MOT sO VAN PE VE VON VA PAU TU

1. Nhimg van dé chung vé von dau tu

Sachs - Larrain (1993) dinh nghia t8ng
quat vé dau tu nhu: "Pau tu la phan san
luong dudc tich lu§ dé tang nang luc san
xudt trong thai ky sau cla nén kinh t€". San
luong & day bao gbm phan san luong dudc
san xuat trong nuéc va nhap khau tir nuéc
ngoai - theo ludng san pham:; déi véi loai san
phdm hitu hinh nhu nha clta, céng trinh
XDCB, may méc thiét bi...hay cac san pham
vé hinh nhu bang phat minh sang ché, phi
chuyén nhuong tai san.... Ciing theo Sachs -
Larrain, 1993 Tai san c¢6 dinh trong nén
kinh t& tai mot thai diém nao dé dudc dinh
nghia b&ng téng cac dau tu qua cac nam,
tinh dén thdi diém d6. Trong thuc t&, dé tinh
toan gia tri tai san tai mot thoi diém nao do
ngudi ta cong tat ca cac dau tu trudc do, roi
trir di khdu hao hang nam. Nhung viéc xac
dinh gia tri clia tai san tai mot thai diém nao
do6 la mot viec khd khan, vi mot sé loai tai
san khong co gia trén thi trudng, hodc gia ca
trén thi trudng khéng phan anh dung thuc
chéat cla gia tri tai san.

Theo Hé thdng tai khoan qudc gia thi chi
tiéu cho giao duc khéng dugc xép vao chi
dau tu. Nhung nhiéu nha kinh t&, dac biét cac
nha nghién clu vé bén ving cho rang chi
cho giao duc 1a mét dang dau tu - dau tu vén
con ngudi (human capital). Dau tu cho gido
duc cling nham 1am tang nang luc san xuét
cla tuong lai, vi khi con ngudi dugc trang bi
kién thic t6t hon sé lam tang hiéu qua va
nang suéat. Phai chang day 1a khiém khuyét
clia SNA trong tinh toan chi tiéu dau tu ?

Vé déi tuong dau tu: Trong nén kinh
t€, tai san ton tai dudi nhiéu hinh thiic va vi

Bui Ba Cuong - Bui Trinh
vay cling c6 nhiéu loai dau tu; cé ba loai dau
tu chinh sau day:

+ Pau tu vao tai san c6 dinh: bao gém
dau tu vao nha xudng, may moc, thiét bi,
phuong tién van tai..Dau tu dudi dang nay
chinh 1a diu tu dé nang cao ning luc san
xuét (productive capacity). Kha nang dat
dugdc téc d6 tang trudng cao hay thdp phu
thudc vao loai dau tu nay.

+ DAu tu vao tai san luu dong: Tai san
luu ddng bao gébm nguyén vat liéu thd, ban
thanh pham va thanh pham tén kho. Nhu
vay lugng dau tu vao tai san luu dong la su
thay ddi vé khdi luong clia cac nhém hang
hoa néu trén trong moét thai gian nhat dinh.

+ Xét trén tdm vi mod cla nén kinh t&, cb
mot dang dau tu tai san c6 dinh rdt quan
trong, d6 1a dau tu vao co sé ha tang. Pac
diém cla loai dau tu nay la can mét luogng
von 16n, 1au thu héi vén. Tuy nhién, viéc dau
tu vao cd s ha tang co tac dung thic ddy su
phat trién cla cac nganh khac trong nén
kinh té.

Theo Hé théng tai khoan quéc gia cla
Viét Nam thi tai san c6 dinh dudc phan
thanh 2 loai tai san ¢6 dinh hitu hinh va tai
san c6 dinh vo hinh. Tai san c6 dinh hitu
hinh dugc chia ra: 1. Nha cla, vat kién trac;
2. May méc, thiét bi; 3. Phuang tién van tai;
4. Suc vat lam viéc, stc vat cho san pham;
5. Cay lau nam cho san pham. Tai sén luu
déng dugc chia thanh: 1. Hang mua dang di
trén dudng; 2. Nguyén liéu, vat liéu; 3. Céng
cu dung cu; 4. Chi phi san xuét kinh doanh
dd dang; 5. Thanh pham tén kho; 6. Hang
hoé tén kho; 7. Hang gui di ban.

