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 Baûng 2: Margins cuûa moät soá hôïp ñoàng tieàn
teä töông lai taïi IMM

Loaïi tieàn Initial margin
(USD)

Maintenance
margin (USD)

AUD 1.283 950
GBP 1.755 1.300
CAD 1.215 900
EUR 2.835 2.100
JPY 2.700 2.000

Nguoàn: www.cme.com

(“margin call”). Baûng 2 lieät keâ caùc möùc initial
margin vaø maintenance margin ñoái vôùi moät soá
hôïp ñoàng tieàn teä töông lai taïi IMM.

Vaøo cuoái moãi ngaøy giao dòch, coâng ty thanh
toaùn buø tröø seõ xaùc ñònh giaù thanh toaùn cuûa hôïp
ñoàng.  Giaù thanh toaùn thöôøng laø tyû giaù bình quaân
cuûa moät vaøi giao dòch cuoái cuøng trong ngaøy. Vôùi
giaù thanh toaùn naøy, moãi taøi khoaûn kyù quyõ seõ ñöôïc
ñieàu chænh theo thò giaù (“marked to market”).
Möùc cheânh leäch giöõa giaù thanh toaùn ngaøy hoâm
nay vaø giaù thanh toaùn ngaøy hoâm tröôùc ñöôïc xaùc
ñònh. Neáu giaù thanh toaùn ngaøy hoâm nay cao hôn
ngaøy hoâm tröôùc, töùc giaù thanh toaùn taêng, soá tieàn

QUYEÀN CHOÏN TIEÀN TEÄ – COÂNG CUÏ HAÏN CHEÁ
RUÛI RO HOÁI ÑOAÙI

ÑOÁI VÔÙI CAÙC DOANH NGHIEÄP XUAÁT NHAÄP KHAÅU

cheânh leäch seõ ñöôïc ghi coù cho taøi khoaûn margin
cuûa nhöõng ngöôøi mua hôïp ñoàng. Vaäy soá tieàn ñoù
ñeán töø ñaâu? Noù ñöôïc trích töø taøi khoaûn margin cuûa
caùc beân baùn hôïp ñoàng. Neáu giaù thanh toaùn giaûm,
töùc giaù thanh toaùn ngaøy hoâm nay thaáp hôn giaù thanh
toaùn ngaøy hoâm tröôùc, soá tieàn cheânh leäch seõ ñöôïc
ghi coù cho caùc taøi khoaûn margin cuûa caùc beân baùn
hôïp ñoàng vaø ghi nôï cho caùc beân mua hôïp ñoàng.

Quaù trình ghi nôï vaø ghi coù haøng ngaøy caùc taøi
khoaûn margin ñöôïc goïi laø  cheá ñoä thanh toaùn haøng
ngaøy (“daily settlement”). Ñaây laø neùt khaùc bieät
cô baûn giöõa thò tröôøng futures vaø thò tröôøng
forward.  ÔÛ thò tröôøng forward, tieàn lôøi hay thua
loã chæ coù theå xaùc ñònh vaøo ngaøy ñaùo haïn, khi vieäc
giao haøng vaø thanh toaùn ñöôïc thöïc hieän. Thò tröôøng
futures thöïc hieän vieäc thanh toaùn ghi coù vaø ghi nôï
caùc taøi khoaûn margin treân cô sôû söï thay ñoåi giaù
moãi ngaøy.  Ñieàu naøy giuùp ñaûm baûo söï an toaøn cho
thò tröôøng, bôûi vì nhöõng khoaûn thua loã lôùn ñöôïc
buø ñaép daàn, moãi ngaøy moät ít. Neáu ñeå phaùt sinh
khoaûn thua loã khoång loà vaøo phuùt cuoái thì beân thua
loã coù theå seõ khoâng coù khaû naêng thanh toaùn.

