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I. MOT SO NHAN THUC VE KINH TE CO PHAN VA LICH SU HINH THANH,
PHAT TRIEN VA XU HUONG VAN PONG CUA HINH THUC TO CHUC KINH
TE CO PHAN TREN THE GIOI NGAY NAY

1. Mt s6 nhan thirc vé kinh té ¢6 phan

Vin kién Dai hoi DPang 1an tht IX (2001) da khang dinh: “Phdt trién manh
hinh thitc t6 chirc kinh té c6 phdn nham huy dong va sir dung réng rdi von dau tw xd
héi”'. Van kién Pai hoi Dang lan thir X (2006) ciing khang dinh: “Doanh nghiép cé
phan ngay cang phdt trién, tré thanh hinh thirc kinh té phé bién thiic ddy xa héi héa
san xudt kinh doanh va sé hirw”. RS rang, phat trién hinh thtc to chirc kinh té c6
phan 12 mot chu truong 16n cia Pang ta, boi 18 trong thuc té ¢6 sy thira nhin rong
khép rang, kinh té c¢6 phan 12 mot bude tién bo, tich cuc, huy dong dugc moi ngudn
von trong cic tang 10p dan cu, trong va ngoal doanh nghiép, trong va ngoai nudc,
thic ddy manh mé& su phét trién ctia san xuat, kinh doanh, tao nhiéu cong an viéc
1am cho ngudi lao dong... Vay, kinh té c6 phan 12 gi? Hinh thirc biéu hién cua kinh
té co phan trong nén kinh té 13 gi? Kinh té c6 phan c¢6 vai trd nhu thé nao trong nén
kinh té hién dai? Quan hé véi cic khu vuc kinh té khdc ra sao?... Phan ndy s& tap
trung vio giai quyét nhiig cau héi néu trén.

1.1. Khdi niém vé kinh té cé phin

Vé phuong dién ngudn gdc, tir nhitng nghién ctru vé thuc tién hinh thanh,
phét trién cta kinh té cd phan trén thé gi6i, c6 thé suy ra rang: Kinh té ¢ phan la
san pham tat yéu cua tién trinh xa hoi héa s¢ hiru tu nhan dudi tic dong ciia sy phat
trién lyc luong san xuét va co ché thi trudong. Kinh té thi truong cang phét trién, qud
trinh xa hoi héa cang dién ra manh mé&. Chinh sy tc dong dé lam cho nhirng hinh
thirc s hitu thuan tdy dan bién thanh nhitng hinh théi pht dinh chinh ban than né
thong qua sy van dong bén trong quan h¢ s¢ hitu d6 dudi sy tdc dong cua luc lugng
san xuat. Theo d6, s¢ hitu cong hitu kiéu cong xi nguyén thuy bi phu dinh béi tu
hitu va dén luot nd, tu hitu lai bi xa hoi héa va phu dinh chinh né. Qué trinh xa hdi
héa s¢ hitu dd din dén hé qua cua né 1a sy tich biét gitta quyén s& hitu va quyén
kinh doanh dua trén sy phdt trién cta tin dung. Chinh sy tich biét nay 1a tién dé kinh
té khach quan cho sy hinh thanh cic t6 chtic kinh doanh mang tinh c6 phan hay kinh
té co phan. Trong diéu kién phat trién lyc lwong san xuat da chin mudi dé thic day
tach biét giita quyén sé hitu va quyén sir dung (san xudt - kinh doanh), thi khi d6 tat
yéu nay sinh cdc t6 chirc hoat dong theo hinh thitrc ¢ phan. Chirng nao con su tich
biét d6 va su tach biét d6 con c6 ¥ nghia ddi véi viée thic ddy luc luong san xuat

' Dang CSVN (2001), Véin ki¢n Pai héi dai biéu toan quic ldn thir XI, NXB CTQG, Ha Noi, tr. 9.
* Pang CSVN (2006), Vin kién Dai hgi dai biéu toan quoc ldn thir X, NXB CTQG, Ha Noi, tr. 83.
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phat trién thong qua vai tro cua kinh té thi trudng dé tiép tuc thic déy x4 hoi héa luc
luong san xuat, thi chirng d6 kinh té c6 phan con phat trién.

Theo tdc gia Nguyén Hitu Pat (2009), “Kinh té cé phan la loai hinh kinh té
dwoc hinh thdnh dua vao gop von cé phan ciia nhiéu chii thé (cé dong) trén co sé cé
sw tdch quyen s& hitu von véi quyén sir dung von, hinh thanh phdp nhan moi doc lap
c6 quyén tai san riéng dé chi déng san xudt, kinh doanh. Kinh té c6 phan c6 cdu
triic s& hitu hon hop, mang tinh xa hoi héa cao véi dic trung lién két von la chinh,
chi phéi cdc lién két khdc trong doanh nghiép san xudt, kinh doanh. Kinh té ¢é phan
dwoc biéu hién qua nhiéu loai hinh doanh nghiép, phan dnh trinh d phdt trién cia
liee lwong san xudt trong nén kinh té thi truong’™.

Theo Tir dién bach khoa toan thu Viét Nam, “Kinh té c6 phan la loai hinh
kinh té hinh thanh tir cdc cé phan gop von cia cdc thanh vién. Viéc hinh thanh va
hoat déng cia logi hinh nay dya trén nguyén tic tw nguyén, dan chii, cing cé loi,
cong bang, cong khai. Kinh té ¢é phan cé tdc dung tich cuc dé huy dong vén ciia
moi tang [6p, nguwoi lao dong va cdc tang I6p dan cw, phdt huy vai tro chii déng, tich
cwe, sdng tao ciia ngudi tryc tiép san xudt, kinh doanh. C6 nhiéu hinh thitc t6 chirc
kinh té c6 phan: cong ty cé phan, doanh nghiép cé phan, hop tdc xa cé phan, v.v.””*

Nhu viy, qua cdc khdi niém trén c6 thé suy ra miy nét dic trung chinh cua
kinh té ¢6 phan nhu sau: tht nht, né 1a loai hinh kinh té hinh thanh tir sy gép von
ctia cdc thanh vién; thir hai, c6 sy tich bach giita quyén sé hitu vén va quyén sir
dung von; va tht ba, kinh té c6 phan dugc biéu hién qua nhiéu hinh thirc khac nhau.

1.2. Hinh thirc biéu hién ciia kinh té cé phén trong nén kinh té

Kinh té ¢ phan c6 ciu tric s hiru da dang va chu s¢ hitu cling da dang. V&
co ban, loai hinh kinh té nay biéu hién qua cdc hinh thtic 13: cong ty c6 phan va cic
t6 chiic san xuat — kinh doanh mang tinh c6 phan, chii yéu 1a cc hop tac xa cd phan
va cic cong ty lién doanh v4i nude ngoai:

1.2.1. Cong ty c6 phan

Cong ty ¢ phan 1a mot thé ché kinh doanh, mot loai hinh doanh nghiép hinh
thanh, ton tai va phat trién boi su gép vén cd phan cua nhiéu ¢ dong. Cic cb dong
trong cong ty c6 phan c6 thé 1a to chirc, c4 nhéan, véi s6 luong toi thiéu 1a ba va
khong han ché s6 luong tdi da. Céc cb dong chi chiu trach nhi¢ém vé no va céc nghia
vu tai san khdc trong pham vi s6 vén dd gép vao doanh nghiép, va c6 quyén chuyén
nhugng c6 phan cho ngudi khic. Cdc cong ty cd phan 1a bo phan co ban, chiém ty

> Ngudn: Tap chi Nghién ctru Kinh té, s6 373 - Thang 6/2009, tr. 12.
* Ngudn: http://www.bachkhoatoanthu.gov.vn.
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trong 16én vé s6 lugng cling nhu quy mo6 von cua kinh t€ c6 phan. Cong ty c6 phan c6
nhi€u loai khac nhau, c6 thé xem xét & mot so khia canh sau day:

- V& hinh thirc s& hitu, ¢6 loai cong ty c¢d phan ma cd déng thudc ciing mot
hinh thtic s& hitu, nhung ciing c6 loai ma c¢6 dong thudc nhiéu hinh thirc s¢ hitu khac
nhau. Phan 16n cdc cong ty c6 phan méi thanh l4ap theo Luat Doanh nghiép Viét
Nam c6 ¢ dong 1 tu nhén thi 16 rang toan bo thudc sd hiru tu nhan. Tuy nhién,
nhirng cong ty cd phan hinh thanh tir qué trinh ¢6 phan héa doanh nghiép nha nudc
thi c6 thé c6 cd doéng thude nhiéu hinh thirc so hiru khdc nhau, ching han nhu so
hitu nha nudc (d6i voi cd déng 1a Nha nude) va so hitu tu nhan (ddi voi cd dong 1a
tu nhin va nguoi lao dong). Pbi véi nhitng cong ty c6 phan c6 cd dong 1a Nha nudc
thi c6 loai Nha nudc nam cod phan chi phdi, c6 loai Nha nudc khéng nam c6 phan
chi phéi...

- Xét vé khia canh tham gia thi truong chimg khoén, thi ¢ loai cong ty cb
phan da niém yét trén san giao dich ching khodn, c6 loai chua niém yét. Trong nén
kinh té thi trudng, hau hét cic cong ty cd phan sém hay mudn déu tham gia thi
truong chimg khodn, va tity theo dién bién cua thi truong chimg khodn ma thay doi
chu s6 hitu, thAm chi 12 ca hinh thtc s¢ hitu trong co cdu sé hitu cia cong ty.

- V& ngudn gbc s hitu, c6 loai cong ty c¢d phan chi ¢6 sy tham gia cta cdc cd
déng trong nudc, c6 loai cong ty c¢b phan cé sy tham gia cua ca cd dong trong nudc
va céc co dong nudc ngoai. Vi sy phat trién cia thi trudng ching khoén, cic dong
vbn nude ngoai db vao thi truong chimg khodn gia ting manh, vi vay so hitu ctia cic
c6 dong nudce ngoai ddi véi cdc cong ty cd phan trong nudc cé xu hudng ting 1én.

1.2.2. Hop tdc xd cé phdn

Hop tdc xa c6 phan c6 hai dic diém co ban: (1) vé cach thtrc hinh thanh von
ctia hop téc xa thé hién tinh c6 phan, tic 14 cdc thanh vién hop tic xa duoc tap hop
trén co sO tw nguyén gép von cd phan; va (2) vé cdch thirc hoat dong thi theo quy
ché hop tdc xa, tic 1a 14y muc tiéu gidp d& cdc xa vién phat trién chir khong phai
theo dudi muc tiéu loi nhuan 1a t6i thugng, biéu quyét ctia moi xa vién c6 gid tri nhu
nhau khong tiy thudc vao sd luong cd phan nhiéu hay it cia mdi ngudi, thay vi loi
nhuan sinh ra dang 18 duoc chia cho cdc c6 dong néu nhu d6 1a cong ty co phan thi
hop tdc xd chu yéu giir lai tao 14p ngudn von khong chia, ngudn von nay chi dem
chia khi tuyén bé giai thé hop téc xa. Tuy nhién, trén thyuc té c6 hinh thtc phéi sinh
nita, d6 1a cdc thanh vién hop tdc xd hodc mot so it thanh vién cta hop tic xa tap
hop von gép dé hinh thanh mot hop tdc xa méi, hop tic xa mdi nay lai kéu goi céc
chu thé bén ngoai gép von véi hop tdc xa thanh 1ap cong ty. Pay 12 hinh thirc cong
ty ¢ phan, nhung hoat dong vira giéng cong ty cd phan, vira mang hinh thirc hop
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tdc xa. S¢ di c6 hinh thirc nay 12 vi trén thyc té cdc hop tic xa khi phat trién thi can
thém vén dé mé rong hoat dong san xuat - kinh doanh, nhung khong gidng nhu cic
cong ty cb phan, cdc hop tic xd khoéng dugc phat hanh cd phiéu ra cong ching dé
huy dong von ma chi c6 thé huy dong tir xa vién.

1.2.3. Cong ty lién doanh voi nudc ngoai

Cong ty lién doanh 12 loai hinh doanh nghiép do hai bén hoic nhiéu bén hop
tc thanh 1ap tai Viét Nam trén co s& hop ddong lién doanh hodc hiép dinh ky giita
Chinh phu Viét Nam va Chinh phu nudc ngoai hoac la doanh nghi€p do doanh
nghiép c6 vbn dau tu nude ngoai hop téc véi doanh nghiép Viét Nam hoidc do doanh
nghiép lién doanh hop tdc véi nha dau tu nudce ngoai trén co s hgp dong lién doanh.
Cong ty lién doanh duoc thanh 1ap theo hinh thirc cong ty trach nhiém hiru han. Moi
bén lién doanh chiu trdch nhiém trong pham vi phan vén cam két gép vao vén phap
dinh cta cong ty.

Pic diém ndi bat cua cong ty lién doanh 12 c6 sy phdi hop ciing gép vén dau
tu san xuat - kinh doanh ctia cdc nha dau tu nudc ngoai va cdc nha dau tu Viét Nam.
Ty 18 g6p vbn ciia mdi bén s& quyét dinh toi mirc do tham gia quan 1y cong ty, ty 18
loi nhuan duoc huodng ciing nhu rii ro modi bén tham gia lién doanh phai ganh chiu.

Cong ty lién doanh 1a hinh thirc doanh nghiép thuc sy dem lai nhiéu loi thé
cho ca nha dau tu Viét Nam va nha dau tu nudc ngoai. Pbi véi cac nha dau tu Viét
Nam, khi tham gia cong ty li€n doanh, ngoai viéc dugc phan chia lgi nhuan theo ty
1¢ von gbp, nha dau tu con cb diéu kién tiép can véi cong nghé hién dai, phong cach
va trinh d6 quan 1y kinh té tién tién. D4i voi bén nudc ngoai, 1oi thé dugc huong 1a
dugc dam bao kha nang thanh cong cao hon do mdi truong kinh doanh, phip 1y
hoan toan xa la néu khong c6 bén Viét Nam thi s& gap rat nhiéu khé khan. Tuy
nhién, hinh thirc cong ty lién doanh cling c6 su bat loi 12 6 su rang budc chat ché
trong mdt phdp nhin chung giita cdc bén hoan toan khic nhau khong chi vé ngén
ngir ma con vé truyén théng, phong tuc, tap quén, phong cdch kinh doanh, do vy c6
thé phat sinh nhitng mau thuan khong dé gi giai quyét.

