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TOM TAT:

Bai viét tAp trung phan tich (i) thuc trang 4p dung phap luat vé mua bén, sip nhap doanh nghiép
(“Merger & Acquisition” - viét tit 12 M&A) & mot s& qudc gia trén thé gidi; (ii) phan tich thuc trang
ap dung phdp luat vé M&A tai Viét Nam va nhitng diém con han ché; (iii) dong thdi dua ra mot s&

giai phap nhim hoan thién phap luat vé M&A.
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1.Pat van dé

Mua bén, sip nhap doanh nghiép (“Merger &
Acquisition” - viét tit 1A M&A) 1a mot thuét ngit chi
cdc hanh vi phap 1y dudc thuc hién kha phd bién &
Viét Nam trong thdi gian gn diy. Du6i géc do
phép 1y, M&A 12 mdt hoat dong diu tw mang tinh
chat phitc tap. Hé thong phdp luat diéu chinh hoat
dong M&A bao gdm nhiéu loai quy pham phap luat
khic nhau nhu phdp ludt doanh nghi€p, phdp luat
ching khodn, phdp ludt canh tranh.. Thi trudng
M&A c6 su da dang vé nganh nghé, linh vuc nhu
kh&i nganh tai chinh ngin hang, xay dung va bat
dong san, cong nghiép, ning lugng, cong nghé,
thyc pham, vién thong... Tuy nhién, thuc trang 4p
dung phdp ludt trong hoat dong M&A tai Viét Nam
con nhiéu han ché.

Viéc nghién cttu thyc trang 4p dung phép luat
trong hoat dong M&A clia cic nudc trén thé gidi
ciing nhu thyc tién hoat dong M&A tai Viét Nam
giai doan hién nay, qua d6 dé xuit cdc gidi phdp
g6p phan thic ddy sy phat trién cla thi trudng
M&A tai Viét Nam rit can thi€t.

2. Thyc trang ap dung phap luiat vé M&A &
mot sé quoc gia trén thé gidi

2.1. Thuc trang dp dung phdp ludt M&A tai
Viiong quoc Anh

Anh Qudc 12 mot trong nhitng thi trudng M&A
16n va phat trién nhat trén thé gidi. M&A diénra &
nhiéu linh vic vd quy mo khdc nhau, bao gbm cd
nganh cong nghiép, tii chinh, bat dong sin, cong
nghé thong tin, y t€ va ning lugng.

Anh Quéc c6 hé thong phap luat va quy dinh rd
rang vé M&A nhim ddm bao sy minh bach va cong
bing trong qui trinh M&A, bao gdm Companies
Act 2006, Takeover Code va Competition Act 1998.
Viéc 4p dung cic tiéu chuin minh bach va cong
biing gitip tao niém tin va thiic diy hoat dong M&A.

Phép luat Anh Qudc ciing da thi€t 1ap cdc quy
dinh nhim b3o vé& quyén ldi clia cic bén lién quan
trong qui trinh M&A, bao gdm cdc bién phép
chdng d6i mua ban khong cong bing, quyén vin
ban va quyén chdng lai cdc giao dich khong dugc
mong mudn. Piéu nay gildp tao diéu kién cdng
bing va bdo vé 1diich clia cdc bén tham gia.
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Thi trudng tai chinh clia Anh Qudc, dic biét 1a
London, 12 mdt trung tAm tai chinh quéc t&, thu hit
nhiéu giao dich M&A qudc t&. Cic cong ty tai Anh
Qudc thudng dugec mai tham gia vao cdc giao dich
M&A & quoc t€ va ciing ¢6 xu hudng tham gia vao
M&A tai céc thi trudng khéc.

Tuy nhién, qué trinh r&i khdéi Lién minh chau
Au (Brexit) ciia Anh Quéc di tao ra mot sd bi€n
ddng trong tinh hinh kinh doanh néi chung va hoat
dong M&A néi riéng. Chinh phd Anh Qudc da
thong qua cdc bién phdap nhim thi€t 1ap mot co
ch& gidm sdt manh mé& d€ ddm bio tuin thi cdc
quy dinh lién quan dén M&A. Viéc thuyc hién
gidm st chiat ché gitp ngdn chin hanh vi vi pham
va tao ra mot moi trudng phdp ly dn dinh va ding
tin cdy, gitt vitng mdi trudng kinh doanh thuin Igi
sau Brexit, gitip Anh Qudc duy tri dudc vi th€
12 mdt nén kinh t€ 16n va hip din cho cic giao
dich M&A.

