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HOI NGHI QUOC TE QUAN TRI DOANH NGHIEP
Ha Noi, ngay 6 thang 12 nam 2004

POl MGl PHUONG THUC QUAN LY PHAN VON
NHA NUGC PAU TU TAl CAC DOANH NGHIEP

Th.s. Phgm Phan Diing
Vu trwong Vu Tai chinh ngan hang
B¢ Tai chinh

Trong nhitng nam qua, tuy gap nhiéu kho khan do nén kinh té dang trong giai doan
chuyén doi, cong véi céc tac dong tiéu cuc caa cuc khing khoang tai chinh tién té¢ Chau A
nam 1997 nhung hoat dong cua ca&c DNNN van thu duoc cac két qua dang khich 16. DNNN
tiép tuc dong vai tro then chét trong nhiéu linh vuc, co téc dung quyét dinh dén toc do phét
trién caa nén kinh té, dong thoi 1a khu vyc kinh té dong gop chinh cho NSNN (sd nop ngan
séch hang nam chiém trén 40% tong thu NSNIN va trén 50% kim ngach xuat khau).

Tuy nhién so véi yéu cau phét trién chung va nhat 1adé dap ang cac yéu cau méi trong
qua trinh hoi nhap thi téc do tang truong caa cac DNNN con cham, hiéu qua s dung von va
sac canh tranh cua cac DNNN con thip, chua tuong xing vai tiém luc va loi thé sin co.
Nhiéu doanh nghiép chua thuc hién tét viéc bao toan va phét trién vén, tinh trang an vao vén,
méat von van con. Phan |on cac DNNN c6 quy mé vén nho (s6 DNNN ¢6 von dudi 5 ty dong
chiém dén 60%), co cau von vatai san con bat hop ly; cong téc quan Iy Nha nudc d6i véi hoat
dong caa céc doanh nghiép con nhiéu bat cap, chdng chéo vé chirc nang, nhiém vuy.

Dé khic phuc cac han ché, ton tai trén, Nghi quyét Trung wong |11 ¢& dé ra cha truong
t6 chtrc sap xép lai, da dang hda cac hinh thirc so hiru cia cac DNNN nham phét trién vanang
cao hiéu qua hoat dong cua khu vuc kinh té ndy. Tinh dén hét thang 7/2004, trong ca nuéc da
c6 2.224 doanh nghiép va bo phan doanh nghiép thuc hién sip xép lai, trong do: c6 phan hoa
1.412 DN; giao, béan, khoén kinh doanh 199 DN; s&p nhap, hop nhit 362 DN; giai thé phéa san
102 DN; thuc hién céc hinh thirc khéc (chuyén sang Cong ty TNHH mat thanh vién, don vi su
nghiép co thu) 149 DN.

Qua viéc chuyén doi so hiru, cac DNNN da huy dong dugc thém 3.300 ty dong vén
cho san xuét kinh doanh. Budc dau thyc hién ban dau gia ban c6 phan dé tang tinh khéch
quan, minh bach va tao diéu kién dé cac nha dau tu tiép xdc véi nguon hang, thac day thi
truong von phét trién. Cac doanh nghiép sau c6 phan hoa khdng nhitng d bao toan va phét
trién duoc vén ma con duy tri mirc tra ¢o tuc cho cac co dong binh quan tir 10-15% nam.

Bén canh da dang hoa hinh thirc s¢ hitu, viéc doi méi phuong thirc quan ly vén caa
Nha nudc tai cac doanh nghiép ciing cé y nghia quan trong. Thoi gian qua, viéc thuc hién
quan ly phan von caa Nha nudce tai cac doanh nghiép con boc 16 nhiéu han ché, ton tai. Chua
téch bach rd giir quyén dai dién chii s hiru phan véi quyén quan Iy va sir dung vén tai san caa



doanh nghiép. Vi vay co quan quan ly nha nuéc con can thiép qué sau vao hoat dong kinh
doanh, 1am giam tinh cha dong va tu chiu trach nhiém caa doanh nghiép. Viéc quyét dinh dau
tu von nha nudc dau tu tai cac doanh nghiép dugc thuc hién boi nhiéu cip khéc nhau nén viéc
dau tu vén nha nuée con dan trai, trong chéo chua phl hop véi quy hoach téng thé, chua tap
trung dugc dau tu vao nhirng linh vyuc ma nha nudéc can tap trung dau tu von ciing nhu tinh
trang quan |y vén khdng théng nhét, kém hiéu qua vi chi quan tAm dén loi ich cuc bo cia dia
phuong, caa nganh ma khéng quan tam dén loi ich chung caatoan bd nén kinh té.

