Té_li cae quoe gia phat trien. phan lon
cac nha kinh doanh déu nght den von
mao hiem khi hy dang 1o chie mot do-
anh nghicp gop von mai (new venture).
Cac cong ty von mao hiém, hay qut von
mao hitm 14 cde cong ty dau tw co muce
Lieu la nhimg thi tuing dac trung. Cace
cong Ly nay ¢o ¢ ciu 1o chue dac lm-t do
hoan thanh nhi¢m vu cua minh, va cung
khong nhat thict chi cung cap von cho
cac doanh nghiop mai bai vi doi khi tinh
chat va lanh vue hay loai hinh cua cac
doanh nghicp mdi lai khong thich hyp
cho vige dau t von mao hiem. Bé co the

dinh hudng dung khi can tim vin cho-

cac du an mai hay deanh nghiép mai,
can phai im hicu ky tinh chat cua loai
qud von mao hicm viv cich 1o chiie, van
hanh cua cac quy do.

Quy von mao hiem dau ten duge
thanh lap nam 1946 g MY ti thanh pho
Boston, ¢d ten goi la Cang tv Nghicn
ctu va Phat wicn My (ARD Corpora-
tion) da duge hinh thanh dugi hinh thiic
mot que ho wiong dang dong closed
end). Quy nay due hinh thanh dé tim
Kitm eac Jdu an dau wi eo nhicu tiem
nang dem |.§.l thu nhap cao. Cong v
Digital Equipment Ine. da mang lai hon
A0 T nhuan cua quy nayv. Nhicu quy
vim mao hiem ra dii tep sau do. Cung
vav khoang thai gian nay. cae 1o chiic
cua chinh phu bao vy cho cac doanh
nghiep nho duge thanh lip nhu SBA va
SBIC nhung qui mo s0 von dau wcho
timg doanh nghitp van con nho

Tuy nhicen, da co nhimg thay doi
quan trong rong lanh vic nay  vao
nhimg nam 1970 khi co mot dao Tuat ve
giam thue danh wron loi nhuan do tang
von (eapital gain tax) dudie ban hanh
Mot yvou 1o tha har da tae dong 1en su
phat trien ¢ae quy von mao hiem khi
vao nam 1979 sau khi Bo Lao dong Hoa
ki dicu chinh lai cac qui dinh lien quan
den viee dau wieta cae quy huu ter, da
thue day nhung khoan von L quy huu
i dau wicho cae doanh nghitp mai can
von mao hiem de doi Jai cac khoan loi
nhuan eao wong danh mue dau Wi da
dang hoa.

Cing vao thii kv nay va nhLIn;.
nam dau lep nien 1980 va 1990 da co
s tang vol vie cac khoan von dau wmao
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hiom song hanh vai eac cuge phat hanh
lan dau ra cong chung, cung vii cac dién
bién tang gia ¢ phitu ngoan mue wen
thi g ¢o phicu.

Trong khoang thoi gian nay, du e
we do tang truong rat nhanh, I{h('fi
lugng von mao hiem chi dat 10 dén 15 u
USh Lmngnlwngn?im 1980, Sau dd vao
nhimg nam 1990, nhimg thien than dau
i bo ra khoang 30 u USH cho cac
du an vin mao hicm, Theo mot nghicn
cuu cua Wetzel hang nam co khoang 50
L1 LISD duge cae quy von mao hiem dau
wr cho cie du an wen wan cauw. Tai
Vg Quoe Anh, cie quy von mao hitm
vii von tren 5 U UISD da tap hep thanh
Hiép 101 cae Quy von Mao hiecm Anh
guoc (British Venture Capital Associa-
Lion)

Ricng chinh phu Hoa ki da daw
khoang 63 1 USD cho cac du an mao
hiem, ninmg tap trung chu yeu vio cac
trucng dai hoce.

