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NHÌN L�I HO�T ��NG M&A T�I VI�T NAM – SÁU THÁNG ��U N�M 2009. 

 
S� l�	ng giao d
ch mua bán t�ng h�n g
p �ôi nh�ng giá tr
 giao d
ch ch� b�ng 
m�t n�a so v�i n�a ��u n�m 2008 – ho�t ��ng giao d
ch ch� y�u di�n ra gi�a 

các công ty trong n��c. 
 
 
Thành ph� H� Chí Minh, ngày 21 tháng 7 n�m 2009 
 
Hai l�n trong m�t n�m, Công ty PricewaterhouseCoopers Vi�t Nam ��a ra m�t báo cáo chi 
ti	t v
 ho�t ��ng Sáp nh�p và H
p nh�t (M&A) t�i Vi�t Nam. Báo cáo này xem xét d��i góc 
�� r�ng v
 môi tr��ng tác ��ng lên giao d�ch mua bán trong n��c, nhìn l�i t�ng giao d�ch l�n 
và �áng chú ý, và ��a ra m�t cái nhìn t�ng quan v
 tri�n v�ng c�a ho�t ��ng M&A trong các 
tháng s�p �	n 
 
 
MÔI TR��NG KINH T� HI�N NAY 
 
Trong 6 tháng ��u n�m 2009, n
n kinh t	 Vi�t Nam �ã duy trì ��
c m�c �� t�ng tr��ng tích 
c�c và th�c t	 m�c �� t�ng tr��ng có xu h��ng t�ng nhanh h�n qua nh�ng con s� l�c quan 
h�n trong quý 2. Chính ph� ��a ra nh�ng chính sách quan tr�ng t� cu�i n�m ngoái là m�t 
nhân t� góp ph�n t�o thu�n l
i cho s� t�ng tr��ng �ó. Ngoài các bi�n pháp v
 m�t chính 
sách, các bi�n pháp nh�m kích c�u tài chính v�i t�ng tr� giá g�n 8 t� �ô la M , chi	m g�n 10% 
t�ng s!n ph"m qu�c n�i GDP c�a n�m 2008, c#ng �ã ��
c th�c hi�n. 
 
T$ l� t�ng tr��ng trong quý 1 là 3.1% trong khi �ó quý 2 ��t 4.5%. T$ l� t�ng tr��ng 6 tháng 
��u n�m nay là 3.9% so v�i t� l� 6.5% c�a 6 tháng ��u n�m c�a n�m 2008. S� t�ng tr��ng 
ch�m này �ã gây khó kh�n cho chính ph�, các công ty c#ng nh� các cá nhân tuy nhiên s� lo 
l�ng � th�i �i�m ��u n�m liên quan �	n vi�c m�t s� nhà máy b� �óng c%a và s� l�
ng ng��i 
th�t nghi�p t�ng ��t bi	n �ã là quá bi quan. Nh�n th�c ��
c nh�ng !nh h��ng c�a kh�ng 
ho!ng tài chính toàn c�u, Qu�c H�i m�i �ây �ã thay ��i m&c tiêu t�ng tr��ng GDP hàng 
n�m t� 6.5% xu�ng còn 5%. Trong khi c! n��c có th� không ��t ��
c m&c tiêu này theo 
nh� nh�ng  s� li�u kinh t	 6 tháng ��u n�m, g�n �ây nhi
u nhà kinh t	 h�c �ã �i
u ch�nh l�i 
các d� �oán v
 t�c �� t�ng tr��ng kinh t	 v�i con s� d� báo kho!ng 4% cho c! n�m. Ni
m 
tin v
 tri�n v�ng phát tri�n lâu dài c�a Vi�t Nam v'n r�t m�nh m( và m�c cho ph!i ch�u các 
tác ��ng t� cu�c kh�ng ho!ng tài chính toàn c�u, Vi�t Nam v'n hy v�ng trong 2-3 n�m n�a 
s( d�n quay l�i t$ l� t�ng tr��ng �ã ��t ��
c � th�i kì tr��c khi x!y ra cu�c kh�ng ho!ng. 
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L�m phát gi!m nhanh trong n%a ��u n�m 2009 và r�i xu�ng m�c th�p 3.9% trong tháng 6 
n�m 2009 so v�i lúc cao nh�t là 28.3% vào tháng 8 n�m 2008; tuy nhiên, l�m phát có kh! 
n�ng s( b�t ��u t�ng tr� l�i và có th� lên t�i 6 t�i 8% vào cu�i n�m nay. Lãi su�t c� b!n do 
Ngân hàng Nhà n��c quy ��nh ��t m�c cao nh�t là 14% vào nh�ng tháng hè c�a n�m 2008 
tr��c khi gi!m xu�ng còn 8.5% vào cu�i n�m 2008 và 7% trong n�m 2009 theo chính sách 
c�t gi!m lãi su�t c�a Chính Ph�. 
 
Cán cân th��ng m�i c�a Vi�t Nam ti	p t&c b� thâm h&t cho dù ��t ��
c m�c th�ng d� trong 
m�t vài tháng ��u quý I n�m 2009 ch� y	u do kim ng�ch xu�t kh"u vàng t�ng cao. )i
u này 
k	t h
p v�i th�c t	 là l�
ng ki
u h�i chuy�n v
 Vi�t Nam gi!m, t$ l� gi!i ngân v�n ��u t� 
tr�c ti	p n��c ngoài (FDI) th�p h�n c#ng nh� doanh thu t� du l�ch b� gi!m �ã t�o ra các áp 
l�c ��i v�i Vi�t Nam ��ng, �òi h*i chính ph� ph!i nhanh chóng có nhi
u hành ��ng khác 
nhau v
 m�t chính sách �� ch�ng l�i hi�n t�
ng “�ô la hóa” n
n kinh t	. T$ giá tham kháo 
bán ra c�a ��ng �ô la M  c�a Ngân Hàng Nhà N��c Vi�t Nam là 17.801 Vi�t Nam ��ng vào 
ngày 30 tháng 6 so v�i 17.483 Vi�t Nam ��ng vào cu�i n�m ngoái. 
 
S� l�
ng các d� án FDI m�i ��
c c�p phép giám m�nh so v�i n�m ngoái T�ng cam k	t ��u 
t� m�i ��
c c�p phép trong 6 tháng ��u n�m nay gi!m 4.7 t$ �ô la M  so v�i 30.9 t$ �ô la 
M  trong 6 tháng ��u n�m 2008. Tuy nhiên, B� K	 ho�ch và )�u t�, c� quan ph& trách vi�c 
c�p phép, v'n tin t��ng có th� ��t ��
c m&c tiêu c�a n�m 2009 là 20 t$ �ô la M . )i
u này 
c�n c� vào các ��c tính chính th�c v
 các d� án hi�n �ang ��
c th"m ��nh ho�c �ang trong 
quá trình ��
c c�p phép, bao g�m các d� án ��u t� nhi
u t$ �ô la M  trong ngành b�t ��ng 
s!n, c� s� h� t�ng và ngành d�u khí. 20 t$ �ô la M  ch+ng th� so sánh ��
c v�i 64 t$ �ô la 
M  trong n�m 2008 tuy nhiên v'n b�ng l�
ng ��u t� �ã cam k	t trong n�m 2007 và g�n g�p 
�ôi n�m 2006. T�ng s� v�n FDI gi!i ngân th�c t	 �at 4 t$ �ô la M  trong 6 tháng ��u n�m, 
th�p h�n 18% so v�i cùng k, n�m ngoái. M&c tiêu gi!i ngân cho c! n�m hi�n �ã ��
c h� 
xu�ng còn 8 t$ �ô la M  so v�i m&c tiêu 11 t$ �ô la M  tr��c �ây ph!n ánh nh�ng khó kh�n 
mà r�t nhi
u nhà ��u t� �ang ph!i ��i m�t trong vi�c huy ��ng v�n �� th�c hi�n các cam k	t 
�ã ��
c ��a ra trong vòng 2 n�m qua.  
 
Ch� s� giao d�ch ch�ng khoán, ch� s� VN-Index �ã ph&c h�i so v�i m�c 315.6 t�i phiên giao 
d�ch cu�i cùng c�a n�m 2008, t�ng lên 448.3 vào phiên giao dich cu�i cùng c�a tháng 6 và 
��t m�c cao nh�t 512 �i�m vào ngày 9 tháng 6. 
 
