CHUONG 6: QUY PAU TU CHUNG KHOAN VA CONG TY QUAN LY
QUY

S tiét: 03 (Ly thuyét: 02 tiét; bai tap: 0 tiét; thao luan: 01 tiét)
% Muc tiéu ciia chwong:
Sau khi hoc xong chwong nay sinh vién c6 kha ning nhén biét, phan loai ciing nhu
thdy duoc vai trd ctia quy dau tu. Trén co so d6 c6 thé ap dung, lva chon céc loai quy dau
tu ching khoan phi hgp véi nhu cau, kha niang dau tu cia minh (néu ¢6). Nhiing noi dung

chinh cua chuwong nay bao gdm:

Khai niém vé quy dau tu chimg khoan

- Céc loi ich cta viéc dau tu qua quy

- Vai trd cua quy dau tu chimg khodn trén thi trudng chtng khoan

- Co ché to chirc va hinh thirc t6 chirc quy dau tu chimg khoan

- Cac hoat dong cua quy

- Céc loai quy dau tu ching khoan
6.1 KHAI NIEM VE QUY PAU TU CHUNG KHOAN

M@i nha dau tu déu c6 muc tiéu tai chinh khac nhau khi tién hanh dau tu nhu dam

bao thu nhap lac nghi huu, danh tién cho con cai di hoc, hodc tich Iy cua cai. Dé tién hanh

dat duoc cac muc ti€u nay, cac nha dau tu c6 thé tién hanh dau tu tryc ti€p hodc gian tiép

qua cac quy dau tu chimg khoan.

Quy dau tw chitng khodn 1a mot dinh ché tai chinh trung gian phi ngan hang thu hut
tién nhan rdi tir cac nguén khéc nhau dé dau tu vao cac cd phiéu, trai phiéu, tién té, hay céac
loai tai san khéac. TAt ca cac khoan dau tu nay déu dugce quan ly chuyén nghiép, chat ché

boi cong ty quan 1y quy, ngan hang gidm sat va co quan tham quyén khac.

M&i nha dau tu tham gia dau tu vao quy s& sé hitu mot phan trong tong danh myc dau
tu cta quy. Viéc nam gitt ndy dugc thé hién thong qua viée s hitu cac ching chi quy dau

tu
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Pau tu chting khoan c6 hai dic trung co ban: Khong yéu cau phai ¢6 von 16n, nghia
1a nhitng khoan v6n dé danh nho nhit van c6 thé dua vao dau tu ching khoan, vi ménh gia
ching khodn rat nho. Thi trudng chimg khoan ciing khéng yéu cau phai c6 von nhan rdi
lau dai, nghia 1a moi khoan von nhan rdi tam thoi ngén nhét van c6 thé dua vao dau tu
ching khoan, vi thi trudng chimg khoan giao dich hang ngay. Vi vay, sé nguoi tham gia
dau tu chimg khoan rat déng. Pa c6 hang triéu, hang chuc triéu ngudi dau tu ¢4 nhan tham

gia dau tu chimg khoan tai mdi s giao dich.

Phin d6ng nhitng ngudi dau tu trén thi trudng chimg khoan 13 nhitng ngudi dau tu
nho, khong chuyén nghiép. D& nang cao hiéu qua dau tu cho nhimng ddi tugng nay, cac t6
chire dau tu 13 cac qui dau tu ching khoan va cong ty quan Iy quy dau tu trén cac thi trudng

chtng khoan d ra doi, va da phat huy vai tro 1a nhitng t6 chtrc dau tu tap thé rat hiéu qua.

6.2 LOI iCH KHI PAU TU QUA QUY
Nha dau tu ca nhan hay phap nhan thuong quyét dinh du tu théng qua quy bai nim

yéu t6:
- Giam thiéu rti ro nho da dang hoa danh myc dau tu
- Tiét kiém chi phi nhung van dat cac yéu cau vé loi nhuan
- Duoc quan ly chuyén nghiép
- Giam sat chat ché bai cac co quan tham quyén
- Tinh ning dong cua quy dau tu chimg khoan.
6.3 TAM QUAN TRONG CUA QUY PAU TU TREN THI TRUONG CHUNG
KHOAN
Céc quy dau tu ching khoan di gop phan quan trong phat trién va 6n dinh thi truong
chung khoan:
Thir nhdt, voi tinh chét 1a nhirng t6 chirc dau tu chimg khoan chuyén nghiép, quy dau
tu ching khoan da dwa dén sy an toan, rui ro thap, tir d6 kich thich cong ching dau tu;

Thir hai, quy dau tu chung khoan la td chic dau tu dai han, han ché duoc hoat dong
dau co co tinh liing doan cua nhing ¢4 nhan dau co ngan han, thi trudng hoat dong 6n dinh

hon;
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Thir ba, quy dau tu ching khoan nam giir phan 16n ¢d phan cua cc cong ty ¢ phan,
ngudi diéu hanh quy ludn co su theo ddi giam sat hoat dong ciia cong ty mot cach tich

cuc, tir d6 ¢6 anh hudng tot dén hoat dong cuia cong ty cd phan.

Trén thé gidi ngdy nay di c6 hang ngan quy dau tu ching khoan. Tai Nhat Ban, quy
dau tu ching khoan da ra doi tir trude thé chién thi nhat. Thai Lan hién c6 70 quy dau tu
ching khoan. Quy ddu tu ching khoan phat huy hiéu qua rét tich cuc ¢ nhitng thi trudng
mo&i ndi, khi ma kinh nghiém va su hiéu biét vé ching khoan va thi truong ching khoan

cua cong ching con ¢ muc thap.

Tai My, s6 nguoi tham gia du tu ching khoan rat dong, néu khong mudn noi 1a toan
bo dan sb. Tuy vay ty 1€ ngudi am hiéu va tu minh truc tiép thuc hién dau tu lai chiém ty
1é nho, da s6 nguoi dau tu phai thuc hién dau tu qua quy dau tu ching khoan. Ngoai trir
mot it nguoi co von 16n, ho ¢6 thé dau tu vao nhiéu loai ching khodn thude nhiéu nganh
kinh té khac nhau. Con lai phan 16n nguoi dan My, véi mot sé tién vira phai, nhung van
mong c¢6 mdt danh muc chimg khoan da dang cua nhiéu cong ty khac nhau. Véi mot s6
vbn khong 16n mudn phén tan rui ro, khong ¢ cach nao tét hon 1a dau tw qua mot quy dau
tu chirmg khoan nao d6. Mit khac, da s6 nguoi dau tu chimg khoan khong c6 chuyén mén,
khong thé nhan biét duoc kha nang tao ra thu nhap va tuong lai ctia tung loai ching khoén,
dé phan bd hop 1y ty 1& mdi loai cho tap ching khoan cta minh, do d6 ho phai dau tu qua
quy dau tu ching khoan. Sau khi da c6 duge mot danh muyc ching khoan hop 1y, ngudi
dau tu van phai theo doi thudong xuyén tinh hinh dién bién gia trén thi truong va phai thuong
xuyén diéu chinh thay ddi ching loai ciing nhu s6 lugng trong danh muc chimg khoén cua
minh dé c6 mot danh muc dau tu hiéu qua nhét. Cong viéc nay doi hdi nhiéu k¥ nang, su
kién nhan va thoi gian, va di nhién khong phai ty minh ai ciing 1am duoc viéc d6, do d6 ho

phai dau tu qua quy dau tu ching khoan.

