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MUC LUC - CHUNG QUYEN CO BAO PAM LA GI?

) . Chiing quyén c6 bao dam la chiing khodn c6 tai san dam bdo do cong ty
CHU’ltIG QEJYEN chiing khodn phdt hanh, cho phép ngudi sé httu dugce quyén mua (chiing
CO BAO PAM LA GI? quyén mua) hodc dugc quyén bdn (chiing quyén ban) chiing khoan co
s& cho t6 chtic phat hanh ching quyén do6 theo mot miic gia da dugc
xdc dinh trudc, tai hodc trudc mot thoi diém da dvogc dn dinh, hodc nhan

C}AIUNG QUYENKHO\AT khoan tién chénh léch gitia gia thuc hién va gia chiing khodan co s tai
DONG NHU THE NAO? thoi diém thuc hién.
CAC LOAI GIA\ TRONG SAN PHAM C6 hai loai chiing quyén c6 bao ddm: chiing quyén mua va chling quyén
CHUNG QUYEN CO BAO PAM? ban.
y o o Chiing quyén mua la loai ching quyén ma ngudi sd hiiu chiing
bAC DIEM VA RUI R? quyén dugc quyén mua mot s6 lugng chiing khoan co s& theo mtc
KHI GIAO DICH CHUNG gi4 thuc hién hodc nhan khodn tién chénh léch khi gia clia chiing
QUYEN CO BAO PAM khodan co s& cao hon gia thuc hién tai thoi di€ém thuc hién.
GIAO DICH CHUNG « Chiing quyén ban la loai chling quyén ma ngudi sd hitu chiing quyén
B A R A ; dugc quyén ban moét s6 lugng chiing khoan co sé theo muic gia thuc
UYEN CO BAO bAM j ; . )
Q hién hodc nhén khoan tién chénh léch khi gia cua chiing khoan co s&
thap hon gia thuc hién tai thoi diém thuc hién.
THUC HIEN QUYEN
Noi dung Chiing quyén c6 bao dam Quyén chon (Option)
TO CHUC PHAT HANH Thi truong giao dich Cash Market Phai sinh
CHUNG QUYEN CO (gidng c6 phicu)
BAO PAM Th»let ké sin phim, Cong ty chiting khoan So ,GI?O dich Chuing khoan
diéu khoén phai sinh
CAC LUU Y KHAC Yéu ciu nha dau tu Khong C6 (ngudi giti vi thé ban)
s . ky quy
KHI PAU TU CHUNG D — - ~ ‘
I A2 , Chuyén giao tai san Gifia cong ty chiing khoan ~ Giita cac nha dau tu
QUYEN CO BAO bAM va nha dau tu
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Giong nhu quyén chon, chiing quyén cong ty cling c6 nhiéu dac diém
giong v6i chiing quyén c6 bao dam, chiing quyén cong ty cho phép nguoi
s& hiiu c6 quyén dugc mua cd phiéu phat hanh thém bdi cong ty phat
hanh chiing quyén, véi muc gia va tai thoi diém dugc xac dinh trudc,
thong thuong chiing quyén cong ty dugc phat hanh di kem véi viéc phat
hanh trai phiéu cong ty (corporate bond) va c6 nhiing diém khac biét véi
chiing quyén c6 bao dam :

Noi dung Chiing quyén c6 bao dam Chiing quyén cong ty
T6 chiic phat hanh Bén tht ba Cong ty phat hanh
(cong ty chiing khodn) 6 phiéu
Muc dich phat hanh - Cung cdp cong cu diu tu va Huy dong von
phong ngtia rui ro
- Tang doanh thu tii viéc ban
chiing quyén
Chuing khodn co s6 Da dang (c8 phiéu, chi sé, C8 phiéu ctia chinh cong
ETE...) ty phat hanh chiing quyén
Pham vi quyén Quyén mua hodc ban chiing Quyén mua cd phiéu méi
khoan co s6 phat hanh thém
Sau khi thuc hién Téng s6 ¢ phiéu dang luu hanh Téng s6 c¢§ phiéu dang
quyén khong d6i luu hanh ting.

Nha d4u tu s& hitu chiing quyén c6 bao dam c6 chiing khodén co sé la c6
phiéu sé khong c6 bét cti quyén nao d6i v6i cong ty nhu ¢d dong cta ¢
phiéu dé. Nha dau tu s& hitu chiing quyén c6 bao dam sé khong c6 quyén
biéu quyét, quyén nhén 8 tlic, quyén mua c§ phiéu phat hanh thém,
quyén nhan ¢6 phiéu thudng doi véi cong ty phat hanh ¢6 phiéu co s6,....
Tat ca cac sy kién doanh nghiép lién quan dén c6 phiéu co s& cua chiing
quyén c6 bao dam (néu cd) phat sinh sé dugc diéu chinh thong qua gia
thuc hién va ty 1é chuyén ddi cua chiing quyén c6 bao dam.

Chiing quyén c6 bao dam luon c6 thai han, do d6 nha dau tu can xem xét
ban lai ching quyén c6 bdo ddm hodc nam git dén khi chiing quyén c6
bao dam dao han. Ngugc lai, c6 dong cé thé ndm git ¢ phiéu véi muc
dich dau tu dai han.

6 | BO CAU HOI TIM HIEU VE SAN PHAM CHUNG QUYEN CO BAO PAM

CHUNG QUYEN HOAT PONG
NHU THE NAO?

Giong nhu cac san phdm chiing khoan phdi sinh, c6 kha nhiéu thong
tin lién quan dén mot chiing quyén c6 bao ddm ma nha dau tu can biét
trudce khi giao dich, va sau déy 1a cac thong tin co ban t6i thi€u ctia chiing
quyén c6 bao damhting quyén cé bao dam.

Thong tin Y nghia

Chiing khodn co s& cua chiing quyén c6 thé 1a ¢6
phiéu don 1é, chi s6 chling khodn hodc chiing chi
quy ETE.

