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VAI TRÒ CỦA LUẬT su 
TRONG VIỆC HỖ TRỌ PHÁP LÝ 
CHO CÁC THUONG vụ M&A
TS.LS NGÔ VĂN HIỆP
TRƯỞNG VĂN PHÒNG LUẬT sư HIỆP VÀ LIÊN DANH (HALF)

Tóm tắt: Sáp nhập và mua lại (M&A) mặc dù mới xuất hiện ở Việt Nam trong mấy thập kỷ gần đây nhưng đã thu hút 
được sự quan tâm đặc biệt của các chuyên gia kinh tê', luật sư, các nhà hoạch định chính sách cũng như giới đau tư trong và 
ngoài nước... SôTượng các thương vụ M&A gia tăng nhanh chóng và quy mô ngày càng lớn hơn là minh chứng cho thấy 
sự phù hợp của loại hĩnh này đôĩ với nền kinh tếViệt Nam. Sự phát triển của M&A xuất phát từ cả nguyên nhân khách 
quan và nguyên nhân chủ quan mà một trong sô'đó phải kể đến là có sự đóng góp không nhỏ của luật sư trong việc hỗ trợ 
pháp lý cho các thương vụ M&A.

Từ khóa: Sáp nhập và mua lại, luật sư, hỗ trợ pháp lý.
Abstract: Mergers & Acquisitions (M&A) has just appeared in Vietnam in recent decades but it has attracted the 

special attention of economic experts, lawyer and policy makers as well as domestic and foreign investors, etc. The number 
of M&A deals is increasing rapidly and the scale is getting bigger and bigger are proof that the suitability of this type to 
Vietnam's economy. The development of M&A comes from both objective and subjective reasons one of which must be 
mentioned is the significant contribution of lawyers in providing legal support for M&A deals.

Keywords: Mergers and acquisitions, lawyer, supporting the legal.
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Giá trị giao dịch trong nước t số lượng giao dịch trong
(Triệu đô la Mỹ) nước

166

Về hoạt động M&A
ở Việt Nam
Sáp nhập và mua lại (M&A) 

là một khái niệm khá mới ở Việt 
Nam nhưng không mới đôì với 
những quô'c gia có nền kinh tế thị 
trường phát triển trên thê' giới. 
Tại Mỹ, hoạt động này xuâ't hiện 
từ đầu thế kỷ 201 và sau đó đã 
phát triển mạnh mẽ ở các quô'c gia 
phương Tây.

(1) PGS.TS Nguyền Thường Lạng & Nguyễn Thị Quỳnh Thư, Một sổ vấn đề về sáp nhập, mua lại doanh nghiệp và tình hình Việt Nam, https:// www.sbv. gov. 
vn/webcenter/contentattachfile/idcplg%3FdDocName%3DSBV281431 %26filename%3D283199.doc, ngày 31/01/2022.
(2) Bộ Ke hoạch và Đầu tư - Cục Đầu tư nước ngoài (2021), Hoạt động M&A tại Việt Nam sẽ khôi phục lại từ giữa năm 2021, https://fia.mpi.gov.vn/ Detail/ 
CatID/3bdcb27f-403e-4f36-901 e-1 e9c71 aa 14cb/NewsID/a69bc9d4-f2a8-4dca-a22f-71420d37a99d, ngày 09/3/2022.
(3) Công ty TNHH Kiểm toán và tư vấn tài chính AMBER (2022), M&A là gì? Lợi ích của M&A và các hình thức M&A phổ biến, https://amagroup.vn/ ban- 
tin-tai-chinh/400-ma-la-gi-loi-ich-cua-ma-va-cac-hinh-thuc-ma-pho-bien.html, ngày 15/3/2022.
(4) Anh Hoa (2020), Việt Nam đứng thứ hai ở Đông Nam Á về giá trị giao dịch M&A, https://baodautu.vn/viet-nam-dung-thu-hai-o-dong-nam-a-ve-gia-tri-giao- 
dich-ma-dl25835.html, ngày 20/3/2022.
(5) Thúy Hiền (2021), Thị trường M&A Việt Nam hấp dẫn các nhà đầu tư bất chấp Covid-19, https://www.vietnamplus.vn/thi-truong-ma-viet-nam-hap-dan- 
cac-nha-dau-tu-bat-chap-covidl9/760353.vnp , ngày 25/3/2022.

