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So vui kinh ti tlf nhcin vei kinh ti co von diiu tlftrlfc tiip nlff1c ngoeii, 11 Vi~t Nam, doanh nghi~p nhei nlff1c 
van lei /If c llf{111g vtjt chat co tiein llf c mqnh ve teii chinh, ncim giit teii nguyen, <lat dai, thlfdng hi~u, /If c 
llf{111g loo c19ng, co c19i ngii ctin b9 khoa h!Jc, kj thutjt, quan ly hung htju. Tuy nhien, trong cd chi quan IY, 
sli' dtf ng von, teii scin nhei nlfuc tqi doanh nghi~p van con nhitng hqn chi, bat ctjp. Nghien cti'u ve Cd chi 
qucin ly teii scin, sli' dlf ng van ctia nhei nlff1c tqi doanh nghi~p lei can thiit nham nhtjn di~n ccic n9i dung can 
sif a OOJ, bo' sung, gap phiJn hoein thi~n Cd chi, chf nh Stich ve' Jy teii son, sif dlJng Von CUO nhei nlff1C tqi CQC 
doanh nghi~p, gap phiJ'n nang coo hi~u qua sli' dlJng von tqi doanh nghi~p nhil nlff1c. 

Tif khoa: Doanh nghi¢p nhil nlfac, ca ch€ qudn ly, tili son, von, hoiln thi¢n ca ch€ 

MANAGEMENT MECHANISM OF STATE CAPITAL ASSETS IN 
ENTERPRISES IN VIETNAM 

Nguyen Thi ICim Thoa 

Compared to private and fo reign-invested enterprises 
in Vietnam, sta te-owned en terprises still possess 
strong fin an cial resources, holding land resources, 
brands, and a robust workforce of scien tific, technical, 
and management staff However, the management 
mechanism of state capital assets in enterprises still 
has lim ita tions and inadequacies. Research on the 
management mechanism of state capital assets in 
en terprises is necessary to identift; the contents that 
need to be amended and supplemented, contributing to 
the improvement of policies regarding the management 
mechanism of state capital assets in enterprises and 
enhancing the efficiency of capital use in state-owned 
enterprises. 
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Cache quan ly, sU' d1;1ng von, tai san 
cua nha nu'oc t~i cac doanh nghi~p nha mt6'c 

a Vi~t Nam, quan ly, SU dl,lilg van, tai san t~i 
doanh nghi~p nha nu6c (DNNN) la mc;>t chu truang 
16n, quan tr9ng. Tren ca sa nhiing ffi\lC tieu, dinh 
hu6ng duqc xac dinh trong cac van ki~n cila Dang, 
cong tac the' che h6a b~ng van ban phap lu~t da 

dU<;YC cac CO quan nha nUOC quan tam tht,l'C hi~n. 
Tru6c 2014 co che quan ly, SU dl,lilg von, thl San c:Ua 
nha nuoc t?i cac DNNN con trong giai do~ xay 
dl,l'llg, cac van ban chua day du, qi the'. Qua trinh 
nay tiep t\lC dU<;YC doi moi, tU 2014 bo sung theo 
hu6ng ph?m vi dfeu chinh ngay cang rc;>ng, bao phu 
dU<;YC CaC linh V\fC Cua nen kinh te; dap tmg yeu CaU 
hQi nh~p kinh te quoc te; t?O mOi trubng c?nh tranh 
blnh dftng gifra DN thuoc cac thanh phan kinh te: 
nang cao quyen tt,l' chu, tt,l' chiu trach nhi~m CU.a DI\ 
nhung v5n bao dam vai tro chi d?o, gicim sat c:U 
Nhanu6c. 

