
oå phaàn hoùa (CPh) doanh nghieäp nhaø nöôùc
(Dnnn) laø chuû tröông ñuùng ñaén cuûa Ñaûng
vaø nhaø nöôùc nhaèm naâng cao hieäu quaû cuûa

Dnnn. Muïc tieâu cuûa CPh Dnnn laø nhaèm taïo ra
loaïi hình doanh nghieäp (Dn) coù nhieàu chuû sôû höõu,
trong ñoù coù ñoâng ñaûo ngöôøi lao ñoäng, söû duïng coù
hieäu quaû voán vaø taøi saûn cuûa nhaø nöôùc; coù khaû
naêng huy ñoäng theâm voán xaõ hoäi vaøo phaùt trieån
saûn xuaát kinh doanh, taïo ñoäng löïc maïnh meõ cuøng
cô cheá quaûn lyù naêng ñoäng, coù hieäu quaû cho Dnnn;
phaùt huy vai troø laøm chuû thöïc söï cuûa ngöôøi lao
ñoäng, cuûa coå ñoâng vaø taêng cöôøng giaùm saùt cuûa xaõ
hoäi ñoái vôùi Dn; ñaûm baûo haøi hoøa lôïi ích cuûa nhaø
nöôùc, Dn vaø ngöôøi lao ñoäng.

Tieáp tuïc ñaåy nhanh vieäc CPh caùc Dnnn, môû
roäng dieän CPh, keå caû caùc toång coâng ty (TCT) nhaø
nöôùc theo tinh thaàn nghò quyeát Ñaïi hoäi X cuûa
Ñaûng, naêm 2006, Chính phuû tieán haønh thí ñieåm
CPh moät soá TCT nhaø nöôùc nhö: TCT xuaát nhaäp
khaåu vaø xaây döïng Vn, TCT ñieän töû-tin hoïc vaø TCT
xaây döïng vaø thöông maïi. Qua ñoù, treân cô sôû toång
keát ñaùnh giaù 15 naêm CPh, Thuû töôùng chính phuû
ñaõ pheâ duyeät ñeà aùn toång theå saép xeáp ñoåi môùi
Dnnn cuûa caùc Boä, ngaønh, ñòa phöông, 91 TCT
giai ñoaïn 2005-2010. 

nhìn chung, caùc Dn CPh coù quy moâ ngaøy caøng
lôùn hôn vaø môû roäng hôn sang caùc lónh vöïc ngaønh
ngheà maø tröôùc ñaây nhaø nöôùc coøn naém giöõ 100%
voán nhö ñieän löïc, böu chính vieãn thoâng, haøng
khoâng, haøng haûi, daàu khí, taøi chính, baûo hieåm…
Trong naêm 2007, Chính phuû pheâ duyeät danh saùch
71 TCT nhaø nöôùc thöïc hieän CPh giai ñoaïn 2007-
2010 vaø ñaõ CPh ñöôïc moät soá TCT nhaø nöôùc coù
quy moâ raát lôùn nhö: TCT bia, röôïu, nöôùc giaûi khaùt

Saøi goøn (6.412 tyû ñoàng), Taäp ñoaøn Baûo Vieät (4.430
tyû ñoàng) vaø TCT bia, röôïu, nöôùc giaûi khaùt haø noäi
(2.528 tyû ñoàng). 

naêm 2008, hoaøn thaønh CPh 3 TCT nhaø nöôùc
laø ngaân haøng Coâng thöông Vn (10.720 tyû ñoàng);
TCT ñöôøng soâng mieàn nam (342 tyû ñoàng) vaø TCT
xaây döïng thuûy lôïi 4 (58 tyû ñoàng). naêm 2009, do
ñieàu kieän khoâng thuaän lôïi neân chæ CPh moät TCT
duy nhaát laø TCT xaây döïng soâng hoàng.

