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Hoat dong mua ban va sap nhap trong linh vuc tai chinh ngan hang (M&A - Mergers & Acqui-
sitions in Banking and Finance) la viéc cdc t6 chire tai chinh ngdn hang tw nguyén hodc bdt bugc
phdi tham gia cac nghiép vu mua, ban, sdp nhdp dé tao nén nhing tdp doan tai chmh ngan hang
lon hon voi muc tiéu tang von, mo rong thi treong, tang ndng lwc canh tranh va toi da hoa loi
nhudn. C6 thé nhdn thiay M&A trong linh viee tai chinh ngdn hang la mét san pham phat trién ciia
nén kinh té thi truong, la cong cu dé thi truong tai chinh tw diéu chinh thay cho viéc can thiép truc
tiép bang ménh 1énh hanh chinh va cdc chinh sdach bao cdp, sir dung tién tir ngdn séach trong hoat
déng mua ban, sap nhdp cdc t6 chire tai chinh.

Thudt ngit “M&A” thuong xuyén xudt hién trén cac dién dan va su kién kinh té Viét Nam. La
mét céng cu tai chinh méi, day thdach thire, nhung hira hen mang lai nhitng loi ich to lém cho céc
doanh nghiép, M&A nhdn dwoc sw quan tém cia rat nhiéu nha nghién civu va cdc doanh nghiép.
Tuy vdy, trén thé gidi, M&A la mét cong cu tai chinh khéng con mm va da cé rdt nhiéu thirong vu
M&A véi gid tri lén t6i hang chuc ty do la My nén viéc tim hiéu vé cdc thirong vu M&A dac biét
thiwong vu trong nganh tai chinh sé gilip ching ta ¢6 cdi nhin tong quan va sau sac hon vé cong
cu tai chinh quan trong nay. Bdi viét tip trung nhdn manh nhitng loi ich, vai tro ciia M&A doi voi
doanh nghiép va cac nha dau tw, néu mét sé thuwong vu M&A I6n trong lich sir nganh tai chinh
ngdn hang. Thong qua d6, bai viét rit ra mét sé bai hoc kinh nghiém cho cdc thiwong vu M&A tai

thi truong Viét Nam.

Twr khoa: M&A, thuong vu M&A, 1oi ich, vai tro cuia M &A

1. Khai quat vé sap nhap, hop nhét va mua lai

Mua béan va sap nhép 1a thut ngit duoc viét tit
boi hai tir tiéng Anh 1a Mergers (sap nhédp) va
Acquisitions (mua lai) - M&A. M&A gdm cic giao
dich sap nhap, mua lai, ban mot phan doanh nghlep,
dau tu Von ¢ phan va hoat dong dau tu mao hiém.
Khong gidng nhu cac hop dong hay cac thoa thuin
thuong mai khac, M&A c6 anh hudng tryc tiép t6i
doanh nghiép va thuong danh dau chim hét cho mot
doanh nghiép véi tu cach la mot don vi kinh doanh
ddc lap, hodc it nhat danh ddu mot su thay ddi co
tam anh hudng to 16n dén ban quan ly, thanh phan
so hitu hodc s6 phan cia doanh nghiép do.

Theo Diéu 17 Luat Canh tranh ban hanh ngay 03
thang 12 niam 2004 cua Qudc hoi Viét Nam quy
dmh “Sap nhap doanh nghlep la viéc mdt hodc rnot
s6 doanh nghiép chuyén toan bo tai san, quyén,
nghia vu va loi ich hop phéap sang mot doanh nghiép

khac, déng thoi chAm dut sy ton tai cua doanh
nghi¢p bi sap nhdp. Mua lai doanh nghi¢p la viéc
mot doanh nghi€ép mua toan by hoac mot phén tai
san ciia doanh nghiép khac du dé kiém soat, chi phdi
toan bo hodac mot nganh nghé cua doanh nghiép bi
mua lai”.

Séap nhap ciing co thé hiéu 1a cong ty mua lai thuc
hién mot phan tich dinh gia d6i v6i cong ty muc tiéu
va xac dinh xem muc tiéu c6 thé mua duoc & gia do
hay & mot muc gia thép hon gia tri dugc ude dinh.
Va cong ty muc tiéu nén chap nhan sy tra gia néu
muc gia d6 vuot qua gia tri thuc cia no khi tiép tuc
hoat dong doc 1ap. Bén canh do, néu xem xét theo
cach don gian hon, Sap nhap la viéc hai doanh
nghiép, thuong 1a c6 cung quy mo, thong nhit s&
cung tham gia hop nhat voi nhau hinh thanh mot
doanh nghiép mdi vdi tén goi mai.

