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BAI 1: THI TRUONG CHUNG KHOAN

Thi trwong chung khoan la gi?

TTCK 1a mot thi trrong ma ¢ noi d6 nguodi ta mua ban, chuyén nhuong, trao
d6i ching khoan nham muc dich kiém 10i. Tuy nhién, d6 c6 thé 1a TTCK tap trung
hodc phi tap trung.

Tinh tap trung & day la mudn noi dén viée cac giao dich dugc td churc tap
trung theo mot dia diém vat chat. Hinh thai dién hinh caa TTCK tap trung 1a S&
giao dich chirng khoan (Stock exchange).

Tai S¢ giao dich chung khoan (SGDCK), céc giao dich dugc tap trung tai
mét dia diém; cac 1énh duoc chuyén to1 san giao dich va tham gia vao qué trinh
ghép 1énh dé hinh thanh nén gia giao dich.

TTCK phi tap trung con goi la thi truong OTC (over the counter).Trén thi
truong OTC, cac giao dich duogc tién hanh qua mang ludi cac cong ty chimg khoan
phan tan trén khip qudc gia va dugc ndi véi nhau bang mang dién tir. Gia trén thi

truong nay dugc hinh thanh theo phuong thirc thoa thuan.

Chirc nang cuia thi treong ching khoan
1. Huy déng von diu tw cho nén kinh té:

Khi cic nha dau tu mua chimg khoan do cic cong ty phat hanh, sb tién nhan
rdi ciia ho duge dwa vao hoat dong san xuét kinh doanh va qua d6 gép phan mé
rong san xuét x3 hoi.

Thong qua TTCK, Chinh phu va chinh quyén & cic dia phuong ciing huy
dong duoc cac ngudn von cho muc dich sir dung va dau tu phat trién ha tang kinh
té, phuc vu cac nhu cau chung ctia xa hoi.

2. Cung cip mdi truwong dau tu cho cong chiing:

TTCK cung cap cho cong chung mot méi trudng dau tu lanh manh véi cac
co hoi lya chon phong phii. Céc loai chimg khoan trén thi truong rat khac nhau vé
tinh chat, thoi han va d6 rui ro, cho phép cac nha dau tu co thé lua chon loai hang
hoa phu hop v6i kha nang, muc tiéu va sd thich cua minh.

3. Tao tinh thanh khoan cho cac chung khoan:
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Nho ¢6 TTCK cac nha dau tu c6 thé chuyén ddi cac chimg khoan ho s¢ hitu
thanh tién mat hodc cac loai chiing khoan khac khi ho mudn. Kha nang thanh khoan
1a mot trong nhimng dic tinh hap din cta chimg khoan dbi v6i nguoi dau tu. Day la
yéu t6 cho thay tinh linh hoat, an toan cua von dau tu.

TTCK hoat dong cang nang dong va c6 hi€u qua thi tinh thanh khoan cua cac
ching khoan giao dich trén thi truong cang cao.
4. Panh gia hoat dong ciia doanh nghiép:

Thong qua chimg khoan, hoat dong cua cac doanh nghi¢p dugc phan anh
mot cach tong hop va chinh xac, giup cho viéc danh gia va so sanh hoat dong cua
doanh nghiép dugc nhanh chong va thuan tién

Tt d6 cling tao ra mdt moi1 truong canh tranh lanh manh nham nang cao hi¢u
qua st dung vén, kich thich 4p dung cong nghé mdi, cai tién san pham.

5. Tao mdi truwong gitip Chinh phii thue hién céc chinh sach kinh té vi mé:

Céc chi bao cia TTCK phan anh dong thai ctia nén kinh té mét cach nhay
bén va chinh x4c. Gia cac chirng khoan ting 1én cho thdy dau tu dang md rong, nén
kinh té tang trwong; nguoc lai gia ching khoan giam s& cho thiy cac diu hiéu tiéu
cuc cua nén kinh té.

Vi thé, TTCK duoc goi 1a phong vil biéu cta nén kinh té va 1a mot cong cu
quan trong gitp Chinh phu thuc hién cac chinh sach kinh té vi mé. Théng qua
TTCK, Chinh pht c6 thé mua va ban trai phiéu Chinh phu dé tao ra ngudn thu bu
ddp tham hut ngan sach va quan 1y lam phat.

Ngoai ra, Chinh phu ciing c6 thé sir dung mot sb chinh sach, bién phap tac dong
vao TTCK nham dinh hudng dau tu dam bao cho su phat trién can ddi ciia nén kinh

14
A

te.

Co ciu Thi truong chimg khoan:
Xét vé su luu thong ciia chtng khoan trén thi trudng, TTCK c6 hai loai:
1. Thi truwong so cap:
La thi truong mua ban céc chirng khodn mdéi phat hanh. Trén thi trudong nay,
von tir nha dau tu s& dugc chuyén sang nha phat hanh thong qua viéc nha dau tu

mua cac chirg khoan mai phat hanh.
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2. Thi trudomg thir cap:

La noi giao dich cac chimg khoan dd duoc phat hanh trén thi trudng so cap.
Thi truong thir cdp dam bao tinh thanh khoan cho cac chimg khoan da phét hanh.

C6 phiéu ctua mét to chic niém yét trén thi trudng ching khoan khi duogc
mua ban nhiéu la phan anh long tin cta ngudi dau tu vao to chirc d6; do d6 khi to
chtrc niém yét mudn ting von, ho cé thé tiép tuc phat hanh cb phiéu hoic trai phiéu
dot mai.

Vi vay, thong thuong, khi thi trudng dang 18n (chi s6 gia c6 phiéu dang ¢ xu
hudng ting), thi cac cong ty d& dang phat hanh vé&i khdi luong 16n. Khi thi truong
dang xudng, thi cac cong ty rat kho phat hanh ching khoan.

Nguoc lai, néu t6 chirc phat hanh cac ¢6 phiéu c6 chat luong cao & thi truong
so cdp thi viéc mua ban trén thi trudng thir cAp moi s6i dong, néu phat hanh cb
phiéu khong c6 cht luong thi c¢6 phiéu d6 khong giao dich duoc trén thi trudng thi

cap.

P6i twong tham gia thi trwong ching khoan gom:

- S¢ giao dich ching khoan (hodc Trung tdm giao dich ching khoan), 1a ngudi to
chuc thi truong;

- Cong ty chimg khoan, 1a ngudi kinh doanh chimg khoén, tryc tiép mua ban
chung khoan trén S¢ Giao dich chimg khoan (hoac Trung tim giao dich ching
khoan);

- Nha dau tu, 1a nhimg nguoi mua ban chimg khoan théng qua cic cong ty moi
gioi ching khoan;

- To chitc niém yét; va co quan quan ly-giam sat thi truong.
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BAI 2: SO LUQC VE CHUNG KHOAN
Biit dau tir diu?

Pay 14 diéu ma nhiéu ngudi mudn tham gia vao thi truong ching khoan ludn
dat ra, m¢ “tam” mot tai khoan ching khoéan choi trudce, vira choi vira tim hiéu cho
c6 thuc té hay tim hiéu “bai ban” trudc réi méi md mot tai khoan dé choi?

Xin nhic lai, lam viéc gi cling can tim hiéu truéc va minh khuyén la nén bét
dau tir cach thr 2, tim hiéu nhét dinh rdi bat ddu mé 14y mot tai khoan chimg khoan
dé choi.

Khong nhiing thé, trong qua trinh choi, vira choi phai vira tim hiéu, vira rat
ra cho minh nhiéu kinh nghiém, c6 thé méi c6 thé dung viing va gianh thing loi
trén thi truong ching khoén Viét Nam von rat khdc liét trong vai nim qua.

Cung voi SAM, REE 1a Doanh nghiép dau tién niém yét trén HOSE. C6 thé
hiéu Thi truong ching khoan 1a mot bo phan cdu thanh cta Thi trudng tai chinh, 1a
kénh huy dong von dai han cia Doanh nghiép ¢ phén.

Chting khoan thi gdm c6 ¢6 phiéu, trai phiéu, chimg chi quy, quyén mua,
hop dong tuwong lai, ... ma & d6 chung duoc giao dich trén thi truéng nay (¢ day
minh chi xin dé cip van dé chi tiét nhat 13 c6 phiéu).

Trong sb cac ching khoan trén thi ¢6 phiéu dugc xem 13 san phdm quan
trong nhét va ciling 13 ddi twong chinh cua bai viét nay

C6 phiéu c6 thé hiéu 1a chimg thu hay chimg tir xac nhan quyén sé hiru hop
phap cua ngudi sé hiru ¢d phiu ddi véi Doanh nghiép cd phan d6, va ngudi so hitu
thi duoc goi 1a ¢6 dong, gia tri so hitu s& duoc tinh trén ménh gia cb phiéu va s cb
phiéu dang nam giit.

Sau vai nam chuéan bi thi vao ngay 28/07/2000, Thi trwomg chirng khosn
viét Nam chinh thitc ¢6 phién giao dich dau tién v6i 2 ma chiung khoan 1a REE va
SAM, day c6 thé xem 13 ngay khai truong thi trudng ching khoan Viét Nam.

Trong vai nim dau thanh lap, Thi trudng Ching khoan Viét Nam rét it “hang
hoa” va do d6 mirc d6 dai chiing héa ciing rat thap, hau nhu khong nhiéu ngudi biét
vé chimg khoan thoi diém do.

Tuy nhién sau nhiéu nim thuc hién chwong trinh ¢6 phan héa ciac Doanh

nghiép Nha nudc thanh cic Cong ty co phan (tao hang hoa cho thi truong ching
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khoan), dac biét la vao cudi nam 2006, sb lugng cac Doanh nghiép Co phén (goi tat
1a T6 chic Niém yét) thuc hién niém yét trén thi trudng ching khoan di ting dot
bién

Li do 1a néu niém yét trudc thoi diém 31/12/2006 thi Doanh nghiép s& dugc
mién va giam thué trong cac nam tiép theo. Va tu d6 di tao “ct hich” dé thi truong

ching khoan Viét Nam phat trién véi hon 800 T6 chirc niém yét nhu hién nay.

Co ciu Thi trwong Chimg khoan Viét Nam
V& co ban thi truong ching khoan Viét Nam c6 thé phan 1am 3 cap:

+ CAip quan ly: Uy ban Chimg khoan Nha nudce, Sé Giao dich Chtng khoan Tp.
Hb Chi Minh, S& Giao dich Chung khoan Ha Néi va Trung tdm Luu ky Chtng
khoan Viét Nam. Day la cap déng vai tro quan 1y thi truong chimg khoan.

+ Cép trung gian: Cong ty chimg khoan, Ngan hang luu ky, T6 chirc Niém yét,
Cong ty Quan Iy Quy. Day 1a cip déng vai trd trung gian trén thi truong chimg
khoan. Day 1a cip déng vai tro tao hang hoa cho thi trudng chimg khoan ciing nhu
két nbi nha dau tu voi hang hoa dob.

+ Cip co s6: nha dau tu c4 nhan, nha dau tu t6 chirc, nha dau tu to chitc chuyén

nghiép.
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BAI 3: GIOI THIEU VE CO PHIEU

Khi mot cong ty goi von, sb von can goi d6 duoc chia thanh nhiéu phan nho
bang nhau goi 14 ¢ phan. Nguoi mua cb phan goi 1 ¢6 dong. C6 dong dugc cap
mot gidy ching nhan s& hitu co phan goi 1a ¢6 phiéu

1. Khai niém Co phiéu

Khi mdgt cong ty goi von, s6 von can goi d6 dugc chia thanh nhiéu phén nhé
bang nhau goi 14 ¢ phan. Ngudi mua c6 phan goi 13 ¢6 dong. C6 dong dugc cap
mot gidy chimg nhan s& hitu ¢6 phan goi 1 ¢6 phiéu va chi ¢ cong ty ¢ phan méi
phat hanh ¢6 phiéu.

Nhu vdy, cb phiéu chinh 13 mét chimg thu ching minh quyén s& hiru coa
mot cd dong dbi véi mot cong ty cd phan va cb dong 1a nguoi cd c¢d phan thé hién
bang co phiéu.

Thong thudng hién nay cac cong ty c6 phan thuong phat hanh 02 dang cb
phiéu: C6 phiéu théng thudng va cd phiéu vu di.

Cac cb dong so hitu ¢6 phiéu thong thudng co quyén han va trach nhiém ddi
V6i cong ty nhu: Puoc chia cb tic theo két qua kinh doanh; Puoc quyén bau cir,
mg cir vao bd may quén tri va kiém soat cong ty; Va phai chiu trach nhiém vé su
thua 16 hodc pha san twong tmg voi phan von gop ctua minh.

C4c cb dong so hitu cd phiéu wu ddi ciing 13 hinh thirc dau tu vén ¢b phan
nhu ¢ phiéu théng thuong nhung quyén han va trach nhiém han ché nhu: loi tic b
dinh; khong c6 quyén bau cir, img cir..v.v.

2. Tac dung ciia viéc phat hanh Cé phiéu
Poi voi Cong ty phat hanh:

Viéc phat hanh Co phiéu s& gitip cho Cong ty c6 thé huy dong vbn khi thanh
1ap hoac dé mo rong kinh doanh.

Nguén vén huy dong nay khong cau thanh mot khoan no ma cong ty phai 6
trach nhiém hoan tra ciing nhu ap luc vé kha ning can doi thanh khoan ciia cong ty
s& giam rat nhiéu, trong khi str dung cac phwong thirc khac nhu phat hanh trai phiéu
cong ty, vay ng tir cac to chirc tin dung ...thi hoan toan nguoc lai.

Tuy nhién, mdi phuong thirc huy dong déu c6 nhitng vu nhuoc diém riéng va

nha quan 1y cong ty phai can nhac, lya chon tiy timg thoi diém va dwa trén nhimg
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dic thu ciing nhu chién luoc kinh doanh ciia cong ty dé quyét dinh phuong thic 4p
dung thich hop.
Péi voi nha Pau tw C6 phiéu:

Cac nha dau tu trén thi truong sin saing mua Co6 phiéu duoc cong ty phat
hanh. Gidy ching nhan sé hiru ¢6 phan dugc phat hanh dudi dang chimg thu c6 gia
va duogc xac dinh thong qua viée chuyén dich, mua ban chung trén thi truong ching
khoan giita cac chu thé dau tu va duoc phap luat bao vé.

