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HIEU QUA HOAT DONG CUA DOANH NGHIEP NHANUGC
SAU THUCHIEN €O PHAN HOA

ThS. NGUYEN DUY LONG - Cuc Tai chinh doanh nghiép (B6 Tai chinh)

Duoc hinh thanh chi yéu trong thai ky kinh té ké hoach hod tép trung, doanh nghiép nha nuéc la
nén tdng ddp ting nhitng nhu cdu thiét yéu cia xa héi. Trong cong cudc déi méi, hé théng doanh
nghiép nha nuc vira dugc mé réng phat trién, vira duoc d6i mdi sdp xép, tiing budc chuyén sang
hoat déng theo co ché'thi truong. C6 phdn héa doanh nghiép nha nuéc la mét gidi phdp quan
trong duoc Ddang va Nha nudc ddc biét quan tam, chi dao va cho dén nay da dat duoc nhiéu két
qud tich cuc. Hiéu qud hoat déng ctia cdc doanh nghiép sau ¢é phdn da cdi thién manh mé la minh

chiing cho chii triong diing ddn nay.

Tir khéa: Doanh nghiép nha nuéc, c6 phdn héa, ngan sdch nha nudc, thi trudng ching khodn.

Tinh hinh hoat dong doanh nghiép nha nudc
sau c6 phan hoa

Trong cong cudc doi moi, hé thong doanh nghiép
nha nudc (DNNN) vira duoc mo rong phat trién,
vita dugc d6i méi sap xép, ting budc chuyén sang
hoat dong theo co ché'thi truong. Co phan héa (CPH)
DNNN Ia mot giai phap quan trong duoc Dang va
Nha nudc ddc biét quan tam, chi dao thuc hién va cho
dén nay da dat duoc nhiéu két qua tich cuc nhu:

MGt 1a, cac co ché, chinh sach CPH da lam thay doi
co ban phuong thitc quan ly, quan tri tai DN, qua do
nang cao tinh cong khai, minh bach, tu chu, twe chiu
trach nhiém cta cac DN, tang cuong sy giam sat cta
xa hoi doi véi hoat dong ctia DN; dong thoi, gop phan
thao g kip thoi kho khén vé tai chinh cho cac DN, tao
moi truong phép ly thudn 1gi d€ cac DN thuc hién sép
xép, chuyén doi.

Hai la, hiéu qua hoat ddng san xuat kinh doanh ctia

cac DNNN sau khi chuyén thanh co6ng ty cd phan vé

co ban duoc nang cao, da s6 cac DN kinh doanh c6 1ai,
doi song ctia nguoi lao dong dugc cai thién.

Tong hop két qua ctia 1.000 DN sau ¢ phan hoa
nam 2013 cho thay, loi nhuan binh quéan tang 5,83 lan;
ndp ngan sach nha nudc tang 1,55 lan; von diéu 1€ tang
1,7 lan; doanh thu tdng 1,5 1an; thu nhap binh quan
nguoi lao dong tang 2 lan.

S6 liéu bao cdo ctia cac DNNN da CPH giai doan
2011-2015 cting cho thay, két qua hoat dong kinh doanh
cua nam sau déu tang hon so véi nam trudéc CPH. Cu
thé: Von diéu 1¢ tang 72%; tong tai san tang 39%; von
chu s¢ hitu tang 60%; doanh thu tang 29%; loi nhuan
trudc thué tang 49%; ndp ngan sach tang 27%; thu
nhap binh quan ctua nguoi lao dong tang 33%.

Ba la, cong tac CPH DN da gop phan hoan thién
va phat trién thi truong von, tao diéu kién cho DN

sau khi CPH huy déng von, d6i méi phuong thic
quan ly, cdng nghé, gan két nguoi lao dong, 6n dinh
va phat trién trong xu thé'hdi nhap véi kinh té’khu vuc
va thé gidi. Viéc ban dau gia cd phan cong khai trén
S¢ giao dich chiing khoan, cung cap cho thi truong
chiing khoan mot luong hang hoa chat lwong cao da
gop phan mo rong quy md thi treong, thu hit cac nha
dau tu trong va nudc ngoai tham gia, gitt vitng sw 6n
dinh cho thi treong.

