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Abstract: Angel investment is important for startups when they are in between the seed-stage and 

the early-stage because they need funds to grow rapidly. Angel investors, in addition to providing 

capital, normally function as strategic partners who provide capacity building, management 

knowledge and mentorship for startups. Angel investors accordingly benefit startups in many 

different ways, including the provision of funds. Vietnam is ranked third in Southeast Asia in 

terms of the number of active startups, most of which are in an early stage and therefore in need of 

funds from angel investors. The paper examines the concept of angel investment and the 

determinants that impact angel investors’ decisions. The paper then recommends implications so 

as to help build a mechanism to develop domestic angel investment activities and attract foreign 

angel investment into Vietnam. 
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Tóm tắt: Đầu tư thiên thần đóng vai trò quan trọng với doanh nghiệp khởi nghiệp (startup), là 

bước đệm giữa giai đoạn hạt giống và giai đoạn startup đã định hình nhưng cần số vốn lớn để tăng 

trưởng nhanh. Thông thường khi đầu tư vào startup, nhà đầu tư thiên thần không chỉ cung cấp 

nguồn vốn mà còn đồng hành hỗ trợ về chuyên môn, quản lý và cố vấn cho startup. Nhà đầu tư 

thiên thần là nhân tố lấp đầy khoảng trống về nguồn vốn cũng như mang lại nhiều lợi ích cho 

startup. Việt Nam là quốc gia đứng thứ 3 ở Đông Nam Á về số lượng doanh nghiệp khởi nghiệp, 

trong đó phần lớn ở giai đoạn hạt giống cần thu hút vốn đầu tư. Trên cơ sở phân tích các nhân tố 

thu hút đầu tư thiên thần vào startup, bài viết đề xuất các hàm ý nhằm xây dựng cơ chế phát triển 

hoạt động đầu tư thiên thần trong nước và thu hút đầu tư thiên thần nước ngoài vào Việt Nam. 

Từ khóa: Đầu tư thiên thần, startup. 

1. Mở đầu * 

Startup và nhà đầu tư thiên thần là những 

thuật ngữ không còn xa lạ trong khởi nghiệp. 

Startup là công ty mới thành lập, đáp ứng nhu 

cầu của thị trường bằng cách tạo ra sản phẩm, 

dịch vụ hay mô hình kinh doanh mới sáng tạo, 

có khả năng tăng trưởng nhanh về quy mô [1]. 

Nhà đầu tư thiên thần là những cá nhân giàu có, 

có khả năng cấp vốn cho startup và thông 

thường để đổi lại, họ sẽ có quyền sở hữu một 

phần công ty [2]. 

Khác với doanh nghiệp nhỏ và vừa (SME), 

startup thường gắn với mục tiêu tăng trưởng 

thay vì mục tiêu lợi nhuận. Ngay từ giai đoạn 

đầu ý tưởng được hình thành và thành lập công 

ty (pre-seed) cho tới giai đoạn có sản phẩm mẫu 

và bán được hàng (seed/startup), công ty bắt 

đầu mở rộng hoặc tăng trưởng (early stage) là 

những giai đoạn được gọi là “khoảng trống” khi 

startup cần thêm tiền nhưng chưa đủ lớn để tiếp 
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cận được các quỹ đầu tư mạo hiểm. Nhà đầu tư 

thiên thần sẽ đầu tư vào startup (phổ biến trong 

khoảng từ 25 đến 100 nghìn đô la), giúp startup 

có thêm vốn để có thể tồn tại lâu hơn. Các nhà 

đầu tư thiên thần thường chú trọng vào việc 

giúp các startup bắt đầu kinh doanh thay vì 

hướng tới lợi nhuận có thể đạt được từ việc 

kinh doanh trong ngắn hạn. Đổi lại, nếu startup 

thành công, nhà đầu tư thiên thần sẽ nhận được 

mức lợi nhuận cao hơn nhiều so với các phương 

thức đầu tư truyền thống (Hình 1). 

