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ÖÙNG DUÏNG 
CAÙC COÂNG CUÏ PHAÙI SINH VAØO 
VIEÄC BAÛO HIEÅM RUÛI RO TYÛ GIAÙ

c. Söû duïng hôïp ñoàng 
quyeàn choïn:

Hieän taïi, coâng ty kyù keát vôùi 
ngaân haøng hôïp ñoàng quyeàn choïn, 
trong ñoù coâng ty mua quyeàn choïn 
mua 2 trieäu EUR. Giaû söû quyeàn 
choïn mua do ngaân haøng phaùt haønh 
coù caùc ñaëc ñieåm nhö sau:

Quyeàn choïn mua: 2 trieäu EUR 

Kieåu quyeàn choïn: kieåu Chaâu AÂu

Tyû giaù thöïc hieän quyeàn choïn 
(E): 1,24USD/EUR

Phí quyeàn choïn: 0,017USD/
EUR

Ngaøy ñaùo haïn: 30 ngaøy sau

Ñeå coù ñöôïc quyeàn mua 2 trieäu 
EUR vaøo 30 ngaøy sau taïi tyû giaù 
1,24USD/EUR, coâng ty phaûi traû 
cho ngaân haøng moät khoaûn phí laø 
34.000USD (0,017x2.000.000) vaøo 
luùc kyù keát hôïp ñoàng (khoâng xeùt yeáu 
toá laõi suaát). Soá tieàn naøy ñöôïc xem 
nhö laø phí baûo hieåm maø coâng ty seõ 
khoâng ñöôïc hoaøn laïi cho duø coù thöïc 
hieän quyeàn cuûa mình hay khoâng.

Neáu 30 ngaøy sau, S* lôùn hôn 

(Tieáp theo soá 16) Hoà thuùy AÙi

E thì coâng ty seõ thöïc hieän quyeàn 
cuûa mình theo call option ñaõ mua. 
Coù nghóa laø coâng ty seõ mua 2 trieäu 
EUR taïi möùc tyû giaù 1,24USD/
EUR. Trong tröôøng hôïp naøy, toaøn 
boä chi phí maø coâng ty chi ra ñeå 
coù ñöôïc 2 trieäu EUR laø: 34.000 + 
2.000.000x1,24 = 2.514.000 (USD)

Neáu 30 ngaøy sau, S* nhoû hôn 
E thì coâng ty seõ khoâng thöïc hieän 
quyeàn cuûa mình theo hôïp ñoàng 
quyeàn choïn maø seõ mua 2 trieäu EUR 
ôû thò tröôøng giao ngay taïi möùc tyû 
giaù S*. Khi ñoù, toaøn boä chi phí maø 
coâng ty chi ra ñeå coù ñöôïc 2 trieäu 
EUR laø: 34.000 + 2.000.000xS* = 
2.000.000x(S*+0,017) (USD) (hình 4) 

 Nhö vaäy, khi söû duïng hôïp ñoàng 
quyeàn choïn, coâng ty ñaõ chaéc chaén 
moät ñieàu laø ñeå coù 2 trieäu EUR vaøo 
30 ngaøy sau thì 2.514.000USD laø 
chi phí toái ña maø coâng ty seõ chi ra.

Hôïp ñoàng quyeàn choïn coù theå 
ñöôïc xem laø moät coâng cuï baûo hieåm 
ruûi ro tyû giaù linh hoaït vì noù raát tieän 
lôïi cho ngöôøi söû duïng. Ngöôøi mua 
quyeàn choïn chæ thöïc hieän quyeàn 

Hình 4. Ñoà thò theå hieän hieäu quaû cuûa vieäc mua quyeàn choïn mua

cuûa mình khi thaáy tyû giaù giao ngay 
treân thöïc teá bieán ñoäng thuaän lôïi. 
Trong khi ñoù, neáu söû duïng hôïp 
ñoàng kyø haïn hay hôïp ñoàng töông 
lai thì hoï laïi coù nghóa vuï thöïc hieän 
hôïp ñoàng. Tuy nhieân, ñieåm ñaùng 
chuù yù khi söû duïng hôïp ñoàng quyeàn 
choïn laø phí quyeàn choïn khaù cao. 
Bôûi vaäy, ngöôøi baûo hieåm phaûi caân 
nhaéc nhieàu veà vieäc söû duïng noù ñeå 
baûo hieåm cho khoaûn ngoaïi teä trong 
töông lai laø coù thöïc söï caàn thieát 
hay khoâng. 

