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Van dung nguyén ly Atabay cho bai toan sap nhap
vamualai ngan hang ¢ Viét Nam

TS. binh Viét Hoa*, ThS. Nguyén Pht H&

'Khoa Qudn trj Kinh doanh, Truong Pai hoc Kinh té, Dai hoc Quéc gia Ha Noi
Khoa Qudn tri Tai chinh Ngan hang, Truong Pai hoc Kinh té, Dai hoc Quéc gia Ha Noi

Nhan ngay 01 thang 3 nam 2010

Tém tét. S4p nhap vamualai ngan hang (tam goi tit IAM&A® ngén hang) lamét trong nhirng phuong
tién chu yéu tao ra sy thay ddi ciia nganh cong nghiép ngan hang trong nhiéu thap ky qua. Hoat dong
s4p nhap va mualai da cho phép cac ngén hang tang ceong kha ning canh tranh, tan dung dugc loi thé
50 sénh, trénh nguy co pha san trong Mot méi truong ngdy cang khic nghiét va nang dong hon. Tuy
nhién, nhiéu cong trinh nghién cru khoa hoc ngay nay da khing dinh ring M&A cd ca thanh oong va
that bai, trong d6 ty I¢ that bai khé lon va hoat dong ndy con gay ra nhiéu anh husng tiéu cuc déi véi
mai truong kinh té (xem Phu luc 1). M&A khong chi lalinh vuc hoat dong tiém an nhleu rai romadac
biét ddi véi nganh ngén hang, hoat dong ndy cin duoc kiém soét ciing nhu diéu tiét chat ch& cia Nha
nudc. Bai toan M&A ndi chung va trong nganh ngan hang ndi riéng can it nhat mot loi giai dap phu
hop. Vi thé, nd dan dét chiing tadén véi cac nguyén Iy hitu ich vé hop tac vadau tu. Trong bai viét nay,
tac gia tap trung phén tich 1oi giai bai todn M&A theo nguyén ly Atabay, tir d6 4p dung vao M&A ngén
hang dé lra chon giai phép phil hop cho c&c ngan hang thuong mai Viét Nam (NHTMVN) trong qua
trinh hoi nhap kinh té quéc té, dam bao muc tiéu cing ¢b dia vi trén thj truong tai chinh, tao didu kién

cho sy phét trién 6n dinh valau dai.
Nguyén ly Atabay® - &p dung choM& A

* PT: 84-4-37547506 (713)
E-mail: hoadv@vnu.edu.vn

W M&A viét ddy du laMergers & Acquisitions dugc hiéu
|a Sap nhap vaMuallai. Sap nhap lahinh thire hop tac glua
hai hoiic nhidu doanh nghiép vé tai san, thi phan dé cung
cho radoi mot doanh nghiép mai véi mot thuong hiéu méi
hoic két hop ca hai thuong hiéu cii. Mua lai 1a mét hinh
thirc diu tu, khéc voi sép nhap & chd & cO0 mot doanh
nghiép (doanh nghiép dirng ra mua lai) tién hanh mua lai
phan l6n hay toan bo ¢ phan cia mot hoic mot sb doanh
nghi¢p khac (doanh nghi¢p bi thau tom). Quan tri M&A
dugc hleu lamot quatrinh téng hop nhim dinh huéng cac
thay ddi déng bo dlen ratrugc va sau khi hai cdng ty duoc
két hop thanh mot té chirc duy nhét.

) Trong khi nghién ciru sinh & Philippinnes, tac gia Pinh
Viét Hoa déa nhan thdy c6 nhiéu sx tuong dong gitta viéc
dao mot céi giéng khoi dé lay nuéc va viec hop téc, lién
doanh d& dau tu trong kinh doanh, nén téc gia d& viét bai
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Nguyén ly ndy co ban dya trén mot thuc té
khi ddo mot céi giéng khoi dé |y nuoc. Cé
giéng chi c6 thé dao sau va an toan & mot manh
dat rong, va céi giéng cang sau thi nugc cang
nhiéu va cang trong. Ap dung vao kinh doanh
thi “hop t&c” duoc vi nhe “manh dat”, “ dau tu”
duoc vi nhu “céi giéng”, va“loi nhuan” duoc vi
nhu “ngudn nuée” (Hinh 1A+B).

Nguyén ly Atabay cho thdy ring hop tac
cang rong, kha ning dau tu cang cao va dau tu
cang cao thi loi nhuan tiém nang cang Ion. Vi
nguyén ly nady, nhin dudi goc d6 sdp nhap va
mua lai doanh nghiép, ching ta cé thé phét trién
md hinh Atabay theo cac dang nhu sau:

Atabay Principle (Atabay bat nguon tir tiéng Philippines
cd nghiala Cé Giéng Khoi).
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Hinh 1A. M6 hinh Atabay (céi giéng khoi).

Nha | R Nha | .| Nha
daute [T " daute [ ”| dautu
l.

loi nhuan

Hinh 1B. M6 hinh Hop t&c - Pau tu.

