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1. Xaâm nhaäp thò tröôøng thoâng qua m&a
1.1. Khaùi nieäm
Trong kinh teá quaûn trò, giai ñoaïn oån ñònh trong

ñaàu tö kinh doanh cuûa doanh nghieäp cuõng ñoàng
nghóa vôùi giai ñoaïn ñoøi hoûi doanh nghieäp phaûi coù
nhöõng ñoäng thaùi nhaèm duy trì vaø phaùt trieån saûn
phaåm, dòch vuï cuûa mình, vì muïc tieâu ñeå coù theå tieáp
tuïc toàn taïi treân thò tröôøng noùi rieâng vaø neàn kinh teá
noùi chung.

Theo ñoù, xaâm nhaäp thò tröôøng laø vieäc doanh
nghieäp coá gaéng ñeå ñaït ñöôïc vieäc coù theâm nhöõng
khaùch haøng ñaàu tieân ôû nhöõng thò tröôøng maø doanh
nghieäp chöa tham gia tröôùc ñoù. Thöôøng ñöôïc theå
hieän qua vieäc caùc doanh nghieäp “laán saân” sang lónh
vöïc kinh doanh khaùc hoaëc môû roäng phaïm vi ñòa lyù
cuûa hoaït ñoäng kinh doanh.

Xaâm nhaäp thò tröôøng Vieät Nam (XNTTVN) töùc
laø haønh vi ñaïi dieän cho coâng ñoaïn ñaàu tieân trong
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toùm taét: 
Trong hôn 30 naêm keå töø thôøi kyø ñoåi môùi, Vieät Nam ñaõ ñaït ñöôïc nhöõng thaønh töïu veà kinh teá vöôït

baäc. Vieät Nam vaãn duy trì möùc taêng tröôûng trung bình ñaït 6,4%/naêm; ñaëc bieät ñoái vôùi ñaàu tö nöôùc
ngoaøi, toång voán FDI ñaêng kyù vaøo Vieät Nam trong naêm 2022 ñaït gaàn 27,72 tyû USD, möùc giaûi ngaân
ñaït kyû luïc 22,4 tyû USD, taêng 13,5% so vôùi cuøng kyø naêm 2021. Soá löôïng lôùn nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi
ñaàu tö vaøo Vieät Nam ñoùng goùp khoâng ít taùc ñoäng tích cöïc ñoái vôùi söï phaùt trieån cuûa kinh teá - xaõ hoäi
Vieät Nam, nhö ñaåy maïnh xuaát khaåu, taêng nguoàn thu ngaân saùch nhaø nöôùc, naâng cao chaát löôïng, cô
caáu lao ñoäng theo höôùng coâng nghieäp hoùa, hieän ñaïi hoùa. Tuy nhieân, vaãn coøn nhieàu vaán ñeà caàn
quan taâm nhö thuû tuïc haønh chính, quy ñònh veà caïnh tranh… Vì vaäy, nhaèm giaûi quyeát baøi toaùn lieân
quan ñeán muïc tieâu ñaàu tieân cuûa nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi khi ñaàu tö vaøo Vieät Nam baèng moät trong
nhöõng coâng cuï quoác gia ñeå thu huùt ñaàu tö nöôùc ngoaøi - caàn coù nhöõng bieän phaùp cuï theå hoaøn thieän
heä thoáng quy ñònh phaùp luaät höôùng tôùi taïo thuaän lôïi cho nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi. Theo ñoù, hieän nay,
vaán ñeà xaâm nhaäp thò tröôøng Vieät Nam thoâng qua mua laïi vaø saùp nhaäp doanh nghieäp (M&A) döôùi
goùc ñoä phaùp lyù ñang laø vaán ñeà raát ñöôïc quan taâm vaø laø noäi dung nghieân cöùu ôû baøi vieát naøy.

töø khoùa: xaâm nhaäp thò tröôøng, mua laïi vaø saùp nhaäp, saùp nhaäp doanh nghieäp, phaùp luaät, taäp
trung kinh teá.

