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Rubix Navigation là một sản phẩm của Rubix International, cung cấp các thông tin và phân tích chuyên sâu đa ngôn 
ngữ trong lĩnh vực khách sạn và bất động sản. Ngoài bản tin hàng quý, Rubix Navigation còn thực hiện các nghiên cứu và 
ấn phẩm chuyên đề với những phân tích và dự báo thị trường từ các chuyên gia trong ngành.
 
Để biết thêm thông tin, vui lòng truy cập www.rubix-international.com hoặc liên hệ với chúng tôi theo địa chỉ
info@rubix-international.com nếu bạn muốn nhận các ấn phẩm thường kỳ.
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Các công ty hiện đang sử dụng nhiều phương pháp 
khác nhau để tăng trưởng doanh thu và mở rộng 
phạm vi hoạt động một cách chiến lược, cụ thể là mở 
rộng hữu cơ, mở rộng vô cơ và mở rộng bên ngoài. Mở 
rộng hữu cơ có nghĩa là cung cấp các sản phẩm hoặc 
dịch vụ mới, nâng cao đội ngũ bán hàng và mở rộng 
khu vực hoạt động. Mở rộng bên ngoài bao gồm việc 
bổ nhiệm nhà phân phối, nhượng quyền thương mại, 
cấp phép hoặc thành lập liên doanh. Trong khi đó, 
mua bán và sáp nhập (M&A) là một phần của chiến 
lược mở rộng vô cơ, tạo ra một thực thể kinh doanh 
duy nhất bằng cách hợp nhất hai công ty riêng biệt 
hoặc biến một công ty trở thành một phần của công 
ty mua lại nó. Trong số các phương pháp này, một 
số công ty coi M&A là chiến lược quan trọng nhất 
để thâm nhập thị trường mới, củng cố năng lực cạnh 
tranh, tăng cường mối quan hệ với khách hàng, xây 
dựng lòng trung thành với thương hiệu, nâng cao mức 
phát triển hoặc duy trì sự tồn tại. Thực tế cho thấy, 
tổng giá trị toàn cầu của M&A đã tăng đáng kể gần 
78% trong giai đoạn 2009 – 2019, đạt 3,9 nghìn tỷ 
USD trên nhiều lĩnh vực khác nhau từ công nghệ đến 

THỊ TRƯỜNG M&A

khách sạn. Trong giai đoạn từ năm 2019 đến 2024, 
hoạt động M&A toàn cầu đã trải qua những biến 
động đáng kể. Năm 2024, tổng giá trị các thương vụ 
M&A toàn cầu đạt 3,45 nghìn tỷ USD, tăng 15% so 
với năm trước đó. Các chuyên gia dự đoán rằng, nhờ 
vào các chính sách kinh tế thuận lợi và môi trường 
kinh doanh tích cực, giá trị M&A toàn cầu có thể vượt 
mốc 4 nghìn tỷ USD vào năm 2025, đạt mức cao nhất 
trong bốn năm qua.  
Theo báo cáo Xu hướng Đầu tư Khách sạn Toàn cầu 
Quý 3 năm 2024 của JLL, tổng giá trị giao dịch khách 
sạn đạt 42,1 tỷ USD trong giai đoạn này, tăng 13,6% 
so với cùng kỳ năm trước. Sự gia tăng này được thúc 
đẩy bởi một số thương vụ lớn và nền tảng thị trường 
vững chắc, cho thấy sự quan tâm mạnh mẽ của các 
nhà đầu tư trong ngành. Xét theo khu vực, Châu Á - 
Thái Bình Dương dự kiến sẽ ghi nhận tổng đầu tư vào 
ngành khách sạn đạt 12,2 tỷ USD trong năm 2024, 
tăng 4,3% so với năm 2023. Sự tăng trưởng này được 
thúc đẩy bởi điều kiện kinh tế thuận lợi và sự phục hồi 
mạnh mẽ của ngành du lịch tại các thị trường trọng 
điểm. 
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Thật vậy, các công ty khách sạn quốc tế có xu hướng 
mở rộng thông qua M&A. Ví dụ, Marriott International 
đã mua lại Starwood Hotels & Resorts Worldwide, 
Accor SA mua lại Movenpick Hotels & Resorts, và 
Six Senses Hotels & Resorts đã được sáp nhập vào 
Intercontinental Hotels Group. Số lượng M&A trong 
ngành khách sạn toàn cầu đã tăng từ chỉ ba thương 
vụ vào năm 2014 lên 21 thương vụ vào năm 2019, 
cho thấy xu hướng tăng trưởng liên tục. Vào tháng 
8 năm 2020, trong bối cảnh suy thoái kinh tế toàn 
cầu do đại dịch Covid-19, thông tin về một giao dịch 
được thảo luận giữa Intercontinental Hotels Group và 
Accor SA ngay lập tức đã làm tăng giá cổ phiếu của 
hai công ty này lần lượt 0,35% và 1,9%. Nếu thương 
vụ này được thực hiện, nó có thể tạo ra một liên 
minh với 1,6 triệu phòng, nhiều hơn khoảng 200.000 
phòng so với Marriott International tại thời điểm đó. 