Nguoc véi Sap nhap, Mua lai dugce hiéu 1a viéc
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mot cong ty mua lai hodc thon tinh mot cong ty khac
va khong hinh thanh nén mot phap nhan méi. Mua
lai xay ra khi céng ty mua lai gianh dugc quyén
kiém soat cong ty muc tiéu. D6 c6 thé 1a quyén kiém
soat cd phiéu cua cong ty muc tiéu, hodc danh duogc
quyén kinh doanh hodc tai san cia cong ty muc tiéu.

Hinh thitc Mua lai con ¢6 thé duge biét dén véi
mot thudt nglr chuyén moén tuong duong la hoat
dong Thau tom (Consolidation). Thau tom xay ra
khi hai cong ty két hop voi nhau dé tao thanh mot
cong ty moi hoan toan. N6 1a khai niém duoc su
dung dé chi mot cong ty im cach nim giit quyén
kiém soat d6i voi mot cong ty khac thong qua thau
tom toan b hodc mét s6 lugng co phan hodc tai san
ctia cong ty muc tiéu da dé c6 thé khdng ché toan bo
quyét dinh cua cong ty do. Ty 1& ndy c6 thé khac
nhau theo quy dinh trong Ludt cong ty cia ting
qudc gia. Sau khi bi thau tém, cong ty muc tiéu s&
chdm dut hoat dong hodc tré thanh mét cong ty con
cua cong ty thau tom. Thuong hiéu cua cong ty muc
tiéu néu dugce danh gia 1a van con gia tri dé duy tri
thi phan san phdm thi van giit lai nhu mot thuong
hiéu doc lap, hodac dugc gop lai thanh mét thuong
hi¢u chung.

Mot thuong vu Mua lai cling co thé duoc coi 1a
Sap nhap néu nhu ban giam ddc, diéu hanh 1a tap
hop ctia ban diéu hanh ciia cac bén cling nhau dua
ra quyét dinh dé mang lai loi ich cho doanh nghiép.
Nguoc lai, néu nhu tinh “hiru hao” khong ton tai,
khi ma ddi twong bi mua lai khéng mudn, tham chi
thyc hién cac ky thuat tai chinh dé chdng lai viéc
mua lai thi n6 hoan toan mang tinh chit cua mot
thuong vu thau tom doanh nghiép.

2. Loi ich ctia hoat dong mua ban va sap nhap

* Poi véi doanh nghiép

Dbi v6i cac doanh nghiép dang kinh doanh thua
16, mat hodc giam loi thé canh tranh trén thuong
truong, kém thich nghi véi moi trudong kinh doanh
maoi dﬁy canh tranh, M&A 1a cong cu hitu ich hd tro
doanh nghiép tranh duogc tinh trang kinh doanh thua
16 kéo dai. Véi cac doanh nghiép dang hoat dong
binh thuong, M&A ciing 14 cach thic hd trg doanh
nghi¢p mo rong quy mo, tang co hoi kinh doanh,
mo rong thi trudng va gianh thi phan trude déi thu
canh tranh. Boi, M&A khong chi gitp cac doanh
nghiép thu hat thém von thong qua viéc huy dong
von trén thi trudng ching khoan ma con hd trg
doanh nghiép thiét 1ap mdi quan hé ddi tac chién
lugc véi doanh nghiép di mua, tang thém gia tri lau
dai va bén vimng cho doanh nghiép bang ning luc
quan ly, nhan su gioi, cac b1 quyét cong nghé két
hop vé6i hé théng phan phdi sén c6 cuia doanh nghiép
di mua.

* Poi voi cac nha dau tw

Hoat dong M&A chinh 1a mdt cong cu hi¢u qua
hd trg cac nha dau tu bude vao thi truong méi nhanh
hon, tich kiém thoi gian, cong sttc va chi phi. Bén
canh d6 M&A ciing gitip cac nha dau tu dic biét 1a
cac nha dau tu truc tiép tiét kiém céc chi phi “boi
tron”, mot trong nhiing chi phi hanh chinh phé bién
khi thanh 1ap mot doanh nghiép méi va nhiéu khoan
chi phi phat sinh khac.

* Doi v6i cac doanh nghiép méi hinh thanh

V6i cac doanh nghiép mdi thanh 1ap, M&A la
cach dé cac doanh nghiép bo sung khiém khuyét va
cong huong sic manh tir ddi tac di mua, nang st
manh doanh nghiép 1én nhiéu lan thong qua viéc
nhan chuyén giao cong ngh¢, kinh nghiém quan ly
va dic biét 1a nhan dugc ngudn lyc tai chinh 16n tir
bén ngoai.