Xaâm nhaäp thò tröôøng Vieät nam 
thoâng Qua mua laïi 

Vaø saùp nhaäp Doanh nghieäp (m&a) 
Döôùi goùC Ñoä phaùp lyù
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tieán trình baønh tröôùng treân phöông dieän quoác teá hoùa
cuûa doanh nghieäp nöôùc ngoaøi. Sôû dó Vieät Nam
thöôøng ñöôïc choïn laøm ñoái töôïng xaâm nhaäp thò
tröôøng cuûa caùc doanh nghieäp ñeán töø nöôùc ngoaøi laø
do Vieät Nam naém giöõ raát nhieàu yeáu toá caàn thieát cuûa
moät thò tröôøng môùi noåi nhö: nguoàn taøi nguyeân doài
daøo, daân soá treû vaø maät ñoä taäp trung nhieàu taïi caùc ñoâ
thò lôùn, thöïc hieän ngoaïi giao, môû cöûa maïnh meõ vôùi
caùc cam keát quoác teá nhaèm taïo ñieàu kieän thuaän lôïi
cho ñaàu tö töø nöôùc ngoaøi,...

Cuõng nhö quoác teá hoùa, vieäc xaâm nhaäp thò tröôøng
nöôùc ngoaøi cuõng ñöôïc tieán haønh thoâng qua hai
keânh: xuaát khaåu vaøo thò tröôøng nöôùc ngoaøi vaø ñaàu
tö tröïc tieáp vaøo nöôùc ngoaøi.

M&A - “Mergers and Acquisitions” laø cuïm töø
tieáng Anh duøng ñeå aùm chæ hoaït ñoäng thay ñoåi,
chuyeån giao, chuyeån dòch quyeàn sôû höõu ñi keøm vôùi
söï thay ñoåi veà quyeàn kieåm soaùt giöõa caùc doanh
nghieäp vôùi nhau. Vieäc thay ñoåi, chuyeån giao,
chuyeån dòch naøy coøn coù theå laøm thay ñoåi caû nhöõng
yeáu toá phaùp lyù cuûa doanh nghieäp nhö loaïi hình,
nguoàn voán,... cho ñeán nhöõng yeáu toá kinh doanh nhö
caùch thöùc quaûn lyù, phöông höôùng hoaït ñoäng,...

Cuïm töø Mergers and Acquisitions thöôøng ñöôïc
dòch sang tieáng Vieät laø “Mua baùn vaø saùp nhaäp” hay
“Saùp nhaäp vaø mua laïi” doanh nghieäp. Tuy nhieân,
nhöõng caùch dòch naøy vaãn chöa theå dieãn giaûi moät
caùch chính xaùc vaø ñaày ñuû baûn chaát cuûa hoaït ñoäng
M&A. M&A bao haøm raát nhieàu hoaït ñoäng giao dòch
quyeàn sôû höõu doanh nghieäp vôùi tính chaát raát khaùc
nhau, ñöôïc phaân bieät qua nhieàu yeáu toá nhö haäu quaû
sau khi thöïc hieän M&A, vò trí treân thò tröôøng cuûa
caùc doanh nghieäp thöïc hieän M&A, quan heä giöõa
caùc doanh nghieäp thöïc hieän M&A, yeáu toá caïnh
tranh, yeáu toá chieán löôïc, yeáu toá taøi saûn cuûa giao
dòch, yeáu toá ñaàu tö,...

1.2. M&A döôùi goùc ñoä phaùp lyù
Tính cho ñeán thôøi ñieåm hieän taïi, hoaït ñoäng

M&A vaãn chöa ñöôïc nhìn nhaän laø moät ngaønh luaät
rieâng. Thay vì coù moät heä thoáng phaùp luaät rieâng reõ,
nhaát quaùn vaø cuï theå, quy ñònh trình töï, thuû tuïc, caùc
nguyeân taéc cô baûn, cô quan quaûn lyù vaø giaùm saùt
rieâng, hoaït ñoäng M&A taïi Vieät Nam ñöôïc quy ñònh
moät caùch raûi raùc trong caùc vaên baûn quy phaïm phaùp
luaät maø ôû ñoù moät soá yeáu toá cuûa haønh vi M&A ñöôïc

coi laø ñoái töôïng ñieàu chænh, bao goàm Luaät Ñaàu tö,
Luaät Doanh nghieäp, Luaät Caïnh tranh, cuõng nhö caùc
vaên baûn luaät chuyeân ngaønh khaùc.

