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Nhom Nghién ciru chan thanh cam on ong Nguyén Dinh Cung- Phé Vién truong,
Vién Nghién ciru Quan Iy Kinh té Trung wong (CIEM) da co nhiing dong gop quy bau
doi voi Bao cdo nghién cuu nay.

Nhom Nghién citu chéan thanh cam on sy hé tro nghién ciru ciia
Ludt sw Pham Nguyén Anh va cac ludt sw cua VPLS NHQuang & Cong su,
da nhiét tinh hé tro ¢ong tdc nghién civu va bién tdp Bdo cdo nay va cé D6 Thanh Ha,
Dur dn 00057741, da ho tro, kién nhan va déng vién Nhém Nghién ciru.
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phu ngay 20/4/2007 vé viéc nha dau tu
nudc ngoai mua c6 phan ciia ngan hang
thuong mai Viét Nam

Nghi dinh 160/2006/ND-CP cta Chinh
phu ngay 28/12/2006 quy dinh chi tiét
thi hanh Phap 1énh ngoai hbi

Nghi dinh 120/2005/ND-CP

Nghi dinh 139/2007/ND-CP

Nghi dinh 14/2007/NDP-CP

Nghi dinh 109/2008/ND-CP

Nghi dinh 109/2007/ND-CP

Nghi dinh 101/2006/ND-CP

Nghi dinh 45/2007/ND-CP

Nghj dinh 78/2006/ND-CP

Nghi dinh 69/2007/ND-CP

Nghi dinh 160/2006/ND-CP
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Thong tu s 18/2007/TT-BTC cua B
Tai chinh ngay 13/3/2007 huong dan
viéc mua, ban lai ¢6 phiéu va mot sO
truong hop phat hanh thém cb phiéu cua
Cong ty dai ching;

Quyét dinh s6 27/2007/QD-BTC ciia Bo
Tai chinh ngay 24/4/2007 vé viéc ban
hanh quy ché t6 chirc va hoat dong cong
ty ching khoan

Quyét dinh s 36/2003/QD-TTg cua
Thu tuéng Chinh phu vé viéc ban hanh
Quy ché gop vén, mua cd phan ciia nha
dau tu nudc ngodi trong cac doanh
nghi¢p Viét nam

Quyét dinh 88/2009/QD-TTg cua Thu
tudng Chinh phi1 vé viéc ban hanh Quy
ché gop vbn, mua cd phan cua nha dau
tu nudc ngoai trong cac doanh nghiép
Viét Nam

Quyét dinh 55/2009/QD-TTg cta Thu
tuéng Chinh phii ngay 15/4/2009 vé ty
1¢ tham gia ciia nha dau tu nudc ngoai
trén thi truong ching khodn Viét Nam
Thong tu 03/2004/TT-NHNN ctia Ngan
hang nha nuéc ngay 25/5/2004 huong
dan Ve quan ly ngoai héi dbi véi viee
gop von, mua cd phan cta nha dau tu
nudc ngoai trong cac doanh nghiép Viét
Nam

Quyét dinh 24/2006/QD-NHNN  ciia
Théng déc Ngan hang Nha nudc ngay
06/06/2006 ban hanh Quy ché cap, thu
hdi gidy phép thanh 1ap va hoat dong
cua Quy Tin dung nhan dan; md, cham
dat hoat dong s& giao dich, chi nhanh,
van phong dai dién va phong giao dich,
diém giao dich cta Quy tin dung nhan
dan; chia, tach, hop nhat, sap nhap Quy
tin dung nhan dan; thanh ly Quy tin
dung nhan dan dudi sy gidm sat cua
Ngan hang Nha nudc.

Thong tw 18/2007/TT-BTC

Quyét dinh 27/2007/QD-BTC

Quyét dinh 36/2003/QP-TTg

Quyét dinh 88/2009/QD-TTg

Quyét dinh 55/2009/QD-TTg

Thong tw 03/2004/TT-NHNN

Quyét dinh 24/2006/QD-NHNN
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Vian ban Phap luit ciia nwéc ngoai

Luat Chéng Tép trung kinh t& Sherman
(Sherman Anti-Trust Act) cia Hoa Ky
ban hanh nam 1890.

Luat Chéng Tap trung kinh té Clayton
(Clayton Act) cia Hoa Ky ban hanh
nam 1914.

Quy dinh vé Sap nhdp cia Cong dong
Chau Au s6 139/2004 ngay 20/01/2004
(EC Merger Regulation)

Luat Canh tranh Singapore, Chuong
50B (Competition Act, Chapter 50B)
théng qua ngay 19/10/2004

Luat Canh tranh Khong Binh dang cua
Trung Qudc (Unfair Competition Law)
Luat Cong ty Nhat Ban nam 2006
(Companies Act).

Luat Chong Pdc quyén Tu nhan va Duy
tri Thwong mai Binh dang ciia Nhat Ban
(Act on Prohibition of Private
Monopolization and Maintenance of
Fair Trade)

Bo luat Dan sy cua Nhat Ban (Civil
Code)

Luat Thuong mai
(Commercial Code)

cua Nhat Ban

Luét Chong Tap trung kinh té
Sherman

Luat Clayton

Quy dinh vé Sap nhép ciaa Cong
dong Chau Au

Luat Canh tranh Singapore
Luat Canh tranh Khong Binh
dang Trung Quoc

Luat Cong ty Nhat Ban

Luat Chong Pc quyén Tw nhan
va Duy tri Thuwong mai Binh
dang cia Nhat Ban

B0 luat Dan sy Nhat Ban

Luat Thwong mai Nhat Ban
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NGHIEN CUU VE PHAP LUAT PIEU CHINH
CAC GIAO DICH SAP NHAP VA MUA LAI DOANH NGHIEP
TAI VIET NAM

CHUONG I

KHAI QUAT KHAI NIEM PHAPLY VE
SAP NHAP VA MUA LAI DOANH NGHIEP TREN THE GIOI

1. Khai niém Sap nhap va Mua lai

M&A 1a dugc viét tit boi hai tir tiéng Anh: Mergers and Acquisitions (sap nhip va
mua lai). Pay 1a thuat ngir dé chi viéc mua ban hay sap nhap giira hai hay nhiéu cong
ty v6i nhau. Céc giao dich sap nhap, mua lai hién nay di tré thanh mot hinh thirc dau
tu théng dung cia cac cong ty mudn bao vé, cing cd va thic day vi tri cia minh bang
cach sap nhép, mua lai cong ty khac dé tir d6 ting cuong kha _nang canh tranh cua
minh. Thyc té cho thdy hoat dong sap nhap, mua lai trén toan cau va Viét Nam ngay
cang gia ting vé gid tri giao dichu.

Mic du thuat ngir “M&A” duoc sir dung rat thong dung & nhidu nuée trén thé gisi
nhung chua c6 sy théng nhat mot dinh nghia phép 1y chung dbi voi thuat ngir nay. Do
do, cac giao dich sap nhdp va mua lai thuong dugc co cau thanh giao dich mua cd
phan hodc mua tai san. Nghién ctru phap luat cua mot s6 qudc gia dugc néu trong Bao
cdo nay cho thay hau hét dinh nghia phap 1y vé sap nhap va mua lai van con c6 nhiing
diém chua déng nhat. Quy dinh phap luat cta cac nudc déu théng nhat voi nhau vé
viéc coi muc dich cua hoat dong sap nhdp va mua lai 1a hanh vi tap trung kinh té thudc
doi tuong diéu chinh cua phap luat vé canh tranh. Cu thé 1a:

o Thir nhdt, chu thé clia tap trung kinh té 1a cac doanh nghiép (chu thé phap nhan)
hoat dong kinh té trén thi truong. Cac doanh nghi¢p tham gia tap trung kinh té
co thé 1a cac doanh nghiép hoat dong trong cung hodc khong cung thi truong
lién quan.

o Thir hai, hinh thic tap trung kinh t& bao gdm: sap nhap, hop nhat, mua lai va
lién doanh gitra cac doanh nghiép. Cac doanh nghi¢p tham gia tap trung kinh té
da cha dong tich ty kinh t& nhu vén, lao dong, ky thudt, nang luc quan ly, t6
chuc kinh doanh... ma doanh nghiép dang nam giit riéng 1é dé hinh thanh mot
khéi thdng nhit hodc phdi hop hinh thanh cac nhém doanh nghiép, cac tap doan

1 Mang M&A Network, Cdm nang M&A’, Nha xuit ban tai chinh, 2009, tr. 16; Kevin K.Boeh and Paulr W.Beamish,
‘Mergers and Acquisitions’, Richard lvey School of Business, 2007, tr.xi; Dominic Scrieven, ‘M&A trén thé gidi va Viét
Nam duoi goc dé quan tri’ — Hoi nghi “M&A Viét Nam 2009 — Kinh nghiém va co hdi”, Ha Noi 16/1/2009.
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kinh té. D4u hiéu nay giip khoa hoc phap 1y phén biét tap trung kinh té v6i viée
tich tu tu ban trong kinh té hoc. Vi du viéc mua cb phan don thuan dé hudng cd
tirc cia mot doanh nghi€p trong doanh nghi€p khiac ma khong tham gia quén tri,
diéu hanh nham ting cudng kha ning chiém linh thi truong thi khong phai la
hoat dong sap nhap, mua lai doanh nghiép.

o Thir ba, tap trung kinh té da hinh thanh nén doanh nghiép c6 ning lyc canh
tranh tong hop hodc lién két thanh nhoém doanh nghiép, tap doan kinh t€, tir do6
lam thay do1 cau trac thi truong va tuong quan canh tranh hién cé trén thi
truonge.

a. Pinh nghia vé Sdp nhip va Mua lai theo mét so quy dinh phdp ludt ciia mot sé
nwoc tiéu biéu.

- HoaKy:

Sap nhap co6 nghia 1a su két hop giira hai cong ty ma mot bén hoan toan bi thau tom
boi cong ty kia. Cong ty bi sap nhap s& mit di dac diém nhan dién ctia minh va tré
thanh mot phan cia cong ty sap nhap hon noi van giit dugce dic diém nhan dién cua
minh. Hoat dong sap nhap lam lu m¢ cong ty bi sap nhap va cong ty dugc sap nhap
s& nam giir cac quyén, loi ich va trach nhiém ciia cong ty bi sap nhap (Metropolian
Edison Co. v. Commissioner of Internal Revenue, C.C.A.3, 98 F2d 807, 810, 811).
Mot hoat dong sap nhap khong gidng voi hoat dong hop nhat ma hai cong ty cing
bi méat di nhiing dac diém nhan dang ctia minh va tao nén mdt hinh thirc cong ty
hoan toan méi (Murphy v. Neihus, 50 Ohio App. 299, 198, N.E 197).

Phép luat cta lién bang va cia timg bang déu diéu chinh hoat dong sap nhap va
mua lai nham han ché hoat dong sap nhéap c6 thé triét tiéu canh tranh giira cac cong
ty sap nhap. Ludt Chong Tép trung kinh t€ (Anti-Trust Act) (hay con goi la Ludt
Chéng To Rot) gio1 han cac giao dich co thé tao ma khong khuyén khich sy canh
tranh. Luat Chébng Tap trung kinh té cta Lién bang bao gdm Luat Chong Tap trung
kinh t& Sherman (Sherman Anti-Trust Act) dugc ban hanh vao nam 1890, Luat
Clayton 1914 d bd sung Luat Sherman thém bén hanh vi: cAm phan biét d6i xir vé
gia, cam ky két hop d6ng mang tinh doc quyén hoic co noi dung rang budc; cam
viéc chiém vén giira cac cong ty; cim kiém nhiém chic vu gitta cong ty. Vi Hoa
Ky theo hé théng luat an 1& nén viéc ap dung nhimng quy dinh phép luat ndy con
duoc diéu chinh bang nhimg giai thich cta toa ans.

2 Pham Tri Hung, ‘M&A: Nhitng kinh nghiém ciia thé giéi’, 2008, Pham Tri Hung’s blog.

3 Vi du nhu trong vu Northern Securities Co. va United States, 193 U.S. 197, 24 S. Ct. 436, 48 L. Ed. 679 (1904), Toa an Tbi
cao cho ring viéc sap nhép giita hai cong ty canh tranh tryc tiép da tao nén mot su két hop dé gidi han thwong mai va do dé
da vi pham Piéu 1 cta Luat Sherman. Quyét dinh nay da han ché nhiing hanh vi doc quyén méi thong qua viéc sap nhép
chiéu doc. Tuy nhién, trong vy 4n Standard Oil Co. of New Jersey Vé United States,221 U.S. 1, 31 S. Ct. 502, 55 L. Ed. 619
(1911), Toa 4n Téi cao di dua ra mot quy tic kém nghiém ngit hon vé “kiém tralydo” dé danh gia cac vu sap nhap. Nguyén
tac ndy da cho phép toa 4n da dnh gia nhimg vu sép nhap co tao nén doc quyén hay khong tai phap nhéan sap nhép. Trén thuc
té, viéc d4nh gia nay da chép thusn cho nhiéu vu sap nhip ma muc tiéu cia sip nhap khéng phai tao ra mot vi thé doc quyén.
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Cong dong chung Chau Au:

Cong déng Chau Au d3 c6 mét dinh nghia cy thé vé sap nhap va mua lai tai Quy
dinh vé Sap nhap ctua Cong dong Chau Au s 139/2004 ngay 20/01/2004 (EC
Merger Regulation) nhu sau: (i) sy sap nhap gitra hai phap nhan doc 1ap hodc hai
bd phén cua hai phap nhan; hodc (ii) thau tom quyén kiém soat truc tiép hodc gian
tiép théng qua viéc mua lai chimg khoan hodc tai san cua mot cong ty khac; (iii)
hogc tao ra mot lién doanh mdis. Quy dinh Ve Sap nhap cua Cong dong Chau Au
da dua ra cach tinh vé doanh sd, tha tuc can thiét dé tién hanh viéc sép nhap va
mua lai mot cach cu thé.

Mic du hé thdng phap luat cia timg quéc gia thudc thanh vién cua Cong déng chung
Chéu Au 13 khac nhau, nhung Quy ché vé Sap nhap cua Cong ddéng Chau Au dugc
ap dung chung va la van ban c6 hi¢u luc diéu chinh cao hon phap luit cua tirng qudc
gia phé chuan.

Singapore:

Hoat dong sap nhap mua lai tai Singapore dugc diéu chinh bé“mg Luat Canh tranh
Singapore 2004 (Competition Act)s. Luat nay dugc danh gia 1a hoc tap mo hinh cac
quy dinh phap 1y vé canh tranh cta Cong ddng Chau Au va Luat Canh tranh cta
Anh Quéc 1998.

Theo Luat Canh tranh cua Singapore, hoat dong sap nhap xay ra khi: (a) co tu hai
phap nhan doc lap tro 1én sap nhap voi nhau; (b) mot hodc nhiéu thuc thé hoic cac
phap nhan thau tém quyén kiém soat truc tiép hodc gian tiép mot phan hay toan bo
mot hodc nhleu phap nhén khac; hodc (c) mét phap nhan thau tém tai san (bao gém
cac quyén vé tai san) cla phap nhén khac (hodc bd phan cau thanh cua phap nhan
do6) véi1 muc dich phép nhan dau tién duoc dat tai vi tri thay thé toan bo hoac gan
nhu thay thé phap nhan thir hai trong kinh doanh tai nhiing céng viéc da duoc giao
két trude khi thau tomy.

Mo hinh lién doanh ciing nim trong pham vi khai niém cta sap nhap theo Luat
Canh tranh Singapores.

Canada:

Theo Diéu 91 Luat Canh tranh Canada (Ban sura d6i bd sung nam 1985), sap nhap
dugc hiéu 1a viéc mua hogc thiét 1ap, truc tiép hay gian tiép, boi mot hay nhiéu

4 EC Merger Regulation, Diéu 3.
5 Competition Act of Singapore, Chuong 50B, thong qua ngay 19/10/2004.
6 Daren Shiau, Slngapore Merger Control Reglme under the Competltlon Act (CAP SOB) Allen&Gledhﬂl LLP, Smgapore,
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ngudi, bang cach mua hay thué mua cd phan hoic tai san, sy kiém soat dbi voi toan
bo hay mot phﬁn cua hoat dong kinh doanh ctia mét ddi tha canh tranh, nha cung
cap, khach hang hoic mot ngudi nao khac bang cach két hop hay lién két hodc hinh
thire khaco.

- Trung Qudc:

Khai niém “sap nhap” (merger) dugc dé cap tai Luat Cong ty cta Trung Qudc. Sap
nhap dugc hiéu 13 cac hoat dong mua lai mot phan tai san hodc von cua mot cong
ty khac nhung khong bao gdm cac hinh thirc tap trung kinh té nhu mua lai, lién
doanh, ddi tac chién lugc, thoa thuan lién két... Khai niém “sap nhap” ciia Trung
Qudc hoan toan khéng ndm trong pham vi khai niém “sap nhdp va mua lai”
(M&A) ctia Hoa ky. Tai Diéu 20(3) cua Luat Canh tranh Khong Binh dang
(Unfair Competition Law) quy dinh tép trung kinh té chi xuat hién khi “mét don vi
kinh doanh théau tém quyén kiém sodt mot (cac) chu thé kinh doanh hodc ¢ thé cé
nhitng anh hwong mang tinh quyet dinh t6i mét don vi kinh doanh khac”. Diéu 217
cua Luat Cong ty Trung Quoc quy dinh “mot bén kiém sodt thuc sy’ "1a “bdt ky ai
khéng can thiét phdi la c6 déng nhung cé thé nam giik quyen kiém sodt doi véi moi
hanh vi ciia céng ty bang cong cu quan hé, théa thudn dau tw hay bién phdp ndo
khac 1.

Hoat dong sap nhap va mua lai c6 yéu t6 nudc ngoai & Trung Qudc con duge dicu
chinh boi Quy ché tam thoi vé Sap nhdp va Mua lai Doanh nghiép trong nude ciia
Nha dau tw nwée ngoditz V& Quy ché vé Sap nhdp va Phdn chia Doanh nghiép cé
von dau tw mede ngoadiis.

- Nhat Ban:

Céac quy dinh lién quan dén sap nhap va mua lai cac cong ty & Nhat Ban dugc quy
dinh tai nhiéu van ban quy pham phap luat nhu: Luat Cong ty Nhat Ban nam 2006
(Companies Act)14, Luit Chéng Poc quyén Tu nhan va Duy tri Thuong mai Binh
dang (Act on Prohibition of Private Monopolization and Maintenance of Fair
Trade)is, BO luat Dan sy Nhat Ban (Civil Code)is, Luat Thuong mai Nhat Ban
(Commercial Code)17.

Luat Cong ty Nhat Ban chia vi¢c sap nhap thanh hai loai: sap nhap (hay con goi la
“sap nhap nudt” (absorption-type merger)) va hop nhat (hay con goi 1a “sap nhap-

o Pham Tri Hung, ‘M&A: Nhitng kinh nghiém ciia thé giéi’, 2008, Pham Tri Hung’s blog.

10 Zhan Hao, ‘The Concept of Concentration under Chinese Anti-trust Law’, http://www.chinalawvision.com/tags/ma/

11 Zhan Hao, ‘The Concept of Concentration under Chinese Anti-trust Law’, http://www.chinalawvision.com/tags/ma/

12 Quy ché tam thoi vé Sap nhap va Mua lai Doanh nghiép trong nudc cta Nha dau tu nude ngoai ctia Trung Qude, ¢ hidu
Iuc ké tir ngay 12/04/2004, http://tfs.mofcom.gov.cn/aarticle/zcfb/200608/20060802839438 html

13 Quy ché vé& Sap nhap va Phan chia Doanh nghiép c6 vén du tu nudc ngoai ¢ hidu luc ké tir ngay 22/11/2001

14 http://www.japaneselawtranslation.go.jp/law/detail/?id=177 &vm=04&re=02

15 http Ihwvww, Japaneselawtranslatlon go. jp/IaW/deta|I/7|d 6&vm O4&re 02

17 Xem thém YOShIhlsa Hayakawa 1nternatlonal Mergers and Acqulsmons Issues under Private International Law and

Triangular Mergers’, Rikkyo University, tr.2, http://www.tomeika.jur.kyushu-
u.ac.jp/corporate/legislation/TriangularMergers.pdf
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hop nhéat”) (Consolidation-type Merger). Sap nhap c6 nghia 1a mot cong ty sap
nhap voi mot cong ty khac thi cong ty ton tai s& ké thira toan bo quyen va nghia vu
clia cong ty bi sap nhap (bi nudt)1s. Con hop nhét 1a viée hai hay nhiéu cong ty hop
nhit lai v0i nhau va tao thanh mot cong ty moi. Cong ty moi sé ké thira toan bo
moi quyén va nghia vu ctia cac cong ty bi hop nhétis.

Dé han ché tap trung kinh té, Luat Chdng doc quyén Tu nhan va Duy tri Thuong
mai Binh ding khong cho phep viée thanh lap mot cong ty moi ma cong ty do co
thé c6 sy tap trung kinh tézo.

b. Khdi niém vé Sdp nhdp va Mua lai doanh nghiép ¢ Viét Nam.

O Viét Nam, khai niém vé sap nhap va mua lai doanh nghi€p duoc dé cap chinh thirc
tai Luat Canh tranh ndm 2005 trong quy dinh diéu chinh hanh vi tap trung kinh té. Mic
du truée d6, cac doanh nghiép van c¢6 quyén mua lai va sap nhap doanh nghiép theo
cac quy dinh cua Luat Doanh nghiép nam 1999 (Luét Doanh nghi€p cti) hoac hoat
dong “chuyén nhuong von” trong doanh nghiép c6 vén diu tu nudc ngoaiz. Hoat
dong sdp nhdp va mua lai ¢ Viét Nam thuc sy chi dugce “hop thuc hoa” voi su ra doi
cua Luat Canh tranh, Luat Doanh nghi¢p, Luat DPau tu 2005, Luat Chung khoéan 2006
va mot sd van ban phap luat chuyén nganh vé tai chinh ngan hang.

Theo Luat Canh tranh cua Viét Nam, tdp trung kinh té 1a hanh vi ciia doanh nghiép bao
gém: Sap nhap doanh nghiép; Hop nhit doanh nghiép; Mua lai doanh nghiép; Lién
doanh giita cac doanh nghiép; va Cac hanh vi tap trung kinh té khéac theo quy dinh ctia
phép ludtz2.

o Sap nhdp doanh nghiép la viéc mot hoac mdt s6 doanh nghi¢p chuyén toan b tai
san, quyén, nghia vu va loi ich hop phap cua minh sang mét doanh nghiép khac,
dong thoi cham dat sy ton tai cua doanh nghi€p bi sap nhéap.

o Hop nhat doanh nghiép 13 viéc hai hodc nhiéu doanh nghiép chuyén toan bo tai
san, quyen nghia vu va lo1 ich hop phap ciia minh dé hinh thanh mot doanh nghiép
moi, dong thoi chdm dut sy tdn tai cia cac doanh nghi¢p bi hop nhét.

o Mua lai doanh nghiép 1a viéc mgt doanh nghi¢p mua toan bd hoac mot ph?ln tal san
cua doanh nghiép khac du dé kiém soat, chi phdi toan bo hoac mdt nganh nghé cua
doanh nghiép bi mua lai.

18 Luat Cong ty Nhét Ban, Diéu 2 (xxvii).

19 Luét Cong ty Nhat Ban, Didu 2 (xxviii).

20 Luat Chong doc quyén Tu nhédn va Duy tri Thuong mai Binh dang, Diéu 9.

21 Quyét dinh s§ 36/2003/QD-TTg cua Thu tuéng Chinh phu vé quy ché gop vén, mua cb phén ciia nha déu tu nude ngoai
trong cac doanh nghiép Viét Nam.

22 Luét Canh tranh, Diéu 17.
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o Lién doanh gifra cac doanh nghiép la viéc hai hoac nhiéu doanh nghiép cung nhau
g6p mot phan tai san, quyén, nghia vu va loi ich hop phap ctia minh dé hinh thanh
mot doanh nghiép méizs.

Luat Doanh nghiép khong dua ra mot dinh nghia cu thé vé mua ban doanh nghiép. Vé
khai niém sap nhap, Luat Doanh nghiép quy dinh “sap nhdp doanh nghiép” la mot
hodc mot s6 cong ty cung loai (goi 1a cong ty bi sap nhép) co thé sap nhap vao mot
cong ty khac (goi 1 cong ty nhan sap nhap) bang cach chuyen toan b tai san, quyen
nghia vu va loi ich hop phap sang cong ty nhan sap nhap dong thoi chim dirt su ton tai
cua cong ty sap nhap2s.

C6 thé nhéan thiy rang “sap nhap doanh nghiép”ciing dugc giai thich twong tu gitra
Luat Canh tranh va Luat Doanh nghiép, d6 1a viéc mot hodc mot s6 doanh nghiép
chuyén toan b, tai san, quyen nghia vu va loi ich hgp phap cua minh sang mét doanh
nghiép khéc, dong thoi chdm dirt sy ton tai cua doanh nghiép bi sap nhapzs. Ngoai khai
ni¢ém sap nhap doanh nghiép, Luat Doanh nghiép dinh nghia hop nhit doanh nghiép 1a
viéc hai hodc mot sb cong ty cung loai (cong ty bi hop nhat) co thé hop | nhat thanh mot
cong ty méi (cong ty hop nhat) bang cach chuyén toan bo tai san, quyén, nghia vu va
loi ich hgp phap sang cong ty hop nhat, dong thoi cham dirt ton tai cta cac cong ty bi
hop nhétzs.

Céac giao dich mua ban doanh nghiép c6 thé dugc cdu trac duéi nhiéu hinh thirc khac
nhu phat hanh ¢4 phan méi, wu tién ban c6 phiéu phat hanh méi cho cac cd dong chién
lugc v6i mue gia wu dai, ting von diéu 18, ky két cac thoa thuan hop tac chién lugc, trd
thanh hé thdng dai 1y phéan phéi hay bao tiéu san pham, dich vu va trong mot chung
myc nao d6 bao goém ca sap nhap. Vé ban chat, mua ban cong ty 1a viéc gianh lay
quyén kiém soat trong viéc quan ly ndi bo trong cong ty muc tiéu thong qua nhiéu bién
phap khac nhau. Néu muc dich mua ban coéng ty nham chlem linh phan 16n thi phan,
loai bo ddi thu canh tranh, dua ra nhirng thong tin sai 1éch vé bén ban nhim tan dung
diém nay trong thuong luong gia ca... thi viéc mua ban can dugc xem xét ki ludng
hon theo cac quy dinh ctia phap luat canh tranh va phép luat chung khoan.

2. Sw khac nhau gitra Sap nhap (Merger) va Mua lai (Acquisition)

Nhu dd dé cap o trén, Luat Canh tranh dd phan biét giita cac hinh thirc sap nhap
(merger) (c6 thé bao gdm cac hinh thirc sap nhap, hop nhat va lién doanh) va mua lai
(acquisition).

Sap nhép, hiéu theo nghia gian di nhat, 1a viéc hai cong ty, thuong 1a c6 cling quy mo,
thong nhat s& cung tham gia hop nhit v4i nhau va tré thanh mot doanh nghiép méi véi

23 Luat Canh tranh, Diéu 17.
24 Luat Doanh nghiép, Pidu 153.
25 Luat Canh tranh, Diéu 17.
26 Luat Doanh nghiép, Piéu 152.
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tén goi moéi (hai céi tén cii s& khong con ton tai). Sap nhap duoc hiéu 13 viéc két hop
gitra hai hay nhiéu cong ty va cho ra do1 mot phap nhan moi.

Nguoc lai, mua ban dugc hiéu 14 viéc mot cong ty mua lai hodc thén tinh mot cong ty
khac va khong lam ra do1 mot phap nhan méi.

Mic di mua ban va sap nhap thuong dugce dé cap cing nhau véi thuat ngir qudc té phd
bién 1a “M&A” nhung hai thuat nglr Mua ban va Sap nhap van co6 sy khac biét vé
ban chat.

Khi mot cong ty mua lai (tiép quan) mot cong ty khac va dat minh vao vi tri cha so
htru méi thi thwong vu d6 dugc goi la mua ban. Dudi khia canh phap ly, cong ty bi
mua lai khong con ton tai, bén mua d3 “nudt chimg” bén ban va ¢ phiéu ctua bén mua
khong bi anh huong.

Theo nghia den thi sap nhap dién ra khi hai doanh nghiép, thuong cé cing quy mo,
ddng thuan gop lai thanh mot cong ty moi thay vi hoat dong va sé hiru riéng 16. Loai
hinh nay thudng duoc goi 1a “Sap nhap ngang bang”. C6 phiéu cua ca hai cong ty s&
ngimg giao dich va ¢ phiéu cta cong ty méi s& duoc phat hanh. Trudng hop Daimler-
Benz va Chrysler 1a mot vi du vé sap nhap: hai hing Sap nhap va mot cong ty mai
(phép nhan mai) ra do1 mang tén DaimlerChrysler.

Tuy nhién trén thyc té hinh thtrc sap nhap ngang bang khong dién ra thuong xuyén do
nhleu ly do. Mt trong nhiing 1y do chinh 13 viéc truyén tai thong tin ra cong chung
can c6 loi cho ca cong ty bi mua va cong ty méi sau khi sap nhip. Thong thudng, mot
cong ty mua mot cong ty khac va trong thoa thudn dam phan sé cho phép cong ty bi
mua tuyén bd v4i bén ngoai rang hoat dong nay 13 sap nhap ngang bang cho du vé ban
chét 1a hoat dong mua ban.

Mot thuong vu mua béan ciing c6 thé dugc goi 1 sap nhap khi ca hai bén dong thuan
lién két cuing nhau vi lgi ich cho ca hai cong ty. Nhung khi bén bi mua khong khong
mudn bi thau tém thi s& duge coi 1a mot thuwong vu mua ban. Mgt thuwong vu dugc coi
12 mua ban hay sap nhap hoan toan phu thudc vao viéc né dugc dién ra mot cach than
thién gitra hai bén hay bi ép budc thau tom nhau. Mat khéc, sap nhép con la cach
truyén tai thong tin ra bén ngoai cling nhu su nhin nhan cua ban giam ddc, nhan vién
va c6 dong cua cong ty.

Trong Mua ban doanh nghiép, gidng nhu d6i voi mot s6 giao dich Sap nhép da deé cap
& trén, mot cong ty co thé mua lai mot cong ty khac bang tién mit, c6 phiéu hay két
hop ca hai loai trén. Mot hinh thirc khac pho bién trong nhing thuong vy mua ban nho
hon la mua tat ca tai san cla cong ty b1 mua. Cong ty X mua tAt ca tai san cua cong ty
Y bang tién mit dong nghia véi viéc cong ty Y chi con lai tién mit (va no, néu nhu co
ng trude d6). Puong nhién, cong ty Y chi 1a vo bén ngoai va cudi cung s& thanh 1y
hoac phai nhay vao moét linh vuc kinh doanh khac.
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Mot loai hinh mua ban khac la “Sap nhép nguoc”, duge dién ra khi mot cong ty tu
nhan mua lai mét doanh nghlep dd niém yét trén san trong mot thoi gian tuong d6i
ngan Cu thé, “Sap nhap nguoc” s€ xay ra khi mot cong ty tu nhan co trién vong 10n,
mudn ting von s& mua mot cong ty di niém yét trén san giao dich ching khoan de
bién minh thanh mét cong ty dai chung va dugc phat hanh ¢ phiéu.

Duya vao moi quan hé gitta hai cong ty tién hanh sap nhap, c6 thé chia ra mot mot so
loai hinh séap nhap nhu sau:

- Sap nhdp cung nganh (hay con goi la sap nhdp chiéu ngang): Dién ra dbi véi
hai cong ty cung canh tranh truc tlep va chia sé cung dong san phim va thi
truong. Vi du nhu Mot truong hop dién hinh cta viéc mua ban nay 1a viéc cong
ty may tinh Lenovo (Trung Qudc) mua lai bd phan san xuat may tinh c4 nhan
cta IBM véi thuong hiéu ThinkPat27 hay tap doan Unilever s¢ hitu thuong hiéu
kem danh rang Close Up mua lai thwong hi¢u Kem déanh rang P/Sazs.

- Sdp nhdp doc: Dién ra d6i v6i cac doanh nghiép trong chudi cung tGng, vi du giita
mdt cong ty voi khach hang hodc nha cung cip ciia cong ty do. Vi du nhu cong ty
AT&T mua lai Tel-communication Inc. (TCI), mdt cong ty truyen hinh cap. Muc
tiéu cia AT&T khi mua lai cong ty TCI nham cai tién hé théng cap ciia TCI dé
AT&T c6 thé cung cap dich vu dién thoai to1 cac khach hang dia phuong?o.

