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Quyõ ñaàu tö chæ soá (QÑTCS) laø quyõ ñaàu tö quaûn  
lí danh muïc ñaàu tö baùm saùt chæ soá chöùng  
khoaùn. Nhaø ñaàu tö ñoùng goùp tieàn vaøo QÑTCS 

vôùi vôùi muïc tieâu höôùng ñeán vieäc ñaït möùc sinh lôøi vaø 
ruûi ro töông ñöông vôùi chæ soá chöùng khoaùn. QÑTCS 
tuy coøn khaù môùi meû ñoái vôùi Vieät Nam nhöng taàm 
quan troïng cuûa noù ñaõ ñöôïc chöùng minh baèng thöïc 
teá hoaït ñoäng taïi nhieàu nöôùc treân theá giôùi.

Ích lôïi cuûa QÑTCS:
Toái thieåu hoùa ruûi ro:
Öu ñieåm lôùn nhaát cuûa QÑTCS laø toái thieåu hoùa 

ruûi ro baèng vieäc ña daïng hoùa ñaàu tö vaøo nhieàu chöùng 
khoaùn, loaïi boû ruûi ro tín duïng, kinh doanh, quaûn trò 
coâng ty vaø ruûi ro veà ñaïo ñöùc. 

Tieát kieäm tieàn vaø thôøi gian ñeå phaân tích:
Nhaø ñaàu tö vaøo quyõ chæ soá chæ caàn phaân tích 

thoâng tin kinh teá, chính trò, vó moâ taùc ñoäng ñeán thò 
tröôøng trong daøi haïn thay vì phaân tích tình hình 
taøi chính cuûa caùc coâng ty ñôn leû.

Gom ñoàng voán nhoû thaønh voán ñaàu tö lôùn:
Moät nhaø ñaàu tö nhoû ña daïng hoùa ñaàu tö vaøo 

moät chæ soá thò tröôøng (VN-Index, HaStc-Index) laø 
khoâng hieäu quaû vì phí moâi giôùi vaø thieáu khaû naêng 
quaûn lí danh muïc ñaàu tö. 

Tieát kieäm chi phí giao dòch:
So vôùi nhaø ñaàu tö caù nhaân, QÑTCS seõ coù möùc 

phí giao dòch thaáp do giao dòch vôùi soá löôïng lôùn, 
ít khi cô caáu laïi danh muïc ñaàu tö. QÑTCS chæ cô 
caáu danh muïc ñaàu tö khi coù söï tham gia cuûa coâng 
ty môùi vaøo chæ soá, coù coâng ty bò loaïi ra khoûi chæ soá 
hoaëc xaûy ra söï kieän saùp nhaäp, hôïp nhaát.

Khaéc phuïc haïn cheá cuûa vieäc döï ñoaùn giaù chöùng 
khoaùn:

Nhaø quaûn lí danh muïc ñaàu tö chuû ñoäng luoân coá 
gaéng döï ñoaùn möùc sinh lôïi daøi haïn cuûa thò tröôøng 
cho duø thöïc teá vaø döï ñoaùn luoân coù khoaûng caùch. 
Benjamin Graham töøng noùi: “Trong ngaén haïn thò 
tröôøng laø cô cheá baàu phieáu vaø trong daøi haïn laø cô 
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cheá ñaùnh giaù”. Phöông phaùp döï ñoaùn möùc sinh lôïi 
laø duøng caùc moâ hình kinh teá töø möùc taêng tröôûng lôïi 
nhuaän, tæ leä chia coå töùc vaø caùc ñieàu chænh veà giaù trò.  

Döï ñoaùn thöôøng khoâng ñuùng hoaøn toaøn, nghóa 
laø khoâng ai bieát chaéc ñöôïc moïi ñieàu seõ xaûy ra. Vì 
theá, döï ñoaùn thaän troïng thì toát hôn laø aûo töôûng veà 
töông lai. Thò tröôøng hoaït ñoäng toát hôn laø döï ñoaùn, 
ñieàu naøy laø toát hôn laø döï ñoaùn möùc sinh lôïi cao maø 
keát thuùc laø söï phaù saûn.