(Ñeå hieåu quaù trình thanh toaùn haøng ngaøy... xin vui loøng
xem tieáp ôû soá sau) n

suaát; ruûi ro tyû giaù…) laø moät
trong nhöõng ruûi ro cô baûn nhaát
ñoái vôùi moïi doanh nghieäp hoaït
ñoäng saûn xuaát kinh doanh trong
baát kyø lónh vöïc naøo. Ñaëc bieät
ñoái vôùi caùc doanh nghieäp hoaït
ñoäng saûn xuaát kinh doanh trong
lónh vöïc xuaát nhaäp khaåu – lónh
vöïc coù quan heä kinh teá quoác
teá, thöôøng xuyeân quan heä mua
baùn saûn phaåm haøng hoùa treân

 Nguyeãn Ñöùc Leänh*

thò tröôøng theá giôùi thì ruûi ro thò
tröôøng coù taùc ñoäng maïnh hôn,
bôûi dieãn bieán cuûa thò tröôøng theá
giôùi raát phöùc taïp vaø  khoù döï baùo,
döï ñoaùn. Trong ñoù söï bieán ñoäng
veà tyû giaù, veà giaù trò ñoàng ngoaïi
teä treân thò tröôøng haøng hoaù cuõng
nhö thò tröôøng tieàn teä theá giôùi laø
raát phöùc taïp vaø nhaïy caûm tröôùc
moïi bieán ñoäng cuûa tình hình theá
giôùi: kinh teá, chính trò, xaõ hoäi,
xung ñoät vuõ trang…. Nhöõng dieãn
bieán ñoù tröïc tieáp taùc ñoäng ñeán
caùc doanh nghieäp trong nöôùc coù
quan heä kinh teá vôùi ñoái taùc nöôùc Ngaân haøng Nhaø nöôùcTp.HCM (*)

N
hö chuùng ta ñeàu bieát,
ruûi ro thò tröôøng (ruûi
ro giaù caû; ruûi ro laõi

ngoaøi, ñaàu tö, kinh doanh mua
baùn haøng hoùa treân thò tröôøng
theá giôùi. Ñeå haïn cheá, ngaên
ngöøa nhöõng ruûi ro veà bieán ñoäng
tyû giaù, bieán ñoäng tieàn teä ñoái vôùi
caùc doanh nghieäp trong nöôùc,
trong nhöõng naêm gaàn ñaây,
Ngaân haøng Trung öông
(NHTW) ñaõ ban haønh nhöõng
quy ñònh veà quyeàn löïa choïn
tieàn teä vaø cho pheùp moät soá  toå
chöùc tín duïng (TCTD) treân ñòa
baøn trieån khai thöïc hieän nghieäp
vuï naøy. Ñaây thöïc söï laø coâng cuï
phoøng ngöøa, haïn cheá nhöõng ruûi
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ro do bieán ñoäng tieàn teä, bieán
ñoäng tyû giaù baát lôïi cho doanh
nghieäp. Vôùi yù nghóa ñoù baøi vieát
ñöa ra nhöõng lôïi ích cuûa coâng
cuï option tieàn teä ñoái vôùi caùc
doanh nghieäp hoaït ñoäng saûn
xuaát kinh doanh xuaát nhaäp
khaåu, kyø voïng caùc doanh
nghieäp seõ tieáp caän vaø söû duïng
coâng cuï naøy coù hieäu quaû trong
hoaït ñoäng kinh doanh cuûa mình.

Dieãn bieán cuûa tyû giaù vaø nhöõng
taùc ñoäng cuûa thò tröôøng haøng hoùa,
thò tröôøng tieàn teä ñoái vôùi caùc
doanh nghieäp xuaát nhaäp khaåu:

Trong hoaït ñoäng kinh doanh
xuaát nhaäp khaåu, tyû giaù cuøng vôùi
caùc yeáu toá khaùc cuûa thò tröôøng
nhö: giaù caû haøng hoùa; laõi suaát…
bieán ñoäng coù taùc ñoäng tröïc tieáp
ñeán hoaït ñoäng kinh doanh cuûa
doanh nghieäp. Ñaây laø yeáu toá
mang tính chaát chi phí ñoái vôùi
doanh nghieäp nhaäp khaåu haøng
hoùa, nguyeân lieäu vaø laø yeáu toá
mang tính chaát thu nhaäp ñoái
vôùi nhaø xuaát khaåu haøng hoùa.
Chính vì leõ ñoù khi tyû giaù thay
ñoåi seõ aûnh höôûng ñeán giaù
thaønh, ñeán doanh thu vaø lôïi

nhuaän cuûa moãi doanh nghieäp,
theo caùc höôùng sau:

