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I. Khái niệm vaD đặc điểm

1. Đầu tư

• a/ Định nghĩa: Đ�u t� là vi�c s� d�ng v�n 
vào m�t ho�t đ�ng nh�t đ�nh nh�m thu l�i 
nhu�n và/ho c l�i ích kinh t# xã h�i.
–Phân tích định nghĩa:

•Vốn

•Hoạt động nhất định

•Lợi nhuận/lợi ích kinh têP xã hội



• Lợi nhuận là chênh lệch giữa thu nhập mà
hoạt động đầu tư đem lại cho chủ đầu tư với
chi phí mà chủ đầu tư phải bỏ ra để tiến hành
hoạt động đầu tư đó

• Lợi ích kinh tế xã hội là chênh lệch giữa
những gì mà xã hội thu được với những gì mà
xã hội mất đi từ hoạt động đầu tư



• Một SV vừa tốt nghiệp Tú tài đang cân nhắc xem
có nên đi du học bậc Đại học ở nước ngoài hay 
không. Thời gian học là 4 năm, và tổng chi phí là
2 tye VND, trả hết ngay từ ban đầu (do Lãnh sự
quán yêu cầu số tiền 2 tye VND phải có sẵn ngay
trong tài khoản ngân hàng). Hãy xem đây là một
quyết định đầu tư, và chỉ xét đến khía cạnh kinh
tế, liệu có nên đi học hay không?



Sau 4 năm, cô ta sẽ về Việt Nam làm việc với mức
lương khởi điểm là 20tr/tháng, nghĩa là 240tr/năm. 
Cô ta cũng tin rằng với năng lực của mình, mỗi năm
cô ta sẽ được tăng lương trung bình 25%/năm Nghĩa
là, đến năm thứ hai, cô ta sẽ kiếm được 300tr; năm
kế tiếp là 375tr.

Nhưng cô ta chỉ muốn làm việc trong 6 năm thôi. 
Vậy số tiền tổng cộng sau 6 năm làm việc là:



Chi phí vaD lợi ích

Chi phí

2 tye 

Lợi ích

240

300 

375 

469 

586

732.5 

2,702.5
Bỏ ra 2 tye và thu được 2.7 tye, vậy đây là quyết định đầu tư
đúng đắn? 



Năm 1970, công ty Ford bị kiện vì nguyên nhân
bình nguyên liệu bị nôe. VaD công ty Ford đa} 
đưa ra sôP liệu xem có nên đầu tư 1 tấm chắn
đêe bảo vê~ bình nguyên liệu hay không?



Chi phí vaD lợi ích

Chi phí

11$ x 12,500,000 cars 
= $137tr USD

Lợi ích

180 deaths x 200,000usd

180 injuries x $67,000usd

2000 vehicles x $700usd

$49.5 tr USD

Vậy đây là quyết định đầu tư đúng đắn? 

Nguồn: ted.com



Chính phue một quốc gia đang cân nhắc có nên
tăng thuêP vaD hạn chêP đầu tư đối với một công
ty thuốc lá X hay không. Qua phân tích chi phí 
vaD lợi ích: 



Chi phí vaD lợi ích

Chi phí

Dịch vụ y têP 

Lợi ích

Nguồn thu thuêP

Tiết kiệm chi phí y têP

Lương hưu

? 

Nguồn: ted.com



2.1.2. Đặc điểm

–Có sưe dụng vốn

–Có tính sinh lợi

–Có tính mạo hiểm



2.2. Đầu tư quốc têP, đầu tư nước
ngoài

2.2.1 Khái niệm
– Đầu tư nước ngoài là việc các nhà đầu tư của một nước
(pháp nhân hoặc cá nhân) đưa vốn hoặc bất ky% hình
thức giá trị nào khác sang một nước khác đê+ thực hiện
các hoạt động sản xuất kinh doanh hoặc các hoạt động
khác nhằm thu lợi nhuận hoặc đạt các hiệu quả xã hội.

• Đặc điểm



2.2.2 Phân loại đầu tư

FOREIGN INVESTMENT FLOWS

Official Flows Private Flows

FDI fpi Private 

loansoda OA OOFs



Đầu tư tư nhân quốc tế

• 2.1.1. Đầu tư trực tiếp nước ngoài (Foreign 
Direct Investment – FDI)
–Khái niệm

• FDI là một hình thức đầu tư quốc tế trong đó chủ đầu tư 
của một nước đầu tư toàn bộ hay phần đủ lớn vốn đầu 
tư cho một dự án ở nước khác nhằm giành quyền kiểm 
soát hoặc tha gia kiểm soát dự án đó



Đầu tư chứng khoán nước ngoài

• Khái ni m:
– FPI là hình th+c đ�u t� qu�c t# trong đó ch/ 
đ�u t� c/a m�t n�1c mua ch+ng khoán c/a 
các công ty, các t6 ch+c phát hành 8 m�t 
n�1c khác v1i m�t m+c kh�ng ch# nh�t đ�nh 
đ9 thu l�i nhu�n nh�ng không n:m quy;n 
ki9m soát tr<c ti#p đ�i v1i t6 ch+c phát hành 
ch+ng khoán.



Tín dụng tư nhân quốc tế (IPL)

– Khái niệm:
• Tín d�ng qu�c t# là hình thức đầu tư quốc tế trong đó
chủ đầu tư ở một nước cho đối tượng tiếp nhận đầu tư 
ở một nước khác vay vốn trong một khoảng thời gian 
nhất định



Hỗ trợ phát triển chính thức (ODA)

– Khái niệm
• ODA là các khoản viện trợ khônghoanf lại, viện trợ có 
hoàn lại hoặc tín dụng ưu đãi của các Chính phủ, các tổ 
chức liên chính phủ, các tổ chức phi chính phủ, các tổ 
chức thuộc hệ thống Liên hợp quốc, các tổ chức tài 
chính quốc tế tới các nước đang và chậm phát triển



Hỗ trợ chính thức (OA)

• Khái ni m: OA có những đặc điểm gần giống 
như ODA. Điểm khác nhau là đối tượng tiếp 
nhận đầu tư, đối với ODA chỉ có các nước 
đang và kém phát triển được nhận hình thức 
đầu tư này, còn OA có thể đầu tư cho cả một 
số nước có thu nhập cao ví dụ như Israel, 
New Caledonia,... 



So sánh các dòng vốn đầu tư nước ngoài

• Chủ thể đầu tư

• Đối tượng nhận đầu tư

• Mục đích đầu tư

Official Flows Private Flows

FDI fpi Private 

loansoda OA OOFs



2.3. Một sôP lyP thuyết vêD FDI

• Lý thuyết vêD lợi ích của đầu tư nước ngoài – Mac 
Dougall&Kempt

• Học thuyết Lợi thêP độc quyền
Monopolistic Advantage Theory (Stephen Hymer)

• Học thuyết nội bô~ hoá (Internalization - Bucklely, 
Casson)

• Lý thuyết chiết trung
Eclectic Theory (John Dunning)

• Lý thuyết vêD vòng đời quốc têP của sản phẩm
International product life cycle - Raymond Vernon





Học thuyết về lợi thế độc quyền
(Stephen Hymer - MC )

• Khi đầu tư ra nước ngoài, chue đầu tư có một sôP bất lợi

• Làm thế nào một doanh nghiệp nước ngoài có thể cạnh
tranh thành công trong một thị trường không quen
thuộc, nơi mà chắc chắn doanh nghiệp nước ngoài có
ít lợi thế so sánh hơn các doanh nghiệp trong nước?

• Đó là:

– Thương hiệu

– Khae năng quản lý

– Lợi ích kinh têP nhơD quy mô

– Công nghê~



Lý thuyết vêD lợi ích của đầu tư nước ngoài – Mac 
Dougall&Kempt

– Giả thiết:
• + Thị trường hai quốc gia là thị trường cạnh tranh hoàn hảo.

• + Thế giới bao gồm nước đi đầu tư (nước cho vay) và nước tiếp
nhận đầu tư (nước đi vay). Trước khi có sự di chuyển vốn giữa các
quốc gia thì lợi nhuận cận biên của vốn (MPK) ở nước đi đầu tư
thấp hơn lợi nhuận cận biên của vốn ở nước tiếp nhận đầu tư.

• + Không có hạn chế về đầu tư, vốn được dịch chuyển hoàn toàn tự
do.

• + Thông tin thị trường hoàn hảo (transparency), người nhập vốn và
xuất khẩu vốn đều có thông tin đầy đủ liên quan đến phương án
đầu tư của mình.

• + Các quốc gia đều sản xuất cùng một loại sản phẩm. 
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Lý thuyết vêD vòng đời quốc têP của sản
phẩm

• Mỗi sản phẩm có một vòng đời, xuất hiện – tăng
trưởng mạnh – chững lại - suy giảm tương
ứng với qui trình xâm nhập – tăng trưởng –
bão hòa – suy giảm



Lý thuyết vêD vòng đời quốc têP của sản phẩm

+ Giai đo�n 2: Sản phẩm chín muồi, nhu cầu tăng, xuất khẩu tăng mạnh,
các đối thu+ cạnh tranh trong và ngoài nước xuất hiện, FDI xuất hiện

+ Giai đo�n 1: Sản ph m mới xuất hiện cần thông tin phản hồi nhanh
và được bán ở trong nước phát minh ra sản phẩm, xuất khẩu không đáng kê+.

+ Giai đo�n 3: Sản phẩm và qui trình sản xuất được tiêu chuẩn hóa



Lý thuyết chiết trung của Dunning (Eclectic 
theory)

O (Ownership advantages)
Lợi thế về quyền sở hữu

I (Internalization advantages)
Lợi thế nội bộ hóa

L (Location advantages)
Lợi thế địa điểm



Nhân tô� O

• Trí tuệ/Công nghêJ

• Lợi thêL kinh têL nhơ% quy mô

• Lợi thêL độc quyền



Nhân tô� L

• Lợi thêL kinh têL

• Lợi thêL Xã hội/văn hóa

• Lợi thêL chính trị



Nhân tô� I

• Xuất khẩu

• Cấp giấy phép (licensing)

• Nhượng quyền thương mại (franchising) 

• Liên doanh thiểu sôP (minority JV) 

• Liên doanh đa sôP (MOFA - most owned 
foreign agency) 

• 100% vốn nước ngoài (WOS - wholly owned 
subsidiary)







3.2. PHÂN LOẠI FDI
• 3.2.1. Theo hình thức xâm nhập

– Đầu tư mới (greenfield investment)
– Mua lại và sáp nhập (merger & acquisition)

• 3.2.2. Theo hình thức pháp lý
– Hợp đồng hợp tác kinh doanh
– Liên doanh
– 100% vốn nước ngoài

• 3.2.3. Theo mục đích đầu tư
– Đầu tư theo chiều dọc (vertical investment): 

• Backward vertical investment
• Forward vertical investment

– Đầu tư theo chiều ngang (horizontal investment): sản xuất cùng loại sản phẩm
– Đầu tư hỗn hợp (conglomerate investment)

• 3.2.4. Theo định hướng của nước nhận đầu tư
– FDI thay thế nhập khẩu
– FDI tăng cường xuất khẩu
– FDI theo các định hướng khác của Chính phủ

• 3.2.5. Theo góc độ chủ đầu tư
– Đầu tư phát triển (expansionary investment)
– Đầu tư phòng ngự (defensive investment)

• 3.2.6. Theo ảnh hưởng của FDI đến thương mại của nước nhận đầu tư
– FDI ảnh hưởng tích cực đến hoạt động thương mại của nước nhận đầu tư
– FDI ảnh hưởng tiêu cực đến hoạt động thương mại của nước nhận đầu tư



Theo hình thức xâm nhập

• Đ�u t� m1i (Greenfield Investment): là hoạt động
đầu tư trực tiếp vào các cơ sơe sản xuất kinh doanh
hoàn toàn mới ở nước ngoài, hoặc mơe rộng một cơ
sơe sản xuất kinh doanh đã tồn tại. 

• Mua l�i và sáp nh�p qua biên gi1i (M&A: Cross-
border Merger and Acquisition): Mua lại và sáp
nhập qua biên giới là một hình thức FDI liên quan
đến việc mua lại hoặc hợp nhất với một doanh
nghiệp nước ngoài đang hoạt động. 



