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Abstract: The lack of capital for technology innovation has always been a dilemma for businesses
because of the need of large capital for risky technology innovation activities. Venture investment
is one of the solutions to capital challenges. Despite being studied since the 90s of the last century,
the establishing of venture capital funds and venture investment remains a topical issue in
Vietnam. This paper highlights the role of venture capital funds for technology innovation
activities as well as the necessary conditions for establishing these funds in Vietnam, such as a
perfect market economy, willing venture investors, availability of stock market institutions, etc.
On this basis, the paper identifies the insufficient elements for the establishment of venture capital
funds in Vietnam.

Keywords: Venture capital, venture capital funds, technology innovation.

“Corresponding author.
E-mail address: phamminhthuy@vnu.edu.vn

https://doi.org/10.25073/2588-1116/vnupam.4202
12


mailto:phamminhthuy@vnu.edu.vn

VNU Journal of Science: Policy and Management Studies, Vol. 35, No. 4 (2019) 12-23

Journal homepage: https:/js.vnu.edu.vn/PaM

VNU Journal of Science: Policy and Management Studies

M|

. KHOA HOC |
—

Nhan dién céc diéu kién dé hinh thanh quy dau tu mao hiém
cho hoat dong d61 méi cbng nghé & Viét Nam
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336 Nguyén Trai, Thanh Xuan, Ha Ngi, Viét Nam
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Chinh sira ngay 10 thdng 12 nam 2019; Chap nhan dang ngay 22 thang 12 ndm 2019

Tém tat: LAu nay van dé von dé doi mai cong ngh¢ (DMCN) 1a bai toan nan giai cua cac doanh
nghiép boi hoat dong PMCN chira dyng nhiéu rui ro va can nguon von lon. Dau tu mao hiém
(BTMH) duoc cho 1a mét trong nhitng 161 giai trude thach thirc vé nhu ciu von cua hoat dong
PMCN. N6 duoc vi nhu danh mot “canh bac” duge an, 16 chiu, mot luat choi véi ddy tinh mao
hiém. O Viét Nam, nghién ctiru vé PTMH va quy PTMH di c¢6 ¢ nhitng nam 90 ciia thé ky trudc,
song van d¢ thanh lap quy ndy & nudc ta con rat thoi sy. Bai viét nhian manh vai tro cia quy
DTMH dbi véi hoat dong DPMCN, dua ra nhan dinh vé cac diéu kién cn va du dé hinh thanh quy
DTMH cho hoat ddng DPMCN nhu viéc phai c6 mot nén kinh té thi truong hoan hao, ¢6 nhitng nha
dau tr mao hiém sin sang rot von va da hinh thanh dwoc nhing thiét ché cua thi truong chimg

khoan,...
hoat dong PMCN ¢ Viét Nam hién nay.

tir ¢ nhan dién dwoc nhitng yéu t6 chua sin sang cia viéc hinh thanh quy DPTMH cho

Twr khoa: Pau tu mao hiém, quy dau tu mao, d6i médi cong nghé.

1. Pat van dé

Trong bdi canh kinh té canh tranh khéc liét
nhu hién nay, PMCN la cudc chay dua ctia moi
doanh nghiép dé cai tién miu mi, nang cao chit
luong san pham, muc dich cudi cung 1a d&& danh
thi phan trudc cac ddi thu canh tranh. DPMCN
¢6 dugc 1a nhd van dung nhiing két qua cua
hoat dong nghién ctru va trién khai (R&D) boi
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vay ma hang nadm cac “dai gia 16n” nhu Apple,
Facebook, Sony, Samsung,... dau tu hang ty
dola My cho hoat dong R&D. Thuc té cho théy,
qua trinh PMCN cua cac hing ndi tiéng nay &
giai doan moi thanh 1ap khi chua c6 nhidu vén
tu ¢0, ho ludn gdp tré ngai trong viéc tim nguén
vbn, tim bién phap khai thac cac thanh tyu ctia
R&D véi mot lwong vén du 16n.

Pau tu cho R&D di tiéu ton mdt lugng Vén
khong 16, san nghlep hoa lai 16n tén kém gip
nhleu lan va rat roi ro. Boi mot cong nghé
mudn di vao san xuit phai qua giai doan san
xuét thir, nim vitng san xuat va thich nghi véi
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thi trudng. Thir nghiém hoan toan c6 thé bi that
bai. Ché do tin dung ngén han, 13i suét cao
khong thé théa méan nhing diéu kién cua
DMCN. Viéc doi hoi mot ché do tin dung dai
han, 13i sudt thdp cho hoat dong PMCN la
diéu khong tuong, khong kha thi ddi véi ban
chét ciia hoat dong ngan hang trong nén kinh
té thi truong.

Trong bdi canh hoi nhdp sau rong, Viét
Nam di tham gia ky két nhiéu Hiép dinh
thuong mai tu do, cong déng kinh t¢ ASEAN
duoc thanh 1ap cudi nam 2015,... budc cac
doanh nghiép Viét Nam phai canh tranh dugc
v6i cac doanh nghiép nudc ngoai dé ton tai va
phét trién ngay chinh tai sin nha. Con dudng toi
dich khong gi khac ngoai viéc phai DMCN.
Van dé dat ra 1 phai di tim dugc ngudn von
théa m3n v&i cac dic diém caa hoat dong
PMCN va phu hop véi kinh té thi truong.

DTMH chinh 1a phuong tién hiru hiéu nhat,
1a 161 giai cho nhitng thach thire vé& nhu cdu vén
cua hoat dong PMCN. N6 dugc vi nhu danh
mdt “canh bac” dugc an, 16 chiu, mot luat choi
v6i ddy tinh mao hiém. Nhung mao hiém cang
nhiéu, khi thing s& gianh dugc thé manh ap dao
trong canh tranh, s€ thu vé nhitng khoan logi
nhuén khong 16. Khéng phai ngiu nhién ma cac
nha nghién ctru thi truong cong nghé da co cau
no6i bat hu: “Cong nghé 1a tro choi cia ngudi
giau, wdc mo cia nguoi ngheéo va chia khoa cua
nguodi thong minh”. Néu muén ching to la
ngudi thong minh, chung ta can biét khoi day
trd choi mao hiém nay clia ngudi gidu dé tim
chia kh6a cho sy phat trién ctia minh. Mt trong
nhitng tro choi 4y, chinh 1 sir dung von DPTMH
thong qua vi¢c hinh thanh cua cac quy DPTMH.

O Viét Nam hién nay, nhiing tiép can vé
quy DPTMH d3 c6 & nhitng nam 90 cua thé ky
trude, song van dé thanh 1ap quy nay & nudc ta
con rat thoi sw. Nhan dién nhitng diéu kién can
va di dé hinh thanh quy DPTMH cho hoat dong
DMCN s€ gop phan x4c dinh dugc nhiing yéu
t6 chua sin sang cta viéc thanh lap quy nay &
Viét Nam.