1.3. Vai tro ciia kinh té cé phén trong nén kinh té

Xét vé vai trd truyén thong, kinh té ¢ phan 1a mot hinh thie dé tich tu tap
trung ngudn vén, 1a cdch thirc thuc hién xa hoi héa san xuét, giai quyét viéc lam,
nang cao thu nhap cho nhan din, gép phan chuyén héa hinh thirc s& hitu tu nhan
thanh so hitu mang tinh xa hoi ctia nhiéu thanh vién, xa hoi héa quan 1y... Trong
nén kinh té thi trudng hién dai ngdy nay, v6i qud trinh toan cau héa va phdt trién
kinh té tri thirc dang din ra manh mé, vai trd ctia kinh té ¢6 phan con thé hién ¢ chd
thic day strc san xudt x3 hoi va nang cao hiéu qua hoi nhap kinh té qudc té. Mot
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cach khai quat, vai tro cua kinh t€ c6 phan trong nén kinh té thi truong hién dai dugc
xem xét & mgt s khia canh sau day:

1.3.1. Kinh té c6 phan la déng luc dé thiic ddy sirc san xudt xa hoi phdt trién
trong diéu kién canh tranh quoc té

Khu vyc kinh té ¢ phan vén ¢ dic diém 1a kha ning thic day tich tu va tap
trung von, ngudn luc rat ¢é hiéu qua. Cho dén nay, céc tip doan kinh té 16n trén thé
gidi déu thudc céc hinh thirc to chtic ¢6 phan voi su tham gia s hitu ctia nhiéu chi
thé khdc nhau. Mb hinh t6 chtic cua chiing ciing hét stc da dang. Thong thudng d6
1a céc to hop cong ty voi cong ty me so hitu sd lwong cd phan trong cic cong ty
“con”, cong ty “chdu”. Thuc lyc cua cic tdp doan ndy trong thic ddy sy phat trién
sttc san xuat xa hoi the hién & viéc chiing 6 strc canh tranh 16n, thi truong tidu thy
san pham rong, kha ning hoi nhap thi truong thé gidi hiéu qua. Vi vay, trong diéu
kién canh tranh qudc té ngay cang gay gt thi cdc cong ty c¢d phan c6 thé 1a khu vuc
¢6 stc canh tranh cao, kha nang thich ung t6t véi thi trudng. Vi nhimng diéu kién
nhu vay, cdc cong ty ¢d phan tao diéu kién dé thic day stc san xuat trong nudc; cic
hop tic xd cd phan ciing c6 thé 1 thanh t6 quan trong gép phan ting kha ning canh
tranh cta cdc san pham ctia mot qudc gia néu biét cach to chtrc va van hanh tot mo
hinh nay trong diéu kién hoi nhap.

1.3.2. Kinh té c6 phdn gdp phdn thiic ddy sw phdt trién cia khu viee doanh
nghiép trong nén kinh té

Céc td chirc kinh té ¢4 phan, ma dién hinh 12 céng ty cd phan, c6 dic diém ndi
bat 1a tinh 6n dinh trong hoat dong kinh doanh va khong han ché vé thoi gian tdn tai.
Véi cdc loai hinh doanh nghiép tu nhan hay cong ty hop danh, su ton tai cia cic
doanh nghiép nay ludn ludn gin lién vdi tu cich cua cha sé hitu doanh nghiép hay
céc thanh vién hgp danh; boi vi hoat dong kinh doanh cua céc doanh nghi¢p nay c6
thé s& bi két thic ciing véi cdi chét, su rit lui hay su khdnh tin cta chi doanh
nghiép tu nhan hay ctia mot trong cdc thanh vién hop danh cua cong ty. Nhung ddi
v6i cong ty co phan thi hoat dong kinh doanh cua cong ty hoan toan khong phu
thudc vao bat ky diéu gi c6 thé xdy ra dbi véi cac cd dong trong cong ty; bdi vi cong
ty ¢d phan c6 tu cich phdp nhan doc 1ap nén néu cé bat ky su rit lui, sy phd san
hozc tham chi céi chét c6 xay ra ddi v6i cdc c6 dong thi cong ty cd phan van tiép tuc
ton tai va phét trién ma hoan toan khong hé bi anh hudng gi. Pay chinh 12 mot wu
diém bao dam cho viéc kinh doanh cta cong ty dién ra mot cach lién tuc va 6n dinh.
Mat khéc, céac luat cong ty hién dai cua mot s6 nuGe déu khong han ché thoi gian
ton tai cua cong ty cd phan trir nhitng trudng hop nhu: cong ty phd san hoic cic cb
déng cung thoa thuan chdm dut hoat dong hay vi mét 1y do nao khdc ma diéu 18
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cong ty quy dinh. Chinh su 6n dinh trong kinh doanh va thoi gian hoat dong 1au dai
da tao cho cdc cong ty ) phﬁn c6 dugc su thu hit manh mé va dugc ua chudéng hon
s0 v6i cdc loai hinh doanh nghiép khéc. Vi vay, ¢ thé néi rang cic cong ty c¢d phan
dong vai tro quan trong trong viéc thiic ddy su phat trién ctia khu vuc doanh nghiép
& mdi qudc gia.

1.3.3. Kinh té c6 phan dong vai tro ddc biét quan trong doi véi té chire qudn
Iy kinh doanh trong nén kinh té thi truong hién dai

V6i sy hau thuln cua thi trudng ching khodn, kinh té ¢ phan, cdc cong ty cb
phan c6 wu thé doc 14p va ning dong hon loai hinh cong ty doc quyén kinh doanh
ctia nha nudc’. Cong ty cd phan c6 thé phan tin duogc rii ro d6i véi ca nha dau tu
cling nhu ngudi truc tiép quan 1y kinh doanh, tham chi ddi véi ca nguoi lao dong.
Vé6i nguoi lao déng, d6 chinh 1 sy minh bach vé so hitu, quan 1y va thu nhap, cong
ty c6 phan chuyén héa ngudi lao dong thuan tiy thanh nhitng ngudi c6 mot phan tai
san. Tlr d6 hé thong van hanh cta céng ty cd phan c6 thé chi phdi doc quyén so hitu
t6i thuong cua tu nhan, tham chi 12 doc quyén nha nude. Vi vay, tiéng néi ctia ngudi
lao dong véi tu cach 1a c¢6 dong s& gép phan chi phdi dén nhitng quyét dinh cia
nhirng ngudi quan 1y trong cdc hinh thirc t6 chirc ¢6 phan.

Mit khéc, voi tu cdch 1a mot phdp nhan doc 1ap, trong cong ty ¢ phan cé su
tach biét gitta quyén so hitu va co ché quan ly. D6 1a viée céc co dong s& bau ra Ban
gidm dbc va Ban gidm dbc sé thay mit cdc co dong quan 1y cong ty cd phan. Nhu
vay, trong cong ty cd phan viéc quan 1y duoc tap trung hda cao vao Ban gidm déc
ma khong dan trai déu viéc quan 1y cho céc c6 dong. Sy tach biét giita quyén sé hitu
va vi¢c quan ly con duogc thé hién ¢ viéc luat cong ty hi¢n dai cua mot s6 nudc con
quy dinh cho phép gidm ddc quan 1y cong ty c6 thé khong phai 1a ¢6 déng ctia cong
ty. Gidm dbc c6 thé 1a ngudi dai dién theo phdp ludt ctia cong ty cd phan, 13 ngudi
diéu hanh cdc hoat dong kinh doanh hang ngay cua cong ty. R rang viéc quy dinh
nhu vay mdt mat thu hit dugc nhitng ngudi quan 1y chuyén nghiép dugc cong ty
thu€ lam cong tac quan ly, mat khac tach biét vai tro chu s¢ hitu véi chitc nang quan
ly da tao cho cong ty cd phan c6 dugc sy quan 1y tap trung cao thong qua co ché
quan ly hién dai, 1anh nghé nén rat phit hop véi diéu kién quan 1y cdc doanh nghiép
¢6 quy md 16n. Khéc voi doanh nghiép tu nhan 12 viéc quan 1y mang tinh chat noi
bd gia dinh, cong ty cd phan c6 mot co ché quan 1y hop 1y, minh bach, 13 rang.

> O day can phan biét doc quyen nha nudc va doc quyén kinh doanh. Poc quyen nha nuéc & mot
s6 linh vyc 12 can thlet va quéc gia nao cing co déc diém nay. Tuy nhién, bién doc quyén nha
nuéc thanh déng quyén kinh doanh 12 diéu ddng can loai bo.
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1.3.4. Kinh té ¢6 phan la bg phdn quan trong ndng cao hiéu qud hdi nhdp
kinh té quoc té

Véi vai trd nay, dit ¢ cdc nudc phdt trién hay dang phét trién, thi kinh té cb
phan déu chimg t6 tinh troi caa né d6i véi hoi nhap kinh té qudc té. Cdc tap doan
kinh té hay céc cong ty xuyén qudc gia (TNC) thuc chét 1a nhitng cong ty cd phan.
Ching ludn déng vai trd quan trong trong viéc thic ddy va ning cao kha ning thanh
cong ctia hoi nhap kinh té qudc té cia cdc nude phat trién. Con ddi véi cdc nudc
dang phét trién, mot bo phan hét sirc nhay bén cua kinh té cd phan 1a cdc doanh
nghiép c6 vbn dau tu nude ngoai dudi céc hinh thic lién doanh, lién két... lubn cé ¥
nghia quan trong trong viéc thic ddy xuat nhap khau hang héa, dich vu, gan két thi
truong ndi dia vaéi thi trudong toan cau. ..

2. Qua trinh hinh thanh, phat trién va xu hwéng vin déng cia kinh té co
phén trén thé giéi ngay nay

2.1. Khdi qudt qud trinh hinh thanh va phdt trién cia té chirc kinh té co
phan trén thé gidi

Do trong kinh té c6 phan, cdc cong ty cd phan 1a bd phan co ban, chiém ty
trong 16n vé s luong ciing nhu quy md vé von, nén phan nay cha yéu néi vé lich sir
hinh thanh va phét trién caa cong ty ¢ phan. O cdc nudc khdc nhau, cong ty cd
phan c6 thé c6 nhiing tén goi khdc nhau. O Phdp 1a cong ty vo danh (Anonymous
Company), O Anh 1a cong ty véi trdch nhiém hitu han (Company Ltd), & My né
dugc goi 1a cong ty kinh doanh (Commercial Coporation), va & Nhat Ban goi la
cong ty chung cb phan (Kabushiki Kaisha). ..

Qud trinh cdng nghiép hod & cic nudc chau Au va Bic My tir thé ky 18, 19
cliing v6i nhu cau tich tu von dé dau tu cia cac nha tu ban da 1am xuét hién loai hinh
cong ty co phan. Su phat trién manh mé ctia chii nghia tu ban doi hoi san xuat kinh -
doanh phai c6 quy md ngay cang to 16n, canh tranh va doc quyén cé mic do ngay
cang gay gat. Cdc chi tu ban di dén thoa hiép véi nhau nham thu duoc loi nhuan tbi
da va banh truéng hon nita thé lyc kinh té ctia minh. Cong ty ¢ phan 1a hinh thirc
kinh doanh thod man dugc nhitng nhu cau nay, né tao diéu kién thuén loi cho viéc
thu hut va tap trung tu ban.

V& mit lich st hinh thanh, céng ty c6 phan ra doi sau céc loai cong ty ddi
nhan nhung 12 hinh thtrc dau tién cua loai hinh cong ty ddi vén. Khic voi su ra doi
ctia hinh thirc cong ty TNHH — 1a san pham cua céc nha 1ap phap xuét phat tir nhu
cau cta thyc tién kinh doanh, cdng ty c6 phan dugc hinh thanh trong hoat dong kinh
doanh va do nhu ciu cta cdc nha kinh doanh rdi sau dé6 méi duge phdp luét thira
nhan va dugc hoan thién thanh mét ché dinh phép ly. Chéng han nhu & Anh, Luat
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Cong ty duoc ban hanh 1an dau tién nim 1844 nhung trudc d6 hon 100 nam da c6
su xuat hién ctia cdc cong ty c6 phan. Va dén nam 1856, & Anh maéi c6 Luat vé cong
ty cO phan.

Cong ty cO phan xuat hién dau tién trén thé gidi 1a cong ty Poéng An (East
India Company) cua Anh (1600-1874). N6 duoc thanh 1ap ngay 31/10/1600 bdi mot
nhém c6 218 ngudi, va duge cap phép doc quyén kinh doanh trong vong 15 nim &
ving Péng An, cic qudc gia va hai cang ¢ chiu A, chau Phi va dugc di lai tir tit ca
cdc hai cang cta cdc dao, thi trdn va dia diém ¢ chau A, chau Phi va My hay bt ky
dia diém nao nhu thé ndm ngoai Mili Hao Vong va Eo bién Magellan. Ngay
01/6/1874, Cong ty bi giai thé khi gidy phép lan sau cing khong dugc gia han. Pén
nim 1602, & Ha Lan xuét hién cdc cong ty c6 phan theo hinh thic twong tu Cong ty
Poéng An ciia Anh, r6i 1an luot cong ty c¢d phan xuat hién & cdc nude nhu Thuy Dién,
Pan Mach, brec...

O My, cong ty c6 phan phdt trién rat manh. Lic dau 13 vi phai x4y dung
duong xe Itra, sau nay 1a dé thiét 1ap mang ludi phan phdi va ban 1é trén toan lanh
thd rong 16n ctia My. Chinh do yéu cdu tai trg cho cic cong ty 1am dudng xe ltra ma
thi truong ching khodn & New York phét trién. Nam 1811, bang New York ban b
Luat vé tinh TNHH danh cho cdc cong ty san xuét. Nho c6 ludt nay, tién un un do vé
New York va tinh hitu han kia tr¢ thanh pho bién vi bang nao khong diing dén né 1a
khong thu hiit duge von.

Tir cudi thé ky 18 dén dau thé ky 19, cong ty cd phan bat dau phat trién &
nhiéu linh vuc khéc nhau nhu giao thdng, van tai, xy dung, cdc nganh ché tao co
khi, ngan hang, bao hiém... Cdc nudc tu phan phat trién va vé sau phat trién rong rai
& céc noi khdc trén thé gi6i. Pén nhiing nam 20, 30 cua thé ky 19, v6i sy phat trién
nhanh chéng cua khoa hoc, k¥ thuat, nén kinh té thé giéi c6 budc phit trién manh
m&, diéu d6 dan dén nhu cau phai tp trung nhitng ngudn vén 16n dé xay dung co so
ha tang kinh té - xa hoi. Cong ty c6 phan 12 mot trong nhirng cong cu gidp thyuc hién
nhanh chéng van dé tap trung von. Sy ra doi caa cdng ty co phan di gidp cho cic
nha doanh nghiép giai quyét dwoc mau thuin vé tién vén mot céch sang tao.

K¢é tir sau Chién tranh thé gidi 1an thir hai, da chung kién su thay ddi co ban
vé chét cua nhitng cong ty c6 phan 16n trén thé gidi. D6 1a sy 16n manh cua nhiéu
cong ty vuot khoi lanh tho qudc gia va c6 hoat ddng san xuat, kinh doanh ¢ nhiéu
nén kinh té trén thé gidi. Co ciu t6 chirc va hoat dong cta cong ty ¢ phan 16n
chuyén sang co ché phi tap trung, kinh doanh da nganh. Qua trinh ra quyét dinh vé
cdc hoat dong ctia cong ty khong con doc quyén tir mot chi s& hiru & chinh qudc ma
ngudi nudc ngoai ciing duge tham gia quan 1y, diéu hanh. Vi vay co ciu td chirc va
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hoat dong ctia cong ty khong chi mang tinh qudc t& ma con mang dam nét da qudc
gia va xuyén qudc gia. Vi vy, cdc cong ty nay con duoc goi bang thuat ngit chung
1a céc cong ty da qudc gia (MNC) hodc cong ty xuyén qudc gia (TNC) (sau diy goi
chung 14 cong ty xuyén quéc gia — TNC).

