QUYEN CUA CO DONG THIEU SO THEO PHAP LUAT VIET NAM

1. Bao vé quyén lgi ciia ¢6 déng thiéu
s6 - van dé ciia quan tri cong ti trong cac
nén kinh té chuyén doi

Theo i thuyét vé& dai dién, su tach biét
gilta s¢ hitu va quan li lam nay sinh xung
dot gifta nguot dai dién (cac nha quan Ii) va
ngudi uy quyén (cac ¢6 déng) hay con goi
la agent-principal conflict.) Do do, &
nhitng nudc ¢é co cau so hitu cong ti phan
tan, tiéu biéu nhu Anh va M9, mbi quan
tdm hang dau cua cac quy ché vé quan tri
cong ti la giai quyét xung dot gitta mot bén
la cac nha quan li chuyén nghiép va mot
bén la cac ¢6 dong cua cong ti. Tuy nhién,
cac nghién ctru vé quan tri céng ti trén thé
gidi cling da chi ra rang dai da sé céng ti
clia cac qubc gia khac (ngoai trir truong hop
Anh va My néi trén) déu c6 co ciu s¢ hiru
tap trung.”) Do do, thuc té dang dién ra ¢
hau hét cac céng ti trén thé gisi khong tuyét
d6i gidng véi buc tranh ma Berle & Means
~ cha dé cua hoc thuyét vé dai dién vé nén
cach diy gan 70 nam. Su phén tan vé so
htru khong con hay noéi dung hon chi la mot
trong nhitng nguyén nhan tao ra xung dot
trong doanh nghiép. Khi ¢6 phan cdng ti
khong phan tan ma tép trung vao tay mot so
¢ dong 16n, nhitng ngudi ddng thoi la cac
nha quan li cong ti, kem theo do 1a sy kém

hiéu qua cua cac co ché kiém soat thi xung
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dot 16n nhat s& 1a xung dot gita c6 déng
thiéu sb va cd dong 16n. Mot sb hoc gia da
st dung thudt nglt xung dot gilta nhitng
ngudi uy quyén (cb déng - principal-
principal conflict) dé phan tich va nhan
manh méi quan tdm hang dau cta quan tri
cdng ti trong bdi canh cac nén kinh té méi
noi chinh la giai quyét xung dot gifta nhitng
nguoi néy.m

Thuc trang néi trén dic biét dung trong
bbi canh cua qudc gia c¢é nén kinh té
chuyén doi nhu Viét Nam. Cac cong ti Viét
Nam ¢6 co cdu s hiru tap trung. Mot bo
phén l6n cac doanh nghiép la cong ti gia
dinh, con & cac doanh nghiép ¢6 phan hod
thi Nha nuéc gitt ¢6 phén chi phbi.” Su
xuat hién cta cac ¢6 déng 16n nam gitr trén
5% va trén 50% cb phan clua cbng ti rat
pho bién.”’ O rit nhiéu cac doanh nghiép,
c6 déng lén khong chi la thanh vién hoi
dong quan tri ma con git ludn céc chirc vu
quan li trong cong ti. Vi du nhu chu tich
hoi dong quan tri dong thoi kiém giam dbe
hoac téng giam dbc.® Trong luc d6 céac co
ché kiém soat ndi bd trong cong ti c¢b phan
hién lai lam viéc chua hiéu qua. Ban kiém

soat qua 1¢é thudc vao hoi dong quan tri va

* Giang vién Khoa dao tao tham phén
Hoc vién tu phéap
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bi coi la “vat trang tri tdn kém” trong
doanh nghiép.m Vai tro va vi tri ctua cac
thanh vién héi déng quan tri khéng diéu
hanh trén thuc té thua kém hon so véi cac
thanh vién diéu hanh.® Pay la co hdi
thudn lgi cho su lam quyén cua nhiing
nguol bén trong (cac ) déng lon va cac
nha quan li) va quyén loi cta cb déng thiéu
s6 rat dé bi vi pham. Hang loat cac vu viéc
trong thoi gian gan day nhu vu Chu tich
HDQT Cdng ti mia duong La Nga su dung
gan 17 ti dong tién von cua cong ti dé mua
chirng khoan, vu Chu tich Cong ti ¢b phan
xudt nhap khdu thuy san Ha Noi dung tién
cong ti dau tu vao cb phiéu OTC hay vu
mot loat cac codng ti nhu Vinalink, SVC,
VIPCO... danh quyén mua co phiéu Vol
gia vu dai thap hon nhiéu lan so voi gia thi
trudng cho cac ¢ doéng lon, c6 thé la
nhitng minh chimg cho su vi pham quyén
loi cua cac ¢6 déng nho."’

