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Tom tat: Tinh déc lap cua Hgi dong quan tri 1a thiét ché phap 1y then chét trong
kiem soat quyén luc néi bé va thuc thi trach nhiém gidi trinh. Dii khung phdp 1y da
kién toan céc tiéu chuan ky thudt, nghién cizu chi ra si tach roi giiza trang thai
“tuan thz mang tinh hinh thizc” va tinh déc |dp thuc chdt trong van hanh. Nhing bat
cap cot 16i phat sinh tir nguwdng dinh bién chua dii tao doi trong phap ly, quyén dé cir
bi ldn &t boi cé déng chi phéi, cung sw xung dét gia cac nguyén tdc xdc dinh trach
nhiém dan si tai Piéu 153 va 136 Lugt Doanh nghiép nam 2020. Hé qud 1a cac
thanh vién doc \dp doi mat véi “rii ro bdt can xieng”, ddn dén tam 1y “dong thugn
phong thi 7, thay vi thuc quyén phan bién truéce tinh trang khuéch tricong thu nhdp
(EA) trung binh 6,6% tgi Viét Nam. Trén co sé nhdn dién cdc diém nghén va cdp
nhdt quy dinh vé “Chii sé hitu hweng loi” tai Ludt sé 76/2025/QH15, bai viét dé xuat
cac gidi phap nham tai cau tric tiéu chudn dinh tinh, Xac ldp co ché bao vé phan
quyét kinh doanh va cy thé hda quyén tiép can diz liéu truc tiép dé bdo dam quan tri
thuc chat.

Tir khoa: Tinh doc lap, quan tri cong ty, trach nhi€ém dan sy, trach nhiém giai trinh,
chu sé hiru hudéng loi.

Abstract: Board independence is a pivotal legal mechanism for internal power
control and the enforcement of corporate accountability. Despite a refined
regulatory framework, this study identifies a significant decoupling between
“appearance compliance” and substantive independence in practice. Core
inadequacies stem from insufficient statutory thresholds, the dominance of
controlling shareholders over nomination processes, and conflicting liability

* ThS., Truong Pai hoc Ngoai Thuong. Email: hanhmtc@ftu.edu.vn.
** SV., Truong Pai hoc Ngogi Thuong.

56 Tap chi Nghién ci#ru CHAU AU VA CHAU MY


mailto:hanhmtc@ftu.edu.vn

Nhiing béat cap trong quy dinh ... Sb 4 (6) - 2026

principles under Articles 153 and 136 of the Law on Enterprises 2020.
Consequently, independent directors face “asymmetrical risks”, fostering a
“defensive consensus” mindset rather than effective oversight, particularly against
a backdrop of 6.6% average earnings aggressiveness (EA) in Vietnam. By
analyzing these bottlenecks and integrating the new “Beneficial Owner”
regulations under Law No. 76/2025/QH15, the article proposes a synchronized
suite of solutions: restructuring qualitative standards, establishing a Business
Judgment Rule, and empowering direct information access to ensure substantive
board independence in listed companies.

Keywords: Substantive independence, corporate governance, business judgment rule,
beneficial owner.

Pit van dé

Trong quan tri doanh nghiép hién dai, tinh doc 1ap ctia Hoi ddng quan tri khoéng chi
1a mot yéu cau ky thuat vé co cdu, ma con la thiét ché phap 1y cot 16i dé kiém soat
quyén luc ndi bo va thyc thi trach nhiém giai trinh. Dya trén Hoc thuyét Pai dién, thanh
vién doc 1ap dugc luat hoa nhu nhimg “nguoi gic cong” nham tiét ché hanh vi truc loi
cia Ban diéu hanh, d@)ng thoi 1a chdt chin trong yéu dé ngan chan Xung dot dai dién
logi II - hién tuong céc c6 dong chi phdi lam dung quyén biéu quyét dé chiém dung tai
nguyén cua cd dong thiéu sb. Bén canh do, theo Ly thuyét Tin hiéu, viéc duy tri mot Hoi
ddng quan trj c6 ty 1é thanh vién doc 1ap thuc chat cao, dong vai tro 1 thong diép vé
cam két minh bach, giap doanh nghiép tao 1ap bao ching uy tin dé thu hut dong vén dau
tu qudc té va dap tng cac chuan muc khit khe vé méi trudng, xa hoi va quan tri.

