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au 8 nam hdi nhap kinh

t€ qudc t& ké ti khi gia

nhap WTO vao nam 2007,
hé théng ngan hang thuong mai
(NHTM) Viét Nam da l6n manh
vugt bac, tang trudng nhanh ca
vé quy mo cing nhu chat lugng
hoat dong, md rong mang ludi
hoat dong, tao tién dé viing chic
cho Viét Nam chuyén sang nén
kinh t€ thi truong hoan chinh.
bén canh nhing
thanh cong khi hoi nhap, cac
NHTM Viét Nam da bac 16 mot
s6 bat cap, yéu kém nhu von diéu
Ié va tinh thanh khodn thap, ty

Tuy nhién,

lé ng xdu gia tang, trinh do quén
tri con yéu, ngudn nhan luc chua
dap ting yéu cau hoi nhap quéc
té... Thuc trang nay dat ra van dé
cép bach la phai tai cau trac hé
théng cac NHTM va da dugc thé
hién & Pé an tai co cau cac to
chdic tin dung giai doan 2011 -
2015 cha Thi tudng Chinh ph.
Khi yéu cau tai cau trac dat ra,
qua trinh mua lai va sap nhap
doanh nghiép (M&A) thanh cong
sé gilp cac ngan hang nang cao
stic canh tranh toan dién, dong
thoi thac ddy qua trinh tai co cau
nén kinh té.

Lich st hé théng cac NHTM
Viét Nam da trdi qua nhiéu méc
thai gian. Hoat dong M&A trong
ngan hang bat ngudn ti nhing
yéu kém noi tai ctia ban than céac
ngan hang va phuong huéng, cht
truong, chi dao clia Chinh phtiva
Ngan hang Nha nudc (NHNN)
dé dat cac muc tiéu dé ra. Hoat
dong M&A clia cac NHTM giai
doan 2005 trd vé truéc da dién

* Hoc vién Ngan hang
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ra kha séi dong nhung véi quy
mo khong lon, chll yéu la cac
NHTMCP néng thén v6i quy mo
von nho.

Trong nhiing nim gan day,
nhiéu thuong vu mua ban, sap
nhap gida cac ngan hang dién
ra v6i quy mo lén hon. Dién
hinh thuong vu NHTMCP Sai
Gon Ha Nai (SHB) va NHTMCP
Nha Ha Noi (HBB); NHTMCP
Sai Gon, NHTMCP bé Nhat va
NHTMCP Tin Nghia; HDBank
va Pai A Bank; Téng cong ty
C6 phan Tai chinh Dau khi Viét
Nam PVFC va Western Bank..
Cau hoi dat ra 1a lieu viéc sap
nhap c6 anh hudng nhu thé nao
dén “hiéu qua” clia cac NHTM?
Pé tim hiéu diéu nay, tac gid
thuc hién bai nghién ctu thuong
vu M&A gitta NHTMCP Sai
Gon (SCB), NHTMCP Pé Nhat
(FicomBank) va NHTMCP Tin
Nghia (TinNghiaBank); thuong
vu gila NHTMCP Lién Viét
(Lienvietbank) va Cong ty Dich
vu Tiét kiém Buu dién (VPSC),
nham do ludng hiéu qua vé loi
nhuan va hiéu qua vé san xuat
cta cac NHTM nay trudc va sau
M&A bang phuong phap phan
tich bao du liéu (DEA).

2. Hiéu qua cua cac NHTM sau
M&A vé phudng dién ly thuyét
Vé mat ly thuyét, M&A trong

ngan hang sé gilip nang cao hiéu
qud hoat dong téng thé clia ngan
hang sau sap nhap, tham chi
nhiéu nha dau tu cho rdng ngan
hang sau sap nhap sé “qua I6n
dé sup dé&”. Tuy nhién, trong rat
nhiéu trudng hgp trén thuc t&, dac
biét la cac thuong vu M&A véi
muc tiéu tai cd cdu cac NHTM
y€u kém thi hiéu qua san xuat va
hiéu qua lgi nhuan ciia NHTM
nhan sap nhap sé bi anh hudng
tiéu cuc bdi hoat dong M&A do
c6 cac rii ro tiém an sau:

- Van dé quan ly nhan su sau
khi sap nhap: Sdp x&p nhan su
cdp trung hay cdp cao sé thién
vi cho nguodn luc tif ngan hang
nhan sap nhap, do vay, da bé
qua nhiéu nguon luc co trinh do
tif ngan hang bi sap nhap, hoac
tao ra mau thuan gitia cac nhan
su nay.

