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GIAD DICH CHUNG KHOAN PHAI SINH — MO HINH DINH GIA THICH HOP
CHO THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

TS. Bui Phuac Trung
Pai hoc Kinh té, thanh phé H6 Chi Minh

Khéi niém ching khoan phai sinh (CKPS) hién dang tham nhép vao thi truong
chimg khoan Viét Nam (TTCK). M6t s6 cong ty chimg khoan (CTCK) dang réat quan
tam dén sdn pham nay, cac nha dau tu ngay cang tim hiéu CKPS théng qua cac TTCK
phét trién trén thé gidi. CKPS da dugc dé cap dén trong luét ching khoan 2006 vdi khai
niém vé quyén chon va hop déng ky han. Nam 2010, Uy ban Chimg khoan Nha nudc
(UBCKNN) ciing da bt du thanh Iap t6 nghién ctu chuyén vé CKPS dé som trién
khai giao dich CKPS tai Viét Nam.

CKPS dugc xem la mét loai hang héa cua thj truong tai chinh, vi vay cdng khong
nadm ngoai quy luét kinh t& hang héa. M6t sén pham phai xuét phét tir nhu cau cia thi
trudng thi mai tén tai duge, day chinh la nhu cdu giao dich cia cong chung dau tu. Khi
giao dich thi céng cu quan trong nhét chinh la mé hinh toan hoc dinh gia CKPS. Trong
khuén khé bai viét nay xin néu Ién cac khai niém, cac dinh nghia, cac mé hinh va cac
dang ham toan hoc la céng cu cho dinh gié CKPS nhdm phuc vu cho nhu cdu cta nha
dau tu. :

. Gigi thieu CKPS

1 Dinh nghia: Hop dong tai chinh dudc xem la chung khoan phai sinh, hodc khoan
béi thuong ngdu nhién, néu gia tri clia né 8 ngay dao han T dudc xac dinh chinh xac
bdi gia thi trudng clia cong cu tién mat co sd tai thai diém T (Ingersoll, 1987).

Nhu vay, tai thai diém déo han ctia hdp déng chimg khoan phai sinh, biéu thi bang T, gia
F(T) ctia tai san phai sinh dudc hoan toan xac dinh bdi gia tri clia “tai san co sd” S;. Sau ngay
d6 chimg khoan ngimg tén tai. Dac trung don gidn nay clia tai san phai sinh dong vai tro rat
quan trong trong viéc dinh gia chung.

2. Vi du co ban vé dinh gia tai san

Chung ta sif dung mét mé hinh don gian dé giai thich hau hét cac két qua quan trong trong
dinh gia tai san phai sinh. V&i mé hinh nay: Tha nhét, ching téi sé minh hoa tinh logic dudc
dung trong dinh gia tai san phai sinh. Thu hai, ching toi hy vong sé gidi thiéu nhiing cong cu
toan hoc ma nhitng céng cu nay can thiét cho viéc tién hanh thuc hién tinh logic trong ap
dung thuc tién. Chung téi c6 chii dich khi dua ra mé hinh don gian.

Gia dinh rang thai gian bao gém “thdi diém hién tai ” va “thoi diém ké tiép " va hai thdi diém
nay cach nhau mét khoang thdi gian A, A 1a mét khoang nhé nhung khéng qua nho.

Chung ta xem xét trudng hgp ma nhitg ngudi tham gia vao thi trudng chi quan tam dén
ba loai tai san.

2.1 Thir nhét Ia: mot tai sén khong rdi ro nhu mét trai phiéu kho bac ngén han ma téng
tién 1ai cho t6i thai diém ké tiép la (1 + 7A). Tién lai nay Ia “khong rdi ro”, 1a mét hing s6 va
khdéng phu thudc vao céc trang thai méi trudng clia no.

2.2 Thu hai la: mét tai sén co s6, vi du nhu mét ¢ phan S(t). Gia sir trong suét khodng

thoi gian A, S(r) chi ¢ thé nhan moét trong hai gia tri tén tai. Cé nghia la mét gia tri nho nhat
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trong hai trang thai méi truong. S(t) c6 rdi ro bdi vi Igi ich clia né khac nhau trong hai trang
thai méi truong.

