HOAT DONG CUA CAC CONG TY
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hang  7/2000, thi
truong Ching khoan
Viet  Nam  (TTCK)

bat dau di vao hoat

dong, va cang tu do,
cac cong ty ching khoan (CTCK)
ciing dugc thanh lap dé dap ang
nhu cau cla thi truong. Tu chd
chf c6 03 cong ty ban dau thi dén
nam 2008, con s6 nay da la 105
cong ty. Tuy nhién, ti nam 2009
dén nay, do TTCK Viét Nam cé
su diéu chinh manh nén hau nhu
khong co cong ty nao dugc thanh
lap. Hoat dong clia cac CTCK
hién dang c6 nhiéu van dé ndi
com, dac biét la tinh trang thua
6. Trong khi do, tinh hinh kinh
t& trong nudc rat kho khan, nhiéu
doanh nghiép diéu ding, hau qua
ctia n6 khong don gidn chi la nguy
cd phé san cla ban than doanh
nghiép ma gan lién véi nguy co
vi ng clia cac ngan hang thuong
mai (NHTM), do vay, can phai
c6 sy sap xép lai - trong do6 mua
ban, sap nhap (M&A) la mot gidi
phép khd thi. Thong qua bai viét
nay, ngudi viét mong mudn dugc
chia sé suy nghi cia minh vé phat
trién dich vu tu van M&A clia cac

* Pai hoc Ngan hang Tp. Ha Chi Minh

CTCK cho cac doanh nghiép, cac
ngan hang, gitp cac CTCK co thé
phét trién mang thi phan nay, gop
phan hd trg cac NHTM trong viéc
x ly cac khodn ng xau, ng ton
dong va nhin xa han 1a gop phan
on dinh va phat trién nén kinh t&
noi chung.

Hoat dong cia cac CTCK
Viét Nam

Mac di ndm 2012 1a nam kinh
t€ Viét Nam van trong tinh trang
kho khdn, va diéu do tic dong
khong nhé dén TTCK, song nha
mot s6 “nat that”: ng xau, ton kho,
thi truong bat dong san... budc dau
dugc thao gd nén da tao ra nhiing
hiéu tng tot cho TTCK. So véi
nam 2011 thi nam 2012, TTCK ¢o
doanh s& giao dich tang; chi s6 VN
- Index tang (cudi nam 2012 tang
17,69% so vai 2011); téng s6 von
huy dong qua TTCK tang (khodng
40%); thi trudng cho ra doi mot s6
sdn phdm méi (kéo dai thai gian
giao dich sang bu6i chiéu, ap dung

[énh thi truong (- MP), rat ngan
chu ky thanh toan i chiéu ngay
T+3 xudng sang ngay T+3 va cho
phép nha dau tu dugc ban ching
khodn vao ngay T+3..). Cung véi
nhiing thay déi tich cuc cia thi
trudng, két qua kinh doanh noi
chung clia cac CTCK SSI, Chtng
khoan HCM, Ching khoan trong
nam 2012 cang dugc cai thién
dang k& trong do phai ké dén
Chting khoan FPT, Chdng khoan
ACB, Ching khoan VPBanks va
Chiang  khoan Techcombank

la nhing CTCK co két qua kinh
doanh tét trong nam 2012,

Tuy nhién, mét s6 chuyén bién
tich cuc ké trén cla thi trudng
khong thé che hét dugc nhiing mat
han ché& dang ngay cang boc 10 ro
nét clia cac CTCK.

Vé nang luc tai chinh: Mc von
diéu lé cia cac CTCK khé khiém
ton, chi mot vai cong ty co6 mic
von trén 1000 ty VND, con phan
I6n dudi mic 300 ty VND (chiém
55,2%). Tong s6 von diéu lé cla
105 cong ty |a 35.941 ty VND,
phan 16n vén phuc vu cho hoat
dong kinh doanh clia cac cong ty
la ngubn vay tif cac NHTM va céc
t6 chic khac. (Bang 1)

Vé nghiép vu kinh doanh chinh:
Cac hoat dong chi yéu hién nay
clia cac CTCK Viét Nam la méi
gidi, tu doanh, bao lanh phat hanh
va tu van dau tu ching khoan; cac
nghiép vu vén di con don diéu,
chua phat trién; khi TTCK gap kho
khan, thanh khodn kém, gia 6
phiéu rot lién tuc lam anh hudng
nang né dén cac mang dich vu cét
16i thi cac CTCK lai cang kho khan
hon trong viéc ddy manh hoat
dong ddi voi cac nghiép vu vén
c6 va phat trién cac nghiép vu