2. Pic diém ciia diu tw mao hiém, hoat dong
doi méi cong nghé va vai tro ciia quy dau tw
mao hiém véi hoat dgng doi méi cong nghé

2.1. Bdc diem cua dau tw mao hiém

Péi tuong dau tu cia quy mao hiém la
nhitng ca nhan c6 y tuong doc dao kha thi,
nhiing cong ty vira va nho dang rat can von dic
biét 1a cac cong ty dang mudn dau tur cong nghé
mdi hodc cac doanh nghi€p méi thanh lap bat
dau cho ra nhitng san phim moi khac biét, co
trién vong nhan rong trong tuwong lai.

Dic trung co ban cia PTMH 1a con thiéu
do tin cdy vé két qua kinh doanh, chua 6 rd kha
ning sinh lgi cia minh — diéu t6i ky khi quyét
dinh cho vay cua cac thé ché tai chinh truyén
théng. Thay vi cho vay, ho dau tu von dé mot
cong ty co thé khai nghiép hoac BPMCN dé)ng
thoi nhén lay mot ty 16 co phan khong c6 1ai co
dinh hodc quyén sé hiru cb phan trong cong ty
ma ho diu tu. Viéc sir dung dau tu c¢d phan
khong hudng 13i ¢b dinh thay cho vay no giup
x6a bo tinh trang phai hoan tra tién vay theo
dinh ky. N6 cho phép cac cong ty mai thanh 1ap
c6 thé dau tu s6 tién thu duge dé trién khai mot
¥ twong méi vé san pham hodc dich vu dya trén
cong ngh¢ moi ddng thoi tao ra mot co s¢ vat
chét ma cong ty cd thé st dung dé thu hut
thém von tir bén ngoai.

Viéc hd tro tai chinh théng qua hinh thirc ¢6
phan khong huong 13i ¢b dinh tao diéu kién cho
cac nha PTMH chiu dugc nhiing rii ro tir cac
khoan dau tu 16n vi mot khoan dau tu mang lai
thanh cong va lgi nhudn 16n c6 thé thira sirc bu
dép lai mot loat nhitng khoan dau tu hoa hodc
16 von. Dé han ché sy khong chic chin trong
dau tu, cac nha PTMH kiém tra, danh gia mot
cach than trong nhitng dé xuit, ké hoach kinh
doanh va dong vai tro tich cuc trong viéc quan
1y cong ty do ho dau tu.

Cac nha PTMH con tham gia tich cuc vao
quan 1y va tu van doanh nghiép. Pay la hinh
thirc trg giup phi tai chinh cho cac cong ty ma
ho rét vén. Cac nha DTMH c6 nhiéu kinh
nghiém va cac mdi quan hé, vi vy co thé giup
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cic cong ty trong viéc tu van phap 1y, bao ho
b?mg sang ché, cac dich vu ké toan,... Tat ca
nhitng hd trg nay da tao ra mot gia tri gia ting
hap dan cho cac vu PTMH nham tao thuan loi
cho cong ty dugc dau tu c6 du kha ning canh
tranh trong nén kinh té.

Khac véi cac nha dau tu thién than (angel
investor) 1a nhitng ngudi ty bo tién tai ciia minh
dau tu vao céc doanh nghi¢p dang & giai doan

“trang nuoc”, thi quy DPTMH thuong quan ly
ngubn von tuo‘ng d6i 16n tir nhidu nha dau tu
khic nhau dé dau tu vao cac cong ty khoi
nghi€p hodc PMCN. Cac quy PTMH thuong
kiém tién thong qua phan trim lgi nhuan dau tu
va tim cach tdi da hoa loi nhuan tir khoan dau
tu trong thoi gian vai ndm trude khi thoai vén
khoi cong ty di dau tu. Nhung v6i nha dau
tu thién than thi phai kién nhin cho cho dén
khi cong ty ma ho dau tu trudng thanh va ban
duoc gia.

Quy DPTMH nhin chung ciing c6 nhiing dac
diém cua quy dau tu thong thuong d6 1a mot
dinh ché tai chinh phi ngan hang, 14 loai hinh
doanh nghié¢p dugc chuyén moén hoéa trong linh
vuc dau tu, mang dac diém cta mot nganh
chuyén kinh doanh vén trung — dai han, théng
qua hoat dong dau tu gian tiép hodc truc tiép.
Quy dau tu cho cac nha dau tu tham gia vao thi
truong tai chinh thong qua moét danh muc dau
tu va thuong xuyén duoc dat dudi sy giam sat
chuyén nghiép. Tuy nhién, quy PTMH luén
huéng dén nhimg linh vyc méi va muyc dich
chinh cta quy bao gio cling hudng t61i TTCK —
noi mang lai 19i nhuén cao khi thanh cdng méc
du chira dung nhiéu rui ro.

Cac quy DPTMH chuyén nghiép cung cap
ngudn tai chinh hd tro cho viée khoi xudng, giy
dung va md rong doanh nghiép, cling nhu
ngudn tai chinh cho quan ly/mua lai phan dau
tu 16n.

2.2. Bdc diém cia hoat dong doi méi cong nghé

Néu nhu mot trong nhitng dic diém cua
cong nghé la tinh ldp lai chu ky thi PMCN lai
tuan theo quy luét chu trinh. Ttc la n6 dugc
sinh ra, phat trién va cudi cung bi dao thai boi

mot cong nghé mai hon. Nhitng yéu td co thé
lam anh huong dén PMCN nhu nhu cau cia thi
truong thuc ddy dé mo rong san xuat, su thanh
cong cua hoat dong R&D, nhu cau canh tranh
dé ton tai va phat trién, chinh sach hd trg cia
Chinh phu trong d6i moi,. ..

Pé tao ra thanh cong cia R&D da phai dau
tu nhiéu tién cta roi dén viéc tim ngudn vén,
tim bién phép khai thac cac thanh tyu cua R&D
cling tiéu t6n mot lwong von déng ké. Trén thuc
té, hé thong tin dung da khong lam dugc vai tro
gi 16n trong coéng cugc BMCN vao san xuit. Ly
do rat don gian, mot cong nghé mudn di vao
san xuat phai qua giai doan thir nghiém, giai
doan lam quen voi thi truong. Thir nghiém hoan
toan c6 thé bi that bai. Ché do tin dung ngin
han, 14i suat cao khong thé thoa méin nhiing
diéu kién cia PMCN néu khong mudn noi la
bop chét moi y @6 PMCN tir trong trimg nudc.
Bai toan ngudn von tir dau 1a phu hop dé
DMCN can c¢6 10i giai dap hon luc nao hét dé
doanh nghi€p thao g& dugc nhitng kho khan
trong nhitng van d¢ tai chinh lién quan dén hoat
dong BPMCN.

