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SO SANH XU HUGNG

CUA YON PAU TUMAO HIEM
TAI TRUNG QUOC VA MY

a My va Trung Qudc déu c6 thi

trugng vén mao hiém kha 16n va

ngay cang nang dong trong
nhitng ndm gin day. Vén mao hiém co
thé tao difu kién thuin lgi cho su phat
trién cua nhiing céng ty nhd c6 tiém
nang va cho viéc ap dung ciing nhu
phat trién cac san phdm vi cong nghé
méi trén thi trusng. Pay 14 nguén vén
quan trong dugde s dung dé thanh lap
va mo rong cac cdng ty k¥ thuat cao c6
quy méd nhd. Vén diu tu mao hiém co
xu huéng lau dai, c¢6 rui ro cao va cb
tifm n#ang 16n ddi vl nha dau tu
Théng thudng, nhing su diu tu nay
danh cho cac cdng ty nho va méi chua
dap ung dugc nhitng yéu cau cho vay
cla td chuc tai chinh céng cong hoic té
chic tin dung. Nhing sy dau tu nay
thudng cling kém theo su can thiép cua
nha tu ban vao doanh nghiép.

Dang Phuong Hoa
Vién Kinh té v Chinh tri Thé gidi

1. Sy bung né von dau tuw mao
hiém & My

Vén mao hiém ¢ My da ting mot
cach khac thuong td nim 1995 dén
1999. Theo sb6 Léu théng ké cua
Venture Economics, s6 lugng doanh
nghiép nhan duge vén diau tu mao
hiém da tiang 184%, véi 3.726 doanh
nghiép dudc nhan dau tu vao nam
1999. S& c¢ong ty ddu tu mao hiém
ting 185%, véi téng s6 la 3.633 vao
nam 1999. Dau tu tang 693% trong
vong 5 nam qua, vdi ty 1é tang trudng
dang kinh ngac 156,4% ti nam 1998
dén nam 1999. Téng ddu tu é My nam
1999 1a $50,7 ty. Miic tang trudng nay
la do ty 1é thu héi vén hip din, do su
tai dau tu 1gi nhuan va mong muén
cua nha dau tu vao viée kidm 101 trong
nén kinh té mdi.

Su phat trién ctia vén mao hiém ¢ My tir 1995-1999
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2. Linh vye cong nghé nao thu
hat duge vén diu tuw mao hiém &
My?

o) My, cac doanh nghiép hoat dong
trong linh vuc c¢éng nghé théng tin
bao gém san xuit ca phan clng va
phan mém ciing nhu cac dich vu may
tinh lién quan la nhing doanh nghiép
dan dau trong viéc ti€p nhan vén dau
tu mao hiém. Cac céng ty dudc va y té
cing nhu cac cong ty vién thong déu
thu hat lugng 16n vén mao hiém.

T nam 1987 dén nam 1995, cac
doanh nghiép coéng nghé thong tin
nhan duge 15 dén 27% trong téng vén
dAu tu mao hiém tai My. Nam 1999,
cac cong ty cong nghé thong tin nhan
dudce tong cong 56,9% trong tong von
dau tu, trong dé riéng cac coéng ty
Internet nhan duge mot s6 lugng dang
ké. Trudec nam 1990, cac cdng ty san
xuit phan ciing may tinh thu hit duge
nhiéu vén mao hiém hon cac céng ty
phin mém, nhung diéu nay da thay
déi tit ndm 1990. Bat dAu ti nam nay,
cic cong ty phdn mém, bao gdm ca cac

nhiéu vén mao hiém hon céac cong ty
phin cing, va khoang cach nay sau d6
cang duge ndi rong ra.

