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1. khaùi quaùt tình hình hoaït ñoäng cuûa caùc
dnny treân TTck vieät nam

Theo thoáng keâ cuûa UÛy ban Chöùng khoaùn Nhaø
nöôùc qua caùc naêm töø 2010-2023, soá löôïng caùc
DNNY lieân tuïc gia taêng. Töø soá löôïng 2 coâng ty ban
ñaàu ñöôïc thaønh laäp vaøo naêm 2006, ñeán thaùng
4/2023, ñaõ coù hôn 400 DNNY treân saøn HOSE, 338
DNNY treân HNX vaø 856 DNNY treân UPCoM. Ñaây
laø möùc taêng cao so vôùi xuaát phaùt ñieåm ban ñaàu. Caùc
DNNY hoaït ñoäng saûn xuaát - kinh doanh trong nhieàu
khu vöïc khaùc nhau, nhö: noâng nghieäp, coâng nghieäp,
xaây döïng, vaän taûi, thöông maïi vaø dòch vuï, thoâng tin
vaø truyeàn thoâng, y teá, coâng ngheä, taøi chính, ngaân
haøng, baát ñoäng saûn,…

Caùc DNNY ñaõ thöïc hieän huy ñoäng voán treân
TTCK vôùi nhieàu loaïi chöùng khoaùn khaùc nhau, töø coå
phieáu, traùi phieáu DN... keøm theo laø caùc saûn phaåm
chöùng khoaùn phaùi sinh, töø ñoù thuùc ñaåy TTCK phaùt
trieån trong thôøi gian qua. Hieän taïi, coù khoaûng 5% soá
DNNY treân saøn HOSE coù voán ñieàu leä treân 10.000
tyû ñoàng, taäp trung chuû yeáu thuoäc nhoùm ngaønh Taøi
chính, Baát ñoäng saûn, Tieâu duøng thieát yeáu, vôùi
khoaûng 26% coù voán ñieàu leä treân 1.000 tyû ñoàng, coøn
laïi laø döôùi 1.000 tyû ñoàng. 

Tyû suaát sinh lôøi toång taøi saûn (ROA) vaø tyû suaát

sinh lôøi voán chuû (ROE) cuûa caùc coâng ty theo töøng
naêm trung bình ñeàu döông, maëc duø coù giaûm theo
chu kyø kinh teá, tuy nhieân, möùc sinh lôøi trung cuûa
ROA vaãn tieäm caän vaø cao hôn so vôùi toác ñoä taêng
tröôûng cuûa neàn kinh teá noùi chung, giao ñoäng töø
5.9%-9.3%. 

Caùc DNNY laø nhöõng göông maët chuû yeáu trong
TOP 1000 DN noäp thueá nhieàu nhaát qua caùc naêm
theo Toång cuïc Thueá coâng boá. Theo ñoù, trong TOP
10 coâng ty noäp thueá nhieàu nhaát qua caùc naêm phaûi
keå ñeán caùc DNNY nhö GAS, VCB, TCB, VNM,
BID, vôùi toång soá thueá noäp dao ñoäng khoaûng 50.000
tyû ñoàng. Caùc coâng ty khaùc nhö VIC, VHM, NVL,
MBB, HPG, MWG, SAB, PLX coù möùc noäp thueá
cao hôn 1.000 tyû ñoàng. 

2. Thöïc traïng quaûn trò coâng ty caùc dnny treân
TTck vieät nam hieän nay

2.1. Veà heä thoáng phaùp lyù veà QTCT
Ñaàu naêm 2007, Boä Taøi chính ñaõ coù Quyeát ñònh

soá 12/2007/QÑ-BTC ngaøy 13/3/2007 ban haønh Boä
quy taéc QTCT ñaàu tieân, aùp duïng cho caùc DNNY.
Tieáp ñoù, caùc Thoâng tö soá 121/2012/TT-BTC cuûa Boä
Taøi chính vaø Nghò ñònh soá 71/2017/NÑ-CP cuûa
Chính phuû ñaõ ñöôïc ban haønh vôùi caùc quy ñònh cuï
theå hôn veà caùc noäi dung QTCT. Luaät Doanh nghieäp
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2014, quy ñònh caùc noäi dung QTCT, nhö cô caáu
quaûn lyù cuûa coâng ty coå phaàn ñöôïc toå chöùc theo moâ
hình quaûn trò moät lôùp hoaëc laø quaûn trò hai lôùp vaø
ñöôïc tieáp tuïc quy ñònh taïi Luaät Doanh nghieäp 2020.
Naêm 2019, Quoác hoäi ban haønh Luaät Chöùng khoaùn
vaø Thoâng tö soá 155/2020/NÑ-CP cuûa Chính phuû
ban haønh ngaøy 31/12/2020 ñaõ boå sung vaø cuï theå hoùa
caùc noäi dung chi tieát veà QTCT ñoái vôùi caùc DNNY.
Naêm 2019, phieân baûn ñaàu tieân cuûa Boä Nguyeân taéc
QTCT, ñöôïc bieân soaïn vaø ban haønh bôûi UÛy ban
Chöùng khoaùn Nhaø nöôùc vaø Coâng ty Taøi chính quoác
teá (IFC), höôùng daãn QTCT theo caùc thoâng leä quoác
teá toát ñoái vôùi caùc coâng ty ñaïi chuùng.

