CAU TRUC VON CUA CONG TY CO PHAN- CAC GIAI PHAP
NHAM HOAN THIEN LUAT DOANH NGHIEP 1999 DUCI
GOC PO CAU TRUC VON

& tién hanh hoat dong kinh doanh,

bat k¥ mét chi thé kinh doanh nao
ciing can c6 von. Hoat d@ng kinh doanh nhin
tir géc do tai chinh la qua trinh tao lap va sl
dung von. Vi viy, dé thyc hién céc hoat
dong kinh doanh, vén 13 nhan t6 co bén, 12
diéu kién vat chit khong thé thi€u dé6i véi
mot cha thé kinh doanh. Vén cha cha thé
kinh doanh c6 thé dugc hiéu dudi nhiéu géc
do khéc nhau. Vén c6 thé 1a: “Toin bo gid tri
chiém dung ma doanh nghiép tra thii lao cho
ngudi lao dong trong qud trinh san xuét kinh
doanh” (Pai tir dién kinh t€ Trung Quéc)
hodc “vén la téng thé néi chung nhitng tai san
bo ra lic ddu, thudng biéu hién bang tién
dung trong san xudt, kinh doanh, néi chung
trong hoat déng sinh 10" (T dién Tiéng
Viét-Nha xuit ban Da Ning). Theo Luit
Cong ty cia cdc nude trong khoi Asean nhu:
Thai Lan, Malaysia, Philippin, Singapore vén
dugc coi 1a khodn tién ¢6 thé ddu tr hoac thuc
su duge ddu tu vao cong ty bang viéc ban cho
cac chi ddu tu nhig c6 phén thi hién lgi ich,
quyén s& hitu ciia ho trong cong ty.

Nhu vay, dit duge dinh nghia & géc do
ndo thi cling déu thé hién cdch hiéu nhat
quin ring von 13 toan bd gid tri ma doanh
nghiép dua viao hoat déng kinh doanh thu
lgi nhuan.

Ciing nhu céc chil thé kmh doanh khac,
dé thuc hién cdc hoat dong kinh doanh Cong
ty ¢& phin (CTCP) ciing phai cin cé von.
Vén cia CTCP 1a vin dé phiic tap, khong chi
lién quan dén ban chét kinh t&, kha nang tai
chinh, ma con 1a y&u 16 xac dinh vi thé, niing
luc canh tranh cta cong ty cd phdn trén thi
truong lién quan dén hang loat cdc van dé

* Thac sy Luat hoc, Hoc vién Tai chinh
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nhu quyén s hitu, chuyén nhugng, thé chip.
Khong thé khong nhan thdy ring vén cia
CTCP la co s& vat chit cho hoat dong cla
né, c¢6 thé ndi su tdn tai va do tin cay cla
CTCP trudc d6i tic ctia né chir yéu phu
thudc vao cdu triic vén va tu cich phdp ly
clia cong ty.

Trong CTCP, cdu tric von gilt vai tro
quan trong quyét dinh su tén tai, phat trién,
dnh hudng t6i quyén luc va viéc phan chia
loi ich clia CTCP. C4u tric vén phan 4nh 1o
vi th&, qui mé, uy tin cua cong ty cd phin
trén thi trudng. Mot cdu tric vén mém déo,
linh hoat khong nhing dédp dng dugc nhu cdu
kinh doanh ctia céng ty ma con ddp tng nhu
cdu clia cdc nha ddu tu khi mua cd phdn, cé
phi¢u cta CTCP. Cdu tric von cua CTCP
dugc khai thic dudi nhi€u géc d¢ khdc nhau
nhu géc do kinh t&, géc do tai chinh, goc do
phdp 1y. Trong bai viét nay xin dugc tip
trung khai thic cdu tric vén cliia CTCP dudi
g6c 40 phap 1y va qua d6 t6i xin dé xuat mot
s6 giai phdp gbép phdn hoan thién Luat
Doanh nghi¢p 1999 duéi géc d6 cdu tric von
clia cong ty.

Trude hét, vé von phép dinh, vin dé dat
ra 12 vén phdp dinh c¢6 ndm trong ciu triic
von cia cong ty ¢ phin hay khong? Theo
Luat Cong ty 1990, von phdp dinh 13 mic
v6n t5i thiéu phai c6 dé thanh 14p cong ty do
phép luat qui dinh déi véi timg nganh nghé.

