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PHAN MO PAU

1. Tinh cap thiét cia dé tai nghién ciu

Qua gan 15 nam hoat dong, thi truong chang khoan Viét Nam di co nhimg budc tién
16, viing vang véi vai trd 12 mot kénh huy dong vén trung va dai han cho viéc phét trién nén
kinh té ciing nhu cho doanh nghiép. Véan d duoc quan tdm trong cdng tac xay dung va phat
trién thi trudng do6 1a chat luong hang héa trén thi truong. Va mot trong nhiing yéu té anh
huong dén chat luong hang hoa d6 1a quan tri céng ty (QTCT). QTCT tét giam thiéu kha ning
ton thuong trudc cac khing hoang tai chinh, cang cé quyén s hitu, giam chi phi giao dich va
chi phi von, dan t&i su phat trién thi truong von, thi truong chang khoén. Trong nhimg ndm
qua, QTCT di duoc cac nha hoach dinh chinh sach ciing nhu cac nha khoa hoc dau tu nghién
ctu, thé hien qua s6 lugng cac dé tai nghién ciru ngay cang ting lén.

Tuy nhién, mirc d6 thuc hién QTCT ¢ Viét Nam van con ¢ muc thap, tinh trang vi
pham c&c nguyén tic co ban van con dién ra kha pho bién. Mot trong nhiing nguyén nhan cua
tinh trang nay 1a do nhan thac caa doanh nghiép vé QTCT van con thap dan toi su tudn tha
mot cach déi pho; cling vai do 1a cac quy dinh phép 1y chua du st ran de, thiéu cac quy dinh
chat chg, rd rang vé quyén han va trach nhiém cia cic co quan trong hé théng QTCT...

Xuét phét tir thyc tién noi trén, nguoi viét da chon dé tai “Viéc tiép nhan cac nguyén
tic QTCT cia OECD trong phap luat QTCT niém yét cia Viét Nam” dé 1am luan vin
thac s luat hoc cua minh.

2. Tinh hinh nghién ciu dé tai

QTCT di duoc cong dong tai chinh quéc té cdng nhan 1a mot trong 12 tiéu chuan co ban
t6t nhat trong thuc tidn. Chwong trinh “Béo cdo vé tinh hinh tuan tha c4c tiéu chuan va chuan
muc (ROSC)” ciia Ngan hang Thé gisi va Quy Tién t¢ Qudc té tham chi da dua trén cac
nguyén tic vé QTCT cua To chic hop tac va phét trién kinh té (OECD) d xac dinh nhimng
yéu kém c6 thé din dén kha ning dé bi ton thuong vé kinh té va tai chinh cua mét qudc gia.
Tai Viét Nam, cling di c6 nhiéu nhiéu cong trinh nghién cizu vé tinh hinh quan tri cong ty tai
cac doanh nghiép Viét Nam, nhur:

- Béo cao danh gia tinh hinh quan tri céng ty cua Viét Nam cia Ngan hang thé giéi
World Bank;

- Cam nang quan tri cong ty do To chuc tai chinh quéc té (IFC) phdi hop voi
UBCKNN phét hanh:

- Va mot s6 chuyén d& nghién ctu, luan van thac si nghién ciru vé phap luat quan tri
cong ty tai Viét Nam.

Tuy nhién, cac cdng trinh nghién ctu ndi trén phan Ién déu hodc di vao cac phan tich
ky thuat vé QTCT hodc chi ding lai ¢ viéc nghién ciru cac quy dinh phap luat cia Viét Nam
vé linh vuc nay; do d6 viéc c6 mot cong trinh chinh thire di sau nghién ctru, danh gia cac quy
dinh caa phap luat vé quan tri cdng ty niém yét trén co so ddi chiéu véi cac nguyén tic cua
OECD van l1a mot diéu hét suc can thiét.

3. Muc tiéu va pham vi nghién citu ciia dé tai



Huéng t6i d6i twong nghién ctu la cac doanh nghiép niém yét, dé tai muén hudng su
nghién ctu téi nhom dbi trong chiu anh huong rd rét nhét caa hiéu qua hoat dong QTCT, dé
nhin nhan, danh gia cac quy dinh phap luat vé QTCT cia Viét Nam ciing nhu tinh hinh thyc
thi tai cac doanh nghiép niém yét, dbi chiéu vai cac chuan muc, cac théng Ié tét trén thé gidi
(cu thé 1a cac nguyén tic vé QTCT cua OECD), tir d6 dé xuat mot s giai phap nham nang cao
hiéu qua diéu chinh caa phap luat vé QTCT tai Viét Nam noi chung, d6i véi cac doanh nghiép
niém yét nai riéng.

V&i muc tiéu do6, Luan van hudng tai lam rd cac noi dung sau:

- Lam rd céc van dé ly luan chung vé quan tri cdng ty niém yét.

- C4c nguyén tic co ban vé quan tri cdng ty niém yét duoc chap thuan rong réi trén thé
gioi.

- Phan tich, danh gia cic quy dinh phép Iy vé quan tri cong ty niém yét tai Viét Nam va
mtc d6 tuan tha cac quy dinh phép Iy vé QTCT cua cong ty niém yét.

- Pé xuat mét sé giai phap nham nang cao hiéu qua diéu chinh cua phap luat vé quan tri
cong ty tai cac doanh nghiép niém yét.

Pham vi nghién cau caa Luan van chi tap trung vao chu yéu vao cac cdng ty niém yét
trén thi truong chang khoan Viét Nam, dac biét la tir khi ¢d Luat Ching khoan, Luat Doanh
nghiép va sau nay 1a khi Théng tu hudng dan vé quan tri cong ty ddi voi cac cong ty dai
ching dugc ban hanh dé thay thé cho Quy ché quan tri cong ty niém yét nim 2007; ngoai ra,
ddi véi mot s6 van dé cu thé, Luan van cling mo rong pham vi nghién clru sang cac van ban
luat c6 lién quan khac nhu phép ludt vé lao dong, phéap luat méi trudng, phap luat vé bao vé
nguoi tiéu ding hay phéap luat vé pha san.

4. Phuong phap nghién ctru

Pé thyc hién myc tiéu nghién ctu noi trén, luan van da st dung tong hop cac phuong
phép nghién ctu sau:

* Phwong phap phéan tich cac nguyén tic QTCT ciia OECD va cac quy dinh phap luat
cua Viét Nam vé quan tri cong ty niém yét. Trong d6 dic biét tap trung vao cac quy dinh cua
Luat Doanh nghiép, Luat Chimg khoan, Théng tu 121/2012/TT-BTC quy dinh Vvé quan tri
cong ty ap dung cho cac cong ty dai chung va cac van ban khac co lién quan.

* Phuwong phap so sanh khi so sanh cac quy dinh phap luat caa Viét Nam véi cac
nguyén taic QTCT ciia OECD va cac quy dinh ciia mot sé qudc gia trén thé giai.

Ngoai ra, viéc phan tich cac tinh huéng thuc té (Case Study) ciing duoc st dung nhu mot
phuong phap nghién ciru khi danh gia tinh hinh thuc hién cac quy dinh vé QTCT cua céc cong
ty niém yét.

5. Tinh méi cia dé tai

Mac di tiép tuc di vao nghién ciu vé linh vuc QTCT, tuy nhién, ngudi viét hi vong rang,
véi su dau tu thoi gian, tri tué, két qua nghién ctu cua dé tai s& 1a mot tai liéu tham khao gop
phan 1am phong pht hon viéc nghién cau vé QTCT ndi chung va QTCT niém yét noi riéng tai
Viét Nam véi mot sé dong gop cu thé nhur:

- Pi sau phén tich cac nguyén tic QTCT ciia OECD;



- Pi sdu phan tich tong thé cac quy dinh phéap luat c6 lién quan dén QTCT niém yét (hién
dang dugc quy dinh rai rac tai nhiéu van ban luat chuyén nganh);

- Panh gia mac do thyc hién QTCT caa cac doanh nghiép niém yét ¢ Viét Nam trén co
s& d6i chiéu véi cac nguyén tic caa OECD;

- Pua ra mot s6 giai phap nham hoan thién phap luat vé quan tri céng ty niém yét tai \Viét
Nam va nang cao hiéu qua &p dung phap luat vé linh vuc nay.

6. Két cau caa luin vin

Ngoai phan mé dau, két luan, danh muc tai liéu tham khao, noi dung caa luan van duoc
trinh bay véi két cau 3 chuong nhu sau:

Chuong 1: Nhiing van dé co ban vé quan tri cdng ty niém yét va cac nguyén tic quan tri
cong ty cua OECD.

Chuong 2: Thuc trang viéc tiép nhan cac nguyén tic quan tri cong ty caia OECD trong
phap luat vé quan tri cong ty niém yét caa Viét Nam.

Chuwong 3: Céc giai phap hoan thién phép luat vé quan tri cong ty niém yét tai Viét
Nam.

CHUONG 1-NHUNG VAN PE CO BAN VE QUAN TRI CONG TY NIEM YET
VA CAC NGUYEN TAC QUAN TRI CONG TY CUA OECD
1.1. Khai niém, diic diém ciia cong ty niém yét

Hiéu mét cach chung nhét, cong ty niém yét la doanh nghiép c6 mot hodc mot s6 loai
chimg khoan néi trén dugc giao dich tai S& Giao dich Chung khoan (SGDCK). C6 thé khai
quat mot sb dic diém cua cong ty niém yét nhu sau:

* Chi goi la cong ty niém yét khi doanh nghiép ¢ chtmg khoan dugc niém yét, giao dich
trén cac SGDCK.

* Cong ty niém yét chiu sy diéu chinh cua phap luat vé chiing khoan va phap luat Doanh
nghiép.

* Cong ty niém yét chiu sy quan Iy cia SGDCK va Uy ban Chang khoén nha nuéc
(UBCKNN).

* Cong ty niém yét co thé 1a cdng ty co phan hozc cong ty trach nhiém hitu han.

1.2. Khai niém, vai tro ciia QTCT niém yét
1.2.1. Khainiém QTCT

Hién chua c6 khai niém chinh thic, théng nhat cho CG. C6 nhiéu nguyén nhan dan dén
tinh trang nay, d6 1a do su khac nhau gitra ngudn gdc cac thé ché phap luat, dic tinh vin hoa,
trinh d phat trién cua thi truong tai chinh tai mdi qudc gia; “d6 cling do CG bao trum 1én mot
sO lugng 16n cac hién tugng kinh té khac biét nhau, dan ti, dudi nhitng goc do tiép can khac
nhau, mdi nha nghién ctru lai c6 thé dua ra nhiing cach dinh nghia khac nhau vé khai niém
“Corporate Governance

9999

. Sau day 1a mot s6 dinh nghia tiéu biéu vé Corporate Governance:



“Corporate Governance giai quyét van dé thach thirc ma cac nha cung cip tai chinh cho
doanh nghiép dam bao quyén loi ciia minh dé c6 thé thu vé loi tirc tir cac khoan dau tu cua
minh”.