2.2. Veà moâ hình QTCT
Phaùp luaät cuûa Vieät Nam quy ñònh caû 2 moâ hình

QTCT laø:
- Moâ hình QTCT moät lôùp, bao goàm: Ñaïi hoäi

ñoàng coå ñoâng, HÑQT vaø Giaùm ñoác hoaëc Toång giaùm
ñoác. Phaûi coù ít nhaát 20% soá thaønh vieân HÑQT ñoäc
laäp vaø coù UÛy ban kieåm toaùn tröïc thuoäc HÑQT.

- Moâ hình QTCT hai lôùp, bao goàm: Ñaïi hoäi ñoàng
coå ñoâng, HÑQT, Ban kieåm soaùt vaø Giaùm ñoác hoaëc
Toång giaùm ñoác. Tröôøng hôïp, coù döôùi 11 coå ñoâng vaø
caùc coå ñoâng laø toå chöùc sôû höõu döôùi 50% coå phaàn thì
khoâng baét buoäc phaûi coù Ban kieåm soaùt.

2.3. Veà quy moâ HÑQT
Ñoái vôùi thaønh vieân HÑQT, Luaät Doanh nghieäp

2014 (Ñieàu 150) vaø Luaät Doanh nghieäp 2020 (Ñieàu
154) ñeàu coù quy ñònh veà nhieäm kyø vaø soá löôïng
thaønh vieân HÑQT vaø thoáng nhaát, HÑQT coù töø 3 ñeán
11 thaønh vieân. Veà quy moâ HÑQT, caùc DNNY ñaùp
öùng ñaày ñuû caùc yeâu caàu phaùp lyù veà soá löôïng thaønh
vieân HÑQT. Quy moâ HÑQT dao ñoäng töø 3-14
thaønh vieân HÑQT. Tyû leä soá löôïng thaønh vieân
HÑQT qua caùc naêm taäp trung ôû möùc 4-5 thaønh vieân
vaø tieáp theo sau ñoù laø möùc 6-7 thaønh vieân. 

Theo FiinGroup (2023), quy moâ trung bình cuûa
HÑQT caùc DNNY laø 6 thaønh vieân, nhöng HÑQT 5
thaønh vieân chieám nhieàu nhaát. Trong ñoù, caùc ngaønh
taøi chính, ngaân haøng, baûo hieåm, baát ñoäng saûn coù quy
moâ HÑQT lôùn hôn möùc trung bình do caùc yeâu caàu
quy ñònh chaët cheõ hôn, möùc toái thieåu 3 thaønh vieân
chieám moät tyû leä raát ít, thay vaøo ñoù quy moâ HÑQT
trung bình töø 6 thaønh vieân trôû leân coù xu höôùng gia
taêng qua caùc naêm.

2.4. Thaønh vieân HÑQT ñieàu haønh
Nghò ñònh soá 155/2020/NÑ-CP quy ñònh moät

coâng ty ñaïi chuùng phaûi coù ít nhaát 1/3 thaønh vieân
HÑQT khoâng ñieàu haønh trong HÑQT. Qua thoáng
keâ töø soá lieäu nghieân cöùu cuûa taùc giaû, cho thaáy soá

