CHUONG 3

THI TRUONG TRAI PHIEU

MUC TIEU CHUONG 3

= Hiéu vé trdi phiéu & cac dic diém co ban
cua trai phiéu;

= Phan biét cc loai trai phiéu;

= Tinh toén loi suét cua trai phiéu;

= Nhan biét nhiing rui ro co ban trong dau tu
trai phiéu;

= Biét vé viéc phat hanh trai phiéu va giao
dich thir cap trai phiéu.

NOI DUNG CHUONG 3

ong quan veé trai phiéu

@ T
Q Phan loai trai phiéu
&L

0i suit va rii ro trong dau twTP

@ Giao dich trii phiéu
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

3.1.1 Khéi ni¢m
Trai phiéu la chimg khoan dai dién cho mot
khoan no cua td chirc phéat hanh dbi voi nha dau
tu. TS chte phat hanh c6 nghia vu hoan tra tién
gbc vao mot ngay xac dinh cho nha dau tu, tién
[&i thuong duoc tra dinh ky.

Mishkin (2006)

4

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
3.1.1 Khai niém
Trai phiéu la loai chimg khoan xac nhan
quyén va loi ich hop phap cua ngudi s¢ hiru
d6i v6i mot phan no ciia to chie phat hanh.

(Khodn 3 Diéu 4 Ludt chirng khoan 2019)

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

3.1.2 Pic diém ciia trai phiéu

+ Chtng khoan n¢

+¢+ CO0 thoi han xac dinh
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

3.1.2 Pic diém cia trai phiéu

Déi véi Nha ddu tu ]
Chirng
khoan ng
Doi v6i T6 chire phat hanh

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

3.1.2 Pic diém ciia trai phiéu

Thoi han

Dai han
xac dinh

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
3.1.2 Pac diém cua trai phieéu

Vidu 3.1:
Ngay 10/10/2003 vy ban nhén dan
TP.HCM phét hanh trai phiéu d6 thi véi
théng tin sau:

Ménh gia TP: 100,000 dong

*Ki han : 5 nam

*L&i sudt: 9%/mam

*Ky trd 18i: 6 thang 1 1an

25/11/2020




Théo luin:

1. Ngay 8/9/2016, S¢ GDCK Ha Nai té chuc phién dau
thiu 500 ty ddng trdi phiéu chinh quyén dia phuong
UBND tinh Ba Ria Viing Tau phat hanh. Ménh gia tréi
phiéu 100,000 ddng, ky han 05 nam, l4i sudt 6.77%/nam,
thanh toan 13i 01 nam/lan, gbc duge hoan tra khi déo han.
2. Ngay 26/03/2010, CTCP chimg khoan Sai Gon (SSI)
da phat hanh 2,000 ty ddng tréi phiéu chuyén déi, ménh
gia 1,000,000 ddng, ki han: 1 nim, l&i suit: 4%/ nam, gia
chuyén déi: 85% gia tri thi truong cua c¢b phiéu tai thoi
diém phét hanh, thoi diém chuyén dbéi: 26/03/2011

10

Thao luin:

3. Thang 6/2016, ACB phat hanh 20,000 tréi phiéu ra céng
chiing, ménh gi4 100 triéu ddng, ki han 5 nim, 4 suat tha
ndi didu chinh 1 nam 1 lan theo cong thire: LS=LS tham
chiéu+2%/nam. Trong d6: LAi sudt tham chiéu 1a binh quan
14i suat tiét kiém bing VND, tra i cudi ky, ky han 12 théng
dugc cong bd cua hai (02) ngan hang VCB va Agribank CN
HCM.

4. Théang 5/2006, BIDV di phét hanh 3,250 ty déng ménh
gi4 tréi phiéu ki han 10 nim, ménh gi4 100,000 ddng, gia
phét hanh 12 100% ménh gi&, véi quyén mua lai cia t6 chie
phét hanh thuc hién vao nam 2011. L&i suit 05 nim diu 1a
9.80%/ nam. Ty 1& thanh toan: 1 trai phiéu duogc nhan
110,200 ddng. n

11

Théo luén:

5. Ngay 27/10/2005, B6 Tai chinh da phat hanh trai
phiéu quéc té ciia Chinh phi Viét Nam tai thi trudng
chung khoan New York, khdi lwong 750 triéu USD,
ménh gid 1,000 USD, thdi han 10 nam, gia 98.223% so
v6i ménh gi4, 14i sudt c6 dinh 6.875%/nam, l&i tra 2
lan/nam,

Cho biét cac tréi phiéu trén khac nhau ¢ nhitng yéu

t6 nao?

12
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

3.1.3 Cac yéu to ciia trai phiéu

13
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
3.1.3 Cac yéu td ciia trai phiéu
» Ménh gia (Par value)
> Lii suat danh nghia (Coupon rate)
» Ngay dao han (Maturity date)
» Ky tra lai (Frequency)
» Nha phét hanh (Issuer)

> Pon vi tién t& (Currency Denomination)

14

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
» Ménh gia
« L4 gi4 tri danh nghia ghi trén trai phiéu
chung chi
« L& can cu dé tinh i trai phiéu tra cho
trai chu, con duoc goi la gid tri danh

nghia.

15
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

> Lii suat danh nghia
« Lai sudt danh nghia: 12 ty 1¢ tién 13i ma

nha phat hanh phai tra tinh trén ménh gia

tréi phiéu.
* Thuong tra I4i dinh ky: I4i suat ¢ dinh
hoic thay dbi (trir tréi phiéu zero-coupon)

17

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

> Lii suat danh nghia
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
» Ngay ddo han
Ngay ddo han ciia trai phiéu 12 ngay to
chirc phat hanh c6 nghia vu hoan tra lai tién
gbc chua tra (outstanding principal amount).
- Ki han
- Thoi han con lai caa trai phiéu

- Ki diu tw

19

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
» Ngay dao han
Vi du 3.2: Tréai phiéu chinh pha Viét Nam
ménh gia 1,000,000 dong, ki han 10 nam, i

sudt 6%/nam, di luu hanh trén thi truong
dugc 2 nam, tai thoi diém nay, Nha dau tu X
mua tréai phiéu trén va nim giir dén nam thir 8
thi bén lai v6i gia 980,000 dong.

20

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

» Ngay dao han

TRAT PHIGU DO THI
e oG 16 Ch tain

100.000 ViND
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
» Ky tra lai
«Ky tra l4i: Khoang thoi gian giita hai 1an tra l3i
lién ke.
*Tra l4i nam 1 lan: trai phiéu chinh pha Birc
*Tra |ai mdi nira nam: trai phiéu Chinh phu va
cong ty & My, Anh.
*Tra l&i theo quy: Morgan Stanley & Goldman
Sachs
*Tra |4i hang thang: cé4c trai phiéu tai thé chip
(Mortgage-backed securities)

22

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

» Nha phéat hanh

« Chinh phii va khu vuc lién quan dén
chinh phi: Trai phiéu chinh phu My, trai
phiéu cta chinh quyén dia phuong. ..