Ho�t ��ng IPO (phát hành l�n ��u ra công chúng) �ã sôi ��ng tr� l�i khi th� tr��ng có d�u 
hi�u ph&c h�i, trong �ó có nh�ng c� phi	u �áng chú ý lên sàn là c� y	u c�a Ngân hàng 
Ngo�i Th��ng Vi�t Nam (Vietcombank) và T�p �oàn B!o Vi�t - t�p �oàn b!o hi�m l�n nh�t 
Vi�t Nam v�i s� s� h�u 10% c�a Ngân hàng HSBC. C! hai �
u ��
c niêm y	t vào cu�i 
tháng 6. Ngoài ra, Ngân hàng Công Th��ng Vi�t Nam (Vietinbank) c#ng �ã niêm y	t trên sàn 
giao d�ch ch�ng khoán vào ngày 16 tháng 7. Tuy nhiên, th�t không may, trong khi Vi�t Nam 
�ã có nh�ng chính sách dài h�n h�n v
 vi�c chuy�n ��i thêm v�n nhà n��c sang s� h�u t� 
nhân thì quá trình c� ph�n hóa các doanh nghi�p Nhà N��c di-n ra ch�m h�n so v�i mong 
�
i c�a các nhà ��u t�; �i
u này m�t ph�n là do ho�t ��ng kém hi�u qu! c�a th� tr��ng 
ch�ng khoán trong n�m 2008 và ��u n�m 2009 và có th� là do nh�ng k	t qu! m�i ��t ��
c 
c�a th� tr��ng trong nh�ng thàng g�n �ây �ã làm cho các c� quan nhà n��c th�y ��
c m�c 
�� ngày càng c�p thi	t c�a vi�c t� nhân hóa. Vi�c các công ty Vi�t Nam niêm y	t trên các 
sàn giao d�ch ch�ng khoán � n��c ngoài ti	p t&c là ch� �
 nóng b*ng cùng v�i vi�c các 
công ty th��ng xuyên thông báo ý ��nh niêm y	t nh�ng ch�a có công ty nào th�c hi�n ��
c. 
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Ý th�c v
 t�m quan  tr�ng c�a vi�c thu h.p kho!ng cách gi�a Vi�t Nam và các n��c phát 
tri�n h�n trong nh�ng quy t�c v
 công b� thông tin, chu"n m�c qu!n tr� doanh nghi�p và các 
m�i quan h� v�i nhà ��u t� c#ng �ang t�ng lên. 
 
Th� tr��ng OTC ti	p t&c l�n h�n xét v
 m�t giá tr� so v�i giá tr� c�a c! hai sàn giao d�ch 
ch�ng khoán chính th�c t�i Hà N�i và H� Chí Minh c�ng l�i. Trong m�t b��c ti	n phát tri�n 
quan tr�ng di-n ra vào ngày 24 tháng 6, UPCOM, m�t th� tr��ng m�i cho các công ty trên 
sàn OTC, �ã ��
c khai tr��ng t�i Hà N�i. )ã có m��i công ty ��
c niêm y	t vào ngày ��u 
tiên và m�t n%a trong s� �ó là các công ty ch�ng khoán. 
 
Tính �	n tháng 1 n�m 2009, Vi�t Nam �ã gia nh�p T� ch�c Th��ng m�i Th	 gi�i (WTO) 
��
c tròn 2 n�m. M�t trong nh�ng b��c ti	n quan tr�ng v
 các quy ��nh liên quan �	n ngh/a 
v& làm thành viên WTO trong n�m 2008 là c�p gi�y phép cho các t� ch�c tài chính có 100% 
v�n n��c ngoài. Theo �ó, các ngân hàng HSBC, Standard Chartered, ANZ, Shinhan (Hàn 
Qu�c) và Hong Leong (Malaysia) �ã ��
c c�p phép �� thành l�p ngân hàng 100% v�n n��c 
ngoài t�i Vi�t Nam �ã và s( s�m �i vào ho�t ��ng trong n�m 2009.  
 
Ngoài ra, vào ngày 1 tháng 1 n�m 2009, các quy ��nh pháp lý b�t ��u có hi�u l�c khi	n cho 
nhi
u ngành d�ch v& tr� lên r�ng m� h�n ��i v�i s� tham gia c�a các các doanh nghi�p 
n��c ngoài, trong �ó bao g�m ngành ki	n trúc, công trình, vi tính và các d�ch v& liên quan, 
qu!ng cáo, nghiên c�u th� tr��ng, xây d�ng, giáo d&c, nh�
ng quy
n kinh doanh, và các 
d�ch v& v
 phân ph�i. Ngh� ��nh 139 c�a Chính ph� có hi�u l�c t� ngày 1 tháng 1 n�m 2008, 
v
 nguyên t�c �ã c�i b* nh�ng h�n ��nh quy
n s� h�u c�a bên n��c ngoài t�i các công ty 
Vi�t Nam, ngo�i tr� liên quan �	n h�n m�c 49% trong các công ty ��i chúng ��
c niêm y	t 
và 40% t�i các công ty ��i chúng không niêm y	t. Ngoài ra, v'n còn có m�t s� h�n ch	 trong 
m�t s� ngành c& th�, quan tr�ng nh�t là trong ngành vi-n thông, tài chính và m�t s� d�ch v& 
khác. Tuy nhiên, dù r�ng nh�ng thay ��i này là nh�ng ví d& tích c�c v
 các hành ��ng c�a 
Chính ph� trong vi�c th�c hi�n các cam k	t c�a WTO phù h
p v�i mong �
i c�a c�ng ��ng 
doanh nghi�p, thì vi�c t�n d&ng nh�ng s� m� c%a này không ph!i lúc nào c#ng d- dàng do 
nhi
u r�c r�i khác nhau v
 m�t th� t&c gi�y t�. Trong b�i c!nh này, c�n ph!i nói r�ng Chính 
ph� �ã nh�n th�c r�t rõ v
 nhu c�u làm ��n gi!n hóa các yêu c�u liên quan �	n ho�t ��ng 
kinh doanh. D��i s� ch� ��o tr�c ti	p c�a Th� t��ng Nguy-n T�n D#ng, )
 án )�n gi!n hóa 
Th� t&c hành chính trên các l/nh v�c qu!n lý nhà n��c  �ã ra ��i có nhi�m v& c� g�ng t�o ra 
m�t s� c!i cách hành chính quan tr�ng, ��
c g�i là )
 Án 30. )
 án này có s� tham gia c�a 
22 b� và 64 t�nh trên toàn qu�c, cùng các t� ch�c khác c�a Vi�t Nam c#ng nh� các nhà c� 
v�n qu�c t	 nh�m tr��c tiên t�p h
p và xem xét các quy trình th� t&c hành chính hi�n nay có 
tác ��ng t�i môi tr��ng kinh doanh. Sau �ó, nhóm th�c hi�n )
 án ti	n hành xây d�ng và 
��a ra nh�ng ki	n ngh� c& th� nh�m ��n gi!n hóa ho�c lo�i b* các quy trình th� t&c hành 
chinh, các hình th�c, yêu c�u ho�c �i
u ki�n th�c hi�n các quy trình th� t&c hành chánh 
không c�n thi	t và không h
p lý v�i k	 ho�ch rà soát d� ki	n s( hoàn thành vào n�m 2010.  
 
Nói chung, Vi�t Nam v'n �ang trên con ���ng t�ng tr��ng thu�n l
i v�i l
i th	 v
 ngu�n 
nhân l�c, phát tri�n xã h�i, s� �n ��nh chính tr� và các nhân t� c� b!n khác cùng v�i s� nh�n 
th�c rõ ràng c�a Chính ph� v
 s� �óng góp c�a các nhà ��u t� n��c ngoài trong vi�c t�o ra 
s� t�ng tr��ng kinh t	 không ng�ng c�a ��t n��c. Nh�ng thách th�c ��i v�i s� phát tri�n 
kinh t	 và ti	n hành kinh doanh n!y sinh trong th�i gian gân �ây � Vi�t Nam không ph!i là 
khác bi�t so v�i các n
n kinh t	 �ang lên trên th	 gi�i.  
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HO�T ��NG MUA BÁN VÀ SÁP NH�P 
 
Ho�t ��ng mua bán và sáp nh�p t�i Vi�t Nam v'n thu hút ��
c nhi
u s� quan tâm trong sáu 
tháng ��u n�m 2009. C�ng ��ng doanh nghi�p Vi�t Nam c#ng nh� nhi
u B� và c� quan nhà 
n��c tham gia qu!n lý n
n kinh t	 �ã tích c�c ��u t� th�i gian và n0 l�c �� hi�u bi	t thêm v
 
ho�t ��ng M&A và �"y m�nh l
i ích ti
m n�ng c�a ho�t ��ng này làm gi!i pháp kh! thi cho 
các khó kh�n phát sinh trong n��c do tình hình suy thoái kinh t	 toàn c�u gây ra. Trong các 
n�m tr��c, k	 ho�ch c� ph�n hóa các Doanh nghi�p Nhà n��c c�ng v�i các giao d�ch M&A 
l�n t� các ��i tác n��c ngoài ��
c hy v�ng s( thúc �"y các ho�t ��ng mua bán và sáp nh�p 
t�i Vi�t Nam. Tuy nhiên, �	n th�i �i�m này c�a n�m 2009, mua bán và sáp nh�p gi�a các 
công ty trong n��c v'n là ��c tr�ng n�i b�t nh�t nhìn t� các s� li�u th�ng kê t�ng h
p.   
 