Trong giai doan du trién khai chiing quyén c6 bao
ddm tai Viét Nam, chi c6 6 phiéu dugc chon lam
chiing khoén co s& va phai dap tng cdc tiéu chi t6i
thiéu vé von hoa thi trudng, thanh khodn, ty Ié tu do
chuyén nhuigng.

Chiing khoan co sg

La khodn chi phi ma nha d4u tu phai bd ra néu muén
Gia chiing quyén s hitu chiing quyén cé bao dam. (xem thém tai cdu

8)

La miic gid d€ nha d4u tu thuc hién quyén mua hodc
Gia thuc hién ban chiing khodn co sé khi chiing quyén cé bao dam
ddo han. (xem thém tai cdu 8)
Cho biét s6 chiing quyén c6 bdo dam ma nha dau tu
can phai c6 dé€ déi 14y mot chiing khodn co sé.
Vi dy: Chiing quyén mua cé ty 1é chuyén déi 1a 10:1,
¢6 nghia 13 @ mua mot chiing khodn co s nha dau
tu can s& httu 10 chiing quyén cé bao dam.

Ty 1é chuyén d6i

La thei gian luu hanh cua chiing quyén c6 bao dam,

Thdi han chu é B LA B 8 % o T :
Ol han chiing quyen toi thiéu la 3 thang va toi da la 24 thang.
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Ngay giao dich cudi cung

Ngay d4o han

Kiéu thyc hién quyén

Phuong thtic thanh toan khi
thuc hién quyén

La ngay giao dich trudc hai (02) ngay so véi ngay
dao han ctia chiing quyén c6 bao dam va la ngay cudi
cung ma chiing quyén con dugc giao dich. Trudng
hgp chiing quyén bi haty niém yét do chiing khoan
cd s& bi huy niém yét, ngay giao dich cudi ciing cua
chiing quyén triing v6i ngay giao dich cu6i cing caa
chiing khodn co sé.

La ngay cudi cung ma ngudi s§ hiiu chling quyén
dugc thuc hién ching quyén.

Gom 2 kiéu thuc hién quyén: ki€u Chau Au va kiéu
Chau My. Trong giai doan ddu trién khai chiing
quyén c6 bao dam tai Viét Nam, chiing quyén c6 bao
dam chi dugc thyc hién quyén theo kiéu Chau Au;
Theo do, ngudi sé hitu chiing quyén c6 bao dam chi
dugc thuc hién quyén tai ngay ddo han.

Bing tién mit. Theo d6, ngudi s¢ hiiu ching quyén
c6 bao dam sé nhin dugc khodn tién chénh léch khi
gid thanh todn ctia chiing khodn co s& cao hon gid
thuc hién.

Vi duy: Vao ngay 01/09/2017, tai S& Giao dich Chiing khoan TP.HCM c6
mot ma chiing quyén c6 bao dam niém yét véi cac thong tin co ban sau:

T6 chiic phat hanh chiing quyén | CTCP Chiing khodn Sai Gon
Loai chiing quyén Chting quyén mua
Chiting khoan co s& C3 phiéu VNM
Gid ching quyén 1.500 déng/chting quyén
Gid thuc hién 150.000 dong
Ty 1é chuyén d6i 10:1
Ngay phét hanh 01/09/2017
Thoi han chiing quyén 06 thang
Ngay giao dich cudi cung 28/03/2018
Ngay dao han 30/03/2018
Kiéu thuc hién quyén Kiéu Chau Au
Phuong thtic thanh toan Tién mat
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Cac thong tin trong bang trén dugc hiéu nhu sau: day la mét chiing quyén
mua d6i v6i c6 phi€éu VNM do Cong ty c6 phan chiing khoan Sai Gon
phat hanh, c6 thoi han la 6 thang va dao han vao ngay 30/03/2018. Gia
phét hanh la 1.500 dong/chiing quyén va 10 ching quyén dugc quyén
mua mot chiing khodan co s6 véi gia 150.000 dong tai ngay dao han. Do
chiting quyén nay dugc thuc hién theo kiéu Chau Au nén trudng hop nha
dau tu mudn thuc hién quyén, nha dau tu chi dugc thuc hién quyén khi
dao han (ngay 30/03/2018).

D€ sd hiiu dugce chiing quyén trén, nha dau tu phai mua véi gia 1.500
dong/chting quyén. Sau khi s& hitu chling quyén, truong hgp nha dau tu
nam git dén khi ddo han va dugc thuc hién quyén, thay vi nhan c6 phiéu
VNM néu nha dau tu thuc hién quyén mua, Cong ty C6 phan Chiing
khoan Sai Gon sé thanh toan tién mit bang khoan chénh léch gitia gia
thanh toan va gia thuc hién (150.000 dong). Ngay giao dich cu6i cung
ctia ching quyén la ngay 28/03/2018, sau ngay nay chiing quyén sé khong
dugc giao dich va bi htiy niém yét do dao han.

Nha diu tu sé mua chiing quyén mua khi nhan dinh gid cta ching
khoan co s sé tang trong tuong lai. Sau khi s hiiu chiing quyén, nha
dau tu c6 thé ban lai chiing quyén trén thi trudng hodc nam giti cho dén
ngay ching quyén ddo han. Vao ngay chiing quyén mua dao han, néu
gia thanh toan ctia chiing khoan co s& cao hon gia thuc hién cta chiing
quyén c6 bao ddm, nha dau tu sé nhan dugc mét khoan tién bang chénh
léch gitia gia thanh toan va gia thuc hién. Truong hgp gia thanh toan nho
hon hodc bing gia thuc hién vao ngay chiing quyén dao han thi ching
quyén mua sé mat toan bo gid tri.

Ty 1é chuyén ddi 5:1
Gia thuc hién 150.000 dong
Gid VNM hién tai 145.000 dong

Thoi han chiing quyén | 6 thang

Gia mot chiing quyén 1.000 dong
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Nhu véy tong s6 tién dau tu vao chiing quyén c6 bao dam = 1.000 chiing
quyén c6 bdo dam x 1.000 dong = 1.000.000 ddng

- Sau 03 thang:

Gia st, gia VNM trén thi trudng la 155.000 dong, gia mot chiing quyén
mua trén thi trudng 1a 1.500 dong. Nha dau tu c6 thé chot 16i bang viéc
ban lai chling quyén c6 bao dam ngay thoi diém nay trén S& GDCK.