* Céc cbng ty: cong ty ndi dia; cong ty da

qudc gia...

24

24
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3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

» Nha phat hanh

[l —— oA

- AE 0002219
TRAT PHIKEU DO 'THY
Thanh pRG HE Chi Mint

100,000 VIND

AE 0002219 AE 0002219 AE 2219 AE 0002219
100.000 VO 100.000 VND 100.000 VND 100.000 VND
v ooy

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU
> Pon vi tién té
Pon vi tién té 12 loai tién t& duoc ding
dé thanh toan cho gbc va lai cua tréi
phiéu.
(CFA, 2016, Level 1, Volume 5)

26

3.1 TONG QUAN VE TRAI PHIEU

3.1.3 Cac yéu tb cia trai phiéu
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

Theo chua
thé phat

Theo phwong
hanh .

thire tra lai

Phén loai

Theo phuong thire Thfo loai
dam bio quyén chon
kém theo
28
Hinh 3.1: Phan loai tréi phiéu
29
29

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
3.2.1 Phan loai theo chii thé phat hanh

3.2.1.1 Tréi phiéu nha nwéc

3.2.1.2 Trai phiéu cong ty

30

25/11/2020
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
3.2.1 Phan loai theo chii thé phat hanh
3.2.1.1 Trai phiéu nha nwéc
> Trai phiéu chinh phu
> Trai phiéu chinh quyén dia phuwong

»Trai phiéu dwge chinh phi bao lanh

31

31

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
> Tréi phiéu chinh phi

« Tréi phiéu chinh phu 1a loai tréi phiéu trung va dai han do
chinh phu phét hanh nhim vay no cho ngan sach quéc gia.

Mishkin (2011)

« Tréi phiéu chinh phu 14 loai tréi phiéu do B¢ tai chinh phat
hanh nhim huy dong vén cho ngan sach nha nudc hodc
huy huy dong vén cho chuong trinh, du an dau tr cy thé
thudc pham vi du tu cta nha nudc.

(Diéu 2 Nghj dinh 01/2011/ND-CP)

32

32

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
> Tréi phiéu chinh pha

Trai phiéu chinh phu Viét Nam c6 ba loai sau day:
Tin phiéu kho bac, trai phiéu kho bac va cong trai
xay dung t6 quéc.

(Diéu 10 Nghi dinh 01/2011/ND-CP)

33

25/11/2020
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ok _ 3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
» Trai phiéu chinh pha

Thoi han | 13, 26 hoac 52 Trén 1 ndam Trén 1 ndam
tudn

Dong tién | Pong Viét Nam  |DPdng Viét Nam |Dong Viét Nam

phét hanh hodc ngoai t& tu

do chuyén déi
BU dép thiéu hut |Huy dong vdn|Huy dong
tam thoi cua|trung va dai han|ngudn vén dé
Muc dich |ngan sach nha|cho chinh phu dau tu xay dung
phat hanh | nuéc nhitng cong
trinh quan trong
qubc gia, thiét
yéu...

34
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
> Tréi phiéu chinh quyén dia phwong

«Trai phiéu d6 thi (Municipal bonds) 14 trai phiéu do chinh

phii bang va chinh quyén dia phuong phét hanh
Madura (2009)

«Trai phiéu chinh quyén dia phuong 14 loai tréi phiéu do

Uy ban nhan dan tinh, thanh phd truc thude trung wong

phét hanh nhim huy dong vén cho cong trinh, du an dau

tu cua dia phuong
(Khoan 3 Piéu 2 Nghj dinh 01/2011/ND-CP)

35

35

» Tréi phiéu dwge chinh phi bio lanh

«Trai phiéu dwoc chinh phi bao lanh 14 trai phiu do cac t6
chtrc phat hanh duge chinh phu bao lanh thanh toan
Mishkin (2011)

«Trai phiéu duge chinh phu bao lanh 14 loai trai phiéu do

doanh nghiép, t6 chirc tai chinh, tin dung, ngan hang chinh

séch ciia nha nude thude déi twong quy dinh tai Luat Quan

Iy ng cdng phat hanh va dugc chinh phu bao lanh thanh

toan

(Khoan 2 Didu 2 Nghj dinh 01/2011/ND-CP)
36

36
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
3.2.1.2 Tréi phiéu cong ty

« Trai phiéu cong ty 1a cac chimg khoan no dai han, dugc cac
cong ty phat hanh vai cam két thanh toan cho trai chu l3i

coupon nira ndm mot 1an.
Madura (2009)
* Trai phiéu doanh nghiép 1a loai chimg khoan ng do doanh
nghiép phat hanh, x4c nhan nghia vu tra gbc, I4i, va cac
nghia vu khéc (néu c6) cua doanh nghiép dbi vdi chii s& hitu

trai phiéu.

(Khoan 1 Piéu 2 Nghi dinh 90/201 1/ND-CP)

37

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.2 Can cir theo phwong thirc dam bao

38

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.3 Theo phuong thire tra lai

¢y

Tréi phiéu
khong tra

Tréi phiéu
tra 13i dinh
I4i dinh ky

Ky

39
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.3 Can cir theo phwong thire tra |&i
> Trai phiéu tra 13i dinh ky
Trai phiéu tra |ai dinh ky (trai phiéu coupon) la
loai trai phiéu tra cho nguoi ndm giit trai phiéu mot
s6 tién l4i nhét dinh (14 coupon) mdi nim cho dén
ngay dao han.
Mishkin (2011)

40

40

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
> Trai phiéu tra 14i dinh ky

AE 0002213

TRAT PHIGU DO T

Hinh 3.2: Vi du vé trai phiéu tra |&i dinh ky

41

41

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

> Tréi phiéu tri |3i dinh ky
Vi du 3.5: Ngay 23/07/2007, BIDV phéat hanh 3,000
ty ddng trai phiéu dai han dot 1/2007 véi thong tin
nhu sau:

+ Ménh gia: 100,000 ddng

+ L4i suat coupon: 8.15%/ nim

* Ky han: 5 ndm

« Hinh thirc trai phiéu: trai phiéu ghi s6

42

25/11/2020
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
% Tréi phiéu c6 |4i suit tha ndi

* Pay 12 loai tréi phiéu khéng c6 |4 sudt ¢6 dinh, l3i suit

trai phiéu s& duoc diéu chinh dinh ki theo phwong an phat

hanh da dugc cong bb.

* Viéc didu chinh l4i sudt s& duoc dua vao mét ldi suit

tham chiéu nhat dinh, khi I4i suit tham chiéu thay déi thi

lai suét trai phiéu s& duoc diéu chinh thay di theo. Ki

diéu chinh l3i suit c6 thé 1a ndm, nira nim hodc timg quy.