Nguon: Binh Viét Hod, Lam phét do chinh séch vu déi Bola
http://www.tuanvietnam.net/|am-phat-do-chinh-sach-uu-dai-usd

M& hinh th# nhdt: Sap nhap toan bd hai
doanh nghiép cé qui mé twong dwong

M6 hinh khdng chi ly giai sy thanh cong ma
con ly giai dugc sy thit bai cua c&c vu M&A
thdng ké dugc trong mot sd thap ky gan day
(xem Bang 1A&1B). Dudi sic ép cua moi
truong canh tranh todn cau, cac doanh nghiép
néi chung va doanh nghiép trong nganh tai
chinh - ngdn hang ndi riéng da lwva chon con
duong “phét trién dé ton tai,” doéng nghia voi
viéc ho chiap nhan rui ro cao hon do tién hanh
dau tu theo qui md théng qua da dang hda cac
san pham, dich vu ngdn hang, mo rong
marketing sang cac khach hang méi. Trong md
hinh nay, ching ta gia sir co hai doanh nghiép,
vi du ngan hang A (NHA-tam gidc ABC) va
ngan hang B (NHB-tam giac ECD) ¢6 qui md
tuong duong, tién hanh sap nhap lai véi nhau.
Khi hop téc, ca hai ngan hang déu ky vong sg
phét trién thanh mot ngdn hang mai ¢ qui mo
l6n hon trén “manh dat” dugc khai pha thém
(Hinh 2, tam gidc TBD), va st dau tu siu dén
day T. Kha nang dau tu rong hon voi &p suat loi
nhuan ky vong Ién hon s& giup NH mai sau khi
sép nhap gia tang gia tri va téi da hoa loi ich
cho céc co déng caa ho. Tuy nhién, kha nang

hién tai caa NHA dang & diém A va NHB &
diém E (cung tuong duong véi mic do dau tu
CR). NHA va NHB sau khi sép nhap phai dbi
mat véi mot khoang khéng ma ta goi 1a “ving
khong” TACE, d6 co thé 1a mot thi trudng méi,
mét 1inh vuec mai, mot nha dau tu va dac biét 1a
mot bo méy quan ly méi ma truéc d6 ca hai
chwa c6 diéu kién tiép can. Trong mo hinh ndy,
ching ta gia dinh s€ khdng cd ngan hang thi ba
ndo trg thanh ddi thia xam chiém vao khoang
khdng ndi trén. Van dé tré nén phuc tap hon khi
NHA va NHB ciing khéng thé thuc hién dau tu
sAu dén day T trong giai doan dau sau khi sap
nhap. Mot diéu & ngai, ma no rat cd nguy co
tro thanh mot trong nhirng tac nhéan tac dong
|&m cho cong cudc sap nhap that bai d6 chinh 1a
PIEM TAP TRUNG cua hai ngan hang. Pay
chinh 1& budc khoi dau bai tir d6, hai bén bugc
vao vién canh xau (s that bai) néu ho khéng
thé giai quyét duoc nhitng khé khan, nhung néu
da vuot qua duoc giai doan kho khan d6, ho s&
tién téi diém ky vong va vién canh dep (s
thanh cong) s3 dén”.
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(Biém ky vong)

Hinh 2. S4p nhap todn bd hai doanh nghiép cd qui mé tuong duong.

Nguon: M phong caatac gia

Bang 1A. Két qua sau cac vu M&A (giai doan 1992 - 2006)

To6 chuc thong ké Quimbésovu Tyléthanhcdng Ty lé that bai
Business Week 302 39% 61%
Arthur Anderson 31 37% 63%
McKinsey 193 32% 68%
Coopers & Lybrand 125 34% 66%
Mercer Management 215 52% 48%
Sirower BCG 302 39% 61%
AT Kearney 500 50% 50%

Nguon: www.infotv.vn

Bang 1B. Két qua sau cac vu M&A theo khu vuc (giai doan 1992 - 2006)

Khu vic S6 vu Thitbai  Thanh cong
Thé gioi 3027 (100%) 58.3% 41.7%
Chau Au 814 (100%)  53% 47%

Bic My 1950 (100%)  62% 38%
ChauA -TBD 443 51% 49%

Nguon: www. infotv.vn

Lueu y: Tinh binh quan, sau moi viu M&A, néu gia tri cia cong ty di mualgi bi suy giam thi v M&A do diroc
coi lathdt bai, néu tgo ra gia tri gia tang thi duoc danh gia la thanh cong.


http://www.infotv.vn
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Vién canh xau dién ra nhu thé nao? Khi
NHA va NHB sdp nhip ngay ma khdng trai qua
mot qua trinh hdi nhap tur tir, thay vi NHA tap
trung vao diém ky vong cua riéng ho 1a A, va
NHB tap trung vao diém E, thi nay ca hai ngan
hang da dich chuyén diém tap trung téi R. Ngay
lap tirc, mdi ngadn hang bi mat di mot khoang
anh huong, vi du truong hop cia NHB 1a D’El
va dugc bu lai bang khoang I'IR nhung ma tai
d6 rui rolai cao hon®, va NHA ciing mét tuong
ty. Chinh tir sy mét tap trung dau tu ay, dan téi
nguon dau tu bi mat, ca giéng khoi bi lap di
mot phan, nguon nudc s& giam di. Hon nita,
NHA va NHB bi xung dot bai cac van dé nhu
t6 chirc, méi truong van hda, va hoat dong ngan
hang v.v. trudc khi ¢d thé mo rong dau tu dé toi
da hoa gia tri cho cac ¢ déng. Nhin vao ving
den, chiing ta cd thé giai thich nhu hinh 2.