Béng 1: Quy mé vén diéu I¢ ctia cac CTCK dén 30/9/2012

Vén diéu & S8 CTCK [ 1yie

Tu 1000 ty déng trd [én 8 7,6%

Tir 300 ty déng - dudi 1000ty déng | 39 37,1%

Dudi 300 ty déng 58 55,2% |
 Tng cong 15117 [ 100% |

~ Nguén: UBCK Nha nuéc
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moi. Vi thé, trong cd cau doanh
thu clia cac CTCK nam 2011, thu
khac (ngoai cac nghiép vu co bén
clia CTCK) chiém t6i 50% téng
doanh thu.

Vé hiéu qua hoat déng: Nhiing
nam gan day, cting véi nhiing kho
khan chung clia nén kinh“t&, clia
TTCK, hiéu qua hoat dong cla cac
CTCK cang khong 6n dinh. Néu
nhu giai doan 2006 - 2007, hiéu
qué kinh doanh ctia cac CTCK tang
vot cling v6i su bing nd clia TTCK,
thi sang nam 2008, hiéu qua hoat
dong clia cac CTCK sut gidm nhanh
chong, ca khoi CTCK 16 hon 1000
ty VND; nhin chung, tit nam 2008
dén nay, ngoai trii nam 2009 hiéu
qua hoat dong cta cac CTCK co su
tang truéng trd lai, dua mdc lai lén
3000 ty VND, cac nam con lai -
mdc suy giam ngay mot ting. Va
nam 2012 - mdt nam gian kho clia
cac CTCK - thi phan nhg, su canh
tranh gay gdt khién nhiéu CTCK
giap kho khan va mat an toan vé
tai chinh. Nam 2012 cing la nam
danh ddu nhiéu bién cd co tinh
chat “sdng con” trong hoat dong
clia cac CTCK: 11 CTCK c6 von
kha dung/tong rii ro dudi 120%, bi
dat trong tinh trang kiém soat dac
biét; 10 CTCK rat nghiép vy moi
gigi nhu SVSC, Doéng Duong hay
nhing CTCK bi bat bugc rat méi
gigi, nhu TSS, SME...; 3 cong ty
(Truong Son, Ha Noi va Cao Su) bi
dinh chi hoat déng, nguyén nhan
la cac CTCK nay chua khic phuc
dugc tinh trang bi kiém soat dic
biét; nhiéu cong ty mudn bo san...

Tém lai, hoat dong kinh doanh
ctia cac CTCK Viét Nam phu thudc
rat 1on vao su 6n dinh va phat
trién ctia TTCK, mac du thi truong
dang c6 dau hiéu héi phuc, song
vé cd bén, trén bic tranh tdng thé
vé hoat dong clia ciac CTCK Viét
Nam - mau xam van la mau cha
dao; trén thi truong, su phan hoa
ngay cang cao va cac cong ty dang
phai d&i mat rat 16n vai thach thdc
dé duy tri hoat déng. Lam thé nao

dé vuc day su hoat dong clia cac
CTCK? Vi ¢6 rat nhiéu mdi lién quan
dén hoat dong clia cac CTCK nén dé
tra 15i cau hdi nay can cé cai nhin
toan dién, tt mai trudng kinh doanh
dén hoat dong ctia cac thi truong;
tr dinh hudng phat trién kinh t€,
dén hoat déng kinh doanh clia cac
doanh nghiép... Tuy nhién, véi muc
dich clia bai viét chi xoay quanh
van dé gop thém cho cac CTCK mét
huéng ra dé phat trién, do la phat
trién nghiép vu tu van M&A cho cac
doanh nghiép, cac ngan hang, do
vay cau hoi can tra |0i tiép theo la:
Nhu ciu ctia hoat dong M&A ra sao?
Tu van M&A la gi? Va nghiép vu tu
van M&A clia cac CTCK da va dang
dién ra nhu thé nao?

