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VAI TRO CUA CONG TY CO PHAN
TRONG NEN KINH TE THI TRUONG HIEN DAI

PGS.TS Lé Cong Hoa, Th.s Lé Phan Hoa
BPai hoc Kinh té Quéc dan

Quan tri cong ty, ma trede hét va chii yéu la quan tri céng ty c6 phan, dang la chi dé thu

hut sw quan tam ddc biét cua cdac nha hoach dinh chinh sach, cac nha xdy dung ludt va cac

doanh nhdn ¢ Viét Nam ciing nhw trén thé gidi. Ciing chinh vi thé, céng ty c6 phan la loai hinh

doanh nghiép phé bién va chiém wu thé tuyét doi trong nén kinh té thi triong hién dai. Tuy da

ra doi tir lau va phat trién manh ¢ nhiéu quoc gia, nhung o Viét Nam, cong ty co phan van con

kha moi me. Sw phat trién cong ty co phan dang dat ra nhiéu van dé can dwoc lam ré thém, ma

quan trong nhat la ban chat, dac diém, vai tro va xu thé phat trién cua no. Trong boi canh hoi

nhdp, c¢6 phan héa, phdt trién thi truong chimg khodn, bai viét nay sé déng mét phan cho

nhitng nhan thirc néu trén.

Tir khéa: Cong ty cb phan, vai trd cta cong ty c¢o phan

. Ban chit va dic diém ciia loai hinh cong
ty ¢6 phan

Dé hiéu dung thé nao 1a mot cong ty ¢d phén, cin
1am rd ban chét cong ty c¢6 phan, cong ty c6 phan dai
chung va nhiing dac trung co ban cua nd. Trén
phuong dién phép ly, theo diéu 4, chuong I, Luat
doanh nghiép 2005, doanh nghiép 14 té chirc kinh té
c6 tén riéng, co tai san, c6 try s giao dich 6n dinh,
duogc dang ky kinh doanh theo quy dinh ctua phap
luat nhdm muc dich thuc hién cac hoat dong kinh
doanh. Con trén phuong dién kinh té- to chic, trong
diéu kién cua phat trién kinh té hang hoa va kinh té
thi truong, doanh nghiép mang nhiéu dic trung mai.
O day, doanh nghiép 14 (i) mot don vi san xudt hang
hoéa, mot don vi phan phéi va 1a mot t chirc séng;
(ii) doanh nghiép 1a mot hé thdng “md™; va (iii)
doanh nghiép 1a mot hé théng duoc té chirc va duoc
quan ly.

Theo diéu 77, chuong 1V, Luat doanh nghiép
2005, cong ty cb phan 1a doanh nghiép trong do: (i)
vbn diéu 1é dugc chia thanh nhiéu phin bing nhau
goi 1a ¢6 phan; ¢ dong c6 thé 1a td chirc, ca nhan;
s6 lugng cb dong toi thiéu 1a ba (3) va khong han
ché sb luong tdi da; cb dong chi chiu trach nhi€m vé
cac khoan ng va nghia vu tai san khac cia doanh

nghiép trong pham vi s6 von da gop vao doanh
nghiép; ¢ dong c6 quyén tu do chuyén nhuong cb
phan ctia minh cho nguoi khac, trir truong hop quy
dinh tai khoan 3, Diéu 81 va khoan 5, Diéu 84 ctia
Luat doanh nghiép; (ii) cong ty c¢6 phan c6 tu cach
phap nhan ké tir ngay duoc cap Gidy ching nhin
dang ky kinh doanh va (iii) cong ty cd phan c6
quyén phat hanh chimg khoan cac loai dé huy dong
von. Nhing ddc trung co ban ciia cong ty ¢ phan
so voi cac loai hinh doanh nghiép khac duogc thé
hién tap trung ¢ cac diém sau:

- Mt la, cong ty cb phan 1a cac chu thé phap 1y
duy nhit dugc quyén phat hanh c6 phiéu. C6 phan
clia mot cong ty cd phan co thé bao gom (i) co phan
phé thong, (ii) c¢6 phan wu dii biéu quyét, (iii) b
phan wu dai hoan lai, (iv) c6 phan wu dai cb tic va
(v) ¢6 phan wu dai khac do Piéu 1é cong ty quy dinh
(Theo Khoan 1 & khoan 2, Piéu 78, Luat doanh
nghiép 2005).

