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Tdp doan Cong nghiép Than & Khodang san

Trong cudc khing hodng tién té xdy ra nam 1997 sau dé lan réng ra cdc mede Pong A, nén kinh
té va cdc doanh nghiép Han Quoc da roi vao khing hodang tram trong. Pirmg trudc nhing thach
thire nhw vay, Chinh phii Han Quéc da tién hanh tdi cau triic nén kinh té trén 4 linh vuee chinh: hé
thong ngan hang, hé thong doanh nghiép, doi méi khu viee cong va déi méi thi truong lao ddng.
Viéc tdi cdu triic nén kinh té da givip Han Quoc vueot qua cude khiing hodng tai chinh Chdu A va it
bi anh hwéng boi cudc khing hodng tai chinh toan cau hién nay. Trong bai nay, tac gid tdp trung
phdn tich céac chinh sach, bién phdp ma Chinh phii Han Quéc da thiee hién trong giai doan 1998-
2002 dé tai cau tric cdc doanh nghiép, gilip vweot qua khing hodang va ngdy mét phat trién Ién
manh khong ngimg, qua dé rit ra nhitng bai hoc kinh nghiém trong viéc tdi cdu triic cdc doanh

nghiép Viét Nam hién nay.

Tir khéa: tai cdu truc, doanh nghiép, khung hoang, Han Qudc

. Nguyén nhin khiung hoing cta cac

1 doanh nghiép Han Quédc trong Khiing

hoéng tai chinh chau A

Nén kinh té Han Qudc di ting trudng lién tuc
trong thoi gian dai (khoang 7%/nam giai doan 1990-
1996). Chi s6 lam phat thap (khoang 4-6%) va ngan
sach chinh phu can bang. Tuy nhién, khung hoang
tai chinh chau A nd ra da anh huong nghiém trong
dén nén kinh té ciing nhu cac doanh nghiép Han
Qudc boi cac nguyén nhan sau:

- Thir nhdt, cac cong ty Han Quéc d dau tu qua
mirc va nang cao cong sut san xudt do dong Yén
1én gia vao nam 1993 va dau nam 1995 tir 125Y/$
1én 83Y/$ dan dén xuét khau cia Han Qudc ting
nhanh va sau d6 14 sy bung no ctia nén kinh té. Tuy
nhién, khi cac dy bao vé dong Yén tiép tuc ting gia
da khong xay ra ma nguoc lai giam xubng mirc
90Y/$ vao cudi nim 1995 da din dén lugng hang
t6n kho 16n. Trong khi do, cac cong ty khong thé
giam san xudt dé giam ton kho do vao thoi gian nay
luat cuia Han Quéc cam sa thai nguoi lao dong. Vi
vdy, cac cong ty bit budc phai tiép tuc san xut
(thuong la du cong suat) hoic mudn san xuat véi
cong suat nhu vy voi hy vong dong Yén s€ 1én gia
lai. Thém vao d6, khi quy luat loi suét can bién giam
dan tac ddng, loi nhuén cua cac khoan dau tu nay rat
thip. Nam 1995, ty 1 thu nhap trén von cd phan
(ROE) 1a 11,03%, nhung da giam xudng con 2,02%

nam 1996 va -4,2% nam 1997. Pay la ly do chinh
ma cac cong ty 16n bi pha san tr nam 1997 va nhiing
nam tiép theo.

Thir hai, su quan 1y yéu kém cua Chinh phu trong
nén kinh té mé va qua trinh tw do hoa khi tham gia
vao T6 chirc Hop tac va Phat trién Kinh té (OECD)
nam 1996. Do lo so v&1 mue 1ai suét cao, cac dong
vbn s& chay vao Han Qudc lam ting lwong cung
tién, Chinh phu da cho phép cic ngan hang thuong
mai ban 1é va ban budn cung cdp cac khoan vay
ngan han nhung khong cho phép cac cong ty dugc
t1ep can truc tiép voi nguon nudce ngoai. Voi muc 1i
sudt chénh léch 16n giita thi trudng tién té trong
nude va nudc ngoai, cic ngan hang Han Quéc di
thuc hién cac khoan vay Ién tior cac ngén hang
thuong mai nudc ngoai, thuong la qua hinh thuc tin
dung. Piéu nay dan dén rui ro nghiém trong do sy
khong can ximg vé ky han. Vi di vay qua nhiéu, nén
vao nam 1996, gan 60% cac tai san ng bén ngoai
cua Han Quéc la cac khoan no ngén han, mac du ty
1€ ng nude ngoai/GDP cia Han Quéc 1a hon 30% tai
thoi diém nay.

