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Ching t6i rdt vui ming dugc chia sé 4n ban nam nay cla bdo cdo vé M&A, B&o cdo thudng nién vé MZA: Liéu lan soéng

nay cé thuc su ap dén?
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i trudng MRA toan cau cé thé khéng dap (ing dugc ky vong cta moi nha méi gidi vé sy phuc hdi manh mé vao nam 2024,
méc du tét cd cac khu vyc chinh déu dat mdc ting trudng hai chil sé bat chdp lan song bat 6én.
Kha nang phuc hdi clia thi trudng ciing véi diéu kién kinh té vi m6 dang cai thién cho thdy trién vong tich cuc

cho hoat dong M&A vao nam 2025, ddc biét la khi nam nay trdéi qua.

Nhiing thay dbi chinh sach hoac dia chinh tri méi c6 thé tao ra mot sé diém kho khdn vao nam 2025 khong? Chc chn rdi. Nhung phan (ng
nhanh chéng cla thi trudng chdng khoan, cac nha 1lanh dao doanh nghiép va phuong tién truyén thong sé khuyén khich cac nha lanh dao

va nha hoach dinh chinh sach thé gi¢i gid ving 14p trusng tudng déi én dinh.

McKinsey r&t han hanh dugc phuc vy nhiédu giém déc diéu hanh doanh nghiép va tai chinh hang dau thé gidi khi ho theo
dudi cac giao dich c6 thé cai thién hodc chuyén déi td chdc cla ho: M&A, tach va IPO, va lién doanh va lién minh.
Chung t6i lam viéc chat ché véi khach hang d@é téi da héa thanh cong clia ho trong sudt vong d¥i giao dich, tif chién
lugc M&A va tim ngudn giao dich dén thdm dinh va tich hgp dén 1ap ké hoach va thyc hién tach. Chang t6i mang dén
chuyén mén giao dich va tich hgp v6 song, kién thic sau rong vé nganh, mang ludi toan cdu va tap trung vao viéc xay

dung nang luc M&A clia té chic va gidm dbc diéu hanh.

Cac goéc nhin ma chung téi chia sé trong bdo cdo nay dudc xady dung tU kinh nghiém sdu rdng nay, clng nhu nghién

clu va phan tich do cac thanh vién trong nhém tu van toan cdu cua ching tbéi din dau, nhiing ngudi cé chuyén mén vé MA,
cac nganh cong nghiép va méi trudng kinh doanh déc déo ma khach hang clia ching t6i hoat déng. Chung toi biét on

cac ddng nghiép da phat trién cac bai viét cé trong day, nhung quan trong nhdt, ching tdéi biét on cac khach hang da tin

tudng ching t6i hd trg ho trong sudt hanh trinh M&A cua ho.

Chdng t6i ciing xin cam on doc gia. Chung toi danh gi& cao sy quan tam cda ban déi vdi nghién cdu va quan diém cua

ching t6i va hy vong ring ban sé& kham pha ra nhiing y tudng mdi va bai hoc gia tri dé hd trg cac hoat dong M&A

clia ban trong nam tdi.

Jake Henry Mieke Van Oostende
Péi téc cao cép, Chicago péi tac cao clp, Brussels
Pong 1anh dao toan cau, Pong 1lanh dao toan cau, McKinsey
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NOi dung

3 Nhin quanh géc

Kham pha trién vong clUa M&A vao nam 2025

17 Nghién clu chuyén sau vé nganh
18 Cac nganh cong nghiép tién tién
Cong nghé méi va sy thay déi trong chudi cung Ung dang thuc déy cac quyét dinh dau tu va danh muc diu tu quan trong
24 Dich vu tai chinh
Nhilng ngudi 1am &n thich nghi véi bdi canh thay déi

29 Hang tiéu dung

Tim kiém sy md rong va tang trudng thi trudng
34 Ning lugng va vat liéu toan cdu
Téng gi& tri giao dich van én dinh, nhung mot sé phan khic dang gianh dudc thi phan

41 Khoa hoc su séng

Chuén bi cho sy gia tang

46 Vén tu nhan

Thai do than trong cla cac nha dau tu vao nam 2024 c6 thé nhudng ché cho mot cach tiép can tich cyc hon