Luaät Caïnh tranh naêm 2018 quy ñònh veà saùp nhaäp
vaø hôïp nhaát doanh nghieäp vaãn khoâng coù nhieàu thay
ñoåi so vôùi Luaät Caïnh tranh naêm 2004. Tuy nhieân,
quy ñònh veà “mua laïi doanh nghieäp” - theå hieän cuûa
haønh vi thaâu toùm/mua laïi (acquisition trong M&A)
ñaõ ñöôïc laøm roõ vaø cuï theå hôn.

Luaät Ñaàu tö khoâng coù quy ñònh cuï theå veà vieäc
ñaàu tö vaøo Vieät Nam thoâng qua M&A, thay vaøo ñoù
laø quy ñònh veà haønh vi ñaàu tö vaøo Vieät Nam thoâng
qua mua coå phaàn, phaàn voán goùp cuûa doanh nghieäp -
laø moät trong nhöõng caùch ñeå mua laïi doanh nghieäp.

2. thöïc traïng quy ñònh veà xaâm nhaäp thò
tröôøng Vieät nam thoâng qua m&a

Moät caùch toång quan, muïc tieâu cuûa vieäc söû duïng
con ñöôøng M&A ñeå XNTTVN ñöôïc theå hieän treân 2
khía caïnh:

Thöù nhaát, treân goùc ñoä caïnh tranh, nhaø ñaàu tö
nöôùc ngoaøi coù theå söû duïng lôïi theá saün coù cuûa doanh
nghieäp muïc tieâu taïi Vieät Nam, töø ñoù taän duïng lôïi
theá caïnh tranh khi XNTTVN.

Thöù hai, khía caïnh coøn laïi theå hieän ôû tính thuû tuïc
khi thöïc hieän M&A taïi Vieät Nam. Xuaát phaùt töø söï
khaùc nhau giöõa quy trình, thuû tuïc thaønh laäp doanh
nghieäp coù voán nöôùc ngoaøi taïi Vieät Nam vaø quy
trình, thuû tuïc mua laïi, saùp nhaäp doanh nghieäp taïi
Vieät Nam.

2.1. Veà yeáu toá caïnh tranh
Coù theå noùi, caùc yeáu toá caïnh tranh quanh hoaït

ñoäng M&A ñaõ ñöôïc Luaät Caïnh tranh 2018 quy ñònh
moät caùch töông ñoái ñaày ñuû. Maëc duø laø vaên baûn luaät
ñaàu tieân quy ñònh veà caïnh tranh, cuõng nhö ra ñôøi
trong boái caûnh chòu söï hoái thuùc töø cam keát cuûa Vieät
Nam vôùi quoác teá nhaèm gia nhaäp WTO, Luaät Caïnh
tranh naêm 2018 vaãn quy ñònh roõ caùc nguyeân taéc,
vaán ñeà nhö vieäc xaùc ñònh thò tröôøng lieân quan, caùc
haønh vi caïnh tranh khoâng laønh maïnh, thoûa thuaän
haïn cheá caïnh tranh, vò trí thoáng lónh thò tröôøng, haønh
vi taäp trung kinh teá (TTKT),... Trong ñoù, caùc haønh
vi saùp nhaäp doanh nghieäp, hôïp nhaát doanh nghieäp
vaø mua laïi doanh nghieäp ñöôïc Luaät Caïnh tranh
naêm 2018 xaùc ñònh thuoäc nhoùm haønh vi TTKT. Tuy
nhieân, tröôøng hôïp doanh nghieäp baûo hieåm, toå chöùc

Luaät
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tín duïng mua laïi doanh nghieäp khaùc nhaèm muïc ñích
baùn laïi trong thôøi haïn daøi nhaát laø 01 naêm khoâng bò
coi laø TTKT neáu doanh nghieäp mua laïi khoâng thöïc
hieän quyeàn kieåm soaùt hoaëc chi phoái doanh nghieäp
bò mua laïi, hoaëc thöïc hieän quyeàn naøy chæ trong
khuoân khoå baét buoäc ñeå ñaït ñöôïc muïc ñích baùn laïi
ñoù. Coù theå thaáy, neáu moät coâng ty baûo hieåm, toå chöùc
tín duïng mua laïi doanh nghieäp ñeå “caàm chöøng” vaø
baùn laïi doanh nghieäp ñoù, coäng vôùi vieäc khoâng tham
gia tieáp quaûn hoaït ñoäng kinh doanh cuûa doanh
nghieäp bò mua laïi maø chæ söû duïng caùc bieän phaùp can
thieäp mang tính ñaûm baûo, giuùp cho doanh nghieäp
khoâng phaûi phaù saûn, giaûi theå ñeå coøn coù theå baùn laïi,
thì khoâng phaûi laø TTKT. Maët khaùc, khi xem xeùt caùc
tính chaát naøy, coù theå thaáy ñaây laø hoaït ñoäng ñaàu tö
giaùn tieáp do chæ thu lôïi töø khoaûn cheânh leäch giöõa khi
mua vaø baùn laïi doanh nghieäp muïc tieâu.

