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Tóm tắt. Tác giả tập trung trình bày, phân tích và so sánh đối chiếu các điều khoản phân bổ rủi ro gồm: 
điều khoản bất khả kháng, điều khoản thực hiện hợp đồng trong hoàn cảnh thay đổi cơ bản và điều khoản 
điều chỉnh giá trong hợp đồng mua bán vốn góp thường được sử dụng trong giao dịch đầu tư mạo hiểm. 
Qua đó, tác giả chỉ rõ cách thức áp dụng và đồng thời cho thấy ưu, nhược điểm của từng điều khoản nêu 
trên. 
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1. Đặt vấn đề  

Đối với rất nhiều giao dịch đầu tư mạo hiểm vào doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo 
hiện nay, hợp đồng mua bán vốn góp chính là yếu tố tối quan trọng giúp cho bên mua (nhà đầu 
tư mạo hiểm) và bên bán (công ty mục tiêu hoặc cổ đông của công ty mục tiêu) đạt được mục 
đích của mình khi thiết lập dự án. Hợp đồng mua bán vốn góp mà công ty mục tiêu là doanh 
nghiệp khởi nghiệp sáng tạo có những điểm khác biệt so với hợp đồng mua bán vốn góp thông 
thường khác. 

Thứ nhất, quá trình soát xét pháp lý công ty mục tiêu là một bước tối quan trọng làm                
cơ sở để thiết lập các nội dung của hợp đồng có thể diễn ra nhanh chóng hơn so với quá trình 
soát xét trong các giao dịch mua bán vốn góp thông thường. Tuổi đời của các doanh nghiệp 
khởi nghiệp sáng tạo còn tương đối ngắn và quy mô vẫn còn tương đối nhỏ, cho nên quá trình 
soát xét pháp lý diễn ra nhanh hơn và đơn giản hơn so với các giao dịch mua bán vốn góp 
thông thường.  

Thứ hai, hợp đồng mua bán vốn góp mà công ty mục tiêu là doanh nghiệp khởi nghiệp 
sáng tạo thường chứa đựng nhiều rủi ro pháp lý do bên mua luôn có xu hướng muốn nắm giữ 
quyền chi phối công ty mục tiêu, thậm chí muốn sở hữu toàn bộ công ty [1, Tr. 265]. Do đó, 
trong hợp đồng thường xuất hiện nhiều công cụ pháp lý nhằm giúp bên mua tiếp tục duy trì 
quyền chi phối công ty mục tiêu ngay cả khi các công ty này thực hiện các vòng gọi vốn tiếp 
theo cũng như tạo thuận lợi để bán mua có thể rút vốn khỏi công ty mục tiêu vào thời điểm 
thích hợp (điều này có thể bao gồm cả việc thúc đẩy công ty mục tiêu kích hoạt các điều kiện để 
thực hiện thủ tục niêm yết). Vì lẽ đó, tính phức tạp và rủi ro cao của hợp đồng mua bán vốn 
góp trong công ty khởi nghiệp vẫn luôn tồn tại. 

Thứ ba, hợp đồng mua bán vốp góp trong các công ty khởi nghiệp sáng tạo thường được 
thiết kế dưới dạng bên mua mua cổ phần hoặc vốn góp được chào bán thêm hơn là mua từ cổ 
đông hay thành công ty mục tiêu. Điều này là do bên mua với vai trò là nhà đầu tư vào công ty 
mục tiêu nên luôn muốn các công ty này có thêm tiền. Với việc mua cổ phần hoặc vốn góp 
nhằm giúp công ty mục tiêu tăng vốn điều lệ, công ty mục tiêu sẽ nhận được sự hỗ trợ rất bền 
vững về mặt tài chính cũng như các hỗ trợ về mặt kinh nghiệm sản xuất và quản trị doanh 
nghiệp từ bên mua.  