Théng tin Khoa hoc Théng ké sé 5/2005 - Trang 7



Vé ngudén vén dau tu: Néu xét trén
phuong dién vi mé nén kinh t€, nguén vén
dau tu bao gém 2 loai chinh: Nguon tir tiét
kiém trong nuGc va ngudn vén tU nudc
ngoai. Nguén nudc ngoai dua vao dudi dang
dau tu truc ti€p, dau tu gian tiép, cac khoan
vay nd, vién trg, kiéu héi...Cé thé chia ngudn
von dau tu thanh hai loai: Pau tu cha khu
vuc doanh nghiép va dau tu cla ca nhan
(goi tat 1a khu vuc doanh nghiép); Pau tu
clia khu vuc nha nuéc.

Nguén dau tu cla khu wvuc doanh
nghigp: V& mat ly thuyét thi nguén dau tu
cla khu vuc doanh nghiép (Ip) dudc hinh
thanh tu ti€t kiém cta khu vuc phi tai chinh
va cla khu vuc ho gia dinh (Sp) va nguén
dau tu truc ti€p tir nuGc ngoai (Fp):

Ip=Sp+Fp (1)
Sp=Yp-Cp (2)
Trong db:

Yp la thu nhap kha dung

Cp la tiéu dung cudi cling clia ho gia dinh.

VE ly thuyét nguon tiét kiém trong khu
vuc phi tai chinh va khu vuc hé gia dinh la
ngudn chi yéu trong nén kinh t&. Tuy nhién
& Viét Nam luong tiét kiém (trao d6i) khong
qua hé thdng ngan hang ma dudc cat gilr
dudi dang tién mat, vang, US$ kha nhiéu.

Nguén dau tu cla khu vuc nha nudc:

ngudn dau tu cla khu vuc nha nudc (lg)
dugc xac dinh theo quan hé sau:

Ig=PSBR + (T -Cg) + Fg (3)

Trong d6: PSBR la kha nang di vay cla
chinh phd; T la cac khoan thu clia nha nudc,
Cg la cac khoan chi tiéu clha chinh pht
khong ké dau tu; (T - Cg) la tiét kiém cla

nha nudc; Fg la cac khoan vién trg tir nuéc
ngoai thuan.

TU quan hé trén c6 thé nhan thay dau
tu cla khu vuc nha nuéc hinh thanh ti ba
ngudn: Kha nang huy dong vén cla khu vuc
nha nudc, hinh thilc huy déng vén nay dudc
thuc hién bang viéc phat hanh trai phiéu, ky
phiéu...; tiét kiém cla khu vuc nha nudc,
khodn nay bang cac khoan thu clla ngan
sach nha nuGc trir di cac khoan chi thudng
xuyén; Ngudn vén t&r nudc ngoai (thudng la
du6i dang vién trg hoac vay nd).

2. Méi quan hé giita ddu tu va ting trudng
kinh té

2.1. Téc do tang dau tu va téc do tang
truong kinh té.

Dau tu tac dong Ién tang trudng kinh
t€ & cd hai mat; téng cung va téng céu.
Y&u t6 dau tu 1a mot nhan té clia ham téng
cau c6 dang:

Y=C+I+G+X-M (4)

Trong kinh t& vi mé ciing nhu trong hé
thong tai khoan quéc gia (SNA) Y 1a GDP; C
la tiéu dung cubi cung cla hé gia dinh; | la
dau tu; G la chi tiéu ding cla nha nudc; X 1a
xuat khdu va M Ia nhap khau.

T quan hé trén ta thdy khi dau tu (1)
tang sé truc ti€p lam tang GDP. Theo
Keynes thi khi dau tu tang mét don vi thi sé
lam cho GDP tang han mét daon vi.

Trong thuc t€ thi mic do cla anh hudng
trén con tuy thudc vao nang luc cung cla
nén kinh t€. Néu nang luc cung han ché thi
viéc gia tang téng cau, véi bat ky ly do ndo
chi 1am tang gia ma théi, san lugng thuc té
khong tang 1a bao. Ngudc lai, néu nang luc
san xuét (cung) déi dao thi gia tang téng cau
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sé thuc su lam tang san lugng, G day ly
thuyét clia Keynes dudc khang dinh.

Céac md hinh tang trudng don gian dang
téng cung déu nh&n manh dén yéu td von
trong tang trudng. M6 hinh Harrod - Domar
(Do hai nha kinh t€ Roy Harrod clia Anh va
Evsey Domar clia My dua ra vao nhiing thap
nién 40 clia thé ky 20 va dugc st dung réng
rai cho dén ngay nay) dua ra méi quan hé
ham s6 gilta von (ky hiéu K) va tang trudng
san lugng (ky hiéu la Y). M6 hinh nay cho
rang san ludng cla bat ky moét thuc thé kinh
t€ nao - cho du la mét doanh nghiép, mot
nganh hay toan bd nén kinh t€ - déu phu
thuéc vao sé lugng vén da dau tu déi voi
thuc thé kinh t€ d6 va dudc biéu dién dudi
dang ham:

Y = K/k (5)

Vi k 14 hang s6, dudc goi [a hé sé von -
san lugng (Capital - output ratio) (Gillis at
al, 1992, trang 43), quan hé trén chuyén
sang dang téc do tang hoac vi phan ta co:

Y ()Y (t) = K(t)/Y(t).1/k (6)
=>k = K(t)/Y(to) Y(t)/Y(to) (7)
3 day: t 1a nam tinh toan

t, 1a nam truéc nam tinh toan

Ngusi ta coi Y(1)/Y(t,) chinh la téc do
tang GDP; K(t)/Y(t,) la ty 1& dau tu cla nam
tinh toan trén GDP cla nam truGc d6. Diéu
nay c6 nghia dé dat dudc téc do tang trudng
nao do thi nén kinh t& phai dau tu theo mot
ty 1& nhat dinh nao doé ti GDP; khi chuyén
sang dang t6c do hé so k goi la hé s6 ICOR
(incremental capital - output ratio); hé sé nay
cho biét dé ting thém moét déng GDP thi cén
tang thém bao nhiéu dong vén dau tu. Co
mot thdi gian rat nhiéu ngudi thich s dung
cach tinh ICOR theo céng thic nay va ho

don gian 18y Y(t)/Y(t,) 1a t6c do tang trudng
(cong bd trong nién gidm Thong ké) va ho
rat ban khoan khong biét 13y ty & va gia gi
cho phan t&r s6. Cach tinh nay la khdng thuc
t€ ddi vGi Viét Nam do nguén sé liéu khéng
kha thi, vi du nhu ho thudng lay K |a von tir
trong Nién giam Thong ké; khai niém von
dau tu trong Nién giam Théng ké thuc ra
khong phai 1a von theo dinh nghia clia cac
nha kinh t&, ma ciing khong han 1a dau tu
theo SNA, né la cai gi thi hién nay con dang
tranh cai!

TU quan hé (5) ciing c6 thé khai trién
(vi phan hai vé&) vGi céng thiic tinh ICOR
nhu sau:

k = (K(t)-K(to))/ ( GDP(t)-GDP(t,))
DAt | = K(t) - K(to)
=>k = I/( GDP(t)-GDP(t,)) (8)

Cong thic tinh ICOR nay la chuén tac
va truyén théng (theo tir dién cac thuat nglr
kinh t€). Khi tinh toan ICOR theo cong thiic
nay can chu y dén van dé gia. Hé s6 ICOR
cao la khéng hiéu qua, thap l1a hiéu qua,
nhung déi véi nhitng nén kinh té lac hau, hé
sd nay thuang ciling khong cao.

2.2. M6i quan hé giita co cdu dau tu va
téc do tang truong

Cac nha kinh t€ déu thira nhan dau tu
la moét trong nhitng nhan t6 quan trong
nhat déi véi tang trudng kinh t€, muén cb
tang trudng phai c6 dau tu. Tuy nhién co
cdu dau tu (dau tu vao dau) 1a mot van dé
gay nhiéu tranh cai.

Céac nha kinh té€ déu dong y vGi nhau
rang can c6 mét co cau dau tu hdp ly, dé tao
ra co cau kinh t&€ hop ly. Thuat nglt "hap Iy" &
day dudc hiéu la co cdu dau tu va co cau
kinh t& nhu thé nao dé dam bao dudc téc do
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phat trién nhanh va bén viing. M&c du déng
y vG6i nhau nhu vy nhung cac nha kinh té co
quan diém rat khac nhau vé cach thiic tao ra
mot co cu dau tu "hop ly". C6 mot s6 quan
diém chd yéu sau day:

+Quan diém cua truong phdi tan c6 dién

Quan diém nay cho rang Nha nudc
khong nén can thiép vao nén kinh té trong
qua trinh phan bd nguén luc (Vén, lao
doéng...) ma su van dong cula thi truong sé
thuc hién tét hon vai trd nay. Trudng phai
nay khang dinh mot trong nhiing uu diém
cla kinh t& thi trudng d6 & su phan bd
ngudn luc moét cach tu déng dudi su tu diéu
khién cla thi trudng. Cac doanh nghiép v6i
muc dich t6i da hoa Igi nhuan sé& tim kiém
nhiing co hdi dau tu t6t nhat cho minh. Tuy
nhién gia thiét clia trudng phai tan cd dién la
thi trudng canh tranh hoan hdo. D6 la thi
trudng ma ngudi ban va ngudi mua khoéng ai
kiém soat va c6 kha nang kiém soat gia ca
va c6 day du thong tin trong ca hién tai va
tuong lai. Trong thuc té€ gia dinh nay la mét
diéu phi thuc té, nhat 1a vé théng tin.

