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XU HUONG PHAT TRIEN HOAT DONG SAP NHAP
VA MUA LAI DOANH NGHIEP

Nguyén Thi Nguyét*

1. Khai niém sap nhap va mua lai

Sap nhap vd mua lar doanh nghiép
(SN&ML DN) da xuft hign trén thé gidi ti
hang tram nam véi nhidu thing trdm
thanh céng va that bai. LA cai noi cha Jan
s6ng sap nhap va mua lai ddu tién trén thé
gidi, Hoa Ky st dung mét s& khai niém vé
SN&ML DN duge ghi rd trong sach va tir
dién, vi du nhu theo Investment Dictionary
(M3): “SN&ML DN la khai niém chung chi
su két hogp gitia cic cong ty vdi nhau. Sap
nhap (merger) la viéc hai céng ty nhép
thanh mét cong ty mdi, con thau tém
(acquisition) dé chi viéc chuyén giao s hitu
mot cdng ty sang mot cdng ty khac ma
khong xuadt hién thém céng ty méi.”

Con & Vigt Nam, thuat ngid sap nhap vd
mua lai trong cac van ban Phap luat Vigt
Nam dugc b&t ddu chinh thic si dung t¥
pim 2004, ddu tién d Luat Canh tranh
dugc (2004), sau dén Ja Luat Doanh nghiép
nam 2005. Téng hop cac khai niém va cic
vn dé trén, c6 thé dua ra mot kbai niém
ddy di ca vé khia canh phap ly va kinh t&
cho hoat ddng SN&ML DN nhu sau:

“Sdp nhdp va mua lai la khdi niém duge
siz dung dé chi mét cbng ty tim cdch ndm gid
quyén kiém sodt doi vdi mot cong ty khdc
théng qua théu tém toan by hodc mit ty lé s6
luong ¢8 phdan hodc tai sdn cua cbng ty muc
tiéu dii d€ c6 the khbng ché’ toan bg cde quyét
dink ctia céng ty d6 nham muc tiéu mo rgng

“Nguyén Thi Nguyet, Tien s1 kinh (&, Vien Nghién ciru quan 1y Kinh t¢ Trung vong.

' - Theo khodn 1-3. diéu 17. Lugt Canh tranh 2004: 1. S&p nhap doanh nghiép 1 viéc mot hoac mot s6 doanh nghitp
chuyén 1dan bo 1ai san, quyén. nghia vu vA lai fch hop phdp ctia minh sang mot doanh nghiép khéc. déng thdi chim
dint sy 160 tai cua doanh nghigp bi sép nhap: 2. Hop nhat doanh nghiép 1a viéc hai hoac nhiéu doanh nghi¢p chuyén
16an bd tai san, quyén, nghia vu va loi fch hgp phép ciia minh dé hinh thinh mot doanh nghiép méi. ddng thei chim
din sy t6n tai ciia céc doanh nghiép bi hop nhat: 3. Mua lai doanh nghiép 12 viéc mot doanh nghiép mua tdan b
hodc mot phén 13i sin cia doanh nghiép khac dit d& ki€m sost, chi phoi 10dn bo hoac mot nganh nghé clia doanh
nghiép bi mua lai.

- Theo diéu 152, Ludt Doanh nghiép 2005 - Hop nhét doanh nghiép Hai hoac mot s6 cong ty ciing loai (sau 88y i
12 cong ty bi hop nhat) c6 thé hop nhat thanh mot cong ty méi (sau day goi 1A cong ty hop nhat) bing céch chuyén
(oa:_ :o mri‘;én. quyén, nghia vu va Igi {ch hop phép sang cong ty hop nhét, dong thdi cham dit (8n tai ciia cdc cong
7y bt hop nhat.

- Theo diéu 153, Lugt Doanh nghiép 2005 Sdp nhdp doanh nghiép: Mot hodc mot s6 cong ty cng loai (sau day gol
12 cong ty bi sép nhap) c6 thé sdp nhap vio mét cong ty khdc (sau ddy goi la cong ty nhin s4p nhap) bng cich
ch_uy‘En toan bg ths sin, quyén, nghia vy va Iy fch hap phap sang cong ty nhan s&p nhap, déng thsi cham di sy 160
tai clia cong ty bi sdp nhap.

