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Nghien cuu -Trao doi Tt.1p chi C(tng scin 

CO PHAN HOA DOANH NGHIEP NHA NUOC 
• 

GIAI DOAN 2016 • 2020: THUC TRANG • • • 

VA MOT SO KHUYIN NGHI 
• • 

PH~M THJ TUONG VAN* -MAI THJ HAI** 

Ca phdn hoa doanh nghifp nha nu·<fc giai ifO'}n 2016 - 2020 dii. va dang 
iltt(!C triin khai vJ cu biln ilf}t dtt(!c nhiiu kit qua khii quan lum so v<fi giai 
do<J.n trzl'o·c, t~p trung vao tiing gia trj ca phfin hoa thay cho tiing s6 ltt(!ng. 
Vifc ifanh gia kit qua fh'!'C hi?n ca phfm hoa Ja c/in thiit tfi tim ra nguyen 
nhan va co bijn phap phil h(!p nh&m ilfty nhanh tiin il9 cJ phdn hoa doanh 
nghi?p nha lllfdC trong giai do<J.n tO'i, trong ifO t~p trung VtlO viic /ioan thi?n 
khung phap Ly, XU Ly tinh hinh tai chinh d 1a doanh nghiip trir<fc khi ca 
ph~n hoa, thao giJ vu<fng mtic vi i!Ot dai. .. 

M()t s6 k~t qua d;tt ~u9:c 
Thi,rc hi~n Nghi quyet so 12-NQffW, 

ngay 3-6-2017, ct'.1a H¢i nghi l~n thu nam 
B~n c;:h~p hanh T~ung U'Cm~ Dang kh6a XII, 
Ve tiep t1:1-c CO' COU fr;zi, aoi mo·i n<ing Cao 
hi¢u qua doanh nghi~p nha nu·6·c va cac chu 
trmmg cua f)an_g v~ doanh nghi~p nha mr6c 
(D~); cac cal?, cac nganh, cac D~ da 
Cl,l the h6a Va trien khai thi,rc hi~n nhieu chu 
tmong, chinh sach, bi~n phap dS ti&p t\,lc d6i 
m6i, phat tri~n, nang cao hi~u qua DNNN. 
Cb ph~n h6a (CPH) DNNN giai do?n 2016 -
2020 ~p trung hon vao vi~c xac dinh tieu 
chi, danh m\)c phan lo?i DNNN C\l thS theo 
tirng nam, tirng b9, nganb, dja phuong va 
t~p trung nang cao hi~u qua ho~t d<)ng cua 
DNNN, d?t duqc mot s6 k~t qua C\l thS: 

Thu nhdt, ti~n trinh CPH giai aoqn 
2016 - 202() aa au(JC ady mqnh hon, t(lp 
trung vao tang gia trj CP H, thoai v6n nha 
nu·6·c thay cho vi¢c giam mr;inh v€ s6 lu<1ng 
doanh nghi¢p tlu(J'C CPH, do d6 gia tri cac 
khoan thu tu CPH va thoai v6n trong giai 
do:;i.n nay cao hon so v6i giai do?n tru6c 

d6. Tinh tu nam 2016 cho d~n 6 thang dfiu 
nam 201 9, ca nu6·c da CPH duqc 162 doanb 
nghi~p (DN), v6i tbng quy mo v6n duqc xac 
dinh l?i d?t 205.433,2 tY d6ng, b~ng 10.8% 
t6ng gia tri v6n nha nu6c t~i cac DN CPH 
giai do?n 2011 - 20 15 (189 .509 tY d6ng). 
M~c du chua k~t thuc giai do~n nhlTilg gia tri 
thu duqc d~u cao hem so v6i giai do~n tru6c. 
T6ng s6 thu ru CPR, thoai v6n lfiy k€ tir nam 
2016 d€n nay d~t hon 218.255,691 tY d6ng<1> 

(nam 2016 la 30.000 tY dbng; nam 2017: 
140.000 tY dbng; nam 2018: 42.754.000 cy 
a6ng; 6 thang dAu nam 2019: 5.501,691 tY 
dbng), g§.p 2,8 l~n tbng thu tir CPH, thoai 
v6n cua ca giai do~n 2011 - 2015 (khoang 
78.000 tY d6ng); c6 351127 DN CPH thu<)c 
danh ml,lc phai CPH theo Cong van s6 

*TS, Vi~n ChiBn luge va Chinh sach tai chinh, B9 
Tai chfnh 

** Tl}.p chi C9ng si'rn 

( 1) Bao gbm s6 ban d~u gia c6 phAn J§n d§u va thoai 
v6n qua hai s& giao dich ch(rng khoan (170.000 t)' dbng) 
va cac giao djch ngoai san, ban cho c6 d6ng chi€n luge ... 
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Nghien cliu - Trao ctoi T~p chi Cf;;ng san 

