
Tai cdu true Tap doan Cong nghiep than va 
khoang son Viet Nam: kinh nghiem Han Quoc 

vu HUNG PHUdNG 
PHAM DANG PHU 

bien dong cua nen kinh teViet Nam va nen kinh te the'gidi, nhdt la sau khung 
hodng kinh tetodn cdu tie ndm 2008 dd dgt cdc doanh nghiep trong do co Tap dodn 

Cong nghiep than vd khodng sdn trUdc nhitng yeu cdu cdn phdi tiep tuc thiic hien qud trinh tdi 
cdu true mgt cdch triet de hcfn. Bdi vidt ndy, diXa tren nhitng bdi hgc kinh nghiem thdnh cdng 
cdng nhd thd't bgi trong qud trinh tdi cdu true cdc tap dodn cua Hdn Qud'c sau khung hodng tdi 
chinh Chdu A de diCa ra mot sd'gdi y ve chinh sdch trong qud trinh tdi cdu true Tap dodn Cdng 
nghiep than vd khodng sdn Viit Nam. 1. Boi canh kinh te dan den khung 

hoang kinh te 
Tfldng tfl nhfl nen kinh te Viet Nam tru6c 

nam 2008, kinh te Han Quoc giai doan 1990-
1996 tang trUcing hen tuc khoang 7%, chi so' 
lam phat tha'p 4% de'n 6%. Tuy nhien, khung 
hoang tai chinh Chau A nd ra cudi nhiing nam 
90 cua thd' ky XX da anh hfldng nghiem trong 
de'n nen kinh te' ciing nhU cac doanh nghiep 
Han Qudc do nhflng nguyen nhan sau: 

• Rui ro ve ty gid hdi dodi: ddng Yen Nhat 
len gia tfl 125 JPY/USD len 83 JPY/USD 
trong giai doan 1993-1995 khid'n cho hang 
hda xua't khiu cua Hdn Qudc trd nen canh 
tranh hdn. Dieu nay da kfch thfch cac doanh 
nghidp Han Qud'c diy manh xua't khau do 
cac mdt hang xua't khiu cua 2 nudc tUdng 
ddng nhau. Tuy nhien, cudi ndm 1995, xu 
hudng tang gia cua ddng Yen da diing lai va 
ty gia giam 6 mflc 90 JYP/USD lam cho san 
Ifldng xua't khiu cua Han Qud'c giam, lUdng 
hang tdn kho tang manh. Trong khi dd cac doanh nghidp khdng the giam san xud't de giam tdn kho do vao thdi kĵ  nay luat cua Hdn Qudc cd'm sa thai ngUdi lao ddng. Ben canh dd, cac doanh nghidp tie'p tuc san xud't ciing vdi hy vong ddng Ydn se len gia trd lai. Anh hUdng tieu cUc cua ty gia cdng vdi sfl tac ddng cua quy ludt lpi sua't giam din ldm 

hidu qua cac khoan diu tU cua doanh nghidp 
giam dang ke. Cu the la ty Id thu nhap/vd'n 
cd phin (ROE) dat 11,03% ndm 1995 da giam 
xud'ng -4,2% ndm 1997. Ty Id thu nhdp hoat 
ddng/doanh thu cung giam manh tfl 3,59% 
ndm 1995 xud'ng cdn 0,33% ndm 1997. Hd 
qua la, nhieu nganh cdng nghiep da md't kha 
ndng canh tranh vl gia tren tri trUdng qudc 
te va day Id nguyen nhan chfnh din de'n cac 
doanh nghidp va tap doan hi pha san tfl nam 
1997. 

• Chinh sdch tdi chinh: trong dieu kien 
nen kinh te' md cfla va thflc hidn tfl do hda de 
tham gia vdo To chflc Hdp tac va phat trien 
kinh te (OECD) ndm 1996, Chfnh phu Hdn 
Qud'c va cac doanh nghiep chUa cd cac chfnh 
sach phu hdp. Dd'i mat vdi nguy cd ddng vdn 
se d at chay vao lam tang lUdng cung tien do 
mflc lai suit trong nUdc cao, Chfnh phu 
khdng cho phdp cac doanh nghiep tiep cdn 
true tie'p vdi eae ngudn vdn nUdc ngoai md 
phai thdng qua cac cac ngan hdng thUdng mai. Vdi mflc lai sua't chenh lech kha ldn gifla 

Vu Hdng Phuang, TS., Tnrdng Quan ui kinh doanh -
Vinaeomin; Pham DSng Phii, ThS., Tap doan COng 
nghiep than va khoang san Viet Nam. 
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thi tnidng tien te trong nildc va nil6c ngoai, 
cac ngan hang Han Quo'c da thiJc hien cac 
khoan vay ldn tvl cac ngan hang thildng mai 
nildc ngoai, thildng la qua hinh thiic tin 
dung. Ndm 1996 gdn 60% cac tai san nd 
ben ngodi ciia Han Qudc la cac khoan nd 
ngdn han. Didu dang chii y la cac khoan nd 
nudc ngoai ngdn han ndy lai dUdc sii dung 
de tdi trd cho cac hoat ddng dau tU dai han 
trong nudc ddn de'n sU md't can dd'i ve ca kĵ  
han (maturity mismatches) vd tien te 
(currency mismatches). 

