BOQ GIAO DUC VA PAO TAO
TRUONG PAI HQC KINH TE Tp.HCM

HQC VIEN: BUI THUY HANG

GIAI PHAP PAY MANH CO PHAN HOA
DOANH NGHIEP NHA NUOC POC QUYEN
O VIET NAM THOI KY HAU WTO

Chuyén nganh: Kinh té Tai chinh — Ngin hang
M3 s6: 60 31.12

LUAN VAN THAC SI KINH TE

NGUOI HUONG DAN KHOA HOQC:
TS. NGUYEN THI UYEN UYEN

TP. H0 Chi Minh — Nim 2007




Loi cam doan

Tb6i xin cam doan Luén van thac si kinh té : “GIAI PHAP PAY MANH
CO PHAN HOA DOANH NGHIEP NHA NUOC POC QUYEN O VIET NAM
THOI KY HAU WTO” 1a két qua cua qua trinh hoc tap, nghién ctru va lam viéc
nghiém tac cua toi.

TP.H6 Chi Minh, ngay 27 thang 09 nim 2007

Hoc vién thuc hién

Bui Thuy Hang



MUC LUC

MG @A . .. oot 1
Chuwongl. Nhirng van dé co ban vé cong ty c6 phan, DNNN déc quyén....... 2
1.1.CONE Y €O PHAN ..ot 3
L1 T KRAT DEEM ettt 3
1.1.2. Nhitng vu diém va khin cta hinh thic CTCP so véi cac hinh thirc DN
KRAC. oo et 4
1.2.DNNN GOC QUYL ... 5
L.2.1  DNINN Lttt ettt 5

Tinh tdt yéu ton tai DNNN

Tinh kho minh bach

Tinh kém hiéu qua
Tinh bao trum cua hé tho”'ng do lich sir dé lai
1.2.2. DNNN doc quyén, tac hai ctia doc quyén ddi v6i nén kinh té ......... 7
DBéc quyén la gi?Thé nao la doc quyén trong kinh doanh
Nguyén nhdn dan dén déc quyén kinh doanh
DBéc quyén gdy nén s bdt hoan hdo

Cdc linh vuec déc quyén

K&t TUAN CRUOMIET ... 10
Chwong2. Thuc trang ddc quyén ciia cic DNNN va tinh tat yéu phai CPH
DNNN @OC QUYRI ..o 11
2.1.Thyc trang doc quyén cia DNNN va nhiing tac hai d6i voi nén kinh té.. 11
2.2.1. Mt s6 thanh tyu ciia DNNN d6i v6i nén kinh € ........ooevvvrerrvenncee. 11
2.1.2. Nhitng yéu kém trong hiéu qua hoat dong kinh doanh cta hé thong
DNNN — Nguyén nhan gy ra st YU KEM...........oveveeueeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeene. 16
2.1.3. Thyc trang doc quyén cua DNNN & Vit Nam.......ccccccoeevevvvennnnnnnnn. 18

Pac diem cia doc quyén DNNN o Viét nam
Nguyén nhdn dan dén déc quyén DNNN
Tdc hai doDNNN djc quyén gdy ra doi voi nén kinh té



2.2.Tinh tat yéu phai CPH DNNN d0C QUYEN .....veveeeeeeeeeeeeeee e 23
2.2.1. Pha v& thé doc quyén, ning cao tinh canh tranh ctiia cac DNNN trong
kinh doanh— yéu cu burc thiét dé hoi NhAP .........oveveeeeeeeeeeeeeeeee e 23

Ndng cao nang lyc canh tranh cua DNNN
Xoa doc quyén trong kinh doanh
2.2.2. CPH DNNN doc quyén — thue hién 16 trinh cam két gia nhap WTO... 29
Cham CPH, nguy co tut hdu la rat ré
DPéc quyén trong kinh doanh — Sirc ép d6i véi nguoi tiéu dimg

Khéng thé néi chuyén cong bang khi thi truong van con doc quyén

K&t TUAN CRUOMIER ... 36
Chuwong3. Thue trang CPH cic DNNN ddc quyén truée thém WTO .......... 37
3.1.T4i cdu trac nén kinh té, nhitng huéng dan, chi dao cia Nha nudc cho tién
trinh CPH DINNN ...t e 37
3.1.1. Tai cau trGc nén kinh té - Qua trinh cai cich DNNN........c.ccevuen..... 37
3.1.2. CPH DNNN, nhiing hudng dan, chi dao ctia Nha nudc ................... 38
3.2.Chu truong ctia Nha nudc nham thic diy tién trinh CPH cic DNNN doc
QUYCILe . e et 40
3.3. Nhitng thanh tiu ctia qua trinh CPH DNNN doc quyen ...........cooceeee..... 42

Linh vuee dién

Linh vuc Xay dung

Linh vwee Buu chinh — Vién théng

Linh vuec Ba hiém

Linh vuee Dau khi

Linh vuc Ngdan hang

Linh viee Xi mang — Sat thép
3.4. Nhiing ton tai va kho khin ciia qua trinh CPH DNNN doc quyén trong thoi
GIATN QU .. ceuviieeeiiieeeiieeeiieeeeteeeetteeestbeeeetaeeesseeeasseeeasssaeesseeeansaeeesseeeanseeeensaeas 52

3.4.1. Nhing ton tai ctia qua trinh CPH DNNN ddc quyén...................... 52

Qui mo CPH con nho, toc do cham, con nhiéu bat cap



Phat sinh mét s6 van dé “hdu CPH”
Thi truong chung khoan chwa hoan hao
3.4.2. Nhitng kho khin gy can trd tién trinh CPH DNNN doc quyén & Viét
55
So madt quyén luc
Kho khan trong viéc xac dinh gia tri DN
Vé xdac dinh gia tri thwong hiéu
3.5. Quyét tam ctia Nha nude trong viée xit Iy nhiing tré ngai. Mot vai du bao 58
Quyét tdm ciia Nha nude
Mot vai du bao
3.6. Kinh nghiém CPH DNNN ddc quyén tif CAC NUGC........veeeeereeeereeeeeeeans 59
Kinh nghiém ciia Trung Quoc

Kinh nghiém tir Nga, bai hoc cho Viét Nam

KEt TUAN CRUWOMIE 3 ... 67
4. Giai phap day manh CPH ciac DNNN dc quyen..........co.oocovvueveuveeenennen. 68
4.1.Giai quyét nhimg van d& khuc mic trong CPH nham day manh tién trinh
CPH DNNN d6c quyén thoi Ky hau WTO .......coveeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeans 69
4.1.1. MO1 trudng PhaAp 1Y ..c.eveieeeeeee e 69
4.1.2. Dinh @id tr1 DN ..oooiieiieeeeeeee e 71

Co ché va phwong phdp dinh gid
Dinh gia gia tri QSDD
Dinh gia quyén so hitu tri tué, thuong hiéu
Pinh gid phan gdp vén trong lién doanh
Mot s6 qui dinh CPH gady tro ngai cho viéc dinh gia
4.1.3. Nhimg van dé phat sinh sau CPH cac DNNN doc quyén................. 74
Vé quyén s hitu dat dai
Quan 1y Nha miede vé phan véon Nha nwée trong DN sau CPH
Gidi quyét sé lao dong déi du sau CPH
Déi xit thiéu binh dang déi véi DN sau CPH



4.2.M6t s6 giai phapcho VAN A8 CPH .........o.oveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 77
42.1. H¢ théng hoa cac qui dinh vé CPH, nang Ién thanh hé théng luat CPH

77 4.2.2. Hoan thién cong tac t0 ChUC, Chi dA0 «veeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 81
4.2.3. Day manh cong tic tuyén truyén van dong...........coeeeeeeeeeeeeeeeennan. 85
4.2.4. Dinh gid tr1 DN ..ooooiiiiieeeee e 88

Néng cao chat heong cdc t6 chike tham dinh, gdn trach nhiém cia cdc
cong ty tham dinh véi két qua tham dinh
Dua gia tri TSCD vo6 hinh vao gia tri DN khi dinh gia
4.2.5. Giai quyét chinh sach d6i v6i 120 dONG........veoveeveeeeeeeeeeeeeeen. 96
4.2.6. Giai quyét cAC KNOAN 110 ......vveeeeeeeeeeeeeeee e, 99
4.2.7. Quan 1y Nha nudcvé phan vén Nha nudc nim giit trong DN sau
CPHI102... ...4.2.8. Hoan thién, phat trién cac yéu t6 KTTT ....cocovvvvrveerveennen. 105
Phd b6 thé ddc quyén, mé cira cdc linh viee déc quyén
Binh ddng gitta cdc doi tdc trong va ngodi nudc
Phat huy vai tro cua Ngan hang, Cong ty tai chinh
Ciing ¢é, phdt trién hoat dong TTCK
Phdt trién cdc loai hinh quy dau tw
Thanh Idgp Céng ty dau tw tai chinh Nha nude
KEt TUAN CRUWOMIE 4 ..o 116
KEE TUAI .. .. oo 117



DANH MUC CAC CHU VIET TAT

AFTA ASEAN Free Trade Area (Khu vuc Mau dich tw do ASEAN)

BCH TU Ban chap hanh Trung wong

CB-CNV Can bd Cong nhan vién

CEO Tong giam dbc diéu hanh

CIEM Vién Quan 1y kinh té trung wong

CPH C6 phéan héa

DATC Cong ty Mua ban ng va tai san ton dong

DN Doanh nghiép

DNNN Doanh nghi¢p Nha nudc

EVN Téng cong ty Dién luc Viét Nam

FDI Vén dau tu truc tiép nude ngoai

FPT Cong ty cd phan vién thong

GDP Gross Domestic Products (Téng san pham néi dia)

Gb Giam doc

HDLD Hop dong lao dong

HbQT Hoi dong quan tri

ISO International Standards Organization

KH-CN Khoa hoc Cong ngh¢

KTQT Kinh té quéc té

KTV Kiém toan vién

LD Lién doanh

MPDF Mekong Project Development Facility (Chuwong trinh phat
trién dw dn Mekong)

Nb Nghi dinh

NHNN Ngan hang Nha nudc

NHTM Ngan hang Thuong mai

NHTMNN Ngén hang Thuong mai Nha nudc



NLDb Nguoi lao dong

NSNN Ngéan sach Nha nudc

ODA Official Development Assistance (H6 tro phdt trién chinh
thirc)

OTC Thi truong chimg khoan phi tap trung

PA Pacific Airline

Qb Quyét dinh

QSDb Quyén sir dung dat

SXKD San xut kinh doanh

TCT Tong cong ty

TGb Tong giam dbc

TNDN Thu nhdp doanh nghiép

TNHH Trach nhiém hiru han

TP.HCM Thanh phé H6 Chi Minh

TP.HN Thanh phd Ha Nbi

TTCK Thi truong chimg khoan

UBND Uy ban nhan dan

VAFI Hiép hoi cac nha dau tu Tai chinh Viét Nam

VCB VietComBank (Ngdn hang Ngoai thwong Viét Nam)

VN Viét Nam

VNA Vietnam Airline

VND Tién d6ng Viét Nam

VNPT Téng cong ty Buu chinh Vién thong Viét Nam

VP Vian phong

WTO World Trade Organization (76 chitc Thiwong mai thé gidi)

XHCN Xa hoéi chu nghia



MO DAU

Viéc co cau lai cac doanh nghiép nha nuéc (DNNN) 1 mot phian quan
trong trong cong cudc cai cach, chuyén doi nén kinh té Viét Nam (VN) tir co ché ké
hoach héa tap trung sang co ché thi truong. Dé chuyén doi nén kinh té, Chinh phu
dd xay dung mot chién lugc da dang cai cach cac DNNN, trong d6 cd phan héa
(CPH) DNNN la nd1 dung chinh cia chuong trinh cai cach. Truéc day va tham chi
hién nay van con nhiéu ngudi, nhiéu doanh nghiép (DN) cho rang CPH 13 “tu nhin
hoa”. Thuc chat chii trrong CPH DNNN & nudc ta 1a mot trong nhiing giai phép
quan trong nham giai quyét nhimg ton tai vé tinh trang san xuét, kinh doanh kém
hiéu qua ctia cac DNNN, dang giy tré ngai cho tién trinh phat trién kinh té thi
truong va hoi nhap kinh t& qudc té. CPH DNNN nhiam dam bao cho DNNN hoat
dong co hiéu qua hon dong thoi dam bao cho DNNN gép phan cung kinh té nha
nude ndi chung 1am tét hon vai trd chii dao trong nén kinh té.

Pic trung cia CPH DNNN ¢ Viét Nam khong gidng v6i yéu ciu c6 tinh
qui luat cia CPH DN — la mét bude tién ciia qud trinh xd hi héa, tudn theo qui ludt
khdch quan: quan hé san xudt phdi phit hop véi tinh chdt va trinh d¢ phdt trién cia
lyc lvong san xudt. CPH DNNN & Viét Nam duge tién hanh mot cach co td chirc,
hoat dong theo yéu cau va ké hoach cua Nha nudc (CPH duwoc dat duoi sw chi dao
ciia Nha nuée va dwoe kiém sodt chic ché trong tirng giai doan). CPH DNNN &
Viét Nam khong vi muc tiéu t6i da hoa loi nhuan ciing nhu hoan toan khong tuin
theo qui luat thi truong.

CPH DNNN no6i chung, DNNN doc quyén néi riéng 1a mot qué trinh nham
xac dinh quan diém méi vé vai tro cia Nha nudc va co ché méi nham thuc hién
quyén anh huong ctia Nha nude. CPH ciing nhim xo6a bo kiéu kiém soat hanh chinh
da ting ap dung trong thoi ky ké hoach hoa tap trung, chuyén dich su quan 1y cta

Nha nudc tir quan 1y truc tiép sang quan Iy dau tu.



Chwong 1
Nhirng van dé co ban vé Cong ty c6 phin (CTCP), DNNN déc quyén.

Muc ti€u cua moi DN khi hoat dong kinh doanh trong nén kinh té thi truong
1a phai dat hiéu qua kinh doanh. Muc tiéu cao nhat va khong thay doi do 1a phat
trién trén co s& co loi nhuén cao, bao toan va tang vbn kinh doanh, mang lai 1gi ich
cho chu dau tu va moi lao dong trong DN (goém cdc nha quan 1y, ngwoi lao déng
truc tiép), dong thoi dong gdp vao sy phat trién cia cong dong, cta xa hoi. Picu
nay cling c6 nghia 1a khi DN khong dat dugc nhitng muc ti€u co ban trén thi phai
xem xét, danh gia lai va can c6 nhitng thay d6i can thiét. Trong nhiéu trudong hop,
d6 1a mét su cai cach triét dé trong hoat dong kinh doanh dé dam bao dat dugc céc
muc tiéu da dinh. Khong lam dugc nhu vay su tdn tai cua DN sé& bi de doa. Trén
thuc té, do khong nhan ra, hay nhan ra nhung khong kip cai cach, hoac cai cach
khong dung da lam nhiéu DN phé san, bat ké d6 1a cac DN nho hay Tap doan kinh
té 16m co pham vi hoat dong toan cau, va cling khong loai trir DN d6 thudc loai hinh
sO hitu nao. Nhu vay, van dé cai cach DN luon duoc dit ra va cai cach 1a can thiét
dé dat duge muc tiéu da dinh.

O Viét Nam, cai cach hay doi mi DNNN 1a yéu cau khach quan. Do ap luc
canh tranh, vi su ton tai va phat trién, vi su can thiét phai thuc hién sr ménh cia céc
DNNN ma phai tién hanh d6i méi, sip xép lai cic DNNN nay. Trong d6 CPH 13 noi
dung chinh, 14 huéng cai cach chu yéu.

So vé6i khai niém cta Thé gidi vé “tu nhan hoa” — mot phuong tién dé
chuyén mot phan hay toan bd quyén so hitu (ownership rights) va quyén diéu hanh
(Control rights) tir Nha nudc sang cac cd dong tu nhan thi c6 thé thy ring khai
niém CPH ¢ Viét Nam v&i tu nhan héa trén Thé gii khong c6 nhiéu khac biét. Tuy
nhién CPH ¢ Viét Nam c6 thé duoc phan biét véi tr nhan hoa theo nghia thong
thuong it nhat & 02 khia canh:

Thir nhét: CPH & Viét Nam ham chira mot kho khin noi tai do xuét phat tir

viéc theo dudi mé hinh két hop gitra kinh té thi truong va dinh hudéng Xa hoi Chu
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nghia (XHCN). Chinh phu bat budc phai tién hanh CPH d¢ cai thién hiéu qua chung
ctia nén kinh té va giai toa bot ganh ning cho Ngan sach Nha nudc (NSNN) do cac
DNNN thua 16 gay ra. Mat khéc, do theo dudi dinh huéng XHCN nén Nha nudce
van can ndm vai tro chu dao trong cac DN nay. Thong qua hoat dong CPH, Nha
nudc vira c6 thé loai bo nhimg DNNN thua 16, dong thoi tiép tuc duy tri vi thé doc
quyén & nhirg nganh Nha nuée mudn kiém soat.

Thir hai: DN sau khi CPH phai d6i dién v&i nhiéu thay ddi quan trong
trong moi truong thé ché va kinh doanh.

Hién nay, cai cich DNNN tai Viét Nam tip trung vao CPH tuc 1a chuyén
d6i DNNN thanh CTCP. Trong khi CPH ngay cing quan trong trong qua trinh cai
cach va hién dang dugc Chinh phu coi 1a cong cu chi yéu dé chuyén doi cac
DNNN, Chinh phu van giit quan diém rang CPH khong nhét thiét 14 mot hinh thirc
tu nhan hoa.

CPH DNNN la hinh thirc cu thé cla tién trinh xa h¢i hoa san xuat. Nho sy
xudt hién cong ty cd phan (CTCP) ma vén duoc tip trung nhanh chong, tao diéu
kién thiic day nhanh su ting trudng cta nén kinh té
1.1/ Céng ty c6 phin
1.1.1/ Khai niém

Céng ty c6 phdn 13 mot to chic duge thanh 1ap theo phap ludt — la mét
dang phap nhan co trach nhiém hitu han — dugc thanh 1ap va tdn tai doc lap ddi véi
nhimg chu thé so hitu nd. Trong CTCP, vén diéu 1¢ duoc chia thanh nhiéu phan
bang nhau goi 1a ¢é phan va dugc phat hanh huy dong von tham gia ciia cic nha
dau tu thudc moi thanh phan kinh té. Cac ca nhén, t6 chirc — nha dau tu — s& tro
thanh nhitng c6 déng chinh thirc cua cong ty khi so hiru cac ¢6 phan do cong ty phat
hanh. C6 déng duoc quyén tham gia quan 1y, kiém soat, diéu hanh cong ty thong
qua viéc bau ctr, tng cir vao cac vi tri trong Ban quan 1y, Ban kiém soat va Ban diéu
hanh. C6 dong dugc quyén hudng cac khoan loi nhuan ciing nhu cac khoan 16 do

cong ty tao ra tuong ung v&i mic do gop von; chiu trach nhiém veé cac khoan ng va
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nghia vu tai san khac cia DN trong pham vi s6 von di gop vao DN. C6 dong con ¢o
quyén ty do chuyén nhuong c6 phan cta minh cho ngudi khiac. CTCP ¢6 quyén
phat hanh chimg khoan céc loai dé huy dong vén.

Vay CTCP la hinh thuc td chitrc kinh doanh huy dong duoc s6 von 16n mot
cach nhanh chéng va hiéu qua, tao diéu kién thic ddy nén kinh té ting trudng
nhanh, dé)ng thoi tao ra mét co ché phan tan rui ro nham han ché tac dong ti€u cuc
vé mat kinh té xd hoi khi DN 1am vao tinh trang dinh dén, pha san.

Diic diém Céng ty c6 phdn, mot trong nhitng dic diém quan trong nhit cia
CTCP la trach nhiém hitu han. N6 cho phép nha dau tu dau tu tién hay tai san vao
cong ty ma khong phai chiu rai ro ddi véi cac tai san ca nhan trong trudng hop cong
ty pha san. S6 tién dau tu nay thudc vé CTCP va cd dong khong thé yéu ciu cong ty
tra lai vén dau tu. Von dau tu cta ho phai chiu rui ro vi nha dau tu sé duogc huong
loi néu cong ty phat dat, nhung c6 thé mat hét néu cong ty pha san. Sau khi da gop
tién hay tai san vao cong ty, nha dau tu s& dugc nhan cd phiéu thé hién quyén dugc
hudng nhirng khoan 1oi tir viéc chap nhén rui ro nay. Trong hau hét cac trudng hop,
cac ¢6 phiéu duoc phép chuyén nhuong tu do, do d6 cac cd dong c6 thé ban cac co
phiéu ctia minh cho nhitng nha du tu khac hodc co thé roi bo cong ty hoan toan néu
ho mudn.

Mot dic diém nira cia CTCP 1a thoi gian ton tai vo han. Kha ning cong ty
c6 thé hoat dong vo thoi han mang lai tinh 6n dinh cho DN, dam bao rang cong ty
c6 thé ton tai 1au hon nhitng ngudi sang lap ra né.

1.1.2/ Nhirng wu diém va khé khiin ciia hinh thirc CTCP so véi cac hinh thire
DN khiac

So véi cac loai hinh DN khac, CTCP c¢6 nhitng wu diém cta né nhu: (1)
Nha dau tu chi chiu trach nhiém hitu han twong tmg véi ty 16 gop von trong cong ty;
(2) Co kha nang thu hat duoc nhiéu nha dau tu trong d6 c6 nhitng nha dau tu chi
nim gitr mot gia tri dau tu thip cho dén nhing nha dau tu khong 16; (3) C6 su tach
bach giita quyén so hiru va quyén quan 1y tir d6 1am cho c6 dong 13 ngudi nim

quyén so hitu cong ty nhung khong hén s& 1a ngudi truc tiép quan 1y cong ty, Cong

12



ty duoc tach biét hoan toan vé mat phap 1y ddi v6i cb dong; (4) CTCP c6 thé 1am
nhitng diéu ma cac loai hinh DN khac khong thé lam dugc nhu duoc quyén phat
hanh cac loai chimg khoan ra thi truong, c6 thé huy dong vén bang cach phat hanh
cd phan méi t6i cac nha dau tu, dung von chi s¢ hitu dé mua chinh c6 phan cua
minh, dinh gid mua lai mdt cong ty khac va sau do thuc hi€n sép nhédp hai cong ty.
Bén canh nhiing vu diém, loai hinh CTCP cling con tdn tai mot s6 kho khin nhu:
(1) Tai mot s cac qudc gia nhu My ching han, mic thué ap dung cao, vi ngoai thué
cong ty phai thyc hién nghia vu véi NSNN, cac c6 dong con phai chiu thué thu nhap
bd sung tir ngudn co tirc va 1di co phan theo qui dinh cia Nha nudc (Tuy nhién, dé
tranh viéc danh thué hai lan, tai cdc quéc gia khac trén thé gidi, cho phép cac cd
dong t6i thiéu ciing c6 duoc vai khoan khdu trir trén cac khoan thué thu nhap ma
cong ty da nop); (2) Viéc thong dat nhitng thong tin can thiét dén cac ¢ dong tén
nhiéu thoi gian, chi phi; (3) Cong tac quan 1y, didu hanh rat phic tap do sé lugng
cac ¢co dong co thé rat 1on, thAm chi c6 thé co su phan hoa thanh cdc nhém ) dong
d6i khang nhau vé 1oi ich;

Tuy nhién v6i moi trudng kinh doanh hién nay, trén Thé gidi ciing nhu tai
Viét Nam nhiing kho khan trén hoan toan c6 kha nang khic phuc, han ché toi da va
ddng thoi phat huy duoc nhimg vu diém cta loai hinh nay. Va CTCP tré thanh hinh
thirc uu tién trong viéc co cau lai, chuyén doi cac DNNN
1.2/ Doanh nghiép nha nuéc doc quyén
1.2.1/ Doanh nghiép nha nwéc

DNNN Ia loai hinh DN dya trén s hiru Nha nuéc vé tu liu san xut véi
c4c tinh chat:

Tinh tit yéu ton tai va dong vai tro then chot ciia DNNN

Khac véi cac loai hinh DN khac, DNNN du la DN c6 chirc nang kinh doanh
hay DN cong ich, thi trong bat ky hoan canh nao van phai luén cha trong hiéu qua
kinh té — x3 hoi. Sy c6 mat cia DNNN 1a luc luong vat chat quan trong dam bao
tinh 6n dinh cua nén kinh té, chéng lai moi hanh vi co hoi, chay theo 1gi nhuén béng

bat clr gia nao cua céac loai DN thudc kinh té tu nhan. Thudc s¢ hitu Nha nudc, loi
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nhuan cia DNNN s€ do Nha nudc st dung. Do do, tai nhiéu nude con giao cho
DNNN kinh doanh trong nhimg linh vuc c6 loi nhudn cao véi ¥ d6 giit cho Nha
nudc nhitng khoan loi nhuan 16n dé giai quyét nhitng van dé xa hoi ndy sinh trong
nén kinh té. Canh d6, c6 nhiéu linh vuc doi héi dau tu 16n, hiéu qua kinh té khong
cao nhung lai can thiét cho sy 6n dinh kinh té - xa hdi, cac DN tu nhan khong mudn
va khong thé dau tw, DNNN vi loi ich chung, khéng 13y loi nhuin 1am muc tiéu tbi
hau phai dam nhiém. Vi vy c6 thé ndi trong nhiing linh vyc quan trong, huyét
mach ctia nén kinh té, DNNN phai c6 mit va dong vai tro then chdt. Pay ciing 14 1y
do ma hau hét cac nudc trén Thé gidi, it hay nhiéu, déu ton tai DNNN.

Tinh kho minh bach cia DNNN

Do tinh chét s& hitu Nha nuée, vi vidy DNNN cung mot lic phai giai quyét
nhiéu mdi quan hé phirc tap nhu quan hé giita chu thé so hitu (Ia Nha nwée ma dai
dién la Co quan chii quan va HPQT,)véi chi thé st dung (la DN, ma dai dién ciing
rdt phire tap gom: HPQT, Giam doc, Céng doan, ...) va nguoi lao dong (ciing mot
lic déng hai vai tro: chii thé so hitu lao dong va la chi tdp thé xi nghiép) trén cic
mit trach nhiém va loi ich kinh té, trong dé quan trong nhét 1a loi ich kinh té. X ly
moi quan hé nay rat phtic tap va kho khan.

Tinh kém hiéu qud cua cac DNNN

Tinh tat yéu ton tai va phai dong vai tro then chét trong nén kinh té cong
v6i tinh khé minh bach do phai xit 1y thudng xuyén nhiéu méi quan hé phic tap
giita quyén so hitu va quyén sir dung da tao nén tinh kém hiéu qua trong hoat dong
cua cac DNNN (DNNN phai dam nhan kinh doanh trén nhitng khu vuc phi loi
nhudn hay nhitng khu viec ma cac DN tw nhdn khong chiu dam nhdn do it lai nhung
lai khéng thé thiéu doi véi nén kinh té.)

Tinh bao trivm qud réng ciia hé thong cdc DNNN do lich siv dé lai

Mac khac, do yéu td lich st dé lai, hé théng DNNN ¢ nudce ta duge xay
dung rong khap tir trung wong xudng dia phuong. Dy ciing 13 mot thanh té tao nén

tinh kém hiéu qua ctia hé thong DNNN.
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Trong nén kinh té thi truong dinh hudng XHCN, tit yéu phai c6 mit cia
DNNN véi vai tro then chdt, mot thuc té ma bat ky Nha nudc nao ciing mudn duy
tri nham dam bao cho su ton tai ctia minh. Tuy nhién, giit vai tro then chdt khong co
nghia 13 cac DNNN s& giit ludn céc vi thé doc quyén d6i véi nén kinh té.

1.2.2/ DNNN déc quyén, nhirng tic hai ciia ddc quyén ddi véi nén kinh té

Déc quyén la gi? Thé nao la djc quyén trong kinh doanh

Déc quyén 1a quyén chiém giit hoan toan lay mot minh, tit ca moi viéc.
DPoc quyén xuit hién, (1) do qui luat ting hiéu qua kinh té theo qui mo, (2) khi
ngudi cung cap 16n nhét trong mot nganh hodc nguoi cung cap dau tién trong mot
khu vire ¢6 loi thé vuot trdi vé chi phi so v6i nhitng ddi tha canh tranh khac dang co
mit hodc du dinh tham gia thi truong. Xu huéng ndy thudng xuit hién & nhimg
nganh c6 chi phi ¢d dinh 16n — nguwoi cung cdp dau tién hodc chiém nhiéu thi phan,
chi phi ¢6 dinh binh qudn cho mét san pham it. Trong khi nhitng nguwoi cung cdp
khdc ¢6 thi phan nhé, vi thé chi phi binh qudn cho mét san pham I6n hon nhiéu —
Mot s6 nha kinh té hoc theo truong phai “thi truong tu do” cho ring doc quyén chi
ton tai trén 1y thuyét.

Con Péc quyén kinh doanh, 13 hanh vi doc chiém thi truong. Mot thi
truong ma noi d6 chi c6 mot nha cung Gmg, moi quyét dinh cua nha cung tmg vé
mit sd luong c6 anh hudng dén gia ca thi truong. Mot nganh duoc xem 1a doc
quyén hoan toan khi thoa 2 diéu kién: Cac d6i thu canh tranh khong thé gia nhap
nganh va khong c6 san pham thay thé tuong ty.

Nguyén nhéan nao xudt hign dpc quyén kinh doanh? 13 do cac DN khac
khong thé tim kiém duoc lgi nhuan khi cung ing mot hang héa hay khong thé gia
nhap vao mdt nganh nao d6. Nhitng rao can ngin can sy nhap nganh chinh 1a nguén
gbc cua sy doc quyén kinh doanh. Cac loai rao can gém: (1) Chi phi san xudt (xudt
hién & nhitng nganh cé chi phi ¢é dinh 1ém), (2) Phap Iy (Phdp ludt bao hé bang
phat minh, sang ché; Phdp ludt bdo hé nhitng nganh c¢é danh hwéng dén an ninh

quoc gia); (3) Xu thé gia nhap cua cic cong ty 16n (do dp luc cia viéc tim kiém
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khéch hang , dp lwc gidm chi phi SXKD); va (4) Tinh trang kém phat trién cta thi
truong.

Thi trudng doc quyén dbi 1ap hoan toan véi thi trudng canh tranh hoan hao.
Phat huy cac nhan t6 doc quyén ddng nghia véi viée tao ra mot thi trudng canh
tranh khong hoan héo.

Déc quyén gdy nén sw bit hoan hdio

That vay, vi 1a DN cung tmg duy nhat mot loai hang hoéa nao d6, nén san
lwong, gia ca hang hoa trén thi truong khong do qui luat cung cau quyét dinh ma do
DN doc quyén an dinh, Trén thuc té, DN doc quyén c6 thé chon SX bét ky mot mue
san lwong nao, song DN s& phai danh d6i giira s6 luong san pham va gia ca — sdn
phdam cung vmg cang nhiéu thi gid ca cang giam — Dé t6i da hoa loi nhuan, DN s&
chon SX muc san lwong ma tai d6 c6 su phu hop gitra cung va cau. Sau khi da xac
dinh s6 luong san pham SX can thiét, DN doc quyén sé 4n dinh thoi diém, gia ca
cling nhu phuong thirc phan phdi san pham ra thi truong véi sy dam bao san pham
s& duoc tiéu thu hét v6i mac loi nhuan cao nhat — Luu ¥ trong méi truong canh
tranh hoan hdo, gid ca hang héa sé dwoc dinh bang véi chi phi bién, thi trong méi
triwong doc quyén, cac DN sé an dinh gid ca cao hon chi phi bién do gid cd ciia DN
déc quyén cao hon doanh thu bién. Pdc quyén da 1am giam di tinh hiéu qua cta
viéc phan bod nguén tai nguyén xa hoi, boi vi DN cé thé gidm san lugng dé dat duoc
gi4 cao hon. Viéc giam san luong c6 thé dem lai loi nhuan cho DN nhiéu hon
nhung nguoi ti€u dung s€ bi thi¢t. Song song do, khac véi thi truong canh tranh,
trong thi trudng doc quyén, DN con c6 kha ning an dinh cac mirc gia khac nhau dbi
v6i nhiéu ngudi tiéu dung khac nhau — goi 13 sy phdn biét gid — Sy phan biét gia co
thé lam tang loi nhuan tdi da cho DN so véi viéc dinh mot muc gia duy nhét cho
mot loai san pham va su phan biét gia trong trudng hop nay chi phan anh kha ning
doc quyén ctia DN dbi v6i nguoi tiéu thu chir khong hé phan anh chét luong hay gia
thanh SX ra san phém. Mot vi du cho su phan biét gia co thé théy rd trong linh vuc

cung ung dién, nudc,...
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Trong mdi truong doc quyén, nguoi tiéu dung khéng c6 cira dé lua chon.
Moi qui luat kinh t& ty nhién khong thé phat huy tét tic dung. Nhimg nhan t6 cho
mot thi truong canh tranh hoan hdo hoan toan bi pha v, cac dong luc dé thac déy
su phat trién nén kinh té khong con. Hanh vi doc quyén trong kinh doanh rat gidng
voi viée dd bong mot minh mot san. Mudn théng bao nhi€u ban cling dugc, vinh
quang khong 16n, dong co khao khat chién thang khong ton tai, nguoi cau thu ciing
khong c6 dong luc ty thay do6i, lam mdi ban than,... Diéu dang noi 1a v6i hanh vi
doc quyén trong kinh doanh, ddi tuong “bi thiét” 1 tat ca khach hang, khong trir
mat ai trong xa hoi.

Cic linh vue djc quyén

Tac hai cua doc quyén kinh doanh 1a thé, nhung véi muc tiéu 6n dinh nén
kinh té, ddm bao an ninh qudc phong, c¢6 ngudn thu giai quyét nhimg van dé xa hoi
nay sinh, ciing nhu phai duy tri hoat dong ctia bd may chinh quyén, cac DNNN van
t6n tai va dugc Nha nude giao doc quyén kinh doanh & mot sé nganh, linh vyc thiét
yéu trong nén kinh té cy thé nhu:

- Linh vuc Hang khong (Pacific Airline la 1 CTCP do Hang khong Viét
Nam chi phéi va qud bé nhé nén khéng cé vi tri ciia mét déi tac canh tranh)

- Linh vuc Buu chinh — Vién thoéng (gdan ddy mét sé DN qudn ddi dwoc cdp
phép tham gia kinh doanh mot s6 dich vu nhanh, dich vu duong truc chinh hoan
toan do TCT Bueu chinh — Vién théng déc quyén quyét dinh dwéi sw qudn 1y Nha
nuée ciia B6 Buu chinh — Vién théng)

- Linh vuc Van tai bién quéc té.

- Pudng sat

- Pién (gdn ddy, di cho phép mua dién ciia mot sé6 nha mdy dién nuéc
ngodi theo gid ciia EVN, song khdu truyén tdi, phan phéi chi do EVN dam nhén).

- Kinh doanh chung khoan

- Xay dung va khai thac bén cang, dich vu cang, bén xe khéach, ciu dudng,..

- Xuét, nhap khau bao chi, sach gido khoa.

- Thubc 14 (san xudt va lwu théng phan phéi)
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Ngoai ra, & cac thanh phd con c6 doc quyén vé cip thoat nude, cong chinh,
cong vién... C6 thé d& dang nhan thay, mirc d6 va pham vi doc quyén kinh doanh &
Viét Nam rong hon cac “ddc quyén tu nhién” & cac nude khac nhiéu. Nhitng linh
vue doc quyén nhom bao gébm: Xing dau, Bao hiém, Ngan hang thuong mai, Xi
ming, Sat thép, Mia duong, Xuat — nhap khau ca phé, Xuit — nhap khau gao. Do
cac co quan dia phuong quyét dinh hanh chinh dé bao vé DNNN , nén & khong it
tinh lai con xuét hién tinh trang “ddc quyén dia phuong”, “doc quyén cuc bo”... dan

dén nhirng bién dang nghiém trong trén thi truong.

Két luan chwong 1

Do 14 loai hinh DN duya trén s¢ hitu Nha nuée vé tu lidu san xuit, lai duoc
giao doc quyén kinh doanh & mét s6 nganh, linh vyc trong yéu ctia nén kinh té, va
duoc su bao tro tir Nha nudc,... vi thé cac DNNN di tré nén doc quyén, chuyén
ché. Cac DNNN nay khong nhitng khong phat huy hét nang luc von duogc sy dau tu
rat 16n tir Nha nudc ma trai lai con c6 tac dung kiém ham sy phat trién ctia nén kinh
té. Pung trudc thyc trang nay cling nhu nhu cau xi hoi hoa san xuit, hoi nhap
KTQT, viéc cai cach DNNN, xo04 bo doc quyén DNNN 1a mot nhu cau btc bach,

mot qui luat tit yéu.
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Chwong 2
Thuec trang doc quyén ciia cac DNNN va tinh tit yéu phai CPH DNNN

doc quyén

2.1/ Thuc trang doc quyén ciia DNNN va nhirng tac hai d6i véi nén kinh té

Giir vai trd chu dao trong cac linh vuc then chdt, phai cong tim ma noi,
trong thoi gian qua cac DNNN trong céc linh vuc doc quyén da c6 nhitng dong gop
dang ké, gop phan quan trong cho viéc binh 6n ciing nhu phat trién cta nén kinh té.
2.1.1/ Mt s6 thanh tuu ciia DNNN déi véi nén kinh té

Nhitng thanh tyu noi bat ma hé thong cac DNNN di dong gop cho nén kinh
té ¢6 thé duoc dan chung & mot s6 cac linh vuc trong yéu nhu:

Cong nghigp héa chit

Ttr khi thue hién cong cude d6i méi (1986), cong nghiép Hoa chat nude ta
da c6 nhitng budc phat trién ting vot ca vé sb lugng va chét lwong. S6 linh vuc san
xuét ting nhanh va ty 1& gitta cac linh vuc ciing thay doi, trong d6 linh vyc san xuét
tu liéu san xuat phat trién manh, cac chuyén nganh nhu Hoa chit co ban, ngudn
dién hoa hoc da khéng dinh duoc vi thé ciia minh bén canh céc nganh phén bon, cao
su va mot s6 nganh truyén thong khac. San pham cua coéng nghiép Hoa chét, dic
biét phan bon, thudc trir sau, sim 16p xe dap, xa phong... d 1a cac san phdm khong
thé thiéu duoc trong san xudt va doi sdng cua nguoi dan. Vé co cdu nganh, trong
cong nghiép Hoa chat da hinh thanh mét s chuyén nganh rat quan trong ddi véi
nén kinh té nhu: Coéng nghiép Hoa chit phuc vu ndng nghiép (phan bon, thudc bao
vé thye vat); Cong nghiép moé hoa chat; Cong nghiép cao su, Cong nghiép héa chat
co ban; Cong nghiép cac san pham dién hoa; Coéng nghiép chat giit rira ... va cac
chuyén nganh nay da co ty trong twong ddi cao trong gia tri tong san luong cong
nghiép. Cong nghiép Hoa chat ludn cé tbc d6 phat trién binh quan cao: dat toc do
tang truong binh quin hang nam khoang 20% trong thoi ky 1991 - 1995 va 15 -
16% trong thoi ky 1996 - 2000, va 1a mot trong sd cac nganh c6 hé sd ting trudng

cao nhét cia Nganh Cong nghiép. Trong nhitng nim dau tién cua thé ky 21, Cong
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nghiép Hoa chit Viét Nam hoat dong trong bdi canh tinh hinh kinh té - xa hoi thé
gidi ¢6 nhiéu bién dong phirc tap, trong nudc, ching ta lai gip nhidu kho khin do
thién tai, 1di lut & nhiéu ving rong 16n. Viéc giam thué nhap khau phan bon da lam
ting sy canh tranh dbi v&i cac san phim nay trén thi trudng, tinh trang gian lan
thuong mai cham dugc khic phuc va tir nim 2002 dén nay gia vat tu dau vao san
xuét nhu xdng dau, cac nguyén liéu san xuat phan bon (u ré, DAP, luu huynh...),
cao su... lién tyc ting gia manh dd lam cho san xuét kinh doanh cua nhiéu doanh
nghiép trong Nganh gip rat nhiéu kho khan. Ping trudc nhimng thach thic to 16n
d6, Cong nghiép Hoa chat, trong d6 dic biét 1a cac DNNN thudc Tong cong ty Hoa
chat Viét Nam, van gitr dugc tdc do ting trudng cao, lién tuc trong nhiéu nim (nim
2000: 19,91%; 2001: 8,97%; 2002: 13,7%; 2003: 16,4%; va 2004 15%). Cu thé, vé
san pham, céng nghiép Hoa chat nudc ta dd c6 thé san xuat va cung cip 100% nhu
cau vé phan lan ché bién, 30% nhu cau vé phan u ré; gia cong thoa man hau hét nhu
cau thudc bao vé thuc vat; san xuit thoa man hau hét nhu ciu vé sam lép xe dap, 0
t6, xe may; bot giit, pin dién; ic quy va que han dién thong dung... Nhiéu loai san
pham trong Nganh 14 san pham c6 thuong hiéu ndi tiéng, nhiéu nim lién duoc binh
chon vao "TOP TEN" hoac Hang Viét Nam chét luong cao. C6 mdt s6 san phém
nhu 18p 6 t6, xe may cia CASUMINA, DRC, SRC, phan bon nhin hiéu "Pau Trau"
ctia Cong ty Phan bon Binh Dién; dc quy ciia PINACO... di duoc xuét khiu véi sb
luong 16n sang thi truong khu vyc va thé giéi va da duoc ngudi tiéu dung danh gia
cao.

Theo danh gia, cong nghiép Hoa chit nudc ta, chu yéu 1a cac DN Trung
wong, dang 1a tru cot va chiém dén 70% gia tri toan Nganh. Hién tai, gia tri tong san
luong cua cong nghiép Hoa chat chiém ty 18 khoang 10,4% gia tri tong san luong
cong nghié¢p va khoang 5% GDP ca nudec.

Linh vuc ngdn hang
Trong nhimg nim gan day nén kinh té thé giéi co nhiéu bién c¢b 16n nhu
cudc khung khoang tai chinh va tién t&é nim 1997; dong tién chung Chau au ra doi;

su ¢b may tinh; sy sap nhap cua cac Tap doan kinh té: dinh ché trong hé¢ théng tai
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chinh ngan hang thé gi6i tiép tuc dién ra;... d3 anh huong khong nho dén nén kinh
té Viét Nam, ddc biét 1a linh vuc ngan hang. Tuy nhién, cling véi nhitng bién phép
thdo g& kho khan linh hoat cua Chinh phu, Ngan hang Nha nudc Viét Nam, cong
v6i nhitng ¢b ging, nd lyc 16n lao cua chinh minh, cac NHTMNN van ludn duy tri
duoc téc do ting trudng cao va on dinh lién tiép qua cac nam. Hoat dong Tin dung
cua Ngan hang da duoc cai tién vé nhiéu mat dam bao dugc chat lugng tdt, cac dich
vu ngan hang ludn duoc cai tién vé chat lugng va da dang hda nham dap tmg mot
cach tot nhat nhu cau cia khach hang. Ngan hang Ngoai thuong 1a mot trong nhiing
don vi dau dan trong linh vuc ngan hang da dat duoc nhiing thanh tyu dang ké

Tinh hinh tai chinh ciia Ngdn hang Ngoai thwong qua cdc nam.

Don vi tinh: Ty déng Viét Nam

Nam 1999 | 2000 |2001 |2002 |2003 |2004 |2005 |2006
Chi tiéu

LN/Tong TS c6 041% | 032% | 0.4% 04% | 09% | 1.05% | 129% | 2.33%
LN/Von ty ¢6 9.09% | 10.35% | 15.36% | 7.48% | 153% | 1627% | 20.91% | 34.99%

Thu nhép ca nam

- Tong thu nhap 2.024 2.430 5.605 3.873 4.840 6.562 7.496 10.729

- Thu lai 1.828 2.165 5.067 3.347 4.040 5.426 6.345 9.157
- TN rong tur 1ai 583 713 1.264 861 1.133 1.930 3.318 4.068
- LN trudc thué 187 212 313 329 877 1.275 1.760 3.894
Céc chi s6 khac

- Tong TS 45270 | 65.633 | 76.862 81.496 | 97.653 | 121.431 | 136.721 | 166.952
- Cho vay 9.322 | 14.421 | 16.505 29.295 | 39.630 51.773 61.044 67.743
- Tong tién giri 33.213 | 43.748 | 57.239 56.422 | 71.810 85.341 | 109.637 | 119.779
- Vén tu ¢6 2.063 2.052 2.037 4.398 5.735 7.833 8.416 11.127

(Theo Bao cédo thuong nién Ngan hang Ngoai thuong)

Linh vwe Diu khi

Mac du gap nhiéu kho khan, nhung Téap doan Dau khi Viét nam da tap
trung moi nguén luc dé hoan thanh nhiém vu duoc giao, két qua dat dugc qua ting

nam hét strc kha quan. Cu thé
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Pon vi tinh: Tri¢u USD

1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002
Doanh thu thuan 1.218 | 1.085 | 1.077 | 1.783 | 1.799 | 2.007
Gia von hang ban 459 479 479 686 622 | 1.015
Lai gop 760 606 598 | 1.097 977 992
Lai khac 5 7 16 15
Chi phi ban hang 5 9 18 31 29 29
Chi phi quan ly 13 12 27 27 53 63
Lai hoat dong 746 593 553 | 1.014 912 914
Chi phi hoat dong tai chinh 11 12 9 7 3 6
Lai tir cac hoat dong lién doanh 21 17 52 70 82 104
Loi nhuén trudc thué 755 598 596 | 1.105 991 | 1.012
Thué loi tirc 286 229 191 424 365 404
Loi nhuan sau thué 469 369 405 680 626 609
Quyén loi c¢b dong thiéu sb 223 165 1 1 -1 -1
Loi nhuan rong 246 204 404 679 627 610

(Theo Ban Tai chinh — ké toan)

Pic biét doanh thu xuét khau dau tho 6 thang dau nam 2007 dat 3.7 ty USD

Linh vwc hang khong

Trong moi truong kinh doanh véi nhitng kho khdn nhu: Gid thué may bay
va gia xang dau, nhién liéu bay ting cao; Dich cum gia cum bung phat trd lai tai
nhiéu tinh va thanh phd cta Viét Nam; tinh trang qué tai khach san va gia thué
phong tang cao tai cac thanh phd 16n trong mua du lich va 1& hoi da lam suy giam
dang ké luong khach quéc té vao Viét Nam trong qui IT /2007,... Trong 6 thang dau
nam 2007, thi truong van tai hang khong van tiép tuc ting trudng cao (ting 17,6%
so voi cung ky 2006). Voi két qua nhu sau

Két qua thuc hién ké hoach 6 thang dau ndm 2007

- Tong doanh thu 6 thang dau nam cua TCT Hang khong Viét Nam udc dat
9.381 ty dong.