- Sdp nhdp mé rong thi truong: Dién ra d6i v6i hai cong ty ban cing loai san phim
nhung & nhimng thi truong khac nhau. Pién hinh cua viéc sap nhap md rong thi
truong cua Crown Asia Pacific Holdings Ltd. (cong ty con cua Crown Holdings,
Inc.) dd mua lai co s& san xuat vo lon cua cong ty Interfood Shareholding
Company (IFS) tai Dong Nai dé cung cap v6 lon ctia Crown tai Viét Namso.

- Sap nhdp mé réng san pham: Dién ra doi véi hai cong ty ban nhiig san pham
khac nhau nhung c6 lién quan tdi nhau trong cung mot phan khuc thi truong.
Dién hinh cta hinh thirc sap nhap nay 1a viéc Kinh D6 mua thém cb phiéu
Tribeco nham muc dich mé rong hoat dong dau tu. Viéc mua lai c6 phiéu s& tot
cho Tribeco néu Kinh D6 dau tu dai han, cung Tribeco xay dung hé thong phan
phéi, da dang san phama.

27 Cam nang Mua ban-Sap nhép tai Viét Nam, tr. 10; McKinsey Quarterly, ‘Integrating purchasing in M&A: An interview
wzth Lenovo’s chzef procurement officer’,

l’_2132 Dén tri, Lenova mua lai by phan may tmh clia IBM mmmmmmwmmaa
may_tmh_cua_lbmmm VnEXpreSS Vu mua ban IBM - Lenovo tac dong gi tdi khach hang?’,

28 Nguyén Tu Thiic, ‘Mua lai nhan hiéu dé thau t6m thi trmmg , Tap chi Thuong hi€u Viét Online,
: i i il/? = = = .
20 Diép Diing, ‘Bai 18: Sdp nhdp va tdi co cdu céng ty’, tr. 2, 13/09/2003, Chwong trinh kinh té Fulbright,
hnp'HQCm[ fe]:p ed )m[display cfm?fid=14 g&lang:
30 Mang M&A Network, ?1D=
31 Theo Tubi tre Kmh do lhau tom Tribeco, ngay 27/10/2005

18


http://www.mckinseyquarterly.com/Integrating_purchasing_in_MA_An_interview_with_Lenovos_chief_procurement_officer_2132
http://www.mckinseyquarterly.com/Integrating_purchasing_in_MA_An_interview_with_Lenovos_chief_procurement_officer_2132
http://dantri.com.vn/c83/s83-60531/lenovo-mua-lai-bo-phan-may-tinh-cua-ibm.htm
http://dantri.com.vn/c83/s83-60531/lenovo-mua-lai-bo-phan-may-tinh-cua-ibm.htm
http://www.vnexpress.net/GL/Vi-tinh/2004/12/3B9D9D76/
http://thuonghieuviet.com/News/Detail/?gID=7&tID=12&cID=14533
http://ocw.fetp.edu.vn/display.cfm?fid=1419&lang=1
http://www.manetwork.vn/CSDL/Category.ma?ID=3212A9E9
http://www.tuoitre.com.vn/Tianyon/Index.aspx?ArticleID=105059&ChannelID=86

T6 thi hanh

Ludt Doanh nghigp va Ludt Pau tw

DU AN 00057741

- Sdp nhdp kiéu tdp doan: Trong trudng hop nay, hai cong ty khong co cuing
linh vuc kinh doanh nhung mubn da dang hoa hoat dong linh vuc kinh
doanh da nganh nghé. Vi du nhu cong ty cong ngh¢ CX Technology cua Dai
Loan d3 mua lai 49% cb phan cta cong ty chimg khoan Au Lacs.

Duya trén cach thirc co cu tai chinh va tac dong nhat dinh téi cong ty va nha dau tu
nguoi ta co thé phan biét hai loai hinh sap nhap nhu sau:

- Sdp nhdp mua: Nhu chinh cai tén nay thé hién, loai hinh sap nhap nay xay ra
khi mét cong ty mua lai mot cong ty khac. Viéc mua cong ty duoc tién hanh
bang tién mit hodc thong qua mot sd cong cu tai chinh.

- Sdp nhdp hop nhdt: véi hinh thirc sap nhap nay, mot thuong hi€u cong ty moi
duoc hinh thanh va cd hai cong ty dugc hgp nhat dudi mot phadp nhan maéi. Tai
chinh cua hai cong ty s€ dugc hgp nhat trong cong ty madisa.

Su phan biét néu trén c6 thé rit rd & dinh nghia vé sap nhap theo phap luat Nhat Ban.

3. Thi trudng Sap nhip va Mua lai doanh nghiép quoc té

Thi trudng Sap nhap va Mua lai (M&A) cia thé gidi di trai qua nhiéu thiang tram
trong lich surs4. Trong giai doan hién nay (tu nam 2005 dén dau nim 2009), hoat dong
sap nhdp va mua lai trén thé giéi da phat trién manh mé vao nam 2007 va giam dan vé
sd vu giao dich sap nhap va mua ban vao nim 2008 va giam dot bién vé gia tri giao

dich (xem hinh dudi day).

35,000 +
30,000 |
25,000 +

20,000 —+

S6 vy

15,000 +
10,000 +

5,000 +

S vu va gia tri M&A trén thé gi&i qua cac nam

Nam

|_ Sé wu M&A Gia tri M&A (Ty dé}l

+ 4500

X ]
2006 I I 2008 I 1HOS ]

3500

i tri (ti do)

1500 &
1000

Nguon: Bloomberg DC3s

32 Mang Mua bén Sap nhp Viét Nam, ‘Cam nang Mua ban & Sép nhdp tai Viét Nam’, tr.15, Nha xuét ban Tai chinh, 2009.
33 Nguyen Thuong Lang & Nguyén Thi Quynh Thu, ‘Mt so van dé vé sap nhdp, mua lai doanh nghiép va tinh hinh Viét
Nam’, Tap chi Ngan hang s6 15/2008, ngay 09/04/2008,

34 Mang Mua ban Sap nhap Viét Nam, ‘Cdm nang Mua ban & Sép nhdp tai Viét Nam’, tr.16, Nha xuat ban Tai chinh, 2009.

35 Dominic Scrieven “M&A trén thé gidi va Viét Nam dudi goc d6 quan tri”
nghiém va co héi”, Ha Noi 16/1/2009.

— Hoi nghi “M&A Viét Nam 2009 — Kinh
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Vi¢t Nam da gia nhap WTO duoc gén 3 ndmss vGi cam két md ctra thi truong cho cac
nha dau tu nude ngoai theo 10 trinh. K& tir ndm 2009, nhiéu linh vue dich vu d3 cho
phép nha dau tu nude ngoai dugc tham gia cung cap nhu kién trac, nghién ctru thi
truong, giao duc, phan phéi hang hoa va quang céo. Sy md rong nay 1a co hoi cho hoat
dong dau tu théng qua hinh thirc sap nhép va mua lai mac du hién nay nhiéu quy dinh
ciia WTO can dugc huéng dan cu thé khi ap dung (dwoc phdn tich ki hon & phan dwéi

cua B4o cao nay).

Dir liéu lich sir vé hoat dong M&A tai Viét Nams

N3am S6 giao dich mua ban | Téng gia tri cac giao dich
mua ban
(tridu @6 la M)

2008 166 1117

2007 108 1,719

2006 38 299

2005 22 61

2004 23 34

2003 41 118

Ngubn: Thomson Reuters, theo nghién ctru cia PricewaterhosueCoopers

Cac giao dich mua ban M&A da dwgrc cong bé - Khu virc/quéc gia myc tiéu

6 thang 6 thang d4u | % thay ddi | 6thang ddu | 6thang dAu | % thay dbi

dau ndm | nam 2008 nam 2009 nam 2008

2009 (triéu @6 la (sb lwgng (sb lvong

(trieu @6 | My) giao dich giao dich

la My) mua bén) mua ban)
;i’:i" toan thé | g14087 | 1573.325 -40% 17.389 20.342 15%
My 289.363 569.065 -49% 3506 4.949 29%
Trung Quéc 38.288 62.329 39% 1.104 1.392 21%
Béng Nam A 18.559 49.944 61% 972 1.006 3%
Viét Nam 232 471 -51% 112 54 107%

Ngubn: Thomson Reuters, theo nghién ciru cia PricewaterhouseCoopers

Nguon: Thomson Reuters, theo nghién ciru cua PricewaterhouseCoopersss

36 Cam két WTO ciia Viét Nam c6 hiéu luc ké tir ngay 11/01/2007.
37 PriceWaterhouseCooper, ‘Nhin lai hoat dong M&A tai Viét Nam — Séu thang dau nam 2009, tr.14, 2009

38 PriceWaterhouseCooper, ‘Nhin lai hoat dong M&A tai Viét Nam — Sau thdng dau nam 2009’, tr.5, 2009.
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Theo mot du doan ctua Bo Ké hoach va Pau tu, ‘Khodng 30-50% doanh nghiép Viét
Nam sé phai thuc hién sap nhdp trong vong 5-10 nam nita duoi tac dong cua khung
hoang 39

S6 vu sap nhap va mua lai trong giai doan 1998-2007

300 A

250 A

200

150 A

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Nguon: Cuc Pdu tuw nuoc ngoai - Bo Ké hoach va Dau tuso

Nhirng s6 liéu néu trén va nhiéu nghién ctru di chi ra rang Viét Nam c6 mot thi truong
tiém ning cho cac hoat dong sap nhap va mua lai doanh nghiép41. Tuy nhién, dé thi
truong nay phat trién, y klen cua cac chuyén gia tai chinh va phap luat cho rang Viét
Nam cén phai cai thién rat nhiéu khung phép ly vé sap nhap va mua lai tai Viét Nam,
nhu: chua c6 quy dinh phap luat vé sap nhap va mua ban, thiéu quy dinh rd rang vé
quyén s¢ hiru (bao gom ti 1& so hitu ddi voi nha dau tu nudc ngoai theo cam két
WTO), cac dinh nghia phéap 1y chua duoc hiéu va ap dung thong nhat lién quan den
khai niém nha dau tu nudc ngoai, doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai, cach tinh vé
thi truong lién quan cua theo quy dinh cta phap luat canh tranh, ddng tién thanh toan
khi mua c6 phanaz. ..

39 Ong Nguyén Bich Pat, Thir truéng Bo KH-DT dua ra dy bao ngay 11/6 tai Hoi thaio M&A 2009, Kinh nghiém va Co hoi
tai Ha Noi ngay 11/06/2009

40 Nguyén Thuong Lang & Nguyén Thi Quynh Thw, ‘Mgt s6 vin dé vé sap nhdp, mua lai doanh nghiép va tinh hinh Viét
Nam’, Tap chi Ngan hang s6 15/2008, ngay 09/04/2008,

: i ifti i 2tin=

41 Mang Mua ban Sap nhédp Viét Nam, ‘Cam nang Mua ban & Sdp nhdp tai Viét Nam’, tr.16, Nha xuét ban Tai chinh, 2009;
PriceWaterhouseCooper ‘Nhin lai hoat dong M&A tai Viét Nam-Hoat dong mua ban vén gia tang theo hudng tich cwc cho
dit tong gid tri mua ban nam nay thap hon ndm 2007, tr.4, 2009; Nguyén Thuong Lang & Nguyen Thi Quynh Thu, ‘Mét s6
van de vé sap nhdp, mua laz doanh nghzep va ttnh hinh Viét Nam’, Tap ch1 Ngan hang so 15/2008, ngay 09/04/2008,
42 Dominic Scrieven, ‘M&4 trén thé gidiva Viét Nam du"m goc dp quan tri’; TrAn Anh buc, ‘Mua ban doanh nghiép tai Viét
Nam-Thdo ludn mét sé vian dé phéap Iy’ — Hoi nghi “M&A Viét Nam 2009 — Kinh nghiém va co hoi”, Ha Noi 16/1/2009;
Thai Bao Anh, ‘Tham lugn vé Khung phdp 1y lién quan t6i vin dé sap nhdp va mua lai doanh nghiép & Viét Nam’, 2006.
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Bén canh do, viéc xem xét cac quy dinh phap ly cling can phai nghién ciu t6i xu
hudng sap nhap va mua lai trong mot s6 nganh hang va dich vu cu thé (xem hinh duéi
day).

Ty lé phan tr&m céc giao dich mua ban da céng b theo cac nganh nghé
- Muc tiéu M&A tai Viét Nam

|- H1 2009 O H1 2008]

35%

30%

25%

20%1

15%

10%

5%

0% T

Nganh Nganh Nganh Nganh Nganh
nang lvgng tai chinh nguyén vat liéu hang tiéu dung cbéng nghiép

Nguébn: Thomson Reuters, theo nghién ctru ctia PricewaterhouseCoopers
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CHUONG I

KHUNG PHAP LY CUA VIET NAM VE
SAP NHAP VA MUA LAI DOANH NGHIEP

1. Quyén thuce hién giao dich Sap nhip va Mua lai doanh nghiép cia nha diu tu:

1.1. Quyén dwoc gép va dwoc mua co phin ciia cic nha dau tw tgi cdc doanh
nghiép Viét Nam

a. Khung phap ly

Quyen gop von, mua cO phan cia cac nha dau tu bang cac hinh thirc dau tu truc
tiép va dau tu gian tiép dugc Luit Dau tu, Luat Doanh nghiép, Luit Chimg khoan
cong nhanaa.

Tuy nhién, quyén nay bi han ché ddi véi nha dau tu nudc ngoai. Ty 1€ gop von,
mua c¢d phan cua nha du tu nudc ngoai ddi véi mot sb linh vuc nganh nghé do
Chinh phu quy dinh4s4 hodc phai theo cam két mo cira thi truong ciia Viét Nam voi
cac diéu ude qudc té da phuong (vi du nhu Cam két WTO) va song phuong (vi du
nhu Hiép dinh Thuong mai Viét Nam — Hoa Ky).

Cac quy dinh vé quyen dugc gop von ciia nha dau tu nudc ngoai tai cac doanh
nghi¢p Viét Nam van con chua thong nhit trong viéc quy dinh. Vi du nhu, Nghi
dinh 139/2007/ND-CP quy dinh quyén cua nha dau tu nudc ngoai dugc mua cb
phan tai cac “cong ty niém yét”ss nhung theo Quyet dinh 88/2009/Qb-TTyg va
Quyet dinh 55/2009/QD TTg thi quy dinh nha dau tu nude ngoai chi duge mua co
phan tai cac “cong ty dai chiing” 4e.

Quyén nay ciing bi han ché theo quy dinh ctia Luat Canh tranh trong trudng hop
viéc sap nhap, hop nhat, mua laj doanh nghiép va lién doanh giira cac doanh nghiép
la hanh vi tap trung kinh té bi cama7.

b. Thuec tién va binh ludn

Quyén dugc gdp von va mua c6 phan cta cac nha dau tu trong nudce tai cac doanh
nghi¢p Viét Nam dugc cong nhdn cung voi viée cho phép thanh 1ap cac doanh

43 Luét Dau tu, Pidu 25 & Didu 26; Luat Doanh nghiép, Didu 44, Didu 64, Diéu 84; Luat Chung khoan, Diéu 6; Nghi dinh
139/2007/NB-CP, Piéu 10;

a4 Ludt Dau tu, Diéu 25 & Diéu 26; Luat Doanh nghiép, Diéu 44, Didu 64, Didu 84; Quyét dinh sb 88/2009/QD-TTg; Nghi
dinh 139/2007/ND-CP, Biéu 10.

45 Nghi dinh 139/2007/ND-CP, Biéu 10.

46 Quyét dinh 88/2009/QB-TTg, Piéu 3; Quyét dinh 55/2009/QD-TTg, Piéu 2.

47 Luat Canh tranh, Diéu 16, Diéu 17, Diéu 18 va Diéu 19.
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nghiép dan doanh ké tir nim 1991. Quyén duoc gop von va mua c6 phan cia cac
nha dau tu nudc ngoai tai cac doanh nghiép Viét Nam chwa niém yét dugc cong
nhan ké tir ndm 2003 theo Quyét dinh s6 36/2003/QP-TTg cua Thi tuéng Chinh
phu va dugc tiép tuc khing dinh tai Quyét dinh s6 88/2009/QD-TTg cua Thu tudng
Chinh phu.

Tuy nhién, Quyét dinh s6 36/2003/QD-TTg di khong duoc ap dung triét dé trén
thuc té, nhiéu co quan nha nuéc c6 thAm quyén di tir chdi ding ky dé tir chdi
quyen gbp von cua nha dau tu nudc ngoai voi ly do Chinh phu hodc Bo Ké hoach
Pau tu chua ban hanh vin ban cy thé vé linh vuc nganh nghé ma doanh nghiép
Viét Nam duoc phép ban cho nha dau tr nudc ngoai. Vi Iy do nay, Quyét dinh s6
36/2003/QD-TTg da khong duoc ap dung tai rat nhiéu cac dia phuong.

Hién nay, Quyét dinh s6 88/2009/QD-TTg cua Thu twong Chinh phu dd mo rong
quyén dugc mua cd phan cua nha dau tu nudc ngodi trong cac doanh nghiép Viét
Nam. Linh vyc, nganh nghé ma nha dau tu nudc ngoai c6 thé mua tai cac doanh
nghiép Viét Nam can cir theo cam két qudc té ciia Viét Nam hodc theo cic quy
dinh phap luat cu thé diéu chinh linh vuc nganh nghé dds.

Mic dau vay, quyén duoc gop von va dugc mua cb phan nay hi¢n nay dang bi han
ché boi nhimmg quy dinh chong chéo vé viéc “tham gia gop von ngay tir khi thanh
ldp doanh nghiép cia nha dau tw nwde ngoai lan dau tién dau tw vao Viét Nam” ss.
Céac co quan nha nudc co tham quyén dua ra nhiéu quan diém vé khai niém “nha
dau tu nudc ngoai” nén da dan dén nhitng khac biét vé thu tuc can dugc ap dung
d6i v6i nha dau tu nude ngoai 1an dau tién dau tu vao Viét Namso.

Hgp 1: Nhitng khdi niém khdc nhau vé “nha dau tw nwéc ngodi”
1. Ludt Pau tu:

“Nha dau tu nudc ngoai la t6 churc, ca nhan nuée ngoai bo von dé thuc hién hoat
dong dau tu tai Viét Nam” (Piéu 3);

2. Nghi dinh 69/2007/ND-CP:
“Nha dau tu nudc ngoai bao gom:

a. Tb chirc nude ngoai 12 to chirc duoc thanh 1ap theo quy dinh ctia phap ludt nudce
ngoai va hoat dong, kinh doanh tai nudc ngoai hoac/va tai Viét Nam.

48 Quyét dinh s6 88/2009/QD-TTg, Diéu 3.

49 Luat Pau tu, Pidu 50; Luat Doanh nghiép, biéu 20.

50 Hién nay, nhiing quan diém khéc biét vé khi giai thich vén dé nay theo quy dinh ctia Luat Dau tu va Ludt Doanh nghiép
giira Chinh phu va Bo Ké hoach va Dau tw. Theo Nghi dinh 139/2007/NB-CP cho phép nha dau tu 1an dau tién dau tu vao
Viét Nam néu dau tu “khéng qua 49% vbn didu 16" thi viéc thanh 1ap doanh nghiép theo thi tuc ding ky kinh doanh”, trong
khi Cong van s6 1752/BKH-PC ngay 18/01/2009 ciia B K& hoach va Pau tu thi lai yéu cu nha dau tu phai thyc hién thu tuc
dé cp gidy chung nhan diu tu.
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b. Ca nhan nudc ngoai 1a nguodi mang quoc tich nude ngoai, cu tra tai nudc ngoai
hoac tai Viét Nam.

2. Quyét dinh 55/2009/0P-TTg va Quyét dinh 88/2009/0P-TTg:
Nha dau tu nude ngoai bao gom:

“a. To chirc thanh l4p va hoat dong theo phap ludt nudc ngoai va chi nhanh cua
céc to chuc nay tai nudc ngoai va tai Viét Nam;

b. T chirc thanh 1ap va hoat dong & Viét Nam co ty I¢ tham gia gop von cua bén
nudc ngoai trén 49%;

¢. Quy dau tu, cong ty dau tu ching khoan co ty 1& tham gia gop von cua bén
nudc ngoai trén 49%;

d. Cé nhan nuéc ngoai 1a nguoi khéng mang qudc tich Viét Nam, cu trd tai nude
ngoai hodc tai Viét Nam”. (Diéu I ciia Quyét dinh 55/2009/0P-TTg va Diéu 2
ciia Quyét dinh 88/2009/0D-TTg)

o

. Quyét dinh s6 121/2008/QP-BTC ciia BJ truong Bo Tai chinh:

a. Ca nhan la nguoi co quéc tich nudc ngoai, cu tra tai nudc ngoai hodc tai Viét
Nam, bao gom ca ngudi géc Viét Nam cé qudc tich nude ngoai;

b. T6 chuc thanh lap va hoat dong theo phap ludt nudc ngoai va chi nhanh cia céc
t6 chirc nay tai nudc ngoai va tai Viét Nam;

. To chic thanh lap va hoat dong & Viét Nam c6 100% vbn gop nude ngoai va
céc chi nhanh cua to chic nay;

d. Quy dau tu thanh lap va hoat dong theo phéap luat nudc ngoai va cac quy dau tur
thanh 1ap va hoat dong theo phap luat Viét Nam c6 100% vén nude ngoai.

1.2. Quyén dwoc chao bin cé phan hodc gid tri phdn von gép ciia cdc cé dong va
thanh vién hién hiiu tai cdc doanh nghiép va HTX cho nha dau tw

a. Khung phap ly

Céc thanh vién cua cong ty TNHH va cd dong cua cong ty ¢ phan duge quyén
chuyén nhuong phan von ma minh nim gitr cho nha dau tu trong nude hay nudce
ngoaisi. Thanh vién cong ty TNHH chi dugc chuyén nhu’O'ng phan von gbp cua
minh trong cong ty cho ngudi khac khong phai 1a thanh vién cong ty sau khi da
chao ban cho céc thanh vién con lai v6i cung diéu kién va cac thanh vién nay
khong mua hodc khéng mua hét sau trong thoi han 30 ngay ké tir ngy chao banso.
Trong vong 3 nam dau ké tir khi thanh 1ap, cac c6 dong sang 1ap chi dugc quyén

51 Luét Dau tr, Diu 25 & Diéu 26; Luat Doanh nghiép, Diéu 44, Diéu 64, Diéu 84.
52 Luat Doanh nghiép, Diéu 44
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chao ban 5:6 phén ciia minh cho ngudi khac khong phai 1a ¢ dong cong ty khi duoc
Pai hoi dong c6 dong dong ysa.

Thanh vién hop danh mudn ban phan vén gép cta minh tai cong ty hop danh cho
nguoi khac thi phai dugce su dong y cua céc thanh vién hop danh con laisa.

X4 vién HTX ¢6 quyén ban vbn gop, quyén loi va nghia vu ctia minh cho nguoi
khac theo quy dinh cua Diéu 1€ ctia HTXss.

Trong truong hop chuyén nhuong phan vén gop hay c¢b phan cho nha dau tu nugc
ngoai, cac thanh vién ciing nhu c6 dong cong ty can luu ¥ gidi han ty 1¢ sé hitu vén
ctia nha dau tu nudc ngoai trong cac doanh nghiép Viét Nam nhu da duoc néu tai
muc ‘Quyén duoc gbp von, mua cd phan cta nha dau tu tai cac doanh nghiép’ trén
day va cac gioi han khac trong truong hop viée chuyén nhuong cé thé dan dén
hanh vi tap trung kinh té bi camse.

Thuee tién va binh ludn

Nhu ciu dugc dau tu nhd vao cac doanh nghi¢p Vi¢t Nam va/hoac dé khong phai
thuc hién thu tuc xin cép phép dau tu tai Viét Nam- mot thu tuc nay dugc danh gia
1a phtc tap va ton kém, mot s6 nha dau tu nudc ngoai tim cach “nhd” nguoi Viét
Nam dung tén ho khi thanh 1ap doanh nghiép dé doanh nghiép d6 va sau d6 ban lai
b phan hodc phan von goép ciia ngudi duoc nhd ding tén cho nha dau tu.

Ngoai ra, xin tham khao thém nhiing van dé vé thyuc tién cua “Quyén duoc gop va
dwoc mua co phan cua cac nha dau tw tai cac doanh nghiép Viét Nam”.

1.3. Quyén dwgc chao bdan cé phin hodc bo sung phin vén gép méi ciia doanh

nghiép hodc ciia HTX cho nha dau tw

1.3.1. Céng ty cé phin

a.

Khung phap ly

Cong ty c6 phan c6 quyén chao ban c6 phan chua phat hanh ctia minh cho céc nha
dau tu trong va ngoai nudcsy.

Thuee tién va binh ludn

53 Luat Doanh nghiép, Diéu 84.

54 Luat Doanh nghiép, Piéu 133.

55 Ludt Hop tac xa, biéu 19.

s6 Ludt Canh tranh, Diéu 16, Diéu 17, Didu 18 va Diéu 19.
57 Luat Doanh nghiép, Diéu 87
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Quyén nay dang dugc ap dung chiém uu the trén thuc tién dé thu hit dong vén méi
vao cong ty co phan. Cong ty ¢6 nhu cau tlep nhén dau tur c6 thu nhan duoc gia tri
gbc va thing du cta s6 ¢d phan ban cho nha dau tu.

Trong trudng hop ban co phan cho nha dau tu nudc ngoai, cong ty cd phan can luu
¥ gi6i han ty 18 so hitu von cua nha dau tu nude ngoai trong cac doanh nghiép Viét
Nam nhu d3 dugc néu tai muc “Quyén duoc gbp von, mua cd phan cia nha dau tu
tai cac doanh nghiép” trén day va cac giéi han khac trong truong hop viée chuyén
nhuong c6 thé ddn dén hanh vi tap trung kinh té bi camss.

1.3.2. Cong ty TNHH

a. Khung phap ly
Cong ty TNHH ¢o quyén két nap thanh vién moi. Thanh vién moi s€ dong gop
phan von gbép cua minh vao cong ty ma khong phai mua lai phan vn gop cua CaC
thanh vién sang 1ap. Viéc tiép nhan vén goép cta thanh vién méi s& lam ting von
diéu 1¢ ciia cong tyso.

b. Thuec tién va binh ludn

Thuc tién cua viéc thyc hién quyén nay giéng nhu 1a quyén chao ban c6 phan chua
phat hanh trong cong ty c6 phan.

1.3.3. Cong ty hop danh

a. Khung phap ly
Cong ty hop danh ¢o6 quyén két nap thém thanh vién hop danh va thanh vién gop
vOn maieo.

b. Thuc tien va binh luan

Thuec tién & Viét Nam, loai hinh cong ty hop danh chua phat trién manh. S6 luong
cac vu ban (hay mua lai) hay sap nhap cong ty hop danh chua dugc ghi nhan.

1.3.4. Hop tac xa
a. Khung phap ly

HTX c6 quyén két nap thém xa vién mdis1. Xa vién co thé 1a ca nhan, ho gia dinh
va phap nhans2.

58 Luat Canh tranh, Diéu 16, Diéu 17, Diéu 18 va Piéu 19.
50 Luat Doanh nghiép, Diu 60.

60 Luat Doanh nghiép, biéu 139.

61 Luat Hop tac xa, Didu 6.
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b. Thuc tién va binh ludn

M6 hinh HTX rat phat trién trong giai doan truéc ddy dan dén nhidu HTX c6
nhitng loi thé vé tai san nhu dat danh cho san xuat va kinh doanh. Hién nay, nhiéu
vu ban (mua) HTX kém theo céac 1gi thé do6 da va dang duoc thuc hién.

1.3.5. Doanh nghiép dau tw nwéc ngoai
a. Khung phap ly

Doanh nghiép DTNN hoat dong theo Luat Doanh nghiép, Luat Cac T chire Tin
dung, Lut Bao hiém, Luat Chung khoan, Luat Hop tac xa nén viéc ban c¢d phan
chua phat hanh hodc bo sung phin vén gép méi s& theo sy diéu chinh cia cac quy
pham phép ludt nayses.

b. Thuec tién va binh ludn

Nhiéu doanh nghiép PTNN da khong thyc hién viéc dang ky lai theo Nghi dinh
101/2006/ND-CP nén di khong thé thuc hién viéc sap nhip hay hop nhat véi mot
doanh nghiép khéc.

1.3.6. Doanh nghiép nha nwoc
a. Khung phap ly

DNNN néu da chuyén d6i sang mé hinh hoat dong la cong ty TNHH va cong ty cd
phan theo Luat Doanh nghiép thi viéc ban c6 phan chwa phat hanh hay bb sung
phan vén gop méi sé theo cac hinh thirc doanh nghiép néu ¢ trén.

Dbi véi cac DNNN chua chuyén d6i xong thi nha de‘h{ tu chi co thé mua lai, sap
nhap hay hop nhat DNNN d6 thong qua hinh thic c6 phan hoéa hodc ban, giao
DNNN do Chinh phu quy dinhsa.

b. Thuec tién va binh ludn

Khung phap ly lién quan dén viéc mua, ban va to chirc lai DNNN tuwong ddi nhiéu
nhung van con nhiéu bt cép.

Tuong ty nhu Quyen dugc gop von, mua cb phan clia nha dau tu tai cic doanh
nghiép’, quyén mua co phan chao ban hay gop von bo sung nay cua nha dau tu
nudc ngoai ciing bi han ché dbi véi mot sd linh vue nganh nghé do Chinh phu quy

62 Lut Hop tac xa, Diéu 17.
63 Luat Pau tu, Dicu 22.
64 Nghi dinh 109/2007/NB-CP va Nghi dinh 109/2008/ND-CP
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djn}l65 hoéc phai theo cam két mo cfra,thj truong ctia Viét Nam véi cac didu ude
quoc té da phuong (vi du nhu Cam két WTO) va song phuong (vi du nhu Hiép
dinh Thuong mai Viét Nam — Hoa Ky)es va khong phai la hanh vi tap trung kinh t¢
bi camer.

Nhiéu co quan nha nudc co cach hiéu khac nhau vé quyén nay trong trudng hop
nha dau tu nudc ngoai tham gia dau tu vao cac loai hinh doanh nghiép ké trén. Céc
hiéu khac nhau chu yéu tap trung vao su ‘han ché cua quyén nay theo Cam két
WTO. Vi dy, mét s6 co quan PKKD cho ring nhimg nganh nghé khong duoc quy
dinh trong Biéu Dich vu cia Cam két WTO thi khong dugc phép “chao ban co
phan” cho nha dau tu nudc ngoai. Trong khi mot s6 co quan PKKD khac lai ¢6 suy
nghi nguoc lai vi cho rang d6 “su mo cta thi truong ciia nha nuéc Viét Nam” (xem
vi du & Hop 1). Cach hiéu khac nhau nay da 1am han ché kha nang thu hat von dau
tur nudc ngoai cua cac doanh nghiép Viét Nam, trong d6 c6 co hoi thu hat vdn
trong c6 phan héa DNNN.

Hp 2: Vi du vé vigc mua lai ¢6 phan ciia nha dau tw nwéc ngodi tai doanh
nghiép hoat dong trong linh vwc khdach san

Theo Quyét dinh 02/2001/QD-TCDL ngay 27/4/2001 ctia Téng cuc du lich vé Tiéu
chuan xép hang khach san, thi khach san hang bén (04) sao phai c6 quay bar. Dé c6
thé ban dugc ruou tai quay bar ndy, khach san phai dugc phép mua ban ruou. Tuy
nhién, theo quy dinh tai Phu luc 04 Quyét dinh s 10/2007/QD-BTM ngay
21/5/2007 ctia B6 Thuong mai vé cong bd 10 trinh thuc hién hoat dong mua ban
hang hoa va cac hoat dong lién quan truc tiép dén mua ban hang ho4, thi doanh
nghiép c6 vén dau tu nudc ngoai chi duge mua ban rugu ké tir ngay 01/01/2010.
Nhu vy, néu ¢ su tham gia cta nha dau tu nudc ngoai, khach san bit budc phai
loai bé nganh nghé mua ban ruou noi trén.

