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Loi noi dau

Pau tw tw nhan ¢ Viét Nam van tiép tuc la
nhan t6 quan trong goép phan dang ké vao su
tang treong kinh t€ cua Viét Nam. Bao cao
khao sat nay nham tong hop cdc quan diém
cua cac nha dau tu hoat dong trong linh vuc
Pau tw tu nhan, mot linh viee dang ngay cang
chiing to tam anh huong quan trong ddi véi
toan nén kinh té.

Trong cudc khao sat [an thi 14 cua ching toi
vé linh vire Dau tw tw nhan dwoc thuc hién
vao gitta thang 12 nam 2015 va thang 1 nam
2016, da phan cac y kién phan hoi van cé
nhan dinh lac quan vé nén kinh t& Viét Nam
(mdc du ty 1€ y kién lac quan thap hon 11% so
véi 6 thang truede). Lién quan dén quan diém
vé hoat dong dau tu, voi két qua khong thay
ddi so véi khao sat trude, 86% y kién phan hoi
ky vong réng hoat dong dau tu sé ting trong
vong 12 thang toi.

Trong cudc khao sat nay, két qua ciing cho
thdy nhitng thay doi dang ké trong nguon
cung cac thuwong vu dau tu, theo dé hau hét
cac chuyén gia dang mong doi sé c6 nhiéu
giao dich tir “C0 phan hda doanh nghiép nha
nudc” hon la tit cac “Cong ty twe nhan / gia
dinh".

Theo y kién khao sat, nganh Ban 1é va Thuc
phédm & D6 udng (F&B) dang dugc xem la hai
nganh hdp dan nhat ctia dau tw tu nhan.

76% y kién cho rang “Tang treong kinh t&" va
“Co hoi nganh" tiép tuc 1a hai yéu t6 quan
trong tao nén syt thanh cdng ctia cac giao
dich. Mat khac, "Su khac biét trong ky vong
vé gid" van la rao can chinh cho su thanh
cong cua cac thwong vu.

V6i quan diém lac quan vé nén kinh t€ Viét
Nam, chiing t6i nhan thdy rat nhiéu cac nha
dau tv dang hudng sw quan tam dén linh vuc
DPéu tu tu nhan tai thi treong nay. Theo do,
ho sdn sang d6 thém von vao thi truong véi
ki vong c6 thé dat duoc loi nhuén dai han cao
hon.
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Moi treong dau tu

6,68%

Téc do ting
truong GDP
nam 2015

La mtc tang treong GDP
cao nhat trong vong 5 ndm
qua.

La s6 hiép dinh thuong
mai tw do Viét Nam da
ky két hodc da dat su
dong thuan trén nguyén
téc trong nam 2015

Xép hang

Vé kha nang thu hut
dau tu so véi cac qudc
gia Bong Nam A khac

93% cho rang Tham
nhiing 1a rao can 16n nhat
khi dau tu vao Viét Nam

133%

59% cho rang Viét Nam la
dia diém “hap dan” cac
hoat dong dau tu trong
b6i canh nén kinh t€ toan
cau hién nay.

8%

55% dy doan sé cd nhiéu
hoat dong mua vao hon
ban ra trong vong 12
thang toi.
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Trién vong

TONG QUAN TRIEN VONG NEN KINH TE VIET NAM TRONG 12 THANG TOI
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Trong cudc khao sat [an nay, nhan dinh “tich
cyc” vé nén kinh t&€ Viét Nam trong 12 thang téi
tiép tuc nhan dwgc nhiéu y kién déng tinh nhat.

Thuee t€ cho thy nén kinh t&€ da ¢6 nhiing thanh
tyu dang ké trong nam tai khda 2015. Sau 5 nam
lién tuc tang truong dudi 6%, toc d6 tang trudng
GDP ndm 2015 da vuot muc tiéu 6,2% va dat dén
6,68%. Két qua kha quan nay da khién Chinh phu
tu tin dat muc tiéu tang tredng cho nam tai khoa
2016' 6 mtc 6,7%. Vé lam phat, CPI1 2015 & mtc
thdp, voi muc tang chi 0,63% so voi ndm 2014 va
Chinh phu da ddt muc tiéu kiém soat CPI duéi
mtutc 5% vao ndm 2016. Ngoai ra con c6 nhitng
nhéan t6 khac nhw 13i suat 6n dinh 6 mic 6,8% -
11%, tdc do tang trudng tin dung 6 mikc xap xi
17,17%, phi hop véi cac y kién du bao trong ky
khao sat Q2-2015.

21%

ETiéu cwc

ETrung lap

Tich cuwc

Q2-2015

Nam tai khéa 2015 ciing dwgc danh dau boi
nhiéu hiép dinh thwong mai tu do ky két voi
khoi ASEAN (AEC - hiéu luc vao thang 12/2015),
kh&i ASEAN + 6 (RCEP), Han Quéc (VK FTA),
Lién minh chau Au EU (EVFTA), va Hiép dinh
déi tac xuyén Thai Binh Duong TPP. Déc biét voi
TPP ky vao dau nam 20162, khi ¢6 hiéu lwc, hiép
dinh nay duw doan sé tao ra mot khu vuece tuw do
thuwong mai chiém dén 40% GDP va 30% khoi
luong thuong mai trén toan cau. Viét Nam ky
vong sé la mét trong nhitng qudc gia dat duoc
nhiéu loi ich nhat khi tham gia hiép dinh nay.
Mic du vay, nén kinh t& van con d6 nhiéu rai ro
va cac bat cap lam tang thém quan ngai cta gidi
dau tu. Diéu nay thé hién ¢ ty 1€ y kién phan hoi
“Trung 1ap” vé trién vong ctia nén kinh t€ tang
1én trong 2 ky khao sat gan nhat.

