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ThS. Nguy én Thi Vi Ha
Khoa KT&KDQT- Pai hoc Kinh t & - PHQGHN

Muc tiéu

m Sau khi hoc xong chwong nay sinh vién cé thé

m Hiéu va thuc hién dwoc mot sé nghiép vu kinh doanh
chénh léch gia

m Hiéu va 4p dung dwoc ly thuyét ngang gia 1ai suat vao ly
giai mot so hién twong thyc té

m Hiéu dworc tai sao ngang gid 1ai suét lai khién cho co hoi
kinh doanh chénh léch gia giam

m Hiéu rd hon méi quan hé gitra TGHD giao ngay va ky han
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Chwong 4 - Quan trj tai chinh quéc té

NOi dung ch wong

Kinh doanh chénh
|éch gid qu oc te

Ngang gia 1ai su &t
(IRP)

* Kinh doanh chénh Iéch
gia dia phwong (2
bén)

» Kinh doanh chénh Iéch
gia 3 bén

* Kinh doanh chénh Iéch
l&i suat co phong ngtra

* Ly gidi vé IRP

* Xac dinh diém ky han

. Phhan tich IRP bang dé
thi

« Kiém dinh sw ton tai
cua IRP

« Nhirng diém can lwu y
khi danh gia IRP

Kinh doanh chénh | éch gia

quoc té - Arbitrage qu oc té

l Kinh doanh chénh | éch giala gi?

~\

J

—[ Céac hinh th ¢ kinh doanh chénh | éch gia?

arbitrage - CIA)

« Arbitrage dia phwong (locational arbitrage)
« Arbitrage 3 bén (triangular arbitrage)
« Kinh doanh chénh léch i su4t c6 phong ngira (covered interest

—[ Pic diém cha kinh doanh chénh | éch gia 1a gi?

—{ Piéu gi xay ra khi cac nha dau tw thwe hién arbitrage?
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Arbitrage dia phwong

(locational arbitrage)

—[ Khai ni ém }

* Arbitrage dia phuwong la viéc mua mét dong tién voi gia thap va
ban lai v&i gia cao tai cung mét thdi diem =» muaré ban dat

—[ Thanh vién chinh trén FX?

« Cac ngan hang

—[ Ty gia dwoc cac NH niémy ét nhw thé nao?

Ty gid mua (bid price) — Ty gia ban (ask price)

—[ Co héi Arbitrage dia phwong x @y ra khi nao?

* Ty gia mua cia mot ngan hang nay Ion hon ty gia ban ctia mét
ngan hang kia doi v&i cung mot dong tién

Arbitrage dia phwong
(locational arbitrage)

USD/NZD Ty gia mua Ty gia ban
Ngén hang C 0.635 0.640
Ngan hang D 0.645 0.650

® Co hdi kinh doanh chénh Iéch gia?

B Tinh lgi nhuan t‘hu dwoc trén mdi USD hodc NZD thu
dwoc khi nha dau tw kinh doanh chénh léch ty gia dia
phwong?
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Arbitrage dia phwong
(locational arbitrage)

Arbitrage dia phwong xay ra khi én cho m trc gia
cua cing m @t dong ti én tai cac NH khac nhau
thay déi nhw thé nao?

* Ngan hang C? Ngan hang D?

( N\
— Giaban NZ$ & NH C tang. Tai sao?

N\ J

( )
— Giamua NZ$ & NH D giam. Tai sao?

\§ J

Arbitrage dia phwong
(locational arbitrage)

N
Khity gia dwec diéu chinh thi | @i nhu antw
Arbitrage dia phwong thay déi nhw thé nao?

4 )
Kho ang th &i gian t tr ltc Arbitrage  dia phwong xay
[— | ra déen khi gia ¢ @ dwec dieu chinh la bao lau?
N\ J
. )
— Y nghia cua Arbitrage dia phwong
L J/
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Arbitrage ba bén (triangular
arbitrage)

—[ Khai ni ém }

* Duwoc thue hién khi co sy chénh léch gilra ty gia
chéo niém yét va ty gia chéo dwoc tinh tir cac ty
gia giao ngay.

N~

—[ Ty gia chéo?

« Cho céc thdng sb thj trudng
« E(SGD/USD) = 1.5050 - 1.5060
* E(USD/EUR) = 0.9240 - 0.9250
« E (SGD/EUR)?

