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Doanh nghiép khéi nghiép véi nhiing sdng tao va dét phd vé céng nghé hita hen la nhén t6 quan
trong gop phdn chuyén doi mé hinh ting truéng kinh té trong béi cdnh néng sudt lao déng

tdng thdp, cdc chinh sdch kinh té'vi mé hé tro tong cdu dan hét du dia. Khuyén khich phdt trién
cdc doanh nghiép khéi nghiép, ngoai nhiing gidi phdp thiic ddy nghién citu, sang ché cd gid tri
thuc tién, rdt cin mét méi truong théng thodng dé cdc doanh nghiép nay dé dang tiép cdn von.
Xdy dung cdc gidi phdp hé tro triét dé doanh nghiép khéi nghiép cé di vén cho nghién ciu, thir
nghiém, san xudt quy mé Ién la yéu cdu ddt ra di vai Viét Nam dé phdt trién bén viing va héi

nhdp thanh cong.

¢ Tirkhéa: Doanh nghiép khai nghiép, thi trudng vén, tri trudng ching khodn

Vén va tién trinh doanh nghiép khéi nghiép

Theo nghién cttu cia Marmer, Hermann va
Berman (2011), tién trinh khoi nghiép gom 6 budc:
(i) Phat hién va nghién cttu mttc do kha thi trén thi
treong (giai doan nay kéo dai khoang 5-7 thang); (ii)
Péanh gid mic d6 quan tdm cta nha dau tu véi san
pham mau (3-5 thang); (iii) Danh gia hiéu qua thong
qua hoat dong thu hut ngwoi tiéu dung (5-6 thang);
(iv) Giai doan mo rong va tdng trueong ctia cac cong
ty méi thanh 1ap, dan dén su gia téng nhan vién, thi
phén tang va thu nhép ctng tang lén. Giai doan nay
cling la giai doan ly twdng cho viéc xay dung cac quy
tang treong hodc thu hat cac nha dau tw tiém nang
c6 cung muc tiéu d€ mo rong doanh nghiép (DN); (v)
Giai doan t6i da héa loi nhuan va (vi) Giai doan lam
moi théong qua dau

cac hoat dong DN méi. Thuee t€ cho thdy, c6 hon 90%
DN khoi nghiép bi that bai. Trong s6 3.200 d6i tuong
duoc nghién cttu chi ¢6 12 cong ty ton tai va duy nhat
1 cOng ty gidi thiéu thanh cong san pham dich vu cua
ho trén thi truong, tiép tuc phat trién theo dung dinh
huéng ban dau.

Nghién cttu ctia Cvijanovie va Sruk (2008) cho
thay, von cho cac DN khoi nghiép phai trai qua 5 giai
doan: giai doan thit nghiém - khoi nghiép- mo rong -
tai cap von — ban mot phan DN. Trong giai doan dau,
von thuong tir cac sang lap vién, ban be hay gia dinh,
khoan vay hay tir cac quy dau tu mao hiém hay DN
phi tai chinh. Giai doan mo rong von do cac quy mao
hiém va quy cho vay, giai doan mua lai thi vén cd
phan tu nhan déng vai trd quan trong.

Con duong duy nhat d&& DN khoi nghiép bat dau

gié ¢6 phan (IPO) ra e chi N&m 2014 N&m 2015
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Ngudn: Bdo cdo GEM 2015/2016 Global Report
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va noi no dén loi nhuan chinh 1a von. Nhu cau vé von
ctia mdi DN 1a khac nhau, tuy thudc vao loai hinh
cting nhw quy mo cta DN (Vi dy, cac DN trong linh
viee ché€bién thuong cd nhu cau von cao hon so voi cac
DN trong linh vitc theong mai dich vu).

Ban dau, cac DN khoi nghiép tim dén cac nguon
von tir chinh ban than, ban be va gia dinh, han ché t61
da cac khoan vay ngan hang do thu tuc phtic tap va
phai can ctt lich st tin dung cling nhu tai san thé chap.
Da6i véi cac san pham trong linh viec cong nghé ¢d tiém
nang tang treong nhanh do ho thuong thiec hién thac
ddy nghién cttu cac san pham dau tw trén co so phat
trién cac san pham co s (Brezak Brkan, 2010) nén ho
dé dang tiép can duoc cac nha cung cap von cho hoat
dong kinh doanh mao hiém (Business angels - “nha
dau tu thién than”) ciing nhu tranh tha sy tw van t
cac nha dau tu nay.

