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Chikng quyén cé bao dam la gi?

1. Chitng quyén c6 bao dam (Covered warrant — CW) la gi?

Chung quyén c6 bao dam 1a chitng khodn cé tai san dam bdo do céng ty chitng
khodn phdt hanh, cho phép ngudi so hitu duoc guyén mua (ching quyén mua) hoic duoc
quyén ban (chimg quyén ban) ching khoan co s¢ cho td chirc phat hanh ching quyén dé
theo mot mirc gia da dwoc xdc dinh truoc, tai hodc trudc mot thoi diém da dwoc an dinh,
hodc nhén khoan tién chénh 1éch gilta gid thyc hién va gia chiing khoan co s¢ tai thoi
diém thyc hién.

2. CAc loai chitng quyén c6 bao dam?

C6 hai loai chirng quyén c6 bao dam: chiing quyén mua va chiing quyén ban.

e Chitng quyén mua 13 loai chimg quyén ma ngudi s hitu ching quyén duoc
quyén mua mot s6 luong chimg khoan co so theo muc gia thuc hién hoic nhan
khoan tién chénh 1éch khi gia cua chimg khoan co s¢ cao hon gia thuc hién tai
thoi diém thuc hién.

e Chitng quyén ban 1a loai ching quyén ma nguoi so hiru ching quyén dugc
quyén ban mot sb luong chung khoan co s¢ theo muc gia thyc hi¢én hodc nhan
khoén tién chénh léch khi gia ctia ching khoan co s& thap hon gia thyc hién tai
thoi diém thuc hién.

3. Phan biét giira CW va Quyén chon?

Noi dung Chirng quyén (CW) Quyén chon (Option)
Thi trwong giao dich Cash Market (giong c0 Phai sinh
phiéu)
X 1A A A 2 A . . S¢ Giao dich Chl'rng

Thiét ké san pham, di€u khoan Cong ty chirng khoan khoan phai sinh

A N . C6 (nguoi giit vi thé
Yéu cau nha dau tu ky qu¥y Khong bén)

Gitra cong ty ching

Gitra cac nha dau tu

Chuyén giao tai san f o1y A
yeng khoan va nha dau tu

4. Phan biét giita CW so véi chitng quyén cdng ty?

Gidéng nhu quyén chon, Chimg quyén cong ty ciing c6 nhiéu dic diém giéng véi
ching quyén c6 bao dam, ching quyén cong ty cho phép ngudi sé hitu co6 quyén duoc
mua c6 phiéu phat hanh thém béi cong ty phat hanh chitng quyén, véi mirc gia va tai



thoi diém dugc x4c dinh trude, thong thudng chimg quyén cong ty duoc phat hanh di
kém voi viée phat hanh trai phiéu cong ty (corporate bond) va c6 nhitng diém khac biét
voi CW:

Noi dung Chirng quyén (CW) Chirng quyén cong ty
Té chite phat hanh Bén tl}u ba (C(?ng ty Cong ty phz}t hanh co
chirng khoén) phiéu
- Cung cap cong cu dau
tu va phong ngura rui ro ,
Muyc dich phat hanh Huy dong von

- Tang doanh thu tir viéc
ban chirng quyén

Chung khoan co s&

Pa dang (c6 phiéu, chi sb,
ETF,...)

Cb6 phiéu cua chinh
cong ty phat hanh
chling quyén

Pham vi quyén

Quyén mua hoac ban
chirng khodn co so

Quyén mua c6 phiéu
maoi phat hanh thém

Sau khi thyc hién quyén

Téng s6 ¢ phiéu dang
luu hanh khong do6i

Téng sb ¢ phiéu dang
luu hanh tang.

5. Nha dau tw sé hitu CW Khac v6i 6 dong nhw thé nao?

Nha dau tu s¢ hitu CW c6 ching khoan co s 14 ¢o phiéu s& khong c6 bat cir quyén
nao d6i v6i cong ty nhu cd dong cua cd phiéu d6. Nha dau tu s& hiru CW s& khong cé:
quyén biéu quyét, quyén nhan cb tirc, quyén mua c6 phiéu phat hanh thém, quyén nhan
c6 phiéu thuong ddi véi cong ty phat hanh cb phiéu co so,.... Tat ca cac su kién doanh
nghiép lién quan dén cb phiéu co s¢ cuia CW (néu c6) phat sinh, ching quyén s& duoc
diéu chinh théng qua gia thyc hién va ty 16 chuyén dbi.

Chting quyén c6 bao dam ludn c6 thoi han, do d6 nha dau tu cin xem xét ban lai
CW hoic nim giit dén khi CW d4o han. Nguoc lai, c6 dong c6 thé nim giir c6 phiéu cho
dau tu dai han.



Chirng quyén hoat dong nhw thé nao?
6. Cac thong tin co ban cia mot CW?

Gidng nhu cic san pham chimg khoéan phai sinh, c6 kha nhiéu thong tin lién quan
dén mot chirng quyén c6 bao dam ma nha dau tu can biét trude khi giao dich, va sau diy
1a céc thong tin co ban tbi thiéu cia CW.

Thong tin Y nghia

Chung khoan co s6 cua ching quyén c6 thé 1a ¢
phiéu don 1¢é, chi s6 chung khodn hodc chung chi
quy ETF.

Trong giai doan dau trién khai CW tai Viét Nam,
chi c6 ¢ phiéu duoc chon lam ching khoan co s&
va phai dap tng cac tiéu chi tbi thiéu vé von héa
thi truwong, thanh khoan, 1ty 1é tw do chuyén
nhuong.