Ñoái vôùi doanh nghieäp nhaäp
khaåu: khi noäi teä maát giaù so vôùi
ngoaïi teä, chi phí ñeå mua ngoaïi teä
thanh toaùn haøng hoùa, nguyeân lieäu
taêng, do vaäy giaù thaønh taêng.
Trong ñieàu kieän giaù baùn saûn phaåm
khoâng thay ñoåi, thì thu nhaäp cuûa
doanh nghieäp seõ giaûm, lôïi nhuaän
giaûm. Dieãn bieán naøy cuõng taùc
ñoäng töông töï ñoái vôùi nhöõng
doanh nghieäp vay nôï baèng ngoaïi
teä, khi tyû giaù taêng cuõng seõ gaây
baát lôïi cho caùc doanh nghieäp khi
traû nôï vay ngaân haøng.

Ñoái vôùi doanh nghieäp xuaát
khaåu: tyû giaù taêng, doanh nghieäp
xuaát khaåu nhìn chung coù lôïi.
Trong tröôøng hôïp ngöôïc laïi, tyû
giaù giaûm, doanh nghieäp xuaát
khaåu cuõng seõ baát lôïi khi soá tieàn
thu veà baèng ngoaïi teä chuyeån
sang VND seõ thaáp ñi.

Tuy nhieân söï taùc ñoäng aûnh
höôûng cuûa tyû giaù giöõa VND/USD
ñoái vôùi caùc doanh nghieäp hoaït
ñoäng trong lónh vöïc saûn xuaát kinh
doanh xuaát nhaäp khaåu trong giôùi
haïn nhaát ñònh, nhôø coù söï ñieàu tieát

Phaùt bieåu cuûa caùc ñaïi dieän ngaân haøng trong hoäi thaûo phoøng choáng
ruûi ro veà tieàn teä taïi Cty Baûo hieåm tieàn göûi Vieät Nam thaùng 9/2005

cuûa NHTW trong vieäc thöïc hieän
chính saùch tieàn teä nhaèm ñaït ñöôïc
caùc chæ tieâu vó moâ veà taêng tröôûng
vaø phaùt trieån kinh teá ñaát nöôùc.

Söï taùc ñoäng aûnh höôûng lôùn,
bieán ñoäng vaø chöùa ñöïng ruûi ro cao
ñoái vôùi nhöõng doanh nghieäp naøy
ñoù laø söï bieán ñoäng cuûa tyû giaù giöõa
caùc loaïi ngoaïi teä khaùc (nhö EURO,
JPY, AUD; bat Thaùi…) vôùi ñoàng
Dolla. Ñaây thöïc söï laø dieãn bieán
khoù löôøng vaø tieàm aån raát nhieàu
ruûi ro ñoái vôùi nhöõng doanh nghieäp
coù quan heä vôùi thò tröôøng Chaâu
AÂu, Thò tröôøng Nhaät…