Van dé xir Iy ng - nhu cau M&A

Mac du cac thuong vu M&A co
thé dién ra do nhiéu nguyén nhéan
khac nhau va hoat dong M&A
la hoat dong binh thuong trong
nén kinh t& hoat dong M&A co
thé dién ra dé6i vai nhing doanh
nghiép, nhing ngan hang hoal
déng binh thuong, dién ra ca véi
nhing doanh nghiép, nhiing ngan
hang l6n, c¢6 vi thé; tuy nhién,
khong thé phG nhan mot diéu
rang, van dé tai cdu trac doanh
nghiép, tai cau tric ngan hang,
van dé x{i ly ng xau la van dé dang
dugc xa hoi dac biét quan tam
cho nén hoat dong M&A thuong
xuyén dudc nhac dén nhu mot giai
phap thao go kho khan cho doanh
nghiép Viét Nam, cho cac NHTM
Viét Nam trong giai doan hién nay.
Bao cao clia Bd Tai chinh cho thdy,
hién nay, kha nhiéu doanh nghiép,
dac biét 1a cac tap doan, tong cong
ty nha nudc co hé s6 ng trén von
chdi & hiu [6n han 3 1an, tham chi
10 1an ma chd yéu la ng vay ngéan
hang; nhiéu doanh nghiép ng nin
chdng chat do dau tu khong hiéu
qud, san pham « dong khéng tiéu
thu dugc, ng phai thu kho doi qua
l6n... trong do phéi ké dén cac
cong ty bat dong san vdi ng xau
va hang t6n kho cuc cao. Mot khi
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khach hang khong thanh toan cho
doanh nghiép thi ng ngan hang
clia doanh nghiép ciing vi thé
ma U dong; va khi doanh nghiép
khong tra dudc no thi ngan hang
cling cat hét moi quan hé tin dung
mdi lam cho doanh nghiép khong
con von dé duy tri hoat dong san
xuat kinh doanh, kho khan lai
chéng thém kho khan, tinh trang
mat kha nang thanh toan va pha
san la hau qua tat yéu. Tinh trang
nay cling 1a van dé nan gidi cla
cac NHTM, mot khi doanh nghiép
kho khan thi hoat dong ngan hang
cing ngiing tré, khong thé khoi
théng dugc - khong thu héi dugc
ng va ciing khong thé cho vay ra
dudgc, ng xau ctia cac NHTM - van
dé dang dugc du luan xa hoi quan
tdm chinh la ng ma cac doanh
nghiép vay nhung khong trd dugc.
Quy md6 ng xau clia nén kinh t&
hién nay khong chi rat 16n ma
con co xu huéng gia tang do anh
hudng cta tinh hinh kinh té trong
nudc va qudc t& nhat la ng xau
ctia cac doanh nghiép cd6 quy md
I6n. Pay chinh la thuc trang bao
dong ctia cac doanh nghiép, thuc



Hivong hoat déng tu van ME&A cta cdc CTCK sé co suc hut déi voi
doanh nghiép, cdc nha dau tu trong thoi gian téi

trang bao dong clia cac ngan hang
va la lye cén cho tang trudng kinh
& do vay, dé thio go kho khan
cho doanh nghiép, dé khai thong
nguon von tin dung ngan hang, tao
dong luc mai cho tang trudng kinh
t& thi khong thé khong x{r ly van
dé ng xau.

Chinh phl cung rat quan tam
dén viéc xtt ly ng xau, dac biét la
ng xau cta cac doanh nghiép nha
nudc (DNNN); “Dé an tai co cau
DNNN, trong tam la tap doan kinh
t€, tong cong ty nha nudc giai doan
2011-2015” da dugc Thi tudng
Chinh pht phé duyét tai Quyét
dinh s6 929/QD-TTg, trong dob
nhan manh viéc xt ly ng xau clia
DNNN 1a mét van dé quan trong
clia tai cg cdu DNNN va dén nam
2015 cac tap doan, tong cong ty
nha nudc phai xt ly dat diém ng
xdu.. Trong ky hop thi tu Quoc
hoi khoa XIll, Chinh pht ctng da
xac dinh viéc gidi quyét hang ton
kho, x( ly ng xdu la nhang van dé
bic xuc, phai dugc coi la nhiém
vu trong tam va can dugc xd ly