Theo định hướng của nước nhận
đầu tư

• FDI thay thêP nhập khẩu

• FDI tăng cường xuất khẩu

• FDI theo các định hướng khác của Chính phue



Theo động cơ đầu tư

• FDI phát triển (expansionary FDI) 

• FDI phòng ngự (defensive FDI)



Theo luật Vi t Nam

• 1. Doanh nghiệp 100% vốn đầu tư nước 
ngoài. 

• 2. Doanh nghiệp liên doanh 

• 3. Hợp đồng hợp tác kinh doanh BCC, hợp 
đồng BOT, hợp đồng BTO, hợp đồng BT.

• 4. Mua lại và sáp nhập



Doanh nghiệp 100% vốn ĐTNN

• Là DN thuộc sở hữu của nhà ĐTNN do nhà ĐTNN 
thành lập tại Việt Nam, tự quản lý và tự chịu trách
nhiệm về kết quả kinh doanh

• DN 100% vốn ĐTNN đã thành lập tại Việt Nam được
hợp tác với nhau và/hoặc với nhà ĐTNN để thành
lập DN 100% vốn ĐTNN mới tại VN

• Vốn pháp định: tối thiểu 30% vốn đầu tư. Đối với các
dự án xây dựng công trình kết cấu hạ tầng, dự án
đầu tư vào địa bàn khuyến khích đầu tư, dự án trồng
rừng, dự án có quy mô lớn, tỷ lệ này có thể thấp hơn
nhưng không dưới 20%.



DN liên doanh

• Là hình thức đầu tư mà một DN mới được
thành lập trên cơ sở góp vốn của hai bên
hoặc nhiều bên Việt Nam và nước ngoài

• Vốn pháp định: tối thiểu 30% vốn đầu tư, bên
nước ngoài góp tối thiểu 30% vốn pháp định



BCC

• Là văn bản ký kết giữa hai bên hoặc nhiều
bên để tiến hành đầu tư, kinh doanh ở Việt
Nam, trong đó quy định trách nhiệm và phân
chia kết quả kinh doanh cho mỗi bên mà
không thành lập pháp nhân mới



BOT (Xây dựng – Khai thác – Chuyển
giao)

• Là văn bản ký kết giữa cơ quan Nhà nước có
thẩm quyền của Việt Nam và Nhà ĐTNN để
xây dựng, kinh doanh công trình kết cầu hạ
tầng trong một thời hạn nhất định; hết thời
hạn, nhà ĐTNN chuyển giao không bồi hoàn
công trình đó cho Nhà nước Việt Nam



BTO (Xây dựng – Chuyển giao – Khai
thác)

• Là văn bản ký kết giữa cơ quan Nhà nước có
thẩm quyền của Việt Nam và Nhà ĐTNN để
xây dựng công trình kết cấu hạ tầng; sau khi
xây dựng xong, nhà ĐTNN chuyển giao công
trình đó cho Nhà nước VN, Chính phủ VN 
dành cho nhà đầu tư quyền kinh doanh công
trình đó trong một thời hạn nhất định để thu
hồi vốn đầu tư và lợi nhuận hợp lý



BT ( Xây dựng – Chuyển giao)

• Là văn bản ký kết giữa cơ quan Nhà nước có
thẩm quyền của Việt Nam và Nhà ĐTNN để
xây dựng công trình kết cấu hạ tầng; sau khi
xây dựng xong, nhà ĐTNN chuyển giao công
trình đó cho Nhà nước VN.



Đặc điểm của BOT,BTO,BT

• Chỉ được ký với cơ quan Nhà nước có thẩm quyền

• Đầu tư vào hạ tầng cơ sở của VN: đường, cầu, 
cảng, sân bay,…

• Được hưởng nhiều ưu đãi của Chính phủ VN về tiền
thuê đất, thuế các loại, thời gian đầu tư dài tạo điều
kiện cho nhà ĐTNN thu hối vốn và có lợi nhuận hợp
lý

• Hết thời gian hoạt động của Giấy phép, chủ đầu tư
phải chuyển giao không bồi hoàn cho Chính phủ VN 
trong tình trạng hoạt động bình thường



Các loại hình Khu kinh tế có liên
quan đến đầu tư trực tiếp

• Khu chế xuất

• Khu công nghiệp

• Khu công nghệ cao

• Khu thương mại tự do

• Đặc khu kinh tế



Khu chế xuất (EPZ)

• Là khu công nghiệp tập trung các Dn chế xuất
chuyên sản xuất, thực hiện các dịch vụ cho
sản xuất hàng xuất khẩu và hoạt động xuất
khẩu, có ranh giới địa lý nhất định, không có
dân cư sinh sống do Chính phủ hoặc Thủ
tướng Chính phủ quyết định thành lập

Vd: KCX Tân Thuận (thí điểm mở rộng công
năng)



Các chính sách ưu đãi

• Ở Việt Nam quy định 80% giá trị sản phẩm
của các DN KCX phải được xuất khẩu ra
nước ngoài

• Miễn hoàn toàn thuế XNK, miễn thuế GTGT 
và thuế TTĐB, hưởng thuế TNDN 10% và
không phải chịu thuế chuyển lợi nhuận về
nước



Khu công nghiệp (IZ)

• Là Khu tập trung các Dn sản xuất, DN phục vụ
sản xuất, có ranh giới địa lý xác định, không
có dân cư sinh sống; do cơ quan Nhà nước
có thẩm quyền thành lập trên cơ sở phê duyệt
Đề án phát triển Khu công nghiệp, trong KCN 
có thể có KCX, DNCX 



Đặc điểm

• Ngoài phục vụ xuất khẩu, phục vụ cho các
nhu cầu nội địa

• Không được hưởng các ưu đãi về thuế XNK



Khu công nghệ cao (HTIZ)

• Là khu tập trung các DN công nghiệp kỹ thuật
cao và các đơn vị phục vụ cho phát triển công
nghệ cao gồm nghiên cứu triển khai khoa học
công nghệ, đào tạo và các dịch vụ lên quan, 
có ranh giới địa lý xác định; do Chính phủ
hoặc Thủ tướng Chính phủ quyết định thành
lập. Trong Khu công nghệ có thể có DNCX 
hoạt động



Đặc điểm

• Là khu hoạt động của các DN sản xuất hoặc
tạo ra các dịch vụ mang hàm lượng công
nghệ cao về công nghệ và chất xám về nghiên
cứu-triển khai

• Nhà nước có cơ chế ưu đãi đặc biệt cho các
DN hoạt động trong KCNC: về thuế, về chính
sách tín dụng, về thuê đất, về bảo hộ quyền
sở hữu trí tuệ

• Ở Vn còn có Khu nông nghiệp công nghệ cao



Khu thương mại tự do (FTZ)

• Là khu được quy hoạch có tanh giới xác định
chủ yếu hoạt động thương mại với cơ chế
chính sách riêng

Vd: Khu TMTD Chu Lai



Đặc điểm

• Các hoạt động trong khu thương mại tự do: 
kinh doanh thương mại, xây dựng cửa hàng
giới thiệu sản phẩm, kinh doanh xuất nhập
khẩu…

• Các hoạt động thương mại XNK ở đây không
phải chịu thuế XNK và các rào cản phi thuế
quan



Đặc khu kinh tế (SEZ)

• Là một bộ phận của quốc gia được Quốc hội
chập thuận cho xây dựng không gian kinh tế -
xã hội riêng, được vận hành bởi khung pháp
lý riêng thích hợp cho sự phát triển cơ chế thị
trường phù hợp với thông lệ quốc tế.



Đặc điểm

• Quốc hội thông qua quyết định thành lập

• Các DN trong ĐKKT không được hưởng các
ưu đãi về thủ tục hành chính về thuế, về tiền
thuê đất…

• Ngành nghề hoạt động trong ĐKKT đa dạng: 
công nghiệp, thương mại, dịch vụ, xây dựng, 
vận tải, công nghệ cao, bảo hiểm…



Các nhân tố ảnh hưởng đến dòng FDI

• Các nhân tố liên quan đến chủ ĐT

• Các nhân tố liên quan đến nước chủ ĐT

• Các nhân tố ảnh hưởng đến nước nhận ĐT

• Các nhân tố ảnh hưởng đến môi trường ĐT 
quốc tế



Các nhân tố liên quan đến chủ ĐT
• Lợi thế độc quyền riêng

• Lợi thế nội bộ hóa



Các nhân tố liên quan đến nước
chủ ĐT

• Các biện pháp khuyến khích đầu tư trực tiếp ra nước 
ngoài bao gồm:
– Tham gia ký kết các hiệp định song phương và đa phương 
về đầu tư hoặc có liên quan đến đầu tư. 

– Chính phủ đứng ra bảo hiểm cho các hoạt động đầu tư ở 
nước ngoài. 

– Ưu đãi thuế và tài chính
– Khuyến khích chuyển giao công nghê~. 
– Trơ~ giúp tiếp cận thi~ trường, dành ưu đãi thương mại (thuêP 
quan và phi thuêP quan) cho hàng hóa của các nhà đầu tư
nước mình

– Cung cấp thông tin và trơ~ giúp ky} thuật. 



• Các biện pháp hạn chêL đầu tư bao gồm:
– Hạn chêL chuyển vốn ra nước ngoài

– Hạn chêL bằng thuêL

– Hạn chêL tiếp cận thiJ trường

– Cấm đầu tư vào một số nước



Các nhân tố ảnh hưởng đến nước nhận 
ĐT

• Các nhân tố ảnh hưởng đến lợi thế địa điểm của các 
nước nhận đầu tư được đề cập đến trong khái niệm 
“Môi trường đầu tư”

• Môi tr�Rng đ�u t� là t6ng hoà các y#u t� v; pháp 
lu�t, kinh t#, chính tr�, văn hoá xã h�i và các y#u 
t� cơ s8 h� t�ng, năng l<c th� tr�Rng, l�i th# c/a 
m�t qu�c gia có liên quan, Unh h�8ng tr<c ti#p 
ho c gián ti#p đ#n ho�t đ�ng đ�u t� c/a nhà đ�u 
t� trong và ngoài n�1c khi đ�u t� vào qu�c gia 
đó.



Môi trường đầu tư

• Môi trường chính trị xã hội

• Môi trường văn hóa

• Môi trường kinh tế và tài nguyên

• Môi trường tài chính

• Môi trường cơ sở hạ tầng

• Môi trường lao động

• Môi trường quốc tế



Các nhân tố của môi trường quốc
tế

• Đó là các yếu tố thuộc môi trường kinh tế, 
chính trị, xã hội toàn cầu có ổn định hay không, 
có thuận lợi hay không thuận lợi cho nước 
chủ đầu tư và nước nhận đầu tư c ng như cho 
chính chủ đầu tư khi tiến hành hoạt động đầu 
tư ra nước ngoài. 



Tác động của FDI

• Tác động của FDI đối với nước chủ đầu tư

• Tác động của FDI đối với nước nhận đầu tư



Tác động của FDI đối với nước chủ đầu tư

• Tác động tích cực ☺

– Bành trướng sức mạnh vê% kinh têL và nâng cao uy tín chính trị trên trường quốc
têL.

– Sư+ dụng lợi thêL của nơi tiếp nhận vốn giảm chi phí, nâng cao hiệu quả sư+ 
dụng vốn và ty+ suất lợi nhuận, khắc phục được tình trạng thừa vốn tương đối.

