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CG PHAN HOA, THOAI VON NHA NUGC TA DOANH NGHIEP,
NHUNG VAN DE DAT RA CHO GIAI DOAN 2022-2025

LE MANH HUNG — Cuc trudng Cuc Phdt trién doanh nghiép (B K& hoach va Bdu tu)

Nghi quyét s6 12-NQ/TW ngay 03/6/2017 Héi nghi ldn thit ndm Ban chdp hanh Trung uong Ddng
khéa XIl vé tiép tuc co cdu lai, d6i mdi va ndng cao hiéu qud doanh nghiép nha nuéc da dua ra
quan diém, dinh huéng manh mé vé cé phdn héa, thodi vén. Thuc hién chi truong cia Dang,
Chinh phd, cdc bé, nganh, dia phuang, doanh nghiép da né luc trién khai, thu hién. Theo d6, céng
tdc cd phdn héa, thodi vén doanh nghiép nha nuéc da dat dugc mét s6 két qud nhat dinh. Trong
thai gian téi, nhdm ddy nhanh tién trinh cé phdn héa, thodi vén doanh nghiép nha nuéc, cdn chi

trong trién khai dong bé cdc gidi phdp trong tam.

Tir khéa: C6 phén hda, thodi von nha nuéc, Nghi quyét s6 12-NQ/TW

EQUITIZATION, DIVESTMENT OF STATE CAPITAL
AT ENTERPRISES, ISSUES FOR THE PERIOD 2022 - 2025

Le Manh Hung, Director of Enterprise Development
Department, Ministry of Planning and Investment

Resolution 12-NQ/TW dated 03/6/2017 of the 5th Central Party
Congress, Term XIl on excessive restructuring, innovating, and
promoting performance of state-owned enterprises affirmed the
direction of equitization and divestment. To implement the above
directive, Government, ministries, local authorities and enterprises
put a great effort on equitizing and divesting capital in state-
owned enterprises and achieved certain results. In coming time, it
is imperative to apply major solutions to promote equitization and
divestment process of state capital
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Ké&t qua dat dugc trong c6 phan héa,
thoai vén nha nudc tai doanh nghiép théi gian qua

Véi si vao cuoc manh mé cua Chinh phd, cac bg,
nganh, tién trinh cd phan hoéa, thodi vén nha nudc
tai doanh nghiép (DN) thoi gian qua da dat duoc
nhing két qua tich cuce, cu thé nhu sau:

MGt la, vé co ban, cac co ché, chinh sach vé co
phéan hda, thoai von, trong dé ¢ cac quy dinh vé
tiéu chi phan loai doanh nghiép nha nwéc (DNNN)
dé thuc hién sap x&p; co ché chuyén d6i thanh cong
ty c6 phéan va chuyén nhuong vén nha nudc, co
ché& xt ly lao dong doéi duw... da duoc ban hanh
kha day du, dong bo va lién tuc duoc stra doi, bd
sung hoan thién, dam bao chat ché, cong khai minh
bach, t6i da hoa loi ich ctia Nha nudc, thao g kho
khan vudéng mic, han ché that thoat vén, tai san
nha nuwdéc trong qua trinh ¢6 phan hoda, thoai von
nha nudce tai DNNN.

Hai la, qua trinh c6 phan hoa, thoai von giup
giam s6 luong DNNN, déc biét 1a DN 100% von
nha nuéc. Cu thé, néu nhw ndm 2011 con gan 1.400
DN thi dén nam 2020 chi con hon 450 DN chu yéu
hoat dong trong cac linh vuc then chét, dam bao
can doi vi mo cho nén kinh t€ cong ich, an ninh,
qudc phong. Trong giai doan 2011-2021, ca nudc da
c6 phan héa duoc 692 DN; thoai von dat 38.812 ty
dong, thu vé 192.885 ty dong (gdp gan 5 lan so véi
gia tri s6 sach); dong thoi gép phan dam bao nguén
thu cho ngan sach nha nudc d€ dau tu cho cac dw an
phat trién kinh té-xa hoi, két cdu ha tang giao thong
quan trong qudc gia. Theo Nghi quyét s6 26/2016/
QH14 ngay 10/11/2016 ctia Qudc hoi, trong giai
doan 2016 — 2020, nguon thu tir ¢6 phan hoa, thoai
von ndp vé ngan sach nha nwdc d€ phuc vu dau tw
trung va dai han la 250.000 ty dong.

