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Tém tit:

Bai viét phan tich nhitng quy
dinh trong Luat Quan 1y va Pau tu von
nha nudc tai doanh nghi¢p nam 2025
(Luat sd 68/2025/QH15), vé pham vi,
tham quyén va tha tyc dau tu von dé
thanh 14p doanh nghi¢p nha nudc, dac
biét 1 viéc mé rong pham vi dau tu so
v6i Luat quan ly, st dung von nha
nude dau tu vao san xuét, kinh doanh
tai doanh nghiép nim 2014 (Luat sb
69/2014/QH13). Pdng thoi, bai viét chi
ra nhitng han ché phat sinh trong qua
trinh thyc hién nhitng quy dinh nay.
Trén co so do, bai viét dé xuat giai
phap néng cao hiéu qua thyuc hién phap
luat theo hudéng lam rd cac tiéu chi,
linh vyc dau tu, ddm bao tinh linh hoat
va hiéu qua st dung von nha nudc
trong thanh 1dp DNNN, phu hop véi
dinh hudng phat trién kinh té - x3 hoi

bén vitng va quan tri cong hién dai.
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Abstracts:
The article the
provisions of the 2025 Law on the

analyzes

Management and Investment of State
Capital in Enterprises (Law No.
68/2025/QH15) concerning the scope
of investment, competent authorities,
capital
in the establishment of

and procedures for state
investment
state-owned enterprises (SOEs), with
particular emphasis on the expansion of
the investment scope compared to the
2014 Law on the Management and Use
of State Capital Invested in Production
and Business Activities in Enterprises
(Law No. 69/2014/QH13). The article
also identifies shortcomings arising in
the course of implementing these
provisions. On that basis, it proposes
solutions to enhance the effectiveness
of legal implementation by clarifying
investment criteria and sectors, thereby
ensuring flexibility and efficiency in
the use of state capital for establishing
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SOEs, in line with the orientation
toward sustainable socio-economic
development and modern public

governance
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1. Pit van dé

Pau tu vén nha nudc vao doanh nghiép nha nudc 1a mot trong nhitng hoat
dong quan trong dé Nha nudc thue hién vai tro diéu tiét vi mo, bao dam dinh
hudong xa hoi chu nghia trong nén kinh té thi truong. Tai Viét Nam, hoat dong
dau tu von vao doanh nghiép nha nudc khong chi nham gitt vitng vai tro chii dao
trong cac linh vuc kinh té trong yéu nhu nang luong, két cau ha tang, tai chinh -
ngan hang, ma con la phuong tién thuc hién cdc muc ti€u cong ich, bdo ddm an
ninh - qudc phong va thuc day phat trién kinh té - xa hoi bén viing. Tuy nhién,
thuc tién trién khai hoat dong dau tu vén nha nude thoi gian qua cho thdy con
nhiéu ton tai dang lo ngail. Phap luat vé dau tu von vao doanh nghiép nha nude &
Viét Nam néi chung dang c6 nhiing budc diéu chinh dang ké dé thich tng véi
yéu cau d6i méi quan tri cong, minh bach hoéa va nang cao hiéu qua dau tu. Dic
biét, viéc ban hanh Luat Quan 1y va Pau tu von nha nudc tai doanh nghiép nim
2025 (goi tat Luat sd 68/2025/QH15), ¢6 hiéu luc tir ngay 01/8/2025, danh dau
mot bude tién quan trong trong viéc hoan thién hanh lang phap 1y, thay thé Luat
quan 1y, str dung vén nha nude dau tu vao san xuat, kinh doanh tai doanh nghiép
nam 2014 (goi tit Luat sb 69/2014/QH13)va cap nhat phu hop véi yéu ciu quan
tri hién dai. Trong do, c6 cac quy dinh mdi vé pham vi, tham quyén va thu tuc

dau tu voén dé thanh 1ap doanh nghiép do Nha nuéc nim giit 100% vdn diéu 18

1 Tam An (2025), Kiém todn doanh nghiép nha miede: Lo dién loat 'dng 16n' thua 16 chuc nghin 1y dong,
VietNamnet, truy cép tai https://vietnamnet.vn/kiem-toan-doanh-nghiep-nha-nuoc-lo-dien-loat-ong-lon-
thua-lo-chuc-nghin-ty-2423403.htm, truy cap ngay 20/10/2025
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(goi tit 1a DNNN)Z. Bai viét 1am rd nhitng quy dinh trong Luat s6 68/2025/QH15
va nhitng bat cap con tdn tai, tir d6 dé xut mot sb kién nghi nham hoan thién
phap luat, ning cao hiéu qua ddu tu va quan trj vén nha nudc trong qua trinh
thanh 1ap doanh nghiép nha nudc méi v4i bdi canh hién nay.
2. Co s& 1y thuyét nghién ctru thanh lip doanh nghiép nha nwéc vé pham vi,
thAm quyén va thi tuc dau tu von

Thir nhat, vé pham vi, linh vuc Nha nuéc dau tu von dé thanh lap DNNN
c6 thé duoc 1y giai trén hai tru cot Iy thuyét 1a that bai thi trudng va nha nuéc
kién tao phat trién. Theo 1y thuyét that bai thi truong, sy hién dién cia DNNN
dugc coi 1a mot dang can thiép hop 1y khi co ché thi truong khong tu bao dam
cung ung tdi wu cac hang hoa, dich vu gin véi loi ich cong hodc chi phi x3 hoi
16, dién hinh nhu dich vu cong thiét yéu, ha té”mg co s0, nhiing linh vuc doi hoi
vbn dau tu rat 16n, thoi gian thu hoéi dai, hodc nganh co dic tinh doc quyén tu
nhién. Trong céac trudng hop nay, DNNN khong chi don thuin theo dudi muc tiéu
loi nhuan, ma dong vai tro cong cu dé Nha nudce t6 chire phan bo nguén luc theo
loi ich cong, bdo dam tinh lién tuc cia cung ung va han ché cac hé qua tiéu cuc
do thi truong dé lai.3

Trén nén tang do6, 1y thuyét nha nudce kién tao phat trién bd sung thém dinh
huéng can thiép, theo d6 Nha nudc khong chi can thiép dé khic phuc khiém
khuyét cta thi truong ma con sir dung DNNN dé dinh huéng chuyén dich co céu
va hinh thanh ning luc canh tranh quc gia trong cac nganh chién lugc nhu thic
day cong nghé cao, doi moi sang tao, hodc trién khai cac dy an dau tu quy mé
16n ¢6 hiéu tng lan téa ma khu vuc tu nhan chua sin sang tham gia hoic khong

du ning luc ganh chiu rui ro dai han®.

