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MO DAU
1. Tinh thiét thue ciia ludn viin

C6 phan hoa 1a chinh sach 16n cua Pang va Nha nude nham thu hat vén dau tu,
ning cao strc canh tranh cho doanh nghiép trong thoi ky hoi nhap kinh té qudc
té. Trong hon 15 nim qua, chiing ta di dat dugc nhitng két qua dang khich 18
trong qua trinh d6i mai, sip xép DNNN. Cb phan hoa da tro thanh giai phap co
ban va quan trong nhit & DNNN c6 co cdu thich hop, quy mé 16n va tap trung
vao nhitng nganh, linh vyc then chdt ctia nén kinh té.

Bén canh nhitng két qua dang khich 1¢ thi van con qua nhiéu rao can, vudng
mic khién cho cac DNNN lo ngai ) phf?m héa, thim chi mot s6 DNNN nhan
thirc duoc tim quan trong cua cd phan héa va mong mudn duge tién hanh cb
phan héa doanh nghiép minh nhung chinh nhitng khé khin, vudéng mic nay lai
khién ho nan 1ong va bdi rdi trong cach giai quyét, xir Iy. Chinh nhitng diéu nay
14 tac nhan 1am cham tc do cd phﬁn héa. Bac biét trong bdi canh Viét Nam da
gia nhap vao WTO thi van dé c6 phan héa DNNN noi chung va DNNN doc
quyén noéi riéng cang phai dugc thuc hién mot cich manh me, quyét liét hon,
cang kho khan cang phai ¢6 su quyét tim, dong thuan tir trén xubng dudi.

Muc ti€u chinh cia DNNN doc quyén la khong chi nham muc dich d6i méi,
phat trién doanh nghiép ma con nhim t6i muc tiéu mang lai phtic loi va tién ich
cho toan xd hoi, gitip nguoi dan st dung san pham, dich vu véi chi phi thap
nham ting strc canh tranh cho nén kinh té trong qua trinh hoi nhap.

Pé gop phan thuc day tién trinh ¢ phan hoa ciia nudc ta duge nhanh hon, dem
lai hiéu qua thiét thyc hon, tic gia dd chon dé tai: “DAY NHANH TIEN
TRINH CO PHAN HOA DNNN POC QUYEN O VIET NAM” véi mong
mudn gop phan hoan thanh chu trwong ¢6 phan hdéa ma Pang dé ra va tao cho
thi trudng chimg khoan Viét Nam nhitng hang hoa co chit luong cao.

2. Muc dich nghién ciru:

Muc dich nghién ctru ctia luan van la danh gia thyuc trang, hi¢u qua ¢ phﬁn hoa

cac DNNN doc quyén ¢ Viét Nam; xac dinh nhitng han ché, vuong mac trong



qua trinh c6 phan hoa DNNN ddc quyén, tir d6 dé xuét cac giai phap gop phan

thuc hién thanh céng va c6 hiéu qua cong cudc ¢b phan hoa DNNN doc quyén &

Viét Nam.

3. Poi twong va pham vi nghién ciru:

Pé thuc hién muc dich trén, ludn vin nghién ctru tién trinh c¢6 phan hoa & Viét

Nam, trong d6 nghién ctru sau vé tién trinh ¢ phén hoa tai cac DNNN doc

quyén. Pham vi ctia dé tai, tdc gia chi tip trung nghién ctru nhitng van dé han

ché, vuéng mic trong qua trinh c6 phan héa DNNN doc quyén ¢ Viét Nam dé
tir d6 dwa ra nhitng giai phap nham thdo g& nhitng vudng méc dé gop phan rat
ngan thoi gian ¢d phan hoa va day nhanh tién trinh ¢6 phan héa DNNN doc

quyén & Viét Nam .

4. Phuwong phap nghién ciru:

Phuong phap nghién ctru chi yéu cua dé tai la:

- Phuong phap phan tich khoa hoc: phuong phdp phan tich dinh tinh, dinh
lwong, phan tich 1y ludn, tong hop va danh gia thuc tién, thong ké, suy luin
logic... dé danh gia nhitng vudng mac, t6n tai trong qua trinh c6 phan héa
DNNN doc quyén & Viét Nam, tir d6 dé xuat mot sb giai phap dé khic phuc.

- Phuong phap so sanh: so sanh dic diém tinh hinh cia tién trinh ¢6 phan hoa
cia nudc ta voi cac nude trén thé gidi, tir d6 rat ra mot sé bai hoc kinh
nghiém cho Viét Nam.

5. B cuc ciia ludn vin:

Ngoai phén mé dau, két luan, muc luc tham khao, phu luc. Két cau luan van
gdém 3 chuong:

- Chwong 1: Tong quan vé c¢b phan hod doanh nghiép nha nude doc quyén.

- Chwong 2: Thyc trang c6 phan hoa DNNN doc quyén ¢ Viét Nam trong
thoi gian qua.

- Chwong 3: Giai phap day nhanh tién trinh c6 phan hoa DNNN déc quyén

0 Viét Nam.



CHUONG I: TONG QUAN VE CO PHAN HOA DOANH
NGHIEP NHA NUOC POC QUYEN

1.1- Ly luan vé c6 phin hoa:
1.1.1- Khai niém co phan hoa DNNN:

C6 phan hoa DNNN 1a m6t thuét ngit dé biéu dat qua trinh chuyén DNNN thanh cong
ty c6 phan thudc s6 hitu cta cac phap nhan va thé nhén (goi 1a cac c6 dong) di bo tién

ra mua cac ¢ phan cia DNNN do6.

Chuyén DNNN thanh cong ty c¢6 phan 1 mot bién phap chuyén DNNN sang so hitu
nhiéu thanh phan, s hitu hdn hop, nham huy dong rong rii cac ngudn vén cho dau tur
phat trién san xuat kinh doanh, thic ddy qué trinh xir Iy va khac phuc nhing ton tai
hién thdi cia DNNN, tao diéu kién cho nguoi lao dong thuc sy lam chu doanh nghi¢p
va ning cao hiéu qua san xuét kinh doanh ctia doanh nghiép trong canh tranh thuong
mai, déng thdi phuc vu cho nhu cau chuyén dich co cau nén kinh té hop 1y cho phat
trién.
C6 phan hoa DNNN khong chi 13 qua trinh chuyén sé hiru nha nudc sang so hitu cta
cac ¢ dong, ma con c6 ca hinh thirc DNNN thu hut thém vén théng qua hinh thirc ban
co phiéu dé tré thanh cong ty c6 phan. C6 thé ban DNNN cho cac c¢b dong 1a tu nhén,
ca thé (khong c6 qudc doanh, tap thé) trong trudng hop nha nudc khong can giir doanh
nghiép d6 dudi hinh thirc qudc doanh va cac thanh phan kinh té quoc doanh, tap thé
khong mubén mua. Cac cd dong tu nhan, ca thé ¢ day bao gém ca ngudi cta nha nudc,
ctia tap thé va tu nhan.

1.1.2- Phan loai:
Trén thé gidi hién nay c6 hai loai hinh ¢6 phan hoa:
Mot la, ¢é phan hod DNNN:
Ban dau, theo QD 143/HPBT (10/5/1990) va QD 202/CT (4/3/1993) thi ¢6 phan hoa
DNNN duogc hiéu 12 qua trinh chuyén mot s6 DNNN dap ung cac diéu kién nhu: c6
quy md vira va nho, kinh doanh c6 13i hoic trién vong c6 13i, Nha nudc khong can giir
100% von sang hoat dong dudi hinh thirc cong ty co phan bang cach giir nguyén gia tri
so hitu ctia Nha nuée, phat hanh c6 phiéu méi thu hat vén hodc ban mot phan tai san

thudc s¢ hitu nha nudc cho cd nhan va phdp nhan trong va ngoai doanh nghiép. Poi
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tuong dugc vu ti€én mua cd phiéu 1a nguodi lao dong trong doanh nghiép, DNNN khac,

han ché ban c6 phicu cho tu nhan trong nudc va ngudi nude ngoai.

Theo khai niém trén thi doi tuong dugc gop von, mua cd phén da bi gidi han lai lam
han ché kha niang huy dong vén ciia doanh nghiép ciing nhu c¢6 su phan biét dbi xir
giita nhitng ngudi lao dong trong DNNN dugc ¢6 phan ho va trong cac DNNN khac
v6i tu nhan trong nudc va ngudi nudc ngoai. Vi vdy, khdi niém nay dia dwoc diéu
chinh. Theo d6, c6 phan hoa DNNN duoc coi 1a mot thuat ngir dé biéu dat mot qua
trinh chuyén d6i DNNN thanh cong ty c6 phan, trong d6 von cta né do nhiéu thanh
vién gbp vao dugc goi 1a ¢ dong. Cac cd dong nay co thé 1a phap nhan hay thé nhan.
Vén diéu 1¢ ciia cong ty duge chia thanh nhiéu phan bang nhau goi 1a ¢6 phan. Mbi ¢6

dong cé thé mua mot hodc nhiéu cd phﬁn.
Hai 13, ¢é phan hod cdc loai hinh doanh nghiép khdc:

Bén canh c6 phan hoa DNNN thi con can phai ¢6 phan hoa cac loai doanh nghiép khac
nhu: cong ty lién doanh, cong ty 100% von nude ngodi, cong ty trach nhiém hitu han

va cac doanh nghiép tu nhan.
1.1.3- Tac dong ciia c6 phan hoa dén nén kinh té:
- Viéc ¢ phan hod g6p phan ndng cao trinh do qudn 1y ciia cdc nha lanh dao.

Boi vi, mot khi hét doc quyén thi cling 1a lac cho ching ta thdy rd nhit vé thyc tai cia
cac nha lanh dao doanh nghiép c6 lam ra lgi nhudn hay khong. Nhu vay cac nha lanh
dao budc phai ty nang cao trinh d6 quan 1y ctia minh néu khong mudn bi dao thai. Khi
con doc quyén thi loi ich cua ca nhan khong gin két voi loi ich cua tip thé, c6 mot sb
nha quan tri chay theo l¢i ich riéng, ho st dung nhiing ti¢n ich, nhiing thong tin biét
trude ctia doanh nghiép minh dé chuyén co héi kinh doanh sang doanh nghiép khac dé
tu loi. Dé tu loi, ho c6 thé ldy 14i tudn ra ngoai hodc st dung cac “cong ty ngoai khoi”
doc quyén cung cip hodc tiéu thu mot sd linh vye, dé chuyén 13i qua cac cong ty nay.
Mot s6 nha quan tri khong trung thyc di thanh lap nhiing cong ty riéng ctia minh rdi
thong qua khé wéc mua ban, hoa hong... dé chuyén logi nhudn tir doanh nghiép minh
quan ly sang cong ty riéng.

- C6 phdn hod lam ting hiéu qua trong hoat déng quan 1y ciia doanh nghiép.

Vén dé nay khong chi tic dong dén lanh dao doanh nghiép ma cac tic dong manh hon
dén lanh dao cac dia phuong va ban nganh. Vi khi da c6 phan hoa thi moi quyén quyét
dinh vé nhan sy, dinh huéng, chién lugc... déu do cd dong quyét dinh. Moi quyén cua

giam ddc doanh nghiép déu bi giam sat chit ché boi cac cb dong.
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C6 phan ho4 nhim tao ra loai hinh doanh nghiép c¢6 nhiéu chu sé hitu, trong d6 c6 chu
so hiru 13 nguoi lao dong, dé quan 1y va st dung c6 hiéu qua ngudn vén, tao co ché
quan 1y ning dong cho doanh nghiép, ddng thdi co thé giup doanh nghiép c6 thé huy
dong von trong toan xa hoi. Hidu qua quan 1y va nang luc kinh doanh dugc cai thién rd
rét, nang cao strc canh tranh, thiic day su phat trién doanh nghiép, dong thoi ngudi lao

dong sé tich cuc hon trong cong vi¢c, nang cao hiéu qua lam vig¢c.

- C6 phan hod givp ndng cao ndang lyc canh tranh ciia hang hod dé ting cwong kha

nang tiéu thu san pham va nang cao hiéu qua hach toan.

Mudn nang cao ning luc canh tranh cho doanh nghiép va hang hod Viét Nam, ching
ta cAn phai tao ra mot “sn choi” binh dang vé mat phap ly. Khong phan biét d6i xur
giita cac doanh nghiép trong cac thanh phan kinh té dé tién t6i cung hoat dong thong
nhat theo luat doanh nghiép. Pay manh viéc chdng doc quyén thong qua bii bo dic
quyén va nhirng uu dai vé thuong mai, thué, tin dung, giai quyét no ton dong, cép phép
dau tu, giao dat, quy dinh gia ca... Diéu nay mQt mat, tao ra moi truong canh tranh
lanh manh, khoi day dong luc phat trién; mat khac thé hién su phu hop vaéi 10 trinh cit

giam thué quan.

- C6 phdn hod lam cho doanh nghiép 16n manh hon, nguoi lao dong cé thu nhdp cao

hon, dong gop ngan sach cao hon.

Hinh thtc ¢6 phan hoa tao diéu kién cho ngudi lao dong 1am chu doanh nghiép va
doanh nghiép sau c6 phan hoa hoat dong hiéu qua hon. Chinh vi viy, ching ta van

kién tri con dudong c6 phan hoa doanh nghiép nha nudc.

Viéc ¢6 phan hoa mot s6 doanh nghiép quy mé 16n, Nha nudc giit ¢d phan chi phdi da
thu hit dugc nhiéu von tir xa hoi, tao diéu kién d6i méi cong nghé, thay dbi phuong

thire to chirc quan 1y.

DNNN doc quyén dd chuyén sang hoat dong theo co ché thi truong, giam han sy hd
trg ctia Nha nudce. Viée hd tro cua Nha nudce thuc hién theo Nganh, Vung khong phu
thudc vao loai hinh doanh nghi¢p. Nha nuédce khuyén khich doanh nghi€p thudc moi
thanh phan kinh té tham gia san xuat, cung tmg san pham, dich vu cong ich thong qua
hinh thurc dat hang hoac dau thau. Viéc nay lam cho tinh nang dong, chu dong cua moi

doanh nghiép dugc nang cao.

Ngan sach Nha nudc duoc chi tiéu hiéu qua hon 1a do Nha nude di cat giam dang ké

viéc bao ho, bao cip cho nhitng doanh nghiép hoat dong yéu kém.
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- Co phan hoa giup cho cdc nha dau tw nudc ngoai co thé tham gia diéu hanh va quan

ly doanh nghiép.

Piéu nay dugc thyc hién s€ co rat nhiéu nha dau tu nuée ngoai dau tu vao Viét Nam,
diéu nay lam cho thi truong vén Viét Nam thém phong pht va da dang, dong thoi

ching ta c6 thém kinh nghi¢m quan ly.
- Cé phan hod thiic ddy sw phdt trién cia thi trieong chimg khodn Viét Nam.

Tuy s6 lugng DNNN tién hanh c6 phan hoa ting khong nhiéu, nhung nhimng doanh
nghiép di cd phan ho4 13 nhitng doanh nghiép c6 quy mé von 16n, hip dan cong ching
dau tu. Dic biét trong nim 2007 ndy s& hia hen hang loat nhitng cong ty 16n s& cb
phan hoa nhu Mobifone, Ngan hang Vietcombank, Dién luc... Tt ca nhiing dong thai
trén da tao nén khong khi s61 dong cho thi truong ching khodn Viét nam trong nam.
C6 phéan hod da tao ra luong cung chii yéu cho thi trudng ching khoan non tré cua

nudc ta.

Trén thuc té, ¢6 phiéu cua cic doanh nghiép c6 phan hoa da tré thanh hang hoa chu

luc trén ca thi truong chirng khoan chinh thirc va thi truong OTC.

Tom lai, do muc dich c6 phan hoda DNNN cua nudc ta dong thuan véi muc ti€u cua thi
truong ching khoén, nén ¢6 phan hoa DNNN da tao di€u ki¢n cdn ban vé hang hoa, vé
td chirc phat hanh, vé nha dau tu cho thi truong chung khoan cé diéu ki¢n ra doi va

phat trién.
1.2- Ly luén vé cong ty c6 phan:
1.2.1 — Khi niém cong ty co phan:

Cong ty cd phan (Joint — stock Company) ra doi 12 do yéu cau tit yéu khach quan cua
nén dai cong nghiép — co khi, véi trinh d6 khoa hoc — ki thuét cao. Cong ty c6 phan c6

vai tro to 16n trong qué trinh phat trién kinh té, gép phan hoan thién co ché thi truong.
Theo Ludt doanh nghiép, cong ty cé phan la doanh nghiép trong do:

- Vén diéu 18 duoc chia thanh nhidu phan bang nhau goi 1a ¢6 phan.

- Cb dong chi chiu trach nhiém vé ng va cac nghia vu tai san khac cua doanh nghi¢p
trong pham vi s6 vn da gop vao doanh nghiép.

- Co6 dbng c6 quyén tu do chuyén nhuong c6 phiéu ctia minh cho ngudi khac, trir

truong hop phap luat co6 quy dinh khéc.
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- C6 dong co6 thé 1a t6 chire, c4 nhan; sd lwong cd dong tbi thicu 1a 3 va khong

han ché so luong to1 da.

- Cong ty cb phan c6 quyén phat hanh chimg khoan ra cong chung theo quy
dinh ctia phap luat vé ching khoan.

1.2.2 — Pic diém cong ty c¢6 phan:

- Von di€u I¢ cua cong ty co6 phan dugc chia thanh nhiéu phan bang nhau goi 1a co
phan. Nguoi chu sé hiru von cd phan goi 1a c6 dong. Moi cd dong c6 thé mua mdt

hodc nhiéu c6 phan.

- Cong ty co thé phat hanh nhiéu loai ¢6 phan, trong d6 phai c6 cb phan phd théng.
Ngoai ¢ phan phd thong, cong ty c6 thé phat hanh ¢ phan uwu dai: ¢6 phan wu dai
biéu quyét, c6 phan wu dai cb tic, cd phan wu dai hoan lai va co phan vu dii do diéu 1¢

cong ty quy dinh.

- C6 d6ng c6 quyén ty do chuyén nhuong cd phan ctia minh cho ngudi khéc, trir
truong hop d6 13 ¢6 phan wu dii biéu quyét va cd phan cia ¢ dong sang 1ap cong ty
trong 3 nam dau ké tir ngay cong ty duoc cap gidy ching nhan kinh doanh. Pic diém
nay cua cong ty cd phan di cho phép nha dau tu c6 kha ning chuyén ddi hinh thic va

muc tiéu dau tu mot cach linh hoat.

- C6 dong chi chiu trach nhiém vé no va cac nghia vu tai san khac cua cong ty trong
pham vi s6 von gop vao cong ty. Pac diém nay cho thiy cac c¢6 dong chi chiu trach
nhiém phap 1y hiru han d6i voi phan vén gop clia minh vao cong ty.
- Cong ty dugc quyén phat hanh ching khoan ra cong ching. Pic diém nay cho thiy
kha nang huy dong von cuia cong ty 14 rat 1on va rong rai trong cong chung.
- C6 dong cua cong ty cb phan tdi thiéu phai 1a 3 va khong han ché sé luong téi da.
Trong qua trinh hoat déng, cong ty ¢ phan duoc quyén phat hanh ching khoan ra
cong chiing va cac cd dong duoc quyén tu do chuyén nhuong ¢ phan ctia minh, vi vy
s6 luong cb dong cua cong ty cd phan thuong 1a rat dong.

* Ve wu diém:
So v6i cac loai hinh doanh nghiép khac, cong ty cd phan c6 mot sé vu diém sau:
- Cong ty cb phan 1a mot hinh thirc to chire kinh doanh c6 tu cach phap nhan, cong ty
dugc phép phat hanh c6 phiéu, trai phiéu, vi viy cong ty c6 phan d& dang huy dong

dugc moét lugng von 16n tir cac nha dau tu khi can mé rong dau tu san xuat, hién dai
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hoa trang thiét bi, cai tién cong nghé... tir d6 nang cao sirc canh tranh ctia cong ty trén

thi trudng, day 1a wu diém ndi bat ciia cong ty cb phan trong nén kinh té thi truong.

- CH dong clia cong ty gop von vao cong ty va huong 13i hodc chiu 16 twong tng véi ty
16 von gdp vao cong ty. Co dong chi phai chiu trach nhiém vé ng va nghia vu tai san
khac ctia cong ty trong pham vi von dd gop. Nhu vay, cac cd dong chi chiu trach
nhiém hiru han di voi phan vén gop vao cong ty. Cac cb dong chia sé rui ro v6i nhau
trong trudng hop cong ty 1am an bi thua 16 (va chi phai chiu trong phan vén gop vao
cong ty)

- Cong ty cb phan thudng c6 rit nhiéu cb dong, vi thé cong ty cé thé tip trung nhiéu tri
tué tir cac co dong. Cac co dong co thé tw minh tham gia quan 1y cong ty hodc cir

nguoi tham gia quan ly cong ty.

- Cb phiéu, trai phiéu cua cong ty cd phan duoc tu do chuyén nhuong (trir mot sb
truong hop dic biét), vi vay cho phép nha dau tu c6 thé dé dang chuyén hudng dau tu.
Diéu nay thé hién su da dang trong dau tu, pht hop véi xu hudng phét trién ning dong
cta kinh té thi truong.

- Cong ty ¢ phan véi viée phat hanh cac loai ching khoan va cung véi viéc chuyén
nhuong, mua ban ching khoan s€ tao diéu kién cho sy ra doi cua thi truong ching
khoan. Va khi thi truong chung khoén ra doi, n6 sé€ tao diéu kién cho cac nha kinh

doanh c6 thé tim kiém cac nguén tai trg cho hoat dong dau tu san xuat kinh doanh.

A7 khuvét diém:

- Cong ty cd phén véi ché @ trach nhiém hitu han d3 dem lai nhirng thuan lgi cho cd
dong, nhung lai chuyén bét riii ro cho cac chu ng. Cac chii ng s& bi thiét thoi khi tai

san ctia cong ty c¢6 phan khong du dé thanh toan hét cac khoan ng ciia cong ty.

- Cong ty c6 phan gdm dong dao cac co doéng tham gia va thudng 13 khong quen biét
nhau, v6i mirc d6 tham gia gop von vio cong ty ciing khac nhau. Diéu nay c6 thé dan
dén viéc loi dung hodc nay sinh tranh chip va phan hoa loi ich giita cac nhém c6 dong

khac nhau. Vi vay, viéc quan 1y, diéu hanh cong ty c¢b phan 13 hét strc phirc tap.

- Co cAu t6 chirc quan 1y ¢ cong ty c¢o phan twong d6i cong kénh va phic tap, vi vy
chi phi cho viéc quan 1y 1a twong dbi 16n.

Tuy nhién, cong ty c6 phan 1a mét loai hinh t6 chtrc kinh doanh phu hop véi quy mé

san xuat lon, thich g dugc nhiing doi hoi ctia nén san xuat xa hoi hoa cao va sy phat
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trién cua nén kinh t€ hién dai. Hién nay, cong ty co6 phan la mo6 hinh pho bién trén thé

gidi, nhit 13 ¢ cac nude co nén cong nghiép cao.
1.2.3- Su ra doi ciia cong ty co phén 1a tat yéu khach quan:

Qua trinh xa hdi hod tu ban doi hoéi su tdng cudng tich tu va tap trung tu ban ngay cang
cao. Thuong chi nhitng nha tu ban 16n c6 quy mé san xuit & mac d6 nhat dinh méi co
da kha ning dé trang bi ky thuat hién dai, lam cho ning suit lao dong ting 1én, do d6
moéi c¢6 thé gianh thang loi trong canh tranh. Con cc nha tu ban nao ¢ gia tri hang

hoa ca bi¢t cao hon murc gia tri hang hoa xa hoi thi s€ bi thua 16 va pha san.

Hon nira, su ra doi va phat trién cta nén dai cong nghiép — co khi, cta tién bo khoa
hoc k¥ thuat doi hoi tu ban ¢ dinh phai ting 1én, quy mé t6i thiéu ma mot nha tu ban

phai c6 dé co thé kinh doanh du trong diéu kién binh thudng ciing ngay cang 16n hon.

Dé tranh nhitng két cuc bi tham co thé xay ra trong canh tranh, cic nha tu ban vira va
nho phai tu tich tu vén dé mé rong quy mo san xudt va hién dai hoa céc trang thiét bi,

tao di€u kién ning cao ndng suat lao dong, ha gia thanh san pham.

Nhung viéce tich tu von phai méat mot thoi gian dai moi1 cé thé thuc hién dugc. Mot 16i
thoat nhanh hon va c6 hiéu qua hon 1a cdc nha tu ban vira va nhé c6 thé thoa hiép va
lién minh v&i nhau, tap trung céc tu ban cé bi¢t cua ho lai thanh mot tu ban 16n dé du
sttc canh tranh va danh vu thé véi cac nha tu ban khac. Mét trong nhitng hinh thirc tdp
trung tw ban nay la hinh thanh cdc céng ty ¢é phan.

1.3 -Ly luén vé Doanh nghiép nha nwéc doc quyén:

1.3.1- Kh4i niém DNNN ddc quyén:

Doanh nghiép nha nuéc doc quyén 14 loai hinh doanh nghiép thudc s¢ hitu Nha
nude, duge Chinh phu 4n dinh kinh doanh ddc quyén trong céc linh vuc cong ich, linh
vuc ¢6 sttc anh hudng 16n dén tinh hinh kinh t& — chinh tri — x4 hoi va an ninh quc
phong nhu: dién, nudc, buu chinh vién thong, hang khong, dudng sit. ..

Do hoat dong trong méi trudng doc quyén, hau nhu khong ¢6 canh tranh nén ho
dugc quyén 4n dinh gia ban ra va moi ngudi trong xa hoi déu chip nhan gia do.

Vi vay, doanh nghiép nha nudc doc quyén cé vi tri quan trong trong nén kinh té
va c6 kha ning chi phdi, diéu tiét tinh hinh kinh té — chinh tri — xd hoi theo dinh hudng

cua Nha nudc.

1.3.2- Pic diém DNNN doc quyén:
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- Cac doanh nghiép nha nuéc doc quyén hoat dong trong cac linh vuc cong ich, cac

linh vuc quan trong chi phdi nén kinh té — chinh trj — xa hoi.

- Hau hét cac DNNN doc quyén 1a doc quyén ban, khong c6 d6i thu canh tranh. Céc
doanh nghiép nay quyét dinh gia ban va ngudi mua phai chdp nhan khong c6 quyén

lga chon nhu nganh dién, nudc, ...
- Cac DNNN doc quyén déu duogc bao cap boéi Nha nudc.

- Nguoi quan tri doanh nghiép khong s& hitu tai san doanh nghi¢p nhung lai tham gia

vao viéc quyét dinh va dinh doat tai san.

- Viéc bd nhiém nhan su, 1ap ké hoach, trién khai hoat dong san xuét kinh doanh,...
con mang dang dip cta mot don vi hanh chinh. Diéu nay s& lam cho quy trinh quéan Iy
va ra quyét dinh cia DNNN phai qua nhiéu thang nic, qua nhiéu khau, co quan phé
duyét va ban than nguoi quan tri doanh nghiép c6 co hoi dé tu loi c4 nhan, co quan
quan 1y Nha nudc lai 6m dom ca nhimng cong viée dang ra thudc vé gidi quan tri doanh
nghiép, chi phi quan Iy DNNN cao, ngudi quan tri khong c6 loi ich vét chat gin véi
két qua kinh doanh, doanh nghiép c6 nguy co bo 1& nhitng co hdi kinh doanh tét.

1.3.3 — Khai niém vé Pdc quyén ban, Song ddc quyén, Poc quyén mua,
Poc quyen ty nhién:

* Péc quyén bdan: Ngudi ban khong cé ddi thu canh tranh trén thi truong san pham

ctia minh. Doanh nghiép ddc quyén ban co quyén quyét dinh gia ban va ngudi mua
phai chip nhan theo gia ban ma ho dua ra. Trong thi truong doc quyén ban thudng
ngudi ban 4n dinh gia ban cao hon 1a khi c¢6 canh tranh va nhu viy sé& huong duoc
nhitng khoan loi nhuan khong 16. Nguoi doc quyén ciing chi can san xuat vira du dé
dam bao loi nhuan hang nam. Két qua 1a thi trudng phai chiu dyng hai diéu bat loi:
xuat lugng san pham thap va gia cao. Trén thuc té doc quyén chi duoc duy tri bsi diéu
ma cac nha kinh t& goi 14 “rao can tham nhap”. Cic rao can do6 co thé 1a rao can tai
chinh, rao can chuyén mén, nhung quan trong hon hét d6 1a rao can phap 1y do Chinh

phu 4n dinh.

* Song dbc quyén: Cac doanh nghiép doc quyén co thé co thi phan xdp xi tuwong

duong va canh tranh manh mé€ cac dich vu méi nhung van kiém dugce lgi nhuan cao.

Khong nhét thiét phai co su cdu két giita 2 doanh nghiép nay dé dat duoc loi nhuan cao

* Péc quyén mua: Cac doanh nghiép phai dbi mat v6i canh tranh trong thi truong san

pham ctuia minh khi mua thiét bi dugc chuyén mon hoa dén mirc khong c6 nhitng nguoi

mua khac.
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* Péc quyén tw nhién: La khai niém trén thi truong c6 nha cung cap duy nhit co thé

dap trng moi nhu cau cua khach hang vai gia thap hon cac nha cung cap khac ma

khong bi mat hiéu qua kinh té nho quy mé va hiéu qua kinh té.

1.4 — Su cén thiét phai C6 phan hoa doanh nghiép nha nuwéc doc quyén &
Viét Nam:

1.4.1- Muc tiéu c6 phan hoa:

* Muc tidu co phén hoa DNNN:

C6 phan hoa DNNN 1a mot giai phép quan trong ma nhiéu nén kinh té tién hanh. Ngay
ca nhitng qudc gia c6 nén kinh té phat trién, phuong thirc quan 1y doanh nghiép tién
tién nhu Anh, Phap, My cling phai 4p dung. Pbi v6i Viét Nam, cb phﬁn hoa DNNN
ludn duogc tao diéu kién va co ché dé chuong trinh ¢ phan hoa dat duoc két qua cao.
Tuy nhién, c6 phan hoa c6 phai 1a mot xu thé tat yéu va 1a giai phap wu viét dé ting

stc canh tranh cho doanh nghiép Vi¢t Nam ludn 1a cau héi 16n dugc dat ra.

C6 phan hoa DNNN 14 mét xu thé phat trién tit yéu khach quan, phu hop véi thé ché
kinh té thi truong theo dinh hudéng xa hoi cha nghia. C6 phan hoa DNNN ¢ Viét nam

hién nay hudng td1 cdc muyc ti€u sau:

Thir nhdt, C6 phan hoa DNNN gép phan quan trong nang cao hiéu qua hoat dong va
stc canh tranh cia DNNN.

Thir hai, C6 phan hod DNNN go6p phan huy dong von cua toan xa hi, bao gom: ca
nhan, cac t6 chuc kinh t€, t6 chirc xa hdi trong nudc va ngoai nudc dé dau tu doi moi

cong nghé, phat trién san xuat kinh doanh.

Thir ba, C6 phan hoa DNNN lam lanh manh hoa tinh hinh tai chinh, phat trién thi

truong von, thi trudng ching khoan.

Thir tw, C6 phan hod DNNN phdt huy dwoc vai tro lam chii thue sw ciia nguoi lao
dong trong doanh nghiép.

Tom lgi, Dbi v6i ting DNNN cu thé khi ¢o phan hoa ma ching ta xac dinh trong
nhirng muc tiéu trén, muc tiéu ndo 1a cha yéu dé tir d6 c6 nhimg giai phap, chinh sach

cu thé.

Ching han, néu chon muc tiéu c¢6 phan hoa chu yéu 1a nham huy dong vén thi DNNN
can chon hinh thtrc ¢6 phan ho4 1a giit nguyén gié tri hién c6 cta doanh nghiép, dong
thoi phat hanh ¢6 phiéu tang thém von diéu 1¢ dé phat trién doanh nghiép, can md rong

ty 1€ ¢6 phan ban cho cong nhan vién va cong ching, cac truong hop ban chiu ¢6 phicu
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c6 thé ap dung mtrc thap nhét trong khung chinh sach chung va doanh nghiép dang can

thém von.

Nguoc lai, néu chon muc tiéu cd phﬁn hoa chu yéu 12 nhim tao diéu kién cho can bo,
cong nhan vién gop von cing lam cha doanh nghiép thi DNNN cin mé rong céac chinh
sach cho can b cong nhan vién cé nhiéu thuan loi hon dé mua cd phﬁn nhu: ban chiu,
ban tra gop nhiéu ky... déng thoi han ché ty 1& ¢ phan nha nudc giir lai va ty 16 cd

phan danh cho cong ching.

Truong hop, ¢6 phan hoa c6 muc tiéu chii yéu 1a nham tao su lién két phat trién thi co
ciu cd dong lai 1a vin dé& quan trong hang dau. Vi muyc tiéu ndy, ty 18 cd phan danh
cho can bo cong nhan vién phai nho lai ¢é danh phan 16n cho cac c6 dong bén ngoai la
nhiing c4 nhan, phdp nhan c6 mdi quan hé kinh doanh gan giii, gan bé voi doanh
nghiép. Nhitng bién phap vin dong mua c6 phan cia DNNN phai nhim vao cac doi

tuong nay va phai xuat phat tir noi dung chién luoc phat trién doanh nghiép.

* Muc tidu co phén hoa DNNN doc quvé;n o Viet Nam:

O Viét Nam, cac DNNN doc quyén hau nhu mang dang dép cta doc quyén ban nhiéu
hon. Riéng nganh vién thong (Mobiphone & Vinaphone) va nganh hang khong

(Vietnam airlines & Pacific airlines) thi lai mang déang dap cua song doc quyén.

Trong mét sb linh vuc c¢6 su can thiép ctia Nha nudc cho phép hinh thanh doc quyén
ban hay song doc quyén déu co thé din dén tinh trang cung cip hang hoa dich vy voi
gia cao va chat lugng kém né lam giam kha niang canh tranh ciia chinh doanh nghiép
va clia ca nén kinh té. Bén canh do,u véi co ché nay con tao ra nhiéu so ho dan dén
tinh trang tham nhiing, gay thét thoat 1on cho ngén sach nha nudc va xa hoi. Chinh tir

thuc tién d6 ma c6 phﬁn hoa DNNN doc quyén dugc xa hdi dac biét quan tam.

Vi vay, ngoai nhiing muc ti€éu chung ctua chu truong cd6 phan hoda DNNN néu trén,
Chinh phu can phai c6 nhiing thay d61 manh mé trong viéc xac 1ap muc ti€u c6 phan

hoa DNNN doc quyén va tham chi can phai duoc cu thé hoa trong mot nghi dinh riéng.

Dé chu truong cd phan hoa DNNN doc quyén & Viét Nam thanh cong, Chinh phu can
manh dan dua vao trong Nghi dinh vé ¢ phﬁn ho4 muc ti€u riéng dbi véi cd phﬁn hoa
DNNN doc quyén 1a “Nham mang lai phiic loi va tién ich cho da sé moi nguwoi, nhat
la nguoi nghéo, véi chi phi thap nham ting sirc canh tranh chung ciia ca nén kinh té

trong 1o trinh hoi nhap ™.

Ngoai ra, cd phan hoa DNNN ddc quyén gop phan xoa bo tinh trang doc quyén Nha
nuéc. Néu Chinh phu ta van tiép tuc duy tri hinh thai DNNN doc quyén thi thi truong
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canh tranh ¢ Viét Nam s€ kho tr¢ thanh thi trudong canh tranh hoan hao. Canh tranh

khong hoan héo s€ d& dan dén xu hudng thon tinh hodc tiéu di¢t ddi thu canh tranh.

Hién nay, mic du chung ta d3 mo ctra cho cac thanh phan kinh té tham gia vao céac
dich vu cung ung dién, vién thong nhung hau nhu van con tinh trang cheén ép cua céac
Téng cong ty doc quyén d6i véi cac thanh phan kinh té ngoai qudc doanh. Piéu nay
1am cho tién trinh tir do hod thuong mai, tu do ho4 gid ca cua Chinh phu khong dem lai

hi€u qua cao, lam gidm tinh hap dan cia moi trudng dau tu cua Viét nam.

