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Lo1i ndi dau

Dau trr tr nhan 6 Viét Nam van tiép tuc 1a nhan t8 quan trong gép phan
déng k& vao su ting truong kinh t& Viét Nam. Bdo cao khao sat nay nham
tong hop cac quan diém caa cac nha dau tu hoat dong trong linh viec Dau
tw tw nhan, mot linh vuc dang ngay cang chiing to tam anh hwong quan

trong doi v4i toan nén kinh t€.

Trong cudc khao satlan thit 13 ctia chung to6i
vé linh viecPau tu Tu nhan dwoc thwchién vao
Quy 2 nam 2015, cac y kién phan hoi da cho
thdy cé sy gia tdng nhiing nhan dinh lac quan
vé nén kinh t&€ Viét Nam. So véi cdc ky khao sat
trudc, két qua cua ky khao satnay rdtkhich 1&
véi 86% s8 lwong phan hdi tinrang cac hoat
dong dau tu sé tingmanh trongvong 12 thang
toi.

Trong bdi canh kinh t&€ dang phuc hdi, cung
voi rdtnhiéu co héi dén tir Hiép dinh twdo
thwong mai dang trong qua trinh thwongthao
hodc sap duwoc thong qua, gia tricac thuong vu
Mua ban & Sap nhap (M&A) duogc ky vong sé
vuot mc ky luc 5,2 ty B6 La cia nam 2012 va
dat mttc 20 ty B6 La tronggiai doan 2015 va
2018.11

Theo cac y kién phan hoi trong cudc khao sat
nay,nganh "Dau mo, Khi d6t va Khoang san",

[1] Hop b4o dién dan Mua ban & Sap nhép, thang 7 nam 2015
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"Thuc phdm & D6 udng", va "Cong nghé sach”
duoc duw bdosé lanhitng nganh thuhut dau tw
hang dau.

bé thuchién thanh cong mot thwong vu dau
tw o Viét Nam, “Cac co hoi nganh” dwoc xem la
yéu t& then chét gitip tim kiém vahoan tat
thuwong vu dau tw. Trong khi d6 “Su khéc biét
trongki vong vé gia” tiép tucla yéu td hang
dau dan dén suthatbaicta cac giao dich.

Véi quan diém lac quan vé nén kinh t& Viét
Nam, cac nha dau tu hién dang rat quan tam
dén cac mang Dau tu twnhan tai thi treong
nay.Theo d6 ho sdnsang d6 thém von vao thi
treong véi ki vong c6 thé dat duwge 1oi nhuén
dai han cao hon.
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Méi trreong dau tu




Trién vong kinh t€ trong 12 thang tdi

TONG QUAN TRIEN VONG NEN KINH TE VIET NAM TRONG 12 THANG TO!

Nhan dinh tich cyc
100%

Véi nhiéu thong tin kha quan trong ntta dau
nam 2015, c6 dén 72% s6 luong phan ho6i nhan
dinh tich cuc vé nén kinh t€. Dac biét, nhitng
thay d6i 16n vé co so phdply cung véi viéc gia
tangcac co hdi thuhut von dau tu nwde ngoai
da cung c6 niém tin cuia cac nha dau tu vé su
ho6i phuc ctua nén kinh té.

Cé rat nhiéu ddu hiéu kha quan vé sy tiép tuc
hoi phuc ctia nén kinh té.

Trong quy dau tién, toc do tang truong GDP da
dat 6%, cot m&c ma Viét Nam chwa tirng dat dugc
ké ttrndm 2011. Trong quy 2 nam 2015, niém tin
vé sy hoi phuc ctia nén kinh t€ cang dwoc cung ¢d
khi GDP dat mttctang truong 6,44 %.

Vémadtlam phat, chi s6 CPI dwoc kiém soat &
muec thap,4% trong ndm 2014 va 1% trong ntra
daunadm 2015.Cac yéu td khac ciing rdt kha quan
bao gom khung 1ai sudt on dinh ttr 8% - 10%, ty 1é
tang treong tin dung sau thoi ky that chat tir 12%
- 14%, nay ky vong sé dat tir 15% dén 18%.
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Vi cac hiép dinh nhu AFTA, TPP va EVFTA
nhiéu kha nang duoc hoan tattrongnam 2015-
2016, Viét Nam sé c6 rat nhiéu co hoi vé thuwong
mai va dau tu xuyén qudc gia.

Vé khung phap ly, c6 hai thay d6i ddng ké
trongntra ddu nam 2015.Dau tién la viéc ban
hanh Luat Pau Tu Cong, theo sau la nghi dinh vé
Hop tadcCong Tu trongquy 1 nam 2015, giap
dinh hudéng cdc nguyén tac hop tacgitta chinh
pht va doanh nghiép trong linh viec dau tu ha
tang. K& dén la nang tran s¢ hitu cia nha dau tw
nwdc ngoai trongcac cong ty niém yétlén dén
60%.

= Tiéu cuc
Trung lap

® Tich cuc

Q2-2015

Mic du vay,nén kinh t& van chua thé giai
quyét cac van dé ¢ hitu nhu swe cham trétrong
viéc cai cach khoi doanh nghiép nha nwdc, ha
tang chwa déng b9, tham nhiing va nan quan liéu.
Do d6, ty 1é phanhoi cé nhan dinh trunglap hoac
tiéu cuc duoc gitt khong doi ¢ miec 28%.
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Trién vong vé dau tu

MUC DO HAP DAN DAU TU, SO SANH VOI CAC QUOC GIABONG
NAM A KHAC

CéC hO.’:.lt d@ng d‘éu tw gia téng DU BAO VE MUC DO HOAT BONG BAU TU TAI VIET NAM

Trong cudc khao satlan nay, 86% sd luong
phan hoi dw bao sé c6 su gia tang mirc d6 dau
tw, cao hon 14% so v6i ky khao sat trwedc.