Tai Viét Nam, hanh lang phap 1y vé tinh doc lap da duogc kién toan dang ké thong
qua Luat Doanh nghiép nam 2020 va Nghi dinh 155/2020/ND-CP. Tuy nhién, thuc té
van hanh van ghi nhan khoang cach 16n giita doc lap danh nghia va doc 1ap thuc cht.
Tinh trang tuan tha mang tinh hinh thirc dang tré nén phd bién khi doanh nghiép chi lap
day dinh bién s6 luong dé dap ung céc rao can k¥ thuat, ma thiéu di thuc quyén phan
bién trong phan quyét. Cac nghién ctru thuc nghiém tai Viét Nam chi ra mot “nghich 1y
tinh doc 1ap”: sy hién dién ctia thanh vién doc 1ap du gitp cing cb 6n dinh tai chinh (chi
s0 Z-score) nhung lai c6 thé kéo giam hiéu qua sinh 16i (ROA, ROE) trong ngin han do
chi phi tuan tha ting cao va qué trinh ra quyét dinh bi dinh tré.

Dang chu ¥, rdo can vé bat can xung thong tin va viéc thiéu co ché bao vé quyén
phan quyét da khién thanh vién doc lap bt lyc trudc tinh trang khuéch truong thu
nhap dang duy tri & mirc trung binh 6,6%. Du Luét sé 76/2025/QH15 da c6 budc tién
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dot pha khi luat hoa khai niém “cha s¢ hitru huong loi” dé boc tach cac quan hé chi
phdi ngdm, nhung viéc hoan thién cac céng cu thuc quyén van 13 yéu cau cap thiét.
Nghién ctru nay tap trung nhan dién cac diém nghén phap 1y va dé xuit giai phap bao
dam tinh doc 1ap thuc chit, nham nang cao gia tri doanh nghiép va su bén viing cua
thi truong chiing khoan Viét Nam.

1. Co sé ly luan vé tinh déc lap caa Héi dong quan tri
1.1. Hé théng hec thuyét vé qudn tri cong ty va tinh déc 1gp

Tinh doc 1ap cua Hoi ddng quan tri khong don thuan 1a mét chi s6 dinh bién k¥ thut,
ma 14 sy cu thé hoa céc hoc thuyét quan tri nham thiét lap co ché kiém soat quyén lIuc
ndi bd va bdo v¢€ su toan ven cua thi truong tai chinh.

Hoc thuyét Dai dién: Duya trén su tach biét gitra quyén s& hitu va quyén quan ly,
thanh vién doc 1ap dugc luat hda nhu mot “ngudi gac céng” dé giam sat va tiét ché cac
hanh vi tu loi cua Ban diéu hanh (Fama & Jensen, 1983). Tai cac thi truong chuyén doi
nhu Viét Nam, thiét ché nay la chdt chan trong yéu dé giai quyét Xung dot dai dién loai
Il - ngan chin nhém cb dong chi phdi lam dung quyén biéu quyét dé chiém dung tai
nguyén cua cd dong thiéu sd.

Ly thuyét Tin hiéu: Mot Hoi ddng quan tri c¢6 ty 18 thanh vién doc lap thuc chat cao
dong vai tro la “tin hi¢u” chét luong phat di toi thi truong vé cam két minh bach va
quan tri hiéu qua (Lester va cong su, 2006). Piéu nay khong chi gitip doanh nghiép tao
1ap bao ching uy tin dé thu hat dong von dau tu qubc té, ma con 1a nhan t6 quyét dinh
dé tiép can cac quy dau tu theo tiéu chuin ESG (ADB, 2021).

Hoc thuyét cac bén lién quan va Théng tin bat doi ximg: Céac hoc thuyét nay doi hoi
thanh vién doc 1ap phai gitr vi thé trung 1ap dé can bang loi ich giita c6 dong véi cac chit
thé khac nhu chu no va nhan vién (Freeman, 1984). Su hién dién cua ho giup san phéng
khoang céch thong tin giita ngudi ndi bo va nha dau tu bén ngoai, tir @6 han ché rii ro
thao ting béo cdo tai chinh va cung ¢ 6n dinh tai chinh bén vimg cho doanh nghiép.

Viéc xéac 1ap cac nén tang Iy thuyét nay khang dinh tinh doc lap khong phai 1a dich
dén, ma 1a cong cu phap 1y dé dam bao trach nhiém giai trinh va sy cong bang trong ciu
tric quan tri cong ty (QTCT) hién dai (OECD, 2004).