• Dieu hanh yeu kem cua Chinh phu: tU 
ddu ndm 1997, khi tdp dodn thdp Hanbo vd 
Kia sup dd ldm cho chi sd tin nhiem cua 
nen kinh te giam. Tuy nhien, vide xfl ly eae 
doanh nghidp pha san da bi tri hoan do 
nhilu ly do nhU sU phan dd'i m̂nh me tfl 
edng dodn vd lanh dao (ke ca cae nhd 
nghien cflu) eung nhU ehinh sach khdng dflt 
khoat eua ehinh phu ddi vdi eae edng ty pha 
san. 

• Cgnh tranh cua cdc niidc trong khu 
VJJCC: kinh te' Ddng Nam A tdng trfldng va sfl 
giam gia cua ddng Nhan dan te ddn de'n 
nhilu nganh cdng nghiep chu lUe eua Han 
Qud'c giam ldi the canh tranh qud'c te. Ddng 
Nhan dan te giam gia dd'n 33% vdo dau 
ndm 1994 da anh hudng dd'n tinh hinh xud't 
khiu eua cae nUde Ddng Nam A, vd'n la 
nhflng nUdc cd ed ca'u xua't khiu ehu yeu la 
hdng cdng nghiep nhe kha gid'ng Trung 
Qudc. De duy tri kha ndng canh tranh vdi 
hdng hda Trung Qud'c, cae nin kinh te Ddng Nam A din chuyen sang cac nganh cdng nghidp n&ng cd gia tri cao hdn, nhilu nganh trong sd' dd da canh tranh vdi cae edng ty cua Han Qud'c. Tfl ndm 1994, nhflng qudic gia nay diu tU d at vao cac ngdnh cdng nghiep nhU hda diu, sit thep vd ban ddn do vdy den cud'i ndm 1995, ngudn eung nhflng san phim nay tdng m̂inh tren thi trfldng ddn den gia giam nhanh ldm giam ty le trao ddi thfldng mai cua Han Quoc. Ta't ca nhflng diiu nay ddn 

den sU giam sut vl gia hang hda xud't khiu 
cua Han Qudc do dd tie'p tuc gay ra thdm 
hut thUdng mai. 

2. Cac giai phap ap dung trong qua 
trinh tai ca'u true cac doanh 
nghiep, tap doan Han Quoc 

Chinh phu Han Qud'c vd cae tfip dodn 
tien hanh tai ca'u tnic doanh nghiep, tdp 
doan Han Qud'c nhdm thUc hien ndm muc 
tieu: tdng eUdng tinh trach nhidm cua cac 
nha quan tri ddi vdi cae ed ddng khac; cai 
thien cd'u tnic vd'n; xda bd viec bao lanh cho 
cae khoan nd chdo gifla eae doanh nghidp 
trong eung tdp dodn; nang cao tinh minh 
bach trong quan tri; tdp trung vao linh vUc 
kinh doanh chinh. 

Thd nhdt: xdc dinh cdc nguyen tdc vd 
bien phdp tdi cdu true doanh nghiep. 

Trong qua trinh tai cd'u true doanh 
nghiep, Chinh phu Han Qud'c tdp trung vdo 
hai linh vUc: (i) tai cd'u true vd'n do trUdc 
day eac tdp doan md rdng kinh doanh qua 
mflc thdng qua cac khoan vay va (ii) cai 
each quan tri cdng ty do thieu tinh minh 
bach trong he thd'ng quan tri tai eae doanh 
nghiep va tdp doan. 

Giai doan 1, vdo thang 1-1998 Chinh 
phu va eae doanh nghidp ddng thudn ve 
"Nam bien phap eai each khu vflc doanh 
nghidp" va tie'p de'n thang 8-1999, Chinh 
phu bd sung them 3 bien phap nfla (bang 
1). Thang 2-2000, Chinh phu tiep tuc thflĉ  
hien giai doan hai eua qua trinh tai clu 
tnic vdi muc tieu chinh la: (i) thiet ldp cac hoat ddng hUdng tdi muc tieu ldi nhudn, (ii) ra soat hd thdng dao thai eac doanh nghicp ye'u kdm, (iii) xay dUng he thdng quan tri trong dd cae nha quan tri hay nhflng cd ddng ldn se phai chiu todn bp trach nhi?m vl ket qua hoat ddng cung nhfl tdi chfnh, (iv) hinh thanh mdt cd'u true "vdng ludn ehuyen hieu qua" (virtuous cycle) gifla cac doanh nghiep nhd vd vfla, cdng ty lien doanh vd eac doanh nghidp ldn. 
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BANG 1: Chinh sach tai cau true doanh nghiep, tap doan Han Quoc 
Nam chinh ŝch doi mdi doanh 

nghiep (2-1998) 
Ba chinh sach bd sung 

(8-1999) 
Giai doan ddi mdi thii hai (2-2000) 

- Cai thien su minh bach trong quan 
tri. 

