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RỦI RO PHÁP LÝ PHỔ BIẾN NHÀ ĐẦU 

TƯ CÓ NGUY CƠ ĐỐI MẶT TRONG 

QUÁ TRÌNH THỰC HIỆN M&A

BÀ NGÔ THỊ VÂN QUỲNH
GIÁM ĐỐC - LUẬT SƯ ĐIỀU HÀNH 
CÔNG TY LUẬT TNHH AN LEGAL

Vấn đề 1 - Đánh giá hiện trạng Dự Án & Công Ty Dự Án (ProjectCo)
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Phức
tạp

Dự án kéo
dài nhiều

năm

Nguồn
gốc đất

Doanh
nghiệp

Nhà nước

Qua 
nhiều
đời luật

 Việc hình dung
các quy trình thủ
tục tiếp theo
cũng rất phức
tạp và nhiều rủi
ro về thời gian,
chi phí, nghĩa vụ
tài chính phát
sinh
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Vấn đề 2 – Giao dịch M&A trên thị trường

 Công bố thông tin về chuyển nhượng dự án: 

Quy định vs Thực tế

 Đa số giao dịch trên thị trường thực hiện thông qua các giao
dịch về Vốn thay vì các giao dịch về Tài sản

Equity deals > Asset deals
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Vấn đề 3 – Các giao dịch chuyển nhượng vốn thường không được thực hiện
trực tiếp vào ProjectCo

Giao dịch chuyển
nhượng vốn (có yếu tố
nước ngoài) thường
thực hiện ở các công
ty HoldCo (thường
cách ít nhất 03 tầng)

Thực trạng

Pháp lý dự án và/hoặc
ProjectCo chưa/ không đủ
điều kiện để NĐTNN góp
vốn trực tiếp
Thủ tục hậu M&A phức tạp
nếu ProjectCo trở thành
TCKTCVĐTNN

Nguyên nhân
NĐTNN khó kiểm soát
dòng tiền đầu tư khi
phải qua nhiều lớp
công ty để đến
ProjectCo
Mô hình quản lý phức
tạp

Rủi ro
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Các yếu tố ảnh hưởng đến thời gian thực hiện giao dịch M&AVấn đề 4 -

Thông báo tập trung kinh tế (giao dịch >1.000 tỷ)

Khu vực quốc phòng an ninh

Lấy ý kiến của các bộ/sở/ngành có liên quan

Cơ sở dữ liệu của CQNN ngày càng hoàn thiện
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THANK YOU

BÀ NGÔ THỊ VÂN QUỲNH
GIÁM ĐỐC - LUẬT SƯ ĐIỀU HÀNH CÔNG TY LUẬT TNHH AN LEGAL
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THỰC TIỄN VIỆT NAM: VƯỚNG MẮC 
PHÁT SINH NHÌN TỪ MỘT SỐ 
THƯƠNG VỤ M&A THỜI GIAN QUA

PRACTICES IN VIETNAM: PROBLEMS ARISING FROM SOME 
RECENT M&A DEALS

Ms NGUYEN TRUC HIEN
LUẬT SƯ THÀNH VIÊN CỦA CÔNG TY LUẬT TNHH QUỐC TẾ VIỆT NAM (VILAF)
PARTNER OF VIETNAM INTERNATIONAL LAW FIRM (VILAF)

CẤU TRÚC M&A PHỔ BIẾN 
POPULAR M&A STRUCTURES
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 Chuyển nhượng dự án, một phần dự án 

Transfer of project, a part of project

 Chuyển nhượng vốn trong công ty dự án

Transfer of equity in the project company

 Bán tài sản trên đất 

Sale of assets attachech on land

 Đã hình thành

Already built

 Hình thành trong tương lai (xây dựng theo yêu cầu)

Off-plan (built-to-suit)
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VƯỚNG MẮC CHỦ YẾU TRONG THỦ TỤC M&A / MAJOR OBSTACLES IN 
M&A LEGAL PROCESS
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 Vướng mắc trong thủ tục chuyển nhượng dự án

