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Tt trao luu dau tw ngoai nganh

Viéc dau tw ngoai nganh cta cac tap doan, tdng cong ty nha nuwdc, cac cong ty 100% vén nha
nudc (goi chung 1la DNNN) vao linh viee bao hiém, ngan hang dién ra trong bdi canh kinh t&
tang trwong nong, thi treong tai chinh — chirng khoan bung nd, gid cac tai san dugc day 1én da
lam cho gia tri dau tu cling tdng cao. Cac DNNN da tich cyc vay ng ngan hang dé tai tro cho
cac hoat dong dau tw nay — von khong thudc pham vi kinh doanh néng c6t ciia doanh nghiép —
khién cho don bay tai chinh tang cao. Pay cling chinh la nguyén nhan lam cho cac hoat dong
dau tu chéo va so hitu chéo gitta cic DNNN vdi cac ngan hang, cong ty tai chinh trd nén ngay
cang pho bién va phttc tap. Cdc DNNN di vay tién ngan hang r6i dung tién d6 dé€ dau tu mua
c6 phiéu va sé hiru ngan hang, roi lai bién ngan hang sé httu thanh ngan hang tai tro, roi c&
tiép dién nhu vay. Bén canh d6, mot dong tién vay muon khac cling duoc cdc DNNN d86 vao thi
treong bat dong san ciing nhu cac hoat déng dau tw ngoai nganh khac. Viéc dau tu nay da
khién cho ngudn luc ctia doanh nghiép bi dan trai, trong khi ndng lwc quan tri doanh nghiép
khong theo kip, kha nang giam sat cia Chinh phu von da bat cap lai cang han ché hon. Nhin ¢
goc do tong thé, mot nguon lye rat 16n cua nén kinh t&€ bi don vao mét s DNNN khién cho mirc

d6 da dang hoa rti ro ctia nén kinh t€ bi han ché.

Néu kinh t& van tang trudng, thi treong chiing khoan va bat dong san van ting trieong thi moi
thit duong nhue van tot vi cac rti ro chwra boc 19. Tuy nhién, khi cac yéu kém noi tai bat dau phoi
bay, nén kinh t€ suy giam, thi truong chiing khoan va bat dong san suy giam thi rti ro hé thong
bat dau nay sinh. Gia bt dong san va céc tai san tai chinh sut giam nghiém trong hoéc tham chi
déng bang. Cac khoan ng ngan hang dén han trong khi cac DNNN lai khong thé ban di cac
danh muc dau tu ctia minh do gid thi truong qua thap so vdi gia tri dau tw ban dau. Viéc ban di
cac danh muc dau tu nay trong diéu kién hién tai sé khién cho cdc DNNN thua 18, anh huong
dén no xau ngan hang va nguy co suy giam von tw ¢ cua ban than doanh nghiép. Tam ly cho
doi thi treong hodi phuc trong ngén han 1a khong thé hodc mot géi ctru tro tir Chinh phu 1 qué
ton kém. Trong khi d6, cac rao can vé co ché, dic biét 1a nguyén tac bao toan vén dau tu cta
Nha nwéc khién cho cac DNNN xem day 1a cdi ¢o hgp ly d€ thoai thac trach nhiém thoai von.
Day chinh la nguyén nhan khién cho viéc thoai von ludn bi tri hoadn, lam kéo dai tinh trang yéu

kém ctua cdc DNNN, hé thong ngan hang, va ca van dé xt ly no xau hién nay.
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Dén thuc ép thodi von

Céc giai phap ddy manh cd phan hda, thodi von nha nuwdc tai cac doanh nghiép duwoc dé ra
trong Nghi quyét 15/2014/NQ-CP nhin chung la phu hop véi Dé an 929 ctia Chinh phu vé Tai
co cdu doanh nghiép nha nudc, trong tam la tap doan kinh t€ nha nudc, tong cong ty nha nudc
giai doan 2011-2015. Ngoai cac giai phap thuc ddy cd phan hoa, cac bién phap thodi von dau tw
ngoai nganh ctia cac DNNN trong linh vuc bao hiém, ngan hang cé thé xem la phu hop véi yéu
cau ctia thyre tién hién nay. Tam ly lo ngai, chan chir trong cac dong thai chinh sach da dugc hoa
giai phan nao bang cac bién phap duoc cho 1a kha manh mé va dit khoat, xéa di méi nghi ngo,

du trong ngan han, vé cac cai cdch khong triét ¢& caa Chinh phu.

biém quan trong nhat trong Nghi quyét 15 6 1€ 1a viéc cho phép cac DNNN duoc ban lai cac
danh muc dau tu ngoai nganh cta minh vdéi gia thap hon gid thi dau tu ban dau (ttc theo gia tri
s0 sach) sau khi da trir di khoan du phong ton that cac khoan dau tu tai chinh theo quy dinh
ctia ché d6 tai chinh. Diéu nay c6 nghia la Nha nudc da chap nhan mot khoan thua 16 do cac
hoat dong dau tu khong hiéu qua hodc sai [am ctia minh. Lé dwong nhién, bién phéap nay la can
thiét nham gitip thao gd cc bé tic vé mat tai chinh doanh nghiép nhung rd rang né khong
dong nghia véi viéc xda di trach nhiém ctia cac tap thé, cd nhan lién quan dén sy thua 16 trong

doanh nghiép.
Khi SCIC déng vai “ba d6”