2.3 Thur ba la: mét tai sdn phai sinh , mét quyén chon mua bao gém phi hgp déng C(t)
va gia thuc hién hdp déng C,. Hop déng dao han & thdi diém “ké tiép”. Gia dinh ring tai san
co sd ¢b hai gia trj ton tai nén quyén chon mua ciing sé& nhan hai gia tri.C4u tric nay kha don
gian. C6 ba tai san (N =3), hai trang thai méi trudng (k= 2). Mot trong ba tai san |a ching
khoan co sd, tai san thir hai la quyén chon mua va thit ba 1a vén vay hoac cho vay khong rdi
ro.

Thuc t&€ la mét nha kinh doanh hoat dong trong thdi gian lién tuc c6 thé du tinh chon mét vi
tri trong mét quyén mua ban c8 phan nao dé. Néu thdi gian xem xét “nhd”, gia tai san c6 thé
khéng ddi qua mét dau tang hosic gidm. Vi thé, gia dinh vé hai trang thai méi trudng c6 thé 1a
gan dung.

Chung ta cu thé héa nhing théng tin trén bang nhimg ky hiéu,gia tai san sé dudc biéu
dién bang mot vector S, chi véi ba yéu té:

s, =| S() (1)

Trong dé:

B(t) 1a vén vay hoic cho vay khong rii ro.

S(¢) 1a ching khoan.

C(t) la gia tri cGia hgp déng quyén chon mua.

i 1a thai diém ma nhimg gia nay dugc ap dung.

Nhing Igi ich sé tap hop lai trong ma tran D,. C6 ba tai san va cé hai trang thai méi trudng
vivay ma trdn D, sé c6 ba dong va hai cét. B(r) la vén vay hodc cho vay khéng rdi ro. Phan
lgi ich cia né B(r) s& nhu nhau ma khong bi anh hudng béi trang thai méi trudng xét trong
“thoi diém ké tiép”. S(t) c6 rlii ro va gia tri clia n6 ¢ thé 1én dén S, ( + A) hosic gidm xuéng
S,(+A). Cudi cung la gia tri thi trudng ciia quyén chon mua C(t) sé& thay ddi cung vdi
nhitng thay d&i cia gia tai san co sd S(t). Vi thé, trong trudng hop nay, D, dudc thé hién nhu
sau:

1+ rA)B() (1+ rA)B(2)
D, = §,@+A) A (t4+RK) |, (2)
C,t+4) C,(t+A)
trong dé: r la 1ai suat khong rdi ro.
3. M6 hinh dinh gia chimg khoén phai sinh
3.1 Gidi thiéu

Do c6 mét vai khia canh khac biét ma cac céng cu dinh gia chu‘ng khoan phai sinh tach biét
ra khdi cac ly thuyét dinh gia tai sdn chung. D& cho don gidn héa, ta c6 thé bidu dién gia
khéng ca Igi cla chu‘ng khoan phai sinh la mét ham sé cla cac loai chu’ng khoan co ban, d6 la
mét tap hgp céc biéu thitc, ta cé thé sir dung ham dé dé dinh gia tai san ma khéng can xem

xét dén bat ky suf két hgp véi cac thi trudng tai chinh khac hay hoat dong thuc té€ clia nén kinh
té.
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Y tudng cla cd Igi dudc sir dung dé xac dinh mét dd do xac sudt ma théng qua do cac tai
s&n tai chinh dudc x Iy nhu ly thuyét martingale khau hao mét 1an mét cach ding dan. Cong
cu s6 hoc Martingale réat thich hgp trong trudng hop nay va ta cé thé dinh gia khéng ca Igi moét
cach d& dang bing su udc luogng mong ddi ngau nhién. Cong cu ding dé dinh gia phai sinh d6
dudc goi la phuong phap dé do Martingale tuong duong.

Phuong phap dinh gia thit hai si dung cd Idi c6 thé 1dy két qua mot cach truc tiép. Dau tién
ngudi ta xay dung danh muc dau tu phi rli ro, va sau d6 thanh Iap mét phuong trinh vi phan
timg phan (PDE) trong d6 bao gém ca su thiéu hut co héi cd Igi. Phuong trinh PDE nay hoac
duoc giai bang giai tich ho&c udc lugng sé hoc.