Thir ba, su hdi phuc cua cac nén kinh té bong
Nam A va sy giam gia ciia dong Nhan dan té dan dén
nhiéu nganh coéng nghiép chu lyc ciia Han Qudc
giam lgi thé canh tranh qudc té. Dong Nhan dan té
giam gid 33% vao quy 1 ndm 1994 da gay anh hudéng
dén nén kinh té cac nudc Pong Nam A vi san pham
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ctia nhirg nudc nay- dic biét 1a xuit khau chu yéu
cac mat hang cong nghi¢p nhe- va hang hoa cua
Trung Qudc co thé thay thé 1an nhau. Pugc canh bao
boi didu nay, cic nén kinh té Pong Nam A dan
chuyen sang cac nganh cong nghiép nang nhu hoa
dau, sat thep, béan dan c6 gia trj cao hon, nhiéu nganh
trong s6 d6 da canh tranh voi cac cong ty cia Han
Qudc va Nhat Ban. Thi truong thé gi6i tran ngap
hang héa dan dén gia ca giam nhanh. Gia cac san
pham ban din giam manh lam giam ty 1& trao d6i
thuong mai ciia Han Qudc. Tét ca nhitng diéu nay
dan dén su giam sut gia hang hoa xuét khau cua Han
Qudc, do do tiép tuc gay ra tham hut thuong mai.

Thir tu, sy diéu hanh yéu kém ctia Chinh phu Han
Qudc trude khiung hoang va viéc khong dé v t6i
nhiéu nhém lgi ich khac nhau. Su sup do cua Tap
doan Thép Hanbo ciing nhu sy thit bai ciia Tap doan
O t6 Kia da anh huong dén uy tin tin dung ctia Han
Qudc. Tuy nhién, viéc xir Iy cac cong ty pha san da
bi tri hodn do nhiéu 1y do, nhur sy phan ddi manh mé
tir cong doan va nhimg ngudi lanh dao (ké ca cac nha
nghién ctru) cling nhu chinh sach khong dut khoat
ctia Chinh phu ddi véi cac cong ty phé san.

2. Cac bién phap tai cAu tric doanh nghi¢p
Han Quéc

Tai cdu trac khu vuc doanh nghiép Han Qudc
nham thuc hién nim muc tiéu: tang cuong tinh trach
nhiém ciia cdc nha quan tri (va cac o dong chinh c6
kha ning kiém soat Vlec quan trl) dbi voi cac cod
dong khéc; cai thién ciu trac von; xoa bo viée bao
lanh cho cac khoan ng chéo gitta cac chi nhanh
trong cung tap doan; nang cao tinh minh bach trong
quén tri; yéu cau cic cong ty tap trung vao linh vuc
kinh doanh chinh. Qu4 trinh tai cdu trac khu vuc
doanh nghi€p dugc thuyc hién thong qua cac bién
phap sau:

Bién phdp 1: Nguyén tic 5+3 doi véi qud trinh
tGi cdu triic khu viee doanh nghiép

Chinh phit Han Quéc tap trung vao cai cach co
cau trong khu vyc doanh nghiép bao gdm cai cach
quan tri cong ty va tai cau tric von. Thang 1/1998,
Chinh phu va cic doanh nghiép ddng thuin vé
“Nam bién phap cai cach khu vyc doanh nghiép” va
thang 8/999, chinh phu bd sung thém 3 bién phap.
Trén co so d6, “Nguyén tac 5+3 tai cau tric khu vuc
doanh nghi¢p” dugc hinh thanh. Tiép do, thang
2/2000, Chinh phu thyc hién giai doan hai ctia qua
trinh tai cdu tric (xem bang 1).