- Xung dot van hoéa cong ty sau
khi sap nhap.

- RGi ro tur viéc mua lai ngan
hang vGi gia cao: Hoat dong sau
sap nhap co thé khong hiéu qua
do phéan chi phi bi ddy lén qua
cao dé mua lai ngan hang muc
tiéu. Két hgp véi hiéu qua ban
dau sau sap nhap chua cao dan
dén nhiéu kho khan.

- RGi ro i nhing khodn ng
xau khéng 16: Nhiéu thuong vu
M&A ngan hang dién ra la dé
xti Iy ng xdu, ddm bdo sy ton



tai clia ngan hang. Vi vay, ngan
hang bén mua sau khi sap nhap
sé phai ganh khodn ng xdu cta
ngan hang muc tiéu, anh hudng
I6n dén két qua kinh doanh cla
minh.

Nghién ctu ctia tac gia Harada
va Ito (2008) chi ra rdng, tinh
hinh tai chinh cla ngan hang
sau khi sap nhap phu thuoc l6n
vao tinh trang clia cac ngan hang
trudc khi sap nhap. Cuang quan
diém, Bruyland va Maeseneire
(2009) chi ra rdng, nhing wu
mua lai cac doanh nghiép thiéu
thanh khoan lam tang Ién ro rét
rdii ro v& ng cho bén mua. Va diéu
nay khong thé chi don gian do
s chuyén giao rdi ro ti bén ban
sang bén mua, ma con chiu anh
hudng cta tinh trang hoat dong,
rli ro, va diéu kién thi truong cla
bhén mua trudc vu mua lai. RGi ro
v3 ng tang cling dugc cac tac gia
Furfine va Rosen (2009) tim ra
trong bai nghién ciu clia minh,
rang bat chdp su tang lén vé tai
san sau khi mua ban, sap nhap,
i ro tang do su chuyén giao rii
ro tif bén ban sang bén mua hay
su tang manh cta don bﬁ?y tai
chinh sau mua ban.

3. Doi nét vé cac thuong vu M&A
trong pham vi nghién ciu

3.1. Thuong vu M&A giiia SCB,
Ficombank va TinNghiaBank

Vao thang 12/2011, Ngan
hang Nha nuéc Viét Nam chinh
thiic tuyén bé chdp thuan cho ba
ngan hang géom NHTMCP Sai
Gon (SCB), NHTMCP Pé Nhat
(FicomBank) va NHTMCP Tin
Nghia (TinNghiaBank) tu nguyén
sap nhap thanh NHTMCP Sai

Gon (SCB) mdi, véi su hd trg clia
Ngan hang Pau tu va Phat trién
Viét Nam (BIDV). Pay la cac
ngan hang hoat dong chua t6t
trong thoi gian do, gap kho khan
vé thanh khodn va mét kha nang
thanh toan tam thoi cho dén
trugc khi dugc Nha nudc hd tro.

Truéc khi sap nhap, ba ngan
hang nay da lam vao tinh trang
thi€u hut thanh khodn tam thai
do mat can doi ky han gitia ngudn
von huy dong va cho vay. Cac du
an dau tu ctia ba ngan hang, nhin
chung, c6 hiéu qué nhung ngudn
von ngan hang cho vay chi yéu
la trung va dai han, trong khi
ngudn von huy dong chl yéu la
ngan han. Cé nhing thoi diém
khach hang rat tién voi khoi
lugng l6n khién cac ngan hang
trén 6 lac mat thanh khodn tam
thoi. Vi vay, dé khic phuc tinh
trang kho khan vé thanh khodn,
dé xay dung chién lugc phat
trién mai, ba ngan hang nay da
ty nguyén sap nhap vdéi nhau
dé trg thanh mot ngan hang co
quy mo l6n hon. Bong thai, day
ciing 1a dau mée 16n trong lich
st phat trién cGa ba ngan hang,
danh dau su thay déi l6n vé quy
mo tong tai san, phat trién vugt
bac vé cong nghé, mang luéi chi
nhanh rong khdp. Bic biét, viéc
sap nhap con nhan dugc sy hd
trg to¢ Nha nudc véi dai dién 1a
ngan hang BIDV, BIDV dugc chi
dinh tham gia hoat dong quan
tri, diéu hanh ngan hang sau hgp
nhat sé tao ra tinh an toan, bén
viing cho su phat trién ctia ngan
hang. Ngay 2/1/2012, viéc sap
nhap 3 ngan hang hoan tat, ngan
hang mdi chinh chdc hoat dong
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va tro thanh mot trong 5 ngan
hang lon nhat Viét Nam vao thoi
diém do.

