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M&A CO TINH CHAT THAU TOM TAI VIET NAM

VA MOT SO KHUYEN NGHI

ThS. TRAN THI THU NHUNG

Thai gian gdn ddy, hoat déng mua bdn va sdp nhdp (M&A) 6 Viét Nam dién ra khd séi dong trong
boi canh mé ciia kinh té thi truong. Nhiing li tich ma M&A mang lai cho doanh nghiép nhu hinh
thanh cdc chudi gid tri méi, ndng cao vi thé, tao ra quyén luc méi cho thi trudng. .. Phdn tich
nhiing mdt trdi ctia M&A c6 tinh chdt thdu tém trong nén kinh té, bai viét dua ra mt vai khuyén
nghi chinh sdch cé thé giam thiéu nhiing tdc déng tiéu cu'c ctia M&A cd tinh chdt théu tém.

« Tukhéa: M&A, doanh nghiép, thuong hiéu, kinh té, tdng truéng.

Nhin lai mét sé truéng hop M&A cé tinh chat
thau tom & Viét Nam

Hoat dong mua ban va sap nhap (Mé&A) dién ra
pho bién tai cac qudc gia trén thé gidi va bung nd tai
Viét Nam trong giai doan mo ctra kinh t€ thi treong.
Chu thé trong M&A c6 thé'la cac doanh nghiép (DN)
trong nudc, cac DN nudc ngoai thau tom DN noi dia
tham chi ca cdc DN nudc ngoai thon tinh 1an nhau
tai Viét Nam. Bén canh nhitng thanh tuu ma M&A
mang lai nhu: Cac loi ich cong hwong tir quy mo ctia
DN gia tang, 1oi ich cdng sinh lién két do cac DN c6
thé hinh thanh cac chudi gid tri méi; tao ra quyéen
lwc méi cho thi truong nho giam thiéu déi thu canh
tranh... thi M&A ciing c6 nhiéu mét trdi nhu: Hinh
thanh thé lyc ddc quyeén, thau tom thu dich c6 thé
triét tiéu cac DN nhé, DN ban xt...

Nhiing hoat dong M&A d4u tién tai Viét Nam
gan lién véi lan song dau tu truc tiép. Cac cong ty
da qudc gia trén thé gidi voi tiém luc 16n vé von,
khoa hoc cong nghé va trinh d6 quan ly da do bd
vao Viét Nam. D€ nhanh chéong chiém linh va lam
chu thi truong, khong it DN nuwéc ngoai da trién
khai k& hoach thau tém. Hang loat thuwong hiéu ttr
nhiéu linh vuc nhu: Thuc pham, hang tiéu dung,
dién t... da nhanh chong bi DN nudc ngoai thau
tom va tré thanh cau ndi dé€ hang ngoai tran ngap
vao thi treong trong nudc.

Nhin lai qua trinh M&A ¢ tinh chat thau tom
trén thi truong Viet Nam c6 thé dan ching 2 truong
hop dién hinh cho hoat dong nay, dé la Tap doan
Colgate Palmolive (My) thau tom thwong hiéu kem
danh rang Da Lan va Ph¢ 24 bi thau tom boi Cong
ty Viét Thai Qudc t& va Tap doan JolliBee.
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Tap doan Colgate Palmolive (M) thiau tém kem dinh
rang Da Lan:

Nam 1988, thwong hiéu kem danh rang Da Lan
duoc ra doi. Sau 1 nam phat trién 6ng Trinh Thanh
Nhon - Ong chti thuong hiéu Da Lan tién quan ra
Bac thong qua hoi cho trién 1am vao nam 1989. Chi
sau d6 mot thoi gian ngén, Da Lan da danh bai kem
danh réng Trung Qudc va khing dinh vi thé hang
Viét trén thi treong nodi dia.