Tuong ty voi mua ban ruou, tai quéy bar cua cac khach san ¢ Viét Nam cling mua
ban thuong ban thudc 14, xi ga 1é. Cac quy dinh ké trén cling da loai trir nguoi nude
ngoai dugc phép phan phoi thuoc 14, xi ga tai Viét Nam.

bicu nay da gay ach tac trong viéc huy dong von nudc ngoai cho cac khach san tur
4 sao tro 1én 6 Viét Nam.

1.4. Quyén dwoc ban doanh nghigp
1.4.1 Céng ty ¢6 phan:
a. Khung phap ly

65 Lut Pau tu, Diéu 25 & Piéu 26; Luat Doanh nghi¢p, Diéu 44, Diéu 64, Diéu 84; Quyét dinh s6 88/2009/QP-TTg
66 Bi€u cam két cu thé yé thuong mai dich vu (Phu lqc Nghi dinh thu gia nhdp WTO cua Viét Nam), BTA.
67 Lut Canh tranh, Diéu 16, Didu 17, Didu 18 va Piéu 19.
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Luat Doanh nghiép va cac van ban lién quan khong quy dinh 15 viéc cho phép hoac
khong cho phép “ban cong ty ¢6 phan”.

b. Thuec tién va binh ludn

Nhung x¢ét theo ndi dung cac quy dinh, thi cac c6 dong cia mot cong ty ¢d phan co
thé ban cong ty cua minh dudi hai hinh thirc: ban tai san cua cong ty va ban cd
phan duoc quyén chao ban ctia cong ty hay cua cac c¢b dong.

Cong ty ¢6 phan duoc quyén ban tai san trong qua trinh hoat dong theo thu tuc,
trinh tu duoc phap luat va diéu 1é cua cong ty quy dinhes. Cac c6 dong cua mot
cong ty cd phan c6 quyén cung nhau chuyén nhuong co phan minh dang nam gitr
cho bt ky co dong la ca nhéan hodc t6 chire nao dudi cac quyén “chdo bdn c¢é phan
dd gép”’ VA “cé phan c¢é quyén chao ban nhing chua phat hanh hét” & trén.

1.4.2 Céng ty TNHH:
a. Khung phap ly

Luat Doanh nghiép va cac van ban lién quan khong quy dinh rd viéc cho phép hoac
khong cho phép “ban cong ty trach nhi€ém hiru han”.

b. Thuec tién va binh ludn

Thuc té, viéc ban mot cong ty TNHH tuong tu nhu hinh thirc cong ty co phan. Viéc
ban doanh nghiép nay chi bao gom hai hinh thtc: ban tai san ciia cong ty va ban
phan vén gop ctia cac thanh vién.

Pbi voi cong ty TNHH co hai thanh vién tr¢ 1én, hoi dong thanh vién cta cong ty
c6 quyén ban tai san co gia tri bang hodc 16n hon 50% tong gid tri tai san dugc ghi
trong bao c4o tai chinh tai thoi diém cong bd gan nhat cua cong ty hodc mot ty 18
khac nho hon do Diéu 18 cong ty quy dinh va quyét dinh t6 chirc lai cong tyso.

B01 v6i cong ty TNHH c6 mot thanh vién, trong truong hop chit s hiru cong ty 1a
t6 chiic, c6 quyén ban tai san co gia tri bang hozc 16n hon 50% tong gia tri tai san
duogc ghi trong bao cao tai chinh gan nhat ctia cong ty hodc mot ty 18 khac nho hon
quy dinh tai Dleu 1¢ cong ty, chuyén nhugng mét phan hoic toan bd vén diéu 18
ctia cong ty cho t6 chic, ca nhan khac va t churc lai cong ty; trong truong hop chu
sO htru 1a ca nhan, co quyén chuyén nhuong mét phan hoic toan bo von diéu 1¢ cua
cong ty cho to chirc, c4 nhan khac va to chire lai cong tyo.

68 Ludt Doanh nghiép, Diéu 8, , Diéu 47, Diéu 52, Piéu 64, Diéu 96, Diéu 104, Diéu 108.
69 Luat Doanh nghiép, Di@u 47,
70 Luat Doanh nghiép, Diéu 64
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1.4.3 Doanh nghiép nha nwoc:

a.

Khung phap ly

Phap luét quy dinh rd nhitng DNNN ma Nha nu6c khong mudn nim gitr 100% vén
tai doanh nghié¢p thi c6 thé ban cho tap thé, ca nhan hoac phép nhan7: theo quy dinh
tai Nghi dinh 109/2008/ND-CP.

Thuee tién va binh ludn

Viéc mua lai DNNN Ila nhiing doanh nghi€p thudc ddi tuong theo Nghi dinh
109/2008/NB-CP 1a nhitng doanh nghiép nho (cé gia tri tong tai san ghi trén s6 ké
toan duoi 15 ty ddng va khong c6 loi thé vé dat dai)72 dién ra khong manh mé. Mot
s6 nha kinh doanh thudc khu vyc tu nhan phan nan rang ho khéng c6 thong tin vé
nhimg doanh nghiép du dinh ban nay dugc cong bd. Tong Cong ty Pau tu va Kinh
doanh Vén Nha nuée (SCIC) c¢6 cong bd danh sach thodi von tai cac doanh nghiép.
Nhung viée thoai von ctia SCIC chil yéu 13 ban cb phan cua SCIC trong cac cong
ty dd dugc cd phan héa ma khong phai 13 nhimg doanh nghiép thudc ddi tuong
theo Nghi dinh 109/2008/ND-CP73.

D6i voi nhitng DNNN chuyén d6i hinh thic hoat dong sang mé hinh cong ty
TNHH hoic cong ty c6 phan thi c¢6 nhiing quyén twong tmg do phap luat quy dinh
dbi véi timg loai hinh cong ty. Do ¢4, DNNN 6 nhitng hinh thirc doanh nghiép nay
ciing ¢ thé chuyén nhuong duoc nhu di dé cap o trén.

1.4.4 Doanh nghiép dau tw nwéc ngodi:

a.

Khung phap ly

Doanh nghiép DPTNN néu hoat dong dudi bat ky mot hinh thirc doanh nghiép nao,
bao gom: Cong ty TNHH c6 hai thanh vién tro 1én, cong ty TNHH mot thanh vién
va cong ty co phan DNTN thi c6 nhitng quyén ban c6 phan hoic chuyén nhuong
phan vén goép dbi véi timg loai hinh doanh nghiép theo quy dinh ctia Luit Doanh
nghiép.

Thuee tién va binh ludn

Viéc ban doanh nghiép DTNN xay ra kha phd bién trudc va sau Luat Doanh
nghi¢p va Luat Dau tu c6 hiéu luc. Thyc té, do thu tuc phap 1y cua viée chuyén
nhuong phan von gop (hay con goi la thay d6i nha dau tu) trudc ddy va hién nay
con qua phuc tap dan dén cac nha dau tu nudc ngoai thuong lya chon viéc ban
cong ty dau tu & nudc ngoai. Viéc “ban” cong ty dau tu & nudc ngoai di 1am cho

71 Nghi dinh 109/2008/NP-CP, Picu 3
72 Nghi dinh 109/2008/Nb-CP, bicu 2.
73 Phong van 7 doanh nghiép tai Ha Noi.
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Nha nude Viét Nam bi mat di khoan tién thué c6 thé thu dugce tur “giao dich” nay
va kho kiém soat dugc ngudn gdc ciia nha dau tu. Thuc t& nay doi hoi, chinh sach
va phap luat ctia Viét Nam can phai c6 nhiing cai tién thich hop dé han ché duoc
nhing khiém khuyét nay.

1.4.5 Cong ty hop danh:
a. Khung phap ly

Phap luat khong quy dinh cac thanh vién cua cong ty hop danh c6 quyén ban truc
tiép doanh nghiép ctua minh. Cong ty hop danh chi c6 quyén ban san nghiép cia
cong ty. Thu tuc phap 1y dugc quy dinh tai Luat Doanh nghi¢p va cac van ban lién
quanza.

b. Thuec tién va binh ludn

Tuong tu nhu cac hinh thirc cong ty TNHH va cong ty cd phan cac thanh vién cua
cong ty hop danh c6 quyén chuyén mot phan hodc toan bd phan vén gop cua minh
tai doanh nghiép cho ngudi khacrs. P6 chinh 13 phuong cach thuce tién dé cac thanh
vién hop danh cé thé ban doanh nghiép ctia minh.

1.4.6 Doanh nghiép tw nhdn:
a. Khung phap ly

Cht DNTN c¢6 quyén béan tai san cua doanh nghiép hodc ban ca doanh nghiép cua
minh cho ngudi khéac. Thu tuc phap 1y dugc quy dinh tai Luat Doanh nghiép va céc
van ban lién quanrs.

b. Thuec tién va binh ludn

Do phép luat cong nhan 16 rang quyén duge tryc tiép ban DNTN nén thyc té cac
doanh nghiép tu nhan ciing gip thuan loi khi thyc hién quyén ndy néu ngudi mua
DNTN la mét ca nhén. Theo quy dinh phap lut hién nay, DNTN dugc chuyén
nhuong thanh cong ty TNHH nhiéu thanh vién véi diéu kién cha doanh nghiép
phai la mét trong cac thanh vién cua cong ty. Ngoai ra, phap luat khong quy dinh
vé viéc chuyen d61 DNTN thanh cong ty c6 phan. Vay dé chuyén d6i DNTN thanh
cong ty co phan, nha dau tu phai thuc hién qua hai giai doan: 1. Chuyén d6i DNTN
thanh cong ty TNHH hai thanh vién tr¢ Ién. 2. Chuyén d6i cong ty TNHH thanh
cong ty co phan.

74 Ludt Doanh nghiép, Di:éu 135
75 Luat Doanh nghiép, Di@u 133
76 Luat Doanh nghiép, Diéu 145
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1.4.7 Hop tac xa:

a. Khung phap ly

Hop tac xi duoc quyén ban tai san theo quy dinh tai diéu 18 cua HTX va cac quy
dinh c¢6 lién quan77. Khong ¢6 quy dinh phép luat vé viéc ban toan bd HTX.

b. Thuec tién va binh ludn

Céac x3 vién c6 thé cing nhau ban toan bd phan vén gbp ciia minh tai HTX cho
nhimg ca nhan, h¢ gia dinh va phap nhan khac. (Nhtng) nguoi mua phan vén gop
nay phai dap ng dugc cac yéu cau dé tro thanh xa vién va tiép tuc giltr m6 hinh
HTX dé hoat dong. Trong truong hop nhimg nguodi mua mudn chuyén doi mé hinh
HTX sang mdt mod hinh khac thi phap luat ciing chwa ¢ nhitng hudng dan cu thé
viéc chuyén d6i nay. Hién nay, trong trudng hop mua lai HTX ma khong muén
hoat dong dudi hinh thirc HTX thi nguoi mua s& phai giai thé HTX va thanh 1ap
doanh nghiép mai.

1.5. Quyén dwoc mua lgi doanh nghigp
a. Khung phap ly

Té‘ chirc, ca nhan Viét Nam va nudc ngoai co quyén mua cb phan cua cong ty cd
phan, gop von vao cong ty TNHH, cong ty hop danh, mua lai DNTN, DNNN,
doanh nghiép DTNN va tham gia HT Xs.

Céc nha dau tu ¢ quyén dugc mua lai hodac khong dugc mua lai doanh nghiép theo
cac hinh thirc da dugc dé cap tai cac phan néu trén.

Tuong ty nhu ‘Quyén duoc gop von, mua cd phan clia nha dau tu tai cac doanh
nghiép’, quyén nay cting bi han ché d6i v6i nha dau tu nudc ngoai dbi vi mot sd
linh vyc nganh nghé do Chinh phu quy dinhre hodc phai theo cam két m& cira thi
truong cua Viét Nam véi cac diéu ude qudc té da phu’O’ng (vi du nhu Cam két
WTO) va song phuong (vi du nhu Hiép dinh Thuong mai Viét Nam — Hoa Ky)eo
va khong phai 14 hanh vi tap trung kinh té bi cAmsx.

b. Thuc tién va binh ludn

Thuec té, cac quy dinh phap luat da khong ngan can quyen mua lai doanh nghi¢p
clia cac nha dau tu trong va ngoai nudc. Van dé 1a co ché thyc thi quyén nay can

77 Luat Hop tac x4, Diéu 35

78 Luat Doanh nghiép, Piéu 13; Luat Dau tw, Didu 4; Luat Hop tac x4, Didu 5

70 Luat Dau tu, Didu 25 & Piéu 26; Luat Doanh nghiép, Didu 44, Diéu 64, Didu 84; Quyét dinh s 88/2009/QD-TTg
80 Cam két WTO, BTA

81 Luat Canh tranh, Diéu 16, Biéu 17, Diéu 18 va Diéu 19
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phai dugc quy dinh 13 rang va hd trg cho cac nha dau tu (cdc phan duéi day sé
thdo ludn chi tiét hon van dé nay).

1.6. Quyén dwoc sdp nhdp va hop nhit giiva cic doanh nghigp Viét Nam
a. Khung phap ly

Nha dau tu dugc quyén “sap nhap”, “hop nhit” cong ty va chi nhanh theo quy dinh
cua phap luats2. Luat anh tr‘anh, L‘uét Doanh nghiép va Luat Hop tac ;(51 da co
nhitng quy dinh twrong dong vé “quyén” va thu tuc “sap nhap” va “hgp nhat” doanh
nghi¢pss.

Tuong tu nhu ‘Quyén duoc gép von, mua cd phan cia nha dau tu tai cac doanh
nghiép’, quyén nay cting bi han ché d6i v6i nha dau tu nudc ngoai ddi vai mot sd
linh vyc nganh nghé do Chinh phu quy dinhss hogc phai theo cam két m& cira thi
truong ciia Viét Nam véi cac diéu ude qudc té da phuong (vi du nhu Cam két
WTO) va song phuong (vi du nhu BTA)ss va khong phai la hanh vi tap trung kinh
té bi cAmse.

b. Thuec tién va binh ludn

Thuec té, viéc thuc hién “hop nhat” hay “sap nhap” doanh nghiép hoac HTX chua
duoc quy dinh 6 rang vé tha tuc ding ky mi sb thué cia doanh nghiép mai, co ciu
lao dong, ché do hop dong lao dong, chuyén d6i BHXH, bao hiém y té, dang ky
kinh doanh, dang ky lai quyén s& hiru tai san... ddn dén hién nay cac doanh nghiép,
HTX thudng thuc hién viéc mua ban tai san (hitu hinh va v6 hinh) va chuyén giao
nghia vu ctia doanh nghiép mdi v6i nhitng doanh nghiép muén “hop nhat” hodc
“sap nhap”. Nhimng doanh nghiép “bi hop nhat” va “bi sap nhap” s& phai giai the.

Nhing céch lam thuc tién néu trén thuc sy 1a kho khan cho cac doanh nghiép. Viée
phai chuyén giao quyén va nghia vu gitra hai doanh nghiép c6 tu cach phap nhan
doc 1ap voi mot bén thir ba s& dan t6i hau qua 1a méi quan hé voi bén thir ba co thé
bi chidm dut.

Hop 3: Vi du mét doanh nghiép muon hop nhit

Néu doanh nghiép d6 dang c6 hoat dong vay tin dung ctia ngan hang thi hop dong
vay tin dung d& bi ngan hang thanh 1y vi doanh nghiép d6 s& bi giai thé va doanh
nghiép méi (doanh nghiép hop nhét) chua c6 dugce nhitng két qua kinh doanh dé
bao dam hop dong vay tin dung.

82 Luat Pau tu, Didu 25.

83 Luat Doanh nghiép, Piéu 152, Didu 153; Luat Canh tranh, Didu 17
84 Luat Doanh nghiép, Diéu 44; Quyét dinh s 88/2009/QD-TTg

85 Cam két WTO, BTA

86 Luat Canh tranh, Diéu 16, Diéu 17, Diéu 18 va Diéu 19
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Doanh nghiép d6 phai thoa thuin véi ngudi lao dong vé viée chuyén doi “nguoi sir
dung lao dong” trong hop dong lao dong, thoa wdc lao dong tap thé... Mot rii ro co
thé phat sinh rang ngudi lao dong sé dé nghi doanh nghiép bi hop nhét phai tra tién
trg cAp mat viéc 1am do doanh nghiép nay giai thé.

1.7. Quyén mua doanh nghiép nwéc ngoai:
a. Khung phap ly

“Mua doanh nghiép nudc ngoai” 14 mot hoat dong dau tu truc tiép ra nudc ngoai
ctia nha dau tu Viét Nam. Hoat dong dau tu truc tiép ra nudc ngoai nady da duogc
phap luit Viét Nam coéng nhan ké tir nim 1999 bang mot nghi dinh ctua Chinh
phus? cho téi nay bang Luat Pau tu va vin ban hudng dan thi hanhss. Luat Pau tu
khéng dinh “Nha nwoc Viét Nam tao diéu kién thudn loi cho hoat dong dau tr ra
nude ngodi va béao vé lpi ich hop phdp ciia nha dau te Viét Nam & nwéc ngodi theo
diéu wéc quoc té ma Viét Nam la thanh vién se.

Nhung phap luat Viét Nam chua c¢6 quy dinh cho phep nha dau tu Viét Nam dugc
phép mua c¢6 phan tai cic cong ty co phan ¢ nudc ngoai hay gop vbn tai cac loai
hinh cong ty khac ma viéc mua cd phan hay gop vén khong du diéu kién vé hinh
thire 1a mot “dyu an dau tu” theo quy dinh cua Luat Pau tuso.

b. Thuec tién va binh ludn

Pé c6 thé mua hodc sap nhap voi doanh nghiép nudc ngoai dang hoat dong, doanh
nghiép Viét Nam hién dang phai “c6 nhing k¥ thuat xur Iy” vi phap luat Viét Nam
chua c6 quy dinh. Nhitng k¥ thuat d6 c6 thé bao gom:

- Trao d6i c6 phiéu giita doanh nghiép Viét Nam va doanh nghiép nudc ngoai
hodc giita cac ¢ dong ciia doanh nghiép Viét Nam véi cac cd dong cua doanh
nghiép nudc ngoai. Nhimg hop dong trao d6i cd phiéu nay thudng duoc st
dung luat 4p dung 1a luat nudc ngoai va co quan tai phan & nude ngoai.

- Nha dau tu Viét Nam c6 thoa thuan vé trao doi tai san cia doanh nghi¢p nudc
ngoai voi c6 dong nudc ngoai.

87 Bét ddu tir Nghi dinh 22/1999/ND-CP ngay 14/04/1999 cta Chinh phu quy dinh vé diu tu ra nuéc ngoai ciia doanh nghiép
Viét Nam.

88 Van ban c6 hiéu luc thi hanh ddi v6i hoat dong du tr ra nude ngoai hién nay la Luat Piu tu va Nghi dinh 78/2006/ND-
CP.

8o Luét Dau tu, Diéu 74. . . .

90 Xem khai niém “dy an dau tu” tai Luat Pau tu, Diéu 3.

35




Té thi hanh ‘ ,
Ludt Doanh nghiép va Ludt Dau tw DU AN 00057741

- Nha dau tu co thé xin phép co quan nha nudc cd thim quyén cho phép viée dau
tu ra nudc ngoai bang hinh thirc mua c6 phan, mua lai doanh nghiép trong tirng
truong hop cu théot.

Nhiing cach k¥ thuat néu trén tiém an nhi€u rai ro cho céc nha dau tu Viét Nam du
dinh dau tu ra nudc ngoai dé “mua” hodc “sap nhap” voi doanh nghiép nudc
ngoai.

1.8. Tiéu két

Nhin chung, phap luat Viét Nam ghi nhan quyén dugc hop nhit, sap nhap, mua lai
doanh nghiép va HTX cutia cic nha dau tu trong va ngoai nudc.

Tuy nhién, cac quy dinh phéap ludt con chua rd rang nén da han ché kha ‘nang phat trlen
hoat dong mua, ban, sap nhap, hop nhit doanh nghiép, HTX, dugc thé hién ¢ mot sb
khia canh sau:

- Nhiéu nganh nghé chua dugc phap luat Viét Nam hodc cam két qudc té quy dinh rd
nén cac co quan nha nudc cd thim quyén di tir chdi cap phép cho nha dau tu nude
ngoai dugc gop vén hodc mua cd phan tai cac doanh nghiép Viét Nam trong mot sd
nganh nghé.

- Quy dinh “tham gia gop von ngay tir khi thanh Idp doanh nghiép cia nha dau tw
nede ngodi lan dau tién dau tw vao Viét Nam” chua duoc quy dinh rd rang nén da
gy nén nhiéu cach hiéu khac nhau. Diéu nay lam han ché rt nhiéu kha niang mua
c6 phan, tham gia gop von ciia cac nha dau tu nudc ngoai.

- Thi tuc 4p dung d6i v6i truong hop nguoi mua DNTN 1a mot hodc nhiéu to chic
hodc nhi€u ca nhan chua dugc rd rang nén da han ché kha nang mua lai DNTN.

- Déi véi trudng hop nhimg nguoi mua HTX mudn chuyén d6i mé hinh HTX sang
mot mo hinh khac thi phap luat ciing chua cé nhimg hudng dan cu thé viéc chuyén
d6i nay. Can nghién ctru d& bo han ché nay dé khuyén khich cac ca nhan, t6 chirc
tham gia vao vi¢c sap nhdp, mua lai HTX.

- Khéi ni¢m vé€ “nha dau tu nudc ngoai” hi€n chua dugc thong nhat tai cac van ban
luat cho nén da gidi han kha nang dau tu cua khu vuc nay.

- Hé théng cac quy dinh vé& dau tu ra nudc ngoai ciia doanh nghiép Viét Nam chua
bao ho dugc quyén “dau tu ra nudc ngoai” cua doanh nghiép Vi¢t Nam.

o1 TuanVietnam, ‘Mua cé phdn mirde ngodi! Ping lam khé Thii twong’,
http://tuanvietnam.net/vn/thongtindachieu/2903/index.aspx; Vietnamnet, ‘Mua c6 phan Arsenal, Bau Pirc vip phdi ludt thiéu
quy dinh’, http://www.vietnamnet.vn/kinhte/2008/02/768801/.
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2. Cac hinh thirc Sap nhap va Mua lai doanh nghiép:

Sap nhap va mua lai doanh nghiép vé ban chat la su thau tém mot doanh nghiép muc
tiéu. Xuat phat trir muc dich thau tom, cé thé phan loai giao dich Sap nhap va Mua lai
doanh nghiép thanh hai hinh thac thau tom toan bd doanh nghiép va thau tom mot
phan doanh nghiép muc tiéu.

2.1. Mua lai toan by doanh nghiép
a. Khung phap ly

Mua toan bd doanh nghiép dugc hiéu 1a viéc thau tom/ndm quyén kiém soét toan
bd doanh nghiép muc tiéu trén co sd nhitng quyén da duoc luat hoa néu tai Phan 1.
Luat Canh tranh quy dinh khai niém mua ban doanh nghiép nhu sau: “mua lai
doanh nghiép la viéec mot doanh nghiép mua toan by hodc mot phc”in tai san cua
doanh nghiép khac du dé kiém soat, chi phéi toan bo hoac mot nganh nghé cua
doanh nghiép bi mua lai.”92

Hi¢n tai, chua c6 quy dinh chuyén biét vé viéc mua lai toan bd doanh nghi¢p va
hop tac xa, trir doanh nghiép tu nhansgs.

Luat Canh tranh va vin ban huéng dan thi hanh quy dinh han ché cac hanh vi tap
trung kinh tées.

b. Thuec tién va binh ludgn:

Mic du Luat Canh tranh da dua ra khai niém vé mua lai doanh nghiép tuy nhién
khai niém nay chua phu hop :

- Thu nhat: viéc chi phéi hay thau tom mot doanh nghiép phu thudc vao quyén so
hitu c6 phan/phan vén gop caa cha sé hiru doanh nghiép.Viéc dinh doat doanh
nghiép muc tiéu phu khéng phu thudc vao viéc s¢ hiru tai san cua doanh nghiép
d6. Viéc mua ban tai san duoc thuc hién nhu giao dich mua ban tai san théng
thuong gitra hai bén mua ban.

- Thu hai: Viéc so hitu tai san doanh nghiép (nha xuong; thi phan; tai san khac)
ciing 1a mot hinh thic thau tém nhung ddi twong bi tac dong trong giao dich
nay thuong la thi tredng hay san pham kinh doanh caa doanh nghiép muc tiéu.
Truong hop nay duoc ap dung nhu hinh thtc tach mot phan doanh nghiép va
ban toan bo ¢6 phan/phan vén gop cua doanh nghiép do.

92 Luat Canh tranh, Didu 17, khoan 3
93 Luat Doanh nghiép, ‘Diéu 145
94 Luat Canh tranh, Di€u 17; Nghi dinh 116/2005/ND-CP
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Nhw vay: Khai niém mua lai doanh ngi€p theo quy dinh cua Luat Canh tranh chi
ap dung ddi véi viéc thau tom linh vuc kinh doanh (toan bo hay mét phan) cua
doanh nghiép muc tiéu. Vay viéc mua lai toan bo doanh nghiép va chi phéi hoat
dong cua doanh nghiép do (theo ty 18 so hiru) thi chua c6 quy dinh cu thé cho
truong hop nay (tree doanh nghiép tu nhan). Viéc mua lai toan bo doanh nghiép
thong qua hinh thic nhan chuyén nhuong lai toan bo ¢ phan/phan vén gop cua
doanh nghiép da va dang dién ra c6 thudc truong hop quy dinh tai dinh nghia nay
khong. Can c6 quy dinh cho truong hop mua lai doanh nghiép (mét phan hay toan
bo) théng qua hinh thirc mua lai (toan bo hay mot phan) co phan/phan vén gop tai
doanh nghiép muc tiéu.

Nhu ciu mua ban doanh nghiép di va dang tré nén soi dong tai Viét Nam. Cac
hinh thirc pho bién vé mua ban, hop nhat, sap nhap va thau tdm doanh nghi¢p dugc
thuc hién thong qua hinh thure sau day:

2.1.1. Mua va hop nhit doanh nghiép

a. Khung phap ly
Mot doanh nghi€p mua lai mot doanh nghiép khéac va sau d6 hop nhét hai doanh
nghiép lai thi da dugc quy dinh tai Luat Doanh nghipes: “Hai hay nhiéu cong ty
cung loai ¢ thé hop nhat thanh mét céng ty méi bang cdch chuyen toan bo tai
san, quyen nghia vy va loi ich hop phdp sang cong ty dwoc hop nhat, dong thoi
chdam dirt ton tai ciia doanh nghiép bi hop nhat.”

Viéc mua lai va hop nhét duoc thyc hién duéi hinh thire hop dbng hop nhét va phai
dugc dang ky voi co quan nha nude co thAm quyén. “Hop dong hop nhat phai
dwoc giti dén cdc chi no va théng bdo cho nguoi lao ddng biét trong thoi han
muoi lam ngay ké tir ngay duoc thong qua .

Cac van ban phap luat hién hanh cling da quy dinh vé thanh phan ho so ding ky
kinh doanh trong trudng hop hop nhat doanh nghiéper.

b. Thuc tién va binh ludn:

Phap luét hién hanh khong quy dinh trudng hop cac doanh nghiép bi hop nhat duoc
thanh ldp ¢ nhtng tinh khac nhau thi khi hop nhat Phong Pang ky kinh doanh cua
tinh nao s€ thu 1y ho so dang ky kinh doanh cua doanh nghiép mai.

Phap luat khong c¢6 quy dinh 15 vé khai niém “mot sd hodc cac cong ty cung loai”

cho nén dan den c¢6 nhiéu cach hiéu khac nhau vé khai niém nay. C6 quan diém cho
rang “mot s hodc cac cong ty cung loai” 13 ¢6 nghia 13 “mot sb hoidc cac cong ty
cung hoat dong trén mdt hodc mat s6 linh vuc kinh doanh”, nhung ciing c6 quan

95 Ludt Doanh nghiép, Di:éu 152. .
96 Luat Doanh nghiép, Di@u 152, Nghi dinh 88/2006/ND-CP, Dicu 17. .
97 Luat Doanh nghiép, Piéu 152, Nghi dinh 88/2006/ND-CP, bicu 17; Nghi dinh 139/2007/Nb-CP, biéu 15
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diém cho rang d6 1a “mot s6 hodc cac cong ty cung loai hinh doanh nghié¢p, nhu
cung la c6 phan hodc cung la trach nhiém hiru han”.

Do khong 16 vé khai niém “doanh nghiép cung loai” cho nén hién nay viéc hop
nhat cac cong ty co vbn dau tu nudc ngoai duge thanh 1ap theo tha tuc cap Gidy
chtng nhan dau tu véi cac cong ty thanh 14p theo thu tuc diang ky kinh doanh hoic
hop nhat giita mot cong ty ¢ phan vi mot cong ty trach nhiém hiru han gip nhiéu
kho khan. R4t nhiéu truong hop trén thuc té bi cac co quan c6 thAm quyén tir chdi
tiép nhan ho so hop nhét v4i Iy do chua ¢6 “hudng dan vé thi tuc”.

Phéap luat khong c6 quy dinh cho phép ding ky “bic cau” trong trudng hop “hop
nhat” nay. Doanh nghiép méi s& phai dang ky lai toan bo cac tai san co diang ky
quyén s hitu cta cic cong ty bi hgp nhat. Nhu vy, doanh nghiép méi s& bi ton
kém vé chi phi va thoi gian dé thuc hién céc thu tuc dang ky lai nham tuan tha theo
quy dinh nay.

Cong ty méi bi gip kho khin vé ké thira nhimg thanh tyu va bé day kinh nghiém
cua cac cong ty ct khi tham gia dau thau cac du an. Phap luat hién hanh chua co
quy dinh vé viéc gidy ding ky kinh doanh cta doanh nghiép méi c6 ghi nhéan sb
dang ky kinh doanh va/hoic tén ciia cac doanh nghiép bi hop nhat.

2.1.2. Mua lai va sap nhap

a. Khung phap ly
Mot doanh nghiép mua lai mot doanh nghiép va sau d6 tién hanh sap nhap doanh
nghiép bi mua lai vao doanh nghiép ctia minh thi dugc quy dinh tai Luat Doanh
nghi¢pes. Viéc sap nhép co thé duoc thuc hién b?mg cach chuyén toan bo tai san,
quyén, nghia vu va loi ich hop phap ciia cong ty bi sap nhap sang cong ty sap nhap
va chim diit ton tai ctia cong ty bi sap nhép.

Viée sap nhap duoc thuc hién dudi hinh thirc hop dong sap nhap va phai dugc dang ky
v6i co quan nha nude ¢ thim quyén. “Hop dong hop nhdt phai dwoc gm dén cac chii
no va thong bao cho ngueoi lao dong biét trong thoi han muoi ldm ngay ké tir ngdy
duoc thong qua 9.

Cac van ban phap luat hién hanh cling da quy dinh vé thanh phan ho so dang ky
kinh doanh trong truong hop hop nhat doanh nghi¢paoo.

b. Thuec tién va binh ludn:

Phap luat hién hanh khong quy dinh truong hop doanh nghi¢p sép nhdp va doanh
nghi€p bi sap nhap dugc thanh 1ap ¢ nhitng tinh khac nhau thi khi sap nhap Phong

98 Ludt Doanh nghiép, Di:éu 153. .
99 Luat Doanh nghiép, Dié}l 153, Nghi dinh 88/2006/ND-CP, Dié}l 17.
100 Luét Doanh nghiép, Diéu 153, Nghi dinh 88/2006/ND-CP, Dicu 17; Nghi dinh 139/2007/NDb-CP, biéu 15
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bang ky Kinh doanh cua tinh nao s€ thu ly hd so dang ky kinh doanh cua doanh
nghi¢p va su phoi hop gitra cac phong dang ky kinh doanh trong van dé nay.

Phap luat khong c6 quy dinh 15 vé khai niém “mét s6 hodc cac cong ty cung loai”
nhu da néu ¢ phan trén.

Tuong ty nhu trudng hop mua va hop nhat, do khong ré vé khai niém “doanh
nghiép cing loai” cho nén hién nay viéc sap nhap cac cong ty c6 von dau tu nudce
ngodi dugc thanh 1ap theo thu tuc cip Gidy chimg nhan dau tu véi cac cong ty
thanh lap theo thu tyc dang ky kinh doanh hodc sap nhap gitra mot cong ty co phan
Vo1 mot cong ty trach nhiém htru han gap nhiéu kho khan. Rét nhiéu truong hop
trén thuc t& bi cac co quan c6 thim quyén tir chdi tiép nhan hd so sap nhap voi ly
do chua c6 “huéng dan vé thi tuc”.

