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1. Su can thiét ctia dé tai
Trong sy nghiép phat trién kinh t& ciia cdc nuéc trén
thé gidi, nhat 1a cac nuéc dang phat trién, dau tu truc tiép
nuéc ngoai ngay cang c6 vai tro quan trong. Pdi véi nhiéu
qudc gia, dau tu tryc ti€p nuée ngoai duge xem la ngudn
ngoai lyc dé tai trg chinh cho qua trinh phat trién kinh t&.
O Viét Nam, k& ti khi Pang va Nha nuée thyc hién chi
truong, dudng 16i m& cira dé hoi nhap véi kinh t& khu vuce va
qudc t& thi dau tu trye ti€p nuéc ngoai da déng gép quan
trong trong su nghiép phat trién kinh t& ciia dat nuéc. Hoat
dong dau tu truc ti€p nuéc ngoai hién dang déng gép 15%
tong san pham qudc ndi (GDP), 20% tdng dau tu’ toan xa
hoi va hon V2 tong gia tri xuat khau (k& ca dau thé), 10 -13%
tong thu ngan sach va giai quyé&t viéc lam cho hon 1 triéu
lao dong truc ti€p va hang chuc van lao dong gian ti€p. Tinh
dé&n thoi di€m 31/12/2005, ca nude ¢6 6.030 du an dau tu
nuéc ngoai dugc cAp phép con hiéu e, véi tong sé von
diang ky trén 51 ty USD va von da thuc hién l1a 28 ty USD.
P¢ da dang héa hon nita hinh thic ddu tu cia cac

doanh nghiép cé von dau tu nuéc ngoai ciing nhu tao thém
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hang héa cho thi trudng chitng khodn Viét Nam von dang
con rat nghéo nan, Chinh phi da ban hanh Nghi dinh so
38/2003/NDP-CP ngay 15 thang 4 nim 2003 vé viéc chuyén
mot so doanh nghiép cé von dau tu nuéc ngoai sang hoat
dong theo hinh thic cong ty c6 phan (con goi la ¢ phan héa
doanh nghiép cé von dau tu nudc ngoai).

Miic du da gan 03 niim troi qua k€& tir ngay Nghi dinh 38
dugc ban hanh nhung cho dén nay c6 rat it cac doanh
nghiép c6 von dau tu nuée ngoai chuyén sang hoat dong
du6i hinh thic cong ty cé phan.

Vi vy, v6i mong mudn tim ra cac giai phap d€ gop
phan day nhanh tié€n trinh c6 phan héa cac doanh nghiép cé6
vén dAu tu nuée ngoai nén toi di chon dé tai : “PAY
NHANH TIEN TRINH CHUYEN POI DOANH NGHIRP
CO VON PAU TU NUGC NGOAI SANG HINH THUC
CONG TY CO PHAN TAI VIET NAM” cho Luén vin ctia
minh.

2. Muc dich nghién ciu
Pé tai dugc thuc hién nhim néu bat mot s6 van dé sau

day:
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Phan tich thyc trang c6 phan héa ciac doanh nghiép cé
von dau tu nuéc ngoai tai Viet Nam.

Quan triét chd truong chuyén doi doanh nghiép cé von
dau tu nudc ngoai sang hoat dong theo hinh thiic cong ty co
phan va phan tich nhitng khé khin, viéng mic phat sinh
trong qua trinh thyc hién.

Pé xuiat mét so giai phap d€ day nhanh ti€n trinh
chuyén ddi doanh nghiép cé von dau tu nuéc ngoai sang
hoat dong theo hinh thiic cong ty ¢ phan dé tao thé m hang
héa cho thi trudng chitng khodn va lam nén tang cho viéc
ap dung hinh thiéc cong ty c6 phan c6 von dau tu nuéec ngoai
¢ Viét Nam.

3. Poi tugng va pham vi nghién citu
Luan vin tap trung nghién cifu vé van dé cé phan héa
va phat trién hinh thifc cong ty ¢ phan cé von dau tu nuée
ngoai tai Viét Nam ciing nhu cdc van dé lién quan phuc vu
cho muc tiéu nghién citu cua luin 4n.
4. Phuong phap nghién citu
Luin vin dugc thyc hién dua trén phuong phap ludn

ctiia chui nghia duy vat bién chitng két hgp véi cac phuong
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phap khac nhu: phuong phap phan tich, phuong phap logich,
phuong phap so sanh, phueng phap thong ké...
5. Y nghia 1y luan va thuc tién
Trén co s6 nghién cifu 1y luan va phan tich, dinh gia
c4c tinh hinh thyc t& khiach quan, luin viin gép phan lam
sang t6 vai tro cua dau tu tryc ti€p nuéc ngoai trong sy
nghiép phat trién kinh t& da't nuéc, 1¢i ich ctia viéc chuyén
doi doanh nghiép c6 von dau tu nuéc ngoai sang hoat dong
du'éi hinh thifc cong ty c6 phan d6i véi su phat trién cua thi
trudng chitng khodn Viét Nam va thu hit dau tu nuée
ngoai, d€ tir dé6 dua ra mot sd giai phap nhim day nhanh
ti€n trinh chuyén déi doanh nghiép c6 von dau tu nuée
ngoai sang hoat dong theo hinh thitc cong ty cd phan.
6. Két cau cua luan vian

Noi dung ctia ludn vin bao gdm:

LJi md dau

Chuong 1 — Mot s6 van dé€ co bdn vé dau tu tryc ti€p nuc ngoai, doanh nghiép
c6 von diu tu nude ngodi va cdng ty cb phan.

Chuong 2 - Thuc trang diu tu truc ti€p nudc ngoai va tinh hinh chuyén ddi
doanh nghiép c6 von diu tu nudc ngodi sang hoat dong theo hinh
thiic cong ty ¢d phan § Viét Nam trong thdi gian qua.

Chuong 3 - Céc gidi phdp ddy nhanh ti€n trinh chuyén ddi doanh nghiép cé von

diu tu nudc ngoai sang hoat ddng theo hinh thitc cong ty ¢d phan.

K&t luan
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Chuong 1

TONG LUAN VE DE TAI

1.1. MOT SO VAN PE CO BAN VE PAU TU TRUC TIEP NUOC NGOAI
1.1.1. Khdi ni¢gm PTTTNN

Cé kha nhiéu khai niém vé PTTTNN, c6 thé di€m qua

mét sé khai niém sau:

Theo Quy tién t¢ Quoc t& (IMF), PTTTNN Ia hinh thic
dau tu ma nguvi chu s hitu cia né (ngudi nuée ngoai) truc
ti€p tham gia diéu hanh DN noi thyc hién du tu. Viéc dau

tu chi dugc xem la truc ti€p khi nha dau tu naim gii toi
thiéu 10% von chi sé hitu cia DN, béi vi day 1a mot ty 1& da
dé€ nha dau tu c6 dugce ti€ng néi trong cong tac diéu hanh,
quan 1y DN. Tuy nhién, d6i khi ho cé thé lam dugc diéu nay

chi véi ty 1& von gop it hon va ngugc lai.
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Theo T chiic thuong mai va phdt trién Lién Hiép Quéc
(UNCTAD), DPTTTNN xay ra khi cong dan cua mot nudc, goi
14 nuée chu dau tu danh duge quyén kiém soat mot s thuc
thé Kkinh t& ¢ mot nuéc khac, goi 1a nuée nhan dau tu.

Theo Ludt ddu tu nuéc ngoadi tai Viét Nam, PTTTNN la
viéc nha dau tu nuéc ngoai dua vao Viét Nam von bing tién
hoic bat ky tai sin nao duge Chinh pha Viét Nam chap
thuan d€ ti€n hanh cic hoat dong dau tu theo quy dinh cia
Luat nay.

Nhu vay c6 thé khai quat vé PTTTNN véi hai diic diém
chinh nhu sau:

PTTTNN la mot hinh thic dich chuyén vén dau tu
mang tinh qudc t& tir qudc gia nay sang qudc gia khac nhim
toi da héa I¢gi nhudn tir hoat dong dau tu.

Quyén sé hitu, s dung von va diéu hanh DN nidm
trong tay nha ddu tu (c4 nhan hay td chic) ma sy giéi han
doi véi cac quyén nay phu thudc vao ty 1é gép von ciia nha

dau tu.

1.1.2. Vai tro cuia DPTTTNN
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1.1.2.1. Mat tich cuc
PTTTNN dugc xem 1a ngudn vén mang lai nhiéu I¢i ich
hon cho nuéc ti€p nhan vi ngoai viéc mang lai dong von —
mot y&u to cua sy ting truéng kinh t&€ —- PTTTNN con mang
lai nhiéu I¢i ich khac cho nén kinh t& néi chung. Nhirng 1¢i
ich nay dugc xét trén ca hai phuong dién : nuée ti€p nhan
dau tu va chd dau tu.
Péi véi nudce tiep nhan dau tu':
PTTTNN sé€ tao ngudn von quan trong d€ thic day
ting trudng kinh t&.

Poi v6i cac nuGe dang phat trién, thaim chi cac nuée
phat trién, ciing thudng c6 tinh trang thiéu vén cho dau tu
va san xuit. Viéc khan hi€m von dong nghia véi su ton tai

nhiéu co hdi dau tu c6 tiém ning thu I¢i nhuin cao. Hon
nira, do ty 1¢ “Von/Nhan cong” & cac nuéc dang phat trién
thud'ng thap lam cho hiéu qua bién té& ctia dong von dugc
dau tu sé cao. Biing viéc mé cita ti€p nhan PTTTNN, bai
toan vé ngudn von dau tu cho phat trién kinh t& dugc giai
quyét hoan hao hon, béi vi PTTTNN khong tryc ti€p lam

ting n¢ nudc ngodi cua quoc gia.
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PTTTNN tao diéu kién ti€p can phuong thifc quin ly
va k¥ thuit cong nghé tién ti€n, hién dai.

Né&u khong mé cita hdi nhiap quéc té&, Viét Nam vin cé
thé€ vay von dé nhap cong nghé méi vé san xuat phuc vu cac
nhu ciu trong nuéc va xuit khau. Tuy nhién, do kha ning
ti€p can thi trudng bén ngoai cua ta con han ché, viéc vay
von va nhap khau cong nghé méi ciing khong dé dang, diic
biét 1a kha ning quan 1y Kinh doanh chua cao nén mo hinh
nay tuy thanh cong 6 Han Quéc, Pai Loan nhung khong dé
thanh cong ¢ nuéc ta. Vi vay, con dudng thich hgp hon doi
véi nudce ta trong diéu kién hién nay 1a mé cita hoi nhap
qudc t& dé khai thong thi trudng nuée ta véi khu vue va the
gidi, tao ra méi trudng dau tu hap din va cé hiéu qua, tir d6

cong nghé méi c6 thé du nhap va duge st dung cé hiéu qua
¢ trong nudc.

Trong cdc dong von du nhiap vao nudc ta, DPTTTNN cé
kha ning dem theo cic cong nghé mdi va su dung ching cé
hiéu qui. Ly do 1a cdc cong ty da qudc gia dau tu truc tiép

vao Viét Nam hién dang nim giit t6i 90% cong nghé cia thé&
giGi, c6 mang luéi chi nhanh khip thé giéi. Ho c¢é kha niing

di chuyén cong nghé tir nuéc hé't 1¢i the canh tranh sang cac
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nuéc c6 nhiéu I¢i thé canh tranh hon, trong khi mot quoc
gia kém phdt trién nhu nuéc ta khong cé kha ning dé.
Mot dac trung nita la nha DPTTTNN thuong khong
mudn st dung cong nghé Ky thuit sin cé tai nuée ti€p nhan
dau tu khi hgp tdc, lién doanh trir khi ho nim dugc quyén
ki€m soat 6 mot mifc dd nhat dinh — ma diéu nay lai thudc
vé ban chiat cia PTTTNN. Khong nhitng th&, nha PTNN
ludn truc ti€p diéu hanh DN, ho thudng dem 4p dung cic k§y
thuit quan 1y hién dai nhim toi da hoa hiéu qua cong viéc.
RO rang, day la con dudng ngian nhat va hiéu qua nhat giip
cac nuéc dang phat trién hoc héi va van dung nhitng k§y
ning kinh doanh hién dai cia thé& gidi.
PTTTNN tao diéu kién cho ciac nuéc dang phat trién

ti€p can thi trudng quoc t&, tirng bude hoi nhap kinh t& quéc

~

te.

P6i v6i mot s6 DN ¢6 von DPTNN, nha PTNN kiém luén
vai tro nguvi tiéu thu san pham. Véi kinh nghiém tir moi
truong canh tranh cao, ho mang theo cic cé hdi mé rong
xuét khau do da thi€t 1ap sin nhitng méi quan hé 1am in
trude khi vao Viét Nam hay cac ky ning ti€p thi ¢ cap do

chuyén nghiép. Piéu nay dic biét ding d6i v6i nha dau tu'la
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cac Cong ty da qudc gia. Piéu nay ciing 12 mét thuin lgi
gitip cdc doi tac Vit Nam l1am quen véi viéc ti€p céan thi
trudng nudc ngoai, tirng bude hoi nhap vdéi kinh t& khu vue
va thé gidi.

Tao diéu kién cho cidc nuéc dang phat trién khai thac
tot hon tiém niing, th€ manh vé tai nguyén va nhitng nganh
nghé c6 1¢i th& so sanh, khuyén khich va ning cao hiéu qua

dau tu trong nuéc.

Khu viye PTNN véi cong nghé san xuit tién ti€n sé cho
phép khai thiac hiéu qua hon cdc ngudn tai nguyén va nganh
nghé c6 1¢i thé& so sanh. Pong thdi, né ciing tao ra su canh
tranh can thi€t d€ thic day cac DN trong nuéc ting cuong
doi méi cong nghé, nang cao hiéu qua hoat dong kinh
doanh.

G6p phan gidi quyét lao dong tai cdc nuéc dang phat

trién.
Nh¢ viéc hinh thanh cac DN c¢6 von PTNN nén tong
cau vé lao dong ngay cang ting, qua dé mot so lugng 16n lao
dong chua c6 cong an viéc lam dugce gidi quyét. Hon thé,

khu vuc DPTNN sé dao tao ra mot doi ngii nhirng nha lanh
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dao ban dia c6 ning luc va nhitng cong nhan c6 tay nghé
cao.
Tao ngudn thu ding ké cho Ngan sach Nha nuéc.
DN c6 von PTNN chi€m ti trong ngay cang cao vé kim
ngach xui't khau — nhap khau. Qua trinh hoat dong kinh
doanh ctia ho gin lién véi viéc nop thué, phi va 1& phi theo
quy dinh ctia Nha nuéc. Pay 1a mot nguon thu khéng nhé
doi véi Ngan sach Nha nuéce xét ¢ hién tai lan ¢ tuong lai.
Ddi véi chi dau tu
Cac nha PTNN da phan thudc ciac nuéc phat trién, noi
phd bién cé lugng von 16n, ty 1é thu nhap va ti€'t kiém cao,
ty 1¢ “Vén/lao dong” ciing cao, thim chi rat cao, l1am cho
hiéu qua bién t& ctia dong von thiap. Piéu nay din dén hé
qua 12 mot miit sé 1am han ché cdc co hoi dau tu’ c6 kha
niing sinh 16i cao & chinh qudc, mit khic thiic ddy dong vén
chay tdi nhitng noi ¢6 kha niing sinh 16i cao hon ¢ nuéc
ngoai, mot trong nhitng noi hip din dé chinh la nhitng nuéc
dang phat trién.
Theo b4o cdo cua Lién Hiép Qudc, khoang 90% luong
DTTTNN trén thé& gidi xuat phat ti nhitng Cong ty da quéc

gia. Viéc dau tu thudng dudc ti€n hanh thong qua viéc
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thanh 1ap mt Cong ty con hay Chi nhanh cua Cong ty me &
nuéc sé tai, nhim khai thiac nhitng 1¢i thé vé tai nguyén,
nhin cong va thi trudng clia cdc nuéc dang phat trién véi
muc dich téi da héa 1gi nhuan.

Muc tiéu lgi nhudn c6 thé dat dugc thong qua viéc khai
thdc thi trudng néi dia cia cdc nuée ti€p nhan dau tu, thic
day gia ting miic d§ canh tranh giirta cic DN c¢6 von PTNN
va DN néi dia. Tuy nhién, doi khi sy canh tranh khong binh

dang nay gay ra tic dong xau d&€n nudc ti€p nhan diu tu.

1.1.2.2. Mt tiéu cuc

Bén canh nhitng l¢i ich khong thé phi nhan nhu da néu

trén, DPTTTNN ciing tao ra mdt so tiéu cyc nhat dinh cho
nuée ti€p nhin dau tu nhu :
Co cau nganh nghé phat trién khong déng déu
Do muc tiéu chay theo l¢i nhuian, nha PTNN c6 thé chi
tap trung dau tu vao mot sé6 nganh va ving c6 nhiéu thuian
lgi. ThAm chi, ¢ m§t s& nganh nghé, nha PTNN sin sang
day cdc nha dau tu trong nuéc di dé€n chd pha san dé doc
chi€m thi trudng.

Ngudn tai nguyén va lao dong bi khai thac qua mic
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Ciing vi muc tiéu I¢gi nhuan ma cac nha DPTNN sé tan
dung va khai thic t8i da cdc ngudn tai nguyén va nhan cong
cua nudc s tai.

Nuéc ti€p nhan dau tu tré thanh “bii rac ky thuat” do
phai dén nhian nhitng cong nghé thudng la lac hiu da bi thai
héi tif cac nuéc phat trién.

Nuéc ti€p nhan dau tu phai hiing chiu nhiéu hau qua
nghiém trong tir hoat dong “chuyén gia ” do thi€u mét co
ché& giam sat chit ché vé tai chinh, thué va hai quan, tiéu
bi€u nhu that thu thué, san pham ndi dia dan dan mat thi

trudng hay bén doi tac Viét Nam budc phai rit ra khéi lién

doanh do lién doanh bi thua 16 qu4 ning.

Chinh vi vay, Chuong trinh phat tri€n Lién Hiép Qudc

— UNDP da khuyé&n cdo cac nuéc dang phat trién khong nén
qua ky vong vao PTTTNN, nhat 1a trong dai han ma chi
nén xem diy 12 mét y&u t& quan trong gép phan vao ning
lyc san xuit dai han cua qudc gia ma thoi. N6i cach khac,
gitta “cai dugc” va “cdai mat” do PTTTNN mang lai, cac
nuée ti€p nhin dau tu can xay dung mot chinh sach ding

din nhim han ch& nhitng miit tiéu cuc, phat huy mit tich
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cu’c cia DPTTTNN cho muc tiéu ting truéng kinh t& bén
viing.

Tém lai, xét vé miit 1y thuy&t thi PTTTNN mang lai
nhiéu 1¢i ich cho ¢4 nha dau tu 1in nuéc ti€p nhin dau tu,
nhung trén thuc t&€ vin con nhiéu mau thuin giita hai phia.
Piéu nay da va dang dit ra nhiéu thiach thic cho nhirng
ngudi soan thiao chinh sich & cac nuéc dang phat trién nhu
Viét Nam.

1.1.3. Cac hinh thiic cua PTTTNN
Hién nay, nguon PTTTNN cé6 thé bi€u hién duéi cac
hinh thic sau :
Thanh 1ap mot DN 100% von nuéce ngoai.
G6p von vé6i doi tac ndi dia dé thanh 1ap mét DN méi
du6i hinh thiic lién doanh.

Théa thuin kinh doanh chung véi doi tdc ndi dia duGi
hinh thitc Hgp dong hop tac kinh doanh hay Hgp dong phan
chia san pham.

Thyc hién ciac du 4n xay dyng — khai thac — chuyén
giao (BOT), hoic xay dung — chuyé&n giao — khai thac (BTO),

hoic xay dung — chuyén giao (BT).
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Mua lai mot phan hay toan b mot DN néi dia dang
hoat dong.
1.1.4. Nhitng yéu té co ban tdac dong dén viéc thu hit
DTTTNN
Mot trong nhirng dic trung cua dong DPTTTNN toan
cau gan day la xu huéng phan bo khong dong déu giira cac
khu vuc va quéc gia. Nguyén nhin 1a do méi khu vyc va méi
qudc gia c6 nhitng dic di€m thu hiit PTTTNN khac biét
nhau. Cu thé la:

Quy mo thi truong va miic dj tang truong cua thi truong :
Qudc gia ndo cé thi trudng nodi dia 16n hon va c6 mic ting
truéng kinh té& cao hon s& hap dan hon duéi mit cia nha
dau tu, béi vi mot nén kinh t& tiing truéng nhanh va thi
truong 16n sé dim bao hon tinh sinh I¢i ciia dong von. Cé
thé khang dinh day 1a y&u té cuc ky quan trong trong viéc
hap dan PTTTNN.

Su phdt trién cia co sé ha tang : bao gom céac diéu kién
vat chat (cd sé ha tang citng) nhu hé théng giao thong,
thong tin lién lac,... cdc diéu kién phi vat chat (cd sé ha tang
mém) nhu phép 1y, gido duc, thuong mai,...ciing 12 mét y&u

td co ban trong viéc thu hut PTTTNN. Béi n€u ¢6 mot hé
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thong co sé ha tang citng va mém hiéu qua sé din dén viéc
giam cac chi phi giao dich va ning cao ning suit cia
DTTTNN.

Lgi thé so sanh va tiem luc tai nguyén quoc gia : y&u to
nay dugc cac nha kinh t& hoc trudng phai Tan co dién dic
biét nhan manh. Ngudn tai nguyén thién nhién phong phi

va ngudn lao dong gia ré 1a 1¢i the so sanh ciia mot qudc gia.
Do vay, cac nuéc phat trién chuyén dan viéc san xuit ciac
san pham ché& bi€n c6 miic thim dung lao dong cao sang cac
nuéc dang phat tri€én d€ nhim tan dung céc lgi the so sanh
¢ day dé giam chi phi nhan cong.