So với thế giới thì hoạt động 
M&A ở Việt Nam ra đời khá muộn 
và mới chỉ xuâ't hiện trong mâỳ 
thập kỷ gần đây, đặc biệt kê’ từ 
khi Việt Nam có chính sách mở 
cửa nền kinh tế. Mặc dù xuâ't hiện 
muộn nhưng các thương vụ M&A 

ở Việt Nam đã có tô'c độ gia tăng 
nhanh chóng, nhâ't là trong những 
năm gần đây. Hoạt động M&A tại 
Việt Nam đã gia tăng mạnh mẽ 
trong suô't 10 năm từ 2007-2017 và 
đạt đinh năm 2017 với quy mô 10 tỷ 
USD, trong đó có sự đóng góp 50% 
giá trị của thương vụ Sabeco. Giá trị 
M&A có xu hướng điều chỉnh giảm 
trong 2 năm 2018-20191 2. Từ năm 
2016-2018, thị trường Việt Nam 
đã chứng kiên hàng loạt thương 
vụ M&A đình đám như Kido thâu 
tóm 65% dầu thực vật Tường An, 
Holcim Việt Nam về tay sccc, 
VIB thâu tóm ngân hàng ngoại 
CBA,... và mới đây nhâ't là Grab 
mua lại Uber tại thị trường Đông

Nam Á3. Mặc dù bị ảnh hưởng bởi 
đại dịch Covid-19 nhưng Việt Nam 
vẫn vươn lên đứng thứ hai ở Đông 
Nam Á về giá trị giao dịch M&A4. 
Theo sô' liệu của KPMG Việt Nam, 
trong 10 tháng năm 2021, thị 
trường M&A đã thu hút hơn 8,8 tỷ 
USD, tăng 17,9% so vói năm 2020 
và 13,7% so với năm 2019 - trước 
dịch Covid-195. Bà Lê Thị Phương 
Lan, Trưởng Bộ phận Tư vân Đầu 
tư, Savills Hà Nội, chia sẻ: "Bước 
sang những tháng đầu năm 2022, 
Việt Nam tiếp tục ghi nhận tình 
hình hoạt động M&A tích cực. Đặc 
biệt, ngành kinh doanh bâ't động 
sản xếp thứ 2 toàn ngành khi thu về 
tổng vón đầu tư đăng ký gần 1,52 tỷ 
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USD, chiêm 30,4% thị phần. Những 
con sô' này đã phần nào khẳng định 
nhu cầu và kỳ vọng của các doanh 
nghiệp ngoại quốc trong việc phát 
triển các dự án bất động sản tại Việt 
Nam"6. Trước đây, các hoạt động 
M&A chủ yếu được thúc đẩy bởi 
các nhà đầu tư nước ngoài, cụ thể 
từ Thái Lan, Singapore, Nhật Bản, 
Hàn Quô'c và Đài Loan. Tuy nhiên, 
trong vài năm gần đây, thị trường 
đang chứng kiến sự chuyên hướng 
của các công ty trong nước khi họ 
ngày càng tích cực hơn trong hoạt 
động M&A7.

(6) Hân Nguyễn (2022), Thị trường M&A bất động sản Việt Nam sẵn sàng giữ chân nhà đầu tư ngoại, https://dangcongsan.vn/kinh-te-va-hoi-nhap/thi-truong- 
m-a-bat-dong-san-viet-nam-san-sang-giu-chan-nha-dau-tu-ngoai-606946.html, ngày 27/3/2022.
(7) Hài Yên (2021), Thị trường M&A Việt Nam thu hút nhiều ‘‘ông lớn’’ trong nước tham gia, https://baotintuc.vn/kinh-te/thi-truong-ma-viet-nam-thu-hut- 
nhieu-ong-Ion-trong-nuoc-tham-gia-20211212125003446.htm, ngày 02/4/2022.
(8) Khoản 37 Luật sửa đổi, bổ sung một số điều của Luật Các tổ chức tín dụng năm 2017, Nxb Lao động, ữl34.