+ Quan diém ung hd su can thiép cua
chinh phu

Quan diém nay cho réng do thi trudng
khong hoan hao, nhat la déi véi cac nuée
dang phat trién, nén tu van déng cla thi
truong sé khong mang lai két qua téi uu.
Théng tin khéng hoan hao c6 thé dan dén
san xudt va dau tu qua muc.

Mat khac, 8 hau hét cac nubc dang
phat trién, kinh t€ con lac hau, phu thudc
vao néng nghiép, néu dé thi trudng tu van
dong sé& khong tao ra su phat trién manh
mé&. Nha nudc can tao ra su khdi dong ban
dau dé hinh thanh nén cac nganh coéng
nghiép. Su can thiép clia Nha nudc trong

viéc phan bd nguén luc cho céng nghiép 1a
can thiét. S& di phai phat trién cong nhiép
bdi day la khu vuc c6 thé tadng nang suét
nhanh nhat do (ng dung ti€n bd cla khoa
hoc ky thuat, ngoai ra khu vuc nay con tao
ra kich thich cho toan nén kinh té. Vi ly do dé
ma cac nuéc dang phat trién chi truong ddy
manh phat trién cong nghiép, hay con goi la
qua trinh céng nhiép hoa.

Tuy nhién, & nhiéu nuc su can thiép
qua mic cla nha nudc vao qua trinh cong
nghiép déi khi khéng hiéu qua. Rat nhiéu
nganh cong nghiép dugc hinh thanh theo y
chi chl quan clla mét s6 nha Ianh dao, ch(t
khong dua trén cac phan tich kinh t€ ky
cang. Tham nhiing, cac hoat dong tim kiém
dac Igi cang lam cho van dé thém nghiém
trong, luc d6 nén kinh té chiu su rdi ro rat
cao clia nhiing quyét dinh sai.

+ Quan diém vé tang truéng can déi

Theo Rosenstain - Rodan, khai niém
tang trudng can ddi dugc dua ra nham mo ta
su tang trudng can daéi gilra cac nganh trong
nén kinh t&. Ong dé nghi dau tu nén huéng
mét IGc vao nhiéu nganh dé tang cung ciing
nhu kich thich cau cho nhiéu san pham. Su
phét trién trong cdng nghiép ché bién ddi hdi
mot luong dau tu trong mot thai gian dai; tir
d6 phat sinh su phat trién song song ca
hang hoa phuc vu san xuét ciing nhu phuc
vu tiéu dung. Y tudng vé cu huych Iap luan
rang gia tang manh mé vé dau tu sé dan
dén mc tiét kiém tang Ién do gia tang trong
thu nh&p. Theo Rosenstain - Rodan, muc
dich clia vién trg nudc ngoai cho cac nudc
kém phat trién 13 ddy nhanh qua trinh phat
trién kinh t& t6i mot diém ma & dé téc do
tang trudng kinh t& mong muén cé thé dat
dugc trén nén tang tu duy tri, khéng phu
thudc vao nguodn tai trg bén ngoai.
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Theo Nurske: 6ng Ung h6é su phat
trién can d6i, san xuat hang loat nhiéu
loai s&n phdm dé gia tang cau, luc d6 sé
khai thac dugc "Igi thé vé qui mé", nhu
vay hiéu qud dau tu méi cao va day
nhanh t6c d6 phat trién.

+ Tang truong khéng cén doi

Hirschman (1958) dua ra mét mé hinh
mang tinh trai ngugc. Ong cho réng su mat
can dai gilta cung va cau tao ra dong luc cho
nhiéu du an méi. Theo cach ti€p can nay
von dau tu can dudgc nha nudc phan phéi
cho nhitng nganh céng nghiép trong diém,
nham tao ra co hdéi & nhiilng nganh khac
trong nén kinh t&; khai niém vé "lién hé
ngudc" va "lién hé xudi" cling ra ddi tu 6ng
nay. Hai khai niém nay dugdc tinh toan tr mé
hinh 1/0. Ong cho réng su mat can dsi nay
sé tao ra su phat trién.

Trong diéu kién nén kinh té€ Viét Nam 1a
mot nén kinh t& chuyén déi, nhiéu dinh ché
cla co ché thi trudng chua hoan chinh, nén
cac diéu kién cla thi trudng canh tranh hoan
hao rd rang la chua dap (ing dudc. Mat khac,
nén kinh t€ cla ta dang & mlc phat trién
thap, chiu anh hudng cla mét thdi gian dai
trong co ché ké hoach hoa tap trung... Tat
ca nhiing dac tinh d6 cho thdy Nha nudc can
doéng vai trd quan trong trong viéc thic day
su phat trién kinh t&, khong thé dé thi trudng
tu than van déng.

