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PAU TU TU NHAN: PONG LUC PHAT TRIEN CUA NEN KINH TE
Duwong Quynh Nga'
) ’ Pham Thu Huwong'

TOM TAT

Tdang trudng va phdt trién Kinh té ¢é y nghia quan trong doi véi tdt ca moi quoc
gia, la thuée do chii Yéu, la tién dé vdt chdt dé giam bot tinh trang déi nghéo. Moi
thanh phan Kinh té déu c6 ban chat riéng, ¢é quy ludt kinh té riéng, dira trén hinh
thirc s hiru nhdt dinh Vé fu liéu san xudt va déu cing ton tai va tac dong dén ting
trueong kinh trweeng Kinh té. Nam vitng dwoc ban chat ciia dau tw tw nhan, biét ré cdc
yéu t6 tao ra sw thu hit dau tw tuw nhén nham si dung ching mot ciach co hiéu qud
nhdt trong qud trinh phat trién kinh té. Trong bai viét nay, tac gid chii yéu phan tich
vai tro ciia ddu tw tw nhan dén tang triong kinh té cia Viét Nam trong thoi gian qua,

dong thoi néu lén nhirng yéu té tac déng téi viée thu hit dau tw tr nhdn ¢ Viét Nam.

Tir khéa: Dau tu tw nhan, tang truong kinh té, Chinh sdach nha nuwéc

1. Pt van dé

Nghi quyét sé6 10-TQ/TW ngay 3
thang 6 nam 2017 Hoi Nghi lan thi 5
cia Ban Chap hanh Trung wong Pang
(khéa XII) dua ra muc tiéu phét trién
kinh té tur nhan tré thanh dong luc quan
trong trong kinh té thi truong dinh
hudng xa hoi chu nghia, phat trién kinh
té tu nhan nhanh, bén viing voi toc do
tang trudng cao ca vé s lugng, quy mo,
chat luong va ty trong tong san pham
ndi dia (GDP). Theo Uy ban Giam sat
Tai chinh qubc gia, ting truong Kinh té
nam 2018 s€ dya vao mirc tang truong
déu & ca ba khu vuc.

Kinh té tu nhan ludn 1a van dé gay
tranh cii va dung cham dén nhiéu khia
canh chinh tri - xa hoi. Véi sy nhit quéan
trong dudng 161 d6i méi cua Pang, Voi
phuong chdm nhin thang vao sy that,
ton trong su that, néi dtng su that, cung
véi su nd luc cua cac nha 1y luan, cac
nha quéan ly va sy hudéng tng cia nhan
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dan, kinh té tu nhan da hdi phuc, phat
trién va tré thanh mot luc lwong kinh té
I6n manh, gop phan vao cong cude dodi
méi nham xay dung nén kinh té thi
truong dinh hudng xa hoi chu nghia.
Khong ai ¢6 thé phii nhan vai trd quan
trong cua kinh té tu nhan trong viéc gop
phan day manh ting truong kinh té thoi
gian qua.

Bai viét nay dung phuong phap
nghién ctu tong hop dé tim ra vai tro
ctia d4u tu tu nhan anh huéng dén tang
truong kinh té caa Viét Nam trong thoi
gian qua va néu lén nhitng yéu t6 tac
dong dén viéc thu hit dau tu tu nhan &
Viét Nam.

2. Kinh té tw nhan

Khai niém vé kinh té tu nhan duoc
hiéu qua hai cdp do khac nhau:

Theo cap do khai quat, duoc xem
xét trén goc do khu vuc nha nudc va
khu vyc ngoai quéc doanh, kinh té tu
nhan 13 khu vyuc kinh té nim ngoai quéc
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doanh (ngoai khu vuwc kinh té nha
nuéc), bao gdm cac doanh nghiép trong
va ngoai nudc, trong d6 tu nhan nim
trén 50% von dau tu. Kinh té tu nhan
can duogc hiéu 1a tAt ca cac co so san
xuat kinh doanh khéng dwa trén so
hitu nha nudc vé cac yéu td cua qua
trinh san xuat. Ban chat cua doanh
nghiép tu nhan 1a ho s dung ngudn
von cta chinh ho va chinh tai tién cua
ho. Nguyén tic hoat dong cua loai
hinh doanh nghi¢p tu nhan la ty bo
von, ty té chic, ty chu trong kinh
doanh va tu bu 18.