Các tiêu chí lựa chọn startup để đầu tư của 

nhà đầu tư thiên thần thường ít được công bố rõ 

ràng khiến startup gặp khó khăn trong việc tiếp 

cận và thu hút đầu tư. Mục tiêu chính của 

nghiên cứu là phân tích các nhân tố thu hút nhà 

đầu tư thiên thần đầu tư vào startup. 

2. Một số đặc trưng của startup và nhà đầu 

tư thiên thần 

Startup đặc trưng bởi tính đột phá và khả 

năng tăng trưởng. Startup xuất phát điểm từ ý 

tưởng (concept) và được hiện thực hóa bởi 
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những sáng lập viên (founder) để phát triển sản 

phẩm và dịch vụ mà họ tin rằng có nhu cầu thị 

trường. Trong giai đoạn đầu hoạt động, do 

nguồn thu hạn hẹp và chi phí cao, hầu hết các 

startup với quy mô nhỏ thường không ổn định 

trong dài hạn nếu không có nguồn vốn hỗ trợ từ 

các nhà đầu tư thiên thần. Các số liệu thống kê 

cho thấy có đến 90% startup thất bại, trong đó 

70% startup thất bại trong khoảng từ 2-5 năm 

hoạt động [3]. Tuy nhiên, startup được nhìn 

nhận đóng vai trò quan trọng đối với sự phát 

triển kinh tế của quốc gia, thể hiện trên một số 

khía cạnh chính như: có khả năng tạo ra số 

lượng lớn việc làm mới trong dài hạn do đặc 

thù về khả năng tăng trưởng nhanh; tạo nhiều 

việc làm có tác động thúc đẩy nền kinh tế tăng 

trưởng; thúc đẩy phát triển công nghệ mới, 

nghiên cứu và chuyển giao công nghệ; gia tăng 

sự năng động và cạnh tranh của hệ thống kinh 

tế. Do vậy, tại các quốc gia phát triển, startup 

được coi là động lực chính trong tạo việc làm 

và thúc đẩy phát triển một nền kinh tế mạnh và 

năng động. 

Nhà đầu tư thiên thần là những người có 

khối tài sản lớn, có kinh nghiệm trong lĩnh vực 

kinh doanh. Họ tham gia vào khởi nghiệp bằng 

cách đầu tư vốn và coi khoản vốn này là đầu tư 

mạo hiểm, chấp nhận rủi ro khi startup thất bại. 

Các nhà đầu tư thiên thần thường tự đưa ra 

quyết định về khoản đầu tư mà họ đầu tư cho 

startup và tham gia trực tiếp vào các cuộc họp 

của startup để tìm ra phương án kinh doanh 

phát triển. Nhà đầu tư thiên thần có thể đảm 

nhận hoặc không đảm nhận vai trò trong hội 

đồng quản trị nhưng vẫn tích cực hỗ trợ startup, 

hoặc có thể không tham gia vào hoạt động kinh 

doanh của startup. Thông thường, nhà đầu tư 

thiên thần đóng vai trò cố vấn, định hướng dựa 

trên những kinh nghiệm và kiến thức của bản 

thân để giúp startup có được thành công. 
g  

 

Hình 1. Các vòng gọi vốn của startup. 

Nguồn: Tác giả tổng hợp

Từ những năm 1980 tại các nước phát triển, 

các nhà đầu tư thiên thần đã có xu hướng kết 

hợp lại với nhau thành các hội, nhóm nhằm 

mục đích chia sẻ kinh nghiệm và thiết lập nên 

các quỹ thiên thần có khả năng tiến hành các 

hoạt động đầu tư lớn hơn. Các hội nhóm nhà 

đầu tư thiên thần thường có từ 10-150 nhà đầu 

tư. Tại Mỹ, nếu năm 1996 chỉ có khoảng 10 hội 

nhóm nhà đầu tư thiên thần thì tới năm 2017 đã 

có trên 250 hội nhóm. Tại châu Âu, European 

Business Angel Network (EBAN) được thành 

lập vào năm 1999. Hiện nay, tại hầu hết các 

quốc gia châu Âu và một số quốc gia ở Đông 

Nam Á như Singapore, Indonesia, Malaysia, 
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Việt Nam đều đã thành lập hiệp hội các nhà đầu 

tư thiên thần. 

