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CHIEN LU'Q'C GIAO DICH NGAN HAN HOP PONG TUONG LAI - GIAO DICH TRONG NGAY

Ké tlr ndm 2017, thi treerng chirng khoan phai sinh sé& di vao hoat déng tai Viét Nam véi san phdm dau tién la Hop ddng
twong lai (HDTL) trén chi s VN30. Viéc cho phép str dung don bdy cao va mé “vi thé ban khdng” két hop véi chi phi giao
dich thdp cua thj trwong HDTL s& mé ra mét chién luvoc giao dich méi hoan toan déi véi nha dau tw tai Viet Nam: Chién
lwge giao dich trong ngay.

Giao dich trong ngay la gi

Giao dich trong ngay dwoc hiéu theo nghia hep 1a nha dau tw mua va ban trong ngay; vao cudi ngay, nha dau tw dong tat
ca cac vi thé dwa vi thé ndm gilr cia minh vé& 0, qua dé khéng chiu cac bién dong gia qua dem. O’ mét nghia réng hon,
giao dich trén c6 thé tinh cho cac vj thé ndm gitr qua dém t&i 1 vai ngay.

Vi sao HDTL cho phép giao dich trong ngay

HDTL la thi trwérng chinh thire duy nhét hién nay cho phép nha diu tw c6 thé tham gia giao dich trong ngay hiéu qua. Diéu
nay xét trén 3 yéu td: chi phi, don bay va “ban khéng”.

Ther nhét, viéc giao dich trong ngay trén thij trwéng co sé la khéng hiéu qua do mire phi cla thj trwéng co s& hién kha
cao. Nha dau tw muén mua va ban trung binh s& mat 0,25% phi giao dich cho chiéu mua, 0,25% phi giao dich cho chiéu
ban va 0,1% thué, tdng cdng mét khoang 0,6% cho thué va phi. Trong khi d6, theo théng ké ctia ching tdi, mic bién dong
trung binh cta VNindex dang c6 xu hwéng giam dan t» khoang 1,3%/phién trong giai doan tir 2009 dén 2016 xubng murc
chi xap xi 1%/phién trong n&m 2017. Nhw vay, phi va thué c6 thé chiém t&i 60% murc sinh 1&i trung binh cia mét nha dau
tw ngay ca khi ho dw doan chinh xac 100% xu thé thi trwéng trong phién. Néu tinh theo nam, nha dau tw thwc hién 250
ngay giao dich s& phai tra khoan thué va phi Ity ké khéng 16 1én t&i 150%.

Trong khi d6, phi va thué giao dich ctia HDTL la rat th&p. Theo kinh nghiém quéc t&, & cac thi truéng phat tridn, nhidu san
chng khoan c6 mirc phi giao dich rat th4p, chdng han, phi giao dich mét chiéu cho viéc tham gia mua ban HDTL dya
trén chi sb Eurostox50 chi 14 0,3 Euro, cla HDTL dwa trén chi sé DAX la 0,5 EURO, giao dich HDTL chi s cta My trén
san giao dich tap trung la 0,9 USD. Quy dbi ra VND, cac murc phi trén chi tlr khoang 7.000 déng dén 20.000 déng. Céac
san giao dich & chau A c6 mirc phi cao hon nhwng van rét thdp so véi thj trwdng co sé.

Tai Viét Nam, trong thoi gian dau, VSD nhiéu kha ndng sé mién phi giao dich, tao didu kién cho cac Céng ty Chirng khoén
ap mét mire phi thap cho Khach hang. Bdng thdi, UBCK ciing dang trinh Bo Tai Chinh xem xét kha ndng mién thué cho
céac giao dich phai sinh dé tao diéu kién cho sy phat trién cla thj treong.