Trong cac trudng hdp, van dé ctia dinh gia CKPS la tim phuong trinh ham F(S ,,t), phuong
trinh nay c6 lién hé dén gia clia san pham phai sinh, gia tai sdn co ban, va moét s6 nhan to rdi
ro thi trudng khéac. Khi dang gan dung clia ham khong thé xac dinh dudc, ta tim cac phuong
phap s6 hoc dé mé ta cac chifc nang ctia F(S,,t). Ham dinh gia F(S,,t) cho chiing khoan phai
sinh tuyén tinh va phi tuyén.

3.2 Ham dinh gia

Van dé chua biét clia dinh gia CKPS la ham F(S,,t) v8i S, la gia cla tai san cd s0, t la thai
gian. Cac nha phén tich tai chinh sé c6 gang tim ra cong thic dang déng cho ham F(S ,1).
Trong trudng hop nay, cong thic Black— Scholes Ia giai phap tét nhat. Cong thirc Black-
Scholes cung cdp cho ta gia ctia hop déng chon mua trong thdi han cla tai san c¢6 dinh va
mét 6 tham s& khac c6 lién quan. Tuy nhién, & day c6 nhiéu trudng hop phic tap hon nhiéu.

Né&u dat trudng hop cong thic dang gan dang clia F(S,,t) khéng ton tai thi cac nha phan
tich c6 gang tim ra mét biéu thifc chi phéi cac chitc nang ctia F(S . t). ‘

3.2.1 Hop déng ky han.

Ta xem xét hinh thic tién dang chuyén va lam cach nao ma ham dinh gia F(S,.t), S, la tai
san cd s8, dugdc st dung cho hdp déng ky han véi nhitng diéu khoan sau:

= Tai thdi diém T trong tuong lai

t<T (3)

F 1a s6 d6 la sé dudc trd khi nhan mét don vi vang.

. Hop déng dudc ky két tai thdi diém t, nhung khéng cé cac khoan béi thudng do thay
ddi hop dong cho t6i thoi diém T.

Do d6 ta ¢6 mdt hop ddng trong d6 ca hai bén ddi tac déu chiu nghia vu déng thué. Mot
bén nhan vang, va mét bén chap nhan chuyén nhugng.

Lam cach nao ta xac dinh dudc ham F(S ,t), v8i ham F(S,,t) la ham cho ta biét gia tri trén
thi trusng binh d&ng clia hdp déng tai thdi diém t, véi cac tham s& co ban.

Ta st dung d6i sé “ca loi”.

Gia slf ta mua mot don vi vang tai thai diém t véi gia S,, s6 tién dugc 1ay tir quy tai chinh
ma ta vay véi Iai suat phi rdi ro kép lién tuc 1a r,. Cho rang l3i sudt r, nay la cé dinh trong suét
ky han clia hgp déng. Ta c6 chi phi bao hiém va Iuu trit mét don vi hang héa trong mét don vi
thai gian la c dollar. Téng chi phi dé Iuu gilf Iugng vang nay trong mét khoang thdi gian T—t 1a

e"T8 +(T-1t)c (4)

Trong d6 €78, la tién v6n géc va tién lai phai trd cho ngan hang tai thai diém T, (T - t)c
12 tng chi phi Iuu trir va bao hiém phai tra tai thoi diém T.

Day la mot cach dé gilt bao dAm moét lugng vang tai thai diém T. Ta vay mét lugng tién can
thiét, mua mét ludng hang hda cd sd va Iuu trit né cho dén thdi diém T.

30 | Kinh te<Phat trién



NGHIEN CUU TRAO D@ |

Hop déng ky han 1a mét cach khac dé gilr bao ddm mét Iugng vang tai thai diém T. Khi ta
ky mét hop déng dé nhan moét don vi vang vao thdi diém T, diéu d6 ciing c6 nghia la cac
khoan thanh toan sé dudc tra tai thdi diém dao han.

Do d6, két qua cla hai bén ky két la giéng nhau. Diéu dé ¢ nghia & ho ciing phai trd mot
Iugng tién tuong tu. Ngudc lai, nd sé tao ra nhimg co hdi cho cd Igi. Nhitng nha tai chinh théng
minh sé& d&ng ky hai hgp déng riéng biét, mua mét Iugng vang & day vdi gia ré va ban ra lugng
vang véi gia cao hon & bén kia cing mét ldc.

