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M Dién dan Khoa hoc va Céng nghé

MOT 50 GOl Y VE CHINH SACH TAI CHINH
HO TRG' DOANH NGHIEP KHO NGHIEP SANG TAO 0 VIET NAM

TS Tran Diic Trung

Hoc vién Tai chinh

Doanh nghiép khéi nghiép séng tao (KNST) la mét bd phan quan trong trong nén kinh té. Hién nay
& nudc ta, voi su phat trién manh mé cta loai hinh doanh nghiép nay thi rao can vé vén van con Ia
mot trong nhiing van dé I6n can dudc quan tdm thao g6. Bai viét dé xuat mét s6 noi dung lién quan
t6i chinh sach tai chinh néi chung, vén néi riéng trong ho trg doanh nghiép KNST.

KNST va thuc té ¢ Viét Nam

Hién nay, khu vuc doanh
nghiép nhé va viia chiém khoang
97% téng s6 doanh nghiép dang
hoat ddng, dong gép khoadng 45%
GDP, 31% téng thu ngan sach
va thu huat hon 5 triéu lao déng.
Trong xu thé gia tdng nhanh
chong cla khu vuc doanh nghiép
tu nhéan, cé mét lan séng dang
vuon lén manh mé, do chinh la su
ra dgi clia cac doanh nghiép khdi
nghiép, dac biét la doanh nghiép
KNST. Doanh nghiép KNST (hay
con goi la startup) dugc dinh hinh
nhu nhiing doanh nghiép dac biét,
vGi muc dich bién y tuéng thanh
gia tri co ich cho hoat déng va dai
s6ng x& hdi, gan vai khoa hoc -
cong nghé. Bay 1a moét cong déng
doanh nghiép dac biét, vi  do
chiia dung nhiing s&n pham, dich
vu mdéi, cach ti€p can thi trudng
mdi, tham chi 1a “chua tung co,
xuyén bién gidi, da quéc gia”. V
déc diém riéng biét nay nén cac
doanh nghiép KNST thudng dé
dang thu hat duge dau tu trong va
ngoai nuéc dé phat trién nhanh.
Theo s6 liéu théng ké, dén nay
s6 doanh nghiép KNST da tang
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lén t6i con s6 25.000. Day la mot
con s6 kha quan. Xu huéng khdi
nghiép cé su tap trung rd nét,
vGi khoang 50% & linh vuc céng
nghé hoac cé ung dung cong
nghé, 20% khdi nghiép & linh vuc
thuong mai hay dich vu, ti€p theo
la Iinh vuc nong nghiép khoang
16%, con lai la giao duc, dudgdc
phdm, chim séc stic khde va
cac linh vuc khac. C6 thé thay,
lan séng khdi nghiép céng nghé
van dang tiép tuc chiém uu thé,
ndi bat nhat la xu huéng IOT, (ing
dung cong nghé vao kinh doanh
truyén théng, vao nganh ban 1é,
dich vu va néng nghiép sach..,
hay xu huéng mdi nhu fintech
(cébng nghé nganh tai chinh)...
Bén canh doé, su xuat hién cua
hang loat mé hinh chudi ca phé,
nha hang, clia hang.. kha thanh
cong nam trong s6 20% doanh
nghiép khdi nghiép trong linh vuc
thucng mai dich vy'...

Ngoai su thanh coéng cula
mot s6 doanh nghiép dién hinh

"Kh&o sat clia Trung tam Hé trg thanh nién
khai nghiép TP H6 Chi Minh (BSSC) trén
500 startup, thang 8/2016.
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thudc thé hé thi nhat (hinh thanh
ti dau nhing nam 2000) nhu
Vinagames, VC Corporation va
cac doanh nghiép KNST thudc
thé hé thd hai (hinh thanh tu
khodng nhiing nam 2010) thi thé
hé doanh nghiép thi 3 xuat hién
ndi bat trong khoang 2, 3 nam gan
day trong céc linh vuc nhu céng
nghé gido duc, ndng nghiép,
cdng nghé tai chinh, thuong mai
dién t0, gidi tri, truyén thong...