43

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

% Tréi phiéu c6 |3i suat tha ndi

« Cong thirc xac dinh 4i suét cua trai phiéu co 13

sut tha ndi thuong dwoc xac dinh nhu sau

L4i suat trai phiéu = LS tham chiéu + bién do

« L&i sut tham chiéu thuong 13 14i suét lién ngan

hang nhu Libor, Sibor...hodc lai suit ciia cong cu

ng chinh phu.

44

44

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

% Tréi phiéu co6 1ai sut tha ndi

Vi du: Thang 6/2016, ACB phat hanh 20,000 trai phiéu

ra cdng chdng, ménh gia 100 triéu ddng, ki han 5 nam,

i suit tha ndi didu chinh 1 nim 1 1an theo cdng thirc:

LS=LS tham chiéu+2%/nam. Trong do: L&i suét tham

chiéu 12 binh quan l4i sudt tiét kiém bang VND, tra l4i
cubi ky, ky han 12 thang duoc cong b cua hai (02)
ngan hang VCB va Agribank CN HCM. -

45
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% Tréi phiéu c6 4i suat tha ndi

Bang 3.1: Tinh hudng phat hanh trai phiéu cia tap doan
Masan Group

Gia tri trai phiéu

T (ty déng) Cu tric 131 suat
1 1.200% 3% + 181 TB 12 thang cdc ngan hang chon

2 2.500 4% + 181 TB 12 thang ngén hang chon
3 6.800 4% + 1ai TB 12 thang ngén hang chon
4 9.000 3% + 141 TB 12 thang cdc ngin hang chon

5 3.700 | 3,5%+ 141 TB 12 thdng cdc ngdn hang chon
Tong 23.200 La1 sudt tha no1

| Day 14 mdt phdn cila 16 &l phidu 2 200 57 cia Masan Ngubn BCTC hop nhét soét xét quy 2 ném
2013,

Ngudn: http://s.cafef.vn/msn-166073/moi-1-lai-suat-tang-them-co-the-khien-chi-phi-tai-
chinh-cua-masan-group-tang-gan-300-ty.chn (9/14/2015)

46

46

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.3 Cian cir theo phwong thirc tra li

> Trai phiéu khong tra l4i dinh ky
v/ Tréi phiéu chiét khau

v/ Tréi phiéu gop

47

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
> Tréi phiéu khong tra li dinh ky
v'Tréi phiéu chiét khdu (Discount bonds)

La loai trai phiéu duoc phét hanh véi gia nho
hon ménh gi4 va thanh todn bang ménh gia khi
trai phiéu d4o han.

Mishkin (2011)

48

48

25/11/2020
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU
> Tréi phiéu khong tra I3 dinh ky
v'Tréi phiéu gop
Truong hop déi voi Viét Nam, tréi phiéu gop 1a loai
tréi phiéu phat hanh voi gia bang ménh gi; va thanh
toan gia tri ménh gia va lai khi ddo han. Tién I4i phét
sinh dinh ki s& dwoc nhép vao vén gbe dé tinh 13i vao ki
tiép theo.
Lé Thi Tuyét Hoa (2016)

49

49

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.4 Theo loai quyén chon kém theo

Tréi phiéu chuyén dbi

. Trai phiéu c6 thé mua lai

|, i i i

rewsesns Trai phiéu co thé ban lai

50

3.2.4 Theo loai quyén chon kém theo

Loai quyén
chon kém theo

Té chuc
phat hanh

.

Quyén Quy? A
rATE uyén Quyén
Chu}.’F’s doi ban lai TP mua lai TP

L J

51
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.4 Theo loai quyén chon kém theo

% Tréi phiéu chuyén déi

Trai phiéu chuyén d6i (Convertible bond) 12 loai

trai phiéu cho phép trai chui quyén chuyén doi

thanh mot s6 hrong nhat dinh ¢o phiéu thiong.
Mishkin (2011)

52

52

% Tréi phiéu chuyén ddi
Trai phiéu chuyén ddi 12 loai tréi phiéu do cong ty co
phan phat hanh, cho phép ngudi sé hitu tréi phiéu co
thé chuyén doi tréi phiéu thanh cé phiéu thuong cia
chinh doanh nghiép phat hanh theo nhimg diéu kién
da dugc xac dinh trong phuong &n phat hanh trai
phiéu.

(Khoan 2 Diéu 2 Nghi dinh 90/2011/ND-CP)

53

53

+¢ Trai phiéu chuyén doi

Théo luin: Tai sao TCPH lai phat hanh trai
phiéu chuyén d6i dé huy dong vén thay vi phat
hanh trai phiéu thong thuong khong kém quyén
chon? Va tréi phiéu chuyén dbi c6 mang lai loi

ich gi cho nha dau tu hay khong?

54

54

25/11/2020

18



25/11/2020

% Tréi phiéu chuyén doi

CA4c yéu té dic trung

« Gia chuyén doi (Conversion price): la gia

ma tai d6 trai phiéu chuyén d6i duoc chuyén

d6i thanh ¢6 phiéu.

« Ty 1& chuyén d6i (Conversion ratio): 1a s6

lwong ¢b phiéu cd duge tir viée chuyén dbi

mot tréai phiéu.

55

55

Vi du 3.6: Ngay 26/03/2010, CTCP chl’mg khoan
Sai Gon (SSI) da phat hanh 2,000 ty dong trai
phiéu 7chuy:én doi SSICBﬂZOlO. Gié trj thi truong
c(1a ¢ phicu tai th(‘)iﬂdiém phat hanh la 42,500
dong. Thong tin cu thé nhu sau:

« Ménh gia: 1,000,000 dong

* Ki han: 1 nam

« L4&i suét: 4%/ nam

* Gié chuyén doi: 85% gid tri thi truong cua c6
phiéu tai thoi diém phat hanh
*Thoi diém chuyén doi: 26/03/2011

56

56

% Tréi phiéu chuyén dbi

CA4c yéu to diic trung (tiép theo)

*Gia tri chuyén doi (Conversion

Value): Tong gia tri thi trudng cia sd

0 phiéu da chuyén ddi tir tréi phiéu.

57

57
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% Trai phiéu chuyén doi

Vi du 3.6 (tiép theo):

Cho biét, gid c6 phiéu SSI vao ngay
26/03/2011 la 23,600 dng/ CP. Hoi nha dau tu
c6 quyét dinh chuyén ddi trai phiéu thanh co

o

25/11/2020

phiéu hay khong?
58
58
STT Nha dau tw S tién (triéu ddng)
1 Cong ty CP Xuyén Thai Binh 80,000
2 Lotus Mekong River 50,000
3 Ngéan hang TMCP Tién Phong 290,000
4 | Cong Ty TNHH Tai Chinh Cao Su 269,875
5 Asiavantage Global Limited 100,000
6 | Ong Cao Trong Hoan 100,000
7 Ba Hoang Thi Xuan 50,000
8 Daiwa Securities Group Inc. 240,000
9 | Céng Ty CP Pau Tu Dja Oc Nova 361,250
10 | Ba Nguyén Thi Thanh Ha 178,893
11 | Cong Ty TNHH Nguyén Duy Hung 200,000
12 | Cong ty CP CSC Viét Nam 80,000

