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Mot s6 van dé

hoat dong

Tém tit

Trong bdi cdnh gia nhip to
chitc thuong mai thé gi¢i (WTO),
nganh tai chinh ngan hang tiép
can v6i nhiéu co hdi nhung bén
canh d6 cling phai d6i mat véi
khéng it thach thdc. Cac ngan
hang trong nuéc hién phai tim
cach ting von, nang cao hiéu qua
hoat dong, ting cudng tiém luc
tai chinh va kha nang canh tranh
cua minh. Mgt trong nhiing con
dudng nhanh chéng dé dadm bao
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phat trién va ddng viing trong
diéu kién hoi nhap 1a thong qua
hoat dong M&A véi cdc ngan
hang khac. Tuy nhién, khai niém
M&A van con kha mdi mé va hoat
dong M&A ngan hang dang con
trong giai doan so khdi ¢ Viét
Nam. Bai viét gidi thiéu téng quan
vé hoat dong M&A va di vao tim
hiéu tinh hinh hoat dong M&A
ngin hang, rat ra mot s6 dic
diém hoat dong M&A ngan hang

va dua ra mdt s6 khuyén nghi

nhim thiic ddy su phat trién cta

thi truong M&A ngin hang tai
Viét Nam.

Téng quan vé hoat dong
M&A ngin hang

M&A 1a chif viét tét cia cum
ti “mergers and acquisitions”,
“mergers” mang ¥ nghia sap nhap
hay hgp nhit, “acquisitions” (hodc
“takeovers”) - ¢6 nghia la thau
tém. Sap nhéip la thuit ngii duge
st dung khi hai ho#ic nhiéu ngan
hang cling théa thuin chia sé tai
sdn, thi phan, thuong hiéu véi
nhau dé hinh thanh mot ngan
hang hoan toan méi, véi tén goi
mdi (c6 thé gop tén cha hai ngan
hang cii) va chdm dit su ton tai
cta hai ngan hang nay. Thau tém
14 thuat ngir duge s dung khi mot
ngan hang (goi la ngn hang thau
tém) tim cdch ndm git quyén

kiém soat d6i véi ngan hang khac



(goi 14 ngan hang muc tiéu) théng
qua thau tém toan bd hodc mot
ty 1&é c¢6 phan hoic tai sdn cda
ngin hang muc tiéu.

Duéi sic ép canh tranh cia
mdi truong kinh doanh toan cau
hém nay, cdc ngidn hang bujc
phai phat trién d€ ton tai, va mjt
trong nhitng cdch tot nhat d€ ton
tai 1a ti€n hanh hoat dong M&A
vi né dem lai rat nhiéu lgi ich cho
ngan hang tham gia sap nhép.
Thit nhdt, M&A gidp ting hiéu
qud van hanh clia ngin hang, cic
ngan hang khi thuc hién hoat
dong M&A s& c6 nhiéu bién phap
dé giam ho#c han ché cac b phan
gidng nhau ho#c cdc chic nang
chéng chéo nhau, kém hiéu qua.
Viéc gidm thiéu vi tri cong viéc,
tinh gidm nhan sy citng dong thoi
véi viéc doi héi ting ning suit
lao d6ng. Thi hai, M&A gidp
ngan hang c6 thém nhiéu sian
ph&m, dich vu b8 sung nhiim muc
dich da dang héa cdc san phdm
va dich vu cla minh. Bing cich
ting thém cac lua chon d6i véi
sdn phdm va dich vu ma ngin
hang cung cdp cho cdc khach
hang hién tai, cdc nha quén tri
ngan hang c6 thé tao ra nhiéu
doanh thu hon cho ngén hang cia
minh. Thit ba, M&A ciing 12 mot
yéu t6 quan trong khi muén még
rong dia ban kinh doanh, mé rong
mang luéi phan phoi. Thay vi viéc
gay dung ngan hang tit dau véi
chi phi thanh l4p, chi phi co hoi
cao do mat thoi gian xay dung hé
thong, trién khai mang lu6i phan
phdi, c6 thé thuc hién chién luge
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mua lai m6t ngdn hang khéc v6i
hé théng, con ngudi sdn c6 dé dat
dugc muc tidu. Pac biét, § nhiing
thi trudng c6 su diéu tiét manh
cua chinh pht, viéc gia nhép thi
trudng doi héi ngan hang phai
ddp dng nhiéu diéu kién khit
khe, ho#c chi thuén lgi trong mot
giai doan nhit dinh, thi nhiing
ngan hang dén sau chi c¢6 thé gia
nhép thi trudng dé théng qua
thiau tém nhimg ngdn hang da
hoat dong trén thi trudng tu
truge. Ngoai ra, hoat dong M&A
con giup ngan hang ti€p can va
¢6 duge mot d6i ngii “nhén cong
¢6 tri thic” cung vé6i nhitng quy
trinh, sdng kién ctia cdc ngin
hang khac.

