PAU TU QUOC TE

GV: Nguyén Duy Pat
BM Kinh té qudc té

BAI MO PAU: GIO| THIEU VE
PAU TU QUOC TE
« Muc dich, d6i tugng, pham vi mon hoc
e Tai liéu tham khao

* Phuong phap danh gia

CHUONG 1
TONG QUAN VE PAU TU
QUOC TE
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Khai niém vé dau tw va dau tw qubc té

«  Khéi niém vé diu tu: Ddu tu 1a viée st dung mot luong tai san nhét dinh
nhu vén, cong nghg, dét dai,...vao mot hoat dong kinh té cu thé nham tao
ra mot hodc nhiéu san pham cho xa hoi dé thu loi nhuan

«+  Khai niém vé dau tu quic té: Qiy Tién ¢ quéc t& IMF dua ra dinh nghia vé
dau tr quéc té 1a “dau tu c6 loi ich 1au dai cua mot doanh nghiép tai mot
nude khac (nuée nhan du tir), khong phai tai nuée ma doanh nghiép dang
hoat dong (nudc di dau tur) voi muc dich quan 1y ¢6 hiéu qua doanh
nghi¢p”.

 Theo Hiép hoiLudt qudc té (1996) “PAu tu nude ngoai la sy di chuyén vén
tir nudc cia ngudi dau tu sang nude cua ngudi sit dung nhim xay dung & .

do6 xi nghiép kinh doanh hoac dich vu”.

Khai niém dau tw quéc té

+ Mic du c6 nhiéu khai ni¢m khic nhau nhung nhin chung tét ca cac khai niém déu théng nhat
ring Piu tu nude ngoi 1 sw di chuyén céc loai tai san nhu von, cong nghé, ky nang quan 1y
tir nude ndy sang nude khac dé kinh doanh nhdm muyc tiéu loi nhuan trén pham vi quéc té.
Trong d6, nude tiép nhin diu tw goi la nuéc chi nha (host country); nuée mang von di dau tw
£0i la nude dau tu hay nude xuit xtr (home country).

«  Ban chit kinh té 12 hoat dong di chuyén v6n nhim muyc tiéu sinh lgi

5
DPé&c diém cla dau tw quéc té
+ C6 su tham gia ciia chu thé nude ngoai
+ Chu thé dau tu: chinh phu, céc t6 chirc qudc té, cic cong ty,
céc tap doan da quéc gia
« Co sy di chuyén vén qua bién gidi
« Voén: tién té, tai san...
 Nhim tim kiém loi nhuan vi vay ham chira cac rui ro
6
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Phan loai dau tw qubc té

+ Theo chii thé dau tu: Chinh phi, tw nhan,

« Theo phuong thirc quan 1y dau tu: truc tiép, gian tiép.

 Cin ¢t vao chién lugce dau tu cta chu diu tu: Dau tw moi-Gl,
mua lai & sat nhdp-M & A;

« Cin cir vao muc dich dau tu: theo chidu ngang-HI va theo
chiéu doc-VI

MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
LY THUYET VE LOI NHUAN CAN BIEN CUA VON

« Nam 1960 Mac. Dougall dd dé& xudt mot mo hinh 1y thuyét,
phat trién tir nhimng 1y thuyét chudn ctia Hescher Ohlin =
Samuaelson v& sy van dong von.

« Ong cho ring ludng von dau tu s& chuyén tir nude 1ai suét thap
sang nudc co 1ai suit cao cho dén khi dat dugc trang thai can
bang (14i suat hai nuéc bang nhau).

« Sau dau tu, c4 hai nuée trén déu thu dugce loi nhuan va lam
cho san luong chung ctia thé giGi ting 1én so voi trude khi dau
tu.

MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
LY THUYET VE LOI NHUAN CAN BIEN CUA VON

Ly thuyét nay dugc cac nha kinh té thira nhan nhitng nam

1950 dudng nhu phit hop véi 1y thuyét.

* Nhung sau do, tinh hinh trd nén thiéu 6n dinh, ty suét du tu
clia My giam di dén muc thap hon ty suét trong nudc, nhung
FDI ctia M¥ ra nudc ngoai van ting lién tuc.

* M5 hinh trén khong giai thich dugc hién tugong vi sao mot 6
nude ddng thoi co dong von chay vao, co dong von chay ra;
khong dua ra duoc sy giai thich diy du vé FDI.

* Dovay, ly LhLlyéL loi nhuén cn bién chi c6 thé dugc coi la

bude khoi dau hitu hiéu dé nghién ctru FDI
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MOT SO LY THUYET VE PAU TU QUOC TE
VONG BO1 QUOC TE CUA SAN PHAM

« Ly thuyét nay duoc S. Hirsch dua ra trude tién va sau do duogc
R. Vernon phat trién mot cach co hé thng tir nam 1966.

« Ly thuyét nay ly giai ca du tu quéc té 1in thuong mai qudc té,
coi dau tu qudc té 1a mot giai doan ty nhién trong vong doi san
phdm. Ly thuyét nay cho thiy vai tro ciia cac phat minh, sang
ché trong thurong mai va dau tu quéc té bang cach phan tich

qua trinh quéc t& hoa san xudt theo céc giai doan ndi tiép nhau.

10

MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
VONG BO1 QUOC TE CUA SAN PHAM

+ Haiy twong lam can ctr xut phat ciia 1y thuyét:

+ MBbi san phim c6 mot vong doi, tir khi xuat hién cho'dén khi bi
dao thai; vong doi nay dai hay ngén tuy vao timg san pham.

« Céc nude cong nghigp phat trién thuong ndm giit nhiing cong
nghé doc quyén do ho khdng ché khau nghién ciru va trién

khai va do ¢6 lgi thé vé quy mo.

11

MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
VONG BO1 QUOC TE CUA SAN PHAM

+ Theo Iy thuyét ndy, ban dau phan I6n cac san pham méi dugce san xuét tai
nuée phat minh ra no va dugc xuat khiu di cac nude khac. Nhung khi san
phidm méi da dugc chdp nhan rong rai trén thi truong thé gidi thi san xuit
bit dau duge tién hanh & cac nude khac. Két qua rét c6 thé 1a san phim sau
d6 s& duge xuét khau tro lai nude phat minh ra nd. Cu thé vong doi qudc té
clia mot san phim gdm 3 giai doan :

«  Giai doan 1 : San pham m&i xuat hién can thong tin phan hdi nhanh xem c6
thoa méan nhu céu khach hang khong va dugc ban & trong nude ciing 1a dé
t6i thidu hod chi phi. XuAt khiu san phim giai doan nay khong dang ké.
Ngudi tiéu dung chu trong dén chit lrgng va do tin ciy hon 1a gid ban san

phém. Qui trinh san xuét cha yéu 14 san xuét nho. .
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MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
VONG BO1 QUOC TE CUA SAN PHAM

.

Giai doan 2 : San phim chin mudi, nhu ciu ting, xut khiu ting manh, cac
d6i thu canh tranh trong va ngoai nudc xut hién vi thiy c6 thé kiém duoc
nhiéu lgi nhuén. Nhung dan dan nhu cdu trong nude giam, chi ¢ nhu cau &
nude ngoai tiép tuc tang. Xudt khiu nhiéu (dat dén dinh cao) va cac nha
may & nudc ngoai bat ddu duoc xdy dung (sin xuét mé rong thong qua
FDI). Gia tr6 thanh yéu t6 quan trong trong quyét dinh cua ngudi tiéu

dung.

13

MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
VONG BO1 QUOC TE CUA SAN PHAM

« Giai doan 3 : San pham dugc tiéu chuén hoa, thi truong 6n dinh, hang hoa
tré nén thong dung, cac doanh nghiép chiu ap luc phai giam chi phi cang
nhiéu cang tét dé tang loi nhuan hodc giam gia dé tang nang luc canh tranh.
Canh tranh ngay cang khdc liét, céc thi truong trong nude tri tré, can sir
dung lao dong ré. San Xuat tiép tuc duge chuyén sang cac nudc khac co lao
ddng ré hon thong qua FDI. Nhiéu nudc xuét khéu san phim trong céc giai
doan trude (trong d6 c6 nude phat minh ra san pham) nay tré thanh nuée
chit dau tu va phai nhap khau chinh san pham d6 vi san pham san xudt
trong nudc khdng con canh tranh duoc vé gia ban trén thi trudong qudc té.
Céc nude ndy nén tap trung dau tr cho nhirng phat minh méi.

14

Nwéc phat minh ra san phadm

T 150
S
2
8
5 120
£

90

/ Impo{ts\
Productioy
60

/ Consumption
i /
0 =

STAGE 1 STAG E—Z STAGE 3
New product Maturing product Standardized
product
6-15

Ths. Nguyén Duy Pat - PHTM




Cac nuwéc phat trién khac
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TU QUOC TE:

MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUO
E CUA SAN PHAM

VONG BO1QUOC T

Cac han ché cua 1y thuydt

Cic gia thuyét ma Iy thuyét nay dua ra cn et chu yéu vao tinh hinh thue té ciia du tu truc
tiép ciia My ra nuée ngoai trong nhimg ndm 1950-1960. Nhung no khién tac gia khong thé ly
gidi dugc dau tu cia Chau Au sang M. Con vé ban chit cia céc phat minh, R. Vernon khong
phén biét dugc céc hinh thire phét minh khéc nhau. T4c gia chi xem xét truong hop duy nhét
d6 1a nhitng thay doi vé cong nghé dién ra dong thoi ca ddi véi dic diém cua san pham va qui
trinh san xudt. J.M. Finger (1975) phén biét hai loai phit minh khéc nhau d6 14 phat minh lién

quan dén dic diém sin phim va phat minh lién quan dén qui trinh sdn xut va chi ra ring xuit

khéu ctia M§ bi anh huong nhiéu ¢ khéc b

t vé sin phim cht it chiu anh huéng cia

nhimg tién bd trong qui trinh san xudt. V& thoi gian cta vong doi, khong nhit thiét cic giai

doan khac nhau phai di

ra tudn ty trong mot khoang thi gian qua ngn. Vong doi san pham

phii da dai dé dim bio sy chuyén giao thyc su san xudt trén pham vi quéc &

18
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MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
VONG BO1 QUOC TE CUA SAN PHAM

«  Trong céc nghién ciru sau, R. Vernon da khing dinh ring thoi gian gitta khi bit diu
san xudt mot san pham méi & My dén khi bat diu san xuit 6 nude ngoai lién tuc
duoc rat ngn trong giai doan 1945-1975. Ngay nay, khoang thoi gian ndy cua mot
nira cac san pham tin hoc 1a chua dén 5 nam; trong nganh hoa chat khoang thai gian
ndy caa mt nira cac san pham la chua dén 10 nam. Viée giam thoi gian ciia vong
doi s& de doa cac vi tri da co duge va cac yéu chu vé tiéu dung va lam trdm trong
hon sy khong 6n dinh. Ly thuyét cia Vernon gip nhiéu kho khan trong viée giai
thich su di chuyén cua mot s6 hoat dong san xudt nhu san xuat céc thiét bi theo do
chu ky phu thudc vaonhu ciu cua cac nganh san xudt hang tiéu ding c6 lién quan
chtr khéng phy thude truc tiép vao dung luong thi truong nay (A. Cotta, 1970).
Quan sat nay cho thdy mdt han ché quan trong trt tw qui trinh cua céc giai doan

trong vong doi san pham. 19

MOQT SO LY THUYET VE DAU TU QUOC TE:
LY THUYET CUA DUNNING VE SAN XUAT
QUOC TE

+ Loi thé vé so hitu ciia mot doanh nghiép c6 thé 1a mot san pham hoic mot
qui trinh san xuit ma c6 wu thé hon hin cac doanh nghiép khac hogc cac
doanh nghiép khac khong thé liép can. Vi du: bﬁng sang ché, mot s0 tai san
v hinh, cac kha nang ddc biét nhu cong nghé va thong tin, k¥ nang quan
ly, marketing, hé théng t6 chirc va kha nang tiép cin céc thi truong hang
tiéu dung cubi cing hodc cac hang hoa trung gian hodc ngudn nguyén liéu
thd, hodic kha nang tiép can ngudn vén véi chi phi thap.

+ Du ton tai dudi hinh thire nao, loi thé vé quyén so hiru dem lai quyén luc
nhat dinh trén thi truong hodc lgi thé vé chi phi du dé doanh nghiép bu lai
nhirng bt lgi khi kinh doanh & nudc ngoai.

