
Chương 2. Bản chất, đặc điểm và các hình 

thức của ĐTQT

• Mục đích:

– Làm rõ bản chất của ĐTQT và các hình thức biểu hiện của 
nó trong nền kinh tế thế giới.

• Mục tiêu:
– Nhận biết được sự khác biệt và tương đồng giữa ĐTQT và 

các nguồn vốn nước ngoài khác

– Hiểu được các hình thức của ĐTQT

– Nắm được các hình thức FDI ở Việt Nam

• Nội dung:
– Bản chất và đặc điểm của ĐTQT

– Các hình thức ĐTQT
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Học liệu và gợi ý chủ đề báo cáo nhóm

• Theo hướng dẫn tại đề cương  và tìm thêm 

case study từ internet

• Chủ đề:

– Giới thiệu một thương vụ cross border M&A (làm 

rõ nguyên nhân thành công/thất bại)

– Giới thiệu một trường hợp outsourcing/franchising

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

cu
u d

uo
ng

 th
an

 co
ng

 . c
om

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


1.Khái niệm, đặc điểm ĐTQT

1.1. Đầu tư là gì?
– Sử dụng yếu tố gì? 

– Vào đâu?

– Nhằm mục đích gì?

1.2. Đầu tư quốc tế là gì?
– Là hoạt động đầu tư

– Có sự di chuyển ….qua biên giới 

– Chủ đầu tư là người nước ngoài

* Mục đích Kiếm lợi nhuận và có tính rủi ro là căn cứ 
quan trọng nhất để xác định một hoạt động có phải 
là đầu tư hay không. 
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1.3.Điểm tương đồng và khác biệt giữa ĐTQT và ĐT 

nói chung

– Tương đồng:

• Mục đích: Lợi nhuận* 

• Các yếu tố được sử dụng 

• Tính sinh lãi và rủi ro

– Khác biệt: 

• Chủ đầu 

• Có sự di chuyển qua 

biên giới

• Loại đồng tiền thanh 

toán
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1.4. Các nguồn vốn nước ngoài khác

• Hỗ trợ phát triển chính thức (Oficial Development 

Asistant – ODA): 

• Tín dụng thương mại (Commercial loan): 

• Nợ nước ngoài (Foreign Debt): 

• Các nguồn vốn nước ngoài khác: Kiều hối, quà 

tặng…(Remittance from overseas, Gift…)

Thảo luận: Làm rõ sự khác biệt giữa ĐTQT và các nguồn 

vốn nước ngoài khác 
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Dòng vốn từ nước ngoài vào Việt Nam,

2005-2014
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Net FDI (Dòng đầu tư trực tiếp tịnh) FPI (Đầu tư dán tiếp) Remittance (Kiều hối) Net ODA (ODA tịnh)

Nguồn: ADB and MPI, 2015.

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

cu
u d

uo
ng

 th
an

 co
ng

 . c
om

http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt


1.5. So sánh ĐTQT và các nguồn vốn từ nước 

ngoài khác

ĐTQT Các nguồn vốn từ nước 

ngoài khác

- Có nguồn gốc từ nước 

ngoài

- Mục đích: kiếm lợi nhuận

- Tính rủi ro

- Khối lượng không hạn chế

- Có nguồn gốc từ nước 

ngoài

- Mục đích không vì lợi 

nhuận

- Khối lượng hạn chế
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1.6.Các quan hệ kinh tế quốc tế 

• Thương mại quốc tế

• Hoạt động của các định chế tài chính

• Hoạt động dịch vụ quốc tế thu ngoại tệ
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1.6. So sánh ĐTQTế và các QHKTQTế khác

ĐTQT QHKTQT

-Quan hệ kinh tế quốc tế

-Khai thác trực tiếp lợi thế so 

sánh

- Sản xuất, kinh doanh

-Quan hệ kinh tế quốc tế

-Khai thác gián tiếp lợi thế so 

sánh*

-Thương mại hàng hóa và 

dịch vụ

Ghi chú: * Thương mại quốc tế
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2. Các hình thức ĐTQT

Đầu tư gián tiếp:

Đầu tư trực tiếp:

Sự khác biệt cơ bản: không có/có sự tham gia trực 

tiếp của chủ đầu tư vào quản lý và điều hành hoạt 

động của doanh nghiệp. 

