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TI~U DI~M; TIEPTUC c6 PHAN H6A DOANH NGHIEP NHANU'IYC ·THACH THO'J . VA CON f>110Nc . . .. ---

CO phin hcia doanh nghi~p nha nttdc · 
Thich thUc va giii phip 
NGUYEN DAI LAI* 

Cf/ pha'n h6a doanh nghi~p (J nlioc ta da di dztgc m9t ch?ng dzidng dai hdn 
20 nam, song hi~n nay nhftng thach th(tc v.4n ngay cang Jon, can nhfing gi.ai 
phap tri~t di nh~m dfLy m:;1nh cong cu9c CO? phan h6a, gop phan thl/C hi~n 
thanh cong cong nghi~p h6a - hi~n d:;1i h6a trong qua trinh h9i nh?p ngay 
cang sau, r9ng vao ne'n kinh t€ th€ gi.oi. 

Nhii'ng thach thuc cua d9ng thu "tign" vg b~ng c6 
qua trlnh co phan hoa phfin, khong dn ''len san" va 
. Neu tfnh tU nam 1992 (sau khong anh ht.tbng nhieu den 
Quyet djnh s6 202-CT, ngay vj trf cong vi~c cua m6i ngt.tdi. 
8-6-1992, cua Chu tjch H9i Tu nam 2010 den nay, t6c 
d6ng B9 tru'bng (nay la Ch1nh d9 CPH ch~m dfin va ngay 
phu) ve vi~c tiep t"l,lC thi di~m cang vt.tong phai nhung kh6 
chuy~n m9t s6 doanh nghi~p .khan moi do s6DNNN con l~i 
nha mtoc thanh cong ty c6 deu la nhung doanh nghi~p 
phfin) den het nam 2014, c6 r~t IOn (t6ng cong ty, t~p doan, 
3.650 doanh nghi~p va 415 b9 cac DNNN trong nhung linh 
ph~n doanh nghi~p nha mtoc ~c chu h;tc, chu d~o, duqc coi 
(DNNN) hoan t~t c6 phfin hoa la nhung "qua d~m thep" cua 
(CPH). Ngoai ra, hang ngan Nha nuoc ... ). Vi~c tien hanh 
DNNN duqc sap nh~p, slip CPH da v~p phai nhung thach 
xep 1?-i va khoang 400 DNNN . thtic r~t IOn, d6la xung dQt lqi 
bi giai th~ ho~c: pha san. fch, ganh n~ng ve sb huu cheo 
Nhung DNNN da CPH trt.toc ch~ng chit, n\1 vong quanh, 
day co ban la nhung DNNN nhung mau thu~n cung- cftu 
thu9c c~p tinh, thimh ph6hay trong tim nha dfiu tu chien 
b9, nganh va la nhling DNNN luqc, ve dlnh gia trj rong va 
lo?-i nho va gQn ve dfiu m6i truy cdu trach nhi~m lam 
san xu~t - kinh doanh, Vi~c th~t thoat v6n dAu tu trong va 
CPH b nhung doanh nghi~p ngoai nganh, trong va ngoai 
nay chu yeu la phuong phap m:toc ... 
"chia" c6 phftn cho nguC1i lao Theo s6 li~u cua Vi~n 
d9ng va Nha nuoc. C6 phAn Nghien ctiu quan ly kinh te 
h6a don . gian la "bien h6a" .Trung uong (B9 Ke ho?-ch va 
DNNN thanh cong ty c6 phfin Dfiu tu) .cong b6 t~i CUQC d6i 
d~ Nha nuoc cung ngt.tdi lao . tho?-i chinh sach ''Kh6 khan -... 
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thach thdc trong thimh l~p co 
.quan chuyen trach tht;tc hi~n 
chtic nang d~i di~n chu sb hliu 
nha nuoc", ngay 27-5-2016, s6 
v6n b~ng tien va gia tri tai 
san cua Nha nuoc dang n~m 
t~i cac doanh nghi~p rna Nha 
nuoc c6 sb huu tu 50% den 
100% v6n dieu l~ la 5,4 tri~u 
ty d6ng, lOn hon 150% GDP 
nam 2016. Ben c~nh nhung 
thach thtic IOn k~ tren, d~ tiep 
tuc CPH cac DNNN con c6 
nhung kh6 khan C\1 th~ sau: 

M6t la, ''lam sach" va co c~u . ' . 