Trong nhiing thap ky cudi cua thé ky 20, ciing véi sy phat trién manh mé cua
cudc khoa hoc va cong nghé, xu hudng khu vuc héa, toan cau héa phat trién siu
rong trén thé gidi thi sy banh trudng cua TNC di va dang 1a xu thé phat trién cua
thoi dai. Cac TNC c6 vai trd ngay cang quan trong trong nén kinh té thé gisi, dic
biét dbi v6i qud trinh cong nghiép héa cla cdc nudc dang phdt trién, va hién nay
TNC 1a luc lwong chinh chi phéi cdc ngudn luc, chuyén giao cong nghé va luu
chuyén hang hoa,... tir khu vuc nay dén khu vuc khéc trén pham vi toan cau. Su phat
trién cua cdc qudc gia ludn chiu su chi phdi ¢ cdc mirc d6 khdc nhau boi cic TNC,
ma dic biét 1a ¢ sy gia ting vén FDL Dién bién trén thi truong thé gidi cho thiy
TNC c6 vai trd chi phdi dong FDI trén thé gi6i ngay cang 16n. Theo s6 liéu cia
UNCTAD, vio nhirng nim dau thé ky 21, trén thé gidi c¢6 khoang 63.000 TNC véi
700.000 cong ty con. Cac TNC di chi phéi va kiém soét trén 80% thuong mai, 4/5
ngudn von FDI, 9/10 két qua nghién ctru chuyén giao céng nghé toan thé gidi. Pic
biét, cdc TNC c6 vai trd cung cap von, chuyén giao cong nghé dbi véi cic nudc
dang phat trién. Luong von FDI vao céc nuéc dang phat trién tang tir 995,1 ty USD
thoi ky 1996-2000, 1én 1.046,8 ty USD thoi ky 2001-2005, luong vén nay cha yéu
duoc thuc hién tir cic TNC (trung binh khoang 60% téng vén dau tu hang nim cia
TNC duogc thuc hién & nudc ngoai).

Tém lai, trai qua qu4 trinh phat trién 14u dai, cong ty cb phan di tir pham vi &
mot nudc, mot khu vuc nhat dinh da phét trién thanh nhimg cong ty da qubc gia,
xuyén qudc gia, hoat dong trong nhiéu linh vuc khidc nhau, ding nhu nhan dinh:
“Céng ty c6 phan da phdt trién ¢ hdau hét cdc nwéce tir don gian dén phikc tap, tir quy
mé nhé dén quy mé Ion, tir mot nganh dén da nganh, tir mét quéc gia dén nhiéu
quoc gia thong qua cdc cong ty siéu quoc gia™®. O cdc nude phét trién ngay nay,
cong ty c¢o phan 1a md hinh pho bién nhat cho cdc doanh nghiép c¢6 quy md 16n va
chiém vi trf thong linh trong céc nganh cong nghiép, dich vu cong cong va nhiéu
nganh khdc nhau cua nén kinh té.

2.2. Xu hwéng vin dpng ciia kinh té cé phan trén thé giéi ngay nay

Hién nay trén thé gidi, xu thé phat trién ctia khu vuc kinh té c¢6 phan dién bién
theo hai chi€u huéng co ban sau day:

® Ngudn: Tap chi Nghién ctru Kinh té, sé 225 — Thang 2/1997, tr.35.
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2.2.1. Chiéu hwéng thir nhdt: Hinh thirc t6 chirc kinh té mang tinh c6 phan
ngay cang phdt trién manh mé trong moi linh viec san xudt — kinh doanh; vai tro ciia
khu viee kinh té ¢é phdn ngay cang tré nén quan trong doi véi cdc quoc gia phdt
trién cting nhw dang phdt trién

Céc to chie co phan khong don thuan chi 1a cdc cong ty c6 phan, ching con
¢6 nhiéu hinh thire khac nhu hop tdc xd cd phan (ngay cang phét trién ¢ cdc nudc
dang phat trién), cong ty lién doanh v&i nudc ngoai... Trong ludt phdp cua ting
quéc gia thi cong ty cb phan 12 phdp nhan doc 1ap. Dé bao vé loi ich ddi véi céc cha
ng, luat phdp nhiéu nudc budc cong ty cd phan phai thanh 1ap quy du trir. Tai My,
ngoai nhiing cong ty ¢ phan thuong thay nhu céc qudc gia khéc, con xuét hién céc
hinh thirc ¢6 phan do céc chirc nghiép thanh 1dp cong ty c6 phan theo nghé nghiép
ctia minh. C4c cong ty nay khong gidi han trach nhiém cua céc c6 déng ma chu yéu
dugc thanh lap dé 1oi dung quy dinh cham ndp thué - von duge danh cho céc cong ty
cO phan. Loai cong ty chic nghiép nay ciing ¢6 ¢ cdc quoc gia khdc — nhu &
Philippin véi tén goi hiép hoi kinh doanh, hoi vién cia to chirc nay 1a céc ké todn
vién va luat gia.

Ngay nay, & cdc nudc phét trién c6 nhiéu loai cong ty cd phan. Cé nude chia
thanh cong ty tu doanh nhu & Anh, Philippin; qudc gia khéc lai khong phan ranh
gi61 nhu vay ma chi goi la cong ty vO danh, cong ty trach nhiém hiru han, cong ty
lién doanh, coéng ty hop danh... C4c nude c6 nén kinh té chuyén d6i thi thuc hién
day manh cb phan héa doanh nghiép nha nudc; thuc tién cho thay viéc c¢b phan héa
cdc doanh nghiép nha nudc da dem lai sitc sdng mai cho cdc doanh nghiép nay. Cho
nén vé thuc chét, kinh té c6 phan 12 t6 hop cdu thanh cua nhiéu loai hinh t6 chirc c6
phan khéac nhau va chiing ngay cang phat trién. Sy phat trién cua céc to chiic mang
tinh ¢6 phan nhu vay gép phan giai quyét nhiéu van dé quan trong ctia nén kinh té
quéc gia. Do d6, ching c6 ¥ nghia hét siic quan trong dbi voi tang trudng va phat
trién kinh té.

2.2.2. Chiéu huéng thir hai: Sw chuyén bién sé hitu kéo theo sw thay doi vi thé
cua chu thé so hitu trong cdc to chitc kinh té co phan

S¢ hitu trong cac t6 chiic kinh té c6 phan hién nay ciing nhu nhiing nam téi 12
mot ché d6 phirc hop gém nhiéu chu thé cing tham du khédc nhau. Néu nhu trudce
day, so hitu cua cdc tip doan b phan thong thudng 12 cia cdc chit s¢ hitu tu ban 16n,
thi ngay nay cac chii thé tham dy vao gi4 tri thi san cila cic to chirc co phan hét stc
da dang. Xu huéng mé rong sy tham gia vao sé hitu ¢d phan cta nhiéu chu thé trong
d6 s& gia ting dan ham luong gid tri tai san thudc s& hitu cia nguoi lao dong trong
cdc cong ty, to chirc c6 phan.
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C6 nhiéu nguyén nhan tic dong din dén sy bién ddi co cau chu thé trong cic
t6 chuc kinh té c6 phan. Trong d6 phai ké dén nguyén nhan quan trong 1a su phat
trién cla luc lugng san xuét, ctia khoa hoc va cong ngh¢, cua canh tranh..., da lam
cho qud trinh tich tu va tip trung vén trong cdc to chirc ¢ phan ngay cang 16n, doi
hoi phai da dang héa, thu hiit nhiéu chu thé tham gia, 1am cho gid trj tai san cua ting
chu thé khé c6 thé chiém ty trong 16n nhu trude. Tuy nhién, chi phdi hoat dong cia
cong ty van thudc vé nhitng ngudi ndm cd phan khng ché.

II. THU'C TRANG PHAT TRIEN HINH THUC TO CHUC KINH TE CO PHAN O
NUGC TA TRONG NHUNG NAM GAN DAY

Nhu d4 néu & céc phan trén, céc to chirc kinh té c¢b phan bao gdm: cong ty cb
phan, hop tdc xa cb phan, cong ty lién doanh véi nudc ngoai... Trong qud trinh
chuyén doi tir nén kinh té ké hoach héa tap trung sang nén kinh té thi trudng & nudc
ta, dac biét la trong bdi canh déy manh hoi nhdp kinh té quéc té, céc loai hinh t6
chirc kinh té c6 phan néu trén ¢ nudc ta déu c6 sy phét trién manh mé. Qua trinh
hoan thién thé ché kinh té thi truong da tao diéu kién va mdi trudng thun loi cho
cdc to chirc kinh té c6 phan phat trién. Trong d6, viéc ban hanh va thuc thi cic dao
luat quan trong nhu Luat Dau tu nudc ngoai tai Viét Nam (1987, 1996) va Luat Dau
tu (2005), Luat Cong ty (1990) va Luat Doanh nghiép (1999, 2005), Luat Hop tic
xd (1996, 2003)... c¢6 tic dong mang tinh quyét dinh dén su phat trién cua céc loai
hinh doanh nghiép néi chung va céc t6 chirc kinh té c6 phan néi riéng. Bén canh do,
thuc hién chinh séch ¢ phﬁn héa doanh nghi€p nha nudc da tao ra mot sb luong 16n
cdc cong ty co phan, trong d6 c6 nhiéu cong ty c6 quy md 16n va déng vai trd quan
trong trong nén kinh té. Tuy nhién, khu vuc kinh t& c6 phan cua nudc ta van con
nhiéu han ché, véi nhirng dic trung co ban nhu: s6 lugng con it, quy md con nhod bé,
sttc manh con han ché, chua c6 su twong tac hitu hiéu voi cac loai hinh t6 chirc kinh
té khéc trong nén kinh té. ..

Phan nay s€ xem xét khai quat thyc trang phat trién, mit manh, mit yéu cua
cdc to chue kinh té c¢b phan trong khoang 5 nam tré lai day, trong d6 tap trung vao:
cong ty ¢ phan, hop tic xa cd phan va cong ty lién doanh voi nudc ngoai.

1. Cong ty co phan

1.1. Cong ty co phan thanh ldp theo Ludt Doanh nghiép

Cic cong ty c6 phan ¢ Viét Nam dugc hinh thanh qua hai con dudng co ban:
thanh 13p méi theo Luat Cong ty trudc day va Luat Doanh nghi¢p hién nay; va tur
qué trinh cd phan héa doanh nghiép nha nudc. Vé con dudng thir nhit, ké tir khi
Luat Doanh nghi€p nam 1999, va dac biét 1a Luat Doanh nghi€p ndm 2005 c6 hi¢u
luc, cong ty co phan da trd thanh loai hinh doanh nghiép ngay cang dugc wa chuong
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& Viét Nam. S6 luong cong ty c6 phan dang ky thanh 1ap ngay cang ting, chiém hon
20% s6 doanh nghiép dang ky trong nhiing nam gan day. Bang 1 va Hinh 1 dudi day
cho biét sd luong va xu hudng ding ky thanh 14p cong ty cd phan trong giai doan
2005-2009 so vai céc loai hinh doanh nghiép khéc.

Bang 1. S6 lwong cong ty c6 phan ding ky thanh l1ip méi trong giai doan
2005-2010 (so voi cac loai hinh doanh nghiép khac)

Loai hinh doanh nghiép 2005 2006 2007 2008 2009
DNTN 9.295 10.246 | 10.019 8.895 9.891
Cong ty TNHH >=2 TV 22341 | 257777 | 25470 | 25.449 31.423
Cong ty TNHH 1 TV 292 906 8.153 14.299 24.235
Cong ty co phan 8.010 9.664 14.544 | 16.670 18.981
Cong ty hgp danh 13 4 1 1 1

Téng 39.951 | 46.597 | 58.187 | 65.314 84.531

Ngu("in: Bo Ké hoach va Pau tu.
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Hinh 1. Xu huéng ding ky thanh 1ap méi cong ty co phin trong giai doan
2005-2009 (so voi cac loai hinh doanh nghiép khac)
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Nguﬁn: B6 K& hoach va Pau tu.

Tinh dén cudi nam 2009, ca nudc dd cé hon 455 nghin doanh nghiép dang ky
hoat dong theo Luat Doanh nghiép, trong d6 c6 hon 83 nghin coéng ty co phan,
chiém 18% tong sé doanh nghiép (Hinh 2).
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Hinh 2. Co ciu doanh nghiép ding ky hoat dong theo Luit Doanh nghiép
(tinh dén cudi nim 2009)

Codng ty hop danh
Cong ty c6 phan 33, 0%
83458, 18% ' DNTN

113653, 25%

Cong ty TNHH |
1 Thanh vién g
48167, 11% §

Cong ty TNHH
2 TV tr6 Ién
209896, 46%

Nguon: Bo Ké hoach va Pau tu.

Khong chi ¢6 s6 lwong ngay cang 16n, nhin chung céc cong ty c6 phan con cé
quy md 16n hon so véi cdc loai hinh doanh nghiép khéc. Thi dy, vé vén ding ky, sb
v6n binh quén cta cdng ty cd phan di gia ting lién tuc, va ké tir nim 2007 cong ty
0 phan c¢6 von binh quan 16n nhét trong s6 cdc doanh nghiép dang ky thanh 1ap theo
Luat Doanh nghi¢p (Bang 2).

Bang 2. Von ding ky binh quén ciia cic doanh nghiép, 2005-2009

Pon vi: Tri¢u dong

Loai hinh doanh nghiép 2005 2006 2007 2008 2009
DNTN 705 737 841 1.046 1.210
Cong ty TNHH >=2 TV 1.807 1.731 2.695 3.110 3.189
Cong ty TNHH 1 TV 23.337 15.799 7.188 5.402 3.449
Cong ty c6 phin 6.682 8.116 23.247 24.225 16.924
Cong ty hop danh 865 538 500 1.000 5.861
Chung 2.685 3.110 8.142 8.720 6.116

Nguon: Bo Ké hoach va Pau tu.
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Tém lai, trong nhitng nim vira qua, sd cong ty c6 phan di gia ting véi toc do
cao hon nhiéu so véi céc loai hinh doanh nghiép khic, quy md binh quén clia cong
ty c6 phan 16n hon so véi cic loai hinh doanh nghiép khdc cua khu vuc tu nhan
trong nude. Thuc té cho thiy, cong ty cd phan dang 1a loai hinh doanh nghiép c6
bién d6i manh mé nhat, thé hién tinh nang dong va tiém ning phat trién cua ching.

Piéu ddng luu y 12 trong s6 nhitng cong ty c¢6 phan thanh 1ap theo Luat Doanh
nghiép, theo qud trinh va quy ludt phét trién ty nhién, nhiéu cong ty da khong nging
16n manh, tré thanh cdc cong ty 16n, mo rong phat trién thanh céc tap doan kinh té
tu nhan. Day 12 mot su thay dbi can ban vé chét, khang dinh xu hudéng phit trién
ding din cua cic cong ty cd phan Viét Nam. Mot loat cdc tap doan 16n nhu Pong
Tam, FPT, Hoa Phit, Kinh D6, T&T, Mai Linh... déu di khang dinh dugc sirc manh
va thuong hiéu trén thi trudng trong nudc, thim chi vuot bién gidi qudc gia ra nudc
ngodi. Cdc tap doan nay déu c6 von gép, cd phan chi phdi 1an nhau ¢ cdc cong ty
con, cong ty lién két, ngan hang, ddi tac chién lugc trong va ngoai nudc véi hang
nghin c6 déng.

