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CAC TRG NGAI CHINH SAU KHI (;HUY}?EN POI
SO HUU DOANH NGHIEP NHA NUGC

» i,

Phién d4u gid c6 phiéu cta Vinamilk

Can cl vao Luat DNNN da dugc Quéc
héi théng qua ngay 26/11/2003, DNNN dugc
quy dinh 12 t6 chtc kinh t€ do Nha nudc sé hiiu
toan bd vén diéu 1é hoac cé ¢8 phan, vén gop
chi phdi, dugc 8 chic dudi cac hinh thiic nhu
cdng ty nha nudc hoat dong theo Luat DNNN,
coéng ty c¢8 phan, cong ty TNHH co von Nha
nudc hoat déng theo Luat Doanh nghiép hoac
Luat d4u tu nudc ngoai. VGi khai niém trén, stc
nang cla kh&i DNNN da gidm cé vé sé lugng
va ty trong vén trong co cdu nén kinh t&. Tinh
dén quy 3/2003, toan bd 104 Dé an t8ng thé
sap xé&p, d8i méi doanh nghiép nha nudc clia
cac ban nganh, dia phudng giai doan 2002 -
2005 da dugc Thi tuéng phé duyét. Theo dé,
tinh d&€n nam 2005, sé con 1.931 doanh nghiép
100% vén nha nudc (chiém ty 1& 41%) va 2.791
doanh nghiép dudc sap x€p lai (59%) véi nhiéu
hinh thiic nhu ¢é phan hoa, sap nhap, hgp nhat,
giao, ban, khodn, cho thué, pha san.. Riéng doi
véi Téng cong ty 90 va 91 dugc duy tri va sép
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x&p diéu chinh véi con s6 18 t8ng céng ty 91 va
20 trén t8ng s6 80 tdng céng ty 90 hién nay.

Ciing theo phucng &n nay, dén cudi
nam 2005, cd cdu DNNN dugc diéu chinh mot
budc quan trong: dai bé phan cdc DNNN 100%
cé quy mo viia va Ién (vén nha nudc binh quan
khoang 71 ty déng/doanh nghiép) tap trung vao
cdc Iinh vuc then chét va dia ban quan trong;
cac téng cong ty s&n sang dap ting nhiém vu la
lyc luong chl lyc cung Gng nhiing san pham
trong y&u cho nén kinh t€ quéc dan va xuat
khdu, déng gép I6n cho Ngan sach, dam bao
8n dinh nén kinh t& vi mé, lam nong coét thic
ddy tang truéng kinh t& va hdi nhap thé gidi.
Tuy nhién, céc phuong an con boc 16 mot s6
thiéu s6t cd ban nhu chua sip x€p dudc theo
nganh va theo dia ban; con duy tri mot sé
DNNN khdng cadn Nha nudc gili 100% von hoac
nam phan chi ph&i k& cA mét s8 doanh nghiép
yéu kém; duy tri mdt sd tdng céng ty hoat dong
khéng hiéu qué cé muc nép ngén sach va Igi
nhuan thdp. Bén canh dé, cac doanh nghiép cé
phan hoa da s6 déu ¢6 quy md vén nhd nén
muyc tiéu huy dong vén xa hdi vao viéc phat
trién SXKD cdn nhiéu han ché&, chua thu hut
dudc cac nha dau tu cé tiém nang vé von, cong
nghé, thi trudng, kinh nghiém quén ly.. V& mat
thé ché& van con mot vai bat cap nhu chua tinh
dudc gia tri quyén sl dung dat vao gia tri doanh
nghiép c6 phan héa, sii dung mot phan vén clia
doanh nghiép dé hinh thanh c8 phéan khoéng
chia clla ngudi lao dong.