– Mơ+ rộng thiJ trường tiêu thuJ sản phẩm, khắc phục tình trạng lão hoá sản phẩm. 
– Tìm kiếm các nguồn cung cấp nguyên, nhiên liệu ổn định
– Đổi mới cơ cấu sản phẩm, áp dụng công nghêJ mới, nâng cao năng lực cạnh

tranh.
• Tác động tiêu cực �

– Quản lý vốn và công nghêJ
– SưJ ổn định của đồng tiền
– Cán cân thanh toán quốc tế
– Việc làm và lao động trong nước



Tác động của FDI đối với nước nhận đầu
tư

• Tác động tích cực ☺

– Góp phần bô+ sung một lượng
vốn lớn cho đầu tư phát triển

Cái vòng luẩn quẩn - Samuelson

Tiết kiệm

và đầu tư ít
Năng suất
thấp

Khả năng tích

lũy vốn kém

Thu nhập bình

quân thấp



• Tiếp thu

công nghệ

Hãa chÊt
19%

C¸c ngµnh kh¸c
28%

C«ng nghiÖp thùc 
phÈm
3%S¶n xuÊt « t«

9%
S¶n xuÊt vËt liÖu 

míi
9%

D−îc phÈm
5%

C«ng nghÖ th«ng 
tin
27%

Hình 1.3: Phân bôV các hợp đồng chuyển giao công nghê[ thông
qua FDI 

vào các nước đang phát triển theo ngành, l nh vực giai đoạn
1980-1996 [56, tr. 29]



• Tác động tích cực ☺

– Phát triển nguồn nhân lực

– Chuyển dịch cơ cấu kinh têL theo hướng tích cực

– Góp phần tích cực vào các cân đối lớn của nền kinh têL
• cung cầu hàng hóa trong nước

• xuất nhập khẩu 

• GDP và thu ngân sách Nhà nước 

– Mở rộng thị trường xuất khẩu và nâng cao năng lực cạnh 
tranh trên thị trường thế giới

– Củng côL và mơ+ rộng quan hêJ hợp tác quốc têL, đẩy nhanh
tiến trình hội nhập vào nền kinh têL khu vực và thêL giới



• Tác động tiêu cực �

– PhuJ thuộc vê% kinh têL

– Tiếp thu công nghêJ lạc hậu

– Ô nhiễm môi trường

– Triệt tiêu kha+ năng cạnh tranh của các doanh
nghiệp trong nước

– Lối sống, các vấn đê% xã hội



3.6. Xu thế vận động của FDI trên
thế giới

• 3.6.1. Dòng vốn FDI tăng mạnh trong những năm
1990 nhưng sau đó giảm mạnh



Hình: FDI ra trên toàn thế giới
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3.6. Xu thế vận động của FDI trên
thế giới (tiếp)

• 3.6.2. FDI phân bổ không đều giữa các nước

• 3.6.3. Các TNC giữ vai trò quan trọng trong
FDI

• 3.6.4. M&A trở thành hình thức FDI chủ yếu

• 3.6.5. Có sự thay đổi sâu sắc về lĩnh vực đầu
tư





Phân bổ FDI vào các nước trên
thế giới

0,50,40,61,10,4Riªng c¸c n−íc kÐm ph¸t
triÓn (49 n−íc)

3,72,03,52,20,1Trung vµ §«ng ¢u

27,917,935,331,317,5§ang ph¸t triÓn

65,468,48061,266,582,4C«ng nghiÖp ph¸t triÓn

2002200199-00[2]93-9891-92[1]86-90C¸c nhãm n−íc



3.7. FDI tại Việt Nam

• 20 năm FDI tại Việt Nam
- Từ 1988 – 1990: 214 dự án với tổng số vốn đăng ký
cấp mới 1,6 tỷ USD

- Từ 1991 – 1996: “làn sóng thứ nhất” với 1781 dự án
với tổng số vốn đăng ký (cấp mới và tăng vốn) 28,3 
tỷ USD

- Từ 1997 – 1999: 961 dự án với tổng số vốn đăng ký
13 tỷ USD

- Từ 200-2003: 8,37 tỷ USD
- Từ 2004 -> nay:4,2 tỷ , 5,8tỷ , 10,2 tỷ , 20,3 tỷ



3.7. FDI tại Việt Nam

• Vốn thực hiện:

- 1991-1995: 7,1 tỷ USD (VN góp trên 1 tỷ USD

- Từ 1996-2000: 13,5 tỷ USD (VN góp 1,4 tỷ
USD)

- Từ 2001-2005: 14,3 tỷ USD (VN góp 1,1 tỷ
USD)

- Năm 2006-2007: 8,7 tỷ





3.7. FDI tại Việt Nam

• 81 quốc gia đầu tư vào VN:

- Vốn đăng ký: Hàn Quốc (13,5 tỷ ; Singapore 
10,7 tỷ ; Đài Loan 10,5 tỷ ; Nhật Bản 9,03 tỷ

- Vốn thực hiện: Nhật 5 tỷ ; Singapore 3,8 tỷ ; 
Đài Loan 3,07 tỷ ; Hàn Quốc 2,7 tỷ



4. ODA

• 4.1 Quá trình hình thành và phát triển 4.2. Đ c
đi m

• 4.3. Phân loại ODA

• 4.4. Vai trò của ODA trong chiến lược phát 
triển kinh tế của các nước đang và chậm phát 
triển



4.1 Quá trình hình thành và phát
triển

• Hội nghi~ Bretton Woods 1944 với sư~ ra đời của WB, IMF
• ý tưởng dựa trên kêP hoạch Marshall (1947) của Hoa KyD sau

chiến tranh thêP giới lần thưP hai
• Thành lập Tôe chức Hợp tác Kinh têP và Phát triển (OECD)-

ngày 14/12/1960 tại Paris. OECD lập ra Ủy ban Hô} trơ~ Phát
triển (Development Assistance Committee-DAC) nhằm
giúp các nước đang phát triển tăng trưởng kinh têP và nâng
cao hiệu quả đầu tư. Thành viên ban đầu của DAC là 18 
nước. Theo định kyD các nước thành viên DAC thông báo cho
ủy ban các khoản đóng góp của họ cho các chương trình viện
trơ~ phát triển và trao đổi với nhau các vấn đêD liên quan tới
chính sách viện trơ~ phát triển. Năm 1969, lần đầu tiên DAC 
đưa ra khái niệm vêD ODA .

• Vào năm 1970, nghi~ quyết của UN chính thức thông qua chỉ 
tiêu các nước giàu hàng năm phải trích 0,7% GNP của mình
đêe thực hiện nghĩa vụ đối với các nước nghèo.



Khái ni�m c/a DAC

• ODA là những luồng tài chính chuyển tới các
nước đang phát triển và tới những tổ chức đa
phương để chuyển tới các nước đang phát triển mà: 
– được cung cấp bởi các tổ chức chính phủ (trung ương và
địa phương) hoặc bởi cơ quan điều hành của các tổ chức
này; 

– có mục tiêu chính là thúc đẩy tăng trưởng kinh tế và phúc
lợi của các nước đang phát triển; 

• mang tính chất ưu đãi và có yếu tố không hoàn lại ≥
25%



Các thành viên c/a DAC hi�n
nay và ngày gia nh�p

• AustraliaMember since 1966.
• AustriaMember since 1965.
• BelgiumMember since 1961.
• CanadaMember since 1961.
• DenmarkMember since 1963.
• FinlandMember since 1975.
• FranceMember since1961.
• GermanyMember since 1961.
• GreeceMember since 1999.
• IrelandMember since 1985.
• ItalyMember since 1961.
• JapanMember since 1961.
• LuxembourgMember since 1992.
• NetherlandsMember since 1961.
• New ZealandMember since 1973.
• NorwayMember since 1962.
• PortugalJoined the DAC in 1961, withdrew in 1974 and re-joined in 1991.
• SpainMember since 1991.
• SwedenMember since 1965.
• SwitzerlandMember since 1968.
• United KingdomMember since 1961.
• United StatesMember since 1961.
• Commission of the European CommunitiesMember since 1961.



- Nhóm các nư c kém
phát tri n nh t (Lào, 
Campuchia)
- Nhóm các nư c có thu
nh p th p (GNI < $825 
năm 2004, Vi t Nam, m t
s nư c châu Phi)
- Nhóm các nư c và vùng
lãnh th có thu nh p trung
bình th p (GNI $826-
$3255 năm 2004, Braxin, 
Indonexia, Thái Lan, 
Philippin, Ucraina)
-Nhóm các nư c và vùng
lãnh th có thu nh p trung
bình cao (GNI $3256-
$10065 năm 2004, 
Malayxia).





4.2. Đặc điểm

• Các nhà tài trợ (Donors)

• Đối tượng nhận viện trợ

• Tính ưu đãi

• Có ràng buộc

• Nhà tài trợ gián tiếp điều hành dự án

• Có tính phúc lợi xã hội

• Có nguy cơ để lại gánh nặng nợ nần cho các
quốc gia nhận viện trợ



4.3.Phân loại ODA

• Theo tính chất: 
– Viện trơ~ không hoàn lại: Các khoản cho không, 
không phải trae lại.

– Viện trơ~ có hoàn lại: Các khoản vay ưu đãi (tín
dụng với điều kiện “mềm”).

– Viện trơ~ hỗn hợp: Gồm một phần cho không, phần
còn lại thực hiện theo hình thức tín dụng (cụ thêe là
ưu đãi hoặc thương mại).



• Theo ph�ơng th+c cung c�p

-  ODA song ph�ơng (bilateral)

- ODA đa ph�ơng (multilateral)



• Theo mục đích:
– Hô} trơ~ cơ bản: Là những nguồn lực được cung
cấp đêe đầu tư xây dựng cơ sơe hạ tầng kinh têP, xã
hội và môi trường. Đây thường là những khoản 
cho vay ưu đãi.

– Hỗ trợ kỹ thuật: Là những nguồn lực dành cho 
chuyển giao tri thức, công nghệ, xây dựng năng 
lực, tiến hành nghiên cứu cơ bản hay nghiên cứu 
tiền đầu tư, phát triển thể chế và nguồn nhân lực... 
loại hỗ trợ này chủ yếu là viện trợ không hoàn lại.



• Theo hình thức hỗ trợ
– Hỗ trợ dự án: Là hình thức chủ yếu của ODA để thực hiện 
các dự án cụ thể. Nó có thể là hỗ trợ cơ bản hoặc hỗ trợ k  
thuật, có thể là cho không hoặc cho vay ưu đãi.

– Hỗ trợ phi dự án: Bao gồm các loại hình như sau: 
• Hỗ trợ cán cân thanh toán: thường là hỗ trợ tài chính trực 
tiếp (chuyển giao tiền tệ) hoặc hỗ trợ hàng hóa, hỗ trợ qua 
nhập khẩu. 

• Hô} trơ~ trae nơ~.

• Viện trơ~ chương trình: Là khoản ODA dành cho một mục
đích tổng quát với thời gian nhất định mà không phải xác
định một cách chính xác nó sẽ được sưe dụng như thêP nào. 



4.4. Vai trò của ODA trong chiến lược phát triển 
kinh tế của các nước đang và chậm phát triển

• ODA giúp các nước nghèo tiếp thu những
thành tựu khoa học, công nghê~ hiện đại và
phát triển nguồn nhân lực

• ODA giúp các nước đang phát triển điều chỉnh
cơ cấu kinh têP

• ODA góp phần tăng khae năng thu hút vốn FDI 
và tạo điều kiện đêe mơe rộng đầu tư phát triển
trong nước ở các nước đang và chậm phát
triển









Chương 3

Môi trường đầu tư



3.1. Khái niệm

3.1.1. Khái ni�m: Môi tr�Rng đ�u t� là t6ng 
hoà các y#u t� v; pháp lu�t, kinh t#, chính 
tr�, văn hoá xã h�i và các y#u t� cơ s8 h� 
t�ng, năng l<c th� tr�Rng, l�i th# c/a m�t 
qu�c gia có liên quan, Unh h�8ng tr<c ti#p 
ho c gián ti#p đ#n ho�t đ�ng đ�u t� c/a 
nhà đ�u t� trong và ngoài n�1c khi đ�u t� 
vào qu�c gia đó.



3.1.2. Tầm quan trọng của việc nghiên
cứu MTĐT

• Đối với DN

• Đối với Chính phue



Môi trường đầu tư

• Môi trường chính trị xã hội
• Môi trường văn hóa
• Môi trường kinh tế và tài nguyên
• Môi trường tài chính
• Môi trường cơ sở hạ tầng
• Môi trường lao động
• Môi trường chính sách pháp luật
• Môi trường quốc tế



• Chính phue Nhật đa} ban hành mức thuêP nhập
khẩu khẩn cấp (trong 200 ngày tưD 16/3/2001) 
đối với 2 loại nông sản nhập khẩu tưD Trung
Quốc: tỏi tây với thuêP suất tăng tưD 3% lên
256%, nấm shiitake tưD 4.3% lên 266%. 