Mot su chuyén bién vé chit nita cling can duoc néu ra 1a sy cai thién trong
hoat dong quan tri cong ty ctia nhiéu cong ty cd phan. Phan 16n cdc cong ty hang
dau Viét Nam di trién khai xay dung hé thdng va cdc quy trinh quan tri cong ty &
cdc mirc d6 khac nhau. V& co ban, cdc cong ty di tudn thi cdc nguyén tic quan tri
cong ty theo quy dinh cta phét luat Viét Nam nhu: dam bao mét co cdu quan tri
hiéu qua; dam bao quyén loi cia cd dong; ddi xir cong bing giira cdc ¢ dong; dam
bao vai trd cta nhitng ngudi ¢ quyén loi 1én quan dén cong ty; minh bach trong
hoat dong cua cong ty; hoi dong quan tri va ban kiém sodt 1anh dao va kiém sodt
cong ty c¢6 hiéu qua... Pay 1a nhimg diéu kién va yéu t toi quan trong dé dam bao
cho cic cong ty phét trién mot cdch lanh manh va bén viing.

Tuy nhién, nhin chung, s6 lugng cong ty cd phan néi chung, nhat 1a nhitng
cong ty quy mé 1on, trong nén kinh té con it, nhat 12 so véi cong ty TNHH; quy md
ctia cdc cong ty cd phan con nho hon nhiéu so véi doanh nghiép nha nudc va doanh
nghiép c6 von dau tu nudc ngodi. Viée chuyén tir cong ty TNHH va doanh nghiép tu
nhan thanh cong ty cd phan nhin chung khong duoc thanh cong. Trong s nhiing
cong ty dd chuyén thanh c6 phan rdi thi cling c6 rat it doanh nghiép 16n manh mot
cdch nhanh chéng, nguoc lai ty 16 doanh nghiép bi d6 v& 1a khd nhiéu. Hién nay
Viét Nam c6 qud it thuong hiéu 1am dn c6 hiéu qua vuot khoi tim quéc gia.

C6 nhiéu nguyén nhan dan dén tinh trang trén, trong d6 nguyén nhan co ban
1a Viét Nam chua tao dugc khung phép 1y tao di€u kién cho nhi€u ngudi tham gia
dugc trong mot md hinh kinh té. Ngudi tham gia khdong c6 su tin tudng va khong
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biét liéu ong gidm ddc diéu hanh hay vi chu tich hoi déng quan tri c6 thyc sy trung
thue khong. C6 rat nhiéu truong hop 1am véi nhau mot thoi gian rdi mau thuan, cai
nhau rat dit ddi va chia tay nhau. Bén canh d6, Luat Doanh nghiép cua Viét Nam it
bao vé phan 16n cb déng trong cong ty cd phan. Thi dy, Luat Doanh nghiép chua
cho phép cb dong thiéu sé néu khong dong ¥ véi quyét dinh ctia hoi déng quan tri
hay ban gidm ddc diéu hanh thi duoc kién ra toa. O nudc ngoai, ludt hoan toan cho
phép diéu nay: khi khong hai 1ong, c6 doéng c6 thé kién nghi v6i ban kiém sodt thuc
hién diéu nay diéu kia; néu ban kiém sodt khong thuc hién thi c6 dong kién ra tda.
Luat nudc ngodi bao vé rat tét nhitng cd dong thiéu sd, vi thé hoi ddng quan tri cong
ty rdt ngai thua kién nén d6i xur rat song phang, cong khai, minh bach véi c6 dong.
Trong khi d6 ¢ nudc ta, ban gidm sat nhiéu khi trg thanh cong cu ctia 6ng tong gidm
dbc. Ngoai ra, méi trudng kinh doanh trong nudc hién nay chua tao thuan loi cho
nhimg ngudi ¢6 kha ning ma con tao nhiéu co hoi cho nhitng ngudi lam an theo
kiéu chup giut, méc ngodc, di dém, tu tdi... Vi vay, cdc doanh nghiép thiéu dong
luc dau tu vao con ngudi, khoa hoc va cong nghé dé tré thanh doanh nghiép manh.

1.2. Cong ty co phan hinh thanh tir cé6 phan héa doanh nghiép nha nwéc

Bén canh cdc cong ty cb phan dugc thanh l4p theo Ludt Doanh nghiép, qu4 trinh
¢ phan héa doanh nghiép nha nude ciing tao ra mot luc lugng cong ty cd phan dong
dao. Pic biét, nhiéu cong ty cd phan loai niy ¢ quy md 16n va déng vai trd quan trong
trong cc nganh kinh té cta dat nudc. C6 phan héa DNNN 14 mdt chu truong 16n ciia
Pang va Nha nudc nham ning cao hiéu qua kinh té ctia cic DNNN. Sau 18 nim thuc
hién c6 phan héa DNNN, chiing ta da dat duoc nhiéu két qua kha quan.

Theo s liu bdo cao cua cua Cyc Tai chinh Doanh nghi¢p, Bo Tai chinh, tinh
dén 10/5/2010, ca nudc da thyc hién cd phan héa duge 3.922 doanh nghiép (chiém
70,48% tong s6 doanh nghiép duogc sap xép lai), trong d6 cé: 2.282 doanh nghiép
thuoc dia phuong (chiém 58,18%); 1.190 doanh nghiép khéi Bo, nganh (chiém
30,34%); 450 doanh nghiép khdi Tap doan, Téng cong ty (chiém 11,48%). Pang
chid ¥ 1a trong s6 nhitng doanh nghiép dd c6 phan héa, c6 nhitng téng cong ty 16n
giit vai trd quan trong trong nhiéu nganh, nghé, va Nha nudc van nim giit ¢6 phan
véi ty 18 16n dam bao chi phdi va giit vai tro cha dao trong diéu hanh doanh nghiép
nhu: Tong Cong ty DPién tir - Tin hoc Nha nudc gitt 88% von diéu 18; Tong Cong ty
Xuat nhap khau va Xay dung Viét Nam: 63,4% von diéu 18; Tong Cong ty Bia —
Ruou va Nudc giai khat Ha Noi: 81,79% von diéu 1¢; Tong Cong ty Bia — Rugu va
Nuéc giai khat Sai Gon: 89,59% vén diéu 1¢; Tap doan Bao hiém Viét Nam: 77,54%
vbn diéu 16; Téng Cong ty Pudng sdong mién Nam: 51% vén diéu 18; Tong Cong ty
Xay dung Thuy loi 4: 60,6% von diéu 1&; Ngan hang Ngoai thwong Viét Nam:
90,7% von diéu 1¢; Ngan hang Cong thuong Viét Nam: 80% von diéu 16...
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Nhin chung, qua trinh c6 phan héa DNNN di gép phan lam ting von, ting
loi nhuan, giam no x4u cta doanh nghiép, chia sé rai ro cho céc chu sé hitu riéng 1¢,
tao dong luc 1am cha cho nguoi lao dong, tao sttc manh kinh té dé giai quyét cic
van dé xa hoi va méi truong... Phan 16n cdc doanh nghiép nha nudc sau khi c6 phan
héa, chuyén thanh cong ty co phan di hoat dong c6 hiéu qua hon va thé hién o xu
hudng phat trién. Nhiéu cong ty da niém yét trén thi truong ching khoén va tiép tuc
tang von, phuc vu nhu cdu mé rong san xuat — kinh doanh. Piéu ddng chi y 12 trong
c6 phan héa DNNN, cong nhin va ngudi lao dong tham gia mua c phiéu, c6 cb
phan va c6 vi thé 1am chu ctia nhimg cb dong.

Tuy nhién, trong qua trinh c6 phan héa DNNN con ton tai nhiéu van dé nhu:
tién do c6 phan héa & mot sé By, dia phuong chua ddp tmg duoc yéu cau doi méi;
viéc c¢b phan héa cdc Tap doan, Tong cong ty theo quyét dinh ctua Thu tuéng Chinh
phu van con cham; $sb luong doanh nghiép thyc hién ) phﬁn héa khong thudc dién
Nha nudc can chi phdi c6 ty 18 nam giit ¢6 phan ctia Nha nudce tai cic doanh nghiép
trén 51% von diéu 18 con cao; co ché ¢b phﬁn héa DNNN hién nay da boc 10 mot )
diém can phai tiép tuc nghién ciru, hoan chinh cho pht hgp véi thyc tién (van dé xéc
dinh gid tri quyén st dung dat va gid tri loi thé vi tri dia Iy vao gi4 tri doanh nghiép;
co ché béan ¢ phﬁn cho nha diu tu chién luge chua thuc sy thu hit cdc nha dau tu
dau tu vao doanh nghiép;...); mot s6 Bo, dia phuong xur ly nhitng van dé vé tai chinh
phét sinh trong c6 phan héa con ling ting, chua triét d¢, kéo dai thoi gian;... Khdng
it doanh nghiép sau khi c6 phan héa hoat dong gip nhiéu khé khin, chua thé ning
cao hiéu qua va suc canh tranh cua doanh nghiép.

1.3. Cong ty cé phén niém yét trén thi trwong chiing khodn

Theo xu hudng phit trién chung, khi cdc cong ty c6 phan 16n manh s& niém
yét trén thi truong ching khodn. Lich st phét trién thi truong chimg khodn Viét
Nam trong 10 ndm qua da ghi ddu sy phét trién manh mé& cua céc cong ty cb phan.
Tir chd chi ¢6 5 cong ty niém yét trén thi truong vao ndm 2000, dén nay sb cong ty
niém yét da 1én dén 557 cong ty. Tuong mg trong giai doan tir nim 2000 dén nim
2010, gi4 tri giao dich binh quan mot phién tang tir 1,4 ty dong 1én 3.306,8 ty dong,
dac biét gia tri von héa cua thi truong tang l1én rit manh, tr 986 ty déng (chiém
0,28% GDP) 1én 695.186 ty dong (chiém 42,5% GDP) (Bang 3).
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Bing 3. Sw 16n manh ciia cong ty c6 phan gin véi sw phat trién ciia thi trueong
chirmg khoan Viét Nam, 2000-2010

o S6 cong ty Gid tri giao dich V.(“')n h‘()a Vén ‘h(’)a thi
Thoi gian niém yét binh quan phién th;ﬁ tru;’O'ng ’t.ru’O'ng So
(ty dong) (ty dong) |véi GDP (%)
2000 5 1,4 986 0,28%
2001 10 6,85 1.570 0,34%
2002 20 4,58 2.436 0,48%
2003 22 12,14 2.370 0,39%
2004 26 79,55 4.516 0,63%
2005 41 111,90 9.598 1,21%
2006 195 401,84 237.276 22,70%
2007 253 1.562,21 492.900 40,00%
2008 342 1.615,79 225.935 19,76%
2009 457 2.872,75 620.551 37,71%
2010 557 3.306,80 695.186 42,25%
“Tinh dén 30/6/2010 - % GDP cua ndm lién trude nam tinh todn.

Nguon: Uy ban Chtng kho4n Nha nudc.

Nhin chung, céc cong ty c6 phan cé quy mo 1én véi nhitng thwong hiéu 16n
trong c4c linh vuc quan trong ciia nén kinh té déu niém yét co phiéu trén thi truong
chung khodn nhu: Vietcombank, Techcombank, ACB, Sacombank, VPB,
Saigonbank, Habubank, Bao Viét, Bao Minh, Bao hiém Dau khi, Tai chinh Dau kh,
T4i bao hiém Qudc gia (thudc linh vuc ngan hang — tai chinh — bao hiém); FPT, Pau
tu qubc té Viettel (cong nghé thong tin); Vinaconex, Song Pa, Co dién lanh, Bim
Son, Hoang Mai (xdy dung — vat liéu xay dung va bat dong san); Van tai bién Viét
Nam, Vinpearl (dich vu); Hoa Phét, Kinh D6, Vinamilk (hang ti€u dung); Nhiét dién
Pha Lai, Nhiét dién Ninh Binh, Dién luc Dau khi Nhon trach 2 (nang luong)...

Bén canh thi trudng niém yét chinh thire, cdc cong ty cd phan dai ching chua
niém yét c6 thé tham gia thi truong UpCoM. Hién tai, da ¢6 81 cong ty dang giao
dich trén thi truong UpCoM va con sd nay ngdy cang ting dan. Trén thi trudng
UpCoM, cdc cong ty tham gia phan 16n c6 quy md nho, tuy nhién ciing c6 nhiing
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cong ty ¢6 quy md 16n véi von diéu 18 trén 100 ty ddng, nhu Cong ty CO phan Dau
khi Nhon Trach (mi NT2) ¢6 vén diéu 18 2.560 ty d¢ong, Cong ty C6 phan Thiy dién
mién Trung (CHP) c6 vén diéu 1é 688 ty ddng, Cong ty c6 phan Pau tu Dau khi Sao
Mai - Bén Binh (PSB) v6i mirc vén didu 1& 500 ty dong...

Véi nhitng diéu kién khé khat khe khi tham gia thi truong chtng khodn, dic
biét 12 vé hiéu qua kinh doanh, vé minh bach héa thong tin vé cdng ty, vé cb
phiéu..., hoat dong ctia cdc cong ty cd phan gép phan tao ra mdi trudong dau tu —
kinh doanh lanh manh. Hién nay, cdc cong ty niém yét déu chiu sy diéu chinh cua
cdc quy dinh vé& quan tri cong ty theo Luat Doanh nghiép nim 2005, Luat Ching
khodn nam 2006 va Quyét dinh 12/2007/QD-BTC ngay 13/3/2007 cua Bo trudng
Bo Tai chinh vé viéc ban hanh Quy ché quan tri coéng ty 4p dung cho cdc cong ty
niém yét trén S¢ Giao dich Chtng khodn/Trung tdim Giao dich Chimg khodn va
Quyét dinh 15/2007/QD-BTC ngay 19/3/2007 cta Bo truong Bo Tai chinh vé viéc
ban hanh Diéu 1& mau 4p dung cho céc cong ty niém yét trén S¢ Giao dich Chung
khoan/Trung tam Giao dich Chung khodn.

Vi viée tudn thu cdc quy dinh trén, céc cong ty c6 diéu kién thuan loi dé phat
trién. Chidng ta ¢ thé nhan thay diéu nay qua nhén dinh ctia Ong B3 Vian Tric, Cha
tich HDQT Céng ty C6 phan Cép va Vat liéu Vién théng (SACOM) ding trén Thoi
bdo Kinh té Viét Nam nhan dip 10 nam thi truong ching khoan Viét Nam trong Hop
1 duéi day.

Hop 1. Cai dwoc 16m nhit 13 kénh goi von

Ong D6 Van Tric, Chi tich Héi dong Quan tri Cong ty C6 phan Cdp va Vit liéu
vién théng (SACOM)

“Sau 10 ndm tham gia thi trudng chimg khodn, SACOM d c6 nhiéu co hoi hon dé
phat trién san xuat kinh doanh, c¢é diéu ki¢n ti€p can véi nha dau tu nudc ngoai, cling nhu
toi da hoa loi ich cho cac nha dau tu...