kinh té trong 12 thang toi

Nhiing vdn dé nay déu da duoc nhac dén trong
cac ky khao sat trude day ctia chiang toi, bao gom
s cham tré trong tai co cdu doanh nghiép nha
nudce, co so ha tang thiéu dong bo, nang lwc canh
tranh con thap ctia cac doanh nghiép vira va nho
v.v... Hién tai nén kinh t&€ Viét Nam, con ¢4 thém
van dé vé tham hut ngan sach va gia tang no
cong. O ca cdp vi mo va vi md, ca qudc gia va cac
doanh nghiép déu thyc sy can cac chién luoc cai
cach dé giai quyét nhirtng van dé nay mot cach
triét dé, d€ nén kinh t€ duoc phat trién mot cach
bén viing va cé thé nam bat nhitng co hoi tir cac
dong vén FDI mdi, tir muc thué€ quan thap hon,
tte viéc tang cuong luan chuyén lao dong nho
vao nhitng hiép dinh thwong mai tu do trong dé
diic biét 1a AEC.
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Trién vong dau tu

DY BAO VE MU'C DO HOAT BONG BAU TU TAI VIET NAM

Tang manh
mTang
®Gilr nguyén
uGiam

Gidm manh

MUC BO HAP DAN BAU TU, SO SANH VOI CAC QUOC GIA DONG
NAM A KHAC

6‘ mViét Nam
My-an-ma
u Cam-pu-chia
ELao

u Phi-lip-pin

¥ In-d6-né-sia
mKhac

86% y kién phan hoi du bao mitc d¢ dau tu sé
tang trong 12 thang t6i. Mac du két qua khong
thay d6i so véi Quy 2 - 2015, s6 nguoi ¢ nhan
dinh “Tang manh” da tang tit 7% dén 11%.

Trién vong tich cuc nay c6 duoc do nhiéu cai
thién da thuc hién trong thoi gian qua, bao gom
hai thay d6i quan trong vé phap ly khuyén
khich khu vuc kinh t€ tu nhan tham gia vao cac
du an co sé ha tang cuia chinh phu va tang ty 1é
sO hitu nudc ngoai trong cac cong ty niém yét,
hiép dinh thwong mai t do AEC va TPP. Pac
biét véi 2 hiép dinh throng mai nay, theo danh
gia ctia Phong Thwong mai Hoa Ky, Viét Nam
la nudc ding thit 2 trong s6 cac thanh vién AEC
va dung dau trong sd cac thanh vién TPP vé
kha nang nhan dugc thém cac khoan dau tu sau
khi ky két.

Lién quan dén hiép dinh AEC, Viét Nam ky
vong sé thu hut dwgc nhiéu FDI hon trén co sd
la AEC sé loai bo cac hang rao phi thué€ quan,
giam thué dén 0% d6i voi trén 90% cac mat
hang hién dang chiu thué, va mtc giam sé con
duoc tiép tuc d6i v6i nhitng méat hang khac tte
nay dén nam 2018!. Lién quan dén TPP, viéc
tham gia sé gitip Viét Nam hoi nhap vao chudi
cung Ging toan cau cling nhw lam téng khai
lwgng thuong mai véi cac nén kinh t&€16n nhw
Nhét Ban va Hoa Ky.

Khi duoc hoi vé miee d6 hap dan dau tu cta
Viét Nam so voi cac nude lang giéng khac, “Viét
Nam” duoc xép thit 2 véi 25% y kién tit nhitng
nguoi tham gia khao sét. Vi tri hang dau van
thudc vé “Myanmar”, dat nudc van duoc coi la
diém dén dau tu méi, ddc biét sau cudc tong
tuyén ct thanh cong ma PBang dan chu cudi
cung da gianh lai duoc quyén kiém soat chinh
phu tit quan doi.

Thtt hang nay cling twong dong véi két qua
Khao sat trién vong kinh doanh Dong Nam A
nam 2016 dwoc thiee hién boi Phong Thuong
mai Hoa Ky. Theo d6, d6i voi Viét Nam, trién
vong tich cuc cho viéc thu hut dau tu la do c6
ngudn lyc lao dong chi phi thap, an ninh cho
cac cong dan cung sy 6n dinh ctia hé thong
chinh tri va Chinh phua diéu hanh. Trong bao
cao khao sat nay, “Viét Nam” ding thit 3, trong
khi “Myanmar” va “Indonesia” lan luot dung
thit nhat va thi 2.

1BBGV (by Kenneth Atkinson)
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Nhitng tré ngai trong dau tw

TRO NGAIDAU TU & VIET NAM

62%

48%

0% 20% 40% 60% 80%

MBoi trreong kinh doanh duong nhw chwra duoc
cai thién nhiéu vi “Tham nhiing”, “Quan liéu” va
“Thay d6i lién tuc trong chinh sach kinh t&” tiép
tuc la tré ngai dugc x€p thit nhat, tht 2 va thi 4
véi ty 1€ chon lan luot 1a 92%, 90% va 82%.

Nhiéu ndm qua, hanh lang phap ly luén dwgc
xem 1a thiéu rd rang, viéc thuc thi thuwong phu
thudc nhiéu vao cac nghi dinh va thong tw
huéng dan cdp bo. Bat cap nay la nguyén nhan
cua viéc hiéu va hanh x@ thiéu nhat quan gitra
cac ban nganh, gay ton kém thoi gian va chi phi
cho doanh nghiép, ciing nhu tao co hoi cho
tham nhiing.