Vao nam 1995 va 1996, cac cong ty
phan mém nhan duge khoang 1/4 tong
s6 von dau tu cho cac coéng ty, gip
khoang 4 1an s6 von dau tu cho cac
cong ty phan cliing va cac cong ty cong
nghé sinh hoc. Ndém 1999, phan mém
va dich vu may tinh (¢ day bao gdém ca
dich vu Internet) la linh vuc thu hat
nhiéu vén diu tu mao hiém nhat, cac
cong ty phat trién phan mém va dich
vu may tinh, Internet nhan dugc hon
mét nua trong sé 50,7 ty dd la. Pay la
muc dau tu cao nhit, gip khoang 20
lan so véi khoan dau tu cho cac coéng
ty phan cling va ¢béng nghé sinh hoc.

Céac cong ty vién théng nhan duge
tng vén dau tu 16,6 ty USD, 9%
trong téng vén dau tu danh cho cac
san pham khac, véi 4% vén ddu tu vao
cac cdéng ty duge pham va y té. Cac
cong ty dién tit va ban dan nhan duge
4,1% trong téng dau tu, véi 3% cho
cac cdng ty san xuidt hang tiéu ding

N . . N : va 3% cho cadc cong ty cong
nha san xgét phan mém va cac nha nghiép/ming luong.
cung cap dich vu may tinh, nhan duge
Vén mao hiém phéan chia theo nganh & My nam 1987-1999
{Triéu USD}
Nganh 1987 | 1990 | 1993 | 1996 1999
Téng vén 4875,4 | 3854,2 | 5310,5| 9420.6 50700
e i R e el I
”.Pl.l.an mem va dlch vu may tmh 527 | 600 1374.8 2510,2 27479,4
Dién ti va thiét bj bén din 4332 2472 1758| 4755 20787
Vién thong | s214| 6402| 6135 13253 84669
Congnghésinhhoc | 3388| 2065| 5428| 6451 12675
Dugephdm/Y & | 5375| 5643| 701,2| 11961 | 24336
Hang tieu dung 900,56 | 4231| 7516| 12569 | 1521
Céc sin phim khae 556,3 | 481,7| 8366 983.6 '4563
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3. Internet 14 nganh néng nhat
¢ My.

Dau tu cho kinh doanh Internet ngay
cang tang trong nhiing nam gan day. Tu
1995 dén 1999, cac cdng ty Internet ting
to dudi 5% 1én hon 35% téng sd cac
doanh nghiép. Nam 1999, cac cdng ty
Internet nhan duge 39,7% trong tong vén
dAu tu mao hiém, ting 2,012%.

4. Quy mé dau tu trung binh &
My dang tang.

Vi mot lugng vén dau tu tang cho
cac céng ty dude ddu tu mao hiém,
mic dau tu trung binh cho mdi céng
ty d tang 179% (da duge diéu chinh
theo lam phat) trong khoang nam
1995 dén nam 1999. Muc tang nay la
do lugng vén ¢6 kha nang dau tu vao
cac c¢ong ty tang dang ké va do canh
tranh giia cadc nha tu ban diu tu mao
hiém dé& tham gia vao nhiing vu dau
tu 6 trién vong nhat.

5. C6 bao nhiéu vén mao hiém &
My duge dau tu véi tu cach la tién
von ban dau?

Chi c6 mdt s6 it vén mao hiém dén
tay nha dau tu, nha doanh nghiép,
hay edéng ty nhd d€ nghién ciu hoac
chiing minh moét y tudng. Trong 10
nam tré lai day, nhiing khoan vén ban
ddu nhu vay chiém khoang 25-30%
téng vén dau tu mao hiém ¢ My. Mét
cude khao sat tinh hinh dau tu vén
mao hiém cho cac céng ty tif nam
1987 da cho thay hau hét ngan quy
dude diu tu cho nhiing giai doan vé
sau. Trong 10 nam qua, diu tu cho
nhitng giai doan sau thu hit khoang
70-75% t6éng von mao hiém. Von dé
md rdéng cac céng ty nhan duge nhiéu
su quan tAm nhat tit cic nha dau tu.-

