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QUAN TRI DOANH, NGHEP TOT:
Co sG cho phat trién bén vimng

Quan tri doanh nghiép (QTDN) a nhiing co ché, quy dinh thong qua do cong ty dugc diéu hanh va
kiém soat. Co cau quan tr doanh nghiép x&c dinh quyén han va trach nhiém gitra nhitng thanh vién
khac nhau trong cong ty, bao gém cac C6 dong, Hoi déng quan tri, Ban diéu hanh, Ban kiém soat va
nhing nguai lién quan khac clia cong ty. Bng thai, quan tri doanh nghiép ciing 18p ra cac nguyén
tac va quy trinh, thd tuc ra quyét dinh trong cong ty, qua d6 ngan chan su lam dung quyén luc va
chue vy, gidm thiéu nhiing rdi ro khong can thiét cho cong ty. D6 la nhiing rdi ro lién quan dén hoac
¢6 ngudn géc tir nhing giao dich véi cac bén co lién quan, nhitng xung dot Igi ich tiém nang va tur
viéc khong co tiéu chuan ro rang hodc khong tuan thi cac quy dinh vé cong bé thong tin va khong
minh bach. Cuing véi sy phat trién nhanh chong clia khéi doanh nghiép ca vé sé Iugng va quy mo,
dac biétla surhinh thanh cac cong ty I6n, Quan tri Doanh nghiép, cong cu gitip tach biét gitra s& hru
va quan ly, dang ngay cang thu ht su quan tam ctia cong déng doanh nghiép va cac nha xay dung
phap lut vé doanh nghiép. Ban tin nay dé cap dén mot s6 van dé chinh lién quan dén quan tri doanh

nghiép & ViétNam.

1. Quan tri doanh nghiép tot sé gilip cho
cdng ty nang cao kha nang tiép can vén
va hoat dong hiéu qua hon

Nhitng nghién ctru méi day clia McKinsey
& Company, Credit Lyonnais Securities Asia,
va Ngan hang Thé gidi cho thay co su tuong
quan chat ché gitra viéc thuc hién quan tri cong
ty v6i gia 8 phigu va két qua hoat dong cla
cong ty noi chung. Theo do, quan tri t6t s& mang
lai hiéu qué cao cho nha dau tu, nhiéu lgi ich
han cho cac thanh vién khac trong cong ty. Két
qué la cac nha dau tu sé s&n sang tra gia cao
han cho ¢8 phiéu clia nhitng cong ty quan tri tét.
Cac ngan hang cing san sang cho vay, tham
chi vai ai suat thap hon, vi quan tri t6t s& lam
gidm kha nang céc khoan vay sé dugc sir dung
khong dting muc dich va tang kha nang cong ty
s& tra cac khodn vay day di va dung han.
Ngugc lai, quan tri khong t6t thusng dan dén
nhiting hau qua xau, tham chi pha san cong ty.
Su sup d8 clia mot s6 cong ty 16n trén thé gidi
(nhu Enron, Tyco International, Daewoo,
WorldCom) hay nhitng vu bé béi & cac Téng
cong ty nha nudc Ién cla Viet Nam nhu
PetroVietnam, VNPT, SEAPRODEX déu co
nguyén nhan sau sa tir viéc thuc hién quan tri
doanh nghiép khong tét.
2. Kién thuc vé QTDN ciing nhu thuc té
trién khai QTDN trong cac doanh nghiép
Viét Nam cén dudgc cai thién

Khai niém “quan tri doanh nghiép” & Viét
Nam van con rat mgi mé. Theo mot diéu tra trén
85 doanh nghiép I6n & Viét Nam do IFC-MPDF
thuc hién, chi c6 23% s6 ngudi dugc hoi cho
rang cac doanh nhan @ Viét Nam da hiéu khai
niém va nguyén tac co ban clia quan tri doanh

nghiép. Nhiéu giam ddc dugc phdng van van
con Ian [6n gitra quén tri doanh nghiép véi quén
Iy tac nghiép nhu: diéu hanh sén xuét, quén ly
marketing, quan Iy nhan su, v.v...

Nhin chung cac doanh nghiép Viét Nam
chua co hé thong QTDN t6t. Theo diéu tra clia
IFC-MPDF thi da s6 cac giam d6c duoc hdi cho
rang cac doanh nghiép & Viét Nam hién chua
thuc hién t6t cong tac QTDN, cu thé trong cac
van dé sau:

1) Vai trd va chirc nang clia Ban kiém soét
trong mot 6 cong ty con chua o rang, rat han
ché&va mangtinh hinh thire.