“Corporate Governance c6 thé dugc hiéu theo nghia hep 14 mdi quan hé ctia mot doanh
nghiép véi cac cd dong, hodc theo nghia rong 13 quan hé ctia doanh nghiép véi xa hoi...”.

Con theo T6 chirc Tai chinh Qudc té (IFC), Quan tri cong ty lai 1a “nhing co cau, nhimng
qué trinh dé dinh hudéng va kiém soat cong ty”.

Trong cudn “Cac nguyén tic quan tri cong ty” (OECD Principle of Corporate
Governance) xuat ban nam 1999, T6 chirc Hop tac va Phat trién kinh té (OECD) di dua ra
mdt dinh nghia chi tiét vé CG nhu sau:

“QTCT la nhitng bién phap noi bo dé diu hanh va kiém soat cong ty (...), lién quan toi
mdi quan hé gitra Ban Giam ddc, HPQT va cac ¢6 dong ctia mot cong ty voi cac bén co
quyén loi lién quan. QTCT ciing tao ra mot co cau dé dé ra cac muc tiéu cta cong ty, va xac
dinh cac phuong tién dé dat duoc nhitng muc tiéu do, cling nhu dé giam sat két qua hoat dong
ctia cong ty. QTCT chi dugc coi 13 c¢6 hiéu qua khi khich 16 dugc Ban Giam dc va HDQT
theo dudi cac muc tiéu vi loi ich ctia cong ty va cta cac cd dong, ciing nhu phai tao diéu kién
thuan loi cho viéc gidm sat cua cac cd dong, cling nhu phai tao diéu kién thuén loi cho viéc
giam sat hoat dong cua cong ty mot cach hiéu qua, tir d6 khuyén khich cong ty str dung cac
nguén lue mét cach tot hon”.

Mic dU cd nhidu cach thé hién khac nhau, nhung nhin chung, cic dinh nghia déu
huéng téi nhimng diém chung sau:

* Quan trj cong ty 1a mot hé thong cac mdi quan hé, duge xac dinh boi cac co cu va cac
quy trinh.

* Cac mdi quan hé trong cong ty co thé lién quan téi cac bén co loi ich khac nhau, tham
chi, d6i khi xung d6t nhau.

* DU ¢ nhitg xung dot, nhitng mau thuan vé loi ich, nhung nhin chung, cic bén trong
cac mdi quan hé déu huéng téi, lién quan ti viéc dinh hudng va kiém soét cong ty.

* Muc dich cudi cling caa cac bén trong quan tri cong ty 1a nham phan chia quyén loi
va trach nhiém mét cach phu hop, qua d6 1am gia ting gia tri lau dai cia cac ¢ dong.

1.2.2. Vai tro cia quan tri cong ty hi¢u qua

* Thuc day hoat dong va nang cao hiéu qua kinh doanh

* Néang cao kha nang tiép can thi truong vén

* Giam chi phi von

* Nang cao uy tin doanh nghiép

1.3. Cac nguyén tic quan tri cdng ty ciia OECD

Céc nguyén tic QTCT cia OECD duoc xay dung trén co so C4cC gia tri cot 16i sau:

- Sy cOng bang: Khudn khd QTCT ciia OECD hudng téi muc tidu phai bao vé quyén loi
ctia cac co dong, dam bao sy d6i xtr cong bang d6i véi moi ¢ dong, ké ca cac co dong nho 1é
va c6 déng nudc ngoai.



- Tinh trach nhiém: Khudn khdé QTCT cua OECD yéu cau doanh nghiép phai dam bao
quyén loi cia cac bén co quyén loi lién quan, khuyén khich su hop tac giira cong ty va cac bén
c6 quyén loi lién quan trong viéc dam bao tinh bén viing vé mat tai chinh caa cong ty.

- Tinh minh bach: Khudn khé QTCT ciia OECD huéng t6i viée dam bao tinh cong khai
thdng tin vé cac van dé quan trong caa cong ty nhu tinh hinh tai chinh, két qua hoat dong kinh
doanh.

- Trach nhigm gidgi trinh: Khudn khdé QTCT cua OECD dam bao viéc giam sét c6 hiéu
qua ciia HPQT ciing nhu trach nhiém giai trinh cia HPQT trudc cdng ty va cac co dong.

Nham gip cac chinh pha cac nuéc thanh vién va khdng phai thanh vién caa OECD
danh gia va hoan thién khudn kho phap 1y, to chirc va quan tri cong ty tai quéc gia do, ciing
nhu cung cip cac hudng dan, khuyén nghi cho thi truong chimg khoan, nha dau tu, doanh
nghiép va cac bén cd lién quan; bo nguyén tic nay ban dau duoc xay dung theo 16i kéu goi
cua Hoi nghi cap B truang OECD ngay 27-28/4/1998 vé viéc phét trién mot bo tiéu chuan va
huéng dan chung vé QTCT cuing vai cac chinh phu, cac td chic qudc té va khéi tu nhan. Sau
khi dugc ban hanh, Bé nguyén tic nay di duoc Dién dan On dinh Tai chinh st dung nhu mot
trong Muoi hai tiéu chuan chu chét déi véi hé thdng tai chinh viing manh; ciing vi vay, cac
nguyén tic QTCT cua OECD da duoc sir dung lam nén tang danh gia cho phan QTCT cua cac
B4o cdo cua Ngan hang thé gisi/ Quy tién té quéc té vé Tinh hinh tuan tha cac tiéu chuan va
chuan myc (ROSC).

B6 nguyén tic tap trung vao cac linh vuc sau:

1.3.1. Pam bao co sé' cho mét khudén khé QTCT hiéu qua

Pé thyc hién duoc nguyén tic nay, cac qudc gia phai tuan thi cac tiéu nguyén tic sau:

a) Khudn khd QTCT can duoc phét trién dya trén quan diém vé su tac dong cia n6 doi
véi hiéu qua kinh té néi chung, tinh toan ven cua thi trudng va cac co ché khuyén khich ma
khudn kho nay tao ra cho cac bén tham gia thi truong va su thic day thi truong minh bach
hiéu qua.

b) Cac quy dinh phap Iy va quan 1y tac dong téi thong 16 QTCT can phu hop véi quy
dinh ciia phap luat, minh bach va ¢ kha nang cudng ché thyc thi.

¢) Viéc phan dinh trdch nhi¢ém gitra cac co quan quan ly khac nhau phai dugc quy dinh
1o rang va dam bao phuc vu lgi ich cta cong chung.

d) Céc co quan giam sat, quan 1y va cudng ché thyuc thi phai liém chinh, c6 du tham quyén
va ngudn luc dé hoan thanh chirc nang ctia minh mot cach chuyén nghiép va khach quan. Céc
quyét dinh ciia nhitng co quan nay phai kip thoi, minh bach va duoc giai thich day du.

1.3.2. Quyén ciia c6 ddng va cac chirc ning sé hitu co ban

Pé thyc hién nguyén tac nay, doi hoi phai dam bao tuan thi cac tiéu nguyén tac sau:

a) Cac quyén co ban cia co dong bao gom: (1) quyén dugc dam bao cac phuong thic
dang ky quyén so hitu; (2) quyén dugc chuyén nhuong ¢ phan; (3) quyén dugc tiép can cac
thong tin lién quan va quan trong vé cong ty mot cach kip thoi va thuong xuyén; (4) quyén
duoc tham gia va biéu quyét tai cac cudc hop cia PHPCP; (5) quyén duoc bau va bai nhiém
thanh vién HPQT; va (6) quyén dugc huong loi nhuan caa cong ty.



b) C6 dong phai ¢ quyén tham gia va duoc cung cap day du thong tin vé cac quyét dinh
lién quan t6i nhimg thay d6i co ban cua cong ty nhu: (1) stra ddi cac quy dinh, diéu 1é cua
cong ty hay cac van ban quan tri twong duong cua cong ty; (2) cho phép phéat hanh thém co
phiéu; (3) cé4c giao dich bét thuong, bao gdbm viéc chuyén nhuong tat ca hoac mot phan I6n tai
san cua cong ty, dan dén viéc ban cong ty.

c) C6 dong phai c6 co hoi tham gia mot cach hiéu qua va biéu quyét tai PHPCD, va
phai duoc théng tin vé& quy dinh hop cia PHPCPD, bao gdm ca tha tuc biéu quyét.

d) Co cau von va cac thoa udc cho phép mot sé ¢d dong nam giir quyén kiém soat khong
twong tng Véi ty 16 ¢6 phan ma ho s& hitu phai dugc cong khai.

e) Thi trrong giao dich thau tdm cdng ty phai duoc phép hoat dong mot cach hiéu qua va
minh bach.

f) Can tao diéu kién thyuc hién quyén s hiru cho moi ¢6 dong, bao gdm ca cac nha dau tu
t6 chuc.

g) Co6 dong, bao gdm ca cac ¢o dong t6 chuc, phai duoc trao d6i véi nhau vé cac van dé
lién quan t6i quyén co déng co ban, trir truong hop ngoai 1& nhim ngan ngira lam dung.

1.3.3. Poi xir binh ding véi co dong

Theo OECD, “Khuén khé QTCT can dam bao su doi xir binh déang déi véi moi ¢6 dong,
trong dé cé cé dong thiéu s6 Va c6 dong nudc ngodi. Moi ¢é déng phdi ¢ quyén khiéu ngi
hiéu qud khi quyén cua ho bi vi pham”. Cu thé:

a) Tat ca cac c6 dong cung loai phai duge dbi xtr binh dang véi nhau:

b) Can ngan cam giao dich ndi gian va lam dung mua bén tu loi c& nhan.

¢) Thanh vién HPQT va can bo quan Iy cip cao caa cong ty phai cong khai cho HDQT
biét ho ¢ cc khoan loi ich dang ké nao trong bat ky mot giao dich hay van dé gi anh huong
truc tiép ti cong ty hay khéng, cho du 14 truc tiép, gian tiép hay thay mat cho bén thi ba.

1.3.4. Vai trod ciia cac bén cé quyén lgi lién quan trong QTCT

Dé thuc hién dugc nguyén tic nay, khudn khé QTCT can dam bao cac tiéu nguyén
tac sau:

a) Quyén cua cac bén co quyén loi lién quan dugc phép luat quy dinh hoic theo céc thoa
thuan song phuong phai dugc ton trong.

b) Khi loi ich cua bén c6 quyén loi lién quan dugc phap luat bao vé, ho phai co co hoi
duoc khiéu nai hiéu qua khi quyén loi d6 bi vi pham.

