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Kinh nghiém quan tri céng ty tai céc
doanh nghiép nhd nudc cla Xingapo va
bdi hoc cho Viét Nam

NGUYEN THU THUY

pran cd sO khéi quit mot s8Iy lugn co bdn vé qudn tri cong Ly tai cdc doanh nghiép nha
@nu’éc, bai viét phan tich kink nghiém ctia Xingapo véi mo hink hoat dong cia Tdp doan
Temasek Holding - cong ty qudn Iy tdt cd cdc phdn vén nha nude tai cde doanh nghiép nha
nude; tiz d6 chi ra mot $6 bai hoe quan trong cho cong tde qudn tri cong ty ciia cdc doank nghiép

nha nude Viét Nam.

Tu khoa: qudn tri cong ty, doanh rghiép nha nude, Xingapo.

Q udn txi cong ty (QTCT) 12 mét hoat
d6ng quan trong dnh hudng téi sy
van hanh higu qua cia méi doanh nghiép.
Vdi mdt hé théng QTCT cong bing va minh
bach, doanh nghiép cé thé ngin ngita céc
hanh vi gian I4n, ddng thai tao dyng niém tin
vi thu hit duge ngudn vén tit cdc nha ddu tu.
Doanh nghiép nha nuéc (DNNN) ciing khéng
phéi ngoai 1§, cling cén c6 hé théng QTCT t&t
dé tang cudng hidu qua kinh doanh va thu
hit ddu tu md réng. Tuy nhién, do dac diém
84 hitu, trong nhidu trudng hgp, cac cf dong
nha nude (va ngudi dai dién cho s§ hitu nha
nudc) chua di sfu sat véi tinh hinh quan tri
tai doanh nghiép, ¢d déng 14 ngudi lao déng
chua nhin thitc ddy 44 vai trd cta minh 48
c6 thé tham gia thao luan, gidi quyst cac vén
d€ co ban ctia ¢dng ty; tham chi, cac ¢§ dong
6 thé khéng duge cung cip thong tin diy du
vé cac phuong an kinh doanh, cac quydt dinh
chién luge cla céng ty. Viée tim ra vi van
hanh mét mé hinh QTCT phu hgp va hidu
qua 1a van &8 dit ra che moi DNNN, trong dé
©6 DNNN Viét Nam. Tim hiéu va phén tich
m¢ hinh QTCT tai cde doanh nghiép c¢6 sd
hitu nha nude cia Xingapo — mdt qudc gia di
dat duge thanh céng vugt bac trong phét
trién kinh t& va quan tri doanh nghiép — s&
¢6 thé dem lai cac bai hoe nhit dinh cho cac
DNNN ctia Viét Nam, diic biét trong béi cinh
chiing ta dang d4y manh qua trinh tai co cdu
céc DNNN.
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1. Khai quat vé quan tri edng ty dai

véi doanh nghiép nha nuée

1.1. Khdi qudt vé doanh nghiép nha

nude

Trén thé giéi, ¢6 nhidu cach hiéu vé
DNNN: Mazzolini (1979) cho ring: DNNN la
cang ty ma quy&t dinh chinh théng, cudi cing
nim trong tay nha nudce; Aharoni (1986) cho
ring: DNNN 13 mét loai hinh doanh nghiép
mi vén hoan toan hoge chi y&u la do nha
nude cap.

Tai Viégt Nam, theo Nghj dinh 388/HDBT
ngay 20-11-1991, DNNN 1a t§ chéc kinh
doanh do Nha mude thanh lap, dau tu vén va
qudn 1y véi t cAch chii sd hitu; 12 phap nhin
kinh t&; hoat déng theo dinh huéng cia Nha
nudc. Luat Doanh nghiép nha nuéec nim
1995 clia Viét Nam c¢6 bd sung thém, DNNN
duge b8 sung thém vai trd hoat ddng cong
ich. Lugt Doanh nghiép nha nude nim 2003
clia Vigt Nam quy dinh: DNNN duge hidu 1a
t§ chitc kinh t€ do Nha nuée s6 hitu toan b
vn diéu 18 hoiic ¢6 ¢6 phén, vén gép chi phéi,
duge 16 chic duéi hinh thitc cong ty nha
nudc, cong ty cd phdn, ¢dng ty trich nhism
hitu han. Luat Doanh nghiép nam 2005 Viét
Nam da dinh nghia mét khai niém réng hon:
DNNN 1a doanh nghiép trong d6 Nha nuéc s
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hitu trén 50% vén diéu 1&. Trong Luat Doanh
nghiép nim 2014 ca Viét Nam (c6 hiéu lye ti
ngay 1-7-2015) thi khai niém DNNN duge quy
dinh hep hdn va chit ché hon. Trong pham vi
ciia nghién citu nay, khai niém DNNN dung dé
chi céc doanh nghiép c6 phin vén gép da s5
cua Nha nude.