Bing 3.1: Danh sach c4c nha dau tu mua 2,000 ty trai phiéu®

59

Hinh 3.3: Dién bién gi4 thi trudng cia cd phiéu SSI
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Ngudn: http://s.cafef.vn 6o
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% Tréai phiéu chuyén doi

Loi ich caia trai phiéu chuyén d6i doi
v6oi TCPH:

O Giam chi phi lai

U Giam ng, tang VCSH néu NPT
quyét dinh chuyén d6i

61

61

Hinh 3.4: Lai suét cho vay va huy dong binh quan nim 2010
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Ngudn: http://stoxvn.stox.vn/ 62
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% Tréi phiéu chuyén doi

Bit lgi ciia trai phiéu chuyén doi doi

voi TCPH:

Q Ty 1é so hitu clia cac c¢6 dong hién hitu
cua TCPH

O L& chén thué

63

63
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% Tréai phiéu chuyén doi

Théo luin vé TPCP dwéi goc do

nha dau tu?

64

64

3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.4 Theo loai quyén chon kém theo
% Trai phiéu c6 thé mua lai (Callable bonds)
Trai phiéu c6 thé mua lai (Callable bonds)
dem lai cho t6 chuc phét hanh quyén mua
lai mdt phan hay toan bo trai phiéu rrudc
ngay ddo han.

CFA (2017), Level 1, Volume 5

65

% Tréi phiéu c6 thé mua lai (Callable bonds)

Gia mua lai (Call price): 1a khoan tién tra cho
ngudi sé hitu trai phiéu khi trai phiéu dwoc mua
lai.

Mirc gid mua lai do nha phat hanh xac dinh va
cong bd tai thoi diém phat hanh, cu thé:

> Gia cb dinh

> Gia bién d6i phu thudc vao lich trinh mua lai

66
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% Tréi phiéu c6 thé mua lai (Callable bonds)

> Gia ¢b dinh: 1a mot mirc gia xac dinh trudc
va ¢ dinh khéng phu thudc vao ngay mua
lai.

> Gia bién déi phu thudc vao lich trinh
mua lai: nghia la gid mua lai ¢6 nhitng muc
gi& khéc nhau dugc xac dinh trong lich trinh
ttr ngdy mua lai dau tién cho dén khi két thic
dot mua lai.

67

Vi du 3.7: Tinh huéng phat hanh tri phiéu mua lai ciia BIDV

Thang 5/2006, BIDV da phat hanh 3,250 ty dong ménh gia
trai phiéu dai han dot 1 v6i thoi han 10 va 15 nim, ménh
gi4 100,000 ddng, gia phat hanh 1a 100% ménh gia. Ty 1&
thanh toan: 1 trai phiéu duoc nhan 110,200 déng.
Théng tin 2 loai tréi phiéu cu thé nhu sau:
® Logi thir nhat: Trai phiéu ky han 10 nim, v&i quyén
mua lai ciia td chirc phat hanh thyc hién vao nam 2011,
L4i sut 05 nam dau la 9.80%/ nam.
=Logi thit hai: Tréi phiéu ky han 15 nam, quyén mua lai
ctia td chirc phat hanh thyc hién vao nim 2016. LAi
suét 10 nam déu | 10.20%/ nam.

68

68

Vi du 3.8: Trai phiéu c6 thé mua lai phat hanh ngay
15/08/2012, ki han 20 nam, gia ban 981.95%; ménh gia
1,000$. Tréi phiéu c6 thé dwgc mua lai toan by hay mot
phin ké tr ngay 15/08/2022 theo quyén chon cia
TCPH. Gia mua lai nhu sau:

2022 1038.70 2028 1015.48
2023 1034.85 2029 1011.61
2024 1030.00 2030 1007.74
2025 1027.09 2031 1003.87
2026 1023.22 2032 1000
2027 1019.55

Ngudn: CFA (2017), Level 1, Volume 5 69
69
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Cic kiéu mua lai
* Kiéu My (American-style call): TCPH c¢6
quyén mua lai trai phiéu & bdt ky thoi diém nao
bét dau tir ngdy mua lai dau tién.

* Kiéu Chau Au (European-style call): TCPH
c6 quyén mua lai trai phiéu chi 1 lan tai ngay
mua lai.

« Kiéu Bermuda (Bermuda-style call): TCPH c6
quyén mua lai tréi phiéu vao mot ngay xac dinh
mdi nam. Nhitng ngay nay thuong tring voi
ngay thanh todn coupon.

70

70

% Trai phiéu c6 thé mua lai (Callable bonds)

Thao ludn: Tai sao TCPH lai phat
hanh trai phiéu cd thé mua lai dé huy

dong von?

71

% Trai phiéu c6 thé mua lai (Callable bonds)

Vi du 3.7 (tiép theo):

Ngay 29/04/2016, BIDV cong b thong tin vé

viéc mua lai trude han tréi phiéu ting von dot

1/2006 cua BIDV ky han 15 nam.

72
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3.2 PHAN LOAI TRAI PHIEU

3.2.4 Theo loai quyén chon kém theo
% Trai phiéu c6 thé ban lai (Putable bonds)
Trai phiéu c6 thé ban lai dem lai cho nguoi
so hitu guyén ban lai tréi phiéu cho 16 chirc
phat hanh theo mét muc gid xac dinh trude
vao ngay nhét dinh trong tuong lai.
CFA (2017), Level 1, Volume §3

73

% Tréi phiéu c6 thé ban lai (Putable bonds)

Trai phiéu c6 thé bén lai 12 loai trai phiéu
cho phép nguoi mua tréai phiéu (nha dau tu)
trong nhimg diéu kién nhét dinh c6 thé ban
lai tréi phiéu cho nguoi phét hanh trude thoi

gian dao han.

L& Thi Tuyét Hoa (2016)

74

% Tréi phiéu c6 thé ban lai (Putable bonds)

Mot s6 luu y

* Pic quyén bén lai: Nha dau tu

* Loi suét: thuong thip hon so vé6i trai phiéu
khéc tuong duong khong c6 diéu khoan ban lai

+ Gié ban lai: thuong 12 ménh gia cua trai phiéu

* Thoi diém ban lai: TUy thudc vao céc quy dinh
trong phuong &n phéat hanh ma nha dau tu c6 thé
ban lai 1 1an hay nhiéu lan trong sudt thoi han
clia trai phiéu. "

75
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% Tréai phiéu c6 thé ban lai (Putable bonds)

CA4c kiéu ban lai

« Kiéu Chau Au (European-style put): Cho
phép ban lgi trai phiéu mét lan.

« Kiéu Bermuda (Bermuda-style put): Cho
phép NDT ban gi trai phiéu nhiéu lan.

76

3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG DAU TU TRAI PHIEU

3.3.1 Loi suét ciia trai phiéu

> Lai sut danh nghia (Nominal Yield)

+ L&i suat danh nghia 2 l3i suit duoc in trén bé mit cua
tréi phiéu, dung dé tinh 14 cho trai chu trén co so
ménh gia cta trai phiéu.