Hon nita, thong qua viéc niém yét c6 phiéu 1én san ching khodn, ching t6i di c6
mot doi ngii ngay cang dong ddo, hoan thién hon vé nhin cich, pham chat nghiép vu, tinh
ning dong va nhay cam trong kinh doanh, ning cao hiéu qua céng tic diéu hanh, quan ly
va tinh chuyén nghiép trong giai quyét cong viéc, ddng thoi cong tic quan tri doanh nghiép
theo huéng cong khai, minh bach... Tat ca nhitng diéu d6 chinh 1a co hoi dé ching toi
chuan bj cho hoi nhap quéc té.

Dic biét, sau 10 nim tham gia niém yét SAM (mi cb phiéu cia SACOM) trén thi
truong chimg khodn, hinh anh va thuong hiéu cia SACOM di dugc cong ching dau tu
biét dén nhiéu hon. Bén canh d6, ban lanh dao ciing nhu cic thanh vién cua cong ty tir d6
da quan tdm cham lo gitr gin thwong hi¢u va nang cao hi¢u qua cua by mdy quan ly hon,
boi néu dé xay ra sy b s& anh hudng toi uy tin cia cong ty trén thi truong.
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10 nam tham gia thi trudng chimg khodn, c6 thé ndi, cdi dugc 16n nhét cua ching
t6i 12 thi truong ching khodn tré thanh kénh huy dong vén hitu hiéu cho cong ty. Cong ty
da thu loi qua nhiéu 1an phét hanh c6 phiéu thanh céng, chi phi ré, thu hidt dwgc ngudn vén
tir cong ching, ddp tng nhu cau vé von cho viéc trién khai cdc dy 4n.

Néu so sdnh tir naim 2000 khi bat dau niém yét trén san ching khodn véi nam 2009
thi sau 10 nim niém yét, cdc chi tiéu tai chinh ctia cong ty déu ting rat cao: vé doanh thu
tang 3,6 lﬁn, loi nhuan sau thué tang 9,5 lﬁn, ndp ngan sach nha nudc tang 33,6 lﬁn, lao
dong ting 2 lan, trong d6 thu nhap binh quin cua ngudi lao dong 6n dinh, ting 2,3 lan.
Tinh dén nay, thing du cta cong ty dat gan 1.600 ty dong, cd déng dugce hudng cd tirc 6n
dinh tir nAm 1998 dén nay tir 15 - 25%”.

Nguon: Thoi bdo Kinh té Viét Nam, ngay 19/7/2010.

Mic di dat nhimng két qua tich cyc néu trén, song sd lugng cong ty co phan
niém yét trén thi trudng chimg khodn Viét Nam con qud it, phan 16n cong ty c6 quy
md nho va ban than ciing con khong it van dé lién quan dén minh bach héa thong tin,
quan tri kinh doanh, quan hé giira cdc chu thé trong cong ty,... giy can trd dén siic
phét trién ctia cong ty. Bén canh d6, mot s6 han ché cia thi truong ching khodn nhu
khudn kho phép 1y chua thyc sy hoan chinh, chat luong ctia cic to chirc, dinh ché
trung gian chua cao. .. cling anh huong dén hoat dong ctia céc cong ty niém yét.

2. Hop téc xa c6 phan

Theo thong k&, hién nay ca nudc c¢6 hon 14.400 hop tic xi, hoat dong trong
nhiéu nganh, nghé khic nhau nhu: néng nghiép, giao thong — van tai, thwong mai —
dich vy, cong nghiép va tiéu thi cong nghiép, xdy dung, quy tin dung nhan dan...
Céc hop téc xd nay déu di duoc chuyén ddi hodc thanh 14p méi theo mé hinh “hop
tac xa kiéu mai™”’, hoat dong theo Luat Hop tdc xa va khac biét nhiéu so v4i mé hinh
“hop tic xa kiéu cli” trudc ddy. Voi md hinh mdi, hop tic xd c¢6 nhiéu dic diém
gidng nhu cong ty trach nhiém hitu han va cong ty c6 phan (hop tic xi cd phan).
Cho dén nay chua c6 théng ké chinh thic vé sd luong hop tic xa cd phan dang hoat
dong ciing nhu phan tich vé hoat dong thuc té ctia ching. Tuy nhién, trén thuc té s6
hop tdc xa c6 phan dugc thanh 14p méi hodc hinh thanh tir ¢6 phan héa cdc hop tic
xa hién c6 dang ngay cang tang, dac biét la trong cac linh vuc phi nong nghiép. Hop
tdc x4 c6 phan duoc coi nhu mdt md hinh c¢6 hiéu qua, c6 thé gép phan giam hiéu
nhiing han ché va ton tai cua cac hgp tac xa ndi rieng va khu vuc kinh té tap thé noi
chung ¢ nudc ta hién nay.

7 Nhing dic trung co ban ctia md hinh HTX kiéu méi: Thanh phan c6 thé nhan va phdp nhan (hiin
vbn, khong can tham gia lao dong); S hitu tap thé va so hiru xa vién; Chu nhiém HTX c6 thé
thué; Khong khdng ché dia ban; Phan phdi theo lao dong, theo c6 phan; Lay loi ich kinh té 1a chu
yéu c6 tinh toi loi ich xi hoi.
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Nhirng nim gan day, qud trinh phat trién hop tic xa kiéu moi duge day manh
theo huéng tich cuc va da dang hon. P xuat hién nhiéu mo hinh hop tic xa chuyén
nganh, lién hiép hop tic xd, nhiéu hinh thtc lién két hop tic xd véi cdc doanh
nghiép, cic to chirc kinh té khdc v6i ndi dung lién két da dang, phong phi. Nhiéu
hop tdc xd da biét cach phat huy loi ich kinh té bang cach thanh lap timg doanh
nghiép truc thudc theo timg nganh nghé, hoat dong theo Luat Doanh nghiép. Nhung
khi cdc doanh nghiép nay phuc vu cho nhu cau xa vién thi xa vién duoc huong loi
ich theo Luat Hop tdc x4. Trong qud trinh hoat déng, nhiéu hop tic xa c6 phan da c6
nhirg budc phdt trién manh, chuyén thanh céng ty cd phan hodc céng ty TNHH
hoat dong theo Luat Doanh nghiép.

Tuy dat dugc nhitng chuyén bién tich cuc nhu trén, song nhiing chuyén bién
d6 van chwa du muc dé tao nén nhitng budc ngodt vé chit trong phat trién cua hop
tdc xa. Tinh hinh chung cua mot b phan khong nho cac hop tac xa, trong dé c6 céac
hop téc x4 c6 phan, van chua thoét khéi tinh trang yéu kém, con nhiéu ton tai, khé
khan. Mot van dé rat dang quan tdm 13, hién nay, nhiéu ngudi coi hop tic xa giong
nhu cong ty c6 phan, ddn dén tinh trang & cdc dia phuong dd xuat hién hop tic xi do
mot s6 ndng din gidu déng c6 phan, ai nhiéu cd phan thi ngudi 4y kiém sodt hop tic
xd khién ndng dan ngheo khéng mudn tham gia. Thuc chat, ddy 1a hop tic xa trd
hinh, 12 cdc doanh nghiép tu nhan niip dudi céi 16t hop tic xa. Trén thuc té doanh
nghiép tu nhan nip dudi hinh thirc hop tdc xa khong nhitng khong phai déng thué,
ma con dugc huong nhitng khoan hd trg cia Nha nudc danh cho hop tic xi. O day,
mat 14n nita cin c6 sy phan biét gitta cong ty c¢d phan va hop tic xi cd phan.

3. Cong ty lién doanh v6i nuéc ngoai

“Lién doanh” 12 hinh thirc dugc ua chudng trong nhitng nam dau thu hit dau
tu truc tiép nudc ngoai (FDI) tai Viét Nam. Cho dén nay, ca nudc van con mot sd
lugng 16n ciac cong ty lién doanh dang hoat dong. Theo $6 liéu cua BO Ké hoach va
Pau tu, tinh dén ngay 15/12/2009, ca nudc ¢6 2.021 du 4n lién doanh con hiu luc
v6i s6 von dang ky gan 55 ty USD va von diéu 1¢ gan 16 ty USD, chiém 18,44% vé
s6 du 4n, 30,92% sb von dang ky va 27,59% vé von diéu 1é cua khu vuc doanh
nghiép c6 von dau tu nudc ngoai (Bang 4).
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Bing 4. Cong ty lién doanh trong tong sé cong ty FDI (tinh dén 15/12/2009)

TT Hinh thirc diu tu S6 du 4n ('irgggkv ;’?t g%‘si)“’) V(‘:;‘ g‘sel‘;)le

1 | 100% vén nudc ngoai 8.521 110,80 35,00
2 | Lién doanh 2.021 54,77 15,77
3 | Hop dong hop tic KD 222 4,96 4,48
4 | Cong ty cd phan 186 4,74 1,36
5 | Hop dong BOT,BT,BTO 9 1,75 0,47
6 | Cong ty me con 1 0,09 0,08

Tong s6 10.960 177,11 57,16

Ngui“)n: Bo Ké hoach va Pau tu.

Ciing giéng nhu cdc doanh nghiép FDI khéc, cdc cong ty lién doanh véi nudc
ngoai di c6 nhitng déng gép dang ké cho sy phat trién kinh té - xa hoi ctia dat nudc,
nhu: bd sung mot lugng vdn 16n cho dau tu, gép phan chuyén dich co ciu kinh té va
co cau lao dong, dic biét 1a da tao ra nhiéu nganh cong nghiép mdi va ting cudng
nang lyc ctia nhiéu nganh cong nghiép nhu dau khi, cong nghé thong tin, héa chét, 6
t6, xe mdy, thép, dién tr va dién tr gia dung, cong nghiép ché bién néng san thuc
pham, da gidty, dét may... C6 nhiéu cong ty lién doanh c6 quy md 16n, c6 thé cé tac
dong chi phéi trong tirng nganh, nghé kinh doanh, chang han nhu céc lién doanh san
xuét va lap rdp 6 to. Trong linh vuc dau khi, Lién doanh Vietsovpetro gitta Viét
Nam va Lién bang Nga duoc thanh 1p tor ndm 1981 da dugc coi nhu mot dong luc
chinh ctia nganh coéng nghiép ddu mo cling nhu nén kinh té Viét Nam, véi tong
doanh thu 1én dén 33 ty USD niam 2009, thuong xuyén déng gép 22 - 25% tong thu
ngan sach nha nudc hang nim, da dao tao mot sd luong 16n can bd quan 1y, chuyén
gia k¥ thuat, cong nhan lanh nghé c6 thé 1am chu cdc cong nghé va quy trinh khai
thdc dau khi...

Cic cong ty lién doanh da gép phan quan trong thic day chuyén giao cong
ngh¢ tién tién vao Viét Nam, cé tdc dong lan tda tich cuc dén céc doanh nghiép
trong nudc, nhat 1a vé cong nghé, ning luc kinh doanh va k¥ nang quan ly. Cic cong
ty lién doanh ciing gép phan quan trong trong viéc tao viéc 1am, ting ning suét lao
dong, cai thién chit luong ngudn nhan luc. Thong qua 1am viée tai céc cong ty lién
doanh, Viét Nam da tung budc hinh thanh d6i ngli cdn b quan ly, cong nhan k¥
thuat c6 trinh d6 cao, c6 tay nghé, timg budc tiép can dugc véi khoa hoc, k¥ thuat,
cong nghé cao va c6 tic phong cong nghiép hién dai, ¢ ky luét lao dong tét, hoc hoi
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duoc cic phuong thirc, kinh nghiém quan 1y tién tién. Hoat dong ciia cic cong ty
lién doanh véi nudc ngoai tai Viét Nam ciing da thic day cdc doanh nghiép trong
nuéc khong ngimg d6i méi cong nghé, phuong thire quan 1y dé nang cao hon chit
lugng, strc canh tranh ctia san phim va dich vu trén thi trudong trong nudce va qudc té.
Ngoai ra, cdc cong ty lién doanh con gép phan gitip Viét Nam hoi nhap su rong vio
doi song kinh té quéc té, dic biét trong hoat dong xuét khau - théng qua mang ludi
tiu thu cua céc tap doan xuyén qudc gia, nhiéu san pham san xuit tai Viét Nam da
tiép can dugc véi cdc thi truong trén thé gidi.

Tuy nhién, nhirng nim gan diy cdc cong ty lién doanh ¢ Viét Nam ciing nay
sinh nhiéu van dé ddng quan tam, trudc hét 1a sd lugng cong ty lién doanh dang
giam dan. Trong nhimg nim dau Viét Nam thu hit FDI, da s6 doanh nghié¢p FDI
chon phuong thirc lién doanh véi doanh nghiép trong nudc nhu & hau hét cic noi
khéc trén thé gi6i, tuy nhién cang nhirg nim sau, phuong thic 1ap doanh nghiép
100% vén nudc ngodi cang trd nén phd bién hon, ké ca nhiéu doanh nghiép lién
doanh ciing duoc nha dau tu nudc ngoai mua nbt phan déng gbép cia phia Viét Nam
dé tré thanh 100% cuia ho. Trudc nam 2000, cic cong ty lién doanh chiém ty trong
60-70% céc dy 4n FDI thi ké tir 46 dén nay, cdc doanh nghiép c¢6 100% von nudc
ngodi chiém ty trong trén 70%, ddy 1a mot hién twong bt thuong béi stc lan téa cua
FDI khong thé dya chu yéu vao doanh nghiép 100% vén ngoai.

Mot van dé thuong tryc hay xay ra trong cdc cong ty lién doanh 1a nhiing
xung dot loi ich gifta bén Viét Nam va bén nudc ngoai. Viéc quan tri cong ty thuong
g3p phai khé khan do triét Iy va van héa kinh doanh cua cdc bén khic nhau, déi khi
bén Viét Nam c6 kha niang vén rat han ché, sau khi gép vén bang quyén sir dung dat,
thuong 16 thude vao bén nudc ngoai trong viéc tim kiém cdc ngudn von bd sung
hodc tim kiém thi trudng. C6 nhimg bang chimg cho thdy bén nudc ngoai ¢ thé
thao ting lién doanh khd d& dang, khong chi vi bén nudc ngoai thudng cé ty 18 vén
gbép 4p dao trong lién doanh (thuong 70%). Trong khdng it trudng hop, bén nudc
ngodi chi can chiém mot ty 1& von rat thip van cé thé thao ting cong ty, boi 18 bén
Vi¢t Nam thuong khong c6 dai dién ro rang. Béng cach mua chuoc dai dién bén Viét
Nam trong HPQT céc lién doanh bang nhitng loi ich tu (thi du lvong bong cao, cip
hoc bong cho ngudi thin, nhitng khoan thii lao tron géi 16n), bén nude ngoai c6 thé
v6 hiéu héa vai trd gidm sdt cta cic dai dién qudc hitu nay va khai thac khdi tai san
hau nhu vo chil gép tir bén Viét Nam.