Tham nhiing

Quan liéu/Thii tuc hanh chinh phirc tap

Thay dbi lién tuc trong chinh sach kinh t&

3%

Chinh sach vi mé yéu kém

Chién lugc dai han ciia Ban Giam déc

Nang suét lao dong thap
Co's6 ha tang

100%

Chinh pht da cé nhitng nd luc trong viéc phat
hanh nhitng van ban luat va cac quy dinh khac
nhau nham muc dich cai thién méi truong kinh
doanh. Hién da cd mot s6 cai thién nhat dinh
trong thu tuc hanh chinh nhw giam thoi gian
dang ky cong ty mdi hodc thanh toan thué, nhu
da néu trong ban bao cao khao sat triedc cta
chting t6i. Tuy nhién, nhitng cai thién d6 van con
chua da. Ap lwc vé nhu ciu cai cach triét &
trong luat phap ngay cang tang vi nay Viét Nam
da tro thanh moét phan cua cong dong kinh t&
khu vuc va toan cau.

m R4t quan trong

Quan trong

= it quan trong

Nhan dinh tiéu cwc vé& Viét Nam tlr cac nha dau tw khu vuc/toan cau

Trong s6 nhitng tré ngai dau tu chi yéu con ¢
yéu t6 “Chién luoc dai han ctia Ban Gidm d6¢”
x€p hang dong hang thit 2, véi 90% lwa chon. Cac
doanh nghiép noi dia, ddc biét la cac cong ty tu
nhan duoc cho la thuong chti trong vao cac hoat
dong ngén han, viéc thiéu cac k& hoach phat trién
trung va dai han la hién twgng teong d6i pho
bién. K& hoach trung-dai han thuong thé hién
dinh hudng hoat dong ctia doanh nghiép cling
nhu cho thdy cam két ctia Ban Giam d6c d6i voi
cac c6 ddng hodc nhitng nha dau tu tiém nang.
Khong c6 nhitng ké hoach nay, nha dau tu sé
thdy kho trong viéc tim hiéu chi tiét vé duong
hudng ctua doanh nghiép va tdm nhin ctia d6i
ngti lanh dao.
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NHUNG VAN DE :
CAN CAN NHAC TRONG DAU TU



Nhitng can nhac trong dau tu

54%
13%

30%
16%

b

“Cai thién vé hoat
dong” tiép tucla
yéu td gia tang gid
tri quan trong nhat

<!7

Céc “quy dau tu tu
nhan trong nuéc”
duwoc cho la canh
tranh nhét trong
hoat dong dau tw

51%
£31%

76%
127%

A

“Béan 1&” duwoc du
bao la nganh thu
hut dau tw nhat
trong 12 thang téi

i

“Tang trudng kinh t&”

dwoc xem nhuw co hoi
tot nhat cho dau tu tw
nhan.

41%
7%

14%
+12%

“Thyuc pham va
D6 udng” xép
thit 2, xét veé
mtc d6 hdp dan
dau tu

\J
O

i

Canh tranh ttr “thi
treong chitng khoan”
duoc du doan sé tang
lén dang ké.
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Nguoén cung cac giao dich dau tw

Trong khao sat nay, phan 16n nguoi tham gia
ky vong s€ ¢ trang thai “mua rong” hon la
“ban rong” trong ndm 2016. Tuy nhién, ty 1é
phan hoi lwa chon “trang thai mua rong”
thdp hon dot khao sat trudc. Hon ntra, ty 1&
duy bao “trang thai ban rong” tang tt 14%
trong Ian khao sat trede dén 20% trong lan
khao sat Ian nay. Viéc tang ty 1¢ “ban rong”
o thé do cac quy da dau tw tir 3 - 5 ndm

mong mudn thoai von khoi cac khoan dau tu.

Cudc khao sat Q4-2015 cho thay c6 nhiing
thay d6i quan trong trong nguén cung cac
thuong vu dau tu. Nhitng nguoi tham gia
khao sat dang ky vong c6 nhiéu giao dich ti
“C6 phan héa doanh nghiép nha nuwéc” hon
la tir “Cong ty tw nhan /gia dinh”. Trong nam
2015, 222 doanh nghiép nha nwdc da duoc co6
phén hoa, nang tong s6 doanh nghiép da c6
phén hoa trong giai doan 2011 —20151én 478
cong ty L.

Giai doan 2016 — 2020, Chinh phu dét ra muc
tiéu hoan thanh c6 phan hda 174 doanh
nghiép nha nudc. Tuy nhién, cac nha dau tw
tw nhan hy vong nhiéu ngudn cung hon ttr ¢d
phan héa van dang cho doi cac tén tudi 1on
nhw Mobifone, Satra, Bén Thanh, EVN, PVN,
TKN, Vinachem, v.v...

Cac nguon cung chinh con lai khéng cé thay
ddi so véi khao sat Quy 2 - 2015, “Cong ty tu
nhan/gia dinh” van chiém ty 1& 16n nhat véi
18% lua chon. Trong khi d6, “Giao dich mua
ban thi cap” it duwgc wa chudéng hon so voiy
kién cua cac nha dau tu tue nhan vao quy 2
nam 2015.

DU BAO TRANG THAI MUA RONG HAY BAN RONG TRONG 12 THANG TOI
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NGUON CUNG CAP THUONG VU TAI VIET NAM
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46%

Cé phan Giao dich Thjtrwong Thodi von Cong ty tw  Khac

hoa doanh muaban  ching
nghiép  th& cap khoan
Nha nuwéc

cla cac nhan/gia
tap doan dinh
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Canh tranh trong cac giao dich M&A

3 d6i twong bao gdm “Quy dau tw tw nhan trong
nwdc”, “Quy ddu tw tw nhan nwdc ngoii” va “Nha
dau tw nganh” iép tuc la ba ngudn dirng dau vé
canh tranh trong cic thwong vu, trong d6 “Quy
dau tw tw nhan trong nwdc” va “Nha dau tw
nganh” dwgc cho rﬁng c6 nhiéu canh tranh hon,
trong khi si canh tranh c6 vé gidm sit ddi v&i
“Quy dau tw tw nhan nwdc ngoai” (gidm tir 48%
dén con 25% trong quy 4 nim 2015).

Trong nim 2014, trong khi tit cd cic giao dich 1én
dBu c6 bén mua nwdc ngoii, khodng 65% s6 lwgng
giao dich dwoc thwe hién béi Qui/Cong ty ndi
dia'. Thue t€ nay ciing phtt hop véi két qua khdo
sat clia ching t6i, thé hién & ty 18 phan hoi cao
hon Iwa chon Quy dau tw trong nuwde 1a ngudn
canh tranh chinh trong cic thwong vu ddu tw (ting
6%, lén mitc 30%).

