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Noi dung

Day 1a ban bdo cdo lan thit 11 do Grant Thornton Viét Nam phat hanh trong dé xem xét quan diém va trién vong
ctia linh vue Déau tu tu nhan (Private Equity) tai Viét Nam. Két qua trong ban bao cdo nay dua trén y kién phan
hdi tir nhitng nguoi ra quyét dinh dau tu trong linh vuc Dau tw tw nhan. Nhitng nguoi tham gia cudc khao sat
hoat déng ca trong va ngoai Viét Nam trong linh vire Dau tu tw nhén tai Viét Nam. Trong ban bdo cdo nay chiing
t6i mot [An nita cd ngmg tim hiéu quan diém hién tai ctia cdc nha dau tw tai Viét Nam vé tinh hinh kinh t€ néi
chung, nhiing nganh kinh t& thu hat dau tu va cac trd ngai d6i véi viée dau tu. Cude khao sat nay duge thuc hién
vao thang 5 nam 2014.
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Loi ndi dau

Kenneth Atkinson
Chu tich
Grant Thornton Viét Nam

Diau tw tw nhan ¢ Viét Nam van gop phéan dang ké trong
viéc ting treéng kinh t&€ Viét Nam. Quan diém dugc thé
hién qua cac hoat dong trong linh viec Péu tw tw nhén, c6
tac dong quan trong dén toan nén kinh t& ma ban khao sat
nay danh gia.

Trong cudc khao séat [an thit 11 cua chung t6i vé linh viec
bau tu Tw nhan duoc thue hién vao Quy 2 nam 2014, cacy
kién phan hoi da cho thay gia ting nhiing nhan dinh tich cuc
vé nén kinh t& Viét Nam. Vé mitc 46 hap dan dau tu, phan
16n y kién (54%) van cho rang Viét Nam la diém dén hip
dan dau tw. Thém vao d6, 51% ¥ kién phan hdi cho rang ho
s€ gia tdng phéan b dau tw vao Viét Nam trong vong 12
thang toi.

Trong cudc khao sat nay, mac du madi linh vuc déu duoc
mot s8 nha dau tu lya chon 1a ¢ stec hap dan dau tw, song
nganh Ban 1é, Thue phdm & D6 udng, Bat dong san va Du
lich & Khach san duoc xem la cdc nganh dau tw hap dan néi
bat. Trong dé ngang Ban 1é da c6 duwoc mot sy biet pha an
twong, vuegt qua Thyee Phdm va D6 uéng d€ tro thanh nganh
hap dan dAu tu nhat Viét Nam duwoc lua chon béi 52% cac
nha dau tu.

Vé cau hoi “Lam thé nao d€ hoan thanh moét giao dich &
Viét Nam”, “Mang ludi doanh nghiép” va “Ky nang chuyén
nganh” dugc xem nhuw 1a nhitng yéu t6 quyét dinh va sé
thay thé cho yéu t6 “ Hién dién dia phuong” — yéu t& duoc
xem la quan trong nhat tir két qua khao sat [an truede. Trong
khi “Sy khéc biét trong ki vong vé gia” tiép tuc la yéu t&
hang dau dan dén sy that bai ciia mot giao dich.

Vi quan diém lac quan vé nén kinh t€ Viét Nam, chiing
toi nhén thdy cac nha dau tw tw nhan hién dang rat quan tam
dén cac thi treong Viét Nam. Ho sn sang b sung nguén
von vao thi treong va ki vong ¢6 thé dat duoc loi nhuédn dai

han cao hon.
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Két qua n

Cong ty tw nhan/
Gia dinh
(29% moi linh viec)

Ban 1é (52%)

Tham nhiing (86%)

Mang lwdi doanh nghiép
(61%)

5X dén 10X EBITDA
(54%)

Chi dao chién Iwgc, Quan
tri va K& hoach tai chinh

A?e
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phan hoi ¢6 nhan dinh tich cuc vé
nén kinh t&€ Viét Nam trong 12
thang toi

la ngu6n cung cap chu yéu cho céc

thuwong vu

1a nganh hap dan dau tw nhat d&i
véi linh vuc dau te te nhan tai
Viét Nam

tigp tuc la

la yéu t6 quan trong nhat

la hé s6 nhan thodi von binh quan

la 3 linh viee hang dau

bat ctia cudc Khao sat

Két qua khao sat trudc:
34%

Két qua khao sat trude:
22%

tré ngai 16n nhat

d€ giao dich thanh cong, thay

thé cho yéu t6 “Hién dién dia
phuwong” trong két qua khao sat
trudc

Két qua khao sat trude:
53%

dwgc cac nha dau tw tham gia
nhiéu nhat vao cac cong ty dugc
dau tu
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Trién vong kinh té trong 12 thang téi

Trong cudc khao sat Ian nay, nhan dinh tich
cuc vé nén kinh t€ dat dwgc nhiéu y kién dong
tinh nhat trong vong 2 nim qua véi ty 18 48%,
cic nhan dinh tiéu cyc dong thoi ciing giam
nhe chi con 10%. Diéu niy cho thiy cac nha
dau tu tw nhan dang cting c6 lai niém tin vao
twong lai ctia nén kinh t&€ Viét Nam.

S6 liéu GDP méi nhét cho thay kinh t€ Viét
Nam tang truwong 5,18% trong quy I ndm 2014
so0 véi cing ki ndm ngoai, va duy kién sé dat dén
5,8% cho ca nam. Két hop v6i lam phat va 1ai
sudt thap (dudi 6%), ndm 2014 c6 thé sé la mot
nam d4y hita hen cho Pau tuw tuw nhan.