Thực tiễn cho thây hoạt động 
M&A đã trở thành một kênh huy 
động vô'n hiệu quả, có vai trò quan 
trọng trong việc đa dạng hóa các 
kênh thu hút vốn đầu tư cho nền 
kinh tế Việt Nam, góp phần không 
nhỏ vào việc thúc đẩy quá trình đổi 
mới mô hình tăng trưởng, tái câ'u 
trúc lại nền kinh tế, cô phần hóa 
các doanh nghiệp nhà nước, nâng 
cao sức cạnh tranh của các doanh 
nghiệp trên thị trường. Mặc dù nền 
kinh tê' Việt Nam bị ảnh hưởng 
khá nặng nề bởi đại dịch Covid-19 
trong hai năm gần đây nhưng nhìn 
chung, các thương vụ M&A vẫn 
gia tăng nhanh chóng, điều này cho 
thây tính ưu việt vô'n có của M&A 
đối với nền kinh tế nói chung và 
đối với doanh nghiệp nói riêng.

Các quy định 
pháp luật hiện hành 
của Việt Nam điều chỉnh 
hoạt động M&A
Pháp luật điểu chỉnh hoạt động 

M&A được hiểu là tổng hợp các 
quy phạm pháp luật điều chỉnh các 
quan hệ xã hội phát sinh trong quá 
trình các bên tiên hành hoạt động 
sáp nhập, mua lại doanh nghiệp. 
Hiện nay, các quy định pháp luật 
điều chinh hoạt động M&A ở Việt 
Nam chưa được thiết kê'trong một 
văn bản thông nhâ't mà nằm rải rác 
trong nhiều văn bản luật khác nhau 

như: Bộ luật Dân sự năm 2015; Luật 
Các tố chức tín dụng năm 2010 (sửa 
đổi, bổ sung năm 2017); Luật Cạnh 
tranh năm 2018; Luật Chứng khoán 
năm 2019; Luật Doanh nghiệp năm 
2020 và Luật Đầu tư năm 2020.

Bộ luật Dân sự năm 2015 với tư 
cách là bộ luật gốc, nên về cơ bản 
chỉ điều chỉnh các vân đề chung 
nhâ't liên quan đến hoạt động 
M&A. Bộ luật Dân sự năm 2015 
không dùng thuật ngữ "mua lại" 
mà dùng thuật ngữ "hợp nhâ't", cụ 
thể: Điều 89 quy định về "sáp nhập 
pháp nhân" và Điều 88 quy định 
về "hợp nhâ't pháp nhân"; khoản 1 
Điều 96 quy định về "châm dứt tồn 
tại pháp nhân", theo đó thì pháp 
nhân châm dứt tồn tại trong các 
trường hợp sau đây: hợp nhất, sáp 
nhập, chia, chuyển đổi hình thức, 
giải thể pháp nhân theo quy định 
tại các Điều 88, 89, 90, 92 và 93 của 
Bộ luật Dân sự năm 2015. Chính vì 
vậy, các vấn đề cụ thêTiên quan đến 
hoạt động M&A sẽ được quy định 
tại các luật chuyên ngành.

Theo quy định tại Luật Các tô’ 
chức tín dụng năm 2010 thì việc 
chia, tách, hợp nhâ't, sáp nhập của 
tổ chức tín dụng phải được sự 
châ'p thuận của Ngân hàng Nhà 
nước Việt Nam. Phương án sáp 
nhập, hợp nhâ't, chuyển nhượng 
toàn bộ cổ phần, phần vốn góp là 
phương án áp dụng khi có tổ chức 
tín dụng nhận sáp nhập, hợp 
nhâ't, có nhà đầu tư nhận chuyển 
nhượng toàn bộ cổ phần, phần 
vốn góp của tổ chức tín dụng 
được kiểm soát đặc biệt8.

