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M&A: Khai niém va Dinh nghia

STANLEY FOSTER REED: “The art of M&A:
The Merger Acquisition Buyout guide”
(2007)

Luat canh tranh Viét Nam (2004)

 Mua lali
* Sap nhap
» Hop nhat
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M&A: Khai niém va Dinh nghia

 Mua lai:

Stanley: Mua lai doanh nghiép la qua trinh cac tai san hay chirng
khoan cua mét cong ty chuyén sang bi s& hiru b&i mét cong ty
khac. La thuat nglr dung dé mo ta sw chuyén giao quyén so hivu

Tai san

A B

Kiém soat

LCT: Mua lai c‘loanh nghiép la viéc mét doanh nghiép,mug toan bo
hoac mét phan tai san cta doanh nghiép khac du dé kiem soat,
chi phoi toan bé hoac mét nganh nghé cua doanh nghiép bi mua
ER

E.Q Goole & Youtube 2006 $1 65b UPS & TNT Exress 2012):
$6=85b =3 R g




M&A: Khai niém va Dinh nghia
e Sap nhap:
Stanley: Sap nhap xuat hién khi mét cong ty két hop
v&i mot cong ty khac va cong ty bi sap nhap sé bien

mat, chi con lai cong ty sap nhap.

A tai san, quyén, nghia vu va lgiich
L

LCT: Sap nhap doanh nghiép la vieéc mét hoac moét s
doanh nghiép chuyén toan bd tai san, quyén, nghia vu
va loi ich hop phap cua minh sang mét doanh nghiép
khac, dong thdi cham dut sw ton tai ciia doanh nghiép
bi sap nhap. |
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M&A: Khai niém va Dinh nghia

« Hop nhat:;

Stanley: Hop nhéat xuat hién khi 2 cong ty két hop v&i nhau tao
thanh 1 céng ty méi goi la cong ty hop nhat. Khi dé 2 cong ty cii sé
cham dit hoat dong hoan toan, chi con céng ty hop nhat méi.

N r [
A L) o

tai san, quyén, nghia vu va lgi ich hop phap

LCT: Hop nhat doanh nghiép |a viéc hai hodc nhiéu doanh nghiép
chuyén toan bd tai san, quyén, nghia vu va loi ich hop phdp cua
minh dé hinh thanh mét doanh nghiép mai, dong théi chadm dit sy
ton tai clia cac doanh nghiép bi hop nhat.

E.Q: Dalmler Benz + Chrysler = DalmlerChrysIer (2005)




M&A: Khai niém va Dinh nghia

 Mua lai va sap nhap qua bién gioi la
mét phwong thirc dau tw dworc tién
hanh thong qua mot trong ba hoat
doéng co’ ban Mua lai, sap nhap va Hop
nhat, lién quan téi mét céng ty dang
ton tai & nwée nhan dau tuw.




M&A: Dic diém
Case study: Lenovo & IBM’s PC Division

1. Lién quan t&i mot cong ty dang ton tai & nwdc
nhan dau tw.

2. Muc tiéu cla cac thwong vu M&A 1a dé tim
kiem c6 dwoc cac Tai san chién Iwoc cla
cong ty muc tieu.

Tai sén chién lwoc duoc hiéu la mét hay mdt nhoém

céc tai san ma doanh nghiép can cé dé duy tri kha

ndng tao loi nhudn cda minh. Néu khéng co céc tai
san nay, cong ty co thé gdp khoé khan.
IBM’s PC Division: $53.79b (Interbrand) +

>200 stores




M&A: Pic diém

3. M&A duoc ky vong s€ mang lai lgi ich

céng hwéng (synergy) cho nha dau tw.
Synergy: sw két hop cta hai cong ty sé
mang lai gia tri I&n hon téng gié tri don
thuan cla hai cong ty trwdc khi thwe hién
M&A




M&A: Pic diém

Loi ich cbng huwdng (tang doanh thu + giam
chi phi):

« Cat giam nhan cong

e Loi ich kinh t& nh&» quy mo

« COng nghé moi
* Thi tredng moi




M&A: Pic diém

. M&A la phuong thirc dau tu vao mot doanh
nghiép dang tén tai v&i muc tiéu tim kiém Tai
san chién lwoc va n6 duwoc ky vong sé mang
lai lgi ich céng hwd'ng cho nha dau tu nho sy
két hop vé tai san gitra cac cong ty, do chinh 13
s khac biét vdi hinh thic Dau tv mdi khi
phai bat dau dau tuv tr dau.




