vu cac
thanh phan kinh t&€ con dan xen vé6i dau tw vén chu
s httu nha nuéc cho DNNN va dau tu caia DNNN.
Hé qua la khé xdy dung khung kho quan tri o rang
cho DNNN, DN ¢4 von nha nuéc nhuw khu viee DN
tw nhan, dong thoi tiém dn nguy co phat sinh doi
xtt bat binh déng va han ché canh tranh. Bén canh
doé, DNNN da ap dung phap luat kinh doanh va
canh tranh nhu DN khac nhung viéc thuc thi chwa
nghiém va nhiing wu dai trén thyc t&€ cho DNNN
dang la rao can dé€ DNNN déap tng chuan muc
quan tri hién dai.

Nidm la, hé théng quy dinh phap luat chua quy
dinh day du vé viéc giam sat co quan chu so hiru.
Hiéu qua quan ly ctia co quan dai dién chu so hitu
va trach nhiém nang cao gia tri vén nha nudc la
nhiing van dé chua dugc thuong xuyén xem xét,
danh gid va cdong bd cong khai. Do thiéu co ché
giam sat, danh gia thuwong xuyén d6i véi co quan
dai dién chu htu nén khong tao dwoc ap luc cho
cac co quan dai dién chu s¢ httu (B, UBND cdp
tinh...) phai quan ly von nha nudc t6t hon, hiéu qua
hon. Cung véi d9, trach nhiém giam sat DNNN con
phéan tan. Khong co quan nao c6 du thdm quyén va
kha nédng theo doi, danh gia DN mdt cach day du,
hiéu qua va toan dién.

Sdu la, ndng lwee va ngudn liee ctia co quan dai dién
chti s& hitu con han ché€ nén cac vi pham phép luat,
rti ro, y&u kém, thua 16 trong DNNN chua dwoc phat
hién kip thoi va xtt Iy nghiém. Mét s& DN vi pham cac
quy dinh ctia Nha nuwéc vé quan ly von dau tw, lam
that thoat tai san cua Nha nuwdc nhung chdm dwoc
phat hién va chti dong ngan chan.

Giai phap nang cao hiéu qua quan ly
va st dung vén nha nuéc dau tu tai doanh nghiép

Yéu cau nang cao hiéu qua st dung von nha nuéc
dau tw vao SXKD tai DN la yéu cau cap bach tai Viét
Nam hién nay nh3m tao dong lyc phat trién nhanh
cho cacnganh, linh vyc khac va nén kinh t&. Giai doan
t6i day can luu y mot s6 giai phap gom:

Mot 1a, co cdu lai ngudn luc cua kinh t& nha nude



dau tu vao linh vuc kinh doanh theo nguyén tac: Dam
bao quy mo dau tw nha nuwdce vao kinh doanh hop ly
hon v6i yéu cau phat trién kinh t€ thi treong day dq,
hién dai, hoi nhap theo hudéng giam dan, tién tdi rut
khoi cac nganh, linh vuc kinh doanh canh tranh ma
cac thanh phan kinh t&€ khac ¢ thé thuc hién tt hon,
hiéu qua hon, gép phan thuc hién chu truong phat
trién kinh t€ tw nhan tré thanh mot déng luc quan
trong ctia nén kinh t€ thi truong dinh hudéng xa hoi
cht nghia; tap trung vao cac nganh, linh vuc thac day
chuyén d6i mo hinh tang trudng tir cht yéu phat trién
theo chiéu rong sang phat trién hop ly gitra chiéu rong
va chiéu sau, nang cao chat lwong, hiéu qua, tinh bén
viing cuia nén kinh t€