Quy dau tu ching khoan 1a nhitng t6 chirc dau tu quan trong & cac sd giao dich cua
cac nude Trung va Dong Au, dac biét dbi voi nhitng nude thuc hién tu nhan héa theo giai
phap ching chi c6 phan. O Ba Lan, trong qua trinh tu nhan héa, giai doan dau phan 16n ¢6

phiéu do quy dau tu chting khoan nam gitr
6.4 VAI TRO CUA QUY PAU TU CHUNG KHOAN

Quy diu tw chirng khoan ddi véi ngudi diu tu: Hoat dong trén thi truong ching

khoan, quy dau tu ching khoan mic du khong déng vai tro 13 mot dinh ché trung tam,
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nhung l1a nhitng t6 chirc dau tu rat hi¢u qua vai vai tro 1a to chire trung gian gitta nguoi dau

tu va thi truong.

Quy dau tu chimg khoan xuét hién, ton tai va phat trién song song véi cac dinh ché

tai chinh trung gian khac, d6i khi né tao ra sy canh tranh trén thi truong.

Dbi v6i ngudi dau tu, quy dau tu ching khoan 1a trg thu déc luc cho nhitng nguoi
dau tu nho, nhirng nguoi chua du kién thire, chua di kinh nghiém va nhiing t6 chirc dau tu
ching khoan khong chuyén nghiép. Véi mot s tién dau tu nho, mudn phan tan rii ro,
ngudi dau tu sé rat kho thuc hién vi giao dich trén thi trudng theo 16 chimg khoan. Mot
quy dau tu chimg khoan dung ra tap hop nhiing s6 tién nho nay thanh mot khoan von 16n
s& gitip cho mdi ngudi du chi ¢6 khoan von nho van duge tham gia chung vao tat ca cac du
an dau tu cta quy, s& phan tan dugc rii ro, 6n dinh loi nhuan.

Mot quy dau tu ching khoan v6i mot doi ngii nhitng ngudi diéu hanh quy co kién
thirc, ¢o trinh d§ chuyén moén va ho chi chuyén sau vao viéc dau tu, kinh doanh chung
khoan, ho dé dang phan tich dugc tinh hinh va danh gia du 4n hon cac nha dau tu don 1&
rat nhiéu, dic biét trong nhiing linh vuc doi hoi phai ¢ thoi gian va chuyén sau. Va diéu

nay ciing dong nghia véi viéc dau tu s& d& dang thanh coéng hon.

So v6i dau tu ca nhan thi quy dau tu ching khoan c6 thé gitip giam bét duge chi phi
nghién ctru va giao dich trén mot dong vén, do kha ning tiép can voi cac du an dé dang
hon. Va do quy dau tu chimg khoan duoc coi 1a nhitng nha dau tu 16n, nén c6 kha ning

nhan dugc nhitng wu dii vé chi phi giao dich.

Nha dau tu c4 nhan néu dau tu vao nhiéu loai ¢ phiéu s& mat nhidu thoi gian cho
viéc nhan c6 tie, ké khai thu nhép dé nop thué thu nhap. Pau tu qua quy dau tu ching
khoan, cong viéc nay s€ chi phai lam mot lan va quy dau tu chung khodn cé céc bd phan
chuyén moén gitp nha dau tu thuc hién viée nay. Nghia la vi¢c thyc hién dau tu rat thuan
tién.

Nha dau tu ¢6 kha niang dau tu gan nhu bt ky sb tién nao du 16n hay nho, va bat ky
thoi gian ndo, boi vi quy dau tu chimg khoan chio ban ching chi dau tu lién tuc (quy mo).
Va kha ning thanh khoan ctia von dau tu rat cao, boi vi quy dau tu ching khoan sén sang

mua lai c6 phan cho nguoi dau tu bat ky Iuc nao.
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MGdi thi truong c6 hang traim quy dau tu chimg khoan, mdi quy chi c6 mot dbi twong
dau tu duge dinh trude, diéu nay cho phép nha dau tu biét trudc loai chimg khoan ma quy

dau tu ching khoan sé& thuc hién cho nguoi dau tu.

Nguoi dau tu thue hién dau tu ca nhan, cd tire s& duge nhan bﬁng tién mat, hodc duoc
dua vao tai khoan c4 nhan, khong duoc huong 13i. Nhung khi nguoi dau tu thue hién dau
tu qua quy dau tu chimg khoan, s ¢6 tirc s& dugc tai dau tu qua quy twong hd. Quy s& lap
tire dau tu khoan tién nay vao chimg khoan méi ma khong can phai cé chi phi. Tién von

quay vong nhanh.

Quy diu tw chirng khoan d6i véi doanh nghiép: Cac quy dau tu vira 1a ngudi tu
van vé quan tri doanh nghiép, vira 1a nguoi tiép thi vé tai chinh, vira 1a nguodi cung cép
thong tin va 12 nguoi danh gia du an hiéu qua dau tu t6t nhat. Tir 46 gitip cho cong ty phat
hanh danh gia duoc tinh kha thi ctia du an. Pidu nay dic biét c6 ¥ nghia d6i voi cac doanh

nghiép méi, doanh nghiép vira va nho va cac doanh nghiép trong nén kinh té chuyén doi.

Pau tu qua quy dau tu chitng khoan c¢é nhitng gii han nhét dinh vé quyén kiém soat
cong ty. Du quy dau tu ching khoan nim bao nhiéu c6 phan ctia mot cong ty, thi ciing
khong dugc tham gia hoi ddng quan tri cong ty. Do d6 doanh nghiép van bao dam quyén

tu chu trong td chic va hoat dong.

Quy dau tu chimg khoan thuong mua c6 phiéu cong ty ngay tir lic cong ty phat hanh,

v6i khéi luong 16n, giup doanh nghiép huy dong dugce von dau tu voi chi phi thap nhat.

Quy dau tu chirng khoan ddi véi chwong trinh ¢6 phin héa va huy dong von dau
tw ciia Chinh phii: Chuong trinh ¢6 phan hoa thuong dién ra cham chap, do doanh nghiép
c¢6 kho khin trong viéc xdy dung phuong an cd phan héa, phuong an san xuét kinh doanh
sau c6 phan hoa... Cac quy dau tu chimg khoan c6 thé giup doanh nghiép giai quyét nhiing
van dé d6 mot cach xudt sic. V6i doi ngii chuyén vién, c¢6 van chuyén nghiép, cac quy dau
tu chimg khoan c6 thé cung mg dich vu tu van, xdy dung phuong an ¢6 phan hoa, tham
gia vao viéc dinh gia doanh nghiép, tai co cau tai chinh, xdy dung diéu 1& va thiét 1ap du
an dau tu, dy 4n huy dong von va cac luan ching kinh té ky thuat cho doanh nghiép. Vi
nhimg dich vu d6, quy dau tu chimg khoan s& gop phan déng ké vao viéc ddy manh chuong

trinh c6 phan hda, tai cau trac tai chinh doanh nghiép nha nudec.
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Mau thudn giita nhu cau von dau tu va tiét kiém tiéu dung trong xa hoi, hé thong ngan
hang thuong mai khong thé giai quyét dugc mot cach triét dé. Nhung théng qua quy dau
tu chimg khoan, nguoi dau tu ¢6 thé tiry thich gop von bét ky lic nao, bat ky s tién bao
nhiéu. Cac doanh nghiép can vén cho san xuét kinh doanh ciing nhu cac dy 4n dau tu cua
Chinh phu s& dugc quy dau tu ching khodan tai trg, néu thdy hiéu qua. Piéu nay quy dau

tu chimg khoan d3 gdp phan vao cong cudc phat trién dat nudc.