Vi vdy, néu tién trinh ¢4 phan hoa DNNN doc quyén két hop véi tién trinh tu do hoa
thuong mai ma cu thé 1a tw do hod gia ca s& gitip nang cao hiéu qua hoat dong cta cac
DNNN doc quyén, nang cao chét lugng dich vy, nang cao strc canh tranh chung cho
nén kinh té. Déng thot s€ cai thién dugc moi truong canh tranh, tao nén mgt san choi
binh dang va khuyén khich su phat trién ctia khu vuc kinh té ngoai qudc doanh va thu

hat duge dau tu nude ngoai.

Tém lgi, muc tiéu cb phﬁn hoa DNNN doc quyén dugc thyc hién s€ lam tang thém
niém tin cta thi trudng, thu hit duoc cac nha dau tu nudc ngoai va danh tan di ¥ nghi
cia mot s6 quan chirc trong cac nganh déc quyén cho rang c6 phan hod 1a rat kho vi
nhimg dic thu riéng ciia nganh, va ciing kho dé xac dinh gia tri doanh nghiép. Nhung
v6i quyét tAm cao thi tién trinh ¢ phan hoa DNNN doc quyén s& dugc thue hién sém.
1.4.2- Su can thiét phai c6 phan hoa DNNN & Viét nam:
* Sw cdn thiét phdi cé phan hod DNNN:
Thir nhat, muc dich cta c6 phan hoa Viét Nam khong phai 1a dé tu nhan hod cang
nhanh cang tot cac co s kinh té thudc s¢ hiru Nha nude dé lam giam ganh ning tai
chinh cho ngan sach Nha nudc, ma nhim huy dong vén cho doanh nghiép vi chinh s6
tién tr viéc ban cd ph?m lai duoc nha nudc tiép tuc du tu vao DNNN.
Thir hai, myc dich khac cta c¢6 phan hod nham co ciu lai hé théng DNNN bang cach
du nhép hinh thic cong ty ¢ phan hdn hop so hiru Nha nude va tu nhan.

Thi ba, c6 phan ho4 1 tao diéu kién cho ngudi lao dong lam chu va doanh nghiép sau
) phﬁn hoa hoat dong hi€u qua hon 1a muc dich chuyén giao DNNN cho tu nhan. Vi
vy, nudc ta khong chu truong giao ban DNNN cang nhanh cang tt ma kién tri con
duong c6 phan hoa.

* Sw can thiét chuyén DNNN déc quyén sang hinh thirc cong ty cé phan:

> Nhuoe diém ciia DNNN doc quyeén:
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- Do khong c6 canh tranh nén hau hét cac doanh nghiép khong chii trong dén viéc
nang cao chét luong dich vu cung cép, chat luong san pham khéng cao, chat luong

phuc vu con kém.

Céc doanh nghiép nay thuc déy viéc nang gia cao dé thu loi nhuén 1am cho stc canh
tranh kém, trong khi chiing ta dang trong ky hoi nhap, can phai mé rong céc linh vuc
cho moi thanh phan kinh té tham gia. Do c¢6 doc quyén nén gan ddy cd cac vu xdy ra
nhu vu dién ké dién t, vu cung cép nude ban...cac doanh nghiép nay chua c6 bi¢n

phap xtr ly thoa dang cho nguoi dan.

Nudc ta di thuc hién doi méi va chuyén sang nén kinh té thi truong tir hon 15 nim
qua, nhung tinh trang doc quyén van con kha phd bién, hau hét hang hoa cua cac
DNNN doc quyén nay déu co gia ca cao so véi cac nudc trong khu vyc. Bén canh do,
su yéu kém cua hé théng va nhiing can trd trong thu tuc hanh chinh di 1am ting dang
ké cac chi phi dau vao, nang cao gia thanh san pham, lam giam kha niang canh tranh so

v61 hang hod cung loai cua cac nude khac.

- Do dugc bao cap nén cac doanh nghiép ndy y lai vao Nha nuéc, khong ty nang
cao kha nang hoat dong, strc canh tranh kém, hau hét vbn cua cac doanh nghiép nay do
nha nudc chi do do nguén von han hep, mot sb6 cac nha lanh dao lo cho lgi ich riéng
hon loi ich cong. Kha ning mot loat cac DNNN néi chung va DNNN doc quyén noi
riéng gip phai kho khin 13 diéu khong tranh khoi khi ta da gia nhap vao WTO.

- Trong cac DNNN doc quyén, khong co su kiém tra, giam sat chit ch&. Hé théng
tu phap va quan 1y tai chinh yéu kém, 1ong 1éo nén khdi doanh nghiép nay d& dang tao
nhiéu co hoi tu lgi cho cic nha quan tri chinh nd. Cac nha quan tri nay thudng dugc
quan ly, giam sat theo ché d6 luong bong, theo quy dinh vé t6 chic can bo.

- Véi cac DNNN, quyén quan 1y va chu s hitu cang tach biét hon, kha ning tham
nhiing cang cao hon.

- V& t chire nhén su & nudc ta gén nhu chua c6 chinh sach, ché do riéng danh cho
nha quan tri. biéu nay cé thé dan dén viéc mot sb6 nha quan tri co thé kéo loi nhuén
cong ty minh cho cong ty khac. Khi DNNN doc quyén kinh doanh ma ciu két véi cac

doanh nghiép “ngoai khoi” lai dé ra nhimg doc quyén khac.

> Uu diém cuia cong tv ¢ phan:

- O cac cong ty c6 phan, do khong co doc quyén, trong mdi trudng canh tranh tyr
do nén cac doanh nghiép nay luén phai doi moi chinh ban than minh, phai nang cao

chét luong dich vy, va chét luong phuc vy, nang cao trinh d§ quan 1y va hi¢u qua hoat
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dong. Do d6 néu doanh nghiép hoat dong yéu kém, doanh nghiép sé& bi pha san. Cudi
cung thi trudng chi ton tai nhiing doanh nghiép manh, dép Gng duoc yéu ciu cia
khach hang.

- Giam duoc ty 1& tham nhiing do cac giam doc doanh nghiép bi giam sat chit ch&
boi cac cb dong, cac cd dong 1a nhitng chu thé doc 1ap nén viée giam sat s& hiéu qua
hon. Vi loi ich ctia cong ty gan lién voi loi ich cua cac cd dong, va ca ban quan tri va
ngudi lao dong déu gop von vao d6 nén ho lam viée tich cuc hon gdp phan thic day

doanh nghiép phat trién dat 1gi nhuan cao.

- Cong ty cb phan duoc tiép cin véi thi trudng vén doi dao, ngudn von 16n 1a do
cac doanh nghiép co phan dé& dang huy dong von bang cach di vay von hay phat hanh

co phiéu ra cong chung...

Toém lai: O nuée ta hién nay, viéc chuyén doi cac DNNN doc quyén sang hinh thire
cong ty c¢o phan 1a mot nhu cau cap thiét. C6 phan hoa DNNN ddc quyén 1a mot budce
tién quan trong nham thuc dy nén kinh t& Viét nam phat trién, cai thién doi sdng nhan
dan, tao diéu kién thuan lgi khi cho Viét Nam khi d3 gia nhap vao WTO.

1.5 — Kinh nghiém c6 phian hoa DNNN & cic nuwéc trén thé giéi va bai hoc
kinh nghiém cho Vié¢t Nam:

Chuong trinh chuyén d6i s& hitu trong tién trinh cai cach DNNN trén thé gi6i dd dién
ra manh mé s6i dong ngay tir dau thap ky 80 véi xuét phat diém 1a nuéc Anh va sau do
lan rong ra cac nudc khac. O cac nudc Pong Au, phong trao cb phan hoa va da dang
hoa s& hira DNNN dugce phat dong ngay tir dau thap nién 90 va hién van dang tiép
dién kha sbi dong. Mdi qudc gia khi tién hanh c6 phan hoa déu dit ra nhimng tham
vong riéng cho muc tiéu phat trién kinh té xa hoi. Vi vay, két qua thu duoc & mdi qubc
gia tuy c6 nhitng thanh céng va vuéng mic khac nhau, nhung déu c6 nhitng diém
chung vé muc tiéu, hinh thirc va déu phai ¢ su tro gitip cta chinh phu dé ddy manh

qua trinh chuyén d6i sé hitu, dic biét 1a hé thong co ché chinh sach tai chinh.
* Vé muc tiéu:

Hau hét cac nudce déu cho rang, myc tidu chinh cua chwong trinh ¢6 phan hoa DNNN
13 nham nang cao ning luc san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép. Qua dé, gép phan
thuc déy kinh té phat trién. Dong thoi, giam thiéu s6 DNNN lam an thua 13, toi da hoa
cac don vi 1am an c6 1di va cac khoan thu cho Ngéan sach Nha nudc tao ngudn dé giai
quyét cac van dé kinh té xa hoi khac. Ngoai ra, qua cong tac c6 phan hoa hau hét chinh

phu cac nudc déu mudn chuyén mot s6 linh vue, nganh nghé ma cac khu vuc kinh té
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khéc c6 thé ddm nhén, gidm tham huyt ngan sach, can do6i kha nang thanh toan ng nudc

ngoai va phat trién thi truong von trong nude.

* Ve to chirc bo may chi dao:

Bo may nay co thé 1a B Tai Chinh hay B§ Ngan Khé, hodc thanh 1ap riéng mot bd
chuyén trach chi dao viéc thuc hién c6 phan hoa nhitng DNNN c¢6 du diéu kién va chiu
trach nhiém nim giir c6 phan cua Nha nudc & cac DNNN chuyén d6i so hitu thong qua

mat sO co quan quan 1y tai san hodc cong ty tai chinh ciia Nha nuéec.

Viéc xac dinh tiéu chi lga chon doanh nghiép chuyén doi cling 1a mot trong cac yéu
t6 dugc cac qudc gia tién hanh c6 phan hod quan tam. Co6 hai ti€u chi d6 1a: Quy mo va

linh vuc thi truong.

+ Vé quy mé: phai néi dén Mexico vi ho di thanh cong trong viéc tién hanh chuyén doi
s& hitu cac doanh nghi€p vira va nho hoat dong va canh tranh hi¢u qua. Mgt trong
nhitng 1y do thanh cong 1a ho da hoc tap dugc nhirng kinh nghi¢m quy bau tir viéc ban

cac doanh nghiép nho, tir d6 giam thiéu duoc rui ro.

+ Vé linh viee thi truong: cac doanh nghiép hoat dong trong linh vuc c6 thi truong
dang va s& hoat dong tot thudong duoc wu tién cai cach trude, sau d6 1a dén nhiing
doanh nghiép hoat dong trong cac linh vuc c¢6 kho khin hon vé thi trudng, cudi cing
moi dén nhitng linh vue ma trude ddy Nha Nude can doc quyén hodc tu nhan chua c6

du diéu kién dé tham gia.

Thuce té c¢6 rat nhidu phuong phap dénh gia va dinh gia doanh nghiép, nhung phuong
phap tot nhat 13 dé thi trudng quyét dinh gia ban thong qua d4u thau, nhit 13 cac doanh
nghiép nhd. Péi vai nhitng doanh nghiép 16n, viéc xac dinh gid ban doanh nghiép
thuong duoc thyc hién bang nhiéu phuong phap nhu: phuong phap xac dinh theo gia
thanh san pham, phuong phap gia tri tai san thuan, phuong phap thu nhap, phuong
phap so sanh tryc tiép, phuong phéap thing du, phuong phap ddu gia, phuong phap
dong tién chiét khau. Theo d6 sé& t6 chirc ddu thau va dau gia trén thi truong.

V& co ban, c6 3 hinh thirc phat hanh cb phiéu tai cac doanh nghiép thyuc hién chuyén
d6i so hiru:

a. Nha nude gilr lai mot phén dé gilr vai tro chi phéi hodc tao diéu kién thuc hién cac
muc tiéu chinh dit ra khi chuyén déi s¢ hitu doanh nghiép.

b. Ban mo6t phén gia tri doanh nghiép dé thuc hién chinh sach wu dai cia Nha nuée cho

nguoi lao dong trong doanh nghiép. Pay 12 hudng wu tién giai quyét cia cac nude nhu:
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Ba lan, Croatia, Ucraina. Nhiéu nudc nhu Achentina, Chi Lé, Ba lan, Pakistan va Sri
Lanka di danh 5-20% cd phan cho cong nhan vién doanh nghiép véi gia giam va duoc

cap tin dung véi di€u kién thuén loi.

c. Mot phan duoc ban cho cac d6i tuong bén ngoai (gdm cac nha dau tu nudc ngoai)
thong qua cac cong ty quan 1y tai chinh, quy tai san nha nudc hay cac cong ty tai chinh

va cong ty chung khoan. Pay 1a huéng uu tién cua cac nudc nhu Hungary, Albania.
Cu thé 1a kinh nghiém cua Trung Quéc, Hungary, Nga, Anh:
1.5.1- C6 phan hoa ¢ Trung Qudc:

Trung Qubc 13 qudc gia lang giéng voi thé ché chinh tri, kinh té, vin hod — xi hoi co
nhiéu diém tuong déng voi Viét Nam. Trong qua trinh cdi cach, md cira, cic DNNN
Trung Qudc cling phai d6i dau voi rat nhiéu kho khan trong hoat dong va kha ning
canh tranh, tao thé dimg trén thi trudng trong va ngoai nudc. Dé giai quyét thuc trang
nay, ngay tir dau thap nién 80, Chinh phu Trung Qudc di dé cap dén giai phap c6 phan
hoa. Pic biét, trong thap nién 90, giai phap nay di duogc thé ché hoa va duoc coi 1a

bién phép hiru hi¢u trong cai cich DNNN.
* Quan diém ciia Chinh phii Trung Quéc:

Trong qua trinh phat trién nén kinh té thi truong theo dinh huéng XHCN, Chinh phu
Trung Qudc coi viée cai cach xi nghiép va cai cach sé hitu trong cac DNNN 14 trong

tam cua chuong trinh cai cach kinh té.

Qua trinh cai cach DNNN ctia Trung Qudc thoi gian qua dugc tién hanh theo 2 ndi
dung chinh:

Mot 13, cai cach co ché quan Iy DNNN trén co so giit nguyén s& hitu nha nudc.

Hai 13, thuc hién chuyén doi so hiru (hinh thanh cic cong ty c¢6 phan, khuyén khich
phat trién doanh nghiép tu nhin va cac doanh nghiép c6 von dau tu nude ngoai).

Nhu vay, cd phz‘in hoa DNNN ¢ Trung Quéc 1a mdt bo phan cia chuong trinh da dang
hoa s& hitu va 1a mot trong cac gidi phap cai cach DNNN. Viéc &ap dung giai phap nay
dd dugc dé cap rat nhiéu trong cac van kién cua Pang va Nha nude ngay tir dau nhitng
nam 80.

Quan diém ciia Chinh phit Trung Qudc 13 “tién hanh chuyén doi sé hiru tiv tir,

khong nhanh, khong chdm va luén tinh tao, thdn trong.”

* Qud trinh thyc hién:
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Xuét phat tir quan diém trén, tién trinh c6 phan hod cia Trung Quéc dién ra cham, giai
doan thi diém kéo dai (tir 1978 dén 1997) va hinh thirc c6 phan hoa don nhét.

Giai doan 1978 dén 1983, cong cudc cai cach DNNN & Trung Qudc chu yéu tap trung

vao thuc hién ndi dung thir nhat, van dé c6 phan hod mdi chi trén gidy to.

Giai doan 1984 dén 1988, song song vo1 viée thuc hién ndi dung thir nhét, Chinh phu

Trung Quéc da budc dau thuc hién viée chuyén ddi s& hitu DNNN. Tuy nhién, viéc thi
diém c6 phan hod DNNN chi dugc tién hanh dudi hinh thiic thanh 1ap cong ty ¢d phan

moi (co6 dong 1a Nha nudc, tap thé va mot so it ca nhan).

Pong thoi, trong thoi gian ndy, Nha nudc van nim giit ¢d phan khong ché trong céc
doanh nghiép c6 quy mé 16n va trung binh. Do d6, viéc chuyén doi cac DNNN dang
hoat dong sang cong ty c6 phan con han ché. Trong khi d6, cac xi nghiép tap thé, tu
nhan néng thon (xi nghiép huong tran) lai phat trién rat nhanh da anh huéng khong

nhd dén tién trinh c6 phan hoa.

Giai doan 1988 dén 1991, mau thuin mang tinh co cdu di bat dau xuit hién do céc

doanh nghiép huong trin phét trién chitng lai, nén kinh t& Trung Qudc xuét hién hién
tugng cung vuot cdu. Nhung cong tic ¢ phan hoa DNNN van chi dimg lai & tinh

trang thi diém.

Giai doan 1992 dén 1997, trudc tinh trang thua 16 ngay cang gia ting ciia cic DNNN,

Chinh phu Trung Quéc da ban hanh nhiéu chinh sach nham déy manh viéc ¢d phé”m
hoa DNNN va xay dung ché @6 doanh nghi¢p hién dai. Tuy nhién, giai doan thi diém
van tiép tuc kéo dai, tinh dén nam 1993, cac doanh nghiép thi diém c6 phan hoa trong
ca nudc dat hon 3.000 doanh nghiép. S6 cong ty co cd phiéu dugc mua ban trén s
giao dich chung khoan Thuwong Hai va Tham Quyén 1a 196, trong d6 33 cong ty da
phat hanh loai c¢d phiéu B, gia tri cb phiéu trén thi trudng dat khoang 400 ty NDT.

Nhin chung, cong tac ¢d phan hoa & Trung qudc trong thoi gian thi diém méi chi dua
trén co sé tu nguyén cuia cac DNNN ma chua thyc sy mé rong thanh mot chu truong
c6 muc tiéu, chi tiéu rd rang. Tuy nhién, trong giai doan nay, chuong trinh ¢6 phan hoa
ctua Trung Qudc ciing dat duge rit nhiéu thanh coéng. Cac doanh nghiép sau c6 phan
hoa déu hoat dong co hiéu qua, kha nang canh tranh trén thi trudng trong va ngoai
nuéc ting. Mic du thdy duoc nhitng vu diém cta loai hinh cong ty cd phan, song do
6 nhiéu su rang budc lién quan téi s¢ hitu, lao dong, xa hodi... nén van dé c¢6 phan hoa

& Trung Qudc van thuong bi né tranh.

* Giai doan trién khai:
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Thang 9/1997, Pai hoi lan tha XV cua béang Cong san Trung Quéc da nhin manh viéc
day manh cong tac ¢ phan hoa va xay dung doanh nghiép hién dai theo hudng “cing
¢6 doanh nghiép 16n va giai phong doanh nghiép nho” véi ké hoach giam dan theo 3
cap:

+ CAp cao nhit: Nha nudc nim quyén so hitu 100% von, khoang 1.000 tap doan 16n

trong céc linh vuc chién lugc nhu an ninh — quéc phong, nang lugng, cong nghé cao...

+ Cép trung gian: Nha nudc 1 ¢6 dong tham khao (c6 thé 1a ¢6 dong chi phdi hodc 1a

¢ dong thudng) d6i véi cac doanh nghiép 16n va vira khong co tinh chién luoc.

+ CAp thir ba: Nha nuéc tién hanh cb phan ho4, tu nhan hoa hang loat cdc doanh nho
va vira, Nha nudc Trung Qudc khong nim giir bat ky ¢ phan nao trong cac doanh

nghiép nay.

Sau dai hoi nay, Chinh phi Trung Qudc di phat dong mot cude cai cach DNNN quy
md 16n chua timg ¢6 voi muc tiéu khoang 100.000 DNNN sé& dugc ¢d phan hoa, ban
céc xi nghiép nhé cho tu nhén, sap nhap hodc giai thé. Vi vy, chi trong thoi gian ngan
hang loat doanh nghiép dd dugc “ban tng, ban thao” nham giai quyét tinh trang thiéu
hut cia ngén sach dia phuong. Hau qua 1a hang loat cong nhan tai cdc doanh nghiép da
bi sa thai trong khi chinh phu Trung Quéc chua co chinh sach hd trg lao dong doi du,
thém vao d6 la cac van dé phuc loi xa hoi cia DNNN trude day bi xoa bo da lam cho
suc €p vé that nghiép ngay mot tdng, su on dinh chinh tri bi de doa.

Trude tinh hinh nhu vy, Chinh pht Trung Qudc d3 phai kiém ché tbc do c¢d phan hoa
va ban cac DNNN dé diéu chinh chinh sach v&i nguoi lao dong va chinh sach gia trong
¢ phan hod va ban DNNN.

Trén thyc té, cic DNNN d4 tién hanh chuyén d6i so hitu thanh cong ty ¢ phan theo 3
cach:

- Ban ¢6 phiéu cho c6ng nhén vién trong ndi bd doanh nghiép.

- Phat hanh c6 phiéu cong khai ra xa hoi.

- Nam gitt ¢6 phiéu giita cac doanh nghiép.

Tt ndam 1993 dén nay, Trung Quéc da cb phﬁn hod DNNN mdt cach sau rong
bang cach xay dung va hoan thién hé thong phap luat, hé thong cac vin ban phap quy
lién quan dén su van hanh cua doanh nghiép nhu: Luét pha san doanh nghiép, Diéu 18
chuyén ddi co ché kinh doanh cua cac doanh nghiép cong nghiép thude ché do sé hitu

toan dan, diéu 18 tam thoi vé quan 1y phat hanh va giao dich ¢ phiéu, Luat Lao dong,
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Diéu 1¢ quan 1y dang ky cong ty... va hai vin ban c¢6 tam quan trong didc biét 1a “Luét
doanh nghiép cong nghiép thudc ché do so hiru toan dan” duoc thong qua ngly
13/4/1998, di quy dinh cu thé vé cic quyén loi cia DNNN nhu: cho phép doanh
nghiép tu san xuat mot sb san pham theo yéu cdu cia thi truong; co quyén diéu chinh
vat tu dugc cung ung theo ké hoach; ¢ quyén tir chdi cac nhiém vu san xuét ngoai ké
hoach ctia cac ban, nganh; c6 quyén tu tiéu thu san pham 1am ra; c6 quyén lwa chon
don vi mua hang... Thong qua luat ndy, cac doanh nghiép s& c6 nhiéu quyén ty chu
hon trong san xuét kinh doanh, tr d6 théo g0 cac rang budc vé mit hanh chinh, dua

doanh nghiép vé ding v6i vong quay thi truong.

Dbi v6i timg loai doanh nghiép, Chinh pha Trung Quéc di lwa chon nhitng bién phép
pht hop. Chang han nhu cac doanh nghiép bat dau tién hanh c6 phan hoa di duoc ap
dung cac bién phap hitu hiéu nhu: Khuyén khich sap nhap tai san, quy pham hoa viéc
pha san, thuc hi¢én chuyén no thanh ¢ phﬁn, trg gitp cac doanh nghiép cai tao k¥
thuat, mé rong quy hoach vén, giai quyét van dé that nghiép cho nguoi lao dong. Doi
v6i cac doanh nghiép da c6 phan hoa, chinh phu di tao diéu kién cho huéng mot sé wu
dai nhu: Thué suat, thué thu nhap doanh nghiép, dic biét duoc giam thué trong nhiing
nim dau hoat dong. P6i voi nhitng doanh nghiép sau khi c¢d phan hoa ma dat thanh
tich cao trong san xuét kinh doanh thi s& duoc tao diéu kién thuan loi tham gia vao thi
truong chimg khoan, duoc hudng wu dii vé tai chinh nhu danh 10% cb phan doanh
nghiép dé thuong bang c6 phiéu cho cic can bo lanh dao va can bo cong nhan vién cia

doanh nghiép...
* Bai hoc rit ra tie thue tién Trung Quoc:

Nhue vdy, sau hon 20 ndm tién hanh ¢6 phan hod DNNN duwéi nhiéu cdp do va quy mé
khdc nhau, thanh twu khéng thé phii nhdn la Trung Quéc da cé buée di twong doi
vitng chdc trén cd hai mat ly lugn va thuc tién. Viéc thyuc hién ¢ phén hoa DNNN va
thanh 14p cac doanh nghiép da so hiru da gop phan dang ké trong viéc duy tri tbe do

phat trién kinh té cao trong nhiéu nam lién tuc & Trung Qudc.

Tuy nhién, qua trinh ¢6 phin hoa DNNN ¢ Trung Qudc dugc tién hanh kha than trong
(tir tham do, thi diém, trién khai hep, mo rong) cho thay, Chinh phu Trung Qubc thoi
ky dau con lo ngai nhitng anh hudng tiéu cuc ciia viée c6 phan ho. Cong voi sy chuén
bi thiéu chu dao khi sitc ép cai cach gia tang, vi¢c ¢6 phan hod mot khéi lugng lon
DNNN d4 tao nén ci sdc cho xa hi Trung Qubc. Thuc té niy cho thay, cd phan hoa
chi duoc tién hanh thanh cong khi da chuan bi chu ddo ca vé co ché, chinh sach va vat

chat dé giai quyét nhitng hau qua do cai cach DNNN gay nén.
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Pong thoi, Nha nudc van con can thiép sau va tryc tiép vao hoat dong cua cac doanh
nghiép nén da can tré muc ti€u phan dinh trach nhi¢m gitra Nha nudc va doanh nghiép,
phat huy tinh nang dong va tu chu trong kinh doanh ctia doanh nghiép. Pa co6 luc, ty 1¢
c¢b phan ciia Nha nude trong cac doanh nghiép da chuyén sang co phan di chiém hon
60%. Vi vay, Nha nudc gan nhu quyét dinh hau hét cac van dé trong doanh nghiép,
cac thanh vién hoi dff)ng quan tri déu do Nha nude bd nhiém. Chinh vi vay, vé co ban

hoat dong ciia cac cong ty cd phan vin mang dang dap ciia DNNN trudc day.

C6 thé nodi, qua trinh cai cach DNNN néi chung va c6 phan hoa néi riéng cham duoc
giai quyét da trd thanh luc can cho qué trinh phat trién kinh té ctia Trung Qudc. Viéc
kip thoi ban hanh céc co ché chinh sach, ma ddc biét 1a cac chinh sach déi véi nguoi
lao dong va gia ban doanh nghiép cling nhu gia ban ¢6 phan thudc vén nha nude phai
tuan thi nguyén tic cta co ché thi truong da tré thanh hai nhan t6 t6i can thiét trong
cai cach DNNN ma dic biét 1a ¢6 phan hoa 1a mot cudc cach mang trong quéan 1y kinh
té thi can c6 co ché déng bd, quan diém va cach hiéu nhit quan tir trung wong dén co
sO, vira chi dao thuc hién kién quyét, vira theo ddi sat dé kip thoi diéu chinh, bd sung

nhiing co ché maoi khi xuét hién nhitng luc can cham tién trinh thuc hién cb phﬁn hoa.
1.5.2 - Co phan ho4 & Hungary:

Vén dé c¢6 phan héa va da dang hoa cac hinh thirc sé hitu DNNN & Hungary di duoc
chinh phii phat dong manh mé ngay tir nhitng nim dau thap nién 90. Pé thyc hién chi
treong cd phan hoa, chinh phu da thanh 1ap co quan cb phan hoa va so hiru ¢ phan
hoa do mét bd trudng chi dao. Co quan nay sé& chi dao, kiém tra, giam sat cd phan hoa,
dong thoi tham tra gia tri doanh nghiép dé dua ra ddu thau va to chirc ddu thau cac
doanh nghiép cb phan héa. Cubi cung s& giai quyét nhitng hau qua sau khi thuc hién
c6 phan hoa nhu vin dé quyén loi cho ngudi lao dong, giai quyét trg cAp cho nhitng
ngudi khong co kha nang lam viée... Véi cach t6 chie nhu vdy, chuong trinh CPH s&
nhat quan, rd rang hon véi sy tham gia ctia dong dao nguoi dan, han ché ti da kha
nang t6n thit cho Nha nudc. Hon nira chinh phu con ban hanh mot luat riéng nhiam tao

hanh lang phép 1y cao nhét cho qué trinh chuyén d6i so hitu DNNN.,

Véi chi truong nhu vay, chi trong mot thoi gian ngin (1990-1994) s6 lugng DNNN &
Hungary di giam xudng chi con 10% (tirc 1a khoang 200 doanh nghiép). Hon thé nita
qué trinh nay con tao mé&i 500 nghin viéc 1am va thu hit gan 18 ty USD ngudn vén dau

tu nudc ngoai.

Tuy nhién, bén canh nhing thanh cong nay Hungary ciing phai d6i mit voi nhiing bat

cap nhu: do chinh pht nuéc nay khong han ché sy tham gia cta cac nha du tu nude
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ngoai nén mot sO nganh truyén thong ctia nudc nay nhu nganh chan nuoéi bo khong
phat trién dugc. Vi so vdi nguyén li¢u trong nudce thi nguyén li€u cua nudc ngoai véi

gi4 ré hon nhiéu nén c6 kha ning canh tranh cao hon.
1.5.3 - C6 phan ho4 & Nga:

Véi chi truong nhanh chéng chuyén sang nén kinh té thi truong tir mot nén kinh té ké
hoach ma DNNN chiém vi tri doc tén, chinh phu di thuc hién tu nhin hoa 6 at trong
thoi gian ngan (3-4 ndm). Chinh pht da dé ra ké hoach tu nhan h6a30% tong gia tri tai

san ctia nha nudc vao nam 1993 va 60% vao nam ke tiép.

Dé kich thich thi truong von trong nudc phat trién, chinh phu con thuc hién cac chinh
sach hd tro von ban dau cho nguoi lao dong trong doanh nghiép va cong dan da dén
tudi truong thanh. Ciing nhu Cong hoa Séc, Littunia, Nga di cho khong mot phan gia
tri doanh nghiép, cAp s6 ngan phiéu, bién lai chimg chi mua c6 phan ... dé xac dinh lai
quyén mua ¢ phan cho cic d6i tuong. Hon nira, chinh pha Nga di phat khong cho
mbi céng dan (du 18 tudi) mot phiéu voucher véi ménh gia 10.000 rip dé ho tré thanh
c6 dong cua cac xi nghiép. Ngudi cam phiéu voucher c6 thé st dung hoic truc tiép
mua cac cO phan cia cac doanh nghiép thay d6i hinh thirc s¢ hitu; hodc doi lay tin

phiéu cua cac quy dau tu.

Véi nhitng ¢6 ging nhu vay, tir nim 1991-1996, CHLB Nga dd chuyén d6i so hitu
122.000 DNNN (chiém 53,3% tong s6 doanh nghiép). Trong d6, DNNN c6 quy md
nho chiém 64,8%, con lai 1a cac doanh nghiép c6 quy mé vira va 16n. Nhung bén canh
do, viéc &p dung phiéu voucher di vo hinh tao ra sy truc loi ciia mot s6 it quan chtrc co
thé Iyc va nhitng nguoi c6 tién. Cudi cung din dén sy giam sut va that thoat nghiém

trong tai san nha nudc, day nhanh su phan hoa gidu ngheo trong xa hoi.
1.5.4 - Tuw nhan hoa & Anh:

Cai cach DNNN dudi hinh thtre tu nhan hoa khd phd bién & cac nude Tu ban chu
nghia do su phét trién hoan hao cia nén kinh té thi truong budc cac doanh nghiép phai
tu 16t xac dé ton tai hodc pha san. Anh qudc 1a qudc gia Tu ban chi nghia nhung c6
thanh phan kinh té Nha nudc tuong dbi 16n, chiém ty 1¢ 20% nén kinh té qudc gia, viéc
hoat dong kém hi€u qua cia DNNN la mdt can tré 16n trong phat trién kinh té cta
Anh. Chinh vi 1& 6 Chinh pht Anh d dé cp dén tién trinh cai cich DNNN sém nht.

Tién trinh tw nhan hoa & Anh trai qua 3 giai doan dic trung sau:

- Giai dogn I (tir dau thdp nién 70 cia thé ky XX dén khodng giita nam 1984):
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Trong giai doan nay, Chinh phi Anh tién hanh tu nhan hoa nhung doanh nghiép quy

mo nho, hoat dong trong nhiing linh vuc it nhay cam, khong mang yéu té doc quyén.
- Giai dogn II (tir gitta nam 1984 dén 1987):

Thuc hién tu nhan hoa timg phan cac doanh nghiép Nha nudc co yéu té doc quyén

hoac linh vuc cong ich.
- Giai dogn III (tir 1987 dén nay):

Thuc hién ban rdng rai cho tu nhan cdc DNNN ddc quyén hoac linh vuc cong cong

nham phat huy hon hiéu qua hoat dong cta cac doanh nghiép nay.

Chinh phii Anh ban hanh Dao lut 1984 loai bo doc quyén trong céac linh vuc cung cip
hang hoa, dich vu céng cong (dién luc, buu chinh...), dong thoi ¢6 phan hoa cac cong
ty doc quyén Nha nudc. Pén nim 1991, Chinh phtt Anh chinh thirc x04 bé hoan toan
doc quyén va song doc quyén trong mét sb linh vuc céng cong, dic biét 1a nganh vién
thong, md clra cho cic nha dau tu tham gia hoat dong tong cac linh vuc nay. Chu

trrong nay di gop phan thuc day kinh té Anh phat trién manh.

Khi thuc hién tu nhan hoa, Chinh phu Anh gip nhiéu phan Ung gay gt cta cong
ching, nhét 1 phia nhitng ngudi lao dong va cac nghiép doan cua ho. Tuy nhién,
Chinh phti Anh d3 dwa ra nhiéu bién phap khac nhau dé chuong trinh tu nhan hoa van
c6 thé tiép tuc nhu: ban cong khai cd phiéu theo nguyén tic thi truong, dua ra nhiéu
chinh sach vu tién khi ban c¢6 phiéu cho nhén vién cta doanh nghiép (phat khong mot
s6 ¢ phiéu, thuong thém mot s6 cd phiéu néu mua sb luong cd phiéu 16n...), ban cb
phiéu voi nhiéu muc gia khac nhau va ban véi phuong thic tra lam nhiéu dot dé
khuyén khich cong chiing mua c6 phiéu v6i muc dich dau tu cho doanh nghiép... Vi
quyét tim d6, Chinh phu Anh di thuc hién xong chuwong trinh tu nhan hod DNNN cia

minh.

1.5.5 — Bai hgc kinh nghiém cho Viét Nam :
Viéc chuyén hoa s hitu cac DNNN 1la mot cong viéc phuc tap, khong thé thuc hién nd
trong mot thoi gian ngén.

Bén canh d6, ching ta nhén thirc dugc tinh trang hoat dong kém hi¢u qua cua cac
DNNN, viéc chuyén ddi sé hitu, da dang hoa hinh thirc s¢ hitu trong cac DNNN ddc

quyén da hinh thanh va phat trién manh mé& va rong rai trén thé gi6i.

Pé ¢6 phan hoa DNNN doc quyén & Viét Nam thanh cong, chiing ta can phai rit ra bai

hoc kinh nghiém tur thuc tién ctia cac nudce trén thé gioi.
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* Cdc bai hoc kinh nghiém:

. Bai hoc thir nhét, truéc hét phai hoan thién khung phdp Iy cho tién trinh cé
phan héa.

C6 phan hoa chi duoc tién hanh thanh cong khi di chuan bi chu dao ca vé co ché,
chinh sach va vat chit dé giai quyét nhitng hau qua do cai cach DNNN gay nén. Ching
ta phai thiét 1ap mot khung phap 1y dung din, chit ché nhd d6 tién trinh cb phan hoa
méi duogc dién ra nhanh chong, hiéu qua. Chinh vi thé, dé déy manh ¢ phén hoa Viét
Nam ciing cin c6 nhitng van ban phéap ludt that rd rang va thudng xuyén kiém tra,
giam sat viéc thuc hién cac quy pham phép luat ctia cac DNNN doc quyén trong tién
trinh ¢6 phan hoa. Pé lam dwoc viéc nay, chung ta can phai c6 mot doi ngil cac
chuyén gia gioi, nhay bén, ning dong, c6 trinh d6 dé xir Iy cac van dé phat sinh & cac
doanh nghiép tién hanh cb phan hoa. Xay dung va tuan thu quy trinh ¢6 phan héa, Lut
cd phﬁn héa phai cé nhiing diéu khoan quy dinh r6 rang, chi tiét viéc xac dinh gia tri
doanh nghiép, giai quyét no, van dé& nguoi lao dong, ban cb phan, déi twong duoc wu
tién mua c6 phan, ché d6 bao cdo, cong khai minh bach tinh hinh tai chinh ctia cong ty

co phan...