Thaønh phaàn hoà sô thoâng baùo TTKT theo Luaät
Caïnh tranh naêm 2018 cuõng ñöôïc quy ñònh boå sung
moät soá loaïi taøi lieäu quan khaùc so vôùi Luaät Caïnh
tranh naêm 2004, nhö: Döï thaûo noäi dung thoûa thuaän,
hôïp ñoàng hoaëc bieân baûn ghi nhôù vieäc thoûa thuaän
TTKT, Danh saùch coâng ty meï, coâng ty con, coâng ty
thaønh vieân,... cuûa caùc doanh nghieäp tham gia TTKT
(Luaät Caïnh tranh naêm 2004 chæ quy ñònh danh saùch
coâng ty con, thaønh vieân,... – ñôn vò phuï thuoäc chöù
khoâng quy ñònh danh saùch coâng ty meï - coâng ty chi
phoái), Phöông aùn khaéc phuïc khaû naêng gaây taùc ñoäng
haïn cheá caïnh tranh treân thò tröôøng cuûa vieäc TTKT
vaø Baùo caùo ñaùnh giaù taùc ñoäng tích cöïc cuûa vieäc
TTKT (ñaây laø caùc quy ñònh môùi, vôùi vai troø boå sung
cho quy ñònh veà TTKT bò caám).

Ngoaøi ra, Luaät Caïnh tranh naêm 2018 coøn quy
ñònh veà TTKT coù ñieàu kieän, töùc sau khi keát thuùc
thaåm ñònh, UÛy ban Caïnh tranh Quoác gia seõ ra quyeát
ñònh cho moãi thöông vuï TTKT vôùi moät trong ba
quyeát ñònh: TTKT ñöôïc thöïc hieän, TKTT coù ñieàu
kieän vaø TTKT bò caám. Trong ñoù, TTKT coù ñieàu
kieän laø quyeát ñònh cho pheùp thöïc hieän TTKT nhöng
phaûi ñaùp öùng moät hoaëc moät soá caùc ñieàu kieän cuûa
Ñieàu 42, bao goàm: (i) Chia, taùch, baùn laïi moät phaàn
voán goùp, taøi saûn cuûa doanh nghieäp tham gia TTKT;
(ii) Kieåm soaùt noäi dung lieân quan ñeán giaù mua, giaù
baùn haøng hoùa, dòch vuï hoaëc caùc ñieàu kieän giao dòch
khaùc trong hôïp ñoàng cuûa doanh nghieäp hình thaønh

sau TTKT; (iii) Bieän phaùp khaùc nhaèm khaéc phuïc
khaû naêng taùc ñoäng haïn cheá caïnh tranh treân thò
tröôøng; (iv) Bieän phaùp khaùc nhaèm taêng cöôøng taùc
ñoäng tích cöïc cuûa TTKT.

Nhö vaäy, ñoái vôùi nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi coù yù
ñònh XNTTVN thoâng qua M&A nhaèm taän duïng lôïi
theá caïnh tranh cuûa doanh nghieäp ñaõ chieám thò phaàn
lôùn taïi thò tröôøng Vieät Nam, caàn phaûi löu yù ñeán caùc
yeáu toá coù khaû naêng gaây taùc ñoäng haïn cheá thò tröôøng
nhö möùc ñoä taäp trung taïi thò tröôøng lieân quan, moái
quan heä trong chuoãi hoaït ñoäng vôùi doanh nghieäp
muïc tieâu, tính ñaëc thuø lónh vöïc,... cuõng nhö caùc chæ
tieâu ñeå tín ngöôõng thoâng baùo TTKT.