1.2. Péc diém qudn tri céng ty tai cde

doanh nghiép nhé nude

Su khac biét v& QTCTcia DNNN véi cac
loai hinh doanh nghiép khéc, déc biét 12 doanh
nghiép tu nhan, thé hién 6 cac mat sau:

Thit nkhat, DNNN c6 déi tuong chit s§ hitu
kha tritu tugng Ja nhi nude, hay thyc chat 1a
cBia toan dan. DNNN &oi hdi mét hosic nhidu co
quan cdp cao hon &€ quan Iy phén vén gop cha
nha nude. Cd quan nay c6 thé 13 mét b hoiic
nhiéu b3, c6 thé 1a mdt co quan dbe 1ap quan Iy
v6n chib 86 hitu clia nha nudc dé giam sat hoat
dong cia DNNN, tham chi 14 quéc hoi. Van &8
dai dién qua rdt nhiu ¢dp quan 1§ trong
DNNN gip nhiéu khé khain khong chi trong
quan hé giita héi dong quan tri va ban diéu
hanh, ma con giita cf dong va cac bén ¢6 quyén
10i lién quan ciia doanh nghigp (OECD, 2005).
Nhiéu bén lién quan thude nha nudc cé6 nhitng
mue tiéu khéc nhau, c6 thé tim cach gay anh
huéng dén DNNN theo nhiing cach khac nhau.
Cho dit nhitng muc tigu nay ¢6 hgp phap dén
déiu thi tic d6ng chung vAn 13 gidm tinh trach
nhiém va gidm déng co cla ban diéu hanh va
héi déng quan tri (Dixit, 1997).

Thi? hai, vin dé dai dién trong DNNN ciing
phite tap hon so véi doanh nghigp tu nhan,
miic cao nhit, ngudi chi chinh 14 ebng dan mét
quéc gia, con ngudi dat dién 1a cac thanh vién
ndi cac chinh phi va‘hoie thanh vién quéc héi;
quan hé dai dién thit hai 13 giita cac thanh vién
ndi cic va cac nhi quéan ly cia DNNN véi tu
cach thanh vién ndi cée chinh phi Fa ngudi ehi
va cac nha quin Iy DNNN la ngusi dai dién
(Sam, 2003). Mau thudn phat sinh khi hanh
dong chia ngudi dai dién khéng nhat quan véi
muc tiéu t8) da hoa 1gi ich cha ngudi chi. Cac
chinh tri gia va cic nha quin 1§ hanh chinh o6
thé trd nén nhing ngudi dai dién y&u kém vi
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ho khdng nhén duge nhiing lgi ich kinh t& truc
ti&p tit cae DNNN néu doanh nghiép hoat déng
t6t, ddng thdi ho ciing tim ehch né tranh nhing
vin d€ gdy mau thudn va khong quan tam dén
dén viée nang cao higu qua hoat déng cla cic
DNNN (Wong, 2004),

Thi ba, viée quan tri nhitng muc tiéu mau
thuin nhau (muc tiéu lgi nhusn va phi loi
nhuén) cing chinh 13 mét thach thic trong
vige QTCT cla cdc DNNN, khién cho qué trinh
QTCT DNNN ciing phiic tap hon nhiéu, Xét vé
muc tiéu ciia DNNN, néu chi tinh dén muc
tiéu kinh t& thuong mai 1a chua 44, ma
DNNN con phai cin bing cic muc tidu phi
thuong mai khac dé ddm béo lgi ich cha cic
bén lién quan. Sy mau thudn vé muc tiéu nay
lam gidm tinh trach nhiém va sy minh bach
trong muc tiéu cka céc nhi quan Iy va clia héi
dng quan tri cia DNNN (OECD, 2005).

Thiz ti, vén d&8 minh bach thdng tin e¢ha
DNNN cling yéu hon so véi doanh nghiép tu
nhén. Do cic doanh nghiép tu nhén tiép can
ngubn van tit thi trudng tai chinh nén phai dap
Ung céc tiéu chuin cdng b& thong tin tit thi
trudng tai chinh. D8 véi nhing DNNN, dic
biét 13 106% von nha nudc, thi khéng cAn phéi
tuéin thil cée quy dinh cong bd théng tin niy.
Dong cd cong b8 théng tin rat thap bdi vi ban
than cic chii s hitu (cd quan quan 1y nha
nuéc) ciing khong ¢6 dong co ki€m scat vide
cong bé thong tin nay. Trong khi d6, ngudi dan,
v6i tu cach vita 1a chil 80 hitu thue sy, via 1a
bén ¢6 lgi fch lidn quan lai ddi héi mét co che
truyén théng minh bach.

Th ndm, so vdi cac loai hinh doanh nghiép
khéc, viée QTCT tai cac DNNN thudng khong
higu qua bing, vi DNNN phai phuc va nhiéu
muyc tiéu eéng céng, bao gdm ¢4 an ninh qudc
gia, duy tri quyén kiém soat d6i véi mét s&
nganh ehi chét va ca mét 56 muc tigu chinh trj
khac. Khi d6, chinh phi déng nhigu vaj trong
DNNN, vira la ngudi 1am luat, vita 13 ¢ dong.
Ngudi 1am luat chiu trach nhiém truée cac
cong dan va phuc vu lgi ich cbng cdng. Ngugke
lai, mét ¢5 dong lai mong mudn ting gia tri
danh muye ddu tu cha minh. N&u mjt cong ty
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khéng s§ hiu hoan toan bdi nha nude, mau
thuln t4t yéu xay ra giita 1gi ich ¢ong cong va
1oi ich c nhén. Ngoai ra, khi nha nuéc s6 hitu
phén lér von cia DNNN thi cac DNNN ciing
chju it ap lyc hon tit nha dau tu ca nhéan, v
vay ciing khéng ¢6 déng cd tiép ean thi trudng
dé huy dong vén. Do d6, cic DNNN ciing c6 it
déng Iyc 48 c3i thién tinh hinh QTCT.