Trong thdi gian trén 10 ndm thuc hién
c8 phan héa DNNN, chuyén d8i s& hiiu doanh
nghiép nha nudc dugc danh gia |a giai phap cd
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ban dé nang cao hiéu qua, stc canh tranh cla
khu vyc doanh nghiép nha nudc; Sau cd phan
héa, da dang héa s& hiiu, cdc doanh nghiép
khong nhiing bdo todn ma con tang dang ké
dugc v8n, cac chi tiéu tai chinh déu tang, ngusi
lao dong ti€p tuc c6 viéc lam va tang thu nhap,
cho thay day la mét chll truong ding clia Bang
va Nha nudc, dép lng dudc nhu cau thyc tién
cla cai cach doanh nghiép nha nudc. Mét két
qua diéu tra trén 850 DNNN da cé phan hoa
trén mét nam gén day cho thay: vén diéu &
tang tu 44; doanh thu binh quéan tang 23.6%, Igi
nhuan tdng 139,76%; ndp ngé&n sach tang
24,9%; thu nhap ngudi lao déng tang 12%; ¢
tic binh quan dat 17,11%. Tinh trén 2.242
DNNN da c8 phan hda, gia tri vn NN da dugc
danh gia lai (chua ké gia tri quyén sl dung dat)
tdng thém 18.4% (3.261 ty dong) so vai gia tri
trén s6 sach. Bén canh mat tich cuyc, cac doanh
nghiép sau chuyén d8i cling con gap nhiéu tré
ngai, day cling Ia mét trong nhiing nguyén nhén
lam cham ti&n trinh chuyén ddi s& hiiu céc
doanh nghiép nha nuéc, cé thé liét ké nhu sau:

1. Van dé quan tri va diéu hanh cua
doanh nghiép sau cé phan hoa

Mot s6 doanh nghiép sau ¢6 phan hoa
chua dugc t8 chiic hoat déng theo ding quy
dinh ctia Luat doanh nghiép va diéu lé clia cong
ty ¢ phan. Viéc diéu hanh céng ty c8 phan con
chua bai ban théng suét, van theo phuong thiic
diéu hanh clia doanh nghiép nha nuéc. Viéc
chon lya mé hinh cé HPQT hay khéng coé
HDPQT, cach diéu hanh mé hinh hoat déng hoan
toan méi mé nay ciing nhu cac théng 1& vé
quan tri doanh nghiép cé phan da gay cho lanh
dao cac doanh nghiép nhiéu ling ting. Diéu
nay théng thudng ton tai & cadc don vi ma Nha
nudc dang con ndm gili ¢ phan qua I6n (irén
70%) va chi phéi. Nhan thiic vé céng ty c8 phan
chua ding va chua ddy di, nén cac c6 déng
hodc 14 khéng sl dung hét quyén clia minh,
hoac la st dung qua vai trd, quyén han cla cd
déng, gay khé khan cho viéc quan ly cla
HDPQT.

Chua c6 hudng dan rd vé quyén, nghia
vu, ¢d ché& chinh sach déi véi doanh nghiép sau
c6 phan hoa, cac doanh nghiép phai van dung
cd ché chinh sach clia doanh nghiép nha nudc
nhu van dé bao hiém xa hoi, quy ché tai chinh,
chinh sach tién luong. Vira qua, Bé Lao dong -
Thuong binh va Xa hoi cé Thoéng tu 12/2003/TT

-BLDTBXH (30/05/2003) huéng dan vé tién
luong ddi véi ngudi lao dong lam viéc trong cac
doanh nghiép nha nudc lai coi céng ty ¢ phan
c6 trén 50% s8 vén clia nha nudc nhu doanh
nghiép nha nudc nén hudng dan viéc lap, xét
duyét don gia tién luong nhu ddi véi doanh
nghiép nha nudc trong khi quy dinh tai Luat
doanh nghiép ciing nhu diéu & cong ty cd
phan, H6i déng quan tri c6 quyén ban hanh va
quyét dinh quy ché tién Iuong phu hgp vai két
qua san xuét kinh doanh va B Luat lao dong
cling nhu hgp déng lao ddong da dudc ky két.