2 Mic du quy dinh tai khoan 11, Diéu 4 Luat Doanh nghiép 2020, stra d6i bd sung 2025 quy dinh Doanh
nghiép nha nirdc bao gdm céc doanh nghiép do Nha nuéc ndm git trén 50% von dleu 1, tong sb cb phén
¢ quyén biéu quyét. Tuy nhién, trong pham vi bai viét, tac gia st dung cum tir viét tit DNNN dé chi cac
doanh nghiép do Nha nuéc ndm gitt 100% vén diéu 18;

3 IMF Institute for capacity development (2024), State-Owned Enterprises: Justifications, Risks, and
Reform. Availble, truy cép tai https://www.imf.org/external/region/tim/rr/pdf/aug5.pdf, truy cép ngay
14/10/2025

4 Cao Anh Thinh, Nguyén Thi Thu Hang (2020), Khdi niém, mé hinh nha mede kién tao phdt trién va kinh
nghiép doi voi Viét Nam, Tap chi Kinh doanh va Cong nghg, s6 10/2020, tr.65-70
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Tir cach tiép can trén, pham vi thanh 14p méi DNNN vé nguyén tic phai
c6 chon lgc, c6 muc tiéu, tap trung vao cac nganh, linh vyc thiét yéu, chién lugc,
quéc phong - an ninh, doc quyén tu nhién, cung cap dich vu cong, hodc linh vuc
cong nghé cao can din dat. Pic biét phai chi trong quan diém Nha nudc khong
coi lgi nhuén 1a muc ti€u chinh, ma dat trong twong quan véi loi ich cong cong;
ddng thoi chi ddu tu dé hinh thanh va duy tri DNNN ¢ nhitng khau, cong doan
quan trong méa khu vyc tu nhan khong tham gia hodc khong mudn tham gia.

Thit hai, vé thAm quyén quyét dinh dau tu thanh 1ap DNNN. Ban chét, quy
dinh vé thim quyén trong dau tu von thanh 1ap DNNN Ia thiét ké co ché “uy
quyén - giam sat” trong diéu kién chii s¢ hitu vén 1a Nha nudc, mot cha thé mang
tinh triru twong, nhung quyén so hitu lai phai duoc thuc thi thong qua cac co
quan/ca nhan cy thé. Do dé, 1y luan thuong dua trén hai hoc thuyét quan trong
Sau.

Mot 13, hoc thuyét dai dién (agency theory), hoc thuyét chi & luén xudt
hién rui ro sai léch muc tiéu gitta “nguoi uy quyén” (Nha nudc/nhan dan) va
“ngudi dai dién” (co quan thue thi quyén cha sé hitu, ngudi dai dién von, bé may
quan tri doanh nghiép), kém theo chi phi dai dién (agency costs)®. Phap luat vi
vy phai phan tang tham quyén, 1am rd trach nhiém, dit ra co ché bao céo, kiém
soat dé giam bét can xtng thong tin va han ché lam quyén.

Hai 13, 1y thuyét s& hitu va yéu cdu tach bach ctia quyén s¢ hitu. Chuan
murc quéc té vé quan tri DNNN nhan manh viéc thue thi “chirc nang chu s¢ hiru”
can chuyén nghiép, c6 chinh sach s¢ hitu rd rang, ¢ trach nhiém giai trinh trudc
co quan dai dién dan ctr; dong thoi tach bach twong dbi gitta chirc ning so hitu
v6i chirc ning quan 1y nha nudc/regulation dé tranh xung dot loi ich va can thiép

hanh chinh vao hoat dong doanh nghiép®.

5 Michael C. Jensen, William H. Meckling (1976), Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs
and ownership structure, Journal of Financial Economics, Elsevier, vol. 3(4), pp.305-360

6 OECD (2024), OECD Guidelines on Corporate Governance of State-Owned Enterprises 2024, truy cap
tai https://www.oecd.org/content/dam/oecd/en/publications/reports/2024/06/oecd-guidelines-on-
corporate-governance-of-state-owned-enterprises-2024_68fa05cd/18a24f43-en.pdf, truy cdp ngay
14/10/2025
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Trén nén tang d6, phap luat thudng thiét ké tham quyén quyét dinh dau tu
thanh 14p DNNN theo mé hinh 2 tang: Tang quyét dinh cha truong/dinh hudng
16n, bao dam kiém soat quyén luc, nhét 13 véi cac quyét dinh thanh 14p méi gin
v6i ngudn luc cong 16n, rui ro 16n; Tang quyét dinh dau tu va to chirc thuc hién,
mang tinh hanh chinh, k¥ thuat, giao cho Chinh pht/co quan dai dién chu s¢ hiru
trong khuén kho phan cip, uy quyén, kém nghia vu giai trinh, kiém toan, giam
sat. Phap luat can quy dinh rd vé yéu cau kiém soat doc 1ap dé tranh nguy co tap
trung quyén luc qua 1én & nhanh hanh phap néu co ché phan cip khong kém
giam sat hiéu qua. Pong thoi, phai ¢ phan cip, phan quyén khoa hoc dé xac dinh
1& quyén han, trach nhiém va nghia vu ciia chu thé c6 tham quyén quyét dinh dau
tu thanh 1ap DNNN, tir d6 moéi truy duoc trach nhiém ddi voi quyét dinh dau tu
sai hoac kém hiéu qua.