Miic 1oi ctia nha dau tu = 1.000 x (1.500d6ng - 1.000 dong) = 500.000
dong

-Vao ngay dao han:

Gia stt nha dau tu ndm gitt dén ngay dao han va gia thanh toan déi véi c6
phi€éu VNM dugc tinh todn va céng bé la 165.000 dong.

T6 chiic phdt hanh sé thanh todn cho nha ddu tu s tién la:
1.000/5 x (165.000 dong - 150.000 dong) = 3.000.000 dong

Miic 16i ctia nha ddu tu = 3.000.000 dong - 1.000.000 dong (t6ng so tién
bo ra d€ s& hitu chiing quyén c6 bao dam) = 2.000.000 dong

Tuy nhién, néu gid thanh toan do6i véi c6 phiéu VNM dugc tinh toan va
céng b6 nho hon hoac bang 150.000 dong (gia thuc hién) -> Chénh léch
gitia gia thanh toan va gia thuc hién < 0 dong. Chiing quyén sé khong
dugc thuc hién va nha dau tu trong truong hgp nay sé mat so tién dau tu
vao chiing quyén c6 bao dam la 1.000.000 dong.

Ngugc lai, nha dau tu sé mua chiing quyén ban khi nhan dinh gia ctia
chiing khodn co sd sé giam trong tuong lai. Sau khi s& hitu chiing quyén,
nha dau tu c6 thé ban lai ching quyén trén thi trudng hodc nam git cho
dén ngay chiing quyén ddo han. Vao ngay chiing quyén ban dao han, néu
gia thanh toan ctia chiing khodn co s6 thap hon gia thuc hién cta chiing
quyén c6 bdo dam, nha dau tu sé nhin dugc mot khoan tién bang chénh
léch gitia gia thuc hién va gia thanh toan. Trudng hgp gia thanh toan 16n
hon hodc bing gia thuc hién vao ngay chiing quyén ddo han thi ching
quyén ban sé mat toan bo gia tri.
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Vi dy: Nha d4u tu mua 5.000 chiing quyén ban ctia ¢8 phiéu VIC véi cac
thong tin sau:

Ty 1é chuyén déi 5:1
Gid thuc hién 42.000 dong
Gia VIC hién tai 45.000 dong

Thoi han chiing quyén | 6 thang

Gia mét ching quyén | 1.000 dong

Nhu vy tdng s tién dau tu vao ching quyén c6 bao dam = 5.000 x
1.000 dong = 5.000.000 dong
- Sau 03 thang:

Gia st gia VIC trén thi truong 1a 40.000 dong, gia mdt chiing quyén ban
trén thi trudng la 1.200 dong. Nha dau tu c6 thé chét 16i bang viéc ban lai
chiing quyén c6 bdo dam ngay thai diém nay trén S6 GDCK.

Muic 10i ciia nha ddu tu = 5.000 x (1.200 dong - 1.000 dong) = 1.000.000
dong

- Vao ngay dao han:

Gia st nha ddu tu nam git dén ngay dao han, gia thanh toan d6i véi c6
phiéu VIC dugc tinh toan va cong bo la 32.000 dong.

T6 chiic phdt hanh sé thanh todn cho nha ddu tu s6 tién la:

5.000/5 x (42.000 dong - 32.000 dong) = 10.000.000 dong.

Muic 16 ctia nha ddu tu = 10.000.000 déng - 5.000.000 dong (t6ng s6 tién
bo ra d€ s hitu chiing quyén c6 bao ddm) = 5.000.000 dong

Tuy nhién, néu gia thanh toan doi véi ¢6 phi€u VIC dugc tinh toan va
cong b6 16n hon hodc bang 42.000 dong (gia thuc hién). Chénh léch gitia
gia thanh toan va gia thuc hién < 0 dong. Chting quyén sé khong dugc
thuc hién va nha dau tu trong trudng hgp nay sé mat s6 tién dau tu vao
chiing quyén c6 bao dam 1a 5.000.000 dong.
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CAC LOAI GIA TRONG SAN PHAM
CHUNG QUYEN CO BAO PAM ?

Mot chiing quyén c6 bao dam khi luu hanh sé c6 cac loai gid khac nhau,
moi loai gia c6 mot y nghia riéng, do d6 nha dau tu cin phén biét cac loai
gia trong mdt chiing quyén c6 bao dam:

Gia thuc hién (hay con goi la gia thuc hién quyén): la muc gia ma nha
dau tu sd hiiu chiing quyén c6 quyén mua/ban chiing khoan co sé véi td
chtic phat hanh chiing quyén khi chiing quyén c6 bao dam dao han, va
1a co 56 so sanh d€ nha d4u tu xac dinh trang thai va mic 1ai 16 khi dau
tu vao chiing quyén c6 bao dam. Miic gid nay sé dugc td chiic phat hanh
cong bo khi chao ban chiing quyén c6 bao dam. Thong thuong, gia thuc
hién sé dugc giti ¢d dinh trong sudt thoi han cta chiing quyén c6 bao
dam va chi thuc hién diéu chinh trong mdt s6 truéng hop chiing khoan
€0 s& co su kién doanh nghiép. (xem thém tai cau 12).

Gia thanh toan: la muc gid dugc S& Giao dich Chiing khoan xac dinh va
cdng bo trude ngay dao han cta chiing quyén c6 bao dam. Chénh léch
gitia gid thanh todn va gid thuc hién cho biét mtic 13i/16 ctia nha dau tu
vao thoi diém ddo han cta ching quyén, diy cling la co s& d€ t6 chic
phat hanh thuc hién thanh toan khoan tién chénh léch khi nha dau tu
thuc hién quyén. (xem thém tai cau 11).