O cép d6 hep hon, kinh té tur nhan
gom c6 kinh té c4 thé, tiéu chu va kinh
té tu ban tu nhan. Nhu vay, kinh té tu
nhan 1 khu vyc kinh té gan lién véi loai
hinh s hiru tu nhan, bao gom kinh té ca
thé, tiéu cha va kinh té tu ban tu nhan
dua trén s& hitu tw nhan vé tu liéu san
Xuat ton tai dudi cac hinh thic doanh
nghi¢p tu nhan, cong ty trach nhiém
hitu han, cong ty c6 phan va cac ho kinh
doanh c4 thé. Pay 1a khu vuc kinh té rat
nhay cam véi nhimg dic trung cta nén
kinh té thi truong, c6 tiém lyc I6n trong
Viéc nang cao nang lyc ndi sinh caa dat
nuéc va ting truong kinh té. Vi vay
viéc phat trién kinh té tu nhan co 1oi
cho chu nghia xa hoi va duogc coi la
diéu kién khong thé thiéu dé xay dung
thanh coéng kinh té thi truong dinh
huéng xi hoi chii nghia. Phét trién kinh
té tu nhan 1 van dé chién lugc lau dai,
1a dong luc quan trong dé phat trién nén

kinh té nhiéu thanh phan dinh hudng xa
hoi chu nghia.

3. Vai tro caa kinh té tw nhan doi
Vé6i ting truéng kinh té

a. Vé mat Iy thuyét

Piu tu tu nhan giit vai trd quan
trong trong su tiang truong kinh té cua
nén kinh té thi truong (Ghura, 1997;
Kim, 1998; Khan va Reinhart, 1990 [1]).
Pau tu cua doanh nghiép tu nhan gitp
giam ty 18 that nghiép, ting thu ngan
sach cta chinh phu bang cach thu thué,
giam nhap khau va/ hoac ting xuat khau,
giup chuyén giao cong nghé, phat trién
kinh doanh dia phuong. Vi vay tat ca cac
chinh phu déu ting cuong nd lyc thu hit
dau tu tu nhan (Bond va Samuelson,
1986; 2004;
Pennings, 2000; Yu va cong su, 2007).

b. Thuc trang ¢ Viét Nam

Nam 2002, ca nudéc coO 55.236
doanh nghiép tu nhan. Pén nam 2016
ca nudc co 495.826 doanh nghiép tu
nhan. Kinh té tu nhan st dung 85% lao
dong trong nén kinh té, c6 toc do ting
trudng binh quan giai doan 20003 -
2015 1a 10,2%, dong goép khoang 39-
40% GDP cho dat nudc.

Tuy nhién kinh té tu nhan chua that
su tré thanh dong luc quan trong cho su
phat trién cua nén kinh té. Kinh té tu
nhan chu yéu van 1a kinh té ho c4 thé.
97% doanh nghiép tu nhan c6 quy mod
nho va siéu nho, trinh d§ cong nghé lac
hau, d6i méi cham, trinh d6 quan tri,
nang luc tai chinh, ning suit lao dong,
hiéu qua kinh doanh, chat lwong san

Nam va Radulescu,
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phdm... con thip. Co cAu nganh nghé
cua doanh nghiép tu nhan con chua hop
ly, hon 80% hoat dong thuong mai,
dich vu chi ¢6 hon 10% hoat dong trong
linh vuc cong nghiép, chi cé khoang 1%
doanh nghiép dau tu, hoat dong trong
linh vuc nong nghiép.

Tuy nhién theo cudc khao sat 1an
the 16 cua Grant Thornton thuc hién
vao thang 3 nam 2017 thi nguoi tham
gia van thé hién su lac quan ddi véi
trién vong dau tu tai Viét Nam véi sy
tang thém ca vé mac do hap dan va cac
hoat dong dau tu. Viét Nam duoc xem
la diém dén hip dan dau tu the hai
trong toan khu vuc Pong Nam A.

Thir nhat, khu vuc Kinh té tu nhan
gop phan xdy dung quan hé san xuat
phu hop thuc day lyc lwong san xuat
phat trién. Kinh té tu nhan lam cho céc
quan hé s& hitu cia nén kinh té trg nén
da dang hon. Sy bién ddi cia quan hé
san xuat da kéo theo sy bién doi cua
quan hé quan 1y va phan phéi lam cho
quan hé san xuét trg nén linh hoat, phu
hop Vvoi trinh d6 phat trién cua luc
lwong san xuat vén con thap va phat
trién khong déu gilta cac vung, cic
nganh trong ca nudc. Nho vay khoi day
va phét huy tiém nang vé vén, dat dai,
lao dong, kinh nghiém san xuat cua cac
tang I6p nhan dén, cac dan toc vao cong
cudc cong nghiép hoda, hién dai hoa.

