GIAM SAT CUA PAI BIEU DAN CU
POl VOI CHINH SACH, PHAP LUAT
VE QUAN LY, SU DUNG VON, TAI SAN NHA NUGC TAlI DOANH NGHIEP.
Vii Thanh Tw Anh - Tran Thi Qué Giang!

Dé c6 thé danh gia va giam sat chinh sach phap luat lién quan dén quan ly, sir dung von, tai
san nha nudc tai doanh nghiép trén cac phuong dién nhu: (i) tinh cap thiét va kip thoi; (i) tinh
thdng nhat, ddng bo; (iii) tinh hiéu luc va hiéu qua va (iv) s phu hop cia chinh sach, phap luat
trong thuc tién, ching ta can 1am rd hai cau hoi.

Thir nhat, mubn danh gia sy phi hop ciing nhu tinh cap thiét, kip thoi caa chinh sach, phap
luat trong thyc tién, chlng ta can nhan dinh ddu la nhitng vdn dé vé quan 1Y, si dung vén, tai san
nha nuéc tai doanh nghiép cdn sw can thiép cua chinh sach va phéap ludt?

Thir hai, dé danh gia duoc tinh hiéu luc, hiéu qua caa chinh sach, phap luat, can xac dinh
rd dau la muc tiéu cua céc chinh sach, phap ludt nay va co so thang do tinh hiéu luc, hiéu qua
cua chinh séch, phap lugt? Viéc xac dinh rd muc tiéu ctaa chinh sach, quy dinh phap luat cling sé
lam rd tinh thong nhat, dong b can thiét cua cac chinh sach, quy dinh phéap luat dé dat muc tiéu
de ra.

Pé tra loi cac cau hoi Ion ndy, chling ta s& ciing xem xét nhitng cau hoi nhanh sau:

- Co s¢ can thiép cia nha nwéc: khi ndo va tai sao nha nudc can hoic nén dau tu, sir
dung vén, tai san vao doanh nghiép?
- Quan tri doanh nghiép: viéc st dung von, tai san nha nuéc tai doanh nghiép ¢ van dé
gi bat cap can giam sét, quan ly?
- Cong cu ky thudt: khung phan tich va thang do nhitng vin dé co ban vé kinh té, tai
chinh cua doanh nghiép?
C6 duoc cau tra i rd rang, mach lac cho cac cau hoi ndy s& gitip cac Pai biéu dan cir (PBDC)
giam sat chinh sach, phép luat lién quan dén quan ly, sir dung von, tai san nha nuéc tai doanh
nghiép dung trong tdm va hiéu qua hon.

! Trudng Chinh sach cdng va Quan ly Fulbright, anh.vu@fuv.edu.vn; giang.tran@fuv.edu.vn
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1. Piéu Kién cin ban dé nha nwéc tham gia vén, tai san vao Doanh nghiép?

Trude khi di vao van dé ki ning danh gia, giam sat viéc thuc hién chinh sach, phap luat vé quan
ly st dung vdn, tai san nha nudce tai doanh nghiép, Pai biéu dan cir can nam viing nhimg diéu
kién can ban cho phép nha nuéc tham gia vén, tai san vao doanh nghiép. Chi sau khi da khang
dinh rd rang, mach lac vé viéc nha nuéc can va/hoic nén tham gia vén, tai san vao doanh nghiép,
DBDC méi ¢6 thé xac lap nhitng tiéu chi can thiét nham danh gi4, giam sat tinh hiéu qua caa
viéc st dung vén nay.

Theo nguyén ly kinh té hoc, nha nuéc chi nén can thiép dé sira chira that bai thi trudng nham
tang cuong hiéu qua hay phan phdi lai ¢&& dam bao céng bang. Cu thé, thi truong tu do c6 thé
that bai trong bbi canh thong tin bat can xang dan dén canh tranh khdng lanh manh, hoic ton tai
yéu t6 doc quyén din dén ling doan gi4, mat an ninh, thiéu can bang ddi véi nguoi tiéu ding noi
riéng, quédc gia noi chung.

Hinh duéi day thé hién ma tran that bai thi truong va lya chon chinh sach dé giai quyét that bai
nay.
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2Tham khao thém Iy thuyét kinh té hoc vi mé va bai giang Co s ly thuyét cia phan tich chinh sach tir
géc d¢ kinh té hoc vi md,  http://www.fetp.edu.vn/cache/MPP04-522-1 04V-2012-05-09-
16332574.pdf
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That bai thi trudng ciing bao gém trudng hop c6 ngoai tac (tiéu cuc) hay ddi véi hang hoa cong
thuan tdy (khong co tranh gianh va khong loai trir) va viéc phan bd ngudn luc dé dam bao hiéu
qua, phan phéi lai @& dam bao cdng bang, cung tng hang khuyén dung.