- X6a bo su bao 13nh d6i v6i cic 
Ichoan no cheo (cross-debt) giOa 
cdc chi nhinh trong cung mOt tap 
dodn. 

- Cai thien ca'u trUc v6h. 
- Xdc dinh Hnh vuc kinh doanh chinh 
cdn tap tiung. 

- Nang cao tuih chiu ti^h nhiem cua 
cdc nhd quan tri vd cdc cd dOng 
chuih doi vdd cdc cd dOng khdc. 

- Han chef viec ndm giQ cd 
phdn chdng cheo va nhflng 
giao dich nOi bO khdng 
cdng bang gifla cac chi 
nhdnh ti-ong cung mOt tap 
todn. 

- Tdch biet cac hoat dOng 
tiong Enh vuc tai chmh ra 
khoi cac hoat dOng san xudt 
vd cung ung dich vu. 

- Han che' s6' cd phifu thira ke' 
lai cho con chau cua cac cd 
dOng chiiih. 

- Thît lap cac hoat dOng hu6ng tdi muc tieu 
loi nhuan. 

- Ra sodt he thdng d̂o thai cac doanh nghiep 
ye'u kem. 

- xay dung he thdng quan trj ti-ong dd cac nha 
quan tri hay nhflng cd ddng ldn se phai chiu 
todn bd tiich nhiem v6 kei qua hoat ddng 
cung nhu tdi chfiih va cudi ciing Id hinh 
thanh mdt ctfu tnic "vdng luan chuydn hieu 
qua" (virtuous cycle) gifla cdc doarih 
nghiep nhd vd vfla, cdng ty lien doanh vd 
cdc cdng ty ldn. 

Tiiy theo quy mo va miic do siic khoe tai 
chinh ctia doanh nghiep, Chinh phu thilc 
hien cac bidn phap tai cdu true khac nhau. 
Cae doanh nghiep eon cua nam tap doan ldn 
(Huyndai, Samsung, Daewoo, LG, SK) dupe 
yeu edu thiic diy viec hoan ddi kinh doanh 
(Big Deal) hoac thilc hien tai eau triic eae 
thda thudn vd'n vdi cae ngan hang cho vay. 
Chinh phu dp dung ehilOng trinh vdi sil trp 
giiip tii ngan hang va eiing vdi ehilOng trinh 
•Workout'̂  de xep hang eae tap doan ldn tii so' 
6 dd'n so' 64 va ben canh do khuyen khich nd 
liic tii giai eUu eua cac tap doan. 

Ngoai ra, Chinh phu khuyd'n khich sfla 
ddi cac ludt va hd thd'ng ludt lien quan de'n 
vide tai cd'u true doanh nghiep va nd Iflc de 
cai tid'n cd'u true quan tri doanh nghiep, 
thdng qua ludt bao ve quyen eua cac nha 
divL tfl nho va thie't ldp ed ehe' thue giam 
dd'c. Khi ed dong va thi trfldng deu yeu cau 
sfl minh bach trong cd'u true quan tri thi 
cdc doanh nghiep cung phai nd Iflc de ddi mdi cd'u true quan tri. Thii hai: hgn che' ndm giii! cd phdn trong cdc cdng ty khdc vd bdo lanh cdc khodn nd cheo. Nhim kiem ehe' quyen Iflc kinh td' eua cac tdp dodn ldn vd ngdn can viec met rdng dau tfl bdng vipc huy ddng vd'n tfl cac cdng ty con. 

tfl nam 1986, Chfnh phu khdng cho phep eae 
cdng ty con cua 30 tdp doan ldn nha't dau tU 
vao eae cdng ty khac (khdng ke cac cdng ty dd 
la ddn vi thanh vien eua tap doan hay khdng) 
vupt qua mpt ty le nha't dinh so vdi tdng tai san 
(thdi ky dau la 40%, sau giam xud'ng 25%). 

Thang 4-2001 do y kien phan iing tieu eUc 
eua edng ehung nen chfnh phu da dieu chinh 
quy dinh nay. Chfnh phu da cho thdi han 1 
nam doi vdi eae tap doan ndm trong quy dinh 
va dUa ra 19 trUdng hpp ngoai le bao gdm 
vide mua lai cac cdng ty nha nUdc trong qua 
trinh tU nhan hda, dau tU vao cae edng ty 
kinh doanh eung linh vUe, dau tU vao eac 
edng ty cd vd'n dau tU nUde ngoai va dau tU 
vao cac edng ty hoat dpng kem hieu qua. 