Theo khaûo saùt cuûa Ban ñoåi môùi vaø phaùt trieån
Dn, sau khi CPh, haàu heát caùc taäp ñoaøn kinh teá
vaø TCT nhaø nöôùc ñeàu saûn xuaát kinh doanh coù hieäu
quaû nhö: doanh thu taêng bình quaân gaàn 64%, lôïi
nhuaän tröôùc thueá taêng 189% vaø lôïi nhuaän sau thueá
taêng 214% so vôùi tröôùc khi CPh. Sau CPh, caùc
Dn ñeàu duy trì lao ñoäng hoaëc tuyeån duïng theâm
lao ñoäng môùi vaøo laøm vieäc trong caùc coâng ty coå
phaàn (lao ñoäng taêng bình quaân khoaûng 12%); thu
nhaäp cuûa ngöôøi lao ñoäng taêng 28% so vôùi tröôùc khi
CPh, nhöng noäp ngaân saùch taêng chæ khoaûng 2%
[1].

Thöïc tieãn gaàn 20 naêm CPh Dnnn cho thaáy,
chính saùch CPh Dnnn ngaøy caøng ñöôïc hoaøn
thieän cho phuø hôïp vôùi söï phaùt trieån cuûa kinh teá
thò tröôøng vaø caùc cam keát cuûa Vn trong tieán trình
hoäi nhaäp quoác teá. Coù theå noùi, quaù trình CPh
Dnnn trong nhöõng naêm qua laø quaù trình ñoåi môùi
tö duy, nhaän thöùc veà quan heä sôû höõu ñoái vôùi Dn,
veà vai troø cuûa Dnnn trong neàn kinh teá quoác daân,
veà neàn kinh teá thò tröôøng ñònh höôùng xaõ hoäi chuû
nghóa. Do ñoù, muïc tieâu, ñoái töôïng, giaûi phaùp,
phöông thöùc toå chöùc thöïc hieän luoân ñöôïc ñoåi môùi;
cô cheá chính saùch töøng böôùc ñöôïc boå sung, hoaøn
thieän phuø hôïp cho töøng thôøi kyø vôùi nhöõng böôùc ñi

* Hoïc vieän Chính trò – Haønh chính khu vöïc II
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thích hôïp. CPh thöïc söï goùp phaàn quan troïng
trong vieäc taïo ñoäng löïc vaø naâng cao hieäu quaû hoaït
ñoäng cuûa Dn vì theá ñaõ nhaän ñöôïc söï uûng hoä roäng
raõi cuûa dö luaän xaõ hoäi trong nöôùc vaø quoác teá, taïo
ra moâi tröôøng chính trò, xaõ hoäi thuaän lôïi cho quaù
trình CPh Dnnn ôû nöôùc ta trong thôøi gian qua.
Sau CPh, caùc coâng ty coå phaàn töøng böôùc oån ñònh
vaø phaùt trieån, quy moâ saûn xuaát môû roäng, taïo theâm
nhieàu vieäc laøm vaø thu nhaäp cho ngöôøi lao ñoäng.
Tuy nhieân, vieäc CPh caùc TCT, taäp ñoaøn kinh teá
nhaø nöôùc trong thôøi gian qua coøn toàn taïi nhöõng
haïn cheá, cuï theå:

Thöù nhaát, tieán ñoä coå phaàn khoâng ñaït keá
hoaïch ñaët ra. Chaúng haïn, giai ñoaïn naêm 2004-
2006, chæ CPh ñöôïc 3 TCT nhaø nöôùc; naêm 2007,
cuõng chæ CPh 4 treân keá hoaïch 20 TCT; naêm 2008,
CPh ñöôïc 3 treân keá hoaïch 26 TCT; naêm 2009,
CPh ñöôïc duy nhaát 1 treân keá hoaïch 19 TCT.

Thöù hai, thôøi gian hoaøn thaønh CPh caùc TCT
nhaø nöôùc keùo daøi (bình quaân 2 naêm), caù bieät coù
nhöõng TCT coù thôøi gian coå phaàn maát hôn 4 naêm.
haàu heát caùc TCT nhaø nöôùc ñeàu coù thôøi gian CPh
vöôït quaù 12 thaùng theo quy ñònh cuûa Chính phuû
tính töø thôøi ñieåm xaùc ñònh giaù trò Dn ñeán thôøi
ñieåm baùn coå phaàn.