Ba la, da tao co hoi kinh doanh cho cac thanh
phan kinh t& khéc, thiic day canh tranh binh dang.
Mot s6 linh vuc trude day chu yéu do DNNN thuc
hién thi nay da dwgc diéu chinh dé€ khu vuc ngoai
nha nudc tham gia, gép phan tang mic do canh
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tranh theo hudng c6 loi cho nguoi tiéu dung nhu
ddi véi linh vuc vién thong, hang khong... Cong tac
c6 phan hoa, thoai von da gdp phéan nang cao nang
luc tai chinh, d6i méi phuong thitc quan tri DNNN
va hoat dong hiéu qua hon so véi trude, tao nguon
thu cho ngan sach; co ban dat duwoc muc tiéu bao
dam hai hoa loi ich cia Nha nwde, DN, nha dau tw
va nguoi lao dong.

Bon la, tac ddng tich cuce téi sw phat trién cua thi
treong chiing khodn. Viéc c6 phan hda, thodi von
DNNN, dac biét la tap doan kinh té& tong cong ty
nha nudc gan véi viec niém yét trén thi truong chiing
khoan da cung cap cho thi truong nhiéu hang hoéa
co6 chat luong, tac ddng manh mé dén phat trién thi
treong von, dong thoi tang cuong tinh cong khai,
minh bach.

Mot s6 van dé datra

Bén canh nhing két qua dat duoc, tién trinh cd
phan hoa, thodi von trong thoi gian téi van con mot
sO van dé dat ra, tap trung vao 03 noi dung lon sau:

Thit nhat, c6 phan hoa, thodi von trong giai
doan 2016-2020, mdc du da cé nhitng chuyén bién
tich cyc nhung chua dam bao yéu cau vé tién do
va sO luong.

Nhin chung, tién d6 va s6 luong DN thuc hién
c6 phan hda, thoai von trong giai doan vira qua con
cham, chwa dam bao theo ké& hoach dé ra. Cu thé:
Trong giai doan 2016-2020, s6 lwgng c6 phan héa
dat 180 DN vuot chi tiéu dé ra (la 137 DN). Tuy
nhién, thyc chat chi c¢6 39 DN thudc ké hoach co
phéan hoa. Theo ké hoach (da dwoc ra soat va diéu
chinh) con 89 DN chua hoan thanh ¢d phan hoa. Vé
tinh hinh thuc hién thoai von, theo ké hoach, trong
giai doan 2016-2020 sé thoai von tai 348 DN vdi
tong gia tri von nha nudc theo s6 sach la khoang
60.000 ty dong. Tuy nhién, dén hét ndm 2020 chi
trién khai thodi von duwoc tai 106 DN (dat 30% vé
sO lugng), voi tong gia tri von nha nudc theo s6
sach thodi 1a 6.493 ty dong (dat 11% tong gia tri
phai thoai von).

Tién d6 ¢d phan hoda, thodi von chuwa dat dugc
nhu ké hoach xuat phat tir nhiéu nguyén nhan, bao
gom ca khach quan va chu quan. Theo d6, cac DN
thudc dién c6 phan hoa, thoai von trong giai doan
nay c¢6 quy mo 1én, hoat dong trong nhiéu nganh,
linh vuc quan trong cta nén kinh té, st dung nhiéu
dat dai nén can nhiéu thoi gian, nguodn luc dé thuwce
hién sép x€&p. Mat khdc, viéc thuc hién c6 phan hoa,
tai co cau ddi voi cac DN ¢6 quy md von 16n can
suw tham gia ctia nhiéu nha dau tu 16n, ¢ tiém lwc
tai chinh va nang luc quan tri, dau tw tot nén can
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nhiéu thoi gian chuan bi. Pong thoi, do tac dong
cua dich bénh COVID-19 va cac bat 6n chinh tri
trong khu vuc va thé gidi cling anh hudéng dén cong
téc sap x&p trong thoi gian qua. Do vay, nhiéu DN
16n thudc dién c6 phan hda, thoai von mdi chi trién
khai cong tac xac dinh gid tri DN nén két qua thuce
hién trong giai doan nay con han ché.