2. Quyén cb déng - phuong tién bio vé
c6 dong thiéu sb

Quyén loi cua c¢b dong thiéu sé duoc bao
vé théng qua cac quy dinh, quy ché va cac
thong 1& quan tri cong ti nham xac dinh céc
quyén cua cd dong, quy dinh cac co ciu td
chuc ndi bo trong cong ti (hay con gol la cac
co ché kiém soat bén trong), can thiép vao
cac co ché kiém soat bén ngoai va dam béo
cac bién phép cudng ché thuc thi."” Quyén
clia ¢6 dong la yéu t6 dau tién va quan trong
nhat dé bao vé ¢ déng thiéu sb bdi vi no 1a
phuong tién duy nhit ma c¢6 déng co thé tu

minh s dung. Noi cach khac. quyén cua ¢d
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dong la diéu kién can. Tét ca nhing yéu td
khac nhu co cau 16 chuc ndi bo, kiém soat
bén ngoai hay cac thiét ché thuc thi (sau day
goi chung la cac co ché kiém soat va thuc
thi) ¢6 thé coi la nhimg yéu té bé tro, dam
bao, la nhimg diéu kién di dé bao vé cb
doéng thiéu sb.

Quyén cia c¢d dong duoc mot s hoc gia
phan loai thanh “quyén mang tinh chét
phong ngua” (prevention rights) va “quyén
mang tinh chat khic phuc” (remedy rights).<I b
Sur phan loai nay dua trén tinh chat cua cac
quyén cua cb dong va kha niang ma cac
quyén do dem lai cho ¢ déng. Nhimng quyén
tao cho ¢6 déng kha nang tham gia hoac
giam sat qua trinh diéu hanh hoat déng cua
doanh nghiép va qua do phong ngua kha
nang lam quyén cia ngudi quan li cong ti
duoc goi la cac quyén phong ngira. Nhimg
quyén tao cho ¢ déng kha nang khéi phuc
cac loi ich da bi x4m hai, doi boi thuong
duoc coi 1a phuong tién dé ¢6 dong khac
phuc nhimg hiu qua ma hanh vi sai trai cua
ngudi quan li gay ra dbi voi loi ich cua ho.
Cac quyén nay bao gdbm quyén khiéu nai,
yéu cau diéu tra va khoi kién, hay nhu cach
noi ctia PGS.TS. Pham Duy Nghia la “quyén
cau vién c¢éng li, nai ra (0d dn va yéu cdu
can /hiép”.“z)

Nhin vé hinh thtre, néu so sanh véi cac
hé thong quan tri céng ti trén thé gidi, co
dong Viét Nam c¢6 hau hét nhimg quyén co
ban theo cac chudn muc qube te.'? Cac
quyén nay co6 thé duoc minh hoa béng bang
dugi day:
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Bang 1: Cac quyén c¢b dong theo phap luat Viét Nam

STT Quyén co ban Ap dung (9 Ditu khoan
Khéng (o)
PHONG NGUA
I | Quyén théng tin X Diéu 79.1 (d); 79.2 (b), 98.3 Luét doanh
4 ‘ ‘ o " _ pghiép ndm 2005
2 ‘ Quyen yéu cau diéu tra, kiém toéan X bieu 79. 2 (d) Luét doanh nghiép nam
. 2005
3 | Quyw triéu 1ap hop dai hoi ddng cb dong ; X Piéu 104 Lg.éiu:t.a.oap_l} nghi¢p ndm 2005 |
4 | B4 nhiém, mién nhiém céc chic danh X biéu 79.1 (a); 2.(a); Diéu 96.2 (c) Luét
quéan i trong cong ti doanh nghi€p nam 2005
5 Quyén uu tién mua trudc X Piéu 79.1 (¢) Luat doanh nghiép nam~
2005 ‘
6 | Chuyén nhuong cb phén, nhan c6 tic X " biéu 79.1 (b); (d), (g) Luat doanh
va tai san con lai sau khi c¢6ng ti pha nghi€p nam 2005
san, glan thé
7 | Thong qua hop dong kiém roan X Pidu 14.2 (d) Dleu 1€ mau nam 2007“4’ )
8 .Quyen tham gia vao qua trinh ra [ »
quyét dinh
- Nguyén téc mét cd phén - mot X Diéu 79.1 (a) L"ué.t doé.hh nghiépmném ~—
phi€u bau | 2005 |
- Uy quyén biéu quyét X Piéu 79. l a) Luat doéhh ng.h"iép ném>
2005
- Théng qua giao dich ctia ngudi X Diéu 120.1 Lut doanh nghiép nim
quan li véi cac bén lién quan 2005
KHAC PHUC
|| Kién nghi vé tinh hop I¢ cua nghi X Diéu 107 Luat doanh nghiép nam 2005
quyel dai hoi déng c6 dong
2 Quyen phan dbi nhung thay déi lén 0
vé cau truc cdng ti |
3 | Kiéntruc tlep X Khoan 1 Diéu 165 Luat d.oanh nghiép
I o | nam 2005
| 4 | Kién phai sinh 0
5 Quyen ‘rat lui” (exit rlohts) o
: | - D¢ don yéu cau tuyén bd pha san X Piéu 17 Luat phé san ndm 2004
. doanh nghiép _ )
- Quyén yéu cau mua lai ¢6 ph?in X Diéu 90 Luat doanh nghiép nérm 2005
(Appraisal rights)
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3. Mot s giai phap aé ting cwong bao
vé ¢6 dong thiéu sb

