Hoi thao “Cdc Tap doan kinh té Ién”, Nha Phép luat Viét Phap
Ha Nbi, 28-29/9/2004
KHAI QUAT CHUNG VE TAP POAN KINH TE
O CONG HOA PHAP

BERNARD DELAFAYE
Cong to vién danh du bén canh Toa Phuic tham Paris
Chanh Thanh tra Tap doan Lagardere

Ngay nay, sb lwong cac doanh nghiép
tham gia tap doan kinh té cta Phap
hodc cla cac nwdc khac chiém ti 1@
1/20. Thyc vay, nam 2000, thé gioi co
khoang 9500 tap doan v&i 55 000 cong
ty. Cac tap doan kinh té c6 nhirng diéu
kién rat khac nhau, dac biét l1a vé quy
mo6. Mot bén & da phan cac tap doan
kinh té chi gébm tr 3 dén 4 coéng ty con va s dung dwdi 500 nhan
céng, mot bén 1a cac tap doan rat Ién gdm hang chuc cong ty va st
dung t&i 10 000 tham chi 100 000 nhan céng. Vi du th&r nhat: cong ty
Lagardére ma toi la tdng thanh tra c6 s6 doanh thu nam 2003 14 4 510
000 euro, st dung t&i 43 000 nhan cong va c6 278 doanh nghiép. Vi
du th& hai: tap doan EADS (European Aeronotic Defense and Space
Campany) tap hop cac codng ty trong nganh hang khong Phap, Buc
va Tay Ban Nha, dé canh tranh v&i Boeing va cac tap doan san xuét
may bay chién d4u ctia My. Nam 2003, tap doan EADS c6 doanh thu
hon 30 ty euro, st dung 109000 nhan céng va gém 371 doanh nghiép.

Céc tap doan kinh té khéng chi khac nhau vé quy mé, ma con vé muc
tiéu hoat déng, dé 1a nhu cau can c6 mot ddu méi quan ly duy nhét,
quan ly tai sdn mot cach tdi wu, trién khai mé hinh tiét kiém chi phi
nh& quy mé (chi riéng muc tiéu thir ba cling da dé chirng minh sy can
thiét phai 1ap ra mét tap doan kinh té), tim cach tham nhap vao nhirng
thi trwérng doc quyén cla cac tap doan khac, cai cach diéu kién hoat
dong, da dang hoa hoat dong. Khai niém “tap doan kinh doanh da
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nganh” (conglomerat) it dwoc dung dén & Phap nhung thuc tién kinh
té clia chung thi c6 tén tai. Chang han tap doan Lagardére chinh 1a
mot tp doan kinh doanh da nganh, tap doan nay khéng chi chuyén
vé xuéat ban sach ma gan day con tham nhap ca vao linh vwe san xuét
6 t6, bao va tap chi (Hachette va Philip acamedia 1a nha xuét ban tap
chi hang dau trén thé gi¢i), cling nhw linh vwe phat thanh va truyén
hinh. Mét vi du khac vé tap doan kinh doanh da nganh kiéu Phap la
tap doan Boloré. Day |a tap doan ndi tiéng khdng chi trong nganh tréng
cao su & Chau Phi, ma con trong linh vwc san xuat thubc 14 & nuéc
ngoai, 1ap dat may maoc dién t& cao cip (chang han, tap doan ndm
ddc quyén san xuat cac may cap thé 1én may bay tw dong & san bay)
va van tai hang hai.
Sw da dang cla cac loai hinh tap doan & Phap va sw bién dbéi khéng
nglrng cda ching cé thé cho thdy mét diéu la dwdng nhw trong hé
thdng luat ctia Phap khoéng c6 luat vé cac tap doan kinh té. Trén thuc
té, khi c6 van dé phap luat ndy sinh, co' quan 1ap phap va cac thdm
phan thuwdng can thiép vao hoat déng cliia cac tap doan. Chinh vi thé
ma moét lwong I&n cac quy dinh clda cac nganh luat chuyén biét da
duwoc théng qua dé diéu chinh hoat ddong cutia cac tap doan.
Tap doan kinh té duoc dinh nghia nhw thé nao?
La tap hop cac cdng ty co tw cach phap ly doc lap lién két véi nhau,
duwoc dat duwdi sw chi phdi va kiém soat ctia mot céng ty duy nhat goi
la cong ty me.
Sw ra d&i ciia mét tap doan kinh té gan lién v&i chién lwgc hoat déng
cda cac doanh nghiép: khi cac doanh nghiép mudn da dang hoa hoat
déng hoac mé rong hoat déng ra nwéd'c ngoai, ban 1anh dao cliia doanh
nghiép phai lia chon mét trong hai kha nang:
- Duy tri sy doc lap phap ly ctia doanh nghiép va thanh lap cac chi
nhanh; hoac
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- Thanh 1ap cac coéng ty con chuyén vé tirng linh vue, cac cong ty nay

co tw cach phap ly doc lap nhwng duwoc dat dwdi sy kiém soat chat
ché cta cong ty me.

Véan dé nay ciing dwoc dat ra khi c6 sw tap trung doanh nghiép. Cé 2
kha nang dat ra:

+ Céac doanh nghiép cé thé tién hanh sap nhap, diéu nay sé dan toi
mot sb doanh nghiép bién mét, cac nha may san xuét sé tré thanh
cac bd phan san xuét ctia cdng ty dirng ra mua;

+ Doanh nghiép tién hanh mua lai ¢b phan clia cac cong ty khac, khi
do, cac cdng ty nay sé bi cdng ty mua kiém soat nhung van gitr duwoc
tw cach phap ly doc lap.

Khai niém “tap doan kinh t&” chd yéu dwa vao cac ciu trac phap ly:
d6 1a cac doanh nghiép duoc té chire dwdi hinh thirc cong ty va lién
két v&i nhau dudi sy kiém soat truc tiép hodc gian tiép ciia mot cong
ty dirng dau. Kiéu lién két nay chi la mét trong sé cac kiéu dbi tac kinh
té. Cac kiéu dbi tac kinh té khac co thé la cac lién minh hinh thanh
trén co s& cac hop ddng nhwng khéng cé quan hé vé vén. Vi du: cac
hé théng dai ly, sw lién két tam thoi gitra cac doanh nghiép, cac hop
ddng hop tac, hop déng phan phdi va hop déng déc quyén.

Khai niém “tap doan kinh t&” cé thé dinh nghia theo 2 cach. Dinh nghia
th(r nhat dwa trén ti 1& tham gia von: Bd luat thwong mai cia Phap
dinh nghia khai niém “céng ty con” va khai niém “tham gia vén” theo
ti 1& phan déng gép trong téng vén clia cdng ty, khdng ké dén thdi han
s& hiru cac cd phan va dong co clia hanh vi mua. Theo dinh nghia
cua B0 luat thwong mai Phap, tat ca cac cong ty ma hon 1/2 sé vén
thudc vé cdng ty khac dwoc coi la cong ty con. Khai niém “tham gia
von” dwoc dinh nghia nhw sau: dwoc goi la tham gia vén khi mét céng
ty nam gilr mot phan trong tbng vén ctia mot céng ty khac véi ti 18 tir
10% dén 50%. Tuy nhién, dinh nghta “tap doan kinh t&” thuan tuy dwa
trén ti 1& gép vén cé nhitng han ché va ngay nay khéng con dwoc
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ngudi ta sty dung. Thay vao do, khai niém nay dwoc dinh nghia dwa

trén muc tiéu cda viéc tham gia vén. C6 3 muc tiéu sau dwoc xép theo
thr tw quan trong tang dan:

- Pau tw vén;
- Tham gia gép vén; va
- Nam gilr quyén kiém soat.

Trong trwdng hop dau tw vén don thuan, cong ty mua cd phan khéng
c6 y dinh gay anh hwéng dbi véi cdng ty ban cé phan, ma chi nham
muc dich thu vé lgi nhuan tir khodn dau tw nay. Trong trweong hop
tham gia gop vén, cdng ty mua cd phan cé y dinh hinh thanh cac quan
hé bén chat hon v&i cong ty ban cd phan, nham gay anh hwéng dbi
véi cong ty dé dat dwoc mét loi ich nao dé. Loi ich nay thwéng 13 loi
ich kinh té. Vi du nhw dé dam bao cung cip nguyén liéu dau vao hoac
san pham dau ra, hay cung cép dich vu, hodc mé& rong thj trudng.
Nhwng céng ty mua cb phan khéng cé anh hwéng truc tiép dbi voi
quan ly céng ty ma minh gép vén. Cubi cung, viéc ndm gilr quyén
kiém soat 1a nham thwe hién muc tiéu gay anh hwéng trwc tiép doi
v&i qua trinh diéu hanh céng ty bi mua. Trong trwdng hop nay, céng
ty bi kiém soat chinh l1a “cong ty con” clia cdng ty mua, dwoc goi la
“cbng ty me”.

C6 thé ndi, hinh thirc tap doan kinh té 1a két qua ctia ché do cé phan.
Xin dwa ra hai vi du.