3. Vai trò của nhà đầu tư thiên thần với 

startup 

Đa số nhà đầu tư thiên thần đều là những cá 

nhân giàu có, doanh nhân thành đạt hay quản trị 

viên cấp cao, chủ tịch hội đồng quản trị đã nghỉ 

hưu… có kinh nghiệm trong một hay nhiều lĩnh 

vực khác nhau. Họ không chỉ cấp vốn mà còn là 

người đồng hành trong vai trò cố vấn, trợ giúp 

startup khởi nghiệp thành công dựa trên kinh 

nghiệm và mạng lưới quan hệ mà các nhà đầu 

tư thiên thần đã có trước đó. 

Các nhà đầu tư thiên thần đều có tài chính 

vững vàng và mong muốn cung cấp vốn tài trợ 

cho các startup. Các nhà đầu tư thiên thần đưa 

ra các điều kiện thuận lợi hơn so với những 

người cho vay khác vì họ thường đầu tư vào 

doanh nhân bắt đầu kinh doanh hơn là vào khả 

năng tồn tại của doanh nghiệp hay vì lợi nhuận 

trước mắt có thể đạt được từ việc kinh doanh. 

Nhà đầu tư thiên thần cung cấp khoản tài trợ ít 

rủi ro hơn nhiều so với vay vốn. Không giống 

như các khoản vay, vốn đầu tư không phải trả 

lại ngay cả khi doanh nghiệp thất bại. Do vậy, 

việc nhận được vốn đầu tư của nhà đầu tư thiên 

thần giúp startup giảm bớt đi gánh nặng  

tài chính. 

Ngoài ra, nhà đầu tư thiên thần còn mang 

đến cơ hội để startup có thể phát triển và tìm 

kiếm những nhà đầu tư khác. Startup được đầu 

tư thiên thần thì có thể chứng minh doanh 

nghiệp đáng tham khảo cho các nhà đầu tư 

khác. Nhà đầu tư thiên thần có thể giới thiệu 

startup với những nhà đầu tư thiên thần khác, 

càng mở rộng cơ hội kêu gọi vốn của startup. 

Nghiên cứu của Kerr và cộng sự (2010) cho 

thấy sau khoảng thời gian 4 năm, những startup 

được các nhà đầu tư thiên thần đỡ đầu và tư vấn 

thường có khả năng sống sót cao hơn, có sức đề 

kháng và đội ngũ nhân viên tốt hơn cũng như 

khả năng gọi vốn từ các nguồn khác như quỹ 

đầu tư mạo hiểm cao hơn [4]. 

4. Các nhân tố thu hút đầu tư thiên thần vào 

startup 

Nhiều công trình nghiên cứu đã lý giải lý 

do, động cơ, vai trò và các nhân tố quyết định 

đầu tư của các đầu tư thiên thần nói chung đến 

startup. Có thể tổng hợp các nhân tố thu hút đầu 

tư thiên thần vào startup gồm 4 nhóm nhân tố 

chính như sau: 

4.1. Con người (sáng lập/nhóm sáng lập) 

Theo Elitzur và Gavious (2003), quyết định 

của nhà đầu tư thiên thần liên quan đến lượng 

tiền dự định đầu tư vào startup, cổ phần dự tính 

nhận được, lượng tiền dự tính thu hút trong 

vòng gọi vốn sau của startup. Tuy nhiên, trên 

hết, nhà đầu tư thiên thần muốn chắc chắn về 

nỗ lực, quyết tâm của sáng lập startup bởi nếu 

không có, doanh nghiệp khởi nghiệp ít có cơ 

hội thành công [5]. 