 
S� li�u các giao d
ch mua bán và sáp nh p 

 

 
6 tháng 
��u n�m 

2009 

6 tháng 
��u n�m 

2008 
Thay ��i 

Giá tr
 giao d
ch (tri�u USD)    

Giao d�ch gi�a các công ty trong n��c 130 110 18% 
Giao d�ch mua công ty VN c�a các ��i tác 
n��c ngoài 102 361 -72% 

T�ng c�ng 232 471 -51% 

    

S� l�	ng giao d
ch    

Giao d�ch gi�a các công ty trong n��c 72 20 260% 
Giao d�ch mua công ty VN c�a các ��i tác 
n��c ngoài 40 34 18% 

T�ng c�ng 112 54 107% 
 

Ngu�n: Thomson Reuters, theo nghiên c	u c
a PricewaterhouseCoopers 
 
 
Các con s� th�ng kê trên cho th�y có s� gi!m sút �áng k� v
 giá tr� c�a các giao d�ch M&A 
t� ��i tác n��c ngoài. Tuy nhiên, s� l�
ng giao d�ch t�ng so v�i n�m tr��c �ã cho th�y v'n 
còn nhi
u quan tâm �	n th� tr��ng Vi�t Nam. Con s� v
 giá tr� c�a các giao d�ch b� !nh 
h��ng b�i s� s&t gi!m �áng k� v
 s� l�
ng giao d�ch mua bán trong ngành D�ch v& Tài 
chính, �i�n hình là trong sáu tháng ��u n�m 2008, nhi
u giao d�ch l�n �ã hoàn t�t bao g�m 
Công ty Tái B!o hi�m Th&y S  (Swiss Re) mua l�i c� ph�n c�a T�ng Công ty C� ph�n Tái 
B!o hi�m Qu�c gia Vi�t Nam (Vinare), Ngân hàng Maybank (Malaysia) mua c� ph�n 
c�a Ngân hàng Th��ng m�i C� ph�n An Bình (ABBank) và Ngân hàng Pháp BNP 
Paribas mua c� ph�n c�a Ngân hàng Th��ng m�i C� ph�n Ph��ng )ông (OCB), t�t c! �
u 
có giá tr� giao d�ch khá cao di-n ra vào th�i �i�m giá tr� ��
c th"m ��nh �ang trên �à cao. Th� 
tr��ng ch�ng khoán Vi�t Nam � m�c th�p kho!ng 230 �i�m vào tháng 2 n�m 2009 và giá tr� 
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th"m ��nh có xu h��ng gi!m theo ch� s� ch�ng khoán, d'n �	n s� s&t gi!m quy mô các giao 
d�ch v
 m�t giá tr� so v�i th�i gian tr��c �ây.  
 
Con s� này c#ng ph!n ánh lên th�c t	 là nhi
u công ty n��c ngoài dành th�i gian �� �ánh 
giá l�i chi	n l�
c m� r�ng c�a h� t�i th� tr��ng n��c nhà và th� tr��ng �ang phát tri�n nh� 
Vi�t Nam do tình hình suy thoái kinh t	 toàn c�u ti	p t&c gây !nh h��ng to l�n �	n các xu 
th	 M&A trong sáu tháng qua. Tuy nhiên, �i
u c�n b!n khi	n Vi�t Nam là n�i ��u t� ngày 
càng h�p d'n v'n không thay ��i �áng k	, và do �ó chúng ta k, v�ng giá tr� giao d�ch mua 
bán sáp nh�p s( ph&c h�i và kh�i l�
ng giao d�ch s( ti	p t&c t�ng m�t khi n
n kinh t	 � các 
n��c phát tri�n t�ng tr��ng tr� l�i.  
 
Tuy nhiên, vi�c s&t gi!m giá tr� các giao d�ch M&A �ã có ích � m�t thúc �"y �àm tho�i v
 các 
khó kh�n trong vi�c th�c hi�n các giao d�ch M&A t�i Vi�t Nam. Các doanh nghi�p trong n��c 
và n��c ngoài �
u ti	p t&c có nhi
u c� h�i nêu các v�n �
 c�a h� v�i các c�p th"m quy
n 
thông qua các kênh t� v�n khác nhau. Trong khi vi�c th�c hi�n các giao d�ch t�i Vi�t Nam 
ti	p t&c �òi h*i ph!i kiên nh'n và quy	t tâm h�n so v�i th� tr��ng các n��c phát tri�n, thì 
m�c �� hi�u bi	t và ch�p nh�n các quy trình giao d�ch qu�c t	 ti	p t&c t�ng lên.  Các nhà ��u 
t� n��c ngoài c#ng �ang ��
c l
i t� th�c t	 là các k, v�ng v
 giá tr� �ã gi!m �i và m�c linh 
��ng c�a các ��i tác bán trong th��ng th!o các giao d�ch �ã nâng cao, �i
u này ph!n ánh 
nh�ng khó kh�n trong vi�c huy ��ng v�n t� các ngu�n khác t�i th�i �i�m này. Các th� t&c 
hành chính quan liêu c�a các c�p có th"m quy
n liên quan �	n ho�t ��ng M&A �ã d�n d�n 
��
c làm rõ ràng h�n, cùng v�i các b��c thay ��i tích c�c trong vi�c hoàn t�t và ��ng ký 
giao d�ch, bao g�m vi�c mua h�n 30% v�n ch� s� h�u c�a các công ty t� nhân c�a Vi�t 
Nam mà tr��c �ây �ã b� ng�n ch�n cho dù ��
c phép theo cam k	t WTO. C� h�i vi�c làm 
và các l
i ích khác mà các nhà ��u t� n��c ngoài mang �	n thông qua giao d�ch M&A v'n 
còn ��
c �ánh giá cao và �i
u này s( m�ng l�i nh�ng thay ��i tích c�c, dù ch� là t�ng b��c 
��i v�i các quy ��nh c�a Nhà n��c trong ng�n và trung h�n.  
  
 

Các giao d
ch mua bán M&A �ã ��	c công b� - Khu v!c/qu�c gia m"c tiêu 

 6 tháng 
��u n�m 
2009 
(tri�u �ô 
la M ) 

6 thang ��u 
n�m 2008 
(tri�u �ô la 
M ) 

% thay ��i 6 tháng ��u 
n�m 2009  
(s� l�
ng 
giao d�ch 
mua bán) 

6 thang ��u 
n�m 2008  
(s� l�
ng 
giao d�ch 
mua bán) 

% thay ��i 

Trên toàn th	 
gi�i 914.037 1.573.325 -40% 17.389 20.342 -15% 

M  289.363 569.065 -49% 3.506 4.949 -29% 
Trung Qu�c 38.288 62.329 -39% 1.104 1.392 -21% 
)ông Nam Á 18.559 49.944 -61% 972 1.006 -3% 
Vi�t Nam 232 471 -51% 112 54 107% 

 
Ngu�n: Thomson Reuters, theo nghiên c	u c
a PricewaterhouseCoopers  
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So sánh s� th�ng kê ho�t ��ng M&A t�i Vi�t Nam v�i các khu v�c khác, �i
u �áng chú ý là 
trong khi giá tr� giao d�ch t�i Vi�t Nam gi!m sút nhi
u h�n so v�i Trung Qu�c, t�ng giá tr� giao 
d�ch t�i Vi�t Nam v'n kh! quan h�n r�t nhi
u so v�i toàn b� khu v�c )ông Nam Á. S� l�
ng 
giao d�ch mua bán và sáp nh�p t�ng lên g�p �ôi này là m�t �i
u �áng chú ý, ngay c! n	u 
chúng ta nghi ng� có m�t lý do phía sau th�c t	 này, ch+ng h�n nh� các công ty Vi�t Nam 
s1n lòng h�n trong vi�c cung c�p các con s� v
 giao d�ch trong n�m 2009 và c#ng có th� do 
các s� li�u th�ng kê bao g�m các giao d�ch nh* t� các công ty và chuyên gia cung c�p s� 
li�u th�ng kê v
 ho�t ��ng M&A �ã chính xác h�n. 
 