Có nhiều cách phân loại các loại hình và động cơ của 
hoạt động M&A, nhưng thông thường chúng được 
chia thành bốn loại chính: M&A theo chiều dọc, M&A 
theo chiều ngang, M&A tập đoàn, và M&A xuyên 
biên giới. M&A theo chiều dọc diễn ra giữa hai công 
ty trong cùng một ngành nhưng ở các giai đoạn sản 
xuất khác nhau. M&A theo chiều ngang diễn ra giữa 
hai công ty trong cùng một ngành và cùng giai đoạn 
sản xuất. M&A tập đoàn xảy ra giữa hai công ty thuộc 
các ngành khác nhau.  M&A xuyên biên giới diễn ra 
giữa hai công ty có trụ sở tại các quốc gia khác nhau. 
Vì hoạt động M&A diễn ra trên nhiều quy mô và trong 
các ngành công nghiệp khác nhau trên toàn cầu, nên 
động cơ của chúng được lý giải thông qua nhiều lý 
thuyết, trong đó phổ biến nhất là lý thuyết giá trị 
cộng hưởng, lý thuyết đại diện, lý thuyết quyền lực 
thị trường, và lý thuyết đa dạng hóa.

Lý thuyết giá trị cộng hưởng cho rằng M&A giúp giá 
trị của công ty hợp nhất lớn hơn tổng giá trị của từng 
công ty riêng lẻ. Ví dụ, vào năm 2000, thương vụ sáp 
nhập giữa America Online và Time Warner được kỳ 
vọng tạo ra một tập đoàn truyền thông có giá trị vốn 
hóa thị trường lên đến 350 tỷ USD, kết hợp từ 164 
tỷ USD của America Online và 83 tỷ USD của Time 
Warner thời điểm đó. Tuy nhiên, thương vụ M&A theo 
chiều dọc lịch sử này giữa nền tảng trực tuyến và 
ngoại tuyến để đón đầu cuộc cách mạng số đã nhanh 
chóng trở thành thảm họa do bong bóng dot-com vỡ 
và xung đột văn hóa mà quy trình thẩm định không 
thể lường trước được. Hậu quả là hàng loạt nhân sự 
bị sa thải, tổng giá trị của công ty hợp nhất giảm từ 
226 tỷ USD xuống chỉ còn 20 tỷ USD vào năm 2002, 
và cuối cùng phải tách ra vào năm 2009. Rõ ràng, dù 
có những lợi thế vận hành và tài chính từ M&A theo 
chiều dọc như quy mô kinh tế, phạm vi kinh tế, lợi ích 
thuế, và phân bổ vốn nội bộ, nhưng những rủi ro cũng 
có thể gây tổn hại nghiêm trọng đến tài sản của cổ 
đông và quyền lợi của nhân viên.
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Lý thuyết đại diện cho rằng M&A diễn ra nhằm giải 
quyết xung đột lợi ích giữa cổ đông và nhà quản lý. 
Ví dụ, vào năm 1999, American Home Products và 
Warner-Lambert công bố kế hoạch sáp nhập, nhưng 
ngay lập tức Pfizer đã kiện Warner-Lambert, khởi đầu 
cho một trong những vụ tiếp quản thù địch lớn nhất 
lịch sử Mỹ. Warner-Lambert cố gắng thuyết phục cổ 
đông rằng thương vụ với American Home Products 
sẽ tạo ra giá trị cổ đông lớn hơn, nhưng cuối cùng 
buộc phải sáp nhập với Pfizer để bảo toàn quyền sở 
hữu loại thuốc chống cholesterol mà Pfizer đồng tiếp 
thị. Đến năm 2020, thông báo của Pfizer về việc mua 
lại thành công Warner-Lambert với giá 90 tỷ USD đã 
giúp giá cổ phiếu của cả ba công ty tăng mạnh, đồng 
thời tạo ra công ty dược phẩm lớn thứ hai thế giới với 
nguồn lực hợp nhất phục vụ hàng triệu bệnh nhân. 
Pfizer đã trả cao hơn 40% so với giá đề nghị ban 
đầu của American Home Products, American Home 
Products nhận được khoản phí phá vỡ hợp đồng kỷ lục 
1,8 tỷ USD từ Warner-Lambert, trong khi Warner-
Lambert phải dùng đến 90% tiền mặt sẵn có để bồi 
thường. Rõ ràng, không phải thương vụ M&A theo 
chiều dọc nào cũng bắt đầu trong hòa bình, nhưng 
đôi khi kết quả vẫn tạo ra một doanh nghiệp lớn hơn, 
tối đa hóa giá trị cho cổ đông và người tiêu dùng.