Hoat déng M&A ngin
hang trén thé gisi va tai Viét
Nam

3 nhidu qudc gia trén thé
gidi, 1an séng sdp nhdp ngan
hang da dién ra manh mé hon
mot thap ky nay. C6 nhiéu dong
co thic ddy hoat dong s4p nhap
va mua lai nhu: t6i da héa tai sdn
clia c6 dong (tang gia tri ¢d phiéu)
hay ting cudng lgi ich cta cac
khoan thu nhap sau khi sap nhép;
tdi da héa 19i ich clia nha quén ly
(Merger Market, 2009). Ngoai ra,
dong co gidi cdu cdc ngian hang
sup 46 thudng dugc cdc ngin
hang trung uong va céc cd quan
phép luat cdc nuGe khuyén khich.
Ly do day 1a phuong phap dé bao
vé khoén du trit bdo hiém tién
glri va tranh cho viéc phuc vu
khdch hang bi gidn doan khi

ngan hang c6 nguy co phd san.

Hién nay, viéc sap nhép, mua
lai cdc ngén hang 1a hién tugng
phd bién & c4c nugc ma dién hinh
nh&t 12 hé théng ngan hang My.
Lan séng sap nhip, mua lai ngén
hang da tao nén su thay d6i dién
mao sdu sdc trong nganh tai
chinh ngéan hang § My. Sau gan
30 nam tif nim 1980 dén nam
2004 s6 ngan hang dang ngén
hang me va ngin hang cAm ¢
di gidm mot nda tir 16.000 ngan
hang con khodng 8.000 ngin
hang, tuy s6 lugng ngan hang it
di nhung tong tai sdn cla céc
ngan hang ting nhanh va 1a cac
ngan hang “khée manh” trong cac
vu sap nhap. Trong ba thap ky
gin day cac thuong vu sap nhép,
mua lai d3 tao ra nhiing tap doan
Tai chinh ngan hang khdéng 16
trong boi cdnh nén tai chinh My
¢6 nhiing giai doan thiang tram
véi nhidu cudc khing hodng va
ting truéng tai chinh. Nam 2007,
tai khu vue chdu My da thyc hién
thanh céng 11.601 vu M&A véi
tong gia tri 1én dén 1.980 ty USD,
tdng 27,2% so v6i ndm 2006
(T.Q.Trung, 2009). Hién tai, 10
ngan hang thuong mai 16n nhat
nudc My kiém soat 49% tdng gia
tri tai san chia nganh ngin hang
trong nudc, so v6i mic 29% céch
day 10 nim. Tu dau ndm 2009
dén thang 6 nam 2009, da c6 37
ngan hang budc phai déng cia va
phai ban tai sdn cia minh so véi
25 ngan hang bi déng clia trong
nam 2008. Tinh dén hét quy 1
nam 2009, FDIC da dua trén 300
ngan hang Hoa Ky vao dién “cé
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vén dé” so véi 252 ngan hang vao

quy 4 ndm 2008 — cao hon 21% so
vGi cung ky nam 2008 va cao nhit
trong 15 ndm. Trong nidm 2009,
vu sup d6 16n nh4t 14 ngan hang
Bank United vao ngay 21 thing
5 dugc gidi quyét theo hinh thic
ban cho c4c nha diu tu tu nhan
va van hoat dong véi tén goi cii
(N.M.Ngoe, 2009).

Hoat dong M&A da hién dién
trong nén kinh té& thi truong &
Chau Au tir rdt s6m va nhanh
chéng lan sang nganh tai chinh
ngéan hang trong thoi gian gin day
v6i quy md ngay cang 16n, hinh
thanh nén nhiing tip doan tai
chinh ngan hang khéng 16. Trong
top 70 t4dp doan kinh t& 16n nhat
toan cau do tap chi Forbes binh
chon c6 t6i 21 t4dp doan tai chinh
ngan hang & Chau Au chiém 30%,
diéu nay cho thay cdc tap doan
tai chinh ngan hang & Chau Au
kh4 nhiéu va khéng ngiing phat
trién nhu 1a mot d6i trong véi tap
doan tai chinh ngin hang tai My.
Nam 2007, tai khu vuc chau Au
da thuc hién thanh cong 9.936 vu
M&A véi tong gié tri 1én dén 1.301
ty USD, tiang 18,5% so v4i nam
2006 (T.A.Phuong, 2008).

Theo s6 liéu cia Coéng ty
Avalue, lan séng sap nhép va mua
lai trong linh vuc tai chinh tai khu
vie Chéu A bét ddu manh sau cude
khing hodng tai chinh tién té
nam 1997 bét nguédn tir Thai Lan.
Sau cudc khing hoang nay céc
ngan hang thic diy viéc sap nhap
va mua lai d€ nhanh chéng tang
doanh thu va lgi nhuan, ddng thoi
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cidt gidm chi phi dé phuc héi
nhanh nén kinh té& sau khiing
hodng. Nam 2007, tai khu vuc
chau A da thuc hién thanh cong
6.821 vu M&A véi tong gia tri lén
dén 466 ty USD, tang 35,4 % so
vdi ndm 2006. Hién nay, tai Trung
Qudc, cac ngan hang dang thoat
khéi su kiém so4t ctia nha nudc
bing cach ban cd phan cho nguoi
nudc ngoai va cdc nha dau tu trén
thi truong ching khoan. Trong
khi d6, nam 2009, 3 siéu ngan
hang méi ¢ Nhat Ban d4 mua lai
11 ngén hang cii va hién dang sip
x€p lai hoat ddng clhia cdc ngan
hang nay (2009).