2.3. Vai tré cia quy dau ti mao hiém doi véi
hoat dong doi moi cong nghé

Xét vé ban chat, hé thong tin dung thong
thuong khong thé thuc ddy DPMCN khi ma kha
ning thanh cong vé k§ thuat va thuong mai con
chua rd rang. Trén thuc té, hé thong tin dung
khong c6 vai tro gi dang ké trong DPMCN ctia
doanh nghiép do ban chat kinh doanh cta hoat
dong ngan hang trong nén kinh té thi trudng.
Ngan hang khong thé thyuc hién ché do tin dung
dai han, 13i suét thép, c6 rai ro vé kha nang
thuong mai, phu hop véi quy luat PMCN.

Chung ta khong thé va ciing khong nén doi
hoi nganh ngan hang phai thuc hién ché do tin
dung dai han, lai suét thép cho hoat dong
DMCN. Poi hoi nhu thé 1a khong hiéu biét vé
ban chit cia hoat dong ngan hang trong nén
kinh té thi truong. Puong nhién, cic ngan hang
thwong mai qudc doanh, véi nhitng khoan von
16n nhan duoc tir ngudn nhu hd trg phat trién
chinh thic (ODA), cac khoan tai trg 16n cua
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Ngan hang thé giéi (WB), Lién minh Chau Au
(EU), c6 thé 1a nhitng noi c¢6 ché do tin dung
dai han, 14i suit thip nhung ddi véi cong nghé
von chira dyng nhitng rii ro ky thuat va
thuong mai, lai khong thudc dbi tuong cua
nhing ngudn Von nay. Do vay, muon c6 mot
ché do tao von nao d6 cho PMCN, phai di
theo mot hudng tiép can khac phu hop véi kinh
té thi truong.

DPTMH gidng nhu mot “canh bac” cua
nhitng nha giau chiu choi, duoc in, 16 chiu, mot
luat choi chi co trong diéu kién phét trién
TTCK, no6 1a 1o1 giai cho nhiing thach thirc cua
tro choi cong ngh¢ trong nén kinh té thi truong.
Nhimg nguoi ném tién cho von mao hiém di ¥
thue rat 16 tinh chit mao hiém cua nd. V& ban
chét, ho mang y thirc ciia “ké danh bac”, nhung
diém khéc 1a ho phai xem xét kha ning thanh
cong cua nhitng cong nghé mdi s€ dugc ap
dung. Pay la diém khac biét co ban giira
DTMH va danh bac va day cling chinh 1a 1y do
dé cac quy DPTMH chimg minh duogc 18 ton tai
ctia minh trong kinh té thi truong. L& sdng cia
DTMH la & chd, né doi hoi nha dau tu phai bo
vbn dai han, néu sinh 101 thi cung an chia, néu
16 thi cing nhau chiu va tinh mao hiém cang
cao thi kha nang sinh loi cang l6n PTMH thong
qua hinh thanh cac quy 1a 101 giai cho nhiing
thach thtre vé vén dé PMCN.

Hon nira, béng trinh d9, kinh nghiém va
mang ludi lien két rong 16n cua minh, quy
DTMH khong chi cung cip vén ma con ho trg
cac hoat dong cua doanh nghiép nhu: tu van vé
mit phéap 1y, tim kiém thi truong, lién két thong
tin, quan ly,... Pay 1a diém khac biét quan
trong nhét cia DPTMH so voi cac loai hinh dau
tu thong thuong khac qua cac ngan hang hodc
céc t6 chuc tin dung. C6 thé ndi, PTMH chinh
la chia khoa g& bo nhiing khé khan khi huy
dong vbén dé DMCN.

3. Ngudn von cho hoat dong ddi méi cong
nghé & Viét Nam hién nay

~ Luét KH&CN ndm 2013 da thé hién quan
diém “DPMCN Ia d€ phuc vu lgi ich ctia con

ngudi va xa hoi”. Tai Khoan 5, Diéu 50 khang
dinh muc dich chi ngin sich nha nudc cho
KH&CN 1a “hd trg viéc thuc hién nghién ciu
va DPMCN thugc linh vyc uu tié€n, trong diém”
[1]. Thém vao d6 Nha nudc thanh lap, khuyén
khich t6 chirc, ca nhan thanh 1ap cac qu¥y hd tro,
dau tu cho hoat dong KH&CN dé huy dong
nguén luc x3 hoi nham hd trg, dau tu cho hoat
dong KH&CN. Quy BDMCN, quy DPTMH cong
nghé cao dugc thanh 13p theo quy dinh cta Luét
chuyén giao cong ngh¢, Luat cong nghé¢ cao.
Nhu vay, quan diém ctia Nha nude 1a 1ay tién tir
ngan sich nha nuéc dé chi PMCN va ciing
chua c6 mét van ban phap ly chinh thic nao
quy dinh vé quy DPTMH cho hoat dong DMCN.

Hién tai ¢ Viét Nam, dau tu cho KH&CN
chu yéu huy dong tir ngan sach nha nudc
(NSNN), con s6 nay hién nay 1a 2%/nim. Tuy
nhién chua nam nao duoc céip dt miac du o
nhiéu noi ciing khong sir dung hét trong khi mot
s6 t6 chirc nghién ctru lai thiéu ngan sach dé
thuc hién. Ly do cta viéc phan kinh phi giao
cho KH&CN dudi 2% 1a vi B0 KH&CN phai
dé du phong va an ninh, qudc phong lién quan
dén KH&CN.

Trong nhitng ndm qua, kinh phi sy nghiép
khoa hoc tir ngan sach trung uwong va dia
phuong dugc tép trung danh cho cac hoat dong
clia cac t6 chic KH&CN, chi yéu dugc danh
cho chi hoat dong thudng xuyén, phan con lai
duoc danh cho chi cac nhiém vu KH&CN cép
qudc gia, cip bo, cap tinh. Trong khi do, hoat
dong PMCN qudc gia, hd tro doanh nghiép dé
nang cao hi€u qua va stc canh tranh cia san
pham chi yéu dya trén thanh twu cta cic nhiém
vu KH&CN cép qudc gia, mot phan tir cic
nhiém vu cép bo, cp tinh.

