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Abstract: A prior notification process significantly contributes to the ex-ante merger review. Being
familiar with many legal systems, Vietnam has led to the compulsory notification process since the
first version of competition law. The Vietnamese Competition Law 2018 still keeps this legal
mechanism and also sets up the new notification requirements, which help the merger review process
to be more effective. Therefore, other countries’ experience is helpful for the ongoing Vietnamese
progress on merger regulation improvements. In particular, the article suggests that the stage of early
consultation that has been popular in Japan and the EU can be lessons for Vietnam.

Keywords: Merger, notification process, consultation, competition law, review.

* Corresponding author.
E-mail address: hieutt@uel.edu.vn

https://doi.org/10.25073/2588-1167/vnuls.4311



2 T. T. Hieu / VNU Journal of Science: Legal Studies, Vol. 38, No. 2 (2022) 1-20

Thu tyc thong bao sap nhap doanh nghiép
& Viét Nam qua d6i chiéu véi cac nudc

Truong Trong Hiéu”

Truong PH Kinh té - Ludt, Pai hoc Quéc gia TP.HCM
S6 669, Quoc 16 14, Phuong Linh Xudn, Thit Pirc, TP. Ho Chi Minh, Viét Nam

Nhan ngay 03 thang 8 ndm 2020
Chinh stra ngay 02 thdng 11 ndm 2021; Chap nhan dang ngay 20 thdng 3 ndm 2022

Tém tit: Thu tuc thong bao dong vai trd quan trong dbi véi thil tuc tién kiém trong ra soat sap nhap.
Ciing nhu nhiéu quéc gia trén thé gidi, Viét Nam ap dung thu tuc thong bao sap nhap bét budc tir
phién ban Luat canh tranh du tién. Luat Canh tranh 2018 tiép tuc duy tri co ché nay, déng thoi dat
ra cac tiéu chi thong bao madi giup qua trinh ra soat sap nhap hiéu qua hon. Kinh nghiém céc nude
vi vay ¢ y nghia quan trong ddi véi tién trinh hoan thién phéap luat sap nhap khong ngimg cua Viét
Nam. Trong sb do, thu tuc tham van sém duoc sit dung phé bién & Nhat Ban va chau Au 1a mot
trong nhitng phuong thirc quan trong can duoc Iuu tim va van dung.

Tir khoa: Sap nhap, tha tuc thong bao, tham vén, luat canh tranh, ra soat.

1. Pit van dé

Thu tuc thong bao sap nhap khong hi¢u
qua theo Luit Canh tranh nam 2004

Ngay tir dau, v6i Luat Canh tranh nim 2004
(LCT 2004), Viét Nam ap dung thu tuc thong bao
sap nhap bat budc dbi v6i tat ca hinh thic sap
nhdp doanh nghi¢p. Theo d6, cac bén sap nhap
chi c¢6 thé trién khai thuc hién thuong vu sap
nhép sau khi c6 dugc su chép nhan cua Cuc Quan
Iy canh tranh (QLCT). Tuy nhién, cac bén chi
phai thong bao vu sap nhap cho co quan canh
tranh trong nhitng truong hop da dugc quy dinh.

Theo logic, thu tuc thong bao gitp cac bén
tranh dugc nhimg rui ro c6 thé xay ra nho co
nhitng phan hdi tir co quan canh tranh. Tuy
nhién, c6 nhiéu 18 hong trong thu tuc thong bao
sap nhép trudc day, va diéu nay da tao ra khong
it ganh nang khong dang c6 cho cac bén sap

* Téc gia lién hé.
Dia chi email: hieutt@uel.edu.vn
https://doi.org/10.25073/2588-1167/vnuls.4311

nhap. Cu thé, dé kiém soat sap nhap, LCT 2004
chia cac vu sap nhap thanh hai nhom: (i) cac vu
sap nhép co thi phan két hop chiém trén 50% va
(ii) cac vu sap nhap con lai. LCT 2004 cAm céc
bén thyc hién sap nhap trong truong hop thir nhat
va md ra co hodi cho nhom thir hai.! Du vay, LCT
2004 co su tiép can khac biét & nhom sau.

Dua trén tiéu chi thi phan két hop, LCT 2004
tiép tuc phan cac vu sap nhip ¢ nhom thir hai
thanh hai phan nhom nhé: cac vu sap nhap co thi
phan két hop chiém trén 30% va cac vu sap nhap
con lai. Chi c6 cac vu sap nhap ¢ phan nhom thi
nhit méi can duogc thong bao véi Cuc QLCT.2
Nguoc lai, chi ¢ c&c bén s&p nhap ¢ phan nhém
thar hai méi hoan toan tu do thyc hién thuong vu
ciia minh. Rui ro 13, véi cach tiép can phan biét
nay, klem soat sap nhap ¢ Viét Nam da phat sinh
nhiéu van dé sau gan mudi lim nam thyuc hién
LCT 2004.

1 Pidu 18 Luat Canh tranh 2004.
2 Pidu 20 Luat Canh tranh 2004.
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Tiéu chi “tong thi phan két hop” thuc su 1a
ganh nang ddi véi cac bén sap nhap. Bé xac dinh
thi phan, cac bén phai thu thap théng tin, dit liéu
vé doanh thu cua ca cac bén sap nhap va toan bo
doanh nghiép d6i thu.® RS rang, d6 1a mot doi hoi
kh6 c6 thé dap ung ddi véi doanh nghiép, dic
biét 1a thong tin vé doanh thu caa doanh nghiép
khéc 1a thong tin ma LCT 2004 ciling da dac ra
trach nhiém thu thap cho Cuc QLCT [1, p. 50],
[2, p. 12]. C6 nghia, luat phap da gia tang chi phi
khi mét loai thong tin d& phai duoc tim kiém hai
lan. Hon thé nita, S& tré nén vo nghia khi quy
dinh phép luat vo tinh dat trén vai cua doanh
nghiép cong viéc ma ban than ho khng c6 quyén
yéu cau doanh nghiép khac cung cap thong tin.
V& nguyén tac, cong viéc d6 thudc vé co quan
canh tranh Ia hop 1y, nhu Hoa Ky va Nhat Ban
[3, pp. 13, 16] va Cuc QLCT ciing 0 cung quan
diém nay [4, pp. 123 - 124], [5, p. 42].

O mot goc nhin khéc, nhiing nghi van vé sy
trung thuc cua cac bén sap nhép ciing xudt hién,
khi s6 luong vu sap nhap dugc thong bao dén
Cuc QLCT quéa nhé so vai s6 luong vu sap nhap
thuc hién trén thuc té duoc chinh Cuc QLCT
t6ng hop.* Cuc QLCT da dua ra ba 1y do chinh
cho con sé it oi d6. Mét, doanh nghiép chua kip
nam bt quy dinh méi. Hai, cac bén thudng don
gian héa trong tinh toan thi phan.® Va ba, véi
kinh nghiém cta minh, doanh nghiép thuong uéc
tinh thi phan dya theo thdng s marketing ma céc
bén c6 [6, pp. 66 - 67].

Thuc chét, su tinh todn nay qué thién vé tinh
k§ thuat va cac bén vi vay c6 phan ling tdng
trude cac phuong phap duge quy dinh béi LCT
2004 [7, p. 61]. Trén thuc té, cac cong ty thuong
c6 san thong sé thi phan phuc vu chién luoc

3 Theo dinh nghia ctia Luat Canh tranh 2004, “thi phén cua
doanh nghiép dbi v&i mot loai hang hoa, dich vu nhat dinh
13 ty 1& phan trim giita doanh thu ban ra ctua doanh nghiép
nay vdi téng doanh thu cia tt ca cac doanh nghiép kinh
doanh loai hang hoa, dich vu d6 trén thi truong lién quan
hodc ty 1& phan trim giita doanh sé mua vao cua doanh
nghiép nay v&i tdng doanh sé mua vao cua tit ca cac doanh
nghiép kinh doanh loai hang ho4, dich vu d6 trén thi truong
lién quan theo thang, quy, nam.” Xem: Khoan 3 Diéu 5 Ludt
Canh tranh 2004.

marketing cta doanh nghiép nhu vira néi. Tuy
nhién, thdng sé thi phan nay khong khép véi thi
phan duoc tinh toan theo quy dinh cua LCT. Cho
nén, viéc sir dung thong sé thi phan lam can ct
duy nhat cho thi tuc thong bao sap nhap s& giam
thiéu s6 luong vu sap nhap can phai théng bao
ngay ca khi s6 vu sép nhap dugc théng béo trén
thuc té da rat thap [7, p. 58].