Trong thang 5 ndm 2014, Trung Qudc di
chuyén gian khoan dau vao vung bién Dong rét
gan khu vuc duyén hai cua Viét Nam. Vu viéc
nay da gay ra nhitng cang thang chinh trj gitta
hai quéc gia. Mot s6 nha dau tw da dwa ra lo
ngai rang moi truong dau tu cta Viét Nam c6

thé tré nén t6i t& hon néu cac tranh chap lanh

Kenneth Atkinson
Chu tich
Grant Thornton Viét Nam

“Neén kinh t& Viét Nam van phai d6i mat véi rat
nhiéu thach thirc. Tuy nhién, da c6 sy cai thién
vé 6n dinh nén kinh t€ vi m6 va mot sd tin hiéu
tich cuc cho thiy nén kinh t& Viét Nam di bit
dau hoi phuc. Vén dau tw nwéc ngoai dwoc dy
kién sé ti€p tuc d6 vao Viét Nam théng qua cac
giao dich Mua ban & Sap nhip trong nhitng
nam toi”

thd khéng dugc giai quyét trong hitu nghi va
hoa binh. Tuy nhién, sau khi vu tranh chip léng
xudng, thi truong da tré lai binh thuwong boi vi
céc nha dau tw tin réng nén kinh t& Viét Nam
van lanh manh va c6 thé vuot qua duoc van dé
chinh tri nay. Tuy nhién van dé nay da d¢€lai
héu qua cho nganh du lich, méc du tai thoi
diém viét bdo cdo nay, phan 16n cac thi truong
du lich da tro lai binh thwong, ngoai trit thi
truong khach Trung Qudc va Hong Kong.

Neén kinh t& du1 vay van phai d&i mat véi rat
nhiéu thach thitc, dic biét la tdc do cai cach khu
vue s& htru nha nuwdc kha cham, cac khoan ng
xau ngan hang viéc chdm giai ngan cac khoan
cho vay. Két qua 1a van con mot 8 16n cac y
kién (43%) van giit nhan dinh trung lap vé nén

trién vong kinh t& Viét Nam.

Téng quan trién vong nén kinh t& Viét Nam

trong 12 thang to6i

100%
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80%

70%

45%
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50% 42% Tiéu cwec
= Trung I3
40% g'ep
0% 33% E Tich cwc
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20% 43%
27%
10% 16%
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Hoat dong dau tu

Mittc d6 hap dan dau tw
Trong cudc khao sat nay, 51% nguoi tham
gia lga chon “Hap dan” khi dwoc héi vé
mirc d6 hap dan dau tw 6 Viét Nam, ting
dang ké so v6i 36% cua lan khao sat trudc.
biéu nay chu yéu la do su giam dang k&
trong y kién x&p hang Viét Nam la mét quoc
gia v6i “miec dd hdp dan dau tu binh
thuong” tir 41% cua lan khao sat trudce
xuéng con 20% trong Ian khao sat nay.
Trong s8 cac nuéc Pong Nam A khac, 32%
¥ kién cho rang Myanmar la diém dén dau
tw hap dan nhat. Trong 2 cudc khao sat méi
nhat, Myanmar luén ding dau bang xép
hang. Két qua nay la do nhiing thay d6i 16n
trong chinh sach ctia qudc gia vé khuyén
khich d4u tw nudc ngoai, tdng cuong dn

dinh chinh tri va phét trién co s6 ha tang.

Xép hang mitc d) hdp dan dau tu ¢ Viét
Nam, so sanh v6i cac qudc gia khac

Trong khi d6, Indonesia nhan dwoc 21% y
kién dénh gia 1a diém dén dau tu hdp dan
tiép theo, giam 11% so véi két qua khao sat
Quy 4 nam 2013.

Theo két qua Khao sat Trién vong Kinh
doanh Khu vizc ASEAN, thiee hién boi
Phong Thuong mai Hoa Ki tai Singapore,
qudc gia hap dan viéc mo rong kinh doanh
nhat la Indonesia va tiép theo sau la Viét
Nam va Thai Lan. Myanmar déng vi tri th
tw chi véi 1% sau Thai Lan (39%). Ly do
chinh dugc dwa ra d€ dau tu vao cac qudc
gia c6 tiém ning phat trién 6 Chau A 1a cac
tiém nang phat trién kinh doanh, bao gém
gia tang thi phan va da dang hoa co so
khach hang.

Céc thi truong dau tw khac

3% 0%

® Khong hép din
o Kém hap dan
W Binh thrdng

® Hap dan

R4t hap dan

u Myanmar
u Indonesia
m Campuchia
u Philipin
mLao

Khac
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Phan b6 dau tu

Da s6 cac d6i tegng tham gia khao sat da lya
chon sé gia ting mitc phan b6 dau tw cta ho vao
Viét Nam.

51% céac y kién cho réng ho sé ting phan bd
ngudn von dau tw vao Viét Nam, trong khi 32% y
kién khac cho rang ho sé gitt nguyén mtc do
phéan bs dau tu va 17% cho réng ho sé giam danh
muc dau tw. Két qua khao sat [an nay cho thdy
khéng c6 sy thay d6i dang ké nao so véi cudc
khao sat lan truede va két qua nay ciing phiut hop
v6i nhan dinh ctia cdc nha dau te tw nhan vé

trién vong nén kinh t& Viét Nam.

céc y kién cho réng he
s& ting phan b nguén

vbn diu tir vao Viét Nam

Y kién vé Ngudn cung cap cac thwong vu dau
tw so v6i cude khao sat trude cd mot su thay ddi
nhe. Cong ty ca nhan/ gia dinh cung voi Thoai
vén cua cic tdp doan duoc cho rz‘ing la hai ngu6n
cung cap chinh cta cic thwong vu hang dau, véi
29% y kién cho mdi ngudn cung cap. Giao dich
mua ban thit cdp duoc 24% cac nha tham gia
khao sat chon, tang 6% so v6i ky khao sat trude —
gitt vi tri thit ba trong ngudn cung cdp cta cac
thuong vu dau tu.