Theo Luét Thué thu nhap doanh nghiép sb
14/2008/QH12 ngay 3/6/2008, tai Diéu 17, cho
phép doanh nghiép dugc trich téi da 10% loi
nhuan trude thué dé thanh lap quy phat trién
KH&CN trong doanh nghiép, str dung dé dau tu
cho hoat dong KH&CN [2]. Theo d6, mdi
doanh nghiép 16n hay nho thyc hién ché do ké
toan, hoa don, ching tir va ndp thué theo ké
khai thi ¢c6 quyén dugc trich 1dp quy phat trién
KH&CN. Mot trong nhirng loi ich dé nhan thy
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nhat khi doanh nghiép trich 1ap quy d6 1a doanh
nghiép s€ duogc gidm thué thu nhap doanh
nghi¢p. Mac du day la mét trong nhiing chinh
sach co lgi cho doanh nghiép, nhung viéc trich
1ap quy phat trién KH&CN khong nhéan dugc sy
hudng tng tich cuc tir cac doanh nghiép. Theo
quy dinh muc trich t6i da 1a 10% nén nhiéu
doanh nghiép c6 thé trich 0% ma van khong vi
pham. Trong thoi han 5 nam ké tir khi trich lap,
néu quy phat trién KH&CN khong dugc sir
dung hoac str dung khong dung muc dich thi
doanh nghiép phai nop NSNN phan thué thu
nhép doanh nghi¢p tinh trén khoan thu nhap da
trich 1ap quy va phan 1ai phat sinh tir s thué thu
nhdp ctua doanh nghi€p d6. Lo ngai phai diing
trude nguy co bi truy thu thué sau khi trich 1ap
quy, cac doanh nghiép da chon giai phap an
toan 1 khong trich 1ap quy phat trién KH&CN.

Hon nita, trén thuc té, 10% duoc trich 1ap
chi 1a mot phéan chi phi nhé ma Nha nudc hd tro
cho doanh nghiép, con lai 1a doanh nghiép tu bo
tién thi ra dé dau tu DMCN.

Bang 1. Ty 1¢ dau tu cho PMCN ciia doanh nghiép
tinh trén doanh thu

Ty 1é cac doanh Ty 1€ dau tu cho DPMCN tinh

nghiép(%) trén doanh thu (%)
47 % it hon 0.05%

31% Tur 0.5 dn 1%

13 % Tu 1 dén 2%

9% Trén 2%

Ngudn: TS. Nguyén Hiru Xuyén (2016)
- Phé Vién truéng Vién Nghién ctru sdng ché va Khai thac
cong ngh¢, BO KH&CN
Thuyc té, sb chi dau tu cho KH&CN khong
chi thip va it & doanh nghiép ma miy nim qua
chi tor NSNN cho Iinh vuc trén cling ludén &
hang “ap chot”. Cu thé, theo bao céo két qua
kiém toan vé thu chi ngan sach cta Kiém toan
Nha nuée (thuc hién trong ca ndm 2015 vé nim
tai chinh 2014), tai 9 bo va 31 tinh, thanh phé
true thude trung wong, du toan chi KH&CN nam
2014 chi dat bang 1,36% tong chi NSNN [3].
Day 1a sb chi thip hon nghi quyét ciia Quic
hoi dd giao cho Chinh phu, yéu cau chi dau tu
cho KH&CN mdi nim 2% tong chi NSNN.

Pang néi, néu xét trong co cdu NSNN chi
thuong xuyén, KH&CN chi dat hon 7.000 ty
dong, chiém chua day 1% chi thuong xuyén
duge Qudc hoi va Chinh phu giao. Moi sy so
sanh c6 vé khap khiéng nhung cling nén noi
thém ¢ day rang tong chi cho KH&CN Viét
Nam khong bang ngan sach hang nam cho Vién
KH&CN Han Quéc (KIST).

Ngudn vén dé DPMCN hién nay chu yéu tir
ngin sach Nha nuéc. Piéu nay thé hién ngay
trong chinh Luat Khoa hoc va Cong nghé nam
2013. Mot cong nghé muén di vao doi séng,
phai trai qua nhiéu giai doan. Thir nghiém hoan
toan co thé that bai khong thé dam bao nguyén
tac bao toan von cia Nha nudc nhu trong Nghi
dinh s6 91/2005/ND-CP ciia Thu tuéng Chinh
phu ngay 13 thang 10 nam 2015 quy dinh vé
dau tu von nha nudc vao doanh nghiép va quan
Iy, sir dung von, tai san tai doanh nghiép.

Véi tinh chat khong chic chin vé sy thanh
cong cua san pham tir PMCNthi von ngan sach
Nha nudc 1a khong phu hop. Bén canh do,
ngudn vén ngan sach cing khong thé dap tng
dugc hét nhu cau cua cac doanh nghiép. Cing
v6i d6 1a nhitng quy dinh lién quan trong quan
ly chi ngan sach khién doanh nghiép vo cing
kho khin trong viéce tiép can ngudn von nay.

Hé théng tin dung théng thuong khong thé
thiic ddy PMCN khi ma kha ning thanh cong
vé k¥ thuat va thuong mai con chua rd rang.
Ngan hang khong thé thyuc hién ché do tin dung
dai han, 13i suét thép, c6 rai ro vé kha nang
thuong mai, phi hop véi quy luat PMCN. Ché
d6 tai chinh cua ngan hang khong kha thi dé
DMCN, can ¢6 mét hinh thae dau tu von phu
hop vé6i dic diém ciia DMCN.

4. Pau tw mao hiém cho hoat dong ddi méi
cdng nghé tai Viét Nam — Nhirng thuin lgi va
kho6 khin

4.1. Nhitng thudn loi
- Cdc Higp dinh thwong mai tw do lién tiép

dwoc ky két: Hién nay Viét Nam da tham gia 12
Hiép dinh thuong mai tu do va dang dam phan
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4 Hiép dinh (FTA-Free Trade Agreement),
nhirng Hiép dinh nay nham loai bo cac rao can
thwong mai, ting cudong hoat dong xuit, nhap
khau va thu hut dau tu, dong thoi goép ting
cuong quan hé ngoai giao gitra cac bén va dac
biét khi thi truong trong nudc md ctra budc su
canh tranh hoan hao phai dién ra thuc sy theo
quy luat cta kinh té thi truong.

Gia nhip T6 chirc thuong mai thé gidi
(WTO) duoc hy vong 1a s€ tao nén dé Viét Nam
c6 mot nén kinh té thi truong co sy canh tranh
hoan hao nhung thuc t& sau gan 10 nim nhing
gl mang lai chua thyc sy nhu mong doi ban
dau. Viéc ky hiép dinh FTA va cong dong
ASEAN thanh 1ap budc nén kinh té Viét Nam
phai chuyén minh dé thich nghi, ton tai, déng
thoi khién cac doanh nghiép Viét phai cai thién
nang suét lao dong, tao ra dugc cac san phém
chat lugng va gia thanh phu hop dé c6 thé canh
tranh v6i hang hoa nudc ngoai tai thi truong
Viét Nam.