Luật Cạnh tranh năm 2018 quy 
định các hình thức tập trung kinh tê' 
bao gồm: sáp nhập doanh nghiệp; 
hợp nhâ't doanh nghiệp; mua lại 
doanh nghiệp; liên doanh giữa các 
doanh nghiệp; các hình thức tập 
trung kinh tế khác theo quy định 
của pháp luật. Luật Cạnh tranh quy 
định việc sáp nhập doanh nghiệp, 
hợp nhất doanh nghiệp và mua lại 
doanh nghiệp là hành vi tập trung
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kinh tế. Do đó, việc sáp nhập, hợp 
nhâ't, mua lại doanh nghiệp bị câ'm 
trong trường hợp sáp nhập, hợp 
nhâ't, mua lại doanh nghiệp tạo 
ra thị phần kết hợp của các doanh 
nghiệp tham gia tập trung kinh 
tế, gây tác động hoặc khả năng tác 
động hạn chế cạnh tranh một cách 
đáng kể trên thị trường Việt Nam.

Luật Chứng khoán năm 2019 
chỉ quy định về các hình thức chia, 
tách, sáp nhập, hợp nhâ't công ty 
chứng khoán, công ty quản lý quỹ 
mà không đề cập đến việc chia, 
tách, sáp nhập, hợp nhâ't trong 
các lĩnh vực khác. Việc chia, tách, 
sáp nhập, hợp nhâ't trong các lĩnh 
vực nêu trên phải được sự châ'p 
thuận của Uy ban Chứng khoán 
Nhà nước.

Luật Doanh nghiệp năm 
2020 đưa ra khái niệm, quy định về 
trình tự thủ tục sáp nhập, hợp nhâ't, 
doanh nghiệp và xác định M&A 
doanh nghiệp như hình thức tổ 
chức lại doanh nghiệp xuâ't phát từ 
nhu cầu tự thân của doanh nghiệp. 
Mặc dù Luật này không đưa ra 
định nghĩa cụ thê về M&A doanh 
nghiệp, song đã có một sô' quy định 
khá cụ thể về M&A đối với từng 
loại hình doanh nghiệp như sau:

- Điều 17 quy định về "Quyền 
thành lập, góp vô'n, mua cổ phần, 
mua phần vốn góp và quản lý 
doanh nghiệp" đã chỉ rõ các tổ chức, 
cá nhân có quyền góp vốn, mua cổ 
phần, mua phần vốn góp vào công 
ty cổ phần, công ty TNHH, công ty 
hợp danh, trừ các trường hợp sau: 
cơ quan nhà nước, đơn vị vũ trang 
nhân dân sử dụng tài sản nhà nước 
góp vốn vào doanh nghiệp để thu 
lợi riêng cho cơ quan, đơn vị mình; 
các đô'i tượng không được góp vô'n 
vào doanh nghiệp theo quy định 
của pháp luật về cán bộ, công chức.

- Điều 51 quy định về "mua 
lại phần vô'n góp" và Điều 52 về 
"chuyển nhượng phần vô'n góp" 
quy định cụ thể một sô' vâ'n đề liên 
quan đến chuyển nhượng phần
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vôn góp của các thành viên trong 
công ty TNHH.

- Điều 126 quy định về "bán 
cổ phần" và Điều 127 quy định 
về "chuyên nhượng cô phần" chi 
rõ hội đổng quản trị quyết định 
thời điểm, phương thức, giá bán 
cổ phần. Giá bán cô phần không 
được thâ'p hơn giá thị trường tại 
thời điểm chào bán, hoặc giá trị 
được ghi trong sổ sách của cô 
phần tại thời điểm gần nhâ't, trừ 
những trường hợp đặc biệt. Điều 
126 quy định về "chuyển nhượng 
cổ phần" chỉ rõ cổ phần của 
doanh nghiệp cô phần được tự 
do chuyển nhượng. Việc chuyển 
nhượng được thực hiện bằng hợp 
đổng theo cách thông thường 
hoặc thông qua giao dịch trên thị 
trường chứng khoán.