Dựa trên một mẫu số liệu về một nhóm các 

nhà đầu tư thiên thần tại bang Nam California 

(Mỹ), Sudek (2006) đã tiến hành khảo sát quá 

trình nhà đầu tư thiên thần lựa chọn các cơ hội 

đầu tư và về việc xếp hạng các tiêu chí đánh giá 

các cơ hội đầu tư đó. Kết quả chỉ ra rằng các 

nhà đầu tư thiên thần tập trung vào 4 tiêu chuẩn 

chính: sự đam mê của chủ doanh nghiệp; sự 

đáng tin cậy của chủ doanh nghiệp; chất lượng 

của đội ngũ quản lý; chiến lược thoái vốn và 

khả năng linh động về đầu tư của các nhà đầu 

tư thiên thần. Trong đó, sự đam mê của chủ 

doanh nghiệp là yếu tố quan trọng nhất. Khi 

chủ doanh nghiệp thể hiện được sự đam mê thì 

sẽ thu hút sự chú ý của các thiên thần kinh 

doanh hơn là việc họ có ý tưởng kinh doanh tốt 

hoặc sản phẩm triển vọng. Lý do có thể nằm ở 

nhận định rằng startup thành công là rất khó 

khăn, vì vậy chủ doanh nghiệp thiếu nhiệt huyết 

và đam mê cháy bỏng thì sẽ ít có cơ hội thành 

công [6]. Kết quả khảo sát 64 nhà đầu tư thiên 

thần tại Mỹ từ năm 2006-2010 của Mitteness và 

cộng sự (2012) cũng đưa ra nhận định tương tự: 

đam mê của nhà sáng lập là nhân tố rất quan 

trọng để nhà đầu tư thiên thần xem xét đầu tư 

vào startup [7]. 
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Wallnöfer và Hacklin (2013) đã phỏng vấn 

17 nhà đầu tư thiên thần ở Thụy Sĩ, đề cập tới 

đặc tính của đội ngũ sáng lập thể hiện trên 3 

khía cạnh chính: Đáng tin cậy, không giấu giếm 

và năng lực [8]. Khảo sát 636 quyết định đầu tư 

của nhóm đầu tư thiên thần người Canada, 

Carpentier và Suret (2015) đánh giá cao vai trò 

của đội ngũ quản lý startup. Theo các tác giả, 

kinh nghiệm của đội ngũ quản lý startup chia 

thành 3 loại: kinh nghiệm trong ngành, trong 

quản lý và trong khởi nghiệp. Startup có đội 

ngũ quản lý có kinh nghiệm thường nhận được 

tỷ lệ đầu tư cao hơn từ nhà đầu tư thiên  

thần [9]. 

Nghiên cứu của Bernstein và cộng sự 

(2016) thông qua khảo sát gần 4.500 nhà đầu tư 

thiên thần tại Mỹ cho thấy kết quả 90% nhà đầu 

tư thiên thần chọn nguồn lực con người là điều 

kiện hàng đầu khi xem xét một dự án khởi 

nghiệp vẫn đang trong giai đoạn thử nghiệm và 

tìm kiếm mô hình kinh doanh phù hợp [10]. 

Nghiên cứu của Teker và Teker (2016) đánh giá 

vai trò của đội ngũ sáng lập startup ở các khía 

cạnh: Kinh nghiệm, kỹ năng, động lực và sự 

gắn kết là yếu tố quan trọng thuyết phục nhà 

đầu tư thiên thần [11]. 

Một nghiên cứu khác của Warnick và cộng 

sự (2018) thông qua khảo sát 62 nhà đầu tư 

trong mạng lưới nhà đầu tư thiên thần tại Mỹ 

cũng nhấn mạnh đam mê của nhà sáng lập 

doanh nghiệp, trong đó phân loại cụ thể: Đam 

mê của sáng lập doanh nghiệp trong phát triển 

sản phẩm và dịch vụ, đam mê thành lập và phát 

triển doanh nghiệp [12].  

4.2. Vai trò của nhà đầu tư thiên thần 

Prowse (1998) đã tiến hành phỏng vấn 12 

nhà đầu tư thiên thần ở Dallas và Fort Worth 

thuộc bang Texas (Mỹ), kết quả cho thấy nhà 

đầu tư chủ động (active investor) thường muốn 

tham gia điều hành trực tiếp doanh nghiệp, bao 

gồm tham gia đại diện ban điều hành, quyền 

biểu quyết và quyền tiếp cận các nguồn tài 

chính [13]. 