Hau hét cac phan hodi déu cho rang mirc dau tu
sé tang. Dy bdo nay dwoc dya trén nhiéu nhan t6.
Pau tién la viéc nén kinh t& phuc hoi da giap
cung c6 niém tin ctia nguoi tiéu dung, va tiém

nang phat trién cho cdc nganh.

Thtt haila viéc tham gia vao cac hiép dinh hop
tactoan cau vakhu vucnhu Hiép dinh D6i tac
kinh t&xuyén Thai Binh Duvong va Khu viecMau
dich Ty do Chau A (AFTA) da dem dén nhiéu co
hoi dau tu cho cac doanh nghiép trongnudce
cling nhu cdc nha dau tw nwdc ngoai.

Thw bala sy cai thién vé hanh lang phép ly thé
hién dugc cam két ro rang doi véi cac nha dau tu.
Chinh phu dang nhan manh vé su can thiét ctia
viéc cai cach trongca khdi Tu nhan va Nha nudc.

[1] Hop b4o dién dan Mua ban & Sap nhap, thang 7 ndm 2015
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¥ Tang manh

B Tang

B Gilr nguy én
Giam

Giam manh

biéu nay sé dem dén nhitngco hoi dau twvao
cdc doanh nghiép ndi dia tot da cé s&n hé thong
hoat déng, thiphan, c6 ddi ngli nhan vién dwoc
dao tao baiban. Tiém ndng nay 16n dén mitcco
thé€ mo ra co hoi d€ tham gia vao cac cong ty von
c6 nhiéu rao can gia nhap nhu cac doanh nghiép
nha nudc hay cac t6 chitc tai chinh. Theo d6 Mua
ban & Sap nhap (M&A) ciing duoc cho la sé vuot
mtrc ky luc 5,2 ty D6 La My vao nam 2012 va dat
muc 20 ty D6 La My trong giai doan 2015 dén
2018. ™

Tl cac co so nay, da cd dén 86% s luong phan
ho6i c6 nhan dinh tich cuc "Tang manh", va"Tang
nhe" khi dwoc hoi vé trién vong hoat dong dau tw

& Viét Nam.

= My-an-ma

= Cam-pu-chia
= Lao

B Phi-lip-pin

¥ In-d6-né-sia

Ma-lay-sia

Danh gid vé mtrc d6 hap dan dau tu ctia cac
qudc gia lan can, Myanmar dang dugc xem la
diém dén hap din nhA4t, chiém dén 45% s6 lwong
phan hoi. Indonesia ding ¢ vi trithit haivéi sw
lwa chon cuia 27% nguoi tham gia khao sat. Xép
hang nay ¢ mét chat khac biét so véi Khao sat
Trién vong Kinh doanh Péng Nam A, thuchién
boi Hiép Hoi Thwong Mai Hoa Ky tai Singapore
vao thang5 ndam 2015. Theo d6, cacnha dau tw
Hoa Ky lya chon Indonesia ¢ vi tri dau tiénva
Myanmar & vitritht ba. Viét Nam tiép tuc ding
0 vi tri thit hai; tuy nhién, Viét Nam da gianh
duogc thém nhiéu danh gia tich cyc vé cac khia
canh nhu chi phi kinh doanh thdp hon, chi phi
lao dong thap hon, hay chi phi nha ¢ va thuévan
phong giam.
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Nhirng tré ngai trong dau tw

> Nhiing tro ngai trong dau tw TRO' NGAI DAU TU & VIET NAM

Nhan dinh tiéu cyc vé Viet Nam tir cac nha dau tw khu v wc/toan cau
"Quan liéu/Thu tuc hanh chinh phtictap” tiép
tuc duoc xem larao can 1én nhat d6i véi cac
nha dau te tenhan & Viét Nam vdi 85% luot
chon.

"Quan liéu/Tha tuc hanh chinh phtctap”la tro
ngai dau tu vao Viét Nam 16n nhat theo 85% y
kién phanhoi. Mac du da giam nhe 3% so voi
cudc khao satlan trude, van dé nay duong nhw
van chua cé cai thién dang ké nao. Twong tu
"Tham nhiing” cting la yéu t6 lién tuc duwoc danh
gia la tro ngai l6n nhét trong cac cudc khao sat
trudc, voi 83% lwot chon.

Cho dén nay da c6 mot sd cai thién trong thu
tuc hanh chinh nhw thu tuc dang ky kinh doanh
moi (da giam tir 32 ngay xudng con 5 ngay trong
ndm 2014 va2-3ngay trongnam 2015)hodc thoi
han ndp thué (ttr 537 gio xudng 201 gio va du
kién sé giam xuéng 171 gio trong ndm 2015) nhuw
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Nang suét lao déng thap

Thay ddi lién tuc trong chinh sach kinh té&
Chinh sachvimoyéukém

Co'sé ha tang

Tham nhiing

Quan lieu/Tha tuc hanh chinh phirc tap
Chién lwgc dai han cda Ban quan ly

0%

B VAan d& nghiém trong M Tré ngai

da néu trong Nghi quyét 19 ban hanh vaothang 3
nam 2015. Tuy nhién, s& con can nhiéu nd luc va
quyét tam dé€ cai thién khong chi vé thu tuchanh
chinh ma con khu6n kho phéap ly dé€ cai thién méi
truong dau tw. Theo nhu y kién ctia nguwoi ding
dau Vién Nghién cttuKinh t&€ Quan ly Trung
wong (CIEM), c6 dén 3.299 diéu kién ban hanh
boi cac BO ¢6 mau thudn véi nhitng quy dinh
trong Luat Dau tw va Luat Doanh nghiép, nhung
dén nay van chua c6 cam két nao dwa ra dé giai
quyét van dé nay triét gé.