Vé nguyén nhan cha quan, viéc c6 phan hoa,
thoai von con cham xudt phat ttr khau thuc thi cac
van ban quy pham phap luat. Mac du, hé thong van
ban vé ¢d phan hoa, thoai von da duoc stra doi, bo
sung nhung van chuira dap ting dwoc cc yéu cau ctia
thuc tién (dac biét cac van dé lién quan dén dinh gia
quyeén st dung dat, gia tri thuwong hiéu, tiém nang
phat trién, kiém ké xw ly tai san chuyén nganh...).
bong thoi, viéc xay dung va phé duyét phuong an
st dung dat cua toan bd dién tich dat dang quan
ly, st dung trinh co quan c6 tham quyén xem xét,
quyét dinh con cham lam anh hudng dén tién do
c6 phan hda. Mot s6 dia phuong chua kién quyét
thu hoi, xt ly dat dai caa DN st dung khong dung
muc dich, khong dung quy hoach; viéc xac dinh gia
dat lam can ct dé xac dinh gia tri DN con cham. Vé
phia DN, thyec tién cho thdy mot s6 DN quan ly st
dung dét chwa hiéu qua, ho so phap ly vé dat khong
duoc hoan thién theo quy dinh, con tam ly git lai
toan bd dién tich dat dai nhu trede dé khai thac méc
du chua dung quy hoach, ké hoach sit dung dat cua
dia phwong va khong phtt hop v6i muc tiéu, nganh
ngheé kinh doanh cta DN.

Thir hai, c6 phan hoa, thodi von van chwa dam
bao duoc vé “chat”.

Trén thuc tién, mot s8 DN sau khi c§ phan héa
thi ty 1& von Nha nudc nam giit con cao (nhw Tap
doan Cong nghiép cao su Viét Nam, Tong cong ty
Hang khong Viét Nam, Tong cong ty Dau tu va
Phat trién cong nghiép Becamex...) nén cling chua
hap dan cac nha dau tu, dic biét trong viéc thu hat
nha dau tw chién luwge. Mot s6 DN sau ¢d phan hoa
hoat dong chwa hiéu qua, chua 6 nhiéu thay do6i vé
quan tri khi ty 1é von nha nudce tai DN con cao. Trén
thuc t& du da ¢6 phan hoa nhung cd dong nha nude
van nam quyén quyét dinh nén thuc chat khong c6
nhiéu doi mdi, nén hoat dong kinh doanh sau cd
phan hoa ngay cang di xuéng (Téng cong ty cd phan
luong thie Mién Nam, Tong cong ty cd phan xay
dung Song Hong...). Mot s6 DN thuc hién thodi von
nhung thuc hién chua triét d€. Cong tac cd phan
hoéa, thodi von ctia mot sd by, nganh, dia phuwong
con mot s6 han ché, dac biét lién quan dén dat dai,
dan dén lam that thoat von va tai san cia Nha nudc.

Thir ba, con ton tai cac van dé vé hau cd phan



héa. Mot s6 DN sau c6 phan hoéa khong tiép tuc
duy tri viéc lam cho luc lwong lao dong da duoc
dao tao hodc chuyén d6i mo hinh hoat dong d€ khai
thac loi thé dat dai. Van con treong hop nha dau tw
chién lwgc tham gia mua cd phan cua DNNN chi
nham muc dich chinh la bat dong san va nhiing
khu dat vang ctia DN (hon 1a nham vao thuong
hiéu hoac nganh kinh doanh chinh cua DN). Khi
da ndm duwoc DN la tim cach chuyén nhuong dat,
chuyén muc dich st dung dat d€ kinh doanh kiém
101, khong tap trung vao dau tu phat trién DN theo
hoat déng san xudt kinh doanh chinh. Quan ly vén
tai cdc DN c6 phan von nha nudc khong chi phdi
kho6 khan, dédc biét 1a tai cac DN kinh doanh thua
16, thudc dién giam sat tai chinh hodc ¢ cd dong
16n thiéu hop tac.