Hinh 1: S6 luQ'llg DN CPH qua cac nam 

856 
813 

621 

395 

150 

I 
98 67 
18 46 
I I m 

14 26 
69 96 

B :; I 
- ll!I 

Ngu6n: Vz?n Nghien cuu quan ly kinh ti Trung uong (nam 2019) 

99lffTg-DMDN, n&ay 10-7-2017, cua Thu 
tLT&ng Chinh phu, ve "Phe duy?t danh m'ljC 

doanh nghi~p nha nu&c hocm thi:mh c6 phdn 
h6a theo tung nam gia; doqn 2017 - 2020". 
Thoai v6n nha nu6c ~i 88 d<Yn vi thu()c 
QuySt d!nh s6 1232/QD-TTg, ngay l 7-8-
20 J 7, cua Thu tu6·ng Chfnh phu, vb "Phe 
duy~t danh m'lfC doanh nghi?p n,ha nu6·c c6 
von nha nu&c th1trc hi~n thoai v6n giai do<;zn 
2017 - 2020" v&i gia tri s6 sach 4.801,432 t)r 
dbng, thu v~ 9.115,042 tY dbng. 

So sanh gifra cac nam cho thiy, nam 
20 17 la nam thanh. cons nhit trong ti~n 
trinh th\fc hi~n v6i tong so DN CPH d~t c~o 
nhit trong giai do~ tren (69 DN), t6ng gia 
trj DN d~t cao nhit 365.953 ty dbng, trong 
d6 gia tri v6n nha nu6c g§p khoang 6,34 
l~n so v&i tbng gia tri v6n nha mr&c nam 
2016. Gia tri thoai van trong nam 2017 
ding d~t cao gip 15,52 lful gia tri s6 sacb. 
Nam 2018 la nam ti~p theo duqc danh gia 
c6 k8t qua kha quan, m~c du sa luQ'llg DN 
CPH it hon va ~ia tri CPR th§p ho·!l so v6i 
2017' nhung van cao hon 2 lan ve gia tri 
DN va g§p hon 1,7 l~n gia tri van nha mr&c 
so v6'i nam 2016. (Xem hinh I) 
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Bai, anh: DANG HUYNH 

Thu hai, quy mo DN CPH giai do~n 
nay l&n han tru6·c day, c6 nhi~u DN quy 
mo v6n tren 1.000 ty c16ng (chi~m 17%) 
tinh theo gia trj thvc t& cua DN. Theo 
danh sach CPR giai do~n 2016 - 2018 c6 
8/ 147 (chiSm 5,4%) DN CPH nam 2016, 
c6 13/147 (chi&m 8,8%) DN CPH nam 
2017 va co 4/147 (chi~m 2,7%) DN CPH 
nam 2018 c6 quy mo v6n l&n tren l . 000 ty 
dBng. Binh quan van di€u l~ cua DN duqc 
phe duy~t phuong an CPH nam 2016 la han 
400 t)', nam 2017: hon 2.000 ty (giip 5 l~n 
so v&i 2016), nam 20 l 8: han 800 ty (gip 2 
lin so v&i nam 2016). 

Thu ba, hinh thiec CPH ph6 bidn nhdt la 
ban m9t phdn v6n nha nic6·c cho cac c6 c16ng 
chidn Lu:(fc, ban cho nguo·i lao a9ng, ban cho 
tJ chifc cong doan va ban adu gia c6ng khai; 
ady mqnh aciu giG cr;mh tranh tren thj truirng 
va tidy mqnh niem yit cac DN sau CPH. 
Nha nu6'c n3m gill' mot phin va thgc hi~n 
thoai v6n c6 19 trinh. Theo d6, ty tn;mg v6n 
nha nu6c trong tang v6n di€u I~ cua cac DN 
CPH deu cao, n~m quy~n chi ph6i va tht,rc 
hi~n thoai v6n d~n nam 2020 theo Quy&t 
dinh sa 1232/QD-TTg. 
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Nghlen cli'u-Trao doi 

Cv th~. nam 2016, trong t6ng s6 vbn di6u 
l~ theo phuong an dugc phe d~y~t thi NJ:a 
nu6c nam gifr 50%, ban cho co dong chien 
luqc 31 %, ban cho nguai lao d9ng 2%, ban 
cho t6 chuc cong doan 0,03% va ban d~u gia 
cong khai l 8%. Nam 2017, ty l~ vbn nha 
nu6c n~m gifr trong cac DN CPH la 53%, 
c6 dong chi~n luqc la 31 %, nguai lao d9ng 
giam con l %, t6 chuc cong doan giam con 
0,02% va ban d~u gia cong khai giam con 
15%. Nam 2018, ry l~ v6n nha nu6c n~m gift 
trong cac DN CPH cao hon so v6i hai nam 
tru6c (61 %), ban cho nha d~u tu chi8n luge 
chi d~t 13%, ban dAu gia cong khai Hing Ien 
26%, ban cho nguai lao d9ng khoang 0,45% 
va cho t6 chuc cong doan Ia 0,03%. 