Chung khoan co s&

La khoan chi phi ma nha dau tu phai bo ra néu

Gi4 chirng quyén ISR . A
gquy muon s hiru CW. (xem thém tai cau §8)

La muc gia dé nha dau tu thuc hién quyén mua
Gia thuc hién hodc ban chung khoan co s khi CW dao han.
(xem thém tai cau 8)

Cho biét s6 CW ma nha dau tur can phai c6 dé doi
lay mdt chtiing khoén co s6.

Ty 1¢ chuyén doi Vi du: Chung quyén mua cé ty 1& chuyén dbi 1a
10:1, c6 nghia 1a d¢ mua mot chimg khoan co' s6
nha dau tu can s¢ hitu 10 CW.

La thoi gian lwu hanh cia CW, t6i thiéu 1a 3 thang

Thot han chimg quyen va t6i da 13 24 théng.

La ngay giao dich trudc hai (02) ngay so voi ngay
dao han cua chimg quyen c6 bao dam va la ngay
cubi cung ma ching quyen con dugc giao dich.
Ngay giao dich cudi cing Truong hop ching quyén bi huy niém yét do
chtng khoan co s& bi huy niém yét, ngay giao dich
cudi cung cua ching quyén tring voi ngay giao
dich cudi ciing cia chting khoan co so.

La ngay cudi cung ma ngudi sé hiru chirng quyén

Ngay dao han dugc thuc hién ching quyén.

Kiéu thyc hién quyén Gom 2 kiéu thyc hién quyén: kiéu Chau Au va




kiéu Chau M§. Trong giai doan dau trién khai CW
tai Viét Nam, CW chi duogc thuc hién quyén theo
kiéu Chau Au; Theo do, ngudi s& htru CW chi
duoc thuc hién quyén tai ngay déo han.

Bing tién mit. Theo do, nguoi s¢ htru CW s€ nhan
dugc khoang tién chénh I¢ch khi gia thanh toan cua
chirng khodn co s¢ cao hon gia thuc hién.

Vi du: Vao ngay 01/09/2017, tai S¢& Giao dich Chirng khoan TP.HCM c6 mot ma
ching quyén c6 bao dam niém yét voi cac thong tin co ban sau:

Phuong thire thanh toan khi
thuc hién quyén

T chirc phat hanh chimg quyén | CTCP Chtng khoan Sai Gon
Loai chitng quyén Ching quyén mua
Chung khoan co s& C6 phiéu VNM

Gi4 chirmg quyén 1.500 dong/chimg quyén
Gia thyc hién 150.000 dong

Ty 1é chuyén ddi 10:1

Ngay phat hanh 01/09/2017

Thoi han chimg quyén 06 thing

Ngay giao dich cudi cung 28/03/2018

Ngay dao han 30/03/2018

Kiéu thuc hién quyén Kiéu Chiu Au

Phuong thuc thanh toan Tién mit

Céc thong tin trong bang trén duoc hiéu nhu sau: ddy 1a mot ching quyén mua déi
v6i cd phiéu VNM do Cong ty c6 phan chimg khoan Sai Gon phat hanh, ¢ thoi han 13 6
thang va dao han vao ngay 30/03/2018. Gia phat hanh 1a 1.500 dong/ching quyén va 10
ching quyén duge quyén mua mét chimg khoan co sé voi gia 150.000 dong tai ngay dao
han. Do chimg quyén nay dugc thuc hién theo kiéu Chau Au nén trudng hop nha dau tu
mudn thuc hién quyén, nha diu tu chi dugc thuc hién quyén khi dédo han (ngay
30/03/2018).

Dé s6 hiru duge ching quyén trén, nha dau tu phai mua véi gia 1.500 dong/ching
quyén. Sau khi s¢ hitu ching quyén, truong hop nha du tu nam giit dén khi déo han va
duoc thuc hién quyén, thay vi nhan c6 phiéu VNM néu nha dau tu thuc hién quyén mua,
Cong ty C6 phan Ching khoan Sai Gon sé& thanh toan tién mit bang khoan chénh léch
giita gia thanh toan va gia thuc hién (150.000 déng). Ngay giao dich cudi cing cia ching



quyén 1a ngay 28/03/2018, sau ngay ndy ching quyén s& khong duoc giao dich va bi hay
niém yét do d4o han.

7.  CW hoat dong nhwr thé nao?

Nha dau tw sé mua chitng quyén mua khi nhan dinh gia cta chimg khoan co sé s&
ting trong twong lai. Sau khi so hiru chimg quyén, nha dau tu c6 thé ban lai chirng quyén
trén thi truong hodc nim giit cho dén ngay chimg quyén déo han. Vao ngay chimg quyén
mua d4o han, néu gia thanh toan cua ching khoéan co s¢ cao hon gia thyc hién cua CW,
nha dau tu s& nhan duoc mot khoan tién bz"mg chénh I¢ch gitta gid thanh toan va gia thuc
hién. Truong hop gia thanh toan nho hon hodc bang gia thyc hién vio ngay chimg quyén
d4o han thi ching quyén mua s& mat toan bo gia tri.

Vi du: Nha dau tu mua 1.000 chirng quyén mua cta cb phiéu VNM véi cac thong

tin sau:
Ty 1é chuyén d6i 5:1
Gia thyc hién 150.000 dong
Gia VNM hién tai 145.000 dong
Thoi han chimg quyén 6 thang
Gia mot chiing quyén 1.000 dong

Nhu vay tong s6 tién diu tw vao CW = 1.000 CW x 1.000 dong = 1.000.000 dong
- Sau 03 thang:

Gia str, gia VNM trén thi trudng 1a 155.000 dong, gia mot ching quyén mua trén
thi truong 14 1.500 dong. Nha dau tu c6 thé chét 101 bang viéc ban lai CW ngay
thoi diém nay trén S& GDCK.

