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(Quanlynhanuoc.vn) — Trén co s¢ tong hop cac nghién ciu ly thuyét
va thuwe nghiém, bai viét xay dung m¢t Khung phan tich theo hwéng co ché,
trong do hiéu qua diu tw cong dwgc gidi thich thong qua bén nhém rio cin
chinh, gdm: rao can thé ché va phap ly, gidi phéng mit bang, tai chinh, giai
ngin, ning lue quan 1y va thue thi dr 4n. Cac rao cin nay khong ton tai doc
l4p ma twong tac va khuéch dai 1an nhau trong sudt vong doi dw 4n, qua dé
tao ra sy khac biét vé két qua trién khai. Trong d6, thé ché dinh hinh méi
trwong van hanh, giai phong mat bang anh hwdng trye tiép dén tién do, tai
chinh phan anh kha nang trlen khai thwre té, con niing lue thue thi quyét dinh
hiéu qua chuyén héa nguén lue dau vao. Nghién ciru Pphat trién mot khung
phan tich tich hgp va cung cap ham y chinh sach nham nang cao hi¢u qua
diu tw cong trong boi canh Viét Nam.
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Abstract: Based on a synthesis of theoretical and empirical studies, this
paper develops a mechanism-based analytical framework in which the
effectiveness of public investment is explained through four main groups of
barriers: institutional and legal barriers; land acquisition; financing; and project
management and implementation capacity. These barriers do not exist in isolation
but interact and amplify one another throughout the project lifecycle, thereby
creating differences in implementation outcomes. Specifically, the institutional
framework shapes the operational environment; land acquisition directly affects
progress; finance reflects actual implementation capacity; and implementation
capacity determines the effectiveness of converting input resources. The study
develops an integrated analytical framework and provides policy implications to
enhance the effectiveness of public investment in the Vietnamese context.
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1. Pit van dé

Pau tu cong duoc xem 1a mot trong nhing cong cu chinh sach quan trong
nham thuc day ting trudng kinh té, phat trién co so ha tang va cai thién phiic loi
x4 hoi. Theo Gaspar va cong su (2019), nhu cu dau tu tai cac nén kinh té méi noi
va dang phét trién duoc udc tinh vao khoang 2,5 nghin ty USD va mic chi tiéu
bd sung trung binh c6 thé 1én téi 15% GDP tai cac qubc gia nghéo hon. Viéc gia



tang dau tu cong 1a can thiét dé thuc ddy tang truong kinh té dai han va dat duoc
cac Muc tiéu Phat trién bén vitng, déng thoi ciing ¢ thé hd tro phuc hdi kinh té
trong ngin han théng qua tao viéc lam va kich thich ting truéng (International
Monetary Fund, 2020).

Mic du vai tro tich cuc cua dau tu cong da dugc ghi nhan rdng rai, hi€u qua
thuce té cia cac du an dau tu cong van con 1 van dé gdy tranh luan, véi nhiéu bang
chtng cho thay sy ton tai déng thoi cua cac két qua tich cuc ¢ cép ddé vi moé nhu
g6p phan thuc day phat trién kinh té va nhiing han ché dang | ké & cap do du an thé
hién qua viéc nhiéu duy an lai d6i mat véi tinh trang cham tién do, vuot chi phi va
khong dat dugc myc ti€u ky vong, phan anh sy ton tai clia cac rao can mang tinh
hé thong trong qua trinh trién khai (Espinoza & Presbitero, 2022). Trong linh vuc
quan ly du an, khai niém thanh cong cua du an da chuyen tir cach tiép can truyén
thong dua trén ba ti€u chi: chi phi, thoi gian va chat luong sang cach tlep can da
chiéu, bao gém ca muc do dat dugc muc ti€u, tdc dong dai han va gia tri dbi voi
cac bén lién quan (Volden & Welde, 2022). Cach tiép can nay phu hop voi cac du
an dau tu cong, noi ma hiéu qua khong chi duge danh gia thong qua két qua tai
chinh ma con qua cac tac dong kinh té — xa hoi rong 16n hon. Tuy nhién, vi¢c dat
duoc thanh cong da chleu nay phu thudc nhiéu vao cac yéu té thé ché, ning luc
quan tri va diéu kién trién khai du 4n.