Hai la, diéu chinh co cdu dau te von nha nudc
theo hudng tiép tuc tang ty trong dau tu cho két cdu
ha tang phuc vu su phat trién ciia moi thanh phan
kinh t€ va phat trién kinh t& xa hoi, giam ty trong dau
tw truc ti€p ctia Nha nude cho cac DNNN trong linh
vuc kinh doanh canh tranh: (i) Tap trung cac nguon
von dau tu nha nuwdc d€ xay dung va hoan thién hé
thong két cdu ha tang giao thong, nang luong, nong
nghiép, dd thi, thong tin va truyén thong, gido duc
va dao tao, khoa hoc va cong nghé, y t€ van hoa,
thé thao, du lich, cai thién chét lwong moi truong,
va nang cao nang lyc qudc phong, an ninh va d6i
ngoai. (ii) Stra d6i quy dinh vé pham vi dau tw von
nha nwdc vao SXKD tai DN theo huwdng chwa xem
xét dau tw von nha nuwdce thanh 1lap méi DNNN trong
giai doan 2021-2030; chi xem xét dau tu bd sung von
nha nudc cho cac DNNN hién ¢é nhiém vu thuong
xuyén va chu yéu cung cdp cac san pham, dich vu
chu yéu, quan trong, lién quan dén an ninh quéc
phong, khoa hoc cong nghé...

Ba la, tiép tuc ddy manh co cdu lai von dau tu nha
nudc vao SXKD thong qua viéc ¢d phan hoa, thoai
vén: (i) Vé ¢ phan hoa; (ii) Vé thodi vén nha nuéc
(iii) Co quan dai dién cha sé hitu chi dao nguoi dai
dién phéan von nha nudc don d6c cdc DN da cd phan
héa; (iv) Nang cao trach nhiém nguoi diing dau trong
¢6 phan hda, thoai von nha nudc.

Bon la, tadch bach, phan dinh r6 chitc nang chu s6
hitu tai san, vén ctia Nha nuwdce véi chite ndng quan ly
nha nuwée d6i voi moi loai hinh DN, chitc ndng quan
tri kinh doanh cia DNNN. Chua s& hitu nha nuwdc
thuc hién trach nhiém déi v6i DNNN, ¢8 phan, vén
goép ctia Nha nudce theo cach thiec chuyén nghiép,
chuyén trach, cé hiéu luc va hiéu qua; déng vai tro la
nha dau tu, cht so hitu, binh dang vé quyén, nghia
vy, trach nhiém v6i cac nha dau tw khac trong DN.
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Nam la, tiép tuc thuc hién céc giai phap tach bach
gitta hoat dong kinh doanh va yéu cau thuc hién
nhiém vu chinh tri, xa hoi cia DNNN. Nha nwéc phai
thu loi nhuan véi mtc it nhat bang gia thi truong cta
vén; Cho phép DN tu chu trong co ciu lai von va tai
san trong khuén khé muc tiéu va cac chi tiéu da dinh.
Nguoi dai dién chu so hitu, nguoi quan ly DN phai
truc tiép chiu trach nhiém giai trinh d6i véi két qua
hoat dong kinh doanh ctia DN.

Sdu la, nang cao hiéu luc, hiéu qua hoat dong thuec
hién quyén dai dién chtu s& hitu nha nudc ddi voi
DNNN; Ra soat, tiép tuc mo rong ddi twong chuyén
giao DN va v&n nha nuwéc tai DN vé Uy ban Quan ly
vOon nha nwdc tai DN va SCIC, tién téi mo hinh cac
B0, co quan ngang Bo khong thiee hién chitc ndng dai
dién cht s& hitu von nha nudc tai DN. Quy dinh r6 co
quan dai dién chu s6 hitu chiu trach nhiém toan dién
vé viéc gidm sat DNNN, vé quan ly vén nha nudc tai
DN, bao dam hiéu qua, bao toan va gia ting gia tri
vén nha nudc dau tw vao DN.

Toém lai, dau tu von cua Nha nuwde vao DN SXKD
déng mot vai tro quan trong trong phét trién kinh té,
dac biét, trong cac nganh thiét yéu, Nha niede can ndm
gitr. Viéc dau tw cting nhu tai co cdu dau tw cong, di
lién v6i diéu chinh, déi mdéi ludng von dau tu nay
cling da c6 nhiing két qua tich cuc. Tuy nhién, con
nhiéu bt cp cua dau tw von nha nudc vao SXKD
cting nhw viéc tai co cau von dau tw cong, DNNN con
can phai ti€p tuc theo tin hiéu cta thi truong va muc
tiéu hiéu qua téng thé cta nén kinh té.
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