Thiz nhat, hai bén phdai gigi quyét van de
thuirong hiéu va khach hang

- Thuong hiéu la mot bd phan tai san ngan
hang; thuong hiéu rat kho dinh gia Trong qua
trinh s&p nhap, cac bén s& dam phén dé lua
chon ra mot thueong hiéu cho doanh nghiép mai.
Trong truong hop ndy, NHA va NHB duoc gia
thiét 1a c6 qui md tuong duong nhau, vin dé
phirc tap s€ nay sinh khi ma khéng cé bén nao
mudn danh mat thuong hiéu cii caa minh. Con
trén thuc té, thudng c6 mot ngan hang dirng ra
sdp nhiap véi ngan hang con lai. Ngan hang
dung ra sép nhap thuong chiém uu thé hon so
vé6i bén kia trong viéc quyét dinh thuong hiéu.
Néu thuong hiéu cia mét trong hai bén (hoic la
NHA, hoic |a NHB) bj mit di s& 1am cho loi
ich chung bi giam xubng.

Trén thuc té co nhiéu truong hop hai bén cling
X8y dung nén thuong hiéu mai. Thuong hiéu mai
6 thé |a mot céi tén hodn todn méi, hoic dugc
ghép tur hai thuong hiéu ci lai véi nhau.

Ther hai, vdn dé bé may té chirc va chinh
sach mdi sau sap nhdp

®) Tai vang I'IR, rii ro ma NHB phai déi mit s& cao hon
so véi dau tu tai vang D'El, do I IR lakhu vyc thudc vang
khong, ma NHB dang phai tim toi, khai pha

Pay 1a mot qué trinh rat phac tap vand lién
quan chit ch& dén thuong hiéu duoc sir dung. O
hau hét cac truong hop, vai trd va quyén luc
ciia mot bén, thuong 12 bén chip nhan sép nhap
s& bi mat dan di, dong nghia véi kha ning Chi
tich hoi dong quan tri va ban 1anh dao cii cua
mot trong hai bén khong phéat huy duoc tiém
nang va stc manh caa ho. Néu mot bén nim
dugc quyén luc, thi s& phai cang cé quyén luc
vadiéu chinh pht hop gitra hai bén dé xay dung
mai truong van hda quan tri caa doanh nghiép
méi, hé théng va qui trinh quan ly méi. Bén
canh d6, ban quan tri méi phai giai quyét nhitng
van dé kha phuc tap thoi ky hau sap nhap nhu
nhan sy, thué, ké toan, chuyén doi tai san, phan
chia loi nhuan, trach nhiém giai quyét céac
khoan ng chwra thanh toan.

Quay tré lai véi md hinh ching ta dang
phan tich, s& thay xuat hién mot xu huéng hoi
tu vé trung tdm. Khi d6, ca NHA va NHB bt
buoc phai didu chinh chién luoc dé cing hoa
hop trong mot méi truong méi trude khi bude
sang giai doan 6n dinh va ting truong. Nhin
trén hinh 2 c6 thé thiy vi tri cia NHA va NHB
(nhin CD’'E’) da dich chuyén theo chiéu miii
tén. Va diéu co thé nhan thiy rang két qua sau
khi hoi tu, ca NHA va NHB sé thu dugc mét
gia tri thap hon gia tri caa ho Iic ban dau (néu
nhu sp nhap khong xay ra).

Ther ba, rui ro do tang qui md dau tuw

DPé mo rong dau tu sang khu vec méi, NHA
va NHB sau khi sép nhap can huy dong mot
lwong von khong 15 tir thi truong, lwong vén
can thiét dé dau tu dén diém day T vuot xa kha
nang cia ban than NHA va NHB ldc ban dau.
NHA va NHB ¢ trong hoan canh phai tai trg du
sb vén nay bang vay no tir thi truong hoic phét
hanh thém c6 phiéu dé tang von, nhung diéu d6
da lam gia tang ganh nang tai chinh cung véi
nhirng chi phi giatang qui mé va nhirng chi phi
lién quan dén M&A cia hai ngan hang tir truée
d6. Trong giai doan ndy, giai quyét bai todn no
va chi phi do ting qui mé dot bién s& gay ra
nhiéu rui ro cho ngan hang mai. Néu ngan hang
maGi hoat dong trong thoi ky kinh té suy thodi,
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hoic mdi truong chinh tri bit 6n, thién tai de
doa... thi rui ro rét cao.

Vi dy tiéu biéu cho trudng hop phén tich ¢
trén |a truong hop sap nhap caa hai trong sb 5
ngan hang ban I¢ 16n nhit Uc vao thang 10 nam
2008; ngan hang Westpac va ngan hang
St.George. Theo két qua dwoc  Brand
management - mdt to chirc nghién ciru va diéu
tra thi truong cé tru s chinh & Uc, cong bd tai
B&o céo vé sap nhdp ngan hang nam 2009 thi
sau khi tién hanh sap nhap, ca hai ngan hang
noi trén da thdng nhit ciing sir dung thuong
hiecu cna rieng minh va dit tén la
St.George/Westpac bank cho ngén hang méi
sau khi sap nhap. Theo két qua nghién ciru, vu
sap nhap trén da lam 16,7% khéch hang cua
Westpact va 7,4% khach hang cua St. George tir
bo ngan hang dé sir dung dich vu cua ngan hang
khéc. Véi thang diém vé @6 thoa dung |1a 10, c6
23,3% khéch hang cia BankWest va 24,1%
khéch hang cua St. George danh gia diém &
mic tir 0-4, cho thay sy khéng hai [ong cia ho
sau vy sap nhap nay. Ngoai ra, c6 57,1% nhirng
khéch hang dugc phong van bay té quan ngai
vé mac |& suat kém canh tranh (less
competitive interest rates) ma ngan hang mai
dang &p dung, cuing véi 56,9% cho rang nguyén
nhan la do hai hgan hang nay da phai ganh chiu
mot muc chi phi gia ting dot bién tir sau vy sép
nhap. Bén canh d6, gain mdt nira khéch hang
(khoang 47,4%) lo ngai ring hiéu qua cua
nganh ngan hang s& giam di va 45,8% cho biét
ho dang sir dung dich vu véi chat lugng giam di
SO Vvai gial doan trudc.

