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BAI 2: LO' ICH VA RUI RO KHI GIAO DICH HOP PONG TUONG LAl

1. Giao dich hop déng twong lai: Vi thé mé

Giao dich HPTL v& co ban sé& gibng nhu giao dich & thi trwéng co s&, theo do nha dau tw van tiép tuc st dung cac lénh
thwong gap nhw ATO, Iénh Limit (cho phién khép Iénh mé clra); Iénh Limit, Iénh MO (MTL, MOK, MAK) cho phién khép
lénh lién tuc; va 1énh ATC, I&énh Limit (Cho phién déng ctra). Bang Gia HDTL hién thj cac muc gia: Gia tham chiéu, Gia
tran, Gia san, 3 méc gia chao mua va chao ban tét nhat, cling nhw cac théng tin vé nha dau tw nwéc ngoai.

BANG GIAO DICH MAU HDTL
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Biém khac chinh gitra giao dich HDTL va giao dich co s& |a trén bang gia sé c6 thém théng sb vé Vi thé mé (Open
interest). Vi thé mé& chi ra sé lwgng hop ddng twong lai do cac bén ndm gitk. Khac véi thi trwéng co sé, bén canh théng

sb v& khéi lwgng giao dich, thong sbé vé vi thé mé ciing sé& c6 mot gia tri quan trong trong viéc xac dinh thanh khoan va xu

thé cda thi truerng. Nha dau tw c6 thé theo dbi vi du sau dé hiéu hon vé& vi thé mé:

Ngay Giao dich Volume Vi thé mé&
2/6/2017 A:L1 1 1
B:S1
3/6/2017 C: L5 5 6
D: S5
4/6/2017 A: S1 1 5
D: L1
5/6/2017 E: L5 5 5
C: S5

— Ngay 2/6/2017, Nha dau tw (NDT) A mé& moét vi thé mua va NDT B mé& mét vi thé ban HDTL giao thang 6/2017,
theo d6 KLGD 1a 1 va vithé mé 1a 1.

—  Ngay 3/6/2017, NBT C mé vi thé mua va D mé vi thé ban 5 HDTL, téng vi th& m& cudi ngay theo d6 Ia 6.

—  Ngay 4/6/2017, NBT A doéng vi thé bang cach ban HDTL trong khi NBT D ciing déng b6t vi thé béng cach mua 1
HDTL, theo d6 A khong con vi thé va D chi con 4 vi thé, tdng vi thé cla thi trwong gidam 1 con 5 vj thé.

— Ngay 5/6/2017, C déng toan bd vi thé Mua béng viéc Ban 5 HDTL, qua dé vi thé cta C con 13 0 HPTL, trong khi

d6 E mé& 5 vi thé mua mai, Téng vi thé mé van 14 5 vi thé.

Vi thé mé vé&i tw cach chi béo:

Vi th& m& HDTL sé Ia chi bao cho dd sau (thanh khoan) cda thj trwéng ciing nhw xu thé tiép theo cla thi trwdng. Sw sut

giam cla vi thé mé cho thdy dong tién dang rat khai thi trwdng va cho biét xu thé tang/giam cla gia 1a manh hay yéu.
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Chang han, khi (gi&) chi sb tdng nhwng sé lwong vi thé mé gidm, didu nay cho thay luc ting khéng manh vi thanh khoan
da giam sut, dong tién dang rat ra khéi thj trwong. Ngworc lai, khi gia gidm va vi thé mé gidm, diéu nay cho thay nhiing
ngwoi dang ndm gil trang thai Mua (long) dang phai déng vi thé va sé& bao hiéu khd nang dao chiéu cda thj trudng (xu
hwéng gidm yéu dan).

2. Pinh gia HOTL
Nha dau tw can cha y gia giao dich cia hop ddng twong lai s& khac biét so véi gia cla tai san co s& (VN30) va phan anh
2 yéu t6 chinh 1) gia tri thoi gian cta hop ddng va 2) ky vong cla nha dau tw so véi thj trudng.
Cu thé, gia ndi tai (gia ly thuyét) ctia hop ddng twong lai cé thé wéce tinh theo cong thirc:
fo(t) = So(1+r-d)"

Trong do: So la gia cla tai san co sé tai thoi didm hién tai

r la 1ai suat ky han 1 ndm

d la ty suét cb tirc bang tién/thj gia

t tinh theo ndm (hop ddng dén han trong 1 thang thi t = 1/12)
Gia giao dich HDTL ngoai yéu té gia ly thuyét trén con phan anh ky vong ctia NDT di vé&i thi trwdng chirng khoan néi
chung (¢). Vi ly do trén, gia giao dich cia HDTL tham chi cé thé 1) thap hon gia ly thuyét tham chi thap hon chi sb Vn30
dang giao dich va 2) ciing c6 thé cao hon so véi gia ly thuyét. Chdng han, néu chi s VN30 dang giao dich & nguwéng 690
va gia ly thuyét cho hop ddng dao han vao thang 6/2017 1a 692 diém, tuy nhién gia khép thuc té cta hop ddng twong lai

14 695 diém, diéu nay cho thay lwc mua HDTL 4p dao so véi lwc ban va nha ddu tw dang ky vong cao vao xu thé tiép tuc
tang gia ca chi s6 Vn30.