¢) Cac co ché nang cao hiéu qua tham gia ctia nguoi lao dong can duoc phép xay dung.

d) Khi bén c6 quyén loi lién quan tham gia vao qué trinh QTCT, ho phai duoc tiép can
théng tin mot cach phu hop, day du va dang tin cay mot cach kip thoi va thuong xuyén.

e) Cac bén cd quyén loi lién quan, bao gom ca nguoi lao dong va té chie dai dién cho ho,
phai duoc ty do truyén dat nhitng méi quan ngai ciia ho vé nhiing viéc 1am khéng hop phép hoac
khong hop dao dirc 1én HPQT va viéc nay khong duoc anh huong t6i quyén caa ho.

f) Khudn khd QTCT can duoc bo sung bang mot khudn kho vé pha san hiéu qua va viéc
thuc thi hiéu qua quyén cua chu no.



1.3.5. Cong b thong tin va tinh minh bach

a) Cong bd thdng tin phai bao gom, nhung khong han ché, cac théng tin quan trong vé:

- Két qua tai chinh va hoat dong caa cong ty.

- Muc tiéu cua cong ty.

- S¢ hitu c6 phan da sé va quyén biéu quyét.

- Chinh sach thu lao cho thanh vién HPQT va can bd quan Iy cip cao, bao gom trinh d9,
quy trinh tuyén chon, c&c vj tri dang nam giir tai cong ty khac va liéu ho c6 duge HPQT coi la
thanh vién doc lap hay khéng.

- Giao dich véi cac bén lién quan.

- C4c yéu t6 rui ro cd thé tién lieu.

- C4cC Vén dé lién quan dén nguoi lao dong va cac bén co quyén loi lién quan khac.

- Co cau va chinh sach quan tri, cu thé 1a noi dung cua bat ky quy tic hoic chinh sach
quan tri nao va qua trinh thuc hién no.

b) Théng tin phai dwoc chuan bi va cong bb phi hop véi cac tiéu chuan chat luong cao
vé cdng b théng tin ké toan, tai chinh va phi tai chinh.

¢) Kiém toan hang nim phai duoc tién hanh bai mot don vi kiém toan doc lap, du ning
luc va chat lwong cao nham cung cap Y kién danh gia doc lap va khach quan cho HPQT va
cac c6 dong, dam bao cac bao céo tai chinh da thé hién mot cach trung thuc tinh hinh tai chinh
cling nhu hiéu qua hoat dong ciaa doanh nghiép.

d) Céc don vi kiém toan doc 1ap phai chiu trach nhiém d6i vai c6 déng va c6 trach nhiém
thyuc hién cong tac kiém toan mot cach chuyén nghiép déi vai cong ty.

e) Cac kénh phd bién théng tin phai tao diéu kién tiép can théng tin mot cach binh dang,
kip thoi va hiéu qua cho nguoi st dung.

f) Khudn khd QTCT phai duoc bd sung bang cac bién phap thiic day su phét trién cua
c4c dich vu phan tich hay tu van do céc to chuc phan tich, méi giéi chimg khoan, dinh muc tin
nhiém. .. cung cip. Cac phan tich, tu van c6 lién quan ti quyét dinh ctia nha dau tu nay phai
khéng bi anh huong bai nhimg xung dot loi ich quan trong c6 thé tac dong dén tinh trung thuc
caa y kién phan tich hogc tu van cua ho.

1.3.6. Trach nhiém cia Hoi ddng quan tri

HDQT déng vai tro trung tim trong khudn khoé QTCT; 1a co quan chiu trach nhiém chi
dao, xay dung chién luoc ciia cong ty va kiém soat hoat dong cia Ban giam dbc; mot HPQT
doc 1ap, chuyén nghiép va cé hiéu qua dong vai tro thiét yéu trong viéc thuc thi nhirng bién
phép QTCT hiéu qua.

V& co ban, trén thé gidi cd hai md hinh HPQT khac nhau gdm HPQT mét cap (hé théng
quan tri don cap) va HDQT hai cap (hé thong quan tri nhi cap):

- Hé thong qudn tri don cap

- Hé thang qudn tri nhj cdp

Ngoai hai hé thong co ban ndi trén, hién nay nhiéu qudc gia con cdng nhan mot co cau
quan tri thir ba, hé thang hdn hep- 1a sy hoa tron ctia hai mé hinh don cap va nhi cap néi trén.



Véi hé théng hdn hop, cong ty ¢ phan thanh lap mot BKS va mot HPQT, dong thoi thanh
lap mot Ban Giam dbc diéu hanh.

Du dugc t6 chac theo md hinh no, theo OECD, “Khuén kho QTCT cdan dam bdo dinh
hweong chién heoc cia cong ty, giam sat co hi¢u qud cong tac quan Iy cia HPOT va trich
nhiém ciia HPQT doi véi cong ty va c6 dong”.

a) Thanh vién HDQT phai lam viéc véi thong tin day du, tin cdy, siéng ning va can
trong, vi loi ich cao nhat caa cong ty va co dong.

b) Khi quyét dinh ciia HPQT c6 thé anh huong ti cac nhém co dong khac nhau theo
cac cach khac nhau thi HDQT phai d6i x&r binh dang véi moi ¢6 dong.

c¢) HPQT phai &p dung céc tiéu chuan dao duc cao, phai quan tam téi loi ich cua co
dong.

d) Hoi dong quan tri phai thuc hién cac chic ning chu yéu bao gom:

- Chure nang giam sat va kiém soét chién luoc caa cong ty;

- C4c chire nang lién quan dén quyén loi cia cac cd dong;

- Chitc ning lién quan t6i tai san va vén diéu I¢;

- Chtic ning kiém sodt, cong bd va minh bach hda théng tin.

e) Hoi dong quan tri phai c6 kha ning dwa ra phan quyét doc 1ap, khach quan vé cac van
dé cua cong ty.

f) Bé thuc hién trach nhiém cta minh, thanh vién HPQT phai duoc tiép can véi thong
tin chinh xac, phu hop va kip thoi.

1.4.Sw can thiét phai tiép nhan cic nguyén tic ciia OECD trong phap luit quan tri
cong ty niém yét ¢ Viét Nam

1.4.1. Lwoc sir phap luit vé quan tri cong ty tai Viét Nam

Nhin lai lich sir hon 25 nam phét trién (trudc ndm 1987 chua c6 khai niém QTCT) cua
cac quy dinh phép Iy vé QTCT tai Viét Nam c6 thé khai quat mot sé dic diém vé khudn khd
phép 1y nay nhu sau:

Thet nhdt, s phan tan: Chang han, true ngay 01/07/2006 (1a ngay Luét Dau tu ¢6 hidu
luc), cac doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai thugc pham vi diéu chinh coa Luat Pau tur
nudc ngodi, cac cong ty trong nude duoc diéu chinh bai Luat Doanh nghiép va Luat Pau tu
trong nudc, cAc doanh nghiép nudce ngoai, du dugc thanh 1ap véi hinh thirc cong ty lién doanh
hay doanh nghiép 100% vén nudc ngoai déu phai hoat dong duéi mé hinh cong ty trach
nhiém hitu han, khong duoc chuyén dbi thanh cong ty cd phan va phat hanh ¢ phiéu.

Thet hai, khudn kho phap Iy vé quan tri cong ty cua Viét Nam chiu Sy dnh hwong boi
nhiing cam két ciia Té chize Thirong mai Thé gidi (WTO).

Thi# ba, tinh riéng biét cua ting nganh: Trong hé thong phap luat Viet Nam, ngoai
nhitg vin ban luat chung nhu By luat Dan sy, Luat Doanh nghiép hay Lu4t Thuong mai, moi
nganh nghé riéng biét con duoc diéu chinh boi nhitng van ban luat dic thu cua nganh nghé
minh, di Vi quan tri cong ty ciing twong tw. Cac ngan hang thuong mai ngoai viéc phai tuan
thi cAc nguy@n tic chung cua Luat Doanh nghiép, con chiu su diéu chinh cua Luat Cac t6
chic tin dung va khi ngan hang do6 thyc hién niém yét trén thj truong chiang khoan, hoat dong



ctia nd cling thuéc pham vi diéu chinh ctua Luat Chang khoan. Chinh bai nhiéu van ban luat
cung diéu chinh mot ddi tugng ndy dan tai tinh trang mau thuan, chong chéo trong cac quy
dinh vé quan tri cong ty tai Viét Nam.

1.4.2. Vi sao Viét Nam phai tiép nhan cac nguyén tic cia OECD?

* \/i vai tro cua doanh nghiép niém yét trong nén kinh té;

* Thyc trang hoat dong QTCT tai cac doanh nghiép niém yét con nhiéu han ché;

* Cam két caa Viét Nam khi tré thanh thanh vién caa WTO 1a xay dung nén kinh té thi
truong, ma theo danh gia cia OECD thi QTCT tét 1a “mét viéc can thiét nham dam bao tinh
hop phap caa nén kinh té thi truong”.

Chwong 2

THUC TRANG VIEC TIEP NHAN CAC NGUYEN TAC QUAN TRICONG TY
CUA OECD TRONG PHAP LUAT QUAN TRI CONG TY NIEM YET O VIET NAM

2.1. Vé quyén cia cé dong

Nhin chung, cac quy dinh phap 1y déu da hudng téi muc tiéu ghi nhan va bao vé quyén
loi ctia ¢6 dong, bao gom:

2.1.1. Céc quyén co ban caa cé dong nhu:

* Quyén dugc bao dam cac phuong thirc dang ky quyén so hitu;

* Quyén duoc chuyén nhuong ¢ phan;

* Quyén duoc tiép can cac théng tin lién quan va quan trong vé cong ty mot cach kip
thoi va thuong xuyén;

* Quyén dugc tham gia va biéu quyét tai cac cudc hop cia PHDCD:;

* Quyén duoc bau va bai nhiém thanh vién HDQT;

* Quyén dugc huong loi nhuan caa cong ty;

2.1.2. Quyén dwoc tham gia va dwoc cung cip diy du thong tin vé cac quyét dinh
lién quan t6i nhitng thay ddi co ban ciia cong ty.

C6 dong thong qua co quan ctia minh 13 DPHDCP duoc quyén tham gia, quyét dinh cac
van dé quan trong ciia cong ty nhu sau:

- Quyét dinh dau tu hogc ban sb tai san c6 gia tri bang hoac 16n hon 50% tong gian tri
tai san dugc ghi trong BCTC gan nhat caa cong ty néu Diéu 1é cong ty khong quy dinh mot ty
Ié khac;

- Quyét dinh mua lai trén 10% tong s6 ¢6 phan da ban cia mdi loai;

- Quyét dinh stra ddi, bd sung Diéu 1¢ cdng ty, trir trudng hop diéu chinh vén diéu 18 do
ban thém co phan mai trong pham vi s lwong ¢ phan dugc quyén chao ban quy dinh tai
biéu Ié cong ty;

- Péi véi viéc phéat hanh thém ¢ phiéu

Cong ty niém yét cd trach nhiém phai thyc hién cong b thong tin dinh ky vé Nghi quyét
PHDCD.