Dén ndm 1994, thi truong kem danh rang Viét
Nam chu yéu do 2 thwong hiéu ndi dia la P/S cta
Cong ty Phong Lan va Da Lan ctia Cong ty Son Hai
nam gitt. Riéng Da Lan chiém khoang 70% thi phan.
Tuy nhién, sau khi Céng ty Phong Lan cong bd ban
thwong hiéu kem danh rang P/S cho Unilever (Anh,
Ha Lan) véi gid 5 triéu USD da anh huong sau sac
dén suy nghi ctia 6ng chu kem Da Lan. Nam 1995,
ong Nhon quyét dinh ban thuong hiéu Da Lan cho
Tap doan Colgate Palmolive (My) vdi gia 3 triéu

MOT SO THUONG HIEU VIET NAM BIEN MAT HOAC BI THAU TOM

TT Thuonghiéu  San pham Chi thé thau tém

1 P/S Kem danh rang  Unilever (Anh, Ha Lan)
2 Dalan Kem danh rang  Colgate Palmolive ( My)
3  Diana Vé sinh Unicharm ( Nhat Ban)

4 Viso Bot giat Unilever (Anh, Ha Lan)
5 Ph624 Thuc pham Highlands Coffee

6 Bibica Banh keo Lotte ( Han Quéc)

7 Tribeco D6 udng U?;g irii:;jr?)nt

8  Vietronic bién tu Sony, Panasonic

Ngudn: Téng hop cia tdc gid



USD va mong muén tdp doan nay sé tiép tuc phat
trién t6t thuong hiéu Da Lan khong chi trong nudc
ma con trén thi truong qudc t€.

Ngoai s6 tién nhuong thwong hiéu, ng chu ci
cua Da Lan con ng6i ghé Pho tong giam ddc cho lién
doanh Colgate Palmolive - Son Hai véi mttc lwong
gan 100.000 USD/nam. Thé nhung sau khi moi
thu tuc chuyén nhuwong va lién doanh hoan thanh,
thuong hiéu Da Lan chi ton tai von ven 3 thang trén
thi truong, sau d6 bi thay thé bang thuong hiéu kem
danh rang Colgate. Nhu vay, thong qua hoat dong
M&A Tap doan Colgate Palmolive da dat duwoc muc
tiéu trong chién luwoc mua mét thwong hiéu noi dia
6 thi phan 16n & Viét Nam, sau d6 khai tir dé dua
thwong hiéu ctia minh vao.

Phia sau vu thiu tém thieong hiéu Pho 24

Ttr khi thanh 1ap cho dén nam 2011, Pho 24 da
mo duoc 70 ctra hang véi 70% cac ctra hang ndi dia
toa lac tai cac tinh thanh 16n nhu: H6 Chi Minh, Ha
Noi, Da Néng, Nha Trang, Binh Duong va 30% cac
ctra hang qudc t€ tai Jakarta (Indonesia), Manila
(Philippines), PhnomPenh (Campuchia), Ma Cao -
Hong Kong va Tokyo (Nhat Ban). Bay duoc coi la
dién hinh cho sy thanh cong cua thuong hiéu an
nhanh Viét do Tién sy Ly Quy Trung dau tuw.

Tuy nhién, gitra luc Pho 24 dang phat trién va
bwdc vao giai doan mdi thi ong chu cuia thwong hiéu
nay lai quyét dinh sang tén cho Cong ty Viét Thai
Qudc t€ ctia 6ng Davaid Thaéi (chd nhan ctia thuong
hiéu Highland Coffee) voi gia 20 triéu USD. Thong
tin vu M&A thuwong hiéu nay chua kip ngudi ngoai,
Cong ty Viét Thai Qudc t€ lai tiép tuc ban 50% cd
phén cua Pho 24 cho Tap doan JolliBee (Philippines)
véi gia 25 triéu USD. Nhu vay, sau 2 Ian ban thuong
hiéu, Pho 24 da qua tay 2 6ng chu dong sé hiru 1a
Cong ty Viét Thai Qudc t&€ va Tap doan JolliBee -
mbi bén nam gitt 50%.