Treân ñaây laø caùch söû duïng vaø 
phaân tích hieäu quaû, öu vaø nhöôïc 
ñieåm cuûa ba coâng cuï phaùi sinh cô 
baûn trong vieäc baûo hieåm ruûi ro tyû 
giaù cho moät khoaûn phaûi traû baèng 
ngoaïi teä. Coâng ty coù theå löïa choïn 
phöông aùn baûo hieåm phuø hôïp nhaát 
vôùi tình hình taøi chính vaø ñaëc thuø 
rieâng cuûa mình treân cô sôû so saùnh 
hieäu quaû döï tính cuûa töøng phöông 
aùn, coù söû duïng caùc coâng cuï hoã trôï döï 
baùo söï bieán ñoäng cuûa tyû giaù tyû giaù. 
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Ñoái vôùi caùc khoaûn seõ thu 
baèng ngoaïi teä:

Ñaët tröôøng hôïp coâng ty Myõ xuaát 
haøng sang Chaâu AÂu, giaù trò loâ haøng 
laø 2 trieäu EUR, seõ thu vaøo 30 ngaøy 
sau. Vôùi nhöõng döõ lieäu hieän coù treân 
thò tröôøng cuõng töông töï nhö tình 
huoáng phaân tích ñoái vôùi khoaûn seõ 
traû, coâng ty naøy hieän ñang lo ngaïi 
veà vieäc 30 ngaøy sau EUR giaûm giaù 
ñaùng keå so vôùi USD. Neáu ñieàu ñoù 
xaûy ra, soá tieàn haøng quy ñoåi ra 
USD maø coâng ty seõ thu ñöôïc vaøo 
30 ngaøy sau cuõng seõ giaûm theo. 
Coâng ty coù theå xem xeùt caùc phöông 
aùn baûo hieåm ruûi ro tyû giaù nhö sau:

Söû duïng hôïp ñoàng kyø haïn: 
Coâng ty seõ kyù moät hôïp ñoàng kyø 
haïn vôùi ngaân haøng, trong ñoù coâng 

ty laø ngöôøi baùn kyø haïn 30 ngaøy, 
soá tieàn 2 trieäu EUR taïi tyû giaù kyø 
haïn 30 ngaøy. Nhö vaäy, 30 ngaøy 
sau, luùc coâng ty thu ñöôïc tieàn haøng, 
thì coâng ty seõ baùn 2 trieäu EUR cho 
ngaân haøng theo ñuùng tyû giaù kyø haïn 
ñaõ thoûa thuaän luùc ñaàu cho duø tyû giaù 
giao ngay vaøo thôøi ñieåm ñoù coù nhö 
theá naøo chaêng nöõa (hình 5).

Söû duïng hôïp ñoàng töông lai: 

Hieän taïi, coâng ty baùn 16 hôïp 
ñoàng töông lai EUR giao haøng 
thaùng 06 (cuøng naêm) taïi möùc tyû 
giaù cuûa hôïp ñoàng töông lai ñang 
ñöôïc mua baùn ôû hieän taïi. 30 ngaøy 
sau, coâng ty mua laïi 16 hôïp ñoàng 
töông lai EUR giao haøng thaùng 06 
taïi tyû giaù maø hôïp ñoàng naøy ñang 
ñöôïc mua baùn treân thò tröôøng 

töông lai vaøo thôøi ñieåm ñoù. Nhö 
vaäy, vò theá (position) cuûa coâng ty 
ôû thò tröôøng töông lai ñaõ ñöôïc taát 
toaùn. Thöïc hieän hai giao dòch ñoái 
öùng naøy treân thò tröôøng töông lai 
coù theå laøm coâng ty lôøi (khi tyû giaù 
hôïp ñoàng töông lai giaûm) hoaëc loã 
(khi tyû giaù hôïp ñoàng töông lai taêng) 
moät khoaûn tieàn (tính baèng USD).