Mikc 107 ciia nha dau tw = 1.000 x (1.500d0ng - 1.000 dong) = 500.000 dong
- Vao ngay dao han:
Gia str nha du tu nim gitr dén’nga‘ly dao han va gia thanh toan d6i vé6i cb phiéu
VNM duogc tinh toan va cong bd 1a 165.000 dong.
T6 chikc phdt hanh sé thanh todn cho nha dau tw sé tién la:
1.000/5 x (165.000 déng — 150.000 dong) = 3.000.000 dong

Mikc 107 ciia nha dau tw = 3.000.000 dong - 1.000.000 dong (téng sb tién bo ra
dé s¢ hitu CW) = 2.000.000 dong

Tuy nhién, néu gia thanh toan ddi véi c¢b phiéu VNM duoc tinh toan va céng bd
nho6 hon hodc bang 150.000 dong (gia thuc hién) -> Chénh léch giita gia thanh
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toan va gia thuc hién < 0 dong. Chimg quyén s& khong duoc thyc hién va nha
dau tu trong truong hop nay s& mat sb tién dau tu vao CW 13 1.000.000 dong.

Nguoc lai, nha diu tw sé mua chitng quyén bdn khi nhan dinh gia cta ching

khoan co s s& gidm trong tuong lai. Sau khi s¢ hitu ching quyén, nha dau tu cé thé ban

lai chimg quyén trén thi truong hodc nim giit cho dén ngay ching quyén dédo han. Vao
ngay chimg quyén ban ddo han, néu gia thanh toan cua chimg khoan co sé thdp hon gia

thuc hién cia CW, nha dau tu s& nhan duoc mot khoang tién bang chénh léch giita gia

thuc hién va gia thanh toan. Truong hop gia thanh toan 16n hon hodc bang gia thuc hién
vao ngay chimg quyén déo han thi chtirng quyén ban s& mat toan b gia tri.

sau:

Vi du: Nha dau tu mua 5.000 chimg quyén ban cua c6 phiéu VIC-véi cac thong tin

Ty 1& chuyén dbi 5:1

Gi4 thyc hién 42.000 dong
Gia VIC hién tai 45.000 dong
Thoi han chimg quyén 6 thang
Gia mot chimg quyén 1.000 dong

Nhu vy tong sb tién dau tw vao CW = 5.000 x 1.000 dong = 5.000.000 dong

Sau 03 thang:

Gia sur gia VIC trén thi truong 1a 40.000 dong, gia mot ching quyén ban trén thi
truong 12 1.200 dong. Nha dau tu c6 thé chét 101 bang viée ban lai CW ngay thoi
diém nay trén S& GDCK.

Mikc 107 ciia nha dau tw = 5.000 x (1.200 déng — 1.000 ddng) = 1.000.000 dong
Vao ngay dao han:

Gia str nha ddu tu nim gitt dén ngay ddo han, gia thanh toan ddi v6i ¢ phiéu
VIC duoc tinh toan va cong bd 1a 32.000 dong.

T6 chirc phat hanh sé thanh todn cho nha dau tw sé tién la:

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

Mikc 16i ciia nha dau tw = 10.000.000 dong — 5.000.000 dong (tong sb tién bo ra
dé s& hitu CW) = 5.000.000 ddong

Tuy nhién, néu gia thanh toan d6i véi c6 phiéu VIC duoc tinh toan va cong bd
16n hon hodc bang 42.000 dong (gia thuc hién). Chénh 1éch giita gia thanh toan



va gia thuc hién < 0 déng. Ching quyén s& khong duoc thuc hién va nha dau tu
trong trudng hop ndy s& mat s tién du tw vao CW 1 5.000.000 dong.



Cac loai gia trong san phdm chirng quyén co bao dam?
8. Cic loai gia trong sin phim chirng quyén c6 bao dam?

Mot CW khi luu hanh s& c¢6 cac loai gia khac nhau, mdi loai gia c6 mot y nghia
riéng, do d6 nha dau tu can phan biét cac loai gia trong mot CW:

Gia thue hién (hay con goi 1 gia thuc hién quyén): 1a mutc gia ma nha dau tu s&
hitu chimg quyén c6 quyén mua/ban ching khoan co s& voi to chic phat hanh ching
quyén khi CW d4o han, va 1 co sé so sanh dé nha dau tr xac dinh trang thai va muc 14i
16 khi ddu tu vao CW. Mtic gia nay s& dugc to chitc phat hanh cong bd khi chao ban CW.
Thong thuong, gia thuc hién s& duge giit ¢d dinh trong subt thoi han ciia CW va chi thuc
hién diéu chinh trong mot sé truong hop ching khoan co sé co su kién doanh nghiép.
(xem thém tai cau 12).

Gia thanh toan: 13 mirc gia duoc S& Giao dich Chung khoan xac dinh va cong bd
truéc ngdy ddo han cia CW. Chénh léch giira gia thanh toan va gia thuc hién cho biét
mirc 13i/16 ctia nha dau tu vao thoi diém ddo han cia chimg quyén, ddy ciing 1a co s& dé
t6 chirc phat hanh thyc hién thanh toan khoan tién chénh 1éch khi nha dau tu thuc hién
quyén. (xem thém tai cau 11).

Gia chirng quyén (hay con goi 14 gid ciia mot chimg quyén) 1a khoan chi phi ma
nha dau tu phai bo ra néu mudn s¢ hiru CW. Vio thoi diém phat hanh gia chimg quyén 1a
mirc gia chdao ban cua t6 chirc phat hanh. Khi CW duoc niém yét va giao dich trén S&
GDCK, gi4 chirng quyén chinh 13 gia giao dich cia CW trén thi truong.