1.2. Co sé phép Iy va cac chudn muc qudn tri cong ty

Hé théng quy dinh vé tinh doc 1ap cia Hoi d@)ng quan tri tai Viét Nam la Kkét qua cua
16 trinh noi lut hoa cac chuin muc quan tri quéc té nham kién tao mot moi truong dau
tu minh bach va an toan.
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Chudn muwc quoc té va khu viee: Cac nguyén tic QTCT ciia OECD dong vai tro 1a
“luAt mém” dinh hinh nim tru cot cdt 16i, trong do, nhan manh trach nhiém cua Hoi
ddng quan tri phai dam bao phan quyét khach quan va céng khai minh bach. Tai khu
vuc, Thé diém Quan tri ASEAN (ACGS) thiét 14p cac tiéu chudn cao hon, nhu khuyén
nghi ty 1& thanh vién doc l4p dat it nhat 50% dé bao dam co ché dbi trong thuc quyén.

Khung phdp Iy quoc gia: Tru cot phap 1y cao nhat hién nay 1a Luit Doanh nghiép
nam 2020 (stra d6i, bd sung nim 2025 boi Ludt sé 76/2025/QH15) va Luat Ching
khoan nam 2019. Dic biét, Piéu 155 Luat Doanh nghiép niam 2020 di cu thé hoa céac
tiéu chuan dinh tinh khit khe vé nhan than va sé hitu c¢6 phan. Pang chi y, Luat sira doi
nam 2025 da luat hoa khai niém “chi s¢ hitu huong lgi”, tao co ché truy xuat cic ca
nhan co quyén chi phéi thuc té dé“mg sau cac thanh vién doc lap, gitup that chat thuc chat
tinh doc 1ap, thay vi chi dya trén ty 1€ s& hiru hinh thie dudi 01%.

Hé théng van ban hwong dan: Nghi dinh 155/2020/ND-CP va Thong tu
116/2020/TT-BTC déng vai tro ki thuat hoa cac nguyén tic quan tri, quy dinh clng ty
1¢ thanh vién doc 1ap tdi thiéu 1a 1/3 tong s6 thanh vién ddi véi cong ty niém yét va bat
budc ban hanh cac quy ché noi bo vé quan tri dé thi truong giam sat.

Viéc thiét 1ap hanh lang phap Iy nay khong chi nham cudng bach tuan tha ma con tao
ra rao can k¥ thuat ngin chédn céc hanh vi tryc loi, bdo vé quyén lgi hop phap cho cd
dong thiéu sé va nha dau tu. Tuy nhién, chinh su chénh léch giita ngudng dinh bién noi
dia (1/3) va thong 1& qudc té (1/2) da tao ra nhitng khoang hd phap 1y dang ké trong thuc
tién van hanh.

1.3. Phan dinh phép ly giia déc 1gp hinh thic va theec chat

Mot ludn diém phap 1y ¢t 16i trong quan tri cong ty hién dai 1 sy phéan tach rach roi
giita tinh ddc 14p trén danh nghia va ning luc van hanh thyc té.

Péc ldp phap 1y: Puoc xéac 1ap khi thanh vién Hoi dong quan tri dap tng day du cac
danh muc kiém tra dinh tinh v& nhan than va loi ich kinh té theo quy dinh tai Piéu 155
Luat Doanh nghiép ndm 2020. Day la trang thai tuén thu cac rao can k¥ thuat nhu khong
giit chirc vu quan 1y, khong co quan hé gia dinh vé6i 1anh dao va gidi han s hitu c6 phan
dudi 01% nham triét tiéu cac moi lién hé loi ich hién nhién.

DPéc ldp thie chat: Phan anh thuc quyén trong viéc dua ra cac phan quyét phan bién
khach quan va kha ning tiép can truc tiép ludng thong tin van hanh ma khong bi “man
swong” bt can xtng thong tin tir Ban diéu hanh che khuét. Tinh doc 1ap nay chi ton tai
khi hé thdng phép luat thiét 1ap duoc co ché bao vé hiru hiéu quyén biéu quyét doc 1ap
ctia thanh vién trude ap luc ctia nhém cbd dong chi phdi.
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Su bt cap phat sinh khi ton tai khoang cach 16n giita hai trang thai ndy, dan dén hién
tugng tuan thi mang tinh hinh thirc. Trong bdi canh Viét Nam, viéc gia ting sé luong
thanh vién doc 14p ddi khi chi mang tinh thu tuc dé dap ung dinh bién phép 1y (nhu
ngudng 1/3 theo Nghi dinh 155). Khi d6, tinh doc 1ap bi v6 hiéu hoa thuc quyén, bién
co ché giam sat thanh mot tAng nic hanh chinh 1am phat sinh chi phi nhung lai kim him
nang luc diéu hanh, tao nén nghich 1y gitta sy ding dan vé hinh thitc phap 1y va hiéu
qua van hanh thuc té ctia doanh nghiép.