Coâng ty tieán haønh baùn giao 
ngay 2 trieäu EUR theo tyû giaù giao 
ngay vaøo thôøi ñieåm 30 ngaøy sau. 
Khi ñoù, khoaûn lôøi (hoaëc loã) treân 
thò tröôøng töông lai seõ buø ñaép cho 
khoaûn loã (hoaëc lôøi) ôû thò tröôøng 
giao ngay neáu so vôùi thôøi ñieåm 
01/03. (hình 6) (hình 7)

Söû duïng hôïp ñoàng quyeàn 
choïn:

 Coâng ty seõ kyù hôïp ñoàng quyeàn 
choïn vôùi ngaân haøng, trong ñoù coâng 
ty seõ traû moät khoaûn phí quyeàn choïn 
cho ngaân haøng ñeå mua quyeàn choïn 
baùn (put option) 2 trieäu EUR taïi 
möùc tyû giaù thöïc hieän quyeàn choïn 
thoûa thuaän, ngaøy ñaùo haïn cuûa 
quyeàn choïn laø 30 ngaøy sau. Neáu 30 
ngaøy sau tyû giaù giao ngay treân thò 
tröôøng thaáp hôn tyû giaù thöïc hieän 
quyeàn choïn thì coâng ty seõ thöïc hieän 
quyeàn choïn cuûa mình, nghóa laø seõ 
baùn 2 trieäu EUR cho ngaân haøng taïi 
tyû giaù quyeàn choïn ñaõ thoûa thuaän. 
Coøn neáu khi ñoù tyû giaù giao ngay 
cao hôn tyû giaù quyeàn choïn thì coâng 
ty seõ khoâng thöïc hieän quyeàn choïn 
cuûa mình maø seõ baùn 2 trieäu EUR 
tieàn haøng treân thò tröôøng giao 
ngay. (hình 8) (baûng 2)
Söû duïng hôïp ñoàng hoaùn 
ñoåi ngoaïi hoái:

Nhö ñaõ trình baøy ôû treân, giao 
dòch hoaùn ñoåi coù ñaëc ñieåm raát khaùc 
so vôù 3 coâng cuï coøn laïi neân caùch söû 
duïng noù cuõng töông ñoái ñaëc bieät. 
Trong vieäc baûo hieåm ruûi ro tyû giaù, noù 
thöôøng ñöôïc söû duïng khi ngöôøi baûo 
hieåm coù caùc luoàng tieàn baèng ngoaïi 
teä ngöôïc chieàu nhau nhöng laïi baát 
caân ñoái veà maët thôøi gian. Ñeå hieåu 
roõ hôn caùch söû duïng coâng cuï naøy, 
haõy xem xeùt tình huoáng sau:

Coâng ty ABC (Vieät Nam) hieän 
ñang coù 1 trieäu USD nhöng chöa 
caàn söû duïng. Coâng ty ñaõ kyù hôïp 

Hình 5. Ñoà thò theå hieän thu nhaäp cuûa coâng ty khi söû duïng 
hôïp ñoàng kyø haïn

Hình 6. Ñoà thò theå hieän hieäu quaû cuûa vieäc baûo hieåm baèng 
hôïp ñoàng töông lai EUR khi tyû giaù giaûm
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(3) Neáu söû duïng giao dòch hoaùn 
ñoåi, coâng ty seõ kyù keát moät hôïp 
ñoàng hoaùn ñoåi vôùi ngaân haøng, 
trong ñoù coâng ty baùn giao ngay 1 
trieäu USD taïi tyû giaù S vaø mua kyø 
haïn 1 thaùng soá tieàn 1 trieäu USD 
taïi tyû giaù F (vôùi S vaø F ñöôïc xaùc 
ñònh ngay khi kyù keát hôïp ñoàng). 
Laøm nhö vaäy, coâng ty seõ coù ñöôïc 
ngay soá tieàn mình caàn ñeå chi traû 
trong nöôùc, ñoàng thôøi 1 thaùng sau 
laïi coù 1 trieäu USD traû tieàn haøng 
theo tyû giaù kyø haïn ñaõ thoûa thuaän 
vôùi ngaân haøng cho duø luùc ñoù USD 
coù taêng hay giaûm giaù so vôùi VND. 
Ñieàu quan troïng khaùc laø khi tieán 
haønh giao dòch swap giöõa USD vaø 
VND, coâng ty hoaøn toaøn chuû ñoäng 
ñöôïc keá hoaïch taøi chính cuûa mình 
do caùc luoàng tieàn phaùt sinh töø giao 
dòch naøy ñeàu ñöôïc xaùc ñònh tröôùc.       