9. CAu triic gia ciia mot CW?

Theo 1y thuyét, Gia cia mot ching quyén khi chua déo han bao gom hai phan: gia
tri ndi tai va gia tri thoi gian, trong do:
e Gia tri ndi tai cia mot ching quyén: chinh 1a khoan chénh I¢ch gifra gia cua
chtng khoan co so va gia thuc hién cia ching quyén. Khi chimg quyén dang luu
hanh, chting quyén ludn tén tai mot trong ba trang thai sau:

Trang thai Chirng quyén mua Chirng quyén ban
Co 1ai - IT™M Gi1a CKCS > Gia thuc hién | Gid CKCS < Gia thuc hién
L6 - OTM Gi1da CKCS < Gid thyc hién | Gia CKCS > Gid thyuc hién
Hoa vén — ATM G1a CKCS = Gia thuc hién | Gid CKCS = Gia thuc hién




e Gia tri thoi gian cia CW 1a chénh léch giita gia cia chimg quyén trén thi trudng

va gi4 tri ndi tai ctia ching quyén d6. Mot chimg quyén & trang thai 16 (OTM) s&
khong c6 gia tri ndi tai ma chi c6 gia tri thot gian. Gia tri thot gian cua CW sé

giam theo thoi gian va bang 0 vao ngay d4o han cia CW.

10. Cac yéu to anh hwong dén gia CW?

Gi14 cua mot ching quyén luon chiu tac dong badi cac yéu to sau:

e Gid thi trwong ciia chirng khodn co sé va gid thwe hién quyén: 13 hai yéu tb

quan trong dé xac dinh gia tri noi tai cua chung quyén. Mirc d§ chénh 1éch cua
hai yéu t6 nay sé& tic dong truc tiép dén gia CW.

Thoi gian ddo han: thé hién gia tri thoi gian cia CW, thoi gian dao han cia CW
cang dai thi gia tri cia CW cang cao.

Bién dong gid chirng khodn co sé: 1a mirc d6 dao dong gia cua chimg khoan co
s0. Néu chirng khoan co sé c¢6 bién do dao dong gia cang cao thi kha ning tao ra
loi nhuan cta nha dau tu cang 16n (c6 nghia 13 nhiéu kha ning xay ra chénh léch
giita gia chimg khoan co s¢ va gia thuc hién quyén), do d6 gia cia CW ciing cao.
C6 2 loai bién dong gia cua chimg khoan co so:

o Bién dong lich sir (historical volatility): dugc do luong boi sy thay doi
cua gia chung khoan co sé trong qua khu.

o Bién dong ham y (implied volatility): dugc tinh toan can ci trén gia hién
tai cia CW. Do bién dong nay thé hién sy danh gid cua thi truong vé
mirc 40 ma gia cua chimg khodn co s¢ s& bién dong trong vong doi cua
CW.

e Ldi sudt: Viéc 13i suit ting/giam ciling tic dong dén viéc xac dinh gia cua CW.
Vi du: khi nha diu tuv mua mot chimg quyén mua, nha diu tu da tri hodn viéc
thanh todn gia thuc hién cho dén ngay ddo han. Viéc tri hoan nay da tiét kiém cho
nha dau tu mot khoan tién so véi viée truc tiép mua chimg khoan co s¢ va khoan
tiét kiém nay dugc hudng thu nhap tir 13i suat. Khi 1ai suat ting, khoan thu nhap
ciia nha du tu s& 1on hon. Do d6, nha dau tu phai tra nhiéu tién hon cho CW
mua va it hon déi véi CW bén.

Bing tong hop tic déng ciia cdc yéu to anh hwong dén gia CW

Yéu to anh huéng Trang thai CW mua CW ban
Gia cua chirng khoan co so N N 7
Gia thuc hién quyén A 7 A
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Thoi gian d4o han v 7
Bién dong gia ching khoan co 7\ 7\
Ny

Lai suat A 0

11. Gia thanh toan dwoc xac dinh nhw thé nao?

e Gia thanh toan s& dugc S Giao dich Chting khoan xac dinh va cong bd.

e Gi4 thanh toan chimg quyén khi thuc hién quyén 13 binh quin gia déng cira cia
chtng khoan co sé trong nam (05) ngay giao dich lién trude ngdy dao han, khong

bao gém ngay dao han (Quy ché Giao dich Chung khoan tai S¢ Giao dich Chung

khoan TP.HCM).

12. Gia cia CW bi tac dong nhu thé nao khi chirng khoan co sé ¢é sy kién doanh

nghiép?

Khéng gibng nhu cb phiéu, gia cia CW trén thi truong sé& khong bi diéu chinh khi
chtng khoan co s& c6 sy kién doanh nghiép (co tirc, phat hanh thém cd phiéu...). Tuy

nhién, gia thuc hién quyén va ty 1& chuyén d6i ciia CW sé& bj diéu chinh. Cach thirc diéu
chinh va nghia vu cong bd thong tin khi thyc hién diéu chinh CW s& duoc quy dinh trong

ban c4o bach cua t6 chirc phat hanh.

