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Nhận định về thực tiễn HĐVTCĐ tại 
Việt Nam 

Kết quả phỏng vấn sâu với 3 
nền tảng HĐVTCĐ đã và/hoặc 
đang hoạt động tại Việt Nam cho 
thấy những nội dung đáng lưu ý 
nhất định về thực tiễn HĐVTCĐ 
tại Việt Nam hiện nay, cụ thể như 
sau:

Thứ nhất, HĐVTCĐ đã và 
đang tồn tại ở Việt Nam. Thực tế 
này chứng minh nhu cầu và tiềm 
năng của thị trường ở Việt Nam. 
Tuy nhiên, thị trường HĐVTCĐ 
mới trong giai đoạn sơ khai và 
chưa thể/chưa “dám” phát triển 
mạnh do chưa có khung pháp lý 
quy định về HĐVTCĐ. Bản thân 
một số nền tảng cũng đang tự hạn 
chế tiềm năng của chính mình vì 
lo ngại vi phạm các quy định cấm 
của pháp luật hiện hành. 

Thứ hai, HĐVTCĐ tại Việt Nam 
khá đa dạng về phương thức, đã 
có các nền tảng áp dụng các 
phương thức HĐVTCĐ mang tính 
phức tạp và chuyên nghiệp hơn. 
Đội ngũ sáng lập các nền tảng 

đều là những người rất tâm huyết 
với sứ mệnh của nền tảng và đều 
có năng lực chuyên môn cao để 
có thể đánh giá, hỗ trợ được các 
dự án có nhu cầu HĐVTCĐ. 

Thứ ba, các nền tảng 
HĐVTCĐ trong phạm vi nghiên 
cứu có những đặc thù nhất định 
về phạm vi dự án HĐVTCĐ. Bên 
cạnh những nền tảng gọi vốn cho 
các dự án khởi nghiệp, ĐMST 
nói chung, cũng có cả nền tảng 
gọi vốn cho các dự án trong lĩnh 
vực văn hoá, lịch sử, nghệ thuật. 
Điều này chứng minh được tính 
đa dạng của các dự án có nhu 
cầu huy động vốn trên thị trường 
và khả năng áp dụng đa ngành 
của HĐVTCĐ, không chỉ bó hẹp 
trong các dự án khởi nghiệp hay 
ĐMST. 

Thứ tư, các nền tảng đang 
hoạt động đều gặp khó khăn, 
vướng mắc về mặt pháp lý và đều 
mong muốn sớm có khung pháp 
lý điều chỉnh hoạt động HĐVTCĐ 
để các nền tảng có thể hoạt động 
hiệu quả hơn, bảo vệ tốt hơn lợi 
ích chính đáng của các bên liên 
quan. Trong khi đó, nền tảng đã 
ngừng hoạt động cho thấy: sự 
cần thiết của việc thử nghiệm mô 
hình kinh doanh của các nền tảng 
để xác định nhu cầu và tiềm năng 

của thị trường trước khi có quy 
định cụ thể. 

Thứ năm, tất cả các nền tảng 
trong phạm vi nghiên cứu đều 
nhấn mạnh tới việc cần nâng 
cao nhận thức cộng đồng về 
HĐVTCĐ, thay đổi tâm lý đầu 
tư, xây dựng văn hoá hỗ trợ khởi 
nghiệp tại Việt Nam. Nếu không 
làm được điều này thì các dự án, 
nền tảng HĐVTCĐ sẽ tiếp tục gặp 
nhiều khó khăn, việc thực thi các 
quy định pháp luật về HĐVTCĐ 
sau khi ban hành cũng sẽ không 
được thuận lợi.