Obstacles in obtaining project transfer approvals

 Vướng mắc trong thủ tục góp vốn, mua vốn góp, cổ phần trong doanh nghiệp chủ đầu tư dự án

Obstacles in legal process for capital contribution, acquisition of equity shares in project 

company

 Vướng mắc trong việc mua tài sản và phương thức thay thế mua công ty sở hữu tài sản

Obstacles in purchasing assets on the land and its alternative structure of purchasing company 

owning the assets

VƯỚNG MẮC TRONG PHÁP LÝ DỰ ÁN 
OBSTACLES IN PROJECT LEGAL
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 Đối với dự án đã hoàn thành thủ tục pháp lý nhất định: ”Rủi ro quốc gia” mới: văn bản, chứng 

nhận ban hành bởi cơ quan nhà nước có thẩm quyền có thể bị rà soát lại và bị thu hồi, huỷ bỏ 

do quy trình ban hành không tuân thủ luật hoậc quy trình nội bộ

For projects that have approvals obtained at certain level: New “country risk”: documents, 

certificates issued by compentent authorities may be reviewed for recall or cancelation due to 

the non-compliance with the law or internal process

 Đối với dự án cần hoàn tất thủ tục pháp lý: thời gian làm thủ tục bị kéo dài

For projects that nees to obtain project approvals: prolong licensing timeline
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CÁC VẤN ĐỀ THỰC TIỄN KHÁC
OTHER PRACTICAL ISSUES
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• Hạn chế trong việc huy động vốn vay ngân hàng để tài trợ giao dịch mua vốn góp, vốn cổ
phần trong công ty bất động sản: thông tư 06/2023/TT-NHNN

Restriction in obtaining loans for finaning equity purchase in real estate company: circular
06/2023/TT-NHNN

• Tác động của chủ tục rà soát điều kiện tập trung kinh tế

Impacts of economic concentration review

• Hạn chế trong việc bảo đảm thực hiện hợp đồng

Limitation in providing security for contract peformance

YẾU TỐ HỖ TRỢ VƯỢT QUA TRỞ NGẠI 
MANEUVERING THROUGH OBSTACLES

• LINH HOAT

FLEXIBILITY

• SÁNG TẠO

CREATIVITY

• THIỆN CHÍ

GOOD FAITH
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THANK YOU

Ms Nguyen Truc Hien
LUẬT SƯ THÀNH VIÊN CỦA VILAF

PARTNER OF VILAF
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INTERNATIONAL APPROACH ON:

PRACTICES AND PROBLEMS ARISING FROM 

REAL ESTATE M&A TRANSACTIONS

MR. GIOVANNI PISACANE
Founder – Managing Partner of GWA Greatway Advisory

Topic 1: The general proceedings of a real estate M&A transaction 
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1. Preliminary Work

2. M&A Letter of Intent (LOI) Engagement

3. Due Diligence

4. Tailoring an M&A structure 

5. Formal negotiation and signing of relevant documents

6. Payment of consideration and consummation of the closing
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Topic 2: Risk Control during the Legal Due Diligence performance

1. Risks on Shareholders’ capital contribution:

- Not paid in full;

- Non-monetary properties’ ownership has not been
transferred yet;

- Capital withdrawal by shareholders.
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Topic 2: Risk Control during the Legal Due Diligence performance

2. Risks on target assets:

- Relevant fees on the transfer of land use rights;

- Any restriction on equity interest transfer;

- Relevant licenses of the construction/premises;

- Inspection and acceptance of a completed premise;

- Encumbrance of the targeted assets.
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Topic 2: Risk Control during the Legal Due Diligence performance

3. Risks on major contracts:

- Disputes arising out of or related to contracts;

- Guarantee of the target company to others…

4. Risks on the target company’s credits and
liabilities:

- Loans at banks;

- Outstanding financial liabilities (land transfer fees,
construction fees, etc.)
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Topic 2: Risk Control during the Legal Due Diligence performance

5. Risks on Employment Relationship:

- Defaults on salary, PIT, and social insurance
payments;

- Any labor disputes.