Tai chinh ngan hang, mét linh vuc then chdt cua
nén kinh té, khong nam ngoai xu thé chung, cong cu
M&A duoc coi 1a mot cong cu hod trg déc luc cho
doanh nghiép trong qua trinh ting v6n, ning cao
nang lyc quan tri, diéu hanh, thong qua do, viéc
quan tri & cac t6 chtic tai chinh ngan hang trd nén
hiéu qua hon.

3. Mt s6 thwong vu M&A dién hinh trong linh
vure tai chinh ngin hang thé giéi

Lan song M&A mai tro thanh hién tugng kinh té
tiéu diém cua Viét Nam trong vai nim gan day, tuy
nhién, n6 da xuit hién hon 50 nam trén thi truong
tai chinh thé gi6i. Lich sir kinh té thé gi6i timg
chimg kién nhiéu vu thwong vu sap nhap thanh cong
giita cac to chtrc tai chinh co gia tri tai san 16n hang
dau thé giéi ma sau sap nhap dd hinh thanh nén
nhiing tip doan tai chinh khong 16. Bén canh do,
ciing c¢6 nhidu thuong vu M&A véi quyét dinh sai
lam, gy ton that khong nho t6i tat ca cac bén tham
gia.

La mot hoat dong kinh té con moi mé, tai thi
truong Viét Nam chua c6 nhiéu thuong vu M&A
thuc sy 1am vi du thyc tién, nén viéc nghién ctru cac
thuong vu M&A 16n trong lich sir nganh tai chinh
ngan hang thé gioi 1a rat can thiét, ké ca nhiing
thuong vu thanh cong hay that bai. Thong qua do,
chung ta c6 thé ¢ cai nhin tong quat hon vé M&A
cling nhu rat ra dugc cac kinh nghiém trong viéc
tién hanh M&A trén thi truong Viét Nam (Bang 2).

- Cac thwong vu M&A cta Tap doan tai chinh
ngan hang Bank of America — My

Khi nhic dén cac thuong vu M&A trong nganh
tai chinh thé gi6i, dau tién phai ké t6i thuong vu
mua lai cia Tap doan Bank of America, bdi trong
lich st hinh thanh phat trién cta minh, Bank of
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Biéu d6 1: Thong ké thwong vu M&A toan cu giai doan 2004 - 2012
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16n nho.

Tap doan Bank of America la doanh nghiép
chuyén cung cap cac dich vu tai chinh va ngan hang
chuyén nghiép, hoat dong da quc gia, va co tru so
tai Hoa Ky. Bank of America dugc thanh 1ap nam
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Nguén : Thomson Reuters

America mo rdng hon, va hoat dong dudi cai tén
méi 1a BankAmerica (tién than cia The Bank of
America Corporation ngay nay). Hién, tap doan tai
chinh nay dugc xép hang 1a t6 chirc tai chinh ngan
hang 16n nhat khu vuc Bic My, dung thir hai thé
giéi vé tai san ndm giit, va thtr tu thé gidi vé murc
v6n hoa thi truong. Bank of America hién cung cap
cac dich vu tai chinh cho khach hang tai 150 quéc
gia, c6 mot modi quan hé v6i 99% sb cong ty co mit
trong top Fortune 500 ctia My va 83% s cong ty co

Bang 1: Thong ké s6 lwong thwong vu M&A theo nganh trén thé gioi
giai doan 2004 — 2012

. . . : Chiu Trung Chau 2
Nganh My Chau A n . . ong
Au Dong Phi

Truyén thong 1.369 734 618 73 14 2.808
Nang luong, khai thac mo 1.015 644 433 26 73 2.191
Cong nghiép, hoa chat 499 1.205 658 29 18 2.409
Y té, cham soc stc khoe 670 339 279 33 5 1,326
Hang tiéu dung 577 594 694 20 18 1.903
Dich vy kinh doanh 472 288 298 10 10 1.078
Dich vu tai chinh 423 382 296 34 47 1.1.82
Giai tri 226 205 223 18 4 678
Van tai 135 171 214 22 10 552
Xay dung 87 180 158 10 13 448
Quéc phong 77 2 18 1 1 99
Bat dong san 76 198 91 10 10 385
Nong nghiép 37 134 50 4 9 234
Dich vu cong 35 7 4 0 1 47
Khac 4 35 4 3 7 46
Tong 5.702 5.118 4.038 293 233 15.384

Ngu&n : Thomson Reuters
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Bang 2: Mt s6 thwong vu M&A 16n nhét trong nganh tai chinh ngin hang thé giéi