‘Nghi-dinh s6 26 CP ngay 07 thdng 05 nam

1998 qui dinh 3 nhém nganh nghe kinh |
doanh: Ché bién nbéng lam thuy san, Cong
nghiép xdy dung va Du lich khich san. Cong
ty c6 phén, Céng ty TNHH, Doanh nghiép tu
nhan kinh doanh trong nhing nhém nganh
nghé dé phai cé von diéu 1 t5i thiéu bing
von phdp dinh ma phép ludt qui dinh.



Nhu vay, khi quy dinh von phap dinh,
cdc nha lap phdp xuit phdt tir muc dich chu
yéu nham thuc hién quan 1y Nha nudc d6i
véi Cong ty c6 phdn, Cong ty TNHH, Doanh
nghiép tu nhan. Von phdp dinh trd thanh mot
trong nhimg diéu kién thanh lap v dang ky
kinh doanh. Thuc tién 10 ndm thuc hién Luét
Cong ty 1990 cho thdy viéc quy dinh von
phip dinh chi 1 hinh thic, con’bit hop ly va
can tr§ céc hoat dong ddu tu. D€ khic phuc
nhing bat cap, bat hop 1y cta Luat Cong ty
1990 khi quy dinh v6n phdp dinh, Luat
Doanh nghiép 1999 vé cu ban da quy dinh
bd von phdp dinh déi véi cdc nganh nghé
kinh doanh. Day I3 budc dét pha cua cai
céch hanh chinh Nha nuéc trong viéc thanh
lap va dang ky kinh doanh d6i véi céac loai
hinh doanh nghiép thanh lap va hoat dong
theo quy dinh cua Luat Doanh nghiép 1999,
dong thoi ciing 12 budc tién 16n trong viéc d&
bd rao chin ngan can cdc hoat dong diu tu
khi quy dinh vé von phap dinh.

Tuy nhién, mdt s6 nganh nghé kinh
doanh dac thil, ¢6 nguy co riii ro cao doi hoi
phai ¢ diéu kién vé von phdp dinh khi thanh
_ lap va dang ky kinh doanh nhidm rang budc
trach nhiém ctia doanh nghiép véi déi tac va
v6i cong déng nhu kinh doanh bao hiém,
kinh doanh tién té, kinh doanh ching
khodn... Luat Doanh nghiép 1999 qui dinh
cong ty c6 phdn ndi rieng vd cic doanh
nghiép khic néi chung khi kinh doanh trong
nhilng nganh nghé d6 phai ¢6 vén phdp dinh
theo qui dinh cda phdp luat.

Nhu vay vé mit 1y luan va thyc tién
ching ta ¢6 thé khing dinh ring vén phép
dinh 12 vOn khong ¢é that, 14 vén qui dinh
cta phdp luat, 13 mét trong nhimng diéu kién
dé thanh lap va ddng ky kinh doanh nén von
phép dinh khong nam trong cdu tric von clia
cong ty cd phdn.

Duéi géc do phap 1y, ciu tric von cha
CTCP bao gém hai b phan: von diéu Ié va
von vay. - . .

Von diéu lé: La s6 von do cdc thanh
vién gop va ghi vao diéu 1¢ clia cong ty. Nhu
vdy toan bo nhimg tdi san khi duge céc cb

dong gép va ghi vao diéu 1& cha cong ty cb
phan goi 12 von diéu 1é clia cong ty ¢ phén.

