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LOI MO DAU
1. Sr cin thiét caa dé tai:

Viéc gia nhp t chic theong mai thé gisi (WTO) d& mangdén cho

Viét Nam #ét nhiéu oo hoi nhung bén anh d¢é ding mang i khéng it thach
thirc. Dac biét trong giaidoan hién nay va g thé trong knh wrc ngan hang,
mot trong nhirng finh wrc kha nly cam déi véi nén kinh € thi nHing thach
thac nay hi cang bn hon. Théch tikc the nhat, tr dau nim 2008 th trudong
ching khoan gim manh lam gia 6 phiéu ngan hang quayéwménh gia, hm
phat cao chinh ghap ding bén phap tht chit tién © nham kiém ché lam
phat lam cho cac ngan hangéthivon dua nhauang I&i sut va phii di vay
lién ngan hang & 1&i suit cao, nhtu ngan hang rhcd nguy o phéa 4n.
Théch thirc the hai, cac & chic kinh € dua nhau thanhap ngan hang ma
nganh ngh kinh doanh @a © chic thanh 4p hoan toan trai ngyc lam cho é
lwong ngan hangai dia ¢ nudc ta 1éndén 42 ngan hangjduong nay nhiu
nhung ning lec canh tranh éa cac ngan hang eh cao, quy méan con thap
S0 Wi cac nréc trong khu wc va trén th gioi, cong tac qan Iy diéu hanh con
yéu, ngai trir mot vai ngan hangsh, con hi hau hét cac ngan hang ol phat
trién da chng hoa cacam phim dich w ma ch tap trung vao an pham dich
truyén théng la cho vay va thanh toan méngphim truyén thbng € khéng
con thuduoc loi nhuan cao nlx truéc day nira. Thach thc thi ba, theo in
trinh i nhap WTO ma VEt Namda ky Kt, ¢én nim 2010 & khéng co 8
phan bét gitta cac & chic tin ding trong méc va cacd chac tin ding nréc
ngoai tronginh wc hat dong ngan hangiiéu nay cé ngta la cac chi nhanh
ngan hang wméc ngoaidugc phép n¥ rong mang luéi, tré thanh cac ngan
hang band véi cong nglé hién dai, ning hrc tai chinh @i dao, én phim va
dich w1 phong phagda cang, dugc di sau vao thtroeong Viét Nam va né rong
dbi tugng khach hang. Nhvay trong trong lai cAc ngan hang trongréc



khéng nhitng phii canh tranh ¥i nhau ma con ph canh tranh i cac ngan
hang méc ngoai hat dong ki Viét Nam. Théach thc thr tu [a cac & chic
kinh ¥ nuéc ngoaidd tham gia gopadn mua 6 phan cia cac ngan hangn
dia drsi danh nglia hop tac chén lrgc nhim tham nlp thi treong tai chinh
mot cach nhanh chong ohg hién nay § 1& gép \Wbn cono mac khdng clé,
trong trong lai khi Viét Nam thrc hién cam Kt mo cira nha éc € khéng
con kibng cte ty 16 gop Wn cia nhadau tr nuéc ngoadi vao ngan hangindia
nira. LUcdd, rtu khéngda ning lrc canh tranh cac ngan hangintia co tk¢
bi cac 6 chrc nuéc ngoai “nt chirng”. Chinh vi nling thach tirc trén ma
cac ngan hang trongréic ngay i bay gb phai tim cach ing von, nang cao
hiéu qui haat dong, Eing arong tiém lec tai chinh va kining anh tranh éa
minh. Dé 1am duogc diéu nay ndt cdch chong khéng cé cawdong nao khac
hon la cac ngan hangndia thrc hién hat dong sap nhp, mua i theodinh
hudng phét trén thanh 4p doan tai chinh ngan hang, co faddi tuong dé
ngan hang sap ap, mua 4i khong phii la tuy tién ma phi phu hyp va cé
dinh hréng thi néi cé thé tan dung nhing loi thé caa nhau, bp tacdé clng
nhau phét tén. Bdi tugng dé sap nkp, mua 4i d6 1a cac ngan hang va cac
cobng ty hat dong trong cacihh wec ching khoan, Bo hiém, dau tw va mot
s cac thh we khac cé lién quan ghché va phuc w truc tiép cho hat dong
ngan hang. Tirc €, hau hét cac fp doan Tai chinh ngan hangn manh trén
thé giéi nhu Citigroup, JP Morgan Chase, Standard Chartered Batéu c6
qua trinh hinh thanh va phatétitip doan din véi qua trinh sap ritp va mua
lai. Tuy nhién, ¥n dé sap nAp, mua 4i ciing nhr thuat ngir tap doan tai chinh
ngan hang Bh nay \in con kha rai mé ¢ Viét Nam trong khiday lai la
nhitng Vin dé hét stc quan tong én phai thuc hién ngay trong giadtoan hién

nay. Vi tinh ép thiét nay, e vién clon dé tai nghién ¢u: “Giai phap thac



day hoat dong sap nlip va muadi ngan hang thedinh hréng hinh thanhap
doan tai chinh ngan hang ¥iét Nam”.

2. Muc tiéu cia dé tai:

Muc tiéu diadeé tai 1a 1am sangstnhiing van dé sau:

- Nhitng ly luan vé haat dong sap nhp, mua i ngan hang va khai quaé wp
doan tai chinh ngan hang.

- Phan tich thc trang sap nhp, mua 4&i trong inh wrc tai chinh ngan hang
hudng dén hinh thanhap doan tai chinh ngan hangi Viét Nam trong thi
gian qua.

- Trén @ so Iy luan va thre trang, & xuit cac gii phap niim thicday hoat
dong sap nhp, mua 4i trong knh wrc tai chinh ngan hanguting &én hinh
thanh &p doan tai chinh ngan hang ¥iét Nam

3. Péi twong va pham vi nghién aku:

Dé tai nghién ¢u hat dong sap nhp, mua 4i trong nganh tai chinh
ngan hang & muc dich hinh thanhap doan tai chinh ngan hanBéi tuong
va pham vi nghién ¢u ¢ day la hat dong sap nhip, mua 4i cua ngan hang va
cac cdng ty co lién quan dthché dén haat dong kinh doanh ngan hangwh
cong ty o hiém, chrng khoan, Bt dong sin, dau tu...

4. Phrong phap nghién au:
Tién hanh phéat pBu thaim do khio sat thrc t, thu thip cac théng tin

va dr liéu tr cac bao céo ttong nién da ngan hang Nhautic, cac ngan
hang throng mai, tong aic thdng ké, bao chi, trang welptchi nghién &u,
cac tai lBu trong va ngoai woc... va & dung phrong phéap thng ké, éng
hop, phan tich, so sanié xir ly sd liéu thu thip duoc.

5. CAu tr(ic ndi dung nghién aru:

Ngoai ptin mo dau va Kt luan, dé tai dugc trinh bay ém 3 pHin:
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CHUONG 1
LY LU AN VE HOAT PONG SAP NHAP, MUA L Al NGAN HANG VA
TAP DOAN TAI CHINH NGAN HANG
1.1 Ly luan vé hoat dng sap nHip va mua hi ngan hang
1.1.1 Khai ném sap nhap va mua hi (M&A)

Sap nlp (Merge) la s két hop cia hai hay nliiu cong tydé tao thanh
mot cdng ty duy nht cé quy mé én hon. Két qua caa viec sap nbp 1a nbt
cong ty $ng sot (gir duoc tén vadic thi) cong ty conal ngung Hn tai nhu
mot t6 chac riéng bét. Truong hop & hai céng tydéu ngrng hait dong va
mot cdng ty ndi ra doi tir thuong w sap nkp goi 1a hop nhit (consolidation).
Hop nhit 1a mbt truong hop dic biét cua sap nhp, vi iy dé don gian va
thuan tién, hoc vién § sir dung thuit ngir “sap nfap” ngam y bao ¢m &
truong hop hop nhit.

Mua lai (Acquisition) 1& hanhiong mua 4i c6 phiéu haic tai sin mot
cong tydé tré thanh clt so hitu. Cong ty muaal goi 1a cdng tydi mua
(acquirer), cong tydugc mua &i goi la cong ty mc tiéu (target). Trong
truong hop mua i thi cdng ty mac tiéu to thanh tai $n thuwe quyén s5 hitu
cta cong ty muaal.

Hoat dong mua 4i vé co ban gidbng Wi sap nlp, déu 1a hait dong qua
d6 cac cong ty tim km loi ich kinh € nhy ting quy mé, gim chi phi, n¥
rong th trudng nheng chiing cé nimg diém khac bt d6 1a séap néip thuong
dé chi sr két hop giira hai céng ty ‘ttong ddng” tac 1a cé6 quy md, uy tinis
manh tai chinh... nh nhau xét trén nBu mit va Kt qua thuong to ra nét
cobng ty ndi, muc dich aia sap nhp la sr hop tac cung codi cua ¢ hai bén
sap nlp. Trong khidd mua &i thuong dé chi hanhdong mdt cong ty “nut
chirng” mot cong ty khac (thong 1a yY¥u hon) dé bién cdng tydo thanh nit



phan 5 hitu caa minh, Kt qua mua hi thuong khéng hinh thanh cong tyom
muyc dich aia mua 4i la nhim “thau tom” cong ty mc tiéu.

Xét v& mat ki thuat, diém tao nén s khac bét gitta sap nhp va mua
lai chinh 1a& cach thirc tai troy, cu thé:

- Sap nhp: tai try duoc thuc hién thdng qua traddi c6 phiéu, cé nglia
la mot cdng ty § phat hanh & phiéu dé do6i 1ay mot luvgng & phiéu aia cdng
ty kia.

- Mua hi: khdng gbng wi sap nlp, trong cac thong w mua hi
khéng c6 s traoddi cd phiéu. Mot cong ty c6 th mua hi mot cong ty khac
bang tién, trai phéu haic ca hai. Bdi véi truong hop mua hi c6 gia ti nho
hon, mbt cdng ty c6 th mua &t ca tai sin va thanh toanamg tién mat cho
cbng tyduoc mua i, haic ding cé tieong hyp cong ty muadi phat hanh cac
trai phiéu I4i stit cao (junk bondsdé goi vén.

1.1.2 Phan lai sap nhap va mua hi
1.1.2.1 Dra trén micc dd lién két: M&A dugc phan thanh 3 ki
4 Sap nhip va mua ki theo chiéu ngang

La ar sap nAp haic mua 4i gitra hai cong ty kinh doanh varth tranh
trén cung mt dong @n pham, trong cung Mt thi truong. Vi di, treong hop
sap nlip gita JPMorgan va BankOne trorigh wrc tai chinh, hay tiong wi
sap nkp I6n nhit trong Enh vrc ngan hangut tregec dén nay gira hai ngan
hang Algemene Bank Nederland (ABN) va Amsterdamstbieerdamsche
Bank (AMRO). Két qua tir nhitng wu sé&p nhp nay theo ehg nay & dem hi
cho bén sap rip loi thé kinh € nho quy md, © hdi mé rong th truong, két
hop theong hiéu, giam chi phi é dinh, ing arong hiéu qua caa e théng
phan pli va hu dén. Rd rang, khi hatdi thu canh tranh trén thong tnrong
két hop lai véi nhau (du sép riip hay muadi) ho khdng nliing gim bét cho



minh rmét dbi thi ma con 4o nén nét stc manh 16n hon dé duong dau Vi cac
d6i tha con hi.
4 Sap nhip va mua &i theo chiéu dec

La ar s&p nlp haic mua i gitra hai céng ty #m trén cing it chubi
gia tri, din t6i sy Mo rong & phia trge haic phia saui@ cong ty sap rip
trén chi gia tri d6. M&A theo chéu doc dugc chia thanh hai phan nhém: (a)
sap np tién (forward) khi nét cdng ty muadi cdng ty khach hangia minh,
céng ty may ric mua hi chui cra hang barélquan ao 1a not vi du; (b) sap
nhap 10i (backward) khi it cong ty muadi nha cung &p aia minh, chng
han nhr cOng ty 4n xuit sita mua 4i cdng ty bao bidéng chai hac cong ty
chin nudi bo &a... Sap ndp theo chiu doc dem ki cho cong ty #in hanh sap
nhap loi thé vé dam bao va kém soét cht lvgng ngwn hang hac dau ra én
phaim, giam chi phi trung gian, kdng cté ngwn hang héc dau ra @adéi thu
canh tranh...
+ Sap nhip va mua &i hinh thanh tg@p doan

La treong hop xay ra déi véi cac cong ty hat dong ¢ cac thh wc,
nganh ngh kinh doanh khéng lién quaditnhau, khdng cé quanémguoi
mua k& ban va éng ching phii [a déi tha canh tranh éa nhau. N6i cach khéac
néu mot cubc M&A khéng foi vao hai terong hop trén thidé 1a M&A hinh
thanh &p doan. M&A hinh thanhap doan ét pho bién vao ttp nién 60, khi
cac It chdng doc quyen ngin can cac cdng ty c6 ginh thrc hién M&A theo
chiéu ngang hay cBu doc, bdi vi M&A hinh thanh 8p doan khénganh
huang lap tirc dén mic d6 tap trung @a thi truong.

Nhitng céng ty thedudi chién lugc da chng héa cac dayam phim
lya chon chién luoc lién Kt thanh ip tp doan. loi ich cia M&A hinh thanh
tap doan 1a gim thiéu rii ro nhy da cang hoa, &t kiem chi phi gia nhp thi

truong va bi nhuan gia ing nhy 6 nhéu sin pham dich w.



M&A hinh thanh &p doandugc phan thanh 3 nhém:

(@) M&A tb hop thuan tdy: hai bén khéngéhcd mdi quan 1§ ndo \bi
nhau, nlx mot céng ty thét bi y t& mua céng ty tbi trang.

(b) M&A banh tiréng \é dia ly: hai cong ty @& xuat cling not loai san
pham nheng tiéu thi trén hai th truong hoan toan cach diveé dia ly, ching
han mot tiém an & Ha Noi mua ndt tiém an ¢ Singapore.

(c) M&A da chng hda $n phim: mo rong day &n phaim aia cong ty,
quadoé tao ra danh mc gdm cac én phim phi bao quanh cacis ptam abt
|6i.
1.1.2.2 Dra vao pham vi l&nh tho: M&A duoc phan thanh 2 ki
+ Sap nlip va muadi trong nréc:

bay la nhing throng i M&A gitta cac cong ty trong cing lanhjth
mot quic gia.

+ Sap nlip va muadi xuyén bién:

Puoc thrc hién giita cac cong ty thic hai qéc gia khac nhau, 1a éh
trong nhing hinh thirc dau tr tryc tiép phd bién nhit hién nay. Trong niing
nam gan day, lan song toanao héada din xo6a b bién gbi kinh doanh aa
cac cong tyda qubc gia, khén cho xu lrdng M&A xuyén bién ngay cangdr
thanh ndt phan tt yéu caa hic tranh toan anh rén kinh € thé gisi.

1.1.3 Logi ich caa viéc sap nHip va mua hi

Duéi sc ép anh tranh déa méi trdng kinh doanh toanaa hém nay,
cac cong ty béc phai phéat trén dé ton tai, va ndt trong nhiing cach &t nht
dé ton tai 1a s&p nlp va muadi cac cong ty khacd vi M&A co6 thé duadén
nhitng loi ich sau:
1.1.3.1 Nang cao l§u qua hoat dong

Théng qua M&A cac cdng ty cé &hiang arong hiéu qua kinh £ nhoy
quy mé khi nhaniéi thi phan, giam chi phi é dinh (tu s9, nha xréng), chi



phi nhan céng, 4u cin, phan phi. Cac cdng ty con co ébd sung cho nhau
vé nguon luc (dau vao) va cac thmanh khac éa nhau nfbr thwong hiu,
théng tin, bi qu§t, day chugn cdng ngh, co s khach hang, ban chéars
phAm hay &n dung nhing tai @n ma mdi cong ty chra sr dung Ht gia ti.
Ngoai ra, con c6 twong hyp cong ty tlee hién M&A véi mot cdng tydang
thua b nhim muc dich tdn thié cho phn lgi nhuan aia kin than hay khi vay
no dé mua hi cdng ty muc tiéu, cdng ty sap ap duoc heong I4 chin thié, co
truong hop cac codng ty tiic hien M&A dé dat dugc thi phan khdng ché nhim
apdit gia cho thtruong.
1.1.3.2 Gam chi phi gia nhap thi trwong

O nhing th trudng c6 s diéu tiét manh aia chinh ph, viéc gia nfp
thi truong doi hoi doanh nghip phii dap tng nhéu diéu kién khit khe hdc
chi thuan loi trong ndt giai doan nhat dinh thi nlitng céng tydén sau chco
thé gia nHip thi treong d6 thdng qua muad nhitng céng tyda hait dong trén
thi truong. Piéu nay ét phd bién déi véi dau tr nuéc ngoaio Viét Nam,dic
biét 14 nganh ngan hang, tai chinpthiém. Theo cam & caa Viét Nam \6i
WTO, nréc ngoai chdugc 1ap ngan hang con 100%w neéc ngoai & thang
4/2007, 4p chi nhanh nling khdongduoc lap chi nhanh pi, khdngdugc huy
dong tién giri bang dong Viét Nam tr nguoi Viét Nam trong 5 am. Céng ty
ching khoan 100% woc ngoai ch dugc thanh 4p sau 5 am (2012). Nhr
vay, rd rang Bu cac ngan hang, céng tywiy khoan néc ngoai khdng man
cham chan trong Vic cung ép diy du cac dch w va gianh th phan trong
giai doan phat trén rit manh aia th truong ngan hang tai chinh &iNam, thi
ho budc phii mua hi ¢6 phin cia cac doanh ngép trong nrgc (tuy ding hi
han ché 30%).

Hon nira, khéng nking tranhdugc céac rao n vé tha tuc dé diang ky

thanh &p (v6n phapdinh, géy phép), bén muail con gam dugc cho minh
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chi phi va #i ro trong qua trinh xayyhg @ sd vat chit va @ s khach hang
bandau. Néu sap nip mpt cong tydanga thé yéu trén th trudng, nhirng loi
ich nay condn hon gia ti vu chuyén nhrong, va cling minh qut dinh gia
nhap thi truong theo cach nayue ngroi “dén sau” 1a not quyét dinh ding
dan. Trong nat sb truong hop, muc dich chinh éa ngroi thuc hign M&A
khéng chi la gia nfp thi tredng ma con nkm mua hi mot y tuéng kinh
doanh cé nku trién vong (nhr Phy 24, comhop.com).
1.1.3.3 Hyp lwc thay canh tranh

Chic chin & luong cong ty & giam di khi c6 mdt vu sap nlp haic
mua hi giita cac cong ty dn 1addi thu cua nhau trén tiong tnrong, ding co
ngHa la src ndng anh tranh khéng nimg gitta cac bén lién quan ma thi
truong néi chung &duoc ha nhiét. Hon nira, tr duy cung thng (win - win)
dang ngay cang cfin vu thé déi véi tu duy di thing - thua (win - lose). Cac
cbng ty hén dai khébng con theo mé hinh céng tyacmbt cha so hitu - gia
dinh sang4p, mang tinh cit “d6ng” nhr truéc, ma cac & ddng bén ngoai
ngay cang céivthé |én hon. Chi so hitu chién luoc aia cac cong tytéu co
thé dé dang thayddi, va viéc nim 5 hitu chéo éa nhauda tro nén plo bién.
Thuc chit, dtng dang sau cacap doan hing ninh @ san xuit cong nghdp
hay dch w déu 1a cac é chac tai chinh kbng 16. Do d6, xét \é ban chit cac
cong tydéu cé chung it cha sv hitu. Ho d& tao nén ndt mang hedi cong ty,
ma trongdd khdng c6 xungulc canh tranh nadéi 1ap han voi nhau, ngoc lai
tat ca chi cing chung Bt muc tiéu pluc vu tét hon khach hang va @in chi
phi dé tao loi nhuan cao va Bn virng ton.
1.1.3.4 Thrc hién chién lwgc da dang hoa va dch chuyén trong chudi gia
tri

Nhiéu cong ty ck dong thrc hign M&A dé hién thuc héa chin lugc da

dang héa $n phim haic mo rong th truong aia minh. Khi thec hién chién
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lwoc ndy, cdng ty&xay drng dugc cho minh rét danh nac dau tr can king
hon nhim tranh i ro phi ke théng. Thrc hién da dang hdéa én pram ngoai
viéc giam thiéu duoc rai ro, cong ty con c6 thphuc vu khach hangdt hon
véi mot chu trinh khép kingda dang hoa 8 gitr chanduoc khach hang vi lam
tang tién ich cho khach hang.

1.1.3.5 Tham wng banh trwéng t6 chic va t#p trung quyén luc thi
trwong

Céc cong tyid thanh coéng thyng nudi tham wng ft [on trong véc
phat trén t chrc cia minh ngay @t 16n manh va tléng ti khéng nling
trong phan khac va dongirs prim hién tai ma con lan sangacnhiing inh
vuc khac. Nl¥ng tip doan ntw GE aia My, Chungho Holdingsia ty pha Li
Ka Shing éa Hongkong, hay tiong hpp Cong ty FPT, Cong ty Trung
Nguyén @a Viét Nam la nling vi di dién hinh. Tr mot cong ty thanh danh
trong inh wc cong ngh tin hoc, FPT hén d& mo rong sang cacimh wrc
mang dién thaai cb dinh, didong, truyén hinh tre tuyén, ngan hangiao to
dai hoc, ching khoan va#p ti ca bat dong sin, gido dic phd théng...

Qua cuwc khao sat 100 ngoi lam viéc trong Inh wc tai chinh ngan
hang cho thy cac y kén thién & nang cao I8u qua hoat dong ladong hec dé
thuc hien M&A tai Viét Nant
1.1.4 Céac plwong thirc thuc hién sap nhap, mua lai

Trong trong hop M&A theo tinh chat “than thén” thi viéc xir Iy cac
van dé xacdinh gia ti chuyén nhrong, phrong thrc thanh toan, chia ap o
phiéu, tai $in, throng hiéu, v ciu t chic cia cong ty mc tiéu Hu sap nhp
hoic mua hi 1a noi dung hoan toanam trong plam vi thoa thuin gitta cac
bén lién quandugc thé hién trén kwp ddng chuyn nhrong cdng tydo. Cac

thoa thuin nay mang tinh ¢ chuyén bit hdadam nét va & 1a cin ar cao

! Xem ph lyc 1 cau 4
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nhat dé xu ly tat ca cac vin dé lién quan Bu chuyén ddi, véi diéu kién chi can
khéng vi plam cac quydinh phap lat vé cong ty, anh tranh va théi caa
nuéc duge chpn ap ding luat. Trong teong hyp M&A mang tinh clt “tha
dich”, “thén tinh” ban gan tri vadiéu hanh aa céng ty mc tiéu it cé s lva
chon va qugn quyét dinh trong cac &n dé hau sap nAp nai trén.

