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V ào tháng 6/2019, GoStream tham
gia vườn ươm Zone Startup. Zone Startups
Việt Nam là chương trình hợp tác của Tập
đoàn Ryerson Futures (Canada), dự án
Zone Startups toàn cầu với các đối tác tại
Việt Nam gồm UniBrands, VinaCapital và
các nhà đầu tư độc lập. Trong khuôn khổ
hợp tác, Zone startups đã hỗ trợ GoStream
về không gian làm việc ở thành phố Hồ
Chí Minh trong thời gian 6 tháng, đồng
thời đã hỗ trợ hoàn thiện mô hình kinh
doanh và hồ sơ giấy tờ để chuẩn bị cho
quá trình gọi vốn. Tới tháng 8/2019,
GoStream về cơ bản hoàn thành quá trình
tìm hiểu lẫn nhau và quyết định sẽ hợp tác
lâu dài hơn thông qua việc Zone Startups

sẽ đầu tư vào GoStream. Tuy nhiên, mức định giá công
ty ban đầu của GoStream lúc đó chưa được thống nhất.
Do GoStream đã có lãi - điều mà ít start-up làm được
trong những giai đoạn đầu - đồng thời đang tăng trưởng
tốt theo từng tháng, nên GoStream tin rằng định giá
công ty phải gấp 3 lần mức mà Zone Startups đưa ra.
Cùng lúc này, GoStream đạt giải Nhất Cuộc thi Khởi
nghiệp đổi mới sáng tạo Nghệ An năm 2019. Qua cuộc
thi này, GoStream đã học được rất nhiều kinh nghiệm
từ các start-up khác cũng như sự hướng dẫn của các
chuyên gia. Nhờ đó, GoStream đã có được vị thế tốt
hơn trên bàn đàm phán và đạt được mức định giá như
kì vọng, đó là 5 triệu USD. Cuối tháng 9/2019,
GoStream và Zone Startups đã chính thức kí kết thỏa
thuận đầu tư. Nhờ có số tiền đầu tư, GoStream có các
chiến lược để đưa GoStream tiếp cận nhiều hơn nữa với
thị trường nước ngoài, trước mắt là các nước có nền văn

Kinh nghiệm gọi vốn thành công 

Bộ ba nhà sáng lập GoStream (từ trái sang): Phạm Ngọc Duy Liêm (CGO)
Nguyễn Trọng Hoàn (CTO) và Nghiêm Tiến Viễn (CEO)
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hóa tương đồng như Thái Lan, Indonesia
và Trung Quốc.

Năm 2021 mở ra nhiều cơ hội và thách
thức mới đối với GoStream. Công ty đặt
mục tiêu lớn, đó là phải chinh phục thị
trường nước ngoài, đặc biệt là thị trường
khó tính như Mỹ và châu Âu. Và để làm
được điều này, GoStream cũng nhìn lại
những điều kiện, nguồn lực của mình hiện
tại như thế nào. Ngày 15/1/2021, Công ty
Cổ phần Công nghệ GoStream đã đạt thỏa
thuận đầu tư 1 triệu USD từ VinaCapital
Ventures để tiếp tục mở rộng quy mô kinh
doanh. Việc hợp tác với VinaCapital Ven-
tures giúp GoStream mở rộng quy mô và
đóng góp vai trò lớn vào quá trình chuyển
đổi số của Việt Nam. Nhà đầu tư hoàn toàn
tin tưởng vào đội ngũ cũng như định hướng
của công ty. Do đó, nhà đầu tư không tham
gia sâu vào quá trình điều hành. Team
Founder vẫn thực hiện theo kế hoạch từ
trước đó đã thống nhất với nhà đầu tư.
GoStream cũng thường xuyên cập nhật tình
hình và nhận những ý kiến đóng góp từ phía
nhà đầu tư để đưa ra hướng đi phù hợp.

Chia sẻ kinh nghiệm trong vấn đề tiếp
cận và gọi vốn, Nghiêm Tiễn Viễn - CEO
của Gostream cho biết: “Các start-up cần
đặc biệt lưu ý, tiêǹ đâù tư là đê ̉ PHÁT
TRIỂN, không phải đê ̉TỒN TAỊ và câǹ
phân biệt rõ keû gọi đâù tư (fundraising) và
bán công ty (exit). Đối với việc tìm nhà đầu
tư phù hợp, các nhà sáng lập từng gọi vốn
thành công đều nhận định đây là một quá
trình lâu dài, kéo dài hàng năm và founder
cần tìm hiểu kĩ về các nhà đầu tư trước khi

quyết định. Với start-up, việc hiểu rõ mình đang ở giai
đoạn nào và có những quỹ nào phù hợp ở từng giai đoạn
rất quan trọng.