Baoi vl cae nganh cong nghiop
nho, von mao hitm da dong vai tro tae
dong quan trong. Trong  khoang 10
nam kit thue vio nam 1988, wrén 30%
cac cuoe phat hanh lan dau ra cong
chung (1O, la cua eae eomg ty ¢d von
mao hiem. divu nay co nghin T cae cong
ty do due ede quy von mao hicm cap
von trong thii ki dau v van tcp e
ddu wi viw cae doanh nghiép phat hanh
nay trong cac giai dvan phat wien theo
sdu

Cac-du an o toe dp tang truimg
thap khong phai la doi wwng cua cac
quy von mgo hiem, trong trutimg hep do
cae du an nay thich hyp hon vei loai
hinh cap von ng, thay vi ¢ip von ¢o
phan la mot dac tung cua cae quy von
mao hiém. ”

. TP CHUC CUA CAC CONG TY VON MAO
HIEM

Su thanh cong cua cae quy von mao
hicm 16 thuge vao kha nang giai dap
tinh phuu tap cua cae du dn mi. Cée
nhé quan i von mao hicm, bin canh
kha nany phat hien 1a nhima dy dn
LIom nang co mue tang truong cao, phai
o nang h.rc to chue quan tri ede dau e
nay mot cach hicu qua. "Thong thuing
vite theo doi cae du an nhu vay rat ton
kém trong chi phi quan tri wng hup cdc
danh mue tldll Ll cua quy von mao hiem.

Ngoai ra, nha quan tri phai cd
nang lue dam phan, hop dong :1&* phat
trien mo rong, tai b wi nhan su phu
hop cho wmg giai doan phat wien,
nham dat duge mue dich cuoi cling cua
nhiem vu i dat mue tang wumg cao
trong toan quyv. Khae v quy dong
thomg thuong, loai quy von mao hicm
han ché thoi gian va bat bujge thanh
vien tong quat phai lien tue tim kidm
cde dau WLl dé gia tang gia tri va hoan
thanh chi tieu dé ra. Khae véi quy dong,
dong von chay vao quy vin mao hiem 10
thude nhu cau thi truimg, cho phep quy
phat trien mo rong khi e tis co dau .
iy theo e nghi cua thanh vien wng
(quUAL. ‘
Tai saw quy vin mao hiem thuimg
co dang thanh vien hop danh wach
nhiém hou han ?

Xuat phat Lif cac yéu cau trén day,
sau nhicu dicu chinh, ciac nha quan tri
da chon loe ramo hinh Thanh vien hgp
danh trach nhi¢m hiu han c¢ho cae quy
vion mao hien,

Iinh thue so huu nay giam thicu

cac van e nav sinh trong qua trinh day

i vao du dan midi hoi vi vii hinh thue
nay, cac nha dau wico the tham gia
nhicuquy voi nhing mue teu da dang.
Trong khi do,thanh vien wng quat dude
thoai mai quyet dinh dau i vao cace du
an s0 mang lai gia el cao cho quy.

Sau cung, ¢ cau cua quy cho phip
su dung higu qua tinh thanh khoan ma
chi co cie nha dau W dinh che lan mi
¢o. No cho phep nha gquan Iv quy von
tam vi khong co nhimg hien dong dong
von vao va dong von chay ra. Cdc nha
quan ly co the cam ket tham gia vao cac
dit an ot va neige lai doi khi phai ngdi
chir vi khong co du an tot dé dau .
Dang thie ban dau nay van con nhimg
han ché khien cho cae nha tai chinh lua
chon mot mo hanh hoan thién hon cho
eie quy von mao hiem nhu sau (xem so
do 1),

Theo md hinh - Venture Capital
Limited Partnership, Hop danh Trach
Nhicm Him Han Von Mao hiem, chi co
hai loai thanh vién la :

- Thanh vien Tong quat (General
Partners) .

< Thanh vien Trach nhigm Tuu
han (Limited Partners)

a. Thanh vien tong quat (gencral
Partners)

(¢ thanh vien tong quat la nguai
ldp ra quy VO Mo hu-m hang cach goi
von i cae thanh vien hgp danh wrach
nhicm huu han imited partners - tam
gui la thanh vien tach nhicm huu han
(‘ae thanh vien  tong quat (general
partners) co trach nhicm o chue dau b
vun goi duge. Sau khi cd nguon von, cde
thanh vien tong quat um Kiem sang loc
cac cu hil dau wi, vic khi gap mot co hoi
oL, eae ¢o dong nay dam phan w chuc
dau L.