Mot diém quan trong nita chinh la viéc cho phép Tong cong ty Pau tu va Kinh doanh vén nha
nudc (SCIC) xem xét mua lai cdc khoan dau tu ngoai nganh ctia cac DNNN vao linh vuc bao
hiém, ngan hang néu cac bién phap thoai von duoc dp dung trede d6 khong thanh cong. Giai
phap nay thong nhat véi quan di€ém duwgc néu trong mot nghién ctru vé s¢ hitu chéo truede day
cta nhom nghién ctru thugc Chuong trinh Giang day Kinh té Fulbright. Vi bién phap nay, vai
tro cta SCIC duoc phat huy theo moé hinh Coéng ty mua lai von ¢d phan ngan hang cua Nhat
Ban (Banks” Shareholdings Purchase Corporation - BSPC). Nam 2002, BSPC dwgc thanh lap voi
muc dich mua lai cac ¢ phan ngan hang nham dap tng cac gidi han méi vé sd hitu cd phan
ngan hang theo quy dinh cua Lugdt Han ché’ Sé hitu cd phin dwgc ban hanh nam 2001 ctia Nhat

Ban.

Dai véi SCIC, sy tham gia cua t6 chirc nay cd thé dat dugc mot s6 muc tiéu: (i) giup DNNN
nhanh chéng thodi vén dau tu ngoai nganh, (ii) giai phong ngudn luc bi gam git trong cac
DNNN, (iii) gép phan xtr ly ng xau trong cac ngan hang, (iv) phat huy vai tro caa SCIC vdi tw
cach la moét co quan quan ly von va tai san nha nudc, (v) gop phan lam giam so hitu chéo gitta
cac tap doan kinh t& nha nudc véi cac ngan hang thuwong mai, (vi) gidam mdi nguy ton that tai
chinh hay that thoai tai san nha nudc trén goc do tong thé. Tic 1a, mot tai san duoc ban véi gia
ré (?!) néu dung ¢ gdéc dd nguoi ban (DNNN) thi dung & gdc dd nguwoi mua (SCIC) thi gia hoi.
Duong nhién, cac tai san chac chan can phai duoc danh gia lai. Song, néi chung, tai san sau khi
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duoc ban van thudc sd hitu nha nuée. Diéu nay cé thé khién cho mot s6 nguoi nghi rang viée
thodi von ngoai nganh trong khu vuec kinh t&€ nha nuéc dién ra khong thuc chat va ganh nang
thua 16 van thudc vé Nha nuée. Tuy nhién, néu ctt o ngai nha nuwdc bi thua 16 hay tai san bi that
thoat thi ciing sé khong bao gio giai quyét dugc van dé. Can hiéu rang, SCIC chi 1a “ba dg, 1a
giai phap ngan han.

biéu quan trong chinh 1a SCIC sau khi mua lai tai san ctia cdc DNNN nay thi sé xu ly tiép nhu
thé nao. Chinh ban than SCIC ciing dang phai chiu &p luc thoai von ma ké hoach triedc mat sé 1a
376 doanh nghiép tir nay dén nam 2015. Day 1a mot muc tiéu khong dé, trong khi viéc tiép nhan
thém cac tai san khéc dwgc chuyén giao ttr DNNN lai cang dat ra nhiéu thach thiec 16n hon cho
SCIC. biéu dang tiéc la viéc thoai von ti€p theo sé nhu thé nao sau khi cdc DNNN chuyén giao
phan vén dau tu ngoai nganh ctia minh cho SCIC hién van chua dugc dé cap — nhi mot tAm
nhin dai han - trong Dé 4n tai co cdu SCIC giai doan dén nam 2015 da duoc phé duyét. Déi véi
cac DNNN, sau khi thoai von, nguon tién nén duoc vu tién dung dé thoai no trudc khi tinh dén

phuong an tai dau tuw.

Noi tém lai, du con nhiéu thach thic va cong viéc tiép theo can phai lam nhung buée dau cd
nhitng tin hiéu tich cyec thé hién quyét tam ctia Chinh phu trong viéc cai cach cac doanh nghiép
nha nudc cling nhu cac tdp doan kinh t€, tong cong ty nha nudc. Cac thong diép vé thac day co
phéan héa cac DNNN dén nam 2015 cling nhu cac thic ép thoai von dau tu ngoai nganh trong
cac tap doan kinh t€ Nha nudc cho thdy cac nd luc manh mé va cam két chic chin cua Chinh
phua nham thue hién bf?mg duoc 16 trinh cai cach DNNN noi riéng, khu vuc kinh t€ Nha nudc
néi chung. Vai tro ctia SCIC sép t6i sé duoc phat huy va day chinh la thach thitc nhung ciing 1a
co hoi dé SCIC 14y lai uy tin va nang cao vi thé cia minh. Tan dung quan tinh nay, Chinh phu
nén khan truong xay dung va hoan thién tiép cac co ché, chinh sach con thiéu va bat cap nham
giup cho cac DNNN sau khi thoai von c6 dong co va c6 diéu kién hoat dong hiéu qua hon. Céac
cai cach thé ché kinh t& sdu rong hon ciing can phai tién hanh triét d€ va thuc chat, c6 nhu vay
méi giup 1ay lai duwoc niém tin cua thi truong; nén kinh t€ ciing sé c6 dong luc d€ hoi phuc

vitng chéc hon./.

) Bai vi€t nay duoc trich dang trén bao Nhip ciu Diu tuw, s6 373, ngay 17/03/2014, truy cap tai

http://nhipcaudautu.vn/article.aspx?id=19489-khi-scic-vao-cuoc/vi-mo/
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