6. Juridical risks:

- Being involved in litigation/arbitration;

- Being subject to enforcement.
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Topic 3: Dispute Resolution Method in a real estate M&A transaction

- PRC Arbitration Law: contractual or asset disputes arising from or
related to real estate M&A can be subject to arbitration
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Case study

Company A (“Acquirer”, represented by GWA) and Company B (“Acquiree”) signed Real
Estate Asset M&A Agreement (“Agreement”) regarding: A shall purchase B’s work-in-process
construction project, and B’s credits and liabilities related to the target real estate
(construction contract, design contract, bank loan contract, etc.) The Agreement was drafted
and reviewed by GWA, mainly including: 1) Descriptions of Asset: 2) Escrow Account and
Payment Term; 3) Representatives and Warranties; 4) Conditions for Closing Asset M&A; 5)
Tax; 6) Indemnifications; 6) Termination; 7) Applicable Law – PRC Law; 7) Arbitration Clause
– SHIAC.

Among conditions to close Real Estate M&A + termination clauses + indemnification clauses,
one is that – B shall complete transfer of its real estate use right to A with competent authority
(Planning and Natural Resources Bureau) within certain working days from the day when A
wires money to the escrow account, otherwise, A has the right to terminate M&A Agreement +
money in Escrow Account shall be returned + ask for liquidated damage.
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Case studyCase study

Then, B fails to compete the real estate use right transfer

within agreed time limit and not cooperates in paying

liquidated damage, and thus, we have to support A to file

arbitration with SHIAC for terminating the Agreement +

claiming for liquidated damage, and eventually obtains

arbitration award (in favor of A), and furthermore we file

petition to enforce SHIAC’s award with the intermediate

people’s court with jurisdiction over B.

THANK YOU

MR. GIOVANNI PISACANE
Founder – Managing Partner of GWA Greatway Advisory
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NHỮNG ĐIỂM CẦN CHÚ Ý TRƯỚC KHI KÝ KẾT 

HỢP ĐỒNG M&A TRONG LĨNH VỰC BĐS ĐỂ 

HẠN CHẾ RỦI RO PHÁT SINH
IMPORTANT POINTS SHOULD BE CONSIDERED BEFORE SIGNING THE M&A 

CONTRACT TO MINIMIZE RISK FOR BUSINESSES

Ms NGUYEN PHUONG NGAN
CỐ VẤN CỦA CÔNG TY LUẬT TNHH QUỐC TẾ VIỆT NAM (VILAF)
COUNSEL OF VIETNAM INTERNATIONAL LAW FIRM (VILAF)

HẠN CHẾ RỦI RO 
RISK PREVENTION  
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 Đánh giá và phân loại cấp độ rủi ro căn cứ trên báo cáo DD
Evaluation of risk level based on the DDR

Vấn đề về nguồn gốc đất, quy trình giao đất/cho thuê đất/
phê duyệt chấp thuận dự án là các vấn đề trọng yếu
Issues of origin of land, process of land allocation/lease/ 
project approval are material 

 Cấu trúc giao dịch M&A phù hợp, dựa trên các yếu tố:
Structuring an appropriate M&A deal based on:
 Cấp độ rủi ro đã xác định / Identified risk level
 Các vướng mắc về thủ tục tiềm tàng

Potential legal process obstacles 
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HẠN CHẾ RỦI RO 
RISK PREVENTION  
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 Đánh giá và xác định nghĩa vụ thông báo tập trung kinh tế sớm
Early assessment of the obligation to make the merger filing

 Tham vấn trước với cơ quan nhà nước có thẩm quyền về các thủ tục liên quan đến giao dịch
Pre-consultation with the competent authorities on the legal process relating to the transaction

 Quy định chặt chẽ hơn về danh mục các cam đoan và bảo đảm
Strengthen the set of representation and warranty 

 Cân nhắc việc mua bảo hiểm trách nhiệm theo hợp đồng (Representation & Warranty 
Insurance) Considering to request for a representation & warranty insurance (R&W Insurance) 