3.2. Thuong vu M&A giiia LVB
va VPSC

Ngay 29/7/2011, NHTMCP
Buu dién Lién Viét ra doi, la két
qua clia thuong vu sap nhap gitia
NHTMCP Lién Viét (LVB) va
Cong ty Dich vu Tiét kiém Buu
dién (VPSQ).

VPSC la don vi hach toan phu
thudc ctia Téng Cong ty Buu dién
Viét Nam (Vietnam Post). Trong
nghiép vu huy dong von, doanh
nghiép nay s dung hé thong
buu cuc réng I6n clia Vietnam .
Post tai 63 tinh, thanh phd véi
nhiéu diém giao dich ké ca &
ving sau, viing xa, bién gidi, hai
ddo. Cac buu cuc nay hoat dong
giong cac dai ly ctia VPSC. Day
la nhiing ngé ngach ma ngan
hang chua thé vuon t6i dugc. Do
do, néu thuong vu M&A thanh
cong thi LVB sé dugc st dung
hé théng phan phéi rong khap
do. Mot diéu khac dang cha y
1a, theo Quyét dinh 270/2005/
QD-TTg ngay 31/10/2005 ciia
Thii tudng Chinh phd vé viéc 16
chic huy dong, quan ly va su
dung nguén tién gui tiét kiem
buu dién va Thong tu 02/2006/
TT-BTC ngay 16/11/2005 ciia Bd
Tai chinh huéng dan mot sé diéu
clia Quyét dinh 270/2005/QD-
TTg, VPSC la doanh nghiép dugc
hudng nhing uu dai dac biét.
VPSC dugc phép hoat dong theo
“cg ché& riéng”, khong phéi tuan
thi cac quy dinh clia NHNN vé
du trid bat budc va du tri thanh
khoan. Cong ty nay ciing khéng
phdi mua bdo hiém tién gui va
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M&A da va dang gitp cac NHTM cai thién dudc tinh hinh tai chinh va nang luc tao lof nhuan, tuy nhién phéi nhan manh rang
néu khong co bién phap quan tri diéu hanh t6t tis ban lanh dao, M&A co thé khién hiéu qua hoat dong
ctia cdc NHTM nay suy gidm, déc biét 1a cdc tnidng hop M&A dé tai cd cau cdc to chic tin dung yéu kém

khong phai nop du tri bat budc
tai NHNN. Thay vao d6, VPSC
phdi chuyén vén theo chi dao
hang nam cta Chinh pht vao
Ngan hang Phat trién Viét Nam
(VDB) dé thyc hién nhiém wvu
phat trién kinh t€ - xa hoi dat
nudc; dugc phép huy dong von
thong qua hinh thic tiét kiém
buu dién nhung khong phai thuc
hién cac chi dao cia NHNN vé
du trii bat budc nhu cac NHTM
khac, ro rang VPSC mang lai cho
LVB nhiing lgi ich ma ngan hang
khac khong thé co.

Trong thuong vu nay, VPSC co
téng s6 von gop 997 ty dong,
tuong duong 14,99% von diéu lé
ngan hang, trong d6 360 ty dong
la gia tri chinh clia VPSC, phan
con lai sé dugc Vietnam Post gop
nhiéu 1an bang tién mat. Thuong
vu dac biét nay da cho ra doi mo
hinh ngan hang buu dién dau
tién tai Viet Nam, két hgp gita
NHTM truyén théng vai dich vu
tiét kiém buu dién.

