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Tém tit: Co ché c6 phan da tang (Dual-class share structure) la mot trong nhitng
phirong thike i 1wu héa huy dong von trong cong ty co phan nham dap ing cdc nhu cdu
da dang cua cdac nhom co dong khdc nhau. Viéc thiét ké cdc loai c6 phan nham phuc vu
muc dich kinh te cia céng ty nhung dong thoi co thé dem den mot sO rui ro cho cac nha
dau tw. Bai viét phan tich quy dinh phap ludt vé co cau cé phan trong cong ty co phan
uu nhuoc diém va giai phap cho cdc 16 hong phdp Iy trong boi canh phdt trién thi
truong von tai Viét Nam.

Tur khéa: Cé phan da ting, cé phan wu ddi, cé phan phé théng, quyén cé déng,
Ludt Doanh nghiép.

Abstract: The dual-class share structure is one of the optimal methods of capital
mobilisation in joint-stock companies, intended to meet the diverse needs of different
shareholder groups. While the design of distinct share classes serves the company’s
economic objectives, it may simultaneously entail certain risks for investors. This article
analyses the legal provisions goverming share structures in joint-stock companies,
evaluates their advantages and drawbacks, and proposes solutions to remedy legal

loopholes within the context of Viet Nam'’s capital-market development..
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1. Co ché cb phz‘“m da t?mg va su hoai
nghi vé tinh hiéu qua trong céng ty co
phan

Co ché ¢ phan da tang dugc xem nhu
cong cy hd trg hoat dong mod rong quy mod
v6n hiéu qua cua cong ty cd phan (CTCP).
Co ph?m da ting hinh thanh trén co so
quyen tu do thda thudn glu’a cong ty va cac
co dong voi nhu‘ng nhu cau dau tu khéc
nhaul. Co ché c¢6 phan da ting duoc ap

“ ThS., Khoa Luat, Pai hoc Kinh t¢ Tp. H5 Chi
Minh.

***** TS., Khoa Luat, Pai hoc Kinh té Tp. H5 Chi
Minh.

! Kvetenadze, K, Dual-Class Share Structure: A
Challenge for Contemporary Corporate
Law, Journal of Law, (1)/2022, p.156-183.

dung pho bién boi cac cong ty 16n trén thé
gi61 nhu Google (Alphabet), Linkedln va
Facebook trén co s¢ thay ddi quyén biéu
quyét cta cac tang c6 dong khac nhau trong
CTCP. Quyén biéu quyét dong vai tro quan
trong thé hién y chi cua co dong doi voi
hoat dong quan 1y CTCP. Quyén biéu quyet
gin voi cd phan phd théng va ti 1¢& biéu
quyet dugc xac dinh dya trén ty 1€ so hitu
c¢b phan phd théng Co ché ¢b phén da ting
tac dong vao quyen biéu quyét bang cach
xay dung céc tang cb phan mang dén cho ¢
dong so hiru cac quyen biéu quyét khac
nhau. Co ché ¢ phan da tang co it nhat 02
tang co phﬁn cod quyén biéu quyét khéc
nhau, gom (1) Tang cb phan pho thong
(mdt ¢ phan mot phiéu biéu quyét) va (2)
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Tang c¢d phan uu dii biéu quyét (mot cb
phan nhiéu phiéu biéu quyét)®>. Ngoai ra,
cong ty co thé thiét ké thém tang cd phan uu
dai khong c6 quyén biéu quyét véi muc dich
tang kha niang huy dong von cho cong ty ma
van dam bao quyén chi phdi cong ty cua céc
c6 dong kiém soat. Bén canh wu diém vé
kinh té va quan tri, viéc thuc hién co ché ¢
phan da ting dit ra mot vai tranh luan vé
kha ning chuyén quyén ctia nhom cd dong
kiém soat, tr d6 phuong hai dén quyén
th6ng tin va quyén tham gia quan 1y cua cac
co dong phd thong khac. Lo nga1 xoay
quanh vi¢c thuc hién co ché c6 phan da ting
dit ra yéu cu nghién ctru va danh gia mirc
d6 tuong thich ctia co ché nay voi nguyén
tic quan tri cong ty va danh gia kha ning
thuc hién quyén cia cic c6 dong nim giir
cac loai cd phan khac nhau theo quy dinh
cua phap luat hién hanh.

2. Nguyén tic xdy dung co ché cb
phén da ting — kinh nghiém tir qudc té

Theo lich sir hinh thanh va phat trién
ctia CTCP, ban dau cong ty chi c6 mot loai
¢ phan, mang dén cho cac co6 dong quyén
va nghia vu ngang nhau®. Nhim ning cao
kha ning thu hut von dau tu, khung phép 1y
vé quan tri doanh nghiép cho phép CTCP c6
nhoém c6 phan pho théng va cac ¢d phan uu
dai. Theo T6 chirc hop tac va phat trién kinh
té (OECD), viéc thiét ké co ché c6 phan da
tang trong cong ty ciing can tuan thi khudn

2 Lel U, Netter J.M., Poulsen A.B va Qin Z, Dual-
Class Shares and Firm Valuatyon: Market-Wide
Evidence from Regulatory Events, European
Corporate Governance Instytute — Finance Working
Paper No. 807/2021, 2022, p.1-9.

3 Enriques L, Hansmann H, Kraakman R, Pargendler
M, The basic governance structure: Minority
shareholders and non-shareholder constytuencies,
trich tr Armour J, Enriques L et al (eds) The
anatomy of corporate law: A comparatyve and
functyonal approach, Nha xuit ban Oxford
University Press, Oxford, 2017, p.80-83.
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khd quan tri bdo v¢ vi¢c thyc hién cac
quyén co ban ctia c6 dong va bao dam cac
cd dong duoc ddi xur cong bang véi cac
nguyén tic co ban cu thé nhu sau®:

Mét la, nguyén tic ILA cua Bo Nguyén
tic Quan tri cong ty liét ké cac quyén co
ban cua cb dong bao gdm quyén duoc bao
dam dang ky quyen sor hiru; quyén chuyén
nhuong c6 phan; quyén tiép can thong tin
quan trong nhanh chong, kip thoi va thuong
xuyén; quyén tham dy va biéu quyét tai
cudc hop dai hoi dong co dong; quyén bau
va mién nhiém, bii nhiém thanh vién Hoi
doéng quan tri; quyén huong cb tuc; va
quyén bau, bd nhiém va chap thuan thanh
vién kiém toan doc 1ap.