Bên cạnh việc phỏng vấn các 
nền tảng HĐVTCĐ, để có thêm 
góc nhìn đa chiều về thực tiễn, nhu 
cầu, sự phù hợp cũng như thách 
thức của việc áp dụng HĐVTCĐ 
tại Việt Nam, nhóm nghiên cứu 
đã phỏng vấn thêm đại diện một 
doanh nghiệp ĐMST và một quỹ 
đầu tư mạo hiểm tại Việt Nam. 
Tổng hợp kết quả phỏng vấn này 
cho thấy một số quan điểm giống 
và khác so với quan điểm của các 
nền tảng HĐVTCĐ, trong đó có 
một số nội dung đáng lưu ý như 
sau:

Một là, theo quan điểm của 
doanh nghiệp ĐMST, HĐVTCĐ 
không chỉ là công cụ huy động 

HUY ĐỘNG VỐN TỪ CỘNG ĐỒNG 
ĐỂ THÚC ĐẨY HỆ SINH THÁI ĐỔI MỚI SÁNG TẠO
“Huy động vốn từ cộng đồng (HĐVTCĐ) để thúc đẩy đổi mới sáng tạo (ĐMST): Các khuyến nghị chính 
sách” là báo cáo được thực hiện trong khuôn khổ Dự án tăng cường năng lực cạnh tranh khu vực tư 
nhân Việt Nam (IPSC) do Cục Phát triển Doanh nghiệp, Bộ Kế hoạch và Đầu tư chủ trì, Cơ quan Phát 
triển quốc tế Mỹ (USAID) tài trợ kinh phí. Báo cáo do Trung tâm ĐMST Quốc gia (Bộ Kế hoạch và Đầu tư) 
nghiên cứu và thực hiện. Thông qua phỏng vấn sâu các nền tảng HĐVTCĐ đã và đang hoạt động tại Việt 
Nam, đại diện doanh nghiệp ĐMST/một số quỹ đầu tư mạo hiểm tại Việt Nam, Báo cáo đã rút ra những 
nhận định về thực tiễn HĐVTCĐ tại Việt Nam, từ đó đưa ra các khuyến nghị về vấn đề này*.

                                                                         
*Bài báo tổng hợp một số nhận định cơ bản 
và khuyến nghị về HĐVTCĐ tại Việt Nam từ 
báo cáo “HĐVTCĐ để thúc đẩy ĐMST: Các 
khuyến nghị chính sách”.
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vốn hữu ích mà còn rất có ý nghĩa 
trong việc giúp xác minh ý tưởng 
về sản phẩm và quảng bá sản 
phẩm. Thực tiễn HĐVTCĐ ở một 
số quốc gia cho thấy có những 
trường hợp doanh nghiệp tổ chức 
một “chiến dịch” HĐVTCĐ nhằm 
mục tiêu xác minh ý tưởng sản 
phẩm và/hoặc quảng bá sản 
phẩm với ngân sách còn lớn hơn 
so với số tiền doanh nghiệp dự 
kiến huy động được. Đặc biệt, 
HĐVTCĐ giúp doanh nghiệp 
chứng minh được tiềm năng của 
dự án, sản phẩm hoặc chính bản 
thân doanh nghiệp trước các nhà 
đầu tư/quỹ đầu tư bởi số liệu trên 
các nền tảng HĐVTCĐ khá minh 
bạch và được các nhà đầu tư/
quỹ đầu tư tin tưởng, từ đó doanh 
nghiệp có thể tiếp cận được với 
các nguồn vốn đầu tư rất lớn từ 
các nhà đầu tư/quỹ đầu tư này. 

Hai là, quan điểm về tiềm 
năng của thị trường liên quan tới 
số lượng các dự án ĐMST có sự 
khác biệt. Trong khi đại diện của 
doanh nghiệp ĐMST cho biết, 
không có nhiều dự án ĐMST liên 
quan đến công nghệ và số lượng 
startup (có nhu cầu về HĐVTCĐ) 
không nhiều thì đại diện của một 
quỹ đầu tư mạo hiểm lại cho rằng 
tiềm năng của thị trường Việt 
Nam là rất lớn. Quan điểm này 
xuất phát từ số lượng dự án mà 
quỹ này nhận được hàng năm. 
Ví dụ ngay trong giai đoạn bị 
ảnh hưởng bởi dịch COVID-19, 