Thảo luận: Làm rõ sự khác 

biệt giữa hai hình thức này
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FDI FPI

1.Mục đích 

và kỳ vọng 

đầu tư

-Trực tiếp kiểm soát và 

quản lý quá trình sản 

xuất và kinh doanh

- Kỳ vọng thu lợi nhuận 

trong trung và dài hạn

-Không nhằm mục đích này

- Kỳ vọng thu tỷ suấtlợi tức cao 

nhất với mức độ rủi ro nhất định 

hoặc với mức tỷ suất lợi tức nhất 

định với mức rủi ro thấp nhất 

thường trong ngắn hạn

2. Thời hạn 

và hình thức 

đầu tư

-Trung và dài hạn

- Đầu tư liên quan tới 

hoạt động sản xuất và 

kinh doanh thực tế

-Thường ngắn hạn

- Thực hiện trên thị trường tài 

chính, không tham gia quản lý SX, 

kinh doanh chỉ quan tâm tới lợi tức 

và độ an toàn của chứng khoán

3. Chủ thể 

đầu tư

Các công ty xuyên quốc 

gia

-Các cá nhân, các nhà đầu tư có tổ 

chức, ngân hàng, người môi giới..

Điểm khác biệt giữa FDI và FPI
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FDI FPI

4. Phản ứng và yêu cầu 

đặt ra đối với môi trường 

đầu tư ở nước chủ nhà

-Dài hạn, khá ổn định và 

khó bị đảo ngược

- Các yêu cầu về yếu tố 

đầu tư cho khu vực kinh 

tế thực.

-Tính ngắn hạn, bất ổn 

định và dễ bị đảo ngược

- Các yêu cầu về sự phát 

triển và quản lý thị 

trường tài chính

5. Lợi ích và rủi ro tiềm 

tàng từng hình thức 

mang lại cho nước chủ 

nhà

- Đóng góp cho sự phát 

triển nền kinh tế- xã hội, 

có sự di chuyển tài sản 

hữu hình và vô hình.

- Không phải lúc nào 

cũng mang lại tác động 

tích cực 

- Thúc đẩy sự phát triển 

của thị trường tài chính, 

chỉ có sự di chuyển vốn

-Không phải lúc nào 

cũng đem lại nguồn vốn 

mới

6. Tác động Chuyển giao công nghệ, 

thương mại, tạo việc làm

-Thị trường vốn, thị 

trường chứng khoán

Điểm khác biệt giữa FDI và FPI
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+ Theo UNCTAD (1999): FPI là những khoản đầu tư của 1 nhà đầu tư của 1

nước sang 1 nước khác để mua chứng khoán, trái phiếu, bất động sản, các

khoản vay ngân hàng không liên quan đến hoạt động thương mại.

+ Theo IMF (1996): FPI là hình thức đầu tư gián tiếp thông qua việc mua

chứng khoán cổ phần, chứng khoán nợ, trái phiếu, giấy tờ có giá trị, cổ

phiếu, các công cụ của thị trường tiền tệ và các thị trường tài chính phái

sinh.

+ Theo WB: FPI là hình thức đầu tư thông qua việc mua cổ phần ở nước

ngoài, trái phiếu nước ngoài, cho vay ngân hàng đối với ngân hàng nước

ngoài.

+ Theo Luật đầu tư 2005 của Việt Nam: FPI là hình thức đầu tư thông qua việc

mua cổ phần, cổ phiếu, trái phiếu, giấy tờ có giá, thông qua quỹ đầu tư

chứng khoán, thông qua các định chế tài chính trung gian, nhà đầu tư không

trực tiếp quản lý hoạt động đầu tư.