 

T$ l� ph�n tr�m các giao d�ch mua bán �ã công b� theo các ngành ngh
  
- M&c tiêu M&A t�i Vi�t Nam 

 

 
Ngu�n: Thomson Reuters, theo nghiên c	u c
a PricewaterhouseCoopers  

 
 
Trong su�t sáu tháng ��u n�m 2009, s� l�
ng các giao d�ch trong ngành n�ng l�
ng �ã 
chi	m 1/5 t�ng các giao d�ch M&A �ã công b�, tuy nhiên ch� ��t 2% so v�i sáu tháng ��u 
n�m 2008. Trong khi �ó, ngành tài chính ch� chi	m 17% t�ng các giao d�ch mua bán so v�i 
m�c 30% cùng k, n�m ngoái. 
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Các giao d
ch mua bán �áng l�u ý trong 6 tháng ��u n�m 2009 bao g#m: 
 
Vào tháng sáu, Uniliver �ã thông báo mua l�i 33.33% c� ph�n c�a Công ty Liên Doanh 
Unilever Vietnam t� ��i tác trong n��c là T�p )oàn S!n Xu�t Hóa Ch�t Qu�c Gia Vi�t Nam 
(Vinachem). Giá tr� c�a giao d�ch mua bán này không ��
c ��a ra. Unilever và Vinachem �ã 
ký th*a thu�n ch�m d�t liên doanh �� có th� m� r�ng thêm ho�t ��ng kinh doanh. Theo �ó, 
Công ty liên doanh Unilever Vi�t Nam �ã tr� thành m�t công ty có 100% v�n ��u t� n��c 
ngoài và ��
c ��i tên thành Công ty TNHH Qu�c T	 Unilever Vi�t Nam hay Unilever Vi�t 
Nam. K� t� khi b�t ��u các ho�t ��ng kinh doanh t�i Vi�t Nam n�m 1995, Unilever là m�t 
trong nh�ng nhà ��u t� n��c ngoài hàng ��u và thành công nh�t t�i Vi�t Nam trong ngành 
hang tiêu dùng nhanh (FMCG), trong khi �ó, Vinachem là doanh nghi�p Nhà N��c có 42 
công ty con và 12 công ty liên doanh n��c ngoài v�i các công ty t� Trung Qu�c, M , Nh�t 
B!n, Hà Lan, Hàn Qu�c và các n��c )ông Nam Á  trong các l/nh v�c nh� phân bón, thu�c 
tr� sâu, ch�t t"y r%a, các s!n ph"m cao su, s�n và ch�t hóa d�u. 
 
C#ng vào tháng sáu, công ty International Consumer Products (ICP) �ã chính th�c tr� thành 
ch� s� h�u chính c�a Công ty C� Ph�n Th�c Ph"m Thu�n Phát sau khi chi	m gi� 51% c� 
ph�n c�a công ty này. Các �i
u kho!n c�a giao d�ch không ��
c công b�. Công ty C� Ph�n 
Thu�n Phát ��
c thành l�p cách �ây 27 n�m, chuyên s!n xu�t các lo�i n��c m�m, ch�t gia 
v� cay và các lo�i d�a chua bán t�i th� tr��ng trong n��c và xu�t kh"u. Công ty có 3 nhà 
x��ng và 3000 ��i lý trên toàn qu�c v�i t�ng doanh thu trong n�m 2008 là 75 t$ ��ng. Công 
ty ICP ��
c thành l�p vào n�m 2001, là m�t trong nh�ng công ty t� nhân phát tri�n nhanh 
nh�t t�i Vi�t Nam v
 các lo�i hàng hóa tiêu dùng nhanh, s� h�u các nhãn hi�u n�i ti	ng nh� 
Vegy, Ocleen, X-Men, Dr.Men, X-men for boss, Hatrick, Teen-X, L’Ovité, Q-girl và X-series, 
trong lúc �ó, t�p �oàn c#ng �ang �óng chai và phân ph�i Orangina t�i Vi�t Nam. Giao d�ch 
này s( giúp ICP m� rông ho�t ��ng kinh doanh trong ngành th�c ph"m và th�c u�ng. Theo 
thông cáo báo chí c�a ICP, Công ty Thu�n Phát s( có th� t�n d&ng l
i th	 v
 h� th�ng phân 
ph�i to l�n c�a ICP �� gia t�ng th� ph�n. Ngoài ra, ICP s( h0 tr
 cho Công ty Thu�n Phát 
phát tri�n m�t h� th�ng qu!n tr� hi�n ��i, c!i thi�n các k  n�ng bán hàng và ti	p th� chuyên 
nghi�p và c�ng c� t�ng c��ng ngu�n nhân l�c có trình �� cao. 
 
Tháng 6, Công ty Jardine Cycle & Carriage Ltd (JC&C) tr& s� t�i Singapore �ã t�ng s� v�n 
ch� s� h�u trong T�p �oàn Ô Tô Tr��ng H!i (THACO) t� 20.5% lên 24.9% v�i s� ti
n là 
262.5 t$ ��ng (t��ng ���ng 14.7 tri�u �ô la M ). N�m ngoái, Công ty JC&C �ã mua 12% c� 
ph�n c�a Công ty THACO, sau �ó, vào tháng 7, �ã mua thêm 8% c� ph�n n�a nâng t�ng giá 
tr� giao dich lên �	n kho!ng 80 tri�u �ô la M . THACO ��
c thành l�p t�i Vi�t Nam n�m 1997 
và thành l�p công ty c� ph�n vào n�m  2007. Ông Tr�n Bá D��ng là ng��i thành l�p công ty 
và là c� �ông chính c�a Công ty. Ho�t ��ng chính c�a THACO g�m: s!n xu�t, l�p ráp, phân 
ph�i, bán l2 hàng hóa, s%a ch�a và b!o trì các ph��ng tiên v�n chuy�n th��ng m�i và v�n 
chuy�n hành khách t�i Vi�t Nam theo các nhãn hi�u Kia, Foton, King Long, Hyundai và 
THACO. THACO có m�t m�ng l��i các c%a hàng tr�ng bày và bán l2 trên kh�p c! n��c.  
 
Vào tháng 6, Công ty C� Ph�n B!o Hi�m D�u Khí Vi�t Nam, m�t ��n v� doanh nghi�p Nhà 
N��c thu�c T�p �oàn D�u Khí Vi�t Nam (Petro Vi�t Nam), �ã ��ng ý mua l�i 10% c� ph�n 
c�a Công ty C� ph�n )�u t� và Phát tri�n Khí Gas Petro Vi�t Nam, m�t công ty s!n xu�t 
thi	t b� khí ��t, t� Công ty C� ph�n Tài Chính D�u Khí Vi�t Nam. Các �i
u kho!n c�a giao 
d�ch này không ��
c công b�. 
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Vào tháng 3, SABMiller Asia BV (SA), m�t ��n v� do SABMiller PLC s� h�u toàn b�, �ã mua 
50% c� ph�n trong Công ty Liên Doanh SABMiller Vi�t Nam, m�t công ty s!n xu�t bia, t� ��i 
tác liên doanh là Công ty C� Ph�n S�a Vi�t Nam (Vinamilk), m�t công ty ��i chúng s!n xu�t, 
và phân ph�i các s!n ph"m t� s�a. SABMiller cho r�ng vi�c mua l�i c� ph�n này s( cho 
phép công ty m� r�ng ho�t ��ng kinh doanh và phát tri�n th� tr��ng bia Vi�t Nam và c#ng 
gia t�ng s� hi�n di�n c�a công ty t�i khu v�c Châu Á. V
 ph�n mình, Vinamilk �ã nh�n m�nh 
trong thông cáo báo chí là “ trong môi tr��ng kinh t	 hi�n nay, Vinamilk mu�n t�p trung h�n 
vào vi�c kinh doanh s!n ph"m t� s�a và các th�c u�ng dinh d�3ng nh�m nâng cao v� th	 
c�a công ty và t�i �a hóa quy
n l
i c�a các c� �ông c�a Vinamilk”. Các �i
u kho!n c�a giao 
d�ch không ��
c công b�, tuy nhiên, chúng ta c#ng bi	t r�ng t�ng giá tr� tài s!n c�a công ty 
là 31.8 tri�u �� la M  vào cu�i niên �� tài chính k	t thúc ngày 31 tháng 12 n�m 2008. 
 
Tháng 2, T�ng công ty c� ph�n xu�t nh�p kh"u và xây d�ng Vi�t Nam (Vinaconex) �ã hoàn 
t�t vi�c bán 35 tri�u c� ph�n cho T�p )oàn Vi-n thông Quân ��i Vi�t Nam (Viettel). 
Vinaconex là m�t trong nh�ng t�p �oàn hàng ��u t�i Vi�t Nam trong ngành xây d�ng, ho�t 
��ng trong các l/nh v�c xây d�ng, t� v�n ��u t�, thi	t k	, ho�ch ��nh, xu�t nh�p kh"u trang 
thi	t b�, nguyên v�t li�u cho ngành xây d�ng và các ngành liên quan. Giao d�ch này �ã giúp 
cho Vinaconex thu ��
c 701.9 t$ ��ng (t��ng ���ng 40.1 tri�u �ô la M ) và gi!m t�ng s� c� 
ph�n do T�ng công ty )�u t� và kinh doanh v�n nhà n��c (SCIC) n�m gi� t� 63.36% xu�ng 
còn 51.35%. Sau giao d�ch mua bán này, Viettel �ã n�m gi� 18.9% c� ph�n c�a Vinaconex 
và có ý ��nh mua thêm 31% c� ph�n n�a trong t�p �oàn. Tuy nhiên, theo các báo cáo ��
c 
��ng trên báo chí, k	 ho�ch này �ã b� h�y vào ��u tháng 7 do �
 xu�t c�a Viettel không nh�n 
��
c câu tr! l�i c�a SCIC. 
 
Tháng 5, Công ty C� Ph�n Nhi�t )i�n Ph! L�i �ã ��ng ý mua 15% c� ph�n c�a Nhà Máy 
Nhi�t )i�n Qu!ng Ninh, v�i s� ti
n là 675 t$ Vi�t Nam ��ng (g�n 40 tri�u �ô la M ). Công ty 
C� Ph�n Nhi�t )i�n Ph! L�i, công ty do T�ng công ty �i�n l�c Vi�t Nam EVN chi	m ph�n l�n 
c� ph�n, ch� y	u v�n hành, b!o trì và qu!n lý các nhà máy nhi�t �i�n t�i t�nh H!i D��ng. 
 
