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Kinh nghiém tai nhiéu
nudc trén thé giéi da cho
thdy loai hinh quy dau tu
(QDT) hay Cong ty dau tula
mét dinh ché& tai chinh
trung gian t6 ra thich hgp dé
huy déng ngfbn vén 16n,
ving manh vé tai chinh va
¢6 kinh nghiém quan tri, d4
nang luc tham gia truc ti€p

N N O i ¢

vao cdc cong ty lién doanh,
cdc céng ty cé phan. Day la
mot loai hinh doanh nghiép

giai quy&t duing yéu cidu néu .

trén trong tinh hinh nén
kinh t&€ VN hién nay.

1. Quy dau W hay céng ty ddu
wila gi?

Loai doanh nghiép nay
c6 nét dac biét, né cung la
mét dang copg ty c6 phan,
phét hanh ¢é phi&u ban cho
cong ching. Tuy nhién
nguén vén nay thay vi duge
st dung dé mua méy mée,
thué lao déng, ti€n hanh san
xudt kinh doanh thi céng ty
nay lai diing vén dé hiin vén
lién doanh, mua ¢ phan
hode mua trdi phiéu (cac
loai chiing khoan) d8 tao lgi
nhuin chia cé tie cho
nhing ¢6 dong ctia bin than
cdng ty dau tu.

O nuéc ta, mo6 hinh nay
hdy con méi la, nhung tai
cdc nudc theo co ché thi
trudng tit 1au thi ho da qua
quen thudc va dugc xem
nhu mét loai dinh ché tai
chinh trung gian tap hgp
nhitng nguén vén tiét kiem
nho tao thanh ngudn vén
16n dé dau tu vao nhiéu loai
chiing khodn tiy theo chinh
sdch, muc tidu thanh lap
cia méi loai céng ty hay
QDT.

Theo mé hinh nay, céc
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QDT chinh la ngudi s§ hitu
toan bd hodc mét phan vén
clia nhiéu doanh nghiép
khdc nhau thuéc nhiéu
nganh sin xuit kinh doanh.
N6 ¢6 thé sd hitu hang tram
cong ty khéc va chi phdi cac
don vi thudc minh s& hau
biing cdc ebng cu: thi trudng
- tai chinh - va nang luc
quan tri. Chinh vi thé&, né
con duge xem nhu mét
“cong ty me” - mét loai
Holding Company.
2. Nhifng yéu 16 chinh clia QBT
QDT muén thanh céng
¢in cé céde di€ém chinh sau:

dan, va nhu vy méi cé thé
huy déng duge nguén vdn
dau tu cua ho.

- QDT phai bién dan.
cdc phan vén dau tu trong
cidcdy an thanh céc ¢d phan
va tham gia trén thi trudng
Ch"mj khodn dé moi ngudi
dan déu c6 cd hoi tham gia
vao cde du dn phat trién
kinh t& d4t nuée va hudng
dugc cdc quyeén loi tir cde tai
nguyén va lgi ich ctia quéc
gia mang dén cho ho dé thé
hién thue sy quyén lam chi
dit nude.

MQT PHUONG THUC HUY PONG
TIEM LUC TAI CHINH VA TO CHUC

LAI KHU VUC KINH TE QUOC DOANH

- Phai duge su ting ho
16n lao ciia Nha nuéc vé
chinh séch.

- Hoat déng theo muc
tieu dudng 16i nha nudc
nhumg phéi duge digu hanh
doc lap.

- Phai c6 day di kinh
nghiém quan ly trong mét
nén kinh t€ thj truong, phai
c6 kha ning phén tich du 4n
nao kinh doanh higu qui,
ddnh gid ding d4n gid tri va
tinh hinh ectia cdc du 4n dau
tu, ¢6 kha nang phéan tich
thi trudng phu hop trong
nudc va thé gidi, hudng din
cde du 4n dat higu qua va
chon lya du 4n thich hop dé
dau tu.