- Điều 198 quy định về "chia 
doanh nghiệp", Điều 199 quy định 
về "tách doanh nghiệp", Điều 
200 quy định về "hợp nhâ't doanh 
nghiệp" và Điều 201 quy định về 
"thủ tục, hổ sơ, trình tự đăng ký 
doanh nghiệp nhận sáp nhập".

Về cơ bản, Luật Doanh nghiệp 
năm 2020 chứa đựng khá nhiều 
quy định pháp luật điều chinh các 
quan hệ xã hội phát sinh liên quan 
đến hoạt động sáp nhập, mua lại 
doanh nghiệp. Các quy định này 
đã và đang phát huy tác dụng 
trong việc tạo hành lang pháp lý 
an toàn cho các giao dịch M&A 
phát triển.

Luật Đầu tư năm 2020 thừa 
nhận hai hình thức M&A là sáp 
nhập và mua lại doanh nghiệp. 
Hoạt động M&A doanh nghiệp 
được coi là một trong những hình 
thức đầu tư trực tiếp. Theo quy 
định của Luật này thì việc mua 
lại doanh nghiệp có thế được thực 
hiện dưới hình thức mua lại một 
phần hoặc toàn bộ doanh nghiệp 
hoặc chi nhánh. Theo đó, nhà đầu 
tư có quyền góp vốn, mua cổ phần, 
phần vốn góp vào tô chức kinh tê' 
(Điều 24); nhà đầu tư nước ngoài 
có thể đầu tư theo hình thức góp 
vốn, mua cổ phần, phần vổn góp 

vào tổ chức kinh tê' (Điều 25 và 
Điều 26).

Ớ bình diện quô'c tê) cho đến 
nay Việt Nam đã ký kết và tham gia 
nhiều hiệp định về đầu tư hoặc liên 
quan đến đầu tư như: các hiệp định 
khuyến khích và bảo họ đầu tư ký 
kết với trên 50 quổc gia; các hiệp 
định/chương đầu tư trong khuôn 
khổ FTA; các cam kết khác liên 
quan đến đầu tư như Hiệp định về 
các biện pháp đầu tư liên quan đến 
thương mại của WTO, các hiệp định 
về dịch vụ trong WTO và các FTA, 
hiệp định thành lập tô chức bảo 
đảm đầu tư đa phương, Công ước 
New York 1958 về công nhận và thi 
hành phán quyết của trọng tài nước 
ngoài...; cam kết trong GATS/WTO; 
cam kết trong khu vực ASEAN; các 
hiệp định khuyến khích và bảo hộ 
đầu tư; các cam kết quô'c tê'về đẩu 
tư song phương có yếu tô' tự do hóa 
liên quan đến M&A, các FTA có 
cam kết về đầu tư.

Nhìn chung, các quy định pháp 
luật điều chinh hoạt động M&A của 
Việt Nam phù hợp với các cam kết 
quô'c tếmà Việt Nam đã ký kết hoặc 
tham gia. Tuy nhiên, do tính châ't 
phức tạp của M&A mà pháp luật 
về M&A không chi điều chỉnh các 
vâ'n đề về sở hữu, quản trị doanh 
nghiệp mà còn điều chinh các vâ'n 
đề liên quan đến: đăng ký thay đổi 
chủ sở hữu doanh nghiệp; đăng ký 
về thủ tục M&A; nghĩa vụ về thuê'; 
xác định giá trị doanh nghiệp mục 
tiêu; pháp luật cạnh tranh để kiểm 
soát hoạt động M&A...