Ngoai ra, con cd mot gia dinh khac 1a s liéu
vé s luong cac vu sép nhap dugc théng bao c6
thé chua phan anh dang mirc do va tan suét cua
cac hoat dong sap nhap doanh nghiép can phai
dugc thdng béo va kiém soat. Theo LCT 2004,
cac bén vu sap nhap c6 thi phan két hop trén 50%
khong thong bao dén Cuc QLCT c6 thé bi xir
phat.® Tuy nhién, trong mot khoang thoi gian dai
trién khai kiém soét sap nhap, Cuc QLCT chua
phat hién truong hop vi pham nado va vi vay ciing
chua mét lan ap dung ché tai cho cac truong hop
d6, co thé do sy hiru han v& ngudn nhan lyc.
Tham chi, viéc chua sir dung ché tai cho céc vu
sép nhap duoc thuc hién ngay ca khi chua tién
hanh thu tuc thdng béo c6 thé gay tac dung
ngugc. Do 1a khi cac bén trong mot vu sap nhap
c6 tong thi phan két hop trén 50% tim cach lang
tranh viéc thong b4o. May mén, trong hoan canh
d6, co quan canh tranh Viét Nam di trién khai
thu tuc hau kiém (ex-post) dé ra soat mot sé vu
sép nhap da thyuc hién, tiéu biéu nhat la vy sap
nhap gitra Uber va Grab.

Tuy vay, con sb cac vu sap nhap thong béo
tang dan moi nam du bao nhiéu tin hiéu lac quan.
Pon ctr, 6 vu sap nhap dugc thdng bao tir nim
2012 dén ndm 2014 ma Cuc QLCT nhén duoc la
19 vu [6, pp. 46 - 47]. Bén canh sy gia tang tu
nhién tir nhu cau cua nén kinh t&[8], nhan thirc

4 Pé thyc hién bai viét nay, tac gia da phong Van cac ludt su
tai cdc cong ty ludt co nhleu kinh nghiém tu van cac vu sap
nhap. Két qua phong vin cho thiy c6 khéng it vu co ddu
hiéu vi pham LCT.

5 Vi dy, v& truong hop cta Hanoi Telecom trong vu sap
nhép gilra Viettel va EVN Telecom [2].

® Trugc day, Nghi dinh 120/2005/ND-CP dua ra quy dinh
xir phat tir 1 dén 3% tdng doanh thu ciia mdi bén trong nim
tai chinh trude d6. Xem: Nghi dinh 120/2005/ND-CP cia
Chinh pht ngay 30/9/2005; Nghi dinh 71/2014/ND-CP cta
Chinh phu ngay 21/7/2014.
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cua doanh nghiép vé nghia vu thong bao sap
nhép ciing dan tré thanh mot trong nhirng nhéan
t6 tac dong quan trong, déc biét la nhu cau tuong
tac va phdi hop giira doanh nghiép va co quan
canh tranh [6, pp. 47, 66].

O Viét Nam, tir trude dén nay, tha tuc tham
van trude thong bao sap nhap ciing khong duoc
ghi nhan, ngay ca khi d6 chi la quy dinh mang
tinh khuyén nghi. Tuy nhién, thuc té thi Cuc
QLCT van luén khuyén khich cac bén sir dung
budc nay [6, pp. 68-69]. Cac co quan khac, nhu
Bo TTTT va Uy ban chimg khoan nha nuéc, theo
linh vyc quan ly clia cac co quan nay, thuong
xuyén yéu cAu cac doanh nghiép, dac biét 1a
doanh nghiép nha nudc, xtc tién cac budc tham
van voi Cuc QLCT truée khi tién hanh cac
thuong vu sap nhap. Trén thyc t&, mot sd vu sap
nhap di tham van va Cuc QLCT ciing d& phan
hdi kip thoi. Pang chu ¥, trong hai nam 2018 va
2019, c¢6 hon 30 vu sap nhap cac bén da tham van
trude v6i Cuc QLCT [9, p. 26]. Vira qua, Uy ban
chung khoan nha nudc cling dé dua ra quy dinh
cac giao dich hoan ddi cb phleu trén thi trudng
chimg khoan déu phai tham van y kién Cuc
QLCT [6, p. 34]. Theo d6, da c6 6 trong sb 17
thuong vu sép nhap trén thi truong ching khoan
trong nam 2014 cac bén da lién hé vdi Cuc
QLCT bei thu tuc nay [6, p. 37]. Du vay, ciing
can phai nhic lai rang tham van khong phai 1a
budc bt budc trong quy trinh ra soat sap nhap.

Nhung du gi thi tha tuc thong bao sap nhap,
va ca tham vén tién sap nhap, 1a nhitng budc
quan trong trong ra soat sap nhap. Vi I¢ do, Viét
Nam da c6 sy diéu chinh dang ké cac quy dinh
¢6 lién quan vé thi tuc nay tai Luat Canh tranh
2018 (LCT 2018). Noi dung nay s& tiép tuc duoc
dé cap ¢ phan tiép theo ctia bai viét. Ngoai ra, dé
c6 thém co s¢ cho viéc nhan dinh va danh gia
mirc do phu hop trong cac thay ddi dé, bai viét
s& gidi thiéu tiép can va kinh nghiém cia Hoa
Ky, Nhat Ban va chau Au trong viéc st dung tha
tuc thong bao sap nhap. Cudi cung, phan Két

7 Pidu 33 Luat Canh tranh 2018.
8 Pidu 33 Du théo Ludt Canh tranh stra d6i 2018 (phién ban 5)

% Cac quy dinh nay duoc giit lai trong Nghi dinh huéng dan
thi hanh vira dugc ban hanh. Xem. Dy thdo sau cung Nghi

luan s& tom lugc nhitng phan tich cia toan bai
v6i cac nhan dinh, danh gia, va goiy ddi véi Viét
Nam vé cach thirc st dung hiéu qua thu tuc nay
trong kiém soat sap nhap theo Luat canh tranh.

2. Thong bio sip nhap bit budc: Su diéu
chinh cia Luit Canh tranh nam 2018

Khac v6i phién ban trude, LCT 2018 da tach
ti€u chi xac dinh vu sap nhap can duogc thong bao
voi tiéu chi xac dinh vu sap nhap bi cAm. Doi véi
thu tuc thong bao, LCT 2018 dua vao téng tai
san, doanh thu ctia cac bén sap nhap hoac gia tri
ctia giao dich hay ca tong thi phan két hop. Theo
do, viéc thong bao ké hoach sap nhép 1én Uy ban
canh tranh qudc gia (UBCTQG) dua theo mot
trong s6 cac tiéu chi néi trén.”

Thuc ra, ban du thdao LCT stra d6i thtr nam
cling dua ra cac chi sd cu thé trong timg tiéu chi.?
Tuy nhién, cac théng sd nay di duoc luoc bo
trong phién ban cudi cing trinh 1én Quéc hi sau
d6. Kém theo, n6i dung nay dugc chuyén vio
quy dinh trong ban duy thiao Nghi dinh huéng dan
thi hanh LCT.? Tiép can nay vi vay dugc ddnh
gia la hop ly khi yéu cau vé thu tyc thong bao sur
dung céc thong s6 dinh luong cu thé hon 1a cac
thong s6 mang tinh chat dinh tinh [10, p. 21].
Pang chi y 13, cac thong s6 nay duoc tinh toan
dua trén dit liéu thyc té thu thap dugc tir cac giao
dich sap nhap trude d6 ¢ Viét Nam [10, pp. 62—
66] (Annex 1) va ca nhimg tinh toén cin trong
ve chi phi tuan thu [11]. Thyc ra, chinh nhimng
thong s0 nay cling da co su diéu chinh it nhiéu
so voi nhitng dé xuit dau tién trong cac du thao
dau ciia LCT sira doi vi c6 khong it y kién cho
rang cac mirc gia tri duoc dua ra thap hon nhiéu
so v6i nhitng con s duoc phan anh qua cac giao
dich thuc té. Hay n6i cach khac, néu khong duoc
diéu chinh, chinh cac thong s6 d6 bién cac tiéu
chi thong bao thanh nhiing tré ngai trong qua
trinh thyc thi phap luat trong tuong lai [12, p. 7].