Bén canh do, cong tac dang ky giao dich, niém
yét trén thi treong ching khodn sau ¢6 phan hoa
cua cong ty cd phan gap nhiéu khé khan, chua dap
tng duoc yéu cau cong khai, minh bach cua qua
trinh hau c6 phan hoa. Bong thoi, han ché cong
tac giam sat cua toan xa hoi doi voi hoat dong caa
cac DN nay. Cong tac quyét toan c6 phan hoa chua
duoc thue hién nghiém tic tai mot s6 DN c6 phan
héa dan dén kho khan trong qud trinh hoat dong
cua cdng ty cd phan, anh huong dén qua trinh thoai
von tai DN.

Giai phap thuc day cé phan héa, thoai vén nha nudc
tai doanh nghiép trong giai doan téi

Thoi gian t6i, nham tiép tuc day manh tién d6 cd
phéan hoa, thoai von DNNN, can chu trong cac noi
dung sau:

Mot la, thay d6i nhan thiec, quan diém vé chu
trwong ¢d phan hoda, thoai von DNNN. Trong thoi
gian qua, cong tac sap x&p, d6i méi DNNN ma
trong tam la c6 phan hoa, thoai von da duoc trién
khai tich cyc va thu duwoc nhiéu két qua. Bén nay,
s0 luong tap doan kinh té, tong cong ty trong nén
kinh t& khong con nhiéu (76 DN, gom: 09 tap doan
kinh t€; 67 tong cong ty nha nudc). Do dd, trong
giai doan tdi, can nghién ctru, xem xét diéu chinh
chti truong sap x&p, ¢6 phan hoa theo huéng: Chu
treong c6 phan hda, thoai vdn DNNN can duoc
xem la giai phap quan trong dé thuc hién sap xép,
do6i méi khu vec DNNN. Viéc ¢6 phan hoda, thoai
vOn can bam sat theo tiéu chi phan loai DNNN,
DN c6 von nha nudc theo Quyét dinh s6 22/2021/
QD-TTg ngay 02/7/2021 cua Thu tedng Chinh phu
vé tiéu chi phan loai DNNN, DN c¢6 vdn nha nuwéc
thiee hién chuyén d6i so hitu, sap x&p lai, thoai von
giai doan 2021-2025. Trong do, ti€p tuc thuc hién
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c6 phan hda, thoai von Nha nudc tai cdc DN kinh
doanh thuan tuy; chi gitt lai cac DN theo dung tiéu
chi phéan loai néu tai Diéu 3 ctia Quyét dinh nay.
Dbai véi cac DN khong dap tng tiéu chi thi kién
quyét c6 phan hda, thoai von, Nha nudc khong
nam giit c§ phan, von gép. Kién quyét thuc hién
thoai von ¢ nhitng DN ma ty 1é von nha nuéc dang
nam & mkc thap (dwdi 36% & cac DNNN nho) do ty
1é nay khong c6 nhiéu y nghia trong quan tri DN.

Dbng thoi, khong cd phan héa, thoai vén bang
moi gia ma can theo nguyén tic va tin hiéu thi
truong, dam bao nguyén tic cong khai, minh bach,
hiéu qua va thu hoi t6i da von Nha nudc.

Hai la, ti€p tuc ddy manh sip x&p, d6i méi DNNN
thong qua viéc sém ban hanh K& hoach thuc hién
chuyén d6i so hitu, sap x&p lai, thodi vén trong giai
doan 2021-2025 va xay dung, trién khai Dé an co cdu
lai DNNN, trong tam la tap doan kinh té, tong cong
ty nha nudc theo Quyét dinh sd 360/Qb-TTg ngay
17/3/2022 ctia Thu tudng Chinh pha. Day chinh la
can ct d€ cac by, nganh, dia phuwong va DNNN
trién khai thuwc hién ¢d phan hoa, thoai von. Hién
nay, B K& hoach va Dau tu da bao cdo Thu tudng
Chinh phu duy kién k&€ hoach chuyén d6i so htru,
sap xép lai, thoai vén DNNN, DN c6 v&n nha nudc
trong giai doan 2021-2025 theo cac tiéu chi nguyén
tac tai Quyét dinh s 22/2021/QD-TTg va dam bao
nguon thu 248.000 ty dong vao ngan sach nha nudc
dé phuc vu chi dau tw phat trién theo Nghi quyét sd
23/2021/QH15 ngay 28/7/2021 cua Qudc hoi vé K&
hoach tai chinh qudc gia va vay, tra ng cong 5 nam
giai doan 2021-2025.