49 Cham so6c slc khoe Hoa Ky

Vugt qua nhiing cdn gié ngugc

57 Du lich, hdu cdn va cd s& ha téng
Céc codng ty dang tim kiém co hoi trong coéng nghé, thay déi nhan khau hoc clia ngudi tiéu dung va

thudng mai toan cau

o

3 Cong nghé, truyén thong va vién thong

Cac giao dich phan mém va quan hé déi tac sang tao sé& mang lai thanh céng

69 hiéu biét vé M&A
70 Sy bat én trong M&A: Nhiing tém buu thiép ti trang thai binh thudng méi
83 Nhitng gi cdn c6 dé tao nén sy khac biét mang tinh canh tranh
94 Giao dich qua nhiing thach thidc: Bai hoc tiU nganh céng nghiép 6 t6
102 Gen AI: Co hgi trong M&A
108 CEO trong M&A: Nam hanh dong chi cé giam déc didu hanh mdi c6 thé thyc hién
115 Tai sao quadn 1y van héa lai quan trong déi vdi viéc tao ra gid tri trong M&A

120 Gil lai, tich hgp, phat trién: Mot chién lugc quan 1y nhan tai trong cac giao dich M&A
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Nhin
Xung quanh

goc

Kham pha trién vong cla

M&A vao nam 2025

Cac thé luc hung manh dng hd sy trdi day cua
hoat dong M&A, diac biét 13 & Bic My, nhung céc

nha giao dich vdn con nhiéu thach thic phdi vugt qua.

bdi Jake Henry va Mieke Van Oostende
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Thi trudng M&A toan cau khéng mang lai sy trd lai toan dién nhu nhidu nha giao dich ky vong vao nam 2024. Mdc du hiéu suat dugc cai
thién (& mét sé khu vyc, dang k&), hoat dong giao dich toan cdu da bi han ché bdi nhidu &p lyc va mang lai 1¢i nhuan vifa phai, véi
gi4 tri giao dich tdng 12 phdn trdm 1én 3,4 nghin ty do la.1 Mac du nhiing thach thdc ma cac nha giao dich phdi déi mat da phat trién
- mot sb da bién mét, trong khi nhiing thach thic méi d& xudt hién - chang vin r&t dang gom. Tuy nhién, nhiing dong luc déng ké ciing
dang phat huy tac dung. Ching téi dy doan ring mét luc kéo tang manh cubi cing sé chuyén sU can bing theo hudng cadi thién va cé thé

cadi thién manh mé& 1¢gi nhudn M&A toan cau vao nam 2025

Trén bé mat, cé vé kho aé gid dudc sy lac quan sau khi dy doan sy hdi sinh toan dién cuta thi trudng trong nhiéu nam.

Nhung nhiéu déng luc d& can trd viéc giao dich trong ba nam qua, bao gom mot sé

ong lyc da han ché giad tri va khéi lugng giao
dich toan cau nim 2024 xudng mic trung binh clia 20 nam qua, dang suy yéu. Néu md hinh nay tiép tuc, thi thi trudng M&A c6

thé thay dbi déng ké trong sau dén 12 thang tdi, dic biét 1a khi nam tién trién

Liéu nhiing rado can dia chinh tri, thuong mai hodc chinh sach méi khac c6 thé thach thic blc tranh nay khong? Chéc chén 1a
giéng nhu mét dgt suong gi& trai mia rdi xudng mot chdi non xanh. Nhung néu lich sd 1a bit ky chi dan nao, thi cudi cing

logic sé& théng thé.

Khong phai tit ca cac nha giao dich déu dugc hudng 1¢i nhu nhau. Cac khu vic, nganh va tham chi 1a cac phan nganh cé khad ning

trdi nghiém cac lyc lugng thi trudng kha khac nhau. Tudng ty nhu vay, nhiing cong ty dang diéu chinh cac chién lugc M&A theo cac
didu kién mdi ciing c6 khd nang phat trién manh nhit, vdi cac thi trudng M&A phan manh theo nim va phan chia cac nha giao dich

thanh hai phe: nhiing ngudi chién thdng 16n va nhiing ngudi con lai. Ngoai viéc dugc hudng 1gi tif mét sé 1gi thé vé dia 1y hodc nganh,
nhiing nha giao dich chiém uu thé sé& c6 tam nhin vé chién lugc cla ho mét cach rd nét, hidu 18 vai trd cla cac giao dich va tang
trudng hifu cd, ciing nhu cac nang luc néi bo riéng biét cin thiét dé theo dubi M&A hiéu qua trong subt chu ky giao dich, tu

tim ngudn va tham dinh dén ndm bit sdc manh téng hop va hgp 1y héa danh myc dau tu.

