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__ DONG GOP Y KIEN CHO DU THAO THONG TU
SUA POI BO SUNG THONG TU SO 18/2007/TT-BTC NGAY 13/3/2007

Nguwoi trinh bay
. Nguyén Hoang Hai
Hiép hoi Cac nha Dau tw Tai chinh Viét Nam (VAFI)

Nhan dip B6 Tai chinh tién hanh lam 1 Thong tu méi dé stra doi, bd sung “ Thong tu s6
18/2007/TT-BTC ngay 13/3/2007 vé viéc hudéng dan mua, ban lai ¢ phiéu va mot sd
truong hop phat hanh thém co phiéu ctia cong ty dai chung , Hiép hoi Cac nha dau tu
tai chinh Viét Nam (VAFI ) xin gop ¥ mot s6 ndi dung cu thé nhu sau:

1. Cin bé qui dinh vé khong ché gia ban c6 phan ¢ mirc tdi thiéu cho nguoi lao

dong :

= Tai Piém ¢ muc 1 ciia Ban Dy thao qui dinh vé viéc phat hanh c¢6 phiéu theo
chuong trinh lya chon cho ngudi lao dong c6 doan :” Gid bdn cé phiéu cho nguoi
lao dong khéng dwoc thap hon 40% gid thi truong tai thoi diém phdt hanh ....”

" Quy dinh nhu trén la khong hop 1y, khong c6 co s¢ phap 1y ( trai voi Luat doanh
nghiép ), khong theo qui tac quan tri doanh nghié¢p vi :

- Thuyc tién di chi ra rang gia c6 phiéu trén thi truong chimg khoan (TTCK)
thuong hay bién dong va c6 nhing thoi diém bién dong rat nhanh, c6 nhiéu loai
o phiéu giam gia tir 30%- 60% chi trong vai thang. Néu vira khong ché gia ban
khong thap hon 40% gia thi truong tai thoi diém phét hanh cong voi didu kién
khong duogc chuyén nhuong trong vong 1 niam thi e rang ngudi lao dong mua cd
phiéu « uu dai * s€ gap phai dbi mat voi rui ro 16n vé thua 16 va nhu vay chinh
sach ban c¢6 phan cho nguoi lao dong nham muc dich thu hat nhan tai, giit chan
ngudi lao dong hay khuyén khich vat chét s& pha san khong thé thuc hién dugc
vi da phan ngudi lao dong s& khong tham gia chuong trinh nay. Cac thanh vién
Ban soan thao c?m‘ dat dia vi minh ¢ dia vi cua nguoi lao dong dé xét rz‘“mg minh
c¢6 can dam mua ¢ phiéu vu dai hay khong?

- Co so phap 1y nao dé dua ra qui dinh trén? Ban soan thao can chi r&?

- Néu vi muc dich bao vé quyén loi cta ¢ dong thiéu s6 ma dua ra qui dinh nhu
trén thi ciing khong hop 1y. Chuong trinh ban c6 phiéu vu dii cho nguoi lao
dong (chinh sach that sy wu dai va hop 1y) sé 1a dong luc dé phat trién doanh
nghiép va dwa ra nhimg loi ich cho ¢6 déng cong ty nhu sau :

+ Thu hat duoc nguoi giodi , giit chan nguoi lao dong , va khuyén khich vat chat
cho nguoi lao dong tang thém ;

+ Khong lam ting quy tién luong, tién thuong bang tién mat, biao dam gia thanh
co suc canh tranh, tir d6 gia tang 1gi nhuan cho doanh nghiép.

- Khi dua ra qui dinh trén, chung ta khong thé dwa vao Nghi dinh 109 (vé chuyén
doanh nghiép nha nuéc thanh cong ty cb phan) boi 1€ chinh sach vu dai cho
nguoi lao dong tai doanh nghiép nha nudc co phan ho4 do chi s& hiru (Chinh
phu) c6 toan quyén quyét dinh, tuy nhién viéc cho nguoi lao dong trong doanh
nghiép nha nuéc (DNNN) cd phan hoa duge mua cb phiéu vu dii giam gia 40%
so voi gia ddu binh quan trong nhiéu truong hop khong con hap dan tham chi
nguoi lao dong bi thua 16 so vé6i gia thyc té bi giam nhiéu so v6i thoi diém ban
dau gia, chang han nhu cac truong hop ctiia PVI, PV Trans, Khach san Kim Lién,
cong ty Khi hoa 1ong Mién Nam, Mién Bic.....
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2. Cin bd qui dinh vé “ Tong so co phiéu phat hanh theo chwong trinh lya chon
cho ngudi lao dong trong vong 12 thiang khong vuot qua 5% von co phan dang luu
hanh ciia cong ty :