l~ cac DNNN d6 tntoc khi len 
san, djnh gia gia tri doanh 
nghi~p rong cho den thdi di~m 
CPH. Vi~c nay truoc day tung 
thue chuyen gia va tu v~n 
nuoc ngoai cung lam, r~t t6n 
kern nhung d9 chfnh xac va 
tinh thl;lc ti~n khong cao, vi 
gia tri nay lien quan de'n gia 
tfi vj the, thuong hi~u, quyen 
sti dl,mg d~t, . gia tr! cua cac 
the' h~ ngt.tdi lao dqng qua cac 

* TS, Chuy~n gia tai chinh .:. 
ngan hang 
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I Tong Cong ty Khi V"~ H< 

thai k:Y tung 
DNNN d6ket 
cua doanh ngl 

Hai Ia, gia 
quyen va lqi 
nguoi lao d9n! 
t?-i D NNN; si 
Nha nt.toc va 
thu ve sau ( 
dl;lng ngtloi d~ 
nha nt.toc t~i 
h~u c6 ph~n 
kh6ng ban h 
nuoc tiep tl,lC 
l~ c6 ph~n t~ 
sau CPH. 

Ba la, v?n l 
kh6ng th§ hi 
thu6c loai d<: 
lien. qua~ dg 
phong ... ma l 
dua vao di~n 

Bffn la, nl 
van de mQi 



t ·THACH THUC 

uac-

tdngdaihdn 
1 nhung giai 
fn thljc hi~n 
i nb?p ngay 

ng thanh l~p Cd 

.rach thlJc hi~n 
di~n chu sb huu 
y 27-5-2016, so 
. va gia tii tai 
1t:tdc dang n&m 
J.ghi~p rna Nha 
ru tu 50% de'n 
1 l~ la 5,4 tri~u 
~on 150% GDP 
!n c:p1h nhung 
k~ tren, d~ tie'p 
DNNN con c6 
an C\1 th~ sau: 
S~Ch" va Cd C~ U 

d6 trttdc khi len 
gia hi doanh 

.o de'n thdi di~m 
· trttdc day t\tng 
gia va tt:t v~n 
ng lam, r~t ton 
~ chinh xac va 
l kh6ng cao, vi 
n quan de'n gia 
Jng hi~u, quyen 
gia tri cua cac 
10 dc)ng qua cac 

n gia tai chinh -

k ·'l!113·if D ·1fMili.&t• ·-VA CON DU'ONG PH AI Dl 

I Tong Cling ty KhiVl~t Nam Ia doanh ngh~p hang dau <Ua nganh cong nghi; p kl11Vi•t Nam ~t cr~ng hi•u qua v6i m6 hlnh cong ty c6 p!lan NGU011: BAO(HINHPHU.Vtl 

th6i ky tung lam vi~c tljli 
DNNN d6 ket tinh vao gia tq 
cua doanh nghi~p. 

CPH deu phai co tim duQc 
nha d~u tu chien lttQc trong 
va ngoai nude; dao t~o, tim 
kie'm nhan tai trong cac linh 
VlJC che' t~O, l&p rap, phat 
tri~n cong nghi~p h6 tr<_j va 
tim ngudi tai trong linh VlJC 
quan tri doanh nghi~p hi~n 
d~i. Cljlnh tranh trong cd che 
tht trt:tdng, m& cua. 

Hai 18, giai quyet van de 
quyen va Jqi ich C\1 th~ CUa 
ngtt6i lao dqng dang an luong 
tljli DNNN; su d\lng tien rna 
Nha nude va ngu6i lao dqng 
thu ve sau CPH; Cd che su 
d\lng ngt:tCii dljli dWn ph~n von 
nha nuoc tljli doanh nghi~p 
h~u c6 ph~n d6 ra sao ne'u M9t so giai phap truac mat 
khong ban he't valho~c Nha nham khac ph~;~c kho khan 
nuoc tiep t\lC n&m giu mqt ty M9t 18, ve' ao~ m6i tli duy 
l~ c6 ph~n tljli doanh nghi~p chien 1uc;Jc: C~n phai kh~ng 
sau CPH. dinh, CPH DNNN tUc la Nha 

Ba 18, v~n hanh cac DNNN nude ban DNNN cho cac c6 
kh6ng th~ ban duqc valho~c dong, thu tien ve, nh~p vao 
thu9c lo~i danh ffi\lC bi m~t ngan sach d~ lam Htc nhfm 
lien quan de'n an ninh, quoc kich thich cac thanh ph~n 
phong ... rna Nha nuoc khong kinh te' phi nha nuoc phat 
dua vao di~n CPH. tri~n theo Cd che tht trudng 