Thang 4-2002, quy dinh nay lai dupc sfla 
ddi trong Ludt ThUdng mai cdng bang. TrUdc 
day 30 tap doan ldn nhd't xet ve quy md tai 
san phai chiu sU dieu chinh eua quy dinh nay 
thi gid day ca eac chi nhanh eua ta't ea eac 
tap doan ldn (ke ca cac tap doan cua nha nudc) vdi tdng tai san tfl 5 nghin ty Won trd len bi ca'm dau tu vd'n ed phdn vao bd't ky edng ty nao khac vdi ty le vUpt qua 25% tdng 

1. Chuong tiinh tdi ctfu titic cdc tap doan ldn tfl tiiur 6 
de'n 64 uen co so tiioa thuan til nguyen tdi ctfu tnic cdc 
khoan no xtfu gifla cdc tap dodn vd the che' tai chfnh chu 
no tiong nudc tir thdng 6-1998. 'NghiSn cOu Kinh t6 s6417- Thing 2/2013 13 



Tai cd'u trdc Tdp flodn ... 

tki san. Trong khi do, chi nhanh ciia cac tkp 
doan CO tdng tai san tif 2 nghin ty Won trci 
len khong difdc nkm giit cd phan chdo hodc 
bao lanh cac khoan nd cheo vdi cac chi 
nhanh trong ciing tap doan. Tdng sd̂  cd 43 
tdp dodn ndm trong quy dinh nay. Nhd 
quy dinh nay cac khoan nd cheo cua cac 
tdp dodn ldn da giam ddn va gin nhU 
khdng cdn vao ndm 2002. Dac biet, cac 
khoan bao lanh nd cheo giQa cac cdng ty 
con cua 5 tdp doan ldn nhat da dUdc hoan 
todn loai bd vao thang 3-2002 va 6 trong 
tdng sd' 43 tdp doan dUdc dUa vao danh 
sach theo ddi ndm 2002 da hoan thdnh 
viec xda bd cac khoan nd cheo, nim giQ cd 
phin chdo vdo thang 3-2004 vdi so' vo'n gin 
675,8 ty Won. 

Thi2 ba: chi dinh cdc tap dodn ldn tdi 
cdu true vdn. 

Chinh phii yeu clu cac tap doan cd 
khoan nd ngan hdng ldn hdn 250 nghin ty 
Won phai thoa thudn vdi cac ngan hdng 
chii nq» chinh trong thdi han 3 thang. Cac 
thoan thudn nay dUdc thUc hien dUa tren 
"Thda thuan vd tai cd'u triic vd'n" trong dd 
xac dinh ty Id nd tren vd'n cd phin phai 
dudi 200% vd khdng dUdc thUc hidn bao 
lanh cac khoan nd chdo giQa cac cong ty 

con trong ciing tfip doan. 
Thang 3-2002, quy dinh tren da dU(?c 

ndi long dang kd. Cac ti§u chi ddi vdi cac 
tap doan chiu sU diin chinh cua quy dinh 
nay da thay doi trong dd bao gdm "cac tdp 
doan cd tdng cac khoan tin dung tU cac td 
chUc tai chinh vao cuoi ndm trUdc vUdt qua 
0,1% tdng cac khoan tin dung do ta't ca cdc 
td chUc tai chfnh cung cd'p vao cudi ndra 
trUdc nQa". Vao cud'i nam 2000, tdng cdc 
khoan tfn dung do cac td chQc tai chfnh 
nhu ngan hang thUdng mai, ngan hdng 
ban budn va cac cdng ty bao hidm cung dp 
da dat mUc 440 nghin ty Won. Do dd, niu 
mdt tap doan khdng mudn hi didu chinh 
bdi quy dinh tr§n vdo ndm 2002 thi tdp 
doan dd phai giQ tdng cac khoan tfn dung 
tU cac td chUc tdi chfnh cl mUc dUdi 440 ty 
Won vao cud'i ndm 2001 (chid'm 0,1% ciia 
440 nghin ty Won dUdc bao cao vao cudi 
ndm 2000). Trong sd cac tdp doan cd tdng 
cac khoan tfn dung vUdt qua mUc trin trdn 
ma nhQng tap doan nao dang trong qua 
trinh ddng cfla hoac dang xfl 1̂  tai tda In 
hodc dang trong chUdng trinh "Workout" 
hoac da pha san se khdng bi diiu chinh b6i 
quy dinh nay do dd so tdp dodn hi diiu 
chinh chi cdn 35. 