» (Co sé nao ma Ban soan thao dua ra muc khéng ché 5% trén vbn diéu 1& ? Béi vai
doanh nghiép 16n hay Ngan hang c6 phan thi mac 5% 1a qué nhiéu, dong thoi nim
nao ciing c6 thé dugc thuong. Khi dua ra mic 5% thi nguoi ta co thé vin vao qui
dinh cua nha nudc cho phép thuc hién va dleu nay co thé d& dang thuc hién tai
nhitng doanh nghiép ma nha nuéc nam giit ¢6 phan chi phéi.

=  Doi véi nhitng doanh nghiép nho va cé tdc do ting truong nhanh hay cé nhiéu lao
dong thi muc 5% lai qua nho

= TU nhitng bat hop 1y trén thi dua ra mic 5% dé lam gi? Vo6 hinh trung, ban soan
thdo (chur khong phai nha nudce) da can thi€p qua sdu vao cong tic quan tri doanh
nghi¢p.

3. Can bé qui dinh “ Doi véi cong ty ¢6 ¢6 dong nha nuwéc nim gur thi t6 chire, co

quan nhi nwéc quéin ly phin von nha nwéc phai ¢6 van ban néu rd y kién giri

nguoi dai dién chi sé hitu ciia minh dé thuc hién quyen ciia co dong nha nwéce lién

quan dén viéc phat hanh co6 phiéu cho nguoi lao dong theo chwong trinh lga chon “

= Chi cin cong ty nha nudc ¢ 1 ¢d phan trong doanh nghiép thi doanh nghiép d6 phai
Xin va cho cong van cia co quan dai dién cho ¢ phan nha nude. Trong rat nhiéu
truong hop khi cac cong ty nha nudc mua c¢d phiéu cua cac cong ty dai chung thi
Ban quan ly doanh nghiép khong hé hay biét, khong hé phai hoi ¥ kién ban quan 1y
doanh nghiép, vay tai sao cong ty co phan (CTCP) phai cho xin vin ban chip thuin
clia cac t6 chirc nha nude.

= Vi€c cdc cong ty nha nudce dau tu vao cac cong ty cd phan hay mua ban cb phiéu
niém yet 1a viéc cua cac cong ty nha nudce, khong li€n quan dén hoat dong ctia cong
ty ¢d phan. VAFI e rang néu qui dinh nay khong bii bo thi dy s& 1a cai by ctia co
ché xin cho khi doanh nghiép phai hoan thanh nhiéu thu tuc ric rdi dé thuc hién
chwong trinh phat hanh ¢6 phiéu wu dii cho nguoi lao dong.

4. Cén sira d6i qui dinh “ Céong ty khong dwoc thwe hién viéc mua lai ¢6 phiéu cia

chinh minh trong trwdng hop cong ty dang cé ng' qua han “ tai Piém 2.1.a. Muc II

Thong tw 18/2007/TT-BTC:

= Khai niém vé “ng qua han” thi can phai phan dinh rd 1a bao gdm ng phai thu qua
han va no phai tra qua han dé ¢ co ché quan 1y thich hop;

= No phéi thu qua han & 1 mic d6 nho 13 trudng hop phd bién ¢ da phan doanh
nghiép. Khi qui dinh doanh nghiép c¢6 no phai thu qua han thi khong duge mua c6
phiéu Quy, diéu d6 s& dan dén da phin doanh nghiép khong du diéu kign dé mua c6
phiéu quy mic du tinh trang tai chinh 1a lanh manh, hogc loi nhudn hang ndm ¢ mirc
cao hang tram 1an so v&i s6 no qua han.