Trong céu triic vén cha cong ty cb phan,
von diéu 1¢ déng vai trd quan trong, 1a chi s6
kinh 1€ phan 4nh thyc trang tii chinh déng
thdi chi phéi viéc phan chia quyén luc trong
cong ty. Tuy nhién, trong thuc t€ dé danh gid
kha nang, vi thé cha CTCP trén thi trudng
phu thudc vao nhiéu y&u t6 khdc nhau trong
d6 von diéu 1é 1a mot tiéu chi quan trong. Vén
diéu 1& cia CTCP khong nhitng ¢6 vai trd
quan trong trong viéc dénh gid kha nang tai
chinh cia CTCP ma con chi phdi viéc phan
chia quyén luc trong CTCP. Trong CTCP, vén
diéu 1¢ dugc chia thanh cdc phdn bing nhau
goi 1a ¢6 phin. Cé déng gép vén vao CTCP
bing cidch mua c6 phin hay cé phiéu. Cé
phdn 14 phin vén diéu 1¢ cia CTCP, ¢d phi€u
la chimg chi do CTCP phét hanh nhim xic
nhan quyén s& hitu mot hodc mét s6 ¢d phin
clia CTCP. Cic cé dong khi mua cd phan, cé
phiéu déu nhim vao cdc myc dich va ky vong
khac nhau. Vi vidy Luit Doanh nghiép 1999
da qui dinh nhiéu loai ¢ phan khdc nhau nhu
¢ phdn phd thong, cd phin wu dii bao gém
cé phan wu dii cd tic, wu dai hoan lai va cic
wu ddi khic.Viéc da dang hod céc loai ¢
phdn nhdm ddp dng nhu cdu khic nhau clia
nha ddu tu, nhim thu hit t6i da cdc nguén
von trong cdc tdng 16p dan cu.

Vén vay: La ngudn von CTCP huy dong,
khai thic trén co s& cac chinh sich, ch€ do
cta Nha nuéc hoac hop dong gitta CTCP véi
cac t6 chiic, ¢4 nhan khdc. Von vay cia CTCP
¢6 thé dugc huy dong bang kénh khéic nhau,
CTCP ¢6 thé huy dong von thong qua kénh
truyén théng d6 13 vay cia cdc 16 chic tin
dung, cha cdc cd nhan, té chirc khic hodc cé
thé huy dong thong qua kénh phét hanh trdi
phiéu va thué tai chinh. Thuc t€ hoat dong
kinh doanh, CTCP khong thé tién hinh hoat
dong néu chi dua vao von diéu 1& ma khong
¢6 sy huy dong von tir bén ngoai. Nguon vén
vay cua CTCP rat da dang phong phi, so véi
cédc loai hinh doanh nghiép khic nhu: Cong ty
TNHH, doanh nghiép tu nhan, CTCP ¢6 loi
thé hon nhiéu trong viéc huy dong vén nhd

3



NHA NUGC VA PHAP LUAT SO 7/2005

cau tric von linh hoat, mém déo, trong d6 c6
mét bo phan quan trong 13 von vay. Nhung
trong CTCP sir dung cdu triic von nhu thé nao
trong tao 1ap, huy dong va st dung von 1a van
dé ma bat c nha ddu tr nao ciing quan tam.

~ C4u tric vén cua CTCP 13 van dé phiic
tap va chinh diéu ndy anh hudng sau sic dén
phép luat diu chinh né. Phap luat diéu chinh
cdc van dé lién quan dén cau tric vén phai
tao ra dugc nhimg nguyén tic chung va
nhitng quy dinh cu thé dé CTCP c6 thé hoat
dong t6t v&i tu cdch 1a mét chl thé c6 kha
nang thu hit von kinh doanh c¢é hiéu qua
nhdt. Viéc tao ra cdc ngubén vén cho hoat
dong kinh doanh ctia CTCP trong nén kinh t&
thi truong 12 khong khé néu phdp luat vé
CTCP tao ra dugc cdu tric vén hgp 1y, uyén
chuyén, dap ing duoc cic yéu cau khic nhau
clia cdc nha diu tu. Diéu phic tap va nhay
cam nhat trong doi séng cua mot CTCP
chinh 14 vin d€ vén va cdu triic vén cua né.
Vi vay, trong bai viét nay toi xin dé xuat cac
gidi phdp nhim hoan thién Luat Doanh
nghiép 1999 dudi khia canh ciu tric vén &
cac gbc do sau day:

* Thik nhat, hé théng phép luat nén théng
nhat viéc di€u chinh hoat dong phdt hanh cd
phan cia CTCP vao mot luat chuyén nganh
thich hop. Hién nay, viéc phit hanh cd phdn
dugc qui dinh khong th6ng nhit véi nhau &
trong céc van ban phap luat vé ching khoén,
vé doanh nghiép. Viéc diéu chinh phan tin
viéc phat hanh c6 phan gay khé khin cho
CTCP ciing nhu cdc doanh nghi¢p Nha nudc
trong tién trinh c6 phdn hod. Theo chiing t4i,
nén tap trung quy dinh viéc phdt hanh cd
phin trong Luat Doanh nghiép 1999, Luat
Doanh nghiép 1999 quy dinh cic véin dé lién
quan dén CTCP thi khong c6 1y gi viéc phat
hénh cé phdn lai khong duge quy dinh & day.
Khi sira d6i Luat Doanh nghiép 1999, cin bé
sung cdc quy dinh chi ti€t hon, cu thé hon vé
phit hanh cé phin.