M&A: Phan loai
Hinh thirc hoat dong:
 Mua lal
» SAp nhap
» Hop nhat




A °
°
M&A: Phan loai
Moi lien ket
- M&A theo chiéu ngang (Horizontal): cing mdt nganh kinh doanh
E.Q: Lenovo & IBM’s PC Division

P&G & Gillette (2005, $57h)
- M&A theo chiéu doc (Vertical):trong cing mét chudi gia tri.

Cung cap |

-Lién két tién: cung chiéu.
E.g: Walt Disney & ABC Television (1996)
-Lién két l0i: ngwoc chiéu.
E.g: Apple & Intel (2006)
«  M&A hén hop: khac nganh
E.g: Phillip Morris & General Foods




Quy trinh M&A

Dam
phan
thuwc
hién
giao dich

Tham
dinh chi
tiét va
Pinh gia
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Quy trinh M&A

« Tham dinh chi tiét (Due diligence):

» Cac bao cao tai chinh

» Cac khoan phai thu va phai chi

> Dang ky kinh doanh, cac giay phép va viéc phan chia
khu vure kinh doanh

» DOI ngl nhan vién

> Dja diém kinh doanh

> Tinh trang co sé& vat chéat
» Hinh anh cbéng ty

» Khach hang

» Cé&c dbi tha canh tranh




Dinh gia

* Phuwong phap thi trweong/ Phwong phap
phan tich cong ty twong tw va giao dich
twong tw

 Phwong phap chi phi/ Phwong phap duwa
vao tai san

* Phwong phap thu ,nhép/ Phwong phap
dong tién chiét khau




Dinh gia
 Phwong phap thi trwong/ Phuwong phap
phan tich cong ty twong tw va giao dich
twvong tw: so sanh céng ty muc tiéu véi cong ty
khac cung nganh, cung quy mo va/hoac
cung khu vwe va so sanh giao dich voi giao
dich khac cung cach thuec tien hanh.

= Adv: gia tri thi trwdng

Disadv: khong co cong ty, giao dich y hét;
hé sb diéu chinh kho xac dinh




Dinh gia
 Phwong phap chi phi/ Phwong phap dwa
vao tai san: can c vao Tong chi phi can
co dé tao ra Tai san va gia tri con lai trén
sO sach cua khai tai san do6. Dwa vao bang
can doi ké toan cua doanh nghiép.
> Adv: gia tri sO sach
Disadv: tai san vo hinh, d6 tin cay cua
thong tin.




Dinh gia

« Phwong phap thu nhap/ Phwong phap dong tién
chiét khau: wéce tinh cac Thu nhap trong twong lai
cia Doanh nghiép va sau d6 chiet khau cac dong thu
nhap nay v&i 1 mure lai suat chiét khau phu hop, cdng
tdng cac khoan nay dé tinh ra gia tri hién tai cia Doanh
nghiép.

> Adv: chinh xac nhat

Disadv: khé wéce tinh thu nhap twong lal, kho xac
dinh |ai suat chiét khau

E.g: Cong ty ché Tata (An Dd) mua Tetley (UK):
$271 mil (2000).




M&A: Phuong phap thwe hién

 Chao mua (Tender Offer): gia cao

» L&i kéo co ddng bat man (Proxy Fights)

 Thwong lvgng tw nguyén (Voluntary
Negotiation)

 Thu gom cb phiéu trén thi trwdng chirng
khoan (Stock Purchase)




Hau \/I&A

« > Xung dot vé van h

« E.g: TCL (

Q) hop nhat

homson (Phap)

2004 - TCL-Thomson Electronics (TTE)




Xu hwong M&A

> Thé gidi:
= Quy mo:

Don vi: triéu S




= Gia tri M&A qua bien gioi theo khu vuc

Pon vi: triéu S

Chilu Ay

by Latinh v khw widic Caribe




a tri M&A qua bién gi¢i theo co’ cau nganh:

= Gi

1991
1980
4 R 100%




> Viét Nam:

Pon vij: triéu S
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