Tai cac qubc gia dang phat
trién ho#c chuyén ddi, hé thong
ngan hang hiu nhu con rat non
tré, nén qui mdé khong 16n, kinh
nghiém kinh doanh chua nhiéu,
s4n phdm con ngheo nan, luat 1&
kinh doanh chua rd rang, day du
nén ly do d4n dén viéc sdp nhap
cdc ngin hang & cac nude chi yéu
la do chinh phli muén sip xép,
cing c6 hé thong ngian hang
nhim tang cudng qui mé vén, an
toan trong kinh doanh ngén hang
nhu cdc nuéc Nga, Bungari, cdc
nuéc Pong Nam A sau khing
hodng tai chinh tién té 1997 (DTL
Auditing, 2009).

Viét Nam ciing dang tién
hanh déng thoi hai cudc cii cach
nhim thic d4y nén kinh t& phat
trién d6 1a cdi cach cdc doanh
nghiép nha nuéc va cai cdch hé
théng ngan hang v6i nhiéu bién
phap khédc nhau. Theo d6, mot
trong nhing bién phdp quan

trong la thuc hién viéc M&A d6i
v6i cdc ngan hang thuong mai c6
phin nhim hinh thanh nhimng
ngan hang lén, 44 sic canh tranh
khi Viét Nam da gia nhap WTO,
dong thoi tranh sy lip lai cla
cujc d6 vd tin dung vao nhiing
nam 1989-1990. Theo s6 liéu cia
NHNN dén nay, Viét Nam c6 89
ngén hang, trong d6 ¢c6 3 NHTM
Nha nude, 40 NHTM c6 phén, 41
chi nhanh ngin hang nudc ngoai
va 5 ngan hang lién doanh!. S&
lugng ngan hang nhu vay so véi
s6 dan x&p xi 90 tridu ngudi thi
khong phai 1a nhiéu, nhung quy
md cla cdc ngan hang thi lai qua
nhé bé. Tinh dén th4dng 3 nam
2009, chi c6 khoang 8 NHTM C§
phan ¢6 midc vén trén 3.000 ty
VND, s6 con lai dusi 3.000 ty
VND, ¢6 mdt s6 ngan hang chi
dat dugc muc 1.000 ty VND
(N.T.Phong, 2009). Néng lyc tai
chinh han ché& da khién céc ngéan
hang n¢i dia, ddc biét 14 cde
NHTM c6é phan quy mé nhé gip
nhiéu khé khan trong canh tranh
vi quy mé hoat dong ngan hang
ngay cang gia tang cung vdi cac
khodn cho vay 16n chi ¢6 nhitng
ngan hang c¢6 von chd sé hitu 16n
mdi c6 thé dap dng yéu cau. Quy
mo nhé dang khién mot sd ngan
hang Viét Nam phai duong dau
v6i nhiéu rii ro, khé tao ra va
duy tri niém tin cha céng chiing...
b6 1a chua ké bdn than ngan
hang gap khé khin trong viéc

nang cao trinh d cong nghé (ké
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cd cong nghé quan tri tién tién),
canh tranh dich vu ngén hang
hién dai, thu hat nhan luc gidi...
Vi vay, xu huéng mua lai va sap
nhap ngan hang la quy luat thi
trudng khong tranh khéi tai Viét
Nam.

Theo théng ké cia Cong ty
PriceWaterhouseCooper (PWC),
cho d&n hé&t nam 2007, hoat dong
M&A van chii yéu dién ra trong
c4c linh vuec tai chinh 14 ch( yéu.
Bén canh linh vuc tai chinh, mot
s6 nganh khac nhu truyén thong,
cong nghé théng tin va sinh hoc,
hoat dong M&A ciing dién ra soi
nédi qua cac nim. Tuy s6 thuong
vu it hon so véi linh vuc cong nghg
thong tin nhung tai chinh van la
nganh chi€m gi4 tri hoat dong
M&A cao (2009). Cung v6i su phat
trién cha thi trudng ching khoan,
xu huéng c¢8 phan héa, tu nhan
héa dang tré nén phé bién hon &
nhiéu nudc, tao ngudén hang doéi

dao cho cdc nha dau tu dang c6
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nhap dau tién cta hé thong ngan
hang Viét Nam bét ngudn tit cude
khiing hodng tai chinh tién t& khu
vuc nam 1997. Cudc khing hodang
nay budc nhiéu ngan hang dding
trudc nguy co phd san do nhiing
khoan cho vay tra gép, cho vay
kinh doanh bat dong san, ddnh
bit c4 xa b khong thu héi duge
vOn, cong v6i cac vu 4n chiém
doat von ngan hang nhu vu Epco-
Minh Phung, Tamexco, Trdn
Xuan Hoa,.. l1am cho hé théng
ngan hang cang thém suy yéu,
dic biet NHTM c6 phan nong
thon c6 nguy cd mat von do hoat
dong kinh doanh chu yéu la cho
vay, ma cho vay sian xudt ndng
nghiép lai chiém 70-80%, nhiéu
truong hgp cho vay vung sau,
ving xa kém hiéu qud do mAat
mua, 1i lut... Trude tinh hinh dé
ngay 14/08/2000, Théng déc
NHNN ra quyét dinh s6 20/2000/
QDB-NHNNS5 phé duyét phuong an

chan chinh, sip x&p lai cdc t6

Biéu 1: Thong ké M&A theo nganh tai Viét Nam

nghiép lwvong

25%
20%
15% | @ 2008
o w m 2009
5%
0%

Nganh cong Nganh nang Nganh tai
chinh - ngan nguyén vat
hang

Nganh  Nganh hang
tiéu dung
liéu

Nguén: Céng ty PriceWaterhouseCoopers

tién nhan rdi (Xem Biéu 1).