Thir ba, vé tha tyc dau tu vén thanh 1ap DNNN. Pay khong chi 1a céc
buéc hanh chinh, ma 13 co ché bao dam tinh hop 1y, minh bach cta quyét dinh sir
dung von cong. Vi vay, thi tuc thuong duoc quy dinh theo cac budc nhu: Xac
dinh nhu cau, myc tiéu dau tu gan véi chién lugc phat trién va 1y do vi sao phai
thanh 1ap DNNN méi, thay vi dit hang, dau thau, dbi tic cong - tu, hodc cac cong
cu diéu tiét khac; Lap dé an, dé xuat dau tu, 1am r6 muc tiéu, quy mo, nguén von,
hiéu qua kinh té - x3 hoi va rii ro; Tham dinh doc 1ap theo thim quyén, nham
kiém chtng tinh can thiét, tinh kha thi, tinh hiéu qua va sy pht hop véi pham vi
Nha nuée duoc phép dau tu; Phé duyét va cip von theo ké hoach, dong thoi thiét
1ap co ché theo ddi, giam sat va danh gia hau kiém’

T co so 1y thuyét néu trén, viéc phan tich cic quy dinh phap luat lién
quan s& dugc trién khai theo cdc nhom van dé phéap 1y tuong tng véi hai chire
nang chi yéu cia DNNN 14 cong cu can thiép dé khic phuc khiém khuyét caa thi
truong trong cung ung hang hoa, dich vu cong ich va ha ting nén tang va cong cu

dinh huéng, dan dat phat trién & cac nganh, linh vuc chién lugc co tinh lan toa va

7 Nguyén Ngoc Thanh (2010), Vin dé chii s¢ hitu va ngwoi dai dién, mot sé goi y vé chinh sach cho Viét
Nam. VNU Tap chi Khoa hoc Dai hoc Qudc gia Ha N¢i, Kinh té va Kinh doanh 26 (2010), tr.30-36.
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nhiéu rai ro. Trén co s& d6, ndi dung phén tich, danh gid mic d6 phu hop cua
timg nhom quy dinh, qua cac tiéu chi nhu tinh hop hién, hop phap, tinh théng
nhét noi tai ctia hé théng phap luat va tinh kha thi trong td chure thue hién.

3. Mot s6 quy dinh phap lut vé pham vi, thim quyén va thi tuc diu tuw vén
thanh l1ap doanh nghiép nha nuéc

3.1. Pham vi ddu tw vén thanh lip doanh nghiép nha nwéc

So véi Diéu 10 Luat 69/2014/QH13 thi Luat sé 68/2025/QH15, tai Diéu
12 d3 mé rong, bod sung thém bdn nhém quy dinh, cu thé nhu sau:

Thir nhat, diém ¢ khoan 1 Piéu 12 Luét 68/2025/QH15 quy dinh dau tu
thanh 1ap DNNN hoat dong tai dia ban trong yéu vé qudc phong, an ninh

Trong bdi canh dija chinh trj khu vic va qudc té dién bién phuc tap, viéc
duy tri DNNN tai cac dia ban trong yéu vé qubc phong, an ninh 1a yéu cau cip
thiét nham bao vé chii quyén, 6n dinh ndi dia va giit thé chii dong trudc cac nguy
co an ninh. Pay la cadc doanh nghi¢p dic thu thuong hoat dong trong céc linh vuc
nhay cam nhu san xuét khi tai, xdy dung cong trinh quc phong, bao dam thong
tin lién lac, an ninh mang, hoac cung ung hau can chién luge. Khac véi doanh
nghiép thong thuong, DNNN trong linh vuc qubc phong - an ninh khong hoat
dong vi lgi nhuén, ma con tham gia kinh té, san xuat dé thuc hién nhiém vu bao
vé to qudc, qudc phong - an ninh..., chiu sy quan 1y dic biét tir cac co quan nhu
B6 Quéc phong, Bd Cong an hoidc Tong cuc Cong nghiép Qubc phongg.

Quy dinh cho phép nha nudc vé dau tu von thanh 1ap DNNN hoat dong tai
nhimng dia ban trong yéu vé qudc phong, an ninh cho thay céch tiép can mdi cia
Nha nude Viét Nam ddi voi nhiing vung c6 vi tri chién luge nhu bién gio1, hai
dao, vung sau vung xa, dia ban dan cu thua thot, ha téng yéu kém, noi ma khu
vuc tu nhan han ché dau tu do chi phi 16n, rui ro cao va kha nang sinh lgi thép.

Tuy nhién, nhiing dia ban nay lai c6 y nghia cuc ky quan trong vé kiém soat

8 Nguyén Dtrc Tho (2025), Ndng cao hiéu qua hoat déng ciia doanh nghiép nha nude trong béi canh méi,
Tap chi Cong san, truy cdp tai https://www.tapchicongsan.org.vn/web/guest/kinh-te/-
/2018/1057502/nang-cao-hieu-qua-hoat-dong-cua-doanh-nghiep-nha-nuoc-trong-boi-canh-moi.aspx#,
truy cap ngay 11/10/2025.
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khong gian 1anh tho, an ninh bién gidi, an ninh ning luong, bao vé tai nguyén
chién luoc va phat trién bén vimng. Luat Qudc phong nim 2018, sira d6i bo sung
nam 2025, tai Diéu 15 ciing khing dinh nguyén tic két hop qudc phong véi kinh
té - xa hoi va kinh té - xa hoi voi qudc phong. Theo d6, Bo Qudc phong chi tri,
phéi hop voi co quan, t6 chie ¢6 lién quan 14p ké hoach vé nhu cau qudc phong
va kha ning két hop qudc phong véi kinh té - x3 hoi trong thoi binh, tinh trang
khan cép vé qudc phong, tinh trang chién tranh;...mot s6 du an dau tu xdy dung &
dia ban trong diém vé& qudc phong phai cé tinh ludng dung, sin sang chuyén sang
phuc vu nhu cau quéc phong. Quy dinh nay tao hanh lang phap 1y dé viéc thanh
1ap doanh nghiép nha nudc tai cac dia ban trong yéu khong chi 1a hoat dong dau
tu kinh té, ma 1a mot cAu phan cua chién luoc qudc phong toan dan.