Bén canh d6, chiing ta ciing phai thiét 1ap ké hoach cu thé trong subt qué trinh trién
khai c6 phan hoa, phai dé ra nhitng quy dinh 3 rang vé linh vuc nganh nghé nha nudc
caen nam giit 100%, linh vuc nganh nghé nha nuéc caen nim giit sd c6 phan chi phdi,
linh vuc nganh nghé nao nha nudc khong cden nim gitt s6 co phan chi phdi... dé
théng nhit thuc hién trén toan qudc, chdm dat tinh trang cb tinh tri hodn, né tranh cb
phan héa & mot s6 DNNN va dic biét 1a & cac Téng cong ty nha nude 16n va mot sb

DNNN mang hinh thai doc quyén nhu hién nay.

. Bai hoc thir hai, tién trinh c¢é phdn héa la bién phdp hitu hiéu dé phat trién

kinh té va xoa bo doc quyén, giam bot ganh nang cho ngan sach nha nuoc.

O cac nudce trén thé gidi, qua trinh tu nhan héa va c6 phan héa DNNN duoc trién khai
tir dau thap nién 1980 di dem lai nhiéu thanh cong trong viéc d6i mdi va phat trién
DNNN déc quyén. Hién nay, xu hudng chung cta cac nude trén thé gisi 1a thiét 1ap lai
mdi quan hé gitra khu vuc kinh té nha nudc va khu vyc kinh té tu nhan theo huéng thu
hep thanh phan kinh té cong, ting thanh phan kinh t& tu nhan va sé hitu hdn hop. Diéu
nay c6 nghia 1a gidam bét mure do s hitu, bdo ho va kiém soét ciia Nha nudc vao hoat
dong cua doanh nghié¢p, tao su canh tranh cong bing cho moi thanh phén kinh té, phat
huy tac dung cua co ché canh tranh hoan hao cua thi truong dé tao dong luc phat trién
kinh te.
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O Viét Nam, dé sip xép, d6i méi va phat trién DNNN doc quyén, ching ta cling can
phai nhin nhan tién trinh ¢6 phan héa DNNN doc quyén 1a mot giai phap quan trong
va hiéu qua.

Vi vay, cong viéc quan trong ma chung ta phai 1am hién nay 1a phai lam tot cong tac
tuyén truyén cho nguoi lao dong, dac biét la cac nha lanh dao ctia cdc DNNN doc
quyén thay r6 dugc loi ich tir c6 phan hoa mang lai dé tir 6 thuc day nhanh viéc cb
phén hoéa, tranh viéc tri hodn, né tranh lam cho tién trinh ¢b phﬁn hoa & Viét Nam bi tri

tr¢, khong dem lai hiéu qua nhu mong muén.

o Bai hoc thir ba, Nha nuée can phdi chii ¥ dén viée xdy dung phwong phép dinh
gia cdc doanh nghiép mot cach chinh xdc, nhat la dinh gia tai san vo hinh nhw loi thé

kinh doanh, thwong hiéu..

Hién nay tién do cd phén hoa DNNN ddoc quyén con rat cham 13 do tdm 1y so mat loi
thé kinh doanh, vi nhitng doanh nghiép nay dang dugc huéng nhiing uu dai dic biét tir
Chinh phu. Do d6, dé thiic day tién trinh c6 phan héa DNNN ddc quyén Pang va nha
nuodc phai chu y xay dung phuong phép dinh gia doanh nghiép that chinh xéc.

o Bai hoc thir tw, phin loai DNNN theo tinh chdt nganh san xudt dé xdc dinh

doanh nghiép c¢é di diéu kién dé cé phan héa.

C6 ké hoach khéi phuc cac doanh nghiép dang bj thua 16 dé c¢6 phan hoa. Cai cach co
ché quan 1y ngan hang va cong tac kiém toan phu hop voi co ché thi trudng. 4p dung
o phan hoa toan bd DNNN va c¢6 phan hoa mot phan dé vira thay doi co cdu vén, vira

gilt duogc su kiém soat cua Nha nudce, vura cai tién dugce cach quan ly.

Pong thoi, Chinh phu ciing phai can nhic tiy timg linh vye, timg khau ma quyét dinh
c6 cO phan hoa hay khong, nha nudc nén nam giir ty 16 ¢ phan 1a bao nhiéu dé vira
phat huy duoc vai tro chil dao trong nén kinh té qudc dan, vira dat duoc muc dich phat

trién doanh nghiép.

° Bai hoc thir nam, mo rong hoat dong cua thi truong chung khodn dé tao diéu
kién c6 phan héa cac DNNN déc quyén.

O Viét Nam, thi truong chimg khoan con non yéu, do d6 viéc ¢d phan hoa cang phat
trién sé tao ra nhiéu hang héa cho thi trudng chimg khoan hon.

Mot khi thi trudng ching khoan cang phat trién, giao dich trén thi trudng ching khoan

cang soi dong thi cang tao dong luc thac dy cd phan hoa.
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Pé mo rong hoat dong cua thi trudng ching khoan, Chinh phii phai dé ra nhitng giai
phap cai cach trong linh vuc tai chinh ngan hang qua viéc thanh lap va phat trién cac
so giao dich chtng khoan, phin bd hiéu qua cac ngudn von dé diy manh giao dich
ching khoan trén thi trudong, tao diéu kién thuan loi cho viée huy dong von dau tu
trong nudc 1an thu hut vén dau tu nude ngoai gian tiép cho cac doanh nghiép Viét

Nam.

o Bai hoc thir sau, xem c6 phan hoa la mét giai phap toi wu dé giai quyét van dé

burc xuc vé von cho cac DNNN doc quyén.

Nhu ching ta biét, Trung Quéc 1a mot qudc gia thanh cong trong viéc thu hat ngudn

von dau tu gian tiép nudc ngoai bang con dudng cd phan hoa.

O Viét Nam, phan 16n cac DNNN doc quyén dua vao ngan hang quéc doanh dé co
vbn, vi vy nhiéu ngan hang di phai ganh chiu sé du no rat 16n 1am cho tinh hinh tai

chinh nudc ta luén nam trong tinh trang cing thing.

Tém lai, dé giai quyét van dé birc xtic vé von cho cac DNNN doc quyén ching ta phai
day manh tién trinh c6 phan héa théng qua giao dich c¢6 phiéu trén thi truong ching
khoan.

Két luan chwong 1

O Viét Nam, ¢ phﬁn héa DNNN Ia mot chu truong 16n ciia Pang va Nha nudc.
Nhiing bién phap dé tién hanh c6 phan héa DNNN da dugc Chinh phii tién hanh tir dau
nhirg nim 90. Nam 1992, Chinh phu di bét dau trién khai thi diém c6 phan hoa theo
Quyét dinh 202/CT cua Chu tich Hoi dong bo trudng.

Tuy nhién, tién trinh cd phan hoa ¢ Viét Nam dién ra chua dugc nhu mong mudn. bé
day nhanh tién trinh nay, can tién hanh cac bién phap dong bo voéi viée trién khai

chuong trinh hanh dong ctia Chinh phu theo mét s6 dinh huéng sau:

- Nhanh chong xéc dinh ti€u chi phan loai DNNN, can ctr vao dinh hudng sép Xép,
d6i moi, phat trién khu vuc doanh nghiép ndy. Trén co s& d6 hoan thanh sém viéc
phan loai nhom DNNN du diéu kién cb phﬁn hoa, bao gém loai DNNN nim c6 phﬁn
chi phdi, c6 phan thuong hay khong nam giit ¢6 phan.

- Giai quyét cac vuéng mic va ton tai trong qua trinh c¢d phan hoa nhu dinh gia
doanh nghiép, xac dinh gia tri quyén sir dung dét, chinh sach d6i v6i ngudi lao dong

nghéo...
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- Sira d6i mot sd quy dinh phap luat, chinh sach, tao diéu kién thuan loi hon, don

gian bt mot s6 thi tuc trong quy trinh ¢6 phan hoa.

- Quan tdm dén cac van d& hiu c6 phan hoa va dé ra bién phap giai quyét dut
diém.

C6 phan hoa DNNN doc quyén duge dé cap trong Chuong 1, Tac gia d3 néu mot sb
van dé 1y luan co ban vé cd phan héa, vé cong ty cd phan, vé doanh nghiép nha nudc
doc quyén. Pic biét trong chuong nay ciing d& cap dén su can thiét phai c6 phan hoa
DNNN doc quyén ¢ Viét Nam. Va qua chuong nay, chiing ta ciing dic két dugc nhiing
kinh nghiém quy bau cta cac nudc trén thé giéi nhu Trung Qudc, Hungary, Nga, Anh
... dératra nhitng bai hoc hiru ich cho Viét Nam trong tién trinh thuc hién cong cudc

c6 phan hoa cua dat nudc.

Noi dung chuong I ndy 14 nén tang 1y luin quan trong dé tac gia di sau vao phan tich
thyc trang cd phan héa DNNN doc quyén ¢ Viét Nam trong Chuong II, tir d6 dé ra
nhiing giai phap thiét thuc dé day nhanh tién trinh c6 phan héa DNNN déc quyén &
Viét Nam.

000
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CHUONG II: THU'C TRANG CO PHAN HOA DNNN
POC QUYEN O VIET NAM TRONG THOI GIAN QUA

2.1 Tinh hinh c¢6 phian h6a DNNN va DNNN déc quyén & nwéc ta trong thoi

gian qua:
2.1.1 Tinh hinh ¢6 phin héa DNNN & nuéc ta trong thoi gian qua:

Ngay tir dau thap nién 90, cung véi viéc doi méi co ché chinh sach kinh té — xd hoi,
Pang ta d sém co6 chi truong chuyén d6i s hitu mot s6 DNNN nham huy dong vén
clia toan x3 hoi dé dau tu ddi moi cong nghé, phat trién doanh nghié¢p; tao diéu kién dé
nhimg ngudi gop von, nhét 13 can bd cong nhan vién trong doanh nghiép c6 ¢ phan
nang cao vai trd lam cha thuc sy, tao dong lyc thic day doanh nghiép kinh doanh c6
hiéu qua; tdng cuong sy gidm sat cia xa hoi ddi v6i doanh nghi¢p, bado dam hai hoa loi
ich ciia Nha nudc, doanh nghiép va ngudi lao dong.

Dé phan tich nhimng thanh coéng ciing nhu nhitng han ché ciia qua trinh thyc hién co
phan hoa DNNN, chung ta nhin lai tién trinh ¢6 phan hoa & Viét nam qua cac giai doan

sau:
2.1.1.1 — Giai doan thi diém tir niim 1992 dén thang 5/1996:

Ngay 8/6/1992, Chu tich Hoi dong Bo truong dd ban hanh Quyét dinh s6 202/CT vé
thi diém chuyén mot s6 DNNN thanh cong ty c¢b phan.

Theo quyét dinh nay, c6 7 doanh nghiép dugc chon to chire trién khai thi diém c6 phan
hoa, nhitng da xin rat khoi danh sach. Rut kinh nghiém, sau d6 chon nhiing doanh
nghiép tu nguyén c6 du diéu kién, déng thoi nhim diy nhanh cong tac thi diém cb
phan hoa, Thu tuéng Chinh phu ciing dd ban hanh chi thi 84/TTg ngay 4/8/1993 vé
xuc tién thuyc hién c6 phan héa DNNN. Két qua di c6 5 DNNN thudc 2 bo, 2 dia
phuong va 1 Tong cong ty chuyén thanh cong ty cd phan. Tong von diéu 18 tai thoi

diém c6 phan hoa 1a 38.393 ty dong.

Nhin chung, cic DNNN tién hanh cb phan héa trong giai doan nay thudc dién vira va
nho, von it (dudi 10 ty); phan 16n mang tinh dich vu, kinh doanh hiéu qua va khong
thudc dién Nha nudce can ndm gitr 100% von, tap thé can bod cong nhan vién ty nguyén
tham gia thi diém c6 phan hoa. Tuy nhién, do con nhiéu vuéng mac nén can tiép tuc
nghién ctru bd sung cho phu hop véi tinh hinh thue té tir viéc chon doanh nghiép dén

xéac dinh gia tri doanh nghiép; trach nhiém quyén han cta cac bo nganh, dia phuong.
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Pé ddy nhanh tién trinh c6 phan héa va c6 tinh phap 1y cao hon, Chinh phu d3 ban
hanh vin ban thay thé Quyét dinh nay.

2.1.1.2 - Giai doan mé rong thi diém tir cudi niim 1996 dén thang 6/1998:

Trén co s danh gia két qua thi diém, ngay 7/5/1996, Chinh phii di ban hanh Nghi
dinh 28/CP. Nghi dinh nay ra doi di tao diéu kién thuc ddy c6 phan hoéa nhanh hon.
Déi trong, muc tiéu ¢ phan hoa, nguyén tic xac dinh gia trj doanh nghiép, ché do wu
dai doanh nghiép va nguoi lao dong duoc quyét dinh cu thé hon. Két qua sau hon 2
nam thyc hién da c6 25 DNNN thude 2 bo, 11 dai phuong va 2 Téng cong ty 91 tién
hanh ¢ phan héa thanh cong véi tong von diéu 18 tai thoi diém cd phan hoa 1a 243,042
ty ddng. Trong d6 c6 6 doanh nghiép trén 10 ty (chiém 20,8%). Tuy nhién, két qua nay
van chua dap tmg duoc yéu cau d6i méi doanh nghiép, can phai c6 Nghi dinh méi thay

thé cho phu hop.
2.1.1.3 - Giai doan trién khai tir thang 7/1998 dén nay:

Viéc thuc hién chuong trinh ¢ phén héa chi thuc su ¢co chuyén bién rd rét va thu duoc
nhirng két qua dang khich 18 tir khi c6 Nghi dinh 44/ND-CP ngay 29/6/1998. Su ra doi
cua Nghi dinh nay da tao diéu kién thuan lgi hon cho cac DNNN thuc hién cb phﬁn
hoa. B&i ngoai ké thira nhiéu mat tich cuc cua Nghi dinh 28/CP, Nghi dinh nay da co
nhiéu bd sung sira d6i va phat trién thém nhiéu diém méi dé dap tmg yéu cau cua thuc

tien c6 phan hoa.

Theo do, Chinh phu da c6 nhitng quy dinh rd rang hon danh muc céc loai hinh DNNN
can nam giit 100% von, DNNN ¢6 ¢6 phan chi phdi, co phan dic biét va cac DNNN
khac duge chuyén do6i s¢ hitu. Dong thoi, cac chinh sach khuyén khich, wu dai ddi véi
doanh nghiép va ngudi lao dong trong doanh nghiép cb phan héa ciing 1& rang va chi
tiét hon. Ngoai ra, Chinh pha con tién hanh phan cip cu thé va manh mé& ddi voi cac
cap quan ly trong qua trinh trién khai thyc hién c6 phan hoa. Cac B6 Tai chinh, Ngan
hang, Lao dong- Thuong binh va Xa hoi, Téng lién doan lao dong Viét Nam, van
phong Chinh phu di ban hanh cac vin ban hudng din cu thé thyc hién Nghi dinh
44/NP-CP; giao va tao quyén chu dong cho cac bo, nganh, dia phuong va cic Tong
cong ty 91 tu lya chon, td chirc trién khai thyuc hién quy trinh va ké hoach ¢ phﬁn hoa.
Phuong phap dinh gia doanh nghiép duoc xay dung c6 tinh kha thi cao. Viéc mua cb
phan cua nguoi lao dong trong doanh nghiép dugc uu dii hon trude. Cong tac hudng
dan, pho bién, tuyén truyén cac chu truong, chinh sach ciia Pang va Nha nudc vé cb

ph?m hoa dugc chu trong va trién khai tich cuc hon.
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Trong d6, Chinh phu da t6 chtc 2 Hoi nghi tap huén trén 1.100 can bd chi chdt cua
b, dia phuong, Tong cong ty 91. Tiép d6, Ban chi dao ddi méi va phat trién doanh
nghiép di phdi hop véi mot sb co quan hiru quan cé su hop tac ciia mot sd to chirc
quéc t& mé 16p tap huén vé Nghi dinh 44/ND-CP va cac vian ban huéng dan cho 800
can bo cac Ban d6i méi quan 1y doanh nghiép cta cac Bo, tinh va cac doanh nghiép &
Ha no1, TPHCM, Hai Phong,...

Do c6 co ché thong thoang va su chi dao, diéu hanh tap trung ctia Chinh phu cting nhu
clia cac cp c6 thim quyén da kip thoi thao g cac kho khin vudng mac. Nén sau hon
3 ndm thyc hién, tién trinh ¢ phan hoa di c6 budc nhay vot véi 742 doanh nghiép va
bd phan DNNN hoat dong trén hau hét cac linh vuc kinh t& cua Viét Nam chuyén
thanh cong ty c¢6 phan. Trong d6, 110 doanh nghiép c6 sd von diéu 18 trén 10 ty.

Nhu vy, sau 10 nim thue hién chu truong ¢ phan hoa tinh dén hét nam 2001, trén
toan quéc da c6 772 doanh nghiép va bd phan DNNN cua 10/13 bg, 54/61 dia phuong
va 12/17 Tong cong ty 91 hoan thanh chwong trinh ¢4 phin hoa. Tong sd vén nha
nuée duge danh gia lai khi ¢6 phan hoa 1a gan 3.000 ty ddng. Qua cd phan hoa, da huy

dong gan 3.000 ty dong von ngoai xi hoi vao phat trién san xuat kinh doanh.

Péng thoi, sy thay doi phuong thirc quan 1y di tao dong luc thic day doanh nghiép
kinh doanh dat hi€éu qua cao hon. Vai tro 1am chu that sy cua nguoi lao dong véi tu
cach 1a c¢6 dong trong cong ty c¢d phan budc dau dugc khoi day va phat huy, thé hién rd
& tinh than hing say va tu giac lam viéc, ¥ thuc t6 chirc ky luat va tinh than tiét kiém
trong san xudt kinh doanh dugc nang 1én. Theo béo céo cua cac doanh nghiép cb phan
hoa da hoat dong trén 1 nam, cac chi ti€u kinh té ctia hau hét cac doanh nghiép déu c6
muc tdng truong cao. Trong do, doanh thu binh quan ting 1,4 lan, 1gi nhuan tang 2 lan,
ndp ngan sach tang 1,2 1an, thu nhap cua nguoi lao dong ting 22%, s6 lugng lao dong
tang 5,1%. Piéu dang chu y 1a tit ca cac DNNN ¢ phéan hoa trong thoi gian qua, chua
c6 doanh nghi€p nao phai dua nguoi lao dong ra khdi doanh nghiép trr nhitng truong
hop tu nguyén. Dong thoi, thu nhip cua nguoi lao dong ciing cao hon trude khi cb
phan hoa. Tuy vy, do phan 16n cic doanh nghiép c6 phan héa thudc dién vira va nho,
von nha nudc dudi 10 ty dong 13 phd bién, nén muc tiéu huy dong vén va co ciu lai
cac ngudn von Nha nudce qua c6 phan hoa con han ché.

Trudc tinh hinh d6, ngay 19/06/2002 Chinh phu da ban hanh tiép Nghi dinh s6 64/CP.
Nghi dinh ndy ra doi nham thdo g& nhimg vudng mic trong qué trinh thuc hién cb
phan hoa trong giai doan qua, tip trung cao d6 chi dao ctua B9, cac Tinh va cac Tong

cong ty ra soat, sap xép lai cac doanh nghiép, xdy dung dé an doi méi DNNN theo
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hudng nang cao hi€u qua va tip trung vao mot so linh vyc then chot, trong yéu ctia nén
kinh té.

o Tinh hinh ¢6 phin héa nuéec ta trong thoi gian qua:

Trong Nghi quyét Hoi nghi 1an thi 3 Ban chap hanh Trung wong Khéa IX da chi 1 ¢b
phan hoa 1a mot phuong thic c¢6 hiéu qua dé d6i mdi cac DNNN va ciing 1a mot trong
nhitng huéng quan trong ctia qua trinh cai cach cac doanh nghiép nay. C6 phan hoa
cac DNNN vira 1a xu thé khach quan, vira 1a nhu ciu trong qua trinh xdy dung nén
kinh té thi truong dinh hudéng XHCN, boi vi cong ty c¢b phan c6 diém manh 13 thu hat
dugc ngudn vén rong rdi trong xa hoi, ting cuong hang hoa cho thi trudng ching
khoén, tach bach dugc quyén so hitu v6i quyén sir dung von trong san xuét kinh
doanh.

Chi trong 15 nim qua, v&i su chi dao caa Chinh phu va tinh than chu dong trong thuc
hién cta cac cdp, cic nganh tir trung wong dén dia phuong, tién trinh c¢6 phan hoa
DNNN 6 nudc ta da thu dugce nhiing thanh tyu budce dau dang khich I¢.

Bang 2.1: SO lwgng DNNN c6 phan héa trong ci nuwéc tir nim 1992 dén nim
2007

(Nguén Ban chi dao doi méi va phdt trién Doanh nghiép)

Giai doan S6 DNNN d c6 phan héa
Théang 6/1992 -> 12/1998 146
Nam 1999 249
Nam 2000 212
Nam 2001 205
Nam 2002 172
Nam 2003 535
Nam 2004 753
Nam 2005 724
Nam 2006 600
6 thang dau nam 2007 200
Tong cong 3.796
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Biéu 2.1: Tién d9 co phian héa DNNN qua cic nim
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Nhin chung, sau gan 15 nam (1992-2007) thuc hién c6 phan héa DNNN, ca nudc da
cd phﬁn hoa dugc 3.796 DNNN va bd phan DNNN. Cu thé, giai doan thi diém va m&
rong thi diém tir 1992 -1998 ca nudc di c¢d phan hoa duge 146 doanh nghiép va giai
doan trién khai tir nam 1999 — 6/2007 1a 3.650 doanh nghiép. Binh quan mdi nim
chung ta c¢6 phan héa duoc khoang trén 200 doanh nghiép, ddy 1a con s khong nho.
Trong vai nim gan day ngay cang nhiéu DNNN dugc ¢6 phan héa va toc do cta qua

trinh nay duoc day nhanh hon.

Theo théng ké 6 thang dau nam 2007, c¢6 khoang trén 200 doanh nghiép hoan thanh cb
phan hoa, trong khi theo ké hoach nam 2007 1a 550 doanh nghiép. Trong s6 20 tong
cong ty, ngan hang thuong mai dugc phé duyét co phan hoa trong nim 2007 dén nay
méi c6 Tong cong ty Bao hiém Viét Nam (Bao Viét) va Toéng cong ty Bao hiém dau
khi Viét Nam (PVI) thyc hién c6 phan hoa va phat hanh c6 phiéu ra cong chung. Ly do

duoc dua ra 1a doanh nghiép chd quyét toan, kiém toan bao cdo tai chinh nam 2006.
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Ngoai ra, doanh nghiép cé nguy co ngay cang 16n nén viéc xu ly tai chinh va xac dinh

gia tri doanh nghiép bi kéo dai.
Nhin lai qua trinh qua c6 thé thiy chung ta da dat duoc nhimng két qua dang ghi nhan:

- S6 DNNN da CPH chiém khoang 24% tong sé DN khi chua tién hanh sap xép lai va
CPH (khoang 12.000 DN vao thoi diém trudc nam 1995). Co trén 10% von ciia nha
nuéc trong cac DNNN duoc CPH (khoang 30.000 ty dong).

- Hau hét cac doanh nghiép thudc loai nho, yéu, hiéu qua kinh doanh thép, suc canh
tranh kém da dugc dua bét ra khoi hé thdng cac DNNN. Nhu vay c6 thém diéu kién dé
cting c6 cac DNNN

- Trong céc doanh nghiép dd CPH, 30% sb cac doanh nghiép (trén 800 DN) dugc hoan
toan doc 1ap tu chu trong kinh doanh ma khong con sy chi phdi truc tiép nao cta nha
nuéc (nha nude khong nim gitt mot cd phan nao, toan bo thude vé tap thé ngudi lao

dong).

- Viéc sap xép lai va CPH cac DNNN da hoan thanh trén 61 trong tong s6 64 tinh
thanh.

- Qua CPH, nhiéu yéu kém cb hitu da dugc giai quyét 13: no x4u, tdn kho vat tu hang

hoa kém pham chat, cac trang thiét b1 va tai san cii nat...

- V61 cac doanh nghiép da CPH, bd may va phuong phap quan ly da thich nghi, nang
dong va sat v6i thi truong hon, phan nao 1am ting trach nhiém ciia nguoi lao dong dbi

v6i doanh nghiép, dong luc lao dong méi dang dan dugce tao ra.

- Cac bién phap tién hanh CPH ngay cang duoc hoan thién hon. Co ché dinh gia doanh
nghiép méi qua céac to chire tu van doc lap (thay vi qua hoi dong dinh gia nhu trude
day) duoc 4p dung. Nhiéu doanh nghiép di thyc hién dau thau gia cd phiéu trén thi

truong ching khoan.

Hau hét, cac doanh nghiép sau khi cd ph?m héa déu hoat dong co6 hiéu qua, von diéu 18
va doanh thu déu tang, vOn nha nuée duge bao toan va tiép tuc tang, thu nhip cua
nguoi lao dong ciing duoc cai thién rd rét. Co dén gan 90% cac doanh nghiép khang
dinh rang két qua san xut kinh doanh t6t hon trude ¢6 phan héa rat nhiéu, chu yéu 1a
su gia ting doanh thu va thu nhap cta nguoi lao dong, va vi vay da lam tang ty suat loi
nhuan trén vén cha s& hitu cia DNNN c¢d phan hoa. Bén canh d6, néu DNNN quan
tam dén muc tiéu lgi nhuén vi doanh nghiép kinh doanh c6 1ai s€ dugc danh gid 1a hoat

dong hiéu qua thi DNNN ¢ phan hoéa lai cht trong hiéu qua san xuat kinh doanh vi ho
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bi giam sat boi nhiéu co ché nhu: ¢6 dong, hgi dong quan tri, ban kiém soat va nha dau

tu...

Theo bao céo cua Ban Chi dao doi méi va phat trién doanh nghiép, hiéu qua kinh té
ctia cac DNNN sau CPH ting 1én 16 rét. Két qua khao sat hon 850 doanh nghiép co
phan (ndm 2005) cho thay: vén diéu 1¢ ting binh quan 44%, doanh thu ting gan 24%,
loi nhuan tdng 140%, ndp ngan sach tang 25%, thu nhap nguoi lao dong tang 12%. Co
thé noi day 1a con sb rat y nghia ddi voi cac doanh nghiép, khang dinh CPH 1a mot
trong nhimng bién phéap hiru ich nhat dé nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh cua
cac DNNN. Mot diéu cd ¥ nghia quan trong nita 13, két qua trén s& tao niém tin va
dong lyc cho cdc DNNN khéc tién hanh doi méi hoat dong kinh doanh cuia minh mot

cach tich cuc hon.

Bén canh d6, vé phia Nha nuéc thi Chinh pha va Bo tai chinh lién tiép c6 nhitng quyét
dinh, cong van chi dao ddy nhanh toc d6 c6 phan hoa. Ngoai ra, hé thong cac van ban

vé cO phan hoa cling dan dugc bo sung va hoan thién.

Hién nay c6 phan hoa DNNN di duoc md rong ra hau hét cic nganh, linh vyc, ké ca
nhitng ngang va linh vuc cuyc ky quan trong, ké ca mot sb tong cong ty va doanh
nghiép 16n trong cac nganh dién lyc, luyén kim, co khi, hoa chét, phan bon, xi mang,
xdy dung, van tai duong bd, dudng song, hang khong, hang hai, vién thong, ngan

hang, bao hiém.

Pic biét trong nim 2007 ndy s& c6 nhitng cong ty 16n tién hanh c¢6 phan hoa nhu hai
mang dién thoai 16n 1a Mobifone va Vinaphone. Va dac biét cac ngan hang 16n cling
dang rao riét chuan bi dé tién hanh c6 phan hoa trong quy 4/2007 nay 1a cic Ngan
hang Ngoai thuong Vi¢t nam (Vietcombank), Ngan hang cong thuong (Incombank),
Ngén hang dau tu va phat trién (BIDV), ngin hang phat trién nha Pong bang séng Ctru
Long (MHB). Su kién nay chic chan s& thu hit sy quan tdm 16n cta cac nha dau tu

trong va ngoai nudc.

2.1.2 Tinh hinh c¢6 phin héa DNNN déc quyén & nuwéc ta trong thoi gian

qua:

Nhin chung, trong giai doan thi diém va mé rong thi diém tir nam 1992 dén nam 1998,
chu truong ¢6 phan hoa ciia Chinh phu chua cham dén cac DNNN doc quyén. Trong
giai doan nay, cac DNNN doc quyén dua ra nhiéu Iy do dé tri hoan mic du Dang va

Nha nuéc ta d3 c6 nhitng chu truong va thé ché cac chi truong ndy thanh co sé phap
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Iy dé gitp DNN doc quyén thdo g& nhitng vudng méc trong qua trinh thyc hién cb

phéan héa ctuia minh.

Dén nam 1998, chu truong cb phan hoa tai cic doanh nghiép 16n duoc coi 1a “dai gia”
doc quyén nhu dién lyc, hang khong, buu chinh vién thong, ngan hang, dau khi ... méi

bit dau tién hanh.

Chung ta di vao tim hiéu cong tac c¢d phan hoa tai cac Tong cong ty Buu chinh vién
thong (VNPT), Tong cong ty Pién luc (EVN), Tong cong ty Nudc, Tong cong ty Hang
Khéng Viét nam (Vietnam Airlines), Tong cong ty Dau khi trong thoi gian qua:

2.1.2.1- Nganh Buu chinh vién théng (VNPT)

Nam 1998, VNPT méi bat dau trién khai chu truong cd phén hoa, nhitng don vi dugc
VNPT chon 1am thi diém 13 nhitng doanh nghiép c6 quy mé nhd, linh vuc hoat dong
gian don va thua 16 nhiéu nam. Nhung hau hét cac doanh nghiép nay sau khi thyc hién

chu truong b phan héa cua Chinh phu dé ra déu hoat dong co6 hi¢u qua hon.

Vi dy dién hinh 13 sy thanh cong ctia cong ty c6 phan vt liéu cap vién thong SACOM
(don vi truc thudc cia VNPT).

Ngay 7/2/1998, bang quyét dinh ctia Tong cuc truong Tong cuc Buu dién, SACOM da
chinh thirc ra déi trén co s¢ Nha may Cap va vat lidu Vién thong. Téng von diéu 1¢ tai
thoi diém c6 phan hoa duoc xac dinh 1 120 ty dong. Trong d6 Nha nudc ndm giir 49%
cd phﬁn, can bd cong nhan vién trong doanh nghiép nam gilt 10%, con lai 1a cac cd
d6ng ngoai doanh nghiép. Sau cd phan hoa, nhd hoat dong san xuat kinh doanh phat

trién, cac chi ti€u kinh té ctia cong ty déu c6 mic tang trudng cao, cu thé:
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Bang 2.2 : Cac chi tiéu kinh té ciia cong ty Sacom truéc va sau c6 phan héa

Chi tiéu bVT Truoc CPH Sau CPH %
(1997) (2001)

1. Sanluong Km db6i day 130.665 576.000 440
2. Doanh thu Triéu dong 55.436 150.000 270
3. Loinhuan trude thué 8.268 32.000 389
4. Loinhuan sau thué 5.558 32.000 575
5. Nop ngan sach 4.969 13.866 279
6. Lao dong Nguoi 120 151 125
7. Cothc % 16
8. Thunhép binh quan  |1000/ng/thang|  2.612 2.738 5
9.  Vbndiéulé Triéu dong 181.135

Nguon: Céng ty SACOM

Vi nhitng két qua trén, cong ty di tré thanh mot trong nhimng cong ty dau tién ¢ co
phiéu duoc niém yét ngay trong phién giao dich dau tién khi thi truong chimg khoan
TPHCM chinh thie di vao hoat dong ngay 20/7/2000. Viéc giao dich cd phiéu trén
TTCK d tao nhiéu co hoi cho cong ty phét trién san xuét kinh doanh, c6 diéu kién tiép

can vdi cac nha dau tu nudc ngoai, to1 da hoa g1 ich cho cac nha dau tu.

Nhirng thanh qua cua SACOM Ia minh chiing sat thuc cho nhitng muc tiéu ma Chinh
phu d¢é ra trong chuong trinh c6 phan héa.

Chu treong ¢6 phan hoa cia VNPT dat dugc nhiéu thanh tyu dang ming, nhung tién
d6 trién khai c¢6 phan hoa van con cham, phai dén nim 2003 VNPT méi quyét dinh cb
phan héa rong rai. Tinh dén nay VNPT c6 phan hoa dugc khoang hon 40% cac don vi

thanh vién.

Pé day nhanh hon nita tién trinh c¢6 phan hoa cia VNPT, Pho thii tuéng Nguyén Tan
Diing da chi dao B6 Buu chinh Vién thong chi tri phdi hop v6i Bo Tai chinh va cac co
quan lién quan khan truong xay dung phuong an cé tinh nguyén tic thyc hién c6 phan

héa 2 cong ty 16n 1a: Cong ty thong tin di dong (VMS) va Cong ty dich vu vién thong
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(GPC). Bé 4n ¢ phan hoa hai cong ty GPC va VMS chuyén kinh doanh mang dién
thoai di dong Vinaphone va MobiFone di dugc Tong cong ty Buu chinh — Vién thong
(VNPT) xtc tién x4y dung tir nim 2004, nhung dén thoi diém hién nay tién do c6 phan
héa 2 doanh nghiép trén con cham.

Chung ta di siu vao tim hiéu tién trinh ¢6 phan hoa tai 2 cong ty nay:
Déi véi Cong ty dich vu vién théng (GPC) thi mot phan tai san ctiia doanh nghiép lai
do cac buu dién dja phuong quan 1y nén viéc dinh gia c6 thé bi kéo dai.
Con dbi véi Cong ty théng tin di dpng (VMS) do ky hop dong hop tic kinh doanh
BCC véi Téap doan Kinnevik/ Comvik (Thuy Dién) trong vong 10 nim tir 19/5/1995
két thiic vao 18/5/2005. Do d6 cac bén hop doanh dang trong qua trinh hoan tat cac thu
tuc dé thanh 1y hop dong hop tac kinh doanh.
Sau 13 nim phat trién va trudong thanh, MobiFone di tré thanh mang dién thoai di
dong 16n nhat Viét Nam véi gan 6 triéu thué bao, gan 2.000 tram phat song va 4.200
ctra hang, dai Iy trén toan quéc (tinh dén thang 9/2006). MobiFone hién dang cung cip
g?m 40 dich vu gia tri gia tang va tién ich cac loai.
Mot s6 chi tiéu vé két qua kinh doanh nam 2005 ctia MobiFone nhu sau:

T6ng thué bao trén mang : 4.088.944

Téng doanh thu: 7.000 ty dong Viét Nam

Thi phan: 44,1%

Tong gié tri tai san (31/12/2005) : 7.761 ty dong
Ngay 30/5/2005, B6 Buu chinh Vién théng Viét Nam di co quyét dinh s6 591/Qb-
BBCVT vé viéc c6 phan héa Cong ty Thong tin di dong, khi cd phan héa Nha nuéc
giit trén 50% von diéu 1¢.
* Tién trinh c6 phin héa Cong ty théng tin di dpng dwoc chia lam 2 giai doan:
Giai doan 1 (Nam 2006-2007): Chuyén cong ty VMS thanh cong ty cd phan, ban cb
phan cho CBCNV theo quy dinh tai Nghi dinh sb 187/2004/ND-CP va Thong tu sb
126/2004/TT-BTC va dong thoi ban cb phan 1an dau trén Trung tim giao dich ching
khoan.
Giai doan 2: Lya chon ddi tac chién luoc, ban b6t phén vOn nha nude, dam bao Nha

nudc chi phoi trén 50% von diéu €.
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Pé thyc hién tién trinh ¢6 phan hoa Cong ty thong tin di dong, can thiét phai tim kiém

mot nha tu van nudc ngoai vi cac 1y do sau:

e V& quy mo: Cong ty thong tin di dong 1a mot trong nhitng doanh nghiép co
quy mo 16n nhét tir trude dén nay dugc thuc hién cd phﬁn hoéa tai Viét Nam nén céc to

chtrc trong nude chua co kinh nghiém.

e V& linh vuc hoat dong: La doanh nghiép déau tién kinh doanh trong linh vuc
dich vu thong tin di dong noi riéng va dich vu vién thong noéi chung tai Viét nam thuc
hién c¢6 phan héa, cic t6 chirc tu van trong nudc khong c6 kinh nghiém va chua du
kién thirc lién quan.

e V& quan hé cong ching: Cong ty thong tin di dong 1a doanh nghiép duoc cac
nha diu tu trong va ngoai nudc quan tam.