Vige tham gia dau wvon vao miL
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du dn cang c6 nghla la cac thanh vién
tong quat pha1 ton thi gid va cong suc
dé theo dai gidm sat va tu van cho cdc
du an dau tu mdi. Quan diém vé cach
L6 chie dau tu va tham gia gidm sdt c6
khac nhau tuy titng nhém quy vdn
mao hiém, .

Sau cung, thanh vién tong quat
phai to chite thu hoach thanh qua dau tu
bang cach to chic phat hanh ra cong
ching hay to chic ban du an/doanh
nghieép cho mt cong ty dau tu, dong
thoi diéu dong nhan luc quan tri qua cdce
dAu tu mdi vi cae du an cu da duge phat
hanh ra cong ching va thong thuong cé
lue lugng quan Iy mai.

Cae thanh vien tong quat phai bao
cav thuong xuyen viee dau w su dung
vim, dac biet la mue lgi nhuan, ho nhan
duge tri gia 2 den 3 % i gia quy von da
thue gop dé su dung vao chi phi dicu
hanh quy. Ngoai ra, th&-u thong lé, cac
nha quan ly (co dong tong quat) duge
huong tir 20 dén 30% lgi nhuan tang
trugng trén so von da duge dau tu,

Phéan lén cac thanh vién tong quat
thuong tu tap hop duoi dang hgp danh
TNHI hay mot cong ty TNHH dé ¢6
thé lien tue dicu hanh, dam phan, ky
két va thuc hién cac nhiém vu dau tu,
cho dii e6 thé ¢6 mot thanh vien mudn ra
di khoi quy von.

. Thanh vien trach nhiém hiu
han (limited Partners)

Thanh vién trach nhiém hiu han
cua cac quy von mao hiém thuong la :

- Quy huu tri
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- thé tham gia
Cac céng ty quén trj o dinh
danh myc dédu tu on £ n
| | trong mot du
Eae iy J an .goi von
dai han
e Sg

phan b lgi nhuan ti 1¢ theo von gop.
Cac dinh ché dau tu khong phai thic
bach 1am trong viée doi hoi lgi nhuan
phai chia vao dung ngay

- C4c nha diu tu vao quy vOn mao
higm thutrng doi hoi co thai gian dé ean
nl_]ﬁc tinh todn, trude khi phat hanh lan
dau ra comg chL'mg va ho co the duoe vao
hay ra quy theo thai diém tu tinh toan.

Mot quan tam lén doi vai cac
thanh vién tong quat la tim duge cd
dong ¢ thé tham gia lau dai vao quy.
Céc dinh ché néi trén thuong ¢6 kha
nang dap (mg yéu cau do.

Quan tam Ién thit hai la kha nang
gop von dung thoi diém goi von (capital
call).

Vi¢e gop von dang thoi diém cho

phép cac nha quan tri chép duyge thoi co
dau W vao cac du an tot. Nguye lai, doi
khi su gop von
tré ¢o the huy
hoai uy tin va qua
trinh dau w cua Nude ngoai
mot nhom thanh 6%
vién quy von mao
hiém.
Il. QUI TRINH HINH
THANH. MOT QUY
VON DAU TU MAO
HIEM

‘C6 thé néi
xdy dung duge
mot quy von mao _
hiem la mot qua 19%
trinh  on  keém

Doanh nghiép
5%

Tan g

nhiéu mat. C4c thanh vien tong quat
thuong phai mat nhicu thi giv, cong st
va chi phi dé tiép thi, thuydt phue cac
nha dau tu tiém nang Lham gia vao quy,

cang nhu xay dung niém tin vao lgi
nhuan cua nhng dau tu va quyén tiuuc
quan ly quy.

