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Tom tit

Mua ban, sap nhap doanh nghiép (M&A) ludn tén dong nhitng rui ro nhat dinh ¢ thé khién
thuong vu khéng tao ra gia tri ma d6i khi thét bai c6 thé anh hudng dén tinh hinh kinh doanh
cuia doanh nghiép. Tham dinh chi tiét Ia mot quy trinh quan trong trong hoat dong M&A, trong
d6, tham dinh chi tiét phap ly (LDD) dong vai trd giup han ché cac rai ro phéap ly cé thé phat
sinh nham gitp doanh nghiép thuc hién M&A mot cach an toan va ti uu hoa gia tri dat duoc tir
giao dich. Bai viét gi¢i thidu vé Tham dinh chi tiét phap Iy va mot sé van d& quan phap luat

quan trong can thuc hién trong tham dinh chi tiét phép 1y.

® 2018 Journal of Science and Technology - NTTU

1. M& dau

“Thanh 1ap mot cong ty roi ban nd co thé la cach nhanh
nhit dé tré nén giau c6”. Mua ban — sap nhap doanh
nghiép (Merger and Acquisition — M&A) dan tro thanh mot
cong cu chién lroc gitp cac cong ty ddy manh sy phat trién,
tang kha ning canh tranh, banh truéng va théng linh thi
truong. Tai Viét Nam, 1an song M&A duoc biét dén kha tré
nhung phai noi rang tir nhirng nim dau cua thap ky 90 da
xuét hién nhitng thuong vu M&A c6 thé néi 1a dau tién tai
Viét Nam bﬁng viéc Unilever mua lai nhan hiéu kem danh
rang P/S ctia cong ty Hoa my pham P/S (Viét Nam)?. Tir do
dén nay, hoat dong M&A Viét Nam da khong ngimg ting
nhanh vé s lwong va gia tri giao dich. Giai doan 2009 -
2011, c6 khoang 750 thuong vu mua ban sap nhap tai Viét
Nam véi tong gia tri giao dich u6c dat 6,89 ty do la My.
Giai doan 2012 - 2014, téng gia tri cac vu viéc mua bén,
sap nhap tang kha cao, dat khoang 11,13 ty d6 la M§>. Tuy
giao dich M&A ngay cang ting, nhung viéc d6 khong dong
nghia vdi mua béan, sap nhap doanh nghiép luon dem lai gia

L Andrew J.Sherman, Milledge A.Hart, Mua lai va sap nhap tr A
dén Z, Nxb Tri Thuc, 2009, Trang 14

2 Mai Han, Ban thuong hiéu: P/S dugc nhiéu hon mét, 2013, Link:
http://vneconomy.vn/doanh-nhan/ban-thuong-hieu-ps-duoc-nhieu-
hon-mat-20130311115720888.htm Truy cap ngay 03/12/2017

® Cyc Quan ly canh tranh — B Céng thuong, Bo cio T4p trung
kinh té Viét Nam nam 2014, 2015, Trang 14

Nhan 25.12.2017
Puoc duyét  26.01.2018
cong bo 01.02.2018
Tur khoa

Tham dinh chi tiét; Tham
dinh chi tiét phap ly; Tap
trung kinh té; Kiém soat
tap trung kinh té

tri cho doanh nghiép thau tdm, ma nd chira dyng trong do
rat nhidu rai ro. Cac doanh nghiép thau tom thuong nd hec
giam thiéu rui ro théng qua quy trinh goi 1a Tham dinh chi
tiét (Due Diligence — DD). Tham dinh chi tiét gém rat
nhiéu noi dung tham dinh nhu tai chinh, phap ly, kinh
doanh, tai san, ngudn nhan lyuc...* tuy nhién, trong bai viét
ndy, ngudi Viét chi d& cap dén tham dinh chi tiét phép ly
(Legal Due Diligence — LDD), mét noi dung quan trong
trong thAm dinh chi tiét nhim giam thiéu rai ro lién quan
dén phap ly trong thwong vu mua bén, sép nhap doanh
nghiép.

