CHUONG IV: TRAI PHIEU
& DINH GIA TRAI PHIEU

NOi Dung Chinh
« Tréi phiéu va dac diém cua trai phiéu
« Thu nhap va lgi suét tr trai phiéu
« RUi ro gan lién vai trai phiéu

« Binh gia trai phiéu

Noi dung chi tiét

- Trai phiéu la gi?

CuuDuongThanCong.com

https://fb.com/tailieudientucntt


http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt

Trai phiéu la gi?

+ Binh nghia

Trai phiéu la mét loai chirng khoan quy
dinh nghia vu cla ngwoi phat hanh (nguoi
vay tién) phai trd cho ngwdi nadm gikr
chirng khoan (ngw&i cho vay) mét khoan
tién xac dinh, thuwong la trong nhing
khodng thei gian cu thé, va phai hoan tra
khoan cho vay ban dau khi n6 d&o han.

Tréai phiéu 1a gi?

- Pac diém
— Nguwd&i phat hanh
— Th&i han (Maturity)
—Ménh gia (Par value/Face value) va |& suét
cuéng phiéu (Coupon)

+ Céc loai trai phiéu trén thj trwong

Noi dung chi tiét

« Tréi phiéu 1a gi?
« Thu nhap tw tréi phiéu
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Thu nhap tw trai phiéu

« Trai phiéu mang lai nhitng thu nhap nao
cho nha dau tu?
—Tién l4i dinh ky (Coupon)
— Chénh léch gia (Capital Gain)

—Tién lai do tai dau tv (Reinvestment)

N6i dung chi tiét

« Tréi phiéu la gi?
« Thu nhap tw trai phiéu
« RUi ro gan lién vai trai phiéu

RUi ro gan lién vai trai phiéu

« RUi ro gan lién véi trai phiéu 1a gi?
La nhitng nguy co lam thay doi cta dong
thu nhap do trai phiéu mang lai (Coupon,
Capital gain, Reinvestment)
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Rui ro gan lién vai trai phiéu
» D6 la nhirng rai ro gi?

— RUi ro lai suat (Interest rate risk)

— Rui ro tin dung (Credit risk)

— Rui ro lam phat (Inflation risk)

— RUi ro tai dau tw (Reinvestment risk)

— Rui ro ty gia hdi doai (Exchange rate risk)

— Rui ro thanh khoan (Liquidity risk)

— Rui ro dwong cong loi suét (Yield-curve risk)

— Rui ro chudc lai (Call risk)

— Rui ro thanh toan trwéc (Prepayment risk)

— Rui ro bién déng l4i suét (Volatility risk)

— Rui ro sy kién (Event risk)

— Rui ro chinh pha (Sovereign risk)

> . < DN 7 v s X
Rui ro gan lién voi trai phiéu
» D6 la nhirng rui ro gi?
— Rui ro 14 suét (Interest rate risk)
+ La rdi ro gia trai phiéu thay déi khi loi sudt yéu cu cta thi
trwdng doi voi trai phieu dao dong
+ Néu trai phiéu dwoc ndm gil t6i khi dao han thi khong c6 rai
ro nay
+ RUi ro Iai suét dwoc thé hién thdng qua chi sé “thei gian ddo
han binh quén (Duration)”
+ So sénh rdi ro 1ai sut gitra céc tréi phiéu:
— Thoi gian d&o han
— Lai suét cudng phiéu
— Loi suét yéu cau cua thi truong
— Quyén chon gan kém (Embedded option)
+ D6 voi trai phiéu véi lai suét tha ndi

Rui ro gan lien vai tréi phieu
« DBé la nhirng radi ro gi?