- Phai c6 s6 von dau tu
4t manh dé dnh hudng vio
cdcdy an dau tulén, du vén
dé tham gia vao kiém soat
quan ly va ty lé chia 1i tao
mutic thich hgp dé git quyén
lgi cho quéc gia.

- QDT phai du uy tin,
ti€ng tdm trong nudc va
trong viing dé sau nay c6 thé
ban lai ¢6 phan cho nguai
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Dé phi hgp véi tinh
hinh nén kinh t& VN va tai
TP.HCM, chting t6i xin kién
nghi thanh lap cdcloai QDT
sau day:

1. Quy d@4u W thude nha nude
sd hifu hoan toan

Trong nam 1992, Vién
kinh t& TP.HCM da dua ra
mét dé 4n thanh lap “Céng
ty dau tu va phit trién
TP.HCM”. Theo d6, cong ty
nay la mét dang cia QBT
nhu khédi niém da néu trén.

*Céng ty Dau tu phat trién

Théanh phé duge xem nhurla
ngudi duge Gy nhiém s& hau
va truc ti€p sit dung toan bd
cdc ngudn vén cia Nha
nude (thubée ngin sich
TP.HCM) vao muc tiéu kinh
doanh dé mang lai higu qua
sinh 14i tir cde nguén vén dé

va cho ngudi chi nguén vé
dé (tic Nha nude - ma ¢
thé la chinh quys
TP.HCM).

M6 hinh “Céng ty da
tu phat trién thanh phd
duge xay dung la méc t
chic kinh t& - mot doan
nghiép nha nuéc - ¢6 chu
ning s dung mot cich ¢
hiéu qua cic ngubn v&
kinh doanh eiaNha nuée v
béng sitc manh kinh t&, t:
chinh ctia minh dé lanh da
khéi doanh nghiép nha nud
chi phdi cdc hoat dong kin!
doanh ctia moi thanh pha

DAY

kinh t& trong co ch& th
trudng, thuec hién vai tr
chii dao cla qudc doanh.

Bo méy t§ chic ci
Céng ty dau tu phat trid
thanh phé gom c6 3 dinl
ch& quan trong theo co chi
loai hinh céng ty ¢8 phan 12
Hoéi dong Quan tri - Ba
Téng giam d6c (ciing b ma;
diéu hanh) va Ban kiém sod
- ca 3 déu 12 t6 chiic doc lap
kiém sodt 14n nhau the
chife nang duge Gy nhiém vi
iy quyén béi UBND. TP
HCM

O day, ching t6i xin &
nghi b8 sung:

a. D& phi hop véi digy
kién thuc t&€ vé dac diém sar
xudt kinh doanh cua timg
nganh va cing dé phu hgg
véi nang lyc trinh dé quar
ly etia cdn bd chiing ta hiér
nay, Céng ty diu tu phat
trién Thanh phé sé c6 2 cdp

Cép 1: Cong ty dau tu
phét trién Thanh phé c6 tér,
goi la “QDT phéat triér
TP.HCM” dugc thanh lap
tir viec tdch ngan sich
Thanh phd thanh 2b$ phan:
bd phan ngan sich tiéu
dung cho bd mdy cong
quyén va nhu cidu an ninh, y
t&, xa hai, gido duc... va bd
phan ngin sich danh che
cic hoat dong kinh doanh
cua cdc doanh nghiép nha
nuée hién nay. B phan thu



) ai nay nén chuyén giao, Uy
. higm cho QDT phat trién
| 'hanh phé quén ly st dung.
’ C;}; 2: “Céc quy BTPT
_huyén nganh” truc thudc
Quy BTPT - TP” véi cdc
“‘ujv sau day:

| - QDT phit trién co sé
latang

- QDT phat trién
“ganh cong nghiép

" . QDT phat trién
_ggémh thuong mai - dich vu
' - QDT phat trién
_ganh ndng nghiép
- QDT phat
‘;ganh ngoai thuong
i Nim QDT phit trién
'huyén nganh nay sé 1a dau
| n8i quan 1y truc tiép toan
16 céc doanh nghiép nha
\u6c do UBND TP “sing
| 3p” hién nay da dang ky
{ hanh lap lai theo NP
188/HDBT.

trién
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chiic tai chinh trong va
ngoai nudc.