2) Sy minh bach va cong bé thong tin chua
duac thyc hién t6t. Dac biét la & cac cong ty ¢d
phan hoa, nha dau tu khong dugc cung cap day
da va kip thai thong tin vé viec ¢d phan hoa dan
dén viec cd phan hoa con mang tinh “khép kin”,
khong thu hit dugc cac nha dau tu chién lugc.

3) Vai tro clia ¢6 dong dai dién phan vén
g6p clia Nha nudc tai cac cong ty ¢6 phan hoa
khong dugc r6 rang, hodc budng long, hoac
qua lam dung, lam mam méng cho cac xung
dot, dan dén su can thigp thudng xuyén clia cac
co quan quan Iy Nha nudc vao QTDN. Mat
khac, viéc quan ly trong cac cong ty nay phé
bién van 1a “binh méi, ruu ci”, do do thiéu hiéu
qua.*

4) Cac giao dich véibén co lien quan: day la
nhitng giao dich gita hai hay nhiéu bén c6 méi
quan hé dac biét véi nhau trude khi giao dich
xay ra. Hién tuong giao dich tu loi dién ra kha
phd bién, dac biét la & cac doanh nghiép nha
nudc, nhét 1a trong céc giao dich I6n nhu mua
s&m may mac thiét bi, ddu thau con kha phd
bién. Vai tro clia quan Iy nha nudc trong viéc

(*)Dau Anh Tuan, VCCI, bai trinh bay “M6t s6 van dé vé quan tri cong ty trong cong ty ¢6 phan sau ¢6 phan hoa &
Viét Nam” tai Hoi thédo “So sanh thyc trang quén trj cong ty & Viét Nam voi cac nguyén tac quan trj cong ty cia

OECD, théng 4/2005.

budc cac doanh nghiép phai cong khai théng
tin, kiém tra thong tin vé cac giao dich véi cac
bén cd lién quan con han ché.

3. Cac quy dinh phap ly vé quan tri
doanh nghiép & Viét Nam con chua day du
va chat ché

Hién nay, do cac doanh nghiép thudc thanh
phan sd hiru khac nhau (cong ty nha nudc,
doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai, doanh
nghiép ¢d phan hoa va cd phan tu nhan) dugc
diéu chinh béi cac luat khac nhau nén cac quy
dinh vé QTDN cho cac loai hinh doanh nghiép
nay chua théng nhét, chua day dd va con nhiéu
khac biét b&thap ly.

Mét trong nhitng muc tiéu clia viéc soan
thdo Luat Doanh nghiép théng nhat (DNTN) Ia
tao mot khung phap Iy théng nhat dé nang cao
hiéu qua clla QTDN & Vit Nam. Tuy nhién
hién tai van con y kién khac nhau vé cac van
dé nhu: i) luat c6 nén quy dinh chi tiét cac van
dé vé quan tri doanh nghiép hay chi nén quy
dinh khung phap Iy chung, con céc van dé cu
thé sé do cac cong ty tu quy dinh trong diéu lé;
ii) dy thdo Luat DNTN ¢6 nén quy dinh cu thé
muc do va hinh thirc x{ phat d6i vai nhitng
cong ty va ca nhan vi pham céac quy dinh
QTDN hay khong.

Cho du nhitng v&n dé trén dugc giai quyét
theo hudng nao, diéu quan trong hon ca la
khung phap ly théng nhat nay phai hé tro thdc
ddy viéc trién khai cac mo hinh QTDN tién tién
trong cac doanh nghiép tai Viét Nam.

VC Il

Ban tin nay dugc phat hanh véi swhotrgcha
Chuong trinh Phat trién Kinh t& Tu nhan MPDF,
mét chuong trinh dugc diéu hanh béi Cong ty Tai
chinh Quéc té (IFC), bé phan chuyén vé kinh té tu
nhan ctia Tap doan Ngan hang Thé gidi va dudc
tai trg bi nhiéu nuidc va td chic.

“Méi trudng Kinh doanh” tém tat va phan
tich ngén gon vé nhiing van dé anh hudng tdi moi
truang kinh doanh & Viét Nam va dua ra mét loat
cac y kién cua nhiéu bén lién quan. Muc dich
nham | cung cap cho nhiing ngudi quan tam tdl
cac van dé kinh doanh mét cai nhin tong quan vé
mdt van dé moi trudng kinh doanh cu thé.

Nhiig phan tich va quan diém trinh bay &
day chi nham muc dich cung cap thém théng tin
tham khao va khong phai 1a quan diém chinh
thirc clia Phong Thuong mai va Cong nghiép
Viét Nam (VCCI) va Chuang trinh Phat trién Kinh
t& Twnhan MPDF/IFC.