2.2. Thuc trang dp dung phdp ludt M&A
tai Nga

Hién tai, tinh trang M&A tai Nga vin dién ra
kh4 s6i dong va c6 su phat trién. M&A tai Nga tip
trung chd y€u vao cdc nganh cong nghiép chi
chot nhu dau khi, khodng sin, ngan hang, bit
dong san, cong nghé thong tin va vién thong. Céc
giao dich M&A trong cdc nganh nay thudng cé
quy md 16n va thu hit sy quan tAm cla cdc cong ty
trong va ngoai nudc.

Nga c6 nhiéu cong ty nha nuSc quan trong va
ndm gitt mot sd linh vuc kinh t€ quan trong. M&A
tai Nga thudng lién quan dén viéc chinh phd hoic
cdc cong ty nha nudc chu truong sdp nhdp hodc
ban c6 phan cho cdc cong ty tu nhan, trong mot s&
trudng hgp c6 su tham gia clia cdc nha diu tw nuSe
ngoai.

Nga dp dung chinh sich thuin lgi d€ thu hit
diu tu nuSc ngoai va thic diy hoat dong M&A.
Viéc cung cap cdc quyén uu tién va khuyé&n khich
diu tu da gitp Nga thu hit dugc nhiéu von dau tu
tif nudc ngoai, tir d6 thic ddy sy phat trién kinh t&.
Céc nha diu tu nude ngoai thudng tim ki€m co hdi
diu tu vao Nga thong qua M&A, nhiim ti€p cin thi
trudng 16n va khai thdc thi nguyén giau c6 clia dat
nudc nay.

Nga ciing rit chi trong dén viéc dao tao va ning
cao ning lyc chuyén mon cho cic chuyén gia lién
quan dé€n M&A. Viéc diu tu vao viéc dao tao gidp
nang cao hi€u biét va k§ ning clia cic chuyén gia,
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tir d6 ting cudng kha ning xt 1y nhitng vin dé phap
1y phtc tap trong qua trinh M&A.

Tuy c6 mot s& yé&u td rdi ro va khong chic
chin nhu cdc van dé vé chinh tri, tai chinh va quy
dinh, tinh trang M&A tai Nga van duy tri sy dn
dinh va phdt trién. Chinh phii Nga dua ra cdc bién
phdp nhim ddm bio tinh 8n dinh va ddng tin cdy
cda quy dinh phdp luit lién quan dé€n M&A. Piéu
ndy gidp tao niém tin va thuin 1¢i cho cdc bén
tham gia M&A, nhiim thu hit v&n diu tu va phat
trién kinh t€.

2.3. Thuc trang dp dung phdp ludt M&A tai
Trung Qubc

Tinh hinh 4p dung phép luit vé mua bén, sip
nhap doanh nghiép tai Trung Qudc trong nhitng
nim gin diy di c6 mot so thay d6i va diéu chinh
quan trong. Chinh phti Trung Qudc da thuc hién céc
bién phdp nhiim ting cudng quy dinh va kiém soat
viéc mua ban, sip nhdp doanh nghiép.

Trung Qudc 4p dung cic bién phiap d€ quan ly
su canh tranh va thong tin trong hoat ddng M&A.
Viéc kiém sodt su canh tranh va khdi lugng thong
tin gidp tao ra mot moi trudng cong bing va dam
bao tinh minh bach trong qua trinh M&A.

Trung Qudc ciing dua ra cdc bién phdp nhim
bao vé quyén sd hitu tri tué trong qua trinh M&A.
Céc doanh nghiép phai tuin thd cic quy dinh vé
ban quyén, nhdn hiéu va s§ hitu tri tué khac. Viéc
vi pham quyén s hitu tri tué cé thé gy ra nhitng
hiau qua phdp 1y nghiém trong cho cdc doanh
nghiép tham gia hoat dong M&A.

Céc quy dinh vé dau tu nu6c ngoai va quyén sé
hitu nu6c ngoai di dudc cap nhat va thit chit dé
ddm bdo an ninh qudc gia va bdo vé 1¢i ich cia
Trung Qudc. Chinh pht Trung Qudc da ting cudng
quan ly diu tu nuéc ngoai va ki€m sodt cic loai
hinh du tu dic biét nhu dau tu vio linh vuc nhay
cam, cong nghé cao va nganh cdng nghiép cd ban.
Quy trinh xét duyét va phé duyét dau tw nudc ngoai
da trd nén khit khe hon va yéu ciu nhiéu thong tin
chi ti€t hon gitip ddm bao sy &n dinh va an toan
trong qua trinh M&A. Diéu nay gitip ddm bao ring
céc thuong vu M&A khong dnh hudng tiéu cuc dén
1gi ich qudc gia va bio vé an ninh kinh t€.