Lý thuyết quyền lực thị trường cho rằng các công 
ty theo đuổi M&A để gia tăng thị phần. Ví dụ, vào 
tháng 4 năm 2005, thương vụ sáp nhập lớn nhất lịch 
sử ngành công nghiệp trò chơi giữa MGM Mirage và 
Mandalay Resort Group đã loại bỏ một trong những 
tập đoàn cờ bạc lớn nhất thế giới, tạo ra một công ty 
kiểm soát khoảng 40% máy đánh bạc tại Las Vegas. 
Vài tháng sau, vào tháng 6 năm 2005, Harrah’s 
Entertainment trở thành tập đoàn cờ bạc lớn nhất thế 
giới khi mua lại Caesars Entertainment, kiểm soát 56 
sòng bạc và 42.000 phòng khách sạn trên 13 tiểu 
bang của Mỹ và bốn quốc gia khác, làm thay đổi cục 
diện thị trường Las Vegas, nơi đóng góp 25% tổng 
doanh thu từ trò chơi thương mại của Mỹ thời điểm 
đó. Tuy nhiên, do lo ngại về độc quyền, một số chính 
phủ đã áp đặt các hạn chế pháp lý để ngăn chặn việc 
hình thành các công ty có thị phần quá lớn, có thể đẩy 
giá lên cao. Ví dụ, vào đầu năm 2021, cơ quan giám 
sát cạnh tranh của Anh đã mở cuộc điều tra về việc 
Uber mua lại Autocab do lo ngại thương vụ này sẽ 
làm giảm tính cạnh tranh trong thị trường phần mềm 
gọi xe và ảnh hưởng đến người tiêu dùng.

Lý thuyết đa dạng hóa cho rằng các công ty sáp nhập 
để giảm rủi ro kinh doanh, đặc biệt khi công ty mua 
lại và công ty mục tiêu thuộc các ngành khác nhau. 
Ví dụ, bất chấp đại dịch Covid-19, ngành giao dịch tài 
chính - vận hành các thị trường tài chính quan trọng 
nhất thế giới - đã chứng kiến 24 thương vụ M&A trị 
giá 28 tỷ USD vào năm 2019 và 30 thương vụ trị giá 
21 tỷ USD vào năm 2020.

Lý thuyết M&A xuyên biên giới đã thu hút sự quan 
tâm của nhiều học giả và chuyên gia trong nhiều 
thập kỷ, đặc biệt là các làn sóng M&A xuyên biên giới 
trong ngành khách sạn, với nhiều lý giải khác nhau 
về động cơ và tác động của chúng. Ví dụ, tập đoàn 
khách sạn Minor International có trụ sở tại Thái Lan 
đã mua lại NH Hotel Group có trụ sở tại Tây Ban Nha 
với giá khoảng 226 triệu USD để mở rộng thị phần 
tại châu Âu.

Tóm lại, động cơ của các thương vụ M&A rất đa dạng, 
nhưng lý do thực sự đằng sau mỗi thương vụ có thể 
không được công khai minh bạch. Vì mỗi thương vụ 
M&A là một trường hợp riêng biệt với động cơ cụ thể, 
tác động đến các bên liên quan và thậm chí cả ngành 
công nghiệp, nên việc đánh giá ảnh hưởng của M&A 
trong các tập đoàn lớn ở quy mô toàn cầu là một chủ 
đề thú vị. 
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Có nhiều công ty khách sạn thực hiện M&A theo chiều 
dọc để mở rộng sang các phân khúc khác nhau, sở 
hữu các thương hiệu mới gắn liền với những sản phẩm 
hợp xu hướng hơn hoặc thâm nhập vào các thị trường 
địa lý mới. Ví dụ, Intercontinental Hotels Group đã 
mua lại Six Senses Hotels & Resorts nhằm bổ sung 
thương hiệu khu nghỉ dưỡng nổi tiếng này vào danh 
mục khách sạn của mình, từ đó cạnh tranh với các đối 
thủ đang sở hữu danh mục thương hiệu xa xỉ trải rộng 
trên nhiều điểm đến nghỉ dưỡng và thành phố lớn. 
Hyatt Hotels đã mua lại Two Roads Hospitality để sở 
hữu một danh mục thương hiệu phong cách sống và 
mở rộng sự hiện diện tại 23 thị trường mới, củng cố 
các dịch vụ hướng đến phong cách sống và sức khỏe 
dành cho khách hàng cao cấp.