Tuy nhién, du bang trén cho thdy cac
quyén cuia co dong tai Viét Nam da duogc
quy dinh tuong dbi day du nhung trén thuc
té chi s6 bao vé nha ddu tu cua Viét Nam
van ¢ mic thip so véi cac nude trong khu
vue.'® Li do 1a viéc tang cuong cac quyén
cla ¢b dong nhu da dé cap tai phén 2 mdi
chi la diéu kién cdn ma chua phai la diéu
kién du dé bao vé cb dong thiéu sb. Dé dam
bao thuc thi cac quyén clia cd dong thiéu sb,
diéu kién du phai la su hoat dong cé hiéu
qua cta cac co ché kiém soat va thuc thi.
Diéu thi vi la mdi quan hé gitra cac quyén
cta cb dong va cac co ché kiém soat va thuc
thi khong phai 12 mbi quan hé mot chiéu.
Cac co ché nay giup cho cac quyén cua ¢
dong duoc dam bao thi hanh nhung quyén
cua cd déng ciing ¢6 tac dong nguoc lai dén
kiém soat va thuc thi. Trong bdi canh Viél
Nam, khi cac co ché kiém soat bén trong va
bén ngoai khong di manh dé han ché cac
hanh vi lam quyén ctia nha quan li va co
déng 16n, mo rong cac quyén cua ¢ déng
thiéu sb s& giup ¢6 dong chu dong hon
trong “phong ngua” va “khac phuc” cac
hanh vi vi pham quyén loi ¢ dong. Viéc
tang thém cac quyén cho c¢6 dong ciing c6
thé bu dap cho nhitng yéu kém cua co ché
cudng ché thuc thi.!"”

Trén co s¢ do. phan duéi day xin dua ra
mdt s6 goi y nham hoan thién cac quy dinh

v¢ quyén cua ¢6 dong:
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Thi nhdt, cai thién quyén biéu quyét cua
cb déng thiéu sb:

Miac du nguyén tic mot ¢ phan - mot
phiéu bau duoc coi 14 nguyén tic nén tang
trong viéc bao vé ¢ dong thiéu sé. Nhung
trong mot sb truong hop, thay déi nguyén
tac nay co thé tang cuong hon nira quyén
nang cia c6 dong thiéu sé. Mot so cong ti
ciia Nhat o thoi ki dau da 4p dung nguyén
tac han ché quyén béau cir cua ¢ déng lon
bing cach quy dinh quyén bo phiéu ti 1é
nghich voi sb ¢6 phan nam gitr. Vi du diéu
1€ cua cOng ti Hirano vao nam 1887 quy
dinh 10 ¢ phan dau tién 4p dung mot co
phan mot phiéu bau, 40 ¢ phan tiép theo ap
dung 1 ¢ phan = 1/5 phiéu bau va cac ¢
phan tiép theo d6 ap dung 1 ¢b phan = 1/10
phiéu bau."¥ Theo Luit doanh nghiép nam
2005, cong ti co thé phat hanh cac ¢d phan
wu dai trong d6 c6 ¢d phan vu dai theo diéu
1é cong ti."” Can cir theo d6, véi nhing
coéng ti mudn han ché su lam quyén cua cb
déng lén, viéc phat hanh mot s loai ¢b
phan han ché quyén biéu quyét (nhung c6
kém theo nhing uvu dai khac) nhu mé hinh
trén c6 thé 1a lua chon phu hop.