Tháng 5, Công ty D�u khí Pan Pacific Vi�t Nam (Pan Pacific), m�t công ty khai thác d�u khí 
t�i Vi�t Nam, �ã ��ng ý mua 15% c� ph�n c�a Công ty Premier Oil Vietnam South B.V.I. 
(Premier Oil) trong khu khai thác d�u khí 07/03 t�i l�u v�c Nam Côn S�n ��y ti
m n�ng. Sau 
khi hoàn thành giao d�ch mua bán này, Premier Oil s( gi� 30% c� ph�n theo h
p ��ng s!n 
xu�t chung t�i khu khai thác d�u khí 07/03, Pan Pacific s( n�m gi� 15% và 55% còn l�i s( do 
Công ty Khai thác D�u khí Vi�t M  (40%) và Công ty Pearl Oil (Ophiolite) (10%) n�m gi�. 
 
Tháng 2, Công ty CapitaLand, thông qua công ty con do CapitalLand s� h�u 100% là CVH 
Cayman 1, �ã t�ng quy
n v�n ch� s3 h�u t� 10% lên 70% trong công ty CapitaLand- Hoàng 
Thanh b�ng cách mua l�i 60% c� ph�n c�a công ty Hoàng Thanh v�i s� ti
n là 551 t$ Vi�t 
Nam ��ng (t��ng ���ng 32.5 tri�u USD). CapitaLand-Hoàng Thanh là m�t công ty liên 
doanh chuyên phát tri
n và ��u t� b�t ��ng s!n gi�a Công ty Hoàng Thanh và T�p �oàn 
CapitaLand c�a Singapore, có gi�y phép ��u t� cho d� án xây c�n h� cao c�p “Satin 
Residence” tr� giá 120 tri�u �ô la M  t�i Khu )ô th� m�i MoLao t�i Qu�n Hà )ông Hà n�i, 
tr��c �ây là t�nh Hà Tây tr��c khi th� �ô ��
c m� r�ng. 
 
Tháng 6, Công ty C� Ph�n INB Investment �ã mua 20.19% c� ph�n, t��ng ���ng 2.22 tri�u 
c� phi	u ph� thông t�i T�p �oàn Bê tông Châu Th�i 620, công ty s!n xu�t nguyên v�t li�u 
xây d�ng và bê tông t�i H� Chí Minh trong m�t giao d�ch ��
c �àm phán riêng. Công ty 
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Qu!n lý v�n ACB, m�t ��n v� c�a Ngân Hàng Th��ng Mai Á Châu, �ã mua thêm 16.58% c� 
ph�n, hay 1.824 tri�u c� phi	u ph� thông t�i T�p �oàn Bê Tông Châu Th�i 620 trong m�t 
giao d�ch ��
c �àm phán  riêng khác trong n�m 2009. 
 
Trong m�t giao d�ch ��
c �àm phán riêng vào tháng 5, Công ty Eland Asia Holdings Pte Ltd 
(Eland) c�a Singapore, m�t công ty thu�c EL International Ltd c�a Hàn Qu�c, �ã mua 30% 
c� ph�n, t��ng ���ng 10.365 tri�u c� phi	u ph� thông m�i c�a Công ty Th��ng m�i )�u t� 
May M�c Thành Công (Công ty Thành Công), m�t công ty s!n xu�t các s!n ph"m d�t may t�i 
H� Chí Minh v�i 10.000 Vi�t Nam ��ng/c� phi	u (t��ng ���ng 0.57 �ô la M /c� phi	u) hay 
có t�ng giá tr� là 103,65 t$ ��ng (5,9 tri�u �ô la M ). Eland c#ng thông báo d� ��nh s( t�ng c� 
ph�n  lên thành 40.36% v�i t�ng giá tr� c� phi	u mua thêm ��
c ��c tính là 3,4 tri�u �ô la 
M . 
 
Tháng 3, Công ty C� Ph�n B!o hi�m HSBC (Asia-Pacific), công ty do HSSBC Insurance 
Holdings Ltd ( thu�c s� h�u 100% c�a HSBC Holdings PLC) s� h�u toàn b�, �ã thông báo ý 
��nh t�ng c� ph�n trong công ty b!o hi�m l�n t�i Vi�t Nam là công ty B!o Vi�t t� 10% lên 
18%. Sau �ó, vào tháng 6, HSBC �ã thông báo t�ng c� ph�n lên thành 25%, s� c� ph�n t�i 
�a có th� ��
c n�m gi� theo các quy ��nh pháp lu�t hi�n hành c�a Vi�t Nam. Nh� �ã �
 
c�p, c� phi	u c�a B!o Vi�t �ang ��
c giao d�ch t�i Sàn Giao D�ch Ch�ng Khoán H� Chí 
Minh t� tháng 6 n�m 2009. 
 
Tháng 3, T�p �oàn D�u nh�t MOTUL, m�t công ty s!n xu�t và phân ph�i d�u nh�t c�a Pháp 
�ã mua 70% c� ph�n còn l�i mà nó ch�a n�m gi� t�i Công ty C� Ph�n Hóa Ch�t và D�u 
Nh�n (Vilube), m�t công ty s!n xu�t d�u nh�n có nhãn hi�u là Vilube. Công ty D�u Nh�n 
MOTUL �ã mua 30% c� ph�n c�a Vilube vào tháng 12 n�m 2006. Công ty Vilube là m�t công 
ty c�a Vi�t Nam có tr& s� t�i thành ph� H� Chí Minh và các chi nhánh t�i Hà n�i, )à N1ng và 
C�n Th�, có công su�t hàng n�m h�n 25.000 t�n d�u nh�n. T�p �oàn MOTUL thông báo s( 
��u t� vào vi�c nâng c�p công ngh� s!n xu�t t�i nhà máy Vilube hi�n nay � Hi�p Ph��c, H� 
Chí Minh v�i m&c tiêu bi	n nó thành c� s� s!n xu�t chính c�a MOTUL �� cung c�p hàng cho 
khu v�c Châu Á -Thái Bình D��ng. 
 
Tháng 3, Công ty Australian Worldwide Exploration (AWE) c�a Úc, m�t công ty niêm y	t trên 
sàn ch�ng khoán Úc (ASX) �ã thông báo ký h
p ��ng mua 23.33% c� ph�n t�i khu 06/94 � 
l�u v�c Nam Côn S�n ngoài kh�i Vi�t Nam. Theo các �i
u kho!n c�a th*a thu�n này, AWE 
s( nhân ��
c 23.33% c� ph�n t� T�p �oàn N�ng L�
ng Serica (“Serica”), m�t công ty con 
do AIM s� h�u 100% và Công ty Serica Energy Plc, m�t công ty �ã niêm y	t trên sàn ch�ng 
khoán Canada. H
p ��ng này tùy thu�c vào vi�c t� b* quy
n ��
c �u tiên mua tr��c mà  
T�p �oàn D�u Khí Vi�t Nam �ang s� h�u và tùy thu�c vào s� phê duy�t c�a Chính ph� Vi�t 
Nam. Theo th*a thu�n này, AWE s( tài tr
 cho ho�t ��ng khoan d�u khí t�i khu khai thác 
d�u khí 06/94 thay m�t cho Serica. 
 
Tháng 2, m�t nhóm các nhà ��u t�, bao g�m Công ty )�u T� Kinh )ô, công ty do t�p �oàn 
Kinh )ô s� h�u 100% v�n, Công ty TNHH Uni-President Vi�t Nam, công ty do t�p �oàn Uni-
President Enterprises Corp c�a )ài Loan s� h�u 100% và Công ty C� Ph�n Th�c U�ng 
Tribeco Bình D��ng, �ã thông báo mua 72.6% c� ph�n, t��ng ���ng 20 tri�u c� phi	u ph� 
thông m�i t�i Công ty C� Ph"n Th�c Ph"m và Th�c u�ng Sài Gòn (Sabeco), m�t công ty 
s!n xu�t n��c u�ng �óng lon v�i giá là 7.520/ 1 c� phi	u (0,444 �ô la M / c� phi	u), t��ng 
���ng 150,4 t$ ��ng Vi�t Nam (8,874 tri�u �ô la M ). 
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Tháng 1, Công ty )�u t� )óng Gói Crown (Crown Packaging Investment Pte Ltd), công ty 
thu�c Crown Holdings Inc, �ã ��ng ý mua 70% c� ph�n trong Công ty Bao bì Th�c ph"m  
Qu�c t	 Interfood, m�t công ty s!n xu�t các s!n ph"m �óng gói và là công ty con c�a Công 
ty C� ph�n Interfood (Interfood Shareholding Co), m�t công ty ��i chúng niêm y	t trên sàn 
Giao d�ch Ch�ng khoán H� Chí Mính v�i t�ng giá tr� giao d�ch là 78,333 t$ Vi�t Nam ��ng 
(4,7 tri�u �ô la M ). 
 
