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TOM TAT:

Bai vi€t phan tich thuc trang, vin dé vé phap luat mua lai, sép nhap doanh nghiép tai Viét Nam
nhu kiém soat mua lai, sip nhap doanh nghiép dwa trén géc dd quan 1y tap trung kinh t&. Bén canh
do, tic gia ciing dua ra nhitng ki€n nghi va cac gidi phdp d€ hoan thién nhitng van dé con phét sinh

phéap luat trong hoat ddong mua lai va sdp nhap doanh nghiép tai Viét Nam.
Tut khéa: mua lai va sdp nhap, Luat Canh tranh, tip trung kinh t&, Luat Chdng ddc quyén

Hoa Ky.

1.Pit van dé

Hoat dong mua lai va sdp nhdp doanh nghiép
(M&A) 1a nhu ciu tit yéu clia nén kinh t&. Tuy
nhién, viéc thuc thi phdp luat vé hoat dong nay tai
Viét Nam con ton tai mot s& bat cAp, han ché nhat
dinh. Nhitng ton tai ctia phdp luit lién quan dén
hoat dong M&A 12 mot trong nhitng vin dé vin
chura thuc sy dugc gidi quyét triét dé tai Viét Nam,
din d&n c6 nhiéu khé khin han ché trong khi dp
dung phap luat trén thyc t€.

Do vay, viéc nghién ciu cdc quy dinh phdp luat
vé M&A tai Viét Nam trén co s& ddi chi€u v6i phap
luat vé M&A ctia Hoa Ky, mot trong nhitng qudc
gia c6 hé thdng phép ly 1au ddi va chit ché lién
quan dén hoat dong M&A, tir d6 rit ra nhitng kinh
nghiém gitip hoan thién phap luat vé M&A tai Viét
Nam I3 cin thi€t cd vé 1y ludn va thuc tién.

2. Mot s6 khai niém

Thuat ngit “Mergers and Acquisitions” thudng
dugc dung dé chi hoat dong mua lai va sdp nhap
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doanh nghiép. Tai Viét Nam, c6 nhiéu thuat ngi
chi M&A, nhu: “mua lai va sap nhiap”, “mua ban
va sdp nhap” hay “thau tém va hgp nhat”.

Theo Andrew & Milledge (2009), sap nhap la
su k&t hop giita hai hay nhiéu cdng ty. Thong qua
viéc sap nhap, c6 su chuyén giao tai sdn va nghia
vu ng ctia cdng ty ban sang cong ty mua. Mua lai la
viéc cong ty mua tai sdn, chi nhdnh hodc toan bd
cong ty khic, nhim md rong thi trudng hoic da
dang h6a sadn pham.

Tai Viét Nam, Luat Canh tranh 2018 (LCT
2018) quy dinh sap nhdp doanh nghiép la viéc mot
hoic mdt s& doanh nghiép chuyén toan bd tai san,
quyén, nghia vu va 1gi ich hgp phdp clia minh sang
mot doanh nghiép khéc, dong thdi chAm diit hoat
dong kinh doanh hodc doanh nghiép bi sdp nhap
chim ddt sy ton tai cia minh. Mua lai 14 hanh vi
mot doanh nghiép mua toan bd phan vén gép, mua
mot phan von gép, hoic thyc hién mua lai tai sin
clia doanh nghiép khac. Viéc mua lai nay da dé
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khi&n cho doanh nghiép mua lai kiém so4t, chi phoi
doanh nghi€ép mua lai, hodc cling c6 thé 1a doanh
nghiép bi mua lai bi chi phdi mot nganh, nghé ctia
minh b3i doanh nghié€p mua lai. Ludt Doanh nghiép
2020 quy dinh viéc sdp nhap trén cd s& viéc t6 chifc
lai doanh nghiép nhu mdt hodc mdt nhém doanh
nghiép nay chuyén toan bd tai sdn, quyén, nghia vu
va 1gi ich hgp phap cia minh vao mot doanh nghiép
khéc, ddng thdi chAm dit sy ton tai ctia minh.

3. Khung phép ly diéu chinh hoat dgng M&A
tai Viét Nam

Ludt Canh tranh 2018: theo d6 M&A thudc
hanh vi tip trung kinh t€ (TTKT), do d6, hoat
dong M&A bi cAm trong trudng hdp viéc M&A
tao ra thi phan k&t hdp clia nhitng cong ty tham gia
TTKT gay tic dong hodc kha ning tdc dong han
ch€ canh tranh (HCTC) mdt cdch ding ké cho thi
trudng Viét Nam.