- Loi nhuén trude thué ude dat 204, 9 ty dong, dat trén 57% ké hoach nam,
trong d6 loi nhuén trong van chuyén hanh khach va hang hoéa cua VNA dat 213, 3 ty
déng, dat 56,42% ké hoach .
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- NOop Ngéan sach Nha nudc: Toan TCT udc thuc hign 120 ty déng, dat
59,78% ké hoach nam.

Két qua van chuyén hang khach va hang hoa

- Trong 6 thang dau nim, VNA thuc hién 31.140 chuyén bay an toan; vén
chuyén 3.831.376 luot hanh khach, dat 49,8% ké hoach nam va tang 16,5% so véi
cung ky nam 2006, trong d6 khéach noi dia 1a 2.225.457 nguoi, tang 23,9% so voi
cung ky 2006, khach qubc t& 1.605.919 ngudi, ting 6,9% so véi cling ky nam 2006.

- V& véan chuyén hang héa va buu kién: Hang ciing dd van chuyén trén
53.385 tan, dat 44,7% ké hoach nam, béng 99% so v&i cung ky ndm ngoai.

- Hé sb st dung ghé binh quan 6 thang dau nam dat 74,3%, tang 1,5 diém
s0 v&i cing ky 2006; trong d6: hé s6 str dung ghé ndi dia 1a 84,9%, hé s6 sir dung
ghé quéc té 1a 71%.

- Binh quan mdi ngdy van chuyén 20.452 luot khach /ngay.

- Cong ty bay dich vu VASCO trong 6 thang dau nam thyc hién 1.670 gio
bay, van chuyén 63.727 luot hanh khach, dat 45% ké hoach nim va méc doanh thu
40, 8 ty déng, dat 45,3% Kké hoach nam.

Nhitng thanh tyu ké trén mot mit ndo d6 di phan anh sy dong gop cua cac
DNNN vao su on dinh va phat trién nén kinh té. Tuy nhién néu di sau vao hién
trang clia tng noi mé&i nhan thiy rang nhiing thanh tyu trén khong hé phan anh
nang luc thuc c6 ctia DN. Néu khong c6 su bao trg ciia Nha nudc thi khong thé dat
duoc nhitng thanh tyu ké trén. Thuc vy, trong Cong nghiép héa chit, so véi cac
nuéc lang giéng nhu Thai Lan, Singapore, Trung Qudc,...xét trinh d6 cong nghiép
va thiét bi ctia cong nghiép Hoa chat nude ta nhin chung con & mirc trung binh hodc
thép, dinh murc tiéu hao cao, chét lugng san phém chua 6n dinh, strc canh tranh san
pham con yéu, khéi luong gia cong con chiém ty trong cao. Qui md san xuét, ching
loai san pham con han ché (dic biét 1 cac san pham hoa chat co ban va hoa dau.
Kha ning tai chinh han ché gay kho khin cho viéc dau tu méi va dau tu chiu sau.
D01 ngli can b quan ly, can bd k¥ thuat, can b tu van, cong nhan lanh nghé,....

chua dép tng dugc nhu cau vé sé luong 1an chat luong. Linh vwe hang khéng, sb
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luong may bay, sd gid bay cling nhu mat d6 cac chuyén bay dén va di néu so voi
cac san bay & cac nudc lang giéng nhu Thai lan,... con rat thip. Gia vé cao, chit
lwong phuc vu chua twong xtng tim c& qudc té. Va Linh vwe Ngdn hang, thi toc
do tang von cham, loai hinh dich vu con han ché,... Nhin chung trong hau hét cac
linh vuc chua c6 hé thong tro gitip k¥ thuat, cung cap thong tin can thiét vé cong
ngh¢, thi truong,. ..

Theo danh gia cua Ban Chi dao D6i méi va Phat trién doanh nghiép cong
bd, wéc tinh ca nam, mot déng von chi s& hitu & cac DNNN, TCT 91 1am ra 0.1521
ddng loi nhudn, twong duong véi ty 18 loi nhuan trén 15%/nam. Con trong 6 thang
dau nam 2003 thi ty 1& ndy vao khoang trén 7%. So véi nam 2002, giam 2.34% vé
ty suit lgi nhuan trude thué trén von kinh doanh va giam 3,42% vé ty suit loi nhuan
trude thué trén von chu s¢ hiru. Ty suat loi nhun trén vén nha nude binh quéan cia
46 TCT 90 c6 bao cdo 1a 2,07% gidm 5,62% so v&i muc thyc hién nam 2002. Vi ty
suit loi nhuan/vén nha nude (von so hiru cha) 15%/nam, cac TCT 91 tré thanh
nhimg DN dang dan dau vé hiéu qua trong cac DNNN. Mic du mirc hiéu qua nay
chua thé coi 1a cao, nhung né da ganh cho céc bo phén con lai dé co ty suét loi
nhuén binh quan chung 1a 10,8% trong toan b khu vuc DNNN, va tinh chung trong
toan bo cac DNNN, ty sudt loi nhuan ting gan 1,6 lan.

S4 liéu théng ké 13 nhu thé, nhung van con nhiéu van dé dat ra ddi véi cac
TCT, DNNN noi chung va cac DNNN ddc quyén néi riéng déi voi nhitng hiéu qua
ma cac DN dat duoc.
2.1.2/ Nhitng yéu kém trong hiéu qua hoat dong kinh doanh ciia hé thong
DNNN — Nguyén nhén giy ra sw yéu kém

Trong thuc té, néu so voi nhitng gi Nha nudc dau tu, wu dii vé von, nhan
luc, ché do bao ho trong kinh doanh,....cho DN thi nhitng két qua da phén tich ¢
trén qua khong ngang tam, con hét strc khiém t6n, néu khong mudn néi 1a kém hiéu
qua. That vay, Thi nhdt, so véi mic chung nim 2004, quy mé vén trung binh cia
mot DNNN ting gan 40 lan (129,9 ty déng) nhung hiéu qua chi duoc cai thién ¢

muc 2,2 1an. Thwr hai, néu loai bo cac khoan wuu tién nhu khoanh, gidm, hoan, x6a
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ng, 13i suat vu dai... va néu khéng co cac loi thé dic quyén, doc quyén (nhét 1a doc
quyén dinh gid) thi liéu cac DN c6 dat dugc céac két qua nhu thoi gian qua hay hi¢u
qua thuc té s& thip hon rat nhidu. Va thi# ba, chinh ban than cac TCT ciing chua
chdm dut duoc tinh trang thua 15 & tirng DN ciing nhu & cip TCT. Két qua SXKD 6
thang dau nam 2003 cua cac TCT, van c6 2/18 TCT 91 khong c6 13i, trong sd 46
TCT 90 giri béo cédo thi c6 5 TCT 16 1a Mia dudng I, Mia dudng II, Dau tim to,
Mubi, Hai san bién dong. Pién hinh nhu vu thua 16 3.000 ty dong cua 38 nha may
duong, trong d6 c6 32 don vi truc thudce hai TCT Mia duong.. Trong hai nam 2004-
2005, c6 khoang 74 /79 TCT 90 duoc sap xép lai, trong d6 giai thé 6 TCT va sap
nhap 8 TCT. C6 t6i 922 DN (chiém 62,5%) thudc dién chuyén doi s¢ hitu. DNNN
d3 duogc diéu chinh hop 1y hon, thu gon dau méi vé mit co céu sd luong, nhung
nhin chung van chwa c6 chuyén bién manh vé co cdu chat luong, da sip xép duoc
nhiéu nhung d6i méi van con it. Vay nguyén nhan giy ra su yéu kém, hoat dong
khong hiéu qua cua DNNN dich thuc 1a gi ?

Khi tién hanh mdt cach don 1é, nhirng can thiép co hoc, ké ca su ho tro, tiép
strc vat chéat ciia Nha nudc, chi tao duge mire cai thién hiéu qua cua DNNN ¢ muc
con han ché, van con nhiing diéu di can trd viée nang cao hi¢u qua kinh doanh ctua
DNNN. Truéc hét 13 hién twong bién doc quyén nha nudc thanh déc quyén kinh
doanh cua cac TCT & mot s6 nganh, linh vic, ma biéu hién 1a doc quyén quyét dinh
gia, doc quyén thi truong. Mot khi DN c6 thé chi phdi gia ca hang hoa dich vu thi
lgi nhuén, hi¢u qua khéng con phan anh dung thuc chit cua chat lugng san Xuat
kinh doanh nira. Loi nhuan cao ma DN thu duoc chi 1a két qua tir mat bién dang cua
su can thi¢p, diéu tiét thu nhdp ctia Nha nudc ddi véi nganh ma théi. Pay 1a mdt
khe ho trong méi trudng kinh doanh do thé ché kinh té thiéu dong bo, thiéu chat ché
ma bat ky DN nao ciing tan dung mot cach hop phap. Cac chuyén gia kinh té cho
réng, Vi¢t Nam dang tdn tai hai trang thai doc quyén la doc quyén nganh nhu nganh
Hang khong, Pién luc, Thubc 14, Puong sit, Buu chinh — Vién thong, Van tai
bién... va doc quyén nhoém nhu xing dau, bao hiém, ximang, st thép, mia dudng...

biéu dang ngac nhién la diéu kién thuan loi nay lai dugc mot vai TCT dung dé bu
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dap cac lang phi do trinh d6 quan 1y, t6 chtc yéu kém gay ra hodc dua ca cac chi
phi khong lién quan dén kinh doanh vao gia chi khong duoc coi nhu co hoi dé nang
cao hiéu qua kinh doanh hon nita. Phai ching doc quyén da tao ra tdm Iy ty thoa
mén, ma quén di muyc tiéu nang cao hiéu qua, strc canh tranh cia DNNN. Két qua 1a
mot s6 DNNN, TCT nhu Van tai bién, Mia dudng, Dét May da thua ngay trén san
nha, gia dich vu Buu chinh — Vién thong, gia vé may bay, gia dién hién dang la cao
khong chi so v&i thu nhap cua ngudi Viét Nam ma con cao hon nhiéu nuéc trong
khu vire va quéc té.

Tir nhitng nguyén nhan gy yéu kém trong hiéu qua hoat dong kinh doanh
trén tat yéu da dua dén mot thuc trang doc quyén DNNN khong may tt lanh ¢ Viét
Nam trong tho1i gian qua:

2.1.3/ Thuec trang ddc quyén ciia DNNN & Viét Nam

Diic diém ciia djc quyén DNNN ¢ Viét Nam

Hién nay, ¢ Vi¢t Nam c6 mot s6 DNNN “tu nhién” tré thanh doc quyén
nhu cic DN thudc cic nganh: Buu chinh — Vién thong, Pién lyc, Hang
khong,...Van d& doc quyén trong san xuat kinh doanh ctia mot s nganh dan dén
tinh trang lam ting gia dau vao va giam strc canh tranh cta san phdm. C6 nhimg
dich vu doc quyén gia cao hon gia trung binh trong khu vyec tir 2 dén 3 1an. Chinh vi
su doc quyén qua bat hop 1y nén “chi c6 ¢ Viét Nam, vi doc quyén ma qui dinh gia
ban khong theo mot qui luat nao ca. Cang mua nhiéu gia cang ting”. Do doc quyén
nén quyén loi cta nguoi tiéu diung khoéng dugc bao vé. Vi du: Nganh dién co thé
“ung dung” cit dién, 1am hong cac thiét bi ctia ngudi tiéu dung, gy thiét hai SXKD
cho cac DN do sy cb dién, nhung chang “ai” viéc gi. Pién thoai nghén mach, nguoi
tiéu dung bi thiét hai, nhung lai khong duoc dén bu,... Trong khi d6 gia tiéu dung
lai dat va bat hop 1y.

Vay doc quyén tir dau ra? Tai sao c6 nhitng DNNN “tu nhién” tré thanh
doc quyén? Lam thé nao dé giai quyét van dé tir doc quyén Nha nude bién thanh
doc quyén DN? Theo Ong Hoang vin Nghién — Chu tich UBND thanh phd Ha Noi:

chinh Nha nudc da sinh ra doc quyén. That vay, thuc té cho théy & nudc ta doc
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quyén ma DNNN c¢6 khong duge xdy dap va hinh thanh tir qua trinh canh tranh, tich
tu, 16n dan 1én va duoc nguoi tiéu dung chép nhan do c6 hiéu qua hon cac d6i thu
canh tranh khac nhu trong mot nén kinh té thi truong c6 canh tranh thuc thu. Su that
vé sy doc quyén ndy 1a may min nho vao Nha nuée trao quyén cho mét sé nganh
kinh té. La mot nén kinh té dang trong qu4 trinh chuyén d6i tir nén kinh té ké hoach
héa tap trung sang kinh té thi truong dinh huéng XHCN, doc quyén kinh doanh &
Viét Nam duoc quyét dinh boi bién phap hanh chinh ctia Nha nudc, duoc trao cho
cac TCT Nha nudc va cac TCT d6 thuc hién kinh doanh doc quyén, bat chip ning
luc yéu kém vé tai chinh va cong ngh¢, chi nho vao cac rao can hanh chinh khong
cho phép bit ky mot DN nao khac (lién doanh mede ngodi, tw nhin trong nude,
DNNN khdéc) cung duoc kinh doanh; han ché thuong quyén thong qua hé thong gidy
phép kinh doanh; bdi co ché dinh gia (nhuw gid dién, gid cude vién théng, gid vé mdy
bay) va cac hanh vi cua cac quan chirc Nha nudc cac cip (trong xét chon thau, cdp
quota, ...) Trong bdi canh hién nay, nhiéu linh vuc kinh t& Nha nudc can phai doc
quyén, nhung nhiéu khi sy doc quyén nha nudc di bi cac DNNN loi dung. Cac
DNNN hoat dong trong linh vic doc quyén di tuy y diy gia dau vao cao 1én nham
nhiéu muc dich, trong d6 c¢6 viéc thu nhdp cho cong nhan vién cia minh cao hon
nhiéu so v6i cac DNNN khac

Nguyén nhén dén dén dpc quyén ciia DNNN?

Trude hét, ching ta can hiéu rang, & Viét Nam doc quyén khong hinh thanh
mot cach ty nhién. Poc quyén do Nha nude sinh ra va c6 qué trinh lich sir ciia né.

Tai sao Nha nudc lai sinh ra doc quyén? Boi Nha nudc tin tudong cac TCT
— dwoc tap thé cd'p uy Pang lanh dao, dwoc sw quan ly truc tié}) cua cac Pang vién
ddng tin cdy — khi duge Nha nude giao quyén s& hoat dong c6 hiéu qua, bao dam an
ninh va loi ich quéc gia, thuc hién nghiém tac cac Chi thi, Nghi quyét cua Dang va
Chinh phu. Nha nudc tin rﬁng cic TCT d6 sé thuc hién tét cac nhiém vu duge giao
dé diéu tiét thi truong, gid ca hay vi cac muc ti€u xa hdi nhu: dyu trit va xuét khau
gao, ca phé; kinh doanh sach gido khoa; van chuyén va kinh doanh muébi i6t, chat

dbt dén nhirng vung sau, ving xa,... Vi tin twong, khong it TCT con dugc giao dam
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nhiém mét s6 cac chirc ning quan 1y Nha nudc nhu: qui hoach phat trién nganh,
vung, hop tac qudc té,...

Pai hoi 1an tht IX cua Pang da khing dinh: “Hinh thanh ddng bo va tiép
tuc phat trién, hoan thién cac loai thi trudong di doi v6i viée xdy dung khubn khod
phap luat va thé ché, dé thi truong hoat dong ning dong, c6 hiu qua, c6 trat tu, ky
cuong trong mdi truong canh tranh lanh manh, cong khai, minh bach, han ché va
kiém soat doc quyén trong kinh doanh” va “moi DN, mgi cong dan dugc dau tu
kinh doanh theo cac hinh thirc do luat dinh va dugc luat phap bao vé. Moi td chire
kinh doanh theo cac hinh thirc khac nhau hodc dan xen hdn hop, déu duoc khuyén
khich phat trién 1au dai, hop tac, canh tranh binh déng va la mgt trong nhiing bo
phan ciu thanh quan trong cta nén kinh té thi trudng dinh huéng XHCN”.

Nhu vay, duong 16i cia Pang 1a ding dan dé phat trién nén kinh té thi
truong dinh hudng XHCN, chi dao ctia Nha nuée khi giao quyén kinh doanh cho
cac DNNN 1a khong sai. Tuy nhién, nguyén nhan din dén tinh trang doc quyén cia
cac DNNN nhu hién nay truéc hét 1a do nhitng van ban phap qui xuét phat tir sy
duy ¥ chi cia Nha nudc. Xin don ctr mot vi du vé Luat Doanh nghiép Nha nudc
(stra d6i) duoc 1ay ¥ kién va duoc Qudc hoi thong qua tai ky hop tht tr Qubc hoi
khoa XI. Nhiéu chuyén gia, DN cho rang Luit Doanh nghiép Nha nudc (stra d6i)
can qui dinh rd hon 02 van dé: (1) Thanh 1ap méi DN & nhiing linh vuc doc quyén
va (2) Trach nhi€ém cta nguoi ding dau DNNN. Diéu 6 Dy luét qui dinh, DNNN
thanh 1ap mdéi duoc “dau tu vao nganh, linh vuc cé loi thé canh tranh, loi nhuin
cao” 1a khong phu hop véi sy phat trién kinh té, din dén nguy co han ché quyén
kinh doanh ctia khu vuc tu nhan kinh doanh & nhitng nganh nghé nay. Nguy co d6
bét ngudn tir viéc Nha nude vira 1a ngudi quan 1y, vira 13 trong tai — dwong nhién s&
tao ra canh tranh khong binh dang giita khu vuc Nha nudc va dan doanh. Do do,
néu khéng dinh vai tro chu dao cia DNNN & Viét Nam thi can lam rd muc dich cua
ddc quyén nha nudc 1a gi? Co loi cho ai? Mot nguyén nhan khac ciing giy ra sy doc
quyén ctia mot s6 DNNN hién nay la do co ché, chinh sach Nha nuéc con thiéu,

chua dong bo. VAy phai lam gi dé han ché sy doc quyén cua cac DNNN? Mudn han
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ché doc quyén thi phai mo rong cira cho cc thanh phan kinh té khac cung tham gia
trong cac linh vuc ddc quyén nha nudc. Chdng doc quyén DNNN khong dé, vi
nhimg DNNN hoat dong trong cac linh vuc doc quyén s& dua ra nhiéu 1y do dé bao
vé sy doc quyén ty nhién do Nha nudc ban cho DN. Tuy nhién c6 nhitng diéu ma
DNNN doc quyén mudn duy tri méi sy doc quyén ciing khong duge vi ¢ nhiéu strc
ép tir ca phia trong va ngoai nude, nhu linh vue Buu chinh — Vién thong chiang han.

Tdc hai do djc quyén DNNN gay ra déi véi nén kinh té

Thuce trang doc quyén ciia cac DNNN d3 dan dén hé qua ngoai ky vong tét
lanh cta Nha nudc giri gam noi cac DN doc quyén, d6 1a moi truong kinh doanh &
Viét Nam tré nén dit do va kém hép din so véi khu vuc d3 duge néu 1én nhiéu 1an
trong cac ddi thoai voi nha dau tu nude ngoai. Gan day, to chic JETRO ciia Nhat
Béan da cong bd mot bang so sanh cho théy, cuoc phi dién thoai quéc té, internet,
bdc xép, container,... & Viét Nam dat hon han so véi cac nén kinh té trong khu vuc
nhu Trung Qudc, Théai Lan, Malaysia (Gid vé mdy bay Ha Ngi — Quang Chdu bang
gid vé Bangkok — Qudng Chdu céng chi phi 1 tuan & Bangkok, cude vin tdi
container 40 feet tir Viét Nam di Nhdt Bdn cao gdp 3 lan tir Singapore di Nhdt Ban,
phi vin hanh, béc xép tau 10.000 tan ¢ Cang Sai gon la 40.000 USD so véi 20.000
USD ¢ Bangkok, gid xi méang nhdp tir Thdi Lan vé Viét nam la 36 USD/tdn, con xi
mang & Viét Nam la 50 USD/tan, ... ) Cac chi phi nay lam ting gi4 thanh san pham,
gop phan 1am giam nang luc canh tranh ctia nén kinh té néi chung va cua ca nhimng
san phém dich vu vé tiém nang co nang lyc canh tranh nhu may madc, giay da, du
lich,...chat luong dich vu cling thép so voi khu vue. Theo diéu tra cia Vién nghién
ctru quan 1y kinh té trung wong nim 2000, 56% khach hang cho biét, ho bi cat dién
khong dugc béo trude va dién ap thiéu 6n dinh (tinh trang ndy hién nay van con).
90% khach hang bi gidn doan lién lac dién thoai khong duéi 3 1an trong 3 thang gan
nhat, 45% khach hang mét hon 10 ngay dé lip dat dién thoai. Theo diéu tra cta
Dién dan kinh té thé gidi, da s6 DN phai duat 16t méi duoc lap dat dién, nudc, dién
thoai,...(riéng doi véi dién thogi, tinh trang trén hién nay khong con).Cac hién

tugng cira quyén trong dich vu hang khéng, bén cang,... d3 dugc bao chi phan anh
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trong nhiéu ndm qua, nhung nhimg cai thién chi dién ra rat han ché va trong thoi
gian ngan. Mt bang gia ciia cic san pham doc quyén hay doc quyén nhom, dugc
bao ho cao nhu Xi mang, Puong mia, Oto, Xe may... déu cao hon mirc trung binh
trong khu vuc, trong khi thu nhap cta ngudi Viét Nam thip hon cac nude do, 1am
thiét thoi cho nguoi ti€u dung. Trong khi d6, hang nong san khong dugc bao ho,
phu thudc gia thi truong thé gi61 lai thudc loai ré nhét trong khu vuc, lam giam sut
thu nhap thuc t& ciua nong dan. Do dugc doc quyén, co cau gia khé kiém tra, nén
dan dén nhitng hién twong tri tré trong kinh doanh. Trong nganh Buu chinh — Vién
thong Viét Nam c6 50 ngudi lam viée trén 1.000 duong dién thoai chinh, trong khi
d6 & Thai Lan chi s nay 13 7.3 nguoi. Mirc that thoat dién trong truyén tai va phan
phdi & Viét Nam hién tai 14 12,37% , & Thai Lan 1 tir 6 — 9 %. Trong khi nén kinh
té chiu chi phi cao bat thuong thi thu nhap thyc t& cta nhan vién trong cic nganh
Vién thong, Bién, Hang khong déu rit cao, cong thém véi mae do phuc lgi dac bigt
cua riéng nganh nhu: c6 bénh vién riéng, mdi tinh c6 nha khach riéng,...Mot vi du
dé so sanh, hai nguoi cung tét nghiép Pai hoc, néu mot ngudi vao dugc nganh doc
quyén 1am viéc c6 thé c6 thu nhap cao gap 2 — 4 1an mot ngudi 1am & co quan hanh
chinh nha nuéec.

Trong xd héi da hinh thanh nhitng oc dao véi nhitng loi ich nhém hay cuc
bé rat manh, hoan todn khéng phit hop véi cac nguyén tic phin phéi XHCN binh
ddng van dwoc giang day trong cdc sdch gido khoa. RG rang la tinh trang déc
quyén da dan dén nhitng hé quad kinh té - xa héi rat khéng binh thuong, can dwgc
xem xét va xit [y nghiém tic.

Vén dé doc quyén Nha nuée bién tudng thanh DNNN doc quyén di dugce
thira nhan. Su doc quyén nay da giy kho khin cho chinh cac DNNN va cac thanh
phan kinh té khac — lam tang gid dau vao, lam dnh hudng dén ca chinh sach thu hit
dau tw mede ngodi, khién cho nhiéu san pham ciia chiing ta da kém sirc canh tranh
nay lai cang kém hon, ... Nha nuéc sinh ra doc quyén, thi Nha nuée s& biét cach

chdéng doc quyén”. Vay DNNN ddc quyén s& con ton tai trong bao 1au? Chung ta co
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thé lac quan khang dinh rang, nhitng DNNN ddc quyén s& khong ton tai lau, vi qui
luat kinh té s& dao thai nhitng gi bat hop 1y.
2.2/ Tinh tat yéu phai CPH cac DNNN ddc quyén

O nudc ta, DNNN doc quyén duoc hinh thanh do ¥ chi cha quan cua cac co
quan Nha nudc chtr khong phai do yéu cau khach quan quan hé san xuat phai phu
hop voéi tinh chat va trinh d6 phat trién cua luc lwong san xuat. DAy 1a nguyén nhan
dan dén su tri tré, cura quyén, thao tiing ctia cac DNNN doc quyén ddi v&i nén kinh
té. Do vay, Viéc sép xép lai cac DNNN, CPH cac DNNN ddc quyén 1a van dé 16n
ma Pang va Nha nudc dic biét rat quan tim. Luu y, CPH ¢ nudc ta 1a qua trinh
chuyén sang mot hinh thirc quan 1y hién dai hon, bén canh vai tro chi phéi cia Nha
nude, ¢ su tham gia cua cac thanh phan khac. Nha nudc da khang dinh CPH khong
phai 14 tu nhan héa vi CPH hudng t6i x6a bo doc quyén, thao gd kho khan vé von,
vé co ché cho DNNN hién ¢, khong nham thu hep so hitu Nha nuée trong nén kinh
té qudc dan.
2.2.1/ Pha v thé doc quyén, nang cao tinh canh tranh cic DNNN trong kinh
doanh — yéu cau birc thiét dé hdi nhap

Toan cau hoa va hoi nhap kinh t& qudc té (KTQT) di trd thanh xu thé khach
quan chi phdi su phat trién kinh té — x4 hoi cuia mdi qudc gia va quan hé qudc té.
Trong bdi canh hién nay, hoi nhap KTQT khong chi don thuan gi6i han trong pham
vi cit giam thué quan ma d3 duoc md rong ra tt ca linh vuc lién quan dén chinh
sach kinh té thuong mai, nham muc dich m& cua thi truong cho hang hoa va dich
vy, loai bo céc rao can hitu hinh va vo hinh di véi trao doi thuong mai. Viét Nam
ciing khong nam ngoai xu thé d6, van dé dit ra 1a 1am thé nao dé hoi nhap KTQT c6
hi€éu qua, dam bao duogc loi ich dan tdc, nang cao dugc su canh tranh cua nén kinh
té.

Ndng cao nang luwc canh tranh cia DNNN

Nghi quyét 07-NQTW ngay 27/11/2001 cta B Chinh tri vé hoi nhap
KTQT da nhan manh quan diém: “Viét Nam chu dong hoi nhap KTQT va khu vuc

theo tinh than phat huy tdi da noi luc, déng tho1t tranh thu nguén luc bén ngoai dé
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phat trién nhanh, c6 hiéu qua va bén vimg, dam bao tinh doc 1ap tu chi va dinh
hudng XHCN, bao v¢ loi ich dan tdc, gilt gin an ninh quéc gia,...”. Theo quan diém
nay, hoi nhap KTQT trong diéu kién toan cu hoa kinh té hién nay 1 qua trinh chu
dong mo cira kinh té, tham gia phan cong hop tac qudc té tao diéu kién két hop co
hiéu qua ngudn lyc trong nude va nudc ngoai, mo rong khong gian va moi trudng
dé phat trién va chiém linh vi trf phu hop trong quan hé kinh té quéc té. Hoi nhap
gitp cho viéc mo rong co hoi kinh doanh, thdm nhap thi truong thé gioi, tim kiém
va tao 1ap thi truong 6n dinh, tir d6 c6 diéu kién thuan loi dé x4y dung co cau kinh
té hop 1y, phat trién kinh té trong nude. Viéc nang cao strc canh tranh cta nén kinh
té, cia DN va hang hoa 1a mét trong nhitng ndi dung quan trong nhat dé hoi nhap
kinh té qudc t& hiéu qua. Trong thoi gian qua, kinh t& Viét Nam da dat dugc mot s6
thanh tyu quan trong nhu: Tang truéng GDP & nhip do cao; co cau kinh té tiép tuc
chuyén dich theo huéng ting ty trong cta cong nghiép, dich vu, giam dan ty trong
néng nghiép; ty 18 huy dong von cho dau tu phat trién c6 xu hudng ting; cac ngudn
luc trong xa hdi dugc huy dong tdt hon,.. . Tuy nhién hiéu qua stc canh tranh kinh té
van con thap.

- Xét vé cac chi sb canh tranh ctia nén kinh té, Viét Nam Xép tha 48/53
nudc (nam 1999), 53/59 nudc (nam 2000), 60/75 nude (nam 2001). Nam 2004 giam
17 bac so v4i nam 2003, nim 2005 giam tiép 4 bac so véi ndm 2004 trong cac nudc
xép hang (theo danh gid cia Dién dan kinh té Thé giéi — WEF). Stc canh tranh va
nang luc quan 1y DN con yéu.

- Xét vé tiéu chi canh tranh cua san phém nhu gia ca, chét luong, mang ludi
t6 chure tiéu thu va uy tin DN thi strc canh tranh ciia hang Viét Nam ciing thap hon
s0 voi cac nude trong khu vuc va trén Thé gidi.

- Nhiing loi thé vé& ngudn lao dong tré dang mat dan, vap phai su canh tranh
ctia cac nude trong khu vice nhat 1a Trung Qudc, viéc phat trién cac mat hang méi
dang gip kho khin vé von, cong nghé, ngudn nhan lic va thi trudng tiéu thu.

- Toc do tang truong kinh té chua tuong ximg véi muc ting dau tu, chua

phat huy dugc cac loi thé so sanh canh tranh cua nganh, san phém. Khu vuc dich vu
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duoc dau tu kha song ty trong ting chim trong co ciu GDP, hé thong dich vu hd tro
phat trién san xuat vira thiéu, vira yéu va kém hiéu qua. Co cau lao dong chuyén
dich cham khong tuong ximg véi chuyén dich co cau kinh té.

- Miy nim gin ddy xdy ra tinh trang giam st ngudn vén dau tu truc tiép
nude ngoai (FDI), nam 2002 vén FDI thu hut méi chi bang 60% so véi cung ky
nam 2001.

- Hoat dong tai chinh — tién té tuy c6 tién bo nhung tim an nhiéu rai ro: 13
suat tién dong quéa cao so vé6i 1ai suat USD va rat cao so voi kha ning sinh 16i cua
nén kinh té, 1am ting chi phi ddu vao ciia SXKD, giam kha niang canh tranh ciia san
pham. Vén huy dong chil yéu 13 ngan han, nhung lai duoc st dung mot ty 18 khd 16n
dé cho vay trung va dai han. Do vdy, cic ngan hang chiu strc ép bat loi vé loi nhuan.

Két qua trén 1a do chung ta tng phé v&i nhitng cach thirc canh tranh trong
hoi nhap KTQT con cham, thiu mét chién luge tong thé vé hoi nhap KTQT din
dén sy lung ting trong xy dung chién lugc cua timg BO, Nganh, dia phuong va
DN; moi truong kinh doanh con chua binh dacmg; chinh sach con thiéu déng bo, nhat
quan.

Trudc thuc trang trén, dé nang cao nang luc canh tranh cho nén kinh té
trong diéu kién hoi nhap hién nay, can thiét phai xay dung va thuc hién chinh sach
canh tranh theo huéng han ché kiém soat doc quyén, giam déan tién téi x6a bo phan
biét ddi xit trong kinh doanh, chdng han ché canh tranh, giam thiéu cac hanh vi
canh tranh khong lanh manh trén thi truong. Cu thé, can cai thién nhanh moi truong
dau tu dé thu hat dau tu trong nudce nhat 1a dau tu nude ngoai theo hudng kién
quyét giam gia dau vao cua SX thudc thim quyén ciia Nha nudc, dic biét 1a mot sb
loai gia co tinh ddc quyén (nhw dién, vién théng, dich vu cdng bién, phi cau
duwong, ...); Kién quyét tao méi trudng canh tranh lanh manh, thong qua viéc diéu
tiét tién tGi cat giam cac khoan loi nhuén siéu ngach ma cac DNNN doc quyén dang

nam.
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Phé thé doc quyén trong kinh doanh 1a sy tit yéu, 13 giai phap nhanh va triét
dé nhat dé nang cao stic canh tranh ciia nén kinh té. Didu nay khong chi ¢é loi cho
nguoi tiéu dung, cho DN ma con ¢6 g1 cho ca nén kinh té trong giai doan hoi nhap.

Xoéa djc quyén trong kinh doanh,

La mot trong 21 bién phap cai thién mdi truong dau tu va SXKD, xéa doc
quyén trong kinh doanh ciing 13 ndi dung chinh trong Nghi quyét 01/2004 duoc
Chinh phu ban hanh. Thu tuéng yéu cau cac BO, Nganh lién quan tao diéu kién
thanh 1ap cac DN md&i tham gia kinh doanh trong céac linh vuc doc quyén, déng thoi,
hoat dong cua cac TCT, DNNN con doc quyén s& duoc Kiém toan Nha nudc thuc
hién danh gia dinh ky.

Thong thuong viée x6a ddc quyén xuit phat tir yéu ciu canh tranh, tir loi
ich cia nguoi dan va cta ca nén kinh té, dong thoi cling twong xtng véi trinh do
phat trién cua kinh té thi truong. Ching ta dang trong tién trinh hoi nhap ngay cang
sdu rong vao cac nén kinh té khu vuc va toan cau, rd rang cac yéu ciu vé canh
tranh, 1o ich cta ngudi tiéu dung (gém cd nhdn ngueoi déan lan cdc té chire kinh té
xd héi, cdc co quan Nha mede) va 1oi ich cia ca nén kinh t& déu doi hoi phai c6
nhirng budc di manh mé, tdo bao hon trong viéc x6a doc quyén kinh doanh trong
cac linh vuc con doc quyén nhu dich vu Hang khong, Dién ... Tuy nhién trong thuc
té, mot sb linh vuc khong kho tranh khoi su chi phéi nhét dinh ciia mot sd thé luc
v6i ddc quyén, dic loi, din dén viéc mé cira cho cac thanh phan khac cing tham gia
kinh doanh s& rit khé. Cu thé

Déi vdi nganh Hang khong

Linh vuc Hang khong, hién nay chi c6 2 hang Hang khong la Vietnam
airline (VNA) va Pacific airline (PA), trong d6 PA 1a CTCP do VNA chi phdi. Thi
truong cha yéu do VNA kiém soat khi nim giit 80% thi phan ndi dia. Theo PA,
VNA dang doc quyén mét sd dich vu nhu: dich vu mat dat, phuc vu hang hoéa, cung
{mg suét an va cung tng xang dau. O cac dich vu ndy, do khong c6 su can thiép cia
co quan quan ly canh tranh, nén PA phai chiu su 4p dat hoan toan cia VNA. Pon cit

nhu dich vu xe bus chd khéach, xe chd hanh 1y tir nha cho ra may bay, PA mudn
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trang bi riéng, nhung VNA vién cé luong xe dang hoat dong d3 du dé budc PA phai
ding chung va thu phi cao. Cling mua xang dau tai Cong ty xang dau hang khong
(khéng dwegc mua noi khéc — day ciing la linh vuee déc quyén) nhung VNA duoc tra
cham con PA thi khéng. Cong bang ma néi, ca 2 hang can phat trién kha ning canh
tranh, nén cho PA quyén ty cha. Nhin xa hon, Viét Nam nén cho phép thanh 1ap
mot s6 hing Hang khong moi khong thude VNA dé giam b6t doc quyén trong linh
vuc nay. Theo chuyén gia kinh té Pham Chi Lan “Hang khong 14 linh vuc nhay cam
vi lién quan dén an ninh, quc phong, nén viéc cho tu nhan cung tham gia s& khong
dé dang”. Néu vi nganh hang khong con lién quan dén an ninh, chii quyén bau troi,
thoi gian dau khong cho tu nhan tham gia, thi nén dé CTCP ¢6 von Nha nudc tham
gia, mién sao khong 1a cong ty con ctia VNA. Nha nuédc nén sém mo cira linh vuc
nay, Viét Nam gia nhdp WTO, khong thé doc quyén maii dugc. Trong twong lai,
chic chian chung ta phai md cira cho cac DN nudc ngoai vao lam an trong céc linh
vuc con doc quyén — ké ca linh vwe Hang khdng. Vay tai sao khéng sém mé cira
cho canh tranh trong nuéc — cho cac DN khdc, ca Nha nede lan tw nhdn tham gia —
dé cung nhau tao nén ning luc canh tranh t6t hon cta ching ta trong cac linh vuc
nay, dé chung ta du sc duong ddu véi canh tranh qudc té trong twong lai. Néu
khong dé cac DN Viét Nam tham gia, khi hoi nhap chung ta chi ¢6 thé “ngdi nhin
nguoi nudc ngoai gat hai thanh cong ngay trén san nha cua minh”
Déi véi nganh Dién

Tap doan Dién lyc Viét Nam (EVN) hi¢n dang xtc tién dé an thanh lap
CTCP Mua ban dién (EPTC) v61 muyc tiéu phat trién thi truong phat dién canh tranh
tai Viét Nam (EPTC duoc thanh ldp tir EVN va bdy ¢é déng sdng ldp, gom cdc tdp
doan: Dau khi, Céng nghiép than — Khodng san Viét Nam, Buu chinh — Vién thong
va cdc TCT: Séng Pa, Lip mdy, Xi mang va thép, trong @6 EVN giit 51% von. Theo
dy an, EPTC sé mua si dién theo cdc hop déng truc tié'p co thoi han va mua dién
giao ngay trén thi truong tir 34 nha mdy dién va sé phan phéi cho 11 c¢éng ty ban 1é
dién. EPTC con cé chire nang xudt nhdp khau dién). Theo Chu tich HDQT EVN —

Pao Vin Hung, EVN x4y dung mé hinh cong ty mua ban dién nhim tao ra 16 trinh
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canh tranh va tranh tinh trang doc quyén vi EPTC s& mua dién ctia DN ban buén
nao chio gia thip nhat, sau d6 s& phan phdi lai cho cac cong ty ban I8 dién. Vi su
xuat hién cia EPTC, viéc xac dinh gid mua ban dién s& hop 1y hon, gop phan mang
lai niém tin cho khach hang vé tinh canh tranh trén thi truong, kich thich cac cong
ty dau tu vao cac dy an dién va giam stc ép thiéu dién cho nén kinh té. EVN cho
rang, su xudt hién cua EPTC s& giai quyét dugc vin dé doc quyén — 1a mot trong
nhitng van dé ma lau nay du luan van doi hoi. Tuy nhién theo mot sb nha phan tich
kinh té, EPTC van chi 1a mét dang doc quyén do cac DNNN doc quyén tao ra dudi
hai hinh thirc: (1) Chuyén tir doc quyén Nganh sang doc quyén DN, boi 1§ c6 hang
tram don vi phat dién nhung chi c6 duy nhat mot cong ty mua ban dién (EPTC) ma
cong ty nay lai do EVN quan 1y; (2) EPTC do céc “6ng 16n” nam giir va chi phdi,
trong d6 c6 cac TCT vua la nguoi mua vua 1a nguoi ban (Tdp doan Cong nghiép
Than — Khodng san Viét Nam) thi gia dién s€ nhu thé nao? Liéu tinh minh bach
trong dinh gid dién c6 dugc dam bao?

Dé giai quyét triét dé tinh tranh doc quyén thi cdn md cira cho cac DN khéc
cung kinh doanh. Tuy nhién theo Chu tich HDQT EVN, dé thanh 1ap cong ty mua
ban dién can dam bao hanh lang phép 1y chic ché, co s ha tang t6t, ngudn nhan lyc
day du,... va theo nhing tiéu chi trén thi hién nay thi trudng Viét Nam chua thé
thanh lap thém coéng ty mua ban dién nao ngoai EPTC dugc. Néu thanh lap nhiéu s&
dan dén tinh trang réi thi truong. Dit nguoc lai van dé, néu mudn giai quyét triét dé
tinh trang doc quyén trong linh vuc dién, néu sg khong du diéu kién thanh lap nhiéu
cong ty mua ban dién, hay s¢ roi thi truong mua ban di¢n, thi tai sao khong cho
phép 11 cong ty ban 1& dién hién nay dugc mua truc tiép tir cac nha may dién, can
chi phai thanh lap duy nhét 1 cong ty mua ban dién EPTC. Phai ching viéc lién két
gifta cac dai gia nay 1a dé tao thé doc quyén moi trén thi truong dién? EVN xin

thanh 1ap CTCP EPTC nhung thyc chat van chi 1a mot hinh thirc doc quyén?

Hoi nhap va canh tranh 1a hai mat cia mdt tién trinh toan ciu hoa KTQT,

trong nén kinh té thi sy canh tranh cia cac DN vé1 nhau dugc xem nhu 1a yéu t6 ndi
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sinh. Canh tranh nhu 1a mot phuong thitc phan phéi va st dung tai nguyén c6 hiéu
qua nhét, canh tranh tac dong dén DN trén hai phuong di¢n, gay ap luc va tao dong
lyc. Trong nén kinh té thi truong canh tranh tao ra stc €p, dé vuot 1én va chién
thang d6i thi, DN phai biét tiét kiém va str dung hop 1y cic ngudn luc, nho d6 dem
lai hiéu qua cao trong qua trinh str dung ngudn luc xa hoi xét trén pham vi tong thé.
Canh tranh chic chin s& 1am nhiéu DN bj phé san, nhung dé ciing chinh 13 tién dé
cta sy doi moi, su sadng tao trong hoat dong kinh doanh cua DN. Piém mau chdt
clia viéc nang cao ning lyc canh tranh ctia DN Viét Nam 14 tap trung diy manh sip
xép doi mai hé thbng DNNN, kién quyét x6a bo thé doc quyén ciia cac DNNN, giai
thé, pha san, ban hodc cho thué cac DN thua 16 kéo dai, bai vi ban than cac DN nay
s& khong du stc ton tai va canh tranh trong bdi canh hoi nhap KTQT. Nudc ta dang
trong qua trinh chuyén doi thé ché kinh té sang kinh té thi truong, viéc x6a bo doc
quyén cang kho hon cac nudc khac. Xoa bé doc quyén, CPH cac DNNN doc quyén
khoéng chi nham nang cao ning lyc canh tranh ma con 14 cam két caa Chinh phu khi
gia nhap WTO. Lo trinh héi nhap dang tao ap luc manh mé ddi véi viec CPH néi
riéng va chuyén d6i DNNN néi chung, do vay ching ta can phai chuyén d6i mot
cach manh mé hon, quyét liét hon. Pay 13 yéu cau bat budc theo luat choi cia WTO
2.2.2/ CPH DNNN ddc quyén — Thue hién 1§ trinh cam két gia nhap WTO

Nha nudc c6 chu truong hoan thanh CPH DNNN trugc nam 2010. Bay
cling 14 16 trinh d3 duoc qui dinh trong Luat Doanh nghiép va ciing 1a cam két cua
Viét Nam khi gia nhap WTO. Vi vay néu lam cham tién d6 niy chung ta s& phai doi
mat vo1 nhitng thach thac 1on vé nang lyc canh tranh ctua nén kinh té, nang lyc canh
tranh cia DN. Va quan trong hon Viét Nam s€ gép nhiéu khé khan trong thuc hién
cam két qudc té, gip nhiéu vudng méc trong cai cach kinh té. Can phai thiy ring,
CPH DNNN ddc quyén dé tao ra nhitng DN da s hitu cling 13 yéu cau va doi hoi dé
Viét Nam thuc hién cam két trong tién trinh hoi nhap KTQT, trong d6 c6 cam két
cua WTO.

