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TOM TAT

Muc tiéu nghién civu la tim hiéu vé thuc trang giao dich céng cu phdi sinh tai cac ngan
hang thwong mai Viét Nam hién nay. S6 liéu dwoc thu thdp tir bao cdo thieong nién ciia 6 ngdn
hang: Ngan hang TMCP Ngoai thu’ong Viét Nam, Ngan hang TMCP Céng thu’ang Viét Nam,
Ngdn hang TMCP Pau tw va phat trién Viét Nam, Ngdan hang TMCP Xudt nhdp khau Viét
Nam, Ngan hang TMCP A Chdu, Ngin hang TMCP Ky thwong Viét Nam trong thoi gian tir
nam 2009 dén nam 2017 dé thay dwoc doanh sé giao dich ciia cdc san pham phdi sinh. Tir d6
danh gid nhimg diém dat dwoc va nhitng han ché vé thue trang giao dich cong cu phdi sinh
tai cdac ngan hang thwong mai Viét Nam hién nay.

ABSTRACT

The objective of the research is to understand the current situation of the derivatives
transaction in Vietnamese commercial banks. Research data were collected from the annual
reports of six banks: ACB, BIDV, Eximbank, Vietcombank, Vietinbank, Techcombank from 2009
to 2017 to know transaction turnover of derivative instruments. Based on the results, research
shows the advantages and limitations of derivatives transaction in Vietnamese commercial banks.

1. Giéi thi¢u

Hién nay, trén thi truong tai chinh qudc té  bo rui ro; dbi v6i ngudi dau co lai mudn danh
cc cong cu phai sinh da phat trién rit manh mé ~ cuoc trén nhitng bién dong gia ca cla san pham
v6i cac nghiép vu phai sinh rat da dang. So di  nén ho dung nghiép vu nay nhu mot don by....
né phat trién thanh cong la do str dung nghiép C6 thé noi nhitng loi ich ma giao dich
vu nay dem lai loi ich cho cac thanh vién trén ¢y cac cong cu phai sinh mang lai rit nhiéu.
thi truong. Str dung nghié¢p vu tai chinh phdi  Tuy nhién, dé dwa cac loai cong cu phai sinh
sinh mang lai lgi ich cho cac thanh vién: d6i v6i  vao trién khai thuce tidn va khuyén khich cac
ngudi dAu tu phai déi dién véi nhitmg riiro do  d6i twong khach hang sir dung né hiéu qua la
bién dong gi4 ca cta san phAm nén ho phai st diéu khong dé dang. X‘}ét phat ttr nhfmg diéu
dung nghiép vu phéi sinh dé giam thiéu hogc loai ~ trén, cling nhu nhan thay day la van dé¢ mang
tinh thoi sy trong boi canh hoi nhap cia nude
* Thac si - Gidm déc Ngan hang nha nuéc tinh  ta hién nay nén chung t6i da thyc hi¢n nghién

Vinh Long cuu Thuc trang giao dich cong cu phdi sinh
** Thac si - Truong Pai hoc Ciru Long tai cdc ngdn hang thwong mai Viét Nam.
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2. Thue trang giao dich cac cong cu
phai sinh tai ciac ngan hang thwong mai
Viét Nam

Bén canh cac nghiép vu mang tinh truyén
thong, cac ngan hang da khong ngimg phat trién
cac nghiép vu méi, hién dai, trong d6 phai ké
dén cac cong cu phai sinh nhu cac giao dich,
hop dong ky han, hop ddng hoan d6i, hop
ddng quyén chon va hop dong twong lai. Day
la nhitng cong cu tai chinh co thé dem lai loi
nhuén rat cao cho ngén hang, nhung khi tham
gia hoat dong kinh doanh nay ciing chira day
nhitng rai ro cho ngan hang. Vi vay, mdc du
trén céc thi truong qudc té, cac cong cu nay
da duoc trién khai va phat trién, nhung tai Viét
Nam s6 luong ngan hang thuong mai thyuc hién
giao dich cac hgp dong phai sinh con rat khiém
t6n va véi ty trong con rat thap.

Giao dich ky han

Tai Viét Nam giao dich ky han xuét hién
v6i tu cach 13 cong cu tai chinh phai sinh dau

tién theo Quyét dinh s6 65/1999/QD-NHNN7
ngdy 25/2/1999. Nén kién thtrc vé lgi ich ciia
hop dong ky han con rat han ché. Nhiing chi
thé tham gia con mong, nhan thic vé khoan
lgi thu dugc tur thuc hién nghiép vu nay cua
cac to chirc trung gian con nhiéu diéu bat cap
nén khong thuc déy viéc thuc hién cong cu nay.