2.1. Các hình thức đầu tư gián tiếp nước ngoài
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• 1) Mua cổ phần, cổ 

phiếu, trái phiếu và các 

giấy tờ có giá khác; 

• 2) Thông qua quỹ đầu 

tư chứng khoán;

• 3) Thông qua các định 

chế tài chính trung gian 

khác

Các hình thức đầu tư gián tiếp nước

ngoài tại Việt Nam
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Đầu tư gián tiếp nước ngoài tại Việt 

Nam thông qua thị trường chứng khoán

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Số lượng doanh nghiệp niêm yết 

HO
170 196 275 - 306 308 305

Số lượng doanh nghiệp niêm yết 

HA
168 257 367 393 396 377 -

Sốlượng công ty chứng khoán 

hoạt động
68 105 105 185

Sốlượng tài khoản chứngkhoán, 

Trongđó:
430.000 766.725 1.302.733

Cá nhân - 763.578 1.282.071

Tổ chức - 3.147 5.081

Nước ngoài 7.000 10.000 14.731 15.581

Nguồn: ADB 2015, và Asian Capital Market Monitor 
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FPI vào Việt nam thông qua các quỹ đầu tư

nước ngoài (2006-2010)
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2.2. Các hình thức FDI

• Đầu tư mới (Greenfield 
Investment - GI) 

• Mua lại & Sáp nhập xuyên 
quốc gia (Cross-border M&A)

Đầu tư nắm vốn chủ 
sở hữu (Equity 

Investment)

• Nhượng quyền thương mại 
(Franchising)

• Li-xăng (Licensing)

• Thuê ngoài (Outsourcing)

• .....

Hình thức thâm
nhập thị trường

không nắm vốn chủ 
sở hữu (Non-equity 

Mode of 
international 
production
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2.2.1. Phân loại hình thức FDI nắm vốn chủ sở hữu

FDI

GI

M&A

VI

HI

100% foreign own enter.

Joint venture

Business coop. contract

BOT, BTO, BT…

Phân loại theo tính chất sở 
hữu (Ownership-base)

Phân loại theo chiến 
lược đầu tư (Investment 
strategy-base)

Phân loại theo mục đích 
đầu tư (Investment goal-
base)
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. Phân loại hình thức FDI nắm vốn chủ sở 

hữu (tiếp)

(a) Phân theo mục đích đầu tư:

– Đầu tư theo chiều dọc (Vertical Integration - VI)

– Đầu tư theo chiều ngang (Horizontal Integration - HI)
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• HI là hình thức đầu tư với mục đích tránh rào cản thuế quan, 

tối thiểu chi phí sản xuất, chiếm lĩnh thị trường, kéo dài chu 

kỳ sống của sản phẩm. Do đó, việc đầu tư được thực hiện 

giống nhau tại các nơi khác nhau. 

Đầu tư theo chiều ngang (HI)

Qui trình A

Canada

Qui trình A

US

Qui trình A

Mexico
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Đầu tư theo chiều dọc (Vertical Integration)

• VI là hình thức đầu tư với mục đích chuyên môn hóa sản xuất 

trên quy mô quốc tế, mỗi qui trình sản xuất sẽ được thực hiện tại 

những nơi có lợi thế nhất. 

Qui trình A

Canada

Qui trình B

US
Qui trình C

Mexico
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HI và VI

Công ty mẹ

Giai đoạn 1

Công ty nhánh 2

Giai đoạn 2
VI

Công ty nhánh 1

Giai đoạn 1

Công ty nhánh 3

Giai đoạn 3

Nước đầu tư

Các nước nhận đầu tư

VI

VI

HI
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VI và HI 

Cty nhánh 1

Giai đoạn 1

Cty nhánh 3

Giai đoạn 2

Cty nhánh 2

Giai đoạn 1

Cty nhánh 4

Giai đoạn 3

Nước 

đầu tư

Các nước khác

VI

Nước nhận đầu tư

VI
HI

VI
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 ĐÇu t­ míi (Greenfield Investment-GI): c¸c chñ ®Çu t­ thực hiÖn 

®Çu t­ ë n­íc ngoµi th«ng qua viÖc x©y dùng c¸c doanh nghiÖp 

míi. 

 Mua l¹i vµ s¸p nhËp (Cross border Merger and Acquisition-

M&A): lµ viÖc mua l¹i vµ s¸p nhËp c¸c doanh nghiÖp hiÖn cã ë 

n­íc ngoµi. 