Lu~.t so 69/2014/QH13 duqc ban hanh la buck 
hoan thi~n c6 tinh phap ly cao nhat trong qua trinh 
xay dl,l'llg cache, chinh sach doi m6i quan ly DNNN, 
quy c1inh vi~c dau tu von nha nu6c vao DN, quan ly, 
SU d1,ll1g von nha nuoc dau tu vao San xuat, kinh 
doanh t?i DN va gicim sat vi~c dau tu, quan ly, SU 
d1,U1g von nha nu6c t~ DN. Ben c?nh d6, nhiing bQ 
lu~t khac ding de c~p lam r6 them ve DNNN nhu: 
Lu~t Dau tu quy djnh tham quyen ra quyet dinh chu 
truang dau tu doi v6i cac DNNN; Lu~t To chuc 
Chinh phu da tiep t\lc qi the' h6a chu truang quy 
dinh ve chuc nang th\fc hi~n d~i di~n chu so hfru 
phan von cila Nha nuoc t~ DN c6 von nha nuoc; 
Lu~t DN 2020 quy dinh r6 ve mo hlnh to chuc, ca 
ban da hoan thanh vi~c chuyen toan bi;> DNNN sang 
che do cong ty, ho?t di;>ng blnh d~g v6i cac lo?i 
hlnh DN khac ... 

Chinh phu va cac bo nghanh da ban hrum nhieu 
nghi dinh, thong tu hu6ng d~ thi hrum Lu~t nhu 
Nghi dinh so 81/2015/ND-CP ve cong bo thong tin 
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c:Ua DNNN; Nghi dinhso87/2015/ND-CP c:Ua Chinh 
phu ve giam sat dau tu von nha mroc vao DN, giam 
sat tai chinh, drum gia hi~u qua hoc;tt d{mg va cong 
khai thong tin thl chmh c:Ua DNNN va DN c6 von 
nha nu6c; Nghi dinh so 91/2015/ND-CP ve vi~c dau 
tu von nha nuoc vao DN va quan ly von, tai san t'.li 
DN; Nght dinh so 159/2020/ND-CP ve quan ly ngum 
giu chuc danh, chuc V\l va ngum d~ di~n phan von 
Nha nuoc t~ doanh nghi~p; Thong tu so 200/2015/ 
TI-BTC c:Ua B9 Tai chinh huang d~n m9t so n9i 
dungvegiamsatdautuvonNhanuacvaoDNkhac ... 

Doi vm cac T~p doan kinh te, tong cong ty nha 
nuoc, trong cac van ban ban hanh da lam r6 hon co 
so, can cU cho vi~c thanh l~p, mo hlnh to chuc va 
hoc;tt d9ng. T~p trung sua doi, bo sung theo huang 
khong thanh l~p them cac T~p doan kinh te; hcµt che 
dau tu ra ngohl nganh, cam dau tu vao cac linh V\fC 
kinh doanh nii ro (ngan hang, bao hie'm, chilng 
khoan, quy dau tu va bat d9ng san). Cac co che 
chinh sach ve thoAf VOn nha nuoc dm;JC ban hanh 
nhu: thoai von nha nuoc dum m~ gia, dum gia tri 
so sach ke toan; chuye'n nhuc;mg von theo hinh thuc 
th6a thu~; thoai von theo lo ... nh~m day nhanh 
thoAf VOn 0 nhiing linh V\l'C khong hi~u qua ho~c 
khong can c6 von nha nuoc tham gia. 

Vi~c thanh l~p Uy ban quan ly von nha nuoc t~ 
DN (UBQLVNN) vao nam 2018 phan dinh ro hon vai 
tro aia co quan quan ly nha nuoc, co quan deµ di~n 
chu sa hii'u va ngum deµ di~n von nha nuoc tcµ DN, 
dong thmtang cuemg trach nhi~m c:Ua t~p the, ca 
nhan trong vi~c quan ly, sir d\ll1g von, thl san tcµ DN 
nha nuoc. Trong d6, Nghi dinh so 131/2018/ND-CP 
ngay 29/09/2019 da quy dinh m9t so nhi~m V\l chinh 
c:Ua UBQLVNN nhu: (i) xay d\IDg va to chuc trien 
khai th\fc hi~n chien luqc, ke ho<.tch, chuong trinh 
trinh Chinh phu, Thu tu6ng Chinh phu (TICP); (ii) 
th\fC hi~n nhi~m V\l Va quyen hcµt aia CO quan deµ 
di~n chu so hii'u theo quy dinh aia phap lu~t; (iii) 
th\fc hi~n nhi~m Vl,l, quyen hcµt aia co quan thu9c 
Chinh phu theo quy dinh aia phcip lu~t. 