Vi du thi nhat lién quan t&i tap doan Lagardére. Nam 1945, chi co
mot cong ty nhd chuyén vé san xuét cac dong co va vii khi dién to.
Bén canh d, mét cong ty khac tén la Europain, nam gitr mot dai phat
thanh. Hai nguwdi chi ctia ca hai cong ty déu moi Jean Luc Lagardére
lam tbng giam dbc. Nam 1973, Lagardére da phat trién cong ty
Europain thanh mét cdng ty truyén thanh va sau do 1a cdng ty truyén
hinh. Lagardére ciing da phat trién coéng ty Martha thanh céng ty
Martha Défense va tiép d6, bang viéc xay dwng quan hé dbi tac voi
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cac cong ty I&n nuwdc ngoai, dac biét la cac cong ty Anh, 6ng da lap

ra Céng ty Martha Mc Coner Space, chuyé&n vé san xuét vé tinh. Nam

1981, 6ng da mua nha xuat ban Hachette (chuyén vé sach va tap chi).
Tw do, tap doan Lagardere ra doi.

Vi du th& hai lién quan t&i EADS. EADS Ia mét cong ty dwoc thanh
lap vao cudi chién tranh thé gi¢i thir 2. Vao thdi gian dé, & Phap ¢
mot sb cong ty thiét k& may bay ctia Phap dwoc thanh 1ap tir dau thé
ky XX nhw Bréguet, Morgan et Saunier, chuy&n vé san xuat cac may
bay loai nhé va sau do la cac may bay I&n hon. Trong nhirng nam 60,
cac cdng ty nay da lién két lai véi nhau va 13p nén cac cong ty
Nordaviation va Sudaviation. Cac céng ty tw nhan nay da bi quéc hivu
hoa thanh cong ty Aérospacial. Vao nam 1999, cdng ty Aérospacial bi
tw nhan hoa moét phan véi sy sap nhap gitra cdng ty nay véi cong ty
Martha Hautes Technologies, tao ra cong ty EADS France. Cong ty
EADS France thudc vé cong ty EADS, 1a mét cong ty dwoc lap ra &
Ha Lan. Céng ty EADS ndm gilr cac cdng ty san xuit may bay cua
Phap, ciia Brc va ctia Tay Ban Nha. Cb déng cla cac cong ty nay da
tap trung cd phan clia ho vao mét cong ty dirng dau la EADS dat tru
s& & Tay Ban Nha. S& di cac c6 déng chon Tay Ban Nha la vi vao
nam 2000, thei diém thanh 1ap tap doan EADS, chwa ton tai khai niém
Cobng ty chau Au, do d6, ho da lwa chon Tay Ban Nha, dat nwédc twong
ddi trung lap vé mat chinh tri va ché do thué khoa, dé lap cong ty me.

Mac du khai niém “tap doan kinh t&” dwa trén cac céau tric phap ly,
nhwng khai niém “tap doan cac cdng ty” mang y nghia kinh té nhiéu
hon la phap ly. Bac biét, tap doan kinh té khéng co tw cach phap nhan,
do do6 khéng phai 1a mét chi thé cha luat phap. Thuc vay, cac cong ty
tién hanh hoat dong trong khuén khé moét tap doan van la cac phap
nhan, coé tw cach phap ly riéng biét. Vi du, khach hang cua céng ty A
thudc tap doan khéng hé cé quan hé gi véi cac cdng ty khac cda tap
doan, méc du cac céng ty khac cé thé tham gia thyc hién hop déng
theo y&u ciu clia cong ty A. Mét vi du khac, mét tap doan dang trong
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qua trinh phuc hdi phap Iy phai ky mét Thoa thuan vé mé tai khoan

vang lai. Thoa thuan nay sé khéng cé gia tri b&i vi tap doan khéng cé
tw cach phap nhan, do d6 khéng cé nang luc ky két hop déng.

l. Nhirng van dé chung vé tap doan kinh té

Tap doan bao gdm céac céng ty thwong mai hodc cac té chirc hoat
dong vi muc dich kinh t& (GIE). Viéc Iwa chon hinh thirc céng ty
thwong mai phu thudc vao ché dé trach nhiém phap ly cta cac thanh
vién. Trong céac céng ty thwong mai dwoc lap ra trén co s& gop vén,
trach nhiém ctia ngwdi gép vén dwoc gidi han & phan vén déng gop.
Trong nhirng Iinh vwe ¢6 rdi ro kinh té cao, ngwdi ta thworng chon hinh
thirc cong ty cd phan. Cac hinh thirc cdng ty khac khéng gi¢i han
trach nhiém cua cac thanh vién thwong dwoc lwa chon cho cac linh
ve it rdi ro. Hinh thire t6 chirc hoat ddng vi muc dich kinh té (GIE)
thuwérng duwoc lwa chon khi cac thanh vién muén két hop hoat déng
kinh doanh. Quyén kiém soat clia céng ty me cho phép cong ty me
thwe hién vai trd thdng Iinh ctia minh. Quyén kiém soat nay cé dwoc
nhd ndm gi® phan Ién ¢b phan (hon 50%) hodc ndm git» mot phan
nhé hon lwong ¢b phan khi cd déng cta cdng ty me co sb lwong lon
va rai rac. Vi du, tap doan Lagardére, 1a mét cong ty ¢b phan, duoc
dat dwoi sy kiém soat clia gia dinh Lagardére, mac du gia dinh nay
chi nam gitr 5,5% cb phan cla tap doan. Pay la trwéng hop thwong
gap dbi v&i cac cong ty niém yét trén thj trudng chirng khoan voi sb
lwong c¢b déng lén t&i hang nghin, tham chi hang tram nghin.

1. Khai niém “kiém soat”

B& luat thwong mai clia Phap quy dinh rang mét cdng ty nam quyén
kiém soat mét cdng ty khac trong 3 truérng hop:

- Khi c6ng ty nam gitr truc tiép hodc gian tiép mot lwong ¢b phan dem
lai cho céng ty da s& quyén biéu quyét tai Dai hdi cb dong;

- Khi ¢dng ty ndm git¥ da sd quyén biéu quyét;
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- Khi cb phiéu dwoc phat hanh rong rai va véi quyén biéu quyét, cong

ty c6 kha nang ap dat y kién ctia minh tai Dai hoi cé déng, day goi la

“kiém soat thuc t&”. Khai niém tap doan kinh t&, mac du khéng ton tai

trong luat phap, da tieng buwédc dwoc hinh thanh trong cac quy dinh

cla phap luat. Khai niém “tap doan” truéc hét dwoc ghi nhan trong
phap luat chuy&n nganh gém:

- Trong phap luat vé ké toan. Theo Luat céng ty ctia Phap, khai niém
“hop nhat ké toan” cho phép xtr ly cac tai khoan clia cac cong ty thudc
tap doan kinh t& nhw thé hoat ddng ctia ching duoc trién khai trong
cung mét cong ty;

- Phap luat vé thué. Sw hop nhat vé thué ciing dwa dén hé qua twong
tw nhw hop nhéat ké toan. Két qua hoat dong cla toan bd cac doanh
nghiép thudc tap doan dwerc tinh toan nhw dbéi voi hoat déng cla cung
mot doanh nghiép va cdng ty me sé la céng ty hop nhat ding ra tra
toan bd thué;

- Phap luat vé canh tranh. Phap luat vé canh tranh gitp danh gia sutrc
manh kinh té cta doanh nghiép, tac déng ctia doanh nghiép dbi voi
canh tranh. Panh gia nay dwoc thue hién ddng thoi dbi voi cac doanh
nghiép thuéc cung mét tap doan;

- Phap luat chirng khoan. Cac théng bao chao ban, chao mua céng
khai trén thj trwdng chirng khoan & Phap la cac co ché cho phép cac
nha dau tw chivng khoan mua, ban hoéc trao déi cb phiéu trong nhivng
diéu kién dbi x&r binh dang déi v&i cac cb déng thudc cling mot cdng
ty khi c6 nhirng giao dich quan trong lién quan t&i cong ty nhw sap
nhap, thay dbi quyén kiém soat, m& quan hé dbi tac. Tat ca cac théng
bao chao ban, chao mua nay déu cé thé thuc hién ké ca khi no lién
quan t&i mot cé ddng gian tiép cuia cong ty, néu cd phan cla cong ty
ma ngudi dé nam gi chiém phan I&n tai san ctia nguoi nay;
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- Phap luat lao déng. Luat cdng ty ctia Phap quy dinh rang nhirng dai

dién cho nguoi lao déng cdia cac cong ty thudc tap doan cé mbi lién
hé chat ché v&i cac lanh dao cua tap doan.