Do d6, cach tic thec hién sap nip va muadi ciing At da cing tay
thuoc vao muc tiéu,dic diém quan tri, ciu tric $ hitu vauu thé so sanh@a
cac cdng ty lién quan trongrtg treong hop o thé. C6 tré tong hop Mot 5
céch thirc phb bién thuong dugc ar dung sau:
1.1.4.1 Chao thu (tender offer)

Coéng ty sap nip, di mua co6 ydinh muadut toan B céng ty nuc tiéu
s& dé& nghi c6 déng hén hiru cia cong tydd ban 4i cd phan cia hy véi mot
muc gia cao hn thi truong At nhiéu. Gia chao thu d6 phii du hap din dé da
sb ¢6 déng tan thanh ¥t tir bo quyén sy hiru ding nhr quan ly cong ty ¢a
minh. Vi di nhe ¢dng ty Adua ra nircc gia 65 USD/é phan caa cong ty B
trong khi gia éa @& phiéu d6 trén th truong ch 1a 55 USD. Nu céng ty B c6
70 trigu 6 phan thi c6 nglie cdng ty Ada tr 4550 tréu USD (so i thi gia
3850 tréu USD - chénhéch 700 tréu USD)dé mua hi toan k céng ty B.
Néu b ddng dia cdng ty B thy mic giado hip din, theo ldt phap @a nhéu
nude, ho phai tién hanh bp Dai hoi ddng @ dbng va & d6 quyét dinh ban
toan % cd phan caa minh cho cong ty A nhan mot luong gia ti tién mat
tuong tng. Cong ty A sau khidm giir so hitu, cé th co ciu lai cong ty B va
ban din & phin cia cong ty nayai cho céng chiing. Hinh tic dit gia chao
thau nay throng dugc ap ding trong cac & thén tinh mang tinh thdich déi
thu canh tranh. Cong ty ibmua throng 1a cdng ty §u hon. Tuy \ay, van c6
mot O truong hyp mdt cdng ty nid “nudt” duge mot d6i thu nang ky ton, d6
la khi ho huy dong dugc ngbn tai chinh kibng 16 tir bén ngoaité thuc hien
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dugc wu thén tinh. C4c cong ty tic hién thén tinh theo hinh fit nay throng
huy dong ngwn tién mat bang céach: (a) i dung thing dr vén; (b) huydong
von tir ¢6 déng hién hitu, thdng qua phat hanld phiéu msi hoic tra ¢b tac
bang & phiéu, phat hanh trai phii chuyén doi; (c) vay tr cac 6 chic tin
dung. Biém dang chi y trong tkong w “chao thu” 14 ban qdn tri céng ty
muc tiéu B mat quyén dinh doat, bai vi day 1a s traoddi tryuc tiép giita cdng
ty thén tinh va & déng @a cdng ty mc tiéu, trong khi ban dun tri (thudong
chi 1a ngroi dai dién dodo tnrc tiép nim khdngdu s lugng & phan chi plbi)
bi gat ra bén ngoai. Théng #hng, ban gén tri va cac vtri quan ly chi chot
cia cdng ty mc tiéu € bi thay tt, mic di throng hiéu va o ciu t chic cia
nd Van co the duoc giit lai ma khong nht thiét bi sap np hoan toan vao
cong ty thén tinhbé ching i vu sap nlp bit loi cho minh, ban gin tri
coéng ty muc tiéu cé th “chién dau” lai bang cach tim Km sr tro gilp hdic
bao |1&nh tai chinh mnh hon, dé c6 th dua ra mirc gid chao thu o phan cao
hon nita @ phan cia cac 6 déng hién hitu dang ngé long.

1.1.4.2 L6i kéo 6 ddng bat man (Proxy fights )

Cing throng dugc Sr dung trong cac w “thén tinh mang tinh tha
dich”. Khi 1am vao tinh ting kinh doanh §u kém va thuadl, ludn c6 nét bo
phan khéng nid co déng kit man mén thayddi ban quin tri va diéu hanh
céng ty minh. Céng tyanh tranh c6 té loi dung tinh @nh naydé 16i kéo kb
phan & déngdo. Trude tién, théng qua fhireong, by s mua ndt s5 lwong &
phan twong ddi 1on (nhung chra da @é chi phbi) cb phiéu trén th truong dé
tré thanh 6 déng dia cong ty mc tiéu. Sau khid nhin dugc sr ung h, ho
va cac 6 ddng it man § trieu tip hop Pai hoi ddng & déng, Wi du 5
lwong @ phan chi ploi dé loai ban qun tri cii va bu dai dién cia bén thén
tinh vao Hi déng quin tri méi. Canh giac Wi hinh thrc thon tinh nay, ban

quan tri caa cdng ty mc tiéu cé th sip dit cac nhém ky cua bandiéu hanh
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va ban qgan tri xen & nhau ngayit trong Diéu I¢ cdng ty. Bi vi muc dich
cudi cling @a cdng ty thén tinh va caé ddng bit man Ia thaydéi bandiéu
hanh.
1.1.4.3 Throng lweng tw nguyén véi ban quan tri vadiéu hanh

Pay la hinh tikc phd bién trong cac v sap nlp, mua 4i “than thien.
Néu ¢ hai cdng ty nhn sap nAp va cdng ty mc tieudéu nhan thay loi ich
chung tém tang trong it vu sap nlp va nlieng diém twong ddng gira cac
cong ty (¢ van héa & chic, haic thi phan, $in pham...) ngroi diéu hanh &
xUc tién dé ban qun tri caa hai céng ty ngj lai va throng thio cho nét hop
ddng sap nbp, mua 4i. Co khong it trong hyp, chi so hitu cac cong ty nh
thua b haic yéu thé trong céc canh tranh tim céach rat luidng cach banal,
hoic ty tim dén céc cong tydn hon dé dé nghi duoc sap nhp hong it ngueoc
tinh thé cua céng ty minh trén thruong.
1.1.4.4 Thu gom 8 phiéu trén thi trwong chirng khoan

Cong ty cé ydinh sap nhp, mua 4i s& giai ngandé gom din 6 phiéu
cua cong ty mc tiéu thbng qua giaoich trén th truong chrng khoan, hac
mua hi cia cac 6 déng chén luoc hién hitu. Phrong an naydoi hoi thoi
gian, dong thyi néu dé 16 y d6, gia da @ phiéu d6 coé tre ting wt trén th
truong. Ngroc lai, cach thau tom nayén dugc thec hién din din va troi
chay, co thé dat dugc muc dich cbi cling dia minh not cach ém thm, khoéng
gay xaodong Ion cho “con nbi” cua minh, trong khi chcan tra mot mac gia
ré hon so \6i hinh thic chao thu rat nhiéu.
1.1.4.5 Mua Ai tai san cong ty

Céng ty sap nip, di mua co thk don phrong haic cung cong ty mc
tiéu dinh gia tai 8n cia cdng tydo (ho thuong thué mt céng ty tr van
chuyéndinh gia tai 8n doc lap). Saud6 cac bén&tién hanh tirong thao dé
dua ra nirc gia phu bp (co thé cao héc thip hon). Phrong thrc thanh todn
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cO thé bang tién mit va ny. Diém han ché caa phrong thrc nay la cac taiss
vo hinh nlr thuong hiéu, thi phéan, ban hang, nhanws van hoa é chic rat kho
duoc dinh gia vatugc cac bén tbng nht.

Qua cwc khao sat 100 ngoi lam viéc trong Inh wc tai chinh ngan
hang cho thy cac y kén thién ¢ mua hi tai sin céng ty va thong hrong tr
nguyén la phrong thrc phu kep nHit dé thuc hien M&A tai Viét Nam?
1.1.5Pinh gid ngan hang trong hat dgng sap ntip va mua hi:
1.1.5.1Pinh gia dwa trén tai san thuc

La phrong phap xadinh gia ti doanh nghip trén © s danh gia gia
tri thuc t& toan 1§ tai sin hién c6 @a doanh nglép, theodo tir khaan muc tai
san va ny trén king canddi ké toanduoc didu chinh theo gia thtruong dé
tinh ra gia tr céng ty, éng lai saudo lay tai sin trr di cac khan ny dé tinh ra
gia ti s sach é@a von o ddng. Plrong phap nay cdiém han cté 1a chra
tinh dén yéu t6 thu nHip aia cdng tyduoc tao ra tr tai sin. Véi diac diém nhr
vay, phrong phap nay khéng amag duoc cho nlirng céng ty het dong chi
yéu la phan pbi san prim haic cunging dch w. Tuy nhiéngday Ia phrong
phap phu bp v6i cac cdng ty &n xuit hoic cac cong ty cin Iy tai $in vi
chic maing hat dong chinh da chang la gan ly cac tai 8n tao ra thu nhp.
Déi v6i ngan hang va caé thrc tai chinh, phong phapdanh gia da trén tai
san 1 ra fét hitu ich. Cling han ddi véi nganh ngan hang, tthg giao dch
mua hi thuong dugc dinh giéa dra trén gia trsb sach, i cac khan tiét kiem
hoic cho vay co&nhan tr 1,7dén 2 bn gia ti ghi 9.
1.1.5.2Pbinh gia dwa trén gia tri thi trwong

Phrong phap nayianh gia théng qua so sanh giadia cac céng ty
tuong duong dugc thuec hién trén th truong. Phrong thrc nay o ra Hru hiéu
dbi vai cac cong ty ¢ quy madh, & phiéu duoc giao dch Bng rai, nhing

2 Xem phi lyc 1 cau 2
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khé ap dng ddi véi cac cong ty nb vi khé timduoc con g ty trong duong

trén th truong. Bé thuc hién phrong phap nayoi hoi thi truong ching khoan
phai hoat ddng c6 héu qua va cté d6 cdng khai théng tiduoc thec hién totdé

cac nhadau tr co t tiép cin dugc oo s di liéu Vé tinh hinh tai chinhia
cong ty. Cacyt sb thuong duoc st dung 1a:

+ Ty sd P/E (Price to Earnings):yTlé P/E chi ra fing thi truong cHip nhan tra

gia cip bao nhiéuan thu nkp cia mdt ching khoan. Co6 ngh 1a krong von

hoa @ia mdt doanh nghiip gip bao nhiéudn so i thu nhip caa nd. PAn thu
nhap nay c6 th dugc phan phi hoic giit lai, va trong teong hop duoc gir

lai, N6 @0 ra mdt gia ti thang dr trong trong lai d6i véi doanh nghip. Theo
quandiém nay, ¥ 1¢ P/E 1a nét cong @ hét sic quy gid, i vi trong rén kinh
té thuong dén ra hat dong dau tr mot luong von dé ddi 1ay hy vong vao
nhitng khain loi nhuan va / héc gia ti thing dr teong lai. Viéc biét duoc gia
tri caa lwong von bo radé cé duge nhitng khain thu ntap lién tc ladiéu hét

sic quan tong . Nhr vay, bén mua cé thso sanh ic P/E trung binhi@ &

phiéu trong nganiié xacdinh mrc chao mua @t cach lp ly.

P/E = th gia & phiéu/thu ntip o5 phiéu

+ Ty sd P/S (Price to Shares) = Gia mua/Doaéh s

+ Ty sd EPS (Earning Per Share)wsilnhuan rong/ $ ¢d phiéu dang kru hanh
+ Ngoai ra con c6 thsir dung cac ¥ s khac nhr: gia th trueong trén gia irsb

sach, ¢i nhuan truge 14i, thié va khiu hao...

1.1.5.3Pinh gia dwa trén thu nhap (Income-based method)

La phrong phap xadinh gia ti doanh nghiip trén © s kha nang sinh
loi trong trong lai. Phrong phap nay d doan dong thu rip (dong nganuu)
cua cdng ty tronguong lai (throng 3dén 10 rim), saud6 quy \é gia ti hién
tai theo sit chiét khau.
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Dong ngantu tr do FCF(Free Cash Flow)= thuaghsau teéc thié (1-thué
Suit) - (cac chi phi ¥n- khiu hao)- thayioi vén haat dong rong
Sut chiét khiu co thé dugc tinh king cach 6 dung mé hinh Chi phitsdung
vbn trung binh c6 tmg $ (WACC- Weighted Average Cost of Capital) va
mé hinhdinh gia tai §n von CAPM.
& Tinh st chiét khiu king WACC
WACC = (Wo*r p)+(Wp*r p)+(We're haic rep)
Trongdd: Wp, 1a ty 18 % ngun tai ty bang ny vay dai lan trong du trdc \Wbn
WIa ty 1& % ngn tai try bing @ phan uu dai trong du trdc Wn
WIla ty 1& % ngun tai tiy bing & phan thudng trong @u tric von
+ Theo mé hinh CAPM thi étichiét khdu duoc tinh nhr sau:
r= 1 +H3*(rmre)

Véi r; 1a 180 suit phi i ro, ry, 12 1 sut thi truong, B 1a do nhay cam aia i ro
theo th truong
Nhu vay gia ti cia doanh nglép PV = FCR[1/(1+1)]"

Ngoai ra, khi tinh ra dong ngamu tx do ngroi ta co tie sir dung ty
Gia mua trén dongdmn dé quyét dinh cé thrc hién M&A hay khéng. Theo
kinh nghBm aia mbt sd nuéc trén tié giéi, trong mdt giao dch M&A ty sH
gia mua trén dongdn theong daodong tr 6 dén 7. Neu ty sb nay léndén 8
hoic 9 thi giao ith mua 4i dugc coi 1a ndc, khi ty s6 nay wrot qua 10 thi
khéng nén mua cong ty.
Ngoai 3 plrong phap trén khiinh gia doanh ngBp trong mua ban, sap i
can phai chd y tinh toantén chi phi thay th, tic 1a trong nt 6 truong hop,
mua bantugc dya trén véc can nfic yéu t6 chi phidé thiét 1ap mot cong ty
tr ddu so i mua mdt cdng tydang c6 &n. Ching han, réu tinh ndt cach
don gian gia ti cong ty bao §m toan I tai sin & dinh, trang thit bi vadoi

ngii nhan vién. ¥ ly thuyét, cdng tydi mua c6 tid ddm phan muaal céng ty
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dang Bn tai voi gia tri ké trén hac 1a thét 1ap mot cdng ty ndi tuong tr dé

canh tranh. R& rangié xay drng nmbt cong ty ndi s& mat mot khaang thoi

gian daidé tap hop doi ngii quan ly & nhan & tét, mua dm tai gin va tim
kiém khach hang ata ké viéc radoi phai canh tranh i cong tydang bn tai

trén th truong. Tuy nhién phiong phap naying khéddi véi cac nganh ath
vy, Noi Ma tai én quan tong nHit 1a con ngoi va phrong thrc dya trén y
tuong la chinh.

1.2 Tap doan TCNH

1.2.1 Khai niém tap doan TCNH

Tap doan tai chinh ngan hang I&tmhoém cong ty ha dong chi yéu
trén inh wrc tai chinh ngan hang, tromg mét Ngan hang thiong mai hoac
mot cdng ty & hiru ngan hang la Coéng tyendau tr vén vao cac Cong ty
thanh vién 1a cac coéng ty conduocong ty lién kt dugc thanh 4p dudi céc
hinh thrc phap ly khac nhau, hbdong trén cacihh wc ngan hang, ang
khoan, Bo hiém, dau tu va mdt sb cac tnh wrc khac co6 lién quan ghché va
phuc wu truc tiép cho hat dong ngan hang.
1.2.2Pic diém caa tap doan TCNH

Qua qua trinh nghiéna khao sat not sb tap doan TCNH én trén tié
gidi, co thé thay tap doan TCNH thrdng mang nfing dic diém sau:

- Thir nht, cac &p doan TC-NHdéu c6 kch gr phat trén tr mot ngan
hang (throng mai hoic dau tr) hay tr cdng ty o hiém. Sau khi phét th
dén do can thiét cac ngan handéu vuon ra hat dong da ning hréng ra toan
cau.

- Thir hai, Bng tai $n va \bn chi s hitu cia tip doan tai chinh kh&h
va chém ty 18 16n trong GDP. \n cia cac dp doan throng dugc tao ra théng
qua cac hinh trc nhr: nha mrdc cp von, tich Ly tir loi nhuan kinh doanh,

phat hanh & phiéu, trai phéu dau tr nudc ngoai, sap rip, mua i véi cac
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ngan hang, céng ty khac dwdi vay... Nhy vu thé vé vén, cac ip doan co
thé dau tu t6t vé cdng ngk, nang cao cit lugng sin prim nén ki ning anh
tranh § cao va B qua 14 oo ché quan Iy ciing Fét sic hién dai va hidu qua.

- Tht ba, @ ciu t chirc phic tap: ndng ét caa bt tap doan tai chinh
ngan hang la 6t cong ty 6 phan, dxdi N6 1a ngan hang con va cac congdy ¢
phan trung gian, déi nita la cac céng ty comia céng ty con. Trong cagpt
doan cac cdng tyan giit nguyén ¢ mat phap ly, véc huydong vén va cac
hoat dong kinh € duoc duy tri ling hop déng kinh €, cac cli s& hitu cia
cong ty thanh viénan cé qugn diéu hanh céng tyi@ minh va @n co tr
cach phap nhan riéng.évmit diéu hanh, do cacp doan kinh & hinh thanh
tir sy phét trén cac ndi quan k& kinh € giira cac ch thé kinh €, trongdo
quan tong nkit 1 ar lién két vé tai chinh dadd cac ép doan kinh ¢ thuong
ding tai chinkié kiém soét cac cdng ty thanh vién théng qua congethoic
la cong ty tai chinh tong hyp khéng c6 cong ty m Co ciu cia tp doan tai
chinh ngan hang tlong bao §m 2 B phan: b phan kinh doanh va ®phin
hé tro. Bo phan kinh doanhduoc phan tan 1am 3 #mg chuyén mon chinh:
Ngan hang barelphuc vu khach hang ca nhatai tra, ngan hang ban bubn
bao @m doanh ngldip vira va nlo va cac cdng tydn, ngan hangau tu kinh
doanh trén thtruong tai chinh. B phan hd trg gdbm cé qun Iy rai ro, tai
chinh I toan, tac nglp va IT. Tham ko md hinh va e ciu t chic kinh
doanh @a Citigroup ta thy Citigroup Global Consumer Group chuyén trach
vé haat dong ngan hang barg,| Corporate and Investment Banking kinh
doanh ban budn, Globank Wealth Management kinhtdogaAn hangtau tu
va quin ly tai sin va Citigroup Alternative Investment kinh doantamjly tai
san, chuy@n mén hoé trong mua ban bit dong sin va cac gy dau tw mao
hiém... Ngoai ra, ngan hang nay con cétnsd cong ty con khac nh

European American Bank, Salomon Brothers.
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- Thir tu, sin phim kinh doanh 4t da chng: Sin phim cungung bao
gom tit ca cac lai hinh g$in pham tai chinh: ép tin ding, tr van, dich w, bao
hiém, quan ly tai sin, quin ly tai chinh, ¢ch w ngan hangdién tir (e-
banking)... Caca phim phii da cang dap tng nhu au khach hang va éh
hién ar phan tanii ro cia ngan hang.

- Thir nam, tt ca cac B phan duoc quan tri théng nHit va #ip trung
theo nganh ec. Bung dau tp doan throng 1& Chi tich @ip doan, saut6 dbi
Vvéi véi ting ming hait dong € ¢ giamddc phu trach kidi, vi du: Giamdébc
phu trach kidi rui ro, Giamdéc phu trach tai chinh, Giandéc phu trach
khach hang... d@p doan Deutsche Bank AG (DB) ladintap doan tai chinh
hién dung thr 21 thé gioi va noi tiéng voi mé hinh & chirc khoa e aia
ngudi e voi co ciu ay thé sau: Hi ddng quin tri cia Deutsche Bank &
c6 4 thanh vién v&éu |a thanh viéntiéu hanh gm cé Chi tich kiem Tong
giamddc (Spokeman), Thanh vién kiém Giddc tai chinh (CFO), Giardbc
quan ly rai ro (CRO), Giamdéc Hanh chinh (CAO), Gianddc tac nghip
(COO). Deutsche Bank c6@y ban clitc ning theo cac Bng: quin tri ngubn
nhan {rc; ALCO (Quan tri tai sin CO6 va tai 8n No); dau tu; tuan thi; IT va
tac nghép; tai chinh; i ro; Alternative Assets. M6 hinkig doan tai chinh
vira thé hién ar da ning trong cungig sin plim nheng ding At chuyén sau
vé quan ly.

- Thr sau, mo thc quan tri néu trén cho phép céaiptdoan tai chinh, du
c6 @ ciu phic tap dén dau va du c6 thaygdi nao (hén trong mua ban, chia
tach, sap mip... cac cong ty tai chinhdmi rat pho bién), vin duy tri hat dong
6n dinh va gir chanduoc khach hang.

1.2.3 Sr can thiét hinh thanh tap doan TCNH
Tap doan TC-NHduoc hinh thanh va phat én tr nhiéu nguyén nhan,



-21 -

dién hinh c6 6 nguyén nhan sau
4 Nhirng thay doi vé nhu cau tai chinh

Nhitng thaydoéi vé cau tric trong 8n kinh € tao ra nhiing thaydoi
trong nhu &u Vé dich wi tai chinh éa nbi c& nhan, i cdng ty; nhu &u tai
chinh thayddi va céac dch w tai chinh plic tap 1& mdt trong nlitng nhan &
hinh thanh nénip doan tai chinhbéi véi cac ca nhan, hngay cang quan
tamdén viéc quan ly tai $in sao cho an toan, sindi b tién lgi. Con cac coéng
ty ¢c6 nhu &u dich w tai chinhda cang va mang tinh toarda hon, vi cac
cong ty ngay nagéu cod xu hréng my rong hait dong toan éu. Chinh nirng
thay doi vé nhu du tai chinh nayla din dén sr can thiét phai c6 nhiing nha
cung ép dich wi tai chinh ndi va thicdiy cac nha cungap dich wi tai chinh
hién tai mo rong © chic thdng qua lién & véi cac nha cungap thuwc cac
linh wrc khacdé daptng nhu éu da cang aia khach hang.

+ Gia tang lgi nhuan

Mot ly do nira aia viéc hinh thanh cadp doan tai chinh ladluc tim
kiém ngubn thu nlp msi. DBé dbi phd Wi viéc suy gam loi nhuan tir nhirng
dich wu ngan hang truidn thing, cac ngan hangétmén ring dong hon trong
viéc lién Két cac dch wi véi cac nha cungap dich w tai chinh khac.

DPdng thyi, su phat trén caa cong ngh théng tindem ki cac dch w tai
chinhda chng Wi chi phi thip, thGcday cac cong ty hat dong trong Inh wrc
vién thong va thong tin tham gia vad throng dch w tai chinh. Gnh tranh
vé dich w tai chinh khéng dhtdn tai gitta cadc nha cungap dich wi ngan
hang trugn thng, cac cong ty alng khoan, cac coéng tyab hiém ma con
tén tai gitta cac nha cungap dich wi tai chinh Wi cac céng ty phi tai chinh.
Sy gia ting V@ sH lugng caaddi thu canh tranh trong thtruong tai chinh @ng
la mot nhan & doi hoi cac nha cungéap dich wi tai chinh phi cai thién haat

® Theo TS. Nguén Vin Binh- chanh thanh tra NHNN
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dong quan ly cia minh.
4 Xu hwéng toan céu hoa rén kinh té

Hoat dong kinh doanh ia cac nha cungip dich wi tai chinhdang din
mang tinh toanaw hon khi c6 s gia ting ludng WOn di chuyn giita cac qac
gia c6 mirc ting trrdng cao bn voi mong mn gia ting loi nhuan caa minh.

M¢ rong dau tr ra nréc ngoaiduoc thyc hién theo nhdu cach khéc
nhau. Bn dung @ s haat dong hién tai, cAc nha cungap cac dch w tai
chinh c6 thk sap nBp haic mua 4i cac cdng ty cungap cac dch w tai chinh
trong nréc boi vi nhitng @ & vat chit c6 the dapang duoc Vi thuc tién kinh
doanh va B thong tai chinh tronguc.
+ Phat trién chién lwgc quang béa thwong hiéu

Khi mot cng ty chém dugc niém tin aia khach hang va duy tfirgc
quan R, thi throng hiéu cia cdng ty & c6 anh hrong tich erc d¢én khéch
hang. Néi cach khac, #ng hiu cia céng tydd danhduogc loi thé canh
tranh. Cac nha cundig dich wi tai chinh & dung loi thé canh tranh ¢ uy tin
thuong hiéu d6i véi cac $n phim tai chinh éa minh trén thtruong dch wi
tai chinh khéac. Trén trc t# cac fp doan tai chinh thong sr dung tén va logo
cia mdt cdng tydéng vai trd c chot nhe 12 tén @a toan b tap doan dé
quang ba bi thé canh tranh ¢ thuong hiéu. Chén lugc V& quing béa throng
hiéu la ndt trong nhirng muc tiéu quan wng aia tp doan tai chinh.

Chén lugc V@ thuong hiéu cing c6 héu qua trong th truong béan ¢&.
Mot phan caa chén legc nay do khach hang chinbacth treong ban ¢ 1a ca
nhan, niing ngroi bi tacdong truc tiép aia loi thé canh tranh ¢ thuong hiéu,
nhung mbt phan ding 1a do hu qua caa sr phdi hop trong kinh doanh théng
qua lai hinh dch w toan dén, day du.
4 Loithé kinh té

Ngay nay cacap doan TCNHdua nhau raioi, cai sau &n hon cai
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trudc va drong nhr xu hrdng nay khéng thdao ngroc ma con tp tuc trong
nhiéu nim t6i. C6 nhéu Iy do, songwtu chung i, cac ip doan TCNH 1a hinh
thirc tHt nhit dé gianhduoc nhitng loi thé trong @nh tranh trong wéc, khu
vuc va todn au thdng qua: bi thé kinh & nhy quy mé (economies of scale)
va loi thé kinh # nhy co hoi (economies of scope§ guoc hiéu nhr sau:

« Loithé kinh té nho quy mé (economies of scale):

Néu nhiéu doanh nglép phi tai chinh c6 thtdn tai va phat trén nhr
nhitng doanh nglip vira va nld véi quy mé vbn 5 hitu nhd hoic twong doi
nho thi cacdinh ck tai chinh &n c6 \bn sy hitu I6n, thhm chi &t I6n. Phii co
diéu nay vi ndt mat khang dinh uy tin, v thé caa dinh ct tai chinhdé- tiéu
chi ft quan tong ddi vai cacdinh cké tai chinh- song quancing ton 1a phét
huy duoc lgi thé kinh & nhd quy md do Bi dung &t I8 cua cac én prim aia
ngan hang la & haic twong duong tién (cac gay to c6 gid). Thém vado,
cac én phim mgi cua ngan hang khdng khéthcheéc, khéng c6 cling nHin
ban quyén mic du véc nghién ¢u dé tao ra né khéng & dé dang. Chinh vi
thé, cac ngan hang phcé quy mé én, tiém lyc tai chinh ranh d&& nhanh
chong trén khai cac &n phim truyén thing ding nhr hién dai nham chiém
linh th truong, md rong th phan cia minh, nang ca@i nhuan.