Khi dwoc hoi liéu cic Tai san xau c6 anh
hudng dén dong luc dau tu hay khéng, cacy
kién dan trai gitta “C4”, “ Khéng” va “Khong

i

chéc”. Trong khao sat triedc, c6 dén 49% dsi
teong tham gia khao sat nhan dinh rﬁng Tai san
xau khong phai 1a nhan t6 dan dat cac giao dich

dau tu.

Phan b6 nguén von dau tre vao Viét Nam

Tang phan bo dau tw vao Viet Nam

"

32%

Khong doi

Giam phan bo dau tw vao Viét Nam

Ngubn cung cip cac thwong vy dau tw

3% 8%
32% .
9% M%  29% Khac
Cong ty twe nhan/ gia
dinh
31% 18% Thoai vén ciia cac
23% 29% Tap doan
Thi trirérng chirng
1o 1w B o khoan
uGiao dich mua ban
| . . "

Q42012 Q22013 Q42013 Q22014

Tai san xau ¢6 phai la mot nhén td din dat
cho cic giao dich dau tw tai Viét Nam?

uCo

Qim- - BB
ill il

Khéng

Khéng

Q42013 49% 19% chéc chén
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Nhirng tré ngai trong dau tu tai Viét Nam

Them g |
Quan ligu/ Thi tyc hanh chinh cia chinh pha || NG
Ha théng phaply |G
Thay ddi lién tuc trong chinh sach kinh 5 || N
chinh sachvimo yéukem | NN
[

Luat sé hibu bat déng san

Nangsudtiaodeng o NN —
0% 20% 40% (0% 80% 100%

mTro ngai chinh =Kho khan = Trung binh = Khdng khé khan

Tham nhiing tiép tuc duoc xem la rao can quan

trong nhat d6i véi cac nha dau tu tw nhén &
Viét Nam vdi 86% luot chon. Sau khi Luéat
phong chéng tham nhiing duoc thi hanh vao
nam 2005, Chinh phu Viét Nam da va dang ¢d
géng d&u tranh phong chéng tham nhiing trén
ca nudc. Tuy nhién nhitng nd luc nay chua
mang lai két qua nhu mong doi, ddc biét do
nhiing ké hé qua 16n trong trién khai va thiéu
su chap hanh.

Theo sau trd ngai 16n nhat vé Tham nhiing,
Quan liéu va Tha tuc hanh chinh dwgc nhan
dinh lan luot boi 80% va 77% cac nha tham gia
khao sat la cac tré ngai cho viéc dau tu.

Ba van dé néu trén ludn ndm trong nhém céc
trd ngai ndi bat ddi véi cac nha dau tu trong
subt cac cudc khao sat gan day. Mac du Chinh
phu da nhan thire dugc cac khé khan nay va co
nhiéu nd luc trong viée cai cach phap luat ciing
nhu thu tuc, chiing van 1a nhiing trd ngai dang
ké cho viéc dau tu tai Viét Nam.

Két qua khao séat lan nay cho thay cac y kién
cho réng Kinh t& vi md yéu kém va Quan diém
tiéu ciee vé Viét Nam la cac tro ngai trong dau
tw tai Viét Nam da giam di lan lwot la 14% va

32% so voi két qua khao sat Tan trude.

Cac yéu td quan trong gop phan gia ting gia
tri:

Cai thién hoat dong va Tang trudng thi
truong da tro thanh yéu td quan trong nhét cta
su tang truong gia tri trong ba cudc khao sat
gan nhét clia chung t6i, nhan manh vai tro
quan trong d&i véi cdc nha dau tu.

Trong khi vai tro ctia Tang trudng thi treong
giam tir 41% con 35% trong s6 cac y kién, Cai
thién hoat dong tang ttr 38% dén 49%.

Céc yéu t6 quan trong gop phan ting gia tri

Cai thién hoat dong

35% Tang trwéng thj tredng

8%



Khéng tiét 16 cac khoan muc trong yéu vao thii diém can thiét

S tram ché trong viéc hoan thanh cac giao dich va han ché cua phap

Cac nhan vién chi chét théi viéc trong qua trinh ra soat
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Yéu t6 dan dén that bai va thanh céng cac thwong vu Mua ban

Khac biét trong gia tri wéc tinh

Thay déi cac diéu khoan cua giao dich
Khéng san san hoan tat giao dich

Khac biét van hoa

luat vé cau tric giao dich

Tw chéi chia sé rii ro giao dich

0

B

=Rat quan trong = Kha quan trong = Binh thwé;ng

Su khac biét trong ky vong vé gia tri mot [an
nita trd thanh yéu t8 hang dau dan dén sy
thét bai ctia mét giao dich, véi lua chon boi
61% cac nha dau tu tu nhan. Tuy nhién, muc
dd quan trong ctia yéu t6 nay c6 phan giam
khi so v6i két qua 89% y kién cua cude khao

sat [an trudc.

Khéng cdng khai cac khoan muc trong yéu

vao thoi diém phu hop tiép tuc 1a nhan t&
chinh thi¢ hai din dén su that bai ctia mot
giao dich. Thong thuong theo mot quy tac
chung, cdc nha dau tu nghiém ttc ludén thuc
hién qué trinh ra soat chi tiét vé luat, tai
chinh, va thué truedc khi dau te vao doanh
nghiép. Do su thiéu minh bach trong hoat
dong kinh doanh ctia cac doanh nghiép &
Viét Nam, qua trinh ra soat chi tiét doanh
nghiép thuong phat hién nhiéu van d¢é quan
trong. Két qua la cac nha dau tu co thé sé

40% 60% 80% 100%
Khong quan trong it quan trong

yéu cau c6 cac diéu khoan diéu chinh gia
hodc diéu khoan dam béo, va diéu nay co thé
dAn dén tri hoan hoic that bai hoan thanh
giao dich.