quỹ này vẫn tiếp nhận 400 đến 
500 hồ sơ, trong đó có một nửa 
(khoảng 250 hồ sơ) có chất lượng 
tương đối. Đại diện của quỹ đầu 
tư mạo hiểm cho rằng, ở Việt 
Nam có nhiều dự án tốt nhưng 
quan trọng là chủ sở hữu của 
nền tảng HĐVTCĐ phải có uy tín 
đối với cộng đồng doanh nghiệp 
ĐMST, có năng lực để phát hiện 
những dự án tiềm năng thì mới có 
thể hỗ trợ tốt cho doanh nghiệp, 
từ đó tăng số lượng doanh nghiệp 
HĐVTCĐ qua nền tảng. Trong khi 
đó, theo thông tin từ quỹ đầu tư 
mạo hiểm và một số nguồn khác, 
startup của Việt Nam đang thành 
lập ở Singapore khá nhiều. Thực 
tế này đặt ra câu hỏi về Chính 
phủ và các cơ quan nhà nước 
Việt Nam cần có chính sách, biện 
pháp để thu hút được các dự án, 
doanh nghiệp ĐMST thành lập và 
hoạt động tại Việt Nam. 

Ba là, vấn đề văn hoá đầu tư 
cũng được các đại diện của doanh 
nghiệp và quỹ đầu tư đề cập. Đại 
diện doanh nghiệp ĐMST cùng 
quan điểm với đại diện đến từ các 
nền tảng cho rằng, văn hoá người 
dùng ở Việt Nam rất khác so với 
các nước phát triển và chưa thực 
sự mang tính hỗ trợ cho các dự 
án ĐMST, chưa kể tới rào cản về 
thanh toán trực tuyến khi số lượng 
người dân lựa chọn thanh toán 
không dùng tiền mặt còn ít so với 
thanh toán bằng tiền mặt. Trong 

khi đó, đại diện quỹ đầu tư mạo 
hiểm cho biết, tại Việt Nam hiện 
nay, xu hướng đầu tư cá nhân cho 
ĐMST ngày càng tăng. Điều này 
cho thấy, doanh nghiệp và nền 
tảng HĐVTCĐ cần xác định đúng 
đối tượng có khả năng đầu tư/hỗ 
trợ vốn cho dự án để nâng cao 
khả năng HĐVTCĐ thành công. 

Bốn là, doanh nghiệp ĐMST 
cho thấy một “biến thể” khác 
của HĐVTCĐ theo phương thức 
đổi quà/phần thưởng khi doanh 
nghiệp HĐVTCĐ thực tế đã có 
sẵn sản phẩm trước khi HĐVTCĐ 
(khác với việc HĐVTCĐ để có 
vốn sản xuất sản phẩm như 
các trường hợp thông thường). 
Khi đó, hoạt động của doanh 
nghiệp HĐVTCĐ sẽ mang tính 
chất giống với mua bán hàng hoá 
thông thường (thanh toán trước, 
trả hàng sau) và hoạt động của 
nền tảng HĐVTCĐ trong trường 
hợp này có điểm giống với sàn 
thương mại điện tử thông thường. 
Điều này cho thấy sự đa dạng 
trong thực tiễn HĐVTCĐ trên thế 
giới và đòi hỏi phải có sự nghiên 
cứu chuyên sâu về từng phương 
thức HĐVTCĐ trước khi quyết 
định áp dụng tại Việt Nam. 