Thir hai, diém d khoan 1 Piéu 12 Luat 68/2025/QH15 quy dinh vé dau tu
thanh 1ap DNNN phat trién khoa hoc, cong nghé, doi méi sang tao, chuyén déi sd

Viéc phap luat chinh thirc thira nhan nhém linh vuc khoa hoc - cdng nghé,
d6i méi sang tao lam can cir thanh 1ap DNNN 1a budc diéu chinh phu hop véi
chu truong coi khoa hoc - cong nghé 1a dot pha chién luoc trong cac nghi quyét
ciia Pang. Cung voi d6, Luat Khoa hoc, Cong nghé va Poi mdi sang tao nim
2025 xac dinh doanh nghiép 13 trung tim cua hé sinh thai d6i méi sang tao qudc
gia, qua dé nang vai tro cia doanh nghiép, trong d6 c6 DNNN, cung vdi vién
nghién ctru va truong dai hoc, va khuyén khich tham gia R&D, tng dung -
chuyén giao cong nghé, s hiru tri tué va thuong mai héa két qua nghién ctru.
Luat nay ciing danh Piéu 20 quy dinh vé chuyén ddi sb trong khoa hoc - cong
ngh¢ va d6i moi sang tao, yéu cau Nha nuéce dau tu ha tﬁng sb, nén tang $0, co 6
dir liéu mé va hé thong danh gia nang lyc d6i mai sang tao, tao nén tang phap 1y
dé DNNN trién khai hoat dong ddi mai sang tao, chuyén ddi sd. Bén canh do,
Luat Cong nghiép cong nghé s6 nam 2025, 1an dau diéu chinh toan dién cac linh
vuc nhu Al dit liéu 16n, chudi khéi, dién toan dam may, ha téng sb, tai san s va
nén tang sd qudc gia, dong thoi khing dinh vai trd ctia doanh nghiép céng nghé

s6 (bao gom DNNN) trong phat trién san pham, dich vy s6, thic day kinh té s6
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va chinh phu s6, kém céc chinh sach wu dai vé thué, tin dung, dat dai, trong do cé
co ché tang murc chi phi duge trir khi tinh thué TNDN ddi voi khoan dau tu cho
R&D va ha tang sd.

Toan bd nhitng chuyén bién phép 1y trén déu duoc xay dung trén cac Nghi
quyét cuia Dang, cu thé 1a Nghi quyét s6 57-NQ/TW ngay 22/12/2024 cua B
Chinh tri vé& “dot pha phat trién khoa hoc, cong nghé, d6i méi sang tao va chuyén
d6i s6 qubc gia”.? Nghi quyét 57-NQ/TW khang dinh rang d6i méi sang tao 1a
dong luc trung tim, quyét dinh cho phat trién nhanh va bén viing dit nuéc, dong
thoi yéu cau ting cuong sy lanh dao ctua Pang, vai trd quan 1y cia Nha nudc, su
vao cudc ctia doanh nghiép, trong d6 c6 doanh nghiép nha nuéc, dé hinh thanh va
phat trién cac trung tAm d6i méi sang tao qudc gia, khu cong nghé cao, trung tim
dir liéu va cac nén tang s6 do Viét Nam lam chu.

Thit ba, diém g khoan 1 Piéu 12 Luat 68/2025/QH15 bd sung trudng hop
doanh nghiép xay dung cong trinh két cau ha ting trong diém, quan trong qudc
gia

Quy dinh bd sung trudng hop doanh nghiép xay dung cong trinh két ciu
ha tang trong diém, quan trong quéc gia phu hop v6i dinh huéng phat trién theo
Nghi quyét Pai hoi XIII cua Pang, d6 1a xay dung dong bo két cdu ha tang, nhat
13 ha tang giao thong, ha tang nang luong, ha tang chuyén doi sb va ha tang thich
g v6i bién d6i khi hau. Viéc thanh 1ap DNNN dé thuc hién cac dy 4n ha tang
trong diém c6 mot sb wu thé nhat dinh trong bdi canh thi truong chua thuc su hép
dan voi nha dau tu tu nhan do quy mé dau tu 16n, thoi gian thu hdi vén dai, thi
tuc phap 1y phirc tap, rui ro chinh sach cao hodc doi hoi két hop nhiéu muyc tiéu
an sinh, an ninh, qudc phong. Nhitng nim gan day, doanh nghiép nha nudc tiép
tuc phat huy vai trd nong cdt, chu luc, bao dam cac can ddi 16n cia nén kinh té
thong qua cung tng 6n dinh cic san pham va dich vu thiét yéu... Bén canh do,

doanh nghiép nha nudc ciing 1a lyc luong tham gia tich cyc vao dau tu ha tr:flng

9 Ban chip hanh Trung wong (2024), Nghi quyét ciia Bo Chinh tri vé djt phd phat trién hoa hoc, cong
nghé, doi mai sang tao va chuyén doi so quoc gia.
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chién luge, phat trién vung khé khin, gop phan 6n dinh thi truong, kiém soat lam
phat va dan dit d6i méi trong cac linh vyc méi nhu nang lugng tai tao, kinh té sb,
kinh té tuan hoan®®,

