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Ciing nhu vén néi chung, von nhé nude tai cdc doanh nghiép I mét yéu t6' dng va 6 thé thay doi
hinh thdi gid trj va vdt chdt trong qud trinh vdn dong cia chu trink sén xudt - kinh doanh. Vén nha
nude ddu tu hoat dng sdn xudt kinh doanh trong nudc thoi gian qua dat dugc nhiing thanh fuu
nhdt dinh. Tuy nhién, viéc qudn Iy, sit dung vén nha nude dau tu vio san xudt kinh doanh ciing gép
phdi khéng it khd khdn, thach thic cin ¢ nhiing gidi phdp khdc phuc trong th gian tdi.
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State capital in enterprises is a dynamic element
and can change the value and material morphology
in the movement of the production-business cycle.
The use of State capital to invest in domestic
production and business activities in the past time,
besides the achieved achievements, also raises many
problems, requiring remedial measures to improve
the efficiency of this capital source at the business
in the near future,
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1. Khai quat vé quan ly, sif dung vén nha nuédc
vao san xuat kinh doanh

1.7 Qudn Iy vén nha nudc ddu tw vao sdn xudt kinh doanh

Von nha nuéc dau tue vao san xudt kinh doanh
thudc sé& hitu nha nudc, do do chua thé quan ly tat yéu
phai la Nha nude. Tuy nhién, Nha nudc la mot ch
thé co cdu trac rét phic tap, do vay quan 1y von nha
nitde tai cac doanh nghiép nha nudc (DNNN) khéng
do mét co quan riéng 1é nao thwe hién ma thuong

dwoc phan chia cho nhiéu co quan va cdp quan ly
khac nhau.

Ciing nhw v6n néi chung, vén nha nwoc tai cac DN
la mét yéu t6 dong va c6 thé thay doi hinh thai gia tri
va vat chat trong qud trinh van dong ctia chu trinh san
xuét - kinh doanh. Do d6, nhém téc gia cho ring, vén
tai DN chinh 1a phép cdng cac tai san ctia DN sau khi
da duge “v6n héa” tirc la xac dinh gia tri cho cac tai
san. V& muc tiéu quan ly, quan 1y cta chu s¢ hitu nha
nude ddi voi von chinh la quan Iy gia tri von véi muc
tiéu bao toan, phat trién von, t6i da hoa gia tri ting
thém va loi tite vOn sau cac chu ky kinh doanh, rong
hon dam bao hiéu qua kinh t€ - x& hdi cia tirng DN néi
riéng va toan bo hé thdng DNNN va DN ¢6 ¢6 phéan
Nha nuwdéc noi chung,

1.2 Str dung vén nhé nudc déu tu vao sn xudt kinh doanh

Mot s6 linh vue kinh doanh ma DNNN va DN co
vén gop nha nude duge tham gia gdbm DN cung tng
san pham, dich vu cbng ich thiét yéu cho xa hoi; hoat
doéng trong linh vuc truc ti€p phuc vu quée phong, an
ninh; DN hoat déng trong linh virc dc quyén tu nhién;
DN ting dung cong nghé cao, dau tw 16n, tao dong luc
phét trién nhanh cho cdc nganh, linh vuc khéac trong
nén kinh té&.

Pé danh gia hiéu qua st dung v8n nha nuwdc
dau tr vao san xudt kinh doanh, nhém tac gia da
str dung mot s6 chi tidu: Hiéu qua vé kinh té: doanh
thu, loi nhuan trude thué, hidu sut sinh 1o trén tai
san, hiéu suét sinh loi trén vén cht s& hitu; Tinh
hinh tai chinh lanh manh; Hiéu qua vé xa hdi: mang
lai thu nhdp cho ngudi lao dong dong gop vao thu
ngéan sach nha nude.
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2. Thuc trang quéan Iy, st dung vén nha nuéc
dau tu vao san xuét kinh doanh