(b) Phân loại theo chiến lược đầu tư
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CROSS-BORDER M&A

Cross-border M&A

Cross-border 
merger

Cross-border
acquisition

Vertical 
Cross-border

M&A

Horizontal
Cross-border

M&A

Conglomerate
M&A
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Phân loại hình thức FDI 

nắm vốn chủ sở hữu 

(c)  Phân theo tính chất sở hữu:

– Đầu tư trực tiếp có nắm cổ phần (Equity Investment):

• 100% vốn nước ngoài

• Liên doanh

• Hợp đồng hợp tác kinh doanh

• BOT, BTO, BT

• Công ty cổ phần

• Công ty mẹ con
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• 1. Thành lập tổ chức kinh tế 100% vốn của nhà đầu tư trong nước hoặc 100% vốn 

của nhà đầu tư nước ngoài (100% vốn nước ngoài)

• 2. Thành lập tổ chức kinh tế liên doanh giữa các nhà đầu tư trong nước và nhà đầu 

tư nước ngoài. (Liên doanh)

• 3. Đầu tư theo hình thức hợp đồng BCC, hợp đồng BOT, hợp đồng BTO, hợp đồng 

BT.

• 4. Đầu tư phát triển kinh doanh (Hợp đồng hợp tác kinh doanh) : thông qua các 

hình thức +) 1. Mở rộng quy mô, nâng cao công suất, năng lực kinh doanh; +) 2. 

Đổi mới công nghệ, nâng cao chất lượng sản phẩm, giảm ô nhiễm môi trường

• 5. Mua cổ phần hoặc góp vốn để tham gia quản lý hoạt động đầu tư (Công ty cổ 

phần) 

• 6. Đầu tư thực hiện việc sáp nhập và mua lại doanh nghiệp (Công ty mẹ con)

• 7. Các hình thức đầu tư trực tiếp khác.

Các hình thức FDI ở Việt Nam

(Luật đầu tư 2005)
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Ưu điểm và hạn chế của các hình thức FDI: 

a. Hình thức hợp đồng hợp tác kinh doanh 

(HĐHTKD)

HĐHTKD Đóng góp vốn, 

tài sản…

Quản lý Chia lợi 

nhuận 

Chịu 

rủi ro

Nhà đầu tư 

nước ngoài

(NN)

- Chia sẻ phần 

đầu tư (+)

-Tự chủ kinh 

doanh (+)

-Giảm khả năng 

hòa nhập (-)

- Lợi nhuận 

không cao (-)

- Chia 

sẻ rủi ro 

(+)

Nước chủ 

nhà

(NCN)

-Bổ sung vốn 

đầu tư (+)

-Chia sẻ phần 

đầu tư (+)

-Khó kiểm soát 

được đối tác (-)

-Không tiếp nhận 

được kinh nghiệm 

quản lý (-)

-Lợi nhuận 

không cao (-)

-Lợi nhuận ổn 

định (+)

- Chia 

sẻ rủi ro 

(+)

Ghi chú: Tổng ưu điểm: 8 (NN: 4; NCN: 4); tổng hạn chế: 4 (NN: 2; NCN: 2)
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Ưu điểm và hạn chế của các hình thức FDI: 
b. Doanh nghiệp Liên doanh (DNLD)

DNLD Đóng góp 

vốn, tài 

sản…

Quản lý Chia lợi nhuận Chịu 

rủi ro

Nhà đầu 

tư nước 

ngoài

(NN)

- Chia sẻ chi 

phí đầu tư (+)

-Giảm tự chủ kinh 

doanh (-)

-Tăng khả năng 

hòa nhập (+)

-Lợi nhuận không 

cao (-)

-Lợi nhuận không 

ổn định (-)

- Chia 

sẻ rủi 

ro (+)

Nước chủ 

nhà

(NCN)

-Bổ sung vốn 

đầu tư (+)

-Chia sẻ chi 

phí đầu tư (+)

-Kiểm soát được 

đối tác (+)

-Tiếp nhận được 

kinh nghiệm quản 

lý (+)

-Được chia lợi 

nhuận (+)

- Lợi nhuận cao 

hơn  (+)

-Lợi nhuận không  

ổn định (-)

- Chia 

sẻ rủi 

ro (+)

Ghi chú: Tổng ưu điểm: 10 (NN: 3, NCN: 7); Tổng hạn chế: 4 (NN: 3; NCN: 1)
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Ưu điểm và hạn chế của các hình thức FDI: 

b. Doanh nghiệp 100% vốn nước ngoài (100% NN)

