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Taisan cosé clia hop dong tuong lai trai phiéu Chinh pha 5 namla gi?

Tai s&n co s& cla hgp déng tuong lai trai phiéu Chinh pha 1a mét trai phiéu gia dinh, c6 cac dac diém twong tw mot
trai phiéu Chinh pht v& ménh gi4, 1ai suat danh nghia va ky han dwoc xac dinh can cr vao tinh hinh thwc té cda thi trwéorng
trai phiéu Chinh phu giao ngay.

- Ky han: 5 nam
- Ménh gia: 100.000 déng, triing v&i ménh gia cla trai phiéu trén thj tredng giao ngay.

- L&i sut danh nghia: 5%/nam

Vi sao lwa chon ky han 5 nam cho hop déng twong lai trai phiéu Chinh pha?

Viéc xac dinh ky han cua trai phiéu gia dinh [a 5 ndm dwoc dya trén tinh thanh khodn ciing nhw ty trong cua loai ky
han nay trong co cau ky han phéat hanh trén thi trwéng giao ngay. Theo théng ké cla S& Giao dich Chirng khoan (SGDCK),
trai phiéu Chinh ph 5 ndm do Kho bac Nha nwédc phat hanh dwoc phat hanh nhiéu nhat trén thi trwéng so cap va co thanh
khoan tot trén thj trwérng thir cap, vi vdy SGDCK da str dung trai phiéu Chinh pht cé ky han 5 ndm lam tai san co s& cho

Hop déng twong lai trén trai phiéu Chinh pha.

Hop déng twong lai trai phiéu Chinh phi cé nhivng thang dao han nhw thé nao?

Hop déng twong lai trai phiéu Chinh pht cé 3 thang ddo han gan theo chu ky quy gan nhat v&i cac thang theo chu ky
quy la cac thang 3,6,9,12 va tai mét thdi diém, SGDCK niém yét Hop ddng twong lai trai phiéu Chinh phi ¢6 cac thang dao
han la 3 thang gan nhat.

Vi du: Vao thdi diém thang 2, SGDCK niém yét Hop déng twong lai trai phiéu Chinh phi dao han vao céc thang 3,6,9.



L& su{itdanh nghia cia Hop dong tworng laitrai phiéu Chinh pha cé thwéng dwoc diéu chinh theo
thwc té thi trwéng khong?

Khéng. Vi du tai thi trwerng Nhat Ban, I3i suat coupon hién tai khodng 0,5%/nam trong khi l4i sudt danh nghia ctia Ho'p
dong twong lai trai phiéu Chinh pht 10 ndm 1a 6%. Hé sb chuyén déi da dam bao xir ly sw khac biét gitra ldi suat coupon
trén thj tredng va l1ai suat danh nghia cua trai phiéu gid dinh lam tai s&n co s& cho HDTL. Tl ngay niém yét dau tién
19/10/1985 dén nay, lai suat danh nghia cua trai phiéu gia dinh lam tai san co s& cho HDTL trai phiéu chinh phi 10 ndm
tai Nhat Ban van gilr 6n dinh 1a 6%, va da hinh thanh tap quén giao dich trén thj trwéng, do do, sw thay ddi c6 thé anh

hwéng dén théi quen va hé thdéng ky thuat cia thanh vién.

Quy m6 hop dong tworng lai trén trai phiéu Chinh phala bao nhiéu?

Quy mé hop déng tuong lai trai phiéu Chinh pht dwoc xac dinh nhw sau:

Quy mé hop déng = Ménh gié cua tai sén co s& x Hé sd nhan hop doéng

SGDCK xac dinh hé s6 nhan hop déng tiy theo ttrng mau hop déng. Hién tai, hé sé nhan hop ddng la 10.000, quy
md hop ddng 1a 1 ty déng.

Khéilweng giao dich Hop déng tworng lai trai phiéu Chinh pha téi thiéu la bao nhiéu?
Khéi lwong giao dich Hop déng twong lai trai phiéu Chinh pha ti thiu la 1 hop déng, twong duwong 1 ty ddng gia tri

danh nghia. Nhw vay, nha dau tw cé thé dat cac [énh giao dich v&i khdi lwong 1a 1, 2, 3.... hop dong.