So sanh trong tong thé, cic quy dinh cua phép luat chuyén nganh ciing bo
sung, 1am rd cho quy dinh trén. Theo Diéu 8 Lu4t Dau tu céng 2024 quy dinh rd
cac tiéu chi dé x4c dinh dy 4n quan trong qudc gia, vi du khoan 1 Diéu 8 quy
dinh téng mirc dau tu céng tir 30.000 ty dong tré 1én, hodc khoan 2 Piéu 8 quy
dinh c6 anh huéng 16n dén méi trudng, tiém 4n kha ning anh hudng nghiém
trong dén moi truong, v.v.... Nhitng du an nay phai dugc Quéc ho1 xem xét,
thong qua chi truong dau tu. Khi thuc hién, Nha nudc c6 thé s dung hinh thirc
dau tu cong truyén thong, hop tic cong tu (PPP), hoic theo quy dinh mdi tai
diém g khoan 1 Diéu 12 cia Luat 68/2025/QH15 1a thanh 1ap DNNN chuyén
trach dé trién khai du an theo mé hinh chu dau tu truc tiép.

Thir tu, diém h khoan 1 Didu 12 Luat 68/2025/QH15 quy dinh doanh
nghiép hoat dong trong linh vuc then chét, thiét yéu ciia nén kinh té theo quy
dinh cua Chinh phu

Trude day, viéc thanh 1ap DNNN chi duoc gidi han trong cac linh vuc
cung ung dich vu cong ich thiét yéu, truc tiép phuc vu quéc phong, an ninh, hodc
cac nganh doc quyén tu nhién nhu truyén tai dién, x0 sb, vat liéu nd cong nghiép.
Tuy nhién, trong bdi canh hoi nhap sau rong, xuat hién nhiéu hinh thai rai ro méi
(kinh té b, chudi cung Ung toan cau, dich chuyén san xuét sau dai dich), viéc xac
dinh cac nganh nghé then chét, thiét yéu can duoc cap nhat linh hoat hon. Khai
niém “linh vuc then chdt, thiét yéu” tuy khong duoc dinh nghia truc tiép trong
Luat 68/2025/QH15, nhung cé thé tham khao tir cac van kién bang, cac nghi
quyét chién luoc va hé thong luat chuyén nganh. Theo tinh than Nghi quyét s6
12-NQ/TW ngay 03/6/2017 cua Hoi nghi Trung wong 5 khoa XII vé tiép tuc co

10 Khanh Nguyén (2025), Vai tro ciia doanh nghiép nha nuée trong cde nganh trong yéu ciia nén kinh té:
Goc nhin tir nganh hang khéng. Tap chi cOng san, truy cap tai https://tapchicongsan.org.vn/web/guest/toa-
dam-quang-ninh/-/2018/1151302/view_content, truy cap ngay 15/10/2025.
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ciu lai, d6i méi va nang cao hiéu qua doanh nghiép nha nudc, linh vuc then chdt
bao gom: tai chinh - ngan hang, niang luong, ha tang k¥ thuat, cong nghiép nén
tang, cong nghiép qudc phong, vién thong, cong nghé sd, khai khoang quan
trong, va mot s linh vuc c6 anh hudng 16n dén 6n dinh kinh té vi mé va an ninh
qudc gia.

3.2. Quy dinh vé thim quyén va thii tuc ddu tw vén thanh lip doanh nghi¢p
nha nwoc

Diéu 16 Luat sé 68/2025/QH15 quy dinh thim quyén dau tu vbén vao
DNNN (bao gdm dau tu von dé thanh 1ap DNNN méi) va cé ¥ nghia quan trong
vi x4c dinh ranh gi6i gitta thAm quyén quyét dinh chi truong dau tu ciia co quan
1ap phap va thim quyén quyét dinh dau tu ctia co quan hanh phap, déng thoi bao
dam tinh thong nhat voi Luat Ngan sach nha nudc nam 2025 va Luat Pau tu
cong nam 2024.

Khoan 1 Piéu 16 Luat s6 68/2025/QH15 thé hién sy lién thong véi co ché
dau tu cong va nguyén tic quan 1y ngan sach khi gan tham quyén Qudc hoi véi
cac khoan dau tu “co gia tri twong Gmg du 4n quan trong qudc gia”, qua d6 bao
dam cac quyét dinh dau tu quy mé 10n, tac dong chién luogc déu dat dudi giam sat
tryc tiép cua Qudc hoi. So véi Luat 69/2014/QH13, pham vi Quéc hdi quyét dinh
chu truong dau tu da duoc thu hep dang ké, chi con ap dung dbi v6i trudng hop
quy md von tuong duong du 4n quan trong qudc gia; quy dinh nay gidp phan
dinh 18 thim quyén, tranh dan trai va ting phan quyén cho Chinh phii, nhung
cling c6 thé 1am giam giam sat truc tiép cua Qudc hoi néu thiéu co ché bao cao
va kiém soat hau dau tu minh bach. Khoan 2 Piéu 16 Luat sb 68/2025/QH15
giao Chinh phu thdng nhat quyét dinh chil truong va quyét dinh dau tu ddi véi
cac truong hop con lai, ké ca sir dung cac ngudn von ngoai ngan sach nhu tai san
cong, quy dau tu phat trién, loi nhuan dé lai, c6 tirc bang ¢ phiéu, thing du vén
cdO phan va cic ngudn hop phap khac; day 1a diém moi so voi Luat
69/2014/QH13, nham tang tinh linh hoat, phi hop thuc tién quan tri vén nha

nuée va han ché cham tré trong dau tu, bo sung von cho DNNN,
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biat trong so sanh voi Luat Ngan sach nha nudc 2025, Piéu 16 Luat
68/2025/QH15 vira bao dam nguyén tic thong nhat quan 1y tai chinh - ngan sach,
vira tach bach giita chi dau tu céng va dau tu von nha nude. Chi ngan sach chi
dugc thuc hién khi da co trong du toan dugc phé duyét, con dau tu von nha nudc
duge coi 1a hoat dong dau tu, kinh doanh va phai theo quy trinh quyét dinh cha
treong, quyét dinh dau tu riéng. Nho d6, von ngan sach khi chuyén thanh vén
dau tu vao doanh nghiép dich chuyén tir co ché chi tiéu tai khoa sang co ché dau
tu tai chinh va duoc hach toan, giam sat theo hai ting - Qudc hoi phé duyét chu
truong téng thé, Chinh phu td chure thuc hién dau tu cu thé.