Tháng 3, Công ty H!i s!n Minh Phú (Minh Phu Seafood Corp) �ã bán 35.56% c� ph�n t�i 
Công ty C� ph�n D�u khí V#ng Tàu (Vung Tau Petro JSC), nhà cung c�p các d�ch v& v�n 
chuy�n d�u khí, cho m�t công ty khác không công b� tên v�i s� ti
n là 67 t$ Vi�t Nam ��ng 
(3,8 tri�u �ô la M ). 
 
Tháng 3, De Heus International, công ty De Heus Voeders BV s� h�u 100%, �ã mua 2 công 
ty th�c �n gia súc - Indochine Feeds and PG Richfarm. Các ho�t ��ng c�a 2 ��n v� này s( 
��
c h
p nh�t d��i tên m�i là De Heus Vi�t Nam LLC. Indochine Feeds n�m cách phía b�c 
H� Chí Minh 60 km trong khi �ó PG Richfarm t�a l�c t�i H!i Phòng. De Heus Vi�t Nam LLC 
s( t�p trung vào vi�c s!n xu�t các lo�i th�c �n h0n h
p và các lo�i th�c �n cho heo, gà và 
v�t. 
 
Tháng 2, Global Investment House (Global) �ã thông báo Qu  B�t ��ng s!n Châu Á Toàn 
c�u (Global Asia Real Estate Fund), m�t qu  ��u t� b�t ��ng s!n t�i Châu Á do Global qu!n 
lý, �ã mua 17% c� ph�n c�a Công ty RC Real Estate Development and Finance Corporation 
(Refico) t�i Vi�t Nam. Global Asia Real Estate Fund �i vào ho�t ��ng vào n�m 2006 t�p trung 
vào ��u t� b�t ��ng s!n t�i Trung Qu�c, 4n �� và nay là t�i Vi�t Nam. Refico là công ty phát 
tri�n b�t ��ng s!n Vi�t Nam ��
c thành l�p vào n�m 2003 t�i H� Chí Minh. 
 
Tháng 4, Công ty Phú S  �ã mua l�i 56.4% c� ph�n t�i Công ty Ch�ng khoán )ông Nam Á, 
m�t công ty môi gi�i ch�ng khoán. 
 
Tháng 1, Công ty C� ph�n C� )i�n L�nh (REE) �ã t�ng s� c� ph�n t� 35.6% lên thành 
61.6% t�i Công ty C� ph�n Qu!n lý Qu  B!o Tín, m�t công ty qu!n lý ��u t�. REE, ��
c 
thành l�p n�m 1997 t�i H� Chí Minh chuyên s!n xu�t và phân ph�i máy l�nh, �� gia d&ng, 
�i�n và các s!n ph"m c� khí công nghi�p. Ngoài ra, REE c#ng tham gia vào ho�t ��ng ��u 
t�, phát tri�n b�t ��ng s!n và các d�ch v& k  thu�t ph&c v& các d� án công nghi�p, th��ng 
nghi�p và dân d&ng. 
 
Tháng 3, Công ty Ttài chính )i�n l�c Vi�t Nam �ã mua 21% c� ph�n t�i Công ty C� ph�n 
Thu$ �i�n Thác Bà, m�t công ty s!n xu�t �i�n và là công ty do �p �oàn �i�n l�c Vi�t Nam 
(EVN) s� h�u 51%, trong m�t giao d�ch ��
c �àm phán riêng. 
 
Tháng 4, m�t nhóm các nhà ��u t�, bao g�m các doanh nghi�p nhà n��c nh� T�p �oàn 
Công nghi�p Than & Khoáng s!n Vi�t Nam (Vinacomin) và T�p �oàn Công nghi�p Cao su 
Vi�t Nam, �ã mua 39.99% c� ph�n t�i Ngân hàng TMCP Sài Gòn- Hà N�i. 
 
Tháng 2, Công ty TNHH Edge Marketing Vi�t Nam �ã mua l�i Công ty New Media, m�t nhà 
cung c�p d�ch v& ti	p th� k  thu�t s�, thu�c T�p �oàn Digital Marketing Solutions. Công ty 
Edge Marketing có v�n phòng ho�t ��ng t�i H� Chí Minh, Hà n�i và Singapore, ��
c thành 



 
 
 
 
 

11 

l�p vào n�m 2004 và là c� quan ti	p th� ��c l�p l�n nh�t �ang h�at ��ng t�i Vi�t Nam. T�p 
�oàn này chuyên t�o ra các ch��ng trình Qu!n lý m�i quan h� khách hàng h
p nh�t (CRM) 
s% d&ng nhi
u kênh truy
n thông khác nhau c! tr�c tuy	n l'n phi tr�c tuy	n. Công ty New 
Media, ��
c thành l�p n�m 2005, là c� quan cung c�p d�ch v& hàng ��u v
 ti	p th� tr�c 
tuy	n, sáng t�o, truy
n thông và công c& tìm ki	m t�i Thái Lan và Vi�t Nam và qu!n lý nhi
u 
nhãn hi�u n�i ti	ng trong và ngoài n��c. Giao d�ch này di-n ra xu�t phát t� nh�ng d� báo v
 
s� phát tri�n m�nh m( c�a hình th�c qu!ng cáo tr�c tuyên. Các �i
u kho!n tài chính c�a 
giao d�ch này v'n ch�a ��
c công b�. 
. 
 
V�n s$ h�u t� nhân 
 
Ho�t ��ng liên quan t�i v�n ch� s� h�u t� nhân �áng l�u ý ��
c thông báo trong 6 tháng 
��u c�a n�m 2009 g�m: 
 
Vào tháng 6, Công ty Tài chính Qu�c t	 (IFC) mua l�i 20% c� ph�n c�a Công ty c� ph�n 
m�ng thanh toán Vina (PayNet) – m�t doanh nghi�p tiên phong trong l/nh v�c gi!i pháp 
thanh toán và phân ph�i các s!n ph"m thanh toán �i�n t% � Vi�t Nam, v�i giá tr� ��c tính 
21,429 t� Vi�t Nam ��ng (1.2 tri�u USD). Theo th*a thu�n này, kho!n ��u t� c�a IFC s( 
��
c �u tiên s% d&ng �� c!i thi�n c� s� h� t�ng các phòng ban c�a PayNet thông qua vi�c 
c!i ti	n h� th�ng sao l�u và d� phòng. S� v�n này c#ng s( ��
c s% d&ng �� m� r�ng m�ng 
l��i thanh toán bán l2 c�a công ty. IFC và PayNet c#ng d� ��nh ký h
p ��ng t� v�n, theo �ó 
IFC s( t� v�n cho PayNet v
 ho�t ��ng tri�n khai chi	n l�
c và tri�n khai k  thu�t.  
 
Trong tháng 4, Private Equity New Markets, m�t qu  ��u t� thu�c Ngân hàng BankInvest c�a 
)an M�ch, mua l�i 16.6% c� ph�n c�a Công ty C� ph�n Th�c ph"m Cholimex, m�t công ty 
ch	 bi	n th�c ph"m có tr& s� � thành ph� H� Chí Minh. 
 
 
Tháng 3, Qu  VOF (Viet Nam Opportunity Fund Limited) c�a VinaCapital ), qu  ��u t� niêm 
y	t trên th� tr��ng AIM (Alternative Investment Market) c�a S� Giao d�ch Ch�ng khoán 
London, t�p trung vào th� tr��ng Vi�t Nam, �ã thông báo v
 vi�c bán toàn b� c� ph�n c�a 
mình � Masan, m�t trong nh�ng doanh nghi�p th�c ph"m và n��c gi!i khát hàng ��u c�a 
Vi�t Nam. )�
c thành l�p n�m 2003, Masan n�m gi� 50% th� ph�n trong m�t s� l/nh v�c 
ch	 bi	n th�c ph"m c�nh tranh nh�t c�a Vi�t Nam, nh� n��c m�m, t��ng �t và n��c 
t��ng. Trên th� tr��ng cao c�p, Masan n�m 70% th� ph�n v�i th��ng hi�u Chinsu. VOF bán 
c� phi	u c�a mình � Công ty C� ph�n Th��ng m�i Masan cho m�t nhà ��u t� không công 
b� tên có giá tr� ��c tính 333,333 t� Vi�t Nam ��ng (20 tri�u USD). 
 