Ludt Doanh nghi¢p 2020: dua ra khai ni€m,
trinh tu, thd tuc cho giao dich M&A. Du chua ¢6
nhitng dinh nghia 16 rang vé giao dich M&A, nhung
né ciing c6 quy dinh cu thé vé M&A d6i véi mdi
loai hinh doanh nghiép, nhu: Piéu 17 vé thanh 1ap,
g6p von, mua cd phin/phin vén gép va quin ly
doanh nghiép; Piéu 51 va 52 vé& mua lai va chuyén
nhugng phan vén gép; Piéu 126 va 127 vé ban va
chuyén nhugng c6 phan; Piéu 198, 199 va 200 vé
chia, tdch va hgp nhit doanh nghiép; Piéu 201 vé
thd tuc, hd so, trinh tv ding ky doanh nghiép nhian
sdp nhap.

Ludt Chitng khodn 2019: quy dinh viéc chia,
tach, sap nhip cong ty quan ly quy, cong ty chiing
khodn cAn Uy ban Chitng khodn Nha nu6c chip
nhan truge khi thuc hién.

Ludt Pdu tw 2020: c6 2 hinh thitc M&A. Theo
d6, hoat dong M&A 13 mdt trong céc hinh thifc diu
tu tryc ti€p. C6 thé thuc hién mua lai cong ty bing
cach mua lai mot phﬁn/toe‘m bd/chi nhanh, cia cong
ty va nha dau tr c6 quyén gép von, mua cd
phan/phan vén gép vao t8 chic kinh t€ (Pidu 24);
nha diu tu nudc ngoai ¢ thé diu tu theo hinh thic
g6p von, mua ¢d phan, phin vén goép vao td chic
kinh t& (Di€u 25 va biéu 26).

Ludt Thuong mai 2005 va B$ ludt Din su
2015: quy dinh hoat dong M&A trén cd sd hgp

ddng giita cdc bén, nhu: hgp ddng chuyén nhugng
¢6 phan, chuyén nhugng phian von gép, mua bin
taisan, lién doanh,...

Ngoai nhitng van ban phdp luat néu trén, khi
thuc hién hoat ddng M&A con lién quan dén cic
vin dé khdc nhu: thu€, k€ todn, lao dong;.. Theo
d6, mdi linh vyc s& c¢6 vin ban phap luit di€u chinh
riéng. Bén canh d6, con c¢é nhitng huéng din nhu
Nghi dinh s6 35/2020/ND-CP quy dinh chi tiét mot
s6 diéu cia LCT; Nghi dinh s& 75/2019/ND-CP vé
XU phat vi pham trong linh vuc canh tranh; Nghi
dinh s6 03/2023/ND-CP vé chifc ning, nhiém vu,
quyén han va cd ciu t§ chifc clia f]y ban Canh tranh
Qudc gia (UBCTQG);

Nhin chung, hoat dong M&A tai Viét Nam dupc
quy dinh chii yéu tai: BO luat Dan sy 2015; Luat
Doanh nghi¢p 2020; Ludt Canh tranh 2018, Luéat
Chitng khodn 2019, Luat Pau tu nim 2020 va phu
hdp véi ciac cam két qudc t€ lién quan dén hoat
dong M&A ma Viét Nam la thanh vién.

Phap luat vé kiém sodt hoat dong mua lai, sip
nhip doanh nghiép: chi y&u tip trung kiém sodt
cic hoat dong TTKT c6 khé ndng tac dong tiéu cuc
d&n moi trudng canh tranh chi yéu dya vao cic co
ché sau:

Thit nhdt, cAm nhitng trudng hop TTKT giy tén
hai d&€n canh tranh;

Thit hai, kiém sodt cac trudng hdp cé kha ning
t6n hai d€n canh tranh;

Thit ba, cic trudng hgp TTKT dudce ty do thuc
hién;

Thit tu, cac trudng hop TTKT dugc cd quan nha
nu6e cé thim quyén xem xét va cho phép thuc hién
hodc dugc huéng mién trir trong mot sd trudng hop
cu thé d6i véi cac giao dich TTKT bi cAm.

4. Khung phép Iy diéu chinh hoat dong M&A
tai Hoa Ky

Pao ludt Sherman (Sherman Antitrust Act,
1890): 1a dao luat ddu tién diéu chinh van dé canh
tranh cia Hoa Ky quy dinh hanh vi thda thuan han
ché& canh tranh (HCCT) bi cAm; dao luat nay diéu
chinh ddi véi cdc cong ty doc quyén 16n vao nira
cudi thé ky XVIII, nhim muc dich cAm céc thda
thuan HCCT ciing nhu ddc quyén héa. Pao luat
nay chi diéu chinh hoat dong TTKT trong hoat
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dong mua ban chuyén nhugng ¢d phin, phan von
gop cla cdc cong ty.