1Dién dan M&A, bao cdo s6 liéu ndm 2014

Vi s0 Iwgng thwong vu vwet trdi nhw trén, ching
t6i dw doan vai tro tich ctre clia cic ngrdi mua
trong nwérc sé ti€p tuc dwge duy tri trong 12 thing
O,

Bén canh cic d8i twgng tham gia néu trén, nhitng
ngwdi trd 101 khdo st ciing hy vong nhiéu canh
tranh tlt “Thi trwdng chitng khoan”, theo ¥ kién
clia 18% s6 ngwrdi tham gia lwra chon (ting 8% so
v&i khdo sat trwdre).

DU BAO MU'C BO CANH TRANH GIJA CAC BEN MUA TRONG CAC
THUONG VU DAU TU TRONG 12 THANG TO!I

QuY dau tw tw nhan trong nwéc

Quy dau tw tw nhan Nwéc ngoai/lQuéc
té

Nha d&u tw nganh

Thi trwong chirng khoan

Cong ty tw nhan/gia dinh
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Cac yéu td thanh cong chu chot

YEU TO BUQC XEM LA CO HOI LON CHO NHA BAU TU TU NHAN TAI VIET NAM

65% Thi trwdng thoai vén manh
Hiéu biét v& dau tw tw nhan
Tiép can ngudn vén
Thiéu ngudn vén thay thé
Quéc té hoa cac khoan muyc dau tw
Co hdi gia tang gié tri
Thay dbi thé hé ké thiva clia cong ty

® R4t quan trong
Quan trong

m it quan trong

Ay

“Tang treeong kinh t€” va “Co hoi nganh” la hai
yéu t6 quan trong nhat dugc lwa chon boi 76% s6
nguoi tra 10i. Va “Gia tdng s6 lwong cac co hoi
dau tv” chiém vi tri th 3 v6i 49% lwea chon.

;

DGi voi yéu t6 “Tang truong kinh t€” va “Gia
tang s6 lwgng cac co hdi dau tu”, sy phuc hoi cua
nén kinh t€ da mang dén nhiéu co hoi dau tw
hon. Dau tién, ty 1é tang truong GDP nam 2015
duoc cai thién da thuc day niém tin ctia nguoi
tiéu dung va nha dau tu theo d6 tao ra anh
huodng tich ciee dén dong von dau tw tiém nang.
D€ duy tri trién vong kha quan nay, Viét Nam

Tang truwdng kinh t&
Gia tang sb lwong cac co hdi dau tw

Co hoi nganh

can co chién lwoc tai co cdu dé€ cai tién toan bd
cau truc kinh té& - xa hoi.

Vé mat nguyén tic, dieu nay da nhan duoc sy
dong thuan theo Nghi quyét Dai hoi Dang toan
qudc XII trong d6 khang dinh quyét tim cai cach
nén kinh té trong giai doan 2016 — 2020. Trong
giai doan ké tiép, viéc thuc thi sé can duoc quan
ly day du nham dat dugc cac muc tiéu day tham
vong ma Dai hoi Pang da dat ra, bao gom kiém
soat hiéu qua céc chinh sach tién té, cai thién co
s ha tang kinh t€ xa hdi, ting cuong nguodn lwc
nhan cong cé tay nghé va tao ra mdi truong kinh

doanh than thién. Ngoai ra, Viét Nam con can
thuec hién cdc cai cach vé mat thé ché theo nhw
yéu cau cta cac Hiép dinh tu do thwong mai ma
Viét Nam da ky két.

Cung chiém vi tri dau tién, “Co hoi nganh” tiép
tuc 1a mot trong cac nhén t8 thanh cong duoc
danh gia cao nhat. Cac thuong vu thanh cong sé
chi thudc vé nha dau tu c6 hiéu biét sdu vé nganh
va kinh nghiém trong giao dich vdi cac cong ty
trong nudc.
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Cac yéu td chinh dan dén that bai

YEU TO CHINH DAN DEN THAT BAI CUA CAC THWONG VU DAU TU TU NHAN

22% 11% 33%

giao dich

Thay d6i cac diéu khoan cua giao dich

47% 19% 11% Céac nhan vién cha chét théi viéc trong qua trinh ra soat

19% 39%

S Tw chéi chia sé ri ro giao dich

28% % (K78 Khong s&n sang hoan tét giao dich

11% 17% 25%

8% 3% 33% 39%

17%

100% 90% 80% 70% 60% 50% 40% 30% 20%

HRAt quan trong ®Kha quan trong

Duwoc chon béi 75% nguoi tham gia, “Sw khac
biét trong ky vong vé gid” tiép tuc dan dau trong
céc nhan t& dan dén that bai trong cac thuong vu
dau tu. “Khong cung cip cac thong tin trong yéu
vao thoi diém can thiét” xép o vi tri th 2, véi
72% ngudi tham gia khao sat Iwa chon. O vi tri
thut 3 la “Thay d6i cac diéu khoan giao dich”,
chiém 61% phan hoi.

3 yéu to trén thuong xuyén la cac nguyén nhan
hang dau dan dén that bai ctia cac thuong vu
dau tu trong nhiéu khao sat trude day caa ching
toi. Ngoai ra, chung tdi ciing thdy mot xu hudng

Binh thwong

Khac biét van hoa

Khéng cung cap cac théng tin trong yéu vao thoi diém can thiét

22% 53% S khac biét trong ky vong vé gia

0%

EKém quan trong = R4t kém quan trong

twong tw trong Bao cao Dau tw Tu nhan toan cau
2014/2015 cta ching t6i d6i voi thuong vu M&A
trong vung va trén thé gi¢i. Mac du vay, ky khao
sat nay da cho thdy mot su cai thién nho khi tong
ty 16 phan hoi lwa chon “Rét quan trong” va
“Kha quan trong” cho hai yéu t& “Su khac biét
trong ky vong vé gid” va “Thay d6i diéu khoan
giao dich” da giam, lan luot 9% va 7%.