Chinh pht Trung Qudc da thiét 1ap mot cd ché
phé duyét va kiém sodt chit ché d€ ddm bio tinh
an toan va quan ly rdi ro trong hoat dong M&A.
Céc quyét dinh M&A quan trong thuding can dugc
phé duyét hodc ki€m sodt bdi cic cd quan quin ly
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nhu [on ban Phit trién va Cai cach, B6 Thuong mai
va cdc co quan cip tinh. Cédc cd quan nay ciing ¢
trach nhiém kiém tra hau qua sau khi c4c thuong vu
M&A hoan thanh, kiém tra tinh hop 1y va tuin thi
phép luat ctia cic thuong vu, ciing c6 thé yéu cau
diéu chinh hoic thu hdi quyét dinh d3 dudc dua ra.

3. Thyc trang tai hoat dong Viét Nam va
nhitng di€m con han ché trong hé théng phip
luat vé M&A cuia Viét Nam

3.1. Thuc trang hoat dong M&A tai Viét Nam
trong nhiing nim gan day

Hoat dong mua bédn, sip nhdp doanh nghiép
(M&A) di trd thanh mot phan quan trong clia hoat
dong kinh doanh tai Viét Nam trong nhiing nim
gan diy va c6 su ting trudng dang ké. Céc linh vuc
thu hit diu tv M&A tai Viét Nam bao gdm bat
dong san, ngdn hang, cong nghé thong tin, dugc
phﬁm, san xudt va dich vu. Viét Nam c6 nén kinh t&
dang phat trién nhanh chéng, tiém niing ting trudng
va thi trudng tiéu thu 16n, diu nay tao ra co hdi hap
din cho cdc nha diu tu trong hoat dong M&A. S&
lugng va gid tri cac thuong vu M&A da ting lén,
dic biét trong c4c linh vuc nhu ngan hang, bt dong
san, nang lugng, thuc phdm va dd udng.

Viét Nam da ban hanh nhiéu quy dinh va chinh
sach nhim tao diéu kién thuin Igi cho hoat dong
M&A. C4c quy dinh nay bao gdm Luat Piu tu,
Luat Doanh nghiép va cdc vin bin huéng din lién
quan khéc.

Viét Nam ciing da ky két cac hiép dinh thuong
mai t do va bdo ho dau tu vdi nhiéu qudc gia va
viing lanh thS khéc, tao diéu kién thuin Idi cho cic
thuong vu M&A quéc t€. C6 thé ké dén cic hiep
dinh chinh nhur:

- Hiép dinh D6i tac toan dién va tién bd xuyén
Thai Binh Duong (CPTPP): Pay 1a Hiép dinh
thuong mai tw do da phuong Viét Nam da ky két véi
10 qudc gia thanh vién CPTPP, bao goém Uc,
Brunei, Canada, Chile, Nhit Ban, Malaysia,
Mexico, New Zealand, Peru va Singapore. CPTPP
m$ rong thi trudng, gidm thué va tao diéu kién
thuan 1gi cho hoat dong M&A véi cdc quoc gia
thanh vién.

- Hiép dinh Kinh t&€ toan dién véi Lién minh
chau Au (EVFTA): Pay 1a Hiép dinh thuong mai tu
do gitta Viét Nam va Lién minh chau Au (EU).
EVFTA d3a md rong quy md va pham vi cta thi
trudng, giam thu€ va thic diy hoat dong M&A giita
hai bén.

- Hiép dinh Thuong mai tu do Viét Nam - Han
Qudc (VKFTA): Hiép dinh nay di tao diéu kién
thuan 1¢i cho hoat dong M&A giita hai quoc gia va
d4y manh hgp tac kinh t&, thuong mai va dau tu.

- Hiép dinh thuong mai ty do Viét Nam - Nhat
Ban (VJEPA): Pay la Hiép dinh thuong mai tu do
gitta Viét Nam va Nhat Bdn. VIEPA di tao diéu
kién thuin 1gi cho hoat ddng M&A va diy manh
quan hé kinh t& gifta hai quoc gia.