Dua theo qui mo va muc do suc khoe tai chinh
cua doanh nghi¢p, Chinh phu thuc hién cac bién
phap tai cdu trac khac nhau. Cac cong ty con cua
nam tap doan 16n (Huyndai, Samsung, Daewoo, LG,
SK) dugc yéu cau thic day viéc hoan doi kinh
doanh (Big Deal) hodc thyc hién tai cdu tric cac
thoa thuan von v6i cac nha ngan hang cho vay.
Chinh phu 4p dung chuong trinh c6 sy trg gitp tu
ngan hang cling voi chuong trinh “Workout’! dé xép
hang cac tap doan 16n nhét tir s6 6 dén s6 64 va ciing
khuyén khich nd luc ti giai cru cta cac tap doan.
Bén canh do, Chinh phu tiép tuc khuyén khich viéc
stra d6i cac lut va hé théng luat lién quan dén viéc
tai ciu tric doanh nghiép.

Bién phap 2: Chi dinh cac tap doan lon xem xét
lai cdu tric von

Céc cong ty c¢6 khoan ng ngan hang l6n hon 250
nghin ty won phai thuc hién mdt thoa thuén dua trén
“Thoa thuan vé tai cdu tric von” véi cac ngin hang
chu ng chinh trong thoi glan 3 thang Cac tap doan
nay phai giam ty 1& ng trén von ¢d phan xudng duéi
200% va khong dugc thuc hién bao lanh cac khoan
ng chéo gitra cac chi nhanh.

Thang 3 nam 2002, quy dinh trén da dugc noi
long dang ké. Céc tiéu chi déi v6i cac tap doan chiu
su dleu chlnh cua quy dinh nay da thay d6i, trong d6
bao gom “cac tap doan co tong cac khoan tin dung
tir cac tO chtrc tai chinh vao cubi nam trude vuot qua

Bang 1: Chinh sach Han Qudc thue hién dé tai cAu tric doanh nghiép

Nim chinh sach d6i méi doanh nghiép (2/1998)

Ba chinh sach bo sung (8/1999)

Giai doan doi méi thit hai (2/2000)

- Cai thign sy minh bach trong quan tri.

- X6a b su bao linh dbi véi cac khoan ng chéo

- Xoa bo su bao lanh ddi véi céc khoan ng chéo
(cross-debt) giira cac chi nhanh trong cling mdt tap
doan, (cross-debt) giira céc chi nhanh trong cing mot tap
doan.

- Céi thién cAu tric von.

- Xéc dinh linh vyc kinh doanh chinh cén tap trung.

- Nang cao tinh chiu trach nhi¢m cua cac nha quan trj
va céc ¢0 dong chinh doi voi cac co dong khc

- Han ché viéc nam giir ¢o phan
chong chéo va nhimg giao dich noi
bo khong cong bing giira céc chi
nhanh trong cling mot tap toan.

- Tach biét céc hoat dong trong linh
vuc tai chinh ra khoi cac hoat dong
san xudt va cung tmg dich vu.

- Han ché s6 6 phicu thira k¢ Lai
cho con chau cia céc c0 dong chinh,

- Thiét 13p cac hoat dong huong toi myc tiéu
lo1 nhugn.

- Ra sodt hé thong dao thai cdc doanh
nghiép yéu kém.

- Xdy dung hé thong quan tri trong do cac
nha quan tri hay nhing c6 dong 16m & phai
chiu toan bo trach nhiém vé két qua hoat dong
cing nhu tai chinh va cudi ctng 14 hinh thanh
mot cau tric “vong luan chuyén higu qua”
(virtuous cycle) gitra cdc cong ty nho va vira,
cong ty lién doanh va cdc cong ty lon
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0,1% tong cac khoan tin dung do tat ca cac to chirc
tai chinh cung cdp vao cubi nim trudc nita”. Trong
cac tap doan co tong cac khoan tin dung vuot qua
murc tran trén, nhiing tip doan dang trong qua trinh
dong ctra hodc dang xtr ly tai toa an hoac dang trong
chuong trinh “Workout’ hodc da pha san s€ khong bi
diéu chinh boi quy dinh nay, do d6 sb tap doan bi
diéu chinh chi con 35.