Nghiên cứu của Hopkins (2012) chỉ ra nhà 

đầu tư thiên thần thường có mong muốn giúp 

đỡ các doanh nghiệp trẻ, tuy nhiên vị trí trong 

ban lãnh đạo và tỷ lệ cổ phần nắm giữ là hai 

yếu tố khiến nhà đầu tư thiên thần cân nhắc khi 

đầu tư vào startup [14]. Theo Rights (2017), 

nhà đầu tư thiên thần chủ động thường muốn 

trực tiếp hướng dẫn, hỗ trợ doanh nghiệp và 

tham gia điều hành với khoản đầu tư của họ 

[15]. Cumming và Groh (2018) cũng chỉ ra 

quyền giám sát và điều hành là yếu tố mà nhà 

đầu tư thiên thần yêu cầu khi đầu tư cho startup. 

Nhà đầu tư thiên thần thường giữ vị trí trong 

ban điều hành và trở thành nhà tư vấn cho 

startup [16]. 

4.3. Lợi nhuận kỳ vọng và khả năng thoái vốn 

Kết quả phỏng vấn 44 nhà đầu tư thiên thần 

ở Thụy Điển của Landstrom (1998) cho thấy 

các nhà đầu tư thiên thần có các tiêu chuẩn đầu 

tư khác nhau. Quyết định đầu tư phụ thuộc 

nhiều vào kinh nghiệm của nhà đầu tư. Các 

nhân tố thường được các nhà đầu tư cân nhắc 

gồm: Khả năng đáp ứng thị trường, năng lực 

của nhà sáng lập, tính độc đáo của sản phẩm và 

tình hình tài chính của doanh nghiệp [17].  

Hindle và Lee (2002) khảo sát 29 nhà đầu tư 

thiên thần người Singapore và xác định các 

nhân tố ảnh hưởng tới quyết định đầu tư của 

nhà đầu tư thiên thần theo mức độ ưu tiên giảm 

dần gồm: Khả năng quản lý danh mục đầu tư 

của nhà đầu tư, tiềm năng thị trường, kỳ vọng 

tài chính,... [18]. Theo Aernoudt (2005), giá trị 

trong tương lai của doanh nghiệp là yếu tố rất 

quan trọng, quyết định tới đầu tư thiên thần. 

Điều này đòi hỏi mối quan hệ đối tác bền chặt 

giữa nhà đầu tư thiên thần và chủ doanh nghiệp 

startup trong việc nâng cao giá trị của doanh 

nghiệp trong tương lai [19]. 

Gimmon và Levie (2010) thực hiện khảo sát 

tại 193 startup trong lĩnh vực công nghệ cao tại 

Israel và xác định một số nhân tố quan trọng 

ảnh hưởng tới quyết định của nhà đầu tư thiên 

thần gồm: Đặc tính của nhà sáng lập startup, 

khả năng tăng trưởng của doanh nghiệp và giá 

trị mong đợi của nhà đầu tư khi thoái vốn [20]. 

Còn nghiên cứu của Dibrova (2015) dựa trên 

phân tích số liệu thu thập được từ European 

Business Angel Network (EBAN) xác định các 

nhân tố thu hút nhà đầu tư thiên thần gồm: Lợi 
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nhuận kỳ vọng, chiến lược thoái vốn và lĩnh 

vực đầu tư yêu thích của nhà đầu tư thiên thần. 

Nghiên cứu này đặc biệt nhấn mạnh đến lợi 

nhuận kỳ vọng của nhà đầu tư. Lợi nhuận kỳ 

vọng thu về cao là một trong những lý do đầu 

tư chính của nhà đầu tư thiên thần [21]. 

4.4. Chính sách của chính phủ 

Một số nghiên cứu đề cập tới các yếu tố vĩ 

mô liên quan tới môi trường kinh doanh và 

chính sách của chính phủ các quốc gia có ảnh 

hưởng đến quyết định đầu tư của nhà đầu tư 

thiên thần.  