Nhin ¢ khia canh tai chinh, ca 6ng Ly Quy Trung
va Cong ty Viét Thai Qudc t& déu da thanh cong
khi phat trién thwong hiéu Pho 24 chi véi von ven
1 ty dong. Sau 8 nam, Pho 24 duoc sang tén voi gia
20 triéu USD (twong ting 420 ty dong). Con déi voi
Cong ty Viét Thai Qudc té chi sang tén 50% cd phan
nhung cong ty da thu dwoc 25 triéu USD tir Tap
doan JolliBee.

Mét s6 khuyén nghi chinh sach

Thir nhat, tte thuc trang cho thay can hoan thién
khung phap ly vé hoat dong M&A va kiém soat hoat
dong nay trong nén kinh té. Hién nay, M&A ¢ Viét
Nam dugc nhic dén trong nhiéu van ban phap luat
tte Luat DN, dén Luat Dau tw, Luat Ching khoan,

TAI CHINH - Thdng 7/2016 @

Luéat Quan ly canh tranh... thé nhung cic van ban
phép luat nay déu dé cap dén nhitng khia canh rat
nho ctia M&A. Diéu nay lam cho cac chu thé quan
tam téi M&A kho ¢ thé tiép can duoc day du thong
tin can thiét.

Thit hai, can duy tri 6n dinh c4c chi s6 vi mo6 co
ban. D€ thu hut duwoc nhitng “ong 16n” trén thé gidi
ciing nht nhitng DN manh trong nwdc thiec hién
qua trinh M&A lanh manh va than thién, Nha nuwéc
can dam bao duy tri tang truéng GDP, 6n dinh kinh
t€ vi mo, ki€m soat lam phat ciing nhuw nhiing cam
két vé on dinh ty gia hoi doai.

Thir ba, thanh 1ap co quan chuyén trach quanly va
kiém soat M&A. Hién nay, chuwa c6 co quan chuyén
trach cua Nha nudc d€ quan ly va kiém soét cac
hoat dong M&A. Nhitng b phan co quan lién quan
dén viéc quan ly va kiém soat M&A chi la nhitng co
quan kiém nhiém nam trong cac co quan ctia Chinh
phu ttr B Tai chinh, B6 Cong Thuong, BO Ké hoach
vaDau tu... Chinh vi thé cong tac kiém soat M&A &
nudc ta chua thuc sy hiéu qua va c6 chét luong. Cac
DN khi phat hién minh bi thau tom thwong bi dong
ma thiéu sy tw van tir cac co quan quan ly nha nudc.

Thir tir, tang cuong bién phap ki€ém soat dong
luan chuyén vén qudc té dé kiém soat M&A trong
linh vie thu hat dau tw.

Thir nam, can xay dung ché tai x& ly da manh.
Mot trong nhitng nguyén nhan dan téi viéc cac vu
thau tom ac y, nhitng thong tin khong minh bach
ttr cac giao dich trén thi treong chiing khoan cling
nhu thuong vu M&A chinh 1a ché tai xtt ly vi pham
ctia ching ta con nhe, chwra du stic ran de cac chu
thé tham gia thi truong. Hién tai, mic phat vé vi
pham cong bo thong tin ctia ¢6 dong 16n khi giao
dich trén thi trerong ching khodn chi ¢ mttc 40 triéu
dong/lan vi pham hay cac cong ty niém yét c6 thé
cham nop bdo cdo tai chinh tdi vai thang ma khong
hé bi xt&r phat cting duoc cho la chwa nghiém minh...
Chinh nhitng diéu nay da lam cham thong tin gay ra
phan ing day chuyén la cac quyét dinh cua DN, cd
ddng hay co quan quan ly dé diéu tiét cac hoat don
M&A c6 d tré vé mat thoi gian. é
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