BANG 2: Chinh sach tai ca'u triic cac tap doan 
Chinh sach Doanh nghicp 

Loai bo c&c doanh nghiep yfiu kem Cdc doanh nghiSp duoc ddnh gid khdng cd kha nang bdn tW 
sap nhap vao cdc doanh nghiep khdc ' 

Hodn d6i kinh doanh giOra cdc tap dodn ldn 16 doanh nghiep Uong 9 nganh (ban ddn, hda ddu, hdng 
khdng, loc ddu, san xuit toa xe, bifih dp, ddng co thiiy, 6 td, 
san xudt dd dien tir gia dung) Khuydn kh/ch tu phuc hdi bang cdch cho cdc 

doanh nghifip ni thda thuta tdi cdu true vd'n vdi 
cdc ng&n hdng 

Cdc cdng ty con cua 5 tap doan ldn nhdt vdi khodn no han 
250 ty Won 

Chuang tiinh 'Workout' 
- 16 cdng ty con cua cac tap dodn Idn td thii 6 d̂n 64 khdng 
thd ui duoc no 
- Cdc cdng ty con cua cdc tap dodn Idn tu ihii 6 dtfn 64 
khdng tham gia chuong trinh 'Workout' va 15 cdng ty con 
khdng duoc tham gia vdo chuang uinh nay 
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Tdi ctfu trdc Tdp doan ., 

Thvc tU: logi bo cdc cdng ty yiu item vd 
hodn ddi kinh doanh gida cdc tdp dodn ldn 
(Big Deal). 

Tai cdu true khu vUc doanh nghigp sau 
khung hoang tien te dUpc thi hien 6 3 khfa 
canh: (i) xac dinh cac cong ty yeu kem phai 
ngflng kinh doanh, (ii) thflc hign chUOng 
trinh 'Workout', (iii) diy manh viec hoan ddi 
kinh doanh gifla cac tap doan 16n (Big Deal). 
Ddi vdi viec xac dinh cac cdng ty ydu kem, cd 
55 cong ty thudc 64 tap dodn ldn nhd't dUdc 
Ifla chon vao thang 6-1998 sau dd dupc sdp 
xdp lai bdng each ddng cfla, ban, sap nhap 
hoac thu ly tai tda (Court Receivership). 

Tuy nhign, cae tigu chf dd xae dinh edng ty 
yg'u kdm ddi khi ehUa hpp ly. Vi du, eac ehi 
nhanh eua tdp doan Daewoo dupe eac ngan 
hang eho vay danh gia Id lanh manh vao 
thang 6-1998 va khdng nkm trong danh sach 

Sd cdng 
trong ch 

Hoan ddi kinh doanh quy md ldn (Big 
Deal) dupe Chfnh phu xuc tid'n gifla 5 tap 
doan hang ddu trong 9 nganh edng nghigp 
md cl dd viec diu tfl chdng cheo din dg'n 
va'n de kinh doanh vflpt qua nang lUc. 
ChUdng trinh nay din den sU eung cd' hay 
sip xg'p lai ca'u true eua eac nganh ed lidn 
quan. Tuy nhign, trong mdt so' trUdng hpp, 
chUdng trinh ndy dupc thUe hien dUdi hinh 
thflc cdng ty A mua lai edng ty B, hoac 
hinh thanh ndn cdng ty mdi C thdng qua 
sap nhdp A vd B hdn la vide "hoan ddi linh 
vflc kinh doanh" nhU muc dfeh ban diu ddt 
ra. Tuy nhidn, viec tai ca'u true hofic ban ckc cdng ty mdi dupc hinh thdnh tfl ehUdng trinh 'Big Deal' trong nganh hda diu, ban dfin, lpc diu vd didn tfl da khdng hodn 

cac cdng ty ein ddng cfla. He qua Id khoan np 
xfi'u eua Daewoo da tfing len trong khu vUc 
tfii chfnh va cud'i cCmg dfin de'n cai gpi Ifi "Cu 
sdc Daewoo" vao thang 8-1999 vdi sdnd hdn 
70 nghin ty Won va sau dd tap doan nay da 
bi pha san. Tinh hinh cung xay ra tUdng tU 
vdi Tfip doan Thiet ke va xay dilng Hyimdai 
va Cdng ty Xi mfing Ssangyoung. 

Vdi muc tieu khdi phuc lai cae cdng ty cd 
khoan np ldn, thid'u tien mat bang sU hd trp 
cua cac ngan hang cho vay, Chfnh phu dUa ra 
ehUdng trinh "Workout" thang 6-1998 vfi ygu 
clu cae ngan hang thUdng mai phai tuan theo. 
Do vdy, da co 83 edng ty nfim trong chUdng 
trtnh nay, trong dd 55 cdng ty da hofin tfi't vide 
tai efi'u true vao eudi nfim 2002, 16 edng ty 
khdng cd da'u hieu khdi phuc, ngn chUdng trinh 
nay diing lai va 12 edng ty cdn lai vfin dang 
trong qua trtnh tai cd'u true (bang 3). 

ng thuc 
hien 
12 

thfinh vao cud'i nfim 2002. Chfnh phu bi 
ehi trfch ve vide thUe hien 'Big Deal' mdt 
each qua tham vpng va tran lan. Vf du, 
Cong ty Ban dfin Hynix dupe thfinh lap 
thdng qua viec Cdng ty Dien tfl Hyundai 
thdn tfnh Cdng ty Ban din eua Tap doan 
LG. Tuy nhien, sau dd Tap dodn Hyundai 
lai bi rdi vao khung hoang. 