Trong khi đó, một số công ty thực hiện M&A theo chiều 
ngang để gia tăng sức mạnh thị trường thông qua 
các hiệp lực hoạt động và hiệp lực tài chính. Chẳng 
hạn, thương vụ M&A giữa Marriott International và 
Starwood Hotels & Resorts Worldwide đã tạo ra một 
công ty hợp nhất với hơn 5.500 khách sạn được quản 
lý và nhượng quyền, sở hữu 1,1 triệu phòng trên toàn 
cầu vào năm 2015, với kỳ vọng tiết kiệm ít nhất 200 
triệu USD chi phí vận hành hàng năm trong năm thứ 
hai sau khi sáp nhập.

Một số nghiên cứu khẳng định rằng các công ty khách 
sạn có thể hưởng lợi từ hoạt động M&A. Cụ thể:

   1. Các công ty khách sạn có thể mở rộng nhận diện 
thương hiệu và gia tăng giá trị thương hiệu tổng thể 
thông qua việc bổ sung các thương hiệu mới, từ đó 
giúp giá cổ phiếu tăng và gia tăng giá trị tài sản của 
cổ đông.
   2. Họ có thể sở hữu danh mục phòng khách sạn lớn 
hơn, bao gồm cả phòng đang hoạt động và phòng 
đang xây dựng, từ đó đạt được lợi thế kinh tế theo 
quy mô và tối đa hóa lợi nhuận.
   3. Việc mở rộng danh mục thương hiệu giúp các công ty 
khách sạn cung cấp nhiều sản phẩm và dịch vụ hơn, thu 
hút các chủ khách sạn có ngân sách đầu tư khác nhau.
   4. Họ có thể gia tăng thị phần và sức mạnh thị trường 
để tác động đến giá cả thị trường.
   5. Các công ty khách sạn có thể củng cố chương trình 
khách hàng thân thiết và giảm sự phụ thuộc vào các đại 
lý du lịch trực tuyến (OTA), từ đó thúc đẩy tăng trưởng 
bền vững.

M&A TRONG NGÀNH KHÁCH SẠN TOÀN CẦU

   6. Họ có thể tận dụng công nghệ tiên tiến để nâng 
cao hiệu quả vận hành trong toàn bộ danh mục sáp 
nhập.
Những lợi ích trên từ M&A giúp các công ty khách sạn 
tăng trưởng và cuối cùng tạo ra giá trị cho cổ đông.



N A V I G A T I O N

ẤN PHẨM CHUYÊN ĐỀ THÁNG 5 / 2025    •

HOẠT ĐỘNG MUA BÁN VÀ SÁP NHẬP CỦA CÁC CÔNG TY KHÁCH SẠN QUỐC TẾ 
Một ấn phẩm của Rubix NavigationI N T E R N A T I O N A L

R

7 Trang 15|

Nâng cao nhận diện thương hiệu
Một số chuyên gia trong ngành khách sạn tin rằng 
việc tăng nhận diện thương hiệu thông qua danh mục 
thương hiệu sáp nhập là một chiến lược quan trọng để 
nhanh chóng nâng cao khả năng cạnh tranh vô hình của 
các tập đoàn khách sạn, tạo ra giá trị cho các chủ khách 
sạn hiện tại đồng thời thu hút các nhà đầu tư mới. Thực 
tế, nhận thức tích cực và sự hài lòng của khách hàng có 
thể giúp các khách sạn mang thương hiệu tăng doanh 
thu nhờ giá phòng cao hơn và tỷ lệ lấp đầy tốt hơn. Bên 
cạnh đó, việc trở thành một phần của chuỗi đa thương 
hiệu quy mô lớn giúp các cơ sở lưu trú tối ưu hóa các 
dịch vụ tiếp thị tập trung, giảm chi phí vận hành và tối 
đa hóa lợi nhuận. Do đó, một số chủ khách sạn có thể 
ưu tiên hợp tác với các tập đoàn khách sạn có nhận diện 
thương hiệu mạnh nhằm tối ưu hóa giá trị tài sản của 
họ, đặc biệt là đối với những bất động sản hoạt động 
theo mô hình thương hiệu kép.