• Khủng hoảng đồng Peso Mexico năm 1995 vaD 
ngành công nghiệp xe hơi

Năm 1994, giảm hàng rào thuêP quan vaD bùng nôe nhu
cầu xe hơi tại Mexico. Tháng 10/1994, xe hơi Mỹ xk
sang Mexico tăng 500% (30000 chiếc năm 1994). 
Các hãng GMC, Chryler, Ford đầu tư vào Mexico.

Tháng 12/1994, Chính phue Mexico quyết định thae nổi
peso so với dollar. Trong 1 tuần đồng peso giảm
40% giaP trị: được giao địch 5.6peso/$ giữa tháng
1/1995 so với 3.5peso/$ vào đầu tháng 12.



• Với hơn 20 triệu người đăng kyP sưe dụng, 
Napster – dịch vụ trao đổi file nhạc miễn phí 
trên Internet 

• Hội công nghiệp ghi âm Mỹ vaD BMG, Sony 
đưa cty Napster ra tòa vì vi phạm bản quyền.



• Indonesia buộc thu hồi 3000 tấn Ajinomoto

Năm 2001, Công ty bột ngọt lớn nhất ở 
Indonesia PT Ajinomoto buộc phải thu hồi
toàn bô~ 3000 tấn mỳ chính, thiệt hại hàng
chục tye Rupiah vaD giaP côe phiếu giảm 30 điểm
tại TTCK Tokyo



3.2. Các yếu tôP cấu thành MT ĐT của
1 quốc gia

Theo Hội nghị của Liên hiệp quốc về Thương
mại và Phát triển (UNCTAD), các yếu tố quyết
định FDI của nước tiếp nhận đầu tư được chia
thành 3 nhóm sau:

• Khung chính sách

• Các yếu tôP kinh têP

• Các yếu tôP tạo điều kiện thuận lợi cho kinh
doanh



3.2.1. Các yếu tôP kinh têP vaD động cơ
của chue đầu tư

• Các nguồn lực tư~ nhiên

• Thi~ trường

• Các nhân tôP định hướng hiệu quả

• Các tài sản chiến lược



Định hướng nguồn lực

• Sự sẵn có của nguyên vật liệu và tài nguyên 
thiên nhiên

• Chi phí nguyên vật liệu

• Cơ sở hạ tầng (cảng, đường bộ, đường sắt, 
điện, viễn thông,...)

• Sự sẵn có và chi phí của lao động có kỹ năng



Định hướng thi~ trường

• Quy mô thị trường và thu nhập theo đầu 
người

• Tăng trưởng thị trường

• Tiếp cận thị trường khu vực và toàn cầu

• Thị hiếu riêng của người tiêu dùng 

• Cơ cấu thị trường



Định hướng hiệu quả

• Lao động có kỹ năng hoặc không có kỹ  năng 
có chi phí rẻ

• Các chi phí đầu vào khác, ví dụ chi phí vận tại 
và truyền thông với bên ngoài và bên trong 
nước chủ nhà



Định hướng tài sản chiến lược

• Sự sẵn có của các tài sản riêng của công ty: 
năng lực công nghệ, đổi mới và marketing, 
thương hiệu,...

• Mua s c m nh th  trư ng ho c các th  trư ng m i, 
phân tán r i ro, gi m chi phí giao d ch



3.2.2. Khung chính sách

• Nhóm chính sách FDI vòng trong

• Nhóm chính sách FDI vòng ngoài



Nhóm chính sách FDI vòng trong

• các luật và quy định điều chỉnh việc thâm nhập và
hoạt động của các nhà đầu tư nước ngoài tại một
nước chủ nhà.

• những tiêu chuẩn đối xử dành cho các nhà đầu tư
nước ngoài

• việc bảo hộ dành cho các nhà đầu tư nước ngoài
bao gồm các quy định điều chỉnh việc tước quyền sở
hữu và quốc hữu hóa; việc chuyển tiền; và giải quyết
tranh chấp. 

�Xu hướng tư~ do hóa khung chính sách FDI 80s



Nhóm chính sách FDI vòng ngoài

CÁC CHÍNH SÁCH TÁC ĐỘNG LÊN ỔN ĐỊNH 
KINH TẾ, CHÍNH TRỊ VÀ XÃ HỘI
- Chính sách tiền tệ
- Chính sách tài khóa
- Chính sách tỷ giá hối đoái

CHÍNH SÁCH 
THƯƠNG MẠI

- Thay thế nhập khẩu hay 
hướng vào xuất khẩu
-Thành viên của các chương
trình hội nhập khu vực

Các chính sách "vòng
ngoài" tác động đén FDI

CHÍNH SÁCH THUẾ
- Thuế quan
- Ưu đãi thuế
- Thuế doanh nghiệp và cá
nhân

CHÍNH SÁCH TƯ NHÂN 
HÓA
- Có thể là một nhân tố
quyết định quan trọng đối
với dòng FDI vào



3.2.3. Các yếu tôP tạo điều kiện thuận
lợi cho kinh doanh

• Các hoạt động xúc tiến FDI: tạo lập hình ảnh, 
tạo lập vaD định hướng đầu tư, các dịch vụ tạo
điều kiện cho đầu tư, các dịch vụ hậu đầu tư

• Các ưu đãi đầu tư





Trường hợp Công ty Honda Việt Nam

• Công ty Honda Việt Nam là công ty liên doanh 
giữa Công ty Honda Motor Nhật Bản, Công ty 
Asian Honda Motor Thái Lan và Tổng Công ty 
Máy Động lực và Máy Nông nghiệp Việt Nam 
năm 1996 với chức năng sản xuất lắp ráp xe 
máy. 

� Động cơ thâm nhập Việt Nam



So sánh MTĐT của VN với 1 sôP quốc
gia trong khu vực

723,960965,21.384222Việtnam

29499,6132273,43.34484Singapore

3167,8206645,10.765233Thái Lan

5880,4156924,22.126686Malaysia

1640,4364258,81.3222051Indonesia

GNI/người
(USD)

GDP
(triệu USD)

Tốc độ tăng
dân số(%)

Dân số
(nghìn người)

Quốc gia

Bảng A.5 Một số chỉ tiêu quyết định dung lượng thị
trường của một số quốc gia châu Á, 2006



Bảng A.7 Mức độ sẵn có các nguồn tài nguyên thiên nhiên của một số quốc gia
châu Á,   

111Singapore

1931Malaysia

3311Việt Nam

16531Thái Lan

Dự trữ năng lượngSản phẩm nông nghiệpNguồn khoáng sản
Quốc gia

Nguồn: UNCTAD, FDI Compass, http://compass.unctad.org



H×nh A.1.

ChØ sè vÒ con ng−êi cña mét sè quèc gia ch©u ¸ cña A.T. 

Kearney, n¨m 2004

0

0.2

0.4

0.6

0.8

1

1.2

1.4

1.6

Møc ®é sö dông 0.11 0.17 0.11 0.12 0.15

Ng«n ng÷ 0.07 0.14 0.25 0.14 0 0.04

Gi¸o dôc 0.21 0.27 0.33 0.19 0.14 0.08

Quy m« vµ ®é s½n cã 0.6 0.02 0 0.08 0.06 0.04

Kinh nghiÖm outsourcing 0.48 0.19 0.61 0.42 0.25 0.04

Trung Quèc Malaysia Singapore Philippines Thailand ViÖt Nam

Nguồn: A.T. Kearney’s 2004 Location Attractiveness Index: 
Making Offshore Decisions, www.atkearney.com



Bảng A.12. Cơ sở hạ tầng của một số n�ớc châu Á, năm 2004

18,577,6539,7273,119,1Số thuê bao internet/1000dân*

1,27662,2*19,161,36Số máy tính cá nhân/100dân

5526*91055955*Số điện thoại di động/1000 dân

66105*43917237*Số điện thoại cố định/1000dân

26004044127919496164Đường sắt (km)  

1557151544318877695370516Đường bộ (km)  

Việt NamThái LanSingaporeMalaysiaIndonesia
Chỉ tiêu

Ngu n:Asean statistical pocketbook 2006,



Bảng A.14 Mức giá thuê văn phòng và thuê nhà ở tại một số thành phố lớn của châu Á, 2006

250036Tp.HCM (Việt Nam)

325045Hà Nội (Việt Nam)

200025Jakarta (Indonesia)

110013Kuala Lumpur (Malaysia)

180014Bangkok (Thái Lan)

290053Singapore (Singapore)

Nhà cho người nước ngoài thuê
(USD/tháng)

Văn phòng
(USD/m2/tháng)Thành phố

Nguồn: JETRO, The 17th Survey of Investment-Related Cost Comparision in Major 
Cities and Regions in Asia, March 2007, www.jetro.org



Bảng A.17 Chi phí viễn thông tại một số thành phố lớn trong khu vực châu Á, 2006

41,81,8Tp.HCM
(Việt Nam)

41,81,8Hà Nội
(Việt Nam)

61,86,5Jakarta (Indonesia)

81,59Kuala Lumpur 
(Malaysia)

27,51,72,28Bangkok 
(Thái Lan)

181,18Singapore (Singapore)

Cước thuê bao điện thoại di
động

(USD/tháng)

Cước điện thoại quốc tế (gọi tới Nhật
Bản trong 3 phút)

Cước thuê bao điện thoại cố
định

(USD/tháng)

Thành phố

Nguồn: JETRO, The 17th Survey of Investment-Related Cost Comparision in Major Cities and 
Regions in Asia, March 2007, www.jetro.org



Bảng A.2 Ma trận đánh giá về các quy định pháp lý về đầu tư của một số quốc gia 
châu Á, năm 2004

4231Xếp hạng

555605570680Tổng điểm

707070100Quản lý ngoại hối

7570100100Huy động vốn tại chỗ

90706090Thuế thu nhập doanh nghiệp

70758080Hình thức khuyến khích đầu tư

70808090Quy định về vốn đầu tư

70908050Quy định đất đai

70606090Tỷ lệ góp vốn

40904080Lĩnh vực hạn chế và cấm đầu tư

Việt NamMalaysiaThái lanSingapore
Chỉ tiêu đánh giá

Nguồn: Báo cáo điều tra các nước của tổ chức JETRO tháng 5/2005, www.jetro.org



Bảng A.3 So sánh tính hiệu quả của các chỉ tiêu về khung pháp lý FDI của một số quốc gia
châu Á, năm 2004

78818766Quy định bảo vệ nhà đầu tư
và chấm dứt hoạt động

73574247Quy định hoạt động

96505172Quy định tham gia

SingaporeThái lanMalaysiaViệt NamChỉ tiêu

Nguồn: UNCTAD, FDI Scoreboard, www.compass.unctad.org



Bảng A.19 Chỉ số về tham nhũng tại một số quốc gia châu Á, năm 2006

2,4-2,92,6111Việt Nam

3,2-3,93,663Thái Lan

9,2-9,59,45Singapore

4,5-5,55,044Malaysia

2,2-2,62,4130Indonesia

Mức độ tin cậyĐiểm sốXếp hạngQuốc gia

Nguồn: Transparency International, www.transparency.org



Bảng A.20 Mức độ bảo hộ đầu tư của một số quốc gia châu Á, năm 2007

2,76,09,38,75,7Chỉ số bảo hộ nhà đầu tư

26973Chỉ số độ đễ dàng các cổ đông
có thể kiện

02995Mức độ trách nhiệm của giám đốc

61010109Mức độ công khai thông tin

Việt
Nam

Thái
Lan

Singapor
e

Malaysi
a

Indonesi
a

Chỉ tiêu

Ngu n: World Bank, Doing business 2008, www.worldbank.org



Bảng A.21 Thuế thu nhập doanh nghiệp tại một số quốc gia trong khu vực châu Á, 
năm 2006

2530202630Thuế thu nhập doanh nghiêp (%)