 
Ti	p theo �ó, vào cu�i tháng 5, Qu  Vietnam Azalea Fund (VAF) ��u t� 9,4 tri�u USD vào 
Công ty C� ph�n Th�c ph"m Masan. Qu  Vietnam Azalea Fund là m�t qu  ��u t� có giá tr� 
100 tri�u USD do Mekong Capital qu!n lý, t�p trung ch� y	u vào ho�t ��ng ��u t� vào các 
công ty Vi�t Nam � giai �o�n tr��c khi niêm y	t.  
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TRI%N V&NG 
 
Nh� �ã �
 c�p � ph�n tr��c, vào tháng 6, Qu�c H�i �ã chính th�c s%a l�i t$ l� t�ng tr��ng 
m&c tiêu GDP hàng n�m là 5% so v�i 6,5% lúc ban ��u. )� phù h
p v�i k	t qu! kinh t	 v/ 
mô c�a 6 tháng ��u n�m, và t��ng �ng v�i báo cáo trên báo chí, ngân hàng Th&y S  Credit 
Suisse �ã t�ng g�p �ôi d� báo t$ l� t�ng tr��ng GDP c�a Vi�t Nam trong n�m 2009 lên 4% 
trong khi ngân hàng HSBC �ã t�ng m�c d� báo t� 4,5% lên 4,7%. Theo ngân hàng HSBC, 
Vi�t Nam �ang � giai �o�n ��u c�a t�ng tr��ng trong “ ph&c h�i hình ch� V” và k, v�ng t�ng 
tr��ng GDP ��t 6,8% trong n�m 2010. Do �ó, có th� k	t lu�n r�ng ni
m tin vào ti
m n�ng 
t�ng tr��ng c�a Vi�t Nam v'n � m�c cao.   
 
M�c dù trong tình hình kinh t	 v/ mô v'n �ang c!i thi�n, nh�ng khó kh�n �ang di-n ra trên th� 
tr��ng v'n t�o thêm các c� h�i trong nh�ng tháng s�p t�i cho các nhà ��u t� n��c ngoài và 
các công ty trong n��c tham gia vào các l/nh v�c m�i c�a n
n kinh t	 ho�c t�n d&ng c� h�i 
mua l�i các tài s!n m�t giá. Ho�t ��ng trong n��c có kh! n�ng ti	p t&c v�
t qua ho�t ��ng 
c�a các công ty n��c ngoài trong b�i c!nh kinh t	 toàn c�u �ang khó kh�n và nâng cao kh! 
n�ng sinh l
i c�a các doanh nghi�p Vi�t Nam. Vi�c này giúp cung c�p ngu�n qu  cho các 
công ty này th�c hi�n ho�t ��ng M&A chi	n l�
c. Ho�t ��ng M&A ngày càng ��
c ch�p 
nh�n �� h0 tr
 th�c hi�n chi	n l�
c m� r�ng c�a các công ty trong n��c và s( kích thích 
kh�i l�
ng giao d�ch, n	u không nói là giá tr�, c�a dòng giao d�ch mua bán trong 6 tháng s�p 
t�i.  
 
Qu' ��u t� t� nhân 
 
M�c �� ho�t ��ng c�a qu  v�n s� h�u t� nhân (PE) trong 6 tháng t�i �ây khó có kh! n�ng 
ch�ng ki	n s� ph&c h�i �áng k� do các nhà qu!n lý qu  t�m c3 h�n nh�n th�y khó kh�n 
trong vi�c thành l�p các qu  m�i trong th�i gian t� 12 �	n 18 tháng qua trong b�i c!nh suy 
thoái kinh t	 toàn c�u và t�i Vi�t Nam. Các qu  �ã huy ��ng tr��c �ây ph�n l�n �ã ��u t� 
h	t và hi�n nay t�p trung vào vi�c qu!n lý s� l�
ng l�n các d� án ��u t� �ã th�c hi�n t� 
n�m 2006 �	n 2008 c#ng nh� xem xét chi	n l�
c thoái lui ra kh*i các d� án ��u t� �ã mang 
l�i hi�u qu!, nh�t là ��i v�i các d� án ��
c ��u t� t� các ngu�n qu  �ã hoàn thi�n. Tuy 
nhiên, s� l�
ng thoái v�n do PE th�c hi�n s( kích thích ho�t ��ng M&A nói chung và t�o c� 
h�i cho các nhà ��u t� chi	n l�
c. H�n n�a, m�t s� qu  ��
c thành l�p g�n �ây v'n còn 
kh! n�ng th�c hi�n các giao d�ch PE m�i và do �ó, chúng ta k, v�ng s( có m�t s� giao d�ch 
mua bán ��
c ti	n hành � trong quy mô t� 3 tri�u �	n 10 tri�u �ô la M  và nh�m vào các 
công ty trong n��c 
 
Ngành bán l( 
 
M�c dù Vi�t Nam �ã t&t h�ng trong b!ng x	p h�ng các th� tr��ng bán l2 h�p d'n nh�t trên 
toàn c�u n�m 2009 theo Ch� s� Phát tri�n Bán l2 Toàn c�u do t�p �oàn t� v�n AT Kearney 
th�c hi�n (2009 AT Kearney Global Retail Development Index), các qu  và nhà ��u t� chi	n 
l�
c v'n quan tâm nhi
u vào l/nh v�c này. L/nh v�c này ti	p t&c có ti
m n�ng t�ng tr��ng 
l�n do kh! n�ng chi tiêu ngày càng t�ng c�a ng��i dân và do s� l�
ng các chu0i c%a hàng 
l�n và hình th�c bán l2 có t� ch�c hi�n nay khá h�n ch	.  
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Ngành s)n ph*m hàng hóa tiêu dùng nhanh (FMCG) 
 
Cùng v�i l/nh v�c bán l2, ngành hàng tiêu dùng nhanh c#ng ��
c l
i ích t� t�c �� t�ng 
tr��ng nhanh do l�c mua s�m c�a ng��i dân t�ng và ng��i dân ngày càng chú tr�ng �	n 
th��ng hi�u. S� l�
ng giao d�ch mua bán �áng k� nh�t trong 6 tháng ��u n�m là trong 
ngành này và cho th�y ni
m tin c�a nhà ��u t� n��c ngoài và ch� th��ng hi�u trong n��c 
vào các c� h�i trên th� tr��ng hi�n nay t�i Vi�t Nam và do �ó chúng tôi k, v�ng s( ch�ng 
ki	n nhi
u ho�t ��ng �áng k	 h�n trong t��ng lai g�n.  
 
D
ch v" tài chính 
 
Theo kh!o sát ho�t ��ng M&A v
 ngành D�ch v& Tài chính hàng n�m l�n th� 4 do T� ch�c 
phân tích thông tin kinh t	 (EIU) th�c hi�n cho PricewaterhouseCoopers vào tháng 1 và 2 
n�m 2009, d�a vào các câu tr! l�i c�a các lãnh ��o t� 215 ��nh ch	 trong khu v�c, 63% 
ng��i ��
c ph*ng v�n hi�n công tác t�i Vi�t Nam cho bi	t h� có th� theo �u�i ho�t ��ng 
M&A t�i Vi�t Nam trong vòng m�t n�m. Ch� các công ty t�i )ài loan (70%) và Trung Qu�c 
(68%) cho bi	t m�c �� quan tâm �	n giao d�ch mua bán còn cao h�n t�i th� tr��ng n��c h�. 
83% ng��i ��
c ph*ng v�n hi�n �ang công tác t�i Vi�t Nam cho bi	t ��ng l�c chính ��ng 
sau ý ��nh M&A là gia t�ng m�c �� c�nh tranh trong n��c . B!ng tóm t�t k	t qu! trong khu 
v�c cho th�y 14% t�ng s� nh�ng ng��i ��
c ph*ng v�n �ang xem xét th�c hi�n giao d�ch 
t�i Vi�t Nam trong n�m 2009, �i
u này th� hi�n r�ng xét trong khu v�c, k, v�ng v
 ho�t ��ng 
mua bán t�i Vi�t Nam ch� ��ng sau Indonesia (18%). Trong 6 tháng ��u n�m 2009, tình hình 
th�c t	 mua bán và sáp nh�p th�p h�n nhi
u so v�i các ch� s� trên, trong khi �ó ho�t ��ng 
sáp nh�p c�a các ngân hàng trong n��c v'n ch�a di-n ra m�c dù ch�u áp l�c l�n t� yêu c�u 
t�ng v�n.    
 
Ngành d�	c ph*m 
 
Chúng ta �ã th�y các công ty n��c ngoài thu�c ngành này ngày càng quan tâm �	n vi�c 
tham gia th� tr��ng hay m� r�ng ho�t ��ng t�i Vi�t Nam c#ng nh� thông qua ho�t ��ng 
M&A. Vi�t Nam hi�n là nhà nh�p kh"u hoàn toàn các s!n ph"m d�
c và các công ty n��c 
ngoài nào có th� �óng góp làm gi!m �i thâm h&t th��ng m�i thì có kh! n�ng ��
c chú ý 
�	n. Chúng ta tin r�ng ho�t ��ng M&A nh�m vào các công ty Vi�t Nam có th� t�o �i
u ki�n 
thu�n l
i cho vi�c s!n xu�t trong n��c và vi�c phân ph�i các s!n ph"m ch�c n�ng là ��c 
bi�t kh! thi. Theo C&c tr��ng C&c qu!n lý d�
c Vi�t Nam, �i
u �áng l�u ý là ��u t� n��c 
ngoài vào ngành này nên ��
c khuy	n khích �� �áp �ng nhu c�u trong n��c. 
 