Cong thirc diéu chinh gid thuc hién quyén va ty 1& chuyén d6i:

+ Gia thyc hién quyén méi = Gia thyc hién quyén cii x (gia tham chiéu di diéu chinh

ctia TSCS tai ngdy giao dich khong hudng quyén / gia tham chiéu chwa diéu chinh cia

TSCS tai ngay giao dich khéng hudng quyén)

+ Ty 1& chuyén doi méi = Ty 1& chuyén doi cii x (gia tham chiéu da diéu chinh cta

TSCS tai ngay giao dich khong huéng quyén / gia tham chiéu chua diéu chinh cua

TSCS tai ngay giao dich khéng huong quyén)

Vi du: Nha dau tu dang sé hitu chimg quyén mua ctia ¢6 phiéu VNM véi cac thong

tin sau:

Ty 1é chuyén doi 10:1

Gi4 thuc hién 150.000 dong
Gi1a VNM dong cua ngay 15/06/2017 155.000 dong
Thoi han ching quyén 6 thang
Gia mot chirmg quyén 1.000 dong
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Ngay 16/06/2017 (ngay giao dich khong huéng quyén), c¢6 phiéu VNM chét danh
sach cd dong chia cd tirc bang tién ty 16 40% ménh gia. Gia tham chiéu da diéu chinh
ctia c¢6 phiéu VNM ngay 16/06/2017 13 151.000 dong.

Gié thyc hién quyén va ty 1€ chuyén doi méi cuia ching quyén mua nay dugc di€u
chinh nhu sau:

Gia thuc hién quyén moi:

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

10 x (151.000 dong/ 155.000 ddng) = 9,7419
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Dic diém va Riii ro khi giao dich chirng quyén cé bdo dim
13. Cac dic diém cia CW

e Tinh don biy: gia cua chimg quyén thuong nhé hon nhiéu 1an so véi gia cua
ching khoén co s&, tuy nhién gia tri ndi tai ciia ching quyén sé thay doi gan nhu
turong tng véi mirc d6 bién dong gia cua ching khoan co sd. Vi vdy, ty 16 thay
d6i gia cia CW sé& 10n hon ty 18 thay d6i gia ctia chirng khoan co sé. Do d6, CW
c6 thé 1am gia ting suat sinh lgi cho nha dau tu khi chimg khoén co s& bién dong
dung voi dy bao ctia nha dau tu.

Vi du: Véi ngudn vén 1a 10 tridu dong, nha dau tu nhan dinh gia c6 phiéu ABC
tang trong twong lai, nha dau tu c6 thé mua:
o 1.000 cb phiéu ABC (gia 10.000d/c6 phiéu) hoic;
o 5.000 CW mua (Chimg khoan co s&: c6 phiéu ABC, gia CW: 2.000d/CW,
ty 1€ thuc hién 1:1, gid thuc hién: 10.0004)

Khi gia ¢6 phiéu ABC ting 1én 14.000 dong/cd phiéu, loi nhuin cta nha dau tu
d6i véi cac Phuong an:
o Mua C6 phiéu ABC la: (14.000 déng — 10.000 dong) x 1.000 CP =
4.000.000 dong > ty suét sinh 101 40%
o Mua CW la: (14.000 déng — 10.000 dong — 2.000 dong) x 5.000 CW =
10.000.000 ddng > ty suat sinh 101 151 100%

Mikc ty sudt sinh 1oi 100% ciia CW chinh la nho tac déng ciia don bay.

e C6 dinh khoan 15 tdi da: Khi nha dau tu khong thé nhan dinh chinh xac vé su
thay ddi gia cta ching khodn co sé, nha dau tu c6 thé dau tu vao CW nhu mot
phuong 4n thay thé. Truong hop gia chimg khoan co s& bién dong nguoc chiéu
v6i du doan ciia nha dau tu thi khoan 16 t6i da cua nha dau tu trong trudng hop
nay chi 1a khoan phi (gid) cia CW ma nha dau tu phai tra dé sé hitu CW.

Vi du: Nha dau tv mubén mua 1.000 c6 phiéu ABC, nha dau tu c6 thé thuc hién
cac phuong an sau:
o Phuong 4n 1: Mua 1.000 cb phiéu ABC (gia 10.000d/c6 phiéu) > tong chi
phi: 10.000.000 dong
o Phuong 4n 2: Mua 1.000 CW mua, nim giit dén ngay dao han dé thuc hién
quyén Chung khoan co s¢: ABC, gia CW: 2.000d/CW, ty 1¢ thuc hién 1:1,
gia thyc hién: 10.000 dong) > tong chi phi: 2.000.000 dong

06 thang sau:
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Gia sir gia cua cd phiéu ABC giam xudng dudi 10.000 dong, khi dé khoan 15
ctia nha dau tu d6i voi cac Phuong an nhu sau:

Khoin 16
Gid c0 phiéu ABC |  Mua 1.000 ¢4 phiéu Mua 1.000 CW mua
ABC
9.000 dong 1.000.000 dong 2.000.000 dong
8.000 dong 2.000.000 dong 2.000.000 dong
7.000 dong 3.000.000 dong 2.000.000 dong
6.000 dong 4.000.000 dong 2.000.000 dong

Nhu vay, ¢6 thé thay khi dau tu CW, khoan 15 t6i da ciia nha dau tu luén dugc
¢ dinh & murc 2 triéu dong cho du gia cta c6 phiéu ABC c6 giam dén bit cr
murc gid nao. Trong khi do, néu nha dau tu lya chon Phuong 4n mua ) phiéu,
mure thiét hai cua nha dau tu ¢ thé 1én dén 4 triéu déng.

e Vén diu tu thip: gia giao dich ciia mdi ching quyén thong thuong 1 kha thap.
Vi viy, khi tham gia nha dau tu chi bo ra sé tién kha nh.

o Khong phii ky quy khi tham gia giao dich: khong giéng nhu quyén chon trong
chtng khoan phai sinh, khi tham gia giao dich CW nha dau tu khong phai ky quy
bat ky khoan tién nao du I ching quyén mua hay ban.

e DPuoc giao dich va thanh toan dé dang: CW dugc giao dich va thanh toan
tuong ty nhu ¢ phiéu.