Theo cam két, khi Viét Nam trd thanh thanh vién chinh thic cia WTO.

Viét Nam phai cam két mé ctra thi truong trén nhiéu linh vuc quan trong, cu thé
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Ngdn hang va Churng khodn: cic ngan hang My va cac ngan hang nudc
ngoai khac s& duoc phép thanh 1ap cac chi nhanh 100% von nuéc ngoai tai Viét
Nam. Ciing nhu cac phép nhan Viét Nam, cac chi nhanh va van phong dai di¢n nay
s& duoc hudng ché do ddi xir khong phan biét. Cac cong ty ching khoan nude ngoai
c6 thé tham gia thanh 1ap lién doanh véi s6 ¢ phan toi da 13 49%. 5 nam sau do, sb
c¢b phan t6i da cua phia nudc ngoai tai cac lién doanh ndy c6 thé duoc ting 1én t6i
100% va cac cong ty chimg khoan ndy c6 thé dua vao Viét Nam mot s6 hoat dong
chtng khoan ctia minh nhu quan 1y tai san, tu vén,...

Bdo hiém: Viét Nam s& cho phép cac cong ty bao hiém nudc ngoai thanh
1ap chi nhanh 100% vén nudc ngoai va 5 nam sau khi Viét Nam gia nhap WTO, cac
cong ty ndy s& duoc phép cung cip dich vu bao hiém nhan tho.

Vién théng: Viét Nam s& mo ctra thi trudng vién thong ctia minh, cho phép
cac cong ty ma cb phan nudc ngoai chiém da sb cung cip trong 4 linh vyc phan anh
nhitng wu tién thuong mai chinh ctia My, d6 1a cac dich vy vién thong cong cong co
ban ma phia nha cung cip khong co co sé ha ting (cung cdp dich vu dién thoai co
dinh va di dong nho dwong truyén thué ciia mét céng ty Viét Nam); mang dit lidu
ndi bd (truoc hét de phuc vu cho cdc nha dau tw nude ngoai, cung cdp cac dich vu
dua trén mang internet); dich vu vé tinh va dich vu cap ngdm duong bién.

Ning lwong: Viét Nam d3 dua ra hang loat cic cam két vé md cta thi
truong nang lugng ctia minh theo ting giai doan. Viét Nam s€ cho phép cac cong ty
dich vu ning luong ctia My tham gia vao cac du 4n nang lugng lién quan dén khao
sat va phat trién dau khi, tw van quan 1y, phan tich va kiém dinh ky thuat, stra chira
va bao dudng thiét bi,... Sau khi gia nhap, Viét Nam s& cho phép cac cong ty nudc
ngoai trong linh vuc nay thanh 13p li€én doanh v&i cong ty Viét Nam trong thoi han 3
hodc 5 nam tuy thudc vao linh vuc hoat dong. Sau thoi gia do, cac cong ty dich vu
nang lugng nudc ngoai s& dugce phép thanh 1ap DN 100% von nude ngoai. Viét nam
cling da cam két s& cho phép cac cong ty dich vu ning lrgng nude ngoai hudng ché

d6 dai ngd qudc gia mot cach day du.
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Buwu chinh: Ngay sau khi gia nhap , Viét nam s€ cho phép cac cong ty cung
cap dich vu chuyén phat nhanh nuéc ngoai thanh 1ap lién doanh véi cac cong ty
Viét Nam trong d6 phia nudc ngoai nim da sé ¢6 phan. 5 nim sau do, cac nha cung
cap nudc ngoai co thé thanh 1ap DN 100% von nude ngoai. Pia vi thanh vién WTO
ctia Viét Nam sé& cho phép dich vu chuyén phat khong han ché ddi voi cac loai tai
liéu, bao goi, hang hoa,...theo moi phuong thirc. Pdng thoi cac nha cung cap nudce
ngoai ciing s& dugc ddi xit nhu Buu chinh Viét Nam.

Dich vu vdn tdi: Viét Nam s€ md cura thi truong cac dich vu sura chita va
bao dudng may bay, cho phép cac cong ty nudc ngoai thanh 1ap lién doanh véi phia
Viét Nam ngay sau khi gia nhap va 5 nam sau do, cac nha cung cip nudc ngoai co
thé thanh 1ap DN 100% von nudc ngoai.

Dich vu phén phoi: Viét Nam s& ty do héa linh vuc ban budn, ban 18 va
nhuong quyén kinh doanh. Ttr 01/01/2009, cac DN My duoc phép thanh 1ap cong ty
100% von nude ngoai. Cac DN phan phdi ¢6 von dau tu nude ngodi sé duoc cung
cAp cac hang hoa nhap khau va san xuét trong nudc.

Theo cam két dam phan, Viét Nam s& giam thué suat dang ké danh vao céc
san pham cong nghiép ché tao. Trén 94% cac san pham cua My vao Viét Nam s&
dugc huong mirc thué tir 15% tré xudng.

Héa my phdam va Dwoc phim: Thué suat d6i voi mat hang my pham duogc
giam tir 49% xudng 17,9%. San pham duoc s& duge huong thué trung binh 2,5%
sau 5 nam khi Viét Nam gia nhap WTO.

Thiét bi mdy bay din dung: Thué suét s& dugc x6a bo trong vong 7 nim.
Miic thué trung binh déi véi linh kién may bay s& giam xudng dudi 9% theo 19 trinh
tuong tu.

Thiét bi xdy dung: Viét Nam cam két gitt & mirc 5% hodc thap hon ddi véi
khoang 90% dong thué d6i voi cac mat hang nay.

Theo cam két, Viét Nam phai mé ctra hau nhu tit ca linh vuc hién dang giir
thé doc quyén. Vi vay, CPH cac DNNN doc quyén khong chi 13 phuong thitc nang

cao nang lyc canh tranh DN ma con la viéc thuc hién cam két. CPH vi thé can duoc
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khan truong thuc hién, trong d6 cho phép CPH d6i véi cac TCT doc quyén nam gitr
nhiéu nganh quan trong nhu: Pién lyc, Buu chinh — Vién thong, Ngin hang, Bao
hiém,... gf?ln nhu hau hét cac nganh, chi tru Dau khi va mot sb linh vuc quan trong,
lién quan dén an ninh quéc phong da dugc qui dinh. Nhu vdy nhiéu “dai gia” von
dang ¢ thé doc quyén s€ budc phai md ctra cho CPH, thyc hi¢n chu truong: x6a bd
bao cép, bao hd, ddc quyén kinh doanh bat hop 1y, bét binh ddng, boi néu khong lai
tao stc i cho DNNN. Pic biét, ¢b grfmg dua cac DNNN da CPH c6 du diéu kién
niém yét trén thi trudng ching khodn.

Cham CPH, nguy co tut hiu la rit ré.

Hiép hoi cac nha du tu tai chinh Viét Nam (VAFI) vira ¢6 cong vin gui
théng déc Ngan hang Nha nudc bay t6 nhiing lo ling, ban khoin xung quanh viéc
cham tré thyc hién CPH cac NHTMNN. Theo Ong Nguyén Hoang Hai — Chu tich
VAFI, néu cham tré viéc thuc hién CPH, déng nghia véi viée tiép tuc duy tri rat
nhiéu kho khan, nhiéu bt cip va nguy co tut hiu so voi cac ngan hang tu nhan,
ngan hang nudc ngoai. Trude hét, cic NHTMNN khong c6 co ché tra luong cao
theo co ché thi truong, s& kho c6 kha ning tao co ché thu hut va giir chan ngudi dép
mg cong viéc 1am cho ho. Thir nita 1a kho khin trong cong tic doi méi phuong
thitc quan tri DN, chung ta can tao co ché dé chuyén phuong thirc quan 1y hanh
chinh hién hanh sang phuong thirc quan tri céng ty. Mit khac theo co ché hoat dong
ciia DNNN, chua ¢6 NHTMNN nao c6 duge co ché dé huy dong von cd phan.
Trong khi d6 thoi gian vira qua, toc d6 ting von diéu 1é ctia khéi ngan hang cb phan
1a chong mat, trong khi vén diéu 1& cua khdi NHTMNN khong ting hodc ting
khong dang ké. Vi vay theo du doan chi vai nim tdi cac ngan hang tu nhan nhu
ACB, Sacombank s& dudi kip va vuot cac NHTMNN vé qui mo von diéu 1¢, mic du
xuét phat diém vé von diéu 18 cta cac ngin hang tu nhan nay nhé hon cac ngan
hang Nha nuéc trén 50 1an (chuwa ké trong thoi gian t6i theo cam két Viét Nam sé
mé cira linh v nay cho cdc ngdn hang nude ngoadi véi tiém lyc manh vé von, trinh
dé cao vé cong nghé vao dau tw). Viéc chuyén cac NHTMNN sang hinh thirc ¢o

phan sé& tao diéu kién cho cic NHTMNN nhanh chong d6i méi cong tac quan 1y vén
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Nha nude. Co quan Nha nudc khong thé quan 1y diéu hanh mot cach c6 hiéu qua va
c6 trach nhiém cac NHTMNN. Do d6 cin tao co ché dé thu hut vdn , cong nghé,
trinh d6 quan 1y tir cac nha dau tu bén ngoai, ddng thoi tao nén tang kiém soat ndi
bo tot va day 1a co ché hitu hiéu dé duy tri va phat trién vén Nha nuée tai cac ngan
hang c6 phan. Kinh nghiém tir nuéc lang giéng Trung Quéc vé CPH cho thay,
Trung Quéc di CPH hau hét cac NHTMNN va di dua cac NHTM niém yét trén thi
truong ching khoan, tham chi vai NHTM da ni€ém yét tai thi truong chung khodn
nudc ngoai. Trong khi d6 ¢ Viét Nam, dén hom nay van chua CPH dugc mot
NHTMNN nao. Theo 1y thuyét, chiing ta khong nén cham tré trong viéc CPH cac
NHTMNN, béi vi sau CPH thi Nha nuéc van nam gitr trén 51%, tirc 1a van ndm giir
quyén kiém soat tai cac ngan hang nay. Cang CPH sém thi Nha nudc cang thu dugc
nhiéu loi ich va chi c6 duoc ma khéng mét. Vi vy, dung trén phuong dién Nha
nudc, 1oi ich nén kinh té, viéc CPH cac NHTMNN khong c6 1y do gi dé tri hoan.

Déc quyén kinh doanh — sivc ép doi véi nguwoi tiéu ding

Trong kinh doanh, truéc ddy, sat thép, xidng dau 1a linh vuc Nha nude doc
quyén kinh doanh. Cac Mit hang nay Nha nudc quan 1y va truc tiép diéu chinh gia,
tiy theo bién do gia cua thi trudng thé gidi ciing nhu loi ich cta nén kinh té. Sau khi
Nha nuéc trao quyén ty quyét gia ca cho cac DNNN doc quyén kinh doanh, thi stc
ép vé gia ca 1én nguoi tiéu dung ngdy cang ning né tao nén sy birc xac trong toan
xd hoi. Cong bing ma néi, khi trao quyén tu quyét gia ca cho cac DNNN doc
quyén, Nha nudc ciing c6 dua ra nguyén tic 13 cac DNNN doc quyén khong duogc
an dinh gia cao hon mirc ctia khu vuc va thé gidi. Nhung nguyén tic trén lai qua mo
ho va c6 nhidu so hd dé suy dién co loi cho bat ky ai mudn 1ap luan c6 loi vé phia
minh. Va chinh cac DNNN ddc quyén nhanh chong nhén ra va d& dang loi dung
nhimg qui dinh kha long 1éo ndy dé lién tuc ting gia. Trong thoi gian gan day, viéc
cac DNNN doc quyén kinh doanh trong linh vuc sat thép, xing dau — dic biét 1a
xang dau thuong xuyén dong loat ting gia trong nudc khong phu thudc gia ca thi

truong thé gidi ma phu thudc vao doanh sd, doanh thu, 16 13i ciia cac DNNN kinh
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doanh nay, xem ra viéc kinh doanh mang nang tinh ban phat hon 1a kinh doanh vi
loi ich cuia nén kinh té.

Trong xu thé hoi nhap KTQT, khi m& cira thi trudng, v6i phong cach kinh
doanh trén cac DNNN doc quyén s& khong thé ton tai (Nha nude khong thé bao che
diwoc mai). Vi thé can sém CPH céc linh vuc nay dé gitup cho cac DN thich nghi véi
moi truong kinh doanh méi, con Chinh phu thi thyc hién diang nhiing gi minh cam
két.

Kho cé thé néi dén chuyén cong bang khi thi truong vin con yéu té doc
quyén

Trong linh vuc vién thong, hién nay c6 mot thuc té 14 DN mdi s& ludn phai
phu thudc vao VNPT, boi ho s€ phai két ndi vao mang ludi cua VNPT. Nhiéu DN
danh “ngam b hon 1am ngot” khi c6 vudng mic v6i VNPT (dd tirng xdy ra nhitng
tranh cdi giita VNPT véi Viettel hay giita VNPT véi EVN Telecom trong viéc két noi
vdo mang cia VNPT). Viéc doc quyén ctia VNPT s& 1am cho sy canh tranh trén thi
truong vién thong Viét nam méo mo va ciing khong tét cho VNPT. Nganh vién
thong Viét Nam ciing khong thé manh 1én dugc néu chi lo tim cach 1am kho, kiém
ché gay kho khan cho nhau. Nhu vay s& khong tu ciing c¢b duoc ning lyc ctia minh,
va khi mé cira canh tranh véi nhitng d6i thit manh hon rat nhiéu tir bén ngoai, chic
chin vién thong Viét Nam s€ & thé yéu. Mait khac, khi Viét Nam hoi nhap quéc té,
m& ctra linh vuc vién thong, cac DN vién thong nudc ngoai dugc phép hoat dong &
Viét Nam, néu ho gip phai tinh trang twong ty nhu trén thi ngay lap tirc ho s& khiéu
kién & WTO hoic & nhitng tim khac chir khong bao gio chap nhan viéc “ngam bd
hon 1am ngot” nhu cac DN trong nudc va luc nay mat uy tin 1a diéu khong thé tranh
khoi. X6a doc quyén, CPH VNPT 1a viéc can thiét phai lam.

Trong twong lai, Viét Nam cin c¢6 nim bay “dai gia” trong mdi linh vuc chir
khong phai mot dai gia nhu hién nay, vi mot dai gia cia Viét Nam ciing con rat nho
s0 vOi cac dai gia khac bén ngoai, rat dé bi bop chét hodc bi 1ép vé. Néu chung ta c6
vai dai gia trong timg linh vuc, biét lién két v6i nhau thi s& manh hon trong canh

tranh v&i cac DN nudc ngoai khi hoi nhdp vao WTO. Do dé, voi nhiting linh vuc
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trong diém ta can hinh thanh nhitng TCT, Tap doan manh, dé chu dong hoi nhapva
dam bdo cong cu diéu tiét kinh té vi mé. Tuy nhién, viéc cé hinh thanh Tap doan
hay khong khong chi phu thudc vao ¥ muén chit quan ma phai dya trén sitc manh
ndi tai cua cac TCT. Vi du ¢6 nhitng TCT Nha nude ¢ chi truong chuyén thanh
Tap doan nhu Xi mang nhung hién gio dang c6 nhiéu cai kho, trong khi Dét May
vbn khong c6 chu truong ban dau lai hoi du diéu kién dé hinh thanh mot tip doan
manh. Ta van chi truong chéng doc quyén va xdy dung méi trudng canh tranh lanh
manh, nhung rd rang néi dén cac Tap doan 1a nghi dén doc quyén. Vi thé khi chi
dao phai hinh thanh cac Tap doan trong céc linh vuc Dau khi, Buu chinh — Vién
thong,... Chinh phu ciing can c6 nhitng bién phap dé cac Tap doan khong vi thé ma
loi dung ddc quyén dé thu loi riéng, gy thiét hai cho ngudi dan.

CPH DNNN 1a mét hinh thic cu thé cua tién trinh x4 hoi hoa san xut.
Song song tién trinh CPH DNNN dic biét 1a cac DNNN doc quyén, Nha nudc lai
chi dao hinh thanh cac TCT, Tap doan & mdt s6 cac linh vuc Nha nuéc doc quyén
quan ly. Nhu vay, c6 tién hanh CPH & cac TCT, Tap doan khéng? Chuyén sang
hoat dong theo md hinh TCT, Tép doan khong c6 nghia 1a néi “khong” véi CPH.
Céc DN thanh vién cua TCT, Tap doan van s& phai CPH, con “tong” thi cling phai
sap xép, co ciu lai dé rdi tit ca chuyén sang hoat dong theo mé hinh cong ty me -
cong ty con.

CPH cac TCT, Tap doan c6 nhiéu diém rat khac CPH mot DN riéng 18, boi
vi mot TCT, Tap doan thudng cd nhiéu thanh vién, do d6 viéc CPH toan bo hay
CPH tung phﬁn phai c6 sy than trong, can nhéic sao cho ¢ loi nhat. CPH DNNN
vira va 16n 1a kho, dung dén cac “dai gia” trong cac linh vic doc quyén lai cang khé
hon, nay lai phai CPH céac “6ng 16n” 1a cac TCT, Tap doan qudc gia trong cac linh
vuce doc quyén lai cuc ky kho khin hon. Nhung CPH 13 mét xu huéng tit yéu chung
ta phai lam, khong khac dugc. Tai Hoi nghi vé d6i méi sap xép DNNN nam 2005,
Chinh phu d3 yéu cau phai diy nhanh va hoan thanh CPH mét s6 TCT. “phan 1én
cac DN thanh vién ctua cac TCT lon sé phai dugc CPH, 18 TCT 91 s€ co céu lai va

tinh todn CPH trong giai doan sau, con trong $6 80 TCT 90 ¢6 19 TCT s& gilt lai &
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murc hi¢n nay, sb con lai s& tinh CPH & muc toan TCT”. Sb luong 16n nhu thé, nén
chic chan s& phai lam rat manh, tuy nhién thuc té cho thay ¢ nhitng nganh nghé ma
trude mat s& chua CPH toan bd TCT duoc, vi du nhu cac TCT 91 caa Chinh phu
nhu Dét may, Xi mang, Hang khong, DAu khi, Hoa chét, bién luc,...Vi thé bude
dau co thé thuc hién thi diém & tung TCT, Téap doan, r0i sau d6 s& nhan rong ra toan

nén kinh té. Nhung diéu quan trong nhét 1 van phai sém hoan tit CPH cac DN

Két luan chuong 2

Mic du DNNN dic biét 1a cac DNNN doc quyén trong mot chimg muc,
mot giai doan nao d6 di c6 nhitng dong gop tich cuc cho nén kinh té. Cac DNNN
doc quyén tro thanh cong cu dé Nha nude diéu tiét nén kinh té. Tuy nhién & Viét
Nam doc quyén ma DNNN c6 duge khong phai dugc hinh thanh theo qui luat ty
nhién la tir qua trinh canh tranh, tich ty, hoat dong c6 hi€u qua dugc thi truong chép
nhan ma 13 do Nha nudc dit dé. Thuc trang ddc quyén cua cac DNNN trong thoi
gian qua d3 din dén hé qua ngoai ky vong tot lanh ma Nha nudce da guri gdm cho cac
DN d6 1a sy ling doan nén kinh té do cac DNNN ddc quyén gy ra. Canh d6 dé tro
thanh thanh vién chinh thirc cta to chic WTO, Viét Nam phai cam két m& cira thi
truong trong hau hét cac linh vuc ctiia nén kinh té vi thé x6a bo doc quyén, cai cach
DNNN trong d6 CPH DNNN doc quyén mang tinh tat yéu va 1a noi dung chinh dé

tai co cau nén kinh té
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Chuong 3
Thue trang c6 phan hoa cac Doanh nghiép Nha nuéce doc quyén truée

thém WTO

CPH DNNN 1a m6t hinh thirc cu thé cua qua trinh tai cAu tric nén kinh té
theo hudng xa hoi hoa san xuit. Nho sy xuét hién CTCP ma vdn duoc tap trung
nhanh chong. Thuc hién tdt CPH DNNN s& lam tdng sttc manh kinh té ciia Nha
nuée, lam ché dya cho Nha nudce diéu tiét kinh té vi mo. Mit khac, n6 ciing 1a mot
giai phap dé ting tinh ning dong trong kinh doanh, phat huy tinh tich cuc, tu chu
cua DN, x04 bo dac quyén, dic loi, tao diéu kién dé DN thuc su tré thanh thyuc thé
kinh té twong d6i doc 1ap va tu chiu trach nhiém vé 16 13i ma khong can phai dya
dam vao nhitng rao can, bao hg tir Nha nudc.

3.1/ Tai cdu triic nén Kinh té, nhirng hwéng din, chi dao ciia Nha nwéc cho tién
trinh CPH DNNN
3.1.1/ T4i clu tric nén kinh té — qua trinh cai cAch DNNN

Song song v&i qua trinh tr do héa kinh t& vao nam 1989, Chinh phu di néi
long cac han ché dbi voi viéc thanh 1ap cac DNNN méi va trao toan quyén tu quyét
cho cac DNNN. Viéc nay dugc tién hanh ma khong co qui dinh rd rang céc trach
nhiém cta cac DNNN hodc thiét 14p cac ché do kiém soat tai chinh dé theo ddi cac
hoat dong ctia DN. Két qua 1a s6 DNNN ting 1én va nhitng hanh vi v6 trach nhiém
ctia mot bo phan 16n cac DN trong khu vuc DNNN cling tang 1én. Sau d6 Chinh phu
yéu cau cac DNNN phai ding ky lai va giam s6 DN xudng con khoang 6.000 DN so
v6i 12.000 DN trudce khi ban hanh Luat Doanh nghi€p Nha nudc vao thang 04/1995
(khodng 2.000 DN lam dn kém hiéu qud va thuong xuyén thua 16 da dwoc gidi thé,
4.000 DN hoat dong kém duoc sat nhdp vao cac DNNN khac, s6 con lai dwoc dang
ky lai). Luat méi da trao cho cac DNNN toan quyén tu chi va qui dinh cac DNNN
phai chiu trach nhiém vé cac quyét dinh va hanh dong ctia minh, va yéu cau cac bao
c4o tai chinh ctia cac DNNN phai dugc su phé chuan ciia mét co quan tham quyén

cua Nha nudc. Khu vuc DNNN da nhanh chéng dugc td chire lai sau khi Nha nude
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ban hanh Luat Doanh nghi¢p. Cac TCT dugc thanh 13p theo cac Quyét dinh 90 va
91 ctia Thi tudng (Quyét dinh 90 va 91 ciia Thii tuwdng dwgc ban hanh vao thing
03/1994, trong do OP 90 qui dinh viéc thanh lap cac TCT nha nuoc voi thanh vién
tw nguyén tham gia it nhdt la 05 va sé von phdp dinh t6i thiéu la 100 ty, OP 91 qui
dinh viéc thanh Igp cac TCT nha nuéc lén hon nhiéu véi it nhat 07 DNNN do Nha
nude chi dinh va sé von phép dinh toi thiéu la 1.000 ty. Cac TCT thanh Idp theo OP
90 thi truc thuoc cac Bo hoac UBND thanh phé/T inh. Trong khi cac TCT duoc
thanh Idp theo OD 91 thi triee thude Thi tudng). Sau hoat dong tai co cau, dén cudi
nam 1996, Viét Nam c6 khoang 6.020 DNNN, st dung khoang 2 tri¢u lao dong,
gdm khoang 1.040 DN 14 thanh vién cac TCT nha nuéc, 500 DNNN trung wong
(khong 1a thanh vién cac TCT nha nudc), va 4.380 DNNN dia phuong. Cac TCT
Nha nudc va cac thanh vién truc thudc chiém 42% tong gia tri san pham, 47% lao
dong va 74% tong lgi nhuan ctia khu vuc DNNN (theo MPDF 56 03).
3.1.2/ CPH DNNN, Nhirng huéng din, chi dao ctia Nha nuée

La mot b phan cua chuong trinh cai cach DNNN, qua trinh CPH & nudce ta
cling dugc bat dau v6i chuong trinh thir nghiém vao nam 1992. Can cir vao Nghi
quyét phién hop lan thtr 10 Qudc hoi khéa VIIIL, Tha tuéng da ban hanh QD sb 202-
CT ngay 08/06/1992 dé phat dong chuong trinh vao giita nim 1992 véi tiéu dé “Thi
diém chuyén cac DNNN thanh cic CTCP”. Chuong trinh qui dinh viéc chuyén dbi
trén co s& tu nguyén cua cac DNNN véi qui mé trung binh, khéng mang tinh chién
lugc, c6 kha nang hodc co thé dung vimg thanh cac CTCP. Piéu nay dugc thuc hién
thong qua viéc mua cb phan cia CB-CNV cta DN, cac nha dau tu tu nhdn, cong
ching trong nudc va cac nha dau tu nudce ngoai (véi diéu kién la viéc tham gia ciia
bén nuée ngodi phdi dwoc sw phé chudn cia Thi tuéng). Cac CTCP dugc hinh
thanh s& duoc diéu chinh theo Luat Cong ty (ban hanh ngay 21/12/1990). Tuy nhién
do tién do chuong trinh CPH chdm, Thi tuéng dd ban hanh QP sb 84/Ttg ngay
04/04/1993 véi tiéu dé “huéng dan chuong trinh chuyén d6i cac DNNN thanh céc
CTCP” dé thuc déy viéce thyc hién chuong trinh CPH thi diém. Gan 03 nam sau, vao
cudi nim 1995, tdng s6 cac DNNN da CPH gan nhu dung lai (chi ¢6 05 DNNN
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CPH). Trubc yéu cau hoi nhap kinh té qudc té va dic biét 1a khi Viét Nam chuan bj
gia nhap WTO, nhan thiy can thiét phai c6 giai phap CPH manh hon, ngiy
07/05/1996, Chinh phti d ban hanh Nghi dinh 28-CP “chuyén d6i mot s6 DNNN
thanh CTCP”. Tiép theo d6 1a Nghi quyét Pai hoi Pang toan qudc 1an thir X, Luat
Doanh nghiép, Luat Pau tu, Luat Pau thau,... Chinh phu di dua ra hang loat cac
nguyén tic chung ctia chuong trinh CPH thé hién ¢ cac mit:

Vé muc tiéu, chuyén d6i cic DNNN thanh cac CTCP nham huy dong von
tir cac nha dau tu bén ngoai dé doi méi cong nghé va phat trién DN; tao diéu kién
cho cac nha dau tu bén ngoai tr¢ thanh chu s¢ hitu cd phﬁn, nham tao dong luc méi
thuc day ning cao hiéu qua kinh doanh ctia DNNN.

Vé diéu kién mua cé phén, thir nghiém ban c¢6 phan cho cac ca nhan / to
chitc nuéc ngoai va s& duoc thuc hién theo huéng dan cu thé do Thu tudng ban
hanh; cic c¢b phan s& dugc ban rong rii ra cong chiing boi cac DN CPH, thong qua
cac ngan hang, cac to chuc tai chinh, thi trudng ching khoan,...S tién thu duoc tir
viéc ban cb phan duge sir dung dé phat trién DNNN.

Vé hinh thire, gia tri DN vao thot diém CPH duoc xac dinh theo cong thuec:
Gia tri rong d3 diéu chinh +/- gia tri loi thé/bat loi + cac chi phi CPH. C6 03 hinh
thire CPH hoic két hop gitra chiing nhu: (1) CPH thong qua ting von dua trén quy
bd sung; (2) CPH thong qua viéc ban mot s6 co phan Nha nude trong DN; (3) tach
riéng va CPH mét bo phan cua DN dap tng nhing diéu kién ctia CPH.

Vé nhitng wu dii dwoc hwong, duoc giam 50% thué TNDN trong 02 nim
dau hoat dong (thoi ky sau CPH); mién phi ding ky dbi véi viée diang ky CTCP
moi; ¢6 quyén vay von tir cac ngan hang thuong mai nha nuéc (NHTMNN) theo
cac co ché va 13i suat ap dung cho cac DNNN.

Nhitng huéng dan, chi dao sat sao ctia Nha nudc trong hoat dong CPH cho
thdy, CPH khong chi di vao chiéu siu ma con mé rong qui mo ra toan thé cac
DNNN trong d6 bao gém cac Tap doan, TCT Nha nudc, va ca cac DNNN doc
quyén. Pac biét hon khi Viét Nam trd thanh thanh vién cia WTO thi CPH DNNN
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ddc quyén tré thanh ndi dung chinh dé tai co cAu nén kinh t& Viét Nam, dé hoi nhap
nén KTQT.

Cac DNNN doc quyén dang 1a chd dua cho Nha nude diéu tiét kinh té vi
mo, vy thi tai sao phai da dang hoa, phai CPH cac DNNN doc quyén nay? Nhimng
dugc va mat khi CPH cac DNNN doc quyén? Hién nay, hoat dong kinh té & cac
nudc da mo rong ra toan cau khong con trong pham vi cia mét nudce, viéc hdi nhap
KTQT Ia xu thé tat yéu dé nén kinh té Viét Nam ton tai va phat trién. Vi thé tai Hoi
nghi vé& d6i méi sip xép DNNN nam 2005, Mic du van danh gia cao nhitng dong
gdp cua hé thong cac DNNN dbi voi nén kinh té€, Chinh phii vAn yéu cau phai day
nhanh tién d6 CPH DNNN dic biét 1a cac DNNN doc quyén va phai hoan tit qué
trinh ndy vao nam 2010. Va dé dat duoc yéu cau, tién trinh CPH & Viét Nam ludn
nhan duoc sy huéng dan sét sao tir phia Nha nudc
3.2/ Chii trwong ciia Nha nwéce nhiam thiic day tién trinh CPH cac DNNN déc
quyén

Ngay 03/02/2004, BCN TU Pang di ra Nghi quyét s 34NQ-TW Hoi nghi
lan tha 9 BCH TU Pang khoa IX vé& mot s6 chu trrong, chinh sach, giai phap 16n
nham thyc hién thiang loi Nghi quyét Pai hoi toan quéc 1an thir IX ctua Pang.

“... thuc hién nghién tac Nghi quyét Trung wong 3 vé sip sép, ddi mdi,
phat trién va nang cao hiéu qua DNNN. Pay nhanh tién d6 CPH va mé rong dién
cdc DNNN can CPH, ké ca mot s6 TCT va DN Ién trong cac nganh nhu Dién lyuc,
Luyén kim, Co khi, Hoa chat, Phan bon, Xi ming, Xay dung, Van tai duong bo,
duong séng, Hang khong, Hang hai, Vién thong, Ngan hang, Bao hiém,...Gia tri tai
san DNNN thyc hién CPH, trong d6 c6 gia tri quyén st dung dat (QSDD), vé
nguyén tic phai do thi trudng quyét dinh. Viéc mua ban cb phiéu phai céng khai
trén thi truong, khic phu tinh trang CPH khép kin trong ndi bd DN. Tang cudng chi
dao, kiém tra, téng két cong tac CPH, kip thoi rat kinh nghiém, udn nin nhitng 1éch
lac, hoan thién co ché, chinh sich dé thuc hién ngay cang t6t hon. Khan truong
chuyén ciac DN ma Nha nuéc gitt 100% vbn sang hoat dong theo ché d6 cong ty

dudi hinh thire cong ty TNHH mot thanh vién.
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P61 méi va nang cao hiéu qua hoat dong cua cac TCT Nha nude. Tong két
thi diém viéc chuyén cac TCT Nha nudc sang hoat dong theo mé hinh cong ty me —
cong ty con; Tich cuc chuan bi dé hinh thanh mét sb Tap doan kinh té manh do
TCT nha nuéc 1am nong cbt ¢ sy tham gia rong rdi cua cac thanh phan kinh té
trong nudc va dau tu nudc ngoai.

Kién quyét x6a bo cac loai bao hd bat hop 1y; sém khic phuyc tinh trang bao
cép nhu khoanh ng, gian ng, x6a ng, bu 16, cép vbn tin dung uvu dai tran lan dbi voi
cac hoat dong kinh doanh cua DNNN.

...Khan truong x6a bo dic quyén va doc quyén trong kinh doanh cua
DNNN pht hop véi 16 trinh hoi nhap KTQT. Nha nudc kiém soat, didu tiét hoat
dong ctia cac DN c6 thi phan 16n, c6 thé khdng ché thi trudong, trudc hét 1a thi
truong hang hoa, dich vu thiét yéu d6i voi an sinh x3 hoi. Sém ban hanh Luat Canh
tranh va kiém soat doc quyén kinh doanh, Luit Chéng ban pha gia. Nha nudc thuc
hién phuong thirc dat hang hoac dAu thau ddi véi san phém cong ich va dich vu
cong, tham gia nhiéu hon trong du tu phat trién ha ting kinh t& — xa hoi va cac linh
vuc van hoa, gido duc va dao tao, khoa hoc va cong ngh¢, y té, thé duc — thé thao...

Tao méi truong, diéu kién dé phat trién c6 hiéu qua hon kinh té tap thé;
tong két nhan t6 méi, cac mo hinh kinh té tap thé 1am in c6 hiéu qua, dé phd bién,
nhan rong phu hop voi diéu kién cta ting nganh nghé; ho tro tét hon viéc dao tao
can b quan 1y, can b tai chinh ké toan cho Hop tac x4,...

Tiép tuc thao g& nhitng vudng mic va co chinh sach hd tro vé mit bang
SXKD, tiép can ngudn von tin dung, chuyén giao cong nghé méi, tiép can va mo
rong thi truong, dao tao nguén nhan lyc... dé phat trién manh va co hiéu qua hon
nita kinh té tu nhan, ké ca DN tu nhan c6 qui mé 16n, chu trong trg giup DN vira va
nho.

Tao chuyén bién co ban trong thu hit von dau tu tryc tiép cua nudc ngoai,
nhat 1 cua cac Tap doan xuyén qudc gia, huéng manh hon vao nhitng nganh, linh
VUC quan trong cua nén kinh té, dic biét 1a cac linh vuc cong nghé cao, cong ngh¢

nguon. Mé rong céc linh vuc dau tu va da dang hoa cac hinh thirc dau tu nudce ngoai
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phtt hop véi 16 trinh hoi nhap KTQT. Day nhanh viéc giai ngan va sir dung c6 hiéu
qua ngudn vén ODA

... Tiép tuc chu dong hoi nhép, thuc hién c6 hiéu qua cac cam két va 1o
trinh ho1 nhap KTQT, chuén bj tdt cac diéu kién trong nudc dé sém gia nhap WTO.

Xay dung chién luge tong thé hoi nhap KTQT & cac cap do: toan cau, khu
vuc va song phuong, vira ddy nhanh hop tac da phuong, vira phat trién manh quan
hé song phuong voi cac dbi tac c6 vi thé quan trong va 1au dai. Khan truong mo
rong cac hoat dong kinh té ddi ngoai, xuc tién dam phan gia nhap WTO. Trién khai
khan trrong va dong bo viée chudn bi ddy du diéu kién dé gianh thé chu dong trong
hoi nhap, nhat 1a: stra ddi, xdy dung méi cac vin ban phép luat phu hop véi yéu cau
ho6i nhap; ting nhanh ning luc canh tranh ctia quéc gia, DN va san pham Viét Nam,
giam dén theo 10 trinh viéc bao hod béng thué nhap khau; xay dung h¢ théng cac bién
phap bao ho phi thué phu hop véi théng 16 va cam két qudc té. Kién quyét khic
phuc moi biéu hién cua loi ich cuc bo 1am kim ham tién trinh hoi nhdp. Xay dung
co ché phdi hop va diéu phdi tip trung théng nhat, co hiéu qua cac hoat dong hoi
nhap kinh té ¢ tam quoc gia...”
3.3/ Nhirng thanh tyu ciia qua trinh CPH DNNN ddc quyén

Puoc su hudéng dan cua Nha nudc thong qua cac Thong tu, Nghi dinh, Chi
thi,.. chuong trinh thir nghiém CPH cac DNNN bt dau duoc khoi xudng tir nim
1992 va dén nay, cong taic CPH da di dugc % ching duong voi nhimg thanh tuu
nhu: Tinh dén 30/06/2006 ca nudc da CPH duoc 3.365 DNNN (chi riéng niam 2005
dd c6 724 DNNN dwoc CPH). Két qua hoat dong ctia 850 DN CPH d3 hoat dong
trén 1 nam cho thdy, vbn diéu 1¢ binh quan ting 44%, doanh thu binh quan ting
23,6%, loi nhuan thyc hién binh quan ting 139,76%. Dic biét, c6 tdi 90% sé DN
sau CPH hoat dong kinh doanh c¢ 1ai, ndp ngan sach binh quan tang 24,9%, thu
nhap binh quan cua nguoi lao dong ting 12%, s6 lao dong ting binh quan 6,6%, cd
tirc binh quan dat 17,11% (theo ban chi dao d6i méi va phdat trién DN). Trong d6
cac DNNN doc quyén theo Chi thi ciia Chinh phu ting budc tién hanh CPH, tuy

cham nhung ciing dat dugc mot s6 thanh tuu dang ké:
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Linh vwe dién (EVN)

Thiee hién chii trwong ciia Pang va Nha nude vé viéc tiép tuc sdp xép, doi
maoi va nang cao hiéu qua cua DNNN ma trong tam la CPH, trong nhitng nam qua,
HDOQT, lanh dao TCT Pién lyc Viét Nam da chi dao kién quyét dcfy manh cong tac
CPH, nham thuc hién ké hoach téng thé Sd,p xé}?, doi méi, phat trién cdc don vi truc
thuoc giai doan 2004 — 2010 dung tien do va dat chat luong cao.

Néu nhu tir nim 1998 dén 2003, toan TCT méi chi c6 4 DN thudc khébi phu
trg tién hanh CHP thi diém, thi tir 2003 dén nay, voi sy chi dong thuc hién nhiéu
bién phap tich cuc ddy nhanh tién do CPH ciia EVN, 10 don vi tiép theo, trong d6
¢6 2 DN tryc tiép kinh doanh trong linh vuc san xuét, phan phdi dién ning 1a Nha
may thity dién Vinh Son — Séng Hinh, Dién luc Khanh Hoa d3 chuyén thanh CTCP,
7 nha may dién (bao g5m Thuy dién Thac Mo, Nhiét dien Uong Bi, Nhiét dién Ninh
Binh, Nhi¢t dién Ba Ria, Thuy diéen Da Nhim — Ham Thugn — Pa Mi, Thuy dién
Thdc ba va Nhiét dién Phd Lai) 3 chuyén thanh coéng ty thanh vién va chinh thirc
hach toan doc 1ap tir ngay 01/07/2005. Dy 1a nhimg nha may dién c6 diy chuyén
san xuét doc lap, da s6 da dugc xép hang 1a DNNN loai I. Viéc chuyén sang hinh
thirc cong ty thanh vién hach toan doc 1ap chi 1a chuyén doi phuong thirc hach toan
ctia nha may nén c6 thé thue hién nhanh, dap tmg duoc yéu cau cua thi trudng dién.
Trong nam 2005, c6 8 don vi hoan thanh hd so xac dinh gia tri DN dé CPH (bao
gom cong ty Nhiét dién Phd Lai, Thiy dién Thdc Ba, Xi nghiép Xay ldp dién, Xi
nghiép sir thity tinh cach dién — PCI, Trung tam thiét ké dién — PC Ha Ngi, Xi
nghiép vdt tw van tai, Xi nghiép co dién — PC3, Cong ty co dién Thu Puc da duoc
TCT xem xét va trinh Bo Cong nghiép).

Trong nim 2005 — 2006, B6 Cong nghiép ra quyét dinh CPH mét s6 don vi
nhu: Pién luc Quang Tri (cong ty Dién luc 3), Pién luc Gia Lai (cong ty Dién luc
3), Bién luc Déng Thép (cong ty Pién luc 2), Pi¢n lyc Tay Ninh (cong ty Pién luc
2), bién lyc Tién Giang (céng ty Dién lic 2), Pién lyc Kién Giang (cong ty Pién
lyc 2), Bién luc Ha Tinh (cong ty Pién luc 1), Pién lyc Thai Nguyén (cong ty Dién
lyc 1), Pién lyc Thanh Hoa (cong ty Dién lyc 1), Dién lyc Nam Dinh (cong ty Pién
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lyc 1), Pién luc Hoa Binh (cong ty Dién luc 1), Pién lyc Thai Binh (cong ty Pién
luc 1), Cong ty Nhiét dién Ba Ria, Cong ty Nhiét dién Ninh Binh, Cong ty Nhiét
dién Uong Bi, Cong ty Nhi¢t dién Thac Mo, Dién lyc Binh Pinh (cong ty Dién luc
3). Nhiét dién Pha Lai chinh thirc hoat dong dudi hinh thic CTCP tu ngay
26/01/2006. Sau 6 thang hoat dong theo mé hinh CTCP, két qua SXKD cuia cong ty
déu vuot ké hoach dit ra, cu thé: doanh thu 6 thang dau nam dat 1.741 ty déng
(chiém 54,16% ké hoach cd nam), 1oi nhuan sau thué dat 508 ty (dat 104,26% ké
hoach). Két qua trén khang dinh, sau khi chuyén sang hoat dong theo hinh thirc cb
phan, v6i qui moé hoat dong méi, cé su tham gia cia cac c6 dong bén ngoai, CTCP
Nhiét dién Pha Lai da phat trién bén virng va hiéu qua.

Ngay 29/08/2006, cb phiéu ctia CTCP Thuy dién Thac Ba mang mé sé TBC
da chinh thic tham gia giao dich trén Thi truong ching khoan (TTCK) Ha Noi, voi
s6 luong dang ky giao dich 63,5 triéu c6 phiéu, ménh gia 10.000 dong/CP tuong
duong gia tri dang ky giao dich 13 635 ty dong, 1a DN thir tu cia EVN thyuc hién
dang ky giao dich tai TTCK Ha Noi ngay khi ban c6 phan lan du ra cong ching dé
CPH. (Céng ty ¢ mirc vén diéu 1é la 635 ty dong vdi co cau von: Nha nude 75%,
CB CNV 0,814%, c¢é dong ngodi cong ty 24,186% - trong d6 c6 dong nudc ngodi
chiém 9,2%).

Trong giai doan 2005 — 2010, TCT di dé xuat véi Chinh phua sap nhap 4
cong ty truyén tai thanh cong ty truyén tai dién duy nhét to chtrc theo mé hinh cong
ty thanh vién hach toan ddc lap, s€ CPH 30% sb cong ty dién lyc truc thudc cac
cong ty dién luc 1,2,3. Dé quan Iy phan von Nha nudc tai dién luc tinh duge CPH,
trude mét, TCT kién nghi gitt nguyén cac cong ty 1,2,3 theo mo hinh cic cong ty
thanh vién hach toan doc 1ap. Sau khi hinh thanh Tap doan DPién luc, TCT s€ nghién
ctru t6 chirc cac cong ty dién luc 1,2,3 theo md hinh cong ty me — cong ty con. Cac
DN hoat dong trong khdi phu trg truc thudc cac cong ty di¢n luc s€ dugc tach riéng
va tién hanh c6 phan ngay trong ndm 2005 — 2006. TCT ciing di dé nghi CPH dong
loat 4 cong ty tu van xay dung dién nim 2006, chuyén doi VP Telecom thanh cong

ty TNHH MTYV nam 2003 va thanh 1ap cac cong ty tryc thudc theo hinh thirc CTCP
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chiu trach nhi¢m cung cép dich vu vién thong cong cong nhu internet, dién thoai )
dinh khong day... Trung tdm cong nghé thong tin s& dugc CPH dé kinh doanh trén
thi trrong cong nghé thong tin trong va ngoai nudc.

Ong Ding Phan Tudng — Truéng ban CPH va ching khoan EVN cho biét:
Khong chi gop phan nang cao hiéu qua va stc canh tranh clia cac don vi trong
nganh, tao dong luc dé cac DN sir dung von hiéu qua, CPH con giup huy dong vén
clia cic to chire, ca nhan trong va ngoai nudc tham gia mua c6 phan, ting thém von
Nha nuéc do danh gia lai gia tri DN. Thong qua viéc ban dau gia c6 phan nha may
Thuy dién Vinh Son — S6ng Hinh va DPi¢n lyc Khanh Hoa, TCT da thu dugc 490,5
ti déng , ting thém 31,8 ti dong so véi gia tri ¢d phan chiao ban theo ménh gia, chua
ké sd tién tang thém do viéc dinh gia cao hon so véi sb sach trong qua trinh xac
dinh gia tri DN (Nha mdy Thity dién Vinh Son — Séng Hinh ting 622 ti déng, Pién
I Khdnh Hoa ting 42,5 ti dong). Sau khi chuyén thanh CTCP, cac don vi trong
nganh dién déu kinh doanh c¢6 13i, von diéu 1é duogc bd sung , thu nhap ctia nguoi
lao dong tang so voi trude. Sy giam bét tinh phu thude va ting quyén tu chu budce
Ban giam ddc cac cong ty phai ning dong, sang tao hon dé ton tai va phat trién DN
trong co ché méi, tao su tin tudng ciia cac cd doéng, ngdy cang ting dan cac gia tri
cb phiéu. Vi vay, du méi giao dich tai trung tdm giao dich chimg khoan Ha Noi hon
1 thang song co phiéu ciia cac CTCP Thuy dién Vinh Son — Séng Hinh va Pién lyc
Khanh Hoa di duogc cac nha dau tu quan tdm va danh gia c6 nhiéu tiém ning phat
trién.