Hai 13, quyén duoc cung cap day du
thong tin va tham gia biéu quyét cac quyét
dinh quan trong cta cong ty dugc dé cap tai
nguyén tic I1.B gin két cd dong véi cong ty.
Chét luong thong tin dugc cung cap 1a co s&
dé c6 dong thyc hién cac quyén co ban mot
cach hi¢u qua.

Ba 1a, nguyén tic ILE yéu cau hoat
dong quan tr1 cong ty binh dang cho tat ca
cac cd dong cung loai va tat ca nha dau tu
can duoc thong tin day du vé tat ca cac dot
phat hanh va loai c6 phiéu trudc khi mua.
Dong thoi, moi thay doi vé cac quyén kinh
té va quyén biéu quyét can dugc cb dong so
hiru loai c6 phan bi thay d6i theo hudng bét
loi do thong qua. Hoi dong quan tri s& quyet
dinh co cau von tbi wu cho cong ty bang
cach phat hanh cac loai ¢6 phiéu uu dai véi
cac quyeén uu tién khac nhau nhdm phan b
rii ro va huy déng ngudn vén da dang cho
cong ty. Du c6 sy khac biét vé quyén giira
cac ting cb phan, cac cd dong so hiru loai

4 OECD, Bg Nguyén tic Qudn trj Cong ty
G20/0OECD 2023, Paris, nam 2023, https://doi.org/
10.1787/5e30b009-vi, cong b ngay 11/7/2024, truy
cap ngay 15/04/2025.
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¢b phan glong nhau phal co quyen nhu nhau
va cac nha dau tu can duoc b1et 13 vé quyén
loi, dic biét 1a quyén biéu quyét twong tng
v6i timg loai ¢6 phan trude khi quyét dinh
dau tu. Quyén cuia ho khong thé bj thay do6i
trong suot thoi gian so hitu ¢b phan trir khi
cac ¢cb dong da tham gla biéu quyét quyet
dinh thay d6i cac quyén nay. Ngh1 quyét
thay ddi cac tang cd phan va quyén cb dong
thudc cac tang cd phan khac nhau phai duoc
thong qua tai Pai hoi dong c6 dong co su
tham gia truc tiép cua cac c6 dong dang so
hitu loai c6 phan bi anh huong do®.

Boén la, c¢6 dong thiéu sd can dugc bao
vé tranh khoi nhung hanh dong lam dung
hoac tw loi tryc tlep va gian tiép cua co
dong nam quyén kiém soat. Cac co dong
can duoc huoéng co ché khiéu nai hiéu qua.
Viéc thiét ké da tang c6 phan khong duoc 13
cong cu dé vo hi¢u hoa quyén bicu quyét
ctia c6 dong thleu sO. He thong phap luat co
thé bao vé co dong thiéu s6 bang mot sb
didu khoan vé quyen uu tién mua, ti 1¢
thong qua biéu quyét nhat dinh d6i v6i mot
s van dé quan trong va co ché bau don
phiéu khi bau thanh vién Hoi dong quan tri.

Khi x4y dyng co ché cd phan da tang,
Hoi dong quan tri can thiét ké cac tang co
phan uu dai mang lai nhiing uu dai 1 rang,
minh bach, thu hut céc nha dau tu Va bao
dam bao su can bang quyén luc véi co dong
s¢ hitu ¢6 phan phd thong. Dua vao cac
nguyén tic trén, loi ich kinh té cua cac c6
phan wu dii s& duoc trao ddi bang nhiing
han ché nhat dinh, dic biét I cac quyén lién
quan dén dy hop va tham gia quan 1y cong

5 Ti I¢ biéu quyét théng qua nhiing quyét dinh nay
thuong dugc quy dinh cao hon ti 1¢ t6i thiéu thong
qua cac quyét dinh khac thudc tham quyén cua Dai
hoi dong c6 dong. Poc thém tai OECD, B Nguyén
tdc Quan trj Cong ty G20/OECD 2023, Paris, nim
2023, tr. 19, https://doi.org/10.1787/5¢30b009-vi,
cong bd ngay 11/7/2024, truy cap ngay 15/04/2025.

ty. Du co ché cd phan duoc thiét ké da tang
duoc thira nhan rong réi trén thé gisi®, co
ché nay van ton tai mot s6 rui ro vé chi phi
dai dién va kha ning lam dung quyén cua
nhoém cb dong kiém soat khi tAng c6 phan
ho nidm giit co stc chi phdi 16n dén viéc ra
quyét dinh trong CTCP.

Viéc phén loai ¢6 phan da dang duogc ap
dung rong rdi ¢ nhiéu qudc gia. Tuy vay,
mdi quéc gia déu thiét 1ap khung phap 1y
khéc nhau dé diéu chinh hoat dong tai chinh
doanh nghiép, ddng thoi dap ung bao dam
cac quyén cua c6 dong theo nguyén tic
quan tri doanh nghiép. Mdi cach tiép can
déu xuat phat tir viéc nhitng tic dong cua
cac loai ¢b phan dén thi truong von phu
thudc vao cac dicu kién kinh t€, chinh trj va
x4 hoi cta cac quic gia.

- Thi# nhdt, bién phap cém ban hanh cé
phan wu ddi biéu quyét tranh rii ro lam
dung quyén kiém soat trong CTCP

Trong hoat dong chao ban ra cong
chiing, Luat Doanh nghiép (LDN) Bi, Buc
va Tay Ban Nha chi cho phép thiét ké tdi da
hai ting cO phan chinh, bao gém ting co
phan phd thong va tang c6 phan uvu dai
khong cé quyen biéu quyet7 Cac nha lap
phap cho rang, nguyen tic “mot ¢ phan
phé thong - mot phiéu biéu quyét” dé tranh
rii ro vé dao dirc tir phia ¢ dong sang lap
va ngudi quan 1y cua ho, tranh tu lgi va
ddc quyén chi phdi cong ty. Tir d6, cong ty
c6 dong lyc xay dung ké hoach kinh doanh
t6i wu héa loi ich cho tit ca co dong noéi

8 Co ché ¢ phan da tang hd tro co dong sang lap duy
tri van hoa cong ty khi ngan ngua sy can thiép cua
cac d6i thu canh tranh trong tuong lai mua ¢ phan
¢ quyén biéu quyét va tic dong tiéu cuc dén cong
ty.

