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1. Co phan hoa doanh nghiép nha nwéce, hién trang va thach thirc thodi von sé hiru nha

nwéc@®
B Hién trang
v Stra doi quy dinh vé co phan hoa, thodi von nha nudc tai doanh nghiép (Quyét dinh 58/2016, Nghi dinh
126/2017...)
v' Mbi doanh nghiép nha nudc 1ap phuong an thuc hién c¢6 phan héa, céng bé phuong an thodi von nha nudc
ctia doanh nghiép da hoan thanh c6 phan hoa (Quyét dinh Thu tudng s6 991 va s6 1232)
v Tién hanh thoai von dau thau céng khai d6i véi nhitng ¢ phiéu cua cac doanh nghiép 16n nhu Vinamilk,

Sabeco...

= Panh gia cao nhirng bién phap manh mé ciia chinh phii Viét Nam nhiam thac day
muc tiéu thodi von nha nwéc

B Thach thirc
v Gia ban trong Bau thau cong khai c6 qua cao khdng ? (truong hop don vi tham gia dau thau it hodc s6 ¢6

phan du thau it hon s6 c6 phan bén ra)
v Quy dinh han ché von nudc ngoai (gidi han ti 1€ s¢ hiru von dau tu cua nha dau tu nude ngoai la 49% doi
véi linh vue dau tu 0 di€u kién) c0 suy giam mong muon dau tu ciia nha dau tu nudce ngoai hay khéng ?

= Khong dat dwgc day di muc tiéu ban dau 1a “nang cao hiéu qua kinh doanh ciia
doanh nghiép nha nwéc hoat dung ngudn von tw nhan”



1. Co phan héa doanh nghiép nha nwéc, hién trang va thach thirc thodi von sé hitu nha
nuéc @
B C4c giai phap can thiét

v/ Néi 1ong hoidc x0a bo quy dinh vé von nudc ngoai

v’ Stra d6i cach dinh gia ban ra, cai thién tinh thanh khoan cua thi truong chimg khoan
(P3)

v' Céc bién phap virng chic dé nang cao tinh ning suat ciia doanh nghiép, trong dé :
@Chinh phu tiép tuc nam giir ti 18 qua ban c¢o phiéu trong cac doanh nghiép
thudéc nhom nganh chién lwoe
@Poi véi doanh nghiép ma chinh phii tiép tuc nim quyén phi quyét cac van dé
trong yéu, phwong cham chinh sach dé nang cao gia tri doanh nghiép, thic day
nang cao tinh ning suat trong trung va dai han (p4,p5)

= (song song véi van dé dinh gia thoai von ¢6 phan nha nwéc) can chu trong nang
cao gia tri doanh nghiép nha nudre, gia tri c6 phan (= tinh doanh thu, tinh ting truéng)



2. Sira doi cach dinh gid, ning cao tinh thanh khoan ciia thi truong chirng khoan

B Trudce khi niém yét : cin xem xét lai cach dinh gia c6 phan khi tién hanh IPO (cach dinh gia ban ra khi
dau thau cong khai, cach dinh gia thoai von danh cho doi tweng la nha dau tw chién lworc)

v' Tai quy dinh méi lién quan téi ¢ phan héa (Nghi dinh 126/2017), t6 chirc tu van X4c dinh gié tri c6 phan phai
4p dung nhiéu phuong phap xac dinh gia tri c6 phan bao gdm phuong phép gia tri ghi so cua tai san thuan
(Asset Method)

v" Tuy nhién, cach thuc thuc hién : x4c dinh gia theo phuong phép tai san 12 gia & muc thap nhat va dua vao gia
nay dé quyét dinh gia khoi diém dau thau IPO. Duya vao két qua dau thau IPO, gia thoai von Sl sé dugc quyét
dinh. (diéu 22 Nghi dinh 126/2017)

v' Thiéu co sé dé giai thich mét cach hop Iy viée xac dinh gia tri theo phwong phap tai san |a thap nhat,
cach xac dinh nay sé ton tai sw doi nghich giira xac dinh gia tri c6 phan ciia bén ban va xac dinh gia tri co
phan ciia bén mua. Can xem xét lai quy dinh trén.