2.2. Yeáu toá haønh chính
Veà khía caïnh thuû tuïc haønh chính khi thöïc hieän

M&A vôùi doanh nghieäp hoaït ñoäng taïi Vieät Nam,
vieäc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi XNTTVN thoâng qua
M&A seõ ñöôïc ñieàu chænh bôûi hai ngaønh luaät chính
laø Luaät Doanh nghieäp vaø Luaät Ñaàu tö, cuï theå bao
goàm quy ñònh hieän haønh cuûa Luaät Ñaàu tö naêm 2020
vaø Luaät Doanh nghieäp naêm 2020 cuøng nhöõng vaên
baûn höôùng daãn thi haønh.

Luaät Ñaàu tö naêm 2020 quy ñònh caùc hình thöùc
ñaàu tö kinh doanh bao goàm: ñaàu tö hoaït ñoäng kinh
doanh thoâng qua thaønh laäp toå chöùc kinh teá, ñaàu tö
goùp voán, mua coå phaàn, phaàn voán goùp cuûa toå chöùc
kinh teá, ñaàu tö theo hình thöùc hôïp ñoàng hoaëc thöïc
hieän döï aùn ñaàu tö.

Maëc duø theo quy ñònh cuûa Luaät Ñaàu tö hieän
haønh, giaáy chöùng nhaän ñaêng kyù ñaàu tö vaø giaáy
chöùng nhaän ñaêng kyù doanh nghieäp laø 2 vaên baûn coù
coâng duïng khaùc nhau. Tuy nhieân, vieäc quy ñònh nhö
vaäy caøng goùp phaàn taêng tính röôøm raø cho caùc nhaø
ñaàu tö nöôùc ngoaøi khi phaûi thöïc hieän moät luùc hai thuû
tuïc neáu muoán xaâm nhaäp vaøo thò tröôøng Vieät Nam
thoâng qua vieäc thaønh laäp toå chöùc kinh teá. Theo ñoù,
maëc duø hoaït ñoäng nhö moät doanh nghieäp ñoäc laäp
nhöng do mang danh nghóa laø moät “döï aùn cuûa
doanh nghieäp” neân caùc doanh nghieäp naøy vaãn phaûi
thöïc hieän caùc thuû tuïc baùo caùo, giaûi trình ñoái vôùi döï
aùn ñaàu tö. Ngoaøi ra, do ñöôïc thaønh laäp theo heä
thoáng caáp pheùp cuûa luaät ñaàu tö, caùc doanh nghieäp
naøy moãi khi thöïc hieän söûa ñoåi, boå sung noäi dung
ñaêng kyù ñaàu tö (thöïc ra laø noäi dung hoaït ñoäng kinh
doanh), chuyeån nhöôïng, sang teân ñoåi chuû,... thì ñeàu
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phaûi thöïc hieän caùc thuû tuïc phaùt sinh khaùc so vôùi moät
doanh nghieäp ñöôïc thaønh laäp trong nöôùc.

Töø nhöõng baát caäp treân ñaõ daãn ñeán moät phöông
aùn khaùc daønh cho nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi khi coù yù
ñònh XNTTVN ñoù laø thoâng qua mua laïi hay saùp
nhaäp doanh nghieäp ñaõ ñöôïc thaønh laäp trong nöôùc.
Thoâng thöôøng, moät doanh nghieäp seõ ñöôïc thaønh laäp
vôùi hoà sô phaùp lyù hoaøn toaøn khoâng coù voán nöôùc
ngoaøi, sau ñoù, nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi seõ tieán haønh
thuû tuïc mua laïi doanh nghieäp ñoù. Ñaây laø hình thöùc
ñaàu tö thoâng qua vieäc mua laïi coå phaàn, phaàn voán
goùp cuûa toå chöùc kinh teá.

Vieäc quy ñònh tyû leä sôû höõu 51% voán ñieàu leä trôû
leân trong toå chöùc kinh teá ñöôïc xaùc ñònh treân cô sôû
quy ñònh cuûa Luaät Doanh nghieäp veà coâng ty traùch
nhieäm höõu haïn hai thaønh vieân trôû leân vaø coâng ty
coå phaàn. Theo ñoù, ñieàu kieän ñeå tieán haønh hoïp Ñaïi
hoäi ñoàng coå ñoâng cuûa coâng ty coå phaàn laø phaûi coù
soá coå ñoâng döï hoïp ñaïi dieän ít nhaát 51% toång soá
phieáu bieåu quyeát; veà ñieàu kieän ñeå tieán haønh hoïp
Hoäi ñoàng thaønh vieân cuûa coâng ty traùch nhieäm höõu
haïn hai thaønh vieân trôû leân laø soá thaønh vieân döï hoïp
ñaïi dieän ít nhaát 65% voán ñieàu leä, tuy nhieân trong
tröôøng hôïp khoâng ñuû soá voán goùp ñaïi dieän nhö treân,
cuoäc hoïp laàn thöù hai coù theå ñöôïc tieán haønh trong
thôøi haïn 15 ngaøy vôùi soá thaønh vieân ñaïi dieän ít nhaát
50% voán ñieàu leä. Löu yù raèng trong caû Ñaïi hoäi
ñoàng coå ñoâng laãn hoïp Hoäi ñoàng thaønh vieân, nghò
quyeát ñeàu ñöôïc thoâng qua treân cô sôû yù kieán cuûa soá
thaønh vieân döï hoïp.