2.1.3. Quyén tham gia hop va biéu quyét tai PHPCDP.

Cong ty dai chiing phai cong b toan bo tai liéu hop PHDCD thuong nién/bat thuong
trén trang thong tin dién tir dong thoi véi viec giri théng bao vé viéc moi hop va hudng dan
truy cap trang thong tin dién tir v& viéc hop va tai liéu hop cho céc cd dong trude khi khai mac
hop DPHPCP cham nhét 13 15 ngdy. C6 dong c6 quyén truc tiép hoic uy quyén cho ngudi
khéc du hop, duoc kién nghi cac van dé dua vao chuong trinh nghi sy va dat cu hoi déi voi
HPQT, BKS va Ban Giam dbc diéu hanh tai cusc hop PHPCP.

2.1.4. Cong khai co' ciu von va cac théa wéc cho phép mot sé cé6 dong nam giir
quyén kiém soat khong twong ng véi ty 1é cé phan sé hiru

Ngoai quy dinh vé ¢b phan wu dai biéu quyét, phap luat Viét Nam chwa ghi nhan thém
trudng hop nao cho phép co dong nam giir quyén kiém soat khong tuong wng véi ty 18 ¢6
phan ma ho so hitu.

2.1.5. Quy dinh vé thi trwong thau tém nham hwéng téi mét thi trwong minh bach,
cong khai

Khong truc tiép quy dinh rd vé giao dich thau tém, Luat Chimg khoan va cac vin ban
huéng dan thi hanh cling dd c6 nhitng quy dinh kha cu thé vé céc giao dich cd thé dan téi
quyén kiém soat t chirc niém yét nhur:

- Quy dinh V& viéc chao mua cong khai:

Céc trudng hop phai thuc hién chao mua cong khai gom:

+ Chao mua c6 phiéu cd quyén biéu quyét, ching chi quy déng dan dén viéc s hitu tir
25% tro 1én ¢b phiéu, ching chi quy dang luu hanh ciia mot cong ty dai ching, quy dong;

+ T6 chirc, ca nhan va nguoi ¢6 lién quan nam giir tir 25% tro 1én ¢ phiéu co quyén
biéu quyét, ching chi quy cua mot cong ty dai chling, quy dong mua tiép tir 10% tré 1én ¢6
phiéu c6 quyén biéu quyét, ching chi quy dang luu hanh ciia cong ty dai ching, quy dong.

+ T6 chirc, ca nhan va nguoi ¢6 lién quan nam giir tir 25% tro 1én co phiéu c6 quyén
biéu quyét, ching chi quy caa mét cong ty dai chling, quy dong mua tiép tir 5% dén dudi 10%
co phiéu c6 quyén biéu quyét cia cong ty dai chiing, quy dong trong thoi gian dudi 01 nam,
ké tir ngay két thuc dot chio mua cong khai trudce do.

T6 churc, ca nhan chao mua cong khai c6 phiéu cua cong ty dai chiing phai giri tai liéu
dang ky chao mua dén UBCKNN.

- Nghia vu cdng b thdng tin cua cd dong 16n:

Theo quy dinh tai Théng tu 52/2012/TT-BTC, t6 chiic, c& nhan, nhom ngudi c6 lién
quan nam giir tir 5% tra 18n s co phiéu co quyén biéu quyét cia mot cong ty dai ching co
thay doi vé sb lugng c6 phiéu vuot qua cac ngudng 1% sé luong cd phiéu (ké ca truong hop
cho hoic duoc cho, ting hoic duoc ting, thira ké, chuyén nhuong hodc nhan chuyén nhuong
quyén mua co phiéu phét hanh thém... hoic khdng thuc hién giao dich co phiéu) phai thuc
hién bao céo trong thoi han 07 ngay, ké tir ngay c6 su thay ddi trén cho cong ty dai ching,
UBCKNN, SGDCK (truong hop 1a to chirc niém yét, dang ky giao dich).

Bén canh d6, Thong tu 94/2009/TT-BTC ciing cho phép cong ty dugc thé hién y kién
cua minh vé& d nghi chao mua cong khai, tuy nhién, hién nay chua c6 huéng dan déi véi
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truong hop cong ty muc tiéu khong dong y thi viéc chao mua cong khai luc d6 c6 dugc thyuc
hién hay khdng. Ngoai ra, viéc xac dinh muc dich cua viéc tir chbi chao mua cong khai co
phai nham bao vé quyén loi ciia Ban Giam ddc, HDQT cong ty hay khong ciing 1a mot viéc
khéng dé dang, hién nay phép luat Viét Nam chua c6 quy dinh vé ndi dung nay.

2.1.6. VVé viéc thuc hién quyén sé hitu cho moi c6 dong, bao gdom ca cac nha diu tw
t6 chirc

Phap luat Viét Nam hién nay khong c6 quy dinh phan biét gitta nha dau tu 1a t6 chac
hay ca nhan, ho déu c6 thé thuc hién quyén cua minh mot cach truc tiép hoic gian tiép. Tuy
nhién, d6i vé6i hinh thic ay thac dau tu thi viéc thuc hién quyén cua cac c6 dong ciing con gip
mot s6 van dé xuat phat tir 16 hong caa phap luat. Day 1a hinh thic, thay vi truc tiép dau tu,
nha dau tu co thé thuc hién dau tu qua mot té chic, to chie d6 dugc to chic theo hinh thic
quy dau tu chimg khoan, nha dau tu khong c6 quyén kiém soat hang ngay ddi vai viéc ra
quyét dinh dau tu cia quy. Dé bao vé quyén loi ctia cac nha dau tu, Luat Ching khoan va cac
van ban huéng dan thi hanh déu quy dinh c6 dong/nha dau tw/thanh vién dugc quyén tiép
nhan ddy du cic thong tin dinh Ky va bat thuong vé hoat dong ciia cong ty dau tu ching
khoan/quy dau tu ching khoén; cac ¢6 dong/nha dau tu/thanh vién so hitu trén 10% tong sd
cd phiéu/ching chi quy dang luu hanh lién tuc trong it nhat 06 thang hoac mét ty 1& khac nho
hon theo quy dinh tai Diéu 1¢ cong ty dau tu chung khoan/quy dau tu chimg khoén co quyén
yBu cau cong ty quan Iy quy, ngan hang giam sat phai giai trinh cac vain dé bat thuong lién
quan dén tai san va hoat dong quan ly, giao dich tai san cua céng ty/quy va trach nhiém cong
bé théng tin caa cong ty quan ly quy déi véi cac hoat dong ciia cong ty cling nhu ctia quy dau
tu chimg khoan va cong ty dau tu chiing khoan. Tuy nhién, hién nay van chua c6 quy dinh cy
thé vé co ché dai dién cua cong ty quan Iy quy va cong ty dau tu chiing khoan riéng ¢ dé thuc
hién quyén c6 dong ctia cac co dong/nha dau tu/thanh vién tai doanh nghiép niém yét; ciing
nhu co ché thyc hién quyén c6 dong ddi véi truong hop dau tu qua to chic trung gian nay.

2.1.7. Vé co ché trao d6i thdng tin giira c4c c6 dong

Hién nay phéap luat vé doanh nghiép néi chung, vé chimg khoan va thi truong ching
khoan nai riéng ¢ Viét Nam chwa c6 quy dinh vé co ché trao ddi thong tin giita cac co dong,
ngoai trir quy dinh vé trudng hop cac cd déng nho 1é ¢6 thé nhém lai véi nhau dé hinh thanh
mot nhom ¢6 dong co ty 1& so hitu trén 10% sé ¢d phan pho thdng cia cong ty qua do thuc
hién mot s6 quyén han nhat dinh nhu da phan tich & trén.

2.2. V& @i xir binh diang véi co dong.

2.2.1. Quyén binh ding giira cac c6 dong cung loai.

Quyén binh dang giita cac c6 phan cuing loai da dugc Luat Doanh nghiép ghi nhan tai
khoan 5 Piéu 78. Ngoai ¢ phan uu dai cb tirc va wu dai hoan lai khéng duoc quyén biéu
quyét thi céc loai c6 phan khac c6 thé anh huéng dén quyeén Kiém soat cong ty déu dugc phép
luat quy dinh cu thé, trong d6, mdi cd phan phd thdng c6 mét phiéu biéu quyét [diém a khoan
1 iéu 79]; s6 phiéu biéu quyét cia mdi ¢ phan wu dai biéu quyét cling phai duoc Piéu 1é
cong ty quy dinh [khoan 1 diéu 81], d&am bao mdi ¢6 phan wu dai biéu quyét déu co quyén
biéu quyét nhu nhau. Truong hop cng ty c6 c4c loai co phan wu dii, cac quyén va nghia vu
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gan lién véi cac loai co phan uu dai phai dugc cong bd ddy da cho co dong va phai duoc
DHDCD thong qua.

Péi véi cac co dong thiéu so, Luat Doanh nghiép ciing quy dinh cho ho mét s6 quyén
dic thd, nhu quyén tao thanh nhom cd déng dé c6 mét ty 1é so hitu 16n hon nham c6 su anh
huong nhat dinh dén céc van dé cua cong ty. Tuy nhién, viéc thuc hién cac co ché bao vé
quyén loi cua co dong thiéu sb trén thyc té ciing con gip nhiéu vudng mac can phai tiép tuc
hoan thién dé xay dung mét co ché thuc su ¢ hiéu qua cho viéc thuc hién quyén va bao vé
quyén cua cac c6 dong thiéu s6 nhu: sy chua thong nhat giira Lua Doanh nghiép va Nghi dinh
102/2010/ND-CP trong viéc bau thanh vién HPQT va BKS; hay viéc thuc hién quyén yéu cau
cong ty mua lai 6 phan caa minh trong trudng hop ¢ déng biéu quyét phan dbi quyét dinh
vé viéc t6 chirc lai cong ty hoic thay doi quyén, nghia vu caa ¢ dong.

2.2.2. V& giao dich ndi gian va lam dung mua ban tw lgi ca nhan.

Giao dich noi gian la hanh vi cia nha dau tu ¢4 nhan hodc nha dau tu t6 chic ¢6 duoc
thdng tin noi bo co gia tri va st dung théng tin d6 trude khi thong tin dugc cong bd cong khai
nham mua - ban cho chinh minh hoic cung cap cho bén thir ba dé huong loi. Tai Viét Nam st
dung khai niém “giao dich noi bo” thay cho “giao dich ndi gian”, bao gdbm:

- Str dung thdng tin noi bo d&& mua béan chimg khoan cho chinh minh hogc cho nguoi
khac;

- V6 tinh hay ¢é y tiét 16, cung cap thdng tin ndi bd hodc tr van cho ngudi khac mua,
bén ching khoan trén co s¢ thdng tin noi bo.