Ngoai ra, con mot loat van dé khac xay ra tai céc lién doanh, gép phan lam
suy yéu, d6 v lién doanh hoic chuyén dbi tir cong ty lién doanh sang hinh thic
100% vén nude ngoai. Pang chd ¥ 1a: bén nude ngoai khai khéng vén, rit 13i vé qua
chénh 1éch gid, hay con goi 1a “chuyén gid” (price transfering), rit 13i vé qua luong
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bong qud cao cho nhin vién nudc ngoii; bén nudc ngoai ép mua vt tu, bao tiéu san
pham, dim gi4 ban hang trong khi bao tiéu san pham; bén nudc ngoai thao ting so
sdch, khong tiét 16 thong tin, khong cung cip thong tin cho c6 déng Viét Nam, budc
cong ty lién doanh quang cdo bang chi phi cong ty con cho danh tiéng cong ty me,
thua 18, ép bén Viét Nam ban lai ¢ phan sau khi cong ty thua 13... Thuc té trong
thoi gian qua, hang loat cong ty lién doanh tai thanh phé H6 Chi Minh béo 15 bat
thudng da minh ching cho nhitng van dé néu trén. Thi du, Khach san Equatorial
(Quan 5, TP. HO6 Chi Minh) 1a lién doanh gitta Coéng ty Dich vu Tong hop Hoang
Viét va Cong ty Planergo (HOong Kong). Qud trinh kinh doanh, khich san ting sb
phong tir 308 1én 352 phong nhung thua 16 dén 338 ty dong. Méi ddy, Cuc Thué TP.
Hb Chi Minh d tién hanh thanh tra vé thué tai lién doanh nay va phét hién hang loat
sai pham, nhu: trong sudt thoi gian tir nam 2003 dén 2008, Equatorial khong mé so
sdch ké todn theo quy dinh, khong dp dung hé thdng ké todn Viét Nam; Equatorial
dang ky chuyén 16 va xdc dinh s6 liéu khong nhat quan lién quan dén chénh léch ty
gid chua thuc hién gitta cdc nam, dan dén sai léch sb liéu xdc dinh két qua kinh
doanh va sai léch s6 liéu xdc dinh thu nhap chiu thué... Tinh trang phan Ién céc lién
doanh kinh doanh thua 16 nhung van ton tai va tham chi con mé rong hoat dong 1o
rang 12 mot nghich 1y ddi véi chinh nhitng cong ty lién doanh nay.

4. Nhan xét chung

Qua hon 20 nam d6i méi dat nudc, khu vuc doanh nghiép Viét Nam néi
chung va cdc t6 chirc kinh té c6 phan néi riéng di khong ngimg phét trién, ¢ déng
g6p to 1on cho thanh tyu phdt trién kinh té - xd hoi chung ctia dit nuéc. Trong
nhirg nam gan dy, cic to chirc kinh té c6 phan tiép tuc c6 sy chuyén bién manh
mé va thé hién khd ro rét xu hudng phat trién:

- Thir nhat, mic du sé luong cdc cong ty lién doanh véi nude ngoai nhiing
niam gan diy c6 giam sut, song sd luong cic cong ty cd phan va hop tic xd cd phan
lai gia ting manh, gidp cho sb lugng cdc td chirc kinh té c6 phan trong nén kinh té
khong ngumg ting 1én, hién chiém trén 20% tong s6 doanh nghiép trong nén kinh té,
(ké ca cic hop tdc xd). V4i xu hudng phdt trién hién nay, sé lugng cdc to chtic kinh
té c6 phan con tiép tuc gia ting trong thoi gian téi.

- Thir hai, quy md cua cic td chuc kinh té c¢d phan timg budc 16n manh, tuan
theo ding quy luat chung trén thé gidi 1a céc to chic kinh té cb phan thuong c6 quy
mo 16n hon va loai hinh doanh nghiép con lai (trtr DNNN c6 tinh dac thu ¢ Viét
Nam). Trong nhiéu linh vuc, d4 xuat hién nhiing cong ty 16n, dugc xép hang cao
trong danh muc céc doanh nghiép 16n & Viét Nam, dac biét 1a cdc cong ty li€n doanh
v6i nudc ngoai va cdc cong ty cd phan hinh thanh tir ¢ phan héa DNNN, bén canh
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d6 ciing c6 nhitng cong ty ¢ phan thanh 1ap theo Luat Doanh nghiép®. Mot s6 cong
ty co phan 16n di phdt trién theo hudng tap doan, bat dau c6 béng ddng cia céc
TNC trén thé gi6i.

- Thtr ba, mic di chua c6 nhitng thdng ké chinh thirc va cu thé vé sy déng
g6p clia cdc td chire kinh té ¢6 phan cho sy phat trién kinh té - xa hoi xét & cdc khia
canh khic nhau, song véi s6 lugng va quy md ngay cang 16n, chiém phan quan
trong trong toan bo khu vuc doanh nghiép cua ca nudc, chic chin cdc to chic kinh
té c6 phan c6 nhitng déng gbp to 16n vé cdc mit nhu: thic day ting trudng kinh té
(g6p phan vao GDP), diy manh xuit khau, déng gép cho ngin sdch nha nudc, giai
quyét cong dn viéc 1am va tao thu nhap cho mot bd phan 16n ngudi lao dong, ...

- Thir tu, theo xu hudng chung, ngiy cang nhiéu céng ty cd phan di niém yét
trén thi truong ching khodn, mé ra nhirng co hoi phdt trién méi cho ban thin cong
ty va g6ép phan vao viéc huy dong von cho nén kinh té. Mot diéu rat quan trong nita
12 khi tham gia thi truong ching khodn, cic cong ty niém yét phai tuan tha cdc quy
dinh khat khe vé minh bach héa thong tin, vé quan tri kinh doanh va nhiéu hoat
dong khéc. Piéu nay gép phan quan trong trong viéc cai thién méi trudng kinh
doanh ¢ Viét Nam.

Tém lai, v6i tu cdch 1a san phadm cua qud trinh xd hoi héa sé hitu tu nhan dudi
tdc dong cua su phat trién luc luong san xuét va co ché thi truong, kinh té cd phén o
Viét Nam, biéu hién qua nhiéu loai hinh doanh nghiép khic nhau, da ting budc phat
trién, khang dinh vai trd, vi tri ctia minh trong nén kinh té. Tuy nhién, khu vuc kinh
té c6 phan ¢ Viét Nam van con nhitng han ché r rét. Pang chd ¥ 1a:

- Thir nhit, mic di s6 luong t6 chtc kinh té ¢ phan trong nén kinh té di ting
dan trong nhitng nim qua, tuy nhién van con & muic kha thap, méi chiém khoang
trén 20% trong tong s6 doanh nghiép ciia ca nudc. Mot van dé dang luu ¥ 12 s6
lugng cic cong ty lién doanh véi nudc ngoai ¢ xu hudng giam dan, di nguoc lai
v6i nhirng ky vong cua ching ta trong viéc thu hidt von FDI vao Viét Nam.

- Thtr hai, mic dit quy md cua cdc t6 chic kinh té c6 phan da ting 1én, tuy
nhién so véi DNNN hoic cong ty 100% vén nudc ngoai thi van con han ché. Phan
16n céc cong ty co phan con cé quy md nho va vira, it ¢6 cdc thuong hiéu vuot ra
khoi bién gidi quéc gia; cdc hop tic xd cd phan quy mé con nho hon, chua thé tro

® Thi duy, trong danh séch 500 doanh nghiép 16n nhat Viét Nam (VNR500) do Cong ty Vietnam
Report xép hang va cong bd nim 2009, c6 mot sd cong ty cd phan 16n nhu: Vietinbank (thir 19),
Cong ty C6 phan Dau khi Viét Nhat (thtr 21), Cong ty C6 phan FPT (tht 27), Vietcombank (thtr
32); ACB (thtr 33), Cong ty C6 phan Chin nudi C.P Viét Nam (thtr 38), Vinaconex (thir 47),
Vinamilk (thtr 51), Cong ty C6 phan Tap doan Hoa Phit (thr 54). ..
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thanh dong lyc dé thic day kinh té tap thé phat trién; mot sd cong ty lién doanh c6
quy mo 16n nhung dbi dién véi nguy co bi thau tém bai bén nudc ngoai dé chuyén
thanh cong ty 100% vOn nudc ngoai.

- Thu ba, thi truong chirng khoédn Viét Nam sau 10 nam dugc danh gia 1a phat
trién theo cap s6 nhan, véi sb luong cong ty niém yét gia tang lién tuc, tir 5 cong ty
nam 2000 1én 557 cong ty nim 2010 (tinh dén thang 6/2010). Tuy nhién, sé cong ty
c6 phan niém yét trén thi trudng ching khodn con khiém ton, méi chiém chua dén
1% tong sb cong ty cd phan trong nén kinh té. Pidu nay ciing thé khang dinh ring
phan 16n cdc cong ty c6 phan ¢ Viét Nam chua hoi du cdc diéu kién can thiét dé
tham gia thi truong ching khoan.

- Thir tu, su phit trién cta céc to chirc kinh té c6 phan ddi hoi phai ¢6 su thay
d6i can ban ctia quan tri cong ty, tuy nhién day van 1a mot van dé 16n ddi véi cic
doanh nghiép Viét Nam. C4c quy dinh va luat I¢ hién hanh & Viét Nam chua c6
huéng dan ddy du vé cdc van dé quan trj cong ty, dong thoi cic quy dinh va luat 18
nay ciing khong duogc tuin thi mot cach chit ché. Cac cong ty khong cé du hiéu biét
va thong tin can thiét vé quan tri cong ty, thiéu nhitng huéng dan vé mat phép 1y lién
quan dén quan tri. Nhitng khé khidn ma doanh nghiép Viét Nam thuong hay miéc
phai hién nay 1a viec HDQT chua thuc hién tdt vai trd va chirc nang cua minh;
khéng minh bach héa thong tin; giao dich véi céc bén lién quan va xung dot vé loi
ich tiém an; ban kiém so4t cling chua thyc hién tdt vai trd chirc nang. Trén thuc té,
ban kiém sodt c6 rat it quyén han, trong mot sb trudng hop vi tri niy méi chi duoc
quy dinh trén danh nghia do yéu cau cua phdp luat. Hon nira, mot sé thanh vién
HDQT ciing it quan tim dén viéc tham gia phdt trién doanh nghiép; nhitng c6 dong
12 ngudi lao dong trong cong ty thi trén thyc té chi quan tam dén ty 1¢ chia co tic.
Chinh vi nhitng 1y do trén, nhiéu cong ty ¢ phan da khdng c6 chién lugc phat trién
r0 rang va con hién tugng cac can b quan ly hoac co dong 16n lam dung vi thé va
chtrc quyén dé diéu hanh doanh nghiép theo hudng c¢6 1oi cho cd nhan ho.

- Thtr nam, mdt hién tuong duoc du ludn hét sitc quan tim trong nhirg nim
vira qua 1a viéc cdc tap doan kinh té va téng coéng ty nha nudc dau tu tran lan ra
ngoai linh vuc kinh doanh c6t 16i ctia minh, trong d6 c¢6 viéc hinh thanh cdc cong ty
¢ phan thudc tip doan trong cdc linh vuc nhu ching khodn, ngan hang — tai chinh,
bat dong san’... Nhitng nguy co va hé qua cua hién tuong néu trén da dugc nhiéu

? Thi du, trong linh vuc ching khodn, nhiéu cong ty cd phan chimg khodn do cic tap doan kinh té
nha nude thanh 14p nhu: Chimg khodn dau khi cta PetroVietnam; Chimg khodn tau thiy cia
Vinashin; Chirng khoén cao su cua VRG; Ching khodn Gia Quyén cua Vinatex... Trong linh vyc
bat dong san, Cong ty CP Bit dong san Dét may (Vinatex Land), Cong ty Kinh doanh Bat dong
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ngudi néi téi, cho dén khi Vinashin nim bén bo vire phd san va budc phai co cau lai
thi van d& méi dugc nhin nhan mot cich nghiém tic. Méi day, Kiém todn Nha nudc
cong bd két qua kiém todn bdo cdo tai chinh ctia 183/242 doanh nghiép hach todn
doc 1ap thudc 20 tong cong ty nha nudc ciing cho thiy nhiéu diéu déng lo ngai: cho
di nhiéu tong cong ty van dang 1am an c6 13i, nhung khéng it tong cong ty 16n dang
thua 16 nghiém trong'’. Trong s6 d6, c¢6 nhiéu tong cong ty ciing da lam theo céc tap
doan kinh té nha nuéc, d6 1a dau tu b at ra bén ngoai nhu tai chinh, ching khodn,
ngén hang, bat dong san. Thyc trang niy cho thiy viéc da dang héa dau tu cua cic
tap doan kinh té va tong cong ty nha nudc nhu trong thoi gian qua, mic dit gép phan
hinh thanh thém nhiéu cong ty c6 phan, nhung khong thé 12 mot xu huéng phat trién
bén vitng va hop quy luat. Hon nita, né ciing cho thiy cung céch quan tri & nhiéu tap
doan va tong cong ty 16n ching t6 sy tiy tién, thiéu trach nhiém va thiéu su gidm sdt
dich thuc va c6 hi¢u qua.

IIL. KIEN NGHI VE CHINH SACH VA BIEN PHAP PHAT TRIEN MANH HINH
THUC TO CHUC KINH TE CO PHAN O NUGC TA TRONG THOI GIAN TOI

1. Nang cao nhén thirc vé vi tri, vai tro cia kinh té c6 phin trong nén
kinh té thj trwong dinh hwéng xa hi chii nghia ¢ nwéc ta

Xin nhéc lai, Nghi quyét Pai hoi X ctia Pang da dé ra chu truong phat trién
manh mé& cdc doanh nghiép cb phan; thong qua viéc diy manh c6 phan héa DNNN
va phét trién cdc doanh nghiép cb phan khdc trong cdc thanh phan kinh té, dé hinh
thirc kinh té nay trd thanh phod bién trong nén kinh té nudc ta. Qua ddy, ching ta c6
diéu kién huy dong nhiéu, rat nhiéu vén trong cic tang 16p dan cu, ca vén nudc
ngoai, tao nén ché d6 da s& hitu, dé)ng s& hiru, su xen k€ cac hinh thirc sé hiru khac
nhau trong cdc doanh nghiép, cdc thanh phan kinh té, giita cdc thanh phan kinh té.
Tur d6, tao nén su théng nhét vé lo1 ich kinh té, 1am co s& vat chét cho su théng nhat
dan toc va hoi nhap qudc té. Céc doanh nghiép néi chung, cic DNNN ndi riéng can
tim nhitng d6i tic chién lugc trong va ngoai nudc dé mo rong san xuét, kinh doanh
theo duong 16i kinh té ctia Pang va phit hop voi théng 16 quéc té.

Trén phuong dién 1y ludn cling nhu thuc tién phét trién kinh té - x4 hoi trén
thé gidi, phat trién kinh té c6 phan dugc coi 12 xu hudng tat yéu phi hop véi qud
trinh x4 hoi héa so hitu dudi tdc dong ctia sy phét trién luc luong san xuét va khoa

san Than — Khodng san (VinacominLand) hay Céng ty CP Dau tu Ha ting va D6 thi Dau khi
(PetroLand) cling lan luot ra doi.