2. Nhitng bt cép trong quy dinh phap luat hién hanh
2.1. Ngwong dinh bién sé lwong va s ldn at ciia quyén luc chi phéi

Theo diém b khoan 1 Piéu 137 Lu4t Doanh nghiép ndm 2020 (sura ddi, bd sung ndm
2022, nam 2024), ty 1¢ thanh vién Ho1 déng quan tri doc 1ap tai cdc doanh nghi€p phai
dat it nhat 20%. Tuy nhién, cic bang chimg thuc nghiém ghi nhan ngudng dinh bién nay
van chua da dé tao ra co ché ddi trong thuc quyén, dac biét trong bdi canh cac doanh
nghiép Viét Nam co cAu tric s& hitu tap trung cao do.

Nghién ctru thyc nghiém cta Duc Hong Vo va Tri Minh Nguyen (2014) trén 177
cong ty niém yét tai HOSE cho thiy mdi tuong quan nghich giita ty 1¢ thanh vién doc
1ap va gié tri thi truong (5% muc y nghia). Két qua nay phan anh sy dut gay trong phdi
hop giita thanh vién diéu hanh va thanh vién doc 1ap, lam gia tang chi phi van hanh va
tang nac thii tuc ma khong cai thién hiéu qua sinh 16i. Tuong tw, cic nghién clru cia
Nguyén Thi Thu Thity va Nguyén Vin Thuan (2021) hay Pham va cong su (2019) cling
ghi nhan nghich 1y: trong khi thanh vién doc 1ap tdc dong tiéu cuc, thi s¢ hiru cua ban
diéu hanh lai thic day két qua kinh doanh nho sy dong thuan loi ich.

Nhiing phan tich trén cho thiy, quy dinh phap luat vé ty 1é thanh vién doc lap tdi
thiéu & mirc 20% 1a chua di dé chuyén hoa tir sy tuan tha mang tinh hinh thic sang
higu qua quan tri thuc chat. V&i ngudng 20% (twong dwong chi mot hodc hai thanh
vién trong mot Hoi dong quan tri thong thuong), cac thanh vién doc 1ap dé dang bi 1an
at boi tiéng noi ciia nhom cb dong chi phdi, hodc cac thanh vién diéu hanh von nam
gilt quyén luc tuyét d6i vé thong tin va ngudn luc. Sy “doc 1ap” vé mit danh nghia
nay khong tao ra du sirc nang dé phu quyét cac quyét dinh c6 dau hiéu tu loi, hodc
chiém dung tai nguyén.

Hon nira, luat hién hanh méi chi tép trung vao s luong ma chua c¢é céc tiéu chuan
dinh tinh dd manh dé kiém soat chat lugng va thuc quyén cua thanh vién ddc lap. Hé
qua 1a, nhiéu doanh nghiép chi thyc hién viéc b6 nhiém nham muc dich “lép déy dinh
bién” phép 1y, bién thanh vién doc lap trd thanh nhiing nhan t6 “trang tri” cho cau trac
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quan tri thay vi dong vai trd 1a chdt chin bao vé ¢ dong thiéu sb. Diéu nay vo hinh
trung tao ra mot 16p chi phi tuan thi méi nhung lai lam suy giam tinh linh hoat va gia tri
thi truong cua doanh nghiép trong dai han.

2.2. Tiéu chudn dinh tinh va hién fweng “dgc \dp trén gidy to”

Bt cap 10n nhat ctia khung phap 1y hién hanh 1a sy tich roi giita tiéu chuan k¥ thuat
va ban chat doc lap thuc té. Piéu 155 Luat Doanh nghiép 2020 (sira doi, bd sung 2022,
2024) du that chat cac diéu kién dinh lwong (nhu giéi han s hitu dudi 1% vén), nhung
van thiéu ché dinh kiém soat cdc mbi quan hé loi ich phi tai chinh va su chi phéi nhan
su gian tiép.

Cu thé, du Khoan 3 Diéu 148 quy dinh phuong thuc bau don phiéu nham béo vé ¢d
dong thiéu sb, nhung tai cac doanh nghiép c6 cdu trac sé hitu tap trung cao do, quyén
quyét dinh cudi cung van thudc vé cac cd dong chi phdi. Két hop voi quyén dé cir tai
Khoan 5 Diéu 115, nhom c6 dong 16n dé dang “loc” va dua vao danh sach ung vién
nhiing c4 nhan tuy sach hd so phép ly theo biéu 155 nhung lai c6 su 1¢ thude vé vi thé
hoic loi ich ngam. Piéu nay dan dén hién tuong “ddc 1ap danh nghia”: cac thanh vién
doc lap thuc chit da duoc “phé duyét” ngﬁm trude khi trinh Pai hoi dé)ng cd dong.