Liéu c6 vién canh dep néu co cac gidi phéap
phu hop?

Két qua nghién cu o trén da dwa ra mot
truong hop tiéu biéu trong rat nhiéu khé khan,
dan toi nguy co that bai tir viéc sap nhap. Va
diéu d6 con cho biét rang, xu huéng xau thuong

xay ra trong nhirng nam dau cia sap nhap.
Chinh van dé nay da théi thic cac bén tim kiém
giai phap khic phuc, vi vay c6 mot sb gia thiét
duogc dit ra. Vi du: NHA va NHB s& khong sap
nhap toan bd ngay tir ban ¢au ma chi tién hanh
sép nhap mot phan dé roi s& cung khai théac
thém dat mai, clng dau tu sang mot linh vuc
kinh doanh méi (xem hinh 3). Trén ly thuyét,
dé co thé giam thiéu téi mirc thip nhat nhirng
rui ro tt M&A, NHA va NHB khong sap nhap
ma tién hanh mé ra mot lién doanh méi. Trén
thyc té da tirng c6 nhitng hinh thirc lién doanh
nhu vay; theo sb liéu thu thap duoc tir chinh
website caa ngan hang DnB NORD. DnB NORD
chinh 1a két qua lién doanh giita ngdn hang
DORNORD ciia Nauy voi 51% ¢6 phan va ngan
hang NORD/LB cua buc voi 49%. Hién nay,
DnB NORD la mét trong nhitng ngén hang lién
doanh c6 qui mé Ién véi hon 2000 nhén vién, 125
chi nhanh trén khip cac nuéc Chau Au.

Cho di hoi nhap mot phan hoic mé ra lién
doanh thi qué trinh hgp téc ciing chi gigi han ¢
trong mot pham vi khéng gian va linh vuc nhit
dinh. Tuy nhién, néu quéa trinh nay tiép tuc phét
trién va chuyén sang cac giai doan tiép theo nho
hoi nhap tirng budc, trong dai han, ca hai ngan
hang s& tién t6i chd co thé hoi nhap phan 16n
hoic gan nhu toan bo. P6 1a mot trong nhitng
céch thirc dé khong bo 15 co hoi riéng cia tirng
bén va con c6 thé giai quyét tirng budc nhitng
kho khin ma ching ta d& cap & mo hinh tha
nhat (xem hinh 4).

Qua trinh hoi nhap tirng budc dé tién téi hoi
nhap sAu va gan nhu todn bo s& gidp ca hai
NHA va NHB dat dugc muc tiéu trong dai han,
NHA va NHB c6 thé khai théc triét dé ving
khong cho téi khi ho cling dao duoc céi giéng
sAu dén day T (diém ky vong).
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Phan sap
nhap

Hinh 3. NHA va NHB khong sap nhap toan bg.
Nguon: Mé phong nhém tac gia

|O

ANNANNNNY

(Biém ky vong)

Hinh 4. Quétrinh hoi nhap dién ratir tir.
Nguon: M6 phong caatéc gia

Mo hinh ther hai: Sap nhap hoiac mua lai toan
b hai ngdn hang c6 qui md khbng twong
dwong

Nguoc lai véi md hinh thir nhat, mé hinh
thir hai cho thdy céach thac va qui md M&A
ngan hang cé thé quyét dinh sy thanh cong
nhiéu hon nhit bai (xem Hinh 6). Trong truong
hop ndy, NHA c6 qui md I6n hon NHB rat
nhiéu va no sz tién hanh sap nhap hoic mua lai
NHB véi mot qui mé vira va nho. Nhin chung
sép nhap tén it chi phi hon viéc thanh 1ap ngan
hang hay mé réng van phong chi nhanh méi.
Nhin vao md hinh c6 thé thay rang nhirng ngan
hang c6 qui md 1én co thé tim cho ho mot
huéng phét trién tot hon bang viéc chi sép nhap

hoac mua lai nhitng doanh nghiép cé qui md
vira va nho hon so véi ho trong ciing mdt nganh
nghé. Yéu té dan den thanh cong trong truong
hop nay la NHA nam thuong hicu, nam quyén
lyc va todn quyén diéu phdi kinh doanh. NHA
6 phuong phép lya chon muc tiéu dau tu tir ban
dau, ho c6 kha niang cang 6 loi nhuan, & mac IR
va dua NHB hoa nhap nhanh chong vao nhirng
linh vuc kinh doanh méi. C6 thé thdy rang qua
trinh hop tac va dau tu nhu vay khong dem lai s
thay doi qualon ddi voi doanh nghiép dirng ra sap
nhap (NHA), tuy nhién lai tac dong rat 1on dén
NHB. Néi cach khéc, vé phia doanh nghiép dugc
s4p nhap hoic mua lai (NHB), ¢6 déng cua ho
duoc huong gia tri tang thém sau khi s§p nhap
(chiing ta so sdnh mirc KE 1Uc trude khi sdp nhap
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50 véi mic IR). Loi ich dén tir hai phia khi NHA
dugc mo rong qui mé va NHB duogc giatang gia
tri do duoc hudng mot phan loi ich cia mot qui
trinh kinh doanh thuong xuyén va 6n dinh. Trong
qué trinh ndy, doanh nghiép Ion c6 nhiéu diéu
kién dé phét huy anh huéng van héa cia ho sang
doanh nghiép vira va nho, va bt busc doanh