Hop déng twong lai Thi trwong co’ s&

Don bay cao hon tir 5 - 10 lan Don bay thap hon: 2 1an

Don bay trén VN30: Giam rui ro doi véi tirng co phiéu | Don bay trén c6 phiéu riéng Ié: Doan dung xu thé thi
riéng 1&; doan dung xu thé thj trwdng chac chan cé lai trwdng chwa chac cd lai

Lai suat vay thap = I&i suét phi rdi ro — ty suat ¢ tie L&i suét vay cao: 13% -14%
(khoang 4-5%/nam) (v&i bén mua HDTL, tinh vao gia
mua HPTL cao hon gié giao dich cta chi s co sé theo
c6ng thic vé dinh gid ching téi da trinh bay tai bai 2)

Co ché giam thiéu rdi ro nho ban khéng va giao dich Phai duy tri khoan vay dén téi thiéu T+3, chi don bay khi

trong ngay, don bay ca chiéu thj trwng 1&n va chiéu thi trwong 1€n

xudng

Thong tin minh bach hon, théng tin thi tredng phan Théng tin bat can xwng, cac thong tin trén thj treong vé
anh céac bién kinh té vi mo, thanh khoan, tam ly thj cac mé cb phiéu chi phan anh cac théng tin cong khai va

treong chung va sé khé dé mét s6 ca nhan, t6 chirc c6 | chwa phan anh cac thong tin néi bo
thé tac dong manh t&i dién bién giao dich

Chi phi giao dich th&p Chi phi giao dich cao hon nhiéu 1an so véi giao dich trén
thi trwong phéi sinh
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Ther hai, mirc d6 don bay cho phép nha dau tw co thé kiém I&i da 16n tir giao dich trong phién. So véi mirc don bay chi 1
I&n tai thi trwerng giao dich cd phiéu, giao dich phai sinh cho phép don bay tbi da 1&n t6i 10 1&n. Trong vi du dwdi day cla
ching toi, v&i viéc st dung don bay cao va dy doan xu hwéng chinh xac, nha dau tw cé thé kiém |&i 1én t¢i 10% trong
mot ngay ma VN30 c6 xu hwéng dao déng twong déi ré rang (chdng t6i st dung dé thj vé VN30 véi muc dich minh hoa.
Thuc té giao dich HPTL sé c6 khép gia, khéi lurong va dé thj riéng; dién bién trong ngay cta HPTL c6é dé sai khac nhét
dinh so véi dé thj chi sé VN30 tily theo cung cdu thj treong).

Cu thé, dau ngay 24/5/2017, nha dau tw A dy doan thj trwdng sé di lén va mua HDTL twong (ng véi chi sé VN30 tai mirc
711,35; dén cubdi ngay, nha dau tw dong vi thé HDTL & mirc twong trng véi chi sb VN30 1a 718,35 diém. Gia st bién dong
clia giao dich HDTL theo sat di&n bién ctia VN30, nha dau tw thu dwoc 7 didm, twong dwong véi mire sinh 161 10%/ngay
cho danh muc don bay 10 1an (chura tinh thué va phi).

Trong trudng hop nguoc lai, nha dau tw B dw doan sai xu thé thi trwdng va mé vi thé Ban HDTL & méc gia 711,35 noi
trén (cho nha dau tw A) va st dung mirc don bay 10 1an, dén cudi ngay khi déng vi thé & cung murc gia la 718,35, nha dau
tw B sé thua |6 twong dwong 10% tai khoan. Vi du trén cho thay tinh chét “zero sum game” ctia giao dich HDTL, lgi nhuan
ctia mot nha diu tw sé la thua |16 cia mot (hodc nhiéu) nha diu tw khéac.

= VN30, 30, VN30 WM& clra 719.88 Cao nhét 719.88 Thip nhét 719.04 Béng clra 719.04 ® Thivi gian thue [
Khéi lreng (false, 20) 978.271K Khéng cé san i
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Ther ba, giao dich hop ddng twong lai cho phép mé vi thé “ban khéng”, ban khi ma khéng ndm gil tai san. Nha dau tw
giao dich hgp ddng twong lai ¢ thé mé vi thé ban HDTL trwéc ma khdng can ndm gil vi thé mua. Diéu nay cho phép nha
dAu tw: 1) c6 thé lién tuc giao dich hai chidu mién 14 ddm bdo mirc ky quy, va 2) cé thé thu loi tlr vi thé ban khi thj truong
xudng. Nhin lai lich st giao dich ctia VNindex, trong nhidu giai doan nhw ndm 2008, ndm 2010 dén 2012, thj trwdng ndm
trong xu thé di xudng va phan I&n nha dau tw vao thi trwong ching khoan khong thé kiém |&i do phan Ién cb phiéu di
xubng. V&i cong cu ban khéng théng qua hop ddng twong lai, ngay ca khi thj trwdng di xudng, nha dau tw ciing cé thé
kiém 1&i tlr thi trwdng phai sinh.