Ngược lại, một số nhà nghiên cứu cho rằng chiến lược 
đa thương hiệu có thể gây tác động tiêu cực đến nhận 
diện thương hiệu của các tập đoàn khách sạn. Cụ thể, 
mặc dù danh mục đa thương hiệu có thể bao phủ nhiều 
phân khúc thị trường và khuyến khích lòng trung thành 
của khách hàng, nhưng sự chồng chéo giữa các thương 
hiệu có thuộc tính tương tự có thể khiến khách hàng bối 
rối, làm suy yếu khả năng cạnh tranh của các thương 
hiệu này và gây khó khăn cho hoạt động vận hành tập 
trung. Kết quả là, một số thương hiệu có thể gặp khó 
khăn trong việc phân biệt mình với không chỉ đối thủ 
cạnh tranh mà còn cả các thương hiệu “chị em” trong 
cùng tập đoàn sau khi hợp nhất.

Ví dụ, tính đến tháng 3 năm 2025, Accor SA và Marriott 
International lần lượt sở hữu 57 và 36 thương hiệu, trải 
dài từ phân khúc bình dân đến xa xỉ. Điều này làm dấy 
lên lo ngại từ các nhà phân tích trong ngành về sự tồn 
tại của những thương hiệu này, đặc biệt trong giai đoạn 
suy thoái kinh tế. Trong trường hợp ảnh hưởng tiêu cực, 
các tập đoàn khách sạn có thể loại bỏ những thương 
hiệu kém hiệu quả, buộc các chủ khách sạn phải chấm 
dứt hợp đồng hoặc chuyển đổi thương hiệu cho bất 
động sản của mình, dẫn đến chi phí vốn lớn và nguy cơ 
gián đoạn vận hành.

Rõ ràng, không phải tất cả các chủ khách sạn hoặc 
chuyên gia trong ngành đều đồng ý rằng một danh mục 
thương hiệu lớn với nhiều lựa chọn luôn mang lại giá 

trị cho khách sạn, trừ khi mỗi thương hiệu có một câu 
chuyện riêng và bản sắc độc đáo giúp nó định vị vững 
chắc trong tâm trí khách hàng và tạo ra doanh thu tốt.
 
Danh mục cung ứng đa dạng hơn

Các tập đoàn khách sạn sở hữu danh mục phòng lớn, 
bao gồm cả số lượng phòng đang hoạt động và đang 
phát triển, có thể đạt được lợi thế kinh tế theo quy mô 
tốt hơn, giúp các chủ khách sạn đạt được mục tiêu tài 
chính. Thực tế, một số tập đoàn khách sạn lớn có thể 
thu hút chủ khách sạn bằng việc cung cấp nguồn cung 
phòng lớn hơn, mạng lưới phân phối rộng hơn và sự 
hiện diện địa lý mạnh mẽ hơn, qua đó nâng cao năng 
lực hệ thống, giảm chi phí tập trung, giúp đạt được mức 
phí quản lý hoặc nhượng quyền hấp dẫn hơn và có khả 
năng đem lại lợi nhuận gộp tốt hơn.

Tuy nhiên, một số bất động sản hoạt động dưới các 
thương hiệu chồng chéo trong các thị trường đã bão 
hòa có thể phải đối mặt với sự cạnh tranh gay gắt trong 
cùng một danh mục thương hiệu, nhưng lại không nhận 
được đủ sự quan tâm từ văn phòng khu vực của tập 
đoàn khách sạn, dẫn đến hiệu suất kém. Do đó, chủ các 
khách sạn này có thể muốn hủy bỏ hợp đồng hoặc thậm 
chí kiện tập đoàn khách sạn vì lợi ích tài chính của họ bị 
ảnh hưởng. Ví dụ, trong quá trình Marriott International 
thâu tóm Starwood Hotels & Resorts vào năm 2016, 
chủ sở hữu khách sạn Sheraton Grand Chicago và 
Westin Times Square ở New York đã đệ đơn kiện do lo 
ngại về các thỏa thuận độc quyền và cạnh tranh không 
lành mạnh từ các khách sạn có thương hiệu chồng chéo 
trong khu vực. Sau khi hoàn tất thương vụ sáp nhập 
và trở thành chuỗi khách sạn lớn nhất thế giới theo số 
lượng phòng, Marriott International tiếp tục bị chủ sở 
hữu khu nghỉ dưỡng JW Marriott Phuket Resort & Spa 
kiện vào năm 2019 do kết quả kinh doanh không đạt 
kỳ vọng.