Việt NamThái lanSingaporeMalaysiaIndonesia

Nguồn: JETRO, The 17th Survey of Investment-Related Cost Comparision in Major Cities and Regions in Asia, 
March 2007, www.jetro.org



GCI Việt Nam 2011



Nguồn: worldbank, GCI 2012









So sánh dòng vốn FDI vào giữa Trung
Quốc vaD Ấn Đô~
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4,9

7,3
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6,0

Trung Quốc
Ấn Độ

Tăng trưởng GDP thực 
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Ấn Độ
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50,0
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12,6
4,5

Trung Quốc
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Tỷ trọng của các công ty con nước 
ngoài trên tổng xuất khẩu (%)
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5,3

36,5
6,0

32,0
4,0

3,0
0,4

Trung Quốc
Ấn Độ

FDI vào trên đầu người 
(đô la)
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10,5
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10,3
4,0

3,5
0,5

Trung Quốc
Ấn Độ

Tỷ trọng FDI vào trên tổng đầu tư cố 
định (%)
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-10,0

14,9
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Trung Quốc
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Tăng trưởng của dòng FDI vào 
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41.52536.00729.8761.961Ấn Độ(triệu đô la)

447.892395.192348.34624.762Trung QuốcFDI vào lũy kế

5.5186.1314.029379Ấn Độ(triệu đô la)

52.70046.84640.7723.487Trung QuốcDòng FDI vào 

2002200120001990Quốc giaHạng mục











Các yếu tôP kinh têP

• GDP, GDP/capita

• Tye lê~ biết chư} vaD giáo dục

• Trư} lượng tài nguyên

• Cơ sơe hạ tầng

• Nguồn nhân lực ky} thuật trong CNTT



Khung chính sách vaD các yếu tôP hô} trơ~ 
kinh doanh

• Trung Quốc có các chính sách thân thiện với FDI và
định hướng kinh doanh hơn so với Ấn Độ

• Thủ tục FDI của Trung Quốc dễ dàng hơn và các
quyết định có thể được đưa ra nhanh chóng. 

• Trung Quốc có luật về lao động linh hoạt hơn, môi
trường lao động tốt hơn và thủ tục thành lập và
chấm dứt kinh doanh đơn giản hơn



• 1. Khung chính sách về FDI
» Ổn định kinh tế chính trị và xã hội

» Các quy định liên quan đến thâm nhập và hoạt động

» Các tiêu chuẩn đối xử với các công ty con nước ngoài

» Các chính sách về chức năng và cơ cấu của thị trường (đặc biệt 
là chính sách về cạnh tranh và M&A)

» Các thỏa thuận thương mại và FDI quốc tế

» Chính sách tư nhân hóa

» Chính sách thương mại (thuế quan và các rào cản phi thuế quan) 
và sự liên kết giữa chính sách thương mại và FDI

» Chính sách thuế



•
2. Các nhân tố kinh tế 

» A. Định hướng Thị trường 

» B. Định hướng nguồn lực 

» C. Định hướng hiệu quả

» D. Định hướng tài sản chiến lược



• 3. Các biện pháp tạo thuận lợi cho kinh 
doanh 

» Xúc tiến đầu tư

» Các ưu đãi đầu tư

» Các chi phí do phiền nhiễu hoặc quan liêu (tham 
nhũng, hiệu quà hành chính, ...)

» Tiện nghi xã hội (chất lượng cuộc sống, các trường 
học song ngữ, ...)

» Cở sở hạ tầng và các dịch vụ hỗ trợ tốt, ví dụ như 
ngân hàng, dịch vụ tư vấn pháp lý



• Th o lu n theo 3 nhóm t m quan tr ng tương 
đ i c a các nhân t quy t đ nh FDI c a nư c 
ch nhà: m i nhóm trình bày m t nhóm nhân 
t và c g ng th hi n t m quan tr ng c a nhóm 
đó so v i hai nhóm còn l i.



3.3. Cách tiếp cận khác

• Môi trường chính trị xã hội
• Môi trường văn hóa
• Môi trường kinh tế và tài nguyên
• Môi trường tài chính
• Môi trường cơ sở hạ tầng
• Môi trường lao động
• Môi trường chính sách pháp luật
• Môi trường quốc tế



3.3. Nghiên cứu MT ĐT của 1 sôP quốc
gia

• Trung Quốc

• Hàn Quốc

• Thái Lan

• Việt Nam



CHƯƠNG 4  
TỰ DO HÓA ĐẦU TƯ VÀ CÁC 
KHU VỰC ĐẦU TƯ TƯ~ DO

TRƯỜNG ĐẠI HỌC NGOẠI THƯƠNG
Khoa Kinh tê� & Kinh doanh Quốc tê�



Nội dung

• 4.1. Xu hướng tư~ do hóa đầu tư

• 4.2. Những bước tiến mới trong chính sách
FDI

• 4.3. Các khu vực đầu tư tư~ do



4.1. Xu hướng tư~ do hóa đầu tư

• Tại sao các quốc gia lại giao thương?

• Tư~ do hóa thương mại vaD đầu tư mang lại lợi
ích cho các quốc gia ntn?



• Nghiên cứu lợi thêP so 
sánh (David Ricardo)

• 1530
1 đơn vị rượu

vang

10151 đơn vị lúa mỳ

Tại Bồ Đào Nha (giờ
công)

Tại Anh (giờ
công)

Sản phẩm

Bảng 1 - Chi phí về lao động để sản xuất

1117Tổng cộng

69Bồ Đào Nha

58Anh

Số đơn vị rượu vangSố đơn vị lúa mỳQuốc gia

Bảng 2 - Trước khi có thương mại

1218Tổng cộng

120Bồ Đào Nha

018Anh

Số đơn vị rượu vangSố đơn vị lúa mỳĐất nước

Bảng 3 - Sau khi có thương mại



Tư~ do hóa thương mại

• T do hoá thương m i là vi c d b nh ng hàng
rào do các nư c l p nên nh m làm cho lu ng
hàng hoá di chuy n t nư c này sang nư c khác
đư c thu n l i hơn trên cơ s c nh tranh bình
đ ng



• Tự do hóa đầu tư là quá trình trong đó các rào
cản đối với hoạt động đầu tư, các phân biệt
đối xử trong đầu tư được từng bước dỡ bỏ, 
các tiêu chuẩn đối xử tiến bộ dần dần được
thiết lập và các yếu tố để đảm bảo sự hoạt
động đúng đắn của thị trường được hình
thành.



Các nội dung chính của tư~ do hóa đầu
tư

• Loại bỏ dần các rào cản và những ưu đãi
mang tính phân biệt đối xử trong hoạt động
đầu tư

• Thiết lập các tiêu chuẩn đối xử tiến bộ đối với 
hoạt động đầu tư

• Tăng cường các biện pháp giám sát thị 
trường để đảm bảo sự vận hành đúng đắn 
của thị trường 



• Loại bỏ dần các rào cản và những ưu đãi mang tính phân
biệt đối xử trong hoạt động đầu tư

- Hạn chế liên quan đến việc tiếp nhận và thành lập
- Hạn chế về vốn và quyền kiểm soát của nước ngoài
- Hạn chêP hoạt động
- Các rào cản mang tính hành chính 
• Tăng cường khuyến khích đầu tư
- Các ưu đãi về thuế
- Các ưu đãi khác về tài chính
- Ưu đãi miễn thực hiện một số qui định pháp luật



• Thiết lập các tiêu chuẩn đối xử tiến bộ đối với 
hoạt động đầu tư

- Không phân biệt đối xưe: MFN/NT

- Đối xưe công bằng vaD bình đẳng

- Sưe dụng các công cụ quốc têP đêe giải quyết
tranh chấp trong hoạt động đầu tư

- Bảo hô~ khỏi việc tước đoạt quyền sơe hữu



4.2. Những bước tiến mới trong chính
sách FDI

• 4.2.1. Cấp quốc gia

- Nỗ lực cải cách luật pháp và chính sách đầu tư 
trực tiếp nước ngoài của các nước theo xu 
hướng tự do hoá

4.2.2. Cấp quốc têP

- Các hiệp định đầu tư song phương



4.3. Các khu vực đầu tư tư~ do

• Khu vực đầu tư ASEAN (AIA)

• Khu vực đầu tư EU (EIA)

• Khu vực đầu tư Bắc Mỹ (NAIA)



CHƯƠNG 5 
Các hình thức cơ bản của ĐTQT



NỘI DUNG

• 5.1. FDI (Foreign Direct Investment)

• 5.2. FPI (Foreign Portfolio Investment)

• 5.3. IPL (International Private Loan)

• 5.4. ODA (Official Development Assistance)



d/ Phân loại đầu tư

FOREIGN INVESTMENT FLOWS

Official Flows Private Flows

FDI fpi IPL

oda OA OOFs



5.1. FDI (Foreign Direct 
Investment)

• Khái niệm
– Theo IMF: FDI nh m đ t đư c nh ng l i ích lâu dài trong m t 
doanh nghi p ho t đ ng trên lãnh th c a m t n n kinh t khác 
n n kinh t  nư c ch  đ u tư, m c đích c a ch  đ u tư là giành 
quy n qu n lý th c s doanh nghi p.

– (...) M t doanh nghi p đ u t� tr c ti p là (...) m t doanh
nghi p có tư cách pháp nhân ho c không có tư cách pháp
nhân trong đó m t nhà đ u tư tr c ti p, cư trú t i m t n n kinh t
khác, s h u 10% ho c hơn c phi u thư ng ho c quy n bi u
quy t (đ i v i m t doanh nghi p có tư cách pháp nhân) ho c
m c tương đương (đ i v i m t doanh nghi p không có tư cách
pháp nhân).



• Theo OECD: Đầu tư trực tiếp được thực hiện nhằm 
thiết lập các mối quan hệ kinh tế lâu dài với một 
doanh nghiệp đặc biệt là những khoản đầu tư mang 
lại khả năng tạo ảnh hưởng đối với việc quản lý 
doanh nghiệp nói trên bằng cách: (i) Thành lập hoặc 
mở rộng một doanh nghiệp hoặc một chi nhánh 
thuộc toàn quyền quản lý của chủ đầu tư; (ii) Mua lại 
toàn bộ doanh nghiệp đã có; (iii) Tham gia vào một 
doanh nghiệp mới; (iv) Cấp tín dụng dài hạn (> 5 
năm).

• FDI là doanh nghiệp trong đó nhà đầu tư nước ngoài
sở hữu 10% hoặc nhiều hơn số cổ phần phổ thông
hoặc quyền biểu quyết”.



• Một doanh nghiệp tiến hành xây dựng cho một khách
hàng nước ngoài toàn bộ một nhà máy sản xuất, 
cung cấp bí quyết kỹ thuật và quản lý nhà máy trong
một số năm, không có sự hiện diện quản lý tại hiện
trường liên tục và không đáp ứng các tiêu chí khác
để tồn tại một doanh nghiệp một doanh nghiệp đầu
tư trực tiếp. Doanh nghiệp này có quyền kiểm soát
toàn bộ đối với hoạt động hàng ngày và nhận một
mức phí quản lý, được thanh toán bằng một khoản
tiền mặt hoặc bằng hàng hóa do nhà máy sản xuất. 
Tuy nhiên, doanh nghiệp không có phần vốn góp
trong nhà máy.



• M t doanh nghi p có m t h p đ ng dài h n v i m t
công ty nư c ngoài, cung c p cho công ty này
bí quy t k thu t và có m t m c đ nh hư ng đáng
k đ n ch t lư ng và s lư ng đ u ra. Doanh
nghi p có th cho công ty nư c ngoài vay m t
kho n ti n và đôi khi có th có thành viên trong
ban giám đ c c a công ty. Tuy nhiên, không có
m t m c v n góp. 



• M t s công ty ho t đ ng r t gi ng v i m t công ty đa qu c
gia, nhưng không n m gi v n góp c a nhau. Ví d , các
hãng tư v n qu n tr ho c k toán không liên k t (theo
ngh a v n góp) có th ho t đ ng toàn c u dư i m t tên
chung, gi i thi u công vi c cho nhau và nh n phí cho
vi c gi i thi u này, chia s chi phí (ho c cơ s ) đ i v i các
h ng m c như đào t o và qu ng cáo, và có th có m t
ban giám đ c đ l p chi n lư c kinh doanh cho nhóm. 