Nghién cttu ciia EBAN Secretariat (2010) cho thay,
trong nam 2009 c6 gan 18 ty Euro duwoc dau tw 0 My
trong khi chau Au chi chiém khoang tit 3 - 5 ty Euro.
Tuy nhién, trén thuc t&, tdng von dau tw tir cac quy dau
te mao hiém (VC) & chau Au (4 ty Euro) cao hon & My
(1,7 ty Euro), diéu nay la minh chting rang von cho
khoi nghiép cé thé khé nhung khong phai la khong
thé tiép can dugc.

Thi trudng vén cho doanh nghiép khai nghiép
tai Viét Nam

Doanh nghiép khéi nghiép tai Viét Nam

Theo s6 liéu ctia Cuc Quan ly dang ky kinh doanh,
B6 Ké hoach va Dau tu, trong giai doan 2007-2015, da
c6 gan 692 nghin DN déng ky thanh 1ap, nang tong s
DN da dang ky thanh 1ap lén khoang 941 nghin DN.
Trong tong s6 941 nghin DN da dugc thanh 1ap ké ti
khi c6 Luat DN dén nay, s6 DN con hoat dong trong
nén kinh t& tinh dén hét ngay 31/12/2015 la khoang
gan 513 nghin DN (chiém 54,5%), khoang 428 nghin
DN ngung hoat dong hodc giai thé (chiém 45,5%),
trong d6 s DN da giai thé la khoang 117 nghin DN
(chiém 12,5%). Dang chu y la sau nhiing khi tang
truong manh trong hai nam 2009-2010, s6 lwong DN
dang ky thanh lap da c6 xu hudng giam va on dinh
trong giai doan 2011-2014, binh quan mdi ndm khoang
70 nghin DN thanh lap.

Theo thong ké cta Bo Thong tin va Truyén thong,
hang nam, c6 hon 1.000 DN khéi nghiép ra doi tai Viét
Nam. Tuy nhién, DN “s6ng so6t” sau khoi nghiép chi
chiém khoang 10%. Cac chuyén gia cho rang nguyén
nhan la do DN khoi nghiép it dwoc vu dai, hd tro va
cac quy dinh ctia phap luat con “tréi chan” DN.

Bao cao Chi s6 Khoi nghiép toan cau 2015/2016
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(Global Entrepreneurship Monitor 2015/2016) cho
thdy, hé sinh thai khoi nghiép ¢ Viét Nam nam 2015
hau nhu khdng thay d6i nhiéu so véi ndm 2014 va van
chua thuee sy hd tro cho phong trao khoi nghiép va
phat trién kinh doanh. Co so ha tang tiép tuc la yéu t&
dugc danh gia cao nhat trong diéu kién kinh doanh 6
Viét Nam, dat 4,07 diém (trén thang diém tir 1 dén 5).
Hai yéu t6 tiép theo dugc cac chuyén gia danh gia cao
la s Nang dong cta thi truong noi dia (3,59 diém) va
Van héa va chuan muec xa hdi (3,23 diém). Trong s6 12
chi s6 vé diéu kién kinh doanh, chi ¢6 3 chi s6 nay la
dat trén mtec trung binh (3 diém), 9 chi s& con lai dugc
cac chuyén gia danh gia dwdi mitc trung binh, trong
d6 6 3 vi tri cudi cling Tan luot 1a: Chuwong trinh hd tro
ctia Chinh ph (2,14 diém), Tai chinh cho kinh doanh
(2,12) va ddc biét 1a Gido duc vé kinh doanh ¢ bac pho
thong (1,57 diém)

Ba chi s6 ctia Viét Nam c¢6 tht hang cao nhét la:
Néng dong cua thi truong nodi dia (11/62), Van hda va
chuan muec xa hoi (14/62) va Quy dinh cua Chinh phu
(15/62). Céc chi s6 vé diéu kién kinh doanh ¢6 thit hang
thap nhat ctia Viét Nam c¢6 Chuong trinh hd tro ctua
Chinh phu (50/62), Tai chinh cho kinh doanh (50/62).