Khaéc phuïc khoù khaên hoaëc thua loã cuûa vieäc ñaàu cô:
Benjamin Graham vaø David Dodd ñaõ phaân bieät 

giöõa ñaàu tö vaø ñaàu cô trong quyeån saùch noåi tieáng 
“Security Analysis” nhö sau: “Hoaït ñoäng ñaàu tö laø 
hoaït ñoäng döïa treân söï phaân tích kó löôõng ñeå ñaûm 
baûo an toaøn ñoàng voán vaø möùc sinh lôïi thoûa ñaùng. 
Moïi hoaït ñoäng khoâng ñaùp öùng ñieàu kieän neâu treân 
ñeàu laø ñaàu cô.” Neáu phaàn lôùn caùc nhaø ñaàu cô tin 
raèng lôïi nhuaän coâng ty seõ taêng nhanh hôn möùc 
trung bình, giaù coå phieáu seõ taêng voït. Ñaây laø lí do 
taïi sao coå phieáu Internet cao ngaát ngöôõng vaøo cuoái 
nhöõng naêm 1990. Khi nhaø ñaàu tö nhaän ra caùc coâng 
ty internet khoâng coù lôïi nhuaän, giaù trò thò tröôøng 
rôùt xuoáng. Ñaàu cô coù theå taïo ra söï bieán ñoäng gaáp 
10 laàn soá thay ñoåi lôïi nhuaän thöïc vaø 100 laàn soá 
thay ñoåi coå töùc. Raát ít ngöôøi coù khaû naêng döï ñoaùn 
ñöôïc yù kieán ñaùm ñoâng vaø kieám raát nhieàu tieàn töø 
hoaït ñoäng ñaàu cô.

Laø moät coâng cuï baûo veä nhaø ñaàu tö khoûi laïm phaùt
Laïm phaùt aån chöùa trong lôïi nhuaän kì voïng cuûa 

moïi khoaûn ñaàu tö ñeå nhaø ñaàu tö coù möùc sinh lôïi thöïc 
thoûa ñaùng. Trong daøi haïn, nhaân toá laïm phaùt aûnh 
höôûng ñeán giaù traùi phieáu, ruûi ro tín duïng vaø caùc ñaëc 
tính cuûa traùi phieáu coâng ty. Möùc sinh lôïi kì voïng cuûa 
traùi phieáu ñôn giaûn hôn möùc sinh lôïi cuûa coå phieáu vì 
ngoaøi keát quaû hoaït ñoäng cuûa coâng ty, coå phieáu bò taùc 
ñoäng maïnh bôûi ñaàu cô vaø taâm lí thò tröôøng. 

Coù moät moái quan heä tröïc tieáp vaø ngöôïc chieàu 
giöõa laïm phaùt vaø giaù traùi phieáu. Laïm phaùt gia taêng, 
giaù traùi phieáu giaûm xuoáng. 

Vì vaäy, QÑTCS laø söï löïa choïn ñaùng tin caäy do 
ñaït ñöôïc möùc sinh lôïi bình quaân cuûa thò tröôøng laø 
ñieàu chaéc chaén, khaéc phuïc nhöôïc ñieåm cuûa chieán 
löôïc ñaàu tö chuû ñoäng, laø coâng cuï choáng laïi laïm phaùt, 
söï khaùc bieät giöõa döï ñoaùn vaø thöïc teá, giaûm chi phí 
giao dòch vaø chuyeân nghieäp hoùa quaûn lí.