6. Tinh hinh phat trién cta vén
mao hiém d Trung Quéce

Duge sy ung hé cua chinh phu va su
tham gia cua cac tap doan va cac cdng
ty lién doanh, linh vuc vén diau tu mao
hiém & Trung Quéc da phat trién
nhanh chéng trong nhing nam gan
day va sé& dat dugde nhiéu thanh tuu
trong tucng lai. Va nhd su hd trg cua
vén mao hiém, nén kinh t& méi dua
trén khoa hoc cong nghé sé ngay cang
phét trién. Vao cudi nam 2001, khoang
150 ¢éng ty vén mao hiém da duge
thanh lap, 90% trong dé dudc thanh
lap trong giai doan 1999-2001, va vén
dang ky 1a hon 1.000 triéu d6 la.

7. Bén hinh thiéc vén mao hiém
d Trung Quoc.

Cé bén hinh thic vén mao hiém ¢
Trung Quéc: duge chinh phu tai trg,
cdng ty vén mao hiém trach nhiém
hdu han, cac lién doanh, quy phat
trién khoa hoc. Hién tai, phan Ién cac
cong ty mao hiém duge chinh phu
cung cip von hoac chinh phu quan ly,
ma trong mot chiing muc nao doé thi
diéu nay cho thay linh vyc von mao
hiém ¢ Trung Quéce dang ¢ giai doan
sd khai. Tuy nhién, hai loai hinh cbng
ty vo’n mao hiém con lai dang phat
trién rat nhanh chéng va dang 1a mai
nhon cho sy phat trién trong tuong
lai. Bén canh dé, cac lién doanh chiém
10% trong téng s6 cac cong ty voén mao
hiém, va cac tap doan lén vé cong
nghé cao trong nudc nhu Stone,
Legend, Zhong Guang Cun Science
and Hair da gia nhap vaoe linh vuc vén
mao hiém.

8. Linh vuec vén dAu tu mao
hi€m & Trung Quéc va dac diém

Trong nhing nim gan day, cac
cong ty ddu tu mao hiém & Trung
Quée dan dude thanh lap. Nhing linh
vuc ma cac cong ty nay tiap trung dau
tu vao la Iinh vuc ¢céng nghé cao. Nam
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b) Quan hé dau liza

My va Saudi ¢6 mét méi quan hé diu

Iita kha thanh céng va lau dai, va My
rat quan tdm dén thi truong "vang den"
tifm ning nhat nay. Nén kinh t& My
cin ddu lia cha Saudi dé hoat dong,
Saudi 14 mgt banh xe chl y&u trong bé
may an todn ning lugng clia My.

Dau duge coi 13 mét hang hoa chién
luge quan trong tir Chién tranh thé gisi
I1, cac nha hoach dinh chinh sach quin
sy, kinh t& d4 bt ddu xem ving Vinh
nhu mét trong tdm trong chién luge
toan dién cua My. Washington cd ging
ning cao méi quan hé cta ho véi
Riyadh bing viéc khuyén khich tap
doan ddu Aramco cung c&p nhiéu ha
trg vé tai chinh hon cho ché d6 Saudi.

Toan by khu vyc viing Vinh chiém -

khoang 30% trit luong diu sin xuat
trén toan cau, nhung cé téi khodng 65%

lugng ddu du trit cia thé gigi. D6 la-

mét khu viye duy nhat c6 thé dap ing
- bt clt sy gia ting nao trong nhu ciu
diu trén thé gidi. Saudi Arabia c6 trit
lugng dau 261,7 ty thung, chiém 1/4
tong du trit ddu thé gidi, va 1a nha sin
xuét ddu I6n nhit. Khodng 14,46%
lugng diu nhap khfu cta va 7,85%
téng lugng diu tidu thu cua My nam
2002 la ti Saudi. Trong nim 2003 méi
ngay Saudi Arabia cung e&p 1,77 tridu
thing ddu thé cho My, chiém 17,8%
tong kim ngach nhap kh&u dau thé cta
My. Trong nhitng nim vita qua, Saudi
dd vugt qua cd vai trd ddu l¥a cua
Venezuela va Canada.

