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CHINH SAGH PHAP LUAT
VE cO PHAN HUA HIEN NAY
THUC TRANG VA GIAI PHAP HOAN THIEN

» TS. D6 Ngoc Quian

° TOM TAT: Trong cdc gidi phap nang cao hiéu qua hoat dong cua doanh nghi¢p nha
nude, cé phan héa va thodi vén nha nwée tai doanh nghiép nha mede la mét giai phdp quan
trong va da co dinh huong, chu truong cua Dang, chinh sach, phdp luat cua Nha nudc,
cting nhw hwa'ng dan thiee hién khd cu thé va chi tiét. Tuy nhién, trén thiee té, cong tac c6
phan héa va thodi vdn tai doanh nghiép nha nuéc con mét sé vdn dé bdt cdp, doi hoi c6
giai phap mai, quyet liét hon nita va phut hop voi tinh hinh thuc tién hién nay. Bai viét nham
lam ro nhitng van dé lién quan dén c6 phan hod, nhu’ng mdt dwoe va nhitng han ché can
dwoc khdc phuc dé ndng cao hiéu qud cia céng tac nay.

® Tir khoa: Cé6 phan hod, doanh nghiép nha nwée, thi truong chimg khodn, céng ty cé
phan.

® ABSTRACT: Amongthe solutions to enhance the performance of state-owned enterprises,
equitization and state capital divestment are considered crucial measures that have been
institutionally supported by the Party’s orientations as well as the State’s policies, legal
framework, and detailed implementation guidelines. However, in practice, the process of
equitization and divestment in state-owned enterprises still faces several shortcomings,
requiring more decisive and innovative solutions that align with the current socio-economic
context. This article clarifies key issues related to equitization, highlights its achievements,
and identifies limitations that need to be addressed to improve the effectiveness of this
important reform process.
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6 phan hoa doanh nghiép nha
nudéc (CPHDNNN) [a qué trinh
chuyén d6i s¢ hitu mot phan hoic
toan bd von nha nude tai doanh
nghi¢p sang so& hitu tu nhan, thong qua
viéc phat hanh c6 phan cho cac nha dau tu
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trong va ngoai nudc. Pay la mot nd1 dung
quan trong trong tién trinh tai co cau doanh
nghiép nha nudc nham nang cao hiéu qua
hoat dong va thu hut thém nguén luc xa hoi
vao phat trién kinh té; 13 giai phap can thiét
dé nang cao hiéu qua, sttc canh tranh va
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quén tri, dong thoi huy dong thém von dau
tu tor xa hoi va tao dong luc phat trién cho
nén kinh té thi truong; gitip da dang hoa chi
s¢ hiru, giam ganh nang cho ngin sach nha
nuée va thuc day thi truong chimg khoan
phat trién.

TONG QUAN VE CO PHAN HOA
VA CHINH SACH, PHAP LUAT CO
PHAN HOA

Mic du khung phap 1y cho c6 phan
ho4 doanh nghi¢p (CPHDN) hién nay da
dugc xdy dung kha diy du va da dat duoc
nhiéu két qua, nhung thue t& van con nhiéu
han ché, vuong méc; dic biét la trong viéc
dinh gia, sy minh bach, quyén loi nguoi lao
dong, thi tuc dat dai... Viéc hoan thién can
su phdi hop lién nganh, su vao cudc quyét
liét cia Nha nudc cap Trung wong va dia
phuong, ciing v6i co ché gidam sat rd rang
dé dam bao quyén loi Nha nuéc, doanh
nghiép va cac chu thé lién quan.

1.Ban chat cia C6 phdn hod doanh
nghiép: Co phan hoa doanh nghiép 1a qua
trinh chuyén d6i doanh nghiép nha nudc
(DNNN) thanh cong ty c6 phan. Day a mot
hinh thtc tu nhan héa doanh nghiép nha
nuée, trong d6: Nha nude chia mot phan
hodc toan bo von s& hitu ciia minh tai doanh
nghiép cho cac t6 chirc, c4 nhan khac dudi
hinh thtrc phat hanh ¢6 phan. Muyc tiéu cua
CPHDN la: Tang hiéu qua hoat dong cua
doanh nghiép; Huy dong von tir xi hoi thay
vi phu thudc hoan toan vao ngan sach nha
nudc; Nang cao tinh minh bach va kha nang
canh tranh; Gidm ganh ndng quan ly truc
tiép tir nha nudc.