Qua trinh hinh thanh mot quy von
dau tu mao hiem thutng trai qua céc
giai doan nhu sau :

1. Cée thanh vién Long quat cam
nhan va phat hién cac co hoi dau wi ¢o
tiém nang phat trién tot dl'p. cO muic
tang trudng nhanh va trién vong lgi
nhuan cao. Thong thuong thi cac thanh
vién tong quat phai bo ra nhiéu cong
stc, thoi gian, chi phi dé xay dung ho so
du dn, chuan bi nén tang cho trién khai
duan, va phat hién cic nguon von wiong
lai kha thi.

2. Cac thanh vien w tham dinh du
an dé lua chon san ;Jhdm thi truong,
cac chién luge phat wién cung nhu lua
chon hinh thie o chice doanh nghiép
phi hgp va cach td chie tiep nhan cde
nguon tai chinh de di dén quyét dinh
thuc hien.

3. Xay dung mo hinh o chie va
tinh phap ]\ cua quy von, vi du cong ty
dau wt, hay quy ho tuong, hay quy dau tu
dang dong, ma, v.v.

4. Sau bude nA\ cac thanh vien
xem X¢tLva ra quyet dinh ve mie von, s
lan goi von (tranches), mo hinh, chi tiet
Lhe' thie diu e, ¢o cau thanh phan quy
von, HD(Q[‘ HDP diéu hanh. Vi phan
lon cdce thanh vién la nhiing dinh ché
tai chinh, dau w nén ho trg thanh
nhimg nguti tham gia xem xét than
trong (nhu qui trinh Due diligence) cdc
chi tiét thanh lap dé gop phan bao dam
cho thanh cong cua quy.

5. Cae thanh vien ra quvét dinh ve
cdce chicn luge thue hien va chion luge
chié¢m linh thi truong,

6. Lap LCKTKT hay Duan kha thi
sau cung cua tung du dan trong quy.

7. T6 chic huy dnng von, an dinh
ngay dtmgqu_\ v.v. Hop dong vai cac doi
Lic cung eap von,

8. Trien khai cong viee dau i theo
ki hoach va chien luge dé ra.

9. Hoi dong dieu hanh va cac
thanh vien tong quat theo doi vice trién
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khai, quan ly kinh doanh, gidm sat
cac du dn, gép ¥ tu van va kiém tra
dinh ky. Thu nhan cac bao cdo hoat
déng va bdo cdo kiém todn.

10. Tiép tuc cong viée diéu hanh
cho dén khi thu hoach.

Tat ca chi tigt trén déu duge dua
vao Hop déng thanh lap Quy vén mao
hiém. .

IIl. QUI TRINH PAU TU VON MAO HIEM
1. Giai doan hinh thanh

Thong thutng, mot quy hinh
thanh phai mat mot so thai gmn nhiéu
thang. Trong thoi gian nay, cdc thanh
vién ijng quat nghién ciu va tim kiém
dy an dau tu va tim cac nguon cap von
cho quy. Cang trong giai doan nay,
thanh vién tong quat lo tién hanh cac
thu tuc cam két dAu tu va cam két don
von, tién hanh cdc thu tue chuan bi ve
phap 1y cho Quy dau tu.

2. Giai doan goi vén )

Thoi ky ddng quy, goi von, dac bigt
la ngay dong quy c6 thé duge coi la ngay
sinh nhat dau tién cua quy von mao
higm. Viée déng*day du von theo dang
ky c6 thé kéo dai 2, 3 nam, vi vay c6 thé
xay dung mot thai biéu nhiéu ngay
dong quy (fund closing date). Vao ngay
déng quy dau tién, mot 50 cac nha dau tu
¢6 mat va duge nhiing quyén loi ngang
nhau can ed ti 1¢ gop von. Quyén lgi do
ti¥p tuc duge duy tri trong qua trinh
déng von trif khi ting thanh vién quyét
dinh thay doi vi tri va ban di co phan
ctia minh. Mot lich trinh nhiéu lan dong
quy cho phi‘p nha dau w thay duge so
tién dong von duge dau tu nhu thé nao
vao cac danh mue dau wr va gia tri thi
truong cua ting danh muc ¢ timg thoi
ly.