Mit khéc, ngudi mua c6 phiéu nghi ring déng vén ho dau tu duoc cac nha
quan 1y cong ty sir dung c6 hi¢u qua, tao ra nhiéu lgi nhuan hodc danh gia hoat dong
cling nhu tiém ning phat trién, sinh 1oi cta cong ty dy dinh dau tu 1a cao

Va duong nhién ho s& dugc hudng mot phan tir nhitng thanh qua d6 thong
qua viéc thanh toan cd tic cho cac ¢ dong, dong thoi gia tri cd phan sd hitu ciing
s& gia tang trén co so thuce tai va trién vong phat trién cia cong ty minh di chon.

Théng thuong, kha ning sinh loi, thu hoi vén dau tu c¢d phiéu ty 1é thuan véi gia

ca giao dich c6 phiéu trén thi trudng.
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BAI 4: GIOI THIEU TRAI PHIEU
1. Khai niém
Trai phiéu 1a mét loai chimg khoan quy dinh nghia vu cta ngudi phat hanh
(ngudi vay tién) phai tra cho ngudi ndm gitr ching khoan (ngudi cho vay) mot
khoan tién xac dinh, thudng 13 trong nhitng khoang thoi gian cu thé, va phai hoan
tra khoan cho vay ban dau khi n6 dao han.
2. Pic diém
a. Mot trai phiéu thong thuong cé ba diic trung chinh:
+ M¢nh gia.
+ Lai sudt dinh ky (coupon).
+ Thoi han.

b. Trai phiéu thé hién quan hé chi n¢g' — con n¢ giira ngwoi phat hanh va

ngudi diu tu

Phét hanh trai phiéu 1a di vay von. Mua trai phiéu 1a cho ngudi phat hanh vay
vbn va nhu vay, trai chu 14 chi ng cia ngudi phat hanh. La cht no, ngudi nim giir
trai phiéu (trai chii) cé quyén doi cac khoan thanh toan theo cam két vé khdi luong
va thoi han, song khong ¢6 quyén tham gia vao nhirg van dé cta bén phat hanh.

c. Lii suét ciia cac trai phiéu rat khac nhau, dwoc quy dinh béi cac yéu to:

- Cung céiu von trén thi treong tin dung: Luong cung cau von dé lai tuy thude
vao chu ky kinh té, dong thai chinh sach ctia ngan hang trung wong, mac do thim
hut ngan sach cta chinh phu va phuong thirc tai trg tham hut do.

- Mitkc riii ro ciia m&i nha phat hanh va cia tirng dot phat hanh: Ciu trac rai
ro cua lai suat s& quy dinh 14i suat ciia mdi trai phiéu. Rui ro cang 16n, 14i suat cang
Ccao.

- Thoi gian d4o han ciia trai phiéu: Néu cac trai phiéu c6 muc rii ro nhu nhau,
nhin chung thoi gian dao han cang dai thi 13i sudt cang cao.

3. Phén loai trai phiéu

a. Can cir vao viéc c6 ghi danh hay khong:

- Trai phiéu v6 danh: 13 trai phiéu khong mang tén trai chil, ca trén chimg chi
cling nhu trén s6 sach cua nguoi phat hanh. Nhitng phiéu tra 13i dinh theo t& ching

chi, va khi dén han trd 1ai, nguoi gitlr trai phiéu chi viée x¢é ra va mang tdi ngan hang
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nhan 13i. Khi trai phiéu dao han, ngudi nam gitt né6 mang chimg chi téi ngan hang
dé nhan lai khoan cho vay.

- Trai phiéu ghi danh: 1a loai trai phiéu co6 ghi tén va dia chi cua trai chu, trén
chtng chi va trén s6 cta nguoi phat hanh. Hinh thitc ghi danh c6 thé chi thuc hién
cho phan von gbc, ciing co thé 1a ghi danh toan b, ca gbe 1an 1i. Dang ghi danh
toan bd ma dang ngay cang phd bién 13 hinh thtrc ghi s6. Trai phiéu ghi s6 hoan
toan khong c6 dang vat chat, quyén so hitu duoc xac nhin bang viéc luu gitr tén va
dia chi cua chu s¢ hiru trén may tinh.

b. Cin ctt vao ddi twong phat hanh trai phiéu dé

-Trai phiéu chinh phii: 12 nhing trai phiéu do chinh pha phat hanh nham muc
dich bu dip tham hut ngan sach, tai tro cho cac cong trinh cong ich, hodc 1am cong
cu diéu tiét tién té.

Trai phiéu chinh phu 1a loai ching khoan khéng ¢6 rui ro thanh toan va ciing 1a
loai trai phiéu ¢6 tinh thanh khoan cao. Do dic diém do, 13i suat cua trai phiéu chinh
phi dugc xem la 1ai suét chuan dé 1am can ctr 4n dinh 14i sudt cua céc cong cu ng
khac co cung ky han.

-Trai phiéu cong trinh: 13 loai trai phiéu dugc phat hanh dé huy dong vén cho
nhimg muc dich cy thé, thuong 1a dé x4y dung nhimg cong trinh co s& ha tang hay
cong trinh phtc loi cong cong.

Trai phiéu ndy c6 thé do chinh phu trung wong hodc chinh quyén dia phuong
phat hanh.

-Trai phiéu cdng ty: 13 cic trai phiéu do cac cong ty phat hanh dé vay vén dai
han. Trai phiéu cong ty c6 dic diém chung sau:

Trai cha duoc tra 13i dinh ky va tra géc khi ddo han, song khong dugc tham
du vao cac quyét dinh cta cong ty. Nhung ciing c6 loai trai phiéu khong duoc tra 13i
dinh ky, nguoi mua dugc mua dudi ménh gia va khi ddo han dugc nhan lai ménh
gia.

Khi cong ty giai thé hodc thanh 1y, trai phiéu dugc vu tién thanh toan trudc
cac ¢ phiéu.

Cé6 nhitng diéu kién cu thé kém theo, hodc nhiéu hinh thic dam bao cho

khoan vay.
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Trai phiéu cong ty bao gdm nhiing loai sau:

+ Trai phiéu c6 dam bao: 13 trai phiéu duoc dam bao bang nhiing tai san thé
chéap cu thé, thuong 13 bat dong san va cac thiét bi. Nguoi ndm giit trai phiéu nay
dugc bao vé & mot mirc d6 cao trong truong hop cong ty pha san, vi ho co quyén
doi ng ddi voi mot tai san cy thé.

+ Trai phiéu khong bio dam: Trai phiéu tin chip khong dugc dam bao bang tai
san ma duoc dam bao bang tin chip cua cong ty. Néu cong ty bi pha san, nhimng trai
chu cua trai phiéu ndy duoc giai quyét quyén loi sau cac trai chi 6 bao dam, nhung
trude cd dong.

Céc trai phiéu tin chdp co thé chuyén ddi cho phép trai chu duoc quyén
chuyén trai phiéu thanh ¢ phiéu thuong cta cong ty phat hanh. Tuy theo quy dinh,
viéc chuyén ddi c6 thé duge tién hanh vao bt cr thoi diém nao, hodc chi vao nhirng
thoi diém cu thé xac dinh.

Ngoai nhing dic diém trén, mdi dot trai phiéu dugc phat hanh c6 thé duoc
gin kém theo nhiing dic tinh riéng khac nita nhim dap tmg nhu ciu cu thé ctia mot
bén nio do. Cy thé la:

- Trai phiéu c6 thé mua lai: cho phép nguoi phat hanh mua lai chimg khoan
truée khi ddo han khi thdy can thiét. Bic tinh nay c6 loi cho ngudi phat hanh song
lai bat loi cho ngudi dau tu, nén loai trai phiéu nay co6 thé co 13i suit cao hon so véi
nhig trai phiéu khac c6 cung thoi han.

- Trai phiéu c¢6 thé ban lai: cho phép ngudi ndm giir trai phiéu duoc quyén ban
lai trai phiéu cho bén phat hanh truéc khi trai phiéu dao han. Quyén chi dong trong
truong hop nay thudc vé nha dau tu, do d6 1ai suat cia trai phiéu nay co thé thap
hon so voi nhitng trai phiéu khac c¢6 cung thoi han.

- Trai phiéu c6 thé chuyén doi: cho phép nguoi nam giir n6 c6 thé chuyén doi
trai phiéu thanh co phiéu thuong, tirc 1a thay doi tu cach tir nguoi cha no tré thanh
ngudi chii so hitu ctia cong ty. Loai trai phiéu nay thudc vao nhom hang hod chiing
khodan c6 thé chuyén dbi dugc dé cap t6i dudi day.

4. Loi ich ciia dau tw qua trai phiéu
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- DU lam an thua 13, cong ty van phai tra di tién 13i, khong cat giam hodc bo nhu
o phiéu. Néu cong ty ngimg hoat dong, thanh 1y tai san, trai chu duoc tra tién trudc
ngudi c6 ¢b phan vu dii va c¢d phan thong thudong.

- Nhung néu cong ty c¢6 loi nhuan cao, cong ty ¢ thé chia thém cd tirc cho nguoi
¢ ¢d phﬁn, thi trai cha van chi duoc huong ¢ muic da dinh.

- Trai phiéu c6 loai dugc mién thué thu nhédp (trai phiéu Chinh phu, trai phiéu
chinh quyén dia phuwong). Pdi v6i nhitng ngudi c6 thu nhap cao, mua trai phiéu trén
van ¢6 loi.

- Tréi phiéu trén thi trudng tht cdp co gia 1én xudng ddi nghich vé6i 13i suét thi
truong. Néu biét tinh toan phan tich dé thuc hién mua ban thi van c6 loi.

5. Bt lgi khi diu tw trai phiéu

- Khi nhén duoc tién 13i phai lo dau tu sé tién d6 vi rét it cong ty co chuong trinh
tai ddu tu tién 14i trai phiéu. Trong khi d6, nhiéu céng ty c6 chuong trinh tai dau tu
cb tlre. C6 dong c6 thé mua thém cb phan duge mién so phi, va co khi con duoc
mua cb phan véi gia ré hon gia thi truong.

- Gi4 trai phiéu cong ty cling bién dong kha manh trén thi truong: khi 1ai suat thi
trudmg 1én cao hon 13i sudt trai phiéu thi gia trai phiéu s& ha. Khi co quan danh gia
xép loai doanh nghiép, danh gia céng ty phat hanh tir loai AAA(3A) xudng
AA(2A) hoiic xudng BBB(3B) thi gia trai phiéu ciing sé bi ha.

Hodc khi ¢6 sy mit mat thi truong, vo no... thi gia trai phiéu cling s€ bi ha.Va
gi4 trai phiéu ciling s& giam di khi c6 it ngudi mua.

6. Khi dau tw trai phiéu cn cha y gi?

Trudce khi mua trai phiéu can tim hiéu hai diéu: chiéu hwéng 1én xudng cia
14i suat va uy tin ciia cong ty phat hanh.

Nén mua trai phiéu luc 13i suat dang ¢ thoi diém cao nhat va dang trén da
giam dan. Va nén mua trai phiéu dai han dé co thé duoc hudng lii suat cao trong
mot thoi gian dai. Nguoc lai, lac 1ai sudt dang & muc thép nhat va bat dau tang, nén

bén trai phiéu dai han di dé mua vao trai phiéu trung han.

FB: PIVOTPOINT — PIEM THEN CHOT Trang 13



Tong hop TTCK — Pdu tu Danh cho NPT méi bdt dau

BAI 5: CAC CONG CU PHAI SINH

Cong cuy phai sinh 1a nhitng cong cu dugc phat hanh trén co s¢ nhitng cong
cu da c6 nhu ¢6 phiéu, trai phiéu nhdm nhiéu muc tiéu khac nhau nhu phan tan rai
ro, bao vé€ lo1 nhuan hoac tao lg1 nhuan.

I. Khéi niém

Cong cu phai sinh 1a nhiing cong cu dugc phat hanh trén co s¢ nhitng cong
cu da c6 nhu ¢6 phiéu, trai phiéu nhdm nhiéu muc tiéu khac nhau nhu phan tan rai
ro, bao vé€ lo1 nhuan hoac tao lo1 nhuan.

II. Cac loai cong cu phai sinh
1. Quyén chon (Option)
a. Khai niém:

Quyén chon 1a mot cong cu cho phép ngudi ndm giit né duge mua (néu 1a
quyén chon mua) hodc ban (néu la quyén chon ban) mét khdi luong nhat dinh hang
hoa véi mot muc gid xac dinh, va trong mot thoi gian nhat dinh.

Cac hang hod co s& ndy c6 thé 1a cb phiéu, chi s6 ¢6 phiéu, trai phiéu, chi sb
trai phiéu, thuong pham, dong tién hay hop dong twong lai.

b. Nhitng yéu t6 cAu thanh mdt quyén chon

- Tén cta hang hoa co s& va khdi lugng duge mua theo quyén.
- Loai quyén (chon mua hay chon ban).

- Thoi han cua quyén.

- Mtic gia thyc hién theo quyén.

¢. Nhitng mirc gia lién quan t6i mét quyén chon Ia:

- Gia thi truong hién hanh cua loai hang hoa co so.

- Gia hang hoa co sé thyc hién theo quyén.

- Gi& quyén chon.

Pbi voi quyén chon mua, néu gia thuc hién thap hon gia hién hanh cua
chtng khoan co s, thi quyén dé dugc goi 1a dang dugc tién (in the money), tirc 1a
ngudi ¢6 quyén co thé co loi tir viéc thuc hién quyén. Néu gia thuc hién bang véi
gia thi truong, quyén dang & trang thai hoa von (at the money), va néu cao hon, goi

1a dang mat tién (out of money).
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Péi voi quyén chon ban thi nguoc lai, nguodi thyc hién quyén s& ¢o loi néu
gia ban thyuc hién quyén cao hon gia thi trudng ciia hang hoa co s¢ va s& bi mét tién
néu gia thyc hién quyén thap hon gia thi truong ctia hang hoa co sé.