Van dé 1a chodén nay, ¥ mat ly thuyét, ngeoi ta Vin chra thbng nht
dugc véi nhau 1adén quy mé nao thiol thé kinh % nhy quy mé & phéat huy
tac ding. Theo Kt qua nghién ¢u cac ngan hang Chau Augc Ngan hang
dau tr Chau Au (EID) céng & nhitng rim 1990 thi quy méé 1a 600 tréu
EUR hay 760 tdu USDdbi véi tai sin caa mdi ngan hang &t kiém (savings
banks). Con ning nghién ¢u gan day thi hi cho aing quy moddé I6n hon
nhiéu, ¢én 25 ¥ USD'

« Loithé kinh té nho co hdi (economies of scope):

* The Economist, May 2t2006- A survey of international Banking-P4
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Dudi cung mdt cha so hiru va i may qun ly chung, cac ha dong
kinh doanh c6 thduoc diéu tiét tot hon théng qua chiaésngdn luc va ho ra
nhitng @ hoi méi 1an nhau. loi thé kinh & nhd co hdi thé hién ré nfit ddi véi
cac ngan hang laghmat nhan tién gii, mit khac dép tin ding nhy vy c6 the
tai 9r dung tién giri mot cach codi nhat. Nhiing ky nang va théng tin tiu ich
trong kinh doanhiuoc sr dung ©t ca trong tén gii 1dn cho vay. Nixr vay,
mot tap doan TC-NH § c6 ki thé kinh # nhdy co hoi do cung ép nhiu dich
vu tai chinh nén c6 thding tén tr ngwdn tién gii ngan hang, &n nhan i tur
tai khain thanh toan aimg khoan, én ban Bo hiém... tr ngan hang, céng ty
ching khoéan, céng tydm hiém trong fip doandé cho vay hay cac coéng ty
thanh vién trongap doan § c6 @ hdi ban chéo & phim cho nhau.

1.2.4 Cé&ch thirc hinh thanh tip doan TCNH

Kinh nghém qujc t cho thiy c6 At nhiéu hudng di ¢& mot ngan hang
cO thé phat trén thanh mt tip doan tai chinh ngan hang:

+ Mot NHTM c6 the ty xay drng thanh rat tap doan tai chinh éu co
du diéu kién.

+ Théng qua & phan hoa ning NHTM Nha mréc ma Nha néc cho
phép hinh thankp doan TCNH #ng ardng tiém lyc song song & qua trinh
cd phan hoa.

+ Sap nhp, mua 4i gitta cac NHTM i nhau hay sap rip, mua i
gitta ngan hang ttong mai va cac cong ty aimg khoan, bo hiém, bit dong
san... quadé oo cau o hitu thaydoi tao av s phap Iy cho s hinh thanhap
doan TCNH.

1.3 Kinh nghiém rat ra tir nhitng that bai trong hoat déng sap ntp va
mua lai cia mét sb tap doan trén thé gisi

Hoat dong M&A rat pho bién trén tté gigi nhung lai kha msi mé tai

Viét Nam, nheng chinh vi @y ma Viét Nam c6 &i thé 1a ngroi di sau, c6 th
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tranh duoc nhing that bai khi thuc hién M&A tir viéc tich by kinh nghém
cua Cac mdc trén tie giéi. Tong hop nhitng kinh nghém rat ra & nhitng tht
bai trong cac v sap nhp, mua 4i trén thé gioi nhu sau:

- That bai do xungdét van hoa, phong cach lanfao haic giira cai toi
cia cac ca nhan trong ban ladio moi gom nhing thanh vién €a ¢ hai
cong ty:dién hinh la w sap n#p giita 2 hang 6t6 Chrysler va Daimler-Benz
AG nam 1998 tlat bai do phong céch di tri ciaPuc va My khdng cédiém
tuong déng. Van hoa @a Daimler- BenzHic) dé cao phong céach ¢o ly
chat chg, trang tong trong khidd Chrysler (M) lai ung b phong cach tho
mai, tr nhién (ndt phan do nliing thanh cong tai chinhia minh tréc IGc
sap nlp). Ngoai ra, hai cong tyiiag c6 hai quadiém khac nhau & nhiing
van dé quan tong nhr lvong bbng va chi phi lai. Chinh vi nling khéac bit
nay ma phi@ic cang ing arong sét chat quan ly va apdit van héa 1én toan
t6 chic, dodd nhan vién phia Chryslesilcang Bt man va tinh hinh ho
dong kit dau truot doc. Sr phan bt bén anh- bén t6i, mgi mai- nguoi cit
ngay cang thém ré&t. Nhiéu nhan vién gin Iy va k§ su caa Chryslerda radi
dé lai phia cdng tybuac ndi that vong tran té vé két qua haat dong. Gia 6
phiéu caa Daimler- Chrysleda giam dang K tr 108 USD @m 1999 xéng
con khang 37 USD am 2003.

- Thét bai do khdng cé ckéin luoc giit chan nikng nhan vién lanh ngh
dién hinh 1a teong hop séap nhp gitta NationsBank- Bank of America va
Montgomery Securities vao thang 10/199768%&4&p nhp da din dén sr nghi
viéc aia hiu hét nhiing chuyén viéndau tr cia Montgomery Securities,
nhitng ngroi da wi khoi céng ty do nitng kit ddng & quan Iy va van hoa Vi
NationsBank-Bank of America. Nhi ngroi trong $ ho chuyén sang lam

cho Thomas Weiselidi thu cia Montgomery Securitiegiroc diéu hanh bi
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ngudi chi cii ciaa Montgomery Securities. Montgomery Securities khtg
ldy lai vi thé cii caa né.

- That bai do c&c nha dgin ly ¢ ging ding M&Adé giai quyét nhitng
van dé co ban ma doanh ngBp phai ¢6i mit, ching han nhr khi thi truong
dbi mat véi nhitng mbi de cha v cong ngk hay quydinh phap lat msi. Co
thé ké raday vai vi di: trong trong hop tp doan AT&T, tip doan nayda &
gang chugn tir linh wrc dién thaai ¢ dinh truyén thong dang clét dan sang
mot linh wrc mdi hon va hra hen hon la Internet bng théng éng va cap
quang. M&A da ching © 1a mdt conduong khdng hiu qui cho s chuyén
d6i nay. Con Revco thidcging chuyn ra khoi 1inh wc kinh doanh doc
phim bing wi mua hi cdng ty ban hang #in gia Odd Lots vaoim 1983. \4
mua hi naydadong diu chim hét cho $ phan cia Revco mt thap ky saudo.
Ciing gibng nhr AT&T, hang n xuit dd choi Mattel ding ¢gin 1am vao énh
pha an khi 9r dung M&A nhu mot cdng @ dé dudi kip céng ngh, Mattel &
chi hang ¥ USD dé mua hi hdng an xuit game va pin mém Learning Co.
va tiép d6 1a ndt chubi két qua kinh doanhdang thit vong va Giamiéc diéu
hanh Jill Barad bmét viéc.

- That bai do dam phéan: Khi nfic ¢én nhitng cwc theong lrong thit
bai c6 thé ndi V& viéc sap nAp hai 6 chrc tai chinh hangtau aia Puc la
Deutsche Bank va Dresdner Bankin@ da cin tro chinh la hanglau tu
Dresdner Kleinwort Benson — “cai¢” cia Dresdner Bank va c théng chi
nhanh én & chau Au. Deutsche Bank chang, ddi tac én phii gat bo chi
nhanh nay. Tuy nhién Dresdner Bank kiénd&jghong ki, ho cho #ng, viéc
ban doanh nghp theo tng pHin c6 ngfia 1a lai di mot phén cé gia tr trudc
khi c6 duoc ar dam bao vé qué trinh bp nhit. Pai dién cia Dresdner Bank
binh Ikn tinh hinh nkr sau: “Neu nhr ching téi ra cton giai phap do phia

Deutsche Bankié ngh thi € c6 sr “d6 mau”, con Kt qua la € khéngdat
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dugc gi @”. “Dé c6 diéu Tango, én phii c6 hai ngwi” — Pai dién cia
Deutsche Bankdsung thém.

- That bai do s&p nip haic mua hi mot cong ty quéa §u: viéc tip doan
lién gubc gia Philips muaal nha may én xuit 6ng phéngdién tr ving
Voronhedz oéc Nga. Khi muadi nha may nay am 1995 i gia 2 trigu
USD, saud6 dau tr thém vaodd nhiéu chyc triéu USD, nlieng ngroi nuéc
ngoai khdng th khéi phuc lai dugc sin xudt. Thang ba #im 1999, PHILIPS
ban hi VELT véi gia trong teng — 1 rap.

Nhu viy dé tranh thit bai khi thuc hién M&A can phii chd y dén
nhitng van dé sau:

- Kha nang tai chinh ga cong ty sap riip, mua 4i

- Mtc gid muaté nghi

- Kha nang dam phan

- Nhitng k& haach a1 thé nhim théng nHit hai 6 chirc vé van dé van hoa, con
NQuoi

- C4c kénh théng tidam bio van dé théngdat giita ban qén tri cip cao va
cac nhan vién, ¢a cong ty va cacdadong.

- Sy hiéu rd @ia nhan vién & muc dich, K&t qua caa cubc sap nap va muadi.

- Cac nhémtt van khach hangdy y kién danh gia, nan xét khach hangév

hinhanh, chit lvgng gin pham dich w caa cong ty chung sau sapaph
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TOM T AT CHUONG 1

Trong pHin nay, ldin vin da gibi thiéu khai nem vé sap n#p va mua
lai, cac phrong thrc thuc hién, cachdinh gia va &i ich aia viéc sap nhp,
mua hi; ddng thdi ciing gisi thiéu khai quat ¢ tap doan tai chinh ngan hang,
loi ich aia viéc xay drng @p doan va kinh ngldim cia cac méc trén tie gioi
dé tranh thit bai khi thuc hién M&A. Quadd, dra vao niing loi ich dat dugc
tir viéc s&p nAp va muadi, cac ngan hang cé dtthyc hien M&A dé phat
trién thanh 4p doan tai chinh ngan hang vaaphl.2.4 ldn van da néu cac
cach thirc hinh thanhap doan TCNH, ndt trong nhiing phrong thirc tot nht
la théng qua sap Ap va muadi cac ngan hang hayig ngan hang va cac
cong ty co lién quadén haat dong aia tip doan tai chinh ngan hang &ién

xay drng.
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CHUONG 2
THUC TRANG HOAT PONG SAP NHAP VA MUA L Al NGAN HANG
THEO PINH HUONG HINH THANH T AP POAN TAI CHINH
NGAN HANG T Al VI ET NAM
2.1 Méi trwang kinh té- chinh tri anh hwéng dén hoat dong M&A t ai Viét
Nam:

Hoat dong M&A hudng dén hinh thanhap doan tai chinh ngan hang la
mot tat yéu khach quani@ qué trinh phat &n, tuy nhién #n trinh nay 4i
phu thupc rat nhiéu vao yu t6 chi quan éa mdi quéc gia va cac ahthé caa
mdi doanh nghip boi vi ban than hat dong sap nhp, mua i dé hinh thanh
tap doan la nét pheong phap qén 1y, 1a chén lwoc muc tiéu dia nha qan tri.
Chinh méi tedng kinh € chinh ti caa Viét Namda o ra caadiéu kien cu
thé lam cho hat dong M&A c6 thé dién ra.

Diéu kién thir nhat dé hoat dong M&A duoc thec hién d6 1a khi ngan
hang bi vao tinh tang kho kiin khéng ti te minhdang 1én. Lac nay an co
mot ngan hang khacém hanh sép riip haic mua hi. Cu thé 1a rim 1997 khi
Viét Nam chu anh hréng aia cwc khang haing tai chinh khu wc nim 1997,
mot sd ngan hang 1am vao tinhatrg khé khin. Pay la ltc thdn loi d&é bing
nd hang lat cac w M&A trong nganh ngan hang. Lic nay, chinh Nganghan
nha nréc da chH dao cac ngan hang anh thrc hién sdp np va muadi cac
ngan hang §u kém.

Diéu kién thix haidé hoat dong M&A dugc thec hién d6 1a méi tirong
canh tranh kidc liét tai Viét Namda thdcday cac ngan hang trongroc thuec
hién sap nAp va muadi nham muc dich 1a nang caoamg hrc canh tranh. @
thé 1a thang 12 #m 2006 V&t Nam chinh thc tré thanh thanh viénua To
chic theong mai thé gidi. Cac cam &t mo ctra inh wre tai chinh ngan hang

s& dan duoc thec hiégn. CAc ngan hangutic ngoai § c6 @ hoi canh tranh
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binh dang wi ngan hang trongudc ma cac ngan hangréc ngoai Wi tiém
lyc tai chinh &n hon han co tré thau tdm cac ngan hang trongde trong
twong lai. Dod6, trong hén tai va trong lai hat dong M&A s€ khdong con xa
la v&i nguoi Viét Nam rira ma hat dong nayda dueoc nha mréc ta xem nhr la
hoat dong hop phap va khudn khich thrc hién.

2.2 Co so phap ly cho hat dong M&A t ai Viét Nam

Nhin chung, khung phap ly cho dtaiong sap nhp, mua 4i doanh
nghip tai Viét Nam hén nay mm chi yéu trong Iuit doanh nghéip 2005, it
dau tw 2005, Iuit canh tranh 2004, B luat Dan sr va céc théngut, ngh dinh
husng din khac.

Nha nréc tada thra ntin M&A la hoat dong hoyp phap 4i Viét Nam
thé hién trong Luit Bau tr nam 2005 én dau tién quydinh viéc sap nhp va
mua ki doanh nghip nhr mot trong ntiing hinh thrc dau tu truc tiép (diéu
21). Theadd, dau tu truc tiép dugc thuc hién dudi cac hinh tike: (i) d6ng gop
von d@é thanh &p doanh ngltip msi hoic dé tham gia gan Iy hoat dong dau
tu; (ii) mua toan B haic mot phan doanh nglép dang hat dong; (i) mua &
phiéu dé thén tinh hac sap nap doanh nglép. Con trong Lat Doanh nghip
nam 2005,diéu 107 va 10814 dinh ngha ai thé vé khai ném sap nhp va
hop nhit doanh ngkép.

Khi tién hanh cac ha dong M&A tai Viét Nam, cacd chic thyec hién
can luu y cac khiaanh & phéap ly nlr sau:

- Thir nht, vé cac hinh thc giao dch: Cach théng thyng nhit cua
hoat d6ng mua ban coéng ty 1a mua érhchuyén nhrong) pHin vén gop trong
mot cong ty trach nkém hiru han (CTTNHH) hdic 6 phan trong cong ty &
phan (CTCP), hayiong gop thém én haic mua é phan phat hanh thémia
cong tydinh dau tu. Cong ty TNHH va CTCP |a haidohinh doanh nglép
chinh trong Lat doanh ngkéip, ap ding cho doanh ngép trong réc va é
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cac doanh ngBp cé \bn dau tr nudc ngodi. Cac hinh frt giao dch khac
duoc quydinh trong Lt doanh nghiip bao @m sap nhp, hop nhit, chia va
tach doanh nghp, nhrng cac hinh thic nay throng dugc Sr dung trong véc
t6 chic lai cong ty. Hinh tikc ban tai $n ding c6 tié dugc ap ding, tuy nhién
Luat doanh nghip gin nhr khéngdé cap gidén van dé nay.

Déi voi hoat ddng mua ban & phan trong doanh ngBp c6 \bn dau tu
nudc ngodi &i Viét Nam, cac nhaiu tr nuéc ngoaidau tu lan dau co the
xem xét véc mua © phin aia cong ty méc ngoaidang Mm giir ¢d phan
trong doanh nghp c6 \bn dau tr nuéc ngoai i Viét Nam. Doday < 1a mt
giao dch dén rag nuéc ngodi nén nésskhéng én phii dugc phé dugt hay
dang ky ti Viét Nam.

- Tht hai, & viéc dang ky aia cac doanh ngép c6 \bn dau tu nuée
ngoai: Theo quytinh aia Luat doanh nghéip va Lt dau tr nim 2005 va cac
quy dinh hréng din thi hanh, cac doanh ngpicoé \bn dau tr nudc ngoaida
thanh &p theo It cii duoc quyén lva chon ding ky ki theo quydinh aia luat
méi cho d¢én ngay 01/07/2008. & khéng, & phai tiép tuc hat dong theo
gidp phépdau tr d¢a cip chodén khi két thic thi han cia dr &n. Céc doanh
nghiép c6 \6n dau tr nuéc ngodi § dang ky ki theo hinh tikc phap ly tong
trng theo quydinh aia Luat doanh nghip, bao ém hinh thirc cong ty TNHH
mot thanh vién, céng ty TNHH hai thanh viég tén va CTCP, tr phi doanh
nghigp muwn thuc hién viéc chuyn doi hinh thic phéap ly doanh ngép.
Cung \6i viéc dang ky ki, cac doanh nghp cé tté thuc hién viéc chuyén doi
hinh thrc giita céng ty TNHH va CTCP, phthuoc vao $ luong cac nhatau
tu. Viéc chuyén ddi vé co ban s tao diéu kién thuan loi cho viéc t chac lai
doanh nghip va tén hanh céc ha dong M&A sau nay.

- Tha ba, \& viéc nim giit ¢ phin cia nhadau tr nudc ngoai trong cac

cong ty trong nge: Viéc dau tr vén tw nhan i cac nhadau tr nuéc ngoai
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vao cac cong ty trongudc da dugc cho phéptt nam 2000. Cac cong ty trong
nuéc & day bao ¢m cac cong tyduoc thanh 4p boi cac nhadau tu trong
nuéc va cac DNNN & phan hda. T 18 so hitu vén cia cac nhafau tr nudc
ngoai trong cac cong ty trongréc bi han ché bai cac quydinh sauday:

+ Ddi véi cac cdng ty chia niém yt, theo Quyt dinh $ 36/2003/®-
TTg cia Thi teéng Chinh ph ban hanh ngay 11/03/2003, cac rdaa tu
nudc ngodi cd th mua va Bm giit ¢d phan trong cac cong ty trongutic
nhung khéngdugc vt qua 30% $n diéu 18, tuy nhiéndiéu nay ch duoc
phépddi véi mot b linh wrc va nganh nghkinh doanh nfit dinh.

+ P4i Vi cac cong tydad niém gt, mic nam giir toi da aia cac nhatau
tu nudc ngodi 1a 49% theo Qéydinh $ 238/2005/@-TTg cia Thi tudng
Chinh phi ngay 29/09/2005,irlinh vrc ngan hang.

+ Téng mrc 5 hitu & phan cia cac nhalu tr nuéc ngoai khéng wot
qua 30% ¥n diéu 1é caa mdt ngan hang \&t Nam (Ngh dinh 69/2007/MD-
CP ngay 20/04/2007).

- Tha tu, vé thu tuc cho phép va dp thuian: Nhin chung, cac giadah
M&A phai tién hanh véc dang ky i co quan c6 thm quyén. Déi véi cac
céng ty TNHH, noi giao dch & von gép phi dugc ding ky &i Co quan
bing ky Kinh doanhié ghi nhin viéc thaydéi nhadau tr hoic thanh vién
cong ty. Cac giaoidh aia CTCP thi thén tién hon, viéc ding ky ch yéu du
trong ndt 5 truong hyp. Tuy nhién, @ng dn leu ¥ ring réu nhadau tr nam
giit tir 5% Hng $ cd phan cia cong ty t 1&n, thi pli tién hanh véc bdo céo
vadang ky @i Co quanbing ky Kinh doanhbéi vai cac cdng tydai ching
va cac cong ty ni@éméy trén th truong ching khoan, phi cong b va théng
béo theo yéuau aia Luat Ching Khoan cho céc giadah M&A. Cac doanh
nghiép c6 \bn dau tr nuéc ngoai khdng én hanh véc dang ky ki theo quy
dinh aia luat méi thi viéc chuyn nhrong von phapdinh haic 65 phan phii
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dugc ar chip thuin cia Go quanda cip gidy phépdau tr cho doanh nghp.
V& hinh thirc phap ly, cac doanh ngipi cé \on dau tr nuéc ngodi ndy & van
la cong ty TNHH.

Céac nhadau tr ciing én chid ydén quydinh v ching doc quyén theo
quy dinh Luat Canh tranh c6 iu luc vao ngay 01/07/2005, c6 lién quddn
cac giao ith M&A. Luat nay quydinh nmbt sb diéu cim lién quandén tp
trung kinh € do Kt qua cia hait dong M&A giira cac doanh ngép.

- Thir nam, V& thué va cac an dé lao dong: Theo quydinh hén nay,
muc thié thu nkip doanh ngltip 28% $§ duoc ap ding ddi véi lgi nhuan (so
véi gid ti bandau) thudugc tir viéc chuyn nhrong Von gop hdac o phan
trong mdt doanh nghip tai Viét Nam. Tuy nhién, caddi tuong 1a ca nhan
hién nayduoc mién thié dén khi Luat Thué thu ntip Ca nhan i s& c6 hiu
lyc vao am 20009.

2.3 Thuc trang haat dong sap ntip va mua ki ngan hang ti Viét Nam
trong tho1 gian qua
2.3.1 Giaidoan tir nam 1997dén 2004

Sap nlip va muadi d6i véi nganh tai chinh ngan hang viét Nam
con kha ndi mé. Vu sap nlip ngan hangih dau tién ti Viét Nam dén ra vao
nam 199746 la tnrong hop NH TMCP Plrong Nam sép rip véi NH TMCP
ndng thonbdong Thap khi nha wic chra F c6 vin ban phép ly naatiéu
chinh hait dong nay. \t sap nBp nay [t ngudn tr cudsc khing haing tai
chinh tén t& khu wrc nim 1997, cdc khang haing nay béc nhéu ngan hang
dang tnréc nguy © pha an do nhlirng khain cho vay té gop, cho vay kinh
doanh It dong gin, danh Kt ca xa b khdng thu Bi dugc von, odng WGi cac
vu &n chém doat vén ngan hang nhvu Epco- Minh Phng, Tamexco, Bn
Xuan Hoa, idc hoa Thanh Hong... 1am cho & théng ngan hang cang thém
suy u, dic biét ngan hang TMCP néng thdn c6 nguy mét von do hat
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dong kinh doanh ah yéu la cho vay, ma cho vayrs xuit néng nghdp lai
chiém 70-80%, nkiu tredng hop cho vay ving sau, ving xa kénéinigua do
mat mua, i lut... Trudc tinh hinhdé ngay 14/08/2000 Timg d6c NHNN ra
quyét dinh $ 20/2000/@-NHNNS5 phé dugt pheong an cn chinh, gip xép
lai cAc B chic tin ding & phan va chi truong aia nha méc 1a cac NHTM
nao oi vao tinh tang kiém soéatdic biét thi $ lya clon mit trong nhing
phrong an sau:

Phrong an 1:Ty khiac phuc dugc tinh tang va tb lai hoat dong binh throng
Phrong &n 2:Bi thu hbi gidy phép hat dong tirc bi thanh ly, gii thé

Phrong &n 3:Bi tuyén & pha an

Phrong &n 4Duoc sap nhp hay lp nhit hay b mua hi boi mét TCTD khac

Qua 4 plrong an ta thy pheong an 1 4t kho thrc hien va @n thoi
gian #ét dai, c6 khi khéng kit phuc duoc $ gay thét hai nhiéu hon cho @n
kinh t. Phrong an 2, 3&anh hrong it 16n dén rén kinh € do ngan hang l1a
Iinh wrc rat nhay cam, cH can 1 ngan hang phéars la 1ong tin éa ngroi dan
s3 mat di, moi nguoi s& di rUt tién 6 at, tir @6 c6 tié day nén kinh € di vao
khing haing. Ch c6 phrong &n 4 1a ¢6 nBu kha niang thrc hién nhit vi khi
duoc sap nAip, mua 4i thi ching nhirng khic phuc dugce tinh tang thua & ma
ngan hang rn sap nhp con céduoc loi thé v& mang Iusi, khach hang,
ngwn nhan krc tir ngan hang bsap nkp, bi mua hi. Tuy nhién, nkkng rim
nay cac v sap nip va muadi ngan hang con mang madcschinh ti vi hau
hét cac céc sap nhp, mua 4 nay déu dién ra do g goi ¥ va b tro ngan
hang nha adc, réu nhr khdng mén néi 1a kit busc thyee hign khi mbt ngan
hang bi vao tinh tang kiém soatdic biét. Cac w sap nép dién ra theo chiu
hudng nay tr nam 1997dén nim 2004 nix sau:

- Nam 1997 NH TMCP Piong Nam (Southernbank) sapaphvéi NH
TMCP néng thérbong Théap, #p d6 nim 1999 Southernbankép tuc sap
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nhiap voi NHTM Dai Nam, rim 2001 séap ridp v6i NHTMCP Chau Pha,am
2002 muadi Quy tin ding Pinh Céng (Ha i) va ¢én nim 2003 séap rip
véi NHTMCP Noéng Thén Cai & (Can Tho). Truéc khi sap nhp,
Southernbank dico i s chinh va 1 chi nhanh, sau khi sagmicac NH b
sap nkp tre thanh 1§ théng chi nhanh @a Southernbank vaékqua tir viéc
sap nkp la Southernbank céétthdng mang hréi tai TPHCM, Ha Nbi, Can
Tho, An Giang, Bong Théap,ba Ning, Binh Thdn. Bén thang 3/2004
Southernbank c6 3&n vi gdm: 1 hi s chinh, 1 & giao dch, 12 chi nhanh
cap |, 14 chi nhanhép I, 3 chi nhanh &p Ill, 1 phong giao ith, 1 céng ty
quan ly quy va khai thac taia. Cac chi nhanhua ngan hang Riobng Nam
phat trén I&n tr cAc ngan handugc sap nhp déu dat dugc hiéu qua hoat
dong cao (Am 2002 so & ham 1996)

+ Chi nhanh mi tir ngan hangong Théap: ¥n huydong ting 25 bn
(34 ty dong), dr no tin dung ting 4,7 in (85,8 § ddng), % 18 no quéa fan giam
tir 5,94% xwbng con 1,4%,di nhuan trede thié ting 16 &n (1,3 § dong).