Tai san co s& ctia hop dong ky han rat
phong phti va da dang. Nhung do con thiéu van
ban phép 1y quy dinh va diéu chinh; nén tai Viét
Nam, hop dong ky han hdu nhu chi thyc hién
Vv6i tai san co s6 13 cac san pham ngoai hdi.

Theo s6 liéu thu thap tir bdo céo thuong
nién cua 6 ngan hang thuong mai 1a Vietinbank,
Vietcombank, Techcombank, Eximbank, BIDV
va ACB trong khoang thoi gian tir nam 2009
dén nam 2017, thi ngan hang Techcombank c6
doanh s6 thuc hién hop dong ky han tién té 1a
cao nhit dat 98.203.380 triéu déng; Vietinbank
c¢6 doanh s thyc hién hop dong ky han tién té
14 thip nhét dat 437.355 triéu dong trong nhom
cac NHTM ma nhom tac gia da chon khdo sat.

Bang 1: Doanh s6 thue hién Giao dich ky han tién té tai mét s6 NHTM VN
(Pon vi tinh: triéu dong)

NAM  VIETINBANK VIETCOMBANK TECHCOMBANK EXIMBANK  ACB

NAM 2009 75.228 - 4.499.307 2.621.518| 1.600.673| 1.241.825
NAM 2010 2.184 145.704 2.868.925 535.016| 22.577.199|  817.276
NAM 2011 650 1.564.226 4.309.048|  20.662.606| 53.445.556| 2.316.349
NAM 2012 60.108 17.968.332 5.367.405 7.066.341|  253.000| 4.198.272
NAM 2013 78.808 10.817.048 8.293.520 11.847.527)  450.959| 9.017.220
NAM 2014 - 8.168.235 17.133.993 6.155.514]  769.174| 2.808.169
NAM 2015 - 7.784.153 14.453.007 3.809.583 157.743| 3.272.145
NAM 2016 134.888 2.314.850 23.144.183 475.481 281.513| 3.106.017
NAM 2017 35.489 6.863.062 18.133.992 12.432.963| 4.176.256| 4.660.621

TONG 437.355 55.625.610 98.203.380|  65.606.549| 83.712.073 | 31.437.894

Nguon: Bdo cdo thuong nién cia caic NHTM Viét Nam
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Giao dich twong lai

Giao dich tuong lai khong dugc cac ngan
hang thwong mai Viét Nam sir dung nhiéu nhu
cac giao dich phai sinh khac trong muc dich
phong vé. Giao dich twong lai chi yéu duoc
thuc hién tai Viét Nam hién nay 1a cac giao dich
tuong lai hang hdéa ma cac ngan hang thuong
mai lam trung gian.

Thang 9/2004, ngan hang nha nudc da
cho phép Ngan hang TMCP K§ thuong thuc
hién giao dich hop dong tuong lai trén thi
trrong hang hoa. Ngan hang TMCP K§ thuong
13 ngan hang Viét Nam déu tién cung cip dich
vu nay véi muc dich hd trg khach hang trong
viéc quan trj rui ro, han ché t6i da mirc thua 15
6 thé co, dam bao duge 1gi nhuan cling nhu
tiép can véi cac phuong thirc kinh doanh hién
dai cua cac thi truong 16n trén thé gioi. bPéi
tugng khach hang cua Ngan hang TMCP Ky

thuong 1a cac doanh nghi€p, hd kinh doanh
chuyén san xuat, xuat khau hang hoa (hang
ndng san nhu ca phé, che, luong thuc,...). Bén
canh d6 Ngan hang TMCP K¥ thuong cling
ky két hop dong tuwong lai hang héa véi cac
doanh nghiép chuyén nhap khau cac mit hang
nhu sat, thép, dau,...

Cung vé1 Ngan hang TMCP K§ thuong,
c6 mot s6 ngan hang ciing cung cp hop dong
tuong lai nhu Ngan hang TMCP A Chéu, Ngan
hang TMCP Cong thuong Viét Nam. Tuy nhién,
du ciing d3 c6 hop dong duoc ky két, ddy van
con 1a mot nghi¢p vu chua dugce phé bién va
phat trién manh tai cac ngan hang nay. Tai
Ngan haing TMCP A Chau chi phat sinh giao
dich twong lai tri gia 3.170.454 triéu dong vao
ndm 2009. Tai Ngan hang TMCP Cong thuong
Viét Nam chi phat sinh giao dich twong lai tri
gia 2.981.000 triéu dong vao nam 2013.