3, Giai doan dau tu
Thoi ky dau tu vao cac danh muc

va du 4n, cac thanh vién ting quat chon.

loc, Lham dinh du an, thuang thuyet
mua c6 phan hay tham gia von vao cac
du 4n. Qui trinh nay xay ra lién tuc
trong 2 dén 3 nam. D& dau w hét von,
cac nha quan 1y quy phai lam viéc voi
hiéu nang rat cao, cang nhu véi chat
luong k' thuat dau i cao dé dam bao lgi
nhuan nhu cam két ban dau. Trung qua
trinh nay tiép tue co nhimg dot goi von
thém (tranches) & dap ting nhu cau dau
tu
4, Giai doan tang cao gia tri

Sau khi da thue hién dau tvao cac
danh mue, cae thanh vien thng quat tiep
tue xay dung by may quan tri quy va dat
thém quan h véi cac Lo chiie tai chinh,
kinh doanh dé thao tae tang thém gia
tri von quy. Phan I¢n quy von mao
hiém muén thu hoach lgi nhuan sau
nam nam dau tu. Vi vay thoi gian hoat
dong tich cuc cua mot quy 1a 4 hay 5
nam.
5. Giai doan thoat tu

Sau do, 14 co hoi thoat ra khoi du
an dau tu (exit) bang cdch phat hanh

l1an daura cong chung (IPO) hay ban lai
toan bd cho mot to chuic, hodc ca nhan
mubn mua du dn. Viéc thu hoach cua
nha dau tu c6 thé thé hién bang tién
mat hodc la cdc ¢ phiéu kha mai trén
thi truong von. _

Thoi gian thu hoach thuong kéo
dai 2, 3 nam. Thai gian tif khi chuan bi,
gbp von, dau tu va thu hoach cia mdi
quy c6 thé khac nhau vi thoi glan cua
cac du an trong danh mue dau tu ¢6 thé
bién thien khac nhau. Tuy nhién muc
tieu dau tu va thu hoach van géi gon
trong 7 dén 10 nam la tai da. (Xem so dd
4)

IV. THAM KHAO KET QUA DAU TU CUA
MOT SO QUY VON MAO HIEM :

Mot trong nhing nha quan tri quy
von mao hiém dau tr Lot ¢ gan Viet nam
la China Venture Management Inc
(CVM) cua ngan hang CIDB.

Bao cao nam 1999 cua CVM cho
thdy tir khi thanh lap cho dén nam
1999, quy nay da t6 chitc va quan tri 7
quy von mao hiem, ¢6 tong von khoang
115 triéu USD, déu tu vao 121 cong ty
khéc nhau trén nhiéu nudc, trong s6 dé
c6 53 cong ty da duge nigm yét 1én cic
thi trutng chimg khoan so tai.

Mot cong ty quan tri chi em (sister
company) cua CVM la CIT quan tri 16
quy dau tu trén toan the gidi, mot phan
trong sd nay la cdc quy ho tuong von
mao hiém chuyén dau tu vao cong nghé
cao trén toan thé gigi. Theo mot bao cdo
cua Micropal, mot t6 chie chuyén danh
gia cac quy dau tu, mot trong s6 16 qui
nay la Taiwan Fund da c6 thu hoach
tong hup trong 10 nam lién tue tinh dén
1997 la 939,81% tinh trén ngubn vén
ban dau. Mot bao cio khac coa CIDB,
ngan hang dau tu me cua CIT cho biét
cde quy dau tu vén mao hiém truc thude
da ¢6 loi nhuan sau thué déu dan hon
20%/nam trong khoang thoi gian khung
hoang tai chinh ¢ Chau A tir 1997 -
1999. '

Mot trutng hop khae la Quy von
mao higm KPCB cua My, tu khi thanh
lap dén nay, KPCB da huy dong hun 1,2
ti USD cho cac dau tu. KPCB da la nha

d&u tu vao thoi ki non tré cia hon 100
cong ty hién da duge niém yét trén
TTCK. Chi trong thdi gian hoat dong
ngém ngui, cong ty da dau tu von mao
hiém cho nhiéu cong ty ma hién nay,
tong von cong lai hon 580 ti USD. Mot
quy khdc rat thanh cong cia My la
Sevin Rosen Funds, tir khi thanh lap
1981 dén nay da huy dong duge hon
500 trigu USD cho cie du an dau tu.