Con tinh trang phd bién la thi€u cac nha
d4u tu chién lugc 1a cac ¢8 dbng c6 nang lyc tai
chinh, c6 trinh dd quan ly va ky thuat bén ngoai
nam gili ty 1& ¢8 phan di 16n dé tham gia quyét
sach, tao chuyén bién 18n déi vé6i cong ty (hién
nay cac c6 déng bén ngoai chi ndm git binh
quan la 8% vén diéu |é cla cong ty ¢ phan).
Viéc céng khai minh bach cac béo céo tai chinh
cla doanh nghiép chua dugc thyc hién rét rao
va triét dé, diéu nay da va dang lam nan long
c4c nha dau tu. Bén canh do, phan 16n cac nha
dau tu mudn dau tu vao nhiing doanh nghiép da
c8 phan héa déu mudn nhiing céng ty nay sém
niém y&t dé tang tinh thanh khoan va cé noi giao
dich ma hién nay hién tugng cac coéng ty cd
phan héa déu chua niém yét trén san giao dich
chiing khoan 1a phé bién. Trudng hgp phat hanh
c8 phiéu cla Ngan hang thuong mai CP Xuat
nhap khau (Eximbank) dé nang vén diéu & tr
300 |&n 500 ty déng vao cudi nam 2004, doi
tugng nham t6i trong dgt phat hanh cé phiéu 10
ty déng duge ban ddu gia tryc ti€p chinh 1a cac
nha dau tu chién lugc, dac biét 1a cac ¢d déng
phdp nhan nhu: Vietcombank, Ngan hang A
chau, Petec, SJC, Saigontourist.. cling da dat
dugc muc tiéu da dé ra. Trong dgt dau gia khai
truiong dau nam cla Trung tam giao dich Chiing
khoan TP. HCM, 1.827.000 c8 phiéu clia Céng
ty CP Sita Viét Nam Vinamilk da dugc 8 nha dau
tU nudc ngoai mua véi téng gia tri 572 ty dong
gép phan lam Igi cho Nha nudc 327 ty déng.
Pay la ddu hiéu dang ming cho Thj trudng
chiing khoan Viét Nam noi chung danh dau sy
c6 mat clia cac nha dau tu chién luge tham du
vao qué trinh c6 phan héa cac DNNN va mang
lai Igi ich 16n lao cho doanh nghiép cling nhu
Nha nuéc doi véi so vén hién dang s hiiu.

Viéc chuyén nhugng c6 phén clia céc
¢S doéng dién ra ty do khéng dung luat, diéu 18
coéng ty, lam cho lanh dao cbdng ty ¢6 phén
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khong kiém soat dugc. Dac biét ddi vdi cac cb
déng duge mua ¢ phiéu uu dai 1a dai ly, néng
dan la nha cung cép nguyén liéu ctia cac DNNN
c8 phan héa trong thdi gian chua dugc phép
chuyén nhugng cla Luat phap do Igi ich ca nhan
da sang tay trai phép dan dén viéc quan Iy co
cau von cla doanh nghiép gap nhi€u khé khan.

2. Vai tro quan ly cla cdc co quan
quan ly nha nudc ddi véi cac doanh nghiép sau
chuyén déi da cé sy thay ddi vé nhan thic tuy
nhién lai khéng xac dinh rd dugc cd quan nao
la ddu maoi dé t8ng hop va giai quyét cac vuéng
mac cho doanh nghiép, chiu trach nhiém tuyén
truyén cung cép théng tin, phd bién chinh sach
dé doanh nghiép t8 chiic hoat déng kinh doanh
theo ding phap luat, chiu trach nhiém kiém tra
giam sat cac doanh nghiép trong viéc tuan thi
phap luat, co quan nao giup Chinh phi quén ly
cac doanh nghiép sau ¢ phan héa. Diéu 62
dén diéu 72 chia Luat DNNN co quy dinh rd vé
quyén va nghia vu clia dai dién cht s hiiu Nha
nudc déi véi Cong ty NN cling nhu cac DNNN
khac. Tuy nhién, viéc mat mét cd quan trung
gian 1a ddu ma&i dé gép phan giai quyét cac khé
khan clla doanh nghiép truéc day nhu Bc}/ny
ban Nhan dan tinh khién nhiéu doanh nghiép
khéng khdi hang hut.

3. Chua c6 su phan dinh ré va nhan
thuac dung vé& ngudi dai dién s& hiiu cd phan
nha nudc va ngusi truc ti€p quan Iy ¢d phan nha
nudc tai cong ty c¢d phan, thdm quyén va dic
biét 14 trach nhiém clia ho. Vi vay dan dén tinh
trang khong théng nhat trong viéc cl ngudi dai
dién, cli ngudi dii thAm quyén, chua cé ché do
rang budc vé quyén Igi trach nhiém cla ngudi
kiem nhiém quan Iy ¢ phan nha nudc. Thuc té
hién nay cho thay, da s cac DNNN sau khi c8
phan hoéa van gili nguyén bd may lanh dao cii
nén viéc tao moét dong luc, stic séng mdi cho
doanh nghiép doi hdi sy quyét liét va thoang hon
clia ngudi diing dau doanh nghiép.Vé vai tro
clia ngudi quén Iy ¢ phén chi phéi, theo théng
tu s8 64/2001/TT-BTC hudng dan thuyc hién
Nghi dinh s& 73/2000/ND-CP ngay 6 thang 12
nam 2000 cGa Chinh phl ban hanh quy ché
quén Iy phan vén nha nudc & cac doanh nghiép
khac, quy dinh s0 lugng ngudi quan ly truc tiép
phan v8n nha nudc tai cac doanh nghiép khac
thudng chi tii 1 dén 2 ngudi, nhung theo quy
dinh cta Luat Doanh nghiép thi cac quyét dinh
clia Hoi dong quan tri chi ¢6 gia tri khi co trén
50% y ki€n cla cac thanh vién HDQT tham gia

biéu quyét tan thanh; do dé, ngudi quan ly truc
tiép khéng c6 diéu kién b&o vé cac quyén Igi
clia Nha nudc trong cong ty ¢8 phan.

