"C6 déng t6 chuc ban ra khéng co nghia la cong ty c6 gi d6 khong 6n"

Trd I5i cia 6ng Thomas Lanyi, dai dién CDH Investment Advisory Pte Ltd. - c6 déng Ion vira ddng ky bdn cé phiéu cia Thé giéi di déng nhung bat thanh.

Trong 3 thang tr& lai day, cling véi su gidm gia tuang déi ré rét cta c6 phiéu MWG (Thé gidi di dong) - 1a hién tugng ban ra clia mét s6 ¢ déng 16n, ¢
déng nodi bd cong ty. Khéng it nha dau tu hoai nghi vé ¢é phiéu da tiing mét thai lung 1ay. TU muc gid xung quanh 85.000 déng/cé phiéu, sau 3 thang, c6
phiéu MWG dugc giao dich xung quanh muic 74.000 d6ng/cé phiéu - tuic 1a mat di gan 13% gia tri chi trong 1 quy. Ching t6i da c6 cudc trao déi vdi dai
dién 2 quy hién dang la c6 dong 16n tai MWG - déng thdi dang la thanh vién HDQT clia cdng ty nay xung quanh ké hoach clia cac quy déi véi khoan dau tu
vao Thé gidi di ddng. D6 1a éng Christopher E.Freund - dai dién Mekong Capital (quan ly quy MEF Il) va éng Thomas Lanyi — dai dién CDH Investment
Advisory Pte Ltd.

Xin chao 6ng Christopher E.Freund va 6ng Thomas Lanyi. Cdm on 2 6ng da nhan 1&i trao d&i vai chiing t6i ngay hém nay. Thua éng Chris., ¢6 théng tin cho
rang, nha dau tu trong nudc lo 1dng vi cac ‘6ng 16n” nhu MEF Il va CDH dang c6 ké hoach ban ra s6 lugng ¢6 phiéu 16n, sé lam tang dét bién lugng cung va
gié c6 phiéu sé ti€p tuc gidm. Ong nghi sao vé diéu nay?

Ong Christopher E.Freund

Ong Christopher E.Freund: Quy MEF Il cGia ching téi chi cé y dinh ban vdi gia cao hon nhiéu so vdi hién tai. Chung téi tin rang viéc dinh gia MWG vé P/E
nén cao hon chit khéng gidm gia so véi cac cong ty niém yét khac c6 cing quy mo. Vi vay, ching t6i sé khong ban cho dén khi gia héi phuc dang ké . Khi
thuc sy muén ban, ching t6i sé thong qua giao dich ban “thoa thuan” véi khéi lugng 16n cho cac nha dau tu khac, vi thé ching téi tin rang diéu nay sé
khéng lam gidm gia ¢ phiéu. Chung t6i khéng nghi la sé ban bat ci ¢ phiéu vao hé théng khdp lénh trong thi trudng chiing khoan.

Theo téi dugc biét thi MEF Il dang chuan bi thoai vén hoan toan & MWG. Ong cé thé chia sé cu thé han vé 16 trinh nay?

Ong Christopher E.Freund: MEF Il d& dau tu vao TGDD tir ndm 2007 va théng thudng sé gilr méi khoan dau tu trong 5 nam. Nhung TGDD dugc quan ly rat
t6t va dang phat trién nhanh vi thé ma ching t6i quyét dinh gilt n6 1au han. Tat nhién MEF Il cling c6 vong ddi gidi han va sé phai thoai vén khai TGDD dé
¢4 thé doéng quy, nhung Ban diéu hanh ctia MEF Il ¢6 y dinh kéo dai thdi gian hoat dong ctia MEF Il 1-2 ndm niia, c6 nghia la ching téi ¢6 kha nang phai
dén gilra ndam 2017 hodc gilta 2018 mdi hoan thanh viéc thoai von tai MWG . Chung t6i sé ban khi ching téi nghi rang gia tri 1a phu hagp, nhung thdi diém
hién tai chung téi cho rang gia ¢ phiéu TGDD dang thap hon nhiéu so véi gia tri.

Vla qua CDH da ban bat thanh hon 2 triéu ¢6 phi€u, 6ng c6 thé chia sé thém vé k& hoach ngdn han va dai han ctia Quy vdi c6 phi€u MWG, 6ng sé van ban
ra hay sé chd gia lén?

Ong Thomas Lanyi: CDH khéng voi vang dé ban cd phan ctia minh tai TGDD. Chung téi dang theo déi chat ché cac hoat déng clia cong ty va rat lac quan
vé trién vong hién tai va tuong lai cia TGDD . Gid muc tiéu cia ching t6i cho TGDD la nhiéu hon dang ké véi gia thi trudng, vi vay chung téi khéng dinh
ban MWG trong tuong lai gan.

Mekong Capital danh gia MWG la khodn dau tu thanh cdng nhat ctia ho. Vi CDH, MWG c6 vai trd nhu thé nao thua 6ng?

Ong Thomas Lanyi

Ong Thomas Lanyi: MWG cling la khodn dau tu thanh céng clia ching t6i. CDH ludn ludn la rat hai long véi cac hoat ddng va hiéu suat tai chinh cia TGDD
. VGi su tang trudng manh lién tuc trong kinh doanh va su cdng nhan vé chat lugng clia céng ty ti cac ¢d déng , gia tri cila TGDD da tang trudng 6n dinh
trong thdi gian qua.