3. Mét sé rao can

Béo céo téng két nghién ciu vé nang
luc canh tranh cla cac nuéc ASEAN do
coéng ty Tu van hang dau thé giGi McKinsey
& Company tién hanh nam 2003 da cho
thdy, trong gan mét thap ky qua, phan I6n
cac qudéc gia ASEAN da khong gilr dugc da
tang trudng va da cé nhiing tut hau dang ké

so v6i Trung Qudc. "Tiém nang kinh t&€
khoéng dudc khai thac triét d&" va cac nha
dau tu da vap phai nhimng chi phi khéng can
thi€t & miic cao khi tién hanh san xuat hay
trién khai san phdm cla minh trong khu
vuc". Viét Nam la qudc gia c6 mUlc tang
trudng cao nhat khu vuc Béng Nam A,
nhung ndm 2004, dién dan kinh té th& gidi
(WEF) da danh tut nang luc canh tranh cla
Viét Nam xuéng 17 bac.

Nhu vay bén canh nhing thanh tuu dat
dudc trong phat trién kinh t&, Viéet Nam con
gap nhiéu thach thic trén con dudng cong
nghiép hoa, hién dai hoa dat nudc. Quan
trong hon ca la tiém luc tang trudng ctia dat
nuéc van chua dudc khai thac c6 hiéu qua.
Cau hdi dat ra la liéu ching ta c6 tang
trudng nhanh hon? bén viing hon? chét
lugng tang trudng cao han? véi hiéu qua s
dung vén cao hon? Va nhiing rao can doi véi
nén kinh t€ Viét Nam |a gi? Sau day sé dé
cap t6i van dé vé rao can déi véi chét luong
tang trudng, rao céan trong dau tu va rdo can
vé nguén vén cho doanh nghiép.

3.1. Rao can trong linh vuc dau tu

Trong qua trinh d6i méi, vén dau tu cla
Viét Nam gia tang manh mé tor nam 1996
dén nay & ca quy mé tuyét déi va ty 1é so véi
GDP; nam 1996 ty & vén dau tu chi chiém
32,1%, d&n nam 2004 t6ng miic dau tu toan
x& hoi da chiém 36,3% GDP - Day la mirc
cao so véi nhiéu qudc gia khac. Diéu nay
chiing minh réng tang trudng clia Viét Nam
chl yéu do tang manh mic dau tu. Tuy
nhién, linh vuc nay van con nhiing rao can
cho tang trudng cla nén kinh t&€ va cho
chinh [inh vuc dau tu.

3.1.1. Su khép kin trong linh vuc dau tu tor
ngén sach nha nudc
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Mot trong nhiing rao can I6n trong linh
vuc dau tu hién nay doé la tinh trang khép
kin trong dau tu xay dung co ban tir ngudn
von nha nudc, viéc tach bach gilra chiic
nang quan ly nha nuc va quan ly kinh
doanh tai cac bd, cac nganh, cac dia
phuong chua ré rang, ranh mach. Nhu vay
sé tao rao can doi vGi cac thanh phan kinh
t€ khac nhau tham gia dau tu, han ché tinh
minh bach va céng khai trong hoat déng
dau tu. T d6 ndy sinh tiéu cuc va la nguén
goc phat sinh that thoat va lang phi trong
dau tu tr ngudn vén nha nudc.

Tinh khép kin trong dau tu hién nay thé
hién tir khau quy hoach cho dén cong tac
chuédn bi, th&m dinh du an, ban hanh cac
dinh mic trong dau tu, thiét k€ ky thuét, thi
cbng, giam sat thi céng. Hién nay céng tac
quy hoach chua tét, thi€u tinh khac quan va
khoa hoc, anh hudng dén chd truong dau tu
chung. Trong khi d6 viéc phé duyét cac du
an phu thudéc vao cac ban quy hoach nay.
Chinh vi vay dan dén 2 van dé: mét la: Cac
téng coéng ty doanh nhiép nha nuéc dung
quy hoach dé xin vay vén tin dung uu dai
hoac xin cac khodn uu dai khac; hai la:
nhiéu doanh nghiép khéng thuc hién dugc
k€ hoach dau tu cla minh do khéng dung
quy hoach.