Hon nita, tai thi treong Viét Nam rat kho
d€ tim thdy cdc ngudn giao dich dau tw tw
nhén cd chat luong do han ché vé s8 luong
cong ty cling nhw di liéu thi truong. Chuyén
gia nganh duoc cdng nhén la yéu t8 quan
trong nhat d€ xac dinh sy thanh c6ng cta cac
giao dich, chon boi 94% cac d6i tugng tham
gia khao sat, tiép theo la Lich st hoat dong/
Danh tiéng v6i 84% y kién khao sat va Mang
Iwdi doanh nghiép/ Doanh nhan véi 82% y
kién khao sét.

Hién nhién rang cac cong ty tw nhan mong
doi nhan duoc thém sy hd tro vé viéc didu
hanh tir cac nha dau tu tw nhan ngoai viéc
gia tang von dau tu.

Céc yéu t6 quan trong trong viéc hoanh thanh giao dich

100% -
90%
80%
10%

it quan trong
Quan trong

=Rat quan trong
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Cac nganh hap dan dau tu

So sanh v6i két qua khao sat nim trwéc,
nganh Thuc phdm va D6 udng (F&B) dugc
xem 12 nganh hip dan dau tw nhat, xu huwéng
nam nay cho thiy su phéan hoa giira nganh
Thuc phdm va D6 udng, Ban 18 va cic nganh
dau tu khéc.

Nganh Ban 1é duoc xem 1a nganh dau tu hap
dan nhat, dwoc chon béi 52% cac ddi tuong
tham gia khao sat, tdng dang k€ so v6i muc
22% ctia nam trude. Két qua nay ciing dong
nhat véi sy mong doi ciia nhiéu chuyén vién
phan tich nwéc ngoai vé tiém nang phat trién
cta thi treong Ban 1é tai Viét Nam. Céc
chuyén gia nay cho rang nganh Bén 1é sé ting
hon 20% m&i ndm trong vai ndm toi.

Mic du doanh s6 ban 1é trong nudc giam
sut trong nhitng nam qua do suy thodi kinh té,
doanh thu ban 1é néi chung van duoc ki vong
s€ phét trién ¢ mikc hai con s6 nho tdc d¢ do
thi héa nhanh chéng va ty 1& dan s6 tré cao.
Thém vao d¢6, su tang truong cling sé dwoc
cung ¢d boi muc séng tang cao cung voi da
phuc hoi kinh t& da duoc bét dau trong nam
2013.

Trong nam ngoai, Viét Nam ciing da quan
ly t6t hon vé mat lam phat qudc gia. Tl nhitng
thay d6i trén, nguoi ta ky vong mot moi
treong kinh doanh canh tranh hon sé duwoc
hinh thanh khi c6 nhiéu cdng ty quéc t€ tham
gia vao thi treong. Cac cong ty nudc ngoai
thuong ¢ xu hudng chi tiéu nhiéu cho tiép thi
va truyén thong hon cac cong ty noi dia d€ xay
dung thwong hiéu va hinh anh trong mit
khach hang trong nudc.

Dic biét, cac cam két khi gia nhap WTO sé bat
dau c6 hiéu lic thi hanh vao ndm 2015, theo
d6 Viét Nam sé phai cho phép thanh lap cac

doanh nghiép 100% v&n nudc ngoai, bao gom
cac doanh nghiép ban 1é, va mét sd cac nha
ban 1é hang d4u thé gidi da bay to su quan
tam rat 16n vao thi truong Viét nam.

Bat ddng san, Du lich va khéch san la cac
nganh cting x&p thtt ba vé mitc dd hdp dan dai
v6i cac nha dau tw véi 27% y kién binh chon.
Nganh bat daungj san duoc tin la da cham day
va s6 luong giao dich da gia tang. Nhiéu nha
dau tu nuwdc ngoai dang ngay cang lac quan vé
cac yéu t6 can ban 1au dai ctia thi truong bat
dong san dya trén thé manh vé nhan khiu tré
Viét Nam va niém tin réng nén kinh t& hién
nay dang o thé vitng chic véi dw bdo mikc
tang trueong 5,9% cho nam 2014. Hon nita, cac
nha dau tu ciing dang hét stic hao hing véi
du thao luat dang duwoc Chinh pha Viét Nam
xem xét cho phép so hitu 16n hon boi nha dau
twe nwdc ngoai tai Viét Nam.

Vi ty 18 y kién khao sat binh chon Gido duc
1a linh vyc dau tw hap dan giam 10%, déng vi
tri tht 6 voi 18% y kién. Mdc du ban than linh
vue Gido duc van dwoc xem 1a mot linh viee
hap dan, nhung cac dau tw méi ciia nganh
dang phai d6i mét voi nhiéu kho khan tir sy
canh tranh ctia thi treong va cac rao can vé
chinh séch ctia chinh pht, chang han nhw giéi
han ty 1€ hoc sinh dia phwong & cac treong
Trung hoc co s6 qudc t& xudng con 10%.
Nhiéu co s¢ gido duc ¢6 von dau tw nude
ngoai da “lang 1é rut khai thi treong” sau that
bai trong viéc thu hut hoc sinh, trong khi mot
s0 khac da duoc ban lai cho cic bén mua Viét
Nam. Nhiing khé khén nay cling véi yéu cau
von dau tu 16n 6 giai doan dau va thoi gian
thu hoi vén lau trén 10 nam da anh hudng tiéu
curc dén strc hdp dan ctia nganh Gido duc.
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Céc linh viec dau tu tai Viét Nam: kha quan hay bi quan cho dau tw