Trén co s& muc ti€u da dinh, qua trinh
thuc hién CPHDN gom céc budc co ban
sau: (1) Xac dinh gia tri doanh nghiép (bao
gdm c4 tai san hiru hinh va v6 hinh). (2) Xay
dung phuong an b phan hoa: ty 1& vén nha
nudc nam gitr, ty 1¢ ban ra cong ching...
(3) Chuyén d6i mé hinh doanh nghiép: tur
DNNN sang cong ty c6 phan. (4) Dau gia,
chao ban c6 phan cho nha dau tu (c4 nhan,

to chu:c) (5) Hoat dong theo mo6 hinh cong
ty cO phan sau khi c6 phan hoa.

2. Chinh sdch, phdp ludt vé c6 phan
hod: Chinh sach phap lut vé doanh nghiép
¢ phan hoéa (CPH) duya trén cac quy dinh
chinh nhu Nghi dinh 126/2017/ND-CP va
Nghi dinh 140/2020/ND-CP, tap trung vao
viéc chuyén déi doanh nghiép nha nudc
thanh cong ty co phan Quy trinh nay bao
gom cac quy dinh vé ddi twong cb phan hoa,
dleu klen xac dinh gla tri doanh nghiép,
sap xép lao dong, ké thira quyén va nghia
vu, ciing nhu cac wu dai vé tai chinh. Cing
v6i d6 1a cac luat, nghi dinh chu yéu, gdm:
Luat Doanh nghi¢p ndm 2020: dinh nghia
DNNN, quy dinh quan ly, chuyén d6i hinh
thirc doanh nghiép, phan cap tham quyen
Nghi dinh 59/2011/ND-CP vé chuyén
doanh nghiép 100% vén nha nuéc thanh
cong ty c6 phan; Nghi dinh 189/2013/ND-
CP sira d6i, b sung mot sé diéu ciia Nghi
dinh 59/2011/ND-CP; Nghi dinh 116/2015/
ND-CP vé sira ddi, bo sung cac diéu cua
Nghi dinh 59/2011. Bén canh d¢6 la cac van
ban huéng dan, tham khao nhu Thong tu,
Quyét dinh phé duyét phuong 4n cb phan
hoa cua tirng doanh nghiép.

3. Nguyén tic, diéu kién co phan héa:
Doanh nghiép duoc chuyén doi phai thudc
d6i tuong theo quy dinh: doanh nghiép
100% vbn nha nudc, cong ty me, tong cong
ty, cong ty thudc cac bo, dia phuong. Doanh
nghiép khong thudc dién Nha nudc cin nim
giit 100% von diéu 1&. Piéu kién vé quan ly
tai chinh, x4c dinh gia tri doanh nghi¢p, bao
céo phuong an ¢b phan hoa.

4. Muc tiéu ciia c¢6 phan héa theo phdp
ludt: Co phén hoéa DN nhim nang cao hi¢u
qua hoat dong ctia doanh nghiép thong qua
ap luc canh tranh, minh bach tai chinh va
quan tri tot hon; Thu hiit vén dau tu xa hoi,
giam ganh néng dau tu cong; Tao dong luc
d6i méi cong nghé, nang cao nang suat lao
dong; Tang cuong ky luat thi truong va
minh bach héa thong tin tai chinh, quan tri;
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Thuc ddy thi truong chimg khoan, thong
qua viéc niém yét cac doanh nghi¢p co
phan hoa.

“Két qua tich cyre: CPH da duoc Chinh
phu quyét dinh md rong thi diém (giai doan
1996-1998) va ddy manh thyc hién tir sau
nim 1998. Cung véi viée gia ting toc do
CPH, quy m6é DN dugc dua va dién thuc
hién chuyén d6i thanh cong ty c6 phan ciing
tang dan. Hién tuong c6 phan hoa “khep
kin” truoc day da duoc gidi quyet bang
cach ban dau gia c6 phan; s6 ¢ phan ban
cho nhirng nguoi trong ndi bd cong ty dugc
quy dinh bang mét ty 1¢ gia nhat dinh so véi
gia ban ra bén ngoai.