- Theo khodn 6 diéu 3 va khodn 5-6 dién 21 Lut Ddu e 2005: Doanh nghiép ¢6 v6n déu s nuée ngodi bao gém o
“doan[n nghiép Viet Nam do nha ddu tr nuée ngodi mua ¢4 phén, sép nhap, mua lai.” Céc hinh thiic ddu tu e 1iép
bao gém ca “S. Mua ¢8 phdn hoac gép v6n dé tham gia quén Iy hoat dong ddu nr; v 6. Ddu tr thyc hién viée sép
nhap vi mua lai doanh nghiép.”
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thi phdn, da dang hod sdn phém, ting cuing
loi nhudn va gid tri cia céng ty minh hay
nhdm thon tinh d6i thi canh tranh.”

2. Tinh hinh va xu th& phat trién
hoat déng SN&ML DN trén thé gidi

Lich st phat trién SN&ML DN trén thé
gid1, ¢6 thé néi tir ddu thap ky 20 dén thai
diém trudc khung hodng tai chinh nam
2008, da trai qua sau dgt séng mang nhiing
déc trung va k&t qua cho ting giai doan
phat trién khac nhau.

* 1897 — 1904: Giai doan sap nhéap cho
muc dich déc quyén.

©1916 - 1929: Giai doan sap nhap véi
muc dich déc quyén nhém ban. (Dai suy
thoé1 1929)

«1965 — 1969: Giai doan sap nhap t&
hop (s4p nhap thanh tip doan).

¢1981 — 1989: Giai doan sit dung don
b4y tai chinh dé thyc hién SN&ML DN
décbiét 1a SN&ML DN xuyén quéc gia.

©1992 - 2000: Giai doan cdu tric lai
chién luge. (Khiing hoang tai chinh chau A:
1998-1999)

wor vRuin wanw noann [T

¢ Bude vdo thé& ky XXI, Giai doan phat
trién dudi nhing hinh thitc da dang va quy
mb 16n chua ting cb.

Dgt séng SN&ML DN gin day nhat da
c6 mot bude dot pha vé& pham vi, qui mé va
hinh thic. Lan séng nay, khong con b6 hep
trong pham vi cac nén kinh t& phat trién
nita ma da tran vao cac nén kinh t& mdi ni
vd dang phat trién nhu: Han Quéc,
Singapore, Nga, 4n D8, Trung Quéc, Trung
Déng.... Dgt séng nay da md ra mét xu
huéng mdi cho hoat dgng SN&ML DN dé la
xu hudng xuyén quéc ga dic biét cho
nhiing céng ty, tdp doan mudh md réng
hoat déng, cing ¢8 linh vyc nganh nghé
kinh doanh. Mét trong nhitng 1y giai cho
hién tugng trén 12 do qui luat cla vén 12
“nudc chay ché trang’, vén tit cac thi
trugng da bdo héa tai nhing nudc phat
trién d8 vé cac nudc dang phat trién tiém
nang 1dn. Xu huéng hoat déng cia SN&ML
da c6 bude chuyén dich 16n sang khu vyc
chau A Thai Binh Duong, nam 2010 da bét
kip véi khu vuc Bic My véi cung ty 18 25%
(S6 d6 1), cu thé sdi déng nhat & Trung
Qudc, tiép dén 12 khu vyc ASEAN 6 va
Nhat Ban.

Sodé 1: Thuong vu SN&ML DN toan ciu theo vang nam 2010

= = =

Nguén: Thomson Revters, Pickering Pacific Analysis.
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Dac biét, trong nén kinh t& ddy bién dong,
stic ép cla khing hodng tai chinh din dén
ap luc canh tranh ting cao, nén chc hoat
déng SN&ML DN gilta cac doanh nghiép tu
nhén trong giai doan ndy bung né. Giai doan
1996 dén 2006 thd hién v6 xu hudng ting
manh cda vai trd doanh nghiép tu nhan
trong hoat dong SN&ML, véi ty trong s&
ludng tham gia so véi téng s6 tang tit 6% lén
14%, gia tri cac thuong vu tang tir 8% ndm
1996 lén 24% trong nam 2006, dic biét vé
téc dd trung binh mdi nam tang 24%.