Vi du, cac cong ty Phap cla tap doan EADS duwoc hop nhat vé mét
ké toan va thué. Khi EADS dwoc niém yét trén thj tredng chirng khoan
Frankfurt, Paris, New York va Madrid, khi EADS tién hanh céac giao
dich nham nédm quyén kiém soat ctia cac cdng ty trén thj trwérng chirng
khoan, ngudi ta sé tinh dén toan bo tai san va hoat dong cua tap
doan, chi khdong chi hoat dong cua riéng cong ty Airbus hay
Eurocoptére, la nhivng céng ty con ctia EADS. Cudi cung EADS c6
mot uy ban gdm dai dién ctia ngwdi lao ddng thudc tat ca cac cong ty
cua tap doan, & Phap, & Blrc va & Tay Ban Nha.

2. Cac diéeu kién can thiét dé thanh lap tap doan kinh té

M6t tap doan dwoc thanh 1ap trén co sé& tap hop it nhat mot hodc
nhiéu céng ty. Lwu y 1a méi quan hé gitra cac cong ty trong tap doan
dwa trén nguyén tac la tdn tai mét céng ty chinh, do la cong ty me.
Coéng ty me trwc tiép hodc gian tiép ndm gitr mot phan vdn cla céac
cong ty con. Vai trd clia cong ty me 1a gi? Té chirc bén trong clia cac
tap doan thwong rat khac nhau, nhat la khi & Phap khéng co luat vé
tap doan kinh té. Do d6, méi mét tap doan lai cé cach té chirc quyén
lwe riéng. Chinh vi thé, vai trd cta cdng ty me trong cac tap doan
khéng gibng nhau va quan hé gitra cac cong ty clia cac tap doan ciing
khac nhau. Vi dy, céng ty me c6 thé vira cé vai trd san xuét vira co
vai tro tai chinh. Trong tru&ng hop nay, céng ty me vira tién hanh cac
hoat ddng kinh té gidbng hét nhau, gan giii hoac bé tro cho nhau, déng
thdi cling tién hanh mot hoat déng cdng nghiép va cé nhirng tai san
céng nghiép. Nhung cling cé tredng hop céng ty me chi nam gilr vai
trd diéu phdi tai chinh, la vai trd déc quyén trong tap doan. Khi do,
cong ty me dwoc goi la holding, cdng ty me khéng tién hanh hoat déng
kinh doanh ma chi dirng ra quan ly cac phan vdn cla cac coéng ty con
ma céng ty me nam gir. & Phap, cong ty Artémis 1a mot vi du dién
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hinh ctia cong ty me holding, mét dang ngan hang ctia tap doan Pino-

Printemps-Redoute. & Phap ngwdi ta cho rang hinh thirc holding c6

tac dung thuc day viéc huy dong va st dung téi wu vén, tao diéu kién

thuan loi cho chinh sach dau tw cua tap doan, cho viéc danh gia két

qua hoat déng cua cac cong ty con va cho cac giao dich sap nhap
hoac trao déi cb phan.

Hinh thirc phap ly ctia cong ty me dwoc quyét dinh tuy thudc vao muc
tiéu hoat ddng. Khi cdng ty me c6 muc tiéu chi yéu Ia tinh 6n dinh cla
ddi ngdi 1anh dao, duy tri quyén lwc, cong ty me sé& mang hinh thirc
cong ty dan sy hodc cong ty ¢d phan don gian (SAS). Ngwoc lai, khi
céng ty me vira phai ddm bao duy tri quyén lwc, vira phai ddm bao
thu vé lgi nhuan, nhat Ia khi cong ty me phai tién hanh mét hoat déng
kinh doanh, thi cong ty me s& mang hinh thirc cong ty khuyét danh
hodc coéng ty cb phan.

Coéng ty dan sw la mét hinh thirc phap ly cwc ky don gian va nhe
nhang. Céac hdi vién hun vdn clia céng ty cé quyén lwc rat réng trong
viéc quyét dinh phwong thirc hoat ddng clia cong ty va cac diéu kién
cho nguwoi thir ba tham gia vao céng ty. Bay la hinh thire thwdng dwoc
s dung nhat khi cong ty me muén khoa chéat quyén kiém soat bang
cach khéng dé vén cla céng ty dé dang chuyén nhuwong cho nhirng
ngwdi ma ho khéng mubn. Do dé, thanh vién clha coéng ty dan sw
thwérng la cac thanh vién trong gia dinh ho&c nhirng ngu®i chp nhan
hinh thanh nén hat nhan clrng cta cong ty. Lwu y la céng ty dan s
phai cé muc tiéu va hoat ddng mang tinh dan sy. C6 nghia la cong ty
chi dwore tién hanh cac hoat ddng tai chinh va khéng dwoc tién hanh
cac hoat ddng thwong mai, néu khéng, cong ty sé bi xép vao loai cac
cong ty thwong mai.

Nguwoc lai, cong ty khuyét danh 1a hinh thirc dwoc cac nha dau tw biét
dén nhiéu. N6 cho phép thuc hién cac thay déi vé mét co ciu, nhirng
giao dich ma céac tap doan kinh té phai tién hanh thwong xuyén, mét
cach dé dang hon. Nhung céng ty khuyét danh la mét hinh thirc t6
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chirc phirc tap trong hoat ddng, dan téi chi phi cao, va phai tuan thu

rat nhiéu quy dinh cda luat céng ty, ma da phan la cac quy dinh ¢
tinh bat budc.

Céng ty ddi nhan co vdn goép biéu thi bang c¢b phan 1a loai hinh cong
ty c6 vén dwoc phan chia thanh cac cd phan gibng coéng ty khuyét
danh, nhung cé 2 loai cd déng. Loai thi» nhat gém mot hodc mot sb
hdi vién quan tri, la doanh nhan va cung chiu trach nhiém vé han dbi
v&i cac khodn no cua céng ty. Loai cd ddng th hai 1a cac hdi vién
hun vén, trach nhiém cda ho chi gi¢i han & phan déng gop. & Phap
van con tdn tai mot sé cong ty dwdi hinh thire nay, mac du viéc phan
biét hai loai cd ddng v&i cac quyén va nghia vu rat khau nhau khién
cho hoat déng clia cdng ty tr& nén rat phire tap. S& di nhw vay béi vi
hinh thrc nay cho phép céng ty goi vén dau tw tor bén ngoai mot cach
dé dang, dac biét 1a trén thj trwong chirng khoan, ma van dam béo
duy tri quyén lanh dao trong tay mét sé nguwdi nhéat dinh. Cac 1anh dao
doanh nghiép c6 thé quan ly doanh nghiép theo y ho ma khéng bao
gi® so bi mat quyén lanh dao, ngay ca khi chi ndm mét phan nhé cb
phan cla céng ty. Céng ty Lagardére la vi du dién hinh, m&c du chi
nam 5,5% cb phan, nhwng gia dinh Lagardére van gitr quyén lanh dao
tap doan. Khi 6ng Jean Luc Lagardére qua do&i cach day 18 thang,
viéc chuyén giao quyén sang cho con trai ctia 6ng dwoc thwc hién
mot cach dé dang, khéng gay tranh cai.

Cudi cung, hinh thirc cdng ty cé phan don gian la hinh thirc dwoc
wa chudng nhét, khéng chi ap dung cho cdng ty me ma con co thé
ap dung cho ca cong ty con. Céng ty ¢ phan don gidn c6 nhirng
dac diém sau:

- Pay la loai cdng ty ma cb phan co thé chuyén nhuong duoc, gidng
nhw cdng ty khuyét danh hodc cac coéng ty dbi nhan cé vén gop biéu
thi bang cb phan;
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- Tuy nhién, céng ty khéng dwoc phép tdng vén bang cach phat hanh
cb phiéu trén thj tredng chirng khoan:

- Cong ty chi c6 mét cd déng, ngwdi ndm gilr toan bd cd phiéu
cua cOng ty.

Céng ty co toan quyén dinh ra cac quy tac hoat ddng clia ban quan ly
trong Diéu I& cta céng ty. Trong luat phap ctia Phap, do la nguyén tac
institute personae: cac cb déng cé toan quyén thoa thuan an dinh quy
tac hoat ddng clia cong ty, cac diéu kién tham gia hodc rat vén, tuy
theo nhu cau clia minh. Ho c6 thé dwa vao Diéu |é cta céng ty nhivng
diéu khodn ma ho mubn. Song dé cong ty hoat déng hiéu qua, viéc
soan thdo Diéu |é phai hét sirc nghiém tic va chéat ché, nham tranh
nhirng ngdn tlr c6 thé dan t&i nhirvng cach giai thich trai ngwoc nhau
va nhirng tranh chap véi bén ngoai. Trong trwdng hop cong ty cb
phan don gidn dwoc 1ap ra véi dbi tac nwdc ngoai thi can ddm bao
sao cho cac diéu khoan trong Diéu |& khong trai vai trat tw cong cong
cta nhirng nwéc noi ma cac diéu khoan nay co thé sé dwoc ap dung.