QÑTCS ñöôïc thieát keá ñeå ñem laïi möùc sinh lôïi 
vaø ruûi ro töông ñöông nhö tieâu chuaån chæ soá vôùi 
moät möùc chi phí thaáp. Maëc duø ra ñôøi sau caùc daïng 
quyõ khaùc, QÑTCS ñaõ trôû neân ngaøy caøng phoå bieán. 
Giaù trò taøi saûn cuûa caùc quyõ chæ soá, bao goàm caû quyõ 
ETF, leân ñeán 1.172 tyû USD, chieám 14,65% toång 
giaù trò taøi saûn cuûa caùc quyõ ñaàu tö vaøo coå phieáu vaø 
traùi phieáu (8.000 tyû USD) (Investment Company 
Institute, 2007).

Qua thôøi gian, chieán löôïc ñaàu tö chæ soá hoaït 
ñoäng toát hôn chieán löôïc ñaàu tö chuû ñoäng do chi phí 
thaáp, ña daïng hoùa ñaàu tö, lôïi theá veà thueá. Tính 

ñeán heát naêm 2007, soá quyõ hoaït ñoäng keùm hôn möùc 
sinh lôïi trung bình cuûa chæ soá Dow Jones Wilshire 
5000  trong 10 naêm: 479 quyõ (41%), 15 naêm: 317 
quyõ (55%), trong 20 naêm: 214 quyõ (58%).

Ñoái vôùi traùi phieáu Hoa Kì, soá quyõ hoaït ñoäng keùm 
hôn chæ soá Lehman U.S Aggregate Bond trong 10 
naêm, 15 naêm, 20 naêm tính ñeán heát naêm 2007 laàn 
löôït laø 512 (87%), 291 (80%), 167 (80%).

Thöïc traïng quyõ ñaàu tö vaø heä thoáng chæ 
soá taïi Vieät Nam

Theo Quyeát ñònh soá 128/2007/QÑ-TTg thì muïc 
tieâu vaø quan ñieåm phaùt trieån thò tröôøng chöùng 
khoaùn (TTCK) Vieät Nam hoã trôï cho söï ra ñôøi vaø 
phaùt trieån QÑTCS. Vôùi muïc tieâu phaùt trieån nhanh, 
ñoàng boä, vöõng chaéc TTCK ñaûm baûo cho ñaàu tö 
phaùt trieån vaø caûi caùch kinh teá (Phaán ñaáu ñeán naêm 
2010, giaù trò voán hoùa thò tröôøng ñaït 50% GDP vaø 
ñeán naêm 2020 ñaït 70% GDP) taïo ñieàu kieän cho 
QÑTCS ña daïng hoùa saûn phaåm ñaàu tö. Vieäc ñaûm 
baûo tính coâng khai, minh baïch, an toaøn, hieäu quaû, 
taêng cöôøng quaûn lí, giaùm saùt thò tröôøng, baûo veä 
quyeàn vaø lôïi ích hôïp phaùp cuûa ngöôøi ñaàu tö; naâng 
cao khaû naêng caïnh tranh vaø hoäi nhaäp quoác teá laø 
neàn moùng cho söï phaùt trieån QÑTCS laønh maïnh, 
chuyeân nghieäp vaø chaát löôïng. 

Hieän taïi, treân TTCK Vieät Nam coù caùc chæ soá 
VN-Index, HaStc Index. Chæ soá VNIndex vaø HaStc 
Index laàn löôït laø caùc chæ soá chính thöùc ñöôïc coâng boá 
ñeå ño löôøng dieãn bieán cuûa taát caû caùc coå phieáu ñöôïc 
nieâm yeát taïi Sôû giao dòch chöùng khoaùn (SGDCK) 
TPHCM vaø Trung taâm giao dòch chöùng khoaùn (TT-
GDCK) Haø Noäi. Ñeán ngaøy 28/10/2008, 158 coâng ty 
nieâm yeát treân SGDCK TPHCM, 150 coâng ty nieâm 
yeát treân TTGDCK HN. 