Quy diu tu chirng khoan déi véi thi trwong chirng khoan: Trong qua trinh hoat
dong, quy dau tu chimg khoan vira tao ra chimg khoan cho thi truong, vira tao ra nhu cau
dau tu ching khoan va hudng cho giao dich mua ban ching khoan trén thi trudng duoc
dién ra lién tuc, déu din. Quy dau tu chirng khoan phat hanh ching khoan cta minh, nhiéu
loai chtrng khoan trong sé d6 duoc niém yét, giao dich trén thi truong chinh thic, lam ting
thém thé loai va s6 luong ching khoan niém yét. Dong thoi thong qua hoat dong tu van tai
chinh, tu vn ¢ phan hoa, tu van phat hanh, quy dau tu chimg khoan gop phan tao ra chimg

khodn c6 chat luong cho thi truong chimg khoan.

Tién nhan ri trong xd hoi va nhu cau dau tu cia céng chung luc nao ciing cd va
ching khoan méi ludn ludn xuét hién trén thi truong, nhung it nguoi c6 di kha ning va
thoi gian dé phan tich, chon lwa loai chimg khoén c6 trién vong nhét dé dau tu. Quy dau tu
ching khoan khong chi cung cép cac dich vu tu van dau tu ma con dam nhan viéc dau tu
thay cho ngudi dau tu, tirc 1a gbp phan vao ting cau ching khoan trén thi truong va vén

dau tu d6 1a dau tu hiéu qua.

Nhuoc diém cua dau tu qua quy dau tu chimg khoan 1a chi phi 16n. Thu nhép cta quy
phai chi phi cho nguoi quan 1y quy, cong ty quan ly va cong ty chung khoan.

6.5 MO HINH TO CHUC CUA QUY PAU TU CHUNG KHOAN

Quy dau tu ching khoén 1 nhimng t6 chirc dau tu tap thé, dwoc hinh thanh bang su
g6p von cua nhimg nguoi dau tw nho, nhitng ca nhan va té chic dau tu khong chuyén
nghiép. Pau tu ching khoan qua quy dau tu, ngudi dau tu khai thac dugc kinh nghiém cua
cac t6 chirc, ca nhan kinh doanh chimg khoan chuyén nghiép va da dang hoa linh vuc dau

tu, phan tan rui ro tr nhitng s6 von dau tu nhd.

Vé co ché t6 chirc va hoat dong, quy dau tu chiing khoan dugc hinh thanh béng su
g6p von ciia nhitng ca nhéan va to chirc dau tu, duoc quan 1y va diéu hanh boi mot cong ty
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quan 1y quy dau tu 13 nhitng t6 chtrc kinh doanh chimg khoan chuyén nghiép va dugc bao
quan von va giam sat hoat dong boi mot ngan hang giam sat. Nhu vay, vé co ché t6 chirc
va hoat dong cua quy dau tu chimg khoan lién quan dén ba thanh phan: ngudi dau tu, cong
ty quan 1y quy va ngan hang giam sat. Cong ty quan 1y quy thuc hién viéc quan ly, diéu
hanh quy dau tu ching khoan. Ngan hang giam sat thyc hién viéc quan Iy von va giam sat
viéc str dung vén ctia quy dau tu ching khoan. Ngudi dau tu gop von vao quy dau tu

ching khoan va dugc hudng loi tir vi¢e dau tu cia quy.

Hinh 6-1: Co ché té chirc va hoat déng ciia quy dau tw

Cong ty quan Iy quy diu tu chirng khoan, 13 mot dinh ché tai chinh trung gian trén
thi truong tai chinh, chuyén cung cép cac dich vu t chirc va quan ly hoat dong dau tu

ching khoan ctia cac quy dau tu, thong tin thi truong va tu van dau tu.

Ngan hang giam sat, 12 nhiing ngan hang c6 nghiép vu cung cép cac dich vu bao
quan tai san cua quy, giam sat hoat dong cua quy dau tu va cong ty quan Iy quy, nham bao
ve quyén lgi chinh dang cua nguoi déu tu, tai san cua ho khong bi xdm pham, khong bi loi
dung. Luat Chung khoan va Thi trudng chiing khoan, nam 2006 quy dinh: “ Ngan hang
giam sat 12 ngan hang thuong mai ¢ gidy chimg nhan dang ky hoat dong luu ky chung
khoan, c¢6 chire ning thuc hién cac dich vu luu ky va giam sat viéc quan 1y quy...”(diéu
98). Ngan hang giam sat duoc hudng phi giam sat do quy dau tu tra, theo hop dong va diéu

1€ ctua quy.
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Nguoi dau tw clia quy, 13 ca nhan hoic t6 chirc gbp vén vao tao lap ra quy dau tu va
dugc huong loi tir viée dau tu coa quy. Ngudi dau tu gop von vao quy du tu thong qua
viéc mua chimg chi quy ddu tu (c6 phan hodc hin vén theo phan). Tuy theo ting loai hinh
quy dau tu, ngudi dau tu cé nhitng quyén loi khac nhau khi tham gia quy dau tu. Ngudi
dau tu dugc hudng loi tir hoat dong dau tu cta quiy dau tu ching khoan, nhung khéng truc
tiép thuc hién cac quyén va nghia vu ddi voi cac tai san trong danh muc dau tu ciia quy dau

tu.

Quy dau tu thuc hién hoat dong dau tu trude hét va chu yéu la dau tu ching khodn,
ngoai ra quy dau tu c¢6 thé dau tu tryc tiép vao cac chuwong trinh myc tiéu dai han khac nhu
1a 1i€n doanh theo du an, hop déng hop tac kinh doanh, dau tu phat trién co s ha té‘mg,
nhung bi gidi han mot ty 1¢ phan tram theo luat phap.

C6 nhiéu hinh thirc to chirc quy dau tu, nhung chung quy lai ¢6 hai mé hinh co béan:
M6 hinh cong ty va mo hinh tin théc.
% Mo hinh cong ty

Quy dau tu 1a nhitng td chtrc ¢6 tu cach phap nhan, thyc hién hach toan kinh té doc

1ap, tu chiu trach nhiém vé hoat dong trude nguoi dau tu va trude phép luat, nhung hoat

dong dau tu do cong ty quan Iy quy dau tu dam trach.