Diéu 17 Luat s6 68/2025/QH15 quy dinh trinh tu, thu tuc dau tu von nha
nuéc vao doanh nghiép va da cu thé hoa hon so véi Luat 69/2014/QH13 khi 1am
1o vai tro ctia Quéc hoi, yéu cau vé ho so, ndi dung tham tra va trach nhiém cua
Chinh phu, qua d6 ting mirc d6 kiém soat va trach nhiém giai trinh trong quyét
dinh d4u tu v6n nha nudc. Theo khoan 1, hd so Chinh phu trinh Quéc hdi gom to
trinh, dé an hodc phuong an dau tu cu thé va ¥ kién cac co quan lién quan kém
gidi trinh; cach quy dinh chi tiét nay vua tiém can logic thu tuc cua du an quan
trong qudc gia theo Luat Pau tu cong, vira giup Qudc hoi co du thong tin dé danh
gia tinh can thiét, quy mo von, pham vi dau tu va hiéu qua kinh té - x3 hoi trude
khi quyét dinh chu truong, déng thoi “nang chuan” tir yéu cau chung vé phuong
an dau tu sang yéu cau dé an/phuong an cu thé kém giai trinh. Khoan 2 va khoan
3 tiép tuc bd sung co ché tham tra ctia co quan Qudc hoi trude khi Qudc hoi xem
xét, quyét dinh, v6i ndi dung tham tra dugce quy dinh tuong dbi ro (tiéu chi du 4n
quan trong qudc gia, pham vi dau tw, nhu cau va phuong an st dung vén, hiéu
qua kinh té - x4 hoi, mirc d6 can thiét d6i véi muc tiéu phat trién hodc qudc
phong - an ninh); diém moi nay thé hién ting cudng kiém soat quyén luc theo
huéng giam sat 1ap phap d6i v6i hoat dong dau tu vén nha nudce, khac phuc han
ché cua giai doan trude khi thim dinh chu yéu dién ra trong ndi bo co quan hanh
phap, qua d6 lam cho quy trinh minh bach va khach quan hon, han ché nguy co

lam dung tham quyén & cap thyc thi.
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4. Mot s6 han ché va giai phap ning cao hi¢u qua phap luit vé pham vi,
thAm quyén va thii tuc diu tw vén thanh 14p doanh nghiép nha nuéc
4.1. M4t sé6 han ché vé pham vi, thim quyén va thii tuc ddu tw von thanh lgp
doanh nghiép nha nwoc

Thir nhat, quy dinh vé pham vi, linh vuc dau tu vén thanh 1ap DNNN con
mang tinh 1iét k&, thiéu linh hoat; bén canh d6 con c6 nhitng nganh nghé, c6 thé
khuyén khich khu vuyc tu tham gia thay vi doc quyén cho DNNN

Viéc xay dung danh muyc linh vuc duogc dau tu dua trén phuong thirc liét
ké, du ro rang, nhung lai thiéu tinh linh hoat trong bdi canh nén kinh té va cong
nghé thay d6i nhanh chong. Nhiéu linh vuc méi phat sinh nhu kinh té s6 dua trén
nén tang sb quéc gia, dir li¢u 16n, linh vuc logistics xanh, kinh té tudn hoan,...tuy
khong nam trong danh muc hién hanh, nhung lai c¢6 y nghia séng con véi ning
Iuc canh tranh qudc gia. Mic du van c6 quy dinh cho phép Thua tuéng Chinh phu
quyét dinh bd sung linh vyc dau tu trong mot sé truong hop dic biét, nhung quy
trinh bo sung c6 thé khong linh hoat, khong dap tmg duoc tinh thoi sy cta co hoi
dau tu cong. Ngoai ra, co nhimg nganh nghé khac khong nhét thiét phai gitr doc
quyén, ma nén khuyén khich khu vuc tu tham gia dé tan dung ngudn luc xa hoi,
nang cao hiéu qua va tinh canh tranh. Trudng hop dién hinh 1 thi truong vang
miéng, sau khi c6 Nghi dinh 24/2012/ND-CP thi Ngan hang Nha nudc chi dinh
SJC doc quyén gia cong vang miéng. Hé qua 1a gia vang SJC trong nudc nhiéu
niam qua ludén ¢ muc cao ky luc, thuong xuyén chénh 1éch 16n so véi gia thé gidi,
gay ap luc cho diéu hanh chinh sach tién té, ddng thoi phat sinh tiéu cyc khi 1anh
dao SJC va mot s6 can bo bi truy to vi san xuat vang miéng trai phép, khai khéng
hao hut dé chiém doat vang. Do vdy, Chinh phii ban hanh Nghi dinh s6
232/2025/ND-CP ngay 26/8/2025 stra d6i bd sung mot sé didu ciia Nghi dinh s6
24/2012/ND-CP ngay 03/4/2012 ciia Chinh phu vé quan 1y hoat dong kinh doanh

vang, day la van ban phdp ly x6a bd co ché Nha nudc doc quyén san xuat vang
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miéng!!. Hién nay, vai trd ctia kinh té tu nhan tiép tuc duoc khing dinh tai Nghi
quyét s6 68-NQ/TW ngay 04/5/2025 v6i quan diém chi dao ciia Bo Chinh trj la:
“Trong nén kinh té thi truong dinh hudng xi hoi chil nghia, kinh té tu nhan 1a
mot dong lyc quan trong nhét ctia nén kinh té quéc gia”. Téng Bi thu To Lam
khang dinh, kinh té tu nhan 1a lyc luong tién phong trong ky nguyén méi, gop
phan xay dung mot Viét Nam niang dong, doc 1ap, tu chu, tu cudng va phat trién
thinh vuong. Tt ca nhitng dan chimg trén cho thdy rd quyét tAm cua Pang va
Nha nuéc trong viéc phat trién khu vuc kinh té tu nhan tai Viét Nam'2,