Ba la, d6i méi phuong thic ¢d phan hda, thoai
von DNNN trong thoi gian t6i theo hudng:

(i) Tiép tuc hoan thién co ché, chinh sach vé c6
phan héa, thoai vén cho phi1 hop véi thyec tién, trong
do6 nghién cttu theo hurdng luat héa cac quy trinh thu
tuc va nhitng nguyén tac co ban cta cac hinh thitc
s&p xép, d6i méi DNNN; nghién ctu, tong két danh
gia viéc thuc hién Thong tw s6 21/2019/TT-BTC ngay
11/4/2019 ctia B Tai chinh huéng dan viéc ban cd
phan lan dau va chuyén nhuwong von nha nude theo
phuong phap dung s6 dé danh gia duoc su y nghia,
sw can thiét va kha nang ap dung trong thuc tién ctia
phuong phép nay.

(ii) Can xay dung co ché riéng khi ban cd phan
lan dau (IPO) hoac thoai von d6i voi cac DN quy
mo 1én (vi du ¢d vdn nha nude trén s6 sach ké
toan dat muc trén 1.800 ty dong nhu: Tong cong ty
MobiFone, Ngan hang Nong nghiép Phat trién nong
thon (Agribank)... d€ dat duwgc muc tiéu hiéu qua va
thu hoi cao nhat von dau tu ctia Nha nudce. Trong
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do6, can lya chon phuwong phap xac dinh gia tri cho
phu hop (nhu phuong phap dung s6, tai san, dong
tién chiét khau...), nghién cttu lwa chon cac t6 chire
tai chinh nwdc ngoai tham gia xac dinh gia trji DN, t6
chtrc cac hoi nghi 6 trong va ngoai nuwdc dé thu hat
cac nha dau tu chién luoc cho DN, xay dung tiéu chi
lwa chon ¢ dong chién luoc co tiém luc tai chinh, ky
thuat, cam két gan bé véi DN dé gitr duoc throng
hiéu, ban sic cua DN...

Bon la, ti€p tuc nang cao hiéu qua hoat dong
cua DNNN, ddc biét 1a cac tap doan kinh té, tong
cong ty va xem day la giai phap trong tam dé nang
cao vi tri, vai tro cita DNNN dé€ cung véi DN tuw
nhan trong nudc xay dung mot nén kinh t€ doc lap,
tw chu. Trong d6, tap trung vao cac giai phap dé
DNNN chu dong phat trién trong mdi treong canh
tranh ngm véi trach nhiém cu thé, co ché giam sat
hiéu qua nham nang cao vi trf, vai tro cia DNNN
trong phat trién kinh té-xa hoi.

Dong thoi, d€ nang cao hiéu qua van hanh DN,
can nghién ctru thém hinh thitc lwra chon td chire, ca
nhan thie hién quan ly, van hanh DNNN hoac mot
phan tai san, du an cia DNNN (hoat dong trong
mot s6 nganh, linh vuc) trong mot khoang thoi gian
nhat dinh (c6 thé tir 5 ndm dén 10 nam). Hét thoi
gian trén, Nha nuwéc thu hoi lai DN hodc tai san, dw
an da cho thué dé€ c¢6 phuong an quan ly, st dung
ti€p theo. Nguon kinh phi thu duoc tir viéc cho thué
trén dwoc st dung cho cac muc dich dau tw phat
trién hodc an sinh xa hoi khac.

Nam la, quy dinh 10 trach nhiém ctua nguoi ding
dau (B truong, Thu truong co quan ngang bd, co
quan thudc Chinh phu, Chu tich Uy ban nhan dan
cap tinh, Chu tich Hoi dong thanh vién, Chu tich
cong ty, Nguoi dai dién phan vén nha nudc), gan
trach nhiém ctia nguoi ding dau véi két qua sap
x€p, d6i moi DNNN khi danh gia, xép loai nguoi
dung dau hodc xép loai DN. Dong thoi, cung ¢d mo
hinh co quan dai dién cha so hitu d€ tang cuong
gidm sat, kiém tra viéc thuc hién d6i méi, sap x&p
DNNN, trong d6 tap trung kiém tra, giam sat nguoi
dung dau, nguoi quan ly DNNN & nhitng noi xay
ra vi pham, ddc biét 1a cac noi dung lién quan dén
st dung dat caa DN sau c¢6 phan hoa, thoai von,
bao dam tuan thu phuong an st dung dat da duoc
phé duyét va cac quy dinh cta phap luat vé quan
ly dat dai.