Phan loai Hang hoa cong
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Hang héa tu nhan Piéc quyén tu nhién
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Viéc can thiép cua nha nudc 6 thé chi can dung lai & cac chinh sach phap luat diéu tiét chi phi,
diéu tiét dua vao khuyén khich, dua vao thi truong, nén han ché dwa vao bién phéap hanh chinh va
khong can thiét phai tham gia truc tiép vao thi truong qua viéc dau tu st dung von, tai san vao
doanh nghiép.

Vi dy, mét trong cac that bai thi trudng quan trong nhat la van dé bat can xung thong tin
(BCXTT). BCXTT xay ra khi trong giao dich, mot bén cd lgi thé vé thdng tin so véi cac bén con
lai. BCXTT t6n tai & moi loai thi truong voi mac do khac nhau tdy thudc vao loai hinh va sy
phat trién cua thi truong. Cac hé qua cuaa tinh trang BCXTT 4 lya chon nguoc (adverse
selection), rui ro dao duc hay tdm 1y v lai (moral hazard) va van dé nguoi uy quyén — ngudi thira
hanh (principal — agent).

Vi du nhu trong linh vuc ngan hang, do ton tai thdng tin bat can xtng gitra nguoi gui tién va
ngan hang thuong mai nén van dé rui ro dao dirc ludn thudng truc vi nguoi gui tién khdng biét
ngan hang sir dung tién giri ctia minh ra sao, c6 dam bao an toan hay dwa vao dau tu rui ro dan
dén c6 thé mat vén. Tuong tu nhu vay, trong mdi quan hé giira ngan hang va nguoi di vay, ngan
hang ciing lo ngai vi khi cho vay khong biét chinh x4c nguoi di vay c6 s dung dung muc dich
vay von khong va ké hoach kinh doanh d& xuét khi vay von cé dién ra nhu ky vong hay khong.



Dé stra chita that bai thi truong nay, nha nuée khong nhat thiét phai dam nhiém toan bo vai trd
ctia ngan hang thdng qua viéc nim quyeén sé hitu da s tai cc ngan hang. Tham chi, su can thiép
khong dung cua nha nudc ¢ thé 1am gia ting that bai cua thi truong. Viéc nha nuéc cam két
dam bao khong dé cho ngan hang nao pha san cd thé tao thém tam Iy y lai cho cac ngan hang
kinh doanh rui ro cao va ngudi gui tién ciing khong lya chon ngan hang cé suc khoe tai chinh tot
ma chi lra chon ngan hang tra 14i suat cao. Viéc nha nudc can thiép hanh chinh dat tran 14i suat
cho vay véi ky vong hd tro cac dbi twong chinh séach tiép can von vay ciing lam gia ting that bai
thi truong. Trén thuc té, cac ddi twong chinh séch véi khoan vay nho, chi phi giam sat quan ly
cao, rai ro cao nén ngan hang s& khé cho vay véi lai suit thiap. Bong thoi vi cd tran i suat cho
vay nén ngan hang khdng thé cho vay lai suit cao twong tng véi rai ro caa doanh nghiép di vay
va dat mirc can dbi 14i suat trung binh gitra cho vay cac doanh nghiép rui ro it va DN rai ro
nhiéu. Hé luy 1a dé dat suat sinh loi ky vong, NH s& lya chon cho vay ¢ mac I4i suat tran va khi
d6 cac DN it rui ro s& kho tiép can khoan vay (bai khdng chap nhan muc I3i suat cao) con nhiing
doanh nghiép kinh doanh rui ro cao sé& 1a nhimg nguoi dé tiép can khoan vay béi ho sin sang
chap nhan muc 14i suét tran von di thap hon muc 13i sut dang ra ho phai tra. Day 1a hién tuong
“liya chon nguoc” xudt hién mot cach pho bién trong diéu kién co BCXTT.

Tom lai, nquyén tde can ban dau tién 1a chinh sach, phép ludt can guy dinh gigi han chat ché
linh vuc,_diéu kién nha nwéc can va/hodc nén tham gia vén, tai sén vao doanh nghiép. Vé
nguyén tdc, nha nwéc chi nén tham gia dé sira_chira thdt bai cia thi rwong. Viéc tham gia
khong dung mirc can thiét hay khong dung cach s& c6 thé dan dén that bai cua nha nudc, 1am gia
tang that bai thi truong. Sau khi da loai trir duoc cac linh vue nha nuée khéng can tham gia von,
tai san, cac PBDC sé& chi can tap trung dénh gia, giam sat chinh sach, phap luét lién quan dén
quan ly, str dung von, tai san nha nudc tai doanh nghiép phi hop muc tiéu da xac dinh: stra chira
that bai cua thi truong?®.