+ Chi nhanh i tir ngan handai Nam: von huydong ting 3 kn (454
ty ddng), dr no tin dung ting 10,4 &n (459 ¢ dong), t 1& no quéa fan giam tir
44% xubng con ardi 1%, loi nhuan truée thié dat 12 t dong (nim 1999 1ad
713 triéu dong).

+ Chi nhanh i tir quy tin dung Binh Céng: ¥n huydong dat 127 §
dong, dr ng cho vaydat 58 t dong, loi nhuan trude thué dat 250 tréu dong,
thu i dugc Ny qua han 60 tréu dong.

Ciling chinh nky cac w sap nlp, mua 4i trén ma ngan hang Rbng

Namda ting dugc cac chtiéu sau:
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Bang 2.1: Céc clitiéu cia NH TMCP Phwong Nam trwéc va sau khi sap

nhap
PVT: ty dong
NH TMCP|NH TMCP
Phrong Nam| Phrong Nam
) . : , | Ty l¢ tang/
STT Cac chtieu |khi chua sapg sau khi sap
iam
nhap nhap )
(31/12/1996) | (31/12/2002)
1 Vén diéu I¢ 50 114,26 128,5%
Téong  von
2 147 1.401 853%
huy dong
3 Tong dr no 157 1.162 640%
Loi nhuan
4 . 8,9 22,3 150%
trudce thue

Ngwn: Ngan hang TMCP Rlvng Nam

Cac w sap np ngan hang khac:

- Nam 2001 Ngan hang TMCBoéng A (EAB) mua 4i NH TMCP Néng
Thén T Giac Long Xuyén (An Giang),am 2004 sap rdp v6i NH TMCP
N6éng Thon Tan Hip (Kién Giang)

- Nam 2002 Ngan hang TMCP Sai Gonubmg Tin (Sacombank) sap ah
véi NHTMCP Thanh Thing (Gin Tho)

- Nam 2003 Ngan hang TMCP Rtng boéng (OCB) sap rip voi NHTMCP
Noéng Thon Taypo

- Ciing trong im 2003 Ngan hanBau Tu& Phat Trén Viét Nam (BIDV) da
mua hi NH TMCP Namba.

- Nam 2003 céng ty tai chinh Sai Gon (SFGphnhit vé6i NHTMCP ba
Ning hinh thanh NHTMCP Vt A
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2.3.2 Giaidoan tir nim 2005dén nay

Hoat dong sap nhp va muadi ngan hang giadoan 1997dén 2004
dién ra #t it va mang tinh & busc nhiéu hon tr nguyén, chodén khi luat dau
tu nugc ngoai mm 2005, ldt doanh nghéip 2005, ldt chirng khoan 2006 cé
hiéu lyc, hat dong M&A méi dién ra thrc ar. Theo tlong ké @éa hang kKdm
todn quc ¥ PricewaterhouseCooperginm 2005, c6 18 w sap n#p Vai tong
gia ti 61 tricu USD. Nim 2006, 6 vu sap n#p la 38 w véi tong gia ti 299
trigu USD. Nim 2007, Vit Namda c6 khang 113 w M&A v éi tong ti gia
lén ©%i 1,753 tréu USD. C4c giaoidh M&A nim saudd dip 5 — 6 &n nim
trudc Ve tong gia ti va dip 2 — 3 in v 5 luong. Pac biét, xu hrong sap
nhap, mua 4i trong nganh tai chinh ngan hang ngay cangrehy 1é cao.ba
sb cAc ngan hangéu mong mén hinh thanh cacip doan tai chinh ngan
hangda nganhda ngl¢ (dau tr theo chéu rong) haydau tr chéo @i hinh
thirc 65 déng chén lugc nhim muc dich cac bén cing céil tir d6 ting arong
ning lyc canh tranh @a ngan hang. Chintiéu nay lam cho hd dong M&A
dién ra nhanh va thm loi hon. Tuy nhién, cacwsap nép, mua 4i giai doan
tr nam 2005dén nayda cé tong hop ngan hang \é Nam ban 6 phan cho
cac fip doan tai chinh ngan hangrdc ngoai héc sap np, mua &i cac ngan
hang trong ndc, nhrng chra c6 toong hop ngan hang \ét Nam mua di
ngan hang méc ngoai.bo 1a do cac ngan hangréc ngodi i tiém luc tai
chinh manh c6 kh ndng thrc hién cac lop ddng sap nhip, mua 4i cé gia ti
lén ma ngan hang trongréc khong tk, trong khidé cac ngan hang trong
nudc mun lién Kt véi nude ngoaidé khai thac tirong hiéu, kinh nghém
quan ly... va M&A chinh Ia cordudng ngin nhit ¢é xam nfp thi truong aia
cac ngan hangudc ngoai.bay chinh 1&dién hinh éa M&A Viét Nam trong
nhitng rim gin day, sauday la cac v M&A |én trong nganh TCNHiién

hinh giaidoan nay:
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- NH TMCP Xuit Nhap Khau Viét Nam (Eximbank): Thang 06im
2007 Eximbanida ky Kt thaa thuan ban 5003t dong von diéu 1é cho 16d0i
tac chén lugc trong mrée 1a cac dp doan kinh doanh co uy tingivgia ban
gap 8 kn ménh gi4, trong duong WGi 4.000 § dong. CAaddi tac do bao gm:
Tong cong ty xét nhap khau tong hop 1, Céng ty ith w hang khéng Saco,
Céng tydau tr Masan, Cong tytau tr ching khoan Bn Viét, Quy dau tr
ching khoan V&t Nam, Tong Céng ty Tlrong mai Sai Gon, Cong ty Song
Viét, Cong ty TNHHdiabc Phi Long, Céng ty ku hdi Tan Van Hung, Cong
ty tai chinh du khi, NHTM CP A Chau, Céng ty@hin dau tr tai chinh Sai
Gon - A chau, Cong tydcphan dau tr thuong mai Nguyén Kim (Siéu th
Nguyén Kim), Cong ty dch w buu chinh vén théng Sai Gon, 4 doan Kinh
Do, Tong cong ty cdng nglp Sai Gon. Caddi tac chén luoc trong nréc va
Eximbank & hop tac toan din trén nhéu linh vec nhim "Chia € san phim
dich w - Khach hang - Mng leéi - Thi truong - Throng higu", dong thoi
cac © ddng chén lugc £ "Str dung phin 16n cac dch w tai chinh ngan
hang i Eximbank plic vu nhu du kinh doanh &a don vi va cac thanh
vién trec thude” trén @ s cac cam & chién lwoc véi Eximbank.

Va msi day thang 08/2007 Eximbank ban 25%phan cho 4 nhatiu
tr nuéc ngodi 1a nhadau tr chién lrgc Sumitomo Mitsui Banking
Corporation ¢ay la nét trong $ it tip doan TCNH bn nhit caa Nhit Ban va
thé giéi) 15% won diéu 1& coa Eximbank: nhadiu tr VOF Investment
Limited-British Virgin Islands mua 5%; Mirae Assé&ixim Investment
Limited thwc tap doan Mirae Asset Han Q@u 1a 4,5% va Mirae Asset Maps
Opportunity Vietnam Equity Balanced Fund 1 & 0,5%xéc oy chon @
déng chén luoc 1a bt tip doan ngan hang hamju cia Nht Ban, duoc cac
ngan hang tilong mai khac d@ia Viét Namdanh gia cao, & no la quan &

nugc doi, khdng ch cho phép Eximbanking thém #m lyc Vé tai chinh, qén
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tri diéu hanh va céng nghma con cho phégapuang 6t hon nhu éu dich w,
dic biét 14 thanh toan dic t, mua ban ngo té, chuyén tién, kiéu hbi, dau
tu,... cho cac doanh ndimi Viét Nam 1a khach hangia Eximbank xét nhap
khau, du kch, xuit khau laodong va laman voi cacddi tdc Nt Ban. Trong
khi, Nhit Ban dang la mdt trong nliing th truong xuat khau, mot déi tac
thuong mui, dau tir, du fich,... bn hangdau cia Viét Nam.

_ NH TMCP Phat Tén Nha Ha Ni (Habubank): Thang 06am 2007
Habubank ban 10%bcphin cho Deutsche Bank A@(c). Viéc ky tha
thudn nay @m trong chén lwoc phat trén giai doan 2006-2010 wa
Habubank. Théng quadd hop tac chén luoc ndy Deutsche Banking cam
két thuc hién viéc hd tro ki thuat cho Habubank trong céc 4taiong ngwn
vén, thi truong tién &, quan Iy rai ro va cting nhau tim &il cac © hoi hop tac
kinh doanh chéin lugc trong cacihh wec thé tin dung va céc & pham dich
vu dau tr. Viéc hop tac gira hai bén & gia ting gia ti cho cac 6 déng @a
NH, la bréc di cha dong aia Habubank trongén trinh i nhap théng qua
viéc tiép cn vGi cac thdng d quan tri NH quic t t6t nhat véi mong mién
gop phin tich arc 1am \itng manh th truong tai chinh Vet Nam. Deutsche
Bank la ndt trong nhiing ngan handau tr ndi tiéng trén tlé giéi, dac biet |a
thi truong Bac va chau Au §i tong tai @n tri gid 1,097 § EURO. Deutsche
Bank c6 nit tai Viét Nam tr naim 1992, hén c6 chi nhanhat thanh pld Ho
Chi Minh.

- Ngan hang TMCP K Thuong Viét Nam (Techcombank): Thang 12
nam 2005 Ngan hang HSBGi hanh ky Kt hop dong mua 10% & phan cia
Techcombank i gia tri 27 triéu USD. Pau tr vao Techcombank cho phép
HSBC tham gia sauoim nita vao th trudng tai chinhdang phat tén rat nhanh
cua Viét Nam. Con Techcombank shan dugc sr hd tro ky thuat tién tén tir
phia HSBC, Techcombank 14 ngan hadgbin 16n thir ba ti Viét Nam \6i
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tong tai n tri gid 482 tréu ddla My tinh cho &i ngay 31/12/2004. Coutrsy

chinh &i Ha Noi, hién tai ngan hang cé 45 chi nhanhaha@ong tai 10 tinh

thanh plé & Viét Nam \6i khoang 1.000 nhan vién cundp cac dch wi ngan
hang band va dch w tai chinh céng ty. HSBC la ¢h trong nhirng ngéan
hang mrdc ngoai bn nhit tai Viét Nam i tong von dau tur 30 tridu déla My.

Ngan hang co6 hai chi nhanhotmy Ha Noi, mot ¢ TP HCM, va nit van

phongdai dién tai Can Tho véi tong $ 190 nhan vién. Sau khiith hién hop

tac wi HSBC ch mot nam sau (Am 2006), Techcombankd tin dung dugc

loi thé tir d6i tacdé c6 Kt qua kinh doanh 4t kha quan i tong tai sin vuot 1

ty USD, dat gan 18.000 ¥ dong; loi nhuan truée thié dat trén 355,865t dong.

Doanh thu & nim 2006 éa Techocmbaniat 1.463 § ddng; trongdé doanh
thu thuin tir khu wre dich wi dat 132 § dong, khing dinh \i tri din dau trong
khdi cac ngan hangocphan.

Saudé thang 07 am 2007 Techcombanéuroc Ngan hang Nhaudc
cho phép ban thém 5% @hin cho HSBC, nangi 1é so hitu & phin cia
HSBC i Techcombank |&én 15%. 3¢ gia ti co phan s hitu 5% udc tinh
33,7 tréu USD (irong duong 539,4 tdong) ki Techcombank, HSBC la ngan
hang mrdc ngoaidau tiénduoc phép Am giir 15% \on dau tr chién leoc oia
mét ngan hang & phan Viét Nam. Ngoai Wc ting @ phan dau tw, HSBC
cam Kt danh 13,5 tdu USD dé hd trg cac thba thuin cung ép dich wi ky
thuat cho Techcombank trongdhgian 5 rim va & hai béndéu c6 dr dinh
mo rong thém cac & hoi hop tac kinh doanh. Thanh gjucua viéc hop tac
chién lrgc nay ti hién nhr sau (thi diém 31/12/2007)

Tong tai sin dgt hon 2,5 ¥ USD: Két thic rim 2007, éng tai $n aia
Techcombankiat hon 39.558 tdong, ting ¢ip hon 2 Bn so \6i nam 2006 va
ting 18% so i ké haach. Loi nhuan truge thié dat 709 1 dong. Tong ngwn

® dir ligu ly tir trang web www.techcombank.com.vn
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vbén huydong cho @ nam 2007dat 34.586 t ddng, wrot 22% so k hoach dé
ra. Trongdo, huydong tr khu vrc dan @ tang dip hon 2 n so \6i cung K
nam ngodi,dat 14.119 ¥ dong, chém ty trong 40% trongdng huydong von.
Du no tin ding dat trén 20.188itdong.

Tiép tuc 1a mpt trong nhing ngan hang dn ddu vé doanh thu dch wu:
Techcombank &p tuc 1a mot trong ntitng ngan hang cé éhmanh dic biet vé
thu dch w, véi doanh thu ith w naim 2007dat 233,89 ¢ dong (chém gan
9% trong dng doanh thu),ang khaing 61% so i nam 2006, trongtd doanh
thu thanh toan dic t chiém khaing 40%

Mang lwéi dat 128 diém va Hng s nhan vién dgin 2.900 ngeoi: Véi dinh
hudng tép cin khach hang, mandén cho khach hang cadrsphim dich w
ngan hang Bn dai, trong rim 2007, Techcombandd my méi thém din 50
diém giao dch, ing Hng $ diém giao dch trén @ nuéc |én 128diém, trai
rong trén kiip 25 inh, thanh tronganudc. Cacdiém giao dch my méi tap
trung & cac khu wc kinh € phat trén, tiém ning nhr Ha Noi, T.p Ho Chi
Minh, Ba Ning, Haii Phong,Ddng Nai, Binh Brong, Gin Tho, Nghé An,
Lang Son, Quang Ninh, An Giang, Quy Nim, Paklak... bong thyi véi viéc
mé rong mang hei, Techcombank ing ting arong doi ngii nhan vién am
chic nghip wu va than thin véi khach hang.

Mgt nam wret béc tronging dung cbng nglé ngan hang:Nam 2007 la am
Techcombank & hai dugc rit nhiéu thanh céng trondginh wc céng ngh
ngan hangbay la rim nd ro cia nhéu sin prim cé hamkong cdng ngh
cao dic biét 1a cac &n phim, dich w hd trg thwong mai dién ti.
Techcombank 1a ngan hadgu tién cung &p sin phim giao dch ngan hang
qua internet - F@st i-Bank, gépvhdin thay ti¢ cac giao ith trc tiép tai
quiy bing giao dch tnrc tuyén qua internet.
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Pa dgng hoa sin phim, dich w trén @' s¢ nhu ciu cia khach hang:Nam
2007, anh tranh gita c4c ngan hang ngay cang é&ulét, canh tranh cho
khach hang c6 thém rii lva chon vé sin pham, dich w va & dang tép cin
v6i ngan hang én nhy diéu kién, quy trinh, th tuc cing nhr biéu phidugc
hop Iy hoa vadon gian hon. Techcombank khéngim ngoai cdc dua nay.
Trén @ s nhitng cwe thaim do y kén khach hang, cac ehng trinh nghién
ctru, phat trén, ci tién sin pham lién uc duoc thec hién. Két qua caa sr cha
dong diéu tra nay 14 cacas pham tiéu béu nhr cheong trinh Tét kiem dy
thuong “Giri Techcombank, trang Mercedes”, Tai kihdlich by bao gia, Tin
dung tiéu dung, cacas phim danh cho doanh ndipi nhr Tai try nha cung
CAp... Mot nd lyc tiéu béu nham tién gan hon t6i khach hang 1a ha dong
thanh todn va phat hanhetiét thic im 2007 éng $ thé phat hanh 1§ ké
cia Techcombankid dat trén 320.000 thso \Gi 130.000 tlé vao cwbi nim
2006. Khach hang c6 &hthuc hién rat tién va thanh toanat gan 300 may
ATM cua Techcombank vaag 1.500 may ATM @a lién minh ti
Vietcombank. 8§ lugng diém chip nhin thanh toan th ciing duogc
Techcombank i rong vadat gan 3.000 may POS. Saudtnam ra rit, thé
thanh toan gbc t Techcombank Visda co6 trén 50.000 khach hadang ki
s dung, duoc t chirc Visa cdng nin Techcombank 1a ngan hang phat hanh
thé Visa 6t nht tai Viét Nam.

Cdi tién co cdu quan tri, dieu hanh: Nam 2007danh diu nhing nét ndi
trong qun tri, diéu hanh Ngan hang. Cungiwiéc HSBC chinh thc ting t
lé c6 phan tai Techcombank 1én 15%, hai b@ ting ardong hyp tac \ mit
quan tri doanh nghip, dic biét trong cacinh wrc: dao to, M tro ky thuat,
nang cao ing lyc diéu hanh, gan tri rai ro, hop tac chuy&n mdnéphat trén

san pham va kinh doanh. M6 hinhocciu t chic theo céc kéi nghiép wu,
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quan ly theo chéu doc din duoc hoan thén cuing i viéc hoan thin mé hinh
hach toan K toan &p trung.

- Ngan hang ngo thuong Viét Nam (VCB): Ngay 22/1002007zitHa
Noi, VCB va Ngéan hang TMCP Quanoi (MB) da ky thva thuin hop tac
chién lugc. Thoa thuin nayduoc ky trén nguyénit binhdang, trongdiéu
kién co ti¢ hai bén & danh cho nhau céaeu dai trong mi hoat dong kinh
doanh. Thed@?6, VCB va MB x&aiinh < 1a d6i tac chén luoc quan tong, lau
dai aia nhau trong hd dong dau tr va lién doanh, lién &, gdm cac hat
dong cung nhau gopdn thanh 4p cong ty, thanhip cac lién minham thoi,
cungdau tr vao cac cdng ty,wlanda duoc thanh 4p va cac hat dong dau tu
lién quan khac. VCB&nang ¢ 1¢ so hiru o phan trong MB 1én éi thiéu 10%
va try thanh é déng chén lugc caa MB trong trong lai.

Mot noi dung khac @a thova thuin 1a, ngoai cac ¢ dung hyp tac hén
co, trong thi gian ©i, VCB va MB £ hop tac trén quy mésh va sau éng
hon trong cacihh wec: tai try thuong mai, thanh toan gbc €, von va tin
dung, dao ko, tr van, traodoi va cung ép thdng tinbang cha y, © linh wrc
phat hanh va thanh toarethvéi tu cach la thanh vién trong lién minkétlon
nhit Viét Nam, VCB va MB 8 ting ardng mb rong mang ledi may ATM va
phat trén cac dch wi gia ti gia ting cho &n pham the.

Cac w sap nlip, mua 4i khac:

+ Thang 05/2008 dp doan OCBC (@p doan tai chinh &n thx 3
Singapore) nang/tié so hitu ¢ phan cia OCBC 4i VPBank I1én nic 15%.

+ Thang 03/2008 Ngan hang Maybank (Malaysia} wua 15% &
phan caa Ngan hang TMCP An Binh.

+ Thang 02/2008 NH TMCP Rhng Bdng (OCB) ban 10%4én diéu
¢ cho Ngan hang BNP Paribas (Phéap).
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Nhitng i M&A dudi cac hinh tikc mua ban & phan dé tro thanhdéi
tac chén luoc nhr trén thre ar khdngdon gian chi 1a hop tac vi cacap doan
TCNH nuéc ngoai trde mit 1a hop tac chén lwoc mua 6 phin caa cac ngan
hang i dia (do b han ché vé ty 1& so hitu) nheng é 1au dai c6 th “nudt
chirng” ngan hang \&t nam khi VEt Nam n& cira hoan toanihh wrc tai
chinh trong cac camék khi gia ntip WTO, licdd cac ngan hangonva
ngaai déu canh tranh binhiang, khdong khng cté ty 16 gép \Wbn cia nhadau
tu nudc ngoai...do ddé cac ngan hang $ti Nam phii nhanh chong théng qua
sap np, mua 4i dé ting arong tiém hrc thanh 4p tp doan tai chinh ngan
hang tranh tinh ang ki cac p doan TCNH mdc ngoai thén tinh khi VN ah
thuc hién cac cam & mo cra trong Inh we tai chinh ngan hang. Cééthoi
hinh thanhap doan TCNH la mt tat yéu phai huéng dén.

2.4 Thuc trang hoat dong sap nHip, mua lai ngan hang hréng dén hinh
thanh tip doan TCNH tai Viét Nam

Nhu phan trén ta thy nhu d@u cip thiét cia cac ngan hang 1a phagétri
thanh &p doan TCNH thdng qua sap 4 mua 4i dé nang cao kinning anh
tranh trén thtruong. Va chinh Sacombardé thdng qua sap ab, mua i dé
taing ardng tiém luc hinh thanhap doan tai chinh ngan hang, la tién phong
cho trao tru nay &i Viét Nam.