Paéi véi TP coupon:

Lii coupon = Ldi sudt danh nghia*Ménh gid trdi phiéu

7

77

3.3 LQI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU
3.3.1 Loi suét ciia tréi phiéu

> Loi suét hién hanh (Current Yield)
Loi sudt hién hanh 14 ty 1¢ 18i dinh ky hing nim

trén gia tri truong hién tai cia trai phiéu.

78
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3.3 LQI SUAT VA RUI RO TRONG DPAU TU TRAI PHIEU
3.3.1 Loi suét ciia trai phiéu

> Loi suit hién hanh (Current Yield)

« La thude do ti sut sinh loi tirc thoi, duge tinh bang
céch 14y tién i dinh ky nhan dugc chia cho gia mua
tréi phiéu.

+ L&i suét hién hanh phan &nh thu nhap hién tai cia
viéc ndm giit tréi phiéu, khong phan énh dugc phin

18i vn va thu nhép tir tai dau tu.

79

3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU

3.3.1 Loi sut cia trai phiéu

> Loi suit hi¢n hanh (Current Yield)

P

i, =
Trong do:

- i. 12 1¢i sut hién hanh

- C latién l3i coupon hing nim nhan dugc

- P la gia mua tréi phiéu coupon

80

3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU
3.3.1 Loi suit ciia trai phiéu
> Loi sudt hién hanh (Current Yield)
Vi _du_3.8: Trai phiu coupon c6 ménh gi&
1,000,000 VNBD, l3i suat coupon 6.5%, s& dao han

trong 5 nam nira, dugc ban vai gia 1,035,000 VND.

Tinh loi suat hién hanh cua trai phiéu.

81
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3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU
3.3.1 Loi suét ciia trai phiéu
> Loi suit dao han (Yield to Maturity)
® Loi suit d4o han do luong loi suét ciia nha dau tu
néu nhu nam giir trai phiéu cho dén khi déo han.
= YTM chinh la sut chiét khau lam cho gi4 tri hién
tai ctia dong tién thu dugc s& ding bang véi gia tri
thi truong trai phiéu, d6 ciing 1a ty suat sinh loi noi

b6 IRR cta khoan dau tur tréi phiéu.

82

82

3.3 LQI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU
> Loi suit ddo han (Yield to Maturity)
Diéu kién rang bude hay gia dinh dé c6 YTM:
+ Nha diu tu ndm giir trai phiéu dén khi dao han
« NDT c6 thé tai dau tu cac khoan l&i coupon &
cling mirc i suét
« TCPH thanh toan day du gdc va tréi tic vao cac
ngay da dinh cho NDT

83

> Loi suit ddo han (Yield to Maturity)
Cong thire tinh YTM
Cach 1: Cong thirc gan ding

CF +

F+P
2

(F-P)
YTM = I

Trong do:

- CF la tién lai coupon nhan hang ky

- nla thoi gian dao han con lai ciia tréi phiéu
- F la ménh gid tréi phiéu

- Pla thi gia trai phiéu

84
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> Loi suit ddo han (Yield to Maturity)
NPV,

Céch 2: Cong thirc ngi su = ) —_r
9 A AT A

Trong d6:
* rlalgi suat dao han YTM
* 1, la mirc 14i sudt Iam cho NPV,>0 va gin 0
* T, la muc l4i suit 1am cho NPV,<0 va gin 0, r,<r,
* NPV la hién gia rong
C C C F

NPV = + ot + -p
A+t @A +n)? A+r)m A+rn

85

> Loi suit dao han (Yield to Maturity)

Vi du 3.8 (tiép theo): Tréai phiéu coupon cé
ménh gia 1,000,000 VNBD, lai suit coupon 6.5%,

s€ ddo han trong 5 nam nira, dugc ban véi giad

1,035,000 VND. Tinh YTM cuia tréi phiéu?

86

> Loi suit ddo han (Yield to Maturity)
Viy gia trai phiéu coupon c6 méi lién hé gi so véi YTM
va lai suét coupon?
Dit van dé: Trai phiéu coupon 10%, ménh gia 1,000$, ki
han 10 nim. YTM ciia trai phiéu twong tng v&i gia trai
phiéu nhw sau:

87

87
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> Loi suit dao han (Yield to Maturity)

Viy gié tréi phiéu coupon c6 méi lién hé gi so véi YTM va

14i sut coupon?

Két ludn:

« Khi trai phiéu coupon dugc bén véi gi4 bing ménh gia thi
YTM bing véi I3 sut coupon.

+ Gi4 cta trai phiéu coupon va YTM c6 mdi quan hé nguoc
chiéu nhau; d6 la khi YTM ting thi gia tréi phiéu giam va

nguoc lai

+ YTM s& cao hon i suét coupon khi gié tréi phiéu dugc ban

vGi gia thip hon ménh gia "

88

3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU

Bing 3.3: Mi quan h¢ giira cic thuée do

i=i,=YTM

i>i,>YTM

i<i,<YTM

89

3.3 LQI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU

> Loi suat thu hoi (Yield to Call)

Loi suat thu hoi (loi suat mua lai) 1a muc 13

suat 1am cho gia trj hién tai cua cac dong tién

trén tréi phiéu mua lai trugc khi dao han bang

(dén thoi diém bi mua lai boi t6 chirc phat

hanh) véi hién gia cta trai phiéu.

90
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> Lai suét thu hoi (Yield to Call)

Cong thirc tinh YTC

p= ¢ + ¢ ¢ R
T@AHYTOr T (A4YTO? T @+ YTOR T L+ YTO"

Trong doé:

* P, la gia khi thu hoi trai phiéu

* n 1a s6 nam cho dén khi tréi phiéu dugc thu hoi

91

APDUNG

Mot trai phiéu ménh gia 1,000 USD, ki han 3
nam, 4 sudt 6%/nam, tra 14 mdi 6 thang va
dugc ban véi gia 1a 965.75 USD. Trai phiéu bi
mua lai sau d6 2 nam véi gia cao hon ménh gia
1a 3%.