Mot diéu dang chu y ¢ ky khao sat lan nay la c6
su thay d6i 16n lién quan dén yéu t6 “Céc nhan
vién chu chdt thoi viéc trong qud trinh ra soat”,
voi ty 1€ tra 10i tang tit 16% vao quy 2 nam 2015

Su cham hoan thanh cac giao dich va han ché cta phap luat vé céu tric

1én 30% trong khao sat quy 4 nam 2015. Diéu nay
la do thuyee té trong nhiéu thuwong vy, nhat la khi
doanh nghiép c6 sy phu thudc 16n vao mot s6
nhéan vién chi chét, viéc cadc nhan vién chii chot
nay thoi viéc bat ngo c6 thé duoc xem nhu la sy
ton that vé gia tri vo hinh, gay anh hudng tiéu
cuc dén doanh nghiép, va dan dén giao dich that
bai.
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Céac nganh hip dan dau tu

Nganh “Béan 1¢”, nganh “Thuc phdm va d6 uéng”
duoc xem 1a hai nganh hdp dan nhat ddi véi cac
giao dich dau tu tw nhan, dugc chon lan luot boi
51% va 41% nguoi tham gia.Viét Nam hién dang
dwoc xem nhu la mt trong nhitng thi treong
tiéu dung trién vong nhat chau Al, nho vao loi
thé dan sd dong, thu nhap binh quan dau nguoi
tang nhanh va su gia tang ctia qua trinh d6 thi
hoa.

Theo A.T.Kearney, mot cong ty tu van toan cau
uy tin c6 tru so tai Chicago, Viét Nam la qudc gia
c6 nganh ban 1é dugc xép thit 28 trén thé gidi xét
vé d6 hdp dan. Mic du da va dang phat trién
nhanh chéng trong nhitng ndm gan day (9% nam
2015'), nganh nay van duoc xem la chi dang
trong budc dau cua giai doan phat trién khi ma
cac kénh phan phoi hién dai chi chiém khoang
20%2, mot murc twong ddi thap so voi cac nudce
trong khu vuc. Dan s6 dong cung voi su gia tang
tang 16p trung luu va téc d6 d6 thi héa nhanh
dang lam thay d6i théi quen mua sam. DAy sé la
nén tang thac day tang trudng, du bdo dat muic
tang truong kép 13%/nam trong giai doan 2015-
2018. Chinh nhitng nhéan t6 nay da thu huat cac
nha dau tu 16n trong va ngoai nwdc nhw Berli
Jucker (Thai Lan), Aeon (Nhat Ban), Vincom
(Viét Nam), tao nén mot sw canh tranh quyét liét
trong nganh nay. Cung véi viéc mé réng clira dau
tw trong nganh “Béan 1¢” theo cam két WTO, duw
kién sé tiép tuc ¢ nhiéu cac giao dich dau tw tw

nhan ¢ nganh nay trong nam 2016. BAN LE

Vi cing nhan t6 thuc ddy nhue nganh “Ban 1¢”,
nhu cau cho nganh “Thyc pham va D6 uéng”
cling dang tang nhanh. Mttc thu nhéap kha dung
cua nguoi dan ngay cang cao da tao ra nhu cau
da dang cho cac mat hang tir binh dan dén cao
cdp, cung véi nhitng thay doi trong phong cach
song va xu hudng an udng ¢ ngoai nhat la ¢ cac
thanh phé 16n, du bao téc d¢ tang treong cta
phéan nganh nudc giai khat va thwe phdm ché
bién san/d6 &n nhanh sé& ting lan luot trong
khoang 7-11% va 3-9%/nam trong giai doan 2015-
2020'. Véi chi s6 gia tiéu dung con thap, thué va
phi dang trén da giam, du bao cac mdt hang

51% | 131%

Ban lé

Thuc pham va D6 udng sé c6 muc gid hop ly hon
cho da s0 nguoi dan. Hién tai, cidc nha san xuat
trong va ngoai nuwdc dang mo rong san xuat va
dua ra nhiéu san phadm méi. Cung vdi s6 luong
kénh ban 1é thuec phdm gia tang, nganh “Thuc
pham va D6 uéng” dang hita hen sé phat trién
nhanh chéng d€ dap ting nhu cau tang nhanh
ctia ngwoi tiéu dung.

THUY'C PHAM VA BO UONG
41% | 17%

Thuc
pham va
do6 udng

1 Euromonitor
2 B0 Cong Thuong
3 The Economist Intelligence Unit
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Céac nganh hap dan dau tw (ti€p theo)

DPuoc lwa chon boi 39% nguoi tham gia, nganh CAC NGANH DAU TU HAP DAN TAI VIET NAM
“Van tai va kho van” ding thit ba trong danh
sach cdc nhém nganh hdp dan nhat. Day la sy gia 19% 30% 32% 5% 14% Gigo dyc
tang dot bién khi mtec lya chon chi 1a 12% trong 11% 3% 14% 30% 43% Dau mé, khi dét, khoang san
ky khao sat Q2-2015 TI'OIlg nam 2016, cac nha 24% 21% 24% 21% 11% B4t dong san

A S o e .
dauhtu’ Slar}g mong ch_)} seco nh1eq g1ao C\hCh ) 35% 30% 22% FZMEZN Y té va duoc pham
thoai von ¢ trong khoi doanh nghiép nha nwéc .