khan truong, déng bd. Bén canh
do, NHNN ctng trinh Chinh phd
dé an thanh lap Cong ty Mua ban
ng Quoc gia (AMC). DEé gidi quyét
tinh trang ng xau la phdi tai co
cdu doanh nghiép, ma trong do,
tai cdu tric tai chinh, thiét lap lai
cau trie von, t8i uu hda cac ngudn
luic tai chinh, cdi thién dong tién...
3 nhiing diéu kién tién quyét.
Thoi gian qua, Cong ty Mua ban
ng Viét Nam (DATC) da gop phan
tich cuc vao viéc xii ly ng xau, qua
trinh mua ban ng da gin lién voi
hoat dong M&A doanh nghiép
thong qua viéc chuyén ng thanh
von. Co nhing khodn ng DATC
da mua gap 3 - 4 1an von diéu lé
ctia doanh nghiép nén DATC chi
can st dung mot phan ng chuyén
thanh vén gop la da via la ¢6
déng, viia 1a chd ng 16n nhat ndm
giti toan bo tai san dam bao ng clia
doanh nghiép - DATC ndm quyén
chi phdi doanh nghiép. Tinh dén
gita nam 2012, DATC da thuc
hién dugc 114 phuong an mua ng
xau vdi tong gia tri [én dén khoang

8.000 ty VND, hoan thanh viéc
chuyén ng thanh vén gop, x{ ly ng
gan voi tai cau tric duge 44 doanh
nghiép. Tuy nhién, thi trudng mua
ban ng xau con rat han hep, ngoai
trii cac cong ty mua ban ng (AMC)
clia cac NHTM thi méi chi ¢c6 mat
minh DATC thuc hién, trong khi
dd quy mé von ctia DATC rat nho,
cac co ché chinh sach cho hoat
dong mua ban nd chua hoan thién
cho nén nhiing c6 gang ctia DATC
cung chi mang lai két qua khiém
ton so vdi nhu cau x ly ng xau
chung cdia toan nén kinh té. Trong
béi canh do M&A ro rang la mét
hudng ma tich cuye - [a co hoi cho
cac CTCK md rong thi phan hoat
dong ctia minh.

Tu van M&A la gi?

M&A la mot qua trinh thuong
thdo kéo dai, bat dau tir khi hai bén
d6i tac M&A ¢6 co hdi gap gd, tim
hi€u cho dén khi giao dich hoan
thanh va khong phai lGe nao cing
thanh cong, vi thé, trong linh vuc
M&A, cac cong ty nén st dung cac
chuyén gia, doi nga tu van thay vi
ti minh thuc hién giao dich. Tu
van M&A 1a hoat dong xuyén suét
dién ra ti khi phan tich, lya chon
déi tugng thich hgp cho thuong
VUl N"'.&/\, dén w van thuc hién
M&A (hinh thic M&A, cac van
dé phap ly M&A) va cubi cing la
td van giai doan hau M&A. Trong
hoat dong tu van, bén tham gia
van thuc hién tim kiém cac khach
hang tham gia vao hoat dong M&A
va sau do véi nghiép vu chuyén
mon ctia minh, sé tién hanh dua
ra cac loi khuyén, y tudng dé giap
cho thuong vu M&A thanh cong.
Thuc té& cho thdy, w van M&A 1a
y&u t6 dong vai tro tién quyét dé
mot hoat dong M&A co thé dién
ra va dién ra co hiéu qua theo
mong mudn ctia hai bén tham gia.
Ca thé tdng hop cac vai tro clia to
chdc i van trong cac thuong vu
M&A nhu sau: (i) xac dinh bén
mua, bén ban tiém nang; (ii) cau
tric thuong vu va tham gia thuc

TAP CHi NGAN HANG | 505 | THANG 3/2013 [



Bang 2: Bang xép hang cdc té chic tur vin M&A hang dau nam 2011

Bon vi: triéu USD

Ngén hang Xép hang Téng gia tri Sé lugng |
| Goldman Sachs e I 1 593411 309 |
Morgan Stanley 2 451,770 246 |
JPMorgan 3 441.000 227
Credit Suisse 4 356.701 209
Barclays Capital 5 321417 148
BoA Merrill Lynch 5% 315.788 213
| Citigroup 7 296.214 170
Deutsche Bank 8 260.684 177
Lazard ] 9 | 230.722 180
UBS Investment Bank | 10 226.506 | 209

Nguon: Mergermarket M&A Round-up for Year End 2011

hién cho dén khi hoan tat - dam
phan, thuong lugng, xay dung cac
chién lugc phong tht, chéng thau
tom; (iii) tu van chién lugc mua, két
qua dinh gia dé dat dugc gia giao
dich c6 Igi nhat. Vi nhing vai tro
nay, t6 chic t van sé giap thuong
vu mang lai gia tri cong hudng
cao hon, nhd vay lam tang gia tri
doanh nghiép hau M&A.