Quy dau tu do cong ty quan 1y quy van dong thanh lap, quy quan Iy mot sé von nhat
dinh cia nhirng nguoi dau tu tham gia quy, thong qua sy quan 1y cia cong ty quan 1y quy,
von cta quy duoc dau tu vao mot hodc mot s6 muc tiéu nhét dinh theo chinh sach dau tu
cua quy.

Theo mé hinh cong ty, mudn thanh lap quy dau tu trudc hét phai co cong ty quan 1y
quy. Cong ty quan Iy quy t6 chirc, van dong va truc tiép phat hanh ching chi quy dau tu.
Chung chi quy dau tu do cong ty quan 1y quy phat hanh co muc tiéu (ddi twong) dau tu cu
thé va do6 ciing 1a d6i tuong dau tu ctia quy. Vi du: Mot cong ty quan 1y quy phat hanh ba
loai chimg chi: ching chi quy dau tu ¢ phiéu nganh cong nghiép khai khoang dé thanh
1ap quy dau tu nganh cong nghiép khai khoang; chimg chi quy dau tu trai phiéu Chinh phu,
dé thanh 1ap quy dau tu trai phiéu Chinh phii; hodc chimg chi quy dau tu ching khoén cong
nghé thong tin dé thanh lap quy dau tu nganh céng nghé thong tin.
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Cong ty quan 1y quy dau tu Dragon Capital (Anh qudc) da phat hanh chimg chi quy
dau tu Viét Nam tai céc thi truong tai chinh Chau Au dé thanh 1ap Quy dau tu Viét Nam

(Vietnam Enterprise Investments Limited-VEIL).

Nguoi mua chimg chi quy dau tu ctia quy nao 13 hoi vién dau tu cta quy d6. Co dong
bau ra hoi dong quan 1y ctia quy. Hoi dong quan 1y quy 13 nguoi dai dién cho quy ky hop
ddng thué cong ty quan 1y quy, thué ngén hang giam sat, thué nha tu van (néu can), va phé

chuan danh muc dau tu.

Hoi dong quan 1y gup, 1a nhimg thanh vién duoc cac c6 déng ctia quy bau chon. Thanh
vién hoi déng quan tri hoat dong theo tirng nhiém ky, cod thé tir 1 dén 3, 4 hodc 5 nam, va
c6 thé tai bau lai. Cling c6 thé hoi dong quan 1y t6 chirc theo co ché luén phién. Néu hoi
ddng quan 1y t6 chirc theo co ché ludn phién, thi cac vi tri trong hoi dong quan 1y duoc bau
chon bang phuong phap luan phién dam trach. Vi du: Hoi dong quan 1y quy A ¢ 5 thanh
vién, trong d6 co6 2 thanh vién dugc thay ddi hang ndm cho m{t nhi¢m ky 3 nam. T chirc
hoi dong quan 1y theo co ché luan phién dugc st dung nhu mot phuong phap dé chong lai

viéc thau tom quy ciia mdt nhom nguoi.

Cong ty quan 1y quy sau khi duoc sy uy thac cia quy (biang hop ddng) to chirc diéu
hanh quy, sir dung vén ciia quy vao dau tu theo hop ddng ty thac va theo chinh sach, muc
tiéu dau tu Hoi dong quan 1y quy di xac dinh mot cach c6 hiéu qua nhat. Cong ty quan 1y
quy thu phi dich vu quan 1y dinh mirc tir quy dau tu. Ngoai ra cong ty con duoc nhan khoan
phi thuong tir quy vao nhitng ndm quy c6 thu nhap vuot chi tiéu 1gi nhuan. Khoan thuong
duoc tinh bang mét ty 18 phan traim(%) ctia sé thu nhap vuot chi tiéu. Hop dong uy thac
cho cong ty quan 1y quy thudng c6 thoi han tir 3 - 5 ndm, nhung hang nim déu c6 du phé

chuan lai ciia hoi dong quan 1y quy.

Nha tu van, khong phai 1a mot nhan t6 bat bude trong co ché hoat dong cua quy dau
tu, ¢6 thé c6 quy khong can nha tu van. Thudng nha tu van tu van cho hoi dong quan 1y
quy trong viéc lya chon danh muc dau tu, quan ly danh muc dau tu va cac van dé quan ly
khac. Hop déng tu van do hoi déng quan tri quy ky voi nha tu van, thoi han c6 thé mot sd

nam, nhung hang ndm phai dugc phé duy¢t lai.

MG&i cong ty quan 1y quy co thé co nhiéu quy tiy thudc vao nang lyc diéu hanh, muc
tiéu dau tu ctia cong ty va su tham gia ctia ngudi dau tw. Nguoi dau tu Iya chon ddi tuong

dau tu ¢é mua loai chimg chi quy phu hop. Vi du: 6ng A mudn dau tu vao nganh cong nghé
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thong tin thi mua chtmg chi Quy dau tu ¢ phiéu nganh cong nghé thong tin, va nhu vy,

ong A sé& 14 thanh vién cia Quy ddu tu nganh cong nghé thong tin.

Chutng chi quy dau tu co ban gidng nhu c6 phiéu phd thong cta cong ty cb phan,
nguoi dau tu duge hudng thu nhap theo két qua dau tu hang nim. Nhung, diém khéc biét
cin ban cta chimg chi qu dau tu so v6i cd phiéu ciia cong ty c¢d phan, 1a ngudi dau tu co
quyén bén lai chtng chi ctia minh cho quy, dé thu hdi vén khi can (quy mé). C6 dong cong
ty ¢6 phan khong co quyén ban lai ¢6 phiéu cia minh cho chinh cong ty. Quy dau tu khong
dugc phat hanh trai phiéu, khong duoc dung von vay dé dau tu. Nhung quy co thé vay ngin

han dé thanh toan cac khoan chi tiéu can thiét khi chua c6 kha niang thu hdi vén ngay.

Mot cong ty duoc thanh 1ap theo quy dinh cia phap luat hién hanh s& phat hanh cac ¢
phan ra cong chung. Khi mua c6 phan, nha dau tu trd thanh c6 dong cia quy va c6 day du
cac quyén do phap luat quy dinh. Ban than quy 1a mot cong ty, c6 tu cach phap nhan, co
hoi ddng quan tri quy 14 co quan diéu hanh cao nhat. HPQT sé& thué ngudi quan 1y quy,
gidm sat cong viéc quan ly sao cho dat dugc cac muyc ti€u cua quy, quy nay duoc goi la

quy dau tu dang cong ty.

Chirng
chi quy

=CP

Hinh 6-2: Mé hinh quy ddu tw dang cong ty

s Mo hinh tin thdac

Quy dau tu tin thac khong phai 1a mot phap nhan, thyuc chat day chi 1a mot khdi luong
vbn nhat dinh, do nhitng nguoi ddu tu dong gop theo tinh chat hun von, hodc 13 quy tién
mat ding vao dau tu cia mot t chire tai chinh, t6 chirc xa hoi ty thac dau tu cho cong ty
quan 1y quy, dé sir dung dich vu kinh doanh chirng khoan chuyén nghiép cua cong ty quan
1y quy dau tu.
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Theo md hinh tin thac, nhitng ngudi gop vén cir ra hdi dong uy thac, hoi ddng ty thac
thay mit quy thué cong ty quan 1y quy thuc hién viéc diéu hanh quy dau tu va thué ngan

hang giam sat bao quan von va giam sat hoat dong cta cong ty quan 1y quy.