Hop 4:

Cong ty Hop danh Kiém toan va Tu van STT (STT) sap nhap véi Mazars & Guérard
Vietnam, mot cong ty TNHH 100% von dau tu cla tap doan Mazars tai Viét Nam, dé
tr& thanh cong ty hop danh Mazars STT Vietnam cudi nim 2008 13 mot truong hop
thay doi hoan toan s& hiru. 101

2.1.3. Mua, bdn, hodn dbi cé phiéu ciia céng ty cé phan
a. Khung phap ly

Viéc mua lai cong ty ¢ phan theo hinh thirc mua mot phan hodc toan bo bang cb
phiéu théng qua hinh thirc mua ban tryc ti€p hodc thong qua thi truong chimg
khoéan (xem Quyén dugc ban doanh nghi¢p tai Muc 1.4.1 & trén).

Cac quy dinh phap luat khong co bét ky mot gioi han nao trong viéc mua hodc ban
lai toan b c6 phan cta mdt cong ty cd phan, trir nhitng gi61 han xuét phat tir cam
két mo ctra thi truong cia Viét Nam trong WTO (Cam két WTO) va ty 1& cho phép
su tham gia ctia nha dau tu nude ngoai trén thi truong ching khoan Viét Nam.

b. Thuec tién va binh ludn:
Mua gom c6 phiéu trén thi trudng chimg khodn dé gianh quyén sé hiru va chi phéi

cling 1a mot chién luge duoc nhiéu doanh nghi¢p thuc hién trén thuc té (xem Hop 5
dudi day).

101 M&A Network, Co s¢ dir liéu M&A http://www.manetwork.vn/CSDL /Category.ma?1D=3212A88B, Nguoi Lao dong,
STT sap nhap Mazars & Guérard VN, http://www.nld.com.vn/247265P1014C1073/stt-sap-nhap-mazars-amp-guerard-
vn.htm.
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Hop 5:

Theo thong bao tu Trung tam Giao dich chimg khoan TP.HCM, Cong ty TNHH xay
dung va ché bién thue pham Kinh D6 dang thyuc hién giao dich mua ¢ phiéu nhim
thau tom Cong ty c6 phan Nudc giai khat Sai Gon (Tribeco).

Kinh D6 da nam gitr 22,6% kh01 luong c6 phiéu dang Iuu hanh cta Tribeco, sé mua
thém 579.262 c6 phiéu, ti 1& nim giir s& duoc nang 1én 35,4% sau khi thuc hién giao
dich nay.

Kinh D6 mua thém c6 phiéu Tribeco nham myc dich m& rong hoat dong dau tu. Trudc
do, cac qui dau tu dong loat ban co phleu Tribeco. Theo 6ng Phan Minh C¢ - Tong
giam ddc Tribeco, viéc mua lai c6 phleu s& tot cho Tribeco néu Kinh D6 dau tu dai
han, cung Tribeco x4y dung hé thong phan phdi, da dang san phamao.

Daiy 1a 1an dau tién mot cong ty trong nude sit dung cong cu tai chinh “dau tr vao mot
cong ty khac” thong qua Trung tam Giao dich chung khoan. Cu the Kinh B6 da mua

1an luot s6 ¢6 phiéu cua Tribeco khi doanh nghiép ndy niém yét c¢6 phiéu va giao dich
chinh thure trén san chirng khoan TP.HCM.

Sau khi dat dugc mot s6 lugng c6 phan co thé chi phdi Tribeco (trong vong nira
nam) Kinh D6 da thong qua Trung tam Giao dich ching khoan TP.HCM cong b s6
c6 phan minh nam giit dé thwong lugng hop tac vaéi Tribeco, mod rong thi phan va da
dang hoa san pham.

Theo ké hoach, Kinh D6 s& tlep tuc dau tu vao Tribeco dé xay dung 2 nha may nuoc
giai khat tai mién Nam va mién Béc phat trién cac san pham giai khat tir ngudn nguyén
liéu trong nudc.

Hién Kinh D6 cho biét da s hitu khoang 35% khéi lugng cb phleu dang luu hanh cua
Tribeco, kha nang Kinh D6 d4 so hitu 51% c6 phan Tribeco 14 rat cao1os.

Hoén déi/chuyén d6i ¢6 phiéu (stock swap) thuong dién ra d6i v6i nhitng cong ty
c6 mbi lién h¢ chat ch& v6i nhau nhu trong cung mét tp doan. Trong truong hop
hoan ddi c¢6 phiéu van dé quan trong 1a dinh gia dé dam bao loi ich cua cac c¢b dong
cua céc bén.

Hién nay cac quy dinh cua phap luat Viét Nam chua c6 quy dinh diéu chinh quan
hé hoan d6i c6 phiéu, viéc hoan doi chimg khoan thuong dugc dién ra qua hinh
thirc thoa thuén va ty dinh gia, tu quy dinh vé ty 1é chuyén dm dleu nay co thé gay
anh huéng dén cac c6 dong nhé. Rét can c6 quy dinh chi tiét vé diéu kién hoan ddi

102 Theo Tudi tré, Kinh dé thau tém Tribeco, ngay 27/10/2005,
http:/Avww.tuoitre.com.vn/Tianyon/Index.aspx?Articlel D=105059&ChannelD=86
103 Vietnamnet, Kinh D6 nam co phan chi phoi Tribeco, ngay 04/11/2005,
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cling nhu cac quy dinh vé van dé chép thuan cia UBCKNN, TTGDCK hay
SGDCK khi cac doanh nghi¢p niém yet tién hanh viéc hoan ddi ¢ phiéu nham

dam bao tinh binh on va ddm bao quyén loi ctia c6 dong trong cac cong ty tién
hanh hoan doi.

Do thiéu nhimg quy dinh vé hoan d6i c6 phiéu khi tién hanh thau tom ddi véi cong
ty dd niém yét trén san chimg khoan thi viéc sap nhap/hop nhat va hoan d6i cb
phiéu hién dang rat khé thuc hién. Thyc té, UBCKNN phai ¢ cong vin huéng dan
cho timg trudng hop cu thé, diéu nay khong thé tranh khoi sy thiéu nhat quan va
dong bo trong viéc hudng dan phap luat & cac cp quan 1y khac nhau gy can trd
cho hoat dong sap nhap va mua lai d6i voi cac doanh nghiép di niém yét. Do vay,
Viég ban hanh mot vin ban huéng dan cu thé vé viéc hoan doi ¢ phiéu 1a rat can
thiét.

Hop 6:

Truong hop CTCP Pau tr Dau khi Viét Nam (PVD Invest) PVDI vao Téng CTCP
Khoan va Dich vy Khoan Dau khi (PVD), Céng ty Kinh B (KDC) va Céng ty Kinh
D6 Mién Bic (NKD) hoic hai cong ty con cua Séng Pa 6 (SD6) 1a Cong ty Séng Da
6.04 (S64) va Song Da 6.06 (SSS) sap nhap vao cong ty me theo hinh thirc hoan doi ¢o
phiéu.

Ngudn: Cim nang M&A10s

2.1.4. Chuyén nhwong phan vén gdp trong céng ty trach nhigm hitu han, céng ty
hop danh

a. Khung phap ly

Viéc sap nhap va mua lai mot cong ty trach nhi€ém hiru han hay céng ty hop danh
thong qua viéc chuyén nhugng phan vén goép trong cong ty duoc Luat Doanh
nghiép va cac vin ban huéng dan thi hanh cong nhan nhu d3 néu. D6i véi nha dau
tu nude ngoai mudn thau tom cong ty trach nhiém hitu han hay cdng ty hop danh
thi phai tuan th cac quy dinh phap luat cua Viét Nam va Cam két WTOuos.

Thi tyc vé& chuyén nhugng phan Von gop trong cong ty trach nhiém hiru han va
cong ty hop danh duoc quy dinh rat cu thé tai Nghi dinh sé 88/2006/ND-CP, Nghi
dinh 108/2006/ND-CP, Nghi dinh 139/2007/ND-CP.

104 CAm nang M&A, Mang M&A Network, Nha xuét bén tai chinh, 20009, tr. 9.
105 Ludt Doanh nghiép, Diéu 41, Di€u 44; Nghi dinh s6 139/2007/ND-CP
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b. Thuec tién va binh ludn:

Trén thyc tién, viéc chuyén nhuong phan von gop trong cong ty trach nhiém hitu
han, du nguoi mua la nguoi nude ngoai hay nguoi mua la ngudi Viét Nam, d1en ra
rat pho bién. Tuy nhién, hién nay néu nha dau tu nudc ngoai mua lai phan von gop
ctia nha du tu Viét Nam trong mot cong ty trach nhiém hitu han hodc cong ty hop
danh kinh doanh trong mét s6 linh vuc ¢6 quy dinh luat chuyén nganh hoic c6 cam
két trong cac diéu udc qudc té thi phai theo tudn thi theo luit chuyén nganh hoic
cam két qudc té1os.

Hop 7:

Nha dau tu tén John, qudc tich Anh Qudc, dyu dinh gop 40% vén vao Cong ty TNHH
Pht Thanh, c6 try s¢ tai Ha N6i. Cong ty TNHH Phu Thanh kinh doanh chu yéu trong
linh vyc nha hang 4n uéng. Vi 14 kinh doanh nha hang, Céng ty TNHH Pha Thanh c6
mot nganh nghé trong dang ky kinh doanh 1a “mua bdn do uong, thuc pham da qua
ché bién”. Phong Pang ky Kinh doanh-S& Ké hoach va Pau tu Ha Noi da tir chdi cip
dang ky kinh doanh stra d6i cho Céng ty TNHH Pha Thanh va yéu cau Cong ty TNHH
Phti Thanh phai 1am tha tuc ddu tu va xin y kién cia B6 Cong Thuong. Phong Ding
ky Kinh doanh di vién dan Cong van sé 10725/BCT-KH cua Bo Cong Thuong ngay
27/10/2009 va tam thoi khong cép lai Gidy CNDKKD cho cong ty TNHH Pha Thanh.

Do phép luat 4p dung viéc gdp von, mua cb phan cta cac cong ty niém yét va
khong niém yét la khac nhau nén da tao sy khong thdng nhét trong viéc ap dung
phép luat. Dleu nay dang gay nén nhiing thic méic trong nhiing nha dau tu nudc
ngoai va mot so nhiéu nguoi hanh nghé luat tai Viét Namaor.

Thu tuc chuyén nhuong vén cia thanh vién hop danh khong duoc quy dinh cu thé
tai Luat Doanh nghiép va cac van ban khac. Tuy nhién, khac véi cac loai hinh
doanh nghiép khéc, cac cong ty hop danh dugc hinh thanh trén co s& hop dong hop
danh theo quy dinh cua Luat Doanh nghi¢p. Hop d6ng hop danh thudng quy dinh
Ve thii tuc giai quyét tranh chap gilta cac thanh vién hop danh, thu tuc mua lai phan
von, két nap thanh vién, thay thé thanh vién... Do d6, trén thyuc tidn viéc mua ban
lai phan hun hodc két nap thém thanh vién méi ciia cong ty hop danh thuong khong
gip nhiéu van dé.

106 Quyét dinh s6 88/2009/QD-TTg ctia Thi tuéng Chinh phii vé viéc ban hanh Quy ché gop von, mua c6 phan ciia nha dau
tu nudc nng‘ii trong péc doanh nghiép Yiét Nam,‘ biéu 1.
107 Phong van moét so luat su hanh nghé va nha dau tu nude ngoai tai Ha Noi
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2.1.5. Mua va thdu tém HTX thong qua hinh thirc chuyén nhwong phin von gop
cua xd vién

a. Khung phap ly

Nhu di néu tai Phan 1 & trén, nguoi ngoai HTX ¢ quyén mua lai phan vén gop
cua xd vién HTX va xd vién c6 quyén ban phan von gop nay. Luat Hop tic xi quy
dinh viéc t6 chirc lai, chia tach, hop nhat, sép nhap HTX1os.

b. Thuec tién va binh ludn:

Trén thyc &, phan 16n cic vu viéc mua lai va thau tém cac HTX nham vao muc
dich tai san hién c6 cua HTX. Nhiéu HTX c6 nhiing loi thé duoc huong trong thoi
ky chién tranh va bao cap vé dat dai, ngudn nguyén liéu... Chinh vi vy nhiéu nha
dau tu, chu yeu la cac doanh nghi¢p trong nudc, da thyc hi¢n viéc mua lai va thau
tom HTX ké tir Luat Hop tac xa dugc ban hanh nim 2003.

Tuy nhién, do HTX & Viét Nam c¢6 tinh xa hoi va moi quan hé gifra xa vién voi
HTX la gan bé nhung phtic tap. Nhitng HTX duoc thanh 1ap sau khi ¢6 Luat Hop
tac xa, thi méi quan h¢ gitra xa vién va HTX la mbi quan hé ddi von va quan hé lao
dong. Khi khong con 1a xa vién cia HTX hodc khi nghi huu thi xa vién d6 duogc
nhan lai khodn von ma minh di déng gop vao HTX va cham dat mbi quan hé.
Nhung ddi véi xa vién trong nhimg HTX duoc hinh thanh truéc Luat Hop tac xa
thi mdi quan hé giira xa vién va HTX 1a khong 16 rang. X4 vién trong giai doan nay
chi c6 méi quan hé lao dong trong HTX nhung ho thudng dugc phan chia nhimng
loi ich phat sinh tir nguon tai san cia HTX. Do viy, nhiéu xa vién cua cac HTX
hinh thanh trudc Luat Hop tac x da doi quyén loi ctia ho v6i nha dau tu khi nha
dau tu tién hanh mua lai hodc thau tom HTX.

Trong thoi ky chién tranh va bao cap, ché do ké toan, thong ké chua hoan thién
va/hodc cac HTX ciing khong nghiém chinh chap hanh cac quy dinh phap luat ve
ké toan va thong ke, nén cac nha dau tu c6 thé gap khé khan khi tim hiéu vé sb
luong xi vién thuc té cia HTX, nhitng khoan phai tra (khoan no, khoan déng
gop...) cia HTX dé hoach dinh viéc mua ban va thau tém nay.

Phép luat khong cé quy dinh vé sap nhap, hop nhat HTX vao mét loai hinh doanh
nghiép duoc thanh 1ap theo Luat Doanh nghiép. Thuc té, khi cac doanh nghiép mua
lai HTX thi thuong tién hanh giai thé HTX sau khi d4 chuyén toan bd quyén sé hitu
tai san tr HTX sang cho doanh nghi¢p. Céch thiric nay da khong bado dam duogc
quyén loi cua ngudi lao dong trong HTX vi nguoi lao dong cia HTX bi giai thé
cling thudng bi chidm dut hop dong lao dong.

108 Luat Hop tac xa, Diéu 39, Didu 40 va Diéu 41.
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2.1.6. Mua va thau tom doanh nghiép tw nhdn

a. Khung phap ly

Viéc mua va thau tdm doanh nghiép tu nhén dugc phap ludt cong nhan nhu da dé
cap tai Phan 1 ¢ trén. Thu tuc mua bé~n doanh nghiép tu nhan dugc quy dinh tai
Luat Doanh nghié€p1os va dugc hudng dan tai Nghi dinh 139/2007/ND-CP.110

b. Thuec tién va binh ludn:

Maic du Luat Doanh nghi€p da cong nhan quyen mua, ban va quy dinh thu tuc mua
ban doanh nghiép tur nhan nhung con thiéu cu thé trong mot s6 trudng hop nhu:

Mot doanh nghi€p thuoc moé hinh khéc mua lai doanh nghiép tu nhan, vi du mot
cong ty TNHH mua lai mot doanh nghi€p tu nhan. Trong trudong hop nay, mac
du hai bén co thé co thoa thuan vé viéc chiu trach nhiém vé cac khoan ng va
nghia vu tai san khac nhung bén thit ba s& khong c6 dugc thong tin xau chudi 1a
doanh nghiép tw nhan d6 da bi thau toém boi cong ty nao. Trén thuc té, nhimng
doanh nghi¢p thudc loai hinh khac mua lai va thau tom doanh nghi¢p tu nhan
thi thuong giai thé doanh nghiép tu nhan sau khi da chuyen nhuong xong vé
quyén so hiru tai san ctia doanh nghiép tu nhin. Piéu nay la bat loi dbi voi
nguoi lao dong nhu trong truong hgp doanh nghi€p sap nhdp véi HTX & trén.

Phép luat khong c6 quy dinh cu thé truong hop mot doanh nghiép tu nhan cé
duoc quyén mua lai, thau tom mot doanh nghiép tw nhan khac. Trudng hop nay
nay sinh hai tinh hudng: (i) doanh nghiép tu nhan bi thau tém budc phai giai
thé; hodc (ii) doanh nghiép tu nhan bi thau tém van ton tai nhung dudi su s
hitu cia doanh nghi€p tu nhan thau tom. Phap luédt chi quy dinh mot c4 nhan
khong duoc phép 13 chii s¢ hitu cta hai doanh nghiép tu nhan. Nhu vay, néu
mdt doanh nghiép tu nhan sau khi thau tom mot doanh nghi€p tu nhan khac thi
viéc thau tom d6 chi co xay ra ¢ tinh hubng (i), trir trudng hop, hai cha doanh
nghiép thoéa thuan vé viéc hop tac véi nhau dé thanh lap mot cong ty TNHH
hodc vi¢c mua lai doanh nghié€p tu nhan chi 1a mua lai tai san cia doanh nghiép.

Phép ludt can c6 huéng din vé tha tuc “xoda tén” doanh nghiép tu nhan sau khi
chuyén dbi hinh thircc doanh nghiép sang TNHH. Tuong tu nhu phan tich & trén,
viée “xda tén” doanh nghiép chuyén d6i mo hinh doanh nghiép s& 1am cho bén thir
ba hodc chinh doanh nghi¢p mua lai khong dugc hudng nhiing 191 ich va bao dam
tr “tén doanh nghi€p” bi thau tom.

100 Lu4t Doanh nghiép, Diéu 145. .
110 Nghi dinh 139/2007/ND-CP, Dicu 24.
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2.1.7. Thiu tém théng qua mua lai t3i sin doanh nghi¢p (khéng bao gom bat déng sin)
a. Khung phap ly

Thau tom doanh nghi¢p, HTX thong qua viéc mua lai tai san doanh nghi¢p duoc
Luat Canh tranh va cac vin ban huéng dan luit nay quy dinh nham han ché tap
trung kinh t& nhu sau “kiém sodt hodc chi phéi toan bé hodc mét nganh nghé ciia
doanh nghiép khdc quy dinh tai khodn 3 Piéu 17 cia Ludt Canh tranh la truong
hop mét doanh nghiép (sau ddy goi la doanh nghiép kiém soadt) gianh dwoc quyén
so hitu tai san cua doanh nghiép khdc (sau day goi la doanh nghiép muc tieu) du
chiém dwoc trén 50% quyén b phiéu tai Dai héi dong c6 dong, Hoi dong qudan tri
hoac ¢ muc ma theo quy dinh cua phdp ludt hoac diéu 1¢ cua doanh nghiép muc
tiéu dui dé doanh nghiép kiém sodt chi phéi cdc chinh sdch tai chinh va hoat ddng
cua doanh nghiép muc tiéu nham thu dwoc loi ich kinh té tir hoat dong kinh doanh
cua doanh nghiép muc tiéu 111

Khong co6 cac quy dinh phap luat nao hudng dan cy thé viéc xac dinh gia trj tai san
“dii chiém dwoc trén 50% quyén bo phiéu tai Pai héi dong c6 dong, Hpi dong
quan tri...” nhu da néu ¢ trén.

Viéc mua lai tai san ciia doanh nghiép c6 thé phai ding ky tha tuc quyén so hitu tai
san d6i voi nhitng tai san ma phap luat quy dinh nhu ban quyén tac pham, sang
ché, giai phap hitu ich, nhin hiéu hang hoa, xe 6 1...

Khung phap 1y diéu chinh nhing van dé néu trén bao gém: Ludt Canh tranh, Lujt
Doanh nghi¢p, Luat S¢ hiru Tri tu¢, B luat Dan sy va mot s6 van ban hudng dan
thi hanh.

b. Thuec tién va binh ludn:

Vi ban chat cia M&A 1a thau tom va chi phdi quyén diéu hanh hoat dong kinh
doanh thi thong qua mua tai san cua doanh nghi€p muc ti€u kho cé thé dat dugc
muc dich thau tom, nhu 14 viéc thau tdm thong qua viéc s¢ hitu c6 phan/phan von

gop.

Viéc han ché thau tom mot doanh nghiép thong qua viéc thau tom tai san 1 chua
phu hop véi thuc té. Vi du dién hinh cua hinh thuac nay la viéc mua lai va thau tom
c6 thé 13 tai san hiru hinh (nha xudng, may moc, dit dai...) hodc vo hinh (thuong
hiéu, ban quyén, doi ngii nhan su, kénh phan phdi...) dugc tich ra khoi cong ty
ban. Hinh thire nay cac bén thyc hién nhu ban tai san thong thuong. Day 1a hinh
thirc dugc ap dung kha phd bién ddi véi cac cong ty mudn mo rong thi trudong hay
mudn tai cau trac hoat dong kinh doanh. Hinh thirc ndy mang tinh tu théa thuan
cao gitra cac bén, va thu tuc thuc hién don gian nhanh gon, riéng ddi véi cac loai

111 Nghi dinh 116/2005/Nb-CP, Diéu 34.
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tai san phai ding ky quyén sir dung thi cac bén phai tién hanh chuyén tén cho bén
mua. Mot truong hop dién hinh ctia viéc mua ban nay 1a viéc céng ty may tinh
Lenovo (Trung Quéc) mua lai bo phan san xuit mdy tinh ¢4 nhan cua IBM véi
thvong hi¢u ThinkPatii2 hay Kinh D6 mua lai thuong hi€éu Kem Wall cua
Unileveriis, Unilever mua lai thuong hiéu Kem dénh rang P/S114. Can nhin manh
rang viéc mua trong trudng hop nay, doanh nghiép di thau tom chi mua mot phan
hodc mot bo phén tai san cua doanh nghi¢p ban ma khong tham gia s¢ hiru doanh
nghiép ban. Nhu viy, viéc mua tai san néu trén can phai duoc xem xét quy dinh
lidu day co6 phai 1a “tdp trung kinh té” theo quy dinh cua phap luat canh tranh hay
chi la quan hé mua ban tai san thong thuong? Phap luat can hudng dan cu thé van
deé nay.

2.1.8. Thiu tom doanh nghiép thong qua mua lgi tai san doanh nghiép (bao gom
bdt dong san)

a. Khung phap ly

Hinh thtirc thau tom doanh nghi¢p thong qua mua lai tai sdn doanh nghi¢p (bao gom
bat dong san) duogc thuong xay ra trong hai truong hop: (i) tai san duoc mua lai gan
lién v&i mot dy an dau tu cua doanh nghi¢p; va (ii) tai san dugc mua lai thude vé
quyén s hiru ciia doanh nghiép.

Cac quy dinh phap luat diéu chinh trong nhitng truong hop nay rat phirc tap va
gdém nhiéu chuyén nganh luat. Pé nghién ctru duoc nhitng quy dinh phap 1y trong
nhimg trudng hop ndy, cAn xem xét ting quy dinh phap 1y cta ting truong hop,
nhu sau:

a.l. Tai san dwoc mua lai gan lién voi mot dw an dau tw cua doanh nghiép

Do quy dinh phap luat hién nay han ché cac doanh nghiép mua ban du an dau tu
gin lién voi bat dong sanis, do do cac doanh nghiép chuyén sang mua lai mot
doanh nghiép gin lién véi bat dong san va/hoic nhitng loi ich kinh té khac. Hinh
thirc ndy duogc sir dung kha nhiéu hién nay. O khia canh nao d6 thi ddy ciing 13 mot
trong sb cac hinh thirc mua lai va thau tém doanh nghiép. Trong hinh thirc ndy, cac
doanh nghiép c6 hai loai hinh chuyén nhugng nhu sau:

112 CAm nang Mua ban-Séap nhép tai Viét Nam, tr. 10; McKinsey Quarterly, ‘Integrating purchasing in M&A: An interview
wzth Lenovo’s chzef procurement officer’,

i ing_in_I\ n_i i i i e
r_ 2132 Dan tri, http: //dantrl com. vn/c83/583 60531/Ien0vo mua—lal bo- phan may tlnh cua-lbm htm; VnExpress

113 Sai Gon Giai Phong, ‘Doanh nghiép VN mua lai thuong hiéu nudc ngoai’; Vietnamnet, ‘Kem Wall's vé véi Kinh D6 nhuw
thé nao?’ hitp://www.vietnamnet.vn/kinhte/toancanh/2003/4/8747/, C4m nang Mua ban-Sap nhap tai Viét Nam, tr. 10

114 Tap chi Thuong hiéu Viét Online, http://thuonghieuviet.com/News/Detail/?gID=7&t1D=12&cID=14533.

115 Nghi dinh sé 153/2007/ND-CP, Diéu 4, Biéu 6 va Biéu 7; Nghi dinh 108/2006/ND-CP, Diéu 65 va Diéu 66; Thong tu s6
13/2007/TT-BXD.
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- Doanh nghiép gin kém du 4n ma cac bén chuyén nhuong cho nhau bao gom bat
dong san Va‘l/hoéc loi ich kinh té khac va toan bd bd may diéu hanh du an;

- Doanh nghiép gin kém dy 4n ma cac bén chuyén nhuong cho nhau gom bat
dong san va/hodc loi ich kinh t& khac nhung khong bao gom bd may diéu hanh
du an.

Khung phap 1y diéu chinh nhiing truong hop néu trén bao gdm: Luat Pau tu, Lujt
Doanh nghi¢p, Luat ~Dét dai, Luat Kinh doanh Bat Dong san, Luat Canh tranh va
cac van ban hudéng dan thi hanh.

a.2. Tai san dwoc mua lai thugc vé quyén so hitu cua doanh nghiép

Déi voi thau tom doanh nghi€p co6 bao gbm tai san 1a bat dong san, doanh nghiép
mai (hop nhat), doanh nghi€p thau tom (sap nhap) phai thuc hién cac tha tuc dang
ky lai quyén s& hiru tai san 1a bat dong san theo quy dinh cua phap luat.

Khung phap 1y diéu chinh nhitmg trudng hop néu trén bao gdm: Lut Pau tw, Ludt
Doanh nghiép, Luat bat dai, Luat )N(éy dung, Luét Kinh doanh Bat BDong san, Luat
Canh tranh va cac van ban huéng dan thi hanh.

b. Thuc tién va binh ludn:

Hinh thirc mua lai va thau tom duoc néu 6 Muc 2.2.8.(a.1) néu trén duoc phd bién
trude day vi viéc chuyén nhuong vén trong ndi bo doanh nghiép khong phai chiu
thué chuyén nhuong va 1é phi trudc ba nhu trong hinh thire chuyén nhuong bét
dong san khac va nhiing c6 dong cd nhan trong cic doanh nghiép bi thau tom
khong phai dong thué thu nhép ca nhan khi chuyén nhuong co lai ¢6 phan. Nhung
ke tr ngay 01/01/2010, cac c6 dong chuyén nhugng von ma c6 thu nhap tur dau tu
von, chuyen nhuong vén s& phai dong thué thu nhap ca nhanus thi hinh thic
chuyén nhugng nay c6 thé khong con pho bién nhur hién nay.

2.1.9. Thdu tom doanh nghiép thong qua mua ng
a. Khung phap ly

Céc quy dinh phap luat, nhu B0 luat Dan sy, Luat Doanh nghiép, Luat Ngan hang,
Luét cac T6 chire Tin dung, cho phép viéc mua ng ctia mot doanh nghiép mat kha
nang thanh khoan va khong thé tra ng. Viéc mua no nay co thé s& gitp cing cb lai
doanh nghiép bj mit kha ning thanh toan hoat dong on dinh tré lai. Mot s6 nha dau
tu d4 thau tom doanh nghiép thong qua hinh thirc ndy. Nha déu tw mua no trd thanh
chii ng méi va c6 thé thoa thuan dé chuyén ddi khoan ng thanh vdn ¢d ph?m va
thuc thi quyén sé hitu.

16 Thong tu 160/2009/TT-BTC ngdy 12/8/2009 huéng dan mién thué thu nhdp c4 nhan nim 2009 theo Nghi quyét s6
32/2009/QH12 ngay 19/6/2009 ctua Quéc hoi.
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C6 mot sb trudng hop, doanh nghiép mac no s& tu tim kiém d6i tic mua lai khoan
ng cua minh v6i mot s6 uvu dai vé quyen quan tri hay cam két chuyén phéan no
thanh vén va bén mua ng sé tré thanh dong chu s& hitu doanh nghiép nay, hoic
doanh nghiép thau tom s& chu dong gap g& va dam phan voi doanh nghiép muc
tiéu (doanh nghiép mac ng) dé nhan no hodc mua lai khoan no cua doanh nghiép
nay va chuyén thanh vén tai doanh nghiép (thong qua hinh thirc tang von diéu 18
doanh nghiép 1én twong tng v&i khoan vay) va thuc hién quyén so hitu tai doanh
nghiép.

Ngoai nhitng quy dinh ctua phép luat néu trén, Thong tu 38/2006/TT-BTC cua Bo
Tai chinh vé viéc huQng dan trinh tu, tha tuc va x‘fr 1y tai chinh doi véi hoat dong
mua, ban, ban giao, ti€p nhan, xir Iy ng va tai san ton dong cua doanh nghiép.

b. Thuc tién va binh ludn:

Théau tom doanh nghiép thong qua hinh thirc mua lai khoan ng 1a mgt hinh thirc
thau tom kha dic thu, boi ciing gidng nhu trudng hop thau tom doanh nghiép
thong qua hinh thirc mua tai san doanh nghi¢p, doanh nghiép thau tom chi c6 thé
thuc hién viéc thau tom thoéng qua viéc chuyén khoan no hay tai san thanh phan
VOl:l g6p/co phan va thuc hién quyén sé hitu cong ty thong qua viéc sé hiru co
phan.

Phap luat Viét Nam chua c6 quy dinh cu thé vé ty 1€ cua khoan nog/tai san bi nam
giit chiém ty 1¢ bao nhiéu trén tong tai san cua doanh nghiép muc ti€u thi cac chu
ng duge quyén yéu cau doanh nghiép ting vén tuwong tng véi gia tri khoan ng va
cht no thyc hién quyén so hiru cong ty thong qua viéc s¢ hitu phan vén gop/cd
phan.

Véi nhimg quy dinh phap luat hién hanh, mot doanh nghiép mudn thau to6m mot
doanh nghiép thong qua hinh thirc mua lai khoan ng chi c6 thé thyc hién duge viée
thau tom khi duoc doanh nghiép chap thuan cho chu ng duoc quyen tham gia cong
ty bang hinh thic chuyén khoan ng thanh c¢6 phan hodc phan vén gép, con néu
doanh nghiép thau tom khong duoc su chip thuan cua co quan nha nude co thim
quyén vé viéc thau tom doanh nghiép muc tiéu (vi du trong trudng hop bi gidi han
ctia Luat Canh tranh) thi doanh nghiép mua lai khoan no chi con cach doi dén thoi
diém toa 4n giai quyét theo thu tuc pha san doanh nghiép quy dinh tai Luat Ph4 san
va Luat Doanh nghiép117 dé c6 thé mua lai khoan ng. Truong hop nay s& gay thiét
hai cho ca hai bén (bén thau téom va doanh nghi¢p muc tiéu) dong thoi gy anh
huong khong tdt toi méi trudng kinh doanh noi chung.

117 Luét Doanh nghiép, Piéu 157 va biéu 158.
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2.2. Thau tém doanh nghiép déi véi mét s6 doanh nghiép diic thi
2.2.1. Mua va thdu tom cong ty chung khodn
a. Khung phap ly

Viéc mua va thau tom cac cong ty chiing khodn phai tuan tha cac quy dinh cua
Luit Chimg khoan, Luat Doanh nghiép, Quyét dinh 27/2007/QD-BTC ban hanh
ngay 24/4/2007 vé viéc ban hanh Quy ché t6 chirc va hoat dong cong ty chimg
khoan va cac van ban huéng dan thi hanh.