Thực tế, một số chủ khách sạn có thể nhận ra những giá 
trị được tạo ra bởi các tập đoàn khách sạn có danh mục 
bất động sản lớn hoạt động dưới nhiều thương hiệu 
khác nhau, trong khi những người khác có thể nhìn thấy 
những bất lợi của các hệ thống quy mô lớn và thích hợp 
tác với các đối tác có chiến lược tập trung hơn.
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Danh mục sản phẩm và dịch vụ phong phú hơn

Các tập đoàn khách sạn có thể cung cấp thêm nhiều 
sản phẩm và dịch vụ liên quan đến các thương hiệu 
mới sáp nhập, giúp chủ khách sạn có nhiều lựa chọn 
hơn trong việc xây dựng mô hình kinh doanh và đạt 
được mục tiêu đầu tư. Thực tế, bất động sản khách 
sạn không chỉ được phân loại theo phân khúc như 
bình dân, cao cấp, sang trọng, mà còn theo các hình 
thức cung ứng như dịch vụ đầy đủ, dịch vụ hạn chế, 
lưu trú dài hạn, hoặc theo địa điểm như khách sạn 
thành phố, khu nghỉ dưỡng ven biển, căn hộ dịch vụ. 
Xét theo các tiêu chí này, khách sạn là một loại hình 
bất động sản độc đáo, đòi hỏi khả năng chấp nhận 
rủi ro, ngân sách đầu tư, thời gian phát triển, phương 
thức quản lý phức tạp và tỷ lệ hoàn vốn khác nhau 
tùy theo mô hình kinh doanh. Do đó, các tập đoàn 
khách sạn lớn có thể chiếm ưu thế hơn so với đối thủ 
khi đấu thầu các dự án mới nhờ sở hữu danh mục sản 
phẩm đa dạng, đáp ứng tốt hơn ngân sách đầu tư và 
kỳ vọng lợi nhuận của chủ khách sạn.

Hơn nữa, để duy trì hệ thống vận hành quy mô lớn, 
các tập đoàn khách sạn có thể tích cực ký kết các thỏa 
thuận mới nhằm đảm bảo tăng trưởng doanh thu. Do 
đó, các tập đoàn này có thể sẵn sàng chấp nhận các 

điều khoản hợp đồng linh hoạt hơn để đáp ứng tốt 
hơn nhu cầu của chủ khách sạn so với đối thủ cạnh 
tranh. Tuy nhiên, xu hướng M&A trong ngành khách 
sạn đã khiến một số tập đoàn bị loại khỏi thị trường, 
dẫn đến giảm mức độ cạnh tranh và hạn chế sự lựa 
chọn đối tác cho chủ khách sạn. Vì vậy, các chủ sở 
hữu khách sạn có thể mất lợi thế khi đàm phán hợp 
đồng so với các tập đoàn khách sạn. 

Tính đến tháng 4 năm 2024, 10 tập đoàn khách sạn 
hàng đầu thế giới quản lý khoảng 8,4 triệu phòng trên 
toàn cầu. Với tổng số phòng khách sạn trên thế giới 
ước tính khoảng 17,5 triệu, các tập đoàn khách sạn 
lớn này kiểm soát gần 48% nguồn cung phòng khách 
sạn toàn cầu. Do đó, lo ngại về độc quyền trong một 
số thị trường có thể bị phóng đại. Vậy nên, việc kết 
luận rằng hoạt động M&A ảnh hưởng tiêu cực đến 
khả năng đàm phán của các chủ khách sạn mới vẫn 
cần nghiên cứu thêm.

Tóm lại, mặc dù sức mạnh thương lượng của các tập 
đoàn khách sạn trong đàm phán với chủ khách sạn 
sau các thương vụ M&A vẫn chưa được làm rõ, nhưng 
rõ ràng rằng danh mục khách sạn đa dạng hơn sau 
sáp nhập có thể mang đến nhiều cơ hội kinh doanh 
hơn cho các nhà đầu tư tiềm năng.
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Tăng thị phần và quyền thương lượng

Các công ty khách sạn có thể giành được nhiều thị 
phần hơn và có khả năng tác động đến giá cả thị 
trường sau các thương vụ M&A, mang lại lợi ích tài 
chính tốt hơn cho các chủ sở hữu khách sạn thông 
qua sự cộng hưởng tài chính.

