GHI NHAN

THUONG VU MARICO - SKINETIQ:

KHI M&A PHAI “MUA” CA
THUGONG HIEU CA NHAN

Ngay 9-2-2026, Marico Limited (tap doan hang tiéu dung nhanh cua An Do)
cong bdé da thong qua cong ty con tai Viet Nam (Marico South-East Asia
Corporation) mua 75% c6 phan cua Cong ty c6 phan Skinetiq vai gia tri khoang
750 ti dong, qua do dinh gia doanh nghiép xap xi 1.000 ti dong. Thong tin
duoc cac bao trong nudc va quéc té dang tai rong rai, nhan manh day la budc
di mai cua Marico trong chién luoc mdé rong mang lam dep tai Viet Nam.

TRUGONG HUU NGU - TRINH NGOC NAM ©

hin bé ngoai, day 1a mot thuong vu mua c6 phan

kh4 quen thudc. Nhung néu dit vio bdi canh

nganh my phim D2C - noi thuong hiéu duge

xdy dung truc tiép trén nén tang s6 va gin chit
v6i nguoi sang 1ap - thuong vu nay dit ra nhiéu cau héi
phép ly dang suy ngam.

75% - quyén kiém soat gan nhu tuyét doi

Trong cong ty ¢6 phan, viéc ndm 75% von diéu 16 thuong
d6ng nghia v6i kha ning théng qua hau hét cac nghi quyét
quan trong tai dai hoi déng ¢6 dong. Vi ty 18 nay, c6 dong
chi phdi ¢6 thé ty minh quyét dinh viéc stta d6i diéu 1¢, t6
chtic lai doanh nghiép hay thic hién cac giao dich 16n, néu
diéu 18 va thoa thuén gifta cac c¢6 d6ng khong quy dinh co
ché& d6ng thuan bé sung.

Tuy nhién, 25% con lai khong chi 14 phan “dé lai” cho
nha sang lap. D6 con 1a cach git dong lyc van hanh trong
giai doan hau sap nhép. Trong nhing doanh nghiép tiang
truéng nhanh dya trén thuong hiéu ca nhéan, ngusi sang
lap khong chila c6 @6ng ma con 1 “guong miit dai dién” va
kénh ban hang chinh. Viéc dé ho tiép tuc nim giit ¢6 phan
gitip duy tri su gin két lgi ich va gidm rai ro ditt gay trong
qua trinh chuyén giao.

Van dé la: phap luat c6 thé bao ddm quyén kiém soat
vé mit s6 hitu, nhung khong tu d6ng bao dam su tiép tuc
ctia thuong hiéu c4 nhan gin véi doanh nghiép. Phan quan
trong nhat ctia thuong vu vi thé nim & cac théa thuin di
kém, chi khong chi 6 hgp ddng chuyén nhugng ¢ phan.

Thanh toén nhiéu giai doan - cach
phan bo rti ro
Theo céc ngudn tin cong b, giao dich duge thyc hién

bang tién mit va chia thanh nhiéu giai doan thanh toan.
Céch cau triic nay khong phai hiém trong cic thuong vu
mua ban doanh nghiép tai Viét Nam. Thong thuong, mot
phan gié tri sé duge gitt lai va chi gidi ngan khi dap ting
mot s6 diéu kién nhat dinh, ching han khong phat sinh
nghia vu thué tiém 4n, khong cb tranh chap 16n hoic dat
duge cac chi tidu kinh doanh sau khi hoan tét giao dich.
Co ché nay gitp bén mua giam rii ro théng tin bat cAn
xtng. Nhung d6ng thoi, néu khong quy dinh r6 cach xac
dinh chi tiéu, thoi diém ghi nhan va phuong phéap tinh
toan, phan thanh toan “cé diéu kién” rat dé trd thanh diém
tranh ch4p 16n nhat sau khi da hoan tat chuyén nhugng.
Trong boi canh phap lut Viét Nam chua c6 quy dinh
riéng cho cac co ché thanh toan phu thudc két qua kinh
doanh, toan b viéc thyc thi phu thude vao cach soan thao
hop dong va kha ning ching minh khi phat sinh tranh chap.

Khi doanh nghiép néi tré thanh
doanh nghiép cé von nwéc ngoai

Viée chuyén nhugng 75% c¢6 phan cho nha du tu nude
ngoai dong nghia Skinetiq chuyén sang trang thai doanh
nghiép c6 vén dau tu nude ngoai. Piéu nay khong chi 1a
thay d6i trén gidy to.

Vé mit thu tuc, giao dich phai di qua buéc ding ky
mua c6 phan theo Luét Pau tu. Sau d6, doanh nghiép can
ra soat lai toan bd diéu kién kinh doanh lién quan dén
hoat dong phan phdi, ban 1&¢ m§ pham. Theo Nghi dinh
09/2018, doanh nghiép c6 vén dau tu nubc ngoai thuc
hién quyén phan phdi, ban 18 c6 thé phai xin gidy phép
kinh doanh va chiu cac diéu kién b6 sung, dic biét néu ma
thém co sé ban 1é.

Trong truong hop Skinetiq hoat dong chi yéu qua
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thuong mai dién t va mang xa hdi, tac dong thuc t& cb
thé chua 16n. Nhung néu chién luge hau sap nhap md rong
sang hé théng ciia hang vat 1y, cic diéu kién nay sé trd
thanh yéu td can tinh toan sém trong 16 trinh phat trién.