Chién luoc mé ciia ciia qudc gia : PAy ciing 12 mét trong
cac y&u td cd ban nhim thu hit PTTTNN. Cé thé thay rat
ro diéu nay trong trudng hgp cia Viét Nam, k€ tir sau khi

Luiat PTTTNN dugc ban hanh cho dén nhitng nim trudc
khiing hoang tai chinh - tién té Chau A nim 1997.

Chinh sdch ciia Chinh phii : y&u t& chi quan nay cé thé

dugc liét vao hang quan trong nhiat. Né bao gom hai bo
phan chinh sach I6n:

Chinh sdch khuyén khich : nhim duy tri kha ning sinh

1¢i cho cac du 4n PTTTNN nhu : chinh sach thué&, ché& d
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khau hao, ch& d9 trg cap dau vao, quin 1y ngoai héi, phi
dich vu co sG ha tang, cd ch& cap phép va hé théng hanh
chinh,....

Chinh sdch tao ra miic dj tin nhiém vé dau tu : chinh
sach on dinh kinh t&, chinh tri, xay dung va thyc thi phap
luat, chinh sach ty gia hoi do4i, chinh sach cong nghiép
huéng ngoai, phat trién von con ngudi va tao ra moi trudng
canh tranh tu do cho tit ca cac thanh phan kinh t¢&.

Trong dé6, “Chinh sach khuy&n khich” luon duge Chinh
phi cdc nuéc dang phat trién quan tAm trong nd lu'c thu hit
dong DPTTTNN chay vao qudc gia minh.

Su thudn loi vé mdt dia Iy, vin héa va ngén ngit : Pay
ciing 12 mot yé&u té dugc tinh dén trong viéc thu hat
PTTTNN, nhit la trong xu huéng toan cau héa kinh t& va
s m& cia d€ hdi nhap ciia méi qudc gia. Mot vi tri dia 1y
thuin 1¢i, mét nén viin héa va ngdon ngit phu hgp véi cic
chuian muc thong dung cta thé giéi ro rang 1a mot 1gi thé
dé thu hit PTTTNN.

Xét & cach ti€p can khac, moi truong dau tu cé thé
hi€u l1a su tong hoa cic yé&u té phap luat, kinh t&, chinh tri,

xa hoi ¢6 anh hudng truc ti€p hay gidn ti€p dé€n hoat dong
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PTTTNN tai nuéc ti€p nhan dau tu. Cdc y&u té nay tac
dong hd tuong va mang diic thu cia nén kinh t& ¢ noi tiép
nhin. Quan hé giita y&u to cdu thanh méi trudng dau tu’ va
hiéu qua dau tu 1a rat chit ché, cé thé nhin 6 khia canh nay

dé danh gia khia canh kia va ngugc lai.
1.2. NHUNG VAN PE CO BAN VE DOANH NGHIEP CO VON PAU TU
NUOC NGOAI

1.2.1. Khai niém Doanh nghiép c¢6 von DPTNN

Trén thé giéi hién nay c6 nhiéu quan diém khic nhau

vé khai niem DNCVDTNN. Tuy nhién kh4i niém do Qu§y
tién té quoc t& (IMF) va To chitc hgp tdac va phat trién kinh
t&€ (OECD) thong nhat dua rala : DNCVDTNN la mét DN
ma nha PTNN sé hitu tit 10% tré 1én trén s co phiéu
thuong hoic cd phi€u bi€u quyét ciia DN.

DN & day thuong tru va hoat dong tai mot qudc gia
khac véi quic gia ctia nha dau tu va c6 thé cé hoiic khong
¢6 tu cach phap nhin tai nuéce sé tai.

Tiéu thitc s¢ hitu 10% c6 phi€u thudng hoiic co phicu
bi€u quyé&t 1a mot nguyén tic dé xac dinh sy hién dién cia
moi quan hé dau tu truc ti€p. Piéu dé néi 1én sy ton tai lgi

ich lau dai giita nha PTNN véi DN, dé€n mifc cé thé cé

quyén gy anh huéng lén cdc quyé&t dinh quan Iy DN.
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Khai niem DNCVDTNN nay bao gom ca nhitng DN ma
nha DTNN sé hitu true ti€p hoic gidn ti€p nhu :
DN tryc thudc : 1a DN ma nha PTNN khong thuong tra
s6 hitu trén 50% von cé phan.
DN lién k&t : 1a DN ma nha PTNN khong thudng tru sé
hitu tir 10% d&n 50% von ¢d phan.
DN chi nhanh : 1a DN khong ¢6 tu cach phap nhin tai
nudc sé tai do nha PTNN khong thuong tri s¢ hitu tir 10%
von co phan tré 1én.
1.2.2. Cac dic trung cd ban cua Doanh nghiép c6 von
DTNN
1.2.2.1. Pic trung vé phap ly
Theo quan diém dugc nhiéu nuée thira nhan,
DNCVDTNN cé th€ cé hoidc khong cé tu cach phdp nhian
nhung phadi dugc thanh lap, hoat dong va chaAm diit hoat
dong theo phap luit ctia nuéc ti€p nhian dau tu.
Ngoai ra, DNCVDTNN con chiu su’ diéu chinh cda cic
hiép dinh thuong mai, hiép dinh dau tu song phuong, da
phuong va cdc diéu uéc quoc t& ma nude ti€p nhan dau tu
ky két hoac tham gia.

1.2.2.2. Pic trung vé Kinh t&
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Trong DNCVDTNN c¢6 su s¢ hitu vén goép va su tham
gia quan Iy tryc ti€p cta bén nudc ngoai. Ty 1& gép von toi
thiéu va thoi gian nim gii von gép ciia nha PTNN dugc
xem nhu 14 nhitng tiéu thic co ban d€ xac dinh mdi quan hé
dau tu truc ti€p trong cic DNCVDPTNN. Giong nhu cic loai
hinh DN khéc va nguyén tic chung trong Iinh vyc kinh t&,
quyén quan Iy cia cdc bén phu thudc vao ty 1é von gép cia
tu'rng bén vao DN.

1.2.3. Phan loai Doanh nghiép ¢6 von PTNN
Cé6 nhiéu cach khac nhau dé€ phan loai DNCVDPTNN,
nhung hai cach phén loai pho bi€n nhat 1a cin cif vao loai
hinh phap Iy va theo ty trong von gép ctiia bén nudc ngoai.
1.2.3.1. Ciin cif vao loai hinh phap 1y, cé thé chia thanh:
Cong ty trach nhiém hitu han c6 von PTNN
Pay 1a mot loai cong ty doi von, c6 cac dic trung sau:
Céc thanh vién chi chiu trach nhiém vé cac khodn ng
va cac nghia vu tai san khic cua cong ty trong pham vi
phan von gép da cam két cia minh vao cong ty.
So lugng cac thanh vién cua cong ty thudng khong

nhiéu.
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Phan von gép cda cac thanh vién c6 thé khac nhau va
dudc ghi ré trong diéu 1é cong ty. Von gép cia cac thanh
vién c6 thé dugc chuyén nhugng nhung phai tuin tha theo
diéu lé cong ty.

Viéc to chitc va hoat ddong cia cong ty TNHH cé von
PTNN theo diéu 1¢ cong ty va quy dinh cia phap luat.
Cong ty cd phan c6 von PTNN
Pay ciing 1a mét loai cong ty ddi von va c6 nhiéu di€m
cd ban giong véi cac cong ty cd phan néi chung.

Hién nay, hinh thifc cong ty cé phan c6 von PTNN da
dugc quy dinh 6 hau hét cac nuéc c6 nén kinh té thi trudng
va thi trudng chitng khoan phat trién, dic biét 1a hau hét
cac cong ty da qudc gia, c6 quy mo 16n déu to chic va hoat
dong theo hinh thifc cong ty co phan.

1.2.3.2. Can cif vao ty trong von goép cia bén nuédc
ngoai, c6 thé chia thanh:
Doanh nghiép lién doanh ¢6 von DPTNN
DNLD c6 von PTNN la mét td chie kinh doanh quéc t&
cua cac bén tham gia c6 qudc tich khiac nhau trén cd s¢
ciing gép von, cung kinh doanh, cung quan Iy va cung phian

phdi két qua kinh doanh, nhim thuc hién cdc cam két trong
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hgp dong lién doanh va diéu 1& cong ty phit hgp v6i khuon
kho luat phap cia nuéce sé tai.
DNLD c6 cac diac trung sau day :
DNLD la mdt phiap nhin cia nudc sé tai.

O mét s& nudc c6 sy khac nhau vé hé thong phap Iy
giita dau tu trong nuéc va PTNN thi caic DNLD chiu su chi
phoi cia hé thong phap luit quy dinh riéng cho cdc hoat
dong DTNN.

Hinh thic phap 1y cua DNLD la do cac bén thoa thuan
véi nhau trong hgp dong lién doanh. O cdc nuée c6 nén kinh
t& thi truong phat tri€n thi caic DNLD dugc hoat dong dudi
nhiéu hinh thiéc phap Iy khiac nhau nhu : cong ty TNHH,
cong ty cd phan, hiép hoi gép von,....
Quyén Igi va nghia vu cta cdc bén dugc ghi trong hgp
dong lién doanh va diéu 1é cong ty.

Hoi dong quin trila cd quan c6 thAm quyén cao nhit
trong DNLD. Pay 13 mé hinh t6 chitc chung cho mei DNLD
khong k& quy md, linh vuyc hay nganh nghé kinh doanh.
Doanh nghiép 100% von nuéc ngoai
DN 100% von NN 1a DN do nha PTNN dau tu 100%

von. DN 100% von PTNN c¢6 cdc dic trung sau day :
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DN 100% von NN 1a mot phap nhan ctia nudc sé tai.

Nha PTNN ty do lua chon mé hinh td chic trong cong
ty theo quy dinh cua nuéc sé tai.
Nha PTNN cé6 toan quyén quyét dinh cac van dé trong
cong ty theo khuon kho cta phap luat.
1.2.4. Nhitng xu huéng van dong cua cac DN ¢6 von
DTNN trén thé gidi

1.2.4.1. Xu huéng da dang héa cua caic DNCVDTNN
P& ton tai va phat tri€n, cic DNCVDPTNN ma dic biét

14 cdc cong ty da qudc gia déu tirng buée thuc hién chién

lugc da dang hod. Xu huéng da dang héa dién ra ¢ nhiéu

miit, t linh vuc kinh doanh, hinh thitc to chite DN, vé doi

tac, vé dia ban cho d&n pham vi va quy mé hoat dong.

Thuc hién t6t chién lugc nay sé giip cho cdc cong ty da
qudc gia chuyén dugc niing luc san xuit du thira hoic khong

con phu hgp sang linh vuc kinh doanh méi, phin tan rui ro

va bd sung thém von @€ khang dinh vi thé trén thuong
truong.
1.2.4.2. Xu huéng hgp nhat cic DNCVDTNN

Céc cong ty da qudc gia kinh doanh trong cung linh vuc

hoic ¢6 linh vuc kinh doanh tuong ty thuong hgp nhat lai
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v6i nhau dé hinh thanh cdc cong ty khong 19, tao vi thé va
tiém luc manh d€ gianh thiing l¢i trong canh tranh trén thi
truong thé gi6i, dong thdi d€ cit giam dang ké chi phi quin
Iy diéu hanh chung. Pay la xu huéng dang dién ra manh mé

trong nhitng niim gan day giita cdc cong ty da qudc gia va

cac DNCVDTNN la déi tugng chu yéu cia qua trinh hgp

nhit nay.
1.2.4.3. Xu huéng chuyén ddi hinh thiic dau tu cia cac
DNCVDTNN

Do méi truong dau tu ¢ tirng nuée luén thay ddi cho

nén hinh thitc dau tu ciing c6 thé thay ddi trong sudt qua

trinh hoat dong cia DNCVDTNN. R4t nhiéu truong hop,
hinh thifc dau tu duge lva chon trong giai doan dau cua du

an khong con phu hgp nira va do dé da lam can tré hoat

dong cia DN. Trong trudng hgp nay, chi dau tu sé xin

chuyé&n doi sang hinh thiic dau tu khac phu hgp hon, phd

bi&€n nhat 1a chuyén tir hinh thive DNLD sang hinh thitc DN
100% von nuée ngoai.
1.2.4.4. Xu huéng ndi dia hoa DNCVDTNN
Pay la qué trinh thay th& dan cdc yé&u to nudc ngoai

bang cic yéu té trong nuéc. Qud trinh nay dién ra doi véi
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tat ca cac yéu td san xuit nhu thi€t bi va cong nghé, nguyén
vat liéu, linh kién chi ti€t va san pham cho dén ca hyc lugng
lao dong quan ly.

Cic quéc gia déu st dung chién luge ting ty 1é noi dia
ho4 trong caic DNCVDTNN, tuy nhién, ciac buéc dé thuc
hién chién luge nay cé su khiac nhau giita cdc qudc gia. Piéu
nay tuy thudc vao tinh hinh thyc t& cia tirng quéc gia vé
kha niing c6 thé thuc hién ndi dia hoa cia DNCVDPTNN

trong cidc y€u td san xuit khac nhau.

1.2.4.5. Xu huéng ting cudng vai tro cua bén minh va
quéc gia trong cac DNLD
Day 1a mong mudn va 1a muc tiéu chi€n luge bao trum
doi véi tat cd cac bén trong DNLD ¢6 von PTNN trén thé
giGi. P& thuc hién, cac bén ddi tac trong DNLD phai luén
tim moi bién phap d€ cai thién vai tro ctia bén minh, quéc
gia minh so véi cdc bén déi tac va phan thing sé thudc vé
bén nao c6 ning luc, c6 quyét tAm va kién tri thuc hién muc
tiéu chién luge nay. Piéu nay phu thudc chi y&u vao doi
ngii quan tri cAp cao cia DNCVDTNN, nhitng ngudi thudng

xuyén, truc ti€p ban bac, thdo luian va quyé&t dinh nhitng
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van dé quan trong ctia DN. Do dé, cdc qudc gia can luu y
trong viéc Iya chon dji ngii dai dién cho bén minh trong

hang ngii quan tri cao cAp trong DNLD.
1.3. DOANH NGHIEP CO VON PAU TU NUOC NGOAI THEO LUAT
PAU TU NUOGC NGOAI TAI VIET NAM

1.3.1. Kh4i niém Doanh nghiép c¢6 von DPTNN theo
Luat DPTNN tai Viét Nam
DNCVDTNN la mgt trong nhitng hinh thite PTNN tai
Viét Nam do nha PTNN truc ti€p dau tu mot phan hoic
toan bo von nhim ti€n hanh hoat dong kinh doanh.
DNCVDTNN la phdp nhan kinh t& Viét Nam, hoat dong
theo hinh thic cong ty TNHH.
1.3.2. Hinh thic td chic ciia Doanh nghiép c6 von
DTNN
DNCVDTNN tai Viét Nam c6 hai hinh thic té chic 1a
DNLD hoic DN 100% von nudc ngoai.
1.3.2.1. Doanh nghiép lién doanh
La DN dugc thanh lap tai Viét Nam trén co sé Hop
dong lién doanh ky két giira hai bén hodc nhiéu bén dé tién
hanh diu tu, kinh doanh tai Viét Nam. Trong trudng hgp
diic biét, DNLD c6 thé dugc thanh lap trén co sé Hiép dinh

ky két giita Chinh phu Viét Nam véi Chinh phi nuéce khac.
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DNLD dugc thanh lap theo hinh thic cong ty TNHH.
Mbi bén lién doanh chiu trach nhiém trong pham vi phan
von cam k&t gép vao von phap dinh ctia DN.

DNLD c6 tu cach phap nhian theo phap luiat Viét Nam,
dugc thanh 1ap va hoat dong ké tir ngay dugc cap Gidy phép
dau tu.

1.3.2.2. Doanh nghiép 100% von nuéc ngoai
La DN thudc sé hitu cua nha PTNN, do nha PTNN
thanh lap tai Viét Nam, tu quan 1y va chiu trach nhiém vé
két qua kinh doanh.

DN 100% von NN dugc thanh 1ap theo hinh thic cong
ty TNHH, cé tu cach phap nhan theo phap luit Viét Nam,
dugc thanh lap va hoat dong ké tir ngay dudc cap Gidy phép
dau tu.

1.3.3. Quyén va nghia vu ctia Doanh nghiép cé von
DTNN
1.3.3.1. Quyén cia Doanh nghiép c6 von PTNN
DNCVDTNN cé cac quyén sau diy :
Quyén ty chi kinh doanh theo muc tiéu quy dinh trong
Giay phép dau tu;

Quyén tuyén dung lao dong theo yéu cau kinh doanh;
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Quyén dugc chuyén giao cong nghé;
Quyén chuyén nhugng phan von cia minh trong DN;
Quyén dugc huéng cac vu dai, khuyén khich tai chinh;
Ciéc quyén khéc theo quy dinh ctia phap luit.
1.3.3.2. Nghia vu cia Doanh nghiép c6 von PTNN
Bén canh cdc quyén dugc phap luit quy dinh,
DNCVDTNN con phai thuc hién diy du cidc nghia vu sau
day :
Ton trong va thuc hién nghiém chinh cidc quy dinh cua
phdp luit va Gidy phép dau tu;
Tuan thu cdc quy dinh vé tuyén dung;
Chap hanh ch& d¢ k& toan thong ké;
Thu'c hién nghiém chinh cac nghia vu ngin sach va
nghia vu tai chinh khac theo quy dinh cua phap luat.
1.4. MOT SO VAN PE CO BAN VE CONG TY CO PHAN
1.4.1. Kh4i niém cong ty co phan
CTCP la mét trong nhitng hinh thic té chic kinh
doanh phd bién & cdc nuée c6 nén kinh t& thi truong. Theo
kh4i niém dugc chdp nhan rong rii trén thé& giéi, CTCP la

DN ma trong d6 cac cd dong cung gép von kinh doanh, cling



- 36 -

chia 1¢i nhuan va rii ro tuong \ng véi phan von da gép va
chi chiu trach nhiém trong pham vi phan vén gép ctia minh.

O Viét Nam, theo quy dinh tai Piéu 77 Luat DN dvgc
Qudc hoi nuée Cong hoa Xa hoi Chu nghia Viét Nam khéoa

XI, ky hop thit 8 Thong qua ngay 29 thang 11 Nam 2005,
CTCP la doanh nghiép ma trong do6 :
Vén diéu 1é dugc chia thanh nhiéu phan bing nhau goi
14 c6 phan;
Co dong co6 thé 1a to chifc, ca nhan ; sd lugng cd dong
toi thi€u 1a 3 va khong han ché s lugng tdi da;

C& ddng chi chiu trach nhiém vé ciac khoan ng va nghia
vu tai san khdc cta doanh nghiép trong pham vi s6 von da
gop vao doanh nghiép;

Cd dong c6 quyén ty do chuyén nhugng cd phan cia
minh cho ngudi khac, trif truong hgp dac biét do phap luat
quy dinh.

1.4.2. Pic diém cia cong ty co phan
Cong ty cd phan cé6 cac dic di€m sau :
CTCP la loai hinh c6ng ty d6i von nén khong doi hoi
nhan than cia cdc c6 dong ma chi doi hoi von goép co phan.

Thanh vién cua CTCP thudng rat dong. Cac nudc trén thé
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giéi déu khong han ché sé lugng téi da va quy dinh sé thanh
vién t4i thi€u, vi du 6 Phap quy dinh 13 7, § Piécla 5va &
Viét Nam la 3. Con so t8i thi€u nay phai duge ddm bao
trong sudt qu4 trinh ton tai va hoat dong.

Vén diéu 1é ctia CTCP dugc chia thanh cdc phan biing
nhau goi 14 ¢6 phan. Cé phan dugc thé hién duéi hinh thic
cO phiéu; gia tri ghi trén gidy chitng nhan cd phi€u la ménh

gia c6 phi€u. Ngudi mua c6 phan dugc goi la co dong cua
cong ty.

Tinh thanh khoan cta c¢6 phan rat cao, viéc chuyén
nhugng c6 phan dugc thuc hién dé dang hon rat nhiéu so
v6i viéc chuyén nhugng von gop trong cong ty TNHH.

Trong qua trinh hoat dong, CTCP dugc phat hanh cac
loai chitng khodn ra thi trutng dé huy dong von. Pic di€m

nay tao ra kha niing huy dong von dé dang khi cong ty cé6
nhu cAu mé rong san xuit kinh doanh.

Véi kha niing cé thé huy dong von cao nén cong ty cé
thé kinh doanh trong céc Iinh virc doi hoi von 16n, rii ro cao
va hoat dong cta cong ty ciing mang tinh xa hdi rat cao. Do

dé, viéc thanh lap, to chic va quin 1y ctia CTCP ciing phifc
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tap hon hinh thidc cong ty TNHH va dugc quy dinh rat chat
ché trong luat phap cia cdc qudc gia.
1.4.3. Nhitng vu diém va nhugc diém cia cong ty co
phan
1.4.3.1. Uu diém :

> Huy dong, tp trung von dudc nhanh v6i qui mo 16n. Thong qua viéc
phdt hanh cd phi€u, trdi phi€u, CTCP c6 thé thu hiit dugc cic khodn tién nhd
bé, nhan rdi clia cdc tAng 16p dan cu trong xa hoi, tap trung thanh nhitng khodn
von 16n diu tu vao nhitng cong trinh ma tirng cd nhan hoic tirng doanh nghiép
nhé khong thé 1am dugc.

> Thuc hién qué trinh phan cong lao dong va chuyén mon héa sin xuat.
V6i kh3 ning huy dong dudc mdt ngudn von 16n trong mot thdi gian ngin,
CTCP c6 thé chdp thdi cd dau tr vao cdc ngianh san xudt mdi, ky thuit cao, c6
diéu kién d4p dung nhitng thanh tyu khoa hoc - ky thuit tao ra nhiéu san phdm
c6 stic canh tranh cao c6 kha nang dem lai siéu Igi nhuén.