Dang chi y la gia tri cac thuong vu hoan
thanh vugt trji vao giai doan 2006-2008

0 AP NH
XU HUONG PHAT TRIEN HOAT BONG SAP NHAP,

(Biéu dé 1). Nim 2006 va nam 2007 1& bai
néim lién tiép tong gia tri SN&ML DN toan
cdu dat mic cao ky luc, tit 3.460 ty USD
Jén khoang dat 4.400 ty USD, nam 2007
tang 27% so véi nim 2006°. TU nam 2006
dén 2009, nhin chung ty 1& thanh cng cao,
muc do thoai v8n cao nhat vao qui 4/2007
va quf 4/2008, thdr ky chiu anh hudng
manh cla cubc khing hoang tai chinh chau
A, va déu roi vao giai doan cudi nam,
thudng 1a cudr nam tai chinh - thdi diém
cac doanh nghiép phai tat toan va hoan
thanh cac nghia vu tai chinh cing nhu cic
khoan ng.

Biéu do I: Khéi lugng gino dich SN&ML DN toan cau
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Ngudn. ThomsonReuters.com

Tuy nhién pha thay réing dich vu tit v&n
déng vai tro khéng nhd trong thanh céng
trén cla hoat déng SN&ML (Bidu dé 2). Ty
18 thudn véi mic gia tri cha cac thuong vu
thanh céng 1a chi phi danh cho tu v&n, didu
dé n6i lén ring dé thanh cong trong
SN&ML, mét mit cdn phai chdp nhan diu

2

Barclays mua lai véi gid 90,8 ty USD vao théng 4/200°

B3 ouin L kinm TE
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e 5 thoks v8m thibeh cheg ™

tu cho dich vu tu vén, bao gém théng tin,
phén tich thdm dinh, mit khac dich vy tu
ven cing cAn phat trién theo kip véi nhu
cfu ké ca vé chét va lugng. Nhin chung, thi
trudng tiéu tén chi phi tu vin ciing 13 thi
trudng phat trién nhat trong linh vye ndy:
Hoa Ky chiém 51,4%, ding thit hai 1a chdu

Trong d6, thuong vu 1én ¢6 thé duoc ké dén Ia viéc Ngan hang Ha Lan ABN Amro duoc Ngan hang Anh
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Au, Trung Déng va chau Phi (EMEA)
khoang 31,3%; con thi trudng chau A Thai
Binh Duong khodng 14,1%, va Nh4t Ban la
4,2%. Nam 2010, chi phi tu vén cho cac

_mon vRuine kin noann [T

thuong vu SN&ML DN thanh cong dat
29,2 ti USD, téng 29,3% so véi cing ky
nédm 2009, theo udc tinh cha Thomson
Reuters/Freeman Consulting.

Biéu dé 2: Phi tu van cho cac thuong vu SN&ML DN thanb céng theo ving

Nguon: ThomsonReuters.com

V& xu huéng co clu nganh trong hoat
d6ng SN&ML toan cdu, dudng nhu khu vie
t3i nguyén va tai chinh vln dang 1a xu
huéng chinh cho hoat dong SN&ML. Nim
2010, nganh nang lugng van 1a nganh

chiém ty trong 16n nhat tdi 20 %, tiép theo
1a nganh tai chinh véi 15% va céng nghiép
véi khodng 11%. Song thuc t& la cic thdéa
thuin giao dich trong nganh tai chinh va
cong nghiép vin bi y&u di so v6i nam 2009.

Biéu dd 3: Ca cau nganh trong cac thuong vu SN&ML DN toan ciu nim 2010
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Nguén: ThomsonReuters.com
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Tém lai, c6 thé du bao ring xu huéng
SN&ML DN dang tran sang khu vic nén
kinh t&€ méi néi va cac nudc dang phat
trién, trong dé cac linh vyc nhu tai chinh,
ning lugng va cdng nghiép vén gilt vai trd
tién phong, cac dich vu hb trg cho hoat
dong nay nhu tu vin sé tiép tuc phat trién.
SN&ML DN hia hen sé phat trién manh
vé pham vi, qui mé va hinh thuc, dac biét
v6i xu hudng xuyén quéc gia.

3. Tinh hinh va xu thé phdt trién
SN&ML DN ¢ Viét Nam

C6 thé n6i SN&ML DN chi méi thye sy
bit ddu 3 Viet Nam t nam 2000, chi dén
khi cudc khing hoang tai chinh nam 2007
dién ra thi cdc vu SN&ML DN tai Viet
Nam mdi c6 budc dét pha, véi 113 vu sap