Dao ludt Clayton (Clayton Antitrust Act, 1914)
bd sung Pao luat Sherman. Pao luat Clayton bd
sung 4 hanh vi bi cAm, bao gdm: ky k&t hgp dong
mang tinh ddc quyén, phan biét d8i x{r vé gid, kiém
nhiém chitc vu, chi€m vén giita cic cong ty. Pao
luat diéu ti€t nhitng vin dé canh tranh phat sinh do
TTKT bing cdch cAm viéc sdp nhap c6 kha ning
din t6i doc quyén hoic giy ra HCCT dang ké trén
thi trudng.

Dao lugt vé f]y ban Thuong mai lién bang
(Federal Trade Commission Act, 1914) (FTC)
thanh 1ap Co quan quéan 1y canh tranh (CQQLCT)
la f]y ban Thuong mai Lién bang (UBTMLB) giam
st tinh hinh thyc thi phdp luit canh tranh va dua
lam hang gid, quang cdo gian d6i vao cdc hanh vi
canh tranh khong lanh manh.

DPao ludt Robinson-Patman (Robinson Patman
Act, 1936) b3 sung Pao luat Clayton, theo dé, bd
sung hanh vi ban pha gida hang héa trong nudc,
ddng thdi phan biét v6i ban pha gid trong nudc va
ban ph4 gid tai thi trudng nudc ngoai.

Dao ludt Celler-Kefauver (Celler Kefauver Act,
1950) quy dinh han ché&, kiém sodt trong viéc tao ra
cdc t6 chirc kinh t€ doc quyén hoic HCCT bing
viec M&A. Pao luit nay cing c6 DPao luat
Sherman va Clayton khi diéu chinh viéc TTKT
gilta cdc cong ty trong cung chudi gid tri hoic
TTKT da dang héa. Ngoai ra, Pao luat nay cling
gitip xdc dinh TTKT khong chi 13 gdm chuyén
nhuong ¢4 phan, phan vén gép ma con c6 nhitng
phuong thdc khac nhuv mua bdn tai sin ma nhitng
dao luat truSc chua diéu chinh.

Dao ludt chong doc quyén nang cao Hart-Scott-
Rodino (Hart Scott Rodino Antitrust Improvement
Act, 1976) b3 sung nhitng bién phép tién ki€m
thong qua co ch€ thdong bado TTKT vao cic ché dinh
chdng doc quyén trude d6. Cu thé hon, d6i khi trudc
ldc thyc hién theo mot quy trinh ludt dinh, cdc cht
thé phai ti€n hanh thong bao vé hoat dong TTKT
clia minh v6i cd quan c6 thim quyén va chiu su
diéu chinh ctia cac Cuc Chdéng doc quyén truc
thuoc Bo Tu phap (BTP) vi UBTMLB c6 quyén ra
sodt cdc nodi dung lién quan d&n canh tranh trong
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cdc giao dich ddng thdi bién phap hanh chinh tir cic
cd quan nha nudc c6 thim quyén. Pay 1 co sé phap
ly diéu chinh thd tuc ra sodt ctia chinh pht trong céc
vu sdp nhap va thau tom.

4.1. Quy dinh kiém sodt sdp nhdp theo chiéu
ngang tai Hoa Ky

Quy dinh dudc dé& cap tai muc 1 d&n muc 7 ctia
bao luat Clayton, theo d6 céc giao dich sdp nhap bi
cAm néu n6 c6 thé 1am han ché& dang ké canh tranh
hoic c6 kha ning tao ra doc quyén. Ngoai ra, theo
muc 1 dao ludt Sherman, giao dich sdp nhip s€ bi
cAm néu ching c6 kha niing tao ra sy két hop hoic
Am muu han ché thuong mai. Bén canh dé, tai muc
5 dao luat FTC quy dinh moi giao dich sdp nhap
déu bi cAm néu hanh vi nay tao ra sy canh tranh
khong cong bing. Nhitng quy dinh chinh vé sip
nhip theo chiéu ngang bao gdm Huéng din sip
nhap 1984 ctia BTP Hoa Ky, tuyén b& vé sip nhip
theo chiéu ngang 1982 cia UBTMLB. P€ quyét
dinh giao dich sdp nhip theo chiéu ngang c6 thé
thuc hién hay khdng cdc co quan tién hanh ddnh gid
cdc y&u t& bao gdm sy tip trung thi truding, cic tic
dong HCCT tiém in, su gia nhap thi trudng, hi¢u
qua va thit bai.

