Quan tri danh muc trai phiéu

1. Céc quy huu tri trd khodn thanh todn nién kim téi nhiing ngudi nhan. Néu mét hang sé ton
tai trong nganh dén vinh vién, thi khodn nghta vu clia quy huu tri sé gibng nhuwmot trai
phiéu vinh ctiu. Do d6, gia strréng, ban dang quan ly m6t quy huu tri véi cac khodn nghia vu
dé thanh toan dj nh ky 12 2 triéu d6 mot ndm téi nhiing ngudi hudng [oi. YTM trén tat ca cac
trai phiéu nay 13 16%.

a.

Néu vong ddo han binh quan trén cac trai phiéu thdi han 5 n3m véi 13i cubng phiéu
la 12% (thanh todn hang ndm) 1a 4 n3m va vong dao han binh quan cla trai phiéu 20
nam v6i 13i sudt cubng phiéu 6% (thanh toan hang ndm) 13 11 n3m, thi tinh theo gia
tri thi trudng, ban s& mudn ndm gilrbao nhiéu ting loai trai phiéu nay dé via cung
cép dU quy via mién di ch cho khodn nghiia vu clia ban?

b. Ménh gia cla 16 trai phiéu thdi han 20 n3m ma ban ndm gitksé 1a bao nhiéu?

2. MOt trai phiéu I3i suat cubng phiéu bang 0, thdi han 12,75 ndm dang ban &muc YTM 1a 8%
(Igi suét hiéu dung hang ndm) cé dd 16i bang 150,3 va vong ddo han binh quan diéu chi nh I3
11,81 ndm. MOt trai phiéu thoi han 30 nam, 15i suét cudng phiéu bang 6%, thanh toan |3i
hang ndm cling dang ban &muc YTM 13 8% c6 vong ddo han binh quan tuong tw;, 11,79 nam,
nhung d6 16i 16n hon la 231,2.

a.

Gid strYTM cla cd hai trai phiéu ting 1én t6i 9%. Ty 1& phan tram 16 von thuc té trén
m&i trai phiéu 1a bao nhiéu? Ty 1& phan tram 16 v6n nay s& dugt dwbao nhwthé nao
theo quy tac vong ddo han binh quan — do 16i?

Hay lam lai phan a, nhung 18n nay, gia di nh YTM gidm xudbng con 7%.

H3y so sanh hoat dOng cla hai trai phiéu trong hai ki ch ban, ki ch ban 1 lién quan
dén viéc 13i suat ting 1&n, ki ch ban kia 13 13i sudt gidm. Dua trén so sanh két qua
hoat déng dau tu; hay gidi thich muc dd h4p dan clia d6 16i.

Lién quan dén cu trd 16i &cau ¢, ban cé nghi liéu ¢ kha ning hai trai phiéu véi vong
dao han binh quan nhwnhau nhung dd 15i khac nhau ban dau sé duoc di nh gia &
cung muc YTM néu Ioi sudt trén ca hai trai phiéu cung ting hay gidm mot luong nhw
nhau, nhwtrong vi du nay? Liéu cé ai d6 sén sang mua trai phiéu c6 do 16i thap hon
trong tinh hudng nay khéng?

3. Hay tra 16i cac ciu hdisau:

a.

MOt trai phiéu 13i sut cudng phiéu 6% hién dang tra 15i hang ndm cé vong ddo han
binh quan diéu chi nh 1a 10 ndm, ban vai gid 800$ va duoc di nh gid ¥mUc YTM 13
8%. Néu YTM ting |&n t&i 9%, thi thay d6i dwdoén trong gid 1a bao nhiéu khi strdung
khai niém vong ddo han binh quan?

MOt trai phiéu tra |3i 6%/nam, nta nam tra 13i mot 1an cé do 16 (tinh theo ndm) |3
120, ban &gia bang 80% ménh gid, va duoc di nh gia &muc YTM 1a 8%. Néu YTM
ting 1&n t6i 9,5%, thi phan déng gdp cla do 16i vao phan tram thay ddi trong gid
duot dwbao la bao nhiéu?

MOt trai phiéu ¢ thanh toan I3i hang nam, I3i suat cubng phiéu 1a 8%, YTM 13 10%
va vong ddo han Macaulay 13 9 n3m. Vong ddo han binh quén diéu chi nh cla trai
phiéu nay |2 bao nhiéu?