dinh huong dén thi hanh Lu4t Canh tranh, 6/2019 (Piédu 13);
Dieu 13 Nghi dinh 35/2020/ND-CP huéng dan thi hanh mot
s0 diéu Luat Canh tranh 2018 ngay 24/3/2020.
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Tuy nhién, ciing c¢6 y kién tranh luan vé
nhiing thay d6i noi trén trong quy dinh vé thii tuc
thong bao. Nhing tranh luén tép trung vao viéc
thiét ké cac tiéu chi thong bdo. Gitra viéc lya
chon tiéu chi vé tong doanh thu hay tong gia tri
tai san cua doanh nghiép, da phan y kién déu
thién vé phuong an sir dung tiéu chi thir nhat véi
1y do 1a nhimg kho khin vé viéc dinh gia gi tri
tai san cua doanh nghiép c6 thé xuét hién. Pic
biét la, trong nhiéu tinh huéng, mot doanh
nghiép nho c6 thé tao ra ngudn doanh thu 16n va
nguoc lai [4, pp. 145-146]. Tuong tu, nang lyc
tai chinh cua doanh nghiép theo d6 duogc dé nghi
dé str dung lam tiéu chi thong bao, dic biét la
trong cac vu sap nhép hén hop [13, p. 5], khi ma
tiéu chi téng tai san doanh nghiép sap nhép duoc
yéu ciu str dung dong thoi voi tiéu chi vé doanh
thu va gia tri giao dich ddi dién khong it y kién
phan ddi [14, p. 76].1°

RG rang, LCT 2018 dang co thién hudng tlep
can dan nhitng phan tich kinh té cho su diéu
chinh trong quy dinh vé thi tuc thong bao [15, p.
8]. Khong riéng gi tiéu chi thi phan, thi tuc thong
béo van co thé duoc mé ra dua trén nhitng ti€u
chi kinh t& phd bién khac, nhu doanh thu cia
doanh nghi¢p hay gia tri ctia giao dich. Nhirng
thay ddi nay vi vay dugc ky vong 1a co thé tao ra
nhitng dong luc kinh té méi cho qué trinh thuc
thi LCT 2018. It ra, chinh céc tiéu chi nay da mo
ra canh cira @& LCT c6 thé kiém soét ca nhiing
sap nhap theo chiéu ngang va sap nhap hdn hop
[16, p. 38].

Ciing can phai luu ¥ thém 1a hién van con
nhimg ¥ kién lo ngai vé& viéc tiép tuc str dung thi
phan lam tiéu chi thong bao sap nhap. Hay noi
cach khac, nhiing tré ngai trong viéc str dung tiéu
chi nay trong lich sir van con tiép dién, dic biét
1a khi chung van 1a mot trong sé nhiing tiéu chi
duge st dung dé danh gia tac dong cia vu sap
nhap. Gop ¥ cho du thao cua LCT sira ddi, Lién
doan luat sy Hoa Ky va Lién doan luat su quéc
té déu cho rang, day 1a tiéu chi “c6 dién.” Thay
vao do, dua theo dé& xuét cua Mang luéi canh
tranh toan cau, ho cho ring, tiéu chi théng bao
clia vu sap nhap can phai I “nhimg bai kiém tra

10 pE xuét 6 6.10.

13 rang, d& hiéu va dé kiém soat.” Trong khi do,
bai kiém tra thi phan “khong phi hop dé xac dinh
lidu vu sap nhap co can phai duoc théng bao hay
khong” [17].

3. Thong bao sap nhip doanh nghiép tai
Hoa Ky

Thong bao tién sap nhap doanh nghiép dugc
chinh thirc 4p dung & Hoa Ky tir nim 1976 bang
sic luat Hart-Scott-Rodino Act (Luat HSR).!
Theo do, ca hai bén sap nhap budc phai thong
bao vu sap nhap 1én co quan canh tranh trudc khi
thue hién. Thuc chat, Luat HSR mang lai nhitng
diéu chinh vé mat thi tuc ra soat sap nhap hon la
nhimng thay doi vé luat noi dung [18, p. 1716].
bic biét, voi sy hinh dung ban dau cua Nghi vién
nude nay, thu tuc thong bao chinh thirc chuyén
hudéng hoat dong danh gia tac dong cua vu sap
nhap sang tim kiém nguy co gay hai tiém an som
thay vi chi huéng dén qua trinh danh gia hau
kiém (sau khi giao dich da dugc thuc hién) [18,
p. 1725]. Thay thé cho Toa 4n t6i cao Hoa Ky,
co quan duy nhét dua ra cic quyét dinh chinh
thire trong kiém soat sap nhép trudc khi sic luat
dugc thong qua, co quan canh tranh, dic biét la
Uy ban thuong mai lanh manh lién bang (FTC)
nghiém nhién co co hoi ra soat vu sap nhap ngay
tor budc vu viéc dugc thdng bao. Theo nghién
ctru ctia William J. Kolasky va James W. Lowe,
Toda an tbi cao Hoa Ky di dung dua ra cac “quyét
dinh” (substantive decision) lién quan dén sap
nhdp tu ndm 1975, ngay trudc luc Ludt HSR
duoc thong qua [19, p. 892].

Tuy vy, co kha nhiéu tranh luan vé nhiing
thay doi vé& mit ndi dung trong quy dinh cta luat
sau d6. Nhu vira noi, nhitng y kién dau tién déu
cho rang Luat HSR chi mang lai nhiing tic dong
16n vé mit thu tuc hon 13 nhitng ham ¥ trong diéu
chinh phap luat vé mat ndi dung [18, p. 1716].
Tuy nhién, trén thuc té, thu tuc thong bao trudc
khi trién khai thuc hién vu sap nhap tu né di “cai
bién noi dung ra soat sap nhap” sau do [18, p.
1725]. Két qua, thu tuc thong bao lam thuyén

11 pidu 18a Ludt Hart-Scott-Rodino Antitrust 1976.
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giam thu tuc kién tung truyén théng, va diéu nay
cling 1am gia ting cac khiéu nai tir phia cac co
quan canh tranh. V6i phuong thire do, quy dinh
moi chinh thirc mé ra thu tyc tién kiém trong
kiém soat sap nhép 1an thu tyc rat gon trong ap
dung bién phéap khic phuc sap nhap. Cudi cung,
chinh sy hién dién cta bién phap khic phuc sap
nhap doanh nghiép tao tién dé thuc day qua trinh
kiém soét sap nhép, dang cht y 1a qua trinh danh
gi4 hiéu umg cua cac bién phap khic phuc, cia
cac co quan canh tranh hiéu qua hon [20, p.
2155]. BPuong nhién, nguoi tiéu dung s€ 1a nhirng
nguoi sau cung thu hudng nhirng lgi ich nay [18,
p. 1725]. Chinh sy hién dién nhiing quy tic nay
trong thu tuc thong bao sép nhép, va nhitng thay
d6i sau d6, dd mang lai nhing tac dong nay.

O thoi diém bat dau, Luat HSR hudng dén
muc tiéu kiém soat cac vu sép nhdp lon 1a cac vu
viéc vuot qua “mot quy mot han dinh” [18, p.
1716], [21, p. 54]. Biéu d6 ciing c6 thé duoc hiéu
1a cac vu sap nhap “nho hon” khong nim trong
pham vi phong toa ctia sic luat nay. Tuy nhién,
cac vu sap nhap c6 nguy co gdy hai van s€ thude
tam ngam ngay ca khi ndé doi héi mét qua trinh
chu tric kéo dai trong vai ndm sau d6 [21, p. 54].

O thoi diém hién tai, Luat HSR tap trung
huéng dén nhitng gi ma myc 7 Luat Clayton di
néu ra, d6 1a cac vu sap nhép c6 kha nang géy tac
dong tdn hai canh tranh. Vi viy, thu tuc thong
béo da ton tai v6i viéc thiét ké tiéu chuén an toan
cho mét s6 vu sap nhap [22, p. 3]. Piéu chinh
phap luat & nhimg linh vuc cu thé ciing ¢6 nhiing
quy dinh néi 16ng va khoan hong (lenient) dya
theo nhiing ti€u chi riéng dit ra ¢ tung linh vuc
do [22, p. 6].

O Hoa Ky, FTC dugc trao quyen dua ra
nhing quy tic va thii tuc cu thé vé thong bao sap
nhap doanh nghiép.'? Pon ctr, FTC s& dua ra tiéu
chi thong bao sap nhap ap dung cho mdi nam.
Tt ca cac bén sap nhap phai thong bao ké hoach
d6 dén mot trong hai co quan canh tranh ¢ Hoa
Ky hién nay 1a FTC hoic B6 Tu phap (Ban kiém
soat canh tranh) néu giao dich d6 khéng thudc

12 Phong Thong bao sap nhap ciia JFTC (PNO) dang thuc
hién chiric nang nay.

truong hop loai trur sau khi dugce tién hanh ba
bude kiém tra: kiém tra vé tinh chat thuong mai,
vé d6 16n ctia giao dich va vé dbi trong thuc hién
giao dich [23].