Theo sat nhitng lo ngai vé Tham nhiing va
Quan liéu/thu tuc hanh chinh la cdc van dé vé Co
s0 ha tang, v6i 83% luot chon, tang dang k&€ 24%

" Trung lap

20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Khéng phai rao can

so voi cudc khao sat vao quy 4 ndm 2014. Trong
béo cdo khao sat gan day nhét, chung toi da dé
cap dén co hoi cho cac tap doan da qudc gia
chuyén hoat déng dén Viét Nam d€ tan dung su
on dinh kinh t€va chinh tri, ciing nhu cac wu dai
dau tu va loi thé canh tranh vé chi phi nhan cong.
Céc co hoi nay sé khong thé dugc hién thuchoda
néu khong c6 ha tangho tro twong ing va hy
vong rang viéc thuc thicac quy dinh vé Hop tac
Cong Tu co thé gitup gidi quyét van dé nay.

O GrantThornton | An instinct for growth”
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? Nhiing van dé can can nhic trong dau tw

o N

 gmm

HO trg chién lwgc, Lap ké
hoach tai chinh la nhitng

léi thién hoat d@& Diau mé, khi dét va‘

la yéu t6 tang Khoang san duoc du
tredng gia tri lon bdo la nganh dwoc wa

nhat chuéng nhat hoat dong chinh ma nha

‘ (570/0, T220/o ’ ‘ (370/0, T200/o) ’ ‘d‘é\IU tw mudn tham gia

Quan tri doanh I ‘ ~

nghiép 1a mai lo ngai

ol Thuc pham va Nudc

‘ , ubng 1a nganh dwoc

Canh tranh I6n nhat trong
cac thuwong vu dau tu dén
ttr cic Nha dau tw tw nhin

4

Nudc ngoai/ Quéc té

‘ (54%, 114%) ’ ‘ (340/0, 11%) ,
‘. %
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Nguon cung cac thuwong vu dau tw

/ Nguén cung chinh tir "Céng ty tw nhin/gia dinh"

“Cong ty twnhan/ gia dinh” da luén la nguén cung cdp chinh cta cdc thwong vu dau tw. Nhan dinh
nay ciing twong dong véi két qua khao sat dau tu Tw nhan Toan cau ctia Grant Thornton

Nhin chung, cac nha dau tu tw nhan du bao
s6 leong cac thuwong vumua sé cao hon s6
lwong cac thwong vu ban trong nam téi, véi
63% lwa chon sé ¢ trang thaimuarong, dwa
trén danh gia tinh cuc cia ho vé nén kinh té'vi
mo.

Vénguodn cung cdp cac thuong vu dau tu,
“Coéng ty tunhan/gia dinh” tiép tuc la lwa chon
dau tién ctia cac nha dau tw, du ty 1€ lugt chon
da giam nhe ttr 33% trong ky khao sat trwedc
xudng con 30% vao quy 2 nam 2015. Mt khac,
sau mot thoi gian dai khong dwoc wu 4i boi cac
nha dau tw, “Thi treong chitng khoan” da ndm
trongtop 3, cho thdy sw phan khich cua nha
dau tu khi duoc tang mtc tran so hitu ctia nha
dau tw nwde ngoai.
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Cdcnha dau tw cing xem xét dén cac thuwong
vu tiém ndng tir ¢ phan hda, tuy chi véi 2%
lwot chon cho rang day la co hoi.

Trong Bao cao Pau tu tunhan toan cau
2014/15 ctia chung tdi, “Cong ty tw nhan/ gia
dinh” dugc coi 1a ngudn cung quan trong nhat
vdi 66% luot chon ctia d6i twong tham gia khao
sat. Sy lwa chon phé bién thit hai la “Giao dich
mua ban th cdp” du bdola sé it c6 thay doi
trong mot sém mot chiéu do ap lyucmua va ban
ngay cang tdng ddi véi cac nha dau tw tunhan
toan cau, ciing nhu d6 chinngay mot tangcta
cac thi truong dau tu tunhan nhw An Do hay
Trung Qudc.

DU BAO TRANG THAI MUA RONG HAY BAN RONG TRONG 12 THANG TOI
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Can béng

Mua rong Ban rong

NGUON CUNG CAP THUONG VU TAI VIET NAM
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Thi trudng  Giao dich Dél‘l tw Cong ty tw Khéc
ching khoan mua ban thr  chién lwgc nhan/Gia dinh
cap
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Canh tranh trong cac thwong vu dau tw

> Canh tranh 16n tir nha dau tw quoc t&

Gan mot ntra d6i tuong tham gia khao sat cho réngcanh tranh cao nhat trong viéc tim kiém céc
thuong vu dau tw tunhan dén tir cac Nha dau tw twnhan Nude ngoai/ Qudc t&

Trong cudc khao sat quy 2 nam 2015, ching
toi tim hiéu y kién danh gid cua cac Nha dau tw
tunhan vé su canh tranh trong cac thwong vu
dau tu. Két qua dwara phu hop véi cude khao
sat gan day nhat véi 48% da6i twong khao sat tra
16i canh tranh cao nhat dén tir cadc "Nha dau tu
tunhan Nudc ngoai/ Qudc té".