Thu· tu, phdn theo nganh, cac DNNN 
CPH chu yeu ho~t d9ng trong linh V\l'C san 
xuAt va cung ilng san ph~m, d!ch V\l cong 
ich v6 cAp, th oat nu&c, moi truemg do thi,. .. 

Thu nam, phdn theo dr;li di~n CP H, 
DNNN trong danh sach CPH giai do~m 
2017 - 2020 thu9c cac tinh, thanh ph6 tn.rc 
thu9c Trung uong chi€rn 70,4%; thuoc cac 
b9, nganh chiSm khoang 29,6%. 

H~n ch~ va ng~yen nhan 
Mot la, so v6i ke hoqch dij.t ra, ca CPH 

va thoai w5n tqi cac DN c6 v6n nha nu&c 
a~u ch~m, tj l~ tlr,zt theo ki hor,zch thdp. Theo 
danh m\)c da duqc Thu tu6ng Chinh phu phe 
duy~t t~i Cong van s6 991/TTg-BMDN, giai 
do~n 2017 - 2920 J?hai hoan th~nh CPH 127 
DN, nhung den bet 6 thang dau nam 2019 
m6i CPH duqc 35 DN, d~t 27 ,5%. 

TiSn d9 thoai v6n nha nu&c ~i DN ch~ 
so v&i k~ ho~ch dS ra. Theo Danh m\lc da 
duqc Thu tu&ng Chinh phu phe duy~t t~i 
Quy8tdjnh s6 1232/QB-TTg, giai do~n 2017 
- 2020 phai hoan thanb thoai v6n 403 DN, 
trong khi d6 s6 luqng DN da thoai vbn thu9c 
Danh ml,lc neu tren tinh d€n nay m&i chi d~t 
21,8% kS ho~ch dS ra. Xet t6ng th~ thO-i gian 
qua, m~c du da c6 t6i hon 95% DNNN duqc 
CPH rihung t6ng s6 v6n nha nu6c duqc ban 
ra mm khoang 8%. 

T~p chi C()ng scin 

Hai la, khung phap ly cho cac DN trong 
qua trinh CPH va h4u CPH chua du()'c hoan 
thi~n. Trang t16, chinh sach thu hut c6 dong 
chiin lu(Jc con nbiSu rang bu9c vS m~t chinh 
sach dbi v&i viec tim nha d~u tu chi€n luoc . ' ' . ' 
(ngoa~ CaC ran$ bUQC ve,dieu ki~n tieu chuan 
nha dau tu chi en luqc doi v6i tilng DN), nhu 
thcri h~n quy dinh h.ra ch<;>n cb dong chiSn 
luge ng~n so v&i cac tru(rng h9p CPH DN 
16n va c6 co du tai san phuc t~p. TY I~ chao 
ban ra cong chung th§p, Nha nuac v~n gifr 
c6 ph~n chi ph6i lam cac nha dftu tu chi€n 
luqc e ng~i vs kha nang kh6ng ch€ ON sau 
dftu tu khi~n cac nha dftu tu khong m~ 
maC2), them VaO d6 khoan d~t CQC, ky quy 
cfing tang ten thanh 20% gia tri ca phftn dang 
ky mua theo gia kh&i diem ( cao ban so v&i 
10% quy dinh trong Nghi dinh s6 59/2011/ 
ND-CP, ngay 18-7-2011, cua Chinh phu, v~ 
"Chuyin doanh "!ghi~p 100% v6n, nha nu<lc 
thanh cong ty co phan "). M9t so linh v~c 
d~c thu (vi d\l nhu Cong ty. c6 J?hftn Cang 
Hai Phon_g, hay Cong ty co phan Duqc -
Trang thiet bi y t€ Binh Binh) c6 quy dinh 
khong ban v6n cho nba dftu tu nu&c ngoai va 
sau d6 cilng khong dugc chuy~n nhuqng ca 
phftn cho nha dftu tu nu6c ngoai, khi~n cho 
kha nang tim ki~m nha dftu tu chi8n luqc bi 
thu h¥P· 