Nam Bén ban Bén mua Gid tri
(Ty USD)
2007 ABN Amro Barclays 91,7
2005 UFJ Holdings Mistsubishi Tokyo Financial 59,1
2004 Bank One JP Morgan Chase 58,1
2008 Merrill Lynch Bank of America 50,0
2003 FleetBoston Financial Bank of America 477
1998 BankAmerica NationsBank 431
2006 Sanpaolo IMI Banca Intesa 37,7
1998 Citicorp Travelers 36,3
2005 MBNA Bank of America 352
2000 JP Morgan Chase Manhattan 35,0
1999 National Westminster Bank Royal Bank of Scotland 324
1998 Wells Fargo Norwest 31,7
Nguon: Thomson Reuters
mat trong FDIC). Tru6e nhimg hé liy tir két qua cua viéc mot ngan

Trong rat nhiéu thuong vu M&A ma Bank of
America da thyc hién, thuong vu mua lai toan bo
Tap doan quan ly va tu van tai chinh Merril
Lynch di tré thanh mot trong s nhitng thuong vu
danh dau 16n nhét trong lich sir nganh tai chinh ngan
hang thé giéi.

Vi tham vong tr¢ thanh Tap doan Ngan hang
hang dau tai Hoa Ky, nim 2008, Bank of America
tién hanh thuong vu M&A mua lai toan bo Tap doan
Merrill Lynch véi gia tri thuong vu hon 50 ty USD.
Tham vong nay cua Bank of America nhim hudng
to1 hinh thanh nén mot tdp doan cung cép dich vu tai
chinh 16n nhit thé giéi v6i hon 20.000 nhéan vién
trén toan cau, tong luong tién giri hang nam 2.500 ty
USD va c6 kha nang phuc vu 59 tri¢u khach hang tai
150 qudc gia trén thé gidi.

Tuy nhién, v&i tham vong quéa 16n di khién cho
Tap doan ngan hang nay tra gia, khi thuong vu
khong thanh cong nhu dy tinh do nhitng kho khan
ctia nén kinh té giai doan sau 2008, khing hoang tai
chinh tai Hoa Ky, kéo theo nhiing h¢ luy t6i moi
doanh nghiép trong nén kinh té, ciing v&i nhitng kho
khan tir ndi bo doanh nghiép thoi ky hau sap nhap.
Két qua kinh doanh hop nhit quy IV nam 2008,
Merril Lynch béo céo khoan 15 21,5 ty USD. Piéu
nay tac dong manh toi gia co phiéu ngan hang Bank
of America trén thi truong ching khodn, muc sut
giam tir 43,46 USD/c6 phiéu trong thoi diém cao
nhit xubng chi con xap xi 4 USD/c6 phiéu trong
vong mot nam (2008). C6 phiéu ngan hang tiép tuc
sut giam manh trong quy dau nim 2009 va tdp doan
ngan hang nay phai d6i mat trudc nguy co phé san.

hang 16n c6 kha ning pha san c6 thé gay nén hiéu
g “domino” d6i véi mot loat cac ngén hang khéc.
Vao cudi thang 3/2009, Chinh phu My da chinh
thirc thong qua ké hoach géi hd trg 20 ty USD cho
Bank of America va dam bao 118 ty USD cho lugng
tai san c6 van dé dé vuc ddy ngan hang nay.

Nhiing ky vong dat dugc tur thuong vu mua lai
Merrill Lynch, Bank of Amercica da khong dat duoc
do két qua ciia tham vong thong tri nén tai chinh thé
giéi nhanh chong ma chua giai quyét xong van dé
ndi bo doanh nghiép thoi ky hau sap nhap. Su nong
v0i, chu quan, thiéu cac ké hoach cu thé, rd rang cho
thoi ky hau sap nhdp chinh & mdt trong nhiing
nguyén nhéan chinh anh huong t6i két qua hoat dong
kinh doanh cua tdp doan tai chinh ngan hang giai
doan moi sap nhap.

- Thwong vu sap nhép giira JP Morgan & Co
va Chase Manhattan hinh thanh Tép doan Tai
chinh Ngan hang JP Morgan Chase

* Xay dung muc tiéu ké hoach, tim kiém doi tac
cho thuong vu sap nhdp

JP Morgan l1a m¢t doanh nghi¢p duoc thanh lap
nam 1854, 1a mét doanh nghiép c6 uy tin trong linh
vuc ngan hang dau tu, cung cap cac dich vu tai
chinh, quan ly tai san va dich vy quan tri cao c?ip
trén thi truong. Trong khi d6, Chase Manhattan la
mot Tap doan ngan hang ban 1&, 16n thtr ba tai Hoa
ky thoi gian d6. Chase Manhattan s¢ hitu cac doanh
nghi¢p lé6n manh trén thi truong nhu coéng ty
Manhattan, Ngan hang Qudc Gia Chase — Chase
National Bank va Ngan hang Héa Chat — Chemical
Bank. Chase Manhattan hoat dong manh trong linh

S6 dac biét thang 03/2013 51

Kinh téPhat trién




vuc ngan hang ban 1é véi dbi twong khach hang
chinh la céc doanh nghi¢p va nguoi tiéu dung.