+ Qua trinh hinh thanh Tgp doan tai chinh ngan hang Sacombank:

Ngan hang TMCP Sai Gon bng Tin (Sacombank) chinhitb duoc
thanh ip vadi vao hat dong vao ngay 21/12/1991, Sacombanlitxphat
diém Ia mdt ngan hang nk radoi trong giaidoan khé khin caa dit nudc voi
sb vbn diéu lé bandau 3 ty dong va hat dong chi yéu tai ving ven TP.HCM.
Trong qua trinh hd dong, bén anh chén lugc kinh doanh c6 ku qua
Sacombank khong mgg thrc hién cac w sap nhp, mua 4 cac doanh

nghiép aing nhr ngan hang trongudc va lién Kt véi cacddi tac nréc ngoai
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dé van dung loi thé cia cAcddi tAc vao g phat trén cia ngan hang, xayutig
ngan hang ngay cangn manh.
Céac w1 sap nhp, mua 4i, lién két dién hinh @a Sacombank:

Nam 2002 Sacombank sap aphvsi NHTMCP Thanh Thing (Gin
Tho). Nam 2007 Sacomban&d ptoi hop véi Cong ty Toan Tinh Phat va
Céng ty Thanh Thanh Céng chinhirthra miit CTCPPAu tr Sai Gon Tlrong
Tin (Sacomlinvest),an diéu Ié¢ bandau 300 § dong, trongdo ty 1& gop Wn
cia Sacombank 1a 11%. Khongry ki & do, cubi nam 2007 Sacombankéti
hanh thau tdom&phin cia mdt b doanh nghéip tiém nang, Wi muc tiéu ko
lién minh chén legc va ing vi thé canh tranh, Sacombardd mua 4i 7% @
phin cia Céng ty Kru Lién A Chau - rat don vi chuy@n én xuat, kinh doanh
trong nh wrc thép. Tedc d6, Sacombankia lién Kt véi Cong ty Vang bc
da quy Sai Gon vda thanh dp Cong ty Vang fc da quy Sai Gon Tiong
Tin. Ngoai ra, Sacombank cormyphtac Wi ANZ thanh Bp Cong ty tié
Sacombank & ANZPAay chinh |a niing bhréc dém d¢é Sacombankab 1ap rén
tang, hinh thanhap doan tai chinhia chrc ning trong trong lai. Song song
d6, Ngan hang condp tac, lién minh, liénd& voi baddi tac chén lwgc nude
ngoai uy tindang mm gan 30% \Wn o phan gom: Dragon Financial Holdings
thuoc Anh Qubc, gop wn nim 2001; International Financial Company (IFC)
truc thude World Bank, gop én nim 2002; Bp doan Ngan hang Australia va
Newzealand (ANZ), gépdn naim 2005 va tham gidau tr chién lugc vao
hang chic céng ty, 4p doan bn khac trén thtruong Viét Nam nhr Hoang
Anh Gia Lai, Hiu Lién A Chéau, Teong Hii Auto, Comesco, Trong Phu,
ISUZU Viét Nam, Lién minh kp tdc xa V&t Nam, EVN, SJC, Bo Minh,
Habubank, Military Bank, Baruch Education Group IB¥1 (BEG) — dai
dién aia City University of New York (CUNY)Pai hoc Yersin -ba Lat...
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Chinh nlv haat dong sap nhkp, mua 4i ¢6 phan gitta Sacombank va céidi
tdc madén ngay 16/05/2008 Sacombatl codu diéu kién dé chinh thirc
cong I tro thanh #p doan tai chinh ngan hang Sacombank,

Tinh hinh thre # cia Sacombank sau khitb hién cac w sap nAp, mua i,
hop tac \6i cacdbi tac trong va ngoaiudc va tén toi hinh thanh ap doan
TCNH nhr sau:

- Xét V& tiém lyc tai chinh, Kin nay Sacombank laghtrong $ nhiing
ngan hang tilhong mai co6 phan hangdau tai Viét Nam i sb von diéu 18 16n
nhat 14 4.449 ¢ ddng; tinhdén hét ngay 30/4/2008 6ng tai gn dat 73.247 ¢
d6ng; loi nhuan truge thié dat 537 § dong, vadoi ngi nhan s hon 6.500
NQuoi.

- Xét & mang luéi hoat dong, Sacombank & d¢& phi kin mén Tay va
mién Trung \6i mang ledi giao dch ©ng l6n gom 213 diém giao dch &
45/64 inh thanh. Bén anh d6, VPPD & Trung Qéc ding da chinh tikc
duoc khanh thankdau nim 2008, va ip theod6 <5 14 2 chi nhanhai Lao va
Campuchia.

- Xét V& pham vi haat dong, Sacombanka [udn B luc da cing hoa
mo& hinh hat dong aia minh khdng ahgoi gon trong inh wrc tai chinh ngan
hang ma con sang camh wec tai chinh khac thong qua cac Céng tyctr
thuoc, lién doanh nin Céng ty Cltng khoan- SBS, Cbng ty Cho thué tai
chinh- SBL, Céng ty Kiu hdi- SBR, Cong ty Qin ly no va khai thac taia-
SBA, Céng ty vang 4 da quy- SBJ; va 06 cong ty thanh viésphtac chén
lugc bao gm: (1) Cong tyPau tr Sai Gon Thong Tin- STI; (2) Céng ty
Xuat nhap khau Tan binh- Tadimex; (3) Cong tpau tr xay drng Toan
Thinh Phét; (4) Coéng tPiabc Sai Gon Thong Tin- Sacomreal; (5) Cong ty
lién doanh Qan ly Quy dau tu ching khoan Vét Nam- VFM va (6) Taong
Pai hoc Yersinba Lat, (7) Céng ty th Sacombank & ANZ.
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Nhu vay, voi kha nang tai chinh Hin cé Kt hop véi mang éi hoat
dong ong khip va K théng cac codng ty trc thwce, lién doanh ta
Sacombankid dap ting duoc nhirng Yéu t6 co ban can thiét dé thanh &p Tap
doan tai chinh - ngan hang.

M6 hinh hat dong aia tip doan: Sacombani€da hat nhan va la trung
tamdiéu phdi hoat dong chén lugc cia toan Bp doan. Trong giaidoan nay,
hoat dong chinh déa Tap doan Sacombankédap trung vao ¢ch wi tai chinh
Vvéi trong tam |a phat ténh hat dong ngan hang bas, kinh doanh vatau tur
ching khoan, gén ly tai sin, quan Iy quy dau tr. Ngoai ra, ip doan ding $
xUc tién tham gia vao 6t 5 linh wrc phi tai chinh ni kinh doanh vatau tur
bt dong $in, dau tr xay drng va tham gia vao caardn Kt ciu ha ting, hop
tac phat tén haat dong giéo aic dao to...

Vi cac thanh vién trong ap doan tai chinh Sacombank,égi hinh
thanh Bp doan khéng chdon gian 1a viéc hop tAc \6i nhaudé tao dung
thuong hiéu, ma muc tiéu chinhd day la st lién két lai dé tao nén &c manh
tap thé cac cong ty thanh vién coétkin dung mbi quan & khach hangia ke
théng, &in dung throng hiéu manh aia Tap doandé d¢ay manh hon mbi quan
hé hop tac, Eng ardng ban chéoam phim, nang cao ¢h lugng dich w, cung
CAp Cac gii phap tai chinh tm géi ki mot dau mdi nham tao ra gia ti gia
ting cho khach hangiong thyi gop ptin diy nhanh qua trinh cdng ngpi
hoa, hén dai hda rén kinh € nuéc nha;da cang hoa én phim vadaptng cac
nhu du cia khach hangdt hon. Tir 46 nang cao thénwi thé canh tranh aa
Tap doan trén thtruong va tét giam chi phidé dem hi hiéu qua va ki nhuin
téi da cho @ Tap doan,dong thyi nang cao kh ning anh tranh va i rong
hoat dong aia Tap doan ra cacwdc trong khu we va quc t.

4 DPinh hwdéng phat trign thanh @p doan TCNH aia cac ngan hang khac
thdéng qua sap nlip, mua hi:
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> Ngan hang TMCP A chau (ACB): Trong khuérokké hoach phat trén
dén nam 2010 vaam nhindén nim 2015, ACBdat muc tiéu t thanh ép
doan tai chinlta ming hangtau Viét Nam, \oi hoat dong &t 16i [a ngan hang
theong mai ban B, ning dong, sin pram phong phu, kénh phan §ikia dang,
dua trén gn cdng ngh hién dai. Muc tiéu @ thé caa ACB d¢én nim 2010 -
2011 la chdm trén 10% thphan huydong, 5% th phin cho vay éa nganh
ngan hang \&t Nam.Ddng thyi, quy md hat dong trong duong cac ngan
hang trong khu wc, véi tong tai @n dat 11 - 12 ¢ USD, \6n chi s¢ hitu trén
500 triéu USD. Ong Ly Xuan i, Tong giamddc ACB cho bét, voi muc tiéu
huéng dén mot tap doan tai chinhia ning, ACB da vadang ting hréc xay
dung k& hoach phat trén bing cach 4o nén g khac bét trén @ si hiéu biét
nhu éu va hrong ©i khach hang. Bénaah d6, Ngan hangiao to ngun
nhan {rc chuyén ngldip, nlim dam bao qué trinh §n hanh liénc, thdng
sut va hiéu qui. bac biét, ¢é ¢am bao mac ting trwdng nhr muc tiéudua ra,
ACB ting arong hop tac, lién minh & cacddi tac chén lugc trong va ngoai
nudc. Hién ngoai cac cong ty conutr thuge nhr: Cong ty clitng khoan, Céng
ty Cho thué tai chinh, Céng ty @uly va khai thac ¢.... ACB con muadi cd
phan aia nhéu ngan hang trongudc nhr KienLong Bank, Eximbank, gop
vén thanh 4p Ngan hang TMCP ¢t Nam Throng Tin.

> Ngan hang TMCHai Duong (OceanBank): &t du noi duoc chuyén
d6i mé hinh hat déng tir ndng thén 1énid thi nhung Oceanbankid c6 dr
dinh hinh p doan tai chinhit truéc d6. OceanBankia kit tay Wi nhiéu déi
tac chén lugc, trong d6 c6 Ngan hang Ngb thuong Viét Nam
(Vietcombank) va Coéng ty Tai chinh cong nighitau thiy (Vinashin
Finance)Pay la nliing thha thuin hop tac quan tmg gop phn khingdinh vi
thé caa Tap doanPai Duong trongdinh hréng tré thanh nét tap doan tai
chinh - ngan hang \@u tr manh ti Viét Nam.
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Theodanh gi4d éa cac chuyén gia nganh tai chintécvhinh thanhap
doan tai chinha cac ngan hang trongitcanh hién nay ladiéu hét sic cin
thiét. Thi truong tai chinh - ngan hang afiNamduoc dr bao § c6 nt [an séng
sap nlp va muadi khi cé sr xut hién caa nhéu ngan hang i trong va ngoai
nudc. Chinh vi gy, dé ton tai va phét trén, cac ngan hang pimhanh chongab
thé manh cho minh #ng c&ch hinh thanh lién minAptdoan.
2.5Panh gia két qua dat dwoc va nhiing ton tai cia hoat déng sap nHip
va mua lai ngan hang hréng dén hinh thanh tdp doan TCNH tai VN
trong theoi gian qua
2.5.1 Két qua dat dwoc

- Sau cdc khang haing tai chinh #n © nam 1997 & théng ngan hang
nudc ta ding b anh hrong va ndt sb ngan hang &p kho khin, nhrng nhy cac
vu sap nAp, mua 4i ma hat déong aia ke théng ngan hanga nhanh chéndi
vao 6n dinh, wrot qua kho kbin, khdng phi di dén giai thé, pha 4n, nhy d6
tranhdugc tinh tang thit nghiép aia ngroi lao dong, to uy tin cho B théng
ngan hang \dt Nam,dong thyi ngan hang rin sap np cdédugc thém khach
hang, mng ledi hoat ddng ©Ng hon. Sau giattoan tai @ ciu ngan hangén
nam 2004 8 luong ngan handga giam tir 53 xuwbng con 36 4o thuan loi hon
trong hat dong va cong tac din ly.

- Nho c&c Wi sap nlp, mua hi ma ke théng ngan hang ttong mai Vi ét
Nam duoc lanh manh hoa: cac NHTM \dt Nam da thanh cong trong &t
taing Won diéu I dé dat tiéu chdn qubc t vé chi s an toan Ia 8%.f nhuan
trong nganh luérd mac cao, ¥ 1& no xau giam, h¢ théng mang heéi rong
khip, ngoai ra trong riing rim gan day, cac 4p doan nréc ngoai khodng
ngirng day manh hyp tac chén luoc, mua &i ¢6 phan cia cac ngan hang &fi
Nam nHim gia ntp thi truong Viet Nam ndt cach nhanh rift, nhung céc
ngan hang \at Nam ding nhy d6 ma tép thu céng ngh ky thuat hién dai,
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trinh d6 quan Iy caa phia mdc ngoai..dic bigt hau hét cac ngan hang trong
nuéc déu phin dau va co K hoach phat tén thanh ip doan TCNHdAé co the
dtng vitng trong Bn kinh € thi truong day rai ro, tranh b cac 6 chic nuée
ngoai “thdn tinh” ¢ sau.

- Nho thuc hién vu sap nlip, mua 4i ngan hang va cac doanh ngmhi
trong va ngoai méc dudi cac hinh tikc khac nhau nh hop tac, ban &
phan... ma Sacombanda tich fiy dé tré thanh §p doan tai chinh ngan hang
dau tién ti Viét Nam, nic du néi thanh Bp nhrng @ip doan Sacombania
phat trén rat nhanh chong do cilthé vé quy mé éing nhr sy phdi hop nhip
nhang éa cac cong ty trongip doan, cung &p cho khach hangich w tai
chinh ton géi,demdén tién ich 6i da cho khach hang, kinh nghi thanh ip
tap doan TCNH @a Sacombankit quy gid cho cac ngan hang khac trong
nudc. Tuy nhién haet ddng sap nhp, mua 4i theodinh hréng hinh thanhap
doan TCNHo nuéc ta con co niing Hn tai can khic phuc.

2.5.2 NHhing ton tai
2.5.2.1 Khung phap Iy ¢ hoat ddng M&A ciing nhu vé tap doan TCNH
chwa day di

- Mot hanh lang phép ly hoan &ni £ gop ptn thiicday cac giao ith
M&A phaét trién, n6 $ tao diéu kién dé xac hp giao dch, dia Vi phap ly da
cac bén trong giaoich va Hu qua phap ly sau khi & thac giao ith. Hign
nay, cac quytinh lién quanién haat dong M&A & Viét Namdugc quydinh
trong nhéu van ban khac nhau nhBo6 Luat Dan sr, Luat Doanh nghip, Luat
Pau tu, Luat Canh tranh... Tuy nhién cac qdynh nay Au nhr méi chi dirng
lai & viéc xac hp vé mat hinh thic aia hait dong M&A, tic [ moi chi giai
quyét dugc cac in dé vé mat “thay tén,ddi ho” cho doanh nghip. Trong khi
d6, M&A la mot giao dch throng mui, tai chinh, naioi hoi phai cé quydinh

cu thé, cé ndt co ché thi trudng dé chao ban, chao mua doanh righigia &,
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cung d@p thdng tin, chugn giao va xacip 5 hitu, chuyn dich tr cach phap

nhan, é phan, @ phiéu cac ngta w tai chinh, ngoi lao déng, throng hiu...

bong thoi, con hang lat vin dé lién quan tec tiép dén M&A ma phap lat

nugc ta con chra c6 quydinh ax thé nhr kiém todn,dinh gia, tr van, moi

gidi, bao mat, théng tin, o ché giai quyét tranh clap...

- Ngoai ra, lat canh tranh hén nay é&m cac hat dong M&A co thé

dan t6i viéc mot doanh ngtiip cé mic tap trung kinh & 16n hon 50% th

truong lién quan. Tuy nhién, am d& dat ra & Ldt Canh tranh va cac

van kan dréi luat khdng cé quydinh rd rang & khai ném "thi truong

lién quan". Va trong trong hop mot doanh ngldp kinh doanh nlu  mit

hang (c6é nkiu th truong khac nhau) thi yutheo céac céch tinh khac

nhau c6 th dan t6i két qua 1a doanh nglép d6 c6 tte bi coi la c6 "ap trung
kinh " trén 50% hac cd tre dudi.
Vi du duéi day la tronginh wrc ngan hang c6 #minh ha:

Bang 2.2: Vi du cach tinh thi phan cia ngan hang

LC va thw | Kinh doanh | Thi phan tinh
N Cho vay B _ ]
Chi tiéu . bao l&nh | ngoai té gop cac dch
(ty dong) ; , .
(ty dong) | (ty dong) vu (ty dong)
Ngan hang A 20 1 2 23
Ngan hang B 5 5 3 13
Ngéan hang khac 20 10 15 45
Thi phan tinh theo
tirng loai dich wu
56% 38% 25% 44%

cia ngan hang
A+B

Ngwn: Tham luin v khung phap 1y lién quadén vin d¢ M&A cia ludt s

Thai Bio Anh
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Ngan hang A sap p vsi Ngan hang B. Cac ngan hadéu cé 3 lai
dich w chinh: cho vay, i thu tin dung va o Ianh va kinh doanh ngoté.
Ngan hang A cé thmanh \é viéc cho vay, trong khié ngan hang B 1a ngan
hang ¥u vé moi dich wi.. Bé xacdinh xem véc sap nip ngan hang A& B
c6 vi pram quydinh \é canh tranh hay khéng thi cééleé hai cach tinh.
Céch tinh 1:

Tinh th phin aia ngan hang A+Babg céach tinh @p tt ca céc
dich w cia 2 ngan hang nayilva so sanh & tong th phan cia céac ich w
d6. Trong toong bop nhr trén, nic @p trung kinh & 1a 44% khéng vi
pham quy dinh ¥ canh tranh.

Céch tinh 2:

Tinh th phin cdia ngan hang A+Bamg cach tinh riénggrtirng dch wi
mot thi ta § thiy 1a ddi véi dich w cho vay ngan hang A+BE<6 mic tp
trung kinh € 1a 56% th phan cia dch w nay, vi pam quy dinh v canh
tranh.

Nhu vay, néu nhr ching ta khéng quglinh ré cach tinh hthi truong
lién quan thi tronguiong lai € c6 nhirng tnrong hop ap aing Wit phap khong
théng nHit xay ra nhr trudng hop hai cach tinh nhtrén.
2.5.2.2 Yu to tam ly

Do thiéu thdng tin ¥ doanh nghip muc tiéu: Khéng ai Hu doanh
nghiégp bing ngrodi chi, nhung bén ban min gia cao, trong khié bén mua
mubn gia thip. Dodo bén ban ludn c6 xuudng dua ra cac thdng tin cail
nhim “danh bong” doanh ngBp cin ban, bén muaiag e ngi do hrong
thdng tin \& doanh nghip cin mua khéng nléu. Chinh ly do nay tadong
dén tam ly khén nhiéu giao dch kit thanh, hac bén mua du thiét hai. ..
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2.5.2.3 Hat dong M&A va vi éc hinh thanh tap doan TCNH con kha myi
mé tai Viét Nam

Thé hién ¢ cacdiém sau:

- C4ch thirc va tac nghiip M&A con rit so khai: $ vu sap nhp, mua
lai & nudc ta con kha it sodi cac nrge trong khu we va trén th gidi, chang
han trong giaidoan cang @ lai hé thdng ngan hang sau khg haing tai chinh
nam 1997 thi Malaysi@a gim tir 55 xubng con 10 ngan hang, Théai Lan t
70 xwbng con 10Pai Loan tr 50 xuwdng con 14, Philippinesrt41 xwbng con
27°. Ngoai ra, cac w M&A tai Viét Nam néi chi 1a & mac d6 dau tu tai
chinh, cac ngan hang hay doanh aghviét Nam mua & phan cia cacdéi
tac dé hop tac chén lugc chr chra nim o phan chi pti dé diéu hanh hat
d6ng aia doanh nglp muc tiéu. Thyi gian d¢in day cac w M&A | 6n trong
nganh ngan handéu co6 yu t nudc ngoai, cacd chic nedc ngoaidau tu,
nam o5 phan aia cac ngan hang trongdc ma chra cé terong hop ngroc lai.

- Céch thirc xay drng th truong M&A tai Viét Nam con ntéu han ché:
thuc ar ¢én nay chra c6 san giaoidh M&A d& ngudi mua, ngroi ban co th
gap oo truc tiép nhau ma chcd nhing trang wehiing ti cac thdng tin &
M&A. Theo kinh nghém aia cac wéc trén th gisi, cac céc thuong thao
M&A la hoat dong bi mit, dugc ban ldn trong phong kin, khi ttong w
M&A thanh céng thi mii céng . Nhu vay, cac thdng tin mua ban trén céc
trang web mang tinh &hrao it chi thich lyp cho véc mua ban cacocsy
san xuat nh, cra hang... khéng thichop cho nhu &u M&A thuc sr tai Viét
Nam.

- Trinh d6 hiéu biét caa cac doanh ngép, cac ngan hang comrhché:
do M&A chua thrc ar phat trén tai Viét Nam nén cac doanh nghichra

®theo Deloitte, The banking landscape in Asian Fgc004 va Bank mergers and
restructuring in Asia, 6/2002
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quan tamdén M&A ciing nhr chra cé cac kho@ao to chuyén nghp vé
M&A tai Viét Nam

Két qua cupc khao sat 100 ngoi lam viéc trong tnh wrc tai chinh ngan
hand thi khéng co6 ong hop nao am Hu rit rd & M&A, sé lugng ngroi
am heu rat it va khéng am i chiém dén 62%.

Hinh 2.1: P6 thi mirc dd am hiéu vé M&A t ai Viét Nam

Mdrc dd am hiéu vé M&A

Am hiéu rat rd

r3

Murc d6 am hieu

Am hiéu kha nhiéu

Am hiéu J

Am hiéu rét it J O S ngwdi chon

Khéng am hiéu

0 20 40 60

S6 lwong ng woi

Ngwn: Piéu tra va tinh toan #a tac gii

Ngoai ra, trong cdc khao sat cédén 74 ngroi khong bét bat ky mot
cong ty tr vin M&A nado, ch cé 26 ngoi 6 biét bo phan tr van sap nhp,
mua ban doanh ngdp la ndt phong tec thuye cac cong ty aimg khoan,
cong ty kém toan, 4t ca 100 ngroi khéng c6 ai it tén mdt cong ty nado
chuyén ¥ tu vin vé sap nlip, mua ban doanh ngipf. Nhu vay tai Viét Nam
van con théu nhirng céng ty & van M&A chuyén nghép.

" Xem phic luc 1 cau 1
8 Xem ph lyc 1 cau 10
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- V& tap doan TCNH: Chatén thoi diém hién nay, ngai trir Nghi dinh
139/2007/ND-CP d@ia Chinh ph ban hanh ngay 05/9/200% viéc hudng din
chi tiét thi hanh ndt sb diéu caa Luat Doanh nghip coPiéu (26) “Hudng din
bd sung @ tap doan kinh &”, van chra c6 ndt van ban phap ldt nao ti Viét
Nam c6 nling quydinh ding nhr huéng din a1 thé cho vic van hanh ip
doan. Vi ti¢, day chinh la thach tit cho ip doan tai chinh ngan hang afi
Nam trong véc lya chon, xacdinh mé hinh va cén lugc haat déng trong
quan ly vadiéu hanh 4p doan sao cho phuop v6i muc tiéu phat tén dat
hiéu qui; dong thyi cé thé phat huy tinkioc 1ap, tr cha cia cac doanh ngép
thanh vién nlim dam bao cho & phat trén an toan va én viing trong giai
doan rén kinh € Viét Namdang c6 nhiu bién dong nhr hién nay.

Ciing nhr M&A mtc d6 am héu vé tap doan TCNH @a cac ngan hang
va doanh nglép Viét Nam chra nhéu’.

Hinh 2.2: P6 thi mirc dd am hiéu vé tap doan TCNH tai Viét Nam

Mtpc d6 am hiéu vé tap doan TCNH

Am hiéu rat 16

2

Murc d6 am hieu

Am hiéu kha nhiéu
Am hiéu J
Am hiéu rat it J @ S6 ngwdi chon

Khéng am hiéu

0 10 20 30 40 50

S6 ngwoi

Ngwn: Piéu tra va tinh toan #a tac gi:

® Xem phi lyc 1 cau 7
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2.5.2.4 \An dé hau sap nhap

Thoa thuin V@ viéc giai quyét cac vin d& hau sap nBp 1a At quan
trong, dic biét 1a van @& quyén loi co6 ddng dia & hai bén, ¥n hoa doanh
nghiép, ngrdi lao dong... c6 nhéu treong hop khéng quan tarding mic dén
van dé hau sap nbp da gay ra niing w M&A thit bai nhu truong hyp séap
nhap gita NHTMCP Plrong Nam va NH TMCP néng thén C&&rS(Cin
Tho) vao rim 200244 kéo dai gn 2 rim do mau than hai bén ¢ giai quyét
quyén loi cho nhém 6 ddéng NH Cai $n, haic treong hop NH Qué D6 dugc
mua hi va d6i tén thanh NH TMCP Sai Gon thi trong 120 cénnihan vién
cii codén 80 ngroi da xin théi vec do théu ky nang dén thiét dé tiép tuc cong
Viéc.
2.5.2.5 Théu céc cong ty tr van, mdi giéi vé M&A

Khi thiét 1ap giao dch mua ban doanh ndlpi, vai trd @a chuyén giaut
van la fét quan tong dé dam bao cho giao &th dling gid,ding phéap lat, bao
vé duoc quyén va bi ich aia @ hai bén. Hin nay, $ luong cac cong tyut
van, moi g vé M&A tai Viét Nam #t it, chra da dap thg nhu éu M&A
ngay cangdn manh trong vai am nira.
2.5.2.6 Hin ché trong dinh gi& cdng ty muc tiéu

M6t nguy@én nhandn lam kim hams phat trén caa hait dong M&A
tai Viét Nam |a dodinh gia céng ty mc tiéu, bén ban luén nda nang gia fr
cia minh co th bang cach dung cac drthuat nhu giam chi phi kidu hao, chi
phi dr phong, treo hix phan 6 dan cac khan chi phi & ra én hach toan Kt
vao chi phi éa rim, nhim muc dich ting loi nhuan, ngroc lai bén mua di
ludbn mwn ha gia va Bu dinh gia sai (gia mua caah gia ti thuc) bén mua
s3 ganh cliu hau qui nang ré do w sap nkp, mua hi demdén.