" Gurrea-Martinez A., Theory, Evidence, and Policy
on Dual-Class Shares: A Country-Specific Response
to a Global Debate, European Business
Organizatyon Law Review, 2021, p. 490.
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chung. Véi mé hinh cong ty ddi von, cac
quyén phai trong Gmg v6i phan von di gop
vao cong ty. Vi vy, cac cd dong can dugc
cb6 quyén ngang nhau trong viéc dua ra
quyét dinh dbi voi cong ty. Hé thdng phap
luat cua céc qudc gia huéng téi bao vé
quyen loi cua tat ca cd dong, dic blet la
quyén loi cua cac cb dong thiéu sb tranh
khoi su vo hiéu hoa phiéu biéu quyét tir cac
¢ dong kiém soat®,

Xét trong bdi canh Viét Nam, giai phap
cAm hoan toan c6 phan wu dii biéu quyét
khong thich hop vi néu khéng c6 cd phan
vu dii biéu quyét, cac cd dong sang 1ap bi
han ché kha ning kiém soat cong ty, do do
mat dan dong lyc huy dong ngudn von tu
cic nha dau tu khac. Pong thoi, viéc cAm
phat hanh c¢6 phan uvu dai biéu quyét khién
hoat dong c6 phan hoa doanh nghiép nha
nudc han ché mot giai phap quan li doanh
nghiép trong giai doan dau kéu goi ngudn
von xa hoi.

- Thet hai, mgt 50 qUOc gla cho phép
cong ty thiét ké da tang coé phan hoan toan
theo thoa thugn giira cong ty va cac co dong

Mot s6 qubc gia véi thi truong von da
dang, khung phap luat ching khoan va bao
vé c6 dong thiéu s6 va phong tranh glao
dich tu lgi hoan thién, cling nhu hé thong ké
toan kiém toan va co ché giai quyét tranh
chap hiéu qua nhu Hoa Ky, Thuy Dién va
Ha Lan cho phép CTCP ty do thoa thuan
cac diéu khoan da dang véi cic c¢d dong
tiém ning cua cong ty®’. Co ché da dang cb
phan v6i nhitng quyén va loi ich khac nhau
danh cho nhiing c¢6 dong khac nhau lam
giau danh muc von cta cong ty, giam rui ro

8 Armour J va Skeel D, Who writes the rules for
hostyle takeovers, and why? The peculiar divergence
of US and UK takeover regulatyon, Tap chi Georget
Law J 95(6), 2007, p. 1727-1774.
° Gurrea-Martinez A, tldd, p. 492.
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va thiic ddy cong ty chao ban chimg khoan
ra cong chung. Du vay, viéc trao cho cong
ty quyén tu do thiét ké cac loai cd phan véi
s6 phiéu biéu quyét tuy ¥ va khong bi kiém
soat boi quy dinh phap luét c6 nguy co dan
dén rui ro dao dirc, cac ¢d dong sang 1ap 1t
quan tdm dén y kién dong gop clia cac co
dong khac. Néu cac c6 dong sang lap Va
ngum quan ly thleu nang luc, sy da dang ¢
phan trong co cau Von cua coOng ty it nhiéu
dan dén lang phi nguon luc.

Pé bao dam sy phét trién cong ty va
can bang loi ich giita cac cd dong, cac cb
phan wu dai biéu quyét can dugc thiét ké
“diéu khoén hét hiéu luc” (sunset clause)
glol han vé thoi han c6 hiéu lyc cia cb
phan. Piéu khoan hét hiéu luc 1a mot trong
nhitng giai phép tich cuc dugc phéap luat
doanh nghiép Viét Nam “cdy ghép” theo
khi 4n dinh rang: “Uu dai biéu quyét ciia
co dong sang ldp cé hiéu lwc trong 03 ndam
ké tir ngay céng ty dwoc cap Gidy ching
Nhdn dang ky doanh nghiép™°.

- Thi# ba, bién phép chdp thudn co ché
da tang ¢é phan khi da tudn thii nhitng diéu
kién ma phap ludt quy dinh

Pé trung hoa loi ich tir co cu co phan
da dang va phong tranh rui ro lam quyén tir
cac ¢ dong sang lap va ngudi quan ly, cac
qudc gia va vung lanh thé nhu Hong Kong,
Slngapore va An D¢ cho phep co cau co
phan da dang véi cac tang cd phan pho
thong, c¢d phan uu dai khong co quyen biéu
quyet va dac biét la mot ¢d phan — nhiéu
phiéu biéu quyét néu cong ty dap ung duoc
cac diéu kién cac yeu cau nhu tuan thu chat
ch€ cac quy dinh v€ quan tri cong ty, dac
biét bao vé nhom cd dong “it quyén biéu
quyét” bang mot sd quy dinh vé bau don
phiéu, co su tham gia ctia ban kiém soat
hodc thanh vién doc 1ap giam sat hoat dong

10 Hiéu 116 Luat Doanh nghiép nam 2020.
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cua nguodi quan ly, cac bién phdp phong
tranh giao dich c6 nguy co tu loi't. Phap
ludt cac qudc gia ghi nhan tinh hop phap
cta diéu khoan hét hiéu lyc giéi han thoi
gian c¢6 hiéu lyc va giéi han mot sé quyén
cua cac ¢ phén wu d3i, dac biét 1a ¢b phén
wu dai biéu quyét. Pién hinh nhu ¢ phan
vu dii biéu quyét & Viét Nam chi co thoi
han 03 nidm ké tir ngdy duogc cap gidy chimg
nhan ding ky doanh nghiép. Viéc chi tra co
tirc do cong ty tu quyét dinh hinh thuc va
cach thuc tra c6 tic theo Pidu 135 LDN
nam 20202, Ngoai ra, phap luat Viét Nam
con giéi han quyén ty do chuyén nhuong
ciia ¢6 dong so hitu c¢6 phan vu dii biu
quyét theo luat dinh®®. Pé tranh hanh vi lam
dung quyén biéu quyét tir cac c6 dong so hitu
ting c¢6 phan nhiéu phiéu biéu quyét, cac
qudc gia 4n dinh mirc tran cho s6 phiéu biéu
quyét ma mot c¢d phan co thé dai dién. Giai
phép nay dugc ap dung trong hé thong phép
luat Hong Kong, Singapore va Trung Qudc
khi gi6i han t6i da 10 phiéu biéu quyét cho
mot ¢d phiéu'. Quy dinh rd rang vé muc

1 Fried J, Kamar E, Yafeh Y, The effect of minority
veto rights on controller tunnelling. European
Corporate  Governance Instytute (ECGI)-Law
Working Paper No 385, 2018, p.5-7.

12«3 C6 tic ¢6 thé duoc chi tra bang tién mit, bang
co phan cuia cong ty hodc bang tai san khac quy dinh
tai Diéu 1é cong ty. Néu chi tra bang tién mat thi phai
dugc thyc hién bang Pdng Viét Nam va theo cac
phuong thirc thanh toan theo quy dinh cua phép
luat.” va diém b khoan 2 Biéu 138 “Dai hoi dong co
déng co quyén va nghia vu sau day: [...] Quyét dinh
loai c6 phan va tong s6 ¢6 phan cua timg loai dugc
guyén chao ban; quyet dinh murc ¢6 tac hang nim
cua tirng loai ¢6 phan;”. Quyet dinh nay do Hoi dong
quan tri kién nghi theo diém o khoan 2 Diéu 153
LDN nam 2020.