Khi 15i suat gidm, vong ddo han cla trai phiéu 30 ndm hién dang ban &gia phu troi
se:
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i. Tang

ii. Gidm

iii. Van gilrnguyén

iv. Ldc dau ting, sau d6 gidm

e. Trai phiéu nao cé vong ddo han binh quan dai nhét:

i. Trai phiéu 8 nam, 15i cp 6%

ii. Trai phiéu 8 ndm, 13i cp 11%

iii. Trai phiéu 15 nam, I3i cp 6%

iv. Trai phiéu 15 n3m, 13i cp 11%

MOt trai phiéu méi phat hanh c6 cac dc trung sau day:

L5i suat cudng YTM Thdi han Vong dao han
phiéu Macaulay
8% 8% 15 nam 10 nam

a. Hay tinh vong ddo han diéu chi nh.

b. Gidi thich tai sao vong déo han diéu chi nh 1a mdt thude do tt hon thoi gian ddo
han khi tinh dén dd nhay cam cUa trai phiéu trudc nhiing thay ddi trong I5i sut.

c. H3y xac di nh hudng thay ddi clia vong déo han diéu chi nh néu:

a. Lai sut cubng phiéu cla trai phiéu la 4%, khong phai 1a 8%.
b. Thoi gian ddo han cla trai phiéu 13 7 ndm, khéng phai 15 nam.

d. Hay xac di nh d6 16i va gidi thich cach strdung vong dao han diéu chi nh va do 10
dé udt tinh phan tram thay d6i cla gia trai phiéu, trudc mot swthay ddi cla I5i
suat.

Trai phiéu cla tap doan Zello véi ménh gia 1a 1000$, duoc ban véi gia 960$, déo han sau 5
nam nia, va cé |3i sudt cudng phiéu hang nim 13 7%, thanh toan nlia ndm moét lan.
a. Hay tinh ting muk loi suét sau day:
i. Loi suat hién hanh
ii. YTM
iii. Loi suat ky dAu tw(con goi la tdng loi suat gdp) dbi véi mot nha dau twed ky
d4u tw3 ndm va 13i suét tai dau twla 6% trong ky. Cubi ndm thirba, trai
phiéu v6i 13i suat 7% va thoi gian con lai téi khi ddo han 2 ndm sé& duoc ban
v6i muk |0i suét 7%.
b. H3y néu diém han ché chl yéu dbi véi mbi thutc do Ioi suét cong cu thu nhap cb
di nh sau day:
i. Loi suat hién hanh
ii. YTM
iii. Loi suat ky ddu tw(con goi la tdng loi suét gdp).
Sandra Kapple trinh bay cho Maria VanHusen mét bang mé ta dudi day vé danh muc trai
phiéu ndm gitrbdi K& hoach huu tri clia bénh vién Star. TAt ca cac chiing khoan trong danh
muc trai phiéu |3 cac chiing khoan Kho bac MYy khong kem diéu khodn mua lai.

Ménh gia Ching khoan | Giatri thi Gia hién Gia méi néu loi suat thay doi
(US'S) KB truong (US hanh Tang Gidm bot | Vong
S) thém 100 diém ddo
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100 coban han
diém co binh
ban quan
hiéu

dung

48.000.000 2,375% ddo | 48.667.680 | 101,391 99,245 103,595 2,15
han nam 2006

50.000.000 4,75% dao 50.000.000 | 100,000 86,372 116,887 -
han nam 2031

98.000.000 Tdng danh 98.667.680 - - - -
mulc trai
phiéu

a. Hay tinh vong ddo han hiéu dung cla tung loai sau day:
i. Chung khodan KB 4,75% dao han nam 2031
ii. Tdng danh muc trai phiéu.
b. VanHusen nhan xét véi Kapple, “Néu ban thay déi cAu trdc thoi han cla
danh muc tréi phiéu dé c6 két qua la vong ddo han binh quan danh muc
3 5,25, thi d0 nhay gia clia danh muc dé sé gibng nhwdd nhay gia cla
mot ching khoan KB khdng bi mua lai cé vong dao han [a 5,25.” Trong
bbi cdnh nao nhan xét clia VanHusen 13 dung?
7. Patrick Wall dang xem xét viéc mua mot trong hai trai phiéu duoc mé ta trong bang dudi
day, Wall nhan thay quyét di nh cla anh ta phu thudc chl yéu vao vong dédo han hiéu dung,
va anh ta tin rang |3i suat s& gidm bot 50 diém corban &'tat ca cac thoi han trong 6 thang toi.