Ngoai ra, Viét Nam ciing da ky k&t nhiéu hiép
dinh thuong mai t do va bdo ho dau tuwkhéc véi cic
qudc gia va ving lanh thd khdc nhu My, Uc, New
Zealand, Canada, Chile, ASEAN, va cic qudc gia
trong khdi BRICS (Brazil, Nga, An P9, Trung Qudc
va Nam Phi).

Tdng quan, hoat dong M&A tai Viét Nam dang
phét tri€n manh mé va tao ra nhiéu cd hdi dau tu.
Tuy nhién,vin con ton tai nhiéu di€m con han ché.

3.2. Nhitng diém con han ché trong hé théng
phdp ludt vé M&A ciia Viét Nam

Mic du Viét Nam da c6 nhiéu ti€n bd trong viéc
phét trién hé thong phap luat vé hoat dong mua
ban, sip nhap doanh nghiép (M&A), nhung vain
cdn mdt s han ché can dudc gidi quyét.

Mot la, quy trinh phé duyét ddu tu phitc tap:
Quy trinh phé duyét dau tu lién quan d€n M&A &
Viét Nam van con phifc tap va thudng kéo dai.
Céc bén tham gia M&A phai tudn thi quy dinh vé
cong bo thong tin, xin phép va nhan dugc su chap
thudn tir cdc cd quan quan 1y nhu ﬁy ban Chiing
khodn Nha nuéc, B6 K& hoach va Piu tu, Ngian
hang Nha nudc va cdc cd quan khdc. Quy trinh dai
va khong rd rang nay c6 thé 1am gia ting thdi gian
va chi phi cho cic thudng vu M&A.

Hai la, thiéu sy minh bach va du bdo: Hé thong
phdp luat vé M&A tai Viét Nam van con thi€u sy
minh bach va du bdo 16 rang. Piéu nay c6 thé giy
khé khidn cho cdc bén tham gia M&A trong viéc
ddnh gid rdi ro va tiém ning cda cdc thuong vu.
Viéc thi€u thong tin va dit liéu ddng tin cay cling
c6 thé 1am gidm sy hap din cla thi trudng M&A
tai Viét Nam.

Ba la, vdn dé sé hitu ddt dai: Hé thong phdp
luit lién quan dén s& hitu dat dai tai Viét Nam
van con phic tap va gip nhiéu van dé. Viéc gidi
quyét cdc tranh chap lién quan d€n quyén s§ hitu
d4't dai c6 thé gay khoé khin va kéo dai thdi gian
thuc hién cdc thuong vu M&A trong linh vuc bat
dong sén.
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Bon la, thay doi quy dinh phdp ludt: Quy dinh
phdp luat vé M&A tai Viét Nam c6 thé thay d6i
theo thoi gian, tao ra khong chic chin va khong
déng tin cay cho cdc bén tham gia. Viéc thay ddi
quy dinh phap luat dot ngdt c6 thé dnh hudng dén
k& hoach va chié€n lugc clia cdc thuong vu M&A.

Ndm la, qudn Iy nha nudc va can thigp: Quéan ly
nha nuc va can thiép vao cdc hoat dong M&A vin
con cao tai Viét Nam. Sy can thiép ndy c6 thé giy
khé khin va khong ddng déu cho cdc bén tham gia
M&A, dic biét 1 khi lién quan dén cdc nganh cong
nghiép chién lugc va linh viic nhay cdm.

4. Pé xuit giai phap cac giai phap d€ giai
quyét nhitng han ch& trong hé théng phap luat
vé M&A tai Viét Nam

Dua trén nhitng phan tich vé thuc trang 4p dung
phap luat vé M&A tai mot s§ qudc gia trén thé gidi
va tai Viét Nam ciing nhu nhitng diém con han ch&
trong hé thong phap luat vé M&A clia Viét Nam,
tdc gid dwa ra mot s6 ki€n nghi nhim hoan thién
céc quy dinh ctia phdp ludt nhu sau:

Mot la, don gian héa quy trinh phé duyét:

- Xem xét va ra soat lai quy trinh phé duyét diu
tu lién quan dé€n M&A d€ t5i gidn héa va loai bd
cac bue khong cin thiét. Cdc cd quan quin 1y cin
tuong tdc chit ché va cung cip huéng din rd rang
vé quyén han va trach nhiém ctia tirng bén.

- Pua ra tiéu chudn 16 rang d€ dam bao tinh
minh bach va cong bing trong quy trinh phé duyét.