Noùi caùch khaùc, vieäc naém giöõ töø 51% voán ñieàu leä
trôû leân ñoàng nghóa vôùi vieäc naém giöõ quyeàn kieåm
soaùt ñoái vôùi hoaït ñoäng cuûa doanh nghieäp. Haønh vi
nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi XNTTVN thoâng qua M&A
laø haønh vi thoâng qua M&A ñeå naém quyeàn kieåm
soaùt cuûa doanh nghieäp muïc tieâu taïi Vieät Nam (ñaàu
tö tröïc tieáp). Do ñoù, theo Luaät Doanh nghieäp, neáu
nhaø ñaàu tö muoán thöïc hieän M&A treân doanh nghieäp
coù loaïi hình laø coâng ty coå phaàn hoaëc coâng ty traùch
nhieäm höõu haïn hai thaønh vieân trôû leân thì phaûi naém
giöõ töø 51% voán ñieàu leä trôû leân. Ñoàng nghóa vôùi vieäc
phaûi thöïc hieän thuû tuïc ñaêng kyù ñaàu tö vôùi hình thöùc
mua coå phaàn, phaàn voán goùp trong toå chöùc kinh teá.

Nhìn moät caùch toång quaùt, theo phaùp luaät hieän
haønh cuûa Vieät Nam, moät nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi coù

theå XNTTVN thoâng qua M&A baèng caùc caùch thöùc
sau: (i) Thaønh laäp moät doanh nghieäp môùi trong
nöôùc vaø thöïc hieän thuû tuïc mua laïi quyeàn sôû höõu,
hoaëc ít nhaát laø 51% voán ñieàu leä - töùc quyeàn kieåm
soaùt cuûa doanh nghieäp ñoù; vaø (ii) Mua laïi quyeàn sôû
höõu, hoaëc ít nhaát laø 51% voán ñieàu leä - töùc quyeàn
kieåm soaùt cuûa doanh nghieäp ñang hieän höõu treân thò
tröôøng Vieät Nam.

3. moät soá ñeà xuaát, kieán nghò nhaèm hoaøn 
thieän quy ñònh cuûa phaùp luaät Vieät nam daønh cho
hoaït ñoäng xaâm nhaäp thò tröôøng Vieät nam thoâng
qua m&a

3.1. Xaây döïng haønh lang phaùp lyù cho hoaït 
ñoäng M&A

Thò tröôøng M&A treân theá giôùi taïi caùc neàn kinh teá
phaùt trieån luoân raát soâi noåi, söï chuyeån dòch cô caáu
trong caùc chuû theå cuûa neàn kinh teá luoân thay ñoåi
khoâng ngöøng, luoân thuùc ñaåy tính caïnh tranh, linh
ñoäng vaø söï phaùt trieån cuûa toaøn boä thò tröôøng.

Ñeå goùp phaàn höôùng daãn, ñònh höôùng neàn kinh teá
trong nöôùc ñaït ñöôïc nhö treân theá giôùi, vieäc ñeà cao
vai troø cuûa heä thoáng phaùp luaät laø raát caàn thieát. Moät
khung phaùp lyù hoaøn thieän, chaët cheõ, roõ raøng vaø
mang tính chæ daãn caùc hoaït ñoäng nghieäp vuï töø khi
baét ñaàu cho ñeán khi keát thuùc vaø giaûi quyeát tranh
chaáp cuûa caùc thöông vuï M&A seõ giuùp cho caùc
doanh nghieäp thuaän lôïi hôn trong vieäc mua baùn, saùp
nhaäp hay hôïp nhaát vôùi caùc doanh nghieäp khaùc, ñeå
gia taêng lôïi theá caïnh tranh, uy tín, baønh tröôùng
thöông hieäu,... 