2. Gigi thiéu vé Tham dinh chi tiét va Tham dinh
chi tiét phap ly

2.1. Tham dinh chi tiét

Theo nhu tac gia James P.Duffy, I1I° thi khai niém thim
dinh chi tiét bt nguén tir nhitng nguyén tac trong giao dich
“Buyer beware” (Tiéng La Tinh 1a Caveat Emptor°— Ngudi
mua phai can trong) hoic “Know the people with whom
you do business” (Biét vé ngudi ban kinh doanh cung)

* William J.Gole, Paul J.Hilger, Thim dinh chi tiét: Phuong phap
tao ra gia tri trong cac thuong vu mua lai va sap nhap, Nxb Téng
Hop thanh phd H5 Chi Minh, 2010, Trang 24

5 James P.Duffy, 1l - Owner at Law Offices of James P. Duffy,
111, Newyork (USA)

® Xem thém vé nguyén tic Cavaet tai link:
http://vneconomy.vn/chung-khoan/nguyen-tac-caveat-62818.htm
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nhirng nguyén tic nay la mot phan trong qua trinh tong hop
dé thong tin cho ngudi kinh doanh vé giao dich dang du
tinh. Nguoi My dd dua ra cai tén “Tham dinh chi tiét” va
phé bién né’. Thuat ngit dwoc st dung chinh thic tir khi
Pao luat Chirng khoan Hoa Ky ra doi vao ndm 1933, theo
thoi gian thi thuat ngit nay duoc sir dung rong rai ¢ nhiéu
linh vuc bao gdm linh vuc M&A®. Tham dinh chi tiét trong
hoat dong M&A s& do nhém céc chuyén gia vé phap ly, ké
toan, chuyén gia tai chinh, doi ngii quan ly... dé nghién cau
vé doanh nghiép muc tiéu trén cac phuong dién chia yéu
sau: Tai chinh (Financial Due Diligence), Phap ly (Legal
Due Diligence), Thuong mai (Commercial Due Diligence),
Nhén su/Van hoa (Personnel/Cultural Due Diligence), Tai
san so hiru tri tué (Intellectual property Due Diligence)®.
2.2. Tham dinh chi tiét phap ly

Céc nghién ctu vé Tham dinh chi tiét déu chua thiy dua ra
khai niém chinh thicc v& Tham dinh chi tiét phap ly ma
thuong dua ra muc tiéu hoic ndi dung can thuc hién trong
thim dinh chi tiét phap ly. Trong bai viét nay, tac gia hiéu
“Tham dinh chi tiét phap Iy la quy trinh thu thap, tim hiéu,
phan tich va danh gi4 tat ca cac rai ro phap ly co lién quan
va/hoic cd thé phat sinh trong qua trinh thyc hién giao dich
mua béan sép nhap doanh nghiép”. Tham dinh chi tiét phap
ly thuong ch trong vao kiém tra cac van dé sau™

- Tat ca céc thoa thuan quan trong: Cac hop dong quan
trong cua cong ty muc tiéu, hop dong mua tai san, hop dong
tin dung, cac cam két vay ngan hang, thé chip, bao lanh
bang tai san cong ty, hop dong lao dong, thoa udc lao dong
tap thé,... Pong thoi ciing chinh ddi ngii thim dinh chi tiét
s& soan thao cac hop dong trong giao dich M&A nhu thoa
thuan doc quyén va bao mat', Hop ddng M&A (Hop ddng
mua ban doanh nghiép, hop ddng mua béan tai san, hop
ddng mua béan/chuyén nhwong cé phan/phan vén gop), ...

" Xem thém James P.Duffy, 111, Some thoughts on Due Diligence,
Link: http://www.bergduffy.com/Personnel/Articles/95ddartl.htm
truy cap ngay 05/12/2017

& William J.Gole, Paul J .Hilger, sdd, Trang 23

® Xem thém tai: William J.Gole, Paul J.Hilger, sdd, Trang 24;
Scott Moeller, Chris Brady, M&A Thong minh, Nxb Tri Thuec,
2009, Trang 163-207; Due Diligence Data Room, What is Due
Diligence, Link: http://www.duediligencedataroom.com/What-is-
Due-Diligence.html truy cap ngay 05/12/2017

10 Xem thém: William J.Gole, Paul J .Hilger, sdd, Trang 203-204
Due Diligence Data Room, Due Diligence Legal checklist, Link:
http://www.duediligencedataroom.com/Legal-Due-Diligence-
Checklist.html truy cap ngay 05/12/2017