Yéu ciu:

Tinh céc loi suat cua trai phiéu trén

92

92

AP DUNG

Pap an:
i, =3.106%
YTC=4.66%/6 thang hay 9.32%/nam

93
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3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU

3.3.2 CAc loai riii ro khi du tw trai phiéu

> Rii ro i sudt (Interest rate risk)

Dat vén dé:

Nha déu tu X mua tréi phiéu coupon véi gid bang ménh gia 1008,
13i suat coupon 6%/nam, ky han 20 nam.
Gia sir ngay sau khi mua tréi phiéu, c6 hai chiéu hudng xay ra:
TH1: LAi sut thi truong tang 1én 6.5% (hay tang 50 diém co ban
ctia |4i suat — basis point)

TH2: LAi suét thi truong giam con 5.5% (hay giam 50 diém co

ban cuia lai suat)

Khi d6 nha dau tu s& déi mat voi van dé gi?
94

94

3.3 LQI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU

3.3.2 Cé4c loai riii ro khi diu tw trai phiéu

* Trudng hop 1: LAi sut thi truomg 12 6.5%
Khi i sudt thi trrong tang 18n 6.5%, 1ap tire nha dau tr da mua tréi

phiéu vai 13i coupon 6% s& cé ging ban ngay tréi phiéu nay, tuy nhién nha

dau tu X s& khong tim thdy ai mudn mua tréi phiéu cé lai coupon 6% vai

gi4 bang ménh gia ca, vi khi do, loi suat du tu ciia ho thap hon thi truong

bay gits 14 6.5%. Vay nha du tw X phai 1am thé nao? Diéu duy nhét X c6

thé 1am d6 la didu chinh gia cua trai phiéu sang gia méi ma tai do nguoi

mua c6 thé nhan dugc loi sudt 6.5%, c6 nghia la gia trai phiéu phai dugc

diéu chinh xuéng thép hon ménh gi4. Llc nay, gi tréi phiéu s 1a 94.49%.

=> Mpt sw tiing |én ciia |&i sudt thi trwong sé \am gia trai phiéu giam

95

95

3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU

3.3.2 Cé4c loai riii ro khi diu tw trai phiéu

« Truong hop 2: L&i suét thi truomg 14 5.5%

Néu |ai suét thj truong ha xudng 5.5%, nha déu tu X s& rit

thoa man boi vi da mua tréi phiéu voi gid bang ménh gia, 13i coupon

6% (tirc 14 loi sudt dau tu cua X 1a 6%, cao hon S0 véi thi truong).

Hién tai trén thi truong chi cho céc nha dau tu khac mua trai phiéu

véi gid bang ménh gi& véi 1ai sudt coupon 5.5%, vi vdy, nha dau tu

X s& tang gia trai phiéu 1&n cho dén mirc ma tai d6 loi suét cua trai

phiéu mang lai 1 5.5%, khi do, gia trai phiéu ma nha dau tu X s&
bén 13 105.968.

=> LA&i sudt thi truomg gidm sé |am ting gié trai phidu
96
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3.3.2 C4c loai riii ro khi du tw trai phiéu
> Rui ro lai sut (Interest rate risk)
Nhén xét:
« Khi l4i suét thi truong tang thi gia trai phiéu
giam va nha dau tu khong nhan duoc khoan
chénh 1éch gié.
* Tréi phiéu c6 dic diém khac nhau rui ro gia

khac nhau.

97

97

> Riii ro lai suit (Interest rate risk)

Khai niém
Rui ro 13 suét la loai rai ro lam giam gia
trai phiéu do l4i suét tang.

CFA (2013)

98

3.3 LOT SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU

> Riii ro tai dau tu (Reinvestment Risk)

Reinvestment risk occurs because the proceeds
from the short-term bond need to be reinvested
at a future interest rate that is uncertain.

Mishkin (2007)

99
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3.3 LOI SUAT VA RUI RO TRONG PAU TU TRAI PHIEU
> Riii ro tai dau tw (Reinvestment Risk)

Rui ro tai dau tu 13 13 rui ro do viée I4i suat

giam lam giam khoan l4i tai dau tu tir tréi tic

hodc von gbe (dbi voi mot danh muyc trai phiéu

hoic cac trai phiéu tra gdc dinh ky) so voi mie
loi suat dau tu ban dau.

CFA (2017), Level 1, Volume 5

100

100

3.3 LOT SUAT VA RUI RO TRONG DPAU TU TRAI PHIEU

> Riii ro tai diu tw (Reinvestment Risk)
Mot trai phiéu c6 rai ro lai sudt (rai ro khi l&i suat
tang) cao thi rui ro tai dau tu (rai ro khi l4i sudt giam)
s& thap va nguoc lai. Hay néi cach khéc, rui ro i suat

Va i ro tai ddu tu co xu hudng triét tiéu nhau.

101

101

» Riii ro vo ng (Default risk)

» Rii ro v ng (Default risk)
Ruii ro v no 1a rai ro xay ra khi t6 chirc phat
hanh khong thuc hién ding cac cam két hoan
tra cac khoan Iai va gbc cho tréi chu.

CFA (2013)
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Xép hang tin nhiém 14 chi s6 vé kha ning v& ng

ctia mot trai phiéu hodc mot t& chire phat hanh. Chi

s6 nay phan &nh kha ning thanh toan gdc va lai cia

t6 chirc phat hanh so véi cam két ban dau.

- Céc t6 chiic xép hang nbi tiéng ciia My: Standard

& Poor’s, Moody’s va Fitch.

103

103

Bing 3.4: Mirc xép hang ciia cac td chire xép hang tiéu biéu

0.00
Aa 0.02
A 0.1
Baa 0.15
Ba 1.21
B 6.53
Caa 24.73
Ca 24.73
C 24.73

Ngudn: Mishkin (2011) .,

104

» Riii ro thanh khoén (Liquidity Risk)

Rui ro thanh khoén 12 riii ro ma nha déu tu s& phai béan
mét trai phiéu thip hon gia tri thyc cua no.

(CFA, 2013)
- Céch do ludng co ban vé rii ro thanh khoan 1a chénh
léch giira gia mua vao (the bid price) va gia ban ra
(the ask price) cua nha kinh doanh. Mirc d6 chénh 1éch
cang 16n thi rui ro thanh khoan cang cao.
- Chénh 1éch giita gid mua va gia ban dugc xac dinh
bang mirc gid mua cao nhdt va gia ban thép nhét hién
0 trén thi trudng.
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3.4 GIAO DICH TRAI PHIEU

3.5.1 Phat hanh trai phiéu

3.5.1.1 Phéat hanh trai phiéu nha nwéc
3.5.1.2 Phéat hanh trai phiéu cong ty

106

106

3.5.1.1 Phat hanh trai phiéu nha nuéc

> Phat hanh trai phiéu chinh phu
> Phat hanh trai phiéu chinh quyén dia phuong
> Phat hanh trai phiéu dugc chinh phu bao lanh

107

107

3.5.1.1 Phat hanh trai phiéu nha nwéc

Cac vin ban hién hanh:

* Nghi dinh 01/2011/ND-CP vé& phat hanh trai phiéu chinh
phu, tréi phiéu dugc chinh phii bao lanh, tréi phiéu chinh
quyén dia phuong

* Thong tu 111/2015/TT-BTC huéng din phat hanh trai phiéu
chinh phu

* Thong tu 99/2015/TT-BTC hudng dan phét hanh tréi phiéu
duoc chinh phu bao 1anh

+ Thong tu 100/2015/TT-BTC huéng din vé phéat hanh tréi
phiéu chinh quyén dia phuong

108
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3.5.1.1 Phat hanh trai phiéu nha nwéc

Phuong thire phat hanh tréi phiéu chinh phi:

« Dau thau phat hanh tréi phiéu;

« Béo lanh phét hanh trai phiéu;
« Pai ly phat hanh trai phiéu;
+ Ban 1¢ qua hé théng KBNN
(Khoan 3 Diéu 4 Théng tu 111/2015/TT-BTC)

109

109

Phuong thirc phat hanh TPCP
* Phwong thire dau thau: dugc thuc hién qua
hé théng ddu thadu TPCP - ABS tai S& Giao
Dich Ching Khoan Ha Noi; thanh vién dau
thau 14 c&c NHTM, CTCK, Bao Hiém Tién
Gui Viet Nam va Bao Hiém Xa Hoi Viét
Nam.
* Phwong phap dai ly: Kho Bac chon NHTM
dap ung dugc cac didu kién theo Pidu 29
Théng tu 111/2015/TT-BTC.