Thl;lc tr~ng quan ly, slt d1:1ng von, 

tai san t~i doanh nghi~p nha mtoc 

Nhilng ket qua t19t tluf!c 

Den het nam 2023, Vi~t Nam c6 676 DN nha nuoc 
trong do 478 DN do Nha nuoc n~ giu 100% von 
dieu Ie va 198 DN do nha nuoc nam giu tren 50% 

·' 
von dfeu l~ (Bo ke ho<.tch dau tu). Hi~u qua kinh 
doanh cua DNNN xet tren tieu chi lc,ri nhu~ t<.to ra, 
n<)p ngan sach nha nuoc c6 chieu hu6ng tich a.re. 
Du kinh te the giai khong on dinh, g~p nhieu bien 
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d9ng sau d'.li dich COVID-19 va bat on chinh tri, 
hoc;tt dong kinh doanh trong nuoc g~p kho khan 
nhung ket qua ho?t d9ng san xuat, kinh doanh 
(SXKD) cua cac DN c6 von nha nuac v~n co XU 

huang tang truang va phat trie'n . 
Trong nam 2023, cac DN nha nuac da t~p trung 

vao vi~c trie'n khai cac dl,l' an dau tu theo ke ho'.lch 
da duqc phe duyt$t, nh~m dam bao tien dQ, hi~u qua 
va tiet ki~m chi phi. Mum chin T~p doan va Tong 
cong ty da giai ngan tong von dau tu uoc d~t 161 
nghin t}' dong, Chiem gan 80% SO VOi ml,lC tieu 
208.328 nghln ty dong trong nam. Nhieu d\l' an 
trong die'm da duqc day nhanh tien d9 trien khai, 
bao gom Dl,l' an Nha may Di~n Nhan Tr?ch 3,4; Dl,l' 
an Cang hang khong quoc te Long Thanh rung nha 
ga T3 t?i Cang hang khong quoc te Tan San Nhat .. . 
Hi~u suat sinh lQ'i tren doanh thu c:Ua DNNN nam 
2023 uoc d<.tt 6,09%, cao hon khu V\fC DN co von dau 
tu nuoc ngohl. 

Cac DN tieu bie'u co chi tieu lQ'i nhu~ tn.roc thue 
UOC VUQt ke ho?ch Va tang SO VOi nam 2022 nhu: 
T~p doan Xang dau Vi~t Nam uoc vuqt 11 % ke 
ho?ch nam, tang 58% so vm nam 2022; Tong cong ty 
Duemg s~t Vi~t Nam hoan thrum ke ho?ch nam, c~t 
16 nam 2022 va lai 103 t}' dong; Tong cong ty Cang 
hang khong Vi~t Nam uoc VUQ't 2% ke ho<.tch nam, 
tang 14,2% so vm nam 2022. 

Vi~c bao toan va tang truang von dc;tt ket qua 
dang khich It$. Theo uoc tinh den dau nam 2023, 
tong tai san CU.a cac DN nha nuoc tang 27,7% so vm 
2019 (ru 2.992.834 t}' dong !en 3.821.459 t}' dong); 
von do nha nuoc nfun giu tang 20,2%. Ngoai nhit$m 
V\l bao toan va phat trie'n von nha nuoc trong san 
xuat kinh doanh, cac DNNN con thl,l'c hi~n nhi~m 
V\l chinh ttj xa hQi theo chi d'.lO cUa CO quan d?i di~n 
chu so hii'u nhu tham gia blnh on gia ca cac m~t 
hang thiet yeu; dam bao nguon cung trong finh Vl,l'C 
xang dau; cung cap nuoc S<.tch do tht, dau hr vao cclC 
viing, linh V\fC ma tu nhan khong thl,l'C hi~n ... 
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Nam 2019 2020 2021 2022 2023 (uactinh) 

LNTT 162.750 162.750 198.672 241.165 125.847 

tai bie'n; dau tu aia ID 
Dau khi Vi~t Nam t.:;ii 
Cong ty CP Hoa dau 
va Xo sqi Dau khi 
(PVTex), TCT C6 phan 
Xay I~p Dau khi Vi~t 
Nam(PVC), Cong ty 
Cong nghi~p Tau thuy 
Dung Quat (DQS), dl! 