Do d6, viéc lua chon mét to chire tu vin nuée ngoai dé thuc hién tu van cd phén hoa
Cong ty thong tin di dong gdm tu van c¢b phan hoa doanh nghiép, tw van phuong an co
phan, tu van ban c¢6 phan lan dau, xay dung diéu 1é cong ty cd phan... 13 rat can thiét
nhim dap tng qua trinh c¢b phan hoa ctia Cong ty thong tin di dong.

Noi dung nhitng cong viéc cu thé va thoi gian dy kién dé thuc hién c6 phan hoa Cong
ty thong tin di dong nhu sau:

Bang 2.3: Tién trinh c6 phan héa ciia Cong ty thong tin di dong

STT Noi dung cong viée Cép phé duyét | Thoi gian du kién

1 Trinh, phé duyét danh sich nha thiu VNPT Tu 23/5/07
tham dy g6i thau tu van CPH dén 31/5/07

2 | T6 chirc dau thau VNPT

2.1 | Trinh, phé duyét hd so moi thau, danh T 21/5/07
sach to chuyén gia xét thau. dén 10/6/07

2.2 | Ban hd so moi thau 18/6/07

2.3 | M& thau 18/7/07

2.4 | Trinh, phé duyét két qua dau thau 31/7/07

3 Phé duyét két qua lwa chon nha thau B BCVT 31/8/07

4 Trinh, phé duy¢t gia tri doanh nghi¢p Bo BCVT 31/11/07




5 Trinh phuong an ¢6 phan hoa B6 BCVT 31/11/07
6 Phé duyét phuwong 4n c6 phan hoa Bo BCVT 31/12/07
7 Bén ¢6 phan lan dau Bo BCVT Quy 1/2008

Tién trinh thyc hién cb phan héa Coéng ty thong tin di dong tir naim 2005 dén thang
5/2007. (Xem phu luc 1)

Do nhitng nguyén nhan nhu phai thyc hién viéc thanh 1y hgp dong BCC véi tap doan
Comvik Thuy Pién, lya chon nha dau tu chién lugc nude ngoai, lya chon td chuc tu
van nudc ngodi theo hinh thirc déu thau, xac dinh gia tri doanh nghiép 13 mot trong

nhitng nguyén nhan 1am cham tién trinh ¢6 phan héa & VMS.

Thi phr:in theo dia ban cua cac nha cung cép dich vu mang dién thoai di dong & Viét

Nam:

Biéu @6 2.2: Thi phédn theo dia ban ciia cdc nha cung cép dich vu mang dién
thoai di dong Viét Nam

Thi phan Nha cung cap mang di déng
’ Lwa chon mang tiém nang theo dia ban

Lz“m I Lé‘ll’l IT
2004 2002
18% =7
46%

g

B MobiFone
OVinaPhone
B S-Fone
@ City Phone
@ Viettel

Ha
Ha Long N ol

Ho Chi'Minh

Nguén: Dy an “ Global” Viét Nam
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2.1.2.2 — Nganh Hang Khong Viét nam (Vietnam Airlines):

Ngay 27/5/1995 Thu tudng chinh phi d3 ra quyét dinh 328/TTg thanh 1ap Tong Cong
ty hang khoéng Viét Nam (Vietnam Airlines Corporation) trén co s& lién két 20 doanh
nghiép hoat dong kinh doanh nganh hang khong trong ca nudc.

Véi mong mudn xay dung mot hing hang khong quéc gia cd tAm ¢ trong khu vuc nén
viéc xac dinh muc tiéu chién lugc cua Vietnam Airlines dugc xac dinh kha ro rang va
rat som. Tur nhitng ndm 1997, muc tiéu xay dung Vietnam Airlines dugc xac dinh
trong Béo c4o chinh tri ciia Dang bd Tong Cong ty hang khong Viét Nam 1an ther nhat
la: “Xay dung Vietnam Airlines trd thanh hing hang khong quéc gia Viét Nam cé uy

tin, c6 sy canh tranh trong khu vyc va thé giéi”.

Nam 2003 muc ti€u do6 duoc tiép tuc xac dinh trong B4o cdo chinh tri cia Bang bd
Téng Cong ty Hang khong Viét Nam lan thi 2 1a: “ Xay dung Vietnam Airlines trd
thanh hing hang khong tdm c&, c6 ban sic va 1a mot trong nhitng hing hang dau cua

khu vuc vé chit luong dich vu va hi€u qua kinh doanh”.

Trén thuc té, tir muc tiéu trén Vietnam Airlines d3 dwa ra nhiéu chi tiéu phai dat duoc,

cu thé 1a:

- Uu tién dau tu toan dién dé van tai hang khong chiém ty trong 60-70% doanh thu cua
Téng cong ty hang khong Viét Nam, dam bao tang truong san lugng hanh khéach trén
4%/nam. Trong d0, ting ty trong doanh thu hang héa trong tong doanh thu vé van tai
hang khong tr 10-12%.

- Phat trién duong bay theo dinh hudng bién Tan Son Nhat, Noi Bai thanh céac trung
tam van chuyén vén tai hang khong du stc canh tranh trong khu vuc. Xay dung mang
duong bay qudc té va ndi dia cua Vietnam Airlines theo mé hinh truc Nam va tham gia

Vi ty trong ngdy cang tang vao viéc phan phéi cac ludng van chuyén trong khu vuc.

-Duy tri va phat trién thi phan vé hanh khach qudc té dat trén 40%, ap dung cac giai
phéap dé co cu vén tai hang khong phat trién theo hudng tao 14p cdc trung tAm vén tai
va dich vu hang khong ctua cic khu vyc Tan Son Nhat, Noi Bai, ba Naéng trén thi
truong ndi1 dia, ddm bao théa man nhu cAu van chuyén trén truc Bic- Nam. Tang
cudng khai thac cac dudng bay toi ving siu, ving xa dé vira hd trg cho truc bay chinh

vura phuc vu nhu cau phat trién kinh té, xa hoi cia dat nudc.
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Nhin chung, Vietnam Airlines 1a mot hing hang khong qudc gia co nhitng dinh hudng
muc ti€u rd nét, c6 kha ndng canh tranh cao v&i doi may bay hién dai, mang bay rong
khip, cung tng cac loai hinh dich vu van tai hang khong da dang, 1a nong cot cua
nganh vén tai hang khong dan dung Viét Nam dap tng su phat trién cta qudc gia.
Trong hon thap ky qua, Vietnam Airlines da c6 nhiing sy ting truong vé luong va vé

chét va da tré thanh mot hing hang khéng c6 kha ning canh tranh trong khu vurc.

Vietnam Airlines 14 hing hang khong qudc gia v6i day du nhitng hau thuan tir lich st
ra doi, duoc wu dai tur nguén luc tu nhién, hd tro tir nhirng nguén luc ndi tai, 1a doanh

nghiép van tai hang khong c6 ngudn lyc day di va manh mé nhét.

Vietnam Airlines tuy vé quy mé con nho so voi cac hing hang khong trong khu vuc va
thé gi6i, nhung 14 mot doanh nghiép co day du cac ngudn luc dé phat trién va dap tng
nhu cau vén tai hang khong chung ctia quéc gia, dong vai trd dau tau dé phat trién
nganh dich vu van tai hang khong trong nudc va khu vuc, canh tranh quéc té. Poi voi
nén kinh té ciing nhu theo tiéu chi danh gia qubc té (theo tiéu chi cua Hoa Ky),
Vietnam Airlines 1a doanh nghiép 16n. Hién nay, Vietnam Airlines dang van hanh theo
céc tidu chuan an toan ctia Chau Au va My. Vi tu cach 1a thanh vién IATA, Vietnam
Airlines ciing da duoc chimg nhan dat tiéu chuan quan Iy chat luong hang khong quéc
te [OSA.

Hién nay, Vietnam Airlines di gia ting lwong may bay 1én 45 chiéc tir chd khoi dau
chi gdm 5 chiéc véi duong bay chi yéu 1a trong nudc véi hon 23 duong bay qudc té va
hon 20 dudng bay ndi lién Tha d6 Ha ndi, Pa ning, TP HCM vdi céc tinh thanh khac

trong ca nudc.

Dé dap (mg nhu cau phat trién cia thi truong, Téng cong ty hang khong Viét nam dang
trién khai ké hoach mua, thué thém nhiéu méay bay méi dé dua doi may bay cua

Vietnam Airlines 1én 60 chiéc vao nim 2010.

Po6i may bay cua hing hang khong Vietnam Airlines dugc thé hién trong bang dudi

day: Bang 2.4 : Pgi may bay ciia hing Vietnam Airlines
Loai Boeing | Airbus | Airbus | Airbus | Focker | ATR72 | TONG
may | 777200 | 330 320 321 70
bay
S6 10 3 10 10 2 10 45
lwgng

Nguén: http://www.vietnamair.com.vn
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Hién nay, Vietnam Airlines gin nhu nim giir doc quyén thi trudng van chuyén khach

noi dia va nam gitt thi phan 1én do6i1 véi thi truong van chuyén khach quoc teé.

Bang 2.5: Tong lwong khach néi dia van chuyén tir 1991 dén 2002

Nam Téng thi trwong | Tong lwong khach Thi phén ciia
VNA chuyén ch& VNA
1991 235.771 235.771 100%
1992 457.172 448.180 98.03%
1993 678.725 646.733 95.29%
1994 1.038.831 968.162 93.20%
1995 1.424.443 1.340.066 94.08%
1996 1.623.399 1.508.353 92.91%
1997 1.652.544 1.569.847 95%
1998 1.675.454 1.569.087 93.7%
1999 1.677.656 1.594.159 95.06%
2000 1.855.783 1.718.410 93%
2001 2.249.302 1.915.845 85.13%
2002 2.613.806 2.284.517 85.75%

(Nguoén: http://www.vietnamair.com.vn)

Bang 2.6: Tong hrong khach qudc té van chuyén tir 1991 dén 2002

Nam Tong thi trwong | Tong lwong khach Thi phan ciia
VNA chuyén ché VNA
1991 565.700 224.155 39.62%
1992 876.300 372.564 42.52%
1993 1.146.585 418.049 36.46%
1994 1.626.335 659.464 40.55%
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1995 2.060.570 901.413 43.75%
1996 2.263.797 1.002.576 44.29%
1997 2.324.555 973.610 42.9%
1998 2.360.807 912.330 38.64%
1999 2.601.160 998.540 38.48%
2000 3.034.636 1.185.590 39%

2001 3.460.279 1.472.959 42.54%
2002 4.241.101 1.785.786 41.56%

(Nguén: http://www.vietnamair.com.vn)

Hién nay, Vietnam Airlines du phai canh tranh véi nhiéu ddi thi manh, nhung thi phén

cua Vietnam Airlines trén cac duong bay quoc t€ van chiem 42%.

Pé dat dugc két qua nhu hién nay, ngoai ndi lyc ciia Vietnam Airlines thi yéu t6 doc
quyén ciing c6 vai tro kha quan trong. Thi phan van chuyén khach qudc té con thap so
vo1 thi phén khach ndi dia ching té chat luong cua Vietnam Airlines chua cao nén
chua thu hat duogc khach qudc té. Bén canh dé, do theo thong 1é cac hing qudc té s&

khong duoc khai théac thi truong ndi dia.

Hién tai, sau khi ky hi¢p dinh Hang khong gitra hai Chinh phu, hang hang khong dugc
phia ban chi dinh s& nop don dén Cuc hang khong Viét nam va s& duoc cip phép bay
néu dap ung du diéu kién. Hién tai c6 Tiger Airways va Thai Air Asia di dugc cap
phép, riéng Tiger Airways da duoc tang tir 3 chuyén 1én 7 chuyén mdi tuan. Hién nay,
Téng Cong ty Hang khong Viét Nam (Vietnam Airlines) dang gip phai su canh tranh
manh mé khi cé nhiéu hing hang khong qudc té 16n, dic biét 1a hang khong gia ré

nhay vao Viét Nam.

Hoat dong cua Tong Cong ty Hang khong Viét Nam (Vietnam Airlines) trong 6 thang
dau nam 2007:

- Hoan thién cac dé an phat trién doi may bay.

- Tiép tuc ra soat kiém tra, lam viéc véi cac co quan Nha nuéc thac day tién do cong
viéc thuoe D& an mé duong bay di My;

- Thuc hién phuong an thué tu van nudc ngoai 1ap du an nang cap hé théng CNTT
trién khai Thuong mai dién tir nhdm dam bao dung tién do theo quy dinh ctia IATA.
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- Thuc hién viée tiép nhan 04 may bay A321 va dua vao khai thac ding ké hoach.
- T chuc L& ky Thoa thuan hop tac xtic tién du lich Viét Nam véi Téng cuc Du lich
Viét Nam va Ky Thoa thuan hop tac voi Tap doan Dau khi Viét Nam.
- Tiép tuc trién khai ké hoach C6 phan ho4 theo chi dao ctia Chinh phii va Ban chi
dao D6i méi doanh nghiép. Hién Tong cong ty dang xem xét cac dé an to chuc lai
Vién Khoa hoc Hang khong, thanh 1ap cac doanh nghiép méi nhu Cong ty Bao hiém
hang khong, Cong ty tai chinh hang khong v.v...

* Tién trinh c6 phan héa ciia Téng Céng ty Hang khong Viét Nam (Vietnam

Airlines):

Trong cac khau: van tai, diéu hanh bay, ha tang bay, cang hang khong va cong nghiép
hang khong thi chi duy nhat khau diéu hanh bay 1a chua can dén ngoai luc vi yéu t6 an
ninh qudc gia. Con nhitng khau khac ching ta can dén ngoai luc dé huy dong von, doi
méi cong nghé va cai tién cong tac quan ly. Chinh vi vy ma chi trwong cd phan hoa

Téng Cong ty Hang khong Viét Nam (Vietnam Airlines) 1a ding dan va can thiét,

Ngay 29/12/2006 Thu tudéng Nguyén Tan Diing vira ky quyét dinh phé duyét danh
sach 53 tap doan kinh té va tong cong ty nha nudc thyc hién ¢ phan hoa trong nam
2007-2010. Theo d6, Tap doan Hang khong VN sé& cb phan hoa ngay trong nim 2008.

Vietnam Airlines va cac don vi thanh vién hién hoat dong theo mé hinh me - con.
Cong ty me 1a Tong cong ty Hang khong Viét Nam do Nha nude ndm chi sé hitu, véi
18 don vi phu thudc, 3 cong ty con, 9 cong ty cd phan, 4 cong ty lién doanh véi nudc

ngodi va 5 cong ty lién két.

Ban chi dao D6i méi va Phat trién doanh nghiép chu tri, phéi hop véi BO Tai chinh va
cac bd, nganh lién quan, UBND cac thanh phd thong nhat lich trinh va chi dao, hudng

dan, don doc thuc hién cac budc cd phan hoa bao dam dung tién do yéu cau.

Téng cong ty Hang khong Viét Nam (Vietnam Airlines) 1a doanh nghiép c6 quy mo
16n hang dau trén thi truong hién nay. Do d6, viéc c6 phan hoa Vietnam Airlines du
kién s& thu hut su quan tAm dic biét cta gidi dau tu trong va ngoai nudc. Vietnam

Airlines s& tién hanh c6 phan hoa vao nim 2008.
2.1.2.3- Nganh Dién luc (EVN):
Hién nay, gida dién ¢ nudc ta con khé cao so voi cac nudc trong khu vuc. Day la

nguyén nhan khién khd nang canh tranh ctiia nén kinh té néi chung, cta cac doanh

nghiép noi riéng cia nudc ta bi gidm sut so véi cac nude la do chi phi dau vao qua cao.
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Vi¢e tdng gia dién co thé lam loi cho nganh DPién nhung lai lam cho nén kinh té bi anh

huong.

Mot trong nhitng nguyén nhan tang gid dugc nganh Dién lyc ly gidi do la: Tang gia
dién dé lay tién cho dau tu va phat trién, 1y do nita 13 do nganh dién phai bu chéo qua
nhiéu cho céc ho tiéu dung, dic bi¢t & nong thon. Do d6 ma nganh dién 1ai khong cao,
phai tich gop cho tai dau tu khong du so véi tdc d6 cua nén kinh té, trong khi ngan

sadch nha nudc con han hep, ngudn von cua nganh dién lai c6 han.

Bén canh d6 nganh dién luc cling can phai xem xét lai cong tac quan 1y vi hién nay ty

1¢ that thoat dién ning 1a khé 1on.

Nganh dién hi¢n dang hoat dong & vi thé doc quyén. Trong nhiing ndm trude day, cod
thé do nang vé loi nhuan hodc do khong luong trude dugc su tang trudng voi muce do
cao cta nén kinh té, nén cac nha hoach dinh chinh sach khong ludng trude dé tién
hanh dau tu.

Trong nhiing nim gan day, toc do ting truong GDP qubc gia ludn dat con sb trén
7.5%, nén nhu cau sir dung dién phuc vu cho san xuit va tiéu dung khong dap ung du.
Luc nay, nganh dién méi tién hanh dau tu dé phat trién cic nha may dudi hinh thic di
vay, kéu goi cdc nha dau tu bén ngoai tham gia phat trién phan ngudn, nhung ngudn
dién ning van khong dap tmg du. Dé ddi pho véi tinh hinh nay, va ciing chinh dua vao
vi thé doc quyén ctia minh ma Tong Cong ty Pién lyc Viét Nam (EVN) xin Chinh phu
tdng gia ban dién.

Dé giai quyét bai toan thiéu vén cho dau tu, ching ta ¢ thé kéu goi dau tu trong va

ngoai nudc bang cach huy dong qua kénh thi trudng chimg khoan.

Chinh vi thé, Nha nudc can diy nhanh tién trinh ¢6 phan hoa trong nganh Pién luc va

cho phép canh tranh trong khu vyc ban 1¢€.

B 4ng 2.7: SO liéu kinh doanh dén thang 5-2007

San luwgng dién cung cap cho nén KTQD dat : 22,25 ty kWh

Trong do:
+ Cong nghiép-Xay dung chiém: 49.6%
+ Quan ly-tiéu dung dan cu chiém: 40.9%

Khach hang trwe tiép mua dién 9.739.911
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B ing 2.8: So liéu dién néng thon dén thiang 12-2006

S6 huyén c6 dién ludi quéc gia: 529/540 (98%)

S6 x4 ¢6 dién ludi quoc gia: 8.735/8.928 (97,84%)

S6 ho co dién ludi quéc gia: 17.541.961/ 18.850.208
(93,06%)

S6 x3 co gia dién thap hon 700 8.638/8.735 (98,9%)

d/kWh:

S6 xd c6 gid dién cao hon 700 97/8.735 (1,1%)

d/kWh:

(Nguon: http:// www.icon.evn.com.vn/kinhdoanh)

e Tién trinh cé phén héa tai Tong cong ty Dién lwc Vién Nam (EVN):

Dua trén quyét dinh phé duyét dé an tong thé sip xép d6i méi DNNN truc thuoc EVN
theo timg giai doan, EVN tién hanh cong tac co phan héa tir nam 1996.

Ngay 3/4, Thi tuéng Chinh phit Nguyén Tan Ding di ky Quyét dinh phé duyét ké
hoach ¢cb phén hoa cac don vi thuoc Tap doan Dién luc Viét Nam giai doan 2007-
2008.

Theo K¢é hoach, trong ndm 2007 nganh dién luc phai thuc hién co phﬁn hoa 24 don vi,
trong ndm 2008 s& thuc hién cd phan héa tiép 5 don vi gdm: Cong ty Thong tin Vién
thong Dién luc, Nha may Thuy dién Tuyén Quang, Nha may Thuy di¢én Pai Ninh,
Cong ty Dién lyc thanh phé Ha Noi, Cong ty Dién lyc Thanh phé H6 Chi Minh trong
d6 Tap doan giir c6 phan chi phdi.

Ciing theo D& an trén, thyc hién thi diém c6 phan hoa 4 don vi su nghiép gom: Trudng
Dai hoc bién lyc, Truong Cao déng Dién lyc thanh ph6 HO Chi Minh, Truong Cao
déng Pién luc mién Trung, Truong Cao déng nghé dién. Tap doan Di¢n luc Vi¢t Nam
1ap d& an thi diém c6 phan hoa cac don vi su nghiép trinh Tha tuéng Chinh phi phé
duyét.


http://www.icon.evn.com.vn/kinhdoanh
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Viéc thanh 1ap Cong ty c¢b phan Tai chinh Dién lyc va Cong ty ¢6 phan Mua ban dién
s€ do Tap doan Di¢n lyc Viét Nam 1ap dé an, trinh Thu tudng Chinh phu phé duyét.

Can ¢t chién luoc phat trién nganh dién luc d3 dugc Thi tuéng Chinh pha phé duyét,
Tap doan Pién luc Viét Nam quyét dinh thanh 13p cac cong ty cb phan phat dién va
cong ty c6 phan khac theo quy dinh hién hanh trén co s¢ vén cua Tap doan, huy dong
vbn cua can bo, cong nhan vién trong nganh dién, cac c6 dong chién luge va cb dong
khéc.

Thi twéng Chinh pha giao Hoi dong quan tri Tap doan Dién lyc Viét Nam c6 trach
nhiém chi dao thuc hién viée cd phén hoa cac don vi thudc Tap doan Pién luc Vit
Nam theo dtng ndi dung, tién d6 da duogc duyét va quy dinh cta phap luat. Trudong
hop diéu chinh, bd sung phai duoc su chip thuin cua Tha tuéng Chinh phu.

Viéc ¢d phén hoa EVN s€ duoc thuc hién chu yéu o cac don vi thuoc khau phat di¢n
va phan phdi dién. Riéng khdi truyén tai dién s& thanh lap tong cong ty truyén tai dién
qudc gia tryc thudc cong ty me - Tap doan Pién lyc. Tong cong ty nay cing véi Trung
tam Diéu d6 hé thong dién qudc gia (Ao) va mot s nha méay dién da muc tiéu s& tiép

tuc do EVN nam giit & dam bao an ninh ning luong qudc gia.

Dén nay, EVN da c6 phan hoa xong 3 nha may la thuy dién Vinh Son - Séng Hinh,
Thac Ba va nhiét dién Pha Lai, déng thoi dang tién hanh c6 phan hoa 5 nha may khéc
1a nhiét dién Ba Ria, Uong Bi, Ninh Binh, thuy dién Pa Nhim - Ham Thuan - Pa Mi

va Thac Mo. Dy kién trong ndm nay s& hoan thanh c6 phan hoa 5 nha may nay.

Déi véi khau phan phdi dién, EVN da cb phan hoa xong Pién luc Khanh Hoa va 3
cong ty dién lyc & ba mién, dong thoi dang day nhanh tién d6 dé hoan thanh c6 phan

hoa khdi co khi dién va khdi tu van dién lyc trong quy I1.

Dbi voi cac nha may dién dang xay dung, EVN sé& thanh 1ap cac cong ty c6 phan
trén co so cac ban quan 1y du an dé huy dong vén va quan 1y dau tu xay dung, sau nay
s€ ban dién lai cho EVN.

Theo Truéng ban C6 phan hoa cua EVN, hién di c¢6 21 don vi, doanh nghiép thudc
EVN di hoan thanh cb phan hoa. Gia tri doanh nghiép theo s6 sach ké toan cua cac
doanh nghiép nay 13 13.400 ti dong nhung qua khau c6 phan hoa, danh gia lai thi gia
tri cac doanh nghiép nay dat khoang 19.000 ti dong.

Trong dé 4n cb phan hoa trinh Thu tudng phé duyét, c6 14 cong ty, trong d6 dang
chu y 1a cac cong ty Nhiét dién Ba Ria, Nhiét dién Udng Bi (Quang Ninh), Thuy dién
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Thac Mo, Thuy di¢n Ba Nhim - Ham Thuan - Da Mi s€ hoan thanh cd phén hoa trong
nam 2007.

15 don vi, doanh nghiép khac s& tién hanh c6 phan héa trong d6 c6 ca Nhiét dién
Tha btc, Phu My, Can Tho, Vién Néng lugng. EVN ciing dy dinh thanh 1dp mai 13
cong ty c6 phan nhu Cong ty C6 phan Thay dién Lai Chau, Ban V&, A Vuong, Song
Tranh, Sérépok, Nhiét dién Nghi Son, Nhi¢t di¢n Mong Duong.

Sau doanh nghiép s& duoc hoan thanh ¢6 phan hoa trong nam 2008 1a Cong ty Vién
thong Dién lyc, cac nha may Thuy dién Tuyén Quang, Pai Ninh, Cong ty TNHH MGt
thanh vién Di¢n lyc Ha N6i va Pién luc Tp.HCM, Cong ty Tai chinh Dién lyc.

T cubi ndm 2006, 1anh dao tap doan da c6 chu truong ban cd phﬁn cac nha may
tir khi 1ap cac ban quan 1y dy an, day 1a mot quyét dinh 16n dé thic day viéc thu hat

von dau tu bén ngoai vao nganh dién.

Nam 2007, EVN sé& thu hat 40.000 ti dong va nim 2008 ciing thu hit khoang trén
8.000 ti dong tir viéc ban cb phan va phat hanh trai phiéu.

EVN mubn diy nhanh tién d6 c¢6 phan héa nhung ciing c6 kho khin & chd yéu cau
dat ra cac nha may 13 phai c6 1ai trong khi gia dién hién nay lai do Chinh phu khong
ché. Theo 16 trinh diéu chinh gia dién duoc Chinh phu phé duyét thi nim 2008, gia
dién ciing chi ting 4-5%, thap hon chi sb lam phat nén ciing anh huéng dén tam 1y,

quyét dinh ctia nha dau tu.
Tom lai :

Mic du gip khong it kho khin trong qua trinh thuc hién ¢ phan héa DN, Tong cong
ty Pién luc Viét Nam (EVN) da kién nghi Chinh phu cho phép ddy nhanh tién do cb

phﬁn hoéa & mot sd don vi trude thoi han.
* Tién dé duoc dafy nhanh:

Theo Quyét dinh 219/2003/QD-TTg ciia Thii tuéng Chinh phil, giai doan 2003-2005
EVN sé& thyc hién c6 phan héa 11 don vi véi gia tri wdc tinh gan 3.000 ty dong. Tinh
dén cudi thang 8/2004, 3 trong trong s6 11 don vi c6 phan hoa dd hoan tat thu tyc,
dang ky kinh doanh va dang chuan bi ra mat, d6 1a Cong ty C6 phan xay lap dién
(Cong ty Pién luc Ha Noi), Xi nghiép Giao nhan van chuyén va Xi nghiép Vat liéu
cach dién (Cong ty Dién luc 1); 2 don vi 13 Xuong Xay lap dién (Cong ty Dién luc Hai
Phong) va Phan xudng St thuy tinh dan dung va my nghé Thai Binh (Cong ty Dién

luc 1) da ban xong cd phén chuan bi dai hoi ¢d dong; 3 don vi la Xi nghié¢p Co dién vat



55

tu (Cong ty Dién lyc 1), Nha may Co khi Yén Vién va Cong ty San xuét thiét bi dién
d3 duoc Bo Cong nghiép phé duyét gia tri DN, dang trinh duyét phuong an cb phan
hoa; Pién lyc Khanh Hoa, Cong ty Co dién Thu Puc di trinh B6 Cong nghiép hd so
xac dinh gia tri DN, B0 cling thanh 1ap hoi d@)ng va thuc hién xéc dinh tri gia DN cua
Nha may Thay dién Vinh Son - Song Hinh. C6 thé noi, vé co ban EVN s& hoan thanh
ké hoach cb phan héa do Chinh phu giao.

Pé diy manh hon nita tién d6 va nang cao hiéu qua cong tac cd phan héa, EVN di va
dang chu dong dua ra nhiéu bién phap tich cuc nhu thudng xuyén dén doc, kiém tra
danh gia tinh hinh thyc hién ¢ cic don vi, dong thoi chi dao cac don vi thuc hién cb
phﬁn hoéa tién hanh déng thoi tit ca cac bude nhu lap hd so xac dinh tri gia DN, lap
phuong an san xuat kinh doanh, phuong an c6 phan hoa, xdy dung diéu 18 cong ty cb

phan. Céac budc sau s& dugc hoan chinh khi ¢6 phé duyét cia bude trudc.

EVN cho biét, 4 don vi dugc ¢ phan héa thi diém theo Chi thi 20/1998/CT-TTg hién
hoat dong tot. Sap t6i, EVN sé& trinh Chinh phti phé duyét dé thuc hién mot chuong
trinh ¢6 phan hoa rong 16n, nim trong dé an tong thé sip xép, ddi méi va phat trién
DN cua EVN giai doan 2004-2010. Theo dé an, sau khi thuc hién Quyét dinh 219,
EVN sé& thuc hién ¢b phén hoa 7 nha may dién; cac dién luc truc thudc cac Cong ty
Dién luc 1, 2, 3; cac cong ty tu van xdy dyng dién, Trung tim Cong nghé thong tin va

toan bd cac don vi phu tro tryc thude cac cong ty dién luc.

Tuy nhién, nhitng don vi di cd phan thanh cong phan 16n déu 1a nhimg don vi quy mé
nho, hoat dong trong linh vuc phu trg, con theo Quyét dinh 219 da sb 1a DN ¢c6 nguén
v6n 16n, bao gdm nhitng DN san xuét kinh doanh chinh ctia EVN nhu: Pién lyc Khanh
Hoa, Nha may Thuy dién Vinh Son - Song Hinh nén trong qua trinh thuc hién da gap

khéng it kho khin vudng mic.
* Vieong mdc can dwoc thdo go:

Vudng mic trude hét 13 viéc xac dinh gia tri DN - khau quan trong, phirc tap va mat
nhiéu thoi gian nhat. Theo cac chuyén gia nganh dién luc, hién ca hai phuong phap
xac dinh gi4 tri DN 1a phuong phap tai san va dong tién chiét khdu déu c6 nhing han
ché nhét dinh. Hién EVN dang tham khéo kinh nghiém cta mot s6 nudc dé co thé kién
nghi nhimg phuong phap phu hop ciing nhu cb ging tao mdi trudng va cac diéu kién
dé danh gia twong dbi chinh xac gia tri DN ciia cac don vi. Tuy nhién, dé xac dinh gia
trt DN mot cach tuong ddi chinh xac thi cling can lya chon hinh thirc t6 chuc thuc
hién. Hinh thirc thanh 1ap hoi déng xac dinh c6 nhuoc diém 1a kho triéu tap cac thanh

vién hoi dong va cac danh gia thuong mang tinh chii quan do thanh phan hoi dong hau
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hét 1a nhitng nguoi khong chuyén nghiép. Trong khi dé, hinh thirc Iya chon cac to
chtrc c¢6 chuc nidng dinh gia s€ nang cao dugc tinh chuyén nghi€p va khach quan,

nhung nang lyc cia céc t6 chic dinh gia lai dang 1a van dé can quan tam.

Vé tham quyén quyét dinh gia tri DN hién nay van chwa hop 1y. Chang han, d6i voi
cac tong cong ty 16n nhu EVN vén chua c6 co ché phan cép cho hoi dong quan tri - co
quan dai dién truc tiép chu so hitu vén Nha nudce tai DN. Riéng vé quy trinh ¢ phan
hoa con chung chung, quy trinh ddi v&i cac don vi nho, bd phan DN ciing phuc tap
gidng nhu mot DN 16n.

Pdi véi cac DN nganh di¢n con phuc tap vé co ché gia di¢n, do chua tach bach hoat
dong cong ich ra khoi hoat dong san xuat kinh doanh, nhiéu dién luc co gia ban dién
ludn thap hon gia thanh. Vi vay viéc ¢6 phan hoa ddi véi cac don vi nay 1a khong don
gian néu chua c6 mot co ché mua ban dién hop 1y. Cac nha dau tu va cac cong ty cb
phan con ban khoan vi gia dau ra thi theo bac thang ctia Chinh phu va co ché bu chéo,
trong khi gia dau vao van chua c6 co ché cu thé. Do do, van dé cép thiét hién nay la
giai quyét duoc nhitng vudng mic vé co ché mua ban dién va can c6 quy dinh cu thé
vé hoat dong cong ich trong nganh dién nham thuc day tién trinh ¢6 phan hoa cia
EVN.

2.1.2.4- Nganh Nudc:

Trong nhiing nim qua nganh nudc van giit vi thé cia mot doanh nghiép nha nude doc
quyén, gitt doc quyén trong viéc phan phdi. Ciing nhu cac DNNN doc quyén khac

cling con ton tai nhiéu van deé.

Do dua vao vi thé doc quyén cua minh, cong ty céip thoat nudc do thi da khong chu
trong nang cip hé thong cap thoat nudc dé xdy ra tinh trang that thoat nudc qua cao.
Ty 1é that thoat nudc trung binh & Viét nam hién nay 1a 37%, cao so vi cac nudc xung
quanh nhu & Singapore chi c6 6%. Pé bu lai cho sd nude bi thét thoat, gia nudc lai

tang 1am cho ngudi tiéu dung tiép tuc chiu nhiéu thiét thoi.

Gi4 nudc cao, dich vu lai kém, nguoi ti€u dung lai chiu thém sy khon kho cua viéc
cung cap nudc ban da gay x0on xao tir hoi cudi ndm 2005. Trong khi hang nghin nguoi
dan btrc xuc cho doi, nganh cap nudce chi quanh quan vai giai phap suc xa duong ong,

ton kém ngan sach nhung chua giai quyét triét dé van dé.

Trudce tinh hinh birc xtc ciia nguoi dan, nhung cong ty cap thoat nudc van chua co

bién phéap boi thudng thoa dang. Pay ciing 13 biéu hién x4u cta sy doc quyén. Néu co
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su canh tranh trong nganh nudc thi chic s& khong co nguoi tiéu ding nao sir dung dich

vu ctia cong ty cap thoat nude Sai gon SAWACO.

Bén canh d6, su kiém soat 16ng 1éo clia nha nudc cling dan tdi nhitng tiéu cuc khong
hay trong nganh nudc ma dién hinh 1a vy dién ké dién tr. Sy moc ngodc cua nhiing
nguoi ¢6 tham quyén trong nganh nudc da lam thi¢t hai 16n dén nguoi tieéu dung ma

con anh hudng 16n dén nén kinh té nudc ta.

Su viéc gid dién ké san xuat trong nudc cao bang gid dién ké nhédp khau va dién ké san
xuat trong nudc chay nhanh hon nhiéu so véi cai nhap khau. Tuy nganh nudce da co sy
dén bu cho nguoi ti€u dung, nhung doé chi 1a sy dén bu thodng qua, va vi¢c nguoi tiéu

dung phai tra gid qua cao cho cac DNNN doc quyén van tiép dién.

Piéu dic biét 13, cho du cac DNNN doc quyén c6 sai pham, ¢ thua 16 di ching nira thi
ngudi tiéu dung van ludén 1a nan nhan, ludn phai chiu thiét thoi. Po ciing chinh 1a

nguyén nhéan khién cho nguoi dan khong con tin tuong vao cac DNNN doc quyén.

Véan dé dat ra la phai c6 mdt su canh tranh lanh manh thi maéi thic déy nganh nudc
phat trién dugce, va nganh nudc can phai dau tu vat luc dé cai thién chat luong nudc,

x04 bd nhiing cong ty gia dinh.

o Tién trinh c6 phin héa tai céong ty cdp thodt nwéc Sai gon
(SAWACO):

Hién tai, SAWACO c6 ké hoach phat trién ngudn va mang cip nudc tir nim 2006 dén
nam 2010. Sawaco can khoang trén 13 nghin ty déng dé cai tao ning cip hé thong
nhim dam bao dén nim 2010 téng cong suat cap nude toan thanh phd dat trén 2 triéu
m3 nudc/ngdy dém. Chi tinh riéng tir nay dén hét nam 2007, Sawaco can 4.000 ty dong
dé thay thé hé théng ng nudc. Pay 1a s tién dau tu qua 16n dbi voi doanh nghiép.
Giai phap dé huy dong ngudn von 16n nay thi SAWACO can phai ddy nhanh tién trinh

c0 phan ho4, kéu goi dau tu dé ty tao ngudn von cho minh.