Trén thé gidi, cac t6 chdc tu van
M&A hang dau da c6 lich sit phat
trién hang tram nam, dac biét My
va chau Au. Truéc day, mot thuong
v M&A thusng do mét t6 chiic tu
van cung cdp dich vu tu van tron
g0i, ké cd viéc trg gidp ngudn tai
trg. Tuy nhién, nhiting ndm gan day
xudt hién ngay cang nhiéu cac t§
chtc don thudn chi cung cép dich
vy tu van cho nhing mang khac
nhau trong mét thuong vu M&A.
Co thé tu van vé tai chinh, tu van
luat, tu van quan tri, ké toan, kiém
toan... Hau hét cac thuong vu M&A
lon déu c6 sy tham gia clia cac
ngan hang dau tu va céc t6 chic tu
van luat, dic biét 1a nhing thuong
vu M&A xuyén quéc gia. Hang
nam, Bloomberg, Thomson Reuters
va Mergermarket thutng dua ra
xép hang cac nha tu van trén toan
cau cdn cd vao s6 thuong vu thuc
hién va téng gia tri cac thuong vu
dugc cong bs. (Xem Béng 2)

Thuc trang nghiép vu tu van
M&A ciia cac CTCK Viét Nam

Truéc nam 2006, hoat dong M&A
cla Viét Nam chi yéu la cac quy
dau tu nuéc ngoai mua cé phan clia
cac cong ty tu nhan va cac doanh

nghiép Viét Nam; tit nam 2007,
hoat dong M&A khong chi cac
doanh nghiép va cac quy dau tu
nudc ngoai tiép tuc “thon tinh” cac
doanh nghiép Viét Nam ma cac
doanh nghiép Viét Nam clng ch
dong “thon tinh” nhau bang cach
dau t chéo lan nhau. S& thuong
v M&A va gia tri M&A trong moi
thuong vu cling ting dan va soi
déng G tat cd cac linh wic, dac biét
[a linh wuc tai chinh - ngan hang;
tiéu dung - thuc pham. Mac du, co
su tang trudng kha manh mé, song
dén nay, thi trudng M&A Viét Nam
van la san chdi kha hap dan cla
cac nha dau tu nu6c ngoai. Nam
2011, trong t6ng gia tri cac thuong
vu thi tdng gia tri cac thudng vu c6
yéu t§ nudc ngoai chiém ty trong
66%; do vay, khéng co ly gi thi
truong M&A Viét Nam lai khong
phdi l1a san chaoi hdap dan cho cac
CTCK Viét Nam. Bay chinh [a thi
trudng tiém nang cho su phat trién
nghiép vu tu van M&A cla cac
CTCK Viét Nam.

Trén thé gidi, tu van M&A 1a hoat
dong gdn chat véi vai tro trung gian
cGa ngan hang dau tu. Cac ngan
hang dau tu nay thuc hién viéc mua
- ban lai ¢6 phan clia cac doanh
nghiép muén thuc hién M&A, con
G Viét Nam, tu van M&A méi chi
don thuan la tim kiém, ho trg thong
tin, tui van phap luat hodc tu van
dinh gia, tu vdn tai chinh. Trong
Quyét dinh s6 27/2007/QB-BTC
vé viéc ban hanh quy ché té chiic
va hoat dong CTCK thi nghiép vu
W van M&A doanh nghiép duogc
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xem la mot trong nhing mang
nghiép vu tu van tai chinh cla
CTCK. Mac du la mot trong nhing
mang nghiép vu tu van tai chinh
ctia CTCK nhung so v6i cac mang
tu van tai chinh khac thi tw vin
M&A van con kha mai mé, méi
chi a “san choi” cia mot sd it dan
vi nhu: CTCK Ban Viét (VCSC);
CTCK Bao Viét (BVSC); CTCK
Ngan hang Ngoai thuong (VCBS);
HSC;85I....