4. Mét sé6 van dé tén dong cla qua
trinh ¢ phan héa chua duge x{ ly dit diém
nhu: ng ton dong trudc khi ¢d phan héa (ng tén
dong nhiéu nam do ca ché cii dé& lai, khé cé kha
nang thu hoi, con ng con ton lai) véi con sé 1én
t6i 28.785 ty déng nén doanh nghiép sau khi c8
phan hoéa ti€p tuc gép khé khén trong cong viée
doi ng, tra 1ai déi véi cac khoadn ng khé doi nay.
Pay la mdét ganh nang cho cac doanh nghiép
sau ¢6 phan héa. Viéc xU ly khodn 16 kinh
doanh tir th&i diém xac dinh gia tri doanh nghiép
dén thai diém chuyén sang céng ty cd phan
cling chua duge giadi quyé&t dut diém, doanh
nghiép da hoat déng la céng ty ¢d phan nhung
van chua xac dinh dugc gia tri thuc té cla
doanh nghiép, gia tri thuc t&€ phan vén nha nudc
tai doanh nghiép.

Viéc coéng ty mua ban ng va tai san tén
dong clia doanh nghiép (DACT) truc thudc Bd
Tai chinh véi chiic nang chinh mua ban céac
khodn ng t6n dong b&ng thda thuadn truc tiép,
dadu gia hodc theo chi dinh clia cac cdp c6 thaAm
quyén; déng thdi ti€p nhan dé x& ly cac khoan
ng khéng tinh vao gia tri doanh nghiép khi ¢8
phén héa, khoan, ban, cho thué.. da gép phén
giip doanh nghiép giai quyét van dé trén, K& tu
khi di vao hoat déng tif ndm 2003 dén nay,
cong ty da ti€p nhan ng va tai san cla 63 doanh
nghiép v4i t6ng tri gia 300 ty déng (gia tri con
lai trén s6 sach la 90 ty déng). Trong s& nay,
DACT da x{ ly, thu héi nép ngéan sach 19,5 ty
déng. Tuy nhién, viéc xU ly nhanh s ng qua Ién
clia khdi DNNN céng véi kh6é khan clia viéc
dinh gia cac tai san sao cho sat véi gia thi
trudng 1a mot viéc lam quéa khé va doi hdi rat
nhiéu céng stic va thgi gian.

5. Thi tyc chuyén quyén st dung dat
cho doanh nghiép nhin chung con khé khan,
phic tap. Do khéng tinh gia tri dat vao gia tri
doanh nghiép khi ¢ phdn héa, nhat la doanh
nghiép & cac thanh pho I6n, ¢é vi tri thuan Igi,
dac dia, nén da cé sy chénh l&ch 16n vé gia tri
c8 phan sau chuyén ddi phat sinh ti dat. Viéc
Xac nhan quyén sd hiiu tai sdn va quyén su
dung dat gan lién véi tai sdn clia céng ty cé
phan (trudc day doanh nghiép nha nuéc khéng
quan tam dén van dé nay) chua c6 hudng dan
cu thé va théng nhat, nén nhiéu dia phudng ling



LICH SU - VAN HOA - KINH TE - XA HOI 77

ting, doanh nghiép thi gap khé khan trong viéc
st dung tai san dé thé chap vay vén, cling nhu
lap cac thl tuc dau tu m& rdng sa&n xuét kinh
doanh. Nhu vy, viéc nhanh chéng bé sung céac
quy dinh clia Nha nudc vé xac dinh tai sdn la gia
tri quyén sl dung dat ciia doanh nghiép cho phu
hop vai quy dinh cla Luat dat dai méi ban hanh
ndm 2003 |a mot van dé rat cap bach.