Thit nhdt, vé tap trung thi trudng, néu cic giao
dich sdp nhap khdong lam tdng mdc dd tap trung thi
truong mot cach dang ké hodc khong tao ra thi
trudng tap trung thi khong cAn phan tich thém. Khi
ddnh gid y&u t6 nay, c4c cd quan tip trung vao viéc
thay ddi vé cau. Tai Hoa Ky, trong trudng hop
khong c6 sy phan biét gid, thi thi trudng li€n quan
(TTLQ) dudc xem xét biing san pham hoic nhém
san pham va mot khu vyc dia 1y. Trudng hop c6 su
phan biét gid cho nhitng nhém ngudi mua khic
nhau, thi TTLQ Ia tdp hdp nhitng sin pham ban cho
nhém ngudi mua nhat dinh. Sau khi xdc dinh dugc
TTLQ, cd quan s& tién hanh do ludng dua trén s6
Iuong ngudi tham gia va mic do tap trung. Viéc xac
dinh cOng ty tham gia thi trudng dya vao phan tng
ngudn cung d6i véi viéc ting gid “nhd, nhung ding
ké va khdng nhit thdi”. Viéc phan tich vé thi
trudng va cach do ludng nay dugc dp dung chung
cho céc cong ty trong va ngoai nudc. Khi cidc cong
ty tham gia sdp nhap dugc xem xét la sap nhap theo
chiéu ngang thi cdc cd quan ddnh gid s& xem xét
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cic y&u td thi trudng san pham va dia 1y, thi phan
va ddnh gid mic do tap trung thi trudng. Cu thé:

Mot la, thi truong san phdm lién quan: trong
trudng hgp khong c6 phan biét gia thi thi trudng san
phim lién quan dugc xem xét trén cd s& phan tng
clia ngudi mua & mot hodic mot s6 san pham khi c6
sy ting gid “nhd nhung ding k€ va khong nhat
thdi” trong trudng hop cac didu kién ban hang khic
khong d6i. Trong trudng hdp c6 sy phan biét gid,
CQQLCT sé& stt dung mdt hodc nhiéu cdch khic
nhau d& xem xét nhim xdc dinh thi trudng sin
phdm lién quan trén cd s& gia dinh cong ty sap nhap
thu dugc 1¢i nhuén khi 4p mdc ting gid “nhd nhung
d4ng k€& va khong nhat thdi” doi véi titng sdn pham
riéng biét.

Hai la, thi truong dia ly: khi khong c6 su phan
biét gid s& dua trén vi tri cha cong ty sdp nhip san
xuat hozic phan phdi sin phdm d€ dit ra nhitng ciu
hdi gid dinh trong trudng hgp cong ty nay dp dat
mot mic ting gid “nhd nhung ding ké va khong
nhAt thdi” trong diéu kién cdc diéu khodn vé ban
hang khic khong thay d6i va xem xét phan ting clia
ngudi mua ddi v6i viec ting gid. C4c thir nghiém
ting gi4 sé duoc thuc hién md rong vé khu vuc dia
ly dén khi x4c dinh duge khu vic ma viéc cong ty
ting gid & mic “nhd nhung dang ké va khdng nhat
thdi” duge ap dit mot cach c6 I¢i nhat nhim theo
dudi muc tiéu 1gi nhuan. Khi nay CQQLCT sé& ap
dung nguyén tic “thi trudng nhd nhat” trén cd s&
ddnh gia y&u t6 cau thanh mic ting gid “nhd nhung
d4ng k€ va khong nhat thdi” cling nhu quyét dinh
thay th& sdn phdm ctia ngudi tiu dung. Khi c6 su
phan biét gid, CQQLCT sé thyc hién danh gia thi
trudng dia 1y bS sung gdm nhitng khu vuc dia Iy ma
ngudi mua c6 thé bi cong ty sap nhap gid dinh c6
thé 4p dat mic ting gid “nhd nhung ding k& va
khong nhat thdi” theo huéng mang tinh riéng biét
doi v6i tiing ngudi mua va c6 1di cho cdng ty.

Ba la, viéc tinh todn thi phan: bing viéc do
ludng doanh s& ban hang, sdn lugng, cong suat,
lugng du trir hodc lugng van chuyén.

Bén la, ddanh gid mitc dj tap trung ciia thi
truong: st dung chi s6 HHI dé danh gid vé mic do
tap trung thi trudng trong viéc ki€m sodt sip nhap
doanh nghiép.