Céc nghién ciru thuc nghiém gan day cho thay, hiéu qua cua dyu an dau tu
cong chiu anh huéng manh mé boi cac yéu td lién quan dén thé ché va niang luc
thuc thi. Espinoza va Presbitero (2022) chi ra rang, tinh trang cham tré trong céac
du an dau tu cong thuong bat ngu(‘A)n tir chat luong chuan bi dy 4n kém, han ché
vé ning luc hap thy va cic rang budc thé ché. Pong thoi, cac yéu to quan tri nhu
nang luc lanh dao, kha nang phéi hop va nang lyc doi ngii cling dong vai tro quan
trong trong viéc quyet dinh ket qua dy an (Khan va cong su, 2023). Bén canh do,
trong bdi canh cac nén kinh té moi ndi, cac rao can vé chuyén d01 s0, ‘nang lyc
cong nghé va moi truong thé ché cling duoc ghi nhan 13 nhimg yéu t6 1am suy
gidm hi¢u qua thuc thi du an (Van Tam va cdng su, 2024).

Mic du van liéu qudc té da cung cip nhiéu bang chimg vé cac yéu to anh
hudng dén thanh cong cua dy 4n cong, cac nghién ctru hién nay van ton tai mot
s6 han ché quan trong. Thi nhdt, phan 16n cac nghién ctru tap trung vao mot nhém
yéu t6 riéng 1é, chang han nhu thé ché, tai chinh hodc quan Iy dy 4n, ma chua xem
xét ddy du su twong tac gitta cac nhom rao can. Thir hai, ¢6 su phan tach rd rét
giita cac nghién ctru & cap do vi mo (dau tu cong va ting trudng kinh té) va cap
d6 vi mo (quan 1y dy 4n), dan dén thiéu mot khung phan tich tich hop. Thir ba,
cac bang chung thuc nghiém trong bdi canh cac nén kinh té méi ndi, dic biét 1a
Viét Nam, van con han ché va chua nhat quan.

Xuat phat tir nhitng khoang trong néu trén, nghién ctru ndy nham muc tiéu
tong hop va phan tich mot cach cé hé thong céc thach thire va rao can anh huong
dén hiéu qua dau tu cong, dong thoi xay dung mot khung phan tich tich hop ket



ndi giita cac yéu t6 thé ché, ning luc quan trj va diéu kién trién khai du an trong
bbi canh Viét Nam. Cu thé, nghién ctru tap trung tra 101 hai cau hoi chinh: (1) Cac
rao can chu yeu nao dang anh hudng dén hiéu qua dau tu cong. (2) Cac rao can
nay tac dong dén hiéu qua du an thong qua nhimg co ché nao.

Nghién ctru gop phan tich hop cac dbng nghién ctru phén tan trude day
thanh m6t khung phén tich thong nhat két ndi gitta cap do thé ché va cip do du
an; cung cap bang chu’ng tong hop Ve cac rao can déc thu trong bbi canh Viét
Nam, qua d6 1am rd vai tro ctia cac yéu té nhu giai phong mit bang, thu tuc phap
1y va nang luc quan 1y du an.

2. Co s& ly thuyét

Hiéu qua dau tu cong 1a mot khai niém phuc hop, khong dong nhat véi quy
mo chi tiéu cong, gial ngan hay muc tang truong kinh té trong ‘ngdan han. O cap
do dy an, hiu qua dy an dau tu cong phan anh kha nang chuyén hoa ngudn lyc
cong thanh cac két qua dau ra va két qua cudi cung phu hop voi muc tiéu phat
trién, thong qua viéc kiém soat tién do, chi phi, chat lugng va muc do dat muyc tiéu
cua du an (Espinoza va Presbitero, 2022). Luoc khao cac nghién ctu trude cho
thay ton tai mot nghich 1y dang chi y: trong khi cac nghién ctru & cap do vi mo
thuong ghi nhan tac dong tich cuc ciia dau tu cong d6i voi tang truong kinh té thi
bang chimg & cap d6 du an lai cho thay hiéu qua thuc hién con han ché, véi ty 18
chiam tién d6 va doi von ¢ murc cao, phan anh nhitng diém yéu dai dang trong
nang lyc thyuc thi va quan 1y du an (Espinoza & Presbitero, 2022).

