Thé lwdng nan cua Viét Nam trong qua
trinh tw nhan héa
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Suy giam tang truong vi su’ that bai cua doanh nghiép nha nudc la moi
de doa déi vdi én dinh chinh tri.

Chinh quyén Viét Nam d& trung thanh vai dudng 16i cai cach ké tir Doi
mdi ndm 1986, tién hanh nhiéu giai phap dé thic day ting trudng sau
mot thap nién hau chién that bai vai chinh sach ké hoach hda. Viéc tu
do hda thi truGng, giam cac rao can mau dich, loai bo cac chuong trinh
phén bd c’ng nhac va thic day cac doanh nghiép tu nhén trong cac
nganh nghé da vuc day nén kinh té Viét Nam, giai phdng cac tiém nang
san xuat trong khu vuc tu nhan. Do quy mé cai cach I6n, Viét Nam da
phai ti€p can theo hudng tirng budc, ma tu nhan hda cac doanh

nghiép nha nugc (DNNN) la mot vi du cho nhitng cai cach & giai doan
sau. Tuy nhién, trong no luc nay, chinh quyén Viét Nam gdp phai hai thé
ti€n thodi luGng nan lién quan dén can bang quyén luc chinh tri. DO la
su’ danh ddi trong phan phdi vat chat; va su danh déi gilra tdng cutng
quan tri cong ty va vi thé chinh tri. Trong ca hai truéng hgp, chinh
quyén phai chap nhan Iua chon giira cac két qua khong nhu'y, ma Iua
chon nao cling cd thé 1am suy yéu su &n dinh chinh tri.



Tién thoai ludgng nan 1: Phan phai Igi ich tir tu nhan hoéa

Co hai yéu t0 lién quan nhau phai dudc xem xét trong tién trinh tu’ nhan
hda. Thir nhat, phai cé ca ché cho viéc mua ban quyén sd hitu. Vi du,
can c6 mot hé théng cdng bang phan phdi cd phan cac cong ty nha
nudc dudc tu nhan hda thong qua thi trudng canh tranh, chao ban
chitng khoan lan dau ra cong ching véi gia ca dugc quyét dinh bdi long
tin cta nha dau tu. Cach nay doi hoi nhitng diéu kién ban dau. Budc
dau la phai c6 mét thi trudng chirng khoan ndi dia dang tin cay, binh
dang ti€p can va khong chiu cac can thi€p mang tinh chinh tri. Th dén,
can mot hé thong quan tri cong ty minh bach cung cap thong tin tai
chinh lién quan cho nha dau tu. Sau clng, cong ching dau tu phai san
sang chap nhan rudi ro. Néu khong cé mot thi trudng mang tinh canh
tranh va hiéu qua, gia cd phiéu cdc DNNN dugc tu’ nhan hda co thé bi
thao ting méo mé vi su’ can thiép mua ban cia nha nudc.

Khong cé mot thi trudng nhu vay, cac chinh quyén doi mat vdi hai chon
lua. Trong mét nghién cdru tir 2003, hai nha nghién cliu Elise Brezis va
Adi Schnytzer d3 xem xét mdi quan hé gilra su’ sup d6 clia cac ché dd
cdng san va cai cach kinh t&. Cac tac gia cho rang tu nhan hoda cé thé
xay ra theo hai cach: “bién thu cho mdt ngay mua” (dugc thuc hién &
cac nudc Bong Au hau X0 Viét) va “Chu nghia thi trudng LE-nin-nit”
(ki€u Viét Nam va Trung Qudc). Trong céch th( nhét, viéc tu nhan
héa/cd phan hda mét cach gian déi gilip ddm bao cac quan chirc chinh
quyén va nhirng ngudi than clia ho gianh ddc quyén ndm gilr cd phiéu.
Theo cach thir hai, cau tric DNNN dugc duy tri cung ldc véi viéc cho
phép khu vuc tu nhan canh tranh truc ti€p ma khong chiu cac rao can
gia nhap thi trudng. Cac tac gia lap luan rang cach tu nhan hoda gian lan
bién thu, dugc thuc hién & nhitng qudc gia chuyén doi yéu nhu 6 Bong
Au, gilp cac quan chirc va than hitu duy tri nhitng ngudn luc dé dsi phd
véi bat 6n xa hdi va rdi loan chinh tri. Ngudc lai, & cac nudc von da thiét
lap dugc mot hé thong tran ap hiéu qua trudc do, thi viec mot xa hoi
dan su giau co han cling khdng phai 1a méi de doa dang ké.

Brezis va Schnytzer cho rang Viét Nam da chon cach ti€p can “thi trudng
dinh hudng x3 hdi chil nghia” vi chinh quyén c6 du cac ngudn luc dé
quan ly bat én chinh tri. Viét Nam trudc day nhan vién trg tir Lién X6 cii,
rdi sau do c6 nhitng cai cach kinh t& bd sung vao dau nhirng ndm 1990
sau khi vién trg cham dut. Vi vay, vé ly thuyét, néu Viét Nam hanh xr
nhu mot qubc gia cd hé thong tran ap manh thi (cau hai 1a) viéc tiép tuc
nhan tai trg tur bén ngoai hay viéc tu nhan hda dua trén thi trudng sé
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cung cap ngudn luc cho hé thdng trén dp? Cau tra I8i nam & viéc hiéu
nguodn luc thu dugc tur tu nhan hdéa dudc phan phdi nhu thé nao. Khi ma
phan Igi tu tu nhan héa cho dan ching tang 1én, quyén mac ca chinh tri
cla ho sé manh han, dong nghia véi su’ yéu di tuong doi cla kha nang
tran ap cla nha nudc. Do phan Igi ich tU tu’ nhan hda cla khu vuc dan
su’ & Viét Nam co thé ti€p tuc gia tdng, chinh quyén ddi mat véi mot tinh
trang ti€n thoai IuGng nan. B4 la su lua chon gilra m& rong phan phoi

Igi ich kinh t& bdi viéc tu nhan hda dua trén cac nguyén tac thi trudng
canh tranh, hay duy tri 6n dinh chinh tri bang viéc han ché co hdi dau tu
cla cong chudng vao cac DNNN.