Thi sdu, tai nhidu quic gia, cac DNNN
khéng thé thay d8i hdi ddng quan tri bing cich
thiau tém hodc bé phiéu ty rnhitm (proxy
contest) va hau hét khong pha san. Diéu nay
lam gidm déng co cla cac thanh vién hgi déng
quédn tri va cac nha quan 1y trong viée toi da
héa gia tri doanh nghiép va viéc khong pha san
cling tao ra mft “trd ngai mém” (soft budget
constraint} do véi vide gia tdng hidu qua kinh
doanh, hiéu qua quan tri.

Véi nhitng sy khac biét trén, theo Wong
(2004), n0i dung QTCT d6i v4i DNNN ¢6 xu
hudng nhan manh dén cac ndi dung: xac dinh
muc tiéu ré rang, tach bigt DNNN khéi sit can
thiép chinh tri va néng cao tinh minh bach
thong tin.

2. Kinh nghiém quan tri cbng ty tai doanh

nghiép nha nudc ctia Xingapo

2.1 Tong quan vé cdc doanh nghiép nha

nude Xingapo

Trude khi dée 1ap vio narm 1965, Xingapo ¢6
mét khu vyc kinh t& tu nhan kha y&u kém. Do
d6, ngay sau khi gianh dugc dée 1ap, quéc gia
nay da thidt 1ap cac cdng ty do Nha nude thanh
lap (GLC-Government-Linked Companies) dé
cung cép cd s0 ha tang cin thiét cho viéc nang
cao muc sdng caa ngudi din cling nhu tao
nhitng difu kién hap dan d€ thu hat diu tu
nufc ngoai (Vietor & Thompson, 2008). Chi
trong mét thdi gian ngén, ti giai doan 1960-
1990, Xingapo da dat dugc nhiing bude ting
trudng thdn ky véi mitc tang trudng GDP
7.5%/Mmam (Huff, 1999), t mtc thu nhap binh
quan 500 SGD (déla Xingapo)/nguti nam 1965
len 10.000 SGD/mgudi nam 1989. Dén nam
2008, mlc thu nhap binh quan niy 1én toi
37.597 SGD (Porter et al, 2013). Cé duge sy
thanh cong cha qudc gia nhé bé nay, khing thé
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khéng nhéc dén vai trd quan trong cia cac
DNNN cua Xingapo.

Cac GLC Xingapo trong thdi gian qua di
chimg 16 s hoat déng hiéu qud va khé ning
quan trj tét. Nhidu cong ty da dat cdc gidi
thudng vé QTCT va ditng trong vi tri ddn ddu
nhiéu nim cia chi s8 GTI (Governance &
Transparency Index - chi s6 v€ quan tri cdng ty
va minh bach théng tin) cla Xingapo. Viéc xép
hang QTCT d6i véi cac eong ty Xingapo cia
CLSA nam 2002 ciing da c6 11/15 vi tri dan
ddu la cac GLC clia Xingapo. Giai thudng Bao
c4o thudng nién nam 2001, 3 cdng ty GLC 1a
Keppel Land, Xingapo Airlines va ST
Fngineering déu gianh ba vi tr{ dn d4u trong
50 céc cOng ty niém yé&t tham gia cude thi. Chi
s6 minh bach va cong b6 théng tin cda
Standard & Poor nam 2001 cing xép ST
Engineering 12 mét trong nhiing edng ty thuc
hién minh bach théng tin tét nhat khu vuc
Chéu A - Thai Binh Duong. Gan day nhat, 3/4
cée ebng ty gill vi trd top 4 cta chi 86 GTI nam
2013 déu 12 GLC do Temasek quan 1§. Theo s
lidu ctia Bloomberg thi trong giai doan 2008-
2012, gia trj v8h héa thi trudng cha cic DNNN
niém yét trén san giao dich ching khoan
chiém t4i 37% tuong duong 500 ty SGD.

2.2. Vé Cong ty Temasek Holding

Temasek Holding duge coi 13 ¢ong ty quan
Ij t4t ca chc phdn v8n nha nudc tai cac cong ty
¢6 lién quan dén chinh pht (GLC- theo dinh
nghia cia Temasek 14 nhiing eéng ty ma Nha
nude chifm tt 20% phan vén chit s§ hiu
va/hoiie kifm sodt phin 1dn quyén bidu quyét),
néi cach khac chinh la cac DNNN.