1 Thoa thuan nay nham muc dich dam bao céc thdng tin do hai
bén tham gia giao dich, dac biét 1a bén ban dugc bao mat, tranh
tinh trang cac thong tin, dir liéu lién quan dén céng viéc kinh
doanh, van dé tai chinh cua cac bén bj tiét 16, gay anh huong dén
hoat dong kinh doanh cia cac bén. Xem thém vé Thoa thuan doc
quyén va bao mat tai: Pham Tri Hung, Biang Thé Buc, Sap nhap
va mua lai doanh nghiép & Viét Nam, Nxb Lao dong — Xa hdi,
2011, Trang 175-180
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-Van d tuan thu phap luat, diéu Ié cong ty: Gidy chuang
nhan ding ky doanh nghiép, Gidy phép thanh Iap chi nhanh,
van phong dai dién kho hang, dia diém kinh doanh, giay
phép con, bang cép nguorl quan ly, diéu lé cong ty, bdo céo
tai chinh, bién ban gop von, giy xac nhan von gop, sb dang
ky c¢6 dong/thanh vién, danh sach nhan sy chu chét (Hoi
ddng thanh vién, dai hoi dong cb dong, hoi dong quan tri,
ban kiém soat,...)...

- Kién tung tranh chap: Cac khiéu kién, tranh chip dang
chd giai quyét hodc co nguy co xay ra, cc tranh chip tur
phia nguoi lao dong, khach hang.

- Quyén so hitu tai san: Bao gém tai san hiru hinh va vo
hinh. Cac vin ban xac nhan quyén so hitu tai san la bat
dong san, cac tai san khac c6 dang ky s& hitu, quyén sé hiru
tri tué,...

- C4c Van dé phép ly khac nhu: Kiém soét tap trung Kkinh té
theo phap luat canh tranh; Quan ly hoat dong dau tu c6 von
dau tu nude ngoai dudi goc do luat dau tu; Quyén kiém
soat hoat dong noi bd doanh nghiép dudi goc do luat doanh
nghiép.

Phin sau day, bai viét s& trinh bay vé& thim dinh chi tiét
phép ly lién quan dén cac van dé kiém soat tap trung Kkinh
té, quan Iy hoat dong du tu c6 vbn dau tu nudc ngoai va
quyén kiém soat hoat dong noi bo doanh nghiép. Day 1a cac
van d& kha dwoc chi trong trong tham dinh chi tiét phéap ly
khi thuc hién giao dich M&A tai Viét Nam, dac biét la
kiém soét tap trung kinh té theo phép luat canh tranh, néu
khong kiém tra ky s& co thé roi vao truong hop thuc hién
giao dich M&A bi cidm thyc hién hoic phai théng béo viéc
tap trung kinh té cho co quan quan ly canh tranh ma khéng
thuc hién s€ gay ra nhitng hau qua phap ly kha nghiém
trong.

2.2.1. Kiém soét tap trung kinh té theo phap luat canh tranh
Khi thi truong ngdy cang canh tranh khéc liét, doanh
nghiép mudn phat trién thi phai khong ngimg day manh
thay doi, phat trién cong nghé, tang cuong ngudn vén, kha
nang tai chinh, ... cic doanh nghiép nhan thiy viéc tap trung
suc manh cua cac doanh nghiép hién c6 trén thi truong sé
dé dang huy dong ngudn von va chuyén giao cong nghé
hon. Piéu nay dan dén tap trung kinh té. Tap trung kinh té
duoc tiép can dudi nhiéu goc do khac nhau. Nhin nhan nhu
mot qué trinh gin lién v&i viée hinh thanh va thay ddi cua
céu trac thi truong, hanh vi tap trung kinh té trén thi truong
dugc hiéu 1a viéc giam sd lugng cac doanh nghiép doc lap
canh tranh trén thi truong thong qua cac hanh vi sap nhép
(theo nghia rong) hodc thong qua tang trudng ndi sinh cia
doanh nghiép trén co so mé rong nang luc san xuat. Vai tu
céch 1a hanh vi cua cac doanh nghiép, tap trung kinh té (con
goi la tap trung tu ban) duoc hiéu 1a ting thém tu ban do
hop nhét nhiéu tu ban lai hodc mot tu ban nay thu hat mot
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tu ban khac'?. Luat Canh tranh 2004 khong dua ra dinh
nghia vé tap trung kinh t& ma chi liét ké cac hanh vi duoc
coi la tap trung kinh té, theo do hoat dong M&A 1a mot
trong nhirng hinh thtrc cua tap trung kinh té%.