Bién phdp 3: Han ché viéc nam giit cé phan trong
cdac cong ty khac va bao lanh cac khodn no chéo

Nam 1998, khi d6i mat v6i cude khing hoang
tién t&, Chinh phu d4 x6a bé quy dinh cAm chi nhanh
ctia 30 tap doan 16n nhét dugc s& hitu ¢d phan trong
cac cong ty khac (quy dinh nay chi ¢6 & Han Qudc).
Muc tiéu ctia Chinh phii 1a cung cap cho céc cong ty
trong nudce bi tac dong boi khung hoang mot cong
cu dé duy tri kha ning kiém soat ctia minh trude sy
thon tinh cua nudc ngoai.

Tuy nhién, do tac dong bai ¥ kién phan tng tiéu
cuc cua cong ching nén Chinh phu da diéu chinh
quy dinh nay vao thang 4 nam 2001. Chinh phu da
cho thoi han 1 nam dbi voi cac tap doan chiu sy diéu
chinh ctia quy dinh nay dé diéu chinh va dua ra 19
truong hop ngoai 1& bao gdm viéc mua lai cac cong
ty nha nudc trong qua trinh tu nhan hoa, dau tu vao
cac cong ty kinh doanh cung linh vuc, dau tu vao
cac cong ty c6 von dau tu nude ngoai va dau tu vao
cac cong ty hoat dong kém hiéu qua.

Thang 4 nam 2002, quy dinh nay duogc sta d6i
trong Luat Thuorng ma1 Cong bang. Trudc kia 30 tap
doan hang dau xét vé quy mo tai san chiu su dleu
chinh ciia quy dinh nay, thi gio day chi nhanh cua tit
ca cac tip doan 16n (ké ca cac tap doan cia Nha
nudc) véi tong tai san tir 5 nghin ty won tré 1én bi
cam dau tu von c¢d phan vao bat ky cong ty nao khéac
véi ty 1& vuot qua 25% tong tai san. Trong khi do,
chi nhanh cia cic tap doan co tong tai san tir 2
nghin ty won tré 1én khong dwoc nam giit ¢d phan
chéo hoac bao lanh cac khoan ng chéo vdi cac chi
nhanh trong cung tip doan. Co 43 tap doan nam
trong quy dinh nay. Nho quy dinh nay, cac khoan no

chéo cua cac tap doan 16n dd giam dan va gan nhu
khong con vao nam 2002. Pac biét, cac khoan bao
lanh ng chéo gilra cac cong ty con cua 5 tap doan
16n nhét da dugc hoan toan loai bo vao thang 3/2002
va 6 trong tong sd 43 tap doan duoc dua vao danh
sach theo doi nam 2002 da hoan thanh viéc x6a bo
cac khoan ng cheo nam giit ¢ phan chéo vao thang
3/2004 véi s6 von gan 675,8 ti won.

Bién phdp 4: Loai bé cdc cong ty yéu kém va hodn
doi kinh doanh giita céc tdp doan lém (Big Deal)

Céc nd luc tai cdu trac khu vuc doanh nghiép do
Nha nuée chi dao sau khung hoang tién té dugc thé
hién & 3 khia canh: (1) xac dinh cac cong ty yéu kém
phai ngung kinh doanh, (2) thyc hién chuong trinh
‘Workout’ va (3) ddy manh viéc hoan déi kinh
doanh gilta cac tap doan lon (Big Deal Program).
Dbi v6i viée xac dinh cac cong ty yéu kém, co 55
cong ty thudc 64 tap doan lon nhét duge lya chon
vao thang 6 nam 1998 sau d6 duogc sap xép lai bang
cach dong cura, ban, sap nhap hoac thu 1y tai toa
(Court Receivership).

Tuy nhién, van dé dat ra 1a cac tiéu chi dé xac
dinh cong ty yéu kém da hop 1y hay chwa? Vi du,
truong hop cac chi nhanh cua Tap doan Daewoo
dugc cac ngan hang cho vay danh gia la lanh manh
vao thang 6/1998 va khong nam trong danh sach cac
cong ty can dong cira. Hé qua 1a khoan no xdu cua
Daewoo di ting 1én trong khu vuc tai chinh va cudi
cung dan dén cai goi 1a “Cu séc Daewoo” vao thang
8 nam 1999 véi s6 ng hon 70 nghin ti won. Tinh
hinh ciing xay ra twong tu v6i tdp doan Thiét ké &
Xay dung Hyundai va Cong nghiép Xi mang
Ssangyoung.