- Ap dung cong nghé va tu dong héa trong quy
trinh phé duyét d€ ting toc va ci thién hiéu qua.

Hai la, tang cuong minh bach va dw bdo:

- Cung cip thong tin rd rang, diy di va kip thdi
vé quy dinh phap luat, quy trinh va chinh sich lién
quan d&n M&A. Cic co quan quin 1y cAn cong bd
thong tin mot cdch minh bach va ddm bio su tiép
can dé dang cho c4dc bén tham gia M&A.

- Tao ra mot co sé dif liéu chung d€ luu trit thong
tin vé cdc thuong vu M&A trudc day, bao gdm cé
quy dinh phédp ly, quy trinh phé duyét va két qua.
Diéu nay gitp cdc bén tham gia nim bit dudc cic
tiéu chi va kinh nghi€¢m tir cic thuong vu trude do.

- Pua ra du bdo vé cic thay ddi phap luat hoic
chinh s4ch lién quan d€n M&A dé cic bén tham gia
c6 thé 1ap k& hoach va dua ra quyét dinh dya trén
thdong tin ddng tin cdy.

Ba la, cdi cdch phdp ludt vé sé hitu dat dai:

- Xem xét va don gian hoa quy dinh phéap luét
lién quan dén s hitu dit dai, ddm bio tinh minh
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bach, 16 rang va cong bing. Quy dinh vé quyén s&
hitu, giao dich va st dung dat dai can dugc xac dinh
10 rang va c6 tinh chat bdo vé ddi vdi cdc bén tham
gia M&A.

- Thic ddy viéc 4p dung cong nghé dé quan ly
thong tin dat dai va quy trinh giao dich dit dai, nhu
st dung hé thong ma héa va cong nghé blockchain
dé tang tinh minh bach, ngin chin gian lan.

Bon la, on dinh va dy bdo phdp ludt:

- Pam bdo tinh 6n dinh va ddng tin ciy clia quy
dinh phap luat vé M&A. Cic thay ddi phap luat cAn
dugc thuc hién mot cich cAn nhic, ddong thdi ddm
bio su du bdo va thdi gian chuyén ddi di cho cic
bén tham gia thich nghi.

- Thi&t1ap mot co ché dinh ki d€ danh gid, dianh
gid lai va cdi ti€n quy dinh phdp luat lién quan dén
M&A, nhiim dap ng t6t hon véi thyc t€ kinh doanh
va thay d6i trong mdi trudng kinh doanh.

Ndm la, tang cuong hop tdc cong va tu:

- Tao ra mot co ché hop tac chit ché gifta cic co
quan quan ly, doanh nghiép va cong dong M&A.
Céc bén tham gia can dugc khuyé&n khich tham gia
vao qud trinh thdo luin, ddnh gid va d& xuit cai
ti€n phép luat.

- Tao ra cdc dién dan, hoi thio va hoat dong
giao lvu dé& cdc doanh nghiép, chuyén gia va nha
quén 1y c6 thé chia sé kinh nghiém, thong tin va y
ki€n vdinhau.

Sdu la, dao tao va ndng cao ndng luc chuyén
mon:

- Piu tu vao viéc dio tao va ning cao ning lyc
chuyén mon cho cic c¢o quan quan 1y va chuyén gia
lién quan d€n M&A. Piéu nay gitip ning cao hiéu
biét, k§ ning va kha ning xit 1y cdc van dé phap ly
phtc tap lién quan d&€n M&A.

- Xay dung chuong trinh dao tao chuyén sau vé
M&A, bao gdm cic khia canh phép 1y, tai chinh,
ki€m todn va thuong mai qudc t&. Ngoai ra, cin
khuyé&n khich cdc cd quan gido duc va dao tao hgp
tic vGi doanh nghi€p va chuyén gia trong linh vuc
M&A @& didm bio tinh thyc tién va ¢ng dung clia
chuong trinh dao tao.

Nhitng gidi phdp ndy cin dugc trién khai mot
cach can nhic va ddng bd d€ tao ra mot mdi trudng
phép 1y thuan 1¢i va &n dinh cho hoat dong M&A
tai Viét Nam. Qua d6, sé& thu hit dugc nhiéu dau tu
nudc ngodi, tao diéu kién cho sy phat trién kinh t&€
va thiic ddy su canh tranh clia doanh nghiép Viét
Nam trén thi trudng quoc t& |
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