Vao ngay dao han cia HDTL, gia ctia HDTL vé Iy thuyét sé& bang gia cla tai san co s do ltc nay HDTL da mét di gia tri
thdi gian cGa minh. Vi du, vao ngay 15/6/2017 khi HDTL VN30F1706 dao han, gia cia HDTL sé& bang gia déng cira cia
chi s6 VN30 vao ngay dé (vi du: 700 diém). Néu cé sw chénh léch di I&n gitra gia cia HDTL va gia cua tai sén co s&, co
ché arbitrage s€ dwoc kich hoat néu thi trwong hoat dong hiéu qua.

Gig oo 5o
g HBETL _

Giga HETL
Gig oo sl

Thii gian Thieei gian

3. Lo ich varai ro cta nha dau tw khi tham gia HDTL

0,

% Loiich

1. S& dung lgi thé ctia don bay: V&i mirc don bay ti da dén 10 Ian, nha dau tw c6 thé nang vi thé ctia minh khi
tham gia dat cwoc vao bién dong thi trierng 1én gép 10 1&n, qua d6 cé thé kiém Idi néu dw doan ding nhwng bién
dong nhé chi 1-2% cda thj trwdng.

2. Kha nang tiép can thj trwdng nhanh chdng, chinh xac: Viéc tham gia giao dich HDTL cho phép Nha dau tw xay
dwng vi thé twong dwong ndm git/hodc ban VN3O0 (thay vi phdi mua toan bd 30 cb phiéu), néu nha dau tw doan
ding xu thé cua thi trwdng sé kiém dwoc loi nhuan kha chic chén tr khoan dat cwoc cla minh (trong mot thi
trwong hiéu qua).

3. Kha ndng mé vij thé twong dwong “ban khéng”: Khac véi thi trwdng co s@, nha dau tw chi c6 thé thu 16i khi thi
trwdng tang gia, trén thi trwong giao dich HBTL, nha dau tw c6 thé thu 16i khi thi trwong di xudng nhe “ban
khéng” chi s6 VN30 théng qua vi thé ban HDTL.
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Phong ngtra rii ro: Nha dau tw co thé loai bé rui ro riéng 1é véi tixng cb phiéu (cd phiéu xubng gia khi thj trwdng
tang giad) bang viéc tham gia vi thé Mua HDTL, nha d4u tw cling cé thé phong ngiva rdi ro thj treéng théng qua
Mua cd phiéu va vi thé Ban HDTL.

C6ng cu chién lwoc: Nha dau tw c6 thé tang/gidam do sinh 16i va rii ro (do qua chi s beta) ctia danh muc dau tw
théng qua nam gitr vi thé Mua hodc Ban HDTL, Nha dau tw co thé duy tri chién lwoc phan bé tai san trwdc théng
qua HDTL.

Tiép can
Thi treong

“Pao ngwoc”
rui ro
(Phong vé = ban)

Phan bo Tai san
Nhanh

. Hop dong .
Rui ro _twong lai Cong cu
(Pau tw = mua) (vi du Hop dong chién lwoc
twong lai chi so)

Rui ro

Don bay tai chinh la con dao hai lwdi va sé& dan tdi tdn that tai chinh I&n néu nha dau tw dy doan sai thj trwong
va khéng c6 mét chién lwoc kiém soat giao dich. Viéc s&¢ dung don bay 10 1an ciling giébng nhw viéc lai xe véi tbe
d6 cao gap 10 1an thong thuwong. Da sb nha dau tw trén chi c6 kinh nghiém trén thj trwdng cb phiéu co sé sé
chwa c6 sw chuén bj tam ly k§ cang cho viéc giao dich v&i don bay cao nhw vay.

Thi trwéng giao dich twong lai véi sb lwgng hop ddng giao dich khéng gidi han va nhivng loi ich vwot trdi trén thu
hat t&t ca nhivng nha ddu tw chuyén nghiép, nha dau tw td chirc tham gia giao dich. Do bat ky vi th& mua nao
ciing phai dwoc dap (rng b&dng mot vi thé ban, day 1a mot Zero sum game, lgi nhuan ctia ngwdi nay la thua 16 cia
ngudi khac néu str dung HDTL nhw mét cong cu dau co.

Trong phan tiép theo, ching tdi sé tiép tuc gidi thiéu téi quy khach hang nhivng chién lwoc cu thé nha dau tw c6 thé st
dung dé tham gia giao dich giao dich HDTL véi muc dich giao dich ngan han, phong ngira rii ro ciing nhw ting cudong

hiéu qua danh muc dau tw.
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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 mdt trong
nhiing cong ty ching khoan hang dau Viét Nam cung cap cac dich vu bao gébm: mdi gidi, nghién clfu va tu van dau tu,
nghiép vu ngan hang dau tu, va cac nghiép vu thi trudng 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 chic, cac t§ chirc tai chinh va doanh nghiép. La thanh vién Tap doan MB bao gém cac cdng ty thanh vién
nhu: Cong ty CP Quan ly Quy dau tu MB (MB Capital), Cong ty CP Dia 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 c6 ngudn luc Ién 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 moi 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

Tda nha MB, s8 3 Liéu Giai, Ba Dinh, Ha Noi
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 st
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 mét thdng tin cling nhu' y kién nao dugc viét ra nham muc dich quang cdo hay khuyén nghi mua/ban bat
ky chitng khoan nao. Tai liéu nay khdng dudc phép sao chép, tai ban bdi bat ky cd nhan hodc t6 chiic nao khi chua dugc
phép cla MBS.