Luat DNNN nam 2003 d& cai tién mot budc vé co ché quan 1y vén ciaa Nha nudc tai
céc doang nghiép. Theo quy dinh cia Luat ndy, c&c to chirc, ca nhan sau ddy thuc hién chic
nang dai dién chi so hitu tai cac cdng ty nha nuéc: (1) Tha tudng Chinh phu truc tiép thuc
hién hodc uy quyén cho céc bd lién quan thuc hién mot sb quyén va nghia vu cia cha sé hiru
dbi véi cong ty nha nuge dic biét quan trong do Tha tuéng Chinh phi quyét dinh thanh 1ap;
(2) Bo quan ly nganh, UBND cap tinh ladai dién cha so hitu cong ty nha nudc khéng cd Hoi
ddng quan tri do Bo, UBND cép tinh quyét dinh thanh Iap; (3) Hoi dong quan tri 1a dai dién
tryc tiép chi s& hitu tai tong cdng ty Nha nudc, cdng ty nha nuéc doc 1ap cd Hoi dong quan
tri; (4) Téng cdng ty dau tu va kinh doanh vén nha nudc ladai dién cha so hitu ddi véi cong
ty do minh dau tu toan by von diéu & va dai dién cha so hiru phan vén do minh dau tu ¢
doanh nghiép khéc; (5) Cong ty nhanudc ladai dién cha s hitu dbi véi phan vén caa cong ty
dau tu & doanh nghiép khac.

Nhu vay, diém méi caa Luat DNNN nam 2003 1& d& xéc dinh ré hon tréch nhiém caa
ting to chirc, c& nhan trong viéc quan ly va dai dién phan von caa Nha nudéc tai cac doanh
nghiép; dong thoi cho phép thanh 1ap Tong cong ty dau tu va kinh doanh vén dé thuc hién
chirc nang dau tu va kinh doanh phan von cia Nha nuéc.

Viéc chuyén d6i phuong thirc quan ly vén caa Nha nuée tai cac doanh nghiép tir co
ché hanh chinh sang co ché dau tu tai chinh théng qua mot dinh ché tai chinh trung gian caa
Nha da dugc thyc hién khé thanh cong tai mot sb nuéc trong khu virc.

Tai Trung Qubc, Chinh pha da thanh 1ap Cong ty kinh doanh tai san caa Nha nuéc.
Cong ty kinh doanh tai san la mot to chirc trung gian gitra nha nudc véi cac doanh nghiép cd
vbn dau tu caanha nuéc. Véi nhiém vy gidp Chinh phu truc tiép quan Iy von nha nudc dau tu
vao doanh nghiép, bao dam sb von ndy phai dugc bao todn va phét trién. Cong ty cd chic
nang chu yéu: (1) Thay mat Chinh phi ndm gir quyén sé hiru tdi san nha nude trong doanh
nghiép; (2) Thdng qua viéc thuc hién quyén so hitu tai sin dé kiém traxem xét lai tai sin nha
nudc, b tri tai san mot céch téi uu; (3) Bo nhiém va b mién can bo 18nh dao chia chét caa
doanh nghiép va théng qua nhirng ngudi ndy dé tham gia vao nhitng giai phép quan trong caa
doanh nghiép; (4) Quan ly khoan thu tir phan vén dau tu, vén gop caa nha nuéc. Puoc s
dung céc khoan thu nay dé td dau tu hoic dau tu vao céac doanh nghiép khac; (5) Giam sét
hiéu qua kinh doanh vatinh hinh tai chinh doanh nghiép c6 vén dau tu caa nha nuéc.

Hién nay & céc tinh, thanh phd 16n ¢ Trung Qudc nhu Bac Kinh, Thuong Hai, Quang
Paéng, nhat 1a ¢ céc dac thu kinh té da thanh 1ap Cong ty kinh doanh tai san dé kinh doanh vén
nha nuadc tai doanh nghiép.