DPiém lai lich sit cdc cudce sdp

chic tin dung ¢ phan va chu

truong chia nha nudc 1a cac NHTM

nao roi vao tinh trang kiém sodt
dac biét thi c6 thé lua chon
phuong 4n sdp nhép siap nhép
hay bi mua lai béi mot t6 chic tin
dung khac. Mot s6 vu sdp nhap
dién ra theo chiéu huéng nay c6
thé ké ra nhu giita NHTM c6 phan
Phuong Nam véi NHTM ¢6 phan
Péng Thap nam 1997, NHTM c6
phdn Pong A (EAB) mua lai
NHTM c6 phdn Nong Thon Tu
Giac Long Xuyén (An Giang) ndm
2001, va NHTM ¢6 phan Sai Gon
Thuong Tin (Sacombank) sdp
nhap véi NHTM cé phan Thanh
Thing (CAn Thg) ndm 2002
(T.A.Phuong, 2008).

Hoat dong M&A ngéan hang
giai doan 1997 dén 2004 dién ra
rét it va mang tinh bét budc nhiéu
hon tu nguyén, cho dén khi luat
d4u tu nuéc ngoai nam 2005, luat
doanh nghiép 2005, luat chiung
khoén 2006 c6 hiéu luc, hoat dong
M&A méi dién ra sbéi ndi hon
(T.Q.Trung, 2009). PBac biét, xu
huéng sdp nhéap, mua lai trong
nganh tai chinh ngin hang luén
chiém ty 1& cao. Pa s6 cdc ngan
hang déu mong muén hinh thanh
céc tap doan tai chinh ngin hang
da nganh, da nghé (dau tu theo
chiéu rong) hay dau tu chéo dudi
hinh thdc c6 déng chién lugc
nhim muc dich cdc bén cung c6
lgi, tir d6 ting cudng ning luc
canh tranh cia ngin hang. Chinh
diéu nay lam cho hoat dong M&A
dién ra nhanh va thuin lgi hon.
Cac vu sap nhdp, mua lai giai
doan tif nadm 2005 dén nay da cé
trudng hgp ngin hang Viét Nam

congnghe Nganhang m
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bédn ¢ phan cho céc tap doan tai
chinh ngan hang nu6c ngoai hoic
sdp nhip, mua lai cdc ngdn hang
trong nuéc, nhung chua c6 truong
hgp ngén hang Viét Nam mua lai
ngdn hang nudc ngoai. M&A

tinh khi Viét Nam thuc hién céc
cam két md cira trong linh vuc tai
chinh ngin hang.

Khae v6i nhitng nidm dinh
cao, nam 2009, theo nghién ciu

cia cong ty Price Waterhouse

Bang 1: Mot s6 thuong vu M&A dién hinh

Tén NH bdn Tén NH mua | Ty I¢ s hiru Thoi gian |
Techcombank HSBC (Anh) 20% 12/2005- 7/2007
Eximbank Sumitomo Mitsui Banking 15% 6/2007
Corporation (Nhét)

Habubank Deutsche Bank AG (Pric) 10% 6/2007
Military Bank Vietcombank 10% 10/2007
Phirong Bong BNP 10% 2/2008

An Binh Maybank (Malaysia) 15% 3/2008

VP Bank OCBC (Singapore) 15% 5/2008

Nguon: Tdc gid téng hop tit théng cdo cia cdc ngdn hang

chinh 14 con dudng ngin nhat dé
xdm nhdp thi truong cia cdc
ngin hang nudc ngoai.