Thực tế, M&A có thể biến một số công ty khách sạn 
thành những người dẫn đầu trong một số thị trường 
nhất định, cho phép họ định giá dịch vụ mà các đối 
thủ khác phải theo sau, giúp các khách sạn liên kết 
tăng doanh thu. Ngoài ra, trong những năm qua, các 
công ty lưu trú đã cố gắng hướng khách hàng đặt 
phòng trực tiếp qua nền tảng kỹ thuật số và ứng 
dụng di động của riêng mình để giảm sự phụ thuộc 
vào các OTA, vốn thu phí hoa hồng trung bình từ 10% 
- 20%. Nhờ sức mạnh mới có được sau M&A, các công 
ty khách sạn hợp nhất có thể có vị thế thương lượng 
tốt hơn khi đàm phán với các bên thứ ba như OTA 
nhằm giảm chi phí hoa hồng phải trả cho các dịch vụ 
đặt phòng, từ đó giảm chi phí đặt phòng tập trung 
cho các chủ khách sạn.

Thật vậy, càng nắm giữ thị phần lớn, các công ty 
khách sạn càng có thể tận dụng đòn bẩy để tạo ra 
biên lợi nhuận cao hơn cho chủ sở hữu khách sạn.

Chương trình khách hàng thân thiết lớn mạnh hơn

Các công ty khách sạn có thể củng cố chương trình 
khách hàng thân thiết và trở nên ít phụ thuộc hơn vào 
các OTA sau M&A, dẫn đến sự tăng trưởng bền vững 
hơn cho toàn bộ chuỗi khách sạn, từ đó tối đa hóa lợi 
nhuận cho chủ sở hữu khách sạn.

Thực tế, một số nghiên cứu chỉ ra rằng khách hàng 
trung thành thường ít nhạy cảm về giá hơn và có 
xu hướng chi tiêu nhiều hơn, cho phép các công ty 
khách sạn tối ưu hóa chiến lược bán chéo thương 
hiệu và tính giá cao hơn cho những khách hàng này. 
Do đó, các tập đoàn như Accor SA, Hyatt Hotels 
Corporation, InterContinental Hotels Group và 
Marriott International đã nỗ lực mua lại nhiều thương 
hiệu ở nhiều phân khúc giá khác nhau để tiếp cận 
cơ sở dữ liệu khách hàng thân thiết rộng lớn hơn và 
khuyến khích khách hàng đặt phòng trực tiếp qua 
nền tảng của họ.

Ví dụ, sau các hoạt động M&A, tính đến năm 
2018, năm tập đoàn khách sạn lớn gồm Choice 
Hotels International, Hilton Hotels & Resorts, 
InterContinental Hotels Group, Marriott International 
và Wyndham Hotels & Resorts đã phục vụ hơn 375 
triệu thành viên chương trình khách hàng thân thiết 
trên toàn cầu, cao hơn khoảng 15% so với tổng dân 
số Hoa Kỳ vào năm 2018. Trong thời kỳ suy thoái kinh 
tế, một chương trình khách hàng thân thiết mạnh mẽ 
thậm chí còn quan trọng hơn trong việc thu hút và giữ 
chân khách hàng, giúp giảm tổn thất tài chính bằng 
cách giảm chi phí vận hành.

Tóm lại, các hoạt động M&A có thể giúp các công ty 
khách sạn tạo ra sự cộng hưởng doanh nghiệp mạnh 
mẽ hơn, thể hiện qua các lợi ích hữu hình như mở 
rộng cơ sở dữ liệu khách hàng thân thiết, từ đó nâng 
cao lợi nhuận cho chủ khách sạn.
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Phát triển công nghệ tiên tiến

Các công ty khách sạn có thể hợp nhất nền tảng công 
nghệ và phân bổ chi phí phát triển công nghệ mới 
trên danh mục đầu tư rộng hơn sau khi hợp nhất, từ 
đó tạo ra hiệu quả hoạt động cao hơn cho các khách 
sạn thuộc sở hữu và nhượng quyền của họ.

Thực tế, đổi mới công nghệ đóng vai trò quan trọng 
trong ngành khách sạn, bao gồm nhiều lĩnh vực như 
sáng kiến tiếp thị, dịch vụ khách hàng và giải pháp 
vận hành. Ví dụ, để thu hút khách hàng quay trở lại 
và tạo doanh thu trong thời kỳ đại dịch Covid-19, 
nhiều sáng kiến công nghệ đã được áp dụng trong 
ngành khách sạn toàn cầu như chìa khóa phòng kỹ 
thuật số, trợ lý ảo điều khiển bằng giọng nói, check-
in không tiếp xúc, và sự kiện trực tuyến/hybrid. Bằng 
cách áp dụng các công nghệ sáng tạo dựa trên lợi thế 
quy mô kinh tế, các tập đoàn khách sạn lớn có thể 
giúp khách sạn của họ tồn tại trong khủng hoảng và 
tiếp tục tiết kiệm chi phí lao động trong tương lai, vì 
thói quen và hành vi của khách hàng đã thay đổi sau 
đại dịch Covid-19.