HẠN CHẾ RỦI RO / RISK PREVENTION  
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 Tùy thuộc vào vị thế đàm phán, xây dựng phương thức thanh toán giá trị giao dịch phù hợp với 
cấp độ rủi ro và các vướng mắc về thủ tục đã được xác định để đưa vào hợp đồng mua bán 
Depending on the bargaining power, structure the payment schedule of the transfer price in line 
with the identified risk level and legal process obstacles under the terms of the purchase 
agreement

 Xem xét các trường hợp có thể chấm dứt giao dịch và có cơ chế để dừng giao dịch phù hợp để 
đưa vào hợp đồng mua bán
Considering circumstances that may allow the termination of the deal and plan a proper exit 
strategy under the terms of the purchase agreement

HẠN CHẾ RỦI RO 
RISK PREVENTION  
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HẠN CHẾ RỦI RO / RISK PREVENTION  
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 Linh hoạt trong việc điều chỉnh cấu trúc giao dịch, các điều khoản thương mại và tài liệu giao

dịch tương ứng nếu cần thiết trong quá trình thực hiện giao dịch  

Flexibility in making adjustment to the deal structure, commercial terms and transaction 

documents if necessary during the transaction implementation  

HẠN CHẾ RỦI RO 
RISK PREVENTION  

THANK YOU

Ms NGUYEN PHUONG NGAN
CỐ VẤN CÔNG TY LUẬT TNHH QUỐC TẾ VIỆT NAM (VILAF)

COUNSEL OF VIETNAM INTERNATIONAL LAW FIRM (VILAF)
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COMMON DISPUTES 

IN REAL ESTATE M&A TRANSACTIONS

MR. DOAN NHAT MINH

Senior Associate – VILAF

1. DISTINCTIVE FEATURES IN REAL ESTATE M&A TRANSACTIONS

 Various deal structures (e.g. project transfer, asset transfer, share transfer)

→ May involve complicated steps (project split, land split, change of land use
purpose, etc.)

 High value

 Numerous regulations governing the transactions (e.g. investment laws,
corporate laws, land laws, real estate business laws, construction laws)

 Huge volume of documents (incorporation, investment project, land use
right, environmental and other licenses/permits/approvals, etc.)

→ May require comprehensive due diligence
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2. COMMON DISPUTES IN REAL ESTATE M&A

(i) Breach of contractual obligations

 Satisfaction of Conditions Precedent (CP)

- Relating to project development right

- Relating to land use right and/or ownership right

 Payment obligation

 Co-operation obligation?
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2. COMMON DISPUTES IN REAL ESTATE M&A

(ii) Breach of representations & warranties (R&Ws)

 Real estate projects not qualified for being transferred (Article 49 of the
Law on Real Estate Business)

- Land use right being in dispute

 Land use right being obtained unlawfully (Lavenue Crown 8-12 Le Duan)

 Outstanding financial obligations relating to land

- Land use fee

 Unexposed construction issues

 Other underlying issues of the project company (loans, taxes, etc.)
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2. COMMON DISPUTES IN REAL ESTATE M&A

(iii) Validity of contract/transaction

 Termination of contract

- Quoc Cuong Gia Lai v. Sunny World

 Void contract

(iv) Other disputes:

 Return of deposit (Saigon Res)
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THANK YOU

MR. DOAN NHAT MINH

Senior Associate – VILAF
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MỘT VÀI Ý KIẾN VỀ GIẢI QUYẾT 
TRANH CHẤP M&A BẤT ĐỘNG BẰNG 
PHƯƠNG THỨC TRỌNG TÀI TẠI VIỆT NAM

Grow | Protect | Operate | Finance

Người trình bày: Luật sư Trần Duy Cảnh, Dentons LuatViet                          

Trọng tài viên VIAC

Ngày 10/8/2023

Nội Dung
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I. THẨM QUYỀN GIẢI QUYẾT TRANH CHẤP 
CỦA TRỌNG TÀI

Ví dụ:

• Cây lâu năm

• Rừng sản xuất là rừng trồng

BẤT ĐỘNG SẢN

Đất đai

Nhà, công trình
xây dựng gắn liền

với đất đai

Tài sản khác
gắn liền với đất
đai, nhà, công
trình xây dựng

Tài sản khác
theo quy định
của pháp luật
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“1. Những vụ án dân sự có yếu tố nước 

ngoài sau đây thuộc thẩm quyền giải quyết 

riêng biệt của Tòa án Việt Nam:

a) Vụ án dân sự đó có liên quan đến 

quyền đối với tài sản là bất động sản có 

trên lãnh thổ Việt Nam;”

Điều 470 Bộ luật Tố tụng Dân sự 2015 
– Thẩm quyền riêng biệt của Tòa án

Việt Nam

Khoản 1 và khoản 2 Điều này chỉ quy định 

“tranh chấp đất đai” do Ủy ban nhân dân 

hoặc Tòa án nhân dân có thẩm quyền giải 

quyết

Điều 203 Luật Đất đai 2013 – Thẩm
quyền giải quyết tranh chấp đất đai

Có quan điểm cho rằng trọng tài
không có thẩm quyền giải quyết
tranh chấp M&A trong lĩnh vực bất
động sản.

 Quyết định số 03/2018/QĐ-PQTT ngày
11/7/2018 của Tòa án nhân dân Thành phố
Hà Nội hủy phán quyết trọng tài VIAC:

theo điều khoản viện dẫn nêu trên thì

đơn khởi kiện của các bên liên

quan đối với Công ty VIT theo cam 

kết góp vốn nêu trên liên quan đến

quyền sử dụng đất. Do đó theo 

khoản 1 Điều 203 Luật đất đai và điểm

a khoản 1 Điều 470 Bộ luật tố tụng

dân sự 2015 thì tranh chấp này thuộc

thẩm quyền riêng biệt của Tòa án chứ

không thuộc thẩm quyền của Hội đồng

trọng tài.

Quan điểm trên của Tòa
án nhân dân Thành phố
Hà Nội là chưa hợp lý
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 Bản án số 09/2023/HS-PT ngày 17/01/2023 
của Tòa án nhân dân cấp cao tại Hà Nội từ
chối công nhận phán quyết trọng tài SIAC:

Đồng thời, xét thấy nếu cho công nhận và cho thi 

hành tại Việt Nam phán quyết của Trọng tài nước 

ngoài theo yêu cầu của GPS và UTC thì được hiểu 

là trong quá trình thi hành phán quyết của trọng 

tài sẽ phải thi hành các tài sản là động sản và bất 

động sản của VMG tại Việt Nam và theo Điều 470 

Bộ luật tố tụng dân sự quy định về “Thẩm quyền 

riêng biệt của Tòa án Việt Nam” thì chỉ có Tòa án 

Việt Nam mới có thẩm quyền giải quyết việc liên 

quan đến quyền đối với tài sản là bất động sản có 

trên lãnh thổ Việt Nam.

Việc áp dụng pháp luật Điều 470 Bộ luật tố tụng
dân sự quy định về “Thẩm quyền riêng biệt của
Tòa án Việt Nam” của Tòa án nhân dân cấp cao tại
Hà Nội như trên có phần tùy tiện

Quyền đối với bất động sản theo Bộ luật dân
sự bao gồm:

• Quyền sở hữu: chiếm hữu, sử dụng, 
định đoạt

• Quyền khác: quyền đối với bất động sản
liền kề, quyền hưởng dụng, quyền bề
mặt

Không phải tranh chấp M&A nào trong lĩnh vực bất

động sản cũng liên quan đến quyền đối với bất

động sản hoặc là tranh chấp đất đai, ví dụ:

• Tranh chấp về nghĩa vụ thanh toán;

• Tranh chấp về nghĩa vụ thực hiện điều kiện tiên

quyết/điều kiện sau hoàn tất;

• Tranh chấp về chấm dứt hợp đồng;

• v.v

Khoản 24 Điều 3 Luật Đất đai 2013 quy 
định:

“Tranh chấp đất đai là tranh chấp về quyền, 
nghĩa vụ của người sử dụng đất giữa hai 
hoặc nhiều bên trong quan hệ đất đai.”
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 Về điểm a khoản 1 Điều 470 Bộ luật Tố tụng
Dân sự 2015:

Báo cáo giải trình số 631/BC-KHXX ngày 31/12/2014 của 

Viện khoa học xét xử Tòa án nhân dân tối cao đã khẳng định:

cần phải hiểu quy định này nhằm phân biệt thẩm quyền giữa 

Tòa án Việt Nam và Tòa án nước ngoài, cơ quan có thẩm 

quyền giải quyết tranh chấp ở nước ngoài mà không phải 

nhằm phân biệt thẩm quyền giữa Tòa án và Trọng tài ở trong 

nước. Do đó, đối với những vụ án, tranh chấp nêu trên nếu 

các bên có thỏa thuận lựa chọn Trọng tài hợp pháp thì Trọng 

tài có thẩm quyền giải quyết vụ án, tranh chấp đó.

 Quyết định số 393/2017/QĐ-PQTT của Tòa
án nhân dân Thành phố Hồ Chí Minh từ chối
yêu cầu hủy phán quyết trọng tài VIAC:

Hoạt động cho thuê đất cùng các cơ 

sở hạ tầng nhằm mục đích thu lợi 

nhuận là hoạt động thương mại. Các 

bên tham gia hợp đồng đều có đăng 

ký kinh doanh, vì vậy tranh chấp giữa 

các bên trong hợp đồng thuộc phạm vi 

giải quyết bằng trọng tài theo Điều 2 

của Luật Trọng tài Thương mại năm 

2010 nên Hội đồng Trọng tài giải quyết 

tranh chấp giữa các bên là đúng thẩm 

quyền.

Tòa án nhân dân Thành phố
Hồ Chí Minh không áp dụng
quy định về thẩm quyền riêng
biệt của tòa án là phù hợp với
tinh thần của luật.
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II. LƯU Ý KHI GIẢI QUYẾT TRANH CHẤP 
M&A BẰNG PHƯƠNG THỨC TRỌNG TÀI

Về việc lựa chọn trung tâm trọng tài giải quyết tranh chấp

Như Báo cáo của của Viện khoa học xét xử Tòa án nhân dân tối cao đã khẳng định, điểm a
khoản 1 Điều 470 Bộ luật Tố tụng Dân sự 2015 chỉ nhằm phân biệt thẩm quyền giữa Tòa án
Việt Nam và Tòa án nước ngoài, cơ quan có thẩm quyền giải quyết tranh chấp ở nước ngoài
mà không phải nhằm phân biệt thẩm quyền giữa Tòa án và Trọng tài ở trong nước.

Khi giải quyết tranh chấp M&A trong lĩnh vực bất động sản, lựa chọn
trung tâm trọng tài trong nước sẽ có khả năng thi hành án cao hơn

Từ năm 1993 đến 2022, VIAC đã thụ lý và giải quyết 2.513 vụ tranh
chấp M&A với tổng giá trị tranh chấp lên đến 4.855 tỷ đồng
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Về việc đưa ra yêu cầu khởi kiện

Như đã trình bày, thực tiễn xét xử tại tòa án Việt Nam vẫn tồn tại 02 luồng quan điểm trái
chiều về thẩm quyền riêng biệt của tòa án;

Do đó, cần tránh đưa ra các yêu cầu về quyền đối với bất động sản, ví dụ như: yêu cầu bên
đối tụng chuyển nhượng, hoàn trả bất động sản, v.v.

Trong trường hợp khách hàng mong muốn đòi lại quyền đối với bất động sản, cần tư vấn
khởi kiện tại tòa án (dù đã có thỏa thuận trọng tài) để tiết kiệm thời gian và chi phí.