14. Rui ro khi dau tw CW

Chtrng quyén c6 bao dam la cong cu tai chinh c6 mirc do rui ro cao. Nha dau tu can
tim hi€u va can nhac cac rui ro trudc khi thyc hién giao dich. Ching quyén c6 bao dam
c6 céc rui ro sau :

e Tinh don bay: CW la cong cu dau tu tai chinh c6 thé giup nha dau tu gia ting
suat sinh loi nhung ciing dong thoi lam ting ty 16 16 cho nha dau tu khi ching
khodn co so bién dong nguroc chidu véi nhan dinh ctia nha dau tu.

Vi du: Quay lai v6i vi du & cau 13 dé thiy tac dong don bay cua san pham CW.
Véi ngudn von 1 10 triéu dong, khi nha dau tu nhan dinh gia c¢b phiéu sé ting,
nha dau tu ¢ thé mua:
o 1.000 cb phiéu ABC (gia 10.000d/cd phiéu) hoic;
o 5.000 CW mua (Chung khoan co so: ABC, gia 2.000d/CW, ty 1€ thuc hién
1:1, gia thuc hién: 10.0004d)

14



Tuy nhién, gia c¢6 phiéu ABC khong ting nhu nhan dinh ma giam xudng chi con
8.000 dong/co phiéu, khoan 15 ciia nha dau tu ddi véi cac phuong an:
o Mua Cb phiéu ABC la:
(8.000 dong — 10.000 ddng) x 1.000 CP = -2.000.000 dong > 16 20%
o Toan bo khoan phi mua 5.000 CW: 10 triéu = 16 100%

e Vong doi giéi han: khac voi ching khoan co s, chimg quyén ludn c6 vong doi
hitu han. Do d6 vao thoi diém déo han, nha dau tu s& khong duogc tiép tuc ndm
gitt CW nhu ddu tu ¢6 phiéu ma s& dugc thanh toan tién hoic mat khoan phi mua
chting quyén ban dau.

e Thoi gian: mdt s6 nhan t6 tao nén gia tri cia CW c¢6 thé bi mat gia theo thoi gian
dan dén viéc sut giam gid cua CW, do d6 nha dau tu khong nén xem CW la san
pham c6 thé mua va nam gitr dai han.

Vi du: D6 bién dong 1a mot trong nhitng nhn td tao nén gia trj cia ching quyén,
thoi gian ddo han cang dai thi kha ning xay ra bién dong gia tai san co so cang
cao, dan dén gia cua chimg quyén cang cao. Nguoc lai, khi thoi gian déo han
cang ngin thi kha ning xay ra bién dong gia tai san co s cang thap, dan dén gia
ctia chimg quyén cang thap.

e Cung, ciu thi trwong: gidng nhu bat ky cac loai hang hoa khac, gia cia CW
1udn chiu tac dong bai yéu t6 cung cau.

e Bién dong ciia chitng khoan co sé ciing tic dong truc tiép dén gia cia CW. Khi
¢ yéu t6 din dén sy gia ting muc do bién dong cua chimg khoan co so thi gia
cua CW s tang va nguoc lai.

e T6 chitc phat hanh: CW 13 mot hop ddng giita to chirc phat hanh va nguoi s&
hitu, to chire phat hanh c6 nghia vu thanh toan hodc chuyén giao chirng khoan co
so khi ngudi sé hitu ¢6 yéu cau thuc hién quyén. Vi vy, trong sudt thoi gian CW
luu hanh dén luc déo han néu td chirc phat hanh bi mat kha nang thanh toan hoac
bi phé san s& dan dén rui ro cho nguoi so hitu CW.
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Giao dich chitng quyén cé bdao dim

15. Céch dé nha diu tw mua CW?
C6 hai cach dé nha dau tu c6 thé mua chimg quyén c6 bao dam:

Thir nhat, nha dau tu c6 thé dang ky mua CW vao thoi diém t6 chirc phat hanh chao
ban tai thi truong so cp (ngay sau khi duoc Uy ban Chimg khoan cip Gidy ching nhan
dang ky chao ban).

Thir hai, nha dau tu c6 thé mua CW trén thi truong thir cip (sau khi CW duoc niém
yét trén S& Giao dich Chung khoan).

16. Nha diu tw c6 dwoc ban CW khi khong sé hiru?

Gidng nhu giao dich ¢6 phiéu, nha dau tu khéng duge ban CW khi khong sé hitu né,
diéu nay c6 nghia 13 nha dau tu phai so hira CW (phai mua CW) trudc khi ban CW.

17. Nhirng ai khong dwgc giao dich CW?

T6 chic phat hanh ching khoan co s khong duge dau tu, giao dich CW duya trén
chtng khoén cua t6 chirc do.

18. Nha diu tw c¢6 phai ky qu¥ truéce khi giao dich CW?

Nha dau tu khong phai thue hién bat ky khoan ky qui ndo trude khi giao dich CW.
19. Co bat ky han ché nao vé giao dich va s¢ hiru CW déi véi nha dau tu?

CW la mot san pham méi, do d6 khi giao dich nha dau tu can luu :

e Nha dau tu nudc ngoai khong bi han ché ty 18 s¢ hiru CW.

e Quy dai chung chi duoc du tr vio CW nham muc tiéu phong ngira rii ro.

e Nha dau tu khong duogc giao dich ky quy d6i véi CW.
20. Giao dich CW trén Sé Giao dich Chirng khoan?