Gi4 tri ma ngudi nim giit quyén chon s& nhan duoc bang cach thuc hién
quyén duoc goi 13 gia tri ndi tai (intrinsic value). Néu quyén & trang thai bi mat tién,
gia tri noi tai bang 0. Gia thi trudng cia mot quyeén thuong it nhat 13 bang gia tri noi
tai.

Gi4 ban quyén dugc goi 13 phan phu troi, chénh léch giita gid ban quyén véi
gia tri ndi tai (trong trudng hop quyén dang duoc tién) duoc goi 13 phan phu trdi gia
tr1 theo thoi gian. No6i cach khac, khi do:

Gia tri theo thoi gian ciia quyén chon mua = Gia quyén — (gia thi trwong —

gia thuc hién)

Mikc phu trdi gia tri theo thoi gian = gia quyén — gia tri ndi tai

d. Ung dung ciia quyén chon:

- Quyén chon cho phép nha dau tu thu dwoc ) 1é % loi tirc trén von dau tw cao
nhdt.

- Quyén chon duogc su dung dé bao vé loi nhudn

2. Quyén mua truée (right)

Quyén mua trude 13 mot quyén chon mua c6 thoi han rit ngin, ¢ khi chi vai
tuan. Quyén nay duogc phat hanh khi cac cong ty ting vén bang cach phat hanh thém
cac ¢ phiéu thuong. Quyén cho phép mot c6 dong mua c6 phiéu méi phat hanh véi
muc gia da an dinh trong mot khoang thoi gian xac dinh.

Loai quyén nay thuong duoc phat hanh theo timg dot, mdi c6 phiéu dang luu
hanh dugc kém theo mot quyén. S6 quyén can dé mua mot co phiéu méi duoc quy
dinh tuy theo tirng dot phat hanh mai.

Gi4 c6 phiéu ghi trén quyén thudng 13 thip hon gia hién hanh cua cb phiéu.
Gi4 ciia quyén tinh bang chénh 1éch gitra gia thi truong hién hanh cua c6 phan dang
lwu hanh va gid mua c6 phan mdi theo quyén, chia cho s6 lugng quyén can c6 dé

mua mot c6 phan mai.
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Vi du: c¢b phiéu ban theo quyén (gia thuc hién) 1a 800.000 dong/cd phan, nhung
c6 gia thi truong 1a 1.000.000 dong, néu ctr 10 quyén duoc mua mot ¢ phan méi
thi gia ciia quyén dugc xac dinh theo cong thirc

Vr =P0-Pn/r

Viy, gia quyén & day 1a Vr = (1.000.000 — 800.000)/10 = 20.000 dong.

Trong d6: Vr 1a gia tri cia mot quyén,

PO 14 gia thi trudng cta cd phiéu dang luu hanh,

Pn 1a gia thuc hién c6 phiéu mo

r 13 s6 quyén can c6 dé mua mét c6 phiéu méi.

Néu khong muén thuc hién quyén, cd dong thuong co thé ban quyén trén thi
truong trong thoi gian quyén chua hét han. Gia quyén c6 thé 1én xubng trong

khoang thoi gian chao ban, tuy thudc bién dong gia thi trudng cua cd phiéu.

3. Chitng quyén (warrants)

Ching quyén 1a quyén cho phép mua mét sd ¢6 phan xdc dinh clia mot cb
phiéu, véi mét gid xde dinh, trong mot thoi han nhat dinh.

Quyén nay dugc phat hanh khi tién hanh t6 chirc lai cac cong ty, hodc khi
cong ty mudn khuyén khich cac nha dau tu tiém ning mua nhiing trai phiéu hay cb
phiéu vu dii nhung c6 nhitng diéu kién kém thuén loi. Dé chap nhan nhing diéu
kién do,

Nha dau tu c6 dugc mot lya chon ddi véi su 1én gia co thé xdy ra cua cd
phiéu thuong.

Pic diém:

Khac véi quyén mua trude, ching quyén c6 thoi han dai hon, do cong ty da
phat hanh cong cu co sd phat hanh dong thdi véi cong cu co sé. Khac véi quyén
chon (option), khi chimg quyén dugc thuc hién, né tao thanh dong tién vao cho
cong ty va tang thém luong c6 phiéu luu hanh trén thi truong.

Chimg quyén c6 thé dugc giao dich tach roi véi trai phiéu hay c6 phiéu ma né di
kem.
Céc diéu kién cta ching quyén duoc ghi rd trén to chimg chi:

S6 c6 phiéu duoc mua theo mdi ching quyén (thuong 13 1:1);
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Gid thire hién cho mdi co phiéu;
Tai thoi diém ching quyén dugc phat hanh, gia ndy bao gio ciing cao hon gia thi
truong Ccua cd phiéu co s0, va gia do co thé ¢d dinh, c6 thé duoc tang 1én dinh ky;

Thoi han cta quyén, da sb truong hop 13 5 dén 10 nim.

4. Hop ddng ky han

Hop ddng ky han 12 mot thoa thudn trong d6 mét nguoi mua va mot ngudi
ban chép thuan thuc hi¢n mdt giao dich hang hod véi khdi luong xac dinh, tai mot
thoi diém x4c dinh trong tuong lai v6i mot mirc gia duoc 4n dinh vao ngdy hom
nay.

Hang hoa & day co thé 1a bat ky the hang hoa ndo; tir nong san, cac dong
tién, cho t6i cac chimg khoan.

Theo hop ddng nay thi chi ¢ hai bén tham gia vao viéc ky két, gia ca do hai
bén tu thoa thuén véi nhau, dya theo nhitng udc tinh mang tinh cadc nhan. Gia hang
hoa d6 trén thi trudng giao ngay vao thoi diém giao nhan hang hoa cé thé thay doi,
tang 1én hoic giam xudng so v6i mirc gia da ky két trong hop dong.

Khi do, mot trong hai bén mua va ban s€ bi thiét hai do da cam két mot mure
gia thip hon (bén ban) hodc cao hon (bén mua) theo gia thi trudng.

Nhu vy bang viéc tham gia vao mot hop ddng ky han, ca hai bén déu gi6i
han dugc rui ro tiém nang cling nhu han ché loi nhun tiém nang cua minh. Vi chi
c6 hai bén tham gia vao hop dong, cho nén mdi bén déu phy thudc duy nhit vao bén
kia trong viéc thuc hién hop dong.

Khi c¢6 thay d6i gia ca trén thi trudng giao ngay, rai ro thanh toan sé ting 1én
khi mét trong hai bén khong thuc hién hop dong. Ngoai ra, vi mirc gia dit ra mang

tinh c& nhan va cha quan nén rat c6 thé khong chinh xac.

5. Hop dong twong lai
Hop dong tuong lai, nho dic tinh linh hoat ctia n6, da khic phuc duoc nhimng
nhugc diém cta hop dong ky han, va thuong duge xem 13 mot cach thie tot hon dé

rao chan rdi ro trong kinh doanh.
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Nhitng diém khac biét can ban cta hop dong tuwong lai so véi hop dong ky
han la:

a. Niém yét trén sé giao dich

Mot giao dich hop ddng twong lai néi chung duoc xur Iy trén mot S¢ giao
dich. Piém nay cho phép gia ca duoc hinh thanh hop 1y hon, do cac bén mua ban
duogc cung cap thong tin ddy du va cong khai.

b. Xo4a b6 rui ro tin dung

Trong cac giao dich hop dong tuwong lai duoc niém yét trén so giao dich, ca
hai bén ban va mua déu khong bao gior biét vé ddi tac giao dich ctia minh. Cong ty
thanh to4n bu trir s& phuc vu nhu mét trung gian trong tat ca cac giao dich.

Nguoi ban ban cho cong ty thanh toan bu trir, va ngudi mua cling mua qua
cong ty thanh toan bu trir. Néu mét trong hai bén khong thuc hién dugc hop dong
thi van khong anh huéng gi dén bén kia.

¢. Tiéu chuan hos

Céac hop ddng ky han c6 thé duoc thao ra véi mot hang hod bat ky, khi
lugng, chat lugng, thoi gian giao hang bét ky, theo thoa thuan chung gifra hai bén
ban, mua.

Tuy nhién, cac hop dong twong lai niém yét trén s giao dich doi hoi viée
giao nhan mot khdi luong cu thé cua mot hang hoa cu thé dap ung cac tiéu chuan
chét lugng tdi thiéu, theo mot thoi han duge an dinh trude.

d. Diéu chinh viéc danh gia theo mirc gia thi treong (Marking to market)

Trong cac hop ddng ky han, cac khoan 16, 14i chi duoc tra khi hop dong dén
han. V&i mot hop dong tuong lai, bat ky mon loi nao ciing duoc giao nhan hang
ngay.

Cu thé 13 néu gia ciia hang hoa co s¢ bién dong khac véi gia da thoa thuan
(gia thuc hién hop dong) thi bén bi thiét hai do su thay doi gia nay phai tra tién cho
bén duogc loi tir sy thay doi gia do.

Trén thyc té, vi khong bén nao biét vé ddi tac ciia minh trong giao dich, nén
nhitng nguoi thua déu tra tién cho cong ty thanh todn bu trir, va cong ty nay sé tra

tién cho nhitng nguoi thang.
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BAI 6: CAC LOAI HINH QUY PAU TU

Quy diu tw 12 mdt dinh ché tai chinh trung gian phi ngin hang thu hut tién
nhan rdi tir cic ngudn khac nhau dé diu tw vao cac c6 phiéu, trai phiéu, tién té,
hay cac loai tai san khac.

Tat ca cac khoan dau tu nay déu duoc quan 1y chuyén nghiép, chit ché boi cong
ty quan 1y quy, ngan hang giam sat va co quan thAm quyén khéc.

Tai sao nha diu tw sir dung quy dau tu?

Nha dau tu ca nhan hay phap nhan thuong quyét dinh dau tu théng qua quy boi
05 yéu tb:

o Giam thiéu rui ro nho da dang hoa danh muc dau tu

o Tiét kiém chi phi nhung van dat cac yéu cu vé loi nhuan

o Puoc quan 1y chuyén nghiép

o Giam sat chit ché boi cac co quan tham quyén

o Tinh niang dong cta quy dau tu.

MOi nha dau tu tham gia dau tu vao quy s& s¢ hitu mot phan trong tong danh muyc
dau tu cia quy. Viéc nim giit nay duge thé hién thong qua viée sd hitu cac ching

chi quy dau tu.

Cac loai hinh quy dau tw

Hién nay, trén thé gidi c6 rat nhiéu loai hinh quy dau tu cin cl theo cac tiéu chi
phan loai khac

nhau.

1. Ciin cit vao ngudn von huy dong:

+ Quy dau tu tip thé (quy cong chiing)

La qui huy dong vén bang cach phat hanh rong rii ra cong chung. Nha dau tu
c6 thé 1a ca nhan hay phap nhan nhung da phan 1a cac nha dau tu riéng 1é.

Quy cong ching cung cip cho cac nha dau tu nho phuong tién dau tu dam bao da
dang hoa dau tu, giam thiéu rii ro va chi phi dau tu thap véi hiéu qua cao do tinh
chuyén nghiép ctia dau tu mang lai.

+ Quy dau tw c4 nhan (Quy thanh vién)
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Quy nay huy dong von bang phuong thic phat hanh riéng 1é cho mot nhém nho
cac nha dau tu, co thé dugc lya chon trude, 1a cic ca nhan hay cac dinh ché tai
chinh hodc céc tip doan kinh té 16n, do vay tinh thanh khoan cta quy nay sé thap
hon quy cong chung.

Cac nha dau tu vao cic quy tu nhan thudng voi lugng von 16n, va d6i lai ho co
thé tham gia vao trong viéc kiém soat dau tu cua quy.

2. Ciin cit vio ciu tric van dong von:

+ Quy dong

Day 1a hinh thic qui phat hanh chimg chi quy mét lin duy nhét khi tién hanh
huy dong von cho quy va quy khong thuc hién viéc mua lai c6 phiéu/chtng chi dau
tur khi nha dau tu ¢6 nhu cau ban lai. Nham tao tinh thanh khoan cho loai quy nay,

Sau khi két thic viéc huy dong vén (hay déng quy), cic ching chi quy s& duoc
niém yét trén thi truong ching khoén.

Céac nha dau tu ¢6 thé mua hodc ban dé thu hdi vdn cd phiéu hodc chimg chi dau
tu ciia minh thong qua thi truong thir cip. Téng vén huy dong ctua quy ¢d dinh va
khéng bién déi trong sudt thoi gian quy hoat dong.

Hinh thirc quy déng ndy méi duge ap dung tai Viét Nam, d6 13 Quy dau tw VF1
do cong ty VFM huy dong vén va quan 1y.

+ Quy mé

Khac v6i quy dong, tong von ciia quy mé bién dong theo ting ngay giao dich do
tinh chit dic thu cua nd 1a nha dau tu duge quyén ban lai chimg chi quy dau tu cho
quy, va quy phai mua lai cac chimg chi theo gia trj thudn vao thoi diém giao dich.

Pbi v6i hinh thirc quy ndy, cac giao dich mua ban ching chi quy duoc thuc hién
tryc tiép voi cong ty quan 1y quy va cac ching chi quy khong dugc niém yét trén thi
truong ching khoén.

Do viéc doi hoi tinh thanh khoan cao, hinh thirc quy mé nay méi chi ton tai & cac
nudc c¢6 nén kinh té va thi truong chimg khoan phat trién nhu Chau Au, MY,
Canada... va chua c6 mat tai Viét Nam.

3. Cin cir vao co cau to chirc va hoat dong cia quy:

+ Quy dau tw dang cong ty

+ Quy dau tw dang hop dong
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BAl 7: CO CHE HOAT PONG CUA QUY ETF

Quy hoan doi danh myc (ETF, exchange traded fund) 14 quy dau tu ndm giit cac
loai tai san nhu ¢ phiéu, hang hoéa, hodc trai phiéu; va dugc giao dich trén thi
truong chimg khoan gan véi gia tri tai san rong (NAV) trong sudt phién giao dich.