nghiép vira va nho 4y phai van dong phu hop dé
dat dugc sy hai hoa.

Théng qua hai md hinh nai trén, co thé dua
ra nhitng nhan xé chung nhit dé danh gia mirc
d6 thanh cong hay that bai cia M&A, ching
phu thugc vao nhirng yéu té mang tinh chat
quyét dinh sau:

NHA

NHB

Buon £3 nyneq

N

Hinh 5. M&A cta hai ngan hang c6 qui moé khéng tuwong duong.
Ngusn: M phong caa tac gia

- Logic chién luoc trong M&A ngan hang:
logic nay dugc quyét dinh bai nhitng yéu té nhu
mirc do dong dang vé thi truong (théng thuong,
c&c ngan hang thuong mai kinh doanh trong
mét thi truong déu cd yéu té ndy va ho co thé
cung khai thac mot bo phan khach hang, cung
cung cap sin pham dich vy, ciing dau tu mot
nguon cong ngh¢, dau tu cho R&D); bd trg vé
thi truong (hd trg nhau va ciing cung cip mot
danh muc san phim dich vu c6 d¢ thoa dung
cao); c6 nhiéu diém chung trong chién lugc
hoat dong; sin sang hd trg nhau vé chién lugc
ndy; va co sic manh thi trueong; co uy tin vé
thuong hiéu va chit luong dich vu.

- Héi nhdp vé mit to chirc: duoc quyét dinh
boi ba yéu té chinh | kinh nghiém thau tém &
kha nang hip thy, qui md M&A, kha nang hoa
nhap vé van hoa gitra hai ngan hang.

- Trién vong dau tir tai chinh va chién luoc
gia cd: duoc quyét dinh boi mic bu mua lai
(phan chénh léch gitra chi phi hién tai ¢ thoi
diém hoan tat thuong vu M&A va chi phi theo
gia tri truong o thoi diém lap ké hoach M&A);
quéa trinh bo thiu va trach nhiém hét mac

(nhitng phan tich va tham dinh ky cang vé to
chirc va hoat d¢ong cua cac bén).

Nhitng kinh nghiém cho cac ngan hang
thwong mai Viét Nam

Ké tir khi Viét Nam gia nhap To6 chuc
Thuong mai thé gioi (WTO), hoat dong M&A
ngan hang da dién ra kha SO noi voi nhiéu
NHTM cb6 phin c6 quy mé vén nho sdp nhap,
hop nhat thé hién qua nhitng sb liéu thong ké
dugc qua Bang 2A&2B. Béy dugc coi la mot
trong nhitng budc tién Ion danh diu nhirng cai
cach manh m& trong Iinh vuc ngan hang nham
xdy dung mot hé thdng ngan hang tién tién,
theo kip trinh 6 phét trién cua khu vuc. Lan
song M&A ngén hang ¢ Viét Nam duoc du
doén s& dién ra sdi dong hon sau nam 2010 dya
trén hai nhan dinh co ban. Thiz nhdt, trong
nganh kinh doanh ngan hang, Viét Nam da chap
nhan cam két mé cira véi WTO vé phan lén céc
dich vu ngan hang nhu, nhan tién gui, cho vay,
dich vu cho thué muatai chinh, dich vu thanh
todn, bao 18nh va cam két, kinh doanh mdi giéi



24 D.V. Hoa, N.P. Ha / Tap chi Khoa hoc PHQGHN, Kinh t¢'va Kinh doanh 26 (2010) 17-29

tién té, quan |y tai san, cac dich vu thanh toén
va bu trir tai san tai chinh, cung cip va chuyén
théng tin tai chinh, xtr ly dir liéu tai chinh. Hién
nay, ty [é sd hiru nuéc ngod trong céc
NHTMVN dugc khdng ché ¢ mac téi da la
30%, cac NHTM thudc so hiru nudc ngodi hoat
dong tai Viét Nam duoc thanh 1ap tir sau thang
4/2007 khong dugc phép huy dong tién gii
bang déng Viét Nam. Tuy nhién, trong thoi
gian t6i, c&c NHTM nuéc ngoai ndy s¢ dugc
phép canh tranh binh diang véi cac NHTMVN,
nha nudc sé dan dan théo bo nhirng qui dinh vé
viéc khdng ché ty 18 so hiru nuéc ngodi. Pay 1a

thuc té buoc cac NHTMVN phai ting cuong
kha nang canh tranh théng qua hop tac va dau
tu. Ther hai, sau nam 2010, cac NHTMVN phai
déap g d tiéu chuan an toan von tdi thiéu theo
Basel 1, ciing nhu theo Nghi dinh sb 141/2006
ND-CP ngay 21/11/2006, céc t6 chirc tin dung
dugc cip gidy phép thanh Iap va hoat dong tai
Viét Nam phai c6 bién phép bao dam sb véon
diéu I¢ thuc gdp hoiic dugc cap toi thicu 1a 3000
ty cham nhat vao ngay 31/12/2010. Trudc sic
ép vé von nhu trén, céc NHTMVN bugc phai
cau tric lai hé thbng vatang vén, d6 1a dong luc
manh mé cho hoat dong M& A ngén hang.