Lưu ý

• Nhượng quyền kinh doanh

• Hợp đồng quản lyP

• Thỏa thuận đối tác



Các cách tiếp cận khác

• Một số quốc gia có thể cho rằng việc tồn tại
các yếu tố của một mối quan hệ đầu tư trực
tiếp được thể hiện bởi sự kết hợp của các
nhân tố như: 

• đại diện trong ban giám đốc; 
• tham gia vào quá trình ra quyết định;
• các giao dịch vật chất bên ngoài công ty;
• việc trao đổi các nhân sự quản lý; 
• cung cấp các thông tin kỹ thuật; 
• cung cấp tín dụng dài hạn với mức thấp hơn lãi suất thị
trường.



• Điều 3, Mục 6, Luật đầu tư 2005 định nghĩa, doanh
nghiệp có vốn đầu tư nước ngoài là “doanh nghiệp
do nhà đầu tư nước ngoài thành lập để thực hiện
hoạt động đầu tư tại Việt Nam hoặc là doanh nghiệp
Việt Nam do nhà đầu tư nước ngoài mua cổ phần, 
sáp nhập, mua lại”.

• Ngh đ nh s  102/2010/NĐ-CP hư ng d n thi hành Lu t
đ u tư quy đ nh, doanh nghi p có s h u c a nhà đ u tư
nư c ngoài trên 49% áp d ng đi u ki n đ u tư, kinh
doanh như đ i v i nhà đ u tư nư c ngoài và th c hi n
quy trình th t c đ u tư như nhà đ u tư nư c ngoài



• Công ty cổ phần Hóa Dược phẩm Mekophar: 
lên sàn 6/2010 va� hủy niêm yết 7/2012



5.1.2. Đặc điểm

– FDI ch y u là đ u tư tư nhân v i m c đích hàng đ u 
là tìm ki m l i nhu n

– Các ch  đ u tư nư c ngoài ph i đóng góp m t t l v n 
t i thi u 

– Ch  đ u tư t quy t đ nh đ u tư
– FDI thư ng kèm theo chuy n giao công ngh



5.1.3. Phân loại

• 5.1.3.1. Theo hình thức xâm nhập:

• Đ�u t� m1i (Greenfield Investment): là hoạt động
đầu tư trực tiếp vào các cơ sơe sản xuất kinh doanh
hoàn toàn mới ở nước ngoài, hoặc mơe rộng một cơ
sơe sản xuất kinh doanh đã tồn tại. 

• Mua l�i và sáp nh�p qua biên gi1i (M&A: Cross-
border Merger and Acquisition): Mua lại và sáp
nhập qua biên giới là một hình thức FDI liên quan
đến việc mua lại hoặc hợp nhất với một doanh
nghiệp nước ngoài đang hoạt động. 



5.1.3.2. Theo quan hệ về ngành 
nghề, lĩnh vực giữa chủ đầu tư và 

đối tượng tiếp nhận đầu tư
- FDI theo chiều dọc

- FDI theo chiều ngang

- FDI hỗn hợp



5.1.3.3. Theo định hướng của
nước nhận đầu tư

• FDI thay thêP nhập khẩu

• FDI tăng cường xuất khẩu

• Theo các định hướng khác



5.1.3.4. Theo định hướng của chue 
đầu tư

• FDI phát triển

• FDI phòng ngư~



5.1.3.5. Theo hình thức pháp lyP

• Doanh nghiệp 100% vốn đầu tư nước ngoài. 

• Doanh nghiệp liên doanh 

• Hợp đồng hợp tác kinh doanh BCC, hợp đồng 
BOT, hợp đồng BTO, hợp đồng BT.



Đầu tư chứng khoán nước ngoài

• Khái ni m:
– Đ u t� ch ng khoán n� c ngoài là hình th c đ u 
t� qu c t  trong đó ch  đ u t� c a m t n� c mua 
ch ng khoán c a các công ty, các t ch c phát 
hành m t n� c khác v i m t m c kh ng ch nh t 
đ nh đ thu l i nhu n nh�ng không n m quy n 
ki m soát tr c ti p đ i v i t ch c phát hành ch ng 
khoán.



• Theo quy định, đối với các công ty đại chúng, 
công ty côe phần tại Việt Nam, nhaD ĐTNN chỉ 
được sơe hữu tối đa 49%.

� DN 100% vốn nước ngoài muốn niêm yết
trên sàn CK?



Đ c đi m:

– Ch đ u tư nư c ngoài ch n m gi ch ng khoán, không
n m quy n ki m soát ho t đ ng c a t ch c phát hành
ch ng khoán;

– S lư ng ch ng khoán mà các công ty nư c ngoài đư c
mua có th b kh ng ch m c đ nh t đ nh tu theo t ng
nư c;

– Thu nh p c a ch đ u tư: c đ nh ho c không tùy lo i
ch ng khoán mà h đ u tư;

– Ph m vi đ u tư ch gi i h n trong s các hàng hóa đang
lưu hành trên th trư ng ch ng khoán c a nư c nh n đ u



Phân loại:

– Phân loại:
• Đầu tư côe phiếu nước ngoài

• Đầu tư trái phiếu nước ngoài



So sánh

* Chỉ áp dụng với cổ phiếu thư-ờng (common stock) không áp dụng với cổ phiếu -ưu đãi (preferred stock)

Không chỉ có trái tức mà còn có thu nhập từ việc
mua, bán chứng khoán (phần chênh lệch giữa
giá mua và giá bán-spread) 

Không chỉ có cổ tức mà còn có thu nhập từ việc
mua, bán chứng khoán (phần chênh lệch giữa
giá mua và giá bán-spread) 

Thu nhập của nhà ĐT chứng
khoán

-Trái tức (Interest): là lãi tương ứng với phần vốn
cho vay.

=>Thu nhập cố định

- Cổ tức (Divident): là lợi nhuận công ty đ-ợc chia
tương ứng với phần vốn góp.

=>Thu nhập không cố định*

Thu nhập mà DN phát hành trả
cho nhà ĐT

Quan hệ tín dụng (chủ nợ và con nợ-creditor 
&borrower)

Chủ đầu tư là trái chủ (bond-bearer)/chủ nợ của
công ty

Quan hệ sở hữu (chủ sở hữu và đối tượng sở hữu)
Chủ đầu tư là cổ đông (share-owner)/chủ sở hữu

của công ty

Quan hệ giữa nhà đầu tư và DN 
phát hành

Trái phiếu(Bond): là chứng chỉ nợ (debt certificate)Cổ phiếu (Equity/Share): là chứng chỉ sở hữu
(certificate of ownership)

Đối tượng ĐT

Đầu tư trái phiếuĐầu tư cổ phiếu



Những lợi ích vaD hạn chêP của FPI

• Đối với nhaD đầu tư

• Đối với người phát hành CK



5.3. Tín dụng tư nhân quốc tế
(IPL)

– Khái niệm:

Tín dụng tư nhân quốc têP là hình thức đầu tư quốc
têP trong đoP chue đầu tư của một nước cho đối
tượng tiếp nhận đầu tư ở 1 nước khác vay vốn
trong một thời gian nhất định



Đặc điểm
• Đồng tiền cho vay
• Thời hạn tín dụng
• Lãi suất
• Tài sản bảo lãnh tín dụng
• Quan hệ giữa chủ đầu tư và đối tượng nhận đầu tư là quan 
hệ vay nợ. 

• Chủ đầu tư tuy không trực tiếp tham gia vào quản lý hoạt 
động của doanh nghiệp tiếp nhận vốn nhưng trước khi cho 
vay đều nghiên cứu tính khả thi của dự án đầu tư, có yêu 
cầu về bảo lãnh hoặc thế chấp các khoản vay để giảm rủi ro.

• Chủ đầu tư nước ngoài thu lợi nhuận qua lãi suất ngân hàng 
theo thỏa thuận giữa hai bên



5.4. Hỗ trợ phát triển chính thức
(ODA)

– Khái ni m
• ODA là các kho n vi n tr không hoàn l i, vi n tr có hoàn
l i ho c tín d ng ưu đãi c a các Chính ph , các t ch c liên
chính ph , các t ch c phi chính ph (NGO), các t ch c
thu c h th ng Liên h p qu c (UN), các t ch c tài chính
qu c t dành cho các nư c đang và ch m phát tri n. 



5.4.1. Quá trình hình thành và phát
triển

• Hội nghi~ Bretton Woods 1944 với sư~ ra đời của WB, IMF
• ý tưởng dựa trên kêP hoạch Marshall (1947) của Hoa KyD sau

chiến tranh thêP giới lần thưP hai
• Thành lập Tôe chức Hợp tác Kinh têP và Phát triển (OECD)-

ngày 14/12/1960 tại Paris. OECD lập ra Ủy ban Hô} trơ~ Phát
triển (Development Assistance Committee-DAC) nhằm
giúp các nước đang phát triển tăng trưởng kinh têP và nâng
cao hiệu quả đầu tư. Thành viên ban đầu của DAC là 18 
nước. Theo định kyD các nước thành viên DAC thông báo cho
ủy ban các khoản đóng góp của họ cho các chương trình viện
trơ~ phát triển và trao đổi với nhau các vấn đêD liên quan tới
chính sách viện trơ~ phát triển. Năm 1969, lần đầu tiên DAC 
đưa ra khái niệm vêD ODA .

• Vào năm 1970, nghi~ quyết của UN chính thức thông qua chỉ 
tiêu các nước giàu hàng năm phải trích 0,7% GNP của mình
đêe thực hiện nghĩa vụ đối với các nước nghèo.



Khái ni�m c/a DAC

• ODA là những luồng tài chính chuyển tới các
nước đang phát triển và tới những tổ chức đa
phương để chuyển tới các nước đang phát triển mà: 
– được cung cấp bởi các tổ chức chính phủ (trung ương và
địa phương) hoặc bởi cơ quan điều hành của các tổ chức
này; 

– có mục tiêu chính là thúc đẩy tăng trưởng kinh tế và phúc
lợi của các nước đang phát triển; 

• mang tính chất ưu đãi và có yếu tố không hoàn lại ≥
25%



Các thành viên c/a DAC hi�n
nay và ngày gia nh�p

• AustraliaMember since 1966.
• AustriaMember since 1965.
• BelgiumMember since 1961.
• CanadaMember since 1961.
• DenmarkMember since 1963.
• FinlandMember since 1975.
• FranceMember since1961.
• GermanyMember since 1961.
• GreeceMember since 1999.
• IrelandMember since 1985.
• ItalyMember since 1961.
• JapanMember since 1961.
• LuxembourgMember since 1992.
• NetherlandsMember since 1961.
• New ZealandMember since 1973.
• NorwayMember since 1962.
• PortugalJoined the DAC in 1961, withdrew in 1974 and re-joined in 1991.
• SpainMember since 1991.
• SwedenMember since 1965.
• SwitzerlandMember since 1968.
• United KingdomMember since 1961.
• United StatesMember since 1961.
• Commission of the European CommunitiesMember since 1961.









5.4.2. Đặc điểm

• Tính ưu đãi

• Có ràng buộc

• Nguồn vốn ODA luôn chứa đựng cả tính ưu
đãi cho nước tiếp nhận và lợi ích của nước
viện trợ

• Có nguy cơ để lại gánh nặng nợ nần cho các
quốc gia nhận viện trợ



5.4.3.Phân loại ODA

• Theo tính chất: 
– Viện trơ~ không hoàn lại: Các khoản cho không, 
không phải trae lại.

– Viện trơ~ có hoàn lại: Các khoản vay ưu đãi (tín
dụng với điều kiện “mềm”).

– Viện trơ~ hỗn hợp: Gồm một phần cho không, phần
còn lại thực hiện theo hình thức tín dụng (cụ thêe là
ưu đãi hoặc thương mại).



• Theo ph�ơng th+c cung c�p

-  ODA song ph�ơng (bilateral)

- ODA đa ph�ơng (multilateral)



• Theo mục đích:
– Hô} trơ~ cơ bản: Là những nguồn lực được cung
cấp đêe đầu tư xây dựng cơ sơe hạ tầng kinh têP, xã
hội và môi trường. Đây thường là những khoản 
cho vay ưu đãi.