Khi cac DNNN dang trong giai doan vura lam vtra rat kinh nghiém nhu hi¢n
nay thi d6 1a nhiing budc di dau tién rat dang khich 1¢, 1a co s¢ dé tiép tuc nhan rong
mo hinh CTCP ctia EVN. Tuy nhién, dé hoan thanh ké hoach tong thé sap xép, doi
moi, phat trién cac don vi truc thude giai doan 2004 — 2010, EVN con phai vuot
qua chang duong dai véi khong it khd khan. Bén canh vi¢e thuc hién nhiing bién
phap hitu hiéu dé nang cao hiéu qua cic DN sau CPH, TCT d3 yéu cau lanh dao céac
don vi phai chuan bi tu tuong, chu truong cua Pang va Nha nudc, ting cudng tuyén

truyén, nang cao nhan thirc cho CB CNV vé CPH, dua két qua thuc hién sip xép,
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d6i méi DN vao ndi dung kiém diém, binh xét hang nam d6i vi can bo, dang vién
va don vi; chu trong giai quyét nhitng vuéng mic vé tai chinh, lao dong doi du
trong DN mdt cach hop tinh, hop 1y dé tién hanh CPH duoc nhanh chong va thuan
loi.

Linh vuc Xdy dung

Trong 5 nam qua (tw 2001 — 2006) da c6 220 DN thuoc By Xay dung
chuyén sang hoat dong theo hinh thitc CTCP. Do thuc hién CPH, gié tri phan v6n
g6p Nha nudce tai cac DN CPH di tang duoc hon 2.400 ti ddng (do danh gid lai tai
sdn phit hop véi gid thi truong), 1am ting loi thé kinh doanh ctia DN. Cung véi viée
thuc hién CPH, B§ Xay dung cling da trién khai nhiéu bién phap khac nhu: khoan
kinh doanh, ban DN, t6 chirc sip xép lai cac don vi hoat dong cung nganh dé hinh
thanh DN c6 qui mé 16n, chuyén d6i mé hinh t6 chirc va hoat dong ciia DNNN cho
phu hop vé6i co ché thi truong.

Ngay 01/11/2005, tai Trung tdm giao dich ching khoan Ha N&i, cac nha
dau tu nude ngoai da mua duoc 62% trong tong s6 43 triéu ¢d phan cua TCT Xuat —
Nhap khau Xay dung Viét Nam (Vinaconex). Cac nha dau tu i mua hét c6 phan
ctia Vinaconex voi gia binh quan dat 6.029 d/CP, gap 2 — 3 1an gia trj khoi diém. Bo
Xay dung cho biét, nam 2005, BO d3 hoan thanh xac dinh gia tri DN cho hon 100
don vi, hoan thanh phé duyét phwong an CPH dé chuyén thanh CTCP cho 96 don vi

Linh vwe Buu chinh — Vién thong

VNPT hién dang phan ddu day nhanh cong tac CPH cac don vi thanh vién.
Nam 2004, VNPT da co quyét dinh CPH 37 don vi va thyc hi¢n CPH xong 12 don
vi, 3 don vi dd dua cd phiéu 1én san giai dich ching khoan (SACOM, VTC, va
CTCP Xay lcfp truc thuoc Buu dién Ha Ngi). Pay 1a nhitng don vi hach todn doc
1ap, hodc c6 kha nang hach toan ddc lap, mot s6 1a don vj truc thudc cua cac don vi
thanh vién TCT (cac don vi tw van, xay lcfp truee thudc cac buu dién tinh).

Pén thoi diém cudi ndm 2004, Buu chinh — Vién thong dd CPH xong 20
DN, trong tong s6 37 DN. Nam 2005 tién hanh CPH s6 DN con lai (thudc khoi

thwong mai, du lich, xdy ldp, cong nghiép va tw van). Hién tai, TCT ciing dang trinh
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Ién BO xin duoc tiép tuc CPH cac DN thudc linh vyc cung cép dich vu CNTT —
Vién thong, trudc mit, 5 cong ty tiép theo 1a: Cong ty Thong tin di dong VMS,
Cong ty Phan mém va Truyén thong VASC, Cong ty Vién thong Ha Noi, Cong ty
Vién thong Sai Gon va Trung tam Tin hoc Ha Noi.

Pau nam 2005, VNPT chuan bi tién hanh CPH 2 cong ty chii quan mang
MobiFone va Vivaphone, tich cuc chuan bi d6i méi td chirc nhu mot sd don vi s&
chuyén sang hinh thirc cong ty TNHH mét thanh vién (Céng ty Tai chinh Buu dién
va Céng ty tem Buru dién). VNPT ciing 1a mot trong hai TCT 91 dau tién trinh 1én
Chinh phu phuong 4n d6i méi DN, thanh 1ap Tap doan kinh té. Thuc hién mé hinh
nay, VNPT d3 c6 nhitng budc doi moi manh mé vé t6 chic va quan 1y, tich Buu
chinh khoi Vién thong, chuyén tir TCT véi cac don vi thanh vién chii yéu hach toan
phu thudc sang mo hinh cong ty me - cong ty con cung voi chuyén tir co ché cip
vbn sang dau tu vén. Ngoai hai dich vu truyén thong 1a Buu chinh va Vién thong,
Tap doan nay s€ mo rong hon dich vu kinh doanh tai chinh, du lich, giai tri va déy
manh san xuit cac thiét bj cong nghiép vién thong.

Thong tin chinh thirc tir cong ty Thong tin di dong Viét Nam (VMS) — don
vi chii quan mang di déng MobiFone — nhitng vuéng mic trong qua trinh CPH
VMS — don vi dwoc lua chon lam thi diém CPH trong linh vuc vién thong di dong —
da duoc thao gd. Bo Buu chinh — Vién thong va Tap doan Buu chinh — Vién thong
cam két VMS s& CPH xong trong nim 2007. Nhan dinh vé strc hut cia VMS khi
tham gia TTCK, Ong Lé Ngoc Minh cho biét: “VMS chua Ién TTCK thi ciing dd la
mot thuong hiéu lon trén thi truong Viét Nam va khu vuc, con khi VMS lén san thi
dé la mét co hi dé cong ty phdt trién va khuyéch triong thirong hiéu”

Phai noi, thoi diém ban dau, cong tic CPH cua VNPT gip khong it kho
khin, CB CNV c¢6 tdm 1y e ngai khi chuyén sang CTCP s& mat quyén loi, con lanh
dao cac don vi lo mét thi truong dac thu (thi truong trong TCT). Trén thuc té, sau
khi CPH, tit ca cac don vi déu hoat dong hiéu qua hon. Thi trudong trong TCT van
duge gitt nhu trude. Co6 phiéu cia cac DN CPH dugc cac don vi trong va ngoai

VNPT mua da tao cac moi lién két chéo va md ra nhi€u co hdi lam an méi. Bén
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canh d6, khi chuyén sang CTCP, cac don vi nay khong chiu chi phdi caa Luat DN
Nha nudc ma hoat dong theo luat DN da tao sy chu dong hon khi sir dung von va
mo rong nhiéu hinh thirc kinh doanh. Budc dau cac DN di khong nhitng bao toan
v6n ma con phat trién manh. Ty sut loi nhuan trén vén luén & mic cao (trén 50%).
Ty 1& chia co tirc cho co dong tir 15% trd 1én (SACOM, CT — IN, HASISCO, ...). Lao
dong khong chi duoc sir dung t6i da ma con phai tuyén dung thém dé dap tmh nhu
cau phat trién ctia DN.

Linh vie Bio hiém

TCT Bdo hiém Viét Nam (Bdo Viét) c6 kha ndng tré thanh “dai gia” dau
tién vé dich CPH, dé lai cac ngdn hang phia sau véi khoang cdach kha xa.

Theo chi dao ctua Chinh pht, TCT Béo hiém Viét Nam, can khin truong
thuc hién dé 4n CPH TCT nay va hinh thanh Tap doan Tai chinh bao hiém Bao Viét
ma Thu tuéng Chinh phu di phé duyét. Déi voi cong ty Bao hiém Dau khi, can xay
dung dé an CPH, trinh cip c6 tham quyén phé duyét ngay trong ddu nam 2007 va di
vao thyc hién. Viéc CPH hai cong ty bao hiém nha nuéc nay phai chi trong téi 6n
dinh va phét trién thi truong bao hiém trong nudc, dong thdi co bién phap nhanh
chong vuon ra thi truong quéc té.

Thue té Bao Viét dd xac dinh xong gia tri DN sip xi 13.000 ti dong, von
diéu 1¢ 4.500 ti dong. Theo du thiao phwong an CPH trinh Bo Tai chinh, Chinh phu,
Bao Viét du kién phat hanh 20% cd ph'?m cho dbi tac chién lugc, 29% ban cho CB
CNV va bén ngoai. Nha nudc nam giit 51%. Viéc ban dau gia c6 phan ra bén ngoai
s& thuc hién trong qui 1/2007 va trén co s¢ gia ddu gia thanh cong, TCT s& quyét
dinh gia phat hanh cho dbi tac chién lugc (trong dé gom 2 doi tac chién lwoc nude
ngodi sé duwoc chon). Vé phia d6i tac chién luoc trong nuée, Bao Viét dang ngam
nghia 8 TCT vén 1a khach hang truyén théng. Ngoai ra, nhiéu NHTM ciing da co
nhing cudc tiép xuc, ban thao véi Bao Viét vé kha niang trd thanh co dong. Nhu
vay, néu phuong an CPH dugc Chinh phii phé duyét, cong ching va ngudi lao dong
trong TCT s& duoc tham gia mua hon 1.300 ti ddng ménh gia ¢ phiéu Bao Viét.

Day s& 1a 1an dau gia c6 phiéu cong khai 16n nhat tir truée dén nay.
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Piéu dang néi 1a Bao Viét, véi su hd trg dac luc ciia Ban chi dao d6i méi va
phat trién DN Trung wong, BJ Tai chinh, da tu xac dinh gié tri DN va tién hanh viéc
nay mot cach tich cuc. Ban dau, mot to chic tai chinh hang dau cua Thuy Sy duoc
go1 y la don vi tu van cho Bao Viét. Nhung cudi cung TCT da “ty than van dong”
va di nhiing budc kha khan truong trén duong CPH.

Linh vwe dau khi

B4o c4o tinh hinh thuc hién Dé an thanh lap Tap doan Déu khi quéc gia
Viét Nam theo Quyét dinh 198/2006/QD-TTg, dén nay, nganh dau khi di co ban
hoan thanh ké hoach sap xép d6i moi DN da duoc Thi tudng Chinh phil phé duyét,
dac biét cong tac CPH da som dat ké hoach.

Hién Tap doan da hoan thanh co ban CPH 11 don vi thanh vién trong ké
hoach Chinh phu phé duyét, dd ban dau gia thanh cong ra thi trudng 289.288 ¢o
phan (dat 94,2% s6 chdo ban), tuong duong 2.895 ti dong gia tri ménh gia, thu vé
14.960 ti dong (binh qudn gap 5,2 lan ménh gid), thing du von dat 12.064 ti dong.
D3 co céu lai von tai cac CTCP — giam ty lé nam gitr cia Nha nuoc tgi cac CTCP,
va thu vé 16.345 ti ddng dé phat trién hoat dong SXKD cua Tap doan (trong dé gid
tri von goc la 4.286 ti dong, thang duw la 12.064 ti dong). Cu thé vén Nha nude tai
11 DN trude chuyén doi 1a 8.896 ti ddng. Tong vén diéu 1€ tai 11 cong ty da CPH la
7.535 ti dong, trong d6 Nha nudc chi con nam giir 4.611 ti ddng ménh gia tuwong
duong 61,2% von diéu 18, 38,8% von diéu 18, phﬁn con lai dugc ban cho CB CNV,
¢ dong chién luoc va cac ¢d dong bén ngoai. Pa giai quyét ché do cho 1.072 nguoi
v6i s tién 16,3 ti dong, dao tao lai gan 800 lao dong vé6i kinh phi dugce phé duyét
trong phuong an CPH 14 hon 1 ti dong.

D3 hoan thanh chuyén d6i 4 DNNN sang hinh thic cong ty TNHH mot
thanh vién, chuyén d6i 3 TCT hoat dong theo mé hinh céng ty me - cong ty con.

Véi muc ti€u trd thanh Tap doan kinh té manh cioa dat nuge, hoat dong da
nganh, trong d6 thim do khai thac, ché bién va phan phdi dau khi 13 nganh kinh
doanh chinh. Tap doan Dau khi cling tich cuc trién khai va co ban hoan thanh viéc

hinh thanh cac don vi thanh vién méi ctia Tap doan, dong thoi tich cuc tham gia gop
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vbn vao cac cong ty lién két khac theo qui dinh ctia phap luat. Pén nay, Tap doan da
thanh 14p 2 TCT hoat dong theo mé hinh cong ty me - cong ty con theo ké hoach
duoc duyét, trong d6 cong ty me do Tap doan dau tu 100% vén diéu 18, 2 TCT con
lai dang x4y dung dé an thanh 14p TCT khi trinh Thu twéng Chinh phu dy kién sé
hoan thanh vao qui 3/2007. TCT Loc hoa dau s& dugc thanh 1ap khi ¢6 du diéu kién.
Pong thoi, dd thanh 1ap 3 cong ty con do Tap doan dau tu 100% vén (gom: Cong ty
TNHH mdét thanh vién Cung ieng va xudt khau lao ddng dau khi, cong ty TNHH mét
thanh vién Dién luc dau khi Ca Mau, cong ty TNHH mot thanh vién Dién luc dau
khi Nhon Trach 1), thanh 1ap 7 CTCP méi (gom CTCP Chitng khodn Dau khi,
CTCP Kinh doanh bat dong san Dau khi, CTCP Du lich quo”'c té Tan Vién, CTCP
Sao Mai — Bén Dinh, CTCP Pau tw Tai chinh Céng doan, CTCP Thiy dién
Dakdrinh, CTCP Truyén théng Vietnam Today).

Linh vwc Ngdn hang

Tré lai voi truong hop Ngan hang Ngoai thuong Viét Nam — Vietcombank.
Chinh phu chinh thirc d3 dua Vietcombank vao “bé phong” CPH bang Quyét dinh
230/2005/QD-TTg ngay 21/09/2005, trong d6 xac dinh rd 16 trinh voi nhitng moc
hét sirc cu thé. Song ciling phai thira nhan rang, thuc té trién khai khong hoan toan
don gian. V&i mot khdi lwong von, tai san khong 16 nhu Vietcombank thi ngay ca
viéc dinh gia — khau dau tién ctia CPH d3 1a mot ké hoach hét strc kho khan, doi hoi
nhiéu thoi gian, cong stirc. Hon nita, dy 1a 1an dau tién CPH mot DNNN ¢6 qui mo
16n , kinh doanh trong mdt linh vuc hét strc nhay cam nén timg budc di phai hét strc
than trong, chic chan. Thém vao do, cic co ché hién hanh con kha nhiéu bat cap.
Tir nhitng phén tich trén, c6 thé du bao rang, bat chap moi no luc va quyét tam tir
Chinh phu ciing nhu ban than cia Vietcombank, muc tiéu phat hanh c¢6 phiéu lan
dau trong nim 2006 cua ngin hang nay da khong thé trd thanh hién thuc. Tuy
nhién, “dau xudi” dt “dudi s& lot”, sau Vietcombank, d6i véi cac NHTMNN khéc
cling nhu cac DN 16n, viec CPH chéc chin s& nhanh hon va thuén loi hon.

Theo ké hoach, trong cac naim 2007 — 2010, CPH s& theo cac hudng sau:
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Déi voi Vietcombank, Ngan hang Phat trién nha dong bang song Ciru Long,
can khan truong thuc hién cic cong viéc ma Thi tuéng Chinh phu da quyét dinh,
hoan chinh trinh Thu tuéng Chinh phi dé an CPH ngay trong nim 2006 dé hoan
thanh CPH trong nam 2007.

Pbi vi 3 NHTM con lai (Ngdn hang Pau tw va Phat trién Viét Nam, Ngdn
hang Céng thwong Viét Nam, Ngdn hang Néng nghiép va Phat trién Néng thon Viét
Nam) thi thuc hién CPH theo 2 budc:

+ Budc 1: Nang cao ning luc tai chinh theo huéng dat cac chi sé lanh manh
tai chinh theo chuan qudc té vao cudi nam 2006 dbi voi Ngan hang Dau tur va Phat
trién Viét Nam, Ngan hang Cong thuong Viét Nam va cubi naim 2007 ddi véi Ngan
hang Nong nghiép va Phat trién Nong thén Viét Nam.

+ Buéc 2: Tir nam 2007 tién hanh CPH Ngan hang Dau tu va Phat trién
Viét Nam, Ngan hang Cong thuong Viét Nam, tir nam 2008 CPH Ngan hang Nong
nghiép va Phat trién Nong thon Viét Nam.

Linh vwe Xi méng — St thép

Theo dé& 4an chuyén TCT Xi ming Viét Nam (VNCC) sang hoat dong theo
mo hinh cong ty me - cong ty con, trong giai doan 2006 — 2010, VNCC s¢ CPH 10
cong ty con va nam giit ¢d phan chi phdi. Cac cong ty con s& CPH 1a Xi ming Ha
Tién 1, Ha Tién 2, Hai van , Hoang Mai, Tam Di¢p, Hai Phong va cong ty Xi mang
Vit liéu Xay dung — Xay lip Da Ning, Vat tu K¥ thuat xi ming, Xuat Nhap khau xi
miang. Ciling theo dé an, cac cong ty lién ké do cong ty me gop von s& bao gdom 4
cong ty lién doanh v61 nudce ngoai, 4 CTCP trong nude va 3 don vi sy nghiép.

Thang 08/2006, Ban d6i méi DN Bo Cong nghiép da théng nhat phuong an
CPH 3 nha maéy cua cong ty Gang Thép Thai Nguyén, gdbm: Luyén can thép Gia
Sang, Co khi gang thép Thai Thuyén va Hop kim sit. Véi hinh thirc ban mot phan
vén Nha nudc hién c6 tai DN, két hop phat hanh c¢6 phiéu dé thu hat thém von.
Trong do:

CTCP Hop kim sat — Gang thép Thai Nguyén (tén cii Nha mdy Hop kim

sat). Vén diéu 1& 1a 5,15 ti dong. Co cdu von: cd phan Nha nudc 9,7%, ban cho
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nguoi lao dong theo gia wu dai 70,3%, cd phan ban dau gia cong khai 20%. Gia
khoi diém du kién10.010 dong/cd phan.

CTCP Co khi gang thép (tén cii Nha may Co khi Gang thép Thadi Nguyén).
Vén diéu 18 12 10 ti dong. Co céu vén: c¢b phan Nha nude 21%, ban cho ngudi lao
dong theo gia wu dii 59%, c6 phan ban dau gia cong khai 20%. Gia khoi diém dy
kién10.010 ddng/co phan.

CTCP Luyén can thép Gia Sang (tén cii Nha mdy Luyén can thép Gia
San). Von diéu 1& 13 50 ti dong. Co cdu vén: cd phan Nha nudc 38,81%, ban cho
ngudi lao dong theo gia wu dai 41,19%, cd phan ban déu gia cong khai 20%. Gia
khoi diém du kién10.050 ddng/cd phan. Pay 1a DN c¢6 sb lao dong doi du déng nhat
trong 3 DN cua cong ty Gang thép Thai Nguyén thuc hién CPH trong ndm nay, trén
310 nguoi. Cac lao dong doi du nay s& duge DN tién hanh giai quyét ché do chinh
sach lao dong theo Nghi dinh 41 va Bo Luat lao dong.

Mic du dat duge mot sd thanh tuu, nhung cong béng ma ndi qua trinh CPH
cac DNNN doc quyén thoi gian qua chua dat dugc yéu cau dit ra ca vé mit sb
luong 13n chét lugng. Voi tdc do trénViét Nam kho long thuc hién dang 19 trinh hoi
nhap KTQT, gia nhap WTO nhu da cam két.

3.4/ Nhitng ton tai va khé khiin ciia qua trinh CPH DNNN doc quyén trong
thoi gian qua
3.4.1/ Nhiing ton tai ciia qua trinh CPH DNNN déc quyén

Qui mé CPH vin con nhé, toc dé vén con chiam va con nhiéu bit cp

Tién trinh CPH & hau hét cac linh vuc then chdt, nhitng TCT “dinh” van
kha i ach.

CPH Vietcombank — ngan hang thuong mai l6n nhat, manh nhit Viét Nam
ludn duogc nhic dén nhu mot “budce dot pha” nhung tiée thay van chua bude ra khoi
giai doan chuan bj. Ké hoach CPH cua nhiéu Cong ty, TCT 16n ciing dang trong
tinh trang twong ty, nghia 1 lién tiép bi tri hodn tir ndm nay qua nam khéc v6i nhiéu
1y do khac nhau (trong linh viec Hang khéng, Buu chinh — Vién théng). Bén canh

do, néu chiu khé quan sat mot chut s€ thay CPH cac cong ty “mau md” hau nhu van
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1a cudc “ddc dién” cua cac dai gia, chua c6 “dat” cho cac nha dau tu dai ching. Hay
no6i cach khac 13 c6 tinh trang CPH “khép kin” & mot sé don vi ma bao gidi da
khong it 1an phan anh.

TCT Vién thong Quan doi (Viettel) khi dugc phép trién khai ké hoach CPH
lai tuyén b6 “CPH khong 1a muc tiéu wu tién ctia Viettel”. Do dau ma c6 sy tru trir
trong CPH & 1 TCT dugc xem 1a m trong nhitng “dai gia” ctia Viét Nam. “Néu
tién hanh CPH, sy tham gia cia qua nhiéu c6 dong voi nhitng muyc tiéu ngan han
trudc mét s& anh huong toi nhitng chién lugce xay dung mot Tap doan Viettel hung
manh vé lau dai. Khat vong cua Viettel 1a dua dich vu vién thong ddc biét 1a thong
tin di dong t6i tat ca nhimg ngudi dan Viét Nam, nhat 13 nhitng tang 16p nghéo. Néu
CPH, liéu cac cb dong c6 mudn Viettel dung tram & nhiing ving sdu, ving xa, noi
khong giup Viettel sinh ra lgi nhuén. Néu tién hanh CPH va niém yét trén TTCK,
muc tiéu tdi da héa loi nhuan trong ngdn han dé 1am vui long c6 déng s& khong hod
tro Viettel tién hanh tung ra thi trudng cac goi cude xa hoi (Véi thuwong hiéu manh,
Viettel vin c6 thé ban cdc goi cwéce tra trude va khach hang phdi tra 60.000d/thang.
Mirc doanh thu dem lai sé tot hon nhiéu viéc ban mét goi cudc ma khach hang co
thé sir dung véi chi phi gan nhw bang 0). Nhitng chinh sach nhu vay liéu c6 duoc
TTCK chéip nhan khong? Hién nay Viettel chua tién hanh CPH cac dich vu vién
thong trong nudc nhu mang di dong, dién thoai cd dinh, internet, thué kénh quéc
té... Cach 1am cua Viettel 1a trong khi moi DN d6 x6 vao CPH va 1én san chung
khoan thi Viettel tap trung xay dung bo may, xdy dung van hoa, triét 1y kinh doanh
— nhitng yéu té nén tang ctia mot Tap doan vitng manh. Muyc tiéu wu tién cua Viettel
trong nam 2007 1a tr¢ thanh mang di dong s6 1 Viét Nam vé sd lugng thué bao,
vung pht song, chat luong dich vu... chir khong phai 1a CPH” (Trich tir Bdo Thanh
Nién s6 ra ngay 01/04/2007).

Vay khi ndo CPH méi 1a myc tiéu wu tién cta Viettel? Néu tat ca cac “dai
gia”, TCT déu néi “chua dén luc” CPH nhu Viettel thi liéu dén bao gio Viét Nam
m&i hoan thanh muc tiéu tai co cau cac DNNN? Nén nhé khong phai bat ky Tap
doan, CTCP nao ciing 1a tdp hop nhiing cd dong nhd, 18. CPH khéng c6 nghia 1a tu
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nhan hoa. Nha nude van ¢ thé thuc hién dugc cac muc tiéu x3 hoi thong qua cac
CTCP. (Vd'n dé dat ra la cac lanh dao Cong ty CPH co du ban linh, trinh do dé thuc
hién diing yéu cau, muc tiéu cia Nha nuwée dit ra cho cong tac CPH déi véi DN
minh lanh dao hay khéng?. Thuc té cho thiy, trén thé gi6i cac Tap doan 16n — la
cac CTCP nhw Coca Cola, Intel, Microsoff, ..., déu c6 nhiing c¢6 dong chién luoc rat
hung manh, ho van theo dudi dugc cac muc tiéu xi hoi, nhan dao va van xay dung
duoc triét 1y kinh doanh riéng cho minh. Theo Hiép dinh Thuong mai Vi¢t Nam —
Hoa ky, tir thang 12/2003, thi truong vién thong Viét Nam chinh thirc mé cira cho
cac cong ty My. Va thyuc té, mot s cong ty My vé vién thong di hoat dong & Viét
Nam tir nhiéu nim nay nhung chi ¢ dang thim do, tim hiéu nhu US Sprint,
Motorola, Qualcomm, chua ké vé cong nghé thong tin da cd Microsoft, Intel,
IBM,... Strtc manh cta cc cong ty My vé vién thong va cong nghé thong tin it hin
ai ciing biét. Néu nhu cic cong ty nay thuc sy tham gia vao thi truong Viét Nam,
néu Nha nude Viét Nam trude strc ép cta thi truong yéu cau phai loai bo nhimg dic
quyén, dic loi, wu dai danh cho cac DNNN (trong dé cé Viettel), liéu Viettel c¢6 con
dam tuyén bd: Cach lam cua Viettel 1a hiy cach xa dam dong. Khi moi DN d6 x6
vao CPH va lén san chiing khodn thi Viettel tap trung xay dung bd may, xay dung
van hoéa, triét Iy kinh doanh — nhiing yéu t6 nén tang cua mot Tap doan ving
manh,... Ly ludn cua Viettel that ra chi la muén tri hodn tién trinh CPH, mudn tiép
tuc duoc hudng nhing loi thé doc quyén ma thoi. Viettel chi 14 1 trong nhimg hinh
thuc bién tudng sg CPH, s¢ mat di bé d& an toan 12 Nha nude khi tré thanh CTCP

Béc ¢ mot sé6 “vin dé” ¢ mét sé DN hgu CPH.

Mot s6 DN sau CPH van nam trong tinh trang “binh thi méi1 nhung rugu
van cii”, nghia 1a it c6 su thay d6i vé co ciu, co ché quan 1y, nang luc diéu hanh...
va tat nhién 13 hiéu qua kinh doanh ciing khong duogc cai thién.

Mit khéc, tai nhiéu DNNN, Nha nuéc khong can nam giit ¢6 phan chi phoi
nhung van giit tGi hon 51% s6 ¢6 phan. CPH chi ¢6 ¥ nghia thay d6i mot phan so

hiru von ma chua tao ra sy bién doi v€ chat trong quan tri, di€u hanh. Viéc khong
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ché vén ¢ phan ciia cd dong 1a nha dau tu nudce ngodi trong cac cong ty Nha nudc
dugc CPH cling 1a mot han ché.

Mot thi truong chirng khoan chwa hoan hdo

Mic du tién hanh CPH, nhung khong phai bat ky DN CPH nao ciing tién
hanh dang ky giao dich trén TTCK. CPH con mang nang tinh khép kin. Chuyén ro
ri théng tin tir chinh cdc nhan vt ¢6 trach nhiém cua cac cong ty sip niém yét dang
tré thanh mot van nan nhuc nhoi.

Ttr thuc trang CPH trén dd dan dén mot hé qua tit yéu 1a chua c6 nim nao
két qua CPH cac DNNN doc quyén thuc té dat so véi chi tiéu di dat ra. Nguyén
nhén 1a do da phat sinh nhitng kho khan chu quan cling nhu khach quan kim ham
tién do CPH
3.4.2/ Nhitrng khé khin giy cén tré tién trinh CPH DNNN déc quyén & Viét
Nam

So mit quyén luc

Co bao gio chung ta ty hoi: ¢c6 bao nhiéu DNNN I6n con dang hudng thu
doc quyén trong cac nganh kinh té trong yéu? Bao nhiéu DNNN 16n con dang
huong nhiing dac quyén vé qui mo von, vé bao ho, vé tin dung, vé dét dai,..? Nhitng
khoan déng gop vao NSNN 1a nho 1am an hiéu qua hay chi dwa vao thé doc quyén?.
CPH ciing c6 nghia 1 doc quyén bi de doa va tam 1y chung cua cac lanh dao DNNN
1a lo ngai mét di nhitng dic quyén sau khi DN CPH. Hét doc quyén ciing 1a lic cho
théy 1anh dao DN c6 thuc tai dé tao ra loi nhuan hay khong? Ai khong lam dugc s€
bi loai bo. Chinh luc nay, thuc tai cla lanh dao bt dau dugc thir thach, vi tri cua
lanh dao bit dau bi de doa. DN nao, lanh dao nao mudn chung td thyc tai, thi viéc
san sang CPH 1a mdt co hoi. CPH DNNN khong chi tic dong dén 1anh dao DN ma
con tdc dong manh hon dén 13nh dao cac dja phuong, ban nganh. Mét khi CPH, uy
quyén vé quyét dinh nhan su, dinh huéng chién luoc,...14p tirc chuyén vao tay cic
c¢b dong. Uy quyén ciia Giam ddc DN ciing bj giam sat chic ché bai cac c¢b dong.

it ai biét rang & mot dia phuong xa xdi 1a Quang Nam lai dang thir nghiém

mot giai phap manh mé& cho chit “quyén” nay. O dady DNNN ldp ra cac du an, moi
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cic nha dau tu chién lugc tir khu vuc tu nhan tham gia, con Nha nudce chi nam 15%
¢ phan. Véi nhitng con nguoi tw tin, ho san sang dé quyén luc tity thuje vao tai
nang, khéng tiy thuéc vao ménh 1énh hanh chinh. Uy quyén, c6 18 day 1a van dé cot
16 cua toan bo ¥ twéng CPH. Trong moi DN luén 1udn c6 van dé nguoi chu sé hitu
(la cé déng) phai giam sat dé bao dam nguoi duoc Gy quyén (1 lanh dgao DN) hanh
dong vi quyén loi ciia chu. Trong DNNN, theo dinh nghia thi chu s hitu 13 toan
dan, khong phai 1a B9, S6 hay UBND. Vai tro cua chu sé hiru qua mo nhat, khoang
cach dén ngudi chit qua ménh mong. Vi thé méi c6 chuyén DN 1am in khong hiéu
qua nhung lanh dao van nguyén vi. Ciing vi nhiéu khi chi s& hitu bi lang quén, ma
ngudi 1am cong dd nghi minh 1a chi. CPH khép kin chinh 1a dé nhitng nguoi 1am
cong hop thirc héa vai trd 1am chii ctia minh. That sai 1am khi 1ap luan “ching t6i
xdy dap tai san nay, ching t6i phai dugc hudng”. Xin nhd rang tai san tich liy hay
gi tri thwong hiéu déu 1a cia DN — 14 s hitu toan dan.

Vé dinh hudng, chang c6 1y do gi dé 1an can vé dinh hudng khi ma thuc té
CPH da ching minh DN s€ 16n manh hon, NLD ¢6 thu nhép cao hon, dong gop vao
NSNN s& cao hon. Muyc tiéu “dan giau nudc manh” da hién ro. Van dé con lai chi 1a
cach thuc hién. Mgt gidm ddc DN ¢ Pa Nﬁng da nhan dinh “Co quan quan ly c6 vai
trd quan trong, nhung ldnh dao DN ¢6 vai trd quyét dinh”. Nhimg 1y do vé dinh gia,
giai quyét ng ton dong, ty 1& cd phan nha nudc,...chang phai 1a quyét dinh. Néu
lanh dao DN thuc sy mudn, moi van dé ky thuat CPH déu c6 thé giai quyét duoc.
Néu cip quan 1y thuc sy mudn, hoan toan co thé thay thé nhimng giam ddc khong tu
tin vao kha ndng cia minh sau CPH. Co quan quén ly va 1anh dao DN phai cung
chiu trach nhiém tao ra dot pha dé giai quyét dut diém duoc chir “quyén” trén.

Tam 1y cta cac 1anh dao & cac DNNN doc quyén khong thich CPH 1a do ho
lo ngai bi mat nhitng dic quyén sau khi DN CPH chi 13 mot phan trong tang bing
tao luc can, lam cham tién trinh CPH cac DNNN, mdt phan khac 13 do cac DN da
gip kho khin trong van dé xac dinh gia tri DN (ddc biét la khdu xdc dinh gid tri
thwong hiéu), vudng mic nhiéu vé dat dai va chuyén 1én san ching khoan, ...

Vé xdc dinh gia tri thuc 16 ciia DN xdy dung

64



Theo qui dinh x4c dinh gi4 tri DN ctia mot s6 loai hinh DN khi thuc hién
CPH, trong d6 c6 cac DN xay dung, dugc xac dinh theo tai san, nghia la “gia tri
thuc té cua DN duoc x4c dinh trén co s& kiém ké, phan loai va danh gia nham xac
dinh gia tri thuc té ctia toan bo tai san ciia DN theo gia thi truong tai thoi diém dinh
gia”. Tuy nhién trén thuc té, hoat dong xay dung c6 nhitng dic diém riéng, anh
huong rat 1én dén qua trinh x4c dinh gia tri DN nhu:

- San phém cua nganh xay dung 1a cac cong trinh kién trac, duoc xay dung
theo yéu ciu riéng cua khach hang. Tuy nhién gia ban cta loai san pham nay khong
duoc xac dinh cu thé khi ky hop dong kinh té, tham chi ngay ca khi cong trinh da
hoan thanh, ban giao va st dung. Chi dén khi quyét toan duoc phé duyét, gia tri
cong trinh mé&i dugc hai bén chap nhan 13 gia thanh toan cta hop dong xay dung.

- Pia diém san xuét ctia nganh xay dung khong 6n dinh, khoang cach cua
nhirng cong trinh xay dung 16n, thoi gian xay dung kéo dai, gdy khé khan cho viéc
danh gia chat luong va gi tri san pham do dang.

- Nguyén vat licu chinh ctua hoat dong xay dung 1a gach, cét, séi,...1a nhitng
vat liéu dé hao hut, mat mat nhung lai kh6 kiém ké do khong thé can, dong, do, dém
mot cach chinh xac.

Mait khac, kho khan 16n trong viéc xac dinh gia tri ctia cac DN xay dung
con 12 kiém tra, d6i chiéu va xac nhan cong no

Vé xdc dinh gid tri thwong hiéu

Dic biét cac TCT, DNNN 16n déu to ra “lo” vé “khau” xac dinh gia tri
thuong hi€¢u, mot diém moi trong qua trinh thyc hién theo ND 87/CP méi. Theo
Chu tich HPQT TCT Vinaconex Phi Thai Binh, gia tri thuong hiéu 14 loai tai san vo
hinh rat kho x4c dinh, thé nén cac TCT “me” rat ling tang khi cac cong ty “con”
khéng biét cong gia tri thwong hiéu 13 bao nhiéu phan trim 13 phd hop. Rit muén
1én san giao dich chimg khoan dé mé rong kénh huy dong vén, nhung c6 TCT chi
mudn “6m” khoan tién chénh 1éch khi ban c6 phan Nha nudc ra thi trudng chi véi
ly do: gia d6 c¢6 dugc 1a nho thuong hiéu cua DN hay cong ty “me”. Trudc tinh hinh

nay, trudng Ban chi dao doi méi va phat trién DN chi dao: “t6i day cac DN khong
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thé tién hanh CPH theo kiéu khép kin, ma dut khoat phai vuon ra ngoai thi truong”,
yéu cau cac DNNN phai d6i méi theo hudng da so hiru, c6 nhu vay trong bdi canh
ho1 nhap mdi co thé canh tranh duoc. Déng tho1 Thu truong BO Tai chinh cling
nhan manh “c6 phan ctua Nha nudc khi ban ra ngoai thi trudng 12 nham két hop hai
hoa loi ich DN va Nha nudc. Hon nita Nha nudc khong chi tiéu sé tién thu duge do
CPH mét cach phi Iy ma dung dé hd trg cho DN giai quyét lao dong dbi du hoic
tiép tuc dau tu cho cac cong ty yéu thé khéc.

Truéc nhimg kho khin, trd ngai phat sinh gy can tré tién trinh CPH
DNNN doc quyén thoi gian qua, dé ho trg qua trinh CPH, Nha nuéc dd co nhimg
bién phap nham kién quyét xit Iy nhiing tro ngai.
3.5/ Quyét tAm ciia Nha nuéc trong viée xir Iy nhirng tré ngai. Mot vai dw bao

Quyét tim ciia Nha nuwéc

Trong bao cdo tém tit do pho trudng Ban chi dao d6i méi va phat trién DN
— Pham Viét Muén — doc tai hoi nghi, da nhan manh viéc phai kién quyét thuc hién
xac dinh gia tri DN va ban ¢ phan bang phuong thirc thi truong, khic phuc tinh
trang khép kin trong ndi b DN va that thoat tai san Nha nudc. Pt muc tiéu co ban
hoan thanh CPH con s6 1.460 DNNN vao ndm 2007 hodc 2008. D¢ tri bénh s mat
quyén luc cua nhitg 1anh dao DN, Chinh phu giao cho B6 Néi vu xay dung qui ché
vé trach nhiém c4 nhan voi CPH. S& manh tay xit “cach chic” nhimg giam déc yéu
kém, chan chir khéng dam CPH. Vé quan diém ctia Chinh phu trong xit 1y cac lanh
dao yéu kém, Thu tudéng Nguyén tdn Diing di nhan manh: khong c6 chd cho nhing
lanh dao yéu kém, bdi ngay tai Pai hoi c¢b dong, ho s& chic chin khong duoc tin
nhiém.

Mot vai du bdao

Qua trinh CPH DNNN, dac biét 1a DNNN doc quyén chic chin s& tiép tuc
dién ra manh mé& va sau sac trong nam 2007, tuy nhién toc d6 s& khong thé nhu ky
vong cua Chinh phu ciing nhu cta céng chung dau tu. Luat Doanh nghiép thong
nhat méi dugc Qudc hoi thong qua dit ra thoi han hoan tat chuyén doi (dé chiu su

chi phéi cia Ludt DN thong nhdt) d6i v6i cac DNNN 14 4 nim. Pay qua 1a mot
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thach thirc. Dé ¢6 thé thuc ddy manh mé hon nita qua trinh CPH DNNN doc quyén
va hoan tat qué trinh nay vao nam 2010, theo du kién, c6 rat nhiéu viéc can phai
lam nhu:

Chinh phu can phai tiép tuc hoan thién cac co ché chinh sach cho CPH ciing
nhu chi dao manh mé hon, quyét liét hon d6i véi cac TCT, DNNN 16n. Bén canh
d6, vé phia cac DNNN ciing can phai quan triét nhan thirc, nd luc quyét tim trong
viéc vach ra va thyc thi 19 trinh. Lanh dao cdic DNNN ciing nhu cac B9, Nganh chu
quan can dung trén quan diém phat trién dé nhan thirc ring CPH 13 con dudng tat
yéu dé c6 thé ton tai trong bdi canh 14 thanh vién WTO, hoi nhap KTQT. Nhiing
dac quyén, dac loi ca nhan hay cuc bd can phai dugc tir bd. Tuy nhién, bén canh do6
cling can phai luu ¥, 1am nhanh khéng c6 nghia 1a 1am au, tranh CPH hinh thirc
hodc “ban r&” tai san Nha nudc.

Dbi véi cac DN sau CPH, phai thuc sy thay doi vé co ché quan 1y va ting
cudng giam sat dé vira nang cao hiéu qua hoat dong (muc dich ciia CPH) vira dam
bao quyén loi chinh dang cho tat ca cac co6 dong. Mit khac, can phai tiép tuc ndi
rong gidi han tham gia cta cac nha dau tu nude ngoai vao cac CTCP, nhanh chong
thue hién niém yét c¢d phiéu d6i voi cac cong ty du tiéu chuan.

O mdt khia canh khac, can hoan thién cac co ché cua TTCK, tich cuc tuyén
truyén pho cap kién thirc vé ching khoan va TTCK trong cong chiing dau tu; tang
cudng giam sat dbi v6i hoat dong cua SO Giao dich va cac cong ty ching khoan
cling nhu cac cong ty niém yét nham tao ra mot thi truong chimg khoan “sach” va
hoat dong lanh manh, tranh nhirng dd vo gay hau qua x4u dbi v6i nén kinh té va
moi truong dau tu.

Va cubi ciing, mot san choi twong d6i thuan khiét v6i cac cong ty canh
tranh binh déng va phat trién lanh manh, mot TTCK hoat dong hi¢u qua, mot nén
kinh té thi truong ding nghia 14 nhiing diéu ma ching ta cing ky vong trong mot
tuong lai.

3.6/ Kinh nghiém CPH cac DNNN déc quyén tir cac nwéc

Kinh nghiém ciia Trung Quéc
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Thé gi6i hién dang nhic nhiéu dén su ndi 1én cua Trung Qudc trong nén
kinh té thé gii, duoc ménh danh 1a “gi khong 16” véi toc do ting trudong “qua
nong”, tao dugc lgi thé canh tranh v&i bat ky mot cuong quéc nao. S¢ di co6 duoc
sttc manh ting truong d6, mot phan quan trong 13 Trung Qudc di phat huy duoc noi
luc, tan dung triét dé duoc thoi co cua qué trinh hdi nhap kinh té quéc té mang lai.
Mot trong nhitng yéu t6 gop phan vao sy thanh coéng d6 phai ké dén Trung Quéc da
thuc hién tdt viéc cai cach DNNN, dic biét 1a thuc hién viéc da nguyén hoa, CPH
cac DNNN doc quyén do Nha nudc khdng ché ¢ phan.

Trung Quéc da thuc hién cai cich DNNN mot cach sau rong béng cach xay
dung va hoan thién hé théng phap luat. Nha nudc da ban hanh hang loat cic chinh
sach phap quy, trong d6 c6 2 van ban c6 tdm quan trong dic biét 1a “Luit DN cong
nghiép thudc ché do s hiru toan dan” va “Luét cong ty” nhim md rong quyén tu
chu cua DN, két hop trach nhiém hiéu qua véi loi ich kinh t& cia DN va ngudi lao
dong nham khich 18 tinh tich cuc trong hoat dong san XUAL. Trung Quéc xac dinh ro
cai cach DN 1a khau then chdt trong cai cach thé ché kinh té. Yéu ciu co ban cia
clia cai cach DNNN 1a xit 1y dang dan mdi quan hé gitta Nha nudc va DN, véi chu
treong, tich quyén han gitta DNNN v6i chinh quyén; phan biét r& quyén s hitu vé6i
quyén kinh doanh; x4c dinh DNNN 14 t6 chirc kinh té c6 quyén tu kinh doanh, tu
chiu 13 13, trén co sé d6 xay dung cac hinh thirc ché do trach nhiém. Bién phap tién
hanh cha yéu 1a tién hanh ché d6 c6 phan va tap doan DN. Ké tir nam 1992 dén nay,
ché @6 DN hién dai ¢ Trung Qudc budc dau duoc xac lap, phi hop véi yéu ciu cia
thé ché kinh té thi truong XHCN 14 xdy dung DNNN thanh thwe thé phap nhan doc
1ap va chu thé canh tranh trén truong qubc té. Lam cho DN thich nghi v6i nhu cau
thi truong thong qua viéc thuc hién CPH, thanh 13p Tap doan DN... Pai hdi Pang
Cong san Trung Quéc lan thir XVI nam 2002 d3 xac dinh: “di sdu cai cach DNNN,
ngoai mot sb6 it DNNN phai hoat dong vd1 100% von Nha nuée, can tich cuc déy
manh thuc hién ché d6 c¢6 phan, phat trién kinh té s¢ hitu hdn hop. Thuc hién da
nguyén hoa chi thé ddu tu nhitng DNNN doc quyén, quan trong do Nha nudc

khong ché c6 phan. Xuc tién cai cach nganh nghé ddc quyén, tich cuc dua vao co
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ché canh tranh. Thong qua su huéng din cua thi truong va chinh sach phat trién cac
cong ty 16m, cac Tap doan DN 16n c6 strc canh tranh qudc té. Khuyén khich tao diéu
kién cho cac DNNN phat trién...”. No6i chung cha truong cai cach DNNN cua
Trung Qudc vé co ban 1a sip xép lai khu viec DNNN theo huéng thu hep pham vi,
giam sd luong va tap trung dén vao nhimg linh vyc, nganh nghé quan trong ctia nén
kinh té; co cdu lai quan 1y ndi bo DN theo ché do cong ty phu hop véi co ché thi
truong ddng thoi cai cach theo hudng tach Nha nudc véi DN, tach chirc ning s
hiru v6i chtrc nang quan 1y hanh chanh ciia Nha nuéc, tach quyén so hitu véi quyén
kinh doanh.