3 Piéu 116 LDN niam 2020.

14 Egan T, Thompson J, Wong |, Bell M, The revival
of dual class shares, thdng 03/2020, https://www
.bakermckenzie.com/-/media/files/insight/publicatyo
ns/2020/03/the-revival-of-dual-class-shares.pdf, truy
cap ngay 15/7/2024.

trn phan nao giup cac co dong khac dy doan
duoc ty 1€ bleu quyet cua minh trong CTCP
¢6 co cau c6 phan da dang. Hién, Viét Nam
chua ap dung phuong phap nay, mot phan do
sO luong cong ty c6 phat hanh cb phan uu
dai biéu quyét khong nhidu, mot phan do
phap luat c6 xu hudng tén trong quyen tu
quyét cia cac cong ty. Theo phuong thirc
nay, dé dugc thuc hién co ché da tﬁng )
ph?m, cac cong ty phai nhan duoc su chép
thuan cua co quan quan ly ching khoan khi
cong ty niém yét trén thi truong ching khoan
v6i co cdu ¢ phan da dang.

3. Luat Doanh nghiép nim 2020 -
khung phap ly diéu chinh quyen va
nghla vu cia co0 dong trong co ché cb
phén da ting

Su ra doi cua LDN nam 1999 va cac
LDN nim 2005, LDN nim 2014 cho thay
su hd trg vé mat phap 1y d6i véi co ché cb
phén da tang khi déu cc') quy dinh vé ¢
phan uu di bén canh cb phan phd thong
LDN nam 2020 tiép tuc chap nhan co ché
¢ phan da ting va hoan thién thém cac quy
dinh vé& quyén va nghia vu cia ¢c6 dong phi
hop vé6i cac nguyén tic quan tri cong ty.

LDN nam 2020 cho phép CTCP tu
quyét dinh co cdu co phan da tang voi ba
tang chinh bao gom cd phan phd th6ng dem
lai cho co dong so hitu cac quyén co dong
co ban, cd phan wu dai khong co quyén biéu
quyet V0’1 nhung loi ich k1nh té nhung han
che quyen biéu quyet cho ¢b dong sO hitu va
cd phan wu dai biéu quyét’®. C6 phan phd

15 Pidu 114 LDN niam 2020 quy dinh:

“]. CTCP phai c6 c¢b phan ph6 thong. Nguoi so hitu
cb phan ph6 thong la cb dong phd thong.

2. Ngoai ¢6 phan ph thong, CTCP co thé co co phan
uu dai. Nguoi s¢ hiru 6 phan wu dai goi 1a ¢ dong
vu dai. Co phin vu dai gdm céc loai sau day:

a) C6 phan wu dai cb tuc;

b) C4 phan wu dai hoan lai;

¢) C6 phén wu dai biéu quyét;
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thong 1a loai ¢ phan co sé bit budc phai
co, ¢b phén “gu dai” duoc thiét ké theo nhu
cau von va quan tri caa CTCP. Tén goi “uu
dai” chi mang tinh tuong ddi. Vi ban chat
cia CTCP 13 loai hinh cong ty dbi von
(quyén twong Ung voi s6 von di gop), su
“wu d3i” vé mot sé quyén cua co dong so
hitu ¢6 phan vu dii s& twong Gng v6i mic
d6 “han ché” quyén & nhom cb phz‘in nay.

(i) Co phan pho thong: Mdi c6 phan dai
dién mot phiéu biéu quyét®®.

C6 phan phd thong theo quy dinh tai
Diéu 115 LDN nim 2020 1a loai ¢ phan
dién hinh cho nguyén tic “one share one
vote” (01 ¢b phan 01 phiéu biéu quyét) cua
quan tri doanh nghiép. Ngoai trir ¢6 phan
phd théng co sé 1a nhitng cb phan phd
thong duoc dung 1am tai san co s& dé phat
hanh chimg chi luu ky khéng c6 quyén biéu
quyét, cd phan phd thong dem dén cho cac
c6 dong nam gitr cac quyén s hitu co ban
dbi voi CTCP nhu: Quyén bo phiéu va du
hop, quyén huong loi Ve kinh t& nhu nhan
co turc, uu tién mua co phan, ty do chuyén
nhuong c6 phan, nhéan tai san twong ng khi
cong ty giai thé, pha san va quyén thong tin.
Riéng cb phan pho thong cua cd dong sang
lép, trong thoi han 03 nim ké tir ngay duoc
cap glay ching nhan ding ky doanh nghiép,
co phan nay chi dugc chuyén nhuong cho
c6 dong sang 1ap khac hodc khi chuyén cho
nguoi khong phai ¢d dong sang lap can sy
chép thuan tir Pai hoi dong c6 dong®’. Mirc
d6 thuc hién quyén thong tin va quyén lién
quan den cudc hop thay d6i phu thudc Vao
ty 16 cb phan c6 quyén biéu quyet ma cod
dong d6 nim gitr. Cy thé, cd dong hoic
nhém c6 déng s¢ hiru tir 05% tong sd cod

d) Cb phan vu dii khac theo quy dinh tai Diéu lé
cong ty va phép luat vé chiing khoan”.

16 piém a khoan 01 Piéu 115 LDN nam 2020.

17 Khoan 03 Diéu 120 LDN nam 2020.
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phan phd thong tro 1én, hoic ti 1& khac nho
hon theo Piéu 1¢, c6 thém quyén duoc cung
cap thong tin vé sd bién ban, nghi quyét,
quyét dinh va giao dich phai théng qua boi
quyét dinh cta Hoi dong quan tri, bao cdo
tai chinh va bao céo cua ban kiém soat; yéu
cAu triéu tap hop Pai hdi dong cd dong va
yéu cau ban kiém soat kiém tra vin dé diéu
hanh quan li cua coéng ty. C6 dong hoic
nhém c6 dong so hitu tir 10% téng sd co
phan pho thong try 1én, hodc ti 1& khac nho
hon theo Diéu 1¢, co quyén dé ctr nguoi vao
Hoi dong quan tri, ban kiém soét. Nhu vay,
trong tang c6 phan phd thong, céc co dong
dugc bao dam cic quyén co ban theo
nguyén tiac Quan tri cong ty tir OECD. C6
d6ng cang so hitu nhiéu ¢6 phan phd thong,
kha ning thuc hién quyén tic dong cua ho
dén cong ty cang 16n thong qua quyén thong
tin va quyén biéu quyét.