Vé mét toan hoc, diéu d6 cé thé trinh bay dudi dang d&ng thitc nhu sau

F(S,, ) = &" 8. + (T-=t)e (5)

Theo dé, chung ta da st dung kha nang khai thac cac co héi co Igi va da dat dudc biéu
thirc d6, biéu thitc trén biéu dién gia clia hop déng tuong lai F(S,, t) dudi dang mét ham cla
cac s6 S,, tva cac tham sé khac. Trong thuc t&, ta xac dinh ham F(S 1) tai moét thdi diém ¢ bat
ky.

Trong F(S,.t), S, va t la cac bién s& thi chung cé thé thay déi trong suét thdi gian ton tai
clia hgp déng. Mat khac, ¢, r,, T la cac tham sé. Ta gia si ching la nhiing hang sé trong
khoang thai gian T —t.

Chu y rang ham F(S ,t) trong biéu thic (5) 1a mét ham tuyén tinh véi S,.Vi vay, hop déng
ky han con dugc goi 1a s&n ph&m tuyén tinh. & phan sau, ching ta sé cé dudc cong thifc Black
- Scholes, céng thifc nay cung c&p ham dinh gid F(S,, t) cho hgp déng chon mua. Céng thitc
nay phi tuyén déi véi S,. Céng cu ma cé su lua chon thich hgp tiéu biéu dudc goi la cac san
pham phi tuyén.

3.2.2 Quyén chon

Xac dinh ham dinh gia F(S,, ) cho cac tai san phi tuyén khéng dé dang nhu trudng hop
clia hgp dong ky han. Trong phan nay, ching téi chi gidi thiéu mét tinh chat quan trong cla
ham F(S,, t), ham nay van ap dung dugc véi sadn phdm phi tuyén. Diéu nay sé tao nén tang
cho viéc nghién cltu cac cdng cu toan hoc cao hon.

Gia slr C, la hgp dong chon mua dudc ghi trén chitng khoan S,. Dat r 1a |ai suat phi rli ro
khong déi. K 1a gia thuc hién, va T, t < T la thdi gian dao han. Nhu vay gia clia hgp dong c6
thé biéu dién nhu sau:

C,=F(S,.1 (6)

Ham dinh gia ~(S,, ) cho quyén lua chon sé& c6 nhiing tinh chat co ban. Véi diéu kién don
gian héa, S, sé la ngudn ciia qua trinh ngau nhién va sé tac dong téi gia hop dong. Vi vay su
bién dong khong thé doan trudc duge clia S, cb thé bl d&p nhimng vi tri d6i lap dong thdi cla
C,. Thubdc tinh nay ap dat mét s6 diéu kién, trong d6 ham F(S,, t) c6 thé bién thién trong
khoang thai gian ma S, bién thién.

DE tim hiéu ly do tai sao thudc tinh nay dudc tao ra mét cach rd rang hon, ta xem Hinh 1.
Phan bén dui clia Hinh 1 thé hién biéu dd Igi ich cho mét vi thé ngdn clia S,. Diém A thé hién
6 don vi clia tai san cé dinh dugc vay va duge ban 8 muc gia S,.

Phan cao hon clia hinh 1 thé hién gia F(S,, t) clia hgp ddng chon mua dudc thanh lap véi
S,. Trong phan nay ta bé qua cach thitc thanh Iap céng thiic F(S,,f) va cach vé dé thi.
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Gia st khdi dau chia tai san cd ban I3 S,. Va tuong (ing nhu vay ta ¢ diém A trén dudng
cong F(S,, f). N&u gia chiing khoan ting 1én mét khoang la dS, thi tuong (ng trén dé thi sé
mat di chinh xac mét doan ngdn tuong (mg vai dS,. Nhung vi thé clia quyén chon van dat tdi.

Tuy nhién, ta xem xét tai diém t6i han. Theo Hinh 1, khi S, tang mét luong l1a dS, thi gia
clia hop déng sé tang mét luong chi béng dC,, d6 bién thién sau nhd hon bdi vi d6 déc cla
dudng cong tuong (ing thap hon.

dc, < ds, (7)

Vi ly do @6, néu ching ta s hitu mét hdp déng chon mua va ban mét ¢ phiéu, su tang gia
mét lugng bang dS, sé dan téi 16 rong.