E.
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“Mic du ding 6 vi tri thit hai trong bang xép hang cic linh vic hap
dan, Thyc pham va D6 udng tiép tuc thu hat cic nha dau tu, véi 36%
y kién, ting tredng nhe so v6i 34% ctia [an khao sat truede. K&t qua
nay mét [an nita nhan manh sy hip dan caa linh vic nay d6i véi nha
dau tw do nhu cau tiéu dung van dwgc duy tri manh mé véi 90 triéu
nguoi tiéu dung trong nudc, ciing nhw tiém ning xuit khiu trong
khu vyc. Sy dnh hwéng Tay hda va sw phat trién nhanh chéng caa
cac trung tim mua sim ciing gop phin gia ting ky vong treong cho
nganh Thyc Phadm va D6 udng.”

Lé Minh Thing
Gidm ddc dich vu te van
Grant Thornton Viét Nam
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Su tham gia ctia nha dau tu vao

cong ty duwoc dau tw

Lap k& hoach tai chinh, H6 trg chién lwgc va
Quan tri Doanh nghiép ti€p tuc 1a ba linh
vuc dugc cic nha dau tw tw nhan mong mudn
dwgc tham gia nhat vao cic cong ty nhan dau
tu.

Hb tro chién lwoc dwoc cac nha dau tw tw
nhén xem 1a quan trong hang dau trong céc
linh viee tham gia vao cac cong ty nhan dau tuw,
thay vi sw lwa chon Lap k&€ hoach tai chinh
theo két qua cudc khao sat [an trude. Bing
viéc dong gép chuyén moén va cac ki nang
quan ly trong viéc 1ap k& hoach chién lugc, cac
nha dau tu tw nhan c6 thé gitp gia tdng gia tri
dang ké cho cac cong ty thudc danh muc dau
tw. Tuy nhién d€ cac hd tro chién lwoc nay that
sw gitp ich cho doanh nghiép, cac nha dau tw
tu nhan can tham gia nhiéu hon vao hoat
dong doanh nghiép nham tao ra mot chién
Iwoc phu hop véi hoat dong va co hoi cta cac
cong ty.

Quan tri Doanh nghiép thanh cong ciing c6
két qua hoat ddng cta doanh nghiép va gitp
tang cuong kha nang tiép can ngudn von bén
ngoai. Do d6, bang cach tham gia vao Quan tri
doanh nghiép, nha dau tw tw nhan cé thé biét
chéc rang quj dau tu ctia ho dang duoc dau
tw vao nhiing doanh nghiép duoc quan ly tét
hay vao nhitng doanh nghiép sén sang va c6
thé€ cai thién cac chuédn muwc quan tri ctia minh.
Bﬁmg viéc xac dinh muc tiéu tai chinh cho cac
danh muc c6ng ty dau tu, cdc nha dau tw tw
nhéan sé thiét 14p céc tiéu chuan k& hoach tai
chinh quan trong d€ chudn bi trueée cho céc
tinh huéng thiéu vén hay cac nhu cau dau tu
tai san trong tuong lai. Hon thé nita, viéc dé ra
cac muc tiéu nay ciing cho phép cac nha dau
tur te nhan kiém soat t6t hon danh muc dau tw
ctia ho. Do d6, khong c6 gi dang ngac nhién
khi K& hoach tai chinh dwgc chon 1a yéu t6
quan trong thit ba v6i 14% y kién khao sat
dong tinh.

Cac linh viec nha dau tw mudn tham gia vao & cong ty duoc dau tw

Hé tror chién lwoc

N - Quan tri

-”I . ké hoach tai chinh
II mi b | .

“ " Tiép can nguén von

Hé tror hoat déng

Kién thirc nganh

Quan ly giavén

Quan Iy méi quan hé& ngan hang

Déi méi

...................................................................

Pham Qudc Hung
Gidm ddc dich vu Tu van
Grant Thornton Viét Nam

..................................................................

“K& hoach chién lwgc ngay cang tré nén thiét yéu déi voi cac
doanh nghiép tw nhan tai Viét Nam do suy thoai kinh t& da
1am cho méi treong canh tranh tré nén gay gat hon. Hién nay,
bang viéc ho trg chién lwgc dé dat dwoc 19i nhuan nhw mong
muén, cac nha dau tu tw nhan dang ngay cang quan tim dén
viéc ho trg cai thién quan 1y tai cic cong ty dugc dau tu.”
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Kha néang tiép can nguon von

30% ddi twong tham gia khao st cho rang chi
phi di vay sé 6n dinh trong ndm t6i trong khi
62% y kién cho rang chi phi di vay sé ting
hoic giam khong dang ké.

C6 mot sy ting nhe tir 27% theo két qua
khao sat [an trudc 1én 32% céac y kién khao sat
nam nay cho rgmg chi phi di vay sé giam nhe
trong 12 thang tdi. Véi chinh sach néi long cta
Chinh pht & hd tro cho cac doanh nghiép va
thac day nén kinh t&, 1ai sudt huy dong tién guri
Viét Nam d6ng sé gidm xudng con 6%/ nam so
v&i 7%/ nam nhw hién nay, trong khi d¢ lai
sudt tai cAp von sé dugc cht giam con 6,5% tir
mutrc hién tai 7%.

Tuy nhién, kha nang tiép can ngudn vén vay
van duoc tong s6 72% ¥ kién khao sat ky vong
la “Rat kho tiép can” hodc “Tuong d6i kho tiép
can”, giam nhe so véi con s6 76% theo két qua
khao st [an trudc.