Bai kiém tra dau xem liéu ké hoach d¢ c6 tic
dong dén hoat dong thuong mai & Hoa Ky hay
khong. Theo ludt phap nudc ndy, bat ky vu sap
nhép nao dugc thuc hién & trong nude hay co tac
dong dén hoat dong thwong mai trong nudc thi
déu thudc pham vi phai thong béo. Hay ndi cach
khac, theo 1y thuyét vé hiéu lyc xuyén bién gidi
(the extraterritorial effect doctrine) dugc &p dung
vao phap luat kiém soat sap nhap ¢ Hoa Ky, co
quan canh tranh thyuc hién bai kiém tra s& nhan
manh dén anh huong cua vu sap nhap 1én thi
truong ndi dia hon la xem xét vi tri dién ra
thuong vu.

Bai kiém tra thtr hai luu ¥ gia tri tién té cta
giao dich. Thu tuc thong bao theo Luat HSR s€
dugc ap dung néu nhu con sb d6 bé“mg hoac vuot
qua muc gia tri tinh bang d6 la da dugc FTC xé4c
dinh. Pon ctr, bio cdo cua FTC cho théy, theo
dleu chinh cia co quan ndy vao nam 2019, con
s6 nay ciing c6 thay doi nho [23]

Theo d6, bai kiém tra vé dbi tuong thyc hién
giao dich s& chi tiép dién khi giao dich théa min
diéu kién vé “dd 16n” nhét dinh. Theo chuan muc
dugc dua ra nam 2019, giao dich c6 gié tri trén
90 tri€u do la va khong qua 359,9 tri€u do la. Voi
quy tic Rule 801.1(a)(1), thi giao dich nay thoa
mén bai kiém tra thir ba néu nhu bén sap nhap la
“cong ty me cudi cing ctia bén ban hoic bén
mua.” C6 nghia, budc kiém tra nay doi hoi
“ngudi” tién hanh vu sap nhap phai 1a bén cudi
cung quan ly cong ty sap nhép hodc cong ty duoc
sap nhap.!* Ngoai ra, v6i nhimg tiéu chuin dugc
ap dung trong nam 2019, cac vu sap nhap thudc
pham vi giéi han vé kich ¢& giao dich déu phai
thong bao dén co quan canh tranh trong hai
truong hop khi bi xem xét vé chinh kha ning cua
bén tham gia thyc hién giao dich. Mat, it nhét
mot bén sap nhap c6 tong tai san hodc tong doanh
s6 ban hang (thudn) cta nam dat tir 180 triéu do

13 Xem thém Luét CFR ndm 2019, sb 84 va sb 42 ngay
4/3/2019.

14 pidu 801.1 (a)(1) Luat CFR.
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la. Va hai, con s nay cua bén con lai dat tir 18
triéu do la. Cung v6i viée thong bao vu sép nhap,
cac bén con co nghia vu khong dugc trién khai
vu viéc khi thoi gian doi ra soat (waiting period)
chua két thiic. Puong nhién, diéu nay ciing ¢
nghia cac bén trong vu sap nhdp khong budc phai
thong bao vu viéc néu khong dat diéu kién han
dinh vé kich ¢& cuia giao dich [23], [24].°

Tuy nhién, quy dinh ciing dat ra cac truong
hop ngoai I¢. C6 nghia, trong cac truong hop
nay, nghia vy thdng bao vu viéc trudc khi thuc
hién khong can phai thuc hién. Dang chu y 1,
quy dinh nay ap dung cho ca nhiing giao dich
thoa man diéu kién vé kich c& giao dich va ddi
twong thuc hién giao dich vira néi & trén. Cac
truong hop ngoai 18 nay duoc dé cap ngay trong
Luat HSR va céc cac quy tic da duoc dang ky
trong Bo quy taic CFR [24]. Quy dinh nay phan
anh ro hon t1ep can cua Luat Clayton 1a sac luat
chi mong muén kiém toa cac vu sap nhap c6 kha
ning lam thuyén giam canh tranh dang ké. Cu
thé, luat nay hudng dén kiém soat cac vu sap
nhap c6 xu hudng doc quyén hodc gy ra doc
quyén trén thi trudng. Do d6, cac truong hop
ngoai l€ trong thdng bao va ra soat sap nhap ham
y rang cac thuong vu sap nhap trong nhiing
truong hop do “khong c6 dau hiéu vi pham luat
chéng doc quyén” va vi vay khong can phai truy
xét [24].

C6 thé nhan thdy, Hoa Ky sir dung ba tiéu chi
chu dao trong quy dinh vé diéu kién tién hanh
thii tuc thong bao. Cac tiéu chi nay bao gom tong
tai san, doanh thu (doanh s6 ban hang) va gia tri
ctia giao dich. Pang chu y 1a muc thong s6 duoc
xac dinh mot cach linh hoat, va duoc diéu chinh
dua trén nhiing bién chuyén thuc té cua thi
truong va nén kinh té ndi dia, dic biét 1 so véi
tong san pham qudc ndi. Hon thé nita, viéc mo
ra phuong thirc diéu chinh cac con s6 cu thé hang
niam cia FTC cho thdy 13 cac muc s6 nay duoc
tinh toan hoan toan duwa trén nhiing thay doi vé
mat gia tri trén thyc té trong nhimg nam lién ké.

Thuec chat, voi nhitng thay d6i vé thi tuc qua
sir dung budc thong bao, Hoa Ky mong mudn
giam thiéu ganh ning cho cac hoat dong thuong

15 The CFR (2019), Vol. 84, No. 42 / Notices at 7369.

mai trong thyuc thi phap luat [18, p. 1716]. RS
rang, tiéu chuan vé kich c& giao dich gop phan
giam thiéu s luong vu viée can phai dugc thong
b&o [18, pp. 1703-1704], dac biét la khi tiéu
chuan do6 thuong xuyén dugc cap nhat dua theo
sy phan (ng nang dong cua nén kinh té. Didu
dang noi 1a xu hudng tiép can nay ngay cang tro
nén pho bién.

Diéu nay con cho thiy Luat HSR ciing c6
kha nang mang lai nhimg thay do6i vé luat noi
dung, ké ca ban chat cua luat chbng doc quyén.
FTC khong nhiing trién khai thuc hién thu tuc
thong bao sap nhap ma con dua ra nhitng thay
d6i v& miat quy tic khi tao 1ap cac théng sé cho
cac tiéu chi thong bao. RS rang, chinh viéc xac
1ap thong s6 va tiéu chi da tré thanh co so phap
Iy xac dinh hay loai trir giao dich sap nhap can
phai thong bao va kiém soat. Pic biét, tiép can
nay mo ra giai doan kiém soat sap nhap theo luat
(Luét Clayton, Luat FTC, Luat HSR...), va con
dudng tranh tung truyén théng tir common law
da duoc thay thé boi “nhitng nhéan thirc vé phap
luat kiém soat sap nhap” [18, p. 1730], [25, p.
865], [26, p. 1698]. Toa an, quan toa vo tu va an
1¢ vi vay khong con dong vai tro chu dao trong
qua trinh “xay dung phap luat va quy tic kiém
soat” [18, p. 1731], [27, p. 1400].

4. Thong bao sap nhap doanh nghiép tai Nhat
Ban

1. Thong bdo trudc sap nhdp

Nhat Ban théng qua Luat Chng doc quyén,
trong d6 c6 ndi dung diéu chinh sap nhap, tir nim
1949. Thu tuc théng bao cling dugc ap dung
ngay tir thoi diém d6, nham tim kiém “sy hién
hitu ctia cac zaibatsu” sém nhét co thé [28, p.
97]. Tham chi, thu tuc thong bao dugc gidi thi¢u
& Nhat Ban con dugc danh gia 1a co ché mo
dudng dé cac nudc khac ap dung sau nay, nhu
Puc vao ndm 1973, Hoa Ky vao nam 1976, va
Canada va EU vao nhirng nam 1980s [18, pp.
1733-1734], [28, p. 97], [29, p. 398], [30, pp.
1146, 1154], [31], [32, pp. 79-80]. Tuy nhién, ¢
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thoi diém do, thu tuc thong bao sép nhép & Nhat
Ban khong dugc khai thac tron ven nhu sau nay.

Thu tuc ndy yéu cau thong bao vu viée doi
VGi tt ca cac truong hgp ma khong quan tim dén
dd 1on cua giao dich. Thyc ra, tha tuc thdng bao
dugc dua ra luc bay gio 1a nhim dé quan ly va
tai cau tric cac giao dich khi can thiét [18, pp.
1733-1744]. Hay néi cach khac, thu tuc do
khong 1am thay d6i qua trinh ra soat sap nhap
doanh nghi¢p. Trong khi do, thu tuc thong bao
duoc xay dung boi Luat HSR “c6 anh hudng that
su d6i v6i qua trinh ra soat sap nhap” nhu tiép
can trude d6 cuia dao luat Clayton nhu da noi [18,
pp. 1725, 1733].