Quy mo giao dich cta vy sap
nhap la 50 trieu USD, vu sap
nhap hoan toan tao ra gia tri
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cong hudng dang ké cho cd hai bén va dac biét hon la don vi mai:
NHTMCP Buu dién Lién Viét. VPSC c¢6 hoat dong huy dong tiét kiem
dan cu nhung lai khong dugc phép cho vay, trong khi Lién Viét la
ngan hang tré va mudn dau tu phat trién mang Iugi chi nhanh, phong
giao dich lai tiét kiém dugc s8 tién khdng |6 nho vao mang lugi diém
giao dich ctia VPSC.

4. o luding hiéu qua hoat ddong ctia cac NHTM sau M&A bang mé hinh DEA

DEA la viét tdt bsi Data Envelopment Analysis, la phuong phap
phan tich bao di liéu co thé gitp cac nha kinh t& danh gia hiéu
qua mot cach tuong déi ctia cac dan vi, t8 chic (goi la cac don vi ra
quyét dinh - DMU) hoat dong trong cting mot nganh nghé (Thanh, N.,
2015). Trong nghién ctu nay, tac gia lua chon phuong phap DEA vGi
bo s liéu chay trén phan mém VDEA clia cting tac gia. Nam ngan
hang dugc phan tich gdm co: SCB, Ficombank, TinNghiaBank, LVB,
LVPB; day ciing chinh la nam don vi ra quyét dinh - DMU - trong mo
hinh. Tac gia di vao danh gia hiéu qua hoat dong ctia cac DMU trudc
va sau M&A trén hai khia canh la hiéu qua vé lgi nhuan va hiéu qua
vé sdn xuat.

4.1. V@ hiéu qua lgi nhudn

Do v6i hiéu qua vé Igi nhuan, cac chi tiéu dau vao la “Chi phi lai

vay” va “Chi phi hoat dong”, cac chi tiéu dau ra la “Thu nhap lai vay”

va “Thu nhap hoat dong”. Két qua thu dugc nhu sau:
Hiéu qua vé lgi nhuan 2010 Hiéu qua vé lgi nhuan 2014

Ngan hang
| SCB
| LVPB

2.541
Nhu vay, sau M&A thi hiéu quéiml.é}.i nhuan ctia SCB ¢6 su sut giam. Sy
thay ddi nay c6 thé dugc gidi thich do hai ngan hang nhan sap nhap
vao SCB la Ficombank va TinNghiaBank co tinh hinh tai chinh kem
lanh manh, bi x&p vao nhom ngan hang yéu kém vai ty 1& ng xau

cao. Do vay, SCB phdi ganh théem mot lugng du ng xau lan, khién



hiéu qué Igi nhuén ctia SCB bi gidam tir 0,676 diém nam 2010 xudng
0,393 di€ém nam 2014. Khi phan tich chi tiét vao hiéu qua lgi nhuan
clia tiing ngan hang truéc sap nhap ta co két qua theo DEA nhu sau:

DMU Két qua tinh toan theo mé hinh DEA CRS |
SCB ' _ 1.000
Ficombank 0.757

. TinNghiabank | 0823 ]
Co thé thay diém hiéu qua lgi nhuan clia Ficombank va TinNghiaBank
déu thap hon so véi SCB.

Ngugc lai, viéc thuc hién M&A gitia LVB va VPSC dudng nhu la
budc di tich cuc khi hiéu qua lgi nhuan ctia LVB trudc va sau sap nhap
da dugc cdi thién dang ké, tir 1,479 diém nam 2010 lén 2,541 diém
ndm 2014. S& di c6 két qud tich cyc nay la do ca hai t6 chc tin dung
la LVB va VPSC trudc khi sap nhap déu c6 tinh hinh tai chinh lanh
manh.

4.2. V& hiéu qua san xuat

Bai voi hiéu qué vé san xuat, chi tiéu dau vao la “Tién gli ctia khach
hang” va chi tiéu dau ra |a “Cho vay khach hang”.