Quyõ chæ soá seõ söû duïng chæ soá VNIndex vaø Hast-
cIndex laøm tieâu chuaån cho danh muïc ñaàu tö cuûa quyõ. 
Tuy nhieân, moät vaøi ngaønh coâng nghieäp neàn taûng 
chöa nieâm yeát nhö ñieän löïc, nöôùc, böu chính, vieãn 
thoâng vaø khoái löôïng giao dòch moät soá coå phieáu coøn 
ít neân vieäc duøng chæ soá VnIndex hoaëc HastcIndex 
laøm chæ soá coù moät soá khoù khaên nhöng coù theå vöôït 
qua ñöôïc baèng caùch söû duïng caùc kó thuaät quaûn lí 
quó ñaàu tö chæ soá (vuøng ñeäm, kó thuaät ñieàu chænh 
danh muïc ñaàu tö).

Ngoaøi 2 chæ soá chính thöùc do SGDCK TPHCM vaø 
TTGDCK Haø Noäi coâng boá, Baùo ñaàu tö chöùng khoaùn 
tính toaùn chæ soá VIR 50, Coâng ty Chöùng khoaùn Bieån 
Vieät ñöa ra chæ soá CBV Index, CTCK Saøi Goøn laäp 
neân chæ soá SSI30, Dragon Capital giôùi thieäu chæ soá 
DC VN30 Index….

Theo soá lieäu treân trang web cuûa UBCKNN 
(www.ssc.gov.vn) vaøo ngaøy 28/10/2008, voán ñieàu leä 
cuûa taát caû 39 coâng ty quaûn lyù quyõ ñaàu tö taïi Vieät 
Nam laø 1.511,9 tyû ñoàng. Theo baøi vieát cuûa Thanh 
Ñoaøn ñaêng treân Baùo Ñaàu tö chöùng khoaùn soá ra ngaøy 
28/7/2008, tính ñeán thaùng 5/2008, caùc coâng ty quaûn 
lyù quyõ ñaõ quaûn lí 51.400 tyû ñoàng taøi saûn. QÑTCS 
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trôû thaønh phoå bieán taïi caùc nöôùc phaùt trieån nhöng 
vôùi Vieät Nam ñaây laø moâ hình hoaøn toaøn môùi. Taát 
caû caùc quyõ ñaàu tö hoaït ñoäng taïi Vieät Nam ñeàu laø 
quyõ ñoùng trong khi QÑTCS toàn taïi döôùi daïng quyõ 
môû hoaëc quyõ ETF.  Ñieàu naøy ñoøi hoûi caùc nhaø quaûn 
lí phaûi coù noã löïc cao, quyeát taâm lôùn, tinh thaàn hoïc 
hoûi ñeå ñöa ñöôïc moâ hình QÑTCS vaøo thöïc teá hoaït 
ñoäng taïi Vieät Nam.

Hieän nay, Vieät Nam chöa xaây döïng chæ soá traùi 
phieáu treân thò tröôøng. Chæ soá traùi phieáu seõ laøm neàn 
taûng cho QÑTCS traùi phieáu. Do giaù traùi phieáu raát ít 
bieán ñoäng neân QÑTCS traùi phieáu seõ thu huùt nguoàn 
voán to lôùn töø caùc coâng ty baûo hieåm, ngaân haøng, quyõ 
höu trí ñaàu tö.

Giaûi phaùp phaùt huy vai troø QÑTCS
Tuyeân truyeàn vai troø cuûa QÑTCS thoâng qua 

marketing:
Quyõ Vanguard (quyõ chæ soá thaønh coâng nhaát hieän 

nay) ñaõ minh chöùng vieäc marketing tröïc tieáp, boû 
qua caùc nhaø moâi giôùi trung gian ñeå tieáp caän tröïc 
tieáp khaùch haøng. Caùch laøm naøy ñaõ giaûm toái ña phí 
giao dòch cho khaùch haøng, nghóa laø naâng cao möùc 
sinh lôïi cuûa quyõ.