Thit hai, ddnh gid tdc dong HCCT ciia viéc sdp
nhdp: bao gdbm HCCT thong qua sy thong dong
gifta cdc cong ty; HCCT thong qua hanh vi don
phuong ctia doanh nghiép sidp nhip trong ting
trudng hop cu thé.

Thit ba, phdn tich ddu vao: thong qua (1) lua
chon thay th& diu vao clia ngudi mua trén co s&
d4nh gia tinh kip thoi, kh3 ning mot cdng ty tiém
ning gia nhap sin xuit, phan phdi sin phim trén
thi trudng; (2) tinh kip thoi cia viéc gia nhip thi
truong dudc ddnh gid dua trén kha nang gia nhap
thi trudng kip thdi nhim chong lai tic dong HCCT
trong thdi giai doan tir 2 ndm trd 1&€n; (3) khd nang
gia nhip trén co s§ danh gid quy mo kha thi toi
thiéu; (4) tinh ddy d0 clia dau vao trén cd sd ddnh
gid liéu viéc sap nhap lién quan d&€n san phdm gin
giong v6i sdn pham cong ty bi sap nhap d&€n mic c6
khd niing giy tic dong han ch€ canh tranh trén thi
trudng hay khong.

Thit tu, danh gid hi¢u qud: CQQLCT c6 thé
dénh gid hiéu qué cla viéc sap nhap xem liéu né c6
thé nang cao kha ning canh tranh ctia cong ty dudc
sap nhap nhu gidm gid thanh, ning cao chat lugng
san phdm dich vu hoic tao ra san pham mdi hay
khong. CQQLCT s& khong phan ddi viéc sap nhap
né&u né khong tao ra HCCT trén bt cit TTLQ nao.

Thit ndm, ddnh gid vé tai sdn ciia thiuong vu sdp
nhap: CQQLCT thyc hién danh gid két qua hoat
dong sau sap nhap trén TTLQ c6 &t hon néu viéc
sdp nhap bi ngdn chin hay khong.

4.2. Quy dinh kiém sodt sdp nhap theo chiéu doc
tai Hoa Ky

Bén canh quy dinh vé sdp nhap theo chiéu
ngang thi BTP va UBTMLB Hoa Ky ciling c6 nhitng
quy dinh vé viéc ki€m sodt sap nhap theo chiéu doc
nhu Muc 7 cta dao luit Clayton, Muc 1, 2 Pao luat
Sherman. Theo d6, Piéu 7 Pao luit Clayton
nghiém ciAm viéc M&A trong bat ky nganh hodc
hoat dong nao 4nh hudng dén thuong mai, hoic gy
ra HCCT, hodc c¢6 xu huéng din dén doc quyén
trén pham vi cd nuéc. CQQLCT tap trung ddanh gid
cdc ndi dung sau:

Thit nhdt, chitng cit vé tdc dong canh tranh bdt
loi: CQQLCT sé danh gid trén cd sG cdc chiing c@
c6 thé tao ra tic dong ding ké d&€n HCCT.
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CQQLCT st dung nhitng chitng ¢ dugc st dung
trong muc 2.1 ctia nguyén tic sdp nhap theo chiéu
ngang dé danh gid tic dong clia viéc sap nhap theo
chiéu doc.

Thit hai, thi truong, san phdm lién quan, thi phan,
muic dé tap trung: CQQLCT thudng st dung nhitng
ndi duy quy dinh muc 4.1 va 4.2 Nguyén tic sip
nhép theo chiéu ngang dé xac dinh TTLQ cho céc
giao dich sdp nhip theo chiéu doc, tit d6 tim ra
nhitng ching ci ¢6 do tin cay va hgp 1y nhim xéc
dinh li€u giao dich sap nhap c6 tdc dong [am HCCT
mot cach dang ké hay khong.

Thit ba, tdc dong vé khd ndng nhitng hanh vi don
phuong ciia cong ty sap nhdp: CQQLCT danh gia
liéu viéc cong ty sap nhip c6 thyc hién nhitng hanh
vi nhu ting gid, gidm chit lugng san pham, tir chdi
cung cip san phadm dich vu gdy 4nh hudng d&én moi
trudng canh tranh trén TTLQ. Trong ndi dung nay,
CQQLCT ciing cin nhic giita nhitng Igi ich va ton
that clia giao dich sdp nhap mang lai cho thi trudng.