Nguwdng thong bao: Khong chi nhin vao
gia mua

Gia tri cong bd ctia thuong vu khoang 750 ti déng, dudi
ngudng 1.000 ti d6ng thuong duge nhic dén khi noéi vé
nghia vu théng béo tip trung kinh t&. Tuy nhién, viéc mot
giao dich c6 phai thong bao hay khdng khong chi phu
thudc vao “gia mua” néu trén béo chi.

Theo quy dinh hién hanh, nghia vu thong bao c¢6 thé phat
sinh néu dat mét trong cac ngudng vé tong tai san hoic tong
doanh thu tai Viét Nam ctia mdt trong cac bén tham gia
giao dich. N6i cach khéac, trong mét thuong vu gitta doanh
nghiép trong nude véi mot tp doan da qudc gia, yéu t6 can
xem xét khong chi la quy mo6 cua cong ty muc ti€éu, ma con
1a quy m6 hién httu ctia bén mua tai thi truong Viét Nam.

Ngoai ra, trong cac giao dich duge ciu tric nhiéu giai
doan hodc ¢ phan thanh toan phu thudc diéu kién, cau
hoi thye tién dit ra 1a “gia tri giao dich” dugc hiéu 1a khoan
thanh toan ban ddu hay toan bo gia tri t6i da c6 thé phat
sinh. Cach x4c dinh nay c6 thé anh huéng truc tiép dén
viéc danh gia nghia vu thong bao.

Vi vay, v6i nhiing thuong vu “tiém can ngudng”, bai toan
phap Iy khong phai 1a tim cach dién gidi con s6 theo huéng
6 1gi, ma 1a danh gi4 ddy di quy mé hoat dong ctia cic bén
va tinh trude kha nang phai lam tha tuc véi co quan quan
1y canh tranh. Trong thuc t&, rii ro 16n nhat khéng nam &
viéc phai thong b4o, ma niam & viée thuc hién giao dich rbi
sau d6 ma6i phat hién nghia vy.

Loi thé thué tir hinh thirc cong ty ¢6 phan

Mot chi tiét it duge chi ¥ nhung c6 ¥ nghia ddng ké 1a
hinh thic phap 1y cia doanh nghiép muc tiéu. Véi cong
ty ¢6 phan, chuyén nhugng c6 phan ciia ca nhin cu tra
thuong chiu thué suit khoan trén gia chuyén nhuong, thay
vi tinh trén phan chénh léch 13i nhu § loai hinh khac.

Su khéc biét nay c6 thé dan dén muic chénh léch thué rat
16n trong cic thuong vu gia tri cao. Diéu do cho thay viée
Iwa chon loai hinh doanh nghiép ngay tit giai doan thanh
lap c6 thé anh hudng truec tiép dén chi phi thoai von nhiéu
nam sau.

Tai san kho “chuyén nhuwong” nhat:
thwong hiéu ca nhan

Diém dic thi nhat ctia thuong vu niay nim ¢ moé hinh
kinh doanh dia nhiéu vao hinh &nh va uy tin c4 nhan cta
nguoi sang l1ap. Thuong hiéu hang hoéa c6 thé ding ky va
chuyén nhugng theo Luit S hitu trf tué. Nhung hinh anh
c4 nhan lai gdn v6i quyén nhéan than, khéng thé chuyén
giao hoan toan nhu mat tai san httu hinh.

Do d6, bén mua thudng phai thiét ké mot hé thong thoa
thuén riéng vé viéc sit dung hinh anh, nghia va quing ba,
cam két khong canh tranh va co ché xit 1y khi xay ra su c6
anh huéng dén uy tin. Pay khong phai van dé thuin tay
phap 1y, ma 1a sy két hgp gitta phéap luat, quan tri thuong
hiéu va quan tri rii ro truyén thong.

Néu khong “khéa” duge cac quyén st dung hinh anh va
kénh phéan phéi s6 ngay tit dau, viée nim 75% c6 phan
chua chic di bao dam kiém soat duge tai san tao doanh
thu thuc sy.

Mét buéc chuyén cia thi treérng M&A

So véi cac thuong vu mua lai thuong hiéu truyén théng
cach day hon mudi nim, ciu tric giao dich hién nay da
phidc tap hon nhiéu. Thay vi mua ditt toan bo ngay 1ap tic,
bén mua thudng chia thanh nhiéu giai doan, gin gié tri con
lai v6i két qua kinh doanh va s gin bé ciia nha sang lap.

Thuong vy Marico - Skinetiq vi vay khong chi 1a cau
chuyén mé rong danh muc san ph4m, ma con phan anh su
thay d6i clia thi trudng mua ban - sip nhap doanh nghiép
(M&A) tai Viét Nam. Trong ky nguyén kinh t& s8, gia tri
doanh nghiép khong chi nim ¢ nha xudng hay hang ton
kho, ma nam & dit liéu khach hang, quyén phan phdi va
stic anh hudng ctia ca nhan.

V6i nhitng mé hinh nhu vy, thach thiic 16n nhat khong
nim & viéc chuyén nhuong ¢ phin, ma & viée bao dam
tinh lién tuc ctia gia tri sau khi thay d6i chi s§ hitu. Va
d6 12 bai toan ma phap luat hién hanh chi gidi quyét duge
mot phan; phan con lai phu thude vao cach cic bén thiét
k& hop ddéng va quan tri rii ro ngay tit dau.
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