Hoạt động hỗ trợ pháp lý 
của luật sư cho các thương 
vụ M&A
Hoạt động hỗ trợ pháp lý của 

luật sư cho các thương vụ M&A 
luôn là một công việc phức tạp, đòi 
hỏi khả năng chuyên môn cao và 
tính chuyên sâu bởi mỗi thương vụ 
M&A bên cạnh những điểm chung 
thì cũng có những điếm riêng. 
Chính vì vậy, hoạt động hỗ trợ pháp 
lý của luật sư phải linh hoạt, luôn 
bám sát các bước M&A mà khách 

hàng sẽ thực hiện. Thông thường, 
các thương vụ M&A được thực 
hiện theo các bước cơ bản sau: (1) 
xây dựng chiên lược sáp nhập, mua 
lại; (2) tìm kiêm doanh nghiệp mục 
tiêu; (3) tiếp cận doanh nghiệp mục 
tiêu; (4) thẩm định pháp lý doanh 
nghiệp và giá trị doanh nghiệp; (5) 
đàm phán, ký kết hợp đổng M&A; 
(6) thực hiện các thủ tục pháp lý tại 
cơ quan nhà nước có thẩm quyền; 
(7) xử lý các vấn đề sau M&A.

Thực tiễn cho thấy vai trò của 
luật sư tại các bước 1, 2, 3 và 7 
râ't mờ nhạt bởi các bước này chủ 
yếu được thực hiện bởi chính bên 
sáp nhập/mua lại. Trong một sô' 
trường hợp, bên sáp nhập/mua lại 
có thê thuê đơn vị tư vân liên quan 
hỗ trợ họ nhưng hiê'm khi đơn vị 
được thuê là luật sư bởi lẽ các công 
việc có tính châ't pháp lý trong các 
bước này không nhiều. Tuy nhiên, 
đối vói các bước 4, 5, 6 thì vai trò 
của luật sư râ't quan trọng bởi 
phạm vi công việc hỗ trợ pháp lý 
của luật sư cho khách hàng trong 
các bước này râ't nhiều9.

(9) Tuy nhiên, trong một số thưong vụ M&A, bên sáp nhập/mua lại không mời luật sư mà họ sử dụng bộ phận pháp chế của họ để thực hiện bước này.

Sau khi hoàn thành bước 1, 
2, 3, bên sáp nhập/mua lại sẽ tiên 
hành bước 4. Tại bước này, bên sáp 
nhập/mua lại thường mời các luật 
sư chuyên sâu về M&A hỗ trợ họ 
thực hiện thẩm định pháp lý doanh 
nghiệp. Luật sư sẽ tập trung thời 
gian, công sức, trí tuệ... đê đánh 
giá toàn bộ, chi tiết các vâ'n đề pháp 
lý liên quan đến tư cách pháp nhân; 
tình hình góp vô'n; tư cách của các 
thành viên và/hoặc cổ đông; các 
quyền và nghĩa vụ pháp lý; tài sản, 
lao động; dự án... của doanh nghiệp 
mục tiêu dựa trên các tài liệu, thông 
tin do bên được sáp nhập/mua lại 
cung câ'p. Trong một sô' trường 
hợp, luật sư cần tự tiên hành các 
hoạt động điều tra thu thập tài liệu, 
chứng cứ, thông tin chứ không chỉ 
lệ thuộc vào tài liệu, thông tin do 
bên được sáp nhập/mua lại cung 
câ'p, điều này nhằm bảo đảm tính 
chính xác, khách quan các thông 
tin liên quan đến pháp lý doanh 
nghiệp mục tiêu. Sau khi đã có đủ 
tài liệu, thông tin cần thiết, luật sư
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phải tiên hành tổng hợp làm báo 
cáo thẩm định pháp lý (legal due 
diligence "LLD") và đệ trình LLD 
lên khách hàng. LLD là kê't tinh của 
cả quá trình làm việc của luật sư. 
Đê có thể giúp bên sáp nhập/mua 
lại đưa ra quyết định đúng, giảm 
thiêu tô'i đa các rủi ro pháp lý có 
thể xảy ra khi tham gia thương vụ 
M&A thì luật sư phải làm việc râ't 
cẩn trọng đê’ cung câ'p cho khách 
hàng LLD khách quan, chính xác 
nhâ't có thể. Trước khi cung cap các 
tài liệu, thông tin cho bên sáp nhập/ 
mua lại, bên được sáp nhập/mua lại 
thường yêu cầu bên sáp nhập/mua 
lại ký kết thỏa thuận bảo mật thông 
tin, do đó, luật sư sẽ hô trợ bên sáp 
nhập/mua lại dự thảo thỏa thuận 
này để hai bên ký kết và luật sư cần 
lưu ý là phải bảo mật thông tin mà 
mình đã được tiếp cận trong quá 
trình thực hiện nhiệm vụ.