V6i tham vong mo rong thi truong, cung ing cac
dich vu ngan hang chuyén nghiép, duy tri tim anh
hudng & ca thi truong ndi dia va quéc té, cling nhu
mo rong hoat dong sang linh vuc ngan hang dau tu,
thay vi chi tdp trung vao thi truong ban I¢, Chase
Manhattan da nd lyc gia nhap vao thi truong ngan
hang dau tu va gia ting thi phan cua Tap doan &
chau A nhung khong thanh cong. Trong khi do, linh
vuce kinh doanh ban bu6n cua JP Morgan gom ngan
hang dau tu bao gdm ca tu van chlen lugc ve von
chu so hitu, phuong thire huy dong von ng, cong cu
tin dung, hoat dong thwong mai toan cau, va cung
cap cac dich vu nhu dich vu diéu hanh va quan Iy tai
san Thuyc té chi ra, linh vuc thé manh cua JP Morgan
chinh 1a diéu ma Chase dang ky vong. Nam 2000,
nganh tai chinh ngan hang & My noi riéng va thé
gidi ndi chung da chimg kién hang loat cac thuong
vu M&A nhu thuong vy hop nhét cta Credit Suisse,
Citigroup va Ngan hang Thuy Si. Sau d6, nhiing tap
doan nay da mo rong dong san pham cung Ung, co
s& khach hang, nang cao tam anh huong, uy tin va
vi thé ctia doanh nghiép trén truong qudc té. Day la
thach thirc 16n véi Chase Manhattan trudc bdi canh
thi truong tai chinh ngay cang canh tranh.

Gidng nhu Chase, JP Morgan ciing dang d6i mat
voi su canh tranh ttr cac cong ty moi gidi méi cung
cap cac dich vu tai chinh tién ich thong qua Internet
nhu Tap doan Thuong mai dién tor Ameritrade,
Datek va Suretrade. Cac ddi tha cua JP Morgan
cung cdp ra thi truong nhimg dich vu sang tao,
thudn tién véi chi phi ré hon so véi JP Morgan. JP
Morgan thy rang khong thé tiép tuc ton tai doc 1ap
va ciing tinh téi ké hoach tim kiém mot déi tac phu
hop cho thuong vu M&A cia doanh nghiép.

Cung chung muc ti€u hudng t6i 1a mo rong pham
vi hoat dong, ting quy mo doanh nghiép, nang tim
anh hudng trong khu vuce, vuon ra thi truong quéc
té, va dic biét [a nang cao suc canh tranh trudc cac
ddi tha manh trén thi truong, JP Morgan va Chase
Manbhattan da lam nén lich st cia cac thuong vu
M&A khi tién hanh sap nhap hai doanh nghiép hang
dau nay lai v6i nhau nam 2000.

* Xdc dinh gia tri thwong vu va thuc hién sdap nhap

Vao thang 12 nam 2000, JP Morgan va Chase
Manbhattan tién hanh dam phéan va ky két thuong vu
sap nhap tri gia 35 ty USD. Va sau khi sap nhép, hai
doanh nghiép nay hop thanh mot va hinh thanh mat
phap nhan méi la J.P Morgan Chase. Day dugc danh
gia la mot Tap doan manh trong nganh cong nghiép
dich vu tai chinh, cung cép hau nhu tat ca cac dong
san pham tai chinh va dugc xép hang trong top 10

trén toan thé gii vé cac dich vu tai chinh ngan hang
chuyén nghiép.

* Ky vong cua thuwong vu hdu sap nhdp

Doanh nghiép sau sap nhap co tong tai san 660 ty
USD, trong d6 36 ty USD la v6n chu sé hitu ciia cac
cd dong. Vao thoi diém trude sap nhap doanh thu
cua JP Morgan la khoang doanh thu 31 ty USD va
thu nhap rong dat 1,170 ty USD. Thoa thuén sap
nhap nay thong nhat doi 3,7 c6 phan cb phiéu phd
thong ctia Chase doi lay mot ¢ phan c6 phiéu phd
thong cuia JP Morgan hay theo ty 1€ 3,7 Chase = 1,0
J.P Morgan, va c6 phiéu wu dii ciia JP Morgan s&
duoc trao d6i cho mot loat ¢6 phiéu uu dai tuong
ung cua Chase. Thuong vu M&A duoc ky vong
mang lai cho ca hai bén nhiéu loi ich kinh té va tién
mién thué thu dugc s& gitp doanh nghiép tiét kiém
1,5 ty chi phi va htra hen mang lai cho doanh nghiép
khoang 400 ty USD doanh thu gia tang rong. Su
tang truong trén dén tir kha ning doanh nghiép co
thé cung cap san pham v4i pham vi rong hon trén co
so khach hang 16n hon.