Cac quy dinh lien quan<3> khong c6 tieu 
chi C\l th~, nhAt quan ngay tir khi xac djnb 
gia tri DN; khong quy dinh ro bo ph~n ban 
hanh tieu chi ( cong ty tu vfui, nguai d~i di~n 
lao d()ng hay chu s& hfru DN), dp c6 thgm 
quy~n duy~t tieu chi cb dong chi8n luqc ... 
nen c6 th~ d~n d~n tinh tr~ng "lach" quy djnh. 
Nghi dinh s6 126/2017/ND-CP va Thong tu 
sb 40/2018ffT-BTC, ngay 4-5-2018, cua B9 

(2) Nghi djnh s6 126/2017/ND-CP, ngay 16-11 -
2017, cua Chinh phti, vi "Chuyin doanh nghi¢p nha 
nuac va Cong ly lrach nhi¢m hfiu h{ln m9t thi:Jnh vien do 
doanh nghi¢p nha nu6·c ddu tll 100% v6n diJu /¢ thiinh 
ciJng ty c6 phtJn " 

(3) Nghj dinh s6 59/2011/ND-CP; Nghj djnh s6 
126/2017/ND-CP 
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6 HuYNH 

N ghien cil'u - Trao doi 

Tai chinh, v6 "Huong ddn ban c6 phdn Zdn 
Cldu va quan ly, SU dl:tng tidn thu tit c6 phdn 
h6a ciia doanh nghi~p nha nu&c va c6ng 
ty trach nhi?m hflu hc;m m9t thanh vien do 
doanh nghi?p nha nu&c adu tu 100% v6n 
ai,€u l? chuydn ct6i thanh c~ng ty c6 phdn", 
bo sung tieu chi cua nha dau tu chien luge 
g~n VOl trach nhi~m Va ch€ tai bao dam thJJC 
hi~n cam k~t d6i v6i c6 dong chi€n hrqc<4> 

da ph~n nao h?n ch€ tinh tr?ng cac nha ct§u 
tu b6 ti6n ra mua c6 ph§n chi vi lqi th€ v€ 
dfrt cua DN. Vi~c quy dinh th<Yi h?n khong 
duqc chuySn nhuqng c6 phdn 3 nam cCing 
gay kh6 khan cho nha d§.u tu trong trn<Yng 
hqp b~t kha khang ho~c dung tnr6c nguy ca 
pha san, giai th~. 

Quy afnh v€ cong khai, minh bqch th6n~ 
tin: Chinh sach hi~n hanh co quy dinh ve 
vi~c tra luang gfm v&i hi~u qua DN nhung 
l?i thi€u cbS tai v~ tra hrang ct6i v&i Hinh 
d?o, quan 1¥ trong cac DNNN ho?t dong 
thua 10. Nhieu DN tru6c va trong qua trinh 
CPR ,thi€u cong khai, minh b?ch v6 t!ion~ 
tin, so li~u, d?c bi~t la nhfrng DN c6 van de 
v€ tai chinh ho?c dang OUQ'C hu6'ng cac lgi 
th~ d~c bi~t trong kinh doanh. 

Tinh tr?ng chay y niem y€t,tren san giao 
dich chung khoan cua m9t so DNNN sau 
CPR la m()t trong nhfrng nguyen nhan dftn 
d€n thong tin kh6ng duqc cong khai, minh 
b?ch va ch~m dBi m&i quan tr~ DN trong 
cac DN nay. Tinh ct€n thang 6-20 19, con 
796 DN da CPH nhrmg chua niem y8t tren 
san giao dich chung kboan, m~c du da c6 
ch~ tai xu ly. Ben C?fih d6, quy dinh ctmg 
ap d1,1ng vcri cac DN quy mo r~t nh6 sau 
CPR phai ti€n hanh phat hanh c6 phi~u ra 
cong chung l~n diu (IPO) gay ra nhfrng kh6 
khan, do d6 cung g6p ph~n vao vi~c ch?m 
ti~n de) chung. 

Chfnh sach v€ thoai v8n nha nu&c tqi cac 
DN: Quy~t dinh s6 1232/QD-TTg cho th§.y, 
CaC COng ty Cung dp dich V\1 tbi~t y~u Cho 
ngu<Yi dan, nhu dp, thoat mr6c trong danh 
sach pbai thoai von cua giai do?n 2017 -
2020 kha l&n, c6 nhfrng DN chi con gifr l?i 
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nam, Bao tang Ha 
n lam 12 dong tranh 
. ~u bi~u cua Vi~t Nam. 
nhfmg dong tranh 

nm: ti~ng a Bae be} 
Q nhu tranh Dong 

Kim Hoang, tranh Hang 

T(lp chi CC)ng san 

mot tY I~ v6n nha DU'cJC r~t nho. v &i mot tY 
l~ v6n nh6, c6 dong d~i di~n phAn v6n nha 
nu6c trong cac D]'J nay khong th~ c~ ti€ne; 
n6i trong cac quyet dinh cua d?i hQi dong co 
dong, do d6 dich v1,1 thi~t y€u bao dam dai 
s6ng cho nguai dan c6 th~ se bi anh hu&ng 
trong tuang lai khi thoai h€t v6n nha nu6c 
t~i cac DN nay. Vi~c phan lo?i cac nh6m DN 
dS tht,rc hi~n mvc tieu cua Nha nucrc chua 
th~t Sl,T ro rang, dful dSn kh6 khan trong vi~c 
pban ctinh cac nhi~m V\l cong ich va ho~t 
d()ng vi lqi nhu~n cua DN. 