) ;2 cN 11 ) PN 19% 35% 30% 8% 8% San xuat

quan ly cang bién lén nhu Cang Sai Gon,
Vinalines v.v... 3% 16% 24% 41% Cong nghé sach

, , . . i~ s s 46% 22% 27% Pham mém va Cdng nghé thong tin
Dting thit tu la nganh “Y t€ va duoc pham” véi

. . , AN N 41% 27% 16% 16% Thwe phdm va db uéng
35% nguoi tham gia danh gia nganh nay "rat hap
dan". Diéu kién séng duoc cai thién va mtc thu — —— - — — Neng nghiép
nhap kha dung cao hon tao diéu kién cho nguoi 16% 14% 35% 19% 16% Dich vy tai chinh
dan chi tiéu nhiéu hon cho cac dich vu y té. Song 51% 24% 8% | 8% | 8% [CUNE
chat lwong dich vu nhin chung van chua dap 39% 16% 29% RO Van chuyén va kho van
. . . NSRRI "
ting duoc ky vong clia nguoi tiéu ding. Thyc té 19% 14% 35% 14% 19% Du lich va khach san
nay cho thay dang c6 nhiéu co héi tot dé dau te

0% 10%  20%  30%  40%  50%  60%  70%  80%  90%  100%

vao linh vuc nay.
Mot didu dél‘lg chit },, 1a ngémh “Dau méb, khi dét mRAthdp ddn ®mKhahdp dan =Binh thwong ®Kém hdp dan = RA&t kém hap dan
¥ 4
va khoang san” roi xudng vi tri cudi cung trong
danh muc nay, phan anh nhitng khing hoang
dién ra trong nganh nhu dw thira ngu6n cung,
R A A2 Y -
gia dau sut giam va chi phi hoat dong 16n, ma sé
can thoi gian rat 1au maéi c6 thé hoi phuc duoc.
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Cacyéu t

“Cai thién hoat dong” tiép tuc dugc danh gia la
yéu td quan trong nhat véi 54% nguoi tham
gia, y kién nay cting nhat quan véi két qua
trong ky khao sat truede.

biéu nay tiép tuc thé hién quan diém ctia cac
nha dau tu rang cai thién hoat ddng noi bd 1a

nhan t6 v0 cung quan trong giap cong ty c6 thé

phét trién bén viing. Sau cudc khung hoang
nam 2008-2013, cac doanh nghiép da hoc cach
ra soat/ tai cau trac dé€ hoat dong hiéu qua va
tiét kiém chi phi hon. Viéc chu trong vao linh
vuc kinh doanh chinh gitp ho phuc hoi cac gia
tri da@ mat von ting 1a hap lwc ddi véi cac nha
dau tuw.

Trong ky khao sat nay, s6 nguoi tham gia chon
“Tang trweong thi trieong” giam nhe so véi ky
triedce (giam 2% con 29%). Mat khéc, xu huong
tang chuyén dich sang yéu td “Tang truong

qua Mua ban & sap nhap” (tdng 2% dat mitc
12%) va “Téi co cdu tai Chmh” (5% ttr 0%). Mac
du ty 1€ ngwoi chon “Tang triedng qua Mua ban
& sap nhap” tang khong dang ké, diéu nay
ctng ¢8 y kién cho rang Mua ban & sap nhép la
cach nhanh nhat dé cac doanh nghiép cé tiém
lwec tai chinh nhwng méi tham gia thi treong
chiém linh dwgc thi phan, nhue Vingroup trong
nganh ban 1é, Masan trong nganh thittc an chan
nudi va cac nha dau tw nuwde ngoai khac nhu
Berli Jucker va Central Retail gia nhap vao thi
treong Viét Nam.

6 anh huwong dén gia tri

CAC YEU TO QUAN TRONG GOP PHAN GIA TANG GIA TR

Cai thién hoat dong

a Tang trwdng thi trvong
Tang trwdng qua Mua ban & Sap
nhap

@ Tai co cAu tai chinh
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YN

Cac linh vuc diéu hanh nha dau te muon

tham gia vao v6i cac cong ty dau tw

21% cac nha dau tw khi dwoc hoi thé
hién mong mudén tham gia vao
“Quan tri doanh nghiép” ctia cac
cong ty ho dau tu, tang dang ké tu
16% so ky khao sat trwedc.

Linh viec “Quan tri doanh nghiép”
thwong chua duoc cac cong ty cha
trong diing mtrc. La mot thi trieong
so khai, Iinh viec “Quan tri doanh
nghiép” ctia cac cong ty thwong con
dang rat yéu. Viéc thuce thi qui dinh
ctia Chinh phu con long léo va tinh
ky luat con kém ctia cong ty la tac
nhan chinh cua tinh trang thiéu tuan
thu hién nay. Ngoai ra, phong cach
quan ly khac nhau ctia cac cong ty
trong danh muc dau tu cling tao ra
thém kho khan trong viéc thuec hién
quan tri doanh nghiép. Vi dy, cac
doanh nghiép tu nhan tap trung
quyén lyc vao mot vai thanh vién
trong gia dinh, con d6i v6i doanh
nghiép nha nudc c6 phan hda thi ban
giam déc thuong khong nang dong,
tranh trach nhiém va thuong tap
trung vao muc tiéu ngan han.

O ca hai truong hop, doanh nghiép
déu c6 su phan biét d6i xtr gitra cac
c6 ddng va chua chu trong vao muc
tiéu tao ra cac gia tri dai han cho tat
ca cac chu sé hitu. Diéu nay ly giai
tai sao cdc nha dau tu déu mudn
tham gia tao dung van héa doanh
nghiép voi nén tang quan tri doanh
nghiép tot.

“Lap ké hoach tai chinh” (vdi 21%
lira chon) va “Hob tro chién lwgc”
(17%) la nhitng linh virc trong tam
tiép theo ctia cac nha dau tw. Véi viéc
cac doanh nghiép dia phwong ding
trede co hoi méi tir AEC, TPP v.v...,
cac nha dau tu nuedc ngoai véi nhiéu
nam kinh nghiém, kién thitc chuyén
sau trong nganh va hiéu biét vé moi
treong kinh doanh toan cau sé dem
lai nhitng tw van gia tri cho cac cong
ty duoc dau tu.