Trudng hgp lac quan

Mac di chéc chén sé& c6 nhiéu lyc lugng déi 1ap xudt hién trong béi cdnh MRA toan cdu, 1lam phic tap thém cac quyét
dinh cla bén thyc hién giao dich, nhung nhiéu yéu t6 hép din khién cho viéc xay dung mot kich ban lac quan - tham chi la

lac quan - cho nam 2025 trd nén hgp 1ly.

Pau tién, cac diéu kién kinh té vi mé thuan 1gi hdn so vdi nhiing nam truéc. Trén pham vi toan cdu, cac nén kinh té da ching minh
dugc sy bén viing. Suy thodi toan ciu dang lo ngai da khong xay ra, ty 1& viéc 1am van viing chéc, chi phi vén da giam
khi cac chinh sach tién té han ché dugc néi 1éng va dinh gia dang binh thudng héa, ngay cd & cac khu vyc nhu Hoa Ky, ndi

thi trudng ching khoan bung né da mang lai mic ting 23 phdn trim cho S&P 500 vao nam ngodi.

(SU tang trudng manh mé& da mang lai 57 mdc déng cta ky luc va thi trudng ching khoan Hoa Ky hién ndm gildl hon 6@ phan tram vén

héa thi trudng chiing khoan toan ciu.2 )

! péi véi cac giao dich 6 gid tri trén 25 triéu do la da cong bb va khong bi hdy bé.
David Wallaceells, “Nhing thu tét nhit ma tidn c6 thé mua dugc ca chinh phd”, New York Times, ngay 11 thang 12 nam 2024; Nén kinh té Hoa Ky: Sy ghen ti cla thé

gidi, Economist, ngay 19 thang 10 nam 2024.
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Ngoai ra, cac tap doan trén thi trudng giao dich thudng cé bang can dbéi ké& toan va vi thé tién mat manh (theo
mot sé udc tinh, khoang 7,5 nghin ty do6 la tién mat dang nam trén bang can déi ké& toan phi tai chinh3 ).
Ngoai ra con c6 rét nhidu nhu ciu bi don nén. Nhiéu céng ty nhdn manh vao cac sang kién hifu cd trong dai dich
COVID-19 hién dang tim kiém nhiing con dudng tang trudng méi va cé nhiing ly do chién 1lugc va cdu trac hép

din dé nhay vot.

Vi dy, trong cdc nganh cong nghiép nhu ngan hang, khoa hoc d¥i sbéng, diu khi va céng nghé, ciing nhu cac nganh
cong nghiép tién tién, cac cong ty cdn didu chinh danh myc ddu tu ctia minh @& ndm bdt cac sang kién va nang luc
méi hién dang rdt cin thiét cho sy tang trudng. Trong cac nganh cong nghiép khac, cac cong ty dang dé mit

dén viéc thyc hién cac giao dich @& tap hgp cac nén tang 1lanh dao gitp ho canh tranh khi nhu cdu kinh doanh phat
trién. va ludn ludn, trong cac nganh cong nghiép, nhiing ngudi thuc hién giao dich thanh céng nhat theo dudi
chuong trinh M&A bang cach thyc hién nhiéu vy mua lai vifa va nhd mdi ndm nhu mot phdn cta chién lugc tang trudng.
Thyc tién nay cho phép ho vugt trdi hon cac cong ty cung nganh va mang lai TSR vugt tr¢i trung binh 13 2,3

phdn tram mdi nam.4 Phuong phap nay, bao gdm viéc thoai vén khéi cac doanh nghiép khéng chién lugc, van 1a

phudng phap c6 hiéu sudt cao nhit va it rdi ro nhdt trong cac loai chudng trinh M&A.5