Gia ching quyén (hay con goi la gid cia mdt chling quyén) la khoan
chi phi ma nha dau tu phai bo ra néu muén sé hitu chiing quyén c6 bao
dam. Vao thoi diém phat hanh gia ching quyén la mic gia chao ban cta
t6 chtic phat hanh. Khi chiing quyén c6 bao dam dugc niém yét va giao
dich trén S& GDCK, gia chling quyén chinh la gid giao dich ctia chiing
quyén cd bao dam trén thi truong.

Theo ly thuyét, Gid ctia mot chling quyén khi chua dédo han bao gom hai
phan: gia tri noi tai va gia tri thoi gian, trong do:
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« Gia tri ndi tai cia mot chiing quyén: chinh la khoan chénh léch gitia
gid ctia ching khoan co s& va gia thuc hién cta ching quyén. Khi
chiing quyén dang luu hanh, chiing quyén lu6n ton tai mét trong ba
trang thai sau:

Trang thai Chiing quyén mua Chiing quyén ban
Co lai - ITM Gia CKCS > Gid thuc hién Gia CKCS < Gia thuc
hién
L6 - OTM Gid CKCS < Gié thuc hién Gid CKCS > Gié thuc
hién
Hoa vén - ATM Gia CKCS = Gia thuc hién Gia CKCS = Gia thuc
hién

« Gia tri thoi gian ctia ching quyén c6 bao dam la chénh léch gitia gia
cta ching quyén trén thi trudng va gia tri noi tai ctia chling quyén
dé. Mot chiling quyén & trang thai 16 (OTM) sé khong c6 gia tri noi tai
ma chi c6 gia tri thoi gian. Gid tri thoi gian ctia ching quyén c6 bao
dam sé giam theo thoi gian va bang 0 vao ngay ddo han ctia ching
quyén c6 bao dam.

Gia ctia mot chiing quyén ludn chiu tac dong bdi cac yéu to sau:

o Gid thi truong cua chiing khodn co sé va gid thuc hién quyén: la hai
yéu t6 quan trong d€ xac dinh gia tri ndi tai cia chiing quyén. Mtic
do chénh léch cua hai yéu t6 nay sé tac dong truc ti€p dén gia chiing
quyén c6 bao dam.

o Thdi gian ddo han: thé hién gid tri thoi gian cua chiing quyén c6 bao
dam, thoi gian ddo han ctia chiing quyén c6 bao dam cang dai thi gia
tri cua ching quyén cé bao dam cang cao.

 Bién dong gid chiing khodn co sé: la mic do dao dong gia cta chling
khoan co sd. Néu chiing khodan co s& cé bién do dao dong gia cang
cao thi kha nang tao ra lgi nhuén ctia nha dau tu cang 16n (c6 nghia
la nhiéu kha ndng xay ra chénh léch gitia gia chting khodn co sé va gia
thuc hién quyén), do d6 gia ctia chiing quyén c6 bao dam ciing cao.
C6 2 loai bién dong gia ctia chiing khodn co s6:
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o0 Bién dong lich st (historical volatility): dugc do ludng bai su thay d6i
ctia gia chiing khoan co s6 trong qua kht.

o Bién dong ham y (implied volatility): dugc tinh todn cén ct trén gia

hién tai ctia ching quyén c6 bao dam. D6 bién dong nay thé hién sy danh

gia cta thi truong vé mic do ma gia ctia chiing khoan co s& sé bién dong

trong vong doi cua chiing quyén cé bao dam.

o  Lai sudt: Viéc 1ai sudt tang/giam ciing tac dong dén viéc xac dinh gid
ctia chling quyén c6 bao dam

o Vi du: khi nha dau tu mua mdt chiing quyén mua, nha dau tu da tri
hoan viéc thanh toan gia thuc hién cho dén ngay ddo han. Viéc tri
hoan nay da tiét kiém cho nha dau tu moét khoan tién so véi viéc truc
ti€p mua chiing khodan co s& va khoan tiét kiém nay dugc hudng thu
nhap tu lai sudt. Khi lai sudt tdng, khoan thu nhap ctia nha dau tu sé
16n hon. Do d6, nha d4u tu phai tra nhiéu tién hon cho chiing quyén
c6 bao dam mua va it hon doi véi chiing quyén cé bao dam ban.

Bdng tong hop tdc dong ciia cdc yéu té dnh hudng dén gid chiing quyén
c6 bdo ddm

Yéutsanhhuong ~ reng  Chingquyéncdbio  Chiing quyén

thai dam mua bao dam ban

Gi4 cta ching khodn M M J

Co s&

Gia thuc hién quyén 'r 4’ 1‘

Thoi gian dédo han J' J& JO

Bién dong gia chiing

khoan co s6 'r 'r 'r

Lai sudt 'r 'r 4’
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« Gia thanh toan sé dugc S& Giao dich Chiing khoan xac dinh va cong
bo.

« Gia thanh toan chiing quyén khi thuc hién quyén la binh quan gia
dong ctia ctia chiing khodn co s6 trong nam (05) ngay giao dich lién
trudc ngay dao han, khong bao gom ngay dao han (Quy ché Giao
dich Chting khoan tai S6 Giao dich Chung khoan TPHCM).

Khong giéng nhu ¢d phiéu, gia ctia ching quyén c6 bdo dam trén thi
truong sé khong bi diéu chinh khi chiing khoan co s& c6 su kién doanh
nghiép (c6 tiic, phat hanh thém c6 phiéu...). Tuy nhién, gia thuc hién
quyén va ty 1é chuyén déi cua chiing quyén c6 bao dam sé bi diéu chinh.
Cach thtc diéu chinh va nghia vu cong bd thong tin khi thuc hién diéu
chinh chting quyén c6 bao dam sé dugc quy dinh trong ban cao bach cuaa
t6 chiic phat hanh.