Tir goe do 1y thuyét thé ché, hidu qua dau tu cong phu thude nhiéu vao chét
lugng cua khung phap ly, tinh nhat quéan cta chinh sach, mirc @6 minh bach cua
thu tuc va nang luc ph01 hop ctia bd may thuc thi. Khi thé ché khong rd rang hoic
phan manh, dy 4n dau tu cong khong chi d6i mat véi chi phi giao dich cao hon
ma con bi kéo dai ¢ cac giai doan chuan bi, ph€ duyét, giai ngan va giam sat. Két
qua nghién ctru thyc nghiém tir mot s6 nghién ctru cho thay nhom rao can phép ly
— qua nhiéu thi tuc hanh chinh xuat hién lap lai trong nhiéu bdi canh khac nhau,
tir dy an phat trién do thi, dy an giao thong dén PPP/BOT (Presbitero, 2016).
Likhitruangsilp va cong su (2018) thtra nhan rang & giai doan chuan bi dau tu cac
du an giao thong PPP tai Viét Nam, nhimg van dé nhu nghién ctru kha thi khong
day du, thay doi luat phap, can thiép cta chinh phu va thiéu minh bach trong du
thau 1a c4c tré ngai ndi bat. Dong (2009) con di xa hon khi cho rang sy thiéu hoan
thién cua khung PPP, cung v&i thi truong tai chinh non tré, 1a nguyén nhan sau xa
khién sy tham gia cua khu vuc tu nhan ¢ Viét Nam giam sit so voi nhiéu quéc
gia chau A khac trong cac du an ha tang. Nhu:ng bang chimg nay goi y rang the
ché khong chi 1a yéu t6 “bdi canh” bén ngoai du 4n ma con 1a mot bién s nén
tang dinh hinh cach du an duogc thiét ké, lua chon, tai tro va thuc hién.

Tir goc d6 tiép can dua trén 1y thuyét nang luc hap thy, theo Cohen va
Levinthal (1990), hiéu qua dau tu cong phu thudc vao viée t chirc trong viée tiép



nhan va khai thac hiéu qua cac ngudn luc bén ngoai, dugc dinh nghia nhu 1a mot
qua trinh bao gdm tiép nhan, ddng hoa, chuyén hoa va khai thac tri thirc (Zahra
va George, 2002). Trong bdi canh dau tu cong, khai niém nay dugc van dung dé
giai thich kha ning cua nén kinh té va hé thdng quan 1y dy an trong viéc chuyén
héa ngudn vén dau tu thanh két qua thuc té.

Theo hudng tlep can nay, quy mo dau tu cong ty than khong bao dam hiéu
qua; nguoc lai, khi tbc d6 mo rong dau tu vuot qua nang luc chuan bi du an, ning
luc tham dinh, nang luc quan ly danh muc dy an va nang luc giam sat, hiéu qua
bién cta dau tu c6 thé suy giam. Két qua tong quan cac nghién ctru trudc lién quan
cho théy, nhan dinh nay dugc hd tro boi béng chirng thuc nghiém. Gurara va cdng
su (2020) thuc hién khao sat 3.322 du an dudong bo tai cac nudc dang phat trién,
phat hién mdi quan hé phi tuyén hinh chir U giita mirc dau tu cong va chi phi don
vi du 4n, v&i ngudng chi phi bién ting manh ¢ diém tiém can mirc chi dau tu phat
trién khoang 10% GDP, va thap hon, gan 7% GDP, & c4c nu6ce ¢6 hiéu qua dau
tu thap. Presbitero (2016) cling cho thay cac du an duoc trién khai trong giai doan
mo rong dau tu cong co xac suat thanh cong thap hon.