TY GIA CHEO

Cho cac théng s 6 thi trweng:

« Reuter Tokyo: E(JPY/USD) = 121.31-121.42
* Reuter Viét Nam: E(VND/USD) = 15678-15689

Cau héi: Tinh E(VND/JPY) d wa trén
cac théng s o do Reuter cung ¢ ap?
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TY GIA CHEO

Cho céac théng s 6 thi trwéng: W

)

» Reuter London: E(USD/GBP) = 2.2344-2.2355
» Reuter NewYork: E(USD/NZD) = 0.2475-0.2483

Cau hoi: Tinh E(NZD/GBP) d wa trén cac W
théng s 6 do Reuter cung ¢ ap J

Arbitrage ba bén (triangular
arbitrage)

—[ Néu }

» Tai NewZealand: E(NZD/GBP) = 8,9974 — 8,9979

—[ Co hoi kinh doanh chénh | éch gia? }

« D3 biét ty gia chéo do Reuter cung cép la
E(NZD/GBP) = 8.9988 — 9.0323

—[ Loi nhu an?

——/
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Arbitrage ba bén (triangular
arbitrage)

* Reuter: E(NZD/GBP) = 8,9988 — 9,0323
* NewZealand: E(NZD/GBP) = 8,9974 — 8,9979

Co hoi kinh doanh chénh | éch gia ]7

Arbitrage ba bén (triangular
arbitrage)

m Théng s 6 thi trwéng

m London: E(USD/GBP) = 2,2344 — 2,2355

m NewYork: E (USD/NZD) = 0,2475 — 0,2483

m NewZealand: E(NZD/GBP) = 8,9974 — 8,9979
m Loginhuan

OO,
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Arbitrage ba bén (triangular

arbitrage)
—{ Dic diém cua Arbitrage ba bén ]
« Khoéng bi chiém dung von; Khéng rti ro ty gia 2
giong Arbitrage dia phuwong
—[ Tac dong c ua Arbitrage ba bén ]

« Ty gia cheo dwoc diéu chinh mot cach chinh xac va
twong thich lan nhau
« Ty gia s& c6 xu hwéng quay tré vé vi tri can bang

—[ Cuthé... }

Tac déng c ua arbitrage ba bén
(triangular arbitrage)

Hoat déng Tac déng

1. Cac nha kinh doanh st dung
NZ$ dé mua GBP tai NewZealand

2. Cac nha kinh doanh ban GBP
dé mua USD tai Reuter London

3. Céac nha kinh doanh ban USD
dé mua NZD tai Reuter NY
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Tac déng c ua arbitrage ba bén
(triangular arbitrage)

(= )

Tac déng c ua arbitrage ba bén
(triangular arbitrage)

m Hoat dong diéu chinh do arbitrage ba bén xay ra nhw
thé nao?

m Co hdi arbitrage ba bén cho nhirng nha kinh doanh
nghiép duw?
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Kinh doanh chénh | éch |4i su at c6 phong
ng ra (covered interest arbitrage - CIA)

—[ Khai ni ém ]

« L& qua trinh tim kiém loi nhuan dya trén sy chénh léch |4
suét gitra cac nwéc trong khi van tranh dworc rdi ro ty gia

« L& mdt hoat ddng c6 lién quan dén dau tw ra nwédc ngoai
va sau d6 nha dau tw tim cach phong ngtra dé chéng lai
rdi ro ty gia.

—[ Rui ro ty gia co th é xay ra khi nao?

—[ Céch th (rc dé phong ng tra rui ro ty gia?

« Sr dung hop ddng ky han, twong lai va quy&n chon
e Chuwong sau nira sé rd...

Kinh doanh chénh | é&ch I4i su at
cO phong ng wa

m Biét
m S($/£) = Fog ngay($/£) = 1.60
m L&i suat & My = 2% / 90 ngay
m L&i sudt & Anh= 4% / 90 ngay.
m Hay xac dinh thj trwéng dau tw cho cac nha dau tw My
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Kinh doanh chénh | éch lai su at
c6 phong ng wra

arbitrage 3 bén)

nao?

® Loi nhuan thu dugc tr hoat ddng CIA nay la bao nhiéu?

m V6i CIA, nha dau tw My c6 gdp phai rii ro ty gia khédng?

m D3c diém cta CIA (so sanh véi arbitrage dia phwong va

m Hoat dong diéu chinh trén thj trwdng do CIA dién ra nhuw thé

Tac déng cua CIA

Hoat dong

Tac dong

Divay $ & My

Ban $ lay £ trén thj trwdng giao
ngay

Ky hop déng ban £ ky han

Cho vay £ & Anh
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CIA sé dwng | ai khi nao?

m Néu khoéng cé sw thay déi vé 1ai suat?
m Néu lai suét thay d6i?

m CIA con dién ra khéng néu:

Y nghia ctaa CIA

m Dam bdo rang ty gia héi doai ky han duwoc tinh toan
dang bang ty gia hdi doai giao ngay trong twong lai
m Hoat dong CIA sé& lam chénh léch I&i suét va chénh

léch ty gia hoi tu & ngang gia 1ai su at qu c té -

Interest Rate Parity - IRP
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Ngang giéa |ai su at quoc té

m Ngang gia lai suat qudc té (IRP) xay ra khi
chénh léch gilra ty gid ky han va ty gia giao
ngay gitba hai déng tién bang dang muc
chénh I&ch l1ai suat gitra hai nwée.

m Néu ngang gia |ai suat tdn tai thi ty suét sinh
loi nhan dwoc tr CIA sé bang voi 1ai suat
trong nuwdc =» CIA khdng kha thi nira

Ngang gié |di su at quoc té

® Chénh léch gilra F va S khi duoc tinh dwdi dang %
chinh 1a diém ky han [ph an bu] (p) hay F = S(1+p)

m Cong thie tinh p
m p = [(F-S)/S]*100%

m Néu p <0 = diém ky han kh4u triv (forward discount)
m F <S - dobng tién dinh gia sé Ién gia ky han va déng tién yét

gia sé gidm gia ky han
m Néu p > 0 = diém ky han gia tang (forward premium)

m F>S - dong tién dinh gia sé gidm gia ky han va déng tién
yét gia sé lén gia ky han

ThS. Nguyén Thi Vi Ha -
Khoa KT&KDQT - Pai hoc Kinh té -

PHQGHN

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt

3/6/2013

13


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

Chwong 4 - Quan trj tai chinh quéc té

y &
N

Ngang giéa |ai su at quoc té

m Taco
m Gia trj cudi ciing cuia 1$ khi dau tw ra nwéc ngoai (nwéc ngoai
ky hiéu la F) cé phong ngtra rti ro ty gia la:
= (1/S) x (1+ig) x F =(1/S) x (1+ig) x [S x (1+p)]
= (L+ig) x (1+p)
m Gié trj cudi cung cla 1$ khi dau tw trong nwéc (trong nwdc ky
hieulaH)la=1+i,
m Néu IRP tén tai thi gia tr i cudi cung ¢ ta 1$ dau tw trong n wéc
va nwéc ngoai la b ang nhau
B Hay (1+ig) x (1+p) =1+ iy 1 +p=(1+iy) (L+ip)

Dp=(L+iy) @A+ -1=(y—i A+ D P = (iy- ip)

Ngang gié |di su at quoc té

W p=(iy- i)
mi,>ir>p>0DF>S
B i <ig2>2p<0=PF<S
mi,=ir>p=0DF=5S
® Nhan dinh d wéi day la dung hay sai?
m Ddng tién c6 i suét cao sé gidm gia ky han va dong tién
c6 |ai suét thap sé lén gia ky han
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Ngang giéa |ai su at quoc té

—

m Tinh ty gia ky han 6 thang gitra $ va peso bié
m L&i sudt thoi han 6 thang 12 e, = 6%, is = 5%.

m TGHD giao ngay S = $.10/peso

Ngang gié |di su at quoc té

m Kiém tra IRP c6 ton tai hay khong?
m V& cac diém thé hién chénh |&ch 4i suat trong nwéc va
nwéc ngoai; chénh Iéch ty gia.
m Néu cac diém c6 xu hwéng hoi tu vé duwong IRP, thi
IRP ton tai.

ThS. Nguyén Thi Vi Ha -
Khoa KT&KDQT - Pai hoc Kinh té -
DHQGHN 15

CuuDuongThanCong.com https://fb.com/tailieudientucntt


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

Chwong 4 - Quan trj tai chinh qubc té

Phan tich IRP b ang doé thi

Sw khéac biét I1&i sut(%)

(L&i suét trong nuwéc

[l b Rttt [ oiniaiaital Sttt ittt
1 1 ' 1

.
. .
. .
.
. .
.
: IRP
"""""""" Ir"""l"""l""'z' ST TmTATTT ""'1""":’""'1
i i i
.
. .
-----------------------------------------------------------------
:
.
:
.
.
——————————————————————————————————————————————————————————————
2
————————————————————————————————————————————————————————————————
———————————————————————————————————————————————————————————————
-4

p (%)
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Ngang giéa |ai su at quoc té

m Mot sb lwu y khi danh gia ngang gia 1ai suét:
m Chi phi giao dich
m Céc nha dau tw can xem xét thém cac chi phi tiém an
phat sinh cling nhw rui ro khi dau tw ra nwéc ngoai.
m Can lwu y dén luat thué thu nhap khac nhau gitra cac
quédc gia.

Chi phi giao d ich
iy — i _
/‘IRP line
p
///
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m Cau hai?

® Binh luan?
m Kién nghj?

m Bai tap thoi!!!
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