* Nhitng co hoi mang lai tir thuwong vu sdp nhdp

Co hdi tir thi truong quéc té; Sau sap nhap Chase
Manbhattan tlch cuc mo rong pham vi hoat dong ra
thi truong qudc té véi linh vuc bao hiém quéc té véi
trg giup cua JP Morgan. Ca hai doanh nghi¢p dudi
c4i tén moi JP Morgan Chase da c6 thé cung cip da
phan tit ca cac dich vu tai chinh chuyén nghiép.

JP Morgan Chase nhan thay viéc sap nhap ciing
da hd tro cho cong ty trd nén manh hon véi hon mét
ntra doanh thu ctia cong ty va thu nhap tir ngan hang
ban budn dén tir thi truong bén ngoai Hoa Ky. Day
ciing 14 sy can thiét dan t6i sy thanh cong cua Tap
doan nay hién nay. Thém vao do, khi hoan thanh tai
co ciu t6 chirc hau sap nhap, JP Morgan Chase di
c6 thé sir dung tam nhin va chién luoc cho cac thi
truong tai chinh qudc té.

Co hoi tir thi treong ndi dia; Thuong vu sap nhap
mot budc dot pha cho ca hai cong ty, hinh thanh nén
mot trong nhitng tdp doan tai chinh 16n nhét thé giéi
v6i thuong hiéu uy tin va sé luong khach hang 16n
khip toan cau. Sau thwong vu sap nhap, trong linh
vuc tiéu dung, J.P Morgan Chase dugc danh gia la
mot trong nhitng cong ty cho vay thé chap, cong ty
cho vay tra gop 0 td (automobile loan writers) va la
t6 chic phat hanh thé tin dung hang dau qudc
gia. Bén canh d6, Ngan hang dau tu ciia J.P Morgan
Chase la dia chi tin cdy, tu van chuyén mon trong
linh vuc bao lanh phat hanh, tu van hoat dong
M&A, quan 1y rui ro va giai quyét cac khoan ng cho
doanh nghiép. Thém vao do, JP Morgan Chase dung
dau trong viéc thu xép khoan vay hop vén cho cac
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tap doan, dung vi tri dau tién trong hoat dong phai
sinh va tht tu trong hoat dong bao 1anh phat hanh
trai phiéu. Tép doan dwogc xép hang 1a ngan hang tu
nhan 16n thir hai thé gisi va 16n thir tu thé gidi trong
linh vuc quan 1y tai san nhuong quyén thuong mai.

* Nhitng thach thire thoi ky hdu sap nhdp va cach
JP Morgan Chase virot qua

Thuong vu tri gia 35 ty USD gitta JP Morgan va
Chase Manhattan 1a mdt trong nhiing giao dich
M&A 16n nhét trong lich sir nganh tai chinh thé gidi.
Trong qué trinh sap nhap va hau sap nhap, J.P
Morgan Chase d6i mit v6i nhidu thach thic boi
thuong vu nay chi dugc quyét dinh va thuc hién béi
cac lanh dao cép cao. Ban lanh dao da chi ra ba
thach thirc chinh J.P Morgan Chase cin gidi quyét
giai doan hau sap nhap.

Thit nhat la, kha ning thong nhat hoat dong
chung giita Chase va JP Morgan dé hinh thanh mot
doanh nghi¢p hoat dong théng nhét, 6n dinh.

Thir hai la, x6a di nhig khac biét vé& vin hoa
giita hai doanh nghiép dé xay dung mét nén van hoa
doanh nghi¢p chung.

Thit ba la, tiét giam chi phi, sy chong chéo cua
cac dich vu ma ca hai doanh nghiép déu cung tng.

Luong trude dugc nhitng thach thuc, kho khan
thoi ky hau sap nhép, trude khi tién hanh sap nhap,
Chase da rat thanh cong trong viéc tién hanh sang
loc va gitra nhiing nhan sy quan trong va can thiét.
JP Morgan ciing nd luc trong viéc dua ra nhiing
chinh sach dé tiét giam chi phi va sang loc nhiing
dich vu tai chinh c6 kha nang trung lap véi Chase.
Vi vay, thoi ky hau sap nhdp, mac du doanh nghiép
da gap rat nhiéu kho khin, nhung ca hai di tac da
cung nhau khic phuc va vuot qua. V6i nhirng nd luc
vuot trgi cua toan by ban lanh dao JP Morgan
Chase, nam 2001, nguén von tién mat tai tap doan
da tang tr¢ lai, loi nhuan rong tang 15%, JP Morgan
Chase da manh mé& vugt qua thoi ky kho khan khi
thuc hién nhiing nd luc giam thiéu thiét hai va cai
thién hoat dong téng thé tap doan thong qua viéc
giam chi phi va nang cao hiéu qua hoat dong.