Thir hai, kinh té tu nhan gép phan
quan trong thu hut vén nhan rdi cua xa
hoi va st dung tdi da cac ngudn luc caa
dia phuong. Cac doanh nghiép tu nhan

thuong c6 quy mo vira va nho, lai dugc
phan tan & hau hét cac dia phuong, cac
vung lanh thd nén c6 kha ning str dung
cac tiém ning vé nguyén vt liéu, lao
dong va kinh nghiém san Xuit cac
nghanh nghé truyén théng cua dia
phuong. Kinh té tu nhan di dong gop
dang ké vao ngudn thu ngan sach nha
nuéc va dong gop dang ké vao viée xay
dung cac cong trinh van hoa, truong
hoc, thé duc, thé thao.

Thir ba, kinh té tu nhan gép phan
thu hat bo phan Ion luc lugng lao dong
va dao tao ngudn nhéan lyc maéi cho thi
truong lao dong. Kinh té tu nhan co thé
thu hut luc lugng lao dong dong déo, da
dang, phong pht ca vé mat s6 lugng
cling nhu chat luong, tir lao dong tha
cong dén lao dong chat luong cao & tat
ca cac vung, mién cua dit nuéc, & moi
tang 16p dan cu... Ngoai tao cong an
viéc 1am, do nhimg doi hoi dé ding
vitng trong canh tranh, cac doanh nghiép
phai luén tim nhiing bién phap to chirc
lao dong, quan 1y c6 hiéu qua nhat, vi
vay k¥ thuat lao dong duoc thyc hién rat
nghiém ngit. Chinh diéu nay goép phan
dao tao nén doi ngti lao dong c6 k¥ nang
va tc phong cong nghiép.

Thir tu, kinh t& tu nhan gop phan
thac day dat nudc hoi nhap kinh té quéc
té. Viét Nam mudn phat trién nhanh can
phai hoi nhap kinh té khu vuc va quéc
té, thu hit von va céng nghé vao nén
kinh té ctia minh.

Tinh dén ngay 20 thang 10 nim
2017, cac duy an FDI da giai ngan duoc
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14,2 ty USD. Nhu vay, mot nguon vén
rat lon da dugce dua vao nén kinh té tir
khu vuc FDI va khu vuc doanh nghiép
tu nhan trong nudc, tir d6 bu dip cho
phan vén cong giai ngan cham, gop
phan vao ting truong kinh té. Nhiéu
cong trinh, du an rat 1on, quan trong
duoc thong qua nhd ngudn vén xa hoi.

Trong bang xép hang VNR500, nim
2017, dong gop cua khu vyc tu nhan da
tang lén tr 27% nam 2016 1én 32,3%.

4. Cac yéu td tac dong téi dau tw
tw nhan

Tuy nhién bao cao cua Uy ban
Giam sat Tai chinh qudc gia ciing chi ra
rang, cac van dé noi tai caa nén kinh té
nhu trinh d6 cong nghé thap, dat dai, tai
nguyén dang dan can kiét trong khi
nang suat, hiéu qua va ning lyc canh
tranh ctia nén kinh té tuy co cai thién
nhung chua that sy dot pha.

Quan 1y nha nudc khuyén khich cac
cong ty tu nhan. Vi vay cac chinh sach
cong hd tro cho ddu tu tu nhan tranh
duoc rii ro co thé (Krasniqi va Desai,
2016 [2]; Kshetri va Dholakia, 2011;
Peev, 2015). Hon nfra, quan ly nha
nudce tét gitp xay dung long tin va cung
cép cac quy tic va sy on dinh can thiét
cho ké hoach dau tu va kinh doanh cua
doanh nghiép trong thoi gian dai, dong
thoi tao ra su tuong tic giita san xuat
chinh phu, dai 1y cong va cac cong ty,
sau d6 theo can bﬁng Nash dat duoc, s€
cung cip phic lgi xd hoi cao nhat

(Kously va cong sy, 2006;