Phwong thirc thwe hién thanh toan cho Hop déng tworng lai trai phiéu Chinh phala gi?
Phwong thirc thwe hién thanh todn cho Hop déng twong lai trai phiéu Chinh phti 5 nam la chuyén giao vat chat

(physical delivery) vé&i ngay thanh toan cudi cing la ngay lam viéc thir ba (03) sau ngay giao dich cudi cing.



Nguw&i ban lwa chon va quyét dinh chuyén giao trai phiéu trong rd trai phiéu giao hang dé thwc hién nghia vu thanh
toan trai phiéu cho ngwdi mua. Déi lai, nguwei mua thanh toéan tién khi nhan dwoc trai phiéu tai ngay thanh toan cudi cung.
TAt ca cac nghiép wu thanh toan nay déu dwoc thwe hién thdng qua Trung tam Lwu ky Chirng khoan Viét Nam (TTLKCKVN)
V&i tw cach 1a ngudi mua déi voi tht ca cac ngudi ban, déng thoi 1a ngudi ban déi voi tht ca cac nguwdi mua hop dong.

Céc quy dinh cu thé v& hoat ddng ky quy, bl trir, thanh toan Hop déng twong lai trai phiéu Chinh phi dwoc quy dinh
cu thé tai Quy ché ky quy, bu trir va thanh toan chirng khoan phai sinh do TTLKCKVN ban hanh kém theo Quyét dinh sé
96/QD-TTLKCK ngay 23/3/2017 va stra dbi, bd sung bang Quyét dinh sb 87/QD-VSD ngay 19/7/2018.

Néu khong c6 ding trai phiéu dé giao thi toi c6 dwoc phép dung trai phiéu khac khéng?
Khéng. Trai phiéu dung dé giao phai 1a mot trong cac trai phiéu da diéu kién trong rd trai phiéu giao hang do SGDCK

quy dinh.

RO trai phiéu chuyén giao c6 cac diac diém nhwthé nao?
RS trai phiéu chuyén giao bao gém céac trai phiéu du diéu kién dé giao hang, cu thé:
- Latrai phiéu Chinh phti do Kho bac Nha nwéc phéat hanh;
- CO6ky han con lai tinh tai ngay thanh toan cudi cung tlr 3 ndm dén 7 ndm;
- Cogiatri niem yét tdi thiéu la 2.000 ty déng;
- Thanh toan lai dinh ky 12 thang/ lan, thanh toan géc 1 1an khi dao han.
SGDCK sé thyc hién cong bd danh séch trai phiéu du diéu kién chuyén giao 1a ba (03) ngay giao dich trwéc ngay giao
dich dautién ctia hop déng. Trong subt thei gian niém yét cia hop déng, SGDCK sé lién tuc cap nhat danh sach trai phiéu
trong rd trai phiéu chuyén giao va chét rd ba mwei (30) ngay trwéc ngay giao dich cudi cling ctia ma hop dong. Trwdng hop

ngay nay roi vao ngay nghi, ngay chét danh sach sé 1a ngay giao dich lién trwéc. Danh séach trai phiéu da diéu kién chuyén
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giao sé& dwoc cap nhat dén ngay chét danh sach.Twong (rng v&i mdi trai phiéu da diéu kién dé chuyén giao sé co hé sbé
chuyén ddi cta tirng trai phiéu do.

Vi du: Gid st khdng c6 ngay nghi bat thwerng (chi ¢6 nghi giao dich vao thir 7 va chd nhat), hién tai la 15/5/2018,
SGDCK ra mét san phdm Hop déng twong lai trai phiéu Chinh phd va thwe niém yét 3 ma Hop déng twong lai trai phiéu
Chinh pht ddo han vao thang 6,9,12/2018 v&i cac ma hop déng twong &ng la VGB5F1806, VGB5F1809 va VGB5F1812,
déng thei cong bd rd trai phiéu chuyén giao cho ba (03) hop déng trén vao ngay 10/5/2018. Ngay chét rd cho cac ma hop

ddng trén nhw sau:

Ma HPTLTPCP | Ngay giao dich cuéi cing | Ngay thanh toan cudicung | Ngay chétré trai phiéu chuyén
giao
VGB5F1806 15/06/2018 18/06/2018 16/05/2018
VGB5F1809 14/09/2018 19/09/2018 15/08/2018
VGB5F1812 14/12/2018 19/12/2018 14/11/2018

Hé sé chuyén déila gi?