Treân thöïc teá, dieãn bieán cuûa
tình hình tyû giaù VND/USD trong
nhöõng naêm gaàn ñaây, noùi chung
coù taùc ñoäng tích cöïc ñoái vôùi hoaït
ñoäng saûn xuaát kinh doanh xuaát
nhaäp khaåu, do NHTW thöïc hieän
chính saùch tyû giaù linh hoaït, phuø
hôïp vôùi dieãn bieán thò tröôøng vaø
kích thích hoaït ñoäng saûn xuaát
kinh doanh xuaát nhaäp khaåu phaùt
trieån. Theo ñoù caùc doanh nghieäp
luoân chuû ñoäng trong keá hoaïch
mua baùn vaø söû duïng ñoàng Dolla
trong hoaït ñoäng thanh toaùn, chi
traû cuûa mình. Song nhöõng dieãn
bieán cuûa tyû giaù giöõa USD/EUR;
USD/JPY; USD/AUD… thöôøng
phöùc taïp, noù chòu söï taùc ñoäng
cuûa nhieàu yeáu toá: quan heä cung
caàu; dieãn bieán cuûa tình hình
kinh teá – chính trò vaø xaõ hoäi treân
theá giôùi. Ñaëc bieät laø quan heä
thöông maïi giöõa caùc nöôùc vaø
tình hình kinh teá cuûa nöôùc ñoù.
Ñaây laø khoù khaên, baát lôïi ñoái vôùi
nhöõng doanh nghieäp coù nguoàn
thu hoaëc phaûi söû duïng caùc loaïi
ngoaïi teä töï do chuyeån ñoåi khaùc
ngoaøi ñoàng Dolla.  Nhöõng bieán
ñoäng naøy, ñoøi hoûi doanh nghieäp
phaûi coi tyû giaù thöïc söï laø baøi toaùn
trong phaân tích, xaùc ñònh vaø tính
toaùn hieäu quaû kinh doanh, trong
keá hoaïch söû duïng ngoaïi teä vaø
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ñaëc bieät phaûi söû duïng caùc coâng
cuï phoøng ngöøa ruûi ro hoái ñoaùi
– Coâng cuï option tieàn teä, vôùi
nhöõng lôïi ích kinh teá maø coâng
cuï naøy ñem laïi.

Lôïi ích ñoái vôùi doanh nghieäp
khi söû duïng nghieäp vuï quyeàn
löïa choïn tieàn teä:

Nghieäp vuï quyeàn löïa choïn
tieàn teä, laø moät trong nghieäp vuï
phaùi sinh – ñöôïc phaùt trieån
trong quan heä mua baùn ngoaïi
teä giöõa caùc ngaân haøng thöông
maïi vaø caùc doanh nghieäp. Ñaây
laø nghieäp vuï mang laïi lôïi ích
cao cho caùc doanh nghieäp khi
thöïc hieän. So vôùi caùc nghieäp vuï
mua baùn ngoaïi teä khaùc nhö:
giao ngay (spot); kyø haïn
(forward); hoaùn ñoåi (swap) vaø
töông lai (future) thì nghieäp vuï
quyeàn choïn (option) laø coâng cuï
phoøng choáng ruûi ro tyû giaù khaù
höõu hieäu raát ñöôïc öa chuoäng vaø
söû duïng phoå bieán treân thò tröôøng
ngoaïi hoái quoác teá.

Veà maët kyõ thuaät nghieäp vuï
quyeàn löïa choïn tieàn teä ñöôïc
hieåu laø giao dòch giöõa beân mua
quyeàn vaø beân baùn quyeàn, trong
ñoù beân mua quyeàn coù quyeàn
nhöng khoâng coù nghóa vuï mua
hoaëc baùn moät löôïng ngoaïi teä
xaùc ñònh ôû moät möùc tyû giaù xaùc
ñònh trong moät khoaûng thôøi gian
thoûa thuaän tröôùc. Neáu beân mua
quyeàn löïa choïn thöïc hieän quyeàn
cuûa mình, beân baùn quyeàn coù
nghóa vuï baùn hoaëc mua löôïng
ngoaïi teä trong hôïp ñoàng theo
tyû giaù ñaõ thoûa thuaän tröôùc.

Mua moät hôïp ñoàng quyeàn
choïn coù theå laø: mua quyeàn choïn
baùn hoaëc mua quyeàn choïn mua.
Ngöôøi mua hôïp ñoàng, sau khi
ñaõ thu phí baùn quyeàn choïn, coù
nghóa vuï luoân saün saøng tieán
haønh giao dòch taïi möùc tyû giaù
ñaõ thoûa thuaän, neáu ngöôøi mua

thöïc hieän quyeàn choïn.