- Hai la, cac ¢ dong cua mot cong ty cd phan
thuong chi chiu trach nhiém vé cac khoan no va
nghia vu tai sdn khac ctia doanh nghié€p trong pham
vi von da gop vao doanh nghiép (chiu trach nhiém
hiru han).
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Bang 1: Bang so sanh cong ty ¢d phin dai chiing va cong ty ¢6 phan tw nhan

TT | Tiéu thite so sanh Cang ty dai chiing Cang ty cd phﬁn fir nhan Ghi chil
- Chio bén cd ph%n ra cong ching =Khdng = Theo T mat chimg khodn 2006
- Niém yét 6 phiéu trén san GDCK - Khong
Dic trung co ban - Ty theo timg nganh
1 - C6 it nhét 100 cb dong va ¢6 vén | - CO it nhat 03 cd dong va timg sin GDCK
dién 1é d3 gop tir 10 ty VNI trdr lén (HOSE hay HNX)

- Khong bit budc, trir nhimg

- Phat hanh cing khai

hat hanh - 10ty VND cong ty hoat dong trong mot
P "at a,n sd linh VIIC ClI thé
¢0 phiéu

- Phét hinh ndi hi

2 - Phét hanh ndi bd phai duoc
[IRCKNN phé chudn

- Khong dugc phat hanh ¢b

phi@n mot cach (‘r”mg khai

- Theo Luat ching khoan 2006 va -
Theo SSC va B¢ Tai chinh

- Khong han ché, trir ¢6 phan wu dai
biéu quyét va co phan cia cac o
dong sang 1ap. Khong can cd su
dong ¥ cia cac ¢o dong khac hodc

3 clia r‘r"mg ty

Chuyén nhugng co
phan

- Kha ning chuyén nhuong
¢6 phan 1a khong han ché,
ngoai trir ¢ phan wu dai bicu
quyét va cd phin ciia cac ¢
dang sdng 13n

- Theo Luat doanh nghiép 2005

- Cong ty phai cong bd thong tin
lién quan den tinh hinh tai chinh,
hoat ddng va quan frf

4 | Cong b thong tin

- Khong biit bude phai cong
bo thong tin ra cong chung

- Theo Luat chimg khoan 2006

Nguon: Cam nang quan tri cong ty (IFC & SSC), 2010, Lugt chimg khodn 2006, Ludt doanh nghiép

2005 va mét sé tai lidu ciia SSC va Bé Tai chinh.

- Ba la, cac ¢6 dong (ngudi so hiru ¢6 phan, ¢
phiéu) c6 thé tham gia hodc khong tham gia quan Iy
diéu hanh doanh nghiép (tc c6 sy tach biét giira
quyén s& hitu va quyén quan 1y cong ty).

Theo cach théng dung nhit, ngudi ta chia cong ty
cb phan thanh cong ty c6 phan niém yét dai ching
(con goi 1a cong ty dai chiing) va cong ty cd phan tu
nhan. Ngoai ra, & Viét Nam con c6 cong ty cd phan
c¢6 von gop cua Nha nude va cong ty c¢b phan khong
c6 vbn gép ciia Nha nude. Trong bai viét ny tap
trung chii yéu xem xét cong ty dai chiing. Giira cong
ty dai chung va cong ty ¢ phan tu nhan co nhing
diém khac nhau co ban sau:

2. Vai tro ciia cong ty co phin trong nén kinh
té thi trwong hién dai

Vé mit lich st hinh thanh, cong ty ¢ phan la
hinh thirc dau tién cua loai hinh cong ty di von.
Néu nhu cong ty trach nhiém hitu han (TNHH)— san
pham cua cac nha lap phap, ra doi xuit phat tir nhu
cau cta thyc tién kinh doanh, thi céng ty cd phan
dugc hinh thanh trong hoat ddng kinh doanh va do
nhu cau cua chinh cac nha kinh doanh. Sau d6, cic

cong ty nay méi dugce phép ludt thira nhan va duoc
hoan thién thanh mot ché dinh phap 1y.