Thöù ba, keát quaû iPo khoâng ñaït keá hoaïch baùn
ra ngoaøi theo phöông aùn ñaõ ñöôïc Thuû töôùng chính
phuû pheâ duyeät neân nhaø nöôùc giöõ laïi moät tyû leä lôùn
coå phaàn (treân 70%) vaø haàu nhö caùc TCT nhaø nöôùc
sau khi chính thöùc chuyeån thaønh coâng ty coå phaàn
ñeàu phaûi ñieàu chænh laïi voán ñieàu leä vaø cô caáu voán
ñieàu leä. 

Thöù tö, vieäc tìm kieám vaø löïa choïn coå ñoâng
chieán löôïc coøn baát caäp vaø gaëp nhieàu khoù khaên, ñaëc
bieät laø coå ñoâng chieán löôïc nöôùc ngoaøi. Khaûo saùt
cuûa Ban ñoåi môùi vaø phaùt trieån Dn cho thaáy, nhieàu
TCT nhaø nöôùc khi CPh chöa choïn ñöôïc coå ñoâng
chieán löôïc phuø hôïp. Trong khi nhieàu TCT, taäp
ñoaøn kinh teá khoâng choïn ñöôïc coå ñoâng chieán löôïc
nhöng laïi coù moät soá TCT, taäp ñoaøn kinh teá khaùc
coù quaù nhieàu coå ñoâng chieán löôïc, song chæ naém giöõ
moät tyû leä coå phaàn nhoû trong cô caáu voán ñieàu leä.
Do ñoù, vai troø cuûa caùc coå ñoâng chieán löôïc raát haïn
cheá neân chöa ñaùp öùng ñöôïc muïc tieâu veà CPh
Dnnn.

nguyeân nhaân cuûa nhöõng haïn cheá, toàn taïi neâu

treân laø do moät boä phaän caùn boä laõnh ñaïo, ngöôøi lao
ñoäng trong Dn chöa nhaän thöùc ñuùng ñaén veà CPh
Dnnn; vaãn coøn tình traïng mang naëng tö töôûng
bao caáp, lo ngaïi sau CPh seõ maát ñaëc quyeàn, ñaëc
lôïi hoaëc lo ngaïi thaát thoaùt taøi saûn nhaø nöôùc bò truy
toá hình söï neân chöa tích cöïc saâu saùt trong chæ ñaïo
thöïc hieän CPh. Maët khaùc, cô cheá taøi chính cho
vieäc CPh vaãn coøn baát caäp; nhöõng vaán ñeà taøi chính
trong caùc TCT, taäp ñoaøn kinh teá nhaø nöôùc CPh
thieáu roõ raøng, vieäc giaûi quyeát coâng nôï phaûi thu
phaûi traû, ñoái chieáu chöùng töø nôï, quyeát toaùn thueá
vaãn coøn keùo daøi. Beân caïnh ñoù, nhöõng quy ñònh veà
tyû leä sôû höõu cuûa ngöôøi nöôùc ngoaøi cuõng laøm haïn
cheá vai troø, möùc ñoä ñoùng goùp cuûa hoï ñoái vôùi quaù
trình CPh, gaây aûnh höôûng khoâng nhoû ñeán vieäc
huy ñoäng voán vaøo saûn xuaát kinh doanh vaø tieán ñoä
CPh cuûa caùc TCT, taäp ñoaøn kinh teá nhaø nöôùc.
ngoaøi ra, do aûnh höôûng cuûa cuoäc khuûng hoaûng
kinh teá toaøn caàu, caùc TCT, taäp ñoaøn kinh teá nhaø
nöôùc phaûi tìm caùc bieäp phaùp ñoái phoù vôùi khuûng
hoaûng, coá gaéng duy trì, oån ñònh saûn xuaát kinh
doanh neân chöa taäp trung cho vieäc chuyeån ñoåi sôû
höõu. nhieàu Dn thuoäc dieän CPh cho raèng, khuûng
hoaûng kinh teá khoù coù theå mang laïi keát quaû toát cho
vieäc ñaáu giaù coå phaàn, neáu cöù CPh theo ñuùng nhö
keá hoaïch thì khoâng chæ Dn maø nhaø nöôùc cuõng bò
thieät do giaù trò Dn giaûm ñi ñaùng keå. Ñaëc bieät, töø
cuoái naêm 2007 ñeán nay, thò tröôøng chöùng khoaùn
traûi qua nhieàu thaêng traàm (coù luùc lieân tuïc ñieàu
chænh giaûm), laøm cho vieäc baùn ñaáu giaù coå phaàn
khoâng ñaït nhö phöông aùn ñöôïc pheâ duyeät, phaûi
ñieàu chænh taêng voán nhaø nöôùc trong cô caáu voán
ñieàu leä cuûa moät soá Dn CPh… nhöng theo chuùng
toâi, nhöõng haïn cheá neâu treân laø do nhöõng nguyeân
nhaân chuû yeáu sau ñaây:

Moät laø, heä thoáng phaùp lyù maëc duø ñaõ ñöôïc boå
sung, söûa ñoåi nhöng vaãn chöa ñaùp öùng nhöõng ñoøi
hoûi cuûa nhöõng vaán ñeà maø thöïc tieãn ñaët ra. nghò
ñònh 109/2007/nÑ-CP maëc duø tieán boä raát nhieàu so
vôùi caùc nghò ñònh ban haønh tröôùc ñoù nhö môû roäng
nhaø ñaàu tö chieán löôïc, xoùa boû söï phaân bieät giöõa
nhaø ñaàu tö trong nöôùc vaø nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi,
boå sung theâm phöông thöùc veà baùn coå phaàn laàn ñaàu
nhöng coù nhöõng ñieåm vaãn chöa phuø hôïp vôùi tình
hình môùi. Chaúng haïn, vieäc thöïc hieän cheá ñoä baùn
coå phaàn cho ngöôøi lao ñoäng taïi Dn vôùi giaù öu ñaõi
coøn quaù cao, ngöôøi lao ñoäng vay tieàn ngaân haøng
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mua coå phaàn öu ñaõi seõ khoù giöõ ñöôïc coå phaàn neáu
coå töùc thaáp hôn laõi vay hoaëc coå phaàn öu ñaõi baùn
cho toå chöùc coâng ñoaøn khoâng ñöôïc chuyeån nhöôïng
neân khoâng coù tính thanh khoaûn vì vaäy trong thöïc
teá, toå chöùc coâng ñoaøn khoâng muoán mua coå phaàn…

Hai laø, vieäc xaùc ñònh giaù trò lôïi theá vò trí ñòa
lyù ñöôïc tính vaøo giaù trò Dn coøn luùng tuùng. Theo
quy ñònh hieän haønh, lôïi theá vò trí ñòa lyù ñöôïc tính
baèng caùch xaùc ñònh cheânh leäch giöõa giaù chuyeån
nhöôïng thöïc teá treân thò tröôøng trong ñieàu kieän
bình thöôøng vôùi giaù coâng boá cuûa chính quyeàn ñòa
phöông, nhöng trong thöïc teá giaù thò tröôøng raát
khoù xaùc ñònh vaø giaù coâng boá cuûa chính quyeàn ñòa
phöông thaáp hôn raát nhieàu giaù thò tröôøng. Vieäc
tính giaù trò lôïi theá vò trí ñòa lyù taïo ra taâm lyù cho
raèng, Dn khi CPh ñaõ ñònh giaù trò quaù cao neân raát
khoù coù theå baùn heát coå phieáu phaùt haønh laàn ñaàu,
laøm cho quaù trình CPh chöõng laïi, thaäm chí khoâng
thöïc hieän ñöôïc (vì hieäu suaát kinh doanh treân voán
raát thaáp neân khoâng thu huùt caùc nhaø ñaàu tö mua
coå phaàn, keå caû nhaø ñaàu tö laø caùn boä coâng nhaân
vieân trong Dn).