Khitrich din va phd bién théng tin trong ban
tin nay, dé nghi dan nguén VCCI/MPDF.
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- Thao luan

Quan diém cta gidi doanh nghiép ...

® Toi cho la trong bdi canh ngay cang
nhiéu thach thirc va canh tranh trén thi
trudng, van dé QTDN la cyc ky quan trong
clia moi doanh nghiép, trong hay ngoai
nudc, quy mo l6n hay nhd, tu nhan hay nha
nudc. Hau hét cac cong ty ¢d phan tu nhan
& Viet Nam déu co quy mo nhd, va lanh dao
cac doanh nghiép d6 con chua dugc dao
tao cac kién thirc va kj nang vé QTDN. Ho
chua nhan thirc duge QTDN lam cho doanh
nghiép phéat trién mét cach lanh manh,
phan anh dtng tinh hinh tai chinh cia mét doanh nghiép dé c6 dong va
cacnha dau turyén tam vé khoan tién dau tu clia ho.

Chting t6i la cong ty ¢6 phan tu nhan, dugc thanh 1ap tir 11/2001.
Chung t6i ciing c6 may méan la nhing thanh vién sang 1ap la nhimng
ngudi co kinh nghiém vé quan Iy 1au nam va déu nhan thirc dugc tam
quan trong cia QTDN. Chung t6i da dat ra muc tiéu la cho du minh la
mot cong ty nhd, cling phai lam &n mot cach chuyén nghiép, ¢§ gang
ap dung mot mo hinh quan tri tién tién trén thé gidi, nén ngay tir dau
chding t6i cting da thué tu van dé gitip chang toi dinh huéng va xay
dung chién lugc phat trién dai han. Ching t6i d4 c6 nhitng quy ché cu
thé vé QTDN vi du cong viéc nao clia ban diéu hanh, cong viéc nao la
clia HDQT, hop ddng thé nao thi phai chon thau, d&u thau, hgp déng
giatribao nhiéu thi phai do HDQT quyét dinh wv...

Viéc minh bach va cong bd thong tin & Viet Nam con han ché va
con nhiéu can tré do nhiéu yéu t6, ca trong moi truang phap luat. Vi du,
chinh séch thué chua r6 rang va phu thudc qua nhiéu vao céac quyét
dinh chi quan clia can bo thué ciing c6 thé lam cho doanh nghiép kho
¢6 thé minh bach hoa tét c& cac giao dich clia minh. Tuy nhién ching
toi van tuan thi nguyén téc bao cao minh bach cho ¢ dong clia cong
ty. Khong thé chi quy hét16i cho cac yéu t6 méi truang chinh sach béi vi
nhiéu cong ty nudc ngoai hoat dong trong méi trudng clia ching ta
van thuc hién t6t van dé minh bach va cong b6 thong tin. Theo t6i, &
Viét Nam tinh minh bach va cong bd thong tin gop phén tang su doan
két clia cac c8 dong trong cong ty.

Nén 6 nhiéu co hoi hon nita dé nhitng ngudi lam kinh doanh dugc
hoc hoi vé nhitng mé hinh quan tri doanh nghiép tién tién trén thé gici
dé vira nang cao nhan thirc va nang cao trinh do quén tri. Ngoai viéc
tham gia cac khoa hoc, cac doanh nghiép Viét Nam c6 thé tryc tiép
thué chuyén gia vé QTDN dé tu vén riéng cho phu hgp véi hoan canh
riéng clia cong ty minh. Tuy nhién, & Viét Nam chua c6 nhiéu chuyén
gia gidi trong linh vyc con mdi mé nay, vi thé nhimng chuong trinh hd
trg k§ thuat phu hop clia cc t6 chirc quéc té cho doanh nghiép sé rat
hau ich.

Ong Trén Bang Tuan, Chd tich Hoi déng quén tr,
Cong ty 00 phan sita Ha Noi

. A7 ? , A . LN
Quan diém cua cac chuyén gia Viét Nam...

® Cong ty Dét 10/10 la mét trong nhiting
doanh nghiép (DN) Nha nudc ¢ phan hoa
(CPH) dang trén da phat trién tuong d6i tét.
Tuy nhién cting phai thira nhan la quan tri
doanh nghiép 1a mot trong nhirng vén dé
7 ma cac doanh nghiép ¢8 phan hoa trong do
: c6 ca doanh nghiép ching t6i con nhiéu
g vuéng mac.