CAC LINH VUC NHA PAU TU MUON THAM GIA VAO & CONG TY BUQC DAU TU

Dbi méi

Quan ly méi quan hé ngan hang
Quan ly chi phi

Kién thirc nganh

Tiép can ngudn vén

Hb tro hoat dong

Lap ké hoach tai chinh

Quan tri doanh nghiép

Hb tro chién lwoc

0%

3%
3%
9%
12%
10%
4%
21%
21%
17%

5% 10% 15% 20% 25%
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Cac yéu td chinh nha dau te can nhac khi dau tw
vao Viet Nam

Lwa chon boi 20% s6 nguoi khao sat,
“Minh bach trong hoat dong kinh
doanh” la yéu t& quan trong nhat d6i
véi nha dau tu tu nhan khi dau te vao
Viét Nam. Theo danh gia boi td chie
Minh bach Toan cau, trong 4 nam lién
ti€p, chi s0 ty 1é tham nhiing ctua Viét
Nam van gitt mttc 31/100 (v6i 0 1a tham
nhiing nhat va 100 1a it tham nhdng
nhat) cho thdy réng van dé nay khong
duoc cai thién. Diéu nay lam giam cac
loi thé canh tranh so vdi cdc nwdc
trong khu vuec.

O'vi trf thir hai 1a “Dy bao/ké hoach
tang truong”, voi 17% la chon, khong
thay d6i so véi khao sat Q2-2015.
Ngoai ra, “Phu hop vé hoat dong/van
héa” va “Dong tién” duoc danh gia la
¢6 mttc do quan trong nhw nhau khi
dau tw vao Viét Nam, vdi 11% lua
chon.

Vé cac van dé quan ngai khi dau tw, két
qua khao sat tiép tuc cho thay “Quan
tri doanh nghiép” va “Tinh minh
bach” 1a nhiing quan ngai 16n nhat, voi
19% lua chon. Cac nudc da phat trién
nhu Hoa Ky sé tap trung rat nhiéu vao
van dé nay trude khi ra quyét dinh dau
tw. Viéc cham cai thién hai van dé nay

sé khién cac doanh nghiép trong nudc
danh mat nhitng co hoi dau tu tiém
nang.

Thém vao d6, van dé “Kinh nghiém/ ki
nang cua Ban Giam dd¢” ciing la yéu
t0 can duoc chu y khi ma Viét Nam
ngay cang mo ctra voi nha dau tu. Van
dé nghiém trong hon ¢ cac doanh
nghiép vira va nho noi dia khi ma phan
16n cac doanh nghiép nay c6 kién thuc
han ché nhung nhan thay it loi ich cua
viéc cai thién cac ky nang quan ly. M&i
quan tam hang dau ctia cac don vi nay
duong nhuw chi la duy tri s ton tai va
muc d6 hoat dong san xudt kinh doanh
hién tail.

NHAN TO QUAN TRONG CAN BUQC XEM XET KHI QUYET BINH DAU TU VAO VIET NAM

= Phi hop vé& Hoat dong/Van héa
Téc d6 tao nén gia tri
L4 chén thué va tiét kiem dau tw

Sw hb tro ctia Ban Giam déc cong ty muc tiéu

Thwong higu/San phdm
® Minh bach trong hoat dong kinh doanh

= Chién lwoc phu hop

Du bao/Ké hoach tang trwéng
B Thanh twu trong qua kht

= Dong tién

Cudi cling, céc quan ngai vé “Tinh bén  CAC VAN BE QUAN NGAI KHI DAU TU VAO VIET NAM
ving” cing la mét van dé 16n, lua

chon bdi 14% nha dau tu, tang 3% so Quan tri doanh nahié
v6i khao sat lan trude. ' P

= Kinh nghiém/ki nang clia ban quan ly
Day qua la mot thach thitc 16n trong
hoan canh hién nay cua nén kinh t& véi
nhiéu rui ro va van dé ton dong lién
quan dén co s¢ ha tang chua dong bo,
thiéu hut lao dong co tay nghé, va thu
nhap ctia nguoi dan thap. Viéc cai cach
kip thoi va phit hop ca vé kinh t& 1an
xa hoi la con duwong duy nhét dé€ phat
trién dat nwdc mot cach bén ving.

® Tinh minh bach

mV4n dé tai chinh/Vay no

m C) dbng hién tai

m Hé thdng s sach va Bao cdo tai chinh

Tinh bén virtng
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KE HOACH THOAI VON
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Ké hoach thodi von

S

L\

7% | B 56%

85% | &

cho rf?mg “rat khoé (9] cho réng hé s& du dodn hoat dong
l 1 9 O/ O | tiép can” von vay T 3 / O | nhan thoai von T 1 1 O/ (O | thoai von trén thi
tai Viet Nam binh quan la “5x- treong sé “tang”
10x EBITDA” hodc “khong thay

doi”.

32% | Y 68%|

7o) “IPO” sé tiép 7o) du doan chi phi di
T 1 / O | tucla mot trong T 6 / (O | vay sé tang “nhe”
nhitng chién trong 12 thang t6i
leoc thoai von
hiéu qua nhat.
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Kha nang tiép can ngu

Trong 4 ky khao sét vita qua, cac nha
d4u tw ludn nhan dinh rang ngudn
von vay “van khé tiép can”. Tuy
nhién, s8 luong y kién cho rang “Rat
kho tiép can” da giam dang ké, nhat
la trong ky khao sat tai Q4-2015, tir
mttc 26% vao thoi diém 6 thang
triedc nay giam con 7%. Viéc nay cho
thay su cai thién trong kha nang tiép
can nguon von vay.

Vé chi phi di vay tai Viét Nam, 68%
nha dau tu dy bao 1ai suat sé “Tang
nhe”, con 5% tham chi du doan sé
“Tang manh”.