Trong bdi canh Viét Nam, Dubovik va cong su (2025) cho r::fmg, néu ty 1€
dau tu cong vuot ngudng khoang 8,532% GDP, hiéu tng lan 4t ddi v6i dau tu tu
nhan c6 thé xuat hién, dic biét khi dau tu cong vuot qua niang luc hap thy ciia nén
kinh té hodc dugc phan bd kém hiéu qua. Két qua nay ham ¥ 13 hiéu qua dau tu
cong khong chi bi chi phdi boi luong von dau tu ma con bai “hé thong co du nang
lu’c hap thu luong von d6 hay khong” va “danh muc du an c6 dugc lua chon, sap
xép va trién khai trong gi01 han quan tri cho phep hay khong”. Nhimg rao can nhu
cham giai phong mét bang, han ché thé ché, cham giai ngan va nang lyc quan ly
yéu co thé dugc xem 13 cac biéu hién cu thé cua han ché vé ning luc hap thy, qua
do lam suy giam hiéu qua dau tu cong. Do do, Iy thuyét nang luc hap thu cung
cdp mot khung phan tich phu hop dé giai thich mdi quan hé giita cac rao can va
hiéu qua dy an.

Trong khi 1y thuyét thé ché va ning luc hép thu giai thich t6t cap do chinh
sach, 1y thuyet quan ly dy an giup lam 15 co che & cap do thyuc thi. Dong nghién
clru vé cac yeu t6 thanh cong then chét cho rang hiéu qua dy an dau tu cong phu
thudc vao chat lugng chuén bi, nang luc cua ban quan Iy dy an, nang lyc nha thau,
mirc d6 phdi hop giita cac bén lién quan, nang luc kiém soat chat luong va kha
nang xir 1y rii ro trong qua trinh trién khai.

Cac b?mg chirng thyc nghiém cho théy su hodi tu kha manh cua cac yéu td
nay. Anh va cong su (2023) x4c dinh sau nhom yéu té gy cham tré trong cac du
an phat trién d6 thi tai Viét Nam, gdm chinh séach, thiét ké, hop tac, thuc hién, tai
chinh va yéu t6 khach quan; trong d6 cac yéu to khach quan, tai chinh va thuc
hién ¢ hé s6 tac dong 16n hon. Amir (2017) da nghién ctru vé hé théng quan 1y
dau tu cong tai Bangladesh, nhan manh nhiing diém yéu ¢ khau sang loc, tham
dinh, chuan bi, phan b vén va chét lugng kiém toan thap nhu nhiing nguyén nhan



can ban 1am suy giam hi€u qua thyc thi du an. Tai Kenya, Nguri va cong su (2025)
cho thiy d6i von va cham tién d6 cua cac du an dau tu cong gin chit voi cac yéu
t6 nhu ty 18 giai ngan, sy chdp nhan cua cong dong, anh hudng chinh tri va cac
rui ro tor moi trudong bén ngoai.

Trong bdi canh Viét Nam, rao can dugc nhan manh nhét tir két qua cua cac
nghién ciru la giai phong mat bang va thu hoi dat dai. Yéu t6 nay khong chi lién
quan dén bién sb vé chinh sach va thyc thi ma thuc chat 1a noi giao cat giira thé
ché, tai chinh, quan tri dia phuong, quan hé cong dong va ning luc phdi hop lién
co quan. Nguyen va cong sy (2017) xép “thu hoi dat dai kip thoi va bdi thuong
pht hop” 14 yéu té thanh cong quan trong nhét trong cac dy an co sé ha ting PPP
tai Viét Nam, quan trong hon ca nang luc tai chinh cua khu vyc tu nhén va quan
1y dy an hiéu qua. Tuong tu, Le Dinh va Phu (2020) xac nhén “van dé thu hoi dat
dai va bdi thudng” 14 rai ro s6 mot trong cac dy an BOT giao thong tai Viét Nam,
theo sau la vi tri tram thu phi khong phu hop, phan d6i cia cong chiing ddi voi
viée tra phi, mirc phi cao va thiéu dong tién. Khanh (2025) xac dinh nam thanh
phan cot 161 ctia viéc cham giai phong mit bang, gom thue thi thu hoi dat khong
day du, quy trinh giai phong kéo dai, chinh sach bdi thudng mat can bang, quy
dinh khong rd rang va mat d6 dan s6 cao.