Dong vén cho doanh nghiép khéi nghiép tai Viét Nam

Doanh nhan mudn khoi nghiép thi phai ¢6 duoc
cac nguodn luc nhu nguyén vat liéu, nhan cong, cong
nghé, tai chinh, su hd tro ctia chinh quyén, sy hd tro
cua cac mang ludi quan hé... Véi cac doanh nhan tré
Viét Nam, cac nguon luc dén tir thira ké thuong rat
han ché€ do hoan canh dat nudce trai qua mot giai doan
dai kinh t&€ bao cdp ngheo nan, rat it gia dinh c6 san
nghiép 16n d€'lai cho con chdu. Ngoai ra, phai ké dén
nhttng kho khan trong ti€p can cac nguoén von dén tir
ngan hang.

Cacngan hang Viét Nam lai cha trong cho vay cac
du 4n 16n va cac DN nha nudc, rat it ngan hang chu
trong cho vay khoi nghiép hodc nhitng di an nho
ma khong c6 thé chdp tai san. Bén canh d6, xuat phat
diém cua DN khoi nghiép thuong la dua trén nhitng
y tudng mdi, c6 nhu cau von it dé€ khoi nghiép. Do
d6, da phan qua trinh khoi nghiép tai Viét Nam la
thanh 1ap mdi cac hoat dong kinh doanh. Rat hiém
DN khoi nghiép thong qua mua lai cac co s& kinh
doanh dang ton tai vi né thuong yéu cau ngay mot
khoan tai chinh 16n.

Vi da phan cac du an khoi nghiép thuong cd s6
vOn nhod, day van 1a trd luc 16n nhat cho qua trinh khoi
nghiép. Chinh vi vay cac DN thuong lién két véi nhau
dé khoi nghiép, dé tranh thu kha nang huy dong von
dén tir nhiéu nguoi 1am téng kha nang huy dong von.

Trong khi d6, mot khé khin khéc 1a cac quy hd tro



ctua Chinh phd, cac td chirc phi chinh phu thuong chi
chap nhan mtic d6 rdi ro rat thap, tham chi bang 0;
von qua san chiing khoan gap khong it kho khan... va
cac kénh huy dong von khac chua thinh hanh tai Viét
Nam. Cac “nha dau tu thién than”; cac quy dau tw
Accelerator (vén moi) thueong khong mudn tham gia
giai doan dau vi rti ro cao va chi phi quan ly gia tang
do phai ting cuong nhan sy cho nhitng khoan dau tu
nho nay.

Véi nhitng ly do trén, viéc can nhac hinh thanh
san giao dich chiing khoan danh riéng cho DN khoi
nghiép sé tao co hdi cho DN nay trong viéc ti€p can
thi truong von nham huy déng von véi chi phi thap.
Kinh nghiém cta cac qudc gia cd hé sinh thai khoi
nghiép phat trién nhw My, Singapore, Han Qudc, Anh,
An Db... déu c6 sy tham gia cua chinh phu, khong
chi v6i vai tro lam chinh sach, ma con ca vai tro nha
dau tw cho quy. Chang han, tai My, Chinh phu dau
tu 25% tong s6 von ctia Quy Huron River Ventures va
MichiganAccelerator Fund. Tai Singapore, Chinh pha
dau tu d6i tng 1én t6i 3 triéu USD cho mdi quy duoc
thanh lap.

Theo kinh nghiém khoi nghiép cua cac qudc gia
trén thé gidi, c6 3 ndi dung can lam rd, bao gom: y
twong sang tao va DN khoi nghiép; hé thong phap
ly, chinh sach ctia Chinh phu hd tro cho loai hinh
nay phat trién va co ché thu xép von. Déi véi Viét
Nam, Thu tedng Chinh phu vita ky ban hanh Nghi
quyét 35/NQ-CP vé hd tro va phat trién DN dén
nam 2020, Quyét dinh s6 844/QD-TTg phé duyét bé
an HO tro hé sinh thai khéi nghiép doi moi sang tao
qudc gia dén nam 2025. Ngoai ra, Chinh phu ciing
da giao Bo K& hoach va Pau tu xay dung du thao
Nghi dinh vé Quy mao hiém. Hién Viét Nam da c6
hé thong phap ly vé quy dau tu, trong d6 c6 quy tw
nhan va quy dai chang. Day la tién dé quan trong,
dua trén do o thé thay doi, bd sung mot s6 diém dé
hinh thanh khung phap ly lién quan dén quy cong
dong, quy mao hiém va mot thong co quan chuyén
nghiép quan ly quy.