2.1. Vé quén Iy vén nha nuéc ddu tir vao san xudt kinh doanh

Vé chu thé quan ly, do sy thay d6i vé m6 hinh quan
ly vén nha nude dau tu vao san xuat kinh doanh nén
chii thé va cach thirc quan ly cting c6 su thay d6i. Trudce
day, v6n nha nwée dau tu vao san xudt kinh doanh &
Viét Nam thudc quyén quan ly cua cac co quan nha
nude gom: Chinh phu, bg, ban, nganh va UBND cdc
cap. Giai doan 2005-2018, Viét Nam ap dung mé hinh
quan ly v6n theo hinh thirc DN véi sy thanh 1ap ctia
Tong cong ty Pau tu va Kinh doanh vén nha nudc
(SCIC). Tir nam 2019, Viét Nam da thuc hién chuyén
d6i sang m6 hinh quan ly theo hinh thitc co quan nha
nuoc chuyén trach, Iong ghép hinh thize DN vai sy
thanh lap cia Uy ban Quan 1y v&n nha nuwdc tai DN
(CMSC). Véi m6 hinh nay, von nha nudc tai cac DN
hién chiu sw quan Iy ctia cic chi thé sau:

Thir nhit, dai dién chi s& hiru von nha nude. Theo
Nghi dinh s& 10/2019/ND-CP quy dinh vé thuc hién
quyén, trach nhiém cta dai dién chu s6 hiru (CSH) nha
nude, 0 Viét Nam hién nay ¢6 3 loai hinh co quan dai
dién CSH bao gém: CMSC; b, UBND cdp tinh va SCIC.

Uy ban Quan ly v6n nha nude tai DN 1a co quan
thudc Chinh phu, duoce thuc hién quyén, trach nhiém
cua dai dién CSH nha nuéc d6i véi DN do Nha mude
nam git 100% von diéu 1& va phan vén nha nude dau

tur tai cong ty ¢ phan, cong ty trach nhiém hiru han hai .

thanh vién trd 1én,

B, UBND cép tinh la co quan dai dién CSH d6i voi
2 nhém déi twong: DN do Nha nude ndm giit 100%
von diéu lé va phan von nha nuéc dau tw tai cac DN
do by, UBND cép tinh quyét dinh thanh 1ap hodc dugc
giao quan ly va khong thudc d6i twong chuyén giao
vé Uy ban Quan Iy v6n nha nudc tai DN va SCIC theo
quy dinh ctia phdp luat; DN do Nha nuwéc ndm giit
100% v6n diéu 1é va phan von nha nude dau i tai cac
DN thudc d6i teong chuyén giao vé Uy ban Quan ly
von nha nude tai DN va SCIC trong thoi gian chua
chuyén giao.

SCIC 1a Tong cong ty truc thudc Uy ban Quén ly
von nha nuoc tai DN, ti€p tuc thyc hién quyén dai
dién CSH nha nudce tai DN dugc chuyén giao tir cac
b$, UBND cdp tinh theo quy dinh ctia phép lut.

Véi tie cach la dai dién CSH, cac co quan nay giam
sat hoat dong sir dung von ciia DN, gidm sat, kiém
tra, thanh tra viéc quan Iy, str dung, bao toan va phat
trién vOn; thuc hién chién lugce, ké hoach dau tu phét
trién ctia DN theo quy dinh ctia phap luat. Cac dai dién

28

CSH quan 1y vén dau tu vao DN dua trén nguyén tic
cong khai, minh bach thong tin vé hoat dong quan Iy,
si dung v6n nha nuoc tai cac DN ma céc chi thé trén
lam dai dién CSH.

Thik hai, co quan quan ly nha nude. Von nha nudc
la d6i twong thudc so hitu nha nude, do do bén canh
swr quan ly ctia cac dai dién CSH thi con chiu sy quan
ly vé mat nha nuwde cta cac co quan nha nuée. Cha thé
giam sat vn tai DNNN va DN c¢6 von Nha nuoc la
Qudéc hoi, Chinh phit véi viée thure hién clia nganh Tai
chinh va Kiém toan Nha nwdc. P6i vdi cac DNNN dia
phuong, cht thé giam sat la HDND, UBND va co quan
tai chinh dia phuong. '

Thye té cho thay, tinh dén nay ¢ 19 tap doan va
tong cong ty do cac bd lam dai dién CSH da dwoc ban
giao thanh cong. Sau khi thanh lap, CMSC tai DN da
thure hién dé an tai co cau 12 du dn, DN yéu kém thude
nganh Coéng Thuong, budc dau c6 02 DN hoat dong
san xudt ¢ 1ai, cdc DN con lai timg buée giam 16. Hon
nira, viéc thanh lap CMSC thé hién xu huéng ngay
cang tach bach chitre nang dai dién CSH v&n nha nuéc
tai DN ra khoi cdc co quan quan ly hanh chinh nha
nudc. Pidu nay gop phan kién tao moi truong kinh
doanh binh ddng cho cdc DN, dong thoi tao didu kién
cho céc co quan nha nudc tap trung néng luc vao thuc
hién nhiém vu quan ly nha nudéc trong qua trinh phat
trién kinh t& - xa héi.