TU nam 2017, chung ta da co
nhiing budc chuyén bién dang
ké trong hoat dong lién quan
dén xay dung cd ché chinh sach,
thong tin - truyén théng cho hé
sinh thai khdi nghiép, cac té chuc
hé trg uom tao doanh nghiép
khdi nghiép. Hién cé khoang 30
quy dau tu mao hiém cho doanh
nghiép khdi nghiép dang hoat
déng tai Viét Nam. Mot s6 quy
dau tu mao hiém dang hoat dong
rat tich cuc hé trg phat trién nang
luc cho KNST véi khoang 20 co
s& uom tao va 10 té chtc thuc
ddy kinh doanh dudc thanh Iap.

Song trén thuc té, su phat trién
I6n manh cla hé sinh thai KNST,
cong doéng doanh nghiép khdi



nghiép thai gian qua van chua
dat dugc nhu ky vong. Khéng
chi han ché trong két ndi gita
nha khoa hoc va doanh nghiép,
viéc thi€u nang luc va van hoda
khéi nghiép ciing khién hé sinh
thai khéi nghiép ddi mdéi sang tao
trong nu6c chua phat huy dugc
titm nang cing nhu thé manh.
Vay cé nhiing rao can cu thé nao
vé von can trd su phat trién cla
cac doanh nghiép KNST, hay van
dé von co y nghia nhu thé nao véi
cac doanh nghiép nay?

Nhiing rao can vé von déi véi cac
doanh nghiép KNST

KNST c6 can nhiéu vén
khéng?

Von luén la yéu cau dau tién
quyét dinh sy ra doi, ton tai va
phat trién manh hay yéu cla
doanh nghiép. P6i véi cac té
chulic, ca nhan co y tudng KNST,
viéc phat sinh nhu cau vén va tim
ki€m hay goi vén la tat yéu. Tuy
nhién, hién nay cé it nhat 3 luéng
y kién cho rang: (i) KNST cén c6
nhiéu vén, (i) KNST can it von
va (iii) KNST tham chi khéng can
vén, cé thé bat dau béng 0 dong.
Diéu nay cho thay sy khac biét rd
nét gitia khéi su kinh doanh thong
thudng va KNST. Tuy nhién,
KNST khéng c6 von sé khong
phu hgp véi cac nguyén tac tai
chinh ca ban va tinh tat yéu trong
kinh doanh, cé thé anh hudng
dén viéc phan chia Igi ich gilia
cac déi tac sau khi KNST co6 két
qua vé mat tai chinh. Trén thuc
t€, viéc tim kiém ngudn tai trg, goi
von cho cac y tudng KNST khong
dé dang. Ban dau, ca nhan hay
t6 chiic KNST thudng tim vén tu
nhiing m&i quan hé san co, du
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tin cay va cé su tng ho cao. Tuy
nhién, cac ngudn vén nay thudng
khong cé tinh 6n dinh, dac biét ap
luc vé trd ng c6 thé khong cao,
chinh vi vay c6 thé dan dén thiéu
déng luc trong viéc st dung von,
nhat la khi y tudng kinh doanh
réi vao tinh trang khé tiép can
thi trudng so véi ban dau. Thuc
té cho thay, nhiéu doanh nghiép
KNST trong cac linh vuc tu van
hay dich vu thudng mai dién td
c6 sl dung céng nghé, mang xa
hoi thi khéng can qua nhiéu von;
nhung nhiing y tuéng hay du an
vé xay dung, van tai, du lich co
Xxu hudng can nhiéu von hon.
Hién nay, chung ta c6 t6i 95%
doanh nghiép viia va nhd, siéu
nhd, va theo du bao mbi nam Viét
Nam sé& bd sung 600.000 doanh
nghiép mdi dugc thanh 1ap, trong
s6 d6é cé mot s6 lugng nhéat dinh
la KNST.