Ké tir ngay 29/3/2006 dén 18/4/2006, Tong cong ty cAp nude Sai Gon (Sawaco) s& 1an
lwot ban dau gia c6 phan cua cac doanh nghiép truc thudc qua Trung tdm giao dich
chung khoan TP HCM va Ha Noi. Téng s6 chao ban gén 28 triéu cd phﬁn, ménh gia
10.000 dong.

Céac don vi thudc Sawaco ban cb phan bao gdbm Cong ty c6 phan cap nudc Cho Lén,
Phua Hoa Tan, Gia DPinh, Cép nudc Thu Duec, Cép nudc Bén Thanh va Cép nudc Nha
Bé. Tét ca cac doanh nghiép nay déu dit tai TP HCM, c6 nganh nghé chinh 1a kinh

doanh, quan ly, phat trién h¢ thong cap nudc, cung ung nudc sach cho nhu cau tiéu
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dung, san xuat trén dia ban dudi sy phan cong cua Sawaco. Pong thoi, cac don vi trén
con nhan tu van xay dung cac cong trinh cap, thoat nudc, dan dung, cong nghiép, 1ap

du 4n, thim tra thiét ké...

Téng vbn diéu 1& ciia Cong ty cd phan cip nuéc Cho Lén hién 13 130 ty dong; Phu
Hoa Tan 90 ty dong; Gia Pinh 95 ty dong; Cap nudc Thu Dic 85 ty dong; Cip nudc
Bén Thanh 93,6 ty dong va Cap nudc Nha Bé 1a 109 ty dong.

2.2 - Co ché chinh sach va td chirc bd may chi dao cong tac cd phan hoa &
Viét Nam:

C6 phan hoa DNNN 1a dudng 161 nhit quan ctua Pang va Nha nudc, 13 cude van dong
dang duogc trién khai tich cuc trong cai cach va d6i moi DNNN ¢ Viét Nam. Tuy
nhién, dé chu truong nay dugc thyc hién thanh cong, viéc kién toan khung phép ly, tao
hanh lang cho vi¢c thuc hién cd ph?ln héa DNNN la diéu kién then chdt quyét dinh su

thanh bai ctia chuong trinh ¢6 phan hoa.
2.2.1 — Co ché chinh sich:

Pai Hoi Pang 1an VI dé cap dén chu truong cd phan hoa va dén Hoi nghi Ban chip
hanh trung wong Pang lan thi hai khéa VII (11/1991) duge trién khai thuc hién thi
dieém.

Dé cu thé hoa chu truong nay, Chinh phu di ban hanh déng bo cac van ban phéap quy,
dua ra nhitng chinh sach toan dién, phu hop, kip thoi nham giai quyét cac van dé dat ra

trong tién trinh sap xép, co phan hoa DNNN.

Tir d6 dén nay, Chinh phu ludn hoan thién, chinh stra cac vin ban phap quy dé dam
bao bam sat vai tinh hinh thyc tién trong qua trinh trién khai va dam bao tinh phap 1y

cao nhat.

Vin ban phap quy dau tién vé c6 phan héa DNNN 13 Quyét dinh 143/HPBT
(10/05/1990). Quyét dinh nay c6 dua ra diéu kién dé lua chon DNNN lam thi diém ¢
phan héa nhung khong c6 nhitng quy dinh cy thé vé nhiing van dé lién quan nén viéc

¢ phan héa cac DNNN nay khong thue hién duoc.

Nhan thirc duogc van dé nay, sau khi Nghi quyét TW2 khoa VII ra doi, Chu tich Hoi
déng BoO truong nay 1a Thu tuéng chinh phu d3 ban hanh Quyét dinh sé 202/CT
(8/6/1992) vé viée tiép tuc 1am thi diém chuyén mot s6 DNNN thanh cong ty cd phan
va Quyét dinh s6 203/CT. Pay 1a nhiing van ban phap 1y dau tién cta Chinh phii ban

hanh dé hudng dan thi hanh chu truong ¢6 phan hoa cia Pang va Nha nudc.
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Tiép d6, Thi tuéng Chinh phii d3 ban hanh Chi thi sé 84/TTg (4/3/1993) vé xuc tién
thue hién thi diém c6 phan hoa DNNN.

Dé nang cao co sd phap 1y cua cong tac ¢6 phan hoa sau 3 nim thyc hién thi diém,
Chinh pha d3 ban hanh Nghi dinh sé 28/CP (7/5/1996) vé viéc chuyén mot s6 DNNN
sang cong ty co phan. Tuy nhién, do nhiéu nguyén nhan, dic biét 1a viéc xac dinh gia
tri doanh nghiép con nhiéu vudng méic nén chua phu hop véi tinh hinh thuc té lic bay
gio. Vi thé, Nghi dinh sb 28/CP di vao cudc song rat cham, tir khi Nghi dinh ra doi dén
thang 6/1998 chi c6 25 DNNN thyc hi¢n cd phén hoa.

Trude thuc trang trén, dé ddy manh téc d6 c6 phan héa DNNN Chinh pha d3 ban hanh
Nghi dinh sé 44/CP (29/6/1998) vé viéc chuyén mot s6 DNNN sang cong ty ¢d phan
dé thay thé Nghi dinh s 28/CP néi trén. Pong thoi, voi muyc tiéu ting cudng hiéu luc
cho Nghi dinh 44/CP, Thu tuéng Chinh phu con ban hanh Quyét dinh sé
145/1999/0P-TTg (28/6/1999) vé ban hanh quy ché ban cb phan cho nha dau tu nudc
ngodi va Quyét dinh sé 177/0D-TTg (30/8/1999) vé td chirc va hoat dong ctia Quy Hd
trg Sap xép va cd phan hoa DNNN.

Nghi dinh 44/CP ra doi di tao mot co so phap 1y vitng chic hon cho tién trinh ¢6 phan
hoa 14 do Nghi dinh da dwa thém mot sé quy dinh cu thé vé hinh thtc ¢ phan héa, cac
van dé lién quan dén quyén mua c phan trong doanh nghiép c6 phan hoa, cac van dé
lién quan dén viéc dinh gi4 tai san cia DNNN c¢6 phan héa va c¢6 nhiing quy dinh 5
rang vé chinh sach khuyén khich d6i voi doanh nghiép va ngudi lao dong trong doanh
nghiép c6 phan hoéa. Mic du viy, trong giai doan nay sb lwong DNNN c¢b phan hoa

ciing khong gia tang 13 bao nhiéu so v6i ké hoach da dé ra.

Nhim thao g& nhitng vuéng mic trong qua trinh thuc hién cd phan hoa trong giai doan
qua, Chinh phu d3 ban hanh Nghj dinh sé 64/CP (19/6/2002) vé viéc chuyén DNNN
sang cong ty ¢ phan. Nghi dinh nay tap trung cao d6 chi dao cac B, cac Tinh va cac
Tong cong ty ra soat, sip xép lai cac doanh nghiép, xay dung dé an d6i méi DNNN
theo hudng nang cao hiéu qua va tap trung vao mot sb linh vuc then chét, trong yéu
ctia nén kinh t& bang cac hinh thic sap nhap, hop nhat, giai thé, pha san, giao, béan,
khoan kinh doanh, cho thué va c¢6 phan hoéa.

Pé thuc hién tot Nghi quyét TW3, Nghi quyét TW9 va Chi thi sb 45 CT/TW cua Bo
Chinh tri vé sip xép, d6i méi, phat trién va ning cao hiéu qua DNNN trong nam 20035,
Chinh phu tiép tuc ban hanh Nghi dinh s6 187/2004/NP-CP (16/11/2004) vé viéc

chuyén d6i cong ty nha nude thanh cong ty c¢d phan.
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Nghi dinh nay di thira ké nhiing mat tich cuc, cling nhu stra d6i bd sung, doi méi
nhirng tdn tai vuong méc cua co ché, chinh sich cii nhim muc tiéu déy manh va mé
rong qua trinh ¢6 phan hoa, tranh c6 phan hoa “khép kin” trong ndi bé doanh nghiép,
tao diéu kién cho cac nha dau tu, nhat 1a cac nha dau tu chién lugc nim gilr cd phﬁn
trong doanh nghiép cb phan hoa, gan c6 phan hoa vai viée phat trién thi trudng ching
khoan. Nghi dinh nay con quy dinh kha chi tiét vé cac van dé nhu thue hién xac dinh
gia tri doanh nghiép théng qua céc t6 chiic chirc nang dinh gid, thuc hién ban dau gia

¢6 phan cong khai.
2.2.2 — Cong tac td chirc b may chi dao:

Pé dua cac van ban phap quy di vao cudc song, giup Thu tuéng Chinh phu nghién
ctru, chi dao thyc hi¢n cong tac doi méi quan 1y doanh nghi€p thudc cac thanh phén
kinh té va sip xép, cd phan hoa DNNN ngay 29/6/1998, Thu tudéng Chinh pht d3 ban
hanh Quyét dinh sé 111/1998/QD-TTg thanh 1ap Ban Chi dao DPdi mdi va Phat trién
Doanh nghiép.

Theo quyét dinh ndy, Ban Chi dao D6i méi va Phat trién Doanh nghiép c6 nhiém vu:
Nghién ctru, tong hop trinh Thi twéng Chinh phu vé chuong trinh, ké hoach c6 phan
hoa va da dang hoa s& hitu DNNN; thim dinh va trinh Thu tuéng Chinh phu xem xét,
quyét dinh cac phuong an sip xép, c6 phan hoa DNNN do cac B9, cac dja phuong
trinh Thu tudng Chinh phu; phdi hop véi cac co quan chirc nang dé xay dung cac vin
ban quy pham phap luat vé sip xép va c6 phan hoa DNNN; theo ddi, don ddc, kiém tra
viéc thuc hién cac vin ban nay; phdi hop véi cac co quan ¢ Trung wong va dia phuong
c6 lién quan giai quyét kip thoi cac van dé vuéng mic trong va sau qué trinh ¢ phan
héa DNNN.

Dong thoi v6i viée thanh 1ap Ban Chi dao Ddi méi va Phat trién Doanh nghiép Trung
uong, O mdi Bo, co quan ngang bd, tinh, thanh phé truc thudc Trung uong déu c6 Ban
Po6i m6i Quan 1y doanh nghiép cua don vi minh dé gitip Bo trudng, chu3 tich UBND
dia phuong trong vi¢c chi dao thuc hi€n cong tac cd ph'?m hoa DNNN do B0, dia
phuong quan ly.

Tuy vay, trong qua trinh thuc hién c¢6 phan hoa di cho thdy bd may chi dao cong téc cb
phan hoa hién nay chua di manh, da phan 1a nhitng can b kiém nhiém, hiéu biét vé
kinh té thi trudong noéi chung va cong tac ¢ phan héa néi riéng con han ché nén da anh
huong khong nhé dén tién trinh ¢ phﬁn hoa. Thoi gian qua, cac bd, nganh va dia

phuong ciling chua quan tdm ding mirc dén cong tac c6 phan hoa nén chua c6 chuong
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trinh, ké hoach cu thé dé trién khai thuc hién, hon nira cong tac tuyén truyén, gido duc

chua dugc chu trong.

2.3 — Nhitng thanh tuu dat dwoc va nhitng van dé con ton tai ciia tién
trinh c6 phan héa DNNN déc quyén & nwéc ta trong thoi gian qua:

P6i méi hoat dong kinh doanh cua cac DNNN da dugc trién khai thuc hién &
nuéc ta gan 15 nam. Thyc chit cua qua trinh nay 1a sy sdp xép lai cac DNNN, trong d6

trong tdm la tién hanh c6 phan héa nham nang cao hi€u qua san xuat kinh doanh.

Bén canh mgt s6 nhitng thanh tyu dat dugc, van con nhiéu van dé dat ra doi vt cac

nha hoach dinh chinh sach, cadc nha nghién ctru cling nhu ban than doanh nghiép.
2.3.1 Nhirng thanh tuyu dat dugc:

O Viét Nam, cai cach hay d6i méi DNNN la yéu cau khach quan. Do nhitng ap luc
canh tranh, vi su ton tai va phat trién, vi su can thi€t phai thuc hién st ménh cua cac

DNNN ma phai tién hanh d6i méi, sap xép lai cac doanh nghiép nay.

Gan 15 nam thyc hién c6 phﬁn hoa, chiing ta da dat dugc nhiing thanh tyu nhét dinh

trén nhirng phuong di¢n sau:
2.3.1.1 — Huy dong von nhan rdi, mé rong sin xuat kinh doanh:

Thong qua c6 phan hoa cac doanh nghi€p, chung ta da huy dong dugc mdt lugng von
nhan réi trong xa hoi dé dau tu mo rong san xuat kinh doanh, v?n va tai san ctia nha

nudc khong chi duge bdo ton ma con tang 1én dang keé.

Sau c6 phan héa, cac doanh nghiép kinh doanh hiéu qua hon trén hau hét cac mat. Cac
doanh nghiép sau c6 phan hoa déu ning cao tinh tu chu, d6i méi phong cach quan 1y

lam cho hi¢u qua kinh t€ cua cac DNNN sau ¢0 phan hoa tang 1én 10 rét.

Theo Ban chi dao d6i méi va phat trién doanh nghiép, két qua khao sat hon 850 doanh
nghiép c6 phan (niam 2005) cho thdy v6n diéu 1¢ ting binh quan 44%, doanh thu ting
gﬁn 24%, lgi nhuan tang 140%, ndp ngan sach tang 25%, thu nhap nguoi lao dong tang
12%, s6 lao dong khong giam ma binh quén ting 6.6%, dic biét cd tirc binh quan dat
17.11%, trong d6 c¢6 71.4% sb doanh nghiép co6 mirc cb tirc cao hon mic 1ai tién giri

ngan hang.

Sau c6 phan hoa, két qua hoat dong tai chinh cta doanh nghiép c6 phan hoa tot hon rat
nhiéu so véi trude. Pay 1a con sb rat cd y nghia dbi v6i cac doanh nghiép, khiang dinh
¢ phan hoa 1a mot trong nhitng bién phap hitu ich nhat dé nang cao hiéu qua hoat
dong kinh doanh ctia cac DNNN.
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2.3.1.2 — Giai phap hiru hiéu ting von, dau tw d6i méi cong nghé:

D01 v61 cac doanh nghiép trude khi ¢6 phan hoa, van dé dé1 méi cong nghé nham nang
cao chat lugng san pham va hiéu qua kinh doanh tré thanh y€u cau birc bach, nhung
viéc dau tu mot day chuyén hién dai phu hop vai cac ti€u chuan cua thé gidi doi héi
phai c6 von dau tu 16n.

Trudc khé khan nay, chi c6 ¢6 phan héa mdi gitp cac cong ty nay gidi quyét duge van

de nguon von dé dau tu do61 maéi cong nghé.

Nho ¢6 phan héa ma cac cong ty ¢6 phan c6 kha nang huy dong von 16n, nén chi sau 1

thoi gian ngin cac cong ty cb phan da dau tu thay doi day chuyén cong nghé tién tién.

Vi dy dién hinh 1a Cong ty c6 phan Cap va Vit liéu vién thong SACOM tir chd trude
khi ¢6 phan hoa chi c6 duy nhat mot ddy chuyén san xuét lac hau va vén chi s¢ hiru
chi 1a 21.5 ty dong, sau cd phan héa thi s6 von diéu 1 duoc xac dinh 1a 120 ty dong,
gap gan 6 lan. Chinh nho kha ning huy dong vén 16n, nén chi sau 1 nim SACOM da
dau tu cho mot day chuyén cong nghé tién tién ctia Thuy Si, ning cong suét 1én 6 lan

so v6i trude khi ¢ phan hoa.
2.3.1.3 — Tang cwong vai tro chi dao cua DNNN:

DNNN sau ¢6 phan héa s& duoc co cdu lai theo hudng tip trung quy mo 16n va huéng
vao nhitng nganh, linh vuc then chét ctia nén kinh té. Nho d6, ngan sach nha nuée co
diéu kién ting quy mé von cho cic DNNN do giam nhing khoan chi hd trg vén cho
cac DNNN bi thua 10.

Tai chinh DNNN ciing dugc lanh manh hoa thong qua viéc co cAu lai cac khoan no, xir
1y tai san la vat tu, hang hoa r dong ton kho ... tao diéu kién cho DNNN phat trién san

xuét kinh doanh 1am tt vai tro chi dao ctia nén kinh té.
2.3.1.4 — Thiic diy thi truong chirng khon phat trién:

Nhin téng quat, c6 phan hoa di tao ra mot luong cung chii yéu cho thi truong chimg
khoan non tré ctia nu6e ta. Hon nita, sau ¢o phan hoa da phan cac doanh nghiép nay
hoat dong rét tot, doanh thu ting, loi nhun ting, vén tich liy ciing ting, c6 nhiing
doanh nghiép tong lgi nhuan ting 1én nhiéu lan so véi trude c¢6 phan hoa nhu Cong ty
) phén dai ly lién hi¢p van chuyén 6 khéi luong lgi nhuéan thu dugc sau ) phﬁn hoa
ting 683% so voi trude cd phan hoa. Chi tidu nay & Cong ty cd phan co dién lanh 1a
182%, Cong ty cd phan hoa banh keo Bién Hoa 1a 199%...



63

Trén thyc té, c6 phiéu ciia cac doanh nghiép c6 phan hoa di trd thanh hang héa chu
Iyc trén cé thi trudng ching khoan chinh thic 1an thi trudng ching khoan phi chinh
thirc & nude ta. Do muc dich cta cd ph?m hoa DNNN cua nudc ta déng thuan vé1 muc
tiéu cta thi truong chimg khoan, nén c6 phan hoa DNNN di tao diéu kién can ban vé
hang hoa, vé to chirc phat hanh, vé nha dau tu cho thi truong ching khoan c6 diéu kién
ra doi va phat trién.

Tém lgi, 6 phan héa DNNN la ngudn hang héa quan trong cia thi truong chimg
khoan. C6 phan héa DNNN va thj trudong ching khoan c6 mdi quan hé khiang khit va
bién chimg 1an nhau. C6 phan héa DNNN 1a tién dé tién quyét dé tao ra hang hoa
ching khoén cho thi truong chimg khoan hoat dong.

2.3.1.5 — Cai thién vén dé viéc 1am va thu nhip cho ngudi lao dong trong

cong ty co phan:

Trong cac doanh nghiép cb phan hoa c6 nhitng phuong cham, hinh thirc, chinh sach vu
dai doi véi nguoi lao dong trong cac doanh nghiép cd phan. Muc dich 1a tao diéu kién
cho nguoi lao dong lam chu doanh nghi¢p cia minh, phat huy duogc tinh chu dong,

sang tao, nang cao y thirc ky luat, tiét kiém gop phan thic ddy doanh nghiép phat trién.

Sau co phén héa, do nhu cau cta viéc mo rong san xuét kinh doanh, s6 lao dong cua
cac doanh nghiép cb phan nay khong giam ma trai lai ngdy cang ting 1én, binh quan
tang khoang 12%, dong thoi thu nhap va doi song ciia nguoi lao dong ciing duoc cai

thién, cu thé 14 thu nhap binh quan hang nim cua ngudi lao dong ting khoang 20%.

Vi du dién hinh 13:CTCP Co dién Lanh (ting tir 244 ngudi 1én 806 ngudi) va CTCP
Ché bén Hang xuit khau Long An (tir 900 lao dong trd 1én 1.400 lao dong). Thu nhap
cua nguoi lao dong cling tang tu 564.000d/nguo1/thang 1én 1.157.000d/ngudi/thang.
Trong d6, ting nhanh nhit 13 Cong ty C6 phan Pai 1y Lién hiép Van chuyén tir 1,1
triéu 1én 4,4 tri€u d/nguoi/thang.

2.3.2 Nhirng van dé ton tai, veéng mic:
Chung ta déu thira nhan tinh dung din va hiéu qua cta cha truong cb phan hoa, nhung
trén thuc té thi toc do trién khai ¢ phén héa dién ra rat cham, dac biét & cac DNNN
doc quyén. Panh gia lai toan bo cong tac c6 phan hoa & nude ta trong thoi gian qua, ta
thiy con nhiéu van dé ton tai dang dit ra trong qué trinh c6 phan hoa:

2.3.2.1 - Quy mé cé phan hod vén con nhé, toc dp vin con chgm va con

nhiéu bat cap:
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Sau hon 15 nam thyuc hién ¢ phan hoa, chung ta da ¢ phan héa va sép xép lai duoc
kha nhiéu doanh nghiép nhung xét vé chi tiéu von nha nudc da cd phan hoa thi van
chua t6i 10%. Tém lai, quy md c¢d phan hoa ciia nudc ta van con nho va toc do van
con cham. Hau hét cac doanh nghiép nha nudc duoc ¢ phan hoa trong thoi gian qua 1a
cac doanh nghiép vira va nho. Trong s6 nhimg doanh nghiép da duoc cb phan hoa hau
hét 12 c6 quy m6 vén nhé. Nhu véy rd rang 13 tinh trang doc quyén cua nha nude trong
quan tri doanh nghiép vé co ban van chua dugc xo0a bo. Day 1a nguyén nhan chinh tiép

tuc kim ham surc phat trién ctia nén kinh té, l1am giam hi¢u qua dau tu.

2.3.2.2 — Cdc ché dp, chinh sdach hién hanh vé c6 phan héa DNNN ch wa
di siec hdp din, khuyén khich, thic ddy cdic doanh nghiép va ngwoi lao dong

tham gia tich cwc vao co phan hoa:

Do c6 sy thiéu binh diang gitta DNNN vé&i Cong ty ¢d phan dang can tré viée diy
nhanh tién d6 c6 phan hoéa. Boi hién nay, cac DNNN dang duoc hudng qua nhiéu uu
dai: khong phai gop von; khong phai chiu rii ro trong kinh doanh; dic biét c6 nhiéu loi
thé hon so v6i doanh nghiép c6 phan hoéa vé st dung dat, vay von ngan hang, duoc

khoanh ng, x6a no khi gip rii ro, duoc xét giam, mién thué dé dang.

Hon nira, viéc khong ché ty 1€ mua c6 phan lan dau; quy dinh vé s6 c6 phan uu dai noi
chung va do1 véi cadn bd quan 1y ndi riéng; xur 1y phan von tu bod sung, ng khé doi nhu
hién nay dang dan lam mat di sy nhiét tinh va hang héi cta khong it doanh nghiép va

nguoi lao dong.

Viéc quan 1y nha nuéc ddi voi doanh nghiép cb phan héa chua duoc quy dinh cu thé
va kip thoi gdy cho cic doanh nghiép c6 phan hoa nhiéu ling ting trong hoat dong

hodc c6 tam 1y ngan ngai khi quyét dinh chuyén d6i DNNN thanh Céng ty ¢ phan.

2.3.2.3 — Quy trinh cé phéin héa con phirc tap, nhiéu thii tuc phién ha,
nhdt la viéc xir Iy nhitng vin dé tai chinh:
Viéc 1ap, phé duyét dé an cd phan hoa, diéu 1é hoat dong ctia Cong ty cd phan, xac
dinh gia tri doanh nghiép con ruom ra, phirc tap va lai chia lam nhiéu cong doan, nhiéu

t6 chirc tham gia da anh huong khong nho dén tién trinh ¢6 phan hoa.

Nhitng kho khin chi quan néu trén cong thém tac dong cua cac yéu td khach quan nhu
moi trudng kinh doanh chiju tic dong ctia khiing hoang tai chinh — tién té va cac hé qua
ctia co ché quan 1y theo kiéu cii chua khic phuc duoc hét da 1am cho qua trinh ¢6 phan

hoa trong nhitng ndm qua va trong mot s6 nam té1 khong thé dién ra sudn sé. Vi the,
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doi hoi chung ta phai cb ging 16n va co quyét tdm cao, co cach lam phu hop dé hoan
thanh chwong trinh c6 phan héa DNNN.

2.3.2.4 — Nhdn thirc vé c¢é phin héa chwa dwoc nhit qudn trong cdc cip,
cdac nganh va cdc co so:

Hién nay c6 khong it can bd quan 1y doanh nghiép va mot s6 cAp quan 1y chua that sy
quyét tAm tién hanh c6 phan hoa. Nhat 1a khi c6 phan hoéa bd phan doanh nghiép hoic
doanh nghi¢p thanh vién cac Téng Cong ty, do lo ngai bi giam doanh thu, von, tai san,
loi nhuan, giam quy mé va xép hang cta cong ty, Tong cong ty khong con don vi dé

tryc tiép quan 1y.

Vi ngudi lao dong, do chua hiéu 1 thyuc chat va loi ich ctia qua trinh chuyén DNNN
thanh Cong ty c6 phan nén ho lo s¢ cong viéc va thu nhap s& khong duoc dam bao khi
mat di sy bao hd ctua Nha nudce. Tu tudng dua vao Nha nudc khién ho ngai co sy thay

d6i va x4o tron trong cong viéc.
2.3.2.5 — Thi trwong chwng khodn chwa hoan hdo:

Ké tir Iac di vao hoat dong dén nay, thi trudng ching khoan da dat duoc nhimg két qua
dang ké, song hoat dong cua thi truong con c¢é nhitng khé khan, han ché. Quy mo thi
truong con nho, chua tré thanh mgt kénh huy dong voOn dai han ¢6 hiéu qua cho dau tu

phat trién.

Thi truong chirng khodn ctuia nudce ta hién nay con non tré va con nhi€u han ché, chua
hap dan cic nha dau tu. Pay ciing 1a nguyén nhan lam cho chu trwong c6 phan hoa

DNNN ddc quyén ¢ nudc ta 6 phan cham lai.

Cho dén thang 12/2005, téng gia tri von héa TTCK dat 6,9% GDP, trong do thi truong
cd phiéu dat gén 1% GDP, thi truong trai phiéu dat 5,9% GDP. ba phﬁn cac cong ty
niém yét, ding ky giao dich trén cac Trung tim Giao dich Chimg khoan (TTGDCK) 1a
cong ty nho, chua thyc sy thu hut nhiéu nha dau tu tham gia thi truong.

S6 lwong cac cong ty ching khoan tham gia hoat dong trén thi trudng con it, tiém luc

tai chinh han ché, trinh d6 ctia nhan vién tic nghiép chua mang tinh chuyén nghiép.

TTCK 1a moét thi truong méi nén cong ching dau tu chua thuc su hiéu biét vé hoat
dong cua thi trudng cling nhu chua thdy hét duoc loi ich cta viéc tham gia thi truong.
Thi truong thiéu vang cac nha dau tu c6 t6 chirc nhu quy dau tu, cong ty dau tu ching

khodan... nén anh hudng dén tinh 6n dinh cua thi truong.
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Chat lugng hoat dong va cung cép dich vu trén TTCK chua cao, tinh minh bach va
hiéu qua con han ché, thé hién & chat luong cong tac thong tin thi trudong, chit luong
hoat dong cia TTGDCK ciling nhu cac thanh vién thi trudong, nang luc gidm sat va

cuong ché thuc thi cua co quan quan 1y nha nudc.

Nhitng han ché caa TTCK néi trén 12 do nhiéu nguyén nhan khac nhau, c6 nhiing
nguyén nhan thudc vé méi truong kinh doanh noi chung, song ciing c¢6 nhitng nguyén
nhén thudc vé thé ché hoat dong cia TTCK, trong d6 khuon khd phép 1y 1a mét yéu t6
dac bi¢t quan trong. Sau 6 ndm van hanh cho théy, hé théng van ban phap luat vé
ching khoén va TTCK da boc 10 nhiéu han ché, chua dﬁy du va thiéu déng bo.

Hoat dong cia TTCK 1la hoat dong nhay cam, nhiéu yéu t6 tich cuc, song cling chtra
dung nhiéu yéu t6 rui ro. Cac van ban phap luat hién hanh méi chi ding lai & mirc
Nghi dinh nén tinh phap ly chua cao, chua diéu chinh dugc toan dién hoat dong cua
TTCK, can phai c6 mdt vin ban phép 1y cao hon dé tao co so phap 1y cho TTCK phat
trién.

Mit khac, cac hoat dong giao dich chimg khoan dang dién ra kha soi dong trén thi
trrong tu do ma khong c6 su quan 1y cua Nha nudce.

Hoat dong ciia Trung tdm giao dich chimg khoan con han ché vé mé hinh t6 chirc va
trinh d6 k¥ thuét: hé thdng giao dich nhan va khép 1énh, hé thdng thanh toan bu trir, hé
thdng dang ky, luu ky cht yéu con thyc hién tha cong...Cong ty ching khoan chi tap
trung & cac thanh phd 16n nhu TP.HCM, Ha Nbi.

Ngay 23/6, Qubc hoi di thong qua Ludt Ching khoan, ¢6 hiéu lyc tir 1/1/2007, nham
tao khung phap 1y day du thiic day phat trién thi truong chimg khoan trong nudc.

Luat chtng khoan duogc ban hanh da giai quyét duoc cac van dé sau:
- Luét Chimg khoén tao 1ap khuén kho phép 1y cao cho hoat dong caa TTCK.

- Luat Chung khoan s& tao co s& phap luat ddy du dé ting cuong cong tac quan 1y thi

truong.

- Luét Ching khoan dugc xay dung phu hop voi luat phap, thong 16 qudc té nham tao
diéu kién cho TTCK Viét Nam c6 kha nang hdi nhap vdi céc thi truong von quéc té va

khu vue.
2.3.2.6 — Gip vwdng miic trong khéu dinh gid DNNN déc quyén:

Pinh gid DNNN la vin dé khiic mdc chinh trong cé phdn héa.
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Chuong trinh cai cach cac doanh nghiép nha nuéc (DNNN) da bit dau dugce gan 15
nam; tuy nhién, trong nhimg nim gan day, viéc ddy nhanh tién trinh nay di trd thanh
mot nhiém vu cép thiét nham tadng nang luc canh tranh cia cac DNNN. Mac du Chinh
phu da c6 bién phap va chinh sach manh mé& hon trong viéc sip xép, d6i méi DNNN,
viée thuc hién cai cach DNNN van bi chdm hon so v&i muc tiéu dit ra. Mot trong
nhirng nguyén nhan chinh cua tinh trang nay 1a kho khan ma cac nha quan 1y cling nhu

ban than cac DNNN da va dang gip phai trong viéc dinh gia dé c6 phan hoa.

Vuéng mic trong khiu dinh gia DNNN doc quyén c6 thé néi 1a mot vudng mac 16n
nhat hién nay. Vi viy, ddy thuong 13 1y do ma mot sb can bo lanh dao trong céc
DNNN doc quyén vién dan dé tri hodn cb phén hoéa. Thu tuc dé xac dinh gia tri doanh
nghiép rat phirc tap, phai qua nhiéu bd phan xét duyét, do d6 thoi gian thuong bi kéo

dai va gay nhiéu tranh cii. Phuong phéap dinh gia cimg nhéc va khéng linh hoat.
Nhitng viedng mdc nay thé hién cu thé ¢ nhitng mdt sau.:

- Gia tr1 doanh nghi€p dugc xac dinh dya theo nghi dinh cia Chinh phu s€ phu
thudc vao sb liéu ké toan ciia doanh nghiép, do d6 néu cac doanh nghiép sir dung céac
phuong phép ké toan khac nhau s& cho ra két qua gia tri khac nhau. Bac biét khi
khong nhat thiét phai qua kiém toan doc lap thi gia tri thuc ctia doanh nghi¢p con phu
thudc vao tinh trung thuc va chinh xac cta sb liéu ké toan. Ngoai ra khong c6 chuan
muc nao dé so sanh danh gia két qua kinh doanh ctia doanh nghiép 14 cao hay thap dé
tir d6 cho 1a doanh nghiép c6 loi thé nhat dinh.

- Cong thire tinh gia tri doanh nghiép ap dung hién nay c¢6 vu diém la tinh toan
don gian, dé ap dung trong thyc té. Tuy nhién 2 phuong phap dé cap trong Nghi dinh
64/2002/ND-CP khong chinh xéac.

- Van dé xac dinh loi thé thuong mai con cé nhi€u bat cap.

- Chua c6 chuan muc cu thé nao dé xac dinh gia thi truong va chat lugng con

lai cua cac loai tai san cb dinh.

- Gié tri quyén str dung dat khong duoc tinh vao gid tri doanh nghiép.

- Thiéu han mot hé théng phuong phép ludn dinh gid doanh nghi¢p va mot doi
ngil chuyén gia lanh nghé.

- Chua c6 mot co ché thé hién su thoa thudn gitta ngudi ban va ngudi mua trong

viéc xéc dinh gia tri doanh nghiép.
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- Thi truong chimg khoan con so khai, chua hoan thién dan dén thiéu thong tin

phan hdi dé xac dinh gia tri doanh nghiép.
2.3.2.7 — Gip vwéng mic trong vin dé xir Iy no ton dong:

Hau nhu cac DNNN néi chung va cac DNNN doc quyén noéi riéng thudc dién c6 phan

hoa déu gap kho khan trong van dé xur Iy ng ton dong, cu thé gap mot sb troy ngai sau:

- Pa phan cac DNNN déu c6 béo céo tai chinh map mo, tinh trang 14i gia, 15 that
1a rat phd bién. Pong thoi giita cac doanh nghiép 1au nay van ton tai tinh trang chiém
dung von 13n nhau, céng no chong chéo dd giy kho khin cho van dé thim dinh gia
doanh nghiép, co thé dan dén tinh trang méat von nha nude. Mot khi hoat dong kinh
doanh phat trién, quan hé thanh toan dugc mé rong thi s cong ng ting nhanh 1a diéu
duong nhién. Tuy nhién, ty 1¢ no qua han, ng kh6 doi, kho tra cling ting manh theo,
trong d6 dang luu ¥ 1a khoan tién cac doanh nghiép vay cac ngan hang thuong mai dé

dau tu phat trién san xuat.

- Do no ton dong chua dugc xu 1y dut diém trude khi co phﬁn héa nén doanh
nghiép sau cb phan hoa tiép tuc gip kho khin trong doi no, tra 1ai dbi voi khoan ng
kho doi nay. Mic du thoi gian qua chinh phu d co nhitng co ché tao diéu kién cho
phép cac DNNN xir 1y cac khoan no va tai san ton dong trudc khi chuyén doi. Tuy
nhién viéc xur ly cac khoan no ton dong ctling chi gidi han ¢ cac khoan ng da xac dinh

duoc 1a khong c6 kha nang thu hoi.

- Cac DNNN doc quyén hau nhu duoc thanh 1ap tir nhitng ngay dau thong nhat dat
nuéc va thay ddi qua nhiéu doi lanh dao. Do dé, cic khoan no ciing bi day dua lau va
qué han thanh toan nhiéu nam va thuong thiéu hd so phap 1y lam cho viéc dua ra tranh
chép tai Toa an gip nhiéu tré ngai. Ty 18 no xau binh quan tai cic DNNN doc quyén

kha cao, khoang 8.5% trong khi no xdu binh quan cuia nén kinh té 13 6.1%.

- Dbi v6i khach ng 1a nhitng doanh nghiép da chuyén ddi chu hodc sat nhap véi
cac doanh nghiép khac, cic doanh nghiép méi nay thuong tir chdi tra ng voi Iy do
khong c6 trach nhiém ké thira ng. Con dbi véi khach no 1a ca nhan thi thuong khong

lién lac dugc do doi noi cu trl, chang han nhu ng cudce dién thoai, ng tién dién...

- Van dé xu Iy tdn tai cii vé tai chinh, cong no cua cac doanh nghiép thanh vién
thudc Toéng cong ty nha nudce, theo quy dinh ciia Nha nude, cac Tong Cong ty Nha
nude trong dién c6 phan hoa phai chu dong xir Iy van dé nay tir trude, thé nhung rat
nhiéu Téng Cong ty Nha nude hién dang rat thiéu y thire trong van dé nay. Theo Nghi
dinh 187 ctia Chinh phu thi trong truong hop nay 1a khong cho phép dua thém vén vao
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dé doanh nghiép tién hanh c6 phan hoéa vi thuc té nhitng doanh nghiép nay di trong
tinh trang phé san roi. Vi thé, nhiing doanh nghiép nay can phai chuyén sang cac hinh
thire ban hoidc 1a cho pha san. Day ciing 1a nguyén nhan 1am cham tién d6 c6 phan hoa

cac Tong Cong ty Nha nudc.