Theo béo céo ctia Uy ban Chiing khoén Nha nudc,
tt nam 2005 dén hét thang 6/2016, hai S¢ giao dich
ching khoan da t6 chirc ban dau gia cd phan cho 598
DN v6i tong s6 ¢6 phan chao ban 1a 6.038 triéu cd
phan, da ban duoc 3.715 triéu ¢6 phan (dat 62% tong
sO ¢ phan chao ban) voi gia tri thu duoc 1a 90.650 ty
dong, thang du so vodi gid khoi diém 1a 21.724 ty dong,
thang dw so véi ménh gia la 53.426 ty dong.

Bén canh d6, viéc CPH gan véi niém yét cling da
gitp tang cuong voi su kiém tra giam sat cua xa hoi
ddi véi hoat dong cua DN; tao ap luc doi hoi cac DN
nay phai tiép can voi phuwong thiic quan tri moéi, cong
khai hon, minh bach hon, tir chti hon va hiéu qua hon;
nang cao tinh thanh khoan ctia ¢6 phiéu cta cac don
vi, tdng kha nang huy dong von dé dau tuw phat trién,
nang cao nang luc san xuat kinh doanh.

Hién nay, tong sd cac DN da CPH tham gia niém
yét trén 2 san giao dich chiing khoan la gan 450 DN
trén tong s6 gan 700 cong ty niém yét. V€ co ban, day
la cdc DN 16n dan dau thi truong vé miic vén héa
cting nhu vé tinh minh bach va quan tri cong ty. Theo
béo cao ctia Uy ban chitng khoén Nha nudc, quy md
cua khoi DN nay lién tuc tang qua tiing nam. Trong
do, tong tai san tang binh quan 14%/nam, tong von
chut s¢ hitu téng binh quan 16%/nam, tong von dau tu
chu so hitu tang khoang 12%/nam.
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Quy mo ctia cac DN nay tang cha yéu tir nhu cau
von dau tu ngay cang tang va kha nang huy dong von
trén thi treong chiing khoan thong qua hinh thitc phat
hanh thém. Hau hét cic DNNN sau CPH thue hién
niém yét déu c6 nhing loi thé' nhat dinh do dugc thira
hudng co so vat chat, ngudn nhan luc va mot s6 uu
dai ttr chinh sach CPH; dong thoi, co ché hoat dong
theo mo6 hinh méi cling nang dong hon nén tinh hinh
hoat dong san xuat kinh doanh cé nhitng chuyén tich
cuc. Phan 16n cac DN déu c¢6 ngudn gitt lai d€ tang
von diéu 1€, hodc dap tng du diéu kién ciing nhu uy
tin d€ huy dong von tir cac nha dau tu thong qua viée
phét hanh thém.

Bon Ia, viéc hinh thanh Tong cong ty Pau tu va kinh
doanh von nha nude (SCIC) @€ thuc hién chiic ndng
dai dién cht s& hitu von nha nudce tai cdc DN thuc
hién CPH thudc cac bd, dia phuong da gitup dé€ déi
mdi phuong thitc quan ly von nha nuwdce tai DN, thuc
hién mot budce viéc tach bach chitc ndng quan ly nha
nudc véi chie ndng quyén dai dién cha so hitu von,
tai san nha nuwdc tai DN ctia cac co quan quan ly nha
nudc (bd, nganh, UBND cac dia phuong).

Sé liéu bao cao ciia cac doanh nghiép nha nuéc
da c6 phan hoa cho thay, két qua hoat déng
kinh doanh ctia nam 2015 déu ting hon so véi
nam trudc khi ¢ phan hoa. Cu thé: Von diéu lé
tang 72%; tong tai san tang 39%; von cha s&
hiru tang 60%; doanh thu tang 29%; Igi nhuan
trudc thué tang 49%; ndp ngan sach ting 27%;
thu nhap binh quan tang 33%.