Nha dau tu nude ngoai cé thé tham gia thanh 1ap cong ty chung khoan tai Viét
Nam dudi cac hinh thirc lién doanh, gop v6n ¢ phan, cong ty mot trim phan vén
nude ngoai do UBCKNN cép gidy phép thanh l4p va hoat donguis.

b. Thuec tién va binh ludn:

Pbi v6i nha dau tu nuwde ngoai mudn tham gia vao thi truong ching khoan, thau
tom doanh nghiép 1a con duong ngin nhat, chi phi thap dé tham nhap thi truong
dich vy ching khoan Viét Nam. Trong dam phan gia nhap T6 chire Thuong mai
Thé gi6i (WTO), Viét Nam da dong ¥ cho phép nhimg nha cung cip dich vu chimg
khoén cung cap qua bién gidi mot sé dich vu lién quan dén ching khoan nhu thong
tin tai chinh, cac dich vu trung gian va hd trg kinh doanh ching khoan...; cho phép
thanh 1ap lién doanh 49% vdn nuéc ngoai ngay khi gia nhap WTO. Mac du vay,
sau 5 nam gia nhap WTO, Viét Nam moi cho phép thanh 1ap cong ty 100% von
nudc ngoai va chi nhanh dé cung cép dich vu ching khoan d6i voi mot s6 loai hinh
dich vu nhu quan 1y tai san, thanh toan, tu van lién quan dén chimg khoan, trao doi
thong tin tai chinh. Do d6, thau tém cic cong ty ching khoan 1 co hoi dé cac nha
dau tu nudc ngoai budc ddu xam nhap thi trudng Viét Nam.

Phép ludt chua c6 quy dinh viée xtr 1y tai khoan ctia nha dau tu mé tai cong ty
chung khodn muc tiéu cling nhu cac giai quyét cac phuong thuce giao dich ma nha
dau tu dang thyc hién véi cong ty chung khoan muc tiéu.

2.2.2. Mua va thau tom ngan hang

a. Khung phap ly
Cac quy dinh diéu chinh viéc mua lai va thau tom ngan hang duoc quy dinh kha chi
tiet va ‘dﬁy du tgi Luit cac To ch}ﬁ:c tin dung, Nghi dinh S(A), 69/2007/ND-CP quy
dinh vé ty 1¢ nam gilt ctia nha dau tu nudc ngoai va Quyét dinh 241/1998/Qb-

NHNN ban hanh Quy ché sap nhap, hop nhat, mua lai t6 chtic tin dung cd phan
Viét Nam va mdt sO van ban khac.

118 Luédt Chung khoan, Diéu 76.
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b. Thuc tién va binh ludn:

Nhing quy dinh nhu trén nhém dam bdo cac quyén loi ctia nha dau tu trong nudc
dong thoi bao dam su binh 6n an ninh kinh té va an toan cua thi truong tin dung
cia Viét Nam. Theo cam két nhap WTO cua Viét Nam, viéc gop von dudi hinh
thirc mua c6 phan trong cic Ngan hang thuong mai ¢ phan khong ndm trong Biéu
Cam két WTO.

Tai Viét Nam, hoat dong mua lai ¢6 phan dén mirc chi phdi hodc thau tdm ngan hang
dién ra kha manh vao cac nim 1998, 1999, 2001 va 2003 véi viéc nhiéu ngan hang
thuong mai c6 phan néng thén voi quy mod von nho sap nhap, hop nhat véi nhau
hodc chiu sy chi phdi ctia cac tap doan kinh té 13 ¢6 dong 16n. Hanh lang phap ly cta
hoat dong mua lai c6 phan trong giai doan nay 13 Quyét dinh 241/1998/QD-NHNN.

Nghi dinh s& 69/2007/ND-CP va Quyét dinh 241/1998/QD-NHNN giéi han viéc
mua lai c¢6 phin tai cac t6 chuc tin dung c6 phan. Mic du Nghi dinh sb
69/2007/ND-CP va Quyét dinh 241/ 1998/QD-NHNN khong quy dinh 15 1a khong
ap dung viéc sép nhap, hop nhat hay mua lai cac t6 chirc tin dung c¢6 von dau tu
nuéc ngodi. Nhung nhitng t6 chirc ¢6 von dau tu nude ngoai lai chi duoc phép
thanh 1ap va hoat dong dudi hinh thirc chi nhanh hodc cong ty trach nhi€ém hitu han
nén di khong thudc ddi twong didu chinh ctia Nghi dinh sb 69/2007/ND-CP va
Quyét dinh 241/1998/QB-NHNN.

Cudc khing hoang tai chinh vira xay ra dd cho thdy thi trudng thau tom, sip nhap
ngan hang dién ra manh mé trong giai doan nay. Hoat dong thau tém, sap nhap
ngan hang giap cho viéc cing cé lai va lanh manh hoa thi truong tai chinh. Theo
quy dinh, dén ngay 31/12/2008, von diéu 18 tdi thiéu cua cic ngin hang thuong mai
c6 phan phai dat 1.000 ty dong va dén ngay ngay 31/12/2010 1a 3.000 ty dong119
Hién tai, cac ngan hang c6 von diéu 18 dudi 1.000 ty dang phai gip rat ting von dé
dap ung myc tiéu dé ra. Piéu nay budc cac ngan hang nho s& tim kiém co hoi sap
nhap v6i nhau hodc voi ngan hang 16n hon dé co thé dap tmg dugc yéu ciu vé von.
Nhiing ngan hang yéu kém s& phai roi khoi thi trudng, qua d6 nang cao tinh o6n
dinh cta ca hé thong. Tiéu chi thanh 1ap mai kho hon s& thuc diy cac t6 chirc dau
tu tién hanh hoat dong mua ban va thau tom thay vi thanh 1ap ngan hang méi.

. Piang ky Mua lai va Thau tom doanh nghiép véi co' quan nha nwée c6 thim
quyen:

3.1. Thii tuc ding ky hop nhit va sdp nhap cong ty 100% vén Vit Nam cing logi

a. Khung phap ly

110Danh muc Mt vén phép dinh cta td chire tin dung ban hanh kém theo Nghi dinh 141/2006/ND-CP
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Viéc hop nhat, sap nhdp cac cong ty 100% vbn Viét Nam cung loai duoc thyc hién
thu tuc dang ky kinh doanh theo quy dinh tai Luat Doanh nghi€p va Nghi dinh
88/2006/ND-CP dé dugc cap Gidy chimg nhan dang ky kinh doanh méi cho cong
ty hop nhat va cong ty nhan sap nhap.

Déi v6i cac cong ty niém yét thi cic cong ty ndy phai dang ky v6i UBCKNN khi
tién hanh sap nhap theo quy dinh tai Nghi dinh s6 14/2007/ND-CP12o.

Truong hop hop nhat, sap nhdp ma theo d6 cong ty hop nhit, cong ty nhan sap
nhap co thi phan tir 30% dén 50% trén thi truong lién quan thi céng ty phai thong
bao cho co quan quan ly canh tranh trudc khi tién hanh hop nhat, sap nhap, trir
truong hop phap luat vé canh tranh c6 quy dinh khac. Cam cac truong hop hop
nhat, sap nhap ma theo d6 cong ty hop nhat, cong ty nhan sap nhap co thi phan trén
50% trén thi truong cé lién quanio1.

b. Thuec tién va binh ludn

Theo quy dinh trén, doanh nghi¢p phai ty xac dinh thi phén trén thi truong lién
quan va phai tu gidc thong bio véi co quan quan Iy canh tranh néu thudc cic
trudng hop phap lut quy dinh. Diéu nay c6 thé dan dén sy khong théng nhét trong
viéc x4c dinh thi phan trén thi truong lién quan theo doanh nghiép va co quan quan
1y canh tranh. Trudong hop theo xac dinh ctia doanh nghiép, thi phﬁn chua dén murc
phai thong bao do dé ho khong thong bao véi co quan quan ly canh tranh trudce khi
sap nhap, hop nhat. Nhung sau khi cong ty thuc hién xong thu tuc hop nhat, sap
nhap thi co quan quan 1y canh tranh xac dinh thi phan két hop thudc truong hop
phai thong béo. Co ché xac dinh ndy chua dugc luat hoa dé doanh nghiép va co
quan quan ly nha nudc thuc hién.

Ngoai ra, yéu cau ctia phap luat 1a phai thong bao cho co quan quan Iy canh tranh
trude khi tién hanh hop nhat, sip nhap nhung cho dén nay, nhu da néu & trén, chua
c6 nhimg quy dinh cy thé dé huéng dan doanh nghiép nao phai thong bao, cach xac
dinh thi phan lién quan. Dong thoi, chua cé quy dinh phap luat huong dan co quan
quan 1y canh tranh trong viéc xur Iy nhimng yéu cau nay cta doanh nghiép. Véan dé
nay s& dugc trinh bay cu thé & Phan 12 & dudi day.

Luat Doanh nghiép va Nghi dinh 88/2006/ND-CP ciing khong quy dinh ho so hop
nhat, sap nhip cong ty phai bao gdbm thong bao ctia doanh nghiép véi co quan quan
1y canh tranh. Do d6, co quan BPKKD khong thé x4c dinh duoc viéc hop nhét, sap
nhap doanh nghiép c6 vi pham cac quy dinh vé& quan 1y canh tranh hay khong.
Ngoai ra, phap luat ciing khong qui dinh co ché phdi hop giita co quan PKKD va
co quan quan 1y canh tranh trong viéc quan 1y cac hoat dong hop nhit, sap nhip
doanh nghiép. Van dé nay can phai dugc khic phuc trong tuong lai.

120 Nghi dinh sé 14/2007/NB-CP, Diéu 13. . .
121 Luét Doanh nghiép, khoan 3 Diéu 152, khoan 3 Diéu 153; Luét Canh tranh, Diéu 18, Di¢u 20
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Mot quy dinh phap luét chimg khoan can phai duoc bo sung do6 1a vi¢c hai cong ty
niém yét hop nhat thi c6 phai thay d6i ding ky niém yet vd1 UBCKNN hay khong?
Nghi dinh 14/2007/ND-CP chi quy dinh viéc thay doi dang ky trong trudng hop
“sap nhap”. Trong khi Nghi dinh nay lai quy dinh viéc hay bo niém yét cta cong ty
niém yét trong truong hop “hop nhét”122.

3.2. Thii tuc ding ky hop nhit va sdp nhdp cong ty PTNN ciing logi
a. Khung phap ly

Viéc sap nhap cdc céng ty BPTNN cung loai dugc thuc hién thu tuc dau tu dé duoc
cap Gidy chung nhan dau tu moi cho cong ty nhan sap nhép dbi véi truong hop
cong ty nhan sap nhap da duoc cap Glay ching nhan dau tu, hodc thyuc hién theo
thi tyc ding ky kinh doanh dé dugc cip Gidy chimg nhén dang ky kinh doanh méi
trong truong hop cong ty nhan sap nhép da duoc cp Gidy chung nhan ding ky
kinh doanhi2s. Thu tuc dau tu va tha tuc dang ky kinh doanh dugc thyc hién theo
quy dinh cua Luat Pau tu va Luat Doanh nghiép, Nghi dinh 139/2007/ND-CP va
cac van ban lién quan (xin xem Phu luc kém theo).

Ngoai ra, viéc hop nhét, sap nhap doanh nghiép phai thuc hién cac quy dinh vé
canh tranh do6i voi hanh vi tap trung kinh t€ nhu da dugc néu tai Muc 3.1

b. Thuec tién va binh ludn

Hién nay, viéc sap nhap hay hop nhat hai cong ty DPTNN trén cting mot dia ban
tinh, thanh phd truc thudc trung wong dién ra twong doi dé dang theo cac quy dinh
phép luat néu trén.

Dbi v6i truong hop sap nhap hay hop nhat hai cong ty DPTNN trén hai dia ban
tinh/thanh phd tryc thudc trung wong khac nhau thi hién nay dang khong c6 co ché
giai quyét. Mot sb S& Ké hoach va Pau tu khong cho phép cong ty DPTNN bi thau
tom chuyén sang hoat dong dudi hinh thirc “chi nhanh” ciia cong ty DPTNN thau
tom & tinh khac. Mot s6 S& Ké hoach va Pau tr cho phép cong ty DPTNN bi thau
tom duoc chuyén doi sang hinh thtrc “chi nhanh hach toan ddc lap” dé bao dam
ngudn thu thué. Dé han ché rui ro trong viéc ding ky dau tu, cac cong ty tham gia
hoat dong thau tém da khong thyc hién viéc sap nhap hay hop nhat cong ty ma
chuyén sang mé hinh céng ty me-con giita cong ty thdu tom va cong ty bi thau tom.

Ngoai ra xin tham khao thém céc binh luin vé thu tuc kiém soat tip trung kinh té
néu tai Muc 3.1.

122 Nghi dinh s6 14/2007/ND-CP, Diéu 14.
123 Nghi dinh 139/2007/ND-CP, Pi¢u 10 khoan 2
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3.3. Thii tuc dang ky hop nhit va sdp nhdp céng ty PTNN véi cong ty 100% von
Viét Nam cung logi

Viéc sap nhap, hop nhit cac cong ty DPTNN va cong ty 100% vén Viét Nam cing
loai dugc thyc hién twong tu nhu trudng hop sap nhap, hop nhat cic cong ty
DTNN v6i nhau. Khung phép luat diéu chinh thu tuc nay 1a Luat Doanh Nghiép,
Luat Pau tu, Luat Ching khodn, Luat Canh tranh va cac van ban lién quan khac.

Theo Nghi dinh 139/2007/ND—QP, viéc hop nhét céc cong ty DTNN,, thi tuy t}luéc
vao ty 1€ s& hiru von cia nha dau tu nudc ngoai tai cong ty hop nhat, nha dau tu
thuc hién mQt trong hai thu tuc sau:

- Thi tyc dlu tu gén v6i thanh 13p t6 chire kinh té theo quy dinh cua Lut Dau tu
dé duogc cap Giay chung nhan dau tu néu nha dau tu nudc ngoai s¢ hiru hon
49% von dicu I¢ trong cong ty hop nhat;

- Thu tuc dang ky kinh doanh theo quy dinh tai Nghi diph 88/2006/ND-CP néu
nha dau tu nudc ngoai s¢ hitu khong qua 49% von Dicu 1€ trong cong ty hop
nhati24,

Ngoai ra, viéc hop nhat, sip nhap doanh ‘nghi¢p phai thyc hién cac quy dinh vé
canh tranh d6i v&i hanh vi tap trung kinh té nhu da duoc néu tai Myc 3.1.

b. Thuec tién va binh ludn

Thii tuc dang ky hop nhat, sap nhap, mua cb phan, phan von cia nha dau tu nudc
ngoai tai cac doanh nghi€p 100% von Viét Nam hién nay dang rat ro1 ram va mau
thuan, boi nhitng van dé sau day:

- Cong van s6 1752/BKH-PC ctua Bo Ké hoach & Pau tu ngay 18/03/2009 yéu
cau viéc thanh 1dp lién doanh ma bén nudc ngoai ch1em khong qua 49% von
Diéu 1¢ thi phai thyc hién thu tyc ding ky dau tu. Yéu cau nay dd mau thuin VOl
Nghi dinh 139/2007/ND-CP va gay kho khin cho nha dau tu. Hién nay mot sd
S Ké hoach va Pau tu dang 4p dung Cong vin s6 1752/BKH-PC.

- Theo Cong vin sd 10725/BCT-KH cua Bo Cong Thuong gui So Ké hoach va
Pau tu Ha Noi ngay 27/10/2009, viéc gop von, mua cb phan cua nha dau tu
nudc ngoai tai cdc doanh nghi¢p kinh doanh trong Iinh vuc ma Viét Nam cam
két qudc té hodc linh vuc chuyén nganh thi co quan quan 1y dau tu phai xin y
kién B Cong Thuong. Doanh nghi€p dé phai thyc hién theo thu tuc xin cap
Gidy chimg nhan dau tu. Mot 1an nita, mot cong vin cap bd da trai voi Nghi
dinh 139/2007/NDb-CP.

124 Nghi dinh 139/2007/Nb-CP, Diéu 9 khoan 3
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- Do cong van khong phai 1a mét van ban quy pham phap luat cho nén cong van
s6 1752/BKH-PC khéng phai ciing dugc cac dia phwong chap nhan ap dung.
Ngoai ra, hai cong van néu trén cling da gay ra su lung ting cho cac co quan
thuc hién, vi du nhu doanh nghiép duoc thanh lap theo thu tuc dang ky kinh
doanh thudc co quan cap Gidy ching nhan dang ky kinh doanh quan ly nay
chuyén d6i thanh doanh nghiép dau tu do co quan cip Gidy ching nhan dau tu
quan 1y. Hai co quan nay khac nhau, du hai co quan cung truc thudc S¢ Ké
hoach va Pau tu.

Thuc té con c6 sy vuong méc vé ty 18 so hiru cia nha dau tu nudc ngoai trong
doanh nghiép c6 vén dau tu nudc ngoai da duogc cap Glay chirng nhan dang ky
kinh doanh. Trudng hop do sap nhap, ty 1& s¢ hiru ciia nha dau tu nudc ngoai vuot
qua 49% (khong thudc treong hop thuc hién thu tuc dang ky kinh doanh theo quy
dinh ctua Nghi dinh 139/2007/ND-CP) thi khong biét co quan nao s& cip Gidy
ching nhén (dang ky kinh doanh hogc dau tu) cho doanh nghiép. Theo mét nguyén
tac bat thanh vin & mot s6 co quan nha nudc hién nay, co quan nao cap Gidy chimg
nhan thanh 13p, co quan diy duoc phép sira dbi, cho nén co quan DPKKD phai co
trach nhiém cap Gidy ching nhan ding ky kinh doanh méi. Hién nay, mot s6 co
quan PKKD tir chdi cip lai Gidy ching nhéan kinh doanh cho doanh nghiép voi li
do ty 1¢ s& hitu clia nha dau tu nudc ngoai vuot qua gidi han 49%. Mot s khac thi
thong bao ho dang xin ¥ kién chi dao vé chuyén mén.

Ngoai ra xin tham khao thém céc binh luin vé thu tuc kiém soat tip trung kinh té
néu tai Muc 3.1.

3.4. Thii tuc ding ky hop nhit va sdp nhdp cong ty nwdc ngodi véi cong ty 100%
von Viét Nam cung loai

a.

Khung phap ly

Phap luat hién nay chi quy dinh tha tuc nha dau tu nudc ngoai sap nhdp doanh
nghiép dang hoat d(f)pg tai Vi,ét Namizs. Theo do, r}ha‘l dau tu nudc ngoai phai thuc
hién thu tuc dau tu dé€ dugc cap Giay chung nhan dau tu.

Ngoai ra phap luat khéng quy dinh vé thu tuc hop nhét giita cong ty nudc ngoai va
cong ty Viét Nam.

Thuee tién va binh ludn
Cac quy dinh cua phap luat néu trén chua da dé tao ra mot co ché cho viéc hop

nhat, sap nhap cong ty nude ngoai voi cong ty dang hoat dong tai Viét Nam, cu thé
trong céac truong hop sau:

125 Nghi dinh 108/2006/ND-CP, Diéu 56 khoan 4
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* Viéc sap nhdp cong ty nudc ngoai va cong ty dang hoat dong tai Viét Nam
dan dén viéc cham dit ton tai ctia cong ty dang hoat dong tai Viét Nam.

e Viéc hop nhat cong ty nudc ngodi va cong ty dang hoat dong tai Viét Nam
dan dén viéc thanh 1ap cong ty hop nhit tai Viét Nam hoic tai nudc ngoai va
cham dut sy ton tai cta cong ty Viét Nam.

e Viéc cong ty c6 von dau tu nudc ngoai mua lai cong ty Viét Nam hién nay
duoc ap dung rat khac nhau ¢ cac dia phuong. Vi du nhu:

o Mot sd dia phuong ap dung viéc mua lai, th&u tom cong ty Viét Nam
ctia cong ty o von dau tu nudc ngoai 1a theo thi tuc dang ky dau tu;
o Mot sd dia phuong khac thi phan loai doanh nghiép c6 von dau tu
nudce ngoai theo 2 hinh thire:
= Doanh nghiép c6 vén ddu tr nudc ngoai ma nha dau tu nudc
ngoai chiém s luong von diéu 18 thap hon 49%: ap dung thu
tuc dang ky kinh doanh;
= Doanh nghiép co von dau tu nudc ngoai ma nha dau tu nudc
ngoai chiém sé luong vén diéu 1& cao hon 49%: ap dung thu
tuc dau tu;
o Mot sb dia phuong thi giri van ban hoi y kién co quan cap trén (B
Ké hoach va Pau tu, B Cong thuong) va chi quyét dinh cap hay
khong cap khi c6 ¥ kién cua co quan cip trén.

3.5. Thii tuc gép vén vao cong ty TNHH PTNN dé mua lai doanh nghiép
a. Khung phap ly

Thu tuc gop von vao cong ty TNHH DTNN dé mua lai doanh nghiép c6 thé xay ra
cac truong hop sau:

Trong trudng hop nay, nha dau tu mua lai phan von gép cua thanh vién
cong ty TNHH, cong ty phai thuc hién thi tuc diéu chinh gidy ching nhan
dau tu do thay doi nha dau tu tai S& Ké hoach va Pau tu. Ho so va thu tuc
diéu chinh Gidy chimg nhan dau tu dugc thuc hién theo Nghi dinh
108/2006/ND-CP.

Trong trudng hop ndy, cong ty phai thuc hién thu tuc diéu chinh Gidy
chtrng nhan dau tu do thay doéi nha dau tu va chuyén doi loai hinh cong
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ty tai So Ké hoach va Pau tur dé duoc cap Gjéy chtng nhan dau tu méi. Hb
so va thu tuc di€u chinh Giﬁy chirng nhan dau tu dugc thuc hién theo Nghi
dinh 108/2006/ND-CP va biéu 20 Nghi dinh 139/2007/ND-CP.

Truong hop nay nha dau tu thyc hién thii tuc didu chinh Gidy ching nhan
dau tu véi ndi dung thay doi chu dau tu dé dugc cap Giay chimg nhan dau
tu mai tai S& Ké hoach va Dau tu.

Truong hop ndy cong ty thyc hién thi tuc diéu chinh Gidy ching nhin dau
tu v6i ndi dung thay d6i nha dau tu va chuyén doi loai hinh cong ty tai dé
dugc cap Gidy chimg nhin diu tu méi theo quy dinh tai Nghi dinh
108/2006/ND-CP va Biéu 19, Diéu 21, Nghi dinh 139/2007/ND-CP.

b. Thuec tién va binh ludn

Hién nay, mot sb s Ké hoach va Pau tu dang lung ting trong viée chép thuan viéc
mua lai cong ty PTNN ma cong ty mua lai 1a cong ty 100% vbén Viét Nam theo
hinh thirc nay. Nhitng co quan nay khong biét cAp cho cong ty DPTNN bi mua lai d6
Gidy chirng nhan DPKKD hay Gidy chimg nhan dau tu va co quan nao s& 1a nguoi
thu 1y hd so, s& K& hoach va Pau tu hay Phong DKKD. Nhitng vu dii dau tu duogc
cap cho cong ty DPTNN trude ddy duoc giit nguyén hay bai bo.

Xin xem phan thyc tién va binh luan vé tha tuc kiém Soat tap trung kinh té néu tai
Muc 3.1.

3.6. Thii tuc mua cé phén tai cong ty co6 phan DPTNN
a. Khung phap ly

Mua c6 phan cia cb dong sang lap: Truong hop nha dau tu mua lai c6 phan cua co
dong sang lap cong ty co phan, cong ty phai thyc hién thu tuc diéu chinh Glay
ching nhan dau tu véi ndi dung thay d6i c6 dong sang 1ap ciia cong ty c¢d phan tai
S¢ Ké hoach va Pau tu tinh, thanh phd noi cong ty dit tru s chinh. HO so va thu
tuc thay ddi thanh vién sang lap duogc thuc hién theo Nghi dinh 88/2006/ND-CP.

Mua cb phan chio ban: (Cong ty khong phai thuc hién thu tuc dang ky véi co quan
cap Gidy chtng nhan dau tu, trir trudng hop cb dong so hiru tir 5% tong s6 ¢
phan tro 1én phai dugce ding ky voi co quan cap Gidy chiung nhan dau tu co
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tham quyén trong thoi han bay ngay lam viéc, ké tir ngdy c6 duoc ty 16 so hiru do.

Trong truong hop cong ty c6 phan DTNN 1a cong ty niém yét thi cong ty ndy phai
tién hanh thay do6i niém yét vdi UBCKNN nhu da dé cap ¢ trén.

Ngoai ra, viéc mua c6 phan tai cong ty cd phan ctia nha dau tu 1 t6 chic dan dén
tap trung kinh t€ phai chiu sy di€u chinh cta phép luat canh tranh nhu da néu.

b. Thuec tién va binh ludn

Xin tham khao phan “thuc tién va binh ludn” ctia Muyc 3.6 néu trén trong trudng
hop viéc mua lai c6 phan chi la nhitng doanh nghi¢p 100% von Viét Nam.

Xin xem phﬁn thuc tién va binh luan vé tha tuc kiém soat tap trung kinh té néu tai
Muc 3.1.

3.7. Thii tuc gop vén tai cong ty TNHH 100% vén Viét Nam:
a. Khung phap ly

Thu tuc gop vén vao cong ty TNHH 100% von Viét Nam dé mua lai doanh nghiép
c6 the xdy ra cac truong hop sau:

7' 0

151 loai hinh c6 .
Nha dau tu mua lai phan von gop cia thanh vién Cong ty TNHH, cong ty
phai thuc hién thi tuc ding ky thay d6i thanh vién Cong ty TNHH tai Co
quan PKKD cép tinh noi cong ty dit try sé chinh. HO so va thu tyc dang ky
thay ddi thanh vién cong ty TNHH dugc thuyc hién theo Nghi dinh
88/2006/ND-CP.

Trong trudong hop nay, cong ty phai thuc hién thu tuc chuyén dbi Cong ty
TNHH hai thanh vién tr¢ 1én sang Cong ty TNHH mdt thanh vién tai Co
quan DKKD cap tinh noi doanh nghiép dt try sé chinh. Tha tuc chuyén doi
dugc thuc hién theo quy dinh tai biéu 20 Nghi dinh 139/2007/ND-CP.

Trudng hop nay nha dau tu thyc hién thu tuc thay doi chii s& hitu Cong ty
tai Co quan BDKKD noi dqanh nghi¢p dat tru s¢ chinh. Hi¢n nay chua c6
van ban phép luat nao (ké ca Nghi dinh 88/2006/ND-CP va Nghi dinh
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139/2007/NP-CP) hudng dan vé hod so va tha tuc thay doi chii so hitu Cong
ty TNHH mot thanh vién.

Truong hop nay cong ty thuc hién thu tuc chuyén ddi loai hinh cong ty tai
Co quan DKKD cap tinh noi doanh nghiép dat tru s¢ chinh theo quy dinh tai
biéu 19 va biéu 21, Nghi dinh 139/2007/ND-CP.

e Tuong ty nhu cac hinh thirc mua, ban doanh nghiép khac, viéc gop vbn vao
cong ty TNHH cua nha dau tu 14 t6 chtre dan dén tap trung kinh té phai chiu
su diéu chinh cua phap luat canh tranh.

b. Thuec tién va binh ludn

Trong truong hop nha dau tu nuéc ngoai mua lai phan von gop trong cong ty
TNHH thi viéc dang ky thay d6i thanh vién trong truong hop cong ty di duoc cap
Glay ching nhén dang ky kinh doanh dugc thyc hién tai co quan DKKD ¢6 tham
quyénize. Tuy nhién, hién nay viéc 4p dung quy dinh nay con nhiéu vuéng mic nhu

Sau.

Truong hop ty 1€ so hitu cta nha dau tu nude ngoai trén 49% von Diéu 18 cua
cong ty, nhiéu co quan PKKD tir chdi giai quyét do khong du thdm quyén
khién nha dau tu gap nhiéu kho khan;

Trudng hop nha dau tu nude ngoai mua lai 100% phan von gop caa chi sé hitu
cong ty TNHH mét thanh vién 100% von Viét Nam, khi d6 nha dau tu phai
thuc hién thi tuc ding ky dau tu hay tha tuc thay d6i ding ky kinh doanh dé
duoc viéc thay doi chil s& hiru cong ty nay? Néu theo thi tuc thay d6i dang ky
kinh doanh, nhiéu co quan DPKKD d3 tir chdi khong giai quyet do khong du
tham quyén. Néu theo thu tuc dang ky dau tu, thi viée xur ly Gidy chimg nhan
dang ky kinh doanh ma doanh nghiép di duoc cap nhu thé nao? Liéu co quan
cap Gidy chung nhan dau tu c6 duoc quyén thu hdi Gidy chimg nhan diang ky
kinh doanh do co quan DPKKD cép?

Ngoai ra, xin xem phan thuc tién va binh luan vé thu tuc kiém soat tap trung kinh
t€ néu tai Muc 3.1.

126 Nghi dinh 139/2007/Nb-CP, Diéu 10 khoan 2
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3.8. Thii tuc mua cé phén tai cong ty co phin 100% von Viét Nam:
a. Khung phap ly

Mua c6 phan cta cb dong sang lap: Truong hop nha dau tu mua lai c6 phan cia 06
dong sang lap cong ty co phan cong ty phai thyc hién thu tuc dang ky thay dbi cd
dong sang 1ap cua cong ty co phan tai Co quan DPKKD cép tinh. Ho so va thu tuc
thay ddi thanh vién sang 1ap duoc thuc hién theo Nghi dinh 88/2006/ND-CP.

Mua cb phan chao ban: Cong ty khong phai thyc hién thu tuc dang ky voi Co quan
DKKD, trir truong hop c6 dong s¢ hitu tir 5% téng sd cd phan tré 1én phai duoc
dang ky voi co quan PKKD c6 tham quyén trong thoi han bay ngay lam viéc, ké tir
ngay co dugc ty 1¢ s& hiru do.

Thu tyc dang ky sap nhap va mua lai cac cong ty dai ching dugc thyc hién theo
quy dinh cta phap luat dau tu va phap luat vé doanh nghiép tuong tu nhu véi cong
ty DPTNN hay cong ty 100% von Viét Nam néu trén day.

Ngoai ra, trudng hop t6 chirc, c4 nhan trd thanh c¢6 dong 16n127 cia cong ty dai
chung phai bao cao cong ty dai chung, Uy ban Chimg khoan Nha nudc va S¢ giao
dich ching khoan hodc Trung tam giao dich chirng khoan noi c¢6 phi€u cua cong ty
dai chiing do6 dugc niém yét trong thoi han bay ngay, ké tir ngay trd thanh c6 dong
l6m12s.

b. Thuec tién va binh ludn
Xin xem phan “thyc tién va binh luan” néu tai Muc 3.6.

3.9. Thu tuc mua doanh nghiép nwdc ngoai:

a. Khung phap ly

Cho dén hién nay, viéc mua doanh nghiép nudc ngoai la hoat dong dau tu truc tiép
ra nudc ngoai cua nha dau tu theo quy dinh tai Nghi dinh 78/2006/ND-CP.

Dé dau tu truc tiép ra nudc ngoai, nha dau tu phai thuc hién thu tuc xin cép Giéy
chtrng nhan dau tu tai B Ké hoach va Pau tu theo mot trong hai quy trinh sau:

* Quy trinh dang ky, cap Gidy chung nhan dau tu 4p dung ddi véi du 4n dau
tu c6 quy mo von dau tu dudi 15 ty dong Viét Nam.

127 Luft Chimg ,khoén,})i‘éu 6 khoan 9: C6 déng 16n 14 c¢b déng s& hiru tryc tiép hodc gian tiép tir 5% trd 1én s6 ¢b phiéu co
quyén biéu quyet cua t6 chirc phat hanh
128 Luédt Chung khoan, Diéu 29 khoan 1
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e Quy trinh tham tra, cap Glay chtng nhan dau tu ap dung d6i v6i du 4n dau
tu ¢6 quy mo von tir 15 ty dong Viét Nam trg 1énaze.

Luu y, cac dy an dau tu sau phai duoc Tha tudng chap thuaniso trude khi thuc hién
thu tuc xin cap Giay chiing nhan dau tu:

e Duy 4n déau tu thudc cac linh vuc ngan hang, kinh doanh bao hiém, tai chinh,
tin dung, bao chi, phét thanh, truyén hinh, V1en thong co su dung vén nha
nuée tir 150 ty dong Viét Nam tré 1én hodc von cua cac thanh phan kinh té
tir 300 ty dong Viét Nam trd 1én.

e Du 4n dau tu khong thudc cac du an néu trén c6 su dung von nha nuéc tir
300 ty dong Viét Nam tré 1én hodc von cta cac thanh phéan kinh té tir 600 ty
dong Viét Nam tro 1én.

b. Thuec tién va binh ludn

Quy dinh vé thu tuc dau tu tryc tiép ra nudc ngoai theo Nghi dinh 78/2006/ND-CP
kha r0 rang, nhin chung nha dau tu khong gap khoé khan khi thyc hién tha tuc nay.