M9t s6 quy djnh trong Nghi dinh s6 
32/2018/Nf>-CP1 ngay 8-3-2018, cua Chinh 
pbu, v~ "Sira a6i, b6 sung m<)t s6 ai€u cua 
Nghj ajnhs6 9112015/ND-CP, ngay 13-10-
2015, ci(a Chinh phu, vJ adu IU' v6n nha 
nu:&c vao doanh nghi?p va quan ly, SU d'J!,ng 
v6n, tai San tqi doanh nghi¢p" va Thong tu 
s6 59/2018/TT-.J?TC, nga)' l~-7-2018, cu~ 
Bo Tai chinh, ve "Si'ra aoi, b6 sung m9t so 
ctiJu cua Thong tu: s6 21912015/ TT-BTC, 
ngay 31-12-2015, ciia B9 trubng B9 Tai 
chinh, vJ adu tu v6n nha nu&c vao doanh 
nghi?p va quan ly, SU d¥ng v6n, tai san tt;zi 
doanh nghi¢p'', c6 tac d()ng lam ch~m vi~c 
thoai v6n nha mr6c t?i cac DN sau CPH, 
cin tiSp tl,lc thvc hi~n theo QuySt dinh sf> 
1232/Qf>-TTg, trong d6 t~p trung vao xac 
djnh gia tri quy~n sli dµng d~t va gia trj van 
h6a ljch su cua DN, xac dinh gia tri DN t~i 
cac DN c6 ty I~ v6n nha nu6'c thtp, ... Ben 
c~nh ~6, cac van ban nay chua c6 hl!6'n_g 
dan ve ky thu~t xac dinh gia tri Jqi the dat 
tu quy~n thue ctAt; chua lam ro dugc kha 

(4) Gµ th~: Nha dau tu· dang ky tr& thanh nha afiu tu 
chien luge phai c6 di:t tu each pbap nhan, c6 nang Ive 
tai chinh, c6 k~t qua ho~t d(>ng san xu§t, kinh doanh 2 
nam gfin nh§t c6 lai, khong c6 16 lGy k~; d~c bi~t phai c6 
van ban cam k~t ti~p t\IC duy tri nganb, ngh~ kinh doanh 
chinh va thucmg hi~u cua DN sau CPH trong thai gian 
It nh§t 3 nam, khong chuy~n nhuqng c6 pbhi dugc mua 
trong thai h~n 3 nam va phai c6 phucmg an h6 trc;t DN 
sau CPH trong vi~c chuy~n giao cong ngM m6i, dao 
t~o ngubn nhan h,rc, ... va phai bbi thucmg n~u vi ph~m 
cam k~t 

Nghiencu 

nang chAp r 
tri do dcrn v 
khong phu 
CPRvaLui 
lam cho D~ 
doanh d~ h1 
c6 ph~n. 

Ba la, va 
at;zo, ngu<Yi 
chua cao, cl 
ho~tdQngc1 

minh b~ch, 
dam nguyei 
nh6m" tron 
Nh~n thfrc 
nguaid(rng 
sang ho~t o 
phin, d~n c 
gay anh hu1 

xu~t, kinh d 
ly ho~t d9n~ 
don vi tnrc 
tinh b~o ~Ap 
may Hinh d: 
v6n nha nu< 
cuaNhanu< 
anh hu(mg I 

ho?t d()ng ~ 
b~t kjp XU h 
cua Vi~n N! 
uang (CIE~ 
ap dµng kho 
rang khong 
khong thay1 
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hfCOng san 

h6. V &i m<)t tY 
1 ph~n v6n nha 
ng thS cq tiSn~ 
d~i hQi dong co 
:u bao dam doi 
e bi anh hu&ng 
v6n nha nu&c 

icacnh6mDN 
~ha nu&c chua 
<han trong vi~c 
ng ich va ho~t 

Nghi djnh s6 
~ 18, ctia Chinh 
1(51 s6 ilihA cua 
P, ngay 13-1 D
au tu van nha 
'.uin IJI, su d~ng 
:i" va Thong tu 
!6.-7-2018, CU8; 
76 sung m9t so 
12015/TT-BTC, 
1ru6'ng B9 Tai 
l'IJC vao doanh 