Tö vaán veà phaân boå taøi saûn cho caùc nhaø ñaàu tö 
khi ñaàu tö vaøo quyõ chæ soá:

Ñeå coù theå huy ñoäng ñöôïc voán ñaàu tö töø khaùch 
haøng vaø ñöa ra caùc saûn phaåm phuø hôïp, QÑTCS caàn 
thu thaäp thoâng tin veà khaùch haøng hieän taïi vaø tieàm 
naêng. Nhìn chung, caùc quyõ ñaàu tö tö vaán cho khaùch 
haøng neân thöïc hieän caùc böôùc sau ñaây:

Xaùc ñònh roõ muïc tieâu taøi chính:
Ñaàu tö laø ñeå ñaûm baûo khaû naêng trang traûi 

moïi chi tieâu veà ngaén haïn vaø laâu daøi: chaêm soùc söùc 
khoûe daøi haïn, mua taøi saûn, nghæ maùt, hoïc haønh 
cuûa baûn thaân vaø con caùi, veà höu, soá dö coøn laïi ñeå 
thöøa keá hoaëc töø thieän. Ñieàu naøy ñoøi hoûi hieåu tình 
hình taøi chính hieän thôøi vaø döï ñoaùn chính xaùc chi 
phí trong töông lai. Thoâng thöôøng, moãi nhaø ñaàu 
tö coù ba caáp ñoä veà taøi chính. Thöù nhaát laø an toaøn 
taøi chính: khoâng bò phaù saûn hoaëc kieät queä veà taøi 
chính. OÅn ñònh vaø an toaøn veà taøi chính laø muïc tieâu 
nhieàu ngöôøi tìm kieám nhaát trong cuoäc ñôøi. Thöù hai, 
thoaûi maùi veà maët taøi chính. Thöù ba, trôû neân giaøu 
coù. Chæ caàn sieâng naêng laøm vieäc vaø ñaàu tö soá tieàn 
kieám ñöôïc cho caùc QÑTCS hoaëc gôûi ngaân haøng laø 
caùch ñaàu tö toát nhaát cho phaàn lôùn caùc nhaø ñaàu tö 
thay vì cöù giao dòch chöùng khoaùn moät caùch lieân 
tuïc. Ña soá nhöõng ngöôøi ñaàu tö theo tin ñoàn, ñaàu 
cô vôùi mong muoán laøm giaøu nhanh choùng coù keát 
cuïc thua loã trong daøi haïn. 

 Öôùc ñoaùn doøng tieàn töông lai 
Tieát kieäm cuûa moãi ngöôøi khaùc nhau thì khaùc 

nhau. Moät caùch ñôn giaûn ñeå laäp doøng tieàn töông lai 
laø döïa treân soá tieàn tieát kieäm töø thu nhaäp haøng naêm 
cho ñeán khi veà höu. Cho duø thöïc teá vaø keá hoaïch seõ 
coù khoaûng caùch, nhöõng ngöôøi coù keá hoaïch taøi chính 

chu ñaùo vaø chi tieát luoân coù nhieàu cô hoäi ñaït ñöôïc 
muïc tieâu taøi chính so vôùi nhöõng ngöôøi khoâng coù keá 
hoaïch. Keá hoaïch taøi chính coù theå ñöôïc laäp haøng 
naêm hoaëc cho ñeán luùc veà höu.

 Kieåm tra khaû naêng chòu ruûi ro
Ñaàu tö hieäu quaû caàn caân nhaéc caû veà lôïi nhuaän vaø 