Theo danh gia cta cic chuyén gia Trung Qudc, su nghiép cai cach DNNN
Trung Quéc chi mdi thyc sy khoi sdc 13 khi Trung Qudc tham gia vao WTO. Budce
ngodc trong cai cach DNNN cta Trung Qudc 1a tir b chinh sach “giam chinh,
nhuong quyén” va “giam thué, nhuong 16i”, thay vao d6 1a chu truong méi thong
qua nhitng sadng tao vé ché d6 DN, tan dung dac diém tach roi quyén s& hiru voi
quyén kinh doanh ctia ché d6 cong ty 1am cho tién vdn so hiru Nha nude vao DN
vira gitt dugce, vira lam DN tré thanh chu thé doc 1ap cuda thi truong. Tuy nhién thuc
té cho thay su tach biét quyén so hitu va quyén quan 1y véi ché d6 tu quan cao cia
DN sau mdt thoi gian 4p dung da dan dén mot s6 bat loi nhu viée loi dung chirc
quyén, chay theo lgi nhuan trudc mét, tham nhiing lam ton hai dén tai san Nha
nuée. Do vay, khong thé giai quyét van dé nay bang cac bién phap hanh chinh hay
cac bién phap khac nhu kiém toan, ké toan, ma can ap dung cac don bay kinh té
thong qua cac hinh thirc cai cach khac nhau, va CPH DNNN Ia mét trong cac hinh
thirc cdi cach quan trong.

Cac CTCP cua Trung Qudc duoc hinh thanh chu yéu theo 3 cach: ban cb
phiéu cho CB CNV trong ndi bd DN; phat hanh ¢ phiéu cong khai ra x3 hoi, CTCP
hinh thanh bang cach nam giit ¢6 phiéu giita cac DN...

Dbi voi cac DN bat dau tién hanh CPH, Chinh pht Trung Qudc thuc hién
mot s6 bién phap hitu hiéu nhu: Khuyén khich sap nhép tai san, quy pham hoa viéc

pha san, thuc hién chuyén no thanh cb phﬁn, trg gitp cac DN cai tao ky thuat, mé
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rong qui hoach von, giai quyét van dé that nghiép cho ngudi lao dong. Pbi véi cac
DN da CPH, Chinh phu da tao diéu kién cho hudng mot s6 uwu dai nhu: Thué sut,
thué thu nhap DN, dic bi¢t dugc giam thué trong nhitng nam dau hoat dong. Poi
v6oi nhitng DN sau khi CPH ma dat thanh tich cao trong SXKD, thi s€ duoc tao diéu
kién thuén lgi tham gia vao TTCK, dugc huong uu dai vé tai chinh nhu: danh 10%
¢ phan DN dé thudng bang ¢ phiéu cho cac can bo lanh dao va CNV cia DN, ..

C6 thé nodi, muc dich cin ban cua viéc thuc hién ché do cd ph?ln ¢ Trung
Qudc 1a thay ddi ché do s hitu tai san ma ¢ do trude ddy, Nha nudce ludn giir vai tro
doc quyén, dé hinh thanh nén két cdu da dang vé quyén sO hiru tai san trong ndi bd
DN, t6i wu hoa két cau quan tri DN. Day 1a loi ich cin ban va lau dai nhat cia viéc
cai cach, CPH cac DNNN ¢ Trung Qudc.

Cai cach DNNN ludn 13 van dé dugc Chinh phit Trung Québc dic biét quan
tam. Mic du cai cach DNNN trong thoi gian vira qua dd mang lai mot sé két qua
dang ké, nhung theo cac chuyén gia dau nganh ctua Trung Qudc, viéc cai cach co
cdu cac DNNN thong qua CPH DNNN cua Trung Qudc hién nay vin dang con
nhiéu bat cap so véi tidu chuan dat ra.

Thir nhit, co cAu quan 1y bang phap nhan chua hoan chinh, ¢ thé thiy 1
van con khong it DNNN chwa thanh 14p HDQTva ban kiém tra cta cong ty me dugc
lap ra chi trén danh nghia ma khong c6 thuc quyén trong viéc hoach dinh phuong
huéng chinh sach, quyén kiém tra. Viéc kiém tra giam sat doi ngii nhan vién cia
DN kho tién hanh, gdy tré ngai cho viéc quan 1y diéu hanh cia cong ty me di véi
cac cong ty con khién tai san cia DNNN that thoat khong ro trong thoi gian qua.

Thir hai, viéc quan 1y kinh doanh theo co ché thi trudong chua hinh thanh.
Ngoai ra, hé thong phan cong va danh gid d6i ngii nhan su con han ché va chua du
minh bach khién khong c6 ti€u chuén chtrc trach, nhiém vu 16 rang.

Thir ba, viéc cai cach hé thong chi tra lwong va phuc lgi cho ngudi lao dong
con lac hau. Céc nha lanh dao cong ty va chuyén gia van huéng thu nhap thip hon
tiéu chuan lao dong trén thi truong, trong khi cac can bo kinh doanh binh thudng lai

c6 luong cao hon dan téi tinh trang “chay mau chat xam™.
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Chu tich Uy ban quan 1y tai sitn DNNN ctia Trung Qudc cho riang nhimng bat
cap vé cai cach DNNN noi trén di 1am han ché kha nang canh tranh cua nén kinh té
ddng thoi anh huéng khong nho toi toe d6 tang trudong cta dat nude. Do d6 Chinh
phu Trung Qudc di quyét dinh phai khan truong giai quyét nhitng van dé gai goc
nay theo mot sb giai phap quan trong sau:

- Trude hét 1a thiét 1ap mot hé théng quyén sO hiru tai san hi¢n dai: sy phat
trién ctia hé thong lién doanh va s& hitu hon hop cta nén kinh t€ cho phép tién von
quéc doanh va vbn ngoai qudc doanh cung ton tai. Pay 1a hinh thirc dé két hop ché
d6 so hiru cong cong véi nén kinh té thi truong. Viéce thiét 1ap mot hé théng quyén
so hitu tai san hién dai c6 y nghia quan trong ddi vé6i viée di sau cai cach DNNN.
Cai cach hé théng quan 1y tai san qudc gia cling c6 ¥ nghia 13 lam rd hon vé quyén
s& hiru tai san qudc gia va cho phép cac nha dau tu dugc gitt ¢ phan. Trong khi cac
nha dau tu ¢ thé chuyén quyén cd phan ctia minh, ho khong thé hoat dong truc tiép
hodc can thi¢p truc tiép vao hoat dong cua DN. Viéc dinh nghia chinh xéc quyén Ny
hiru tai san con 1a chia khoa dé di siu cai cach DN tap thé.

- Cai t6 co ciu quan Iy cac DNNN: can dwa vao hinh thirc tuyén mo cac nha
quan Iy DNNN theo hudng thi truong. Trong sb tat ca 190 DNNN ctia Trung Qudc
dit dudi quyén ctua Uy ban giam sat va quan 1y tai san qudc doanh truc thude Qudc
vu vién, nhiéu giam ddc da duoc tuyén mod theo nhitng thu tuc va trinh ty cua thi
truong.

- Céc yéu cau cu thé vé cai cach cac nganh cong nghiép doc quyén can néi
long kiém soat thi truong, dua ra hinh thic canh tranh, thyc hi¢n dau tu da dang,
tang cudng giam sat va quan ly. Tuy nhién, cai cach trong van dé nay con dién ra rat
cham. Cac nganh cong nghiép doc quyén ciia Trung Qudc hién nay cé thé duogc chia
thanh 2 bo phan. B6 phan thir nhit bao gdm nganh Dién, Buu chinh — Vién thong va
Hang khong, nhitng nganh da bat dau trién khai cai cach nhung con thiéu tinh canh
tranh va can phai tiép tuc cai té co ciu thi trudng. Vi vay Nha nudc can phai tao
diéu kién dé dua von ngoai qudc doanh va cho nhitng nha dau tu méi tham gia vao

cudc canh tranh nay. Bo phan thir hai lién quan t61 nganh Puong sit, Buu dién va
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nganh dich vy cong cong. Nhitnh DN nay con chua tach roi chic ndng ctua chinh
quyén khoi chirc ning ctia DN. Trong twong lai, nhitng khé khin trong viée thuc
hién cai cach thanh phéan kinh t& qudc doanh s& chu yéu tip trung vao nhiing linh
vuc ndy, vi da s6 thanh phan kinh t& Nha nuéce nim trong nhimg nganh nay.

Huéng di ctia chuong trinh cai cich DNNN ciia Trung Quédc da rd, nhung
dé thuc hién hiéu qua nguoi Trung Qudc con rat nhiéu viée phai lam. Thanh cong
cua Trung Quéc 1a Tuén xem cai cach DNNN 14 qué trinh thir nghiém lién tuc, thir
nghi¢m dé hoan thién, nham dem lai strc séng méi cho DN, cho nén kinh té.

Kinh nghiém tir Nga, bai hoc cho Viét Nam

Theo cam két, khi Viét Nam trd thanh thanh vién chinh thic cia WTO,
Viét Nam phai mé cira thi trudng trén nhiéu linh vuc quan trong cta nén kinh té,
phai day nhanh tién trinh CPH DNNN, phan d4u hoan thanh CPH DNNN trudc
nam 2010. Day khong chi 13 cam két ciia Viét Nam khi gia nhdp WTO ma con 13 xu
thé tat yéu dé hoi nhap KTQT. Bdi néu lam cham tién d6 CPH chung ta s& phai doi
mat vo1 nhitng thach thac 16n vé nang lyc canh tranh ctua nén kinh té, nang lyc canh
tranh ctia DN. Qua trinh CPH ¢ Viét Nam khong 1a qué trinh tu nhan hoéa. Nhin lai
bai hoc “tw nhan héa & Nga vao nhimg nam 1990 dé thdy rang canh bao cua Chinh
phu Viét Nam sé& khong thura.

Trudc hét can phai ndi ngay, tu nhan héa va CPH 1a 2 khai niém khac nhau.
CPH 14 qua trinh chuyén d6i co cdu quan tri (ir DNNN sang DN cé phan). Con tu
nhan hoa 13 qua trinh chuyén d6i so hitu (tir s hitu Nha nude, sé hitu tdp thé sang
s& hiru tw nhdn). Nhu vay, CPH va tu nhan hoa sé ¢6 diém gip nhau khi qua trinh
thay ddi co cau quan trj lam chuyén d6i co cu s hitu tir Nha nuée sang tu nhan.
Hién nay, qué trinh tu nhan hoa & nudc ta chua dién ra manh mé&, nhung day s& 1a
mot 1an song tat yéu trong twong lai khong xa, vi sé hiru tu nhan 13 déng luc co ban
dé phat trién kinh té thi truong.

Nhén thtc rd diéu ndy, Chinh phu Nga ngay trong giai doan dau cai cach
1990 — 1994 da xem tu nhan hoa la mdt trong bon nhiém vu co ban, véi hai cach

Iira chon: (1)sé tién hanh tu nhan hoa timg budc, trao tai san vao tay chu s¢ hitu
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m&i, thue sy sir dung tai san hiéu qua, voi gid cao nhét co thé. (2), tién hanh tu nhan
hoa nhanh chéng, phan phat khong tai san qudc hiru cho toan dan. Do hé thdng
chinh tri chua on dinh va duéi nhidu ap lyc vé kinh té, chinh tri, thim chi khong
loai trir déng co ca nhan. Chinh phu Nga quyét dinh lya chon phuong 4n hai: Tién
hanh tu nhan héa nhanh chéng, phan phat khong tai san qubc hitu cho toan déan, bat
ké cac DN d6 c6 nam trong linh vuc trong yéu ctia nén kinh té hay khong. Két qua
la tr nam 1992 — 1994 trén toan Nga da c6 125.514 DNNN dang ky tu nhan hoa,
trong d6 da thuc hién chuyén ddi s¢ hiru duoc 88.814 DN. Nha nudc thu vé 760 ti
rap (twong dwong 3,7 ti USD véi gid cudi nam 1992) — mot con sb qua it 6i so véi
gia tri thuc ctua téng tai san da dua ra chao ban. S& hiru cua Nha nudc duoc chia nho
cho mot nhém ngudi, tao nén mot gidi kinh té thuong luu bao gém cac nha tai phiét
va cac 6ng trum kinh té “den”. C6 thé nhan thay rd diéu nay khi phén tich di liéu vé
thu nhap va tich lily xd hoi. Theo d6 5% dan sé thudc tang 16p gidu va rat giau
chiém 73% tich Iy toan xa hoi va 80% ngoai t€ luu hanh dudi dang tién mat. Pac
biét tang 16p tai phiét nay con c6 thé diéu tiét ca nén kinh té cua Nga do khdng ché
duoc cac Nganh, linh vyc trong yéu ctia nén kinh té. Chénh léch trong thu nhép
giita tang 16p gidu — ngheo c6 luc 1én dén hang nghin 1an (1.360 lan theo s6 liéu
nam 1997). Viéc hoa gia cac tai san qudc gia, cb tinh tao qué trinh pha san do dé
giam gia thanh cac nha mady, to hop kinh té nha nuéc di tro thanh budc di quen
thudc clia qua trinh tu nhan hoa. Vi du: Tap doan khi dt 16n nhat thé gigi ROS
“Gazprom” dugc dinh gid khoang 300 ti rap (twong dwong 12 ti USD, trong khi gia
cua cong ty My twong dwong “Chevron Group” la 123 ti); ngan hang tin dung
“Sberbank”, voi hang nghin chi nhanh trén khip nudc Nga duoc danh gia bang 230
triéu USD, trong khi chi phi ngan hang ndy bo ra dé xay dung tru s& chinh tai
duong 60 Cach mang Thang 10, Matscova (chi la mot trong hang nghin tru so) da
vuot qua con sd 300 triéu USD. Piéu dang luu ¥ 13 qua trinh tu nhan hoa d3 dua
dén két cuc: toan bd s6 loi tic tir tai nguyén thién nhién, nhitng nganh nghé then

chét ciia Nga d3 tip trung toan bo trong tay cac nha tai phiét, cac Tap doan tai chinh
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than chinh phu hodc cac t6 chuc kinh t& “den” — lyc lwong nay chiém khodng 7 —
10% ddn s6 dat miorc.

Tat nhién, hoan canh kinh té chinh tri ctia mdi nudc mdi khac, nhung khong
phai vi thé ma ching ta khong hoc hoi duoc gi.

Thir nhét, tw nhén héa la cong cu chir khong thé la muc dich. Tu nhan héa
trén con dudng phat trién kinh té thi trudong, tu do hoa thwong mai va hoi nhap qudc
té 1a cong viée tat yéu can lam, nhung qua trinh tw nhan héa can phai tim cho dugc
chu s& hitu c6 du nang luc str dung tai san quéc gia, cac chu s& hitu lam viéc hi¢u
qué vi loi ich cong dong. Mudn tu nhan héa thanh cong can thiét phai lap duge mot
co ché dinh gid tai san minh bach va cong khai (theo LaSalle Investment
Management/ Jones Lang LaSalle cong bo cdch day khéng lauchi s6 minh bach ciia
thi truong bat dong san_REIT — 2006 cua Viét Nam la 4,69 diém — thudc loai khong
minh bach. Cac linh vuc khac nhu dau tw, tai chinh, ngan hang, bado hiém, ... chua
6 diéu kién va khd nang xép hang).

Thir hai, Tich iy tw ban va trach nhiém déi véi cong dong. Néu Chinh phu
khong hinh thanh duoc mét co ché kiém soat hitu higu thi c¢6 thé dé dang hinh thanh
1én mot 16p chu sé hitu tu nhan mai, gidu co6 khdng ché toan bo nén kinh té nudc
nha nhung chi biét lo cho tai tién ctia minh va hoan toan vé trach nhiém (néu khong
néi la quay heng lai) voi su phat trién cua cong dong. Pidu nay dic biét rat dé xay
ra néu mot lac nao d6 chung ta quyét dinh tu nhan héa cac DN khai thac tai nguyén
thién nhién, cdc DN trong cac linh vuc then chét ciia nén kinh té.

Thir ba, Quan hé gitta nhom loi ich, gidi quan chirc va nguoi ddan. Tu nhan
hoa 1a mot qua trinh phuc tap, lién quan dén nhitng tai san khong 156. Loi ich cang
nhiéu, nhém loi ich cang da dang va phong phu. Két qua tu nhan hoa s& bién dang
hoan toan néu cic nhém loi ich ca nhan nay phdi hop chic ché, cung chia s& quyén
loi véi giéi quan chirc tham nhiing . Tai san qudc gia s& dé dang trao khong mot

cach dudng hoang vao tay cha so hitu méi bat chap loi ich cong dong.
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C6 thé thiy, qua trinh tu nhan héa ¢ nude ta hién nay dang di theo mot 16
trinh khac han v6i nudc Nga. Nhung nhu thé khong co nghia 14 chung ta s& khong
phai gap phai nhitng van dé nhu ngudi Nga da timg gap.

Két luan chwong 3

Tu thyc trang CPH ¢ Viét Nam trong thoi gian qua, cling nhu kinh nghiém
CPH cuia cac nudc trén thé gidi, ching ta c6 thé dé dang nhan thdy rang CPH
DNNN doc quyén khong phai 1a mot qua trinh don gian. CPH DNNN doc quyén 1a
mot xu thé tat yéu dé hoi nhap KTQT. Nhung néu khong co nhiing chi dao, hudng
dan kip thoi tir phia Nha nude thi nhimg kho khan, trd ngai d va s& sian sang phat
sinh anh hudng dén tién trinh CPH. Dé c¢6 duoc nhitng chi dao kip thoi, vé phia Nha
nude, cong tac tong két, danh gia tinh hinh ciing nhu cong tac thu thap va xit 1y cac

gidi phap tré nén vo cung quan trong.
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Chwong 4
Giai phap nhim diy manh CPH cac DNNN ddc quyén thoi ky hdu WTO

So v6i1 cac hinh thic giao, ban, khoan, cho thué, giai thé, pha san,... thi
CPH 1a giai phap c6 nhiéu vu diém trong viéc tai co cAu lai DNNN. CPH gitp
DNNN c¢6 co ché huy dong von nham thoat khoi tinh trang yéu kém trén co sé van
duy tri lién tuc hoat dong san xuat,..., dong thoi cho phép Nha nudc kiém soat dugce
DN (néu can). Chuyén triét d& DNNN doc quyén sang hoat dong theo co ché thi
truong trén co s& vura xac dinh ro chu s¢ hiru vira tao quyén tu chu rong rai cho DN;
tao co ché, mé hinh quan 1y hiéu qua cho DNNN chuyén dbi. Thuc té hoat dong cua
da s6 DNNN sau CPH thoi gian qua d3 ching thuc rd rang cho nhimg vu diém trén
cua CPH.

Theo s6 lidu diéu tra ciia Vién Nghién ctru quan 1y kinh té trung wong thi
trong 435 DNNN sau CPH dugc hoi thi ¢6 t6i 92,72% s6 DN cho rang tinh hinh
DN cua ho tot hon so véi trudc CPH, chi ¢6 4,85% danh gia tinh hinh khong thay
ddi va 2,43% cho rang kém hon. Nhitng théng ké dinh luong ctia cac co quan Chinh
phu ciing khang dinh nhan dinh d6. Theo bao céo ciia Ban d6i méi DN, téng hop
hon 200 DN da CPH hon 1 nam cho théy: binh quan doanh thu tang 43%, lgi nhuan
tang hon 100%, ndp ngan sach tang 18%, lao dong tang 5%, thu nhap cia nguoi lao
dong tang 22%. Tuy nhién c6 mot nghich 1y 1a mic du ca vé nhan thirc va thyc tién,
CPH di duoc thira nhan 1a tt nhung tdc d6 CPH thuc té duong nhu qua cham so
v6i muc tidu dat ra. Chua c6 thoi ky nao két qua CPH thyc tién dat ké hoach. Chang
han nam 2003, dy kién CPH 986 DNNN nhung thuc té chi dat 156 DN bang
15,82% ké hoach. Con vé ti trong von, theo BO Tai chinh, mic du nim 2006 sb
DNNN thyuc hién CPH tang cao nhung s6 von ciia cac CTCP méi dat ti 16 12% , con
lai van nam & hau hét cac Tap doan, TCT, trong céac linh vuc quan trong hi€én Nha
nudc dang giit doc quyén, khu vuc ngoai quéc doanh khong thé chen chan vao

dugc. Thir di sdu tim hiéu nguyén nhan ciia tinh trang cham tré nay chung ta thay:
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Hon muodi nam qua, vigc CPH DNNN da duogc trién khai thuc hién tung
budc viing chic, theo dung dudng 16i, Nghi quyét cua DPang, Chinh phu da cu thé
hoa cic chu truong ciia Pang, ban hanh dong b cac van ban phap quy, co chinh
sach kha toan dién va phu hop, kip thoi giai quyét cac van dé dit ra trong sip xép
CPH DNNN, nhét 13 viéc dinh gia DN, xit 1y no ton dong, lao dong doéi du... Cac
B0, Nganh, Tinh, Thanh phd truc thudc trung wong va DNNN ciing dd nhén thirc
viéc sép xép, CPH DNNN Ia mét nhiém vu trong tdm nén da tich cuc chi dao vdi
chuong trinh, bién phap cu thé va di dat dugc két qua quan trong. Sau khi c6 Nghi
quyét T.U 3 (khoa IX), cong tac CPH d3 dugc day manh hon nhiéu, co ban dat
duoc muc tiéu dé ra. Qua CPH, nhiéu DNNN di chuyén thanh DN ¢6 nhiéu chi s
hitu, tao dong luc va co ché quan 1y ning dong, huy dong thém duoc ngudn vén cua
x4 hoi vao san xuat, kinh doanh; hiéu qua suc canh tranh va kha nang hdi nhap ctua
DN duoc nang 1én. Thyc tién khang dinh CPH di tré thanh giai phap quan trong,
chu yéu dé co cdu lai, d6i méi co ché quan 1y va nang cao hiéu qua hoat dong cia
DNNN. Tuy nhién, tién d6 CPH van con rat cham, 1a do van con mot sd vuong méc
trong qua trinh thuc hién chua dugc thao gé kip thoi.

4.1/ Giai quyét nhirng van dé khiic mac trong CPH nham diy manh tién trinh
CPH DNNN ddc quyén thoi ky hiu WTO
4.1.1/ Moi trwong phap ly

Vudéng mic dau tién va rat 1on 13 tir méi truong phéap 1y chung cho cac DN
hoat dong dén co s& phap 1y cho CPH con nhiéu bat cap, khong dong b, can trd 1an
nhau. Cai cach hanh chinh khong theo kip cai cach DN, khién céc qui dinh, thu tuc
tré thanh “vét can” cho qua trinh CPH. Theo s6 liéu diéu tra chinh thirc dugc cong
bd thi gan 60% can bo quan 1y, chuyén gia kinh té cho ring, mot s qui dinh cta
Nha nuéc vé CPH thiéu cu thé, cic van ban phap quy ban hanh con chdm, mau
thuan, chong chéo nhau nén chua tao dugc méi truong phap 1y , méi trudng kinh té
thuan loi cho CPH.

Nhiéu chinh sach méi ctia Nha nu6c (chita dung trong nhitng Nghi dinh vé

CPH) it nhiéu mau thuan véi cac vin ban phap 1y da c6 san (vi du Nghi dinh 64/CP
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qui dinh khéng gici han mitc mua c6 phiéu ciia cé6 dong mau thudn véi Phap lénh
chong tham nhiing, ...), hodc chua c¢6 hudng dan cu thé cho phép can bo cé thé thuc
thi. (Vi du ré nhdt la trong linh viee xit Iy tai chinh ciia DN. Chinh sach CPH cho
phép DN thoa thudn khoanh, gian, giam xoa ng voi NHTM nhung NHTM la DN,
nhitng khoanh, gidn, gidm, xod ng dé hach todn vao dau thi chira dwoc hudng dan).
Trén thuc té ching ta ciing thiy rang, néu Chinh phu va cac Bo dua ra nhitng cach
thirc, chinh sach cu thé, giai quyét tmg van dé& cho DNNN CPH thi ¢6 xu huéng
vira ctng nhic, khong sat thuc té va khong bao gid du. Boi 18 cac DN c¢6 mot hé
thdng cac van dé riéng. Nén ching can phan cip rong hon nita cho cac dia phuong
va B0, Nganh, dac bi¢t 1a cho Ban chi dao d6i m&i DN & céc cép quyén quyét dinh
va chiu trach nhiém x@r ly céc van dé cu thé ctia DN theo nguyén tac kinh té thi
truong di doi véi cong tac kiém tra, theo ddi, chi dao sat sao ciia Chinh pha. C6 nhu
thé nhimg van dé xi 1y no, xit 1y tai san khong can dung,... méi c6 thé tién hanh
nhanh.

Don cuir truong hop cia TCT Dién t¢r va Tin hoc Viét Nam (Vietnam
Electronics and informatic corporation VEIC)gap khong it kho khan trong qua
trinh CPH boi moi trudng phéap 1y con nhiéu bat cap. Ngay 07/01/2005, Thu tudng
Chinh phu c¢6 Quyét dinh sé 06/2005/QD-TTg vé viéc thi diém CPH TCT Pién tur
va Tin hoc Viét Nam. Trong dé6 Muc 2, Piéu 1 ghi: “Chuyén cong ty TNHH Nha
nudc mot thanh vién Di¢n tir Binh Hoa (VBH) thanh CTCP”. Thuc hién Quyét dinh
nay cua Thu tuong Chinh phu, ngay 31/01/2005, B truong Bo Cong nghiép ra
Quyét dinh s6 244/QD-TCCB vé viéc CPH VBH”. Ngay 15/12/2005, CTCP Dién
tir Binh Hoa t6 chirc Pai hoi ¢ dong 1an thir nhat dé thong qua phuong an san xuat,
bau HPQT va HPQT di cir Giam dbc va Ké toan truong. nhung khi CTCP Dién tir
Binh Hoa ndp ho so 1én S& Ké hoach Pau tu TP.HS Chi Minh vao ngay 19/12/2005
dé xin cdp “Gidy chimg nhan diang ky kinh doanh” méi. Tiéc thay, VBH di khong
duoc S¢ Ké hoach Pau tu TP.HO Chi Minh tiép nhén ho so vai 1y do: “Pé S& trinh
Bo6 Ké hoach Pau tu xin ¥ kién”. nhu vay, VBH phai mat khoang 2 thang dé hoan
tat thu tuc.
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Trong qui dinh cii Nha nuéc cho CTCP ¢6 qui dinh gay kho khin cho nhiéu
CTCP rat kho hoat dong va phat huy lgi thé ctia minh. Cu thé nhu viéc Nha nudc
qui dinh nhitng van dé 16n thi CTCP phai duogc trén 65% cb dong dong ¥. Qui dinh
nay gdy kho khin cho CTCP ma Nha nudc khong nam c6 phan chi phéi (trén 51%)
ma chi ndm giit tir 35% dén 49%. Bai 18, & nhitng CTCP nay, phan vén Nha nudc
nidm giir thudng giao cho mot nguoi dai dién Nha nude va vi Iy do nao dé, ho s&
khong biéu quyét voi nhitng phuong an ma HPQT va TGP hodc GP dua ra va nhu
thé s& gay thiét hai cho DN. Ho gay khé khan, nhung ho khong chiu trach nhiém vé
su phat trién hay pha san ctia DN.

Thue té ciing cho thiy, trong khi cac DN tién hanh CPH thi mét trong
nhirng kho khan la viéc tién hanh xac dinh gia tri DN. Theo qui dinh, cac DN cho
dau thau dé cac cong ty Kiém toan ma Nha nudc cho phép duge ky hop dong véi
cac DN khi can xéac dinh gia tri cia minh. Nhung ciing ¢6 DN d4 tién hanh d4u thau
va d4 chon dugc don vi kiém toan ngay cung thanh phé thi lai khéng duoc Bo chap
thuan, ma Bo lai gi6i thiéu don vi kiém toan tir Ha Noi vao dé tién hanh xac dinh
gia tri cua DN...

Chinh sy bat nhat khong rd rang ciia méi truong phap 1y, cling nhu sy can
thiép khong ding qui dinh cta nhitng nguoi c6 chirc, c6 quyén di phan nao anh
huong dén tién trinh CPH cua DN.

4.1.2/ Dinh gia tri DN khi CPH

CPH 14 hoat dong mang tinh chat trao d6i mua ban, trong d6 bén ban 1a Nha
nuéce do cac cap duoc ty quyén khac nhau dai dién va bén mua 1a x3 hoi cong dan
v6i cac chi thé da dang nhu ca nhan, phap nhan, td chirc doan thé, xi hoi, ngudi
traong nudc va nguoi nudc ngoai,... Trong quan hé mua ban do 1o1 ich ctia cac bén
khong phai bao gid ciing tuyét ddi thdng nhat véi nhau. Nha nuée mudn ban duge
gia. Néu ban ré thi can b dinh gia s& bi gan cho toi 1am that thoat vén Nha nudc.
Ngudi mua thi cling muén mua r& dé c6 loi sau nay. Do do tit yéu gia phai dugc 2
bén chip nhan qua théa thuan va co ché tao ra gia thoa dang 4y chinh 1a gia thi

truong trén co sé cung cAu va canh tranh. Thoi gian qua co ché dinh gia theo NP
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28/CP, ND44/CP, ND 64/CP déu chua thé hién tinh canh tranh va cung cau do
ngudi mua chua duge canh tranh véi nhau, do sy dinh gia dua nhiéu vao gia tri )
sach (da qua lac hau) va su dinh gia chu quan cta cac chuyén gia.

Nhiing co ché va phwong phdp dinh gid hi¢n hanh

Vé co ché. Theo qui dinh hién hanh, c6 2 co ché dinh gia dugc phép ap
dung 1a thanh 1ap Ho6i dong dinh gia hodc thué coéng ty tu van dinh gia doc 1ap. Hoi
ddng dinh gia gdm cac thanh vién 13 can bd dai dién cta nhidu co quan quan 1y Nha
nudc khac nhau, vi du nhu S¢ Tai chinh, S6 KH-CN, ﬁy ban Vat gia, UBND,... vi
thé y kién dénh gia ctia ho khong phai bao gio ciing thong nhét va co thé bi nghiéng
vé nhitng muc tiéu quan 1y riéng. Do d6 dinh gia theo co ché nay thuong khong
phan anh duoc gia trj thuc té cia DN. Hon nita mau thuan vé quyén loi giita cac
DNNN véi cac co quan quan Iy nhiéu khi lam cho viéc dinh gia cham duoc thong
nhit. Viéc thué cac cong ty tu van doc lap dé dinh gia tuy to ra co hiéu qua hon
nhung van con nhiing han ché trong viéc xac dinh gia tri tai san vo hinh nhu thuong
hiéu hay loi thé kinh doanh (dac biét do6i véi DNNN hoat dong trong linh vuc doc
quyén thi loi thé kinh doanh lai cang 16n. Cé nhitng DNNN gid tri tai san hitu hinh
khéng dang ké, nhung loi nhudn tir loi thé kinh doanh, tir ddc quyén thi lai cwc 16m).
Hon nita, hdu hét cac cong ty tu van doc 1ap ¢ Viét Nam van chua du kinh nghiém
va trinh d6 dé dinh gia cac DNNN 16n, cac Tap doan, TCT.

Vé phwong phdp dinh gid, tuy trén thé gidi c6 nhiéu phuong phap dinh gia
nhung theo qui dinh ctia B§ Tai chinh chi c6 2 phuong phép dinh gia dugc phép ap
dung trong CPH 1a (1) tai san rong, (2) dong tién chiét khau. Hai phwong phap nay
duoc qui dinh kém theo cac cong thure tinh toan ¢ dinh. Chinh diéu nay da han ché
viéc tim kiém va ap dung nhitng phuong phap dinh gia phu hop hon.

Bén canh vudng méc vé co ché, phuong phap dinh gid, DNNN con phai ddi
mit v6i mot s6 van dé khi dinh gia DN nhu:

Tinh gid tri quyén sir dung dit (QSDD) khi dinh gid

Mot sb qui dinh tai ND 187 ciing boc 16 nhiing bat cap nhu chua qui dinh
cu thé viéc x4c dinh gia tr1 QSDD tinh vao gia tri DN khi CPH; trinh ty, tha tuc
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chuyén giao QSDP; xéc 1ap quyén so hitu tai san cho CTCP. QSDP cuia nhiéu DN
néu tinh theo gia thi truong 1a rat 16n, tham chi con 16n hon ca gia tri cua tat ca cac
tai san khac ciia DN. Nguoc lai néu khong tinh dén gia tri QSSP thi DNNN c6 thé
bi danh gia rat thip. Vi vay Nha nudc di c6 chi trrong thuc hién tinh gia trj QSDD
khi dinh gida DN dé CPH. Tuy nhién, thyc hi¢n chu truong nay trén thuc té con rat
kho khin do thiéu nhitng qui dinh cu thé, chwa c6 thi truong ciing nhu cac té chire
dinh gia chuyén nghiép. Lanh dao cic DNNN chuin bi CPH thuong khong dong
tinh v6i chinh sach tinh gia tri QSDP khi dinh gia d¢ CPH vi 1am nhu vay s& day
gi4 co phan ciia cic DNNN CPH 1én qué cao, lam cho ho bat lgi hon cac DN khac
va khong hip dan cac nha dau tu tiém ning. Trong khi d6 cac DNNN va tu nhan
khac, theo Luat it dai stra doi, van duoc quyén lua chon hinh thuc thué dat nén
khon phai tinh gia tri QSSD vao gid tri DN, do d6 hap din cac nha dau tu hon.

Dinh gid quyén s¢ hitu tri tug

Tai san vo hinh nhu so hitu tri tué (nhdn hiéu hang héa, kiéu dang Céng
nghiép, Céng nghé,...) cb thé ndi co gia tri khong kém, tham chi d6i khi con 16n
hon ca tai san hitu hinh. Mot s6 DNNN 16n, hoat dong t6t nhu Vinamilk, Bao minh,
Vietcombank,... déu co thuong hi¢u va tén tudi ndi tiéng. Mac du B¢ Tai chinh da
qui dinh cong thirc tinh gia tri loi thé kinh doanh ctia cac DNNN (dya trén gid tri
tai san trén sé sach va ty 1é loi nhudn binh qudn ciia DN), cac cong thic ndy van
kho ap dung trén thyc té. Van dé nay dic biét nghiém trong ddi voi cac DNNN 16n
trong cac nganh dich vu nhu Bao hiém, Ngan hang, Tu van. Nhiéu quan diém cho
rang phuong phap dinh gia tot nhat trong nhimg truong hop nay 1a dau gia cong
khai. Song mot s6 DNNN lo ngai rang dau gia cong khai s& chi thu huat cac nha dau
tu ca nhan nho 1€ chu khong giup ho dat dugc muc ti€éu chinh khi CPH la dem lai
nhimg dinh ché dau tu chién luge dé dong gop kinh nghiém quan 1y va chién luoc
kinh doanh cho DN. Vi thé, con rat nhiéu tranh luan xung quanh viéc tim ra giai
phap dinh gia tai san cd dinh vo hinh phu hop, dic biét 1a dbi véi cac DNNN 16m,
DNNN doc quyén. Cho dén nay hau hét cac DNNN da CPH déu khong xac dinh

81



duoc, hoic khong dua cac ddi twong so hitu tri tué vao viée dinh gia gia tri DN dé
CPH.

Dinh gia phin gop vén ciia DNNN trong lién doanh

Nhiéu DNNN c¢6 vén gop tham gia lién doanh (LD) dang gip kho khin
trong viéc xac dinh gia tri phan gép von nay khi CPH. Trong nhiéu trudng hop,
DNNN gép vén bang QSDD, va mot s DNNN gidr day thira nhan rang QSDD d6
c6 thé di dugc dinh gia qua cao khi thanh 1ap LD. Mot van dé khac 1a phan 16n cac
LD déu phat sinh 15 trong nhitng nim dau hoat dong, do vy néu tinh gia tri phan
von gop tai thoi diém DNNN CPH thi phan vén gop do thudng bi thip hon so véi
sO lidu ban dau khi thanh 1ap LD. Trong nhiing trudng hop nay, co quan Tai chinh
khong chap nhan xac dinh gia tri phan vén gép LD theo sb sach tai thoi diém CPH
nhung ciing chua tim ra duoc mot giai phap dinh gid nao hop ly. Hién nay c6 rat
nhiéu DNNN c¢6 vbn gop LD v6i nude ngoai chua thé CPH vi 1y do nay.

Mt s6 qui dinh khéc vé CPH cé thé gdy can tré cho viéc dinh gid

Viéc xac dinh gia tri cac khoan phai thu kho doi, theo qui dinh cua B Tai
chinh lai qua ctrng nhéc, vi du nhu chi duge phép x6a ng khi chung minh dugc con
no da chét hodc pha san. Do vay, c6 nhiing DNNN budc phai tinh cac khoan phai
thu hau nhu khong c6 kha nang thu hdi vao gia tri tai san cia DN dé CPH.... Trong
khi d6, cic NHTMNN ciing khong x6a cac khoan ng da bi qua han hoac treo cho
nhirng DNNN nay. Két qua 1a nhitng DNNN d6 c6 thé bi dinh gid qua cao nén gip
rat nhiéu kho khin trong viéc huy dong cd dong.

Ngoai ra do cac qui dinh hién hanh vé ban c6 phiéu gia wu dii cho cong
nhan, qui dinh Iuu giit ¢6 phiéu it nhat trong vong 3 nam ké tir sau khi CPH,... viéc
CPH nhiéu DNNN cho dén nay déu mang tinh “ndi bd”, hau nhu khong thu hut
thém duoc nha dau tu méi, s6 luong cd phan ban cho nha dau tu ngoai DNNN chi
chiém khoang 10%.

4.1.3/ Nhirng van dé phat sinh sau khi CPH ciac DNNN djc quyén
Tam 1y 1an tranh CPH van con ton tai trong khong it can bd quan 1y Nha

nude, can bo quan Iy DNNN doc quyén va nguoi lao dong trong cac DN can CPH.
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Trudc day khi chi dao CPH, con cho vao tinh than tu nguyén cia DN va co quan
cht quan thi nhiéu DNNN ddc quyén tim ra rat nhiéu 1y do dé cham tré CPH cang
lau cang t6t. Tham chi c6 nhitng DNNN doc quyén con tim cach tranh CPH bang
cach sap nhap vao don vi khac, dau tu dé mé rong san xuit hy vong khong nam
trong di¢n dudi 5 ti, khong tich cyc x@t 1y ng, lao dong,... Sau khi c6 Nghi quyét
Trung wong 3 (khoa IX) va gan day 1a Nghi quyét Trung wong 9 (khéa IX) thi 1y do
dé tranh CPH it nhiu da bi gat bo song thuc tdm can bd va ngudi lao dong vin
chua tich cyc CPH vi ho nudi tiéc bé d& kha an toan cia DNNN, tiéc nudi nhirng vu
d3i van mac nhién ton tai danh cho cac DNNN doc quyén (nhuw tin chdp, sir dung
ddt, ...), lo so su mat an toan va kho khan hon khi chuyén sang CTCP (su quan tim
ciia cdc té chire kinh té 1om cia Nha mede cing nhw cdc co quan Nha nude t6i
DNNN sau CPH, ...). Cu thé:

Vé dit dai, sau CPH, dién tich dat dai nha xudng khong thay d6i nhiéu. Cac
dia phuong van tiép tuc cho DN thué dat véi gia thap, tham chi giao dat voi gia thap
hon nhiéu so véi gid thi truong, nhung DN véan gip kho khin khi giao dich véi ngan
hang. Nguyén nhén chinh 1a do sy thiéu 16 rang vé QSDPD ciing nhu chua giai quyét
dut diém cac quyén va nghia vu dat dai c6 lién quan trude khi dang ky duéi hinh
thic CTCP.

Qudn Iy Nha nwéc vé hanh chinh, vé phan vén Nha nwdc nim gii trong
DN sau CPH. Khi chua CPH, hau hét cac day chuyén san xuat chinh hoic cac tai
san 16n déu do TCT dung tén s& hiru, nhung khi CPH, viéc chuyén giao chua dirt
diém, gy ra tinh trang quyén so hitu tai san khong rd rang nhét 1a khi DN mo rdng,
lién doanh, hop téc trong kinh doanh. Piéu nay khién DN gip nhiéu khé khan trong
viéc hoach dinh ké hoach SXKD nhu xay dung nha xudng, co s& ha téng..., hay
g6p von lién doanh bing tai san c6 trén dit ma DN dang sir dung.

Vé vin dé vay von. Khi con 13 DNNN, néu thiéu von DN c6 thé vay ngan
hang d3 c6 co quan chi quan cip trén dimg ra bao 1anh. Sau CPH, DN muén vay

vbén ngan hang phai co tai san thé chap. Ma tai san thé chdp cuia DN thuong la
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khong c6 day du cac loai gidy to lién quan, dic biét 1a Gidy ching nhan QSDD,...
Chuyén vay von ngan hang ctia DN vi thé ciing rat bi dong.

Trén thuc té, d3 c6 tinh trang mot bd phan cong ty hay don vi thanh vién
TCT duoc CPH nhung khong c6 QSDD, khong duge dimg tén thué hodc giao dat
do dat thudc quyén st dung ctia TCT (va TCT ditng tén). Vi viy, cac don vi nay
phai nho TCT dimg ra dung quyén str dung dat vay von ho. Nguoc lai dd c6 trudng
hop TCT dung toan bo dién tich dat dai cia CTCP dang sir dung dé thé chap vay
vbn gay kho khan cho hoat dong ctia CTCP.

Mot thay doi 16n gdy anh huéng khong nho dén hoat dong cua cac DN sau
CPH 1a ty trong vay von trt NHTMNN d3 giam di dang ké, thay vao d6 1a cac ngudn
tin dung khac nhu tin dung phi chinh thirc,... Bén canh d6, nhitmg diéu kién vé tin
dung, thé chip, cam cd tai san va long tin khi cho vay cua ngan hang c6 sy thay do6i
dang ké d6i voi CTCP trude va sau khi chuyén dbi. Py 1a nhimng tré ngai phat sinh
gay han ché ddi v&i cac CTCP. Mot thuc té, c6 mot khoang cach kha xa gitra qui
dinh va thue té thuc hién cac chinh sach tin dung ngan hang, chua tao dugc moi
truong binh ding cho CTCP. Mt khac sy ho tro vé tai chinh thong qua von vay wu
dadi va cac bién phap tai chinh nhu khoanh no, gidn ng, x6a ng, chuyén von vay
thanh von Nha nude dau tu.... Sau CPH da khong con.

Viéc gidi quyét so lao dong déi dw sau CPH. Dé dap ung doi hoi cua qua
trinh phat trién, s6 can bd cong nhan ning luc yéu kém s& phai nghi viéc, trong do,
khong it ngudi da c6 qua trinh lam viée lau nam. Xit Iy s6 lao dong doi du nay 1a
mdt van dé té nhi, 1am sao van dap ung dugc nhu cu phat trién ctia DN, van dam
bao cho cac can by cong nhan vién phai nghi huu sém thodi mai, yén tam. D6 1a bai
toan khong kém phén nan giai. Trong khi d6, DN lai khong duoc hé tro kinh phi
nhu trude day dé dao tao va sip xép lai sd lao dong nay khién cho kha ning hoat
dong cua DN bi han ché.

Bi déi xiv thiéu binh ding so véi DNNN. Cac DN di CPH chi sau khi nop

thué thu nhap méi duogc tinh co tirc, nhung néu DN vay von ngan hang thi 13i vay
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lai dugc hach toan vao chi phi, sau d6 méi tinh thué thu nhap. Pay 1a qui dinh rat
bat binh dang, anh hudng truc tiép dén loi ich ctia DN.

Co thé khéng dinh, nhiing kh6 khén, vudng méc ma cac DN sau CPH di
truée gip phai, néu khong dugc quan tim dung muc s& khong chi can trd SXKD
ctia CTCP ma con tré thanh rao can tdm 1y khién cdc DN chwa CPH nhin véo e
ngai, khong man ma véi viéc CPH.

Khong ai ¢6 thé biét hay du doan duoc tit ca nhitng kho khan phia trude.
Kho khin, vudng mac khong 1a vin dé& quan trong. Piéu quan trong 13 chung ta sé
d6i dién va giai quyét nhimg kho khin, vuéng mac d6 nhu thé nao dé van dat duoc
nhirng muyc tiéu da dit ra. Vi vay, mac du qua trinh CPH DNNN trong thoi gian qua
vuéng phai mot s van dé kho khin, khong vi thé ma CPH DNNN phai dung lai.
Tai Hoi nghi vé vé sap xép, d6i mi DNNN, giai doan 2006 — 2010 duoc to chic
ngay 07/10/2006 vira qua, Thi tuéng Nguyén tin Diing van khang dinh “Nhiém vu
sap xép, d6i méi DN trong 5 nim t6i trong tdm 1a CPH. Muc tiéu dén nam 2010,
ching ta s€ co ban CPH xong DNNN”. Phuong an dugc lya chon dé tiép tuc thuc
hién sap xép, d6i méi DNNN tir nay dén nam 2010 1a day manh sap xép, CPH cac
DNNN doc quyén, cac Tap doan kinh t&, TCT Nha nuéc. Theo do, tir nay dén hét
nam 2010 s€ CPH khoang 1.500 DN (riéng cdc DN thanh vién cua TCT Nha nuoc
phai hoan thanh trong nam 2008), trong d6, nam 2007 phai CPH 550 DN (co
khoang 20 TCT), s6 con lai s& thuc hién trong cac nam 2008 — 2009, mot s6 TCT va
sb it DN chua CPH, s& dugc thuc hién trong nam 2010. Theo két qua nay, dén cubi
nam 2010, ca nude s& chi con 554 DN 100% von Nha nudc, trong d6 c¢6 26 Tap
daon, TCT qui md 1én; 178 DN hoat dong trong linh vyc an ninh, quoc phong, san
xuat, cung tng san pham, dich vu thiét yéu; 200 DN thanh vién cac Tap doan, TCT
Nha nudc.