Nhung lap luan d6 d3 dua ra gia thiét 1a véi sy diéu chinh vi tri mét cach can than thi tén
that c6 thé dudc loai bd. Xem d6 déc clia dudng tiép tuyén véi do thi A(S,, t) tai diém A. B
déc nay cé thé dudc tinh nhu sau

OF (S,,1) oy ®)
oS

t
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Bay gid, gia sl ching ta khéng rut gon phan trén, ngoai trit £, don vi chimg khoan co s3.
Sau d6 S, tang mét lugng 1a dS,, thiét hai téng cong sé 1a F,dS, . Nhung theo Hinh 1, s6
lugng d6 gan bang véi dC,. Bé dugc coi la oC, .

R6 rang, néu dS, la khoan bién thién nho sé gia thi dC, 1a mét uéc luong gan ding clia
khodéng bién thién thuc t& clia dC,. Do d6, suf tang thém gia tri clia hop ddng (uéc Iudng) sé b
lai nhing thiét hai trong vi thé ngan han. Nhu thé danh muc d4u tu sé khong bién thién ngoai
du doan.

Nhu vay, su bién thién clia s6 gia trong ham F(S,, ) va S, c6 méi lién hé théng qua mét s&

cong thirc sau.
dlF.S,]+d[F(S,,0)]=g(),
trong d6 g(t) la ham du doan gan dung trong thdi gian t.

Hinh 2:
50
40 *‘
30 - "
Sai s6 udc lugng LY
20 ' F, <l
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Kinh téPhat trién 33



@GHléN cu TRAO PO

Theo cach tinh vi phan, cong thic trén c6 thé dudc sir dung dé tim ra biéu thic dang gan
dang clia F(S,, t). Khi bidu thitc dang gan dung khong tén tai, cac phuong phap sé tim ra
F(S,, t) bang cach dua vao quy dao clia do thj d6.

BU d4p khodng bién thién C, bang cach gilf gia tri ctia F, don vi tai san cé dinh dudc goi la
du phong delta. Vi danh muc dau tu, tham s6 F, dudc goi la delta.

Khi dS, 16n thi udc lugng

8C, =dC, 9)
sé sai. Diéu nay rat quan trong khi bién dong cuc Ion, “hang rao du phong’ khong thé gilr
dugc. Ta cb thé xem truong hgp nay & Hinh 2. Néu bién thién S, bang véi dS, thi tuong (ng
véi né dC, sé vugt qua mdc thiét hai —F dS,.

R& rang gia thuyét vé van deé lién tuc tuyét déi gitr mét vai tro co ban trong dinh gia tai san.
Trong thuc t&, chung ta cé thé tai tao lai su bién dong trong vi tri lua chon b&ng nhiing diéu
chinh cuc nhd trong tai san co ban. Diéu nay co thé lam cho nhing diéu chinh vi phan cla
danh muc dau tu xoay quanh su thira nhan bién c6 lién tuc. Nhu da trinh bay & trén, véi s6 gia
cuc 16n thi nhitng udc Iugng sé giam gia tri nhanh chong.

3.3. Ung dung: Phuong phap dinh gia CKPS

Bai bao nay dé cap dén cac van dé toan hoc clia phuong phap dinh gia tai san phai sinh.
Tuy nhién, nhUng tranh luan vé nhimg phu'csng phap chung cta viéc dinh gia tai san phai sinh
la didu khong thé tranh khi. Biéu dé can thiét dé minh hoa bang mot dang toan hoc ma téi du
dinh sé trinh bay va cung cap cho cac ban nhimng vi du cu thé.

Chung t6i st dung nhiing phan trinh bay & trén dé tdng két lai phuong phap dinh gia su
dung nhimng phUdng trinh dao ham riéng (PDEs).

3.3.1 Gia sl rang nha phan tich quan sat gia hién hanh clia mét san pham phai sinh, ta ky

hiéu la F(S,,b), trong d6 S, la gia tai san cd sd trong thai gian thuc. Gia sif nha phan tich muén

tinh do bién thién gia tai san phai sinh dF(S,, t) dui sy bién thién clia gia tai san ca sd ds,.
332 0 day lién quan tdi cac khai niém ma chung téi da trinh bay . Can nhdé rang khai

niém vé phép lay vi phan la mét céng cu ma ta can st dung né dé udc lugng nhiing khoang

bién thién nhd clia mdt ham sé. Trong trudng hdp dac biét ta 6 ham F(.) phu thudc vao Sy
Do d6, néu ta st dung phép tinh chuan, ta cé thé viét:

dF(S,, t)=F.dS, +F,dt (10)
trong d6 F,’ la cac dao ham riéng
S iy (1)
oS, ot

Véi dF(S ,, 1) t) biéu thi cho do bién thién toan phan.

