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UNG DUNG CONG CU OUYEN CHON TRONG GIAI DOAN
SUY GIAM THI TRUONG CHUNG KHOAN VN

TS. THAN THI THU THUY

it dAu tir thang 10/2007 thi truong chimg
Bkhoén VN di suy giam manh duoc thé
hién trén VN-Index va HASTC- Index

da mét hon 60% gié tri. Sy suy giam trén thi truong
chig khoan thoi ky nay xuét phat tir sy bat 6n cta
nén kinh té qua chi s6 gia tiéu ding CPI, bién dong ty
gia binh quéan lién ngan hang FX, can can xuét nhap
khau, du tu truc tiép nudc ngoai FDI, 13i sudt trén
thi truong tién t&. Bén canh d6 suy thodi kinh té toan
cau da anh hudng dén hang loat nén kinh té ciia nhiéu
nudc. Méi day nhét 1a khing hoang no cong tai cac
nudc trong khu vuc dong tién chung Chau Au nhu
Ailen, Hy Lap, B6 Pao Nha, Tay Ban Nha...dang tro
thanh mdi de doa dén nén tai chinh khong chi trong
khu vuc Eurozone ma con lan sang ca thé gioi. Thi
truong chimg khoan thé gioi lién tiép giam diém, chi
s0 Dow Jones ctia My ¢6 phién giam dén hon 1.000
diém, cac chi s6 chinh ctia Chau Au va Chau A ciing
lién tiép giam diém manh trong nhing thing gan day.
Trong bdi canh do, thi trudng chimg khoan VN
ciing chiu nhiéu anh huéng, dic biét 1a cac ¢ phiéu
¢6 tinh dAu co cao va da tang manh trudce do, chiu ap
lyc giam diém rat manh khi nén kinh té tr& nén x4u
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di. Viéc do ciing dé hiéu véi TTCK VN con non tré
thi truong phat trién nhung thiéu 6n dinh , kién thirc
va kinh nghiém ctia nha dau tu con han ché, cac hién
tuong lam gia nham day gia c6 phiéu 1én cao van rat
phd bién. Nhing van dé trén s& gay raruiro r4t 16n cho
cac nha dau tu ddc biét 1a nha dau tu ca nhan.

Trong giai doan gia ca bién dong bat thuong , thi
truong can c6 nhiing san pham tai chinh phai sinh nhu
quyén chon chimng khoan dé 1am cong cu phong ngira
rtii ro cho cac nha dau tu déng thoi vira tao ra su da
dang vé hang hoa, 13 yéu cau mang tinh cip thiét hién
nay.

Quyén chon chimg khoan 1 mot hop dong gitra hai
bén —nguoi mua va nguoi ban-trong d6 cung cap cho
ngudi mua quyén, nhung khong phai 1a nghia vy, dé
mua hodc ban ching khoan vao mdt ngay trong tuong
lai voi gia da xac dinh vao ngay hom nay. Nguoi mua
quyén chon phai tra cho nguoi ban mot s6 tién goi 1a
phi quyén chon. Cé nhiéu loai quyén chon :

Quyén chon mua (Call Option) cho phép nguoi
mua quyén duoc quyén mua chimg khoan vao mot
ngay xac dinh voi mot gia nhat dinh. Quyen chon ban
(Put Option) cho phép nguoi mua quyén dugc quyén
ban chimg khoan vao mét ngay xac dinh véi mét gia
nhét dinh.
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Quyén chon kleu Chau Au (European Style Option)
cho phép nguoi nam gitt quyén chon thue hién hop
dong vao ngay dao han. Trong khi quyén chon kiéu
M§ (American style Option) cho phép ngudi nim gitt
c6 thé thuc hién vao bat ky thdi gian nao trudc ngay
dao han.

Gia ctia hop dong quyén chon 1a gid thue hién, ngay
thyc hién hop dong 1a ngay dao han .

Vi dién bién ciia thi truong chimg khoan VN tir
thang 01/2007 dén nay va gia dinh thi truong chimg
khoan VN ¢6 giao dich quyén chon ching khoéan thi
cac nha dau tu ¢6 thé bao ho trude nhitng kho khan ctia
nén kinh té khi dang s6 hiru ¢6 phiéu c6 thé mua quyén
chon ban ¢6 phiéu dé phong ngura rui ro va xac dinh loi
nhuan. Diéu nay tao ra yéu td tich cyc khi thi truong di
Xuong va tranh duoc tinh trang ban thao, gay thiét hai
trudc nhitng bién dong ctia thi trudng.

C6 thé tmg dung chién lugc phong ngira riii ro bang
quyén chon trén thi trudng chimg khoan VN trong giai
doan vtra qua.

Chién Iudgc quyén chon don va mét ¢6 phiéu

6 Thang qua: Biéu dé Gia va Khdilrong Giao dich *
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Théng 11/2009, nha dau tw mua 100 ¢6 phiéu MHC
vai gia 17.000 dong va dong thoi mua mot Put Option
c¢b phiéu MHC véi gia thyuc hién 1a 19.000 dong, phi
mua quyén 13 450 dong, thoi gian d4o han 3 thang. Dén
thang 2/2010, gia c6 phiéu 1a 8.800 dong va nha dau tu
thuc hién quyén chon ban
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6 Thang qua: So sanh C& phiéu véi HOSE va HASTC *
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*Dit lidu gia da didu chinh
Nguon: Stoxpro.
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Pon vi: 1.000 dong

Bang thu hoi tu chien lwgc quyen

T thang 11/2009 dén

02/2010

thang

Déi voi cb phiéu

Déi v&i quyén chon ban

Loil6 clia viec mua cb phiéu -820

Gia thuc hién 1.900
Phi 45
Diém hoa vén 1.855
Loi/16 clia viéc mua quyén chon ban 9.750
Tbéng cong 161 16: 155

M6 hinh chién lrge quyén chon

don va mot c6 phieu

450




Kinh Té & Ung Dung

Chién lugc Bear Spread

6 Thang qua: Biéu dd Gid va Khéilrong Giao dich *
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*Dit lidu gi4 da diéu chinh

Ngudn: Stoxpro.

Cudi ndm 2009 dau ndm 2010, nén kinh t€ VN va
thé gidi don nhan nhimg thong tin tiéu cyuc, dic biét
14 nganh thiy san. Nha dau tu cho ring gia c6 phiéu
ICF s€ gidm trong thoi gian td1, do do thang 11/2010,
Nha dau tu da thuc hién chién lugc Bear Spread theo
phuong thirc: mua mdt Call Option véi gia thuc hién
18.000d v61 mure phi 1a 450d va ban mot Call Option
véi gia thuc hién 1a 14.000d voi muc phi 1a 980d, ca
hai Option cting d40 han 3 thang. Dén thang 2/2010
gia c¢6 phiéu 1a 11.500d va nha dau tu thuc hién hai
quyén chon nay.

Bang thu hoi tir chién lwgc Bear Spread
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6 Thang qua: Biéu d6 Gid va Khdilvong Giao dich *
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*Dir liéu gia da diéu chinh
Nguon: Stoxpro.
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