Hau hét céac quy ETF hoat dong dua trén mot chi s6 tham chiéu, nhu chi sd
ching khoan hoic chi s6 trai phiéu.

Quy ETF c6 thé dugc phan loai theo dang quy mé hay quy ty thac dau tu (UIT,
unit investment trust — hoat dong trong mot thdi gian xac dinh va danh muc cb
dinh), nhung khac véi cac loai quy truyén thong & mot sé khia canh sau:

(1) Quy ETF khéong ban chitng chi quy riéng 1é truc tiép cho nha dau tu, ma
chi phat hanh theo 16 16n. Dy thao Thong tu hudng dan thanh lap va quan 1y quy
ETF hién dua ra quy dinh mét 16 don vi quy ETF bao gdm t6i thiéu 1,000,000 don
vi quy ETF.

(2) Nha dau tu khéng mua 16 don vi quy bing tién, ma thay vao d6 mua cac 16
don vi quy ETF bang danh muc ching khoan co cdu — md phong theo danh muc
cta chi s6 tham chiéu da duoc chép thuan.

Cac nha dau tu truc tiép mua céc 16 don vi quy thudng 1a nhimg t6 chic dau tu
va cac don vi tao 1ap quy. Day 1a hoat dong trén thi trudng so cap.

(3) Sau khi mua cac 16 don vi quy, nha du tu thuong chia nhé ra va ban céc
chung chi quy ETF trén thi truong tht cip. Diéu nay cho phép cac nha du tu khac
mua cac don vi quy riéng 1¢, thay vi mua 16 1n trén thi trudng so cap.

(4) Nha dau tu mudn ban chimg chi qui s& c6 hai su lira chon: ban chimg chi quy
riéng 1é cho cac nha dau tu khac trén thi trudng thir cip, hodc ban cac 16 don vi quy
nguoc lai cho quy ETF.

Theo quy dinh, quy ETF s& mua lai cac 16 don vi quy bang danh muc chung
khoan co cdu, thay vi tién mat.

Chung chi quy ETF duoc dinh gia nhu thé nao?

T6 chirc phat hanh tinh toan va cong bd gia tri tai san rong (NAV) cta quy ETF
hang ngay, dua vao gia dong cira ctia chiing khoan co cau trong danh muc sau khi

cdng vao cac I¢ phi va chi phi.
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Trong phién giao dich, thi gia chimg chi quy c6 thé thay ddi lién tuc do sy dao
dong cua gia c6 phiéu trong danh muc du tu hay nhu cau cta nha dau tu.

Tuy nhién, co ché kinh doanh chénh 1éch gia (arbitrage) thudng gitr thi gia chimg
chi quy ETF gan véi NAV ctia né; cu thé:

« Néu gia ETF cao hon gia tri NAV, thi ngudi tham gia kinh doanh arbitrage c6
thé mua cac ching khoan co cau dé do6i liy don vi quy ETF va ban né trén thi
truong chimg khoan dé kiém loi nhuan.

« Néu gia ETF thap hon gia tri NAV, thi ngudi tham gia kinh doanh arbitrage c6
thé mua cac don vi quy ETF trén thi truong chimg khoan dé d6i lay chimg khoan co
ciu, va sau d6 ban nhiing c6 phiéu riéng 1¢ trén thi trudng dé kiém lgi nhuan.

Hoat dong arbitrage gitta cic thanh vién 14p quy va to chtic tao 1ap thi truong s&
dam bao gia ching chi quy ETF lién hé chdt ché vdi gid cuia cac chung khoan co

cau.

Diéu gi quyét dinh tinh thanh khoin ciia ching chi quy ETF?

Quy ETF ra doi duwoc xem 1a giai phap thay thé c6 tinh thanh khoan cao hon so
véi cac quy tuong ho.

Céc nha dau tu td chuac da diéu kién hoat dong trén ca thi truong so cép sé dé
dang tranh dugc van dé thanh khoan théng qua hoat dong mua/ban truc tiép cac 16
don vi quy voi quy ETF ngay trong phién; trong khi, cac nha nha dau tu khac sé
giao dich trén thi trudng thir cap.

Tuy nhién, thanh khoan cta chimg chi quy ETF c¢6 thé bi anh huéng boi mot sd
cac nhan td so cip va thir cAp khac nhau. Nhiing nhan t6 so cap bao gdm danh muc
dau tu cua quy ETF va khoi lugng giao dich cia chimg khoan co cau.

Nhitng nhan t6 tht cap bao gdm khdi luong giao dich cua chimg chi quy va diéu

kién thi truong.

Danh muc dau tw ciia quj ETF
Mot trong nhitng nhan t6 anh hudng 16n nhat dén tinh thanh khoan quy ETF la
cac khoan muc dau tu cia qu?.Néu céc tai san dau tu dugc giao dich tu do va dé

dang, thi ching chi quy ETF
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ciing dé dang giao dich.

Ty vao muc dich khi thanh 1ap quy, cac quy ETF c6 thé dau tu vao cac chi sb cu
thé nhu vén héa 16n, trung binh, nho, ting truong hay chi sd gia tri... Thong
thuong, cic quy ETF dau tu vao cac cd phiéu vén hoa 16n duoc niém yét trén
TTCK s€ c6 tinh thanh khoan cao hon.

Khéi luong giao dich cta ching khoan co cau. Khéi luong giao dich 1a két qua
tryc tiép gilta cung va cau; do d6 nhing c6 phiéu c6 rui ro thap thudng duoc mua
ban nhiéu hon. Vi vy, quy

ETF dau tu vao nhitng ma c6 phiéu giao dich nhiéu s& c6 tinh thanh khoan cao
hon.

Khéi luong giao dich cta ching chi quy. S6 lwong nha dau tu quan tim dén
chimg chi quy ciing c6 tdc dong 1én tinh thanh khoan ciia quy ETF. Su san sang

tham gia giao dich s& 1am ting khéi luong, va theo d6 1am gia ting thanh khoan.
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BAI 8: CO PHIEU BLUE CHIPS VA PENNY

Blue chips (BCs), loai ¢6 phiéu an toan nhat

Loai ¢ phiéu blue chips (BCs) thuong duoc hiéu Ia c6 thu nhap n dinh , ¢b tic
thap va do rai ro thap . Rat nhiéu c6 phiéu BCs dugc ldy 1a co so dé tinh chi sé cua
TTCK nhu chi s6 Dow Jones .

Theo mot cach khéc, ¢ phiéu BCs con dugc dinh nghia nhu 1a ¢6 phiéu cua céc
cong ty cd gia tri von hoa thi treong 1on.

Mot ¢b phiéu duoc coi 1a blue-chips phai 1a mot ¢6 phiéu cua cong ty c6 tiéng
tam, c6 doanh thu 6n dinh va khéng c6 no qua mac cho phép. Phan I6n cb phiéu
BCs thi lubn duoc tra co tirc déu dan, nay ca khi hoat dong kinh doanh tré nén xau
hon binh thuong.

Khi mudn dau tu vao mot cd phiéu tuong déi an toan, 6n dinh, thi BCs ludn 1a
lya chon sé 1, cho du gia c6 phiéu loai nay tuong déi cao .

M6t thuat ngit twong duong nira véi blue-chips 1a cé phiéu dan dit. Trén thuc
té, d6 1a ¢6 phiéu cua mot cong ty duoc céng nhan 1a cong ty hang dau trong linh
vuc hoat dong caa minh.

Mot khai niém tuong tu blue-chips 1a “large cap” . Nhitng c6 phiéu loai nay 1a
nhitng c6 phiéu cua cac cdng ty ¢ lwong vén hoa thi truong dic biét 16n, vé ca sb
lwong c6 phiéu niém yét va thi gia.

Co phiéu Penny Stock (PS) 1a ¢6 phiéu c6 tri gia thap (thuong 1a dudi 10,000d)

PS 14 loai c¢b phiéu c6 gié tri thap va c6 tinh dau co cua nhitng cong ty rat nho
khong phu thudc vao von héa thi trueong caa cd phiéu d6, ciing nhu né duoc giao
dich ¢ thi truong chinh thic hay thi truong OTC.

PS con c6 céac thuat ngir twong ty nhu: microcap stocks (co phiéu c6 muac von
hoa thi truong nho), small caps hoac nano caps.

PAu tw rii ro cao ciaa Penny Stock

Nhitng nha dau tu méi thuong bi ma luc cua nhiing ¢6 phiéu PS thu hat do gia
ctia chdng rat thap va tiém niang co thé thu dugc loi 16n voi mic 13i suat co thé 1én
dén hang tram % va nguoc lai ciing ¢ thé mat toan bo do ¢ phiéu nay sé vo gia tri

dai han. Dau tu PS 1a loai dau tu ¢ do rui ro cao.
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Muc d6 rai ro cao dugc ndi dén bao gdém: Tinh thanh khoan han ché, thiéu béo
c4o tai chinh va d& bi lra dao. V& khia canh thanh khoan, do céc loai PS co rét it cd
déng nén ching khdng duoc giao dich nhiéu hang ngay nhu céc loai BCs.

Mot su thay doi dot ngot vé cung hoic cau cua loai ¢ phiéu nay s& dan toi su
tang giam voi bién do 16n caa gia co phiéu. Tinh thanh khoan thap c6 thé 1am cho
gia c6 phiéu tang vot hoic mat gia trong mot thoi gian ngdn ma ngudi so hitu nd
khong kip phan tng.

Thanh khoan kém va bién d6 dao dong Ion cua gia 1am cho ¢ phiéu PS 14 loai ¢6
phiéu dé bi ton thuong nhat d6i véi cac nha dau co. Tinh thanh khoan kém con lam
cho ¢6 phiéu cuc ky kho béan khi ¢ nhiéu ¢6 déng mudn rat 14i hodc giam 15 trong

mot thoi gian ngan.
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BAI 9: PHAN LOAI CO PONG

1. Cé @6ng phé thdng, cé6 déng wu dai, cé6 dong sang lap:

Trong cdng ty ¢6 phan, vén diéu 1¢ duoc chia thanh nhiéu phan bang nhau goi la
c6 phan.

C6 ddng chi chiu trach nhiém vé cac khoan no va nghia vu tai san khéac cua
doanh nghiép trong pham vi s6 vén minh d& gép vao doanh nghiép.

Cong ty c6 phan bat budc phai c6 ¢d phan phd théng va ngudi sé hitu ¢ phan
pho thong 1a co ddng pho thong.

Bén canh d6, c6 thé c6 thém c6 phan vu di (c6 phan wu ddi gdm céc loai nhu uu
dai biéu quyét, wu dai cb tac, vu dai hoan lai hay wu dai khac do diéu 1é cong ty quy
dinh) va ngudi so hitu ¢6 phan wu dai goi 1a c6 dong uu dai .

C6 dbng sang lap 1a c6 dong tham gia xay dung, théng qua va ky tén vao ban
Diéu Ié dau tién caa cong ty co phan. Theo Luat Doanh nghiép, Cac cb dong sang
lap phai cing nhau ding ky mua it nhat 20% tong sé ¢b phan phé thang duoc quyén
chao ban va phai thanh toan du sé c6 phan d4 dang ky mua trong thoi han 90 ngay,
ké tir ngay cong ty dugc cap Gidy chiing nhan ding ky kinh doanh.

Trong vong 3 nam ké tur khi duoc cap Gidy ching nhan ding ky kinh doanh, cb
déng sang lap duoc quyén chuyén nhuong ¢d phan cho ¢6 dong sang lap khac va
chi dwgc chuyén nhuong cho ngudi khdng phai 1a ¢6 dong séang 1ap néu duoc Dai
hoi dong cb ddng chap thuan. Lac d6, ngudi nhan chuyén nhuong duong nhién trs
thanh ¢ déng sang lap cua cong ty.

Sau thoi han ba nam, c6 dong sang 1ap s& khdng bi han ché nay.

2. Co ddng chién lworc:

Theo Nghi dinh 9/2011/NB-CP thi nha dau tu chién luoc la cac nha dau tu trong
nuéc va nha dau tu nuéc ngoai: ¢o nang luc tai chinh va c6 cam két bang van ban
trong viéc gan bo loi ich lau dai véi doanh nghiép va hd trg doanh nghiép sau co
phan hoa vé:

+ Chuyén giao cong nghé mai;

+ P30 tao ngudn nhan luc;

+ Nang cao nang luc tai chinh;
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+ Quan tri doanh nghiép;

+ Cung trng nguyén vt liéu;

+ Phét trién thi truong tiéu thu san pham.

Ciing theo Nghi dinh nay, sé luong nha dau tu chién lugc mua cb phan tai mdi
doanh nghiép c6 phan hoa téi da la 03 nha dau tu, véi thoi gian cam két nim giir toi
thiéu 05 nam, ké tir ngay cong ty cd phan dugc cap Gidy chang nhan dang ky doanh
nghiép lan dau hoat dong theo Luat Doanh nghiép.

Truong hop dic biét can chuyén nhuong sé ¢6 phan nay truge thoi han thi phai

dugc Pai hoi dong c6 dong chap thuan.
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BAI 10: LQI1 TUC CUA CO PHIEU

Trén thi truong chiing khoén, bat ké nha dau tu ndo ciing mong tim cho minh
nhitng chizng khoén c6 ¢6 tic cao, boi o tuc s& quyét dinh truc tiép lgi nhuan cua
ho trong qué trinh dau tu.

Tuy nhién, trong giao dich kinh doanh ching khoén, nha dau tu can luén bao vé
loi ich cta chinh minh, c6 thé méi tranh duoc rai ro. Bé 1am duoc diéu d6 doi hoi
cac nha dau tu can quan tdm va xir ly ding din cac nguyén tic va phuong thuc chi
tra, thanh toan co tuc.

Loi tirc ¢6 phiéu (hay goi 1a ¢ tirc) 1a mot phan loi nhuan duoc phan phéi cho cb
déng, tly thudc tinh hinh loi nhuan cua té chic phat hanh va ty 16 gop vén dau tu
cua ting cb déng.

Do d6, muc loi tic ¢b phiéu ciing nhu phuong thac chi tra, thanh toan cé tac tuy
thudc su phét trién san xuét - kinh doanh va chinh sach ¢6 tic cua ting t6 chuc phat
hanh, do Hoi déng quan tri quyét dinh.