Thir hai, nén cé cic qui dinh cho phép
cong ty duge phédt hianh céc loai ¢d phdn
khéc ngoai céc ¢4 phan qui dinh trong Luat
Doanh nghiép. Ngay ca cé phin wu di dugc
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qui dinh trong Luédt Doanh nghiép ciing con
rdt han ché. Cin da dang hod cic loai cd
phdn wu di hon nira dé cdc nha ddu tu lya
chon. Vi du: nhu wu dii thanh 1i, vu d3i dén
13i, wu dii khong doén 13i. Viec cho phép
CTCP tao ra nhitng loai c6 phan khic c6 tic
dung rit 16n trong viéc ddp tmg nhu ciu da
dang cla ngudi diu tu. Pé 1am duge diéu
nay, Luit Doanh nghiép nén c6 qui dinh vé
viéc coi Diéu 1é cong ty nhu mot ngudn ludt
diéu chinh cdc quan hé cia CTCP. Bén canh
d6, phép luat ciing cin ¢6 cdc qui dinh rang
budc trich nhiém coa CTCP trong viéc phat
hanh cdc ¢d phan méi va cdc c6 phin dic
thii riéng cla cong ty.

Thir ba, trong qua trinh hoat dong kinh
doanh CTCP viéc tang, gidm vén diéu 1€ clia
cong ty ¢4 phdn c6 anh huéng rat nhiéu vén .
dé ctia cong ty. Vi vay, Luat Doanh nghiép
1999 cén ¢4 cac qui dinh cu thé hon vé viée
tang giam vén diéu 1é cha CTCP.

Thir tu, cdn hoan thién céc qui dinh vé
bo phi€u hinh thanh cdc ciu tric quyén luc
trong cong ty ciing nhu quyét dinh céc vin
dé quan trong cua cong ty. Co ché bod phiéu
duge qui dinh trong phédp luat hién hanh vé
CTCP chua ddp dng duge cdc yéu ciu cla
ddi s6ng cong ty. Su can thiép tir bén ngoi,
nguy co thao ting cong ty cha cc ¢d dong
da l1am cho nén dan chii ¢4 phdn khong duge
thuc thi. Theo chiing t6i, cdn qui dinh gin
chat hon nita cdc quyét dinh cla cong ty véi
ty 1&¢ von diéu l¢. Cich ti€p can cha phdp
luit cong ty Singapo v€ vin dé ndy la mot
vi du dang luu ¥ va tham khao.

Thi nam, cdn ¢6 cdc qui dinh cu thé vé
c6 dong ndm giit ¢ phdn wu dai bi€u quyét
12 t6 chitc dugc Chinh ph uy quyén. Pay 1a
vin dé nhay cam lién quan khong chi dén
cdc DNNN duge c6 phdn hod ma ci nhiing
lien doanh ¢é sy tham gia cGa Chinh phi
Viét Nam dugc chuyén thanh CTCP trong
tuong lai. Hién tai Luat Doanh nghiép 1999
qui dinh rat chung v& ¢6 phin wu dii biéu
quyét. Phap ludt cén quy dinh chi tiét, cuy
thé mot sG van dé sau:

(Xem tiép trang 39)