Thi truong M&A Viét Nam hén sr dung ba plvong phapdinh gia
chinh:dinh gia theo gia frtai sin thec, dinh gia theo dongéan chiét khdu va
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dinh gia theo gia thtruong. VGi kién thac vé M&A con kha & sai @a cac
DN trong nréc, dinh gié theo ptiong phap naoimg co nliing kho kiin nhit
dinh.

- Néu dinh gia theo phong phap gié irtai sin thrc € gay tranh cai &
viéc dinh gia tai n vd hinh nix thuwong hiéu, an quyén, bi quyt thuong
mai, danh sach khach hang...

- Phrong phap dong &n chiét khau lai dua vao dr bédo dong #in twong
lai cia doanh nglép. Song véc tinh todn nayésrat phy thusc vao nn dinh
ca nhan dogh trén cac gi thiét va dr bao ¢ ty Ié tang tnrong, 1 1& chiét
khau.

- Trong khidé, phrong phapdinh gia theo gia thtruong ki rat khé dua
ra gia ti chinh xac tuy doanh ndgi c6 tt twong déng & quy mo,
nganh...nlkeng lai khéng gbng nhau hoan toan @i véi thi truong ching
khodn clva phéat tén nhr ¢ Viét Nam, gia tf thi truong aia & phiéu chra
phan anhding gié ti thuc 6 phiéu do.

Do d6, mwn dinh gia cong ty mc tiéu thi ngan hang phthué chuyén
giadinh gia va phi két hop nhiéu phrong phap khac nhau.

Két qua cusc khao sat y kén 100 ngroi lam viéc trong thh wc tai
chinh ngan harcho &ng nguy&n nhan # bai cia hait dong M&A tai Viét
Nam mic d6 rat quan tong va kha quandng Ia yéu t dinh gia sai, qudn loi
cia & déng va ¥u t6 tdm ly, con ¢u t6 moi treong phép ly cé niic d6 quan
trong binh throng nhrng c6dén 31 ngrdi cho ng vin hda doanh ngép 12 it
quan tong va khdng quandng. Theo tac givan héa doanh ngép rit quan
trong vi kinh nghtm M&A & cac mée trén tié gioi van hoa doanh ngép

khéng hoa bip rat d& dan dén thit bai nhu truong hop Chrysler va Daimler-

10 Xem philyc 1 cau 5
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Benz AG", v di nhitng ngroi tham gia cdc diéu tra c6 néin dinh nay 1a vio
Viét Nam chra c6 nhéu cac w M&A nén nhing ngroi tham gia cadc khao
séat chra hinh dung ra ¥h cinh € c6 hai gn van hoa trong dt cong ty |a
nhu thé nao.

Hinh 2.3: Pd thi mirc @6 quan trong din dén M&A th at bai

50
45 —
40 @ Hoan toan khéng
35 (] guan trong
g 30 O it quan trong
> 25 —
«0 20 O Quan trong
U‘) —
15
10 - ] m Kh& quan trong
5 , N z
0 m Rat quan trong
M6i trwéng  Quyeén lgi Dinh gida sai  Van héa  Yéu tb tam
phap ly cb dong doanh ly
nghiép
Nguyén nhan

Ngwn: Piéu tra va tinh toan #a tac gii

1 Xem ki chuong 1 mic 1.3
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TOM T AT CHUONG 2

Trong phn nay, lun vin d¢a néu Ién thc trang M&A tai Viét Nam va
gioi thiéu ar radoi cua ip doan Sacombank. Qua phan tich chiy tbéc ngan
hang throng mui tai Viét Nam hén naydéu y thrc duoc vi thé va ring luc
canh tranh @a minh nénda tién hanh nhiu hat dong M&A nham ting
cuong hop tac, lanh manh hoéa tai chinh, nang caang lrc canh tranh lréng
dén hinh thanhap doan TCNH wtng manh, tuy nhién &n con nliing kho
khan, weéng mic gay @n trd cac ngan hang trong qué trinfechhien M&A.
Do d6, cong véc cip bach hn nay 1a phi thdo dy nhitng nhing khoé khin,
vudng mac do dé co thé gilp cac ngan handdy manh sap nhp, mua i
hudng dén hinh thanhap doan tai chinh ngan hangrl manh du sitc canh

tranh \6i cadc ngan hang ngosé d6 x6 vao VBt Nam trong thi gian .
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CHUONG 3
GlAlI PHAP THUC PAY HOAT PONG SAP NHAP VA MUA L Al
NGAN HANG THEO PINH HUONG HINH THANH T AP POAN TA|
CHINH NGAN HANG T Al VI ET NAM
3.1 Pinh hwéng sap ntp va mua hi ngan hang hréng dén hinh thanh
tap doan TCNH tai Viét Nam:

Véi cam Kt mo cra linh wrc tai chinh ngan hang khi giaahwToO,
cac ngan hangondia $ phai canh tranh binhtang Wi cac ngan hang ngp
do d6 muin nang cao khnang anh tranh thi ngayitbay giy cac ngan hang
noi dia phii thuc hién sap nhp, mua 4i dé tiét giam chi phi nky xo0a B hé
théng trang fip, tin dung thiét bi céng ngk, tap trung cho ra rong danh mc
san pham dich w méi hudng dén hinh thanhap doan tai chinh ngan hang
vitng manh khéng nitng du sitc canh tranh 4i Viét Nam ma con co thcanh
tranh i cac ip doan TCNH bn trén ti¢ giéi. Pinh hréng cho hat dong
M&A trong linh wrc ngan hang nudc ta nhr sau:

- Giai doan dau aia qua trinh M&Adé cang & nganh ngan hang, nha
nude khuyén khich thre hién M&A theo chBu ngang gia cac ngan hang co
chic nang kinh doanh @ing nhaudé tao ra cac ngan hang cé quy nah) uy
tin cao va hat dong ng khip, han ché sap nlp xuyén bién trong giatoan
dau dé tranh b cac ngan hangudc ngoai thén tinh.

- Giai doan tiép theo khi th truong d& c6 nhu &u va hanh lang phéap ly
thdng sut, 5 ¢ nhéu wu sap nkp va muadi theo khi giita cac ngan hang
va cac cong ty khong cé &b ning kinh doanh ngan hangurig co hat dong
kinh doanh B trg cho hat dong ngan hang nhching khoéan, Bo hiém, bit
dong sin... dé tao nén nking @p doan tai chinh ngan hangyhw tét nht
nhu éu khéach hang theodhchu trinh khép kinjong thyi da chng héa i ro
vadat duoc loi thé kinh € nhy quy md va o hoi. Khi da hinh thanhap doan
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TCNH virng manh, cac 4p doan c6 th thuc hien M&A vuot ra bién gbi
qudc gia nlim thu bi nhuan ngay cang nBu hon nira.

Trong trong lai, dr kién hat dong M&A s& rat phd bién & nganh tai
chinh ngan hangtiéu nayduoc khing dinh qua Kt qua cusc khao satduogc
tac gi thuc hién v6i 100 ngroi lam viéc trong tnh wrc tai chinh ngan hang
Hinh 3.1: Panh gia mic d¢ phé bién cia hoat dong M&A theo nganh
trong twong lai tai Viét Nam

45
40 -
5 384, a m Hoan toan khéng phd
S 25 bién
o 29 [ it phd bién
10 -
8 | ‘ o Phd bién

Ngan Cong  Sanxuit BAt dong
hang, bao nghé  hangtiéu san

hiém, thongtin  ding

chirng

khoan

m Kha phd bién

m Rt phd bién

Nganh

Ngwn: Piéu tra va tinh toan #a tac gii
3.2 Nhom gii phap thac diy hoat dong sap ntip va mua hi ngan hang
3.2.1 Hoan thén khung phap Iy v& M&A

Hién nay, hat dong sap nhp va muadi doanh nghip chra duoc quy
dinh a1 thé, cac doanh ngBp mun thyc hién sap nBp, mua i phai nghién
ctru luat doanh nglép, luat canh tranh, lat dau tu nudc ngoai, nleng i

dung \& sap nkp, mua 4i trong 3 Iuit ndy con quacssai. Dodo dé thicday

12 Xem phi lyc 1 cau 6
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hoat dong M&A tai Viét Nam, nha ndc cin phii hoan thén hanh lang phap
ly vé M&A trong thoi gian %i day. Mot sb dé xuat cu thé nhu sau:

- Nha nréc cin ra soat cac qugtinh trong Lut doanh nghip, Luat
ching khoan, Lat dau tr dé thbng nhit va ban hanh Nghiinh v sap nhp,
mua hi trong doé quydinh, hréng din ou thé quy trinh sap rdp, mua 4i nhu
thé nao, quydinh v ché d6 thué, cach lach toan 8 sach...Khung phap ly &
M&A can chuyén kit, khéng dra qua nHiu trén cac khung phéap Iy danh cho
cd phan héa, phat hanh va niénétyching khoan. Khung phéap ly nag &o
diéu kién dé xac hp giao dch, dja vi cia b&n mua, bén ban vaihqui phap
ly sau khi Kt thuc giao ith.

- Luét canh tranh ém doanh ngltip s&p nAp, mua 4i c6 thé dan toi
viéc mot doanh nghiip c6 mic tp trung kinh & Ion hon 50% th truong lién
quan nteng ki khéng quydinh th truong lién quandugc tinh nhr thé nao, do
d6 nha méc én quydinh ax thé cach tinh thtruong lién quan, tranhddng
hop cac ngan hangrslung cach tinh céoi gay nén tinh tmgdoc quyén.
3.2.2 Gin xay dung dwoc kénh kiém soét théng tin, tinh minh bach trong
hoat dong kinh doanh

Trong hat dong M&A, théng tin \& gia &, thuong hiu, thi truong, th
phan, quan tri... 1 At cin thiét cho @ bén mua, bén ban.éN thdng tin khéng
dugc kiém soat hay khéng minhabh thi cé tié gay nhéu thiét hai cho G bén
mua, bén banjong thyi anh hrong nhéu dén cac th truong khac nir hang
héa, clitng khoan, ngan hang.oBvi, cing nhr cac th truong khac, th
truong M&A hoat dong cé tinh day chén, rfu mot vu M&A 16n dién ra
khéng thanh cdng Ho co6 yéu t6 lra dbi thi hau qua cho rén kinh € 1a rft 16n
vi c6 the cd phiéu, trai phéu, hait dong kinh doanhgdau tr... cia doanh

nghip dé noi riéng va cac doanh nghilién quan banh hrong theo. Hn
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nita, M&A c6 thé dan dén doc quyén, dodé rit can sr kiém soat éa nha
nudc dé khdnganh hrongdén rén kinh €, nguoi tiéu dang.
3.2.3 Gin khuyén khich dao tao cac nha tr van M&A chuyén nghiép:

Thi trudong M&A & mét thi truong én sr tham gia, & vin cia nhéu
chuyén gia c6 kinh ngdm chuyén saud/cac tnh wec khac nhau nh luat
phap, tai chinh,&toan, throng hiéu... Dodé cin phii c6 nhitng chrong trinh,
ké hoach dao to dé c6 dugc doi ngi chuy@n giau van, méi gbi chuyén
nghip, co nhr vay thi truong M&A Viét Nam ndi hoat dong Ht va di vao
chuyén nghip, quadé bio v& dugc quyén loi hop phap @a cac bén trong
giao dch M&A. Bb Gido Duc vabao Tao ¢ tié cho phép cacing dai hoc
vé kinh €, tai chinh n¥ chuyén nganidao to vé M&A, budc dau co the dau
tu thué chuyén giaudc ngoai @ giang cy.

Trén thrc & cac chuyén giaia trng inh wre ¢ tté clng tham gia vao
cac hép hoi, doan tie mdi giéi, tr vin M&A dé khai thac th manh aia tirng
chuyén gia.

3.2.4 Xay drng quy trinh thwc hién M&A t ai Viét Nam:

Muc dich aia viéc xay drng quy trinh ndy |a rim han ché t6i da cac
sai sot trong qud trinh @l hién M&A, tir d6 giup cac ngan hang, doanh
nghiép thanh cong trong hbdong M&A. Dé xuit quy trinh thrc hign M&A
tai Viét Nam gm cac xge nhr sau:
3.2.4.1Trwong hgp ngén hang la bén sap ndp hoac mua ki: quy trinh
gom 5 bwéc:

+ Lwa chon ngan hang hdc cong ty muc tiéu:

- Ngan hang an xacdinh minhdang tim kém cai gi, co th la mt
ngan hang khac Bhhon dé mo rong thi phan, ting Won diéu I hay ndt cdng
ty bao hiém, cdng ty cling khoan nim da dang héa $n ptam... saud6 ngan

hang tén hanh tim Kdm va liét ké danh sach céeng vién muc tiéu. Ngan
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hang néniua ra cac tiéu chiucthé dé lya cton nhr: quy mé, thi gian hat

dong, nh wrc kinh doanh, thphan, viing hat dong, nhém khach hang, danh

tiéng, mdi quan 1§, van héa cong ty... Danh sach céc tiéu chi nay cangunhi

cang 6t dé co tré loc bst nhitng cdng ty chvadapung, 1am cho \ic lya cton

dé dang lon.

bac biét sy lva clpn ngén hang hm@ cong ty mac ti€u phii phan anh

duoc dong @ thuc hién, ax thé nhu sau:
Bang 3.1: TOém tit nhirtng dong oo thuc hién M&A

bong ar Ngan hang hac céng ty muc tiéu
Nhitng ngan hang/céng ty co giait
Mua gia thp truong thip hon gia ngan hang sap

nhiap uéc tinh

Cong hxrong hat dong

Nhitng ngan hang/cong ty ma qda
ngan hang sap ap co tte tiét kiem
dugc chi phi &n xuit kinh doanh
hodc tim thiy co hoi phat trén moi

Cong hrong tai chinh

Nhitng ngan hang/cbng ty ch sr
dung l& clin thié haic thé hién oo
hoi dau tu tot (NPV>0)

Hiéu qua hoat dong

Nhirng ngan hang/céng ty c6 ban 13
dao thiéu ning lrc co tié duoc tai @
ciu mi bd dé tao ra gia tf thu ntip
I&n hon trong trong lai.

Ngan hang cé thtim kiém cac ngan hang, cdng tyumtiéu king nhéu

cach nhr:

+ Tan dung cac nbi quan & dé tim kiém.

h

nh
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+ Quiang cao.

+ Nho céng ty tr van, mdi gbi M&A chy@n nghgp.

+ Chy nhitng ngroi ban tép cin chao ban
Céac ngan hangi mua c6 té sr dung nhéu phrong phap tim K¥m ngan
hang, cong ty mc tiéudé ting hitu qua caa viéc lra chon.

4 Tim hiéu tinh hinh tai chinh, phéap ly:

Sau khi §p danh sach cac cong tyumtiéu, ngan hangém hanh tim
hiéu tinh hinh tai chinh, #m dinh gia ti va 1 so phap ly @a céng ty mc
tiéu nhim xac minh tai &n va cac khan np, nhan dién va tléng ké céacii ro,
tinh toanduoc cac bi ich khi sap nfip, mua 4i.

* Vai van dé can phai tim hiéu lién quantén phap ly:

- Kiém tra tinh hinh thc hién ngha w véi co quan thé, bao hiém xa i,

xem xét lyp dong laoddong, cté do dbi véi nguoi lao dong va céc tranh dp
khéac lién quarién phap ldt nhe dat dai, dau tu...

- Xem xét cong ty mc tiéu cé cac qudn hop phapddi véi cac tai én thwe
so hitu tri tué nhe thuong hiéu, ban quyén pHan mém...

- Xem xét tinh bip phap éa céac bp déng kinh €.

* Vai van dé can tim hiéu lién quantén tinh hinh tai chinh:

- Tim hiéu doanh thu, thphén, déi tugng khach hangia cdng ty mc tiéu.

- Xem xét du tric \bn cia cdng tydd hop Iy chra (K s no/ vén chi so hitu)

- Banh giadang gia ti tai sin vo hinh nlr thuong hiu, bing sang cé trinh
d6 quan tri... day |a tai én rit cé gia ti cia ngan hang hay doanh néi

- Xem xét tinh hinh kbu hao tai 8n, khongdé tai sin gan hét han khau hao
can thay ti¢ toan 6 sau sap rip, mua 4i, danh gia gia irtai sin ghi trén 6

sach i gia th truong.

- Tim hiéu cac cam & tra ng dam bao bang tai $n oia cong ty.
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- Phan tich bao c4o tai chinh3 dén 5 rim gan nhit va cac bao céo tng
nién cung ép choUy Ban Ching Kho&n nhawméc (d6i voi cong ty niém ¥t).
- Tim hiéu ngroi quan Iy caa cng ty mc tiéudé danh gia xem & co the hoa
hop vao méi trong noi sau khi sap nip hay khong.

+ XA&c dinh loai giao dich M&A d v dinh tién hanh:

Viéc xacdinh laai giao dch M&A sé gilp cho cac bén xatinh, ntin
thac cu thé loai giao dch ma minh #in hanh, nganh i diéu chinh chi yéu
trong giao dch M&A, co ché, quy trinh t€n hanh giao @th, dinh hréng viéc
thiét 1ap cacdiéu khain trong kyp ddng M&A va xacdinh nghia w théng tin,
théng baatén co quan gén Iy cia cac bén... Lg giao dch co ti¢ 1a:

- Mua ban, sép riip theo quydinh aia phép lat vé doanh nghip.

- Mua ban, sap rip 1a ndt hinh thic dau tu truc tiép nedc ngoai theo
quy dinh aia phap lat vé dau tu.

- Mua bén, sap riip 1a not loai thén tinh th trudng, chu ar diéu chinh
chu yéu caa phap 4t canh tranh.

- Mua @& phan theo cac quginh aia phap lat ching khoan déi cac
hinh thic “mua gop 6 phan”, mua hi bang von vay, mua @i bo, mua hi tur
chinh cac thanh vién trongirbé doanh nghéip.

- Mua bén, séap riip doanh nglip chi yéu ntim muc dich thén tinh,
sap nlp haic phat trén theong hiu, chu sr diéu chinh aia phap lat vé so
hiru tri tg...

+ Dinh gid ngan hang, cong ty mc tiéu:

Hién nay trongdinh gia cac §u t& vé thwong hiu, con ngdi, tam
nhin, muc tiéu va gia ti... tro nén kho klin va quan ting khidanh gia bon la
cac chi tiéu 8 tai chinh. Dado, viéc danh gia gia ircaa céng ty mc tiéuda
tré thanh ndt trong nhing yéu t& quyét dinh dén thanh cong i@ ndt vu
M&A. C6 mét cau At hay trong ghi tai chinh 1a "Beauty lies in the eyes of
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the beholder; valuation in those of the buyesin(tdich: ©t hay >iu Ia tuy
ngudi ddi dién, viéc dinh gia ding ty vao ngoi mua). Dodd, khidinh gia
can da trénuu tién cho cadong a da xacdinh nhr sau:

Gia sir ngan hang Ali mua ngan hang B:

- Néu dong a cia ngan hang A la mua gidththi gia mua cao ahA
sin sang tk chinh 1a gia mua B do Adc tinh.

- Néu dong @ cia ngan hang A I1a aim hop luc hat dong thi gia mua
cao nlt bing gia ti caa B &ng wi hop luc. Hop luc dugc tinh Bing cach
udc tinh gia trcaa A va B sau khi codp luc trir di gia tri caa A.

- Néu dong @ cua ngan hang A ladp lyc tai chinh: khi ngan hang A
nhan thdy cé tre tiét kiém thié, giam chi phi vay o va coduoc gia ti gia
tang tr cac qy thang dr khi thyc hién M&A v 6i ngan hang B thi gia mua cao
nhit A sin sang t 3 1a gia ti cua B ®ng wi gia tri hién tai cua cac khan
tiét kiém thué, nhitng gia &ing & giéa ti thi trudng aia cac khan vay hén tai
haic gia ti hién tai rong aia cac @ an noi.

- Néu ngan hang A cdong  la ting hiéu qua haat dong thi ngan hang
A s& chon M&A véi ngan hang B c6 ban gu tri kém ring luc nhrng cé
tiém nang phat trén trong trong lai réu thaydoi ban qun tri. Do d6, gia mua
cao nlit bang gia ti caa B sau khitd thrc hién tai @ ciu.

+ Pam phan va ky hyp déong:

Kha ning dam phan §u co thé dan dén thit bai trong cac v M&A
hoic co thé gay thét hai cho ndt bén tham gia. T € cho thy sy kién tri
trong throng lrong gita cac bén,isquan tamga cac 6 ddéng chinh, camé
cua bandiéu hanh doanh ngp, sr tén tong Bn nhau, tinh chuyén ndip
cua H chac tw van, ludt su... ciing thicday viéc thdng nhit gia ti va thanh

cbng dia mdt vu M&A.
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Nhu vay dé nang cao Bu qu caa hat dong M&A ngan hangti mua,
nhan sap nAp cn thyc hién 6t 5 bedc trén va khi én thiét phai thué céc
chuyén giau van hd tro trong qua trinh tic hién.

+ Giai quyét van dé hau sap nhp, mua lai:

- V& quyén loi cua ngroi lao déng: Trong nhdu treong hop, nhit 1a
trong phrong thrc “16i kéo & déng bit man”, @ déng théu sH c6 nguy © bi
gat ra ngoai cac quy dinh sap nhp cong ty. Ngoai raoi ich aia ngroi lao
déng trong cdng ty bsap nép ding én duoc chi yding mec. Thyc tién cho
thdy hang wn céng nhan cé ¢hbi mit viéc lam sau khi hangia ho bi sap
nhap va @ ciu lai nham giam chi phi, tim kém ting treong loi nhuan nhanh
chéng cho cdng ty M sap nAp ngay sau w sap nkp. Do do, dé tranh
phan dbi c6 the dén tir phia congloan, cac bénan thoa thuin ky van dé ché
d6 bdi thuong hop 1y cho ngroi lao dong khi sa thi ho.

- Tranh xungddt vé van hda cong ty: it diém dang chi y 1a fu hét
cac w sap nhp déu that bai trong viéc hda nlp vin hda @a cac cong ty &
nhau. \an héa @a cong ty la it thuc thé triru twong va vo hinh, n chit voi
lich gr phat trén, tai $in nhan trc va chinh sachua trng cong ty, vating ra
phai dugc tinh vao tai &n chung éa cong tydo. Do dd, ching khéng &tim
dugc tiéng ndi chung va ta hiép, ngay K ca khi ban l&nhtao cia hai cong
ty dong long thrc hién hop nhit. Bidu d6 c6 hai nit, réu vian hoa & chac va
kinh doanh gop pin vao s thua b caa cong ty thi s thay tté l1a éin thiét;
nhung trong torong hop van hda cong ty khéng pghla nguyén nhan chinh
dan dén ar yéu kém trong kt qua kinh doanh (c6 thvi chién luoc sai hm,
gia nguyén ku gia ting, khaing haing vi mé...) thi ré rang gt van héa cbng
ty cii bi thay ti¢ 14 diéu dang téc. Nhin chung, &n héa cong ty 1a 6t trong
nhitng nguyén nhan hantju khién nhiéu vu sap np khéng dn hanh vatat

dugc két qua nhe bandau mong mién. Lanhdao cac cdng ty thong mic sai
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lam & hitu khi cho &ng sap nbp chi don thuan lién quandén hat dong tai
chinh vadanh gia thp nhiing xungdot van hoa theong xay dén trong trong
lai. Thdng throng, cac nhan viénrtcip thip - trung cé khuynhwbng ddi phd
véi vu sap nkp, von duoc quyét dinh ¢ nhitng ting ric quan ly cao lon. Vi

vy, dé co thé tranhduoc nhirng xungdot van hda tém tang, bantiéu hanh
cong ty sap nip cin thee hién nhirng hait dong tuyén trugn dinh hréng &

cac chinh séch, énio lién quan mt cach sdudang cho cac nhan viéin moi

cip cia @& hai cong tydong thyi xay drng cho cong ty i mot chién legc
hoa nfp van hoa céng ty & tam nhin ndi dé co tre 16i cudn toan b ngwdn

nhan {rc cong ty vao niing sr ménh lon lao lon nhirng loi ich va van hoa
cuc b trudc day aia minh.