Nhö vaäy ngöôøi mua hôïp ñoàng
quyeàn choïn sau khi thoûa thuaän
vôùi ngaân haøng vaø traû moät möùc
phí nhaát ñònh, seõ coù quyeàn mua
hay baùn ngoaïi teä ôû möùc tyû giaù
ñaõ thoûa thuaän. Tuy nhieân neáu tyû
giaù thöïc teá ôû ngaøy ñaùo haïn hôïp
ñoàng dieãn bieán coù lôïi cho ngöôøi
mua hôïp ñoàng thì hoï khoâng coù
nghóa vuï phaûi thöïc hieän vieäc mua
hay baùn ñaõ cam keát ñoù, nghóa laø
hoï coù quyeàn khoâng thöïc hieän hôïp
ñoàng quyeàn choïn naøy. Trong khi
ñoù vôùi giao dòch kyø haïn hoaëc
hoaùn ñoåi khi ñeán haïn hôïp ñoàng
caùc beân tham gia hôïp ñoàng phaûi
giao dòch, thanh toaùn vôùi nhau
khoâng coù baát cöù söï löïa choïn naøo
ngoaøi vieäc tieán haønh thanh toaùn
hôïp ñoàng khi ñaùo haïn, keå caû
trong nhöõng tröôøng hôïp tyû giaù
thöïc teá (taïi thôøi ñieåm ñaùo haïn
hôïp ñoàng) coù dieãn bieán baát lôïi.

Vôùi nhöõng ñaëc tröng cuûa giao
dòch quyeàn choïn ñaõ cho thaáy, khi
thöïc hieän nghieäp vuï naøy noù ñem
laïi lôïi ích kinh teá raát lôùn cho
nhöõng doanh nghieäp xuaát nhaäp
khaåu, caùc doanh nghieäp coù nhu
caàu veà mua vaø baùn ngoaïi teä nhôø
khaû naêng phoøng ngöøa ruûi ro hoái
ñoaùi, baûo hieåm tyû giaù cho ñoàng
voán cuûa mình vaø toái ña hoaù lôïi
ích maø nghieäp vuï naøy ñem laïi.
Treân thöïc teá, vieäc thöïc hieän
nghieäp vuï naøy seõ cho pheùp caùc
doanh nghieäp coù nguoàn thu xuaát
khaåu baèng ngoaïi teä laø ñoàng
EURO seõ mang laïi lôïi ích raát lôùn,
khi maø giaù EUR trong naêm 2004
lieân tuïc taêng vôùi nhöõng khaû naêng
khoù döï ñoaùn so vôùi ñoàng Dolla.
(coù thôøi ñieåm ñoàng EURO ñaït
möùc cao kyû luïc so vôùi ñoàng
Dolla: moät EUR baèng 1,25
USD). Ngöôïc laïi ñoái vôùi doanh
nghieäp nhaäp khaåu phaûi thanh
toaùn baèng ñoàng EUR thì vôùi
nghieäp vuï quyeàn choïn seõ cho hoï

traùnh ñöôïc nhöõng ruûi ro do taêng
giaù cuûa ñoàng tieàn naøy, laøm cho
giaù trò hôïp ñoàng quy ñoåi theo
USD hoaëc VND  laø raát lôùn, gaây
thieät haïi vaø khoù khaên cho doanh
nghieäp trong hoaït ñoäng saûn xuaát
kinh doanh.

• Ñaëc bieät trong ñieàu kieän
hieän nay khi chuû yeáu caùc giao
dòch ngoaïi hoái giöõa doanh
nghieäp vaø ngaân haøng laø giao
dòch moät chieàu (doanh nghieäp
chæ chuyeân nhaäp khaåu hoaëc
xuaát khaåu, soá doanh nghieäp
vöøa nhaäp khaåu vöøa xuaát khaåu
raát ít). Do vaäy nhu caàu thanh
toaùn, chi traû, hay söû duïng nguoàn
thu cuûa hoï chuû yeáu döïa treân caùc
giao dòch giöõa moät caëp ñoàng tieàn,
bao goàm: moät ngoaïi teä töï do
chuyeån ñoåi (nhö USD; EURO
hay JPY) vaø VND, thì nghieäp vuï
quyeàn löïa choïn tieàn ñoàng (option
tieàn ñoàng), option giöõa Ngoaïi teä
vaø VND (ñang ñöôïc pheùp thöïc
hieän thí ñieåm taïi 02 ngaân haøng
thöông maïi treân ñòa baøn TP),  seõ
laø coâng cuï höõu hieäu ñeå caùc doanh
nghieäp xuaát nhaäp khaåu trong
nöôùc söû duïng phoøng ngöøa ruûi ro
vaø laø ñieàu kieän toát ñeå caùc doanh
nghieäp naøy phaùt trieån caùc hoaït
ñoäng saûn xuaát kinh doanh vôùi
hieäu quaû ñaït ñöôïc cao nhaát.