Nhiing vu M&A dudi cdc hinh
thic mua bdn c¢6 phan d€ tré
thanh d6i tdc chién luge (Bang 1)
thuc su khong don gian chi 1a hop
tac vi cac tap doan tai chinh ngin
hang nudc ngoai truée mét 1a hop
tdc chién luge mua cd phan cha
cdc ngin hang noi dia (do bi han
ché& vé ty 1é s¢ hitu) nhung vé 1au
dai ¢6 thé “nudt ching” ngan hang
Viét Nam khi Viét Nam mé cda
hoan toan Iinh vic tai chinh trong
cac cam k&t khi gia nhap WTO,
Idc 46 cac ngan hang ndi va ngoai
déu canh tranh binh ding, khong
khong ché ty 1é gép von ciia nha
dAu tu nudc ngoai. Do dé cac ngan
hang Viét Nam phai nhanh chéng
thong qua sdp nhap, mua lai dé
tang cudng tiém luc thanh 14p tap
doan tai chinh ngin hang tranh
tinh trang bi cdc tdp doan tai
chinh ngén hang nudc ngoai thon
m congnghe nganhang
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Cooper, chi c¢6 hai thuong vu dang
lwu ¥ ma ngidn hang nuéc ngoai
tré thanh doi tdc chién lugc cta
ngdn hang trong nudc. Cdc
thuong vu nay ciing chi 12 d€ tang
ty 1& s hitu 1én 15 - 20%. D6 1a
BNP Paribas (BNP) nang ty 1é ¢6
phdn tai OCB 1én 15%, va
MayBank téng ty 1& sé hitu cd
phan tai Ngan hang An Binh lén
20%. Thuong vu dang cha y nhat
trong nuéc d6 14 Oceanbank da
chon Petrovietnam (PVN) lam c§
dong chién lugc tir dau nam 2009,
v6i ty 1& ¢ phan PVN ndm giit
tai Oceanbank 1a 20%. Von diéu
1é cia ngan hang nay dat 2.000
ty déng sau khi c6 su tham gia
gép vén cida PVN. Trong cdc
thuong vu nhé khdc, Maritime
Bank va cé4c thanh vién 1a ¢ dong
16n cha ngin hang da mua lai 45%
¢6 phan cia MXBank. Trong dé,
riéng Maritime Bank nim 4,99%
c6 phan cia MXBank. Truéc d6,
vao dau quy III nam 2009, thuong

vu mua - ban 16n giita DaiA Bank
va Tap doan Tin Nghia tai tinh
Pong Nai ciing gdy chd ¥ khi
Téap doan Tin Nghia tré thanh
¢6 dong 16n nhat, ndm giit 49%
von cua DaiA Bank, thay vi ty
1é 11% truge d6. Mot thuong vu
kh4 thd vi lién quan dén dau tu
ra nudc ngoai trong linh vuc
ngin hang. Pé la vao thdng 7/
2009, BIDV cho biét da hoan t4t
viéc thanh 14p Céng ty C3 phan
(CTCP) PAu tu va phat trién
IDCC 100% vén Viét Nam véi
von diéu 1& 100 triéu USD, do
BIDV va Céng ty Phuong Nam
g6p von. IDCC di ky hgp dong
chuyén nhugng, chinh thic mua
lai Ngidn hang P4u tu Thinh
Vugng PIB (mét ngdn hang tu
nhén ciia Campuchia), co cdu va
déi tén thanh Ngan hang Pau
tu va Phdt trién Campuchia
(BIDC). Theo ké& hoach, dén
niam 2012, BIDC sé& c6 téng tai
san 303 triéu USD, tdng ngudn
von huy dong 216 triéu USD, cho
vay dat 210 triéu USD. Ngoai ra,
CTCP Bio hiém Campuchia Viét
Nam (CVI), trong d6 IDCC ndm




gitt 90% von ciing da duge phia
Campuchia cAp phép thanh lap
(PWC, 2010).

Mot s6 dac diém va ton tai
cia thi trudng M&A ngin
hang Viét Nam

Hoat déng M&A tai thi
truding Viét Nam dién ra phd bién
trong linh vyc tai chinh — ngin
hang, ching khoan. Cung véi 19
trinh hdi nhap va theo cam két
vé mé clta thi trudng tai chinh khi
Viét Nam gia nhap WTO, nhiing
hoat dong M&A dién ra véi xu
huéng phd bién trong linh vuc tai
chinh, dac biét trong nganh ngin
hang, ching khodn 1a mot diéu
tat yéu. Thi trudng M&A trong
linh virc ngan hang ¢6 mot s6 dic
diém chinh nhu sau:

® Da s6 cac thuong vu M&A
trong linh vuc ngan hang c6 gia tri
chiém ty trong 16n déu c6 su tham
gia clia it nh4t mot bén 1a doanh
nghiép nuéc ngoai. C6 thé ké ra
trudng hgp doanh nghiép nuéc
ngoai mua lai toan bd ¢8 phan hoic
c6 phiéu chién luge cha doanh

nghiép trong nuéc nhu: ANZ dau

tu vaio Ngan hang Sacombank va

ncrien cou - Trao 051 [N

Cong ty chimg khoan SSI; HSBC
mua ¢6 phan Techcombank. Tuy
nhién, cling ¢6 mot vai thuong vu
M&A giiia doanh nghiép trong nude
nhu Ngin hang ACB mua Ngéan
hang Pai A.