Bang 2A. Pau tu mualai ¢d phan ciacac NHTM (giai doan 2006 - 2008)

STT  NH muacb phan NH ban ¢ phan Tylé
1 MayBank An Binh 15%
2 uoB Southern Bank 17%
3 Vietcombank Giabinh 30%
4 HSBC Techcombank 20%
5 Standard Chartered ACB 15%
6 OCBC VP Bank 15%
7 ANZ Sacombank 10%
8 Deutsche Bank Habubank 20%
9 BNP Paribas Phuong Dong 10%

Nguon: S6 lidu do tac gia tu thong ké tir cac NHTM

Bang 2B. M&A ngan hang (giai doan 2006 - 2007)

NH dugc sdp nhap

STT  NH muacb phan

1 NH Phuong Béng
2 NH Phuong Nam
3 NH bong A

4 NHCP Thuong Tin
5 NH Phuong Nam

NH Tay b6

NH Chéu Phi
NH Tu giac Long
Xuyén

NH Thach Thing
NH Dai Nam

Nguon: S6 lidu do tac gia théng ké va xay dung

Ba toan M&A cia ca&c NHTMVN dugc dat
ralalam thé ndo dé tién hanh M&A dat hiéu qua
nhu mong mudn. Sau M&A, ca&c NHTMVN s3
cung ¢b duoc dia vi tai chinh, c6 kha nang canh
tranh voi cac d6i thu ngoai, va dan dan tirng budc
chiém linh thi truong. RS rang, bai toan ndy can it
nhit mot cach giai dap phu hop.

Tro lai van dé nguyén Iy Atabay nhu chdng
ta phan tich & trén, c6 thé thdy rang cac ngan
hang NHTM khéng thé lva chon mé hinh hop

tac boi 1€ nang luc tai chinh cia cdc NHTMVN
rat han ché, s& gap rat nhiéu khé khin khi lién
doanh hoic khéng dép ung dugc yéu ciu hoi
nhap véi cac ngdn hang thuong mai c6 von cha
so httu lon. Bén canh d6, nang luc quan ly
diéu hanh, qui md dau tu cua cac NHTMVN
ciing duoc danh gia thap so véi cac NHTM ¢

® Theo Basel I, ty I¢ an toan vén téi thidu (viét tit 1a
CAR) ciia cac ngan hang phai dat mirc 8%. CAR = Vvén
bt budc/ Tai sin oo trong sd rii ro.
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tam khu vuc va thé gioi. Theo sb liéu thong ké
thu thap dugc (xem Bang 3A&3B va cac hinh
7&8), c6 thé nhan thay, tinh dén thang 12/2009,
trong s 50 NHTM hoaat dong tai Viét Nam (bao
gom 5 NHTM nha nugc , 40 NHTM ¢b phan, 5
NHTM lién doanh) va khéng tinh téi 39 chi
nhédnh NHTM nudc ngoai) thi da co téi 95% cac
NHTMVN dat yéu cau vén diéu 18 tdi thiéu 1a
1000 ty, tinh dén hét ngdy 31/12/2008 theo quy
dinh cia Nghi dinh 141/2006 ND-CP ban hanh
ngdy 21/11/2006. Tuy nhién, tinh dén thoi diém
20/1/2010, méi chi ¢ 20 trong s6 50 NHTM noi

25

trén (khoang 40%) d&p ang yéu cau vé qui mo
vén téi thiéu 3000 ty dong (khoang 170 triéu déla
M$). Quy md vén nhu vay dang khién nhiéu
NHTM duang trudce rui ro 1on, anh huong téi kha
nang huy dong von tir thi truong (theo don bay tai
chinh). Tham chi vén caa NHTM |én nhét Viét
Nam hién nay la Agribank (NHNN&PTNT) dang
& con sb 13.400 ty dong (khoang 700 triéu USD),
ciing khéng thé so sanh dugc véi cac NHTM
trong khu vuc ASEAN ¢6 qui md von trung binh
tir 1 dén 3ty USD®.

Bang 3A. Quy md von caacac NHTM Viét Nam (bao gom NHTM nha ruréc va NHTMCP 46 thy)

DPon vi: ty VND

STT Ngan hang Vén diéu l¢ STT  Ngan hang Vén diéu l¢
Chinh sach xa hoi VN 8.988 26 Quéan Doi 3400
Agribank 13400 27 Quéc té-VIB 2000
PTPBS C.Long 816 28 Sai Gon- SCB 3229
NHPTVN 5000 29 Sai Gon-Ha Noi 2000
NHDPT&PTVN 8775 30 S gon cong thuong 1412
An Binh 2705 31 Sacombank 5115
Bic A 1314 32 Tién Phong 1000
Dau khi Toan cau 1000 33 Viét Nam Thuong tin 1000
Giabinh 1000 34 Viét Nam Tin Nghia 1133
Hang hai 2240 35 Viét Hoa (*) 73
Kién Long 1000 36 Viét A 1359
K¥ Thuong 3642 37 Eximbank 7217
Lién Viét 3300 38 Xang dau Petrolimex 1000
Mién Tay 1000 39 A Chau-ACB 6355
M§ Xuyén 500 40 pong Nam A - SeaBank 4068
Nam Viét 1000 41 boéng A 2880
Nam A 1252 42 Dai Duong 2000
Ngoai quéc doanh 2117 43 Pai Tin 1000
Vietcombank 12100 44 Pai A 1000
Ngan hang TMCP Bao Viét 1500 45 Dé Nhat 1000
Habubank 2800
Phét trién Nha TPHCM 1550