> Viéc quan ly CTCP dugc giao cho Hoi ddong quan tri, nhitng ngudi c6
nhi€u kinh nghiém chuyén mon trong linh vyc diéu hanh quin 1y hoat dong
ctia cdng ty. Vi vdy, cdc nha qudn ly phdi ludn ty hoan thién kha ning, trinh d6
quan 1y cia minh sao cho viéc st dung ngudn von déng gép clia cic cd dong
c6 hiéu qui cao nhat nhim cling cd 1ong tin clia cdc c6 dong.

> Tao co ch& han ch€ va phan tdn rdi ro cho cdc nha dau tu. Hinh thifc
hoat dong ctia CTCP tao diéu kién cho nhitng ngudi c¢6 nhiéu von mudn diu tu
vio SXKD c6 thé ddu tu vao nhiéu cong ty, nhiéu nganh hoat dong khac nhau
ma ho cho 12 ¢6 16i nhuan cao. Qua d6 ho c6 thé phan tidn va han ché rii ro.

> Thiic ddy su ra ddi, phat trién ctia TTCK. Hoat dong cia CTCP dua

dén tinh trang c6 nhiéu c¢d dong dang gip khé khin vé tai chinh hoic c¢é nhu
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cAu ddu tu vao cdc linh vuc khic nhung lai khong thé truc ti€p rit von tir cong
ty. Pong thdi cling c6 mdt s& ngudi mudn mua c6 phi€u clia cdng ty nhung lai
chua dé&n ky phdt hanh cd phi€u. Piéu nay tit y&€u tao nén nhu ciu mua bin c6
phi€u giita nhitng ngudi nay véi nhau.

> Tao ra hanh lang an toin cho cdc ¢ dong vi khi cong ty 1am in thua
16, bi pha sdn thi ¢cd dong chi chiu trach nhiém trong pham vi s& von da gép
vao cong ty.

1.4.3.2 Nhugc diém :

Chi phi t6 chitc CTCP kh4 ton kém.

Thi€u sy quan tAm va dong lv'c c4 nhan vi khi cong ty
thu dugc 1¢i nhuin nhiéu hay it thi moi ngudi moi déu huéng
chung, khi bi thua 16 thi moi ngudi cung chiu, khong phai
trach nhiém cua riéng ai.

Ciéc quy dinh ciia Nha nuéc vé hoat dong cia CTCP
kha chiit ché, cong ty c6 nghia vu bdo cdo thudng xuyén vé
hoat dong cua minh véi cd quan Nha nudc ¢é trach nhiém.

Khong gitt dugc bi mat kinh doanh, bi mit tai chinh vi
phai bdo cdo va xin ¥ kién truéce dai hoi cé dong.
Cong ty khé thay déi phuong huéng, muc tiéu kinh
doanh vi phdi ciin cif vao diéu 1&é ban dau, phdi cé quyét dinh
cua dai hoi co dong, phai xin co quan Nha nuéc c6 thim

quyén cho phép sita doi diéu lé...



_40 -

1.4.4. Vai tro cia cong ty co phan trong nén kinh t& thi

truong

J céc nude tw ban chi nghia, CTCP 1a mot mo hinh t3 chic kinh doanh phd
bi€n nhat. CTCP thé hién sy lién k&t cling ton tai gitta nhi€u chd thé kinh t& trong
x4 hoi. N6 13 két qua cla qud trinh tich tu va tip trung von dau tr vao sdn xuit
kinh doanh. Hinh thitc CTCP di thic ddy lyc lugng sdn xuit phat trién manh mé.
Tir khi hinh thitc CTCP ra ddi vao cudi th€ ky 19, nén kinh t& tu ban phat trién
nhanh nhu vii bao.

Trong diéu kién kinh t& hién nay, chic chin hinh thitc CTCP sé& con ti€p tuc
ton tai va d6ng gép khong nhd vao qud trinh phat tri€n clia xa hoi loai ngudi.

O Viét Nam, phét tri€n nén kinh t€ nhiéu thanh phin 12 mot chd truong
ding din cda Pang va Nha nudc ta va budc dau da mang lai nhitng k&€t qua hét
sitc khd quan. Chiing ta dang tirng budc chuyén ddi nén kinh t&€ quc doanh bao
cap ning né thanh nén kinh t&€ nhi€u thanh phan mang tinh niing dong, hiéu qua.
Viéc chuyén ddi cac DNNN thanh CTCP sé& gép phan lam gon nhe kinh t& Nha
nudc, phat trién kinh t& tap thé va c4 thé. Chiing ta dang thuc hién diéu chinh lai
co cAu nén kinh t&€ nhi€u thanh phin theo dinh huéng xa hoi chii nghia; kinh t&
Nha nuéc chi nim nhitng nganh then chét ¢6 ¥ nghia chi dao.

Trong qué trinh chuyén ddi d6, viéc phat tri€n hinh thiic CTCP 12 mot yéu
cAu td't y&u khach quan. Hinh thitc CTCP sé& gép phan ddy manh qud trinh tich tu
va tap trung von cho sy nghiép cong nghiép hda, hién dai héa dat nudc; ting
cudng hiéu luc quan 1y va hiéu qua hoat dong sdn xuat kinh doanh; 1am cho quan
hé sdn xud't phit hdp véi tinh chit va trinh do cla luc lugng sdn xuat trong thdi ky
qua do di lén chu nghia xa hoi cia nudc ta.

1.5. KINH NGHIEM VE VIEC CHUYEN POI DOANH NGHIEP CO

VON PAU TU NUGC NGOAI SANG HOAT PONG THEO HINH THUC CONG
TY CO PHAN TAI TRUNG QUOC
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Hinh thiic CTCP CVDTNN dudc 4p dung tai Trung Qudc tir ddu nim 1995
theo cd sG phap 1y 1a m6t Nghi dinh ciia Chinh pht nhu Viét Nam. Pham vi ap
dung dugc quy dinh rong hon Viét Nam bao gdm cd DNNN, CTCP trong nu6c ban
c6 phin cho nha dau tuw nu6c ngoai va chuyén di mot s6 DNCVPTNN sang hoat
dong dudi hinh thic CTCP.

Theo quy dinh ctia Trung Qudc, Nha DPTNN trong CTCP CVDTNN phdi s§
hitu it nhat 25% von cd phan nhim ddm bio duy tri hinh thitc DNCVDTNN cling
vdi cdc uu ddi dudc cap cho d6i tugng nay. Viéc chuyén nhugng ¢d phin clia c6
dong sang 1ap chi dugc thuc hién sau thdi han ba nim k€& tir thdi di€m chuyén sang
hinh thic CTCP.

Céc DNCVDTNN mu6n chuyén ddi sang hinh thiic CTCP phdi c6 1di lién
tuc ba nim trudc nim chuyén ddi va phai cé von diéu 1é t6i thi€u 1a 30 triéu nhan
dan té (tuong duong 60 ty ddng VN). C4c quyén va nghia vu ctia DN trugc day
dudc chuyén sang cho CTCP mdi.

Lic ddu cic CTCP CVDTNN ciing chi dudc phép phat hanh cd phi€u bing
ngoai t& (goi 1a ¢d phi€u B). Viéc chuyén dai tir cd phi€u biing ngoai té sang c6
phi€u ndi t& (goi 12 ¢d phi€u A) dugc quy dinh rit chit ché va khit khe nhim han
ché& chuyén ddi. Cac DNNN, CTCP trong nuéc mudn chuyén ddi sang hinh thic
CTCP CVDTNN thi nha DTNN phai s hitu it nhat 25% tong s6 von c6 phan cia
cong ty dugi hinh thitc ¢d phi€u bing ngoai té.

CTCP CVDTNN bit dau dugc niém yét trén thi trudng ching khoan Trung
Qudc tir thang 10 nam 2001. Sau khi niém y&t, nha PTNN chi phdi ndm giit t6i
thi€u 12 10% von ¢d phan va khong han ché mifc tdi da.

Mic du hinh thitc CTCP CVDTNN da c6 tir 1u tai Trung Qudc nhung hanh
lang phép Iy cho hinh thiic nay that sy vin chua ddy di va rd rang. Cdc quy dinh
vé CTCP CVDTNN hién nay vin nim & Nghi dinh, c6 tham chi€u d&n cidc quy
dinh ctia Luat PTNN va cédc quy dinh ctia Luit cong ty nhung cé hai hé thong luat

nay van chua c6 su thong nhat v4i nhau. Trong Luat cong ty khong c¢6 quy dinh cu
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thé 12 cho phép hodc cAm nha PTNN thanh 1ap CTCP. Trén thuc t&, nha DPTNN
van c6 thé Iva chon mdt trong hai bo luat &€ 1am khung phdp ly 4p dung khi dau tu
tai Trung Qudc. Hién nay, Trung Qudc dang xem xét dé di d&€n thdng nhat cic quy
dinh nay khi thuc hién cdc cam k&t d€ tr§ thanh thanh vién cla T chic Thuong
mai thé gidi (WTO).

Dic di€m clia nén kinh t&€ Viét Nam cé nhiéu di€m tuong ddng vSi nén kinh
t€ Trung Qudc, vi vy viéc nghién cttu nhitng bai hoc kinh nghiém trong qu4 trinh
chuyén d6i DNCVDTNN sang hinh thitc CTCP ctia Trung Qudc rat can thiét cho

nén kinh t€ Viét Nam.

Nhu vay, hinh thitc CTCP 12 mdt loai hinh doanh nghiép phd bién trén thé
gi6i va ngdy cang phat trién manh trong diéu kién ctia nén kinh t& thi trudng. Do
dé, & Viét Nam, trong qua trinh chuyén sang nén kinh t& thi trudng theo dinh
huéng x4 hoi chi nghia, bén canh viéc ddy nhanh qué trinh ¢d phan hda céc
DNNN, viéc ddy manh ti€n trinh ¢c6 phdn héa cic DNCVDTNN sé& déng vai trd

quan trong d6i véi su nghiép phat trién ctia nén kinh t&.
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Chuong 2
THUC TRANG DAU TU TRUC TIEP NUGC NGOAI VA TiNH HINH CHUYEN
POI DOANH NGHIEP CO VON DAU TU NUGC NGOAI SANG HOAT PONG THEO

HINH THUC CONG TY CO PHAN 6 VN TRONG THOI GIAN QUA
2.1. THUC TRANG PAU TU TRUC TIEP NUOC NGOAI TAI VIET

NAM TRONG THOI GIAN QUA

2.1.1. Khai quat tinh hinh DPTTTNN tai Viét Nam trong thdi gian qua
2.1.1.1. Giai doan truéc nam 1997

Pay la giai doan dau thuc hién Luat PTNN tai Viét
Nam (1988 — 1996). Sau giai doan mang tinh thu nghiém tu
niam 1987 d&n nim 1990, tinh hinh PTTTNN da phat trién
nhanh chéng trong giai doan ti nim 1991 d&€n nim 1996.
Véi mét thi trudng méi mé cung véi site hap din cia mot
da't nuéc hon 70 triéu dan va nhiéu yé&u to thuian lgi khéc,
Viét Nam da thu hit dugec mét lugng von dang ké 1a 28,4 ty

USD. Trong khodng thoi gian nay, s6 du 4n, von ding ky,
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von thuc hién va quy md binh quin cua dy 4n ting lén lién

tuc.
2.1.1.2. Giai doan tic nam 1997 dén nam 2000

bay la giai doan ma theo cdc nha nghién cttu dugc goi la “su thodi trao”
ctia PTTTNN. Mic dit cudc khiing hodng tai chinh — tién t& Chau A né ra trong
nim 1997 nhung Viét Nam van thu hiit dugc 3,137 ty USD von thuc hién. Pay la
mdt con s6 ky luc trong sudt thdi ky tir nim 1988 d&én nim 1997. Qua d6 cho thay,
Viét Nam khong chiu tdc dong truc ti€p clia cudc khiing hodng nhu cdc nude ldng
giéng Thdi Lan hay Indonesia. Tuy nhién di xudt hién nhitng ddu hiéu cho thdy
nguy cd sut giam PTTTNN trong cdc nim tdi. That vay, thuc t€ tir nim 1998 dén
nam 2000 da chitng minh cdc nguy cd d6 trd thanh hién thuc v6i lugng von gidm
trung binh mdi ndim 24% va nguyén nhan khong chi xuit phdt tir du Am ctia cudc
khiing hodng tai chinh — tién t& khu vi'c ma con do mot s& han ché€ vé moi trudng
dau tu clia nudc ta.

2.1.1.3. Giai doan tic nam 2001 dén nam 2005
Pay la giai doan buSc dau chitng kié€n su phuc hodi ctia dong vén PTTTNN

vao Viét Nam, mic du tinh hinh DPTTTNN trén thé gidi va dic biét 1a quy mo
dong von PTTTNN dd vao cdc nuéc ASEAN vin tiép tuc suy gidm. Piéu d6
chitng t6 méi trusng DPTTTNN cilia Viét Nam budc dau da dugc cai thién sau hang
loat cdc bién phédp tich cwc ma Chinh pht Viét Nam di thyc thi nhim tao thuin 1¢i
t01 da cho cdc nha PTNN. K&t qud 12 nim 2001 c6 462 dy 4n mdi dugc cap phép
va 210 dv 4n xin diéu chinh ting von, dua tdng s6 von diu tu mdi 1én 3,045 ty
USD.

Budc sang ndm 2005, c& nu6c c6 922 du an PTTTNN dugc cap phép, véi
tong s6 ding ky 1én dén 4,268 ty USD, von ding ky binh quan ctia mot du 4n 13
4,6 triéu USD.

2.1.2. Tinh hinh ddu tu truc tiép nudc ngoai & viét nam thong qua mot s6

tiéu chi cu thé



_45 -

2.1.2.1. Theo Québc gia dau tu

Tinh d&€n ngay 31 thang 12 nim 2005, di c6 75 Qudc gia va ving lanh thd

(cht y&u dén tir Chau A) ddu tu vao Viét Nam, trong d6 ¢6 12 Qudc gia va viing

lanh thd c¢6 von ding ky tir 1 ty USD trd 1én.

Bing 2.1 — Cdc Qudc gia va viing linh thd dau tw vao Viét Nam tinh dén

ngay 31 thang 12 ndm 2005 (chi tinh nhitng dy 4n con hiéu lyc)

STT Qudc gia va S6 dy Téng Ty
ving lanh thé d4nconhiéu |sd VBT trong
lyc (trieu USD)

1 bai Loan 1.422 7.769 15,23%
2 Singapore 403 7.611 14,92%
3 Nhat Ban 600 6.290 12,33%
4 Han Qudc 1.064 5.338 10,46%
5 Hong Kong 360 3.728 7,31%
6 British Virgin 251 2.693 5,28%
7 Phap 164 2.171 4,26%
8 Ha Lan 62 1.996 3.91%
9 Malaysia 184 1.571 3,08%
10 Thdi Lan 130 1.456 2,85%
11 Hoa Ky 265 1.455 2,85%
12 Vuong Qudc 68 1.248 2,45%
13 Céc Qudc gia 1.057 7.692 15,07%

Téng cong 6.030 51.018 100%

Nguén : Cuc dau tu nu6c ngoai — B K& hoach va Piu tu

2.1.2.2. Theo nganh nghé ddu tu

Phan 16n von DPTTTNN dugc dau tu vao linh vuc sdn xuit vat chat, dic biét

12 sdn xuat cong nghiép. Theo so liéu tinh d&€n ngay 31/12/2005, c6 t6i 67,30% sd

du 4n dugc cip gidy phép thudc nganh sin xuidt cong nghiép, xay dung vdi sd von

ding ky 12 30,670 ty USD chi€m 60,69% tong s& von ding ky. Trong d6, nganh

ch& bién thuc phdm, héa m§ pham, dién tf va may mic 12 cdc nganh c6 s du 4n
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von PTTTNN nhiéu nhat. Piéu ndy di tao nén su phong phi trén thi trudng hang
héa tiéu dung clia nudc ta v6i cac nhan hiéu ndi ti€ng clia thé gidi.

Nganh ndng nghiép va thily sdn ciing t ra c6 sy hdp din doi v6i cdc nha
DTNN, von ding ky vao hai nganh nay chi€m 7,38% trén tdng s6 von ding ky
nhung s6 du 4n dugc cip phép lai chi€m ty 1& d&n 13,04%.

Mot s6 nganh trong linh vuc dich vu, nhat 1a cdc nganh nhu giao thong van
tdi, tai chinh ngadn hang, xay dyng cin hd cho thué,... 1a nhitng nganh thu hit von
DTTTNN chid y&u. Piu tr vio khu vue dich vu chi€ém khodng 19,65% s6 dy 4n véi
khodng 31,93% tdng s6 von ding ky.

Céc sd liéu vé thu hidt von PTTTNN trong nim 2005 ciing cho thdy xu
huéng nay. Trong tdng s6 922 du 4n dugc cAp phép thi c6 608 du 4n (chi€m
65,94%) dau tu vao khu vuc cong nghiép vdi s6 von ding ky dat 2.614 triéu USD
(chi€m 62,13% tdng s6 von ding ky). Nganh nong — 14m nghiép va thdy sin c¢6 95
du 4n v6i von ding ky dat 140 triéu USD. Ngoai ra, khu vuyc dich vu ¢6 219 dy 4n,
von ding ky dat 1.513 Triéu USD.

Nhin chung trong sudt giai doan tif nim 1988 dén nay, viéc dau tuw vao cdc
nganh sdn xuit vat chat (dic biét 1a sdn xuat cong nghiép) cho thdy cong nghé 4dp
dung trong sdn xuat cia caic DNCVDTNN tuong d6i & mic cao hon so v6i DN
trong nudc. C4 biét, mdt sd nganh 1dp rdp xe may, d td, d6 dién ti¥ gia dung,... c6
muc cong nghé kha hién dai & tAm th€ gidi. Chinh vi vay, khu vuc ¢6 von PTNN
da gép phan dang k€& vao su chuyén dich c¢d cu kinh t&€ clia dt nudc theo huéng
cong nghi€p hod, hi€n dai hda.

Bing 2.2 — Phan bd von PTTTNN theo nganh kinh t& tinh d€n ngay 31

thang 12 nim 2005 (chi tinh nhitng dy dn con hiéu luc)

Chuyén Téng von Vén phdp Vén thuc
TT | nganh & dy Tr Tr Tr

Cong 31 13 1

CN dau 1. 1. 5.
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CN nédng 13 3. 6.
CN nhe 8. 3. 3.
CN thuc 3. 1. 1.
Xay 4. 1. 2.
Nong, 3. 1. 1.
Nong, 3. 1. 1.
I Thiy sdn 30 13 1
Dich vu 16 7. 6.
GTVT- 2. 2. 7
Khéich 2. 1. 2.
I Tai 78 73 6
chinh- Noin 0 8 54 19 26 43 30
Vién hoa- 90 38 2
XD ha 1. 38 5
A YON VO |1 NN L N1 o) yda fa Yor ] 00
XD khu 2. 70 5
XD Vin 3. 1. 1.
abhdme O LA 11 027 ) 270 n7 | =en 2
Dich vu 1. 54 3
Téng 51 22 2

Nguén : Cuc dau tu nudc ngoai — B6 K& hoach va Piu tu

2.1.2.3. Theo hinh thiic ddu tu

Hon 15 ndm qua tai Viét Nam da hinh thanh nén 4 hinh thic PTTTNN nhu

sau : DN lién doanh, DN 100% von nudc ngoai, Hgp dong hop tdc kinh doanh, hinh

thi'c BOT. Tuy nhién, n€u xét vé ty trong so lugng du 4n 1an von diu tu thi c6 hai

hinh thitc néi bac 12 DN lién doanh va DN 100% v6n nuSc ngoai.

Trong nhitng nim gan diy, hinh thitc DN 100% v6n nuéc ngoai c6 xu huéng

ting nhanh va chi€m ty trong 16n trong tdng s& du 4n va von diu tu, dic biét 13 tai

céc tinh, thanh phé 16n nhu : TP. Hb Chi Minh, Péng Nai, Binh Duong,,...

Béng 2.3 — PAu tu tryc ti€p nudc ngodi theo hinh thitc dau tu dén ngay 31

thang 12 nam 2005 (chi tinh cdc du dn con hiéu luc)
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s

STT Hinh So Ty Von Von \
thic diutv | dydncidp |trong(%) |dingky (ty |phdp dinh (ty | thuc hié
phén USD) USD) USD)

1 DN 4.504 74,69 26.041 11.121 9
2 DN 1.327 22,01 19.181 7.426 1
3 Hop 184 3,05 4.171 3.588 6
4 BOT 6 0,1 1.370 411 7
5 Cong 8 0,13 199 82 1
6 Cong 1 0,02 56 56 6
Téng 6.030 100 51.018 22.684 2

Nguén : Cuc dau tu nudc ngoai — B K& hoach va Piu tu

Tinh d&€n nay, mic du vé s6 lugng du 4n, hinh thiic DN 100% vén NN chiém

da s6 (74,69%) nhung néu xét vé s6 von thuc hién thi DN lién doanh lai chi€m uu

th€ véi ty trong 12 39,83% trong tong s6 von diu tu cia khu vic PTNN, so vdi

35,32% cta DN 100% von NN.

2.1.2.4. Theo dia ban ddu tw
Tinh d&€n ngay 31/12/2005, 64 tinh thanh phd trong cd nudc da c¢6 du 4n

DTNN, nhung do trinh d6 phat trién cd s& ha tang kinh t€ — k¥ thuat, vi tri dia 1y va

chat lugng ngudn nhan luc rat khac nhau nén két qua thu hit PTTTNN gitta cdc

dia phuong c6 su chénh l&ch rat 16n.