® Hinh thic hoat dong M&A
ngian hang tai Viét Nam mang
tinh “than thién” va mang tinh
chat lién két kinh doanh nhiéu
hon. Theo Thong tu 04/NHNN-
2010, hoat dong hgp nhat, sap
nhép dién ra khi hoat dong ctia
cdc t6 chifc tham gia sdp nhap,
hop nhit chdm dit dé tao thanh
phdp nhan mdi hoan toan, hoat
dong mua lai chi dién ra khi t6
chdc bi mua lai tré thanh don vi
true thude cla té chic mua lai.
Céc hoat dong mua ban ¢6 phian
ngan hang ¢ Viet Nam, da s6 dién
ra trong tinh thian hgp tdc, hai
bén cung dat dugce nhiing théa
thudn nhat dinh, cdc ngan hang
khong tré thanh don vi truc thudc
va cing khong thanh lap phép
nhan méi, ma thudng cam két ho
trg dé cung phat trién. Cé thé vi
du nhu HSBC hé tr¢g kj thuat
Techcombank, hay truong hgp
Deutsche Bank cam k&t danh kinh
phi hd trg k§ thuat véi Habubank
trong thong cdo bédo chi eha céc
ngan hang nay. Trinh d9 quén ly
Viét Nam ciing chua thé dap dng
dugc mdc 49 hgp tac cao ma cac
vu sap nhép doi héi. Do d6 thuc
chat cdc thuong vu M&A chi
nghiéng vé dau tu tai chinh, lién
két kinh doanh. Ngoai ra, trong
linh vuc ngin hang, doanh nghiép
nudc ngoai bi quy dinh han ché

mua cd phan khong qua 30% trong
cdc thuong vu mua bén c¢§ phan
véi ngan hang Viét Nam nén viéc
mua lai hoan toan 14 khong thé.

¢ Khung phdp ly cho hoat
dong M&A néi chung va M&A
trong linh vuc ngdn hang con réi
rac & cac luat, vin ban phép luit
khac nhau, nhitng quy dinh mét
cach chung chung, chua c¢é6 hé
théng chi tiét. Piéu nay khong
nhitng 1am cho cac bén tham gia
hoat dong M&A gip khé khan
trong viéc thyc hién ma con lam
cho céc co quan quan 1y khé kiém
soat cdc hoat dong M&A. Vi du
Quyét dinh 36/2003/QD-TTg cia
Tha tuéng Chinh phd ban hanh
ngay 11/3/2003 truge day quy dinh
ty 1& s& hitu ctia nha dau tu nudce
ngoai 12 30%, trong khi Nghi dinh
139/2007/ND-CP cta Chinh pht
ban hanh ngay 05/9/2007 huéng
d4n luat doanh nghiép khéng han
ché& viéc mua (diéu 10), thi luat
Ching khodn nam 2006 lai gidi
han 49% (T.B.Anh, 2009). Thém
vao d6 Thong tu s6 04/NHNN ban
hanh ngay 11 thang 02 nam 2010,
quy dinh viéc s4p nhap, hgp nhit,
mua lai t6 chtic tin dung con chua
chuén x4c. Vi du, thuc chit sap
nhap hay hop nhat vé ban chat
12 nhu nhau nhung tai thong tu
lai tach thanh hai loai hinh va
dinh nghia giong hét nhau.

® Van dé dinh gid ngan hang
luén luén 1a van dé phiic tap doi
v6i ca cac nha dau tu va doanh
nghiép khi dam phan. Thi trudng
M&A Viét Nam hién s dung ba
phuong phap dinh gia chinh: dinh

congnghe nganhang m
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gia theo gia tri tai san thuc, dinh
gia theo dong tién chiét khau va
dinh gia theo gia thi truong. Véi
kién thidc vé M&A con kha so sai
cta cédc doanh nghiép trong nudc,
dinh gia theo phuong phap nao
ciing ¢6 nhitng khé khin nhat
dinh. N&u dinh gi4 theo phuong
phép gié tri tai san thuc sé giy
tranh cdi vé viéc dinh gia tai san
v6 hinh nhu thuong hiéu, ban
quyén, bi quyét thuong mai, danh
sach khach hang. Phuong phdp
dong tién chiét khau lai dua vao
du bso dong tién tuong lai cta
doanh nghiép. Song viéc tinh toan
nay sé rat phu thudc vao nhéan dinh
¢4 nhan do dua trén cac gia thiét
va du béo vé ty 1& ting truéng, ty
1& chiét khdu. Trong khi dé,
phuong phéap dinh gia theo gia thi
trudng lai rat khé dua ra gia tri
chinh x4c tuy doanh nghiép c6 thé
tuong déng vé quy mod, nganh,
nhung lai khong giéng nhau hoan
toan va d6i véi thi truong ching
khoén chua phéat trién nhu & Viét
Nam, gis tri thi trudng cia c6
phiéu chua phan 4nh dung gi4 tri
thuc c6 phi&u dé. Mudn dinh gia
cong ty muc tiéu thi ngin hang
thudng phai thué chuyén gia dinh
gi va phai ké&t hgp nhiéu phuong
phap khée nhau. Vi du truong hgp
Vietcombank thué cong ty Credit
Suisse dinh gid vao nam 2007 hay
trudng hgp Vietinbank thué céng
ty Morgan Securities vao dinh gia
vao cubi nam 2008 khi ban ¢6 phin

cho cac déi tac chién luge?.