Pé canh tranh trong bdi canh
hoi nhap, bat budc cac doanh
nghiép Viét Nam phai huy dong va
quan ly ngudn vén hiéu qua ngay
tl ban dau. Theo Topica Founder
Institute1, nam 2016, téng vén
dau tu ma cac startup Viét Nam
nhan dudc la 205 triéu USD, tang
46% so vGi nam 2015 (137 triéu
USD), chll yéu ti cac nha dau tu
nudc ngoai. Vé cac startup muc
tiéu, 70% cac goéi dau tu la dau tu
dang Seed, Series A va B (dau tu
giai doan sd khdi va sau s khéi).
Vé linh vuc, startup trong linh
vuc cong nghé tai chinh (fintech)
kéu goi dugc s6 vén dau tu I6n
nhat, 129 triéu USD; tiép theo la
thuong mai dién ti (e-commerce)
34,7 trieu USD; céng nghé giao
duc (edech) 20,2 triéu USD.
S6 lugng quy dau tu cho KNST

dang c6 xu hudng gia tang su
hién dién tai Viét Nam, nhu cac
quy nudc ngoai CyberAgent, 500
Startups, Golden Gate Venture..
va cac quy thuéc ngan hang, céng
ty quan ly quy nhu VCBF... Trong
dé dén nay, quy 500 startup 1a 1
trong 4 nha dau tu I16n nhat & Viét
Nam xét theo tiéu chi sé lugng
phi vy rét von 1a 11 lan.

Nhiing rao cén chu yéu trong
tiép can vén va nguyén nhan

Tiép can vén ludn la kho khan
hién hiiu déi véi cac doanh nghiép
KNST. Thi€u vén khéng chi khién
doanh nghiép c6 tiém nang bd
I6 thdi co dé phat trién, ma con
la rao can khién nhiéu y tudng
kinh doanh chi nam & trén ban
gidy. Trong thuc té, doanh nghiép
KNST thudng gap phai nhiing rao
can vé ti€p can vén do: doanh
nghiép mdai thanh Iap, quy md
nho, y tudng kinh doanh tuy nhiéu
tiém nang nhung san phadm chua
dugc kiém chiing va trai nghiém,
va dap trén thj trudng. Théng tin
vé doanh nghiép, lich s tin dung
chua nhiéu, khé kiém soat dong
tién... nén cac don vi cung Ung
von chua ndm rd va c6 niém tin
dé cap tin dung. Cung véi dé la
tam ly lo sg tiém &n rli ro ng xau,
khéng cé tai san dam bao, hoac
tai sdn ddm bdo khdéng du gia
tri theo yéu cau cla té chuc tin
dung, nang luc quan ly tai chinh,
quan tri kinh doanh con thiéu
va yéu do phan I6n cac doanh
nghiép KNST dugc thanh l1ap bai
nhing ngudi lam trong Iinh vuc
ky thuat, cong nghé.. Chua ké,
vé phia cac doanh nghiép KNST
do thd tuc vay von con rudm ra,
phtc tap dan dén tam ly ngai tiép
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can vén tli ngan hang hay cac té
chuc tin dung khac.. Trong khi
da, cac chinh sach kinh t& vi mé
nhdm kiém soat lam phat hay
cac van dé vé ng cong khién cho
ngudn vén hé trg co6 xu hudng
gidm, hoac cham gidi ngan so
véi su gia tang nhanh choéng cla
khu vyc doanh nghiép nay. Mat
khac, su bién dong lién tuc cla
thi trudng, tién bd nhanh chéng
cutia khoa hoc, céng nghé trén thé
gidi.. c6 thé lam cho y tudng kinh
doanh sém bj 16i thdi, hodc bao
hoa trong canh tranh.