Nhitng dia phuong c6 di€u kién t6t hon vé cd s6 ha tang kinh t€ — ky thuat

(nhu TP. HS Chi Minh, Ha Noi, H3i Phong, Pa Ning), c6 uu thé vé tai nguyén

khodng san (nhu LAm Pdng, Ba Ria-Viing Tau), c6 kh3 ning phat trién nganh du

lich (nhu Nha Trang, Phan Thiét, Pa Ning, Hu€, Pa Lat, Quing Ninh) va c6 co

ch& quin 1y thong thodng (nhw Pong Nai, Binh Dudng) s& dé hap din cdc nha dau

tu hon. Piéu nay phdn 4nh khong chi muc dich clia nha diu tw ma con phdn 4nh

mtc dd phat trién khong dong déu gitta cdc dia phuong.

Bang 2.4 — Tinh hinh phin bd vén dau tu tryc ti€p nudc ngoai theo dia

phuong tinh d€n ngay 31 thang 12 nim 2005 (chi tinh cdc dy 4n con hiéu luc)



STT Tinh, Thanh S6 du Téng s6 Ty
pho 4n von dau tu trong (%)
(tri¢u USD)
1 TP. H Chi 1.869 12.240 23,99
2 TP. Ha Noi 654 9.319 18,27
3 DPong Nai 700 8.495 16,65
4 Binh Duong 1.083 5.032 9,86
5 Ba Ria — 120 2.896 5,68
6 Hai Phong 185 2.034 3,99
7 Vinh Phic 95 774 1,52
8 Long An 102 766 1,50
9 Hai Duong 77 720 1,41
10 Thanh Hoéa 17 712 1,40
11 Quang Ninh 76 574 1,13
12 ba Néng 75 482 0,94
13 Kién Giang 9 454 0,89
14 Ha Tay 43 426 0,83
15 Khanh Hoa 62 401 0,79
16 Tay Ninh 108 397 0,78
17 Phd Tho 40 286 0,56
18 Bic Ninh 41 268 0,53
19 Nghé An 17 255 0,50
20 Céc dia 657 4.487 8,79
Téng cong 6.030 51.018 100
(*) Chua tinh dau khi

Nguén : Cuc dau tu nudc ngoai — Bo K& hoach va Piu tu
2.1.3. M{t s6 nét dic trung cia ddu tu tric tiép nudc ngodi & viét nam
2.1.3.1. Vén ding ky cé xu huéng giam tic ndm 1997 va bdt dau

khéi phuc tit nam 2001
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Nhin vao Bi€u @6 1 chiing ta thdy rd su sut gidm ctia von PTTTNN vio
Viét Nam tir nim 1997 d&€n nim 2000. C6 rat nhiéu nguyén nhan din dén su sut
gidm nay, ching han nhu :

Su kho khin vé& tai chinh clia cdc chd ddu tu & khu vuc Chau A do 4nh
hudng ning né clia cudc khiing hodng tai chinh tién té & Chau A.

Mbi trudng dau tu clia Viét Nam véi nhitng wu thé€ so sdnh vdi cdc nudc
trong khu vurc ngay cang bi thu hep dan.

Dong chdy von diu tu qudc t&€ di ¢6 xu huéng chuyén sang cic khu vuc kinh
t€ ngoai Chau A nhu Chau My La tinh, cic nu6c Pong Au.

Bi€u d@6 2.1 — Tinh hinh v&n diu tu tryc ti€p nudc ngodi qua cidc nim

OTi USD

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Ngudn : Cuc dau tu nudc ngoai — Bo K& hoach va Pau tu

Tuy nhién, tir nim 2001, s6 dau tu bit diu khdi phuc va ting dan. Bén canh
dé, s6 von thuc hién van giit dugc nhip dd dn dinh va c6 ting trudng. Cac chi tiéu
quan trong khac nhu doanh thu, xuat khiu, nhap khiu van ting rit manh. Piéu nay
chitng t&6 DPTTTNN dang ngay cang td ra hiéu qua va phat trién di vao chiéu sau.
2.1.3.2. Lubng von PTTTNN vao Viét Nam phdt trién manh & nhiing khu vuc, dia
phuong cé nhiéu wu thé trong méi truong dau tw va danh nhiéu wu ddi cho nha

ddu tu
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Céc dia phuong di dau trong thu hit PTTTNN la TP. H6 Chi Minh, Ha Noi,
Binh Duong, Pong Nai, Ba Ria — Viing Tau, H3i Phong,.... C4c dia phuong nay
ngoai 1gi th€ vé mit dia 1y thi chinh sdch quin ly PTNN da gianh nhitng vu dii tot
nhi't cho nha diu tu.

Tinh dén ngay 31/12/2005, s6 du 4n c6 hiéu luc clia 6 dia phuong nay la
4.611 dy 4n (chi€m 76,47% tong s& du 4n c6 hiéu lyc clia cd nudc). Xét vé von
dau tu thi tdng s6 von ddu tu vao cdc dia phuong nay 13 40.017 triéu USD (chi€m
78,44% trong tdng s6 von dau tu ca cdc du 4n c6 hiéu lyc).
2.1.3.3. Xu thé vdan dong cia luong PTTTNN tai Viét Nam mang tinh ty phdt

Trong giai doan tu nam 1989 — 1995, cac dv 4n PTTTNN vao Viét Nam tap
trung vao cdc nganh phi cong nghi€p nhu khéch san, dich vu,.. Pay la nhitng nganh
c6 khd ning thu hdi von nhanh nhim gidm thi€u nhitng rii ro trong thi trudng va
nhitng rii ro do tinh khong 6n dinh clia hé thong phdp ly clia Viét Nam.

Sang giai doan tif nim 1997 d€n nam 2000, lugng von PTTTNN vao Viét
Nam gidm manh nhung van tap trung vao cdc nganh khai thac dau khi, du lich, bat
dong san, dich vu,... Bén canh d6, cic du 4n dau tu phat tri€n nganh cong nghiép
ngay cang ting manh va chi€m hon 60% nguén vén PTTTNN.

Dbén giai doan tit nim 2001 dé€n nay, lugng von PTTTNN vao Viét Nam bit
dau khoi phuc va ting dan qua cdc nim, s6 du 4n dau tu ciing ting ddng ké.

Bi€u d@6 2.2 — S& du 4n dau tu truc ti€p nudc ngoai dude cAp mdi qua cic
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Ngudn : B K& hoach va Pau tu

2.1.3.4. Cé su thay doi trong hinh thitc PTTTNN vao Viét Nam véi xu hudng
chuyén déan tic hinh thitc doanh nghiép lién doanh sang hinh thiic doanh nghiép
100% von nudc ngodi

Trong giai doan dau thAim nhip vio modt Qudc gia mdi, thong thudng cc
nha DPTNN chon hinh thitc DNLD nhim muc dich chia sé bét rii ro ciing nhu chia
sé nhitng wu dai ma Chinh phd Viét Nam danh cho d6i tic trong nudc, tin dung
nhitng kinh nghiém hi€u bi&t vé& luat phdp, vé mdi trudng ddu tr cling véi thi phan
s&n ¢ clia bén doi tic trong nudc,...

Tuy nhién, sau mot thdi gian khi ma nha PTNN da ding virng trong moi
trudng kinh doanh tai Viét Nam thi hinh thit'c DNLD lai bdc 10 mot s6 han ché nhat
dinh. Sy mau thuin trong quyén 1¢i din d€n mau thuin trong quyét dinh tai chinh
clia cdc bén lién doanh di 1am cho nha PTNN cédm thdy bi b6 budc trong md hinh
DNLD. Bén canh d6, van dé “dinh gia chuyén giao” ciing gip phai su phan khang
kha quyét liét clia cdc doi tdc trong nuSc cang 1am ndy sinh xu huéng cdc bén doi
tdc mudn phat trién DN theo chiéu huéng riéng cia minh. Pay 13 xu huéng phat
trién tat y&€u clia hoat ddng PTTTNN trén toan thé gidi chit khdng phdi la dic

s R A z A
di€m riéng c6 § Viét Nam.
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2.1.4. Vai tro ciua ddu tu truc tiép nudc ngoai trong su nghiép phdt trién
kinh t& ¢ viét nam
2.1.4.1. Cung cdp von cho ddu tu phdt trién kinh t&

Ngudn vén DPTTTNN giif vai trd quan trong d6i véi muc tiéu cong nghiép
héa, hién dai héa ca Viét Nam. Theo vin kién Pai hoi IX clia Pang, von dau tu
phat trién kinh t€ xa hoi di thyc hién trong 10 nim 1991 —2000 dat khodng 630
ngan ty dong, trong d6 von PTTTNN chiém trén 24% va gép phan ddng k€ vao
toc do ting trudng kinh t&€ cia Viét Nam sudt hon mot thap ky qua.

Béng 2.5 — Ty trong clia PTTTNN trong co cAu ngudn vdn dau tu clia Viét

Nam qua cdc nim (tinh theo %)

Nim Kinh t& nha Kinh t& Khu vuc
nudc ngoai nha nudc DTTTNN
1995 42,0 27,6 30,4
1996 49,1 24,9 26,0
1997 49,4 22,6 28,0
1998 55,5 23,7 20,8
1999 58,7 24,0 17,3
2000 59,1 22,9 18,0
2001 59,8 22,6 17,6
2002 56,3 26,2 17,5
2003 54,0 29,7 16,3
2004 53,6 30,9 15,5
2005 52,2 32,1 15,7
BQ 1995 - 52,3 24,3 23,4
BQ 2001 - 55,2 28,3 16,5

Ngudn : Téng cuc Thong ké
Qua bang trén, chiing ta c6 thé nhin thiy ring, mic dii ty trong ngudn von
dau tu ctia Khu vic PTNN chua cao trong tdng ngudn von dau tu clia tit cd cdc

thanh phan kinh t€ nhung vén PTTTNN van 12 mdt ngudn vén quan trong bd sung
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cho ngudn von trong nuéc dé dau tu phat trién, gép phan khai thdc nhitng ngudn
luc ctia di't nu6e, tic dong to 16n d&n sy phat tri€n chung ctia nén kinh t& dit nudc.
2.1.4.2. Péng gép vao miic tang truéng chung ciia nén kinh t&

Trén thé gidi c6 rat nhiu ¥ ki€n khdc nhau khi ddnh gid vai trd clia
DTTTNN déi véi sy ting trudng kinh t€ clia mot dat nuée, dic biét 1a cdc nubc
dang phat trién. Tuy nhién, ddi vdi Viét Nam, k&t qua sdn xui't kinh doanh trén
céc linh vuc ctia khu vic PTNN d4 khing dinh vai trd to 16n ctia khu vuc nay doi
v4i sy ting trudng chung clia nén kinh té.

Trong nim 2002, td¢ do ting trudng trong sdn xuit cong nghiép clia khu vuc
DN nha nudc 1a 11,7% hay ctia khu vyc ngoai qudc doanh 1a 19,2% thi khu vuc
DTNN la 21,8%; hodc kim ngach xuit khiu ctia khu vuc kinh t& trong nudc chi
ting 6,5% thi khu vuc c6 von PTNN ting dén 23,7% (chua ké dau khi). Ty 1& d6ng
g6p clia khu vuc DPTNN trong GDP ting dan qua cdc ndm : nim 1995 1a 6,3%, nim
1998 1a 10,1%, nam 2000 la 13,3%, nam 2003 1a 14,3% va nam 2005 1a 14,7%.
Tinh d&€n nay, von DPTTTNN chi€m 20% tong von dau tu toan xa hoi, trén 25% gid
tri sdn xudt cong nghiép va déng gép gan 15% vao GDP clia Viét Nam.

Biéu d6 2.3 — Ty trong GDP ctia khu vuc kinh t& ¢6 von DTNN trong tong
GDP ca nudc tir 2001 — 2005

15

14,54

144

13,5+

OTitrong

12,577

12-
2001 2002 2003 2004 2005
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Ngudn : B K& hoach va Pau tu

S6 ligu vé ty 1& déng gép trong GDP ¢4 nu6c cia khu vige PTNN con ¢c6
nghia quan trong hon néu so sdnh véi chi tiéu tao cong dn viéc lam. That vay, ty 1&
dong gép GDP & day tuong Gng vdi chi khodang 4 — 6% luc lugng lao dong ca nudc
thi di€u nay c6 nghia 13 ning sud't lao dong trong cic DNCVDTNN cao hon hin so
mifc binh quin cd nu6c, udc tinh gap 1,5 1an (ning suit lao dong dugc tinh bing
cdch 14y tdng gi4 tri gia ting chia cho s lugng lao dong).TAm quan trong clia khu
vic DPTNN con thé hién & su d6ng gép vao ty 1é ting trudng chung clia cd nudc.
Né&u nhu trudc nim 1997, déng gép hang nim clia khu vic nay vao ty 1€ ting
trudng GDP cd nudc dat & mic dusi 20% thi trong nhitng nim gin diy, con s nay
1én d&n 25% - tic 1a trong 100 dong ting trudng GDP c6 25 ddng déng gép tir su
ting trudng cia khu vuc BPTTTNN.
2.1.4.3. DPéng gép vao hoat dpng xudt khdu, cdi thién cdn cdn thanh todn

Bén canh vai trd quan trong 1a déng gép vao ting trudng kinh t€, thanh
phan von DPTTTNN con tao diéu kién thuin Idi cho viéc ti€p cidn va md rong thi
trudng qudc t&, nang cao ning luc xui't khiu cda Viét Nam.

Kim ngach xuét khau cia khu vigc PTNN ting nhanh. Trong thdi ky 1996-
2000 dat trén 10,6 ty USD (khong tinh diu thd), ting hon 8 1an so véi 5 ndm trudc
va chi€m 23% kim ngach xuat khau cd nudc. Riéng nim 2005 dat 11,130 Ty USD,
chi€ém 34,5% tdng kim ngach xuit khiu cla cd nuSc. Xuat khiu ctia khu vuc
DTNN chi€m t6i 84% gid tri xuat khdu hang dién t, 42% d6i v6i mit hang gidy
dép va 25% d6i véi hang may mic. Ty trong xudt khidu so v6i doanh thu cida
DNCVDTNN ciing ting 1&n kh4 nhanh. Binh quéan thoi ky 1991 — 1995 dat 30%, tur
1996 — 2000 dat 48,7% va trong 5 nim 2001 — 2005 dat 50%. Pic biét nhiéu
DNCVDPTNN d3 md rong thi trudng xuit khiu sang nhiéu nudc mdi vdi nhiéu mit

hang mdi.
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Ngudén vén PTTTNN ciing gép phin cdi thién cdn cin thanh todn qudc t&
clia Viét Nam, tao diéu kién ddy manh ti€n trinh hdi nhap kinh t&€ clia nuéc ta véi
khu vyc va thé gidi.

Kh4 ning canh tranh trong mau dich ctia nén kinh t&€ nudc ta con kém nén
khi thuc hién ti€n trinh hdi nhap kinh t€ th€ gidi, sy thim hut tru6c mit trong tai
khodn ving lai 13 tit y&u, viéc thu hit vén PTTTNN d€ gia ting kinh t&€ s& c6 tic
dong cdi thién cdn cin thanh todn qudc t€ clia Viét Nam & hién tai va trong tuong
lai.

Bi€u d6 2.4 — Ty trong xuit khiu ciia khu viic PTTTNN trong

tong gia tri xud't khiau ca nuéc thi ky 2001 — 2005

OTitrong

2001 2002 2003 2004 2005

Nguén : Tong cuc Thong ké
2.1.4.4. Thu hit va ning cao ning suit lao dong
Theo két qua tdng diéu tra gin day, caic DNCVDTNN dang tao ra viéc lam
cho hon 865.000 lao dong tryc ti€p. Bén canh d6, mot luc lugng rat 16n lao dong
gidn ti€p cling dugc hudng 161 tif cdc dw 4n PTNN. Trinh d khoa hoc k§y thuit tién
ti€n va phuong phdp quéan ly lao dong hién dai dd 1am cho ning suit lao ddng cia

khu viic PTNN cao hon rat nhiéu so v4i ning sudt lao dong ciia cdc khu vurc kinh
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t€ khac. Tai TP.HCM, ning suat lao dong ctia khu vic DNCVDTNN cao hon miic
trung binh clia thanh phd tir 3,19 — 6,53 1an.

Trong nim 2005, khu vuc kinh t€ CVDTNN di tao thém viéc 1am cho hon
125.000 lao dong, dua tdng s6 lao dong truc ti€p trong khu vic nay 1én 865.000
ngudi.

2.1.4.5. DBong gbp vao ngan sach nha nude

T ndm 1996, gi4 tri tuyét d6i clia khodn thu NSNN tir khu vyc PTNN nhin
chung ting lién tuc : nim 1997 dat 3.998 ty dong ting 34,6% so v4i nim 1996,
nim 1998 dat 4.448 ty dong ting 11,1% so v&i ndm 1997, nim 2002 dat 7.276 ty
ddng ting 27,6% so v6i nim 2001, nim 2004 déng g6p ctia khu viic PTNN ting
51,99% so v&i nam 2003, nam 2005 dat 19.081 ty d@ng, tdng 26,29% so v61 nam
2004. Nam 1999, cling vdi su suy thodi ctia nén kinh t&€ cd nudc, déng gép clia khu
vuc ndy vao NSNN gidm manh, chi bing 87,1% so véi nim 1998, tuong ducng
3.874 ty dong. Su sut gidm nim 1999 kéo theo ty trong déng gép clia khu vuc nay
vao tong thu ngan sich gidm tuong tng, chi con 9,4%. Tuy nhién, tif nim 2001
muc déng gép vao NSNN ciia khu vuc PTNN van rit ddng k€, xét ca vé miit gid
tri tuyét doi 1an ty trong trong tong s& thu clia ngin sach.

Béng 2.6 — Bong gbp ctia khu vic PTNN vao Ngan sach nha nudc thdi ky
2001-2005

PVT : Ty dong

Chi tieu 2001 |2002 |2003 |2004 |2005

- Téng thu thu& + phi 52.647 | 63.530 | 78.687 | 104.577 | 115.205
- Thu tit khu vuc PTTTNN 5702 |7.276 |9.942 |15.109 | 19.081
- TY trong PTTTNN/T8ng thu 10,83% | 11,45% | 12,63% | 14,45% | 16,56%

Ngudn : Téng cuc thué

Ghi chd : Tdng thu thué va phi 13 s& thu do nganh thu€ quan ly, khong bao
gdm s6 thu tir dau khi va s6 thu ctia nganh Hai quan (khong c6 thu€ xuit nhap
khiu, thu€ gid tri gia ting va thué tiéu thu dic biét c6 ngudn gdc tir hang nhap

khiu do khong tich ra dugc phan cia DNCVDTTTNN). Riéng sd thu tir khu vuc
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DTNN, khong c¢6 khodn thu thu€ thu nhap c4 nhan vi khong tach dugc khodn thué&
nay cho tirng khu vuc kinh t€, mic du bi€t raing khu vee PTNN déng g6p khodn
thu€ nay rat 16n trong tong sd.

2.1.4.6. Céac dong gbp tich cuc khac

Nang cao ning lvc sdn xuat va kh3 ning canh tranh cda hang héa Viét Nam

Sy tdn tai va phat trién ctia khu vuc kinh t& ¢6 von PTNN di 1am cho nén
san xuat trong nuéc ning dong hon, tich cuc hon. Cdc DN trong nuéc mudn tdn tai
ciing v6i cac DNCVPTNN thi phai khong ngirng d6i méi cong nghé, ning cao
trinh d6 ky thudt ctia doi ngd nhan vién cling nhu 4p dung cac quy trinh quan ly
khoa hoc, hién dai. Bén canh d6, cdng tic ti€p thi va quing ba thuong hiéu ciing
ludn dude xem trong gép phan ning cao niing luc sdn xudt va kha ning canh tranh
ctia hang héa Viét Nam.

Chuyén giao nhiéu quy trinh cong nghé va k¥ thuat sin xudt hién dai

V&i nhiéu chinh sdch vu dai hop ly, Viét Nam da thu hit dugc mdt lugng 16n
cdc nha PTNN trong c4c linh vic cong nghé cao. Theo d6, nhiéu quy trinh cong
nghé va k§ thuat san xuat hién dai di dugc ddu tu va chuyén giao trong cic
DNCVDTNN. Su ra ddi ctia cdc khu cdng nghiép, khu cong nghé cao tai nhi€u dia
phuong trong c4 nu6c di tao nhiéu diéu kién thuin 16i cho qud trinh chuyén giao
nay dudc thuc hién ngady cang nhiéu véi chat lugng ngay cang cao. Bén canh d6,
mot d6i ngii chuyén vién lanh nghé dugc dio tao & trinh d6 cao ra ddi d€ c6 thé
ti€p nhan va van hanh t6t cdc quy trinh va k§ thuit sdn xuit hién dai nay. Pay la
ddi ngii lao ddng nong cot cho qué trinh cong nghiép héa va hién dai héa nén kinh
t€ quoc dan cho giai doan hién nay va trong tuong lai.

2.2. TINH HINH CHUYEN POI DOANH NGHIEP CO VON PAU TU

NUOGC NGOAI SANG HINH THUC CONG TY CO PHAN
2.2.1. Chii truong chuyén doi doanh nghi¢p cé von dau tu truc tiép nudc
ngoai sang hoat dong theo hinh thiic cong ty cé phin

2.2.1.1. Cosé khdch quan ciia viéc chuyén doi DNCVDTNN sang hoat dong theo
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hinh thiic cong ty cé phdn

Theo quy dinh ctia Luat PTNN tai Viét Nam, DNCVDTNN chi dugc phép
thanh 14p va t6 chic hoat ddng theo hinh thic cong ty TNHH va do d6 kha ning
huy dong von d€ ddu tu phat trién, mé rong san xuat kinh doanh rat han ché. D€
khic phuc han ch& d6, bién phdp phd bi€n va gan nhu 13 duy nhit 1 di vay tir cdc
t6 chic tin dung véi cdc diéu kién rang budc khic khe va thd tuc phifc tap. Trong
khi d6, DNCVDTNN khong dudc phép ti€p cian vdi cdc ngudn von nhan rdi clia
céc t6 chifc, c4 nhin trong va ngoai nudc dang c6 nhu cau dau tu vao cic
DNCVDTNN hién dang dudc ddnh gid 1a ¢6 tinh ning dong va stic hap dan cao.