“ Thir nhét, tai cac cong ty CPH néi
chung, cac ¢8 dong chua c6 y thitc trach nhiém vé phan vén gop clia
minh ciing nhu chua c6 ¥ thie 1am chd. Da phan trach nhiém diéu
hanh va phat trién doanh nghiép thuc vé Ban giam déc (BGD), con
Hoi dong quan tri (HDQT), Ban kiém soat (BKS) va ngudi lao dong
cing han ché. M6t phan c6 thé do ho ¢ nang Iuc trinh do han ché, mot
phan do chua co nhan thirc cao vé trach nhiém déi véi phan vén gop.
Hon nita, mot s6 thanh vién HDQT cting it quan tam dén viéc tham gia
phat trién DN. BKS néi chung la chua thyc hién dugc vai tro giam sat
va béo vé quyén loi cac c§ dong hay dam bao cho viéc minh bach tai
chinh ctia DN. Nhitng ¢6 dong 1a ngudi lao dong trong cong ty thi trén
thyc t& chi quan tam dén ty 1& chia cd te. Chinh vi nhiing Iy do trén,
nhiéu cong ty c6 phan héa da khong co chién Iugc phat trién rd rang va
con ¢ hién tugng cac can bo quén Iy hoac ¢ dong 16n lam dung vi thé
va chrc quyén dé diéu hanh doanh nghiép theo huéng c6 Ii cho ca
nhanho.

Thir hai, trong nhitng cong ty ¢ phan hoa van con phan vén clia
Nha nudc, thudng Nha nude clr cac dai dién tir cac co quan ban nganh
khac nhau tham gia vao bo may clia doanh nghiép (vao HDQT, BKS
v.v.). Nhitng dai dién nay phai xin y kién tir co quan chli quan chu
khong thé dua ra nhitng quyét dinh ngay 1ap tirc. Theo t6i s& hiéu qué
hon néu c6 mot co quan duy nhat quén Iy phan vén nay (nhu cong ty
quén Iy vén Nha nudc).

Nhan thirc vé quan tri doanh nghiép trong toan xa hoi ndi chung va
trong khi doanh nghiép ni riéng con rét thap. Nhitng né luc, chuong
trinh nang cao nhan thirc vé van dé nay la rét can thiét. Khi doanh
nghiép phat trién dén mot quy mé nhét dinh, quén tri doanh nghiép sé
ratquan trong d6i véi sy thanh cong clia no.

Ong Durong Van Binh, Giém déc,
Cong ty C8 phan Dét 10/10

@ T6i cho rang quan tri doanh nghiép co vai
tro quan trong déi véi hiéu qua hoat dong
clia mét doanh nghiép. Thirnhat, QTDN sé&
tao diéu kién, thac déy nang cao hiéu qua
chung clia cong ty bang cach tao va duy tri
cac don bay khuyén khich nhiing ngudi
trong cong ty t6i da hoa hiéu qua kinh
doanh, t6i da hod lgi tirc, va nang cao nang
suat lao dong. Thirhai, QTDN xUr Iy cac van
dé thuang phat sinh trong méi quan hé Gy
quyén (principle-agent) trong cong ty, ngan
nglra, han ché nhitng ngudi quan ly lam dung quyén va nhiém vu dugc
giao s{r dung tai sdn, ca hi kinh doanh clia cong ty phuc vu cho lgiich
riéng clia ban than hoac clia ngudi khac hoac lam that thoat nguén luc

do cong ty kiém soat. Chinh quan tri cong ty t6t s& la mot trong s6 cac
diéu kien dé cong ty thu hat dugc vén va nguén luc khac véi chi phi
thap, tao ra khong gian khong han ché cho su phat trién va mé rong
kinh doanh clia cong ty.

Cu thé hon, co ché quén tri cla ba loai hinh doanh nghiép hién
dang ton tai & Viét Nam (s@ hiru nha nudc, sd hitu tu nhan va dau tu
nudc ngoai) co dac diém hoan toan khac nhau.

Doanh nghiép DTNN luén &p dung hé théng quan tri clia cong ty
me tir tru s& chinh. Néi chung cac doanh nghiép DTNN ¢ co cau quan
tri chat ché vai muc dich chinh 1a phuc vu cho lgi ich clia nha dau tu &
tru s& chinh, nhung ciing chinh vi thé loi ich clia ¢8 dong thiéu s6 (ma
trong cac cong ty lién doanh thi ¢6 dong thiéu s6 thuong la bén Viét
Nam) khong duogc dé cao va bao vé hop ly. Trong khi do, phap luat hien
hanh lién quan dén dau tu nudc ngoai clia ta chura quy dinh dd va hop
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ly cac cong cu bao vé quyén va loi ich hap phap clia ¢é dong thiéu s6.
Hon nra, c8 dong thiéu s6 thudng la doanh nghiép Nha nudc, chitham
gia vao quan tri cong ty thdng qua nguai dai dién, nén nguy ca bi thiét
thoi clia bén thiéu s6 ¢ thé con I6n hon.