Năm là, các đại diện doanh 
nghiệp ĐMST và quỹ đầu tư mạo 
hiểm đều mong muốn có cơ chế 
hỗ trợ HĐVTCĐ tại Việt Nam 
để thúc đẩy hoạt động ĐMST, 
như ưu đãi thuế thu nhập doanh 
nghiệp, giá trị gia tăng khi thực 
hiện hoạt động HĐVTCĐ (ví dụ 
ưu đãi thuế giá trị gia tăng với sản 
phẩm HĐVTCĐ, ưu đãi thuế thu 
nhập doanh nghiệp với các khoản 
doanh thu huy động được qua các 
nền tảng HĐVTCĐ). HĐVTCĐ có 
lợi cho doanh nghiệp, nhà đầu tư 
và cả Nhà nước, nhưng cần có 
các chính sách, biện pháp được 
pháp luật quy định để giúp hạn 
chế các rủi ro phát sinh liên quan 
tới việc đầu tư.

HĐVTCĐ để thúc đẩy hệ sinh thái ĐMST đã và đang tồn tại ở Việt Nam.
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Sáu là, việc quản lý các nền 
tảng HĐVTCĐ được cả đại diện 
doanh nghiệp ĐMST và quỹ đầu 
tư mạo hiểm nhấn mạnh bởi đây 
là chủ thể, phương tiện đóng vai 
trò quan trọng trong mô hình 
HĐVTCĐ. Các cơ quan nhà nước 
cần xác minh năng lực của các 
chủ thể sở hữu, quản lý nền tảng 
trước khi cho phép hoạt động, 
tuy nhiên không nên đặt ra các 
điều kiện chặt chẽ quá để tránh 
trường hợp gặp khó khăn trong 
quá trình vận hành. Các nền tảng 
cần được hoạt động theo quy luật 
thị trường, mỗi đơn vị vận hành 
nền tảng sẽ có phương thức riêng 
để thu hút dự án và người dùng. 
Khuyến khích tính cạnh tranh 
giữa các nền tảng để có thể duy 
trì và phát triển những nền tảng 
tốt, phù hợp với thị trường. 

Bảy là, doanh nghiệp băn 
khoăn nếu các chính sách, quy 
định về HĐVTCĐ được áp dụng 
theo cơ chế thử nghiệm có kiểm 
soát (sandbox) bởi nếu doanh 
nghiệp đầu tư vào lĩnh vực được 
phép thử nghiệm nhưng một vài 
năm sau nếu cơ quan nhà nước 
cho dừng cơ chế thử nghiệm thì 
doanh nghiệp có khả năng bị lỗ, 
không thu hồi được vốn đã bỏ ra. 
Một số doanh nghiệp lo ngại về 
tính minh bạch của các cơ chế 
thử nghiệm. Nếu áp dụng cơ chế 
thử nghiệm có kiểm soát thì các 
tiêu chí để doanh nghiệp tham gia 
vào cơ chế thử nghiệm cần được 
minh bạch để doanh nghiệp có 
thêm niềm tin về sự khách quan 
khi lựa chọn các doanh nghiệp 
tham gia cơ chế thử nghiệm.

Khuyến nghị

Từ những nghiên cứu định 
tính, nhóm nghiên cứu của Trung 
tâm ĐMST Quốc gia đã đưa ra 
một số khuyến nghị nhằm thúc 
đẩy HĐVTCĐ cho hệ sinh thái 
ĐMST.

HĐVTCĐ nên được ghi nhận 
chính thức trong hệ thống pháp 
luật Việt Nam. Đề xuất này dựa 
trên cơ sở thực tiễn HĐVTCĐ đã 
và đang tồn tại trên thị trường và 
bước đầu chứng minh được sự 
phù hợp cũng như tiềm năng của 
thị trường Việt Nam thông qua 
các dự án đã HĐVTCĐ thành 
công. Ngoài các dự án ĐMST, 
HĐVTCĐ có thể mở rộng sang 
các lĩnh vực khác để đáp ứng nhu 
cầu đa dạng trong huy động vốn 
của các doanh nghiệp thuộc mọi 
ngành nghề. 