Tuy nhién, dbi véi hinh thirc dau tu gian tiép bang viéc mua cd phan, trao ddi cb
phan giita cong ty Viét Nam va cong ty nudc ngoai hién nay chua ¢ quy dinh hién
nay. Dé vuot qua khoang tréng phap 1y nay, cac doanh nghiép Viét Nam thudng
tim cach trao ddi c6 phiéu giita doanh nghiép Viét Nam va doanh nghiép nuéc
ngoai hoac tim cach thanh 1ap mot cong ty & nudc ngoai. Sau do, cong ty nay s€
mua c6 phiéu trén thi truong ching khoan & nudc ngoai.

3.10. Thu tuc mua lai DNNN
a. Khung phap ly:

Dbi v6i DNNN thyc hién c6 phan hoa thi viéc sap nhép, hop nhat, mua lai doanh
nghiép duogc thuc hién nhu dbi v6i cong ty cd phan theo quy dinh ctia Luat Doanh
nghiép;

DPdi véi DNNN khong thuc hién cd phﬁn héa dugc nhung muén thyuc hién tu nhan
hoa thi DNNN d6 c6 thé duoc ban theo quy dinh tai Nghi dinh 109/2008/ND-CP.
Céc c& nhan, to chuc kinh té ¢ quyén mua lai DNNN131. DNNN sau khi da duoc
c4 nhan, t6 chirc kinh t& mua lai thi s& phai ding ky kinh doanh lai theo hinh thirc
doanh nghiép dugc quy dinh tai Luat Doanh nghiép1s2.

120 Nghi dinh 78/2006/ND-CP, Diéu 11

130 Nghi dinh 78/2006/ND-CP, Diéu 9

131 Nghi dinh 109/2008/NB-CP, Diéu 2 va Diéu 4.
132 Nghi dinh 109/2008/ND-CP, Biéu 19.
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Phuong thuc, thi tuc ban va mua lai DNNN di duoc quy dinh chi tiét tai Nghi dinh
109/2008/ND-CP.

Hop 8:

Cong ty TNHH L& Quéc do 6ng Lé Qudc Hung lam Giam dbc vira bo ra 40 ty dong
mua lai Nha méay Ché bién ca chua c6 dac xuat khau Hai Phong - mdt doanh nghiép
Nha nudc sau gan chuc ndm hoat dong dinh don.

Véi cong sudt 200 tAn san phdm/ngay, Nha may Ché bién ca chua c6 dic xuit khiu
Hai Phong (thudc Bo Nong nghiép va PTNT), co sé ché bién ca chua duy nhat ving
ddng bang Béc Bo dit tai phuong S¢ Dau, quian Hong Bang c6 cong nghé, thiét bi hién
dai nhap tu Italia dugc dua vao hoat dong tir nam 2000 c6 thé dap ung nhu cau thu
mua va ché bién ca chua tai cac viung nong thon trong khu vue.

Tuy nhién, do khong thyc hién déng bo viée tao ving nguyén liéu ciing nhu co ché thu
mua, khuyén khich nha nong tréng, ban ca chua nén tir khi dua vao st dung dén nay,
Nha may ludn trong tinh trang "d6i" nguyén liéu, hoat dong cAm chimg, o udt, luc
khai thac cao ciing chua dy 15% cong suét, gy lang phi 16n thiét bi, cong nghé; thu
khong du bu chi vi¢c bdo dudng may thuong xuyén.

Cong ty TNHH L& Qudc, doanh nghi€p chuyén hoat dong trén linh vyc dich vu cang
bién tai Hai Phong khong nhing quyét dinh mua lai Nha may ma con dau tu thém 10
ty dong ning cap thiét bi, cong nghé, dua nhanh co s vao hoat dong tro lai.

Dé c6 nguyén liéu san xudt, trude mat, Cong ty md "chién dich" thu mua ca chua tai
nhiéu ving nong thon Hai Phong va cac tinh Hung Yén, Bic Giang, Nam Dinh, Thai
Binh; thué hé thdng kho lanh bao quan gan 500 tin ca chua nguyén liéu phuc vu viéc
ché bién.

Mit khac, Cong ty con trién khai thyc hién chién lugc phat trién vanh dai nguyén liéu
trén co so ky hop dong bao ti€u san pham va khuyén khich, wu dai gid thu mua, tao
thuén loi cho nong dan trong khu vuc gan bo, cung tng ca chua cho Nha may.

San pham ctia Nha may lam ra dén dau déu dugc tiéu thu hét dén do, hién "cung"
khong dua "cau". 100% san pham cia Nha may budc dau dugc xuat khau sang Lién

bang Nga.

TTXVN (Theo Lao Dgng, 11/03/2009)

b. Thuec tién va binh ludn:

Mac du Vic:ac ban doanh nghiép theo Nghi dinh 109/2008/ND-CP khong manh mé
trén thye t€, nhung cac quy dinh cua Nghi dinh 109/2008/ND-CP Ia rd rang va
cu thé dé 4p dung truc tiép. Nghi dinh 109/2008/ND-CP 1a mdt vi du tot trong
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truong hop co quan nha nude co tham quyén du dinh ban hanh mét quy dinh riéng
do1 voi hoat dong mua, ban va thau tom doanh nghiép.

3.11. Thii tuc sdp nhdp, hop nhit, mua lai cong ty hop danh
a. Khung phap ly:

Luit Doanh nghiép quy dinh hai hodc mét sd cong ty cung loai c6 thé hop nhét
hodc sap nhap, nhung khong néu rd céc loai hinh cong ty nao dugc phép thuc hién
hoat dong hop nhat, sap nhap. Theo quy dinh cua Luat Doanh nghi¢p, cong ty hop
danh ciing s& phép thuc hién viéc hop nhét, sap nhapiss.

Thu tuc vé viéc ding ky trong truong hop thay d6i thanh vién ctia céng ty hop danh
dugc quy dinh cu thé tai Nghi dinh 88/2006/ND-CP va Nghi dinh 139/2007/ND-
CP.

b. Thuec tién va binh ludn:

Viéc mua lai sap nhap, hop nhat va thau tom cong ty hop danh khong nhiéu trén
thuc té€ bai s6 luong cong ty hop danh khong nhiéuiss. Tuy nhién, can c6 quy dinh
phap luat diéu chinh cy thé trudng hop mot cong ty hop danh thau tom mot cong ty
hop danh khac hoac mdt cong ty hop danh thau tom mot doanh nghi€p tu nhan
khac.

3.12. Thi tuc mua lai DNTN
a. Khung phap ly:

Thu tuc mua ban doanh nghiép tu nhan dugc quy dinh tai Luat Doanh nghiép1ss va
duoc hudng dan tai Nghi dinh 139/2007/ND-CP.136

b. Thuec tién va binh ludn;

Trén thyuc té, thu tuc dang ky lai DNTN sau khi du:qc,cé nhan khac mua lai DNTN
do6 khong gap khoé khan vi quy dinh phép luat tuong doéi 1o rang.

Nhiing truong hop mot doanh nghi€p thudc loai hinh khac (TNHH, cb phan hoic
hop danh) mudén mua lai mét DNTN thi gap phai kho khan trong thu tuc dang ky
lai. Thuc té, cac doanh nghiép da phai tién hanh giai thé DNTN sau khi duoc mua
lai, trir truong hop chu DNTN tré thanh 1a thanh vién cia cong ty TNHH137.

133 Luét Doanh nghiép, biéu 152, 153

134 Cho dén ngay 30/11/2009, ca nudc c6 72 cong ty hop danh dang hoat dong (ngudn: Téng Cuc Théng ké)
135 Luat Doanh nghiép, bidu 145.

136 Nghi dinh 139/2007/ND-CP, Diéu 24.

137 Nghi dinh 139/2007/ND-CP, Diéu 24.
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3.13. Thii tuc sdp nhip, hop nhit, mua lai doanh nghiép trong mgt so loai hinh
doanh nghiép dic thu khac

A. Cong ty chirng khodn:

Viéc sap nhap, hop nhat, chuyén doi Cong ty ching khoan phai dugc su chép thuan
ciia UBCKNN. Thoi han chap thuan viéc chia, tich, sap nhap, hop nhat, chuyén
d6i 1a ba muoi ngay, ké tir ngay UBCKNN nhan duge hd so hop 18. Truong hop tir
chdi, UBCKNN phai tra 11 bang vin ban va néu rd 1y doxss.

Cong ty mai hinh thanh tir viéc sap nhap, hop nhat, chuyén d6i Cong ty ching
khoan phai thyc hién thu tuc d€ nghi cap lai Gidy phép thanh 1ap va hoat dong tai
UBCKNN theo quy dinh tai Piéu 63 Luat Chung khoan.

Truong hop mua lai cong ty ching khoan khong dan dén sap nhap, hop nhat,
chuyén d6i Cong ty chimg khoan, cong ty phai thyc hién tha tyc diéu chinh Gidy
phép thanh 14p va hoat dong tai UBCKNN. Déi véi giao dich 1am thay dbi quyén
s& hiru ¢6 phan hodc phan vén gop chiém tir 10% tré 1én von diéu 1& da gop cua
cong ty chung khoan, cong ty quan 1y quy, trir trudng hop cd phiéu cia cong ty
chtng khoan, cong ty quan 1y quy da duoc niém yét tai S¢ giao dich chimg khoan,
Trung tam giao dich chiing khoan, thi cong ty chig khoan phai dugc UBCKNN
chap thuan bang vin ban trudc khi thyc hién thay doi nayaso.

B. Ngdn hang thwong mai va quy tin dung nhdn din:

Viéc chia, tach, hop nhat, sap nhap, mua lai, giai thé t6 chirc tin dung phai dugc
Ngan hang Nha nudce chap thuan bang van banio.

Ngén hang thuong mai méi hodc quy tin dung nhan dan méi hinh thanh tur viée sap
nhap, hop nhat phai thuc hién tha tuc cip gidy phep thanh lap va hoat dong tai
Ngén hang Nha nuéc theo quy dinh ciia Luat cac T6 chire tin dung va cac quy dinh
khac cta phap luatiaz. Ngan hang thuong mai c¢6 thé bi thu hdi gidy phép thanh lap
va hoat dong khi hop nhat, sap nhapiaz.

Céc giao dich sau day phai dugc Ngan hang Nha nuéc chap thuan bang vin ban
trude khi thuc hiénaas:
Chuyén nhuong cb phan co ghi tén qua ty 1 quy dinh cia Ngan hang Nha
nuoc;
Ty 1& ¢ phéan cua cac cd dong 16n144.

138 Luat Chimng khoan, Diéu 69

139 Luat Chimng khoan, Diéu 68 khoan 1 diém ¢

140 Luat cac T chirc tin dung, Diéu 34

141 Ludt cac T4 chtre tin dung, Piéu 21, Quyét dinh s6 24/2006/QD-NHNN, Biéu 19 va Diéu 20.
142 Lut cac T chire tin dung, biéu 29

143 Lut céc T chire tin dung, Piéu 31 khoan 1 diém d, e
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e Truong hop nha du tu nudc ngoai mua cd phan cua ngan hang thuong mai Viét
Nam phai dugc Théng dong Ngan hang Nha nudc chap thuan bang vin ban theo
quy dinh tai Nghi dinh va cac quy dinh khac cia phép luat lién quanaiss.

C. Céng ty bio hiém:

Viéc chuyén nhuong cd phén, phén von gop chiém 10% s6 vén diéu 18 tr& 1én; sap
nhap, hop nhat, chuyén doi hinh thic doanh nghi€p cua cong ty bao hi€ém phai duoc
B0 Tai chinh chap thuan bang van banue.

Doanh nghiép bao hiém c6 thé bi thu hoi gidy phép thanh 13p va hoat dong khi hop
nhat, sap nhap, chuyén doi hinh thirc doanh nghiépas7.

D. Hop tac xad

Hop tac xa thyuc hién thu tuc dang ky hop nhét, sap nhap tai co quan PKKD. H6 so va
hudng dan thu tyuc cta viéc dang ky hop nhat, sap nhap HTX da dugc quy dinh cu thé
tai Luat Hop tac xaus.

3.14. Tiéu két

Nhin chung, quy dinh cua phap luat vé thu tuc sap nhép, mua lai doanh nghiép con
nhiéu bat cap. Cac quy dinh vira thiéu, vira khong thong nhat, khong cu thé, _khong du
lidu hét duoc cac trudng hop xay ra trén thyc té d3 gay kho khin cho nha dau tu cling
nhu co quan nha nudce co thAm quyén trong viéc ap dung phap luat. Thyc t& ap dung
phap luat vé cing mot van dé ¢ cac dia phuong khéac nhau.

Nhitng van dé tOn tai ddi voi cac thu tuc hanh chinh lién quan dén hoat dong mua, ban,
sap nhap, hop nhat doanh nghiép tam thoi li¢t ké nhu sau:

e Phén dinh va ap dung thdng nhit thim quyén ctia co quan PKKD va co quan
dang ky dau tu;

e Xay dung co ché 1am vige gitra co quan DPKKD/co quan dang ky dau tu voi co
quan quan ly nha nudce vé canh tranh d6i véi cac vu viéc mua, ban, sap nhap va
hop nhit doanh nghiép;

e Can xay dung co ché xac dinh thi phan lién quan va thu tuc dang ky hoat dong
mua, ban, sap nhap va hop nhit doanh nghiép déi véi co quan quan 1y canh
tranh;

144 Luét TH chure tin dung, Dleu 20 khoan 6: Cé dong 16n 1a ca nhan hodc t6 chirc s¢ hitu trén 10% vén diéu 18 hodc nim giit
trén 10% vén b phan co quyén bo phiéu ctia mot t6 chire tin dung.

145 Nghi dinh 69/2007/ND-CP, Diéu 5

145 Ludt Kinh doanh bio hiém, Diéu 69 khoan 1

147 Luat Kinh doanh bao hiém, Diéu 68 khoan 1

148 Luat Hop tac xa, Diéu 41
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e Nghién ctru bd sung quy dinh phap luat chimg khoan vé viéc hai cong ty niém
yét hop nhét thi c6 phai thay d6i dang ky niém yét voi UBCKNN nhu thé nao;

e Can x4y dung cac quy dinh cta phap luat lién quan dén viéc hop nhét, sap nhap
cong ty nudc ngoai voi cong ty dang hoat dong tai Viét Nam, trong d6 bao gom
cac quy dinh lién quan dén viéc dau tu truc tiép va gian t1ep

e Can c6 hudng dan vé thii tuc va co ché wu dai tiép tuc ddi voi truong hop nha
dau tu Viét Nam mua lai doanh nghi¢p DTNN.

4. T¥ 1¢ sé hiru ctia nha dau tu nwéc ngoai:

a.

Khung phap ly

Nha dau tr nude ngoai duge gdp von, mua cd phan véi mirc khong han ché tai cac
doanh nghiép Viét Nam, trir trudng hop cac diéu udc qubc té ma Viét Nam la
thanh vién c¢6 quy dinh khac (Cam két WTO vé dich vy, Hiép dinh thuong mai Viét
Nam — Hoa Ky) thi 4p dung quy dinh tai diéu udc d6, hodc truong hop phéap luat
chuyén nganh cé quy dinh thi 4&p dung theo quy dinh cua phéap ludt chuyén nganh.
Tuy nhién, cac quy dinh vé ty 18 so hitu ctia nha dau tu nude ngoai van con nhitng
diém khong thong nhat nén di gy nén kho khin trong viéc ap dung phap luat.
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Hgp 9: Cdc quy dinh vé ty Ié sé hivu ciia nha dau tw nwéc ngodi trong doanh
nghiép Viét Nam

1. Nghi dinh 139/2007/ND-CP, Diéu 10 khodn I:

Nha dau tr nude ngoai dugc quyén gdp von, mua cd phan véi mirc khong han ché
tai cac doanh nghiép, trir cac truong hop dudi day:

a. Ty 1é so hitu ciia nha dau tu nuoc ngoai tai cac cong ty niém yét thuc hién
theo quy dinh ctia phap ludt vé chtng khoan;

b. Ty 1é s¢ hitu cia nha dau tw nudc ngoai trong cac truong hop dic thu ap
dung quy dinh cua cac ludt noi tai khoan 3 Piéu 3 Nghi dinh nay va cac
quy dinh phap luat chuyén nganh khac co lién quan;

C. Ty 1¢ so hitu cua nha dau tu nudc ngoai trong cac doanh nghiép 100% von
nha nudc c6 phan hod hodc chuyén doi so hiru theo hinh thirc khac thyc
hién theo phap ludt vé cd phan hoa va chuyén doi doanh nghiép 100% vén
nha nudc;

d. Ty 1¢ so hiru cua nha dau tu nude ngoai tai cac doanh nghiép kinh doanh
dich vu 4p dung theo Biéu cam két cu thé vé thuong mai dich vu (Phy luc
Nghi dinh thu gia nhdp WTO cua Viét Nam).

2. Quy ché gbp von, mua c6 phan ciia nha dau tw mede ngodi trong cdc doanh
nghiép Viét Nam ban hanh kem theo Quyét dinh 88/2009/0P-TTg (Diéu 3)

1. Nha dau tu nudc ngodi mua cd phan cia cac cong ty dai chung theo ty 18
quy dinh cta phap luat vé ching khoan va cac vin ban huéng dan lién
quan.

2. Nha du tu nude ngoai gop vén, mua cd phan cia doanh nghiép Viét Nam
hoat dong trong linh vyc, nganh nghé thudc phap luat chuyén nganh theo ty
I¢ quy dinh cua phap luat chuyén nganh do.

3. Ty 1& gbp von, mua c6 phan cia nha dau tu nudc ngoai trong cac doanh
nghi¢p Viét Nam kinh doanh thuong mai dich vu tuan theo cac diéu uéc
quéc té ma Viét Nam 13 thanh vién.

4, D01 v0i doanh nghiép Viét Nam hoat dong da nganh nghé, da linh vyc, bao
goém ca mot sd nganh nghé, linh vyc c6 quy dinh khac nhau vé ty 1é tham
gia ciia nha dau tu nudc ngoai thi nha dau tu nude ngoai duge gop von,
mua cb phan khong qua muc cta nganh nghé, linh vuc c¢6 quy dinh ty 1¢
tham gia cta nha dau tu nude ngoai thip nhit.

5. Dbi véi doanh nghlep 100% von nha nude thyc hién chuyén doi so hitu,
nha dau tu nude ngoai gop vbn, mua c6 phan theo ty 1¢ tai phuong an dugc
cap c6 thadm quyén phé duyét, nhung khong vuot mirc quy dinh néu doanh
nghiép chuyén doi hoat déng trong cac linh vuc thudc cac trudng hop néu
tai khoan 2, 3, 4 Diéu nay.

6. Ngoai cac trudng hop néu trén, nha dau tu nudc ngoai duoc gbp von, mua
0 phan trong cac doanh nghiép Viét Nam véi mirc khong han ché.

3. Ty 1é s¢ hitu von cia nha dau te nwée ngodi trong cong ty dai ching theo

Quyert dinh 5572009/0D-TTg (Dieu 2).

6
Nha dau tu nude ngoai dugc sé hiru tdi da 49% tong s6 cd phiéu cua cong

ty dai chung. Truong hop phap luat chuyén nganh c6 quy dinh khéc thi ap
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b. Thuc tién va binh ludn

Thuc tién ap dung cac quy dinh vé ty 1 s hiru cta nha du tu nudc ngodi trong
doanh nghiép Viét Nam con nhiing vudng mac sau:

C.

Chua c6 quy dinh huéng dan cic co quan nha nude c6 thim quyén trong truong
hop uu tién ap dung van ban phap luét khi phap luat chuyén nganh va Cam két
WTO quy dinh khac nhau vé ty 1¢ s6 htru cua nha dau tu nudc ngoai. Vé
nguyén tac phap 1y, trong truong hop c6 sy mau thudn gitra diéu udc quoc té va
luat quoc gia, thi diéu wdc qudc té s& duge vu tién ap dung. Hién nay, nhiéu co
quan DKKD van con gip llng ting trong cac trudng hop nay.

Cac quy dinh bi miu thudn hay néi cach khac 13 chua thong nhat nhu da néu &
Hop 9 ¢ trén da gay can tr¢ cho nha dau tu nudc ngoai. Cac co quan co tham
quyén ¢ dia phuong thuong thén trong (chu yéu 1a tir chdi hodc cho hudng dan
tir cap trung wong) khi cap gidy DPKKD hoidc Gidy ching nhan dau tu trong
nhiing tinh huéng ma phap luat chua rd rang.

Theo Nghi dinh 139/2007/ND-CP, ty 1€ tham gia cua nha dau tu nude ngoai tai
doanh nghiép kinh doanh dich vu s& thuc hién theo Cam két vé WTO cua Viét
Nam vé dich vu. Theo d6, Viét Nam chi cam két mé ctra thi treong véi cac dich
vu ¢6 trong Cam két WTO. Dbi voi nhitng dich vu khong c6 trong Cam két
WTO, thi theo nguyén tac “chon-bo” cua Cam két WTO, Viét Nam khong co
nghia vu ndo ca. Trong khi theo quy dinh ctiia Quyét dinh 88/2009/QD-TTg, ty
1¢ s6 hitu ctia nha dau tuw nude ngoai trong doanh nghiép hoat dong cac linh vuc
khong c6 trong Biéu cam két khong chiu bat ky gi6i han nao.

Do d6, viéc cho phép nha dau tu nudc ngoai gop von, mua cd phan trong cac
linh vuc khong 6 trong Cam két WTO hoan toan phu thudc vao quyét dinh cia
co quan nha nudc cé thim quyén Viét Nam. Co quan cdp PKKD hoic Gidy
ching nhan dau tu can can ctr theo chinh sach hodc cac quy dinh phap luat lién
quan dé quyét dinh viéc cap hay khong cap gidy PKKD hoac Gidy chimg nhén
dau tu. Nhung hién nay, mot sb dia phuong thi tur chéi cap vi 1y do don gian la
chua c6 huéng dan. Trong khi mot so dia phuong khac thi yéu cau viéc cép
Gidy chung nhan dau tu phai thong qua hinh thirc tham tra dau tu. Viéc 4p dung
phap luat khong thong nhat ndy da lam giam niém tin clia nha du tu vao tinh
thong nhat cta phap luat Viét Nam.

Tiéu két

Quy dinh vé ty 1& s hitu cua nha dau tu nudce ngoai trong doanh nghiép Viét Nam
van chua thong nhit do d6 van con ton tai nhidu cach hiéu va ap dung phép luat

149 Nghi dinh 69/2007/NB-CP, Diéu 4.
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khéac nhau gitra cac co quan nha nudc, gilta cac dia phuong. Vén d& nay doi hoi can
phai co chuong trinh tap huin Ve cach hiéu ap dung cac quy dinh cia WTO,
nguyén tic ap dung diéu udc qudc té hodc phai ban hanh quy dinh huéng dan cac
co quan nha nudc trong viéc ap dung.

5. Tai khodn von
5.1. Tai khodn gép von mua cé phén ciia nha dau tw nwéc ngodi:
a. Khung phap ly

Nha dau tu nude ngoai phai mo tai khoan von dau tu gian tiép tai t6 chic tin dung
duoc phép dé thuc hién dau tu gian tiép tai Viét Namiso. Tai khoan nay khac véi
v6i tai khoan giao dich chimg khoan ctia nha dau tu nudc ngoai s& duge dé cap &
Muc 6.2 dudi day.

Nha dau tu nudc ngoai (t6 chirc hay ca nhan) mua c¢b phan, gop von trong doanh
nghiép Viét Nam phai c6 #ai khodn vén ddu twis1 hoic tai khodn gép von, mua co
phan152 mo tai ngan hang thwong mai tai Viét Nam. Moi hoat dong mua, ban co
phan chuyén nhuong vén gop, thu va sir dung cd tirc, loi nhuén duogc chia, chuyén
tién ra nudc ngoai va cac hoat dong khac lién quan dén dau tu vao doanh nghiép
Viét Nam déu thong qua tai khoan ndy. Trong vong 02 ngay ké tir khi mo tai khoan
v6n dau tu, nha dau tu phai thyc hién dang ky tai khoan véi Vu Quén 1y ngoai héi,
Ngén hang Nha nudc.

Trong linh vyc ngéan hang, trong thoi gian 30 ngay lam viéc ké tir ngay Théng dbc
Ngan hang Nha nude Viét Nam c6 van ban chap thuan viéc nha dau tu nudc ngoai
mua c¢d phan tai ngan hang thuong mai Viét Nam, nha dau tu nudc ngoai phai
chuyén du sb tién da ding ky mua cd phan vao tai khodn ddu tw bang dong Viét
Nam tai mét to chic cung tng dich vu thanh toan dang hoat dong trén lanh thd
Viét Namaiss.

b. Thuc tién va binh ludn:

Viéc mé tai khoan dau tu cua nha dau tu nudc ngoai tai cac doanh nghi¢p Viét
Nam dang c¢6 nhitng van dé€ vé mau thuan phép luat nhu sau:

1. Khai niém “tai khoan von dau tuw” chua dwoc pho bién rong rdi trong cdac ngan
hang thwong mai va gay nham lan.

150 Nghi dinh 160/2006/ND-CP, Didu 14.

151 Quyét dinh 88/2009/QD-TTg, Piéu 6

152 Thong tu 03/2004/TT-NHNN, Chuong 2, Muc [
153 Thong tw 07/2007/TT-NHNN, Muyc 7.2
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Theo Phap 1énh Ngoai héi, chi nhimg truong hop “dau tu gian tiép” (1a hinh thue
dau tu ma nha dau tu khong truc tlep tham gia quan 1y hoat dong dau tu) nha dau
tu phai mo tai khoan dau tu gian tiép, con truong hop dau tu truc tlep thi khong.
Trén thuc té, co rat nhidu truong ‘hop nha dau tu nudc ngoai mua co phan, phan
vbn gop dé thuc hién hoat dong dau tu truc tlep Nhu vay viéc yéu cau nha dau tu
nudc ngoai phai mé tai khoan gdp voén, mua cd phan 1a khong pha hop véi Phap
lénh Ngoai héi. Thuc té ciing cho thdy khong it ngan hang thuong mai tai Viét
Nam ciing rat bd ngd khi nha dau tu dé nghi mé “tai khoan vén dau tu” hay “tai
khoan gop von, mua cb phan”.

Khai ni¢m doanh nghi€p Viét Nam khong dugc dinh nghia r6 rang trong Thong tu
03/2004/TT-NHNN. Piéu nay c6 thé dan dén cach hiéu khac nhau giita doanh
nghi¢p dugc coi la phap nhan Viét Nam theo quy dinh cua Ludt Doanh Nghi¢p va
Luat Pau tu hodc giita doanh nghiép co ty 18 s0 hiru cua nha dau tu nudc ngoai
chiém trén 49% theo dinh nghia ctua Quyét dinh s 55/2009/QD-TTg.

2. Quy dinh vé “tai khodn vén dau tw” bi xung dét véi quy dinh khdc

Theo Quyét dinh 88/2009/QD-TTg, nha dau tu khong phai ding ky “tai khoan von
dau tu” voi Ngan hang Nha nudc, trong khi Thong tu 03/2004/TT-NHNN lai yéu
cau phai dang ky. Cac quy dinh phap luat da bi xung dot va gy khoé hiéu cho nha
dau tu.

Su khong théng nhét trong cach hiéu khai niém “dau tu gian tiép” gitta Luat Dau tu
va Phap 1énh Ngoai hdi da dan dén viéc quy dinh nhiu khai niém rat nhau vé “tai
khoan dau tu”, “tai khoan gép von, mua c6 phan”, “tai khoan dau tu gian tiép”..
Diéu nay gay khong it kho khan cho nha dau tu nudc ngoai, dic biét 1a nhing nha
dau tu nudc ngoai “gop v6n, mua c6 phan trong doanh nghiép Viét Nam”. Vi vay,
can phai c6 cach hiéu thdng nhat gitta cic nganh luat khac nhau, giita cac co quan
nha nudc khac nhau vé cing mét ndi dung, tranh tinh trang chong chéo va khong
thdng nhat nhu hién nay.

3. Quy dinh vé “tai khoan von dau tw” ¢6 bdt budc dp dung véi cdc hinh thirc
chuyén nhuong cé phan bén ngoai Viét Nam hay khong hodc chuyén nhuwong von
trong doanh nghiép FDI hay khong?

Viéc mé tai khoan vén dau tu c6 bit budc ap dung cho viée chuyén nhuong cb
phan giita hai nha dau tu nudc ngoai giao dich & bén ngoai Viét Nam va doanh
nghiép FDI hay khong diéu ndy can dugc lam rd. Vi trén thyc té khong phai luc
nao cling xay ra viec chuyén tién ra va vao cong ty tir viéc chuyén nhugng phan
vbn gop, cd phan ctia thanh vién, cb dong cong ty voi bén thtr ba. Nhung Nha nudce
Viét Nam can phai c6 bién phap dé c6 thé thu thué thu nhap d6i véi loi nhuan phét
sinh tir viéc chuyén nhuong gitta cac nha dau tu nudc ngoai & bén ngoai Viét Nam.
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4. Quy dinh vé“tai khodn vén dau tw” lam gi6i han kha ndng dau tw theo phwong
thire trie no

Thuc té hién nay, cac doanh nghiép Viét Nam dang méic ng doanh nghi¢p nudc
ngoai khong thé tra ng dugc bang cb phiéu ma phai tra no bang tién mit. Ngan
hang Nha nuéc hién nay chua cho phép cic nha dau tu nude ngoai duge chuyén
d6i khoan vay ctia minh d6i vé6i cac doanh nghi€p Viét Nam thanh khoan von dau
tu. Diéu nay da lam han ché kha ning huy dong von, tai co ciu von cua cac doanh
nghiép Viét Nam va dong thoi cling mau thudn véi quy dinh cho phep doanh
nghiép duoc phét hanh trai phiéu chuyén dbi va cac hinh thire gop vén khac duoc
quy dinh tai Nghi dinh 108/2006/ND-CP (dugc dé cap cu thé tai Muc 7 duéi day).

5. Thii tuc mé “tai khoan vén dau tw” phire tap

Thu tuc ding ky md tai khoan dau tu thong qua hinh thirc gép vén, mua c6 phan
ctia nha dau tu nude ngoai hién nay con bi cic nha dau tu coi 13 phuc tap vi Thdng
tur 03/2004/TT-NHNN d4 yéu cau nha dau tu nudc ngoai phai ndp ban sao di duoc
hop phép hoa lanh sy cia cac gidy to phap 1y (gidy dang ky thanh 1ap doanh
nghiép, diéu 1¢ doanh nghiép...). Pé hoan thanh thi tuc hop phap hoa lanh sy cac
gidy to theo yéu cau, nha dau tu nudc ngoai thudng mat tr 3 tuan dén 4 tuan dé
hoan thién tai nuéc ngoai, giri vé Viét Nam va dich sang tiéng Viét Nam, Chi phi
dé nha dau tu nudc ngoai tuan thu theo yéu cau nay la rat cao trong khi néu dau tu
theo hinh thirc dau tu thong qua xin cip Gidy chimg nhéan dau tu, nha dau tu nudc
ngoai khong phai thuc hién nhimng thi tuc nay. Van dé nay ciing thé hién su thiéu
théng nhét cac tha tuc hanh chinh trong linh vuc dau tu cta Viét Nam.

Thong tu 03/2004/TT-NHNN da khong quy dinh r6 rang vé su khac biét gitra thu
tuc ding ky tai khoan goép von, mua ¢ phan ciia ¢4 nhan va to chc. Nhung Thong
tur 03/2004/TT-NHNN quy dinh rang “Ngdn hang Nha nuoc sé gui van ban xdc
nhan viéc dang ky tai khoan sé dwogc guri truc tiép cho nha dau tw nuée ngoai” 154
va d6i v6i nha dau tu 13 ca nhan thi “Ngdn hang Nha nuée giri cho nha dau tw
nuwoc ngodi thong qua Ngan hang thuwong mai”155. Quy dinh khong rd rang nay da
tao thanh 2 thu tuc hién nay ma mot s ngan hang thuong mai ap dung:

(1) tha tuc dang ky déi v6i nha dz:iu tu 1a c4 nhan khong cu tra; va
(i)  tha tyc dang ky doi voi nha dau tu 1a phap nhan khong cu tra.