Tuy nhién, mé hinh quan Iy v6n nha nudc dau tu
san xuat kinh doanh tai Viét Nam hién nay con ton tai
mot s6 kho khan, han ché sau:

M0t la, chua thét sy tach bach gitta quyén so htru
von va quyeén quan ly nha nude déi voi DN. Thue té,
con rat nhiéu DN van thude so hitu ctia cde bo, UBND
cép tinh, diéu nay dan dén tinh trang “vira da bong,
vira théi c0i”, thi€u minh bach trong hoat déng gidm
sat, quan ly von.

Hai I, co ché& quan tri DN con chdm d6i moi, chua
phtt hgp vdi thong 1é va chuan muyre quoc t€; tinh cong
khai, minh bach trong quan ly von nha nudc tai DN
con han ché

Ba la, chua c6 co ché xir ly tréch nhiém cu thé cha
nguoi ding dau khi d€ xay ra sai pham.

Bén la, viéc t8 chire thye hién phap luat vé cong
b8 théng tin con mang tinh hinh thitc, dan dén kho
giam sat dwoc DN, khong du thong tin khach quan vé
DNNN, tao dw ludn xa héi thiéu tich cuc vé tinh minh
bach cua DNNN, trudge hét la DNNN cac nganh, linh
vite doc quyén nha nuée hodc do Nha nuwde danh gia,
diéu tiét gia hodc cdc nganh cung cdp san pham dich
vu cong thiét yéu.



2.2, Vé sir dung von nhé nudc dau tu'viao san xudt kinh doanh

Trong béi canh kinh t& - xa hdi dién bién phic tap,
nhung cac DNNN va cdc DN ¢6 von dau tu nha nuwde
da nd luc thye hién nhiém vu dugc giao, st dung vén
déu tir vao hoat dong san xuét kinh doanh tirong déi
hiéu qua.

Dii v6i hogt ddng stk dung von nha nuwdc diu tw trong nuoc:

Str dung von nha nude dau tu hoat dong san xuat
kinh doanh trong nude thoi gian qua dat dugc nhiing
thanh tyu nhat dinh:

Thir nhdt, hiéu qua san xudt kinh doanh nam sau
cao hon nam trudc. Téng doanh thu nam 2018 cua
DNNN va DN ¢6 von nha nude déu tang so v6i nam
2017. Trong d6, cac DN c8 phan ting manh nhit &
mutc 14%, sau d6 1a cac DNNN 6 mirc 9%. Cac DNNN
thuc bd quan Iy nganh, UBND cép tinh quan ly tang
7% (Theo Bo Tai chinh, 2019).

Mot s8 chi tiéu phan anh hiéu qua san xudt kinh
doanh nhu hiéu suét sinh 1&i trén vén chi s& hitu
(ROE) va hiéu suét sinh loi trén doanh thu thuan (ROS)
cta khu viee DNNN déu cao hon khu vie DN ngoai
nha nwde véi so lieu ndm 2018 Tan luot 1a 8,9; 5,6 cao
hon nhiéu so mttc 4,5 va 2,4 ctia khu vire DN ngoai nha
nuwoc (Bang 1).

Lai phét sinh trizde thué cia DNNN nam 2018 dat
165,752 ty dong, tang 3% so vdi ndm 2017; Lai phét sinh
truede thué cia DNNN thuge bo va UBND  cap tinh
quan ly dat 13,584 ty dong, ting 3,7% so vdi 2017. Céc
DN ¢6 phan ¢6 tong loi nhuan ké toan trude thué cao
nhét trong kh&i cac DNNN va DN c6 vén nha nudce véi
48,822 ty dong, tang 8% so véi 2017,

Thit hai, sit dung vén nha nudce vao san xudt kinh
doanh dat dugc nhitng hiéu qua xa hji nhat dinh.