Cong ty Pong An (East India Company) ciia Anh
1a cong ty c6 phan dau tién xuét hién vao thoi gian
nhitng nam 1600-1874. Cong ty dugc thanh I1ap vao
ngay 31/10/1860 boi mot nhom gdm 218 ngudi va
dugc cip phép doc quyén kinh doanh trong vong 15
nim & ving Pong An, cic qudc gia va hai cang &
chau A, chau Phi va dugc di lai tir tit ca cac hai cang
cua cac dao, thi trin va dia diém & chau A, chau Phi
va chau My. Ngay 01/6/1874, Cong ty bi giai thé
khi gidy phép lan sau cing khong duoc gia han.
Cong ty ¢ phan dau tién nay hoat dong hét stc 1ong
1o theo nguyén tic “Ngwoi dau tw gop von theo
chuyén di bién va sau méi chuyén di bién nhdn lai
von ¢6 phan va tién lai”. Dén nim 1602, & Ha Lan
xudt hién cac cong ty c6 phan theo hinh thirc twong
tu cong ty Pong An cua Anh. Sau dé, cong ty cb
phan duoc thanh ldp & cac nuéc Thuy Dién, Pan
Mach, brtec...

Tir cudi thé ky XVIII dén dau thé ky XIX, cac
cong ty cd phan bét dau phat trién sang cac linh vuc
khac nhau nhu giao thong van tai, xay dung, cac
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nganh ché tao co khi, ngan hang, bao hiém. .. tai cc
nudc tu ban phat trién va rdi phat trién rong rai sang
cac nude khac trén thé giéi. Dén nhimg nam 20, 30
ctia thé ky XIX, voi su phat trién nhanh chong cua
khoa hoc- k¥ thuat, nén kinh té thé gioi da c6 budc
phat trién manh még, diéu d6 dan dén nhu ciu phai
tap trung nhitmg ngudn von 16n dé xiy dung co s6
ha ting kinh té — x3 hoi. Cong ty cb phin dugc coi
nhu la mét trong nhiing cong cu gitp thuc hién
nhanh chéng véan dé tap trung von. Vi vay, c6 y kién
binh luan rang “Néu nhw cir phdi cho cho dén khi
tich g lam cho sé tw ban riéng 1é 1om lén dén mirc
6 thé dam dwong dwoc viéc xdy ding dwong sdt thi
6 1€ dén ngay nay thé gidi van chua cé dwong sat”.
Sy ra doi cua cong ty c¢d phan da thuc sy gitp cho
cac nha doanh nghiép giai quyét dugc mau thuin vé
tién von mot cach sang tao.

Toém lai, trai qua qua trinh phat trién 1au dai, cong
ty ¢6 phan da tir pham vi & mot nude, mot khu vue
nhit dinh da phat trién thanh nhitng cong ty da qudc
gia, xuyén qudc gia hoat dong trén nhiéu linh vuc
khac nhau, dang nhu nhan dinh: “Céng ty cé phan
dd phat trién ¢ hau hét cac nuée tir don gian dén
phike tap, tir quy mé nhé dén quy mé lom, tir mot
nganh dén da nganh, tir mét quoc gia dén nhiéu
quoc gia thong qua cdc cong ty siéu quoc gia”.