Lerner (1998) nhấn mạnh khuyến khích đầu 

tư thiên thần cần được ưu tiên trong chính sách 

công của chính phủ [22]. Thông qua đánh giá 

đầu tư thiên thần ở Trung Quốc giai đoạn 1994-

2013, Li và cộng sự (2016) cho rằng chính sách 

thúc đẩy kinh doanh từ chính phủ ảnh hưởng tới 

khả năng nhận vốn đầu tư từ nhà đầu tư thiên 

thần vào startup [23]. Dubreuil và cộng sự 

(2016) tiến hành khảo sát online với các thành 

viên Câu lạc bộ Đầu tư thiên thần tại Pháp và 

đánh giá môi trường kinh tế, xã hội là yếu tố 

quan trọng thu hút đầu tư thiên thần [24]. 

Lerner và cộng sự (2018) khảo sát các nhóm 

nhà đầu tư thiên thần tại 21 quốc gia đa dạng về 

hệ sinh thái hỗ trợ doanh nghiệp cũng rút ra kết 

luận về tầm quan trọng của hệ sinh thái hỗ trợ 

doanh nghiệp tới đầu tư thiên thần: Tại quốc gia 

thiếu văn hóa và hạ tầng hỗ trợ đầu tư cho 

startup, nhà đầu tư thiên thần chỉ tốn thời gian 

và tiền bạc [25]. 

5. Các hàm ý thu hút đầu tư thiên thần vào 

startup 

Thứ nhất, các nghiên cứu trên đã khẳng 

định nguồn lực con người là điều kiện hàng đầu 

khi nhà đầu tư thiên thần xem xét một dự án 

khởi nghiệp vẫn đang trong giai đoạn thử 

nghiệm và tìm kiếm mô hình kinh doanh phù 

hợp. Do đó, nhà sáng lập startup muốn kêu gọi 

đầu tư thiên thần thì cần thể hiện bản thân có 

đầy đủ năng lực triển khai dự án, có sự đam mê 

và tận tâm, kinh nghiệm làm việc trong lĩnh vực 

liên quan, tinh thần hợp tác và làm việc nhóm, 

có động lực mạnh mẽ thúc đẩy dự án kinh 

doanh đi đến thành công. 

Thứ hai, nhà đầu tư thiên thần tiến hành đầu 

tư sớm hơn so với quỹ đầu tư mạo hiểm nên họ 

sẽ có rủi ro cao hơn đối với khoản đầu tư. Mặc 

dù nhà đầu tư thiên thần có thể tham gia hỗ trợ, 

hướng dẫn cho startup trưởng thành, nhưng bản 

chất của đầu tư thiên thần vẫn là kỳ vọng thu lợi 

nhuận cao trong dài hạn. Để hạn chế rủi ro, các 

nhà đầu tư thiên thần cần đánh giá tiềm năng 

của startup dựa trên lợi nhuận kỳ vọng (thường 

ở mức 20-30 lần sau 5-7 năm) và khả năng 

thoái vốn mà dự án đem lại. Điều này được thể 

hiện bằng một bản kế hoạch kinh doanh chi tiết 

gồm các yếu tố như nghiên cứu thị trường, đối 

tượng khách hàng, tầm nhìn ngắn hạn và dài 

hạn… đặc biệt là doanh nghiệp dự định sử dụng 

số tiền đầu tư của họ vào mục đích cụ thể nào. 

Bên cạnh đó, startup cũng cần có một kế hoạch 

thoái vốn cụ thể dành cho nhà đầu tư. Thông 

thường startup sẽ gọi vốn lớn hơn ở vòng tiếp 

theo và nhà đầu tư thiên thần có thể bán số cổ 

phần mà mình có. 