3.3.3 Dang thirc (13) dudc goi la vi phan toan phén cta F(.), cho ta biét su bién thién clia
gia tai san phai sinh trong khoang bién thién xac dinh. Vi vay quan diém clia nha phan tich

cho rang khi da c6 udc lugng clia dS |, ta c6 thé sl dung déng thic vi phan toan phan dé udc
luong dF(S,, t). Bang thirc (13) c6 thé dudc st dung dao ham riéng bac mét F,, F, la nhiing
u8c Iudng bang s6. Mat khac, né ciing can thiét dé ta xac dinh dang ham s6 cla F(S , 1).

Tuy nhién, diéu nay phu thuéc hoan toan vao kha nang cla ta dé I&y dugc vi phan toan
phan giéng nhu biéu thitc (10).
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3.3.4 Dang ngau nhién cla biéu thirc (10) da dudc xac dinh. Ta c6 thé hoan thanh “mot
thuat toan” dé dinh gia tai san phai sinh theo cach sau:

S dung du phong delta va danh sach danh muc dau tu phi rdi ro, ta c6 thé xay dung méi
lién quan phu gilta dF(S,.t), dS, va dt. Tir m&i quan hé dugc thém vao dé ta c6 thé udc Iuong
tat ca cac vi phan trong biéu thitc (10).

3.3.5 Ta da c6 dugc méi quan hé lién két cac dao ham riéng clia F(.) vdi nhau. Cac dang
thirc d6 dudc goi la cac phuong trinh dao ham riéng, giai nhimg phuong trinh d6 ta sé tim dugc
F(S,, t) voi diéu kién la phai théa man diéu kién bién va tén tai dang gan dung cia F(S,, 1),

Tuy nhién sé& nay sinh mét van dé 1a “nhitng cai gi khéng biét thi coi 1a mot ham s6”. Cau
tém tat trén cho ta biét rang dé giai quyét van dé trén ta can phai nghién citu vé phuong trinh
dao ham riéng va nhing phudng phap giai khac.

Vi du sau day cé thé cho ta thay rd hon.

3.4 Vidu

Gia sif ta c6 dao ham riéng theo x, xe [0,X] clia F(x) 1a mdt hing s6 b.

F.=b : (12)

Dang thic nay la mét dang théng thudng clia phuong trinh dao ham riéng. Biéu thitc nay
bao gdém dao ham riéng cla F(x), mot s6 hang clia ham s& chua biét.

S dung phuong trinh PDE nay, ta cé thé tim dugc dang clia ham F(x) hay khéng? Cau tra
|6i la c6. Chi nhing quan hé tuyén tinh méi c6 dang nhu vay. Vi vay, F(x) dudc viét lai nhu
sau:

F(x) = a +b(x) (13)

Do d6, dang thic cla F(x) dudc ¢ dinh. Tuy nhién tham sé a van chua biét. Tham s6 nay
c6 thé tim dugc bang cach sif dung diéu kién bién.

Vi du, néu ta biét tai diéu kién bién c6 x = X

_ F(X) = 10 (14)

Nhu vay tham s6 a dudc xac dinh :
a=10-bX (15)

Can nhd rang trong trudng hdp clia sdn phdm chiing khoan phai sinh, théng thudng ta chi
¢ dugc nhimg thong tin vé dang thirc clia ham F(x) tai thoi diém dao han. Do d6, tat ca cac
théng tin can thiét dé xac dinh ham F(x) rd rang chi c6 dudc tif phuong trinh vi phan ting phan
(PDE).

4. Két luan:

Cac mo hinh dinh gia CKPS da trinh bay & trén bat ddu dugc (ng dung & TTCK Viét Nam
mét cach don gian bang cac hap dong Options Vang, ca phé... nhung chua dugc trinh mot
cach hé théng mé hinh dinh gia CKPS béng céng cu toan hoc hién dai. Bai viét nay da néu
len thuat toan tinh toan tuong déi cu thé, dén khi cé dit liéu giao dich @ TTCK Viét Nam, thi sé
dudc (ng dung mét cach hoan hao.0)
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