Cong ty quan 1y quy sau khi nhan dugc su Gy thac cua quy (bang hop dong ty thac)
c6 nhiém vy t6 chirc bd may quén 1y, sir dung von ctia quy vao dau tu ching khoan va céac

loai dau tu khac theo chinh sach dau tu cua quy.

Ngan hang giam sat sau khi nhan duoc su ty thac ctia quy (biang hop dong iy thac)
c6 nhiém vu mé tai khoan quan Iy von va toan bo tai san ctia quy, giam sat hoat dong cua
cong ty quan 1y quy, xem xét cong ty quan 1y quy co hanh dong ding diéu 1& quy va c6 phu
hop véi loi ich cuia nguoi dau tu hay khong. Moi hoat dong di nguoc lai véi loi ich nguoi
dau tu, trai voi diéu 18 caa quy, ngan hang giam sat ¢ trach nhiém bao cho nguoi dai dién
quy.

Chung

chiquv & 3
Huy /
. .
L J
T #

\

HDV v diu tu Quy =1 khoan tién, ko co
vén vio CK tircach phap nhan

Hinh 6-3: Mé hinh quy dau tw dang tin thdc

Mot cong ty quan 1y quy s& huy dong von bang cach 1ay tong luong von du kién huy
d6ng chia nho thanh cic phan bang nhau, mdi phan twong tng véi mot chimg chi quy va
cong ty s& ban cac ching chi ra cong ching nhu 13 nhitng don vi dau tu. Trong mé hinh
nay (quy dau tu dang hop dong/tin thac) ngudi mua ching chi khong dwoc tham gia vao
qué trinh ra quyét dinh dau tu cia quy ma sé iy thac viéc quan 1y quy cho cong ty, quy chi
don thuan 1a mot khoan tién, khong c6 tu cach phap nhan. Cong ty quan Iy quy s& dam

nhan c4 hai khau huy dong von va dau tu von vao céc chung khoan.

% Hai mé hinh trén co dic diém chung la:
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— Nha dau tu khong truc tiép du tu vao ching khoan ma chi dau tu vao quy bang cach
mua c¢d phan hay chimg chi. Viéc dau tu vao chimg khoan do mot t6 chirc khac dugc
thué hay duoc ty thac tién hanh, vi thé, tinh chuyén nghiép cua hoat dong dau tu cao
hon nhiéu so voi viéc mot ¢ nhan trung binh tu ra quyét dinh dau tu.

— Nha dau tu s& dugc huong loi tir két qua dau tu cta quy, theo sb luong cd phan hay
chtng chi ma minh nim gitr. Xét vé loi suat dau tu, tat ca nhitng nha dau tu trong cing
mot quy déu dat duoc két qua nhu nhau, khéng phan biét sé luong vén gop cua moi
ngudi nhiéu hay it. Két qua d6 1a do thanh qua hoat dong dau tu chung cta quy quy
dinh.

6.6 HOAT PONG CUA QUY PAU TU CHUNG KHOAN

Huy ddng von: Huy dong von 1 hoat dong dau tién cia quy thong qua viéc phat
hanh ching chi quy dau tu. Phat hanh ching chi quy dau tu ciia quy c6 phat hanh 1an dau
va phat hanh b sung.

Phat hanh 1an dau: D6i véi quy dau tu theo mo hinh cong ty viée phat hanh ching chi
lan dau do cong ty quan 1y quy thuc hién. Pdi véi quy dau tu theo mo hinh tin thac, do
cong ty quan 1y quy van dong thanh l1ap, thong thuong lugng von dy kién hinh thanh nén
quy duoc chia thanh cac phan hun, phat hanh ching chi quy 1a dé x4c dinh phan hun cua
nhitng nguoi tham gia quy. Ciing nhu cac loai chimg chimg khoan, chimg chi quy dau tu
c6 thé c6 hodc khong ghi tén. Chimg chi quy dau tu cta quy theo mé hinh cong ty co thé
dugc niém yét trén thi trudng ching khoan, ching chi xac nhan phan hun ciia quy theo mo

hinh tin thac thi khéng duoc ném yét.

Trong qua trinh hoat dong, néu quy hoat dong c6 hiéu qua, c6 nhu ciu va kha ning

tang von thi quy c6 thé phat hanh ching chi huy dong vén bo sung.

Viéc dinh gia chimg chi quy dau tu phat hanh 1an dau dé hinh thanh quy do cac to
chire sang 1ap quy xac dinh. Chi phi chao ban 1an dau duoc 1ay tir (khau trir) tong gia tri
vbn quy huy dong duoc. Nhitng nguoi sang 1ap quy c6 thé chao ban chimg chi truc tiép tir
quy hodc cong ty quan 1y quy, hodc c6 thé chao ban thong qua céac t chirc bao lanh phat
hanh. Cac quy dau tu theo mé hinh cong ty thuong chio ban qua td chirc bao lanh, bang

phuong thire bao 1anh chic chin (t6 chirc bao lanh dong vai tro nhu ngudi ban budn). Cac

182



quy dau tu theo mo hinh tin thac do cong ty quan Iy quy van dong thanh lap thuong chao
ban tryc tiép quy hodc cong ty quy.

Viéc phat hanh chtng chi quy dau tu ciing phai tuan thi cac diéu kién, nguyén tic va

thu tuc nhu céc loai chirng khoédn khac, trude hét phai c6 ban cdo bach thi truong.

Bén cdo bach thi truong do cong ty quan ly va nhiing nguoi sang 1ap quy soan thao,

phai bao gdm céac ndi dung chu yéu:

(1) Muc tiéu (d6i tuong) dau tu;

(2) Chinh sach dau tu;

(3) Nhitng gi6i han dau tu cta quy va su khdng ché cua luat phap ddi voi hoat dong
cua quy;

(4) Quyén va trach nhiém cua nguoi tham gia quy (nguoi dau tu);

(5) Lich stir hoat dong quy va su hinh thanh quy;

(6) Nhiing rai ro ddi v6i nguoi dau tu cé thé co;

(7) Théng tin vé cong ty va nhimg nguoi quan 1y quy;

(8) Thong tin vé ngan hang bao quan va giam sat quy;

(9) Céc chi phi nghia vy thué va cach phan phéi thu nhap cia quy;

(10) Cac dich vu khac quy c6 thé cung cip cho ngudi dau tu;

(11) Céc quy cung do mdt cong ty quan 1y quy van dong thanh 1ap va quy quan ly.