2.3. Khodng trong phap Iy trong bdo vé quyén phan quyét va tiép cdn thong tin

Mic dii Luat Doanh nghiép nam 2020 da budc dau ghi nhan dia vi phap 1y ciia thanh
vién doc lap, song khung phap 1y hién hanh van boc 16 nhitng khoang trong 16n trong
viéc bao dam diéu kién thuc thi quyén ning thyc chat cho chi thé nay. Van dé cot 15i
khong nam & viéc thiéu quy dinh dinh danh, ma & sy thiéu hut cac co ché bao vé thanh
vién doc 1ap khi ho thuc hién quyén phan bién doc 1ap.

Thir nhdt, nghich 1y giita trach nhiém phap 1y va rui ro kinh doanh. Piéu 165 Luat
Doanh nghiép nim 2020 dit ra cic nghia vu trung thanh va cin trong rat khat khe,
nhung lai chua phan dinh rd ranh gidi gitta hanh vi vi pham nghia vu va ruai ro kinh
doanh théng thuong. Viée thiéu ving mot co ché “mién trir trach nhiém” d6i voi cac
quyét dinh dua ra trén co so thién chi va ddy du thong tin da dan dén hé qua 1a trach
nhiém thuong duoc xac dinh dua trén két qua thay vi quy trinh. Piéu nay thuc ddy tdm
ly “diéu chinh phong thu”, khién thanh vién doc 1ap c6 xu hudng dong thuan theo da sd
dé han ché rui ro ca nhan thay vi tranh luin va phan di dé bao vé loi ich cong ty.

Thir hai, rao can trong quyén tiép can thong tin. Du Khoan 2 Diéu 159 Luat
Doanh nghiép nim 2020 ghi nhan quyén yéu cau cung cip thong tin, nhung quy dinh
nay chii yéu mang tinh nguyén tic va thiéu cac co ché bao dam thyc thi nhu thoi han
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cung cAp hay ché tai d6i v6i hanh vi tri hodn. thanh vién ddc 1ap hién van chua co
quyén tiép can truc tiép vao cac ngudn dir liéu doc 1ap nhu hé thdng kiém toan noi
b6 hay ho so ké toan chi tiét. Viéc phai tiép nhan thong tin di duoc “got gitia” qua
b may diéu hanh - chinh d6i twong can duoc giam sat - tao ra sy bat can xtng thong
tin nghiém trong. Hé qua thuc té tai Viét Nam cho thay ty 1é khuéch trurong thu nhap
(EA) trung binh van & mirc 6,6% (Truong Thao Nghi, 2023), ching minh rang thanh
vién doc 1ap chua du cong cu dé boc tach cac hanh vi quan tri loi nhuan, hay che
gidu ton that tai chinh.

Thir ba, su thiéu can déi gitra nghia vu va quyén nang. Mac du Luat sb
76/2025/QH15 da mang lai cong cu madi thong qua viéc ludt hoéa khéi niém “Chu s&
hitu hudng 1oi” dé nhan dién cac quan hé chi phdi ngdm, nhung co ché dé thanh vién
doc 1ap st dung thong tin nay nhu mot “vii khi” phéan bién van chua duoc cu thé hoa.
thanh vién doc lap dang roi vao nghich ly: vura phai chiu trach nhiém phap ly cao,
vira khong c6 du cong cu va su bao vé can thiét dé kiém soat cac rui ro din dén trach
nhiém do.

Do dé, viéc hoan thién phap luat can chuyén dich tir cach tiép can “trao quyén
danh nghia” sang “bao d¢am kha ning thyc thi quyén lyuc thuc chat”. Chi khi thiét lap
dugc cac co ché bao vé quyét dinh thién chi va quyén tiép can thong tin tryc tiép,
thanh vién ddc 1ap madi co thé trd thanh mot thiét ché kiém soat quyén luc noi bd
hiéu qua.

2.4. Mau thudn vé trach nhigm cia thanh vién Hgi dong qudn tri

Mot trong nhitng bat cdp ctia Luat Doanh nghiép nim 2020 14 sy thiéu nhat quan
trong cach thiét ké ché do trach nhiém cua thanh vién Hoi déng quan tri, thé hién qua sy
ton tai song song ciia hai co ché trach nhiém véi nén tang 1y luan khac nhau nhung chua
dugc phan dinh rd rang vé pham vi ap dung.