- Chinh nhitng vudng méc trén nay sinh trong qua trinh xt 1y no ton dong trudc
khi ¢6 phan hoa da lam cho nhiéu doanh nghiép phai mat nhiéu thoi gian dé xir 1y no,
tham chi c6 nhiéu doanh nghiép khong ty xtr 1y dugc vi bi rang bude boi nhiéu mbi

quan h¢.
Pay chinh 13 nhitng nguyén nhin lam cham tién trinh c¢6 phan hoa.

2.3.2.8 — Co phan héa khép kin lam cho chii trwong cé phin héa DNNN

déc quyén khé dat téi muc tién ban dau:

Cac DNNN doc quyén, mic du di cd phan héa nhung v6i phuong thirc can thiép truc
tiép hodc gian tiép tir phia Nha nudc va véi ty 18 so hitu von 51% thi ngudi tiéu dung
van con lo ling vé kha ning ting gia tiém an va vé chét luong san pham hodc dich vu
tir cac DNNN ddc quyén sau c¢6 phan héa. Diéu nay khién cho cac doanh nghiép thudc
cac thanh phan kinh té khac budc phai sdng ky sinh vao cac DNNN doc quyén khi ho
khong tu quyét dinh mire gia trén thi tredng, vi du dién hinh 13 viéc Chinh phu khong
ddng y vé viéc giam gia cude cua cac doanh nghiép khong thudc nganh vién thong vao
nam 2004.

Maic du Nha nudc c6 dua ra nguyén tac cac DNNN doc quyén khong dugc an dinh
murc gid cao hon murc gid cua khu vyc va thé gidgi, nhung nguyén tac ndy con mo ho va
c6 nhiéu co s¢ dé suy dien co 1g1 cho bat ky ai 1ap luan c6 lgi vé phia minh. Nhu vy,

muc tiéu c¢6 phan héa DNNN doc quyén sé& khong dat duoc két qua nhu mong mubn.

Do Nha nuéc nam giir ty 1& so hitu 51% mot phan 1am cho bd may quan 1y doanh
nghiép sau c6 phan hoa khong mang lai sy thay d6i trong nang luc kinh doanh va ning
luc quan 1y, 1am cho nha dau tw mang tim 1y ngai dau tu vao nhimg doanh nghiép nay.
Néu chiing ta khong han ché tinh trang c6 phan héa khép kin s& din dé tinh trang cac
doanh nghiép nay lai quay vé tinh trang ban dau.

Mit khéc, cd phan héa khép kin d& dan dén DNNN doc quyén loi dung so hé cia co
ché dinh gia doanh nghiép thip hon so v&i gid thi truong gy that thoat tai san Nha

nudc.
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Két luan chwong 2

Chuong nay chu yéu danh gia viéc thuc hién chu truong cd phan hoa & nudc ta ciing
nhu tién do ¢6 phan hoa & mot s DNNN doc quyén nhu Téng cong ty Buu chinh vién
thong (VNPT), Tong cong ty Pién luc (EVN), Tong cong ty Nudc, Tong cong ty Hang

Khong Viét nam (Vietnam Airlines).

Qua danh gia thuc trang c6 phan hoa tai cac Toéng cong ty VNPT, EVN, Sawaco,
Vietnam Airlines,... duoc néu & chuong nay, chung ta thiy cha truong c6 phan hoa
DNNN ctia Pang va Nha nudce, Chinh phu can phai tiép tuc hoan thién cac co ché
chinh sach cho c6 phan hoa ciing nhu chi dao manh mé hon, quyét liét hon nira ddi véi
cac Tong Cong ty, Cong ty nha nude 16n ndy. Bén canh d6, vé phia cac doanh nghiép
nha nudc cling can phai quan tri€t nhan thuec, nd luc quyét tam trong viéc vach ra va

thuc thi 16 trinh ¢6 ph'?m hoa.

Tuy nhién, bén canh d6 ciing can phai luu ¥, lam nhanh khéng c6 nghia 13 1am au,

tranh c6 phan hod hinh thire hodc “ban ré” tai san nha nudc.

Hon nira, chung ta ciing phai nhin nhan rang linh vuc hoat dong cta cac DNNN doc
quyén truyén thong it nhiéu anh hudng dén an ninh qubc gia, vi vy chung ta khong
thé ¢6 phan héa mot cac chu quan duy ¥ chi, ma phai timg budc tién hanh cho phu hop
v6i quy ludt ty nhién, tranh nhiing sai 1am c6 thé dan dén hau qua nghiém trong,

phwong hai dén tinh hinh kinh té chinh tri cta qudc gia.

Vi vay, viéc danh gid ding nhimng ton tai va vuéng mac trong tién trinh ¢4 phan hoa
cac DNNN doc quyén, tir d6 dan hoan thién co ché c6 phan hoa, gop phan ddy nhanh
tién trinh c6 phan hoa ¢ nudc ta 1a mot viéc 1am hét stic ¥ nghia trong giai doan hién
nay. Chuong nay ciing da thong qua mot vai s6 liéu dé ching ta c6 cai nhin tong quat
hon vé& qua trinh thyc hién chi trwong ¢ phan hoéa nay. Nhin chung, cac doanh nghiép
sau khi tién hanh c6 phan héa déu nang cao hidu qua san xuét kinh doanh so véi trudc.
Day la két qua rat kha quan va khang dinh thém chi truong ¢6 phan hoa clia nha nudc
la dung dén va tat yéu trong co ché thi truong. Bén canh nhirng mat dat dugc, luan an
cling néu 1én nhiing kho khin, vudng mac con ton tai & cac doanh nghiép sau khi cd
phan hoa ciing nhu cac vudng mic ma cac doanh nghiép dang trong tién trinh ¢6 phan
hoa phai di mat.

Trén co s¢ thyc trang trén l[am co sé dé tac gia dé xuat mot sb giai phap nhim thao g&

nhimg vudng mic trong chuong 3.

000
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CHUONG III: GIAI PHAP DAY NHANH TIEN TRINH
CO PHAN HOA DNNN POC QUYEN O VIET NAM

3.1. Pinh hwéng, chii trwong c6 phin héa DNNN déc quyén & nwdrc ta :

- Chu truong chil yéu dé phat trién kinh té x4 hoi da dugc thong qua tai Nghi quyét
Hoi nghi 1an thir IX Ban chap hanh Trung uong khod IX ngay 3/2/2004 ciing x4c dinh
chu trwong 1a “Tiép tuc sip xép, d6i mdi, phat trién va nang cao hiéu qua khu vuc

doanh nghiép Nha nuéc, trong tdm 1 ¢ phan hod manh hon nira”.

- Chinh phu d4 ban hanh nhiing Nghi quyét Hoi nghi Trung uong 3, Nghi quyét Hoi
nghi Trung wong 9, Chi thi 45 ctia B Chinh tri, Nghi dinh 64, Nghi dinh 187 ... da c6

nhiing budc dot pha can ban:

+ Xac dinh c¢6 phan hoa cac DNNN doc quyén 16n va c6 14i.

+ M& rong céc linh vuc dugc ) phén hoa.

+ Khong chap nhan hinh thirc ¢6 phan hoa “khép kin” trong noi bd.
Nhiing diém dot pha nay duoc thé hién cu thé & nhitng mat sau:

> Tiép tuc hoan thién khuon khd phéap Iy dé ting budc va tién toi xoa bo sy
khac biét vé diéu kién kinh doanh ddi vdi cac loai hinh doanh nghiép. Thu hep téi da
dién Nha nuéc doc quyén, cé co ché giam sat va chinh sach diéu tiét d6i v6i nhiing
doanh nghiép c6 vi thé doc quyén kinh doanh.

> Tiép tuc diy manh co cau lai DNNN theo huéng hinh thanh loai hinh DNNN
c6 nhiéu chu so hitu, Nha nudc chi ndm giit 100% von diéu 1 d6i v6i cac doanh
nghiép hoat dong trong linh vuc an ninh qudc phong, linh vuc cong ich ma cac doanh
nghiép thudc cac thanh phan kinh té khac khong c6 kha ning hodc khong muén tham
gia. Kién quyét xir Iy va sap xép lai nhitng DNNN kinh doanh thua 15 theo hinh thirc
thich hop. Géan cd phan hoa voi mé rong ban dau gia cd phan, niém yét, dang ky giao
dich trén thi truong chimg khoan gép phan nang cao tinh minh bach trong c6 phan
hoa. Chuyén cac doanh nghiép ma Nha nudc giit 100% vdn sang hoat dong theo ché

dd cong ty dudi hinh thirc cong ty trach nhi€ém hitu han mdgt thanh vién.

> Hoan thién co ché giam sat, danh gia hiéu qua ciia DNNN, gép phan sdm phat
hién nhimng khiém khuyét trong quéan 1y, diéu hanh cta doanh nghiép dé kip thoi diéu
chinh, dong thoi gitp chi s hiru thyc hién duoc chic ning cia minh ma khong can

truc tiép can thi¢p vao hoat dong ctia DNNN.
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> Nang cao vai tro quan 1y Nha nudc, thyc hién thu hep va tién tdi xo4 bo dan
chtic ning dai dién chii s hitu ctia cac By, UBND céc tinh, thanh phd doi véi DNNN.
Kién quyét chuyén tir phuong thirc quan 1y chu yéu bang bién phap hanh chinh sang
hinh thirc Nha nuéce dau tu von theo co ché thi truong.

» Thi diém thanh 1ap cac tap doan kinh doanh. Tép doan kinh doanh thé hién
moi lién két dau tu, chi phéi 1An nhau giita cac doanh nghiép, c6 thé co sy tham gia cia
cac thanh phén kinh té khac. Hién tai, hinh thirc nay dugc &p dung thi diém tai Téng
cong ty Buu chinh Vién thong Viét Nam (VNPT), Tong cong ty Dién luc Viét Nam
(EVN), Tong cong ty Dau khi Viét Nam (PETRO VIET NAM). ..

> Thi diém chuyén doi theo mé hinh cong ty me — cong ty con.

Cong ty me 1a doanh nghiép 100% von nha nudc, nim giit toan bod von diéu 18
ctia cong ty con hodc nim giir ty 16 c¢6 phan chi phdi, von gop chi phdi ¢ cong ty con,

c6 quyén chi phoi do1 véi cong ty con.

Cong ty con 1a doanh nghiép do cong ty me nim gitr toan bd hodc mot phan von
diéu 18, chiu su chi phéi cua cong ty me, dugc td chuc, hoat dong theo phép luat tuong

ung véi loai hinh doanh nghiép.

Tém lai, Nghi quyét Trung wong 9 (khoa IX) mot 1an nita khang dinh tinh nhat quan
ciia Dang ta trong chii truwong phat trién kinh t& nhiéu thanh phan; kién quyét day
nhanh sip xép lai va ning cao hiéu qua DNNN di dé ra mot s chu truong giai phap

moi tap trung vao 5 diém 16n sau:

+ Mo rong dién va quy mo cac DNNN can ¢6 phan hoa ké ca mot s6 Toéng cong ty
va doanh nghi¢p l6n trong cac nganh: dién luc, luyén kim, co khi, hoa chat, phan bon,
xi ming, xay dung, van tai, duong bo, duong song, hang khong, hang hai, vién thong,

ngan hang, bao hiém.

+ Pinh gi4 gia tri doanh nghiép trong d6 ¢ gid tri quyén sir dung dat vé nguyén tic
do thi truong quyét dinh.

+ Viéc mua ban cd phiéu phai cong khai trén thi truong, khic phuc tinh trang c6
phan hoa khép kin noi bd.

+ Khan truong xoa bo dic quyén va doc quyén kinh doanh ctia cac DNNN phu hop
v6i 16 trinh hoi nhap quéc té.

+ Db moi quan 1y Nha nude ddi véi DNNN, nghién ciru thanh 13p cong ty dau tu

tai chinh ctia Nha nudc va co quan quan ly Nha nude dé thyc hién thong nhat va co
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hi€u qua chic nang dai dién chu s& hiru von Nha nude dau tu vao doanh nghiép thude

moi nganh trong nén kinh té quoc dan.

Pé thuee hién dwoc chi triong ddy nhanh tién dé c6 phan hod nhwr Nghi quyét TW 9 da

néu can trién khai khén tricong, dong bé nhitng bién phdp chii yéu sau:

Mot 1a, gan viéc trién khai quan triét nghi quyét TW 9 véi quan triét, hoc tap dé hiéu
dung quan diém, muc tiéu, nhiém vu cua Nghi quyét TW 3 "vé tiép tuc sip xép, doi
moi, phat trién va nang cao hi¢u qua DNNN", tao ra sy thong sudt, nhét tri cao trong

cac nganh cac cap, cac doanh nghiép.

Hai la, tao dt khung phéap 1y dé diy manh sip xép nhitng doanh nghiép ma Nha nudc
khong can nim gilr 100% va nang cao tinh ty chu, ty chiu trach nhi¢ém va hi¢u qua san
xuat kinh doanh theo tinh than Nghi quyét TW 9 va ludt DNNN stra d6i c6 hiéu lyc tir
1/7/2004.

Ba la, lya chon ngay mot s6 Tong cong ty, DNNN 16n trong céac linh vuc Nha nudc

khong can nam giit 100% von dé thi diém c6 phan hoa.

Bén la, d6i méi cach xac dinh gia tri doanh nghiép gin véi d6i méi phuong thire ban

cb phiéu dbi voi doanh nghiép cb phan hoa.
Nam la, qua trinh sip xép lai DNNN phai gan véi cai cach hanh chinh.

Sdu la, khong cho nhimg stra doi bd sung mdi, can tap trung ddy manh thuc hién
nhiém vu da dugc Thu tudng Chinh phu phé duyét. Trong qua trinh thyc hién, cac bd,
UBND tinh chu dong soat xét lai cac DNNN khong can nim giit 100% theo tinh than
nghi quyét TW 9 dé 1én phuong an thuc hién.

Bay la, soat xét, hoan chinh cac chinh sach tao méi truong lanh manh cho cac doanh
nghiép sau cd phan hoa hoat dong tot hon vira minh chimg cho chu truong dung dan

ctia Pang ta vira 1a dong luc truc tiép tac dong dén tién trinh c6 phan hoa.
3.2. Cin cir dé xuat giai phap :

C6 phan hoa 1a mot chu truong, mot giai phap quan trong tao chuyén bién co ban trong
viéc nang cao hiéu qua DNNN. Sau 15 nam trién khai cong tac cd phan ho4, cac doanh
nghiép sau cd phﬁn hoé déu co nhirng tién bo rd rét vé kha nang huy dong von, hiéu
qua kinh doanh. Tuy nhién, trong qué trinh thyc hién di xuét hién nhiéu kho khin

vuong mac, anh hudng khong nho dén tién trinh c6 phan hoa.

Trén co s¢ nghién ctru nhirng kinh nghiém c6 phan hod & mdt s6 quoc gia trén thé gidi,

bai hoc kinh nghiém rat ra cho Viét Nam, thyc trang c6 phan hoa ¢ cac DNNN noi
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chung, DNNN ddc quyén noi riéng va nhitng vudng mic cua cic doanh nghiép da tién
hanh ¢ phan hoa ciing nhu cac doanh nghiép dang trong tién trinh thuc hién c¢6 phan
hoa dé chung ta dé& xuat mot sb giai phap dé gop phan ning cao hiéu qua cd phan hoa
va ddy nhanh tién trinh c6 phan hoa DNNN ddc quyén ¢ Viét Nam.

3.3. Giai phap c6 phan héa DNNN djc quyén ¢ nudrc ta :

3.3.1 Nhom giii phap Vi mo:

3.3.1.1 Giai phap giai quyét vuéng mic trong khiu dinh gia
DNNN déc quyén:

Viéc x4c dinh gid tri doanh nghiép dé tién hanh c6 phan hoa hién con mang tinh chu
quan cua hoi déng xac dinh gid tri doanh nghiép nén két qua thiéu chinh x4c, chua
phan anh dang gia tri thyc ciia doanh nghiép. Vi vay, chiung ta nén xo0d bd vi¢c thanh
1ap Hoi dong dinh gia, giao khau dinh gia DNNN néi chung va DNNN doc quyén noi

riéng cho cac t6 chirc chuyén nghiép thyuc hién.

Piéu nay din dén hién twong: nguoi lao dong trong doanh nghiép s& mua hét sé cb
phan duoc phép ban ra néu két qua xac dinh gia tri doanh nghiép thap, hoic khong ban

duogc ¢6 phan néu doanh nghiép duoc dinh gia qué cao.

Pinh gia doanh nghiép doi hoi phai thuc hién toan dién va chi tiét. Qua nhitng thong
tin nhan dugc giup thiy duoc nhitng diém manh yéu ctua doanh nghiép dinh gia, n6 doi
héi lugng thong tin 16n va trinh d6 chuyén mon ctua nguodi dinh gid. Viéc dinh gia
doanh nghiép c6 chinh x4c hay khong phan 16n phu thudc vao kién thic cua nguoi

dinh gia c6 dugc tir kinh nghi€ém va phai c6 dugc qua dao tao.

Dé hoan thi¢n phwong phdp dinh gid doanh nghiép, tic gid dé xudt mét sé bién
phap sau:

e Thanh ldp co quan doc ldp chuyén thwc hi¢én cong tac dinh gia:

Thanh 1ap co quan doc 1ap chuyén nghiép dé thyc hién cong tac dinh gia bao gém
nhitng chuyén gia giéi dugc dao tao dé dam bao viéc xac dinh gia tr1 doanh nghiép

dugc nhanh chong va chinh xac.

Pé thuc déy manh mé tién trinh c6 phr;in hoé4 doanh nghiép, Nghi dinh 187/2004/ND-
CP di khong yéu cau cac don vi co phan ¢6 s6 von dudi 30ty nhat thiét phai thué cac
t6 chirc dinh gia. Nhung, du thué hay khong thué t chirc dinh gia thi viéc xac dinh gia
tr1 doanh nghiép phai hét stc than trong, phai cht y dén ca tai san hiru hinh va tai san

v6 hinh. O cdc nudc phat trién viéc xac dinh gia tri tai san do to chirc, hiép hdi nghé
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nghiép thyc hién. Cac co quan nay ngoai viéc tién hanh kiém toan doanh nghiép con
phai thyc hién viéc dinh gia va duara y kién doc 12p cua minh vé gia tri tai san dinh
gia. Ho phai hoan toan chiu trach nhiém vé két qua dinh gia cua minh va d6i khi phai

bao vé trude toa an néu c6 don kién cua bat cr bén nao vé két qua dinh gié cua ho.

Thue té & Viét Nam chua c6 kiéu co quan nay, chinh vi vay nhiéu trudng hop két qua
dinh gid dua ra khong phan anh gia tri cua doanh nghiép, khong dugc ngudi mua va
ngudi ban chdp nhan dan dén tinh trang day dua kéo dai qua trinh xic dinh gia tri
doanh nghi¢p. Ngoai ra, khong c6 co quan chirc ndng nao chiu trach nhiém xu 1y viéc
dua ra két qua dinh gia khong chinh x4c cia co quan dinh gia hodc ciia ngay cac thanh
vién trong doanh nghiép. Tir thyc té trén, kién nghi Chinh phii nén thanh 1ap cac co
quan 16 chire kinh té doc ldp chuyén trach xdc dinh gia tri doanh nghiép va thyc hién
chtrc ning tu van, dich vu vé chuyén d6i so hitu. Sau d6 chi can ngudi thim dinh cudi
cung 1 nguoi dai dién Nha nudc tai doanh nghiép, bude dau co quan nay ¢ thé thude
Nha nudce sau do s€é dugc cong ty hoa tré thanh cong ty kinh doanh doc 1ap chuyén xac
dinh gid tri tai san doanh nghiép noi riéng va gia tri tai san néi chung. Sau khi cong ty
nay phat trién, mé hinh hoat dong cong ty thanh cong thi nha nudc sé& dé tu nhan thanh
1ap cac cong ty dinh gia doc 1ap dé viéc xac dinh gia tri tai san co tinh chit canh tranh
va ngudi st dung dich vu c6 quyén lia chon cong ty tu van cung cip dich vu nay cho
minh. Dé t6 chirc nay co thé ra doi can phai tao mot hanh lang phap 1y hd tro cho qua

trinh hoat dong.

Tém lai: Viée thué cac to chirc dinh gid tai san chuyén nghiép dé xac dinh gia tri doanh
nghiép 1a budc quan trong ban dau, nhung dé gia tri doanh nghiép sat vai thuc té va
phu hop véi thong 1& qudc té thi phai do thi trudng quyét dinh. Két qua cta cong tac
dinh gia duoc xem 1a mirc gia “san” dé dua ra ddu gia, chinh cung cau trén thi truong
giip chung ta xac dinh dugc gia tri doanh nghi€ép mot cach chinh xéc nhat. Viée thi
truong chap nhan gia cao hon hay thip hon gia “san” dwa ra 1a mot diéu hét sic binh
thudng va phu hop v6i quy ludt cung cau. Chinh vi vay, Chinh pht nén thé ché hoa cac
tinh hubng phtc tap trong dinh gia doanh nghiép bang mot nguyén tic ma thoi, d6 1a
gid tri doanh nghiép phdi do thi triong quyét dinh va khong phu thudc vao bat ky mot
phuong phép dinh gia tir phia cac co quan chirc ning hodc to chirc tur vAn ndo, ma s&
do thi truong dinh doat.

Pay ciing 14 mot thach thirc 16n cho tién trinh ¢6 phan hoa DNNN ddc quyén, viéc
dinh gi4 phai do thi truong quyét dinh, néu khong s& khong c6 co quan chirc ning nio

dam phé duyét mirc gia dé cd phan hoa cho dui d6 1a cong ty tu vin nudc ngoai dinh
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gia va nhu thé chu truong ¢ phan hoa DNNN ddc quyén van bi “dam chan tai chd”
cho du phuong phap dinh gia c6 tién tién dén dau di nita thi kho c6 thé dua ra mot mirc
gia chinh xac.

e Dao tago doi ngii dinh gida chuyén nghiép:

Can c6 nhimg trudong 16p, nhitng khoa ddo tao chinh quy dé dao tao ra nhitng chuyén
gia dinh gia chuyén nghiép, c6 k¥ ning gioi, ddng thoi thuc hién dao tao tai chd va
nang cao nghiép vu cho cac can bd dinh gia hién c6 dé dap ing cac yéu cau cia viée

dinh gia moi trong nén kinh té thi truong.

Céc dinh gia vién, ngoai viéc nam virng cac kién thirc nghi€p vu chuyén mon con phai
am hiéu céc tiéu chuan dinh gia 4p dung trén thé gidi va biét cach van dung mot cach

hop 1y vao bdi canh ciia Viét Nam.
o Xdy dung hé thong théng tin gid cd thi truong:

Viéc thiéu thong tin cling 1am cho cong tac dinh gia cia ta gip nhiéu kho khan, dé
cong tac dinh gia duoc tién hanh thuan loi, theo kip vdi tién bd vé khoa hoc va thong
tin trong nén kinh té thi truong. Trong thoi dai thong tin bung nd nhu hién nay can
phai dau tu xay dung va lép dat mot hé théng co sO dir licu luu gilr va cap nhat cac
thong tin vé gia ca, cac dich vu giao dich budn ban va déu gia tai san tir hiru hinh dén
v6 hinh va may moc thiét b trong va ngoai nudc.

Hé thdng co s& dit liéu nay phai duge bd sung va cdp nhat thuong xuyén, phai co su
phéi hop céc co quan to chirc ctia nha nude théng qua viée ndéi mang trong nudc va

quoc te.

e Gin khdu dinh gid doanh nghigp cé6 phan hod véi bin diu gid cé phin va

niém yét cé phan trén thi truwong chieng khodn:

Theo cac chuyén gia tai chinh ¢ nhiéu nuéc trén thé gidi, khi xac dinh gia tri doanh
nghiép thuong dong thoi ap dung nhidu phuong phap dinh gia dé cubi cung tim ra mot
dap s6 ding. Tuy nhién van dé dinh gid doanh nghiép khong nam & phuong phap hay
ky thuat dinh gia. Co rit nhiéu phwong phap dinh gia, mdi phuong phap c6 diém
manh, diém yéu khac nhau va né ciing phu hop véi ciac mé hinh doanh nghiép khac
nhau.

Céc chuyén gia tai chinh quéc té cho rang, ddu gia 1a phuong phap t6t nhat dé xac dinh
gi4 tri doanh nghiép. Khi gan qua trinh c6 phan hoa vdi thi truong chimg khoan thi cac

giao dich gilra nguoei mua va nguoi ban s€ cho thay cac mirc gia chuan vé c6 phiéu
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ctia cac doanh nghiép. Ai tra gia cao hon s& dugc quyén so hitu doanh nghiép va lac
do gia tri thuc cua doanh nghi€p s€ dugc xdc dinh mdt cach chinh xac. Trong tinh
hinh nhu Viét Nam hién nay, ching ta d& xuit phuong phap xac dinh gia tri c6 phan

ctia doanh nghiép c6 phan hoa thong qua dau thau theo 16 trén thi trudng ching khoan.

Qua thot gian thyc hién Nghi dinh 187/2004/ND-CP, ching ta théy ré“mg cac doanh
nghiép déu xac dinh gia tri doanh nghiép trudc khi c6 phan hoa véi nhiéu phuong phap
khac nhau, nhung két qua viéc phéat hanh c6 phiéu c6 thanh cong hay khong van do thi
truong quyét dinh.

T & khi Nha nudc c6 chi truong ban dau gia ¢ phan ciia cac DNNN chuyén sang c6
phan ho4, thi trudng chimg khoan di khoi sic hon va di mang lai niém vui cho nhiéu
thanh phan nhu nha dau tu thi dugc hudng loi tir chénh 1éch gid cd phiéu, Gy ban
chung khoan Nha nudc ciing thy ty tin hon vao cac quyét sach phat trién thi trudng,
cac cong ty chimg khoan hoat dong tap nap hon do khdi lwong giao dich ting 1én dang
Kké. Trong nhitng doi tuong dugc huong loi, doi tuong dugc “loi kép” chinh 1a Nha
nuée, boi Nha nude khong chi 1a ¢d dong 16n trong nhiéu doanh nghiép niém yét, ma
diéu dac biét quan trong 1a sy but pha cua thi truong ching khoan da tao ra suc hép
dan rat 16n cho cac dot chio ban c¢b phiéu 1an dau, tré thanh tac nhan quan trong nhat

gitip qua trinh ¢6 phan hoa doanh nghiép tién trién mot cach nhanh chong va hiéu qua.
Bén canh d0, can phai cong khai, minh bach khau dau gia ban c6 phan.
o Kién nghi vé gid tri quyén sir dung dit:

Gid tri quyén sir dung dat ciia cdc DNNN déc quyén néu tinh theo gid thi truong cé
gid tri rat I1ém, c6 khi con I6n hon gid tri ciia doanh nghiép. Vi vdy viéc tinh hay khéng
tinh gid tri quyén sir dung ddt vao gid tri doanh nghiép tac dong rat Iom dén tién trinh

co phan hoa. Bé xuat mot so giai phap sau:

< Viéc xac dinh gia tri quyén sir dung dit nén giao cho mot t6 chirc dinh gia doc
1ap. T chirc nay phai c6 kinh nghiém trong linh vuc dia bc, chiu trach nhiém phap 1y
vé két qua dinh gia cia minh va gia dat dua ra khong dugc phép thip hon khung gia
dat do co quan quan Iy hanh chinh nha nudc c6 thim quyén ban hanh. Trudc tién nén
xéac dinh lai dién tich d4t nha nudc giao cho doanh nghiép, dién tich dat nay phai phu
hop véi quy mé, nganh nghé, von ctia doanh nghiép, phuc vu cho san xuét kinh doanh
chinh cta doanh nghiép, sau d6 tién hanh xac dinh gia tri quyén sir dung dat. T6 chirc
dinh gia phai xac dinh gia tri thi truong thuc té cua 16 dat duoc giao dya trén viéc khao

st gia thi trudng cua 16 dat ¢ vi tri dja 1y va diéu kién tu nhién, diéu kién kinh té twong
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tu. V&i cach xac dinh gia tri quyén sir dung dat nay sé& tiét kiém duoc thoi gian va chi
phi trong khau dinh gia tai san DNNN doc quyén va gia tri tai san s€ dugc minh bach

hon va sat véi thuc té hon.

X Nén cho DNNN doc quyén duoc quyén lya chon mét trong hai hinh thirc 1a
thué dit hay giao dat. Néu doanh nghiép chon hinh thtrc thué ddt, doanh nghiép phai
stt dung dat thué cua nha nuéc dung muc dich quy dinh, phuc vu cho san xuét kinh
doanh chinh ciia doanh nghiép. Néu DNNN doc quyén chon hinh thic giao dat thi
phai tinh gia tri quyén st dung dat vao gia tri ciia doanh nghiép dé tién hanh c¢6 phan

hoa.

<> Can c6 nhitng wu dai vé dat dai dé hap dan sy dau tu tir ngoai doanh nghiép.
Néu ngudn gbe dat cia DNNN 1a dat chuyén dung (xay dung co sé ha ting, nha &, khu
cong nghiép...) thué tra tién mot 1an thi khi c¢6 phan hoa, toan bo gia tri quyén sir dung
dat c6 thé tinh vao phan von cta nha nudc trong cong ty ¢ phan theo gia thoa thuan
trong hoi ddng dinh gia dua trén khung gia quy dinh cia Nha nudc. Néu dién tich dat
ctia DNNN duoc thué va tra tién hang nam thi khong dugc tinh gid tri quyén st dung
dat vao gia tri doanh nghiép va cong ty c6 phan phai 1am hop dong thué dat voi nha
nudc. Nén cho phép mua lai quyén st dung dat ciia nha nude theo phuong phap tra
g6p hay cho thué trong thdi han 50 nim. Diéu nay s& gop phan tao diéu kién phat trién

thi truong bat dong san & Viét nam.

Toém lai: Nha nudc can hoan thién phuong phip dinh gia theo hudéng gin véi thi
truong théng qua hinh thitc ddu thau theo 16 trén thi trudng ching khoan. B6 sung
thém cac quy dinh vé xac dinh phém chét tai san, xac dinh loi thé doanh nghiép, dua
thém gia tri quyén stir dung dat vao gia trj doanh nghiép. ap dung thém mét sé phuong

phép dinh gia nham kiém tra tinh hop 1y cua két qua trude khi cong bé.

3.3.1.2 Giai phap gidi quyét veéng mic trong khau xir Iy ng khé doi, ng
ton dong truwéce khi c6 phan hoa:

Hién nay, mot van dé giy nhiéu khé khin khi tién hanh c6 phan ho4 tai cac doanh
nghiép 1a viéc giai quyét no kho doi, no tdn dong nhiéu nam trong co ché cii. bé giai
quyét tinh trang nay, B tai chinh can thiét 1ap mot co ché xtr Iy ng mai theo hudng
“coi mo va thong thoang”. Pdng thdi, mé rong quyén cho co sé trong viée xt 1y
nhitng khoan no da mat kha ning thanh toan. Piéu nay s& thic ddy quéa trinh lanh
manh tai chinh, tao diéu kién thuan loi cho cong tac ¢ phan hoa va hoat dong kinh

doanh cta doanh nghiép sau c6 phan hoa.
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Doanh nghi€p nén chia khoan n¢ thanh 2 loai:
- No ¢6 kha niang thu hoi.
- No khong c6 kha niang thu hdi.

Déi véi khodn no ¢é kha néing thu hoi thi DNNN doc quyén nén tich cuc doi ng, co thé
nhd cac co quan ban nganh chirc nang hd tro thu hoi, chang han nhu: Toan an cac cap
nhanh choéng thu 1y va giai quyét cac hd so kién tung lién quan dén viéc doi no, gitp
DNNN doc quyén nhanh c6 phan quyét ctia Toa an dé dé dang trong khau thu hdi no.
Dbi v6i nhitng khoan ng da c¢6 ban 4n cla toan an nhung con no van cb tinh tri hoan

khong tra ng thi can phai c6 su hd tro tich cuc ciia Pdi thi hanh an.

Déi voi khodn no khéng cé kha nang thu hoi doanh nghiép nén xir Iy cac khoan ng nay
theo cac hudng sau:

X/

> Thanh 13p cong ty mua ban ng:

C6 co ché xtur Iy dit diém no ton dong trude khi ¢ phan hoa. Hién nay, dé day nhanh
tién do cai cach cac DNNN doi hoi cac doanh nghiép phai c6 tinh hinh tai chinh lanh
manh, nhirng khoan no day dua khé doi can phai duoc giai quyét mot cach triét dé.

Pé xir Iy no dat hiéu qua cao, can xay dung mot hé théng cac giai phap mang tinh chét
ddng bo, hop 1y. Mubn vay phéi c6 nhitng dinh huéng xir Iy phu hop véi diéu kién va
hoan canh hién tai ctia Viét nam. Dé giai quyét dit diém cac van dé tai chinh thi trudce
hét moi cap c6 tham quyén lién quan dén cd phan hoa doanh nghiép phai triét dé tuan
thu theo Nghi dinh sé 69/2002/ND-CP ngay 12/07/2002 cta Chinh pha vé qudn Iy va
xit Iy no ton dong doi véi doanh nghiép nha nwée va thong tu sd 85/2002/TT-BTC
ngay 26/09/2002 ciia B tai chinh hudng dan thyc hién Nghi dinh s6 69/2002/ND-CP
(12/7/2002). Viéc giai quyét ng ton dong nay nham lanh manh hoa tai chinh cua céc

DNNN va xur ly cac ton tai trong co ché, chinh sach vé xir 1y no.

V& phia Nha nudc, viéc ap dung nhiing bién phap “truyén thdng” nhu phan loai no,
khoanh ng, gian ng, chuyén no thanh vén gop can phai di kem v41 mot thai d kién

quyét hon nira mai1 c6 thé nhanh chong co cau lai no.

Ngoai nhiing gidi phdp xu Iy ng trén, viéc chinh phu thanh 1p “cong ty mua ban ng va
tai san t6n dong ctia doanh nghiép” 1a vo cung can thiét, hop 1y ddi v6i nude ta dic
biét trong giai doan hién nay. Hoat dong ctia cong ty mua ban ng nham bién cac khoan
ng dong bing thanh “von sdng”, gop phan giai thoat cho cac DNNN trong tién trinh
chuyén d6i doanh nghiép.
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X/

> Chirng khoan hoa cong ng:

Chtng khoan hoa cong ng va ban cho cong ching dudi hinh thire trai phiéu véi 13i suat
cao trén thi trudng tai chinh hay chuyén no thanh cb phiéu wu dii, cd phiéu vu dai co
thé chuyén do6i thanh c6 phan 1a mot trong nhimg kién nghi vé phwong an xtr 1y ng cia
nhom chinh sach kinh té va tai chinh California trong chuong trinh hd tro va thic day

tién trinh c6 phan hoa & Viét nam.

Trong thuc té, cac DNNN trudc khi c6 phan hoa déu khéng mubn xir 1y cac khoan
phai thu khong con kha nang thanh todn hay cac khoan phai tra nhung khong du kha
nang thanh toan. Nguyén nhan 1a vi¢c hach toan cac khoan phai thu nay s€ lam giam

loi nhuan ciia doanh nghiép, dn dén khé khin trong viée vay von ngan hang.

Giai phap nay c6 thé thay thé viéc xo4 cac khoan ng cia DNNN trude khi ¢6 phan hoa.
Céc ngan hang co thé phat hanh chimg khoan xtr Iy ng ctia minh dé thanh toan cho céc
ngan hang, khi cac ngan hang can tién thi ¢ thé ban cac chimg khoan nay trén thi
truong ching khoan. Cac chimg khoan nay co thé kém theo diéu kién chuyén doi
thanh c6 phiéu cua doanh nghiép dé ting strc hap dan trén thi truong. O Viét nam, khi
thi truong chimg khoan da di vao hoat dong tr6i chay thi viéc chimg khoan hod cac
khoan no qua han s€ la mgt giai phap kha thi.

X/

> Xir 1y c6 hiéu qua cac khoan n¢ trude khi c6 phan hoa bang thwong
phiéu:

V& ban chat, thuong phiéu kho c6 thé trd thanh hang hoa luu thong trén thi truong
chtng khodn vi ddy 1a mot ching chi ghi no ngin han, rang budc quyén va nghia vu
tra ng cho cac bén co lién quan. Phap 1énh thwong phiéu quy dinh ngudi sé hitu
thuong phiéu c6 thé chuyén nhuong hodc cam cb thuong phiéu khi c6 nhu cau vé vén,

ngay ca khoan no chua dén thoi han thanh toan.