Về vòng hạt giống - seed round: Sau khi có sản phẩm
mẫu - prototype hoặc đã bán được vài đơn hàng, nếu cần
thêm vốn để tăng tốc, các start-up sẽ tiến hành gọi vốn
seed round. Các nhà đầu tư tham gia vòng này có thể là
nhà đầu tư thiên thần, quỹ đầu tư mạo hiểm nhỏ - micro
VCs và quỹ tăng tốc - Accelerator. Trong vòng này, nếu
chỉ gọi vốn từ “nhà đầu tư thiên thần” thì có thể gọi vốn
vòng thiên thần, thường có giá trị từ 50.000 USD đến
1,5 triệu USD. Các quỹ đầu tư mà các start-up Việt Nam
có thể cân nhắc: CyberAgent Ventures, Zone Startups
Vietnam, DO Ventures, 500 Startups Vietnam, Next 100.
Lưu ý là doanh nghiệp nên có doanh thu và lượng người
dùng nhất định trước khi gọi vốn, không nên cố gọi vốn
thật nhiều từ nhiều thiên thần, vì quá nhiều nhà đầu tư
sẽ ảnh hưởng xấu đến chuyện quản lý doanh nghiệp.

Giai đoạn ban đầu - Series A: Khi doanh thu và
khách hàng đã đạt một lượng cụ thể ổn định nhất định,
con̂g ty băt́ đâù mở rộng hoặc tăng trưởng nhanh, start-
up câǹ vôń nhiêù thì sẽ tiến hành gọi vốn Series A. Đôí
với các start-up, đây là giai đoạn không dê ̃đê ̉đêń được.
Nguyên do là rất nhiều start-up đã phải đóng cửa hoặc
bỏ cuộc trước đó, ví dụ: ở Mỹ, trung bình chỉ 10% start-
up đêń được vòng này. Thường trong giai đoạn như thế
này, các start-up sẽ gọi vốn Series A, đôi khi Series B
cũng được tính vào. Các nhà đâù tự chủ yêú trong Series
A là các Venture Capitalist lớn (Qũy VCs), thỉnh thoảng
có Angels vào cùng đầu tư. Giá trị vòng đầu tư này
thường từ 2 triệu USD - 10 triệu USD, thời gian gọi vôń
có thê ̉kéo dài đêń 6 tháng. Các quỹ đầu tư mà các start-
up Việt thường hay hỏi thăm: VinaCapital Ventures,
Wavemaker, Sequoia… Lưu ý quan trọng: các
founder/ban lãnh đạo câǹ chuân̉ bị mô hình kinh doanh
rõ ràng, các kế hoạch kinh doanh hoặc chiến lược phát
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triển cụ thê ̉đê ̉thuyêt́ phục các VCs. Nhớ là
chúng ta phải năḿ rõ các sô ́liệu tài chính,
vì vòng này các VCs đã băt́ đâù định giá dựa
trên các sô ́ liệu tài chính như doanh thu,
EBITDA, dòng tiêǹ.

Giai đoạn sau - Series B, C...: Đây là giai
đoaṇ gọi vốn dành cho doanh nghiệp đang
tăng tôć, muốn chiêḿ lĩnh thị trường và giành
thị phâǹ lớn. Lúc này, các chỉ số tài chính và
hiệu quả kinh doanh của doanh nghiệp đã rõ
ràng. Thường giá trị vòng gọi vốn này
khoảng trên 10 triệu USD. Các nhà đầu tư có
thể tham gia vòng này là VCs và Private Eq-
uity (PE), như Jungle Ventures, Monk’s Hill
Ventures, Insignia Ventures Partners… Khi
không thể tiếp cận được với thị trường vốn,
vay từ ngân hàng hay bất kỳ công cụ nợ vay
khác, thì quỹ đầu tư mạo hiểm là nguồn vốn
duy nhất mà các doanh nghiệp - đặc biệt là
start-up, có thể khai thác. Nói một cách khác,
quỹ đầu tư mạo hiểm là không thể thiếu đối
với các start-up để có thể phát triển và mở
rộng doanh nghiệp của mình.