« Mic dii cac lgi thé vé quyén s¢ hitu mang dic trung riéng ctia mdi doanh
nghiép, chiing ¢6 lién h¢ mat thiét dén cac nang luc vé cong nghé va sang
tao va dén trinh do phat trién kinh té cta cac nudce chu dau tu.

20

MOT SO LY THUYET VE DAU TU QUOC TE:
LY THUYET CUA DUNNING VE SAN XUAT
QUOC TE

+ Loi thé dia diém: gitp cdc doanh nghiép c6 loi khi tién hanh
san xuét & nudce ngodi thay vi san xudt & nude minh rdi xuat
khéu sang thi trudng nuée ngoai.

+ Céc loi thé vé dia diém bao gom khong chi cac yéu 6 vé
ngudn lyc, ma con ¢6 ca cac yéu t6 kinh té va xa hoi, nhu dung
luong va co cdu thi truong, kha nang ting truéng cua thi
truong va trinh d phat trién, moi truong van hoa, phap ludt,
chinh tri va thé ché, va cac qui dinh va céc chinh sach cua

chinh phu. 21
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MOT SO LY THUYET VE DAU TU QUOC TE:
LY THUYET CUA DUNNING VE SAN XUAT
QUOC TE

+  Loi thé ndi bd hod: Néu mét doanh nghiép s¢ hiru mt san phz"im hoac mdt
qui trinh san xuét va do kho c6 thé tién hanh trao déi cac tai san v6 hinh
nay trén thi truong, san phdm hodc quy trinh san xut s& duoc khai thac
trong ndi bd doanh nghiép hon 1a dem trao ddi trén thi truong, Day chinh la

mot 191 thé ndi b hoa.

22

MOT SO LY THUYET VE BAU TU QUOC TE:
LY THUYET CUA DUNNING VE SAN XUAT
QUOC TE

+  Giao dich bén trong cong ty (Internal Transaction - IT) tdt hon giao dich
bén ngoai cong ty (Market Transaction - MT) khi thi truong khong hoan
hao, bao gdm: khong hoan hao tw nhién (khoang cach giita cac quéc gia
lam tang chi phi van tai), khong hoan hao mang tinh co cAu (rdo can
thuong mai nhu cac tiéu chuan vé san phém, vé moi truong; cac yéu cau
lién quan dén quyén s6 hiru tri tué (1a mot san phdm vo hinh mang tinh
thong tin nén dé bi chia sé, khé bao hg va d& bi danh cép, ..), cong ngh¢
(cai khong ton tai nhu mot thyc thé, khong co gid, khong chimg minh duoc,

quy khi né méi..)

23

~ TUQUOCTE:
CAC LY THUYET KHAC

* Mo hinh “dan nhan” ctia Akamatsu
* T6 chirc cong nghiép (hay con goi 1a Iy thuyét
thi truong doc quyen)

24
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XU HUONG VAN DONG CUA DONG
VON PAU TU TREN THE GIOI

FDI duge cii thién trong nim 2011
nhung c6 xu huéng suy giam trong
néim 2012 do khing hong kinh té.
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XU HUONG VAN DONG CUA DONG
VON PAU TU TREN THE GIOl

Trude déy (tir nam 1997) FDI chit yéu , 1935-2011
hurémg vao céc nude phat trién. (Bilims o dokas]
Tuy nhién tir ném 2004, EDI vio cic 25
nude dang phét trién da ting dan will
2000
Cevelaped sconcies.
o0 Develepirg eccnamies

& 8 & 8 & & &

00,
00:
006
007
008
2008
2010
2011

Source: UNCTAD, based anae bl 1 an the VTG dtacase (mwunctadargdtatts.
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XU HUONG VAN DONG CUA DONG
VON PAU TU TREN THE GIOl

Ngudn FDI chit yéu vén Ia tir céc quée Figure LA. FDI outflow shares by major economic
gia phat trién mac dit ngudn vén tir cic groups, 2000-2011

quéc gia dang phat trién gia tang dang (Per

ké tir nim 2004

cent]
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Developing and transition economies
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Source: UNCTAD, based an annex table L1 and the FOUTNG
database www.unctad.org/idistatistics).
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XU HUPONG VAN DONG CUA DONG
VON DAU TU (FDI néi riéng)

Tir nam 2009, xu huéng mua bén va Figure 1.5. Value of cross-border M&As
¢ and greenfield FDI projects worldwide, 2007-2011

sét nhip (M&A) da gia ta ¢ ké
mic di cic dy n diu tw méi vin
chiém nhiéu hon.

- M&As
Greenfield FDI projects

Source: UNCTAD, based on UNGTAD cross-border M&A database
and information from Financial Times Ltd, fDi Markets
{www {Dimarkets.com).

Mote:  Data for value of greenfield FDI projects refer to
estimated amounts of capital investment. Values of
all cross-border MEAs and greenfield investments are
not necessarily translated into the value of FI

CHUONG 2
CAC HINH THUC CO BAN
CUA PAU TU QUOC TE

HO TRQ PHAT TRIEN CHINH THUC (ODA)

Khai niém: ODA — OFFICIAL DEVELOPMENT
ASSISTANCE, bao gdm cac khoan vién trg khong
hoan lai, hodc cho vay véi diéu kién wu dai (vé
13 suét, thoi gian an han va trd ng) cua cac
chinh phu, cac t6 chic thude hé théng Lién
hop qudc, cac to chirc tai chinh qudc té danh
cho cac nudc dang phat trién nham thuc day sy

phat trién kinh té va nang cao phuc loi xa hoi

Ths. Nguyén Duy Pat - PHTM
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DAC BIEM CUA ODA

« La ngudn von tai trg wu dai cia nude ngoai,
nha tai tro khong tryc ti€p diéu hanh dy an,
nhung c6 the tham gia gian ticp.

« Cac nudc nhan ODA phai hoi di mot sé didu
kién nhat dinh mdéi duoc nhan tai trg

* N guén vbn nay gém vién trg khong hoan lai va
vién trg uvu dai

31

PHAN LOAI ODA

* Phan loai theo phuong thirc hoan tra
« Phan loai theo ngudn cung cap
 Phan loai theo muc tiéu st dung

32

PHAN LOAI THEO PHONG THUC
HOAN TRA

—Vién tr¢ khong hoan lai

—Tin dung u dai

—ODA cho vay hén hogp gdbm mot phan khong hoan
lai, mot phan tin dung thong mai hoac mot phan
khong hoan lai, mot phan vén u dai va mot phan tin
dung thong mai.

33
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PHAN LOAI THEO NGUON CUNG CAP

« ODA song phong
* ODA da phong

34

PHAN LOAI THEO MUC TIEU
SUDUNG
e Vién tr¢ du an
« Ho trg cén can thanh todn
* Vién tr¢g chong trinh (vién tro phi du an)

e Tin dung

35

VAI TRO CUA ODA POI VOI PHAT
TRIEN

« Tac dong tich cuc

» Tac dong tiéu cuc

36
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VAI TRO CUA ODA POI VOI PHAT TRIEN

+ B6 sung vao ngudn von khan hiém trong néc
 Can d6i ngéan sach va can can thong mai

e Cung cap cac hang héa cong cong

» Nang cao chit lgng nguén nhan luc

+ Chuyén giao cong nghé va trg gitip k¥ thuat

37

Bang 4: Tém tat cin ¢iin thanh toin

2007 (wéc, tr. US$)
A. Cén cin tai khoan vang lai -6,992
Cén can mau dich (f.o.b.) -10,360
Dich vu -894
Lai dau tr -2,168
Chuyén khoan va Kiéu héi 6,430
B. Ciin céin tai khoan vén 17.540
FDI 6,550
Céc khoan vay trung han vi dai han 2,045
Cic khoan vay ngén han 79
Dau te gidn tiép 6,243
Tién va tién gwi 2623
C. Lai vi -350
D. Thay d6i vé du tnx ngoai hoi (=A+B+C) 10,199
Nguon: Udc tinh coa NHNN.
38
Biing 5: Ciin céin thanh todn, giai doan 2007-2010
(tinh theo phan tram GDP)
o P
oo e Dot
Cdn can tai khoan vang lai -9.8 -11.,9 -8,0 9,1
Cin cén thuong mai -14,6 -14.2 -8.9 -9,5
Dich vy phi nhin t& -13 -1.0 -12 -2,6
Thu nhap tir diu te -30 -4.9 -49 -38
Chuyén giao 9.0 8.1 7.0 6.8
Cén can tai khoan vén 23,7 13,4 12,3 1,7
Pau tr FDI (dong von vio
rong) 9.2 10,0 14 73
Vén vay trung va dai han 29 11 438 24
Céc loai von khéc (rong) 2,8 2,9 -0,1 04
Diu tu gidn tiép 8.8 0,6 0,1 1,5
Loi va sai s6 0.5 -1.2 -13,1 0.0
Cin cén chung 14.3 0.3 -8.8 2,6

Nguén: Ngin hing Nha nuée Viet Nam. Quy Tién & Quéc té va Ngin hang Thé gioi
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Bang 7: Piéu hanh ngéin sich nha nwée
(Tinh theo phén iram GDP)

2009 2010

2007 2008 e nh Dy bdo
28.7 28.1 26.7 26.9
Thu (khéng tinh vién trg) 28.1 27.6 26.3 26.7
Thu tir thué 235 242 2.3 22.8
Thu tir diu 6.9 6.0 3.6 36
Thu thué ngoai diu thd 16.6 18.2 18.7 19.2
Thu ngodi thué va thu tir vén 47 3.4 3.9
Vién trg 0.5 0.5 0.3
Chi chinh thirc 29.4 29.2 28.6
Thuong xuyén 20.3 20.1 217
Diu tir 9.1 9.2 7.0
Cin dai ngan sdch chinh thirc 0.7 1.2 1.7
Chi khdc 1.2 2.3 42
Chi ngoai ngén sich 1.5 1.8 24
Cho vay lai ODA -03 0.7 14
Téng chi 30.6 31.7 32.9
Cin d6i ngin sich chung -1.9 3.7 5.5
i phi hd tro 1ai suat 0 0 0.4

£8m cdc khoin cho vay ciia Ngin hang Phét trién Viét nam

6 Tai chinh, Quy Tien 1& Qudc té va Ngin hang Thé gidi. $6 liéu ngin sich khdng bao

40

NHUNG QUAN PIEM CHI TRICH POI VOI ODA

* Viéc cung cdp vién trg thong vi dong co chinh tri hay
dong co kinh t&

e ODA Ila su rang budc nhidm budc céc ndc dang phat
trién phéi thay déi chinh séch kinh t€ hoac chinh sach
doi ngoai

+ Vién trg ¢6 thé bi rang budc vao nguén hoac béi du
4n hoac bi tréi buoc vao viéc nhap khau nhitng thiét bi
cén nhiéu von

+ ODA khong 1am tang ddu t nhiéu nh mong muén

>
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NHUNG QUAN PIEM CHI TRiCH
POI VOI ODA

« Cdc n6c nhan vién trg phi trd no hodc tra Iai bing
hang hod xudt khdu ma gid binh quan chi bang 15%
theo gia hién hanh

« Can xem xét anh hong lau dai t6i nén kinh t&

« ODA con lam lén gid dong noi té

+ Vién trg long thuc lam giam gid long thuc trén thi tr-
ong noi dia

 Vién trg chi khuyén khich tang trong & khu vuc hién
dai 43

DPAau tw true tiép nwdc ngoai (FDI)

Khai niém FDI

e Theo Pham Thi Tué¢ (2004): FDI la viéc td chire, c4 nhan nuée
ngoai truc tiép dua von bang tién nude ngoai hodc bat ky tai sn
nao vao mét nude, duoc chinh phu nude do Chép nhan dé hop
tac kinh doanh trén ¢ s& hop dong hop tic kinh doanh hodc
thanh 1ap doanh nghiép lién doanh hodc doanh nghiép 100%
vén nude ngoai

« Theo Perkin: FDI la mot hinh thire dau tu dai han trong d6 mot
thuce thé c6 yéu té nude ngoai duge tham gia chi yéu trong
khau diéu hanh va quan ly mét nha may ¢ nude chii nha (thong
thuong nim gitt it nhét 10% cb phiéu)

44

DPau tu trye tiép nuwdc ngoai (FDI)

Theo T chirc Thuong mai thé gigi WTO, “Pau tu truc tiép nudc ngoai
xay ra khi mot nha dau tu tir mot nude (nudce chu dau tu) c6 duge mot tai san
& mét nude khac (nude thu hit dau tu) cing véi quyén quan 1y tai san d6™.