Tai Singapore, Chinh phu da thanh 1ap Tap doan Temasek vao nam 1974. Temasek |a
tap doan dau tu von cia Nha nuéc thuoc Bo Tai chinh, o tong gia tri tai san 1a 50 ty USD
(1998). Ngudn vén do Temasek quan |y bao gdm tién hod gid tir ban tai san nha nuéc, ban
cdng ty nha nudce, ¢b tire tir vén nha nudce tai cac cong ty, ngoai ra, Temasek dugc Nha nudc
cap von ban dau dé hoat dong. Temasek dugc chi dong thuc hién nhiém vy va chi béo céo Bo
Tai chinh cac quyét dinh dau tu vuot qua quyén han caa minh. Céac cong ty von gop cua
Temasek (chii yéu |a nhitng cdng ty ¢6 phan hinh thanh tir cong ty nha nudc) khong chiu s
chi phdi caa bd quan Iy nganh trir chirc nang quan ly nha nuéc. Tuy theo ty 1& von tai céc
cong ty, Temasek quan |y cdng ty thdng qua b nhiém, mién nhiém 1&nh dao cong ty, phé
duyét phuong &n dau tu kinh doanh, yéu ciu bé&o céo tai chinh va béo céo hoat dong SXKD,
gidm sét hoat dong cua cac cong ty véi tu cach ¢b déng. Hién tai, c&c cong ty co von cua
Temasek déng gop khoang 10,3% GDP ca nuéc. Temasek truc tiép gop von tai 21 cdng ty
(cdng ty cap 1), trong d6 c6 7 cong ty niém yét trén thi truong chirng khodn.

Tur kinh nghiém cua cac nuéce va diéu kién thuc té tai Viét Nam cho thiy viéc chuyén
ddi phuong thirc quan Iy tir co ché hanh chinh sang co ché dau tu vn théng qua viéc thanh
lap Tong cong ty dau tu va kinh doanh vén ciia Nha nudc vao giai doan |a cip thiét nham dat
duoc cac muc tiéu sau:

(1) Thyc hién quan ly théng nhat cac nguon von nha nuée dau tu tai doanh nghiép,
nang cao hiéu qua, bao toan va phét trién nguon von Nha nuéc.

(2) Phan dinh ré quan ly Nha nudc va quyén ty cha san xuit kinh doanh cia doanh
nghiép, co quan quan |y Nha nudc khéng can thiép truc tiép vao hoat dong san xuét kinh
doanh cua doanh nghiép.

(3) Chuyén tir co ché cap vén tryc tiép cho doanh nghiép sang hinh thirc dau tu vén
vao doanh nghiép, tién ti xod bo viéc cap vén tryc tiép tir NSNN ddi voi DNNN khéng can
nam gitr 100% vén.

(4) Pay nhanh qua trinh sip xép, doi méi DNNN va thic day thi truong vén va thi
truong chiing khodn phét trién.

V& md hinh t6 chirc va hoat dong caa Tong cong ty dau tu va kinh doanh vén Nha
nudc tai doanh nghiép co thé dinh huéng nhu sau:

Thee nhdt, vé md hinh té chic: Tong cong ty duoc té chic theo md hinh DNNN ¢
Hoi dong quan tri, duoc thanh 14p theo quyét dinh cua Thi teéng Chinh pha, hoat dong theo
quy dinh cia Luat DNNN.

Thee hai, vé nguyén tic dau tu: Tong cdng ty tap trung dau tu phét trién nhitng nganh,
linh vuc then cht mang tinh chién luoc c6 vai trd dong luc thic day phét trién kinh té. Cha
trong dau tu vao nhitng nganh, linh vyc c6 hiéu qua cao, ¢ kha niang sinh |oi von. Tap trung
ddi méi cdng nghé, nang cao nang luc canh tranh caa cac doanh nghiép ¢ vén dau tu cua
Téng cong ty.



Thar ba, vé hinh thirc dau tu: Tong cong ty thuc hién dau tu tryc tiép hoac gop von véi
céc to chirc, ca nhan dé thanh lap cac doanh nghiép mai; dau tu von vao céc doanh nghiép
Nha nudc chuyén doi so hiru do Nha nude ban giao cho Tong cong ty quan ly; dau tu gian
tiép cb phiéu, tré phiéu trén thi truong chirng khodn.

Thee ter, vé phuong thirc dau tu: Téng cdng ty thue hién dau tu théng qua cac phuong
thire: (1) Duy tri ty 1é vén sd hitu cua Tong cong ty tai cac doanh nghiép; (2) Bén toan bo
hodc mot phan c6 phan caa minh déi véi céc cong ty, cac nganh khéng con cé y nghia chién
lwoc hodc danh gia thiy khéng con phll hop dé dau tu; (3) Ban co phiéu caa minh hoic giai
thé céc doanh nghiép 1am an thua |§ dé han ché d¢én mirc thap nhat sy thiét hai do dau tu kém
hiéu qua

Chéc chin rang, véi viéc radoi cia Tong cong ty dau tu vén va Nha nudc, viéc quan
ly phan vén caa Nha nudc dau tu tai cac doanh nghiép trong thoi gian téi S8 cd cac budc
chuyén bién tich cuc, dong gop chung vao viéc nang cao hiéu qua hoat dong cua cac DNNN
trong tién trinh d6i véi vahoi nhap./.