Tai thi treong noi dia, rdt nhiéu cac thuong
vu M&A c6 bén mua la cong ty nude ngoai.
Mic du hdu hét cac giao dich déu ¢ phan khuc
quy mo6 nho (quy moé nho dudi 20 triéubo-La
My va ttr 20-500 triéu d6-la My cho phan khtc
quy mo vtra), cdc nha dau twndi dia ciing chua
thé canh tranh véi cac nha dau tu nude ngoai.
Chuwa ké dén vi mét sdly do, cac nha dau tu tw
nhan Nude ngoai/ Qudc t€to rawu ai voi cac
giao dich muabén tht cdp. Nguyén nhan c6 thé

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

la do su tuong dong cua cac diéu kién dau vao
nhu quy mo giao dich hay vé chinh sach quan
ly cong ty dau tw s€ giup cac nha dau tw tiét
kiém thoi gian va chi phi, do cong ty dau tw
thuong dugc coi 1a it rui ro véi hé théng quan
tri tothon, doi ngti lanh dao c6 trinh d6 va da
am hiéu phuwong thirclam viéc ctia nha dau tw
tenhan.

boi véi cac ddi tugng bén mua khac, ching
toi nhan thay danh gid vé mc d6 canh tranh
dén tlr cac "Nha dau tu tuw nhan trongnuwdc” va
cac "Nha dau tu nganh" van giit nguyeén so véi
ky khao sat tredc. Tuy nhién, cting c6 mot s6 y
kién dy bdothém mét ap lyccanh tranh nita
dén tir cac "Cong ty twnhan/ gia dinh" véi miec
5% so voi 0% o khao sat quy 4 nam 2014.

DU BAO MU'C BO CANH TRANH GIU’A CAC BEN MUA TRONG CAC
THUONG VU DAU TU TRONG 12 THANG TOI

Nha dau tw tw nhan
Nwéc ngoai/ Qubc té

Nha dau tw nganh
Thi trwdng chirng khoén
Cong ty tw nhan/ gia dinh

Khac
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Cac yéu to gop phan tao nén thanh cong trong cac thuwong vu dau tw

Cac yéu t6 gop phan tao nén thanh

cong trong cac thwong vu dau tw

Hon ntra d6i tuong khao sat dong tinh rang “Co
hoi nganh” la yéu t& quan trong nhdt d€ tim
kiém va dat dwoc thanh cong tronggiao dich
dau tu (54% so véi 40% & cude khao sat trrde).

“Co hoi nganh" dugc xem la yéu t6 quan
trongnhét trong viéc tao nén thanh cong ctia
thuong vu dau tw véi 54% lya chon tir d6i
tuong khao sat. Cac nha dau twnhan dinh rang
viéc ho c6 dugce kién thirc va hiéu biét vé nganh
dtc két tir cac kinh nghiém ctia cac thuong vu
da dau tu, tt mang lwdi cdc méi quan hé, ¢ thé
giup ho tim dugc thuong vu dau tu tot va tai
sandau tu phu hop.

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

CAC YEU TO QUAN TRONG TRONG VIEC XAC DINH VAHOAN THANH THUONG VU DAU TU
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Cohdi nganh Sy phuc héi Tiép canngudn Hiéu biétvé Cohdi gia tang Thi truong

cla nén kinh té vén

“Sy phuc hoi ctia nén kinh t&" 1a yéu t6 quan
trong thit hai theo phan hoi cua cac ddi twong
tham gia khao sat. Sy két hop cac yéu té nhu
chuong trinh kich cau ttt chinh pht, kha nang
tiép can ngudn von, niém tin cua nguoi tiéu
dung v.v... sé giup kinh t€1dy laida tang
trudng d€ nam bat cacco hoi dau tu ca trong
nude va quoc té.

Ngoaira, "Co hoi gia tang gia tri" dwoc xem la

dau tv twnhan gia tri thoai vén manh

mot yéu t6 quan trong gop phéan tao nén thanh
céng trongcac thwong vu dau tw, theo nhan
dinh ctia 49% cdc nha dau tw twnhan. Theo két
qua cta cac cudc khao sat trudc day, cac cong ty
tunhan khong chi tim kim kiém hd tro tai chinh
ma ca hiéu biét chuyén nganh vakinh nghiém
quan ly tiéu chuan qudc t€ tir cac nha dau tw tw
nhéan dé€ c6 thé duong dau voi mot moi truong
mo va canh tranh cao nhu hién nay.
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Cac yéu td dan dén that bai trong cac thwong vu dau tw

Yéu t6 chinh dan dén that bai caa

cac thwong vu dau tu

“Su khéc biét trongky vong veé gia” tiép tuc la
yéu td chinh dan dén thatbaictia cac thuong vu
dau tu.

68% ddi tiong tham gia khao sat cho rangsw
khac biét trong ky vong vé gia gitta bén banva
bén mua languyén nhan chinh dan dén thatbai
ctia mot thwong vu dau tu.

Van dé “Khong cung cdp cac thong tintrong
yéu vao thoi diém can thiét” tiép tucla mot
trongnhitng nhan t6 dang quan ngai nhat cua
nha dau tw véi 29% nha dau tw tham gia khao
satlwa chon.

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

S cham tré trong viéc hoan thanh céc giao dich va
han ché ciia phap luat v& céu trdc giao dich

Thay dbi cac diéu khoan cia giao dich
Cac nhan vién chi chét thoi viéc trong qua trinh ra soat
Tt chéi chia sé rdi ro giao dich

Khong sén sang hoan tét giao dich

Khac biét van hoa

Khéng cung cép cac théng tin trong y éu
vao thoi diém can thiét

Su khac biét trong ky vong v & gia

0%

YEU TO CHINH DAN DEN THAT BAI CUA CAC THUONG VU DAU TU TU NHAN
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B RAtquan trong B Kha quan trong ¥ Binh thuéng Kém quan trong R4t kém quan trong

Nhan dinh nay khong chi cta riéng cadc nha
dau tu tue nhan tai Viét Nam. Bdo cdo dau tu tw
nhan Toan cau 2014/15 ctia chung t6i cling cho
thay “Su khac biét vé gia trimong d¢i” va“Van
dé trong quan ly” 1a nhitngnguyén nhan chinh
dan dén thatbaitrongcac thuong vu dau tw
toan cau voéi lanluot véi 37% va 42% phan hoi.