Tham gia nhiéu hiép dinh thuong mai tu do
c6 nghia rang uy tln ngoai glao cua Viét Nam
trén truong quoc t& da duge khing dinh. Nhung
cung voi d6 1a nhitng thach thic theo chuan cac
quy dinh da ky két. Hang hoa khong dam bao
chat luong, gia thanh khong phu hop thi viéc bi
danh bai bdi cac doanh nghiép nudc ngoai ngay
chinh tai sdn nha 1a viéc co thé ludng trudc.
Chia khoa hitu hiéu nhat 1a DPMCN dé c6 thé
canh tranh. Hon nita, qua trinh hoi nhép sau
rong nay khong thé dién ra trong mot nén
kinh té chop giat, khong thé ton tai trong mot hé
thng kiém toan con dang non yéu va nhat 1a
thiéu mot hé théng phap luat c6 hiéu lyc cua
nén kinh té thi truong.

- TTCK Viét Nam da co hon 15 nam hinh
thanh va phdt trién: TTCK Viét Nam da co
ton tai dwoc hon 15 nam, du c6 nhimg thoi
diém thi truong bi anh hudng ndng né cua suy
thoai kinh té toan cau, su mat 1ong tin cua nha
dau tu,... Nhung ciing khong thé phu nhan hon
15 nam ciing du dé TTCK Viét Nam di vao quy
dao va dang c6 nhimg budc khéi sic xanh tro
lai. Sy phat trién ciia TTCK lam gia ting von
DTMH vi day chinh 1a mot kénh thoai von hiéu

qua nhat cia quy DPTMH thong qua viéc phat
hanh c6 phiéu cua doanh nghiép dau tu 1an dau
ra cong chung (IPO). Hon nita, mot TTCK phat
trién toan dién khong nhimg cung cap cho cac
quy mot kénh thoai von thuén loi, dé dang ma
con phan anh gia tri doanh nghiép trén thi
truong, thé hién sy thanh cong cua doanh
nghiép nhan dau tu cling nhu quy DPTMH va tir
d6 nang cao uy tin cua ho trén thi trudng.

- Chinh sich ciia Nha nwéc lién quan dén
ddu tw mao hiém: Du chua c6 nhimng budc di
manh bao va dau tu can thiét cho sy hinh thanh
quy DPTMH cho DPMCN nhung ciing phai thira
nhan ring trong nhiing nim gan day Nha nudc
da c6 su quan tdm ddi véi viée tao hanh lang
phép 1y cho sy hinh thanh qu§y PTMH. Pon cir
1a viéc ndm 2016 Bo Ké hoach va Dau tu da
xay dung Dur thdo ThoNng tw huéng dan vé viéc
thanh ldp, 16 chitc quan 1y va hoat dong ciia
Quy PTMH cho khoi nghiép sang tgo. Luat
Khoa hoc va Céng nghé Viét Nam nam 2013
cling da nhic dén quy dau tu mao hiém du con
rat mo nhat.

4.2. Nhieng kho khan

- Mdy méc trong sin xudt con rit lac hiu:
Hién nay nganh cong nghé ché tao may cia
Viét Nam dang & trinh d6 rat thap vi thé chua
thé cung cdp "may cai" cho cac doanh nghiép.
Vi véy, chung ta phai nhap khau thiét bi may
moc dé san xudt. PMCN khong chi don gian
thay may cii bang may méi ma phai c6 mot hé
théng quan 1y tién tién, dao tao dugc doi ngil
nhan lyc trinh d¢ cao phu hgp véi cong nghé
méi. Doanh nghiép phai dau tu dong bd ca 3
yéu td nay thi méi thyc su la ddi moi duoge
cong nghé.

Nha nudc van chap nhan cho nhap khiu
méay moc, thiét bi cii nhung khong dugc qua lac
hau dé dam bao phat trién san xuét bén viing,
luong von dau tu vao san xuat khong qua 1on
gop phan ha gia thanh san pham. Khi chung ta
phai canh tranh v6i hang héa cua cac nude tién
tién, neu sir dung thiét bi ‘qua lac hdu s€ khong
san xudt dugc cac san pham c6 chét lugng cao,
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gi4 thanh ha. Vi thé, tat ca cac nude déu co quy
dinh han ché viéc nhap thiét bi cii, dam bao sy
an toan cho nén kinh t&. Tham chi, cac nude phat
trién cAm hoan toan viéc nhap khau thiét bi cil.

Khi dwoc héi vé tinh hién dai cua day
chuyén may moéc trong cac doanh nghiép & Viét
Nam hién nay, mét chuyén gia kinh té cho
biét [4]:

hao, 50% la do tan trang

ddu tw cho mdy méc, cong nghé”.

Hop 1. “Phan Ién cdc doanh nghiép Viét Nam sir dyng cong nghé tut hau so voi
mirc trung binh cua thé gioi khoang 2 - 3 thé hé. Trong do, 75% so mdy moc, ddy
chuyén cong nghé thugc the hé nhitng nam 1960 — 1970, 75% so thiét bi da het khau

Chi khoang 30% $6 doanh nghiép vira va nhé c¢é kha néng tiép cdn von vay ngan
hang, khién cdc doanh nghiép thudc khu vuee ndy khong c6 di ning lyc tai chinh dé

(Nam, 52 tudi, chuyén gia kinh té doc lap)

Nha nuéc cd6 quy dinh chi dau tu cho
KH&CN mdi nam 1a 2% tong chi NSNN.
Nhung thuce té chi cho KH&CN chua dat nbi
con s6 ma Qudc Hoi va Chinh phu giao. Kinh
phi cho PMCN chui yéu tir NSNN ma téng kinh
phi cho KH&CN luén & vi tri “doi s6” trong
phan b6 kinh phi qubc gia thi thir hoi lam sao
c6 thé DPMCN thanh c6ng? Khéng c6 vén dé
PMCN, cac doanh nghiép van duy tri st dung
may moéc lac hau khién ning suat thap, kho co
thé canh tranh v6i hang hoa nudc ngoai véi
mau ma phong phil, gi4 thanh ré.

- Nang lwc canh tranh cua Viét Nam con
han ché: O Viét Nam chii yéu 1a cac doanh
nghiép vira va nho, von dau tu kinh doanh ban
dau 12 von tu c6. Viée tim kiém mot nguén von
dé thyc hién cac y tuong kinh doanh hay dau tu
cho ra doi mot san phdm méi nho Gng dung
thanh tyu R&D dé PMCN la con rat hiém &
Viét Nam.

Viéc rot von mao hiém con han ché & cac
doanh nghiép Viét Nam c6 1y do xuat phat tir ca
nha du tu va ban than doanh nghiép. Cac nha
dau tu khi huéng dén thi truong Viét Nam
thuong chii y dén cac doanh nghiép di cé tiéng
vang vi ho di c6 uy tin trén thi trudng, co ché
d6 ké toan minh bach. Viéc dé hai bén tim thay
nhau dugc nhitng co héi hop tac ¢ nhau can co
su tham gia cua mdt bén trung gian ma nhu &
mdt s6 nude chinh 14 Hiép hoi diu tw mao hiém
qudc gia.