Thang 4-2002, theo kg't qua danh gia 
tai efi'u true eua 7 nganh do Bp Nang 
Iflpng, cdng nghigp, thUdng mai Han Qud'c 
tien hanh, thi 4,9 nghin ty Won gia tri tdi 
san da dupc ban va thu hut dupe 1,3 nghin 
ty Won vd'n diu tU nUde ngoai. Vdi ke't qua nay, vin de vUpt qua cdng suat eua mdt sd nganh nhU luydn kim, gid'y, spi tdng hpp, spi cd't tong da di vao dn dinh (bang 4). 

BANG 3: Ke't qua chUcfng trinh tai ca'u true (Workout) cuoi nam 2002 
Cdng ty trong chuong trinh tai cfiu true Kei qua 

ty dang ky 
mong trinh 

Loai 
bd 

Sap 
nĥp 8 17 

Tdch thanh 2 hodc 
nhieu cdng ty 

T6ng Hoan 
thanh 

Dimg Da 

Ngudn: Uy ban Giam sat tai chmh Han Qud'c. 
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BANG 4: Ket qua tai cau true ttf nguyen trong bay nganh (4-2002) 
Nganh Muc tieu ban dSu K€t qua 

Luyfin kim - Ban bdn cdng ty yeu kem. 
- Giam san luong xudng 3 tridu XSai 
d̂n nam 2005. 

- Korea, Hwanyoug: hodn thdnh viec bdn cho ben thii 3. | 
- Hanbo: giai doan dam phdn cud'i ciing d̂  bdn, ddng cita 
1,12 trieu tdn nam 2002 (chîm 37% tdng san luong). | H6addu - Hop nhdt cac Gnh vuc kinh doanh 

gidng nhau. 
- Sdp nhap giCTa Daelim vd Hanwha (Yeochun NCQ. 
- Bdn Hyundai Petrochemical. 

Sci t6ng hgp - Ban 5 cdng ty ŷu kem. 
- Giam san luong vuot qua cdng sutft 
xudng 248.000 tSn. 

- Bdn hai cdng ty (Daeha, Kohap). 
- Dang thda thuan bdn Saehan. Kumgang vd Dongkuk. 
- Giam san luong 150.000 tâi (61% tdng san luong). Scfi cdt tdng - Ddng cira co sd san xutft Iac hau 

(360.000 mdy). 
- Cdi thien tdi cdu tnic vd'n. 

- Ddng cira co sd san xudt lac hau xud'ng 256.000 mdy. 
- Bdn tai san phu: 439 ty Won. 

Xi mang - Cdi thien tdi cdu tnic vdn (Ssangyong, 
Sung Shin, Tong Yang). 

- Bdn tdi san: 3,3 nghin ty Won. 
- Thu hut ddu tu nudc ngodi: 520 ty Won. 
+ Ssangyoung: Pacific Cement (Nhat) 
+ Tong Yang: Lafarge (Phdp) 

Gitfy 
- Thu hut ddu tu nudc ngodi. 
- Hinh thdnh lien minh chie'n luoc 
trong ngdnh. 

- Ddng cua cdng ty ye'u kem, bao 
gdm Shinho Paper. 

- Hansol bdn tdi san tai Pan Asia (460 ty Won). 
- Thdnh lap Bowater Hanla Paper (230 ty USD). 
- Lien minh trong hop tdc mua, vtfn chuydn vd trao ddi sdn 
phdm. 

- Bdn ttfi sdn: 71,4 ty Won. 
Miy ndng 
nghiep 

- Thu hut vd'n ddu tu nudc ngoai vd 
ddu tu ra nudc ngodi. 

- Vdn ddu tu nudc ngodi: Kooje (Cummins, My). 
- Lien doanh ddu tU: Tong Yang, Kookje. 

NguSn: Bd Nang lugng, cdng nghiep va thuong mai Han Qudc. 

Vdi mvic dich chuyen tii viec tai cd'u triic 
cdng ty cd stl chi dao ciia chinh phu (can 
thie't de vUdt qua khung hoang) sang tai 
cd'u true theo dinh hUdng thi trUdng, 
Chinh phu da sfla ddi cae quy dinh va ludt 
lien quan de'n vide ddng cfla doanh nghiep 
ye'u kdm va viec tai ca'u true edng ty. De 
khuyd'n khich vide sap nhdp eae cdng ty 
khdng hieu qua, nhieu quy dinh can trd da 
dUde bai bo, vi du eho phep sap nhap dac 
bidt, bai bd mflc trdn ndm gifl ed phie'u cua 
nhd ddu tfl nfldc ngoai, bo yeu cau chu the 
tie'p quan edng ty phai dUa ra mflc gia 
dem̂  (Tender Offer). Ben canh dd, Ludt 
Pha san mdi dfldc ban hanh de thay the 
cho 3 ludt pha san trUdc do, eho ph6p eae edng ty thua Id nhanh ehdng quye't dinh viec mua ban, sap nhdp va hoan thien chudn mflc ke' toan theo chuan qud'c te. 