® Vé&n vay bing hinh
thite phat hanh tréi phiéu
ban cho nhan dan trong
nuéce va cac td chiie, cd nhan
nudc ngoai.

e. Thanh phé can xin
Chinh phi cho phép tién
hinh tdng kiém ké moét
ngudn tai sdn trén toan dia
ban TP do cdc don vi TW va
TP chi®m gid dang bi bé
khéng, bi tu nhan chiém
dung hoic sir dung khéng
hop ly. Nhiing tai san nay -
nhu nha & tru sd, nha
khéach, kho tang, bén bai,
a4t xay dung, may méc thiét
bi... tri gid uéc khoang 500 -
800 tridu USD - can dugdc
dieu chinh, t4i phin ph6i va
ban d&u gia cong khai s8 du
thira d€ thu h6i v6n bd sung
cho quy BPTPTTP.

cho céc doanh nghiép cd sd
nhim bao dadm quyén lgi cho
khu vie qudc doanh - hay
cho bén VN - dugc hudng ti
16 phin. ph&i lgi nhuin,
phan chia tai san khéng
duéi 50%.

2. Quy @du W cé vén nudc
ngoai va vén thude céc thanh
phén kinh 1€ trong nude
Trong nhing nam
trudc mat, mot giai phap
thi&t lap quy DTPT thudc
nha nudec s& hitu hoan toan
nhu néu trén cé thé chua
kha thi vi cdon nhidu cin
ngai vé quan diém, vé quyén
lgi cuc bd, vé thi tuc hanh
chanh phép ly.. Du vay,
Thanh phé vén nén khuyén
khich va cho phép thanh 1ap
ngay nhing QDT, nhing
cdng ty dau tu thudc s hiru
nhidu thanh phan kinh t&€
trong nuéc va cb
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Tdp trung hed )
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vén nude ngoai
tham gia.

M5 hinh nay
c6 thé chon loai
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b. Quy PTPTTP va cée
aguén quy DTPT chuyén
aganh sé duge ﬁ% nhiém st

—

lung nhing nguén vén sau
lay:

e Vén thudéc Nha
nude, gom:

- Tai san ctia cic doanh

nghiép nha nude hién cé

- Phan vén gép cua

Nha nudc trong cdc cong ty
t8 phan, céng ty trach
nhiém hiru han.
. - Quy kh&u hao va lgi
nhuan rong hang nam tu
tich lay sau khi da ndp thu&
theo luat dinh.

e - Vén tit ngan sich
| thanh ph& dau tu b§ sung
| hang nam cho khu vyc san
i xudt kinh doanh va xay

dung co s6 ha tang.
| - Vén vién trg chinh
thite (ODA) do Chinh pht
phén bé.

® Vén vay tit cdc t8
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Thu hdi 1 fan vén
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d. Né&u tap trung huy
déng nhitng nguén vén néu
trén cho Quy BTPTTP va
cic quy DTPT chuyén
nganh thi nhitng Q DT nay
sé trd thanh nhing “CTy
Me”, nhitng “tap doan kinh
t&” vitng manh vé tai chinh,
du sitfe déng vai trd mdt déi
tdc manh trong viéc hop tic
dau tu lién doanh véi nudc
ngoai. Déng thoi né méi da
siic canh tranh vdi cédc
thanh ph#n kinh t€ ngoai
quéc doanh, chi phdi va tao
mi dot phd, 16i cudn ho di
theo k& hoach dinh huén
cta qudc doanh. Khi d6, déi
véi nhing dy 4n dau tu hgp
tdc véi cde don vi kinh t&
trong nude hay nudc ngoai
néu tir 10 trigu USD trd 1én
thi nén dé cho quy PTPTTP
hodac quy DTPT chuyén
nganh déng vai trd chd dau
tu, lam déi tdac chinh thay