Déi vai viéc sir dung von, tai san vao doanh nghiép nham muc dich kinh doanh vén thuan tay,
PBDC can giam sat dam bao cac chinh sach, phap luat quy dinh trén co sé tao dung thi truong
c6 tinh canh tranh, dong thoi canh tranh phai binh dang va minh bach.

2. Nguyén tac quan tri doanh nghiép nha nwéc

O phan trén, ching ta di dé cap dén khai niém bt can xung thdng tin va van dé méi quan hé uy
quyén — thira hanh. Van dé nay thé hién rét rd nét trong quan hé giita bén s hitu va bén quan ly
vén, tai san nha nuéc. Chinh sach, quy dinh phép luat vé quan ly, sir dung von, tai san nha nudc
tai doanh nghiép can giai dap duoc bat cap trong mbi quan hé Uy quyén — thira hanh. Trudc tién
ching ta s& 1am rd van d& méi quan hé Uy quyén — thira hanh dé tir d6 xay dung nguyén tac hinh
thanh chinh sach, phéap luat phu hop.

3 Phan cau hdi va bai tdp sé dé cap thém mét so vi du thuc tién vé viée khi nao nha niedc can tham gia thi
trieong, can sir dung von, tai san vao doanh nghiép. Trén lép sé vi du thém vé hang héa céng nao nén
dwoe nha meoc cung cap? (Van dé linh vuc gido duc, y té, giao théng, dién, nudc, ...)



Vén, tai san nha nudc xét vé ban chat 12 tai san caa qudc gia, tai san cua nhan dan duoc chinh
phu dai dién quan ly, s dung. Nhu vay, méi quan hé ty quyén — thira hanh dau tién 12 gitra
ngudi dan (bén sé hitu) ty quyén cho chinh phu (bén thira hanh) bao quan, sir dung ngudn luc
nay. Nguoi dan, vén di phan tan va it thong tin hon chinh phii s& gap khé khan dé giam st viéc
str dung nguon luc, tai san mot cach hiéu qua nhét vi ich lgi cua minh. Hon nita, vi sy phan b
dia ly, da dang tinh cach, tim Iy va nguyén vong ciia ngudi dan nén khong dé xac dinh loi ich
chung, myc tiéu chung ciia viéc sir dung von, tai san quéc gia nay.

M&bi quan hé Uy quyén — thira hanh thir hai 13 gitra nguoi dan (bén ay quyén) va dai biéu dan cu
(bén thira hanh) thay mat nguoi dan dé gidm sét viéc st dung vén, tai san nha nudc dung véi lgi
ich ngudi dan mong muédn. Téi luot minh, DBCD lai 1 bén ay quyén cho céc thanh vién chinh
phu thtra hanh viéc quyét dinh sir dung vén, tai san nha nude vao doanh nghiép ra sao. Tiép nia,
chinh phu lai 1a bén uy quyén cho cac b, nganh thira hanh vai tro dai dién vén cha sé hitu nha
nudéc tai doanh nghiép. Chudi quan hé ay quyén — thira hanh tiép ni véi viéc cac bo, nganh Ia
bén uy quyén cho cac ca nhan tham gia hoi ddng quan tri doanh nghiép, cac ca nhan lai 1a bén ay
quén cho cac tong giam d6c tham gia diéu hanh tryc tiép. ..

Tai mdi nGt quan hé ty quyén — thtra hanh, bén thira hanh khéng nhat thiét c6 cung muc tiéu, lgi
ich vai bén ty quyén. Vi du* dy &n resort Nam O° FLC Thanh Ho6a®...: nguoi dan mong muédn
giir dat ven bién 13 tai san chung, ngudi dan co thé ty do tiép can thu huong loi ich thién nhién va
bao ton di tich lich sir. Nha nudc duoc uy quyén quan ly quy hoach dét dai c6 thé hanh dong vi
muc tiéu, loi ich ndy cia ngudi dan nhung ciing c6 thé tinh dén loi ich qudc gia vé thu ngan séch
nén chap nhan ban mot phan dat doc ven bién. Bén luot chinh quyén dia phuong dugc uy quyén
ctia nha nudc trong quy hoach tai dia phwong lai ¢6 thé vi lgi ich ciia minh nén diéu chinh quy
hoach nang mat do xay dung, mé rong quy mé cho phép ban dat doc bién. ..