Cong thic diéu chinh gid thuc hién quyén va ty 1é chuyén dai:

+ Gia thuc hién quyén méi = Gid thuc hién quyén ci x (gia tham chiéu
da diéu chinh cua TSCS tai ngay giao dich khong huéng quyén / gid tham
chiéu chua diéu chinh ctia TSCS tai ngay giao dich khong huéng quyén)
+ Ty 1é chuyén d6i méi = Ty 1€ chuyén d6i ci x (gia tham chiéu da diéu
chinh ctia TSCS tai ngay giao dich khong hudng quyén / gia tham chiéu
chua diéu chinh ctia TSCS tai ngay giao dich khong hudng quyén)

Vi du: Nha dau tu dang s& hitu chiing quyén mua ctia ¢6 phiéu VNM véi
cac thong tin sau:

Ty 1é chuyén d6i 10:1
Gid thuc hién 150.000 dong
Gid VNM dong ctia ngay 15/06/2017 | 155.000 dong
Thoi han chiing quyén 6 thang
Gid moét chiing quyén 1.000 doéng
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Ngay 16/06/2017 (ngay giao dich khong hudng quyén), c6 phiéu VNM
chét danh sach ¢6 dong chia ¢4 tiic bang tién ty 1é 40% ménh gia. Gia
tham chiéu da diéu chinh ctia c¢6 phiéu VNM ngay 16/06/2017 14 151.000
dong.

Gia thuyc hién quyén va ty 1é chuyén d6i méi ctia chiing quyén mua nay
duogc diéu chinh nhu sau:

Gia thyc hién quyén méi:

150.000 dong x (151.000 dong/ 155.000 dong) = 146.129,0322 dong
Ty 1é chuyén d6i méi:

10 x (151.000 dong/ 155.000 dong) = 9,7419

DPAC PIEM VA RUI RO KHI GIAO
DICH CHUNG QUYEN CO BAO PAM

Tinh don bdy: gid ctia chiing quyén thudng nho hon nhiéu lan so véi gia
ctia chiing khoan co s6, tuy nhién gia tri noi tai ctia chling quyén sé thay
d6i gan nhu tuong ting véi mic d6 bién dong gid ctia chiing khoan co
sG. Vi vy, ty 1 thay d6i gia cta chling quyén c6 bao ddm sé 16n hon ty 1é
thay ddi gid cua chiing khoan co s&. Do do, chiling quyén c6 bao dam c6
thé lam gia tdng sudt sinh 1gi cho nha d4u tu khi chiing khoan co s& bién
dong dung véi du bao cta nha dau tu.

Vi dy: Vi ngudn von 1a 10 triéu dong, nha dau tu nhan dinh gia c6 phiéu
ABC ting trong tuong lai, nha dau tu ¢ thé mua:
0 1.000 c6 phiéu ABC (gia 10.000d/c6 phiéu) hodc;

0 5.000 chiing quyén c6 bao ddm mua (Chiing khodn co s&: c6 phiéu
ABC, gid chiing quyén c6 bdo dam: 2.000d/chting quyén c6 bao dam, ty
1¢ thuc hién 1:1, gia thuc hién: 10.000d)

Khi gia ¢ phiéu ABC tang lén 14.000 dong/c6 phiéu, 1gi nhuén ctia nha
dau tu doi véi cac Phuong an:
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0 Mua Cé phiéu ABC la: (14.000 dong - 10.000 dong) x 1.000 CP =
4.000.000 dong -> ty sudt sinh 16i 40%

0 Mua chting quyén c6 bao dam la: (14.000 dong - 10.000 dong - 2.000
dong) x 5.000 chiing quyén c6 bao dam = 10.000.000 dong -> ty sudt sinh
161 161 100%

Miic ty sudt sinh 16i 100% ciia chiing quyén c6 bdo dam chinh la nho tdc
dong ciia don bay.

o Co0 dinh khoan 16 t6i da: Khi nha dau tu khong thé nhan dinh chinh
xac vé sy thay d6i gid cua chiing khoan co s&, nha dau tu c6 thé
dau tu vao chiling quyén c6 bao dam nhu mot phuong an thay thé.
Truong hop gia chiing khoan co s& bién dong ngugc chiéu véi du
doén ctia nha dau tu thi khoan 16 t6i da ctia nha du tu trong trudng
hgp nay chi 1a khoan phi (gia) ctia chling quyén c6 bao dam ma nha
dau tu phai tra d€ s6 hiiu chiing quyén c6 bao dam.

Vi dy: Nha dau tu mudén mua 1.000 c6 phiéu ABC, nha dau tu cé thé
thuc hién cac phuong an sau:

o Phuong an 1: Mua 1.000 ¢6 phiéu ABC (gia 10.000d/c6 phiéu) -> t6ng
chi phi: 10.000.000 dong

o Phuong an 2: Mua 1.000 chiing quyén c6 bao ddm mua, nam giti dén
ngay ddo han d€ thuc hién quyén Chiing khodn co sd: ABC, gia chiling
quyén cé bao dam: 2.000d/chiing quyén c6 bao dam, ty 1¢ thuc hién 1:1,
gid thuc hién: 10.000 dong) -> téng chi phi: 2.000.000 dong

06 thang sau:

Gia sti gid ctia ¢6 phiéu ABC giam xuéng dudi 10.000 dong, khi d6 khoan
16 ctia nha d4u tu d6i véi cac Phuong dn nhu sau:

Khoan 16
Gidcophiu ABC 0 1.000c6 phiéu ABC ~ Mud 1']223 élgr‘inl‘fl g:yé“ <6
9.000 déng 1.000.000 déng 2.000.000 déng
8.000 déng 2.000.000 déng 2.000.000 déng
7.000 dong 3.000.000 déng 2.000.000 déng
6.000 déng 4.000.000 déng 2.000.000 déng
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Nhu vy, c6 thé thiy khi d4u tu chiing quyén c6 bao dam, khoan 16 t6i da
cua nha dau tu luén dugc c6 dinh & miic 2 triéu déng cho du gia cta ¢
phiéu ABC c6 giam dén bat cii muc gia nao. Trong khi d6, néu nha dau
tu lya chon Phuong dan mua c6 phiéu, muc thiét hai ctia nha déu tu c6 thé
1én dén 4 triéu dong.

o Von dau tu thip: gia giao dich cia moi chiing quyén thong thuong
la kha thap. Vi vdy, khi tham gia nha d4u tu chi bd ra s6 tién kha nho.