XU HUONG PHAT TRIEN HOAT DONG SAP NHAP

nhdp thanh céng, véi tong gia tri 1én téi
gén 1,8 ty USD (Hinh 1), tré thanh nuéc c6
hoat déng SN&ML DN s6i néi nhat & khu
vyic chéu A - Thai Binh Dudng. Theo bio
cdo cta Coéng ty kiém toan Price water
house Coopers (PwC), sau d6, nam 2008,
hoat ddng ndy vAn gia tang theo chidu
huéng tich cyc vé s& giao dich, 146 vy, song
tdng gia tri mua ban chi dat hon 1 ty USD,
Trong 6 thang ddu nam 2009, b4t ch4p lam
phat va suy giam kinh t& hoat dong
SN&ML DN vén dién ra kha sdi dong §
Vigt Nam cha khéng nhu xu huéng trim
ling trén th& gidi. Song cing phai thita
nhén ring, xét vé quy md, SN&ML DN &
Vigt Nam con xa mdi bét kip véi cac nude
trong khu vue va thé gigi (Bidu d8 4).

Bi€u dé 4: Xu hudng cita boat ddng SN&ML DN & Viét Nam thap ky vira qua
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Ngusn: Thomson Reuteurs, t8ng hop ciia Cong ty Tu van Kinh doanh Héi nhap Toan cdu (GIBC).

Xu huéng nganh cha cac hoat déng
SN&ML & Vigt Nam, tudng ty véi xu thé
trén thé giéi 1a tap trung vao nganh tai
chinh, 12 nganh s6i déng nhét vai ty lg

EA ovdm 1 kinw 1E

25%, nhung linh vyc duge quan tim dé
SN&ML DN diing thit hai 14 sdn xuét hing
tiéu ding, chi€m 16%, ti€p dén 13 vifn
théng véi 13% (Bidu d4 5).

S0 46 (3+4/2012)
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Biéu do 5: Cac thuong vy SN&ML DN Viét Nam phin theo nganh va gia tri
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Téng gid tri cdc thuong vu SN&ML DN giai doan 2001-2010 dat gén 10 ty USD

Ngudn: Asialnvest, 2011

Céc thuong vu SN&ML DN tai Viét
Nam cé sy tham gia manh mé cla cac
céng ty nudc ngoai, ndm 2010 la 35%
(Bidu dé 6). Mot phén la do cac doanh
nghigp c6 v8n nudc ngodi ¢6 uu thé vé
kinh nghiém ciing nhu trinh dé quan ly

trong linh vyc SN&ML DN hon, Hon thé
nita, tiém lyc tai chinh manh gidp cac
doanh nghiép nay c6 kha ning thanh céng
vdi cac hgp dong SN&ML DN c6 gia tri 16n
trong khi céc doanh nghiép trong nudc
khé thuc hién.

Biéu d6 6: Cac thuong vu SN&ML DN tai Viét Nam theo xuat xit
cua cac bén tham gia, 2010

- ;

a M8A giira cac DN VN

® M&A ¢o DN nuoc ngoar
tham gia

Nguén: Asialnvest, 2011

Két qua khao sap vé hoat ddng SN&ML
DN trong nganh Dich vu tai chinh tai chéu
A do PwC thyc hién trong nim 2011, cho
thdy tri€n vong lac quan vé kha ning khdi
sic cha thi truong SN&ML DN trong
nganh dich vu tai chinh tai Viét Nam trong
thdi gian téi (Biéu dd 7). Trén 80% cho
réng hoat déng SN&ML DN trong nganh
dich vu tai chinh tgi Viét Nam sé s6i déng
trd lai sau nam 2010 trim l&ng. Hon nita,
kha ning ting dang ké hoat déng SN&ML
DN trong nim t6i tai Viét Nam dudng nhu

hon 8o véi tinh hinh chung

S0 46 (3+4/2012)

tai chau A. Diu nay c6 thé dugc dya trén
xu huéng mic d§ SN&ML DN nhitng ném
ghn day clia Viét Nam so véi Chau A. Tuy
nhién ddy méi chi 1a khdo sat trong linh
vie tai chinh véi nhiing dic tha rigng cia
nganh. V6i d6 non tré cha hoat déng
SN&ML DN § Viét Nam, tinh rai ro cha
hinh thitc ndy 8é 13 mot thach thic lén
ddéng thdi &nh hudng khéng nhé dén xu
huéng 4p dung, néu khéng d kha niing d6i
mit v6i nhitng bi€n c& nay sinh trong hoat
dong M&A, xu huéng dsi 1ap déi véi hoat
dong SN&ML DN hoan toan c6 thé xay ra.
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Bidu dd 7: Nhitng ky vong vé hoat déng SN&ML
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DN tai chéu A trong 12 théng sip dén
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Nguén: Khao sap vé Sap nhap & Mua ban doanh nghiép nganh Dich vu tai chinh tai Chau Anim
2011 cia PwC