Thém vao d6, “Thay d6i cac diéu khoan cta
giao dich” va “Su cham tré trong viéc hoan

thanh cac giao dich va han ché cua phap luat vé
cdu trucgiao dich” ciing la hainguyén nhan

chti yéu khac dan dén thatbaicta cac thwongvu
dau tw, [an lwot duoc chon boi 34% va 26% nha
dau tw tham gia khao sat.
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Cac nganh hap dan dau tw

> Cac nganh hap dan diau tw hang dau DAU MO, KHi DOT VA KHOANG SAN

* Trong cudc khao sat [an nay, Dau mé, khi d6t va khoang san dwoc nhan dinh la nganh hap dan nhat.

* Nganh Thuc pham va B6 uéng gitt vi tri thit hai.

Ngudn cung tdng, cung voi sttc cau tang
trudng thap hon du kién da dan dén swlao ddc
gia dau tho trong nam 2014, anh huong dén cac
nha dau tu trongnganh va do dé nhéan dwoc
déanh gia 1a kém hap dan khi chi ¢4 17% s8 nguoi
tham gia khao sat ctia quy 4 nam 2014 lwa chon.
Trong khao satlannay, nguoc lai, linh viec Dau
mo va khi d8t duwgc xem 1a hap dan nhat véi
37% lwa chon. Sy gia tang dot bién vé mic do
hap dan ctia nganh nay c6 1& do nhitng co hoi
mua taisan ttt ngwoi ban dang khé khan vé tai
chinh, hodc co héi dau tu vao taisan véi chi phi
thdphon. Boi véi dau tu twnhan tai Viét Nam,
diéu nay c6 thé€ dwoc hién thwchda khi hién ¢
dén 4 dw &nnha may loc dau dang va sép dau tw
gom Nghi Son, Nhon Hoi, Nam Van Phong,
Viing R6, tao ranhiéu co hdi dau tu khi chu dw
an cé nguon von han hep. Cac nha dau tw con ¢
nhiéu co hoi hon trong nganh kinh doanh xang
dau, sau khi du thao nghi dinh ctia B6 Cong

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

thwong ban hanh phan loai nganh mua ban xang
dau 1a mot phannganh c6 diéu kién va khong
con la linh vuee ddc quyén cua Nha nude

Xép vi tri tht hai, nganh “Thwc pham va Do
udng” duy tri dwoc sttchdp dan véi sy tangnhe
1én 34% lwa chon ttt 33% & ky khao sat trwde.
Dan s6 dong (90 triéu dan) véi thunhép binh
quan dau nguoi tangla tién dé vitng chac hd tro
tiém nang phat trién cua nganh. Mtic tang
truongtiéu thu lwong thwcbinh quan dau nguoi
duoc du doan sé dat tdc d¢ tangtruongkép
hang nam 1417,6% trong giai doan 2014 - 2019.
boi véi phan nganh nhu thwe phdm déng goi
sdn, tdng triedng vé san lwong va doanh thu
tham chi con cao nhiéu, wdc tinh [an lwot dat
24,2% va48,7% (theo BMI). Véi phan nganh d6
udng duwoc dw doan sé cd toc do tang treong xap
xi10,5%, trong d6 riéng nganh bia tang trudng
duoc du bdovdi tde dd con cao hon 1a 32,8%.

+20%

THY'C PHAM & DO UONG

+1%
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Cac nganh hap dan dau tw tiép theo

B% Cac nganh hip dan dau tw hang dau

Cacnha dau tu cling ddt niém tin vao Cong nghé
sach véi y kién lwa chon ¢ mtc 29%.

Xép thirba v6i 29% y kién, Cong nghé sach
cling dwoc nhin nhanla rat hdp dan. Chién lwoc
Tang truong xanh la mot trongnhiing chtu dé
chinh trong Hiép dinh Thwong mai tw do
EVFTA. Trong qua trinh thwongthao hiép dinh
gitta Viét Nam — Lién minh chau Au (EU), EU sé
tai tro moét phan trong Chién leoc quoc gia vé
tang trieong xanh duwgc ban hanh trongthang3
nam 2014, wéc tinh dén 30 ty D6 la My tit nay

[1] Béo Saigon times, phat hanh ngay 19 thang 6, nam 2015
Quyet dinh so 403/QD-TTg ban hanh thang 3 nam 2014
Séch trang 2015, phong thwong mai Eurocham

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

CAC NGANH DAU TU HAP DAN TAI VIET NAM
Giao duc

Dau md, khi dbt vaKhoang san
Bat dong san

Y té & Duoc phdm

San xuét

Coéng nghé sach

Phan mém & Cong nghé thong tin
Thye pham & D6 ubng

Noéng nghiép

Dich vutaichinh

Ban lé

Van chuyén & Kho van

Du lich & Khach san

0% 10% 20% 30%
mR4thdp ddn = HA4p dan

cho dén 2050 (theo B KH-DT). Cac diéu kién
gom dam baocong bang ddi xtt cho cac doanh
nghiép trong nganh, giam thué tling phan dén
mtutc thu€sudt0% cho cac thiét bi cong nghé
xanh. Hai bén hién da dong thuén trén cac van
dé chinh vé linh viec ndng lugng taitao vadu
kién moi vong dam phan vé Hiép dinh thuong
mai tu do gitta Viét Nam va Lién Minh chau Au
sé két thucvao thang9 nam 2015."