Bên cạnh việc thẩm định pháp 
lý doanh nghiệp, bên sáp nhập/ 
mua lại còn tiên hành các hoạt động 
thẩm định giá trị doanh nghiệp. 
Bên sáp nhập/mua lại thường thuê 
một đơn vị độc lập có đù tư cách 
pháp lý và khả năng chuyên môn 
như kiểm toán, thẩm định giá thực 
hiện các công việc này nhằm bảo 
đảm tính khách quan, chính xác 
nhâ't có thê. Các nội dung mà đơn 
vị thâm định giá cần thực hiện 
như: xác định giá trị hiện hữu của 
doanh nghiệp mục tiêu (bao gổm 
cả tài sản hữu hình và vô hình); 
kiểm tra việc tuân thủ các chuẩn 
mực kê' toán, chuyển nhượng vôn, 
trích lập dự phòng, các khoản vay 
từ tổ chức và cá nhân, tính ổn định 
của luồng tiền; kiểm tra khâù hao 
tài sản và khả năng thu hổi công 
nợ... Đơn vị thẩm định giá phải đệ 
trình báo cáo thẩm định tài chính 
(financial due dilligence) lên bên 
sáp nhập/mua lại.

Kê't thúc bước thẩm định, 
bên sáp nhập/mua lại nhận thây 
thương vụ khả thi, họ sẽ tiến hành 
thực hiện bước 5. Tại bước này, 
nhiệm vụ của luật sư là dự thảo các 
biểu mẫu để các bên đàm phán, tiên 
tới ký kết hợp đồng M&A. Thực tê' 
cho thâỳ, hiện nay pháp luật không 

quy định các loại biểu mẫu liên 
quan đến M&A cũng như không 
có hướng dẫn cụ thể cho tâ't cả các 
thương vụ M&A. Chính vì vậy, luật 
sư cần phải dựa vào các yê'u tô' như: 
tình hình đàm phán giữa các bên; 
kết quả thỏa thuận mà các bên đã 
đạt được; các quy định pháp luật 
liên quan cũng như dựa vào kỹ 
năng, kinh nghiệm hành nghề đê’có 
thê’ dự thảo tài liệu, hợp đồng M&A 
với các điều khoản chuẩn chỉ nhâ't 
có thê. Dự thảo hợp đổng M&A cần 
có các nội dung cơ bản như: giá trị 
sáp nhập, mua lại; tổng sô' nợ chưa 
thanh toán của doanh nghiệp mục 
tiêu; bên mua hay bên bán chịu 
trách nhiệm về các khoản nợ; quyền 
sở hữu tài sản; hợp đồng lao động; 
các hợp đồng kinh doanh - thương 
mại khác đã ký mà chưa thực hiện 
xong, các vâ'n đề sau M&A... Các 
điều khoản của hợp đổng M&A cần 
được thiết kê' theo hướng quyền, 
nghĩa vụ của các bên phải hài hòa 
với nhau nhằm bảo đảm tính khả 
thỉ của hợp đồng, hạn chê'việc các 
bên phải sửa đổi, bổ sung nhiều. Đê’ 
hợp đồng M&A có hiệu lực thì nó 
cần phải được hội đổng thành viên 
(đôì với công ty TNHH) hoặc đại 
hội đồng cổ đông (đôì với công ty 
cổ phần) đồng ý bằng văn bản.