Chinh phu dua ra chuong trinh ‘Workout’ thang
6/1998 va yéu ciu cic ngan hang thuong mai phai
tuan theo. Muc dich ban dau cta chuong trinh 1a
khoi phuc lai cac cong ty ng nhiéu, thiéu tién mat
bang su hd tro cia cac ngén hang cho vay. Thang
6/1998, c6 83 cong ty nam trong chuo*ng trmh nay,
trong do ¢6 55 cong ty da hoan tit viéc tai cau tric
vao cudi nam 2002, 16 cong ty khong c6 déu hiéu

Bang 2: Cac chinh sich tai ciu tric cac tap doan tir khi khiing hoang tién té

Chinh sach

Cong ty

Loai bo cac cong ty yéu kém

Hon d6i kinh doanh giita cac cong ty 16n

Khuyén khich ty phuc héi bing géch cho cac doanh
nghiép tu thoa thudn tai cau tric von voi cac ngan hang

Chuong trinh ‘Workout’

Céc cong ty duoc danh gia khong co kha ndng ban, sap nhap vao cac cong ty khac
16 cng ty trong 9 nganh (ban dan, hoa dau, hang khong, loc dau, san xudt toa xe,
bién ap, dong co thay, 6 t6, san xuat do dién ti gia dung)

16 cdng ty con clia cac tip doan 1on ti thir 6 dén 64 khong thé tra dugc ng

Cac cong ty con clia cac tap doan 1om tir thir 6 dén 64 khong tham gia chuong trinh
‘Workout’ va 15 cdng ty con khong dwogc tham gia vao chuong trinh ndy
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Bang 3: Két qua chwong trinh tii ciu tric (Workout cudi nim 2002)

Cong ty trong chwrong trinh tai cAu tric Két qua
S0 cong ty dang ky trong Téch thanh 2 hodc nhiéu “
chwong trinh Loai bo | Sap nhdp cong ty Tong s0 |Hoan thanh [ Dung lai [ Dang thyc hi¢n
104 8 17 4 83 55 16 12

khoi phuc nen chuong trinh nay dirng 1a1 va 12 cong
ty con lai vin dang trong qu4 trinh tai cdu truc.

Hoan d6i kinh doanh ¢ quy md 16n (goi 1a Big
Deal) dugc Chinh phii xuc tién giita 5 tap doan hang
dau trong 9 nganh cong nghiép ma & d6 viée dau tu
chdng chéo dan dén van dé kinh doanh vuot qua
nang 1u:c Chu’O'ng trinh nay dan dén su cung ¢ hay
sap xép lai cdu trac cua cac nganh co li€n quan. Tuy
nhién, trong mot sd truong hop, chuong trinh nay
duoc thuc hién dudi hinh thic cong ty A mua lai
cong ty B, hodc hinh thanh nén cong ty méi C thong
qua sap nhap A va B hon 1a viéc “hoan ddi linh vuc
kinh doanh” nhu muc dich ban dau dit ra. Hon nita,
viée tai cAu triic hodc ban cac cong ty mai dugc hinh
thanh tor chuong trinh ‘Big deal’ trong nganh hoa
dau, ban dén, loc dau va dién tr da khong hoan thanh
vao cudi nam 2002. Chinh phu bj chi trich vé viéc

Nguon: Uy ban Gidm sat Tai chinh Han Quéc

thuc hién ‘Big Deal’ mot cach qué tham vong va tran
lan. Vi du, Cong ty Ban dan Hynix dugc thanh 13p
thong qua viéc Cong ty Pién tt Hyundai thon tinh
cong ty Ban dan ctia Tap doan LG. Tuy nhién, sau d6
Tap doan Hyundai lai bi roi vao khing hoang.

Thang 4/2002, theo két qua danh gia tai céu tric
cta 7 nganh do b Nang lugng, Cong nghiép, Thuong
mai Han Qudc tién hanh, 4,9 nghin ty won gia tri tai
san da dugc ban va thu hut duoc 1,3 nghin ty won von
dau tu nudc ngoai. Véi két qua nay, van dé vuot qua
cong sudt ciia mot s6 nganh nhu luyén kim, gidy, soi
téng hop, soi cdt tong da di vao 6n dinh.