Söû duïng coâng cuï ngoaïi hoái 
phaùi sinh treân theá giôùi vaø 
ôû Vieät Nam

Treân theá giôùi, vieäc söû duïng caùc 
coâng cuï phaùi sinh treân thò tröôøng 
ngoaïi hoái chæ môùi phaùt trieån nhanh 
choùng töø nhöõng naêm 1970 nhöng 
ñaõ taêng tröôûng nhanh choùng, ñaëc 
bieät laø töø nhöõng naêm 1990 cho 
ñeán nay. Theo baùo caùo cuûa Ngaân 
haøng Thanh toaùn Quoác teá (BIS), 
doanh soá giao dòch haèng ngaøy cuûa 
caùc coâng cuï phaùi sinh OTC (goàm 
forwards vaø FX swaps vaø OTC 
options) ñaõ taêng trung bình 684 
tyû USD vaøo naêm 1995 leân tôùi 949 
tyû USD vaøo naêm 1998 vaø ñaït möùc 
11269 tyû USD vaøo naêm 2004. Naêm 
2004, doanh soá giao dòch trung 
bình moãi ngaøy cuûa caùc coâng cuï treân 
thò tröôøng taäp trung (goàm caùc hôïp 
ñoàng futures vaø option) cuõng ñaõ ñaït 
23 tyû USD. (baûng 3)

Theo baùo caùo gaàn ñaây nhaát cuûa 
BIS, chæ tính trong quyù 2 naêm 2006 
doanh soá giao dòch caùc coâng cuï phaùi 
sinh treân thò tröôøng ngoaïi hoái ñaõ 
ñaït möùc 32.719,9 tyû USD, gaáp 
khoaûn 1,3 laàn toång doanh soá xuaát 
khaåu vaø nhaäp khaåu haøng hoùa dòch 
vuï treân toaøn theá giôùi cuûa caû naêm 
2005. Ñieàu ñoù caøng chöùng toû theâm 
taàm quan troïng nhöõng coâng cuï naøy 
trong hoaït ñoäng thöông maïi quoác teá. 

ÔÛ Vieät Nam, caùc coâng cuï ngoaïi 

Hình 7. Ñoà thò theå hieän vieät baûo hieåm baèng hôïp ñoàng töông 
lai eur khi tyû giaù taêng

Hình 8. Ñoà thò theå hieän hieäu quaû cuûa vieäc mua quyeàn choïn 
baùn EUR:

Khoaûn ngoaïi teä
trong töông lai Forward Futures Option

Phaûi traû Mua kyø haïn soá
ngoaïi teä phaûi traû

Mua soá löôïng hôïp ñoàng
töông lai ngoaïi teä töông
öùng vôùi soá tieàn phaûi traû

Mua quyeàn choïn
mua soá ngoaïi teä
phaûi traû

Phaûi thu Baùn kyø haïn soá
ngoaïi teä phaûi thu

Baùn soá löôïng hôïp ñoàng
töông lai ngoaïi teä töông
öùng vôùi soá tieàn phaûi thu

Mua quyeàn choïn
baùn soá ngoaïi teä
phaûi thu

 Baûng 2. Toång hôïp caùch söû duïng Forward, Futures vaø 
Option vaøo vieäc baûo hieåm ruûi ro tyû giaù

ñoàng nhaäp khaåu nguyeân lieäu (trò 
giaù 1 trieäu USD) vôùi moät ñoái taùc ôû 
Myõ, theo ñoù thì 1 thaùng sau coâng 
ty seõ traû tieàn haøng. Luùc naøy, coâng 
ty cuõng ñang caàn tieàn ñeå trang traûi 
caùc khoaûn phaûi traû trong nöôùc. Nhö 
vaäy, coâng ty ñang ôû vò theá baát caân 
ñoái veà thôøi gian giöõa caùc luoàng tieàn. 

Moät vaøi giaûi phaùp maø ABC coù 
theå xem xeùt laø: 

(1) Cöù giöõ soá tieàn 1 trieäu USD 
(göûi tieát kieäm) ñeå 1 thaùng sau duøng 
noù traû tieàn haøng nhaäp khaåu. Soá 
tieàn (VND) ñang caàn coù theå ñi vay 
ngaân haøng. Laøm nhö vaäy, coâng ty 
khoâng caàn lo ngaïi nhieàu veà tyû giaù 

giöõa USD vaø VND nhöng laïi phaûi 
caân nhaéc chi phí laõi vay VND, ñoù 
laø chöa tính ñeán nhöõng khoù khaên 
maø coâng ty coù theå gaëp phaûi khi ñi 
vay ngaân haøng trong quaù trình xeùt 
duyeät khoaûn vay. 