« Khong phai ky quy khi tham gia giao dich: khong giéng nhu quyén
chon trong ching khodn phdi sinh, khi tham gia giao dich chting
quyén c6 bao dam nha d4u tu khong phai ky quy bat ky khoan tién
nao du la chiing quyén mua hay ban.

o Dugc giao dich va thanh toan dé dang: chiing quyén c6 bao dam
dugc giao dich va thanh toan tuong tu nhu ¢d phiéu.

Chting quyén cé bao dam la cong cu tai chinh c6 muc do rai ro cao. Nha
dau tu cin tim hi€u va cin nhic cac rai ro trudc khi thuc hién giao dich.
Chiing quyén c6 bao dam c6 cac rui ro sau

o Tinh don bay: chiing quyén c6 bdo dam la cong cu dau tu tai chinh
c6 thé gitup nha d4u tu gia ting suit sinh 1gi nhung ciing dong thaoi
lam tang ty 1€ 16 cho nha dau tu khi ching khodn co s& bién dong
ngugc chiéu véi nhan dinh cua nha dau tu.

Vi du: Quay lai v6i vi du & ciu 13 d€ thay tac dong don bay clia san phdm

ching quyén c6 bao dam . V6i nguon von la 10 triéu dong, khi nha dau

tu nhén dinh gia ¢ phiéu sé tang, nha dau tu c6 thé mua:

0 1.000 ¢ phiéu ABC (gid 10.000d/c6 phiéu) hodc;

0 5.000 chting quyén c6 bao ddm mua (Chting khoan co s&: ABC, gid

2.000d/chting quyén c6 bao dam , ty 1¢ thuc hién 1:1, gia thuc hién:

10.000d)

Tuy nhién, gia c¢6 phi€éu ABC khong ting nhu nhan dinh ma giam xuéng

chi con 8.000 déng/c6 phiéu, khoan 16 ctia nha dau tu d6i véi cac phuong

an:
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0 Mua C& phiéu ABC la: (8.000 dong - 10.000 déng) x 1.000 CP =
-2.000.000 dong -> 16 20%

o Toan b khoan phi mua 5.000 chiing quyén c6 béao dam: 10 triéu -> 16
100%

« Vong doi giéi han: khac véi chiing khodn co s, chling quyén ludn
c6 vong dai hitu han. Do d6 vao thoi diém ddo han, nha dau tu sé
khong dugc tiép tuc nam git ching quyén c6 bao dam nhu diu tu
¢6 phiéu ma sé dugc thanh toan tién hodc mat khoan phi mua ching
quyén ban dau.

o Thoi gian: mét s6 nhan t6 tao nén gia tri ctia chiing quyén c6 bao
dam c6 thé bi mét gia theo thoi gian dan dén viéc sut giam gia cta
chiing quyén c6 bao dam , do d6 nha dau tu khong nén xem chiing
quyén c6 bao ddm la san phdm c6 thé mua va ndm git dai han.

Vi dy: Do bién dong la mdt trong nhiing nhan t6 tao nén gia tri cta
chiing quyén, thoi gian dao han cang dai thi kha ning xay ra bién dong
gid tai sdn co sd cang cao, dan dén gid ctia ching quyén cang cao. Ngugc
lai, khi thoi gian ddo han cang ngan thi kha ning xay ra bién dong gia tai
san co s6 cang thap, dan dén gid cua chling quyén cang théip.

o Cung, cau thi truong: giong nhu bat ky cac loai hang hoa khac, gia
ctia chiing quyén c6 bao dam luon chiu tac dong bai yéu t6 cung cau.

o Bién ddng cua ching khoan co s& cing tac dong truc tiép dén gia
cta chiing quyén c6 bao dam. Khi c6 yéu t6 dan dén sy gia tang mtc
do bién dong ctia chiing khoan co sé thi gia ctia chiing quyén c6 bao
dam sé ting va ngugc lai.

o T6 chiic phat hanh: chiing quyén c6 bao dam la mét hgp dong gitia
t6 chuc phat hanh va ngudi s6 hiiu, t8 chiic phat hanh c¢é nghia vu
thanh toan hodc chuyén giao chiing khoan co s khi ngudi sé hitu c6
yéu cau thuc hién quyén. Vi vay, trong su6t thoi gian chiing quyén cé
bao ddm luu hanh dén luc ddo han néu td chiic phat hanh bi mat kha
nédng thanh todn hodc bi pha san sé dan dén rti ro cho ngudi s6 hiu
chiing quyén c6 bao dam.
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- GIAO DICH CHUNG QUYEN CO BAO PAM

C6 hai cach dé nha d4u tu c6 thé mua chiing quyén c6 bao dam:

Thit nhét, nha dau tu c6 thé ding ky mua chiing quyén c6 bao dam vao
thai diém t6 chiic phat hanh chao ban tai thi trudng so cdp (ngay sau khi
dugc Uy ban Chiing khoan cdp Gidy chling nhan dang ky chao ban).

Thu hai, nha d4u tu c6 thé mua chiing quyén c6 bao dam trén thi trudng

tht cap (sau khi ching quyén c6 bao dam dugc niém yét trén S& Giao
dich Chting khoan).

Giong nhu giao dich c6 phiéu, nha d4u tu khong dugc ban chiing quyén
c6 bao dam khi khong sé hitu no, diéu nay cé nghia la nha dau tu phai s6
htiu chiing quyén c6 bao dam (phai mua chiing quyén cé bao dam) trudc
khi ban chting quyén c6 bao dam.

T6 chtic phat hanh chiing khoan co s¢ khong dugce dau tu, giao dich
chling quyén c6 bdo dam dua trén chiing khoan ctia t6 chtic do.

Nha d4u tu khong phai thuc hién bat ky khoan ky quy nao trudc khi giao
dich chiing quyén c6 bao dam.

Chuing quyén c6 bao dam la m¢t san phdm mdi, do d6 khi giao dich nha
dau tu can luu y:

o Nha dau tu nudc ngoai khong bi han ché ty 1é s6 hiiu ching quyén
c6 bao dam.
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o Quy dai ching chi dugc dau tu vao chiing quyén cé bdo ddm nham
muc tiéu phong ngtia rui ro.