Với tính chất phức tạp và rủi ro cao của quá trình đầu tư mạo hiểm, điều khoản phân bổ 
rủi ro là một nội dung rất cần thiết và nên được các bên lưu tâm để đưa vào hợp đồng nhằm 
tránh những thiệt hại khi vi phạm hợp đồng xảy ra xuất phát từ một nguyên nhân nằm ngoài 
sự kiểm soát của các bên (như thiên tai, hỏa hoạn, cháy nổ, dịch bệnh, tình hình sản xuất kinh 
doanh khó khăn…). Khi các điều kiện áp dụng xuất hiện đầy đủ, những điều khoản phân bổ rủi 
ro sẽ phát huy tác dụng và tùy vào từng trường hợp cụ thể, một bên có thể vận dụng các điều 
khoản này để giảm thiểu rủi ro một cách hợp lý theo quy định của pháp luật. Vấn đề là, giữa vô 
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vàn các quy định phong phú, phức tạp và đa dạng của chế định hợp đồng, các bên nên sử dụng 
những điều khoản phân bổ rủi ro gì, việc sử dụng chúng như thế nào là phù hợp và ưu nhược 
điểm của từng điều khoản ra sao? Nội dung dưới đây sẽ lần lượt đưa ra câu trả lời bằng việc 
trình bày, phân tích và so sánh ba loại điều khoản phân bổ rủi ro thường gặp trong các hợp 
đồng mua bán cổ phần trong giao dịch đầu tư mạo hiểm vào doanh nghiệp khởi nghiệp sáng 
tạo: điều khoản bất khả kháng, điều khoản thực hiện hợp đồng trong hoàn cảnh thay đổi cơ bản 
và điều khoản điều chỉnh giá. 