Lo ich vardi ro caa giao dich trong ngay

.

‘o Loi ich

Nha d&u tw khi giao dich ngén han kiém 16i dua trén nhiing bién déng nhd cda thj triromg, va khuyéch dai loi nhuan thong
qua st dung don bady & mirc cao. Nhw vi du trén ctia ching t6i, néu dy doan ding va st dung don bay & murc cao, mirc
sinh |&i cha giao dich trong ngay la khéng hé thdp. Nha d4u tw khi giao dich trong ngay do d6 c6 thé st dung cac chién
lwoc kiém 16 ngay ca khi thj trwdng khong cé xu huéng. Diéu ho nhdm dén 1a mét mire sinh 16 6n dinh theo ngay dwa
trén cac phwong phap giao dich s&v dung phan tich thdng ké, phan tich ky thuat ngén han, tam ly thj trwéng va dua trén
théng tin ngan han.
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Viéc st dung giao dich trong ngay dam bao ky luat giao dich tét hon. Thir nhét, giao dich trong ngay cho phép st dung
don bay cao trong khi c6 it rGi ro s& cham nguéng ky quy duy tri. Theo théng ké cda ching tdi t» nam 2009, chi co
khoang hon 16% sb phién giao dich cla index téng/giam hon 2% trong mét phién va 3,2% sé phién giao dich c6 bién
déng trong ngay tir 3% tré 1én. Do do, khi giao dich trong ngay, ngay ca khi st dung don bay téi da 10 Ian, trong da sb cac
trwdng hop, nha dau tw du cé thua 16 ciing sé khong bi cham ngwdng ki quy duy tri trén. Th hai, nha dau tw giao dich
trong ngay sé déng trang thai trong ngay, khéng gitr qua dém, diéu nay khién cho viéc cat 16 (néu co) 1a bat budc vao cudi
ngay giao dich va bdo toan duwoc vén cho nha dau tw.

0,

% Rdiro

V6&i mire d6 don bay cao, cac khoan giao dich trong ngay c6 thé nhanh chéng chuyén tir trang thai 14 sang 16 va nguoc
lai. Viéc giao dich trong ngay doi hdi nha dau tw sy tap trung va chuén bj vé& tam ly rét vivng vang. Thi trwdng HDTL tap
trung rat nhidu nha dau tw chuyén nghiép, tham chi cac giao dich bang may tw déng dwa trén cac mé hinh thuat toan co
thé chiém t6¢i 70% giao dich tai céc thi trwong phét tridn. Trong khi d6, giao dich phéi sinh ma khéng vi muc dich phong
ngtra rdi ro la mét zero sum game, mure I&i cGia nha dau tw nay 1a khoan 16 clia mét (nhidu) nha dau tw khac.

Thanh cbéng khi giao dich trong ngay

Théng ké vé giao dich trong ngay cta Hiép hdi quan Iy ching khoan
Bac My (hinh dwéi) cho thay chi c6 11,5% sb ngudi giao dich thanh
cong. Mét sb théng ké & thi trwdng chau A clia ching t6i cho thay ty 1&
thanh céng clia nhirng ngwoi giao dich trong ngay ciing chi dao déng
& mirc 10% - 20%.

Didu nay cho théy giao dich trong ngay hoan toan khéng dé& dang. =Ty & chiénthdng ®Tyléhoa =Tyl thua
Nhuwng nhirng loi thé cta giao dich trong ngay khién cho van luén ludn

c6 mét |&p déng dao nha dau tw tham gia vao mang thi trwdng nay va

phan I&n lgi nhuan sé tap trung vao nhirng nha diu tw cé cach thirc

giao dich phu hop véi san phadm nay.