Két qua tong quan ly thuyet va thyc nghiém lién quan dén hiéu qua dau tu
cong tai cac thi truong mai nodi, trong tam la Viét Nam, mo ra ba luan diém chinh.
Thir nhat, hiéu qua dau tu cong 1a két qua cia mot cau tric da tang, trong d6 yéu
to thé ché dinh hinh méi trudng van hanh, ning lyc hap thu quyét dinh gioi han
hi¢u qua cua viéc mo rong dau tu, con nang luc quan 1y du an quyét dinh kha nang
chuyén hoa nguén luc thanh két qua cu thé. Thir hai, cic rao can khong ton tai
biét 1ap ma twong tac voi nhau. Rao can phap ly co thé 1am cham giai ngan; cham
giai ngan lai lam suy yeu nang lyc thyc thi; nang luc thuc thi yéu khién cac vudng
mac ve giai phong mat bang trd nén nghiém trong hon; giai phong mat bang cham
lai tiép tuc lam gia tdng chi phi va kéo dai tién do. Thir ba, hiéu qua du tu cong
c6 tinh diéu kién cao, phu thudc vao chat luong thé ché dia phuong, quy mo du
an, loai hinh du 4n va muc d6 trudng thanh cua hé théng quan 1y dau tu cong.

3. Phat trién khung phén tich hiéu qua dau tw cong

Dua trén 1y thuyét va bang chimg thuc nghiém, nghién ctru dé xuét phat
trién mot khung phan tich theo hudéng co ché (mechanism-based framework),
trong do6 hi¢u qua dau tu cong duge xem 1a két qua ctia su twong tac giita cic rao
can vé thé che tai chinh, thyc thi va nang luc quan ly. Quan trong hon, thay vi gia
dinh céc yéu t6 nay tac dong doc lap, nghién ctru 1ap luén rang cac rao can van
hanh nhu mot hé thong phu thudc 13n nhau, qua do tao ra cac két qua khong dong
nht giira cac dy an.

3.1. Rao can gidi phéng mdt bang va hiéu qua dau tw cong



Khac voi cac nén kinh té phat trién, trong bbi canh Viét Nam, giai ‘phong
mat bang duogc xem la rao cdn mang tinh cau tric va cé anh hudng truc tlep nhét
dén tién do6 va chi phi cua cac du an dau tu cong. Cac nghién ctru chi ra rang thu
hdi dat va bdi thuong 13 yéu t6 thanh céng quan trong nhat trong cac dy an PPP
(Nguyen va cong su, 2017), déng thoi 14 rii ro 1on nhat ddi véi tién d6 du an. Pac
biét, Khanh (2025) cho thay cac yéu tb lién quan dén giai phong mit bang c6 thé
giai thich té1 76,73% su bién thién cua hiéu qua du an, nhan manh vai tro vuot
trdi ciia nhoém yéu té nay.

Tuy nhién, bang chtng ciling cho thiy tac dong cua giai phong mit bang
khong d6ng nhit ma phy thudc vao quy méd du an. Huynh va cong su(2026) chi
ra rang cac du an quy mo 16n chiu rai ro tir phan manh thé ché, trong khi cac du
an nhoé bi han ché bai nang luc thuc thi. Mat khac, nhu da thao luan & phan trén,
giai phong mat bang khong chi lién quan dén bién s6 vé chinh sach va thyc thi ma
con 14 noi giao cit gitra thé ché, tai chinh, quan trj dia phuong, quan h¢ cong dong
va nang luc phdi hop lién co quan. Nhu vay, giai phong mat bang vira 12 rao can
truc tiép, vira 1a yéu t6 khuéch dai cac rao can khac.