Nam 1977, A.S Makkulus dau tu
91.000 USD vao cong ty Apple
Computer kém theo mot khoan tin
dung 250.000 USD. Dén nam 1980, gia
tri cac khoan dau tu cua “Mike” Makku-
lus trong Apple Computer da 14 194
tridgu USD, khi cong ty nay phat hanh
14n dau ra cong ching.. Céac ti pha Ross
Perrot, Bill Gates cing da giélu co
nhanh chéng lén nho cdc du an dau tu
va cong ty co tang tr udng nhanh va
tiém nang phét trién tot duoe bat dau
bang von mao hiém.

Céc nha quan tri vén mao hiém
thubng tim cac du an trong cac lanh vue:
dién tu, thong tin, cong nghé sinh hoc,
dich vu Lhucng mai ké ca thuong mai
dién tu, san xudt ban dan, thiét bi y té,
dich vu y t& nhu  bénh vién, méi
trugng, may dién todan, dién tu, phan
phoi ban 1é v.v... (Xem so d6 3)

V. SU THICH HGP CUA HINH THUC QuY
VON MAO HIEM TAI VIET NAM

Trong giai doan cong nghiép, hién
dai hoa cua Viet Nam hién nay, rat
nhiéu cong trinh, nha may, rt nhiéu du
an duge trién khai doi hoi luong von dau
tu rat 16n. Theo tiéu chuan dé duge vay
tif cac to chie tin dung théng t.hu’f}ng
nhu ngan hang, quy hd trg phat trién
v.v. nhiing doanh nghiép trién khai du
dn gap phai mot trg luc rat 16n, dé la
tieu chuan pha1 c6 mot s6 ndm it nhatl1a-
2, 3 nam tr¢ lén hoat c10ng tot, ¢d hiéu
qua, duge kiém toan va cé ho su tai
chinh lanh manh. Trd ngai thit hai, 1a ¢
Vigt Nam chua hinh thanh he thong cée
cong ty tu van du nang lue, trinh dp va
uy tin cing nhu e6 tinh khach quan
trong vige tham dinh tinh kha thi cac
du 4n. Doi vdi cdc du dn cua nhing

SO PO 8: NGANH PAU TU CUA QUY VON MAO HIEM
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nganh mdi, cac du dn i cadce sing ché

phat minh lai cang kho tham dinh.
Xuat phat Ur cac yéu Lo tren, viee

goi von ban dau cho vige trien khai cae

du an mdi phai noi la cue ky gian nan.

kho khan don gan nhu khirng the thue
hien dugc.

Thém vao cac qui dinh chat che doi
v viee cho vay von, tai Viet Nam chua
¢d loai Ngan hang dau wu dang ngha
cua ngan hang dau wi, wic la tach khoi
chuc nang cua ngan hang thuung mat.
Mot s dinh ché tai chinh true thude cae
ngan hang nhu cong w thue mua lien
doanh hoac 100% van VN cing Lric
thuge cac ngan hang, l{t:l o van bi chi
phoi cua cac qui dinh vo quan Iy ngan
hang. Cac cong tv tai chinh ¢ cung
hoan canh va s0 phan, bén canh nhiing
qui dinh ricng cho loat hinh dinh che tai
chinh nay.

Vi phuong thue hoat dong va cach
td chiie quv von maw hiém nhu trinh bay
trén day. theo thién ¥ chung i co nhitu
diéu kion phu hop véi vai viée cap von
cho cde du an mdi ¢d Liém nang ma
khong bi han ché bdi cae qui dinh quan
Iv nganh ngan hang.