110

110

Phuong thire phat hanh TPCP

* Phuong phap ban 1é: Phuong thirc ndy duoc
sir dung dé phét hanh trai phiéu truc tiép cho
cac nha dau tu 1a td chic, c& nhan trong va
ngoai nude, bao gdm ca BHXH Viét Nam va
BHTG Viét Nam.

* Phwong phéap bao I4nh: Loai tréi phiéu phat
hanh theo phuong thirc bao l1&nh 1a cic trai
phiéu c6 ky han tir 5 nam tré 1&n do Bo Tai
chinh quy dinh. m

111
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Phuwong thirc phat hanh TP chinh quyén dia phwong

+ Piu thau phat hanh
* Bao l&nh phat hanh

- Pai ly phat hanh

112

112

Phuong thire phat hanh TP chinh quyén dia phwong

* Phwong thirc ddu thau: dugc thuc hién qua So
Giao Dich Chung Khoan Ha Noi

* Phwong thitc bao l1anh: UBND cip tinh phat hanh
tréai phiéu theo phwong thirc bao lanh cho mot td
chirc bao Ianh chinh hodc cho cac thanh vién bao
I&nh du diéu kign

* Phwong thirc dai ly: UBND cép tinh chon cac
NHTM I thanh vién thi truong TPCP lam dai Iy
chao ban gidng truong hop phat hanh TPCP qua dai
ly.

113

113

Phuong thirc phat hanh TP dwgc chinh phi béao l1anh

Péi v6i doanh nghiép:

« P4u thau phat hanh;

* Bao lanh phét hanh;

* Dai ly;

+Béan 1¢ (d6i voi doanh nghiép phéat hanh la
TCTD)

Péi véi cac ngan hang chinh sach

« P4u thau phat hanh trai phiéu qua SGDCK

* Dai ly phét hanh.

114

114
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3.4 GIAO DICH TRAI PHIEU

3.5.1.2 Phat hanh trai phiéu cong ty

Cac vin ban c0 lién quan:

* Nghi dinh 163/2018/ND-CP quy dinh vé phat
hanh tréi phiéu doanh nghiép.

* Thong tu 211/2012/TT-BTC Hudng dan thuc
hién mét sé diéu cia Nghi dinh 90/2011/ND —
CP vé Phat hanh trai phiéu doanh nghiép

115

115

3.4 GTIAO DICH TRAI PHIEU

3.5.1.2 Phat hanh trai phiéu céng ty
Phuong thire phat hanh tréi phiéu cong ty:
* P4u thau tréi phiéu
« Bao lanh phét hanh tréi phiéu
« Pai ly phét hanh tréi phiéu
« Bén 1¢ trai phiéu

(Khoén 1 Diéu 17 Nghj dinh 90/2011/ND-CP)

116

116

3.5.1.2 Phat hanh trai phiéu céng ty

* Piu thdu trai phiéu: 1a phuong thirc phat
hanh ma doanh nghiép phat hanh lya chon cac
t6 churc du didu kién tring thau mua trai phiéu
dap g yéu cau cua doanh nghiép phat hanh.

* Bio lanh phat hanh trai phiéu: 1a phuong
thirc phéat hanh trai phiéu ma doanh nghiép phat
hanh bén trai phiéu thdng qua t6 chic bao lanh
phat hanh.

117

117

25/11/2020

39



3.5.1.2 Phat hanh trai phiéu cong ty

* Pgi ly phat hanh trai phiéu: 1a phuong thirc
phét hanh trai phiéu ma doanh nghiép phat hanh
tiy thac cho mét & chirc khéc thue hién ban tréi
phiéu cho cc d6i trong mua trai phiéu.

* Ban [é trai phiéu: 1a phuong thirc phat hanh
trai phiéu ma doanh nghiép phat hanh truc tiép
ban trai phiéu cho timg ddi tuong mua trai
phiéu.

118

118

BAI TAP PAU THAU TRAI PHIEU

Vi du 3.12: KBNN théng bdo déu thdu Trai phiéu

Chinh phu (TP coupon) dot 132 ndm 2016 nhu sau:

+ MA4 tréi phiéu: TD1621489

+ KL tréi phiéu goi thau: 1,000 ty déng

+ Ménh gi4: 100,000 déng

+ Ky han trai phiéu: 5 nim

« L&i suét danh nghia: 5.2%

+ Hinh thte du thu trai phiéu: Két hop canh tranh
14i suét va khdng canh tranh i suét.

+ Phuong thire XP KQ d4u thdu: PAu thau don gia

« Khung l4i suit do B6 tai chinh quy dinh: 6.0%

119

BAI TAP PAU THAU TRAI PHIEU
» Thong tin vé cc nha dau tw tham gia ddu thdu canh tranh
1&i suat nhu sau:

A 5.10 200
B 5.20 130
C 5.25 400
D 5725 500
E 5.70 250

+ Théng tin vé cac nha dau tu tham gia dau thau khong canh
tranh 1di suat nhu sau:

120

120
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BAI TAP PAU THAU TRAI PHIEU
Xac dinh:

a) Két qua déu thiu cua céc nha dau tu (Khdi luong
trang thau, |4i suit trang thiu)

b) Gia béan 1 trai phiéu cua cac nha dau tu tai thoi diém
phét hanh

c) Gia sir sau 3 nam ké tir thoi diém phét hanh, NDT A
¢6 nhu cdu bén lai trén thi truong, Xac dinh gia béan
lai ciia nha ddu tu A trén gia sir lai sudt thi truong
ctia trai phiéu tai thoi diém do 12 6.8%/nam.

121

121

3.4 GIAO DICH TRAI PHIEU

3.5.2 Giao dich trai phiéu trén thi truwomg thi cap

3.5.2.1 Giao dich trai phiéu nha nwéc
3.5.2.2 Giao dich trai phiéu cong ty

122

122

Cac quy dinh hién hanh

- Quyét dinh s6 595/QD-SGDHN vé viéc sira dbi, bd sung quy

ché giao dich tréi phiéu chinh phu, trai phiéu dugc chinh phu

bao Ianh, trai phiéu chinh quyén dia phuong.

