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Mua bén va sép nhap (M&A) 1a hinh thirc phd bién nhiam tai cau tric doanh nghiép trong giai
doan hién nay. Hoat dong M&A dem lai rat nhiéu loi ich cho nén kinh té théng qua céc hiéu tng
cua hop luc (synergy) nho vao:: 1) hiéu qua kinh té qua hoar dong 1a két qua caa hiéu qua kinh té
theo qui m6 cua san xuat, quan ly, marketing, va phan phéi; 2) hiéu qud kinh té vé mat tai chinh
nho vao giam cac chi phi giao dich, chi phi quan ly; 2) hiéu qua gia tang nhd vao viéc quan ly
duogc tap trung vao mot dau méi va nhiéu tai san lang phi trude day s& duoc khai thac hiéu qua hon
sau khi sap nhap; 4) gia tang quyén luc thi trirong nhd vao giam canh tranh.

Hiéu qua kinh té hoat dong va tai chinh s& c6 loi cho x4 hoi; nhung tap quyén trong quan ly va
giam canh tranh c6 thé dan dén doc quyén lam giam hiéu qua x& hoi va doi khi khong pht hop Voi
qui dinh caa phap luat.

Thong thuong ton tai cac hinh thirc M&A nhu sau:
1. Sép nhdp than thi¢gn hay tha dich

Viéc sap nhap c6 thé xay ra trén co s than thién hay thu dich. Sau khi phét hién cong ty muc
tiéu, cong ty thau tdm tién hanh thuong thao. Néu cong ty muc tiéu chap nhan loi dé nghi ciia cong
ty thau tom, thi né co thé tan thanh sap nhap va kién nghi véi cac co dong dé co su ddng thuan.
Néu céc c6 dong tan thanh, thi giao dich sép nhap tién hanh nhu sau: 1) cong ty thau tom mua ¢
phiéu cong ty muyc tiéu bang tién mat; hoic 2) chuyén doi sang ¢ phiéu caa cong ty thau tom;
hoic 3) két hop ca phuong an mua tién mat va chuyén doi co phiéu. Viéc sap nhap trén co sé dam
phan goi la mua ban than thién.

Néu ban quan ly cong ty muc tiéu khong ddng ¥ sap nhap, n6 c6 thé chdng lai hanh dong thau
tom. Trong trudng hop ndy, cong ty thau tém sé& gianh quyén kiém soat cong ty muc tiéu bing
cach mua du s6 ¢6 phan caa cong ty muc tiéu trén thi truong. Lac do, cong ty thau tom sé& dat gia
mua cao hon gia c¢o phiéu trén thi truong (premium price) théng qua chao thau (tender offer). Néu
mua khong du s6 ¢ phiéu gianh quyén kiém soat, cong ty thau tom cd thé 16i kéo thém ay quyén
ctia cac c6 dong khac dé du sé co phiéu nam quyén kiém soat (proxy fights). Kiéu giao dich khong
than thién nhu trén goi 12 mua ban thu dich. RS rang, sap nhap thu dich s€ kho thuc hién hon, vi
ban quan ly cong ty muc tiéu hanh dong dé chdng lai hon 1a tao diéu kién dé thau tom. Bat ké 1a
vay, viéc thau tom thu dich do6i khi van thanh cong, nhu viéc ngan hang Eximbank thau tom
Sacombank 1a dién hinh cho cach thau tom kiéu nay.



2. Sap nhdp chién lrec hay sép nhdp tai chinh

Sap nhap co thé xay ra vi ly do chién lugc hay vi muc tiéu tai chinh. Sap nhap chién lwec
nham tim kiém hiéu qua kinh té theo qui md bang cach loai bo cac chirc ning thira, gia ting thi
phan, cai thién nguén cung hoic phan phdi san pham. Vai céc sap nhap nay, hoat dong cua cong
ty thau tom va cong ty muc tiéu duoc két hop lai dé tao nén hop luc ma né 1am cho hoat dong cua
cac cong ty nay vuot hon ning luc von cé truéc khi sép nhap. Viéc Facebook thau tom san pham
Instalgram nham dwa san pham cua Instalgram dén véi 1 ty khach hang caa minh trong viéc chia
sé cac hinh anh tét hon. Viéc nay dem lai loi ich 16n hon cho ca Facebook va Instalgram. Nén sép
nhap chién lugc s& huéng theo cach mua céc san pham hon 14 mua ca ¢éng ty vi muc tiéu phat
trien lau dai.

Sap nhap tai chinh 1a loai sap nhap nham muc tiéu tai cau trac cong ty duoc thau tom dé cai
thién dong tién va phét huy cac gia tri tiém an caa céng ty nay. Viéc thau tom cong ty muc tiéu co
thé do mot doanh nghiép hoic mot nhom cac nha dau tu hodc ¢ thé do ban quan ly hién c6 cua
cong ty muc tiéu thyc hién. Muc dich ctia nguoi thdn tinh [a cat giam chi phi, ban céc tai san khdng
can ding nham tiang dong tién cua céng ty muc tiéu. Dong tién c6 duoc s& ding vao viéc bu dap
cac khoan no da st dung dé tai tro cho giao dich nay. Viéc Viettel tiép nhan EVNtelecom la cach
sép nhap tai chinh nham khai thac cac loi thé ha tang vién théng ma trong qua trinh hoat dong
EVNtelecom khong khai thac dugc.