Dang va Nha nudc ta chu truong thuc
hién CPH DNNN 1a nhiam nang cao hiéu
qua hoat dong san xuat - kinh doanh cia
DN. C6 phan héa DNNN ma Viét Nam
tién hanh thyc chat 14 viéc chuyén d6i hinh
thirc s& hitu cua DNNN tur don s¢ hitu nha
nuée sang da sé hitu/da chu s& hiru, dong
thoi chuyén DN tir chd hoat dong theo doc
quyén nha nudc sang nguyén tic thi truong
(cung cdu canh tranh...), hinh thtic s¢ hitu
da chuyén tir nha nuéc duy nhat sang hon
hop. Pay 1a mdt budc dot pha vao s¢ hitu
nha nudc theo mo hinh cii trong qua trinh
tim toi, the nghiém va cu thé hoa trong con
duong phat trién dat nuéc. Giai phap co
phan héa DNNN dép tng nhirng yéu cau
btic thiét cua cong cude cai cach DNNN
dang doi hdi, gidi téa nhiing kho khan,
khuyén khich nguoi lao dong déng gop
tich cuc va co trach nhiém stc luc, tri tué
cua ho cho hoat dong san xuét - kinh doanh
cua DN.

Thoi gian qua, hé théng phap luat vé
CPH va sap xép doanh nghiép nha nudc da
dugc ban hanh twong d6i day du hon (nhu
Nghi dinh 140/2020/NDCP sira doi, bo
sung mot so diéu cia Nghi dinh 126/2017/
NDCP vé chuyén doanh nghiép nha nudc
thanh cong ty c6 phan). Tir d6, di c6 nhiing
truong hop thuc hién CPH va thoai von dat
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duoc két qua rd vé von, tai san, hiéu qua
kinh doanh. C6 nhiing dau hiéu tich cuc
trong viéc huy dong ngudn luc tir cac thanh
phan kinh té dau tu vao doanh nghiép cb
phan hoa, cai thién hiéu qua hoat dong. Mot
diéu quan trong 1a Chinh phu da dit ra cac
muc tiéu ro rang va co6 chi dao cu thé nham
day nhanh tién do c6 phan hoa, sip xép
doanh nghiép nha nudc.

'NHUNG KHO KHAN, VUONG
MAC TRONG THY'C HIEN CO PHAN
HOA

Trong qua trinh thuc hién CPHDN, c6
mot s6 kho khin, thach thire can nhan thic
dung dé vuot qua, bao gdm: Xac dinh gia
tri doanh nghiép (dic biét 1a gia tri quyén
sir dung dat, tai san vo hinh); Tam 1y e ngai
thay ddi, co thé co su khang cu tir nd1 bod
doanh nghiép; Thiéu nha dau tu chién lugc
phu hop; Loi ich nhom, thiéu minh bach
trong qua trinh CPH; Cham tré trong niém
yét ¢ phiéu sau c6 phan hoa.

Bén canh do, co thé gap mot s6 kho
khan, vuéng mac cu thé nhu:

- Virdng mdc phdp 1y va thé ché: Chua
c6 mot s6 quy dinh rd rang, thiéu dong bd
gitta cac luat, nghi dinh va huéng dan thi
hanh. Ldng ghép hodc chdng chéo giita
chinh sach c6 phan héa véi luat dat dai,
luat thué, luat vé dau tu, luat quan ly tai san
cong.

- Van dé vé dinh gid doanh nghiép:
Dinh gia tai san, dic biét tai san bat dong
san, thiét bi, tai san vo hinh c6 loi thé vi tri
(vi tri dia ly, loi thé kinh doanh) kho xac
dinh. Gia tri lgi thé vi tri, lgi thé thuong
hiéu, loi thé dat chua dugc xac dinh chinh
x4c, ¢6 noi bi bo qua hodc tinh thap.

- Thu tuc hanh chinh, tham quyén: Phé
duyét phuong an cb phan hoa phu thugc vao
nhiéu cap, nhleu co quan. Thu tuc vé thué
dat, chuyen quyén st dung dat, gia thué,
chuyén d6i muc dich dat... giy cham tré.
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- Thiéu minh bach, trach nhiém kiém
soat: Viéc thong tin cong khai chua du, it
c6 sy tham gia gidm sat cua xa hdi, nguoi
lao dong. Nhom loi ich, loi dung “ké ho”
trong luét dé thao tung dinh gid, cAu tric cd
phan, wu dii cho nguoi lao dong, to chirc
cong doan.