Liéu SN&ML DN § Viét Nam tiép tuc
“gm” 1én khi nén kinh t& Viét Nam tré nén
phuc hdi va 8n dinh hon hay né c6 xu
huéng phat trién hon trong b8i canh nén
kinh t& c6 bién dong?. Qua xu huéng phat
trién cha hoat dong SN&ML DN trén thé
gidi cing nhu & Viét Nam thap ky vita qua
ciing da dua ra bing chitng Gng hd quan
diém ring bién dong kinh t& 1a chat xue tac
cha hoat déng nay. Thém vao d6, cac
nghién cttu cho thdy cac giao dich SN&ML
DN thu duge 1¢i nhuén cao hon lai rai vao
cac thoi ky kinh t&€ y&u kém so véi nhiing
thai ky bung né kinh t&. Hién tugng nay
duge ly gidi 1a trong tinh hinh lam phat
toan cAu dang ting cao, cing bién déng va
b&t 6n vé kinh t&, chinh tri, véi thi trudng
tai chinh suy y&u, chiitng khoan gidm
manh, cac cong ty da nhén thitc duge riing
cin phai “thay mau” dé trd nén 16n manh
hon, di sic chéng dd véi cac ‘dich bénh’
hay ‘tai hoa’ trong nén kinh té&, va phudng
an SN&ML DN c6 thé giai dugc bai toan
nay théng qua viéc tang cudng tiép cin cac
thi trudng, ciing nhu cac sin phdm va cdng

nghé (ti¥ doanh nghiép muc tidu) mét cach
nhanh chéng hon.

Liéu SN&ML DN c¢6 theo qui luat 1+1>2
khéng? N&u ding nhu vay thi hoat dong
SN&ML DN tat yéu sé duge du béo 1a trd
thanh xu th& cha phat trién kinh t&. Tuy
nhién thyc t&€ cho th4y ty 1& that bai cao
cha hoat dong SN&ML DN da danh tiéng
chudng cinh bao, nhét 1a d&i véi thi trudng
SN&ML DN qué non tré caa Viét Nam,
mdi hon mdt thap ky so véi hang trim nim
4 cac nubc phat trién. Ty 18 that bai
SN&ML DN 1a 61% véi quy md 302 vy,
theo téng két cia Business Week. Ty 18 ndy
1én tdi 66% d6i véi Coopers & Lybrand véi
125 vy, 18n tdi 68% véi 193 vy déi véi Cong
ty McKinsey ctia My...%. Song d Viét Nam, ¥
kién cac chuyén gia nudc ngodi, va ca trong
nuée vé tinh hinh hoat dong SN&ML DN
lai réit kha quan. Cuc Ddu tu nuée ngodi
(B5 KH & DT) da timg du kién réing trong
vong 6 - 10 nam t4i s& c6 dén 35 - 50%
doanh nghiép cha Viét Nam c6 thé sip
nhép hoic bi sép nhap*. Lap luan cho ring
mua mét doanh nghidp cé séin 13 sy ddu to

? hip:/igvn.com.vi/item/VN/Bail ienQuan/2009/8/589DB9ICY31 SODFFC/

* hitp://clv-triangle.vi/portal/g

1d=1510012&p_details=1
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it rii ro hon va mang lai 1gi nhuén nhanh
hon so véi viéc tao dung mot doanh nghiép
tit con 88 0 da it nhiéu mang lai niém tin
cho doanh nghigp Viét Nam. Hon thé nita,
dudi sitc ép canh tranh ngdy cang gay ght
trén thi trudng, cung véi cac cd héi kinh
doanh méi nay sinh, dén dén nhu cfu hgp
tac kinh doanh nhim néng cao nang luc va
sic canh tranh, md réng kinh doanh, tin
dung 1gi th& qui md, dap dng nhu cdu cdp
thiét phai tai cd ciu ddu tu, san xult, kinh
doanh hay chi don gidn 1a do dé nghi hép
din tif phia ngudi mua, thi trudng SN&ML
DN Viét Nam duge du doan sé sbi dong, rét
nhiéu cd héi cing phan thudng va ca rdi ro
va cam biy.