Thd ndm: cdi tien cdu trdc qudn tri doanh 
nghiep. 

Tfl nam 1998, Chinh phu da xuc tie'n cac 
chUdng trinh cai each he thd'ng ludt phap lien 
quan de'n cd'u true quan tri doanh nghidp. 
Nhdm tdng cfldng s\i minh bach trong quan 
tri edng ty, thang 2-1998 Chinh phu dfla ra 
quy dinh yeu edu eae edng ty da niem yet bd 
nhiem eae giam doc thue ngoai (1/4 thdnh 
vien hdi ddng quan tri cua cae edng ty nidm 
yet phai la ngUdi ben ngoai edng ty vd 1/2 
thanh vien hdi ddng quan tri eua cac edng ty 
da niem yet ed tai san vfldt qua 2 nghin ty Won 

2. Dua ra gid dem (gid cao hon gid thi Uudng). Mua , 
cdc cd phdn cua mdt cdng ty. thudng vdi gii cd chftnh ̂  
lech cao hon gia dii m/dng ciia cd phdn bdng tidn mat ĥ  ] 
chumg khodn hay ca hai. thdng thudng Id nhdm muc dich ̂  
chidm quydn kidm sodt cua mdt cdng ty dang Id muc tiftu j 
hdp ddn (target company). 
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phai \h ngvfdi ben ngodi). Mot sil thay ddi 
niia dupe thuc hien vdo thang 12-1999 lien 
quan din viec thdnh ldp hdi ddng kiem 
toan doi vdi cac cdng ty da nidm ydt cd quy 
md ldn va td't ca cdc td chiic tdi chinh. 
Ludt lien quan de'n viec bd nhiem giam dd'c 
thue ngoai da dUdc thdng qua va md rdng 
pham vi dp dung vao ndm 2001. Bdt ddu 
til ndm 2002, quy dinh ndy ciing dUdc dp 
dung dd'i vdi cac cdng ty cd qui md tai san 
ldn niem yet d KOSDAQ̂  

Cac cdng ty ciing nd lUc cai thien tai cd'u 
tnic quan tri ciia minh. Vdi sU ddc ldp ngay 
cang cao cua ban giam dd'c, cac cdng ty da 
giam so liidng cac thanh vien trong ban giam 
ddc, ddng thdi tdng sd lUdng cac thanh vien 
td ben ngoai. Ke't qua la de'n cud'i ndm 2001, 
sd thanh vien trong ban giam ddc la ngUdi 
ben ngoai trong cac cdng ty da niem yet 
chid'm 34,8% (bang 5), ty le cac cdng ty niem 
ydt thdnh ldp hdi ddng kiem toan tang len 
22,9%. 

BANG 5: So Iiicfng trung binh giam doc va giam doc thud ngoai trong cac cdng ty 
nidm yet trdn KSÊ  DVT 1998 1999 2000 2001 

S6 luong gidm ddc 
(sd luong gidm ddc thue ngodi) 

ngudi 7,96 
(0.91) 

6,92 
(1.72) 

6,64 
(2,05) 

6,7 
(2,3) Gidm ddc thud ngodi/ tdng sd gidm ddc % 11,4 24,8 30.9 34,8 

Ngudn: Hifp hdi cdc cdng ty niftm y6t trdn Sdn Giao dich chdng khodn Han Qudc (KSE). 
3. Mot so' gdi y cho qua trinh tai cau 

true tai Tap doan Cong nghiep 
than va khoang san Viet Nam 

Tii nghien ciiu qua trinh tai cd'u tnic 
doanh nghidp Hdn Qud'c sau khung tdi chinh 
Chau A vd tnidc thiic trang nhiing vd'n de 
cua Tdp dodn Cdng nghiep than va khoang 
san dang gdp phai nhii: (i) trong mdt thdi 
gian ddi Tdp dodn phat trien chi diia vao viec 
md rpng san xud't chiia quan tam de'n ddu tU 
chieu sau la khoa hpc cdng nghe vd ndng 
sud't lao ddng; (ii) viec dau tU ngoai nganh va 
chiia tdp trung vao cac linh viic kinh doanh 
chlnh; (iii) khd khdn ve thi trUdng tieu thu vdi 
vi§c hdn 10 trî u tSin than tdn kho trong thdi 
gian hidn nay, Tac gia xin dUa ra mpt sd gpi y 
ve kinh nghiem cho viec tai cd'u tnic Tdp doan 
Cdng nghidp than vd khoang san nhU: 

Thd nhdt. xac dinh cac linh viic cu the trong Tdp doan cdn tai cd'u tnic nhu tai cdu tnic linh vUc tdi chlnh hay tai ca'u tnic ndng luc quan tri. Tai cd'u tnic linh vUc tai chlnh t̂ ip trung vdo tai cd'u tnic vd'n. Tap dodn cin xem xdt l̂ ii cd cd'u ngudn vd'n hidn tai de dam bao ty Id h<?p ly giiia cac ngudn vdn, da dang 

hda cac ngudn vdn, ddng thdi ldp ke hoach 
cho vide sd. dung va khai thac eac ngudn vdn 
mdt each hieu qua. 