Piu tu: Quy thuc hién viéce dau tu theo ding muyc tiéu ban dau dugc xac dinh khi
van dong thanh lap quy. Mdi quy c6 ddi twong dau tu riéng, nhung déu trén co so phén tich
ba yéu td: thu nhap, rui ro va kha nang thu hdi vén (tinh thanh khoan). Trén co s& ddi tuong
dau tu x4c dinh danh muc dau tu cua quy. bé dat dugc cac muc tiéu, mdi quy déu c6 chinh
sach dau tu cu thé. Tén goi clia quy thé hién dbi twong va chinh sach dau tu cia quy. Nguoi
dau tu tily thudc vao kha ning vén va mirc do chdp nhan rai ro dé Iyra chon ching chi quy

dau tu.
6.7 CAC LOAI QUY PAU TU
Trén cac thi trudng chimg khoan ¢ nhiéu loai quy dau tu. Nguyén nhan hinh thanh

nhiéu loai quy dau tu 12 do myc tiéu va tén chi hoat dong cua ting loai quy. Mdi quy dau

tu c6 dac thu va dinh hudéng hoat dong khac nhau. Nhung cac quy dau tu c6 mot diém
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chung cdn ban chét 1a thu loi nhuén tir hoat dong dau tu chung khoan, chir khong phai
nham thu 13i hang thang nhu giri tiét kiém ngan hang, hodc thu loi tir hoat dong kinh doanh
san xudt cong nghiép, dich vu. Quy dau tu khong dung vdn ctia minh dé mua may moéc,
thiét bi va cac yéu td san xuat khac dé tién hanh san xuit kinh doanh, ma dung dé dau tu
tai chinh (du tu gian tiép) va mot phan nho vén ding vao lién doanh lién két ting du an

dau tu (dau tu truc tiép).

Khi quy dau tu dung vn ctia minh tham nhép truc tiép vao cong ty, thong qua hop
ddng hop tac lién doanh, hodc hop dong theo tirng du an khai thac, bang cach hun von theo
mirc, hodc mua cb phan phat hanh 1an dau vai tu cach 1a ¢ dong sang lap, d6 13 hoat dong

dau tu truc tiép.

Khi quy dau tu ding von ctia minh tham gia vao thi truong ching khoan véi tu cach
ctia mot nha kinh doanh ching khoan chuyén nghiép, mua di ban lai chimg khoan nham
kiém chénh léch gia, hay co tirc co phan, hodc loi tirc trai phiéu 1a hoat dong dau tu gian

tiép.

Su phan loai cac quy dau tu dya trén cac tiéu chi khac nhau duoc dit ra cling mang

tinh twong ddi, vi d6i khi mot quy cé thé bao ham nhiéu tiéu chi khac nhau.

6.7.1 Phan biét theo chii thé nguoi dau tw
Phén biét theo chu thé ngudi dau tu, c6 quy dau tu dai chung va quy dau tu thanh

vién.

Quy déu tuw thanh vién, con goi la quy dau tu han ché, 12 loai quy do mot s6 t6 chue,
hodc mot s6 ¢4 nhéan ¢o quan h¢ (quan hé gia dinh, quan h¢ ban be, quan hé déng nghiép...)
g6p von thanh 1ap va thué cong ty quan 1y quy quan Iy va diéu hanh viéc sir dung von vao

dau tu mot cach c6 hiéu qua nhit; quy khong mo rong ddi trgng tham gia ra cong chung.

Quy dau tu thanh vién thudng do nhimg ngudi sang lap gop von theo hinh thirc chung
phan. Loai quy nay thuong dau tu vao nhitng du 4n dai han, ¢6 tiém ning phat trién cao va
mirc d6 rui ro 16n. Vi loai quy nay chi huy dong von gidi han trong mot s6 t6 chirc hodc ca

nhan dau tu chuyén nghiép.
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Quy dau tu thanh vién thuong t6 chirc dudi dang nhu 13 cong ty hop danh hitu han,
c6 hai loai thanh vién trong quy: Thanh vién hgp danh va thanh vién hitu han. Thanh vién
hop danh 1 nhitng nguoi sang 1ap quy, co thé 1a thé nhan hodc phap nhan. Pay ciing la
nhitng ngudi quan tri quy, ho duge nhan phi quan tri hang nam, thuong bang 1% gia tri tai
san rong cua quy, ngoai ra ho dugc nhan mdt khoan thuong, thuong 1a 20% lgi nhuadn rong
cua quy. Thanh vién hitu han 1a nhitng ngudi1 khong tham gia quan tri quy, ho chi huong
loi tir thu nhap cta quy. Loi nhuan rong ctia quy dugce phan déu cho thanh vién theo ty 18

s¢ hitu von cua moi nguoi.

Céc quy dau tu thanh vién thudng dau tu vao cac loai ching khoan chua niém yét,
hodc hin vao cac cong ty trach niém hiru han va s& thu hdi von khi cong ty di phat trién,
gi4 tri phan hun ting 1én, hoic khi chimg khoan d6 duoc niém yét gia chimg khoan do trén

thi truong tang cao.

C6 hai loai quy dién hinh cua cac quy dau tu thanh vién trén cac thi truong von cia

thé gidi: Quy dau co va quy dau tu mao hiém.

OQuy dau co (hedge fund): Von cua cac thanh vién dong gop duoc dau tu vao nhiéu
loai ddi tugng khac nhau, mot phan von dau tu vao céac loai chimg khoan phai sinh mang
tinh dau co cao, nhu 1a quyén lya chon, hop dong twong lai, mot phan vén khac dau tu vao
céc chimg khoan “an chic” nhu 1a trai phiéu Chinh phi, c6 phiéu nganh céng nghiép phong

thu.

Quy dau tu phong ngira rui ro thong thudng chi huy dong von tir cac nha dau tu tiém
ning, va viéc huy dong von thong qua cac nha tu van cta cong ty quan 1y quy. Cac nha tu
van, nguoc lai cling s& phén tich chinh sach dau tu cta quy, dé giup quy c6 chinh sach dau

tu dung dan nhat.

Ouy ddu tw mao hiém (venture capital): 13 cac quy chuyén dau tu vao cac loai ching
khoén ¢6 rii ro cao. Quy dau tu mao hiém phat trién manh & nhing thi truong phat trién.

Quy huy dong vén chi yéu tir cac t6 hop cong nghiép 16n va cac to chirc tai chinh 16n.

Doi tugng dau tu 1a cac loai ching khoan cua céc cong ty vira va nho dang rat can

vbn, ddc biét 1a cac cong ty dang dau tu cong nghé mai, dang trong qua trinh tai co ciu,
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hodc cac doanh nghi€p mai khoi nghié€p, bat dau cho ra mot loai san pham méi co trién

vong trong tuong lai.

Qu¥ mao hiém ngoai viéc 12 ngudi cung Gmg von théng qua mua cb phan khéi luong
16n, ho con tham gia vao qua trinh quan tri doanh nghiép d6, c6 thé tham gia hoi dong quan
tri cong ty, tham gia hoach dinh chinh sach tai chinh, tim kiém thi truong... Khi cong ty
phat trién thanh céng, quy 1a ngudi gitip cong ty tim tu vin niém yét chimg khoan trén thi
truong tap trung va quy sé ban c6 phiéu thu hoi von. Pay 1a cach thoat von c6 loi nhét va

hay duoc sir dung nhét ddi v6i quy dau tw mao hiém.