WTO ciing chia vén FDI thanh 3 loai:

e Vbn chii sé hivu: 1a gia tri khoan dau tu cua cac MNC vao cb phiéu cua
doanh nghiép & nu6e ngoai. Vén chu sé hiru nay phai chiém tdi thiéu 10%
¢b phin phd thong hodc ¢d phin c6 quyén biéu quyét trong mot doanh
nghiép (thuong dugc coi la mot ngudng cho viée kieém soat tai san). Hinh
thirc nay bao gom cé hai hinh thirc M&A va dAu tu tao ra cic co s& méi

(GI).

45
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DPau tu trye tiép nuwdc ngoai (FDI)

e Thu nhip tai diu tu: day la phan lgi nhuan cia cac MNC
trong c4c lién doanh ma khéng chia cb tirc hay nop v& MNC.
Nhu vy loi nhuén giir lai duoc gia dinh 13 tai dau tu vio cac
lién doanh. Hinh thiic nay chiém dén 60% ngudn FDI ra nudc
ngoai tir cac qudc gia nhu Hoa Ky va Vuong quc Anh.

 Vbn khac: lién quan dén vay von ngén han, dai han va cho

vay cua cac quy gitta cac MNC va lién doanh.

46

DPau tu trye tiép nudc ngoai (FDI)

«  Theo IMF, FDI la mjt khoan diu tu quéc t& ctia mot thue thé thuong tri (entity
resident) tai mot quéc gia vao doanh nghiép tai mot quéc gia khac véi mue tiéu la
thiét 1ap loi ich 1au dai va nim quyén quan 1y thuc su doanh nghiép.

«  Thuat ngit loi ich lau dai ham ¥ ring ton tai méi quan hé lau dai gitta nha dau
tryc tiép va doanh nghiép ciing nhu mire do anh hudng déng ké cta nha dau tu 1én cac
quyét dinh quan 1y cua doanh nghiép.

+  IMF ciing cho ring khoan dau tu co gid tri tir 10% c6 phan cta doanh nghiép nhan
dau tu trg 1én co thé duge phan loai la von FDI.

«  Céc hinh thirc dau tu truc tiép nudc ngoai ciing dugc chia thanh vén chi s hitu
v6n, thu nhdp tai dau tu va cung cip cac khoan vay dai han va ngén han trong ndi bo
cong ty (gitta cac MNC va cac doanh nghiép lién két).

47

DPau tu trye tiép nudc ngoai (FDI)

« Theo Td chirc hop tic va phat trién Kinh t& (OECD), mét doanh nghiép
duge coi 1a doanh nghiép FDI néu trong doanh nghiép d6 ¢6 mot nha dau
tr nude ngoai duy nhét, hogc nha dau tur nude ngoai s¢ hiru 10% hoac
nhiéu hon ¢6 phan phd thong hay c6 phan ¢6 quyén biéu quyét ciia doanh
nghiép (trtr khi n6 co thé duge ching minh ring s¢ hitu 10% khong cho
phép nha dau tr ¢6 mot tiéng noi hiéu qua trong quan Iy hodc so hitu it hon
10% c phan phd thong hodc ¢b phiéu co quyén biéu quyét ciia mot doanh
nghiép, nhung van duy tri mot 1iéng noi ¢6 hig¢u qua trong quan ly.

« Mot tiéng n6i hiéu qua trong viée quan Iy chi ngu y ring cic nha dau tu
truc tiép 6 thé anh huong dén sy quan ly cua doanh nghiép va khong ngu
y ring ho da kiém sodt tuyét di. Cac dac tinh quan trong nht cua vén dau
tu nudc ngoai, ma phan biét no tir danh muc dau tu nude ngoai, 1a n6 duoc
thue hién véi y dinh thuc hién kiém so4t doanh nghiép.

48
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DPau tu trye tiép nudc ngoai (FDI)

Khai niém cua OECD chi ra cu thé hon cac cach thire dé nha
dau tur tao anh hudng déi véi hoat dong quan 1y doanh nghiép
gbm:

Thanh 1ap hoac mé rong mot doanh nghiép hodc mot chi
nhanh thudc toan quyén quan 1y ctia chu dau tu. (GI) 100%
Hoac Mua lai toan by doanh nghiép da c6. (M&A) 100%
Hoac Tham gia vao m¢§t doanh nghi¢p mai. (lién doanh) >
OR=10%

Cép tin dung dai han (> 5 nam): hoat dong cép tin dung cua
cong ty me danh cho cong ty con véi thoi han 16n hon 5 nam
cling dugc coila hoat dong FDI.

49

DPau tu trye tiép nudc ngoai (FDI)

Theo dinh nghia ciia Chinh phu My, ngoai nhitng ndi dung
tuong tu khai niém FDI cua IMF va OECD, FDI con gén véi
“quyén so hitu hogc kiém soat 10% hogc hon thé céc chiing
khoan kém quyén biéu quyét cia mot doanh nghiép, hoac lgi
ich twong duong trong cac don vi kinh doanh khong c6 tu cach
phap nhan".

Trén thuc té, c6 nhidu cach khac dé cac nha dau tu nude ngoai
¢6 thé anh hudng t6i quyét dinh quan 1y ciia doanh nghiép
nhu: Hop dong quan 1y, Hop ddng thau phy, Thoa thuan chia
khoéa trao tay, Nhuong quyén (Franchising), Thué mua, Cip
gidy phép (Licensing)... Céc hinh thtrc nay khong duge coi 1a
FDI vi n6 khong di kém v6i mot mie s¢ hitu ¢d phin nhit
dinh.

50

DPau tu tryc tiép nwdc ngoai (FDI)

Theo Luat Dau tu nude ngoai “Péu tu tryc tiép nudc ngoai 14 viée nha dau
tw nude ngoai dua vao Viét Nam von bing tién hodc bat cir tai san nao dé
tién hanh cac hoat dong dau tu theo quy dinh”.

Theo Pham Té Mai (2003), Dau tu tryc tiép nude ngoai 1a “loai hinh di
chuyén vén quéc € nhdm muyc dich thu lgi nhuan trong tuong lai. trong do
ngudi chu so hitu vén ddng thoi 1a nguoi truc tiép quan 1y va diéu hanh cac
hoat dong str dung vbn.”

Céac ndi dung chung:

FDI ld mét logi hinh ciia dau tw qmjc 1, phan anh sy di c/m_yé}l cac logi tai
sdan nhie vén, cong nghé, ki nang qudn Iy tir meée ndy sang nude khéc trong
mot thoi gian dai dé kinh doanh véi muc tiéu la loi nhugn, trong do nguoi
$6 hitu von (co phdﬁ tai doanh nghiép nhdn dau tu) truc tié)) diéu hanh cdc
hoat dong tai doanh nghiép nhén dau tur.
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DAC PIEM CUA FDI

+ Hau hét déu do céc cong ty da quéc gia (Multinational
corporation — MNC) hodc cic cong ty xuyén qubc gia
(transnational corporations- TNCs) thuc hién, bao gSm cac
doanh nghiép me va cac chi nhanh nude ngoai cua no.

« FDI 12 nhim tim kiém l¢i nhuén

+ FDI 1a mot hinh thtrc dau tu tr nhan. Do dé, chu dau tu c6
quyén tu quyét dbi véi cac quyét dinh kinh doanh va huéng loi
tire (néu co) tiy theo tinh hinh kinh doanh

« Thoi gian thuc hién dau tu thuong trong khoang thoi gian dai
va ¢6 tinh 6n dinh tot hon cac dong von tu nhan nudc ngodi
khac.

52

CAC HINH THUC FDI

Phiin logi FDI cin cir theo lién két diu tw

+ Diu tu theo chidu ngang - Horizontal FDI: Doanh nghiép dau
tu dau tw vao cac doanh nghiép trong cing nganh cong nghiép.

« Péu tu theo chidu doc - Vertical FDI: Doanh nghlep déau tu
dau tu vao cac doanh nghlep chuyén cung cép dau vao san
xuat, hodic chuyén ban diu ra cho sin phim trong nganh nay.

53

CAC HINH THUC FDI

Phdn loai FDI can cir theo cdch thirc thuc hi¢n diu tw

. Dau tu moi (Greenfield [nvcstmcnt) 1a hoat dong y dAu tur true
tip vao cac co s¢ san xudt kinh doanh hoan toan méi ¢ nuée
ngoai, hodc md rong mot co s¢ san xudt kinh doanh d ton tai.

+ Mua lai va sap nhap (con co thé goi 1a mua lai va sat nhap qua
bién gidi): Cross-border Merger and Acquisition; nham phén
biét v6i hinh thire M&A dugce thuc hién gitra cac doanh nghiép
ndi dia duge thyc hién trong mot quéc gia). Mua lai va sap
nhép qua bién gidi 1a mot hinh thirc FDI lién quan dén viéc
mua lai hodc hop nhét véi mot doanh nghiép nude ngoai dang
hoat dong
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CAC HINH THUC FDI

» Tai Viét Nam c6 sy phan bi¢t doi chut gitra mua lai va sap
nhap. Theo Ludt canh tranh c6 dua ra khai ni¢ém rd hon vé mua
lai va sap nhap nhu sau:

* Sap nhédp doanh nghiép la viéc mot hoac mot s6 doanh nghiép
chuyén toan b¢ tai san, quyén, nghia vu va loi ich hop phéap
cua minh sang m¢t doanh nghiép khac, déng thoi cham duat su
ton tai ciia doanh nghiép bi sap nhap.

+ Hop nhit doanh nghiép 1a viéc hai hodc nhidu doanh nghiép
chuyén toan bé tai san, quyén, nghia vu va loi ich hop phéap
ctia minh dé hinh thanh mot doanh nghiép mai, dong thoi
cham dit su tOn tai cua cac doanh nghiép bi hop nhat.

55

CAC HINH THUC FDI

* Mua lai doanh nghiép la vi¢c mot doanh nghiép mua toan b
hodc mot phén tai san ctia doanh nghiép khac du dé kiém soat,
chi phdi toan bo hodc mot nganh nghé cua doanh nghiép bi
mua lai.

 Lién doanh gitra cac doanh nghiép 1a viéc hai hoac nhiéu
doanh nghiép cing nhau gop mot phan tai san, quyén, nghia
vu va lgi ich hgp phap cua minh dé hinh thanh mot doanh
nghiép maoi.

56

CAC HINH THUC FDI

Ciing c6 thé chia:

« Sép nhap theo chiéu ngang: 1a hinh thirc sap nhap dién ra giira cac
cong ty trong cung mot nganh kinh doanh (hay c6 thé noi la gitra cac
doi thu canh tranh).

« Sap nhap theo chidu doc: 14 hinh thirc sap nhap cua cac cong ty khac
nhau trong cung mot day chuyén san xuat ra san pham cu6i cung.
Co 2 dang sap nhap theo chiéu doc la: Backward (Lién két gitra nha
cung cap va cong ty san xuat) va Forward (Lién ket gitra cong ty san
xuat va nha phén phoi).

« Sap nhap hdn hop (conglomerate): 1a hinh thic sap nhap giita cac
cong ty kinh doanh trong céc linh vue khac nhau.

+ GI phé bién hon & cac nuéc dang phat trién va duge cac nude nhan
dau tu wa chuéng hon , trong khi M&A xuat hién nhiéu hon ¢ cac

nudce phat trién va duoc cac chu dau tu wu tién hon. -
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CAC HINH THUC FDI

Phén logi FDI can cir vao tinh phap ly ciia diu tw truc tiép nwdc ngoai

« Hop tac kinh doanh trén co s¢ ddng hop tac kinh doanh: hop ddng hop tic
kinh doanh la van ban ky ket gitra hai bén hoac nhicu bén dé tién hanh hoat
dong dau tu ma khong thanh lap phap nhan.

+  Doanh nghiép lién doanh: 1a doanh nghiép do hai bén hodc nhiéu bén hop
tac thanh lap tai Viét Nam trén co so hop dong lién doanh hoac hiép dinh
ky gitra cac chinh phu hodc la doanh nghiép do doanh nghiép c6 von dau tu
nudc ngoai hop tac voi doanh nghiép Viét Nam hodc do doanh nghiép lién
doanh hop tic v6i nha diu tu nude ngoai trén co s¢ hop ddng lién doanh.

+ Doanh nghiép 100% vén nuée ngoai: 1a loai hinh doanh nghiép do nha dau
tu nudce ngoai dau tu 100% von tai Viét Nam, 1a doanh nghiép hoan toan
thudc so hitu cua cac to chire, cd nhan nudce ngoai do ho thanh lap va quan
ly.