« Nha dau tu khong dugc giao dich ky quy doi véi chiing quyén cé bao
dam.

Khi tham gia giao dich chling quyén c6 bao dam niém yét trén S& Giao
dich Chiing khoan, nha dau tu dugc dung chinh tai khoan giao dich
c6 phiéu dé mua/ban chiing quyén c6 bao dam. Thdi gian giao dich,
phuong thiic khép 1énh, 1énh giao dich, nguyén tac xac dinh gia, don
vi giao dich tuong tu nhu c¢6 phiéu. Tuy nhién, c6 moét s6 quy dinh dién
hinh khéc véi giao dich ¢6 phiéu nhu sau:

« Don vi yét gia: 10 dong cho tit ca cac mic gia cta chiing quyén co6
bao dam.

« Gid tran/san cta chiing quyén c6 bao dam trong ngay giao dich: can
ct vao bién d¢ dao dong gia cua chiing khoan co s, va dugc xac
dinh theo cong thtic: Gia trdn/san ctia chling quyén c6 bao dam = gid
tham chi€u chiing quyén c6 bao dam +/- bién do dao dong gia cua
chiting khoan co s&/ty 1é chuyén déi.

Vi dy: nha dau tu dang s6 hiiu ching quyén ban ctia ¢6 phiéu FPT (ty 1é

chuyén déi 1:1), gia dong ctia ctia chiing quyén ban ngay hom trudc la

2.000 dong, va gia dong ctia cta c6 phiéu FPT la 48.000 dong.

Bién d¢ dao dong gia ctia c6 phiéu FPT = 48.000 dong x 7% = 3.360 dong

Muic gia trdn/san cta chiing quyén ban trong ngay giao dich dugc xic

dinh nhu sau:

Gia tran cta ching quyén c6 bao dam = 2.000 dong + 3.360/1 = 5.360

dong

Gia san ctia chling quyén c6 bao dam = 2.000 dong - 3.360/1. Tuy nhién,

theo quy ché giao dich cia S6 GDCK TPHCM, mtic gia t6i thi€u ctia

chiing quyén c6 bao dam la 10 dong. Do do, gia san ctia chiing quyén cé
bao dam trong truong hgp nay la 10 dong.
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Phi giao dich dé6i véi chiing quyén c6 bao dam tuong tu nhu doi véi phi
giao dich chiing chi quy ETF va thip hon ¢6 phiéu (Thong tu 241/2016/
TT-BTC quy dinh gia dich vu trong linh vuc chiing khodan ap dung tai S&
Giao dich Chting khoan va Trung tdm Luu ky Chting khoan Viét Nam).

Gidng nhu ¢d phiéu, chiing quyén c6 bao dam ciing sé bi tam ngting giao

dich trong cac truong hop:

o Chiing khoan co s6 ctia chiing quyén c6 bao dam bi tam ngling giao
dich

« Su c0 bat kha khang do thién tai, hda hoan hodc su ¢6 ky thuét tai hé
thong giao dich, hé thong thanh toan

« Cac truong hgp S& Giao dich Chiing khoan thdy can thiét d€ bao vé
nha dau tu

- THUC HIEN QUYEN

Vao ngay dao han, nha dau tu s6 hitu cac chling quyén cé bao dam &
trang thai ITM dugc quyén yéu cau thuc hién ching quyén c6 bao dam
va dugc thanh toan tién mat bang khoan chénh léch gitia gia thanh toan
va gia thuc hién quyén.

Viéc thanh toan tién cho nha dau tu dugc hoan thanh trong vong 05 ngay
lam viéc ké tii ngay nha dau tu dit 1énh thuc hién chiing quyén hoac ké
tu ngay ddo han.

Trudng hgp nha dau tu khong dat 1énh yéu ciu thuc hién quyén déi véi
cac chling quyén c6 bao dam & trang thai ITM, t6 chic phat hanh van
phai thanh toan tién cho nha dau tu s& hitu cac chiing quyén c6 bao dam
nay.
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TO CHUC PHAT HANH
CHUNG QUYEN CO BAO PAM

Chi cac cong ty ching khodn dép ting cac diéu kién vé hiéu qua kinh
doanh, quy m6 von cht s& hitu theo quy dinh tai Nghi dinh 60/2015/
ND-CP méi dugc phép phat hanh chiing quyén c6 bao dam.

Ngoai ra, T6 chtic phat hanh chi dugc chao ban chiing quyén trong han
muc chao ban dugc quy dinh cu thé tai Quy ché caa Uy ban chiting khoan
nhu sau:

- D6i v6i mot chiing khodn co sd: s6 lugng c6 phiéu quy déi tii cac chiing
quyén da phat hanh cta tat ca t6 chiic phat hanh khong vugt qué han
muic so v6i tdng s6 ¢b phiéu tu do chuyén nhugng.

- D6i v6i mot dot phat hanh: s6 lugng ¢8 phiéu quy déi tu chiing quyén
trong mot dgt chao ban caa mt to chiic phat hanh khong vugt qué han
muc so véi tdng s6 ¢6 phiéu tu do chuyén nhugng.

- Dé6i v6i mot cong ty ching khoan: téng gia tri chiing quyén da phat
hanh va dang ky phat hanh ctia m¢t t6 chtic phat hanh, khong tinh s6
chiing quyén da hty niém yét hodc da dao han, khong dugc vugt qua
han mtic so véi gia tri von kha dung cua t6 chtic d6. Han mtic nay dugc
ap dung trong thai gian Uy ban chiing khoan Nha nuéc xem xét cip gidy
chiing nhan chao ban chiing quyén.