Viét Nam dit muc tiéu dén nam 2020, cd it nhat
1 triéu DN hoat dong. Giai phap vé moét thi truong
nhu San Chiing khoan KONEX ctia Han Qudc tai Viét
Nam duoc danh gia cao. Thi truong nay can c6 su
hd tro manh mé ctia Chinh pht va sy chung tay cua
cong dong DN, quy dau tw, nha dau tu... Vai tro cta
Chinh phu la ddc biét quan trong d6i voi cac DN khoi
nghiép trong giai doan ban dau. Viét Nam ciing da
c6 hé thdng thi truong hoat ddng twong d6i co kinh
nghiém, nhw 6 Ha Noi c6 thi truong dang ky giao dich
(UPCoM) ¢6 thé st dung d€ phat trién thi truong quy
khoi nghiép.
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HINH 2: KET QUA HOAT DONG THI TRUONG UPCOM 2013-2016
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Ngudn: HNX va tong hop cia tdc gid

Sau hon 6 ndm ra doi va phat trién, dén cudi thang
7/2016, thi treong UPCoM co6 316 cong ty dang ky
giao dich, trong d6 104 cong ty dai chung quy mo
16n (chiém 33%), 67 cong ty thudc dién hay niém yét
bt budc chuyén xudng giao dich tai UPCoM (chiém
21,2%). Gia tri giao dich binh quan phién dat 129 ty
dong (thang 7/2016) so véi 2 ty dong phién cta thoi ky
dau méi thanh 1ap thi truong.

Véi két qua trén, UPCoM da khang dinh dwoc
vi tri 1a moét thi truong giao dich tap trung do Nha
nudc quan ly, gép phan dat dugc muc tiéu thu hep thi
truong tu do, tang cueong s quan ly cia Nha nude do6i
vdi thi treong ching khoan, cu thé:

- Quy mo thi treong khong ngttng mo rong;

- Thanh khoan cua thi treong dwoc cai thién
dang ké;

- Co ché giao dich, thanh toan phu hop, tao thuén
loi cho nha dau tw;

- Nhiéu DN sau thoi gian tap duot tai thi truong
UPCoM da nhéan thic day da va chu dong chuyén
san niém yét;

- Thong tin giao dich, thong tin DN co ban duoc
thuc hién t6t gop phan nang cao tinh céng khai,
minh bach.

Bén canh nhitng két qua dat dugc, thi truong
UPCoM van con mét s8 han ché nhu: Tinh thanh
khoan tuy duoc cai thién song van chua cao, thi
truong chua thue sy hdp dan va thu hit nha dau
tw tham gia; Con nhiéu DN cham ché trong viéc
cong bo thong tin; Quy md va mirc d¢ minh bach
ctia DN chua dong déu dan dén viéc DN, nha dau
tw danh gia sai vé hoat dong cta thi truong. Mac
du So Giao dich Chitng khoan Ha Noi da kip thoi
thuee hién viéc phan bang thi treong, tuy nhién, do
thoi gian thyc hién con ngén nén chuwa danh gia
duoc két qua thuc hién. Ngoai ra, nhan thitc ctua
DN, cong ching dau tu d6i véi ban chat, muc tiéu
cta thi treong UPCoM con chwa chinh xac, d6i khi
hiéu Iam.
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Ngudn: ADB
M6t sé khuyén nghi