V& tu cach phap nhan, Temasek 13 mét cong
ty diu tu ty nhan, trong d6 Chinh phd
Xingapo la ¢§ déng chinh va cong ty nay chiu
trach nhiém truse Thd tuéng  Xingapo.
Temasek duge thanh 1ap né&m 1974 nhu mot
lozi hinh cong ty dic bigt, ¢6 trich nhiém hitu
han déi v&i cac phdn von gop tai cic cong ty
trude diy thuc quan ly trve ti€p bdi Bs Tai
chinh Xingapo. Nam git phdn vén ciia Nha
mde, 5§ hitu trong tay cic ¢ong ty nim trong
nhiing Bnh vige cha chdt chién luge cg anh
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huéng dén todn bd nén kinh t&, xét vé co ciu &
hitu va muc dich kinh t&, Temasek lai a mdt 3
chitc ddu tr tu nhan. Piéu nay cho thiy cam
két chién luge ¢ia Chinh phti Xingapo trong
viéc quan ly phdn vén nha nudc trén co sd
thuong mai, tich biét hoan toan véi chic ning
hoach dinh va quén 1j thi trudng cha Nha
nude. Véi bé théng nay, Chinh phit ¢6 thé bio
vé Igi ich 16n hon cia nén kinh t€ trong khy
Temasek déng vai tré thye hién cic myc tiéu
tai chinh vi tao gid tri gia ting. Tuy vay,
Temasek vin nhan manh vide Chinh phd cin
thist phai s¢ hitu va kiém soit cic cong ty nay
vi mot s8 1y do lién quan dén ngudn lgc han
ché, an ninh kinh t&, quéc phing

Vé danh muc d4u tu ctia Temasek, bit ddu
tit con s8 354 trieu SGD nam 1974, ting dén
74 t§ SGD va dén ngay 31-3-2013, gia tri danh
myc diu tu cia Temasek da Ién tdi 215 ty
SGD. Mite tang quy md trong vong 20 ndm qua
1a 300% (Temasek Review 2004-2013). VE ty
suéit i nhuan ciia o8 dong 1a 8,86%/nim trong
nim 2012 va mac thu nhap hing nam trung
binh 13% trong vong 10 ndm qua (Temasek
Review, 2013). Temasek khong chi dau tu tai
Xingapo ma cén ddu tu & nhidu quéc gia khac
trén thé gidi, trong 46 Chau A chifm 41% danh
mye ddu tu, cae khu vye khac (Chau Au, Béc
My, Oxtraylia 14 25%). Hon % danh mue déu
tu cia Temasek la tap trung vao 3 doanh
nghiép 1dn 14 Singapore Telecomunications Ltd
(SingTel) (14%), China, Construction Bank
Corp (8%) va Stadard Charter PLC (7%).

Temasek kiém soit kha 19n trong linh vic
giso théng va van tai cong cong. Cong ty niy s&
hitu phan 16n vén cha Singapore Airlines va sd
hitu mét cong ty van tai bién ciing nhu mét
céng bién quan trong. Trong finh vuc tai chinh,
Temasek sd hitu phin 16n Ngin hang Phat
trién Singapore (DBS), ngan hang lén nhat
Xingapo vé quy md tii sdn. Temasek cing dau
tu kha nhidu vio linh vy tai chinh khi nim
il ty 1é von 16n tai Standard Charter Bank va
China Construction Bank (1 trong 4 ngan hiing
thuong mai hang ddu ciia Trung Quéc). Ngoai
ra, trong danh sach céc obng ty ma Temasek sd
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hitu, kha nhiéu céng ty la cong ty da quéc gia.
Trong s8 cac cong ty nidm yét thude chi s6 STT
30, Temasek sd hitu truc tigp véi ty trong 16n
(trén 5%) ddi vdi 7 cong ty, sd hitu gian tiép véi
¥ trong lén {trén 5%) dbi v6i 8 cdng ty.

2.3. Vé tinh hinh quén tri cong ty tai

Temasek

« V& co cdu héi ding qudn tri

Temasek Gng hd quy trinh QTCT manh ¢
thé thé ché héa viéc quan tri muyc tidu va
chuyén mdn cda mdt cong ty. Theo Temasek
Review 2013, héi ddng quan tri cia Temasek
gbm 10 thanh vién, trong 46 hdu hét 12 thanh
vién dfc 1ap. Cac thanh vién ddc lap, khong
tham gia diéu banh nim gitt vi trf chi tich cha
3 tifu ban ciia Temasek (Uy ban Diéu hanh,
Uy ban Kiém toén, Uy ban Dai ngo va phat
trién k¥ nang linh dao). Vai tré cha cha tich
héi déng quan tri va CEO la tach bach b6 hai
¢4 nhan khac nhau. Trong s6 10 thanh vién héi
déng quan tri, ¢6 4 thanh vién 14 quan chic
chinh pht hodc cyu quan chic chinh phu,
phén cén lai 1a tit khu vic kinh t& tu nhén,

+ Hoat déng kiém todn

Chidc nang kiém todn ciia Temasek duide
thuc hién dudi sy phé duyét ca hé théng tai
khon kiém toén hang nam. Uy ban kiém sot
hé trg hoi dong quan tri biing viée ra soat cac
hé théng vi quy trinh dé ddm bao thyc hién
eac hoat déng kinh doanh hidu qua nhu: bio
cdo tii chinh, kiém toan ndi by va kiém toan
déc 1ap, quan Iy ri ro tai chinh, kiém soét ngi
b6, viée tudn thi cae quy dinh phap luat. Uy
ban nay c6 thé tiép can thong tin va dude su hd
trg clia tit ci céc nhén vién trong cbng ty, dong
thoi ¢6 quyén tu vin phap 1y va chuyén mén tit
bén ngodi néu cdn thist. Bao cao tai chinh clia
Temasek do mét cong ty kiém todn quéc t& tién
hanh.