Pé thyc hién duge muc tiéu CPH dé ra, song song voi nhitng nd luc vé phia
Chinh phu, mdt s6 giai phap cho CPH DNNN duoc dé nghi nhu sau:

4.2/ Mot s6 giai phap cho vin dé CPH
4.2.1/ H¢ théng héa cac qui dinh vé CPH, Nang 1én thanh hé thong Luat CPH.

85



Duéi su chi dao kip thoi ctia Qudc hdi, Chinh phu, hé théng phap luat, co
ché, chinh sach vé tai chinh — tién té — du tu cho qua trinh CPH tiép tuc dugc dbi
méi theo huéng tao moi trudng dau tw va moi trudng kinh doanh thuan loi, thong
thoang va minh bach, nham thu hut t5i da cac ngudn tiém ningdé phat trién kinh té
— xa hoi. Mbi truong phap 1y cho hoat dong CPH noi chung di dan dugc cai thién.
Tuy nhién, du d3 c6 nhing stra d6i nhung nhin chung hé thong lut phap cua Viét
Nam van con qua phic tap, véi nhiéu cép dd khac nhau nhu Luéat, Phap 1énh, Nghi
dinh, Thong tu. Viéc hudng dan tao ra do tré kha lén vé thoi gian tur khi van ban qui
pham phép luat c6 hiéu luc cho dén khi dugc ap dung vao cudc song. Pong thoi &
tung cép d9, viéc huéng dan thyc hién do6i khi lai trong chéo 1én nhau. Vi thé can hé
thdng hoa cac qui dinh vé CPH nhu:

Nha nude can ra soat lai cac van ban phap luat da co, diéu gico thé stra thi
nén stra nhanh, diéu gi néu khong thé sira vi anh huong dén nhiéu hoat dong khac
thi cho CPH mét qui ché hoat dong riéng. So véi cac nudéc XHCN trude day o
Pong Au va Nga, CPH DNNN & Viét Nam thanh cong hon do khong gay ra x4o
tron 16n, khong dan dén suy thoai va Nha nudc nhin chung 1a 1am chii duge tinh
hinh. Song néu CPH kéo dai trong thoi gian qua 1au s& giy khong khi bat 6n trong
cac DNNN thuoc dién CPH khién cac DN it dé v dén hoach dinh chién lugc 1am an
lau dai. Vi thé nén ching dat viéc xir Iy tit ca cac DNNN thudc dién CPH vao mot
qui ché riéng dé lam cho dat diém.

Nén luu y cai thién méi truong phap 1y chung tao khuon kho canh tranh
binh dang va duoc sy quan tAm vé tai chinh, thong tin, tha tuc hanh chinh nhu nhau
ctia Nha nude d6i voi cac DNNN, DNNN doc quyén va DNNN sau CPH. Xoa bo
viéc phan biét ddi xit trong vi¢c thuc hi¢n cac chinh sach gitra cac DNNN trudce va
sau CPH vé tin dung, dau tu, dat dai, xuit nhdp canh... Can tao méi trudng phap 1y,
t6 chirc, xa hoi gitip cac CTCP do CPH thoat khoi mic cam bi bo roi khi gip kho
khan (dac biét doi véi cac DNNN trude ddy hoat dong trong linh vic doc quyén thi
mdc cam bi bé roi lai cang ndng né hon). Song song d6 khong nén kéo dai bao cip

hién c6 cua DNNN ra ca cdc CTCP sau CPH. Thi hanh chinh sach tai chinh cung
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voi tat ca cac loai hinh DN nham du nhap yéu td tu chu, canh tranh vao nhan thuc
va hanh vi ciia DN, d4 phé tu tuéng trong chd ¥ lai qua nhidu vao Nha nudc cia cac
DNNN hién nay.

Can c6 nhimg qui dinh 13 rang vé quan 1y Nha nudc ddi v6i cong ty sau
CPH. Qui dinh r trach nhiém ctia cic co quan quan 1y Nha nudc trong viée tiép tuc
cung cip thong tin, phd bién chinh sach va giai dap cac vuéng mic ciia DN sau
chuyén d6i. Nhiéu van dé lién quan dén quan 1y Nha nudc dbi voi cong ty sau CPH
van chua duoc giai dap ro rang nhu: nhitng co quan nao c6 chirc ning quan 1y Nha
nude voi cac DN hau CPH; can thu hep dau mdi cac co quan quan 1y Nha nudc dé
tranh chdng chéo, nhiéu cira, nhiéu khoa. Cu thé phai c6 nhimg qui dinh 6 rang vé
quan 1y Nha nudc dbi vdi cac CTCP, cac CTCP hinh thanh sau qua trinh CPH ma
trudc day 1a DNNN, DNNN tryc thude cac Tap doan, TCT... Chinh tinh trang chua
thay doi tu duy quan 1y Nha nuéc, chwa hiéu dung Luat DN, van coi CTCP nhu
DNNN dan t6i viéc nhiéu co quan quan Iy Nha nudc can thiép vao ndi bo cong ty
mot cach khong dang luat.

Gidng nhu hoat dong dau tu, hoat dong xay dung,... nén ching Nha nudc
cling nén luat hoad cac qui dinh vé CPH, sém ban hanh vé Luat CPH. Trong Luat
DN hién hanh c6 diéu khoan qui dinh vé viéc chuyén d6i cong ty (Piéu 154, 166).
Tuy nhién trong luat lai khong di sdu, huéng dan cy thé trinh ty, thu tuc chuyén do6i
ma phai chd nhitng Nghi dinh, Thong tu huéng dan tir Chinh phi. Chinh diéu nay
da 1am cham tién trinh CPH, cling nhu sy bat nhat trong chi dao. H¢ théng hoa cac
Nghi dinh, Thong tu,... thanh van ban Luat CPH s€ giup cho DN ¢6é mdt hudng
nhin thdu d4o hon vé CPH. Tao tim 1y an tdm khong chi cho DN ma con cho ca cac
nha dau tu trong va ngoai nudc. Trong khi hoan thién cc co ché, chinh sach, timg
budc tién t6i luat hoa cac hudng dan cia Nha nudc dé diy nhanh qua trinh d6i mai,
sap xép DNNN, dic biét 1a tién trinh CPH DNNN, Nha nudc can chi ¥ t6i yéu td
cong khai, minh bach moi thong tin trude khi ban ¢6 phan dé nang cao hiéu qua thu
hat vén tir cac nha dau tu. Xac dinh tiéu chi cb dong chién luoc cla céac Tap doan,

TCT, khi CPH c6 thé 1a cac Tap doan toan cau, cac nha dau tu nudc ngoai dugc
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phép tham gia vao HPQT dé tan dung duogc kinh nghiém, phuong thirc quan 1y va
cong nghé tién tién.

Tré lai van dé can thiét phai hé thong hoa cic qui dinh vé CPH, viéc cai
thién moi truong phap 1y khong chi ding lai & pham vi cac DNNN can CPH ma con
phai m& rong ra cadc pham vi co6 lién déi. Vi du qua trinh CPH cdc NHTMNN sé
thuan lgi hon trong viéc d4u thau cong khai ) phiéu trén TTCK néu TTCK & Viét
Nam phat trién & qui mé 16n hon. Tuy nhién do qui mé hoat dong ctia TTCK con
nho so voi qui mo ctia cac NHTMNN nén néu viéc CPH cac ngan hang nay chi gan
v6i TTCK trong nudc chic chin s& gip nhitng kho khan vé ngudn von dau tu. Vi
vay Nha nudc ciing can phdi hop chic ché véi cac Bo, Nganh trong viée xay dung
va hoan thién cac vin ban phap 1y ban dau cho hoat dong ctia TTCK. Cu thé nhu Dé
an thanh lap thi truong OTC, xdy dung giai phap 6n dinh TTCK, giai phép tai chinh
thac day TTCK phat trién, cac van dé vé thué d6i voi hoat dong kinh doanh ching
khoan, viéc gop von, mua c6 phan cta nha dau tu nudc ngoai trong DN Viét Nam. ..
Hay nhu Bo Tai chinh, NHNN can thiét phéi hop, hoan chinh khung phép 1y diéu
chinh hoat dong thi truong vbn, ting cuong lién két giira thi truong tién té, thi
truong von va thi trudng dich vu tai chinh. Hoan thién cc co ché phéap 1y vé thé
chép ddi vé6i tai san ctua cac DNNN trén nguyén tac dam béao thuan loi, du can cu
phap 1y va dic biét can luu ¥ dén diéu kién ké thira va chuyén d6i loai hinh DN hién
nay. Vé dat dai, B6 Tai chinh phdi hop véi Bo Tai nguyén Mai trudng can thiét ban
hanh cac qui dinh rd rang nham xay dung va phat trién thi trudng bt dong san mot
cach lanh manh, bao gém thi truong QSDD, thi truong nha ¢ do thi nham giai
phong va phat huy ngudn luc dat dai vao CPH, vao phat trién kinh té.

bpé nang cao chat lugng hoat dong tu van, xac dinh gia tri DN, cling nhu
day nhanh qua trinh CPH gén véi niém yét trén TTCK va thi trudng von, Bo Tai
chinh can sém hoan thién khung phép 1y cho hoat déng niy nham tao méi truong
canh tranh lanh manh gitra céac td chirc cung Ung dich vy, cling nhu ra soat lai cac
van ban phap ly hién hanh lié€n quan dén hoat dong xac dinh gia tri DN, tu van CPH

nhim thao g& cac vudng mic vé cac thil tuc hanh chinh ma cac DN dang gip phai.
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Xay duyng qui ché lua chon céac t6 chtrc du diéu kién cung cép dich vu x4c dinh gia
tri DN, 1am rd trach nhiém, quyén han cua cac to chirc trung gian dé 1am co sé phap
1y trong qua trinh CPH.

Noéi chung, su ¢b suy tét nhit cho qua trinh CPH chinh 1 hiéu qua hoat
dong cua cac DN hau CPH, diéu nay phu thuoc khong nhd vao sy hoan thi¢n cua
moi trudng phap 1y ma cac DN dang hoat dong. Vi vay trong thoi gian téi can tiép
tuc xay dung va hoan thién co ché chinh sach dbi voi CTCP, tranh viéc van dung
thiéu théng nhit giira cac DN. Can chdm dit sy can thiép khong dung luat cia cac
co quan quan 1y Nha nudc vao cong viéc ndi by cua DN, phat huy vai tro cua Pai
hoi dong c6 dong va HPQT trong quan 1y DN theo cac thong 18 quan tri DN t6t
nhit, gan CPH véi viéc niém yét trén TTCK.

Khong chi hoan thién méi trudng phép 1y, viéc to chic chi dao CPH dén
cac Bo, Nganh, dja phuong, DNNN can CPH ciing gép phan khong nhoé cho viée
thanh cong ciia CPH. Chi can mot sy hiéu sai do vo tinh hay ¢ ¥ cling c6 thé giy ra
hau qua nghiém trong, tham chi c6 thé pha vO& cd mot chinh sadch, mgt chu truong
16n cua Nha nude. Mot sy tri trir ¢ thé anh huong dén tién do cta mot qua
trinh_qua trinh CPH. Vi vay song song vd&i vi¢e khong ngung hoan thién moi
truong phap 1y, phai thuong xuyén cai t6 cong tac td chirc, chi dao. Phai nim bat
tinh hinh thuc té dé c6 nhitng chi dao cu thé, sat sao cho nhitng ké hoach, muc tiéu
da dinh.

4.2.2/ Hoan thién cdng tic té chirc chi dao

Mic du Pang va Chinh phu rat quan tdm va lo ling vé CPH, nhung qua
trinh trién khai trong thyc té lai khong twong xtmg voi sy quan tam lo lang do.

Néu CPH da phan DNNN do minh quén 1y thi quyén lyc va qui mé cua cac
co quan quan 1y ndy vo tinh bi thu hep rat nhanh. Vi thé di c6 tinh trang van tién
hanh CPH DNNN thudc quyén minh quan 1y nhung giit ¢c6 phan khong ché va do
d6 sau CPH, cac DNNN nay hau nhu khong thay d6i. CPH nhu thé chi mang tinh
hinh thtrc. Ban chi dao d6i mdi DN & cic nganh, cac dia phuong hau hét kém uy

luc, khong du quyén han day nhanh qua trinh CPH nhu muc tiéu da dé ra. Vi thé
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can ciing cd, kién toan ning lyc ciia Ban D6i méi va phat trién DN tir trung wong
dén B9, Nganh, céc tinh, thanh phé. Nhiing noi cé nhiéu DN can c6 hin mot to
chuyén trach thuong truc dé chi dao va xit 1y cong viéc. Ban chi dao nay khong chi
d6n déc, giam sat ma con phai co du trinh d6 dé hudng dan co so, phat hién dung va
dé xuat giai phap thao g& nhitng khé khan tao diéu kién cho DN phat trién . Can
ting cudng quyén lyc cho Ban nay dé ho du sitc tham muu cho Chinh phu thao g&
nhanh chéng cac ach tic trong CPH.

Phai xay dung co ché gin trach nhiém cia Thi trudng chinh quyén dia
phuong va Bo, Nganh voi CPH DNNN. Ai khong dap tmg yéu cau CPH cta Nha
nudée s& 1ap tiac dugc thay thé.

CPH DNNN 14 qua trinh phtec tap, lién quan dén cac van dé kinh té, chinh
tri va x3 hoi cta dat nuge. Trén thé gidi, nude dugce coi la tai co cidu DNNN thanh
cong nhat nhu Malaysia cling phai mat hon 10 nim. O nuéc ta s6 luong DNNN qua
16n, ning lyc tai chinh dé ho trg CPH thiéu, CPH lai phai kiém nhiém qua nhiéu
muc tiéu nén thoi gian kéo dai khong phai 1a didu ddng ngac nhién, nhét la trong
nhitng ndm thir nghiém. Tuy nhién da dén lic phai d¢ay nhanh bang moi cach CPH
DNNN dé dirt diém trong thoi gian ngan. Vi vdy c6 thé néi, khi mot DN nao, TCT
nao di duoc Thu tudng phé duyét thi viéc CPH ctia DN d6 di ndm trong qui hoach
tong thé khong chi trong mot Nganh, mot B6 ma con 13 qui hoach tong thé ctia mot
qudc gia, dic biét & cac TCT, DNNN doc quyén. Phai xem CPH la phap lénh,
khong tru trir, khong thi hanh.

Céac TCT Nha nudc 1a luc lugng chu lyc trong nén kinh té quéc dan, chiém
t6i 87% tong von Nha nude dau tu vao cac DN, riéng cac TCT 91 chiém 71,6%.
Viéc CPH cac Tap doan, TCT la van dé m&i mé, hé trong, khé khan va phuc tap
(nhuwng khong cé nghia la khéng lam dwoc). Vi vy, can phai c6 quan diém, phuong
phap, budc di phi hop, chac chin, nham giir viing, on dinh san xuét, khong gay tac
dong dén moi truong dau tu, doi séng ngudi lao dong va xi hoi. Phai khan truong
phan loai r6 nhitng Tap doan, TCT Nha nudc can nam giit 100% voén; nhitng Tap
doan, TCT can CPH (khi dé qui hoach nhitng Tdp doan, TCT nao can CPH thi phai
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triét d@é thi hanh). Nha nudc chi ndm giit 100% vén d6i voi cac Tap doan, TCT hoat
dong co6 hiéu qua, dugc Nha nudc giao quan 1y, khai thac va phan phdi mot bd phan
tai nguyén qudc gia, lam céng cu dé Nha nuéc diéu tiét vi mo. Song song can tién
hanh phan loai DNNN theo hi¢u qua san xuét: (1) loai hoat dong co6 hiéu qua thi
phai tién hanh CPH ngay, (2) loai hi¢u qua chua cao thi cin 1am rd nguyén nhan dé
c6 bién phap nang cao hiéu qua truéc khi CPH nhu dau tu, sip xép lai, lanh manh
hoéa tinh hinh tai chinh, d6i méi t6 churc can bo... Mat khac khi thuc hién CPH, cac
TCT, Tap doan thuong trién khai CPH céc cong ty con, cong ty phu thudc,... vi thé
trong thoi gian dau, Nha nudc can c¢6 chinh sach ho trg cho DN 1am thé nao dé thu
hat cac nha dau tu ¢6 tiém ning dén mua c6 phan cta cac DN CPH. Déi v6i nhimng
DN két hop kinh t& véi qudc phong, kinh té v6i an ninh thudc Bé Qudc phong va
Bo Cong an, truong hop that can thiét Nha nudc méi gilt ¢6 phan chi phdi. Nha
nude can co chinh sach, ché do luong hop 1y dbi véi s6 sy quan, quan nhan chuyén
nghiép 1am viéc trong cac DN CPH. Riéng ddi voi cac DNNN, TCT hoat dong
trong cac linh vuc Ngan hang, Bao hiém, Nha nudc can tip trung chi dao d6i moi
va phat trién theo cac hudng nang cao ning lyc tai chinh theo huéng dat cac chi s6
lanh manh tai chinh theo chuén quéc té trude khi co ké hoach cu thé vé CPH (do”'i
véi nganh Ngdn hang), va d6i voi nganh Bao hiém song song véi viée khan truong
thuc hién dé 4n CPH thi nén to chtc thanh lap Tap doan Tai chinh bao hiém, chu
trong t6i viéc on dinh va phat trién thi trudng bao hiém trong nudc, déng thoi nhanh
chéng vuon ra thi trudong quc té, ...

Theo Ban chi dao sip xép va doi méi DNNN, s& day manh CPH cic TCT
16n, nhat 1a cac TCT trong nhitng linh vuc doc quyén cua Nha nudc, phﬁn 16n cac
DN thanh vién cta cac TCT 16n s& phai duge CPH. (Cu thé nam 2006, 18TCT 91 sé
co cdu lai va tinh toan CPH trong giai doan sau, con trong s6 80 TCT 90 c¢6 19
TCT se giir lai 6 murc hién nay, s6 con lai sé tinh CPH & mirc toan T\ CT). Theo bao
c4o cua Chinh phu, tir nay dén hét nam 2010, s& CPH khoang 1.500 DN va dén cubi
nam 2010 ca nudc ¢b 554 DN 100% von Nha nudec, trong d6 c¢6 26 Tap doan, TCT

qui m6 16n; 178 DN hoat dong trong linh vic an ninh, quc phong, san xuét, cung
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ung san phém, dich vu thiét yéu; 200 nong, 1am truong; 150 DN thanh vién cac Tap
doan, TCT Nha nudc,... Dé dam bao thuc hién 16 trinh dén 2010 hoan thanh viéc
chuyén ddi toan bo cac DNNN sang hoat dong theo Luat DN 2005. Can nghién ctiru
stra d6i Nghi dinh 187 theo huéng néi léng hon nita cac qui dinh vé ban c6 phan ra
ngoai DN va ty 1& ¢6 phan do nha dau tu nudc ngoai nam giit, han ché, tham chi cit
b6 wu dii ddi voi cac DN khong thuc hién CPH ding tién do, khong thé chi ho hao
chung chung, ma can c6 sy thong sudt va phdi hop chic ché tir trung wong t6i dia
phuong, tir cac Bo, Nganh téi Ban 1anh dao va tap thé ngudi lao dong trong DN.

Hién nay, d6i tuong CPH chua bao quat ddi véi cong ty me trong md hinh
cong ty me — cong ty con va cong ty TNHH mdt thanh vién khong thudc dién Nha
nuoc gitr 100% von. Viéc trién khai CPH cac TCT va cac NHTM con rat cham. Dic
biét, ty 1é nam gitr c¢6 phan ctia Nha nudc tai cac DN CPH 14 qua cao. Vi vay, trong
thoi gian toi can ra soat lai ddi twong cac DN phai CPH theo huéng: han ché chuyén
cac DNNN sang hoat dong theo m6 hinh cong ty TNHH Nha nudc mdt thanh vién,
can giam déan ty 1& von Nha nudc tai CTCP va giam bét ty 16 CTCP ma Nha nudc
nam giit ¢6 phan chi phdi... Lam duoc nhu vay CPH sé& dat toc do nhu chung ta
mong mudn. Theo chi dao cua Thu tuéng Nguyén tdn Diing, dé pha bo thé doc
quyén cua cac “Ong trum”, trong thoi gian téi phai thuc hién bang dugc viée dua
cac DNNN thudc linh vue doc quyén Nha nude nhu Hang khong, Vién thong, Dién,
Hoba chit, Bao hiém,... vao qui dao cua CPH nham dat ké hoach d6i mdi, sép Xép
DNNN (tuy nhién trong thoi gian dau Nha mede sé nam gi c¢6 phan chi phoi). S&
phai dua méot sé6 TCT, DN 16n nhu Nha may Thuy dién Thac Ba, Cong ty thong tin
di dong, Cong ty xi mang Bit Son... cling nhu cac DNNN doc quyén 1én san ching
khoan. Viéc phat hanh cb phiéu cta nhimg DN nay phai duoc thuc hién théng qua
TTCK, khong ban trong ndi bo DN va cho phép thi diém ban cho nha dau tu nudc
ngoai.

CPH Ia mdt bude di dung ddn. CPH DNNN la nhidm co cdu lai hé théng
DNNN; CPH khong 1a tu nhan hoa, muc dich CPH Ia nham huy dong von cho DN
dé lam giam ganh ning tai chinh cho NSNN, CPH 13 nhim dam bao cho DNNN
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hoat dong c6 hiéu qua hon va dam bao cho DNNN gép phan cung kinh té Nha nuéc
n6i chung lam tdt hon “vai tro chu dao” trong nén kinh té,... Lam thé nao dé moi
ngudi, moi DN hiéu r& dugc muc tiéu cuia CPH dé gop phan thic day qué trinh
CPH.

4.2.3/ DAy manh cong tic tuyén truyén van dong

Tam 1y 14n tranh CPH van con ton tai trong khong it can bd quan 1y DN va
nguodi lao dong trong cac DNNN doc quyén can CPH vi ho con lo s¢ sy mat an toan
va khé khan hon khi chuyén sang CTCP. D¢ giai quyét triét dé cian nguyén nay can
kién quyét x6a bo cac wu dii bat hop 1y tir phia cac co quan Nha nudc ciing nhu cac
to chirc kinh té ctia Nha nuée ddi voi cac DNNN chua CPH, dit DNNN 100% von
Nha nudc trong méi trudng canh tranh nhu moi DN khéac. Chinh sach kinh té cua
Nha nuéc khong nén thiét ké wu dai theo thanh phan ma nén theo nganh, lanh tho. ..
Tuy nhién dé 1am duoc diéu ndy can nhiéu thoi gian dé chudn bi va diéu chinh dan
dan. Trong khi d6 thoi gian dé CPH khong cho phép kéo dai hon nita. Do d6 bién
phép trudc mat 14 di d6i véi van dong tuyén truyén dudi moi hinh thirc phai c6 su
chi dao chit ché va quyét tim cua tat ca cac nganh cac cap.

V& tuyén truyén, nén da dang hoa cac hinh thirc va ndi dung. Thoi gian qua
chung ta chi ning vé tuyén truyén thuyét phuc, van dong DN va nguoi lao dong tu
nguyén CPH. Gio day can md rong gido duc kién thirc vé CTCP, vé quyén va trach
nhiém cua c6 dong, cua Pai hoi ) dong, HPQT, Ban kiém soat va Ban diéu hanh.
Nhiing kién thirc d6 khong chi can thiét dé ngudi lao dong ty giac lua chon CPH ma
con trang bi cho ho nhiing k¥ nang du stc van hanh CTCP hoat dong ¢6 hi¢u qua;
Tuyén truyén rong rai cac kinh nghiém, cac tim guong DN sau CPH hoat dong hiéu
qua dé kich thich tinh tich cuc ctia nhitng nguoi ¢o lién quan dén CPH. Pho bién cac
chu truong, chinh sach ctia Nha nudc vé dén tin ngudi lao dong. Tuyén truyeén,
khang dinh tinh dung dan cta cha truong CPH DNNN, nhung can luu ¥ ring CPH
khong 1a con duong duy nhat dé d6i méi, sip xép lai DN ¢ Viét Nam. Mic du
DNNN di ¢6 nhitng dong gop va tac dong tich cuc khong thé phii nhan d6i véi su

phat trién kinh té xa hoi ciia dat nudce, tuy nhién sy kém hi¢u qua vé kinh té, sy kém
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vé kha ning canh tranh doi hoi phai thuc hién d6i méi, sap xép lai DNNN — trong
d6 CPH 14 ndi dung co ban. Can tranh khuynh hudng qua dé cao CPH, coi CPH 1a
con dudng duy nhit dé dua cac DNNN thoat khoi tinh trang yéu kém, tir 46 dan toi
CPH theo kiéu phong trao, hinh thirc, chay theo sé lwong, sau CPH khéng tao ra sy
thay d6i vé chat trong to chirc quan 1y SXKD, vé hiéu qua va kha niang canh tranh —
muc tiéu hang dau caa DNNN. Bén canh viéc tuyén truyén van dong déy manh
CPH, can coi trong cac ndi dung khac ciia qué trinh d6i méi sap xép lai DNNN, nhu
van dé xay dung cac Tap doan kinh té, vin dé chuyén hoat dong cua cac TCT, cong
ty theo md hinh cong ty me - cong ty con, van dé giao, ban, khoan kinh doanh va
cho thué DNNN...

C6 mdt thuc té cho thiy, hau hét cac DNNN sau khi CPH van st dung gén
nhu toan bd bo may va can bo quan 1y cii, tiép tuc chiu su lanh dao, chi ph6i tir cac
Tap doan, TCT. (Theo diéu tra ciia Phong Thuwong mai va Cong nghiép Viét Nam,
sau khi CPH c6 t6i 81,5% gidm doc, 78% phé gidm déc va ké todn truéng DN van
gitt nguyén chirc vu, khéng c6 DN ndo sau khi CPH sir dung co ché thué giam doc
diéu hanh). Viéc cong khai, minh bach héa tinh hinh tai chinh & nhiéu cong ty chua
duoc coi trong (ddy la nhdn té quan trong doi véi CTCP. Viéc dinh ky phdi cong
khai bdo cdo tai chinh véi cdc cé déng la mét trong nhitng ddc diém cia CTCP).
Viéc quan 1y va diéu hanh chua dugc to chirc, hoat dong ding qui dinh cta phap
luat va diéu 18 CTCP (két qua diéu tra cho thdy, chi ¢6 27,5% DN thuc hién kiém
toan hang nam va 18,7% thuc hién kiém toan theo yéu cau cia vu viée, con lai la
khéng c6 kiém todn. Khodang 70% DN Chii tich HPQT kiém giit chirc vu TGP céng
ty. Viéc kiem nhiém nay tuy khong trai voi qui dinh cua phap ludt, nhung co nhuoc
diém la chwa tach bach gitta quan 1y véi diéu hanh, khéng thich hop dé dp dung
mot co ché quan tri cong ty hién dai voi sy kiém tra, giam sat co hiéu qua doi voi
bo may diéu hanh DN). biéu dang ngac nhién nira 1a, mac du nhu cu huy dong von
dé dau tu doi moi ky thuat cong nghé, nang cao kha ning canh tranh cia cac DN
hau CPH 1a rat 16n, kha ning tiép can cac phuong phap kinh doanh tién tién, kha

ning di chuyén vén dau tu ciing nhu kha ning khuyén khich cac nha dau tu bo vén
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kinh doanh d& dang, nhung hau hét cac DN hau CPH khong man ma véi viéc tham
gia niém yét trén TTCK. (phdi chéng la do DN chiwa quen huy déng vén théng qua
phat hanh chitng khodan? Hay la do co ché chinh sdach chwa khuyén khichcic DN
tham gia niém yét? Hodc cdc DN e ngai viéc cong khai va minh bach héa tinh hinh
tai chinh sé béc 16 cdc diém yéu cia cong ty va c6 nguy co bi cdc doi thi canh
tranh khdc khai thdc?...). Trube thyc trang d6, can phai ddy manh cong tac gido duc
tuyén truyén ndi dung CPH hon nita, ddc bi¢t la & nhitng linh vuc Nha nudc dang
nam gitr vi thé doc quyén. Cy thé ¢ nhing DNNN nao ma Nha nudc khong nhat
thiét phai nam gitr ¢6 phan chi phdi thi nén giam ty 1& vén Nha nudc trong cac
CTCP d6, manh dan kéu goi c6 dong bén ngoai; giam bt ty 16 CTCP ma Nha nudce
nam giit ¢6 phan chi phéi ciing nhu han ché viéc chuyén cac DNNN sang hoat dong
theo md hinh cong ty TNHH Nha nudc mot thanh vién; Tiép tuc cai thién méi
truong thu hat dau tu nude ngoai, ké ca dau tu truc tiép va dau tu gian tiép; bao
dam quyén kinh doanh cta cac DN c¢6 vbén dau tu nudc ngoai duoc md rong phu
hop véi cac cam két mo cua thi trudng theo cac hiép dinh thwong mai song phuong,
trong dam phan gia nhap T6 chirc Thuong mai Thé gidi WTO. Can dinh huéng vé
thu xép vbn cho cac du an cé téng voén dau tu 16n (cde dw dn I6n nén co cdu ty 1é
vén trong nuoc, vén nude ngodai, von ciia NHTM, von tir NSNN, vén ciia chii dau
tir...). Pay manh viéc phat hanh trai phiéu trong nudc va qudc té: Ra soat nhu ciu
thuc té ciia cac DN 16n (dac biét la nhom nganh chién luoc can dau tw manh meé) dé
huéng dan tha tuc phat hanh trai phiéu quéc té,... Ngoai ra Bo Tai chinh can nghién
ctru phat trién TTCK tré thanh kénh huy dong ngudn luc ¢6 hiéu qua, dap tmg nhu
cau von dau tu dai han cho phat trién kinh té va xa hoi.

Trong qua trinh CPH DNNN, vi¢c xac dinh dung gia tri DN dugc coi la
khau then chét, 13 co sé dé xac dinh qui mo va co cu vén diéu 1é khi chuyén sang
CTCP. Két qua xac dinh gia tri DN phai theo huéng gan véi thi trudong, dugc ngudi
mua, nguoi ban chép nhan,... Tuy vay, viéc thuc hién x&c dinh gia tri DN trong thoi

gian qua chua lam tdt duoc diéu do. Qui dinh vé co quan xac dinh gia tri DN con
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chua chic ché, thay doi nhiéu 1an, c6 nhiéu k& hd, dé phat sinh tiéu cuc trong qué
trinh CPH, chua tao duoc niém tin trong can bg, nhan vién va nhan dan.
4.2.4/ Dinh gia tri DN

Niéng cao chit lwong cdc to chirc thim dinh, gin trach nhigm ciia cdc
cong ty tham dinh véi két qud tham dinh.

Dinh gia tri DN 1a mot cong viée rat kho, doi hoi phai ¢ kién thirc chuyén
mon sau, c¢6 kinh nghiém. Nhing thanh vién ctia Hoi dong dinh gia theo Nghi dinh
64/2002/ND-CP qui dinh da phan lai 1a cong chitc Nha nuéc trong dé phdi ¢é dai
dién co quan Tai chinh) vira khong c6 chuyén mon sau, lai vira thiéu tinh khach
quan, thiéu tinh thi truong, vi vay khong thé xac dinh gia tri tai san cia DN mot
cach c6 hiéu qua. Song song do, theo Thong tu 79/2002/TT-BTC mdt trong nhiing
can ctr xac dinh gia tri DN 13 bao cdo tai chinh trong 5 nim lién ké; trong ho so xac
dinh gia tri c6 bao cdo quyét toan thué. Viéc ra soat cac bao co ndy trong 5 nim
méat nhiéu thoi gian ma lyc luong can b cua co quan Tai chinh lai it. Thuc té cho
thdy, Hoi dong dinh gia duoc thanh 1ap dé xac dinh gia tri cia DN trén co s& gia tri
s0 sach da duoc tur van kiém toan, nén ching can bo co ché dinh gia ciing nhu thu
tuc phai ra soat cac bao cdo tai chinh, quyét toan trong 5 Nam lién ké&. Pinh gia DN
nén thong qua cac cong ty Tai chinh ké toan, kiém toan ké ca trong va ngoai nudc,
Cong ty chimng khoan, Trung tAm tham dinh gia va cac t6 chirc c6 kha ning dinh gia
dé han ché su can thiép cia cic co quan hanh chinh Nha nuéc, ning cao tinh cong
khai minh bach trong hoat dong dinh gia theo cach chuyén nghiép, tao diéu kién day
nhanh qué trinh CPH DNNN.

Thuc té thoi gian qua Chinh phtl ¢6 ban hanh co ché dinh gid DNNN thong
qua t6 chtic tu van dinh gia doc 1ap thay vi thong qua co ché Hoi dong dinh gia.
Pay 1a mot trong nhitng bude dot pha quan trong nham gan CPH véi viée phat trién
TTCK. C6 thé danh gia ddy 1a mot qui trinh mang tinh chuyén nghiép, phu hop véi
yéu cau cua thi trudng va 1a dong thai tich cuc gop phan ddy nhanh tién do va hiéu
qua cong tac CPH DNNN. Tuy nhién, trong thoi gian qua, hoat dong tu van va xac
dinh gia tri DN chua gop phan gan két hai yéu t6 nay v6i nhau (Trong sé hon 2.000
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DN da dwoc CPH, moi chi co 30 DN thuc hién niém yét trén TTCK va 6 DN dang
ky giao dich tai Trung tdm giao dich Chirng khodn Ha Néi, la nhitng con s6 thé
hién moi quan hé chua chac ché giita CPH va phat trien thi truong vén) va boc 10
nhiéu han ché nhu: Tinh chuyén nghiép, doc 14p cua céc t6 chirc dinh gia con thap,
trong qua trinh thuc hién to ra yéu kém vé chuyén mon nghiép vu, con 1¢ thudc
nhiéu vao ¥ kién cua DN. Vi chua thyc sy tin tuong vao két qua xac dinh gia tri DN
ctia cac to chirc dinh gia nén TTCK chwa phat trién (khi TTCK phdt trién sé ning
cao tinh thanh khoan ciia c6 phiéu, gép phan lam cho qud trinh CPH dat hiéu qua
cao). Chinh vi thé, mic du s6 lugng DNNN dugec CPH duoc ting 1én nhung hang
hoa trén TTCK thi van han ché.

Mic khac khong phai clr t6 chirc tai chinh trung gian ndo ciing xac dinh
dugc gia tri hop 1y ciia DN, ma to chirc trung gian d6 nhat thiét phai co doi ngil
chuyén gia c6 trinh d6 chuyén mén nhat dinh, c6 kinh nghiém va dao dirc nghé
nghi¢p. C6 dam bao du nhiing ti€u chuan do thi viéc xac dinh gia tri DN méi cé
chét luong va do tin cay cao. Céc t6 chuc tai chinh trung gian no6i chung va cac cong
ty kiém todn néi riéng ¢ Viét Nam budc dau da hoi di cac dicu kién d6. Nhu chiing
ta déu biét, cong ty Kiém toan 1a DN hoat dong c6 diéu kién. Cong ty kiém toan co
nhiéu thuan 1oi hon céc t6 chirc khac & chd ho hiéu biét sdu vé DN, vé nguén géc tai
san ctua DN, vé thuc chat hoat dong kinh té tai chinh cua DN thong qua ho so, tai
liu ké toan, qua bao céo tai chinh ctia mét s6 nam lién ké... Trén co s& do co thé
tin tudng rang thuc luc va thuc té cua cac cong ty kiém toan cta Viét Nam da va s&
dam duong dugc viée dinh gia tri DN. V& phia cic cong ty kiém toan, ciing phai
gan trach nhiém ciia minh vé6i két qua dinh gia, phai dung trén ca gia do ciia ngudi
ban, trén gidc d6 cua ngudi mua. Néu gia qua thip, ngudi ban bi thiét thi cong ty
kiém toan phai chiu trach nhi€ém mot phén va nguoc lai, néu gia qua cao, khong ban
duogc cling phai chiu trach nhiém mot phan. Chi khi d6 céng ty kiém toan méi thuc
su 1a can cho viéc xac dinh gia tri DN khi CPH.

Chinh phti di mé rong co ché, céc to chirc tai chinh trung gian néi chung va

céc cong ty kiém toan néi riéng da tu hoan thién minh dé dap ung nhu cau. Nhung
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van con mot sd cac yéu td cin phai xem xét dé c6 sy thay doi sao cho phu hop tdc
d6 CPH ngay cang nhanh va phirc tap nhu: cac vin ban phap 1y vé dinh gia vin con
chua théng nhat. Hé théng co so dir 1iéu, thong tin thi truong cho hoat dong tham
dinh gia noi chung va xac dinh gia tri DN néi riéng chua duoc thiét 1ap day da va co
hé théng. Thong tin co s& phuc vu cho viéc dinh gia DN con nhiéu bat cap. bay
cling 1a kho khin cho qua trinh cung tmg, tiép nhan dich vu va coéng tac quan 1y,
giam sat cua Nha nudc. Bén canh do, hau hét cac DN chua c6 sy chuan bi tét cho
qua trinh CPH, nhat 13 viéc dinh gia DN. Hé thong ké toan khong theo chuan muc,
khong phéan anh déy du tinh hinh hoat dong ctia DN, chua thyc hién kiém ké tai san;
chua xdy dung dugc phuong an kinh doanh, phuong an sip xép lao dong... giy
khong it kho khan cho qua trinh dinh gia DN.

Trong thoi gian tdi, dé nang cao chat luong hoat dong tu van va xic dinh
gia tri DN, day nhanh tién trinh CPH gin véi niém yét trén TTCK va thi trudng
vbn, can phai: hoan thién khung phap 1y cho hoat dong tu van, xac dinh gia tri DN
nham tao ra méi truong canh tranh lanh manh gitta cac td chuc cung tng dich vu,
thiic ddy CPH gan véi niém yét trén TTCK. Xay dung hé thong co so dit lidu va
thong tin thi truong nham phuc vu cho cong tac quan Iy Nha nudc va lam co so cho
viéc dinh gia tri DN. Thanh 1ap Ban chi dao dau gia ) phﬁn ¢ cac B Nganh, dia
phuong 1am dau mdi thdng nhat cho viéc trién khai ban dau gia c6 phan, niém yét
trén TTCK; xit Iy dirt diém cac ton tai vé tai chinh cho DN trudc khi chuyén di so
hitu dé tao diéu kién thuan lgi cho hoat dong dinh gia, tu van CPH; xay dung qui
trinh thAm dinh lai két qua x4c dinh gia tri DN cua t6 chirc dinh gia cho hop 1y dé
rut nga"m thoi gian CPH. Déi véi cac to chire trung gian thuc hién nhiém vu tu van,
xac dinh gia tri DN: Xay dung ké hoach dao tao, boi dudng nghi€p vu cho ddi1 ngli
nhan vién nham nang cao nang luc va chat lugng cta cong tac tu van, xac dinh gia
tri DN va tu van phat hanh, niém yét ching khoan. Thiét 1ap chu trinh hoan thién
trong viéc tu van, dinh gia gan véi niém yét, giao dich trén TTCK nham cung cép
cho DN g6i dich vu tbt nhat, thuan tién nhat, tiét kiém duoc thoi gian, chi phi CPH

— niém yét va dem lai hiéu qua kinh té cao nhat cho DN.
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Hién nay trong viéc dinh gia DN, Bg Tai chinh chi cho phép DN dugc
quyén ap dung 1 trong 2 phuong phap dinh gia (1) tai san rong va (2) dong tién
chiét khau. Hai phuong phap nay dugc qui dinh kém theo cic cong thirc tinh toan
¢b dinh, thuc té chua duoc hop 1y.

Thir nhit cic DNNN duge CPH thudc rat nhiéu nganh nghé khac nhau,
mdi nganh, linh vuc c6 nhitng dic thu riéng cua minh véi cac yéu td quyét dinh gia
tri DN khac nhau. Pon cir 1a cach dinh gia mot DN trong nganh bat dong san phai
khac nhiéu véi cach dinh gid mot DN trong nganh cong nghé thong tin. Néu chi
duoc phép 4p dung 1 trong 2 phuong phép dinh gid do B Tai chinh chi dao thi viéc
dinh gia ctia DN s& khong c6 gia tri do thiéu tinh chinh x4c. Trudng hop Bao Minh
12 mot vi du dién hinh. Nhiing tinh toan so bd cta tu van cho thiy 2 phwong phap
dinh gi4 theo huéng dan ciia Bo Tai chinh cho hai két qua dinh gia hét sirc chénh
léch. Cu thé 1a phuong phap dong tién chiét khau cho két qua dinh gia cao gap
nhiéu lan. Pinh gia DN theo phuong phép nao, khong quan trong. Cho du ap dung
phuong phéap dinh gia ndo nguyén tic phai dap tng chinh 1a Nha nudc khong bi qua
thiét hai ma DN ciing khong duoc lgi qua, dong thoi lai di hap dan dé thu hat duoc
nha dau tr va Nha nudc hoan toan cé thé dung chinh sach thué dé diéu chinh loi
nhuan sau ndy. Vi thé Nha nudc khong can va ciing khong nén ap dit cho DN.

Thir hai dinh gia khong phai 1a mot mon khoa hoc chinh x4c. Cac phuong
phap dinh gia hodc 1 dua trén thong tin qua kht, hodc 1a dua trén du doan vé tuong
lai. Phuong phap dua trén thong tin qua khir c6 thé khong phan anh duoc hién tai va
tuong lai, con phuong phap dua trén suy doan vé tuong lai thi phu thudc vao do
chinh xéc cua suy doan. Cach duy nhat dé han ché nhitng diém yéu nay 1a chao ban
trén thi truong cong khai. Nha nudc khi ban tai san duong nhién mong mubn dam
bao rang ngudi mua tra gan t6i gia tri thuc va do d6 mudn ap dung mot sé ki thuat
dinh gia tiéu chuan. Tuy nhién diéu nay rat kho thuc hién duoc & nhitng thi truong
nhu Viét Nam khi ma QSDP thudng chiém mot phan 16n gia tri DN, trong khi d6
khong c6 thong tin thi truong dé xac dinh duoc gia tri QSDD. Mac khéc, phuong

phap dinh gia dya trén gia tri tai san thi khong phan anh dugc kha nang sinh 161 cua
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DN. Phuong phap chiét khau dong tién duoc st dung phd bién hon, song day 13 mot
phuong phap voi ki thuat rat phic tap va chi c6 thé sir dung mot cach hiéu qua néu
hoi du nhitng thong tin ma nhiéu khi chi c¢6 dugc ¢ nhiing nén kinh té phat trién.
Mot diéu quan trong khac khi sir dung phuong phap chiét khiu, 1am sao xac dinh
duoc dong tién twong lai mot cach chudn xac va chic chan — diéu nay doi hoi rat
nhiéu k¥ niang chuyén sau. Hon nita phuong phéap ndy lai khong tinh dugc gid tri
thuong hiéu... Du sit dung phuong phap nao, nhiing yéu t6 can phai tinh dén khi
phan tich va dinh gia DN bao gom:

- Do tin cdy cua s lidu.

- Mirc d6 rui ro trong hoat dong ctia cong ty bao gém ca nhitng yéu t6 nhu:
Tinh hinh thi tredng va trién vong cta cong ty (diéu ndy sé anh hudng rdt Ién dén
thoi han hoat dong ciia cong ty, hé sé chiét khau trong cong thire tinh DCF).

- Nhitng yéu t6 lién quan dén tai san vo hinh nhu trinh d6 quan 1y ctia BGD,
uy tin san pham, nhan hiéu thuong mai, chat lugng san pham dugc thé hién theo cac
tiéu chuén ISO...

Nhiéu quan diém cho ring cach tot nhit dé xac dinh chinh xac gia tri
DNNN Ia thong qua thi truong, nén thyc hi¢én ban dau gia cong khai toan bd )
phan. Can phan biét dinh gia khac véi ddu gia. CPH thong qua dau gia cong khai tu
do hoan toan trén san giao dich ching khoan c6 thé danh gia dugc twong ddi chinh
xac gia tri cia DN. Nhung thong qua dau gia, DN chil yéu chi thu hit duoc cic nha
dau tu nho, 18 ma khong dat dugc muc ti€u chinh da dat ra 1a thu hut dugc cac nha
dau tu chién luge 13 cac DN 16n, vira 1a ¢6 dong vira 13 khach hang 16n. Vi vay viéc
ban cong khai trén san giao dich c6 1& s& phu hop hon trong nhiing giai doan tiép
theo, khi DN da CPH xong, 6n dinh hoat dong va c6 nhu cau huy dong von b sung.
Con giai doan ban dau cua qua trinh CPH nén ching chi 4p dung phuong an moi
d4u thau han ché.