Tinh khép kin va cuc bd trong dau tu
cling dan dén viéc léng ghép cac quy
hoach nhu quy hoach nganh, quy hoach
viing 1anh thé ciing nhu quy hoach sir dung
dat, quy hoach xay dung,... con nhiéu bat
cap. Su gan két quy hoach cla tiing ving
va quy hoach chung cla ca nuéc chua t6t,
dan dén su bat déng quan diém gilta cac
bd, nganh va dia phuong. Khéng it du an
quy hoach da dudc xac dinh nhung thi€u
can c@ kinh t€ xa hdi tin cdy nhu nganh

dién, xi mang. Nhiéu duv an quy hoach két
cdu ha tang chua c6 tdm nhin xa, nhu giao
théng, cang bién, san bay... Mot s& cang va
san bay xay dung qua gan nhau, cé cang
vlra xay xong da c6 k& hoach di dgi. Bénh
sinh thanh tich cling dan dén viéc k& hoach
lap ra mang tinh chd quan.

Véan dé nay thuc ra khéng chi 1a rao can
d6i véi qua trinh dau tu, ma con anh hudng
dén tang trudng va chét lugng tang trudng.
Bdi vi, su khép kin trong quy hoach va trong
chuén bj thuc hién dau tu chinh la nguén géc
cla tiéu cuc va hau qua la su that thoat, lang
phi vén dau tu.

3.1.2. Bau tu dan tréi va ng dong vén dau tu

Tinh trang dan trai du tu bang nguén
von ngéan sach nha nudc clia cac bd, nganh
va cac tinh, thanh phd dang la moét van dé
blic xuc trong linh vuc dau tu, n6 da tao ra
mot rao can 16n cho su phat huy hién qua
dau tu, nang luc san xuét. Tinh trang nay
tich tu nhiéu nam, gay lang phi cuc I6n dan
dén hiéu qua dau tu thdp, khéng dudc khac
phuc ma c6 chiéu huéng gia tang.

Biéu hién la s6 du an B,C (do cac bo,
nganh, dia phuong quan ly) tang dan qua
cac nam; nam 2002 tang 675 du an so vdi
nam 2001; nam 2003 tang 2.978 du an so
véi 2002 va nam 2004 tang 1759 du an so
vGi 2003. Trong khi binh quan vén bé tri cho
cac du an qua cac nam cé xu huéng giam
dan: Nam 2001 1a 5,33 ty dong/du an; nam
2002 con 5,3 ty dong/du an; nam 2003 Ia
4,43 ty dong/du an; nam 2004 con 4,33 ty
dong/du an. Viéc dau tu dan trai chinh 1a rao
can anh hudng t6i thdi gian thi cong cong
trinh, lam cho nhiéu du an d& dang, cham
dua vao s’ dung nén khoéng phat huy hiéu
qua dau tu. P&n nam 2004, ci nudc cbd
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1.430 du an nhém B va C vuot qua thdi gian
quy dinh (Trung uong 255 du an va dia
phuong 1.175 du an). Trong dé 250 du an
nhém B kéo dai qua 4 nam, 1.180 du an
nhém C kéo dai qua 2 nam.

Theo két luan cta Uy ban Thudng vu
qudc héi, sé du an, coéng trinh s dung vén
dau tu trong can d6i ngan sach nha nudc
tang 1én qua cac nam khdéng tuong xing
vGi téc dd tang cla vén dau tu; nhiéu du
an, cong trinh dugc phé duyét khong dua
vao kha nang can déi ngudn vén, chua du
thU tuc cling dugc ghi vao ké hoach cép
vén; viéc trién khai thuc hién du an, cong
trinh kéo dai, khéng theo k& hoach, khoi
lugng dau tu d& dang nhiéu (nam 2002, s6
du an dau tu dé dang chiém t6i 67,5% va
nam 2003 chiém 63,1% téng s6 du an
ducc kiém tra).

Bén canh van dé dau tu dan trdi, tinh
trang ng dong v6n dau tu xay dung co ban
cling dugc xem |a mét rao can rat 16n déi voi
nhiéu bd, nganh va dia phuong trong thdi
gian tGi; van dé ng dong tao ra tinh trang day
dua gilta nhiéu chi thé khac nhau trong nén
kinh t&€; ch( dau tu ng nha thau, nha thau ng
ngan hang, ng thué nha nudc, ng doanh
nghiép cung (ng dau vao, ng luong cong
nhan,... (hién nay s6 ng phai thu clia doanh
nghiép nha nuéc bang 51% téng s von va
23% téng doanh thu clia cac DNNN)... Theo
Bo K& hoach va Pau tu, téng s6 nd vén dau
tu xay dung cd ban cé lién quan dén ngudn
vOn ngan sach dén hét nam 2003 Ia 11.000
ty dong; trong dd, khdi cac bd nganh trung
uong ng 3500 ty déng; BO giao théng van
tai va B6 Nong nghiép va Phat trién nong
thén ¢c6 sé ng von dau tu xay dung ca ban
I6n nhat. Ngoai tinh trang ng dong vén dau
tu c6 lién quan dén ngudn von tir ngan sach