« Vé quan tri rii ro

Quan tri rai ro va gidm sit 1a trach nhigm
ciia hél déng quin tri Cung vdi CEO, cic
thanh vién ban diéu hanh cdp cao va Phong
Quén 1y rii ro (RMU), héi d8ng quén tri quyét
dinh muc tiéu va chinh sach lién quan dén rii
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ro kinh doanh va diu tu, ra soit khudn khd
quin trj rii ro va ting cudng vin héa phong
chéng rii ro trong cdng ty.

* V& vide truyén théng

Chiic nang truyén théng clia héi déng quan
tri duge thuc hién béi hoi déng quin tri va
théng qua céc cude hop clia cac tidu ban thuse
héi déng quan tri. F14i ddng quan tri phai hop
it nhit 1 quy 1 1in. Uy ban didu hanh hop bat
ky khi nao can thigt dé dua ra nhiing quyét
dinh kip théi. Tifu ban kiém toan ciing hop
theo qug. Uy ban d4i ngd gip mat 1 nam 2 14n,
giai quyét nhing van 48 vé thay d6i trong hi
ddng quan tri, ban &iéu hanh cla cac DNNN
cling nhu cic tiéu chi vé ché d6 dii ngd va
huéng din thye hién.

« V& vige ddnh gid hiéu qud hoat dong

Temasek duy tri hé théng danh gia 360 do,
nghia 13 ¢4¢ thanh vién héi déng quan tri duge
phép danh gia cac thanh vién cdn lai ciing nha
dude danh gia ti cic cAp dudi.

* Vé vige cong b6'va minh bach théng tin cia

Temasek

La mdt loai hinh cdng ty tu nhin dac biét,
Temasek duge midn tri viée cong bd théng tin
tai chinh ra cong ching. Tuy nhién, H nam
2004, hang nam Temasek di quyét dinh xuat
bén mét 4n pham tém tit tinh hinh tai chinh
ciing nhu két qué hoat déng ctia danh muyc ddu
tu véi tén goi Ja Temasek Review. Xét vé miic
dd cong bd va minh bach théng tin, Temasek
cfing hoat dong kha hiéu qua. Thang 8-2013,
Temasek da dat 10/10 diém c@a chi s&
Linaburg-Maduell Transparency Index, xép
hang Temasek vAo mét trong nhimg quy
Sovereign Wealth Funds minh bach nhat th&
gidi.

+ Viéc chiu trdch nhiém vdi o6 dong

Temasek coi trong ca ed dong va cac bén c6
quyén lgi lién quan trong viée ra cic quydt
dinh kinh doanh. Ding duéi géc d¢ ¢§ déng,
thude do dénh gis hiéu qua hoat dong cta héi
dong quan tri duge xéc dinh kha 15 rang 12 t5i
da héa l¢i nhuan dai han ciia cac ¢hii 83 hitu.
Vdi goc d9 cac bén e6 quyén Idi lien quan,
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Temasek coi trong trach nhiém giai trinh, dic
biét trugc Tha tudng Xingapo, ngudi dai dién
true tidp va dbc 14p clia ngudi dian Xingapo
dugc coi 13 bén ¢6 quyén lgi lién quan.

24. Tinh hinh qudn tri céng ty ciia cdc

doanh nghiép nha nudc cia Xingapo

Trong Béo cio Ngin sach nim 2002, Chinh
phi Xingapo da gidi thich méi lién hé véi cac
GLC nhu sau: “Chinh phd khing wu dii cac
GLC véi cac didu kign wu dii diic biét hodic cac
khodn tai trg khéng céng bs” hosc “gao cho cde
GLC nhiing tradch nhigém thuc hién nghia vu
quéc gia khéng litn quan dén kinh t§”, Mat
khic, cic GLC ciing phai canh tranh binh ¢éng
trén mét san chdi chung véi khu viyc kinh t& tu
nhin (Bé Tai chinh Xingapo, 2002). Bao cdo
ngén sach nim 2002 ctia By Tai chinh Xingapo
ciing khing dinh, Chinh phd khéng can thiép
vao hoat déng vao cde GLC va cac GLC hoat
dbng nhu cic cha thé kinh t&€ thuong mai.
Chinh pha chi wu d4i cho cée GLC c6 thé quyst
dinh viéc niém yé&t chinh thic (Temasek
Review, 2013). Temasek khuyén khich vige
QTCT tai chc GLC hiéu qua théng qua viée
thiét 1ap héi déng quén tri vi ban diéu hanh
hiéu qua, dam bao tinh déc lap ofa hoi déng
quéin tri khi hiu hét cic thanh vién trong héi
déng quan trj 1a thanh vién khéng diéu hanh
va tach bach vai tro chia chi tich va CEO.