Ché& do quan tri trong doanh nghiép Nha nudc lai co nhing bat cap
khac. Nhitng ngudi dai dién chli s& hitu phan vén Nha nudc trong cac
DNNN chua nhan thirc duge tdm quan trong cla QTDN noéi chung.
Hau nhu nhiig chudn mucva quy tdc QTDN phd bién khong dugc ap
dung trong cac DNNN. Cac nghia vu cg ban clia ngudi quan Iy doanh
nghiép (nhu trung thanh, trung thuc va can trong) bi bd qua va ciing
chua co ¢o ché phap Iy nao budc nhitng ngudi quan Iy phai tuan thi
nhitng nghfa vu nay. Pay ciing chinh 1 1i do tao diéu kién dé cac giao
dich tur 1oi x&y ra kha phd bién. Van dé I6n nhat trong quén tri DNNN 12
mai quan hé gitra chli & hitu va ngudi quan Iy, bat nguén tir viec khong
xac dinh dugc nguai chl thuc sy. DNNN Ia thudc sé hitu toan dan ma
Nha nudc vé ban chat cting chi la nguai dai dién cho phan sé hitu do;
Chinh vi vay ngudi quan ly doanh nghiép khong phai chiu trach nhiém
trudc mot nhém chli sd hitu cu thé ndo. Hon nira, chua co thiét ché hay
bo may dé giam sat viec thyc hién cac nghia vu clia ngudi quan ly
doanh nghiép trudc quyén va lgi ich hgp phap clia chli séhitu.

Doanh nghiép tu nhan & nudc ta thuong dugc quan tri theo hinh
thirc gia dinh, trong d6 nhitng ngudi chi s& hiru dong thai 1a nhiing
nguai tryc ti€p quan Iy doanh nghiép. Trong mot s6 doanh nghiép co
quy mé 16n hoac c6 s6 lugng ¢6 dong In, xung dot gitta cd dong da s6
va c§ dong thiéu s6 da xay ra, c6 noi tham chi rat nghiém trong. Tuy
nhién, van dé I6n nhat clia QTDN cda DN tu nhan & nudc ta ndi riéng
va clia céc loai hinh doanh nghiép néi chung la tinh kém minh bach.
Cac quy dinh bat budc vé cong khai hoa thong tin chura dugc quy dinh
day dd va ngay c& nhitng quy dinh hién c6 van chua dugc thuc thi co
hiéu qua.

Ong Nguyén Binh Cung, Trurdng ban Chinh séach Kinh t& Vi mé,

Vién Quén ly kinh t€ Trung Uong

® Phan I6n cac cong ty & Viet Nam hién
nay la cong ty mot ngudi lam chi hoac la
cong ty cla gia dinh. Chinh vi thé chua co
sy phan biét dugc quyén va trach nhiém
clia 6ng chli va nguoi quan ly. O quy mo
nh, quan ly kiéu gia dinh ¢ thé Ia phi hop.
Khi doanh nghiép bat dau phat trién 16n lén,
chi doanh nghiép phai di thué ngusi quan
ly thi bat dau cam thay lung tung, khong
nhan dang dugc nguy co ngudi quan Iy co
thé xam hai dén lgi ich cda minh. Ngudi
quén ly c6 nhiéu lgi thé: co thé tiép can dén thong tin dau vao, co ky
nang phan tich, c6 thdm quyén quyét dinh trong tay. Ho ¢6 thé dung
nhing cong cu d6 dé xam hai dén lgi ich clia chd doanh nghiép nhu
lam méo mo thong tin dau vao hay ky két cac hgp déng giao dich tu
lgiv.v...

Xung dot vé loi ich dac biét xay ra nhiéu trong nhitng doanh nghiép
c8 phan hoa. Dai da s6 cac vu 16n xon nay 1a do ngudi lao dong ban di
nhitg c8 phan ho dugc mua véi gia gidm (ma ta quen goi la gia vu dai)
da tao co hoi hinh thanh nhiing nhém ¢ dong c6 nhiing loi ich khac
nhau, trong d6 c6 nhitng ¢8 dong c6 y dinh thén tinh cong ty bang moi
gia. Diéu e, mot cong cu quan trong clia QTDN, dugc cac doanh
nghiép xay dung mot cach hinh thirc nén khong co tac dung dé phan
x{r mau thuan gitra cac bén. Nhig xung dot ngi bo khong thé tu gidi
quyét dugc thi duoc mang dén toa. Cac phan quyét clia toa hau nhu
khong dugc thi hanh do khong gidi quyét mét cach thda dang cac mau
thu&n trong ndi bd va khong tao dugc su can bang lai ich clia cac thanh
phan khac nhau trong cong ty. Mét trudng hap cu thé la Cong ty cd
phan Hru nghi dong clra da 4 nam réi chi dé kién tung nhau.