+ Hop tac kinh-doanh trén co s6 hop dong xay dung — kinh doanh — chuyén
giao (BOT)

58

CAC HINH THUC FDI

Phin logi FDI cin ci vio tinh chit dau tw
+ Diu tu tap trung trong khu ché xuit: theo hinh thire ddu tu nay, cac doanh
nghiép ché xuat sé san xuat tap trung trong khu ché xuat.

+  Déu tu phan tan: theo hinh thirc nay, cdc doanh nghiép FDI khdng phai tip
trung hoat dong trong khudn kho cta khu ché xuat ma c6 thé phan tan o
ngoai

59

CAC HINH THUC FDI

Phin logi FDI can cir vao linh viee diu tu:

 Hinh thtre phén loai nay duoc sir dung phd bién trong trudng hop céc nudce
tiép nhan dau tu 13 cac nude dang phat trién.

+  FDI huéng vio cic hoat dong khai thac tai nguyén thién nhién nhu dau lira,
khoéng san, san xuat nong nghiép.

+ FDI huéng vio cic nganh san xuit cong nghiép va dich vu huéng t6i thi
treong ndi dia cia nude tiép nhan dau tw, bao gdm hang hoa tiéu dung (nhu
ché bién thyc phim va may mic), cac san phdm st dung nhiéu vén nhu
thép va hoa chit, mét loat cac dich vy nhu vén tai, vidn thong, tai chinh,
dién luc, dich vu kinh doanh va thuong mai ban 1é.

+ FDI hu6ng vio san xuat cong nghiép sir dung nhiéu lao dong huéng vé
xuét khau ra thi truong thé gidi, bao gdm c6 hang may mic, dién tir, ché
bién thuc phém, giay da, dét va db choi.
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CAC HINH THUC FDI

Phén logi FDI can cir vao muc tiéu cia chii déu e

«  FDI nhim tim kiém ngu(")n luc - Resource-seeking: Pau tu nhim dat duge
déy chuyén san xuét va cac ngudn luc khac nhu lao dong ré hogc tai
nguyén thién nhién, ma nhiing ngudn lyc nay khong c6 & nude di dau tu

+  FDI tim kiém thj trudng Market-seeking: Dau tu nhim tham nhap thi
truong méi hoac duy tri thi truong hién co.

+  Tim kiém hiéu qua - Effficiency-seeking: Dau tu nhim ting cuong hiéu
qué bing viéc tan dung loi thé cua tinh kinh té theo quy md hay pham vi,
hodc ca hai.

+  Tim kiém tai san chién luge - Strategic-Asset-Seeking: Dau tu nhim ngin
chin viée bi mt nguén lue vao tay ddi thu canh tranh. Vi du, céc cong ty
san xudt va khai thac dau mo c6 thé khong cén trit lugng dau d6 & thoi
diém hién tai, nhung van phai tim cach bao v¢ né dé khong roi vao tay dbi
thu canh tranh

61

NHING NHAN TO XAC BINH DONG VON FDI

- Tim kiém céc ngudn lyc dau vao: tai nguyén, lao dong khong c6 k¥
ning, lao dong ¢6 k§ nang, Co s6 ha ting

- Tim kiém thi truong: Dau tw nhdm thim nhap thi trudng méi hodc duy,
tri thi truong hién co

- Tim kiém hiéu qua: thué, chi phi thip, vi tri dia Iy, Dau tw nhim ting
cudng hiéu qua bing viée tan dung loi thé cua tinh kinh té theo quy md
hay pham vi, hodc ca hai

- Tim kiém tai san chién lugc - Strategic-Asset-Seeking: Dau tu nhdm
ngén chan viéc bi mat uguf")n luc vao tay ddi thu canh tranh.

- MNC khéng quan tim cac van d& nhu nghéo doi, bit binh ding, va giam
thét nghi¢p.

62

Vai tro ctia FDI dbi voi nwéc dau tw va
nwdc tiép nhan vén

« Bu dép thiéu hut d6i véi tiét kiém trong nuée

« Bu dép thiéu hut mau dich hay ngoai hbi, x6a bo tham hyt tai
khoan vang lai trén can can thanh toan

+ Ting dugc ngudn thu cua chinh phu

+ Hiéu (g lan toa: cong nghé, c6 thé 1a lan toa theo chiéu ngang
hoic theo chiéu doc

+ Cung cép k¥ nang lao dong va kinh doanh (learning by doing).

63
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Vai trd ctia FDI d6i v&i nuéc dau tw
va nudc tieép nhan von
 Tic dong manh mé& dén viéc chuyén dich co cau
kinh t&€
» Gidp nang cao sic canh tranh ndi dia cua cic
doanh nghiép trong néc
 Giai quyét viec lam

« Thic ddy qu4 trinh m& clra va hoi nhap

64

Nhirng quan diém chi trich déi véi FDI
« Lam giam t6c do tiét kiém va diu tu trong nudc: giam canh
tranh, khong tai dau tw phin lgi nhuén,
+ V& lau dai, lam giam thunhdp ngoai t&: ca tai khoan von va tai
khoan vang lai
+ Doéng gop thué cia MNC thip hon dang ké so voi dang 18 ho
phai nép do viéc mién giam thué, gia chuyén nhuong, triét
khiu ddu tu qua muc.
» Han ché& khé nang canh tranh ctia céc doanh nghiép trong néc
« Kich thich mé hinh tiéu ding khong thich hop va chuyén giao
nhiing cong nghé san xuét khong thich hop
65

- Vématxa hdi va chinh sach:
+ Ngudn luc dia phuong ¢6 xu huéng duge phan bé cho
nhing dy 4n khong mong mudn vé mit xa hoi, bat binh
dang gia tang, tang di cur nong thon — thanh thi
+ Céc MNC st dung quyén Iyc kinh té ctia ho dé gy anh
hudng tdi chinh sach cta chinh phu theo hudng khong co
loi cho su phat trién. Ho c6 thé Iy dugc nhiing diéu kién
kinh té va chinh tri ¢6 loi tir chinh pht cac nuéc LDC
dang canh tranh thu hut FDI dudi dang bao ho doc
quyén, giam thué, trg cip dAu tu, cung cip dat xay nha

may gia ré, va nhitng dich vu xa hoi can thiét khac

66
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Nhirng quan diém chi trich déi véi FDI

 FDI c6 kha nang tao viéc lam nhng né khong
tao ra nhiéu viéc lam nh mong doi

« FDI lam gia tang tinh trang ¢ nhiém moi trong

67

2.3 Bau tw gian tiép nwéc ngoai (FPI)

« 2.3.1 Khai niém FPI

e 2.3.2 Phan loai FPI

e 2.3.3 Vai tro cua FPI.

« 2.3.4 Nhitng quan diém chi trich d6i v&i FPI

68

2.3.1 Khai niém FPI

« Piu tu gian tiép nudc ngoai 1a mot loai hinh di
chuyén vén giira cac qudc gia trong d6 nguoi
s& hitu vén mua cb phiéu, trai phiéu hoic cac
gidy to c6 gia khac cua nude ngoai dé thu loi
tire trén sb von dau tu nhung khong truc tiép
quan 1y t6 chirc phat hanh chimg khoan

69
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2.3.1 Khai niém FPI

* bic diém:

+ S6 lwgng chimg khodn ma céc chii thé dau tr nude ngoai dugce
mua c6 thé bj khéng ché ¢ mirc do nhét dinh tuy theo timg loai
chitng khoén va tuy theo timg nude dé nude nhan diu tr kiém
soat kha nang chi phdi doanh nghiép cua nha dau tu chimng
khoan; Vi du & VN, theo Quyét dinh s 238/2005 QD-TTg ban
hanh ngay 29/9/2005, ti 1¢ ndm giir t6i da c6 phiéu dugc niém
yét ctia bén nudce ngoai 1a 49%.

+ Chu diu tr nuée ngoai khong nim quyén kiém sodt hoat dong
ctia t chire phat hanh chimg khoan; bén tiép nhan dau tu co
quyén cht dong hoan toan trong kinh doanh san Xuét.

70

2.3.1 Khai niém FPI

e Thu n}lap cua chu dﬁuntu"phu thudc vao loai chirmg khoan ma
nha dau tu mua, c6 thé co dinh hodc khong.

+ Nude tiép nhan diu tr khong c6 kha nang, co hoi tiép thu cong
nghé, ky thuat méy‘ moc thiét bi hién dgi va kinhrngh‘iém q}lzin
1y... kénh thu hut dau tu loai nay chi tiép nhan von bang tién.

+ Chu dau tu thudng 14 céc dinh ché tai chinh, cac quy dau tu,
quy bao hiém, quy huu tri hodc ca nhan.

+ Nha diu tr b v6n thong qua thi truong tai chinh

* Tinh dao nguoc cao

71

2.3.2. Phan loai FPI
« Tréi phiéu
+ C6 phiéu
« Cac gidy t0 c6 gia khac

72
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2.3.2. Phan loai FPI

o Trai phiéu)lé gidy chirng nhan vay vén ctia chit thé phat hanh
v6i chu thé cho vay von, chii thé phat hanh phai tra cho chu
the cho vay von mot khoan 13i va phai hoan tra von khi tdi ky
dao han.

« Cin cir vio dic diém cua trai phiéu
Tréi phiéu dugc dam bao
Trai phiéu chuyén doi
Tréi phiéu tha ni, v.v...

73

2.3.2. Phan loai FPI

« Can cir vao thi trudong (ddng tién ghi trén trai phiéu)
Trai phiéu nuéc ngoai (global bonds)
La trai phiéu do nguoi khéng cu trii phat hanh vao mét qudc gia ma
dugc dinh gia bang ban té ctia qubc gia do thi trai phiéu d6 goi la
trai phidu nudce ngoai. Vi du: Cong ty BP (Anh) phat hanh trai phiéu
bang déng Yén ¢ So giao dich chimg khoan Tokyo.
Trai phiéu chiu Au (Eurobond)
La trai phiéu do ngudi khong cu trii phat hanh vao mét qudc gia ma
duoc dinh gia bang ddng tién khong phai noi t& qubc gia do.
Puge ghi bing USD khi ban cho cac nha dau tu ¢ chau Au, chau A,
v.v..., (ngoai M¥) va dugc ghi bing EUR khi ban cho céc nha diu
tu & My, v.v..., (ngoai EU)
Nhirng nha phat hanh Eurobond tich cuc nhét 1a cac chinh phu, cac
t6 chirc qubc té nhu Ngan hang thé gioi, Ngan hang dau tw Chau A

u
va cac cong ty da quoc gia. 74

2.3.2. Phan loai FPI

* Can cu vao thu nhap

Céc cong cy no thu nhap cb dinh

Cac cong cu ng v6i thu nhap bién doi (1ai suat tha ni)
+ Can cur theo nha phat hanh:

Tréi phiéu chinh phi

Tréi phiéu doanh nghiép

Trai phiéu cac o chire quéc té

75
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2.3.3 Vai tro cua FPI

Véi nha dau tu:

« Murc d rui ro thap hon

+ Linh hoat trong sir dung vén

Véi nude nhan dau tu:

+ Gop phan lam téng'ngu(‘“)n vén trén thi truong von noi dia va
lam giam chi phi von thong qua vi¢e da dang hoa rui ro.

« Thuc day su phat trién cta hé thong tai chinh ngi dia.

« Thac diy cai cach thé ché va ning cao ky ludt dbi voi cac
chinh sach cua chinh phu.

76

2.3.4 Nhirng chi trich dbi voi FPI

Véi nha dau tu:

+ Bi khdng ché mirc d6 gop vén

+ Khéng diéu hanh doanh nghiép

Vi nudc tiép nhan von

. Néu dong FPI vao tang manh, thi nén kinh té tiép qhén dé roi
vao tinh trang phat trién qua nong (bong bong), nhat la cac thi
trudng tai san tai chinh cua no.

+ Von FPI ¢6 dac diém 1 di chuyén (vdo va ra) rat nhanh, nén
n6 s€ khién cho h¢ thong tai chinh trong nudce dé bi ton thuong
va roi vao khung hoang tai chinh mét khi gap phai cdc ¢t soc
tr bén trong ciling nhu bén ngoai nén kinh te.

« FPI lam giam tinh dgc 1ap cta chinh sach tién & va ty gia hdi
doai. 77

Chwong 3: Méi trwong dau tw quéc té
« 3.1 Téng quan mdi trudng dau tu quic té
+ 3.2 Céc yéu t6 cua méi trudng dau tu quic té

+ 3.3 Nghién ctru méi truong dau tu cia mot sb
nudc tiép nhan dau tu

78
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3.1 Téng quan méi truwong diu tw quoc té
« 3.1.1 Khai niém vé méi trudng dau tu quic té.
+ 3.1.2 Phan loai méi truong dau tu qudc té

« 3.1.3 Sy can thiét nghién ctru méi trudng diu
tu qudc te.