Cac cong ty con thudc tap doan cé thé dwoc thanh 1ap dwéi bat cir hinh
thire phéap ly ndo. Sw lwa chon hinh thirc cong ty phu thudc rat Ién vao
hoan canh va diéu kién cta céng ty dé: loai hinh hoat ddng, lwong vén
dau tw, sb lwong thanh vién... Khi cong ty con tién hanh cac hoat dong
san xuat va kinh doanh quan trong, doi hai nhiéu nhan Iwc va nhiéu vén,
cong ty thuweng chon hinh thire cdng ty cd phan. Nguoc lai, khi hoat
dong cda cong ty khdng doi héi mét co ciu ndng né nhw cong ty cb
phan, céng ty s& dwoc thanh lap dwdi dang cong ty trach nhiém hiru
han, hodc néu cdng ty tién hanh hoat ddng dan sw, nhw quan ly bat déng
san clia doanh nghiép, thi cong ty cé thé co6 hinh thirc cong ty dan sw.
Trong tap doan ciing t6n tai nhirng “céng ty dw phong”, nhitng cdng ty
nay khéng cé hoat dong gi nhung dwoc lap ra dé trong twong lai, néu
tap doan c6 nhu cau, sé tién hanh cac hoat ddng méi. Béi vdi cac cong
ty nay, tAp doan sé chon lwa mét hinh thirc khéng chju nhiéu rang budc
phap ly, co thé dé dang thay ddi.
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Cac cdng ty trach nhiém hiru han c6 wu diém 14 chi can 2 thanh
vién. & Phap, luat phap quy dinh vén tbi da dé thanh Iap céng ty
la 7500 euro. Hinh th&rc nay c6 rat nhiéu wu diém va hiu nhw
khéng cé nhuwoc diém. Ngoai ra, cdng ty con con cé thé duoc
thanh lap dwéi dang cdng ty trach nhiém hiru han mét thanh vién.
Codng ty nay ciing phai tuan theo cac quy dinh vé hoat déng giéng
nhw céng ty trach nhiém hiru han. Thanh vién duy nhét cé thé 1a
m&t phap nhan, nhwng phap nhan nay khéng thé dirng ra quan ly
cong ty, b&i vi viéc quan ly céng ty trach nhiém hiru han mét thanh
vién phai do mét ca nhan dam nhiém.
Céc cong ty con cling co thé dwoc thanh 1ap dwai hinh thirc cong ty
hop danh. Céng ty hop danh c6 wu diém la cac quy dinh vé thanh lap
va hoat déng rat don gian va it tdn kém hon cac cong ty trach nhiém
hiru han va cong ty khuyét danh. Hinh thirc nay dac biét thich hop
trong trwdng hop céng ty me nam gitr hau nhw toan bd vén cda coéng
ty con. Trong cdng ty hgp danh, cac thanh vién trong ban |anh dao cé
cung nghia vu va trach nhiém nhw trong tredng hgp ho mét minh lanh
dao céng ty. Mét trong nhirng nhuoc diém cha hinh thire cdng ty hop
danh I viéc chuy&n nhwong cb phan, ké ca gitra cac thanh vién, sé
chi dwoc thwe hién khi co sw nhéat tri cha tat ca cac thanh vién. Piéu
nay cho phép han ché ngudi khac tham gia vao cdng ty nhwng ciing
khién cho cac c¢b ddng khong thé rat khéi céng ty néu cé thanh vién
khac khéng tan thanh. Ciing nhw trong trwedng hop cong cb phan, cac
thanh vién cta cong ty hop danh phai cung nhau ganh vac trach
nhiém vé moi khodn no cda cong ty.

Sw phat trién ctia mot tap doan cé thé dwoc thuc hién théng qua viéc
trién khai mot hoat déng mai. Vi du: Eurocoptére 1a mét cong ty con
thudc tap doan EADS, la cdng ty hang dau thé gidi vé san xuat may
bay trwc thang. Hién nay, toan bd hoat dong san xuat may bay truc
thang cua tap doan EADS duwoc tap trung & cong ty Eurocoptére.
Coéng ty nay ndm quyén kiém soat ciia mot loat cong ty chuyén vé san
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xuat may bay truc thing. Ban dau, viéc san xuit may bay truc thing

dwoc giao cho céng ty hang khéng vi tru Martha, trong nhirng nam

60. Nam 1971, hoat ddng nay dwoc chuyén sang cho coéng ty con

Eurocoptére nham két hop véi cac dbi tac Birc, ndm gilr 50% vén cia
Eurocoptére.

Toém lai, viéc mdt cdng ty ndm quyén kiém soat céng ty khac dé lap
nén tap doan kinh té co6 thé dwoc thwe hién theo 4 ky thuat truyén
théng dwoc quy dinh trong luat cong ty Phap, do la:

- Cong ty me tién hanh moi thd tuc can thiét dé thanh 1ap céng ty con;

- Cong ty me mua cd phan cla céng ty khac, thdng qua thoa thuan
véi cd ddng da sbé hoac thdng bao cdng khai mua trén thj trwong
ching khoan;

- Cong ty me mua sb cb phan phat hanh bd sung ctia cong ty khac
trong trwong hop céng ty d6 mudn tang vén;

- Coéng ty me gop tai san vao moét cong ty khac déi lai mét lwong cb
phan cua céng ty dé.

3. Cac phwong thirc phap ly dé thanh lap tap doan kinh té

Phwong thirc thir nhét 1a cdng ty me tién hanh mua céng ty - muc tiéu
dau tw. Céng ty - muc tiéu dau tw 1a chd sé& hiru cac thiét bi, nhan
mac, bang phat minh sang ché hodc la nguwdi ndm khach hang. Céng
ty - muc tiéu dau tw co tat ca cac quyén va nghia vu gan véi hoat déng
cla cong ty. Cac hop ddng duoc ky véi danh nghia céng ty, tir tin
dung ngan hang, hop ddng lao ddng t&i hop déng thwong mai voi
khach hang. Céng ty me c6 thé:

- Mua toan bd céng ty - muc tiéu dau tw: céng ty me sé& phai mua toan
bd cb phan clia céng ty nam trong tay cac c¢b dong hién thi, hoac chi
mua 80% néu mudn duwoc huwdng ché dd hop nhat vé thué. Cac cb
doéng thiéu sb van ton tai. Céng ty me ciing c6 thé mua da sb cb phan
sao cho dam bao quyén kiém soat cong ty, ma khdng phai mua toan
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bd ¢b phan. Uu diém cla hinh thirc mua nay 1a cé thé dwoc diéu chinh

nhwng cd phan da mua sé& bao gébm ca phan tai san cé va tai san no
cua cong ty;

- Néu cdng ty me chi quan tam t&i mot sé tai san cha cdng ty - muc
tiéu dau tw, nhw vat liéu, khach hang, bang sang ché, cong ty me sé
chi mua nhirng tai san nay va sap nhap chung vao tap doan.

Céc phuong thirc khac dé mua cong ty - muc tiéu dau tu:

- Sap nhap cbng ty: toan bd tai san, cé va no, cia céng ty - muc tiéu
dau tw dwoc sap nhap vao cong ty me; dbi lai, cd déng clia cong ty bi
mua sé dwgc nhan cac c¢d phan cla céng ty me vai tri gia ngang voi
tri gia clia ¢d phan tai cong ty cii. Céng ty - muc tiéu dau tw khdng con
tén tai. Muc tiéu ctia phwong thirc nay 1a sap nhap toan bd hoat déng
cla cdng ty - muc tiéu dau tw vao coéng ty me. Lu diém cta phwong
thirc nay la tao thuan lgi cho hoat dong tré lai sau khi sap nhap.
Nhuwng tat ca nhirng rdi ro va no nan ctia cdng ty bi mua ciing sé dwoc
chuyén sang coéng ty me. Do do, trwéc khi sap nhap cong ty phai tién
hanh nghién ctru va phan tich can than;

- Thué khoan céng ty: phwong thirc nay cho phép cong ty me diéu
hanh hoat déng cla céng ty - muc tiéu dau tw va tan dung tiém nang
cta cdng ty ma khéng can phai sap nhap né vao céng ty me. Trong
trwdng hop nay, dé tranh rdi ro, cong ty me sé Iap ra mot cong ty con
c6 trach nhiém quan ly hoat déng clia cong ty - muc tiéu dau tw, theo
hop dbng thué khoan, sao cho mai rui ro va no ¢ thé ndy sinh tir hoat
dong nay sé dwoc gidi han & céng ty con ch khéng chuyén sang
cong ty me. Néu Cdng ty me mudn gilr nguyén cau tric cla cong ty -
muc tiéu dau tw, khéng mudn thay ddi nhan sy hodc mubn gidi han
rdi ro va no cé thé ndy sinh trong trwdng hop sap nhap hodc mua lai
thi thué khoan céng ty Ia cach Iwa chon tt nhét;

- Trao dbi cb phan: loi ich ciia phwong thtrc nay la duy tri dwoc tai
san va kha nang vay vbn cla cdng ty me bdi vi viéc trao dbi cb phan
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la viéc cong ty me mua lai mét cdng ty nhwng khéng phai bang tién
mat ma la bang cach phat hanh cd phiéu clia cong ty me. Gibng nhw
trwdng hop sap nhap, phuwong thire trao dbi cd phan dan toi két qua
la cac cb déng cua codng ty - muc tiéu dau tw chuyén thanh cac cb
ddng cla coéng ty me. Day la mét sw lwa chon chién lwoc, tuy thudc
vao viéc cong ty me c6 mudn mé rdng cb phan cia minh hay khéng.