Thuee t€ cho thdy, trong 2 thang cudi
nam 2015, mot s6 ngan hang da tang
nhe 1ai sudt huy dong lén 4-5%/nam
(ky han 3-6 thang) va 7%/nam (ky
han trén 12 thang). Vé mat ngén han,
viéc nay chua anh huong dang ké
dén lai suat cho vay (khoang tu 6-
9%/nadm ky ngan han va 9-11%/ndm
ky dai han). Tuy nhién, trong tuong
lai, 131 suat cho vay tién dong s€ co
thé ting cao hon. Ap luc tang lai suét
chu yéu dén tir nhu cau von tang lén
ctia cac doanh nghiép ndi, theo sau
sw hoi phuc cua nén kinh t€ va gia
tang nhu cau chi tiéu va san xuét.

on von

NHAN TO QUAN TRONG CAN BUOC XEM XET KHI QUYET BINH BAU TU VAO VIET NAM

Q4-2015 R4t dé tiép can
mDé tiép can
Q2-2015

ETrung binh

Q4-2014 [ 18% .
= Tuwong doi kho
tiép can

Q2-2014 = R4t kho tiép can

CAC VAN BE QUAN NGAI KHI AU TU VAO VIET NAM

= On dinh
= Giam nhe
®Tang nhe

=Tang manh
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Hé sd nhan thoai von tai Viét Nam

HE SO NHAN THOAI VON TAI VIET NAM DY BAO HE SO NHAN THOAI VON

1Q4-2015
mQ2-2015
uQ4-2014
mQ2-2014

>15x EBITDA

10x dén 15x EBITDA

Khéng thay doi

A
5x dén 10x EBITDA 64%

3x dén 5x EBITDA

<3x EBITDA

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70%
Nhan dinh vé hé s6 nhan thoai von tuong déi Nhin chung, phan 16n nha dau tin rf”mg hé so
nhat quan trong 4 ky khao sat gan nhat voéi 50- nhan thoai von sé “khong thay doi” trong 12
60% s6 nguoi tham gia cho rang “5X dén 10X thang t6i, v6i 49% lwa chon.

EBITDA” ludn la hé s6 nhan thodi von phd bién
ddi voéi cac khoan dau tu vao Viét Nam. Khoang
1/5 nha dau tu ky vong hé s6 nhan thoéi von cao
hon, “tir 10X dén 15X EBITDA”, tang 2% so véi
Q2-2015. Ngoai ra, khong cé y kién nao ky vong
hé sd nhan “trén 15X EBITDA”.
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Cac chién lwogc thoai von

“ 77 N “RA hN PA hN ” hY 2 4 A A ~, 2 \ ~
_IAI,’O va “Ban cho nha da}‘l} tu trNong ngan}n t1:£)ng 2 kAy k}}go sat 11e2 t1eR. Két qua nay cling CHIEN LUOC THOAI VON HAP DANKHA THI NHAT CHO CAC KHOAN

tiép tuc dwoc lwa chon nhiéu nhat trong cac dong nhat véi quan diém ctia nha dau te dwoc DAU TU' TU NHAN

chién lugc thodi von d6i voi cac nha dau tw tw trinh bay trong phan ngudn cung cac thuwong 100% -

nhan trong 2015. vu dau tu va mic d6 canh tranh gitta cac bén

oy 1n , © R x mua.
Mat du “Ban cho nha dau tw trong nganh” van 90% -

la kénh thodi von phd bién nhat, lwa chon nay SO lwa chon “Ban cho quy dau tu” tang thém

trd nén kém hap dan hon trong ky khao sat 3%, 1én 22% sau khi giam trong 3 ky khao sat 80% 1
nay, voi 34% lua chon (so voi 43% trong Q2- lién ti€p. C6 mot thay d6i dang luu y 1a ty 1€
2013). chon “Tai c&u triic” la chién luoc thoai von 70% -

hiéu qua tang gap doi, 1én 10%, diéu nay cho

V6i Nghi dinh 60/2015/ND-CP c6 hiéu lwc, khi ~ s ) y an . 1og
7L SN A “/ " / SO co et We K thay ky vong ctia nha dau tu vao sy khoi sac 60% -
mot sO rao can vé viéc s& hiru boi nha dau tw RS -
nudc ngoai trong cac cong ty niém yét da dugc ctia cdc cong ty trong danh muc dau tw do su
i phuc hdi ctia nén kinh té trong ndm 2015 va 50% -

loai bo, thi treong chitng khoan dang ngay
cang tré nén hap dan va tro thanh kénh thodi
vOn tiém nang. Diéu nay gitup kénh “IPO” tiép
tuc duoc luwa chon boi hon 30% nguwoi tham gia

cac nam tiép theo.
40% A

30%
20%

10% -

0% -

Q2 - 2014 Q4 - 2014 Q2 - 2015 Q4 - 2015
=|PO ®Ban cho nha dau tw trong nganh
= Ban cho quy dau tw = Ban giam déc mua lai
mTai cAu tric vén = Khac
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Grant Thornton va Bao cao khao sat
Dau tu tw nhan thing 2 nam 2016

Day la ban bao cdo khao sat ban nién do Grant
Thornton Viét Nam thuc hién, dwa trén y kién
phan hoi tit nhitng nguoi ra quyét dinh dau tu
trong linh viec Dau tu tw nhan, cw tra 6 ca trong
va ngoai Viét Nam, tham gia vao linh vuc Dau tu
tie nhan tai Viét Nam. Trong ban bao cao nay
chiing t6i, mot lan nita, tim hiéu quan diém hién
tai ctia cdc nha dau tu tai Viét Nam vé tinh hinh
kinh t€ ndi chung, nhiing nganh kinh t€ thu hut
dau tw va cac trd ngai d6i vdi viéc dau tu.

Cudc khao sat nay dwoc thiee hién trong thang 12
nam 2015 va thang 1 nam 2016.

CAC BOI TWUONG THAM GIA TRONG KHAO SAT BAU TU TU NHAN THANG 2 NAM 2016

2%
796%

= Quy dau tw/Cong ty quan
ly quy

= Cong ty chirng khoan

= Codng ty tw van/Céng ty
luat

= Nha dau tw dinh ché

® Nha dau tw ca nhan

m Khéac
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