- Khé khan do nguén lic con nguwdi va
nang lyc tw van: Doanh nghiép, bo nganh
chua da doi ngli chuyén mon dinh gid, danh
gia phuong an. T6 chirc tu van, kiém toan,
cong khai chua c6 nhiéu t6 chirc doc 1ap, uy
tin tham gia.

- Tién dg c6 phan hoa, thoai von nhiéu
noi van cham so véi ké hoach.

- Vuodng mic vé quan ly, st dung dat
dai, tai san nha nudc dua vao doanh nghiép
cb phan hoa: viéc xac dinh tham quyén, lap
ho so, phé duyét phuong an st dung dat con
cham.

Nguyén nhan chinh cia nhitng han ché,
ton tai la:

- Su phirc tap trong hé théng phéap luat
lién quan: viéc c6 phan héa doanh nghiép
nha nudc lién quan rat nhiéu luat va nghi
dinh: Luat Doanh nghi¢p, Luat Quan 1y va
str dung von nha nudc dau tu vao san xuit
kinh doanh tai doanh nghi¢p, Luat Pt dai,
Luat Dau gia, v.v. Sy “lién nganh” nay tao
ra nhiéu diém vudng.

- Nang luc cua cac doanh nghiép nha
nuéc trude khi co phan hoa co van dé: bao
c40 tai chinh chua chuén, tai san, quyén sir
dung dit chua rd, diéu nay gy kho khin
cho dinh gid va xu ly.

Mot sb dia phuong, bo nganh chua tap
trung, chua thyc hi¢n ding tién do, hoac
chua du quyét tam, gay tri tré. Vi duy, co bo,
nganh, dia phuong chua phé duy¢t phuong
an co cdu lai doanh nghiép nha nuéc; cb
phan hoa va thoai von chua hoan thanh ké
hoach.

- Vé xu 1y sau khi ¢6 phan hoéa: viéc

quyét toan c6 phan hoa, xir Iy tai san, dat
dai, xac dinh gia tri doanh nghiép con nhiéu
bude vudng, mat thoi gian.

GIAI PHAP HOAN THIEN
CHINH SACH, PHAP LUAT VA
KHAC PHUC VUONG MAC

Pé thuc day c6 phan héa DNNN, cin
két hop hoan thién co ché chinh sach, nang
cao hiu qua quan tri va giam sat, va tap
trung phat trién ngudn nhan luc. Cac giai
phap cu thé bao gom: xir ly dut diém céc
du an thua 10, xay dung danh muyc tiéu chi
cb phan hoa rd rang, ting cuong minh bach
thong tin, cai cach co cdu doanh nghiép,
dao tao ngu(‘A)n nhén luc chét luong cao, va
ap dung khoa hoc cong nghé, chuyén dbi
s6. Nhirng giai phap cu thé 1a:

1. Bé day nhanh tién d6 cd phan hoa,
thoai vdn nha nudce tai doanh nghiép, cac
cap, cac bd, co quan ngang bd, doanh nghiép
nha nudc can nghiém tac quéan triét dudng
16i, chu trwong cua Pang, chinh sach, phap
luat cua Nha nudc va muc ti€u, nhiém vu
phat trién kinh té - x3 hoi trong timg thoi
ky, trién khai quyét liét cong tac ¢ phan
héa, thoai von nha nudc, tranh tinh trang
mo hd vé nhén thire, quan diém, hanh dong
cAm churng, s¢ kho, so sai.