10 Thi du, Tong cong ty Co khi xay dung 16 1uy ké 39 ty dong, Tong cong ty Cong trinh giao thong
16 luy ké t&i 149 ty dong Tong cong ty Ca phé tuy bdo cdo lai 199 ty dong nhung 15 luy ké 1én dén
525 ty dong. Riéng Téng cong ty Thép khong nam trong doanh sich kiém toan nhung da bdo cdo
cho Chinh phi 15 nam 2008 13 500 ty dong va nam 2009 15 téi 575 ty dong.
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hoc — cong nghé trong nén kinh té thi truong. Boi vay, dé mo rong hinh thirc t6 chic
kinh té ¢ phén & nudce ta, trude hét can nhan thic dﬁy du vi trf, vai tro cua kinh té
cd phan trong nén kinh té thi truong dinh huéng XHCN & nudc ta, coi day 12 xu
huéng chung cua thoi dai, tir d6 quén triét siu sic chi truong, chinh sich phat trién
cong ty c6 phan, c6 phan héa DNNN, phat trién hop téc xa kiéu méi... ctia Pang va
Nha nudc ta trong cdc cap, cdc nganh, cic doanh nghiép va nguoi dan; dong thoi dé
ra dugc phuong hudéng va céc giai phdp phit hop day manh phét trién cong ty cb
phan, c6 phan héa DNNN va phit trién hop tdc xa kiéu méi nham thuc hién tét cdc
chu truong, chinh sidch néu trén.

Trong bdi canh toan cau héa kinh té quéc té va Viét Nam thuc hién cdc cam
két hoi nhap trong khuon khé WTO, ddy 1a co hoi tot cho nén kinh té néi chung va
cho viéc phét trién kinh té c6 phan ma ching ta cAn nam lay. Khi kinh té c6 phan
phét trién manh mé, tré thanh phd bién trong nén kinh té, thu hit dugc cdc thanh
phan kinh té trong nudc va ngoai nudc ciing déng dao ngudi dan tham gia thé hién
xa hoi héa s¢ hitu va su phat trién cao cua luc lugng san xut, cta khoa hoc va cong
nghé, khi d6 né s& déng vai trdo nén tang dinh hudng cho su phét trién nén kinh té thi
truong dinh huong XHCN & nudc ta.

2. Hoan thién ché d¢ 6 phén, tao méi trwong va diéu kién thuén loi cho
céc to chirc kinh té c6 phan phét trién

Ché d6 co phan dugc quan niém 12 hé thong nhiing thé ché va thiét ché duoc
tao 1ap boi Nha nude hodc ciia ban than cha thé san xuét — kinh doanh cua kinh té c6
phﬁn nham tdc dong va diéu chinh hoat dong cua khu vuc kinh té ¢b phén. Ché do
cd phan gép phan thdc day viéc tich tu va tip trung ngudn lyc, trude hét 12 ngudn
von cho nhu cau thuc hién cong nghi¢p hoa, hi¢n dai hoéa dat nude. Ché do cb phén
cho phép thuc hién viéc tach quyén s& hiru véi quyén sir dung, tach chu s¢ hitu véi
chu san xuét — kinh doanh. Ché d6 c6 phan tao kha ning cho phép Nha nudc thong
qua viéc ndm c6 phan chi phéi trong cic cong ty 16n, quan trong, c6 thé diéu khién,
chi phéi duoc nén kinh t& ma khong can thiét phai can thiép truc tiép vao hoat dong
san xuit, kinh doanh cta cdc chu thé.

Ché do co6 phan 1a diéu kién thuén loi cho su thanh 1ap cic tap doan kinh té
quy mé 16n trong diéu kién kinh té thi trudng md ctra va hoi nhap. Khi dé, cdc tap
doan kinh té s& 12 nong cot trong strc manh kinh té nha nudc, tao tiém luc vat chat
dé kinh té nha nudc vuon 1én giir vai trdo chu dao trong nén kinh té qudc dan. Theo
d6, ché d6 cd phan phit hop véi muc tiéu chi nghia xa hoi.

DPé gép phan hoan thién ché do cd phéan, vé phia Nha nudc, can tao moi
truong thong thodng, binh dang va minh bach cho tat ca cic loai hinh t6 churc kinh
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doanh trong nén kinh té, trong d6 c6 kinh té c¢6 phan. Trong hoach dinh va thuc thi
bat ky mot chinh séch nao, ciing can phai dam bao sy hai hoa giita yéu cau va loi ich
ctia ca chu thé quan Iy (Nha nude) va dbi twong quan 1y (cdc doanh nghiép), dam
bao su binh ding giita cdc t6 chirc kinh té khong phén biét hinh thirc s¢ hiru va loai
hinh doanh nghiép. Céc co quan chiic ning can ra sodt, nghién ciru, ddnh gi4, tir d6
xem xét stra d6i, bo sung mot s thé ché quan trong nhu Luat Pau tu, Luat Doanh
nghiép, Luat Hop tdc xd, cdc vin ban quy pham phdp luat lién quan dén c6 phan héa
DNNN, lién quan dén t6 chtic va hoat dong cua céc tap doan kinh té nha nudc... dé
dap g duogc yéu cAu cua thyc tién, dé)ng thoi tao diéu kién dé cdc loai hinh kinh té
¢ phan phat trién ding hudng.

Vé phia cic to chirc kinh té c6 phan, can c6 céc bién phdp khic phuc nhiing
khé khin, vudng mic cua chinh ban than minh nhu: quy md nho bé, hoat dong phan
tan; thiéu chién luoc kinh doanh dai han; trinh do trang bi k¥ thuét, trinh d§ quan 1y
va kha ning canh tranh con thap kém... Trong sd cdc giai phap d6, can dic biét
quan tam dén gidi phdp cai thién hoat dong quan tri kinh doanh (s€ duoc dé cap
trong phan sau).

3. Thue hién cac giai phap nham phat trién tirng loai hinh t6 chirc kinh té
¢6 phin trong nén kinh té

3.1. DPéi véi cong ty co phain
3.1.1. Phdt trién manh cdc cong ty cé phan ciia khu viee kinh té tw nhan

Sau hon 20 nam phat trién, vai trd va vi tri ctia khu vyc kinh té tw nhan & Viét
Nam di dugc khang dinh, trong d6 xu hudng phit trién cdc cong ty c¢d phan 1a rat ro
rét, ca vé s6 lugng va quy mé cong ty. D& khu vuc kinh té tu nhan thuc su trd thanh
dong luc chinh cua tang trudng va phat trién kinh té trong nhitng nam tdi, nhat thiét
phai phat trién manh cdc cong ty c6 phan. Trong thoi gian qua chiing ta d 1am duoc
nhiéu viéc cho phat trién doanh nghiép thudc khu vuc tr nhan, nhu: xay dung khuén
kho phép 1y, cai thién mdi trudng kinh doanh ma diém nhan quan trong 12 viéc ban
hanh Luat Doanh nghiép, phat trién doanh nghiép nhé va vira, phét trién cdc linh
vuc kinh té trong diém, dao tao ngudn nhan luc, xay dung vin hod kinh doanh... Tuy
nhién, vé co ban nhiing viéc trén chua duoc gin két trong mot chién lugce chung,
trong mot tam nhin dai han ¢6 10 trinh, ¢6 mbi quan h¢ va thtt ty uu tién. Vi vay,
cong viée trude tién can 1am 13 sdm nghién ctru, xay dung va ban hanh mot Chién
luge quéc gia vé phdt trién doanh nghiép cho giai doan 2011-2010, trong dé tap
trung vao mot s6 tru cot cbt 16i nhu: tao moi truong kinh doanh thuan lgi ho tro
doanh nghi¢p gia nhap va rit lui khaéi thi truong; cai cadch khu vuc doanh nghiép nha
nudc, nang cao tinh hiéu qua va kha nang canh tranh cua khu vuc nay; nang cao
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nang lyc canh tranh ctia mot sb nganh chon loc trong qud trinh tham gia vao chudi
gi4 tri; ting cudng cédc hoat dong dich vu hd trg phat trién kinh doanh; xay dung mot
doi ngli doanh nhan ndng dong va cé van hod kinh doanh cao...

Trong ngan han, cin tap trung manh vao viéc cai thién moi trudng kinh doanh.
Cu thé 1a: tiép tuc cai cdch hanh chinh, bii b gidy phép, quy dinh, thu tuc khong
can thiét, khong nhat quén; tiép tuc cai thién va ning cap co so ha ting; ngan chin
va kiém sodt tham nhiing; cai cdch viéc soan thao va ban hanh vin ban phdp quy
theo hudng kip thoi, hoan chinh, ddng bo va tuin tha céc thong 1& qudc té; cai cach
hé thdng gido duc dao tao nham ddp tmg nhu ciu vé ngudn nhan lyc chit lugng cao
cua doanh nghiép.

Trong thoi gian qua, nhiéu cdng ty ¢ phan 16n c6 xu hudng phit trién tré
thanh cdc tap doan kinh té tu nhan. Pé tao diéu kién thuén loi cho xu hudng nay,
Nha nudc can nghién ctru ban hanh dy du cdc quy dinh va chinh séch lién quan dén
viéc hinh thanh va phét trién tap doan kinh té tu nhan; quy dinh vé cic diéu kién bén
trong tap doan nhu: quy moé von dang ky cia cong ty me, tong von dang ky cua ca
tap doan, s6 lugng doanh nghiép thanh vién téi thiéu, tu cich phdp nhan cia cic
doanh nghiép thanh vién, cdc diéu kién vé nhan lyc, bd mdy quan 1y, trinh d6 khoa
hoc — coéng nghé cta tap doan... Néu thuc hién c6 hiéu qua cdc giai phdp nay, ching
ta c6 thé hy vong xay dung duogc céc tap doan kinh té cta khu vuc tu nhan ¢ tim cd
khu vyc va thé giéi.

V& ban than cdc cong ty cd phan, diéu dic biét quan trong 12 can 4p dung quy
ché quan tri cong ty tot. Nhu d3 néu, cdc cong ty dd niém yét trén thi truong ching
kho4n phai chiu sy diéu chinh cta cdc quy dinh vé quan tri cong ty theo Luat Doanh
nghiép nam 2005, Luat Chtng khodn nam 2006 va cdc quyét dinh ctiia Bo trudong Bo
Tai chinh. Tuy nhién, cdc cong ty cd phan chua niém yét trén thi truong ching
kho4n ciing can nghién ctru 4p dung nhitng nguyén tic quan tri cong ty dé gép phan
lam tdng hiéu qua hoat dong, ting gid tri phan vén gép va ning cao uy tin d6i véi
nha dau tu.

Khi xay dung quy ché quan tri cong ty, cdc cong ty can hét sic luu y dén
nhimg ngudi lién quan dén cong ty, bao gom c6 dong, khach hang, ddi tac, chi no,
nhén vién, cdc co quan quan 1y nha nudc, cong dong... Mot quy ché quan tri cong ty,
ngodi viéc phai ddp tmg cic yéu ciu bit budc trong phdp luat doanh nghiép nhu
Luat Doanh nghi¢p, Luat Chung khoédn va cac van ban duéi luat; quan trong hon,
con phai thé hién dugc cdch thirc quan tri cong ty chuyén nghiép, minh bach va hiéu
qua. Néu nhu cdc yéu cu bat budc trong luat 1a diéu kién can thi chinh cdc yéu cu
tir thuc tién hoat dong quan tri doanh nghiép, trong d6 rat quan trong 1a ky vong cua
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co dong va céc bén lién quan, méi 1a diéu kién du. Vi vay, khi xdy dung quy ché
quan tri céng ty, ban 1anh dao cong ty phai biét cong ty thuc su can gi dé hoat dong
chuyén nghiép, minh bach va hiéu qua, dam bao duoc sy cong bang trong ca quyén,
nghia vu va lgi ich cua ) dong, va sy hai hoa vdi 191 ich cta cdc bén lién quan khéc.
Tuong tu nhu gidy ching nhan ISO khéng phai chi dé cho c¢6, quy ché quan trj cong
ty can thuc chat hon 1 hinh thie dé ddi phé véi luat hodc doi hoi cua cd dong hoidc
cic bén li€én quan khéc.

Mot khi ludt va cdc vin ban duéi luat con nhiéu k& hé, chua thé ngin chin
triét dé cac hoat dong mo dm, thao ting, xdm pham loi ich ) dong, thi chinh diéu 1&
va quy ché quan tri céng ty dugc xdy dung mot cich nghiém tdc s& déng vai trd
“boc 16t”, bit kin nhitng k& hd nay dé bao vé su minh bach, cong bang trong cong ty.
Nhitng quy dinh cu thé, chit ch& va chi tiét hon trong quy ché quan tri cong ty vé
quyén loi c6 dong, vé dai hoi ddng c6 déng, HDQT, ban kiém sodt, vé van dé ngan
ngira xung dot 1oi ich, cong bd thong tin... s& gitip cong ty tranh duoc nhitng tranh
cdi bat tan khi xay ra nhitng van dé lién quan ma luat khong quy dinh hét.

3.1.2. Tiép tuc ddy manh cé phan héa DNNN

Pé ddy manh cb phan héa DNNN trong thoi gian t6i, can nhanh chéng théo
& nhitng khé khin, vuéng mic va han ché trong thoi gian qua. Cu thé 1a:

- Nghién ctru stra ddi, bd sung mot s6 diéu trong Luat Pit dai dé tao su binh
dang giita c4c loai hinh doanh nghiép, dong thoi thio g& nhiing vudng mic trong
xédc dinh gid tri quyén st dung dat giao va gid tri loi thé vi tri dia 1y dbi véi cic
doanh nghiép néi chung va doanh nghiép thuc hién cb phan héa néi riéng.

- P61 moi co ché xdc dinh gid tri doanh nghiép cung viéc nghién ctru dp dung
co ché kiém todn két qua tu van dinh gia.

- P6i méi chinh sach ban cb phan uvu dii cho nguoi lao dong théng qua nhiéu
phuong thirc dé tao sy gin b6 chit ché, 1au dai gitra nguoi lao dong véi doanh
nghiép theo tinh than Nghi quyét Dai hoi X.

- Nghién ctru sém viéc ban cd phan wu dii theo hudng thu hit dugc lao dong
gidi, ¢6 thoi gian gan bé 1au dai véi doanh nghiép; ¢6 chinh sach wu dai va dp dung
phuong thirc ban ¢d phan cho c6 dong chién lugce dé thu hiit dugc cdc ¢d dong chién
luge, ddc biét cd dong chién lugc nudc ngodi ddp Gmg céc tidu chi vé tai chinh, cong
nghé, thi trudng, dio tao,... du kha ning hd trg doanh nghiép phat trién sau c6 phan
hod; ddng thoi xtr 1y hai hoa dé khong 1am phuong hai dén quyén loi cia chu sé hitu
la Nha nudc;...
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- Nghién ciru xay dung, ban hanh chinh sich, phép luat lién quan dén quan ly
dau tu va kinh doanh vén Nha nudc 1am cin cir dé s dung va kinh doanh von Nha
nudée dat hiéu qua; hoan thién t6 chirc quan 1y nha nudc dbi véi doanh nghiép sau cd
phan hod theo huéng khic phuc nhirng han ché trong thoi gian qua. Trude mat, kién
toan to chtrc Tong cong ty Pau tu va Kinh doanh vén Nha nudc dé thyc hién chirc
nang dai dién chu s¢ hitu phan vén nha nude cua cic doanh nghiép sau ¢ phan hoa.

- Ngoai ra, Chinh phu can c6é dinh huéng chinh sich hd trg cho ngudi lao
dong doi du khi to chic c¢6 phan héa céc doanh nghiép 100% vén nha nude sau
ngay 01/7/2010 (khi Nghi dinh s6 110/2007/ND-CP ngay 26/6/2007 vé chinh séch
d6i v6i nguoi lao dong doi du do sap xép lai cong ty nha nudc hét hiéu luc thi hanh).