J. ' • • • von, tai san lc;zi 
lam ch~m vi~c 
DN sau CPH, 
Quyet dinh s6 
trung vao xac 

it va gia tri van 
1 gia tri DN t~i 
6c th~p .... Ben 
~hua c6 hl!6n_g 
i tri lqi the dat 
n ro duqc kha 

·a thanh nha dau tu 

nhan, c6 nang h.Ic 
xu§t, kinh doanh 2 
k~; d~c bi~t phai c6 
h, ngh~ kinh doanh 
PH trong thcri gian 
c6 phAn duqc mua 
wng an h6 trq DN 
Ing ngh~ m6i, dao 
1ucrng n€u vi ph\lm 

Nghien ruu -Trao doi 

nang ch~p nh~n cac phuong an xac djnh gia 
tri do don vi tu vAn dua ra; m<)t s6 quy djnh 
khong phu hqp giua van ban phap ly v8 
CPH va Lu~t Doanh nghi~p nam 2014 ding 
lam cho DN ch~m dang ky ho~t d<)ng kinh 
doanh d@ ho~t d<)ng theo hlnh thuc cong ty 
c6 phfrn. 

Ba la, vai tro, nh(m thu·c cua b9 may lanh 
dqo, ngu&i dung ddu arm vt, DN sau CPH 
chua cao, chua quySt li~t trong vi~c d6i m6i 
ho~t d<)ng cua doanh nghi~p. chua cong khai, 
minh b?ch, dung quy dinh phap lu~t, bao 
dam nguyen tic thi truemg, ch6ng "lqi kh 
nh6m" trong CPH va thoai v6n nha nu6c. 
Nh~n thuc tu duy va trinh do quan ly cua 
ngueri dung d§.u DN ft thay d6i khi chuy€n 
sang ho?t dong theo hlnh thuc cong ty c6 
phin, dfin dSn v~n c6 sv chay y, th\l d<)ng 
gay anh hu6ng tieu C\l'C dSn ho?t d<)ng san 
xuit, kinh doanh. Cong tac di~u hanh, quan 
ly ho~t d<)ng san xu§t, kinh doanh t~i m<)t s6 
dcm vi tn,rc thu<)c v~n theo tu duy cu, n~ng 
tinh bao dp, hanh chin11. QuySt dinh cua b<) 
may lanh d?O Cong ty, ngu(yj d?i di~n ph~n 
v6n nha nu&c con ph\l thu(>c vao quy€t dinh 
cua Nha nu6c, con n?ng n~ ca chS xin - cho, 
anh hu6ng d~n Sl,I chu d<)ng cua DN trong 
ho~t d<)ng san xu~t, kinh doanh va khong 
b~t kip XU hu6ng c6ng ngM. Theo khao sat 
cua Vi~n Nghien c(ru quan ly kinh t€ Trung 
uong (CIEM), hi~n c6 23,3% DNNN chua 
ap dl)ng khoa h9c - cong ngh~, tren 2~% cho 
rang khong lien quan, 24,8% cho rang hQ 
khong thay d6i dang k€ khi CUQC Cach m~ng 
cong nghi~p l~n tht'r tu di€n ra. 

Ban la, quy mo DN va thvc hi?n cciu true 
lg.i cua DN trulJc khi CPH: Nhi~u DNNN 
ho?t d<)ng khong hi~u qua tu tru6c khi CPH 
dfin d~n sau CPH khong c6 cai thi~n v€ hi~u 
qua ho~t d(mg. Trong 12 DNNN thua 16 
thu<)c n~anh,cong ~ht.rang quan ly, c<;> 9 dv 
an chuyen ve cho Uy ban Quan ly von nha 
nu6c ~i d9anh, n~hi~p xu ly va c6 4~19 t~p 
doan chuyen ve Uy ban nay bi thua lo. 

s6 · li~u nam 2017 cho th§y, DNNN chi 
con chi~m 0,5% v8 s6 luqng DN, 9% v€ s6 

T(lp chf COng san 

lao dC)ng nbung chi~m t6i 29% t6n& tai san 
va chi ~o ra duqc 15% doanh thu thuan. Nhu 
v~y, d~ t?O ra m<)t dan vj gia trj gia tang, 
DNNN phai su dl)ng nhi€u v6n han DN c6 
v6n dfiu tu tn,rc tiSp nu&c ngoai (FDI) va DN 
tu nhan trong mr&c<5>. 