Tong phat sinh phai nQp NSNN 283.000 300.722 316.778 382.905 226.493 

Ty suat IQi nhu~n TT tren von CSH (%) 11,4% 9,4% 11,3% 13,3% 6,9% 

Ty suat IQi nhu~n TT tren tai san (%) 5,4% 4,4% 5,4% 6,3% 3,3% 

Ngu6n: Tlnh todn, tong hf!P crio tdc gld tit bdo cdo Chfnh phu vo di/ liru Bp kl ho<Jch dtiu hi 

Vi~c dau tu ra nu6c ngoai duqc trie'n khai kha 
tich eve. Tinh den dau nam 2023 c6 30 T~p doan, 
Tong Cong ty c6 von nha nu6c c6 dv an dau tu ra 
nu6c ngoai, v6i tong von dau tu Ia 6.622,92 tri~u 
USO trong do c6 94,69% tong so von dau tu den ru 
ba t~p doan 16n Ia PVN (60,8%), Viettel (22,22%) va 
T~p doan Cong nghi~p Cao su Vi~t Nam (VNG) 
(11,67%) (Chinh phu, 2023). 

Cac DN da c~p nh~t, Cl,l the' h6a cac quy dinh CU.a 
phap lu~t, di'eu l~ DN thong qua vi~c ban hanh cac 
van ban quan ly nc;li b9 tuang doi day du giup vi~c 
quan ly, SU d1,mg tai san cung nhu cong tac di'eu 
hanh Va giam Sat hO<,it dc;lng San xuat kinh doanh 
aia DN ngay cang minh b<,ich va hi~u qua. 

M9t so ton t~i, h~n che 

Ben c<jll1h ket qua d<,it duqc, ho<,it dc;lng CU.a DNNN 
v~ ton t<,ii nhiing h.:;in che. Ct,1 the~ cac tY suat lqi 
nhu~n tru6c thue/tai san Ia kha thap, trung blnh 
khoang 4,95%/nam trong khi tY suat lqi nhu~ tru6c 
thue/von chu so hiiu cao han nhieu, khoang 10,5%. 
Di'eu nay c6 nghla Ia phan nhieu dau tu dhl h.:;in t<,lO 
thl san aia DNNN la von vay; h~ so nq aia DNNN 
deu tren 50%. 

Ty suat sinh foi tren von kinh doanh (ROA) aia 
cac DNNN dau nam 2023 u6c tinh d<,it 2,6% nam, 
thap han nhieu so vm DN c6 von dau tu nu6c ngohl 
va thap han so vm Iai suat blnh quan ngan hang. 
Ciing tuang h,r v6i chi so CU.a ROE, cac DNNN d<,it 
5,6% cling thap han so vm cac DN FDI (9,5%). H~ so 
quay vong von cua DNNN c6 XU hu6ng giam ru 
0,47 giai do.:;in 2011-2015 xuong con 0,32 dau nam 
2023; trong khi DN tu nhan la 0,58; cac DN FDI gifr 
muc on dinh khoang 0,9-1. 

Theo bao cao CU.a Vietnam Report giai do.:;in 2019-
2023, chi so CAGR trung blnh CU.a top 500 DN tang 
truang nhanh nhat Vi~t Nam (FASTSOO) thi khoi 
DNNN luon thap han khu vt,rc tu nhan va khu vt,rc 
c6 von dau tu nu6c ngoai 

Tong von dau tu aia khoi DNNN con kha thap 
so voi DN FDI. Nhieu dl,l an dau tu khong hi~u qua 
nhu dau tu aia TCT Hang hai Vi~t Nam t<,ii cac cong 
ty con, cong ty lien ket ho.:;it dQng trong finh V\fC V~ 

an tham do khai thac 
dau khi m6 Nagumanov t.:;ii tinh Orenburg (Lien 
Bang Nga), dv an khai thac dau t.:;ii Venezuela, dv an 
Lo 67 Peru ... Luy ke tinh den dau nam 2023 da dau 
tu ra nuac ngohl tren 6,6 tY USO trong do co 43 dl,l' 
an c6 I6 luy ke vai tong so 16 lt1y kela gan 1,5 tY USO. 