2. Can nghién ctru d6i méi co ché,
chinh sach vé c6 phan héa, thoai vén nha
nuoc. Theo cac quy dinh hién hanh, dleu
kién CPHDN la phai ¢6 phuong an sap xép
lai, xtr Iy nha, dat thudc pham vi sap xép lai,
xtr 1y nha, dat di duoc cip c6 thim quyen
phé duyét theo quy dinh phap luat vé quan
ly, str dung tai san cong...Day la bat cap
rat kho giai quyét, anh huong khong nho
den tién do qua trinh cb phan hoa. Vi vay,
can hoan thién khung kho phap 1y veé van
dé nay theo hudng g vudng tinh gia tri
quyén sur dung dat vao gia tri doanh nghiép
khi ¢6 phan hoa; sira d6i phuong phap xac
dinh gia tri doanh nghiép khi co phan hoa...
Xéc dinh 10 quyen sir dung dat, tai san dat
dai trudc khi ¢6 phan hoa; dam bao thu tuc
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chuyén d6i muc dich st dung dét duoc thao
¢d. Quy dinh rd murc gia thué dat, thué dat,
chi phi str dung dét sau khi c6 phan hoa dé
tranh rai ro phat sinh. Rut gon cac budc
hanh chinh thtra, don gian hoéa thu tuc phé
duyét phuong an cb phan hoa, dic biét tai
dia phuong. Phan cip rd rang hon giita
Trung uong va dia phuong dé ddy nhanh
tién do.

Trong van d& hodn thién co ché chinh
sach va phdp Iy, can xtr ly dat diém cac
du an kém hiéu qua, cu thé 1a phai xay
dung quy trinh phap 1y dé giai quyét triét
dé nhitng dy &n thua 16, kém hiéu qua cua
DNNN; Xay dung danh muyc tiéu chi cy thé
dé xac dinh DNNN nao thuc hién c6 phan
hoa, ddm bdo tinh minh bach va hi¢u qua;
Nang cao hi¢u lyc va hi¢u qua cua cong tac
quan ly, giam sat DNNN tur cac bg, nganh
va dia phuong.

Van dé ndng cao hiéu qua quan tri va
giam sdt cling cﬁn dugc thyc hién khong
cham tré; bao gom Tang cuong cai cach co
ciu, nang cao chat luong quan tri va hiéu
qua hoat dong ctia DNNN; Day manh minh
bach hoa va cong khai hoa thong tin vé hoat
dong ctia DNNN dé tang cuong gidm sat tir
bén ngoai; Tang cudng cong tac thanh tra,
kiém tra va giam sat hoat dong cua cac tap
doan, tong cong ty nha nudc; Hinh thanh
co quan chuyén trach dé thyc thi chirc ning
giam sat tai chinh ddi véi cac DNNN ¢6
v6n nha nudc.

3. Can tang cuong ché tai xur 1y nghiém
ddi voi céac tap thé, c4 nhan, co quan, doanh
nghiép nha nudc cb tinh lam cham qua
trinh ¢6 phan hoa, thoai von doanh nghiép
nha nudc. Yéu cau cong khai cac thong tin
vé phuong an c¢6 phan hoa, gia tri doanh
nghiép, phuong thirc ban c6 phan, két qua
ban c6 phan. Tang vai tro cua c6 dong nho,
nguoi lao dong, cong doan, xa hoi trong
giam sat. BO sung ché tai xir 1y néu c6 vi
pham trong dinh gid, bao céo sai, tham
nhiing l¢1 ich nhém.
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4. Can tiép tuc hoan thién thé ché dé
chlrc nang, vai tro, nhiém vu cua cac thiét
ché hd trg manh mé& hon nita cho qua trinh
¢ phan hoéa, thoai vén nha nuée tai doanh
nghiép dé thuc hién thong nhat dau moi
thue hién tiép nhan vén nha nude tai doanh
nghiép va ban v6n nha nudc, gitp nang cao
hi€u qua cua qua trinh CPH.

Véan dé hoan thién khung phéap luat
cling can duoc quan tim, nhu: Ra soat,
chinh sura cac luat lién quan: Luat Doanh
nghiép, Luat Dat dai, Luat Pau tu, Luat
Quan ly tai san Nha nudc de dam bao dong
bd. B sung quy dinh rd hon vé xac dinh gia
tri tai san dic biét, tai san vo hinh, loi thé vi
tri. Tang cuong cac quy dinh vé cong khai,
minh bach, trach nhiém giai trinh trong moi
budc cbd phan hoa.