Hanh vi tap trung kinh té dya trén quyén tu do kinh doanh,
Iva chon hinh thitc kinh doanh va té chic hoat dong kinh
doanh cua doanh nghiép. Xuat phat tir nhu cau phat trién
kinh doanh nhim mé rong doanh nghiép hozc lién két lai
v6i nhau dé chbng lai sirc ép canh tranh trén thi truong hoic
cung nhau vuot qua khung hoang'®. Tuy nhién tap trung
kinh té lai c6 thé ddn dén han ché canh tranh hoic triét tiéu
canh tranh trén thi truong va dan dén doc quyén gay ra
nhitng hau qua tiéu cuc dbi voi ngudi tiéu dung va xa hoi.
Phéap luat khéng co chu dich loai bo hanh vi tap trung kinh
té (bao gdbm hoat dong M&A) ra khoi hoat dong cua thi
truong ma chi thuc hién kiém soat dé dam bao sy van hanh
cua thi truong canh tranh™.

. « Thi phian két hop chiém < 30%
Nhom dU'UC tu trén thi trugng lién quan

TA A ® 5au khi thurc hién t3p trung kinh
dO thu,c hlen tap & vAn thudc doanh nghigp nhd va

trung kinh t&8 v

(Khodn 1 Diéu 20 Luét canh tranh)

Nhom tap trung
kinh t& can phai
kiém soat

* Thi phin k&t hop tir 30% dén 50%
trén thi triréeng lién quan
(khodn 1 Biéu 20 Ludt canh tranh)

»Thi phin két hop trén 50% trén
Nhom tap trung lign quan

. Ay . A (I 6c trureng hop duac
kinh té bicam  miéntr
(Piéu 18, 19 Ludt canh tranh)

Hinh 1

Luat canh tranh 2004 chia tap trung kinh té thanh 03 nhém
khéac nhau dya vao thi phan két hop™® ciia cac doanh nghigp
tham gia tap trung kinh té dugc thé hien Hinh 1:*'

1216 Danh Vinh (Chu bién), Gi4o trinh Lu4t canh tranh, Nxb
DPHQG Tp.HCM, 2010, Trang 148

13 Pidu 16 Lu4t Canh tranh 2004 quy dinh cac hanh vi tap trung
kinh té bao gom: (i) Sap nhap doanh nghiép; (ii) Hop nhit doanh
nghiép; (iii) Mua lai doanh nghiép; (iv) Lién doanh gitta cac
doanh nghiép; (v) cac hanh vi tap trung kinh té khac theo quy dinh
cua phap luat.

14 Xem thém: Nguy&n Ngoc Son, Kiém soét tap trung kinh té theo
phép luat canh tranh va vin d& cua Viét Nam, Tap chi Nghién ctu
lap phap s 79/2006 phin Luan cir co s Kinh té - Phap Iy cia Tap
trung kinh té

15 Nguy&n Phan Phuong Tén (Giang vién Khoa Luat kinh té, PH
Kinh té - Luat), Bai giang Phap luit v& mua ban va sap nhap
doanh nghiép

' Piéu 3 Luat canh tranh 2004:

5. “Th,iphcfn cua doanh nghiép déi véi mét loai hang hod, dich vu
nhdt dinh la 1y 1é phan tram gitta doanh thu ban ra cia doanh
nghiép nay véi tong doanh thu ciia tat ca cdc doanh nghiép kinh
doanh logi hang hod, dich vu do trén thi truong lién quan hodc ty
1é phan tram gitta doanh sé mua vao ciia doanh nghiép ndy voi
téng doanh s6 mua vao ciia tat ca cic doanh nghiép kinh doanh
logi hang hoad, dich vu do trén thi truong lién quan theo thang,
quy, nam.”