Quy diu tw dai chiing, con goi 13 quy dau tu tap thé, 13 loai quy tat ca moi ngudi
déu co thé tham gia d6 13 nhitng nguoi tiét kiém, nhimg ngudi dau tu nho, nhig ngudi
dau tu khong chuyén nghiép, khong c6 kién thirc chuyén sau vé dau tu chimg khoan va

phén 16n 1a ca nhan.

Quy dau tu dai chung 12 nhimng t6 chtrc du tu chimg khoan chuyén nghiép, quy phat
hanh chtng chi quy dau tu cho nha dau tu. Ngudi dau tu tham gia quy bang cach mua

chung chi do quy phat hanh.

Quy huy dong von bang cach phat hanh chimg chi quy dau tu, khi phat hanh qu¥ phai
no6i rd muc dich va d6i tuong dau tu ctia qui: dau tu tryc tiép hay dau tu gian tiép, dau tu
vao chimg khoan ctia nhom nganh coéng nghiép nao... Chung chi quy dau tu chi 1a loai
ching khodn tham gia chia phﬁn, dugc huong loi vé tai chinh theo két qué hoat dong cua

quy, khong co quyén bo phiéu quyét dinh chinh sach hoat dong cia quy.

Quy dau tu dai chiing c6 co cau von khong on dinh nhu quy dau tu riéng, do d6 ho
thuong dau tu “an chic”, coi trong an toan von, han ché rui ro nhiéu hon kha nang sinh 1o1.
Mot bd phan von ciia qui c¢6 thé duoc dau tu vao trai phiéu Chinh phu, c¢6 phiéu cta cac
doanh nghiép 16n di niém yét trén thi truong chimg khoan; mot bo phan von khac cé thé
dau tu vao bat dong san, chiing khoan ctia cac doanh nghiép vira va nho nham thu loi nhuan

cao.

6.7.2 Phan theo co ché van dong von

Phén theo co ché van dong von c6 quy dau tu dong va quy dau tu ma.
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Quy dau tw déng (quy déng), 1a quy ma nguoi dau tu gop von khong duge phép rit
vbn bang cach ban lai ching chi cho quy. Va vi vay ching chi ctia cac loai quy nay phai
dugce ném yét trén thi trudong ching khoan tap trung, ngudi dau tu thu hdi von bang cach

ban lai chung chi trén thi truong chung khoan.

Quy dong co thé duoc thanh 1ap theo mé hinh cong ty, hodc mé hinh tin thac. Néu
quy dong thiét 1ap theo mo hinh cong ty thi quy déng 1a mot phap nhan day du, ngudi dau
tu ctia quy tré thanh cd dong. C6 dong khong duoc rat von tai quy, do d6 co cdu von cua
quy on dinh. Néu quy dong thiét 1ap theo mo tin thac, thi ban than quy dong khong phai 1a
mot phap nhan day di, n6 chi 1a mot sé vén nhat dinh; qui chi duoc thiét 1ap khi co sy van

dong thanh 1ap quy cua chinh cong ty quan 1y quy.

Hoat dong cua quy dong: Quy déng co thé phat hanh cb phiéu thuong, kém theo mot
s6 ¢6 phiéu wu dai hodc ching chi quy dau tu. Quy khong mua lai s6 chimg khoan di phat
hanh cho ngudi dau tu va quy ciing khong phat hanh lién tuc. Ching chi ciia quy dong phat
hanh phai dugc niém yét trén thi trudng chimg khoan tap trung. Ngudi dau tw mudn mua
ban chimg khoan cta quy ciing phai théng qua ngudi moi gidi nhu tit ca cac loai chimg

khoan khac.

Vi quy khong hoan lai von cho nguoi dau tu, do d6 vén cua quy luon 6n dinh, quy c6
thé dau tu vao cac du an dai han, giao dich cac loai chirng khoan khong on dinh va loai
ching khoan cé tinh thanh khoan thap. Va quy c6 thé tai dau tu bang s tién 1ai thu dugc.

Do d6 quy md von cta quy thuong ting 1én qua cic nam.

Gia thi trudng cta c6 phan quy dong duoc xac dinh bai quan hé cung cau va thuong
tach rdi gia tri tai san rong cua quy. Gia giao dich cao hon gia tri tai san rong cia mdi co
phiéu, dugc goi 14 gia ban trén gia tri tai san rong. Nhung ciing c¢6 khi gia giao dich thap

hon gi4 tri tai san rong, truong hop d6 goi 1a gia chiét khau.

Gia tri tai san rong ctia mdi ¢o phiéu (NAV) dugc tinh bang cach 13y tong tai san cta
quy trir di cac khoan no, sau d6 chia cho tong s6 co phan dang luu hanh ciia quy. Tong tai

san cua quy la tong gia tri thi truong cd phi€u cua quy cdng vai tién mat.

Néu lay NAV trir di gia tri thi trudng ctia cd phiéu cta quy (MP), r6i chia cho NAV,
ta co duoc ty 18 chiét khau c¢6 phan quy, hodc ty 1¢ ban trén gia tai san rong.
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NAV — MP

T§1¢ chiét khdu(%) = —

Quy déng thich hop véi nhitng thi triecong méi noi, nho vao tinh én dinh ciia von dau tur.

Quy dau tw mé (open-end) con duoc goi 13 quy twong hd (multual fund), 14 loai quy
trong d6 ngudi tham gia gop von dugce ban lai ching khoan ciia quy cho chinh quy dé thu
héi vén dau tu; quy co nghia vu phai thu lai chimg khoan cta chinh quy theo gia tri dya

trén co s& tinh toan gid tri danh myc dau tu cua quy tai thoi diém mua lai.

Quy mo c6 thé dugc thanh 1ap theo md hinh cong ty hodc mé hinh tin thac, thuong do
cong ty quan 1y quy diéu hanh, voi phi diéu hanh khoang trén dudi 1% gia tri tai san cia

quy. Co ciu té chirc quy gdm co:

Hoi dong quan tri (hodc hoi dong tin thac) cia quy twong hd cé trach nhiém quan 1y
cong viéc kinh doanh cua quy. Néu quy thanh 1ap theo mé hinh cong ty thi quy duoc diéu
hanh boi mot hoi ddng quan tri, néu quy thanh lap theo mo hinh tin thac thi quy sé do hoi
d6ng tin thac diéu hanh. Hoi ddng quan tri hodc hoi dong tin thac 1 nguoi quyét dinh chinh
sach kinh doanh cua quy, 1a nguoi gidm sat, danh gia hoat dong ctia cong ty quan 1y quy

va cac to chure tu van khac.

Cb d6ng cta cac quy md cod quyén biéu quyét nhu cd dong cua cac cong ty cd phan.
Nhung quy mé thudng khong cé thong 1é to chirc dai hoi c6 dong hang nam, quy chi co
cac cudc hop cd dong dac biét khi can thiét. Tai céac cudc hop dac biét, cd dong bau hoi
déng quan tri, hodc hoi déng tin thac, quyét dinh thay ddi chinh sach dau tu va danh muc
dau tu, thay ddi cong ty quan ly, thay doi ngan hang giam sat va nhiing thay d6i khac néu

\
A

can.