Bang 2. Doanh s6 thuc hién Giao dich twong lai tai mgt s6 NHTM VN
(Pon vi tinh: triéu dong)

NAM  VIETINBANK VIETCOMBANK TECHCOMBANK EXIMBANK  ACB
NAM 2009 0 0 7.998.151 0| 3.170.454 0
NAM 2010 0 0 3.997.265 0 0 0
NAM 2011 0 0 2.006.195 0 0 0
NAM 2012 0 0 1.519.513 0 0 0
NAM 2013 2.981.000 0 0 0 0 0
NAM 2014 0 0 0 0 0 0
NAM 2015 0 0 0 0 0 0
NAM 2016 0 0 0 0 0 0
NAM 2017 0 0 0 0 0 0

TONG 2.981.000 0 15.521.124 0| 3.170.454 0

Nguoén: Bdo cdo thuong nién cia cac NHTM Viét Nam
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Giao dich quyén chon

Céc ngan hang thuong mai cung cép dich
vu quyén chon tir nim 2003 nhung cho dén
nay loai hinh nay van chua phat trién manh.
Dén ngay 18/3/2009 theo Cong vin s 1820/
NHNN-QLNH cua Ngan hang Nha nudc thi
nghiép vu quyén chon tién dong dimg thi diém
tr ngay 23/3/2009. Cac ngan hang nhu Ngan
hang TMCP A Chau, Ngan hang TMCP Pau
tu va Phat trién Viét Nam, Ngan hang TMCP

Xuat Nhap khau Viét Nam du 1a nhitng ngan
hang tham gia cac nghiép vu nay tir rat sém
nhung chi ¢6 Ngan hang TMCP A Chau thuc
hién dugc nhiéu hop dong, Ngan hang TMCP
Xuat Nhap khau Viét Nam chi phat sinh giao
dich quyén chon vao nim 2008 véi gia tri giao
dich kha khiém ton 1a 11.709 triéu dong, Ngan
hang TMCP Dau tu va Phét trién Viét Nam
trong nhitng nim gin day khong phat sinh
giao dich lién quan dén hop ddng quyén chon.

Biang 3. Doanh s6 thuc hién Giao dich quyén chon tai mgt s6 NHTM VN
(Pon vi tinh: triéu dong)

NAM 2009 0 0 0 0 132.340 0
NAM 2010 0 0 0 0| 33.399.926 0
NAM 2011 0 0 0 0| 100.386.315 0
NAM 2012 0 0 0 0 0 0
NAM 2013 0 0 0 0 442.687 0
NAM 2014 0 0 0 0 2.201.678 0
NAM 2015 0 0 0 0|  1.955.289 0
NAM 2016 0 0 0 0| 2215239 0
NAM 2017 10.764 0 0 0 1.178.181 0

TONG 10.764 0 0 0 141.911.709 0

Nguén: Bdo cdo thuong nién ciia cac NHTM Viét Nam

Giao dich hoan doi

Hién nay, ¢ Viét Nam co nhiéu td chirc
kinh doanh giao dich hoan ddi, cac t6 chirc kinh
doanh giao dich hoan d6i thuong giao dich chu
yéu trén thi truong OTC. Céc td chire thuc hién
céc hop ddng hoan ddi chu yéu 1a cac ngan
hang, nhu ngan hang TMCP A Chéu, ngan
hang TMCP Eximbank, ngan hang TMCP Pau
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tu va Phat trién Viét Nam, ... Nhin vao bang 4
cho thdy trong nhitng nim gan day gia tri giao
dich hoan d6i tién té ngay cang ting. Trong d6
tong gia tri giao dich giai doan 2009 - 2017
ctia ngan hang Techcombank 14 cao nhét dat
235.625.593 triéu ddng, giai doan 2009 - 2017
thi ngan hang Vietinbank c6 tong gia tri giao
dich thap nhat 1a 1.058.404 triéu dong.
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Bang 4. Doanh s6 thuc hién Hop dong hoan doi tién té tai mét s6 NHTM VN
(Pon vi tinh: triéu déng)