Tuy nhiên, các hoạt động M&A cũng có thể tiềm ẩn 
nguy cơ tấn công mạng, gây ra những vụ kiện nghiêm 
trọng liên quan đến chủ khách sạn. Ví dụ, Marriott 
International đã đối mặt với một vụ kiện tập thể liên 
quan đến vụ vi phạm dữ liệu quy mô lớn do cuộc tấn 
công mạng ban đầu xảy ra với Starwood Hotels & 
Resorts vào năm 2014. Marriott International không 
phát hiện ra cuộc tấn công này trước, cũng như sau 
khi hoàn tất quá trình sáp nhập với Starwood Hotels 
& Resorts vào năm 2016. Vấn đề chỉ được phát hiện 
vào năm 2018 khi dữ liệu cá nhân của hơn 330 triệu 
khách hàng bị đánh cắp, trong đó có 30 triệu cư dân 
thuộc 31 quốc gia thuộc Khu vực Kinh tế Châu Âu. Vào 
tháng 10 năm 2020, chính phủ Vương quốc Anh đã 
công bố mức phạt 18,4 triệu bảng Anh đối với Marriott 
International do vi phạm dữ liệu cá nhân của bảy triệu 
khách hàng Anh bị ảnh hưởng bởi cuộc tấn công này.

Tóm lại, các hoạt động M&A có thể mang lại cả lợi ích 
và rủi ro công nghệ cho các công ty khách sạn, ảnh 
hưởng không chỉ đến chính họ mà còn đến chủ sở hữu 
khách sạn. Để giảm thiểu rủi ro liên quan, các công ty 
khách sạn nên áp dụng nhiều chiến lược quản lý rủi ro 
khác nhau nhằm bảo vệ lợi ích của chủ khách sạn.
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KẾT LUẬN

Các tập đoàn khách sạn quốc tế chủ yếu theo đuổi 
hoạt động M&A để mở rộng danh mục thương hiệu, 
tức là đa dạng hóa sản phẩm và phân khúc nhanh hơn 
so với việc tự phát triển nội bộ; đồng thời ký kết các 
thỏa thuận nhượng quyền và quản lý để đặt thương 
hiệu của họ lên nhiều bất động sản do các chủ sở hữu 
khách sạn phát triển hơn. Một số tập đoàn khách sạn 
quốc tế sở hữu cả bất động sản và thương hiệu tại 
những thị trường mà họ buộc phải đầu tư vào tài sản 
vật chất để đảm bảo sự hiện diện của mình, nhưng 
mô hình này ngày càng ít phổ biến do chiến lược ít 
tài sản (asset-light) ngày càng phát triển, cho phép 
họ mở rộng nhanh hơn với mức đầu tư vốn thấp hơn. 
Các tập đoàn khách sạn quốc tế theo đuổi hai mô 
hình kinh doanh chính, đó là ít tài sản (asset-light) 
và nhiều tài sản (asset-heavy). Hai mô hình này lần 
lượt cho phép họ kiếm phí bằng cách cấp phép cho 
chủ sở hữu khách sạn sử dụng thương hiệu và các tài 
nguyên vận hành liên quan mà không cần đóng vai 
trò điều hành, hoặc trở thành chủ sở hữu toàn phần 
hoặc một phần, đồng thời quản lý các tài sản khách 
sạn bằng chính thương hiệu của họ. Do đó, M&A rõ 
ràng là một chiến lược tăng trưởng phù hợp cho các 
tập đoàn khách sạn quốc tế. Tuy nhiên, M&A là một 
quá trình kéo dài nhiều năm để các tập đoàn khách 
sạn quốc tế hoàn thành kể từ khi bắt đầu. Nhiều vấn 
đề có thể xảy ra trong suốt quá trình này và những 
tác động của M&A đến chủ khách sạn là rất rộng. Do 
đó, các tập đoàn khách sạn quốc tế cần đảm bảo rằng 
mọi kế hoạch M&A đều được suy tính kỹ lưỡng và 
thực hiện cẩn trọng, đồng thời duy trì giao tiếp minh 
bạch với chủ khách sạn và công chúng.
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