Khi tham gia giao dich CW niém yét trén S& Giao dich Chuing khoan, nha dau tu
dugc dung chinh tai khoan giao dich c¢6 phiéu dé mua/ban CW. Thoi gian giao dich,
phuong thirc khép 1énh, 1énh giao dich, nguyén tic xac dinh gia, don vi giao dich twong
tr nhu ¢6 phiéu. Tuy nhién, c6 mot sé quy dinh dién hinh khac vé6i giao dich c¢d phiéu
nhu sau:

e Don vi yét gid: 10 dong cho tat ca cac muc gia cia CW.
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e Gia tran/san ctia CW trong ngay giao dich: cin ¢t vao bién do dao dong gia cia
chtng khoan co s&, va dugc xac dinh theo cong thire: Gia tran/san cuia CW = gia
tham chiéu CW +/- bién do dao dong gia cua chirg khoan co sd/ty 1& chuyén doi.

Vi du: nha dau tu dang s hitu ching quyén ban cta c6 phiéu FPT (ty 1& chuyén
d6i 1:1), gia dong cira cua chimg quyén ban ngay hom trude 1a 2.000 dong, va gia
dong cira cia co phiéu FPT 1a 48.000 dong.

Bién d6 dao dong gia ctia cd phiéu FPT = 48.000 dong x 7% = 3.360 dong

Mirc gia tran/san cia chimg quyén ban trong ngay giao dich dugc xac dinh nhu
sau:

Gia tran cia CW = 2.000 dong + 3.360/1 = 5.360 dong

Gia san cia CW = 2.000 ddng - 3.360/1. Tuy nhién, theo quy ché giao dich
cia S GDCK TP.HCM, mirc gi t6i thiéu cia CW 1a 10 déng. Do d6, gia san
ctia CW trong trudng hop nay 13 10 dong.

21. Chi phi giao dich CW?

Phi giao dich d6i v6i CW twong tu nhu d6i v6i phi giao dich chimg chi quy ETF va
thip hon c6 phiéu (Thong tuw 241/2016/TT-BTC quy dinh gia dich vu trong linh vuc
chirng khoan 4p dung tai S¢ Giao dich Chiing khoan va Trung tam Luu ky Chung khoan
Vi¢t Nam).

22. CW co0 bi tam ngung giao dich?
Gidng nhu ¢ phiéu, CW ciing s& bi tam nging giao dich trong céc truong hop:
e Chung khoén co s¢ cua CW bi tam ngung giao dich

e Su cd bat kha khang do thién tai, hoa hoan hodc su ) k¥ thuat tai hé théng giao
dich, hé théng thanh toan

e Céc truong hop S¢ Giao dich Chig khodn thay can thiét dé bao vé nha dau tu
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Thuc hién quyén

23. Viéc thiee hién quyén dién ra nhu thé nao?

Vao ngay d4o han, nha dau tu sé hitu cac CW & trang thai ITM duoc quyén yéu cau
thyc hién CW va dugc thanh todn tién mit bang khoang chénh léch gitta gia thanh toan
va gia thuc hién quyeén.

Viéc thanh toan tién cho nha du tu dugc hoan thanh trong vong 05 ngay 1am viéc ké
tir ngay nha dau tu dat 1énh thyc hién chimg quyén hodc ké tir ngay ddo han.

24. Piéu gi xay ra néu nha dau tw khong thyc hién quyén khi CW dao han?

Truong hop nha dau tu khong dat 1énh yéu cau thuc hién quyén déi véi cac CW &
trang thai ITM, t6 chiic phat hanh van phai thanh toan tién cho nha dau tu s¢ hitu cac CW
nay.
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Té chirc phdt hanh chikng quyén cé bdo dim

25. Ai dwgc phép phat hanh CW?

Chi cac cong ty chimg khoan dap tng cac diéu kién vé hiéu qua kinh doanh, quy mo
von chu s& hitu theo quy dinh tai Nghi dinh 60/2015/ND-CP mé1 dugce phép phat hanh
chtng quyén c6 bao dam.

Ngoai ra, T6 chtc phat hanh chi dugc chao ban ching quyén trong han mirc chio ban
duoc quy dinh cy thé tai Quy ché cua Uy ban ching khoan nhu sau:
- Déi voi mot ching khoan co so: sd lugng cb phiéu quy dbi tir cac ching quyen

da phat hanh cua tit cd té chirc phdt hanh khong vuot qua han mic so véi tong
s6 ¢b phiéu ty do chuyén nhuong.

- Péi véi mot dot phat hanh: sO luong cb phiéu quy ddi tir chimg quyén trong mot
dot chao ban cia mjt 16 chirc phdt hanh khong vuot qué han murc so vdi tong
s6 ¢b phiéu ty do chuyén nhuong.

- Péi v6i mot cong ty ching khoan: tong gié tri ching quyén da phat hanh va dang
ky phat hanh cua mot t6 chirc phat hanh, khong tinh sb chirng quyén da huy niém
yét hodc da dao han, khong dugc vuot qua han mirc so véi gid tr véon kha dung
ctia to chirc d6. Han ‘muc nay dugc ap dung trong thoi gian Uy ban chung khoan
Nha nudc xem xét cp gidy chimg nhan chio ban ching quyén.

26. Kha ning thanh toan cia to chirc phat hanh dwgc bio dam nhu thé nao?

CW 1a mot hop ddng giita nha du tu va cong ty chimg khoan phat hanh chimg
quyén, trong d6 to chirc phat hanh c¢6 nghia vu thanh toan cac khoan 1ai phat sinh tir viéc
dau tw CW cho nha dau tu. Dé bao vé quyén loi ctia nha dau tu va dam bao viéce thuc hién
nghia vu thanh toan cta to chirc phat hanh, Thong tu 107/2016/TT-BTC quy dinh:

- Trudc khi phét hanh, t6 chirc phat hanh phai ky quy dam bao thanh toan ti thicu
50% gia tri chimg quyén du kién phat hanh, tai san nay duoc ky quy tai Ngan hang
lwu ky trong subt thoi gian ¢ hiéu luc cua chimg quyén.