- Vé thuong hiéu: throng hiéu c6 B 1a tai gn duy nhit ton tai gan nhr
vinh vién bit chdp moi cuoc sap nAp. Theong hiéu [a ndt phan tai $in aia
cong ty, gn lién véi lich sr hinh thanh, uy tin, phan khad theong, céng
nghé, nguyén Bu, nhan kc... dia trng cdng ty.bé xay ding thanh céng
thuong hiéu, cong ty phi dau tw cdng sic, tién aia cé khi nhdu hon gia ti
dugc tinh trong éng tai $n céng ty ma sau naytban hi. Thuong hiéu di
lién vai thi phan. Throng hiu caa cong ty va & phim cia cong ty b sap
nhiap thuong duoc gitr lai nguyén ¥n hac gop vao cbng ty mi, vi du nhu
Exxon - Mobil hay Colgate - Palmolive. Nhy, ching ta cé ththiy cac
thuong hiu da duoc “mac dinh” nhe Sony, Intel, Coca Cola, Ford, Hilton,
Reuters & van mai Hn tai cho du & hitu dang sau aa ching cé thagoi nhu
thé naodi nita theo thi gian.

Két qua khao sat 100 ngoi l1am viéc trong thh wrc tai chinh ngan

hangd?® cho thiy cac giaidoan trong quy trinh thc hién M&A déu duoc danh

13 Xem phi lyc 1 cau 3
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gia cao, trongto viéc lya cton vadinh gia cong ty mc tiéuduoc xem 1 ft
quan tong, ¥ kién nay ding phu lp Véi y kién caa tac gi.
Hinh 3.2: Panh gia cac giaidoan trong quy trinh th wc hign M&A t ai Viét

Nam

40

35
30 m Hoan toan khéng quan
® 25 trong
2 20 O it quan trong
~8 15

12 [ ] O Quan trong

*la M \

2 . ., . i m Kha quan trong
Lwachon  Tim hiéu Dinh gia  Bam phan

cébngty tinhhinhtai céngty va ki hop
muc tiéu chinh, phdp muc tiéu dong
ly
Giai doan

m R4t quan trong

Ngwn: Piéu tra va tinh toan #a tac gii
3.2.4.2 Trwong hep ngan hang la bén ban hic bi mua lai:

Khi ngan hang nin dugc 16i chao mua, ngan handrc xem xét cac
phuong an sau:

- Chéip thuan céacdiéu khain aia i chao mua: éu cacdiéu kién bén
muadua ra phu bp véi loi ich cia ngan hang véwgc sr ddng thuin aia cac
cd ddng thi ngan hangstong y ban.

- C6 gang throng hrong: réu cac ¢ déng @a ngan hang ot tiéu cho
ring gia chao mua da trong xing Wi gia tri céng ty hédc cho &ng c6 ndt
diéu khan ndo trong cadiéu kién dua ra chra that hip din ho s yéu du

thuong hrong thém.
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- Thuc hién cac chén luoc phong ¢ trudge ¥ d6 mua hi mang tinh cht
“thau tom” ngan hang. Cacykhuat nay da dugc ap ding ©ng rai trén th
gioi va tac gi cho &ing co tit 4p ding dugc tai Viét Nam. C6 3 chin lugc
dién hinh:

+ Chién lugc “vién thubc doc”: Khi ngan hang mic tiéu niin thy céc
t6 chirc khacdang thu gom & phiéu vai y db thén tinh, ngan hang coééttién
hanh tr vé bang cach phat hankbghiéu thusng cho cac & ddng va ban &
phan voi gia arc ky uu d&i cho & ddng hén tai. Bang cachd6é o phin cia
ngan hang mc tiéu b lodngdi va chin ding dugc y dd nim quyén kiém soéat
ngan hang nc tiéu.

+ Chién lugc “ hiép 4 traing”: Ngan hang muc tiéu c6 th tim cho minh
mot ngan hang muail than thén hon, i 1a hiép g 4o téng. Ngan hang nay
dtng ra muadi ngan hang mc tiéu Bing cachdat gia mua Bng hdic cao on
gia chao muai@ ngan hang co6 6 thén tinh, hac mua 4i ngan hang &i
nhitng diéu kién thuan lgi hon cho ban lanktao va cac 6 dé6ng @a ngan hang
muc tiéu.

+ Chién luoc “dudi ca map”: voi ky thuat nay, ngan hang me tiéu tr
bién minh t& nén &t hap din vé tinh kinh € trong miit ngan hang min thén
tinh, Bing cach ngan hanguu tiéu $ ting arong vay v dé 1am cho gia mua
ngan hang caouché phat hanh trai phu va dung & tién nay thrc hién mua
lai cac © phiéu haic tién hanh chia & ttc cho céac & ddng hén hitu day gia

cd phiéu sut giam manh.
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3.3 Nhom gii phap dinh hwéng xay dwng tip doan TCNH tai Viét Nam
thdng qua sap nfap, mua lai

Khi khao sat y kén cia 100 ngoi lam viéc trong tnh wrc tai chinh
ngan hang & pheong thic hinh thanhap doan TCNH* c6 95% y kén cho
raing sap nhp va muadi dé hinh thanhap doan TCNH Ia tiee hién dugc va
c6 nhéu kha nang thrc hién hon c.
Hinh 3.3: Panh gia cach thirc xay dwng tap doan TCNH tai Viét Nam

60

50

3 40 O Khé thuc hién

2 30 O Thwc hién dwoc

B 20 || m C6 nhidu kha nang thuc hién
10} I:
0 ‘ ‘

NH tw xay dwng  Ting cwdng tiém  Ngan hang thwc
thanh tép doan lwc théng qua cd  hién sép nhap, mua
TCNH phén hoa lai

Cach th trc

Ngwn: Piéu tra va tinh toan #a tac gii

Do d6, dé thyc hign thanh cong M&A réng dén hinh thanhap doan
thi ngoai nitng ghi phap thiocdidy M&A nén trén con phi 4p ding nhing
giai phap thaatay hinh thanhip doan TCNH nlx sau:
3.3.1 Quan ly nha nuwéc vé tap doan TCNH

- Nha nréc cén $m xay drng nhing quydinh v md hinh & chac,
quan Iy va hat dong aia &ip doan tai chinh ngan hangaCquydinh ax thé
loai hinh #ip doan Tai chinh ngan hang khi xaymd)y va ban hanh én luat
cac b chac tin ding, trongd6 quydinh V& ban chéoan phim. Bén anh do,

14 Xem phi lyc 1 cau 8
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can hoan thin tranh clbng chéo dia céac ldt co lién quandén hat dong
ngan hang ninluat dan s, luat doanh nghip, luat canh tranh...

- Xay drng khung phap ly & haat dong sap nhp, mua 4i trong knh
vuc tai chinh ngan hang, xdinh pHin tram von & phan i thiéu khi giao
dich phii qua phé chin cia NHNN va B tai chinh.

- X&c Bp céc tiéu chité thanh &p tip doan tai chinh ngan handic
biét yéu du vé hé so an toan én ti thiéu CAR, ¥ 1& no xau theo théngd
qudc t, tinh minh lach trong céng & thdng tin tai chinhduoc t chic quic
té dinh hang tin nhém va phi niém yét trén th truong ching khoan trong
nuac.

- Nha nréc cin h tro co ché, diéu kién cin thiét nhim thicday viéc o
phan héa cac ngan hanguitng mai nha nréc.

- Tang arong kiém tra, giam séat b dong aia ngan hang va céon vi
thanh vién nim dam bao an toan &thdng tai chinh, ngn chin kip thoi hanh
vi tap trung kinh & qué nirc din dén doc quyén caa tip doan tai chinh ngan
hang gay thit hai cho khach hang. Ning viéc kiém tra, giam satam co s
phdi hop theong xuyén gia cac o quan gén Iy nhr Uy ban Cliing khoan,
Ngan hang nhaudc, Bo tai chinh, thanh tra nharéc... dé dua ra cac quy
dinh quin Iy va hat dong ngan hang fing nHit, cung nét chuin mrc danh
gia va quydinh @ quan nao&di thanh tra hat d6ng ngan hang, tranhuttng
hop tit ca cac @ quan gan ly lan luot doc lap di thanh tra, kim tra gay én
kém, kho kian va lam giardoan hat dong aia ngan hang.

3.3.2 Lwra chpn ding coéng ty muc tiéu:

Nham muc tiéu hréng dén thanh 4p tip doan tai chinh ngan hang thi
viéc lya chon cdng ty nac tiéudé thuc hién, sap nhip, mua 4i rat quan tong.
Néu mdt ngan hang aka phat trén dugc hé thong mang ludi hoic dich w
ngan hang ara manh thi khi thrc hién sé&p nAp, mua 4i can thyc hién theo



-74 -

chiéu ngang trge tirc 1a tim kém cac ngan hang khéac thichphdé sap nhp,
mua hi, khi linh wc ngan hanga I6n manh cac ngan hangdntinh dén viéc
thuc hién sap nAip, mua 4i theo chéu doc tic 12 kra clon cac cong ty mc
tiéu tly theo nhuau dé da chng hda inh wec kinh doanh, plc vu khach
hang ndt cach ét nhit nhu lya chon cong ty cling khoan, Bo hiém, dau tu
va mot sd cac tnh wrc khac cé lién quan ghché va phuic w truc tiép cho
hoat dong ngan hang.
3.3.3 Nang cao l§u qua hoat dong aia ngan hang

Nhitng gii phdp néuw phan trén u dugc thec hién & gép phn thic
day hoat dong sap nhp, mua i caa cac ngan hangring dén hinh thanhap
doan tai chinh ngan hang,urig nhan & quan tong nhit quyét dinh sr thanh
cbng naydo la kin than cac ngan hanguttng mai phai nang cao hlu qua
hoat dong, &ng arong tiém lyc tai chinh ni cé the thuc hién cac w sap
nhap, mua 4 va moi cé du tiém lec dé haat dong theo md hinhap doan tai
chinh ngan hang.

Nhitng viéc cip bach phi thuc hién nhim nang cao lu qua hoat dong
ngan hang:

- Tang quy md vn diéu I¢, vén ty cé tr ngwdn loi nhuan dé lai, tir phéat
hanh é phiéu, trai phéu ...

- Ngin ngra va x ly ng xdu nhim nang cao ¢t luong tin ding

- Nang cao vda cang hoa $n pham dich w.

- Pay manh huydong von

- Pay manh cong tac nghiénaoo thi truong va marketing, chinh sach
cham séc khach hang

- Nang cao trinkdo cong ngh, nguon nhan trc va trinhdo quan ly
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TOM T AT CHUONG 3

V6i nhitng diém han ché 1am cho th traong M&A tai Viét Nam ding
nhu qua trinh hinh thankp doan TCNH clva dugc théng sit, trong chrong
3 tac gi mot 1an nira khing dinh dinh hréng aia hait dong M&A trong finh
vuc ngan hangssla M&A theo ki nham hinh thanhap doan TCNH. Tr d6
néu ra cac gi phap ktic phic nhirng Hn tai nham thicday thi truong M&A
phat trén ding nhr thac day hinh thanh 4p doan TCNH #i Viét Nam dé
nang cao ing lrc canh tranh cho cac ngan han@ dia, tranh teong hop bi
thdn tinh i cAc ngan hangudc ngoai khi cac camé& ma cira linh wrc ngan

hang co Hu luc.
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KET LUAN

Cac ngan hang ttong mai Viét Nam hén nay rang ec canh tranh con
yéu, dé co th canh tranh i lan s6ng ngan hang ngiss dén Viét Nam trong
vai nim nira theo cac camék mo cira inh wrc ngan hang khi gia ah WTO
thi cdc ngan hangondia phii ndng cao #ng lyc canh tranh Bng condudng
nhanh nlt va héu qua nhat 14 théng qua sap ah, mua 4i ngan hang va céac
cong ty kinh doanh céanh wrc hd trg cho hat dong ngan hangén dén hinh
thanh 8p doan Tai chinh ngan hang. Chinh vi nlhu 81&A hién naydang
tré nén Kt sic thiét yéu nhung ki kha mbi meé tai Viét Nam nén tac gida
nghién gu chuyéndé nay.

Qua bai vét tAc gi da cung @p cho ngroi doc cai nhin bao quatév
hoat dong M&A hudng dén hinh thanhap doan TCNH nlr thé ndo, nling
thanh tru va Hn tai caa hait dong nay, t d6 néudugc nhiing gii phap mang
tinh dp thiét khic phuc nhiing ©n tai dé cé th gilp cac ngan hanghndia
thuc hién tt cac wu M&A, sém hinh thanh nu tp doan TCNH 6n manh
mang qéc tich Viét Nam, hat dong tai Viét Nam va won ra toan au.

Trong qué trinh nghiénao, tac gi da truc tiép di khao séat y kén aia
cac chuyén vién lam & trong tnh wc tai chinh ngan hangévhoat dong
M&A va tap doan TCNH d@ng nhr nghién &u rat nhiéu tai liéu, sach bao
nhung do géi han vé thoi gian va ki nang han hep nén ldén vin khong tié
tranh kibi nhitng sai s6t. B mong nlin dugc ar gop ¥ chan thanhia Quy
thiy cd va ln doc dé cac nghién ¢u sau nay @a tac gi dugc hoan thin

hon.
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PHU LUC 1
PIEU TRA, KHAO SAT Y KIEN VE HOAT PONG SAP NHAP, MUA
L Al DOANH NGHI EP VA TAP POAN TAI CHINH NGAN HANG

MUC TIEU CUA BANG CAU HOI KH AO SAT

- Khao sét trinhdd hiéu biét vé hoat dong sap nhp, mua 4i va tp doan tai
chinh ngan hang.

- Khao sat plrong thrc thec hién sap np, mua 4i nao thich bp tai Viét
Nam.

- Khao sét giaidoan, dong @ va nguy@n nhan #h bai ndo 1a quan tmg va
dang Lru y nhit khi thuc hien M&A tai Viét Nam

- Kiém dinh ki xem c6ding 1a M&A trong trong lai € phd bién ¢ nganh
ngan hang khong.

- Khao sat ly dodi sao cac ngan hantinh hréng hinh thanhap doan TCNH
va phrong thrc nao than logi nhat dé hinh thanhap doan.

DANH SACH CA NHAN THAM GIA CU QC KHAO SAT
Cuwc khao satdugc thec hién ddi véi nhitng ngroi 1am viée trong tnh
vuc tai chinh ngan hang. Danh sach déachic kinh € tham gia ctc khao

sat:
=5
STT TO CHUC KINH TE CHUC DANH LUCONG
NGUOI

o | Ban giamdoc, By phan tin
Ngan hangau Tu & Phat , ,
dung, thim dinh, k& haach

1 Trién Viét Nam- CN Bic s 20
v s nguwn von, k& toan, dch w
Sai Gon

khach hang

2 Ngan hang TMCP A Chau| oBphan tin ding, thim dinh, 10
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TPHCM

ké toan

B6 phan dau tu, tu van o

3 Cong Ty clang khoan ACB| . 10
phan hda

4 Ngan hang HSBC ®Bphan tin ding 5
Ngan hang Nong Ngép &

5 Phat Trén Néng Thén Bo phan tin ding. 15
CNTPHCM

i Céng ty Qun ly quy Bo phan ké toan,dau tu, bo 10
Manulife phan phan tich

, Ngan hang Ngg Thuong | Bé phan tham dinh dr an, tin 10
TPHCM dung, kinh doanh ngo té
Cong ty clirng khoan .

8 Bo phan tr van o phan hoa 10
VCBS
Cong ty CP Ching Khoan .

9 Bo phan tr van o phan hoa 6
FPT
Ngan hang Phat Tam Nha ]

10 Bo phan tin ding 4
TPHCM
Tong odng 100

BANG CAU HOI

Cong veéc anh (ch) dangdamnhan: ...,
Co quandang CONG tAC: ....cvvvie it e e e e e e

DIadiém CONG TAC: ... ve ittt e e et e e e e e eae s

Cau 1: Anh/chcé am htu haat dong sap nbp, mua i doanh nghip khéng?

Mrc d6 nhu thé nao?

O (1) Khéng am Hiu
O (4) Am héu kha nhéu

O (2) Am hiu rt it
O (5) Am hiéu rét r&

O (3) Am hiéu
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Cau 2: Theo anh/¢lpherong thrc thuc hién sap np, mua 4i doanh nghip
nao sautay phu lkyp hon khi ap aing tai Viét Nam?

Hoan
toan Hoan
, khéng | itphu | Pho | Kha toan
PHUONG THUC . . .
phu hop hop phu phu
hop hop hop

(1) (2) 3) (4) (5)

Chao thu

L6i kéo @ dbng kit man

Thuong lrgng tr nguyén

Thu gom 6 phiéu trén th
truong chrng khoan

Mua lai tai sin céng ty

Cau 3: Trong quy trinh tit hién sap nAp, mua 4i theo anh/chgiai doan nao

la quan tong hon?

Hoan
toan Kha Rat quan
khéng | ltquan | Quan quan trong
GIAlI POAN guan trong trong trong
trong

(1) (2) 3) (5)
(4)

Lua clpn cOng ty
muc tiéu
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Tim hiéu tinh hinh
tai chinh, phap ly

binh gia cong ty

muc tiéu

bam phan va ky

hop déng

Cau 4: Theo anh/¢ldong @ nao doanh ngBp mong mén dat duoc nhit khi

tién hanh sap riip, mua 4i?

lugc da chng hoda

Hoan
toan Mong Rat
DPONG CO khéng | Itmong | Mong mudn mong
mong muén | mudén | nhiéu | muén
muon
1) (2) 3) (4) (5)
Nang cao Hu qua
haoat dong
Giam chi phi khi gia
nhap thi truong
Hop luc thay anh
tranh
Thuc hién chén

Tham wng banh

truéng

Cau 5: C6 nldu nguy&n nhanah dén sap np, mua 4i that bai, theo anh/ch

nguyén nhan nao quamnhg nHit?
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Nguyén nhan

Hoan
toan
khong
quan
trong

(1)

it quan

trong

(2)

Quan
trong

3)

Kha
quan
trong

(4)

RAt
guan

trong

(5)

M®oi truong phap ly

Quyén loi c6 déng

binh gia sai

Van héa doanh

nghiep

Yéu ts tam ly

Cau 6: Theo anh/¢hxu hréng sap nlip, mua 4i trong trong lai i Viét Nam

s3 phd bién & nganh nao ri?

hiém, chrng khoan

Hoan
toan it pho Pho Kha | Ratpho
NGANH khéng | bién bién pho bién
phd bién
bién 2) 3) (5)
(1) (4)
Ngan hang, @

Cong ngk thdng tin

San xuat hang tiéu

dung

Bat dong in
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Cau 7: Anh/chco am héu Vé tap doan Tai chinh Ngan hang khéngZrdAio
nhu thé nao?

O (1)Khéng am Hu O (2)Am hiéu rat it O (3)Am hiéu

O (4)Am hiéu kha nhéu O (5)Am hiéu rat rd

Cau 8: Anh/chcho bét trong nlitng cach tirc hinh thanhap doan TCNH
sauday cach nao khthi nhit tai Viét Nam?

Kho Thuwc | CO nhiéu

) , thuc hién kha nang
CACHTHUC
hién dwoc thwc hién
(1) (2) 3)

NH tu xay drng thanh 4p doan
TCNH

Tang arong tiém hrc théng qua e
phan héadé hinh thanhap doan
TCNH

Ngan hang sap ap, mua 4i ngan
hang khac va/hi cong ty khac cé
lién quandén tap doan TCNH (ko
hiém, chtng khoan, Bt dong

san...)

Cau 9: Theo anh/gltai sao hén nay cé nhiu ngan hangtinh hréng $ phat
trién thanh 4p doan TCNH?

Cau 10: Anh/chvui ldng cho bit tén dia nhirng cdng ty i vin sap nhp,

mua ban doanh ngip tai Viét Nam ma anh/drbiét?
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Nham muc dich nghién au khoa lc, t6i xin cam Kt cac théng tin
trong phéu thim do nay chduogc ar dung dréi gocdo thong ké.bé tai khéng
phan tichdanh gia riénging doanh ngldp, trng ngan hangimg nhr khéng
cong b trong dé tai bit ky théng tin riéng nao&/tirng doanh nglép, tirng
ngan hang trong péul thim do nay.

Xin chan thanh @m on sr cong tac éa quy anh/ch
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KET QUA CUQC KHAO SAT
Cau 1: Anh/chc6 am héu haat dong sap nhp, mua i doanh nghiip khéng?
Mc d6 nhu thé nao?

Chi tiéu So ngudi chon
Khéng am hiu 8
Am hiéu rat it 54
Am hiéu 35
Am hiéu kha nhéu
Am hiéu rat rd 0

Mtpc d6 am hiéu vé M&A

Am hiéu rat rd

Am hiéu kha nhiéu

Am hiéu 7

Am hidu rat it P O Sé nguwdi chon

Mirc d6 am hiéu

Khéng am hiéu

0 20 40 60

S6 lwong ng woi

Cau 2: Theo anh/glpherong thrc thuc hién sap nhp, mua 4&i doanh nghip
nao sautay phu lkyp hon khi ap aing tai Viét Nam?

Hoan
toan |itphta | Phi | Khéa Hoan
PHUONG THUC khong | hop | hep phu | toan phu
phu hep hop hop
(1) (2) 3) (4) (5)
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Chao thu 16 49 27 4 4
L6i kéo & déng kit man 37 40 17 5 1
Thuong legng tr nguyén 4 8 34 31 23
Thu gom 6 phiéu trén th

i 4 12 30 37 17
truong chrng khoan
Mua lai tai san céng ty 0 10 39 24 27

Phwong th t/c M&A phu h op tai Viét Nam

60 m Hoan toan khéng phu
— 90 7 hop
g 40 o it phu hop
30 || & \
w0 20 - 8 O Phu hop
10 M
m Khéa phu hg
0 - _h__’_[ p P
Chao Léikéo Thwong Thugom Mualai m Hoan toan phu hgp
thdu cbdong lwongtw cd phiéu taisan

nguyén  trén  congty
TTCK

Phworng th trc

Cau 3: Trong quy trinh tlt hién sap np, mua 4i theo anh/chgiai doan nao
la quan tong hon?

Hoantoan | ltquan | Quan | Kha Rat
khoén tron tron uan uan
GIAI POAN g DNg DNg q q
qguan trong trong trong
(1) (2) (3 (4) ©))
Lua clpn cbéng ty, 2 8 35 18 37
muc tiéu
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Tim hiéu tinh hinh
o o 0 4 30 37 29
tai chinh, phap ly
binh gia cbng ty
N 2 3 30 30 35
muc tieu
bam phan va ky
. 1 11 29 34 25
hop dong
40
35 A
30 1 m Hoan toan khéng quan
,g 25 trong
2 20 1 O it quan trong
“o 15
12 B O Quan trong
*a | |
x . ) m Kha quan trong
Lwachon  Tim hiéu Binh gid  Bam phan
cébngty tinhhinhtai congty va ki hop P
muc tiéu chinh, phap muc tiéu déng W Rat quan trong
ly
Giai doan

Cau 4: Theo anh/¢liong @ nao doanh nghp mong mén dat dugc nhit khi

tién hanh sap riip, mua 4i?

Hoan toan it Mong Rat
PONG CO khbng ,mong mor,19 Morrlg mut)n morrlg
muon muon | muon nhiéu | muon
(1) (2) 3) 4) (5)
Nang cao  fau 4 9 20 24 43
gua hoat dong
Giam chi phi khi
gia nkp thi 1 11 49 23 16
truong
Hop luc thay @anh 4 13 37 35 11




PL-11

tranh
Thuc hién chién
T ) 0 13 29 36 22
lwvoc da cang hoa
Tham wng banh
Am eng 2 6 39| 24 29
truong
60
50
S 40 - ] Hoéln toan khéng mong
5 muon
2 30 1 : .
3 O It mong mudn
S 20 1
18 | 0o Mong muén
Nang cao Gidm chi Heoplwc  Thuc Tham m Mong mudn nhidu
hiéuqua phikhi thay canh  hién vong
hoat dong gianhdp  tranh chién banh £ B
. . m Rat mong muon
thi lwgec da  trwdng
trwong dang héa
bong co

Cau 5: C6 nliu nguyén nhanih d¢én sap nhp, mua 4i that bai, theo anh/ch

nguyén nhan nao quarnng nHit?