O tha tuc (i), cac ngan hang thuong mai da thay mat cac nha dau tu c4 nhan dé 1am
thu tuc v&i1 Ngan hang Nha nudc. Con ¢ thu tuc (i1), cdc ngan hang thuong mai chi
cap gidy chimg nhan mé tai khoan goép von cho nha dau tu 1a phap nhan, nha dau
tu phai tu minh thuc hién thu tuc véi ngan hang nha nudec.

5.2. Tai khodn giao dich chirng khodn ciia nha ddu tw nwéc ngoai

154 Thong tu 03/2004/TT-NHNN, Di:éu 8.5.
155 Thong tu 03/2004/TT-NHNN, biéu 8.6
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a. Khung phap ly

Nha dau tu nuéc ngoai mudn giao dich ching khoan trén thi truong ching khoan
Viét Nam thi phai m¢ tai khoan giao dich ching khoan bang dong Viét Nam tai
cong ty chung khoan dé phuc vu hoat dong mua, ban chung khoanise.

Khéng c6 quy dinh phap luit nio budc nha dau tu phai dang ky tai khoan nay véi
Ngan hang nha nudec.

b. Thuec tién va Binh ludn

Giao dich chimg khoan duogc hiéu 1a hoat dong dau tu gian tiép ctia nha dau tu
nudc ngoai. Vi vay, tai khoan giao dich ching khoan s€ phai dugc hiéu 1a tai khoan
dau tu gian tiép néu theo Phap 1énh Ngoai hdi, va khi d6 nha dau tu phai ding ky
tai khoan nay v6i Ngan hang Nha nudc. Nhung theo Quyét dinh 1550/2004/QD-
NHNN nha dau tu nude ngoai hay cong ty chimg khoan khong phai thuc hién hoat
dong dang ky nay.

Co ché hai loai tai khoan dau tu 4p dung cho hoat dong dau tu gian tiép, tai khoan
g6p von mua c6 phan va tai khoan giao dich ching khoan, thyc sy la gay kho hiéu
cho cic nha dau tu nudc ngodi va Viét Nam. Thuc té, mot sé nha dau tu nuoc
ngoai st dung tai khoan ky quy cho giao dich ching khoan dé gop v6n, mua co
phan tai cic doanh nghiép Viét Nam chwa niém yét. Mot sé nha dau tu khac sir
dung tai khoan giao dich véng lai cua minh dé gop Vén mua cb phan tai cac doanh
nghiép Viét Nam chua niém yét. Viéc chuyen tién dé thuc hién giao dich nay
khong hé bi gap tro ngai hodc c6 dugce sy tu van tir cac ngan hang thuong mai Viét
Nam. Dan dén, cac giao dich nay d& bi vo hiéu hodc khong duge Ngan hang Nha
nude chip thuan khi nha dau tu thu hdi loi nhuan dé chuyén vé nude.

Ngoai ra, thu tuc m¢ tai khoan giao dich chimg khoan tai cac cong ty chimg khoan
rat don gian. Nha dau tu chi can téi cong ty ching khoan dé thyc hién thii tuc mo
tai khoanis7. Cong ty chung khodn s€ thuc hién cac thu tuc con lai véi co quan nha
nude c6 tham quyén thay mat nha dau tuiss.

Nha dau tu nuéc ngoai s& dugc cap ma sd giao dich trén thi truong ching khoan
Viét Nam.

5.3. Tai khodn dau tw truc tiép ra nwéc ngodi
a. Khung phap ly
156 Quyét dinh 1550/2004/QD-NHNN, Diéu 6.

157 Quyét dinh 1550/2004/QD-NHNN, Picu 6.
158 Quyét dinh 1550/2004/QD-NHNN, Diéu 7.
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Nha dau tr Viét Nam thyuc hién dy an dau tu truc tiép ra nudc ngoai phai m¢ mot
tai khoan von dau tu truc ti€p ra nudc ngoai bang ngoai t€ tai mot ngan hang
thuong mai tai Viét Nam va dang ky tai khoan nay voi Ngan hang Nha nudcaise.

b. Thuec tién va Binh ludn

Thuc té cho thay nha dau tu khong gip kho khin trong viéc mo va dang ky tai
khoan von dau tu truc ti€p ra nudc ngoai.

5.4. Tai khodn dau tw gidn tiép ra nwéc ngoai
a. Khung phap ly

Nghi dinh 160/2006/ND-CP quy dinh nha dau tr Viét Nam duoc dau tw gian tiép
ra nudc ngoai néu dap ung du diéu kién do Ngan hang Nha nudc quy dinh.

b. Thuec tién va Binh ludn

Cho dén nay Ngan hang Nha nudc chua ban hanh quy dinh vé diéu kién, trinh ty,
thu tuc va viéc su dung ngoai hoi dé dau tu gian tiép ra nudc ngoai. Vi vay, hoat
dong dau tu gian tiép ra nudc ngoai van chua dugc thuc hién mot cach chinh
thong.

6. Phwong thirc thanh toan
a. Khung phap ly

Luat Doanh nghi¢p quy dinh thanh toan mua b phan bang tlen Vi¢t Nam, ngoai t¢
tu do chuyen d6i, vang, gia tri quyén sir dung dat, gia tri quyén so hitu tri tué, cong
nghé, bi quyét k¥ thuat, cac tai san khac quy dinh tai Diéu 1& cong ty1eo.

Nha (}‘éu tu nude ngoai mua vbn gop, cb phan bang ddng Viét Nam, ngoai t& tu do
chuyén doi va cac tai san hop phap khaciei. Tai san hgp phap khac bao gom:

“a) C6 phan, ¢é phiéu hodc cdc gidy to c6 gid khdc;

b) Trdiphiéu khodan no va cac hinh thirc vay no khdc;

¢) Cdc quyén theo hop dong, bao gom ca hop dong chia khéa trao tay, hop dong
xdy dyng, hop dong qudn Iy, hop dong phan chia san pham hoac doanh thu,

d) Cac quyén doi ng va quyén co gia tri kinh té theo hop dong;

d) Cong nghé va quyén sé hitu tri tué, bao gom cd nhan hi¢u thuwong mai, kiéu
ddng cong nghiép, sang ché, tén thwong mai, nguon goc hodc tén goi xudt xit;

150 Nghi dinh 160/2006/ND-CP, Diéu 18 khoan 2; Nghi dinh 78/2006/ND-CP, Diéu 24
160 Luat Doanh Nghiép, Diéu 89.
161 Quyét dinh 88/2009/Qb-TTg.
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e) Cdc quyén chuyén nhwong, bao gom cd cdc quyén doi véi tham do va khai thic
tai nguyén;

@) Bat déng san; quyén doi véi bat dong san, bao gom ca quyén cho thué, chuyén
nhirong, gép von, thé chdp hodc bdo lanh;

h) Cac khoan lgi tirc phat sinh tir hoat dong ddu tw, bao gom ca loi nhudn, 1di cé
phan, cé tirc, tién ban quyén va cdc loqi phi;

i) Cdc tai san va quyen co gia tri kinh te khdc theo quy dinh cia phdp ludt va diéu
wdéc quoc té ma Viét Nam la thanh vién” 162.

Nhung Théng tw 03/2004/TT-NHNN lai chi cho dong tién tham gia gép vn, mua
¢ phan trong cac doanh nghiép Viét Nam 1a déng Viét Namaiss. Pong tién thanh
toan khi mua doanh nghiép thudc s¢ hitu 100% nha nudc ciing chi 14 tién dong Viét
Namass. Nha dau tu Viét Nam thi duoc phép giao dich bang ngoai té dé dau tuies va
dugc st dung ngoai té dé dau tu ra nude ngoaiiee.

b. Thuec tién va binh ludn

Su thiéu théng nhat trong vi¢c quy dinh hinh thuc gop von, mua c6 phén, mua loai
doanh nghi¢p Viét Nam néu trén da dan dén khong it kho khan cho nha dau tu, dac
biét 1a nha dau tu nudc ngoai.

Ngoai ra, di voi truong hop gop von, mua cd phan bang tai san va cac quyén tai
san, phap luat quy dinh cac bén c6 quyén tir dinh gia hoic thong qua mét co quan
dinh gia doc 1apie7. Tuy nhién hién nay mot sé co quan dang ky kinh doanh chi
chap nhan viéc dinh gia tai san cua co quan dinh gia doc 1ap, ma khong chap nhén
thoa thuén cua cac bén. Thuc té cho thay khoéng co6 co quan dinh gia d6i voi mot s6
loai tai sdn nhu quyen 80 hiru tri tug. Diéu nay da gay khong it kho khan cho cac
nha dau tu khi gép von, mua cd phan.

Mot s6 doanh nghiép cho rang viéc chi chap thuin cho gép von bang dong Viét
Nam gy thiét hai nhiéu cho doanh nghiép. Nhiéu doanh nghiép Viét Nam khi ban
¢ phan cho nha dau tu nudc ngoai mudn thu duge ngoai t& dé co thé sir dung sb
ngoai t& d6 cho mua sam thiét bj & nudc ngoai. Nhung véi quy dinh hién hanh,
doanh nghiép Viét Nam bi thau tém khong thé c6 sb ngoai t& do nha dau tu nudc
ngoai gép vao.

7. K&é toan va Thué

7.1. Ké todn

162 Nghi dinh 108/2006/ND-CP, Piéu 2 khoan 1.

163 Thong tu 03/2004/TT-NHNN, Chuong I Muc 3

164 Nghi dinh 109/2008/ND-CP, Diéu 5 khoan 5.

165 Nghi dinh 160/2006/ND-CP, Piéu 18 khoan 2.

166 Nghi dinh 78/2006/ND-CP, Diéu 23 khoan 2.

167 Ludt Doanh nghiép, Diéu 30; Quyét dinh 88/QD-TTg, Piéu 5
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a. Khung phap ly:

Luat Ké toan, Luat Quan ly Thué va cac quy dinh huéng din thi hanh quy dinh cu
thé cong viéc ké toan can phai thyc hién trong truong hop hop nhét, sap nhap,
chuyén d6i hinh thirc s& hitu ctia doanh nghiépies.

b. Thuc tién va Binh ludn

Nhitng doanh nghiép duogc phong van cho rang ho khong gip kho khin vé mat
phap Iy lién quan dén van dé ké toan va thué khi tién hanh chia, tach, sap nhap, hop
nhit doanh nghiép. Pdi voi cac hinh thirc thdu tom doanh nghiép khac, ché do ké
toan ctia doanh nghiép bi thau tom khong thay d6i.

7.2. Thué
a. Khung phap ly:
(i) Pang ky ma s thué:

Doanh nghi€p bi thau tom dudi hinh thire bi chia doanh nghiép, bi sap nhap
hodc bi hop nhat thi phai thyuc hién thu tuc chdm dt hiéu luc ma s thué cua
doanh nghiépaeo.

Doanh nghiép mdi hinh thanh tir vi€c chia, tach, hop nhat doanh nghiép phai
thuc hién viéc diang ky lai ma s thué. Co quan Thué cip ma s6 thué méi va
Gidy chung nhan ding ky thué cho cac doanh nghiép mai chia nhu doanh
nghiép mai thanh 1ap khéc 170.

Dbi voi viée thau tom doanh nghi¢p thong qua hinh thire sap nhép thi ma 5O
thué ciia doanh nghiép sap nhap van giit nguyén con ma sb thué. Co quan Thué
c6 trach nhiém cap nhat cic thong tin ding ky thué diéu chinh vao hé thong
thong tin quan ly thué. Doanh nghiép nhan sap nhap khong thay d6i ma s thué.
Néu thong tin dang ky thué thay d6i co anh hudng den cac thong tin ghi trén
“Gidy ching nhan dang ky thué” thi co quan Thué sé& cap lai “Gidy chimg nhan
dang ky thué” v6i ma s6 thué cii va thu hoi Gidy ching nhan dang ky thué cil.
Néu thong tin dang ky thué thay d6i khong anh huong dén cac thong tin ghi
trén “Gidy chimg nhan dang ky thué” thi ngudi ndp thué van sir dung Gidy
chtng nhan ding ky thué da dugc cap trude dayar.

168 Luat K& toan, Diéu 42, 43, 44, 45, 46 va 47, Luat Quan Iy Thué, Diéu 55.
169 Thong tu 85/2007/TT-BTC, Muc 1V, Piéu 2, 3.

170 Thong tu 85/2007/TT-BTC, Muc IV, biéu 2,3,4vas.

171 Thong tu 85/2007/TT-BTC, Muc IV, Diéu 4.
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Do6i voi truong hop thau tom doanh nghiép thong qua céc hinh thirc khac nhu
chiém c6 phan da s0, thay do6i c6 dong... thi doanh nghiép bi thau tdbm van ton
tai nén ma so thué ctia doanh nghi¢p do6 van ton tai.

Trong truong hop doanh nghiép bi thdu tom thay d6i hinh thirc doanh nghiép,
nhu tir cong ty TNHH sang cong ty c¢o phan hodac ngugce lai, thi doanh nghiép
chuyén d6i hinh thirc (trir doanh nghiép tu nhén) s€ khong phai thay doi ma s6
thuéiz.

Phép luat chua c6 quy dinh cu thé d6i v6i trudng hop mot doanh nghiép Viét
Nam bi mot doanh nghiép nudc ngoai thau tom hodc sap nhap, doanh nghiép
Vi¢t Nam bi thau tom s€ phai thay d6i ma so thué.

(ii) Thué gia trj gia ting

Viéc chuyén nhugng von bao gdm viée chuyén nhugng mot phan hodc toan bo
s6 von da dau tu, ké ca trudng hop ban doanh nghiép cho doanh nghiép khac dé
san xuat kinh doanh, chuyén nhuong chimg khoan va cac hinh thirc chuyén
nhuong von khéc theo quy dinh ctua phép luat khong thudc doi tuong chiu thué
gia tri gia tang17s.

Doanh nghiép ndp thué gia tri gia ‘tang theo phuong phap. khau trir thué dugc
hoan thué gia tri gia tang khi chuyen d6i so hitu, chuyén d6i doanh nghiép, sap
nhap, hop nhat, chia, tach c6 so thué gia tri gia ting nop thira hodc sb thué gia
trj gia ting dau vao chua dugc khau trir hétiza.

(ili)  L¢ phi trudc ba

Vigce chuyen quyén s& hitu ddi voi tai san gop von 1a tai san co diang ky hoic
gi4 tri quyén sir dung dat khong phai chiu 1& phi trudc bairs, trir truong hop
mua, thau tom doanh nghi¢p thong qua hinh thirc mua tai san doanh nghiép.

(iv)  Thué thu nhap ca nhan

(v)

Thanh vién, cb dong la ca nhan khi chuyén nhuong phan vbn gop, co phan cua
minh phai nop thué thu nhap ca nhan tir hoat dong chuyén nhuong von nayirs.

Thué thu nhap doanh nghiép

172 Théong tu 85/2007/TT-BTC, Muc 1V, Piéu 1.

173 Nghi dinh 123/2008/ND-CP, Piéu 3 khoan 4.c

174 Luat Thué GTGT, Piéu 13 khoén 3

175 Luat Doanh nghiép, Didu 29 khoan 1; Diém a va d, Khoan 10, Muc III, Phin I, Thong tu sé 95/2005/TT-BTC ngay
26/10/2005 ciia BO Tai chinh hudng dan thyc hién cac quy dinh cta phap lut v& 18 phi trudc ba va Thong tu sb 02/2007/TT-
BTC ngay 08/01/2007 vé viéc stra dbi, bd sung Thong tw s6 95/2005/TT-BTC

176 Luét Thué thu nhap ca nhan, Diéu 3, khoan 3
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Truong hop ban tai san doanh nghiép hodc doanh nghiép danh gia lai tai san
theo quy dinh cta phap luét, bén bi thdu tom phai c6 nghia vu ndp thué thu
nhap doanh nghiép néu gia ban tai san 16n hon gid tri tai san di khau haoa77.

Phép luat chua c6 quy dinh ddi véi truong hop doanh nghiép bi thau tom dang
duoc hudng vu dii thué thu nhap doanh nghiép thi khi bi sap nhip hoic hop
nhit vao doanh nghiép khac thi wu dai thué d6 khong con tiép tuc dugc hudng.
Trong trudng hop doanh nghiép bi thau tém van tiép tuc ton tai 1a mot phap
nhan doc lap thi uu dai thué d6 van tiép tuc.

b. Thuec tién va binh ludn

Mic du ¢ thé coi phap luat vé thué co lién quan dén hoat dong mua, ban va thau
tom doanh nghi¢p 1a kha day du va chi ti€t, nhung van con c6 nhitng van dé can
phai dugc lam rd nhu da néu ¢ trén doi vai hoat dong mua, ban va thau tom doanh
nghiép.

8. Chuyén ddi co phan, trai phiéu va ching khoan:
a. Khung phap ly

Cong ty o phan, cong ty TNHH, doanh nghiép nha nudce trong thoi gian chuyen
d6i thanh cong ty c6 phan, cong ty TNHH, doanh nghiép c6 von dau tu nudc ngoai
tai Viét Nam dugc phep phat hanh trai phleu riéng 1é178 va duoc chao ban trai phiéu
ra cong chungize. Cong ty c6 phan dugc quyén phat hanh trai phiéu chuyén doi.

Doanh nghi€p phat hanh trai phiéu riéng 1€ khi c6 du cac diéu kiéniso: (i) C6 thoi
gian hoat dong t4i thiéu 1a 01 nam ké tir ngay doanh nghi€p chinh thirc di vao hoat
dong; (ii) C6 bdo cao tai chinh cua nam lién ké trudc nam phat hanh dugc kiém
toan; (iii) Két qua hoat dong san xuét, kinh doanh nim lién k& nim phat hanh phai
c6 l3i; (iv) C6 phuong an phat hanh trai phiéu duoc to chirc, ca nhan c6 tham
quyén théng qua.

Doanh nghiép chao ban trai phiéu ra cong chung theo quy dinh cua Luat Ching
khoan. Déi voi truong hop phat hanh trai phleu ra nudc ngoai, doanh nghi€p phai
tuan thi cac quy dinh vé phat hanh trai phiéu.

Ludt Doanh nghiép khong quy dinh vé diéu kién ciing nhu thi tuc phat hanh trai
phicu riéng lé cua cong ty TNHH, do vay viéc phat hanh trai phi€u cua cong ty
TNHH duogc thuc hién theo Nghi dinh 52/2006/ND-CP. Tuy nhién, doi véi cong ty

177 Luat Thué thu nhap doanh nghiép, Diéu 3 khoan 2.
178 Nghi dinh 52/2006/ND-CP, Diéu 1

179 Luat Chirng khoan, Chuong 11

180 Nghi dinh 52/2006/NB-CP, Biéu 17
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¢ phan, Luat Doanh nghiép bo sung hai truong hop cong ty ¢ phan khong dugc
phat hanh trai phiéu 13: Khong thanh toan du ca gbc va i cia trai phiéu da phét
hanh, khong thanh toan hodc thanh toan khong du cac khoan ng dén han trong 03
nam lién tiép trudc do; Ty suat loi nhuan sau thué binh quan ctia ba nam lién tiép
trude d6 khong cao hon mirc 13i suat du kién phai tra cho trai phiéu dinh phat hanh.

b. Thuec tién va Binh ludn

Viée quy dinh mot trong cac diéu kién dé phat hanh trai phiéu doanh nghiép 1a “c6
bdo cédo tai chinh cia ndm lién ké trudc nam phat hanh dugc kiém toan”, da gay
khong it kho khan cho doanh nghiép trong viéc trién khai ké hoach phat hanh trai
phicu.

Ngoai ra, d6i v6i cac cong ty c6 phan phat hanh trai phiéu chuyén d6i, doanh
nghiép can quan tam dén ty 1€ s& hitu cua nha dau tu nudc ngoai trong doanh
nghiép vao thoi diém chuyén doi trai phiéu thanh c¢6 phan.

Phat hanh trai phiéu 1a mot hinh thirc huy dong v6n 16n ciia doanh nghiép, dac biét la
cac doanh nghi¢p c6 quy mo lon. Dong thoi, mua trai phiéu chuyen d6i ciia doanh
nghi¢p Viét Nam la cach thic dugc nhiéu nha dau tr nudc ngoai lya chon cho hoat
dong dau tu ctia minh.

Tuy nhién, nhu d3 néu & trén, viéc yéu cau doanh nghiép phat hanh trai phiéu phai c6
“bao c4o tai chinh ctia nam lién ké dugc kiém toan” di gay khong it kho khan cho
doanh nghi¢p, vi dé kiém toan mot tap doan, mot doanh nghiép cé von nha nude can
nhiéu thoi gian.

9. Lao dong

a. Khung phap ly
Luét Lao dong quy dinh cu thé truong hop sap nhép, hop nht, chia, tich doanh
nghiép, chuyén quyén so hitu, quyén quan ly hodc quyén sir dung tai san cua doanh
nghiép thi nguoi sir dung lao dong ké tiép phai chiu trach nhiém tiép tuc thuc hién
hop dong lao dong voi nguoi lao dong. Truong hop khong su dung het dan dén
viée ngudi lao dong phai chdm dit hop dong lao dong thi phai tra tro cAp mat viée
lam cho nguoi lao dongas:.

b. Thuec tién va Binh ludn

Theo quy dinh tai Piéu 17 Bo luat Lao dong, trong truong hop khong sir dung hét s6
lao dong hién c6 thi nguoi st dung lao dong ké ti€ép phai c6 phuong an su dung lao

181 BO luat Lao dong, biéu 31.
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10.

dong trong d6 phai néu 13 sé lao dong dua di dao tao dé tiép tuc sir dung. Viéc xay
phuong an st dung lao dong phai cé sy tham gia ctia cong doan co s¢ va khi thuc
hién phai thong bao v6i co quan quan 1y nha nude cap tinh vé lao dong. Nguoi lao
dong da lam viéc cho doanh nghiép it nhat mot nam phai chim dut hop ddng lao
dong vi Iy do mua lai, sap nhép s& dugc tro cap mét viéc 1am tuong duong v4i mot
thang lwong cho mdi nam 1am viéc, it nhét ciing dugc 2 thang lwong. Quy dinh nay
c6 thé gdy ra mot ganh ning tai chinh cho doanh nghiép bi thau tom va doanh nghiép
thau tom khi phai nghi€ém chinh tuan thui quy dinh nay.

Mot bat cap khac 1a khi phuong 4n sir dung lao dong ma doanh nghiép bi thau tom
dua ra nhung céng doan co s hodc co quan lao dong cap tinh phan d6i thi doanh
nghiép c6 thé thoa thudn lai voi cong doan nhung chua rd phai thoa thuén ra sao
v6i co quan lao dong cip tinh. Chua c6 quy dinh phap luat diéu chinh trudong hop
doanh nghi€p chua c6 cdng doan co s¢ nhung tap thé nguoi lao dong lai phan d6i
ké hoach sir dung lao dong va truong hop tip thé ngudi lao dong lai khong théng
nhit quan diém véi cong doan.

Viéc yéu cau bén nhan quyén quan 1y, quyén st dung tai san doanh nghiép (hinh
thirc thau tom doanh nghiép bang tai san doanh nghiép) phai tiép nhan toan bd
ngudi lao dong nhu quy dinh tai Diéu 31 Bo luat Lao dong to ra qua chat ché, néu
khong noi la khong con phu hop. Duong nhu, “tai san” dugc dé cap trong quy dinh
nay 1a nha xudng, ddy chuyén san xuat (“tai san hiru ‘hinh”). Trong thuc té, khai
ni¢m tai san ngay cang tr¢ 1én da dang va c6 thé bao gdm nhiing tai san vo hinh c6
gia tri nhu thuong hiéu, bi quyet ky thuat, quan hé khach hang, bi mat thuong
mai... S& 1a khong hop 1y néu bén nhan hodc str dung nhiing tai san nhu vay phai
tiép nhan toan bd ngudi lao dong ctia bén chuyén giao.

Ping ky quyén sé hiru tai sin

Khung phéap ly

Tai san gop vbn 13 tai san co dang ky hodc gia tri quyén sir dung dat thi nguoi gop
vbn phai lam thi tuc so hiru tai san do hoac quyén str dung dat cho cong ty tai co

quan c6 thim quyénisz.

Quyén d6i v6i tén thuong mai chi duoc chuyén nhuong cing véi viée chuyén
nhuong toan bo doanh nghi¢p va hoat dong dudi tén thuong mai douss.

Vi¢c chuyén nhuong doi véi nhan hiéu khong duoc gay ra sy nham lan vé déc tinh,
nguon goc cua hang hoa, dich vu mang nhan hi¢uisa.

182 Luat Doanh nghiép, Di:?:u 29 khoan 1
183 Luat So hitu tri tué, Diéu 139 khoan 2
184 Luat S¢ hitu tri tué, Di€u 139 khoan 4
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Thu tuc dang ky quyén sé hitu tai san d6i voi tai san 1a bat dong san duogc thyuc hién
theo quy dinh ctia Luat Dt dai, Luat Xay dung, Luat Nha ¢ va B6 luat Dan sy. Péi
v6i tai san 14 quyén so hitu cong nghiép, dang ky quyén st dung quyén tac gia va
quyén lién quan theo quy dinh ctia Luat S& hitu tri tué.

b. Thuec tién va Binh ludn

Mic du cac quy dinh phép luat vé ding ky quyén sé hitu tai san hién nay dang trong
qué trinh hoan thién nhung khong gay kho khan cho doanh nghiép, nha dau tu.

11. Canh tranh va Tap trung Kinh té
11.1. Pham vi ap dung Ludt Canh tranh
a. Khung phap ly

Mua, ban va thau tom doanh nghiép 1a mét trong cac hinh thirc cua tap trung kinh
té theo pham vi diéu chinh cua Luat Canh tranhzss.

Cac quy dinh phap luat canh ciing di loai trir mot sb truong hop mua lai doanh
nghiép khong bi coi 1a tap trung kinh té, nhu: “trwong hop doanh nghiép bdao hiém,
16 chikc tin dung mua lai doanh nghiép khdc nham muc dich ban lai trong thoi han
dai nhdt la 01 ndm khong bi coi la tdp trung kinh té néu doanh nghiép mua lai
khong thyc hién quyén kiém sodt hodc chi phéi doanh nghiép bi mua lai, hodc thuc
hién quyén nay chi trong khudn khé bdt budc dé dat dieoe muc dich ban lai @6 18s.

Phép luét canh tranh ciing dua ra trudng hop tap trung kinh té€ bj cAm néu thi phan
két hop cuia cac doanh nghiép tham gia tép trung kinh té chiém trén 50% trén thi
truong li€n quanisr, trir nhimg truong hop: “mot hodc nhiéu bén tham gia tdp trung
kinh té dang trong nguy co bi gidi thé hodc lam vao tinh tmng pha san”; hodc “vigc
tap trung kinh 1é ¢6 tdc dung mé réng xudt khdau hodc gép phan phat trzen kinh té -
xd hoi, tién bé ky thudt, cong nghé188 hoac “doanh nghiép sau khi thuc hién tdp
trung kinh té van thuéc loai doanh nghiép nhé va vira theo quy dinh cia phdp
ludt 189.

b. Thuec tién va binh ludn

185 Luat Canh tranh, Diéu 16.
186 Nghi dinh 116/2005/ND-CP, Biéu 35.
187 Luat Canh tranh, Diéu 18.
188 Luat Canh tranh, Diéu 19.
189 Luét Canh tranh, Diéu 18.
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Doanh nghi¢p nudc ngoai hoat dong ¢ Viét Nam 1a mdt trong cac doi tuong ap
dung cua Luat Canh tranhiso. Nhung hién nay khong c6 bat ky mot quy dinh cia
phap luat vé canh tranh gii thich rd thé nao 1a “hoat dong & Viét Nam” cua doanh
nghi¢p nudc ngoai. Nhu vay, khai niém “hoat dong ¢ Viét Nam” cia mot doanh
nghi€p nudc ngoai co thé 1a doanh nghi¢p d6 c6 mdt nha may tai Viét Nam, mot
cong ty con tai Viét Nam, mot van phong dai dién tai Viét Nam, mot chi nhanh tai
Viét Nam hay c6 mot hop dong véi cac cong ty tai Viét Nam thi di duoc coi la
hoat dong & Viét Nam hay khong(?). Sy quy dinh khong 13 rang nay gay khong it
tranh cii vé d6i twong ap dung ctia Luat Canh tranh.

11.2. Cdc hinh thirc tdp trung kinh té
a. Khung phap ly

Luat Canh tranh khong dua ra dinh nghia vé tap trung kinh té ma chi liét ké cac
loai hinh hanh vi cy thé, bao gdm: (i) sap nhap doanh nghiép; (ii) hop nhit doanh
nghiép; (i11) mua lai doanh nghi€p; (iv) lién doanh gitta cdc doanh nghiép; (v) cac
hanh vi tap trung khac theo quy dinh cta phap luat nhu da néu ¢ phan dau cua
Nghién clru nayaoz.

b. Thuec tién va binh ludn

Dinh nghia vé hanh vi “mua lai doanh nghiép” cua Luat Canh tranh néu trén la
dudng nhu khong dong nhét véi cac khai niém “mua lai doanh nghiép” dugc néu ¢
tren Vi€c “mua toan bo hay mot phan tai san” cia mot doanh nghiép khac cé bao
gdm viéc mua cb phan ciia doanh nghiép bi mua lai khong? Van dé nay can phai
dugc diéu chinh 16 rang.

11.3. Yéu t6 xdc dinh tgp trung kinh té
a. Khung phap ly

Luat Canh tranh str dung thi phén lam co s& phan loai nhém tap trung kinh té va 1a
tiéu chi duy nhat dé xac dinh cach thire xir 1y. Nhiing treong hop tap trung kinh té
ma thi phan két hop cta cac doanh nghiép tham gia chiém trén 50% trén thi trudng
lién quan ludn lam han ché canh tranh. Déi véi nhimg truong hop nay, doanh
nghi¢p bi cAm thyuc hién tap trung kinh té, trir khi néu doanh nghi¢p sau khi thuc
hién tap trung kinh té van thudc loai doanh nghiép nho va vira theo quy dinh cta
phap luat va co thé dugce xem xét mién trir:

(2) Mot hodc nhiéu bén tham gia tip trung kinh té dang trong nguy co bi gidi thé
hodc 1am vao tinh trang pha san (thdm quyén xem xét quyét dinh thudc vé Bo
truong BO Thuong mai - nay 1a B Cong thuong);

100 Luat Canh tranh, Diéu 2.
191 Luat Canh tranh, Dicu 16.
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(b) Viéc tap trung kinh té c6 tac dung mé rong xuat khau hodc gop phan phat trlen
kinh té - x4 hoi, tién bo k¥ thuat, cong nghé (do Thu tudng Chinh pha quyét
dinh)192.

Dé6i v6i nhitng truong hop ma thi phan cua cac doanh nghiép sap nhap, hop nhit
hodc thau tom chi chiém dudi 30% trén thi truong lién quan thi cac doanh nghiép
tham khong phai thuc hién thu tuc thong bao viée sap nhdp, hop nhit hoic thiu
tom. Trong truong hop viée sap nhap, hop nhat hodc thau tom d6 tao nén doanh
nghiép tap trung kinh té c6 thi phan chiém tir 30% dén 50% thi phan lién quan thi
doanh nghiép phai thong béo cho co quan quan 1y canh trude khi tién hanh tap
trung kinh té103.

102 Luat Canh tranh, Piéu 19.2 va 25.2.
103 Luét Canh tranh, Diéu 20.
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b. Thuec tién va binh ludn

Khai niém “doanh nghi¢p nudc ngoai hoat dong tai Viét Nam” can phai dugc quy
dinh 5 rang nhu thé nao 13 “hoat dong tai Viét Nam”(?), bao gdm: doanh nghiép
cd cbng ty con tai Viét Nam, van phong dai dién tai Viét Nam, chi nhanh tai Viét
Nam hay cac hop dong thuong mai v6i cac phap nhan tai Viét Nam(?)19s.

Viéc su dl_mg yéu t6 thi phfin két hop (co
, 1 vdo I ! ) 1am can ctr dé kiém
soat tap trung klnh té cho thay Luat Canh tranh m(n chi kiém soat cac trudong hop
tap trung kinh té theo chiéu ngang. Vi vay, viéc sap nhap, hop nhét, mua lai, lién
doanh gifra cac doanh nghiép khong cung thi truong lién quan thi khong chiu su
kiém soat cua Luat Canh tranh.