Th@ hai, viéc bd sung thém linh vuc vao danh muc cho phép thanh lap
DNNN lam nay sinh nguy co lam dung chtic ning dau tu cong ctia Nha nudec.
Theo 1y thuyét that bai thi trudng, thanh 1ap DNNN chi 13 bién phép can thiép co
tinh ngoai 18, duoc chting minh khi thi trudng khong thé hoic kho cung tng toi
vu hang hoéa, dich vu gan voéi loi ich cong (dich vu cong thiét yéu), hodc khi ton
tai doc quyén tu nhién, nhu cau dau tu 16n véi thoi gian thu héi dai khién khu
vuc tu nhan khong tham gia. Vi vay, danh muc linh vuc dau tu thanh lap DNNN
cang mé rong thi ngudng ngoai 1é cang bi ha thap, ranh gidi giira can thiép dé
diéu chinh thi truong va can thiép dé mo rong can thiép ciia Nha nudc vao nén
kinh té 1a khong rd rang.

Khi do, quyét dinh thanh 1ap DNNN c6 nguy co bi lam dung dé Nha nudc
dua vbn vao cac dy 4n khong thuc su dap ung tiéu chi loi ich cong hodc khong
chtrng minh duoc that bai thi truong, dan toi hai hé qua dién hinh. Mot 1 chuyén
dich muc tiéu tir t6i wu hoa phic loi x4 hoi sang tdi da hoa quy mo dau tu co yéu
t6 Nha nude, lam gia tang kha nang luya chon du an theo dong co hanh chinh

hodc loi ich nhom. Hai 1a tao “ky vong clru tro” (soft budget constraint)!® vi

11 Tuyét Thu (2025), Chinh thirc xéa bo co ché Nha nuée doc quyén san xudt vang miéng. Bao dién ti
Chinh phu, truy cép tai https://baochinhphu.vn/chinh-thuc-xoa-bo-co-che-nha-nuoc-doc-quyen-san-xuat-
vang-mieng-102250826145041005.htm, truy cap ngay 28/12/2025. ‘

12 pham Thi Thu Hién (2025), Nhitng van dé 1y ludn va thuc tién vé phdt trién kinh té tw nhan tai Viét
Nam. Tap chi quan 1y Nha nuéc, truy cap tai https://www.quanlynhanuoc.vn/2025/09/05/nhung-van-de-
ly-luan-va-thuc-tien-ve-phat-trien-kinh-te-tu-nhan-tai-viet-nam/, truy cap ngay 05/9/2025.

13 Janos Kornai (1986), “The Soft Budget Constraint”, Kyklos, Vol. 39, No. 1, truy cp tai
https://www.kornai-anos.hu/media/konyvek_cikkek/w20825/Kornai1l986_The_Soft_budget Constraint_-
_Kyklos.pdf, truy cap ngay 31/12/2025
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DNNN thudong duoc nhin nhan gin véi vai trd Nha nuée, tir d6 lam von nha
nuéce bi phan bo dan trai, kém hiéu qua nhung van duoc hop thirc héa dudi danh
nghia thuc hién chirc nang cong.

Trong bdi canh chu truong thu hep pham vi hoat dong cia DNNN, thuc
day canh tranh binh ddng giira cac thanh phan kinh té, thi viéc mé rong ddi twong
dau tu von nha nude co thé dan téi tinh trang Nha nudc can thi¢p sau vao thi
truong, tham chi canh tranh vé1 khu vuc tu nhan trong nhitng linh vuc ma thi
truong c6 thé dam nhiém hiéu qua. Piéu ndy mau thuin véi dinh hudng tai co
ciu doanh nghiép nha nuéc da duoc néu tai nhiéu Nghi quyét cua Pang va Chinh
phu.

Thir ba, quy dinh tai Piéu 17 Luat s6 68/2025/QH15 van con mang tinh
khung, chua xac dinh quy trinh day du cac bude tir 1ap dé an dau tu, tham dinh,
phé duyét, giam sat dén quyét toan von, nhat 1a voi cac truong hop khong thudce
tham quyén Qudc hoi. Viéc giao Chinh phii quy dinh chi tiét 1a hop 1y, nhung néu
cham ban hanh hodc ban hanh khong dong bo, s& khong théng nhat trong ap
dung tir trung wong té1 dia phuong va tir cac b, nganh quan 1y té1 doanh nghiép.
O cép dia phuong, niang luc tham dinh co6 thé khong dong déu, néu thiéu huéng
dan thdng nhit s& kho khin trong trién khai, khong rd ai chiu trach nhiém cudi
cung néu du an cham, d6i von, kém hiéu qua.

4.2. Mt s6 gidi phdp néng cao higu qud thuwe hién phdp ludt vé pham vi, tham
quyén va thii tuc dau tw vén thanh lip doanh nghiép nha nwéc 6 Viét Nam

Thit nhét, vé pham vi dau tu vén dé thanh 1ap DNNN, can c¢6 hudng din
cu thé cho cic quy dinh tai Diéu 12 Luat s 68/2025/QH15. Nhu da phan tich,
viéc liét ké nganh, nghé cung nhéc, kho cap nhat theo bién dong cua nén kinh té,
d6ng thoi 1am phat sinh cach hiéu may méc trong ap dung, nhat 1a khi xuét hién
mod hinh kinh doanh méi hodc linh vuc lién nganh. Vi vay, can tao khuon khd
thuc thi théng nhat, minh bach va cé thé kiém soat dugc.