Khao sat ndm nay ciing cho thdy mot sw
giam nhe cho lya chon “R&t dé tiép can ngudn
vén vay”, xubng con 6% so véi 11% y kién
trong cudc khao sat [an trudc.

Kha ning ti€p cdn ngudn vén

Kha ning ti€p cin ngudn vén trong vong 12
thane toi

2 0n dinh

u Giam nhe
Tang nhe

= Giam manh

Tang manh

Q2-2014

c!!!,.(.ii.i.
Q2-2013
Q4-2012

Q2-2012

Q4-2011

Rat dé tiép can
= Dé tiép can
Trung binh
» Twong déi kho tiép can

mRat kho tiép can
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Ky vong vé thoi gian nam git
cac khoan muc dau tu

M6t s6 lwgng 16n cac d6i twong tham gia khao sat Ky vong chung vé thoi gian nam giit cac
(46%) cho ring ho sé duy tri cac khoan muc dau tw khoan dau tw vao cic Cong ty Viét Nam cta
vao cac cong ty Viét Nam trong vong 3 dén 5 nam, nha dau tw

giam 21% so v6i khao sat gan day nhat.

S6'y kién lya chon sé dau tw dai han (trén 5 ndm)
da tang thém 14%, tir 18% trudc day dén 32% trong “
cudc khao sat nay. Két qua trén cho thdy sw cam két
dai han ctia cdc nha d4au tu te nhan.
Theo nhén dinh théng thuong, trung binh phai mat
tir 6 thang dén 1 ndm d€ hoan thanh mot giao dich tai
Viét Nam. Tuy nhién, ¢é nhiéu truong hop giao dich
c6 thé kéo dai hon 1 ndm, va diéu d6 doi hoi sy kién
nhan dang k& ctia ca bén ban va bén mua. J -5 nam
Khi duoc héi vé ky vong d6i véi thoi gian d& hoan
thanh giao dich, s6 luong cac nha dau tu chon
“Khéng d6i” va “Ngan hon” 1a nhu nhau, vé6i 41% y 5+ ndm
kién binh chon. Két qua nay cho thdy hdu nhw cdc nha
dau tu tin tuong rang cac giao dich sé t6n khoang
thoi gian twong tu hodc ngz“in hon dé€ hoan thanh, so
véi ky vong ctia nam trudc.

Céc giao dich dién ra trong 12 thang t6i sé hoan tit trong khoang thoi gian ngan hon

hay dai hon so v6i nam truéc

41%

\
IWieir, !

Khéng doi Ngan hon Dai hon
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Hé sO nhan thoai von cta Viét Nam

Du kién hé s6 nhan thoai von & mttc 5X dén 10X
va 3X dén 5X EBITDA chiém da s6. Ky vong vé
Hé s6 nhén thoai von trong 12 thang téi di thay
d6i so v6i ky vong theo khao sat quy 4 nam 2013.
82% s8 nguoi tra 10i trong khao sat nim nay cho
rang hé s6 nhan thoai vén sé tang hoic duy tri
khéng d6i, gidm nhe tir 88% trong ky khao sat
trudc.

54% y kién cho rang hé s6 nhan thodi von trung
binh cho khoan dau tu te nhan ctia ho & Viét Nam
sé & muc 5X dén 10X EBITDA. Két qua nay khong
déi so voi két qua khao sat gan day nhét cta
chiing t6i.

S6 lwong nguoi tra 10i chon 3X dén 5X EBITDA
giam 7%, trong khi nhitng nguoi chon tir 10X dén
15X EBITDA giit nguyén so voi két qua khao sat
lan trude.

41% y kién tra 16i cho rdng hé s§ nhan thoai vén
trong 12 thang t6i dwoc ky vong sé gia tang, tang
14% so v6i khao sat gan day nhat caa chung toi.

Thay d6i hé s6 nhan thoai von trong 12 thang t6i

Hé s6 nhan thoai von tai Viét Nam

>15X EBITDA =Q2-2014

uQ4-2013
= Q2-2013

10X to 16X EBITDA

5X to 10X EBITDA

3X to 6X EBITDA

<3X EBITDA

[ |'|
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Chién

leoc thodi von va mirc d6

ctia hoat dong thoai von

Két qua khao sat ctia Quy nay cho thiy chién
lwoc thoai vén hap din cdc nha dau tw tw nhan
gan nhu cin bang giita Ban lai cho quy dau tw
va Ban cho nha dau tw trong nganh. Két qua
nay khac biét dang ké so vdi két qua khao sat
Ian trudc trong d6 Ban cho nha dau tu trong
nganh 1a chién lwgc dugc lwa chon 4p dao béi
nhitng ngwoi tham gia khao sat.

Lan dau tién, Ban lai cho quy dau tu tré thanh
chién luoc thoai von hap dan nhat d6i véi cac
dau tu tw nhan tai Viét Nam, dwoc chon boi 38%
y kién trong cudc khao sat [an nay, tang dang ké
thém 26% so voi khao sét trudc. Con s nay cho
thay chién luge Ban cho quy dau tw tré nén pho
bién hon & Viét Nam.

Y kién lua chon Ban cho nha dau tu trong
nganh giam manh tir 71% con 32%. Ngoai ra,

hinh thite IPO dwgc chon boi 16% ddi tuwong
khao sat, tdng nhe so vdi 12% trong cudc khao
sat lan trude.

Lién quan dén van dé Tién/ tai san bi mic ket,
phén nhiéu y kién (60%) cho rang day la van dé
Quan ngai hodc Rét dang quan ngai. Ty 1€ nay
tang tir 53% trong cudc khao sat gan day nhét
ctia ching t6i. Tuy nhién, trong d6, phan trdm
s8 nguoi tra 10i khao sét cho rang Rat dang
quan ngai tang hdu nhu gap ddi thém 10% so
voi mikc 12% trong nam trudce.