Trong khi tinh hinh kinh t& cia
nude ta. dac bi¢t la vl Nghi quyet Pai
hoi IX cua Dang v cae nganh kinh e
mui nhon : cong nghe thong tin, dién
wan, cong ngh¢ sinh hoc. cong nghe
caw, v.v. thisura dii cua hang loat cong
ty, duan thuoe cac nganh nay sé phat
sinh nhu cau rat 16n vié von. Su tai ty
cdp von cua chinh phu cho cae du an
nay. cu the nhu trutmg hgp Cong vién
Phan mém Quang Trung, chi la nhimg
con 50 khiem ton wong t 1¢ cung dng
von cho su phat trien (Xem Sodo 2 ve n
I gop von cho Quy vim Mao hicm)

! Tai cac nuue phat wicn, muc Lai Ly
cua chinh phu, cac quy khong vu lgi |, cac
Lo chue tfoundations) chi cung cap duge
19%. (o le tai Vit Nam i 1¢ nay con
thap hon, vay thi lam sao giai dap duye
bai toan von cho cace dudan mdi day tiém
nang, lang Lruung cao vo cing can thiet
cho su phat wrien nén kinh (e e thiie va
cho su nghicp cong nghiep hoa, hien dai
hoa ¢ vao gial doan hi¢én nay. )

Vai cach quan tri dicu hanh dau we
von mao hiém  se doi hoi co nhieu
chuyen gia ve cac nganh kinh 16 tham
gia comg tac tham dinh, wr van. Néu
thicu, ¢o the co qui ¢ho cho phép thue
cae Cong Ly W van nude ngoai va dao tao
kem nhan lue cho nguisi Viet Nam dé
tien Lt wi lap duge.

Chang ta se phai chen loe va dao
tao that ky luong wong thoi gian 1.2
nam cac kv nang can thiét cho ‘cde
chuyén vien quan i} quy vin mao hiem
tuong lai de to chue va theo dai duge cac
du an dau we va sau cang thu hoach lgi
nhuan dau e thong tw viée chuven
nhugng du an hay thong qua vice phat
hanh lan dau ra cong chung. Cac nghien
cuu trén the gidgi cho thay, rat nhicu
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cong ty niém vét, ¢o gid tri eb phidu tang
nhanh trén TTCK da duve dau wbdi cdce
quy von mao hicm. Theo chung 1oi, néu
nhanh ching hinh thanh co ché cho cac
quv von hoat dung ngoai chic nang cap
von, cad quy nay la nguon tao ra hang
hoa chat luong cao va gia tri cao cho Thi
trutmg Ching khoan Viét Nam. Trén
thé gidi. quv von mao hiem dong vai tro
quan trong trong viee tai wrg cho cac
doanh nghiep nho va vira, Quv von mao
hitm cang s¢ la mot dinh ché tai chinh
huu 1ch va dong vai o uch cue trong
vige ho try phat witn cac doanh nghigp
nho va via ngoai quoe doanh, dac bigt la
trong tinh hinh kinh té& Viét Nam hién
nay.

Tom lai, trong tinh hinh thi truong
von chiing ta dang khao khat nguun von
dau tu dé phat trien nén kinh @&, dac
bigt la W nam 2001 tro di. Quy von mao
hictm s¢ la mot trong nhiing cau tra 10
khoa hoe va thye t& kha thi cho nhu cau
von tai Viet Nam, vi vay Quv von mao
hiém la mot loai dinh ché wong thi
trutng von Viét nam can thiét duge su
quan tam nghién ciu va sdm cho ra dai
®
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* Ghi chu

Thien than dau tu la thuat ngl chi cac nha

déu tu vén mao hiém cho nhing du an ngay
tl khi thai nghén hoac mdi hinh thanh, dac
-biét 1a cac du an di lién véi cac phat minh,
sang ché con qua mdi mé véi cac nha tai
chinh chuyén nghiép vi chua du théng tin can
thiét vé cac phat minh va.

Thién than dau tu cling co nghia cac nha
dau tu cho cac du an kich nghe. phim anh, la
nhiing khoan dau tu rat kho tham dinh vé higu
qua kinh té va kho goi von trong nhUng thai
ky ma&i hinh thanh khai niem cua du an do.
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