Thit tu, tdc ddng ciia sy thong dong: doi khi cic
giao dich sdp nhap theo chiéu doc c6 thé giy ra su
thong ddng, din d&n HCCT gy tn hai cho khich
hang trén TTLQ. CQQLCT ciing st dung nhiing
quy dinh tai Muc 7 Nguyén tic sdp nhap theo chiéu
ngang dé dinh gid tic dong cia sy thong dong ddi
véi viéc sap nhap theo chiéu doc. Theo d6, muc 7.1
d4nh gid TTLQ s& dé bi tdn hai bdi kha ning thong
ddng x4y ra khi viéc sip nhap dudc thyc hién. Muc
7.2 dé cap dé&n nhitng tiéu chi, cling nhu chitng ct
nhiim ddnh gi4 liéu thi trudng c6 bi tén hai bdi sur
thong ddng @6 hay khong.

Thit nam, hiéu qud déi véi méi truong canh
tranh: CQQLCT ciing danh gia li¢u viéc sap nhip
theo chiéu doc c6 thé tao ra hiéu qua nhim mang
lai 1gi ich cho canh tranh, cling nhu ngudi ti€u dung
hay khong. Theo d6, CQQLCT st dung phuong
phdp ddnh gia néu tai Muc 10 ctia Nguyén tdc sdp
nhap theo chiéu ngang dé d4nh gi4 ndi dung nay.

4.3. Phdp ludt vé xdc dinh vi tri thong linh ciia
doanh nghi¢p

Phép ludt Hoa KV cling nhu cdc nudc tai chau
Au, Canada,... sit dung nhiéu tiéu chi dénh gia dé
xdc dinh vi tri thong linh thi trudng. Theo d6, ho
cho ring cong ty thdng linh phdi c6 kha ning ki€m
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sodt thi trudng, cé vai trdo chi dao va khong chiu
su rang budc cia thi trudng. Ngoaira, cdc d4n 1€ tai
Hoa Ky ciing cho thdy thi phan khong phai 12 y&u
t60 duy nh4't tao nén stc manh thi trudng (SMTT)
cho doanh nghiép. Tuy nhién, theo LCT 2018 cla
Viét Nam thi cong ty c6 thi phan tir 30% tré 1én
trén TTLQ dudc xem 1a ¢é vi tri thong linh thi
truong. Theo doé, viéc 4p dung dung phuong phap
dinh lugng nhim xdc dinh vi tri théng linh thi
trudng ma khong can chitng minh yé&u t6 khéc.
Diéu nay tao thuin 1¢i cho co quan diéu tra khi két
luan vé vi tri thong linh thi trudng clia cong ty.
Tuy nhién, ¢6 kha ndng tao ra sai sét trong viéc
dua ra k&t luan vé vi tri thdng linh thi trudng ddi
vdi nhitng cong ty chwa di ngudng thi phan, nhung
lai c6 kha ning chi phdi thi trudng (thong qua tiém
luc vé tai chinh, mang luéi hoic cong nghé).
Ngoai ra, LCT 2018 ciing dua tiéu chi vé SMTT
dédng k€ dé€ ddnh gid liéu doanh nghiép c6 vi tri
thong linh thi trudng hay khong va viéc phan tich
SMTT ciing dugc xem la rat quan trong trong diéu
tra cac vu viéc TTKT. Quy dinh nay dugc huéng
din cu thé tai diéu 12 Nghi dinh s& 35/2020/ND-
CP. Tuy nhién, quy dinh nay ciing doi dién vé6i
nhitng khé khin nhit dinh, khi khé c6 thé lugng
héa chinh xdc dugc mdot so tiéu chi hoic cic kho
khin trong viéc xdy dung ngudng chung d€ 4p
dung d6i véi t't cd cdc thi trudng (cAn phdi cé tieu
chi va ngudng pht hgp v4i tirng hang héa, dich vu,
vi mdi loai s& c6 nhung dic thil riéng). Do d6, dé
thuc hién danh gida SMTT thong qua céc ti€u chi,
phdi dya trén viéc phan tich kinh t& doi hdi ning
lyc, trinh d0 chuyén mén cao cia CQQLCT.
Ngoai ra, cling c6 nhitng tiéu chi rat khé dé xdc
dinh mot cdch chinh x4c nhu'rdo cdn d6i véi su gia
nhap, 1gi th€ cong nghé, ha tang k§ thuat hoic
tiém lyc tai chinh cling gdy cdn trd cho viéc thyc
hién xdc dinh SMTT cia doanh nghiép.

4.4. Quy dinh vé co quan qudn ly M&A ciia
Hoa Ky

Hoa Ky quén Iy M&A théng qua cac quy dinh
phap luat vé quin 1y chdng doc quyén. Hoa Ky ¢6 2
CQQLCT da¢ Ia ny ban Thuong mai Lién bang
(Federal Trade Commission) vd Vu Chdng doc
quyén (Antirust Division).