Trong béo cao thuong nién 2011,
VCSC cong bé da tu van thanh
cong hon 10 thuong vu M&A; dang
ké 1a tu vdn Massan Consumer
phéat hanh c& phiéu rieng 1& cho
Kohlberg Kravis Rooberts vai téng
gia tri thuong vu la 159 triéu USD;
tt van thanh cong cho thuong vu
Massan Consumer chao mua cong
khai 50,1% VinaCafe Bién Hoa.
Tridc do, VCSC cing da khing
dinh dugc tén tuéi clla minh qua
nhiing thuong vu tu van M&A noi
ti€ng nhu Xi mang Ha Tién 2 sap
nhap vao Xi mang Ha Tién 1; Sap
nhap KMF vao KMR; Sap nhap Xi
mdng Cotec vao Xi mang Holcim.

V6i cac thuong vu tu van M&A
gitta Cong ty ¢4 phan (CTCP) Kinh
b6 (KDC); Cong ty ché bién thuc
phdm Kinh D6 Mién Bac (NKD)
va CTCP KIDO; theo do, NKD va
KIDO sap nhap vao KDC, hinh
thanh Tap doan thuc phdm Kinh
D6 c6 quy mo von diéu lé trén
1.195 ty VND va tu van thanh
cong thuang vu M&A ndi tiéng
c6 von diéu lé sau sap nhap trén
5.493 ty VND, c6 gia tri von hoa
gan 3 ty USD - 16n nhat TTCK Viét
Nam (CTCP Vinpearl sap nhap
vao CTCP Vincom), cung v&i mot
sO thuong vu M&A khac da giap
cho BVSC thai gian qua luén nhan
duge danh hiéu Nha tu van M&A
tiéu biéu trén TTCK Viét Nam.

VCBS ciing da hoan tit nhiéu
thuong vu M&A, trong do co cac
du &n néi bat nhu tu van hgp nhat
3 ngan hang: NHTM ¢6 phan Sai
Gon ; NHTM ¢6 phan Bé Nhat va



NHTM c6 phan Tin Nghia va gan
day la thuong vu sap nhap NHTM ¢6
phan Nha Ha Noi (HBB) vao NHTM
6 phan Sai Gon - Ha Noi (SHB).

Dy bao trong ngdn han, khi kinh
t€ vi md chua c6 ddu hiéu chuyén
bi€n that tich cuc, TTCK chua
thoat khoi suy thoai thi cac dich
vy tu van tai chinh doanh nghiép
truyén thong sé van rat kho khan.
Pon clf nhu dich vu tv van niém
yét va phat hanh ching khoan ctia
cac doanh nghiép sut giam manh.
Nim 2011, qua so liéu théng ké
clia CTCK Tp.H6 Chi Minh, tng s&
von huy dong tif cac dot IPO chi dat
5.209 ty VND, bang 47% so véi ké
hoach dé ra va giam 38% so vai
nam 2010. Trong khi doé thi hoat
dong M&A tai Viét Nam lai tiép
tuc gia ting nhanh choéng ca vé
s6 vu cling nhu vé quy md. Nhan
thiic dugc diéu nay, cac CTCK ngay
cang ddy manh hoat dong tu van
M&A nhu la mét nghiép vu chinh
yéu. Tuy nhién, cho dén thoi diém
nay, dong gop ctia mang dich vu
tu van M&A cho hoat dong chung
clia cac CTCK van chua dang ké.
Ké c& mang tu van tai chinh doanh
nghiép va tu van M&A thi nam
2011, ty trong dong gop chi chiém
6,82% tong doanh thu cla cac
CTCK. Mat khac, so vai s6 thuong
vu M&A chung ctia Viét Nam thi s6
thuong vu M&A do cac CTCK tuyén
bd thuc hién cing con rat khiém
t6n - khoang 40 thuong vu, chiém
khodng 15% toan thi truong.

Vay can phai lam gi dé co thé
phét trién nghiép vu tu van M&A
ctia cac CTCK Viét Nam?

Mot vai khuyén nghi

- Nang cao nang luc tai chinh.
Trong giai doan hién tai, thu hat
von dé nang cao nang luc tai chinh
la mot cong viéc hét stc kho khan,
vi thé, cac CTCK phdi c6 chién
lugc kinh doanh bai ban, trong do
khing dinh 16 y dinh phat trién
mang nghiép vu tu vdn M&A va
thuyét phuc cac nha dau v bing
cac minh ching va du bao vé hiéu

qud cla méang dich vy day tiém
nang nay. DBdng thai, cing can chi
ro cho nha dau tu thay dugc kha
nang phat trién dich vy tu van tron
goi khi ¢6 dt nang luc vé tai chinh.