* Két qua dat tir thuwong vu sdp nhdp trong giai
doan hién nay

Hién nay, Tap doan JP Morgan Chase 1a mot
trong nhimg ngén hang dau tu hang dau cia thé
gidi, cung cdp cho khach hang nhiéu dich vu tai
chinh ngan hang chuyén nghiép. Nhiéu linh vuc
thanh cong di mang lai vi thé to 16n cho JP Morgan
Chase trong hé thong ngan hang thuong mai va dau
tur toan cau.

- Nha tw vdn quadn tri riii ro tai chinh ngdn hang
hang dau thé gici;.

- La mot dinh ché tai chinh cé tiém luc tai chinh
lon manh,

- Mot 16 chirc tw van chién lwoc uy tin;

- Luon duy tri mot mang luwoi khach hang trung
thanh 6n dinh véi hon 3000 doanh nghiép doi tac
trén toan thé gioi;

- Pinh ché tai chinh hung manh trong viéc thuc
hién thém nhiéu thuong vu M&A lon véi cac 16 chirc
tai chinh ngdn hang toan cau.

Sy ra doi va phat trién ctia JP Morgan Chase 1a
mot chudi cic thuong vu mua lai va sap nhap giira
cac to chirc tai chinh ngan hang dé tré thanh mot
dinh ché tai chinh hung manh nhu ngay nay. Trong
lich str hinh thanh va phat trién d6 khong phai lac
nao Tap doan nay ciing dat duoc nhiing ky vong
nhu mong mudn, nhung trén hét, ca nhitng thanh
cong va that bai, 1a nhiing kinh nghiém quy bau dé
tap doan nay tiép tuc trén con dudng chinh phuc thi
truong tai chinh qudc té.

- Thwong vu siap nhap gitra ngan hang ABN
Amro (Ha Lan) va cong ty dich vu tai chinh
Barclays PLC (Anh) hinh thanh Tap doan Tai
chinh Ngan hang Barclays PLC

ABN AMRO, thanh 1ap nam 1824, 12 mdt trong
nhitng ngan hang 16n nhat chau Au, hoat dong trén
toan thé gidi. Theo Forbes, ABN AMRO xép thtr 8
tai chau Au, tht 13 thé gioi vé tong tai san, voi
4.500 chi nhanh trén 53 qudc gia, 10.000 nhan cong
va tong tai san 999 ti Euro.

Giai doan 2000 t&i 2006, gia ¢b phiéu cia ABN
AMRO sut giam manh do két qua kinh doanh khong
dat dugc nhu ky vong. Két qua tai chinh nam 2006
giam sut td1 mirc 69.9% so voi cung ky nam trudce,
ty 1¢ tang cac khoan ng kho doi hang nam Ién téi
con s6 192%, murc loi nhuin rong chi dugc d:fly Ién
khi ngan hang lién tuc ban thao tai san. Trudc nhiing
khé khin cua ngan hang, ciing v6i mdi lo ngai gia
c¢b phiéu cia ABN AMRO khéng con phan anh gia
trj thuc t& cua tai san co s, ABN AMRO da quyét
dinh kéu goi ddi tac mua lai, sap nhap hoic giai thé
ngan hang.

Barclays 14 mot cong ty cua Anh, chuyén diéu
hanh dich vu tai chinh trén toan thé gidi. Nam 2008,
Barclays c6 mit trong bang xép hang 25 cong ty 1on
nhit thé gigi do Forbes Global 2000 binh chon.
Theo Datamonitor, Barclays la nha cung cép dich vu
tai chinh 16n nhat toan cau vai 3.700 ty USD tai san,
1a ngén hang 16n thtr hai & Vuong qudc Anh va trén
thé gidi dua trén kich thudc tai san.

Ngay 23/4/2007, Barclays chinh thtc thoa thuan
mua lai ABN AMRO tri gia 67 ty Euro twong duong
v6i 91,7 ty USD vao thoi diém dé. Viéc sap nhap
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giita hai dinh ché tai chinh 16n nay da cho ra doi mot
tap doan Tai chinh ngan hang khong 10 véi tén méi
la Tap doan Tai chinh Ngan hang Barclays PLC.
Theo danh gia cua gioi chuyén gia day la thuong vu
sap nhap 16n nhét trong linh vuc dich vu tai chinh
toan cau, va giao dich xuyén qubc gia tim c& nhat.