(2) Coâng ty coù theå baùn giao ngay 
1 trieäu USD ñeå laáy VND söû duïng 
trong 1 thaùng roài 1 thaùng sau seõ 
mua laïi 1 trieäu USD theo tyû giaù 
giao ngay luùc ñoù ñeå traû tieàn haøng. 
Theo caùch naøy, coâng ty phaûi suy 
tính veà ruûi ro tyû giaù giöõa VND vaø 
USD. Neáu 1 thaùng sau, USD taêng 
giaù maïnh so vôùi VND thì chi phí 
ñeå coù 1 trieäu USD traû tieàn haøng 
cuõng taêng theo ñaùng keå.
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hoái phaùi sinh chæ môùi chính thöùc 
ñöôïc giao dòch treân thò tröôøng 
ngoaïi hoái töø naêm 1998 theo Quyeát 
ñònh soá 17/1998/QÑ-NHNN7 ngaøy 
10/1/1998 cuûa Thoáng ñoác NHNN 
“Veà vieäc ban haønh quy cheá giao dòch 
hoái ñoaùi”, cho pheùp caùc toå chöùc tín 
duïng thöïc hieän giao dòch hoái ñoaùi 
kyø haïn vaø hoaùn ñoåi. Ñeán naêm 2003, 
giao dòch quyeàn choïn laàn ñaàu tieân 
ñöôïc giôùi thieäu ra thò tröôøng do 
Ngaân haøng Thöông maïi coå phaàn 
(NHTMCP) Xuaát Nhaäp Khaåu Vieät 
Nam ñöôïc choïn laøm thí ñieåm. Tính 
ñeán nay, thò tröôøng ngoaïi hoái Vieät 
Nam chæ môùi giao dòch ba coâng cuï 
phaùi sinh nhöng ñoái töôïng tham 
gia chuû yeáu laïi laø caùc NHTM. Trong 
ñoù, giao dòch hoaùn ñoåi ngoaïi hoái 
vaãn chæ ñöôïc pheùp thöïc hieän giöõa 
caùc toå chöùc tín duïng vôùi nhau maø 
thoâi. 

Vieäc nhöõng coâng cuï phaùi sinh 
naøy chöa ñöôïc söû duïng phoå bieán 
treân thò tröôøng trong thôøi gian 
qua, ñaëc bieät laø ñoái vôùi caùc doanh 
nghieäp coù nguoàn thu vaø chi lieân 
quan ñeán ngoaïi teä, do nhieàu nguyeân 
nhaân. Xeùt veà maët khaùch quan, 
ñoàng tieàn thanh toaùn trong haàu 
heát caùc giao dòch ngoaïi thöông giöõa 
Vieät Nam vaø caùc nöôùc khaùc laø ñoâ-la 
Myõ. Trong khi ñoù, tyû giaù giöõa ñoâ-la 
Myõ vaø ñoàng Vieät Nam laïi töông ñoái 
oån ñònh (haøng naêm, VND maát giaù 
khoaûng 2% so vôùi USD). Veà maët 
chuû quan, maëc duø caùc coâng cuï ngoaïi 
hoái phaùi sinh ñaõ chính thöùc ñöôïc 
giao dòch töø naêm 1998 nhöng caùc 
doanh nghieäp laïi chöa quan taâm 

vaø cuõng chöa hieåu roõ veà caùch thöùc 
söû duïng chuùng. Caùc NHTM cuõng coù 
ñaåy maïnh hoaït ñoäng quaûng baù veà 
nhöõng coâng cuï naøy nhöng döôøng 
nhö vaãn chöa ñuû maïnh vaø chöa taùc 
ñoäng nhieàu ñeán caùc doanh nghieäp. 