Hop déng twong lai trai phiéu Chinh pht cho phép ngudi ban thwe hién nghia vu thanh toan bang viéc chuyén giao
mot hodc mat sb trai phiéu trong rd trai phiéu da diéu kién lam trai phiéu chuyén giao. Vé ban chat, hé sb chuyén ddi la ty
|&é hoan dbi gitra trai phiéu gia dinh ctia Hop déng twong lai trai phiéu Chinh pht véi trai phiéu chuyén giao (c6 cing ménh
gi4) dwa trén gia sach tai ngay thanh toan cubi cing. Theo do, gia cla trai phiéu chuyén giao sé dwoc xac dinh tai mic loi
suat bang mirc | suit danh nghia cla trai phiéu do.

Coéng thire tinh hé sé chuyén ddi nhw sau:
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Trong dé :

CF la hé sé chuyén déi cho trdi phiéu chuyén giao

Lc la ldi sudt danh nghia (%,/ndm) ctia trdi phiéu chuyén giao

rla ldi sudt danh nghia (%/ndm) ctia trdi phiéu gid dinh

k la s6'ldn trd ldi trong méi ndm cta trdi phiéu chuyén giao

n la s6 ky trd ldi con lai ttr sau ngady trd ldi ké tiép ngay thanh todn cudi cuing ctia hop dong cho dén khi trdi phiéu ddo han
E la sé ngay thwc té ctia ky trd ldi cé chira ngay thanh todn cudi cung ctia hop dong

Dn la sé ngay thwce té'ttr ngay thanh todn cudi cung ctiia hop dong dén ngay tra ldi ké tiép

Al= (Lc/k)* (E-Dn)/E néu ngay thanh todn cudi cung ctia hop ddng la ngay giao dich hwéng quyén

Al= Lc/k *(-Dn/E) néu ngay thanh todn cudi cting ctia hop dong la ngady giao dich khéng hwéng quyén

Vi du, tai ngay thanh toan cudi ciing 19/12/2018, ta tinh CF clia cac trai phiéu c6 cac dac diém co ban nhu sau:

Ma trai Trang thai | LS coupon | Hwéng quyén | Ngay dao Ngay dang Ky Ngay tra lai ké
cudi cung hwdong

= A 0 = A
phicu (%) han l4i trai phiéu tep
TD1424093 Benchmark 7.8% Co 31/08/2024 27/08/2018 31/08/2019

hwéng quyén
TD1424011 Benchmark 7.5% Khéng 21/12/2024 17/12/2018 21/12/2018

hwéng quyén

Mac dinh: k=1, E=365, r=5%



Khi d6, ta c6 tham s6 cac ma trai phiéu trong r6é nhw sau:

Ma
’ Lc r n E Dn k
trai phiéu
TD1424093 | 7,8% 5% 5 365 255 1
TD1424011 | 7,5% 5% 6 365 2 1

Nhw vay, ta tinh dwoc CF clia TD1424093 va TD1424011 twong (ng la: 1,13553 va 1,20198, nghia la 1 trai phiéu
TD1621022 va TD1621011 twong (rng dwoc quy déi bang 1,13553 va 1,20198 trai phiéu gia dinh tai ngay thanh toan cubi

cung cla hop déng.

Hé sé chuyén d6icé thay déi trong th&i gian niém yét hop dong khéng?
Khéng. Hé sé chuyén dbi cla tirng trai phiéu trong rd trai phiéu chuyén giao sé dwoc cb dinh trong subt thdi gian niém

yét hop déng twong lai trai phiéu Chinh phu.

Tréiphiéurénhatla gi?

Thong thwéng, ngudi ban sé lwa chon trai phiéu ré nhat (cheapest-to-deliver bond - CTD) trong rd trai phiéu giao
hang dé thwe hién nghia vu thanh toén trai phiéu cho ngwdi mua. Trai phiéu ré nhat (CTD) Ia trai phiéu cé chi phi giao hang
ré nhat so v&i cdc ma con lai trong rd tai thei diém tinh toan hay 1a trai phiéu dem lai khoan I&i I&n nhatld nhé nhat khi thwc
hién chién lwgc mua trai phiéu dong thdi ban Hop déng twong lai trai phiéu Chinh phi va sau dé dong vi thé tai ngay dao
han.

CTD la trai phiéu cé ty 1& Gia thi trwéng cla trai phiéu chuyén giao/CF nhd nhét.