Mot diém dang chi y khac 1a thu tyc thong
bao sap nhap ¢ Nhat Ban ¢ thoi diém d6 khong
ap dung d6i voi hinh thirc mua lai ¢6 phiu [33,
p. 43]. ‘Nhung cling can luu ¥ 14 ra soat sap nhap
van dién ra d6i voi giao dich nay, theo phuong
thirc hau kiém [34, p. 80].1° Tuy nhién, khi Luét
chéng doc quyén Nhat Ban (JAA) sira dbi co
hi€u lyc tir 1/1/2010, thu tuc thong bao ciing
chinh thirc 4p dung ddi véi tat ca hinh thirc sap
nhap [35, p. 265], ngoai trir cac tinh hudng lién
két quan 1y (interlocking directorates).” Vu mua
ban cb phiéu dau tién di mo ra bang thu tuc
thong bao sap nhap la thuong vu giita Varian va
Agilent nam 2010 [36, p. 49].

Trén thuc té, Uy ban canh tranh lanh manh
Nhat Ban (JEFTC) khong thé theo doi day du tat
ca cac giao dich. Vi vy, phap luét kiém soat sap
nhép cua Nhat Ban chi dat ra nghia vu thong bao
trong mot s6 tinh hudng. No6i dung quy dinh tai
Phan IV cua JAA cling da xac dinh diéu kién cu
thé dé thong bao dbi voi timg loai giao dich.
JFTC cung da dua ra nhimg huéng dan cu thé
trong viéc ap dung céac tiéu chi d6. V& co ban,
tiéu chuan thong bao sap nhap chi yéu dugc thiét
lap dya vao quy mo va do 1on cua giao dich ciing
nhu cac bén tham gia giao dich d6. Nhung trudc
hét, JAA sir dung tiéu chi phd bién trong thu tuc
thong bao 13 “tong doanh thu ndi dia” lam tiéu
chi chu dao cho moi trudng hop can phai thong

16 JFTC phai chip nhan vu sap nhap dugc thong bao va co
thé su dung bién phap khéc phuc néu vu viéc lam phat sinh
céc van dé vé canh tranh khi dugce thyc hién.

bao [37, p. 341]. V&i mot s6 hinh thirc sap nhap
cu thé, Nhat Bén st dung thém tiéu chi bd sung,
vi du nhu tiéu chi vé quyén biéu quyét dbi véi
hinh thirc mua lai doanh nghi€p. Tuy nhién, sy
khac biét trong sir dung céc tiéu chi bd sung la
khong 16n, va biéu d6 tiéu chudn théng bao sap
nhdp nhin chung khéng qua phuec tap, va vi vay
chung rat d& nhan biét va xac dinh trén thuc té.

Pang chii y 1a JAA di dua ra co ché thuc thi
hiéu qua dbi véi thi tuc nay thong qua cac hé
thong ché tai co thé duoc str dung. Tham chi, cac
vi pham vé nghia vu thong bao co thé duoc xem
nhu vi pham hinh sy va mic hinh phat phat tién
¢6 thé duoc ap dung 1én dén hai triéu yén. Hinh
phat ndy ciing c6 thé xuét hién trong tinh hudng
céc bén thong bao vu sap nhap cung cép thong
tin khong chinh xac, hoac hoan tat thuong vu
trong khodng thoi gian cho doi (waiting
period).’® Du vay, cho dén nay JFTC chua lan
nao 4p dung cac bién phap ché tai nay [38].

Trén thyc té, JETC ciing khong 4p dung bién
phap xtr phat d6i voi cac doanh nghiép khong
thong bao vu sap nhap, ngay ca khi vu viéc do
thudc truong hop phai thong bao trude khi thuc
hién. Tuy nhién, trong vu sap nhap gitra Toshiba
Medical Systems Corporation (TMSC) va Canon
vao nam 2016, JFTC xac dinh Cannon da vi
pham nghia vu nay. Cu thé, trudc khi chinh thirc
giri hd so _thong bao sap nhap, Cannon dd mua
xong quyén chon cd phleu (share options) cua
TMSC va trén thyc té qua trinh thanh toan cho
TMSC ciing d3 duoc Cannon hoan tat. JECT
cubi cung khang dinh vu sap nhap néi trén khong
tac dong dén canh tranh va vi vdy quyét dinh
khong ap dung ché tai dbi voi vi pham cua cac
bén. Tuy nhién, tir vu viéc nay, JFTC canh bao
rang cic bén trong nhitng tinh hudng tuong tu
“phai tién hanh thong bao vu sap nhap dén JFTC
trude khi thuc hién mot phan giao dich” [39, p.
107].

2. Thil tuc tham vén

17 Pidu 13 Luat Chdng doc quyén cua Nhat Ban nam 1947.

18 Picu 10(8), 15(3), 15-2(4), va 15-3(3) Luét Chong doc
quyén cia Nhat Ban nam 1947.
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Bén canh thu tuc thong bao tién sap nhap,
Nhat Ban la quoc gia tiéu biéu sir dung nhiéu thi
tuc tham van trudc thong bao. bay la thu tuc
khong bt budc va dwong nhién nim ngoai nghia
vu thong bao sap nhap noi trén. Cu thé, cac bén
sap nhap c6 thé tham van véi JFTC sém, ngay &
giai doan ho du thao hd so thong bao.' Dya trén
nhing y kién ctia JFTC 1a liéu rang ho so thong
duge cac bén chuén bi da hoan tat hay chua dé
tir d6 cac bén c6 thé diéu chinh va quyét dinh
budc sang thu tuc thong bao chinh thirc [38], hay
it ra cling nhan biét duoc nhitng phuong thirc
hiéu qua dé chuyén sang thu tuc chinh thirc d6.%°
Puong nhién, ndi dung tu van caa JETC & giai
doan nay khong phai 14 nhitng két luan chinh
thire, va n6 c6 thé duge “ra soat va hiéu chinh lai
sau khi dugc thong bao chinh thirc.”? Nhung rd
rang, chinh sy tuong tac nay c6 vai tro quan
trong dbi v4i cac budc ra soat tiép theo? va
JFTC s& khong phai mat nhiéu thoi gian dé soat
xét ho so thong bao [40, p. 16].

Kha tha vi 1a cac giao dich ndm ngoai pham
vi phai thong béo, nhu lién két quan tri, hay
khong du diéu kién budc phai thong bao ciing co
thé dugc st dung tha tuc tham van. Ngay ca khi
tham van 1a thu tuc mang tinh tu nguyén thi
JFTC van budc phai dua ra tra 15i mot khi cac
bén da yéu cau duoc tham van. Khac voi két qua
ra soat sau thong bao, két qua tham van dwong
nhién khéng co gia tri rang budc ddi véi cac
bén.2 Nguoc lai, JFTC ciing c6 quyén dua ra
quyét dinh diéu tra va ra soat vu viéc ngay ca khi
cac giao dich d6 nim ngoai pham vi phong téa
cua th tuc thong bao. Hudng dan sap nhap duoc
cap nhéat vao cudi ndm 2019 dac biét nhéan manh
quyén can thiép nay ctua JETC.%

Nhirng diéu d6 hé 16 rang thu tuc tham van
mang lai nhiéu y nghia d6i v&i cac bén lién quan,

19 Myc 2 Céac chinh sach cta JFTC vé céc thu tuc ra soat vu
viéc sap nhap doanh nghi¢p, 2011.

20 Myc 2 Céc chinh sach cta JETC vé céc thu tuc ra soat vu
viéc sap nhap doanh nghi¢p, 2011.
21 Myc 2 Céc chinh sach cta JFTC vé céc thu tuc ra soat vu
viéc sap nhap doanh nghi¢p, 2011.

22 Myc 2 Céc chinh sach cta JFTC vé céc thu tuc ra soat vu
viéc sap nhap doanh nghi¢p, 2011.

dac biét la cac doanh nghiép tham gia sap nhap.
Céc doanh nghiép qua d6 tiét kiém duoc nhiéu
thoi gian va tién bac, dic biét 1a véi cac tinh
hubng ma vu sap nhap c6 thé dugc tuyén bd 1a
khong phu hop phép luét sau cac budc ra soat
chinh thirc sau d6 [33, p. 44]. Trén thyc té, thu
tuc tham vén thong thudng chi kéo dai khong qué
mdt tuan [38]. Hay ndi cach khéc, thong qua thu
tuc tham van véi mirc do tién doan cao, cic bén
sap nhap c6 thé tranh dugc nhimg rii ro, va
nhiing tac dong nguy hai cuia vu sap nhap [40, p.
16]. Vi vay, cac bén trong céc giao dich 16n hon
thuong xuyén tlep can JFTC sém [29, p. 398], va
JFTC trén thyc té ciing ludn nd lyc gitip cac bén
sir dung nhiéu hon thi tuc tham van hiéu qua nay
[41], [42, p. 50].