Pé han ché tinh trang nay, phap luat da co nhimg quy dinh riéng vé ché do bao céo, cong
bé théng tin cua cac ¢ dong ndi bo- 1a nhimg ngudi c6 diéu kién thuan loi dé biét duoc cac
théng tin ciia doanh nghiép trudce khi ching duoc cong b ra bén ngoai. Cu thé: C6 dong noi
bo, nguoi dugc uy quyén cong bd thong tin va ngudi ¢ lién quan cia cac ddi tuong nay khi
du kién giao dich c6 phiéu/ quyén mua cb phiéu cua té chic niém yét, ké ca truong hop
chuyén nhuong khéng thdng qua hé thdng giao dich tai SGDCK (cho hoic dugc cho, ting
hodc duoc tang, thira k&, chuyén nhuong hoic nhan chuyén nhuong cb phiéu, quyén mua co
phiéu ...) phai bao cdo UBCKNN nha nudc, SGDCK va t6 chuc niém yét trudc ngay giao
dich téi thiéu la 03 ngay lam viéc. Thoi han giao dich khong qua 30 ngay ke tir ngay dang ky
thuc hién giao dich va chi duoc thuc hién giao dich dau tién sau 24 gio ké tir khi c6 cong bd
théng tin tir SGDCK. Trong thoi gian 03 ngay lam viéc, ké tir ngay hoan tat giao dich di ding
ky, nguoi thuc hién giao dich phai bao cio UBCKNN Nha nuéc, SGDCK va t6 chiic niém yét
vé két qua thuc hién giao dich.

Viéc vi pham quy dinh vé giao dich noi bo khdng chi bi xtr phat vi pham hanh chinh véi
muc tién tir 800.000.000 dong dén 1.000.000.000 dong , tich thu toan b cac khoan thu trai
phép luat ma con bj truy cau trach nhiém hinh sy theo quy dinh tai Biéu 181b Bo luat Hinh sy
nudc Cong hoa X& hoi chu nghia Viét Nam.
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2.2.3. Vé trach nhiém cong khai lgi ich c6 lién quan ciaa thanh vién HPQT va can
bd quan ly cap cao hoic cac van dé anh hwong téi cong ty

Pé dam bao quyén binh dang, bao vé loi ich cho cac ¢ dong, Luat Doanh nghiép va
Thong tu 121/2012/TT-BTC déu ¢ cac quy dinh nham han ché cac xung dét loi ich cua thanh
vién HPQT va can bo quan Iy cap cao véi loi ich chung caa cong ty. Nhu:

Thanh vién HPQT, thanh vién BKS, Giam ddc/Tong giam dbc va ngudi quan 1y khéc
cua cong ty phai thuc hién ké khai trong thoi han 07 ngay 1am viéc ké tir ngay phéat sinh/thay
doi (stra doi, bo sung) loi ich lién quan cua ho véi cong ty, bao gom doanh nghiép ma ho so
hitu phan von gop hoac ¢6 phan hoac doanh nghiép ma nhitng ngudi lién quan cua ho ciing so
hitu hoac s& hitu riéng c6 phan hoac phan vén gop trén 35% vén diéu 1é. Thanh vién HPQT,
Giam d6¢/Tong giam dbc nhan danh ca nhan hoic nhan danh nguoi khac dé thuc hién cong
viéc dudi moi hinh thire trong pham vi cdng viéc kinh doanh caa cong ty déu phai giai trinh
ban chat, noi dung cua cng viéc d6 truéc HDQT, BKS va chi duoc thuc hién khi da s thanh
vién con lai cia HPQT chap thuan; néu thuc hién ma khong khai bao hoic khong duoc su
chap thuan ciia HDQT thi tit ca thu nhap c6 duoc tir hoat dong d6 thudc vé cdng ty.

Thanh vién HPQT, BKS, Giam ddc/Tong giam dbc va cac can bo quan Iy cua cong ty
dai ching,cong ty niém yét khong dugc phép st dung nhitng co hoi kinh doanh c6 thé mang
lai lgi ich cho cong ty vi muc dich ca nhan; khong duoc st dung cac thong tin c6 duoc nho
chac vy ciia minh dé tu loi c& nhan hay phuc vu loi ich caa to chirc, ca nhan khéc. Thanh vién
HPQT, thanh vién BKS, Giam d¢/Tong giam ddc diéu hanh va cac bo quan 1y khac co nghia
vu thong bao cho HPQT cac giao dich giira cong ty, cong ty con, cong ty do cong ty dai
chiing nam quyén kiém soét v6i chinh thanh vién d6 hodc véi nhitng nguoi ¢6 lién quan téi
thanh vién d6. Cong ty dai ching phai thyc hién cong bd théng tin vé nghi quyét DPHDCD
hodc nghi quyét HPQT thong qua cac giao dich ndy trong thoi han 24 gio trén trang théng tin
dién tur cta cong ty va bao cao UBCKNN nha nudc.

Nhin chung, d6i Xt binh dang véi c6 dong 1a linh vuc duge danh gia 1a thuc hién tét nhat
trong phéap luat Viét Nam.

2.3. VVé vai tro ciia bén c6 quyén lgi lién quan trong quan tri cong ty.

Bén c6 quyén loi lién quan dén cong ty bao gém ngan hang, chi no, nguoi lao dong,
ngudi tiéu ding, nha cung cap, cong dong va nhimg ngudi khac ¢ quyén loi lién quan dén
cong ty.

2.3.1. Co ché bao vé quyén cia cac bén co quyén lgi lién quan.

Luat Doanh nghi¢p ciing nhu Luat Chiing khoan hién nay chua c¢6 mdt van ban riéng,
diéu khoan riéng quy dinh vé vai tro cua cac bén c6 quyén loi lién quan trong quan tri cong ty,
tuy nhién ndi dung nay da duoc thé hién rai rac trong cac quy dinh phap luat chuyén nganh
nhu luat lao dong, luat kinh doanh, luat thuong mai hay luat pha san. Cac van ban nay vé co
ban da thé hién nhiing ndi dung sau:

* Quy dinh vé quyén cua bén c6 quyén loi lién quan

* Quy dinh vé viéc khiéu nai caa bén c6 quyén loi lién quan khi quyén loi d6 bi vi pham.
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2.3.2. Quyén tiép can thdng tin cia bén c6 quyén lei lién quan.

Hién nay bén c6 quyén loi lién quan chua c6 mét co ché cu thé dé tiép can thong tin cua
doanh nghiép, ngoai trir cac théng tin ma cong ty niém yét phai cong b ra cong ching theo
quy dinh. Ngoai ra, viéc trao ddi théng tin gitra bén cd quyén loi lién quan véi doanh nghiép
(cu thé 1a HPQT) ciing rat han ché, dac biét 1a nguoi lao dong. Pay 1a mét trong nhimg diém
khién cac chuyén gia qudc té danh gid khong cao ddi voi QTCT tai Viét Nam.

2.3.3. Pha san va quyén cia chii ne.

Chu ng- chu thé quyét dinh kha ning huy dong von caa doanh nghiép 1a dbi twong dugc
OECD dic biét quan tdm trong nhém ngudi ¢6 quyén loi lién quan. Trong Luat Pha san 2004
cac chu ng khong c6 nghia vu phai chirng minh con no mat kha nang thanh toan, Luat cling da
bd sung nhiéu bién phap bao toan tai san ctia con ng, qua d6 mo rong kha ning doi ng cho céc
cha ng. Tuy nhién, van chua c6 quy dinh dé bao vé quyén loi cia cac chi ng méi. Luat thura
nhan sau khi c6 quyét dinh mé thu tuc pha san moi hoat déng kinh doanh cua doanh nghiép
van tién hanh binh thuong nhung phai chiu su gidm sat, kiém tra cua Tham phan, To quan ly
tai san [16, Biéu 30]. Piéu nay c6 nghia 13 doanh nghiép cd thé giao két hop dong mai - xuat
hién nhitng chu ng méi, cac khoan ng méi. Pay 1a su thiéu 16gic va khdng chat ché cua Lut.

2.4. V& minh bach va cong bé thong tin.

2.4.1. Céc thdng tin phai cong bé va tiéu chuin cong bé.

Cong ty niém yét phai céng b céc thong tin sau:

* Thong tin vé két qua tai chinh, hoat dong cua cong ty

* Thong tin v& myc tiéu caa cong ty

* /& s¢ hitu ¢6 phan da s6 va quyén biéu quyét

* Chinh sach th lao cho thanh vién HPQT va can bd quan ly cp cao, thong tin vé
thanh vién HPQT

* Giao dich vai cac bén lién quan

* C4c yéu t6 rui ro co thé tién licu

* C4c van d¢ lién quan dén ngudi lao dong va cac bén co quyén loi lién quan khéac

* Co cAu va chinh sach quan tri

2.4.2. \/é phwong tién cong bd thong tin va viée dam bao quyén tiép can thong tin
binh dang cho cac ddi twong sir dung.

Theo quy dinh tai Piéu 4 Thong tu 52/2012/TT-BTC thi viéc cong bd thong tin cia
doanh nghiép niém yét phai thuc hién qua cac phuong tién sau:

- Bao cao thuong nién, trang thong tin dién tir va cac 4n pham khac ciia to chire, cong ty
dai chiing budc phai 1ap trang thong tin dién tir trong vong 06 thang ké tir ngay trd thanh cong
ty dai chung;

- Céc phuong tién cong bo thong tin cia UBCKNN bao gom: hé thong tiép nhan béo cao
va cong bd thong tin, cong thong tin dién tir va cac n pham khac cta co quan nay;

- Cac phuong tién cong bd thong tin cia SGDCK bao gdom: hé thong tiép nhan béo céo
va cong bd thong tin, trang thong tin dién tr cia SGDCK va bang hién thi dién tir tai SGDCK;

- Céc phuong tién thong tin dai ching khéc theo quy dinh ctia phap luat.
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Céc thong tin thuoc dién cong bd dinh ky, bat thuong hay theo yéu cau déu phai thuc
hién ddng tai trén cac phuong tién nay. Nhu vay,vé nguyén tic, cac nha dau tu déu co quyén
binh dang trong viéc tiép can théng tin mot cach kip thoi.