(i) Co phan wu dai biéu quyét: Cé phan
phé thdng c6 nhiéu hon phiéu biéu quyét so
Véi c4c cé phan phé théng khac.

Theo LDN nam 2005 va LDN nam
2014: “Co phcin wu dai biéu quyét la co
phan co 50 phleu biéu quyét nhiéu hon so
Véi cé phan phé théng” va khong g10'1 han
thoi han c6 hiéu lyc ctia nhom cd phan nay,
din dén kha ning lam dung quyén biéu
quyét dé vo hiéu hoa quyén cua cac cd dong
phé thong khac. Han ché nay dugc khic
phuc khi LDN niam 2020 dugc ban hanh'é,

18 Theo Dléu 116 LDN nam 2020: “Cé phan wvu dai
biéu quyet la cb phan pho thdng co nhiéu hon phleu
biéu quyet SO V§i €o phan pho thong khac; sb phleu
biéu quyét cia mot cd phan wu dai biéu quyét do
biéu l¢ cong ty quy dinh. Chi c6 t6 chirc duoc Chlnh
phu uy quyen va co dong sang 1ap dugc quyen nim
gilt co phan uu dii biéu quyét. Uu dai biéu quyet cua
cd dong sang 1ap c6 hiéu luc trong 03 nam ké tir
ngdy cong ty duoc cap Gidy ching nhan déng ky
doanh nghiép. Quyen biéu quyét va thoi han wu dai
biéu quyét d6i véi ¢ phan uu dai biéu quyét do tb
chite dugc Chinh phu ay quyén nim giit duoc quy
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Dbi voi cé dong séng 1ap, c6 phan uvu
dai giup ho nam giit quyén chi ph01 cong ty
ké ca khi khong so hitu qua nhleu c¢d phan.
Trong thoi gian dau thanh lap, ¢ dong sang
1ap c6 vai tro quan trong dé dinh hudng phat
trién cong ty, nhung khong phai c6 dong
séng lap nao ciing du kha nang tai chinh dé
s¢ hitu ¢ mic ¢ phan kiém soat cong ty.
C6 phan vu dii biéu quyét 1a giai phap thu
hat thém nha dau tu ma khong 1am mat di
dong luc chi phdi cong ty cua cac co dong
sang 1ap. Du vay, dé bao dam nguyén tic
can bang loi ich trong mo hinh cong ty d6i
vbn, ¢ phan wu dii biéu quyét chi c6 hiéu
luc trong 03 nam ké tir ngdy cong ty duoc
cip Gidy chung nhan ding ky doanh
nghiép, du dé cac cbd dong sang 1ap tao dung
duoc niém tin dbi v6i cac nha dau tu khac
va tao nén vi thé trén thi trudng cho cong ty.

Déi voi Nha nudce, ¢d phan wu dai biéu
quyét phu hop cho qué trinh ¢4 phan hoa
doanh nghiép nha nudc!® Nhé nuéc mudn
chia s¢ kha nang huy dong vén tir ngu’(n lao
dong, nguoi quan 1y cong ty va ngudn vén
tu nhan khac nham thuc hién chinh sach xa
hoi hoa, timg budc nang cao vai trd cua
ngudi lao dong va tao dong luc thuc day
hoat dong san xuét kinh doanh?®. C6 phan
wu dai biéu quyét duoc trao cho cac to chirc
dugc Chinh phii Gy quyén cho phép Nha
nudc gian tiép chi phdi dinh huéng phat
trién CTCP trong cac linh vyc then chdt ciia
nén kinh té ngay ca khi s hitu mot ty 18 c6

dinh tai Diéu 1& cong ty. Sau thoi han wu dai biéu
quyét, c6 phan wu dai biéu quyét chuyén doi thanh co
phan phé thong”.

19 Pham Hoai Huan (chu bién), Lugt Doanh nghiép
Viét Nam: Tinh hudng — Ddn gidgi — Binh lugn, Nxb.
Chinh tri qudc gia Sy that, 2020, tr.263-268.

20 TTXVN, Cé phan héa doanh nghiép nha nwéc:
Thuc trang va gidi phap, Vién Chién luoc va chinh
sach Tai chinh, 19/10/2004, https://mof.gov.vn/web
center/portal/vclvcestc/pages_r/l/chi-tiet-tin?7dDocNa
me=BTC338 747, truy cap ngay 15/7/2024.

phan phd thong khong cao. Pong thoi, khac
v6i ¢6 phan vu dai biéu quyét do cd dong
sang 1ap s& hitu chi c¢6 hi¢u lyc gidi han,
thoi gian nam giir va diéu kién nim gitr 6
phan wu dii biéu quyét cua t6 chuc do
Chinh phu ty quyén so hitu phu thuc vao
Diéu 1& cong ty. Do vay, cac c6 dong khac
khong co nhleu tiéng néi va ho chi chap
nhan dau tu néu that su tin vao tiém ning
phat trién cta cong ty, cO su trao ddi loi ich
kinh té twong tmg hodc dé dam bao nhu cu
quan ly nha nudc?.

Quy dinh vé c6 phan uvu dai biéu quyét
1a rat can thiét dé tao khung phép ly khi
mang lai loi ich kinh té cho cac co dong
sang 1ap va hd tro qué trinh ¢d phan hoa cac
doanh nghi€p nha nudc, phu hop véi cac
chinh sach kinh té ciia Viét Nam.

Tuy nhién, su ra doi cua ) phén uu dai
biéu quyét dat ra tranh luan vé mac do binh
dang giita cac co dong cung gbp von trong
cong ty. Pong thoi, quy dinh cia LDN nim
2020 c6 sy mau thuan khi khoan 2 Dicu 114
quy dinh vé cac loai ¢6 phan c6 sy phan biét
1 rang c6 phan wu dai biéu quyét 1a c6 phan
wu dai khong phai c¢6 phan phd thong,
nhung dén Diédu 116 lai quy dinh: “C6 phan
wu ddi biéu quyet la cé phan phé thong co
nhiéu hon phiéu biéu quyét so véi c6 phan
pho théng khac Su chua hop ly trong cach
quy dinh Ve 6 phan vu dii din dén Vlec Xac
dinh quyén va nghia vu cia cic c¢d dong
theo Diéu 115 LDN nidm 2020 con nhiéu
vuéng méc, bat cap.