Vi nhirng nha dau tw mong muén tré thanh ngwoi giao dich trong ngay, dé thanh cong khi giao dich trong ngay, nha dau
tw trwdc hét can chudn bi tam ly dé& lam quen véi viéc st dung don bay véi ty 1& cao. V&i don bay dén 10 1an, didu nay
cling giébng nhw viéc chuyén tir 14i xe & tdc d6 binh thudng sang téc d6 ctia moét chiéc F-1. Thi hai, nha dau tw nén chuén
bi nhitng md hinh (set-ups) vé ky thuat, diém mua va diém ban; th® ba, nha dau tw can ndm dwoc ban chét cia thi
trwdng, cu thé 1a cac ma cAu tao nén rd chi sé VN30 va nhitng &nh hwéng trong ngan han ctia cac ma trén dbi véi dién
bién cuta ré chi sb. Va trén tat ca, nha dau tw nén tham gia thj trwéng véi mét sw ton trong cao nhét.

Déi v&i nhitng nha dau tw tham gia thj trwerng HDTL véi muc dich phong ngtra rdi ro, trong phan tiép theo, ching tdi sé
tiép tuc gidi thiéu t&i quy khach hang nhirng chién lwgc két hop gita thi treéng co s& va HDTL dé dat dwoc muc tiéu nay.
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CONG TY CO PHAN CHUNG KHOAN MB (MBS)

bugc thanh 1ap tir thang 5 nam 2000 bgi Ngan hang TMCP Quan doi (MB), Cong ty CP Chiing khoan MB (MBS) la mot
trong 5 cdng ty chiing khodn dau tién tai Viét Nam. Sau nhiéu ndm khdng ngliing phat trién, MBS d& trg thanh mot trong
nhitng cong ty chirng khoan hang dau Viét Nam cung cdp cac dich vu bao gom: moi gigi, nghién clru va tu van dau tu,
nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu thi truGng von.

Mang IuGi chi nhanh va cac phong giao dich cia MBS da dugc md rong va hoat dong cd hi€éu qua tai nhiéu thanh pho
trong diém nhu Ha N&i, TP. HCM, Hai Phong va cac ving chién lugc khac. Khach hang clia MBS bao gém cac nha dau tu
c& nhan va t6 chifc, cac t§ chirc tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém cac céng ty thanh vién
nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB Capital), Cong ty CP bia 6¢c MB (MB Land), Cong ty Quan ly ng va Khai thac
tai san MB (AMC), Cong ty CP Viét R.E.M.A.X (Viet R.E.M) va Cong ty MBS cd ngudn luc I16n vé con ngudi, tai chinh va
cdng nghé dé c6 thé cung cap cho Khach hang cac san phdm va dich vu pht hgp ma rét it cac cdng ty chiing khoan khac
c6 thé cung cép.

MBS tu hao dudc nhin nhan la:

= COng ty moi giGi hang dau, dirng dau thi phan maoi gidi t ndm 2009.

= COng ty nghién clru co ti€ng ndi trén thi trudng véi doi ngli chuyén gia phan tich cé kinh nghiém, cung cdp cac san

pham nghién c(ru vé kinh t& va thi trudng chiing khoan; va

= Nha cung cdp dang tin cay cac dich vu vé nghi€p vu ngan hang dau tu cho cac cong ty quy mé vira.

LIEN HE:

Mr. Nguyén Viét Birc

Trung tdm Nghién ctru MBS

Toa nha MB, s6 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Ndi
DT: + 84 4 3726 2600 - Fax: +84 3726 2601
Webiste: www.mbs.com.vn

Tuyén bd mién trach nhiém: Ban quyén ndm 2017 thudc vé Céng ty CP Chitng khoan MB (MBS). Nhiing thdng tin sir
dung trong tai liéu dugc thu thap tir nhitng ngudn dang tin cdy va MBS khong chiu trach nhiém vé tinh chinh xac cua
chiing. Quan diém thé hién trong bao céo nay la cla (cac) tac gia va khdng nhét thiét lién hé véi quan diém chinh thirc
clia MBS. Khdng mot thdng tin cling nhu' y kién nao dugc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat
ky chitng khoan ndo. Tai liéu nay khéng dugc phép sao chép, tai ban bai bat ky ca nhan hodc t8 chiic nao khi chua dudc
phép cla MBS.