Gi)i trí và truy+n thông 
 
Theo báo cáo T�m Nhìn v
 Gi!i Trí & Truy
n thông (E&M) hàng n�m l�n th� 10 c�a 
PricewaterhouseCoopers cho các n�m t� 2009 �	n 2013, t�i Vi�t Nam, giá tr� c�a th� tr��ng 
gi!i trí và truy
n thông g�p kho!ng 3 l�n trong kho!ng th�i gian 5 n�m tr��c t� n�m 2004 
�	n n�m 2009. Theo d� báo, t$ l� t�ng tr��ng kép hàng n�m c�a E&M (CAGR) t�i Vi�t Nam 
��
c d� �oán là 16.7% cao nh�t trên th	 gi�i. Th� tr��ng truy c�p Internet d� ki	n t�ng 
tr��ng 20.9% (CAGR 2009-2013), Qu!ng cáo là 10.9% và m�c chi tiêu c�a ng��i tiêu 
dùng/ng��i s% d&ng cu�i cùng (không bao g�m truy c�p internet) là 16.1%. Chúng tôi d� 
ki	n s( có nhi
u giao d�ch mua bán di-n ra h�n trong ngành này bao g�m giao d�ch tham gia 
th� tr��ng c�a ng��i n��c ngoài, các qu  ��u t� t� nhân mua c� ph�n t�i các doanh nghi�p 
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Vi�t Nam trong th�i gian s�p t�i c#ng nh� các giao d�ch mua bán do các công ty trong n��c 
nh�m �	n nh�m c�ng c� v� th	 c�a h� trong các l/nh v�c t��ng �ng. 
 
Ngoài các ngành nêu trên, d/ nhiên chúng ta c#ng k, v�ng các giao d�ch mua bán c#ng s( 
di-n ra � các ngành khác hi�n �ang phát tri�n nhanh chóng và có th� tr!i qua giai �o�n h
p 
nh�t trong n��c ho�c tái c�u trúc ��c bi�t h�p d'n các nhà ��u t�, ch+ng h�n nh� Vi-n 
thông, B�t ��ng s!n và ngành N�ng l�
ng. Và luôn là tr��ng h
p t�i Vi�t Nam, các thay ��i 
trong môi tr��ng pháp lý dù là mang tính hình th�c ho�c c!i thi�n v
 m�t th� t&c và ti	n �� 
trong ti	n trình c� ph�n hóa c#ng có th� tác ��ng l�n �	n vi�c hình thành, giá tr� c#ng nh� s� 
l�
ng c�a các ho�t ��ng giao d�ch mua bán trong t��ng lai.  
  
D� li�u l
ch s� c�a ho�t ��ng M&A t�i Vi�t Nam 
 
D� li�u có s1n cho th�y ho�t ��ng mua bán sau �ây h��ng t�i các doanh nghi�p Vi�t Nam 
trong 6 n�m qua 
 

N�m S� giao d
ch mua bán T�ng giá tr
 các giao d
ch 
mua bán 
(tri�u �ô la M') 

2008 166 1117 
2007 108 1,719 
2006 38 299 
2005 22 61 
2004 23 34 
2003 41 118 

 
Ngu�n: Thomson Reuters, theo nghiên c	u c
a PricewaterhosueCoopers 

 
Nh�ng �i�m l�u ý quan tr�ng liên quan t�i s� li�u th�ng kê M&A 
 
Có nhi
u công ty ��a ph��ng, trong khu v�c và toàn c�u cung c�p s� li�u th�ng kê M&A. 
Nh�ng công ty này g�m có Thomson Reuters, Bloomberg, Mergermarket (toàn c�u) và M&A 
Châu Á (khu v�c). PwC tin r�ng m0i nhà cung c�p s� li�u th�ng kê M&A này th�c hi�n các 
ho�t ��ng giao d�ch mua bán h�i khác nhau, do �ó, s� li�u th�ng kê c�a m0i công ty th��ng 
khác nhau. Kh! n�ng cung c�p thông tin ��y �� c�a các nhà cung c�p c#ng th��ng khác 
nhau. Chúng tôi tin r�ng báo cáo ho�t ��ng giao d�ch mua bán trong các th� tr��ng �ang n�i 
nh� Vi�t Nam �ang c!i thi�n nhanh nh�ng ch�a ��t ��
c m�c �� nh� t�i các th� tr��ng 
tr��ng thành. 
 
Ngoài ra, c�n ph!i l�u ý r�ng nhi
u giao d�ch mua bán M&A ��
c thông báo �ã th��ng 
l�
ng riêng và do �ó giá tr� c�a giao d�ch mua bán ch�a ��
c công b� r�ng rãi. 
 
Thông th��ng, PwC t�i khu v�c Châu Á-Thái Bình D��ng tham kh!o s� li�u th�ng kê M&A 
do Thomson Reuters cung c�p. Tuy nhiên, vì nh�ng lý do trên, chúng tôi tin r�ng không có 
m�t ngu�n th�ng kê M&A nào là hoàn toàn chính xác. Do �ó, các chuyên gia M&A và các 
bên quan tâm �	n các giao d�ch mua bán c�n quan sát ho�t ��ng th� tr��ng  t� nhi
u ngu�n 
khác nhau. 
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Thông tin v+ Công ty PricewaterhouseCoopers 
 
PricewaterhouseCoopers (www.pwc.com) chuyên cung c�p d�ch v& ki�m toán, thu	 và các 
d�ch v& t� v�n nh�m xây d�ng lòng tin c�a công chúng và nâng cao giá tr� cho khách hàng và 
các c� �ông c�a Công Ty. Công ty có h�n 155.000 nhân viên t�i 153 n��c cùng k	t n�i t� 
duy, kinh nghi�m và gi!i pháp nh�m phát tri�n và th�c hành t� v�n. 
 
PricewaterhouseCoopers �ã thành l�p v�n phòng t�i Hà N�i và H� Chí Minh t�i Vi�t Nam 
vào n�m 1994. Chúng tôi có ��i ng# g�m 500 nhân viên ng��i Vi�t l'n ng��i n��c ngoài 
hi�u th�u �áo n
n kinh t	 chuy�n ��i c�a Vi�t Nam, t�i �ây h� làm vi�c và san s( cho nhau 
ngu�n ki	n th�c r�ng l�n v
 các chính sách và th� t&c trong ��u t�, thu	, k	 toán và t� v�n 
t�i Vi�t Nam.  
 
Vào tháng 1 n�m 2009, Công ty PricewaterhouseCoopers Vi�t Nam �ã nh�n gi!i th��ng 
R�ng Vàng. Gi!i th��ng này do T�p chí Th�i Báo Kinh T	 Vi�t Nam và Phòng )�u T� N��c 
Ngoài thu�c B� K	 Ho�ch và )�u t� ��ng t� ch�c nh�m ghi nh�n và vinh danh thành công 
c�a các doanh nghi�p có v�n ��u t� n��c ngoài (FIEs) ho�t ��ng t�i Vi�t Nam vì nh�ng 
�óng góp cho n
n kinh t	 Vi�t Nam. 
 
Tên g�i “PricewaterhouseCoopers” là m�ng l��i các công ty thành viên c�a Công Ty Trách 
Nhi�m H�u H�n PricewaterhouseCoopers International mà trong �ó m0i thành viên công ty 
�
u có t� cách pháp nhân ��c l�p và riêng bi�t. 
 
 
�, bi�t thêm thông tin v+ chuyên môn, xin vui lòng liên h� v�i: 
 
 

Stephen Gaskill 
Phó T�ng Giám )�c 
Thành ph� H� Chí Minh 
)T: +84 8 3823 0796 
stephen.gaskill@vn.pwc.com 

Paul Coleman 
Ch� ph�n hùn 
Hà n�i 
)T: +84 4 3946 2246 
paul.coleman@vn.pwc.com 
 

  
 
 
)� bi	t thêm thông tin v
 báo chí, xin vui lòng liên h�: 
 

Peter Amaczi 
Giám )�c Phát Tri�n Kinh doanh 
Thành ph� H� Chí Minh 
Mobile: +84 903 656 608 
amaczi.peter@vn.pwc.com 

Lê Nguyên Khôi 
Chuyên viên Truy
n Thông và Ti	p th� 
Thành ph� H� Chí Minh 
Tel: +84 8 3823 0796 Ext. 4692 
le.n.khoi@vn.pwc.com 
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PricewaterhouseCoopers – Ho Chi Minh City 
4th Floor, Saigon Tower 
29 Le Duan,  
District 1 
Ho Chi Minh City 
Vietnam 
Tel (84-8) 3823 0796 
Fax (84-8) 3825 1947 
 

 
PricewaterhouseCoopers - Hanoi 
Unit #701, 7th Floor, Pacific Place 
83B Ly Thuong Kiet 
Hoan Kiem District 
Hanoi 
Vietnam 
Tel (84-4) 3946 2246 
Fax (84-4) 3946 0705 
 

 
 
)� bi	t thêm thông tin các �n ph"m c�a Công ty PricewaterhouseCoopers liên quan t�i kinh 
doanh t�i Vi�t Nam, xin vui long tham kh!o trang website www.pwc.com/vn 
 