Luat Doanh nghiép hién hanh da quy dinh vé QTDN, dac biét da
¢6 nhitng quy dinh nham béo vé loi ich clia ¢6 dong thiéu s6. Tuy nhién

Thao luan _

Luat DN hién hanh con c¢o nhiing quy dinh chura dam bao hai hoa lgi ich
gilta c6 dong I6n va cac cd dong thiéu s6, dan dén hién tuong xung dot
|oi ich gitra c6 dong I6n va ¢6 dong thiéu s6 da xay ra @ mot s6 cong ty.
Chang han nhu quy dinh vé quyén triéu tap dai hoi déng c6 dong cia
nhom 10%. Cong ty ¢6 phan la mot cong ty i vén, I& ra nhom cd dong
s& hitu trén 51% vén diéu 1é clia cong ty co thé chi phéi dugc cong ty
thong qua viéc biéu quyét tai DHDCP va co cu da s6 trong Hoi dong
quan tri (HDQT). Nhung theo Luat Doanh nghiép hién hanh, nhom c8
dong chiém trén 51% vén diéu I& van phai thuc hién quy trinh triéu tap
DHDCD nhula nhom ndm gitt 10% - diéu nay la nguyén nhan dan dén
mot s6 xung dot dang tiéc da xay ra. L& ra Lut DN phai co quy dinh:
thanh vién clia HDQT phéi bi thay th& bat ky Idc nao khi co yéu cau clia
nhém ¢ dong chiém 51% vén diéu |é ma khong can hop DHDCD vi co
hop hay khéng thi véi s6 biéu quyét 51%, quyét dinh van dugc thong
qua.

Minh bach vé thong tin la quan trong d6i véi su phat trién doanh
nghiép. Luat Doanh nghiép nén xac dinh r6 rang thong tin nao can
dugc cong bd, can dugc bao cao, thong tin nao thudc vé bi méat clia
doanh nghiép. Hién nay, viéc cong bd thong tin clia cac doanh nghiép
c6 phan, ké ca cac doanh nghiép niém yét, déu chua dugc thyc hién
mot cach bai ban. Bao cao tai chinh cho co quan dang ky kinh doanh
rét hinh thirc. Quy dinh vé bao céo kinh doanh qué chi tiét cia Bo Tai
chinh cang lam cho doanh nghiép khéng mudn bao céo. 0 Viét Nam
chua cé s gi6i han rd rang gilta minh bach va bi mét.

Cu6i cuing, mac du trong Luat doanh nghiép da co nhiing quy dinh
chitiétvé QTDN, c&n c6 c4c ché tai manh, quy dinh ngay trong Luat dé
gitip cong tac QTDN dugc tuan tha ot hon.

Luét gia Cao Ba Khoat, Giam déc,
Cong ty c6 phén tu vén va déo tao ATYS

@ Co ché van hanh cla thi truong ching
khoan Viét Nam gop phan thtic ddy cac
doanh nghiép niém yét ¢6 phiéu thuc hién
cac nguyén tac quan tri cong ty tét, qua do
_ nham tao ra mot thi truang hoat dong cong

bang, cong khai, minh bach, bdo vé quyén
va loi ich hgp phap clia cac ¢d dong, dac
biét la cac ¢6 dong nho. Bén canh d6, co
ché cong bé thong tin cong khai va thuc
hién kiém toan bat buoc dang gop phan
gitp doanh nghiép céi thién dang ké vé quan tri cong ty von dila van dé
hét strc méi mé doi vai doanh nghiép Viét Nam.

Mac du dang & trong giai doan dau trién khai hoat dong, nhung co
thé khang dinh rang cac cong ty ¢6 phan niém yéttrén thi truong ching
khoén Viét Nam la nhitng doanh nghiép tién phong trong viéc thyc
hién quan tri cong ty t6t. Trén co sd thyc hién Mau diéu 1é &p dung cho
cong ty niém yét,* cac cong ty niém yét da thé hién dugc cac nguyén
tac coban vé quan tri cong ty theo dé xuat clia T8 chirc hop tac va phat
trién kinh t& (OECD) trén cac phuang dién sau: (i) thuc hién dam béo
cac nguyén tac dai x(r binh dang cho cac ¢d dong dugc tham du cac
quyén clia minh (quyén thong tin, quyén dé cir, biu quyét...), ddc biét
la c6 dong thiéu s6, qua do tang cudng vai tro giam sat déi véi hoat
dong cong ty; (ii) thuc hién co ché cong bé thong tin cong khai (thong
tin dinh ky; bat thuong va thong tin theo yéu cau clia Uy ban Ching
khoan Nha nudc) va ché do kiém toan bat budc, nhdm nang cao
trach nhiém clia HDQT trudc cac ¢§ dong va co quan quan ly thi
truong, dadm béo cho cac ¢ dong dudc tiép can thong tin t6i da,
thudng xuyén, lién tuc va giam sat duge hoat dong clia HDQT va
Giam déc diéu hanh.