NAM 2009 0 3.670.400 1.365.016 2.062.703| 1.348.775| 5.435.679
NAM 2010 17.058 785.568 2.919.076 1.491.926| 2.913.464|  785.700
NAM 2011 19.586 2.678.869 978.992 8.322.189| 1.631.731| 1.295.881
NAM 2012 14.343 11.506.397 7.663.939 2.556.631| 1.067.925| 3.114.005
NAM 2013 82.545 9.302.023 8.760.283 4.697.206| 2.049.180| 3.357.374
NAM 2014 0 8.171.486 26.040.947 9.633.883| 1.838.997| 6.710.101
NAM 2015 0 8.944.224 22.618.252  15.942.587| 2.545.303| 6.190.455
NAM 2016 497.802 21.388.496 52.521.119  10.275.173| 4.929.851| 11.413.525
NAM 2017 427.070 59.934.601 112.757.969|  30.944.269| 15.171.142| 26.263.617

TONG 1.058.404 126.382.064 235.625.593|  85.926.567| 33.496.368| 64.566.337

Nguoén: Bdo cdo thuong nién ciia caic NHTM Viét Nam

3. Danh gia thue trang giao dich cong
cu phai sinh tai cac ngan hang thwong mai
Viét Nam

Nhiing két qua dat duoc

Gép phan phé bién cong cu phdi sinh cho
doanh nghiép trong nuée: Bang viée cung cap
céc giao dich phai sinh cho khach hang dé thu
vé loi nhuan, cic ngan hang thuong mai Viét
Nam da dua cac cong cu tai chinh phai sinh
lai gan hon véi cac doanh nghiép Viét Nam.
Céc ngan hang thuong mai Viét Nam da va
dang 1am t6t vai trd cia minh, gitup cac doanh
nghiép biét cach sir dung cong cu phai sinh dé
phong ngira rii ro va kiém lgi nhuan cho minh.

Tang canh tranh giita cac ngdn hang,
thiic ddy hoat dong dich vu ciia ngdn hang
thwong mai phdt trién phong phi, da dang:
Viét Nam budc vao thoi ky hoi nhap kinh té,
khong chi cac doanh nghi€p ma cac ngan hang
cling canh tranh nhau gay gat. BIDV 13 ngan

hang dAu tién & Viét Nam cung cip hop dong
hoan dbi.

M0t thoi gian sau, mdt loat cac ngan hang
cung cung cap loai hop dong nay. Ciing nhu
thé, Eximbank tién phong str dung v cung timg
hop dong quyén chon, va bay gio Eximbank
khong phai 1a ngan hang duy nhat ¢ Viét Nam
cung ung loai hinh dich vy nay. Piéu nay co
nghia 1a, cdc ngan hang da, dang va s& hoc hoi
¢ nhau dé cung tmg cac loai hinh dich vu thich
hop, tdng tinh canh tranh cho riéng minh.

Phong ngura rui ro cho ngdn hang, doanh
nghiép, gép phan binh én nén kinh té: Trong
nhitng nam khing hoang kinh té trim trong
nhu nam 2007, 2008, 2009, c6 thé thdy cac
doanh nghi¢p dung trudc nhiing thach thirc
rat 16n vé rui ro 13i sut cling nhu rui ro ty gia.
Nho st dung cac loai cong cu phai sinh trén
thi truong qudc té, cling nhu dich vu phai sinh
trong nudc cua ngin hang cung cip ma cic
doanh nghi€p da phong ngtra dugc nhirng rui
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ro bién dong khong mong mudn. Bang viéc
cung cip cac nghiép vu phéi sinh cho doanh
nghiép, cic ngan hang thuong mai da cho thay
vai tro, tac dung cua cong cu phai sinh, giup
binh 6n, bao vé nén kinh té. Bén canh dé céc
san pham phai sinh ciing gbp phan cho ngan
hang phong chéng rui ro trén thi trudng lién
ngan hang.

Nhiing ton tai

Thir nhdt, d6i twong tham gia 1a rét it.
Hoat ddng giao dich chi co thé duoc tién hanh
mot cach s61 dong khi co nhiéu cht thé tham
gia trén thi trudng voi sy da dang vé nhu cau.
Céc ngan hang s& 1a nhiing trung gian dan xép
dé déap tmg céc nhu cau da dang d6 theo nguyén
tac thuong mai va thi truong.