Su han ch€ quyén luc clia téng gidm déc &
¢édc nudc theo hé théng luat luc dia duoc thé
hién tai céc quy dinh chia phap luat. Chng han
nhu Luit Thuong mai ciia Dic quy dinh: Gidm
déc chi dugc chuyén nhugng va thé chap bt
dong san cha cong ty, chi duge tuyén b phd
sdn cong ty sau khi ho duge uy quyén dic biét
vé diéu nay. Luat Cong ty Thuong mai Phdp
quy dinh: Ban gidm d6c ¢6 quyén luc mot
cdch rong rai 14 vi né duoc bat ky khi nio ciing
c¢6 thé nhan danh cong ty dé ti€n hanh hoat
dong trong pham vi kinh doanh cua cong ty,
trlr cdc quyén luc ma phép luat di quy dinh s
rang 1a thudc vé Hoi déng gidm su va Dai hoi
déng c6 dong. Trir cic cong ty kinh doanh
nghiép vu ngan hang va tai chinh, doi véi viée
chuyén nhugng bat dong sin, chuyén nhugng
toan bd hay mét phin vén ddu nr, dé xuat bién
phdp bdo dam hay khoan tién bio dam, bao
lanh, bao dam d6i véi thuong phicu, gidm doc
déu phéi trinh 1én Hoi déng gidm su phé duyét.
Ngoai phdp luat han ch€ quyén luc cha tdng
giam ddc, diéu 1¢ cong ty cling c6 thé han ché
quyén luc cha ho, nhung sur han ché loai nay
théng thudng khong ¢6 hiéu luc dé chéng doi

ngudi thit ba thién chi”.

12 Quan Han Dung, Ché d¢ déng su doc 1ap va quan
1§ cong ty: phép 1y va thuc tién, Nxb Ki€m sdt Trung
Qudc, nam 2003,

4. Két luan

Téng gidm d6c 12 ngudi c6 quyén va
nhiém vu diéu hanh nghiép vu thudng nhét
cua cong ty va la cdn bo cao cdp do Hoi
ddng déng sy bo nhiém va uy quyén, né chiu
su lanh dao va kiém sodt cha Héi déng ddéng
su. Dia vi va quyén han cha tdng gidém déc
do diéu 1¢ cong ty vd Hoi déng déng su
quyét dinh, chir khong nén phap dinh hod
quyén han cla tdng gidm déc. Viéc 1am cho
tdng gidm déc kiém nhiém déng su truéng
{chi tich Hoi déng quan tri) 12 mot lua chon
khong séng sudt. Trong qué trinh phat trién
clia cong ty hién nay, vai trd va quyén han
cta téng gidm déc ¢6 xu hudng gia tang, van
dé 1am sao dé han ch€ va kiém sodt quyén
luc cha téng gidm doc la diéu trong yéu cla
cong viéc quan 1y cong ty. Vin dé ndy déi
vdi cong cudc hoan thién quan 1y cong ty
clia Trung Quéc va Viét Nam cang 13 mot
diéu mang tinh trong dai va bifc xdc.

(Tiép theo trang 32 — Cdu tritc vén...)

- C8 phin wu dii biéu quyét cin duocc
phét hanh trong truéng hgp nao? Cau tra 16i
cho van dé nay rit cdn cho hoat dong cia
CTCP. C6 phédn uu dii phi€u bdu rat dé tao ra
su chuyén ddi quyén kiém sodt cong ty. Vi
vay, cdn phai c6 nhitng diéu kién nhat dinh
d6i v6i viec phat hanh loai c6 phan nay;

- Ty 1é cé phin wu dii phi€u bau duoc
chiém ty 1 bao nhiéu trong tdng s& cé phin
phét hanh va trong téng s& cé phdn di ban
dugc; '

- Diéu kién chuyén déi c6 phdn wu dai
biéu quyét thanh cé phin phé théng. Qui
dinh nay nhém tranh tinh trang si dung cd
phdn wu dii biéu quyét dé ti€n hanh thén tinh

cdc nhém cb dong khic mot cdch khong
lanh manh; Cin quy dinh ty 1é wu ddi phiéu
bau nhdt dinh cho médi ¢4 phdn wu dii biéu
quyét dé tranh tinh trang tuy tién, lam dung
trong viéc quy dinh s6 phi€u bdu wu dii véi
muyc dich thén tinh c6éng ty cia mdt s§ nhém
cé dong.

Thir sdu, cin c6 cic qui dinh cia phdp
luat phan biét giita phat hanh ra c¢éng chiing
va phdt hanh noi bo. Viéc phat hanh ¢ phin
méi hay phat hinh c6 phdn l4n ddu c6 anh
hudng kh4 sau sic dén ciu tric von cta cong
ty, tuong quan giita cdc nhém cd dong va di
nhién 13 dnh hudng dén ciu tric quyén luc
ciua CTCP. - '
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