49% d8i tuong khao sat cho rang mtic d6 ctia
hoat déng thoai von trén thi treong s€ tang
trong 12 thang t6i, khéng thay doi so véi quan
diém da duoc thé hién trong cudc khao sat trudce
day.

Chién lugc thoai vén hap dan/kha thi nhat cho cac khoan dau tw tw nhan
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Cac yéu t6 chinh dwoc can
nhac khi dau tw vao Viét nam

B6n yéu t6 quan trong nhit 1a Minh bach trong Céc nhén t6 quan trong cin dugc xem xét
hoat dong kinh doanh, Duw bao/ké hoach ting khi quyét dinh dau tw vao Viét Nam

trwéng, Chién lugc phit hop va Su ho trg ctia
BGD cong ty muc tiéu.

Minh bach trong hoat déng kinh doanh duoc
xem 14 yéu t8 quan trong nhat, v6i 21% y kién,
tang 2% so v6i khao sat Ian trude. Day that sy la
mét van dé quan trong v6i cac nha dau tu tw
nhan dac biét la & Viét Nam, noi viéc cong khai
théng tin va chét lugng thong tin con rat han
ché va thuong cac chti doanh nghiép khong sdn
sang chia sé thong tin voi cdc nha dau tw. Céc ®Thanh tiru trong quakhir
nha dau tu tiép tuc than phién vé viéc tdn nhiéu = La chan thue vatictkigm daute
thoi gian, chi phi va khé khan d¢€ thu thap thong
tin hd tro cho quyét dinh dau tw ctia ho.

Dugc dédnh gia xEp ¢ vi tri thit hai béi cac nha

= Minh bach hoat déng

m Qua trinh tang tredmg/ D kién

u S hd tror clia BGD Céng ty muc tidu
Chién lirgrc phit hop

1 Déng tién

= Thwreng hiéu/ San pham

Téc d6 tao nén giatri

= Phi1 hgp vé Hoat ddng/ Van hoa

Cac van dé quan ngai khi dau tw vao Viét Nam

d4u tu tu nhan, Dy bao/Ké& hoach tidng truong
giam 6% so voi két qua khao sat Ian trude. Mac
du vay, két qua nay van cho thay Du bao/K&
hoach tidng trueong la yéu to rat quan trong
trong quyét dinh.

Su hd tro ciia BGD cong ty muc tiéu va Chién
Iroc phtt hop cung gitt vi tri thit ba véi 12%
phan hdi tir cdc nha dau tw cho mdi yéu to.

Lo ngai vé Quan tri doanh nghiép, Minh bach
va Ky nang / kinh nghiém quan ly hién tai l1a
van la ba van dé quan ngai nhat khi dau tu vao
Viét Nam voi cac y kién déng tinh [an luot la
19%, 19% va 16%.

=Quan tri doanh nghiép

= Tinh minh bach

= Kinh nghiém/ ki néng ctia ban
quan ly

u Hé théng tai chinh va bao cao

= Tinh bé&n vieng

uVén dé taichinh / Vay ng

uCé déng hién tai

........................................................................................................................................

“Sy thiéu minh bach trong hoat dong kinh doanh va béo céo tai
chinh ctia cic doanh nghiép Viét Nam c6 anh hwéng tiéu cwc dén
két qua dam phan trong giao dich. Diéu nay dé néi rang, cic doanh
nghiép Viét Nam nén cai thién cac quy trinh kinh doanh va tang
ceong minh bach trong bao céo tai chinh d€ c6 dwgc long tin va thu
hat nhiéu nha dau tw nwde ngoai hon, ciing nhw d€ c6 thé t6i vu héa
gia tri ctia doanh nghiép.”

Nguyén Thi Vinh Ha
Giam doc dich vu Tw van
Grant Thornton Viét Nam
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Vé Grant Thornton

Grant Thornton Viét Nam

Grant Thornton Viét Nam, mot thanh vién doc
lap ctia Grant Thornton International, 1a mot
cong ty 100% vén nudc ngoai duoc thanh 1ap
vao ndm 1993 va la cdng ty quéc t€ thi hai
duoc cdp phép trong linh vuc kiém todn va tw
vén tai chinh véi hai van phong hoat déng &
Ha Néi va thanh ph& H6 Chi Minh. Muc tiéu
cuia chung t6i la “Tré thanh nha cung cap dich
vu hang dau 6 khu vuc sdng Mekong chuyén
cung cap dich vu khach hang xuét sdc véi tu
duy lanh dao noi bat théng qua déi ngi tw van
tai nang va tam huyét”.

Cho du1 véi tw cach la kiém toan vién cta
cong ty, la nha tw van goi von cho doanh
nghiép, tu van thué hay tu véan tai co cau
doanh nghiép thi muyc tiéu hang dau cta ching
toi ludn la dap tng cac ky vong va muc tiéu
ctia khéch hang théng qua viéc cung cip cac
giai phéap thuyec t€ dua trén cac gia tri vé su
trung thuc, d0 tin cay va si quan tam chu dao
dén khach hang.

Dich vu Kiém toan

Trong bdi canh moi truong kinh doanh lién tuc

thay d6i nhu hién nay, viéc quan ly hiéu qua

cac nguon lye va tiép can hiéu qua cac thong

tin 1a yéu t6 mang tinh quyét dinh. Phuong

phap ctia chiing toi la tap trung vao viéc lam

tang gia tri cua dich vy kiém toan cho doanh

nghiép, dam bao tinh trung thuc ctua thong tin

tai chinh va hd trg doanh nghiép lam giam cac

chi phi cho viéc tuan thu cac quy dinh tai chinh

ké toan. Viéc stt dung phan mém kiém toan ctua

chung t6i sé mang lai nhiéu loi ich cho khéach

hang thong qua viéc cung cap dich vu kiém

toan hiéu qua, tiét kiém va giam thiéu rui ro.