Theo khoan 4 Piéu 153 Luat Doanh nghiép ndm 2020, trach nhiém phap 1y duoc
cé thé hoa dya trén hanh vi biéu quyét: thanh vién tan thanh quyét dinh trai phap
luat gay thiét hai phai lién d6i boi thuong, trong khi thanh vién phan d6i duoc
mién trir trach nhiém. Quy dinh nay nham khuyén khich sy minh bach va bao vé
nhirng ¥ kién phan bién mang tinh xay dung. Tuy nhién, khi ddi chiéu véi Diéu
136, mot cach tiép can khéc biét dang ké lai xuét hién: trong truong hop chi tra )
trc, hodc mua lai cd phan trai quy dinh, tit ca thanh vién Hoi dong quan tri phai
lién doi chiu trach nhiém néu cong ty khong thu hoi duoc tai san, bat ké ho ¢o tan
thanh hay phan dbi quyét dinh do.
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Su khac biét nay cho thiy hai quy dinh dang van hanh trén hai logic phéap ly d6i lap:
Nguyén tic 156i (khoan 4 Diéu 153) va Co ché trach nhiém bao dam (Piéu 136). Viéc
thiéu su phan dinh rach roi ddn dén nguy co chdng chéo trong ap dung phap luat, tao ra
rii ro dic biét bét loi cho thanh vién doc 1ap. Ho roi vao tinh thé “rai ro bat can xtng” -
du da thyc hién quyén phan bién va bao luu y kién dé ngin chin sai pham, ho van phai
dbi mat véi trach nhiém tai san thay thé khi hé qua x4u xay ra. Diéu nay vo hinh trung
tri¢t tieu dong luc giam sat thuc chét, bién quyén biéu quyét doc lap tré thanh mot co
ché bao vé thiéu chic chin vé& mat phap 1y.

O goc do lap phép, su thiéu nhit quan nay phan anh qua trinh chuyén d6i chua hoan
tat tir mé hinh trach nhiém tap thé sang mo6 hinh dé cao trach nhiém ca nhan. Do d6, can
thiét phai ra soat theo hudng xac 1ap nguyén tic ca thé hoa trach nhiém dya trén hanh vi
biéu quyét 1a nguyén tic chung, trong khi trach nhiém lién d6i chi nén 1a ngoai 1¢ mang
tinh bao dam v&i diéu kién 4p dung chat ché. Chi khi dat duoc su thong nhit nay, thanh
vién doc 1ap méi c6 du diém twa phap 1y dé thoat ly khoi tim 1y “ddng thuan phong thi”
va thuc hién ddy du vai tro giam sat khach quan ctia minh.

3. Hé qua tac dong dén doanh nghiép

Nhirng bt cap trong khung phap 1y vé tinh doc lap cua Hoi ddng quan tri khdng chi
dung lai & phuong di¢n thiét ké thé ché, ma con tao ra cac hé qua rd nét ddi vé6i hiu qua
hoat dong ctia doanh nghiép niém yét. Pang chi1 y, cac bang chimg thyuc nghiém tai Viét

ALY

Nam cho thay sy ton tai cia mot “nghich 1y tinh doc 1ap”, khi ma su hién dién cua thanh
vién doc 1ap khong dong nhat vé tic dong ddi véi cac khia canh khac nhau cia hiu qua

doanh nghiép.

Trudce hét, xét trén phuong dién hi¢u qua sinh 101, nhiéu nghién ctru thuc nghiém ghi
nhan moi quan h¢ nghich chiéu gitta ty 1€ thanh vién doc 1ap va cac chi tiéu nhu ROA
hay ROE. Hién tugng nay co thé dugc 1y gidi tir goc do chi phi quan tri gia ting. Khi sd
lwong thanh vién doc 1ap tang 1én nhung khong di kém vai thuc quyén va kha nang tiép
can thong tin day du, qua trinh ra quyét dinh trong Hoi ddng quan tri c6 xu hudng tré
nén cham hon, mang tinh thu tuc nhiéu hon va thiéu su phéi hop hiéu qua voi Ban diéu
hanh. Diéu nay lam gia tang chi phi giao dich ndi bo, kéo dai thoi gian phan ting véi co
hoi thi truong va tir d6 lam suy giam hiéu qua sinh 15 trong ngan han.

Bén canh do, sy thiéu rd rang trong co ché trach nhiém phép ly va thiéu bao vé dbi
v6i quyén phan quyét doc 1ap ciing lam phat sinh hanh vi “phong thi” tir phia cac thanh
vién doc lap. Thay vi thuc hién vai tro phan bién mdt céch tich cuc, hg c6 xu hudng
dong thuan v6i da sb dé giam thiéu rai ro phap 1y c4 nhan. Hé qua la Hoi dong quan tri
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khong tao ra duoc gia tri gia ting trong qué trinh ra quyét dinh, khién cho su hién dién
cta thanh vién doc 1ap khong nhitng khong cai thién ma trong mét s truong hop con
lam suy gidm hi¢u qua hoat dong ctia doanh nghiép.