“ QBT chung"
(mutual  funds)
duge hinh thanh
theo Luat Cong ty
c6 phat hanh ed
phi€u ban réng
rai trong cdng
ching va cung

. nén danh khoang
20% - 30% cb
phi€u bén cho
ngudi nudc ngoai,
hay nhing tép
doan tai chinh da
quéc gia. Sy tham

gia cta phia nue ngoai

khéng chi hé trg vé vén ma
cdn hd trg vée ki thult quan
tri cdc du 4n dau tu, ky
thudt diéu hanh hoat déng

cua quy. [ 3

Théng qua cidc QDT
nay, cong chiing clng sé ¢
digu kién tham gia lam chu
cdc doanh nghiép nhédt la
céc cong ty lién doanh véi
nuée ngoai, cic cong ty cb
phén hinh thanh tit chuong
trinh ¢6 phan héa cdc doanh
nghiép nha nude.

Tiép theo sau tap doan
KEPEL (Singapore), vao
nam 1992 da véan déng
thanh lap “QDT VN” huy
dong ngudn vén ctia cicnha
dAu tu nude ngoai dé tham
gia vao cac du 4n tai VN,
hién nay cting da cé nhing
tép doan tai chinh khie nhu
PEREGRINE (HongKong)

dang tim ki€m dé&i téc lién
doanh thanh lap QPT cia
VN cho ngudi VN,

Dicbiét, sau khi Chinh
pht VN ¢6 cht truong cho
phép mdé modt thi trudng
ching khodn tai TP.HCM
tirnay dén ddu nam 1994, da
¢6é nhiéu tdp doan tai chinh
tim kiém kha ning hinh
thanh nhimg loai hinh dinh
ché tai chinh trung gian
hoat déng chung quanh thi
trudng ching khoan nhu:
QDT, coéng ty bao hiém,
ngan hang dau tu ching
khodn, cong ty méi gi6i
chiing khoén...

Vith&€ d2 nghi Thanh
phd:

Bubc 1: Ngay tron
nam 1993 nay, TP. 6 th
tap hop mot s6 edbng ty tai
chinh, ngin hang thuong
mai quéc doanh va ¢ phan
cung tham gia gép von bén
VN dé lién doanh vdi nén
nuée ngoai thanh lap 1 QDT
chung -.theo Luat dau tu
nude ngodi, loai hinh céng ty
lién doanh, trong dé bén VN
g6p 50% trén téng von didu
12 ban hanh vao khoang 20
triéu USD.

Muc tieu dau tu trude
mét ctia Quy nayla tham gia

g6p von vao céccong ty lien

doanh c¢in vdn dau tu khd
16n ma bén VN chua du kha
ning tai chinh a& déng gop
dd. Ching han nhu dy 4n
san xudt bia Heineken.

Buéc 2: Sang nam
1994, ki€n nghi Quéc hdi
ban hanh Luat dau tu trong
nudc va didu chinh Luat dau
tu nuéc ngodi nhim cho
phép cdc cong ty lien doanh
¢6 vén nuée ngoai duge cb
phén héa trd thanh nhing
cong ty c6 phan va cho phép
ngudi nudc ngoai mua
phan clia cdc céng ty cb
phan VN nhung chi duge
nim gitx t6i da 30% hay 40%
von digu lé. Khi 46, QDT
chung nay sé ban lai s§ ¢
phin ciia ho trong céc céng
ty lien doanh duge ¢§ phan
héa cho cdng ching VN.
Dong thoi, ngay ban thin
quy nay ciing tién hanh c8
phén héa tang vén didu lg,
mdi g#i cdc nha ddu tu trong
nuée tham gia mua cé phan
ctia quy dé cho ty 18 vén cb
phin cia phia ngoai giam
xudng d&n miic quy dinh néi
trén o
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