Trong khi hi~u suAt sinh lai tren v6n kinh 
doanh ctia cac DNNN thftp han nhiSu so v&i 
DN FDI va DN ngoai nha nu&c; h~ s6 hi~u 
qua su dl,Ulg v6n d§u tu (ICOR) cua k:h6i 
DNNN trong giai do?n 2011 - 2017 cao hon 
nhi8u so v&i hai khu vµc DN con l~i. Khong 
chi tham dl,lng v6n, tang tnr6ng DNNN con 
c6 d~c di€m tham d\lfig d§t dai va ~p trung 
v6n con nguoi nhun& gia tr! sia tang khor:g 
tuong x(rng v6i nguon lt,rc nam giu. Nhieu 
DNNN c6 Iai khong phai tir nganh, ngh€ 
kinh doanh chinh ma nbo cho thuc quy€n sir 
d\]ng d§t. Doanh nghi~p nha nucrc dang sir 
d\lng m<)t khBi luqng 16n d:At dai c6 gia tri 
cao, nhung ngu6n tai n~uyen nay l~i chua 
duqc h~ch toan chi phi day du nen ci:ing Jam 
giam hi~u qua sir d\lfig. 

Neu khong xir ly tri~t a~ t6n t~i tai chinh 
tru&c khi CPI-I, DNNN se g~p nhi~u kh6 
khan sau CPH (giai quySt tranh ch&p v8 tai 
san, d~t dai, lao d<)ng, trq dp, cong nq ... ). 
B~c bi~t trong giai do~n 20 16 - 2020, h§u 
h~t cac DNNN thvc hi~n ca du l~i, CPH, 
thoai v6n d€u c6 quy mo kha 16n v&i cac 
tbng cong ty va t~(J doan c6 nhi~u cong ty 
con, cong ty lien ket, d6ng vai tro "chu h,rc, 
chu d~o" cua Nha nu&c. 

M(}t s6 ~huY,~n nghj 
Thu nhat, , tiep fl.4C hoan , thi?n khun15 

chinh sach ve CPH DNNN gan vlJi ca cau 
lqi cac DN truac khi CPH, trong d6 t<Jp 
trung nghien cuu quy dinh nh~m nang cao 
chftt hrqng va trach nhi~m cua t6 chuc tu 
v§n trong vi~c xac dinh gia tri v6n, tai san 

(5) Thu ThUy: "D6i rn6i, n§ng cao hi~u qua doanh 
nghi~p nha mr6c", htrps:llwww.nhcmdan.com. vn/ 
antuonglitem/38359102-doi-moi-nang-cao-hieu-qua
doanh-nghiep-nha-nuoc.htm!, ngay 25-11-2019 
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Nghien cilu-Trao doi 

nha mr&c t:;ii DN d~ CPH, thoai v6n nha 
mr&c, hu6ng dSn thue cac t6 cht'.rc tu v§n 
qu6c t~ thµc hi~n d€ bao dam tinh khach 
quan; d6ng th<'Yi, quy dinh thue t6 chuc tu 
vfin th\fc hi~n ban ca ph§n nha nu&c t:;ti DN 
tren cac thi tru<'Yng chung khoan qu6c t€ d6 
thu h(1t cac nha d§u tu nu&c ngoai. 

Xem xet cac quy djnh v€ xir ly d&t dai 
d6i v&i cac DN quan ly nhi€u dftt dai, quan 
ly dftt dai 6 nhfrng vi tri c6 lqi th~ thuong 
m:;ii cao, danh gia muc d<) sir d\lllg so v&i 
nhu du va quy dftt OUQ'C giao cho DN d& 
xem xet tf~h hi~u gua, ?6ng thcri c6 bi~n 
phap thu hoi li;ti phan dat da giao cho DN 
nhung khong duQ'c sir dµng tru&c khi CPH, 
b6 sung cac ch~ tai d6i v6i vi?c DN lam thit 
thoat di~n tf ch d§.t cua Nha nu&c giao trong 
qua trinh su d\lng. 

B6 sung tieu chi g~n v&i trach nhi~m va 
ch€ tai bao dam thuc hien cam k~t d6i v&i 
c6 dong chi~n luge.· Nguyen cic d6i v&i quy 
dinh v€ ca dong chi€n luge c~n phai bao dam 
tinh phu hqp v~ linh vvc, nganh, ngh€ clia 
c6 dong chi€n luge v&i nganh, ngh~ kinh 
doanh chinh cua DN sau CPH, bao dam cac 
cam k~t cua c6 dong chien luqc v€ cac vfin 
d~ an sinh xa h<)i, gifr gin thuong hi?u qu6c 
gia, an ninh qu6c phong, hu&ng d€n ~~ k€t 
lau dai v&i DN thay cho ml,lc tieu ngan h:;in. 