- D€ gia tang s6 lugng cac thuong
vy W van, cac CTCK can phai
tdng cudng cac hoat dong quang
ba, lubn cha y dén viéc xay dung
thuong hiéu dé cong dong cac
doanh nghiép biét dén va tin cay.

- Do hoat dong tu vin M&A la
mét cong viéc co dang cip cao,
tinh chat cong viéc rat phic tap doi
hoi cac CTCK phai ludn chu trong
tim toi dé phat hién, dé thu nhan
ngudn nhan luc c6 chat lugng cao;
dong thoi cing can danh nhing
chi phi dang ké cho viéc dao tao
ngudén nhan lyc. Tinh trang mua
ban thiéu théng tin trong thudng vu
mua ban, sap nhap “doanh nghiép
1 d6 nhung ganh ng triéu d6” gita
Cong ty Thai Son (Hai Phong) va
Cong ty Truong Sa (Thanh phé Ho6
Chi Minh) dang dugc du luan quan
tam viia la hau qud, vifa la minh
ching thuyét phuc cho tinh trang
non yéu vé nghiép vu M&A. Khong
c6 mot bd quy tic chung nao cho
M&A, mac du cac hoat dong M&A
trén toan cau da c6 lich st trén 50
nam voi hang nghin cac bai hoc
kinh nghiém rit ra, song ngay ca
trén thé gisi, nhiéu cong ty van to
ra vung vé vii M&A, ho thudng
khong nhan ra dugc nhiing tén that
lutng trudc cta mot thoa thuan cha
chua néi dén thi trudng M&A mai
mé & Viet Nam. Do vdy, cac nha tu
van can phdi hét stc tinh tao néu
mudn chét hgp déng thanh cong
nhat 1a khi thi truong kho kiém soat
dugc nhu hién nay.

- Quy trinh nghiép vu tu van
M&A ciing la van dé ma cac CTCK
phai quan tam; trudc khi thuc hién
tu vdn M&A, can phai tim hiéu ky
cang va danh gia dugc tinh trang
nd tai cac doanh nghiép mat cach
toan dién, chat ché va nghiém
tdc, phai kiém soat dugc thoi diém
doanh nghiép bdt dau roi vao tinh
trang kho khan trong viéc thuc hién

cac nghia vu ng. Mat khac, khong
nén chi coi viéc sap nhap xong la
thanh cong ma giai doan hau sap
nhap cing phai dugc cham soc
mot cach chu déo, vi chinh day la
khau cong viéc giGp cho cac cong
ty c6 thé duy tri, phat trién dugc
hinh anh thudng hiéu ctia minh.

- Ngoai ra, gia mua ban dong
vai tro rdt quan trong trong hoat
dong M&A. Binh gia tai san la ca
sd cho bén mua va bén ban co gia
tham khao dé thuong lugng, dam
phén, ra quyét dinh dé thuc hién
giao dich M&A, mot khi nha tu van
khong dua ra dugc con s6 hop ly
vé gia s& 1am gidm do tin cdy cia
cac bén tham gia; ngugc lai, viéc
xac dinh gia doanh nghiép ding sé
gitp cho cac doanh nghiép ra dugc
cac quyét dinh mua ban dang va
do vay, uy tin clia cong ty tu van sé
ngay cang dugc khang dinh.

Két luan: Co thé noi hoat dong tu
van M&A clia cac CTCK dang gap
nhiéu kho khin do nhiéu nguyén
nhan khach quan ctng nhu chi
quan. Ban than cac CTCK con han
ch& vé kinh nghiém, vé nguén luc
tai chinh, vé mang lugi, vé doi ng
nhan su, uy tin va méi quan hé véi
cac goanh nghiép con co nhiéu gigi
han... D€ khidc phuc tinh trang nay,
gop phan vao su phat trién ctia dich
vu U van M&A clia cac CTCK thi
su nd luc cha cac CTCK mdi chi la
mot phan va su nd Iuc do chi co thé
thanh cong khi ¢6 su hd tro tich cuc
ctia Nha nudc, ctia cac b, nganh co
lien quan. Hy vong trong thoi gian
toi, cung voi su chuyén bién tich
cuc cta nén kinh t& ctia TTCK, hoat
dong tu van M&A clia cac CTCK sé
c6 stic thu hat méi déi vai cac doanh
nghiép va cac nha dau tum
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