Tuy nhién, & chiéu nguoc lai, cac bang ching thuc nghiém ciing chi ra rang, thanh
vién doc 1ap c6 tac dong tich cuc dén mirc d6 6n dinh tai chinh cua doanh nghiép.
Diéu nay cho thay, du chua thuc ddy hiéu qua sinh 16, thanh vién doc lap van phat huy
vai tro nhat dinh trong viéc kiém soat rui ro va han ché cac hanh vi quan tri mang tinh
co hoi. Su hién dién cua ho gép phan ting cuong giam sat ddi voi cac quyét dinh tai
chinh quan trong, tir 46 giam nguy co pha san va nang cao kha ning chéng chiu cua
doanh nghiép trude cac cu sbc thi truong.

Tuy vay, hiéu qua “phong tha” ndy vAn con mang tinh han ché do nhiing bat cap
trong thiét ké phéap 1y da phan tich. Khi thanh vién doc lap khong c6 dii quyén tiép can
thong tin doc 1ap va khong dugc bao vé day du trong qua trinh thuc thi chire ning, kha
nang phat hién va ngin chin cac hanh vi chiém dung tai nguyén van bi suy giam dang
ké. Trong bdi canh ciu trac so hiru tip trung cao, quyén luc cia c¢6 dong chi phdi va
Ban diéu hanh - dic biét 1a CEO - van c6 thé 14n 4t co ché giam sat doc 1ap, lam gia tang
rti ro xung dot loi ich va ton that ddi véi co dong thiéu sb.

Hé qua tong thé 1a mot trang thai “léch pha” trong hiéu qué quan tri: trong khi chi phi
tudn thu phap luat gia ting do yéu cau vé tinh doc 1ap mang tinh hinh thirc, thi loi ich
thyc chat tir co ché giam sat lai chwa duoc hién thyc hoa tuong ximg. Piéu nay khong
chi anh hudng dén hiéu qua hoat dong cua timg doanh nghiép, ma con lam suy giam
niém tin ctia nha dau tu vao chét luong quan tri cong ty trén thi truong chimg khoan.

Do d6, c6 thé khang dinh rang, néu khong c6 su hoan thién kip thoi vé khung phap 1y
theo hudng dam bao tinh doc 1ap thuc chat, “nghich 1y tinh doc 1ap” sé tiép tuc ton tai,
khién cho co ché Hoi déng quan tri doc 1ap chi dung lai & vai tro hinh thuec, déng thoi
1am han ché tiém ning nang cao hiéu qua va tinh bén viing cta doanh nghiép niém yét
trong dai han.

4. Kién nghi hoan thién phap luat

Trén co s& nhan dién nhiing bét cap vé tinh doc 1ap cua Hoi déng quan tri tai Viét
Nam, can thuc hién cac nhom giai phap ddng bo nham chuyén dich tir mé hinh doc 1ap
hinh thure sang ddc 1ap thuc chét, cu thé:

Thir nhdt, nang ngudng dinh bién sd luong dé pha v& vi thé “thiéu s tuyét ddi”.
Theo Piéu 137 Luat Doanh nghiép nim 2020, ty 1é thanh vién doc 1ap t6i thiéu hién chi
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dung & muc 20%, mot con s6 chua du dé tao ra co ché dbi trong quyén Iuc thuc su
trude cac ¢d dong chi phdi. Thyc tién cho thiy, khi ty 16 nay thip, cac quyét dinh quan
trong van dé dang bi chi phéi bo1 nhom loi ich 16n, 1am vo hi¢u hda vai tro gidm sat. Do
d6, phap luat can didu chinh nang ngudng dinh bién nay 1én it nhat 1/3 (theo Nghi dinh
155/2020/ND-CP) va tién t&i 50% theo khuyén nghi ctia Thé diém Quan tri ASEAN
(ACGS). Viéc tang cuong sb luong s& gop phan kiém soat xung dot loi ich hiéu qua hon
va bao vé toi wu quyén loi cho c6 dong thiéu sb.