Chinh sach khuyén khich cac bén giri hd so
tham vén chinh thirc cho JFTC xuit phat tir
nhimng nd lyc gia ting mirc d c6 thé du doan
dugc (predictability) cua ludt dat dugc tr nam
2002, thoi diém ma JFTC lan dau tién gioi thidu
chinh sach nay.? Piéu nay ciing c6 nghia, thii tuc
tham vAn xuét hién trudce khi thu tuc thong bao
duogc ap dung ¢ dién rong va bét bude. Tham chi,
trén thuc té, JFTC ciing da c6 lich st 1au dai sir
dung thu tuc tham van phi chinh thirc trudc khi
thu tuc nay chinh thirc duge khuyén nghi sir dung
cho tat ca cac vu viéc sap nhép [43, p. 288]. Kha
4n tuong 13, thu tuc tham van som ciing da timg
duogc st dung nhu mét budce chinh thic va chdm
dut vao nim 1969 véi vu viée cudi ciung la
thuong vu sap nhap gitta Yawata Iron & Steel
Co. va Fuji Iron & Steel Co. [43, p. 288]. Tuy
nhién, sau vu viéc ra soat do, JFTC tiép tuc duy
tri md hinh tham van nhu mot bude phi chinh
thirc, va chinh diéu nay di giy ra khong it tranh
ludn. C6 ¥ kién cho rang, thi tuc ra soat sap nhap
ctia JETC khi d6 trai voi nguyén tic phap 1y co

28 Myc 6 Cac chinh sach cta JFTC vé céc thu tuc ra soat vu
viéc sap nhap doanh nghi¢p, 2011.

24 Muyc 6.2 Cac chinh sach ciia JFTC vé céac tha tuc ra soat
vu viéc sap nhap doanh nghiép, 2011.

% Ppolicies Dealing with Prior Consultation Regarding
Business Combination Plans, 2002.
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ban vé kiém soat sap nhap duoc dinh vi tai JAA
la quy trinh d6 phai dugc thyc thién thdng qua
viéc d¢ trinh chinh thic cua cac bén [35, pp. 195
- 196], [44, p. 133], [45, p. 282].

Céc y kién thao luén vé thu tyc tham van gia
tang ngay ca khi n6 tiép tuc duy tri & hinh thirc
khong chinh thirc. Kho phii nhan rang JFTC ¢
nhiéu lgi thé dé soi xét vu viéc qua budc nay,
dién hinh nhu ho ¢6 thé linh hoat tham dinh ho
so ma khong chiu ap lyc do gidi han vé mit thoi
gian. Tham chi, ciing c6 y kién nhdn manh rang,
JFTC str dung budc nay nhu mot cach lang tranh
trach nhiém phai dua ra két luan chinh thirc vé
vu viéc. Viéc JFTC chi mong mudn ap dung thu
tuc ndy vi vdy con gy tré ngai trong viéc xay
dung cac “an 1&” vi thiéu vang cac quyét dinh
chinh thirc vé cac vu viée [34, p. 38], [46, pp. 27,
87].

Nhimng nghi ngai vé thiéu minh bach trong
thu tuc tham vén ciing 12 vin d& duoc chi y. Pap
lai, JFTC quyét dinh cong bd cong khai cac ¥
kién danh gia ciia ho. Du vay, ndi dung tham van
phi chinh thirc khong thé tré thanh dbi tuong dé
khiéu nai va khoi kién, ngay ca khi n6 c6 sai sot
[43, p. 288]. Cac dé nghi JFTC can st dung thu
tuc ra soat sap nhap chinh thirc vi vay van ton tai.
Cho du thé nao thi nhu cau chinh yéu van 1a qua
trinh kiém soat sap nhap can “bao dam cong
bang vé mat thu tuc” va “gia tang tinh minh bach
va kha ning tién doan dugc” vé nhiing phat hién
ctia JETC ngay ca voi thi tuc tham van [40, p.
17].

JFTC vi vay khong ngimg nd lyc ting cuong
tinh minh bach cho thu tuc nay. Két qua diu tién
1a nhitng diéu chinh trong “chinh sach sir dung
thu tuc tham van sém cic vu sap nhap doanh
nghiép” vao ndm 2006 va 2007. Tuy nhién, voi
lan diéu chinh @6, thu tuc tham van dugc dinh vi
la mot thu tuc chinh thire di cung véi hai budc ra
soat sap nhap chinh.?® Vi dy, trong vu lién doanh
gitta BHP Billiton va Rio Tinto vao nam 2010,
JFTC d4 phai trai qua hai budc ra soat dé dua ra

% Xem thém Policies Dealing with Prior Consultation
Regarding Business Combination Plans (phién ban ban
hanh ndm 2006 va 2007).

27 Theo kién nghi tai didn dan mé cong khai, JFTC thay doi
chinh sach nay dé tang cudng tinh minh bach vao nam 2011.

16i tham vAn cho cac bén. T d6, cac bén da
quyét dinh rut lai ké hoach sap nhap va két thic
vu viéc ma khong can dén quyét dinh cudi cliing
cua JFTC [36, pp. 1 - 2]. Tuy nhién, cling c6 mot
1y do khéc 14 cac bén, va ca JETC, khong thé tim
duogc bién phap khéc phuc hiéu qua dé khdng ché
nguy co gay hai cua giao dich.

Déi dién véi nhitng ap luc can phai thay doi
tir cac luat gia, JFTC khong ngimg huéng dén
kién tao mot quy trinh that sy minh bach nhu da
n6i.?" Phuong thic chinh thirc st dung thu tuc
tham van dugc loai bo tr nam 2011 [35, p. 272],
[47, p. 133]. Thu tyc tham van tir thoi diém d6
quay lai v6i mé hinh phi chinh thic?® va c6 thé
gdy ra khong it trd ngai cho qua trinh ra soat sap
nhap, dac biét 1a vdi cac vu sap nhap xuyen bién
giéi, nhu y kién cua nhiéu chuyén gia tu Van
phap ly [48, p. 261]. Tuy nhién, trén thuc té thi
cac bén van thuong xuyén tham van trude véi
JFTC trudce khi bude dén thi tuc thong bao chinh
thure, va trén thuc té JFTC d3 rét linh hoat sit
dung thi tuc tham véan nay twong tu nhu trudc
day dé trao ddi véi cac bén [44, p. 133]. Dic biét,
JFTC, v6i mot tha tuc khong chinh thue, da mo
ra cho cac bén sap nhip nhimng co hoi dé khéc
phuc hodc rat lai thwong vu sap nhap nhu da tung
dugc thdy trong vu viéc gitra BHP Billiton va
Rio Tinto nam 2010.

Khong kho dé tim kiém cac vu viéc ma cac
bén di tim dén tham van véi JFTC tir sau nhiing
cai cach nam 2011. Trong vu viéc mua lai Viviti
Technologies ciia Western Digital Ireland vao
nam 2011, Western Digital Ireland da tu nguyén
tham van sém quan diém cua JFTC trude khi dé
trinh hd so thong bao chinh thirc vao thang 6 nim
2011 [49, pp. 57-58]. Tham chi, néu cho rang vu
viéc nay khong dang dé minh hoa vi chi it no
cling xdy ra dong thoi voi dién tién bién ddi cua
thu tuc, va cic bén da co su thay doi chuyén
hudéng st dung thu tuc thong bao sau do, thi co
thé chi ra khong it cac vu viéc khac ¢ nhitng nim

Xem Partial Amendment of the JFTC Reviews of Business
Combination Regulations 2011 cua JFTC.

28 The JFTC’s policies on prior consultation va The JFTC’s
merger review procedure.
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tiép theo 1am minh chiing. Vi du, d6 1a vu viéc
gitra Yamada-Denki va Best Denki nam 2012
[50, p. 83], vu mua lai c¢6 phiéu ciia C&H Co.
cua Daiken Corporation nam 2012 [50, p. 1],
hoac vu sap nhap gitra Zimmer Inc. va Biomet
Inc. nam 2014 [51, p. 63].