2. Điều khoản bất khả kháng 

Bất khả kháng dường như là một điều khoản thường được nhắc đến đầu tiên khi đề cập 
đến vấn đề giảm thiểu rủi ro trong hợp đồng. Trên thực tế, đây cũng là điều khoản được các 
bên rất quan tâm. Cũng có khi hợp đồng không quy định về trường hợp bất khả kháng, nhưng 
điều này không ảnh hưởng đến giá trị áp dụng của chúng và bất khả kháng vẫn đương nhiên 
được áp dụng. Bộ Luật Dân sự năm 2015 (BLDS 2015) quy định về vấn đề này như sau: “Sự kiện 
bất khả kháng là sự kiện xảy ra một cách khách quan không thể lường trước được và không thể khắc phục 
được mặc dù đã áp dụng mọi biện pháp cần thiết và khả năng cho phép” [1, Tr. 138]. Với quy định trên, 
có thể thấy một sự kiện chỉ được xem là bất khả kháng chỉ khi: (i) sự kiện đó xảy ra một cách 
khách quan; (ii) không thể lường trước được; (iii) không thể khắc phục mặc dù đã áp dụng mọi 
biện pháp cần thiết trong khả năng cho phép. Luật cũng chỉ ra hệ quả pháp lý trong trường hợp 
xảy ra sự kiện bất khả kháng tại Khoản 1, Điều 156, BLDS 2015, đó là: “Trường hợp bên có nghĩa 
vụ không thực hiện đúng nghĩa vụ do sự kiện bất khả kháng thì không phải chịu trách nhiệm dân sự, trừ 
trường hợp có thỏa thuận khác hoặc pháp luật có quy định khác” . Như vậy, việc áp dụng điều khoản 
bất khả kháng sẽ giải phóng trách nhiệm cho bên vi phạm nếu chứng minh được sự kiện bất 
khả kháng là nguyên nhân trực tiếp dẫn đến việc vi phạm hợp đồng. Nói cách khác, bất khả 
kháng chỉ được viện dẫn khi sự kiện đó có mối quan hệ nhân quả với hành vi vi phạm hợp 
đồng. Như vậy, để chứng minh một sự kiện được xem là bất khả kháng, cần chỉ ra được mối 
quan hệ nhân quả giữa sự kiện bất khả kháng đó và hành vi vi phạm hợp đồng. Tác giả cho 
rằng, đây chính là điều kiện thứ tư để chứng minh một sự kiện được xem là bất khả kháng mặc 
dù quy định hiện hành không thực sự chỉ rõ điều này. Đây có lẽ là một điểm bất hợp lý mà Bộ 
Luật Dân sự nên xem xét thay đổi trong thời gian tới khi không ghi nhận đầy đủ bốn yếu tố để 
chứng minh sự kiện bất khả kháng một cách tập trung và minh thị. Điều kiện thứ tư để chứng 
minh sự kiện bất khả kháng được chỉ ra một cách gián tiếp và được đưa ra tại một quy định 
nằm tương đối xa so với quy định về bất khả kháng (Điều 156, BLDS 2015). Điều này khiến cho 
nội dung quy định về bất khả kháng trở nên thiếu chặt chẽ và không logic và có thể gây ra 
không ít khó khăn cho các bên trong hợp đồng khi muốn đối chiếu và chứng minh sự kiện bất 
khả kháng nếu không có sự tư vấn từ chuyên gia. Ở một khía cạnh khác, đối với hợp đồng mua 
bán cổ phần, khi một bên vi phạm hợp đồng do rơi vào trường hợp bất khả kháng, bên đó có 
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nghĩa vụ chứng minh đầy đủ sự tồn tại của bốn yếu tố nêu trên. Đáng lưu ý là việc rơi vào 
trường hợp bất khả kháng chỉ có giá trị giúp cho bên vi phạm không phải chịu nghĩa vụ bồi 
thường thiệt hại và hoàn toàn không có tác dụng trong việc giúp cho bên vi phạm giải phóng 
nghĩa vụ của mình. Điều đó có nghĩa là khi sự kiện bất khả kháng chấm dứt hoặc đã được khắc 
phục, bên có nghĩa vụ vẫn phải tiếp tục thực hiện các cam kết của mình theo đúng thỏa thuận 
đã được ghi trong hợp đồng (chưa trả tiền thì phải tiếp tục trả tiền nếu là bên mua mặc dù có 
thể không muốn mua nữa) bất chấp điều này có thể dẫn đến các thiệt hại đáng kể cho bên đó 
(ví dụ như tình hình tài chính của bên mua bất ngờ gặp vấn đề hoặc công việc sản xuất kinh 
doanh của bên mua hoặc thậm chí bên bán diễn ra không tốt sau khi hợp đồng mua bán cổ 
phần đã được ký kết; những lý do này đều có thể ảnh hưởng đến ý định tiếp tục thực hiện hợp 
đồng của các bên). Như vậy, trong trường hợp vì một lý nào đó mà việc tiếp tục thực hiện hợp 
đồng gây ra trở ngại cho một bên, việc áp dụng điều khoản bất khả kháng không thể giúp cho 
bên đó giải phóng nghĩa vụ hay thay đổi nội dung nghĩa vụ theo hướng thuận lợi hơn cho 
mình. Hợp đồng phải tiếp tục được thực hiện với các nghĩa vụ đang chờ sẵn như các bên đã 
giao kết với nhau. Trong bối cảnh đó, các bên hoàn toàn có thể nghĩ đến việc vận dụng các điều 
khoản phân bổ rủi ro khác và điều khoản thực hiện hợp đồng khi hoàn cảnh thay đổi cơ bản 
chính là một trong số đó.  