Saudi d& tng hd viéc cit gidm hay
ting san lugng khi gia ddu trén thi
trudng qudc té dao déng. Thoa thuan
dat dude gita cac nude thanh vién T8
chitc xudt khdu ddu lta OPEC nim
2000 da thiét 1ap nén mét co ché& didu
chinh lugng cung d4u néu gia diu vugt
qua 22-28 USD mét thang. Riéng
Saudi vin 1a nuéc ban ddu cho My véi
gid h@u nghi, khéng tinh céng van
chuyén. D€ duy tri thi phan cta minh,

Riyadh 'da thuc hién mét chinh sich
phai ching (20 - 25 USD mat thung).
Dau thé ky nay, it nhit 5 coéng ty dau
cia My di ky 3 hiép dinh tri gia
khoéng 25 ty USD véi chinh pht Saudi
nhdm phat trién 3 mé khi dét ty nhién
v8i cic nha may dién lién quan, cac
duong din dAu va cac du an khit musi
trong nudc. Tuy nhién két cuc cia cac
hiép dinh nay cling da gip phai nhiing
trd ngai sau cic vu tin cong 11/9 va céc
chi trich gia ting v& méi lién hé cha
Saudi véi chi nghia khing bé. Saudi

~va céc nha thuong thuyét ctia céc cong

ty dang c6 ging gidi quyét mét s§ vin
dé v6i My bao gém cac linh vyc thud,
1ai sudt ti cac khodn ddu tu, va quy mé
du trit khi dét. ‘

B6 Ning lugng My dy doan ring
trong vong 25 nam téi My s& phai
tdng cuong nhap khiu dAu nhim dap
ing nhu cAu tiéu thu ngay cang ting
trong nudc. Theo Bé Niang lhigng,
nhap khiu ddu thyc t& cla My udc
tinh c6 thé 1én téi 70% téng nhu ciu
trong nude (ndm 2001 1a 55%). Du trit
diu ctia M§ dang bi rit di dan, va
nhiéu gi&ng ddu cha cic nuée khong
phai thanh vién OPEC khac ciing bit
dau can ddn. Véi sy mién cudng cua
chinh quyén Bush md cac van dy triz
diu 8 Alaska, khéi higng cung cap
déu trong tuong lai s& phai téi ti
viang Vinh, dic biét 1a tir Saudi.

Hau qua kinh t& chia tinh trang
cing thing quan hé My - Saudi ciing

“bit ddu tac dong dén khu vyc nay,

déc biét 14 vé hgp tac tai chinh. Cac
ngan hang tu nhian My & Chau Au
thita nhan ring sy wu tién truyén
théng clia nhiéu nha diu tu Saudi d5i
v0l cac tdi sdn ctia My dang duge
danh gia lai do sy thd ¢ vé chinh tri
ngay cang gia ting gitta hai nuéc.
Ngudi Saudi s¢ ring mét nude My cé
khuynh huéng tritng phat moét ngay
nao dé cé thé lam déng ciing cac cd
phiéu wéc tinh tri gia t6i 700 ty USD -
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s& d6 duce ddu tu cho cac cdng ty cong
nghé cao. Cac quy bao hiém, an sinh xa
héi khéng dude phép dau tu vao linh vye
von mao hiém. Thém vao 6, rat it dau
tu cd nhan vao cac cong ty céng nghé
cao. Co ché vén mao hiém cin phai duge
cal thién.

Thiéu co ché khuyén khich va
kiém sodt. Rat nhiéu céng ty vén mao
hiém chi st dung mé hinh cac cbéng ty
nha nude kiéu ctt va phai thiét lap co
ch& khuyén khich va kiém soat vén
mao hiém. Piéu nay dan dén su thiéu
hut kinh nghiém quan 1y va chat
lugng nhan vién. Hau hét cac céng ty
vén mao hiém 6 Trung Quéc khéng
thé canh tranh dude véi cac céng ty
vén mao hiém quéc té.