Tham dinh chi tiét phép ly phai dugc thuc hién trudc khi
giao dich M&A bat dau, béi néu khong ra soat, kiém tra
chat chg dé dan dén vi pham quy dinh vé kiém soat tap
trung kinh té thi hau qua phap ly kha nghiém trong, mirc xir
phat vi pham 1én dén 10% tong doanh thu cua cac doanh
nghiép trong nam tai chinh trude nam thyc hién hanh vi tap
trung kinh té vi pham, va céc hinh thtc phat bd sung, khic
phuc hau qua khac nhu budc chia, tdch doanh nghiép va thu
hoi gidy chang nhan ding ky doanh nghiép da sap nhap,
hop nhét..." va thoi hiéu xu ly vu viéc canh tranh 1a 02
nam ké tir ngay hanh vi c6 dau hiéu vi pham phap luat canh
tranh duoc thuc hién®® vi thé du thuong vu M&A d3 hoan
thanh nhung khong tuan thii Kiém soét tap trung kinh té van
tiém an rai ro, do do, cac chuyén gia phap ly khi thuc hién
LDD can phai xem xét van dé kiém soét tap trung kinh té:
The nhdt, doanh nghiép phai xac dinh thi phan cua doanh
nghiép va du tinh thi phan két hop néu thuc hién M&A.
Doanh nghiép phai thuc hién b&o céo thi phan, theo do thi
phan doanh nghiép phai xac dinh theo thi truong san phim
lién quan va thi truong dia ly lién quan. Viéc xac dinh nay
rat kho khin boi doanh thu ban ra/doanh s6 mua vao cua
doanh nghiép thi c6 thé dya vao béo céo tai chinh cua
doanh nghiép, nhung téng doanh thu/tong doanh sé mua
vao cua nganh trén thi truong lién quan rat kho xac dinh.
Dé co duoc thi phin nganh, thong thuong, doanh nghiép
nén dya vao cac théng tin thi phan dwoc cung cap boi co
quan nha nude nhu B6 Tai chinh, B Cong nghé thdng tin
va truyén thong, Tong cuc théng ké,... Néu van gap kho
khin trong viéc xac dinh trong viéc xac dinh thi phan,
doanh nghiép cé thé tham van théng tin tir Cuc quan ly
canh tranh thuoc Bo cong thuong dé dugc hudng din thyc
hién.

Ther hai, hién tai Cuc quan ly canh tranh (VCA) hang nim
déu cap nhat danh muc cac linh vuc c6 muc do tap trung
kinh té cao trén trang thong tin dién tir caa minh, doanh
nghiép nén tham khao dé xac dinh xem hoat dong M&A
ctia minh ¢6 thudc linh virc 6 mire do tap trung kinh té cao
hay khong dé thyc hién bao cao thi phan mot cach chinh
xac va day du.

Bang 1: Doanh nghiégp nhé va vira, DPidu 3 Nghi dinh
56/2009/ND-CP

6. “Thi phan két hop la tong thi phan trén thi triwong lién quan
cua cdac doanh nghiép tham gia vao thod thudn han ché canh
tranh hodc tdp trung kinh té.”

7 Doanh nghiép nho va vira néu trong hinh dwgc quy dinh tai
biéu 3 Nghi dinh 56/2009/ND-CP Vé trg gilp phat trién doanh
nghiép nho va vira.

¥ piéu 23 dén Didu 27 Nghi dinh 71/2014/ND-CP quy dinh chi
tiét Luat canh tranh v& xir Iy vi pham phép luat trong linh vuc
canh tranh

¥ pidu 7 Nghi dinh 71/2014/ND-CP
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The ba, doanh nghiép c6 thé tu danh gia quy mo doanh
nghiép cia minh va doanh nghiép muc tiéu dé xem c6 thudc
truong hop doanh nghiép vira va nho sau két hop hay
khéng, vi néu sau khi thyc hién M&A ma van thuoc loai
hinh doanh nghiép nho va vira thi du thi phan két hop c6
trén 30% trén thi truong lién quan thi doanh nghiép van
khéng thuc hién tha tuc thdng béo tap trung kinh té hozc
truong hop tap trung kinh té bj cAm. (Xem Bang 1)

Thie fw, néu sau khi danh gia doanh nghiép, tinh duoc thi
phan két hop va roi vao trudng hop phai théng béo hoic
mién trir d6i vai tap trung kinh té thi phai nhanh chéng thuc
hién hd so thong bao viéc tap trung kinh t&° hoic hd so dé
nghi huéng midn trie déi voi tap trung kinh &%

2.2.2. Quan ly hoat dong dau tu ¢6 von dau tu nudc ngoai
dudi goc do luat dau tu

Quyet dinh 88/2009/QD TTg vé viéc ban hanh quy ché gop
vén, mua cb phan cua nha dau tu nudc ngodi trong cac
doanh nghiép Viét Nam ra doi da bai bo mic khdng ché
30% vén diéu 1& theo Quyét dinh 36/2003/QD-TTg. Theo
d6 nha dau tu nude ngoai duoc gop vén, mua cd phan trong
cac doanh nghiép Viét Nam véi mic khong han ché trir céc
truong hop quy dinh tai Khoan 1 dén Khoan 5 Biéu 3 Quy
ché ban hanh kém Quyét dinh nay. Vi vay, khi thuc hién
thiam dinh chi tiét phap 1y, cac nha tu van luat cin xem xét
nha dau tu nudc ngodi thuc hién M&A trong linh virc ndo
va ra soat huéng dan cua luat chuyén nganh trong linh vuc
d6 dé co thé dua ra muc ty ¢ gép vén, mua cé phan hop ly.