= Binh thwong

40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Khéng hap dan

RAt khéng hap dan

Cung ding vi trithi twla Nong nghiép vaY
t& & Duoc phdm véi 24% y kién cho mbi nganh.
Mot s6 nganh khac ciing dat mtec lya chon rét sit
sao, voi 22%nha dau tu tham gia khao sat, bao
gom Dich vu tai chinh, Bat dong san, Gido duc
vaSan xuat.
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Cac yéu to chinh gop phan tang gia tri

Céc yéu to chinh gép phin tang gia tri

Céc nha dau tw tin tuong rang “Cai thién hoat dong” 1a yéu t8 quan trong nhat gop phan tang gia tri.

Trong cudc khao satlan nay, “Cai thién hoat
dong” gitt vitri dan dau véi 57% lwa chon, cao
hon 22%so v6i khao sat gan day nhat. bay
ciing la Ian d4u tién y kién danh gia gitra hai
nhan t8 dan dau ¢ d6 chénh léch cao dén nhu
vay.Két qua nay cing twong dong véi Khao
satDau tuw tu nhan toan cau cua chung toi khi
phuong thitctruyén thong dau tu dé€ huwong
chénh léch gid trikhong con phut hop. Mot s6
nha dau tv tunhan toan cau khi tham gia vao
khao satnay da dwara nhan dinh nhitng nha
dau tu tunhén gioi can phai nghi dén viéc

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

quan tricong ty dau tungay tit trudckhi thuc
hién thu mua.

Vé cic yéu t6 khac, ca nha dau tw tai Viét
Nam va cac nuée khac trén thé gidi déu co
chung quan diém rang, tang trwéng hiru co
nhiéu kha ndng sé bén vitng va c6 chi phi thdp
hon, vivay, “Tang treong qua Mua ban & Sap
nhédp” (M&A) chi dugc lya chon béi 10% nha
dau tu tai Viét Nam, giam 9% so véi cudc khao
sat trudc.

CAC YEU TO QUAN TRONG GOP PHAN GIA TANG GIA TR - VIET NAM

Cai thién hoat dong
Tang trwdng thi trwong

Tang trwéng qua Mua ban & Sap nhap

Tai co céu taichinh

° GrantThornton | An instinct for growth” 1
5



Cac linh viee nha dau tw muon tham gia vao cac cong ty duoc dau tw

Cac linh vuc nha diu tw k}" vong dwoc tham gia vao O CAC LINH VU'C NHA DAU TU MUON THAM GIA VAO & CONG TY BUQC DAU TU

Khac

cong ty dugc dau tw

"Hb trochién lwoc" va "Lap k& hoach taichinh" dan dau danh sach cac linh B6i moi

vicnha dau tu tw nhan mudén tham gia vao (21% y kién) Quén If méi quan hé ngan hang
Quan |i chiphi

Kién thirc nganh

Tiép canngudn vén

Hb tro hoat dong

Lap ké hoach tai chinh

Quan tri doanh nghiép

H6 tro chién lwoc

Vi 21% nguoi tham gia khao sat lwa chon,
"HS trochién lwoc” 1alinh vuc quan trongnhdt
ma nha dau tw mudn tham gia vao cdng ty duogc
dau tu; két qua nay ciing khong thay déi so véi
khao sat trudc. Trong cudc khao sat quy 4 nam
2014, chuing t6i da dé cap dén su can thiét phai
lam viéc chdt ché véi cong ty dwoc dau tuhon la
chi gidi han 6 viéc thychién danh gia dinh ki.
biéu nay cang tronén cap thiéthon trongthi
truonghién nay vinhitng thay doi trong moi

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

treongkinh doanh ngay cang khé doan, dem
dén cho doanh nghiép nhiéu co hoi 1an cdc nguy
co. Viéc tham gia cang sém va chdt ché c6 thé
giup céc cdng ty duoc dau tu tap trungvakhong
xa roi chién lwogce da chon, va bang cach &y sé gia
tanggia trithoaivén dau tu.

Cé balinh veckhac manha dau tu tw nhanky
vong tham gia vao cong ty duoc dau tw, d6 la
"Lap k& hoach taichinh" (21%), "Tiép cdn ngudn

0%

5% 10% 15% 20% 25%

von" (17%) va "Quan tri doanh nghiép" (16%).
Trongba linh vic nay, “Tiép can ngudn von” bat
ngo duoc chon trong Top 3 sau khi gitt vi trith®
4 vatht 5 trong it nhdt 3 cudc khao sat gan day.
Tht hang thay ddi, c6 thé cho thay nhu cau nam
bét co hoi dau tw trong thoi gian téi khi nén kinh
t&€ phuc hoi, va co hoi hoi nhap toan cau khi cac
hiép dinh tw do thwong mai da phwong sé dugc
ki két vao cu6i nam 2015 va sau do.