- Nghi dinh s6 60/2015/ND-CP sira dbi bd sung nghi dinh
58/2012/ND-CP Quy dinh chi tiét va huéng dan thi hanh mot
s6 didu cta Luat chimg khoén.

- Quyét dinh s6 341/QD-SGDHCM vé quy ché giao dich chimg
khoan tai so giao dich chimg khoan thanh phd H5 Chi Minh.

- Quyét dinh sé 345/QD-SGDHN vé& quy ché giao dich chimg

khoan niém yét tai s giao dich chimg khoan Ha Noi. 123

123
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3.4 GIAO DICH TRAI PHIEU
3.5.2.1 Giao dich trai phiéu nha nwéc
» Thanh vién thong thwong: Cac cong ty
chimg khoan dugc HNX chap thuan
* Thyc hién ty doanh
* M0i gigi
» Thanh vién dac biét: Ca&c NHTM duoc
chép thuan
¢ Chi ty doanh

124

124

3.5.2.1 Giao dich trai phiéu nha nuéc

Phuwong thirc giao dich tai HNX:

= Giao dich mua ban théng thwong (OUTRIGHT) - la viée
mot bén ban va chuyén giao quyén s& hitu tréi phiéu chinh
phit cho mét bén khéc va khdng kém theo cam két mua lai;

= Giao dich mua bén lai (REPO) - la viéc mot bén béan va
chuyén giao quyén sé hiru trai phiéu chinh phu cho mét bén
khéc va cam két s& mua lai ciing nhu nhén lai quyén so hitu
Trai phiéu chinh phu d6 sau mot thoi gian xac dinh véi muc
gia xac dinh.

125

125

3.5.2.2 Giao dich trai phiéu cong ty

+ Thanh vién giao dich
Cong ty chirng khoan

126

126
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3.5.2.2 Giao dich trai phiéu cong ty

% Niém yét trai phiéu

+Niém yét ching khoan la viéc dua cac chimg khoan
du diéu kién vao giao dich tai s¢ giao dich chirg
khoan.

+Cong ty c6 ching khoén niém yét tai sé giao dich
chimg khoén goi 1a cong ty niém yét.

+Tréi phiéu do doanh nghiép phat hanh c6 thé ding ky
niém yét tai cac S¢ giao dich chung khoan HOSE va
HNX, va phai dap tmg dwoc didu kién theo quy dinh
cua phép luat. 127

127

Pidu kién niém yét trai phiéu doanh nghiép tai HNX

= L4 cong ty cb phin, cdng ty trach nhiém hitu han c6
vén didu 18 da gop tai thoi didm dang ky niém yét tir
10 # déng Viét Nam trd 1én tinh theo gia tri ghi trén
s6 ké toan;

= Hoat dong kinh doanh cta ndm lién truwée nim ding
ky niém yét phai c6 l4i;

= C4c trai phiéu ciia mot dot phat hanh cé cling ngay
dao han;

= C6 hd so dang ky niém yét tréi phiéu hop 18 theo quy
dinh.

(Khoan 2 Diéu 54, Nghi dinh 58/2012/ND-CP)

128

128

Diéu kién niém yét trai phiéu doanh nghiép tai HOSE

= L& cdng ty ¢b phan, cong ty tréch nhiém hitu han c6 vén diéu
16 da gop tai thoi diém dang ky niém yét tir 120 # dong Viét
Nam tr& [én tinh theo gia tri ghi trén sd ké toan;

= Hoat dong kinh doanh cua 02 ndm lién trwéce nam ding ky
niém yét phai c6 1ai, khong cé cac khoan ng phai tra qua han
trén 01 nam va hoan thanh cac nghia vu tai chinh véi Nha
nudc;

= C6 it nhit mot tram (100) nguoi s& hiru trai phiéu cing mot
dot phéat hanh;
= Céc trai phiéu cia mot dot phat hanh ¢6 cling ngay d4o han;
= C6 hd so ding ky niém yét trai phiéu hop 18 theo quy dinh.
(Khoan 2 Biéu 53, Nghi dinh 58/2012/ND-CP)
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CA4c thuit ngir
= Gia yét (flat price): 1a gia TPCP do céc thanh vién
yét trén hé thong

- Pbi Vvéi trai phleu tra 18i dinh ky, gla yét 1a gia
trai phiéu tinh vao ngay thanh toan va khéng bao
gom 18i coupon tich gop.
- Bo1 Vi trai phleu khong tra 14i dinh ky va tin
phiéu, gia yét 1a gi4 tinh vao ngay thanh toan.”

(Dleu 1 Quyet dinh s6 595/QD-SGDHN b sung
quyét dinh s6 55/QD-SGDHN)

130

130

CAc thuit ngir

= Gia gop lai (full price): la gia cua trai phiéu tinh vao
ngay thanh toan va c6 bao gdm lai coupon tich gop.

= Gia thue hién la gi4 dung dé xé4c dinh sb tién phai thanh
toén trong cac giao dich.

« Déi véi trai phiéu thanh toén l4i dinh ky, trong giao
dich théng thuong, gia thue hi¢n la giad gop &i. Trong
glao dich mua ban lai, gia thuc hién la gla gop i chiet
gzam hodc bd sung theo ty 1& phong vé rui ro (néu co).

. D01 voi tréi phleu khong thanh toén Iai dinh ky va tin
phleu trong giao dich théng thuorng, gia thyc hi¢n la gia
yet. Trong giao dich mua ban lai, gia thuc hi¢n la gia yét
chiét giam hodc bd sung theo ty 1& phong vé rii ro (néu
CO) kL]

131

131

3.5.2.2 Giao dich trai phiéu cong ty

>Giao dich trai phiéu tai Sé giao dich chirng khoan

v'Thoi gian giao dich

Giao dich thoa thuin Giao dich théa thuin
09h00” - 11h30” 09h00” - 11h30”
13h00” - 15h00” 13h00’ - 15h00”
Khong quy dinh Khéng quy dinh
Khdng quy dinh Khong quy dinh

T+1 T+1

(Ngudn: Quyét dinh s6 342/QD-SGDHCM va quyét dinh s6 529/QD-SGDHN)
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Luét chimg khoan s 70/2006/QH11 ngay 29/06/2006

Nghi dinh s 01/2011/ND-CP ngay 05/01/2011 vé phat hanh tri phiéu chinh phi,
trai phiéu dugc chinh phu bao lanh va trai phiéu chinh quyén dia phuong.

Théng tu 111/2015/TT-BTC huéng dan phét hanh tréi phiéu chinh pha

Théng tu 99/2015/TT-BTC hudng dan phét hanh tréi phiéu duge chinh phu bao
lanh

Thang tu 100/2015/TT-BTC huéng din vé phét hanh tréi phiéu chinh quyén dia
phuong

Nghi dinh 58/2012/ND-CP Quy dinh chi tiét va huéng din thi hanh mét sb didu
cua Luat chimg khoan va Luat sira doi, bd sung mot sb diéu cua Luat ching
khoén.
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