C6 thé du bao ring lan séng sap nhap
trong nganh tai chinh, dic biét 1a ngan
hang va ching khoan, va nhing nganh
dang gip khé khin nhu b4t dong san sé ¢
nhitng budc tién vugt trdi so véi cac nganh
hang khac. Dy béo theo loai hinh va qui md
doanh nghidp thi lan séng sap nhap sé chu
yéu dién ra & cac doanh nghiép ¢6 qui mé
vita va 16n 1a nhing doanh nghiép c6 tiém
lyc va niing luc thuc thi, dé tit d6 c6 kha
ning thanh céng hon trong hoat- déng
SN&ML DN. Tuy nhién dé thuc sy dién
bién tang trudng 6n dinh trong hoat déng
SN&ML DN trong nhiing linh vifc nay sé
phadi vugt qua mét s6 v&n dé chinh nhu: i)
Han ché théng tin v& cung va cdu trén thi
trudng SN&ML DN (trong dé thiéu nhiing
t8 chitc chuyén nghiédp hd trg, khung phép
Iy hdu nhu chua cé); i) Van héa kinh
doanh: phén 16n doanh nghiép Viét Nam it
va mao hiém: doanh nghidp nha nude thi bi
chi phdi bdi 1¢i ich nhém va tu duy nhiém
ky nén e ngai sy bién dong, dic biét v& mit
¢d ciu doanh nghiép; cdn doanh nghiép
ngoai nha nudc vi phin 14n déu la doanh
nghiép nhd va vita, tiém Juc cdn moéng, sic
bén yéu nén e ngai nhing bién déng vé

$d 46 {3+4/2012)
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mat ¢d cdu doanh nghiép; iii) Hoat déng
th&m dinh, dinh gia doanh nghiép con yéu,
tham chf khung phap ly con chua thuc sy
ddy di d& gy ra nhiing that bai trong hoat
dong SN&ML DN, hoat déng ma thanh
cong ctia né doi hoi kha nang thdm dinh,
dinh gia doanh nghiép hiéu qua khéng chi
trong hién tai ma ca trong tuong lai.

T6ém lai, SN&ML DN & Viét Nam c6 thé
12 mét 167 thodt trong viéc tai ciu tric
doanh nghiép, hé trg cho chinh sach tai cd
cAu nén kinh té&, song cing cin luu ¥ ring
tinh nhat thai cha SN&ML DN vén ton-tai
va chiém ty 18 khéng nhé, lai ¢6 xu hudng
tap trung vao viéc giao dich véi gia thap
hon gia thyc t& trong diéu kién kinh t& khé
khan. Thém vao dé, syt non kém nhén thic
vé SN&ML DN cla cac doanh nghiép Viét
Nam véi nhiing 1 hdng phap ly vé linh vuc
nay cfng thém van héa kinh doanh khéng
dé lién k&t hgp tac 1a nhing rio can khéng
nhd cho qua trinh phat trién M&A, d6 1a
nhing ‘ndt thit' ma Viéet Nam cdn phai
thoat ra dugc néu mudn linh vyc SN&ML
thuc sy phét trién./.
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“Co héi sdp tdi- Sap nhap vd mua ban
Doanh nghiép trong linh Vuc dich vu tai
chinh tai Chau Au nim 2011",dang tai
Www.pwe.com

Mergers & acquisitions review financial
advisors, full year 2010,

“Mua lai va sap nhép doanh nghiép tir A
dén 2" cla tac gia Andrew J.Sherman
va Milledge A.Hart.

Gido trinh mén Tai chinh doanh nghigp,
Tham dinh gia trj doanh nghiép, Phan
tich tai chinh doanh nghiép, Quan trj
nhén sy, Mé hinh tai chinh cha Trudng
dai hoc Nha Trang.

Bao céo kinh t& vi mé Viét Nam nam
2010 cha céng ty Ching khodn Sen
Vang (Golden Lotus Security) va diu
nam 2010 cGa céng ty ¢8 phdn chung
khoan Tri Viét (TVSC).
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XU HUONG PHAT TRIEN HOAT DONG SAP NHAP..

Béo céo thi trudng ching khoan 2010 v
Lrién vong nganh 2011

Céac bao cho tit hoi thdo SN&ML DN
Viét Nam nam 2009.

B#o céo téng hgp tinh hinh SN&ML DN
Viét Nam nsm 2009 ctha Pricehosue
WaterCooper.
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—-Http://www.mergermarket.com

- Http://pickeringpacific.com
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—http://en.wikipedia.org/wiki/Main_Page

~http://tgvn.com.vn/Ttem/VN/BaiLienQu
an/2009/8/588DB9ICI3150DFFC/
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