Hon nifa, sau mot nam gan mot nita dan sé thé gidi c6 thé di bé phiéu trong cac cudc bdu cd qudc gia, quéa trinh
chuyén déi chinh tri & mot sé qudc gia c6 khad nang sé& gay ra nhiing thay ddi vé quy dinh anh huéng dén nhiéu

nganh céng nghiép. 6 Vi dy, tai Hoa Ky, cac phan quyét v& 1inh vyc nang lugng trong nhiing niam gan day ung ho céng
nghé xanh du kién s& dao ngugc manh mé theo hudng cé 1gi cho nhién 1iéu héa thach. Linh vuc tai chinh Hoa Ky

ciing c6 thé thdy cac quy dinh dugc ndi 1dng vé yéu cdu vén, bdo vé ngudi tiéu dung va cac quy tdc chéng rlia tién.7
Cac cudc bau cli § chau Au da thuc déy Nghi vién chau Au sang bén phdi va ba quy dinh phat trién bén vitng chinh

clia EU, tif 1au 1a ngudn gay phién toai cho cong déng doanh nghiép, sé& dugc cai t6.8 Va trén khip nhidu khu vuc,
stc manh tép hdp cia nganh céng nghé d& thic déy sy giam sat chat ch&, néu khong mudn néi 1a quy dinh

méi.

Sy thay ddi trong chinh tri quéc gia va cac lién minh quéc té ciing dang lam ddo 16n hoat dong & mot sb
quéc gia. Vi duy, Trung Quéc hién coi An D6 1a dbi tha canh tranh dang ndi 1én khi cac doanh nghiép phudng Tay tim

cach gidm r0i ro cho chudi cung Ung cla ho théng qua ddu tu tryc tiép hodc MaA.

T4t ca nhing dién bién nay tao ra dong lyc manh mé& dé chuyén hudng trong tam chién lugc va ddu tu trong thdi gian

t6i, bién giao dich thanh céng cu quan trong d@é nhanh chéng thich dng v&i cac yéu cdu mdi.

3 Andrew Sheets, “Su khdi dau cda con sét M&A?”, Morgan Stanley, ngay 15 thang 11 nam 2024
Dya trén 2.000 cong ty hang diu theo vén héa thi trudng tU thang 1 nim 2013 dén thang 12 nam 2022, khéng bao gdm céc cong ty cé tru s& chinh tai Chau
Phi hodc Chau My Latinh. S&P Capital IQ, truy cdp thadng 1 nim 2025; Global 2000, Forbes, thang 7 ndm 2022; va Corporate Performance
Analytics clia McKinsey.
Cac loai chuong trinh khac 1a M&A c6 chon loc, M&A v6i quy mé 16n va tang trudng hilu co.
Sven Smit, Jeffrey Condon va Krzysztof Kwiatkowski, “Trién vong tinh hinh kinh té, thang 12 nam 2024,” McKinsey, ngdy 20 thang 12 ndm 2024, va Mark
John va Sumanta Sen, “Nam bdu cl nay s& dinh hinh lai chinh tri toan cdu nhu thé n2o,” Reuters, ngay 9 thang 7 nam 2024.
Evan Weinberger, “Nhém cta Trump chudn bi bai bé cac quy tic vé& thé tin dung va ngan hang cla Chopra,” Bloomberg Law, ngdy 7 thang 11 nam
2024; Harry Swain, “Dy kién quy dinh s& cham lai dudi thdi chinh quy&n Trump,” Retail Banker International, ngay 14 thang 11 nam 2024; va Niket
Nishant, Manya Saini va Nupur Anand, “Céc ngan hang Hoa Ky sé& huéng 1¢i tif chinh sach néi 1éng vén va sap nhap du6i thdi Trump,”
Reuters, ngay 8 thang 11 nam 2024.