3.      Điều khoản thực hiện hợp đồng khi hoàn cảnh thay đổi cơ bản  

Như đã phân tích ở trên, đối với hợp đồng mua bán cổ phần, không phải lúc nào việc vận 
dụng điều khoản bất khả kháng cũng mang hiệu quả cao khi các bên muốn giảm thiểu thiệt hại 
đáng kể cho mình. Bởi vậy, các điều khoản phân bổ rủi ro khác cần được cân nhắc để áp dụng. 
Thực hiện hợp đồng khi hoàn cảnh thay đổi cơ bản là một nội dung mới của BLDS 2015. Theo 
đó, Khoản 2, Điều 351, BLDS 2015, quy định một hoàn cảnh thay đổi cơ bản phải đáp ứng các 
tiêu chí: (i) sự thay đổi hoàn cảnh do nguyên nhân khách quan xảy ra sau khi giao kết hợp 
đồng; (ii) tại thời điểm giao kết hợp đồng, các bên không thể lường trước được về sự thay đổi 
hoàn cảnh; (iii) hoàn cảnh thay đổi lớn đến mức nếu như các bên biết trước thì hợp đồng đã 
không được giao kết hoặc được giao kết nhưng với nội dung hoàn toàn khác; (iv) việc tiếp tục 
thực hiện hợp đồng mà không có sự thay đổi nội dung hợp đồng sẽ gây thiệt hại nghiêm trọng 
cho một bên; (v) bên có lợi ích bị ảnh hưởng đã áp dụng mọi biện pháp cần thiết trong khả năng 
cho phép, phù hợp với tính chất của hợp đồng mà không thể ngăn chặn, giảm thiểu mức độ ảnh 
hưởng đến lợi ích. Bên cạnh đó, Điều 420, BLDS 2015, quy định hoàn cảnh thay đổi cơ bản được 
áp dụng khi một sự kiện khách quan xảy ra làm thay đổi một cách cơ bản về tính cân bằng của 
hợp đồng được các bên thiết lập trước đó. Về nguyên tắc, hợp đồng đã được giao kết mặc nhiên 
ràng buộc các bên thực hiện các nghĩa vụ bất kể việc thực hiện nghĩa vụ đó có thể khiến một 
bên hứng chịu các thiệt hại hoặc những ảnh hưởng bất lợi [2, Tr. 180]. Điều này dễ xảy đối với 
những hợp đồng được thực hiện trong thời gian dài, giá trị giao dịch lớn và có tính phức tạp 
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cao như hợp đồng mua bán cổ phần hoặc hợp đồng xây dựng. Với mục đích hạn chế rủi ro cho 
bên đó, điều khoản về thực hiện hợp đồng khi hoàn cảnh thay đổi cơ bản cho phép bên có lợi 
ích bị ảnh hưởng được quyền yêu cầu đàm phán lại hợp đồng theo hướng thiết lập lại tình 
trạng cân bằng về lợi ích như ban đầu của các bên tại thời điểm giao kết hợp đồng. Có thể thấy, 
Điều 420, BLDS 2015, cho phép bên có lợi ích bị ảnh hưởng được quyền yêu cầu bên kia đàm 
phán lại hợp đồng trong một thời hạn hợp lý. Đây là một quyền quan trọng mà nếu viện dẫn 
điều khoản bất khả kháng thì bên vi phạm hợp đồng không được áp dụng quyền này. Việc cho 
phép bên có lợi ích bị ảnh hưởng được quyền yêu cầu đàm phán lại hợp đồng mở ra cơ hội để 
bên này có thể khôi phục được tình trạng ban đầu của hợp đồng và phần nào khắc phục được 
thiệt hại chắc chắn sẽ xảy ra nếu tiếp tục thực hiện các thỏa thuận nguyên thủy. Nếu sau đó các 
bên vẫn không thể sửa đổi được hợp đồng luật cho phép  thì các bên có thể: (i) yêu cầu tòa án 
chấm dứt hợp đồng tại một thời điểm xác định hoặc (ii) sửa đổi hợp đồng để cân bằng quyền và 
lợi ích hợp pháp của các bên do hoàn cảnh thay đổi cơ bản. Tác giả cho rằng, với quy định về hệ 
quả của việc áp dụng Điều 420, BLDS, như nêu trên, các nhà lập pháp đã dành cho bên có lợi 
ích bị ảnh hưởng một thuận lợi rất lớn đối với việc cho phép một bên được quyền từ bỏ thực 
hiện một cách nghiêm túc các thỏa thuận ban đầu nếu quá trình thực hiện hợp đồng xảy ra 
trường hợp hoàn cảnh thay đổi cơ bản. Đối với hợp đồng mua bán cổ phần, việc vận dụng quy 
định về hoàn cảnh thay đổi cơ bản cũng rất có khả năng xảy ra. Đó là trường hợp sau khi ký kết 
hợp đồng xảy ra tình huống mà ở đó bên bán không muốn tiếp tục bán với giá và điều kiện đã 
thỏa thuận hoặc thậm chí không muốn bán nữa, và tương tự với bên mua cũng như vậy. Tuy 
nhiên, một bên cần lưu ý để áp dụng đúng quy định này cần phải thực hiện bước thương 
lượng, đàm phán lại với bên kia và tòa án chỉ vào cuộc khi mà những kết quả của quá trình này 
không đi đến một sự thống nhất. Vì vậy, một bên không được quyền đương nhiên chấm dứt 
việc thực hiện nghĩa vụ một khi quá trình đàm phán chưa kết thúc và chưa có quyết định cuối 
cùng của tòa án. Như vậy, so với điều khoản bất khả kháng, hệ quả của việc áp dụng điều 
khoản hoàn cảnh thay đổi cơ bản là rất khác biệt. Cụ thể, khi điều kiện bất khả kháng xảy ra, 
bên vi phạm nghĩa vụ sẽ được miễn trừ trách nhiệm phát sinh nhưng vẫn phải tiếp tục thực 
hiện hợp đồng. Còn nếu xuất hiện trường hợp hoàn cảnh thay đổi cơ bản thì bên có lợi ích bị 
ảnh hưởng mặc dù được quyền yêu cầu đàm phán lại hợp đồng nhưng nếu bên này vi phạm 
hợp đồng và gây thiệt hại thì vẫn phải chịu trách nhiệm bồi thường. Vì vậy, hai điều khoản này 
cần được vận dụng một cách linh hoạt tùy vào từng trường hợp cụ thể.  