100% NN Đóng góp vốn, 

tài sản…

Quản lý Chia lợi 

nhuận 

Chịu rủi 

ro

Nhà đầu tư 

nước ngoài

(NN)

-Chịu toàn bộ 

chi phí đầu tư 

(-)

-Tăng hiệu quả 

sử dụng vốn 

(+)

-Tự chủ kinh doanh (+)

- Giảm khả năng hòa 

nhập (-)

-Lợi nhuận 

không bị chia 

sẻ (+)

-Lợi nhuận 

không ổn 

định (-)

- Tăng  

rủi ro (-)

Nước chủ 

nhà

(NCN)

-Bổ sung vốn 

đầu tư (+)

-Giảm chi phí 

đầu tư (+)

-Không kiểm soát được 

đối tác (-)

- Khó tiếp nhận được 

kinh nghiệm quản lý (-)

-Không được 

chia lợi 

nhuận (-)

- Không 

chịu rủi 

ro (+)

Ghi chú: Tổng ưu điểm: 6 (NN: 3, NCN: 3); Tổng hạn chế: 7 (NN: 4; NCN: 3)
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Ưu điểm và hạn chế của các hình thức FDI: 

c. Hợp đồng xây dựng-Kinh doanh-Chuyển giao (BOT)

BOT Đóng góp vốn, tài 

sản…

Quản lý Chia lợi nhuận Chịu rủi ro

Nhà đầu 

tư nước 

ngoài

(NN)

-Chịu toàn bộ chi 

phí đầu tư (-)

-Tăng hiệu quả sử 

dụng vốn (+)

-Tự chủ kinh 

doanh (+)

- Giảm khả năng 

hòa nhập (-)

-Lợi nhuận không 

bị chia sẻ (+)

-Lợi nhuận không 

ổn định (-)

- Tăng  rủi 

ro (-)

Nước 

chủ nhà

(NCN)

-Bổ sung vốn đầu 

tư (+)

-Giảm chi phí đầu 

tư (+)

-Không kiểm soát 

được công trình (-)

- Không tiếp nhận 

được kinh nghiệm 

quản lý (-)

-Có được công 

trình hoàn chỉnh 

(+)

- Chịu mọi 

rủi ro ngoài 

khả năng 

kiểm soát 

của nhà đầu 

tư NN (-)

Ghi chú: Tổng ưu điểm: 6 (NN: 3, NCN: 3); Tổng hạn chế: 7 (NN: 4; NCN: 3)
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So sánh ưu đểm và hạn chế của những  

hình thức FDI chủ yếu
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Tỷ trọng dự án FDI theo hình thức 100% vốn nước ngoài và Liên 

doanh trong tổng số dự án đăng ký hàng năm
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100% foreign owned Joint-venture

Nguồn: Bộ Kế hoạch và Đầu tư, 3/2015
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2.2.2. Hình thức thâm nhập thị trương 

không nắm vốn chủ sở hữu

• Licensing

• Franchising

• Outsourcing

• ….

“Non-Equity Investment: Foreign direct investors may also obtain an 
effective voice in the management of another business entity through 
means other than acquiring an equity stake”.

Nguồn: WIR 2008, tr. 295 
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2.4. Non-equity forms of investment

Source: UNCTAD, WIR 2008
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Importance of Equity and Non-Equity Mode of Entry, 2012 and 
2014 (% of Survey RespondentsSelecting the Mode of Entry 

as “Very Important” or Extremely Important”

Source: UNCTAD, WIR 2012, p.20
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Non-equity modalities: A middle ground between FDI 
and trade 

WIR2011 aims to bridge the gap in policy analysis

Source: UNCTAD, WIR 2911, Figure IV.1,  p. 125.
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- Franchising

- Outsourcing

- Licensing

Tại sao những phương thức trên có thể được gọi là 

hình thức đầu tư trực tiếp không nắm vốn chủ sở hữu?

In-class Discussion
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Hướng dẫn chuẩn bị chương 3

• Đọc học liệu như đề cương hướng dẫn 

• Tìm thêm tài liệu trên Internet

• Tìm hiểu lý thuyết mới

– Mô hình lý thuyết năng lực cạnh tranh của Micheal Porter 

– Chuỗi hàng hóa/giá trị/cung ứng toàn cầu

– Mạng lưới sản xuất toàn cầu
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Hết chương 2.
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