• Maët khaùc khi tham gia
thöïc hieän nghieäp vuï quyeàn löïa
choïn tieàn teä, khoâng chæ ñem
laïi veà maët lôïi ích do haïn cheá
ruûi ro tyû giaù, bieán ñoäng cuûa
ngoaïi teä, coøn cho pheùp caùc
doanh nghieäp chuû ñoäng trong
keá hoaïch söû duïng ngoaïi teä,
chuû ñoäng trong hoaït ñoäng kinh
doanh. Ñaây laø yeáu toá lôïi theá
maø baát kyø doanh nghieäp naøo
trong cô cheá thò tröôøng cuõng
caàn phaûi khai thaùc.

Tuy nhieân söï phaùt trieån vaø
möùc ñoä söû duïng coâng cuï naøy
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MÔÛ ÑAÀUMÔÛ ÑAÀUMÔÛ ÑAÀUMÔÛ ÑAÀUMÔÛ ÑAÀU
ÔÛ Vieät Nam, chuùng ta thaáy nhieàu saùch, coâng

trình khoa hoïc ñeà caäp ñeán thò tröôøng caùc saûn phaåm
phaùi sinh. Thò tröôøng naøy ñang hình thaønh ôû Vieät
Nam neân quy moâ chöa coù gì ñaùng keå. Tuy nhieân
raát hieám khi chuùng ta thaáy caùc coâng trình ñoù ñeà
caäp ñeán tình hình, hieän traïng cuûa thò tröôøng naøy
treân theá giôùi. Caâu hoûi ñaët ra laø nhöõng saûn phaåm
phaùi sinh chính hieän nay treân theá giôùi laø gì ? Quy
moâ cuûa nhöõng thò tröôøng ñoù lôùn ñeán möùc naøo vaø
caùc saûn phaåm aáy ñöôïc giao dòch chuû yeáu ôû ñaâu ?

Theo caùch phaân tích cuûa Hieäp hoäi caùc thò tröôøng
chöùng khoaùn theá giôùi (WFE), coù 6 nhoùm thò tröôøng
phaùi sinh ñöôïc phaân loaïi döïa treân saûn phaåm cô sôû
laø : coå phieáu caù bieät, chæ soá thò tröôøng coå phieáu,
laõi suaát ngaén haïn (thöïc chaát laø caùc saûn phaåm coù
thu nhaäp coá ñònh – traùi phieáu ngaén haïn nhö tín
phieáu Kho baïc, tín phieáu coâng ty…), laõi suaát daøi
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hieän nay coøn haïn cheá. Moät
phaàn do doanh nghieäp chöa coù
thoùi quen söû duïng vaø chuû yeáu
laø thöïc hieän giao dòch giao
ngay. Hieän taïi toång doanh soá
mua, baùn theo hình thöùc naøy
vaãn chieám tyû troïng cao (85%-
95%); beân caïnh ñoù hoaït ñoäng
tö vaán, tieáp thò vaø cung caáp
thoâng tin cuûa caùc ngaân haøng
thöông maïi coøn haïn cheá trong
khi ñoù vieäc thöïc hieän nghieäp
vuï naøy mang tính phöùc taïp hôn
so vôùi caùc giao dòch khaùc.

Moät soá bieän phaùp ñeå ñaåy
maïnh vieäc aùp duïng nghieäp vuï
Quyeàn choïn tieàn teä

1. Caùc ngaân haøng thöông maïi
caàn naâng cao chaát löôïng caùc
hoaït ñoäng dòch vuï tö vaán cho
khaùch haøng. Ñaëc bieät laø tö vaán
trong lónh vöïc kinh doanh xuaát
nhaäp khaåu, tö vaán veà caùc coâng
cuï phoøng ngöøa ruûi ro veà thò
tröôøng: tyû giaù, laõi suaát, giaù caû.