« Vé thanh phén héi déng quén tri

Theo Low (2002), thanh vién héi déng quan
tri v& cic nha quan Iy cfp cao cia GLC chi
y&ula cae chinh tri gia da nghi hi va cac cong
chitc bao gém ca céc si quan thudc B§ Quic
phong Xingapo. Diéu nay tao ra co ché kiém
904t tot han déi véi hoat déng cia cae GLC.
Theo Chen (2013), s8 lugng thanh vign hai
ddng quan tri trung binh cda cic GLC thuée
top 30 STI (gdm 14 cdng ty ném giir tryc
tiép/gidn tiép trén 5% vén) dat miic 10,5 thanh
vién, thip han s8 lugng trung binh cfla cac
odng ty con tai thude top STI 30 12 11,56 thanh
vién, Trong khi d6, s6 lugng thanh viap hai
déng quén trj 40¢ 18p lai ca0 hon cac cong ty
niém y&t con lai. Theo B3 nguyén tde quin 1
cong ty Xingapo - CCG 2012, cong ty nigm, yé’t‘
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dé dim béo tinh déc lap va vitng manh cita héi
déng quéan tri “cén co 6 hugng thanh vién hdi
dong quan tri dée lap chidm it nhat /3 héi
dbng quan tri”.

Thec bao co clia Sim et al (2014), ty trong
cac thanh vién hoi déng quan tri dde lap cao
hon ciing nhu chi tich héi déng quan tri déc lap
cao hon so véi cac doanh nghiép khace. Cu thé 1a

89% cac GLC o6 chi tich hol déng quén tri 1a
thanh vién ddc 14p hodc thénh vién khéng
tham gia diéu hanh va khéng ¢é méi lién hé vai
CEO, trong khi ty 1& nay tai cic doanh nghiép
khac 1a 32%. Céc GLC cling nhin manh dén
tinh déc lap clia thanh vién héi déng quan tri
v cong bd cach thitc ddnh gia tinh doc lap cia
cAc thinh vién hgi déng quan tri.

BANG 1: S8 thanh vién héi déng quan tri doc 14p cha cac cong ty thude STI 30°

Solugng | Trung | Trung Cao Thip

cong ty binh vi nhat nhat
Cong ty niém y&1° thuge STI 27 6,41 7 i1 3
Cong ty ma Temasek khong c6 cé phdn chi phéi 13 6,31 6 11 3
gloé:gl gplg:;:;;mk ¢ ¢4 phdn chi phéi truc ti€p va 4 65 3 9 5
Cong ty ma Temasek c6 cd phdn truc 1i€p 7 743 7 9 7
Cong ty ma Temasek ¢6 ¢6 phdn chi phéi truc tidp 3 7 7 7 7

Nguén: Chen, 2013

Béng 1 cho thay, s& lugng thanh vién héi
déng quan tri d6c 14p trung binh tai cdc cong ty
ma Temasek sd hitu ¢ phan cao hon so véi cac
cong ty mé Temasek khang sd hitu c3 phin.

Bo Nguyén tic quan tri cong ty Xingapo -
CCG 2012 quy dinh: cdn c6 sy tich biét vé
trach nghiém giita hdi ddng quén tri va Ban
diéu hanh, Chi tich héi déng quan tri va CEO
nén 1a hai ngudi tach biét dé tang tinh trach
nhiém va ning lyc cia hi ddng quan tri khi
dua ra cAc quyét dinh déc lap, va néu c6 mél
lién hé giita hai vi tri nay, diéu nay cin dugc
cdng bd. Treng s& 30 cong ty thube STI 30 cta
Singpore, ¢6 28 cdng ty c6 CEO la thanh vién
hdi ddng quén tri, nhung chi ¢6 2 CEO déng
thoi 14 ehi tich héi déng quén tri. Nghién citu
cia Chen (2013) ciing cho thiy cic cbng ty
niém y&t thude STI 30 clia Xingapo do Temasek
& hitu d4p ing cac tidu chudn QTCT t6t hon
thong thuong khi c6 ty trong thanh vién dic lap
trong hai déng quén trj cao hon, nhifu cha tich
héi déng quan tri dap ing tiéu chudn déc lap
hon. Didu nay cho thiy Temasek di 6 nhing
anh hu&r:g it dén vidc QTCT cda cac cong ty
ma ho kiém soat.

Ca c4u hdi dng quén ¢ri cia GLC ngoai vige
da 55 12 thanh vién déc lap. cdn cb sy tham gia
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caa thinh vién khéng phai quéc tich Xingapo,
thanh vién nil gidi, thanh vién thudc ban diéu
hanh cia Temasek. Viéc mdi ciac chuyén gia
nudc ngoai tham gia lam thanh vién hdi dong
quan tri cac GLC da dem lai mét van héa kha
c6i mé va dua ra nhiing each ti€p cin da qudc
gia d€ ra quyét dinh.