3.2. Rao can thé ché va phdp Iy va hiéu qud dau tw cong

Theo 1y thuyét thé ché, chat lugng thé ché dong vai tro nén tang trong viéc
giam chi phi giao dich va bao dam hiéu qua phan bd ngudn lyc. Cac nghién ciru
thuc nghiém cho thay, cac han ché trong khung phép 1y, thi tuc hanh chinh phtrc
tap va thiéu minh bach trong d4u thau lam suy giam hiéu qua du an thong qua viéc
keo dai thoi gian thuc hién va gia tang chi phi (Likhitruangsilp va cong sy, 2018).
Céc bang ching thue nghiém ciing cho thdy cac van dé nhu phé duyét cham, quy
dinh chong chéo va thiéu minh bach 13 cac rao can phd bién trong cac dy an dau
tu cong tai Viét Nam. Tuy nhién, mot sb nghién ctru lai chi ra rang tdc dong cua
thé ché khong hoan toan tiéu cyc ma phu thudoc vao mirc d¢ phat trién cua thi
truong va nang luc thyuc thi.

Trong bdi canh thé ché duoc cai thién, cac quy dinh chat ch€ duogc thuc thi
day du, nhat quan va minh bach c6 thé giup giam rui ro dao duc va nang cao hi¢u
qua dy an (Gurara va cong su, 2020). Diéu nay hamy rang, tac dong cua thé ché
mang tinh diéu kién, nhung trong bdi canh cac nén kinh té méi ndi, noi chat luong
thé ché chua hoan thién, tac dong tiéu cuc thudng chiém uu the Theo do, trong
bdi canh thé ché dang tiép tuc hoan thién, anh huong truc tiép den hiéu qua dau
tu cong chiém wu thé hon so véi vai tro diéu tiét nhu tai cic qudc gia phat trién

c6 khung phap 1y day di, dong bo va nhat quéan.

3.3. Rao can tai chinh va gidi ngdan va hiéu qua dau tw cong

Theo Iy thuyét tai chinh cong, hiéu qua dau tu khong chi phu thudc vao quy
mo vOn ma con vao kha nang giai ngan va phan bo von hiéu qua. Cac nghién cuu
thuc nghiém cho thay, cham giai ngén, thiéu hut dong tién va bat 6n tai chinh lam
gian doan tién o du an va lam gia tang chi phi (Presbitero, 2016). Phat hién tur



cac nghién ctru thyc nghiém cling xac nhén réng cac yéu to tai chinh la mot trong
nhimg nguyén nhan chinh dan dén cham tién do va vuot tong von dau tu. Tuy
nhién, ton tai quan diém trai chiéu cho ring trong mét sb trudng hop, viéc kiém
soat giai ngan chat ché co thé giup giam lang phi va nang cao hiéu qua sir dung
von. Diéu nay dic biét dung trong bdi canh thé ché manh, noi cac co ché giam sat
hoat dong hi¢u qua (Gurara va cong su, 2020). Nguoc lai, trong bdi canh Viét
Nam, noi ton tai cac han ché vé phéi hop va thi tuc, chdm giai ngan thuong phan
anh sy kém hi¢u qua thay vi kiém soét hiéu qua. Do d6, theo hudng tlep can nay,
rao can tai chinh va giai ngan chm c6 tac dong tiéu cuc dén hiéu qua dau tu cong.

3.4. Rdo cdn vé nang lic quan Iy va thue thi dy dn anh huéng hiéu qua dau
tu cong

Ly thuyet quan ly du an cho rang nang lyc quan ly dong vai tr6 trung tam
trong viéc chuyén hoa ngudn Iyc thanh két qua dau ra. Tai cap d6 du an, nang luc
quan 1y va thuc thi di 4n bao gdm nang luc va kha ning thuce thi cta cac bén lién
quan dén dy an nhu chu s hitu/cip quyét dinh dau tu, ban quan ly du an, tu van,
nha thau va cac bén c6 lién quan khac. Toan va cong sy (2025) x&p hang nang lyc
nha thau anh huong lon nhat dén tién d6 du an va qua do, nha thau nang luc kém
anh huong dén hiéu qua du an dau tu cong.