Dé trung hoa va dam bao lgi ich cho cac
nha dau tu, phap luat doanh nghiép dit ra
han ché ddi v6i ¢ dong so hiru loai ¢6 phan
ddc thu nay. Ngoa1 gii han chii thé va thoi
han so hitu ¢6 phan vu dii biéu quyét, loai
hinh ¢6 phan vu dii biéu quyét bi han ché
quyén tu do chuyén nhugng. Theo quy dinh

21 Pham Hoai Huén, tldd, tr.262-263.
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ciia LDN nim 2020, c6 déng khong dugc
chuyén nhuong loai ¢ phan nay, trir nhitng
ngoai 1& luat dinh?.

(i) Co phan khong c6 quyén biéu quyét
Nhom co phan wu dii nay trao doi quyen
quyet dinh hoat dong Cua cong ty bang
quyen loi kinh té cho cac ¢é dong s¢ hitu.

Nhém c¢b phan wu dai khong co6 quyén
biéu quyét theo phap luat Viét Nam h1en
hanh bao gdm c6 phan wu dai co tu:c cd
phan uvu dai hoan lai va cac nhom co phan
khac theo quy dinh tai Piéu 1é cong ty?®. C6
phan wu dai c6 tirc c6 thé chuyén thanh cb
phan pho thong.

C6 phan wu dii ¢ tirc cho phép cb dong
nhan vé mirc ¢d tirc cao hon gia tri ma cac
cd dong so hitu cd phan phd thong duge
nhan®*. Trong khi cac co doéng so hiru co
phan pho thong chi nhéan ¢ tirc khi cong ty
¢6 loi nhuan va dap ung du diéu kién vé
dam bdo an toan tai chinh cho hoat dong
clia cong ty, cb tirc ca co dong sé hitu cd
phan vu dii ¢6 tic duoc tra theo diéu kién
ap dung riéng. Mirc ¢6 tirc ¢d dinh s& khong
phu thuoc vao hi€u qua kinh doanh cua
cong ty.

C6 phan wu dai hoan lai danh cho cd
d()ng s()’ hiru quyén yéu cau c()ng ty mua lai
phan vén gop Viéc hoan lai phan Von gop
cho cac ¢6 dong s& dan dén giam von diéu
1€ cua CTCP, do d6, cac CTCP ludn cén
nhic trong viéc phat hanh loai c6 phan nay.
Vé tinh kinh té, nhom c6 phan nay cho phép
¢ dong rat von khoi cong ty trude khi cong
ty gap kho khan vé tai chinh. Do tic dong
dén co ciu vbn diéu 1& cua cong ty va cod
nguy co anh hudng dén ty 1¢ an toan vé von,

22 Theo Piéu 116 LDN niam 2020, ngoai 1¢ bao gom:
Theo quyét dinh, ban an cua Toa va trudng hop
chuyén giao do thira ké.

23 Piéu 114 LDN nam 2020.

24 Piéu 117 LDN nam 2020.
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Luat Cac t6 chic tin dung nim 2024 khong
cho phép céc to chirc tin dung dwoc phat
hanh ¢ phan wu dii hoan lai?®

Nhin chung, cac vu dii vé loi ich kinh
té dugc trao ddi bang quyén quan Iy cong
ty, thé hién béng viéc biéu quyét, du hop va
dé ctr ngudi vao Hoi dong quan tri va Ban
kiém soat. Cac quyén co bén khéc nhu
quyén thong tln quyén huong cb tic, quyén
dam bao quyén so hiru ¢d phan va nhan tai
san tuong ung sau khi cong ty da thanh todn
hét no lac giai thé hodc pha san van duogc
bao vé phu hop véi B nguyén tic quan tri
cong ty. Cac cd dong so hiru ¢d phan vu dai
¢d tire va wu dai hoan lai chi tham gia biéu
quyét nhitng van dé thay doi quyén va nghia
vu cua ho theo hudng bét loi véi ti 16 thong
qua 1én dén 75% tong sb co phan vu dai loai
d6 trd 1én tan thanh, cao hon ti 1&¢ 50% va
65% dbi v6i cac van dé khac thudc tham
quyén cta Pai hoi dong cd dong®®. Mot sb
hudng bét 1oi c6 thé ké dén nhu giam mirc
¢d tire duge nhan hodc han ché diéu khoan
hoan lai c¢6 phan.

Viéc ap dung co ché da tang khi thiét ké
¢6 phan mang lai nhiéu loi ich d6i v6i hoat
déng quan tri cong ty. LDN nam 2020 cho
phép cong ty thiét ké co ché da tang co phan
trén co so tuan thu céac nguyen tic vé quyén
co ban cia cd dong, quyén thong tin minh
bach, sy binh dang cho tat ca cb dong va
bao vé quyén loi hop phap cua c¢b dong.
Pong thoi, co ché da tang vira biao dam
quyén kiém soat ciia co dong sang lap,
huéng dén muc tiéu phat trién dai va timg
bude thuc ddy CTCP niém yét trén san giao
dich tranh su lo ngai vé su can thi€p qua
nhiéu tir cac ¢d dong khac, co ché mot ¢b

% Piéu 60 Luat CAc to chirc tin dung ndm 2024 chi
cho cac té chuc tin dung phat hanh 00 phan phé
thong, cb phan wu dai biéu quyét va cb phan wu dai
¢ tuc.

2 Khoan 6 Diéu 148 LDN nam 2020.
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phiéu nhiéu phiéu biéu quyét con duoc phd
bién do thuan lgi cho céc yéu td kinh té,
chinh tri va x4 hoéi & Viét Nam.

4. Vuéng mic, bat cip va Kkhuyén
nghi lién quan

Hién nay, hoat dong cua co ché da tﬁng
¢ phan con ton tai bat cap xuat phat tir sy
chua rd rang cua cac quy pham phap luat.
Vé dinh nghia ¢6 phan wu dii biéu quyét,
Piéu 116 LDN nam 2020 ghi nhan: “Cé
phan wu dai biéu quyét la c6 phan phéd
théng cé nhiéu hon phiéu biéu quyét so véi
c6 phan phé théng khdac”. Nha 1am luat xem
“cO phan wu dai biéu quyét” 1a mot loai cb
phén pho thong ddc thu. Viéc dinh nghia
nhu luat va khing dinh ¢é dong sé hitu c6
phan wu dai biéu quyét co quyén khic nhu
¢ dong phd thong dan dén thu tuc xac dinh
nhém cb dong c6 quyén xem xét, tra ctu,
trich luc thong tin va quyén yéu cau triéu
tap hop theo khoan 2 Diéu 115 LDN nam
2020 gip vuéng mic. Chua co hudng dan
cu thé dé xac dinh xem liéu sb cd phﬁn uu
dai biéu quyét c6 duoc tinh vao tong sb cb
phan pho thong hay khong. Tuong tu, viéc
x4c dinh nhom cb6 déng sé hitu tir “10%
tong sé c6 phan phé théng tré lén hodc mot
ty 1¢é khac nho ho’n theo quy dinh tai Piéu 1é
cong ty ¢6 quyén dé cik nguoi vao Hoi dong
qudan tri, Ban kiém sodt” theo khoan 05
Piéu 115 LDN nam 2020 ciing gip kho
khan. Cau hoi dit ra rang, lidu sd c6 phan
vu dii biéu quyét c6 duoc tinh 13 ¢b phan
phé thong hay khong vi cach xac dinh tong
s6 ¢ phan phd thong sé thay dbi néu co sy
khac biét trong cach hiéu cua cac CTCP
khac nhau vé ¢6 phan wu dii biéu quyét. Vi
du, CTCP ¢6 100.000 c6 phan phd thong va
10.000 c6 phan wu dii biéu quyét da dugc
mua, c6 dong A s& hiru 10.000 c¢b phan phd
thong. Néu c6 phan vu dii biéu quyét dugc
xem nhu cb phan phé thong thi c6 dong A