– Hỗ trợ kỹ thuật: Là những nguồn lực dành cho 
chuyển giao tri thức, công nghệ, xây dựng năng 
lực, tiến hành nghiên cứu cơ bản hay nghiên cứu 
tiền đầu tư, phát triển thể chế và nguồn nhân lực... 
loại hỗ trợ này chủ yếu là viện trợ không hoàn lại.



• Theo hình thức hỗ trợ
– Hỗ trợ dự án: Là hình thức chủ yếu của ODA để thực hiện 
các dự án cụ thể. Nó có thể là hỗ trợ cơ bản hoặc hỗ trợ k  
thuật, có thể là cho không hoặc cho vay ưu đãi.

– Hỗ trợ phi dự án: Bao gồm các loại hình như sau: 
• Hỗ trợ cán cân thanh toán: thường là hỗ trợ tài chính trực 
tiếp (chuyển giao tiền tệ) hoặc hỗ trợ hàng hóa, hỗ trợ qua 
nhập khẩu. 

• Hô} trơ~ trae nơ~.

• Viện trơ~ chương trình: Là khoản ODA dành cho một mục
đích tổng quát với thời gian nhất định mà không phải xác
định một cách chính xác nó sẽ được sưe dụng như thêP nào. 



5.4.4. Lợi ích của ODA đối với các nước nhận tài 
trợ

• ODA là m t ngu n v n có vai trò quan tr ng đ i v i các 
nư c đang và ch m phát tri n.

• ODA giúp các nước nghèo tiếp thu những thành tựu
khoa học, công nghê~ hiện đại và phát triển nguồn
nhân lực

• ODA giúp các nước đang phát triển điều chỉnh cơ
cấu kinh têP

• ODA góp phần tăng khae năng thu hút vốn FDI và tạo
điều kiện đêe mơe rộng đầu tư phát triển trong nước ở 
các nước đang và chậm phát triển



Lợi ích của ODA đối với nước tài
trơ~

• Đem lại lợi nhuận cho nước tài trợ

- Mua hàng hóa, dịch vụ

- Hàng rào thuêL quan, mơ+ cửa thiJ trường

- Tham gia gián ti p dư i hình th c nhà th u ho c
h tr chuyên gia

• Tăng cường lợi ích chính trị của các nước tài 
trợ



Nhật Bản vaD ODA

• Nhật Bản sẽ cung cấp cho Indonesia các dịch 
vụ và sản phẩm của Nhật Bản trị giá tương 
đương 80,3 tỷ Yên

• Những năm 70s, đề xuất cho Kiribati “Viện trợ
không hoàn lại trong lĩnh vực thủy sản”

• Những năm 80s, khi chính sách bảo vệ môi 
trường được xiết chặt, các doanh nghiệp giấy 
Nhật bắt đầu tăng cường mua gỗ bạch đàn ở 
nước ngoài, đặc biệt là của Thái Lan.



Chiến lược tài trơ~ ODA

• Chính phue

• JICA

• Hiệp hội nghêD nghiệp



ODA tại Việt Nam

• B sung ngu n v n và tăng cư ng cơ s h t ng

• Xoá đói gi m nghèo, phát tri n xã h i

• tăng cư ng b o v môi trư ng và phát tri n b n
v ng

• tăng cư ng th ch

• quan h đ i tác ch t ch



BIỂU ĐỒ CƠ CẤU ODA THEO NGÀNH VÀ LĨNH VỰC
THỜI KỲ 1993-2008

15,66%

21,78%

28,06%

9,17%

8,90%

3,32% 13,11%

Nông nghiệp và phát triển nông thôn kết hợp xóa đói giảm nghèo

Năng lượng và công nghiệp 

Giao thông vận tải, bưu chính viễn thông 

Cấp, thoát nước và phát triển đô thị 

Y tế, giáo dục đào tạo 

Môi trường, khoa học kỹ thuật 

Các ngành khác









3.6. Xu thế vận động của FDI trên
thế giới

• 3.6.1. Dòng vốn FDI tăng mạnh trong những năm
1990 nhưng sau đó giảm mạnh



Hình: FDI ra trên toàn thế giới
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3.6. Xu thế vận động của FDI trên
thế giới (tiếp)

• 3.6.2. FDI phân bổ không đều giữa các nước

• 3.6.3. Các TNC giữ vai trò quan trọng trong
FDI

• 3.6.4. M&A trở thành hình thức FDI chủ yếu

• 3.6.5. Có sự thay đổi sâu sắc về lĩnh vực đầu
tư





Phân bổ FDI vào các nước trên
thế giới

0,50,40,61,10,4Riªng c¸c n−íc kÐm ph¸t
triÓn (49 n−íc)

3,72,03,52,20,1Trung vµ §«ng ¢u

27,917,935,331,317,5§ang ph¸t triÓn

65,468,48061,266,582,4C«ng nghiÖp ph¸t triÓn

2002200199-00[2]93-9891-92[1]86-90C¸c nhãm n−íc





3.7. FDI tại Việt Nam

- Từ 1988 – 1990: 214 dự án với tổng số vốn đăng ký
cấp mới 1,6 tỷ USD

- Từ 1991 – 1996: “làn sóng thứ nhất” với 1781 dự án
với tổng số vốn đăng ký (cấp mới và tăng vốn) 28,3 tỷ
USD

- Từ 1997 – 1999: 961 dự án với tổng số vốn đăng ký
13 tỷ USD

- Từ 200-2003: 8,37 tỷ USD
- Từ 2004 -> 2007:4,2 tỷ , 5,8tỷ , 10,2 tỷ , 20,3 tỷ
- 2008: 64.1 tye
- 2009: 21.8 tye 
- 2010: 18.5 tye
- Năm 2011: 14,7 tỷ



3.7. FDI tại Việt Nam

• Vốn thực hiện:
- 1991-1995: 7,1 tỷ USD (VN góp trên 1 tỷ USD
- Từ 1996-2000: 13,5 tỷ USD (VN góp 1,4 tỷ USD)
- Từ 2001-2005: 14,3 tỷ USD (VN góp 1,1 tỷ USD)
- Năm 2006-2007: 8,7 tỷ
- Năm 2008: 30 tye 
- Năm 2009: 10 tye
- Năm 2010: 11 tye
- Năm 2011: 11 tỷ
- 8 tháng đầu năm 2012: 7.28 tye 





3.7. FDI tại Việt Nam

• 94 quốc gia đầu tư vào VN:

- Vốn đăng ký: Singapore (24 tye); Hàn Quốc
23.9 tye; Nhật Bản 23.59 tỷ; Đài Loan 23.51 tỷ



Chương 6

Hiệp định đầu tư quốc têP



Nội dung

6.1. Bản chất vaD mục đích của HĐĐTQT

6.2. Nội dung của HĐĐTQT

6.3. Phân loại HĐĐTQT



6.1. Bản chất vaD mục đích của 
HĐĐTQT

• Hiệp định đầu tư quốc tế - IIAs (International 
Investment Agreements) là các thoả thuận
giữa các nước đề cập đến nhiều vấn đề liên
quan đến đầu tư quốc tế và điều chỉnh hoạt
động này, trong đó có FDI 

• Mục đích



6.2. Nội dung của HĐĐTQT

• Những điều khoản nhằm mục đích tự do hoá
đầu tư

• Những điều khoản nhằm mục đích bảo hộ các
nhà đầu tư nước ngoài và



Tư~ do hóa đầu tư

• MFN

• NT



Bảo hô~ đầu tư

• Quốc hữu hóa vaD trưng thu tài sản

• Chuyển tiền

• Giải quyết tranh chấp



Chính sách thu hút đầu tư của 1 quốc
gia

• Tư~ do hóa đầu tư

• Xúc tiến đầu tư

• Quy định/Hạn chêP







Ví dụ

• Năm 2010, Guatemala ban hành luật bảo
hiểm cho phép các công ty bảo hiểm nước
ngoài được thành lập chi nhánh



• Năm 2011, Thái Lan cho phép chi nhánh các
ngân hàng nước ngoài được chuyển tưD chi 
nhánh sang công ty con



• Năm 2011, Trung Quốc ban hành quy định
hướng dẫn vêD khuyến khích FDI vào các
ngành công nghiệp chiến lược như công nghê~ 
cao, bảo vê~ môi trường, khu vực sản xuất vaD 
dịch vụ.



• Năm 2010, Canada đa} xóa boe quy định hạn
chêP quyền sơe hữu của nhaD ĐTNN vêD cáp
ngầm trong hê~ thống cung cấp dịch vụ truyền
hình viễn thông



• Năm 2010, Philippin xây dựng trung tâm hợp
tác công tư PPP đêe hô} trơ~ việc quản lyP vaD 
giám sát các dư~ án PPP



• Năm 2010, Indonesia đa} ban hành tư~ do đầu
tư trong lĩnh vực chăm sóc sức khỏe, cơ sơe 
hạ tầng, sx điện



• Năm 2012, Cộng hòa dân chue Công-gô ban 
hành luật liên quan đến đất đai, qua đoP chỉ có 
công dân nước đoP hoặc công ty mà công dân
nước đoP sơe hữu đa sôP mới được sơe hữu đất



• Năm 2012, Indonesia ban hành các quy định
liên quan đến việc khai thác than, khoáng sản



6.3. Phân loại HĐĐTQT

• Các hiệp định chỉ dành cho đầu tư: Hiệp định
đầu tư đa phương (MAI), khu vực (RIA), song 
phương (BITs)

• Các thỏa thuận quốc têP khác có liên quan đến
đầu tư





Chương 7

Mua lại vaD Sáp nhập



Nội dung chương 7

• 7.1. Khái niệm

• 7.2. Phân loại

• 7.3. Lợi ích của M&A

• 7.4. Các phương pháp tiến hành hoạt động
M&A

• 7.5. Nguyên nhân thất bại của 1 sôP thương vụ 
M&A trên thêP giới

• 7.6. Xu hướng M&A tại Việt Nam



7.1.Khái niệm

• Đ�u t� m1i (Greenfield Investment): là hoạt động
đầu tư trực tiếp vào các cơ sơe sản xuất kinh doanh
hoàn toàn mới ở nước ngoài, hoặc mơe rộng một cơ
sơe sản xuất kinh doanh đã tồn tại. 

• Mua l�i và sáp nh�p qua biên gi1i (M&A: Cross-
border Merger and Acquisition): Mua lại và sáp
nhập qua biên giới là một hình thức FDI liên quan
đến việc mua lại hoặc hợp nhất với một doanh
nghiệp nước ngoài đang hoạt động. 



So sánh sáp nhập và mua lại
• Theo Luật cạnh tranh mới thông qua tháng 12 năm 2004 và có hiệu lực từ

ngày 1 tháng 7 năm 2005, điều 17, có đưa ra khái niệm rõ hơn về mua lại và
sáp nhập như sau: 

• Sáp nh�p doanh nghiệp là việc một hoặc một số doanh nghiệp chuyển toàn
bộ tài sản, quyền, nghĩa vụ và lợi ích hợp pháp của mình sang một doanh
nghiệp khác, đồng thời chấm dứt sự tồn tại của doanh nghiệp bị sáp nhập.

• H�p nh�t doanh nghiệp là việc hai hoặc nhiều doanh nghiệp chuyển toàn bộ
tài sản, quyền, nghĩa vụ và lợi ích hợp pháp của mình để hình thành một
doanh nghiệp mới, đồng thời chấm dứt sự tồn tại của các doanh nghiệp bị hợp
nhất.

• Mua l�i doanh nghiệp là việc một doanh nghiệp mua toàn bộ hoặc một phần
tài sản của doanh nghiệp khác đủ để kiểm soát, chi phối toàn bộ hoặc một
ngành nghề của doanh nghiệp bị mua lại.

• Liên doanh giữa các doanh nghiệp là việc hai hoặc nhiều doanh nghiệp cùng
nhau góp một phần tài sản, quyền, nghĩa vụ và lợi ích hợp pháp của mình để
hình thành một doanh nghiệp mới.