Trong nén kinh té thi truong hién dai, loai hinh
cong ty c¢b phan ngay cang co vai trd quan trong, chi
phdi su phat trién cta nén kinh té. Vai trd d6 cua
cong ty ¢ phan dugc thé hién rd nét trén nhing
phuong dién sau:

- Thit nhdt, thdng qua viéc phat hanh c6 phiéu ra
cong chiing, cong ty ¢d phan da tao dung kénh huy
dong von nhanh nhét, thuén loi va hiéu qua nhét dbi
v6i nén kinh té (so voi gbp von c¢d phan, vay ngan
hang hay kénh cho thué tai chinh...).

- Thir hai, voi tu cach 1a mot “co thé dong”, cong
ty ¢d phan c6 kha niang thay d6i mot cach linh hoat
tly theo sy bién ddi cua thi trudng trén cac phuong
dién t6 chirc kinh doanh, thé ché kiém soat, bd may
diéu hanh cong ty... diéu ma céac loai hinh t6 chirc
doanh nghiép khac khong dé gi lam duoc.

- Thit ba, do linh hoat hoat vé huy dong von, to
chirc cong ty va hoat ddng M&A... nén cong ty co

phan 1a loai hinh doanh nghiép vira chiu ap luc
manh mé, thach thirc trong phat trién, vira c6 kha
ning d6i méi khong ngimg, mot mat dé duy tri, phat
trién cong ty, mat khac 1a nhd d6 dam bao hiéu qua
cao trong t6 chirc va hoat dong cia cong ty.

- Thit twr, cong ty c6 phan véi viéc mo rong quy
mo huy dong vbn va gia ting tinh x3 hoi trong hoat
dong kinh doanh, trong xay dung nén tang co sé vat
chét ky thuat hung manh da thyc sy tao ra gia tri
cong hudng (cong luc) ma tirng doanh nghi¢p don
1¢ trude day khong thé nao cé duge. Trén pham vi
toan x4 hoi, chinh loai hinh cong ty ¢d phan da gop
phan rat 16n trong viéc tao ra nén tang cua nén san
xut 16n, hién dai.

- Thir nam, nho sy gia gia tang quy md kinh
doanh cua cong ty c6 phin mot cach nhanh chong;
nho thong qua viée hinh thanh, phét trién cac loai
hinh 6 chirc doanh nghiép quy mé 1én (tap doan,
cong ty me - con); nhd sy gia ting gia tri von hoa thi
truong. .. cong ty cd phan thuc sy 13 loai hinh doanh
nghi€p c6 sttc manh canh tranh manh trén thi
truong.

V6i vai tro, tac dung to 16n do, xu thé gia ting va
mé rong khong nging quy mo, pham vi hoat dong
ctia cong ty c¢d phan tir pham vi trong nude, khu vue
va ra toan thé gidi, khang dinh 1a bo phan co ban
thiic ddy xu thé toan cau hoa kinh té (qua cong ty cd
phan da qudc gia, xuyén qubc gia). Cong ty c6 phan
1a bo phan nong cbt, ngay cang chiém giir vai tro
trong yéu trong viéc duy tri va phat thi truong chimg
khoén trong nuéc ciing nhu toan cau thong qua viée
phat trién mang ludi cac cong ty co phan niém yét,
dai ching & cac mirc d6 khac nhau. Cong ty c¢6 phan
14 bd phan nong cdt trong viéc mua ban va sap nhap
doanh nghiép (M&A)— dong luc co ban dé d6i méi
va phat trién doanh nghiép trong nén kinh té thi
truong hién dai.

Bang 2 théng ké danh sach 10 cong ty cd phan
16n nhat thé gi¢i nam 2012 theo xép hang cua Tap
chi Forbes dua trén 4 ti€u chi: doanh thu, loi nhuan,
tong tai san va gia tri thi truong. Pay nhu 1a mot
minh chtng cho sy phat trién 16n manh va sy khing
dinh vai tro quan trong cuia cic cong ty cd phan
cling nhu xu thé phat trién cta n6 trong nén kinh té
thi truong hién dai.
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Bang 2: Danh sach 10 cong ty ¢ phin 16n nhét thé giéi nim 2012