Nim la, CPH da 1am thay d6i cach thiec quan tri
cong ty, viéc kiém tra, gidm sat cia cac ¢6 dong trong
va ngoai DN da c6 y nghia thiét thuc trong viéc déi
mdi phuong thic quan ly, tiét kiém chi phi, nang cao
hiéu qua DN.

Hau hét cac DNNN sau khi ¢6 phan déu da tuan
thu quy dinh vé€ quan tri cong ty theo quy dinh cta
phap luat vé chiing khoan va thi truong chiing khoan
nhu cac cong ty dai ching khac. Cu thé: (i) cac DN déu
xay dung diéu 1 theo quy dinh ctia Luat DN, trong d6
79% DN st dung diéu 1é mau (Diéu 1é mau tai Thong
tw 121/2012/TT-BTC khoéng mang tinh chat bat budc)
va xay dung quy ché ndi bd vé quan tri cong ty; (ii) vé
Hoi dong quan tri va Ban ki€ém soat: 97%-99% cac DN
c6 s luong thanh vién Hoi dong quan tri, Ban kiém
soat theo dung quy dinh...

Nhin chung, CPH DNNN trong thoi gian qua la
mot qua trinh d6i mdi vé tu duy, nhan thie, quan
diém va t6 chirc chi dao thuc hién, trong d6 giai doan
2001 - 2015 duoc xac dinh la giai doan day manh sép
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xép, c6 phan héa DNNN. CPH DNNN da dugc trién
khai theo dung tinh than cac Nghi quyét ctia Pang, cac
két luan ctia Bo Chinh tri vé sap xép, d6i méi DNNN,
trd thanh giai phap quan trong, tao chuyén bién co
ban trong viéc nang cao hiéu qua va stec canh tranh
cua cac DNNN; hinh thanh duoc cac phap nhan da
s0 hiru, tao diéu kién dé cac DN doi méi phuong thiic
quan ly, quan tri theo thong 1, huy dong von.

Nhiing ton tai, han ché

Mac du da dat duoc nhiéu két qua kha quan song
qua thuc t& ciing cho thay, sau CPH, hoat dong cta
cdc DN van con mit han ché cAn duoc khic phuc nhu:

Mot la, mot s6 DN sau khi CPH chua ¢6 sy doi
moi thuee chat vé quan tri kinh doanh so véi yéu cau
va tiém ndng, hiéu qua chua tuong xting véi nguon
lwc ndm gitt, ndng liec canh tranh thap, trinh d6 cong
nghé, ning suat lao ddng ctia nhiéu DN con thép, stc
canh tranh yéu.

Hai 13, ty 16 von nha nudc 6 cac cong ty cd phan
con cao, do luegng ¢6 phan chao ban ra cong ching
dat thap so v6i phuong an CPH DN. Mat khéc, s&
luong DN thudc dién Nha nudce can nidm gilt c0 phan
chi phéi khi CPH con 16n, 1am gidm mtec d6 hap dan
tham gia ctia nha dau tw, dac biét 1a nha dau tu 16n,
chuyén nghiép va la rao can ctia qua trinh thay doi nén
tang quan tri.

Nam 2015 c¢6 128 DN ban dau gia c6 phan lan dau
ra cong ching nhung binh quan chi ban duoc 36%
tong s lwong ¢ phan chao ban; sau khi ban ¢6 phan
1an dau, s8 DNNN nam giit trén 50% von diéu 1é 1a
196 DN (chiém 60% s& DN da ban c8 phan); dic biét
6 t61 55 DN (chiém 17% s6 DN da ban ¢ phan) ¢6 s&
von nha nudc ndm gitt trén 90% von diéu 1&. Bién hinh
nhu: Tong cong ty Dién luc - Tap doan Cong nghiép
Than - Khoang san Viét Nam (TKV) ty 1é von nha
nudc ndm giit 99,65%; Tong cong ty khoang san - TKV
ty 1& von nha nudc nam gitr 98%; Tong cong ty cong
nghiép mo Viét Bac - TKV ty 1é von nha nude nam giit
98,2%; Cong ty c6 phan phan dam va héa chat Ha Bac
ty 1& von nha nudc 97,42%.