Luat du tu 2014 quy dinh nha dau tu nudc ngoai, to chirc
kinh t& c6 von dau tu nudc ngoai c6 thé diu tu theo hinh
thire gop vén, mua cé phan, phan vén gop vao té chic kinh

20 Diéu 21 Luat canh tranh 2004
21 pidu 29 Luat canh tranh 2004
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té (M&A). Bdi véi to chic kinh té ¢d von dau tu nudc
ngoai duoc ap dung diéu kién tha tuc nhu nha dau tu nuéc
ngoai khi thuc hién M&A trong cac truong hop quy dinh tai
khoan 1 Diéu 23 cua Luat nay:

a) C6 nha dau tw nudc ngodi nam giir tir 51% von diéu 1é
tro lén hodc co da 6 thanh vién hop danh la ca nhan nuéc
ngoai doi véi té chire kinh té la céng ty hop danh;

b) C6 16 chirc kinh té quy dinh tai diém a khodn ndy ndm
giiF tir 51% von diéu 1é tro lén;

¢) C6 nha dau tw nude ngodi va t6 chire kinh té quy dinh tai
diém a khodn nay ndm giie tir 51 % von diéu Ié tré lén.

Hinh thte va diéu kién gop vén, mua c¢d phan, phan von
gop vao to chic kinh té duoc quy dinh cu thé tai Piéu 25
Luat dau tu 2014. Trong trudng hop ndy, nha dau tu nude
ngoai, t6 chirc kinh té c6 vbn dau tu nudc ngoai khong phai
thyc hién thii tuc cép gidy ching nhan ding ky diu tu®
chi thuc hién thu tuc dau tu theo hinh thic g6p vbn, mua cb
phén, phan vbn gop theo quy dinh tai Didu 26 ciia Luat nay.
T chure kinh té c6 nha du tu nuée ngoai dau tu theo hinh
thirc gop von, mua cd phan, phan von gop thyc hién tha tuc
dang ky thay dbi thanh vién, cb dong tai Co quan ding ky
kinh doanh theo quy dinh ctia phap luat vé doanh nghiép va
phép luat khac tuong g véi timg loai hinh t6 chirc kinh té,
trir cac truong hop sau:

a) Nha dau tw nuwée ngoai gop von, mua cé phan, phan von
g6p vao 16 chike kinh té kinh doanh nganh, nghé dau tw c6
diéu kién doi véi nha dau tw nuée ngodi;

b) Viéc gép von, mua c6 phan, phan von gép dan dén nha
ddu tw nwée ngodi, té chire kinh té quy dinh tai cdc Diém a,
b va ¢ Khodn 1 Diéu 23 Ludt Pau tw nam gii tir 51% von
diéu 1é tré 1én ciia 16 chirc kinh té trong cdc truong hop:
Tang ty 1é s¢ hitu von diéu 1é cia nha dau t mieée ngodi tir
dudi 51% lén 51% tré 1én va tang 1y 1é so hitu von diéu 1é
ciia nha dau tw meée ngodi khi nha dau te nwée ngoadi da s6
hitu tir 51% von diéu 16 tré 1én trong t6 chire kinh 6.2

Nhu vay, khi thuc hién thim dinh chi tiét phap 1y, cin xem
xét nha dau tu nudc ngoai, to chic kinh té ¢6 vén dau tu
nudc ngoai thuc hién M&A thi tha tuc phai lam lic nay
khong phai la cip gidy chung nhan dang ky dau tu nhu Luét
dau tu 2005 ma 1a thu tuc dau tu theo hinh thirc gop véon,
mua c6 phan, phan vén gop. Pong thoi, xem xét cac trudng
hop thuc hién thu tuc hau M&A véi co quan dang ky kinh
doanh.