- Hang ngiy, to chirc phat hanh phai thyc hién hoat dong phong ngira rii ro
(hedging) cho sb chimg quyén dang luu hanh va bao céo cho S¢ Giao dich Ching
khoan. Muyc dich cua hoat dong phong ngira riii ro nham dam bao t6 chirc phat
hanh c6 tai san dé thanh toan cho nguoi s¢ hitu chimg quyén.

27. Aila to chirc tao 1ap thi trwomg ddi véi CW?

CW la mot san pham bat budc phai co to chirc tao 1ap thi trurong nhiam cung cip thanh
khoan cho thi trudng, va theo quy dinh, t6 chirc phat hanh CW ciing chinh 14 t6 chtrc tao
1ap thi truong.
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28. Nghia vu ciia t chirc tao 1ap thi truong CW?

Vé6i muc dich chinh 13 cung cip thanh khoan cho thi truong, do d6 td chire tao 1ap thi
truong thong thuong sé€ thuc hién chao gia mua/ban CW lién tuc trén thi trudng va phai
bat budc chao gia mua/ban CW khi sb 1énh xay cac trudng hop:

e Chi co Iénh bén mua hoac bén ban CW
e Khong co6 1énh bén mua va bén ban CW

e Ty 1€ chénh léch gid trén thi truong vuot qué 5%. Ty 1€ chéch I¢éch gia 1a ty 1€
phan trim cua (gia chido ban thip nhit - gia chio mua cao nhét)/gia chao mua cao
nhét.

Thoi gian thuc hién nghia vu tao 1ap thi truong xay ra trong phién khdp 1€nh lién tuc
(ngoai trir 05 phat dau), va khi chao gia phai tuan thu:

e Khbi lwvong mdi 1énh tdi thiéu 100 CW
e (ia dit Iénh phai dam bao khong vuot ty 1€ chénh Iéch gia 5%.
e Thoi gian ton tai 1énh trén hé thdng tdi thiéu 1a mot (01) phut.

29. Cic trudong hop td chirc tao l1ap thi truong dwoe mién trir nghia vu tao lap thi
trueong?

T4 chuc tao 1ap thi trudng s& duoc mién trir nghia vu khi xay ra cac trudong hop sau:
e Chtng khoan co s¢ cua CW bi tam ngung giao dich

e Gia ly thuyét cia CW dugc tinh theo cong thirc néu tai ban cao bach nho hon 10
dong.

e S6 luong CW trén tai khoan tao 1ap thi truong khong du 100 CW, t6 chirc phat
hanh dugc mién dat 1énh ban.

e Chua c6 CW luu hanh, t6 chic phat hanh dugc mién dit [énh mua.
e Dang hay niém yét CW, t6 chirc phat hanh dwgc mién dit 1énh ban.

e Gia CW ting kich tran (du mua tran), to chtrc phat hanh duoc mién dit 1énh ban
hodc Gia CW giam kich san (du ban san), t6 chirc phat hanh dugc mién dit lénh
mua.

e Gia ching khoan co s ting kich tran, to chtrc phat hanh duoc mién dit 1énh ban
d6i v6i ching quyén mua va 1énh mua d6i véi chimg quyén ban va ngugc lai.
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CW dang ¢ trang thai co 1ai tir 30% tr¢ 1€n, t6 chuc phéat hanh duogc mién dit 1énh
ban.

Trong 14 ngay trude khi CW dao han.
Khi xay ra cac sy kién bt kha khang nhu thién tai, hoa hoan, chién tranh...

Céc trudng hop khéc sau khi c6 ¥ kién chap thudn cia Uy ban Chimg khoan Nha
nudc.
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Cdc lwu ¥ khdc khi dau tw chirng quyén cé bdo dam

30. Nha diu tw mua CW c6 phai thuc hién cong bd théng tin?
Nha dau tu khi tham gia giao dich chimg quyén c6 bao dam khong phai thuc hién
cong bd thong tin ngoai trir trudng hop:
e Ngudindi bd cua t chirc phat hanh chimg khoan co s& va ngudi cé lién quan cia
d6i twong nay khi tham gia giao dich chimg quyén dya trén chirng khoan co s¢ do.
31. CW bij hity niém yét trong nhirng trudong hop nao?
Sau khi niém yét, CW s& bi hity bét budc trong cac truong hop:
e T4 chirc phat hanh bi dinh chi, tam ngimg hoat dong, hop nhét, sap nhap, giai thé,
pha san hodc bi thu hdi Gidy phép thanh 14p va hoat dong
e Chung khoan co s bi hity niém yét.
e Cac truong hop So Giao dich chimg khoan xét thdy can thiét dé bao vé quyén loi
ctia nha dau tu
32. Khi CW bi hily niém yét bit budc, cac CW dang lwu hanh dwoe xir Iy nhw thé
nao?

Theo Thong tu 107/2016/TT-BTC, trong khoang thoi gian tir khi ¢6 Quyét dinh huy
dén ngay hiy niém yét CW co liéu luc, t6 chic phat hanh c6 nghia vu mua lai cac CW
dang luu hanh thong qua hoat dong tao 1ap thi trudng. Sau ngay hiy niém yét c6 hiéu luc,
cac CW dang luu hanh con lai s& dugc t6 chirc phat hanh phéi hop véi Trung tim Luu ky
thanh todn tién cho cac nha dau tu s¢ hitu véi muc gia duge cong bd tai thoi diém co
Quyét dinh huy niém yét CW.
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