6. Viéc duy tri vay vén tai cac té chuc
tai chinh gdp nhiéu kho khan

Theo quy dinh, doanh nghiép c8 phan
hoa dugc ti€p tuc vay von tai cdc ngan hang
thuong mai, céng ty tai chinh, cac t6 chuc tin
dung ctia Nha nudc theo cd ché va lai suat nhu
déi v6i doanh nghiép nha nudc. Tuy nhién, trén
thuc t&, cac doanh nghiép sau c8 phan hda
phai th€ ch&p tai sdn khi vay vén, trong khi
doanh nghiép nha nudc cé thé van dugc vay tin
chap, mat khac cac doanh nghiép ¢ phan héa

con 14 doanh nghiép nha nudc vé cac khodn tin
dung, nhat la cac khoan vay uu dai cta Nha
nudc. Trong bai bao méi day cla tap chi Thaoi
bédo Kinh t& Sai Gon, Ba Nguyén Thj Sum - Ch{
tich HPQT Cbng ty Budng Bién Hoa, da néu ra
nhiing khé khan nhu thé nao cta doanh nghiép
mudn vay vén ngan hang khi chuyén sang ca
ché& cong ty ¢d phan, nhit la trudc day cé su
bao lanh ti phia B6 chll quan.

Trong thang 10/2004, B6 Chinh tri da
ban hanh Chi thi s6 45 vé ddy manh sap xép,
déi méi, phat trién va nang cao hiéu qua DNNN
trong hai nam 2004 - 2005. Viéc cy thé héa cac
chuong trinh, k& hoach ¢é phan hda tai cac ban
nganh, dia phudng két hgp vdi trién khai cdc mod
hinh chuyén d8i da dang héa s& hiiu thanh
Cong ty TNHH mot thanh vién, thi diém cé phén
héa mét sé t8ng cdng ty, DNNN c6 quy md 16n
sé gop phan lam buc tranh déi méi doanh
nghiép ngay cang sang slia hon.

ciing kho tiép can mot cach binh déng nhu khi
TOM TAT

C8 phan héa (CPH) 1a mét chl truong I6n, mot gidi phap cuc ky quan trong dé tao sy
chuyén bién co ban trong viéc nang cao hoat dong clia DNNN vi né dudc coi la mét trong nhiing
bién phap hiiu hiéu dugc ti€n hanh phé bi€n nhiéu nai trén thé& gidi. Trong thdi gian trén 10 nam
thuc hién ¢6 phan héa DNNN tai Viét Nam, chuyén déi s hitu doanh nghiép nha nudc dugc danh
gi4 1a giai phap cd ban dé nang cao hiéu qud, stic canh tranh clia khu vyc doanh nghiép nha nudc;
Trong qué trinh CPH 2.242 DNNN va bé phan DNNN tinh t&f nAm 1992 dén nay, mét mét vén cla
Nha nudc tai cadc doanh nghiép dugc danh gia lai mét cach khach quan, mat khéc, Nha nudc con
huy déng dugc 12.411 ty déng clia cac ca nhan, t8 chiic ngoai x& hdi dé dau tu phéat trién s&n xudt.
Sau c8 phan hoa, da dang h6a s& hiiu, cac doanh nghiép khéng nhiing bao toan ma con tang dang
ké dudc vén, cac chi tiéu tai chinh déu ting, ngudi lao déng ti€p tuc co viéc lam va tdng thu nhap,
cho thay day |a mét chl truong ding clia Pang va Nha nudc, dép ting duge nhu ciu thuc tién cla
cdi cach doanh nghiép nha nudc. VAn dé & day la phai danh gia hét nhiing trd ngai chinh khi cac
DNNN ti&én hanh chuyén d8i. Bai viét nay dé cap dén nhiing khé khan cd ban trén.

SUMMARY

Privatization is a significant policy, a very important solution to establish the key transfor-
mation for improvement of state-owned enterprise (SOE) operations. This is considered an effec-
tive measure and has been applied in many parts of the world. Over the past ten years of privati-
zation implementation in Vietnam, the transfer of SOE ownership has been appraised as the main
solution to enhance the effectiveness and competitiveness of the SOE sector. In the process of
privatization of 2,242 SOEs and SOE units since 1992 until now, on the one hand, the enterpris-
es have objectively assessed the capital of the state; on the other hand, the State has managed
to mobilize 12,411 billion Vietnamese Dong from individuals and organizations in society to invest
for production expansion. After privatization and diversifying ownership, the enterprises not only
have preversed but also have significantly increased their capital, raised their financial targets;
and their employees have retained their jobs and increased their income. This shows that the
Party and State has formulated the right policy to meet the practical needs of SOE reforms. The
problem now is that we need to assess all the key issues when SOEs carry out the conversion.
This article touches on the above-mentioned issues.