Co ché hoat dong cta quy md: Khac voi quy dong, quy mo 1udn ludn phat hanh thém
6 phiéu méi dé tang von va ciing sin sang mua lai c6 phiéu da phat hanh cho c6 dong. Tt
ca ching khoan ciia quy mé déu 1a ¢6 phiéu thuong. C6 phiéu cia quy duge ban truc tiép
cho cong chung thong qua thi trudng ching khoan. Cong ching mubn mua cb phiéu cia
quy mo khong can phai qua tu van hodc méi gidi, co thé viét thu hodc dién thoai truc tiép
cho quy. Ngudi ddu tu tham gia quy dugc hudng loi tirc toan bd thu nhap cia quy qua viéc

dau tu va phai chi tra cac khoan phi va chi phi diéu hanh.
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Do nha dau tu c6 thé rat bat ctr luc nao khi hg mudn, nén quy mé c6 co cau von khong
on dinh. Quy md chu yéu la dau tu vao chirng khoan va thuong dau tu vao nhiing loai
ching khoan c6 tinh thanh khoan cao, dau tu vao nhiéu loai chirng khoan, c6 thé dau tu ca

ching khoan phai sinh, tin phiéu kho bac trén thi trudng tién té.

Gia mua lai co phiéu cua quy thuong dugc tinh trén co sé gia tri tai san rong cia moi
c0 phan. Gié c6 phi€u cia quy mé gan lién véi tai san rong cua quy. Co phi€u ciia quy mo

khong bao gio ¢6 gia chiét khiu. Quy khong thu phi hoa hong khi mua lai c6 phiéu.

6.7.3 Phan loai theo muc tiéu va déi twong diu tw
Phan loai theo muc tiéu va dbi tuong dau tu, c6 quy dau tu cd phiéu, quy dau tu trai

phiéu, quy dau tu thi trudng tién t&, quy dau tu ving hodc lanh tho.

Quy diu tw ¢6 phiéu: Danh muc dau tu quy dau tu cd phiéu 13 ¢6 phiéu. Nhitng qubc
gia dang trong thoi ky cong nghiép hoa thi dau tu c¢6 phiéu ludn 1a hinh thirc dau tu t6t
nhat, hon bat ¢t loai ddu tr nao khac. O My, giai doan tir nam 1926-1929, dau tu c¢b phiéu

dugc coi nhu 1a mot phuwong tién 1am giau hiru hiéu nhit ctua cong chung.

Dbi véi ngudi dau tu tiém nang (d4u tu dai han), thi dau tu ¢6 phiéu ludn 1a hinh thic
dau tu tot nhat, ngay ca khi gia c¢6 phiéu duong nhu khong tiép tuc ting. Vi nguoi dau tu
khi dau tu vao cd phiéu, tirc 1a ho di dau tu vao mot cong ty, néu ho khéng c6 dugce khoan
thu nhép tir gia cd phiéu thi ho ciing s& c6 thu nhép tir sy phan chia cb tirc hang nim cua

cong ty.

C6 hai loai rii ro khi dau tu vao cb phiéu: Truede hét la riii ro vé lam phdt, rii ro nay
xay ra khi lam phat tang nhanh hon ty 1¢ 191 nhuén, diéu nay lam suc mua cia khoan dau
tu thu vé giam hon so v6i lac bo ra. Thir hai I rii ro vé thi triong, khi gia thi trudng xudng

déc thi ngudi dau tu b thit bai.

Quy dau tw trai phiéu: Quy nay chuyén du tu vao cac loai trai phiéu. Trai phiéu la
hinh thirc dau tu 6n dinh. Mic du c6 nhitng bién dong gia 1én xudng trén thi truong, nhung
nhin chung su bién dong gia trai phiéu it hon nhiéu so vé6i ¢6 phiéu. Diéu quan trong hon
ca cta quy dau tu trai phiéu 1a quy dau tu trai phiéu sé cho thu nhap cao khi quy dau tu c6
phiéu bi giam thu nhap, vi trén thi truong su bién dong cua trai phiéu va c6 phiéu thuong

¢6 xu huéng nguoc chiéu nhau trude tinh hinh kinh té. Thong thuong gia trai phiéu sé ting
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doi voi céce tin tlire ¢6 anh huong xau dén c6 phi€u. Vi¢e phan tan rui ro bang cach dau tu

mot it vao trai phi€u c6 thé lam danh muc dau tu hi¢u qua hon.

Uu diém cua dau tu trai phiéu 1a thu nhép biét trude, nd cung cap cac khoan lgi nhuan
thuong xuyén va dinh ky. Do vay nhiéu nguoi dau tw muon dau tu vao quy trai phicu dé

bd sung vao ngudn thu nhap thuong xuyén ciia ho cho chi tiéu thuong ngay.

Dau tu trai phiéu ciing khong phai khong rui ro. Riii ro trirde hét cua trai phiéu 1a kha
ning thanh toan 1di va von ctia to chirc phat hanh. Vi vé ban chat, trai phiéu 1a mot khoan
no, mot su cam két khoan vay s€ dugc hoan trd khi ddo han va s€ dugc tra 1ai theo dinh ky.
Sy cam két nay khong phai lac ndo ciing dwoc thyuc hién ding & moi to chtc phat hanh. Do
tin cdy vé kha nang thanh toan ng cia cic to chirc phat hanh khong giéng nhau, do d6 phai
Iira chon loai trai phiéu ctia nhitng t6 chirc phat hanh c6 d6 tin cdy cao thi 13i suit s& cang
thap. Rui ro thi hai ciia dau tu trai phiéu 1a 13i suat. Gia trai phiéu trén thi truong bién dong
nguoc chiéu véi sy thay doi 13i suat. Khi 13i suat ting, gia trai phiéu s& giam; khi 13i suat

giam, gia trai phicu sé tang.

Quy dau tw thi treong tién té, ddy 1a loai quy chuyén dau tu vao cac cong cu ng ngan
han nhu 14 tin phiéu kho bac, tin phiéu ngan hang trung wong, thuong phiéu, 1a nhiing loai
ching khoan c6 tinh thanh khoan cao va an toan. Quy dau tu thi truong tién té thuong la
quy twong hd. Lai sudt trén thi truong tién té thay doi hang ngay, do dé giao dich cia quy
gan nhu 14 hang ngay, tao ra thu nhap hang ngay cho quy. Giao dich trén thi truong tién té
khong phai chiu phi, do d6 chi phi cua quy thuong thap; phi quan 1y cta cong ty quan 1y
quy thuong vao khoan 0,5%. O mét s6 nude quy tién té duoc mién thué khi ddu tu vao cac

loai trai phiéu ngan han cua chinh phu.

Quy dau tw ving va lanh tho, day 13 loai quy ddi tuong dau tu 13 cac loai ching
khoan tai cac thi truong ¢ cac ving lanh thd dia phuong, qudc gia va qudc té. Cac quy dau
tu nhu : Vietnam fund, Beta fund, Dragon Capital fund, Vietnam frontier fund, 1a cac quy

dau tu vao qudc gia (Viét Nam) ciia nudc ngoai.
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