2.4.3. Kiém toan hang niim va trach nhiém ciia don vi kiém toan.

Diéu 10 Thong tr 52/2012 quy dinh BCTC nim cua cong ty dai chling quy mé 16n va
cong ty niém yét phai duoc kiém toan boi té chic kiém toan duoc UBCKNN chap thuan theo
diéu kién do Bo Tai chinh quy dinh. Phap luat khong chi quy dinh diéu kién dbi véi doanh
nghiép kiém toan (VD: c6 vén diéu 1é hozc vén chi s hitu tir 2 ty dong tro 1én d6i véi doanh
nghiép kiém toan trong nudc; von diéu 18 téi thiéu 1a 300.000 USD ddi vai doanh nghiép
kiém toan c6 von dau tu nudc ngodi...) ma con cd cac quy dinh nham dam bao tinh khéch
quan, doc 1ap caa don vi kiém toan véi doanh nghiép. Theo d6, doanh nghiép kiém toan
khong dugc thuc hién kiém toan trong mot s truong hop sau: dang cung cap dich vu ghi
s6 ké toan, lap bao céo tai chinh, dich vu kiém toan noi bd, dinh gia tai san, tu van tai
chinh hoac da thuc hién cac dich vu trén trong nam trudc cho khach hang; thanh vién Ban
lanh dao cua doanh nghiép kiém toan cd quan hé kinh té, tai chinh véi don vi duge kiém
toan hoic 1a bd, me, vo, chdng, con, anh, chi em rudt véi thanh vién Ban lanh dao hoac ké
toan trudng cua don vi duoc Kiém toan.

2.4.4. V& viée thic day sy phat trién caa cac dich vu phén tich, tu van do cac to
chirc phan tich, méi giéi chirng khean, dinh mitc tin nhiém... cung cip.

Hién nay, dinh ché trung gian tham gia cung cap céc dich vu phan tich, tur van dau tu
ching khoan trén thi trudng gom cd cac cong ty chimg khoan. Bé han ché xung dot loi ich,
lam anh huong dén cac phan tich, tu van c6 anh hudng dén quyét dinh caa nha dau tu, phap
luat d3 c6 mot s6 quy dinh nhu: Nhan vién thuc hién nghiép vu tu doanh chirng khoén cho
cong ty khong dugc dong thoi lam nghiép vu méi gidi; cong ty chang khoan phai quan ly tach
biét ching khoan thugc so hitu cua khach hang va chung khoan thugc sé hitu cua cong ty;
phai quan 1y tach bach tién gui giao dich chung khoan cua ting khéch hang, tach bach tién
cua khach hang va tién cua cong ty.

Tuy nhién, mét thyc té c6 thé thiy rd trén thi truong do6 13 ngy cang c¢6 nhiéu cong ty
ching khoan thyc hién niém yét co phiéu trén san giao dich chimg khoén, do d6, mau thuan
loi ich gitra t6 chirc kinh doanh chimg khoan va nha dau tu van dién ra.

2.5. Vé Hoi dong quan tri.

Khéc véi nhiéu nudc trén thé gisi khi lua chon mé hinh HDQT don cip hay HPQT nhi
cap, HPQT ¢ Viét Nam 13 mé hinh hdn hop. HPQT va BKS trong céc cong ty c6 phan cua
Viét Nam khong gidng vai Hoi dong kiém soat trong mé hinh nhj tang, boi BKS trong cong
ty ¢6 phan ¢ Viét Nam do PHPCP bau va c6 chirc ning co ban nhat Ia gidm sat cong tac
quan ly, diéu hanh caa HPQT va Tong giam déc; BKS khong c6 tham quyén bo nhiém, mién
nhiém, cach chtic cac thanh vién caa HPQT, Tong giam doc va nhitng nguoi quan 1y diéu
hanh cong ty, ciing khong c6 chirc ning tham gia quyét dinh cac van dé quan trong vé quan tri
cong ty nhur Hoi dong kiém soat (Aufsichtsrat) theo luat Dic. HDQT theo Luat Doanh nghiép
2005 1a co quan quan ly céng ty va chi bao gom cac thanh vién do co déng bau chon chi
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khong gidng Hoi dong kiém soat (Aufsichtsrat) & Buc (c6 ca cac thanh vién do ngudi lao dong
bau chon). HPQT trong cac cong ty c6 phan ¢ Viét Nam c6 tham quyén bd nhiém, mién
nhiém Tong giam dbc va nhitng chac danh quan Iy quan trong khac trong cong ty; ciing giam
sat bo may diéu hanh, nhung n6 khéng c6 chic nang giam sat rong nhu Hoi dong kiém soét
theo luat Bic vi mot phan quyén hee nay da thuoc vé BKS cua cong ty ¢6 phan. HDQT cua
Viét Nam ciing khong c6 nhiéu quyén lec nhu Hoi dong giam ddc tai cac nude theo md hinh
hoi dong don. Bong thoi, md hinh hoi dong don ciing khong c6 mot co quan chuyén tréch,
doc lap véi Hoi dong giam dbc dé 1am nhiém vu giam sat nhiing nguoi quan Iy - diéu hanh
cong ty nhu BKS trong phap luat cong ty Viét Nam.

Chinh bai su tron 13n gitra hai md hinh n6i trén, nén khi trinh bay vé trach nhiém cua
HDQT ¢ Viét Nam, can phai n6i thém vé BKS.

2.5.1. Vé trach nhiém ciia HPQT.

* Tinh trung thuc, can trong, vi loi ich cia cé dong:

OECD yéu cau “Thanh vién HDQT phai lam viéc véi thong tin day du, tin cdy, siéng
nang va can trong, vi loi ich cao nhat cua cong ty va co déng”; Luat Doanh nghiép va
Thong tu quy dinh vé quan tri céng ty (Thong tu 121/2012/TT-BTC) ciing déu quy dinh trung
thuc, can trong vi quyén loi ctia cdng ty va c6 dong 1a mét trong nhiing trach nhiém hang dau
cua thanh vién HDQT va thanh vién BKS.

* Poi xar binh dang véi moi €6 dong:

Khoan 3 Piéu 14 Thong tu 121/2012/TT-BTC quy dinh HPQT chiu tréch nhiém dam
bao hoat dong ciia cong ty tuan thii cac quy dinh phap luat, Biéu 18 va cac quy dinh noi bo cua
cong ty, ddi xir binh dang dbi vai tat ca cac ¢ dong; tuy nhién, luat khong co quy dinh cu thé
vé trach nhiém nay, chi cd thé thiy duoc trach nhiém ddi xir binh déng véi moi cd dong cua
HDQT thong qua viéc dam bao tao co ché day du, thuan tién cho cac c¢6 dong thuc hién quyén
ctia minh, dic biét 1a cac c6 dong thiéu s6 (tim hiéu thém tai muc 2.3 Chuong nay).

Vé phia BKS, véi chitc nang kiém tra, giam sat hoat dong caa bo may quan tri, diéu
hanh, nén viéc ra cac quyét dinh gay anh hudng dén cac cd dong caa cong ty 1a rat han ché, do
0, luat phap khong c6 quy dinh vé trach nhiém nay cia BKS.

2.5.2. C4c chire ning chii yéu ciia HPQT.

* Chibc ndng gidm sdt va kiém sodt chién lioc:

* Chute néng lién quan dén quyeén loi cia cé dong:

* Chure néng lién quan dén tai san va von diéu 1¢:

* Chute nang lién quan dén viéc kiém soét, cong bé va minh bach hoa thong tin:

2.5.3. Vé tinh d@oc lap, khach quan caa HPQT.

* Thanh vién HPOT khéng diéu hanh,

Thanh vién HDQT khong diéu hanh 14 thanh vién khong dong thoi 1a Giam déc/Tong
giam dbc, Pho giam d6¢/Pho tong giam déc, Ké toan truong va nhitng can bo quan Iy khac
dugc Hoi dong quan tri b nhiém.

Trong céc cdng ty c6 phan thudng ton tai nguy co xung dot loi ich giira mot bén la
cac cd dong voi tu cach 1a nguoi sé hiru vén vai mot bén 13 nhitng ngudi tryc tiép quan ly
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va st dung von hang ngay- nhitng ngudi diéu hanh hoat dong caa cong ty. Do do, luat vé
quan tri cdng ty cua cac qudc gia, dac biét 1a ddi voi thi truong niém yét thuong yéu cau
trong co cau HPQT cong ty phai c6 su tham gia cua céc thanh vién HPQT doc lap
(Independent directors- ID).

Mic du ¢6 nhiing su khac biét nhat dinh gitta cac qudc gia trong quy dinh cu thé vé ID,
nhung tuu chung lai ¢6 thé thay ID phai dap tmg cac diéu kién sau:

- boc lap trong quan hé nhan than;

- Pac l1ap trong quan hé kinh té.

* \/igc cong bé tham quyén, thanh phan va quy trinh hogt dgng cuia c&c iy ban cia HPOT.

HDQT quy dinh chi tiét viéc thanh 1ap, trach nhiém cua cac tiéu ban va trach nhiém cua
timg thanh vién; tuy nhién khong c6 quy dinh bat bugc phai cong bé rd rang cac noi dung nay.

* Cam ket thyec hién cac trach nhiém mét céch hiéu qud cia thanh vién HPOT.

Theo quy dinh tai khoan 2 Piéu 9 Théng tu 121/2012/TT-BTC, khi thyc hién bau chon
thanh vién HPQT, cac ung vién HPQT phai c¢6 cam két bang van ban vé tinh trung thuc,
chinh xac va hop Iy cua cac thong tin ca nhan duoc cong bd va phai cam két thyc hién nhiém
vu mét cach trung thuc néu dugc bau 1am thanh vién HDQT.

2.5.4. V& quyen tiép can thong tin ciia thanh vién HPQT.

Theo Luat Doanh nghiép, thanh vién HPQT c¢6 quyén yéu cau Giam dbc/Tong giam
dbc, Pho giam ddc/Pho tong giam dbe, ngudi quan 1y cac don vi trong cdng ty cung cip cac
thdng tin, tai liéu vé tinh hinh tai chinh, hoat dong kinh doanh ciia cong ty va cac don vi trong
cong ty; ngudi quan 1y duoc yéu cau phai cung cap kip thoi, day da va chinh xac cac thong
tin, tai lidu theo yéu cau ciia thanh vién HDQT. Trén thyc té, tai cac cong ty niém yét noi
riéng, cong ty ¢4 phan néi chung nguyén tic nay duoc tuan thi kha day du do HPQT c6 tham
quyén bd nhiém, mién nhiém, cach chuc, ky luat d6i véi Giam ddc va céc can bo quan Iy khéc
(do Biéu 18 cong ty quy dinh), dan t&i c6 tam anh huong 1on dén cac can bo nay.

2.6. V& khudn khé quan tri cong ty

2.6.1. Khuén khé phap ly.

Viét Nam c6 mot hé théng kha do s cac van ban quy dinh/lién quan d&én QTCT, tuy
nhién, mot thuc té khéng chi caa phap luat vé quan tri cong ty ma con 1a diém chung cia hé
thong phép luat nudc ta, d6 1a su thiéu thong nhat tham chi mau thuan, chong chéo, giira cac
van ban nay.

2.6.2. Hé thong co quan quan ly.

* Uy ban Chung khodn Nha nuwéc (UBCKNN): 1a co quan co6 trach nhiém chinh trong
quan tri cdng ty cua cong ty niém yét; du khdng c6 tham quyén ban hanh vin ban quy pham
phép luat song co quan nay chinh 1 don vi cha tri xay dung cac quy dinh vé quan tri cong ty
hién nay trén thi truong chang khoan Viét Nam.