Thi hai, quy md cac hop dong van con
nho. Hién nay, tuy chwa c6 s6 liéu théng ké
chinh xac vé quy mé cua cac giao dich nhung
chiing ta van c6 thé hinh dung dugc su nho bé
ctia né dua trén thue té 1a céac giao dich giao
ngay van dang déng vai trd chu dao trong
tong sd giao dich cia cac doanh nghiép va
gitta doanh nghi¢p véi ngan hang. Do muc
do giao dich va khéi lvong giao dich con
nho nén nhidu khi cac ngan hang phai tir chdi
giao dich v6i khach hang do khong du lugng
dé giao dich timg lan véi cac khach hang doi
tac & nudc ngoai (thudng téi thiéu 1 100.000
EUR/giao dich).

Thir ba, cac giao dich phai sinh van chua
xudt hién & mot sé ngan hang va phat trién
kha khiém tén & mot vai ngan hang voi doanh
s6 chua dang ké so voi doanh sd nghiép vu
truyén thong.
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Nguyén nhan

Vé cdch tinh phi quyén chon: Trén thi
truong ngoai hdi, ddi voi quyén chon ngoai
t¢, hién nay hau hét cac ngan hang ¢ Viét Nam
van chua thé ty minh dtng ra phat hanh hay
cung cap cic quyén chon ngoai té truc tiép
cho khach hang, ma chi dong vai tro nhu mot
trung gian moi gidi quyén chon gitta cac ngan
hang 16n khéac va khach hang. Vi thé cac ngan
hang mubn ¢ loi nhuan thi tién phi (gid) cua
quyén chon ngoai té tinh cho khach hang phai
theo cong thirc: Gid (phi) quyén chon ngoai
té tinh cho khach hang = Gid phi quyén chon
ngoai té mua ciia cdc ngan hang doi tac (trong
va ngodi nudc) + chi phi dé phuc vu hop dong
quyén chon ngoqi té ndy + khodang chénh léch
loi nhudn cho ngdn hang. Cach tinh phi (gid)
quyén chon nhu trén da lam doi chi phi thyc
hién mot hgp dong quyén chon ngoai té cua
khach hang. Diéu nay tré thanh mot lyc can
cho cac giao dich quyén chon phat trién &
Viét Nam.

Sy diéu tiét ty gid USD/VND: Trén thi
treong ngoai hdi, ty gia USD/VND khong bién
dong manh, do co su diéu tiét tir phia Ngan
hang Nha nudce khién cho ty gia 6n dinh theo
chiéu hudng di 1én dé khuyén khich xuat khau.
Vi xu hudng ty gia ndy, cac nha dau tu ludn
mubn thuc hién quyén chon mua ngoai té dé
kiém loi nhuan cht khong mua quyén chon
ban. Do do, tur sy giao dich mot chiéu nay s€ tao
ra nhitng rui ro cho ngan hang khi ban quyén
chon ngoai t&. D& giam ruii ro, ngan hang phai
tang phi ban quyén chon khién cho quyén chon
cang khong c6 diéu kién thuc hién va khong
con mudn mua quyén chon nita. Vong luan
quan nay gay kho khin cho ca nha dau tu va
phia ngan hang.
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Quy mé doanh nghiép: Theo sb lidu
ctia Tong cuc Thong ké tai thoi diém 1/1/2017
thi s6 lugng doanh nghiép vira & nho, doanh
nghiép siéu nho chiém tdi 74% tong sb doanh
nghiép nudce ta hién nay. V&i quy mo khong
16n thi lidu cac cong ty nay c6 nén dau tu vao
quan tri tai chinh hay khong, ho phai tinh toan,
can d6i loi ich mang lai va chi phi bo ra dé
duy tri cong viéc nay, chtr khong phai nhu cac
cong ty 16n thi day lai 1a yéu t6 can thiét, doi
khi con 1a sy séng con cta cong ty, tap doan.

Céng tdc tuyén truyén quang cdo chua
hiéu qua: Dé khach hang biét dén cac cong cu
phéi sinh cling nhu vai tro cua no trong viéc
phong ngura rui ro hay kinh doanh sinh 1gi thi
cong tac tuyén truyén, tiép thi quang co cua
cac ngan hang thuong mai la mot viéc lam
khong thé thiéu. Tuy nhién, da sé cac ngan
hang chua gi6i thiéu rong rdi cac san pham
phéi sinh ma ngan hang minh dang cung tng
to1 khach hang ca nhan, doanh nghiép.
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