Véi myc dich chuyén tir viéc tai cau trac cong ty
¢6 sy chi dao ctia Chinh phu (can thiét dé vuot qua
khing hoang) sang tai cu trac theo dinh hudng thi
truong, Chinh phu da stra d6i cac quy dinh va luét

Bang 4: So sanh giira két qua va ké hoach chwong trinh hoan ddi ‘Big deal’

Noi dung thoa thuén giira chinh phi va cdc tap '
Nganh doan (12/1998) Két qua
Hyundai Oilbank tiép nhn linh vzc loc ddu cia | - Hyundai Oilbank tiép nhdn linh vc loc dau cuia Hanwha Energy 9/1999
Locdau | Hanwha Energy - Hanwha Energy doi thanh Incheon Refinery Co.
- Incheon Refinery ngp hd so 1én toa an 92001 vi kho khin tai chinh
o Huyndai Electronics tiép nhin LG Semicondu- | . Huyndai Electronics tiép nhan LG Electronics 5/1999
Bindan | tors - LG Semicondutor dbi tén thanh Hyundai Semicondutors 7/1999
- Hyundai Electronics Industry dugc sap nhdp tir Hyundai Electronics va
Hyundai Semiconductors 10/1999
- Hyundai Electronics Industry duoc doi tén théqh Hynix Semicondutors
3/2001 va trong qua trinh thoa thuan ban vao cudi nam 2002
Bong co'thuy | Bén bg phan sin xudt dong co cua thp doan |- Hai cong ty dong ¥ sép nhap dé tao thanh Korea HSD Engines 12/1999
Samsung cho Korea Heavy Industries - Daewoo Shipbuilding va Marine Engineering
- Samsung Motors durgc bén cho Renault sau khi ké hoach ‘hoén doi” thit bai
0 10/ dién tir - Daewoo Electronics duogc chia tach thanh 2 cong ty moi
- Cac cong ty ciing Khuyén khich thu hit von dau tw nudc ngoai
o Thanh [8p cong ty tir viée sdp nhap Hyundai | Thog thuan khong dat dugc vao 1/2001 vi khong thu hit duge von tir cée tip
0adau | petrochemical va Samsung General Chemical | gogn Nhit Bén
Hoén d6i kinh doanh giita Samsung Motors vi | Hyundai Petrochemicals dang trong qud trinh dam phan dé bén vo cudi nim
Daewoo Electronics 2002
- Samsung General Chemicals durgc khuyén Khich tai cdu tric trén co so tu
nguyén
Nguon: Théng cdo bdo chi, Federation of Korean Industries
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Bang 5: Két qua tai ciu tric

tw nguyén cia 7 nganh (4/2002)

Nganh Muc tiéu ban ddu

Két qui

- Ban bon cong ty yéu kém

- Korea, Hwanyoug: hoan thanh viée ban cho bén thir 3

Luyén kim

- Hanbo: giai doan dam phan cudi ciing dé ban, dong cira 1,12 triéu tan
- Giam san lrong xuong 3 triéu tan dén nam 2005 | ndm 2002 (chiem 37% tong san lwong)

Héa diu | Hop nhat cac linh vue kinh doanh giong nhau

- Sap nhap gita Daelim va Hanwha (Yeochun NCC)

- Ban Hyundai Petrochemical

- Ban 5 cong ty yéu kém

- Ban hai cong ty (Daeha, Kohap)

Soi tong hop | - Giam sin lwong vuot qua cdng sudt xudng

- Dang thoa thudn ban Sachan, Kumgang va Dongkuk

248,000 tin

- Giam san lrong 150.000 tin (61% tong san lrong)

Soi ¢t tong | - Dong cira co so' san xudt lac hau (360.000 may)

- Dong cira o so san xudt lac hau xudng 256,000 may

- Cai thién tai cau triic von

- Ban tai san phy: 439 ti won

- Cai thién tai cdu tric von (Ssangyong, Sung Shin,

- Ban tai san: 3,3 nghin ti won

Ximdng | Tong Yang)