ruûi ro coù theå chòu ñöïng. Neáu keá hoaïch ñaàu tö vöôït 
quaù khaû naêng chòu ñöïng ruûi ro thì khi thò tröôøng 
giaûm, nhaø ñaàu tö bò söùc eùp taâm lí seõ baùn toáng coå 
phieáu ôû möùc giaù thaáp. Neáu ruûi ro cuûa danh muïc ñaàu 
tö thaáp hôn khaû naêng chòu ñöïng ruûi ro, nhaø ñaàu tö 
ñuû baûn lónh, taâm lyù vaø taøi chính ñeå ñoái maët vôùi söï 
baát oån trong thò tröôøng. Nhaø ñaàu tö chöùng khoaùn 
thieân taøi Warren Buffett chæ ra raèng: “Söï chaéc chaén 
veà möùc sinh lôïi hôïp lyù thì vaãn hôn laø nieàm hi voïng 
vaøo möùc sinh lôïi cao”. OÂng coù 2 quy taéc khaéc coát 
ghi taâm laø: “Moät laø ñöøng ñeå thua loã. Hai laø ñöøng 
queân qui taéc thöù nhaát.”

Ñoái vôùi ña soá nhaø ñaàu tö, muïc tieâu baûo toaøn 
giaù trò, an toaøn taøi chính ñoùng vai troø quan troïng 
hôn muïc tieâu taêng tröôûng. Tieàn gôûi vaøo ngaân haøng 
hoaëc ñaàu tö traùi phieáu seõ coù ít ruûi ro hôn coå phieáu 
vaø chöùng khoaùn phaùi sinh. Ñeå ñaït ñöôïc muïc tieâu 
taøi chính thì khoâng nhaát thieát phaûi gaùnh quaù nhieàu 
ruûi ro vaø khoâng caàn phaûi ruùt lui hoaøn toaøn khoûi thò 
tröôøng maø chæ caàn keát hôïp giöõa coå phieáu vaø traùi 
phieáu vôùi tæ leä thích hôïp. 

Baûng caâu hoûi laø phöông phaùp thoâng duïng ñöôïc 
duøng bôûi nhaø tö vaán taøi chính ñaùnh giaù khaû naêng 
chòu ñöïng ruûi ro. Tuy nhieân, nhieàu baûng caâu hoûi 
khoâng thích hôïp ñeå ñaùnh giaù khaû naêng chòu ñöïng 
ruûi ro khi coâng ty moâi giôùi thu nhieàu phí hôn khi 
khaùch haøng lieân tuïc thay ñoåi danh muïc ñaàu tö. 

Tính toaùn möùc sinh lôïi yeâu caàu 
Ñoái vôùi moät QÑTCS thì ngoaøi möùc sinh lôïi cuûa 

chæ soá thì nhaø ñaàu tö caàn phaûi löu yù ñeán chi phí 
cuûa quyõ. Nhaø ñaàu tö coù theå gia taêng möùc sinh lôïi 
moät caùch deã daøng baèng caùch ñaàu tö vaøo quyõ ñaàu tö 
coù chi phí thaáp khi caùc quyõ naøy coù cuøng muïc ñích 
ñaàu tö, cuøng danh muïc ñaàu tö. Taïi caùc QÑTCS taïi 
Hoa Kì, chi phí naøy goàm coù phí mua vaøo, phí baùn 
ra vaø phí 12-b khi quyõ khoâng tính phí hieän höõu. 
Ngoaøi ra, caàn phaûi tính ñeán phí hoa hoàng moâi giôùi 
khi ñaàu tö.

Phaân boå taøi saûn 
Chieán löôïc ñaàu tö laø quyeát ñònh quan troïng veà 

taøi chính gaén boù qua nhieàu naêm ñoái vôùi moãi ngöôøi. 
Thay ñoåi chieán löôïc ñaàu tö moät caùch ñoät ngoät maø 
khoâng suy tính kó seõ coù taùc ñoäng baát lôïi ñoái vôùi 
nhaø ñaàu tö: Khoâng phaùt huy heát ñöôïc öu ñieåm cuûa 
moãi chieán löôïc ñaàu tö maø coù theå ñoái maët vôùi taát caû 
nhöõng nhöôïc ñieåm cuûa caùc chieán löôïc ñaàu tö. Trong 
vieäc ñaàu tö vaøo QÑTCS, nhaø ñaàu tö choïn löïa söï keát 
hôïp giöõa caùc loaïi chæ soá caàn ñaàu tö, tæ leä keát hôïp 
giöõa chæ soá coå phieáu vaø chæ soá traùi phieáu treân cô sôû 
ñaùnh giaù tình huoáng taøi chính hieän taïi vaø nhu caàu 
taøi chính trong töông lai, khaû naêng chòu ñöïng ruûi 
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ro, möùc sinh lôïi mong muoán.
 Phaân boá theo tuoåi: 
Thoâng thöôøng, giaù coå phieáu bieán ñoäng nhieàu hôn 