Tuong tu nhu nghién ctru ciia Phuong va cong su (2023) phat hién rang,
ndng lyc nha thau 13 yéu t6 ¢6 anh huong nhat doi voi higu qua du an san bay.
Trong khi do, Luong (2020) phat hién rang phan cong tham quyén, khuyén khich
giao tiép, va thiic day dong luc co anh hudng dang ké dén hiéu qua du an dau tu.
Thi va Swierczek (2010) xac dinh nang luc quan 1y, nang lyc thanh vién va su 6n
dinh bén ngoai la ba yéu td du bao tich cuc ¢ y nghia ctia thanh cong du an co
so ha tang tai Viét Nam. Két qua trén cting nhat quan véi nghién ctru cia Anh va
cong su (2023) cho thay, cac yéu t6 lién quan dén thyc thi va quan 1y c6 tac dong
manh nhat dén cham tré dy an, trong khi Nguri va cong sy (2025) nhan manh vai
trd clia quan tri yéu va can thiép chinh tri trong viéc 1am suy giam hiéu qua duy an.

Tir gbe d6 1y thuyét, cac han ché trong 1ap ké hoach va thim dinh du an c6
thé 1am sai léch qua trinh phan bd nguédn lyc, d?ln dén lua chon cac du an kém
hiéu qua ngay tur dau. Presbitero (2016) cung cap bang chirg thuc nghiém cho
thay, viéc tham dinh so sai c6 thé tao ra sai sb dang ké trong viéc uéc tinh chi phi
va lot ich, tir d6 lam suy giam hodc tham chi triét ti€u loi ich xa hoi rong cua dau
tu cong. Nghién ctru nay chi ra rang mic du cac phuong phap don gian co thé phu
hop trong viéc ude tinh loi ich trung binh ¢ cap do tong theé, chung lai bo qua tinh
khong d6ng nhat gitra cac khu vyuc va nhém d6i tuong, din dén danh gia sai léch
vé tac dong phan phdi va hiéu qua du an.

Tong hop cac 1ap luan trén cho thiy rang cac han ché trong 1ap ké hoach,
tham dinh va phé duyét du an khong chi 1a van dé ky thuat ma con la mot dang
rao can cau triuc thudc nang luc quan ly va thyc thi. Nhitng han ché nay lam suy



giam chat luong lwa chon du an, tao ra sai léch ngay tur giai doan dau va qua d6
anh huong tiéu cuc dén toan bo vong doi cua du an dau tu cong.

4. Thao luan vé moi quan hé giira cac rao cdn anh hwéng dén hiéu qua
dau tu cong

Dua trén khung phén tich di dé xuat, nghién ctru nay tlep can mbi quan hé
giita cac rao can va hiéu qua dau tu cong theo hudng co ché tich hop (integrated
mechanism-based approach), trong d6 hiéu qua du 4n khong chi 1a két qua cia
ting rao can riéng 1é ma con 1a hé qua cua sy tuong tac va khuéch dai 1an nhau
giita cac rao can trong sudt vong doi ctia du an.

Thir nhat, rao can thé ché va phéap 1y dong vai trd nén tang, dinh hinh moi
truong van hanh cua toan bo hé théng dau tu cong. Cac han ché vé thu tuc phé
duyét, quy dinh chong chéo va thiéu minh bach khong chi 1am gia ting chi phi
giao dich ma con kéo dai thoi gian ra quyét dinh, tir d6 1am suy giam hiéu qua du
an (Likhitruangsilp va cong sy, 2018). Tuy nhién, thay vi tdc dong truc tiép,
nghién ctru 1ap luan rang rao can thé ché chu yéu anh huong dén hiéu qua thong
qua viéc 1am suy yéu ning luc quan 1y va thyc thi du an. Khi céc quy trinh phé
duyét thiéu rd rang va kéo dai, kha ning lap ké hoach, diéu phdi nguon lyc vara
quyét dinh cta cic cha thé du an bi han ché, dan dén sai léch trong trién khai va
gia ting rai ro cham tién do.

Thit hai, rao can giai phong mat bang duoc xem 14 rao can truc tiép va mang
tinh “nut that c¢6 chai” trong bbi canh Viét Nam. Rao can nay khong chi anh huong
truc tiép dén tién do va chi phi, cac van dé lién quan dén thu hoi dat, bdi thuong
va tai dinh cu ma con phan anh sy phdi hop kém hiéu qua gitta cac cép chinh
quyén va cac bén lién quan. Pang chu ¥, nhu cac bang chung thuc nghiém da chi
ra, rao can ndy khong ton tai doc 1ap ma thuong twong tac chat ché véi cac rao
can thé ché va tai chinh, qua d6 khuéch dai tac dong tiéu cuc dén hiéu qua dy an.
NOI cach khac, giai phong mat bang dong vai trd vira 1a “rao can truc tiép vura la

“co ché truyén dan” 1am tram trong thém cac han ché khéc trong hé thong dau tu
cong.