Do vdy, thuong phiéu s& 1a phuong tién thanh toan méi, thuc ddy cac hoat dong
thuong mai va tao ra tinh thanh khoan cao hon cho cac khoan ng ctia doanh nghi¢p.
Tuy nhién, do nhiéu doanh nghiép va ca co quan quan Iy nha nuéc chua cé hiéu biét
nhiéu vé thuong phiéu va cac van dé co lién quan nén rét can thoi gian va cac van ban
huéng dan chi tiét cia cac co quan hitu trach dé thuong phiéu tré thanh phuong tién
thanh toan hitu ich trong hoat dong san xut kinh doanh.

Tém lai, van dé vuong méic trong xur 1y tai chinh va xac dinh gia tri doanh nghiép da
tung budce duoc thdo go, tao diéu kién cho DNNN doc quyén sau cO phén hoa c¢6 tinh

hinh tai chinh minh bach, r5 rang hon trong co ciu vén cta minh, khong bi anh hudng
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béi tan du cia DNNN doc quyén trude ddy. Diéu nay s& gitp cho cac doanh nghiép

sau cO phan hoa hoat dong 6n dinh va c6 hi¢u qua hon.

3.3.1.3 Giai phap giai quyét vin dé lao dong doi duw sau co phan héa
trong DNNN déc quyén:

Khi thyc hién c6 phan hoa, giao, ban, khoan cho thué doanh nghiép nha nudc, dé dau
tu phat trién san xuat kinh doanh c¢6 hiéu qua thi doanh nghiép phai cht trong dén viéc
sir dung tot von dau tu cta chi so hitu, va giai quyét tot van dé vé viéc lam cho nguoi

lao dong.

Quy dinh hién nay vé viéc khong duoc chidm dat hop dong lao dong véi ngudi lao
dong sau khi doanh nghiép thuc hién c¢6 phan hoa trong niam dau tién dang gay kho
khan cho cac nha dau tu. Viéc cham dit hop dong lao dong véi nhitng ngudi lao dong
khong dap tmg yéu cau trong co ché thi truong dé cong ty c6 phan hoat dong tét hon,
dang 1a doi hoi chinh déang. Nha nudc can diéu chinh va stra d6i co ché giai quyét
chinh sach théi viéc, mét viéc ¢ cac doanh nghiép c6 phan hoa theo hudng ting mirc
trg cAp cho ngudi lao dong, ning cao trach nhiém cua ngudi st dung lao dong khi dé
ngudi lao dong bi mét viéc sau khi chuyén sang lam viéc tai cong ty c6 phan, giam bat
thu tuc va tap trung thyc hién su hd tro ctia nha nudc thong qua Quy HOb tro Sép xép

doanh nghiép.

3.3.1.4 Cong khai héa thong tin va cham dirt c6 phan hoa khép kin tai
ciAc DNNN déc quyén:

- Mot trong nhitng muc tiéu cta c6 phan hoa 13 huy déng von cua toan x3 hoi dé dau tu
d6i moi cong nghé, phat trién doanh nghiép. Khi cong ty mudn thu hut vén dau tur tir
cac nha dau tu bén ngoai thi trudc hét cong ty phai cong khai hoa thong tin tai chinh
ctia minh dé cac nha dau tu xem xét, danh gid va dua ra cac quyét dinh dau tu. Nhung
trén thyc té hién nay cua cac doanh nghiép thi hau nhu cac thong tin tai chinh luén
dugc gitt bi mat hodc chi cung cép rat han ché, do vay ma cac nha dau tu khong nam
bit day du thong tin nén chuwa dam manh dan dau tu vao cong ty. Do d6 ma cd phan
ctia doanh nghiép chii yéu do Nha nudc va ngudi lao dong trong doanh nghiép nim
gilt, con nha dau tu ngoai doanh nghi¢p chi nam ty 1¢ nho, chua thu hit dugc sy quan
tAm cua cac nha dau tu nudc ngoai.

- Mot khi thong tin tai chinh cua doanh nghiép khong dugc cong khai hod thi s€ khong
dam bao tinh cong bang trong mua ban, khong bao vé dugc cic nha dau tu va ciing

khong hinh thanh nén gia tri thuc cta cb phiéu.
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- Chinh vi vdy, dé cac thong tin tai chinh dugc cong khai va minh bach thi ching ta
phai dua ra quyét dinh bat budc cic cong ty c¢d phan theo dinh ky hang nim phai bao
céo tinh hinh tai chinh cia minh, trong d6 quy dinh r6 hinh thirc cong khai, thoi gian
cong khai, s6 liéu cong khai da dugc co quan kiém toan xac nhan. C6 nhu vdy méi
giam thiéu duoc tinh trang cd phﬁn hoa khép kin trong ndi bd doanh nghiép, tao nhiéu
co hoi dé thu hut vén dau tu tir bén ngoai dé phat trién doanh nghiép va ting cuong mo

rong quan hé cau noi gifra doanh nghiép véi xa hoi.

- Pdi véi cac DNNN doc quyén, dé ddy nhanh va hoan tit qua trinh ¢6 phan hoa Chinh
phu can quy dinh thoi gian t6i da dé doanh nghiép hoan tit qua trinh ¢b phan hoa cua
minh. Cac DNNN doc quyén c6 trach nhiém giai trinh néu qua trinh ¢6 phan hoa tai
doanh nghiép khong thyc hién ding tién do va s& bi ky luat néu cb tinh 1am tri hodn
tién trinh ¢ phan hod. Pong thoi, Chinh phu ciing phai 1ap ké hoach cu thé vé 16 trinh
c¢b phan hod cho cac DNNN doc quyén thudc dién cd phan hoa dé cac doanh nghiép
nay c6 su chuan bi chu déo trudc khi tién hanh c6 phan hoa, lam duoc diéu nay chung
ta s& rat ngdn duogc thoi gian cho qua trinh ¢ phan hoa. Bén canh dé, Chinh phu nén
mé ctra cho cac san pham, dich vu c6 lién quan dén cic nganh doc quyén, co nhu vay
chung ta m&i gdp phan xo4 bd ddc quyén va nang cao sirc canh tranh chung cho ci nén
kinh té. Chinh pht nén han ché t6i da sy can thi¢p vao thi truong, diéu chinh cac chinh
sach wu dai dé khuyén khich doanh nghiép thuc hién cd phén hoa, tao san choi binh

dang giira cac doanh nghiép thuéc moi thanh phan kinh té.

Hién nay tinh trang ¢ phan hoa khép kin con xay ra tai cic DNNN doc quyén di 1am
cho muc tiéu cb phﬁn hoa DNNN doc quyén khong dat duoc két qua nhu mong muén,
va loi nhuan siéu ngach do ddc quyén mang lai s€ roi vao tay cia mot nhdém nguoi
nim giit cd phan.

Chung ta khong nén d¢é tinh trang c6 phan hoa khép kin kéo dai ma phai dua ra thé ché
bat budc tit ca cac doanh nghiép phat hanh c6 phiéu 1an dau phai ddu gia cong khai
trén TTCK, murc gid san dua ra phai dua trén két qua dinh gia cua t6 chire dinh gia doc
1ap va chuyén nghiép. Bén canh d6, nha nudc nén x6a bo mirc khong ché vé quyén
mua c6 phiéu 1an dau va mé rong ddi twong mua cb phiéu. Ngoai ra, Nha nude can ban

hanh quy ché thdng nhit vé viéc ban cb phan cho nha dau tu nude ngoai.
3.3.1.5 Giai phap dwa ra nhirng bién phap chién lwoic méi cho qua trinh co
phan hoa:

Chung ta phai dua ra nhimg bién phap chién lugic méi cho qua trinh ¢d phan hoa vi

cac DNNN Ia doi tugng c6 phan hod trong thoi gian téi ¢6 nhitng diém khéac véi cac
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doanh nghiép di dugc c6 phan hoa trude day. Ddi véi cac doanh nghiép nay thi loi ich
chinh 13 dong luc manh mé nhat, c¢6 y nghia quyét dinh cho sy thanh cong ctiia doanh
nghiép. Dé c6 duoc didu nay, can phai 1am cho cic doanh nghiép thiy duoc loi ich
thuc su ciia doanh nghiép thuc hién cd phén hod so v61 doanh nghiép khong thyuc hi¢n

cO phan hod. Do vay, chung ta can:

- X6a bo nhanh bao cap dudi moi hinh thirc dé khong con chd dua tao dic quyén,
dac loi nhu trudce day.

- C6 wu tién va nghién ctru dua ra nhitng bién phap khuyén khich, hd tro cin thiét
va thiét thuc cho cac doanh nghiép da c6 phan hoa.

Nha nuée can chuyén sang hd tro cac doanh nghiép dd hoan thanh c6 phan hoa thay
cho viéc duy tri nhitg bao cap khi dang con 1a DNNN, day ciing 1a mot khuyén khich
moi.

3.3.2 Nhom giii phap Vi mo:

3.3.2.1 D6i mé6i tw duy vé c6 phin hoa DNNN ddc quyén trong cac cip
quan ly:

- Chuing ta can loai bo hoan toan tu tudéng cd phan hoa 1a tu nhan hoa.

Chung ta phai xac dinh tu tudng cd phan hoa khéng c6 nghia 1 xda bo sé hitu Nha
nuéc ma Nha nudce van giir o phan chi phdi trong cac linh vuc quan trong nhu an ninh
quéc phong, tién té... Ching ta phai quén triét quan diém cua cac can bd lanh dao
trong doanh nghiép 13 ¢ phan hoa 1a dé giap doanh nghiép phat trién, tao méi truong

kinh té canh tranh lanh manh, dua nén kinh té ngay cang di 1én.

- Cagn nam ving muc tiéu ciia ¢6 phan hoa DNNN. Muc tiéu nay da duoc Nghi quyét
trung wong 3 chi rd, khong phai 13 dé tu nhan hoa DNNN — tirc 14 x04 bo DNNN, ma
1a dé tao ra mot loai hinh doanh nghiép c6 nhiéu chti s¢ hiru nhim vira str dung c6 hiéu
qua von, tai san ciia Nha nudc vira huy dong thém von ciia xa hoi vao phat trién san
xuét, kinh doanh, vira tao dong lyc manh mé va co ché quan 1y ning dong, c6 hiéu qua
cho DNNN vira phéat huy vai trd lam chu that sy cia nguoi lao dong, cia c6 dong va
tang cuong su giam st ciia xa hoi d6i voi doanh nghiép, bao dam hai hoa loi ich cia
Nha nudc, doanh nghiép va nguoi lao dong.

- Chung ta phai thyc hién dung cac chu truong va chinh sach cua Pang va Nha nudc
vé viée ¢b phén hoa cac DNNN vdi tinh than déy nhanh tién do va trién khai manh hon

nita. Chung ta phai quan triét tu tuong cd phan hoa DNNN la mot nhiém vu 16n cia
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Pang, Nha nudc. Vi vdy, tién trinh c6 phan hoa doi hoi chiing ta phai ¢6 nhan thirc sau
sac, khi di vao c6 phan ho4 tic 13 di sang mot hinh thirc quan 1y hién dai hon. Do do,
cong tac tu tuong phai lam cho can by, dang vién, nhan dan, dic bi¢t 1a doi ngili can bo
quan ly va cong nhan lao dong trong cdc DNNN nhan thttc diing chu truong, chinh
sach cua bBang, Nha nudc, tir dd c¢6 trach nhiém cao, trong viéc td chirc thuc hién, 1am
sao cb phan hoa phai dem lai sttc manh méi cho cac DNNN. Trong qué trinh c6 phan
hoa, phai dam bao diing nghia d6 1a c¢6 phan hoa — xa hoi hoa chir khong phai tw nhan
hoa va phai phat huy tdt vai trd chu dao cua Nha nudc trong doanh nghiép c¢6 phan

hoa.

Do viy, cai cach nang cao hiéu qua kinh doanh va c6 phan hoa DNNN trong thoi gian
té1 phai bam sat, thuc hién dang cac chu truong, chinh sach cua Pang, Nha nudc,
trong d6 cha trong mot s6 van dé co ban nhu diéu chinh DNNN ¢6 co cu hop 1y, tap
trung vao nhiing nganh, nhitng linh vuc then chdt va dia ban quan trong, da dang hoa
so hiru, chuyén tir ché d6 so hiru duy nhat 1a Nha nudc sang da so hiru, nhung phai

dam bao lgi ich va sir dung c6 hiéu qua doi ngli cong nhan lao dong tai doanh nghiép.

Nhu viy, cic muc tiéu c6 phan hod dd dugc thé hién cu thé trong cac Thong tu, Nghi
dinh ctua Pang va Nha nudc vé c6 phan hoa DNNN trong nhitng nim qua. Nhung bén
canh nhiing myc ti€éu dugc xac dinh cu thé trong van ban cling c6 nhirng muc tiéu tiém
an, khong chinh thirc ndm trong tu tudng clia cac nha quan 1y, didu nay co thé 1a rao
can lam can tro Gtién trinh c6 phan hoa DNNN doc quyén. Chinh vi thé, chiing ta phai
dua ra nhitng muc ti€u “cong khai” c¢6 kha nang tri€t ti€u hoan toan nhirng 1y 1€ cia
nhitng muc ti€u khong chinh thirc sao cho ching tac dong dén thuc hién théng loi chu
treong c6 phan hoa DNNN doc quyén. Mudn dugc nhu vy thi cac nha quan 1y phai
nhin nhan dang gia tri muc tiéu dai han ctia chu truong cd phan hoa DNNN doc quyén.
Céc nha quan 1y phai dat tu twong mang lai phic loi va tién ich tdi da cho nguoi tidu
dung 1a chu yéu, tién t&i x04 bo doc quyén, tao moi truong canh tranh lanh manh dé
phu hop voi 10 trinh hoi nhadp hién nay.

Cung voi viéc xac dinh chinh xac muc tiéu ¢ phan hoa DNNN doc quyén, cac cp
quan 1y, diéu hanh chu truong c6 phan hoa phai tich cuc ddy manh cong tic nhan thirc
vé cb phan hoa DNNN doc quyén cho ting can bd ldnh dao, Pang vién, ngudi lao

dong va cong ching.

3.3.2.2 Xac dinh tiéu chi Iva chon DNNN thwe hién ¢6 phin hoa:
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Pé dam bao cac doanh nghiép dugc lya chon co thé thuc hién ¢6 phan hoa thanh cong
va chuong trinh ¢6 phan hoa DNNN ding theo huéng ctia Pang va Nha nudc, viéc lwa

chon doanh nghiép thuc hi¢n ) phﬁn hoé can dugc xac dinh theo nguyén tac sau:

- Can xét dén dac diém kinh té cua tung nganh, ting doanh nghi€p, khong thé thuc
hién theo tinh chat phong trao, ap dat don thuan theo chi tiéu. Cac doanh nghiép ma
nhimg diéu kién vé& nhan luc, vt luc chua day du thi phai tiép tuc duy tri va cing cb

kinh t€ ro1 mdi xem xét dén viéc ¢6 phan hoa.

- Can xét dén loai hinh doanh nghiép, tinh chat doanh nghiép ma Nha nudc can nim

giit, can cd phan hod bo phan hay toan b hay can da dang hoa hinh thtc s hitu. ..

-Péchd phﬁn ho4 c¢6 tinh kha thi cao, can xéac dinh rd hon cac tiéu chi khach quan nhu:
Mtc doanh thu va mire 14i 6n dinh trén vén nha nuée qua mot s6 niam, san phém dau
ra duoc thi truong chdp nhan, vin dé cong no c6 kha ning giai quyét nhanh, kha ning
tiéu thu c6 phiéu dé dang trong va ngoai doanh nghiép. Tat ca cac yéu té d6 phai duoc
luong hoa va duge danh gia theo thang diém thdng nhat, phu hop véi timg nganh san
xuat kinh doanh. Chi c¢6 cac DNNN dat diém chuin cho phép méi xép vao dién phai

tién hanh c6 phan hoa.
3.3.2.3 Hoan thién thi treong chirng khoan ¢ Viét Nam:

Viéc di vao hoat dong cua Trung tim giao dich ching khoan thanh phd H6 Chi Minh
thang 7/2000 da danh diu budc tién quan trong trong qua trinh xay dung dong bo va

hoan thi¢n thi truong tai chinh & Viét nam.

Viéc dua vao van hanh thi truong ching khoan & nudce ta vira tao ra co hoi, déng thoi
ciing 1a nhimg thach thirc 16n dbi v6i doanh nghiép, cac nha dau tu. Tir d6 doi hoi cac
chu thé tham gia phai tw d6i m&i va phat trién trong mot hé thong thé ché kinh té va hé
thdng luat phap ngay cang hoan chinh, dong bd, dam bao loi ich chinh dang cho nhitng

d6i twong tham gia va an toan cho phat trién kinh té xa hoi.

Trong nhitng ndm gan day, TTCK Viét Nam d3 c6 nhitng budc phat trién kha manh
m&, hoat dong tuwong ddi sdi dong di tao niém tin ciing nhu sy phan khoi cho cac nha
dau tu trong va ngoai nude, dap ung qua trinh hoi nhap kinh té qudc té ngay cang gia
ting. TTCK nudc ta dd phat huy tich cuc vai trd 1a mot kénh huy dong vén trung va
dai han, d4p tng nhu ciu dau tu cua nén kinh té, 13 mot trong nhirmg nhan t6 thic day

qué trinh minh bach hod hoat dong ctia doanh nghiép.

Dé hodn thi¢n hon nita TTCK ¢ Viét Nam, chiing ta dé xudt mot sé gidi phdp

sau.:



86

* Hoan thi¢gn hon nita khuon khé phdp Iy vé chieng khodn va thi truong

chirng khodn:

Hién nay chung ta da c6 Luat chirng khoan, tir khi luat nay ra doi da tao khung phép ly
day du thuc day phat trién thi truong ching khoan trong nude. Tuy nhién ching ta
phai lién tyc nghién ciru va sira doi Luat sao cho phu hop véi tinh hinh thyc té cia
ting thoi ky dé dam bao Luét chimg khoan 14 khuén kho phap 1y cao cho hoat dong
ctia TTCK va tao co s& phap luat day du dé tang cuong cong tac quan 1y thi trudng.
Luat Ching khoan duoc xay dung phai phtt hop voi luat phap, thong 18 qudc té nham
tao diéu kién cho TTCK Viét Nam c6 kha nang hdi nhadp voi cac thi truong von qué)c

té va khu vuec.

* Nang cao chit lwong ciia hoat djng cong bé théng tin va tinh minh bach

cua thi truwong, hinh thanh cac t6 chire dinh mirc tin nhiém:

Céc t6 chirc niém yét can phai c6 mgt by phan chuyén trach cong bd thong tin, dam
bao cung cip diy du cac thong tin dinh ky, tirc thoi va theo yéu cau. Trong d6, thong
tin tirc thoi (bao gdm ca thong tin tot va khong tdt cua to chirc niém yét), 13 quan trong

nhit vi ¢ tac dung tryc tiép dén gia ching khoan trén thi trudng.

Bén canh nhitng thong tin vé t6 chic niém yét phai cong bd theo quy dinh, t6 chirc
niém yét co thé tién hanh cong bd thong tin ty nguyén, khong thudc nhitng van dé quy
dinh phai cong bd. TH chirc niém yét c6 thé van dung cong bd thong tin tu nguyén vira
g6p phan cung cip thong tin cho thi truong, vira 1a mot hinh thirc quang cdo cho chinh

minh.

Khuyén khich cac cong ty niém yét cung cép thong tin tiéng Anh cho ngudi nudc
ngoai, nhét 1a cac tai liéu girt UBCKNN va TTGDCK nhu ban cao bach, bao cao dinh
ky, dot xuat va hoat dong tiép xuc cua Ban lanh dao cong ty va nhan vién cong bd

thong tin.
* Ap dung cdc chudn muc ké todn, kiém todn quoc teé:

Trung thyc va minh bach 1a mét tinh ning quan trong trén TTCK. Thi trudng mudn
thu hit va giit chan cac nha dau tu, nhat 1a nha DTNN, thi khong chi phai cung cap
thong tin cho cong ching ma con phai cung cp mét cach rd rang va chinh xac tinh
hinh cta cac cong ty. Piéu nay gitp cac nha dau tu lva chon dung noi, yén tim bo vén
vao thi truong va tao do tin cdy cho cac nha dau tu moi. Hon nita, trén thé gioi, cac
nghiép vu ké toan kiém toan da dat dén trinh do rét cao va tuong ddi hoan thién nén

viéc vi pham cac quy tic ké toan 1a khong thé chip nhan d6i véi cac nha DTNN,
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Vi véy, ngoai viéc theo sat dé bat nhip bude tién trong viéc diéu chinh hoat dong dich
vu trén TTCK, ké toan — kiém toan Viét Nam can phai hoan thién va nang cao chat
luong hon nira. Pay 1a mot thach thirc 16n hién nay, dau rang ciing d3 c6 mot sé chuan
muec ra doi nhung sé luong con qua it (voi 4 chuan muc ké toan va 16 chuan myc kiém
toan) dan dén moi trudng phap 1y trén thi trudng tai chinh noéi chung va TTCK nodi
riéng chua hoan thi¢n va chua 6n dinh. Do d6, can thiét ap dung ché do ké toan theo hé
théng chuén muc ké toan quéc té (IAS). Trudc mat, khi chua thuc hién diéu nay mot
cach triét dé thi ciing nén thay dan va tang dan cac chuan muc dé dat duoc tiéu chuan
ké toan quéc té; dong thoi dé thuan loi cho cac nha DTNN thi cac cong ty nén co
nhiing gidi thich cin k& trong cac bao céo tai chinh cua cong ty. Va dé ting tinh canh
tranh hon nita nham nang cao chét luong cua ké toan — kiém toan thi nén cho phép cac

cong ty ki€m toan nudc ngoai tham gia ki€ém toan cac cong ty ni€m yét.

Bén canh nhiing van dé chung, viéc hinh thanh va nang cao tinh doc 1ap cua cac doanh
nghiép kiém toan, nhét 1a cac doanh nghiép kiém toan Nha nudc, 1a mot giai phap
quan trong trong thoi gian téi. Hoat dong cua cadc doanh nghiép nay hi¢n thuong ki€ém
nhiém cac dich vu lién quan nhu: kiém toan va dinh gia, tu véan va kiém toan. bay la
phuong thirc ma hién gid cac cong ty nuwdc ngoai da dan tach roi thanh timg bo phan
ddc 1ap, nhim ning cao tinh doc 1ap va chirc ning cua timg loai. Trong thdi gian téi,
khi loai hinh dich vu nay tai Viét Nam phat trién hon thi nhu cdu doi hoi Luat dinh dé
diéu chinh mdi quan hé trén mang tinh doc lap hon tat yéu s& hinh thanh dé dam bao
tinh khach quan trong hoat dong. Qua d6, c6 ging ting cudng hé thdng kiém soat rui
ro, nang cao tinh dao duc nghé nghiép ciing nhu cung cb thém muc d6 chinh xéac cia
thong tin tai chinh, han ché su vi pham quy tic ké toan, che dau cac khoan ng ciing

nhu viée thoi phéng lo1 nhuan,...

Phai lam duoc nhimg diéu nay thi TTCK Viét Nam méi c6 thé tao dugc niém tin cho
cac nha DTNN.

* Tang cwong hiéu qud ciia cong tdc giam sdt thi trwong, cwong ché doi

voi nhirng hanh dong vi pham trén TTCK:

Nhitng dinh huéng chién luge trong viée ting cuong hoat dong giam sét thi trudng va
cudng ché thyc thi phap luat chung khoan dén nam 2010 nham dat duoc muc tiéu co
ban cua co quan gidm hg, bdo vé ngudi dau tu; bao vé duy tri thi truong hoat dong

cong bang, hi¢u qua va minh bach, giam rui ro hé thong, xac dinh nhu sau:

Thir nhdt: Tang cudng hiéu qua giam sat. Phai xdy dung va phat trién k§ ning giam sat

thich hop, dé phat hién dugc cac giao dich bat thuong; phan tich k¥ ludng cac thong
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tin vé to chlrc niém yét va nang cao kha ning diéu tra, ki€m tra phat hién cac van dé

phat sinh.

Thir hai: Di v6i viée thanh tra, giam sat hoat dong ciia cac cong ty chimg khoan dé
hoat dong c6 hi¢u qua, doi hdi phai két hop hai hoa gitra thanh tra tai chd va giam sat
tlr xa, luon kiém soat duge tinh lanh manh va su tuan tha qui dinh vé vOn cla céac cong

ty chirng khoan.

Thir ba: Str dung cac hé thong may tinh trong viéc giam sat dé phat hién va diéu tra

giao dich ndi gidn, thao ting va nhitng hanh vi gian 1an khac trén thi truong.

Thir tw: That chit dan dbi véi viée ap dung cac bién phap cudng ché, xir ly dbi voi
nhimng trudng hop vi pham phap luat vé chiung khoan va TTCK, ap dung tit ca cac

hinh thirc xtr phat, tir xtr phat hanh chinh dén sir dung cac ché tai dan sy va hinh su.

* Xdy dung, ndng cdp co sé vit chit kj thudt va dao tao nguon nhain
lwe cho cdc trung tam giao dich chirng khodn dé phit hop véi yéu cdau phdt trién
TTCK:

- Pao tao ngudn nhan lyc 13 viée 1am quan trong dé cung cip mot doi ngii chuyén gia
thuc sy 1a tai gioi va co nhidu kinh nghiém cho cac trung tim giao dich chimg khoan
va cong ty chiung khoan, phd cap kién thirc vé ching khoan va thi truong chimg khoan

cho cong chung.

- bé khéc phuc tinh trang kém s61 dong trong hoat dong giao dich ching khoan trén thi
truong giao dich tip trung va nham muc tiéu hoan thién timg budc TTCK Viét Nam
theo dung 16 trinh phat trién ma UBCKNN di cam két, sau ddy 1a mot sb bién phap dé

khic phuc nang cao hiéu qua giao dich bao gdm:

+ Cdi thién va ndng cao hiéu qud ciia hé thong giao dich, hé thong dang ky-luu ky-
thanh toan bu trir chiing khoan

+ Tang bién do gia

+ Tang dot khop lénh: Viéc tién ti khép 1€nh lién tuc nhu hién nay trén TTCK Vit
Nam da tao nén khong khi s61 dong cho hoat dong giao dich trén thi truong giao dich
tap trung, do nd cho phép tao ra hai mirc gid mo, dong cua khac nhau, va vi thé, thuc
day gia chimg khoan bién dong nhanh hon hién tai.

+ Ap dung lénh thi truong: Lénh thi trudng 13 cong cu giao dich chu yéu cua céc to
chtrc, ¢4 nhan hoat dong kinh doanh ching khoan chuyén nghiép. Viéc ap dung Iénh

thi truong chinh 1a tao tién dé cho viéc thanh 1ap cac quy dau tu va cong ty quan 1y
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quy. Mot loi ich khong thé phu nhan cta 1énh thi truong 14 viéc cho phép ting ty 16
thyc hién 1énh va do do, tang khoi luong chung khoan giao dich tung phién. Vi Iénh
thi truong 14 1énh giao dich vé6i gia tot nhat nén viée thuc hién 1énh c6 thé coi 1a hoan
toan chic chan. Mit khac, khi thi truong co bién dong manh, do tinh chic chin nay,
1énh thi trudng cho phép nha dau tu, dic biét 1a nha dau tu ngan han gia tang loi nhuan

hoac han ché bdt ri ro.

+ Gidm s6 luwong quy dinh cua mot 1o ¢ phiéu: Giam sd lugng cua mot 16 cd phiéu tur
100 xudng con 10 c6 phiéu s& cho phép cac nha dau tu nho tham gia thi trudng, va do
d6, co thé giup hoat dong giao dich thém sbi dong va co thé 1am ting tinh thanh khoan
ctia ¢b phiéu.

+ Nén cho phép bdn khong va mua theo tdai khodn sé duw: hai hinh thirc nay thudc hai
pham tri khac biét nhung vé ban chit c6 thé duoc goi chung 13 giao dich bao chimng.
Trén thuc té, du 1a ban hay mua, cd hai hinh thirc nay déu mang tinh don béy nhu
nhau. Giao dich bao chung 1a gia dich véi sd lugng 16n hon so véi s6 tién hodc ching
khoan thuc c6. Phan chénh 1éch giita sé so hitu va sd giao dich do bén thit ba cho vay

va dugc thé chéﬁp béng ching khoéan hodc tién thu duoc tir giao dich duogc thuc hién.

Do nguyén tic don bay cta hoat dong giao dich dic thu nay, ty 1& loi nhuan trén vén
dau tu cua nha dau tu cling nhu khéi luong chimg khoén giao dich dugc ting 1én gip
nhiéu lan tuy thudc vao hé s6 don béy ma bén cho vay chép nhén. Vi thé, viéc ap dung
nghiép vu ndy mang lai loi ich cho ca nha dau tu va lam ting tinh s6i dong trong hoat

dong giao dich trén thi truong.

i véi giao dich ban khéng, do day 1a hoat dong dau tu nga"ln han va do viéc thanh
toan cac khoan cho vay phai duoc thue hién bang chinh loai chimg khoan d3 ban, giao
dich mua lai chtrng khoan nay s& phai duoc tién hanh trong mot thoi gian ngén sau do.
Tuong tu, hinh thirc mua theo tai khoan bao chiing ciing ¢ thé kéo theo mot giao dich
ban lai chimg khoan dd mua. Vi 1y do d6, ca hai hinh thtrc nay déu 1am ting khoan thu
nhap cua cic cong ty chimg khoan tir viéc thu phi giao dich, dong thoi lam ting tinh
thanh khoan cho chimg khoén trén thi truong.
* Gidi phdp phadt trién thi trwong vé quy mé va chét lwong hang héa

Ta thiy rang, quy mé cua thi truong cang 16n thi “san choi” ciia cac nha dau tu cang
rong, ngudi dau tu dén cang nhidu va thi truong cang tré nén hip dan. No6i cach khac,
néu cac diéu kién chinh sach khong thay doi thi quy mé dau tu vao TTCK ty 1& thuan

vO1 quy mo cua thi truong.
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Trong bdi canh hién nay, d& dam bao tinh lién tuc, cin bang va bén viing trong hoat
dong ctia TTCK, diéu kién cin 13 ngudn cung ching khoan phai duoc diéu tiét dé
chtng khoan lwu hanh trén TTCK ludn da 16n vé sb lugng va dam bao vé mat chat
luong. Sau day 1a mot s giai phap kha di dé gia tang khdi lwong va chit lugng ciia

dong cung ching khodan:

- ba dang hod cac loai hinh hang hoa va dich vy trén TTCK

- Khuyén khich cac doanh nghiép c6 phan hoa va niém yét chimg khoan

- Phat trién TTCK phi tap trung (OTC)

- Cai t6 va ddy manh c6 phan héa cac doanh nghiép Nha nuéc

- Giai phap vé thi diém ¢ phan hoa cac doanh nghiép c6 von dau tu nude ngoai

- Pay manh cong tic ¢ phan hoa tai cac Tong cong ty 16n va dic biét 1a cac DNNN
doc quyén trong cac linh vue nhu : Dién luc, Buu chinh vién théng, Hang khong, Dau
khi, Ngan hang... dé tao ngudn hang c6 chat lugng cao cho TTCK nham thu hut sy
cht ¥ cta cac nha dau tu. Pong thoi phai ting ty 1& s hitu cia cac nha dau tu nudc
ngoai cao hon nita dé thuc ddy TTCK hoat dong tich cuc hon.

3.3.2.4 Hoan thién khung phap ly vé c6 phian hoa DNNN néi chung va
DNNN ddc quyén néi riéng:

C6 phéan hod 1a mot chi truong 16n cua Pang va Nha nuwéc nham sip xép, doi moi,
phat trién va nang cao hiéu qua hoat dong cia DNNN. C6 phan hoa né anh huéng truc
tiép dén co ché quan 1y kinh té, anh hudng dén quyén loi cia ngudi lao dong, dén ngan
sach nha nudc... Chinh vi vAy ma chu truong c6 phan hoa can phai co co sd phép 1y
viing chic. Hién nay, ching ta méi chi c¢6 nhitng Nghi dinh, thong tu hudng dan vé
van dé c6 phan hoa ma chua c6 mot vin ban phap 1y co gia tri cao hon nhu Luat cb
phan hoa doanh nghiép. Do dé, chiing ta nén khan truong ban hanh Luat ¢ phan hoa
doanh nghi¢p dé dam bao viéc ¢b phén hoa duoc tién hanh nhanh chong, va thuc hién

theo dung chu truong, duong 16i cia Pang va nha Nuéde di dé ra.

Hién tai, ching ta can phai lién tuc ra soat cac thé ché phuc vu vi¢c ) phé“m ho4, phat
hién nhitng bat hop 1y, mau thudn, nhimg diéu khong kha thi dé kién nghi sira doi,
ddng thoi dé& xuat giai phap tao co sé phap 1y day du, thong thoang trong viée thuc
hién c¢6 phan hoa. Cac Nghi dinh, Nghi quyét, cic vin ban ludt vé viéc ¢ phan hoa
phai co tinh thdng nhit cao, 16 rang va phai duoc 4p dung mot cach théng nhat tir

Trung wong dén cac dia phuong, phai thiét 1ap mot khung phap 1y ding din, chat chg,
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nhd d6 tién trinh ¢6 phan hod méi duge dién ra nhanh chéng, hiéu qua. Thudng xuyén
kiém tra, giam sat viéc thuc hién cic quy pham phap luat ctia cac DNNN doc quyén

trong tién trinh ¢4 phan hoa.

Pé diy nhanh tién trinh ¢ phan hoa va thé hién quyét tim manh mé ciia Nha nuée véi
vai tro chi s¢ hiru, voi nhitng bién phap quyét liét hon, khan truong hon, ¢6 16 trinh cu
thé. Tién hanh m& nhanh nhitng vung, linh vuc kinh doanh dang con doc quyén hay
mang tinh doc quyén, tao co hoi cho cac thanh phan kinh té khac tham gia. Cling véi
do tap trung chi dao thuc hi¢n nhanh va kién quyét viée ¢ phén hoa cac DNNN 16n,
chiém gitr mot lvong vén 16n ctia Nha nuée, dang ndm nhiéu loi thé doc quyén nhung
cham d6i méi. Pdi véi nhitng doanh nghiép doc quyén nay, thuc hién cd phé”m hoa con
phai dugc xac dinh 1a mot trong nhitng nhiém vy quan trong nhét cta ban lanh dao,
quan 1y doanh nghiép. Ho phai c6 trach nhiém thyc hién nhimng chu truong d6i méi va
cai cach, nhiing chién lugc cia chi dau tu cia nha nude. Chi co thuc hién thanh cong

& cac doanh nghiép nay thi méi hoan thanh sy nghiép c6 phan hod cac DNNN.

Tiép tuc hoan thién co ché chinh sach, quy trinh ¢ phan hoa DNNN theo hudng don
gian, gon nhe, giam thu tuc hanh chinh, tao diéu kién déy nhanh tién trinh ¢b phﬁn hoa
DNNN. bic biét 1a quy trinh vé kiém ké tai san, xac nhan no, xu 1y tai chinh va dinh
gia doanh nghiép, str dung cac dich vu cta thi truong tai chinh va thi trudng bat dong
san dé dinh gia doanh nghi¢p. Hoan thién céc quy dinh lién quan dén ban dau gia cd
phan, da dang hoa hinh thirc d4u gia dé doanh nghiép Iya chon pht hop véi thuc té cua
minh khi thuc hién ddu gia ) phﬁn, thuc hién cac bién phép ngan chan tinh trang lién
két thong thau trong qué trinh ban dau gia c6 phan... Cac co ché chinh sach sira doi
theo hudng nang cao trach nhiém ciia cac co quan lién quan trong qué trinh c6 phan
hoa DNNN, ting cuong kiém tra, giam sat ctia co quan quan 1y nha nuéc, co quan tai
chinh ddi voi cong tac ) phén hod DNNN, nang cao tinh cong khai, minh bach va thi

truong trong qua trinh sap xép, do1 maoi.