Khi DNCVPTNN chuyén sang hoat dong theo hinh thitc CTCP sé& khic phuc
dudc nhugce di€m trén, ddng thdi khi dap tng dudc yéu cadu CTCP c6 von PTNN
con duge niém yé&t trén thi trudng chitng khodn, gép phan lam phong phii thém
hang héa cho thi trudng chitng khodan con qua non tré cua Viét Nam.

Hinh thitic CTCP 12 loai hinh DN phé bién trén thé gi6i va dugc quy dinh
trong Luat doanh nghiép 4p dung ddi véi cdc nha diu tu trong nuée. Do d6, viéc
chuyén DNCVDPTNN sang hoat dong theo hinh thiic CTCP ¢6 von PTNN sé& 13 mot
budc ti€n quan trong dé€ thu hep din khodng cach giita Luat PTNN va Luat DN,
phu hgp v6i thong 1€ qudc t€ trong qué trinh hoi nhap.
2.2.1.2. Chii truong chuyén doi DNCVDTNN sang hoat djng theo hinh thiic
CTCP va co s6 phdp Iy ciia hinh thitc CTCP ¢6 vén DPTNN

Van dé dp dung hinh thitc CTCP c6 vén DPTNN di dugc dua ra tif nhiéu nim
nay. Chi thi s6 11/1998/CT-TTg ngay 16/03/1998 ctia Thii tuéng Chinh phii vé viéc
thue hién Nehi dinh s 10/1998/ND-CP ngay 23/01/1998 (v& mot s& bién phap
khuy&n khich va ddm bdo PTTTNN tai Viét Nam) va cdi ti€n cdc thi tuc
DTTTNN da yéu cau Bo K& hoach va Pau tu chi tri cing Bo Tai chinh vad Ngan
hang nha nuSc nghién ctu vé€ viéc PTNN theo hinh thitc CTCP va t5 chic chuyén

ddi thi di€ém mot s6 DNCVPTNN sang hoat dong theo hinh thiic CTCP.
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Trong du thdo Luat stra d6i, bd sung mot s6 dicu ctia Luat PTNN tai Viét
Nam do Chinh phu trinh Bd Chinh trj va ﬁy ban Thudng vu Qudc hdi xem xét
trude khi trinh Qudc hoi thong qua trong nita ddu nim 2000 da bd sung mot sd hinh
thitc PTTTNN, trong d6 c6 hinh thitc CTCP ¢6 von DTNN. Tuy nhién, do day la
van dé mdi va phic tap nén B Chinh tri (tai Thong bao s& 294-TB/TW ngay
13/04/2000) va Bdng doan Qudc hdi (tai Thong bdo s6 206/PQH10 ngay
31/03/2000) di chi dao trudc mit can thuc hién thi di€m d€ rit kinh nghiém trudce
khi b6 sung Luat.

Thyc hién chi truong trén, Nghi quy€t s6 09/2001/NQ-CP ngay 28/08/2001
ctia Chinh phii di thong nhat xdy dung mot quy ché thuc hién thi diém viéc
chuyén d6i mot s6 DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thitc CTCP va tao diéu
kién cho cdc DN nay dudc niém yé&t trén thi trudng chitng khodn.

Theo Nghi quyét s6 03/2002/NQ-CP ngay 07/03/2002 vé phién hop Chinh
phti thudng ky thdng 02 nim 2002, Chinh phii dd nghe B trudng Bd K& hoach va
PAu tu trinh bay tém tit tJ trinh Chinh phii vé viéc ban hanh vin ban thi di€m dp
dung hinh thitc CTCP ¢6 von DTNN. Chinh pht nhin dinh, viéc cho phép
DNCVDTNN hoat dong theo hinh thitc CTCP 1a mot van dé mdi, tuy da c6 chii
truong nhung chua dudc luat héa, cAn phdi nghién citu hét stic than trong dé chon
dudc gidi phap tdi uu. Vi vy, Chinh phi chi dao phai ti€n hanh thi di€m, tirng
budc rit kinh nghiém, hoan thién khung phép luat d€ tir 46 mé rong dién 4p dung
va ti€n tdi hoan thién ludn c vitng chic cho viéc bd sung hinh thitc CTCP trong
Luat BPTNN tai Viét Nam.

Ngay 11/09/2002, Chinh phii da c¢6 Cong vin s6 1045/CP-DMDN gt ﬁy
ban Thudng vu Qudc hoi vé viéc ban hanh Nghi dinh ctia Chinh phd vé CTCP ¢6
von DPTNN, kém theo ban du thio Nghi dinh.

Nghi quy€t s& 02/2003/NQ-CP ngay 17/01/2003 ctia Chinh phii vé mdt s&
chii truong, gidi phdp chli y&u cin tap trung chi dao thyc hién nhiém vu phét trién

kinh t& x4 hoi nim 2003 lai mot 1an nita yéu cau Bd K& hoach va PAiu tu chuin bi
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ndi dung va bién phap d€ tri€n khai thuc hién thi di€ém cho phép nha DPTNN thanh
1ap CTCP va chuyén mot s&§ DNCVDTNN dang hoat dong thanh CTCP.

Pén ngay 15/04/2003, Nghi dinh s6 38/2003/ND-CP ctia Chinh phid quy dinh
vé viéc chuyén d6i mot s6 DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thitc CTCP
chinh thitc dugc ban hianh di tao ra cd s& phap 1y ban dau cho hinh thitc CTCP c6
von PTNN tai Viét Nam.

Ti€p sau d6, Thong tu lién tich s6 08/2003/TTLT-BKH-BTC ngay
29/12/2003 giita B6 K& hoach va Pau trr va Bo Tai chinh dudgc ban hinh nhim
huéng din chi tiét thuc hién mdt s& quy dinh tai Nghi dinh s& 38/2003/ND-CP ngay
15/04/2003 ctia Chinh phd.

Dé&n ngay 29/11/2005, tai ky hop lan thit 8, Qudc hoi khéa XI da thong qua
Luat Doanh nghiép va Luat PAu tu, tir diy 1an dau tién cdc doanh nghiép thudc
moi thanh phin kinh t&€ da c6 mot “san choi” chung. Nhu vy, cic DNCVDTNN cé
thé thanh 1ap mdi hodc chuyén d6i sang CTCP nhu c4dc doanh nghiép trong nudc.
Tuy nhién, hai Luit ndy bit dau c6 hiéu luc tir ngay 01/07/2006.

Miic di viin ban phdp ly di c6 quy dinh va huéng din thuc hién nhung viéc
chuyén d6i DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thitc CTCP cho dé&n nay vin
con nhiéu han ché, s6 lugng DN chuyén d6i khong nhiéu. Piéu nay xuit phat tir
nhiéu nguyén nhan khdc nhau nhung mot trong nhitng nguyén nhan chinh 13 do sy
khong diy dd va chua rd rang, cu thé clia cdc cd sé phap ly.
2.2.1.3. Muc tiéu chuyén doi DNCVDTNN sang hoat dpng theo hinh thitc CTCP

Viéc chuyén d6i DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thitc CTCP nhim
dat dugc cdc muc ti€u sau day:

Thyc hién chi truong da dang héa hinh thitc dau tu trong PTTTNN, tao di€u
kién cho dong vén chu chuyén thuan Ioi.

Tao thém kénh thu hiit von ddu tu mdi trén cd s3 thyc hién nhi't quan chi

truong phat huy ndi luc k&t hdp véi tin dung ngudn luc bén ngoai.
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Ting lugng hang héa cho thi trudng chitng khodn clia Viét Nam, gép phan
thic ddy thi trudng chitng khodn Viét Nam ngay cang phat trién.

La mot budc ti€n tdi nhat thé hod hé thdng phap luat vé diu tu trong nudc
va ngoai nudc ; chi dong hdi nhap kinh t&€ khu vuc va qudc t& ; dap tng nhu ciu
thuc t€ clia cdc nha PTNN hién nay.

Tao diéu kién thuan 1gi cho nha diu tu trong viéc huy dong von, luAn
chuyén von linh hoat ddng hon, cai thién phuong thitc quan tri DN va ning cao
hiéu qua hoat dong ctia DN.

Tao diéu kién cho cdc nha dau tu trong nudc c6 thém cd hdi tham gia hdp
tdc v6i cdc nha PTNN, ti€p xic va tirng budce hoc hdi phong cdch kinh doanh theo
thong 1& qudc t€.

Viéc chuyén d6i DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thitc CTCP 1a mot
vaAn dé phic tap vd mdi mé § Viét Nam, qud trinh thyc hién can phai than trong,
vlra lam vtra rit kinh nghi€ém.

2.2.2. Tinh hinh chuyén doi doanh nghiép cé vén ddu tu truc tiép nudc
ngoai sang hoat dong theo hinh thiic cong ty cé phdn tai Viét Nam trong thoi gian
qua

2.2.2.1. Tinh hinh trién khai chuyén doi mét s6 DNCVDPTNN sang hoat dong theo
hinh thiic cong ty co phdn

Theo ngudn tin tir B K& hoach va PAu tu, sau khi chii truong chuyén ddi
mdt s§ DNCVDTNN sang hoat ddng theo hinh thiic CTCP dudc thdng bdo rong rii
thi da c6 khodng 50 DNCVDPTNN nop don xin ding ky chuyén d6i sang CTCP.

Tuy nhién, sau khi Thong tu lién tich s6 08 dugc ban hanh thi c6 29
DNCVDTNN nop don xin thuc hién chuyén ddi. Sau khi xem xét, Bo K& hoach va
PAau tu chi lua chon 20 DN di diéu kién chuyén ddi va yéu ciu s6 DN nay nop hod
so chuyén d6i.

Dé&n ngay 31/12/2005, B6 K& hoach va Pau tu da trinh Thd twéng xem xét
chap thuin viéc chuyén ddi sang hinh thitc CTCP cho 14 DNCVDTNN.
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Con s6 14 DN dudc dé nghi xem xét chap thuan chuyén ddi tuy chi chi€m
mot ty 1& rat khiém ton trong tdng s& cic DNCVPTNN dang hoat dong tai Viét
Nam, nhung rit da dang vé quy mo ciing nhu linh vuc hoat dong. N&u tinh vé von
phép dinh thi c6 6 DN c¢6 von nhé hon 4 triéu USD, 4 DN ¢6 von tir 4 — 10 triéu
USD va 4 DN ¢6 v6n trén 10 triéu USD. Xét vé hinh thic phap 1y thi c6 5 DNLD
va 9 DN 100% von nuGe ngoai.

Pay 12 cdc DN dd diéu kién chuyén d6i sang hinh thitc CTCP sau khi hd so
da dugc cdc B, Nganh c6 lién quan ti€n hanh thdm dinh; d6 14 cdc DN (xem phu
luc).

Trong s6 14 DN nay, Thi tuéng Chinh phd di chdp thudn vé nguyén tic cho
10 DN chuyén d6i sang hinh thitc CTCP. C4dc DN nay tuong ddi da dang vé quy
mo, hinh thic dau tu cling nhu linh vuc hoat dong.

Tuy nhién, qua qud trinh thyc hién thi di€m chuyén d6i DNCVDTNN sang
hoat dong theo hinh thitc CTCP d3 dit ra cho cdc nha hoach dinh chinh sdch nhiéu
cong viéc can phai gidi quyét ti€p. Mot chuyén gia cia Bo K& hoach va Pau tu da
thira nhan ring, khi bit tay vao nghién cttu ho so clia cdc DN thi khé nhiéu yéu
cau clia thyc tién da xui't hién nim ngoai nhitng du tinh ban diu ctia ho khi xay
dung chinh sach. Chinh vi vay, dgt thi diém nay khong chi dem lai “cdi dugc “ cho
nha PTNN I3 quyén diu tu gidn ti€p tai Viét Nam, ma con déng vai trd rit quan
trong trong viéc hoan thién hé thdng phdp luit c¢6 lién quan, dic biét 1a Luat diu
tu 4p dung chung cho cédc loai hinh DN tai Viét Nam.

2.2.2.2. Nhiing khé khdn, viiéng mdc va nguyén nhan dnh huéng
dén qud trinh chuyén doi

Mic dii ti€n trinh chuyén d6i mot s6 DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh
thitc CTCP dién ra kh4 tich cuc, nhung van chua ddp ng dugc muc tiéu dé ra la
chuyén ddi tir 20 d&€n 25 DN trong dgt dau. Con s& 10 DN dugc chuyén d6i trong
ddt dau so v6i 6.030 du an CVDTNN dang hoat dong lic bay gid vin chua gay
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dudc An tugng gi va diéu d6 ciing cho thay ti€n trinh chuyén d6i khdng phai dugc
sudn s& ma it nhi€u dang gip phai mot sd khé khiin, vi'éng mic nhat dinh:

2.2.2.2.1. Vé phia DNCVDTNN

Mic dii ¢6 nhiéu DNCVPTNN t4 ra rit quan tim dén ti€n trinh chuyén d6i
nay nhung khong phdi DN nio c6é nguyén vong ciing déu c6 thé€ vugt qua nhitng
diéu kién khic khe di dugc ban hanh d€ dudc xem xét chuyén ddi. Mot s6 quy
dinh vé diéu kién d€ dugc xem xét chuyén d6i bao gom:

D3 gép dd von phdp dinh theo quy dinh tai gidy phép dau tu;

P4 hoat dong it nhat 3 nim, trong dé nim cudi cuing trudc khi chuyén ddi
phéi kinh doanh ¢6 1ai;

C6 hd sd dé nghi chuyén ddi.

Ngoai ra, cic DNCVDTNN sau diy ciing khong nim trong dién dugc xem

Voén dau tu dudi 1 triéu USD va trén 70 triéu USD;

DN c6 s6 16 lily k€ tai thdi di€m xin chuyén ddi (sau khi dd dung 1gi nhudn
clia cdc nim trudc d€ bu ddp) 16n hon hoic biing von chd sé hitu;

DN c¢6 sd ng phdi thu khong c¢6 kha ning thu hdi tai thdi di€m xin chuyén
ddi 16n hon von chi sé hitu;

DN c¢6 céc khoin doanh thu thu tru6c nhu : cdc DN kinh doanh co s& ha ting
trong cdc khu ché& xuit, khu cong nghiép, xay dung vin phong, cin hd cho thué thu
tién trudc, kinh doanh san Golf cé ban thé hdi vién, cho thué lai dat thu tién
trudc,....

DN c6 bén nudc ngoai hodc cdc bén tham gia lién doanh (d6i véi DNLD)
hodc nha PTNN (ddi v6i DN 100% v&n NN) ¢6 cam k&t chuyén giao khong boi
hoan tai sdn cho Nha nuGc Viét Nam va bén Viét Nam.

Céc diéu kién va quy dinh khic khe trong viéc xem xét chuyén ddi da lam

han ch& rat nhiéu cic DNCVDTNN dii diéu kién nop hod so xin chuyén doi.



-65 -

Phan 16n cdc DN déu mudn duy tri sy 6n dinh trong td chitc quin tri kinh
doanh hién hitu, mudn giit bi mat vé hoat dong san xuat kinh doanh clia minh. Do
d6, n€u chuyén sang hoat dong theo hinh thiic CTCP thi gia tri DN ciing nhu hiéu
qua hoat dong sdn xuit kinh doanh cdia DN déu phdi cdng bd cong khai. D6 1a
diéu ma khong phdi DN nio ciing mudn.

Muc dich chinh clia viéc ¢6 phdn héa 1a dé€ huy dong thém von (trong va
ngoai nuc) dé€ ddi méi cong nghé, md rong quy mo, ting ning luc sdn xuit cla
DN.,... Nhung tiy thudc vao titng nganh nghé, titng linh vic va kh3 ning phat trién
thi truSng ma nhu cau ting thém von d6i v6i cdc DN ciing khong gidng nhau. Hon
nifa, ti€ém ning vé vdn clia cdc nha PTNN da 1am cho ho chua quan tim nhiéu dén
kénh huy dong von nay.

Mot trong nhitng muc tiéu cho viéc chuyén DNCVPTNN sang hoat dong
theo hinh thitc CTCP 12 tao thém ngudn hang cho thi trudng chitng khodn Viét
Nam c6 1& cdn dang nim ngoai nhitng dv tinh cia cac DN, bdi vi thi trudng ching
khodn Viét Nam con rat nhd bé va non tré.

Nhiéu DN con c6 tAm 1y e ngai vé kho khin sé gip phai trong ti€n trinh
thuc hién cdc thli tuc phdp 1y clia qué trinh chuyén ddi, dic biét 1a cdc thd tuc hanh
chinh rudm ra va phuec tap.

Hién tai, quy trinh xét duyét chuyén d6i theo Nghi dinh s& 38 phai trdi qua
nhiéu cdp, nhiéu cong doan nhu sau :

Ho sd dé nghi chuyén ddi dugc 1ap va trinh 1én Bd K& hoach va Pau tu.

Trong thdi han 30 ngay k€ tir khi nhan dudc hd sd hop 1¢, BO K& hoach va
DPau tu chd tri 18y ¥ ki€n clia cdc B9, nganh lién quan va trinh Thi twéng Chinh
phu xem xét, phé duyét.

Sau khi dugc Thi tudng Chinh phii xem xét chap thuan, B6 K& hoach va
PAau tu thong bdo cho DN d€ thuc hién ti€p cdc cong viéc nhu':

Thong bdo rong rdi vé& viéc chuyén doi trén cdc phuong tién thong tin dai

chiing va cho cédc chl ng ciia DN.
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T8 chitc ban cd phan hoic phat hanh ¢d phi€u.

Triéu tip Pai hoi c6 dong 1an thit nhat d€ thong qua Piéu 1& cong ty va bau
Hoi dong quén tri CTCP.

Hi déng quin tri bd nhiém Téng Gidm ddc hoic Gidm ddc.

TS chitc ban giao giita Hoi ddng quan tri hoic chi diu tw DN vdi Hoi ddng
quan tri CTCP vé von, tai sdn, lao dong, cdng ng,...

Sau d6 bdo cdo két qua vé Bo K& hoach va Piu tu dé dudc cip Gidy phép
diu tu di€u chinh chuin y viéc chuyén d6i DN. Gid'y phép diu tu diéu chinh c6 gia
tri nhu Gidy chitng nhan diing ky kinh doanh.

V&i mot quy trinh phic tap va qua nhiéu cAp nhu vy da 1am cho qud trinh
chuyén d6i du ki€n sé mat rdt nhiu thdi gian, dic biét 1a giai doan trinh va chd
dgt sy phé duyét ciia Tha tudng Chinh ph.

2.2.2.2.2. V& co s phdp 1y cho loai hinh CTCP c6 vén PTNN

Su khong nhit quin va chua rd rang trong hé thong phéap luat hién hanh

Luat DPTNN tai Viét Nam quy dinh DNLD va DN 100% v6n nudc ngoai déu
1a hinh thac trdch nhi€m hiru han, do dé vi€c quy dinh hinh thitc CTCP cho cac
DNCVDTNN di vudt ra ngoai pham vi di€u chinh ctia Luat DPTNN.

Cin ctt phdp 1y duy nhat cho viéc 4p dung hinh thitc CTCP c6 vén PTNN
truSce khi Luat dau tw va Luat Doanh nghiép nim 2005 c6 hiéu luc 1a Nghi dinh s&
38 1a chua phl hop, thi€u tinh vitng chic va nhit quin trong hé thong phép luat.

Mot van dé khdc nita cling khong 16 rang va mau thuin 12 Nghi dinh 38 lai
tham chi€u dén viéc 4p dung mot s§ di€u cida Luat DN nim 1999, tuy nhién
DNCVDTNN lai khong thudc pham vi di€u chinh ctia Luat nay.

Ngoaira, Ludt DPTNN ciling chua cho phép c4 nhan ngu6i Viét Nam dudc
quyén hgp tac dau tu véi nuc ngoai. Viéc chuyén d6i mot s6 DNCVPTNN sang
hoat ddng theo hinh thitc CTCP da cho phép cdc cd nhadn ngudi Viét Nam c6 quyén

mua c6 phan trong cic DN nay, thim chi ciing c¢6 thé tham gia quan 1y DN néu nhu
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nim giit mot ty 1& c6 phi€u nhi't dinh. Nhu vay, quy dinh nay ciing vudt ra ngoai
pham vi di€u chinh cda Luat PTNN.

Van dé ddm bdo diu tr sau khi chuyén ddi chua dudc quy dinh mot cich cu
thé va rd rang

Khodn 1, Piéu 10, Nghi dinh 38 c6 quy dinh :“CTCP phai c6 it nhat mot c6
dong sdng 14p nudc ngodi, tong gid tri c6 phan do ¢d dong sdng 1p nudc ngoai
nim gilf phdi ddm bdo it nhat bing 30% von di€u 1& trong sudt qué trinh hoat dong
ctia Cong ty”.

Khodn 2, Piéu 15, Nghi dinh 38 lai quy dinh :” Viéc chuyén nhugng c¢d phan
do c8 dong sang 1ap nudc ngodi nim giit cho cdc td chic, cd nhan Viét Nam phai
dudc Bd K& hoach va Pau tu chuin y va phdi ddm bio quy dinh tai Khodn 1, Piéu
10 Nghi dinh nay. S8 tién thu dugc, cd dong sdng 1ap nuéc ngoai phai diing d€ tdi
dau tu tai Viét Nam, trudng hop chuyén ra khdi Viét Nam phdi dugc su chdp thuin
clia co quan c6 thAim quyén”.