 

4.      Điều khoản điều chỉnh giá 

Như đã phân tích, các điều khoản bất khả kháng hay hoàn cảnh thay đổi cơ bản đều có 
những đặc điểm pháp lý riêng và việc vận dụng chúng phụ thuộc rất nhiều vào từng trường 
hợp cụ thể. Vì vậy, trong trường hợp sau thời điểm ký kết hợp đồng xuất hiện các yếu tố tác 
động đến quá trình thực hiện hợp đồng nằm ngoài dự định của các bên, điều khoản phân bổ rủi 
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ro nào khác có thể áp dụng để các bên giảm thiểu thiệt hại? Trong trường hợp này, các bên có 
thể nghĩ đến việc thiết kế điều khoản “điều chỉnh giá” khi soạn thảo hợp đồng. Điều khoản về 
điều chỉnh giá thường xuất hiện trong các hợp đồng có thời gian thực hiện dài hoặc giá trị thanh 
toán lớn. Những diễn biến phức tạp sau khi hợp đồng được giao kết có thể ảnh hưởng đến khả 
năng thanh toán của bên mua hoặc giá trị cổ phần của bên bán, khiến bên bán không còn muốn 
bán cổ phần với giá thỏa thuận ban đầu. Không giống như điều khoản bất khả kháng và thực 
hiện hợp đồng trong trường hợp hoàn cảnh thay đổi cơ bản, điều khoản về điều chỉnh giá 
không được quy định trong hệ thống pháp luật hiện hành; vì vậy, để áp dụng quy định này các 
bên cần nêu rõ trong hợp đồng. Chính vì không được pháp luật quy định nên nội dung của 
điều khoản điều chỉnh giá có thể thay đổi một cách linh hoạt phù thuộc vào thỏa thuận của hai 
bên. Là một điều khoản phân bổ rủi ro, điều khoản về điều chỉnh giá nên được đưa vào hợp 
đồng trước thời điểm giao kết để điều chỉnh hợp đồng trong trường hợp xảy ra tình huống cần 
phải điều chỉnh giá trị hợp đồng. Trong hợp đồng mua bán cổ phần, điều khoản điều chỉnh giá 
giúp bên mua cổ phần có thể giảm giá mua mà không cần phải đàm phán khi đáp ứng điều 
kiện giảm giá; ngược lại, điều khoản điều chỉnh giá cũng có thể giúp bên cho bán tăng giá khi 
các điều kiện tăng giá được thỏa mãn. Cơ chế để vận dụng điều khoản này chính là các điều 
kiện, nói cách khác là căn cứ để điều chỉnh giá. Trong hợp đồng mua bán cổ phần, căn cứ điều 
chỉnh giá có thể dựa vào sự phát sinh hay không phát sinh của một sự kiện nhất định. Từ góc 
độ bên mua cổ phần, hợp đồng có thể quy định về việc điều chỉnh giá theo hướng giảm như các 
ví dụ sau:  