Cac DNNN va DN ¢6 vén nha nudc mang lai thu
nhap cao nhét cho ngudi lao déng. Theo Sach tring DN
Viét Nam nam 2020, khu viee DNNN ¢6 muie thu nhap
binh quéan thang mot lao dong trong nam 2018 dat cao
nhét véi 12,56 triéu dong, tang 5,6% so véi nam 2017,
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Khu vuic DN ngoai
nha nudc
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trong do6, khu vuc DN 100% vOn nha nuéc dat 12,04
triéu dong, tang 6,2%; khu viuc DN ngoai nha nuéc 7,87
triéu dong, tang 6,8%; khu vuc DN FDI la 9,70 triéu
dong, tang 7,4%.

Ngoai ra, cac DNNN va DN ¢6 v6n nha nude dong
gop vao ngan sach nha nwéc nam 2018 dat 367.712 ty
dong, tang 6% so voi thyc hién nam 2017,

Thit ba, tinh hinh tai chinh lanh manh hon, vén
nha nude dau tw vao DN duge bao toan va phat trién.
Tong tai san ciia cac DN ¢6 von nha nude nam 2018 dat
3.715.187 ty dong, tang 2% so vo6i nam 2017.

Theo Bao cao ctia B§ Tai chinh (ngay 16/10/2019),
tai cac Cong ty me, hé s8 ng téng quat < 1, Hé sé no
phai trd/Vén chi s¢ hitu binh quan < 3, diéu nay chimg
t6 kha ning thanh toan cia cong ty me déu > 1. Diéu
do cho thdy, hau hét cic cong ty me déu dam bao can
dodi gifra tong ng phai tra vdi tong ngudn von va von
chu s6 hitu cia DN, dam bao du khé nang thanh toan
ng ngén han bang tong tai san.

Bao cao hop nhat cta tap doan, tong cong ty cho
thay, tong von chi so hiru & cdc DNNN va DN 6 vén
nha nuée déu cd xu hudng tang (Bo Tai chinh, 2019).
Chéng han, v6n chii s& hitu ctia cac tap doan, tong
cbng ty tang cha yéu tir ngudn quy dau tw phat trién
dugc trich 1ap tir loi nhuan sau thué. Bdo cao clia cong
ty me ¢6 tong von chi s¢ hitu nam 2018 1a 1.081.714 ty
dong, tang 3% so vai thuee hién nam 2017.

Dt vdi hoat dong st dung von nha nude diu tue ra nude ngoai:

Theo bao cao clia cac co quan dai dién chi sé hiru
va DN, tinh dén ngay 31/12/2018 c6 19 DNNN va DN
¢6 von dau trr nha nwde chi phdi c6 dy an dau tu ra
nurdc ngoai, thue hién dau tw tai 114 du an, cha yéu tap
trung trong linh viee vién thong, thim do va khai thac
dau khi, trong cay cao su, khai thac khoang san va linh
viee tai chinh ngan hang,

Tong von dau tu dang ky cuia cac dy an la 11.964 triéu
USD, trong d6 03 Tap doan dau tu 16n gom: Tap doan
Déu khi qudc gia Viét Nam duing thit nhét la 6.677 triéu
USD (chiém 56%), Tap
doan Coéng nghiép Vién
théng quan doi la 2.992
triéu USD (chiém 25%),
Tap doan Cong nghiép
Cao su Viét Nam la 1.429
triéu USD (chiém 12%).

Tinh hinh thu h6i von
dau tu ra nudc ngoai
twong d6i kha quan,
trong nam 2018, cac duy
an dau tu ra nwdc ngoai
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thu héi dwoce 559 triéu USD, trong dé thu héi vén
dau tw la 60%; 38% la loi nhuan chuyén vé nuéc

va 2% la thu tién 1ai tir viéc cho cac du 4n tai nuwdce
ngoai vay vOn.

Mac du, tinh hinh st dung von nha nudc da cai
thién trong thoi gian qua nhung hiéu qua st dung
v6n nha nudc vao hoat dong san xuét kinh doanh
con chwra twong xtng voi nguon lue ddu vao. Cu thé,
khu vire DNNN la khu viee ¢6 lgi nhudn triede thué
thdp nhdt trong khéi DN, dong thoi c6 téc do ting
triedong lgi nhudn dm so véi nam 2017, Nam 2018,
khu vize DN ngoai nha nwdc 1a khu vire duy nhét
tao ra lgi nhudn trudce thu€ ting so voi nam 2017
vGi 323,64 nghin ty dong, chiém 36,1% loi nhuén caa
toan bé khu vue DN, ting 11,1% so véi nam 2017;
khu vue DN ¢d von ddu tur nude ngoai tao ra loi
nhuén cao nhdt trong toan bo khu viee DN véi 381,57
nghin ty dong, chiém 42,6%, giam 1,0% so véi nam
2017; khu vize DNNN tao ra 190,36 nghin ty dong loi
nhuén, chiém 21,3%; giam 5,2% (trong dé khu vuc
DN 100% v6n nha nwde tao ra 103,01 nghin ty dong
loi nhuén, chiém 11,5%, giam 17,5%).