Theo d6, Piéu 12 can duoc giai thich theo hudng quy dinh rd cac nhém

tiéu chi va diéu kién bat budc lam can cir quyét dinh thanh 1ap DNNN, gan voi
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muc tiéu va hi€u qua quan tri von nha nude. Cu thé, Nghi dinh huéng dan thi
hanh Luat s6 68/2025/QH15 can xac 1ap t6i thiéu cac nhom tiéu chi nhu: (i) Tiéu
chi loi ich cong va an ninh - quc phong - bao gém duy tri, kiém soat cac linh
vuc thiét yéu, then chét, dich vu cong co ban hoac linh vuc c6 tac dong truc tiép
dén 6n dinh kinh té - x3 hoi; (ii) Tiéu chi thit bai thi truong - yéu ciu ching minh
thi truong khong hodc kho cung tng tdi wu do doc quyén ty nhién, ngoai tng
16n, bat can ximg thong tin, quy mo dau tu rat 16n va thoi gian thu hoi dai; (iii)
Tiéu chi kién tao phat trién - cho phép hinh thanh doanh nghiép din dit & nganh
chién luoc, cong nghé cao, doi méi sang tao, kinh té xanh va kinh té tuan hoan,
nhung phai kém céc chi tiéu dau ra va co ché danh gia dinh ky; (iv) Tiéu chi hiéu
qua va ky luat tai chinh - bét budc c6 danh gia tic dong canh tranh, phén tich chi
phi - loi ich, phuong 4n quan tri ri ro va diéu kién rat lui khi muc tiéu khong
dat.

Pé bao dam thi hanh théng nhat, cac nganh, nghé cu thé co thé duoc stra
d6i, bd sung dinh ky, cong khai héa can ct diéu chinh va trach nhiém cua co
quan dé xuét. Cach tiép cén nay vira tao linh hoat cin thiét cho quan Iy nha nuéc,
vira nang cao hiéu qua thuc hién phap luat vé dau tu von thanh 1ap DNNN.

Thr hai, thuc hién thdng nhit cac quy dinh vé dau tu von vao doanh
nghiép nha nuéc. Khoan 4 Piéu 3 Luat Pau tu cong nim 2024 can dugc bo sung
dé ghi nhan hoat dong dau tu vén nha nuéc nham thanh 14p moi doanh nghiép
nha nuée 1a mot hinh thie du tu cong dac thu, chiu sy diéu chinh déng thoi cua
Luat Pau tu cong va Luét sd 68/2025/QH15, nhung trinh ty, thu tuc dau tu cu thé
can duoc dian chiéu va thyc hién théng nhat theo quy dinh tai Luat sb
68/2025/QH15. Viéc nay gitip khic phuc tinh trang tring lap trong tham dinh chit
trrong dau tu va giao von gitta cac co quan co lién quan.

Céc quy dinh vé két ndi va lién thong dir liéu dau tu cong véi dau tu von
tai doanh nghiép nha nuédc, thong qua cic nén tang cong nghé sd nhu cong thong
tin qudc gia vé dau tu, tai chinh cong can duoc thuc hién théng nhét, 15 rang.

Viéc tich hop dir liéu khong chi bao dam tinh théng nhét ciia quy trinh dau tu, tir
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giai doan d& xuét chu truong, tham dinh, phan bd von dén giam sat va danh gia,
ma con nang cao kha ning giam sat, truy vét va kiém tra trach nhiém trong toan
bd chudi dau tu bang cong cu cong nghé sd, phu hop véi yéu cau quan tri cong
hién dai va chuyén doi sb trong linh vuc dau tu cong hién nay.

Thir ba, vé cong b thong tin, minh bach qua trinh dau tu vén vao DNNN.
Theo tac gia, can bd sung mot diéu luat riéng trong Luat s 68/2025/QH15 dé
quy dinh cu thé vé cong bd thong tin trong hoat dong dau tu vén nha nudc vio
doanh nghiép. Diéu luit nay cin xac dinh rd cac nhém thong tin bit budc phai
cong khai, bao gébm: d& an dau tu, quyét dinh phé duyét chu trrong va ndi dung
dau tu, két qua thuc hién giai ngan, tién do trién khai dy an, bao cdo giam sat,
danh gia dinh ky, va céc két luan thanh tra, kiém toan c6 lién quan. Pong thoi,
can quy dinh 1& cac hinh thirc cong b thong tin, bat budc duoc thyc hién thong
qua cong thong tin dién tr ciia Chinh phu, caa Uy ban Quén 1y vén nha nudc tai
doanh nghiép, B Tai chinh va trang thong tin chinh thirc cia doanh nghiép nha
nude nhan vén dau tu. Viéc cong bd thong tin phai duoc thuc hién dang thoi
diém theo quy dinh, bao dam day du, chinh xac va dé tiép can dbi véi co quan
giam sat, dai biéu dan cir va nguoi dan.
5. Két ludn

Viéc ban hanh Luat s6 68/2025/QH15 di tao nén tang phap 1y quan trong
cho quan ly va dau tu vén nha nuéc tai doanh nghiép, trong dé c6 hoat dong
thanh 1ap DNNN méi. Tuy nhién, dé ning cao hiéu qua thuc hién phap luat va
bao dam st dung vén nha nudc ding muc tiéu, can tiép tuc hoan thién theo
hudng 1am rd cac tiéu chi va diéu kién bat budc, kém theo quy trinh tir 1ap dé an,
tham dinh, phé duyét dén giam sat. Song song, can ting cudng cong khai, minh
bach thong tin dau tu; két ndi dit liéu dau tu vén nha nude trén nén tang s6 dé
phuc vu theo ddi, canh bao rui ro, hau kiém va trach nhiém giai trinh. Pong thoi,
phai phan dinh rd vai tro cua co quan ldp phap va hanh phap trong tung khau,
thiét 1ap co ché phdi hop lién thong va ché tai gan véi trach nhiém ngudi ra quyét

dinh./.
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