3.1.3. Thiic ddy phdt trién thi triong chimg khodn, khuyén khich cdc cong ty
o phan niém yét trén thi truong chimg khodn

Nhu da néu trén day, trong 10 nam qua, thi truong chirng khoan Viét Nam da
c¢6 nhimg budc phdt trién vuot bac va gép phan tao diéu kién cho nhiéu cong ty co
phan phét trién. Xu huéng phét trién thi trudng ching khodn trong twong lai 12
khéng thé dao nguoc. Ciing twong ty nhu vy, xu hudng ngay cang nhiéu cong ty co
phan 16n manh va niém yét trén thi trudong chimg khoén 1a rat ro rét. Muc tiéu va
giai phdp phdt trién thi truong chimg khodn trong thoi gian t6i can tap trung vao céc
mat chu yéu sau day:

- Tang quy md, ciing cd tinh thanh khoan cho thi trudng chimg khodn, phan
dau dua téng gid tri von hoa thi trudng cd phiéu dat tir 80-110% GDP vao nam 2020.
Cung c6 mot céch cin ban cau dau tu ching khodn; phat trién va da dang héa co s
nha dau tu nham kich cdu bén viing, phat trién hé théng nha dau tu t6 chic, khuyén
khich nha dau tu nudc ngoai dau tu dai han, tiép tuc phat trién hé thong nha dau tu
cd nhan. Tang tinh hiéu quéa cua thi trudng chimg khodn trén co s& ti cdu tric thi
truong, hién dai héa co so ha tﬁng, chuyén nghi¢p hoda viéc td chirc va van hanh ha
tang cong nghé thong tin. Nang cao sttc canh tranh cta cdc dinh ché trung gian thi
truong va céc t6 chire phu trg. Ting cudng niang luc quan 1y, gidm sat, thanh tra va
cudng ché thuc thi.

- Pay manh phit trién hang hod cho thi trudng chiung khoén, trong d6 chat
lugng hang hod cua thi truong 13 yéu t quyét dinh dbi véi su ton tai va phat trién
cua thi trudng. Hang hod cung cip cho thi truong mot mat phai ddi dao, phong phi,
v6i s6 luong ddp ang nhu cau cia thi trudng, mit khac con phai ddp ung yéu cau vé
chét lwong dé giam thiéu nhitng rii ro c¢6 thé c6 dbi véi cic nha dau tu va ddi véi thi
truong. Do d6, ddi véi viée chao ban chimg khodn ra cong chiing, trong thoi gian téi
can tiép tuc duy tri mot sé diéu kién tdi thiéu vé quy md vén va hiéu qua san xut
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kinh doanh nhim tao ra phan khdc thi truong, ddi véi cdc doanh nghiép qud nho,
chua c6 hiéu qua c6 thé tim dén cic quy dau tu, cdc dinh ché tai chinh trung gian dé
giai quyét nhu cau vé von, mit khic s& khuyén khich cdc doanh nghiép cé trién
vong chao ban chung khodn ra cong ching. Mit khéc, dé ¢6 nhiéu hang héa va hang
hod c6 chat luong, khong thé thiéu cic yéu td dong bo kém theo né nhu phai phat
trién cdc td chuc kiém toén, té chirc dinh muc tin nhiém hoat dong hi€u qua dé hd
trg quan 1y va thong tin 1am co s& cho quyét dinh ctia cdc nha dau tu trén thi trudng.
Vé lau dai, sy tham gia cua cdc nha du tu ngay cang ting s& gép phan ting tinh
thanh khoan va hiéu qua cta thi truong chimg khodn, tir d6 khuyén khich céc doanh
nghiép tang cudng st dung kénh thi truong ching khoan dé huy dong vén va st
dung vdn mot céch c6 hiéu qua.

- Tang cudng tinh minh bach, cong khai, bén viing cta thi trudng ching
khodn. Phit trién thi truong chimg khodn phai dya trén chuin muc chung cua thi
truong va cic thong 1& quéc té tot nhat, phit hop véi diéu kién thuc té va dinh hudng
phat trién kinh té - x4 hoi ctia dat nudc, tich cyc hoi nhap véi thi truong tai chinh
khu vuc va quéc té. Phat trién thi truong chimg khodn mot cch déng bo, toan dién,
hoat dong hiéu qua, van hanh an toan, lanh manh, vira gép phan huy dong von cho
dau tu phét trién ctia x4 hoi vira tao ra nhimg co hoi dau tu sinh loi, gép phan ning
cao mirc song va an sinh x hoi. Pa dang héa cic san pham, nghiép vu cia thi
truong, dam bao cho cdc to chirc kinh doanh, dich vu chimg khoan hoat dong an
toan, hiéu qua dua trén nén tang quan tri i ro va phtt hop véi cdc chuan myc chung
va thong 1& qudc té. Tung budc tii co ciu hé thdng céc trung gian thi trudng trén
nguyén tic khong gy xdo tron 16n va bao dam quyén va loi ich hop phdp cua céc
thanh vién thi truong. Phdt trién thi trudng chimg khodn trong mdi twong quan véi
vi€c phat trién thi truong tién té, thi truong bao hiém, nhim tao ra mot hé théng thi
truong tai chinh thong nhit, ddng bd cé su quan 1y, gidm sit ctia Nha nude. Hoat
dong quan 1y, gidm sat, diéu hanh va phat trién cta cdc co quan quan Iy nha nudc
phai théng nhat vé myc tiéu, myc dich, dinh hudng va giai phdp thuc hién.

3.2. Phdt trién hop tdc xd, trong dé cé cdc hop tdc xd cé phin

- Nhu d4 néu trén day, cic hop tac xi kiéu mdi, trong d6 phan 16n 1a hop tic
xd cb phan, c6 xu hudng phét trién ngay cang manh, vi vdy trudc hét cdc t6 chirc
chinh quyén, dang, doan thé co s& phai tim moi cich tao diéu kién thuén loi nhat dé
cdc hop téc xd loai nay phat trién. Can nghién ctru, tong két cac hop tic xa co phan
hoat dong c6 hiéu qua dé hoan thién md hinh t6 chire, quan 1y hop tdc xa nham nhéan
rong cdc dién hinh. Tuy nhién, tuyét doi khong go ép, chay theo phong trio.
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- Mic di hop tdc xd c6 phan 1a mot loai hinh t6 chuc kinh té co phan, tuy
nhién khong thé coi d6 1a cong ty c6 phan, ma ludn mang ban chét cia hop tic xa.
Vi vay, can hoan thién hé théng phdp luat, chinh sich d6i v6i hop tic xa trén co sO
quan diém hop tdc x3 12 to chic cong dong cua ngudi dén trén tinh than tu nguyén,
tu luc, ty tro gitp, tu chiu trach nhiém, vira mang tinh kinh té, vira mang tinh xa hoi.
Nha nudc can c6 chinh sich hd tro, khuyén khich phat trién hop tac x4. Chinh sach
phai du manh, phit hop voi diéu kién to chirc, hoat dong, dé dang trién khai thuc
hién, dugc thdng nhat va to chic thi hanh trén pham vi ca nudc. Nhitng birc xdc 16n
nhat hién nay cta hop tdc xa can duoc tap trung thdo g& 12 mit bang hoat dong, vén
va ngudn lyc con nguoi.

- T6 chtrc trién khai thuc hién tt cdc chinh sach khuyén khich hd tro ciia Nha
nuéc d6i voi hop tic xa. Mudn vay, can thiét phai doi méi phuong thic 1anh dao
ctia cdc cap uy, chinh quyén dia phuong, coi chi dao phét trién hop tic xa 1a mot
nhiém vu trong tim va thudng xuyén, phat huy vai trd cia céc té chirc doan thé,
Lién minh hop tdc xd & céc cap, phdi hop chit ché hoat dong ctia nhiing to chirc nay
trong viéc xay dung va phat trién hop tic xa dé kip thoi thdo g& nhimng khé khin,
vuéng mic, hd trg nhirg hop tic xa con yéu kém vuon [én.

- Tang cudng hd trg cdc hop tic xi trong viée dao tao bdi dudng cdn b, tu
van, cung cap thong tin thi truong va trg gitip thdo g& nhimg khé khin trong cung
rmg vat tu, tiéu thu san pham cta hop tic xi; mo rong lién két giira hop tic xi va
cdc thanh phan kinh té khéc; diy manh hop tic quéc té; c6 nhitng cong trinh nghién
clru tir cdc hop tac xa dé van dung cu thé vao thuc tién, c¢6 bién phép 16ng ghép ké
hoach phat trién kinh té tap thé trong cdc chuong trinh, du 4n, dé 4n phat trién kinh
té, xa hoi ngén han, trung han va dai han.

3.3. Doi vdi cong ty lien doanh véi nwdc ngoai

Phat trién cdc doanh nghiép lién doanh véi nudc ngoai van 1a mot con dudng
¢6 hiu qua trong thu hit va sir dung FDI tai Viét Nam trong nhitng nam téi. Van dé
1a can sém khac phuc nhitng van dé va han ché da xay ra véi cdc lién doanh trong
thoi gian vira qua, trong d6 ¢6 tinh trang chuyén gid. Mic du Viét Nam da ban hanh
cdc quy dinh vé chdng chuyén gid nham kiém sodt viéc chuyén gid cua cic doanh
nghiép FDI, tuy nhién van chua thé ngan chin thu thuit chuyén gid nay. Ngoai viéc
chua c6 bién phdp xtr phat du stc ran de, trinh do chuyén mén cta cdn bd kiém tra
chuyén nganh va thiéu co so di liéu dé hd trg dd anh huong khong nho dén hiéu qua
ctia hoat dong chdng thu thuat chuyén gid. Can nguyén siu xa cia viéc chuyén gid 12
do nhiéu nim qua Viét Nam da thu hdt dau tu theo kiéu gia cong, ty 1é ndi dia héa
cdc san pham trong nude thap.
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Hién nay, Viét Nam dang trong qua trinh tdi ciu triic nén kinh té. Vi vay, day
12 thoi diém thich hop dé nhin nhan lai chién luoc thu hit du tu trong thoi gian qua.
Nha nuéc can sém dua ra chién luge téi cau trdc lai ludng dau tu hop 1y hon trong
bdi canh nay, dua trén co s& thu hit va chon loc nhitng nganh mang lai nhiéu gid tri
gia tang hon.

Pé kiém so4t van dé “16 gia 14i that” cua cdc doanh nghiép FDI, trong d6 c6
nhiéu lién doanh, cdc co quan chirc ning can ting cudng kiém tra, kiém sodt nhiéu
hon. Thoi gian t6i, Viét Nam can sém xdy dung mot hé thdng theo doi gid ca thi
truong thé gidi, nganh thué can kiém tra nhimg bdo cdo tai chinh, kiém todn chit
ché& hon. Nhimng s6 liéu cua céc bdo cdo can dugc so sanh ddi chiéu, can cir trén gid
thue té & nhitng thi trudng nhap khau, nhitng qudc gia c6 dit tru so clia cong ty me.

Nha nudc can ting cuong ning luc doi ngii 1am chuyén mén, chuyén trach vé
nhiing linh vuc nhu thué hoac kiém sodt gia. Cu thé 12 mdi chuyén vién can duoc
dao tao vé chuyén mon, trang bi phuong tién 1am viéc tot hon nham nam bat va cap
nhat kip thoi vé gid ca thi truong thé giéi. Cong viée kiém tra kiém sodt gid ca phai
duoc tién hanh thudng xuyén, nham trdnh tinh trang cdc doanh nghiép FDI l4ch luat.
D01 ngii thuc hién cong viéc nay phai tan tam, trong sach va mot diéu quan trong la
ho phai duoc tra lwong xtng ddng dé tranh tinh trang méc ngodc voi doanh nghiép
trong van dé chuyén gi4.

4. Cai thién mét cach ciin ban hoat dong quan tri kinh doanh trong cic td
chire kinh té ¢6 phin (chii yéu 1a cong ty c6 phan)

- Thir nhét, can ning cao nhén thirc vé ban chit va ¥ nghia ctia quan tri cong
ty. Tai Viét Nam, tuy dang ngay cang thu hit su quan tdm tir nhiéu phia, song khi
niém “quan tri cong ty” con rat mai mé. Theo mot cude diéu tra danh cho lanh dao
85 doanh nghiép 16n ¢ Viét Nam do IFCMPDF thuc hién, chi c6 23% ) nguoi dugc
hoi da hiéu kh4i niém va nguyén tic co ban cua “quan tri cong ty”. Nhiéu gidm ddc
duoc phong van van con 1an 16n giita quan tri cong ty v6i quan 1y tic nghiép (bao
gom diéu hanh san xuat, quan 1y marketing, quan 1y nhén su,...). Vi vdy, viéc ning
cao nhan thirc vé quan tri cong ty 12 viét 1am thiét yéu.

Piéu trudc tién can 1am 1a ciing thdng nhat vé khai niém va ndi dung ctia quan
trj cong ty, xay dung hé thdng cdc khdi niém, thuat ngit co ban thong dung nhat
trong quan trj cong ty phit hop véi chuan muc va théng 16 qudc té phd bién. Nho do,
ban chat va ndi dung ctia quan tri cong ty s& duoc truyén tai mot cach thong nhat, dé
hiéu, d& nhan biét va d4p dung dbi véi chi so hiru, nhitng cén bd cong chirc nha nudc
va ngudi quan 1y doanh nghiép. Vi vy, viéc nghién ciru, bién soan cdc cAm nang,
sdch gido khoa, céc tai liéu tham khao khdc vé quan tri cong ty phai 1a nhiém vu vu
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tién. Viéc thir hai can 1am 12 t6 chirc céc 16p tap huan, dao tao phit hgp vé quan tri
cong ty theo cac phuong thirc phu hgp.

- Thir hai, hoan thién va nang cao hiéu luc bao vé quyén loi cia c6 dong trong
cong ty, bao gdm cdc giai phdp sau day: (i) Hoan thién Diéu 1& cong ty dé bu dip
nhirng han ché cua phéap luat hién hanh, cai thién hi€u luc bao vé quyén va loi ich
clia co dong thiéu so; (ii) Nang cao hi¢u luc va hiéu qua thyc hién chu s¢ hitu nha
nuéc; (iii) Som khic phuc nhirng hién tuong tng xir khéng lanh manh va lam dung
quyén cia céc cd dong.

- Thir ba, nang cao vai trd cua Hoi ddng quan tri phit hop voi dia vi phdp 1y va
¥y nghia thuc té cta né trong quan tri cong ty, bao gom cic giai phap sau day: (i)
Nang cao vai tro, tinh doc 1ap va hiéu qua caa HDPQT; (ii) Xac dinh rd va nhén tuc
thdng nhat ban chit, néi ham céc nghia vu cia nguoi quan 1y.

- Thur tu, thyc hién cac giai phdp khic nhu: (1) Cong khai hda va giam sat co
hi€u qua céc giao dich voi nhitng ngudi c6 lién quan; (ii) Nang cao tinh doc 1ap,
chuyén nghiép va ning luc chuyén mon cta Ban kiém soét cua cong ty; (iii) Tiép
tuc hoan thién phdp luat vé quan trj cong ty...
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