Noéi chung thoi gian qua co ché dinh gia theo ND 28/CP, NP 44/CP, ND
66/CP déu chua thé hién tinh canh tranh va cung cau do ngudi mua chua dugc canh

tranh v&1 nhau, do su dinh gia dya nhi€u vao gia tri s6 sach (da qua lac hau) va su
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dinh gia cha quan cta cac chuyén gia. Pé khic phuc nguyén nhan nay, can hanh
dong mang tinh thi truong hon, tirc 13 DNNN trude hét can do cac to chirc chuyén
nghiép (Cong ty dinh gid DN, Céng ty tw vin tai chinh, Céng ty kiém todn, ...) tinh
todn dat ra mgot muc gia lam can ct dua ra chao thau, sau do trén co s bo thau ma
xac dinh duoc murc gia co phiéu. Do TTCK nudc ta chua phat trién, cling nhu yéu
cau cai to DN sau CPH, truéc mit chi ap dung phuong an moi ddu thau han ché, chi
moi thau cac ¢ dong chién luoc, vi ddy méi 13 yéu td hiéu qua va ddi méi cua
CTCP sau CPH. Sau d6 cin ct vao gia thau c¢6 tham chiéu 1a gia tinh toan dé quyét
dinh gia tri DN. Theo cich lam nay c6 thé xdy ra mot sé DN sau CPH gia tang cao.
Nhung néu gia ting cao do ning luc quan tri va chién lugc cia CTCP tt thi d6
khong phai 1a that thoat ciia Nha nude. Khong nén qua so do von Nha nudc trong
khi CPH, bdi 1€ xa hoi phai chép nhan su dinh gia cua thi truong va coi do 1a gia tri
trao doi dung. Véan dé that thoat can xem xét & khia canh nhiing ngudi lién quan dén
dinh gia va CPH DN c6 d4u hiéu cau két v6i cd dong chién luoc dé 1am thap gia
ban DNNN hay khong va nén dua khia canh nay vao hoat dong diéu tra hinh su,
khong thudc khudn khd ciia CPH. Ciing c6 thé xuat hién nhiéu DNNN khong ban
dugc vi DN qua kém, khi d6 can chuyén qua xir 1y bang cac hinh thirc khac nhu
giao, ban, khoan, cho thué, giai thé hoac phé san. Can phan dinh 1o van dé, khong
phai lac nao Nha nuéc ciing dung, Nha nude phai duogce loi truc tiép tir CPH. Nha
dau tu mot khi da chép nhdn ganh trach nhiém, chiu rui ro cung DN, thi phén
thudng (gia tri DN ting cao sau CPH) 1a phan thudng xtimg dang cho cac nha dau tu
diing cam va c6 lya chon dung.

Gid tri tai san co dinh vé hinh nhw QSDD, cong nghé, gid tri thuwong
higu, tiém néng phdt trién... nén dwa vao gid tri DN khi dinh gid

Hién nay van dén QSDD dang gy tranh cai trong viéc dinh gia DNNN. C6
thuc trang 1a mot s DNNN ¢6 nhiing vi tri dAt rat thuan loi ma dia to cua nd c6 thé
nudi sébng sung tac nhitng c6 doéng ctia cac CTCP sau chuyén ddi. Vi thé ciing kha
nhiéu ngudi néu kién nghi phai tinh gia tri QSSD vao gia tri DN. Y kién nay phu
hop véi cac DNNN c¢6 vi tri dat tot va c6 thé dung QSDP d6 cho viée giao dich
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thuong mai. Con véi da s DNNN khac do gia tri QSDD 1a kha 16n (theo thoi gid
hién tai) nén néu tinh ngay vao gia tri DNNN can CPH thi s& doi gia tri DN 1én rat
16n, kho ban co phiéu, trong khi chung ta can CPH nhanh. Vi thé giai phap tam thoi
1a nén c6 phuong thirc ngd dbi véi QSDD. Cho phép DNNN tir Iyra chon, néu chép
nhan mua va c6 thé mua thi ban quyén st dung (tdt nhién la cé thoi han), néu
khong thé mua dugc thi nén tiép tuc ap dung hinh thic cho thué theo gia dat Nha
nude c6 hodc khong diéu chinh theo gia thi trudng (tity theo tirng tricong hop cu thé,
Nha nuéce sé can cik vao nganh nghé, vi tri dat dé heong dan diéu chinh gid thué
cho phu hop).

Mot vi du sau day nham giup cho DN thay rd hon gia tri cling nhu mutc do
anh huong cta loai hinh TSCP v6 hinh d6i voi gia tri DN.

S ligu trong hd so xac dinh gia tri cong ty Nhiét dién Ninh Binh s& d4u gia
¢ phan 1an dau ra bén ngoai ngay 18/04/2007, trong d6 gia tri TSCP cua cong ty
Nhiét dién Ninh Binh tai thoi diém CPH 01/10/2005 da duoc xac dinh nhu sau:

DVT: Dong
Nhém tai san Nguyén gia Gia tri con lai Ti 1€ % con lai
1. Nha cira vat kién triic 71.722.119.940 28.003.641.552 39,04%
2. My moc thiét b 319.123.006.726 79.239.329.680 24,83%
3. Ph. tién van tai truyén dan 8.256.993.083 4.019.195.773 48,68%
4. TSCD khac 1.755.822.577 1.165.668.829 66,39%
400.857.942.326 112.427.835.834 28,05%

Véi dién tich dat dang quan 1y, st dung duoc tiép tuc thué dai han tir 45 dén
49 nam la: 290.753 m2 dé SXKD.

Toan bd nguyén gia TSCD danh gia lai 1a 401 ti dong, nhung qua thao tac
xac dinh ty 1€ phén tram con lai, thi gia tri tai san chi con 28,05%, dic biét la nhoém
may moc thiét bi dang van hanh ctia nha may con c6 24,83%, nhu vy gia tri tai san
Nha nudc trong gia tri DN CPH d4 tut xudng con 112 ti dong, nghia la da giam gan
%4 toan bo gia tri tai san mai1 dugce ap gia. Thuc té thi nha may Nhiét di€n Ninh Binh
van dang van hanh tdt, san lugng san xuét dién nim sau tang hon nam trudc tu § —

15% va thu nhap binh quan cua nguoi lao dong tang lién tuc hang nam (#rén 2 triéu
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dong/nguwoi/thang). V&i viée ¢6 phan ban ra ngoai 13 31,78% va cho CB CNV 1a
17,22% thi rd rang cac nha dau tu chuyén nghiép sé san sang tham du dé mua duoc
gia &, du gia déu co ting gap 3 — 4 1an gia khoi diém (15.000 d/c6 phan) va khai
thac duoc loi thé 290.753 m2 dat duoc thué dai han s& sinh ra siéu loi nhuin sau
nay.

O day cac nha dau tu (ddc biét la cdc nha dau tw nuée ngoadi) khong nhing
da mua dugc r€ gia tri tai san hiru hinh cia DN do vi¢c dinh gia théip chét lugng con
lai cua tai san CPH, ma ho con dugc thy hudng gia tri tiém nang cua DN (loi thé
kinh doanh) nhu vi tri dia 1y, gia tri thwong hiéu, tiém nang phat trién... do khi xac
dinh gia tri DN chung ta khong tinh dy du, tham chi khong tinh dén (ddc biét & day
la OSDP ciia DN dang qudn 1y dd dwoc “mua’ qud ré, bang gid cho thué dat bao
cdp cil con ton tai).

Chinh do qui dinh hién hanh cta Nha nudc vé gia tri QSSD trong CPH DN
da tao ra 16 hong trén. Khong DN CPH nao lai chon hinh thitc giao dat dé gia tri
QSDD phai tinh vao gia tri DN CPH, ma néu chon hinh thirc thué dat, tic 1a tiép tuc
cac hop dong thué dat lau dai (30, 40, 49 nam...) san c6 dé khong phai tinh gia tri
QSDD vao gia tri DN CPH. Va khi da CPH, theo gia tri thi truong hién tai, véi vi tri
dia 1y thuan loi cua nhiéu DN, gia tri st dung dét tré thanh gia tri si€u lgi nhuan
trong kinh doanh von ctia DN. Thuc té trén bat budc chung ta phai can nhic viéc
can thiét phai dua gia tri QSDD vao gia tri DN CPH hay khong, chi ¢6 nhu vy méi
dam bao tinh dang, tinh du gia tri DN CPH; bat budc cac DN phai su dung dat tiét
kiém, hiéu qua trong SXKD; khong tao ra 16 hong dé DN loi dung kinh doanh dat
dai dudi moi hinh thirc nho thué dugc dét gia r& caa Nha nude.

Tom lai vige dinh gia DN, Nha nudc khong nén qua chi li trong viéc dinh
gia DN khi CPH. Nhung ciing khong nén qua hao phéng dé tao ra nhimg 15 hong
dang tiéc. Quan trong 1 phai tinh dung, tinh di. Nha nudc c6 thé chiu thiét thoi mot
chut ban dau, nhung bu lai s& thu thué thu nhap cua DN sau ndy va quan trong hon
la déy nhanh duoc tién trinh CPH, thuc hién thanh cong mdt chu truong, mdt chinh

sach.
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V& chi phi CPH (bao gom cd chi phi dinh gid) theo qui dinh cua Bo Tai
chinh 14 khong dugc phép vuot qua 500 tridu dong. Pay 1a van dé tro ngai ddi voi
nhimg DNNN Ién. Khi dinh gia, cac cong ty tham dinh thudng thu phi dua trén gia
tri thAm dinh cua DN. Vi du chi phi dinh gid cho mdt DNNN tri gia khoang 500 ti
ddng, theo mirc cd dinh hién hanh (0,1%) da hét 500 triéu, trong khi d6 ¢¢ CPH,
DN con can phai chi tra phi kiém toan, phi ban ddu gia c¢6 phiéu, cong bd théng tin
dai chung... Viéc gidi han chi phi CPH la khong hop 1y. Chi phi CPH s€ dugc tinh
vao gia tri cia DN, vi thé DN, céc ¢6 dong chic chin s& c6 bién phap dé kiém soat
khoan chi phi nay.

4.2.5/ Giai quyét chinh sach d6i véi nguoi lao dong

Mot trong nhirng thtr tu vu tién dé giai quyét khi CPH DNNN 1a phai giai
quyét thoa dang chinh sach ddi v6i lao dong trong DN.

Lao dong trong cac DNNN gdm 2 loai (1) Can bd quan 1y do Nha nudce bd
nhiém; (2) Nguoi lao dong ky hop dong. Theo tu tudng trude day, di 1a can bo do
Nha nudc bd nhiém thi mic nhién néu khong chuyén duoc sang CTCP thi Nha nuéc
phai ¢o trach nhiém bd tri cong tac & noi khac. Tham chi c6 ngudi con cho rang sb
can bd quan Iy DNNN do Nha nuéc bd nhiém khong thudc dién ap dung NP
41/CP-2002 ctia Chinh phu (déc biét doi véi cdc can b qudn 1y trong cdc linh vue
déc quyén vén cé nhiéu wu dai, wu thé hon nhiéu lan so véi cdc lanh dao cing cdp &
cdc linh viee khdc). Vi thé co6 nhidu DNNN vi chua biét b6 tri can bo di dau nén
khong dam manh tay tién hanh CPH. Vudng mic nay mot phan do khudn kho luat
phap ché dinh linh vyc lao dong hién nay con nhiéu bat hop 1y, chua phu hop véi
kinh té thi truong, do do can trg viée tai co cau khong chi can bo & DNNN ma con
can trd ca viée tai co cdu can bo quan 1y hanh chinh va sy nghiép ctia Nha nudc. Bé
giai quyét vin dé nay, truGe mét can coi can bd quan Iy DNNN nhu 13 nhitng ngudi
hanh nghé chuyén mon, di 14 hanh nghé chuyén mén thi s& duoc DN bu dap bang
lrong bdng hang thang. Khi DN can tai co ciu, néu cic can bd quan Iy DN dam bao
da kha ning va uy tin thi s& duoc chinh c6 dong bau vao chirc vu méi & CTCP (cé

dong sé chiu trach nhiém cho su lya chon cua minh). Khi khong con du nang luc va
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uy tin (ndng lic, trinh dé khéng con phir hop véi co ché méi) thi ho cling phai duoc
xem x¢&t nhu céc lao dong doi du khac. Khong thé vi su can trd ciia mot vai ca nhan
ma khoéng tién hanh CPH dugc. (CPH c¢6 tinh phdp lénh, quy hoach tong thé, da
dwoc Thii twéng phé duyét). Néu can bd chdng déi CPH can thiét phai thay bang
nguoi khac dé hoan tt cong viée (tdt nhién DN ciing can cé ché dg, chinh sach dén
bu thoi viéc hay nghi huu som thoa dang).

C6 mot khia canh té nhi khac cling can dé cap dén do no cling it nhiéu 1am
anh huong t6i tim 1y chan chd khi CPH. Tir nam 1992 dén nay, chinh sach déi voi
ngudi lao dong va DN CPH lién tuc dugc thay ddi, ma lan thay doi sau bao gio
cling c6 phan wu dai hon so voi trude. Vi thé vo tinh di tao ra tim 1y cho doi chinh
sach t6t hon noi cac vi 13nh dao DN thiéu tu tin. Tai sao chinh sach CPH khong
duoc hoach dinh théng nhét ngay tu dau? That ra trong nhitng nam dau, qué trinh
CPH ¢ Viét Nam mang tinh thir nghiém nhiéu hon. Chi thoi gian gan day (tir 1998
tré lai day) Pang va Nha nudc méi quyét dinh mé rong va tang toc CPH va tuong
thich v6i n6 1a ché d6 vu dai rong rai hon, thoang hon. Theo mét nghia nao d6 Nha
nudc chap nhan tra chi phi dé tai co cdu DNNN thanh cong trong 6n dinh va ting
truong. Hon nita cac DN can CPH con lai ciing cang khé khin hon, do d6 can ho
trg nhiéu hon méi CPH thanh cong, vi thé ché d6 wu dii cho nguoi lao dong va
DNNN CPH ngay mét leo thang. P dén lic can phai hoach dinh chinh sach dbi véi
ngudi lao dong va DNNN CPH trong cach nhin tong thé gitra muc tiéu can CPH,
kha nang tai chinh Nha nudc co6 thé chiu dung duoc, ap luc cua viéc nhiéu nguoi
mét viéc va trach nhiém chia s& cua cong dan véi Nha nudce.. .dé c6 chinh sach 6n
dinh va lau dai hon.

Ngoai ra ¢c6 mot van d& ma Nha nudc cn phai co sy quan tdm dbi véi viee
giai quyét sd lao dong doi du trong qué trinh CPH DNNN d6 1a xem xét, diéu chinh
lai mot s6 cac qui dinh sao cho hop 1y hon tranh bi lgi dung.

So véi cac van ban phap qui vé CPH trude day, ¢ thé noi Nghi dinh 64/CP
la mot van ban hoan chinh nhat vé CPH DNNN, véi cic chinh sach wu dai thong

thoang hon, khuyén khich manh mé& hon, phan cap nhiéu hon, dong thdi ¢ céc thiét
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ché chic ché hon. Tuy nhién sau mot thoi gian ngén thyc hién da ndy sinh mgt s6
van dé can dugc nghién ctru thio g& nhu qui dinh vé chinh sach dbi véi lao dong
doi du. Theo thoi diém khéach nhau qui dinh vé chinh sach ddi voi lao dong doi du
rat khac nhau dan dén sy chénh léch 16n vé quyén loi cua NLD doi du. Néu lao
dong doi du (mcft viéc hodc thoi viéc) trong qué trinh CPH va sau mt nam ké tir khi
DNNN c6 quyét dinh chuyén thanh CTCP thi nguoi lao dong chi dugc hudng ché
do thoi viée hodc mat viée theo qui dinh cia Bo Luat Lao dong. (NLP chi dwoc
nhan tro cd'p nwta thang lwong cho méi nam lam viéc cho Nha nude néu théi viéc,
duoc tro ccfp v&i mirc moi nam lam viéc cho Nha nuwde mot thang luvong néu mat
viéc. Néu NLD mat viéc 1am trong 12 thang ké tir khi c6 quyét dinh chuyén DNNN
thanh CTCP, thudc ddi twong hudng chinh sach ddi véi lao dong doi du theo NP
41/2002/ND caa Chinh phu. Cy thé dbi véi cac ddi twong chua du diéu kién vé huu
som dugc huong cac khoan trg cép sau: ¢ mdi nam lam viéc cho Nha nudc duoc
tro cép mét viéc 1lam mot thang tién luong cép bac, churc vu. Déng thoi duoc hé tro
thém mdi ndm 1am viéc cho Nha nuéc mét thang tién luong va mot khoan trg cp
co dinh 5 triéu dong. Ngoai ra NLD con duoc hudng nguyén lwong trong thoi gian
6 thang tim viéc; duoc tro cip dao tao, hoc nghé trong thoi gian khong qué 6 thang.
V6i qui dinh nhu vdy s& dan dén tinh trang DN khong thé sip xép duoc lao dong
trong thoi gian thuc hién CPH, vi khong mot ngudi lao dong ndo mudn dodi du trong
qua trinh CPH hoic sau mot ndm ké tir khi DNNN chuyén thanh CTCP. Néu bi doi
du trong thoi gian d6 NLD chi dugc khoan trg cip bang khoang 25 — 40% so voi
NLD bi doi du trong thoi gian 12 thang sau CPH. Mit khac tai Diéu 27, khoan 6
diém b qui dinh, sau khi DNNN chuyén thanh CTCP, ké tir ndm thir hai dén nam
thir sdu, truong hop nguoi lao dong bi mét viéc, thoi viée thi CTCP ¢6 trach nhiém
thanh toan 50% tong muc tro cép theo qui dinh cia by Luat Lao dong , s6 con lai
dugc qui ho tro sép xép va CPH DNNN thanh toan. Hét thoi han trén, CTCP chiu
trach nhiém thanh toan toan bo trg cap cho NLP. Qui dinh nay c6 thé tao co hoi dé
cac CTCP cho NLD thoi viéc hang loat trong thoi gian 12 thdng sau CPH, anh

hudng téi viée lam, doi song cua NLD. Nén chang can phai xem xét diéu chinh lai
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cac qui dinh sao hop 1y hon. Tham chi can ting cuong kiém tra, kiém soat dé ngin
chan sy thong dong gitta cac DNNN va NLD nham truc loi tir ho trg giai quyét lao
dong do1 du va uu dai tai chinh cho DNNN CPH. Khi chinh sach da on dinh, trach
nhiém coéng din, can bd va Nha nudc di rach roi thi khong con Iy do dé DNNN tri
kéo qua trinh CPH xét vé phia nguoi lao dong.
4.2.6/ Giai quyét cac khoan no

Qua trinh CPH cdc DNNN hién dang Vép phai nhitng khé khan nhét dinh,
trong d0, giai quyét cac khoan no ctia DN 1a mét dién hinh. Cu thé 1a cac khoan no
phai trd va cac khodn ng phai thu.

Theo s6 liéu ctua Bd Tai chinh, no phai tra cia DNNN thuong gép tr 1,2 —
1,5 1an vén Nha nuéc tai DN. Tham chi c6 nhiéu DN ng gép vai 1an dén hang chuc
lan von chi s¢ hitu. cac khoan nay chu yéu 1a ng cac NHTM (khoang 70%), no
nudc ngoai, no cac DN, ngan sach va cac khoan chiém dung khac. V& no phai thu,
thudng chiém khoang tir 50 — 60% von chu s& hitu, bang 15 — 20% doanh thu hang
nam cta DN. Trong d6 ng phai thu kho doi chiém khoang 15 — 20% loi nhuan hang
nam. Nhung dang cha ¥ 1a ty 18 nay thudong khong dwoc phan dnh ddy du trong so
sach ké toan DN. Viéc xit 1y cac khoan ng - dac biét 1a ng xAu, mét rat nhiéu thoi
gian, can nhiéu tha tuc va cac co sé phap 1y ... dé xac minh, khién thoi gian CPH
DN phai kéo dai. Pdi v6i cong no ton dong, trude diy Nha nude van chua co co
ché cu thé xit ly duat diém no ton dong trudc khi CPH. Theo qui dinh cua Nha nudc,
vige xit 1y cac khoan ng dong trude day chi gioi han & cac khoan ng da dugc xac
dinh 1a khong c6 kha ning thu hoi; con no di giai thé, pha san, bi chét, dang thi
hanh 4n,... Con khoan ng khac ké ca cac khoan ng ton dong nhiéu nam kho c6 kha
ning thu hoi thi cac DN sau khi chuyén d6i van phai ké thira. Pay chinh 1a luc can
khién qué trinh CPH chéam lai, tham chi c6 DN khong dam tién hanh CPH do khong
mudn anh hudng dén tinh hinh tai chinh cia CTCP va quyén loi cta cb dong. Trudc
tinh hinh trén, dé xit 1y céc khoan ng, Nha nudc cling da cé nhiing co ché cu thé:
D6i voi ng phai thu, véi cac khoan khong co kha ning thu hdi (dd qud han trén 3

nam, khdach no khéng c6 kha nang tra, chwa dén 3 nam nhung khong cé khd ning
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thu...) thi phai xac dinh 1 trach nhiém va bdi thudng, co thé xac dinh dén trach
nhiém va vai tro ciia timg ca nhan. (Piéu nay khéng thiee té, do c6 nhitng khodn no
qud ldu, dé truy ciru trach nhiém cd nhan phai mat thoi gian khda dai. Nhung dén
khi xdc dinh dwoc roi ¢é khi ca nhan chiu trach nhiém da khong con). Nén chang
cho phép DN dugc trich vao chi phi cac khoan du phong phai thu khé doi (khi doi
dwpe sé hach todn tang tai san); hodc dung qui du phong tai chinh dé bu dip hoic
trr vao nguén von ctua Nha nudce khi xac dinh gia tri DN CPH; hodc ban cho cong
ty mua ban ng va tai san tdn dong... Con ddi voi cac khoan ng phai tra, nhu ng
thué, ngan sach thi Nha nuéc tiy trudng hop xem xét co thé giai quyét cho khoanh,
gidn no hodc x6a no (10i da bang s6 16 lity ké). Bdi voi ng NHTMNN (do ngdn
hang ciing la mét DN, viéc gidi quyét cho khoanh, gidn no, x6a ng déi véi DN sé
gdy khé khan cho Ngdn hang), vi thé c6 thé giai quyét cho chuyén sang thanh vén
gop c6 phan. No nudc ngoai thi phai dam phan dé khoanh, gidn hodc giam... Riéng
no bao hiém xa hoi, no ngudi lao dong thi phai tra hoic chuyén thanh vén gop.

Trong linh vuc ngan hang, viéc giai quyét cac khoan no dac biét 1a cac
khoan no phai thu dé thuc hién CPH lai cang kho khan hon. Khé khan khong chi
dén tir phia khach hang ma con tir nhitng qui dinh chong chéo, bat hop 1y tir phia
Nha nuée. That vay CPH c6 ¥ nghia cuc ky quan trong dbi v6i cac ngan hang — nén
tang d¢ CPH nén kinh té hién nay, nhung lai dang vap phai nhitng vudéng mic
khong nho tir ng x4u. No qua han ting cao dang 13 tinh trang chung cua rat nhiéu
ngan hang hién nay.

Hién nay, van ban qui pham phap luat c6 gia tri phap 1y cao nhét lién quan
dén CPH cac DNNN la Nghi dinh s 64/2002/NP-CPctia Chinh phii ngay
19/02/2002 vé viéc chuyén DNNN thanh CTCP. Nghi dinh nay qui dinh DN phai
thu hoi va xit 1y cac khoan no phai thu trude khi CPH. Ma ng x4u trong hé thong
NHTMNN chii yéu thudc vé khéi DNNN. Vi thé viéc cai cach cac NHTMNN phu
thudc rat nhiéu vao tién d6 va hiéu qua chung ctia chuong trinh cai cich cac DNNN.
Tuy nhién, dén nay viéc cai cach DNNN con dién ra cham. Cac vin ban huéng dan

giai quyét no & cac DNNN CPH hoac 1a chua duoc ban hanh, hoac da ban hanh thi
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c6 vuéng mic, can stra doi bo sung. Mic khac cac chuyén gia tai chinh cho rang,
CPH nganh ngan hang truc tric mdt phan 16n ciing do chinh ban than cac
NHTMNN. Du da xac dinh viéc x{t 1y n¢g 1a nhi€ém vy trong tam, nhung cac ngan
hang déu lung tang trong chi dao diéu hanh, chwa cha dong tich cuc dé xac dinh 1
pham vi, phan loai va td chirc thuc hién hach toan theo ddi riéng cac khoan ng tdn
dong; chwa phén loai dé c giai phap xit 1y thich hop dbi véi timg khoan no ton
dong. Viéc trién khai xit 1y ng tdn dong con thu dong, trong cho su ho trg tir Chinh
phu, cac Bo, nganh. Trong khi d6 Nha nudc chi truong khong hd tro vé ngudn vén,
cac NHTM tuy chiu trach nhiém vé xir 1y thong qua viéc trich lap du phong riii ro va
tan thu ng. Trudc day Chinh phu d3 c6 nhiéu vin ban chi dao vé xit 1y no, thanh lap
Ban chi dao thanh toan ng Trung uong, ban thanh toan n¢g cac B9, nganh va dia
phuong va thong qua phuong an xit Iy no t6n dong cta cac NHTM theo Quyét dinh
149/2001/QD-TTg nam 2001 ctia Thi tuéng Chinh phi, tuy nhién két qua dat duoc
van con khiém ton. Pé thuc diy xit 1y no tén dong, Thi tudng chinh pha d3 ban
hanh Quyét dinh 109/2003/QD-TTg ngay 05/06/2003 thanh 1ap cong ty Mua ban no
va tai san ton dong (DATC) cua DN tryc thudc Bo Tai chinh c¢6 chirc nang mua béan,
xit Iy cac khoan no va tai san t6n dong cia DN. V&i chirc ning ctia minh DATC ¢
thé gitip cac DN néi chung, ngan hang néi riéng xit Iy cac khoan ng va tai san ton
dong. Giai phap can thiét lic nay 14, Nha nudc chi can nghién ciru dé tao lap mot
hanh lang phép 1y thich hop cho viéc xit 1y no 1a du, dong thoi Nha nudc cling can
phai xem xét diéu chinh lai co ché hoat dong cia DATC dé tranh nhiing chong
chéo, méu thuan trong chi dao. Cu thé néu di xem DATC la mot cong cu gitip Nha
nude toi da hoa gia tri thu hoi dé giam thiéu ganh ning ngan sach ma Chinh pha
phai bo ra dé ho trg cho chuong trinh xit 1y no ton dong thi khong thé yéu cau t6
chtre xi Iy no quéc gia 1a DATC phai hoat dong vira nham lanh manh héa tai chinh
thac ddy CPH DNNN, vira theo co ché hach toan kinh doanh. Vi dé bao toan vén
theo yéu cau cta co ché quan 1y tai chinh ap dung cho DNNN thi DATC budc phai
can nhic lya chon nhimg khoan no it gip rili ro mat vén nhat. Ngoai ra theo cac qui

dinh hién nay ap dung cho DATC hau nhu khong tao quyén uu tién ddc biét trong
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viéc tiép can va khai thac thong tin ddnh gid khoan no nén di giy ra khong it kho
khan trong viéc mua va xir 1y n¢
4.2.7/ Quan ly nha nwée vé phan vén Nha nwéc nim giir trong DN sau CPH

CPH 1a mot khau quan trong dé tao chuyén bién tich cuc trong viéc ning
cao hiéu qua DNNN. Dé day manh tién trinh sap xép, d6i méi, phat trién va nang
cao hiéu qua DNNN theo tinh than Nghi quyét Hoi nghi trung wong 3 ctia Ban chap
hanh Trung wong Pang khoa IX, Chinh phu da hoan thién va ban hanh mét sé chinh
sach moi, trong d6 c6 Nghi dinh 64/2002/ND-CP vé chuyén DNNN thanh CTCP.
Vé co ban, Nghi dinh 64/CP da dua ra cic giai phap nham giai quyét nhitng vudng
mic va thuc day tién trinh CPH DNNN trong thoi gian toi. Dong thoi Nghi dinh
cling dé& ra mot sé bién phap khic phuc nhimg bat cdp phat sinh sau khi DNNN
chuyén thanh CTCP. Qua thyc té thuc hién Nghi dinh 64/ND-CP va cac vin ban
lién quan dén CPH DNNN, van dé quan Iy v6n va tai san Nha nudc tai cac CTCP
dang con nhitng bat cap, can phai dugc nhanh chong théo gd.

Thir nhdt, do thiéu dau mbi quan 1y tap trung, nén viéc quan 1y von va tai
san Nha nudc tai cac CTCP hién dang phan tan & nhidu co quan nhu Bo tai chinh va
cac BO chu quan, UBND céc tinh, thanh phé truc thugc trung vong, TCT hodac DN
gop von. Tir d6 dan t6i viéc quyén loi va trach nhiém cta nguoi truc tiép quan Iy
phén von Nha nude tai cac CTCP chua duoc qui dinh rd rang, chua tuong xung,
dan dén thai d6 1am viéc thiéu nhiét tinh, thiéu gin b voi cong ty va thiéu trach
nhiém d6i voi Nha nudc. Song song d6 tham quyén ciia nguoi truc tiép quan 1y
phén von ctia Nha nuée tai cac CTCP chua duogc qui dinh cu thé. Ho duoc quyét
dinh nhimng van dé gi, muc d¢ ra sao, nhitng van dé gi phai xin y kién ctia nguoi dai
dién phan vén Nha nudc khi biéu quyét? Tir d6 din dén su ach tic trong qua trinh
biéu quyét cac quyét dinh cua CTCP, bo 15 thoi co kinh doanh gy ton that cho
cong ty va cho chinh phéan c6 tirc ciia Nha nude. Mic khac, do thiéu giam sat chic
ché nén c6 trudng hop ngudi tryc tiép quan 1y phan vén Nha nuée tai CTCP tu y
biéu quyét theo y kién ca nhan anh huong dén viéc thyc hién quyén cd dong, dac

biét 13 trong cac CTCP ma Nha nudc ndm cd phan chi phdi, gay ton that cho Nha
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nuéc. Vi thé nén ching thanh 1ap cong ty Pau tu tai chinh dé dam nhan chirc ning
quan 1y phan vén Nha nudc tai cac CTCP va hé trg tai chinh cho cic DNNN trong
qua trinh chuyén dbi sang CTCP. Pong thoi xac dinh rd co ché chinh sach ddi voi
ngudi truc tiép quan Iy phan vén Nha nude tai cac DN sau khi CPH. Qui ché
73/2000/ND-CP d3 qui dinh rd quyén va nghia vu ctia ngudi dai dién phan vén Nha
nuée tir Diéu 6 dén Diéu 8. Tuy nhién nhitng qui dinh nay can dugc cu thé hoa va
c6 nhitng chinh sach cu thé, dic biét 1a vai trd kép cua nhiing nguoi dai dién nay.
Mot mat, ho 1a nhiing nguoi lao dong truc tiép tal cac CTCP, mat khac ho lai co6 vai
trd quan 1y truc tiép phan vén Nha nudc tai cac CTCP. Do vay, & ddy c6 2 mdi quan
hé: quan h¢ véi co quan cir [am dai dién ph?m von Nha nudce va quan hé voi chu st
dung lao dong. néu khong rd hai mdi quan hé nay thi ludn ndy sinh nhiing vudng
mic trong thuc té.

Thi hai, khé khin phat sinh trong viéc giai quyét cac van dé tai chinh nhu:
Doi véi cong ng ton dong, chua c co ché xir 1y dit diém no ton dong trude khi
CPH. (Theo qui dinh viéc xit ly cac khoan ng dong truéc CPH chi gidi han o cac
khodn no dd dwoc xdc dinh la khéng cé kha nang thu héi, con no' da gidi thé, phd
san, bi chét, dang thi hanh an... Con khoan no khac ké ca cdc khoan ng ton dong
nhiéu nam khé cé kha ndng thu héi thi cac DN sau chuyén déi van phdi ké thiva, vi
thé da anh hudng dan tinh trang tai chinh ciia CTCP ciing nhw quyén loi cia c6
dong). Poi véi ng va tai sin dwoc loai triv khi xdc dinh gid tri DN, néu dén thoi
diém chuyén d6i ma van chua xit 1y dugc thi giao cho CTCP bao quan, xit 1y.
Nhung do thuc chit khong phai 13 tai san ctia minh nén trach nhiém xir 1y cua
CTCP dbi véi cac khoan no va tai san khong cao, nhiéu trudong hop con tiép tuc
khai thac st dung bat hop phép, viéc bao quan ciing chwa duoc quan tim day du,
trach nhiém lai khong rd rang nén nhiéu tai san bi xudng cip nghiém trong. Ddng
thoi khi qua thoi han bao quan ho, van khong c6 co quan nao dimg ra nhan, xit 1y,
d3 gy phién ha va tén kém cho CTCP trong viéc phai b tri mit bang, kho tang, chi
phi bao vé... nén xem xét viéc thanh 1ap cong ty Mua ban no va tai san ton dong

cung hé thdng chinh sach c6 lién quan dé hé tro cac DN giai quyét nhitng ton dong
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vé tai chinh ciing nhu gbp phan bao quan gia tri tai san cua Nha nude. Pic biét 1a
viéc thanh quyét toan cong ng, viéc phan chia tai san co von hun, von lién quan, lién
két,... Nén xac dinh gia ca thyuc té cia tai san thao gia thi trudng trén nguyén tic
thuan mua vira ban théng qua phuong thtrc ban dau gia cong khai.

Thir ba, d6i véi viéc ting, giam va diéu chinh co cdu von diéu 18, do Nha
nuéce chua cd qui dinh 16 rang truong hop nao DN duoc ting, giam hodc diéu chinh
co céu von diéu 1& nén trén thuc té da xdy ra tanh chap giita thanh vién HPQT va
cac cO dong trong viéc diéu chinh ting von diéu 18. Pong thoi cling co nhing
truong hop cac cd dong tu thod thudn dénh gia lai tai san dé tang von diéu 18, khong
phan anh ding nang lyc tai chinh ctia DN. Bdc biét trong cac CTCP ma Nha nudc
nidm giit ¢ phan chi phdi, c6 nhu ciu phat hanh thém cb phiéu dé huy dong von,
nhung vé phia Nha nudc lai khong mudn hodc khong co kha ning ting von nhung
van mudn gitr co cAu von ban dau. Mic khac lai chua c6 hudng dan cu thé vé phat
hanh chimg khoan trong diéu kién DN sau CPH nhung khéng du diéu kién tham gia
TTCK nén cac DN nay rat lung tang , khong biét phai xin phép co quan ndo, c6 can
gidy phép phat hanh khong?... Ngoai ra con mot s bat cip va vudng mac chua
duoc 1am rd nhu: viée hach toan, quan 1y phan vén Nha nudc ciing nhu von cua cac
cd dong nhu thé nao cho dang? céc khoan thué Thu nhap DN dugc mién , giam, hay
phﬁn loi nhuan dé lai dé bd sung von duoc phan 4nh thé nao, co phai diéu chinh vén
diéu 1é ciia CTCP hay chi hach toan ting ngudn qui?...Co phiéu qui gi? Noi dung cu
thé ra sao, viéc hach toan nguén cd phiéu nay nhu thé nao, vao dau? Khi CTCP mua
lai ¢6 phan qui thi c6 phai diéu chinh vén diéu 16 khong? Chénh 1éch gia mua, ban
¢d phan dugc hach toan nhu thé nao? Truong hop CTCP ban c6 phiéu thi chénh
1éch hach toan vao thu nhap hay hach toan ting vdn, c6 phai ndp thué gia tri gia
tang khong? Cac chinh sach c6 phan c6 phai hach toan theo ddi gia tri ¢ phan Nha
nudc ban chiu cho ngudi lao dong trong DN thuc hién giao khi ban lai khong? Viéc
hach toan d6 nhu thé nao? Ai 1a ngudi phai chiu trach nhiém thu hdi no? cac truong
hop tra ¢ tirc bang c¢b phiéu dugce phan anh ra sao? Theo gia nao?... Bé giai quyét

hang loat nhitng vudng mic trén Nha nudc can thiét phai ban hanh bo sung cac qui
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ché quan 1y tai chinh DNNN sau CPH, tao co s& dé DN t6 chirc tot hon cong tac
quén tri. Pong théi can tiép tuc thong tin, tuyén truyén rong rdi vé chu truong ban
¢ phan cho Nha dau tu nude ngodi va thu hit cac nha dau tu chién luoc tham gia
mua ¢ phan & cac DN Viét Nam, nhét 1a cac DN thudc cac nganh khuyén khich ghi
trong danh myc kém theo Quyét dinh s6 145/1999/QD-TTg. Ngoai ra can mé rong
dién thi diém CPH mdt s6 DN c6 vdn dau tu nuée ngoai, thanh 1ap ma&1 mot s6 DN
¢ von dau tu nude ngoai theo hinh thie CTCP. Hoan thién cac chinh sach tai chinh
va TTCK cho phu hop véi thuc té khach quan, nang cao trach nhiém va quyén tu
chu cua cac DN trong hoat dong SXKD va gidm bt cac thu tuc hanh chinh trong
quan hé giita cac co quan Nha nudc ddi voi cac DN. (Theo nguon Kinh té phdat
trién).

4.2.8/ Hoan thién, phdt trién cdc yéu té ciia kinh té thi trwong, nhdt la thi truong
churng khodn

Phd bé thé déc quyén ciia cdc “Ong trim”

Hién tai, trong linh vyc kinh doanh ddc quyén, Nha nuéc van con nim ty 1€
vbn qua cao trong tong von diéu 1& cua cac DN did CPH va du kién s& CPH (binh
quan t6i 46,5%). Nha nudc khong chi dong vai tro 13 ¢ déng 16n nhat ma phan 16n
cac CTCP dang duoc Nha nudc giir ¢ phan chi phéi. Diéu nay cho thiy Nha nuée
khong chi dau tu dan trai, ma con lam han ché viéc mua cd phan tham gia dau tu
ctia cac to chue, DN trong va ngoai nude. Trong khi d6 nhitng ngudi dai dién phan
von Nha nude tai cac DN CPH 1a nhitng cong chirc Nha nudc, do d6 ho can hé s
an toan hon 1a mao hiém, ma trong kinh doanh mudn thanh coéng khong thé khong
mao hiém. Trinh d¢ quan 1y, diéu hanh DN chua c6 tinh dot pha. Tinh trang c6 phan
khép kin di dan dén thiéu nhimg c6 dong chién luge tir bén ngoai véi ty 16 ¢d phan
du 16n dé tao ra cudc “cach mang” trong quan tri DN. Vi vay quyét tim manh mé&
ciia Nha nudc voi vai trd cha s hitu, v6i nhitng bién phap quyét liét hon, khan
truong hon, c6 19 trinh cu thé 1a viéc tién hanh md nhanh nhiirng vung, linh vyc kinh
doanh dang con doc quyén hay mang tinh doc quyén, tao co hoi cho cac DN thudc

cac thanh phan kinh té khac tham gia. Song song d6 tip trung chi dao thuc hién
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nhanh va kién quyét viéc CPH cdac DNNN, nhimg DNNN dang chiém gitt mot
luong von 16n cua Nha nudc, dang nam nhiéu loi thé doc quyén nhung cham do6i
méi. Pbi v6i cac DN nay, thuyc hién CPH con phai dugc xac dinh la mot trong
nhirmg nhiém vu quan trong nhit ctia Ban 1anh dao, Quan Iy DN. Ho phai c6 trach
nhiém thuc hién nhitng cha truong d6i méi va cai cach, nhitng chién luge cia chi
dau tu — ctia Nha nuée. Chi ¢ thue hién CPH thanh céng & cac DNNN doc quyén
nay thi méi hoan thanh sy nghiép CPH cdc DNNN. EVN , mét trong nhitng TCT da
tién phong mo cira linh vue doc quyén cho CPH.

Binh ding giiva doi tdc trong va ngodi nwéc

Theo co ché hién hanh, khi CPH, cb phﬁn ban cho nha dau tu trong nudc
dugc giam gia 20%. Bo Tai chinh cho rang qui dinh nay ciing khong con can thiét
nita, “vi cac nha dau tu tiém ning déu co tiém luc vé tai chinh, ho gop vén mua cd
phan vé6i ky vong duoc tham gia quan tri DN, chtr khong vi dugc giam gid 20%. Vi
vay ho can duoc vu dii quyén mua c6 phan hon 1a vu dai giam gia” (Theo Thoi bdo
Kinh té Viét Nam). Viéc ban giam gia 20% so véi gia ddu binh quan cho cac nha
dau tu chién luoc trong nude con 1a sy phan biét dbi xit khong chi giira cac nha dau
tu trong nudc voi nhau ma con giita cac nha dau tu trong nudce voi cac nha dau tu
nudc ngoai. Mic khac trong thoi gian d6, nhiéu DN 1én s& CPH, néu tiép tuc giam
gia ban nhu trén cho nha dau tu chién lugc thi s6 tién wu dai giam gia s& rat 16n. Vi
thé dé xoa bo cach biét gilta cac nha dau tu trong va ngoai nude, phu hop véi xu
huéng hoi nhap; tao diéu kién dé cac DN ¢6 qui mé 16n thyc hién tét cac muc tiéu
CPH thong qua sy tham gid gdp von va quan 1y ctiia nha dau tu tiém ning, co ché
nay can dugc bii bo dé tao sy cong bang giita cac nha dau tw. Nén ching s& c6 mot
su thay doi theo huéng mé rong ddi twong nha dau tu chién luge bao gdm ty 16
cling nhu thanh phan tham gia. Dic biét 13 su tham gia cta nha dau tu nudc ngoai
v6i tu cach 1a nha dau tu chién luoc.

Mot diém dang chu y trong viée thuc hién binh ding gitta cac ddi tac trong
va ngoai nudc 1a Vit Nam cam két vai tro ciia Nha nude trong cac DN da CPH sé&

khong con nhu trudc. V61 nhitng don vi ma Nha nude con sé hitu trén 10% co
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phiéu, Nha nudc c¢6 quyén dwa mot dai dién ra tng cir vao HDQT. Nhung néu tmg
cu vién nay khong dugc Pai hoi cd dong bau chon, Nha nuéc chép thuan khong cé
dai dién trong HDQT. Sy thay ddi ¢6 tinh bude ngodc nay s€ tao mot co ché linh
hoat hon trong quan tri, diéu hanh cac CTCP. Mic khac cac thanh vién WTO ciing
dé nghi Viét Nam xem xét lai dinh nghia vé ddi tac chién lugc nude ngoai. Theo
nhu cam két va theo du thao sta doi Nghi dinh 187 vé chuyén ddi s hitu DNNN,
nha dau tu nudce ngoai cling dugc xem 1a nha dau tu chién lugc va ho duoc huong
moi vu ddi nhu nha dau tu chién lugc trong nudc. (Nguon CNTM)

Phat huy vai tro ciia Ngdn hang, Cong ty tai chinh

Trong qua trinh CPH, mét trong nhiing van dé “dau dau” cia DN, lam
chim tién trinh CPH, ciing nhu giy ra nhiéu tranh cai 13: ¢6 cach gi xit Iy no xau?

Cac NHTMNN hién dang cung Gmg 75% von tin dung ngan hang dau tu
cho cac thanh phan kinh té. Dimg vé phia ngin hang, xit 1y cac no xdu c6 3 ¥ nghia
16n: (1) giai phong hang ngan ti dong no dong dé tai quay vong dau tu cho nén kinh
té; (2) 1am lanh manh moi truong tin dung va (3) nang cao ning lyc tai chinh céac
NHTMNN trong qué trinh hdi nhap qudc té. Do d6 Qudc hoi, Chinh phu, nganh
Ngén hang, ... rdt quan tim dén van dé nay. (Cdc NHTMNN hién dang déng vai tro
chii lyc, cung g 75% von tin dung ngdn hang dau tw cho cdc thanh phan kinh té
trong cd nwée. Vao thoi diém cao nhdt, cadc NHTMNN c¢é khodng 15.000 ti dong —
18.000 t1 d&ng no xdau cdac logi thuéc nhiéu nhém ng dwoc phdn logi khdc nhau va
chwa dwoc phdn logi). Véinhiéu giai phap quyét liét nhu phat mai tai san, khai thac
tai san, cho thué tai san, trich 14p du phong rui ro va dé nghi Chinh phu xir 1y cac
khoan ng dong theo chinh sach tir thdi bao cap, dén nay 4 NHTMNN d3 xit 1y duoc
92% tong s6 no dong phai dugc xit 1y. (Trong so dé, ¢é mét ty 1é dang ké Bé Tai
chinh va Ngdn hang Nha nwée da thong nhdt cho xit Iy khodn ng vay theo chinh
sdach truée day. Con mét ty 1é I6n khdc la cac NHTMNN né lyc xit 1y tai san thé
chdp va mét s6 bién phdp khac), dang khan truong trién khai ké hoach CPH. Do két

qua xtr ly ng xau dat dugc tién d§ dé ra va hang ndm c¢6 muirc 191 nhuan sau thué
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vuot ké hoach duge dé lai kha, nén sb von diéu 1& cia cac NHTMNN cling tang
dang ké va ty 1& an toan vén duoc cai thién.