Céc nha PTMH tuy di tim dén Viét Nam
cach day hon 20 ndm tuy nhién mac DPTMH
con han ché boi tam 1y e dé vé thé ché Nha
nude, vé nhitng quy dinh phép 1y chua rd rang,
vé sy thiéu minh bach trong béo cdo tai chinh &
cac doanh nghiép Viét Nam con khién nha dau
tu chua tin tuong... Ngoai ra, tiéu chuin danh
gi4 cia cac nha du tu nude ngoai doi khi vuot
qué kha nang dap tng cia doanh nghiép Viét.
Bén canh do, sy canh tranh khong cong bé“mg
giita cac khu vuc kinh té cing véi sy thiéu doc
1ap cua hé thdng tu phap 13 nguyén nhan khién
nha dau tu nudc ngoai e dé khi rot von tai thi
truong Viét Nam.

Theo béo céo chi sd ning luc canh tranh
toan cau 2016 - 2017 do Dién dan kinh té thé
gio1 (WEF) cong b, Viét Nam xép hang thtr 60
trong tong s6 138 nén kinh t& dugc xép hang
(dat 4.31 diém vé6i thang diém 7 1a cao nhat).
Néu so sanh voi diém xép hang cta nam trude
c6 thé thay c6 su ting nhe vé diém sb (nim
2016 1a 4.3 diém) nhung tut 4 hang so v&i nim
2015 - 2016. O khu vuc Péng Nam A, Viét
Nam dimg thtr 6, sau Singapore (xép hang 2),
Malaysia (xép hang 25), Thai Lan (xép hang
34), Indonesia (xép hang 41) va Philippines
(xép hang 57).

Theo bao cdo méi nhat vé niang luc canh
tranh toan cau nam 2017 - 2018 mé&i duoc Dién
dan kinh té thé gidi cong bd, Viét Nam duge
xép hang 55 trén 137 qudc gia, 1a thir hang cao
nhat cta Viét Nam ké tir khi WEF dua ra chi sb
nang luc canh tranh toan ciu tong hop vao nim
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2006. V&i thtr hang nay, Viét Nam xép trén mot
s6 nuéc ASEAN nhu Philippines (56),
Campuchia (94), Lao (98), nhung xép dudi
Indonesia (36), Thai Lan (32), Malaysia (23),
Singapore (3), va hai nén kinh té 16n cta chau
A 1a Trung Quédc (27) va An Do (40) [5].

Céc yéu t6 cdu thanh nén chi sd ning luc
canh tranh toan ciu ¢co thé noi dén nhu ning luc
canh tranh tong hop, yéu t6 didu kién co ban
(thé che co s& ha tang, mdi truong kinh té vi
mo, y té va gido duc pho thong), yéu tb thuc
day hi€u qua nén kinh té (gido duc dai hoc, hiéu
qué cua thi truong hang hoéa va thi truong lao
dong, do phat trién cua thi truong tai chinh, do
san sang v¢é cong ngh¢, va quy mé cua thi
truong), yéu t6 vé déi moi sang tao va muc do
tinh thong trong kinh doanh (s6 lugng va chat
lwong nha cung tung dia phuong, su phat trién
cua cym nganh kinh té, do rong cua chudi gia
tri...).

Trong khu vuc ASEAN, Indonesia ting 18
bac, tr hang 54 ndm 2007 Ién hang 36 nam
2017; Philippines tang 15 bac, tur 71 Ién 56;
Campuchia ting 16 béc, tir 110 1én 94; An Do
tang tam béc, tir 48 1én 40; va Trung Qudc ting
bay béc, tir 34 1&n 27.

Xét thir hang cta cac nhom yéu t6 thanh
phan, trong khi Viét Nam chi ting hai bac &
nhom yéu td thar nhét, Indonesia da tang 36 bac,
Philippines ting 26 bac, Trung Qudc ting 13
bac va An D¢ tang 11 bac. O nhém yéu t6 thir
hai, Viét Nam cung v6i Trung Quéc va
Campuchia c6 budc tién kha t6t khi ting lan
lugt 12 9, 13, va 10 béc; trong khi thir hang cua
Indonesia, Philippines va An Do déu giam it
nhiéu. Tréi lai, & nhom yéu t6 tht ba, thir hang
ctia Viét Nam, von da thép, lai bi gidm tam bac,
trong khi trong khi Trung Qudc ting 21 béc,
Philippines ting bén bic, va Indonesia ting
ba bac.

Tir cac quan sat trén cho thay, trong nd luc
nang cao nang luc canh tranh dé thu hat dau tu
va phat trién kinh té, Viét Nam chiu sy canh
tranh manh me tir nhleu nén kinh té tuong ddng
vé mirc do phét trién va quy mé dan sb trong

khu vuc, voi nhiing cai thién dang ké vé nang luc
canh tranh nhu 1a Indonesia va Philippines [6].

Viéc dat thtr hang 55 trong bang NLCT
toan cau nam 2017 1a mot chi dau dang khich 18
cho nén kinh t& Viét Nam. Tuy nhién, néu xét
riéng theo timg nhom yéu t6 thanh phan cau
thanh chi s6 NLCT tong hop thi Viét Nam chi
dung trén Campuchia va Lao trong sb cac nuéc
ké & trén.

O nhém yéu td thr nhAt, Viét Nam chi Xép
hang 75 so voi Philippines 1a 67. O nhém yéu
t6 thir hai, Viet Nam xép hang 62, dudi
Philippines mét béc. Tuong tu, & nhom yéu to
thtr ba, Viét Nam xep hang 84, chi hon Lao mot
bac, nhung thip hon nhiéu so v&i Philippines
(61). Piéu nay cho thay, mic du ning lyc canh
tranh tong hop cua nén kinh té Viét Nam da c6
nhimg budc tlen dang ké, nhung xét Ve thue luc
0 tung yeu tb riéng 1¢ thi Viét Nam can nd luc
nhiéu dé bét kip cac nudc trong khu vue.

- Nhitng diéu con han ché trong Luit
KH&CN Vigt Nam 2013: Tai Diéu 59, Luat
KH&CN nam 2013 c6 néu: “Nha nude thanh
lap, khuyén khich t6 chirc, ca nhan thanh 1ap
quy dé huy dong ngudn luc xa hoi nham hd tro,
dau tu cho hoat dong khoa hoc va cong nghé.
Quy phat trién khoa hoc va cong nghé duoc
thanh 1ap theo quy dinh cua Luat nay. Quy
PMCN, quy dau tu mao hiém cong nghé cao
duogc thanh 1ap theo quy dinh cta Luat chuyén
giao cong nghé, Ludt cong nghé cao...” Hay tai
Diéu 31 quy dinh: “Té chuc, ¢4 nhan c6 quyén
dé xuit nhiém vu khoa hoc va cong nghé dé
quy phat trién khoa hoc va cong nghé, quy
PMCN, quy dau tu mao hiém cong nghé cao va
cac quy khac trong linh vyc khoa hoc va cong
nghé xét tai trg, cho vay, bao lanh von vay theo
diéu 18 t6 churc va hoat dong cua quy.”