- Mét ¢d ché cho von mao hiém van
chua dwoe thiét ldp. Von mao hiém
thudng gap phai nhiéu rui ro khi dau
tu vao chiing khoan bdi tri gia cua vén
ddu tu tang so v6i ban dau néu coéng

ty dude ddu tu b phén hoa. Cé mét s6

cach mét céng ty mao hiém cé thé bao
tdn vén, chang han nhu lam cho céng
ty dude ddu tu ¢ phan hoa, mua lai
tai san, lién két hodc thdén tinh.
Nhung ¢ Trung Qudc, nhing phuong
phap nay déu trai véi phap luat.

- Tai san so hitu tri tué va cac tal
san phi vdt thé khong duoc bdo vé mét
cdch thich ddng. Do thidu sy bao vé
tai san tri tué, cac cong ty vén mao
hiém déu khéng san long diu tu vao
nhitng du an dang 6 giai doan thu
nghiém. Diéu d6 néi 1én rang co it
nguy hiém cho vén mao hiém & Trung
Quéc hon so véi ¢ My.

- Chdt luong cua cde hdng trung
gian va ciia nhdn vién khong dong déu.
Chat lugng caa cac ¢dng ty trung gian
cho v6n mao hiém nhu céng ty k€ toan,
cong ty luat phap, td chie danh gia ky
thuat, edng ty tu van diu tu déu rat
yéu kém. Ho thiéu nhiing k§ nang c6

chét lugng cao. Mac di cé rat nhiéu dét
pha trong luat déi véi vén mao hiém
nhung luat phiap Trung Quéce van chua
hoan chinh va bi lac hau.

10. Dé xuit ning cao vén mao
hiém ¢ Trung Quéc

- Tang dau tu cho nghién ciu va
phdt trién: lap ké hoach dinh huéng
cho nghién citu va phat trién, thiét
lap hé théng cai tién quéc gia, cal
cach co ché nghién ctdu va phat trién,
tang cudng su déi mdi, kha nang
chuyén giao va thuong mai hoa nhiing
thanh qua cong nghé cao.

- Khuyén khich von tw nhan tham gia
vao linh vuc vén mao hiém o Trung
Qudc: theo s8 liéu cua Bd khoa hoc va
edng nghé qudce gia. phan 16n ngudn vén
dung cho thudng mai hoa cac thanh tuu
k¥ thuat cao 1a ty kéu goi (bao gbm cac
khodn cho vay cua cac té chu’c tal
chinh), con lai 1a ti¥ cac quy quéc gia, va
v6én mao hiém chi chiém 2,3%. Vi vay,
cAn phai nhanh chéng phat trién mot
thi trudng chung dé tac ra mot kénh ly
tudng cho V(")’n mao hiém.

- Cung cé moi trwdng phap ly thuan
loi cho sw phdt trién cia von mao
hiém, thiét lap thi trudng von mao

- A ~ - ~ n - - K ~
hiém va cac luit 1é kiém soat, bao vé

quyén sd hiu tri tué dé dam bao cho
vén mao hiém phat trién, hd trg cho
su phat trién cua cac linh vuc khoa
hoc va cac cong ty cdng nghé non tre,
va ndng cao mol trddng va hé théng
chinh sach von mao hiém.

- Cung ¢6 moi truong thuan loi theo
thong lé quoc 6" cho su phdt trién cia
vén mao hiém, ban hanh chinh sach
thué vu dai d01 vél cac cbng ty vén mao
hiém, khuyén khich nguén vén mao
hiém nude ngoai dau tu vao Trung
Qubc, thanh lap céng ty lién doanh, tao
ra moét loat hé théng dich vu va thi
trudng pha hgp, td chie cac chu’dng
trinh dao tao cho ciac nhin vién quan ly
G cac cong ty vén mao hiém B