Hoan
toan Kha Rat
Nguyén nhan khéng | ftquan | Quan | quan quan
quan trong | trong | trong tr ong
trong
(1) (2) (3) (4) (5)
Méi truong phap ly 6 19 40 26 9
Quyén loi co dbng 0 7 43 33 17
binh gia sai 3 12 25 28 32
Van héa doanh ngép 7 24 33 18 18
Yéu to tam ly 0 18 37 28 17
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50
45
40

35 B

30 | W
25

20 | B
15 -
10 - M

S6 ngwoi

5 .
0 a
M6i trwdng Quyén loi Pinh gid sai Van héa  Yéu td tam
phap ly cb dong doanh ly
nghiép

Nguyén nhan

m Hoan toan khéng
guan trong

O it quan trong

O Quan trong

m Kh& quan trong

m R4t quan trong

Cau 6: Theo anh/¢hxu hréng sap nhip, mua 4i trong trong lai tai Viét Nam

s& phd bién & nganh nao ri?

Hoan toan | it phd | Phé Kha | Ratphé
khéng phé | bién | bién phé bién
NGANH bién bién
(1) (2) (3) (5)
(4)
Ngan hang, #o
N ] 2 11 25 22 40
hiem, chrng khoan
Coéng ngk thong tin 3 29 35 30 3
San xuat hang tiéu
. 4 22 29 25 20
dung
Bat dong sin 4 19 31 27 19
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45
40
.’g 3(5) i ) m tI;I_tzéln toan khong phd
5 25 . }en ’
- 20 O it phé bién
0 15
10 - .
5 | 0 Phd bién
0 |

Ngan Cong  Sanxuét Bét dong
hang, bdo  nghé  hang tiéu san

hiém, théngtin  ding

chirng

khoan

m Kha phd bién

m R4t phd bién

Nganh

Cau 7: Anh/chcod am héu Vé tap doan Tai chinh Ngan hang khéngZrdAio

nhu thé nao?

Chi tiéu S6 ngudi chon
Khéng am hiu 9
Am hiéu rat it 40
Am hiéu 44
Am hiéu kha nh¢u 6
Am hiéu rat rd 1
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Mtpc d6 am hiéu vé tap doan TCNH

Am hiéu rat 16

>

)

€ Am hiéu kha nhiéu

e -

© Am hiéu ]

[{e] ) B

b Am hiéu rat it ) ‘I:l S6 ngudi che
S

=

Khoéng am hiéu

0 10 20 30 40 50

S6 ngwoi

Cau 8: Anh/chcho bét trong nlitng céch tirc hinh thanhap doan TCNH
sauday cach nao khthi nhit tai Viét Nam?

Kho thwe | Thuwc hién |  Co6 nhiéu
i , hién dwgc kha nang
CACHTHUC _
(1) (2) thuc hién
(3)
NH tu xay drng thanhdp doan
38 39 23
TCNH
Tang arong tiém luc théng qua
co phan hoadé hinh thanh4p 7 56 37
doan TCNH
Ngan hang sap #p, mua 4i
ngan hang khac va/ko cong t
J .g o I 5 49 46
khac c6 lién quadén tip doan
TCNH
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60
50
5 40 0 Khé thuc hién
2 30 +— O Thwce hién dwoc
@ 20 L | m C6 nhiéu kha ndng thyc hién
10
0 T T

NH tw xay dwng  Tang cwong tiém Ngén hang thuyc

thanh tap doan lwc théng qua cd  hién sép nhap, mua
TCNH phan hoa |ai
Cach th tec

9. Theo anh/dhtai sao hén nay c6 nkiu ngan hanginh hréng € phat trén
thanh fp doan TCNH?

Pa $ cac cau # loi nhan duoc 1a nlm nang cao ang lec canh tranh
théng quata cang hoa én phim dich w nhim ting loi nhuan va gim thiéu
rui ro.

10. Anh/ch vui 1dng cho bit tén d¢ia nhing cong ty & van sap nAp, mua ban
doanh ngHip tai Viét Nam ma anh/atbiét?

C6 74 naroi tra 101 khéng bét, chi c6 26 ngoi o biét bo phan tu van
sap nlAp, mua ban doanh ndipi Ia nHt phong tre thwe cac cong ty aimg
khoan, coéng ty Kim toan, ngoai ra khong co aiébitén ot céng ty nao

chuy@n ¢ tu vin Vvé sap nép, mua ban doanh ngipi.
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PHU LUC 2
NHUNG THUONG VU SAP NHAP, MUA LAI HINH THANH M OT
SO TAPPOAN TCNH L ON TREN THE GI Ol
S6 liéu thong ké & bo caa hang thdng tin tai chinh Thomson Financial

cO tn sd tai My cho thHy nam 2007 éng tii gia dia cac w sap nhp va mua

lai trén toan th gisi dat 4.400 § USD, ting 21% so & mic 3.600 ¥ USD
vao rim 2006. Trong & cac w M&A dién ra trén th giéi co rat nhiéu
thuong i M&A dan dén hinh thanhap doan tai chinh ngan hang.

Gia tri (ti

Nam Bén ban Bén mua

USD)
2007/ABN Amro Royal of Scotland99.4

_ Mitsubishi  Tokyc
2005UFJ Holdings _ _ 59.1
Financial Group

2004Bank One JP Morgan Chade 56.9

FleetBoston

2003 _ Bank of America | 47.7
Financial

1998 BankAmerica NationsBank 43.1

200§ Sanpaolo IMI Banca Intesa 37.7

1998 Citicorp Travelers 36.3

20059 MBNA Bank of America | 35.2
National Royal Bank o

1999 324
Westminster Bank |Scotland

1998 Wells Fargo Norwest 31.7

2000|JP Morgan

Chase I\/Ianhatta1n 29.5
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1. Tai M§

Lan séng sap rip, mua 4i ngan hangia tio nén dén mao sau &c
trong nganh TCNHy My. Sau gn 30 rim tr nim 1980dén nam 2004 §
ngan hang ghg cdng ty m va cdng ty 8m & da ghm mot nea tr 16.000
ngan hang con kikag 8.000 ngan hang, tug srong ngan hang ii nhung
tong tai én oia cac ngan hangrtg nhanh va 1a cac ngan hang sehmanh”
trong cac v sap nép. Trong ba thp ky gan day cac throng w sap nhp,
mua hi d& o ra nhiing @p doan TCNH kidng 16 trong i canh rén tai chinh
My c6 nhing giai doan thing t@m véi nhiéu cwe khang haing va &ing
truong tai chinh. Chdén nay, 104p doan ngan hang hamgu cia My chiém
70% tH trudng Von & nudc nay. Nim 2007, 4i khu wvuec chau My da thre hién
thanh céng 11.601uwM&A v éi téng gia ti 1én dén 1.980 ¢ USD, ting
27,2% so0 ¥i nam 2006. Saday trong hyp dién hinh:

Tap doan tai chinh ngan hang Citigroup

Tap doan Citigroup, tn sd chinhdat tai Newyork, dugc hinh thanhtt
qua trinh sap riip Citicorp va hang Travelers Group.

Citicorp 1a nét trong nhing #ip doan hangiau cia My, la tp doan
ngan hangda quwc gia, hat dong trén 100 gbc gia i cong ty ne |
Citibank. Nim 1995 Citicorp sap rip véi First National (NewYork)é tro
thanh nét t6 hop ngan hangdh voi tén i 1a First National City Bank. n
1968, ngan hang nayicté dé trg thanh céng ty m (Holding company) va
hinh thanh rét tip doan ngan handiy tén la First National City Corpién
nam 1974doi tén thanh Citicorp) & hoat dong trong tdm |1a céc idh w tai
chinh va ngén hang béaé [Trong nlirng ram 1980 Citibankid mua 4i mét
sb to chirc tai chinhé San Francisco, Chicago, Miami va Washington DC va
dén nim 1998 thrc hien sap nAp voi hang Travelers Group,dhcong ty kinh
doanh t ndi tiéng theo kp ddng ti gid 36,3 ¥ USD dé trg thanh ndt tap
doan TCNH hangtau thé gisi, d6 1a tip doan Citigroup ngay nay. V& sau
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d6 thang 5/2001, 4p doan tai chinh Citigrougt tuyén b mua Bp doan
Ngan hangdn nhit México la Banacci & gia khong b 12,5 § USD. Pay la
cubc mua bandn nht trong kch st tai thi trudng cac méc méi ndi, cudc sap
nhap nay theo tinh toanaa Chi tich Tap doan Citigroup- 6ng Sandy Weill-
thi hang &m Tap doan § giam duoc it nhat 200 tréu USD cho chi phi
chuyén giao cdng nghva nhit 1a chi phi huydong vén thdp hon. Va trong
cac rm tiép theo Citigroup #p tuc cac throng wu mua hi cac 6 chac tin
dung ¢ cac qéc gia khac va ngay nala to thanh ip doan TCNH Citigroup
lon nhat thé giéi vé tong tai @n, diéu nay gn lién v6i qua trinh sap rip, mua
lai cAc ngan hang trong &qua trinh het dong aia tip doan nay.
Tap doan TCNH JP Morgan Chase

Thang 10 am 2000, #p doan Morgandd |am nén it sr kién noi bat
trong gbi kinh doanh th giéi, d6 1a Tap doan Chase Manhattan kgtkmot

hiép uoc sap nhp Véi tap doan J.P.Morganamg ot thaa thuin tri gia 29,5
ty USD. P4 ¢6 lic ngoi ta cho Bng Chase Manhattatang “nubt chirng”
J.P.Morgan. Ngan hang sapaphtr hai ip doan kiéng 16 nay t& thanh ngan
hang cho cac nha tai ghion ma tén téi cua hp 1am nén éc manh aia ting
lop tw sin My. Vu laman nay dén ra khi @ hai ip doan mén ting src manh
dé canh tranh i cacdéi thu caa hp. Trén thec t, day 1 mdt vy laman “doi
bén cung codi”. Morgan mun mo rong quy md thtrueong tai chinh kbng
|6 ma Chase c6, con Chase thidmuién mot budc phat trén trong tnh wrc
tai chinhdau tr va “an theo” danh tng cia Morgan. Ngay nay ngi ta
thuong nhic dén Morgan i céi tén J.P.Morgan Chase varhico tai én 793
ty USD (chH kém Citigroup) va hat dong ti hon 50 nrgc. Va trong qua trinh
hoat dong JP Morgan Chast khéng ngng my rong hat dong va thec hién
sap nlp V6i cac B chic khacdé nang cao kinning anh tranh éa minh,
dién hinh la @m 2004 JP Morgan Chadé@ mua 4i ngan hang Bank Onetr
so tai Chicago, hén c6 tai an 290 ¥ USD, bn thr sdu & My, mua i gia
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56,9 § USD. Pay la lyp déng laman 16n nkit nganh ngan hang trong 6
nam qua. Sauw sap nip nay, Ngan hang sap aghthuc hién my thém 100
chi nhanh, ang 19% so & nam 2004. Saui6é thang 3/2008, JP Morgan
Chasedi thong baaia thva thin mua i ngan hang Bear Stearngigia 240
trieu USD. Vu mua hi s¢ cho phép JP Morganrsiung b phan mai gisi va
kinh doanh th chip caa Bear Stearns trong ngan harig minh.
Tap doan TCNH Wachovia

DPuoc thanh 4p vao mm 1908 la mit ngan hang nk hién nay

Wachoviada tro thanh §p doan ngan hang-tai chinbrl thir 4 aia My vai tén
goi la Wachovia Corp. céirss tai thanh plé Charlotte, bang North Carolina
(M%), hién cé khang 122.000 nhan vién, céutss chinh &i TP. Charlotte
(bang Bic Carolina), Wachovidangdtng & vi tri th 46 trong 6 500 doanh
nghip 16n nhit My (Danh sach Fortune 500). Doanh thimn2007 @a
Wachovia 1a 55,5yt USD, bi nhuan thian la 6,3 ¥ USD, Wachovia
Corporation cung 4p nhiu loai san prim va dch w ngan hang barg lva
maoi gidi, quan ly tai sin va @a i, va nghép vu ngan hang doanh nglpi va
dau tr. Wachovia c6 hat dong ngan hang bag a ban stai 21 tiéu bang vi
3.400 @ sd ngan hang bare Itr Connecticut &i Florida vad mién tay i
Texas va California. Ngoai ra, haiang kinh doanh & 16i hoat dong dréi
thuong hiéu Wachovia Securities: mdi @jiban E voi 740 @ sv & 49 téu
bang va M La-tinh, va nghdp vu ngan hang doanh ngpi vadau tr & nhiing
nganh chn loc trén toan gbc. Nhing ming kinh doanh toan ge khac bao
gém cho vay mua nhaérgop ¢ 39 tiéu bang, va cho vay mua xe46 tiéu
bang. Trén toanac, Wachovia phc vu khach hang théng quah 40 tu S5
quic té

C6 duoc vi thé nhu hién nay plan I6n 1& do Wachoviaa lién tc thec
hién thanh céng nBu vu mua ban va sap ap (M&A) cé quy mé ét én tr
gia hang chc ty USD. Ch xin diém qua vai w M&A | én nhit. Nam 2004,
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Wachoviada thau tomiuoc toan b Ngan hang SouthTrust Corpiwia 14,3
ty USD dé c6 thém th phin tai cac bang Texas, Florida va Geordisng
thoi, nho hop ddong nay, Wachovida to thanh ngan hang baé lbn nhit tai
cac bang Virginia, Carolinas va Georgia, ¥a thir hai ¢ cac bang Alabama,
Florida, New Jersey, Pennsylvania va Washington Pay |1a lyp d6ng mua
ban nganh ngan hangn nhit tai My. Vu sap np nady § mang &i cho
Wachovia 8 tai sin cia SouthTrust Corp kliag 464 ¢ USD, kém theo 267
ty USD cac khén tin ding va gn 100.000 nhan vién. Thang 10/2006,
Wachovia mua di Golden West Financial, # ngan hang dn & bang
California, Wi gia 24,2 { USD. Nam 2007, Wachovia Securitiesptrcong ty
con thc Wachovia (Wachoviasshitu 62% & phan, 38% & phan con hi do
Prudential Financial im giir) d& mua Céng ty A.G. Edwardssivgia 6,8 ¥
USD va nly @6 tro thanh cong ty moi gi ching khoan (bané) 16n thr 2
My, chi sau Merrill Lynch. 2007 4p doan ngan hang-tai chinbn thir 4 cia
M¥ & Wachovia Corp. coursd tai thanh pld Charlotte, bang North Carolina
(M%) hoan fit du an muadi cong ty A.G. Edwards Inc. thanipl tir nam 1887
dit tru o tai thanh plé St. Louis thdc bang Missouri §i gi& 6,8 § USD tién
mat va & phiéu, hinh thanh cong ty méigichang khoan banél16n tht hai
cua My. Véi dong thai nay, Wachovida day cac hat dong médi gbi ching
khoan vao saudm trong cac khuwc noi dé6 déng dan a¢ ¢ My. Thoa thuin
mua ban nayd dua Wachovia-A.G.Edwards thanfptdoan ngan hang-tai
chinh-méi gbi ching khodn c6dng $ 14.784 chuyén gia mdi @i chi ding
sau #p doan Merrill Lynch & Co. vadng gia ti tai sin cia khach hangat
t6i 1.150 ¥ USD, chém 14% & phiéu thi truong, Xp sau Merrill Lynch &
Co. va Citigroup Inc.. ¥i thoa thuin sap nAp nay, Wachovia @ kién tiét
kiém dugc 395 tréu USD chi phi,®ong duong 10% éng chi phi éa cdng ty



PL-21

2. Khu vac Chau Au

Hoat dong M&A da hién dién trong @n kinh € thi truong ¢ Chau Au
tir rat som va nhanh chéng lan sang nganh TCNH troggian din day wi
quy mé ngay cangéh, hinh thanh nén fing tip doan TCNH kidng 1.
Trong top 704p doan kinh & 16n nhit toan @u do &p chi Forbes binh oh
co i 21 tip doan TCNH Chau Au chim 30%,diéu nay cho thy cac &p
doan TCNHo Chau Au kha nu va khéng ngng phat tén nhr 1a mot déi
trong Wi tap doan TCNH &i M§. Nam 2007, si khu wc chau Auda thyc
hién thanh cdng 9.936uvM&A v éi téng gia ti 1én dén 1.301 ¢ USD, ting
18,5% so ¢i nam 2006. Sawiay w sap n#p din dén hinh thanhap doan
TCNH ndi tiéng ki chau Au:
Tap doan Standard Chartered Bank (UK)

Standard Chartered Grodproc thanh 4p nim 1969 sau khi sap ap
hai ngan hang Standard Bank of British South Afii@aChartered Bank of

India, Australia and China.

Nam 2000, Standard Chartered muaa Grindlays Bank & tap doan
ANZ va Chase Consumer Banking HongKong. Nim 2005, Standard
Chartered sap p voi ngan hang Korea First Bank- ngan hang Thy Han
Quéc va minh V& mang ban ¢- thanh Standard Chase First Bank Korea
Limited. Pay 1a s sap nkp lon nHit caa Bip doan fr trudc dén nay. Ging
trong rim nay, Standard Charterdd gép ¥n vao ngan hang A Chau (ngan
hang band hangdau tai Viét Nam),dong thyi Standard Chartered gopiv
vao ngan hang ai dia Trung Qéc Bohai Bank. Mm 2006, Standard
Chartered muaal 95,3% & phin cia Union Bank, Pakistarbay 1a ngan
hang bn th 8 & Pakistan %i tong tai $n 1éndén 2 ty USD va phc wu ¢ ca
Iinh wc ban & va ban buén thdng quaanyg lwéi 65 chi nhanh. Géi nam
2006 Standard Charteredgituc mua 4i Hsinchu International Bankia Bai
Loan va a& dinh diu tr choPai Loan ti thanh th truong 16n thr 4 \é thu
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nhap trong & théng aia Standard Chartered. &hmanh aia ngan hang
Hsinchu lainh wc ban & va quin Iy tai sin. Tinhdén cuwi nam 2006, cac
ngan hang con ho dong chinh trong & thng ¢m: Chartered Bank,
Standard Chartered First Bank Korea Limited, Steshd@hartered Bank
Malaysia Berhad, Standard Chartered Ltd (Hong Kowng) Standard
Chartered Bank (Thai)bén nay Standard Charteretli c6 chi nhanhat
TPHCM va Ha Ni.

Chinh nl& cac w sap nlp trén ma Ngan hang Standard Chartei&d
dat dugc nhidu thanh u to I6n nhr 14 & duoc tap chi The Banker, ot tap
chi danh #ng hangdau véi cac gii thuong qubc € uy tin trong cacihh wrc
ngan hangtau tr, ngan hang bar ha ngan hang ttong mai trao ting i 10
giai thuong, bt diéu chra cé trong tin 1&. Trong $ nay,dang cha y Ia gi
thuong danh cho Ngan hang TodiucGii thuong Ngan hang Toarao aia
Nam ghi ntin thanh tich hat dong aia Standard Charteredi tac khu wc
Chau A, Chau Phi va Trurigdng, va “chén lugc sang sét” caa Ngan hang
trong hat ddng mua i
Tap doan ANB Amro:

ABN AMRO xép thx 8 tai chau Au va gp thr 13 thé gigi vé tong tai
san, véi 4.500 chi nhanh trén 53 §a gia, Wi khoang 110.000 nhan céng va
tong tai gn 999 t Euro. Nim 2005, ABN AMRO mua Banca Antonveneta
cua ltaly, \on 1a mdt ddi tac trong nhu nim va cé o so khach hang an
gidng ABN AMRO. Thang 1/2007, ngan hadg ban Bp doan Gm o5 ABN
AMRO, mét trong nhing cong ty éch w1 cdm 65 diing dau nuéc My, cho
Citigroup. Banco Real, &6 cong ty con éa ABN AMRO ti Brazil, & mua

lai Sudameris, @t ngan hang cung quy mai Brazil. Thang 3/2007, ABNi&
tuyén I tra 227 treu USD dé c6 dugc 93.4% 6 phan tai ngan hang Prime
Bank ti Pakistan, va&sin sang tham gidau thau d¢é mua plan con hi. Vao
cubi nam 2007, ABN Amrodugc Barclaysié nghi mua hi véi gia 89,7 USD,



PL - 23

nhung w mua hi nay khéng thanh do ngan hang Royah Scotland (RBS,
Santander, Fortis}é ngh mua \6i 99,4 USD,day la throng wu mua hi 16n
nhit trong nganh tai chinkirtrude dén nay.
3. Khu vuc Chau A

Lan séng sap riip va muadi trong linh wrc tai chinh i khu wuc chau
A bit ¢du manh sau céic khing haing tai chinh #n ¢ nam 1997 it ngwn
tr Thai Lan. Sau dc khang haing nay cac ngan hang thday viéc sap nhp
va mua 4i d¢é nhanh chénging doanh thu vaol nhuan, déng thyi cit giam
chi phidé phuc hdi nhanh @n kinh € sau king haing. Nem 2007, 4i khu
vuc chau Ada thrc hién thanh céng 6.821uwM&A Vv 6i tong gié ti 1én dén
466 7 USD, ting 35,4 % so & nam 2006. Saday 1a w M&A dién hinh:
Tap doan tai chinh Misubishi Tokyo- UFJ

Thuong w sap nlip dinh ddm nhit trong inh wc TCNH dén ra o

Nhat vao thang 9/2005 @& haidai gia trong nganh ngan hang Mhhoi by
gio la ngan hangoh thir 2 Nhat Ban Misubishi Tokyo Financial Group Inc va
ngan hangdn tht 4 1a UFJ Holding Incday 1a wu sap nlp lén nhit trong
lich gt nganh TCNH tinhdi thoi diém nim 2005 i gia tii thuong wi sap
nhap léndén 59,1 ¢ USD. Vao tlvi diém nay Misubishi Tokyo- UFda wrot
qua fip doan tai chinh kbng 16 Citigroup @ia My (c6 Hng tai $n 1.190 §
USD), va tt thanh ngan hangsh nhit thé gioi véi gia ti tai sin 1én bi
189.000 ¥ yén (rong duong 2.980USD). \ sap nhp da ghi quyét duoc
khing haing tai chinh ga Nht trong thyi gian nay cung &i viéc ci thién
tinh trang 1amain thua & caa UFJ,ddng thyi tao nén §p doan TCNH hanglau
thé giéi du stc canh tranh i cac ip doan TCNH hangtiu cia My, Tay Au
va rén kinh € dang di Trung Quc. Sau v sap nlp nay, Nt Ban chi con
7 ngan hang ahchdt, giam tir 21 ngan hang cactiy 9 rim.

V& loi ich aia viéc sap nAip Mitsubishi Tokyo va UFJ:
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- Thoat kldi cuoc khing haing kéo daitt 1997, 4o 1 src bat mai cho
thi truong tai chinh - tin @éhg Nt Ban ding nhr gia ing src ciu thi truong
tai chinh trong néc. Gian tép co tacdong tich arc d/v thi truong tai chinh
khu wre va tté giéi.

- Thanh toan cac ko no xau (hien UFJdang c6 1 khan ng vay |én
dén 42 tréu yén va du khdng sap nip haic ban w, UFJ c6 nguy € d6i mit
véi cac w kién tung phéap ly)

- Tan dung vu thé caa nmdi ngan hangd cac khu wc khac nhau:
Mitsubishi Tokyo manh ¢ thi truong nréc ngoai, trong khiéé UFJ hi to ra
vuot troi hon ¢ thi truong trong mrée (dac biet la Osaka - thtruong lon thr 2
tai Nhat). Mitsubishi hung & & mién Bong NHt Ban, con UFI tidng linh
mién Tay NHt Ban.

- Pa chng hod khu vi khach hang: Bh nay, Tokyo Mitsubishi anyéu
tap trung vao khach hang doanh rgghlén, trong khidé UFJ hi la 1 ngan
hang band, cha yéu huéng v cac khach hang ca nhan - doanh @ghira va
nho (ngwbn Bloomberg)

Tap doan tai chinh ngan hang 4i Trung Qudc:
Trung Quc, mdt quic gia dang di [&én 14 d6i tha dang lo ngi cua

nhiéu rén kinh € 16n trén t& giéi, ciing d& khéng ngng aing & hé thong
ngan hang ing cac tlrong w sap nkAp va muadi dé cho radoi cac fip doan
TCNH ngay cangdn manh nhim ting src canh tranh vaté khdng b cac ép
doan TCNH mréc ngoai thdn tinh. Bt qua caa cac w sap nlp, mua 4i ngan
hang &i Trung Quc 1a hinh thanh hang db cac fip doan TCNH én nhr:
ICBC, CCB-China Contruction Bank, Bank of China, nBa of
Comunications, China Merchants Bank, China MinshBagking, Shanhai

Pudong Dev Bank...