Viéc quy dinh nhu trén 12 rit mo hd va khé khin trong qué trinh thuc hién.
Nha PTNN khong thé chic chin hodc phdi mat nhiéu thdi gian trong viéc chuyén
von diu tu ra khdi Viét Nam. Pay ciing chinh 14 16 hdng 1am ndy sinh cic tiéu cuc,
nhiing nhiu ctia ¢é quan hanh chinh Nha nudc.

Mot van dé vudng mic nita trong viéc ddm bio dau tu 12 trudng hop mot
cong ty c6 nhiéu cd ddng sang 1ap nudc ngoai, viy phai gidi quyét nhu th€ nao cho
phit hgp véi quy dinh khi ma cting mot lidc cdc ¢d dong nay déu mudn ban c¢d phian
ctia minh.

Quy dinh vé ty 1& gép von do ¢4 dong nudc ngodi nim giit bi chong chéo

Khodn 1, Piéu 10, Nghi dinh 38 c6 quy dinh :“CTCP phai c6 it nhdt mot c6
dong sang 1ap nudc ngoai, tdng gid tri c6 phan do ¢d ddng sang 1ap nudc ngoai
nam gitt phdi ddm bdo it nhat bing 30% von diéu 1& trong sudt qua trinh hoat dong

cua Cong ty”.
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Né&u xét vé ty 1& von gép do nha DPTNN nidm giit gitta hai CTCP, mot CTCP
da thanh lap va hoat dong theo Luat DN va mot CTCP mdéi dugce chuyén doi tir
DNCVDTNN thi chiing ta nhin thdy c6 su chong chéo vé quy dinh nhu sau :

Db6i véi CTCP da thanh l1ap va hoat dong theo Luat DN thi nha PTNN chi
nim dugc s ¢ phan t&i da 1a 30% téng sd c6 phan cia cong ty (trir CTCP da
niém y€&t thi duge ndm giit t6i da 49%).

DP&i v6i CTCP méi duge chuyén d6i tit DNCVDTNN thi nha DTNN ludn
ludn phai duy tri ty 1& ¢d phan t&i thi€u 1a 30% tdng s6 c6 phan cla cong ty.

Mt quan chitc cda Cuc diu tu nuSc ngoai - Bo K& hoach va Pau tu di gidi
thich riing, hién tai ching ta mdi thi di€m chuyén ddi mot s6 DNCVDTNN sang
hoat dong theo hinh thiic CTCP, chwa phai la cac CTCP c6 von PTNN thanh lap
mdi va vi vy, mot y&u td bit budc d€ goi 1a CTCP c6 von DPTNN la nha PTNN,
cdc c6 dong sdng 1ap phdi nim gitt t8i thi€u 30% von diéu 1&. Py 1a van dé ky
thudt ma dén lic cdc CTCP nay niém y&t, BO6 Tai chinh s& phai ban bac v6i B6 K&
hoach va PAu tr va cdc co quan chic ning c6 lién quan dé€ c6 k& hoach xit ly. Néu
khong thi sau khi chuyén d6i xong, kha ning ting lugng hang héa trén thi trudng
chitng khodn ddi véi khu viic CVDTNN sé khé dat dugc nhu mong mudn ban dau
cua cac nha hoach dinh chinh séch.

Quy dinh vé thdi han hoat dong cia DNCVDTNN

Hién tai, tit cd cac Gidy phép diu tu ciia cic DNCVDTNN déu ghi ro thdi
han hoat dong ciia DN. Theo quy dinh cia Luat DPTNN thi thdi han nay thudng
khong qua 50 ndm, trudng hgp dic biét dugc Chinh phi cho phép thi thdi han nay
cting khong qua 70 nam.

Khi DNCVDPTNN chuyén sang hoat dong theo hinh thitc CTCP thi thdi han
hoat ddng quy dinh trong Gid'y phép diu tu s& 12 mot khé khin cho cong ty vi sé
khong c6 ai ddm mua cd phi€u clia cong ty khi thdi han hoat dong ctia né chi con

lai mot s6 nim ma thoi.
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Mit khéc, khi so sdnh v6i cac CTCP hoat dong theo Luat DN thi khong c6
quy dinh vé thdi han nay.

Quy dinh lién quan d&€n van dé xdc dinh gid tri DN

Piéu 9 Nghi dinh 38 c¢6 quy dinh :"Gi4 tri DN d€ chuyén ddi la toan bo gid
tri tai sdn ghi trén s6 sach ciia DN di dudc kiém todn trong vong 6 thing trudc thdi
diém ndp ho so dé nghi chuyén ddi. Gia tri DN 1a cd sé cho viéc xdc dinh gid toi
thi€u bdn ¢d phan va phat hanh c6 phi€u clia cong ty”. Nhu vay, gid tri DN & day
dudc xac dinh dya theo gid tri trén s6 sdch k€& todn cia DN, tifc cin c vao gid lich
st cia DN. Phudng phédp xdc dinh gid tri DN nay chua thiat hgp 1y va khdng phu
hop véi thong 1& qudc t& vi né chua phdn 4nh dugc gia tri thuc clia DN tai thoi
diém dinh gia.

Quy dinh vé gi4 tri quyén st dung dat

Diéu 9 Nghi dinh 38 ¢6 quy dinh :”P8&i v6i DNLD ma Bén Viét Nam gép
vOn bing gid tri quyén st dung dat, thi gid tri quyén si¥ dung di't va thdi han gép
von bing gid tri quyén st dung dat dudc giit nguyén theo quy dinh tai Gid'y phép
diu tu va tinh vao gid tri DN dé€ chuyén d6i. HEt thdi han Bén Viét Nam gép von
bing gid tri quyén sit dung dat, CTCP chuyén sang hinh thitc thué dat ctia Nha
nudc Viét Nam”.

Theo quy dinh nhu trén, gid tri quyén st dung dat s& 1a gid tri dugc ghi trén
s6 sich k€& todn clia cong ty. P8i vdi cdc DNLD & Viét Nam, gid tri quyén st dung
dat thudng 1a gi4 tri gép von cia Bén Viét Nam va dugc dinh gid khi gép von lién
doanh (theo bi€u gid cho thué d4t ctia Nha nudc nhan véi thsi han lién doanh). Tai
thdi di€m chuyén d6i, gia tri @it ndy da dugc khau hao mot phin theo thdi gian sit
dung va gia tri s6 sdch k€& todn hién tai chinh I gi4 tri con lai. Tuy nhién, trén thuc
t& gid thi trudng cla dién tich dat nay cao hon rit nhiéu so véi gid tri con lai theo
s6 sich k€& todn. Viéc xdc dinh gid tri quyén st dung dt theo nguyén tic nhu vay
liéu c6 1am thiét hai cho Bén Viét Nam ma hau hét 13 cdc DN nha nu6c trong lién

doanh.
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C4c van dé khac

Quy dinh vé mifc luong tdi thi€u cho ngudi lao dong

Hién tai, DNCVDTNN khi trd luong cho ngudi lao ddng phai tudn thi theo
quy dinh vé& mitc luong tdi thi€u 4p dung cho tirng khu vuc. Con cdc DN hoat dong
theo Luat DN thi khong chiu sy diéu chinh clia quy dinh nay. Do d6, khi chuyén
sang hinh thic CTCP thi cdc DNCVDTNN c6 con bi chi phdi bdi quy dinh nay nita
hay khong?

Quy dinh vé quyén tham gia quin 1y clia c6 dong nudc ngoai

Piéu 10 Nghi dinh 38 c¢6 quy dinh :”Céc ¢ dong nudc ngoai dugc quyén
tham gia quan Iy CTCP” nhung khong quy dinh ty 1& nim giif ¢d phan la bao
nhiéu.

Theo Piéu 79 cia Luat DN niam 2005 thi quy dinh chi c6 ¢ dong hoic
nhém c6 dong s hitu trén 10% s ¢d phan phd thong trong thdi han lién tuc it
nhi't 6 thang hodc ty 1& khdc nhé hon theo quy dinh tai Piéu 1& cong ty c6 quyén
dé ctf ngudi vao Hoi ddng quan tri va Ban ki€ém sodt, hoic yéu ciu triéu tip hop
Pai hoi ddng cd dong.

Nhu vdy, néu mot c6 dong nudc ngoai nim gitt it hon 10% s ¢d phan thi c6
quyén tham gia quin 1y cong ty hay khong?

Chinh s4ch hai gid trong mot s6 dich vu

Hién tai cic DNCVDTNN phdi chi trd cho mot s6 dich vu nhu : dién, dién
thoai, quang cdo,... theo mic gid cao hon cac DN trong nuGc. Nhu vay, CTCP sau
khi chuyén ddi tir DNCVDTNN c6 con bi phan biét d6i xit vé van dé nay hay
khong?

2.2.2.2.3. Nhiing khé khdn va vuéng mdc khdc

Thi trudng chiing khodn Viét Nam con non tré, chua s6i ddng, cdc giao dich
con han ch&. Vi s8 luong it hang héa giao dich va cdc quy dinh chua that sy chit
ché, rd rang trong giao dich chitng khodn lam cho nha PTNN chua thét sy tin tudng

vao kénh huy dong von nay.
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Céc td chifc tai chinh trung gian nhu ngan hang thuong mai, cong ty tai
chinh, cong ty bdo hi€m, quy dau tu,... chuwa diy manh hoat dong dau tu vao cic
DN c¢6 phin ho4, cic dich vu tu van, hd trg ¢d phan héa va phat hanh c6 phi€u
chua dudc trién khai manh.

Cong tic tuyén truyén chd truong, chinh sach vé chuyén ddi mot sd
DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thitc CTCP chua dugc ti€n hanh rong rii.
Cong tdc hd trg, huéng din cic DNCVDTNN trong qué trinh thyc hién chuyén d6i
cling chua dudc sau sat va kip thdi.

Ngoai ra, sy khic biét vé vin héa va tim 1y diu tu, kha ning ddi thoai vé6i
nha diu tu, tao 14p mdi quan hé vdi cong ddng dau tu cla cdc nha quan ly dau tu
con nhi€u han ch€. Pay ciing 12 nhitng khé khin ma cic DNCVDTNN mudn
chuyén ddi thudng gip phdi.

Mic dii ¢ phan héa cic DNCVDTNN 1a mot chi truong 16n va ding din
ctia Pang va Nha nuéc ta, nhung trong qué trinh thuc hién thi di€m di gip nhiéu
kh6 khiin, vudng mic tir phia cic DNCVDTNN va tir phia Nha nudc ta. Vi vay,
cAn phdi c6 nhitng gidi phdp thi€t thuc d€ thio g& nhitng khé khin, vuéng mic néu
trén, tao niém tin cho cdc nha PTNN, gép phan diy nhanh ti€n trinh c6 phan héa
cdac DNCVDTNN truée khi Viét Nam gia nhip vao T6 chitc thuong mai thé gidi
(WTO).
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Chuong 3
CAC GIAI PHAP DAY NHANH TIEN TRINH CHUYEN DOl DOANH
NGHIEP €O VON PAU TU NUGC NGOAI SANG HOAT DONG THEO HIiNH
THUC CONG TY CO PHAN TRONG DIEU KIEN HIEN NAY G VIET NAM

Viéc chuyén doi DNCVPTNN sang hoat dong theo hinh thiic CTCP & Viét
Nam dd dugc néu ra trong nhiéu nam qua. Tinh dén ngay 31/12/2005, Nghi dinh 38
da c6 hiéu luc hon 2,5 ndm va Thong tu 08 ciing da ra doi hon 2 ndm nhung s
Iugng DNCVDTNN chinh thitc chuyén sang hoat dpng theo hinh thiic CTCP chi
mdi cé 10 Cong ty. Diéu dé cho thdy, tién trinh chuyén doi dang gdp phdi mot s6
kho khdn, vuéng mdc can phdi thdo g6. Vi vdy, véi muc dich muén gép phdn thdo
g0 cdc khé khdn, vuéng mdc dé nham ddy nhanh tién trinh chuyén doi cdc
DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thitc CTCP, tdc gid xin manh dan dé xudt
mot s6 gidi phdp sau day :
3.1. HOAN THIEN HE THONG PHAP LUAT CO LIEN QUAN PEN
DAU TU NUGC NGOAI
3.1.1. PAy nhanh viéc huéng din thi hanh Luat PAu tu va Luit Doanh nghiép
Chinh pht va cdc BO can sém tap trung ban hanh va huéng din thuc hién
Luat Pau tr va Luat Doanh nghiép nim 2005 do Qudc hoi khod XI tai ky hop 1an
thit 8 thong qua ngay 29/11/2005 va c6 hi€u lyc thi hanh ti ngay 01/07/2006. Céc
viin bin huéng dan phdi that sy rd rang, ddm bdo tinh nhat qudn va rd rang, minh
bach d€ gitip cho cdc nha ddu tw nu6c ngoai an tAm dau tw, nhit 13 nhitng quy dinh
lién quan d&n van dé chuyén ddi cdc doanh nghiép c6 von diu tu nudc ngoai sang
cac loai hinh doanh nghiép theo quy dinh cia Luit Doanh nghiép. Trén cd sG do,
cdc Bd va UBND cap tinh, thanh phé truc thudc trung uong can chd dong ra sodt
cdc vin ban quy pham phdp luat lién quan d€n dau tw nu6c ngoai, stra ddi, bd sung
hodc bii bd cdc ndi dung khdng con phit hdp. Viéc ban hanh cdc chinh sdch vé dau

tw nudc ngoai phdi dim bao tinh thdng nhit, minh bach, trdnh tinh trang cuc bd dia
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phuong ma ban hanh cédc chinh séch thu hat vugt qua quy dinh chung ; cdc chinh
sdch ban hanh sau phdi ddm bdo nguyén tic k& thira, khong 4p dung hdi t6 va ddm
bdo quyén 1gi clia cdc nha dau tu.

3.1.2. Thay d6i ty 1& von c6 phan do c6 dong nudc ngoai nim giif trong
Cong ty ¢d phan

Ty 1& v6n ¢d phin do c6 dong nudc ngoai nam giit 1a van dé rat quan trong
va khd nhay cdm d6i véi nén kinh t&€ nu6c ta dang trong giai doan chuyén sang nén
kinh t€ thi trudng. Ty 1€ ndy cao hay thdp né c6 tinh hai mit :

Trong diéu kién mot nén kinh t& 6n dinh, moi trudng diu tu thuin 19i, néu
ap dung chinh sach khic khe, han ch€ ty 1& nim giit von ¢ phin clia cd dong nudc
ngodi sé 1am cdn trd va khdng thu hit dugc dau tw nude ngoai.

Ngudc lai, khi diéu kién kinh t& c6 diu hiéu bat dn, moi trudng ddu tu
khong tot thi cdc quy dinh 16ng 180 sé& ra't khé ki€m sodt khd ning rit von 6 at clia
cic ¢ dong nudc ngoai, gy 4nh hudng diy chuyén theo hiéu tng domino sé& rat
nguy hi€m cho nén kinh t¢€.

Vé van dé nay, hién tai & nu6c ta dang ton tai mdt nghich ly 12 d6i véi cdc
c6 dong nuc ngoai dau tur gidn ti€p vao cdc Cong ty cd phan thi chi duge nim giir
t6i da 12 30% von ¢d phan (trir nhitng doanh nghiép niém yét thi duge nim giit tdi
da 49%) ; trong khi d6, d6i vdi cdc doanh nghiép CVPTNN chuyén ddi sang cong
ty c¢6 phan thi ¢6 dong nudc ngoii bit budc phai nim giit ti thi€u 30% von diéu
1¢.

Trong tinh hinh hién nay, truéc cd hoi va thif thach khi gia nhap vao T6 chiic
thuong mai thé€ gidi (WTO), ching ta dang mong mudn moi trudng diu tu cda Viét
Nam phdi ngay cang hap din cdc nha DPTNN, mudn phét trién manh thi trudng
chitng khodn Viét Nam thi viéc duy tri mot chinh sdch khit khe trong viéc ndm giit
von ¢6 phin cia cac nha DPTNN liéu c6 con phit hdp khong? Mit khic, ching ta
da cam két v6i Qudc t€ ring Viét Nam dang ti€n t6i xdy dung mot mdi trudng dau

tu chung, binh ding cho cdc nha diu tu trong nudc va nudc ngodi ma cu thé nhat 1a
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Luat Pau tu chung di dudc ban hanh. Vi vy, can phdi md rong ty 1& nim gift von
cho cdc nha PTNN va trong tuong lai di d€n m& rong hoan todn nhu cdc nha dau tu
trong nudc.

Tuy nhién, vé van dé nay, xét bdi cdnh dic thii ctia nén kinh t&€ Viét Nam
thi viéc md rong ty 1& nim giit von cho cac nha PTNN can dugc xem xét va quy
dinh ddi v6i tirng linh vuc khéc nhau, chezlng han nhu':

D6i véi nhitng nganh nghé khong quan trong, khong dnh hudng d€n an ninh,
qudc phong thi mé rong tdi da quyén dau tu cho cdc nha PTNN.

D&i v6i nhitng linh vyc quan trong nhu : ngan hang, bdo hi€m, hang khong,
vién thong.... c6 thé quy dinh mic sd hitu t8i da 1a 49%.

Riéng nhitng doanh nghiép niém y&t cin x6a bd nhitng han ch& d6i véi nha
DTNN d€ nhiim phat trién manh thi trudng chiing khodn clia Viét Nam trong qua
trinh hoi nhap véi khu vuc va thé gidi.

3.1.3. B3 sung quy dinh vé phuong phap xdc dinh gid tri doanh nghiép

Hién tai, theo quy dinh tai Thong tu lién tich s& 08/2003/TTLT-BKH-BTC
ngay 29/12/2003 gitta B K& hoach va Pau tu va Bo Tai chinh, gid tri doanh
nghiép dé€ chuyén ddi 13 toan bo gid tri tai sdn hién ¢ ghi trén s6 sdch k& todn clia
DN d3 dugc ki€m todn ddc lap xac nhén trong vong 6 thang truGe thdi diém ndp hod
so chuyén doi.

Viéc xdc dinh gia tri DN d€ chuyén d6i theo phuong phdp néu trén 1a chua
pht hgp v6i thong 1€ qudc t€ va khong nhit quan v6i mot s6 quy dinh hién hanh cé
lién quan. Viéc xac dinh gia tri DN theo phuong phap nay khong phan anh dugc
gia tri thurc t€ cia DN tai thdi diém chuyén ddi theo gid thi trudng. N&u gid tri DN
dudc xdc dinh thap hon gid thi trudng thi rd rang ngudi mua sé dugc Idi va ban
than DN sé bi thiét ; ngudc lai n€u gid tri DN dudc xdc dinh cao hon gid thi trudng
thi ngudi mua s& khong dat dude muc dich vé ty sudt 1gi nhuin va viéc chuyén doi

s€ gap kho6 khén.
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Vi vay, Nha nudc nén dé cho cic DNCVDTNN c6 thé lya chon ap dung céc
phuong phdp xdc dinh gi4 tri khdc nhau, phit hgp véi tinh hinh, dic diém hoat dong
kinh doanh ctiia DN minh, trén cd sG van dung cdc phuong phap xac dinh gia tri
doanh nghiép phd bi€n trén thé gidi nhu :

Phuong phdp gid tri s siach

Pay 1a phuong phdp hién dang 4p dung dé chuyén d6i cic DNCVDTNN
sang cong ty ¢d phan theo quy dinh tai Thong tu lién tich s& 08/2003/TTLT-BKH-
BTC ngay 29/12/2003 giita By K& hoach va Pau tw va Bo Tai chinh. Gi4 tri clia
doanh nghiép dudc xdc dinh trén c¢d s& tong tai san cta doanh nghiép trén Bang
can ddi k& toan. Tai sdn cia chi s hitu 12 tong tai sdn sau khi trir tit cd cdc khodn
nd. Phuong phép gid tri ghi s6 doi hdi tinh trung thuc va chinh x4c clia cdc dit liu
trén s sach k& todan va Bing can d6i k& todn. Tuy nhién, phuong phip nay tdn tai
nhitng nhudc di€m nhu d phan tich & trén, vi vay, phuong phap gid tri ghi s6 chi
nén ap dung cho nhitng doanh nghiép mdi thanh 1ap khodng 02 ndm trd lai, con
nhitng doanh nghiép da thanh 1ap va hoat ddng nhiéu nim thi viéc 4p dung phuong
phédp nay sé& cho ra k&t qud xdc dinh gi4 tri doanh nghiép khong phi hop véi gid tri
thuc t€ cda tai san.

Phuong phdp dong tién chi€t khau

Mb hinh dong tién chi€t khau 1a mot cong cu hitu hiéu va thich hdp dé€ phan
tich cdc hoat dong dai han va quyét dinh ddu tu cia doanh nghiép. Khi 4p dung md
hinh nay, hiu nhu tit cd cdc y€u t6 4nh hudng dén gid tri doanh nghiép déu dugc
xem xét. Vi vady md hinh dong tién chi€t khau dugc 4p dung ra't phd bién trén thé
gi61 khi xac dinh doanh nghi€p. Pay la phuong phap xdc dinh gia tri doanh nghiép
dva trén kha niang sinh 16i ciia doanh nghiép trong tuong lai khdong phu thudc vao
gid tri tai sdn cia doanh nghié€p. Phuong phap nay thudng dudc ap dung cho cac
doanh nghiép kinh doanh da nganh, kinh doanh trong céc linh vyc dich vu thuong
mai, dich vu tai chinh, dich vu tu van, thi€t k&€ xAy dung va doanh nghiép c6 ty

suat 1di nhudn sau thué€ trén von chd sé hitu cao.
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Ngoai ra con nhiéu phuong phdp x4c dinh gid tri doanh nghiép khac ma
doanh nghiép c6 thé lya chon 4p dung nhu : phuong phdp chi€t khau c6 tifc,
phuong phap chi€t khau dong thu nhap, phuong phap hiéu qua kinh t&,....