Phdt trién nguon nhdn lec can quan
tam ding muc: Po6i méi cong tac can bo,
tuyén dung va str dung hiéu qua ngudn nhan
luc, dic biét 1a dao tao nhan lyc chat lugng
cao va thu hut nhan tai; Pao tao, nang cao
chat luong ctia doi ngii can bo quan 1y, diéu
hanh, kiém soat vién va nguoi dai dién von
nha nudc.

Pdy manh g dung cong nghé va doi
maisang tqo. Theo do, tang cuong tmg dung
khoa hoc k¥ thuat va d6i méi sang tao, dac
biét 14 cong nghé moi dé tang ning suat lao
dong va néng cao hi¢u qua san xuit; Ung
dung tién bo khoa hoc ky thuat, doi méi
sang tao, quan tri thong minh va diy manh
Chuyén ddi s trong moi mat hoat dong.

Chinh sach phap luat vé CPCHDNNN la
mot cong cu quan trong trong tién trinh doi
m&i, tai co cdu nén kinh té va nang cao hiéu
qua hoat dong cua khu vuc doanh nghiép
nha nudce tai Viét Nam. Trong nhirmg ndm
qua, h¢ théng phap luat lién quan dén co
phan hoa da tung budc dugc hoan thi¢n,
g6p phan thuc ddy qua trinh chuyén d6i s&
htru, tao diéu kién thu hut von dau tu, cong
nghé va nang cao tinh minh bach, cong khai
trong hoat dong doanh nghiép.
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Tuy nhién, thuc tién trién khai van con
ton tai nhiéu han ché nhu: khung phap ly
con chong chéo, thiéu dong bd; qua trinh
dinh gid doanh nghi¢p con chua minh bach;
tinh trang loi ich nhom, that thoat tai san
nha nudc van dién ra; va viéc giam sat thuc
thi chinh sach con yéu kém.

Dé hoan thién chinh sach phap luat vé
¢ phan héa, can c6 nhiing giai phap toan
dién nhu: stra d6i, bo sung cac quy dinh
phap luat mot cach d@)ng bo, théng nhat;
tdng cuong minh bach trong qua trinh dinh
gi4 va ban cd phan; hoan thién co ché giam
sat, kiém tra va xur 1y vi pham; dong thoi
nang cao nang luc thuc thi cia cac co quan
quan ly nha nudc. Va ndi dung d6 da dugc
dé cap trong bai viét.

Viéc hoan thién chinh sach, phap luat vé
c¢6 phan hoa doanh nghiép nha nudc khong
chi gép phan ning cao hiéu qua hoat dong
va nang luc canh tranh cua khu vuc doanh
nghiép nha nudc, ma con la yéu cau tat yéu
nham thiic déy tién trinh co cdu lai nén kinh
té theo hudéng hién dai va bén virng. Mot
khuon kho phép 1y 1 rang, dong bo va kha
thi s& tao nén tang d¢é trién khai c6 phan hoa
minh bach, tranh that thoat ngudn luc qudc

gia va bao dam quyén loi hop phap ctia Nha
nuée, doanh nghiép, nha dau tu va nguoi
lao dong. Picu do6 cling gop phan xay dung
va cting ¢ niém tin cua thi truong, thu hat
ngudn von trong va ngodi nudc, md rong
quy mo va chiéu sau cua thi trudng ching
khoan Viét Nam.

Trong bdi canh hdi nhap qudc té ngay
cang sau rong, viéc ddy manh c6 phan hoa
can song hanh véi tang cuong quan tri doanh
nghiép theo chuan muc quoc té, nang cao
trach nhiém giai trinh va kiém soat quyén
luc trong doanh nghiép nha nudc. Cung
vo1 do la quyét tam chinh tr1 manh mé, su
phéi hop hiéu qua giita cac co quan quan
1y, minh bach trong dinh gia tai san va xu ly
nghiém cac sai pham.

Nhu vay, ¢ phan hoa chi thue su mang
lai gia tri khi tao ra dugc nhitng doanh
nghi¢p hoat dong hiéu qua hon, dong gop
tich cuc vao tang truong kinh té, phat tr1en
thi trudng von va nang cao vi thé clia nén
kinh té Viét Nam trong chudi gia tri toan
cau. Pay chinh 13 muc tiéu xuyén sudt va
cling 1 dong luc thuc ddy qua trinh d6i méi
doanh nghiép nha nudc trong giai doan hién
nay./.
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