nha nudc, no dong 16n va kéo dai con xay
ra § cac du an, cong trinh st dung cac
nguén vén khac. Tinh dén 31/12/2003 da
c6 1.551 du an ng qua han vén vay cla
Quy Hb tro phat trién véi tdng s6 no trén
1.185 ty dong, so lai treo cla cac du an nay
trén 950 ty dong.

Pau tu dan trai va ng dong vén dau tu
la hai rao can c6 quan hé véi nhau - chinh
vi bd tri dan trai nén ng dong trong dau tu
xay dung. Diéu nay chinh 1a biéu hién cta
tiéu cuc.

3.2. Rao can déi vdi ddu tu nudc ngoai

3.2.1. Su canh tranh vé thu hat FDI ngay
cang gay gat trén thé gici va khu vuc

Vé6i xu hudng toan cau hoa da dugc
dinh hinh, su canh tranh vé thu hat FDI trén
thé gi6i va trong khu vuc dién ra ngay cang
gay géat. Trong b6i cdnh dong chay vén dau
tu truc ti€p nudc ngoai (FDI) van chua phuc
hoi sau 3 nam gidm lién tuc, nam 2004 cb
tang tuy nhién chua dat ngudng cla nam
2000, tinh chat canh tranh thu hat FDI cang
trd 1én khoc liét. Cac nudc trén thé gidi, ké
ca cac nudc phat trién va dang phat trién
déu tham gia vao cudc chay dua nay.

Nhu vay, c6 thé thdy xu huéng dau tu
gilta cac nudc phat trién v6i nhau van chiém
ty trong 16n (x&p xi 70%) trong khi dong chay
vén dau tu vao cac nudc dang phat chién chi
chiém khoan 30%. Diéu nay cho thay su
canh tranh gilta cac nu6c dang phat trién sé
khoc liét. Thuc t€ cho thay, dong chay vao
cac nuéc dang phat trién da it vé quy mod
nhung cling c6 su chon lua rd rang. Khoang
90% chay vao mot s6 it quéc gia cd moi
trudng dau tu hap dan. Trong d6 Trung quéc
l& mot dién hinh.
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Sau khlng hoang, cac nudc trong khu
vuc Bong Nam A ciing dang nd luc cai thién
moi trudng dau tu, nham canh tranh thu hat
FDI. Cac qudc gia nay khong chi la doi tac
ma con la déi th( canh tranh cla Viét Nam.
Bén canh d6 su ra nhap WTO cla Trung
Quéc va kha nang thu hat FDI rat 16n cla
nudc nay ciing la mét thach thic 16n d6i véi
Viét Nam. Thdi gian qua Viét Nam véi nhiing
nd luc rat cao trong viéc cai thien méi trudng
dau tu, nén da cbé két qua budc dau, tuy
nhién cling can luu y rdng mai trudng dau tu
dudc cai thién khéng chi dugc danh gia vé
trang thai truGc - sau, ma con phai ddm bao
tinh hdp dan véi cac déi tha canh tranh.
Theo y kién clia mét giam déc dau tu va
thuong mai quéc t€ clia moét tap doan 16n
clla My dugc cong ty tu van quéc té€ A.T.
Kearney chon trong hon 1000 y kién diéu tra
vé moi trudng dau tu thi: "DGi véi thi trudng
Viét nam, ching t6i khéng chac chan sé dau
tu vao thi trudng nay trong thdi gian téi day.
DPAau tu cho cac nganh céng nghé cao, ching
t6i da c6 nhimng khoan dau tu 16n vao Chau
A, nhat la Trung Quéc, Malaysia va
Singapore. Tuy nhién, & Viét Nam, chi phi
giao dich cao, cong nghé théng tin ton kém
va Luat Thuong mai chua phat trién 1a nhiing
thach thic doi véi chung t6i". Chinh vi vay
ma két luan cla cong ty A.T.Kearney la mac
du Viét Nam cé nhiing ti€n bd nhat dinh
trong cai thién moéi trudng dau tu, nhung chi
la cai thién so vGi ho trudc day, nhung "Viét
Nam khéng chi can chay nhanh ma con phai
chay nhanh hon cac nuéc khac". Cing theo
két qua nghién clu cla cong ty nay, Viét
Nam van ndm trong danh sach 15 nudc c6
thi trudng hdp dan dau tu nhat & thi trudng
Chau A, nhung th( bac clia Viét Nam vao
thang 9 nam 2004 giam 4 bac so vGi cling
thdi nam 2003. Chu y rang y kién cla cac

cong ty Tu van tu nhan 1a rat quan trong déi
vGi nha dau tu.