2.2.3. Quyén kiém soét hoat déng ngi bg doanh nghiép

Khi thyc hién M&A, bén mua thudng hudng téi myc tiéu
kiém soat, chi phdi hoat dong cua cong ty muc tiéu sau khi
thuc hién giao dich. Kiém soat doanh nghiép 1a gianh duoc
quyén s& hiru tai san caa doanh nghiép khac (sau day goi la

22 Khoan 1 Diéu 46 Nghi dinh 118/2015/NP-CP quy dinh chi tiét
va hudng dan thi hanh mot sb diéu cua Luét diu tu
28 Khoan 2 Diéu 46 Nghi dinh 118/2015/NB-CP quy dinh chi tiét
va huéng dan thi hanh mot sb diéu coa Luét dau tu
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doanh nghiép bi kiém soat) du chiém dugc trén 50% quyén
bo phiéu tai Pai hoi dong ¢ dong, Hoi ddng quan tri hodc
& mirc ma theo quy dinh cia phap luat hoic diéu ¢ cua
doanh nghiép bi kiém soat du dé doanh nghiép kiém soat
chi phdi cac chinh sach tai chinh va hoat dong cua doanh
nghiép bi kiém soat nham thu dwoc lgi ich kinh té tir hoat
dong kinh doanh cuia doanh nghiép bi kiém soat?. Khi thuc
hién tham dinh chi tiét phép ly, can xem xét diéu & cong ty
muc tiéu dé dua ra ty 1& mua lai hop ly du dé chi phdi kiém
soat duoc doanh nghiép muc tiéu, hodc néu can thiét phai
dé bat hudng sira d6i diéu 1é céng ty hau thu mua, sao cho
bén mua c6 kha ning kiém soat ddu tu va dua ra cic quyét
dinh co ban vé hoat dong doanh nghiép. Tuy nhién, hién
nay Luat doanh nghiép 2014 lai c6 cac quy dinh vé ty 1&
thong qua cac quyét dinh quan trong ciia cong ty, diéu nay
ciing gay kho khin trong viéc kiém soét hoat dong cong ty.
Theo phu luc ban hanh kém Nghi quyét 71/2006/QH11
ngay 29/11/2006 V& viéc phé chuin nghi dinh thu gia nhap
Hiép dinh thanh lap WTO thi c¢ong ty trach nhiém hitu han,
cong ty cd phan duoc quyén quy dinh trong Piéu 16 cong ty
cac noi dung sau:

1. 6 dai dién can thiét dé t6 chire cudc hop va hinh thirc
théng qua quyét dinh cia Hoi dong thanh vién, Pai héi
dong cé dong;

2. Céc van dé thudc tham quyén quyét dinh cia Héi dong
thanh vién, Pai hoi d&ng ) dong;

3. Ty 1é da s6 phiéu can thiét (ké cd ty 1é da s6 51%) dé
théng qua cac quyét dinh cia Hpi dong thanh vién, Pai hdi
dong cé dong.

Do d6, chuyén gia thuc hién thim dinh chi tiét phap Iy can
xem xét vin d& nay dé xay dung diéu 18 cong ty hau M&A
theo hudng c6 loi cho viée kiém soat hoat dong cong ty sau
nay

3. Kétluan

Tham dinh chi tiét phap ly (LDD) la mot phan quan trong
ctia thim dinh chi tiét (DD) bao gdm rat nhiéu ndi dung
phap Iy can dugc tham dinh trong mot thuong vu M&A.
Tham dinh chi tiét phap ly s& cung cip mot cai nhin toan
dién vé& hoat dong ctia doanh nghiép ddi véi cac tha tuc,
van hanh, diéu hanh theo quy dinh cua phap luat, dua ra
nhan dinh vé rui ro khi tiép nhan doanh nghiép trong giao
dich mua ban. Nhdm han ché dén muc thép nhéat rui ro cho
thuong vu M&A, boi khéi lugng cong viée nhiéu va day su
khé khin, qué trinh thdm dinh chi tiét phap 1y cin phai co
mot doi ngli chuyén vién phap ly giau kinh nghiém va phai
lam viéc hiéu qua vé&i cac nhom chuyén vién thim dinh vé
cic vAn dé& khac nhu tai chinh, thuong mai, nhan su,...
Trong giai doan hién nay, quy mé cac thuong vu M&A

2 Piéu 34 Nghi dinh 116/2005/ND-CP vé quy dinh chi tiét thi
hanh mét so dieu cua Luat canh tranh

ngdy cang ting, cic doanh nghiép ciing dan chu trong vao
tham dinh chi tiét nhu mt liéu phdp han ché rii ro cua giao
dich M&A, t6i wu hoa gia tri dat duoc tir giao dich.