Sau khi hợp đổng M&A được 
các bên ký kết, công việc tiếp theo 
mà bên sáp nhập/mua lại cần phải 
thực hiện là tiến hành thủ tục đăng 
ký tại cơ quan nhà nước có thẩm 
quyền. Tại giai đoạn này, luật sư sẽ 
hỗ trợ khách hàng soạn thảo hồ sơ 
đê’ thực hiện việc sửa đổi, bô’ sung 
giâỳ chứng nhận đăng ký doanh 
nghiệp và/hoặc giấy chứng nhận 
đăng ký đầu tư để chuyển cho 
khách hàng ký trước khi thực hiện 
việc nộp hồ sơ đó tại sở kê' hoạch 
và đầu tư nơi khách hàng có trụ sở 
chính, đồng thời luật sư cần theo 
dõi đê’ kịp thời sửa đổi, bổ sung hồ 
sơ theo yêu cầu của sở kê'hoạch và 
đầu tư nhằm sớm có kê't quả chấp 
thuận. Nội dung của hổ sơ cần bám 
sát các thỏa thuận đã được quy định 
trong hợp đồng M&A như: thay 
đổi thành viên (hoặc cổ đông); thay 
đổi ngành nghề kinh doanh; thay
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đổi vốn đăng ký... Trong trường 
hợp thương vụ M&A có nội dung 
chuyển nhượng cổ phẩn, vôn góp 
thì nội dung này cần phải được thê’ 
hiện bằng văn bản và được công 
chứng hoặc chứng thực đê’bảo đảm 
tính pháp lý. về cơ bản, khi thủ tục 
sửa đổi, bô sung giâỳ chứng nhận 
đăng ký doanh nghiệp và/hoặc 
giấy chứng nhận đăng ký đầu tư 
được sở kê' hoạch và đầu tư châ'p 
nhận thì thương vụ M&A đã hoàn 
thành về mặt pháp lý.

Các vân đề liên quan đến xử lý 
sau M&A như: nhân sự; kê' hoạch 
phát triển doanh nghiệp; văn hóa 
doanh nghiệp; phát triển khách 
hàng; tích hợp hệ thông sản xuâ't, 
kinh doanh... (tái câ'u trúc doanh 
nghiệp hậu M&A) là những công 
việc mà bên sáp nhập/mua lại sẽ 
phải thực hiện nhằm bảo đảm hoàn 
thành các mục tiêu đã đặt ra của 
thương vụ M&A. Tại bước 7, bên 
sáp nhập/mua lại thường phải đôì 
mặt vói các vẵh đề bâ't ổn về nhân 
sự; mâu thuẫn về văn hóa doanh 
nghiệp; sự không tương thích về 
phương pháp quản lý, điều hành các 
hoạt động sản xuâ't, kinh doanh... 
Xuâ't phát từ đặc thù các công việc 
của bước này có tính châ't quản trị 
doanh nghiệp, quản trị nhân sự... 
nên chủ yếu được thực hiện bởi bên 
sáp nhập/mua lại, hoặc bên thứ ba 
trong trường hợp bên sáp nhập/ 
mua lại thuê đơn vị tư vâh.

Thời gian qua, hoạt động hỗ trợ 
pháp lý của luật sư đã góp phần 
không nhỏ trong việc thúc đẩy các 
thương vụ M&A gia tăng vê' số 
lượng và chat lượng. Tuy nhiên, 
bên cạnh những kết quả đã đạt 
được không thê’ phủ nhận thì hoạt 
động này cần được phát triển mạnh 
hơn nữa, đặc biệt là phải ngày càng 
đi vào chiều sâu. Đê’ đạt được mục 
tiêu đó thì mỗi luật sư phải luôn 
trau dồi kiến thức chuyên môn, tích 
lũy kỹ năng, kinh nghiệm và đặc 
biệt là phải chủ động nghiên cứu 
các lĩnh vực bô’ trợ như kinh tê', tài 
chính, ngân hàng... đê từ đó có thê’ 
hô trợ pháp lý tot hơn cho thương 
nhân trong các thương vụ M&A.

N.V.H