Nhdm tao diéu kién thuan loi cho viéc phat trién
cac DN khoi nghiép, Chinh pha da phé duyét Dé
an “Hd tro hé sinh théi khoi nghiép d6i mdi sang
tao qudc gia dén nam 2025”7 véi mot loat hd tro, gop
von dau tu vao cac DN khoi nghiép... Muc tiéu cua
dé an 1a dén nam 2020 hoan thién hé théng phap ly
hd tro khoi nghiép ddi méi sang tao; thiét lap duwoc
Cong thong tin khoi nghiép ddi mdi sang tao qudc
gia; hd tro duoc 800 du an, 200 DN khéi nghiép,
trong d6 50 DN goi duoc von thanh cong tir cac nha
dau tu mao hiém, thyc hién mua ban va sap nhap,
véi tong gia tri wdc tinh khoang 1.000 ty dong. Dén
nam 2025, ho tro phat trién 2.000 du an khoi nghiép
ddi moi sang tao; hd tro phét trién 600 DN khai
nghiép d6i méi sang tao; 100 DN tham gia Dé an
goi dugc von dau tu tir cac nha dau tw mao hiém,
thuc hién mua ban va sap nhéap, véi tong gia tri wéc
tinh khoang 2.000 ty dong.

D¢ dat dwoc cac muc tiéu trén, cac giai phap dat
ra la:

Thir nhat, cai thién mdi truong kinh doanh la diéu
kién vo cling quan trong dé ho tro cac DN néi chung
va DN khoi nghiép ndi riéng thanh cong trong hoi
nhép kinh t& trudc nhitng canh tranh gay gat hién nay.
biéu nay dam bao cho viéc phat trién cac thi truong
yéu td san xudt mot cach lanh manh, linh hoat, giam
thiéu chi phi giao dich, nhat la ddi véi thi truong bat
dong san, thi treong tai chinh...

Thi? hai, Nha nudc can tang cuong cac bién phap,
chinh sach trg gitp cac DN nho va vita, vdi trong tam
1a: (i) Khan truong ban hanh Luat Ho tro DN khoi
nghiép, tao diéu kién cho cac DN nay tiép can ngudn
von ban dau dé cac nghién ctru sém thanh hién thuc,
phat trién quy mo du 16n dé c6 kha nang tham gia vao
chudi gia tri toan cau, tan dung co hoi ma hdi nhap
kinh t& va thi truong toan cau mang lai; (ii) Pa dang
hoa cac nguon tai chinh phuc vu DN khoi nghiép két
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ndi voi viéc phat trién bo tro cho nhau trong qua trinh
hd tro cac DN khoi nghiép tiép can cac ngudn luc.

Thit ba, cAn nhéc xay dung mot thi truong von
chuyén danh cho cac DN khoi nghiép. Viéc xay
dung mot thi treong chitng khodn tap trung cung
cap von cho cac DN khoi nghiép, tach bach voéi thi
treong niém yét cd thé co loi dac biét doi voi nén
kinh t€ dang tdng trudng cuia Viét Nam. Thi truong
nay sé€ cung cap co hoi cho DN khoi nghiép cé thé
ti€p can cac nguodn von voi nhitng tiéu chuan dat ra
& mitc thap hon chéng han tiéu chuan cong khai vé
déc tinh cta san pham, bao cdo danh gia tdc dong
cua san pham dén thi treong, bao cdo trién vong cta
san pham.... Can phai nhan manh rang, thi truong
mo ra v6i muc dich: (i) Thac ddy nganh cong nghiép
von lién doanh nhw 1a mot nha cung cdp von mao
hiém cho cac DN khoi nghiép; (ii) Phat trién co sd cac
chuyén gia, ¢6 van hd tro dit nén mong ban dau cho
tién trinh khoi nghiép; (iii) Thiét k& cac phuong an
két néi cac chinh sach hd tro ctia chinh phu véi nha
cung cap von va DN khoi nghiép.

Ngoai ra, Chinh phu can tién hanh cac bién phap
thic day nhanh viéc trién khai Chuong trinh d6i méi
cong nghé quoc gia va hoat dong cua Quy Do6i mobi
cong nghé qudc gia, hudng vao cac hoat dong phuc
vu cac linh virc nong nghiép cong nghé cao va cong
nghiép phu tro; Xay dung Chuong trinh qudc gia vé
khoi su DN, tang cuong pho cap “Hiéu biét vé cong
viéc kinh doanh” t6i moi tang 16p nhan dan, ddc biét
trong hudng nghiép va trong doi ngti can b 1am chinh
sach phap luat kinh doanh.
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