° GrantThornton | An instinct for growth”
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Cac yéu to chinh can dwoc can nhac khi dau tw vao Viét Nam

y Cac yé’u t6 chinh NHAN TO QUAN TRONG CAN BUQC XEM XET KHI QUYET BINH DAU TU VAO VIET NAM
Trong khi Du bdo/ K& hoach tang truwdngla yéu t& thuhat dau tw tunhan,
van dé Quan tri doanh nghiép, Tinh minh bach, cac vdn dé ctia Ban gidm
ddéc la cac van dé gay quan ngai 1én nhat cho cac nha dau tu khi lya chon

= Phu hop v& hoat ddng/ Van héa
B Tc do tao nén gia tri

B | 3 chan thué va tiét kiém dau tw

cong ty dau tw Viét Nam

Véyéu t6 quyét dinh dau tw,
twong tu lan khao sat trwdc, yéu to
hang dau duoc lua chon van 1a "Dy
bao/K€ hoach tang truong” chiém
17% tong sd luong ngwoi tham dw,
mot [an nira khang dinh tim quan
trongctia né trongviéc thu hit cac
nha dau tw dén Viét Nam. Quan
diém nay dong thoi cling twong
dong vdi nhan dinh cua cac Nha
dau tw toan cau cua ching toi chap
nhén tra gia cao néu coéng ty nhan
dau tw cho thdy tiém nang tang
treong manh hodc hoat dong trong
mot linh vige ma cdc nha dau tu
toan cau c6 kién thiecvakinh
nghiém cu thé.

Véi cac van dé quan ngai, 20% y
kién danh gid Quan tricong ty la
moi quan ngai 1én nh&tkhi dau tu
vao Viét Nam. Tiép dén la Tinh
minh bach véi 19% y kién phan
hoi. Hai linh vigc nay vanluén
duogc xem la cac van dé quan ngai
hang dau trong cac ky khao sat
truedc day cta chung to6i, theo do
cho thdy thong diép khan thiét can
phai c6 su cai tién ¢ phia cac cong
ty tai Viét Nam néu cac cong ty nay
mudn trénén hap dan hon trudc
cacnha dau tu.

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

B Sy hd tro clia Ban Giam dbc cong ty muc tiéu
Thwong hiéu/ San phdm
Minh bach trong hoat dong Kinh doanh

¥ Chién lwgc phu hop

= Dy bao/ K& hoach tang trwéng
Thanh twu trong qua kho

Dong tién

CAC VAN DE QUAN NGAI KHI BAU TU VAO VIET NAM

¥ Quan tri doanh nghiép
¥ Kinh nghiém/ Ky nang cuta ban quan Ii
B Tinh minh bach
B V/4n dé tai chinh/ Vay no
Cb dong hién tai
B Hg thdng s6 sach va Bao cao taichinh

= Tinh bén v irng
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N
4
14% cho rang

ti€p can von vay
sé de dang hon

(16%)

Ban cho |

thoai von hap
dan nhat

(43%, | 10%)

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

62% dy doén chi phi
di vay sé tang nhe
(112%)

nha diu twtrong |
nganh la chién luoc

o muc 5x-10xla ky

mvong cta phan 16n cac =

31% lwra chon
thoai von qua
kénh IPO

(118%)

nha dau tu

(53%, 11%)

8% du tinh hé so
thoai von trén mw
15x EBITDA
(ky trudc 0%)
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Kha nang ti€ép can nguon von

V Kha néng tié,p can ngu‘f)n Vﬁ'n KHA NANG TIEP CAN NGUON VAY VON & VIET NAM

Trong 12 thang tiép theo, cac ngudn vén vay duoc ky vong sé tronén "dé

) > A . ¢ . o S , Q2-2015 R4t dé tiép can
tiép can" (14% y kién). Mat khac, du kién chi phi vén vay sé c6 xu hudng
tangnhe phan anh cé nhiéu nhu cau di vay d€ tai tro cho cac khoan dau tw o
s e . . . Dé tiep can
mdi trong thoi gian kinh t&€ dang hoi phuc Pt
Q4-2014
® Trung binh
Q2-2014 ;
. a N . e < B Twong doi kho
Tiép canngudn von vay duoc du Vé chi phi di vay, mdc dau phan tiép can
bao sé it kho khan hon véi 14%y 16n s6 nguwoi tham gia (62%) cho
kién cho rang “dé tiép can", tang 6% rangchi phi di vay sé ting, song Q4-2013 " Ratkho tiep can
so véi ky khao sat truwde. S6 nguwoi khong cé y kién nao cho rangsé ¢
danh gia "kho tiép can"hodc "rat su thay d6i dang k€ trong ty 1€ lai
i A n . 0 o x N — —
kho tiép can" cling giam 12% xudng sudt trongndm tai. CHI PHI VON VAY TRONG 12 THANG TOI

con 62%. Két qua nay phan anh viéc
Ngan hang Nha Nudc tang chi tiéu

tangtreong tin dung tte 12% - 14% = On dinh
dén 15%- 18%. Mac du trongba
nam qua, toc do tang trueongtin = Giam nhe
dung ludén thap hon so véi k&€ hoach, )

" Tang nhe

do d6 viéc dit chi tiéu cao (18%) van
dwoc xem nhw la muc tiéu khé cd
thé dat dén, theo danh gia cua cac
nha dau tu.
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Hé s6 nhan thodi von tai Viét Nam

™ Khoang gia tri ctia h¢ s6 nhan thoai von

Trong khi du doan hé s& nhan thoai von tai Viét Nam nam trongkhoang
5x-10x EBITDA van chiém da s8, hién ngay mot nhigu hon s8 luong céc
nha dau tw tunhan cho rang ho cé thé thodi vén 6 mtkc cao trén 15x
EBITDA duwa trén cac tin hiéu tich cwc tie thi treong

53% y kién phan hoi du bao hé sd
thodi vén trungbinh sé vao khoang
"5X t6i 10X EBITDA”. Két qua nay
giam 11% so véi ky khao sat trwedc.

Nhitng quan diém trén phan énh
suwlac quan ctia nha dau tw dé6i véi
kinh t& cua Viét Nam, cung véi ky
vong tang triedng sé con tiep dién.