Ben c<jll1h d6, vi~c mo rc;lng ho.:;it dc;lng San xuat, 
chebien mc;lt so m~t hang mm aia DN con kho khan, 
thieu chu dc;lng trong doi mm SXKD; chua chu trong 
dau tu theo chieu sau. M9t so DN chua chu dc;lng 
duqc nguon von de phl,lC V\l ho.:;it dc;lng SXKD. Chua 
tach b.:;ich ho.:;it dc;lng SXKD vm ho.:;it dc;lng cong ich. 

Ngoai ra, vi~c co cau l.:;ii mc;lt so DN lam an thua 
16, thu hoi von CU.a Nha nu6c ru cac dv an dau tu 
khong hi~u qua con ch~. Vi~c cong khai thong tin 
trong DNNN con h.:;in che, khong kip thai, thieu 
minh b<,ich, mang tinh hinh thuc. 

Nguyen nhan cua cac ton t~i, h~n che 

Nguyen nhan khcich quan 

- Giai do.:;in 2019 - 2023, moi truang kinh te tron~ 
nuoc, khu vt,rc va tren the gim c6 nhieu bien dc;lng, 
ap Ive 16n ve c<jll1h tranh ct1ng nhu rui ro trong kinh 
doanh; ben c<jll1h ml,lc tieu lqi nhu~, cac DNNN con 
phfil th\fC hi~n nhi~m V\l chinh tri, an sinh xa hQi. . . 
do d6 phan nao cinh huang den toe d9 tang truang, 
doanh thu va lqi nhu~. 

- Tmh tr.:;ing cac t~p doan, tong cong ty, DNNN 
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16n dau tu dan trai, kern hi~u qua cua giai do~n 
tru6c chua kh~c ph\lc duqc, gay kh6 khan cho vi~c 
kinh doanh, lam giarn hi~u qua trong vi~c kie'm tra, 
giam sat SU d\,lng von nha nu6c. 

- Mot so ON phai th\l'c hi~n nhi~m V\l chinh tri, 
xa hoi nhung chua c6 co che h~ch toan r6 rang nen 
anh hu6ng tieu Ct,l'C t6i ho~t dong SID XUat kinh 
doanh, gay kh6 khan cho ON. 

Nguyen nhcin chu quan 

- Mot so chu truong, chinh sach ch~rn duqc the' 
che h6a ho~c chua duqc the' che h6a day du, thieu 
thong nhat, r6 rang, chua c6 cac giai phap mang 
tinh dot pha trong vi~c nang cao hi~u qua quan ly, 
SU d\,lng von, thl san t~ ON nha nuoc. 

- Vi~c chuye'n giao quyen d~ di~n chu so hiiu von 
nha nu6c ~ON nhat la cac TDKT ve UBQLVNN khi 
nguon lt,l'C chtra th\l'C S\f du lOn ID~ da khien cho CO 

quan nay bi qua tai trong th\l'C hi~n nhi~m V\l dful 
den hi~u qua quan ly va phat trie'n von nha nuoc 
chua duqc nhu ky v9ng. 

- Ca che ngum d~ di~n von nha nuoc thong qua 
uy quyen con vu6ng m~c: Trach nhi~m, quyen 1¢ 
chua tuong :xUng; quy trlnh bao cao, xin y kien chi 
d~o ru chu so hiiu chua r6 rang, hau het cac van de 
deu phcii xin y kien ngum d~ di~n chu so hiiu, chua 
phan cap quyen va trach nhi~m cho ngum d~ di~n 
trong vi~c bie'u quyet cac van de t~ cuoc hQp Hoi 
dong quan ttj, D~ hoi co dong nen thm gian keo 
dhl; che do luong, thu6ng, thu lao doi vm ngum d~ 
di~n chua phat huy duqc tinh khich 1~. 