+ Vigc kiém todn vé trach nhiém gidi trinh

Cée cong ty GLC c6 khudn khé, quy trinh
quan tri rii ro kha t6t va hé thong kidm soat
ndi b tot hon so véi cic cong ty khong phai
GLC. Diéu nay o6 duge tif viée cic cong ty o
tidu ban riii ro thude hdi ddng quén tri (66% of
GLC and 4% of non-GLC). Ngoai ra, 55% of
non-GLC ¢6 thanh vién héi dng quén tri déc
lap dbng thdi nim trong tiéu ban nhin sy, dai
ngd va kiém todn cta cong ty trong khi 1§ 1&
nay tai GLC chi 1a 10%.

« Vi truyén thong tdi cd dong

Cac GLC thyc hién viée truyén thong t6i o
dong t6t hon vi he thuiing xuyén cong b& két
qué tai chinh sdm hon hai tudn so véi cac cong

1. STI 30 (Straits Times Index): chi s6 g chimg khodn
cha 30 cong ty lén nhdt wen S Giao dich ching khodn
Xingapo. .

2. Chi c6 27 cong ty 1y duoe thong tin, cba 3 céng ty
khong tiép can dircc s3 lieu.
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ty khac. Pong thdi ho thuting xuyén cap nhat
théng tin théng qua nhén vién phy trach quan
hé dau tu va dua thoéng tin 18n website clia cong
ty. Cac cong ty ndy cling thudng xuyén thong
bao v& dai hoi ¢ déng sém hdn mic quy dinh
14 ngay 14 25 ngay.

2.5. Danh gid chung

« Két qud dat duige

Ma hinh QTCT DNNN tai Xingapo da cb
nhitng d&ém vu vist va diéu nay da duge khing
dinh & r4t nhiéu cic cong trinh nghién cftu trén
thé gidi. Thye tién cling cho thay, vat nhiéu
qubc gia 44 hoe t4p md hinh nay nhu Malaixia,
Trung Quéc, Viét Nam... bing vigc thiét lap
mot ¢d quan quén 1§ v8n nha nuée trung gian
v ddc lap. Theo Anwar & Sam (2006}, m6 hinh
nay cdn dang @€ khu wye kinh t& tu nhan hoc
tdp. Nhitng nhén t6 tao nén sy thanh cong
trong mé hinh QTCT tai Xingapo véi syt phéat
trién ciia Temasek Holding c6 thé ké dén la:

- Temasek nhiin manh d&n viée t6i da héa
lgi fch dai han ciia o8 dong, day dudc coi 1a muc
tiéu chinh.

- Hai ddng quan tri clia céng ty d& cao tinh
chinh trye ela cac thanh vién hét déng quén tri
va ban diéu hanh.

- Viéc tach bach vai trd cia Chd tich hgi
dbng quan tri va CEO duge thyc hién tét. Ban
than Chu tich cha Temasek da quyét dinh roi
bd vi trf Cht tich hdi déng quén tri cha DBS —
mét cong ty GLC thude Temasek dé 6 nhidu
thoi gian cong hién cho Temasek hon,

- Ché d¢ d4i ngod hoi déng quan iri va ban
digu hanh duge thuc hién dyta trén viéc danh
gl gia tri kinh t€ gia ting (EVA) ciia doanh
nghiép.

Hi déng quan tri khuyén khich cac §
tudng va quan diém méi bing cach cho phép
tham gia cla cac thanh vién héi ddng quan tri
nuide ngoai vao cac GLC.

M6 hinh QTCT DNNN ma Xingapo tién
hanh da gidi quyét duge nhiing vén dé quan
trong nhat trong QTCT tai DNNN néi chung:
gidi quyét duge sy xung dot 1di fch trong DNNN
bing vitc chuyén giao quyén guan ly von
DNNN cho mét cdng ty dau tu tu nhin, tit d6
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cling gidi quyét duge trd ngai tha hai 14 gmm
su can thiép chinh tri cha cac cd quan quén Iy
nha nuée trong vide van hanh, kiém soAt cac
DNNN. Ngoai ra, bang vige 4p dung céc chuén
muc QTCT tiéu chudn qudc t&, viec minh bach
théng tin cha cac DNNN Xingapo cling dugc
thyc hién kha tét.

« Mt 56 tén tai:

Thit nhét, quan diém ciia Temasek chll y&u
bdo vé quyén lgi cta c§ déng da 56 ma chua
xem xét dén quydn 1gi et che ¢d dong thidu sd,
dic bigt trong cac GLC ma cong ty nay quan 1y.
Thiz hai, viéc tham gia cla céc cdng chiie, chinh
tri gia, si quan quén d6i vao hoi déng quén tri
Temasek va ciac GLC van d4y 1&n van dé vé sy
can thip chinh tri cla chinh phu Xingapo, dac
biét khi Temasek md réng pham vi dau tu ra
khdi bién giéi quéc gia. Rt khé d€ thuyét phuc
cac nha ddu tu bén ngoai vé viée Temasek duge
diéu hanh mot cach doc lap vét Chinh phu
Xingapo va ddc lap v6i cdc muyc tiéu chinh tri.
Chivh vi vy, Temasek gip phai nhiéu cin trd
khi tham nhap vao thi trudng quét t6 nhu tai
Thai Lan, Indoncsia, Australia, An Do... Thi
ba, do Temasek vAn 1A mét loai hinh doanh
nghiép dic bidt nén cac yéu ciu vé cong bs
théng tin, ddc biet vé QTCT... vin chua duge
chil trong dhing mite.