Thir hai, tang cudng quyén (iép can
thdng tin cua cb dong;:

So sanh v&i mot s nude, quyén tiép
can thdng tin cia ¢b dong Viét Nam duoc
danh gia la c6 phan “thua kém”.*”’ Theo
Luat cdong ti Trung Qubc. khi co li do
chinh dang, cac ¢b dong cé thé yéu cau
diéu tra truc tiép sb sach va cac ching tir

cua cbng ti. Néu cdng ti tr choi yéu cau
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nay va c6 dong co can cu cho rang viéc tur
chdi 1a khong chinh dang, ho ¢6 thé cau
vién toa an budc cong ti phai chip nhan
yéu cau nay.?" Trong khi dé cb dong Viét
Nam hién nay méi chi co thé yéu cau ban
kiém soat cua cong ti thuc hién viéc diéu

22 N . . y ~
*) va cac quy dinh cua luét

tra so sach
cling chua noi rd néu ban kiém soat hoac
ngudi quan Ii cong ti khude tir dé nghi nay
thi ¢6 déng ¢6 thé yéu cau toa an can thiép
hay khong.*’

Thir ba, sira doi quy dinh vé ti 1é bo
phiéu thong qua cac nghi quyét cua dai hoi
dong ¢ dong:

Luét doanh nghi€p ndm 2005 quy dinh
ti 1& 161 thiéu dé cac quyét dinh cua dai hoi
dong co doéng duoc thdng qua la 65% téng
s6 phiéu cua cac ¢ dong du hop.**) Ti 1é
65% c6 thé coi la budc tién cua Luat doanh
nghiép nam 2005 nham han ché su 4p dat
clia ¢d dong 16n trong viée thong qua cac
quyét dinh.(zs) Tuy nhién & mot sd doanh
nghiép ¢ u 1é so hitu tip trung cao, cac ¢
dong 16n van tiép tuc dung vi thé ap déo cua
minh dé ngan chan tiéng noi cua cac cb
dong nho.** Trong truong hop nay, nén
chang luat can bd sung mot nguyén tac khac
do la voi cac cong ti dai chung co sé cb
dong thiéu sé lon (vi du trén 10.000 cb
dong hodc mdt ti 1€ hop li khac) thi cac
quyél dinh quan trong cua cdng ti phai duoc
su tan thanh cua da sé c6 dong thiéu sb
(majority of minority rule). Trong trudng
hop nay. néu cac ¢ déng nho bo phiéu
khdng tan thanh. ho s& phai chirng minh cho
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quan diém cua minh.*”” Bang cach nay,
phap luat vira khac phuc duoc tinh trang ap
dat cua ¢o déng 16n, vira tao co hoi cho cac
c6 dong nho co quyén néu ¥ kién nhung van
han ché dugc tinh trang ¢& dong nho gay
kho khan cho viéc théng qua cac quyét dinh
hop li cua cong ti.

Thit tw, tang cuomg cac quyén khac phuc
cua cb dong:

Nhin vao Bang 1, ¢ thé thiy rang céc
quyén mang tinh chat khic phuc cua c6 dong
con chua nhiéu va rong rai nhu cac quyén
phong ngura.

Hinh thirc phd bién nhat cia td tung cb
doéng la kién phai sinh. Hinh thirc nay cho
phép c¢6 dong cong ti khai kién ngudi quan
If cong ti khi nguodi quan li c¢é hanh vi vi
pham dén loi ich cta cong ti. Cac khoan
bdi thudng (néu cé) trong truong hop nay
s& duoc tra cho cong ti chir khdng phai cho
cd dong dung tén khoi kién.®® Tac dung
l6n nhét cua ché dinh nay 1a tao sirc ép “t6
tung” 1én nhiing nguoi bén trong — cac cd
dong 16n dong thoi 1a ngudi quéan li cong ti
nham kiém ché cac hanh vi lam quyén cua
ho. Kh¢i dau tir Nhat Ban, sau d6 dén Han
Quéde, Trung Qubc va mdt sé nudc Dong
Nam A khac, xu thé st dung t6 tung va dac
biét 1a kién phai sinh dé bao vé quyén loi
c6 dong dang ngay cang thang thé ¢ chau
A% Trong lic d6 & Viét Nam, cac ¢b
déng thiéu sb chua cé phuong tién dé khoi
kién cac nha quan li cdng ti khi cé can ¢
cho réng quyén va loi ich cua cong ti dang

A . (30
bi x4m hai.' )
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Mac du trong gi6i nghién ciru trén thé
giéi hién nay vén con c¢6 nhirng hoai nghi
vé vai tro cua té tung cb dong (shareholder
litigation) trong viéc bao vé quyén loi cua
c6 dong,”" hon nita viéc bd sung cac td
quyén cho ¢ dong ciing phai di kém véi
cac quy dinh dé han ché cac hanh vi lam
ding quyén ¢ dong gdy thiét hai cho cong
ti; tuy nhién, trong bdi canh c¢d dong thiéu
s6 chua duoc bao vé thich hop tai Viét
Nam hién nay, viéc can nhic va bd sung
céc quyén cbd doéng noi trén la viéc lam can

thiét cua cac nha lam luat./.
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