® Ngudn nhan luc cha Viét
Nam van con chua dép tng dugc
day dG nhu ciu cla thi truong vé
hoat dong M&A ngén hang. Khi
thiét lap giao dich mua ban doanh
nghiép, vai tro ca chuyén gia tu
van la rat quan trong d€ dam bao
cho giao dich dang gia, ding phap
luat, bdo vé dugc quyén va lgi ich
cta ca hai bén. Hién nay c6 kha
nhiéu céc cong ty chiing khoan, tu
vAn tai chinh, kiém to4an tham gia
vao lam trung gian, moi giéi cho
cic bén trong hoat dong M&A.
Tuy nhién do c6 nhitng han ché&
vé hé thong luat, nhan su, tinh
chuyén nghiép, co s dit liéu,
thong tin, ... nén cac don vi nay
chua thé tré thanh trung gian thiét
lap mot “thi trudng” dé cac bén
mua - ban gép nhau (N.T.Lang &
N.T.Q.Thu, 2008). Thém vao dé6
viéc thigu hut ngudén nhan luc tai
chinh ngan hang cdp cao c6 thé
lam gidam d6c nhimg co s§ méi
ciing 14 mot nguyén nhan dan t6i
tinh trang cdc ngAn hang van con
dé chitng trong ra quyét dinh
M&A. Trong bao cao nam 2008 cha
Navigos Group, chit lugng ngubn
nhéin luc trong linh vuc tai chinh
doanh nghiép vin & vi tri thap,
trong d6 t6i 66.7% hién dang lam
viéc chd y&u mang tinh kinh
nghiém va thyc hanh (Experi-
enced — non managers), s6 lugng
nhan luc & vi tri quan Iy (Manager)
chi chi€m 17.4%. O nhiig vi tri
quan trong, cAn dén trinh do

chuy&n mon cao nhu giam doc tai

2Cong b6 trén website cia Vietcombank va Vietinbank

congnghenganhang
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chinh (Director) hay giam doc diéu
hanh (CEO), nhitng chuyén gia
hoach dinh chién luge, phan tich
tai chinh cdc CFO thiéu hut
nghiém trong (Navigos, 2008).
Xu huéng phat trién M&A
ngin hang Viét Nam
Hoat dong M&A tai Viét
Nam vén dang va sé phat trién
tuong dng v6i trinh d phat trién
va diéu kién phét trién cia nén
kinh t&, ciing nhu sy phat trién
cda cac doanh nghiép Viét Nam.
Nhin vé dai han, hoat dong M&A
tai Viét Nam cé nhiéu tiém ning
va s8& phat trién 6 mdc do va chat
lugng cao hon nhiéu so v6i nhitng
gl dang dién ra hién nay. Déi véi
linh vuc ngan hang, theo 16 trinh
gia nhap WTO, Chinh pha Viét
Nam da cho phép thanh lap chi
nhanh, ngan hang con 100% von
nu6c ngoai. Tuy nhién, dé tham
gia vao mot thi trudng von khéac
biét vé viin héa va nhitng hiéu biét
han ché& vé thi truong trong nudc
va khach hang thi thong qua M&A
cac dinh ch& nudc ngoai timg buéc
tham gia vao linh vuc ngin hang
tai Viét Nam véi tu cach 12 céc cd
dong chién luge. Véi cach thic
nay, cac t6 chic nuéc ngoai cé thé
tan dung dugc ngudn nhan luc va
cd 86 khdch hang. Mat khac, trudc
ap luc canh tranh tir phia cdc dinh
ché& tai chinh nuéc ngoai ca nhiing
d6i thi 16n trong nuéc, mot s cac
ngan hang nhé 1é di tinh dén
huéng hgp téc, lién két véi céc
ngan hang khac dé tang cuong thi
phén, quy md va vi th& canh tranh

ctia minh. Thém vao 46, theo quy



dinh cia Ngan hang Nha nudc,
dén 2010 cac NHTM phai c6 von
diéu 1é t6i thiéu dat 3000 ty dong
tao stc ép lén cac t6 chic tin dung
trong nuéc thic ddy manh hoat
dong ban c¢d phan tang von diéu
lé. Mic du vay, con s6 3000 ty
ddng van chua di dé dam bao nang
luc canh tranh ctia c4c t6 chic nay
trong bdi cdnh nén kinh t& hién
nay, va dac biét sau ndm 2011
(Mang M&A Viét Nam, 2009). Vi
vay, c¢6 thé nhan dinh hoat dong
M&A trong linh vuc tai chinh ngéan
hang van s& rat sb6i dong, tham
chi cé6 thé néi 1a rat néng trong
thoi gian t6i, dat ra co hoi cing
nhu thach thic ddi v6i hoat dong
M&A trong linh vuc ngan hang tai
Viét Nam. D& c6 thé tang cudng
hiéu quéa clia hoat dong M&A ngén
hang tai Viéet Nam, mot so giai
phap can dugc thuc hign trong thoi
gian t6i:

® Xiy dung, phat trién va hoan
thién khung phap 1y vé hoat dong
M&A néi chung. Trong nén kinh
té thi trudng, su canh tranh cao
gitta cidc doanh nghiép 1a dong luc
dé doanh nghiép vuon 1én, phat
trién ca chiéu sau va chiéu rong va
duong nhién khi d6 s& c6 doanh
nghiép ton tai, phat trién, s& co
doanh nghiép phé sén, bi thon tinh
lai. Va didu nay tat yéu sé hinh
thanh nhu ciu cdn mua - ban, thau
tém - sap nhép, lién doanh - lién
két giita cac doanh nghiép, ngan
hang d& 16n manh hon, phat trién
hon va hd trg cho nhau tét hon.
Tuy nhién, mua béan doanh nghiép

khong don gidn nhu mua ban mot
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san pham hang héa thong thutng.
Mot thuong vu M&A thanh cong
hay khong phu thudc vao nhiéu y&u
t6 nhu: nhu cau, gia ca, giai quyét
cac van dé phat sinh hau M&A.
Trong khi d6, cac quy dinh hién nay
lién quan dén hoat dong M&A méi
chi dimg lai & viéc x4c 1ap vé mat
hinh thic cia hoat dong M&A, cac
diéu kién va thi tue quy dinh cho
viéc sap nhap va mua lai (Théng
tu 04/NHNN-2010). Tuy nhién, cac
van dé vé mit ndi dung can phai
dugc quy dinh day @i hon niva béi
vi hoat dong M&A con ¢6 nhiéu ndi
dung lién quan dén dinh gia doanh
nghiép, gidi quyét cac van dé tai
chinh, ¢§ phan, c6 phiéu, nguvi lao
dong, thué, phi... cia doanh nghiép
trong va sau qué trinh hoat dong
M&A.

® Xay dung kénh va phat
trién kénh kiém soit théng tin
ciing nhu ning cao tinh minh bach

cua théng tin trong hoat dong

M&A. Trong hoat dong giao dich
M&A thi gia c4, thi truong, thi
phan, quin tri thong tin la rat
quan trong va can thiét cho ca
bén mua, bén ban. Théng tin
khong dugc ki€m sodt va minh
bach c6 thé gay thiét hai cho cac
bén va lam gidm nang luc thi
truong (UNI Europa, 2000). Cing
nhu nhitng thi truong khéc, hoat
dong cua thi truong M&A ciing
mang tinh hiéu dng day chuyén.
Né&u hoat dong M&A 16n dién ra
khong thanh cong hoic ¢6 y&u td
lira ddo, khong trung thuc thi hau
qud cho nén kinh t& 1a rdt 16n vi
né c¢6 thé dnh huéng dén céc
nganh kinh t& khéc.

® Phiat trién ngudn nhan luc
thi trudng M&A. Nhén lyc bao gig
ciing 1a y&u to cot 161, chia khoa
thanh cong trong moi hoat dong
cha doanh nghiép va cha cac thi
truong tai chinh, trong dé thi
truong M&A ciing khong nim

<% nganhang
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ngoai quy luit trén. Thi trudng
M&A 132 mot thi trudng can su
tham gia, tu van cia nhiéu chuyén
gia ¢6 kinh nghiém chuyén siu vé
cac linh vuc khdc nhau nhu luat
phap, tai chinh, thuong hiéu... Do
d6, nha nuéc can c6 nhiing chuong
trinh dao tao dé c6 dugc doi ngii
chuyén gia t6t, nhitng ngudi moi
gidi, tu van cho cic bén, dong thoi
la ngudi cung cap thong tin tot
nhit vé thi truong. Nhimng didu
kién trén chinh la nhitng diéu kién
tién quyét dé thi truong M&A
doanh nghiép néi chung va ngin
hang néi riéng d€ c6 thé hoat

dong t6t va di vao hoat déng

chuyén nghiép. Mudn viy, nén
tang cho mot chuong trinh dao tao
bao gid cling gén lién véi viec Nha
nudc can xay dung quy dinh ro
rang cho nhitng budc di trong quy
trinh giao dich M&A. Khi ¢6 duge
mdt nén tadng nhu vay thi viéc dao
tao d¢i ngii chuyén gia phuc vu cho
cong tac dinh gia sé dé dang hon
khi tdc nghiép =
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(tiép theo trang 8)

Thi truong

khoan trong y&u nhu giao dich ky
quy, giao dich ban khéng c6 quin
ly (co ch€& vay, cho vay chiing
khoén), cdc quy dinh huéng dan
td chic thuc hién va giao dich
chiing khoan phai sinh nhu quyén
chon, hop dong tuong lai...
TTCK Viét Nam trai qua mot
ching dudong 10 nam, véi thoi gian
chua dai, song su ra doi d6 da va

dang déng gbp rat 16n vao viec hoan

chung khoan Viét Nam
IO nam hinh thanh va

thién thé ché tai chinh nuéc nha va
g6p phan 16n vao qua trinh hdi nhap
qudc t8. Chinh vi vy, phat trién
TTCK ca vé quy md va chit luong
hoat dong nham tao ra kénh huy
déng von trung va dai han cho dau
tu phat trién 1a viéc lam cin thiét,
doi héi phai c6 su dong long clia tat
ca ban nganh va xa hoi. P TTCK
phat trién bén vitng truéc hét can
phéai khic phuc nhitng ton tai va

at trién
phat t

thuc hién dong loat céc bién phép,
trong d6 cha trong téi viec duy tri
trat tu, an toan, mé rong pham vi,
tang cuong higdu qua quéan ly, giam
s4t thi trudng nham bao vé quyén
va lgi ich hop phap ciia c4c cha thé
tham gia thi trudng; ting budc nang
cao kha nang canh tranh va chi
dong hoi nhap thi truong tai chinh
quoc t& m
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