Ñoái vôùi vieäc XNTTVN thoâng qua M&A, nhö ñaõ
trình baøy, hieän quy ñònh cuûa phaùp luaät Vieät Nam chæ
aùp duïng ñieàu chænh cho haønh vi ñaàu tö goùp voán,
mua coå phaàn, phaàn voán goùp trong toå chöùc kinh teá,
töùc ñoái töôïng chuyeån giao chæ bao goàm quyeàn sôû
höõu voán. Trong khi ñoù, caùc hình thöùc khaùc coù theå
ñöôïc thöïc hieän cuûa M&A nhö mua laïi taøi saûn, chaøo
mua thaân thieän, saùp nhaäp, hôïp nhaát,... thì khoâng
ñöôïc nhaéc ñeán trong hình thöùc ñaàu tö kinh doanh
vaøo Vieät Nam. Vaäy neáu trong tröôøng hôïp nhaø ñaàu
tö nöôùc ngoaøi coù yù ñònh thöïc hieän M&A thoâng qua
moät trong caùc hình thöùc treân thì phaûi laøm theá naøo?

Do ñoù, söï toàn taïi cuûa haønh lang phaùp lyù daønh
rieâng cho M&A, bao goàm caùc chuû theå töø trong nöôùc
laãn nöôùc ngoaøi laø voâ cuøng caàn thieát.

Luaät
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3.2. Xem xeùt laïi tính hôïp lyù cuûa Luaät Ñaàu tö vaø
Luaät Doanh nghieäp

Maëc duø ñaõ coù nhöõng ñieåm môùi ñaùng keå, khaéc
phuïc ñöôïc moät cô soá thuû tuïc röôøm raø töø quy ñònh
cuûa Luaät Ñaàu tö naêm 2014. Luaät Ñaàu tö naêm 2020
vaãn chöa theå ñaït ñöôïc yeâu caàu toái öu, ñôn giaûn
hoùa thuû tuïc ñaàu tö, ñaëc bieät laø ñaàu tö töø nöôùc ngoaøi
vaøo Vieät Nam.

Vieäc quy ñònh moät luùc hai cheá ñoä caáp pheùp cho
cuøng moät ñoái töôïng doanh nghieäp coù theå mang
tính chaát nhö moät raøo caûn phaùp lyù ñôn thuaàn ñoái
vôùi nhaø ñaàu tö töø nöôùc ngoaøi bôûi phaàn lôùn hoaït
ñoäng cuûa doanh nghieäp coù voán ñaàu tö tröïc tieáp töø
nöôùc ngoaøi khoâng neân ñöôïc ñaùnh giaù nhö moät döï
aùn ñaàu tö ñôn thuaàn. 

Vì thöïc chaát, nhieàu nhaø ñaàu tö choïn XNTTVN
thoâng qua M&A vôùi muïc ñích neù traùnh vieäc phaûi
thaønh laäp doanh nghieäp môùi, daãn ñeán phaûi ñaêng kyù
döï aùn ñaàu tö chöù khoâng phaûi taän duïng lôïi theá saün coù
cuûa doanh nghieäp hieän höõu, do ñoù, ñeå giaûi quyeát coát
loõi vaãn ñeà, neân loaïi boû quy ñònh veà caáp giaáy chöùng
nhaän ñaêng kyù ñaàu tö ñoái vôùi vieäc ñaàu tö baèng hình
thöùc thaønh laäp toå chöùc kinh teá. 

Maëc duø khoâng coù yeâu caàu ñaêng kyù caáp giaáy
chöùng nhaän ñaàu tö ñoái vôùi tröôøng hôïp XNTTVN
thoâng qua M&A theá nhöng, vieäc yeâu caàu vaên baûn
chaáp thuaän cuûa Sôû Keá hoaïch vaø Ñaàu tö nhö moät
taøi lieäu baét buoäc khi thay ñoåi thoâng tin chuû sôû höõu
töø nhaø ñaàu tö trong nöôùc sang nhaø ñaàu tö nöôùc
ngoaøi laïi gaây neân söï röôøm raø khoâng caàn thieát
trong thuû tuïc.