®) Theo sb liéu théng ké cua IMF, 2008.
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Phuong Nam 2027
OCB 1474
Ngusn: www.sbc.gov.vn, tinh dén ngay 20/1/2010.
Bang 3B. Quy m6 vén cia NHTM lién doanh va chi nhanh nude ngodi
Ngan hang Von DL Ngan hang Von  NH Von DL
(trigu dbla) L Triégu Pda
NATEXIS(Phép) 15 Bangkok (Tha Lan)HCM 15  JPMoargan Chase (M) 15
ANZ (Uc), HaNoi 20 Bangkok-HN 15 KoreaExchangeBank 15
(Han Quoc)
ANZ, TPHCM (Uc) 20 Mizuho Bank (Nht) HN 15 LAO-VIET (Lag),Hano 25
CALYON (Fhgp)HN 20 Mizuho-HCM 15  LAO-VIET Bank (L20), 25
HCM

CALYON (Phép) 15 BNP (Phép) 15  Chinatrus Com.Bank 15

HCM HCM (ba Loan)

STANDARD 15 Shinhen (Han Quéc) 15  Hrg Commerdd Bank 15

CHARTERED (Anh) HCM (Dbai Loan)

HCM 15 Hongkong Shenghai (Anh) 15 FENB (My) 15
HCM

CITY BANK Hongkong Shenghai (Anh) 15 Cathay United Bank, 15

(My) HN HN VietNam (ba Loan)

CITY BANK (My) United Oversess 15  Sumitomo-Mitsui Banking 15

HCM (Singapore) Corporation (Nhat )

CHINFON 30 Deusich (buc) 24 INDOVINA BANK 100

(Pa Loen) HN LIMITTED

CHINFON HCM 15 Bank of China (Trung 15  NHViét-NgaVigNam- 625
Quoc) RuissaJoint Venture Bank

MAY BANK -HN 15 Bank of TokyoMishubishi 45  SHINHANVINABANK 64
UFJ (Nhéat) HCM

MAY BANK-M 15 BANK OF TOKYO 45  VIDPUBLIC BANK 625
MISUBISHI URJ(Nhat) HN

ABN Amrok 19 Mega Intenationa Bank 15 VINASIAM BANK (Viégt 20

(HaLan) Co, HCM (ba Laoen) Thé)

Wooril Bank-HN (Han - 15 OCBC (Singgpore) 15 NHTNHH1Thénhvien 54

Quoc) ANZ (Viét Nam)

Woori Bank (Han 15 NHTNHH 1thenhSandad 54  NHTNHH1Thanhviln 54

Quoc)- HCM Chartered (Viét Nam) Hong leong Viét Nam

NHTNHH 1thanhvién 160 Shinen Vietnam 0

HSBC (Viét Nam)

Nguon: www.sbv.gov.vn, tinh dén ngay 20/01/2010.
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Kha ning thanh khoan thip cua céc
NHTMVN duoc thé hién ¢ ngudn cung va ngudn
cau thanh khoan. Theo 5 liéu duoc cong bd tai ky
hop Chinh phu vao théng 2/2008 giua cac bo lién
nganh va co quan ngang b, s mat can ddi trong
co Ciu dau tu do cac NHTM tap trung cho vay dai
han vadau tu vao thi truong bt dong san véi ty 18
tang truong tin dung khoang 53,88%/nam va hién
tai xu huéng ndy van con tiép dién s3 dan tai tinh
trang mat can ddi vé ky han gitta Tai san CO va
Tai san No, kéo theo nhiéu rui ro vé thanh khoan.
Bén canh d6 la nhirng han ché trong cong tac di
b&o va phén tich thi truong, kha ning du phong
vén thanh khoan, tinh lién két vé hé théng giira
NHTM va quan ly thanh khoan chua ddp (rng
duoc chuan myuc qudc té (duoc do theo ty Ié an
toan von tdi thiéu chua dat mirc 8% theo Basd |,
xem hinh 6 va 7). Thém vao d6, thong tin trén thi
truong tai chinh Viét Nam con chwa minh bach, bt
can xing dé lam tang tinh bat on caathi truong.

Lwa chon nao phu hep d6i véi cac
NHTMVN?