LUAT

Uy ban Thuong mai lién bang: vé& ban chat
khong thudc mot trong ba nhdnh 1ap phdp, hanh
phép, tv phap ma 12 cd quan diéu ti&t doc 1ap. Uy
ban dudc thanh 14p dva trén co s6 Luat vé Uy ban
thuong mai lién ban 1914. Uy ban nay c¢6 thdm
quyén vé TTKT va canh tranh khong lanh manh.

Vu Chéng doc quyén: 12 c¢d quan truc thudc
BTP, la mét trong 37 Cuc, Vu ctia Hoa Ky. Theo
DPao luat Clayton 1914, Vu Chdng doc quyén hoat
dong doc 1ap méc du thudc BTP va cé nhiém vu dai
dién cong t6 ctia chinh phi trong vu viéc chdng doc
quyén nhu M&A hoic vu viéc vé phan canh tranh
nhu lam dung vi tri thdng linh, thda thuan HCCT.

Hai co quan nay c6 thim quyén song hanh
trong xu 1y cdc vu viéc canh tranh néi chung, cing
nhu chdng doc quyén néi riéng. Piéu nay tao ra
mdt s bat cAp nhit dinh nén tit nim 1992, hai cd
quan trén da c6 thda thuan phin chia thim quyén
theo nganh, linh vyc kinh t&€ dé thudn tién cho viéc
diéu hanh qudn ly. Mic di vdy, vin con mot s6
nganh nghé quan trong thi c4 hai co quan nay déu
c6 thAim quyén xt 1y theo nguyén tic mot trong
hai co quan c6 két luAn vé hanh vi vi pham luat
canh tranh thi hanh vi d6 sé& bi xit 1y hodc hanh vi
M&A dugce phép thuc hién hay khong.

Phdp luat Hoa Ky ciing cho phép cd ché kién
ra Toa phiic thim lién bang Hoa Ky d6i véi cdc
quyé&tdinh cia UBTMLB.

4.4. Quy dinh vé thi truong lién quan ciia Hoa
Ky va Vi¢t Nam

Tai Hoa Ky, khdi niém TTLQ dugc UBTMLB
va BTP M§ néu trong huéng din sdp nhap doanh
nghiép theo chiéu ngang nim 1992 (stra d6i bd
sung nim 2010). Theo c4ch ti€p can clia Hoa Ky,
khi xdc dinh TTLQ chi dya trén khd ning thay thé
vé cdu, sau d6 c6 thé tinh todn kha ning thay th&
vé cung trén toan thi trudng. V& mit dién dat,
khdi niém TTLQ theo LCT Viét Nam va Hoa Ky
déu c6 diém chung 1a dé cip dén tap hdp nhitng
san phdm, dich vu c6 thé thay th& cho nhau trong
mot khu vuc dia 1y nhdt dinh. Khi xdc dinh thi
trudng san phadm lién quan, cic CQQLCT thudng
ddnh gid cao va dp dung phuong phdp thr nghiém

SSNIP (phuong phip xdc dinh ddc quyén dua trén
gidi thi€t) do tinh phit hdp véi nhitng phan tich
kinh doanh hién nay.

Trén thyc t€ tai Viét Nam, trong viéc xdc dinh
thi trudng sin phim lién quan, cic CQQLCT
khong dp dung thi nghiém SSNIP, ma chi dya vao
dic tinh va muc dich st dung hang héa dich vu dé
xdc dinh TTLQ. Ngoai ra, khi xdc dinh thi trudng
dia 1y lién quan, phdp luat vé canh tranh Viét
Nam chi xem xét dya trén 2 y€u t6 1a kha ning
thay thé vé ciu va kha niing thay th& vé cung. Tuy
nhién, LCT 2018 tai Viét Nam lai c¢6 c4ch ti€p cin
khdc v6i Hoa Ky khi Viét Nam dua y&u t6 rao cdn
gia nhap thi trudng vao d€ xdc dinh thi trudng dia
ly lién quan. Con Hoa Ky, khi x4dc dinh thi trudng
dia 1y lién quan chd y&u dua trén khd niing thay
th€ vé& cau, y&u t6 rio cin gia nhap thi trudng
thudng chi duge st dung d€ xdc dinh SMTT.
Ngoai ra, LCT Viét Nam ciing khong quy dinh
yé&u t6 rdo cdn thi trudng vao viéc xdc dinh thi
trudng san pham lién quan, mic du diy ciing la
y&u t6 c6 thé tic dong t6i khd ning thay thé vé
cung cau va pham vi ctia TTLQ.