Trong khi hai bén khdng nhat thiét c6 cing muc tiéu, lgi ich, bén thira hanh lai ¢6 nhiéu théng tin
hon bén iy quyén nén cac bt cap cia van dé quan hé ay quyén — thira hanh ludn hién hixu: lidu
bén thira hanh ¢ s dung ngudn luc mot cach hoang phi khong? Liéu bén thira hanh c6 thuc
hién nhiing du an dau tu rai ro cao ngudi s& hiru tai san phai ganh chiu rai ro mat vén trong khi
nhitng bén khac tham gia du an dugc huong lgi?... Nhin vao cau chuyén Vinashin, Vinalines,
PVN, Ocean Bank, AVG... ching ta déu thay hé luy cta van dé quan hé tuy quyén — thira hanh
nay.

B6 quy tic quan tri doanh nghiép néi chung (OECD, 2005, 2015) va bo huéng dan quan tri
doanh nghiép nha nuéc néi riéng (OECD, 2015) khong chi nhan manh vai tro cua hé théng quan
tri noi bd ma con dé cap dén tim quan trong cua hé thong quan tri qudc gia trong viéc giam sat,
quan Iy sir dung von, tai san nha nude dau tu vao san xuat kinh doanh tai doanh nghiép. Céc

4 https://www.tapchikientruc.com.vn/chuyen-muc/bo-bien-khong-cua-rieng-ai.html
5 https://tuoitre.vn/noi-au-lo-cua-lang-co-nam-0-20180406113438504.htm
6 https://baomoi.com/doc-chiem-duong-ra-bien/c/17801161.epi
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huéng dan quan tri DNNN (OECD, 2015) dic biét néu rd nhitng thach thuc riéng vé quan tri caa
DNNN bao gom:

Q) Thé ludng nan khi nha nudc hoic thuc thi qua mac quyén sé hitu, can thiép qué sau
vao diéu hanh doanh nghiép véi dong co chinh tri khién pham vi trach nhiém khéng
rd rang (thiéu trach nhiém giai trinh, thiéu hiéu qua trong hoat dong); hoic nguoc lai
nha nudc qué thy dong din dén thiéu gidm sat, thuc thi quyén so hitu tir xa lam suy
giam dong co cua cac DNNN va can bo trong DN hanh dong vi loi ich tét nhat cua
DN va nguoi dan, thay vao d6 truc lgi c& nhan;

(i)  Co ché giam sét bai thi truong khdng phat huy tac dung, boi 1anh dao DNNN khdng
phai la chi s¢ hiru thuc su, khéng so bi trirng phat bai kha nang bi thau tdm hay pha
san — tic 1a khong phai chiu ky luat cua thi truong;

(iii)  CA&c bd ban nganh va cac co quan chinh phu co thé ¢o xung dot loi ich trong viéc
quan ly, giam sat DNNN dan den cdc co quan quan ly khicu ki¢n nhimng co quan
thugc kiém soat cua chinh phu; ‘

(iv) ~ Cau truc h¢ thong trach nhiém giai trinh ve hiéu qua hoat dong cua DNNN lién quan
dén mot chuoi cac tac nhan dai dién (Ban di€u hanh, HDQT, céc co quan s¢ hitu, cac
bg, chinh phu va co quan 1ap phap), trong khi chu thé khong de dugc xac dinh mot
cach rd rang hoac tach biét; xung dot lgi ich n@i’tai gjtra cac bén dan deén ra quyét
dinh dya trén cac tiéu chi khong phai la lgi ich tot nhat cua doanh nghiép va ngudoi
dan, co dong toi thugng cua doanh nghiép.

Bo hudng dan quan tri doanh nghiép nha nudc (OECD, 2015) b sung bo Cac nguyén tac quan
tri doanh nghiép cua G20 (OECD, 2005, 2010) nhin manh 7 yéu tb trong yéu nham dam bao cac
DNNN hoat dong mét cach hiéu qua, minh bach va c6 trach nhiém. Nhu vay co s¢ dé cdc PBDC
danh gid, gidm sdt chinh sach, phap ludt vé quan Iy sir dung von, tai san nha nede dau tw vdo
san xuat kinh doanh tgi doanh nghiép chinh 1a xem xét cac chinh sach phap ludt ndy théa man 7
yéu té trong yéu vé Quan tri DNNN téi déu.