Nhu véy, vo hinh chung trong Lut da thé
hién quan diém dung tién ngan sach dé thanh
1ap quy DTMH va chi cho DMCN. Day 1a mot
diéu khong phu hop, khong kha thi voi quy
dinh quan 1y chi tién ngan sach boi nguyén tac
bdo toan von diu tu cua tién NSNN va dac
diém truong vén cia DPMCN. DPTMH véi day
tinh rdi ro, c6 thé that bai bat ci luc nao, khong
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phai 13 noi tién ngan sach c6 thé rot von dau tu
duogc. Nha nudc nén chi gilt vai tro trong viéc
hinh thanh cac co s phap 1y, dua ra cac chinh
sach nham thu hat vén mao hiém.

5. Nhirng diéu kién can va da dé hinh thanh
Quy diu tw mao hiém cho hoat dong ddi méi
cong nghé va nhirng yéu t6 chwa sin sang
cia Viét Nam

5.1. Piéu kién can dé hinh thanh Quy dau tu
ma@o hiém cho hoat dong doi moi cong nghé

* Cong nghé tiém nang va sy quan tdm can
thiét cho hoat ddng nghién ctru va trién khai

DMCN c6 duoc 1a nhd van dung nhitng két
qua cia hoat dong nghién ciru va trién khai
(R&D) boéi vy ma hang ndm céc “dai gia 16n”
nhu Apple, Facebook, Dell, Samsung,...déu tu
hang ty d6 la My cho hoat dong R&D.

Trung Qudc 1a nudc dau tu cho R&D nhiéu
thir hai trén thé gidi chi sau My, cac doanh
nghiép ¢& vira va 16n déu co bd phan R&D
nham tang cao kha nang canh tranh, don dau
nhiing xu thé céng nghé trén thé gisi. Pau tu
cho nghién ctru va phat trién (R&D) cua Trung
Quoc tang déu dan bat chip da giam tbc cua
nén kinh té. Trung Qudc hién dang nd luc tim
cach thuc ddy cac dong lyc ting truong moi
thong qua doi méi.

Bén canh do 1a sy phat trién manh mé cua
céc dai hoc nghién ctru ¢ Trung qudc, noi day
dang trd thanh cac trung tdm nghién ctiu cong
nghé khéng chi cia Trung Qudc ma 13 toan thé
gidéi nhu Pai hoc Thanh Hoa, Pai hoc Bic
Kinh...v6i hoai bdo can bang vi thé trong linh
vuc cong nghé voi Hoa Ky va tién phong trong
mét sb linh vue nhét dinh, dic biét nhu tri tué
nhan tao Al va robot. Hoi déng Nha nudc
Trung Quéc di dat muc tiéu xdy dung mot
nganh cong nghiép Al trong nudc tri gid gan
150 ty USD trong vai nim t&i va bién Trung
Quéc thanh mot “trung tdm sang tao cho AI”
vao nam 2030.

* Thi trudng chimg khoan — kénh thoai vén
quan trong cua quy PTMH

Duéi goc d6 kinh t& vi md, TTCK 1a mot
kénh huy dong v6n quan trong cho nén kinh té.
Doi v6i céc nha dau tw, TTCK 1a kénh dau tu
hap dén, 13 noi thoai von nhanh va hiéu qua tir
d6 1am tang ngudn vén dau tu. Mot sé nghién
cuau da coi PTMH Ia hanh lang cta TTCK, la
con dé cua TTCK va ciing 1a san pham cia
TTCK.

Mait khéc, su phat trién toan dién ctia TTCK
cling lam gia ting von DTMH vi day chinh la
mot kénh thodi vén hiéu qua nhdt cia quy
DTMH thong qua viéc phat hanh c¢6 phiéu ciia
doanh nghiép dau tu lan dau ra cong ching
(IPO). Chinh diéu nay lam cho hang hoa trén
TTCK ngay cang phong phu va da dang, gitp
céc nha dau tu chirng khoan c6 nhiéu co hoi lya
chon danh muyc dau tu dé da dang hoa dau tu va
giam thiéu rii ro, tir d6 thu hiit dugc nhidu nha
dau tu, tang tinh thanh khoan.

Hon nira, mét TTCK phat trién toan dién
khong nhing cung cdp cho cac quy mdt kénh
thoai von thuan loi, dé dang ma con phan anh
gia tri doanh nghiép trén thi truong, thé hién su
thanh céng cua doanh nghiép nhan dau tu ciing
nhu quy PTMH va tir 6 nang cao uy tin ctia ho
trén thi truong.

Nhu vdy, mbi quan hé giita TTCK va
DTMH 14 mdi quan hé tuong trg cing hd tro
nhau dat duoc muc ti€u cua cac bén khi tham
gia vao quy PTMH. Mdi quan hé nay khong
thé tach roi trong sudt qua trinh hoat dong va
phat trién cta quy.

5.2. Diéu kién dii dé hinh thanh Quf dau t mao
hiém cho hoat dong doi maoi cong nghé

* Thi truong hoan hdo, lanh manh

bing trudc thach thirc canh ctra cua cong
dong ASEAN, cic doanh nghiép Viét Nam
khong con cach nao khac ngoai viéc phai thay
d6i dé sinh ton ngay chinh tai san nha trong
cudc canh tranh véi cac doanh nghiép tir cac
qudc gia khac trong ASEAN. Chinh thoi diém
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nay budc phai do bd su i ach trudc kia dé hoi
nhap, dé canh tranh sinh ton.

Hién nay nganh cong nghé ché tao may cua
Viét Nam dang ¢ trinh d6 rat thép vi thé chua
thé cung cip “may céi” cho cac doanh nghiép.
Vi vay, chung ta chu yéu Van phai nhap khau
thiét bi may moc dé san xuat. Khi phai canh
tranh v6i hang hoa cta cac nudce tién tién, néu
van tlep tuc st dung thiét bi qua lac hau s€
khong san xuit dugc cac san pham cé chat
lugng cao, gia thanh ha. Boi vay, hdi nhap quéc
té siu rong c6 thé coi 1a chat xuc tic nhanh nhat
dé doanh nghiép phai PMCN. Bai toan “ddi
moi hay 1a chét” duoc can tim 101 giai hon luc
nao hét.