5. Thong bao sap nhip doanh nghiép tai Lién
minh chau Au

Tuong tyr, Lién minh chau Au (EU) sir dung
th tuc thong bao bat budc nham dam bao hiéu
qua kiém soat sap nhap ngay tir Quy ché phap 1y
dau tién duge ban hanh nim 1989.% Theo d6, thu
tuc théng bao, va quy trinh dua ra quyét dinh cua
Uy ban chau Au, déu phai dién ra trong khoang
thoi gian han dinh. Bién phap ché tai ciing duoc
dua ra khi cac bén khong thyc hién nghia vy
thong bao, bao gém ca viéc dé trinh ho so cham
hay cung cap thong tin khong dung [52, p. 198].
Puong nhién, quy dinh nay phan anh tiép can
khéc biét cua EU so v6i quy ché phap 1y trude
do, khi ma Uy ban chau Au hoan toan khong c6
quyén yéu cau cac bén sap nhap thong bao trudc
vu viée [37, p. 337].

Diéu dang noi 1a tiép can “nay dugc EU duy
tri cho dén nay. Vi “co ché bt budc trong thong
bao trudc (ex-ante) vu viéc” do, bén sap nhap
dugc xac dinh phai thong bao vu viéc dén Uy ban
chau Au “truéc khi thuc hién” vu sap nhap [53,
p. 60].%° Cu thé, cac bén phai tién hanh théng bao
ngay sau khi cic bén thong nhét thoa thuan vu
sap nhép, quyét dinh nim quyén kiém soét hodc
ngay ca khi quyét dinh chao mua cong khai duoc
cong bd. Vi dy, trong vu viéc sap nhap
Cargill/ADM Chocolate Business (2015), cac
bén da thong bao vu viéc 1én Uy ban cling véi
Thoa thuan mua lai vé mit nguyén tic.3' Tha vi
1a, phap luat chdu Au ciing ap dung co ché

29 piéu 4 Quy dinh v§ kiém soat sap nhap s6 No 4064/1989
ctia Hoi dong Chau Au nam 1989.

30 Poan 34 va Didu 4 (1) Quy dinh vé& kiém soat sap nhap
s6 No 139/2004 cua Hoi ddng Chau Au nam 2004.

31 Poan 5-9 Phan quyét vu Cargill/ADM Chocolate
Business. 2015.

“thong bao sém” khi cac bén mai c6 y dinh sap
nhap. Pon ctr, su viéc nay c6 thé xay ra ngay ca
khi cac doanh nghiép mai c6 y dinh chao mua,
hodc v6i “mot y dinh 16 rang dé tién toi thoa
thuan (mua lai)”.*

Diém phap 1y quan trong 1a, v6i Quy ché sap
nhap nim 1989, thoi diém dé cac bén théng bao
la thoi diém ma cac bén thoa thuan xong ké
hoach sap nhép, thay vi nhan manh thoi diém
trude khi thuce hién nhu tiép cén ¢ cac nude khac.
Quy ché con nhin manh rang, cic bén khong
dugc thong bao vu viéc cham hon mot tuan ké tir
ngay théng nhit xong ké hoach.3® Nhu phan tich
& trén vé phap luat kiém soat sap nhap cua Hoa
Ky va Nhat Ban, thua tuc thong bao ¢ vai tro 16n
dinh hinh co ché tién kiém sap nhap ma theo d6
co quan canh tranh c6 thé tim kiém ciing nhu
khic phyc ngay tirc khic cac mbi nguy hai cé thé
dugc tao ra boi chinh vu sap nhap. Y nghia nay
cling duoc phan anh qua phap luat kiém soat sap
nhap cua chau Au tir chinh nhu ciu dit ra thi tuc
thong bao trude. O goc do do, so véi Quy ché
sap nhap nam 1989, nhing thay dbi trong Quy
ché sap nhap ban hanh niam 2004 vi vay tiép tuc
g6p phan tao ra mot thu tuc thong bao sap nhap
hiéu qua hon va anh hudng tich cuc hon dén cac
budc tién kiém sap nhap tiép theo [54, p. 38].

Véi yéu cau hién tai, cac vu sép nhdp can
phai thong bao khi thudc vao cac truong hop
duogc luat quy dinh. Phap luat chau Au dit ra tiéu
chi thong bao dya trén tiéu chudn vé tong doanh
thu cua doanh nghié¢p sap nhap trong tung tinh
hudng cu thé. Cac thong sb nay co6 thé duoc tinh
toan theo pham vi qudc gia, lién minh hodc tham
chi 14 toan cau.® Bo qua tinh hudng c6 qua nhiéu
thong s6 vé doanh thu ddi voi mot sé lwong 16n
cac bén tham gia trong mot vu sap nhdp cu thé,
¢6 vé nhu Quy ché phap 1y cta chau Au chi sir
dung mot tiéu chi théng bao duy nhét nhu da
ting duoc str dung tir thoi diém bat diu Quy ché

%2 Picu 4.1. Quy dinh v& kiém soat sap nhp s6 No 139/2004
ctia Hoi dong Chau Au nam 2004.

8 Pidu 4.1 Quy dinh vé kiém soat sap nhdp sb No
4064/1989 cua Hoi dong Chau Au nam 1989.

3 Piéu 1(2)-(3) va Diéu 5(1) Quy dinh vé kiém sodt sap
nhap s6 No 139/2004 cua Hoi dong Chau Au nam 2004.
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sap nhap cii.?® Két qua, cac truong hop ngoai 1&
khong can phai thong bao vu viéc dugc ap dung
khi ma mot thong sb tong doanh thu ciia mot bén
sap nhap khong duoc théa min nhu yéu cau.®

B lai, phap luat chau Au phéan dinh rd ngudi
¢6 nghia vu théng bao vu viéc dén Uy ban chau
Au. Biéu nay tiry thudc vao timg nhém giao dich
trong s6 hai nhom dugc xac dinh sau day: Céc
bén thong bao riéng & hodc cung nhau thong
bao. Cu thé, cic cong ty tham gia vu sap nhap
cung nhau thong bdo vu viéc khi cac bén trong
vu sap nhap do la cac bén hoan toan doc 1ap hoac
doc 1ap mot ph?m, hodc ddi v6i mot s6 vu mua
lai ma mot hodc nhiéu bén da kiém sodt it nhét
mot bén con lai hay 1a vu mua lai tai sdn hodc )
phiéu... nham kiém soat truc tiép hay gian tiép
mot phan hay toan bo mot hodc nhiéu bén khac.¥
Trong céac truong hop con lai, bén gianh quyén
kiém soat mdt phén hodc toan bd céc bén khac
can phai doc 1ap | tién ‘hanh thong béo.%®

Vvé nguyén téc, tit ca cac thong bao s duoc
cong bd cong khai. Uy ban chau Au phal thong
tin ca cac van dé cu thé khi khang dinh giao dich
do thudc truong hop phai thong bao. Noi dung
thong tin cling can phan anh tén cua bén tham gia
vu viée, quoc gia, ban chat cua vy viéc va linh
vuc kinh té lién quan. Thach thirc quan trong ddi
v6i Uy ban chiau Au 1a vira phai tién hanh cong
b cong khai thong tin vu viée vira phai bao toan
noi dung thudc bi mat kinh doanh cta cac bén.*

Puong nhién, thi tuc thdng bao trude vu viéce
¢6 anh hudng 16n dén toan qua trinh ra soat vu
viéc sau ndy. Tuy nhién, viéc bao dam ddy du cac
n6i dung cu thé can dugc khai bao trong hd so
thong bao® c6 thé s& phai tiéu tén khong it thoi
gian va chi phi [55, p. 1124]. Trong truong hop

% Piéu 1 Quy dinh vé kiém soat sap nhap s6 No 4064/89
cua Hoi dong Chau Au nam 2004.

% Piéu 1(2)-(3) Quy dinh vé kiém soét sap nhip s6 No
139/2004 cua Hoi ddng Chau Au nam 2004.

*7 Piéu 4(2) va Diu 3(1). a va b Quy dinh vé& kiém soét sap
nhap so No 139/2004 cua Hoi dong Chau Au nam 2004.

% pidu 4(1) Quy dinh vé kAiém soat sap nhdp sb No
139/2004 cua Hoi dong Chau Au nam 2004.