Ngoai ra, viéc khong quy dinh rd thé nao 1a “thi truong lién quan” ciing khong rd
rang. Thi truong lién quan dugc xac dinh theo phan khuc thi trudng (hang cao cap,
hang binh dan...) nhung bao gdém ca thi truong nudc ngoai va trong nudc hay
pham vi dia 1y cua thi truong (trong nudc hay nudc ngoai) hay nganh nghé (may
tinh c4 nhan, phan mém chuyén dung. ..)19.

Hop 10: Mot vi du gia dinh vé thi trudng tip trung trong linh vue ngin hangior

Cho vay L/C va thw Budn ban Thi trwong

(VND ty) bao lanh ngoai hoi tinh gop
(VND t¥) (VND ty) (VND ty)

Ngan hang A 20 1 2 23
Ngén hang B 5 5 3 13
Céac ngan hang khac 20 10 15 45
Thi phin cia Ngan
hang A + Ngén hang 56% 38% 25% 44%
B

Ngan hang A sap nhap voi Ngan hang B. Cac ngan hang déu c¢6 3 loai dich vu chinh:
cho vay, mo thu tin dung va bao lanh, va bu6n ban ngoai héi. ‘Ngén hang A co the
manh vé viéc cho vay, trong khi d6 ngan hang B 1a ngan hang yéu vé moi dich vu. bé
xéc dinh xem viéc sap nhap ngan hang A véi B ¢6 vi pham quy dinh vé canh tranh hay
khong thi c6 thé co hai cach tinh.

Ca’ch I'Inh ] .

194 Trin Anh P, ‘Mua ban doanh nghiép tai Viét Nam-Thdo ludn mét sé van dé phap Iy’ — Hoi nghi “M&A Viét Nam
2009 — Kinh nghiém va co hdi”, Ha Noi 16/1/2009.

105 Luat Canh tranh, Diéu 3.6.

196 Thai Bao Anh, Tham ludn vé Khung phép Iy lién quan t6i van dé sap nhdp va mua lai doanh nghiép ¢ Viét Nam’, 20086;
Tran Anh Bic, ‘Mua ban doanh nghiép tai Viét Nam-Théo ludn mét s6 vin dé phdp Iy’ — Hoi nghi “M&A Viét Nam 2009 —
Kinh nghiém va co hdi”, Ha Noi 16/1/2009.

107 Thai Bao Anh, ‘Tham lugn vé Khung phép 1y lién quan t6i vin dé sdp nhdp va mua lai doanh nghiép & Viét Nam’, 2006.
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Tinh thi phan cta ngan hang A+B bang cach tinh gop tit ca cac dich vu cia 2 ngan
hang nay lai va so sanh voi tong thi truong cua cac dich vu do. Trong truong hop nhu
trén, muc tap trung kinh té 1a 44% - khong vi pham quy dinh vé canh tranh.

Tinh thi phﬁn ciia ngin hang A+B bang cach tinh riéng r& ting dich vu mot thi ta s&

thay 1a dbi v6i dich vu cho vay ngan hang A+B s& c6 muc tap trung kinh té 14 56% thi
phan cta dich vu ndy — vi pham quy dinh vé canh tranh.

11.4. Kiém sodt hanh vi tip trung kinh té
a. Khung phap ly:

Nhu di dé cap tai Muc 12.3, dé kiém soat viéc tap trung Kinh té, phap luat canh
tranh ¢ nhitng yéu cau cu thé ddi v6i nhitng trudng hop doanh nghiép tham gia tap
trung kinh té ¢ thi phan két hop tir 30% dén 50% phai théng cho co quan quan ly
canh tranh trude khi tién hanh tap trung kinh téi0s. Ddi v6i cac truong hop thi phan
két hop ciia cac doanh nghiép tham gia tap trung kinh té thap hon 30% trén thi
truong li€n quan hoac trong trudong hop doanh nghi€p sau khi thyc hién tap trung
kinh t& van thudc loai doanh nghiép nho va vira theo quy dinh ctia phap luat thi
khong phai thong baoise; hodc cac doanh nghiép tham gia tip trung kinh té duoc
huéng mién trir theo quy dinh ctia Luat Canh tranh2oo thi ndp hd so dé nghi mién
trir thay cho thong bao viée tap trung kinh té.

Thu tuc thong bao tap trung kinh té duoc phap luat canh tranh quy dinh nhu sau:

() Trach nhiém cua cac doanh nghiép tham gia tap trung kinh té (c6 lién quan
dén vigc sap nhap, hop nhit, thau tom) phai lam hd so thong bao tap trung
kinh té t6i co quan co tham quyén va chiu trach nhiém vé tinh trung thyuc
cua ho SO201. H0 so thong bao viéc tap trung kinh té cung cap nhiing thong
tin can thiét vé tai chinh, vé& san pham, vé thi phan cua doanh nghi¢p trén
thi truong lién quan trong hai nam lién tiép gan nhat... 1am co s dé co
quan c6 thAm quyén phan tich, danh gia vu viéc.

(i)  Tham quyén ciia co quan quan Iy canh tranh:

198 Luét Canh tranh, Diéu 20

199 Luét Canh tranh, Didu 20, Piéu 3 Nghi dinh s6 56/2009/NB-CP cta Chinh phu ngay 30 thang 6 nim 2009 vé trg gidp
phat trién doanh nghiép nho6 va vira ¢6 quy dinh tiéu chi x4c dinh doanh nghiép nho va vira, theo quy mo tong ngudn vén
(tdng ngudn von twong duong tong tai san dugc xac dinh trong bang can dbi ké toan ctia doanh nghiép) hodc s6 lao dong binh
quan ndm can ¢t vao ting khu vye cu thé (ndng, 1am nghiép va thily sin; cong nghiép va xdy dung, va thuong mai va dich
vu).

200 Luat Canh tranh, Diéu 19.

201 Luét Canh tranh, Didu 21.
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(iii)

(iv)

(vi)

Co quan quan Iy canh tranh c6 quyén kiém soat tap trung kinh te bang viéc
xem xét hd so thong bao va tra 101 thong bao tap trung kinh té. Noi dung
tra 101 thong bao tap trung kinh t& phai xac dinh tip trung kinh t& thudc
mot trong hai trudng hop sau:

(A) tap trung kinh té khong thudc truong hop bi cam; hoic

(B) tap trung kinh té, bi cAm theo quy dinh ctia phap luit. Trong truong
hop nay, Iy do cam phai dugc néu rd trong van bén tra 101.

Quan hé giira thu tuc thong bao va cac thu tuc khac c6 lién quan dén tap
trung kinh teé:

Ngoai thu tuc thong bdo, tuy timg hinh thic tip trung kinh t& ma cac
doanh nghiép tham gia c6 thé phai thuc hién céac thu tuc khac néu duoc
tién hanh tap trung kinh té. P4i véi hinh thirc sap nhap, hop nhét, doanh
nghiép phai thuc hién thém thu tuc t6 chire lai theo phap luat vé doanh
nghi¢p; mua lai doanh nghiép can tién hanh thu tuc chuyén nhuong von,
chuyén nhuong ¢ phﬁn,. ..; hinh thirc lién doanh can thuc hién viéc dang
ky kinh doanh hodc thu tuc ding ky dau tu, thAm tra dau tu dé thanh lap
doanh nghiép mdi theo phap luat vé doanh nghiép hodc luat dau tu. Vé
thot gian gitra tha tuc thong bdo theo Luat Canh tranh va cac thu tuc cé
lién quan noi trén, thu tuc thong bao tdi co quan quan ly canh tranh phai
dugc thuc hién trudce. Cac doanh nghiép chi dugce cac thu tuc khac sau khi
co quan quan 1y canh tranh tra 16i bang vin ban khang dinh viéc tap trung
kinh té khong thudc trudong hop bi cAm.

Quy dinh vé thdi han tra 161 thong béo tap trung kinh té:

Trong thoi han 45 ngay ké tir ngay nhan duoc day du ho so, co thé gia han
trong nhimng trudng hop cé nhiéu tinh tiét phirc tap theo quyét dinh cua thu
truéng co quan quan Iy canh tranh. Viéc gia han khéng qua 02 1an, mdi lan
khéng qué 30 ngay.

Trach nhiém dam bao tinh trung thyc cta ho so:

Céc doanh nghiép nop hd so chiju trach nhiém vé tinh trung thuc cua ho so.
Mau hd so, gidy to:

Hb so thong bao tap trung kinh té ban hanh kém Quyét dinh 17/QD-QLCT

ctia Cuc Quén 1y Canh tranh vé viéc ban hanh mét s mau gidy to theo quy
dinh cta Luat Canh tranh ban hanh ngay 04/07/2006.
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b. Thuec tién va binh ludn:

Hién nay khong c6 quy dinh vé co ché phdi hop giita co quan quan 1y canh tranh
va co quan cp phép kinh doanh vé viéc xac nhdn thi phan két hop trén thi truong
lién quan ciia doanh nghiép tién hanh mua, ban, sap nhap, hop nhét va thau tom
doanh nghiép.

Ké tir khi Luat Canh tranh ¢6 hiu Iyc202 cho dén nay, da c6 khoang 20 truong hop
tap trung kinh té tién hanh tham véan (bang van ban hodc 1am viéc truc tiép) véi
Cuc Quan ly Canh tranh, trong d6 chu yéu la cac vu viée dién ra trong cac nganh
ban 1¢, hoa chat thiét bi vién thong, cong ngh¢ thong tin, dich vu giai trizes. Piéu
do6 cho thay sd vu viée tap trung kinh té co thong béo cho Cuc Quan ly Canh tranh
con it néu so véi tong s6 cac vu mua lai va sap nhap dién ra tai thi trudng Viét Nam
trong thoi gian qua (trén 112 vu theo cach théng ké cua PricewaterhoseCoopers)204.
Mot trong nhirng nguyén nhan la do quy m6 céc vu mua lai va sap nhap con nho.
Tuy nhién, viéc théng bao tap trung kinh té cin ctr theo tiéu chi thi phan (do doanh
nghiép tu xac dinh) thi c6 thé din dén viéc doanh nghiép tu “cho rang” thi phan
ctia minh khong dat ngudng va nhu vy, ciing khong can phai thong bao voi Cuc
Quan ly Canh tranh.

11.5. Co quan qudn ly canh tranh va cdc co quan nha nwdc co lién quan
a. Khung phap ly

Theo phap luat canh tranh va phap luat doanh nghié¢p, viéc kiém soat cac hanh vi
sap nhap, hop nhat, mua lai va lién doanh gitra cdc doanh nghiép c6 su tham gia
cua cac co quan la:

(i) Co quan quan 1y canh tranh2os c6 chtrc ning: Kiém soat qua trinh tap trung kinh
té; Tham dinh hd so thong béo, ho so dé nghi hudng mién trir tip trung kinh té;
Thu 1y, td chirc diéu tra vu viéc canh tranh lién quan dén hanh vi han ché canh
tranh (gom cé tap trung kinh té);

(i) Hoi dong canh tranh206 xtr ly cac hanh vi vi pham phap luét nhu thyc hién tap
trung kinh té trong truong hop bi cam, tdp trung kinh t€ ma khong thuc hién
viéc thong bao;

(iii) Co quan dang ky kinh doanh (cac S¢ Ké hoach va Pau tu) thyc hién cac thu
tuc lién quan dén dang ky kinh doanh trong céc truong hop sap nhap, hop nhat,
mua lai, lién doanh.

202 Theo Diéu 122 cua Luat Canh tranh thi Luat Canh j[ranh ¢4 hiéu luc ké tir ngay 1 thang 7 nam 2005.

203 Cyc Quan Iy Canh tranh, Bdo cdo tdp trung kinh té tai Viét Nam - hién trang va dw l?do.‘

204 SO lidu do PricewaterhouseCoopers cong bo tai Hoi thao “M&A” t6 chirc Thanh ph6é H6 Chi Minh ngay 20/7/2009.

205 Co quan nha nudc vé canh tranh 1a Cuc Quéan ly Canh tranh dwgc thanh 18p theo Nghi dinh 06/2006/ND-CP ngay
9/1/2006.

206 HO1 déng Canh tranh dugc thanh 13p theo Nghi dinh 05/2006/ND-CP ngay 9/1/2006.
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(iv)Cac co quan quan 1y nha nude chuyén nganh (Ngan hang Nha nudc, Uy ban
Ching khoan Nha nudc,...) thuc hién chirc nang thdm dinh, cap phép doi voi
cac truong hop tap trung kinh té trong linh vuc chuyén nganh theo phép luéat.

b. Thuc tién va binh ludn

Chi c6 duy nhét Piéu 38 Nghi dinh 116/2005/ND-CP quy dinh vé trach nhiém cua
co quan quan 1y canh tranh trong viéc giii tra 10 thong béo tap trung kinh té dén co
quan ding ky kinh doanh. Tuy nhién, cic ndi dung trong viéc kiém soat tip trung
kinh té nhu viéc xac dinh thi truong lién quan, tinh toadn thi phﬁn két hop, tdc dong
ctia vu viéc dén co cau canh tranh cuia thi truong... khong don gian va co thé phat
sinh nhiing cach thirc xac dinh, nhimg quan diém khéac nhau. Vi thé can cd co ché
ph01 hop, phan cong, lién két dé thong nhat cac quy trinh tinh toan, ngudn tham
chiéu. Ngoai ra, cdn c6 mot kénh thong tin dé trao d6i co so dir liéu lién quan dén
thong tin doanh nghiép giita co quan ding ky kinh doanh/cip chimg nhan dau tu,
co quan quan 1y canh tranh va cac co quan chuyén nganh nhu Tong cuc Théng ké,
Bo Tai chinh, Uy ban Chimg khoan Nha nuéc, Ngan hang Nha nudc, cac co quan
diéu tiét nganh.

Maic du Luat Doanh nghi¢p da c6 quy dinh truong hop hop nhét/sép nhap ma theo
d6 cong ty hop nhét/cong ty nhan sap nhap co6 thi phan tir 30% dén 50% trén thi
truong lién quan thi dai di€n hop phap cua cong ty bi hop nhét/cong ty nhan sap
nhdp phai thong bao cho co quan quan ly canh tranh trude khi tién hanh hop
nhatzo7. Tuy nhlen trong thu tuc dang ky kinh doanh, thu tuc sap nhap, chuyén
nhuong von, ¢6 phan lai khong c6 nhimg quy dinh thich hop dé sy lién két giira thu
tuc thong bao tép trung kinh té va cac thi tuc twong ung dat hiéu qua. Vé nguyén
tic, trong nhitng truong hop phai thong bao theo Luat Canh tranh, doanh nghiép
chi dugc thyc hién tap trung kinh té sau khi co tra 15i bang vin ban cua co quan
quan ly canh tranh khang dinh vu viéc khong thudc truong hop bi cAm. Khi do,
trong ho so dang ky kinh doanh, hd so sap nhap, hop nhit doanh nghiép... can co
thém van ban tra 101 cua co quan quan 1y canh tranh. Tuy nhién, cac quy dinh trong
Luat Doanh nghiép va Nghi dinh 88/2006/ND-CP cua Chinh phu ngay 29/08/2006
vé dang ky kinh doanh khéng quy dinh vé viéc nay.

11.6. Tiéu két

Thuec trang cho thdy, trong giai doan chuyén d6i cta nén kinh té, hau hét cac doanh
nghiép Vi¢t Nam dang hoat dong trén thi truong cd quy md vira, nho va si€u nho.
Tinh trang ndy cho thiy ning luc canh tranh cta doanh nghiép Viét Nam con thap.
Trong khi d6 doanh nghiép Viét Nam dang phai d6i mat voi sy canh tranh trude xu
thé hoi nhap kinh t& quéc té trén cac phuong dién hiéu qua dau tu, phat trién k¥

207 Luét Doanh nghiép Didu 152 va 153.
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thuét, cong ngh¢. Vi thé, nhu cau tich tu, tap trung ngudn luc 1a tat yéu va can thiét
trong dleu kién hién nay va tap trung kinh té dugc coi la mot trong nhitng con
duong ngan nhat dé co thé canh tranh khi nén kinh té hoi nhap.

Tac dong cua tap trung kinh t& ddi voi doanh nghiép dugc nhin nhan & nhiéu khia
canh nhu (i) tip trung von dé nang cao kha ning dau tu kinh doanh, mé& rong thi
truong; (ii) tip trung kha ning vé chit xam dé dau tu phat trién khoa hoc k¥ thuat,
nang cao cdng nghé quan 1y (iii) t6i da hoa loi thé canh tranh vdn co cua ting
doanh nghiép va cai thién nhitng diém kém vé ning luc canh tranh.

Pé nham thuc thi chic ning kiém soat tap trung kinh té do phap luat quy dinh,
dong thoi tao diéu kién cho cac doanh nghiép hoat dong trong méi trudng minh
bach, canh tranh lanh manh, cong béng, tuan tht voi cac cam két quéc té cua Viét
Nam khi gia nhip Té chirc Thuong mai Thé giéi va phu hop voi thong 16 qudc té
theo nguyén tic vira bao vé duoc co cdu canh tranh hiéu qua cua thi truong vura
khong xam pham quyén tu do kinh doanh, Luat Canh tranh va chinh sach kiém soat
tap trung kinh té can duoc hoan thién theo hudng:

(1) Phap luét can c6 nhing chuan muyc hop 1y dé phan tach nhimg truong hop
tap trung kinh t€ gdy ton hai thuc su cho thi,tru’(‘)’ng canh tranh va nhiing
truong hop co tac dung tich cuc cho nén kinh té.

(2) Can théng nhat mot khai niém va cach hiéu dung vé “kiém sodt tdp trung
kinh té”. Day la khai niém dugc dua ra dudi goc do cua phap ludt canh
tranh va 1a mdt chirc ndng ctia Cuc Quan ly Canh tranh. Vi vay, kiém soat
tap trung kinh té khong c6 nghia 1a kiém soat tt ca cac hoat dong mua lai va
sép nhap trén thi trudng, ma chi kiém soat nhiing hoat dong thudc ddi tuong
diéu chinh ctia Luat Canh tranh, nhiing giao dich ma cé kha nang hinh thanh
vi tri théng linh/doc quyén dan t6i nguy co lam dung vi tri nay va gay t6n
hai t&1 moi truong canh tranh. Do do, viéc xay dung co s¢ dir liéu vé buc
tranh tong quat mua lai va sap nhap trén thi truong ciing hét sttc quan trong
dé phuc vu cho viéc phat hién va giam sat cac hoat dong tap trung kinh té
thudc dbi twong kiém soat duge thuin loi va cé tinh kha thi cao. Pong thoi
can tao co ché dé co quan quan 1y canh tranh chu dong tién hanh diéu tra,
tham dinh dé yéu ciu doanh nghiép ndp hd so xin huong mién trir thay vi
doanh nghiép phai chiu trach nhiém tinh toan thi phan ciia minh trén thi
truong lién quan - mot yéu t6 quan trong ma cac doanh nghi¢p dang khong
biét xac dinh c6 thude dién phai ndp ho so thong bao hoac hd so xin huong
mién trir tap trung kinh té hay khéng.

(3) Cac thu tuc thong bao tap trung kinh té, Qé nghi hudng mién trir can duoc
thuc hién minh bach, kl}éng bi lam dung dé gay kho khan cho doanh nghiép,
khong can tré cac chién luogc, ké hoach kinh doanh hop phap cua doanh
nghiép.
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(4) Phép luat vé tap trung kinh té phai phu hop voi chinh sach canh tranh va
dinh huong phat trién trong tirng nganh, linh vuc kinh té cu thé.

Hién nay, Luat Canh tranh moi chi diéu chinh cac truong hop tap trung kinh té theo
chiéu ngang. Chinh phu ciing can tinh dén mét 16 trinh thich hop dé diéu chinh céc
truong hop tap trung kinh té theo chiéu doc (giita cac doanh nghiép c6 quan hé
ngudi mua - ngudi ban) va theo hinh thirc t6 hop (giita cac doanh nghiép khong
cung hoat dong trén cung thi trudng san pham va khéng c6 cing quan hé ngudi
mua - nguoi ban).

12. Co ché giai quyét tranh chiap
12.1. Ludt dp dung trong hoat dpng mua, bdn, sip nhdp, hop nhit
a. Khung phap ly

B luat Dan sy quy dinh Hop d@)ng dugc giao két tai Viét Nam va thuc hién hoan
toan tai Viét Nam thi phai tuan theo phap luat Viét Nam. Hop dong li€n quan dén
bat dong san ¢ Viét Nam thi phai tuan theo phép luat Vi¢t Nam. 208

b. Thuc tién va Binh ludn

Céc giao dich mua lai, sap nhap, hop nhat doanh nghiép Viét Nam (doanh nghiép
100% von dau tu Viét Nam, doanh nghiép c¢6 von dau tu nudc ngoai, doanh nghiép
100% vén dau tu nudc ngoai) thi ludt phap Viét Nam thuong duoc cac bén lua
chon lam luat ap dung.

Poi vai giao dich mua lai cong ty & nudc ngoai dugc cac bén chon luat ciia nude
cong ty mang quoc tich lam ludt 4p dung cho hgop dong, cho du trong giao dich do
co bén Viét Nam.

Tuy nhién, c6 mot vin dé xay ra, trong tru’orng hop cac bén chon luat ap dung la
luat nudc ngoai, nhung chon co quan giai quyét tranh chap la toa an Viét Nam.
Trong trudng hop ndy, vé mit nguyen tic toa an Viét Nam phai ap dung luat ap
dung do cac bén lya chon dé gidi quyét tranh chap néu viéc ap dung d6 khong vi
pham Piéu 769 Bo luat Dan su. Mic du khong c6 quy dinh gidi han thAm quyén
cua toa an Viét Nam khi xét xur tranh chap dan sy bang luat ap dung nudc ngoai,
nhung trén thuc t€ viéc toa 4n Viét Nam chua tirng xir bat ky vu viée ndo bang luat
ap dung nudc ngoai.

Phap luat vé trong tai thuong mai & Viét Nam khong gidi han thim quyen x€t X
vé luat ap dung cia cac trung tam trong tai. Trung tdm Trong tai Quoc té Viét Nam

208 BO ludt Dan sy, Diéu 769
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da tirng xtr mot s6 vu an bang luat ap dung cia nudc ngoai.
12.2. Co quan gidi quyét tranh chdp
12.2.1. Gidi quyét tranh chdp giita cdc nha dau tw
a. Khung phap ly

Luat Pau tu quy dinh trong tai hodc toa 4n Viét Nam giai quyét tranh chip giita cac
nha du tu Viét Nam lién quan dén hoat dong dau tu trén lanh thd Viét Namozoo.
Tranh chap gitta mot bén 14 nha dau tu nude ngoai hodc doanh nghiép co von dau
tu nudc ngoai, tranh gitta cac nha dau tu nude ngoai voi nhau duge giai quyét boi
toa an Viét Nam, hodc trong tai Viét Nam; hodc trong tai nudc ngoai, hay trong tai
quéc té; hodc trong tai do cac bén tranh chép thoa thuanzio.

Trong tranh chdp c¢6 yéu t6 nudc ngoai, phap luat t tung dan sy di quy dinh rd
tham quyén clia toa an Viét Nam. DPic biét, toa 4n Viét Nam c6 tham quyén chuyén
biét khi giai quyét tranh chap co lién quan dén quyén tai san 1a bt dong san c6 trén
1anh thd Viét Namoi1.

Thim quyén cua trong tai thwong mai Viét Nam la giai quyét cac tranh chap
thuong maizz2.

b. Thuec tién va binh ludn:

Thuc té, cac giao dich mua, ban hay théu tom doanh nghiép c6 yeu t6 nudc ngoai
cho thay bén nudc ngoai thuong dé nghi va khong thoa hiép vé co ché giai quyét
tranh chap. Theo do, co quan tai phan thuong dugc Iya chon 1a trong tai nudc ngoai
(phd bién nhat 1a Trung tdm Trong tai Qudc té Singapore va Trung tim Trong tai
Quodc té Hong Kong). Cac nha dau tir van con quan ngai vé kha ning thi hanh tai
Viét Nam ctia cac phan quyét do cic co quan tai phan nude ngoai ban hanh. Mic
di, theo Cong udc New York 1958 vé cong nhan va cho thi hanh phan quyét cua
trong tai nudc ngodiz13, quyét dinh cia trong tai nudc ngoai c¢6 thé dugc cong nhin
va cho thi hanh tai Vi¢t Nam. Trong truong hgp cac bén lya chon tda an nude
ngoai dé giai quyét tranh chip, ban an cta tda 4n nudc chi cd thé duoc thyc thi trén
co s& hiép dinh (song phuong, da phuong) hodc nguyén tic c6 di c6 laizia.

Cho dén nay, sb luong cac truong hop, quyét dinh ciia trong tai nudc ngoai duoc
cong nhan va cho thi hanh tai Viét Nam chua nhiéu.

200 BO luat TS tung dan su, biéu 29.

210 B6 ludt T4 tung dan sy, Didu 29.

211 BY luét TS tung dén su, biéu 411 khoan 1 diém a

212 Phéap 1énh Trong tai thuong mai, Piéu 1

213 Viét Nam 14 thanh vién ciia Cong uéc New York 1958 vé cong nhan va cho thi hanh phan quyét ctia trong tai nudc ngoai
tir nam 1995.

214 BO luat T4 tung déan sy, Diéu 343 khoan 1,3 va 2,3
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Nhitng han ché trén thuc t€ v€ thi hanh ban an cta toa an nudc ngoai va quyét dinh
cua trong tai nudc ngoai cling 1a mdt trong céac rao can sy thanh cong cia cac giao
dich mua, ban, sdp nhap va thau tom tai Viét Nam.

12.2.2. Gidi quyét khiéu nai lién quan dén hanh vi tdp trung kinh té din dén han
ché canh tranh

a. Khung phap ly

Viéc giai quyét khiéu nai lién quan dén hanh vi tap trung kinh té din dén han ché
canh tranh dugc thuc hién theo quy dinh cua phép luat canh tranh vé t6 tung canh
tranhais.

b. Thuec tién va Binh ludn

Theo quy dinh cua phap ludt canh tranh, thu tuc va quy trlnh giai quyét khiéu nai
lién quan den canh tranh dugc quy dinh chi t1et216 Thuc té, co quan quan 1y canh
tranh tham van cho 20 trudng hop tap trung kinh té nhu di néu & trén ma chua giai
quyét khiéu nai vé van dé tap trung kinh té lién quan dén hoat dong mua lai, sap
nhap va thau tom doanh nghiép.

CHUONG lII
KET LUAN VA KIEN NGHI

Nhitng nghién ctru va phan tich trén day da co6 thé rat ra mdt s6 cau tra 161 cho nhiing
van dé€ cot 161 cua Nghién ctru nay:

1. Cé can mdt viin ban phap luit riéng ré diéu chinh hoat dong sap nhip va mua
lai (M&A) hay khong?

Nhitng phan tich & Chuong II phan nao da tra 161 dugc mot cdu hoi néu trén. Két
luan c6 thé rat ra rang “khéng thé ¢6”. Boi 18, hoat dong sap nhap va mua lai doanh
nghiép trai dai trong nhiéu linh vic. Nhiéu quy dinh phap luit & nhiéu cip do,
Luat, Nghi dinh va Thong tu diéu chinh ting phan cua hoat dong nay. Néu c6 mét
van ban quy pham phap lut riéng cho hoat dong nay thi van ban do s¢ rat d& bi
thay d6i, mat hiéu lyc timg phan khi nhung van ban phap luat chuyén nganh khac
dugc ban hanh sau. Kinh nghiém mot s6 qudc gia dugc nghién ctu thi khong thiy
quéc gia ndo c6 quy dinh riéng vé hoat dong sap nhap va mua lai doanh nghiép.

215 Ludt Canh tranh, Didu 58, Nghi dinh 116/2005/ND-CP, Chwong I11.
216 Luat Canh tranh, Chuong V, Nghi dinh 116/2005/ND-CP, Chuong III
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Mac du c6 quan diém cho rang mét van ban riéng 1é quy dinh mot cach téng thé
van dé Sap nhap va Mua lai s€ giap cho viéc ap dung phap luat duoc thong nhat va
giai quyet duoc nhiing van dé dang vudng mac tai cac van ban chuyén nganh. Néu
stra d6i timg van ban chuyén nganh sé& ton moét khoang thoi gian va kinh phi khong
nho cua cac co quan nha nudc co tham quyén. Nhung van dé can dugc cin nhic
thau ddo rang hoat dong Sap nhap va Mua lai chi co thé dién ra mot cach lanh
manh va phat trién khi ma méi trudng phéap 1y nodi chung phat trién & mot mac do
nhét dinh. Viéc mot van ban dugc ban hanh riéng ré dé diéu chinh hoat dong nay
chi c6 1a giai phap tam thoi ma khong tac dong dugce nhiéu vao méi trudng phép 1y.

Can nhian manh thém rang dinh nghia hoat déng Sap nhap va Mua lai da duoc quy
dinh kha théng nhét tai nhitng vin ban phap 1y cao nhat, nhw Luat Doanh nghiép,
Luat Canh tranh, Luat Hop tac xa... Véan dé con lai 1a nhiing vin ban hudng dan thi
hanh cta timg chuyén nganh luat phai thdng nhat véi quy dinh cua luat va cac vin
ban chuyén nganh khéc.

2. Nhirng van dé phap 1y nao cin phai dwoc thay doi dé thic diy hoat dong Sap
nhap va Mua lai?

Céc y kién vé Thyc tién va Binh luan ¢ Chuong IT da dé > cap rat cu thé vé viéc thay
doi, cai thién timg nhém quy dinh phap luat d6i voi mdi khia canh cua hoat dong
Sap nhap va Mua lai. Nhimg van dé d6 duoc khai quat nhu sau:

I. Cac khai niém phap ly dugc quy dinh tai nhimg van ban phap quy can phai
duoc thong nhat, nhu nhimg khai niém v&: nha dau tu nudc ngoai, doanh
nghiép Viét Nam, tai khoan dau tu, ddng tién thanh toan, tai san gop von..

ii. Nhitng khai niém phap 1y méi hodc chua dugc hudng dan cu thé thi can
duogc xay dung nhu: doanh nghiép cung loai, thi trudong lién quan, ki€ém soat
tap trung kinh té...

iii.  Hoan thién cac thu tuc vé ding ky kinh doanh, xin Gidy chimg nhan dau tu,
mo tai khoan dau tu, thong bao vé hanh vi tap trung kinh té... dé tao diéu
kién thuan lgi cho cac nha dau tu thuc hién cac thu tuc hanh chinh.

iv. Nghiém cdm viéc ban hanh tuy tién cac van ban quy pham phap ludt hoic
van ban huong dan ap dung phap luat dé han ché kha nang tham gia thi
trudng cua cac nha dau tu trong va ngoai nudc.

V. Can c6 mot co quan quan Iy hodc theo dbi viée thuc thi phap luat thong nhat
cua hoat dong Sap nhép va Mua lai. Co quan nay c6 thé quan ly nhirng hoat
dong Sap nhap va Mua lai c6 yéu 6 tap trung kinh té hay khong tép trung
kinh té. Co quan nay sé& c6 trach nhiém hudng dan nghiép vu thong nhat
dbi voi hoat dong Sap nhap va Mua ban.
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Vi. Can nghién ctru vé 1y luan va thyc tién dé cho phép hodc khong cho phép
viéc Sap nhap va Mua lai doanh nghiép ¢ nhirng hinh thirc khdc nhau, nhu
cong ty TNHH hay c6 phan mua lai hop tic x3, hai cong ty hop danh sap
nhap vdi nhau, cong ty TNHH sap nhap voi cong ty hop danh. ..

vii.  Can nghién ctru va ban hanh quy pham phéap luit cho phép doanh nghiép
Viét Nam duoc sap nhap va mua lai toan b hay mot phan doanh nghiép Y
nudc ngoai, hoan ddi cd phleu v6i cac doanh nghiép ¢ nude ngoai, niém yét
trén thi truong nude ngoai...

Hy vong, hoat dong Sap nhap va Mua lai (M&A) s€ mang lai nhing ngudn dau tu
khong nho cho Viét Nam, nang cao kha nang du nhép cong nghé¢ vé quan tri doanh
nghiép va san xuit vao Viét Nam, mé rong thém co hoi tiép can thi truong qudc té
cia cac doanh nghiép Viét Nam va tao thé lién hoan viing chéc cho cac doanh
nghi¢p Viét Nam trong bdi canh canh tranh manh mé& cuia nén kinh té thi truong sau
khung hoang tai chinh./.
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