Tai cd'u tnic ndng lUe quan tri ein xem xet 
lai md hinh td chUc va he thd'ng quan tri eua 
Tdp doan de danh gia nhUng mat ban ehe va 
tdn tai can khdc phue trong qua trinh tai cd'u 
tnic. Kinh nghiem cua Han Qudc trong tai 
cd'u tnic ndng lUc quan tri eac tap doan la 
nang cao tfnh minh bach trong quan tri 
doanh nghiep. Vide tang cUdng eac nhan td' 
ben ngoai doanh nghidp trong qua trinh 
quan tri de gia tang tinh minh bach la mdt 
kinh nghiem hay ma Tap doan ein tham 
khao. 

Thd hai, Tdp doan can tap trung vao Enh 
vUe kinh doanh chlnh, tranh viec diu tU dan 
trai. Thue hien vide hoan ddi cae Enh vUc kinh 
doanh giUa cac doanh nghiep thanh vien trong Tdp doan cho phu hpp vdi ngdnh nghe va the 

3. KOSDAQ (Korean Securities Dealere Automated 
Quotation) Id sdn chiing khodn dien t£r-mdt bd phtfn cua 
KSE. 

4. KSE (Korean Stock Exchange): Sdn giao dich chiing 
khodn Hdn Qudc. NghiSn cOv Kinh tgs€4t7- ThAng 2/2013 17 
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manh cua titag doanh nghiep. Dong thdi cin 
CO nhiing quy dinh ro rang trong viec han che 
(xoa bo) viec nim giii cd phan chdng cheo 
giiia cac ddn vi thanh vien cimg nhii viec bao 
lanh cac khoan nd cheo. Day la mot bidn 
phap mk Han Qudc da ap dung va gop phin 
khong nhd 'lam sdng lai" nhieu tap doan 
dang tren bd vilc pha san. 

Thd ba, cin cd sii phan loai cac ddn vi 
thdnh vien trong Tdp doan theo cac tieu chi 
ve quy md vdn, linh vilc hoat ddng, hieu qua 
hoat ddng... de tii dd xac dinh cac bien phap 
tai cd'u tnic cu the cho cac ddi tUdng khac 
nhau. Su phan loai nay giiip qua trinh tai 
cd'u tnic ciia Tdp dodn dUdc thuc hien mdt 
each hieu qua, tranh sU lang phi ve mat thdi 
gian Cling nhU ngudn lUc. Ddi vdi nhflng 
doanh nghiep boat ddng td't cin ed cae giai 
phap ve tdi ehinh va quan tri de ciing ed eae 
the' manh vd'n ed. Doanh nghidp nao hoat 
ddng ye'u kdm ein manh dan thUe hien eae 
bien phap nhU sap nhdp, tham ehi neu cin 
phai loai bd nhiing doanh nghidp khdng cdn 
kha ndng tdn tai. Mot diem dang lUu y cd the 
nit ra tfl trudng hdp Han Qud'c la cd che 
khuyd'n khich cae giai phap tU phuc hdi cua 
doanh nghiep thdng qua cd ehe tU thoa thudn 
gifla eae ddn vi thanh vien va cae ddi tac ben 
ngodi (vi du nhfl ngan hang). Dieu nay tao ra 
qua trinh tai cd'u true chu ddng tranh hien 
tUdng tai cd'u tnic theo trao hiu hoac do thue 
dp tfl tren xud'ng. 

Thd tii, qua trinh tai cd'u tnic Tdp doan khdng the thanh cdng ne'u thUe hien rieng re, bdi cae boat ddng cua Tdp doan ed quan he va chiu sU tae ddng eua rd't nhidu ye'u to' nhU chi'nh sach eua Nha nUde, ngan hang va eae ddi tac khac. Ve phia Nhd nude, cin phai nhan thflc ring de qua trinh tai ca'u tnic cae tdp doan thanh cdng, cin cd sU ket hdp vdi qua trtnh tai cd'u tnic cae khu vUe khac trong nen kinh te', ddc biet Id khu vUe tai chinh-ngan hdng. Kinh nghiem eua Han Qudc cho thd'y cd mdt sU gin ket chdt che gifla boat ddng ngan hdng vdi qua trinh tai cau tnic cae tdp doan. 18 

Ve phia Tap doan, cin nim bit di§n bid'n 
qua trtnh tai cau true cac khu vUe khac, nhd't 
la khu vUc ngan hdng de cd nhiing chinh 
sach tai cd'u tnic phfl hdp vdi khdng chi ndi 
bd tdp doan, ma edn tUdng thfch vdi nhiing 
thay ddi eua cac chu thd ben ngodi co lien 
quan dd'n boat ddng eua Tdp doan./. 
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