79

3.1 Téng quan méi truong diu tw qudc té

* NHTG (BCPTTG 2005): Mbi truong dau tu 1a tap hop cac
yéu t§ dia phwong c6 tac dong t6i cac co hoi va dong lue dé
doanh nghi¢p dau tu c6 hi¢u qua, tao viéc lam va mérong hoat
dong.

« Moi truong dau tu 1 tong hop va tuong tac 1an nhau giita cac
yéu t6 anh huong tryc tiép hodc gian tiép téi quyét dinh dau tu
ctia cac chu thé.

« Moi truomg dau tr quic té 1a tong hoa cac yéu td tac dong dén
quyét dinh ddu tu ra nuée ngoai cta chi du tu ciing nhu hoat
dong ctia nha dau tr & nude ngoai.

80

« Theo dinh nghia cia NHTG, hanh vi ciia Chinh phu 14 rit quan
trong vi thong qua cach lua chon chinh sach ctia Chinh phti s€
xac dinh duogc tinh hinh moi truong déu tu. Nhu vay, khai
niém v& moéi trudng diu tu 1ién quan chat ché dén nhiing
nghién ctru nhin manh tim quan trong ctia cong tac didu hanh,
cac thé ché ¢6 chat lugng cao va co so ha ting xa hoi trong
viéc tao ra tang truong. Cac yéu t6 nay duoc chia thanh 2
nhom: Nhom cac yéu t6 diéu hanh va nhom cac yéu t6 co s
ha ting.

81
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Cic yéu tb didu hanh

« Swon dinh chinh tri va kinh té vi mé 1a yéu t6 quan trong nhét ciia mdi truong
dau tu.

*  Strc manh cua hé tl?(511g ludt phap 1a yéu o khang dinh sy 6n dinh vé mit chinh
tri va bao dam quyén so hiru tai san

*  Nan tham nhiing trén ly thuyét s€ kim ham tang truong va giam dong luc thic
day céc cong ty tham gia vao khu vyc kinh té chinh thic.

«  Cac quy dinh rit da dang, tir cac quy dinh tao diéu kién thuan loi dé cac cong ty
6 thé bit ddu hodc chdm dut kinh doanh, cho i cac quy dinh vé thué va hai
quan

o Mikc dj canh tranh ciing 13 yéu t6 quyét dinh chét luong clia mi truong dau tu.
Quy dinh bét hop ly, chat ché va sy thiéu tinh canh tranh trong hoat dong cua ca
doanh nghi¢p va Chinh phu khong cao ¢6 thé lam giam dong luc dau tu.

«  Cdc chinh sach vé lao djng phan nao ciing chju anh hudng cua cac quy dinh —
vi du nhu thoi gian can thiét dé thué va sa thai mot cong nhén, dong thoi ciing
chiu anh huéng cua nhimg yéu t5 mang tinh xa hoi — vi du nhu k§ nang va sy
da dang cua luc lugng lao dong.

82

3.1 Téng quan méi truong diu tw qudc té

Phan loai:

- Ph?{n thco tinh chat cac yéu té tic dong lén dau tu
quoc te:

* Moi truong tu nhién

* Moi truong chinh tri

« Mbi truong kinh té

* MOi truong phap ly

* MOoi truong van hoa xa hoi

83

3.1 Tong quan méi truwomg diu tw qudc té

- Phan icg pham vi anh huéng cia cac yéu té 1én dau
tu quoc te:

« Mbi truong nude dau tu

« Mbi truong nude cha nha (nhan dau tw)

« Mbi truong toan cau.

84
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3.2 Céc yéu té ciia mdi trudong diu tu quoc té
+ 3.2.1 Céc yéu t6 chinh tri

* 3.2.2 Cac yéu t6 luat phap va thé ché

« 3.2.3 Cac yéu t6 kinh té

* 3.2.4 Co s6 ha ting va kha ning tiép cin cac
nguon luc

85

3.2.1. CAC YEU TO CHINH TRI

H¢ thong chinh tri la tong thé nhitng té chike
thiee hién quyén lye chinh tri dwoc xa hoi
chinh thue thira nhan (toe dién bach khoa toan
thu Viét Nam).

Hé thong kinh t&, ludt phap dwoc dinh hinh
trén hé thong chinh tri.

86

Hé thdng chinh tri thé gioi

Ché dp chuyén ché (totalitarianism)

Ché dg chuyén ché la ché dj chinh tri trong do nha
nwdc nam quyén diéu tiet hau nhw moi khia canh cua
xd hoi.

Mt chinh phi chuyén ché thuong tim cach kiém so4t
khong chi cac van d¢ kinh té chinh tri ma ca thai do,
gid tri va niém tin cua nhan dan nudc minh.

87
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« Ché d¢ xa hoi chii nghia (Socialism)

v'Chinh phu can kiém soat nhitng phuong tién
co ban cua viéc san xuat, phan phdi va hoat
dong thuong mai.

v'Ché d6 xa hoi chu nghia trén hau hét cac qubc
gia hién nay dugc thé hién dudi hinh thuc xa
hoi chi nghia

88

« Ché dg dan chii (democracy)

- Quyén s¢ hitu tw nhan: chi kha nang so hitu tai
san va lam giau bang tich Ity tu nhan.

- Quyén lyc ¢ gidi han cua chinh phi: chinh
phu noi day chi thyc hién mot s6 chic nang
thiét yeu co ban phuc vu cho 191 ich chung cua
nhan dan nhu bao vé quoc phong, duy tri luat
phap va trat ty xa hoi, ....

89

Tac dong ctia Céc yéu t6 chinh tri dén dau
tw quoc té

* Rui ro moi truong chinh tri duoc hiéu la kha
ndng cé thé phdt sinh khi quyén lwc chinh tri
gay ra nhitng thay doi manh mé trong moi
trweong thwong mai, anh hwdng tiéu cuc dén loi
nhudn va nhitng muc tiéu kinh doanh khac cua
mot doanh nghiép cu thé.

90
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Mot xa hdi cang rdi loan, hay cang tiém 4n nhitng bét 6n ngay
trong long thi nguy co i ro vé chinh tri gip phai ngay cang
cao. Nhitng bat 6n xa hoi biéu hién rd rang dudi hinh thirc cua
céc cude bii cong, biéu tinh, khung bd, va nhing xung dot vii
luc.

R&i loan xa hoi ¢6 thé 1a nguyén nhan din téi nhiing thay doi
dot ngdt trong chinh quyén, trong chinh sach nha nudc, va mot
s6 trudng hop trong ca nhitng cude xung dot dan quyén kéo
dai. Cac cudc xung dot ndy co nhiing tac dong tiéu cuc dén
muc tiéu 191 nhuén kinh té ciia mot s6 doanh nghiép

91

3.2.2. Céc yéu tb phap luat va thé ché

Thanh 13p doanh nghiép
Cép gidy phép xay dung
Céc quy dinh vé lao dong
Bao vé nha dau tu

Hé thong thué va dong thué
Thuyec thi hop dong

bong cua doanh nghiép

92

3.2.2.1. Thanh lap doanh nghiép

Céc nha dau tu qubc té quan tam:

Khong sir dung toa 4n dé thanh 1ap doanh nghiép

Ping ky tryc tuyén trén co so dit liéu qudc gia

Chi phi dugc 4n dinh trude va khong phu thude quy mé cong
ty .

Khong bat bugc thong bao trén bao chi

Str dung mau khai thng nhat

Khong c6 vén phap dinh hodc rat thap

Bii bo viée gia han gidy phép hang nim

93
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Cai cach viéc thanh lap doanh nghiép

* Tai sao lai quan trong - Gilip gia tang cac hoat dong
dau tu quoc te
Nhiéu doanh nghiép diang ky do co cai cdch

94

Théng bao thanh Iap céng ty trén bao chi - mét yéu cau
16i thoi va tén kém
Chi phi théng béo (% t8ng chi phi thanh lap doanh nghiép)
70

A rap xe-at

Tunisia

60

50 Phap

= CH Cong-go

Haiti

Rwanda
=——— Zimbabwe
T Burundi

30 —— lran

Nguén: Cd s& dit liéu Moi trudng kinh doanh 95

3.2.2.2 C4p gidy phép xay dung

Céc nha dau tu quéc té quan tam:

+ Quy trinh — thu tuc cap phap xy dung rd rang

« Co quan quan 1y cap phép thdng nhit (VD: s¢
xay dung lién thong cap phép PCCC)

 Thanh tra xay dyng can cir vao rui ro chir
khong can cu vao thoi gian

« Cap nhat ban d6 khu vyc dinh ky

96
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3.2.2.3. Cac quy dinh vé lao dong

« Cac quy dinh v& lao dong va viéc 1am 1a nhim bao vé ngudi
lao dong

« Cac quy dinh nay gdm:

v Tién lwong tbi thiéu

v" Quy dinh lam thém gi¢

v Co s dé thoi viéc lao dong

v Trg cap thoi vie

v Céc quy dinh v& ASXH

* Tuy nhién ddi tuong thu hudng lai la nguiji LD da co viéc lam.
Chi phi cao khién it dau tw hon va DN tuyén dung it hon.

97

3.2.2.3. Cac quy dinh vé lao dong

Nude nao cé quy dinh a8 véi viéc lam it nhat va nhiéu nhat?
Kho khiin trong sa thai

Kho khan trong tuyén dung

It nhét Nhiéu nhét It nhat

Ue Iran Costa Rica

Gruzia Burkina Faso Héng Kéng, Trung Qudc

Héng Kéng, Trung Quéc Mozambique Aixalen

Israel CH Trung Phi Nhét Ban

Malaysia CH Congo Kuwait

Mauritius Sierra Leone Oman

Namibia CHDC Congo Saudi Arabia

Nga Mauritania Singapore

Thuy Sy Ma réc Thai Lan Nepal

My Niger Uruguay Tunisia

Sy thiéu linh hoat vé s6 gid lam vigc Sy thi€u linh hoat trong sif dyng lao ddng

It nhat Nhiéu nhat [t nhét Nhiéu nhét

Canada Chad Héng Kong, Trung Quc Iraq

Héng Kéng, Trung Quéc CH Congo Singapore Chad

Jamaica Hy Lap My Mauritania

Li Bang Méng C6 NiuZilan CH Trung Phi

NiuZilan Niger Malaysia Togo

Serbia va Montenegro Braxin Zambla CH Congo

Singapore Burkina Faso Jamaica Sierra Leone

Tunisia CHDC Congo A rap Xé-ut Burkina Faso
1y Moldova Uganda CHDC Congo

Chilg Guinea Anh Niger

Ghi chu: Xem thong tin chi tiét trong phdn S6 ligu tham khéo.
Noub: Co 58 a9 M trudng kinh doanh.

3.2.2.3. Cac quy dinh vé lao dong
Tién lwong téi thiéu
« Nhiéu qudc gia xac dinh lwong t6i thiéu 1a %
mirc luong binh quéan: Hau hét cac QG thudc
EU, Nhat, Han Qudc,..
« Nhiéu QG xéc dinh dua trén gio6 tiéu dung

99
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3.2.2.3. Céac quy dinh vé lao doéng
Tién lwong téi thiéu

Phuong thire x4c dinh LTT khéac nhau gitta cac nudc:

« Dua trén quyét dinh don phuong ctia chinh phu theo
luat LTT My, Trung Quoc, Nhat Ban, Buc (Puc tir
ngay 1-1-2015...).

« Dua vao tham vén, Chinh phu quyét dinh c¢6 sy tham
vfip gidi chu va cong doan hoac cac ty ban LTT duogc
thé ché hoa (Anh, Phap, Tay Ban Nha, B6 Pao Nha,
Han Quéc, Uc, Viét Nam...).

* Duya vao thuong luong gitta gidi chu, cong doan va
nha nude (Bi, Hy Lap, mét s6 nuéc Dong Au).

100

3.2.2.3. Céac quy dinh vé lao déng
Tién lwong téi thiéu

* Hién nay c6 hai loai LTT dang dugc ap dung, d6 1a LTT chung
va LTT vung.

¢ LTT chung cho ca nude duge ap dung tai nhiéu qubc gia chau
Au va chau My Latinh (nhu My, Uc, New Zealand, Brazil,
Phap, Anh, Tay Ban Nha, Duc (Duc tir ngay 1-1-2015).