Thit ba, rao can tai chinh va giai ngan phan anh kha nang chuyen héa ngudn
vbn thanh hoat dong thyc té ctia du 4n. Céc nghién ctru cho thdy, cham giai ngan
va thiéu hut dong tién khong chi lam gian doan tién d6 ma con lam tang chi phi
co hoi (Presbitero 2016). Tuy nhién, bang chimg ciing chi ra rang, tac dong cua
rio can tai chinh mang tinh diéu kién, phu thudc vao chat lu’(mg thé ché va nang
luc quan ly. Trong cac hé thong quan tri hiéu qua, kiém soat gidi ngan co thé giup
nang cao hiéu qua sir dung vén; ngugc lai, trong bdi canh thé ché chua hoan thién,
cham giai ngan thuong phan anh sy kem hiu qua trong ph01 hop va thyc thi. Diéu
nay cho thay, rao can tai chinh khong chi la van dé vé ngudn luc ma con 1a biéu
hién ctia han ché vé nang luc hap thu cta hé thong.



Thir twr, nang lyc quan 1y va thue thi dy an dong vai tro trung tam trong vi¢e
chuyén hoa cac ngudn luc dau vao thanh ket qua dau ra. Khéng giong cac rao can
khac, nang luc quan 1y vira 13 yéu t6 truc tiép anh huong dén hiéu qua dy an, vira
1a co ché trung gian lién két cac rao can véi két qua dau tu. Cac bang chimg thuc
nghiém cho thay ning lyc ctia nha thau, ban quan 1y du 4n va mic d6 phdi hop
gitta cac bén c6 anh hudng dang ké dén tién d6 va chit lugng cong trinh (Thi va
Swierczek, 2010; Anh va cong su, 2023). Dong thoi, cac han ché trong lap ké
hoach, thim dinh va phé duyét du an co thé dan dén lya chon sai du an ngay tur
dau, tao ra sai léch mang tinh hé théng trong toan by vong doi du an. Nhu vay,
nang luc quan 1y c¢6 thé duoc xem 13 “kénh truyén dan” chinh, thong qua dé cac
rao can thé ché, tai chinh va giai phong mat bang anh hudng dén hiéu qua dau tu
cong.

Quan trong hon, nghién ctru 1ap luén rang mbi “quan h¢ gitra cac rao can va
hi¢u qua dau tu cong mang tinh diéu kién hon 1a tuyén tinh don gian. Cac nghién
ctru gan day cho thy hiéu qua dau tu cong phy thudc vao quy md dau tu va ning
luc hép thu ctia nén kinh té (Gurara va cong su, 2020; Dubovik va cong su, 2025).
Pong thoi, cac bang chimg trong bbi canh Viét Nam cho théy, tac dong cua cac
rao can nhu giai phong mat bang va tai chinh thay (101 dang ké theo quy mé du 4n
va chat luong thé ché dia phuwong. Piéu nay ham y rang cing mot rao can co thé
dan dén cac két qua khac nhau tiry thudc vao bodi canh, qua d6 giai thich sy khong
nhat quén trong cac nghién ctru trude.

Tong hop cac lap luan trén, nghién ctru dé xuat rang hiéu qua dau tu cong
la két qua cua hé théng rao can tuong tac, trong do: rao can thé che doéng vai tro
nén tang, rao can giai phong mat bang dong vai tro nat that truc tiép, rdo can tai
chinh phan anh kha néng thyc thi nguon luc va nang lyc quan ly dong vai tro trung
tam va trung gian. Cach tiép cin nay khong chi giap giai thich day du hon co ché
tac dong cua cac rao can ma con cung cap mot khung phan tich thong nhat dé
danh gia hiéu qua dau tu cong trong bdi canh cac nén kinh té méi ndi nhu Viét
Nam.
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