Ba la, viéc dang ky giao dich, niém yét trén thi
treong ching khoan ctia cdc DN sau CPH chua duoc
thuc hién day du.

Theo quy dinh tai Quyét dinh 51/2014/QD-TTg
ngay 15/9/2014 ctia Thu tedng Chinh pha va Nghi
dinh 60/2015/ND-CP ngay 26/6/2015 cua Chinh phu,
trong thoi han 90 ngay ké tir két thiuc dot chao ban
chiing khoan ra cong ching d¢ CPH DNNN theo quy
dinh cta phép luat vé CPH phai hoan tat cac tha tuc
dang ky luu ky cd phan va dang ky giao dich trén hé
thong giao dich Upcom, DN nao du diéu kién phai



ndp ho so niém yét ngay.

Tuy nhién, trén thuc t€, tinh riéng trong giai doan
2011-2015, trién khai cong tac tai co cdu DNNN theo
Quyeét dinh 929/QD-TTg ctia Tha twdng Chinh phu da
c6 499 DN thuc hién CPH nhung tong sd cac DN da
CPH tir trude dén nay niém yét trén hai san giao dich
ching khoan méi la gan 450 DN.

Bon la, hoat dong quan tri con nhi€éu han ché do
thay doi sy phan bo nguon luc tir Nha nude, Nha
nudc khong bao lanh cho cac DN nhu trudc day, vay
von kho khan do khong c6 tai san dam bao. Tinh cha
dong va thich nghi véi moi treong kinh doanh con
cham, thiéu nang dong, kho canh tranh véi cac DN
khac trong su canh tranh gay gat ctia co ché'thi treong.

M6t sé gidi phap, dé xuat

Xuat phat tir nhitng han ché'trén, d€ gép phan thic
ddy su phat trién kinh t&' ¢ Viét Nam, Dang va Chinh
phu da chi dao, thoi gian tdi can quyét liét viéc thuc
hién tai co cdu DNNN, trong tam la CPH céc tap doan
kinh t& tong cong ty nha nude va thue hién dong bd
mot s giai phap sau:

Thi nhit, ti€p tuc quan triét sau sdc cac quan diém,
muc tiéu, nhiém vy, giai phap sép xép, d6i mai, phat
trién va nang cao hiéu qua DNNN, ddc biét la qua
trinh CPH theo cac Nghi quyét cua Trung wong Dang,
tao su nhat tri cao trong toan hé thong chinh tri dé
nang cao hon ntta nhan thiic va ¢ hanh dong quyét
liét, cu thé trong thuc hién.

Thit hai, ban hanh tiéu chi, danh muc phan loai
DNNN va danh muc DNNN thuc hién sap xép, CPH
giai doan 2016 - 2020 theo hudéng Nha nudc tiép tuc
ndm gitt 100% von diéu 1é tai cac DN theo quy dinh
tai Diéu 10 Luat Quan ly, st dung von nha nudc dau
tw vao san xuat, kinh doanh tai DN hoat dong trong
cac linh vuc quéc phong, an ninh; cung ting san pham,
dich vu cong ich thiét yéu cho xa hoi; linh vue ting
dung cong nghé cao, dau tu 1on, tao dong luc phat
trién nhanh cho cac nganh, linh viec khac va nén kinh
t€. Cac nganh nghé, linh vyee con lai sé thuc hién CPH
v6i ty 1é nam gitr khac nhau.