Loi tic ¢6 phiéu, nhat 12 chi tra c6 tac cia mot to chic phét hanh, thuong c6 xu
hudng: mudn tao kha nang va duy tri muc cb tic cao dé tao long tin cho nha dau tu,
mac di tinh hinh - san xuat kinh doanh tét xau, c6 khi déu khdng cé su phan biét;

Hoic c6 khi, vao nhitng lic thu hep hoat dong, nhung chi tra cb tc c6 thé van
cao, cho du thu nhap giam, va theo d6 loi nhuan giam, do té chic phat hanh muén
duy tri muc tra ¢6 tc ngang bang muc ¢b tic trong thoi ky kinh doanh phét dat.

Ngoai ra, nha dau tu can phan tich va hiéu biét day du cac yéu té hoat dong, anh
huong dén cb tac va chi tra ¢ tac - thudng bao gom:

a/ Xac dinh mirc ting trwéng tiém ning caa cac khoan lei nhuan trong

twong lai;

b/ Nghién ciu, xem xét sw bién dong cia cac khoan lgi nhuan trong cac
giai doan khac nhau va chu trinh tai san xuat - kinh doanh;

¢/ Nghién ciu loi nhuan va mirc chi tra cé tic cia cac to chirc khac nhau
trong cung mot nganh kinh doanh.

Tir d6, nha dau tu xem xét cac méi quan hé: thu nhap - lgi tac - dau tu phat trién

- chi tra ¢o tic... va tim cac phuong an thich hop nhat.
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Théng thudng, nha dau tu phai xem xét k§ ban cdo bach nhat [a vé tinh hinh tai
chinh hién tai va 1 nam vé trudc, vé ké hoach san xuat, kinh doanh va phat trién,
dac biét 12 vé ngudn thu nhap tir ¢b tac hay 18i suat, sau khi trir cac chi phi liéu gia
tri dau tu co dat trén diém hoa vén hay khong?

CAc rui ro, loi nhuan mang lai, kha niang canh tranh, dién bién gia ca cé phiéu va
tinh hinh bién dong chi sé chitng khoén. Do d6, nha dau tu phai tinh tdo véi loi tac
thu duogc.

Nha dau tu, néu mong muén ¢ mét khoan cé dinh dé bao dam cho viéc chi
ding, thi c6 thé chon dau tu vao cac trai phiéu hoic cb phiéu uu dai; nguoc lai,
muén phat trién nhanh dong von cua minh thi ¢ thé chon mua céc loai cé phiéu
va ludn chiu sy chi phdi ciia nguyén tic kinh doanh; rii ro ty I¢ thuan véi loi
nhuan.

Nguyén tic quan trong la xac dinh va duy tri ¢6 tic nén & muc kha thap va chi
nén tang muc ¢6 tie khi co nhitng khoan thu nhap tang thém.

Riéng d6i vai to chuc phat hanh c6 do bién dong 16n, cé thé ap dung phuong
thac: duy tri mac ¢ tic thap, dong thai chi tra nhitng khoan ¢é tic phu trdi vao cac
thdi diém hop ly va khi thu nhap cho phép nhiam bao dam viéc chi tra ¢6 tac ludn
thuc hién doi véi nha dau tu.

Viéc thanh toan, chi tra c6 tac cho ¢6 dong, co kha nang bang tién mit hoic
khong dung tién mat, duéi 2 hinh thic:

a/ Chi tra cé tirc bang cé phiéu, gitr tién mat cho dau tu phét trién, néu muc chi
tra d6 chiém ty 18 nho, khoang 2-5% tong sb cb phiéu da phat hanh, thi nha dau tu
khong chli y dén "lodng gid" (gia co phiéu s& giam xudng), anh huang khong dang
ké dén thu nhap.

Nha dau tu yén tm khi ho nhan duoc c6 phiéu nhiéu hon; nhung thuc té ho
khong nhan duogc gi, vi khi cong b tra co tac bang co phiéu, thi gia co phiéu s&
giam xudng tuong wng vai ty 1é tra ¢o tic bang ¢ phiéu.

b/ Chi tra cé tirc bang tach cé phiéu, thuong kéo theo viéc phéat hanh nhiéu co
phiéu hon, theo mét ty Ié twong ung voi s6 luong c6 phiéu, ma céc c6 dong dang

nam git, va thuong dan dén két qua gia tri thi truong co phiéu tang 1én.
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Nhu vay, c4c to chtc phéat hanh van git lai dugc ngudn vn bén trong dé dau tu
phat trién, tang thém c6 phiéu cho cac cé déng, ngudn cung cip co phiéu cho thi

truong, giam bién dong gié ca thi truong, bao vé loi ich chinh dang cua nha dau tu.

FB: PIVOTPOINT — PIEM THEN CHOT Trang 30



Tong hop TTCK — Pdu tu Danh cho NPT méi bdt dau

BAI 11: THAM GIA VAO HE THONG GIAO DICH
CHUNG KHOAN

M¢ tai khoan

Trudce khi dat 1énh, khach hang m¢ tai khoan tai cong ty chiing khoén. Viéc mo
tai khoan phai dugc thuc hién trén co sé hop dong giira khach hang va cong ty
chirng khoan.

Tai khoan luu ky: Hau hét tai khoan cua khach hang la tai khoan luu ky. Khéch
hang mua va ban ching khoan théng qua tai khoan nay trén co sé giao ngay. Néu
khach hang khdng thuc hién duoc viéc thanh toan vao ngay thanh toan quy dinh,
cong ty chizng khoan c6 quyén ban ching khoan c6 trén tai khoan dé lay tién thanh
toan.

Tai khoan ky quy: Khach hang c6 thé sir dung tai khoan ndy dé vay tién hoic

chung khoan caa coéng ty chiang khoan.

Pat Iénh

Khi khach hang muén giao dich, ho phai dit Iénh bang mot trong cac hinh thic
sau day:

+ Dit 1énh online thong qua phan mém giao dich

+ Dat 1énh thdng qua mdi gidi quan ly tai khoan

Giao dich ky quy

Mua ky quy : 1a viéc khach hang vay tién caa cdng ty chiang khoan dé mua ching
khoén. V&i phuong thirc mua ky quy, khach hang co thé tang lugng lgi nhuan duoc
thu trén maot tong dau tu nhat dinh, va céng ty chung khoan ciing thu tién 14i trén
tién cho khach hang vay.

Vi du: Ban du doan co phiéu thuong ABC véi gia hién thoi 1a 15.000 ¢ong mot
co phiéu, s& tang gia trong vong 1 nim, 1én 30.000 dong. Vi so tién ban co la
1.500.000 dong, ban c6 thé mua 100 ¢ phiéu ABC, nam giir trong mot nam va ban
ra dé thu vé 3.000.000 dong, dat muc loi tic trén dau tu 1a 100%.
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Tuy nhién, ban ciing c6 thé thuc hién viéc ky quy bang cach tra 50% tong gia
mua, 50% con lai sé vay tai cong ty chang khoan, noi ban mo tai khoan ky quy.
Trong trudng hop ndy, ban c6 thé dau tu 3.000.000 ddng va mua 200 cb phiéu.

Néu du doan cua ban 1a ddng, gia thi truong cua co phiéu ABC ting 1én 30.000
ddng trong vong 1 nam, ban c6 thé ban cb phiéu ra va thu vé 6.000.000 ddng. Tat
nhién, trong sé 6.000.000 dong thu vé& nay ban phai tra lai 1.500.000 ¢ d4 vay cua
cdng ty chung khodn, va tién 14i cua khoan vay d6, gia sir v6i 1ai suat 10% mot
nam:

6.000.000 — 1.500.000 — 150.000 = 4.350.000 (déng)

Loi nhuan caa ban s& 1a chénh Iéch giita con sé dau tu ban dau 1.5 triéu, tac 1a
bang 2.850.000 dong, loi tirc so vai dau tu 12 190%. Vay mua ky quy da lam tang ty
18 loi nhuan cua ban 18n dang ké.

Tuy nhién, mua ky quy ciing nhu con dao hai lu@i. Néu c6 phiéu 1én gia, ban s&
c6 161 dang ké, nhung néu cd phiéu giam gié, khoan 16 cua ban ciing ting Ién. Ngay
ca khi co phiéu van gitr nguyén muc gi4, ban ciing van thua 15, bai sé 1ai phai tra
cho s6 tién vay trong sudt thoi gian ky quy ctr 1on dan Ién.

Va hon ntra, khéng phai chirng khoan nao ciing duoc phép giao dich theo muc
nay.

Muc ky quy ban dau dugc thuc hién theo quy dinh cua ting coéng ty ching
khoén. Sau dd, néu gié thi truong cua co phiéu thay doi, ty 18 cua sé du ky quy cua
khach hang so véi sé du ng ¢6 thé giam xudng, néu tut xuéng qua ngudng quy dinh

nay, cong ty chirng khoan c6 thé yéu cau khach hang dat thém tién ky quy.

Giao dich thoa thuan

Giao dich thoa thuan la cac giao dich dugc cac nha dau tu hodc 1a nhiing thanh
vién trong mot nhém muén thoa thuan véi nhau vé gia ca va khéi lugng. Tuy nhién,
gia giao dich thoa thuan phai bat budc phai nam trong bién do giao dong vé gia

trong cac ngay giao dich.
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BAI 12: MQT SO LUAT CO BAN TREN THI
TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

Hoat dong mua ban chang khoan cua nha dau tu cé bi giam sat hay
khong?

Hoat dong giao dich CK trén TTCK tap trung ludn duoc theo ddi giam sat chat
ché bai céac co quan c6 chirc nang quan ly Nha nuéce trong linh vuc nay.

Tai hau hét cac nuéc, viéc theo ddi va giam sat hoat dong giao dich cua cac nha
dau tu thuoc tham quyén caa mot co quan Nha nuéc.

Nhiéu nuéc con cho phép S¢ Giao dich CK tham gia giam sat hoat dong giao
dich CK va cung cap bang chang cho cac co quan c6 thim quyén vé nhing hanh vi
giao dich khdng cong bing.

Nhirng hanh vi nao bi cAm trén TTCK?

1. Thao tang thi treong

Thao tling thi trudng hay liing doan thi truong dugc hiéu theo cach don gian nhit
la mua hodc ban mot CK ndo d6 dé tao ra hinh anh gia tao vé giao dich sdi dong dbi
véi CK @6, tir d6 tac dong dén hanh vi mua hoic ban CK cua cac nha dau tu khac.

Theo quy dinh phap Luat hién hanh thi nhitng c& nhan, t6 chiic thuc hién cac
hanh vi sau bi coi la hanh vi thao tang thi truong:

+ Ty minh hoic théng ddng véi ngudi khac thuc hién ddng thoi viéc mua hoic
ban mot loai CK nham muc dich tao ra cung cu hoic gia ca gia tao.

+ Mua ban mot loai CK ma khong thuc hién viéc chuyén quyén s hitu CK.
Hanh vi ndy gép phan tao ra cam giac gia tao vé su sbi dong trong hoat dong mua
ban CK ctia mot loai CK nao d6 va tao ra quan hé cung cau gia tao trén thi truong.

2. Giao dich khong thuc hién viéc chuyén quyén sé hitu CK

+ Mot nguoi dong thoi dat Iénh mua va Iénh ban trong cing mot phién giao dich
nham muc dich lam bién dong gia CK.

+ Mot ngudi mé nhiéu tai khoan & cac Cong ty chitng khoan khéac nhau hoic nho
nguoi than duang Ién tai khoan cho minh va thuc hién viéc mua di ban lai gitra cac
tai khoan nay véi nhau (con goi la giao dich gia cach).

+ M6t nhdm nguoi cau két véi nhau mua ban mot loai CK sao cho sau mot thoi

gian s6 du CK trén tai khoan khdng d6i nhung gia CK trén thi truong thay doi.

FB: PIVOTPOINT — PIEM THEN CHOT Trang 33



Tong hop TTCK — Pdu tu Danh cho NPT méi bdt dau

3. Giao dich ngi gian

Giao dich noi gian 1a viéc to chic hoic ca nhan st dung cac thdng tin noi bo
chua dugc cdng bd cong khai cua td chirc niém yét dé thuc hién viéc mua hoic ban
CK cuia to chic do.

Pay 1a hanh vi xdm pham nghiém trong dén quyén loi cua nha dau tu trén thi
truong ¢ Viét Nam, nhiing ngudi thuc hién hanh vi giao dich noi gian cé thé bi xu
phat hanh chinh tir 20 triéu dén 50 triéu dong.

Nhitng nha dau tu nim gitr tir 5% c6 phiéu tré 18n c6 quyén biéu quyét cua mot
Cong ty c6 nghia vu bao cdo cho Trung tdm Giao dich chirng khoan khi thuc hién
viéc mua ban CK lam thay d6i ty 18 nim gitr n6i trén. Néu thuc hién viéc mua béan

CK ma khong bao cao thi co thé bi xir phat hanh chinh tir 5 dén 10 triéu dong.

Hay than trong khi tham gia giao dich

Khi tham gia mua ban CK trén TTCK, ngoai viéc phai théng hiéu cac hanh vi bi
cam va han ché trén thi trudng, nha dau tu ciing can canh giac nham tranh bi 16i kéo
vao cac hoat dong giao dich khdng cong bang.

Dé tranh bj thiét hai vé tién caa ciing nhu bi loi dung vao muc dich liing doan thi
truong, nha dau tu can luu y dén nhiing diém sau:

+ Céc thong tin trén thi truong thuong rit da dang khién nguoi dau tu gap kho
khan trong quyét dinh mua ban, do d6 can phai xem xét tinh xéc thuc va do tin cay
cua nhitng thong tin d6 trudce khi quyét dinh dat 1énh.

+ Phai thuong xuyén kiém tra tai khoan cé phiéu caa minh dé dé phong truong
hop s6 tai khoan bi nguoi khac lgi dung dé thuc hién giao dich.