Thir hang Cong ty Quéc gia Doanh thu Loi nhudn Téng tai san Gid tri
(ty 1ISD) (ty 11SD) (ty TISDY  {thi trirdng (ty [ISD)

] Exxan Mohil My 4335 411 3311 407 4
2 IPMargan Chase My 1108 190 2265 8 170 1
3 General Electric My 1473 142 1172 2137
4 Rovyal Dutch Shell Halan 4702 309 340 5 2276
3 ICBC Trung Qudc 6 251 2039 | 2374
6 HSRC Holdings Anh 1020 162 25500 1643
1 PetroChina Tring Quéc 3101 206 3047 204 7
b Bershire Hathaway My 1437 103 31926 2002
9 Wells Fargo My R76 159 13139 178 7
10 Petrobras-Petraleo Brasil Brazil 1459 201 3194 1800

3. Vai nét vé vai tro ciia cong ty cd phén trong
nén kinh té nuéc ta

O nudc ta, tuy loai hinh cong ty cd phan ciing nhu
hoat dong ¢ phan hoa doanh nghiép nha nuéc méi
thuc hién tir nhitng ndm d6i méi dén nay, nhung da
khing dinh nhitng dong gop tich cuc cia loai hinh
cong ty nay trén thuc té:

- Pay nhanh qué trinh ¢6 phan hoa doanh nghiép
nha nuéc, hinh thanh nhiéu cong ty cd phan, ting
kha ning tap trung von nhanh chong véi quy md
16n, dong thoi gop phan nang cao hiéu qué sir dung
dong von.

- Ttr nhu cAu niém yét c6 phiéu trén thi trudng va
viéc chuyén nhuong mua ban chimg khoan, viéc
huy dong von thong qua kénh phat hanh co phiéu
dan dén sy ra doi va phat trién cua thi trudng ching
khoan ¢ Viét Nam.

- Do sy tham gia dong ddo cta cong chung va co
cau quan 1y chit chg, phan dinh rd rang giita quyén

Tai liéu tham khao:

1. Cam nang quan tri cong ty, IFC & SSC, 2010.

Nguon: Tap chi Forbes

sO hiru va quyén kinh doanh, nén tao diéu kién cho
nguodi lao dong tham gia quan 1y cong ty mdt cach
thuc su cling nhu dong gop tich cuc cho sy doi méi
t6 chire va quan 1y doanh nghiép, quén tri cong ty.

Tuy nhién, dé thyc su phét huy vai tro to 16n ctia
cong ty ¢ phan trong nén kinh té thi truong hién dai
& nudc ta, can coi trong giai quyét cac van dé sau:

- Tiép tyc phat trién chiéu séu cta c6 phan hoa,
nang cao hiéu qua hoat dong cua loai hinh cong ty
cd phan c6 vén gop ciia Nha nudc va cong ty cd
phan sau ¢ phan hoa.

- Coi trong m6 hinh to chirc va trang bi kién thirc
co ban, toan di¢n cling nhu hudng dan thuc hanh
quan trj cong ty theo chuan qudc té cho cac nha lanh
dao, cic nha quan 1y cong ty c6 phan.

- Can duy tri, hd tro va timg budc nang cao hiéu
qua hoat dong cuia thi truong chirng khoan Viét Nam
v6i tu cach 1a moi trudng s mot cho viée phat huy
vai tro clia cong ty ¢d phan.0J

2. Quan tri cong ty & Pong A sau khing hoang, TS. Truong Thi Nam Théng, NXB Pai hoc Kinh té qubc dan,

2010.

3. Quan Iy nha nudc vé cong nghiép, B Cong Thuong, 2005.

4. Bai giang cho cao hoc kinh té cong nghiép “Té chirc hé théng cong nghiép”, PGS.TS Lé Cong Hoa, 2006.

5. Luat doanh nghiép 2005 va Luat ching khoan 2006.

6. Bo co xép hang doanh nghiép Viét Nam, top 500 VNR.

7. Tap chi Forbes, 2012.
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