* LTT vung duoc 4p dung tai da s6 cac nude chau A (Nhat Ban,
Trung Quéc, An D9, Indonesia, Viét Nam...).

+ Ngoai ra, mot s§ nude dp dung LTT hoan toan theo cac thoa
uGce lao dong tap thé cho nganh hodc nhém nganh (e trude
ngay 1-1-2015, Thuy Dién, Pan Mach, Y...).

V& quy dinh muc LTT, gitta cac qudc gia cling co su khac biét.
Céc nudc phat trién thuong quy dinh LTT theo gid, con cdc
nudc dang phat trién hodc kém phat trién quy dinh theo thang,,

3.2.2.3. Cac quy dinh vé lao déng
Tién lwong téi thiéu

Tién lwong t6i thiéu tai mot s qubc gia nam 2015.
* Myanmar: 50-60 d6 la My/thang

* Lao: 77 d6 laMy

* Campuchia: 128 d6 la My

* Viét Nam: 101-145 d6 la My

 Thai Lan: 237 d6 la My

* Indonesia: 92-247 36 la My

* Malaysia: 225-253 d6 la My

* Philippines: 180-321 d6 la My

* Trung Qudc: 134-293 d6 la My

« AnDg: 78-136 d6 la My

* Pakistan: 99-119 d6 la My 102
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3.2.2.3. Cac quy dinh vé lao dong
Quy dinh lam thém gi®

+ S6 giv lam thém mdi nam: VN — khong qua 200 — 300h/nim
« Tién luong lam thém gid: 150% - 200% - 300%

103

3.2.2.3. Céc quy dinh vé lao dong
Tuyén dung va sa thai lao dong

Tuyén dung va sa thai lao ddng & dau dé dang nhat va
& dau khoé khin nhat?

Dé dang nhat Khoé khin nhat

Héng Kéng, Trung Qudc B6 Pao Nha
Niuzilan CH Congo
My Mali
Singapore Hy Lap
Uganda Romania
Thuy Sy Tay Ban Nha
Namibia Sierra Leone
Oxtraylia Togo

Anh Niger

Pan Mach Burkina Faso

Ghi chd: X&p hang vé viéc tuyén dung va sa thai lao déng
dugc can ci trén nhirng khé khan trong viéc thué laoc déng, su
cting nhéc cta thdi gian lam viéc, chi phi tuyén dung va sa thai
lao dong. Xem théng tin chi tiét trong phan S& liéu tham khao

Nguén: Co s8 dir liéu Méi trudng kinh doanh.

3.2.2.3. Cac quy dinh vé lao dong
Tuyén dung va sa thai lao dong

Bang 4.3
Niu Zi lan va My dat ra mdc chi phi thap nhat dai vai
viéc sa thai lao déng

Chi phi sa thai mét lao déng déi du (s8 tudn hudng I 119)
Thap nhat Cao nhat

NiuZilan O Sao Tomé and Principe 8
My 0 Thé Nhi Ky 1i2
Afghanistan 4 Ecuador 131
Oxtraylia 4 Mozambique 141
Gruzia 4 Indonesia 145
iraq 4 Hy Lap 162
Nigeria 4  Braxin 165
Singapore 4  Sri Lanka 176
Kazakhstan 8 Zambia 176
Thuy Sy 12 Sierra Leone 188

Nguén: Co s& di liéu Maéi trudng kinh doanh.
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3.2.2.3. Céc quy dinh vé lao dong
Cac quy dinh vé ASXH

Binh ding vé dé tudi vé huu - thap nhit & Péng Au

Cac nudc cé quy dinh dé tudi vé huu bing nhau
giGfa nam va nd@ (%)
Pong Au - —
va Trung A Béng nhau Thép hon cho nii gidi
Trung Bong
va Bic Phi *
Chéau My La-tinh
va Carribbean
Nam A
Céc nudc OECD
thu nhép cao
Can Sahara
Chau Phi
Pong A va
Thai Binh Duong

o 20 40 60 80 100
Nguén: Cd s& dit lieu Mai trudng kinh doanh

3.2.2.3. Cac quy dinh vé lao dong
Céac quy dinh v& ASXH

Thué bdo hiém xa héi & dau cao nhat ?
Poéng gép bao hi€m xa hdi (% luong)

DPong Au
va Trung A

Céc nuéc OECD
thu nhap cao

Chau My La-tinh
va Caribbean

Trung Pong
va Béc Phi

Can Sahara
Chau Phi

Dong A va
Thai Binh Duong
Nam A

o 5 10 15 20 25 30

Nguén: Co s& di lieu Moi trudng kinh doanh

3.2.2.4. Bdo vé nha dau tw

* Bao v¢ nha dau tu kém s¢€ it FDI va FPI hon

« Nhu véy thi truong s& kém phat trién

108
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3.2.2.4. B3o vé nha dau tw

Bang 7.1

Nha dau tu 8 dau dudc bao vé nhiéu nhat va & dau
dudgc bao vé it nhat?

it nhat
NiuZilan Costa Rica
Singapore Croatia
Canada Albania
Hong Kong, Trung Quéc Ethiopia
Malaysia Iran
Israel Ukraine
My Venezuela
Nam Phi Viét Nam
Anh Tanzania
Mauritius Afghanistan

Ghi chu: Xép hang dugc duya trén chi s6 bdo vé nha dau tu.
Xem théng tin chi ti€t trong phan S& liéu tham khao.

Nguén: Co s8 du liéu Méi truéng Kinh doanh.

3.2.2.4. B3o vé nha dau tw

Nhiing tré ngai chinh d8i véi viéc bao vé cac nha dautu

Trd ngai Ty I& clia cac nudc (%)
S 53

Cac nha dau
& moét muc dé

nh trudng hgp cla ho

i cac vy an hinh sy 39
' 1ti viéc théng déng

khi bi két an tua vi

bubén ban tham chi ngay

toi thi€u trach nhiém 37
Trach nhiém dé&i véi giam déc chi khi ho cé hanh vi
gian lan hoac khéng trung thanh 13
Khéng thé cé dugc tai liéu clia cong ty hay cla

phia bj don 8

Nguén: Co s& di lieu Méi truong Kinh doanh.

3.2.2.4. B3o vé nha dau tw

NuSc nao yéu cau viéc cong khai théng tin vé giao
dich nhiéu nhat va it nhat?

Nhiéu nhat it nhat
Niu Zilan Philippines
Singapore Honduras
Malaysia Hy Lap
Héng Kéng, Trung Quéc Ethiopia
Anh Ukraine
Zambia Belarus
Thai Lan Azerbaijan
Phap Tunisia
Trung Quéc Albania
Ailen Afghanistan

Ghi chu: Xép hang dugc can cu trén chi sé cong khai thong tin.
Xem thong tin chi ti€t trong phan Sé liéu tham khao.Nguén: Co
s& di liéu Moi trudng Kinh doanh.

Ngué'n: Co sd du liéu Méi truéng Kinh doanh
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3.2.2.4. B3o vé nha dau tw

Bang 7.2

Tang cudng viéc céng khai théng tin 1a mot cai cach
phé bién nhat trong nam 2004

Nén kinh &

Nng cudng cac yéu cau
ng khai théng tin

Quy dinh cac giao di
giGa cac bén

Xac dinh trach niis
cha giam dd&c

Tang muc phat d&i voi
hanh vi théng déng
Tang qudng cac

yéu cau kiém toan
Ap dung cac quy dinh
luat phap vé quan tri
Cho phép khi€u kién

Israel, Italia, Pakistan, Tay Ban
Nha, Thai Lan, Thd Nhi Ky,
Viét Nam

i Lan

uriibia, Tay Ban Nha
akistan

Costa Rica, Indonesia, Thai Lan
Hong Kong (Trung Qué'c).

Aixdlen, Thé Nhi Ky
Han Quéc

tap thé
Nguén: Co s& di lieu Méi truong Kinh doanh

3.2.2.4. B3o vé nha dau tw

Trach nhiém giam déc & dau dugc quy dinh nhiéu nhat
va & dau it nhat?

Nhiéu nhat it nhat

Niu Zilan Nepal
Singapore Moldova
Malaysia Zimbabwe
Canada Sao Tomé va Principe
My Li Bang
Campuchia Viét Nam
Israel Senegal

Hong Kong, Trung Quéc Mexico

Nam Phi CH Dominican
Mauritius Afghanistan

Ghi chu: Xép hang dugc can cu trén chi s trach nhiém gian
dée. Xem thong tin chi ti€t trong phan S& liéu tham khao.

Nguén: Co s& di liéu Méi truéng Kinh doanh.
113

3.2.2.4. B3o vé nha dau tw

Cac vu kién c

n ctia c8 déng dugc thuc hién dé dang nhat
& dau va khé khan 1

nhat & dau?

D& dang nhat Khdé khian nhat
3 YU vuong quéc A rap thdng nhat

Niuzilan
Kenya
Singapore
Canada
Israel

My

Ailen
Mauritius Algeria
Colombia Iran
Nepal Tanzania

Ghi chu: XEp hang dugc cdn cu trén chi sé vé cac vu kién cla
c8 déng. Xem thoéng tin chi ti€t trong phan S& liéu tham khao.

Ngudn: Co s& di liéu Méi trudng kinh doanh.

Ths. Nguyén Duy Pat - PHTM

38



3.2.2.5. H& théng thué va déng thué
bﬁb’;qﬁig Héng Céng Belarus

100"/'?; 2 t—h - .ﬁa _______________________
ué thu nhap
coéng W~E/-__ Thué thé‘bggat‘y)

Thug nhién ligu

Phén dugc mién trif Nguén Thué VAT %3
tién méat
rong
86%
Thué

doanh thu [R&3

Ngudn
tién mat
rong -22%

Lé Thué dat

. Thué tai san,
Nguén: thud moi trudng, Phan dugc
Co s di lisu Méi trung thué giao thong va | BN Mién tr
kinh doanh cac loai thué khac i

3.2.2.5. Hé théng thué va déng thué

Thué kinh doanh (% t8ng Igi nhuan)

T8ng s thué&
Céc loai

thu€ khac

50
40

30 Thué VAT hoac

thué ban hang

Thué thu nhap

Nudc gidu Nudc thu nhap Nudc nghéo
17 loai thué trung binh 45 loai thué
30 loai thué
Nguén: Cd sé dit liéu Mai trusng kinh doanh

3.2.2.5. Hé théng thué va déng thué

Thué cao dé dan dén trén thué

% 19i nhuan sau thué ting dugc néu khai thi€u di 20%
19i nhuan truéc thué&

My |

Estonia [!
New Zealand
Chile
Algeria |
Kenya |

Mauritania |

Uruguay

o 10 20 30 40 50 60 70 80
Nguén: Co s& dir liéu Mdi trudng kinh doanh
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3.2.2.5. Hé thdng thué va dong thué

Céc khoan thué phai ndp (sé lugng/nam)

it nhat Nhiéu nhat

Hong Kong 1 Cébte d’lvoire 71
Afghanistan 2 Jamaica 72
Na Uy 3 Bosnia va Herzegovina 73
Thuy Dién 5 75
Mauritius 7 84
B6 Pao Nha 7 85
Tay Ban Nha 7 94
Chile 8 CH Kyrgyz 95
Ailen 8 Beiarus 113
Niuzilan 8 Uzbekistan 118

118

Hop 8.1

12 kho khan nhat?