4. Nhirng diéu kién tién quyét dé thanh lap tap doan kinh té

Trudc hét, phai tién hanh 14y y kién trwde khi thanh 1ap tap doan, tiép
d6 1a xin phép thanh 1ap va sau d6 la tién hanh dam phan vé thanh
lap tap doan.

Luat lao dong Phap quy dinh viéc Iéy y kién trwdc khi thanh lap tap
doan la mét tha tuc bat budc. Quy dinh nay 1& nham théng bao cho
nguwdi lao ddng vé tinh chét clia viéc thanh 1ap tap doan va nhirng hé
qua clia n6 dbi véi hoat ddng clia méi céng ty. Lanh dao cla cong ty
me sé phai trinh bay trwé'c cac dai dién cia nguwdi lao dong vé du an
mua lai céng ty khac. Thu tuc théng bao va Iay y kién nay phai dwoc
tién hanh trwdc khi ra quyét dinh cudi cung, béi vi Luat lao dong rat
chu trong t&i viéc bdo vé quyén loi cla ngudi lao dong, dé la quyén
dwoc biét vé nhirng quyét dinh c6 anh hwéng t&i loi ich ctia ho. Néu
lanh dao céng ty khdng tuan thu quy dinh nay, ho sé bi budc tdi la gay
tré ngai cho hoat déng cua gidi cong doan trong cong ty.

Coéng ty me con c6 nghia vu phai xin phép thanh |ap tap doan, theo
quy dinh cua phap luat:

- Theo Luat canh tranh: thi tuc kiém soat qua trinh tap trung kinh té &
Phap dwgc quy dinh trong mét van ban thi hanh Bé luat thwong mai,
la Nghi dinh ngay 30/4/2002, cung v¢&i cac quy dinh khac cé muc tiéu
bao vé sw tw do canh tranh, dac biét la cac quy dinh cam cac kiéu dan
xép hodc lam dung vi tri théng linh. Song song v&i dé, trén quy mé
Cong dong, viéc nam quyén kiém soat cac cdng ty khac nhau thudc
Lién minh chau Au dwoc dat dwdi sw diéu chinh ctia Quy dinh ngay
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21/12/1999, dwoc stra dbi nhiéu 1an. Luat cia Phap hodc luat Chau
Au khédng cdm doan, ngan can qua trinh tap trung kinh té, b&i qua
trinh nay cho phép ciing cb cac céng ty ctia chau Au va tdng nang luc
canh tranh cla ching. Muc tiéu cla luat phap 1a nham ngan can
nhirng qua trinh loi it hai nhiéu. Ciing can lwu y la cac quy dinh cta
Phap vé kiém soat qua trinh tap trung kinh t& da dwoc diéu chinh cho
phu hop véi cac quy dinh clha Lién minh chau Au va méi bén diéu
chinh cac linh vie thudc thAm quyén riéng ciia minh, diéu nay giup
tranh khai viéc qua trinh tap trung kinh té phai chiu sw kiém soat 2 1an.
S kiém soat dwoc thé hién & tha tuc xin phép truwdc khi thanh Iap tap
doan. Khi thy cé nhitng hé luy quan trong, co quan quan ly canh
tranh it khi tr chéi cAp phép ngay, ma thwdng tién hanh thwong lwong
v&i cac bén dé dé nghi ho td chirc lai hoat ddng clia minh. Cac cudc
thwong lwong nay cho phép han ché duoc nhirng hé qua phan canh
tranh cla qua trinh tap trung kinh té. Vi du gan day cua tap doan
Lagardére la sw minh hoa chinh xac nhat: M6t tap doan kinh té cua
Phap cé tén 1a Vivaldi Universal ndm gitr mot céng ty cé tén VUP
(Vivaldi Universal Publishing). Céng ty VUP la chd s& hiru nhirng
nhan hiéu ndi tiéng nhw Larousse, Dalloz... Do két qua kinh doanh
kém, tap doan Vivaldi Universal da phai ban lai céng ty VUP. Tap doan
Lagardére dac biét quan tam t&i viec mua lai cac nhan hiéu nay.
Nhuwng tap doan Lagardére va cong ty VUP déu ndm gilr nhivng nhan
hiéu va nhirng nha phan phdi sach hang dau ctia Phap, néu sap nhap
v&i nhau sé dan téi tiéu diét nhivng coéng ty xuat ban khac, vén chi
chiém 15% thi trwdng cha Phap. Diéu nay |4 trai véi luat vé canh tranh.
Cudi cung, sau nhirng cudc thwong lwong kéo dai, tdp doan
Lagardére chi dwoc phép mua lai 40% cd phan ctia VUP. Tém lai, trén
thwe té, rat it khi co quan quan ly canh tranh khéng cho phép qua trinh
sap nhap hoac mua lai, ma thuwdng tién hanh thwong lvong dé dat toi
mot két qua can bang;
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- Luat chirng khoan: th( tuc cdng khai chao mua hodc trao déi chirng

khoan dwoc quy dinh chat ché va chi tiét dé dam bao théng tin day da
cho cac bén lién quan va sy dbi x&r céng bang dbi véi cac c¢b déng;

- Luat nha nwéce: dwoc ap dung trong trwedng hop cdng ty - muc tiéu
dau tw do Nha nwéc kiém soat.

Qua trinh dam phan truwdc khi thanh 1ap tp doan phai tuan tha nhirng
nguyén tac sau:

- Lién quan t&i cac thoa thuan bao mat thong tin, la thoa thuan dwoc
ky gilta cac bén tham gia dy an mua lai cong ty: Nhirng théng tin kinh
té va thwong mai dwoc trao dbi trong khudn khé dw an phai dwoc bao
mat va thod thuan nay dé ra nhirng thé thirc bao mat can tuan tha;

- Lién quan t&i cac thod thuan doc quyén, la thod thuan trong dé
nguwdi ban cd phan cam két khong thuwong lwong véi bat cir cong ty
nao khac cé y dé mua lai cong ty ctia minh: néu cong ty hwéng doc
quyén dam phan ma ttr chdi khéng mua, thi cé thé phai chiu mét
khoan tién phat;

- Viéc danh gia gia tri tai san va nhirng rui ro cia cong ty - muc tiéu
dau tv dwoc thye hién qua thi tuc kiém toan trwéde khi mua (tiéng Anh
la due dealing diligence). Th tuc kiém toan nay cho phép cdng ty mua
danh gia dwoc hét mire do va tinh chat cla nhirng rdi ro c6 thé ndy
sinh trong hoat déng cla codng ty - muc tiéu dau tw. Pwoc tién hanh
trude khi ky két cac thoa thuan cudi cung, tha tuc nay di kém véi viéc
bén ban ky vao ban tuyén bd theo d6 c¢dng ty hoat déng tét, phu hop
v&i luat phap, tinh dén ngay chuyén nhwong dién ra. Ngoai ra, bén
ban cling phai ky vao mot ban cam két ddm bao rang sé boi thuwong
cho nhi*ng khodn no cé tir trwdc phat sinh sau khi da chuyén nhuong.
Thoi han ddm béo thwdng kéo dai tir 3 dén 5 nam véi mire béi thwong
tdi da bang v&i gia chuyén nhwong;

- Cudi cuing, qua trinh dam phan tién quyét nay sé dan toi ky két
mot thod thuan vé phwong thirc chuyén nhwong gém: nguyén téc
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chuyén nhwong, xac dinh rd déi twong chuyén nhwong, gia chuyén

nhwong, cac tha tuc khac nhu thoi gian ky, trao ddi van ban, cac
phuwong thirc thanh toan...

Vé mat phap luat ma ndi, khéng tén tai khai niém “cé déng cla tap
doan”. B&i vi tap doan kinh té khéng cé tw cach phap nhan. Do vay,
khai niém “cd déng cua tap doan” phai dwoc hiéu 1a cé ddng cla cac
cong ty thudc tap doan. Tuy nhién trong thuc té, dé tao thuan loi cho
hoat ddng cuia tAp doan, nguwdi ta van stir dung cac khai niém “cb déng
nam da sb cla tap doan” va “cd déng thiéu sb cua tap doan” dé phan
biét nhirng ngwdi ndm quyén kiém soét tap doan (ho 1a nhirng cb
ddng da sb clia cong ty me) véi nhivng ngwdi khéng ndm quyén kiém
soat. Sy phan biét nay cé mét y nghia dac biét quan trong va thudng
khién cac cd ddong dwa vao trong ban Diéu 1é cla tap doan hodc trong
Thoa wdc gitra cac ¢ ddng nhirng thod thuan vé co ché biéu quyét
hodc théng qua quyét dinh, nham diéu chinh quan hé gira cac cb
déng trong tap doan. Chung ta c6 thé bat gap cac thoa thuan kiéu nay
trong tAt ca cac codng ty va chung thworng khéng bi luat phap diéu
chinh b&i vi luat phap chwa cé quy dinh vé cac tap doan kinh té.