— Rui ro tin dung/rti ro thanh toan (Credit risk)

« L& rGi ro nguoi phat hanh tréi phiéu mét kha nang
thanh toan

« Credit rating

— Rui ro lam phat (Inflation risk)
« La rdi ro st/c mua cla cac khoan thu nhap tv trai

phiéu bi thay déi (giam di) do anh hwéng cda lam
phat
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Rui ro gan lién vai trai phiéu
« D6 la nhivng rdi ro gi?
—Rui ro tai dau tu:

+ La rdi ro ca sy thay dbi dong thu nhép t viéc tai
dau tw céc thu nhap trong thoi gian cam gilr trai
phiéu (Coupon, prepayment)

+ So sanh rdi ro tai dau tw cia cac cb phiéu khac
nhau ve:

— Coupon
— thoi gian d&o han
— Rui ro ty gia hbi doai (Exchange rate risk)

+ L& rti ro d@6i voi nha dau tw nwdc ngodi khi ty gia
hoi doai thay doi lam cho thu nhép tw tréi phieu
tinh bang dong tién thir 2 thay doi

Rui ro gan lién voi trai phiéu
» B¢ 1a nhirng radi ro gi?
— Rui ro thanh khoan (Liquidity risk)

+ La rli ro nguoi ndm gitv trai phiéu gap kho khan
trong viéc ban trai phiéu tai mic gia phan anh
dlng gia tri that cha trai phiéu

+ Néu trai phiéu dwoc ndm giev t6i khi ddo han thi
khéng c6 rdi ro nay.

Rui ro gan lién vai trai phiéu

» D6 la nhirng rai ro gi?

— RUi ro lai suat (Interest rate risk)

— Rui ro tin dung (Credit risk)

— Rui ro lam phat (Inflation risk)

— RUi ro tai dau tw (Reinvestment risk)

— Rui ro ty gia hdi doai (Exchange rate risk)

— Rui ro thanh khoan (Liquidity risk)

— Rui ro dwong cong loi suét (Yield-curve risk)

— Rui ro chudc lai (Call risk)

— Rui ro thanh toan trwéc (Prepayment risk)

— Rui ro bién déng l4i suét (Volatility risk)

— Rui ro sy kién (Event risk)

— Rui ro chinh pha (Sovereign risk)
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Noi dung chi tiét

- Trai phiéu Ia gi?

« Thu nhap tw tréi phiéu

« Rui ro gén lién véi trai phiéu
« Dinh gié trai phiéu

Dinh giéa trai phiéu

« Nguyén téc xac dinh gia tri trai phiéu
Gidng nhw moi tai san tai chinh, gia tri cta
mot tréi phiéu dwoc xac dinh bang tbng
gia tri hién tai ctia cac dong thu nhap ma
trai phiéu mang lai cho nha dau tw trong
twong lai.

Pinh gia trai phiéu

» Cong thue
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Binh gia trai phiéu
» Coéng thae
—Néu trai phiéu tra 13i dinh ky 1 nam 1 |an
Pec 1-(1+7) L F :
r (1+7)
—N&u trai phiéu tra 1ai dinh ky 6 thang 1 1an

I—(1+7/72)""
P=£ ( ’ ) + F 2n
2 rl2 (1+r/2)

Dinh giéa trai phiéu

» Cbng thuc
—Néu trai phiéu I trai phiéu khong tra Iai cubng
phiéu (zero-coupon bond)

F

Pinh gia trai phiéu

Mot s6 nhan xét

—Néu loi suét yéu cau cua thi trwong déi voi
tréi phiéu bang lai suat cudng phiéu, gia trai
phiéu sé bang ménh gia

—Néu loi suét yéu cdu cla thi trwong déi voi
tréi phiéu nhé hon lai suat cudng phieu, gia
trai phiéu cao hon ménh gia

—Néu loi suét yéu cdu cla thi trwong déi voi
trai phieu Ion hon 1ai suat cudng phiéu, gia
tréi phiéu sé nhé hon ménh gia
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Pinh gia trai phiéu

+ D6 thi biéu dién mdi quan hé gitra gid trai phiéu
va lgi suat yéu cau

Price

Par

Coupon Interest

Dinh giéa trai phiéu

+ Sy thay dbi cua gia trai phiéu khi gan téi ngay

dao han
Pricey
par YTM=C

\

P2 YTM>C

Maturity Time

Noi dung chi tiét

- Trai phiéu la gi?