Quyét dinh sap nhdp va két qua dat dwoc

Theo thoa thudn cong bo, Barclays bd ra 49,25
USD cho mdi cb phﬁn cua ABN, gia tri thuong vu
duoc thoa thuan co tong tri gia 1én t6i 91,7 ty USD
trong dwong voi 67 ty Euro. Dbi v6i mdi ¢d phan,
cb dong ciia Ngan hang ABN AMRO nhan 3,225 ¢6
phan phd thong trong nhém méi. Viéc sap nhép
duoc hai d6i tac lap ké hoach s& hoan thanh trong
quy IV nam 2007.

Sau thuong vu sap nhap, ngan hang da thuc hién
cac ké hoach chi tiét d3 duoc hoach dinh sén tir
trude dé tao ra mot ngan hang duy nhét véi 47 triéu
khach hang trén toan thé giéi. Ngan hang ciing dat
duoc cac muc tiéu, ké hoach dé ra nhu tich kiém
duogc cac chi phi Ién téi 4,8 ty USD chi phi nam
2010, thong qua chinh sich cat giam 12.800 viéc
lam tir lyc lugng 217.000 lao dong khi sap nhép,
10.800 nhan sy dugc di chuyén t6i dia diém, chi
nhanh ngan hang & cac khu vuc trén thé gidi c6 chi
phi thap hon.

4. Bai hoc kinh nghiém véi ciac doanh nghiép
thuc hién M&A trong linh vwe tai chinh ngin
hang Viét Nam

M&A khong chi [am mot cong cu tai chinh don
thuin ma 1a mot hoat dong kinh té. N6 yéu cAu tinh
chuyén mon nhét dinh, tam nhin va chién luoc 1o
rang. Trén thyc té, khong c6 mot quy chuan niao cho
moi thuong vu M&A, do vay ca thanh cong hay that
bai cua cac doanh nghiép khi tién hanh hoat dong
M&A, doanh nghiép déu phai dbi mat. Boi, rat
nhiéu yéu t6 1am nén mot thwong vu M&A va no
cling quyét dinh toi su thanh cong hay thit bai cua
cac thuong vu. Trong dé, cac yéu té chinh nhur chién
luge, tim nhin, thoi co, dién bién clia nén kinh té,

Tai liéu tham khao:

yéu t6 nhan sy déng quan tro trong yéu. Vi vay, khi
cac doanh nghiép Viét Nam khi mu6n tham gia vao
mot thuwong vu M&A ¢6 thé luu y mot s6 van dé cu
thé nhu sau:

Thir nhdt, doanh nghiép can co chién lugc, quy
trinh va muyc tiéu rd rang dé dat duoc tir thuong vu
M&A.

Thit hai, khi tién hanh Iya chon ddi tac tham gia,
doanh nghiép can tim hiéu ky ddi tac, dic biét 1a dbi
tac c6 kinh nghiém véi linh vuc va nganh nghé kinh
doanh cua doanh nghiép.

Thit ba, cac doanh nghiép tham gia M&A can
ndm rd dic diém hoat dong va co cAu td chirc cua
doi tac.

Thir tu, cac bén tham gia cin tim hiéu va van
dung t6t cac quy dinh phap 1y lién quan tdi viée thyuc
hién thuong vu M&A.

Thi ndm, ban lanh dao doanh nghiép méi can chu
trong t&i cong tac xay dung chinh sach hoa hop van
hoa, dam bao loi ich va quyén lgi cua nguoi lao
dong cua doanh nghiép trudc va sau sap nhap.

Thir sdu, thiét 1ap bd may quan 1y 1anh dao méi
trén co so loi ich chung cua doanh nghiép va phu
hop véi chién luoc phat trién .

Thir bdy, luong trudc va danh gia nhﬁ:ng thach
thirc ¢6 thé gip phai thoi ky hau sap nhap dé co ké
hoach, chién lugc cu thé.

S6 lwong va gia tri cac thuong vu M&A trén thé
gidi ngay cang ting la minh ching rd rang vé nhiing
lgi ich ma cong cu tai chinh nay mang lai cho cac
doanh nghiép no6i chung va nén kinh té néi riéng.
Trong d6, sé luong cac thuong vu dién ra trong
nganh tai chinh thé hién rd nét nhét. Khi cac t6 chirc
tai chinh c6 quy mé thip, kinh nghiém kinh doanh
yéu, san pham tai chinh con nghéo nan, kinh nghiém
quan 1y yéu... M&A chinh 13 con duong ngian nhat
dé hd tro doanh nghiép hudng tdi sy 6n dinh va tiép
tuc ton tai.0J
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