Trong ñieàu kieän Vieät Nam ñaõ 
chính thöùc trôû thaønh thaønh vieân 
cuûa Toå chöùc Thöông maïi Theá giôùi 
(WTO), neàn kinh teá nöôùc ta ñang 
traûi qua nhieàu chuyeån bieán saâu 
saéc, ñaëc bieät laø veà hoaït ñoäng ngoaïi 
thöông. Ñoái vôùi xuaát – nhaäp khaåu, 
naêm 2007 laø naêm ñaàu tieân Vieät 
Nam ñöôïc höôûng quy cheá thaønh 
vieân cuûa WTO, ñieàu naøy seõ taïo cô 
hoäi cho haøng xuaát khaåu tieáp caän 
vôùi nhieàu thò tröôøng vôùi möùc thueá 
thaáp hôn tröôùc. Ñaây laø cô hoäi goùp 
phaàn taêng kim ngaïch xuaát khaåu. 
Beân caïnh ñoù, nhaäp khaåu cuõng coù 
khaû naêng taêng maïnh do phaûi thöïc 
hieän vieäc môû cöûa thò tröôøng vaø 
caét giaûm thueá nhaäp khaåu. Ngoaøi 
ra, moâi tröôøng ñaàu tö ngaøy caøng 
ñöôïc caûi thieän theo höôùng thoâng 
thoaùng hôn cuøng vôùi söï phaùt trieån 
maïnh meõ cuûa thò tröôøng taøi chính 
trong nöôùc, caùc doøng voán quoác teá 
dòch chuyeån ra vaøo Vieät Nam ñöôïc 
döï ñoaùn laø seõ gia taêng ñaùng keå veà 
toác ñoä laãn giaù trò.

Veà boái caûnh quoác teá, theo döï baùo 
cuûa IMF, kinh teá theá giôùi seõ tieáp 
tuïc taêng tröôûng ôû möùc cao trong 
naêm 2007 vôùi 4,9%, chæ thaáp hôn 
naêm 2006 laø 0,2%. Kinh teá Trung 
Quoác vaø AÁn Ñoä seõ tieáp tuïc buøng noå. 
Nhaät Baûn seõ maïnh trôû laïi sau moät 
thôøi gian xuoáng doác trong thaäp kyû 

tröôùc. Chaâu AÂu cuõng khôûi saéc vôùi 
ñaàu taøu laø moät neàn kinh teá Ñöùc 
vaän haønh hieäu quaû hôn. Kinh teá 
theá giôùi seõ giaûm bôùt söï leä thuoäc vaøo 
neàn kinh teá Hoa Kyø. Ñieàu naøy coù 
nghóa laø USD seõ tieáp tuïc maát giaù 
so vôùi yeân vaø euro vaø nhieàu khaû 
naêng taêng tröôûng kinh teá Hoa Kyø 
seõ giaûm trong naêm 2007 (Baùo caùo 
Thöông maïi Vieät Nam naêm 2006). 

Tröôùc tình hình ñoù, coù theå thaáy 
raèng cô caáu caùc ñoàng tieàn ñöôïc söû 
duïng trong thöông maïi vaø ñaàu tö 
cuûa Vieät Nam seõ coù nhieàu thay ñoåi. 
Ngoaøi USD, nhöõng ñoàng tieàn maïnh 
khaùc nhö JPY, EUR cuõng nhö moät 
soá ñoàng tieàn cuûa caùc quoác gia coù 
quan heä thöông maïi vaø ñaàu tö gaén 
boù vôùi Vieät Nam seõ xuaát hieän nhieàu 
hôn trong caùc giao dòch vaõng lai 
vaø giao dòch voán. Söï gia taêng veà 
doanh soá giao dòch vaø loaïi tieàn teä 
ñöôïc giao dòch cuõng seõ ñi keøm vôùi 
söï gia taêng ruûi ro tyû giaù ñoái vôùi caùc 
doanh nghieäp hoaït ñoäng lieân quan 
ñeán ngoaïi teä. Chính vì vaäy, caùc 
doanh nghieäp caàn phaûi hieåu roõ vaø 
bieát caùch vaän duïng nhieàu coâng cuï 
taøi chính vaøo vieäc quaûn trò ruûi ro 
tyû giaù. Caùc coâng cuï ngoaïi hoái phaùi 
sinh coù theå ñöôïc xem laø moät trong 
nhöõng bieän phaùp höõu hieäu giuùp 
hoï haïn cheá vaø phoøng ngöøa ruûi ro 
tyû giaù trong ñieàu kieän neàn kinh teá 
Vieät Nam hieän nay  
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1995 1998 2001 2004
Caùc coâng cuï phaùi sinh OTC
Trong ñoù:
-Outright forwards vaø foreign
exchange swaps
-Options

643

643
41

949

862
87

846

786
60

1269

1152
117

Caùc coâng cuï phaùi sinh giao
dòch taäp trung
(Futures vaø Exchange
Options

17 11 10 23
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