« Thu nhap tw tréi phiéu

« Rui ro gén lién véi trai phiéu

« Dinh gié trai phiéu
+ Loi suét trai phiéu
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Loi suét trai phiéu

« Loi suét trai phiéu |a gi?
La nhirng chi sb phan &nh kha nang sinh
loi clia viéc dau tw vao trai phiéu
« Céc chi sb loi suét trai phiéu
— Loi suét hién hanh (Current Yield)
— Loi suét dao han (Yield-to-Maturity)
— Loi suat chudc lai (Yield-to-Call)

Loi suét trai phiéu

« Céc chi sb loi suét trai phiéu
— Loi suét hién hanh (Current Yield)
» Cong thiee: CY=C/P
Trong d6: C: coupon hang nam
P: gia thj trwérng cla trai phiéu
« Y nghfa: mét déng dau tw vao trai phiéu nay thi
mot ndm thu dwo'c bao nhiéu dong lai

Loi suét trai phiéu

+ Céc chi sb loi suét trai phiéu
— Loi suét dao han (Yield-to-Maturity)

« L mure 13i §uét chiét khz‘:au dé gia tri hién tai cua
cécl dér]g tién ma nha dau tw nhan duoc tw trai
phiéu bang véi gia hién tai cda trai phiéu

+ Chinh la suét hoan vén noi bd cua trai phiéu

+ YTM luén dwoc yét theo nam.
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Loi suét trai phiéu

+ Céc chi sb lgi suét trai phiéu
— Loi suat chudc lai (Yield-to-Call)
« Tréai phiéu c6 thé chudc lai: Callable bond
« Loi suét chudc lai 1a mirc I4i suét chiét Khéu dé gia
tri hién tai cla cé}c dong tien ma nha dau tw nhan
dqqc tlr trai phiéu t'rong trwdng hop bi chudc lai
bang v@i gia trai phiéu.

Loi suét trai phiéu

» Buwong cong lgi suat (Yield curve)

—La duong bidu dién méi quan hé gitra loi sut
yéu cau cua thi trwong twong (ng voi thoi
gian dao han cla trai phiéu

— O mdi mirc hé sb tin dung, thi trwdng c6 mot
duwdng cong loi suét riéng

— Céc dang dwéng cong loi suét phd bién:

+ Huwéng 18n trén (dang phé bién nhat)
+ Hwéng xudng dudi

+ N&m ngang

+ Hinh d@bi (hump)
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Loi suét trai phiéu

» DBudng cong loi suat (Yield curve)

— Céc ly thuyét vé cau tric cla lai suat theo thoi gian

« Ly thuyét ky vong thuan tdy (pure expectations theory): loi

suét cho mét ky han bang gi4 tri trung binh clia cac lgi suét
ngén han duwoc ky vong trong twong lai.
Ly thuyét v& sw wu tién thanh khoan (liquidity preference
theory): Iy thuyét nay cho rang, bén canh ky vong cua thj
trwdrng vao lai suat ngén han trong twong lai, thi trwdng con
yéu cau mét loi suét bl rdi ro cao hon cho nhitng ky han dai
hon, vi nhirtng ky han dai hon ham chira sw rdi ro I&n hon.
Ly thuyét vé sy phan doan thj treong (market segmentation
theory): theo Iy thuyét nay, loi suét cia mdi khoang th&i gian
d4o han khac nhau la tiy thuéc vao cung va cau cla céc
khoan ng (trai phiéu) &ng véi thoi gian ddo han dé.

CuuDuongThanCong.com

https://fb.com/tailieudientucntt

11


http://cuuduongthancong.com?src=pdf
https://fb.com/tailieudientucntt