Bon 18, nhin nhan lai ve hoan hao, d~ chi cho dao tljlO 
van de mQi DNN . ' · -2 An tai, gia tang 

THU VI~N TP. CAN THO 
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cac chi tieu cho phuc lqi va an 
sinh xa h9i, d~ tra luong cho 
b9 may cong chuc va h;tc lu(ing 
vii trang, an ninh gQn nhE;, 
chuyen nghi~p tu Trung uong 
de'n dia phuong, d~ giam 
nghia V\1 dong g6p cua ngtidi 
dan cho ngan sach nha nuoc. 
Tvu trung, CPH DNNN d~ 
tung buoc chuy~n tU' Nha 
nuoc kinh doanh sang Nha 
nuoc quan ly, "c~m can, nay 
mlJc", "b~t den xanh" cho cac 
holjlt d(>ng phat tri~n kinh te 
sang tljlO, ben vung, minh 
b~ch va van minh, hi~n dljli; 
d~ chuy~n tu Nha nuoc tv t~o 
doanh thu sang Nha nuoc 
kh6ng kinh doanh rna chi thu 
tu thue, tu gia tri quyen su 
dl;lng dat, tu lqi tlic uu dai 
(khong c~n cti nguCii d~jti di~n 
von nha nuoc, khong tham gia 
b~u va ling cti vao h(>i d6ng 
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quan tri t~i cac d~i h9i b 
nhung doanh nghi~p sau CPH 
rna Nha mtoc chua thoai het 
von), tU 1qi tUc thu ve nhCI cac 
quy d!iu tu khbi nghi~p hay 
quy d!iu tu m~;to hi~m va tu 
mot so dich vu hanh chfnh 
co~g ... Vai qu~n di~m chien 
1u<jc do, rat cfin xay d1,Jng va 
ban hanh luat ve CPH DNNN 
d~ chua:n h6~ b~ng lu~t phap 
doi voi tu duy chien 1u<jc n6i 
tren. 

Hai la, ve' phuong thuc 
CPH cac DNNN. con l~i ciing 
nh 1.1 qua trinh thoai von nha 
n ufJc khoi cac doanh nghi~p 
sau CPH: Trong hie chua c6 
lu~t ve CPH thi qua trinh 
CPH vAn phai tien hanh theo 
y tuong chien htqc thong qua 
m()t ngh! quyet cua Qu6c h()i, 
chuyen de ve CPH DNNN rna 
lu~t sau nay se th~ che h6a. 
N9i dung chinh cua phu<1ng 
thuc CPH cung nhu thoai von 
nha nuoc la: 

- Nhat thiet phai lam ro gia 
tr! rong cua DNNN c6 phan 
biet theo cac hinh thuc va ndi 
t6~ t~;ti tai san cua DNNN, 
lam ro phtidng an tra nc;J va 
t~n thu truoc khi cong bo' t6ng 
SO c6 phieu dti</C phep phat 
hanh tren san chl:ing khoan. 

- L~p cong thuc phan chia 
m()t ty l~ c6 phfrn ph6 thong 
va c6 phlin uu dai cho cac the 
h~ ngudi lao d()ng c6 ft nha}, 5 
nam lam viec tai DNNN d6. 
Ty 1~ c6 phA~ niy khong nen 
thap hdn 25% va kh6ng qua 
35% t6ng so' c6 ph[n duc;Jc 
phep d~ phan chia cho t6ng 
suat 5 nam lam vi~c (lam tron 
so' theo nguyen t:ic chung), 
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kh6ng dn phan bi~t chuc V'\1 
tl.tng giu trong DNNN d6. So 
c6 phfrn con l~i (sau khi tru di 
so' c6 phfin chia cho cac the h~ 
nglldi lao d()ng) se ban tren 
san chl:ing khoan, thu tien ve 
d~ Nha nuoc dimg vao 3 vi~c: 
danh m()t ty l~ d~ h6 trc;J doanh 
nghi~p d6 cau true l~i san 
xuat, kinh doanh theo huang 
chien luqc cua Nha nuoc; 
danh m()t ty 1~ nho hon d~· trc;J 
giup so' can b(), nhan vien hi~n 
huu dttqc dao t~o l~i d~ 6n 
dinh cong vi~c 0 doanh nghi~p 
h~u CPH va/ho~c tl;i nguy~n 
thuyen chuy~n di tim vi~c noi 
khac; phfrn con 1~ se chuy~n 
ve d~ b6 sung ngu6n cho ngan 
sach nha nuoc. 