3.2.2.5. Hé théng thué va dong thué

Péng thué & nudc nao 1a dé dang nhat va & nuéc nao

T8ng s6 thué phai ndp (% t8ng 101 nhuan)

it nhat

Saudi Arabia i 76
Oman 5 Mauritania 76
Iraq 6 Uruguay 80
Kuwait 8 Argentina 98
TVQ A rap thdng nhat 9 Belarus 122
Malaysia 12 Yemen 129
Hong Kong 14 CHDC Congo 135
Iran 15 Braxin 148
Puerto Rico 18  Sierra Leone 164
Singapore 20

Burundi 173

113

Thdi gian (s6 gio/ndm)

3.2.2.5. Hé théng thué va dong thué

it nhat Nhiéu nhat
TVQ A rap théng nhat 12 CH Séc 930
Singapore 30 Sao Tomé va Principe 1,008
Iraq 48 Viét Nam 1,050
Namibia 50 Bgii 1,080
Ethiopia 52 r 1,120
Oman 52 1,120
Théi Lan 52 Belarus 1,188
[ay Ban Nha 56 Cameroon 1,300
Thuy Sy 63  Ukraine 2,185
liuzilan 70  Braxin 2,600
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3.2.2.5. Hé théng thué va dong thué

sang s.1

Nhing cai cach thu& manh mé nhat & Tay Au nam 2004

Khu vuc S6 lugng Nhiing cai cach bao gém
cai cach ca viéc cat giam thué thu

nhap doanh nghiép (%)

Tay Au va Trung A 12 Albania tJ 25 xu8ng 23
Bungari tir 19.5 xudng 15
CH Séc tu 28 xudng 26
Estonia tir 26 xuSng 24
Latvia tr 19 xudng 15
Moldova ti 20 xudng 18
Ba Lan tir 27 xu&ng 19
Uzbekistan tir 18 xudng 15

Cac nudc OECD c6

thu nhap cao 6 Ao ti 34 xudng 25
Han Mach td 30 xudng 28
Phan Lan ta 29 xudng 26
Hy Lap ti 35 xudng 32
Ha Lan ti 34.5 xudng 31.5

Tiéu vung sa mac Sahara 3 Ghana tg 32.5 xudng 28
Senegal td 35 xudng 33

MY La-tinh va Caribe 2 Mexico tia 33 xudng 30

Nam A 1 Afghanistan tud 25 xudng 20

Boéng A va

Thai Binh Ducng o

Trung Bédng va Bac Phi O

MNgudn: Co s& dl lieu MSi truona Kinh doanh

3.2.2.5. Hé thdng thué va dong thué

NGi 18ng céc quy dinh vé thué

Hong Kong Uruguay
TVQ A rap théng nhat Bolivia
Oman Venezuela
A rap Se-ut Armenia
Kuwait Colombia
Iraq Algeria
Afghanistan Ukraine
Singapore CH Congo
Thuy Sy Mauritania
Malaysia Belarus

Ghi chu: T8ng Igi nhuan dugc tinh b&ing doanh thu trif di chi phi
ngqyén ,vat liéu va nhan céng. Xem thong tin chi tiét trong
phan Sé liéu tham khéo.
Nguén: Co sé di lieu M6i truong kinh doanh

122

3.2.2.5. Hé thdng thué va dong thué

« Mot sb cai cach dé xuat

+ Loai bo hinh thirc mién thué va cac dic quyén
khac

« Pon gian hoa cac yéu ciu thii tuc va hd so

« M6 rong co so tinh thué dé gitr mirc thué vira
phai

123
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3.2.2.6. Thuc thi hop ddng

* - Phdp ludt hop dong. Céc ban hop dong giao
dich qudc té chi & nhitng quyén han, nhié¢m
vy, cling nhu nghia vu cta cac bén tham gia
hop ddng.

« Hién nay cac nha lam luat dang tién téi xay
dung mot hé thong tiéu chuan qudc té vé cac
hop ddng mua ban quoc té.

124

3.2.2.7. BDéng ctra doanh nghiép

« Viéc quy dinh phap 1y 16 rang vé dong cira doanh nghiép gitip
giam rui ro cho cac nha dau tu, dic biét 1a cac nha dau tu nude
ngoai.

« Niam 2014, QH da ban hanh lut pha san. Pay 1a budc tién 16n.

» Theo luat nay, Phé san la tinh trang cua doanh nghiép, hop tac
x4 mat kha nang thanh toan va bi Toa an nhan dan ra quyét
dinh tuyén b pha san. Doanh nghiép, hop tic xd mét kha nang
thanh toan 1a doanh nghiép, hop tac xa khong thuc hién nghia
vu thanh toan khoan no trong thoi han 3 thang ké tir ngay dén
han thanh toan.

125

3.2.2.7. BDéng ctra doanh nghiép

« Viéc quy dinh phap 1y 16 rang vé dong cira doanh nghiép giap
giam rui ro cho cac nha dau tu, dic biét 1a cac nha dau tu nude
ngoai.

* Nam 2014, QH da ban hanh luat pha san. Day la bude tién lon.

» Theo luat nay, Phé san la tinh trang cua doanh nghiép, hop tac
x4 mat kha nang thanh toan va bi Toa an nhan dan ra quyét
dinh tuyén b pha san. Doanh nghiép, hop tic xd mét kha nang
thanh toan la doanh nghiép, hop tac xa khong thuc hién nghia
vu thanh toan khoan no trong thoi han 3 thang ké tir ngay dén
han thanh toan.

126
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3.2.2.7. Béng ctra doanh nghiép

Thu tuc phé san (so luge) déi véi doanh nghiép theo quy dinh tai

Luat Pha san nam 2014:

« Ngudi yéu ciu giai quyét pha san phai nop Pon yéu cau Toa
an nhan dan ma thu tuc pha san

« Néu Toa 4n thy 1y don, toa 4n s& giai quyét pha san theo cac

thi tuc:

mo thu tuc pha san;

- chi dinh Quan tai vién, doanh nghiép quan ly, thanh ly tai san;

xac dinh nghia vu vé tai san va thuc hién cac bién phéap bao

toan tai san;

trie}u tap Hoi nghi cht ng; ap dung thu tuc phuc hdi kinh doanh
(néu co);

Toa an quyét dinh tuyén bé doanh nghiép phé san;
- thi hanh'Quyét dinh tuyén b pha san.

127

3.2.2.7. Béng ctra doanh nghiép

Theo Diéu 54 Luat Pha san 2014 vé thér tu phan chia tai san, nhu sau:

- Chi phi pha san;

- Khoan ng luong, tro cp thoi viée, bao hiém xa hoi, bao hiém yt& dbi voi
nguoi lao dong, quyén loi khac cua nguoi lao dong;

- Khoan ng phat sinh sau khi mé thi tuc pha san nhim muc dich phuc hoi
hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép;

- Nghia vu tai chinh ddi véi Nha nudc;

- khoan ng khong c6 bao dam phai tra cho chu ng trong danh sach chu ng;

- khoan ng c6 bao dam chua dugce thanh toan do gia tri tai san bao dam
khong du thanh toan ng.

- Truong hop gia tri tai san ctua doanh nghiép sau khi da thanh toan du cac
khoan trén ma van con thi phin con lai nay thuéc vé chi so hitu doanh
nghiép.

- Néu gié tri tai san khong du dé thanh toan céc khoan néu trén thi timg dbi
tuong cqu mot thtr tu uu tién dugce thanh toan theo ty 1¢ phén trdm tygng
g voi s0 ng.

3.2.3. Méi trwong kinh té

+ Moi trudmg kinh € c6 thé hiéu Ia trang théi cia cac yéu t6 kinh té
vi mé xac djnk} su lanh manh, thinh vuong cta nén kinh te, trong
do tac dong deén cac doanh nghiép va cac nganh.

« Mbi truong kinh t& gom cac yéu t6:

- Hé théng kinh t&

- Chu ky cua nén kinh té

- Tang truéng cta nén kinh té

- Thét nghiép va tién luong

- Lam phat, chi phi san xudt va sinh hoat

- Chinh sach tai khoa va tién t¢

- Can can thanh toan

129
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3.2.3. Méi trwong kinh té

« Hé thong kinh té 1a mot co ché lién quan dén
san xuat, phan phdi va tiéu dung hang hoa va
dich vu. N6 bao gdm céc cdu triic va cac qua
trinh huéng dan phén phdi cac ngudn lyc va
hinh thanh nguyén tac hoat dong kinh doanh
trong mot dat nuéc. Hé thdng chinh tri va hé
théng kinh té ¢6 1ién quan chat ché dén nhau.

130

Hé thdng kinh té

# Kinh té thi trudng

Kinh té tap trung

N

# Kinh t& hén hgp

131

Kinh té thj truong

« Kinh té thi truong 1a mot hé thong trong dé cac
ca nhan chu khong pha1 la chinh phu sé quyet
dinh cac van dé kinh té. Moi ngudi ¢6 quyén
tu do lya chon 1am viéc gi, ¢ dau, tiéu dung
hay tiét kiém nhu thé nao va nén tiéu ding bay
gio hay sau nay.

132
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+ “Su thdng tri cia nguoi tidu ding”, hay néi
theo cach khac la anh hudng cua nguoi tiéu
ding 1én phéan b cac ngudn lyc théng qua nhu
cau voi san pham, chinh 1 co so nén tang ctia
nén kinh té thi truong.

+ Mot nén kinh té thi truong phu thudc rét it vao
nhiing quy dinh cua chinh phu. Diéu nay ciing
dan dén nhitng han ché nhét dinh

133

Kinh té tap trung

+ Mot nén kinh té tap trung 1a hé thong kinh te
trong d6 nha nude so hitu chi ph01 moi nguon
luc. C6 nghia 1a, nha nudc cd quyén quyet
dinh hang héa va dich vu nao dwoc san xuét,
v&i mot s6 luong bao nhiéu, chét luong nhu
thé nao va gi ca ra sao.

134

+ Nhimng nén kinh té tap trung c6 nhiéu nhuoc
diém.

« Nén kinh té tap trung c6 thé hoat dong t6t
trong ngan han, ddc biét 1a trong qua trinh ting
truong boi nha nude c6 kha nang di chuyén
nhitng ngudn lyc chua duge khai thac hay khai
thac chua hiéu qua dé tao ra ting truong.

135
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Kinh té hén hop

« Mot nén kinh té hdn hop 1a kinh té ma hau hét
do thi trudng quyét dinh, va hinh thirc so hitu
tu nhén 13 phd bién hon, nhung van ¢6 can
thiép cta nha nudc vao cac quyét dinh ca
nhan.

* Hau hét cdc nénkinh té c thé dugc coi 1a kinh
té hdn hop, co nghia la roi vao khoang giita
ctia thang phan cuc kinh- té tu ban - kinh té xa
héi chu nghia.

136

M6t s6 chi s6 phan tich moi
trwdng kinh té

T(fng thu nhap quéc gia
Téng thu nhap qudc gia (Gross National
Income - GNI) 14 thu nhép tao boi tat ca cac
hoat dong san xudt trong nudc va qudc té cua
cac cong ty mot quoc gia. GNI 1a gia tri cua
moi hoat dong san xuét ctia nén kinh té noi dia
cong véi thu nhap rong (nhu tién thué loi
nhuan, thu nhap nhan céng) tir nude ngoai
trong vong 1 nam.

137

* Tong san pham ngi dia (GDP):
GDP la téng gia tri ciia moi hang hoa dich vu
duoc san xuat trong bién gidi cia mdt quoc gia
trong vong 1 nam, khong phan biét cac chu thé
kinh té ndi dia hay nudc ngoai.

138
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o Tinh todn cdc chi sé trén dau ngudi: Cach phd bién
nhét 1a chia GNI ciing nhu nhiéu chi béo kinh té khac
theo s6 nguoi sdng trong mot qudc gia dé tim ra chi
s6 GNI/GDP... dya trén dau ngudi. Chi sb ndy va cac
chi s6 khac cho thay hiéu nang cta nén kinh té trén co
s0' sb nguoi séng trong mot nude. Vi du,
Luxembourg, mdt nuéc c6 nén kinh t& nho nhit thé
giGi, gid trj tuyét d6i GNI kha thap, nhung GNI trén
dau ngudi lai cao nhat thé gidi.

139

Ti I¢ thay d6i: cac chi s6 nhu GNI, GDP, cic
chi s6 trén dau nguoi... cho chiing ta biét két
qué hoat dong trong nim cua mot qudc gia,
nhung khong cho biét sy bién dong cua cac chi
s6 nay. Viéc nghién ctru tinh hinh hién tai va
du doan hiéu qua kinh té tuong lai doi hoi xac
dinh ti 1€ cta cac thay ddi.

140

 Sitrc mua twong dwong (Purchasing Power
Parity - PPP): Cac nha quan 1y khi so sanh
gitta cac thi truong thudng chuyén dbi chi sd
GNI cua nude ngoai vé dong tién ctia nudc ho.
V& mit tinh toan, PPP 1a s6 don vi tién té cua
moét qubc gia can thiét ¢& mua cting mot khdi
lugng hang hoa dich vu trong thi truong ndi
dia cia mot nudc khac.
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« Mirc dg phat trién con ngwoi Human
development Index — HDI. Chi s6 phat trién
con ngudi bao gdm chi béo vé sirc mua thyc
té, gido duc va suc khoe dé ¢6 mot thude do
toan dién vé phat trién kinh té. Sir dung chi s6
nay két hop cac chi bao kinh té va xa hoi s&
cho phép nha quan ly danh gia, toan dién hon
nira sy phat trien dua trén kha nang va co hdi
ma con nguoi dugc hudng.