Dzhumashev, 2014). Lap luan nay cho
raing hanh chinh céng hoat dong nhu
mot dong luc co ban dé bién dbi chi tiéu
cong thanh ting trudéng ning suat. Cling
V6i @6, Knack (2003) cho rang quan ly
nha nudc tac dong dén ting truong kinh
té thong qua thay doi hanh vi cua cac
tac nhan kinh té c6 anh huong dang ké
dén viéc phan bo cac ngudn lyc caa nha
nudce va tu nhan. Cling nhu quan 1y hi¢u
qua, chinh phu c6 thé tranh tim kiém loi
nhuan va ngan chan cac nhom lgi ich
khai thac quyén lyc tiy y (Buchanan,
1980 [3]; Kimenyi va Tollison, 1999
[4]). Néu tinh minh bach va trach nhiém
giai trinh trong thu mua cong, khoan trg
cap toi wu va quy mo chi tiéu cong s&
giam, trong khi d6 dau tu tur nhan s&
duoc kich thich (Barbosa va cong su,
2016) [5]. Nguoc lai, quan tri yéu kém
lam giam moi truong dau tu va lam tang
rai ro lién quan dén cac quyét dinh dau
tu tu nhan. Barro (1991) [6] cho thiy
mot mbi lién hé tiéu cuc gitta bao lec
chinh tri va dau tu tu nhan. Morrissey
va Udomkerdmongkol (2012) [7] nhan
thdy rang tham nhiing va bat 6n chinh
tri chu yéu gy anh huong xau dén dau
tu tu nhan. Percoco (2014) [8] nhén
manh ring, cac thé ché tét hon, lién
quan dén ty do dan sy, khuon kho phap
ly t6t hon va tham nhiing thap hon,
khuyén khich su tham gia cia tu nhan
vao cac quan hé ddi tac cong tu nhan.

Cac khoan dau tu cua cac doanh nghiép



TAP CHI KHOA HOQC - BAI HOC BONG NAI, SO 10 - 2018

ISSN 2354-1482

da quéc gia vao cac nudc dang phat
trién phu thudc vao cu trac quan trj cua
chinh phu s¢ tai. Trong khi Braga va
Moreira (2013) nhian manh rang su 6n
dinh vé kinh té va sy tin nhiém cua
chinh phu 1a nhitng yéu té quyét dinh sy
tang truong dai han cua dau tu tu nhan
tai Braxin thi Nguyen va Yu (2014) cho
rang cac to chirc quyén tai san yéu kém
dang lam giam nang sut cua cac cong
ty Trung Quéc. Miac du da cha y dén
mbi quan hé giira quan 1y nha nudc va
dau tu tu nhan trong mot thoi gian dai
nhung 1y thuyét vé hiéu qua caa quan tri
nha nudc dbi véi dau tu tu nhan van
chua c6 nhiéu cong trinh nghién ciru. Vi
du, mot s6 hoc gia cho rang tham nhiing
c6 thé 1a diéu kién dau tu tw nhan
(Zelekha va Bar Efrat, 2011) [9], trong
khi mot s6 khac xem d6 1a rao can doi
v6i dau tu tu nhan (Nguyén va van
Dijk, 2012 [10]; Voyer va Beamish,
2004). Do d6 mbi quan hé gitra chi tiéu
cong cong, quan 1y nha nude va dau tu
tu nhan cling bi dat cau hoi vi hiéu qua
cua chi tiéu cong dbi voi dau tu tu nhan
c¢6 thé duoc cung ¢b hodc suy yéu khi
mot trong s6 d6 bao gdm quan 1y nha
nudc trong mo hinh. Hién tai, tac dong
tuong tac gitta quy mo cua chinh phu va
quan tri cong da bi bé qua trong cac tai
lieu vé cac yéu té quyét dinh dau tu tu
nhan mac du hiéu qua cua chi tiéu cong
la diéu kién cua chit luong quan tri

cong. Voi sy dong gop cua chi tiéu

cong vao ning suit tu nhan, quan tri tét
ddng nghia voi viéc st dung co hiéu
qua cac khoan chi tiéu cua chinh phu
nham khuyén khich dau tu tu nhan.
Dzhumashev (2014) cho rang cac nudc
c6 chit lwong quan tri cao hon co quy
mo chi tiéu cuia chinh pht cao hon so
Vé6i cac nudce ¢ chit lwong quan 1y thap
hon. Trong béi canh hoi nhap qudc té,
chinh phu Viét Nam da dua cac co quan
cha chét vao hoat dong dé hd trg khu
vyc tu nhan. Quan ly nha nudc va cai
cach thé ché c6 tac dong quan trong dén
viéc ting hiéu suat cua cong ty, gifip
chuan bi cho cic doanh nghiép trong
nudc nhimg d6i mai chién luge va kha
nang canh tranh hiéu qua hon so vdi cac
nudc khac. Malesky va cong su (2009)
chi ra rang nhitng cai tién trong cac thé
ché quan tri 1a nhitng yéu t6 quyét dinh
quan trong trong viéc lya chon khu vuc
chinh thuc ngay tir dau va cac quyén vé
tai san c6 anh huong dang ké dén viéc
chinh thirc héa hon cac khia canh khac
cia t6 chirc. Tuy nhién ADB (2005)
[11] va Schaumburg-Miiller (2005) cho
rang khung phap 1y va quy dinh cho
hoat dong cua cac doanh nghiép thiéu
co ché dang tin cdy dé giai quyét tranh
chip thuong mai. Khu vyc tu nhan
trong nudc cua Viét Nam da han ché
tiép can véi cac nguén luc chinh va bao
vé thi truong. Nhimg thay doi trong
quan tri cong co it anh huong dén dau
tu tw nhan. Su két hop gitta hau hét cac
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khia canh cua quan tri dia phuong va
dau tu tu nhan la khong dang ké
(McCulloch va cong su, 2013). Ngoai
ra Nguyén va van Dijk (2012) [10] cung
cap bang chang cho thay cac chinh sach
cong c6 xu huéng d6i voi cac doanh
nghiép nha nudc la nguyén nhan chinh
cua tham nhiing lam méo moé modi
truong kinh doanh va lam tang truong
kinh té. Van va Sudhipongpracha
(2015) nhan thay tham hut ngan sach
cia Viét Nam 1a cao nhat & Pong Nam
A, nhung khong lién quan tryc tiép dén
tinh hinh kinh té XAu.