Khi viéc chuyén nhwong dan téi sap nhap mét lwong 1én ¢ déng vao
céng ty me, nhirng cb ddng nay thudng ky két mét Thod wéc nham
bd sung mét sé ndi dung vao Diéu I& clia cong ty. Thod wéc nay dwoc
ky doc 1ap véi Diéu 18, gdbm nhirng diéu khoan vé quyén wu tién mua
cb phan, tam th&i cAm chuyén nhwong, diéu khoan bat buéc mua lai.
Cé nhiéu ly do giai thich vi sao cac thoad wéc nhuw vay duoc ky két mot
cach phd bién. Truwéc hét, sb lwong cac bén cla Thod wéc thwong
han ché. Mat khac, do cac bén mudn dam bao tinh bao mat ctia nhivng
thoa thuan ma cac cbé déng khéng muébn phé bién rong rai trong Diéu
|&. Ly do th& ba 1a do nhirng giao dich gitra cac bén thwdng rat phirc
tap. Ly do th& tw la thoi han cla cac Thod wéc nay thwdng ngan.

No6i dung cla cac thoa wdc nay thwdng hop 1€, trir tredng hop
ching trai voi trat tw cong cong, trai véi mot diéu khoadn bat budc
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trong Diéu 1& hodc di ngworc lai loi ich clia toan bd cac cé déong khac.
Cac thod wdc nay chi rang budc cac bén ky két chir khéng co gia
trj d6i v&i cac cb ddng khac. Noi dung cuia cac thod wéc rat da dang,
nhwng ching déu c6 muc tiéu ddm béo duy tri cac hoat ddong mot
cach binh thwéng va/hodc kiém soat cac hoat déng dé, cling nhw
sw phan chia cé phan. Buwoc ap dung trong cac codng ty, cac thoa
wéc nay cling dwoc dwa vao modt cach co hé thdng trong cac tap
doan kinh té. B&i vi trong tap doan, nhu cau duy tri sy théng nhat
trong chinh sach hoat déng trwéc nhirng bién ddng cla tap doan
hay sw sap nhap cla cac cd déng méi da khién cac cd déng cua
céng ty me di dén ky két véi nhau cac thod wéc nay.

Mat khac, cac cd déng trong tap doan ciing thudng ky két cac thoa
wéc nham bao vé quyén loi ciia cac cb ddng thiéu sb. Muc tiéu nay
dwoc ghi nhan rd rang trong 161 mé& dau cta ban Thod wdc, mot diéu
rat quan trong giup cho cac thAm phan khi xem xét t&i gia tri ctia cac
thoa wdc nay.

T4t ca nhirng diéu khodn trong ban Diéu |& va trong cac Thod wéc
gitra cac cd ddng tao nén khung phap ly cho hoat déng cia tap
doan. 4 ly do sau giai thich vi sao cac thoa wéc dwoc dat ngang
hang véi Diéu lé:

- Tht nhét, cac bén co thé quy dinh trong Thod wéc nhivtng cam két
vé biéu quyét. Nhirng cam két nay khéng dwoc phép dwa vao Diéu
&, nhung co thé dwoc dwa vao cac Thod wédc mot cach tam thovi;

- Thir hai, cac bén co6 thé yéu cau khéng cdng khai ndi dung thoa
thuan cta ho. Ban Diéu 1& phai dwoc dang ky 18n phong luc sy cla
Toa thwong mai, do dé ai cling cé thé tham khao. Trong khi dé, Thoa
wéce la mot hop dﬁ“)ng tw nhan, do dé cé thé bao mat;

- Th& ba, Thoa wéc 1a mdt hop ddng, do dé cac bén ky két cé thé
stra dbi néu ho thoa thuan dwoc véi nhau. Trong khi dd, theo quy
dinh luat phap cta Phap, viéc stra dbi Diéu & doi hdi nhirng thi tuc
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phirc tap, phai triéu tap Dai hdi cé ddéng va biéu quyét theo co ché
da sb tdng cwong;

- The tw, moi hanh vi trai véi Diéu 18 déu bi coi 1a vo hiéu. Nguwoc lai,
hanh vi trai véi Thod wdc van dwoc coi la co hiéu lwe, méac du trong
trwdng hop cé thiét hai, ngudi vi pham thoad wéc phai béi thwdng cho
cac bén bj hai. Cac cd déng hoan toan cé thé dwa cac diéu khoan cu
thé va chi tiét vao Diéu 18, dic biét la Diéu |é cta cong ty cb phan don
gian, nhung nhirng ly do ndi trén khién cho cac cb déng chon lwa cac
Thoad wéc hon 1a dwa ching vao Diéu lé.

Céc cb dong sang lap mot tap doan thwdng dam phan dé dwa vao
trong Diéu |& hodc trong Thoa wéc nhirng diéu khodn thoa thuan dac
thu lién quan t&i 5 van dé sau:

- T6 chirc quyén lwc trong codng ty: quyén dé ctr trng clr vién vao vi tri
lanh dao doanh nghiép, thanh phan va phan chia thdm quyén cla Hoi
ddng giam sat doanh nghiép hodc Hoi déng quan tri;

- Nhi*ng van d& ma Ban Giam déc chi c6 thé quyét dinh sau khi
da hoi y kién cia Hoi déng giam sat hoac Héi déng quan tri. -
Céng bbd thdng tin: ndi dung théng tin va thdi gian cong bd théng
tin vé hoat déng va két qua tai chinh cta doanh nghiép. - Chinh
sach phan chia logi twrc;

- Kiém soat nhitng thay dbi vé cb phan coéng ty, sao cho nhirng cb
déng sang lap khéng bi dong trwdc nhirng bién déng khéng mong
mudn ctia cac c¢d phan. Trong trwong hop nay, cac cd déng sang lap
thuwerng bd sung mét sé diéu khoan:

(i) Diéu khoan khéng chuyén nhwong ¢ phan. Trong Diéu 1& ctia cong
ty ¢ phan don gian, diéu khodn nay quy dinh cac cb ddng sang lap
cam két khéng chuyén nhuwong cb phan ctia minh trong thdi han it
nhat 14 10 ndm. Diéu khoan nay chi c6 thé dwoc dwa vao Diéu &,
duwoc slra ddi hodc hily bd v&i sy nhat tri cla tt cd cac cb dong.
Trong cac hinh thirc cdng ty khac nhw Céng ty trach nhiém hiru han,
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cong ty khuyét danh, diéu khodn khéng chuyén nhwong cd phan chi
co thdi han téi da la 5 nam:
(i) Dé kiém soat nhirng thay dbi vé cbd phan, cac cb déng ciing c6 thé
ky cac diéu khodn xin phép, nham muc dich ngdn khéng cho nhirng
ngudi khdng dwoc hoan nghénh tham gia vao coéng ty. Diéu khoan
nay thwdng dwoc ap dung cho cac céng ty gia dinh va cac cong ty ma
cac nhom cbd ddng mudn duy tri sy can bang hién tai. & Phap, déi khi
luat phap budc cac c¢b déng phai dwa diéu khodn nay vao Diéu 1é.
Chang han dbi vé&i cac cdng ty chuyén vé cac san phdm nhay cam
nhw dwoc phdm, bao chi va dich vu (ké toan, luat sw);

(iii) diéu khodn cung nhwong lai ¢d phan 1a mét diéu khoan it dwoc st
dung. Theo diéu khoan nay, cd dédng ban cb phan phai thuyét phuc
dwoc ngwdi mua chap nhan mua lai cd phan ctia cac cbé dong khac
véi nhivng diéu kién twong tw néu ho cling mudn ban cb phan;

(iv) diéu khodn bat budc nhwong lai ¢ phan, cling la mét diéu khoan
it dwoc st dung. Theo diéu khodn nay, cac cb déng cam két sé ban
toan bd c¢b phan clia ho néu cé6 mét sé lwong nhat dinh cé déng tim
duwoc ngudi chap nhan mua toan bd ¢ phan cuaa ho.

5. Cac co ché dam bao tinh théng nhat trong quan ly tap doan

Céc co ché nay duwoc xay dwng trén co s& 1ap ra cac uy ban diéu phbi
c6 nhiém vu ddm bao rang toan bd cac cdng ty thudc tap doan, hoac
it nhét 1a cac cong ty trong cung linh vue, dwa ra nhirng quyét dinh
thdng nhéat v&i nhau vi loi ich cia tap doan. Cac uy ban diéu phdi chi
la cac uy ban khéng chinh thirc, chung khéng cé dia vi phap ly nhw
trong cac cong ty. Mot tap doan cling co thé trién khai mé hinh xay
dwng loi thé kinh t& nhe quy mé bang cach té chirc cac dich vu chung
cho cac cong ty cua tap doan. Cac dich vu chung ciing chinh la mét
yéu td bd tro giup ddm bao tinh thdng nhét trong quan ly. B&i vi cac
co quan dich vu chung c6 thé thu thap toan bd théng tin ma ho cé thé
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tiép can dwoc trong qua trinh hoat déng va cho phép Ianh dao tap
doan phan &ng kip th&i trwdc nhivng bién dong bat thudng.