Yéu té thir nhdt theo bo huéng dan quan tri DNNN (OECD, 2015) da duoc ching ta néu ¢ phan
trude, d6 1a 1y do cho viéc nhd nude dong vai tro chi sé hiru. Muc tiéu t6i hau caa viéc nha nudc
tham gia s& hitu doanh nghiép phai 1a vi loi ich ciia nguoi dan, tdi da hoa gia tri cho xa hoi thong
qua viéc phan bo ngudn lyc mot cach hiéu qua. Do d6, chinh phii can phai xay dyng mét chinh
sach vé s¢ hiru rd rang, mach lac, céng khai theo d6 nha nuéc can danh gia than trong va cong
bd cac muc tiéu dé giai thich hop 1y cho viéc nha nudc dong vai tro so hitu, xac dinh rd vai trd
cta nha nudc trong quan tri DNNN, cach thuc thuc hién chinh sach s¢ hitu cua nha nudc va cac
co quan hitu quan. Céc chinh sach vé s¢ hitu can duoc ra soat dinh ky, tat ca nhitng muc tiéu
chinh sach cong cua timg DNNN hoic mot nhoém cac DNNN can dat duoc phai duoc yéu cau rd
rang, cong bd cong khai.

Yéu té thir hai, khi nha nuée da quyét dinh dau tu von, tai san vao DN, Nha nudc can thé hién
vai trd chu s¢ hitu mét céch tich cuec, 6 hiéu biét, dam bao viéc quan tri DNNN minh bach va c6
trach nhiém véi mirc @6 chuy@n nghiép, hiéu qua cao. Viéc thuc hién cac quyén sé hitu can duoc




xéac dinh rd rang trong hé théng hanh chinh nha nuéc, nén tap trung trong mot co quan sd hitu.
Co quan s& hitu nay phai xac dinh rd rang mdi quan hé véi cac co quan nha nudc lién quan, bao
gom ca kiém toan tdi cao ciia nha nuéc, phai chiu trach nhiém trudc cac co quan dai dién lién
quan. Mot mat, nha nudc can dam bao quyén ty cha caa cac DNNN theo quy dinh quan tri doanh
nghiép chung, tranh thay doi cac muc tiéu cia DNNN tly tién theo cac hinh thirc khdng minh
bach. Mit khac, nha nuéc can hanh dong vai tu cach chu s¢ hiru tich cuc théng qua co quan so
hitu c6 nang lyc. M6t trong cac yéu cau quan trong dé thuc hién tét nhiém vu caa minh 1a nha
nudc can xay dung quy trinh dé cr HPQT rd rang, dua trén nang luc va su minh bach; thiét 1ap
chinh sach thu lao rd rang, hop 1y dé dwa loi ich cua nguoi thira hanh gan két véi loi ich 1au dai
cua doanh nghiép; thiét 1ap va giam sat thuc hién cac nhiém vu, muc tiéu di dé ra caa DNNN
(bao gdm muc tiéu tai chinh, muc tiéu co cau vén, mic do chiu dung rii ro...). Bén canh d6, nha
nude ciing can thiét 1ap hé théng béo cdo cap nhat, hiéu qua, dang tin cay, chinh sach cong b
thong tin minh bach, d& tiép can cho phép cac co quan s¢ hiru thudng xuyén giam sat, kiém toan,
danh gia hiéu qua hoat dong cia DNNN va su tuan tha cac chuan myc quan tri cong ty.

Yéu té thir ba dac biét quan trong, d6 1a cac chinh sach, phap luat phai bdo dam mét san choi
binh dang, dat DNNN thyc hién hoat dong kinh té trong méi truong canh tranh cong bang, cling
tuan thu cac quy dinh phap luat chung trong hoat dong san xuét kinh doanh, tiép can vén, dau
thau mua sam cong...védi cac DN khac. Dé thuc hién diéu nay, trudc tién can phan dinh rd gita
chirc ning s& hitu va cac chirc nang khac ciia nha nudc c6 thé anh huong t6i didu kién hoat dong
ciia DNNN, dic biét 1a chie nang diéu tiét thi truong. Thi nita, can mot hé thdng toa an, trong
tai khong thién vi, dam bao quyén loi cua cac bén lién quan. DNNN két hop hoat dong kinh té va
muc tiéu chinh sach cdng cang can phai duy tri chuan muc cao vé minh bach, cong b thong tin
lam rd c&c cau phan chi phi, doanh thu phan bé giita cac loai hinh, linh vuc hoat dong.

Yéu té thie e d0i hoi d6i xir cong bang véi cd dong va cac nha dau tu khac, dac biét la cac ¢b
d6ng nho Ié. Khong nhitng thé, khdng chi DNNN niém yét ma ca DNNN chua niém yét, chua cb
phan ciing can tuan tha bo quy tic quan tri céng ty bai xét cho ciing, c6 dong cua cac DNNN
chinh 13 nhitng nguoi dan nén dau khdng phai 1a céng ty c6 phan thi DNNN ciing phai ¢ trach
nhiém minh bach véi cac c6 dong ciia minh.