Thöïc teá cho thaáy, sau khi ñaêng kyù ñaàu tö baèng
hình thöùc goùp voán, mua coå phaàn, phaàn voán goùp
trong toå chöùc kinh teá taïi Phoøng ñaàu tö, nhaø ñaàu tö
vaãn phaûi quay trôû laïi thöïc hieän thay ñoåi thoâng tin
ñaêng kyù doanh nghieäp taïi Phoøng ñaêng kyù doanh

nghieäp. Do ñoù, moät giaûi phaùp höõu hieäu neân ñöôïc
caân nhaéc ñoù laø goäp boä phaän ñaêng kyù ñaàu tö vaø boä
phaän ñaêng kyù doanh nghieäp cuûa Sôû Keá hoaïch vaø
Ñaàu tö vaøo laøm moät, töø ñoù, vieäc ñaêng kyù ñaàu tö
baèng mua coå phaàn, phaàn voán goùp coù theå thöïc
hieän moät caùch ñoàng thôøi vôùi böôùc thay ñoåi noäi
dung ñaêng kyù doanh nghieäp cuoái cuøng. Theo ñoù,
nhaø ñaàu tö chæ caàn khai baùo theo maãu vaên baûn
ñaêng kyù, coù keøm chaáp thuaän cuûa chuû sôû höõu 
hieän taïi cuûa doanh nghieäp döï kieán nhaän phaàn voán
goùp, khi hoà sô hôïp leä, boä phaän ñaêng kyù doanh
nghieäp/ñaàu tö coù theå tieán haønh caäp nhaät vaø 
caáp luoân keát quaû môùi cho nhaø ñaàu tö - chuû sôû 
höõu môùi. 

ÔÛ möùc ñoä vó moâ hôn, theo nguoàn yù kieán cuûa
moät soá chuyeân gia, Luaät Ñaàu tö hieän nay neân bò
loaïi boû, bôûi nhöõng quy ñònh cuûa vaên baûn luaät naøy
ñeàu haàu nhö trôû neân “dö thöøa” khi caùc luaät
chuyeân ngaønh khaùc ñaõ coù nhöõng quy ñònh roõ hôn.
Quy ñònh veà ngaønh ngheà caám kinh doanh, ñaàu tö,
ngaønh ngheà kinh doanh, ñaàu tö coù ñieàu kieän vaø
vieäc goùp voán, mua coå phaàn, phaàn voán goùp trong
doanh nghieäp hoaøn toaøn coù theå thöïc hieän theo
Luaät Doanh nghieäp daãn ñeán söï choàng laán leân
nhau nhöõng thuû tuïc ñeå caáp pheùp hoaït ñoäng cho
doanh nghieäp. Vieäc quy ñònh veà öu ñaõi vaø hoã trôï
ñaàu tö cuõng hoaøn toaøn coù theå ñöôïc quy ñònh trong
heä thoáng caùc vaên baûn phaùp luaät veà thueá, phí... Coù
leõ cheá ñònh duy nhaát khoâng thuoäc noäi haøm cuûa
caùc luaät khaùc laø veà vieäc ñaàu tö ra nöôùc ngoaøi.

Nhö vaäy, giaûi phaùp toaøn dieän hôn ñöôïc ñeà ra
laø huûy hieäu löïc vaø chaám döùt söï toàn taïi cuûa Luaät
Ñaàu tö, thay vaøo ñoù laø boå sung cheá ñònh daønh cho
chuû theå laø toå chöùc, caù nhaân nöôùc ngoaøi khi thöïc
hieän hoaït ñoäng theo Luaät Doanh nghieäp, Luaät
Caïnh tranh,... n
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aBstraCt: 
After 30 years of the Doi Moi reform, Vietnam has achieved remarkable economic

achievements. Vietnam has maintained an average growth rate of 6.4 percent per year. In 2022,
Vietnam’s total registered foreign direct investment (FDI) was about 27.72 billion USD and the
FDI disbursement reached an all time high of 22.4 billion USD, up 13.5% year-on-year. The
increase in the number of foreign investors doing businesses in Vietnam has brought many
benefits to the country’s socio-economic development, such as promoting exports, increasing
state budget revenue, raising labour quality, and improving labour structure to meet the target of
industrialization and modernization in Vietnam. However, Vietnam still has to pay attention to
many issues, such as administrative procedures, competition regulations, etc. Therefore, in
order to better attract foreign investors, it is necessary for Vietnam to improve its legal system to
facilitate business activities of foreign investors. 
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