coâng ty coù thaønh vieân HÑQT kieâm nhieäm chieám tyû
leä lôùn trong caùc DNNY, khoaûng 88%, soá khoâng coù
thaønh vieân HÑQT chæ chieám tyû leä khoaûng 12%. Tuy
nhieân, tyû leä thaønh vieân HÑQT ñieàu haønh taäp trung ôû
möùc döôùi 1/3 soá thaønh vieân HÑQT vaø raát hieám ñoái
vôùi tröôøng hôïp coù soá thaønh vieân HÑQT ñieàu haønh
chieám moät nöûa soá thaønh vieân HÑQT. Trong giai
ñoaïn naøy, coù xu höôùng giaûm caùc DNNY coù tyû leä
kieâm nhieäm cao hôn 1/2 soá thaønh vieân HÑQT vaø
gia taêng ôû tyû leä döôùi 1/3 soá thaønh vieân HÑQT.
Nguyeân nhaân do caùc quy ñònh veà soá löôïng thaønh
vieân HÑQT khoâng ñieàu haønh, soá thaønh vieân HÑQT
ñoäc laäp trong caùc DNNY ñöôïc quy veà soá löôïng toái
thieåu trong caùc vaên baûn phaùp quy. 

2.5. Thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp
Quyeát ñònh soá 12/2007/QÑ-BTC laø vaên baûn

phaùp lyù ñaàu tieân quy ñònh vò trí thaønh vieân ñoäc laäp
HÑQT laø vò trí “phaûi coù” trong HÑQT cuûa caùc
DNNY. Caùc vaên baûn boå sung thay theá sau ñoù tieáp
tuïc quy ñònh veà tính baét buoäc ñoái vôùi DNNY vaø cuï
theå moät soá tieâu chí ñoái vôùi thaønh vieân ñoäc laäp
HÑQT. Veà soá löôïng thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp theo
quy ñònh, ñoái vôùi DNNY: Ít nhaát coù 1 thaønh vieân
neáu HÑQT töø 3 ñeán 5 thaønh vieân; Ít nhaát coù 2 thaønh
vieân neáu HÑQT töø 6 ñeán 8 thaønh vieân; Ít nhaát coù 3
thaønh vieân neáu HÑQT töø 9 ñeán 11 thaønh vieân.

Haàu heát caùc DNNY ñeàu boå nhieäm thaønh vieân
HÑQT ñoäc laäp, vôùi hôn 90%, soá löôïng coâng ty
khoâng coù thaønh vieân HÑQT laø raát hieám vaø khoâng
lieân tuïc. Veà quy moâ thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp
chieám ñeán 1/5 soá thaønh vieân HÑQT vaãn laø tyû leä
cao nhaát vôùi hôn 50% soá DNNY, tieáp theo laø töø 1/5
ñeán 1/3 soá thaønh vieân HÑQT. Theo FiinGroup
khaûo saùt naêm 2023, coù hôn 80% coâng ty coù ít nhaát
1 thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp vaø chæ coù khoaûng
68,4% DNNY tuaân thuû yeâu caàu soá löôïng toái thieåu
thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp. Tyû leä thaønh vieân
HÑQT ñoäc laäp ñaõ taêng qua caùc naêm, nhöng vaãn
thaáp ôû haàu heát caùc ngaønh. 

2.6. Thaønh vieân HÑQT laø nöõ
Söï xuaát hieän thaønh vieân nöõ trong HÑQT chæ

chieám gaàn 60% soá caùc DNNY, soá coâng ty khoâng coù
thaønh vieân nöõ laø raát phoå bieán. Vôùi quy moâ thaønh
vieân nöõ trong HÑQT phoå bieán nhaát laø töø 1/3 trôû
xuoáng soá thaønh vieân HÑQT, soá löôïng cuï theå töø 1-2
thaønh vieân. Tyû leä soá thaønh vieân HÑQT laø nöõ chieám
töø 1/2 soá thaønh vieân HÑQT laø ít vaø raát hieám coù laø töø
2/3 soá thaønh vieân HÑQT. Soá löôïng thaønh vieân nöõ
trong HÑQT töøng ghi nhaän cao nhaát laø 7 thaønh vieân
cuûa Coâng ty CP Goã Tröôøng Thaønh (TTF) naêm 2017

taøi chính - ngaân haøng - baûo hieåm
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vaø tyû leä cao nhaát laø 100% ñöôïc ghi nhaän tröôøng hôïp
cuûa Coâng ty CP Xaây döïng FLC Faros (ROS) vaøo
naêm 2021 (3/3 thaønh vieân).