4.5. Quy dinh vé cung cép va cong bo thong tin
doanh nghiép, co sé dit ligu thong tin vé thi truong
va nganh

Tai Hoa KV, cdc quy dinh vé c6ng thong tin
doanh nghiép va xi phat vi pham vé cong bd
thong tin dic biét 1a cdc doanh nghiép niém y&t
dudc quy dinh chit ché va x{ phat rdt nghiém
khic. Ngoai ra, co sd dit liéu vé thi trudng va
nganh cling dugc ddnh gid va xay dung mang tinh
hé théng va ro rang. Piéu nay gitip cho cong tic
thAm dinh TTKT dugc thuin 1¢i, ré ring va ddm
bédo tinh chinh xéc, tir d6 ddm bdo hiéu qua thuc
thi va tinh khdach quan cda cdc quyé&t dinh lién
quan dén viéc TTKT. Tai Viét Nam, hién nay,
céc thong tin lién quan d&€n doanh nghiép ciing
chua dudc chuidn hoéa, cling chua ¢é co ché va
rang budc trach nhiém lién quan dén viéc cung
cap thong tin. Piéu nay cling din dé€n thong tin
dudc cung cap khong ddy di va chua ddm bdo
tinh trung thyc. Ngoai ra, thong tin TTLQ dén cédc
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tiéu chi ddnh gid vé TTKT ciing con nhiéu han
ché& va khé cho CQQLCT c6 thé thu thap. K&t
qua th&m dinh cia CQQLCT c¢6 thé chua ddm
bdo tinh chinh xdc, day dd, nhiéu tiéu chi con
mang tinh chi quan, thim chi thdi gian bi kéo dai,
do nhiéu thong tin vé tiéu chi ddnh gid khé thu
thap, hoic khé c6 thé thu thiap day dd, chinh x4c.

5. Mot so dé xuat, ki€n nghi

Tu nhitng phén tich néu trén, tdc gid c6 mot s6
dé xud', ki€n nghi nhim hoan thién quy dinh phdp
luat lién quan dén hoat dong M&A tai Viét Nam,
cu thé nhu'sau:

Mot la, xay dung hé thdng thong tin va chia sé
thong tin: Viéc xay dung hé thong thong tin chuin
héa va cdc kénh chia sé thong tin doanh nghiép va
thi trudng sé& gitip cho qué trinh thim dinh TTKT
dugc chinh xdc hon, tir d6 gitp nang cao hiéu qua
thuc thi cho cdc quyét dinh lién quan dé€n hoat
dong M&A.

Hai la, ¢iAn ddm bao tinh doc 1ap cia Uy ban
Canh tranh qudc gia: Trong d6, can phai c6 mot co
ch& @€ ddm bdo UBCTQG c6 tinh ddc 14p; khong
chiu sy tdc dong, chi phdi can thiép clia bat ky co
quan thuéc Bd, Ban, Nganh nao; chi hoat déng
theo nhiém vu, quyén han phdp luit quy dinh.

TAILIEU THAM KHAO:

Diéu nay gitip cho viéc thyc thi chiic ning clia ﬁy
ban nay dugc dam bdo tinh doc 1ap khach quan
trong qué trinh x&t 1y cdc vu viéc vé canh tranh.

Ba la, cAn c6 thém mot don vi thudc co quan
phdp luit clia qudc gia ddm nhiém viéc gidm sit
cdc quyét dinh clia UBCTQG nhim ddm bao tinh
khédch quan trong cdc quyét dinh ma ﬁy ban dua
ra, tranh tinh trang quan liéu, lam quyén trong
qud trinh thuc thi phdp ludt vé canh tranh. Trong
dé, co quan nay phdi cé su lién k€t véi cdc don vi
thudc cic Bo, Ban, Nganh c6 lién quan dénimrd
pham vi va cdc quy dinh vé canh tranh, mua b4n
va sap nhap.

6. Ké&tluan

V&i muc ti€u phan tich nhitng quy dinh ctia phap
luat va thyc trang thuc hién phdp ludt M&A tai Viét
Nam, bai viét da chi ra mdt s6 ton tai cin khic phuc
va yéu cAu hoan thién cho hé thdng phap luat Viét
Nam. Pdng thdi, tic gid dd phan tich mot s6 diém
tuong dong va khdc biét giita phdp luat Viét Nam
va phép luat Hoa Ky vé chd dé nghién citu, tir d6
d4nh gi4 va van dung nhitng vu di€m clia hé thong
phép luat Hoa Ky d€ dp dung vao viéc hoan thién
hon nita hé thong phap luat Viét Nam lién quan dén
hoat dong TTKT va M&A B
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