* Ngdn hang Nha nwoéc Viet Nam (SBV): Céac ngan hang thuc hién niém yét ching
khoan trén thi truong chiing khoan s& phai dong thoi tuan thii cac quy dinh cua phap luat
chiing khoan, thi truong chiing khoan va cac quy dinh danh riéng cho viéc quan tri cong ty tai
c4c to chuc tin dung.
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* S¢ Ké hoach va Pau twe: Sé Ké hoach va Pau tu ¢ quyén yéu cau doanh nghiép béo
c4o vé tinh hinh kinh doanh, dén doc doanh nghiép thuc hién cac ché do bao cdo. S¢ phai
chiu trach nhiém kiém tra tinh chinh xac, hop 1¢ cua céc tai liéu ding ky kinh doanh ciing nhu
chat lugng cua cac bao cao; tuy nhién, trén thuc té, céng viéc nay con duoc thuc hién mot
cach hinh thire, khéng thuc sy nghiém tac, do d6 hiéu qua chua cao.

* H¢ thong tda &n: Tham gia véi tu cach 13 co quan tai phan, giai quyét cac tranh chap
lién quan dén QTCT.

* S¢ Giao dich Chuing khoan (SGDCK): Véi cac cong cu t6 chic, gidm sat thi truong; cac
quy dinh caa phép luat vé quan tri cdng ty va cdng bd thdng tin (cac doanh nghiép niém yét ¢ trach
nhiém dong thoi giri béo céo tinh hinh quan trj cong ty cho UBCKNN va SGDCK dinh ky 6 thang
va nam) cac SGDCK dang ngay cang dong vai trd quan trong trong viéc nang cao chat luong hoat
dong quan tri cdng ty tai cac doanh nghiép niém yét thong qua viéc kiém tra, giam sat va to chic
cac chuong trinh tuyén truyén, dao tao vé cac thdng I& quan tri cong ty trén thé gioi.

* Trung tam Luu ky Chung khoan Viét Nam: VSD khong thuc su ¢o vai tro I6n trong
viéc thuc hién quan tri cong ty, tuy nhién véi hé thong dang ky, luu ky, bu trir va thanh toén
cua minh, VSD ¢6 thé hd trg cac SGDCK va UBCKNN trong viéc tiép can cac tai khoan
nham 1am rd cac dau hiéu giao dich bat thuong, dam bao thi truong hoat dong minh bach va
bao vé quyén, loi ich hop phéap cho cac nha dau tu tham gia thi truong.

Nhin chung, qua cac phan tich n6i trén, c6 thé rat ra mot s6 két luan vé hé thong phap luat
vé QTCT cua Viét Nam nhu sau:

- Céc quy dinh phap luat caa Viét Nam vé QTCT Vé co ban da thé hién duoc kha day du cac
linh vyc thudc nguyén tic QTCT cua OECD;

- Tuy nhién, cac quy dinh ndy van chua that sy chit ch&; con nam rai rac tai nhiéu vin ban
khac nhau, va c¢6 sy chdng chéo, mau thuin gitra cac quy dinh ¢ lién quan.

- Quan tri cong ty & Viét Nam ndi chung, tai cac cong ty niém yét ndi riéng chi mai budc
nhitng budc di so khai ctia qua trinh d6. Cac chuyén bién vé quan tri cong ty ¢ nudc ta trong thoi
gian gan day chu yéu nho ting cuong cac quy dinh phap quy tét, tic 1a theo hudng tiép can tir trén
xudng, va viéc thuc hién quan tri tai mdi doanh nghiép do d6 ciing chu yéu mang tinh d6i pho,
tuan thi nhidu hon 13 ty nguyén cam két. Mic do thuc hién QTCT cua cac doanh nghiép niém yét
da duoc cac chuyén gia IFC khao sét va tong hop trong 03 nam (2009, 2010, 2011) dbi véi 100
doanh nghiép niém yét c6 vén hoa I6n nhat trén 02 san GDCK cua Viét Nam nhu sau:

Trung binh (%0) Thap nhat (%) Cao nhat (%)

2009 | 2010 | 2011 | 2009 | 2010 | 2011 | 2009 | 2010 | 2011
Quyén cua co dong 46,8 | 4855 | 47 24 | 193 | 119 | 786 | 74,0 | 73,8
Pdi xir binh déng voi| 65,1 | 61,0 | 57,8 25,0 39,0 | 139 | 86,1 | 78,0 | 80,6
co dong
Vai tro cua cac bén cod | 29,2 | 294 | 22,7 6,3 0,0 6,3 68,8 | 68,0 | 62,5
quyén loi lién quan
CBTT va minh bach 39,4 | 43,2 | 40,1 15,6 243 | 21,7 | 625 | 61,3 | 60,0
Trach nhiém cua| 353 | 36,1 | 359 11,3 17,7 9,7 53,2 | 55,0 | 54,8
HPQT
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CHUONG 3 — CAC GIAI PHAP HOAN THIEN PHAP LUAT VE QUAN TRI
CONG TY NIEM YET TAI VIET NAM

3.1. Cac giai phap phap ly

3.1.1. Tiép tuc hoan thién cic quy dinh phap Iy nhim dam béo sy binh ding
giita cac co dong va bao vé cac quyen, loi ich chinh dang ciaa c6 dong:

Luat Doanh nghiép cho phép nhém cb dong s hitu trén 10% tong so ¢é phan phé théng
trong thoi han lién tuc it nhat sau thang hodc ty 1é nhé hon do Piéu 1¢ céng ty quy dinh duwoc
yéu cau triéu tdp dai héi dong cé dong [15, khoan 2 Biéu 79]. Quy dinh nay nham dam bao
tinh 6n dinh cua doanh nghiép, tuy nhién ciing khong thuc su hop 1y vi khi ¢ dong dong gop
nhiéu vén vao cong ty (10% tré 18n hodc mét ty 16 khéc), ho phai duoc quyén ngay 1ap tic cur
ngudi vao HPQT hodc BKS dé dai dién quyén loi hop phép cua ho. Do d6, nén bo thoi han 6
thang trong diéu khoan trén.

Bén canh d6, can phai ¢ quy dinh huéng dan cu thé vé truong hop TTLKCK thuc hién
quyén bo phiéu theo uy quyén ctia ngudi so hitu ching khoan.

3.1.2. Quy dinh cu thé hon, diy da hon vé vai tro ciia bén ¢ quyén lgi lién quan
trong quan tri cong ty

O Viét Nam, cac quy dinh thé hién trach nhiém cua doanh nghiép ddi voi bén c6 quyén
loi lién quan dang dugc quy dinh rai rac trong nhiéu van ban nhu: Luat Pha san, Luat Bao vé
tai nguyén moi truong hay Bo luat lao dong, Luat Bao vé nguoi tiéu dung. Tuy nhién, cac van
ban nay déu chwa quy dinh cu thé vé co ché trao d6i thdng tin giira bén c6 quyén loi lién quan
va bo may quan 1y, diéu hanh ciia cong ty; dac biét 1a vé trach nhiém cua doanh nghiép dbi voi
moi truong. Nhan thitc dugc y nghia dac biét quan trong cua méi truong trong viée dam bao
su phét trién bén viing cia doanh nghiép va nén kinh té, Chién luoc quéc gia vé ting truong
xanh da duoc Chinh phu phé duyét vao thang 9/2012 cho giai doan tir nim 2011 dén nam
2050; tham chi Bo Tai chinh va Ngan hang Nha nudc dang tién hanh xay dung chién luoc tai
chinh va ngan hang xanh ma mét trong nhitng ndi dung co ban 14 dua ra cac nguyén tac chung
quan 1y rai ro méi truong, X hoi trong hoat dong cap tin dung va dau tu, theo do, cac khoan
cap tin dung, dau tu phai tién hanh tham dinh rai ro méi truong, xa hoi. La bo phan quy dinh
phép ly anh huong truc tiép dén qua trinh hoat dong cua doanh nghiép, phap luat vé quan tri
cong ty can phai ting cudng cac quy dinh nham dam bao trach nhiém ciaa doanh nghiép ddi
Vi bén cd quyén loi lién quan, dic biét 1a d6i voi moi truong, xa hoi.

3.1.3. Tiép tuc ning cao cac quy dinh vé trach nhiém cia cong ty niém yét trong
viéc dam bao cong khai, minh bach thong tin.

Pé d¢am bao muc tiéu phuc vu c6 déng va nha dau tu trong viéc tim hiéu tinh hinh kinh
doanh caa cong ty niém yét, ciing nhu dam bao hoat dong cong b thong tin duoc thuc hién
mot cach thuc chat, co hiéu qua, theo ngudi viét, phap luat can c6 mot sé chinh sira nhu sau:

Thir nhat, stra d6i ché do ké toan doanh nghiép, quy dinh trinh bay va cong bd Béo cdo
thay d6i von chu s& hiru (Statement of changes in equity) nhu 1a mot bao céo riéng biét trong
hé thong BCTC.
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Thir hai, quy dinh BCTC cong b ctia cong ty niém yét trinh bay so liéu ctia 3 ndm gan
nhét (thay vi chi ¢6 2 nim nhu hién nay). Diéu nay vira gitip nha du tu c6 co so danh gia xac
thye hon vé kha ning va xu huéng phat trién cia cong ty, vira phi hop vai thong 16 qudc té.

Thit ba, quy dinh cong bd mot sb ndi dung trén bao cao thudng nién nhu: Céc sb lidu tai
chinh quan trong phai duoc trinh bay trong it nhat 13 4 nam (hién nay hau hét cac cong ty niém
yét chi trinh bay 2 hodc nhiéu nhat 1a 3 nim; Bao cao thuong nién 2009 cua P&G trinh bay 11
nam). Cong bd V& quan tri rai ro trén bao cao thudng nién cua cong ty niém yét ciing can duoc
xem la noi dung bat budc.

Thi# i, €6 ché tai xtr phat nghiém khéc vai nhitng vi pham vé cong b thong tin dinh ky
vé BCTC cuia cong ty niém yét.

3.1.4. Lam r0 vai tro caa thanh vién HDPQT ddc lap.

Hién nay, mét thuc té kha phé bién ¢ cac doanh nghiép néi chung va cong ty niém yét 1a
chua c6 sy tach biét gitra chirc ning quan tri va chic ning diéu hanh (governance va
management), tai nhiéu cdng ty, Chua tich HDQT ciing dong thoi 1a Tong Giam ddc diéu hanh
hoat dong hang ngay cua cdng ty. Chinh sy khong tich bach nay di gay ra nhiéu xung do, kim
ham sy phaét trién cua doanh nghiép. Theo nguoi Viét, can phai chinh stra quy dinh lién quan
dén thanh vién HPQT theo hudng, Chu tich HPQT phai 1 thanh vién doc lap; dong thoi can
¢ quy dinh hudng dan vé co ché lua chon ciing nhu vai trd, chirc ning, nhiém vu cua thanh
vién HBQT doc lap.