Tuy nhién v6i véi no lyc xit Iy no x4u noi trén thi lai c6 mot sé kho khin
khéc 1am cham lai tién d6 duoc dé ra, do 1a qua trinh chuyén d6i DNNN néi chung
va CPH DNNN néi riéng. Khi CPH DNNN, c¢6ng no va von vay ngan hang cia céc
DN nay it dugc quan tdm dén. Nghi quyét Hoi nghi Ban chap hanh Trung wong lan
thir 9 khéa IX da néu rd: “Cac NHTMNN duoc tham gia xay dung phuong an sip
xép lai DNNN c6 vay vén ngin hang”. Thuc tién gan nhu 100% DNNN déu phai
vay von tirt NHTM cho hoat dong ctia minh. Nhung trong Thong tu 26 ciia Bo Tai
chinh hudng din thuc hién Nghi dinh 178/ND-CPvé viéc chuyén DNNN thanh
CTCP, lai khéng qui dinh NHTM cho vay vén 1a thanh phan trong Ban chi dao
CPH DNNN. Trong khi d6, NHTM cho vay phan 16n 1 cht no 16n nhat cia DNNN
khi CPH. Tai Thong tu nay chi qui dinh, NHTM cho vay c6 ¥ kién bang vin ban
thong bao cho DN trong vong 20 ngay vé ¥ kién xit 1y tai chinh. Qua thoi han do,
DN duogc tam loai khoan ng 1ai vay ra khoéi gia tri DN dé CPH. Thdi han d6 khong
nhiing qué ngén, nhiéu NHTM con khong thé thuc hién xac nhan ng vay, quyét
dinh x0a 131 vay hodc khong x6a 1ai vay cho DN. Tai cac van ban phap 1y hién hanh
khong c¢6 qui dinh vé xit Iy d6i voi DNNN sau khi CPH khong ky nhan no hodc
khong thuc hién nghia vu trd ng ddi vé6i cac khoan no qué han. Thyc tién da xay ra
truong hop, khi tién hanh CPH DNNN, m6t s6 UBND tinh di loai trir khoan no vay
NHTM ra khéi gia tri DN khi xac dinh gia tri DN d¢é CPH. Do d6 nhiéu DN khong
chiu nhan ng cii. Ho san sang tim dén chi nhanh NHTM hay NHTM khac dé vay
vén méi, con no cia NHTM cho vay trude day thuong bi “1o” di. NHTM rét buc
xuc trong van dé nay. No rd rang c6, nhung co sd dé doi no thi that nan giai. (C6
chi nhanh Ngdn hang Néng nghiép va Phdt trién néng thén do qud birc xiic véi mot
nha mdy Mia dwong & mién trung, cé nguon thu nhung ho khéng chiu trd no ngdn
hang , ngdn hang phdai kién DN ra toa). Nhin chung trong qua trinh CPH DNNN,
cac NHTM thudng bi dit ra ngoai. Vi vy giai phap dugc dé xuat 1a chuyén ng von

vay NHTM ctia DN thanh von gop cia NHTM tai DN CPH. Theo d6, NHTM s&
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dugc tham gia v6i vai tro chinh trong qua trinh sap xép lai DNNN, tham gia trong
Ban chi dao sép Xép lai DNNN, tham chi tham gia trong HDQT CTCP, boi vi von
ciia NHTM chiém ty trong 16n hodc kha trong gia tri DN. Trong truong hop DN
khong c6 kha ning tra ng, ngan hang s& cin cr vao sb ng con lai chuyén thanh vén
g6p ¢ phan trong CTCP. Theo thong 18 quéc té, khi DN khong c6 kha ning tra no
ngan hang, ngan hang s& déng vai tro chinh trong qua trinh co cdu lai ng, 1én
phuong an va trién khai phuong an phuc hdi SXKD, bom thém vén, gidm sat nguon
thu ban hang hodc giai phap t6i wu khac cho ca DN va ngan hang.

Ciing cé hoat dong va phdt trién thi trwong chirng khodn

TTCK c6 chirc ning va vai trd quan trong trong qué trinh van hanh ctia nén
kinh t& mdi quéc gia ciing nhu trong hé théng kinh té toan cau. Qua lich str phat
trién nén kinh té thi truong ctia cac qudc gia phét trién, TTCK c6 y nghia quan trong
dic biét dbi v6i su tang trudng ctia mot qudc gia. Mot trong nhitng chirc ning quan
trong ctia TTCK 1a cong cu tap trung von cho nén kinh té. TTCK 12 noi ¢ thé thu
hut, tap trung dé hinh thanh cic ngudn vn khéng 16 ¢6 kha ning tai tro cho cac dy
an dau tu dai han phat trién kinh té cling nhu tai tro cho cac nhu cau ting von mé
rong SXKD. DPdi véi nude ta, viee can c6 mot TTCK song hanh v&i su ra doi cua
cac CTCP 1a mot chién lugc phat trién kinh té trude miét ciing nhu 1au dai.

That vay, TTCK 13 mot kénh thu hit vén quan trong tir xa hoi dé dau tu
phat trién. cac DN Viét Nam néi chung va cac CTCP ndi riéng hién dang rat thiéu
von, dic biét 1a dtmg trudc nhu cau dau tu dé hién dai hoa cong nghé san Xudt, can
phai va khong nén bo qua kénh tao von ngdy cang cé ¥ nghia quan trong nay;
TTCK 1a loai hinh thi trudng phd bién va c6 ¥ nghia nhu mot trong nhing chi s6
quan trong biéu thi mirc dd phat trién cta bat ky nén kinh té thi trudng ndo. Vi vy,
cung véi qué trinh hoi nhap, hinh thai mua ban trén TTCK ciing s& tré nén phd cap
& Viét Nam. Cac DNNN véi tu cach 12 bo phan giit vi tri chii dao trong nén kinh té,
khong thé khong tré thanh lyc lwong di tién phong trong viéc gép phan tao ra
TTCK bang cach truc tiép tham gia vao hoat dong cua thi trudng nay. Tinh chét chi

dao cia DNNN khong phai & ché chiém ty trong 16n, ma quan trong nhat 1a & tinh
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hiéu qua, & kha nang dan dat d6i méi cong nghé va cach thirc hoat dong, ¢ kha ning
6n dinh va trong bdi canh ctia d6i méi 1a & kha ning dong gop vao viéc tao ra “su
ddng bo cua co ché thi truong” ¢ Viét Nam. Vé phia minh, TTCK chi c6 thé phat
trién va hoan thanh tdt vai tro kénh thu hat von, 1a noi kinh doanh, giao dich von
(chtng khoan) khi céc cong ty 16n ctia qudc gia that sy 1a nhimg ngudi tham gia
chinh. Bung trudc thach thirc va co hdi cia hoi nhdp KTQT, su van hanh cua co
ché thi trudng doi hoi cac DN phai theo kip tién trinh hoi nhap. Pa dén liic phai coi
day nhu 1a mot giai phap mang tinh d6t pha manh, cin c6 mot qui dinh phap 1y du
manh, bat budc cac DNNN (cd DN CPH lan khéng CPH) phai niém yét trén TTCK.
Pdng thoi Nha nude ciing phai ¢6 su chuan bi chu ddo dé ciing ¢b hoat va phat trién
TTCK dé dap tng nhu cau phat trién ciia CPH.

CPH ¢ Viét Nam khong giéng nhu cac nuée khac. CPH c6 nhiing nét dic
trung riéng c6 cta nd. (1) CPH khong nhim muc dich tu nhan hoa cac DNNN dé
lam giam ganh ning tai chinh cho NSNN, ma nhiam vao huy dong von cho DN, boi
vi ban than tién thu vé do ban cb phan vin duoc Nha nudc tiép tuc dau tu vao
DNNN. (2) CPH DNNN la nhdm co c4u lai hé thng DNNN, dic biét 1a cic DNNN
doc quyén. (3) Phuong cham, hinh thirc CPH 14 tao diéu kién cho NLP lam chu va
DN sau CPH hoat dong hiéu qua, hon 1a muc dich chuyén giao DN cho tu nhan.
Nhin tong quat, CPH d tao ra luong cung chil yéu cho TTCK non tré ctia nudc ta.
Vi du CTCP Vit liéu va Cap vién thong, CTCP Gidy Hai phong dang 13 nhitng DN
c6 k¥ thuat hién dai va thi truong doc quyén, CTCP Mia duong lam Son, CTCP
Banh keo Bién Hoa 1a nhitng DN lam an phat dat trong linh vuc mia duong... Hon
nita da phén cac DN sau CPH hoat dong rat tét, doanh thu tang, 1gi nhuén tang, von
tich lity ciing ting. Theo bao cdo ctia ban d6i méi DN Nha nude nam 2000, khao sat
40 DN CPH hon mét nam cho thiy ca 40 DN déu c6 13i (mdc dit 2/40 DN truée do
bi 16). Co nhimg DN téng loi nhuan ting 1én nhiéu lan so véi trudc CPH, nhu:
CTCP bai ly Lién hiép van chuyén c6 khoi lugng 191 nhuén thu dugc sau CPH ting
683% so véi trude CPH. Chi ti€éu nay ¢ CTCP Co di¢n lanh 1a 182%, CTCP Banh
keo Bién Hoa 14 199%... Trén thyc té c¢d phiéu ciia cac DN CPH d3 tro thanh hang
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hoéa chi lyc trén ca TTCK chinh thic 14n thi truong phi chinh thirc. Nhiéu DN CPH
da ban ¢ phiéu rat nhanh. D3 c6 hién tugng san lung cd phiéu ctia cac DN chuén bi
CPH, nhét 1a cac DN & thanh phé HO Chi Minh. Nhu vay c6 thé noi, do muyc dich
cua CPH DNNN cua nudc ta dé)ng thuan vé1 muc tiéu ciaa TTCK, nén CPH DNNN
di tao diéu kién cin ban vé hang hoa, vé to chuc phat hanh, vé nha dau tu cho
TTCK c6 diéu kién ra doi va phat trién. Tuy nhién xét thuc tién qua trinh CPH,
khong phai CPH DNNN trong thuc tién chi dao diéu kién thuén loi cho TTCK, ma
& goc d6 tiéu chuan hang hoa, phuong thirc phat hanh ciing nhu thién y cta cac DN
sau CPH ciing gay ra nhitng kho6 khan nhét dinh cho viéc chuan héa va hién dai hoa
ngay tir dau TTCK. Ther nhdt, vé chung loai hang héa. Mic du so véi cac CTCP
thanh 14p méi, cac DN sau CPH c6 wu thé hon han, nhung so véi cac CTCP cua cac
nudc trong khu vuc thi cac DN nay thudc loai qui mé nhd, cong nghé lac hau nén )
phiéu ctia ching kho c6 thé tré thanh hang hoa hap dan cac nha dau tu nudc ngoai.
Hon nita hinh thirc ¢6 phiéu lai rat tuy tién, loai thi do DN tao ra, loai thi do Bo Tai
chinh cung cép, tham chi ¢6 c¢6 phiéu luu hanh dudi dang phiéu thu. Tinh trang cb
phiéu pho bién 1a dudi dang chimg chi nhung khong duoc quan 1y thong nhit nén
rat kho cho viéc tham dinh gia, do d6 ciing khé trong luu thong, nhét 13 budn ban
dudi hinh thie thi truong phi tap trung. Thi hai, tinh trang ton tai nhiéu loai c¢6
phiéu khé luu thong nhu ¢6 phiéu mua tra cham, c6 phiéu cip khong, c6 phiéu do
ngudi nude ngoai mua, ¢ phiéu cua thanh vién HPQT, ¢6 phiéu Nha nudc,... da
lam cho lugng c6 phiéu ciia cac DN CPH cung cap cho TTCK khong nhiing khong
ddi dao, ma lai bj thu hep rat nhiéu. Thém vao do HDQT cac CTCP sau CPH co
khuynh hudng ngin can viéc cong nhan ban c6 phiéu cho ngudi ngoai DN thong
qua cac han ché, nhu: gdy kho khin khi chuyén quyén so hiru, dat didu kién nam
gilr ) phiéu moi duoc lam viéc ¢ CTCP... da 1am cho lugong cd phiéu cua cac DN
CPH tr¢ thanh hang héa cho TTCK thtr cip khong nhiéu. Thi ba, 13 ché d6 chinh
sach ctia Nha nudcevé cip tin dung cho DN sau CPH, vé mién thué thu nhap cho DN
sau CPH... cling nhu k¥ ludt bao céo tai chinh, ké toan, thué... khong nghiém minh

d3 khong khuyén khich cac DN sau CPH niém yét tai TTCK tap trung. Thir tuw, 12
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phuong thirc dinh gia c6 phiéu cac DNNN khi CPH gay rat nhiéu tranh cai. Mot s6
cho rﬁng phuong thuc xac dinh gid theo Quyét dinh 202/CT, Nghi dinh 28/CP va
Nghi dinh 44/CP rat khac nhau 1am cho c6 phiéu khong duoc dinh gia chuan xac.
Ngay ca phuong thirc dinh gia theo Nghi dinh 44/CP cling khong phu hop véi
TTCK do nguyén tic xac dinh gia tro loi thé nho hon hoic bang 30% gia tri DN
mot cach cting nhic da 1am cho gia phat hanh ¢6 phiéu caa DN nay qua thap, DN
kia lai qua cao. Cach xac dinh gia bang thoa thuan gitra Hoi dong dinh gia va can bo
quan 1y DN mang nang tinh chat hanh chinh va khong phan anh gia thi truong, 1am
cho khi niém yét budc phai tinh gia tham chiéu rat vat va,... Thir ndm, s6 lugng
DNNN di CPH so voi DNNN can CPH con rat nho cho thiy can ¢y manh hon nira
CPH dé tao thém nhiéu t6 chirc phat hanh trén TTCK. Toém lai CPH vura tao diéu
kién vira chua thoa man yéu cau ciia TTCK. Vi viy dé ciing c¢b va phat trién TTCK,
mdt cach logic 13 phai cai thién va dy nhanh qué trinh CPH, Nha nudc s& ddy manh
chuong trinh CPH cac DN, TCT, NHTMNN va gin v6i niém yét trén TTCK, thuc
day nhitng DN d3 CPH du diéu kién phai thyc hién niém yét dong thoi tién hanh ra
soat dé co thé ban tiép phan vén ciia Nha nudc tai cac CTCP ma Nha nude khong
can giit cd phiéu chi phéi... Dé cac DNNN sau CPH vira tin dung duge TTCK nhu
mot moi truong kinh doanh thuén 1gi, vira tao thém xung lyc cho phat trién va mo
rong TTCK trong nudc.

Pht trién cdc logi hinh qui dau tw

Véi danh sach cac cong ty niém yét co phiéu trén TTCK ngiy cang dai ra,
hoat dong cua cac qui dau tu tai Viét Nam ciing trd nén soéi dong hon bao gid hét ké
tir khi Viét Nam lan dau tién tiép can véi hinh thirc dau tu nay vao dau nhimng nam
1990.

Dot dau tién v6i bay qui dau tu tir nwde ngoai véi sd von huy dong khoang
700 triéu USD gom Vietnam Lazard Fund, Templeton VN, Beta Fund,... Tuy nhién
da 1an luot rat dan chi con lai duy nhat qui Vietnam Enterprise Investment Fund

(VEIF) do cong ty Dragon Capital quan ly. Ho da dén Viét Nam khi khung phap 1y
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dau tu chua hoan thién va viéc tim dy 4n dau tu hét strc kho khan khién hau hét déu
that bai.

Dot thtr hai dugc khéi dong lai tor ndm 2002 voi su xuit hién cua qui
Mekong Enterprise Fund véi s6 von 18,5 triéu USD. Tir d6 dén nay, Viét Nam da
tiép nhan thém hon 10 qui véi tong s6 von da vuot qua con sd 1 ti USD, trong d6
moi nhét 1 qui Vietnam Holding ¢ s6 von 112 triéu USD, vé6i 60% duoc huy dong
tir cac nha dau tu Thuy Sy. So voi dot dau, nhitng nha dau tu nudc ngoai 1an nay
nhin thdy co hoi kiém lgi nhugn 16n tir Viét Nam khi qué trinh CPH cdc DNNN
dang di vao chiéu sdu nhung cic co quan quan Iy lai thiéu kinh nghiém trong viéc
dinh dung gia tri DN.

Theo du doén, s& c6 dot thir ba dd vao Viét Nam khi Chinh phu chinh thire
cho phép thanh 1ap chi nhanh cong ty quan ly qui nudc ngoai. Viéc Viét Nam gia
nhap WTO, cung v6i viéc CPH cac DNNN ¢6 qui mo6 16n nhu ngan hang Ngoai
thuong Viét Nam, ngan hang Pau tu phat trién Viét Nam, MobiFone, Vinaphone,...
D6 sé& 1a nhitng qui ndi tiéng, hoat dong 1au doi & nhitng qudc gia phat trién nhu
Amersham Inductrial Ltd (Anh), Arisaig (Hongkong), Kepple Land (Singapore),
FA Stock (Nhat)... Pac bi¢t 1a cac “dai gia” nhu Unique Capital Group (Thuy S¥),
Fidelity Group (Anh)... khi Viét Nam chinh thirc mé ctra thi truong dau tu tai chinh

Mdi qui dau tu ludn c6 dic thu va huéng di riéng. C6 sy khac nhau vé linh
vuc, nganh nghé wu tién, chién lugc dau tu va ca cach tiép can. Tuy nhién sy hi¢n
dién ctia cac nha dau tu co to chirc va dic biét cac qui dau tu s& anh huong tich cuc
dén sy phat trién cua ca thi truong. Su gbp mit cia cac nha dau tu 6 td chirc khong
chi gbp phén tang cau va tinh thanh khoan cho thi truong, ma quan trong hon, céc to
chtrc nay s& dinh huéng va xéac lap gia tri thi trudong cua cac cd phiéu niém yét mot
cach chuyén nghiép hon, ting tinh 6n dinh hon cho thi trudng. Véi vai tro 1a cac cb
d6ng c6 kinh nghiém, cac nha dau tu c6 to chirc con gdp phan cai thién thyc tién
quan tri cong ty tai cac cong ty niém yét, anh hudng tich cuc t6i loi nhuan, kinh
doanh ctia cong ty. Viéc gay dung, tao co s& phat trién cac nha dau tu ¢o to chiic s&

13 muc tiéu co ban dé phat trién thi truong ctia Viét Nam trong thoi gian toi.
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Thue té, tinh téi nay s6 luong cac qui nay van chua that sy nhiéu va chua
turong x(mg v6i tiém nang thi truong. Nguyén nhan co ban nhat 1a do qui mo va chat
lugng cac san phém cua thi truong tai chinh Viét Nam con han ché. Vi vay dé thu
hut, thuc déy hoat dong cua cac qui dau tu, ngoai viéc tiép tuc thuc hién cac chinh
sach kinh t& vi mo thuc day ting truéng cta ca nén kinh té ching ta can thyuc hién
mot s6 giai phap cu thé nhu: tiép tuc hoan thién hé thdng phéap 1y, khuén khd quan
Iy thi truong, phat trién qui mo thi truong, xay dung va trién khai ap dung cac chuan
muc quéc t& vé quan tri va diéu hanh DN, quan 1y Nha nudc, ting tinh minh bach
cua TTCK, thi truong OTC va tai cac DN ¢ phﬁn tu nhan, ban hanh cac chinh sach
khuyén khich hoat dong lau dai cta cac qui dau tu nude ngoai, . ..

Hién nay sb luong va chat luong cac thong tin tai chinh cia Viét Nam con
thiéu va yéu, nhu: (1) chat luong kiém toan bao céo tai chinh, chat lugng quan tri
cong ty dai chung van con nhiéu bat cap. van con nhiéu khac biét gitra chuin muc
ké toan Viét Nam va qudc té, cac nha dau tu nudc ngoai con e dé khi doc cac bao
cdo tai chinh do cac cong ty kiém toan trong nudc thuc hién. Dich vu dinh murc tin
nhiém va thong ké dit liéu nganh hau nhu khong c6. (2) Su thiéu va khong dong bo
vé mit ludt phap. Luat Ching khoan t6i dau ndm 2007 moi c6 hiéu luc. Mic du
Luat Dau tu, luat Doanh nghiép méi duge ban hanh trong nam 2006 nhung chua thé
di vao van hanh vi thiéu hé théng Nghi dinh, Thong tu huéng dan. Luat khong qui
dinh van dé chi tiét nén phai chd cac vin ban hudéng din cia cac BO, ban nganh.
(Nghi dinh Chinh phii vé viéc mua cé phiéu ngdn hang lai khéng khuyén khich cdc
16 chikc tai chinh nwée ngodi mua cé6 phan ngdn hang. Hay nhw Ludt Pau tw va
Ludt Doanh nghiép di xéa bo 1y 1é han ché cé phan cia nha dau tw niede ngodi
trong DN Viét Nam, chi trir nhitng nganh nghé kinh doanh c6 diéu kién thi phdi giGi
han ty 1¢ s¢ hiru. Tuy nhién hién chwa c¢é danh muc nhitng nganh nghé kinh doanh
c6 diéu kién nay). (3) Su két ndi gitra nha dau tu va co hoi dau tu 1a yéu. Cac rao
can vé ngdn ngir va thong tin d han ché cac dong von nudc ngoai dau tu tryc tiép
vao TTCK Viét Nam.

Dé giai quyét nhitng diém yeéu va thi€u trén can phai:
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Thir nhdt, can som ban hanh diy du va dong bd cac vian ban huéng din
thuc hién Luét Pau tu va Luat Chting khodan trén tinh than bao vé quyén loi ctia nha
dau tu.

Thi# hai, thuc hién minh bach héa, khai thong kénh thong tin dbi véi gioi
dau tu. Khuyén khich cac cong ty dinh muc tin nhiém c6 uy tin nhu Standard &
Poor’s Moody thanh 1ap chi nhénh tai Viét Nam. “Poi v6i cac nén kinh t& méi ndi —
v6i ddc trung qua trinh phat trién kinh t& con mai, thiéu bén virng, thiéu minh bach,
hé théng phap 1y va cac quy chuin, quy pham con chua hoan thién, viéc quan tri
cong ty con yéu kém, thi vin dé thong tin khong day da dugc coi 1a mot thach thirc
cuc ky lon. Chinh vi vay, dinh mirc tin nhiém dugc coi 1a mdt trong nhitng yéu to
then chét giup 1ap day nhitng khoang tréng thong tin nay va cho biét gia tri cia mot
cong ty hodc mot qudc gia 1a nhu thé nao trong con mit ciia cac to chirc dau tu quic
té - nhitng ngudi ndm giit ludng von 16n nhat”,

Thir ba, khuyén khich cic to chire tai chinh nudc ngoai mua c6 phan ngan
hang, cong ty chung khoan trong nudc. Pay chinh 1a mt trong cac bién phap giup
tang nang lyc clia cic cong ty ching khoan Viét Nam, tién téi phuc vu t6t ca nha
dau tu trong nudc va nudc ngoai.

Thir twr, ting giGi han ty 18 s& hitu cta nha dau tu nudc ngoai tai cac DN
Viét Nam, bii bo giéi han niy d6i voi cac nganh nghé khong trong yéu va nang gidi
han nam giit ¢ phiéu ddi v6i cd phiéu ngan hang 1én 49%. Cho phép cac qui dau tu
nudc ngoai dat chi nhanh tai Viét Nam.

Thanh Igp cong ty dau tw tai chinh Nha nwéc

Cho dén nay hinh hai thi truong tai chinh Viét Nam van chua rd nét. TTCK
dang duoc Nha nudc quan 1y chic ché, song chil yéu bang céng cu , ménh lénh
hanh chinh. Piéu ma thi trudng can 1a nhimg dong thai diéu tiét mang tinh tao dung
gitip thi truong phat trién bén viing thi lai thiéu. Chang han trong lic cung ciu
chtng khoan dang mat can ddi tram trong nhu hién nay. Nha nudc can tao ra ngudn

cung nhanh va manh, bang cach ting cong ty niém yét, ban bét phan von Nha nude
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trong DN. Nhung Nha nudc khong thé 1am, vi sao? Vi khi CPH Nha nuéc quan 1y
DN chac ché bao nhiéu, thi hau CPH lai budng 1dng béy nhiéu.

Hién Nha nudc dang s hiru binh quan 20 — 30% von cta 2.900 don vi da
CPH, tuong dwong hang trim ngan ti déng. SH tién nay co6 thé diéu tiét thi trudong
thong qua viéc ban b6t cd phan Nha nude khi ciu ting va mua vao khi ciu giam.
Nha nuéc ciing can 1am loi voi s6 cb phiéu nam giir. Nhung hién nay chua c6 mot
co quan nao, BY nao dugc giao quan ly phﬁn von Nha nuée tai cac DN da CPH. bo
la mot sy lang phi rat 16n. Nhin lai truong hop Vinamilk, noi Nha nuéc van con
nam giit 50,1% von, trong duong 795 ti ddng. SO ¢d phan nay néu ban ra bay gio,
Nha nudc thu vé& gan 8.000 ti déng (500 triéu USD), bang tién thu ngin sach mdi
nim ctia nhidu dia phuong cong lai. SO tién thu tir Vinamilk c¢6 thé dau tu cho bao
nhi€u du an hi¢u qua.

O mot khia canh khac, thuc té hién nay cho thay ngudn vén dau tu gian tiép
nudc ngodi d6 vao Viét Nam ngay cang nhiéu. Vi thé viéc thanh 1ap cong ty dau tu
tai chinh Nha nudc hién nay 1a nhu ciu buc thiét. TAm quan trong cua cong ty dau
tu tai chinh qudc gia khong chi ¢ vai trd quan 1y vén Nha nudc tai DN ma con ¢ vi
tri canh tranh v&i chinh cac Tap doan, qui nudc ngoai dé vira diéu tiét thi truong,
vira stt dung mot cach hiéu qua dong vén ngan sach. Nha nude khong thé lang phi
tién bac cling nhu co hdi hién nay. Pac biét lai 1a co hdi duoc tao ra ngay tai san
nha.

Két luin chuwong 4

Mot giai phap thu nhan dugc c6 thé chi mang ning tinh 1y thuyét, chua
dong gop duoc gi, chua tao nén gia tri, nhung tap hop nhiéu giai phap duoc dong
gop tir nhiéu ngudn, qua cong tac xit 1y tét, chic chan s& gitp Nha nudce hinh thanh
nén y tuong cho mot chinh sach, mot thong tw, mot hudng dan,... phu hop véi cac

di€u kién, tinh hinh thyuc t€ ciia cic DNNN ndi riéng va ca nén kinh t€ noi chung.
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KET LUAN

Tinh trang 6m ddm, dan trai sy quan Iy Nha nudc ddi voi toan bd nén kinh
té trong thoi ky ké hoach hoa tap trung khong chi 1am cho Nha nuéc mat kha ning
kiém soat nén kinh té ma con tao ra tinh trang 1ong quyén & mot s nganh nghé, linh
vue duge coi 1a then chdt va duoce sy wu dii dic biét cia Nha nude. Tinh trang that
thoat tai san va phan quyén khong chinh thirc trong thuc té da lam can kiét ngudn
lyc cua Nha nudc, gay phuong hai cho sy 6n dinh ctia nén kinh té vi mé. Trude tinh
hinh d6 Nha nuée bat dau xac dinh lai vai trd ciia minh trong nén kinh té. Cai cach
nén kinh té theo mé hinh két hop giir kinh té thi truong va dinh huéng XHCN trong
d6 CPH cac DNNN Ia noi dung co ban nham giai téa bt ganh ning cho NSNN
d6ng thoi van duy tri duge sy kiém soat cia Nha nude trong nhitng nganh nghé linh
vuc thiét yéu. Pac trung CPH & Viét Nam khong giéng cac nude khac, khong triét
dé tudn theo cac qui luat cua thi truong ma co6 sy tac dong, diéu phéi cua Nha nudc.
Vi thé qua trinh CPH ¢ Viét Nam khong hé ¢ bat ky mot khuén mau ndo ma phai
dugc bd sung va hoan thién dan trong timg giai doan. CPH DNNN khéng 1a nhu
cau tu phat ma la chién luge cai cach nén kinh té ctia Nha nude. CPH DNNN theo 2
hudng rd rang “giit cac DNNN 16n va budng dan cac DNNN nho” thong qua mirc
do dau tu, co cdu von, ty 1€ cd phén Nha nudc ndim giflt trong tirng DN. Cac DNNN
16n s& duoc to chirc thanh nhiing Tap doan, TCT dé c6 thé du luc canh tranh trén
truong qudc té. Viéc phan cip quan 1y va co cdu quan tri DN duoc qui dinh trong
cac bo luat (Luat Doanh nghiép, Luat Pau tu,...) théong qua CPH nhidm xéac dinh
quyén han cta Nha nuéc lac nay khong con 13 nguoi truc tiép quan 1y tai san ma 1a
nha quan 1y dau tu. Véi tu cach nha quan 1y dau tu Nha nudc s& van giit vai trd sé
hiru duy nhit hodc nim da s6 c6 phan trong cac DNNN 16n, cic TCT hoat dong
trong nhirng nganh chién luge. Mic du cac DNNN 16n, TCT hoat dong trong nhirng
nganh chién lugc sau CPH s& van dugc quan ly bang nhitng qui dinh nhu ddi voi
khu vu tu nhan (x6a bo hoan toan doc quyén) va Nha nudc sé& gdy anh huong dbi

v6i cac DN thong qua quan hé dau tw. CPH khong 13 “tur nhan héa” vi thé Nha nudc
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v6i tu cach 14 chii thé nam co phan da sb s& khong bao gid co6 dong co giéng nhu
cua mot chu sé hiru tu nhan.

Pé CPH DNNN dat dugc muc tiéu cai cach nén kinh té nuéc nha, Nha
nudc can tao mdi trudng dau tu, moi trudng kinh doanh thong thoang, minh bach.
Moi trudng phap 1y can phai dan duoc cai thién cho phu hgp nhu cau thuc té, cac
van ban ludt phap tranh chdng chéo, bat nhat, mau thuan. Tuy khong tuan theo céac
qui luat thi truong chung nhung Nha nudc phai hoan thién va phat trién cac yéu to
cta thi truong, vi chinh cac yéu t6 nay s& dong vai tro quan trong trong qué trinh
van hanh cta nén kinh t& qudc gia. Diéu quan trong cubi cung 1a su ¢d siy t6t nhat
cho qué trinh CPH chinh 1a hiéu qua hoat dong cua cac DN, cua nén kinh té, vi thé
can c6 su tham gia ung hd nhiét tinh ca cic tng 16p nhan dan, cac DN, cac thanh

phan kinh té trong xa hoi dudi su chi dao kip thoi va day muu luge ciia Nha nude
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Phu luc 1: Cac bang biéu tham khao

(Bang 1) Chi phi Co phin h6a DNNN (1.4)

Gia tri Doanh nghiép Chi phi tdi da cho viéc thuc hién CPH
Duéi 5 ty dong 100 triéu dong
Trén 5 ty dén 10 ty dong 150 triéu dong
Trén 10 ty dén 20 ty dong 200 triéu dong
Trén 20 ty dén 30 ty dong 250 triéu dong
Trén 30 ty dén 40 ty dong 300 triéu dong
Trén 40 ty dén 50 ty d@)ng 350 tri€éu déng
Trén 50 ty dén 60 ty dong 400 triéu dong
Trén 60 ty 500 triéu dong

(Theo Théng tu 76/2002/TT — BTC ngay 09/09/2002)

(Bang 2) U6 tinh s6 lwong chuyén ddi caic DNNN

1991 — 1997 2001 — 2005
Doanh nghiép nha nudc dau ky 12.000 5.655
Doanh nghiép nha nudc cudi ky 5.500 3.200
Co cau lai 6.500 3.349
D3 cd phan hoa 15 2.188

(Nguon: Viet Nam News — 2006; Ban Doi moi va phat trién DNNN — 2006)
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Phu luc 2: Céc s liéu vé CPH DNNN tham khao

Nhirng thanh tyu dat dwoce cia qua trinh CPH (Theo Ban chi dao doi méi va

phat trién DN)

Nim 2003:
- S6 DNNN c6 lai chiém: 77.,2%,
- S6 DNNN 15 hodc hoa von: 22,8%

(Néu tinh di chi phi phdt sinh — trich cdc khodn dy phong do phdi thu khé

doi, xit Iy cdc khodn ng khé doi, giam gid hang bdn ton kho, ... thi s6 DNNN

thuee 1di thap hon con s6 77,2% nhiéu)

SO DNNN c¢6 mtrc 1ai bang hodc cao hon 1ai suat von huy dong cua ngan

hang: 40%.

Ty suat loi nhuén trén von: 10,79%, (sau khi trir di thué thu
nhdp DN con 7,34%.)

Téc d6 ting truéng binh quan 10%, (tir 2001 dén 2003)thap hon

cua cac DN déan doanh t61 7 — 8%.
Xit 1y no xau (bdo cdo cia 35 tinh, thanh phé, 18 TCT nha nwée va mét

s6 B, dén hét quy 1/2003)

+ No tdn dong cac DNNN: 3.645 ty dong
+ No da xit Iy 2.728 ty dong (49,8% tong so no
cacNHTM
+ No ton dong cic DNNN+NH: 13.435 ty dong

- Tbng lai vay ctia cac DNNN: 3.000 ty dong (15% tong ldi phdat
sinh)

Niam 2004
- Quyét dinh 155 ban hanh: Mo rong d6i twong CPH (TCT, ...)

CPH thi diém ¢ mot s6 TCT:
+ TCT Xay dung coéng nghiép; TCT Xuit nhap khau xay dung (phdt
hanh ¢6 phiéu dé huy déng von);

131



+ TCT Du lich Sai Gon va TCT Thuong mai va xay dung (Bo Giao thong
van tai — Ban mot phan von Nha nuée);

+ TCT Dién tor va Tin hoc (Bo Cong nghi¢p). TCT Vat tu nong nghi¢p
(Bo Nong nghiép va Phat trién nong thén). TCT Lip may Viét Nam
(LILAMA — Bdn mét phan von ciia Nha nuée trong TCT két hop phat
hanh thém cé phiéu).

+ NH Ngoai thuong Viét Nam, NH Phat trién nha DBSCL va Cong ty
Bao hiém Bao Minh (phdt hanh cé phiéu dé ting thém von diéu 1é).

+ Viéc phat hanh c6 phiéu s& thong qua thi truong ching khoan, khong
ban ndi bd DN va cho phép thi diém ban cho nha dau tu nudc ngoai.

CPH céac DNNN qui mo6 16n:

+ Thuy dién Song Hinh, Thac Ba (EVN),

+ Cong ty thong tin di dong Vinaphone (VMS),

+ Cong ty Xi mang But Son

+ Va mot s DNNN quy mé 16n khéc thudce cac nganh luyén kim, co khi,
hoa chét, phan bon, hang hai...

TCT Dau khi, Buu chinh - vién thong s& chuyén sang mé hinh tap doan,
Ca nuéce da CPH dugc 753 DNNN, gip hon 3,5 1an so véi ndm 2000.
Muc tiéu dén ndm 2005, chi giit lai 1.931 DN 100% von Nha nuéc; 2.971
DN phai dugc sap xép lai, (trong d6 CPH 2.053 DN).

Nam 2005

Theo dé 4n sap xép, doi méi DN nam 2004-2005, thi dén 2005:(Ban chi
dao doi méi va phat trién DN): 4.722 DNNN hién c6 s& con:
*1.931 DN 100% von nha nudc (chiém 41%) va
*2.791 DN dugc sip xép lai (chiém 59%), trong d6
** CPH 2.053DN (43,5%) gom 1.042 DN giir CP chi phdi
1.011DN khong giit CP chi phéi
738 DN khéc
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Trong niam 2005, ca nude di sap xép d6i méi duoc 933 DNNN, trong do:
* CPH: 724 DNNN, chiém 77,2%

* Sip xép, giao ban 44 DNNN.

* S6 DNNN di CPH trong nim: Céng ty Khoan va Dich vu dau khi;
cdc nha may dién Séng Hinh — Vinh Son, Thdc ba, Pha Lai; Cong ty Gidy
Tdn Mai; Céng ty Vén tai Xang dau dwong thiy I ...

Tinh dén 31/12/2005, 3 CPH: 2.600 DNNN.

(Néu tinh ca viéc CPH cdc b6 phdn: ~ 2.900 DNNN)
Nim 2006,

Chuyén cac DNNN dang giir 100% vén sang hoat dong theo Luat DN.

S& sip xép lai khoang 900 DNNN, (trong dé CPH 600 DN phdi CPH);
Phuong hudng CPH DNNN: thu hep t6i da dién Nha nudc doc quyén;
x6a boé doc quyén DN.

Du kién dén cudi 2006 ca nude con khoang

1.800 DNNN giit 100% vén; 900 DNNN da CPH Nha nuée giit CP chi phdi;

700 DNNN d3 CPH Nha nuéc khong giit CP chi phdi

500 DNCP thanh 1ap c6 dau tu vén ctia Nha nudc; 08 Tap doan, 93 TCT
Két qua hoat dong cta 850 DN CPH di hoat dong trén 1 nim cho thay:

(Ban chi dao doi méi va phdt trién doanh nghiép)

+ Vén diéu 1& binh quan ting 44%,

+ Doanh thu binh quén tang 23,6%

+ Loi nhuan thyc hién binh quan tang 139,76%.

+ Trén 90% s6 DN sau CPH: kinh doanh c6 lai

+ NOp ngan sach binh quan tang 24,9%

+ Thu nhép binh quan ctia NLD tang 12%

+ S6 lao dong ting binh quan 6,6%

+ Cb tire binh quan dat 17,11%.

Tir 2001 dén 2006: Sap xép cac DNNN

+ Giai thé 05 TCT khong gitr vai tro chi phdi
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+ Hb tro sat nhap, hop nhat: 07 TCT
+ Tb chirc lai: 02 TCT (TCT Ruou Bia Nuéc GK)
+ Thanh 1ap mai: 17 TCT
+ Chuyén TCT thanh Tép doan: 07 TCT (1 TCT 90 )
- Dén thang 09/2006, ca nudc co:

+ Tap doan: 07
+ TCT 91: 13
+ TCT: 83

+ TCT (Tdp doan Than — Khodng san): 02
Tinh tir niim 1992 dén 2005
- Cénudc da CPH 2.996 DNNN. (Binh qudn trén 200DN/nam)
(Rieng nam 2005, ca nuwoc CPH dwoc 724 doanh nghiép)

- S6 DNNN da CPH chiém 24% tong s6 DN khi chua tién hanh CPH
(khodng 12.000 DN vao thoi diém truede nam 1995).

- Hau hét cac DN thudc loai nho, yéu, hiéu qua thép, strc canh tranh kém
da dugc dua bét ra khoi hé thong cac DNNN.,

- C6 trén 10% vén cua nha nude trong cac DNNN duge CPH (khodng
30.000 ty dong)

- 30% s6 DN da CPH (trén 800 DN), Nha nuéc khong nam giit CP

- Viéc sip xép lai va CPH cac DNNN d3 hoan thanh 61/64 tinh thanh.

- Céc doi méi
* Pinh gi4 qua céc to chirc tu van doc 1ap
* Pau thau gia cd phiéu trén TTCK
* (Giai quyét co ban: No x4u, ton kho vat tu, hang hoa kém phém chit,...

- Khao sat 559 DN CPH, (so sdnh nam dau CPH va ndm cudi truéc CPH):

+ Két qua hoat dong tai chinh tot hon: 87,53%
+ Loi nhuan sau thué ting: 48,80%
+ Nang suit lao dong ting: 26,00%
+ Tién lwong binh quan ting: 20,00%s
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+ Pau tu TSCP ting: 23,10%

Téc do tang trudng noi trén cua 559 DN tiép tuc duoc duy tri trong sudt
qua trinh hoat dong dudi mo hinh CTCP. (Vién Nghién ciru quan ly kinh
té Trung wong)Trong do:

+ Doanh thu tang 13,4%/nam
+ Loi nhuan trude thué dat muc tang truong 9,4%

+ Loi nhuén sau thué tang 54,3%

+ Ning suit lao dong tang 18,3%/nam
+ Pau tu TSCD ting 11,5%;

+ Luong binh quan tang 11,4%/nam.

Khao sat 850 DN CPH da hoat dong trén 1 nam (Bdo cdo cua cac B9,

Nganh, Pia phwong) cho thiy

+ Vén diéu 1& binh quan ting 44%

+ Doanh thu binh quén tang 23,6%

+ Loi nhuan thyc hién binh quan tang 139,76%.

+ C0 t6i trén 90% sd DN sau CPH hoat dong kinh doanh c6 1ai,
+ NOp ngan sach binh quan tang 24,9%

+ Thu nhép binh quan ctia NLD tang 12%

+ S6 lao dong ting binh quan 6,6%

+ Cb tire binh quan dat 17,11%.

(Ban chi dao doi méi va phdt trién doanh nghiép)
Tién @6 CPH con cham. (Ban déi méi va phdt trién DN)

+ Bo Van ho4 - Thong tin dat 15%
+ B Thuy san dat 38%
+ Tong Cong ty Hang khong dat 22%
+ Tong Cong ty Dau khi dat 25%
+ Tinh Pong Nai dat 32%
+ Tinh Pha Yén dat 23%
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+ TCT Cong nghiép tau thuy dat 0%, (dén nay van

chua co mot DN nao tryc thuoc dwoc CPH).

Trong do:
Giai doan tir 2001-2003:

S6 DNNN duoc siap xép lai 1.766 DN (dat 31,23% s6 DN c¢6 vao thoi
diém nam 2000). Trong &6 DNNN CPH 905 DN (dat 60%/ké hoach)

Sap xép, d6i moi cac TCT, thi diém mé hinh Cty me - Cty con: c6
16/18 TCT 91 va 48/74 TCT 90 c6 kha ning phat trién va hoi nhap

KTQT.

Khao sat hon 500 DN da CPH:

+ Vén diéu 1é ting 50%
+ Doanh thu tang 60%
+ Loi nhuan trude thué ting 127%
+ NOp ngan sach tang 45%
+ Thu nhap nguoi lao dong tang 63%,
+ 86 lao dong ting 13%
+ C0 tlrc trung binh nam 2002 dat 15.5%

Giai doan tir 2002-2003:

Giai doan 2002-2003 ca nudc ting tbc CPH (nhung chi dat 62% muc
tiéu)

Mot s Bo nhu Bo Thuong mai, Y té, Khoa hoc- Cong nghé va mot sb
Dia phuong nhu Thai Binh, Bic Ninh, Pdng Nai, Pong Thap, Ba Ria-
Viing Tau... CPH chi dat 30% chi tiéu CPH.

Niam 2002 ca nude sip xép dugc 427 DNNN (CPH 164 DN)

Nam 2003 ca nuée sip xép dugc 945 DNNN (CPH 537DN & 74 bé
phan)

Tinh dén 2004, ca nudc van con hon 4.200 DNNN véi tong sé vén
189.000 ty dong.

S6 doanh nghiép c6 von dudi 5 ty dong (DNNN loai nho) chiém téi 47%.
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Muc tiéu dén 2005, giit lai 1.931 DN 100% von Nha nudc;

2.971DN sip xép lai, (tr. d6 CPH 2053 DN).

Giai doan tur 2001-10/2005:
D3 sip xép lai 3.245/5.655 DNNN (c6 dén dau nam 2001) trong d6:

+ CPH 2.098 DN
+ Giao,ban 253 DN
+ Sat nhép, hop nhit 419 DN
+ Giai thé, phé san 182 DN
+ Cac hinh thtrc khac 293 DN.

(10 thang dau nam 2005 da sdp xép dwoc 588 DN, trong d6 CPH 444

DN)

Tir 2002 dén thang 09/2005, Nha nudc da ho trg 110.066 lao dong mat
viéc do sip xép lai DNNN véi 3.327 ty dong

Thuec trang ciia chwong trinh CPH DNNN (T 1992 dén 2006)

CPH dugc 2.935 DNNN, trong d6 c6 80% sb DN moi thyc hién CPH tir

nam 2001 dén nay.
+ Péi trong CPH: DNNN, DNNN doc quyén, Tap doan, TCT. (Két qua
77% s6 DN dia CPH c6 qui mé von duwdi 10 ty dong).

+ Co cdu von diéu 18, ty 1& c6 phan Nha nude nim giir & cac DN d¢a CPH

Trén 50% s6 von & 33% sb DN

Dudi 50% sb vén & 37% s6 DN

Khong giit lai ty 1& % von nao & gan 30% s6 DN.

S6 vén Nha nudc da duoc CPH chi méi chiém 12% (ngay trong sé
von nay Nha nuée van nam khodng 40% vi thé so6 von ma Nha
nuwoc CPH dwoc ban ra ngoai chiém mét ty lé rat nho, khodang

3,6%).

+ Co cdu co dong,

CB-CNV nam 29,6% cb phén;
Nguoi ngoai DN nam 24,1% c6 phan;
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e Nha nudc nam 46,3% cb phén;
- Céc nha dau tu chién luoc trong nudc kho mua duoc lugng cb phan du
16n dé c6 thé tham gia quan 1y, diéu hanh DN,
- Nha dau tu nudc ngoai c6 tiém ning vé von, cong nghé, c6 ning luc quan
1y kinh doanh ciing chi dugc mua sb lugng cd phan han ché (theo qui

dinh cua Chinh phu).
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