7.2. Phân loại

• Theo thiện chí các bên

- M&A thân thiện

- M&A thuD địch

• Theo quan hê~ dây chuyền sản xuất kinh doanh:
– Sáp nhập theo chiều ngang: trong cùng ngành sản xuất

– Sáp nhập theo chiều dọc: trong cùng dây chuyền sản xuất. 
Backward và Forward

– Sáp nhập hỗn hợp: trong nhiều ngành khác nhau



Glaxo Wellcome Plc. và SmithKline Beecham Plc. vào tháng 1/2000 (75 tye 
USD)



AOL (American Online) – Time Warner vào 2000 (164 tye USD) 



Citicorp và Travelers (giữa ngân hàng và bảo hiểm) tạo thành công ty tài chính
Citigroup (1998)

Ngân hàng thương mại Dresdner và tập đoàn bảo hiểm Allanz (Đức) (2000)



7.3. Lợi ích của M&A



Những động cơ thúc đẩy M&A

• Động lực hiệu quả kinh tế

• Động lực hiệu quả tài chính

• Động lực phát triển

• Động lực đa dạng hóa các hoạt động kinh
doanh



Động lực hiệu quả kinh tế

• Hiệu quả kinh tế do lợi thế quy mô lớn (chiều
ngang)

• Hiệu quả kinh tế do cắt giảm chi phí NVL, 
thành phẩm tồn kho, cải tiến hệ thông phân
phối (chiều dọc)

• Hiệu quả do giẩm chi phí quản trị chung (hỗn
hợp)





Động lực hiệu quả tài chính

• Giảm thuế

• Giảm chi phí phát hành CK mới

• Tăng tiềm năng vay mượn



Động lực phát triển

• Hiệu quả hơn và tốn ít thời gian hơn để phát
triển quy mô doanh nghiệp



Động lực đa dạng hóa các hoạt
động kinh doanh

• Đa dạng hóa đầu tư để tránh rủi ro



Lợi ích của M&A

• Ít rủi ro hơn so với đầu tư mới

• KêP hoạch đầu tư được thực hiện nhanh chóng

• Loại boe các đối thue cạnh tranh

• Mang lại xung lực mới cho nhaD đầu tư



7.4. Các phương pháp tiến hành hoạt
động M&A



• Mua CP trên thi~ trường CK

• Lôi kéo côe đông bất mãn

• Chào mua với giaP cao

• Thương lượng tư~ nguyện



Điều kiện DN dê} bị thâu tóm

• Nhóm 1: Định giaP (P/E, P/B thấp; có qui mô tài
sản lớn nhưng khai thác không hiệu quả)

• Nhóm 2: Tình hình tài chính (Nơ~ vay thấp, 
Tiền ròng lớn)

• Nhóm 3: Tình hình hoạt động (Nhân sư~ chue 
chốt ra đi, Mất thi~ phần)

• Nhóm 4: Cơ cấu sơe hữu (Côe đông lớn ít, sôP 
lượng côe đông ít)



7.5. Nguyên nhân thất bại

• Định giaP quá cao

• Xung đột văn hóa

• Gặp nhiều trơe ngại vaD thời gian trong việc liên
kết hoạt động

• Do chưa tính toán ky} trước khi tiến hành M&A



7.6. Xu hướng M&A



• Môi trường kinh doanh: triển vọng kinh têP, thi~ 
trường chứng khoán, lãi suất vaD chi phí vốn, 
cạnh tranh

• Các yếu tôP hô} trơ~



Bảng 1. Thống kê số lượng thương vụ và giá trị các giao dịch M&A

2,6709M2011

1,7503452010

118412003

34232004

61222005

299382006

1,7191082007

1,0091462008

1,1402952009

Tổng giá trị các giao dịch
(triệu USD)

Số thương vụM&A
Năm

Nguồn: PricewaterhosueCoopers



Ngành tài chính ngân hàng
Bảng 2. Một số thương vụM&A trong giai đoạn trước năm 2006

2003NH TMCP Đông ÁNH TMCP Nông thôn Tân Hiệp9

2003NH TMCP Phương ĐôngNH TMCP Nông thôn Tây Đô – Cần Thơ8

2003NH TMCP Phương NamNH TMCP Nông thôn Cái Sắn – Cần Thơ7

2001NHTMCP Quốc tếNH TMCP Mekong6

2001NH TMCP Thương TínNH TMCP Thạnh Thắng – Cần Thơ5

2001NH TMCP Đông ÁNH TMCP Tứ giác Long Xuyên4

2001NH TMCP Phương NamNH TMCP Nông thôn Châu Phú - An Giang3

1999NH TMCP Phương NamNH TMCP Đại Nam2

1997NH TMCP Phương NamNH TMCP Đồng Tháp1

Năm sáp
nhập

Ngân hàng nhận sáp nhậpNgân hàng bị sáp nhập
STT

Nguồn: Ngân hàng Nhà nước



Ngân hàng
Bảng 3. Đầu tư của các Ngân hàng nước ngoài vào các Ngân hàng Việt Nam

201115%
Fullerton Financial 

Holdings
MBD (ngân hàng pt 

Mekong

7/201110%IFCVietinbank

T5/200815%MayBankAn Bình

T1/200720%Deutsch BankHabubank

T8/200820%

T1/200715%

T12/200510%

HSBCTechcombank

T5/20086.16%

T5/20068.56%
Standard CharteredACB

T1/200810%ANZSacombank

Thời điểm công bốTỉ lệ nắm giữBên mua
Ngân hàng

Nguồn: PricewaterhosueCoopers



Chứng khoán

Bảng 4. Tình hình mua lại các CTCK Việt Nam của các công ty nước ngoài

14.9% (2011)Nikko Cordial – NhậtPSI CK Dầu khiP

20% (2011)SBI Securities – NhậtFPT

30,00%Bridge - British Virgin IslandCTCP CK Tân Việt

6,10%Kitme Worldwide VietNam RSP Balanced FundCTCP CK Bảo Việt

10,00%Daiwa Securities Groups

11.39%ANZ
CTCP CK Sài Gòn

48.33%Morgan Stanley – SingaporeCTCP CK Hướng Việt

Tỉ lệ sở hữu
của bên mua

Bên mua
CTCK

Nguồn: Cục Quản lý cạnh tranh



Công nghê~ thông tin

Bảng 5. Một số giao dịch M&A trong lĩnh vực công nghệ thông tin

2011Công viên phần mềm Quang TrungHP

36.5 triệu USD2006Công ty CP viễn thông FPTIntel (Mỹ)

1.8 triệu USDT10/2007Silk Road Systems VietnamHarvey Nash (Anh)

2008Công ty Sáng TạoNEC Solutions (Nhật)

T5/2008FCG Việt nam
Computer Sciences Coporation

(Mỹ)

Giá trị giao dịchThời điểmBên bán
Bên mua

Nguồn: Cục Quản lý cạnh tranh



Chương 8

Các TNCs trong hoạt động đầu tư
quốc têP



Nội dung chương

• 8.1. Khái niệm vêD TNC

• 8.2. Chiến lược hoạt động của các TNCs

• 8.3. Vai troD của các TNCs

• 8.4. Tác động của TNCs

• 8.5. Hoạt động của TNCs tại 1 sôP quốc gia



8.1. Khái niệm

• Có 2 quan điểm được đưa ra: hợp tác vaD 
quyền sơe hữu



• “M�t TNC là m�t công ty có quy;n l<c đ9 ph�i
h�p và quUn lý ho�t đ�ng t�i nhi;u hơn m�t qu�c
gia, ngay cU khi công ty này không s8 hbu các
ho�t đ�ng đó” (Peter Diken, 1998)

• Công ty quốc têP (International Corporation), công ty
toàn cầu (Global Corporation), Công ty đa quốc gia
(Multinational Corporation-MNC) và công ty siêu
quốc gia (Supra-national Corporation )



• “Một tổ chức kinh doanh gồm nhiều thực thể nằm ở
hai hay nhiều nước, không xét đến hình thức pháp lý
và lĩnh vực hoạt động, miễn là các thực thể này vận
hành theo một hệ thống ra quyết đinh, một chế độ
chính sách và một chiến lược chung. Qua đó, các
th<c th9 này là nhbng m:t xích c/a m�t ch# đ�
s8 hbu, chúng ảnh hưởng đến hoạt động của nhau. 
Đặc biệt chúng có chia sẻ một nguồn tri thức, nguồn
lực và trách nhiệm trong việc thực hiện mục tiêu cuối
cùng” (UNCTAD, 1999) 



• Các TNC là các doanh nghiêp có tư cách pháp nhân hoặc
không có tư cách pháp nhân bao gdm các công ty me và
các công ty con n�1c ngoài c/a chúng. Công ty me được
định nghĩa như các công ty ki9m soát tài sUn của những
thực thể kinh tế khác ở nước ngoài, thường được thực hiện
thông qua việc sở hữu một tỷ lệ vốn góp nhất định. Tỷ lệ vốn
góp với 10% hoặc cao hơn các cổ phiếu thường hoặc quyền
biểu quyết trong một doanh nghiệp có tư cách pháp nhân
hoặc mức tương đương trong một doanh nghiệp không có tư
cách pháp nhân, thường được coi là ngưỡng để có thể kiếm
soát tài sản. 



• - Một công ty con là một doanh nghiệp có tư cách pháp nhân
tại nước chủ nhà trong đó công ty mẹ sở hữu trực tiếp nhiều
hơn 50% quyền biểu quyết của các cổ đông và có quyền chỉ
định hoặc bãi bỏ phần lớn thành viên của cơ quan quản trị, 
quản lý hay giám sát. 

• - Một doanh nghiệp liên kết là một doanh nghiệp có tư cách
pháp nhân tại nước chủ nhà trong đó công ty mẹ sở hữu tổng
số không ít hơn 10% nhưng không nhiều hơn 50% quyền
biểu quyết của các cổ đông. 

• - Một chi nhánh là một doanh nghiệp không có tư cách pháp
nhân tại nước chủ nhaD thuộc sở hữu toàn bộ hoặc một phần
của công ty mẹ. 



8.2. Chiến lược của TNCs

• Chiến lược thành lập công ty con tư~ chue

• Chiến lược hội nhập đơn giản

• Chiến lược hội nhập phức hợp



Theo phạm vi địa lyP của chiến lược
sản xuất quốc têP



Chiến lược đa thị trường nội địa 
(Multi-domestic strategies)

• Một công ty con chủ yếu phục vụ thị trường 
của nước chủ nhà trong khi công ty mẹ kiểm 
soát nhiều công ty con tại các thị trường khác 
nhau.

� Động cơ chiến lược



Động cơ

• Sức ép nhu cầu địa phương cao

� Cá biệt hóa sản phẩm vaD marketing



• Chevrolet, Oldsmobile, 

Buick, Cadilac

Saab, Hummer, Saturn 



• Tối đa nhu cầu địa phương

• Sức ép chi phí thấp



Chiến lược đa thi~ trường nội địa



Chiến lược toàn cầu

• Các công ty hướng đến chiến lược sản xuất 
các sản phẩm tiêu chuẩn hóa trên toàn cầu

� Động cơ



• Cắt giảm chi phí

� Tìm kiếm lợi thêP của các quốc gia



• Intel có 99.000 nhân
viên t i 199 văn phòng
và cơ s s n xu t kinh
doanh trên toàn c u. 

• Công ty có cơ s t i
Trung Qu c , Costa 
Rica , Malaysia , 
Israel , Ireland , n Đ , 
Nga và Vi t Nam , 63 
qu c gia và vùng qu c
t . 



• Sức ép cắt giảm chi phí cao

• Sức ép nhu cầu địa phương thấp



Chiến lược quốc têP

• Cố gắng tạo giá trị bằng cách chuyển kỹ năng
và sản phẩm có giá trị sang thị trường nước
ngoài nơi mà đối tủ cạnh tranh thiếu kỹ năng
và những sản phẩm đó

� Động cơ



• Mơe rộng thi~ trường





Chiến lược đa quốc gia

• Động cơ: sức ép chi phí cao, nhu cầu địa
phương cao



• Sản phẩm

• Phân phối

• Marketing

• Văn hóa cty