Két qua phan tich s6 lieu vé mic thay d8i ndng suét téng hop
(TFPCH) v6i phan mém VDEA nhu sau:

Ngan hang Hiéu qua vé san xuit 2010 Hiéu qua vé san xuat 2014
S8 1.071 i 1515
VP | 1.191 1.280 |

Xét vé khia canh hiéu qua san xuat, tdc hiéu qud st dung mot déng

von huy dong dugc tit khach hang dé cho vay thi & cd hai ngan hang
déu c6 sy cdi thién so vai trude khi thuc hién M&A. Diéu nay thé hién
& mic tang diém hiéu qud TFPCH ti 1,071 1én 1,515 8 SCB va 1,191
len 1,28 & LVPB. Xét triding hop M&A clia SCB, phan tich v& hiéu
quad san sudt ctia cac ngan hang truéc khi sap nhap ta c6 két qua sau:

bDMuU Két qua tinh toan theo mé hinh DEA CRS |
SCB 1.000 §
Ficombank 0.993

TinNghiabank 0928 !
Tru6c khi sap nhap thi hiéu qud sdn xuat cta hai ngan hang
Ficombank va TinNghiaBank déu thdp hon so v6i SCB nhung su

chénh léch la nhé. Do vay, khi hgp nhat véi nhau thi ngan hang sau

hgp nhat van c6 hiéu qua st dung von huy dong t6t. Tuong tu truding
hop clia LVPB, khi LVB nhan sap nhap mot t6 chdc tin dung cé hiéu
qua sif dung von cao.

5. Cac két luan va khuyén nghi

Tir két qud phan tich & trén, ta thdy M&A khong phai trong tinh
hudng:nao ciing dua lai mdt ngan hang sau sap nhap co két qua tai
chinh tét, thé hién béng chT tiéu “Hiéu qua vé Igi nhuan”. Két qua nay
ctng phu hop voi thuc t&€ rang, néu sap nhap ngan hang ma khong
quén ly dugc tot han hoat dong quan ly clia ngan hang trudc sap nhap
thi hau sap nhap sé 1a mot ngan hang khong khée manh. Ngoai ra,
x(i ly ng xdu cing la van dé trong tdm ctia bat ky cudc M&A ngan

hang nao. Chi khi nhing khodn

ng xdu nay dugc xd ly thi M&A

mai khong lam ngan hang yéu
di. Ngudc lai, qua phan tich tinh
huéng clia SCB va LVPB & trén
cting cho thay, néu sap nhap céc
t6 chic tin dung c6 “stic khée tot”
sé dem lai nang luc tai chinh va
nang luc canh tranh tét hon cho
t6 chic tin dung nhan sap nhap.

Pé nang cao hiéu qua hoat
dong clia cac NHTM sau M&A,
tac gid dua ra mot s6 kién nghi
d6i voi cac NHTM Viét Nam khi
thuc hién M&A nhu sau:

- Cac ngan hang can phai xay
dung mot ké hoach ro rang, mot
16 trinh cu thé, ludng trudc dugc
cac rii ro c6 thé can tré cudc sap
nhap dé dua ra cac bién phap
gidm thiu rli ro trudc khi sap
nhap. Khi da sap nhap phai lién
tuc danh gia lai xem tinh hinh
thuc t& o van dé gi phat sinh dé
XU ly.

- Vé van dé lya chon d6i tac:
Trong M&A, viéc lua chon doi
tac 1a mot trong nhiing van dé
then chét, cét 16i nhat ctia hoat
dong nay. Mot ngan hang muc
tiéu trong M&A dugc coi a tiém
nang bén canh lgi th& sin co vé
thi trudng, nhan su.. thi yéu to
quan trong hon ca chinh la sy
pht hap véi khd nang cing nhu
muc tiéu cha ngan hang nhan
sap nhap. Nhiing lgi ich chién
lugc, tiém nang cling nhu Igi thé
do mién thué, tiét kiem nho quy
mo mdi la gia tri cong hudng ma
ngan hang sau M&A nhan dugc.

Doéng thoi, ngan hang bén
mua clng nhu ngan hang muc
tiéu can ngan chan rdi ro ti bat
can xting thong tin. Bién phap
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nay nhdm loai bd théng tin sai
léch vai phuong phap phu hgp
va hiéu qua dé co dugc théng tin
thuc. Ngan hang bén mua can co
dugc sy than trong diéu tra tinh
hinh ndi bo, bén ngoai clia cong
ty muc tiéu, t dé dua ra bién
phap quan tri pht hgp nham
ngan chan giao dich vi pham
cam két. D& thong tin dang su
that, day dd, khong sai léch thi
ngan hang muc tiéu can cong bd
trung thuc, phdi hgp day da véi
ngan hang bén mua.