+ Khoéng nén uy thac cho ngudi khac thuc hién viéc mua ban trén tai khoan caa
minh hoic dua tién cho nguoi khéac kinh doanh CK ma khong biét rd muc tiéu va
chién lugc kinh doanh cua nguoi do.

+ Khong nén dung tén giim dé ma tai khoan giao dich CK cho nguoi khac.
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BAI 13: CHAO MUA CONG KHAI CO PHIEU
Can cu theo Luat Chirng khoan 2019 (ban hanh ngay 26/11/2019):

1. Céc trudng hop phai chao mua cong khai va diing ky véi Uy ban Chirng
khoan Nha nudéec:

- T6 chirc, ci nhan va ngudi c6 lién quan dy kién mua c6 phiéu c6 quyén biéu
quyét, ching chi quy dong dang luu hanh din d&én truc tiép hodc gian tiép so hiru
dat tir 25% tré 1én sé ¢6 phiéu c6 quyén biéu quyét.

- T6 chirc, ca nhan va ngudi co lién quan nam giir tir 25% trd 1én s6 ¢6 phiéu co
quyén biéu quyét du kién mua tiép dan dén truc tiép hodc gian tiép s& hiru dat hoic
vuot mirc 35%, 45%, 55%, 65%, 75% sb ¢6 phiéu ¢ quyén bicu quyét

- Trur truong hop viée chao mua da dugc thuc hi¢n ddi vai toan bd s6 co phiéu cO
quyén biéu quyét, sau khi thuc hién chao mua cong khai, to chirc, c4 nhan va ngudi
c6 lién quan ndm giit tir 80% trd 1én s6 c6 phiéu ¢6 quyén biéu quyét budc phai mua
tiép sé ¢b phiéu, chimg chi quy déng do cic c6 dong, nha dau tu con lai ndm gitr
trong thoi han 30 ngay theo cac diéu kién vé gia chao mua va phuong thirc thanh
todn tuong tu voi dot chao mua cong khai.

2. Cac treong hop KHONG PHAI chiao mua cong khai:

- Mua/nhén chuyén nhuong c6 phiéu, ching chi quy dong méi phat hanh dan dén
viéc so hitu dat tir 25% trd 1én s6 ¢6 phiéu co quyén biéu quyét theo phuong &n phat
hanh d3 dugc Dai hoi dong cb dong cong ty dai chung, Ban dai dién quy dong
théng qua;

- Chuyén nhuong cb phiéu giita cac cong ty hoat dong theo nhom cong ty bao
gom tap doan kinh té, tong cong ty, cong ty me, cong ty con va khong din dén
truong hop sé hitu chéo theo quy dinh cia Luat Doanh nghiép;

- T6 chiic, ca nhan sé hitu c6 phiéu trong cac dot dau gia ching khoan chio ban
ra cong ching, cac dot chao ban khi chuyén nhuong von nha nude hodc von cia
doanh nghiép nha nuédc dau tu tai doanh nghiép khac;

- T6 chuc, ca nhan so hitu ¢6 phiéu tir hoat dong chia, tach, hop nhat, sap nhap
doanh nghiép;

- Tang cho, thira ké c6 phiéu, chting chi quy dong;
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- Chuyén nhugng c6 phiéu, chimg chi quy dong theo ban an, quyét dinh cta Toa

an da c6 hiéu lyc phap luat, quyét dinh cta Trong tai.
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BAI 14: NHUNG QUY PINH VE NGAY CHIA CO

TUC

1. Ngay giao dich khong hwéng quyén

La ngay giao dich ma nha dau tu khi mua c6 phiéu sé khong nhan dugc cac
quyén loi cta c6 dong nhu quyén nhan co tic, quyén tham dy PHCP hay quyén
mua co phiéu phét hanh thém. ..

2. Ngay ding ky cudi cung

La ngay chdt danh sach cb dong s hiru chimg khoan dé thuc hién quyén cua c6
dong.

Tai ngay chdt danh sach, c6 dong co tén trong danh sach s& dugc nhan cac quyén
ctia minh nhu quyén nhan c6 tic, quyén tham du DPHCD, quyén mua cd phiéu phat
hanh thém...

Ngay ding ky cudi cung 1a ngay 1am viéc 1ién sau Ngay giao dich khong huéng

Duoc hudngquyén Khong hudngquyén
T+0 | By oo ] T2
Ngay giao dich khong Ngay dang ky cudi
GoValue.vn hudng quyén cung
quyén.

C6 sy tach biét giita ngdy GDKHQ va ngay DKCC xuit phat tir quy dinh thoi
han thanh toan T+2, tirc 1a sau khi mua/ban 2 ngay lam viéc, thi chirng khoan hoac
tién s& vé tai khoan cua nha dau tu.

Nhu vy, nha dau tu mua cd phiéu trudc hodc sau ngdy PKCC (ngay chdt danh
sach) thi s€ khong co6 tén trong danh sach, vi giao dich chua dugc thanh todn, nén
nha dau tu s& khong dugc huong quyén. Nha dau tu mua cd phiéu truéc ngay

GDKHQ s& c6 tén trong danh sach c6 déng dugce hudng quyén.
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BAI 15: NGUYEN TAC KHOP LENH
1. Thoi gian giao dich:

Phwong Thirc Giao Dich Gio Giao Dich

Co phiéu, chimg chi quy déng, chimg chi quy ETF, chimg quyén

Khép [énh dinh ky mé ctra va thda thuan 9h00’ dén 9h15’

Khép I€nh lién tuc I va thoa thuan 9h15° dén 11h30°

Nghi gifta phién 11h30° dén 13h00’

Khép €nh lién tuc 11 va thoa thuin 13h00° dén 14h30°

Khop Iénh dinh ky dong cira va thoa thuan 14h30° dén 14h45°

Khép 1énh sau gio PLO (san HNX) va thoa thuin 14h45° dén 15h00°

Trai phieu

Giao dich thoa thuin 9h00’> dén 11h30°

Nghi giita phién 11h30° dén 13h00°

Giao dich thoa thuan 13h00° dén 15h00°

Lénh c6 gia tri trong subt thoi gian giao dich, khong hét han trong thoi gian nghi

gitra phién.

BANG THO1 GIAN CAC PHIEN KHOP LENH SAN CA 3 SAN CHU’'NG KHOAN

THO1 GIAN - LOAI PHIEN KHOP LENH
SAN
9h - 9h15 9h15 - 11h30 11h30 - 13h 13h - 14h30 14h30 - 14h45 14h45 - 15h
Phién Khép 1énh Phién Khép 1énh Phién Khép 1énh Phién Khép lénh
HOSE Binh ky M& civa Lién tuc Nghi trua Lién tuc Binh ky Dong clra HET GIOY
(Phién 1) (Phién 2) (Phién 2) (Phién 3)
Phién Khép 1&nh Phi&n Khép l&nh Phién Khdp l&nh Phién Khép lénh
HNX Lién tuc Nghi trva Lién tuc Binh ky Béng clra Sau gitr
(Phién 1) (Phi&n 1) (Phién 2) (Phién 3)
Phién Khép 1&nh Phién Khép I&nh
UPCoM Lién tuc Nghi trua Lién tuc
(Phi&n 1 - Chi cé duy nhat 1 Phién) (Phi&n 1 - Chi c6 duy nhat 1 Phién)
Ghichd: Phién Dinh ky Phién Sau gi&r
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2. Phwong thirc khép 1€nh:

a. Khop 1énh dinh ky: La phuong thic giao dich dugc thuc hién trén co sé so
khép cac 1énh mua va 1énh ban chimg khoan tai mot thoi diém xac dinh. Nguyén tic
xac dinh gia thyc hién nhu sau:

- La mirc gia thuc hién dat khdi luong giao dich 16n nhat.

- Néu c6 nhiéu mirc gia théa man diéu kién ¢ trén thi muc gia tring hodc gan
nhat véi gia thuc hién cua lan khép 1énh gén nhét s& duoc chon

b. Khép 1€nh lién tuc: La phuong thirc giao dich dugc thuc hién trén co s& so
khép cac 1énh mua va 1énh ban chimg khoan ngay khi 1énh dugc nhap vao hé théng
giao dich.

c. Khép Iénh théa thuan

3. Nguyén tic khop Iénh:

a. Uu tién vé gia:

- Lénh mua v61 muc gid cao hon dugc wu tién thyc hién trudc.

- Lénh ban vo1 mirc gia th'?ip hon duoc uu tién thuc hién trudce.

b. Uu tién vé thoi gian:

Truong hop céc I¢nh mua hodc I¢nh ban c6 cung mure gia thi 1énh nhap vao hé

théng giao dich trudc dugc uu tién thyc hién trudce.

4. Pon vi giao dich va don vi yét gia:

a. Pon vi giao dich:

- Giao dich khép 1énh 16 chan: 10 c¢o phiéu, chimg chi quy dong, chimg chi quy
ETF, ching quyén. Khdi luong tdi da ciia mot 1énh dat 1a 500.000 cb phiéu, ching
chi qu dong, chung chi quy ETF, chimg quyén.

- Khéi lugng giao dich thoa thuan: tir 20.000 co6 phiéu, ching chi quy dong,
chtng chi quy ETF, ching quyén trd 1én.

- Khong quy dinh don vi giao dich ddi véi giao dich thoa thuan.

- Giao dich c6 khdi luong tir 01 dén 09 co phiéu (16 1¢) duoc thyc hién truc tiép
gilta nguoi dau tu voi cong ty chimg khodn, gia thuc hién duoc xac dinh bang 90%

gi4 tham chiéu cua ngay ky két Hop dong.
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b. Pon vi yét gia:

- C6 phiéu, chimg chi quy dong

Mite Gi Pon Vi Yét Gia
< 10,000d 10 dong
10,0004 — 49,9504 50 dong
>= 50,000d 100 dong

- Chumg chi quy ETF, ching quyén: 4p dung don vi yét gia 10 dong cho tat ca
cac muc gia
- Khong qui dinh don vi yét gia dbi vé6i giao dich thoa thuan va giao dich trai

phiéu.

5. Bién d¢ dao dong gia:

- Bién d¢ dao dong gia quy dinh trong ngay dbi véi giao dich c¢b phiéu va chimg
chi quy dong, chimg chi quy ETF, chimg quyén 1a + 7%

- Khong ap dung bién d6 giao dong gia dbi voi giao dich trai phiéu.

- Gia tran/san trong ngay giao dich ctia ¢ phiéu, ching chi quy dong, chimg chi
quy ETF duoc xac dinh nhu sau:

- Gi4 tran = Gia tham chiéu x (100% + Bién d6 dao dong)

- Gi4 san = Gia tham chiéu x (100% - Bién d6 dao dong)

- Gi4 tran/san cua chimg quyén duoc xac dinh nhu sau:

- Gi4 trin = Gi4 tham chiéu ching quyén + (gia trdn cua c6 phiéu co so - gia
tham chiéu cua c6 phiéu co s) x 1/Ty 1é chuyén ddi

- Gia san = Gia tham chiéu chimg quyén - (gia tham chiéu ciia c6 phiéu co so -
gia san ciia ¢o phiéu co sd) x 1/Ty 1 chuyén doi

Pbi voi ¢o phiéu, chimg chi quy dong, ching chi quy ETF c¢6 mitc gia tran-san
sau khi diéu chinh bién do dao dong + 7% nhung gia trin/ san van bang muc gia
tham chiéu sé& diéu chinh nhu sau:

- Gia tran diéu chinh = Gi4 tham chiéu + mot don vi yét gia

- Gi4 san diéu chinh = Gi4 tham chiéu - mot don vi yét gia
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Truong hop gid tran va san cia cd phiéu, chimg chi quy déng, chimg chi quy
ETF sau khi diéu chinh theo cach trén bang khong (0), gia tran va san s& duoc diéu
chinh nhu sau:

- Gia tran diéu chinh = Gi4 tham chiéu + mot don vi yét gia

- Gid san diéu chinh = Gi4 tham chiéu

Truong hop gia san ciia chimg quyén nhé hon hoidc bang khong (0), gia san s& 1a
don vi yét gia nho nhét bang 10 dong.

Dbi v6i co phiéu, ching chi quy dong, chimg chi quy ETF méi niém yét, trong
ngay giao dich dau tién, gia giao dich duoc bién dong trong +/-20% gia giao dich
du kién. T6 chirc niém yét va cong ty chimg khoan lam tu van niém yét (néu co)
phai dwa ra muc gia giao dich du kién dé tinh gia tham chiéu cho c6 phiéu, chimg
chi quy dong, chimg chi quy ETF trong ngay giao dich dau tién. Néu trong 03 ngay
giao dich déu tién, c6 phiéu, chig chi quy déng, chig chi quy ETF méi niém yét
van chua co gid dong cira, td chirc niém yét phai duoc xac dinh gia giao dich du
kién.

D61 v6i chlng quyén (mua), gia tham chiéu ngdy giao dich dau tién duoc xac
dinh nhu sau:

Gi4 tham chiéu cta chimg quyén = Gia phat hanh cua ching quyén x (Gia tham
chiéu cta cb phiéu co s& vao ngay giao dich ddu tién cua chimg quyén/ Gia tham
chiéu cua c6 phiéu co s& tai ngay théng bao phat hanh chimg quyén) x (Ty 18
chuyén d6i tai ngay thong bao phat hanh chimg quyén /Ty 1& chuyén d6i tai ngay
giao dich dau tién)

Pbi v6i cd phiéu, chig chi quy dong, ching chi quy ETF dugc giao dich tro lai
sau khi tam dung giao dich trén 25 ngay, bién d¢ dao dong gid trong ngay giao dich
dau tién 13 +/-20% so voi gia tham chiéu trong ngay dau tién duoc giao dich tro lai.

Pbi véi chung quyén, gia tham chiéu ngiy giao dich dau tién sau khi bi tam
ngung giao dich trén 25 ngay dugc xac dinh nhu sau: Gid dong ctra trong ngay giao
dich dau tién sau khi dugc giao dich tré lai s& 1a gia tham chiéu cho ngay giao dich
ké tiép. Bién d6 dao dong gia 7% dugc ap dung cho ngay giao dich ké tiép.