Tuy nhién, cling phai thang than nhin nhan ring, viéc van dung
cacthong lé quan tri cong ty tt dGi véi cac doanh nghiép Viét Nam gap
khong it nhitng trd ngai. Xuat phat tir mot s6 Iy do sau: (i) nén kinh t&
nudc ta dang chuyén déi sang kinh té thi truong, nhung xuat phat diém

(*) Déy la s&n pham ctia surhop téc giira Chinh pht Viét Nam va Ngén hang phét trién Chau A trong Durén hé tro cong ty hod va quan tri cong ty.
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» rat thap, nén kinh t& van con chira dung cac yéu t6 kinh t& phi thi
truang; (i) van con sy b&o ho nha nudc trong nhimg chitng muc nhét
dinh vé vén, nguyén liéu, trg gia san pham; (iii) moi trudng luat phap
chua tao ra st binh dang gitta cac khu vuc doanh nghiép nha nudc va
doanh nghiép dan doanh; (iv) moi trudng kinh t€ con thi€u minh bach,
khong c6 su binh dang trong cong b thong tin va kiém toan bat buoc
gilta cong ty niém yét va cong ty khong phai niém yét; (v) ngoai ra sur
hiéu biét vé& quan tri cong ty trong can b6 lanh dao va co quan quan ly
nha nudc con han ché.

. A7 , N A
Quan diém cta cac nha dau tu...

- Thao luan

Vivay, can xay dung khung phap ly théng nhat cho doanh nghiép
(trong Luét doanh nghiép théng nhat dang soan thao) va md rong
pham vi &p dung cac nguyén tic quan tri cong ty tét tai Viét Nam, trén
co'sdthéng nhét cac quy dinh vé cong khai thong tin va kiém toan cho
moiloai hinh doanh nghiép; xay dung ca ché giao tiép d6i thoai gitta c6
dong va HDQT nham dam béo cd déng dugc thuc hién cac quyén clia
minh va giam sét hoat dong clia HDQT.

Ong Nguyén Son, Phé trurdng ban phét trién thy trurong,
Uy ban Chting khoan Nha nudc

@ Trén thé gidi nhiéu nha dau tu coi QTDN
la mét tiéu chi quan trong tuong duong vdi
hiéu qua kinh doanh clia mét doanh nghiép
khi xem xét dé ra quyét dinh dau tu. Cu thé
la cac nha dau tu quan tam dén thanh phan
c¢6 dong clia doanh nghiép do, quan hé
gitta HDQT va Ban giam doc diéu hanh,
trinh d6 clia cac thanh vién clia cac caquan
nay, tinh minh bach trong cong bd thong tin
cliadoanh nghiép. Cac mé hinh quan tri doanh nghiép tién tién trén thé
gi6i can duoc gidi thiéu & Viet Nam dé nang cao nhan thirc clia xa hoi,
cong déng kinh doanh vé van dé nay ciing nhu dé cac doanh nghiép
Viét Nam cai thién tinh hinh QTDN minh dé c6 thé thu hat dugc dau tu
bén ngoai nhiéu hon.

Hién nay, cong tac hoach dinh chién lugc phét trién cla doanh
nghiép tuong d6i kém. Nha dau tu nhin vao k& hoach kinh doanh
khong xac dinh dugc dinh hudng phat trién trong tuong lai cia mot
doanh nghiép ma ho quan tam. Ly do thtr nhat Ia mac du chirc nang
HBQT la hoach dinh chinh sach nhung do chua c6 sy xac dinh rd rang
vé chirc nang va quyén han clia HDQT va ban giam ddc nén cac thanh
vién clia HDQT chua tham gia tich cuc vao quéa trinh hoach dinh
chién lugc clia doanh nghiép. Thit hai, Ban giam déc co trinh do con
han ché hodc qua bén ron véi cong viéc diéu hanh hang ngay nén
cling chua dau tu thoi gian thich hgp vao céc cong tac xay dung
chién luge. Hon nita ca ché tién luang cho cac giam doc diéu hanh,
dac biét trong cac doanh nghiép con ¢ phan Nha nudc, con chua
thda dang (do phai phu thudc vao ca ché Iuong clia Nha nudc) nén
chua thu hat dugc cac giam déc gioi hodc khién cac giam doc nay chua
thuc sy tan tam véi doanh nghiép va tim cach c6 nhiing giao dich tu loi
tervi trilgi thé ctia minh.