- Thu hit dau tw nude ngoai: 520 ti won

+ Ssangyoung: Pacific Cement (Nhat)

+ Tong Yang; Lafarge (Phap)

- Thu ht dau t nu6e ngoai

- Hansol ban tai san tai Pan Asia (460 ti won)

Gidy - Hinh thanh lién minh chién luge trong nganh

- Thanh 1ap Bowater Hanla Paper (230 ti USD)

- Pong cira cong ty yéu kém, bao gom Shinho

- Lién minh trong hop tdc mua, van chuyén va trao doi san phim

Paper

- Ban tai san: 71.4 ti won

May nong | - Thu hit von dau tw nuoc ngoai va dau tw ra nude

- Von dau tw nude ngoai: Kooje (Cummins, M)

nghi¢p | ngoai

- Lién doanh dau tr: Tong Yang, Kookje

lién quan den viéc dong ctra doanh nghlep yéu kém
va viéc tai ciu trac cong ty. Pé khuyén khich viéc
sap nhap cac cong ty khong hiéu qua, nhiéu quy
dinh céan tré da dugc bai bd, vi du cho phép sap nhap
dac bi¢t hoat dong, bai bo murc trAn nim gitr )
phiéu ctia nha dau tu nude ngoai, bo yéu cau chu thé
tiép quan cong ty phai dwa ra mirc gia dém (Tender
Offer)?. Bén canh d6, Luat Ph4 san mé&i dugce ban
hanh dé thay thé cho 3 lut pha san truéc do, cho
phép cac cong ty thua 16 nhanh chéng quyét dinh
viéc mua ban, sap nhap va hoan thién chuan myc ké
toan theo chuan muc quoc té.

Bién phdp 5: Cdi tién cau triic quan tri doanh nghiép

Tir nam 1998, Chinh phi da lién tuc xtc tién cac
chwong trinh cai cach hé thong luat phap lién quan
dén cau trac quan tri doanh nghiép. Nhim ting
cuong su minh bach trong quan tri cong ty, thang 2
nim 1998 Chinh phu dua ra quy dinh yéu cau cac
cong ty dd niém yét bo nhiém cac giam ddoc thué
ngoai (1/4 thanh vién hoi ddng quan tri ciia cac cong
ty niém yét phai 1a ngudi bén ngoai cong ty va 1/2
thanh vién hoi dong quan tri clia cc cong ty da
niém yét c6 tai san vuot qua 2 nghin ty won phai 1a

Nguoén: B Nang lwong, Cong nghiép va Thiwong mai

nguoi bén ngoai). Mot su thay ddi nira duoc thuc
hién vao thang 12 nam 1999 lién quan dén viéc
thanh 1ap hoi dong kiém toan ddi voi cac cong ty da
niém yét c6 quy mo 16n va tat ca cac t6 chic tai
chinh. Luat lién quan dén viéc bd nhiém giam doc
thué ngoai da dugc thong qua va mé rong pham vi
ap dung vao nam 2001. Bét ddu tir nam 2002, quy
dinh nay ciing dugc ap dung d6i voi cac cong ty cd
qui mé tai san 1on niém yét & KOSDAQ?.

Céc cong ty ciing lién tuc nd lyc cai thién cau tric
quan tri cia minh. Véi sy doc 1ap ngay cang cao cua
ban giam dbc, cac cong ty di glam s0 lugng cac
thanh vién trong ban giam doc dong thoi ting s6
luong cac thanh vién 1a ngudi bén ngoai. Két qua 1a
dén cudi nam 2001, s6 thanh vién trong ban gidm
dbc 1a nguoi bén ngoai trong cac cong ty da niém
yét chiém 34,8%. Ty 1¢ cac cong ty niém yét da
thanh 1ap hoi dong kiém toan ting 1én 22,9% vao
nam 2001.