Thoâng qua ñoù giuùp cho doanh
nghieäp hieåu vaø nhaän thöùc ñaày ñuû
nhöõng lôïi ích ñem laïi töø caùc coâng
cuï phoøng choáng ruûi ro hoái ñoaùi,
nhaát laø ñoái vôùi coâng cuï Option
tieàn teä.

2. Veà ñaëc tröng, nguyeân taéc
cuõng nhö caùc quy ñònh cuûa
NHTW veà giao dòch quyeàn choïn
ñoái vôùi caùc ngoaïi teä töï do chuyeån
ñoåi, cô baûn ñaõ giao quyeàn chuû
ñoäng cho caùc ngaân haøng thöông
maïi nhö: thoûa thuaän phí giao
dòch, thoûa thuaän tyû giaù thöïc hieän
trong hôïp ñoàng (ñoái vôùi caùc loaïi
ngoaïi teä chuyeån ñoåi khaùc vôùi
USD); chæ quy ñònh giôùi haïn möùc
tyû giaù giao dòch cuûa USD vôùi
VND… ñaõ taïo thuaän lôïi cho ngaân
haøng vaø khaùch haøng. Theo ñoù
khaùch haøng, ngaân haøng hoaøn
toaøn coù theå tính toaùn xem xeùt vaø
thoûa thuaän möùc tyû giaù hôïp lyù nhaát
veà maët lôïi ích. Tuy nhieân trong
quan heä naøy vaãn mang naëng tính

kinh doanh töø phía caùc ngaân
haøng thöông maïi vì vaäy cuõng
haïn cheá khaû naêng kích thích
khaùch haøng, doanh nghieäp tham
gia söû duïng coâng cuï naøy. Caùc
ngaân haøng thöông maïi ñaõ vaø
ñang thöïc hieän nghieäp vuï naøy
caàn quan taâm vaán ñeà naøy ñeå
phaùt trieån coâng cuï naøy coù hieäu
quaû cao nhaát, thu huùt nhieàu
khaùch haøng, doanh nghieäp tham
gia söû duïng nghieäp vuï Quyeàn
choïn tieàn teä, goùp phaàn taùc ñoäng
tích cöïc ñoái vôùi thò tröôøng tieàn
teä, oån ñònh quan heä cung caàu
ngoaïi hoái.

3. Ñaåy maïnh caùc hoaït ñoäng
tieáp thò quaûng caùo dòch vuï.
Thoâng tin ñaày ñuû veà lôïi ích khi
söû duïng coâng cuï option tieàn teä
ñeán caùc doanh nghieäp treân caùc
phöông tieän thoâng tin truyeàn
thoâng: baùo ñaøi, treân maïng; trang
web cuûa ngaân haøng, toå chöùc hoäi
thaûo, hoäi nghò khaùch haøng giôùi
thieäu veà nghieäp vuï naøy n

haïn (traùi phieáu trung vaø daøi haïn…), tieàn teä vaø
nguyeân lieäu (töø “vaøng traéng” cho ñeán “vaøng ñen”
vaø vaøng thaät). Vì moãi loaïi saûn phaåm cô sôû ñoù laïi
coù 2 loaïi saûn phaåm phaùi sinh ñi keøm laø hôïp ñoàng
quyeàn choïn (option) vaø hôïp ñoàng giao sau
(future)1 neân toång coäng coù 12 nhoùm saûn phaåm phaùi
sinh ñöôïc xem xeùt.

Veà cô sôû döõ lieäu, toaøn boä phaân tích veà 43 thò
tröôøng phaùi sinh lôùn nhaát theá giôùi döïa treân nhöõng
baùo caùo thöôøng nieân cuûa WFE vaø ñieàu tra cuûa
Hieäp hoäi caùc thò tröôøng quyeàn choïn quoác teá
(IOMA). Tuy nhieân, caùc soá lieäu veà giaù trò danh
nghóa (notional value)2 nhieàu khi khoâng saün saøng
taïi moät soá thò tröôøng phaùi sinh, vaø ngay caû khi caùc
soá lieäu ñoù coù saün thì cuõng caàn ñöôïc phaân tích,
dieãn giaûi vôùi moät söï thaän troïng nhaát ñònh.