Tuong tu, binh quén giai doan 2016-2018 so véi
binh quan giai doan 2011-2015 mdi nidm khu vuc
DNNN tao ra 196,15 nghin ty dong lgi nhuén trude
thué, chiém 23,7% téng loi nhuan trwée thué cua toan
b6 khu viee DN, ting 14,1% (trong d6 khu vic DN
100% v6n nha nudc tao ra 113,78 nghin ty dong, chiém
13,7%, ting 13,6%); thdp hon s liéu cua khoi khu vuce
ngoai nha nudc la 32,3% ting 165,5% va khéi FDI la
44%, tang 96,5%.

Hiéu sudt sinh 161 trén tai san va hiéu suét sinh 1o
trén von chi $¢ hitu cta khéi DNNN va DN ¢ von
nha nwéc voi s liéu [an luot 1a 2,0 va 8,9 thdp hon
nhiéu so véi ciia khu vue FDI véi s6 lidu 12 8,9 va 15,4,
So véi khu vie ngoai nha nude, tuy khu vire nha nuwde
co chi s6 cao hon ¢ cdc tiéu chi trén nhung bédo cao
ctia Chinh phu (2018) cho thdy, tinh hinh kinh doanh
ctia khu vire nay phu thude vao mot s& tap doan, tong
cbng ty 1ém, hoat déng trong cac nganh ¢ mutc 46 canh
tranh thap.

3. Giai phap nang cao hiéu qua quan ly, sif dung
vén nha nudc dau tu vao san xuat kinh doanh

Dé néng cao hiéu qua quan ly, sit dung von nha
nuGe dau i vao san xuét kinh doanh, nhém téc gia dé
xudt mot s& khuyén nghi sau:

M@t la, xac dinh va tach bach rd chirc nang chu s&
hitu nha nuede va chite nang quan ly nha nwde déi véi
DNNN. Nén han ché t6i da tinh trang co quan quan
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Iy nha nudc viva thuc hién chirc ndng dai dién CSH
vita thure hién chite nang quan ly, tranh su chong chéo
ciia cht s¢ hitu nha nuée sang quan 1y nha nude hoic
nguoc lai lam méo moé mai triedng kinh doanh.

Hai la, tang cwong cong khai va minh bach hoa
théng tin ctia cdéc DNNN. Céng khai, minh bach héa
théng tin cia DNNN la mot yéu cau khach quan dé
CSH c6 thong tin ddy du, kip thoi va chinh xéc vé
DN. Tang cudng minh bach va céng khai dé thuc
day cai thién quan tri DNNN. Céng khai, minh
bach la dac trung ctia viée cai thién quan tri DN da
dugc thira nhén thanh nguyén tic quan tri DN cta
T8 chirc Hop tac va Phat trién kinh t& 4p dung d6i
voi cac DNNN.

Ba la, thiic ddy qua trinh ¢ phéan hoa, thodi von
khoi nhitng nganh, linh virc phat trién manh, c6 ty suat
sinh 101 cao dé tap trung vao nhiing nganh nghg, linh
vie ma thanh phéan kinh t€ khac khong duoc lam hoac
khong mudn lam.

Bon 14, nang cao nang sudt lao déng cua lwc ligng
lao déng trong DNNN va DN cé v8n nha nudce théng
qua viéc sép x€p, co cdu lai t6 chire va luc lwong lao
dong trong DN theo huéng tinh gon, tir d6 nang cao
nang sudt lao dong cua tirng nguodi lao ddng va nang
sudt lao déng tong hop cia tirng DN.

Nim [, tang cudng codng tc kiém tra, thanh tra,
giam sat, kiém todn, khong dé€ xay ra that thoat vén,
tai sdn nha nwdc trong qua trinh sap xép, ¢ phan héa,
thoai von va quan ly, sit dung v6n nha nudce.
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