Yéu té thie nim yéu cau chinh sach s& hitu nha nuée can cdng nhan day du trach nhiém cua
DNNN d6i véi cac bén co quyén loi lién quan (bao gdm ca ngudi lao dong, chu no, cac cong
ddng chiu anh huong), béo céo vé mdi quan hé caa DNNN véi cac bén c6 quyén loi lién quan va
lam 3 ky vong cua nha nude ddi véi quy tic kinh doanh ¢ trach nhiém theo chuan myc cao ma
DNNN phai tuan thu. DNNN khong dugc su dung nhu phuong tién tai trg cdc hoat dong chinh
tri va phai thyc hién cac quy tic dao dic, cac bién phap tuan thu ngin chan gian lan, tham
nhiing.

Yéu té thir sau 1am rd hon vé cac yéu cau cong bd thong tin va tinh minh bach theo d6 DNNN
can tuan thu ciing cac chuan muc ké toan, cong b thong tin va kiém toan chit luong cao nhu cac
cdng ty niém yét. Dac biét, ddi voi DNNN thuc hién nhiém vu kép, vira hoat dong kinh té vira



thuc hién muc tiéu cdng, noi dung thdng tin phai 1am rd cac ciu phan nay dé viéc danh gia hiéu
qua dugc chinh xéac. Noi dung cac thong tin can céng bé bao gom ca thdng tin tai chinh va phi tai
chinh trong yéu caa doanh nghiép nhu: muc tiéu cua DN va két qua dat duoc, két qua tai chinh,
hoat dong cua DN (chi phi, sip xép tai trg gin véi muyc tidu chinh sach cong néu co), quan tri
doanh nghiép (co ciu so hiru, co ciu biéu quyét caa doanh nghiép, thu lao cua lanh dao cha
chét...), cac giao dich véi nha nudc va cac don vi lién quan. ..

Yéu té sau cung tap trung vao quyén loi va trach nhiém cia HDQT tai DNNN. M6t mit HDQT
can c6 thim quyén can thiét trong viéc thuc hién chirc ning chi dao chién lugc va gidm séat quan
ly, can dwoc phép luat quy dinh vai trd va giao nhiém vu rd rang. Doi lai, HPQT can c6 trach
nhiém giai trinh truéc chi sé hitu, chiu trach nhiém cao nhat ddi vai hiéu qua hoat dong cua DN.
HDQT phai c6 ning luc, khach quan, doc 1ap, lién chinh, hanh dong vi loi ich cao nhat cua DN.
Tat ca thanh vién HPQT ké ca quan chirc nha nudc can duoc dé cir dua trén ning luc va c6 trach
nhiém phép 1y nhu nhau. Co ché HPQT can tranh duoc nhimg xung dot loi ich ¢ thé can tro su
khach quan cua thanh vién HDQT, dic biét han ché can thiép chinh tri trong qua trinh hoat dong
ciia HPQT.

T6m lai, nquyén tdc cin ban 1a chinh sach, quy dinh phap luat can hudng toi chdt lweng qudn
tri doanh nghiép tét nhdt, gigm thiéu tinh trang bdt can xitng théng tin, ting cwong téi da
minh bach hda théng tin, tén dung téi da sw giam sat béi thi srwong canh tranh va cac to
chac, cd nhén trong xa hai.

Nguyeén tic nay ciing ham ¥ 1a chinh sach, quy dinh phap luat can lam rd trach nhiém giai trinh
va hinh thac giam sét, ché tai xir phat kha thi, nghiém minh.

3. Cong cu ky thuat va thao luan chinh sach

Pé thiét lap cac muc tiéu nham phan dinh linh vyc nha nudc nén tham gia dau tu von, tai san hay
danh gia hiéu qua hoat dong ciia cac DNNN chiing ta can hiéu nhiing van d& co ban vé kinh té,
tai chinh ciaa DN no6i chung, DNNN ndi riéng.

Pé hiéu tinh trang tai chinh cua DN, chiing ta can cac bao cdo tai chinh co ban, bao gém (i) bang
can ddi tai san, (i) bao cdo thu nhap va (iii) bao cao ngan luu. Bang can dbi tai san tiwa nhu bic
anh tinh, cho chlng ta biét c4u trlic tai san va ciu tric von theo gia tri s6 sach ké toan cua doanh
nghiép tai mot thoi diém. Qua do, chung ta c6 thé hinh dung dugc DN dang s¢ hiru nhirng tai san
vo hinh, hitu hinh gi, hang héa ton kho ra sao, tin dung déi véi ngudi mua (hay no phai doi) nhu
thé nao va DN dang ding ngudn tai chinh nao dé tai trg cac hoat dong st dung von nay (tir nha
xuong may moc thiét bi dén nguyén vat liéu, hang tén kho, tin dung tra cham cho khach
hang....).



