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Tém tdt: Bai viet ddnh gid két qud hoat dong ciia cdc quy ddu tu ching khodn
(@DTCK) dang md sau mot thoi gian duoc thanh ldp va hoat dong trén thi truong
chiing khodn (TTCK) Viét Nam. St dung phuong phdp ddnh gid truyén théng, dé
la chi s6 Treynor, chi s6 Sharpe va chi sé alpha ciia Jensen, két qud nghién ciu cho
thdy, 2/3 @DTCK dang mé dugc khdo sdt thé hién duoc két qud hoat dong tét hon

danh muc ddu tu ciia thi truong.

Tw khéa: Quy ddu tu ching khodn dang md, chi sé Treynor, chi sé6 Sharpe, chi

s6 alpha ciia Jensen.

Pit van dé

QDPTCK néi chung va QPTCK dang md néi
rieng dugc xem la mot kénh ddu tu an toan
cho nha dau tu béi né dugc quan 1y chuyén
nghiép, chit ché béi cong ty quan Iy quy, ngin
hang gidm sét va cd quan c¢6 tham quyén. Tai
My, tinh dén cudi nam 2013 c6 8.974 QPTCK
dang méd, 599 QPTCK dang déng va 1.332 quy
hodn d6i danh muc (Exchange — Traded Fun,
ETF) (ICI, 2014). Trong khi d6 tai Viét Nam,
QDTCK dang mé 1a kénh diu tu con khd méi
mé v6i nha dau tu Viét Nam. Mot trong nhitng
nguyén nhan cda thuc trang nay la do nha
diu tu chua thay ré hiéu qua khi gép von vao
QPTCK dang mé.

Bai viét sé& tap trung danh gida két qua hoat
dong caa 3 QPTCK dang mdé duge thanh lap
dau tién tai Viet Nam, d6 la Quy dau tu Trai
phiéu MB Capital Viét Nam (MBBF), Quy dau
tu trai phiéu Bdo Thinh (VFF) va Quy dau tu
Nang dong Viét Nam (VFMVFA). Nghién cdu
stt dung két qua hoat dong ctia danh muc thi
truong lam danh muc chudn dé so sdnh va
ddnh gia hiéu qua cua 3 QPTCK dang md nay.
Két qua nghién ctu sé gitp nha dau tu cé cai
nhin tdng quan hon vé hiéu qué hoat dong cta

QDPTCK dang mé trén TTCK Viét Nam, nhim
hé trg cdc quyét dinh dau tu cling nhu khuyén
khich dau tu vao kénh nay.

Co s6 1y thuyét va bang chiing thuc nghiém
Co s6 ly thuyét

QDPTCK dang mé 1a QDPTCK lién tuc phat hanh
ching chi quy (CCQ) ra cong ching va thuc hién
mua lai CCQ khi nha dau tu c6 nhu cau ban lai.
DPac diém ctia QPTCK dang mé 1a gia CCQ luon
gén truc ti€p véi gia tri tai sdn rong (NAV) cha
CCQ. CCQ cia QPTCK dang mdé khong giao
dich trén thi truong tap trung, ma dugc giao
dich truc ti€p véi cong ty quan ly quy hodc dai
ly dugc Gy quyén.

Theo Luiat Chiing khodn s& 70/2006/QH11,
"QPTCK dang md la quy dai ching ma CCQ
da chao bdn ra cong ching phai dugc mua lai
theo yéu cau cia nha diu tu'. Véi dic diém
phéi mua lai CCQ theo yéu cdu ctia nha dau
tu va gida mua cdn cd vao gid tri tai san rong/
CCQ (NAV/CCQ) tai thoi diém giao dich, gia
thi truong CCQ cia QPTCK dang mé luén theo
sat véi NAV/CCQ; trong khi d6, diéu nay khé
x4y ra véi CCQ cua QPTCK dang déng vi né
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