3.2. CAC DNCVDTNN PHAI TICH CUC PAY MANH CAC CONG VIEC

CHUAN BI CHO QUA TRINH CHUYEN POI

3.2.1. Cdc DN cin nim rd cdc van dé co ban c6 lién quan dén viéc chuyén
d6i DNCVPTNN sang hoat dong theo hinh thiic CTCP va hinh thiic CTCP ¢6 von
DPTNN

Mot trong nhitng vin dé quan trong dé€ viéc chuyén ddi dugc thuc hién mot
cdch thuan 1gi 1a cdc chii ddu tu cia cdc DNCVDTNN c6 nhu ciu chuyén ddi sang
hinh thitc CTCP cin phdi nim rd cdc van dé co ban c6 lién quan d&€n qu4 trinh
chuyén ddi. Cu thé nhu :

Chui truong cia Nha nude va muc tiéu clia viéc chuyén doi;

Uu, nhudc di€m ciia hinh thitc CTCP, nhitng khé khin va thudn Igi khi
chuyén ddi sang hinh thiic CTCP;

Céc diéu kién chuyén ddi va hinh thic chuyén ddi;

Céc phuong phap xac dinh gid tri DN, nhirng thuin Igi va khé khan khi 4p
dung tirng phuong phap;

H sd dé nghi chuyén ddi, trinh ty va thd tuc chuyén ddi;

Mot s6 quy dinh ctia Luat DN 4p dung ddi véi hinh thitc CTCP ¢6 von
DTNN.

3.2.2. Cdc DN cin chii dong xt 1y nhitng van dé tai chinh trudc khi xdc dinh
gia tri DN

Ti€n hanh ki€m ké, phan loai tai sin :

D4i véi tai sin thi€u thi ti€n hanh phan tich 1am rd nguyén nhin, x4c dinh
mtc d6 trdch nhiém bdi thudng. Gid tri tai sdn thi€u sau khi trir khodn bdi thudng

trach nhiém va tai sdn thira s& hach todn vao k&t qua kinh doanh.
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Da6i v6i tai sdn khong cAn dung, tai sdn t dong, tai sdn chd thanh 1y thi ti€n
hanh thanh 1y ngay. Céc khoan thu va chi phi cho hoat dong thanh 1y dugc hach
todn vao két qua kinh doanh.

Xt 1y cac khodn ng phai thu :

D&i v6i cdc khodn ng da dé€n han hoic qud han nhung c¢é kha ning thu hdi
thi ti€n hanh don doc thu hdi ng.

Da6i v6i cdc khodn ng qua han khong ¢ kha ning thu hdi hodc con trong
han nhung d c6 dau hiéu khong thé thu hdi nhu : di ph4 sdn, gidi thé hoic da
ngling hoat dong, khong c6 kha ning chi trd (d6i v6i khach ng 1a phap nhan); da
ché&t hodc mat tich (d8i v6i khdach ng 13 c4 nhan) thi ti€n hanh x& 1y vao chi phi cda
DN (n€u c6 day di ho so, chitng tir theo quy dinh).

X ly cac khodn ng phai tra :

D6i véi cac khodn ng phdi trd dd dén han thi ti€n hanh thanh todn kip thdi
cho nha cung c4p. Trong trudng hodp chuyén ng phai trd thanh von gép ¢ phan
phdi ddm bio tudn thi ding cic quy dinh cia Nha nudc vé quyén mua cb phan Ian
dau.

D6i v6i cdc khodn nd phai trd dd qud han va c6 day did cin cit 1a chi ng da
tlr b cdc quyén cltia minh ddi véi khodn ng dé thi xi’ 1y vao thu nhap cda DN.

Xt 1y tai sdn gép von lién doanh :

Trong trudng hop CTCP sé ti€p tuc k€ thira cdc hoat dong lién doanh thi gid
tri tai sdn gép von lién doanh dudc tinh vao gid tri DN.

Trudng hgp CTCP khong k€ thira hoat dong lién doanh thi ti€n hanh xem
xét, x 1y theo hudng sau :

Cha'm dit hgp ddng lién doanh trude thdi han.

Théa thuin chuyén nhugng vén gép lién doanh.

X 1y cdc quy cong ty :

Céc quy clia cong ty (n€u c6) sé& dudc xit 1y theo ¥ ki€n clia Hoi dong quan

tri (d6i v6i DNLD hoiic DN 100% v&n nudc ngoai cé Hoi dong qudn tri) hodc theo
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y ki€n clia Tdng Gidm doc (ddi v6i DN 100% von NN khong ¢6 Hoi dong quin
tri).

3.2.3. X4y dung phuong 4n xdc dinh gid tri DN

Trong qué trinh xay dung phudng 4n xdc dinh doanh nghiép, c6 mdt sd van
dé doanh nghiép can phai quan tim 12 :

Lya chon phuong phdp xac dinh doanh nghié€p

Phuong phdp duy nhit dudc quy dinh trong Thong tw 08 12 phucng phap xdc
dinh gi4 tri DN theo tai sdn trén s sach k& todn. Pay chua phai 12 phuong phdp toi
wu cho tdt cd cdc trudng hdp. Trong thdi gian t6i, khi ma Ludt doanh nghiép nim
2005 c6 hiéu lyc thi hanh (tir 01/07/2006), s& c6 mdt s6 phuong phdp dinh gid khdc
cho phép 4p dung. Khi d6, cdc doanh nghiép can phdi nghién cttu, Iya chon phuong
phép dinh gid cho phi hdp v6i tinh hinh thuc t€ ctia doanh nghiép minh.

Lua chon thdi di€m xdc dinh doanh nghiép

Theo huéng din tai Thong tw 08, thdi diém xdc dinh gid tri DN 13 thdi di€m
Béo cédo tai chinh dd dudc ki€m todn. Tuy nhién trong thuc t&, thdi di€m xdc dinh
gid tri DN con bi 4nh hudng bdi phuong phap xdc dinh gia tri DN. Néu DN 4p dung
phuong phép dinh gi4 theo tai sin thi thdi di€m thich hgp d€ xdc dinh DN Ia thdi
di€m k&t thiic quy. Néu DN lya chon phuong phdp dinh gid theo phuong phap dong
tién chi€t khau thi thdi di€m k&t thic nim 1 phit hop hon.

Lua chon t8 chifc x4c dinh gid tri DN

Theo quy dinh, cdc DN dugc phép lwa chon cdc cong ty tw van, cong ty tai
chinh, cong ty ki€m todn, cong ty chitng khoan dé€ xdc dinh gid tri DN. Vi vay, d€
c6 dugec mot k&t qua xdc dinh gid tri DN hgp 1y thi DN can phdi nghién citu, xem
xét d€ Iva td chirc dinh gia DN c6 uy tin, chit lugng dé S chic thuc hién. Ngoai
ra, néu DN du ki€n sé& tham gia thi trudng chitng kho4n thi viéc lua chon mot cong
ty chitng khoan k&t hdp vdi mot cong ty ki€m todn d€ thuc hién cong tic xay dung
phuong 4n chuyén ddi, dinh gid DN va tu vin niém y&t 1a phit hgp nhat.

3.2.4. C4c van dé khac ma DN cin quan tAim
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Ngoai cdc cong viéc dd néu trén, khi chuyén d6i sang cong ty c6 phan, cic
DNCVDTNN can phéi quan tim dé€n mot s6 van dé khac nhu :

Chuén bi t6t hd sd chuyén ddi;

X4y dung phuong 4n ban c¢d phan;

Hoan thanh thl tuc ghi von bing gid tri quyén st dung dat gép von vao lién
doanh theo huéng din ctia Bd Tai chinh trong trudng hgp DNLD c¢6 bén Viét Nam
dudc phép dung gid tri quyén st dung di't @€ gép von vao lién doanh.

3.3. PHAT HUY VAI TRO CUA CAC PINH CHE TAI CHINH TRUNG

GIAN NHAM PHUC VU CHO QUA TRINH CHUYEN POI

3.3.1. Nang cao vai tro cua cac ngan hang thuong mai va cong ty tai chinh

Trong qud trinh ¢ phan hod cdc cong ty nha nudc, cic ngin hiang va cong
ty tai chinh di c6 nhitng déng gép ddng k€ vao qud trinh ndy thdng qua viéc cung
cAp nhiéu dich vu hd trg. Vi vay, trong qua trinh chuyén ddi cic DNCVDTNN
sang hoat dong theo hinh thitc cong ty CP, mot s& dich vu ma céc t6 chifc niy cé
thé thuc hién d€ hd trg cho cdc DN nhu :

Dich vu ngan quy

Viéc phat hanh cd phi€u khi ti€n hanh chuyén d6i cAn dudc mot ngan hang
hay cong ty tai chinh cung cAp dich vu ngan quy. Céc td chifc nay sé md cho DN
mot tai khodn d€ theo doi tién ban cd phan. Nhd vao nghiép vu chuyén mon clia
minh, cdc td chifc nay sé& gitip cho viéc thanh todn tién c¢d phi€u dugc nhanh chéng,
dé dang va hiéu qua hon.

Tai trg von cho qud trinh chuyén ddi

Vai trd tai trg von clia cdc ngan hang va cdng ty tai chinh cho cdc DN dugc
thé hién nhu sau :

La mét trong nhiing c6 dong ddu tu c6 phiéu Ion : giai doan phat hanh cd
phi€u 13 giai doan quan trong trong qud trinh chuyén d6i. Hién tugng cdc nha dau
tu mua cd phi€u nhiéu hay it s& c6 y nghia nhu mot cudc bd phi€u tan hay bac bd

vé sur ra ddi clia cong ty CP. C4c ngan hang thuong mai va cong ty tai chinh 1a
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nhitng nha dau tu ¢ tiém lyc tai chinh dbi dao, do d6 khi cdc nha dau tw nay tham
gia mua c6 phan thi s& gidp cho viéc phat hanh ¢ phi€u dugc td chifc thanh cong
hon. Vé phia cdc ngan hang va cong ty tai chinh, viéc ddu tw c6 phi€u 13 mot
nghiép vu quan trong can dudc ddy manh. Nghiép vu nay sé mang lai thu nhp,
tao kh4 ning thanh khodn, bdo tdn ngin quy, ddng thdi gitip phan tan rdi ro, da
dang héa hoat dong.

Tai tro cho cong chiing mua c6 phiéu : cdc ngan hang thuong mai va cong ty
tai chinh c6 thé tai trg cho cong chiing, cdn bo cdng nhan vién cia DN c6 diéu
kién tai chinh d€ mua c& phi€u. Hinh thifc tai trg c6 thé 1a cho vay ngdn han, dai
han va cdc c¢6 phi€u niay dugc xem nhu 13 tai sin ddm bdo cho viéc thanh todn ng
vay.

Tai trg cho cong ty CP sau khi chuyén déi : Mot s6 DN sau khi chuyén ddi
c6 thé s& can thém von dé trang bi k§ thuit, ddi mdi cong nghé, md rong quy md
san xudt kinh doanh,... Vi vdy cdc ngan hang thuong mai va cdng ty tai chinh sé& 1a
nhitng trg thd dic luc vé von cho cdc du 4n nay. Nhd vao mang lu6i cdc chi
nhanh, vin phong giao dich rong khip cd nudc, cdc ngan hang va cong ty tai chinh
s& tap trung huy dong dudc ngudn von nhan rdi rat 16n trong xa hdi dé€ ddp ng nhu
cau vé von clia cac DN.

3.3.2. Tang cudng vai tro clia cdc cdng ty chitng khodn

Pé déng gép vao ti€n trinh chuyén ddi cic DNCVPTNN sang hoat dong
theo hinh thitc CTCP, cdc cong ty chitng khodn can d4y manh vd mé rong pham vi
hoat dong cia cédc dich vu sau :

Tu vdn xdy dung phuong dn chuyén doi : Cdc cong ty chiing khodn sé& tur van
cho cac DNCVDPTNN chuin bi chuyén d6i thuc hién viéc sip x€p lai co ciu tai
chinh, xdc dinh gi4 tri DN, x4y dung cd cAu von hoat dong vi von cd phan, xay
dung diéu 1& cong ty, 1ap luan ching kinh t€ — k¥ thuit.

Cung cdp dich vu phdt hanh c¢é phiéu : Cac cdng ty chitng khodn c6 thé nhin

lam dai 1y phat hanh hodc bdo lanh phat hanh c6 phi€u. N&u cdc cong ty chitng
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khodn di cung cAp dich vu tu vin xAy dung phuong 4n ¢S phan héa thi viéc nhian
lam dai Iy phat hanh hodc bdo lanh phat hanh sé& gip nhiéu thuin lgi. Thong qua
dich vu nay, cdc DN c6 thé chi dong hoach dinh ngudn vdn thu tir viéc ban co
phin, tir d6 c6 thé nhanh chéng 6n dinh hoat dong san xui't kinh doanh.

Pay 14 hai dich vu gdn lién v6i qud trinh chuyén d6i cia cic DNCVDTNN
sang hoat dong theo hinh thitc CTCP. Sy phat tri€n ctia cdc dich vu nay sé ho trg
rat nhiéu cho cic DNCVPTNN trong qué trinh chuyén ddi sang hinh thitc CTCP.

3.3.3. Phit trién cdc loai hinh quy dau tu

Quy dau tu 12 mdt dinh ché tai chinh trung gian phi ngan hang, tip hdp
nhitng ngudn von tif cic td chifc, cd nhan trong nén kinh t& va diing vio viéc dau
tu. PAy 12 mot dang DN thudc loai hinh CTCP, phit hanh va ban cd phi€u d€ huy
dong von. Quy dau tu sit dung von clia minh vao hoat dong dau tu, bao gdm dau tuw
truc ti€p va dau tu gidn ti€p.

Pdu tu truc tiép : 1a viéc cac Quy dau tu ding von cia minh d€ thAm nhip
truc ti€p vao cdc cong ty, cdc du 4n biing cach gép von ¢d phan, mua c6 phi€u
phdt hanh 1an dau véi tu cdch 13 cdc cd dong sdng lap.

DPdu tu gidn tiép : 1a viéc cdc Quy ddu tv ding von clia minh dé€ kinh doanh
chitng khoan, mua di ban lai cdc loai chitng khodn nhim hudng chénh 1&ch gi4, cd
ttc hay Igi tifc trdi phi€u.

3 cdc nudc phdt tri€n, cdc loai hinh Quy diu tu di c6 tir 1du va 12 mot loai
hinh diu tu kha phd bién. Cdc Qu§ dau tu thudng 1a khach hang 16n trén thi trudng
ching khodn va cung cAp mot khdi lugng von 16n cho thi trudng.

O nudc ta hién nay chua ¢6 nhiéu Quy diu tu trong nudce va da ¢6 mot s6
Quy dau tu cia nudc ngoai dang hoat ddng nhung chura nhiéu. Viéc thi€u cdc Quy
diu tu da 1am thu hep chi€c cau ndi quan trong giita nhitng ngudi c6 von nhan rdi
cAn dau tu va cdc CTCP ciing nhu cic DNCVDTNN thuc hién chuyén ddi sang
CTCP dang cAn von. C4c cong ty nay can huy dong von clia cong ching d€ phuc

vu cho qud trinh tdi co ciu lai DN, trong khi d6 c6 rat nhi€u ngudi c¢6 von nhan rdi
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lai gdp nhiéu han ch€ khi mua cd phi€u ctia DN nay (do ho khong dd trinh do
nghiép vu hoic khdng mudn bd nhiéu thdi gian cho cdc khodn diu tu hoic khong
ddm mao hi€m diu tu) nén ho danh phai gii ti€t kiém vdi mitc 13i sudt thap. Do
d6, @€ tao diéu kién thuan 1di cho qud trinh chuyén d6i, ddng thdi gitp cho cic
CTCP huy ddng von dé dang hon, ching ta cAn thi€t phdi phat trién cdc loai hinh
Qu¥ diu tu trong nu6c va tao di€u kién, moi trudng thuin 1gi d€ thu hit cdc Quy
dau tu cla nudc ngoai.

3.3.4. Cling cd hoat dong va phdt tri€n thi trudng chiing khodn

Ching ta biét riing thi trudng chiing khodan va CTCP ludn c6 mdi lién hé
chit ché va thic ddy 14n nhau cling phat trién. CTCP tao ra ngudén hang héa tiém
niing cho thi trudng chitng khodn, con thi trudng chitng khodn vira 1a kénh cung cip
von cho cdc CTCP niém y€t vira 1a co ch€ dinh gia cdc CTCP nay mot cdch hiéu
qua nhat. Khi thi trudng chitng khodn hoat dong hitu hiéu thi né sé tao di€u kién
thuan 19i cho cdc cong ty niém yé&t huy dong von d€ md rong san xuit kinh doanh
va d6i mdi cong nghé, tir 6 né sé tao dong luc thic ddy caic DNCVDPTNN con lai
thuc hién chuyén d6i va tham gia niém yé&t. Bén canh d6, thi trudng chitng khodn
s& gitp chiing ta thuc hién mdt cd ch€ xdc dinh gid tri DN gin lién véi thi trudng
hon, d6 12 cd ché& d4u gid phat hanh c6 phi€u khi chuyén ddi.

Do d6, d€ cho thi trudng chitng khodn thé hién dugc diy dd vai trd cia minh
va g6p phan tich cuc vao qud trinh chuyén d6i DNCVDTNN sang hinh thitc CTCP,
Nha nudc can c6 nhitng bién phdp thi€t thuc nhim phat trién thi trudng ching
khodn nhu:

Hoan thién cdc quy dinh phép luat vé chitng khodn va thi trudng chitng
khodn theo huéng tao diéu kién d€ thi trudng phat trién.

Gin viéc ¢d phdn héa va ban c6 phin 1an diu ra cong ching véi viéc niém
y&t ¢d phi€u trén thi trudng chitng khodn phi tap trung.

Nhanh chéng dua c6 phi€u clia cdc CTCP 16n, hoat dong kinh doanh c6 hiéu

qué 1&én niém y&t d€ tao thém hang héa va niang cao chit lugng clia hing héa trén
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thi trudng chiing khodn (ching han nhu ¢d phi€u clia Sacombank, Kinh P6, Bdo
Minh,...).

P4y manh cdc bién phap d€ thu hit cdc nha PTNN, trong dé ndi 16ng ty 1&
s& hitu ¢§ phan clia cdc nha PTNN & mot s6 nganh, linh virc phit hop 1a budc di
dudc nhiéu nha diu tuv mong ddi nhat.

Nang cao tinh cdng khai va minh bach cla cdc thong tin vé DN dudc cdng
bd tai Trung tim giao dich chiing khodn d€ gitip cho cdc nha diu tu hiéu rd thuc
trang tai chinh ctia cac DN d€ c6 nhitng quyét dinh dau tu ding din.

C6 nhitng bién phap hitu hiéu d€ ngin chin nhitng thong tin “ndi gidn” tir
cédc Cong ty chitng khodn va Trung tAm giao dich chiing khodn, vi diéu nay sé& lam
dnh hudng 16n d&n sy phat tri€n cda TTCK, lam mat 1ong tin clia cdc nha dau tu,
giy thiét hai cho nha dau tu. Pic biét, khi Viét Nam gia nhap dugc TG chitc
Thuong mai Th€ gigi (WTO), cdc nha DPTNN s& quan tim nhiéu dén TTCK clia
Viét Nam, mot 1an séng dau tu gidn ti€p s& dién ra 6 at hay cAm chirng sé& bi 1&
thudc nhiéu vao tinh minh bach va trung thuc cia TTCK Viét Nam.

3.3.5. M3 rong va ning cao hiéu qua hoat dong ctia cong ty mua ban ng

Cong ty mua bdn ng 1a mot dinh ch€ tai chinh trung gian, ddc 14p va chuyén
nghiép vdi cdc chifc ning cobanla :

Ti€p nhan, quan 1y, khai thac va bdn d&u gid cdc tai sdn khong dua vao gid
tri DN.

Ti€p nhan, quin 1y va td chifc thu hdi nhitng khoin nd phai thu khé doi dugc
loai trur khi xdc dinh gid tri DN.

Thyc hién viéc mua cdc khodn ng ¢6 ddy di ho so, chitng tir, dudc d6i chi€u
xdc nhan ctia cic DN ¢6 nhu cAu bdn ng d€ tao kha niang thanh khoan.

Thong qua cong ty mua ban ng, cic DNCVDTNN thuc hién viéc chuyén ddi
s& ti€n hanh ban cdc khodn ng khé c¢6 kha ning thu hdi hoic c6 kha ning thu hoi

nhung khong hap din cdc nha dau tu (do khd ning thanh khodn thdp), dong thdi
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chuyén giao cdc khodn ng va tai sdn khong dua vao gid tri DN. Thong qua dé, ti€n
trinh xdc dinh gi4 tri DN s& dudc thuc hién nhanh chéng va dé dang hon.

Hién tai, m&i chi c6 Cong ty mua ban nd va tai sin ton dong ctia DN dudc
thanh 1ap (thdng 2/2004) v6i s& von ban diu diu dude Ngian sdch nha nudc cip 1a
2.000 ty dong, véi nhiém vu chinh trong nim diu tién 12 :

Thi di€m thyc hién xi 1y nd va tai sdn ton dong ctia 20 DN nha nudc ¢é nd
va tai sdn tdn dong tir 5 ty dong trd 1én.

Ti€p nhan x{t Iy cdc khodn nd va tai sdn di loai trir khong tinh vao gid tri
DN da thyc hién chuyén ddi hinh thifc s& hitu tif nim 2002 trd vé trudc.

TS chitc tuyén truyén, tu van cho cac DN trong viéc x{ Iy ng va tai sin tdn
dong.

Dé md rong, phat huy va ning cao vai trd clia cong ty mua ban ng, cdc gii
phdp ma ching ta cin phdi quan tim 1a :

Hoan thién khung phédp ly cho hoat dong clia c6ng ty mua ban ng.

Cho phép cdc dinh ché tai chinh trung gian hién hanh thyc hién mot s6 chifc
niang ctia cdng ty mua ban ng.