Kien nghj ve Cd che quan ly, SU dl_lng von 

t~i doanh nghi~p nha mtoc 

Doi viii ca quan qucin ly nha mtac 

Can day nhanh qua trlnh sua doi, bo sung cac 
lu~t, nghi dinh lien quan den noi dung quan ly, SU 
d\,lng von, thl San nha nuoc t~ ON nhu: Lu~t Quan 
ly, SU d\,lng von nha nuoc dau tu vao san xuat, kinh 
doanh t~ ON, Lu~t Dau thau, Lu~t Dau tu ... nhfun 
kh~c phl,lC cclC VUOng ffi~C, bat C~p trong quy djnh 
hi~n hanh ciing nhu t;;io s\f thong nhat, dong bo, h;;in 
che cac quy dµili chong cheo hi~n nay, thao go 
nhiing vu6ng m~c ve quy trinh, tham quyen XU ly, 
ra quyet d!nh trong dieu hanh SXKD. 

Hoan thi~n cac quy d!nh lien quan den vi~c Nha 
nu6c tien hanh d~t hang va h,ra chQn cac ONNN 
tham gia th1,l'C hi~n cac nhi~m V\l chinh ttj xa hQi, 
nh~m dam bao S\l' minh b~ch, ro rang Va day du Ve 

chi phi, gia ca, trach nhi~m, va quyen I~ ru; ca r:r11a 
nu6c va ON, dong thCri tuan theo nguyen tac khong 

gay cinh hu6ng tieu Cl,l'C den hi~u suat kinh doanh 
cua cac ONNN. 

Hean thi~n co che kie'm tra giarn sat CU.a co quan 
d~ di~n chu so hfru nha nuoc vOi cac ONNN darn bao 
cao tinh minh b~ch thong tin a tat ca cac khau. Xay 
dt,mg bo tieu chi danh gia hi~u qua ho~t dong phru c6 
tinh phu hop vOi rung ONNN, darn bao tinh so scinh 
vm cac ON ngohl NN. Lam r6 trach nhi~m CU.a ngum 
d~ di~n phan van nha nuoc t~ ON. C6 co che, che thl 
de' cac to chuc, ca nhan tht,l'C hi~n CO }u~U qua cac 
quyen, ngrua V\l, tr a ch nhi~m dU'Q'Cphan cong, phan cap. 

Doi vai doanh nghi~p nha ntlac 

Tiep tl,lc doi mOi quan tri ON; ra scat dieu I~ hoi;lt 
dong, quy che quan ly noi ho, bao darn tuan thu quy 
dinh CU.a phap lu~t, nguyen t~c thi truang, nguyen t~c 
quan tri ON hi~n d~i, nguyen t~c quan ly thl chinh. 

Xay dvng 19 trlnh va tht,l'C hi~n thoai von nhanh 
ch6ng ti;li cac ON c6 von g6p khong hl~u qua va nha 
nuoc khong cho phep. ONNN can t~p trung vao 
Ilnh vt,l'c kinh doanh chinh, tht,l'c hanh tiet ki~m 
chong lang phi; nang Cao chat lm;mg dich V\l, hang 
h6a va thuong hl~u tren thi truang. 

Xay dvng phuong an to chuc SXKD phu hQ'P vm 
tinh hlnh tht,l'C te; trie'n khai S~p xep, CO cau li;li cac 
ON thanh vien de' tranh phan tan nguon lt,l'c; tich 
Ct,l'C trie'n khai nghien Cllu trng d\,lng, dau tu· doi mm 
cong ngh~, San pham, d!ch V\l nhftm nang cao gia ttj 
gia tang va kha nang c;;tnh tranh cua cac san 
pham, dich V\l. 

Ki~n toan bo may quan ly, tang cuemg dao tc;i.o 
kien thuc, boi duang nang cao trlnh do can bQ quan 
ly ON dap ll'ng yeu cau quan tri trong ca che thi 
trueng. Bo tri can bo lanh dc;i.o, quan ly va nguoi d~i 
di~n phan von nha nuoc du pham chat d~o due, 
nang lt,l'C chuyen mon de lam tot vai tro d~i di~n chu 
so hiiu nha nuoc tc;i.i ON. 0 
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