Ba laø, maëc duø coù nhieàu phöông thöùc baùn coå
phaàn laàn ñaàu nhö baùn ñaáu giaù coâng khai treân thò
tröôøng chöùng khoaùn hoaëc taïi caùc toå chöùc taøi chính
trung gian, phöông thöùc baûo laõnh phaùt haønh vaø
phöông thöùc thoûa thuaän tröïc tieáp. rieâng ñoái vôùi
phöông thöùc baûo laõnh phaùt haønh theo nhö quy
ñònh cuûa nghò ñònh 109/2007/nÑ-CP trong thöïc
teá khoâng coù tính khaû thi do phaûi tuaân thuû nguyeân
taéc khoâng thaáp hôn giaù ñaáu thaønh coâng bình quaân
cuûa cuoäc ñaáu giaù coâng khai nhöng khi baùn ñaáu giaù
khoâng thaønh coâng thì caùc toå chöùc baûo laõnh phaùt
haønh khoâng thöïc hieän ñöôïc nghieäp vuï naøy. ngoaøi
ra, nghò ñònh 109/2007/nÑ-CP coøn cho pheùp baùn
coå phaàn theo phöông thöùc thoûa thuaän tröïc tieáp ñeå
löïa choïn caùc nhaø ñaàu tö chieán löôïc nhöng khoâng
ñöôïc thoûa thuaän giaù maø phaûi caên cöù vaøo giaù ñaáu
bình quaân. neáu giaù ñaáu quaù cao, caùc nhaø ñaàu tö
chieán löôïc khoâng chaáp nhaän, do vaäy Dn cuõng raát
khoù baùn coå phaàn khi CPh.

Boán laø, vieäc xaùc ñònh giaù khôûi ñieåm ñaáu giaù
coøn mang tính chuû quan. Theo nghò ñònh
109/2007/nÑ-CP ngaøy 6/12/2007, keát quaû xaùc ñònh
laïi giaù trò Dn laøm cô sôû ñeå xaùc ñònh voán ñieàu leä
vaø giaù khôûi ñieåm ñeå ñaáu giaù coå phieáu. Do vaäy, caùc

Dn khi CPh ñeàu phaûi ñaùnh giaù laïi taøi saûn vaø xaùc
ñònh voán ñieàu leä treân cô sôû voán nhaø nöôùc ñöôïc
ñònh giaù laïi, nhöng trong thöïc teá, do taâm lyù lo ngaïi
thaát thoaùt taøi saûn cuûa nhaø nöôùc neân cô quan quyeát
ñònh coå phaàn xaùc ñònh giaù khôûi ñieåm ñeå ñaáu cao
hôn so vôùi giaù trò Dn ñaõ ñöôïc xaùc ñònh laïi, gaây
khoù khaên trong vieäc baùn coå phaàn vaø laøm aûnh
höôûng ñeán tieán ñoä CPh.

nhöõng haïn cheá neâu treân khoâng chæ aûnh höôûng
tieán ñoä CPh caùc TCT vaø taäp ñoaøn kinh teá nhaø
nöôùc ôû nöôùc ta trong thôøi gian qua maø coøn aûnh
höôûng ñeán vieäc thöïc hieän nhöõng muïc tieâu veà huy
ñoäng voán, thay ñoåi sôû höõu, phöông thöùc quaûn trò
Dn vaø naâng cao hieäu quaû saûn xuaát kinh doanh ôû
TCT, caùc taäp ñoaøn kinh teá nhaø nöôùc sau CPh.
Theo quan ñieåm cuûa nhieàu chuyeân gia kinh teá, neáu
khoâng CPh thì Dnnn khoù coù theå phaùt trieån laønh
maïnh, hoaït ñoäng hieäu quaû, giöõ ñöôïc vai troø chuû
ñaïo trong neàn kinh teá quoác daân nhöng neáu CPh
Dnnn caøng chaäm treã seõ caøng laøm maát söùc caïnh
tranh, ñieàu naøy cuõng ñoàng nghóa vôùi söï thaát thoaùt
taøi saûn cuûa nhaø nöôùc. Ñeå khaéc phuïc nhöõng haïn
cheá, toàn taïi trong quaù trình CPh caùc Dnnn noùi
chung vaø TCT, taäp ñoaøn kinh teá nhaø nöôùc noùi
rieâng, cuõng nhö ñaåy nhanh tieán ñoä CPh Dnnn,
hoaøn thaønh chuû tröông saép xeáp ñoåi môùi Dnnn
theo muïc tieâu ñaõ ñaët ra, chuùng toâi kieán nghò chính
saùch lieân quan ñeán CPh trong thôøi gian tôùi, caàn
taäp trung vaøo nhöõng giaûi phaùp sau:

Moät laø, baõi boû quy ñònh xaùc ñònh giaù trò lôïi theá
vò trí ñòa lyù khi Dn thueâ ñaát cuûa nghò ñònh
109/2007/nÑ-CP veà chuyeån Dn 100% voán nhaø
nöôùc thaønh coâng ty coå phaàn maø neân thöïc hieän
coâng boá coâng khai phöông aùn quy hoaïch söû duïng
ñaát cuûa ñòa phöông ñeå caùc Dn chuû ñoäng xaây döïng
phöông aùn söû duïng ñaát, löïa choïn hình thöùc thueâ
ñaát hoaëc giao ñaát khi CPh. Trong tröôøng hôïp Dn
löïa choïn hình thöùc thueâ ñaát, giaù cho thueâ phaûi laø
giaù thò tröôøng (hoaëc gaàn saùt vôùi giaù thò tröôøng vaø
bao goàm caû lôïi theá ñòa lyù). Ñoàng thôøi tieáp tuïc söûa
ñoåi, hoaøn thieän luaät ñaát ñai ñeå laøm cô sôû tính toaùn
chính xaùc giaù trò quyeàn söû duïng ñaát vaøo giaù trò Dn
CPh. 

Hai laø, thay ñoåi phöông phaùp xaùc ñònh voán
ñieàu leä vaø giaù khôûi ñieåm ñeå baùn coå phaàn. Voán ñieàu
leä vaø giaù khôûi ñieåm ñeå baùn ñaáu giaù coù theå thöïc
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hieän theo phöông thöùc sau: giaù trò Dn (theo soå
saùch keá toaùn) sau khi kieåm toaùn vaø xöû lyù caùc toàn
taïi veà taøi chính theo quy ñònh hieän haønh, ñöôïc söû
duïng laøm caên cöù xaây döïng voán ñieàu leä cuûa coâng ty
coå phaàn. giaù trò Dn sau khi xaùc ñònh laïi theo caùc
quy ñònh hieän haønh ñöôïc söû duïng laøm caên cöù xaùc
ñònh giaù khôûi ñieåm ñeå baùn ñaáu giaù coå phaàn hoaëc
laøm caên cöù thöông thaûo giaù baùn coå phaàn cho caùc
coå ñoâng chieán löôïc. 

Ba laø, neân boû quy ñònh giaù baùn theo phöông
thöùc baûo laõnh phaùt haønh hoaëc thoûa thuaän phaûi
ñaûm baûo nguyeân taéc khoâng thaáp hôn giaù ñaáu
thaønh coâng bình quaân cuûa caùc cuoäc ñaáu giaù coâng
khai. Theo chuùng toâi, ñoái vôùi phöông thöùc baûo
laõnh phaùt haønh neân quy ñònh giaù baùn khoâng thaáp
hôn giaù khôûi ñieåm do caáp coù thaåm quyeàn pheâ
duyeät; coøn ñoái vôùi phöông thöùc thoûa thuaän tröïc
tieáp: giaù baùn caên cöù giaù khôûi ñieåm do caáp coù thaåm
quyeàn pheâ duyeät vaø nhöõng cam keát cuûa coå ñoâng
chieán löôïc trong vieäc hoã trôï Dn veà thò tröôøng,
coâng ngheä, quaûn trò, ñieàu haønh Dn, tín duïng, ñaøo
taïo ngöôøi lao ñoäng… nhöõng thay ñoåi nhö vaäy coù
theå mang tính chuû quan nhöng khaû thi hôn raát
nhieàu so vôùi quy ñònh hieän haønh.

Boán laø, khi CPh caùc TCT, taäp ñoaøn kinh teá
nhaø nöôùc, nhaát thieát phaûi choïn coå ñoâng chieán löôïc
vì coå ñoâng chieán löôïc coù vai troø raát quan troïng
trong vieäc hoã trôï, hôïp taùc vôùi coâng ty coå phaàn veà
thò tröôøng, coâng ngheä, quaûn lyù… ñaûm baûo caùc TCT,
taäp ñoaøn kinh teá nhaø nöôùc sau khi CPh vaãn coù
aûnh höôûng lôùn trong ñieàu haønh kinh teá vó moâ cuûa
nhaø nöôùc. Vì vaäy, caàn quy ñònh cuï theå veà tieâu chí
löïa choïn veà soá löôïng coå ñoâng chieán löôïc vaø soá
löôïng coå phaàn baùn cho coå ñoâng chieán löôïc tuøy
thuoäc vaøo quy moâ, lónh vöïc ngaønh ngheà vaø tyû leä
voán sôû höõu nhaø nöôùc trong coâng ty coå phaàn; ñaûm
baûo nhaø ñaàu tö chieán löôïc coù tieáng noùi, vai troø
trong coâng ty coå phaàn, coù theå tham gia ñieàu haønh,
quaûn lyù Dn.