Béo céo thu nhap cung cap mot doan phim ngan vé chu trinh hoat dong san xuat kinh doanh cua
DN. Theo dé chung ta biét duoc trong chu ky kinh doanh nay, DN c6 téng doanh thu ra sao,
nguyén gia thé nao, loi nhuan gop duoc bao nhiéu, trong d6 chi phi quan ly, chi phi khau hao, chi
phi 13i vay... bao nhiéu, dong thué cho nha nuéc bao nhiéu va lgi nhuan rong theo sé sach duoc
bao nhiéu. Ciing béi nhirng con s nay tuan thu quy tic ké toan va cé thé duoc van dung lit 1éo
dé tro thanh 15 gia, l3i that hodc nguoc lai, 13i gia, 16 that. Bao cao ngan luu sé& cho chiing ta thiy
dong tién lvu chuyén trong nim maot cach thyc chit hon, theo dé cho biét qua cac hoat dong
chinh (hoat d6ng san xuat kinh doanh, hoat déng dau tu va hoat dong tai chinh huy dong vén)
doanh nghiép cé dong tién thuc trong nim ra sao.

Tiép dén trén co sd cac bao cao tai chinh co ban, chlng ta ¢ thé danh gi4 hiéu qua hoat dong
ctia doanh nghiép thdng qua mot sé hé sé tai chinh co ban (hé s6 no vén, hé sé hiéu qua tai chinh
ROE, ROA, ROC, hé s6 hiéu qua hoat dong ...). Bé viéc danh gia khach quan va hop Iy, ching
ta can c6 s6 liéu it nhat tir 3-5 nam lién tyc caa doanh nghiép va ciia nganh twong Gng (hoic caa
DN d6i sanh). Viéc so sanh dugc thuc hién theo chiéu ngang (vé thoi gian), gitta doanh nghiép
véi nganh (hoic DN d6i sanh) va theo chiéu doc qua cac nam dé thay su thay doi, xu huéng ting
giam céc chi s6 co ban ctia DN. Vi du DN A ¢6 ROE 8%, cao hon 13i suat tién g, nhung chua
du dé két luan DN A hoat dong hiéu qua ma can so sanh véi toan nganh, véi DN tuong ty xem
ROE cua DN A cao hay thap hon trung binh nganh.

Sau cling, mot van dé dac biét quan trong trong viéc quan ly, sir dung von, tai san nha nudc la ra
quyét dinh dau tu (du 4n méi, mua ban séap nhap...) doi hoi ki ning dinh gia doanh nghiép, k¥
nang tham dinh dy 4n dau tu. Nguyén tic cin ban vé dinh gia tai san tai chinh (doanh nghiép hay
bat ky tai san nao mang lai thu nhap tai tinh trong tuong lai) 1a wéc tinh gia tri hién tai cua céc
dong tién ma tai san tai chinh mang lai trong twong lai. Bé thuc hién diéu nay, bén canh kha ning
wéc lugng cac thu nhap tai chinh trong tuong lai, chiing ta can hiéu khai niém gia tri thoi gian
clia dong tién va hiéu vé chi phi co hoi ciia von'.

Déi véi nhitng cong cu ki thuat ndy, chinh sach phép luat can quy dinh ché do ké toan, kiém
toan, bao c4o tai chinh tuan theo chuan muyc quédc té dé viéc tinh toan cac thdng sb tro nén sét
thyc, tin cay va c6 thé so sanh duoc. Nhitng bét cap trong cac quy dinh vé minh bach thong tin,
bao céo kiém toan, quy dinh vé thong Ié ké toan, dic biét vé viéc ghi nhan gia tri hop ly (fair
value) va cac quy dinh phap luat vé s¢ hiru dat, quy dinh vé dinh gia gia tri st dung dat...dang
anh huong dén viéc giam sat, danh gia viéc sir dung von, tai san & DNNN va qué trinh ¢4 phan
hoa DN8.