Sdu la, vé phia DNNN, can chu déng hon, quyét
liét hon trong cong tac sap x&p, d6i mai (trong &6
c6 c6 phan hda, thodi von), trong do tap trung
hoan thanh day du ho so phap ly cac tai san, dac
biét la tai san gia tri quyén st dung dat trudc khi
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tién hanh cd phan héa va thodi vén nha nudc tai
DN. Viéc dinh gia von, tai san DN bao gom gia tri
quyeén st dung dat, thwong hiéu (bao gom gia tri
lich stt, van héa...) phai theo nguyén tac thi truong,
cong khai, minh bach va tuan tha phap ludt tham
dinh gia; bao dam von, tai san va gié tri DN duoc
dinh gia dung, day du, hop ly. Thuc hién chat ché
co ché phdi hop véi Kiém toan Nha nuéce trong
viéc kiém toan dinh gia tai san, von nha nudc tai
DN c6 phan héa va DN thuc hién thodi von nha
nudc. Ra soat nhitng van dé lién quan dén phuwong
an co cdu lai, san xuét kinh doanh, cac vuedéng méc
kho khdn trong hoat dong san xuat kinh doanh va
trong qud trinh thuc hién ¢d phan hoda, thoai von,
co cau lai d€ c6 phuong an xt ly dut diém nhing
vudng nay. Nghiém tac thue hién cac quy dinh vé
dang ky luu ky, dang ky giao dich, niém yét trén
thi truong chiing khoan d€ nang cao tinh minh
bach va kha ndng gidm sat.

Viéc nhin nhén, danh gia nhitng van dé con ton
tai trong cong tac cd phan hda, thoai von DNNN
thoi gian qua la hét stec can thiét dé tir d6 dua ra
nhing dinh hudng, giai phap phu hop dé tiép tuc
tién trinh cadi cdch, d6i mdi khu viee DNNN. Mot
giai doan chién lugc mdi can nhiing giai phap,
dinh huéng dot phad dé thao g& nhitng nut that
trong cong tac cd phan hda, thoai von d€ ¢ ngudn
luc tap trung phat trién, nang cao hiéu qua hoat
dong mot s6 DNNN quy mo 16n, ¢é vai tro quan
trong trong phat trién kinh té€-xa hoi. Véi hé thong
giai phap dong b tir co ché, chinh sach dén khau
trién khai thwc hién, tir co quan dai dién chu so
hitu dén tng DNNN, muc tiéu hoan thanh sip
xé€p DNNN trong nam 2025 da dé ra trong K&
hoach phat trién kinh t&é xa hoi giai doan 2021-
2025 chic chin sé dat duoc.

Tai liéu tham khao:

1. Nghi quyét s 12-NQ/TW ngay 03/6/2017 Hoi nghi ldn thi ndim Ban chdp
hanh Trung uong Dang khda X1l vé tiép tuc co cdu lai, d6i méi va ndng cao
hiéu qud doanh nghiép nha nuéc;

2. Nghi quyét s6 23/2021/QH15 ngay 28/7/2021 ctia Qudc hdi vé K& hoach tai
chinh qudc gia va vay, trd ng cong 5 nam giai doan 2021-2025;

3. Nghi dinh s6 140/2020/ND-CP ngay 30/11/2020 cia Chinh phu sia doi,
bd sung mét s& diéu ctia Nghi dinh 56 126/2017/ND-CP ngay 16/11/2017
ctia Chinh phii vé chuyén doanh nghiép nha nudc va cong ty trach nhiém
hitu han mdt thanh vién do doanh nghiép nha nudc ddu tu 100% von diéu
16 thanh céng ty cd phdn; Nghi dinh s6 91/2015/ND-CP ngay 13/10/2015
cla Chinh phi vé ddu tu vdn nha nudc vao doanh nghiép va qudn Iy, sit
dung von, tai san tai doanh nghiép va Nghi dinh sd 32/2018/ND-CP ngay
08/3/2018 ctia Chinh phtl stia doi, b6 sung mét s6 diéu cia Nghi dinh s6
91/2015/Np-CP.