Pac tinh CIC PTR

Gia thi trudng 101,75 101,75

Ngay dao han 1/6/2019 1/6/2019

Ngay mua lai Khéng bi mua lai 1/6/2014

Lai cp hang nam 6,25% 7,35%

Ky thanh toan |3i NCa n3m mét 1an NCa nim mot 1an
Vong DH hiéu dung 7,35 5,40

YTM 6,02% 7,10%

Xép hang tin nhiém A A

a. Hay tinh phan tram thay ddi trong giad duoc dwbdao bdi vong déo han hiéu dung
d6i v6i ca CIC va PTR néu I3i suat gidm bot 50 diém co'bdn trong ky 6 thang toi.

b. Hay tinh loi suat ky dau tw6 thang (%) dbi v6i ting tréi phiéu, néu gia trai phiéu
CIC thuc té bang 105,55 va gia trai phiéu PTR thuc té bang 104,15 vao cubi ky 6
thang. Gid di nh ban mua cac trai phiéu nay dé thanh toan vao ngay 1/6/2009.

c. Wallbi bat ng®&rbdi thuc té 1a mac du 15i suét gidm bét 50 diém co'ban, nhung
thay d6i trong gia thuc té cla trai phiéu CIC I6n hon thay d6i trong gia dwbéo béi
vong ddo han hiéu dung, trong khi dé thay d6i gia thuc té v6i trai phiéu PTR nhd
hon thay ddi gia duoc dwbao bdi vong ddo han hiéu dung. Hay gidi thich tai sao
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thay déi gia thuc té lai 16n hon dbi voi trai phiéu CIC va thay ddi gia thuc té 1a
nhd hon d&i v6i trai phiéu PTR?
Ban la giam dbc danh muc trai phiéu clia mot quy huu tri. Cac chinh sach clia quy nay cho
phép viéc strdung céc chién luoc ch dng trong viéc quan ly danh muc trai phiéu.
Dudng nhwchu ky kinh té bat dau chin mudi, lam phat duoc dwtinh 13 ting toc, va
trong mot nd luc han ché swmdrdng cla nén kinh t&, chinh sach ngan hang trung
uohg d& di theo hudng that chat. DGi voi mbi tinh hudng dudi day, hay khang di nh
trai phiéu nao ban s& ua thich hon. Gidi thich ngan gon ly do.
a. Trai phiéu Chinh phti Canada I3i sut 6%, ddo han ndm 2012 va dj nh gid ¥mUc
98,75, loi suét ddo han la 6,50%.
Hay
Trai phiéu Chinh phd Canada I3i sudt 6%, ddo han ndm 2022 va dj nh gia &
mUk 91,75, 10i suét déo han I3 7,19%.
b. Trai phiéu Texas Power and Light Co., 6 % , d4o han 2016, x&p hang AAA, va di nh
gia 90, |oi suét déo han I3 7,02%.
Hay
Trai phiéu Arizona Public Service Co., 5,45, ddo han 2016, xép hang A-, va
di nh gid 85, 1gi sut ddo han 14 8,05%.
c. Commonwealth Edison 2 % , ddo han ndm 2012, xép hang Baa, dj nh gia 81, YTM
9,2%.
Hay
Commonwealth Edison 12 3/8 , d4o han nim 2012, xép hang Baa, di nh gia
114,40, YTM 9,2%.
d. Shell Oil Co. 7 %, kém qu§ chim, ddo han ndm 2020, xép hang AAA (qu§ chim bat
d4u tlrthang 9 ndm 2007 tai ménh gia), di nh gia 78, YTM 9,91%.
Hay
Warner-Lambert 7 7/8 kém quy chim, ddo han nam 2020, AAA (quy chim
bat ddu thang 4 nd3m 2014 tai ménh gia), di nh gia 84, YTM 9,31%.
e. Chungchi tién gui Bank of Montreal (Canada) 5% ddo han ndm 2010, AAA, di nh gia
100, YTM 5%.
Hay

Ky phiéu |5i suat tha ndi Bank of Montreal (Canada) ddo han nam 2014, AAA.
Hién tai |3i suat &n di nh |2 5,1% di nh gia 100 (15i cubng phiéu diéu chi nh nla
ndm mot lan & mikc chénh 0,5% so véi 13i suét tin phiéu KB 3 thang chinh ph
Canada).
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