Nghj dinh 187/2004/ND-CP cua Chinh phu ngay 16/11/2004 vé viéc chuyén cong ty
nha nudc thanh cong ty ¢b phan di quy dinh, hudéng dan chi tiét hon nhimg van dé bat
cap trong nhitng vin ban trudc. Tuy nhién van con mot s diém can xem lai nhu: tham
quyén phé duyét phuong an c6 phan hoa va quyét dinh chuyén DNNN thanh cong ty
c¢b phan, chinh sach wu di d6i voi doanh nghiép c6 phan hoa, quyén lgi ciia ngudei

lao dong trong cong ty cb phan. ...

Trude mat Chinh phtl nén stra d6i, bo sung mot sé diéu cua Nghi dinh 187/2004/ND-
CP cho phu hop véi yéu cau thuc tién nhu: bd sung ddi twong cd phan hoa bao gom
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cac doanh nghiép hoat dong cong ich, cac don vi sy nghiép, phuong thirc ban c6 phan
lan dau, nha dau tu chién luge, gan c¢d phan hod véi niém yét trén TTCK ngay tir khi
phé duyét phuong an cb phan hoa, vu dii cho cac doanh nghiép c6 phan hoa... Cé co
ché, chinh sach phi hop dé thu hut cic nha dau tu nudc ngoai gop von mua cd phan

trong cac doanh nghi¢p Viét nam.

Truong hop doanh nghiép lya chon hinh thirc giao dét thi phai tinh gia tri quyén sir
dung dat vao gia tri doanh nghiép theo gia dit di dugc Uy ban nhan dan cac tinh,
thanh phd truc thudc trung wong quy dinh va cong bd. Néu gia ndy chua sat voi gia
chuyén nhugng quyén str dung dat thuc té trén thi trudng trong diéu kién binh thudng
tai thoi diém ¢ phan hoa thi uy ban nhan dén tinh, thanh phd, trung wong quyét dinh
gia dat cu thé cho phu hop.

Tiép tuc hoan thién co ché, chinh sach vé kinh doanh chtrng khoan va thi tredng ching
khoan, tao diéu kién thuan lgi cho doanh nghiép phat hanh chiing khoan, dac biét 1a
phat hanh c6 phiéu 1an dau. Bén canh d9, ra stc thu hat cac cong ty cd phan niém yét
dé da dang hoa mit hang, mo rong thi trudng va tré thanh kénh thu hit dau tu quan
trong cho cac doanh nghiép. Bb sung cic quy dinh bit budc nhitng DNNN ¢6 quy md
vbn 16n va hoat dong c6 hiéu qua phai niém yét va dang ky giao dich tai cac trung tim

giao dich ching khoan.

Pé day manh tién trinh c¢6 phan hoa cac DNNN, can phai c6 mot moi trudng vimng
chic va sy 6n dinh cta nén kinh té vi mo. Nha nudc di ban hanh nhiéu bd luat nham
xac 1ap va hoan thién méi truong phap 1y cho cic doanh nghiép trong kinh té thi
truong ¢ dinh huéng ctia Nha nude. Tuy vay, dé tién hanh c6 phan hoa dugic thong
sudt hon, cac nganh, bd can nghién ciru ban hanh cac van ban dudi luat ngdy cang
hoan chinh hon nhiam tao diéu kién cho qua trinh ¢4 phan hod cac DNNN & céc tinh,

thanh thyc hién c6 két qua.

Ngoai ra, Nha nudc can quan tdm cai thién méi truong phap 1y chung, tao khudn khod
canh tranh binh dang d6i voi cac loai hinh doanh nghiép. Cac DNNN va DNNN sau ¢6
phﬁn hoa can dugc nha nudc quan tam nhu nhau vé tai chinh, thong tin, thu tuc hanh
chinh... Nha nuéc xo0a bé nhanh bao cip dudi moi hinh thirc dé khong con chd dua
tao dac quyén, dic loi nhu trudc ddy ma hién van con & muc do khac nhau cia cac
DNNN. Nha nuéc nén ban hanh luat doanh nghiép théng nhat chung cho moi loai hinh
doanh nghiép san xuat kinh doanh. Xay dung co ché gidm sat va chinh sach diéu tiét

dbi v6i nhitng doanh nghiép chwa x6a bd duogc vi thé déc quyén kinh doanh.
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Can tao moi trudng phap 1y, to chic, xi hoi gitip cac DNNN khi tré thanh cac cong ty
cd phan thoat khoi mic cam bi bo roi khi gip kho khin khong biét kéu ai. Nha nuéc
can thi hanh chinh sach tai chinh ctimg v&i tit ca cac loai hinh doanh nghiép nhim dua
yéu t6 tu chi, canh tranh vao nhén thic va hanh vi cua doanh nghiép, khong dé cac

DNNN t6n tai tur tudng trong cho, ¥ lai qua nhiéu vao Nha nude nhu hién nay.

Tém lai: Trong co ché, chinh sach ¢ phan hoa Chinh phu nén kién quyét hon trong
tién trinh ¢4 phan hoa cac DNNN doc quyén, mé ra mot cai nhin kha quan hon trong

viéc c6 phan hoa DNNN doc quyén trong thoi gian sap t6i.

3.3.2.5 Giai phap don gidan héa thi tuc, cai cach hanh chinh trong tién
trinh c6 phan hoa:

Mai khau cb phén hod can tién hanh chit ché, than trong, ding quy dinh cua Nha nudc
nhung phai khan treong, nhanh chéng. Dic biét co kha ning rat ngin dugc nhiéu thoi
gian hién nay & cac khau: Lap ban d6i méi doanh nghiép, dinh gid, quyét dinh gid, phé
duyét phuong an c6 phin hoa va ding ky kinh doanh. Cac cong ty dugc cd phan hoa
hoan toan khéac vo1 mot doanh nghi€p mai thanh 1ap di vao kinh doanh. Cac cong ty do
déu d3 co ho so géc, san co dia diém, co tén va thuong hi¢u, nhan hi¢u hang hoa, da
dang ky tir trude, co thi truong truyén thong; néu cé khac chi 1a sé yéu té méi phat
sinh hodc bd sung trong va sau c¢d phan hoa. Do viy, thi tuc dang ky kinh doanh cin

dugc don gidn hod va rit ngan hon nhiéu vé ndi dung, thé thure va thoi gian.

Thyuc hién cai cach hanh chinh hudng té1 muc tiéu phuc vu doanh nghiép: ddi moéi
phuong thirc quan 1y, han ché viéc ban hanh cac gidy phép kinh doanh, cai cach nang
cao hiéu qua co ché “mot cira” trong thuc hi¢n thu tuc hanh chinh, tao moi diéu kién
thuan loi cho doanh nghi¢p gia nhap thi truong va ty chu, tu chiu trdch nhi¢m trong

san xuat kinh doanh.

Két luan chwong 3

Trén co s6 thyc trang cd phan hoa DNNN doc quyén & Viét Nam trong thdi gian qua
va nhitng vuéng méc con ton tai lam cham tién trinh c6 phan hoa ctia cac DNNN néi
chung va DNNN ddc quyén ndi riéng, & chuong 3 nay tic gia da dwa ra dinh hudng,
chu truong cd phan héa DNNN doc quyén & nudc ta, dong thoi dé xuat mot s giai
phap vi mé ciing nhu vi mé nham gdp phan ning cao hiéu qua va ddy nhanh tién trinh
¢ phan hoa cac DNNN doc quyén ¢ Viét Nam. Cac giai phap vi mo dugc dé cap dén

trong chuwong nay bao gdm: giai phap cho viéc giai quyét vudng mic trong khau dinh
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gia DNNN doc quyén; giai phap giai quyét vuéng méc trong khau xir Iy no khé doi, ng
ton dong trudc khi c6 phan hod; giai phap giai quyét van dé lao dong doi du sau cd
phan hoa trong DNNN ddc quyén; Cong khai hoa thong tin va chidm dut ¢ phan hoa
khép kin tai cac DNNN doc quyén; giai phap dua ra nhimg bién phap chién lugic moi
cho qua trinh ¢6 phan hoa.

Bén canh d6, tac gia ciing dé xuat mot s giai phap vi mo d6 1a: Poi méi tu duy vé cb
phén hoa DNNN doc quyén trong cac cép quan ly; xac dinh tiéu chi lya chon DNNN
thuc hién co phén hoa; hoan thién thi truong chung khoan & Vi¢t Nam; hoan thién
khung phap 1y vé c6 phan hoa DNNN néi chung va DNNN ddc quyén néi riéng; don

gian hoa thi tuc, cai cach hanh chinh trong tién trinh ¢6 phan hoa.

Trén day 1a mot sb giai phap voi hy vong gop phan nang cao hon nita hiéu qua va day

manh tién trinh ¢4 phan hoa cac DNNN doc quyén & Viét Nam.

000
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KET LUAN

Trude nhiing thach thic cua yéu cau doi moi, phat trién, canh tranh va hoi nhép
kinh té qudc té, chu trwong cd phan hoa DNNN cuia Chinh phu dé duoic xem 1a mot
chu truong 16n, 13 mdi quan tdm thuong xuyén cia Pang va Nha nudc. Trong do,
muc tiéu co ban 1a nham huy dong von cia CBCNV trong doanh nghiép, cac ca
nhan, to chtc kinh té trong nudc va nude ngoai dé dau tu doi mdi cong nghé, phat
trién doanh nghiép, nang cao vai tro lam chu, tao dong lyc thuc diy doanh nghiép

kinh doanh c6 hi¢u qua.

Qua hon 15 nam trién khai thyc hién, chi truong ¢ phan hoa ¢ Viét Nam da dat
duoc mot s6 két qua dang kha quan. Tuy nhién, chu truong nay hién van chua dugc
trién khai manh & cac DNNN doc quyén, nhitng don vi ndy lai nam giit s6 von Nha

nudc rat 1on va dong vai tro quan trong trong nén kinh té quoc dan.

Vi vay, ngay trong chuong dau cua dé tai nay dd néu ra nhitng van dé co tinh chat
tong quan vé cd phan hoa nhu: cac van dé lién quan dén c6 phan hoa, dén cong ty
cd phém; khai ni€m, phan loai, sy can thiét phai co phén hoa... Bén canh do, viéc
phan tich nhitng kinh nghiém c¢6 phan hoa ctia mot sé qudc gia da rat ra nhimg bai
hoc quy bau dé co6 thé van dung linh hoat vao cic doanh nghiép Viét Nam dua trén

hoan canh va di€u ki¢n kinh t€ hi¢n nay.

Ttr viéc nghién ciru nhitng 1y ludn tong quan di xay dung co s¢ cho dé tai di siu
vao phan tich thuc trang c6 phan hod ¢ cac DNNN noi chung va DNNN doc quyén
no6i riéng, dong thoi danh gia mot cach khach quan nhiing thanh tyu ciing nhu
nhiing t6n tai vuéng mac lam cham tién trinh c6 phan ho4 trong thoi gian qua. Tur
do, tac gia dé xuat nhimng giai phap dé gop phan thiic day tién trinh ¢ phan hoa tai
cac DNNN doc quyén duge nhanh hon. Cac giai phap nay chu yéu tap trung vao
cai thién nhiing han ché trong cong tac nhan thuc, chi dao thyc hién, cai thi€n hanh
lang phap 1y, hoan thién va phat trién thi trudng ching khoan ¢ Viét Nam, théo g
nhitng vudng miac trong khau dinh gia tai san, vuéng mac trong khau xir Iy ng ton

dong va giai quyét chinh sach cho ngudi lao dong trong DNNN ¢6 phan hoa.
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Hién nay, chiing ta da chinh thitc gia nhap vao WTO vi vy viéc ddy nhanh tién
trinh ¢6 phan hoa & cac DNNN néi chung ciing nhu cac DNNN doc quyén noi
riéng cang trd nén can thiét va dit ra nhiéu thach thic cho cac doanh nghiép chu

dong d6i méi nham dap tmg cao trong thdi ky hoi nhap.

V6i mong mudn gop phan day nhanh tién trinh c¢6 phan hoa tai cac DNNN doc
quyén, tac gia d3 manh dan nghién ctru dé tai nay. Mic du da c6 nhiéu nd luc trong
qua trinh nghién ctru dé hoan thanh luan vin song do thoi gian, tai liéu tham khao,
kinh nghiém con han ché nén khong tranh khoi nhimg thiéu sot nhat dinh, rit mong
nhan dugc nhitng ¥ kién dong gép quy bau cua Quy Thay, C6 va cac ban dé luan

van duoc hoan thién hon ./.
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PHULUCI1:

Cac viin ban ciia Nha nuwéc vé Co phan héa.
VAN BAN CUA THANH PHO VE CO PHAN HOA:

I.

I1.

l.

Chi thi 26/2002/CT-UB ngay 17/02/2002 cta Uy ban nhan dan thanh
phé vé ddy manh c6 phan hoa DNNN ciia TP va ting cudng quan 1y
DN sau CPH.

Chi thi 20/2004/CT-UB ngay 6/8/2004 cta Uy ban nhan din thanh
phé vé ddy manh sip xép, d6i mdi DNNN theo tinh than Nghi quyét
TW 3, Nghi quyét TW 9 (khoa IX).

Cong van sé 487/DMDN ngay 28/9/2004 cua Ban ddi méi quan ly
DN/TP vé viéc giao Tai san c6 dinh d¢ CPH hoic chuyén doi khac.
Cong van sb6 6560/UB-CNN ngay 16/12/2003 cua Uy ban nhan dan
thanh phd vé giao va chuyén giao tai san cho DNNN CPH.

Cong vin s6 5672/UB-CNN ngay 23/9/2004 va cong vin 6859/UB-
CNN ngay 11/11/2004 cua Udly ban nhan dan thanh phd vé danh sach
cac cong ty tu van do v& hién trang, xac dinh ty 18 con lai nha xudng —
vat kién tric cho DNNN CPH.

Quyét dinh s6 118/2004/QD-UB ctia Uy ban nhan dan Thanh phé vé
ban hanh bang gia chuan t6i thiéu tri gid nha va cac loai kién trac khac

dé tinh 1¢ phi trudce ba trén dia ban TPHCM.

VAN BAN CUA CHINH PHU, BQ, NGANH TRUNG UONG VE
CO PHAN HOA:

l.

Quyét dinh s6 155/2004/QD-TTg ngay 24/8/2004 cua Thu tudng
Chinh phu vé ban hanh tiéu chi, danh muc phan loai cong ty nha nudc
va cong ty thanh vién hach toan doc lap thudc Tong cong ty Nha
nudc.

Nghi dinh s6 187/2004/ND-CP ngay 16/11/2004 cua Chinh phi vé

viéc chuyén cong ty nha nudc thanh cong ty co phan.
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IV.

3.
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Thong tu 126/2004/TT-BTC ngay 24/12/2004 cua Bo Tai Chinh
huéng dan thyc hién Nghi dinh s6 187/2004/ND-CP ngay 16/11/2004
ctia Chinh phu vé viéc chuyén cong ty nha nudc thanh cong ty cb

phan.

VAN BAN VE LAO PONG DOI DU KHI SAP XEP LAI DNNN:

l.

Nghi dinh s6 41/2002/ND-CP ngay 11/4/2002 ctia Chinh phu vé chinh
sach ddi vé6i lao dong doi du do sip xép lai DNNN.

Nghi dinh s6 155/2004/ND-CP ngay 10/8/2002 ctia Chinh phu stra d6i
bo sung mot s6 diéu cua Nghi dinh sb 41/2002/NP-CP ngay
11/4/2002 ctia Chinh pht vé chinh sach d6i voi lao dong doi du do
sap xép lai DNNN.

. Thong tu s6 19/2004/TTBLDTBXH ngay 22/11/2004 cua Bo Lao

dong — Thuong binh va X3 hoi huéng dan thi hanh mot sé diéu cua
Nghi dinh 41 va Nghi dinh 155.

Cong vin s6 3628/LD-TBXH ngay 24/12/2002 cta S¢ Lao dong —
thuong binh x3 hoi vé quy trinh thyc hién Nghi dinh s6 41/2002/ND-
CP ngay 11/4/2002 cua Chinh phu.

Quyét dinh s6 85/2002/QD-BTC ngay 01/07/2002 cua Bo tai chinh vé
ban hanh quy ché quan 1y va str dung quy hd tro lao dong déi du do
sap xép lai DNNN.

Quyét dinh s6 123/2003/QD-BTC ngay 01/08/2003 ctia B tai chinh
vé sira d6i mot sé diéu cia quy ché quan 1y va str dung quy hd tro lao
dong doi du do sip xép lai DNNN ban hanh kém theo Quyét dinh sb
85/2002/QB-BTC ngay 01/07/2002.

Coéng vian sb6 3741/LDTBXH-LDVL ngay 20/10/2003 cia B6 Lao
dong — thuong binh va xa hoi vé viée giai quyét ché do cho ngudi lao

dong.

VAN BAN KHAC LIEN QUAN:
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. Nghi dinh s6 199/2004/ND-CP ngay 03/12/2004 cta Chinh phu ban
hanh quy ché quan 1y tai chinh cta cong ty nha nudc va quan 1y von
nha nudc dau tu vao doanh nghiép khac.

. Nghi dinh s6 69/2002/ND-CP ngay 12/07/2002 cta Chinh phu vé
quan 1y va xir 1y no ton dong d6i voi DNNN.

. Thong tu 85/2002/TT-BTC ngay 26/9/2002 huéng dan thuc hién Nghi
dinh s6 69/2002/ND-CP ngay 12/07/2002.

. Chi thi 45-CT/TW ngay 22/10/2004 ctia B4 Chinh tri vé ddy manh sip
xép, d6i méi, phat trién va nang cao hiéu qua DNNN trong hai nim
2004-2005.

. Quyét dinh sd 13/2005/QD-TTg ngay 14/01/2005 cta Thu tudng
Chinh phu vé ké hoahc trién khai thuc hién Chi thi s 45-CT/TW
ngay 22/10/2004 cua B9 Chinh tri.

. Quyét dinh s6 01/QD-UBCK ngay 04/01/2005 ctia Chu tich Uy ban
ching khoan nha nuéc vé viée ban hanh Quy trinh ban ddu gia co
phan tai Trung tim giao dich chung khoan.

(Nguén: Ban chi dao déi méi va phdt trién doanh nghiép)
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PH U L UC 2: 10 diém sang trong cong tic c6 phan hoa doanh
nghiép Nha nuéc

C6 phan hoda DNNN 1a mét chu truong 16n, 1a mdi quan tdm thudng xuyén cua
Dang va Nha nudc.

Trong d6, myc tiéu co ban 1a nham huy dong von cia CBCNV trong doanh nghiép,
cac ca nhan, to chuc kinh té trong nudc va nudc ngoai dé dau tu doi méi cong
nghé, phat trién doanh nghiép, nang cao vai trdo lam chu, tao dong lyc thuc déy
doanh nghiép kinh doanh c6 hiéu qua. Qua hon 15 nim trién khai thuc hién, ndi
1én mot sé doanh nghiép nhd co nhitng cach lam, budc di bai ban da trd thanh
nhimg dién hinh c6 phan hoa thanh coéng can nhan rong trong ca nudc. Dudi day,
12 muoi diém sang doanh nghiép dé cac doanh nghiép dang va sé tién hanh c6 phan
hoa c6 thé tham khao va hoc hoi nhitng kinh nghiém thanh cong cua cac doanh
nghi¢p nay.

1. Huy dong von nhan rdi, mé rong san xuit kinh doanh

2. CPH-Giai phap hitu hiéu ting von, dau tu doi méi cong nghé

3. Bao lanh tién vay cho ngudi lao dong mua cb phan

4. Mo rong d6i twong mua cd phan vu dii dén ngudi trong va ban nguyén
liéu

S. Niém yét ¢ phiéu-Bién phap hiru hiéu dé nang cao uy tin doanh nghiép

6. Chap nhan rai ro dé tré thanh c6 dong cua Ha Long Canfoco

7. Tan dung su “cd1 mo” trong chinh sach cua Nha nudce

8. CPH-Than duoc cho céc doanh nghiép gap kho khin

0. MBS hinh két hop “103” va “44”

10. CPH thanh céng-Mua lai ca doanh nghiép dang thua 16



http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=113
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=112
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=111
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=110
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=110
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=109
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=108
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=107
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=106
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=105
http://www.moi.gov.vn/BForum/detail.asp?Cat=10&id=104
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PHULUC3:

10 thiach thic véi doanh nghiép c6 phan hoa

C6 phan hoa 1a mot quyét dinh hé trong v6i bat ky mot DNNN nao. Dé di dén
thanh cong, nhiéu doanh nghiép da phai nd lyc vuot bic va trai qua mot thoi ky vat
16n gitra cai cii va cac nhan té mdi. Qua hon 15 nam chuyén doi, bén canh nhiing
guong mat thanh cong, cic doanh nghiép phai d6i mit voi nhitng thach thirc khic
nghiét va cling khong it that bai. Pay 1a 10 thach thirc co ban qua nhiing su viéc cu
thé da va dang dién ra tai mot s6 doanh nghiép tién hanh c6 phan héa, véi hy vong
tir 46 cac doanh nghiép khac c6 thé rat ra nhitng kinh nghiém b ich hon cho qua
trinh chuyén d6i sang mé hinh Cong ty ¢6 phan.

1. Khi lyc can ndm & co quan cha quan.

Ping bién chia tach thanh giai phap dé c6 phan hoéa.

Tu nhan hoa — Nguy co hién hiru & mot doanh nghiép sau ¢ phan hoa.
Khi nguoi giam ddc cii khong ¢ tam.

Quyén tu cha van bi troi budc.

Pinh gia thiéu chinh x4c — co hoi “vang”. ..

Lao dong doi du — Nhan t6 kim ham doanh gnhéip phat trién.

Can mdt san choi binh dang sau c6 phan hoa.

NS A G T

D4i mit véi thach thuce canh tranh méi.

10.Bi khai tir chi vi mot quyét dinh.



105

PHULUCA4:

10 ki&n nghi nhim thdo g& nhitng vuéng mic nay sinh trong qua
trinh thyc hién cong tic c6 phan hoa

C6 phan hoa 13 mot chu trwong, mot giai phap quan trong tao chuyén bién co
ban trong viéc nang cao hiu qua DNNN. Sau 15 nam trlen khai cong tac cd
phan hoa, cac doanh nghiép sau co phan hoa déu c6 nhiing tién bo o rét vé kha
nang huy dong von, hiéu qua kinh doanh. Tuy nhién, trong qua trinh thuc hién
d3 xuét hién nhiéu kho khin vudng méc, anh hudong khéng nhé dén tién trinh co
phan hoa.

Dé c6 thé thao gb nhitng rao can nay, trén co s¢ tong hop kién nghi ctia cac B9,
nganh, dia phuong va cac doanh nghiép, néu lén 1 s6 kién nghi sau:

1. Xéac dinh d6i tuong cd phﬁn hod can chi tiét, cu thé.

2. Xoa bé muc khong ché vé quyén mua c6 phiéu lan dau va mé rong doi tuong
mua c6 phiéu.

3. Hoan thién phuong phép dinh gi4d doanh nghiép.
4. Giai quyét van dé lao dong doi du sau cb phan hoa.

5. Diéu chinh cac chinh sach wu dai dé khuyén khich doanh nghiép thuc hién co
phan hoa, tao san choi binh dang gitta cac doanh nhgié€p thudc moi thanh phan
kinh té.

6. Xac dinh rd vai tro, chirc nang, nhiém vu cua nguoi dai dién vOn nha nude.
7. Khuyén khich va mé rong d6i tuong tham gia thi truong ching khoan.

8. Xt Iy ng kho doi, ng tdn dong trudc khi co phﬁn hoa.

9. Pam bao tinh nhit quan trong cac vin ban phap quy cta Nha nuduc.

10. Thanh lap céc to chuc trung gian hd tro cac doanh nghiép thuc hién ¢ phan
hoa.
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PHU LUCS:
Ti€n trinh thyc hién ¢ phan héa Céng ty thong tin di dong

tr nim 2005 d&n thang 5/2007:
Thyc hién chi dao clia Ban chi dao, Cong ty Théng tin di ddng xin phép dugc

bao cdo cac cong viée lién quan dén tién trinh thwe hién ¢ phan hoa tai Cong ty nhw
sau:

- Ngay 30/05/2005, BO trwdng BO Bwu chinh Vién thong Viét nam da co
quyét dinh sb 591/Qb-BBCVT vé viéc cb phén hoa don vi thanh vién va don vi triee
thudc thanh vién cla Tng cong ty Bwu chinh Vién thong Viét nam (nay 1a Tap doan
Bwu chinh Vién thong Viét nam). ) ,

- Ngay 11/8/2005, B6 trwdng B6 Bwu chinh Vién thong Viét nam da c6 quyet
dinh sb 844/QD-BBCVT vé viéc thanh 18p Ban chi dao ¢d phan héa Cong ty Thong
tin di ddng (VMS) thudc Tong cong ty Bwu chinh Vién thong Viét nam (nay 1a Tap
doan Bwu chinh Vién théng Viét nam).

- Ngay 1/9/2005, Ban chi dao ¢d phan héa Cong ty Thong tin di ddng di co
quyét dinh s& 960/QD-BCDCPH vé viéc thanh 1ap T6 gitp viéc Ban chi dao c¢b
phan hoa Cong ty Thong tin di déng (VMS) thudc Tdng cong ty Bwu chinh Vién
thong Viét nam (nay 1a TAp doan Bwu chinh Vién thong Viét nam).

- Ngay 28/11/2005, BO trwdng BO Bwu chinh Vién thong Viét nam di co
quyét dinh s6 1228/QD-BBCVT vé viéc bd sung thay ddi thanh vién Ban chi dao cb
phan hoa Cong ty Thong tin di déng (VMS) thudc Tdng cong ty Bwu chinh Vién
thong Viét nam (nay la TAp doan Bwu chinh Vién thong Viét nam).

- Ngay 23/11/2005, Ban chi dao ¢b phan héa di t6 chlrc cude hop gbm cac
thanh vién Ban chi dao, T giup viéc va Cong ty Thong tin di ddng. Thirc hién két
luén cUa Ban chi dao tai cudc hop nay, Céng ty Thong tin di ddng da xay dwng mot
s6 ndi dung lién quan dén c¢d phan héa VMS nhuw:

+ Muc dich, yéu cAu va hinh thtc ¢b phan hoa
+ N6i dung cb phan hoa

+ Tw van thwe hién cd phén hoa

+ Chi phi thwe hién c¢b phan hoa

+Nha dau tw chién luoc

- Ngay 23/03/2006, Ban chi dao ¢b6 phan héa di t6 chlrc cudc hop gdm cac
thanh vién Ban chi dao, Té gitip viéc, dai dién cac don vi lién quan thudc BO, Tap
doan va VMS. Néi dung chinh cla cudc hop 14 théng qua cac van dé lién quan dé
xay dwng phwong an co tinh nguyén tac dé thuwe hién cb phan hoa VMS.
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- Ngay 10/4/2006, Giam d6c Cong ty Thong tin di ddng da trinh Trwdng Ban
chi dao ¢b phan héa VMS phwong an c6 tinh nguyén tdc dé cb phan hoa Cong ty
VMS.

- Ngay 10/4/2006, B6 Bwu chinh Vién théng Viét Nam @i c6 cong van sb
650/BBCVT-TCCB glri BO Tai chinh, B K& hoach va Dau tw, B6 Lao dong
Thwong binh va Xa hoi, Ban chi dao D6i m&i va Phat trién doanh nghiép vé viéc xin
¥ kién gop y Phwong an cb phan héa Cong ty Thong tin di ddng trinh Thi twdng
Chinh phu.

- Ngay 25/4/2006, Ban chi dao D6i m&i va Phét trién doanh nghiép di c6 cong
van s6 42/BDMDN gt¥i B6 Bwu chinh Vién thong Viét Nam vé viéc phwong an cd
phan hoa Cong ty Thong tin di dong.

- Ngay 26/4/2006, B6 Tai chinh da c6 cong van sbé 5455/BTC-TCDN glri B
Buwu chinh Vién théng Viét Nam vé viéc gop ¥ v&i phwong an ¢d phan hoa Cong ty
Thong tin di ddngVMS.

- Ngay 27/4/2006, B6 Lao dong Thwong binh va Xa hdi dd co cong van sb
1396/LDTBXH-LDVL gl*i B6 Bwu chinh Vién théng vé viéc tham gia y kién
phwong an c6 tinh nguyén tac ¢d phan hoa Cong ty Thong tin di ddng.

- Ngay 24/5/2006, B6 K& hoach va Dau tw di c6 cong van sb 3686/BKH-
PTDN glri B6 Buwu chinh Vién thong vé viéc gop y Phwong an co tinh nguyén tac vé
¢ phan hoa Cong ty Thong tin di déng.

- Ngay 2/6/2006, Ban chi dao ¢6 phan hoa di té chirc cudc hop gbm thanh
vién Ban chi dao, T gitp viéc, cac dai dién cla BO, Tap doan va VMS. Néi dung
chinh cla cudc hop trao dbi cac van dé lién quan dén gop y clia cac BO vé phwong
an c6 tinh nguyén téc vé cd phan hoa VMS.

- Trén co’ s& cac van ban gop y cla cac BO lién quan, ngay 9/6/2006, Giam
ddc Cong ty Thong tin di ddng da stra dbi bd sung phwong an ¢ tinh nguyén tac dé
cd phan hoa Cong ty VMS glri Trwdng Ban chi dao ¢d phan hoa Cong ty VMS.

- Ngay 11/7/2006, B&d Bwu chinh Vién thong Viét Nam da cé t& trinh sb
1343/TTr-BBCVT glri Tha twéng Chinh phll vé viéc Phwong an c6 tinh nguyén téc
vé ¢b phan hoa Cong ty Thong tin di ddng (VMS).

- Ngay 28/9/2006, Thi twéng Chinh phl da c6 cong van sb 1532/TTg-DMDN
glri B& Bwu chinh Vién thong va Tap doan Bwu chinh Vién thong Viét Nam vé viéc
cd phan hoa Cong ty Thong tin di ddng (VMS).

- Ngay 10/10/2006, Giam déc Cong ty Thong tin di ddng da c6 cong van sb
3849/KTTKTC gi Ban chi dao c¢b phan hoa vé viéc phwong an lwa chon nha tw
van cb phan héa VMS.
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- Ngay 26/10/2006, Bd Bwu chinh Vién thong di co6 cong van sb
2206/BBCVT-TCCB glri B& Tai chinh, B6 K& hoach va Dau tw, Ban chi dao Déi
m®i va Phat trién doanh nghiép vé viéc clr dai dién tham gia Ban chi dao ¢b phan
hoéa Cong ty Thong tin di dOng.

- Ngay 18/10/2006, Bd Buwu chinh Vién thong di co6 cong van sb
2255/BBCVT-TCCB glvi Tap doan Bwu chinh Vién thong Viét Nam yéu ciu chi
dao Coéng ty Thong tin di ddng thwe hién ngay mdt sd ndi dung lién quan dén qua
trinh ¢ phan héa VMS nhu:

+ Xuc tién viéc thanh 1y BCC

+ Xay dwng tiéu chi lwa chon dbi tac chién lworc

+ Chudn bi cac ho so lién quan dén lwa chon tw van cb phén hoa, hd
so phap 1y clia doanh nghiép.

- Ngay 3/11/2006, B6 Bwu chinh Vién thong di co quyét dinh s6 1015/Qb-
BBCVT vé viéc bd sung, thay dbi thanh vién Ban chi dao c¢b phan hoa Cong ty
Thong tin di ddng (VMS).

- Ngay 3/11/2006, Giam dbc Cong ty Thong tin di ddng d3 c6 cong van sb
4239/KTTKTC glvi Ban chi dao ¢ phan hoa vé viéc cac cong viéc lién quan dén cb
phan héa VMS.

- Ngay 3/11/2006, Ban chi dao c¢d phan hoéa di té chirc hop gdm thanh vién
Ban chi dao, T giup viéc va cac dai dién thuGc BO, Tap doan va VMS. NOi dung
clia cudc hop gdm cac van dé lién quan dén:

+ Thanh Iy hop ddng BCC

+ Tiéu chi lwa chon nha dau tw chién lwoc nwée ngoai

+ Lia chon t6 chtrc tw vAn nwdc ngoai theo hinh thire d4u thau
+ Thé&i diém xac dinh gia tri doanh nghiép

- Ngay 22/11/2006, Giam dbc Cong ty Thong tin di ddng di c6 cac cong van
s6 4555/KTTKTC va 4556/KTTKTC gtvi Tap doan Bwu chinh Vién thong Viét Nam
v viéc trinh Phwong an lwa chon tw van ¢d phan hoa Cong ty Thong tin di dong va
dw kién thoi gian thwe hién cac cong viéc lién quan dén O phan héa VMS.

- Ngay 19/12/2006, Ban chi dao ¢ phan hoa di t& chirc hop gbm thanh vién
Ban chi dao, T giup viéc va cac dai dién thudc BO, Tap doan va VMS. N6i dung
cla cudc hop ....

- Ngay 26/12/2006, Cong ty Thong tin di ddng da sira dbi, bd sung va trinh
Tap doan Bwu chinh Vién thong Viét Nam phwong an lwa chon tw van ¢d phan hoa
Cong ty Thong tin di dong.
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- Ngay 16/01/2007, Tap doan Bwu chinh Vién thong Viét nam di c6 cong vén
s6 23/TCCB-HPQT gti Ban chi dao ¢b phan hoa Cong ty Thong tin di dong vé viéc
lwra chon t6 chive tw van ¢b phan hoa cho VMS.

- Ngay 7/2/2007, B6 Buwu chinh Vién thong Viét Nam di c6 cong van sb
280/BBCVT-TCCB glri BO Tai chinh vé viéc xin ¥ kién vé chi phi ¢d phan hoa
VMS.

- Ngay 23/2/2007, Bd Tai chinh da c6 cong van s6 2677/BTC-TCDN tra 1&i
B6 Buu chinh Vién thong vé viéc chi phi ¢b phan hoéa VMS.

- Ngay 8/3/2007, Ban chi dao c¢d phan hoa VMS da td chirc cude hop va thdng
nhat cac van dé lién quan dén phwong an c¢b phan hoa VMS va giao cho VNPT chi
dao VMS thue hién cac buwdce tiép theo, trinh két qué lwa chon tw van b phan hoa
1én BCD trww&c ngay 15/6/2007.

- Ngay 20/3/2007, VNPT di c6 quyét dinh sb 86/QD-TCCB-HPQT vé viéc
phé duyét Phwong an lwa chon tw van ¢b phan hoa VMS.

- Ngay 23/3/2007, VMS d3 c6 t& trinh sb 1053/VMS vé viéc trinh phé duyét
h6 so m&i quan tim trong phwong an lwa chon tw van ¢b phan hoa VMS,

- Ngay 29/3/2007, VMS di c6 t& trinh s6 1138/VMS vé viéc trinh phé duyét
thanh 13p t6 chuyén gia d4u thau.

- Ngay 12/4/2007, VNPT di c6 Quyét dinh s6 125/QD-TCCB-HPQT vé viéc
phé duyét ké hoach thau tw van CPH VMS va Quyét dinh sb 126/QD-TCCB-HDQT
vé viéc phé duyét hd so m&i quan tim trong phwong an lwa chon tw van ¢d phan
héa VMS.

- Ngay 4/5/2007, VMS di phat hanh hd so m&i quan tim va di c6 12 nha thau
tham gia.

- Theo ké hoach, ngay 16/5/2007, VMS sé& nhan ho so’ tham dw m&i quan tim

cla cac nha thau.
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Vé duw kién thoi gian thwee hién cdc cong viée tiép theo.

TT Noi dung cong viéc Cip phé Thoi gian
duyét dv kién
1. | Trinh ph duyét danh §ch ngén nh thiu tham VNPT Tw 23/5/2007
dw gii thau tw van cd phén hia dén 31/5/2007
2. T chire dau thau VNPT
2.1 | Trinh, ph duyét hd so m&i thau, danh Sch td T 21/5/2007
chuyn gia Xt thau dén 10/6/2007
2.2 | Bn hd so m&i thau 18/6/2007
2.3 | M& thau 18/7/2007
2.4 | Trinh phé duyét két qua ddu thau 31/7/2007
3. | Ph duyét két qua lwa chon nha thau B6 BC-VT 31/8/2007
4. | Trinh ph duyét ¢ tri doanh nghiép B& BC-VT 31/11/2007
5. | Trinh phwong'n cb phan hia BO6 BC-VT 31/11/2007
6. | Phé duyét phuong an c6 phan hoa B6 BC-VT 31/12/2007
7. | Ban c6 phan lan dau B6 BC-VT Quy 1/2008
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