3.1.5. B6 sung cac quy dinh nham nang cao vai tro cia Ban kiém soét.

Dé nang cao hiéu qua hoat dong, vai trd cua BKS, can phai quy dinh vé tinh doc lap cua
thanh vién BKS; nén bo sung quy dinh thanh vién BKS phai 1a nguoi ngoai cong ty (khdng
phai 1a c6 dong hay ngudi lao dong ciia cong ty) nham dam bao tinh doc 1ap, khach quan va
chuy@n nghiép ciia BKS trong qué trinh hoat dong. Ngoai ra, ciing can thiét phai b6 sung nhan
luc cho co quan dic biét nay, thanh 1ap mot bo méy gidp viéc dé phuc vu cho quéa trinh giam
sat, ra quyét dinh cua thanh vién BKS dong thoi thuc hién chiic nang giam sat thuong xuyeén,
lién tucddi véi hoat dong hang ngay cua cong ty, thay vi dinh ky nhu hién nay. Bén canh do,
can bo sung quy dinh néu rd trach nhiém ma BKS phai ganh chiu néu nhu khong 1am tron vai
tro cta minh.

3.1.6. Nang cao vai tro cia co quan quan ly nha nwéc trong linh vuc QTCT.

* UBCKNN: Théng ¢ quéc t& ludn kéu goi su doc 1ap cho cac co quan quan ly thi
trudng chimg khoan. Pién hinh nhu tai Anh, Co quan quan ly niém yét Vuong qudc Anh cé
quyén “phat tién khong gigi han” d6i véi hanh vi vi pham va bé tu dbi véi nhitng ca nhan cé
hanh vi thao ting TTCK hay giao dich ndi gian. Xuat phat tir thuc tién cua thj truong ciing
nhu tir kinh nghiém qudc té, theo ngudi viét, véi tu cach 1a mot co quan chuyén mén, nén tach
UBCKNN ra khoi Bo Tai chinh, tr¢ thanh mét co quan doc lap (dac biét la khi Bo Tai chinh
ciing phat hanh tin phiéu Kho bac, tro thanh mot to chic phéat hanh trén thi truong ching
khoan) c6 tham quyén ban hanh cac van ban quy pham phap luat nham kip thoi diéu chinh céc
vén dé phat sinh cua thi trwong.
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Ngoai ra, vai trd cia Co quan dang ky kinh doanh trong thuc hién quyén giam sat viéc to
chitc PHDCD cta doanh nghiép quy dinh tai khoan 2 Diéu 97 Luat Doanh nghiép hién nay
con kha mo nhat. Tinh trang nhiéu cong ty khdng triéu tap hop PHPCP ding quy dinh nhung
thiéu ché tai xu 1y dac biét 1a dbi vai cac cong ty niém yét gay anh huong téi tinh minh bach
cua thi truong. Do vay, nén giao tham quyén giam sat, bao vé quyén tham du DPHPCPD thuong
nién va bat thuong cua cac co dong trong cac cong ty niém yét (Mo rong ra 13 cac cong ty dai
chiing) cho UBCKNN; co quan diang ky kinh doanh s& thyc hién giam sat ddi véi cac cong ty
chua phai 1a cong ty dai chdng.

* Cac SGDCK: Can trao quyén nhiéu hon cho cac SGDCK- 1a nhimg don vi tuyén dau
trong viéc giam sat thuc hién QTCT cua cac cong ty niém yét, 1a don vi “gan giii” nhat véi cac
doanh nghiép tham gia thi truong; can trao quyén cho cac SGDCK duoc thuc hién cac dot
thanh tra, kiém tra tai cac cong ty niém yét, hién nay viéc thanh tra, kiém tra chi méi duoc
thuc hién theo sy ty quyén cia UBCKNN hoic tham gia doan thanh tra cia UBCKNN.

3.1.7. Xay dung khung phap 1y @i véi cac té chire dinh mikc tin nhiém.

Céc t6 chirc dinh muc tin nhiém dong vai tro nhu mot cau ndi gitra nha dau tu va thi
truong, 14 cong cu dé giam sat thi truong tai chinh, nhim giam thiéu rui ro cho cac nha dau tu
va rui ro hé théng ndi chung. Viéc thanh l1ap t6 chirc dinh mirc tin nhiém 1a mot trong nhitng
giai phap hiru hiéu nhdm dam bao cho sy minh bach cta thi truong chimg khoan thong qua
viéc cung cép cho tit ca cac nha dau tu cai nhin khach quan cta cac chuyén gia tai chinh vé
tinh trang stic khoe ciia doanh nghiép niém yét. Hién nay Chinh phi dang chi dao Bo Tai
chinh tién hanh x4y dung Nghi dinh vé hoat dong ciia doanh nghiép dinh muic tin nhiém. Tuy
nhién, song song v&i qua trinh ban hanh Nghi dinh méi thi ciing can phai tién hanh ra soat lai
cac quy dinh ¢6 lién quan nhu Luat Chtng khoan, Ludt Doanh nghiép hay cac quy dinh cta tb
tung dan su... dam bao cho cac to chirc nay c¢6 di kha nang thyc hién chirc ning ctia minh.

3.2. Céc giai phap to chirc thue hién.

3.2.1. Tang cuwdng cong tic dao tao, ning cao nhin thirc cho cac doanh nghiép
niém yét néi chung, linh dao cac doanh nghiép nay néi riéng vé QTCT.

Theo danh gid ctua cac chuyén gia IFC, QTCT ¢ Viét Nam con nhiéu han ché, mot
phan bai thai 6 ctia doanh nghiép niém yét dbi véi van dé nay chu yéu chi moi dimg lai &
muc do tuan tha phap luat ma thiéu su tu giac cai thién tinh hinh cua doanh nghi€p minh.
Chinh boi1 tm 1y tuan thu dé nén cac doanh nghiép chi thuc hién cac quy dinh phép luat mot
cach dbi pho, thiéu thuc chét va chi dimg lai & muc do tdi thiu theo quy dinh cia luat. Béi
vay, QTCT & Viét Nam can phai dugc cai tién tir chinh doanh nghiép chir khéng chi bang
nhiing quy dinh mang tinh bat budc phép 1y. DPé lam dugc diéu do, can ting cuong cong tac
tuyén truyén, phd bién kién thirc, t6 chic cac hoi nghi, hoi thao cung cip cho doanh nghiép
niém yét cai nhin tong quan hon vé QTCT, noi dung ddo tao vé QTCT can dugc mé rong ra
cac van dé khéac nhu: nang cao vai tro cia BKS; chiic ndng, nhi€ém vy, co ché hoat dong cta
Thu ky cong ty cling nhu cach thirc Iwa chon Thu ky cong ty dam bao chat luong. .. Ngoai ra,
can tao diéu kién cho céc td chirc dao tao vé QTCT dugc thanh 1ap va hoat dong nham dam
bao nhu cau thudng xuyén ctia nhiéu doanh nghiép.
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Cuing véi d6, can phat huy hoat dong ton vinh cac doanh nghiép thuc hién QTCT tot nhur
m6 hinh hién nay tai SGDCK Ha Nbi, day 1a mét giai phap cd tinh chat khich 1¢, gidp cho
viéc thuc hién QTCT khong con dung lai 1a su tuan tha nira ma la sy cha dong, nd lyc.

3.2.2. Nang cao niing luc cho ddi ngii can bd cac co quan quan ly vé QTCT.

Dé ¢ thé nang cao nhan thac caa doanh nghiép vé QTCT, can bd cua cac co quan quan
ly can c6 hiéu biét vé QTCT; dé kiém tra, gidm sat mirc do tudn thu caa doanh nghiép, can bo
chuy@n mdn cia co quan quéan 1y cling can phai hiéu rd cac van dé lién quan dén QTCT. Boi
vay, Viéc dao tao, nang cao trinh d§ chuyén mon cho d6i ngli can b caia UBCKNN va cac
SGDCK la diéu hét sirc can thiét. Ngoai ra, can day manh nghién cau dé ang dung cac tién bo
khoa hoc cdng nghé vao qua trinh quan ly.

KET LUAN

Cac nha dau tu du 13 trong nudc hay bén ngoai ludn tim kiém cac doanh nghiép c6 cau
trac QTCT tbt. Do d6, QTCT 13 rang c6 loi cho doanh nghiép va qudc gia, va qué trinh toan
cau hoa hién nay lai khién van d& cang tr& nén cap bach. Viéc thiét 1ap QTCT tai cac nudc
dang phat trién nhu Viét Nam doi hoi khong chi 13 thu nhap cac mé hinh QTCT tdt tir cac
qudc gia phat trién. Quan trong 14 chti ¥ dén thiét 1ap hé théng phap 1y pht hop cho nhu cau cu
thé. Chi ¢ nhing dinh ché phap 1y duoc thiét ké va van hanh t6t méi c¢6 thé gitp thyc thi cac
hudng dan va nguyén tic QTCT. Nhung nguoc lai, néu khong nhan dang cic nguyén tic va
van dé QTCT cbt 16i ctia doanh nghiép thi cac dinh ché tot nhét ciing khong thé nao dua ra
nhiing 161 giai thich hgp. Nang cao hi¢u qua QTCT la mdt qua trinh dai va viéc khong ngling
hoan thién hé théng phéap luat cho phul hop véi tinh hinh thyc té 1a mot diéu tat yéu; trong qua
trinh do, viéc hoc héi kinh nghiém cua cac nude di trudc cling nhu cac nguyén tic, cac tiéu
chuan qubc té 13 mot loi thé ma nhitng nude di sau nhu Viét Nam can tan dung va phat huy
trong thot gian té1.

Trén co s& nghién ctru 1y luan chung vé QTCT ciing nhu cac nguyén tic QTCT cua
OECD, Luan vén da phan tich cac quy dinh phap 1y c6 lién quan cua Vi¢t Nam, chi ra nhiing
mat dugc cling nhu cac han ché cua hé théng phap luat vé QTCT niém yét ¢ Viét Nam. Trong
qua trinh nghién ctru, mdc du co6 sy tim toi, chét loc va dbi chiéu, phéan tich k¥ ludng cac van
dé dugc dua ra nhung kho tranh khoi nhing thiéu sot nhat dinh. Tuy nhién, hi vong rang
nhiing nghién ciru, phan tich, kién nghi dugc néu ra trong cong trinh nghién ciru nay sé 1a mot
ngudn tu liéu tham khao hitu ich cho qua trinh x4y dung va hoan thién hé thong phép luat vé
QTCT tai Viét Nam.
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