Neu c6 phlin khong ban het 
thi t6ng m~nh gia con 1~;ti la 
vo'n g6p cua Nha nuoc v!n con 
t~i doanh nghi~p, so c6 ph~n 
nay truoc m~t se chuy~n 
thanh c6 phfu uu dai d~ Nha 
nuoc httdng c6 tuc co' dinh rna 
khong cfin c\1 nguC1i d~i di~n 
n~m t;;ti doanh nghi~p sau 
CPH h6a nua. Nha nuoc se 
thoai vo'n dfin va nhanh chong 
thoai het von d6 khoi doanh 
nghi~p sau m()t thdi gian. 

Doi voi nhung DNNN da 
din ban pha san, khong c6 
tuong lai phat tri~n, neu CPH 
cung khong c6 ngudi mua ... 
thi thanh ly cho pha san theo 
lu~t pha san. 

Ba la, ve' cac giai phap 
chien lur;c cho h~ u CPH: 

- Tntoc het, cling voi vi~c 
kha:n truong xay dl;ing va ban 
hanh lu~t ve CPH DNNN, 
Nha nuoc phai titng buoc nha't 
th~ h6a phap lu~t d IDQl 

nganh, IDQi linh Vl;iC va thong 
nhat cho m9i thanh phfin 
kinh te- lu~t phap ve kinh te 
kh6ng phan theo thanh phfin 
kinh te. 

- Khuyen khfch cac t6 chuc 
va ca nhan hinh thanh cac 
quy dfiu tu khbi nghi~p 
va/ho~c quy dAu tu m~o hi~m 
d~ quy va cac doi tu<jng hubng 
lc;Ji tu quy cling chia se theo 
m()t ty l~ "1C1i an, 16 chiu", cong 
khai trong quy che ho~t d()ng 
quy. 

- M9i quy cua Nha nuoc 
danh cho kich ho~;tt hay do 
dfiu cho nen kinh te nen 
chuy~n ve cho cac ngan hang 
thuong m~;ti rna Nha nuoc chi 
d!nh d~ v~n hanh quy theo 
quy che tung lo~i quy sao cho 
hi~u qua cao nh~t rna kh6ng 
d~ rai rae d cac b(), nganh, dia 
phuong nhu hi~n nay. Nha 
nuoc ban hanh khung quy che 
ho~;tt d9ng cho cac quy d~-bien 
mQi quy thanh ngu6n ll;ic nuoi 
duong nhan tai ho~c kfch 
thfch sang t~o, khoi nghi~p 
theo chien · lttc;Jc phat tri~n 
kinh te cua dat nuoc. 

- Phat tri~n cac m6 hinh bao 
H1nh, lien ket d~ t~o vo'n va vay 
von. Nha nuoc cAn x6a d~n va 
x6a het cac kenh bao cap, phill 
chuy~n cac ngan hang chfnh 
sach xa h()i sang co che ho~t 
d()ng bao lanh ho~c quy dAu tu 
khm nghi~p valho~c m~o hi~m 
theo quy che quy d~ x6a tri~t 
d~ co che xin - cho trong nen 
ki~h te. Khong tr()n lAn chinh 
sach an sinh xa h9i thu()c trach 
nhi~m cua ngan sach nha nuoc 
va. c§ng d6ng voi co che thi 
trudngl . 
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VA CON DU'ON4 

Kient 
• 

tochu 
cO phi 
NGUYEN THAI Sf 

· Ki.~n toa.JJ 
pha'n c6 vm 
thuc, quan 
pha'nc6von 
quan, trong 
chuaphatl 

nnhhinhhoa 
chuc ctan' tro 
nghi~p co phi 
van cte ct~ ra 

Cho denna) 
dieu hanh cua 
tinh thAn chu ~ 
hi~n cua cac 
tinh, thanh pl; 

phfrn h6a doa 
nuoc (DNNN 
nhung thanh 
dang khfch 1~. 
m()t soW ch 
doanh nghi~p 
luon chu d9ng 
ho~t d9ng ch 
tlnh hlnh thl;ta 
phfin h6a va 1 
1~i nhieu ket q 
dam sv lanh 
trong doanh 
nhien, m9t s< 
trong cac doa 