About Dentons
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Our global presence
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*Map and figures include combinations approved and announced in 2022-2023

214+
locations

83+
offices

16

Dentons ASEAN 

7 
offices

6 
countries

280+ 
lawyers

2 
Offices in 
Vietnam
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Our Dentons Vietnam Offices:

17

HO CHI MINH CITY OFFICE 

Suite 2002, Floor 20, Centec Tower
72-74 Nguyen Thi Minh Khai Street, District 3, 
HCMC, Vietnam

Tel: +84 (28) 3824 8440 | Fax: +84 (28) 3824 8441

Email: canh.tran@dentons.com

HANOI OFFICE

Unit 03-06, Floor 3, Pan Pacific Hanoi
01 Thanh Nien Road, Ba Dinh District, Hanoi, 
Vietnam

Tel: +84 (24) 3715 4305 | Fax: +84 (24) 3715 4306

Email: linh.tran@dentons.com

www.dentonsluatviet.com

© 2023 Dentons. Dentons is a global legal practice providing client services worldwide through its member firms and affiliates. This publication is not designed to provide legal advice and you should 
not take, or refrain from taking, action based on its content. Please see dentons.com for Legal Notices.

Dentons is designed to be different. As the world's largest global law firm with 21,000 professionals in over 216 locations in 
more than 83 countries, we can help you grow, protect, operate and finance your business. Our polycentric and purpose-
driven approach, together with our commitment to inclusion, diversity, equity and ESG, ensures we challenge the status 
quo to stay focused on what matters most to you. www.dentons.com.

Thank you
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HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ

SEMINAR “M&A IN REAL ESTATE – RISK MANAGEMENT AND METHODS OF PROMOTING INVESTMENT POTENTIALS

ARBITRATION OF REAL ESTATE M&A 

DISPUTES

MR.PAUL TAN
PARTNER, HEAD OF INTERNATIONAL ARBITRATION (ASIA)
GIBSON DUNN & CRUTCHER LLP

Arbitration of M&A Disputes 

HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ
SEMINAR “M&A IN REAL ESTATE – RISK MANAGEMENT AND METHODS OF PROMOTING INVESTMENT POTENTIALS

• Majority of Sale and Purchase Agreements / M&As are governed by arbitration clauses.

• Arbitration has a few advantages:

• Choice of arbitrators 

• Neutral forum 

• Enforcement under the New York Convention 

• Choice of law 

1
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Arbitrability of Real Estate Issues

HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ
SEMINAR “M&A IN REAL ESTATE – RISK MANAGEMENT AND METHODS OF PROMOTING INVESTMENT POTENTIALS

• Article 470.1(a) of the Civil Procedure Cosde 2015 – Vietnamese courts have exclusive jurisdiction in 
dusputes that relate to rights over real estate in Vietnam, even if there are foreign elements.

• Unclear if this rule extends to domestic arbitrations 

• Unclear scope of “rights over property”.

• Does arbitrability affect only ownership rights and disposition of real property, or even contractual 
rights (eg, shareholder agreements, transfer of capital contributions, etc)

Arbitrability of Real Estate Issues – Decision No. 33/2016/QDPT-KDTM (2016)

HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ
SEMINAR “M&A IN REAL ESTATE – RISK MANAGEMENT AND METHODS OF PROMOTING INVESTMENT POTENTIALS

• Company A signed a capital contribution transfer agreement with Company B.

• A had to transfer all of its capital contribution in a JV company that included (i) the value of land use 
rights to a parcel of land for 40 years, and (ii) a building in HCMC. 

• B failed to obtain necessary licences to complete the transaction. 

• An SIAC award was issued in favour of A.

• But the HCM People’s Court and High People’s Court refused enforcement on the grounds that the 
dispute involved rights to real property in Vietnam. Possibly because the capital contribution comprised 
only real estate assets. 

• If the capital contribution were in cash, followed by real estate assets, would the answr be different? 
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Arbitrability of Real Estate Issues – Decision No. 1015/2022/QD-PQTT (2022)

HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ
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• However, in a more recent case, the People’s Court of HCMC ruled to enforce a VIAC award. 

• The parties in that case contracted to transfer ownership in a residential project. 

• The Claimant, who was the owner and transferor, argued that the transferee had breached its 
obligation, and sought an order that the investment certificate issued for the respondent to be 
cancelled, and the land to be returned. 

• Tribunal allowed the claims. 

• The parties however appearted to have confirmed before the court that there was no dispute on the 
rights and obligations of the land user in the land relationship; and only disputed the contractual 
obligations.