= Pé stra doi qui dinh nay, chung ta can can clr vao qui dinh tai Piém 3c, 3d muc III
Théong tu 19/2003/TT-BTC ngay 20/3/2003 ctua Bo Tai chinh vé viéc huéng din
diéu chinh ting , giam von diéu 1& va quan 1y c¢b phiéu quy trong CTCP: Céng ty
khéng dwoc phép mua cé phiéu quy trong cdc truong hop :

+ Cdng ty c6 ng phai tra qua han

+ Tong s6 ng phai thu qua han 16n hon 10% tong sb Von clia cac co dong

+ Dung ngudn vén vay va von chiém dung tir cac to chue tai chinh, tin dung, vay
muon ca nhan... dé mua ¢ phiéu quy. (Pay 1a 1 diéu kién rat quan trong dé dam bao
tinh hinh tai chinh doanh nghiép lanh manh ma diéu kién nay lai khong c6 tai Thong
tu 18/2007/TT-BTC ngay 13/3/2007.
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5. Pé xuit ciia VAFI vé qui dinh phap Iy lién quan dén chwong trinh phat hanh c6
phi€u wu dai cho nguwoi lao dong :

Can quan triét nguyén tic : Chuong trinh phat hanh ¢6 phiéu wu di cho ngudi lao
dong 1a nham tao dong luc dé phat trién doanh nghiép, tdn dung hiéu qua ma TTCK
dem lai 13 4p dung dugc phuong thiic ting thém loi ich cho nguoi lao dong bang
hinh thirc tra lwong phi vat chat, ddng thoi phai dam bao khong anh hudng toi loi
ich cta cac ¢ dong hién hiru.

Pé dat dugc nguyén tic co ban trén thi :

+ Déi tugng duoc mua ¢o phiéu uu dai phai ximg dang

+ Mua cb phiéu vu dai phai kem theo dleu kién rang budc 1a sau thoi han 1- 3 nam
khong duoc chuyén nhuong cb phiéu, néu co6 nhu cau chuyén cong tac trong thoi
han con rang budc thi phai chuyén lai toan b tiéu chuan ¢ phiéu vu dii cho doanh
nghiép.

Nhirng qui dinh n6i trén chi mang tinh hudng dan cho doanh nghiép ma khong
mang tinh bat budc phai thuc hi¢n nham dam bao tinh nang dong trong quan tri
doanh nghiép.

Nha nu6e khong thé ¢6 nhiing qui dinh cimg nhic vé so luong ¢ phiéu khong ché
hay gia ban khong ché ma nén dé doanh nghiép tu quyét dinh, tuy nhién khi lay v
kién tai Pai hoi c6 dong (PHCP) thi Hoi dong Quan tri (HPQT) céan 1én 1 phuong
an chi tiét d& DPHCD cho v kién biéu quyét. Ngin cim truong hop ldy biéu quyét
bang thu vi hinh thirc ndy c6 thé khong kiém soat duoc nhitng hanh vi lam dung.

Néu nhu HPQT c¢6 hanh vi loi dung ¢6 dong 16n ciia nha nuéc hay nhitng cd dong
16n dang diéu hanh doanh nghiép dé c6 1 Chuong trinh phat hanh c6 phiéu uu dai
chi ¢6 loi cho HDQT hay Ban Diéu hanh Doanh nghiép thi thuc té s& 1a khong c6 loi
ma nguoc lai s& 1am anh huong dén quyén lgi cia HDQT. Thyc té d4 chi ra rang c6
1 s6 chuong trinh phéat hanh c6 phiéu vu dai cho nguoi lao dong da bji HPQT lam
dung nhung bi nha dau tu va bao chi phan ddi gay git, két qua la gia cd phiéu cua
nhitng doanh nghiép nay giam rit manh va nhu vdy nhitng lam dung sai 1am do6
khong dat két qua.

VAFI cling nhét tri voi 1 noi dung trong Ban Dy thao Thong tu: “HPQT phai cong
bd cong khai cac ti€u chuan va danh sach nguoi lao dong dugc tham gia chuong

trinh, nguyén tic xac dinh gia ban, phuong an phén phéi va thoi gian thuc hién”, tuy
nhién can b sung thém 1 s6 ndi dung sau:

- Phgu thuc hién cong khai ddi véi cac cd dong hién hiru va cac nha dau tu nhu
ché d¢ bao cao thong tin cong khai qua cac phuong tién dai chung ;

- HDPQT cén phai thuyét trinh nhing loi ich cu thé cta chuong trinh nhu s€ lam
gia tdng lgi nhudn, s€ han ché viéc gia tdng quy tién luong, tién thuong ...de cho
cac nha dau tu thay rang chuong trinh phat hanh c6 phi€u uvu dai 1a c6 lgi cho
cong ty va nha dau tu.

- Vige b1eu quyét noi dung nay tai PHCD phai tién hanh riéng 1€, khong duge
phép gin ndi dung biéu quyét nay vao cac noi dung khac dé biéu quyét ca goi.
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