1. Giá mua được điều chỉnh giảm tối đa 10% so với mức giá mua cổ phần được quy định 
tại Hợp đồng này trong trường hợp xảy ra các sự kiện mà sự kiện đó: (i) trực tiếp hoặc gián tiếp 
làm giảm từ 50% doanh thu của bên mua; (ii) xảy ra một cách khách quan; (iii) các bên trong 
hợp đồng không thể lường trước được tại thời điểm giao kết hợp đồng mặc dù đã áp dụng mọi 
biện pháp cần thiết. 

Giải thích: Mặc dù đây là điều khoản nhằm phân bổ rủi ro cho bên mua, nhưng cần phải quy định 
rõ về mức giá tối đa được giảm và điều kiện về mức thu nhập tối thiểu của bên mua bị ảnh hưởng 
để tránh trường hợp các bên không thống nhất được mức giảm cũng như điều kiện để áp dụng 
giảm giá. Bên mua, vì vậy, cũng không thể tùy tiện áp dụng điều chỉnh giảm giá, và như vậy có thể 
đảm bảo quyền lợi của bên bán, tạo lập được thế cân bằng về lợi ích giữa hai bên trong hợp đồng. 

2. Bên mua có nghĩa vụ phải thông báo ngay nhưng không chậm trễ hơn 15 ngày liên tục 
(kể cả ngày nghỉ) kể từ ngày doanh thu bị giảm sút phù hợp với điều kiện nêu trên cho bên bán 
biết bằng văn bản hoặc các hình thức tương đương. 

Giải thích: Nghĩa vụ thông báo ngay giúp đảm bảo bên bán tiếp nhận được thông tin sớm và chủ 
động hạn chế được tổn thất do giá mua bị giảm. 
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3. Bên mua không được viện dẫn quy định điều chỉnh giá trong trường hợp sự kiện làm 
ảnh hưởng đến thu nhập của bên mua kết thúc trước khi Hợp đồng này hoàn tất. Bên mua có 
nghĩa vụ thanh toán tiền mua theo giá đã thỏa thuận ban đầu. 

Giải thích: Việc điều chỉnh giá trong hợp đồng mua bán cổ phần sẽ không có hiệu lực nếu tình hình 
tài chính của bên mua chỉ bị ảnh hưởng trong một thời hạn ngắn. Thông thường, các hợp đồng 
mua bán cổ phần mà công ty mục tiêu là doanh nghiệp đổi mới sáng tạo sẽ có thời hạn thực hiện 
ngắn hơn các hợp đồng mua bán cổ phần trong giao dịch mua bán sáp nhập do các doanh nghiệp 
khởi nghiệp sáng tạo mới thành lập, quy mô còn nhỏ nên thời gian soát xét cũng sẽ diễn ra nhanh 
hơn. Do vậy, cần quy định về các trường hợp không được viện dẫn điều khoản này nếu như các sự 
kiện làm ảnh hưởng đến doanh thu của bên mua diễn ra trong thời hạn ngắn hơn thời hạn của hợp 
đồng. Vì vậy, bên mua đương nhiên phải tiếp tục thực hiện nghĩa vụ thanh toán như đã thỏa thuận 
tại thời điểm giao kết hợp đồng. 