3. Bai hoc 45i vdi cac doanh nghiép nba

nudc caa Viét Nam

Su thanh céng ciia cac DNNN Xingapo xuét
phit tit nhiing dée diém not tai cha nén kinh t&
nude ndy. Ban thin cic DNNN di hoat déng
higu qua trudic ca khi Temasek quan ly. Biéu
niy din dé&n viée thuc thi QTCT tai cac doanh
nghiép nay ciing wu viét hon so vdi cic DNNN
tai chc quéc gia khae. Xingapo cting duy tri viée
chdng tham nhing 4t kidn quyét bing viée tao
ra cd ché tao dgng lgc phit hdp cho cac quan
chiic chinh pht, song song véi viéc ban hanh va
thye thi nghiém khée cic quy dinh lugt phép
lién quan dén chéng tham nhﬁng Y thic vé
viée thudng mai héa nen kinh t& cling cho phep
Chinh phii Xingapo sin sang gi20 t34i sin cla
Nha nuée cho Temasek quan 1§ va chg phép
cong ty nay déc 1ap trong viée ra cac quyst dinh
diéu hanh. Day ciing la mét trong nhitng nhan

‘,_\_
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4 tao nén sy thanh cing cia mé hinh Temasek.
Do 6, viée ap dung y nguyén md hinh Temasek
vi0 Viét Nam chia hin d3 dim bao syt thanh
ebng cita QTCT cho cac DNNN Viét Nam.

Tir kinh nghiém cfa Xingapo, ¢6 thé it ra
mét s§ bai hoc sau:

Thiz nkét, DNNN cin phai doc lap héa khdi
Nha nuéc trong qué trinh ra quyét dinh va cin
6 cd ché ty chju trach nhiém rd rang. Déi véi
chc cbng ty o6 von ddu tu nhi nude, Nha nuée
o6 vai trd nhat cce ¢f dong khéc trong cong ty,
duge hudng phin lgi nhuan hodc phai chiu
thiét hai tuy tinh trang c6 1¢i nhuén hay thua
15. Tuy nhién, dé cho cac cong ty nay hoat déng
o6 higu qué thi ¢in phii ¢6 mét cd quan quén ly
v diéu hanh déc 1ap véi by phin cf déng nay.
Cd quan nay cin dude giao quyén quan Iy tai
san dic 14p véi chitc ning s6 hitu clia Nha nuée
va khéng phu thude vao quyét dinh cia Nhi
nude hay eac can thiép vé chinh tri.

Tha? hai, &€ giai quyét cac mau thuin vé lot
ich trong DNNN, cén xéc dinh rd rang ese muc
tiéu quan trong cua doanh nghiép mét cAch dai
han, quy dinh r rang vé trach nhiém va quyén
han ciing nhu viéc thuc hién chiic ning s6 hitu
cia Nha nude véi tut cach ¢f déng lén va o
huéng din ey thé dé gidi quyét nfu mau thuin
vé 1gi ich phat sinh.

Thit ba, viéc duy tri héi ddng quan tri va ban
difu hanh hoat déng hiéu qua la mét trong cac
nhan t6 quan trong din dén su thanh céng ciia
QTCT DNNN. D6 phai 14 nhitng thanh vién
duge tuyén chon, ¢6 ning lde, ¢6 dao dic va
dam bo tinh doc lap. C4n c6 sy tach bach gitia
chii tich hdi dfng quéan tri va tdng giam déc cha
DNNN. Muén thyc hién duge diéu nay, cin co

ch& d6 dai ngd, tao dong luc phﬁ hgp va co ché

danh gia qué hoat ding clia héi déng quan
i, bandleuhanhcungnhﬂcuaclnnhball
thin DNNN mét cach wu viét (dua trén lgi
nhuén, gia tri kinh t& gia ting, gi4 ¢ phidu...).

Thit ti, cin dac bidt coi trong viée cing bi

théng tin ra bén ngoai. Mac dit cac DNNN c6
chlt & hitu 12 Nba nude vd néu nhu khong
niém vét trén thi trudng chitng kho#n thi ciing
khéng c6 nghia vu obng b théng tin ra cong

—
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chiing, nhung vige chd dong minh bach thong
tin 1a mot bang ching tac long tin cho ngudi
dan, khuyén khich tinh thiu trach nhiém cia
hoi dong quan tri, ban diéu hanh, ning cao
higu qua QTCT cia DNNN.

Thit ndm, chn phat trién cic yéu t§ didu
Idén nén ting khac dé dam béo su thanh ¢dng
clia QTCT. D6 12 viec tai co ciu cac DNNN trén
6 88 1oai bé cac doanh nghiép yéu kém, khuyén
khich su phat trién bén viing cla cée doanh
nghiép 16n. Pdng thdi, viée xAy dung mét oo ché
chong tham nhiing hidu qué ciing 14 mdt giai
phép trong tim dé ning cao tinh trach nhidm,
sy chinh trye clia cac thanh vién hoi déng quan
tri va ban diéu hanh ctia cdc DNNN./.
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