Mot vai goi y cho chinh sach tai chinh
ho trg doanh nghiép KNST

Pé nhan dién, thao g khé
khan va khoi théng cac kénh dan
von cho doanh nghiép KNST &
Viét Nam, thdi gian qua Qudc
hoi dd ban hanh cac van ban
phap quy nhu: Luat Hé trg doanh
nghiép nho va vua, trong dé danh
cac néi dung quan trong trong
muc 2 dé quy dinh vé hé trg, dau
tu cho doanh nghiép KNST. Bén
canh do, Chinh phl cling da ban
hanh Nghi dinh s6 38/2018/ND-
CP quy dinh chi tiét vé dau tu cho
doanh nghiép nho va viia KNST...
Tuy nhién, cac quy dinh nay mdi
chi mang tinh “dan dudng” cho
cac hoat dong KNST & Viét Nam.
Bén canh viéc ti€p tuc hoan thién
hanh lang phap ly cho KNST, s&p
tGi c6 3 van dé can dudc tap trung
giai quyét la:

Thiu nhét, vé hd trg vén déi vai
doanh nghiép KNST. N&i ham
cla chinh sach nay la giup céac
doanh nghiép KNST c6 thé tiép
can vén nhanh choéng, kip thoi
hon ti cac nguén hé trg tin dung
hay cac quy cta Nha nudc (von
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moi)... Viéc bao Ianh tin dung ciing
can dugc thuc hién didng theo
quy dinh. Tuy nhién, nhiing chinh
sach nay chi giup thao g6 dugc
mot phan khé khan vé von cho
s6 it doanh nghiép KNST. Trong
khi do, loai hinh tin dung thué
mua (cho thué tai chinh) hay viéc
di thué tai chinh tu phia doanh
nghiép 1a mét hinh thic huy dong
von rat phlu hgp véi doanh nghiép
KNST, do ¢6 nhiing uu diém nhat
dinh, nhung van chua phd bién &
Viét Nam. Chinh vi vay, can tiép
tuc kién tri phat trién kénh dan
von nay cho doanh nghiép KNST
trong thdi gian téi.

Tha hai, vé dau tu vén cho
doanh nghiép KNST. V6n tu cac
quy dau tu hodc cac nha dau tu tu
nhan, dau tu thién than thai gian
qua da bat dau di vao dong chay
dén véi cac doanh nghiép KNST.
Nhiéu nha dau tu trong nuéc nhu
cac cong ty I6n, cac nha dau
tu tu nhan ciing da thé hién su
quan tdm va nhu cau mudén dau
tu cho KNST. Trong thdi gian
tGi, Nha nudc can tao diéu kién
thuan Igi hon niia dé thu hat cac
nha dau tu cho KNST, cu thé la
sém dua Nghi dinh 38 vao thuc
tién. Khuyén khich thanh 1ap cac
cong ty dau tu, cac quy dau tu
cho KNST. Thiét lap mang Iudi
cac nha dau tu thién than, hudng
tGi nhiéu thuong vu goi vén thanh
cong hon. Déi véi cac quy dau tu
c6 vén nha nudc (c6 thé goi la
von méi) can thuc hién dung theo
quy dinh vé vén nha nudc, do day
la hoat dong kinh doanh méi mé,
trong khi KNST tuy nhiéu tiém
nang song clng luén tiém &n
khéng it rdi ro.
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Thi ba, nghién cutu thiét lap
thi trudng vén danh riéng cho cac
doanh nghiép KNST. Bay la mét
trong nhiing van dé dugc dé cap
trén nhiéu dién dan trong thai gian
qua. Viéc thiét 1ap thi trudng nay
sé tap trung dudc cac nha dau tu
von cho KNST, tuy nhién can cé
nhiing quy dinh cu thé nhdm han
ché rli ro cua thi trudng do dac
thu clia cac doanh nghiép KNST.

Nhing y tudng vé KNST ludn
c6 xu hudng gia tang theo su
phat trién manh mé cla khoa
hoc va céng nghé, cling nhu nhu
cau cla thi trudng va xa hoi. bé
nhiing y tudng nay sém dugc dua
vao thuc té, viéc goi von, tiép von
cho céac doanh nghiép KNST can
dudc thuc ddy hon niia trong thoi
gian t6i. Trong do, chinh sach tai
chinh va hanh lang phéap ly can di
tru6c mot budc e
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