2.7. Soá naêm kinh nghieäm cuûa Chuû tòch HÑQT
Theo toång hôïp soá lieäu cuûa taùc giaû, cho thaáy soá

naêm kinh nghieäm ôû vò trí chuû tòch HÑQT cuûa caùc
DNNY ñeán giai ñoaïn hieän nay lieân tuïc taêng qua caùc
naêm. Theå hieän söï oån ñònh ôû vò trí Chuû tòch HÑQT
cuûa caùc DNNY laø phoå bieán, theo ñoù laø söï gia taêng
kinh nghieäm cuûa Chuû tòch HÑQT. Khaù nhieàu coâng
ty coù Chuû tòch HÑQT kinh nghieäm treân 10 naêm. Soá
ít coù Chuû tòch HÑQT kinh nghieäm treân 15 naêm, nhö
DBC, NTL, VNM, OGC, VMD… Ñi cuøng soá naêm
kinh nghieäm cuûa Chuû tòch HÑQT laø caùc kieán thöùc
vaø kyõ naêng ñöôïc tích luõy, nhöng maët khaùc coù theå
keùo theo nhöõng söï keùm nhaïy beùn vaø caùc ruûi ro veà
thaâu toùm quyeàn löïc. 

3. Moät soá khuyeán nghò veà quaûn trò coâng ty caùc
dnny treân TTck vieät nam

Thöù nhaát, naâng cao tính tuaân thuû veà tyû leä thaønh
vieân HÑQT ñoäc laäp.

Thöïc traïng cho thaáy, vieäc tuaân thuû veà thaønh vieân
HÑQT ñoäc laäp cuûa caùc DNNY treân TTCK coøn chöa
cao. Quy ñònh veà tyû leä toái thieåu thaønh vieân HÑQT
ñoäc laäp ñaõ ñöôïc quy ñònh trong caùc vaên baûn phaùp
luaät, tuy nhieân caùc DNNY thöôøng chæ ñaûm baûo vieäc
xuaát hieän thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp vaø khoâng ñaùp
öùng theo yeâu caàu quy ñònh. Do ñoù, muoán naâng cao
tính tuaân thuû veà tyû leä thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp, ñoøi
hoûi caùc cô quan quaûn lyù tieáp tuïc hoaøn thieän, ban
haønh caùc quy ñònh yeâu caàu caùc DNNY thöïc hieän
ñuùng quy ñònh veà tyû leä thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp,
cuõng nhö coù cheá taøi xöû phaït ñoái vôùi caùc DNNY
khoâng tuaân thuû. 

Thöù hai, naâng cao naêng löïc quaûn trò cuûa thaønh
vieân HÑQT.

Caùc thaønh vieân HÑQT vaø caùc caùn boä quaûn lyù
caáp cao caàn ñöôïc ñaøo taïo, naâng cao naêng löïc veà
QTCT, ñoàng thôøi phaûi coù tieâu chí cuï theå veà naêng löïc
cuûa thaønh vieân HÑQT caùc DNNY. Vieäc theå hieän
naêng löïc cuûa thaønh vieân HÑQT caàn phaûi ñöôïc theå
hieän trong Baùo caùo quaûn trò cuûa caùc DNNY haøng
naêm. 

Thöù ba, phaùt huy vai troø vaø naâng cao naêng löïc
cuûa thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp. 

Ngoaøi vieäc tuaân thuû veà tyû leä thaønh vieân HÑQT
ñoäc laäp toái thieåu, nhaèm naâng cao vai troø cuûa thaønh
vieân HÑQT ñoäc laäp, caàn thieát phaûi phaùt huy heát vai
troø ñoù trong vieäc giaùm saùt, kieåm soaùt hoaït ñoäng cuûa

caùc nhaø quaûn lyù trong DNNY, baûo veä quyeàn lôïi cuûa
coå ñoâng, nhaát laø coå ñoâng thieåu soá. Caùc quy ñònh
hieän taïi chæ ñeà caäp ñeán tieâu chuaån cuûa thaønh vieân
ñoäc laäp trong caùc moái quan heä nhaân thaân vaø lôïi ích
kinh teá trong coâng ty maø chöa chuù troïng ñeán naêng
löïc cuûa thaønh vieân HÑQT ñoäc laäp. Do ñoù, caàn coù
nhöõng quy ñònh tieâu chuaån veà naêng löïc vaø kinh
nghieäm giaùm saùt, nhaän dieän vaø quaûn trò ruûi ro lieân
quan ñeán lónh vöïc hoaït ñoäng cuûa coâng ty, cuõng nhö
boå sung theâm caùc cheá taøi raøng buoäc ñoái vôùi thaønh
vieân HÑQT ñoäc laäp. 