Néu trong 03 ngdy dau tién sau khi giao dich tr¢ lai, co phiéu, ching chi quy

dong, chimg chi quy ETF dugc giao dich trd lai van chua co gia dong cira, HSX s&

FB: PIVOTPOINT — PIEM THEN CHOT Trang 41



Tong hop TTCK — Pdu tu Danh cho NPT méi bdt dau

xem xét diéu chinh bién d dao dong gia cta c6 phiéu, chimg chi quy dong, ching

chi quy ETF sau khi c¢6 su chap thuan cua SSC.

6. Lénh giao dich:

a. Lénh giao dich tai mirc gia khop 1énh xac dinh gia mé cira (Viét tit ATO):

- La Iénh dat mua hodc dat ban chung khoan tai mac gia mé cua.

- Lénh ATO duogc uu tién trude 1€nh gio1 han trong khi so khdp 1€nh.

- Bot khdp 1€nh dinh ky xac dinh gid mé ctra s€ khong xéac dinh dugc gid khop
1énh néu chi c6 lénh ATO trén $6 1énh

- Lénh ATO dugc nhap vao hé théng giao dich trong thoi gian khép 1énh dinh ky
dé xac dinh gia mo cua va s€ tu dong tu huy bo sau thoi diém xéac dinh gia mo cuia
néu 1énh khong duoc thuc hién hodc khong duoc thuc hién hét.

b. Lénh gi6¢i han (LO)

La Iénh mua hoac 1énh ban chirng khoan tai mot mirc gia xac dinh hoac tot hon.
Lénh c6 hiéu luc ké tir khi duoc nhép vao hé thdng giao dich cho dén hét ngay giao
dich hodc cho dén khi 1énh bi huy bo.

¢. Lénh giao dich tai mirc gia khop 1énh xac dinh gia dong cira (Viét tit 1a
ATC):

Tuong tu nhu Iénh ATO nhung dugc ap dung trong thoi gian khop Iénh dinh ky
xac dinh gia dong ctra.

d. Lénh thi truong (Viét tiat 1a MP)

- La 1énh mua/ban chimg khoan tai mirc gia ban thip nhit/ gid mua cao nhét hién
c6 trén thi truong.

- Khi dugc nhap vao h¢ théng giao dich, 1énh mua MP s€ dugc thuc hién ngay tai
muc gia ban thap nhat va 1énh ban MP s& thuc hién ngay tai mirc gia mua cao nhat
hién c6 trén thi truong. Néu khbi luong dit 1énh cua 1énh MP van chua duoc thuc
hién hét, 1énh MP s& dugc xem 1a 1énh mua tai mirc gid ban cao hon hodc 1énh ban
tai mirc gia mua thap hon tiép theo hién c6 trén thi trudng va tiép tuc so khop.

- Néu khéi luong dit cta 1énh MP van con sau khi giao dich theo nguyén tic trén
va khong thé tiép tuc khop duoc nira thi 1énh MP s& duoc chuyén thanh 1énh gidi

han mua tai mirc gia cao hon mot don vi yét gia so vdi gié giao dich cuoi cung trudc
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d6 hodc 1énh gi6i han ban tai mic gia thap hon mot don vi yét gia so v6i gia giao
dich cubi cung trude do.

- Trudng hop gia thyc hién cudi cung 1a gia tran d6i voi 1énh mua MP hoic gia
san ddi voi 1énh ban MP thi 1énh thi truong s€ dugc chuyén thanh Iénh gid1 han mua
tai gia tran hodc 1énh giéi han ban tai gia san.

- Lénh MP c6 hi€u lyc trong phién khédp 1€nh lién tuc

- Lénh MP s& ty dong huy néu khong c6 1énh gidi han dbi tng tai thdi diém nhap
1énh vao hé théng giao dich.

- Lénh mua MP ciia nha dau tu nudc ngoai sau khi khép mot phan, phan con lai
s& tu dong huy néu chiung khoan hét room.

e. Lénh PLO

Lénh PLO viét tat Tiéng Anh cia tir Post Limit Order, tirc 13 Lénh Gidi han duoc
dit riéng cho Phién Khép 1énh Sau gid tai san HNX. Mot s6 dic diém khi co6 Lénh
PLO:

+ Gia ctia Lénh PLO: két thac phién khép 1énh dinh ky dong cira (ATC) tai san
HNX s& co gia dong clra hém nay, tirc gia tham chiéu ngay mai. Sau phién ATC thi
méi dén phién khép 1énh sau gid nén moi giao dich tai 1€énh PLO s€ khong co dat
gid nao ma chi mic dinh duy nhat 1 gia — chinh 1a gia déng cira vira méi c6 lac
14h45. Tc 1a ban mudn mua ban gi thém thi ciing chi c6 quan tim 2 van dé: khéi
luong mudén mua / ban va trén bang da co I¢nh dbi ung dé minh thuc hién giao dich
hay chua

+ Thoi gian Khép Lénh: Lénh PLO chi dugc dat Iénh sau khi hét phién dinh ky
dong cira, tirc 1a tir 14h45 — 15h hang ngay tir tha 2 dén tht 6. Lénh khong duoc
phép sira huy trong gio (giéng phién khdp 1énh dinh ky). Lénh s& dugce khdp ngay

1ap tirc néu bén c6 1énh ddi ing (giéng phién khép 1énh lién tuc).

7. Hiy lénh giao dich:

a. Trong thoi gian khép 1€nh dinh ky:

Khach hang khong dugc huy 1énh giao dich da dat trong dot khdp 1€nh dinh ky
xac dinh gid mé ctra va khép 1énh dinh ky xac dinh gid dong ctra (bao gém ca céac

1énh duoc chuyén tir dot khdp 1€nh lién tuc sang)
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b. Trong thoi gian khép 1€nh lién tuc:
Khach hang c6 thé yéu cdu nhan vién méi gi6i hay 1énh néu 1énh hodc phan con
lai cua 1énh chua duogc thuc hién, ké ca cac 1énh hoac phén con lai cua 1énh chua

dugc thyc hién ¢ 1an khép 1énh dinh ky hodc lién tuc trude do.

8. Thoi gian thanh toan

Loai Giao Dich Thoi Gian Thanh Toan

Co phiéu, chimg chi quy dong, chimg chi quy ETF, chirng quyén

Khép 1énh T+2
Thoa thuén T+2
Trai phiéu T+1

* Truwong hop dao han chimg quyén:

Néu nha dau tu giir chimg quyén dén dao han, chimg quyén duoc ty dong thanh
toan néu & trang thai co 13i.

Thoi gian thanh toan: E + 5 (E: ngay d4o han chimg quyén)

Phuong thie thanh toan: Bing tién

Cach thirc: Phan bb truc tiép vao tai khoan chung khoan

9. Giao dich ciia nha diu tw nuéc ngoai:

a. Trong thoi gian giao dich khép 1€nh:

- Khéi lwgng mua c6 phiéu, chimg chi quy dong ctia nha dau tu nudc ngoai duge
trir vao khdi luong dugc phép mua ngay sau khi Iénh mua dugc thuc hién; khdi
luong ban cb phiéu, chimg chi quy dong ciia nha dau tu nudc ngoai dugc cong vao
khéi luong cb phiéu, chimg chi quy dong dugc phép mua ngay sau khi két thuc viéc
thanh toan giao dich.

- Lénh mua hodc mot phan 1énh mua c6 phiéu, ching chi quy dong ciia nha dau
tu nudc ngoai chua duogc thuc hién s€ tuy dong bi huy néu khoi lugng ) phiéu,
chtmg chi quy dong duoc phép mua di hét hodc khong duogc thyc hién ngay khi
nhap vao hé thong giao dich.

b. Trong thoi gian giao dich théa thuén:
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Khéi luong chimg khoan dugc phép mua cta nha dau tu nudc ngoai sé khong
thay doi néu giao dich thoa thuan dugc thuc hién gifta hai nha dau tu nudc ngoai

vO1 nhau.
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BAI 16: CACH TiNH GIA THAM CHIEU TRONG
NHUNG NGAY PAC BIET

Trong qua trinh theo ddi va tham gia thi trudng, thinh thoang ngudi dau tu nhan
thdy TTGDCK Tp. HCM khong ldy gia dong ctra cia mot ¢6 phiéu nao do trong
phién giao dich truéc d6 lam gia tham chiéu cho cb phiéu nay trong ngay giao dich
tiép theo nhu thudng 18.

D6 1a ¢ truong hop ¢ nhimng phién giao dich nguoi dau tu giao dich khong duogc
nhan cb tic bang tién, khong dugc nhan thuong bang tién, ngay giao dich khong
dugc huong quyén mua cb phiéu méi trong dot phat hanh thém co phiéu dé ting
vbn hay trong ngay giao dich khong duoc hudng phan phat thuong bang c¢o phiéu,
ngay khong dugc hudng cb tirc bang cd phiéu hodc t6 hop nao d6 cua cac yéu tb
trén.

Diém qua mét sd thong tin lién quan, chung ta thiy viéc phat hanh thém cb phiéu
dé huy dong thém voén phat trién san xuit ciia Cong ty cd phan (CtyCP) gidy Hai
phong (Haphaco).

Cong ty nay da phat hanh ting von 1én gp doi, tir hon 10 ty 1én hon 20 ty dé xay
dung mot ddy chuyén san xuit gidy Craft. Va ct mdi cd phiéu sé hitu nhan duoc
mot quyén mua mot c6 phiéu trong dot phat hanh méi.

Tai ddy d3 xuit hién nhu cdu vé dinh gia chimg khoan phai sinh 13 quyén mua
¢ phiéu va 1am co s dé dinh gia ban ¢ phiéu cho ngudi c6 quyén. Trong thoi
gian d6, gia c¢d phiéu Haphaco dang & muc cao trén 60-70 ngan dong/co phiéu va
thi truong dang c6 xu hudng suy giam.

Cong ty Haphaco da xac dinh gia ban cho ngudi c6 quyén 1a 50, sau do 1a 40 va
cubi cung 13 32 ngan dong/co phiéu trong dot phat hanh mai khi gia c6 phiéu nay
trén thi truong giam xudng trén dudi 50 ngan dong.

Va trén thuc té da xuat hién ngay giao dich khong hudéng quyén mua cb phiéu
nay va TTGDCK Tp. HCM di diéu chinh gia tham chiéu.

Ngoai ra, d6i voi nhitng cong ty niém yét (CtyNY) khac, di c6 mot s6 cong ty
phat hanh thém c6 phiéu dé thuong hay co phiéu ding dé tra c6 tirc nhu CtyCP
Xuét nhap khau Binh Thanh, CtyCP Giao nhan kho van ngoai thuong, CtyCP Nudc
giai khat Sai gon, CtyCP Cép va vat lidu vién thong. ..
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Vi véy, viéc dinh gia tham chiéu cua c6 phiéu trong ngdy giao dich khong ¢
thuong, khong hudng ¢ tirc bang ¢b phiéu ciing da dugc TTGDCK Tp. HCM tinh
toan va thong bao...

Vi dy, nhu Cong ty Haphaco di phat ¢ tirc nam 2004 dot 1 14 12% twong duong
v6i 1200d/1 ¢6 phan va cong bd phat ¢ tire dot 2 nim 2004 bang cd phiéu véi ty 16
100 c6 phiéu cii dugce nhan 12 ¢b phiéu moi ( tat nhién 13 sau khi duoc phép cua Uy
ban Ching khoan Nha nudc (UBCKNN)).

CtyCP Xuét nhap khau Khanh Hoi (KHA) ciing di duoc phép cia UBCKNN
phat hanh thém c6 phiéu dé ting vén dudi hinh thuc thudng cb phiéu, ting von didu
1& tir 20,9 ty 1én gip rudi, tirc 1a phat hanh thém thém 1.045.000 c6 phiéu voi tri gia
10,450 ty dong.

Ngay cudi ciing dé cb déng dang ky quyén mua cd phiéu nay 1a ngay 15/10/2004.
Ngay 18/10/2004 TTGDCK Tp. HCM d c6 cong vin sé 734/ TTGDCK-LK gti cac
thanh vién huéng dan viéc chuyén nhuong quyén mua c6 phiéu méi cua c6 dong
CtyCP Xuat nhap khau Khanh Hoi.

Theo d6, viéc chuyén nhuong quyén mua cd phiéu méi cia cong ty nay chi xay
ra duy nhat 1 1an d6i véi mdi ca nhan, t6 chirc ¢6 quyén mua cd phiéu tir ngay 28/10
dén ngay 17/11/2004. Viéc chuyén nhugng quyén cé thé dugc thuc hién mot phan
hay toan bd sb quyén va chuyén nhuong ciing c6 thé cho mét hay nhiéu khach hang.

Tuy nhién, ngudi di mua s& khong duoc ban quyén ké ca quyén cua riéng minh
va quyén vira méi mua. Ching ta lai thdy ¢ ddy do TTCK phai sinh chwa dugc to
chtrc nén viéc mua, ban quyén bi bién phap hanh chinh thu hep.

Cong ty Gemadept da tra co tirc dot 1 nam 2004 13 12% va cong b sé tra co tic
lan hai ctia nim nay bang c6 phiéu (ho ciing di duoc phép cia UBCKNN) voi ty 16
20:1. C6 nghia 13, ¢6 dong cr ¢ 20 co phiéu cii (ké ca cd phiéu tra cham) s& dugc
phat thém 1 ¢6 phiéu tir nguén von chia ¢ tirc nam 2004.

Cong ty Haphaco di duoc phép ciia UBCKNN chia ¢o tirc dot hai bang c¢6 phiéu
(1200d/c6 phiéu), v6i gia dugc tinh theo ménh gia 1410.000d/co phiéu, tic 1a co
déng c6 100 ¢ phiéu s& dugce nhan thém 12 c¢d phiéu, dong thoi thudng cd phiéu
cho ¢ déng dé tang von véi ty 18 2:1, tie 1a ¢o hai ¢d phiéu cii duoc nhan thém 1

c6 phiéu méi. Ngay giao dich khong hudng quyén 1a ngay 6/12/2004.
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Pé 1y giai vé gia tham chiéu ciia ¢d phiéu trong nhitng ngay dic biét trén, chung
t6i xin gidi thidu mot s két qua ctia cong trinh nghién ctru lién quan dén van dé nay

Gia tham chiéu (Ptc) ciia c6 phiéu trong ngay giao dich khong huéng cb tirc
dwgc tinh theo cong thirc:

Ptc = Gia déng cira phién giao dich trwéc dé — gia tri ¢b tirc

Gi4 tham chiéu cua ¢ phiéu trong ngay giao dich khong hudng co tic dung bang
gia dong cira cua c6 phiéu nay trong phién trude do trir di gid tri ¢ tic.