Thir hai, luat héa gioi han nhiém ky nham ngan chan hién tuong “than hiru hoa”.
Phép luat hién hanh con thiéu quy dinh rd rang vé téng thoi gian ddm nhiém vi tri
thanh vién doc lap, dan dén rui ro cé4c ca nhan gilr vi tri nay qua lau sé dan mét di tinh
khach quan do hinh thanh cac “mdi quan hé loi ich” ngdm véi Ban diéu hanh. Kién
nghi can bd sung quy dinh gi¢i han nhiém ky khong qua 09 nam lién tuc. Quy dinh
nay khong chi giup duy tri su doc lap trong phan quyét, ma con tao ap luc dé doanh
nghiép lién tuc ddi moi, bo sung nhitng thanh vién doc 1ap cé géc nhin da dang va kinh
nghiém madi vao by may quan tri.

Thir ba, thiét 13p co ché bao vé quyén phan quyét dé x6a bo tam ly “dong thuan
phong thu”. Dé thanh vién doc 1ap dam dua ra y kién phan bién trai chiéu trudc cd
dong chi phdi, phap luat phai thiét 1ap cac rao can bao vé ho trudc nguy co bi bai
nhiém tuy tién. Quan trong hon, can luat hoa nguyén tic “Mién trir trach nhiém déan
su” d6i véi cac quyét dinh dugc dua ra mot cach trung thuc, can trong va dua trén
thong tin day du. Piéu nay ciing doi hoi viéc xir Iy triét d& mau thuan giita Didu 153
(c4 thé hoa trach nhiém theo 15i) va Diéu 136 (trach nhiém lién d6i bao dam), nham
dam bao thanh vién doc 1ap khong phai chiu trach nhiém tai san thay thé cho nhiing sai
pham ma ho da biéu quyét phan ddi.

Thir tir, x6a bo bét can ximg thong tin bang quyén truy cap dit liéu truc tiép. Hién
nay, thanh vién doc lap van roi vao tinh trang gidm sat thy dong do phu thudc hoan
toan vao ngudn tin tir Ban diéu hanh cung cip. Nham kiém soat cac hanh vi khuéch
truong thu nhap, phap luat can quy dinh & quyén cta thanh vién doc lap duoc truy cap
tryc tiép, ddy du va kip thoi vao hé thong thong tin tai chinh va hd so du 4n ciia doanh
nghiép. Dong thoi, can trao cho ho thyc quyén yéu cau kiém toan doc lap, hodc thué
chuyén gia tur vin bén ngoai bang chi phi ctia cong ty dé tham dinh cac van dé chuyén
mon phuc tap.

Thir nam, that chat tiéu chuan nang luc gan véi nhan dién “Chu s¢ hiru huong 19i”.
Kién nghi bo sung cac tiéu chuan khat khe vé trinh d§ chuyén mon trong linh vuc tai
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chinh, ké toan va quan tri rui ro, dac bi¢t la ddi véi cac thanh vién thude Uy ban Kiém
toan. Can quy dinh it nhit mot thanh vién doc 1ap phai c6 chuyén mon siu vé tai chinh/
kiém toan dé nang cao chit lugng giam sat va han ché cac hanh vi thao ting thong tin.
Dic biét, can tich hop quy dinh tir Luét sb 76/2025/QH15 dé bd sung tiéu chi thanh vién
doc lap khong duoc 1a “chu sé hiru huong 1oi” - c4 nhan c6 quyén chi phdi thuc té
doanh nghiép nhung an danh sau 16p vo boc s& hitu - nhdm dam béo tinh doc 1ap khong
bi x61 mon béi cac mdi quan hé s hitu ngam.
Két luan

Nghién ctru cho thdy, mic di phap luat Viét Nam da thiét 1ap khung phap 1y vé
thanh vién Hoi ddng quan tri doc 1ap trong cac doanh nghiép niém yét, nhung van ton
tai khoang cach gitra doc lap phap 1y va doc lap thuc chit trong thuc tién quan tri cong
ty. Nguyén nhan chi yéu 1a do phap luat con tap trung vao cac tiéu chi doc 1ap mang
tinh hinh thirc nhu ty 1€ thanh vién doc lap, hodc diéu kién khong c6 quan hé loi ich,
trong khi chua thiét lap déy du cac co ché bao dam dé thanh vién doc 1ap thuc hi¢én
hiéu qua vai trd giam sat. Viéc thiéu co ché bao vé quyén phan quyét, quyén tiép can
thong tin doc 1ap, gidi han nhiém ky va tiéu chuan niang lyc chuyén mén da 1am suy
giam vai tro cda thanh vién Hoi d@)ng quan tri doc lap trong thuc té. Do d6, viéc hoan
thién phap luat can duoc thuc hién theo huéng bao dam tinh doc 1ap thuc chét cua Hoi
dong quan tri, qua d6 nang cao hiéu qua doanh nghiép va gop phan phat trién bén
viing thi truong chiing khoan Viét Nam.
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