Ta1 liéu tham khao

Luat canh tranh 2004

2. Luat dau tu 2014

3. Nghi dinh 116/2005/ND-CP vé quy dinh chi tiét thi
hanh mot s diéu caa Luat canh tranh

4. Nghi dinh 56/2009/ND-CP V& trg gilp phét trién doanh
nghiép nho va vira.

5. Nghi dinh 71/2014/ND-CP quy dinh chi tiét Luat canh
tranh vé& xir 1y vi pham phép luat trong linh vuc canh
tranh

6. Nghi dinh 118/2015/NB-CP quy dinh chi tiét va huéng
dan thi hanh mot sé diéu cua Luat dau tu

7. Andrew J.Sherman, Milledge A.Hart, Mua lai va sé&p
nhap tir A dén Z, Nxb Tri Thuc, 2009

8. Cuc Quan ly canh tranh — B Coéng thuong, Bdo cédo
Tap trung kinh té Viét Nam nam 2014, 2015

9. Pham Tri Hung, Pang Thé Dirc, Sap nhap va mua lai
doanh nghiép ¢ Viét Nam, Nxb Lao dong — X& hoi,
2011

10. James P.Duffy, 1ll, Some thoughts on Due Diligence,
http://www.bergduffy.com/Personnel/Articles/95ddartl.
htm

11.Mai Han, Ban thuong hiéu: P/S duoc nhiéu hon mét,
2013, Link: http://vneconomy.vn/doanh-nhan/ban-
thuong-hieu-ps-duoc-nhieu-hon-mat-
20130311115720888.htm

12. Scott Moeller, Chris Brady, M&A Thdng minh, Nxb Tri
Thuc, 2009

13. Nguyén Ngoc Son, Kiém soat tap trung kinh té theo
phép luat canh tranh va van dé cua Viét Nam, Tap chi
Nghién ctu lap phép s6 79/2006 phan Luan ctr co s¢
Kinh té - Phap Iy cua Tap trung kinh té

14. Nguyén Phan Phuwong Tan (Giang vién Khoa Luat kinh
té, PH Kinh té - Luat), Bai giang Phéap luat vé mua ban
va sap nhap doanh nghiép

15.Lé Danh Vinh (Chu bién), Gi4o trinh Luat canh tranh,
Nxb DPHQG Tp.HCM, 2010

16. William J.Gole, Paul J.Hilger, Tham dinh chi tiét:
Phuong phap tao ra gid tri trong cac thuong vu mua lai
va sap nhap, Nxb Téng Hop thanh phé H Chi Minh,
2010

17. http://www.duediligencedataroom.com
http://vneconomy.vn/chung-khoan/nguyen-tac-caveat-
62818.htm

=

@ Dai hoc Nguyén T4t Thanh


http://www.bergduffy.com/Personnel/Articles/95ddartl.htm
http://www.bergduffy.com/Personnel/Articles/95ddartl.htm
http://vneconomy.vn/doanh-nhan/ban-thuong-hieu-ps-duoc-nhieu-hon-mat-20130311115720888.htm
http://vneconomy.vn/doanh-nhan/ban-thuong-hieu-ps-duoc-nhieu-hon-mat-20130311115720888.htm
http://vneconomy.vn/doanh-nhan/ban-thuong-hieu-ps-duoc-nhieu-hon-mat-20130311115720888.htm
http://www.duediligencedataroom.com/
http://vneconomy.vn/chung-khoan/nguyen-tac-caveat-62818.htm
http://vneconomy.vn/chung-khoan/nguyen-tac-caveat-62818.htm

m Tap chi Khoa hoc & Céng nghé Sé 1

Legal due diligence in mergers and acquisitions
Vu Van Cuong

Examined Center, Nguyen Tat Thanh University

Abstract Merger and acquisition (M&A) always unsettles certain risks which may cause the deal not create value, but
sometimes failure can affect the business situation of enterprises. Due diligence is an important process in M&A, in which,
Legal due diligence (LDD) play a role in helping to limit legal risks that may arise in order to help enterprises to implement
M&A safely and optimize the value achieved from the transaction. The article introduces the Legal due diligence and some
important legal issues to the implementation of legal due diligence.

Keywords due diligence, legal due diligence, economic concentration; control of economic concentration
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