Quan hé gitra doanh nghiép va cac nha dau tu con chura dugc xay
dung va duy tri mot cach chuyén nghiép. Nhiéu Ban giam déc cac cong
ty ¢6 phan khong coi trong nhitng cudc hop thueng nién/dinh ky véi cac
nha dau tu. Theo quan diém clia toi, day 1a mot van dé co kha nang anh
hudng truc tiép dén gia c6 phigu. Chang han hai doanh nghiép cing
hoat déng hiéu qua nhu nhau, ¢6 phiéu ctia doanh nghiép c6 quan hé
t6t vai nha dau tu c6 kha nang thanh khoan t6t hon va gia cao hon trén
san giao dich.

Ong Nguyén Hoang Hai, Téng thu ky,
Higp hoi cac nha déu tir tai chinh Viét Nam (VAFI)

@ Khi dau tu vao cac cong ty tu nhan,
chiing t6i cho rang van dé I6n nhat vé
QTDN la tinh minh bach thap clia cong ty
nay. Cu thé 1a phan I6n hé théng ké toan va
hé théng kiém soat ndi bo clia cac cong ty
chua dugc phat trién, diéu nay khién cho
cac ¢8 dong kho ndm dugc chinh xac tinh
hinh tai chinh clia cong ty. Viéc nay tang
thém rUi ro cho céc nha dau tu do bao cao
tai chinh thi€u chinh xac, va khi c gian lan
trong cong ty thi cac c§ dong kho ma biét dugc. Do la Iy do tai sao
chuing toi phéi hgp chat ché véi cac cong ty ma chiing toi da dau tu dé
cai tién hé théng ké toan va hé théng bao cao quan ly. Mot van dé
thudng gap nira tai cac cdng ty tu nhan la giao dich gitra c&c bén lién
quan tai cac cong ty co chung cd dong. Khi co giao dich kiéu nay dién
ra thi 6 dong da s6 sé d& dang chuyén lgi nhuan gitta cac cong ty ma
ho nam gir da s& ¢d phiéu, va diéu nay sé bat lgi cho ¢6 dong thiéu s6.

Khi dau tu vao cong ty ¢8 phan héa, rlii ro vé quan tri cong ty lai
dudi hinh thitc khac. Cac cong ty ¢8 phan héa dudng nhu chua co cac
bién phap kiém soat dé ngan chan cac can b quan ly chl chét trong
ban giam déc nhan hoa hdng, vi vay viéc nay thudng xuyén xay ra.
N&u nha cung cp phai tra hoa héng thi chi phi nguyén vatliéu va trang
thiét bi s& bi tang 1én, viéc nay trén thuc t€ ciing giéng nhu chuyén Igi
nhuan clia cong ty sang tdi clia ban giam déc vay. Tuy nhién, cac c6
dong co thé cai thién tinh hinh bang cach gitp cong ty cai tién qua trinh
kiém soat ndi bo va hé théng Iuang thudng chinh thirc cho ban giam
ddc clia cong ty ma ho dau tu vao.

Téi cho rang chinh phi khong nén ciing nhu khong thé bat budc
cac cong ty phai c hé théng QTDN t6t, mac du ho c6 thé ap dat mot s§
quy dinh d&i vai cac cong ty niém yét trén thi truang chimng khoan hoac
cong ty ban ¢d phiéu ra cong chiing. Viéc thuc hién cac bién phap dé
dam béo cong ty co mirc do cao vé& QTDN la trach nhiém chinh clia ¢§
dong va HDQT. Tuy nhién, néu hé thdng thi hanh thué dugc céi thién
thi cling s& o anh hudng tich cuc t6i sy minh bach clia cong ty vi hién
nay nhiéu cong ty van dang truc oi vé thué nha su thiéu minh bach clia
cong ty minh.

Chtng téi con thay réing nhiéu cong ty khong quen véi viéc t6 chuc
cac cudc hop HDQT hodc hop ¢6 dong. Tuy nhién, nhig van dé nay
co thé gidi quyét duoc bang cach ddy manh nhan thitc vé nhiing thong
|& t6t nhat trong viéc t6 chire nhing cude hop nay.

Ong Chris Freund, Téng gidm déc,
Quy DBau tw Mekong Capital
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