Can cu theo nguyén ly Atabay, kha nang
thuc tai cia cdc NHTMVN chi cho phép cac

Nguon: CEIC

NHTM theo dudi mé hinh thi hai. Tuy nhién,
khi phan tich m6 hinh nay, ching ta da thay
duoc cai duoc vacai mat cia mot ngén hang co
qui mé vira va nho khi bi sp nhap véi doi tac
6 qui md Ién hon. Trong md hinh thir hai nay,
chang tanhan thay ngan hang nho lANHB da bi
“hoa tan” vao ngan hang méi (ngan hang muc
tiéu cha yeu duoc xay dung trén nén tang cia
NHA, ngan hang Ién hon). NHB bi mat di
thwong hi¢u, chi quyen, vi the tai chinh trén
thuong truong va ciing nhu kha nang kiem soat
thi truong. Néu tam ding & day de ket luan thi
duong nhu cac NHTMVN (dirng & vi the NHB)
s¢ khong nén tien hanh M&A véi doi tac nuoc
ngoai hadc vei doi tac NHTM trong nudc co qui
mA |én hon minh. Nhung day la mot xu huéng tat
yéu vadu muon hay khéng muon thi dieu dé ciing
s xay ra. Viay lya chon ndo pht hop?

Nguyén ly Atabay ciing cho biét rang khéng
c6 md hinh ndo la phi hop nhat dbi véi céc
NHTMVN trong qué trinh hoi nhap quéc té. Vi
vay, cac NHTMVN nén lya chon giai phap ty sap
nhap va hop t&c véi nhau dé cling mé rong qui mo
théng qua tang von chi so hitu (dép g duoc
mirc t6i thiéu 3000 ty va phan dau vuot xa 3000
ty dong, nang ty 1¢ an toan vén tdi thiéu theo
Basd 1). Vé ly thuyét, c&c NHTMVN khéng can
phai sap nhap toan bo nhung can thiét phai co mot
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lién minh vatap hop lai thanh mot hé théng manh
hon (xem hinh 8) dudi sx hé tro phép ly cia Nha
nudc dé cang co mdi truong canh tranh. Tuy

nhién, sr lra chon nay khéng dé thuc hién boi
chinh n6 ¢ lam gia tang doc quyen Nha nudc va
canh tranh khong lanh manh.

ASEAN * 15.64%

JSCBs

12.38%

10.88%

BIDV

5.80%

VBARD 4.79%

m 5.24%

.57%

(o] 0.05

0.1 0.15 0.2

Hinh 7. CAR cia c&c NHTMVN s0 véi c&c nude khac (2006).

Nguén: CFIC

N

\%

N\
N

Y
Y

Hinh 8. Lién két gitracac NHTM nho thanh mét hé thong.

Nhu vay, mét trong nhitng hinh thic M& A
dugc coi lakha thi 12 hinh thirc dau tu gop von,
mua ¢ phan cia nha dau tu trong nuéc va
ngod nuéc dugc tién hanh bei c&c NHTMVN
dé trg thanh c6 déng chién luoc.

Hon nira, dé giai bai toan thanh cong, vai
tro cua Nha nudce trong viéc gidm sét va quan ly
hoat dong M&A ngan hang dong vai tro hét sirc
quan trong. Ngan hang nha nuéc can khuyén
khich cac ngan hang nho sap nhap vao ngan
hang I6n dé tang kha nang hoat dong, tuy nhién
can xay dung mot hanh lang phap Iy cu thé dé
diéu tiét va quan ly hoat dong ndy. Nha nugc
can khan treong chuan bi khung khd phép |y
chat chg, huéng dan chi tiét viéc sap nhap, hop
nhat giira c&c ngan hang, can khic phuc tinh
trang nhirng quy dinh dbi véi hoat dong dau tu,
gGp von, mua cd phan, cho nha dau tu trong nude

dau tu vao thi truong Viét Nam ndm rai réc ¢ cac
bo luat khéac nhau nhu Luat Chirng khoan, Luat
Doanh nghiép, Luat Canh tranh, Luat Céc t6 chirc
tin dung... Hon nira, vai kién thiac vé M&A con
kha so sii ciia céc NHTM cling véi ngudn nhén
lyc Viét Nam con chua dép ang duoc yéu ciu cia
thi truong vé hoat dong M&A ngan hang, hoat
dong M&A tai Viét Nam phai duoc kiém soét
chat ch& va diéu tiét dan dan phl hop véi trinh d6
phét trién cia nganh ngan hang ciing nhu diéu
kién phét trién caa nén kinh té.
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Applying the Atabay principle - Solution
for problem solving of mergers and acquisitions
in Vietnamese banking sector
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Mergers and acquisitions in the banking industry (abbreviated M& A banks) have been a major
vehicle for change in the financial-services industry for many decades. M&A process has allowed
banks to increase their competitiveness, to take advantages of comparative advantage, and to avoid the
risk of bankcrupcy in an increasingly harsh and more dynamic environment. However, recent research
on the impact of M&A among financial-service providers has confirmed that M&A appear both
success and failure, in which the rate of failure proved to be high, and this process also caused much
negative impact on the business invironment (see Table 1a& 1b). While M& A in general have been the
field of high potential risk, M&A in the banking sector pariticularly need to be controlled by the
government. M&A problems should have at least one appropriate anwer, that lead us to the principle
of useful cooperation and investment. Our purpose in this article is to more fully understand the
principle of Atabay, and focus on solutions for M&A problem in the Viethamese banking sector
applying Atabay principle. By implementing this approach into two cases: M&A of two businesses
with equivalence scales and M&A of two businesses with unequivalence scales, the paper explores
both the success and the failure of using M&A, thereby seeking to find solutions to the problem of
M&A in Vietnamese banking sector in the process of economic integration, pursuing sustainable
development.


http://www.tuanvietnam.net/lam-phat-do-chinh
http://www.vnexpress.net