6. Giam sat tap doan kinh té

Van dé giam sat cac tap doan kinh té 1a mét van dé ma nha nudc that
sy quan tdm. Sau nhirng bé bdi clia cac tap doan Enron, Wellcom
cua My, Pacmalat cua Italia, trong vu Vivaldi Universal (lanh dao thuc
hién chinh sach can déi tai chinh), néu khéng kip th&i phat hién va
ngan chan chinh sach nay thi nhirng thiét hai ma tap doan nay phai
ganh chju s& budc nha nwéc Phap phai cé y kién. Nhwng trong mot
d4t nwdec dan chd noi tw do kinh doanh da tré thanh mét nguyén tac
co ban, Nha nuwéc sé phai coé y kién nhw thé ndo nham ngan khéng
dé tham hoa xay ra do sup dd tap doan kinh t&? Quan diém cua Nha
nwdc sé 13 : tin twdng vao sy sang sudt cla cac thAm phan, nhwng
cong viéc cla cac thAm phan thwdng cham chap va khéng phai luc
nao ho cling dem lai mét cau tra 0 chuan xac, dac biét la cho nhirng
van dé xa héi hét strc nhay cdm. Néi chung, chua ai ddam nghi dén
viéc sé phan (rng nhuw thé nao néu nhw mét tap doan kinh té sup db,
kéo theo 15 000 con ngwdi roi vao canh that nghiép.

Vé kha nang cong ty con dau tw nguoc trd lai cong ty me, kho co thé
cO cau trad 1o chinh xac. Trong mét thdi gian dai, Phap nghiém cam
viéc mot cong ty mua lai cd phan ctia chinh minh. Chi sau nhirng cudc
thwong lwong kéo dai véi Uy ban chau Au, Phap méi chip nhan kha
ndng nay trong mét sb trwdng hop.

V& quy dinh khach hang chi giao dich kinh té véi mét dau méi cong ty
con. C4c cdng ty con déng vai trd chinh cho sy ton tai cta tap doan,
b&i chinh cac céng ty con tién hanh cac hoat déng san xuét kinh
doanh va chinh ho ky két cac hop déng trong Iinh vwe ctia minh. Vi
du, trong tap doan EADS, cdng ty Airbus, la cong ty chuyén san xuét
may bay, sé& 1a ngudi dirng ra ky két cac hop déng cung cap may bay
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véi cac khach hang, chir khong phai EADS; twong tw nhw vay, cac
hop ddng cung cdp may bay trwc thang sé do Eurocoptére ky két.

Il. Tap doan kinh té trong phap luat cong ty
1. Méi quan hé giira cac cong ty trong tap doan kinh té

Hop tac gitra cac doanh nghiép trong tap doan kinh té: phwong thirc
hop tac, muc tiéu, cac hinh thirc va bién phap hop tac.

Tap doan kinh té dong vai trd quan trong dbi véi sy phat trién kinh té,
nh& sw tap trung tiém lwc cla cac cong ty trong tap doan ciing nhw
Sw phéi hop hoat dong gitra chung, mac du, sy hop tac nay co dwoc
la nh& chinh sach ctia cong ty me va cac cong ty con hoat dong doc
lap trwéc phap luat. Chang han, néu cdng ty me yéu cau cdng ty con
tién hanh mét hoat ddng ma luat phap quy dinh phai dwoc Hoi déng
quan tri cia céng ty con théng qua, thi cong ty con phai tuan theo tha
tuc nay. Vi pham tha tuc nay sé dan t&i trach nhiém phap Iy clia ban
lanh dao céng ty con, ngay ca khi hanh déng dé la tuan theo ménh
lénh cuia cdng ty me. Do vay, céng ty me c6 quyén kiém soat nhwng
khéng thé budc cong ty con vi pham cac quy dinh phap luat hién hanh.

Hoat dong clia tap doan cé hiéu qua la nhe sw phdi hop, hop tac gitva
cac codng ty con. Chang han, tap doan Martha Automobile bao gém
cac cong ty con hop tac chat ché véi nhau : mét cdng ty san xuét vat
lieu composit, vat lieu nay dwec dung dé san xuat thung xe trong moét
cbng ty khac.

Tuy nhién, cling c6 nhirng tap doan v&i nhivng hoat déng hét strc phan
tan, d6 chinh la cac tap doan kinh doanh da nganh, gém nhirng céng ty
con hoat déng trong cac linh vic hoan toan khac nhau, nhw tap doan
Lagardere, Bolore, hay tap doan Ancienne Lyonnaise des Eaux, vira
chuyén vé x& ly nwdc thai, vira cung cap nuwdec, lai viva sé& hiru mot 1au
dai I&én & Bordelais, déng thoi lai 1a chd kénh truyén hinh M6.
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Hop tac gilra cac doanh nghiép trong tap doan cé thé dwoc thwe hién
dwdi nhiéu hinh thirc khac nhau : thanh 1ap cac co s& cung trng dich
vu trong tap doan; cung wng dich vu gilra cac doanh nghiép thuéc tap
doan theo vu viéc cu thé. Hinh thc thi hai khéng chi gop phén tao
sw phdi hop chét ché gitra cac doanh nghiép trong tap doan ma con
giup gidm thiéu cac chi phi trong tap doan. Vi du, céng ty Lagardére
Ressourse thudc tap doan Lagardere chuyén cung rng cac dich vu
hanh chinh cho tap doan : céng ty nay quan ly toan bé nhan sy cla
céng ty me; quan ly ké toan hop nhét cta tap doan; kiém soat tinh
hinh c¢d phan va cd déng cla tap doan, dac biét Ia cac nha dau tw tw
nhan, va chiju trach nhiém vé cac van dé trén thj trwong chirng khoan,
quan hé vé&i co quan quan ly chirng khoan; tw van phap luat cho céc
cong ty con thuéc tap doan.

Céc uy ban chuyén trach chju trach nhiém giam sat va diéu phdi cac
hoat déng hop tac trong tap doan. Vi du, trong tap doan Lagardéere co
mot Uy ban cac nha quan ly, Uy ban nay gém chi tich cla cac cong
ty con va cac trwdng bd phan quan trong cua tap doan nhw bd phan
phu trach sap nhap hoac mua lai cong ty, phu trach tham nhap cac thi
tredng mai, tuy nhién trong Uy ban nay lai khéng c6 dai dién cua bd
phan phap luat. Tap doan EADS cling c6 mét Uy ban twong tw tén la
Uy ban chap hanh, dirng dau I1a 2 dbéng chu tich Phap va Birc, bao
gdm lanh dao cua tat ca cac coéng ty con : Airbus (san xuat may bay
dan sw), Eurocoptére (tric thang), Ariane (tén Itra phéng), Astriome
(vl tru va tén Ilra), Martha Défense (phong tha va hé théng an ninh,
ké ca vién théng).

Céng ty me co thé ky v&i cac céng ty con trong tap doan nhirng
hop déng quan ly, theo d6, céng ty me cung cap dich vu quan ly
cho cac cdng ty con, dbi lai, cdng ty con ndp cho cdng ty me phi
dinh ky ti 1& thuan v&i doanh thu hodc ti 1& thuan véi két qua kinh
doanh. Trong trwedng hop céng ty me va cdng ty con cd cung ban
lanh dao, néu dich vu cung cap khéng twong xirng véi thu lao hodc
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nguoc lai, thi cac cong ty nay cé thé phai chiu x& Iy hinh sw ap

dung cho trwdng hop lam dung tai san hoac tin nhiém cua céng ty,
cling nhw cac bién phap phat thué.

Ciing c6 trwdng hop cac doanh nghiép trong tap doan cung gép phan

dw trong tai san dé giup mot doanh nghiép giai quyét van dé huy déng
voén. Qua trinh nay cé thé dién ra vao bét cr thdi diém nao va can
thiép truc tiép vao hoat déng ctiia méot doanh nghiép trong tap doan,
nhwng cling c6 thé tré thanh mét co ché dwoc quan ly tap trung béi
mot “co quan tru cot”, thwdng la cdng ty me. Co quan tru cét cé trach
nhiém s dung cac khoan dw trong tai sén cla cac cong ty con dé
giip moét cdng ty nao dé trong tap doan dang cé nhu cau, thédng qua
Thoa thuan vé ngan quy.

Céc Thoa thuan dwoc ky gilra cac cong ty trong tap doan kiéu nay do
luat cdng ty & Phap diéu chinh. Cac cdng ty me va cong ty con thuéng
c6 ban lanh dao chung. Cac cbéng ty trong tap doan ciing thwdng cé
lanh dao ndm trong ban I&nh dao ciia mét cdng ty khac cla tap doan.
Trong trwdng hop dd, da phan cac Thoa thuan gitra cong ty me va
cong ty con hodc gilra céng ty con véi nhau dwoc dat duwdi sw kiém
soat dac biét theo quy dinh cua phap luat.