Ngoai ra cac ky vong vé thoai von

Ty 16 s8 nguodi duoc hoi da chon R - e PO
yos s y j cling sé dwoc cai thién, mot phan

"10X dén 15X EBITDA" vankhong
thay d6i. Tuy nhién, xudthién 8%y
kién chon thodivon tai mtc “trén
15x EBITDA" so v6i két qua 0%
trongky khao sat truwedc.

2 7 \ A 4 N e
ctia cdc nha dau te nude ngoai
trong cac cong ty niém yét.

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

nho vaoviéc nang tran ty 1é sé hitu

HE SO NHAN THOAI VON TAI VIET NAM

m Q2-2015
>15X EBITDA = Q4-2014
5 Q2-2014

Q4-2013

10X dén 15X EBITDA
5X dén 10X EBITDA
3X dén 5X EBITDA

<3XEBITDA

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
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Cac chién lvoc thoai von

~) Cac chién lwgc thodi von dwgc wa chung nhat
P

Két qua khao sat ctia Quy nay cho thay chién lugc thodi von tiém nang trong linh viee dau tu

tu nhan trong 12 thang tdi sé 1a “IPO”.

Mac du c6 su sut giam 16n (10%), “Ban cho
nha dau tu trongnganh" tiép tuc la chién luoc
thoai von wa thichnhat ctia cdc nha dau tuv tw
nhéan, v6i 43% su lwa chon.

Mot diém dang chu y la chién luoc thoai von
qua IPO da tré thanh Iya chon hdp dan thit hai
v6i 31% y kién, théhién su gia ting dot bién tir
mtutc 13% ctia ky khao sat trude. Biéu nay cling
nhdt quan véi cdc danh gia vé Nguon cung cap
cac thwong vu dau tu. Chién luge nay phan anh
nhitng phan hoi tich cec ddi voi viée nang tran
ty 1é so hitu ctia cac nha dau tu nwdc ngoai
trong mot s6 cac cong ty niém yét.

© 2015 Grant Thornton Viét Nam. Bao lwu moi ban quyén.

bung thitba, chién lwoc “Ban cho quy dau tu"

duong nhu dang bi giam sttc hap dan, theo
quan diém cta cac nha dau tw tunhén trong hai
ky khao sat gan nhét. Tuy nhién, diéu nay c6
thé thay d6i do hainhéan t6. Tht nhétla viéc
cham thycthinghi quyét vé nang tranty 1é so
hitu ctia cac nha dau tu nwdc ngoai trong cac
cong ty niém yét c6 thélam nan long cac nha
dau tw tunhan. Tha hai, theo nhw trinh bay
trong phan Canh tranh trong cac thwong vu
Mua ban & Sap nhap (M&A), cacnha dau tu tw
nhan cé thé nhin nhan mat bang chat lwong cac
cong ty dau tw trong thwong vu thit cdp sé tot
hon, do d6 ho c6 thé chon modt chién lwoc an
toanhon qua cac thwongvu thit cp.

CHIEN LUQC THOAI VON HAP DAN/KHA THI NHAT CHO CAC
KHOAN BAU TU TU NHAN

100% T

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Q4-2013 Q2-2014 Q4-2014 Q2 - 2015
PO H Ban cho nha d4u tw trong nganh
B Ban cho quy dau tw Ban giam déc mua lai
Tai céutric vén m Khac
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Grant Thornton va Bao cao khao sat Bau tu tw nhan
Quy 2 nam 2015

P4y laban baocdo khao satbannién do Grant Thornton Viét Nam thuchién, dua trény kién phan hoi tie CAC DOI TUONG THAM GIA TRONG KHAO SAT BAU TU TU NHAN
nhitng ngwoi ra quyét dinh dau tu tronglinh vecbPau tu twnhén, cu tri 6 ca trong vangoai Viét Nam, QUY 2 NAM 2015

tham gia vao linh vucPau tw tw nhéan tai Viét Nam. Trong banbao cdo nay chung tdi, mot lan niva, tim hiéu
quan diém hién taicta cdc nha dau tw tai Viét Nam vé tinh hinh kinh t€néi chung, nhiingnganh kinh té
thuhut dau tu va cac trongai ddi véi viée dau tu.

Cudc khao satnay dwoc thuchién trongthang7 nam 2015.

Motté chirc c6 mang lwéi

S A = Quy dau tw/Coéngty quanly quy = Coéng ty chirng khoan
toan cau th l.’l’c th l:l B Cong ty twvan/Céng ty luat B Nha dau tw dinh ché
Grant Thornton la cong ty tw van hang dau giup Nha dau tu ¢4 nhan Khac
khai th4c cdc tiém nang ting trueong cho khach *  Doanh thundm4,7 ty b6 La My
hangla nhiing céng ty nang dong. Thuong hiéu *  Hon 2.800 cong su véi hon 40.000 nhan vién

ctia chung toi duwge danh gia la mot thwong hiéu
16n trong cac cong ty tu van, ké toan kiém toan trén
thé& gidi, theo ddnh gia cua cac thi trwong chiing
khodn, cdc nha ban hanh luat va cic to chttcban
hanh chudn muc trén toan thé gidi.

Hién dién trén 130 qudc gia véi hon 700 van
phong
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“Grant Thornton” la thwong hiéu dwoc cac congty Grant Thornton thanh vién st dung khi cung
cép dich vu kiém toan, dich vu tw van thué vadich vutw v an doanh nghiép cho cac khach hang
hodc cho cac congty thanh vién khac, tuy trwdng hop. Grant Thornton Viét Nam la cong ty thanh
vién clia Grant Thornton International Ltd (GTIL). GTIL vacéc céng ty thanh vién khéng c6 méi
lién hé toan cau. GTIL vamadicdng ty thanh vién hoat dong doc lap vé phap ly. Céc dich vu duoc
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