Trong do,



Gia thj trwéng cla trai phiéu duoc lay t gia giao dich trai phiéu tai thi trwdng co s hodc gia tr dwdng cong loi suat;

Vi du, ngu®i ban thwe hién nghia vu chuyén giao trai phiéu trong rd c6 gia va hé sé chuyén dbi (CF) nhw sau :

M4 trai phiéu chuyén | Giayeét trai phiéu (VND) CF Ty 1é Giatrai phiéu/CF
giao
TD1621111 99.500 1,0382 95.838
TD1621222 143.500 1,5188 94.482
TD1621333 119.750 1,2615 94.926

Nhw vay, trai phiéu TD1621222 c6 Gia thi trwéng cla trai phiéu chuyén giao/CF thdp nhat va |a trai phiéu ré nhat dé
chuyén giao.
Trong trwérng horp t6i khdng mudn nam vithé dén khi dao han, téi c6 thé lam nhw thé nao?

Trong truéng hop nha dau tw khdng mudn ndm vi thé dén khi dao han c6 thé thwe hién dong vi thé trwdc han (offset).

Co ché doéng vi thé nhw sau :

Vi thé

NDT A: mua 50 hop dbéng dao han | Nguwdi mua: NDT A

thang 9/2018 tv NDT B Nguw&i ban: NDT B

NDT A mudn offset vi thé mua nén | Vithé rong ctia NDT A lic nay bang 0
Khi NDT thwc hién | NPT A ban 50 hop déng thang 9/2018 | *Sau offset:

cho NDT C Nguw&i mua: NBT C

Nguwdi ban: van [a NDT B

Ban dau

dong vi thé




Con néu A va B déu mudn offset thi | Sau offset, ca A va B déu co vi thé rong bang 0 doi
A ban 50 hop dong thang 9/2018 va | v&i 50 hop déng dao han thang 9/2018 ndi trén

B mua lai sé hop dbéng do

Thongthwong,ty 16 HDTL trai phiéu Chinh phu dwoc thwe hién chuyén giao vatchatlabao nhiéu?

Chi 2-3% Hop déng twong lai trai phiéu Chinh pht dwoc gitr dén khi dao han dé thwc hién thanh toan dao han. Phan
I&n cac HDTL trai phiéu chinh phi thwerng dwoc thanh ly (déng vi thé trwéc han) trong thang spot month hodc dwoc roll-
over. Theo nghién ctru va lam viéc v&i cac chuyén gia, tai Nhat Ban, ty 1& cac hop déng tuong lai trén trai phiéu duwoc roll-
over |én dén 99%. Tai thi trwong My, ty 1& Hop dong twong lai trai phiéu Chinh phd dwoc ndm gitr dén khi dao han ciing
chi khoang 2,6%.

Roll overla gi?

Roll over c6 thé hiéu 1a 1 hinh thirc ddo no, dwoc st dung khi nha dau tw khdng mudn thwe hién thanh toan hay dong

vi thé trwdc han (offset) ma mubn chuyén vi thé ndm gir cla minh sang cac thang dao han xa hon.

Vi du: Nha dau tw A mua 50 hop ddng dao han thang 3/2019 nhwng khéng muédn thwe hién thanh toan vao thang
3/2019 ma mubn thuwc hién vao thang 6/2019, nha dau tw A co thé thwc hién déng thdi viéc ban 50 hop déng dao han thang
3/2019 va mua 50 hop déng dao han thang 6/2019.
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Thong tin chi tiét xin lién hé:
Phong Thi trwo'ng chirng khoan phai sinh, S& Giao dich chirng khoan Ha Néi
S6 02 Phan Chu Trinh, Quan Hoan Kiém, T.P Ha Noi
Sé dién thoai: (84-4) 39412626 Fax: (84.4) 39347818
Email: phongttckps@hnx.vn

Cé&c nodi dung trén dwoc phuc vu chi dwoc str dung cho muc dich dao tao. S& Giao dich Chwng khoan Ha Noi khéng chiu

trach nhiém déi vé&i nhivng thiét hai phat sinh tir viéc ste dung cac néi dung nay. Cac néi dung trén lathéng tin thuéc ban

quyén s& hiru cia S& Giao dich Chirng khoan Ha Néi. Bat ky hinh thirc sao chép, in an sé can c6 sw chap thuan cta S&
Ching Khoan Ha Noi
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