* Piéu 4(3) va Diéu 17(2) Quy dinh vé kiém soat sap nhap
s0 No 139/2004 cua Hoi dong Chau Au nam 2004.

céc bén dé trinh ho so c¢6 “thong tin khong day
da,” ngay duogc tinh thoi diém m& thu tuc ra soat
s& duoc kéo dai cho dén khi ndi dung d¢ trinh
dugc cap nhat hoan chinh.*

Dang chu y 1a, thu tuc “trudc” thong béo co
thé dugc str dung. Theo phap luat kiém soat sap
nhap chau Au, céc bén trudce hét co thé tién hanh
tham van sém trudc khi dé trinh hd so théng bao
chinh thure. Day la thu tuc tao ra kénh thdo luén
doc lap giita cac bén va Uy ban chau Au, dic biét
la vé& cac thong tin can phai dugc dé trinh trong
hd so thong bao hodc la cac van dé can phai dugc
hoan tat trong bd hd so nay [53, p. 61], [56, pp.
5-9]. Trén thuc te Uy ban chau Au xem xét cac
ndi dung tham van nay nhiéu nhat 1a trong nim
ngay [56], [57, p. 466].

Thu tyc “trude” thong bao sap nhép co tinh
kinh té nay vi vy gitp cic bén giam thiéu chi
phi va cac ganh ning khong can thiét [55, p.
1124], [56] at 5-9. Quan trong hon, thu tuc nay
¢6 thé chi ra cac van dé phap 1y nay sinh tir vu
viéc. Pic biét, véi cac ndi dung yéu cau va giai
trinh trong ban RS (the reasoned submission
form) [58],2 bén thong bao c6 thé yéu ciu co
quan canh tranh xem xét vu viéc chuyén giao hd
so ra soat cho bén phu hop tién hanh (co quan
canh tranh cc nudc c6 thé chuyén giao cho Uy
ban chau Au hoic ngugc lai). Cac bdo cao vé vu
viéc theo d6 s& chi két thiic sau khi qué trinh
chuyén giao nay, néu co, két thic.*®

6. Két luan

C6 thé nhan thiy, cac hé thong phap luat Hoa
Ky, Nhat Ban, chau Au va ca Viét Nam déu sir
dung thu tuc thong bao sap nhdp doanh nghiép

% Pugc gidi thi¢u va lam rd bsi Quy dinh s6 802/2004 cua
Héi dong chau Au nam 2004 vé thyce thi Quy dinh kiém soat
sap nhap.

“ Piéu 10(1) Quy dinh vé kiém soat sip nhdp s6 No
139/2004 cta Hoi ddng Chau Au nam 2004.

“2 Pugc thiét 1ap béi Quy dinh s6 802/2004 cua Hoi dong
chéu Au vé thyuc thi Quy dinh kiém soat sap nhap.

“ Diéu 4 (4) Quy dinh 139/2004 ctia Hoi dong Chau Au vé
kiém soat sap nhép.



T. T. Hieu / VNU Journal of Science: Legal Studies, Vol. 38, No. 2 (2022) 1-20 13

bét budc cho du trén thyc té c6 khong it qudc gia
sir dung co ché ty nguyén [59, p. 10]. Pang chti
¥ 13 ¢6 nhiéu bang chung cho thdy chau Au ciing
¢6 nhiing tiép can tuong tw nhu Hoa Ky cho du
hé thong phap ludt nay di timg s dung thii tuc
thong bao d6i véi cac vu cartel trude ca Hoa Ky
[30, pp. 1155-1156].* Pic biét, cac qubc gia
déu sir dung cac tiéu chi twong ty nhau cho thu
tuc ndy. V& co ban, cac nudc sir dung thong s6
tong doanh thu ciia doanh nghiép lam tiéu chi
chu dao, va str dung bo sung chi s6 tap trung thi
truong (HHI), ty 1€ tap trung thi truong (CR) hay
tham chi chi 13 thi phan dé x4c dinh pham vi an
toan cho cac vu sap nhéap.

Vi LCT 2004 va LCT 2018, Viét Nam tang
cuong pham vi ra soat sap nhép, khong chi t
phuong thirc hau kiém ma con mé rong ra
phuong thire tién kiém. Pay 1a phuong thirc phan
anh huong tiép can ngin chian nguy co gy hai
clia vu sap nhap ngay tir lac mdi nguy hai d6 vira
méi phoi thai nhe Hoa Ky [60]. Hudng tiép can
nay da thu hat sy cha y giéi hoc thuat va nhiéu
chuyén gia da tham gia phan tich va danh gia.
Céc y kién da nhan biét tAm quan trong trong
viéc xem xét nguy co tao ra sirc manh va thong
linh thi truong ctia vu sap nhap dé tir d6 nhan biét
tac dong tiém an cua thuong vu ca & tac dong
don phuong 1an két hop. Vi vy, luat kiém soat
s4p nhdp c6 nhling can thiép voi “muc dich
phong ngtra va ngan chan tac dong phan canh
tranh nhim dam bao moi truong va tién trinh
canh tranh” trén thi truong, ngay ca khi viéc thuc
hién vu sap nhap duoc ghi nhan 1a quyén cua
doanh nghiép ngay tir dau [61, p. 34]. Diéu nay
c¢6 nghia, UBCTQG can phai xem xét 1a liéu kha
ning gy nguy hai ctia vu sap nhip co6 xuét hién
trong tuong lai hay khong va chinh diéu nay cho
thdy su can thiét phai ap dung co ché tién kiém
thay vi hau kiém trong kiém soat sap nhap nhu
cac nudc. Puong nhién, thu tuc hau kiém van can
duy tri tiép tuc cho cac vu sap nhdp vi pham
nghia vu thong bao [61, pp. 34-35], [62, p. 60].

44 C6 thé nhan thiy chiu Au da tiép can phuong thice clia
Hoa Ky ngay ca khi cac quoc gia chdu Au da timg 4p dung
thu tuc thong bao doi véi cac vu cartel trude ca Hoa Ky.

Khong dung lai ¢ viéc dugc phan anh trong
céc quy dinh cia LCT 2018, tiép can nay can tiép
tuc dugc tang cuong, dac biét la thong qua viéc
nang cao hi¢u qua trong thyuc thi thu tuc thong
bdo sap nhap sém va cd vai trd cua qua trinh
tham dinh vu viéc sau d6. Tham chi, déi véi thi
tuc thong bao, can phai nhan biét rang day la
budc dé co thé ap dung hiéu qua cac bién phap
“hiéu chinh khi can thiét” [59, p. 10]. Bé qua
cach thuc xtr 1y hé qua nguy hai cua cac vu sap
nhap, muc tiéu cua Nhat Ban khi dua ra thua tuc
nay tir nam 1949 c¢6 thé minh hoa tiép can do.
Bén canh d6, Viét Nam can bd sung cac huéng
dan chi tiét dé c6 thé ap dung hiéu qua céc tiéu
chi théng bao. Hon hét 14 Viét Nam can thuc day
tién trinh giam thiéu chi phi tuan tha nhu nhiing
gi da va dang thyc hién.

Piém cht ¥ quan trong 1a Viét Nam da va
dang str dung co ché thong bao bét budc nhu cac
nude. Co ché nay vi vay gop phan ting phuc loi
x3d hoi trong diéu chinh phap luat 1an su chéc
chdn cta qui trinh ra soat sap nhap ngay ca khi
thu tuc thong bao tuy nguyén ciing co thé gop
phan 1am giam thiéu chi phi phéi hop giita cac
bén va co quan canh tranh [59, p. 19]. Tuy nhién,
de xudt ap dung co ché tham vén ty nguyén ciing
can dugc lwu tim nham giam thiéu chi phi cua
thu tuc thong bdo nhu céch thirc ma Nhat Ban
dang stir dung. Cach thirc thong béo trude cac vu
sap nhap nhu chau Au ciing c6 thé dugc xem 1a
kinh nghiém tuong tu.

Nhu d3 dé cap, nhidu cong ty trudc day da
chu dong tham van Cuc QLCT cho ké hoach sap
nhép cta ho du rang day khong phai 1a budc bat
budc phai thuc hién. Dang chu y, Cuc QLCT
ludn san sang dua ra phan hdi, tu van va huong
dan. Néi chung, chinh diéu nay mang lai nhiéu
ich 1o cho cac bén c6 lién quan va cudi cing 1a
cho qué trinh ra soat sap nhap hiéu qua hon. Han
nhién, day la thu tuc “tu nguyén,” va cac bén tu
ho quyét dinh 1a c6 sir dung hay khong. Viéc ghi
nhan va str dung thii tuc tham van vi vay khong
ham ¥ s& tudc bo thi tuc thong bao. Mot 1an nita,
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can nhéc lai kinh nghiém ctia Nhat Ban dé thay
rang, thu tyuc nay nham gop phan gitp cic bén
sap nhap dua ra cac quyét dinh som hon, va ciing
gilip co quan canh tranh phai d6i dién véi nguy
co qué tai vi c6 qua nhiéu vy sap nhdp duoc
thong bao dén.
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