Naêm laø, caàn boå sung phöông thöùc CPh. Trong
boái caûnh dieãn bieán thaêng traàm cuûa thò tröôøng
chöùng khoaùn nhöõng naêm vöøa qua, caàn taïo ra nhieàu
caùch thöùc khaùc nhau ñeå taïo söï linh hoaït hôn trong
quaù trình thöïc hieän CPh nhaèm ñaùp öùng caùc yeâu
caàu vaø muïc tieâu ñeà ra vaø thích öùng hôn vôùi caùc
ñieàu kieän cuûa thò tröôøng. Thay vì chæ ñaáu giaù coâng

khai ra coâng chuùng, coù theå boå sung theâm quy ñònh
veà caùch thöùc baùn coå phaàn cho coå ñoâng chieán löôïc,
ngöôøi lao ñoäng vaø toå chöùc coâng ñoaøn tröôùc khi iPo
vaø vaãn chuyeån ñöôïc Dn thaønh coâng ty coå phaàn.
Phöông thöùc naøy cho pheùp caùc coå ñoâng chieán löôïc
seõ coù ñieàu kieän cuøng vôùi coå ñoâng nhaø nöôùc tieán
haønh taùi cô caáu laïi Dn, ñoåi môùi phöông thöùc quaûn
trò Dn… Khi coâng ty coå phaàn hoaït ñoäng coù hieäu
quaû vaø khi thò tröôøng cho pheùp môùi baùn bôùt voán
nhaø nöôùc hoaëc phaùt haønh theâm coå phieáu ra ngoaøi
baèng hình thöùc ñaáu giaù caû trong vaø ngoaøi nöôùc. 

ngoaøi ra, ñeå hoaøn thaønh tieán ñoä CPh caùc
Dnnn nhö thôøi haïn ñaët ra nhöng khoâng ñeå gaây
thaát thoaùt taøi saûn nhaø nöôùc, laøm maát loøng tin cuûa
xaõ hoäi vaø tieàm aån nguy cô daãn ñeán khuûng hoaûng
kinh teá, caàn thay ñoåi quy trình CPh ñoái vôùi caùc
TCT nhaø nöôùc, caùc taäp ñoaøn kinh teá theo höôùng:
khi CPh ñoái vôùi TCT, taäp ñoaøn kinh teá thì khoâng
nhaát thieát phaûi CPh taát caû caùc Dn thaønh vieân.
Caùc TCT hoaëc coâng ty meï cuûa caùc taäp ñoaøn kinh
teá vaãn tieán haønh CPh bình thöôøng theo nhöõng
quy ñònh cuûa phaùp luaät vaø giaù trò taøi saûn cuûa caùc
Dn thaønh vieân coøn 100% voán nhaø nöôùc seõ ñöôïc
xaùc ñònh laïi vaø tính chung trong giaù trò taøi saûn ñeå
CPh coâng ty meï. Caên cöù moâ hình toå chöùc hoaït
ñoäng vaø chieán löôïc phaùt trieån, coâng ty meï seõ quyeát
ñònh duy trì caùc coâng ty con laø coâng ty traùch
nhieäm höõu haïn moät thaønh vieân hay chuyeån sang
coâng ty coå phaànn

CHUÙ THÍCH

[1] Do nhieàu DN sau khi CPH ñöôïc höôûng cheá ñoä

mieãn giaûm thueá thu nhaäp khi CPH vaø khi nieâm yeát coå

phieáu treân thò tröôøng chöùng khoaùn nhöng caù bieät coù

nhöõng DN noäp ngaân saùch taêng cao nhö: TCT Xuaát nhaäp

khaåu vaø xaây döïng VN (taêng 398,2%), TCT CP dòch vuï

daàu khí vaø hoùa phaåm daàu khí (taêng gaàn 75%), TCT bia,

röôïu, nöôùc giaûi khaùt Haø Noäi (taêng gaàn 30%). 
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