D6i v&i v§n d~ phai niem y€t tren san 
chun~ khoan sau IPO: C~n d~y m~m,h vi~c 
yeu cau cac DN tuan thu quy dinh ve niem 
yet sau IPO va kem v6i d6 la quy~t li~t thµc 
hi~n cac ch€ tai d6i v&i cac tnrcrng hqp ch?m . 
tr8 ho~c chay y. Sau thai gian quy djnh, DN 
chua niem y€t duqc, ck c6 trach nhi~m bao 
cao, giai trlnh c,ac v§n d~, ne.u ro cac nguyen 
nhan va cam ket th<'Yi h:;tn de thao go. Dong 
th6i , cam k~t trach nhi~m cua ngu6i dt'.rng 
d~u DN ciing nhu ngu<'Yi d:;ti di~n ph~n v6n 
nha nu6c trong cac DN nay. Yeu du cac 
DN sau CPH phai niem y€t trong thoi h~n 
~Qt n~m ke tir ngay phat hanh c6 phi€u l~n 
dau, dong thcri c6 the xem xet nang muc XU 
ph~t vi ph~m hanh chinh len ctu m:;inh ct€ 
cac DN phai tuan thu. 
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Bai, anh: DANG HuYNH 

A~h ~a~~ n~m, Bao tang Ha 
91 c~ tnen lam 12 dong tranh 
an g1~n tieu bieu cua Vi~t Nam. 
,nh cung nhfmg dong tranh 
U danh, nlrc: tieng a B~c b{l 

t"! •• ..._--.a.. .A ~-·....__________. • 

T(lp chi C()ng sun 

Ra soat va b6 sung, hoan thi~n cite quy 
dinh trong cac I u~t chuyen nganh, bao gom 
Lu~t Doanh nghi~p; Lu~t D§u ,tu; Lu~t 
Quan ly, SU d\lllg von nha nu&c dau tu va<? 
san xuat, kinh doanh ti;ti doanh nghi~p, ... de 
t:;to SlJ a6ng bQ gifra cac quy djnh. 

Thu hai, hoan thi¢n cac quy ajnh v~ 
thoai v6n DN CPH: C~n ti~p t\lc sua d6i, 
b6 sung, hoan thi~n Nghi djnh s6 32/2018/ 
ND-CP va lam ro hon cac n{>i dung hu&ng 
d~n trong Thong tu s6 59/2018/TT-BTC 
d6i v&i v~n d~ xac dinh gia tri tai san vo 
hinh, d?c bi~t la gia tri van h6a, ljch su; giai 
qu.y€t m6i quan h~ $ifra_ vi~c thue t6 chuc 
tham dinh gia v&i van de chiu trach nhi~m 
cua chu scr, hfru v~ k€t q_ua dinh gia. Tren 
C(J SO d6, can phai SUa doi, lam fO han CaC 
hu&ng dful, quy dinh d6i v&i noi dung nay, 
quy dinh ro cac y~u t6 c6 th€ tham khao 
so sanh, muc d9 chiu trach nhi~m v&i rung 
ben c6 lien quan. 

Thu ba, xac ajnh d6i tu()'ng mua c6 phim 
va ca cau phan chia c6 phdn m9t each h9p 
ly va dung d&n <1<5i v&i truirn~ h(lp thoai 
v6n, tim kidm nha ddu tu chien hwc cila 
cac DN sau CPH. D€ CPH DNNN di vao 
thvc chftt, vai tro cua cac c6 dong r~t 16n, 
nhAt Ia cac c6 dong tham gia thay d6i quan 
tri, ho:;it dong cua DN. Cach thuc m&i trong 
th\fc hi~n CPH DNNN dang theo hu&ng 
ttvc ti€p dam phan v&i cac nha dftu tu 16n, 
c6 ti~m n~ng. NSu khong siai 9uySt duqc 
bai toan ve each ~hll'c ,ban co phan phu hqp, 
tinh tr~ng xe le co phan, tMm chi e, nhu da 
rung xay ra trong nhi~u dgt IPO cua cac DN 
tru&c d6 se tai di€n, 19 trinh thoai v6n cua 
cac DN sau CPH va tim ki€m nha dku tu 
chi~n luqc se khong th6 thanh cong. 

Thu tu, tang cuang nhqn thu:c dung aiin 
vJ quan tri DN, vai tro, SU m¢nh cua DN 
sau CPH. Theo d6, cai thi~n quan tri DN la 
ap dl,lng cac nguyen tic quan tri DN hi~n d:;ti 
theo thong l~ qu6c t~ (tinh d()c l~p cua giam 
d6c, vai tro cua ban quan trj va quy~n lqi 
cua c6 dong, cong khai thong tin va minh 
b:;ich thong tin). O 
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