B Sau khi niém yét : can nang cao tinh lwu ddng, sw cOng bang ciia thi truwong chirng khoan
v" Nhiéu mi co phiéu cua doanh nghiép ma trudce kia la doanh nghiép nha nudc co tinh thanh khoan thap, dé
tao bién dong gia chimg khoan. Can xem xét lai tiéu chuan niém yét dé nang cao ti 1é ¢6 phiéu luu
dong.

v Tiéu chuan niém yét tai S& Giao dich ching khoan thanh phé Ho Chi Minh (trich dan) : “Téi thiéu 20% co phiéu
c6 quyén biéu quyét cua cong ty do jt nhfit ba tram (300) cé‘)dén‘g khong phai co dong 16n nam giir, trir treong
hgp doanh nghi¢p nha nwéc chuyén doi thanh cong ty co phan theo quy dinh cia Thui twéng Chinh pha”
(diéu 53, 1d Nghi dinh 58/2012)

v' Can ting cwong co ché phat hién, giam sat cac hoat ddng giao dich khdong céng bang nhu ngam thida



3. Bién phap nhim ning cao tinh niing suit ciia cac doanh nghiép nha nuwéec @
B Lién két hop tac von voi “ddi tac chién lwoe” dé nang cao gia tri doanh nghiép trong trung va
dai han
v" Nang cao hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép nha nudc, nang cao tinh ning suat thong qua lién két
hop tac von véi doanh nghiép doi tac cd tiem ning (k¥ ning quan ly, k¥ thuat, vén...).
v' “doanh nghiép ddi tac chién luoc” dau tu cho a) doanh nghiép nha nudc thuée nhém nganh chién
luge, chinh pht van nam gitt da s6 ¢o phan, b) chinh phu van nam gitt mot phan co phan (vi dy :
36%) trong mot khoang thoi gian nhat dinh.
v" Thodi von thudc s& hirtu nha nwée sau khi nang cao gia tri doanh nghiép
v' Pé thic day su dau tu ctia “doanh nghiép d6i tac chién luoc”, diéu quan trong la ton trong thong 1é
M&A qudc té, bio vé quyén loi ciia nhom c6 déng thiéu sé. Pau thau cong khai kho co thé xem
xét nhirng diém trén. Viéc thuc hién nhitng ndi dung dudi day rat can thiét dé dau thau han ché, dau
thau chi dinh.
v" Thuc hién tham dinh dau tu (Due Diligence)
v' Doanh nghiép doi tac vé nguyén tic 1a 1 doanh nghiép
v' Béo vé quyén lgi ciia nhom c6 dong thiéu s6 thong qua hoat dung hop dong giira Cac co
‘ dong hoic thay doi dicu 1¢ ... i o
=»Pau tién, can cu thé hoa (van ban hwong dan...)ndi dung Nghi dinh 126/2017 lién quan t6i co phan
héa doanh nghiép nha nwée, quy dinh phwong thire thoai von cho doi tweng 13 “ nha dau tu chién
lwgre” (Nghi dinh 126/2017)
v’ Xay dung vin ban hudng dan lién quan t6i diéu 6.3 va Phu luc 1




4. Bién phap nham néng cao tinh niing suit ciia doanh nghiép nha nwéc @

B Ting cuwong quan tri nha nuwée qua Uy ban quéan Iy von nha nwée (dw kién)

v' Chinh phu d3 quyét dinh thanh lap Uy ban nhu trén trong nim 2018 dé xda bo tré ngai don vi xay
dung quy dinh ciing 1a don vi sé hitu co phan.

v' Uy ban mdéi nay duoc ky vong s& ting cudng quan tri nha nude cia doanh nghiép nha nudce va
doanh nghiép trude kia 14 doanh nghiép nha nude nham thic day hiéu qua kinh doanh.

v' Tuy nhién, noi dung hoat dong cu thé ciia Uy ban médi ndy van chua duge cong khai, c6 y kién e
ngai vé viéc dam bao ngudn nhan luc, tai chinh cho hoat dong cia Uy ban, hay Uy ban sé& 13 t6
chtrc lam dung quyén luc...

v' Can c0 nhitng bién phap sau (vi du) dé Uy ban méi thanh 1ap (bao gom ca vin phong uy
ban) hoat dong hiéu qua :

v' Tan dung tich cwe nguon nhan lwe tir bén ngoai (nhan lwe ciia khdi tw nhan,
chuyén gia nwéc ngoai)

v' Thanh 1ap KPI (Key Performance Indicator) dé thic day tinh ning suat tai méi
doanh nghiép nha nwéc va theo doi ket qua thwe hién