Ong da ting bao rat ti€c da thoai vén qua sém khoéi Masan Consumer, vay Mekong Capital ¢é y dinh "tinh chuyén lau dai" véi MWG hay khéng thua éng
khi nghi dinh 60 dang m& ra ca héi ngi room cho cac nha dau tu ngoai?

Ong Christopher E.Freund: Nhiéu Ian chiing t6i da ban cac khodn dau tu qua sém. Nhiéu doanh nghiép hoat déng rat tét sau khi chiing t6i da thoai vén.
Mot s6 vi du la Masan Food, ICP, Golden Gate va AA Corp. Tuy nhién, ching téi da gitt khoan dau tu tai TGDD tir nam 2007 vi vay téi khong nghi rang sé co
ai c6 thé noi rang ching t6i ban c6 phan TGDD qua sém néu ching t6i hoan thanh viéc thodi vén vao nam 2016 hodc 2017. Nhung téi hi vong rdng TGDD
van sé phat trién t6t sau khi chdng t6i thoai vén vi ho 1a mét trong nhiing doanh nghiép c6 doi nga quan ly va van héa doanh nghiép manh nhét tai Viét
Nam.

Nhu vay la MEF Il sé thodi vén khoi TGDD trong vong 2 ndm tdi. Xin hdi éng da cé déi tac tiém nang nao cho ké hoach thoai von con lai khéi MWG chua?
Ong Christopher E.Freund: Ching t6i thudng xuyén lién lac véi cdng ty chiing khoan dai dién cho cac t6 chiic dau tu nudc ngoai mudn mua sé luong 16n
¢6 phan ti ching toi, va cac giao dich nay sé dugc gidi quyét trong cac giao dich " théa thuan “. Day la cach giao dich ma chung t6i sé thuc hién khi ban,
nhung chi khi gia cao hon dang ké so v6i muc hién tai .

Sau mot nam niém yét, 6 vé tinh thanh khoan ctia c6 phiéu MWG van dang rat thap, duéi ky vong clia cac nha dau tu, ong ly gidi sao vé diéu nay?

Ong Thomas Lanyi: Nhiting c¢6 déng s& hiru ¢ phi€u TGDD déu yéu thich “cau chuyén kinh doanh” ctia ho nén déu khéng muén béan. Day ciing cé thé xem
la mot “van dé tét” trong cach nao dé. GiGi han chii s& hitu nudc ngoai sé dugc nang Ién dang ké s6m trong su mong dgi cla tdi, do la co s dé téi ky vong
vao muc thanh khodn cda c6 phiéu nay trong tuong lai.

Khéng chi tinh thanh khoan, ngay ca thi gia ¢ phiéu MWG ciing lién tuc gidm trong thai gian qua. Ong cé chat lo 13ng nao khéng, thua 6ng?

Ong Thomas Lanyi: Chuing téi rat thodi mai vé diéu nay. Nhiing ly do hadu hét déu 1a " cdm tinh", hau hét cac c6 ddng trong nudc khong chi y dén cac
nguyén tic co ban cla cong ty, nhung lai doc qua nhiéu vao nhiing “tin ddn” hodc nhimng hanh déng ctia c6 dong khéac. C6 déng t6 chiic ban ra khong co
nghia la cong ty c6 gi d6 khoéng 6n.

C6 thé c6 chinh sach yéu ciu gidm ti 1 s hita hodc do nhu cau thanh khoan (vi du nhu su mua lai), hodc ho c6 thé da dat muc tiéu Igi nhuan va dén lac
phai hoan vén. That khong may , & Viét Nam , cac nha dau tu nho 1é dang qua bi anh hudng béi cac bi€u dé gia cé phiéu, hay gia c6 phiéu tuyét déi, hoac
nhing tin dén trén thi trudng ... ma diéu dé lam anh hudng dén su phan tich ctia ho. Chdng t6i nhin vao hoat dong cia TGDD va tin rang vé lau dai, gia ca
¢6 phiéu nay sé phan anh dung sat hon hoat déng clia cong ty.

Cau hoi cudi xin dugc danh cho 6ng Chris: Vi sao Mekong Capital c6 khdu vi la cac doanh nghiép chua niém yét (Private Equity)?

Ong Christopher E.Freund: K& ti gitta nhitng nam 90, s& lugng cac doanh nghiép c6 thé dau tu vao ngay cang nhiéu, dac biét la cac doanh nghiép tu nhan
dugc thanh lap bai cac doanh nhan, diéu nay rat hap dan déi véi nhiing nha dau tu bén ngoai. Tuy nhién, cac doanh nghiép nha nuéc nhin chung van
chua tao dugc budc tién dang ké trong 20 ndm qua va chua thuc sy hdp dan dau tu. Khung phap ly ciing da dugc cai thién, chdng han nhu Luat Doanh
Nghiép va Luat Ching Khodn, nhung tham nhiing van la mét van dé I6n ctia nhiing doanh nghiép nha nudc cling nhu nhitng DN can c6 su chap thuan cla
nha nudc. Chinh vi nhiing ly do nay ma chding t6i thudng dau tu nhiéu hon vao cac doanh nghiép thudc loai hinh tu nhan.

Pan Nguyén
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