142

Tac déng cta mdi trwdng kinh té

« Téc dong cua nhitng bién dong vé kinh té rat phong phu. Mot
s6 bién dong tac dong trye tiép va rd rang voi cac moi trudng
kinh doanh, céc doanh nghiép hay cac ddi thu cua ho nhu
khung hoang kinh té. Mot s6 khac lai gdy ra nhitng anh huong
khong rd rang 1én hoat dong va két qua cudi cing ctia doanh
nghiép, nhu vi¢c xudt hién nhiing lién két kinh & khu vuc...
Nim duge moi trrong kinh té cua mot dit nude s gitp cac
nha quan 1y nhan biét dugc chinh xac sw phat trién va cic xu
hudéng kinh doanh da va s& ¢6 thé anh huong nhu thé nao dén
doanh nghiép cta ho.

143

3.2.4. Co s& ha tang va kha nang
tiep can cac nguon lyc
+ Co s ha tang
« Tiép can dét dai

 Ti€p can von

144
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3.2.4 Co s& ha tang

Co sir ha tAng hay c¢6 thé goi 1a cong trinh ha ting xa héi, bao gdm:

+ Ha ting giao thong: Puong bo, Puong sit, Vén tai cong cong,
Séan bay, Buong thiy, Puong di b

+ Ha tang kinh té: hé théng ngan hang, co s¢ throng mai...

* Ha t?mg xa hoi: y té, van hoa, gido duc, thé thao, cdy xanh, cong
vién,...

+ Ha ting cong cong: Dudng dién, Duong cp khi ga, Duong cp
nude, Puong thoat nude, Vién thong, Cap truyén hinh

* Dich vu cong cong: Phong chay chira chay, Bénh vién, Cong an,
Truong hoc

* Céc cong trinh khac.

145

Tiép can dat dai
+ Tiép can dét dai van 1a rao can 16n cia cac
doanh nghiép
+ Thi truong BDS chua phat trién
« Piang ky BDS van con nhiéu thu tyc
+ Giai phong mit bang con nhiéu kho khan

146

3.2.4 Tiép can von

« Tiép can von anh huong tdi kha nang dau tu cta doanh
nghiép

. T§i VN moét ty 18 khong cao cic DN c6 kha nang tiép cin
von vay ngan hang

« Cac kho khan cho vay vén ngan hang:

- Chi phi giao dich (khong chinh thirc) 1a mét rao can

- Thii tuc thé chap va thu tuc vay vn

- Tinh minh bach, nang luc giai trinh ciia doanh nghi¢p

« Thj truong tai chinh ha ché

147
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Chuwong 4: Chinh sach vé dau tw quéc té
Tai liéu tham khao:
« Pé cuong bai giang Dau tu qudc té

« Gido trinh dau tu qudc té - Vi chi 16c —
Chuong 6

148

Chuwong 4: Chinh sach vé dau tw quéc té

* 4.1 Chinh sach vé& dau tu qudc té ctia cac qude
gia.

« 4.2 Céc hiép dinh diu tu quéc té

4.3 Tu do hoa diu tu va cac khu vuc du tu tu
do.

149

4.1 Chinh sach vé dau tv quéc té cla
céac qudc gia
* 4.1.1 Muc tiéu cta chinh sach dau tu qudc té
* 4.1.2 Cac yéu cau ddi voi chinh sach dau tu
quoc té
+ 4.1.3 Céc ndi dung co ban cua chinh sach Dau
tu quoc té

150
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4.1.1 Muc tiéu cia chinh sich dau tw
quoc té cia nwédc tieép nhin von

+ Thu hut vén du tu nude ngoai

« Tén dung t6i da loi ich do dAu tu nudc ngoai mang
lai.

* Han ché nhig bit loi tir cac hoat dong diu tu qudc
te.

151

4.1.2. C4c yéu ciu ddi véi chinh sich dau
tu quoc té

« Can bang loi ich quéc gia

« Phu hop véi cac cam két hoi nhap kinh té quic té.

+ Chinh sach phai 6n dinh, khong thay déi dot ngdt

« Cac chinh sach phai nhét quan, khong mau thuin.

« Céc van ban phai minh bach, don gian, d& hiéu, d& ap
dung.

153
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4.1.3. Cac ndi dung co ban cia
chinh sach dau tw quéc té

+ Cac chinh sich thu hut dau tu nudc ngoai.

« Cac chinh sach ting cudng loi ich do dau tu
nudc ngoai mang lai.

e Cac chinh SE:ICh nhérr} hqn ché tiéu cuc tir cac
hoat dong dau tu quoc te.

154

Cac chinh sach thu hut dau tw
nwdc ngoai

+ Quy dinh bao vé nha dau tu nude ngoai: cam két khong qube
hiru hoa, bao dam chuyén tién,

« Giam rao can: loai bo han ché cip phép, han ché hoat dong.

+ Quyén ty do kinh doanh va tip can céc ngudn lyc: nguyén téc
khéng phan biét dbi xir.

« Cai thién tong quan vé méi trrdng cho moi loai hinh dau tu (ca
trong nudc va nudc ngoai) bang cac bién phap nhu ting cuong
co s¢ ha tﬁng, giam nan quan liéu va cai thién chét luong
ngudn lao dong.

« Gidi thidu nhitng chinh sach va bién phap khuyén khich cu thé
nhim thu hut FDI, vi du nhu khu ché xuat, dao tao cong nhan,
bao ho nhap khau hodc nhiing vu dai vé thué.

. R 155
» Xuc tién thu hat dau tu.

Cac chinh sach ting cwong lgi ich do
dau tu quoc té mang lai

+ Céc bién phap bat budc ddi véi cac MNC: gidi
han nam giir c6 phan hoac chuyén loi nhuan vé
nude, quy dinh ty 1€ ndi dia hoa, st dung lao
dong dia phuong

« Cac bién phap khuyén khich v&i cac MNCs
dau tu vao nhiing linh vuc lién quan: gan véi
cac yéu cau dau tu
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Cac chinh sach han ché tiéu
cwc do dau tw qubc té

* Chinh sach canh tranh: VD nganh dich vu phan phéi: Mot han
ché chung trong hoat dong cua cac hinh thirc hién dién thuong
mai nay 13 ho chi dwpe phép cung cap dich vu bdn Ié thong
qua viéc ldp co so ban 1¢ (cira hang, si€u thi...). Tuy nhién, cac
doanh nghiép phén phdi ¢6 vén dau tw nude ngoai chi duoc tw
dong mo mot dia diém ban 1¢, viéc thanh 1ap cac co so ban 1é
(ngoai co s6 thir nhit) phai dugc co quan ¢ thdm quyén cho
phép. Viéc 1ap co s¢ bdn buén khéong phdi chiu han ché nay

 Chinh sach quan Iy méi truong

« Cac quy dinh v& lao dong

157

4.2. Hiép dinh dau tw qubc té
« 4.2.1 Ban chat va muc dich cua cac hiép dinh dau tu

* 4.2.2 Phan loai hiép dinh dau tuw quéc 1é
+ 4.2.3 Khung chinh sach cho cac hiép dinh dau tu qudc té

158

4.2.1 Ban chat va muc dich hiép dinh
dau tw quoc té

« Hiép dinh ddu tu qudc té (IIAs — International Investment
Agreements): [a thoa thudn gilra cac nuge d¢ cap tdi cac van
de lién quan toi dau tu quoc t¢ nham diéu chinh cac hoat dong
nay (trong d6 vé co6 ban l1a FDI) va cac quy dinh dugc cac bén
thiét 1ap co anh huong toi nha dau tu khi dau tu vao mot quoc
gia.

« IIAs thudng tap trung vao cac ndi dung nhu dai ngd, xtc tién
va bao h¢ dau tu quoc té, giai quyét tranh chap, cac quy dinh
thAm nhap va hoat dong.

* Muc diph nham giam bot cac }(hé(; biét va rao can dbi voi hoat
dong dau tu, thuc day dong von dau tu.
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4.2.2 Phan loai hiép dinh dau tw quoc
té
+ Hiép dinh d4u tu da phwong: Hiép dinh vé céc Bién phap Dau tu
lién quan dén Thuong mai - TRIMS, quy dinh vé cac bi¢n phap
dau tu lién quan dén thuong mai bi cam ap dung.

« Hiép dinh du tu khu vire: ASEAN Comprehensive Investment
Agreement (ACIA); EU; APEC, NAFTA; MECOSUR.

+ Hiép dinh ddu tu song phwong

« Cac thoa thuan quéc té khac c6 lién quan t6i dau tu:

- Céc thoa thugn khdc co lién quan toi dau tu nhu tranh danh thué
hai lan

- Céc thoa thuan rong bao ham ca dau tw

- Cac thoa thuan da phuong khée c6 lién quan téi dau tu (GATS)

4.2.3 Khung chinh sach cho cac hiép
dinh dau tw quoc té
* Tao ra khung phap ly hoan thién hon cho cac hoat dong dau tr
tur do tang thu hut dau tu
« Giam b6t cac yéu t6 rui ro
+ Tang niém tin cta cac nha dau tu

 H3 trg cac nha dau tu
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TU DO HOA DAU TU VA CAC
KHU VU'C DAU TU TU DO

* 4.3.1. Khai niém va ndi dung tu do hoa dau tu
* 4.3.2 Xu huéng ty do hoa dau tu
* 4.3.3 M6t s khu vuce dau tu tu do
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Chwong 5. Cac TNC trong
hoat déng dau tw quoc te

5.1 Tong quan vé TNC
5.1.1 Khai niém

Cong ty da qubc gia Cong ty xuyén quc gia: 1a khai niém
dé chi cac cong ty san xuat hay cung cip dich vu & it nhit hai
quéc gia, hoat dong theo mot h¢ théng, c6 dinh hudng chién luoc
phat trién chung. Cong ty da qudc gia va Cong ty xuyén qubc gia
duoc hiéu twong duwong nhau.
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5.2 Chién lwoc hoat ddng cua TNC

5.2.1. Chién luoc da thi truong ndi dia
5.2.2 Céc chién lugc khu vuc
5.2.3 Céc chién lugc toan ciu
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5.3 Hoat dong M&A cua cac TNC trong
dau tw quoc té

5.3.1 Tong quan vé M&A

M&A, duoc viét tit boi hai tir tiéng Anh: Mergers and
Acquisitions. Day la thudt ngit dé chi sy Mua ban hay Sap nhap
gifra hai hay nhiéu cong ty v&i nhau. Sap nhap dugc hiéu 1a viée
két hop gitra hai hay nhiéu cong ty va cho ra doi mot phap nhén
méi. Nguoc lai, Mua ban dugc hiéu 1a viéc mot cong ty mua lai
hodc thon tinh mot cong ty khac va khong lam ra doi mot phap
nhan moi.

Nhiing cong ty 16n s& mua lai cac cong ty nho va yéu hon,
nhdm tao nén mot cong ty méi ¢o strc canh tranh hon va giam
thiéu chi phi. Cac cong ty sau khi M&A s& ¢6 co hdi mo rong thi
phén va dat dugc hiéu qua kinh doanh t6t hon.
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5.3.2 Cac phuwong phap tién hanh M&A

- Xét vé kénh giao dich: Mua ban & Sap nhap
(M&A) ¢6 thé ton tai & cac kénh nhu: Phat
hanh dai chiing 1an ddu (IPO), Phat hanh riéng
1¢ cho dbi tac chién lugce, hop tac dau tu véi
dbi tac chién lugc, chuyén nhuong du an...vv.

- Xét vé dbi twong giao dich: M&A c6 thé
chia co ban thanh 2 hinh thirc 1a mua tai san va
giao dich mua ¢6 phiéu.
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5.3.2 Cac phuwong phép tién hanh M&A

* Mua czfpyhié'u‘: théng qua vige tham gia mua ¢0 phan khi cong
ty tang von diéu 1¢ hoac dau gia phat hanh co phiéu ra cong
ching.

* Mua gom ¢ phiéu: 3 giénh quyén s¢ hitu va chi phdi ciing la
mot chién lugc duge nhi€u cong ty thuc hién

* Hodn dbi/chuyén déi cé phl:é'u (stock swap): thuong dién ra
do6i v6i nhirng cong ty c6 moi lién hé chat ché voi nhau nhu
trong cung mot tdp doan.

 Mua lgi mpt phin doanh nghiép hodc tai sin doanh nghigp

* Mua lgi mgt du an bat dong sdin

* Mua ng: ciing 1a mot phuong thirc tién hanh M&A gian tiép.
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5.3.3 Cac phuwong phap dinh gia trong
M&A

« Phuong phap gi4 tri tai san thuan
« Phuong phap chiét khiu dong tién
* Phuong phap Goodwill

* Phuong phap P/E
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