2. Thwe hién cac quyén cta cha s& hiru trong tap doan kinh té

Céac chd s& hiru cla tap doan c6 cac quyén va nghia vu cla minh.
Trudc hét, cong ty khédng duwoc phép mua cac ¢ phan cta chinh
minh, cho nguw®i thir ba vay vén d& mua lai ¢cd phan cla minh hoac
dem cam cb cb phiéu clia minh. Luat phap chi cho phép cong ty mua
lai ¢cd phan cGa minh trong nhirng diéu kién hét strc chat ché. Mot vi
du lién quan t&i co ché tw kiém soat: cdng ty ddm bao tw kiém soat
théng qua mét hoac nhiéu cdng ty khac ma cdng ty dé6 ndm gilr quyén
kiém soat. D& dam bao tw kiém soat, céng ty co thé tim cach “khoa”
ban I&nh dao, cé nghia la trén thwc té cac l1anh dao codng ty khong thé
bi bai nhiém. D& tranh hé qua tiéu cuc cta viéc khoa ban lanh dao,
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quyén biéu quyét gan véi cb phan sé bi xoa bd. D& han ché nhirng

trdng hop nhw vay, trong cac cdng ty niém yét trén thj trwdng chirng

khoan, tat ca cac ca nhan hay phap nhan nam git hon 1/20, 1/10,

1/5, 1/3, 1/2, 2/3 vdn cla cdng ty, ca nhan hay phap nhan dé phai

thédng bao cho cong ty sé lwong cé phdn ma minh ndm git». Ca nhan

hay phap nhan cling phai théng bao cho co quan quan ly chirng

khoan. Néu vi pham thd tuc d@m b&o minh bach nay, ca nhan hay
phap nhan co thé bj x& ly ca dan sy va hinh su.

Thi hai, co ché bdo vé quyén cla cac cb déng thiéu sb. Quyén biéu
quyét tai Dai hdi cd déng hoan toan la quyén cla cac cd déng, luat
phap cdm lam dung quyén biéu quyét di nguoc lai v&i loi ich chung,
tire la sw lam dung chi ¢6 lgi cho cac ¢b déng da sb. Sy lam dung c6
loi cho cb déng da sb nay sé dan t&i hé qua 1a quyét dinh gay tranh
chap c6 thé bj toa an tuyén vd hiéu va néu quyét dinh gay hau qua
xau, thi cdng ty sé& phai bdi thwerng cho ngudi bi hai. Ddng thei, quyén
cla cac cd dong thiéu sb ddi véi quan ly céng ty cling dwoc bao vé.
Vi diéu kién ndm gilr 5% cb phan, cac c¢b déng thiéu sb co quyén chi
dinh trwéc tod mét chuyén gia cé nhiém vu béo céo vé nhirng giao
dich lién quan t&i tranh chap vé quan ly doanh nghiép. Ngay cé khi
cac cb dong thiéu sd khéng cé du phan tram can thiét dé chi dinh
chuyén gia vé quan ly doanh nghiép, diéu 145 B6 luat dan sy cho
phép ho yéu cau chi dinh mét chuyén gia c6 nhiém vy chuén bj cac
bang chirng can thiét trwdc tod vé nhivng hoat ddng quan ly vi pham
quyén loi thiéu sb ctia ho. Mat khac, khi loi ich cua tap doan kinh té
bi xam pham do quan ly tdi, mot quan trj vién tam thdi cé thé dwoc chi
dinh trwdc tod. Quan tri vién nay cé nhiém vu tim cach gidi quyét
nhirng khé khan dat ra dbi véi hoat dong clia tap doan va gay tén hai
cho lgi ich cua tap doan. Thu tuc nay cho phép danh gia tinh trang
hién tai cGa tap doan dé chuan bi cho qua trinh phuc hdi phap 1y.

Céc lanh dao cla tap doan, ngoai nghia vu théng bao vé tinh trang cb
phan cta minh, con ¢6 nghia vu bao cdo vé hoat déng quan ly cda
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minh, gdm: hoat déng quan Iy chung, tham gia gép vén, ndm quyén
kiém soat, hoat ddng clia cac cdng ty con, hoat ddng ctia nhirng cong
ty do cac cong ty con kiém soat, théng tin vé nhirng cd ddng ndm gitr
s6 ¢ phan quan trong. Bdng thoi, ho ¢6 nghia vu phai bao cao vé
tinh hinh tai chinh ké toan, théng qua viéc givi I&n phong luc sw cla
Toa thwong mai nhirng bao cao vé tai khoan, ké toan thwdng nién,
ma bét clr ai cling c6 thé tham khao; viéc xuat ban thworng ky két qua
hoat ddng cla cac céng ty niém yét trén thj truéng chirng khoan; va
bang viéc théng bao céng khai vé tat ca nhirng sw kién cé thé gay anh
hwéng téi thi tredng chirng khoan.

Do khoéng c6 tw cach phap nhan, tap doan kinh té chi ton tai théng
qua cac cong ty thanh vién. Tap doan kinh té khéng ton tai vé mat
phap luat, do do cling khéng tdn tai khai niém lanh dao tap doan trong
luat phap. Khai niém nay chi tén tai trén thwc té va dé chi nhirng 1anh
dao clia céng ty me. Quy ché phap ly clia cac 1anh dao thudc tap doan
do dé6 cling khoéng t6n tai. Ho chiu sw diéu chinh cla luat phap chung
ap dung cho cac cong ty thwong mai thong thwong.

3. M6t s6 quy dinh vé hinh sw

B& luat thwong mai coi nhirng vi pham vé quan ly cong ty Ia loai vi
pham hinh sw. Nhirng vi pham nay |a nhirng I16i nghiém trong nhw lam
dung tai san cua cong ty, l1ap ra nhirng tai khoan ao. Ngoai ra, trong
hoat déng cia minh, cac lanh dao céng ty cé thé méc nhirng vi pham
khac nhau dbi véi nhivng diéu khodn cta bo luat cong ty.

Pbi va&i téi lam dung tai san cla tap doan, Bo luat thwong mai Phap
quy dinh: “nhirng ngw&i st dung tai san hoac tin nhiém cua cong ty,
mac du biét rd rang diéu do6 trai v&i loi ich clia cong ty, vi muc dich ca
nhan hodc dé 1am loi cho mot cong ty khac hodc mét doanh nghiép
khac ma ho cé quyén loi truc tiép hodc gian tiép”, cé thé bj phat t&i 5
nam tu va/hoac mot khoan tién phat 375 000 euro. Trong cac tap doan
kinh t&, cac 1anh dao thwong tim cach téi wu hoa cac ngudn vén cla
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cac cong ty thudc tap doan, bang cach str dung mét trong sb cac cong

ty nay dé quan ly tai sén ctia cac cong ty khac hodc hé tro vén cho cac

cong ty cé nhu cau. Trong luat hinh sy ctia Phap, van dé dat ra 13 liéu

hanh vi d6 c6 bi coi la lam dung tai san cua céng ty hay khéng. Trong

trwdng hop cap vén hodc lam dung quyén lwc trong viéc cham hoéac

khéng thu héi no dbi véi mét trong sb cac cdng ty con cla tap doan,
Toa pha an cla Phap da tra |, dé khéng bi coi 1a vi pham phap luat:

- Sy hd tro’ tai chinh ma 1anh dao céng ty danh cho mét cdng ty khac
trong cung tap doan phai: (i) dwoc chirng minh béi lgi ich tai chinh hoac
loi ich cdng ty chung khong thé tranh cai; (i) xu4t phat tv chinh sach
chung di v&i toan tap doan va dé déi lai, cong ty dwoc tro gip phai cé
nhirtng cam két dap lai, ddng thoi sy hd tror d6 ciing khéng dwoc anh
hwéng t&i nhivng cam két s&n co clia cac cong ty c6 lién quan; (i) khéng
duwoc vrot qua kha nang tai chinh ctia cong ty tro giup;

- Cac cong ty phai thudc cung moét tap doan, diéu nay doi héi gitra cac
cong ty d6 phai cé mdi quan hé vé co céu, co cung chién lwoc va muc
tiéu chung. Diéu kién nay sé khéng dwoc thoa man néu gitra hai cong
ty chi c6 mbi quan hé gan gii gid tao; hodc néu hoat déng cla hai
cong ty khéng cé mébi quan hé bd sung cho nhau.

Tém lai, mac du & Phap khéng c6 phap luat riéng biét diéu chinh
cac tap doan kinh té, song cac quy dinh chung cta luat cong ty,
sy can thiép cta nha lap phap va hé thdng an & da cho phép hinh
thanh nhirng diéu kién phap ly thuan lgi cho sy phat trién cla cac
tap doan kinh té.

SOURCE: HOI THAO “TAP DOAN KINH TE LON”, NHA PHAP
LUAT VIET - PHAP. HA NOI, 28 — 29/9/2004 (Ban dich Nha
Phap luat Viét — Phap)
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