Tién thoai lugng nan 2: Tu nhan héa va quan tri cong ty

Khi DNNN tu nhan hoéa, hoat dong tai chinh va quan ly dugc giam sat
chat ché haon. Qua trinh nay quan trong vdi su’ tang trudng kinh té bdi vi
no tang cudng muc do trach nhiém giai trinh cling nhu tao nén nhirng
ddng luc dé tdng tinh hiéu qua. Tu nhan héa DNNN va tai co cdu quyén
s3 hitu khi song hanh vGi mdt ca ché kiém soat cong ty hiéu qua cé thé
la mot chat xdc tdc manh mé dé thic day tdng trudng & cac nén kinh té
chuyén doi. Tuy vay, d6i véi cdc DNNN dugc tu’ nhan nhung nha nudc
van tham gia vao co cau sé hitu hodac quan ly, thi quan tri cong ty vdi tu
cach la mot cad ché giam sat c6 khuynh hudng “bat tién” la lam phai bay
nhitng hoat ddng khéng hiéu qua hodc khdng cd Igi cho phat trién, bao
gém ca cac hoat ddng giup lam Igi cht yéu cho cac thanh phan ndi gian
bén trong. Diéu nay lam day Ién ndi lo ngai vé phan (ng dan tdy va su
b&t &n chinh tri, vén 1a nhifng trao luu dang 1én trén thé gidi.

Mat khac, mot hé thdng giam sat doanh nghiép hiéu qua sé tang cudng
xa hoi dan su cling nhu cd ché thi trudng danh gia cac DNNN dugc tu
nhan hda dua trén hiéu qua hoat ddng va cac cach thirc t6 chirc doanh
nghiép, gitp chuyén von t&i cac doanh nghiép c6 ndng suét lao déng
cao. S dung cac thong tin ma trudc cai cach cac DNNN khong cong bg,
trach nhiém giai trinh dugc cai thién sé gilp khai thong tiém nadng tang
trudng kinh té. Su Iua chon giltra mirc d6 minh bach va chap nhéan
nhirng hé qua cua no vi thé€ lai la luGng nan th( hai cla chinh quyén.

Théat khdng may 1a & cac nén kinh t& chuyén déi c6 qua it bang chirng
cho thay cac DNNN cd hé thong quan tri cong ty hiéu qua. DU cé chinh
phu mong mudn thuc hién nhfrng cai cach nhu vay, ho cﬁng quan ngai
la khdng biét cac tiéu chuén clia cac nudc phat trién cé ap dung dugc
hay khong. Cac t6 chitc qudc t& nhu Ngan hang Phéat trién Chau A va



OECD da thiét Iap cac chuong trinh dé trg gilp chinh phl & cac nudc
chuyén ddi trong no luc nay. DU cach thiic quan tri cdng ty & cac nudc
phat trién co thé dugc ap dung rdng rdi, nhung diéu quan trong la chinh
quyén Viét Nam cén b sung cho cac sang kién tu nhan hda clia minh
mot cam két tuén thd cac tiéu chudn minh bach cla thé gidi d6i vdi
DNNN.

K&t luan

N&m 2015, Viét Nam da chao ban 3,47 phan trdm c6 phan cla Téng
Cong ty Cang hang khong Viét Nam ra cong chdng, trong dé 80 phan
tram cho cac nha dau tu nuGc ngoai. Trén gdc nhin dia chinh tri, von
dau tu tir bén ngoai cd thé gilip day nhanh tu’ nhan hda qua viéc gia
tang su tuang thudc kinh té va cung cap nhirng khoan tai trg mang tinh
trung 1ap vé chinh tri. Nha dau tu nudc ngoai doi hoi “quan tri tot” va su
minh bach (trong quan tri), déc biét & cac nén kinh té€ chuyén déi. Tuy
nhién, cac trd ngai dGi vdi cong cudc tu nhan hda dua trén thi trudng &
Viét Nam khong chi cé van dé quan tri yéu. Nhiéu DNNN cla Viét Nam
ngap trong ng nan (39,22 ty USD trong nam 2015) va su kém hiéu qua
mang tinh cdu trdc. Viéc hi€u thdu ddo nhitng Iudng nan nay lién quan
dén su minh bach dudc cai thién sé gitlp chinh quyén danh gia tét hon
tinh bén virng cla cai cach DNNN dbng thdi cai thién tinh hinh tai chinh
cla chung.

Khong nén xem viéc ap dung quan tri cong ty trong cac DNNN tu’ nhan
hda nhu su’ danh ddi gilra tdng trudng kinh t&€ va on dinh chinh tri, ma
nén coi N6 nhu la chat xuc tac cho ca hai. Ngay ca khi chinh quyén Viét
Nam c6 thé& (*’ng pho tét vdi cac ap luc tir xa hdi déan su, su' suy giam
tdng trudng kinh t&€ do that bai ciia DNNN la m&i de doa cho su 6n dinh
chinh tri; va mGi de doa nay con I&n han nhiéu so vdi mobi de doa tur viéc
gia tang mdc d6 cg dong kinh té-xa hoi nhd sy minh bach va cac
nguyén tac thi truGng trong qua trinh tu’ nhan hda.
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Mot phién ban bai viét da duoc dang trén The Diplomat.
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