  Như vậy, có thể thấy điều khoản điều chỉnh giá có thể được bên mua vận dụng để giảm 
giá mua hoặc bên bán sử dụng để tăng giá bán trong một số trường hợp nhất định nhằm hạn 
chế các thiệt hại xảy ra do các sự kiện bất ngờ xảy ra nằm ngoài dự liệu của các bên sau thời 
điểm ký kết hợp đồng một cách trực tiếp hoặc gián tiếp. 

5.   Kết luận 

Những phân tích nêu trên cho thấy các bên trong giao kết hợp đồng nói chung và hợp 
đồng mua bán cổ phần mà công ty mục tiêu là doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo nói riêng 
phải nhận thức một cách đầy đủ về những rủi ro có thể xảy ra và qua đó dự liệu về việc xử lý 
các rủi ro đó thông qua các điều khoan phân bổ rủi ro trong hợp đồng. Trong bối cảnh thị 
trường và nền kinh tế vẫn còn nhiều diễn biến phức tạp, khó lường do ảnh hưởng của đại dịch 
Covid-19, thì việc sử dụng các điều khoản phân bổ rủi ro như bất khả kháng cũng như thực 
hiện hợp đồng trong trường hợp hoàn cảnh thay đổi cơ bản hay điều khoản điều chỉnh giá là 
một lựa chọn hợp lý và cần được đưa vào hợp đồng trước khi các bên giao kết nhằm đảm bảo 
lợi ích cân bằng giữa các bên bất chấp việc xảy ra các sự kiện làm ảnh hưởng đến lợi ích của một 
trong hai bên tham gia hợp đồng. Tuy nhiên, cần lưu lý rằng với tính chất là một điều khoản 
tùy nghi thì điều khoản về điều chỉnh giá chỉ có hiệu lực khi được quy định trong hợp đồng và 
tác giả cho rằng việc đưa điều khoản này vào hợp đồng trong giai đoạn soạn thảo, đàm phán để 
ký kết hợp đồng là rất quan trọng và cần thiết. Bởi vì, việc thỏa thuận liên quan đến điều chỉnh 
giá mua cổ phần sẽ khó đạt được hiệu quả như mong muốn nếu nhu cầu điều chỉnh giá xuất 
hiện sau khi hợp đồng đã được ký kết và hai bên không có thỏa thuận về điều chỉnh giá trước 
đó. Vì vậy, nhận thức về các điều khoản phân bổ rủi ro nói chung và điều khoản điều chỉnh giá 
nói riêng cần được nâng cao nhằm hạn chế các rủi ro về giá xuất hiện trong giai đoạn thực hiện 
hợp đồng. Như vậy, có thể thấy mỗi điều khoản phân bổ rủi ro trong hợp đồng mua bán cổ 
phần mà công ty mục tiêu là doanh nghiệp khởi nghiệp sáng tạo đều có những ưu và nhược 
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điểm riêng. Tùy vào từng trường hợp và bối cảnh hợp đồng cụ thể, các bên tham gia hợp đồng 
cần cân nhắc việc sử dụng riêng biệt hoặc sử dụng kết hợp các điều khoản phân bổ rủi ro để 
mang lại hiệu quả cao nhất trong việc hạn chế thiệt hại xảy ra với chính mình và đối tác trong 
quá trình thực hiện hợp đồng.  
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