8 £ 2 N
Jon McGowan, “Lanh dao EU c6 ké hoach cai t6 cac quy dinh ve méi trudng kinh doanh”, Forbes, ngay 25 thang 11 nam 2024.
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Vai trd diac biét cha vbn tu nhan

Mot trong nhiing dong luc hdp din nhit c6 thé thiac ddy hoat dong M&A vao nam 2025 1lién quan dén vén tu nhan (PE).9
Cac nha ddu tu tai chinh, vén trudc day dong vai trdo 1a dong lyc to 16n thuc ddy M&A, c6 dong luc dang ké dé
thoat khéi tinh trang tri tré tudng déi cla ho trong nhiing nam gn day. Bot kho da dat dén mdc phi thudng (udc
tinh hon 2 nghin ty d6 la trén toan cdu). Trong khi d6, cadc 16i thoat dang vAy goi khi cac nha dau tu tim

kiém cac loai rugu vang ROI da bi dong chai 1au hon nhidu so véi dy doadn cla bat ky ai. Vi du, thdi gian git 16i
thoadt trung binh dat mlc cao nhit moi thdi dai 1a 8,5 nim vao nam 2024-gdp doi so vdi 4,1 nam vao nam

2007.10

Mac di cac khodn déng gép do nha tai trg din dau vao khdi lugng M&A dang bit dau bing hodc tham chi vugt

qua mdc lich sd, nhung cac khoan déng gép hién tai clia ho thdp hon dang ké so vdi nhiing khoan dugc thdy trong
nam dinh cao cta M&A 1a 2021, cho thdy vin con chd dé tang trudng. Vi du, doéng gop cua PE vao khdi lugng

M&A tai Chau My vao nam 2024 1a 398 ty do la (chiém 22 phan tram hoat déng M&A), giam so vdi mic 865 ty do la
(chiém 28 phadn tram hoat dong) vao nam 2021. Tuong tu, déng gép cla PE tai Chau Au, Trung Pong va Chau Phi
(EMEA) vao nam 2024 1a 243 ty do la (chiém 29 phin trim hoat dong M&A), gidm so véi mic 483 ty do la (chiém 32
phén tram hoat dong) vao nam 2021. Tai khu vuc Chau A - Thai Binh Duong (APAC) vao nam 2024, déng gop cua

PE 13 126 ty d6 la (chiém 16 phan tram hoat dong M&A), gidm so vdi mic 279 ty d6 la (chiém 21 phan tram hoat

dong) vao nam 2021.

Tuong ty nhu vay, sy tang trudng trong chinh nganh ddu tu tu nhan ciing c6 thé khuyén khich PE quay trd lai

manh m&. Vi dy, tai Hoa Ky, tai san trong cdc quy tu nhan phat trién manh nhd 1&i sudt thdp va thi trudng chiing
khoan tang cao tU nam 2020 dén nam 2023 va theo mot sé udc tinh, da tang 34 phadn tram (1én 28 nghin ty do

la) trong giai doan dé. sé tién do gén bang sé tién trong cac quy tudng hd cong khai, quy giao dich trén san va
quy déng. Trong cling thdi gian d6, sé lugng quy tang nhanh chéng 1én hon 100.000, ti chi hon 63.000,

tang gan 60 phan tram.11 Sy sinh s6i nhu vay tao tién dé& cho nhidu giao dich hon nda.

Va bay gid la mua

T4t nhién, nhing thach thdc dugc d& cép trudc d6 vin 1a mot phan cia vidn canh nam 2025, mic di d6 dai cla
nhiing bong tbi 1ién quan van chua dugc biét. C6 1& khong cé gi dang ngac nhién khi mot sé han ché 16n nhdt déi
vdi sy phdn khich cta thi trudng M&A khong phai 1a kinh té& vi md hay tham chi 1a chién lugc vé ban chit

ma 1a do con ngudi tao ra tryc tiép hon. B&t én dia chinh tri va nhiing thay ddi trong chinh sach thudng

mai, cing véi cdc quyét dinh cda cac ngan hang trung udng va cd quan quan 1y, 1a mot sb dong chdy 16

rang nhit c6 thé anh hudng dén tang trudng kinh té va hoat dong M&A trong nam tdi. Trong Khdo sat toan cau

clia McKinsey déi vdi gan 1.000 giam dbc didu hanh dai dién cho 86 quéc gia va nhiéu nganh céng nghiép,

35 phan tram sé ngudi dugc hoi goi bat 6n dia chinh tri 1a rdi ro 16n nhdt déi véi tang trudng trong nudc,

véi mbéi quan tam vé chinh sach thudng mai ding thd hai.12

° Bao gbm cac cong ty diu tu tu nhan, céng ty dau tu mao hiém, quj dau tu quéc gia va nhidu céng ty khac

o Preqin, truy cap ngay 29 thang 1 nam 2025.