Cho phép thanh 14p mdi cdc cong ty mua ban ng thudc cdc thanh phan kinh
t& khac, ma trudc hét 1a cho phép cdc ngan hang, cic cong ty bdo hi€m thanh lap
cdc cong ty con dé kinh doanh trong linh vifc mua ban ng va tai san ton dong nay.

Tang cudng cong tic tuyén truyén, quing ba vé hoat dong clia cdc cong tu
mua ban ng.

Cong ty mua bdn ng va tai sin ton dong cia DN hién tai phai nhanh chéng
td chifc rit kinh nghiém vé hoat dong trong thdi gian vira qua, hoan thién cd ché
hoat dong d€ c6 thé tri€ khai thuc hién nhiém vu mot cach dai tra, chit khong chi
dirng lai & cac DN nha nudc nhu hién nay.

3.3.6. On dinh va nang cao hiéu qua hoat ddng clia Tdng Cong ty Piu tu

va Kinh doanh von Nha nuéc
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Téng Cong ty PAu tv va Kinh doanh vén Nha nuéc 12 mot td chic tai chinh
diic biét do Nha nuéc thanh 1ap theo Quyét dinh s& 151/2005/QD-TTg ngay
20/06/2005 ctia Thi twéng Chinh phd, thuc hién chitc ning kinh doanh du6i hinh
thifc dau tw von vao cac DN thudc cdc thanh phan kinh t€&.

Chd sd hitu cda Téng Cong ty 1a Nha nudc, Téng Cong ty chiu trach nhiém
truéc Nha nu6c vé viéc bdo toan va phdt trién s6 von dudc giao. Tong Cong ty
Pau tu va Kinh doanh von Nha nudc duge thanh 1ap véi cdc chic ning, nhiém vu
chinh sau :

Ti€p nhan va thuc hién quyén dai dién chii s& hitu von nha nudc dau tu tai
cdc cong ty TNHH nha nudc mot thanh vién, cong ty TNHH c6 hai thanh vién trd
1én, cong ty c6 phan chuyén ddi tir cdc cong ty nha nuSc doc 1ap hoic mdi thanh
lap.

DPau tu va kinh doanh vén nha nudc vao cdc nganh, linh vyc kinh t€ trong
nudc va nudc ngoai dudi cic hinh thic:

Pau tuv von vao nhitng nganh, linh vic quan trong ma Nha nuSc can chi phdi
dé thanh 1ap nhitng DN mdi.

Pau tu gép von lién doanh, lién két, gép von c6 phan vdi cic DN khéc.

Pau tu trén thi trudng von, thi trudng chitng khodn thong qua viéc mua bdn
c6 phiéu, trdi phi€u va cdc cong cu tai chinh khic.

Thuc hién ddu tu va quan 1y von ddu tu ciia Téng Cong ty vao cdc linh vuc,
nganh kinh t€ qudc dan theo nhiém vu Nha nuéc giao.

T6 chitc huy dong cidc ngudn von trong va ngoai nuéc dé sung von kinh
doanh thong qua viéc vay von, phat hanh trdi phi€u cong ty, trdi phi€u cong trinh,
1ap quy tin thdc dau tu theo quy dinh clia phdp luat ddi vdi cdng ty nha nudc.

Cung cap cédc dich vu tii chinh : tw vin ddu tu, tu van tai chinh, tw van cd
phin héa, tu vin chuyén d6i s& hitu DN, nhin Gy thic cdc ngudn von diu tu tir cic
td chifc, cd4 nhin trong va ngoai nudc.

Thyc hién nhiém vu hdp tdc quoc t&€ trong linh vie dau tu kinh doanh von.
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Cung cap cdc dich vu hd trg DN.

Céc hoat ddong khédc theo quy dinh cta phap luat.

Véi cdc chiic ning nhu trén, Téng Cong ty PAu tr va Kinh doanh von Nha
nudc can nhanh chéng 6n dinh t8 chitc, xdy dung quy ché hoat dong va tham gia
tich cuc vao qud trinh c6 phan héa cdc DN nha nudc ciing nhu qud trinh chuyén ddi
sang hinh thitc CTCP clia caic DNCVDTNN. Ciing vdi cdc Quy dau tu va cidc Cong
ty bdo hi€m, sy ra ddi clia loai hinh Téng Cong ty Pau tu va Kinh doanh vén Nha
nudc s& gép phan ting cudng khd niing thu hiit von dau tv vao cdc CTCP niém yét,
lam cho hoat ddng cua thi trudng chitng khodn s6i dong hon, thu hit sy quan tim
clia cdc t6 chic va cd nhan thudc moi thanh phan kinh t&.

3.4. MOT SO GIAI PHAP HO TRQ KHAC

3.4.1. DAy manh cong tic tuyén truyén, phd bién chi truong, chinh sach vé
viéc chuyén d6i DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thiic CTCP.

Cong tdc tuyén truyén cAn phai dugc ddy manh d€ cho cdc nha dau tu va
cdc DNCVDTNN hiéu rd hon chd truong, chinh sich ctia Padng va Nha nuéc, ciing
nhu muc dich cua viéc chuyén dsi sang hoat dong theo hinh thitc CTCP. Pic biét
12 viéc tuyén truyén viéc 4p dung chung Luit Doanh nghiép va Luit Pau tu cho
cdc thanh phin kinh t& k€ tir ngdy 01/07/2006. Bén canh d6, viéc tuyén truyén
ciing gép phan 1am cho cédc d6i tugng c6 lién quan an tim va tin tudng hon vé
chinh sach ddm bdo diu tu clia Nha nudc sau khi hoan tit qua trinh chuyén ddi.

Bién phap t8 chifc thuc hién viéc tuyén truyén nay ciing can phai da dang
va thudng xuyén hon thong qua cdc phuong tién truyén thong dai ching nhu béo,
dai,..; thong qua viéc td chic cdc budi hoi thdo, ddi thoai gitta DN va cidc Cd quan
quén Iy Nha nudc ; thong qua cac dudng day nong, gidi dip vuéng mic, cdc bd
phan hd trg va tw van DN.

3.4.2. Ti€p tuc d4y manh thuc hién cai cdch thi tuc hanh chinh

C4i cdch thi tuc hanh chinh dugc Nha nudc xdc dinh 1a gidi phdp mang tinh

dot pha dé€ phat tri€n kinh t&, phat tri€n x4 hdi va hoi nhap kinh t€ qudc t€. Trong
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qu4 trinh thu hit PTNN ciing nhu chuyén ddi cic DNCVDTNN, cii cdch thd tuc
hanh chinh cAn phai ti€p tuc d4y manh theo huéng sau :

Huéng din cu thé, ro rang trinh ty, thii tuc cidc budc cong viéc ma nha
DTNN cin phai thuc hién.

Phan cip, 4y quyén manh mé hon nita cho UBND cic tinh, thinh phd truc
thudc trung uong, Ban quan 1y cdc khu ché& xuat, khu cong nghiép trong viéc cap
phép diu tu.

Ap dung quy ch& “mdt clra” trong thi tuc ndp hd so chuyén dai.

P4m bio thuc hién ding thdi gian dd quy dinh & cdc khau, cdc cip trong
ti€n trinh tham tra, xét duyét.

Tirng budc cdi ti€n quy trinh thAm tra, rit ngin thdi gian thim tra, chuyén
dan mot s6 ndi dung tham tra tir “tién ki€m” sang “hau ki€m”.

Céc cdn bod chuyén trach phdi thyc hién cong viéc véi tinh thin trach nhiém
cao, tranh tinh trang quan liéu, nhiing nhiéu, gy phién ha cho cic DN.

Phat tri€én manh mang 1u6i dich vu cong d€ cho cong tic hd trg DN mang
lai hiéu qua cao hon.

Trén day 12 nhitng gidi phdp d€ gép phan diy nhanh ti€n trinh c6 phan héa
cdc DNCVDTNN, cdc gidi phdp nay cAn phdi dudc ti€n hanh déng bd véi tinh thin
kh&n truong trudc thém hoi nhap WTO. Véi s6 lugng DNCVDTNN chuyén sang
hinh thitc CTCP ngay cang nhiéu s& gép phan thu hiit von PTNN, lam cho TTCK
cla Viét Nam trd nén sdi dong hon, hang héa trén TTCK sé& doi dio hon va c6

chat lugng hon — P6 13 diéu ma cid Nha nu6c va cic DN déu mong mudn.
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RET LUAN

Phat trién hinh thiée CTCP ¢6 von PTNN 1a mot chu
truong ding din cia Pang va Nha nuéc nhim ning cao
hi¢u qua hoat ddng cua DNCVDTNN, trén co s¢ huy dong
toi da cac ngudn lyc trong nuée va nuée ngoai d€ thic day
phat trién DN, tao sitc hdp din cho cic DNCVDPTNN va tao
ngudn cung cap hang héa cho thi trudng chitng khodn. Pay
ciing 1a mgt trong nhirng giai phip quan trong cua Chinh
phi trong qué trinh phat trién kinh t& va hoi nhap kinh t&
qudc t& ciing nhu tirng budc x6a bo ranh gidi giita dau tu
truc ti€p va dau tu gidn ti€p, ti€n t6i 4p dung “mot san choi
chung” cho tat ca cdc thanh phan Kinh t&,

Phat trién hinh thiée CTCP ¢6 von DTNN s& md ra mot
huéng di méi nhim ting sic hap din va ddy manh thu hit
PTNN, thiic day hoat dong cua thi truong chirng khoan con
kh4 non tré cua Viét Nam.

Thuc t& viéc chuyén doi DNCVDTNN sang hoat dong
theo hinh thitc CTCP trong thdi gian qua tuy da dat dugc
mot so két qua buéc dau, song nhin chung ti€n do con rat

cham va nay sinh nhiéu vian dé phat sinh trong thuc t& can
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phai gidi quy€&t. Do vay, trudce khi di vao 4p dung Luat
Doanh nghiép va Luat Pau tu chung cho tat ca cdc DN,
Chinh phi can phai ti€n hanh tong két rit kinh nghiém
chuong trinh chuyén doi thi di€m, dé nhim xay dung mot
hanh lang phap Iy hoan chinh cho hoat dong cua cic CTCP
c6 von DTNN.

Céc giai phap nhim day nhanh ti€n trinh chuyén ddi
cac DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thic CTCP dugc
trinh bay trong luian an nay dugc dit trong bdi canh tong
th& nén kinh t& Viét Nam dang hoi nhap véi kinh t& quoc t&
va tao sy binh dang chung cho cdc thanh phan kinh t€& trong
nuge. Cac giai phap tap trung vao viéc day nhanh ti€n do
chuyén d6i sang CTCP, mé rong phat trién hinh thisc CTCP
c6 von PTNN dé thu hit von PTNN va phat trién thi trudng
chitng khoan Viét Nam.

T4c gia luan 4n du da co ging nghién ciu dé tai mot
ciach toan dién va c6 hé théng nhung trong qua trinh nghién
cu va trinh bay chic chin khong th€ tranh khéi nhirng
khi€m khuyét, kinh mong nhian dugc sy déng gép quy bau

ctia Quy Thay Co va cdac ban dong nghiép.
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Phu luc

Cac DNCVPTNN di diéu kién chuyén doi

Cong ty C6 phan hitu han Day va Cap dién TAYA Viét Nam

Hinh thic dau tuw : DN 100% von nudc ngoai

V&n didu 16 : 165.205.300.000 dong

S6 lugng c6 phin : 16.520.530 c6 phan

Ménh gid ¢d phan : 10.000 dong

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat kinh doanh diy va c4p dién cdc loai, day
dién tir, day cdp dién thong tin, diy dong trAn xoin vd mdy bom nudc.

Cong ty TNHH Austnam

Hinh thifc dau tu : DN lién doanh

Von diéu 1é : 17.621.040.851 dong

S& lugng c6 phan : 1.762.104 c6 phian

Ménh gia c6 phan : 10.000 dong

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat kinh doanh tim lgp kim loai va cdc sdn
pham phu kién k&t cAu mdi Idp, thi cong 1dp dit tron géi nha khung thép tién ché.

Cong ty Cong nghiép Ché bién Thyc phim Qudc t&

Hinh thifc dau tw : DN 100% von nudc ngoai

Vén diéu 1é : 11.400.000 USD tuong duong 179.116.800.000 dong

S& lugng c6 phan : 11.400.000 c6 phan

Ménh gia c6 phan : 1 USD tuong duong 15.712 déng

Nganh nghé kinh doanh : ché& bi€n néng sin, thiy sin thanh sin phim déng
hop, siy khd, uép dong, mudi va ngim dam dé xui't khau.

Cong ty C6 phan hitu han Cong nghiép Gom sif Taicera

Hinh thic dau tuw : DN 100% v6n nudc ngoai

Vén didu 1é : 170.745.940.000 ddng
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S& lugng c6 phan : 17.074.594 c6 phian

Ménh gia c6 phan : 10.000 dong

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat gach Granit mai béng, gach men va cic
san phAm gém si, xay dung cdc cong trinh dan dung va cong nghiép.

Cong ty Cong nghi€ép TNHH Tung Kuang

Hinh thifc dau tw : DN 100% von nuéc ngoai

Von diéu 1é : 105.639.612.389 dong

S& lugng c6 phan : 10.563.961 c¢6 phan

Ménh gia c6 phan : 10.000 dong

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat cic sin phdm nhom & dang thanh nhom,
ong nhom, Iu6i nhdom va thuc hién cdc dich vu thi€t k&, stta chita, ldp rdp cdc sdn
phim biing nhom.

Cong ty Lién doanh Qudc t€ Hoang Gia

Hinh thifc dau tu : DN lién doanh

Vén didu 18 : 21.000.000 USD

S& lugng ¢b phan : 21.000.000 c6 phin

Ménh gid ¢d phan : 1 USD

Nganh nghé kinh doanh : xay dung khéch san tiéu chuidn 5 sao cting khu vui
chai giai tri, kinh doanh tro chdi c6 thuéng danh cho nguGi nudc ngoai.

Cong ty Lién doanh Cédp quang va Phu kién Focal

Hinh thic dau tu : DN lién doanh

Von diéu 1é : du ki€n dudc giit nguyén nhu gid tri s6 sich ciia DN. Von
phép dinh cia FOCAL la 5.366.250 USD.

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat va cung cip cdp quang va phu kién.

Cong ty TNHH BVT

Hinh thic dau tu: 100% von nu6c ngoai

Von diéu 1é : 1.812.200 USD tuong duong 27.862.238.111 dong

S& lugng c6 phan : 18.122 ¢b phan
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Ménh gid ¢d phan : 100 USD

Nganh nghé kinh doanh : sdn xudt hing may mic xuat khiu, ch€ bi€n ndng
san thuc phdm xuat khiu.

Cong ty TNHH Gach men Chang Yih

Hinh thic dau tu: 100% von nudc ngoai

V6n didu 16 : 90.478.550.000 ddng

S& lugng c6 phan : 9.047.855 c¢6 phan

Ménh gia c6 phan : 10.000 dong

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat cdc loai gach men va gach m¥ thuat trang
tri chat lugng cao.

Cong ty TNHH Xay 1dp Pién co Full Power

Hinh thic dau tu: 100% von nu6c ngoai

Von diéu 1é : 28.630.000.000 dong

S& lugng c6 phin : 2.863.000 c6 phan

Ménh gia ¢6 phan : 10.000 déng

Nganh nghé kinh doanh : thi€t k& thi cong 1ip dit hé thong dién cong
nghiép trong nha mdy va cdc tda nha din dung, hé thong cip thodt nudc, hé thdng
lanh, trang tri ndi that, sin vudn ; nhap khau cdc vat tu, thi€t bi trong nuGc chua
san xuit dugc dé phuc vu thi cong cdc cong trinh tring thau ; xdy dung dudng diy
trung th& va tram bi€n th€ d&€n 35 KV ; sdn xuat va 1dp rdp td diéu khié€n, hop noi
dién, mang cdp, thang cdp, nga r€, ti treo va cdc loai phu kién dién khéic ; gia coOng
cit, cudn, son phl bé mit kim loai ; thi€t k€ thi cong va sdn xudt phu kién thiét bi
ong cong nghiép, vat liéu cach nhiét, bon chita 4p luc bing kim loai ; thi€t k&, thi
cong va sdn xuat thi€t bi ding cho ning ha, boc d va van chuyén hang héa, vat tu
; thi€t k€ va xay dung cdc cong trinh cong nghiép va dan dung ; nghién cu uom
trong va kinh doanh cdy cdnh, hoa, bon sai va ciy cong nghiép ; thi cong 1dp dit
hé thong phong chdy chita chdy, hé théng chong sét, hé thdng chdng dot nhap cho
cdc cong trinh dan dung va cong nghiép.

Cong ty TNHH Vietcans
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Hinh thitc dau tu : DN lién doanh

Von diéu 1é : 46.500.000.000 dong

S& lugng c6 phin : 465.000 ¢ phan

Ménh gi4 c6 phan : 100.000 ddng

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat vé hdp kim loai cdc loai.

Cong ty Scavi Viét Nam Sarl

Hinh thifc dau tv: 100% von nuéc ngoai

Von diéu 1é : 4.000.000 USD

S& lugng c6 phan : 4.000.000 c6 phan

Ménh gid ¢d phan : 1 USD

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat vi gia cdng cdc sin phdm may mic bing
vai va da xuat khiu.

Cong ty Lién doanh M4y xay dung Viét Nam - Uraltrac

Hinh thifc dau tu : DN lién doanh

V&n diéu 18 : 32.000.000.000 ddng

S& lugng c6 phan : 320.000 ¢d phan

Ménh gid ¢d phan : 100.000 dong

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat va 1ip rdp phu ting mdy thi cong xay
dung; bdo dudng, stra chita va lam dich vu bdo hanh ddi véi mdy xay dung ; cho
thué mdy x4y dung ; nhan thau thi cdng cic cong trinh phuc vu qudc phong, cic
cong trinh ¢6 vdn diu tu nudc ngodi, cic cong trinh c6 dau thiu qudc t€ tai Viét
Nam va cdc cong trinh xay dung ¢ nuGc ngoai.

Cong ty Thiét bi vé sinh Caesar Viét Nam

Hinh thic ddu tu: 100% von nu6c ngoai

V6n didu 16 : 78.900.000.000 ddng

S& lugng ¢6 phan : 7.890.000 c6 phan

Ménh gi4 c6 phan : 10.000 dong

Nganh nghé kinh doanh : sdn xuat thi€t bi vé& sinh cao cap.
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TAI LIEU THAM KHAO

w L &

SACH, BAO VA TAP CHI

Bui Nguyén Hoan (ndm 2001) — “Thj truong chitng khodn va Cong ty
c6 phdn” — NXB Chinh tri qudc gia.

Nguyén Ngoc Hung (nim 2001) — “Vai tro ciia cdc dinh ché tai chinh
trong tién trinh c6 phdan héa DNNN” — TS Tap chi kinh t& phdt trién (s6 4).

PGS.TS Tran Ngoc Tho — Chd bién (nim 2003) - “Tai chinh doanh
nghiép hién dai”— NXB Thong ké.

PGS.TS Tran Ngoc Thd, TS.Nguyén Ngoc Pinh va tap thé tic gid
(nim 2005) “Tai chinh quéc t&” — NXB Thong ké.

Ths. Nguyén Vin Tuidn (nim 2005) — “Pau tu truc ti€p nudc ngoai véi
phat trién kinh t€ Viét Nam” — NXB Tu phdp.

GS.TS Nguyén Thanh Tuyén — Chii bién (nim 2000) — “Thi truong
chitng khodn” — NXB Thong ké.

Tap chi Phét tri€n kinh t&

Tap chi Pau tu chitng khodn

Thoi bdo Kinh t€ Sai Gon

Céc thong tin trén Website cia BoO K& hoach va PAu tu, B6 Tai chinh,

B Cong nghiép, ny ban Chitng khodn Nha nudc, Tong cuc Thong ké...
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CAC VAN BAN PHAP LUAT

Luat Pau tu nu6c ngoai tai Viét Nam nim 1996 va Luit sta déi, b6 sung
ndm 2000.

Luat Doanh nghi€p ndm 1999.

Nghi dinh s& 10/1998/ND-CP ngay 23/01/1998 ctia Chinh phii vé mot s6 bién
phép khuyén khich va ddm bdo PTTTNN tai Viét Nam.

Nghi dinh s6 24/2000/ND-CP ngay 31/07/2000 ctia Chinh phti quy dinh chi
ti€t thi hanh Luat DPTNN tai Viét Nam.

Nghi dinh s& 38/2003/ND-CP ngay 15/04/2003 ctia Chinh pht vé viéc
chuyén d6i mot s6 DNCVPTNN sang hoat dong theo hinh thitic CTCP.

Nghi dinh s& 144/2003/ND-CP ngay 28/11/2003 ctia Chinh phii vé chitng
khodn va thi trudng chitng khodn.

Thong tu lién tich s6 08/2003/TTLT-BKH-BTC ngay 29/12/2003 cia B6 K&
hoach va Pau tu va B Tai chinh huéng din chi ti€t thuc hién mot s6 quy
dinh tai Nghi dinh s6 s6 38/2003/NP-CP ngay 15/04/2003 ctia Chinh phi vé
viéc chuyén d6i mot s6 DNCVDTNN sang hoat dong theo hinh thiic CTCP.
Nghi dinh s6 187/2004/ND-CP ngay 16/11/2004 ctia Chinh phi vé viéc
chuyén cong ty nha nuSc thanh CTCP.

Thong tu s6 126/2004/TT-BTC ngay 24/12/2004 ctia Bd Tai chinh huéng dan
thuc hién Nghi dinh s6 187/2004/ND-CP ngay 16/11/2004 ctia Chinh pht vé
viéc chuyén cong ty nha nudc thanh CTCP.

Luat Doanh nghiép do Qudc hoi khoa XI, ky hop thit 8 thong qua ngay
29/11/2005.

Luat Pau tw do Qudc hoi khod XI, ky hop thit 8 thong qua ngay 29/11/2005.
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