Sy thay d6i xép hang tin dung qudc
gia c6 anh huong dén dau tu tu nhan
thuc sy cia cac qudc gia duoc danh gia
lai. Tang truong ting dang ké khi qubc
gia d6 dugc nang hang tin dung, tuy
nhién sy gia ting nay chi la tam thoi.
Choong va cong su (2013) thiy su sut
giam dang ké, tam thoi trong ting
truong dau tu tw nhan sau khi ha bac
xép hang chu quyén. Tinh chat khong
thé dao nguoc cla dau tu c6 thé 1a gial
thich cho sy thay ddi tam thoi trong ty
16 ting truong cia dau tu von vat chat
lién quan dén viéc diéu chinh xép hang
tin dung quéc gia.

Choong (2012) [12] xem xét mbi
quan hé giita dau tu truc tiép nudc
ngoai (FDI), phat trién tai chinh va ting
truong kinh té trong mot hoi nghi gdm
95 nudc phét trién va dang phat trién tir

nim 1983 dén nim 2006. Bang cach st
dung phuong phap phan tich tong thé vé
phan tich thoi gian (GMM), Choong
thiy c6 bang chang manh mé& vé méi
quan hé tich cuc gitra dong FDI chay
vao mot qudc gia va hiéu qua kinh té
ctia n6. Ong ciing tim thdy bang ching
cho thdy hé théng tai chinh trong nuéc
1a mot diéu Kién tién quyét dé FDI ¢o
tac dong tich cuc dén ting truong kinh
té. Nhitng y nghia chinh sach 1 rang.
Can nd luc dé cai cach va cai thién su
phat trién cua hé théng tai chinh trong
nuéc dé huong loi nhidu hon tir su co
mat cuaa FDI.

5. Két luan

Sau 30 nam ddi mai, kinh té tu nhan
ciing da ngay duoc coi trong va khuyén
khich phat trién. Tir chd chi dugc thira
nhan va cho phép ton tai thi nay da dugc
coi 14 “dong lyc quan trong ciia nén kinh
té va xu thé tat yéu giup Nha nudc thuc
thi nhiém vu kinh té da dé ra” (Pai hoi
XII - 2016). Tuy nhién kinh té tu nhan
van chua that sy phat huy dwoc tiém
nang von ¢ vi nhitng han ché vé hoan
thién phap luat, ngudn nhéan lyc, hanh
lang phap 1y dé dam bao cho kinh té tu
nhan phat trién. Do d6 dé thic day su
phat trién cua kinh té tw nhan, Nha nudc
can c6 nhing bién phap hd tro tich cuc
trong viéc phat trién mdi quan hé gitra
nha nudc voi tu nhan, gita tw nhan trong

nudc va tu nhan nude ngoai.
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PRIVATE INVESTMENT: MOTIVATION FOR
THE ECONOMIC GROWTH

ABSTRACT

Economic growth and development are important for all countries and also a
key metric, a material precondition for reducing poverty. Each economic component
has its own nature, its own economic law, based on the most proprietary form of
capital goods. It exists and influences the economic growth. It is necessary to
understand the nature of private investment, and know the factors that drive private
investment in order to use them most effectively in economic development. In this
article, the author mainly analyzes the role of private investment in Vietnam's
economic growth over the past years and at the same time raises the factors that
influence the attraction of private investment in Vietnam.

Keywords: Private investment, economic growth, policy of government
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