- Thoi gian thuc hién thuong vu
M&A ciing la yéu to quan trong,
thoi gian cang nhanh cang co
lgi gidp tranh dugc bién dong
thi truong. Tat nhién, gita cac
ngan hang ton tai van hoa doanh
nghiép, quy trinh, hé thong kiém
soat noi bo khac biét nén sé gay
khé khan trong qua trinh hogp
nhat. Ngoai ra, cac yéu 16 tai
chinh mai la dong luc thuc su dé
ngan hang tién dén M&A. Do do,
viéc gidi quyét van dé khac biét
vé tai chinh 1an phi tai chinh la
chia khoa ddy nhanh qua trinh
ME&A.

- Vé van dé hau M&A: Thuong
vu M&A ¢6 thanh cong hay
khong khong chi phu thudc vao
qua trinh mua béan, sap nhap,
ma nhiing van dé hau M&A mdi
la nhiing van dé chinh cdn giai
quyét nhu: van dé vé thué, ké
toan, chuyén ddi tai san, phéan
chia l¢gi nhuan, trach nhiém giai
quyét cac khoan ng chua thanh
toan, giai quyét lao dong doi du,
van hoa doanh nghiép...

- Xt ly hiéu qua ng xau: Viéc
mua ban, sap nhap véi ngan
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hang khac khién ngan hang bén
mua phdi ganh thém ng¢ xau cta
ngan hang muc tiéu. Vi vay, néu
khong co phuong an xti ly ng xau
hiéu qua ngan hang bén mua sé
gap nhiéu kho khan trong hoat
dong kinh doanh hau M&A.

- Xay dung chuong trinh dao
tao ngudn nhin luc: Mua ban
va sap nhap ngan hang sé dan
dén viéc ngan hang bén mua
ti€p nhan hang loat cac nhan su
ctia ngan hang muc tiéu. Su khac
biét vé van hoa, mai truong lam
viéc, quy trinh lam viéc, cong
nghé, muc tiéu kinh doanh... sé
la mot can trd 1an. Vi vdy, ngan
hang bén mua nén xay ding cac
chuong trinh dé giGp cac nhan
vién madi nay thich nghi dugc vai
moi truong mai.

Két luan

Trong gidi han cta bai viét,
tac gid da dua ra cai nhin bao
quat vé ban chat va dong co clia
M&A trong linh vuc ngan hang.
Thong qua phan tich “Hiéu qua
vé lgi nhuan” va “Hiéu qud vé
san xudt” cta hai NHTMCP tai
Viét Nam da thuc hién M&A
trong thoi gian qua la NHTMCP
Sai Gon va NHTMCP Buu dién
Lién Viét, tac gia da chi ra M&A
da va dang gitp cac NHTM cdi
thién dugce tinh hinh tai chinh
va nang luc tao lgi nhudn, tuy
nhién phdi nhan manh ring, néu
khéng c6 bién phap quén tri diéu
hanh t6t ti ban lanh dao, M&A
c6 thé khién hiéu qud hoat dong
cla cac NHTM nay suy giam,
dac biét la cac truong hop M&A
dé tai co cdu cac 6 chic tin
dung yéu kém. Cac khuyén nghi

da dugc dua ra, trong do nhédn
manh vai tro clia cac hoat dong
hau M&A nhu: dao tao nhan lyc,
khdc phuc va x{ ly ng xau, hoa
hgp van hoa doanh nghiép.. Vé
ban chat, M&A la hoat dong vo
cling c6 y nghia cho cac NHTM
tai Viét Nam trudc yéu cau tai
cd cau cac t6 chdc tin dung cla
Chinh phGi va nham nang cao
stic canh tranh trong boi canh
nén tai chinh hai nhip sau rong,.
Do do, ban than cac NHTM khi
thuc hién M&A can can nhdc va
lua chon that ki vé cac doi tac,
hinh thic thyc hién cing nhu
chudn bi sdn cac diéu kién can
thiét dé c6 mot NHTM hau M&A
lanh manh.m
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