Thứ ba, các nghiên cứu phân loại nhà đầu 

tư thành hai dạng: chủ động và bị động. Trong 

khi nhà đầu tư bị động chọn phương án đầu tư 

bằng cách cho startup vay vốn mà không cần 

quyền kiểm soát doanh nghiệp, hơn một nửa số 

còn lại (nhà đầu tư chủ động) lựa chọn việc 

nắm giữ cổ phần và muốn đóng vai trò cố vấn, 

thậm chí có nhà đầu tư muốn nắm quyền chủ 

động trong vấn đề vận hành doanh nghiệp. Điều 

này nghĩa là cơ cấu của startup phải tạo điều 

kiện thuận lợi cho nhà đầu tư, phải xác định từ 

bỏ một số quyền sở hữu nhất định nếu muốn 

thu hút nhà đầu tư. Quyền lợi, trách nhiệm của 

nhà đầu tư và những gì họ sẽ nhận lại cần phải 

được cụ thể trong khi đàm phán hợp đồng  

đầu tư. 

Thứ tư, các nhà đầu tư thiên thần đóng vai 

trò quan trọng trong nền kinh tế, cung cấp vốn, 

kinh nghiệm kinh doanh và kỹ năng để hỗ trợ 

các doanh nghiệp nhỏ phát triển. Theo kinh 

nghiệm từ các quốc gia phát triển, sự hấp dẫn 

của đầu tư thiên thần tại các quốc gia này đến từ 

hai yếu tố: sự thành công của startup và các 

chính sách hỗ trợ từ chính phủ. Bởi vậy, chính 

sách của chính phủ trong việc xây dựng môi 

trường kinh tế, xã hội nhằm khuyến khích, tạo 

điều kiện thúc đẩy kinh doanh, phát triển hệ 
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sinh thái hỗ trợ doanh nghiệp, khuyến khích và 

bảo vệ quyền lợi của nhà đầu tư thiên thần sẽ là 

nhân tố vĩ mô quan trọng để thu hút đầu tư 

thiên thần trong và ngoài nước vào startup tại 

mỗi quốc gia. 

6. Kết luận 

Tại Việt Nam, trong những năm gần đây 

hoạt động đổi mới sáng tạo và khởi nghiệp bắt 

đầu được chú trọng. Năm 2017, Chính phủ ban 

hành Đề án “Hỗ trợ hệ sinh thái khởi nghiệp đổi 

mới sáng tạo quốc gia đến năm 2025”. Năm 

2018, Chính phủ ban hành Nghị định số 

38/2018/NĐ-CP đầu tư cho doanh nghiệp nhỏ 

và vừa khởi nghiệp sáng tạo có quy định về 

Quỹ đầu tư khởi nghiệp sáng tạo. Cùng với sự 

phát triển của hệ sinh thái khởi nghiệp tại Việt 

Nam, hoạt động của các nhà đầu tư thiên thần 

trong nước và ngoài nước cũng được hình 

thành. Tháng 4/2017, Mạng lưới Nhà đầu tư 

thiên thần Việt Nam (iAngel Network) được 

thành lập với hơn 80 thành viên là các nhà đầu 

tư thiên thần cá nhân. Còn ở nước ngoài, theo 

thống kê của AngelList (https://angel.co/), có 

trên 5.400 nhà đầu tư thiên thần nước ngoài 

quan tâm tới thị trường Việt Nam - quốc gia 

đứng thứ 3 Đông Nam Á về số lượng doanh 

nghiệp khởi nghiệp (hơn 3.000 startup), trong 

đó phần lớn ở giai đoạn hạt giống cần thu hút 

vốn đầu tư chủ yếu từ nhà đầu tư thiên thần 

[26]. Do đó, việc tổng hợp các nhân tố thu hút 

đầu tư thiên thần vào startup và phân loại thành 

nhóm nhân tố chính giúp các startup tham khảo 

để tập trung vào các yếu tố cốt lõi thu hút nhà 

đầu tư thiên thần, đồng thời giúp các nhà hoạch 

địch chính sách về hỗ trợ khởi nghiệp tham 

khảo, xây dựng cơ chế phát triển hoạt động đầu 

tư thiên thần trong nước cũng như thu hút đầu 

tư thiên thần nước ngoài vào Việt Nam. 
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