Thöù tö, giôùi haïn tyû leä thaønh vieân HÑQT ñieàu haønh.
Vieäc quy ñònh khoâng kieâm nhieäm giöõa Chuû tòch

HÑQT vôùi Toång giaùm ñoác (giaùm ñoác) laø moät quy
ñònh raát quan troïng trong vieäc naâng cao tính ñoäc laäp
cuûa HÑQT vôùi Ban ñieàu haønh, taùch baïch quyeàn
quaûn trò vaø quyeàn ñieàu haønh ñaõ ñöôïc ban haønh töø
Nghò ñònh soá 71/2017/NÑ-CP. Tuy nhieân, thöïc hieän
aùp duïng töø naêm 2017 ñeán nay vaãn chöa thöïc söï ñaûm
baûo tính ñoäc laäp cao cho HÑQT, khi tyû leä coù kieâm
nhieäm taïi caùc DNNY laø treân 80%. Nghò ñònh soá
155/2020/NÑ-CP quy ñònh moät coâng ty ñaïi chuùng
phaûi coù ít nhaát 1/3 thaønh vieân HÑQT khoâng ñieàu
haønh trong HÑQT. Tuy nhieân, thöïc teá vieäc khoáng
cheá tyû leä 1/3 thaønh vieân HÑQT khoâng ñieàu haønh laø
coøn thaáp, daãn ñeán tyû leä kieâm nhieäm trong HÑQT
coøn khaù cao. Do ñoù, caàn thieát phaûi naâng möùc khoáng
cheá tyû leä thaønh vieân HÑQT kieâm nhieäm caùc chöùc
danh ñieàu haønh, cuõng nhö boå sung theâm caùc chöùc
danh khaùc khoâng ñöôïc kieâm nhieäm trong HÑQT
ngoaøi chöùc danh Toång giaùm ñoác (giaùm ñoác).

Thöù naêm, quy ñònh veà tyû leä thaønh vieân HÑQT 
laø nöõ.

Theo caùc nghieân cöùu, söï hieän dieän cuûa thaønh
vieân nöõ trong HÑQT lieân quan ñeán hieäu quaû hoaït
ñoäng cuûa coâng ty cao hôn vaø caùc quyeát ñònh cuûa
coâng ty thaän troïng hôn. Ñieàu naøy cho thaáy caàn thieát
phaûi gia taêng söï hieän dieän cuûa thaønh vieân nöõ trong
HÑQT. Tuy nhieân, thöïc teá taïi caùc DNNY ôû Vieät
Nam hieän nay, vieäc xuaát hieän thaønh vieân nöõ trong
HÑQT coøn ít. Moät soá quoác gia ñaõ ñöa muïc tieâu taêng
thaønh vieân nöõ trong HÑQT vaøo caùc quy ñònh, nhö:
Na Uy quy ñònh veà tyû leä thaønh vieân nöõ trong HÑQT
(40%); quy ñònh baét buoäc veà tyû leä thaønh vieân nöõ
trong ban laõnh ñaïo coâng ty nhö Phaùp (33%),
Malaysia (30%), Ñöùc (30%)… Töø khi ban haønh caùc
quy ñònh ñoù, tyû leä thaønh vieân nöõ trong HÑQT cuûa
caùc coâng ty ñaõ taêng leân ñaùng keå.

Töø nhöõng phaân tích thöïc traïng veà QTCT ôû caùc

taïp chí coâng thöông
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DNNY treân TTCK Vieät Nam naêm 2015-2021 cho
thaáy QTCT laø moät vaán ñeà quan troïng trong vieäc
naâng cao chaát löôïng, khaû naêng caïnh tranh, xaây
döïng neàn taûng cho phaùt trieån beàn vöõng laâu daøi cuûa

caùc DNNY. QTCT taïi caùc DNNY khoâng chæ ñaùp
öùng ôû möùc ñoä tuaân thuû quy ñònh cuûa phaùp luaät, maø
caàn höôùng ñeán caùc thoâng leä quoác teá toát ñeå aùp duïng
vaøo QTCT n
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The currenT cOrpOrATe gOvernAnce 
Of cOMpAnieS liSTed On The vieTnAMeSe STOck MArkeT

lMaster. nguyen Van Tam
Finance Faculty, Banking Academy of Vietnam  

AbSTrAcT:
Corporate governance involves the identification of effective mechanisms that help shareholders

control the governance of their companies and protect their interests. The Board of Directors (BoD)
is a type of internal control mechanism that supervises the company on behalf of shareholders,
helping to manage and control the risks faced by the company. Theories and empirical studies on
corporate governance show that there is a relationship between corporate governance, the
performance, and the risks of a company. This study analyzes the current corporate governance of
Vietnamese listed companies from 2015 to 2021. Based on the study’s findings, some
recommendations are made to help companies listed on the Vietnamese stock market improve their
corporate governance.
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