Thit ba, ban hanh Nghi dinh méi quy dinh vé
chuyén DN 100% von nha nude thanh cong ty cd phan
(thay thé céc Nghi dinh 59/2011/ND-CP, Nghi dinh
189/2013/ND-CP va Nghi dinh s6 116/2015/ND-CP)
theo hudng day manh qua trinh x ly dut diém cac
ton tai vé tai chinh trude khi xac dinh gia tri DN; t0
chitc dinh gia sat voi gia thi trrong (c6 xem xét xac
dinh gia tri quyén duoc tiép tuc thué dat vao gia khoi
diém khi ban ¢6 phan); bd sung quy dinh chat ché quy
trinh, trach nhiém ctia cac td chikc tu van tham gia qua
trinh CPH (tr viéc dinh gid, xac dinh gia khoi diém,
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xay dung phuong an CPH, t6 chitc ban cd phan dén
viéc quyét toan, ban giao sang cong ty ¢6 phan); diéu
chinh quy dinh vé chi phi CPH cho phu hgp véi thuc
tién va quy md ctia DN ra soat toan bd dién tich dat
DN dang quan ly sit dung dé€ thuc hién thu hoi, ban
dau gia doi voi dién tich dat st dung chwa phu hop
véi quy hoach va nganh nghé kinh doanh cta DN;
tiép tuc ban ¢6 phan cong khai, minh bach, mé rong
thém phuong thic ban ¢ phan (phuong phép dung
s0); gan qua trinh CPH véi qud trinh phat trién ctia thi
treong ching khoan va thu hat duge cac nha dau tu
tham gia mua c6 phan gép phan d6i méi quan tri DN,
nang cao hiéu qua hoat dong va sttc canh tranh ctia
DN sau CPH.

Thit tir, nghiém tac thye hién co ché ' thi truong va
quy dinh ctia phap luat trong CPH, khong dé xay ra
tiéu cuc, that thoat von, tai san. Thwc hién nghiém quy
dinh dang ky giao dich va niém yét cac tap doan kinh
t€, tong cong ty, DNNN quy mo6 16n da cd phan hoa
trén thi treong chiing khoan trong nuede.

Thir nam, ap dung cac nguyén tic quan tri DN
theo thong 1€ quan tri DN qudc t&; hoan thién co ché’
kiém soat, kiém toan ndi bd, chui trong kiém soat rui
ro tai chinh d€ kip thoi cé bién phap phong ngtra, han
ché, khic phuc va diéu chinh k& hoach san xuat, kinh
doanh phtt hop; tang cuong nang luc, quyén han cta
ban kiém sodt, kiém sodt vién va kiém todn noi bo.

Thit sdu, kién toan bd may quan ly, tang cuong dao
tao, bdi dudng nang cao trinh d can bd quan ly DN
dép Gng yéu cau quan tri trong co ché thi truong. B&
tri can bo lanh dao, quan ly va nguoi dai dién phan
von nha nudc du pham chéat dao diic, nang luc chuyén
mon dé lam tot vai tro dai dién chu sé hitu nha nwdc
tai DN.

Thir bay, tang cuong trach nhiém ctia lanh dao cac
b, nganh, dia phuong, tdp doan kinh té, tong cong ty
nha nudc trong viec thiee hién phwong an CPH, tai co
cau DN da duoc phé duyét. Xt ly nghiém d6i véi lanh
dao DN khong thuc hién hoac khong thirc hién c6 hiéu
qua tai co cau va nhiém vu duoc giao trong viéc quan
ly diéu hanh DN.

Thir tam, tiép tuc phat huy vai tro cta td chirc Dang,
cac td chirc doan thé trong qua trinh tai co cdu DNNN,
CPH DNNN tit viéc dinh hudng, chi dao quan triét
ddy du cac chu truong, Nghi quyét ctia Dang va hé
thong phap luat cia Nha nudce dén to chire thyee hién,
gidm sat qua trinh tai co ciu theo phuong an duoc cij
c6 thdm quyén phé duyét. £
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