" William A. Birdthistle, New York Times, ngay 3 thang 12 nam 2024.

2 5ven smit, Jeffrey Condon va Krzysztof Kwiatkowski, “Tridn vong didu kién kinh té, thang 12 nim 2024,” McKinsey, ngdy 20 théng 12
nam 2024.
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Quan diém cho réng thudng mai 1a mot luc lugng c6 kha nang gay gian doan trong nudc 1la mot sy thay dbdi dang ké so véi cac cudc
khdo sat trong nhing nam gin day. Didu nay khién cac giam déc diéu hanh lo 1ing, dac biét 1a nhing ngudi & Bic My (rdi ro dugc
trich dan nhidu nhit, dudc 56 phdn tram sé ngudi dugc hoi lya chon), APAC (29 phan tram) va Chau Au (28 phan tram) (Biéu dd 1).13
Ngoai viéc thic ddy cac mdi quan ngai vé kinh té, bao gbm c& tac dong dén lam phat va 1ai sudt, mdi de doa vé thué quan cé thé lam

phtic tap thém viéc giao dich, khién nghé thuat tinh té trong viéc dinh gia tai san tham chi con khé khan hon.

P6i vdi cac giam déc diéu hanh doanh nghiép-va ca nhiing ngudi lam &n budn ban-c6 vé nhu khéng cé sy thé tuc nao 1dn hon su

hén loan hodc bt én.

Mot lyc can tiém tang khac déi véi MBA trong nim téi lién quan dén sy giam sit cla cd quan quan 1y. Mic di nhing thay ddi vé
quy dinh tai APAC va EMEA khéng dugc ky vong s& anh hudng 16n dén mic d6 hoat déng M&A tai cac khu vic nay, nhung cac yéu

ciu quan 1y méi cla Hoa Ky sé& yéu cau phai cong b6 théng tin toan dién hon va xa hon.

Trang web <2025>

<Trang dich M&A>
Fri&nidamil coa <s>

§ B&c My va Trung Quéc, nhiing ngudi trd 13i ky vong nhiing thay ddi trong chinh
sach thudng mai s& co tac dong 16n nhat dén nén kinh té cda quéc gia ho.

ROi To tiém tang 16n nhdt d6i véi tang trudng kinh té & cac quéc Kich thudc vong tron mau xén = 100%
gia dugc héi, 12 thang tdi, 1 % sb ngudi dugc héi, theo vi tri dai dudng @ o e crien din it e 5 ki e nhét aim

Chau A- Phi s ba c Pang phat tridn Lén han

Théi Binh Dudng My thi trudng2 Trung Quéc3 Téng thé

B4t 6n dia chinh tri
va/hodc xung dot

Nhdng thay abi trong thuong mai

chinh sach hoic mdi quan hé

Sy chuyén giao

quyén 1anh dao chinh tri

sy didn dat

Noi dia

xung dot chinh tri

[a)
=3
3
e <
>
c

1 Trong sé 17 Ui ro dudc dua ra 1am lya chon trd 18i. Téng sé n = 912; Chau A - Thai Binh Dudng (khéng bao gm Trung Quéc va An D), n = 89; cic thi trusng dang phat
trién, n = 208; Chau Au, n = 281; Trung Quéc, n = 127; Bic My, n = 205.
?Bao gom Trung va Nam My, An D6, Trung Péng, Bic Phi, Nam A va Chau Phi cén Sahara

3 Bao gbm Héng Kéng va Pai Loan.

Ngudn: Khdo sat toan clu clia McKinsey vé& didu kién kinh té, 912 ngudi tham gia & moi cdp do cla td chdc, tif ngay 27 thang 11 dén ngay 6 thang 12 nam 2024

McKinsey & Cong ty

3 Sven Smit, Jeffrey Condon va Krzysztof Kwiatkowski, “Trién vong diéu kién kinh té, thang 12 nam 2024," McKinsey, ngay 20 thang
12 nam 2024.

Bao cdo thudng nién vé M&A: Lan séng cudi cung da dén chua?


https://www.mckinsey.com/capabilities/strategy-and-corporate-finance/our-insights/economic-conditions-outlook-2024
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