Phu luc 1 cho thay rat nhiéu cac chinh sach, quy dinh phap luat da va dang duoc hinh thanh lién
quan dén quan ly, sir dung von, tai san nha nudc tai doanh nghiép. Viéc hinh thanh Uy ban quan
ly von nha nuée tai DN bén canh SCIC ciing 1a mét budc tién mai trong nd luc quan ly, s dung

7 Phan bai tap s& thao luan vé viéc dinh gia AVG
8 Trén lop sé& thao luan van dé co phan héa Loc hda dau Binh Son, BSR



hiéu qua ngudn luc qudc gia®. Tuy nhién, su phd hop ciing nhu tinh hiéu lyc hiéu qua cau céc
chinh sach phép luat ndy van can thao luan thém. Sau cuing, cac DPBDC cén luu ¥ rang cac chinh
sach, quy dinh phép luat phai duoc xay dung dua trén nhiing nguyén tic c6 tinh can ban, nén
tang; c6 tinh du bao, phong ngira rui ro, diéu chinh hanh vi caa dbi twong chinh séch mot cach rd
rang, hop 1y dé dat dugc dung muc tiéu chinh sach d& ra. Cac chinh sach, quy dinh phép luat
mang tinh hanh chinh, chay theo su vu ¢ thé dap tng tinh cap thiét, kip thoi nhung s& khong thé
thdng nhét, dong bo va khé cé hiéu qua lau bén.
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Phu luc - Mt s6 chinh sach, quy dinh phap luat lién quan vé quan ly vén NN vao DN

1 Quyét dinh 405/QD-BTC cong b6 Ké hoach giam sat hoat dong dau tw von Nha nwéc vao doanh nghiép
nam 2018 do B6 trwéng Bo Tai chinh ban hanh

Ban hanh: 28/03/2018

Hiéu luc: 28/03/2018

2 Thong tw 219/2015/TT-BTC hwéng dan Nghij dinh 91/2015/NB-CP vé dau tw von Nha nwéc vao doanh
nghiép va quan ly, str dung vén, tai san tai doanh nghiép do Bd trwéng Bo Tai chinh ban hanh

Ban hanh: 31/12/2015

Hiéu luc: 15/02/2016

3 Théng tw 200/2015/TT-BTC hwéng dan mét s6 ndi dung vé giam sat dau tw von Nha nwéc vao doanh
nghiép, giam sat tai chinh, danh gia hiéu qua hoat dong va cong khai thong tin tai chinh ctia doanh nghiép
Nha nwéc va doanh nghiép ¢6 von Nha nwéc do Bo trwdng Bé Tai chinh ban hanh

Ban hanh: 15/12/2015

Hiéu luc: 01/02/2016

4 Nghij dinh 87/2015/ND-CP vé giam sat dau tw von nha nwéc vao doanh nghiép; giam sat tai chinh, danh gia
hiéu qua hoat dong va cong khai thong tin tai chinh ctia doanh nghiép nha nwéc va doanh nghiép cé von
nha nwéc

Ban hanh: 06/10/2015

Hiéu lwc: 01/12/2015

5 Luat té chire Chinh phi 2015

Ban hanh: 19/06/2015

Hiéu lwc: 01/01/2016

6 Luat Doanh nghiép 2014

Tiéng Anh | Van ban gbc | Luwoc dd | Lién quan hiéu luc | Tai vé

Ban hanh: 26/11/2014

Hiéu lwc: 01/07/2015

7 Luat Quan ly, str dung von Nha nwéc dau tw vao san xuat, kinh doanh tai doanh nghiép 2014

Ban hanh: 26/11/2014

Hiéu lwc: 01/07/2015

8 Luat Kinh doanh bat déng san 2014

Ban hanh: 25/11/2014

Hiéu Iyc: 01/07/2015

9. Nghi dinh 32/2018/ND-CP sira dbi Nghj dinh 91/2015/ND-CP vé dau tw vén nha nwéc vao doanh nghiép va

quan ly, stv dung von, tai san tai doanh nghiép

Ban hanh: 08/03/2018

Hiéu Iyc: 01/05/2018

10 Nghi dinh 106/2015/ND-CP vé quan ly ngwi dai dién phan vén nha nwéc giiv cac chirc danh quan ly tai
doanh nghiép ma Nha nwéc nadm giiv trén 50% vén diéu Ié
Ban hanh: 23/10/2015

Hiéu Iwc: 10/12/2015

11 Nghi dinh 91/2015/NB-CP vé diu tw vén nha nwéc vao doanh nghiép va quan ly, sie dung von, tai san tai
doanh nghiép

Ban hanh: 13/10/2015

Hiéu lwc: 01/12/2015

12 Luat Pau tw céng 2014

Ban hanh: 18/06/2014

Hiéu lwc: 01/01/2015

13. Hién phap 2013

Ban hanh: 28/11/2013

Hiéu Iyc: 01/01/2014

14. Luat quan ly, str dung tai san nha nwéc 2008

Ban hanh: 03/06/2008

Hiéu Iwc: 01/01/2009

15. Luat Doanh nghiép 2005

Ban hanh: 29/11/2005

Hiéu lwc: 01/07/2006
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