mo&i chi s¢ hitu 09% tong s6 ¢o phan phd
thong, chua c6 quyén dé cu ngu:orl Vao Hoi
dong quan tri, Ban kiém soat. Néu cb phan
uu dai bleu quyet khong duogc tinh Vao téng
sd luong cb phan phd thong th1 co dong A
nay di so hitu da 10% tong s6 c6 phan phd
thong va co6 quyén dé cir nguodi vao nhom
quan 1y cong ty. Dong thoi, khi cd dong so
hitu ¢d phan phd thong cd quyén wu tién
mua c6 phin méi tuong ung voi ty 1& so
hitu ¢6 phan pho thong, cau hoi c6 phan phd
thong nay c6 bao gdm ludn ca cb phan wu
dai biéu quyét hay khong ciing dit ra tranh
ludn trong ndi bo cong ty. Vudng mic
tuong tu ap dung cho quy dinh vé c¢6 phan
pho thong cua ¢ dong sang lap. Theo quy
dinh tai Diéu 120 LDN nam 2020, khi thanh
1ap doanh nghiép, cac ¢ dong sang 1ap phai
cnng nhau déng ky mua it nhét 20% tong sb
cd phan pho thong duoc quyen chao ban.
Nhu vay, s6 c6 phan pho thong tbi thiéu ma
cd dong sang 1ap phai mua ciing s& khac
nhau néu c6 cach hiéu khong théng nhat Vé
mdi quan hé gnra co phan phd thong va cb
phan wu dai biéu quyet Trong truong hop
¢ phan vu dai biéu quyét duge xem 1a cb
phan ph thong, s6 c6 phan thyc té ma cac
cd dong sang lap phai mua s& ting thém so
voi truong hop ¢ su phan biét rach roi gitra
¢ phan wu dii biéu quyét va ¢ phan phd
thong. Cu thé, nhu Vi du trén, néu CTCP
chao ban 100.000 cb phan phd thong va
10.000 cb phan wu dii biéu quyet cac ¢b
dong sang 1ap khong rd phai bat budc mua
20.000 c6 phan phd thong hay 20.000 co
phan phé théng va 2.000 ¢6 phan wu dai
biéu quyét hodc bit budc mua 22.000 cb
phan (mién 13 sé lugng cd phan nay bao
gdm ¢ phan phd théng hodc ¢d phan wu dai
biéu quyét). Pé giai quyét vuéng mic nay,
phap luat can c6 su tach biét rd rang giira 02
nhém c6 phiéu hodc can nhic st dung cac
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thuat ngfr 10 rang hon nhu “tong sd ¢ phan
co quyen biéu quyet” “tong 0 phiéu biéu
quyét” hoic thay d6i dinh nghia vé co phan
uu dai bleu quyet dé tach blet quyén cua
nhom cb dong pho thong va c6 dong sé hitu
¢6 phan wu dai biéu quyét.

Ben canh do, Vlec quy dinh vé quyén
clia cb dong s& hitu ¢ phan uu dal chua 1o
rang, con dan chiéu dén cac quyén cia cod
dong phd thoéng, do d6 gay kho khan cho
quan tri cong ty khi map mo gilra cac quyen
vbn ¢o clia cb dong pho thong va cac quyen
bi han ché cua c6 dong so hiru ¢6 phan uu
d3i. Cac cd dong pho thong cb cac quyén co
ban dugc liét ké tai Diéu 155 LDN nim
2020 nhu sau:

(i) Quyén tham du, phat biéu va biéu
quyét tai cudc hop;

(ii) Quyén thong tin vé xem xét, tra cau
va trich lyc thong tin lién quan;

(|||) Quyén |0I vé kinh té nhu quyen
nhan ¢ tuc, quyén uu tién mua c6 phan
mai, quyén nhan tai san con lai twong tng
v6i ty 18 so hitu co phan tai cong ty khi
cbng ty giai thé hoac pha san;

(iv) Quyén ty do chuyén nhuong co
phan; va

(v) Quyén khoi kién nguoi quan ly theo
Diéu 166 LDN nam 2020.

Céc quyén cia cd dong sé hiru c6 phan
vu dii dugc ghi nhan 1 “quyén khac nhu cb
dong phd thong, trir truong hop quy dinh tai
khoan 03” ciia cac diéu khoan tuong tng Ve
cac c¢6 phan uu dai. Nhu véy, trir quyén
tham gia vao hoat dong quan ly cong ty
thong qua biéu quyet du hop va d& cu
nguoi vao Hoi dong quan tri, Ban Klem
s0dt, cac cd dong so hitu ¢b phan wu dii ¢b
tirc va ¢o phan wu dai hoan lai cling mong
doi dugc huong cac quyén thong tin, quyén
kinh té, quyén ty do chuyén nhuong va
quyén khoi kién nguoi quan ly. Tuy nhién,
néu phan tich k§ ngon ngir dwoc nha lam
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luat soan thao trong Piéu 155 LDN niam
2020, cac cd dong so hitu ¢d phan wu dai
nay thuc t& khong duoc huéng quyén uu
tién mua cd phan va quyén khoi kién nguoi
quan 1y khi khong c6 thoa thuan khac véi
cong ty do nhém quyén nay chi gin véi ty
1€ s& hiru cd phan phd thong . Viéc han ché
nhom quyen nay cho thay mic do gin ket
giita cac cb dong so hitu cd phan uu dai cb
tirc hodc hoan lai khong cao nhu co dong so
hiru ¢ phan pho thong. Tuy nhién, co dong
s& hiru ¢d phan wu dai khong co quyen bleu
quyét cling dugc hudng cac quyén loi vé
kinh té tir hoat dong kinh doanh ciia cong
ty, su vi pham phdap luat cua nguodi quan ly
cling anh hudong dén quyén loi ctia nhom cd
déng nay nén can cé bién phép rang budc
trach nhi¢m cua ngucn quan ly dbi voi nhorn
cd dong so hiru c¢d phan khong cd quyén
biéu quyét.