giaù traùi phieáu vaø vì theá möùc sinh lôïi mong muoán 
khi ñaàu tö coå phieáu cao hôn traùi phieáu. Cuï theå, giaù 
coå phieáu coâng ty nhoû dao ñoäng nhieàu hôn coå phieáu 
coâng ty lôùn. Traùi phieáu doanh nghieäp coù giaù bieán 
ñoäng nhieàu hôn tín phieáu kho baïc.

Duøng soá tieàn tieát kieäm ñeå ñaàu tö seõ vöøa ñaûm 
baûo an toaøn taøi chính, gia taêng lôïi nhuaän hôïp lí. 
Chieán löôïc ñaàu tö vaøo QÑTCS seõ keát hôïp giöõa chæ 
soá traùi phieáu (do coù möùc sinh lôïi oån ñònh) vôùi chæ 
soá coå phieáu (möùc sinh lôïi bieán ñoåi nhanh choùng) ñeå 
phuø hôïp vôùi thu nhaäp, taâm lí theo löùa tuoåi. 

Ngöôøi môùi baét ñaàu ngheà nghieäp vôùi tuoåi töø 20 
ñeán 39 (thích phieân löu, maïo hieåm, thu nhaäp coøn 
töông ñoái ít neân khi thaát baïi coù theå laøm laïi töø ñaàu) 
ñaàu tö 70% coå phieáu vaø 30% traùi phieáu laø thích hôïp.

Ngöôøi tích luõy vôùi ñoä tuoåi töø 40 ñeán 50 (ngöôøi 
ñaõ leân ñænh cao trong ngheà nghieäp, gia ñình, veà taøi 
chính, töøng traûi vaø thaáy ñöôïc ích lôïi cuûa söï oån ñònh, 
laâu daøi veà taøi chính) neân keát hôïp 50% coå phieáu vaø 
50% traùi phieáu. 

Ngöôøi veà höu vaø chuaån bò veà höu raát thaän troïng 
vaø khoâng thích ruûi ro ñaàu tö 70% traùi phieáu vaø 30% 
coå phieáu laø phuø hôïp.

KEÁT LUAÄN
Vôùi ích lôïi voán coù nhö oån ñònh, chi phí thaáp, 

ña daïng hoùa ruûi ro, QÑTCS nhaát ñònh seõ ñöôïc 
hình thaønh vaø phaùt trieån taïi Vieät Nam. Ñieàu 
naøy phuø hôïp vôùi ñònh höôùng cuûa Chính phuû laø 
naâng cao naêng löïc taøi chính, chuyeân nghieäp vaø 
chaát löôïng hoaït ñoäng cuûa quyõ ñaàu tö. Ñeå thaønh 
coâng vaø thu huùt ñöôïc khaùch haøng, caùc nhaø quaûn 
lí QÑTCS phaûi hieåu roõ khaùch haøng tieàm naêng, 
kyõ thuaät quaûn lí quyõ chuyeân nghieäp vaø hieäu quaû, 
coù chieán löôïc marketing hôïp líª