Đối với nhà đầu tư: đúng như tên gọi của
nó, đây thường được coi là quỹ đầu tư rủi ro
cao vượt quá tiêu chuẩn so với các khoản
vay ngân hàng hoặc thị trường vốn. Vì
những start-up họ đầu tư là những công ty
hoàn toàn mới, nếu đối tác thất bại, các quỹ
đầu tư mạo hiểm sẽ mất rất nhiều tiền. Tuy
nhiên, nếu các start-up mang lại đủ lợi
nhuận để được niêm yết trên thị trường
chứng khoán hoặc có thể bán cổ phiếu, họ
cũng sẽ nhận về lợi tức đầu tư cao.

Đôí với start-up: các nhà đầu tư của quỹ
đầu tư mạo hiểm sẽ nhận được vốn chủ sở
hữu trong công ty mà họ rót vốn vào, do đó
họ có quyền quan trọng trong việc thực hiện
các quyết định của công ty. Điều này đôi khi
gây tâm lý e ngại cho các công ty start-up
khi kêu gọi đầu tư.

Gọi vốn là cuộc hôn phối giữa quỹ đầu
tư và start-up, nên cả hai bên cần phải cẩn
thận chọn bạn đời cho phù hợp. Vậy làm sao
để anh ấy - quỹ đầu tư chọn mình? Với mỗi

vòng đầu tư khác nhau, nhà đầu tư đều có tiêu chí đánh
giá riêng, nhưng điểm chung mà start-up cần có, theo tôi,
là 3 chữ C: “Chân thật”, “Cuốn hút” và “Con cái”. “Chân
thật” đồng nghĩa với rõ ràng - minh bạch. Start-up phải
cung cấp thông tin rõ ràng, minh bạch về hoạt động của
công ty trong quá khứ cũng như những số liệu hiện tại
về lượng khách hàng, doanh thu trung bình mỗi
tháng/mỗi năm, lợi nhuận trước và sau thuế, tiềm năng
thị trường, đối thủ cạnh tranh, bí quyết công nghệ, thị
phần giành được… “Cuốn hút” tức team founder gồm
những con người đầy tiềm năng như thế nào và kế hoạch
tương lai của start-up hấp dẫn ra sao. Các quỹ có thể nhìn
và xem được thành tích - kinh nghiệm khởi nghiệp của
đội ngũ, sự hài hòa giữa bộ phận công nghệ - kinh doanh,
sự hòa hợp giữa các thành viên trong team sáng lập và
lãnh đạo... Kế hoạch tương lai là con đường phát triển
của sản phẩm, kế hoạch kinh doanh trung và dài hạn,
tiềm năng của thị trường trong và ngoài nước, tốc độ tăng
trưởng của khách hàng - doanh thu - lợi nhuận... “Con
cái” nôm na chính là cơ hội thoái vốn của quỹ đầu tư và
nhà đầu tư như thế nào? Tỷ lệ thông thường mà các quỹ
đầu tư mạo hiểm khi muốn thoái vốn sau 3-5 năm: số
tiền ban đầu phải tăng lên 5-10 lần. Thế nên, ít nhất các
start-up phải cho đối tác quỹ thấy được tương lai đó.

Về “thủ tục kết hôn”: bao gồm 5 bước là pitch -
thuyết trình, Term Sheet, Due Diligence - Quá trình thẩm
tra, Share Subscription Agreement (SSA), Shareholder
Agreement (SHA). Term Sheet nghĩa là Bản điều khoản
đầu tư. Nội dung chính của một bản Term Sheet thường
gồm: số tiền, cách giải ngân, số lượng cổ phần sở hữu,
điều kiện thoát vốn. SSA có nghĩa là Thỏa thuận đăng
ký cổ phần, thường được ký kết giữa công ty và nhà đầu
tư, nói về việc nhà đầu tư sẽ mua cổ phần từ công ty.
Trong SSA này, các điều khoản quan trọng là về số
lượng cổ phần sẽ mua, giá mua, thời hạn thanh toán, điều
kiện để mua, điều kiện hoàn thành giao dịch. SHA có
nghĩa là Thỏa thuận cổ đông, thường được ký giữa Cổ
đông phổ thông của công ty hoặc Cổ đông sở hữu vốn
lớn của công ty với nhà đầu tư. Trong SHA, các điều
khoản quan trọng là về quyền lợi ưu đãi hơn của nhà đầu
tư so với Luật Doanh nghiệp khi trở thành Cổ đông của
công ty. Start-up cần thuê tư vấn có uy tín về đầu tư để
bảo vệ quyền lợi của founder/công ty, ví dụ như thuê 1
trong big 4: KPMG, Deloitte, E&Y, PWC”./.
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