Gia tham chiéu ciia cd phiéu (Ptc) trong ngay giao dich khong hwéng phan
chia 1i bing tién

Ptc = Gia déng cira phién giao dich trwéc dé — gia tri tién thudng

Gia tham chiéu cua c6 phiéu trong ngay giao dich khong hudng phan thuéng
bing tién dung bang gia dong cira cua cd phiéu ndy trong phién trude do trir di gia
tri tién thudng.

Gia tham chiéu ciia c¢6 phiéu trong trwong hop phat hanh thém cé phiéu dé
ting von

Trong truong hop nay gia tham chiéu cua cb phiéu ngay khong hudng quyén
mua c6 phiéu méi (Ptc) duoc tinh theo cong thirc:

PRi-1+(IxPR)

Pic = S
I+1

Trong do :

Ptc : 13 gia tham chiéu ¢ phiéu trong ngay giao dich khong hudng quyén mua cb
phiéu trong dot phat hanh méi dé ting von, day 1a gia can xac dinh

PRt-1 : 1a gia ching khoan phién trudc phién giao dich khong hudng quyén.

I:1aty1é von tang

PR : 14 gia co phiéu s& ban cho ngudi nam giit quyén mua cd phiéu trong dot
phat hanh mai.

Vi du: Gia sir ta mudn tinh gia tham chiéu cta c6 phiéu Haphaco vao ngay khong
hudng quyén mua c6 phiéu méi trong dot phat hanh thém co phiéu 1an dau dé huy

dong von dau tu xay dung Nha may gidy Craft.
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Thong tin ching ta c6 dugce nhu sau: Tong von huy dong méi 1a 20 ty dong (tong
vbn Haphaco trudc lac phat hanh quyén mua c6 phiéu 1a 10 ty ddng). Tirc 1a mdi co
phiéu cii dugc mua thém 2 ¢6 phiéu méi.

Gi4 tham chiéu cua cd phiéu ndy vao phién trude phién giao dich khong huong
quyén la 50.000d6ng/co phiéu (PRt-1). Ty 1¢ vén ting 1a gép 2 1an von hién c6 (
[=2). Gi4 cb phiéu s& ban cho c¢d dong ghi trong quyén 1a 32.000d0ng/cod phiéu
(PR).

50000 + 2 x 32000

Ptc = = 38 000 dong
1+ 2

Nhu vay, gia tham chiéu c¢6 phiéu trong phién giao dich khong huéng quyén 1a
38.000 dong. Trong khi d6 gia ban theo quyén ctia ¢6 phiéu (hay gia an dinh) 1a 32.
000 dong.

Trong truong hop nay gia ciia quyén mua ddi véi mdi cd phiéu 1 : 38.000 dong
—32.000 dong = 6.000 dong.

Trong thyc té, khi ¢6 mot c6 phiéu ta c6 hai quyén mua c6 phiéu méi va téng gia
trj quyén cho viéc s¢ hitu mot cd phiéu cii 1a 12.000 dong

Day 14 thong tin hét sirc quan trong trong qua trinh giao dich quyén mua c6 phiéu
nay.

Bai toan nay duoc gdp kha thuong xuyén trong qua trinh van hanh cua TTCK.
Boi vi, viéc phat hanh thém cb phiéu dé huy dong vdn dau tu phat trién san xuét 1a
muc dich quan trong nhéat cia TTCK va cac doanh nghiép sé& tranh thu t6i da ngudn
vbn huy dong bang phuong phap nay.

Gia tham chiéu ciia c6 phiéu trong ngay giao dich khong huéng phan chia
14i, hay phat thuéng bang co phiéu

Thuec tién TTCK Viét nam hién nay da cho thay, rat nhiéu doanh nghiép niém yét
muén thuc hién viée chia cb tec, chia lai bﬁng ¢ phiéu. Thuc chat day la dot phat
hanh méi va ban cho c6 dong hién hitu.

Quyén “mua” c6 phiéu tiém an trong hoat dong nay va coi nhu nguoi c6 quyén
dung ludn tién thudng hay co tirc dé mua c6 phiéu méi. Thuc chét, hoat dong chia

|4i, chia co tirc va hoat dong phat hanh thém co phiéu cling xay ra ciing mt luc.
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Vi du: CtyCP Xuat nhap khau Khanh Hoi (KHA) da duoc phép cia UBCKNN
phat hanh thém co phiéu dé tang v6n duéi hinh thic thuéng co phiéu, tang von dicu
1¢ tir 20,9 ty dong 1én gap rudi, tirc 1a phat hanh thém 1.045.000 cb phiéu voi tri gia
10,450 ty dong.

Ngay cubi cing dé c6 dong dang ky quyén mua c6 phiéu 13 ngay 15/10/2004
(Thir 6). Ngay giao dich khong huong quyén 1a ngdy Tht 4 ngay 13/10. Cau hoi &
day 13, gia tham chiéu cua c6 phiéu nay tai ngay 13/10 nay 13 bao nhiéu? Gia tri ctia
quyén bang bao nhiéu? Biét rang gia c6 phiéu ngay 12/10 cua KHA 1a 25.500d6ng.

Trong trudng hop ndy, cing mot lac ¢6 2 sy kién xay ra: KHA phat thuong va
phat hanh thém c6 phiéu dé ting vén. Murc thuéng 14 5.000d0ng /co phiéu; Phat
hanh dé tang thém 50% vdn va gia tinh cho ngudi o quyén (c6 dong hién hiru) voi

gia 10.000ddng /c6 phiéu. Ching ta dung cong thirc sau:

PR t-1 + (I x PR )-TTH
Pic =

I1+1

Trong do:

Ptc : & gia tham chiéu cb phiéu trong ngay giao dich khong huéng quyén nhan
thudng bang cd phiéu

PRt-1 : 1a gia chimg khoan phién trudc phién khong hudng quyén nhan thudng
bang cb phiéu. (25.500d) I : 14 ty 18 von ting: 50%=0,5

PR : 1a gia cd phiéu s& tinh toan cho nguodi c6 quyén nhan thuéng biang tién
(10.0004)

TTH : Gia tri tién thudng bang c6 phiéu (5.000 dong)

25.500 + (0.5x 10.000 ) =5.000

P tc (ngay 13/10) = = 17.000 dong
1+ 0.5

Tuc 13, néu ngay 13/10 gia c6 phiéu KHA hinh thanh 13 17.000 dong/co phiéu thi
duoc coi 1a khong co bién dong gia, khong co tac dong dén Vn-Index. Viée giam
gia tir 25.500 d6ng /c6 phiéu xudng 17.000 déng/cd phiéu chi 13 sy bién dong vé gia
tri, chtr khong phai 1a bién dong vé gia.

Gi4 clia quyén ¢ day 1a 17.000ddng — 10.000d6ng = 7.000dong
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Gia tham chiéu ciia c6 phiéu trong ngay giao dich khong hwéng phan chia
l4i va dong thoi chia c6 tire bang c6 phiéu

Vi du : Cong ty Haphaco dd duoc phép ctia UBCKNN chia c6 tirc dot hai bang
¢b phiéu (1.200d/cd phiéu), véi gia dugc tinh theo ménh gia 1410.000d0ng/c phiéu,
tire 14 ¢6 dong c6 100 c¢o phiéu s& duoc nhan thém 12 ¢d phiéu,

DPong thoi thudng cd phiéu cho c6 dong dé tang von vai ty 16 2 :1, tirc 13 ¢6 hai
¢b phiéu cii duge nhan thém 1 ¢6 phiéu méi. Ngay giao dich khong hudong quyén 1a
ngady 6/12/04. Chung ta hiy tinh gia tham chiéu cua cb phiéu nay vao ngay 6/12/04
theo cong thuec :

Cong thue cua ching ta:

PR t-1 + (I x PR )-TTH- Diy
Ptc (ngay 6/12) =

I+1

Trong do :

Ptc (ngay 6/12) : La gia tham chiéu ¢ phiéu trong ngay giao dich khéng hudng
quyén nhan thuéng va nhan cd tic bang cd phiéu

PRt-1 : La gia chung khoan trudc khi phat hanh ching quyén. (Gid vao ngay
3/12/2004 13 39.300 ddng)

I:1aty 16 vbn tang: 50%+12%= 62%= 0,62

PR : 1 gia c6 phiéu s& ban cho ngudi co quyén huéng cb tirc va tién thudng bang
cb phiéu (=10.000 ddng)

TTH: gia tri tién thudng (=5.000 dong)

Div: 14 gié tri ¢b tirc (= 1.200 dong)

39.300 + (0.62x 10.000 ) =5.000-1.200 )
P te ngay 6/12 = =24.259 dong
1+ 0.62

Trong truong hop ndy gia tri quyén nhéan cb tic va tién thuong bang co phiéu la:
24.259- 1.0000 = 14.259 dong.

Tuy nhién, trong thuc t&¢ TTGDCK Tp. HCM di quy dinh gia tham chiéu cia
Haphaco ¢ phién giao dich dau tién khong hudng quyén (ngay 6/12/04) 1a 25.000d

(cao hon gia tri thuc hon 700 dong). L& ra phai thong bao gia tham chiéu cua
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Haphaco vao ngay 6/12/04 — Phién giao dich 931 1a 24.300 ddng thay vi 25.000
dong.

Pay 14 thong tin quan trong ddi véi ngudi dau tu dé ho c6 co sé dé giao dich cb
phiéu trong nhitng phién trudc ngay 6/12 va ngay ngay 6/12

Viéc giam gia ctia Haphaco tir 39.300 dong vao phién giao dich 930 xudng
24.300 ddng vao phién thtr 931 khong coi 13 giam gia va khong tinh vao Vn-Index,
vi day 1a khoan giam gid tri cta c6 phiéu chir khong phai giam gia.

Tong quat hoa

Néu tat ca cac yéu td ké trén cung xdy ra mot luc thi ta tinh gia tham chiéu ra sao.

Vi du cung mdt lac ¢o6 cac sy kién nhu sau xdy ra :

- Cong ty c6 phat hanh thém chtng quyén dé ting vén

- Cong ty c6 mot phan tién thudng bang tién mit.

- Cong ty c6 chia mot phan ¢6 tirc bang tién mat

- Cong ty c6 mot phan tién thuong bang cb phiéu.

- Cong ty c6 chia mot phan cb tirc bang co phiéu.

Pong thoi gia cd phiéu tinh cho ching quyén, quyén nhan thudng bang ¢ phiéu,
quyén nhan cd tic bang ¢6 phiéu khac nhau. Ciu hoi dit ra 13 vao ngdy giao dich
khong hudng cac quyén trén gia tham chiéu cia cd phiéu tinh ra sao? Thyc té day 1a

bai toan téng hop cua tit ca cac bai toan trén. Chung ta hdy dung cong thirc téng

quat sau:
PRt-1+ (Il xPrl)+(I12x Pr2)+ (I3 x Pr3 ) -TTHcp- Divcp- TTHt -Divt
Ptc =
I+11 +12 +13
Trong do :

Ptc : Gia tham chiéu trong ngay khong hudng cac quyén trén
I1 : Ty 18 von ting theo phat hanh quyén mua c6 phiéu

12 : Ty 18 von tang do phat thuong bang c6 phiéu

I3 : Ty 18 von tang do phat co tirc bang cb phiéu

TTHcp : Gia tri tién thudng bang c6 phiéu

Divep : Gia tri ¢b tirc bang ¢6 phiéu

TTHt : Gia trj tién thuong bang tién
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Divt : Gia tri c0 tirc bang tién

Prl : Gi4 c¢6 phiéu ban cho nguoi c6 quyén mua ¢ phiéu

Pr2 : Gi4 ¢6 phiéu tinh cho nguoi duoc thudng bang cb phiéu

Pr2 : Gia c6 phiéu tinh cho ngudi duoc nhan cb tirc bang cb phiéu

Trong thuc té, chung ta c6 thé dung cong thirc tong quat nay dé tinh toan cho tat
ca cac truong hop. D6i voi nhitng nhan t6 khong xay ra ta danh sb 0. Day 1a két qua
nghién ciru ¢6 kha ning ing dung thyc tién kha cao, mong cic nha dau tu tham gia
gbép ¥, ban luan thém.

Viéc diéu chinh gia tham chiéu theo nhing yéu t6 ké trén 1a nhitng bién dong vé
gia tri ¢6 phiéu (phai duogc loai bo trong qua trinh tinh toan Vn-Index), khong anh
hudng dén chi sé gia VnIndex.

Trong mot sd trudng hop, mot s ngudi khong hiéu vé phuong phap tinh Vn-
Index nén da giai thich viéc giam Vn-Index 1a do ngay phat co tirc, ngay phat hanh
thém ¢b phiéu, ngdy phat thuéng bang tién, bang c¢d phiéu... Diy chi 1a sai 1am
trong cach nhan biét va lién quan dén mot sé kién thirc co ban vé chung khoan va

TTCK.
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TAI LIEU THAM KHAO
1. Cong ty c6 phan Chimg khoan TP.HCM http://www.hsc.com.vn/vn

2. So giao dich ching khoan TP.HCM https://www.hsx.vn/

3. S0 giao dich chirng khoan Ha Noi https://www.hnx.vn/vi-vn/

4. Thoi bao kinh té Viét Nam http://www.vneconomy.vn

5. Uy ban chtng khoan Nha nudc http://www.ssc.gov.vn

6. Luat Ching khoéan 2019, va cac van ban quy pham phép luat lién quan

THONG TIN VE NHOM
& Facebook: PIEM THEN CHOT - https://www.facebook.com/diemthenchot

% Email: pivotpointhsc@gmail.com
% SDT: 090 806 9688
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