Chting quyén c6 bao dam la mot hgp dong gitia nha dau tu va cong ty
chiing khoan phéat hanh ching quyén, trong dé t6 chuc phat hanh cé
nghia vy thanh toan cac khoan lai phat sinh tu viéc dau tu chiing quyén
c6 bao dam cho nha dau tu. D€ bdo vé quyén lgi ctia nha dau tu va ddm
bao viéc thuc hién nghia vu thanh todn ctia t6 chic phéat hanh, Thong tu
107/2016/TT-BTC quy dinh:
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- Trudc khi phat hanh, t6 chtic phat hanh phai ky quy dam bao thanh
toan toi thi€u 50% gia tri ching quyén du kién phat hanh, tai san nay
dugc ky quy tai Ngan hang luu ky trong sudt thoi gian c6 hiéu luc cta
chiing quyén.

- Hang ngay, t6 chtic phat hanh phai thuc hién hoat ddng phong ngtia rai
ro (hedging) cho s6 chiling quyén dang luu hanh va bao cdo cho S& Giao
dich Chting khoan. Muc dich ctia hoat dong nay nham dam bao t6 chtic
phat hanh c¢ tai san d€ thanh toan cho ngudi s& hiiu chiing quyén.27. Ai
la t6 chiic tao lap thi trudng doi véi ching quyén cé bao dam?

Chung quyén c6 bdo dam la mot san phdm bét budc phai c6 t6 chiic tao
l4ap thi trudng nham cung cdp thanh khodn cho thi trudng, va theo quy
dinh, t6 chtic phat hanh chiing quyén c6 bao dam ctng chinh la t6 chiic
tao 1ap thi truong.

V6i muc dich chinh 1a cung cép thanh khoan cho thi truong, do dé t6
chtic tao lap thi truong thong thuong sé thuc hién chao gia mua/ban
chiing quyén c6 bao dam lién tuc trén thi truong va phai bat budc chao
gia mua/ban chiing quyén c6 bao dam khi s6 1énh xay cac truong hop:

o Chi c6 1énh bén mua hodc bén ban chiing quyén cé bao dam
« Khong cé Iénh bén mua va bén ban chiing quyén c6 bao dam

o Ty 1é chénh léch gia trén thi trudng vugt qua 5%. Ty 1é chéch léch
gia la ty 1¢ phan tram cta (gia chao ban thap nhat - gia chao mua cao
nhat)/gia chao mua cao nhat.

Thoi gian thuc hién nghia vu tao 1ap thi trudng xay ra trong phién
khép 1énh lién tuc (ngoai trii 05 phut dau), va khi chao gia phai tuan thu:

o Khoi lugng moi [énh téi thi€u 100 chiing quyén c6 bao dam
« Gia dat 1énh phai dam bao khong vugt ty 1¢ chénh léch gia 5%.
 Thoi gian ton tai 1énh trén hé thong t6i thi€u la moét (01) phut.
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T6 chtic tao lap thi truong sé dugc mién trit nghia vu khi xay ra cac
trudng hop sau:

« Chiing khoan co s6 ctia chiing quyén c6 bao dam bi tam ngling giao
dich

 Gidly thuyét ctia chiing quyén c6 bao ddm dugc tinh theo cong thiic
néu tai ban cdo bach nhé hon 10 dong.

o S0 lugng chiing quyén c6 bao dam trén tai khoan tao lap thi truong
khong du 100 chiing quyén c6 bao dam, t6 chiic phat hanh dugc
mién dit 1énh ban.

o Chua c6 chiing quyén c6 bado dam luu hanh, t6 chiic phat hanh dugc
mién dat 1énh mua.

« Dang htiy niém yét chiing quyén c6 bao dam, t6 chtic phat hanh dugc
mién dat 1énh ban.

« Gia chiing quyén c6 bao dam ting kich tran (du mua tran), t6 chtic
phat hanh dugc mién dit Iénh ban hodc Gia chling quyén c6 bao dam
giam kich san (du ban san), t6 chuic phat hanh dugc mién dit 1énh
mua.

 Gia ching khoan co s6 tang kich trdn, t6 chtic phat hanh dugc mién
dat lénh ban doi véi chling quyén mua va 1énh mua doéi véi chiing
quyén ban va ngugc lai.

» Chiting quyén c6 bao dam dang & trang thai c6 1ai tii 30% trd lén, t6
chuic phat hanh dugc mién dit 1énh ban.

 Trong 14 ngay trudc khi chiing quyén c6 bao dam dao han.

» Khi xay ra cac sy kién bat kha khang nhu thién tai, hda hoan, chién
tranh

«  Cac trudng hop khac sau khi c6 y kién chdp thuan ctia Uy ban Chiing
khoan Nha nuéc.
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CACLUU Y KHAC KHI PAU TU
CHUNG QUYEN CO BAO PAM

Nha dau tu khi tham gia giao dich chiing quyén c6 bao dam khong phai
thuc hién cong bd thong tin ngoai tri truong hop:

o Ngudinoi b ctia td chiic phat hanh chiing khoan co s va ngudi cd
lién quan cua doi tugng nay khi tham gia giao dich chiing quyén dua
trén ching khodan co s& do.

Sau khi niém yét, chling quyén cé bao dam sé bi hay bat budc trong cac
truong hop:

o T6 chuc phat hanh bi dinh chi, tam ngting hoat ddng, hgp nhat, sép
nhap, giai thé, phd san hodc bi thu héi Gidy phép thanh l4p va hoat
dong

« Chting khoan co s6 bi htly niém yét.

o Cac truong hgp S& Giao dich chiing khoan xét thay can thiét d€ bao
vé quyén lgi ctia nha dau tu

Theo Thong tu 107/2016/TT-BTC, trong khoang thoi gian tu khi cé
Quyét dinh hty dén ngay hiy niém yét chling quyén c6 bao dam c¢ liéu
luc, t6 chtic phat hanh c6 nghia vu mua lai cac chiing quyén c6 bao dam
dang luu hanh thong qua hoat dong tao lap thi trudng. Sau ngay huy
niém yét c6 hiéu luc, cac chiing quyén c6 bao dam dang luu hanh con lai
sé dugc t6 chuc phat hanh phdéi hgp véi Trung tam Luu ky thanh toan
tién cho cac nha dau tu s& hitu véi mic gia dugc cong bé tai thai diém co
Quyét dinh hay niém yét ching quyén cé bao dam.
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