* Nhitng nha dau tw thong minh san sang rot
von dau tw

Hay thir tuong tuong s& 1 nhu thé nao néu
cach ddy gan 30 nim, hai chang sinh vién Bill
Gates va Paul Allen phat minh ra phin mém
may tinh, nhung ho lai khong nhén dugc nhiing

khoan dau tu mao hiém dé tiép tuc nghién ctru
va phat trién. Néu qua that nhu vy thi chic han
ngay nay khong thé c6 dugc nhitng thanh qua
ma céc phan meém cua Microsoft mang lai cho
toan thé gi6i. Cac doanh nghiép Viét nam hién
khong thiéu cac ¥ tuong sang tao, cac ket qua
nghién ciru R&D cua ho dang rit can vén dau
tu dé san nghiép héa. Khi nha du tu va doanh
nghlep ¢6 chung muc tiéu va thong nhat quan
diém, cudc dau tu mao hiém dién ra, hanh trinh
mao hiém dugc bit dau va kéo dai chung 5-7
nim. O cac nudc phat trién nhu Khéi thinh
vuong chung Chéu Au Hoa Ky, Hiép hoi
DTMH quoc gia sé la cau nbi giup thoi gian cac
cudc gap go dugc rut ngan T6 chirc nay rat hiru
ich trong viéc cung cap thong tin cho doi bén dé
tim dwoc su phu hop chung, di dén thoa thuan
thanh cong.

Khi duoc hoi vé ty 1& phan chia gitta nha
dau tu va doanh nghiép sau mot phi vu dau tu
thanh cong, mot chuyén gia trong linh vuc
DTMH tai Viét Nam cho biét [4]:

Hép 2: “Trén thé gidi, nhiéu thwong vu dp dung 1y 1é 70-30, tirc la doanh nghiép chiém
70% co phcfn, nha dau tw sé hitu 30% con lai.

Tuy nhién, viéc nén chia thé nao con tiy thudc vdao timg truong hop cu thé. Khi quy
chiing téi méi dau tw vao Viét Nam ciing tung dp dung ty I¢ ndy, nhung sau do ciing co nhing
thuwong vu chi s¢ hitu 25 hoac 20% co 5 phan ciia cong ty. Nguoc lai, ¢ nhitng mo hinh can rat
nhiéu von hodc phai chdp nhdn rii ro cao thi nha dau tw c¢é thé s¢ hitu dén 70% cé phan ciia
cong ty.

Néu san pham cua ban that sy tot, cdc nha dau tw s€ khong muon ldy qud nhiéu cé phan
ciia ban. Béi vi ho muén ban ¢6 déng lwc dé phat trién san pham ciia minh. Nhung néu san
phdm ciia ban chwa dii hay, cdc nha dau tw sé muon chiém mét lwong cé phan cao giong nhi

i3]

bado hiém cho nhitng riii ro ma ho cé thé gap phai”.

(Nam, 41 tudi, nha dau tu mao hlem)

6. Két luan

Nhitng nim gan day, PTMH nbi 1én & Viét
Nam nhu mot con gié mdi la va dugc mong doi
s& tro thanh mot xu hudng tt yéu nhu no da
dién ra & cac nuéc phat trién nhung nhimng van
dé phap 1y lién quan dén DTMH chua duoc
Chinh phu Viét Nam quan tdm hoach dinh &

mirc d6 can thiét. Hién tai chua co luat cu thé
nao diéu chinh cho hoat dong dau tu nay. Luat
Pau tu 2014 va Luat Doanh nghiép 2014 la
nhimng lut c6 thé ap dung dé diéu chinh hoat
dong nay xét vdi tu cach 1a mét trong nhimg
hinh thirc dau tu n6i chung. Ngoai hai ngudn
luat néi trén, hoat dong PTMH con chiu su diéu
chinh cua cac van ban phap luat diéu chinh truc
tiép hoat dong dau tu ching khoan va cong ty
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quan 1y quy dau tu. Bén canh d6, tiy thudc vao
linh vuc hoat dong dau tu cu thé ma hoat dong
DTMH d6 s& chiu sy didu chinh cta nhitng
ngudn luat riéng.

Khung phap 1y chua dam bao cho sy hinh
thanh va van hanh quy DPTMH chinh 13 diém
kho khan 16n, 1a thach thtrc véi nhiing nha
DTMH. Day cling chinh 1a nguyén nhan tai sao
cac quy DPTMH hién nay tai Viét Nam hoat
dong theo 16i du kich, chua thuc sy hoat dong
dung ban chét trén thi truong. Viéc xdy dung
cac chinh sach, quy dinh huéng dan thanh 1ap
quy DPTMH 1a yéu cau buc thiét trong bdi canh
di tim ngudn von dé giai quyét nhu cau cia hoat
dong DMCN.

Ciing phai thira nhin rang Viét Nam chua
c6 duge mot nén kinh té thi truong hoan hao.
Kinh té Viét Nam c6 nhidu dong lyc phat trién
nhung van khong it vudng mac, vuéng mac 16n
nhat ¢o 18 1a doc quyén kinh té. Mot trong
nhiing tiéu chi dé mot qubc gia duge cong nhan
¢6 nén kinh té thi truong 1a: “ddi xir cong bang
gitta cac khu vuc doanh nghiép”. Tuy nhién &
Viét Nam cho dén nay vin wu tién cho doanh
nghiép nha nudc, bat binh dang trong khu vuc
doanh nghiép. Chinh vi thé ma Hoa Ky va EU
khong céng nhan Viét Nam co nén kinh té thi
truong, didu nay gy bt loi cho Viét Nam trong
qué trinh hoi nhap toan cau hoa. Sy tham gia ky
két nhiéu Hiép dinh thwong mai tu do va dic
biét cong ddng kinh té ASEAN sau 4 nim thanh
lap ciing da giup cho Viét Nam c6 dugc cai
chuan cta nén kinh té thi truong dua vao nhimng
cam két chung theo d6 ma thuc hién.

Huy dong vén tir quy DPTMH 1a mé hinh
phii hop véi dic diém cia PMCN va quy luat
ctia nén kinh té thi truong. Trong bdi canh &
Viét Nam hién nay, di con nhitng han ché da
day 1ui sy hinh thanh quy PTMH cho hoat dong
PMCN nhung véi nhu cAu cua thi truong, nhu

cu vé su PMCN dé canh tranh sinh ton thi viée
hinh thanh quy PTMH cho hoat dong PMCN
la diéu kha thi trong twong lai gan & Viét Nam.

Loi cam on

Bai viét 1a két qua nghién ciru thude dé tai
“Nghién ciru thyc trang va dé xuat chinh sach,
giai phap nang cao ning luc d6i mdi sang tao
(innovation) cua doanh nghi¢p Viét Nam” (Ma
s0 KX01.25/16-20) thu¢c Chuong trinh khoa
hoc va cong nghé trong diém cép qudc gla glal
doan 2016- 2020: “Nghién ctru nhimg van dé
trong yéu vé khoa hoc xa hdi va nhan vin phuc vu
phat trién kinh té x3 hoi” — M s6 KX.01/16-20.
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