3.2.2. M6i trusng dau tu kém minh bach va
thiéu nhét quan

Rao can vé méi truong dau tu clha Viét
Nam trong thdi gian t6i van la: Kha ning
thay d6i va khé tién lieu vé chinh séach,
théng tin kém minh bach va cong khai, tinh
trang tham nhiing, chi phi cla mét sé yéu t6
dau vao nhu cubc vién théng, dién nudc,
cudc van tai bién nhin chung con cao, dich
vu ¢0 sG ha tang thap.

Tinh nhat quan minh bach trong chinh
sach déi v6i nha dau tu 1a mét van dé ma
cac nha dau tu quan tdm hang dau. Trong
dién dan doanh nghiép t8 chiic vao nam
2004, mét s6 nha dau tu kha hoang mang vé
kh& nang nhiing du an kha thi cia minh doét
nhién bién thanh khéng kha thi do nhiing
thay d8i va khong rd rang vé chinh sach.
Bao cao phat trién thé gidi nhan dé "Moi
truong dau tu tét hon cho moi ngudi” tién
hanh diéu tra 26000 doanh nghiép & 53
quéc gia dang phat trién cho thdy cac nha
dau tu xép su bat dinh vé chinh sach 1a mai
quan ngai hang dau cla ho. Cac rdi ro lién
quan dén chinh sach lam suy giam nghiém
trong dong luc dau tu. Bao cao nay dua ra
danh gia, nang cao kha nang tién liéu chinh
sach c6 thé 1am tang kha nang thu hat dau
tu méi Ién 30%.

3.2.3. Dich vu hé trg doanh nghiép vira thiéu
vira yéu

Dich vu hé tro doanh nghiép nhu dao
tao, ké toan, tu van thué va tai chinh, mic
dod phat trién cac dich vu hé trg phat trién
doanh nghiép c6 thé dudc 1ay lam thudc do
kh& nang canh tranh cla cac doanh nghiép
trong nén kinh té. (ti€p theo trang 6)
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MOT SO VAN DE VE VON... (ti€p theo trang 14)

& cac nudc phat trién, cac dich vu hd
trg phat trién chiém moét ty trong dang ké
trong téng san phdm trong nudc. Tai
Singapore, ty 1& cac nganh dich vu hé trg
phat trién chiém hon 15% GDP.

Su yé&u kém cla dich vu phat trién tai
Viét Nam hién nay c6 nhiéu nguyén nhan,
trong d6 cé hai nguyén nhan co ban 1a méi
trudng phap ly tai Viét Nam chua thuan Igi
cho su phat trién loai dich vu nay va tinh
minh bach cong khai vé thong tin trén thi
trudng con han ché. Mac du da c6 nhiéu tién
bé nhat dinh trong méi trudng phap ly kinh
doanh tai Viét Nam, tuy nhién van con kha
nhiéu tén tai can trd su phat trién cla cac
dich vu nay. Cu thé, van con nhiéu van ban
khoéng phu hgp Luat Doanh nghiép nhu Nghi
dinh 87/2002/DN-CP vé cung (ing dich vu tu
van; diéu kién tham gia thi trudng con qua
cao ddi vGi mét s6 dich vu nhu dao tao nghé,
s6 hiu tri tué; hudng dan dang ky kinh
doanh d6i v6i mét s6 nghé nhu tu van phap
ly, quang céo, tu van thué va tai chinh... con
thi€u ré rang, con mot s6 can tré khac nhu
han ché mlic chi phi cho quang céo, hau
nhu khong thira nhan két qua kiém toan clia

cac cong ty tu van tu nhan..; cach ang xi
chua phu hdp clia cac cd quan dang ky kinh
doanh, chéng han nhu khong thu Iy ho so
dang ky kinh doanh mét trong nhiing loai
dich vu hé trg kinh doanh véi ly do la chua
nghe thay bao gid [2].

Theo quy dinh hién hanh, Viét Nam van
chua thira nhan viéc hanh nghé tu van céa
nhan ma yéu cau cac nha tu van ca nhan
phai hoat déng trong mot t& chiic nao db.
Quy dinh nay lam cho khéng it chuyén gia tu
van c6 kinh nghiém va trinh d6 cao khong
dudc st dung va dudc chia sé kinh nghiém
dudi dang tu van ca nhan.
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