3. Bai hoc kinh nghiém tii ciu tric cic doanh
nghiép tai Viét Nam

Tir viéc nghién ctru sy thanh cong ciing nhu that
bai trong qué trinh tai ciu trac doanh nghiép cua

Kinh té<Phat trién
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Bang 6: S6 lwgng trung binh giam déc va giam doc thué ngoai trong cac cong ty niém yét trén KSE

DVT 1998 1999 2000 2001
86 luong gidm doc ngudi 7,96 6,92 6,64 6,7
(s6 uong gidm doc thué ngoai) (0,91) (1,72) (2,05) 2.3)
Giam doc thué ngoai/ tong s0 gidm doc % 114 248 30,9 348

Nguon: Hiép héi cac cong ty niém yét trén san chirng khodn Han Quéc (KSE)

Han Qudc sau cudc khing hoang tai chinh Chau A
cudi nhitng nam 90 cua thé ky trudc, c6 thé rut ra
nhiing bai hoc kinh nghiém cho viéc tai cAu tric hé
théng doanh nghiép Viét Nam sau mot thoi gian dai
tang truong cao va bi anh hudng cua cudc khung
hodng tai chinh toan cau tir nam 2007 dén nay.

Thir nhdt, trong giai doan du, Chinh phu can
phai 1a nguoi dan dat, chi dao viéc tai cau tric cac
doanh nghiép va tap doan kinh té bang viéc ban
hanh luat, cac quy dinh. Tuy nhién, khi cac doanh
nghiép, cac tdp doan kinh t& da phat trién 6n dinh,
Nha nudc can giam vai tro diéu hanh truc tiép vao
viéc tai ciu trac doanh nhiép ma dé cho thi truong
tw diéu chinh.

Thir hai, cic tap doan kinh té can tap trung vao
linh vuc chinh ctua minh, tranh viéc du tu dan trai.
Can thue hién viéc hoan d6i cac linh vuc kinh doanh
giita cac tap doan cho phu hop véi nganh nghé va
thé manh caa minh.

Thir ba, dé thuc hién ti cAu tric doanh nghiép mot
cach hiéu qua, phai xdy dung hé thdng céc tiéu chi
danh gi4 va xép hang cac doanh nghiép trén co sé d6
xac dinh duoc doanh nghiép nao can tai cdu tric va
tai cAu trac nhu thé nao. Thuc hién duge diéu nay s€

1. Chuong trinh tai cau tric cac tap doan 16n.

tranh dugc tai cau trac theo trao lwu din dén nhiing
hé qua tidu cuc clia qué trinh tai cau tric nhu gy x4o
tron hoat dong cta cac doanh nghi€p dang hoat dong
t6t, 1ang phi ngudn luc... Hon nita, viéc danh gia va
xép hang doanh nghiép s& giup Nha nudc va ban than
cac doanh nghiép khong dat ra nhiing muc ti€u qua
tham vong vio qué trinh tai ciu trac.

Thir tw, doanh nghiép 1a mot by phan cia nén
kinh té, do d6 qua trinh tai c4u trac doanh nghiép s&
c6 nhiing tac dong toi cac khu vuc khac va ngugce
lai hidu qua cua qué trinh tai ciu tric doanh nghiép
chic chén s& bi anh hudng boi qué trinh tai cdu tric
trong cac khu vuc khac, vi du khu vuc tai chinh-
ngan hang. Vi vdy, qua trinh tai ciu trc doanh
nghiép khong thé thyuc hién mét cach riéng ré ma
phai c6 su két hop vé6i qua trinh tai cdu trac cac khu
vuc khac, dac biét 1a khu vuc tai chinh- ngan hang.
Nha nuée can phai xac dinh mét 19 trinh tai cAu tric
cac khu vuc trong nén kinh té. Kinh nghiém cia
Han Qudc cho thiy su két hop cac chuong trinh tai
cau tric khu vyc tai chinh- ngan hang, khu vuc
doanh nghiép, khu vuc nha nudc va thi truong lao
dong giup cho nén kinh té Han Qudc vuot qua thoi
ky khing hoang.CJ

2. Pua ra gia dém (gia cao hon gi4 thi truong). Mua cac ¢6 phin cia mét cong ty, thuong véi gia ¢ chénh léch
cao hon gia thi truong ciia ¢6 phan bang tién mat hay ching khoén hay ca hai, thong thuong 1a nhim muc dich chiém
quyén kiém soat cia mot cong ty dang 12 muc tiéu hap dan (target company).

3. KOSDAQ (Korean Securities Dealers Automated Quotation) la san chung khodn dién t-mét bo phan cia KSE
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