Chuing t6i cung cap dich vu kiém toan cho:

e  Céc cong ty dai chung;

e Caccong ty c6 von dau tw nuwde ngoai;

e  Cac doanh nghiép tr nhan trong nuwéc;

e Cactd chiee phi Chinh phu va cac du an c6
vOn tai tro.

Dich vu Tw van Thué

Céc chuyén vién tu van thué day tam huyét cua

chang t6i 6 thé t6i da hoa thu nhap cta ban

bang cach két hop gitta kién thikc toan dién vé

cac luét thué va kha nang hoach dinh mot cach

sang tao nham gitip ban déng mot khoan thué
hop ly nhét.

Chung t6i tro gitp cac khach hang doanh
nghiép co cdu ngudn dau tw ctia ho tai Viét
Nam va hd trg cac khach hang c6 hoat dong
kinh doanh ¢ cac hé thong phép luat khac nhau
dat duoc mure thué suit thiee t€ thap nhat. Déi
vdi khach hang la ca nhan nguoi Viét Nam hay
nguoi nude ngoai sinh séng tai Viét Nam,
chang t6i cung cdp nhitng giai phap vé luong
6 tinh hiéu qua cao vé thué va tw van vé céc
giai phap thué qudc t€. Chung tdi con gitp ban
lam viéc véi co quan thué, cung cdp thong tin
cap nhat vé thué va t6 chitc cac budi dao tao,
hoi thao vé thué.

Doi ngit chuyén vién tu van tai chinh cta
chung toi sé gitp doanh nghiép ban dat dwgc
muc tiéu kinh doanh ctia minh be\“mg viéc xay
dung ké hoach va chién lwgc hiéu qua. Cho du
ban dang muén mua lai mét doanh nghiép,
mudén mo rong viéc kinh doanh, xtc tién dau
tw moi, thuc hién tai co cdu tai chinh, dang
trong thoi ky phuc héi viéc kinh doanh, hoéc
muén thodi von, pham vi dich vu da dang ctia
chang t6i bao gom Tw van Co cau Chién luoc,
H3 tro Giao dich, Dinh gia Doanh nghiép, Tu
van C6 phan hda, Tw van chuén bi niém yét,
Tai co cdu, Tai trg du an va Lap k& hoach ké
nhiém sé dem dén loi ich cho ban.

Vi viéc 1én k&€ hoach can than va phdi hop
chit ché, ching tdi khong nhitng dam bao rang
giao dich ctia doanh nghiép ban dwoc thuc hién
ma con dat dugc gia tri tot nhat va phit hop
nhat.

Grant Thornton cung cap cac Dich vu Tu van
Rui ro Kinh doanh hang d4u vi chang t6i luén
quan tam dén viéc bién céc trach nhiém tuan
tht, m6i quan tdm dén rui ro va cac cau hoi vé
hiéu suat lam viéc thanh co hoi cai tién kinh
doanh.

Chung t6i lam viéc v6i ban d€ hiéu doanh
nghiép ctia ban va nhing rui ro ban dang ddi
mat. Chung t6i phat hién nhiing diém thiéu
hiéu qua trong cac quy trinh quan ly, hé théng
kiém soat va kha nang cong nghé hién ¢f, tir d6
dé xudt cac chién lwgc hiéu qua dé€ giam thiéu
rui ro va cai thién hiéu qua hoat déng cua
doanh nghiép.



Théng tin

Néu ban can thém thoéng tin hodc bét ctt tro
gitip nao lién quan dén viéc dau tu, mua ban
cong ty hay diéu hanh kinh doanh tai Viét
Nam, xin vui long lién hé véi chung toi.
Chting t6i ludn sdn long duoc gip g d€ cd
thé hd tro cho Quy vi, hay chi don gian la
cung cap hiéu biét ctia chiing t6i vé hoat dong
kinh doanh tai Viét Nam.

Kenneth Atkinson

Chu tich

T +84 8 3910 9100

E Ken.Atkinson@vn.gt.com

Nguyén Chi Trung

Téng Gidm ddc

T +84 4 3850 1616

E ChiTrung.Nguyen@vn.gt.com

Tai tai liéu

D¢ tai cdc &n phdm va bao cdo khéc, vui long
truy cap website ctia Grant Thornton Viét
Nam tai www.gt.com.vn

Van phong ctia ching toi:

Tru s6 chinh tai Ha Noi

Tang 18, Thap Qudc T€ Hoa Binh
106 Pho Hoang Quoc Viét

Quan Cau Gidy, Ha Noi

Viét Nam

T +84 4 3850 1686

F +84 4 3850 1686

E www.gt.com.vn

Van phong tai Thanh phé H6 Chi Minh
Tang 28, toa nha Saigon Trade Center

37 Tén Ptic Théng

Quén 1, Thanh phé H6 Chi Minh

Viét Nam

T +84 8 3910 9100

F +84 8 3914 3748

E www.gt.com.vn

Dich vu tw vin

Nguyén Thi Vinh Ha

Partner

T +84 4 3850 1600

E VinhHa.Nguyen@vn.gt.com

Dich vu kiém toan
Nguy Quéc Tudn
Partner

T +84 8 3910 9180

E Tuan.Nguy@vn.gt.com

Dich vu tw van thué
Hoang Khoi

Partner

T +84 4 3850 1618

E Khoi.Hoang@vn.gt.com

Dich vu thué ngoai

Lé Minh Thang

Partner

T +84 8 3910 9219

E MinhThang.Le@vn.gt.com
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