 Moái quan heä song haønh 
cuøng phaùt trieån

TS. Ñaøo Minh Phuùc
Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam

Coù theå noùi, ngaøy nay chuùng ta ñang böôùc  
sang moät theá kyû môùi, moät thieân nieân kyû  
môùi vaø cuõng ñoàng thôøi chuùng ta ñang ñoùn 

nhaän moät neàn vaên minh môùi vôùi moät giai ñoaïn phaùt 
trieån kinh teá môùi. Trong moät vaøi naêm trôû laïi ñaây, 
döôùi söï taùc ñoäng cuûa khoa hoïc kyõ thuaät (KHKT), neàn 
kinh teá xaõ hoäi toaøn caàu ñang coù nhieàu chuyeån bieán 
saâu saéc veà chaát, ñieàu naøy ñöôïc theå hieän ôû nhöõng 
söï thay ñoåi raát lôùn, thay ñoåi töø caùch nhìn, caùch 
nghó veà caùc vaán ñeà ôû moãi moät caù nhaân, ñeán thay 
ñoåi caùc moái quan heä töø nhöõng caù nhaân trong gia 
ñình, ñeán trong taäp theå, ngoaøi xaõ hoäi roài ñeán giöõa 
caùc quoác gia vôùi nhau vaø coøn laøm thay ñoåi caû nhöõng 
taäp quaùn trong gia ñình vaø ngoaøi xaõ hoäi. Cuõng do 
söï phaùt trieån maïnh nhö vuõ baõo cuûa KHKT noù ñaõ 
laøm ñaûo loän caû moät neàn saûn xuaát xaõ hoäi, laøm thay 
ñoåi caû neàn vaên minh nhaân loaïi vaø laøm neàn kinh teá 
theá giôùi trôû thaønh moät thöïc theå thoáng nhaát vôùi xu 
theá toaøn caàu hoùa ngaøy caøng cao. Thöïc teá cho thaáy, 
ngaøy nay nhöõng phaùt minh khoa hoïc, nhöõng phaùt 
kieán môùi ñang ñöôïc naåy sinh töøng ngaøy, töøng giôø 

Cô sôû ñaøo taïo vaø doanh nghieäp

nhö ñieän töû, vi ñieän töû, maùy tính, maùy vi tính, vi 
soùng, quang daãn, sieâu daãn, lade, caùc coâng ngheä sinh 
hoïc (coâng ngheä gen vaø coâng ngheä teá baøo), vaø ñaëc 
bieät laø coâng ngheä thoâng tin (nhöõng xa loä thoâng tin, 
nhöõng sieâu xa loä thoâng tin)... ñaõ vaø ñang ñöa ñeán 
nhöõng öùng duïng baát ngôø.  Coù theå noùi, ngaøy nay, tri 
thöùc khoa hoïc, coâng ngheä luoân luoân coù vai troø quan 
troïng, laø nhaân toá thuùc ñaåy söï phaùt trieån kinh teá 
xaõ hoäi, thuùc ñaåy söï phaùt trieån xaõ hoäi loaøi ngöôøi vaø 
thöïc söï ñaõ trôû thaønh löïc löôïng saûn xuaát tröïc tieáp. 
Trong baøi vieát naøy, chuùng toâi chæ ñeà caäp tôùi moät 
khía caïnh raát nhoû ñoù laø caàn thay ñoåi, ñoåi môùi veà 
caùch nghó, caùch laøm vaø nhöõng quan nieäm veà moái 
quan heä, söï hôïp taùc vaø nhöõng söï hoã trôï, taùc ñoäng 
qua laïi giöõa cô quan nghieân cöùu vôùi cô sôû saûn xuaát 
kinh doanh, hay cuï theå hôn giöõa  tröôøng ñaïi hoïc vôùi 
caùc doanh nghieäp, töø ñoù coù giaûi phaùp ñeå phaùt huy 
toái ña söï hoã trôï laãn nhau giöõa tröôøng ñaïi hoïc vôùi 
caùc doanh nghieäp, taïo laäp moái quan heä song haønh 
cuøng phaùt trieån.

Söï caàn thieát taïo laäp moái quan heä song 