Gidi han chuyén dbi c6 phan phy thudc
vao thoa thudn gitra cong ty va co dong so
hitu ¢b phﬁn wu d3i. Mot s6 tranh ludn xuét
hién & quyét dinh chuyén doi nhu thé nao va
thoi han chuyén doi do Pai hoi dong co
ddng thong qua®, ma thyc chat quyen théng
qua chi yéu phu thudc vao co dong phd
thong va nhom cb6 dong s¢ hitu ¢o phan uu
dai biéu quyét khi ho niam gitr ty 18 biéu
quyét cao trong Bai hoi dong cb dong Khi
mau thuan gitta ¢6 dong co quyen biéu
quyét va co dong sé hitu cd phan khong c6

27 Piém ¢ khoan 1 Biéu 115 LDN nim 2020: “1. C6
dong pho thdng c6 quyén sau day: [...] ¢) Uu tién
mua ¢ phin méi tuong ng véi ty 1€ s¢ hitu cd phan
phé thdng cua tirng ¢6 dong trong cong ty;” va bidu
166 LDN nam 2020: “Co dong, nhém cd dong 8O
hitu it nhat 01% tong s6 ¢6 phan phé théng cé quyén
tw minh hoac nhan danh cong ty khéi kién trach
nhiém ca nhan, trach nhiém lién d6i dbi véi cac
thanh vién Hoi dong quan tri, Giam dbc hoic Tng
giam ddc dé yéu cau hoan tra loi ich hogc bdi thuong
thiét hai cho cdng ty hodac nguoi khac trong truong
hop sau day: [...]”.

28 Khoan 5 Diéu 114 LDN nam 2020.
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quyén biéu quyét xay ra, c6 dong s hiru cb
phan wu dai khéng co quyén biéu quyét chi
co the lga chon rat khoi cong ty bang cach
yéu cau cong ty mua lai cb phan theo Dleu
132 LDN nim 2020 hoic chuyén nhuong cb
phan cho ngudi khac.

Ngoai ra, quy trinh g1a1 quyet khién nai
va giai quyét tranh chip glua co dong Va
cong ty con nhiéu vudng mac. Khi quyén
loi cua cac cd dong bi xam pham, chua c6
huéng din cu thé cho qué trinh giai quyét
yéu cau cta c6 dong thudc cac ting cb phan
khac nhau. Hién cac c6 dong c6 thé lya
chon khdi kién ngudi quan ly cong ty theo
Diéu 166 LDN ndm 2020 hogc khéi kién
cong ty nham cham dat va boi thuong cho
hanh vi vi pham. Tuy nhién, qua trinh t6
tung thuong dién ra trong thoi gian dai va
tdn kém néu cac bén khong dat duogc thoa
thuén can béng vé loi ich.

Mot s6 diém mo phap 1y chua dugc giai
quyét se khién cac nha dau tu con nhiéu lo
ngai vé murc d9 bao vé quyen va loi ich hop
phap cua ho khi tham gia vao cong ty co co
cAu c6 phan da dang. Nhu vay, hoat dong
danh gia tinh hinh thi truong, phap luat
doanh nghiép, mtc d6 bao vé cac co dong
va quy trinh chao ban c¢6 phiéu cia CTCP
tai Viét Nam cho thay giai phap cidm cac
loai ¢6 phan wu dii khong thich hop cho su
phat trién cia thi truong, giai phap cho phép
tu do thiét ké c6 phan ciing khong hoan toan
pht hop trong bdi canh phap luat doanh
nghiép con nhiéu 16 hong. Vi véy, nhimg dé
Xuit sau day nham hoan thién quy dlnh
phap luat vé quyen va nghia vu ciia cac cb
dong s& hitu co phan wu d3i biéu quyét sé
huéng t6i han ché rii ro phap 1y va thiic day
dong luc dén cac cong ty trong chao ban cd
phiéu ra cong ching:

Thir nhat, hoan thién cach phan loai cac
nhém c6 phan va c6 bd quy tic huéng din

chung vé dic diém phap 1y co ban cua cac cd
phén wu ddi. Viée liét ké cu thé cac cd phén
wu dai 1a khong kha thi do su thay ddi cua thi
truong s& dit ra nhimg nhu cau vé ¢d phan
wu ddi méi. Tuy nhién, dé tranh truong hop
su tu quyét cua cac doanh nghiép dem dén
hé qua bat 101 cho céc cb dong, can c6 hudng
dan chung vé phan nhém céc c¢b phan wu dai
ma cong ty duoc phép chao ban.

Thir haz hoan thién quy dinh phap luat
rd rang ve quyen va nghia vy clia cac cd
phan vu dii dién hinh. T nhitng xung dot
phap luét phat sinh do dén chiéu cac quyén
cta cd dong pho thong, cb dong s¢ hitu co
phan wu dai ¢b tic va cd phan wu dai hoan
lai cAn ¢6 nhiing quy dinh riéng, liét ké
nhém quyén duoc thuc hién va nhom quyén
bi han ché r5. Cac quy dinh co thé duoc xay
dung dudi dang nghi dinh, thong tu hudng
dan hoic an 1¢ (khi c6 tranh chap xay ra trén
thuc té). D(‘A)ng thoi, hoan thién co ché giai
quyet khiéu nai, giai quyet tranh chép gitra
cd dong va cong ty dé dam bao hoat dong
quan tri cong ty dugc dién ra hiéu qua.

Thir ba, v61 nhiing cong ty chao ban
ching khoan trén thi truong chung khodn
tap trung, can nang cao vai tro cua Uy ban
ching khoan nha nudc va cac S& giao dich
chimg khoén trong viéc nim bat, quan 1y va
dua ra 101 khuyén kip thoi cho nhiing cong
ty c6 hé thdng cb phan da dang, hudng t6i
bao vé quyén va loi ich hgp phép cho cac
nha dau tu.

5. Két luin

Co cdu cb phan da dang du dat ra nhiéu
tranh luan vé su cin bang quyén loi giita
cac co dong nhung thuc t& duoc dp dung
rong rai tai nhiéu doanh nghiép trén thé giéi
va mang lai nhiéu loi ich kinh té thiét thyc,
vira bao luu quyén kiém soat cong ty clia

(Xem tiép trang 54)
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