• Should and could parties stipulate as such in their contracts to avoid arbitrability issues? 

Arbitrability of Real Estate Issues – Decision No. 09/2023/HS-PT (2023)

HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ
SEMINAR “M&A IN REAL ESTATE – RISK MANAGEMENT AND METHODS OF PROMOTING INVESTMENT POTENTIALS

• In a decision by the Hanoi High People’s Court, another arbitration award was refused enforced. 
• The claim was between Korean investors (buyers) and a Viernamese company (seller). The seller sold all 

their shares in a Vietnamese company. After the sale, Vietnamese authorities discovered some illegal 
activities by chief officers of the target company. 

• The buyers decided to seek relief for breach of representations and warranties under the SPA, which it 
succeeded before an arbitral tribunal. 

• The issues raised by Court included:

• Whether it was necessary to wait for the SPC’s decision on certain criminal judgments. 

• That enforcement of the award would be against immovable assets in Vietnam, and that in itself 
violated the exclusive jurisdiction of the Vietnamese courts on disputes over land.   
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ISSUES TO BE CAREFUL OF

HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ
SEMINAR “M&A IN REAL ESTATE – RISK MANAGEMENT AND METHODS OF PROMOTING INVESTMENT POTENTIALS

• Vietnamese courts appear to be more receptive to VIAC awards. If enforcement is likely to be in 
Vietnam, consider VIAC.

• Choice of law needs to be thought out. For eg, local issues of licenses, land registries, regulatory 
approval may need to be governed by local law while other general representations and warranties 
could be governed by a neutral law. 

• Consider if some risks can be restructured at the contract stage – eg, is it possible to provide for 
transfers of shares rather than land titles or rights directly?

• Consider the relationship between local court action and arbitration:

• Should there be an exhaustion of local remedies clause? 
• Or fork in the road clause?

PARTNER AND HEAD OF INTERNATIONAL ARBITRATION (ASIA)

GIBSON DUNN & CRUTCHER LLP

HỘI THẢO “M&A TRONG LĨNH VỰC BẤT ĐỘNG SẢN – QUẢN TRỊ RỦI RO VÀ THÚC ĐẨY TIỀM LỰC ĐẦU TƯ

SEMINAR “M&A IN REAL ESTATE – RISK MANAGEMENT AND METHODS OF PROMOTING INVESTMENT POTENTIALS

MR. PAUL TAN

THANK YOU
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NECESSARY STEPS IN RESOLVING ISSUES 

ARISING IN M&A TRANSACTIONS 

RECOMMENDATIONS FOR SUITABLE LEGAL 

SOLUTIONS

MR. SECK YEE CHUNG 
Vice President of Singapore Chamber of Commerce Vietnam 
(SCCV)
Partner of Baker & McKenzie Vietnam

EVOLVING LEGAL FRAMEWORK FOR REAL ESTATE TRANSACTIONS IN VIETNAM
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1. Land valuation and clearance 2. Bidding and land use right auction

3. Upfront and annual payment 4. Foreign-invested enterprises (“FIEs”)
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ISSUES ARISING FROM M&A TRANSACTIONS RELATING TO REAL ESTATE BUSINESSES 

1. Delayed and unclear land valuation affecting deal pricing,
investment approvals, land use rights certificates (“LURC”) and
construction permits

2. Expiry and renewal of LURC term

3. Unclear master planning and zoning

4. Evolving regulatory frameworks for condotels and hospitality
properties

5. Impacts of the inspection/ investigation of the State authorities
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NECESSARY STEPS IN RESOLVING THE ABOVE ISSUES

• Legal Due Diligence

o Full scope of due diligence or Red flags due diligence

• Transaction terms & conditions

o Conditions Precedent / Conditions Subsequent

o Representatives & Warranties

o Indemnity

• Payment terms

o Escrow

o Deferred Payment / Payment Retention
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THANK YOU

MR. SECK YEE CHUNG

Vice President of Singapore Chamber of Commerce Vietnam (SCCV)

Partner of Baker & McKenzie Vietnam
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