HĐVTCĐ nên được quy định 
trong một nghị định hướng dẫn 
Luật Đầu tư 2020 như một hình 
thức hỗ trợ đầu tư theo khoản 2 
Điều 18 Luật Đầu tư 2020. Theo 
đó, có thể nghiên cứu xây dựng 
một Nghị định hướng dẫn điều 
kiện kinh doanh cho ngành nghề 
HĐVTCĐ, tập trung quy định các 
điều kiện cần thiết để thành lập 
và vận hành nền tảng HĐVTCĐ. 
Cần thiết thực hiện một nghiên 
cứu chuyên sâu về kinh nghiệm 
quốc tế trong việc quy định 
các điều kiện đối với nền tảng 
HĐVTCĐ (cũng như quy định 
chức năng, phạm vi hoạt động 
của nền tảng...) và cho phép loại 
trừ áp dụng các quy định của 
Luật Tổ chức tín dụng với các 
nền tảng để tránh những xung 
đột pháp luật. 

Khung pháp luật về HĐVTCĐ 
cho dự án ĐMST cần xử lý một số 
vấn đề nhất định. Cụ thể là: phạm 
vi của khái niệm ĐMST để được 
áp dụng phương thức HĐVTCĐ 
cho phát triển thị trường; các hình 
thức HĐVTCĐ cho các dự án 
ĐMST; các chủ thể có thực hiện 
HĐVTCĐ cho dự án ĐMST; điều 
kiện HĐVTCĐ cho dự án ĐMST, 
bao gồm giá trị tối đa của mỗi đợt 
huy động, tần suất huy động…; 
phương thức hỗ trợ của Nhà nước 
đối với hoạt động HĐVTCĐ cho 

dự án ĐMST (như thuế ưu đãi…); 
cơ chế thuế và kế toán liên quan 
tới hoạt động HĐVTCĐ; cơ chế 
thẩm định các dự án ĐMST để 
cho phép hoạt động HĐVTCĐ; 
trách nhiệm của các cơ quan nhà 
nước đối với hoạt động HĐVTCĐ… 

Cần nghiên cứu khả năng áp 
dụng các biện pháp ưu đãi để 
thúc đẩy HĐVTCĐ cho ĐMST. 
Các biện pháp ưu đãi này có thể 
là thuế cũng như những hỗ trợ về 
mặt kỹ thuật như ban hành hợp 
đồng mẫu (với các điều khoản, 
điều kiện chung phù hợp với từng 
hình thức HĐVTCĐ) để các nền 
tảng áp dụng. Cơ chế giải quyết 
tranh chấp cũng có thể cần có 
những điều chỉnh nhất định để 
phù hợp với hoạt động HĐVTCĐ 
thực hiện 100% trực tuyến, số 
lượng cá nhân tham gia lớn, trong 
khi giá trị tranh chấp có thể rất 
nhỏ. Sự hỗ trợ từ phía các ngân 
hàng trong việc hỗ trợ mở các tài 
khoản phong toả (nếu các nền 
tảng có nhu cầu) cũng cần thiết 
để giảm thiểu rủi ro cho cộng 
đồng, bên cạnh sự tham gia của 
các chủ thể khác có chức năng 
tương tự như ví điện tử. Thêm vào 
đó, rất cần có các biện pháp giúp 
thay đổi nhận thức về HĐVTCĐ, 
xây dựng văn hoá đầu tư, hỗ trợ 
khởi nghiệp, ĐMST. 

Tránh chồng chéo trong các 
quy định về HĐVTCĐ trong tương 
lai. Cần có sự phối hợp giữa các 
cơ quan quản lý nhà nước có liên 
quan như Bộ Tài chính, Bộ Khoa 
học và Công nghệ với Trung tâm 
ĐMSTQG để đảm bảo thống nhất 
về hướng tiếp cận trong phản 
ứng chính sách của Việt Nam 
với HĐVTCĐ cũng như tránh 
chồng chéo trong các quy định về 
HĐVTCĐ trong tương lai? 

Lương Ngọc Quang Hưng


