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Ch ng 3: R i ro trong kinh doanh qu c tươ ủ ố ế

3.1. R i ro h i đoái (Exchange Risk)ủ ố
3.1.1. Đo l ng r i ro h i đoái (Alternative ườ ủ ố
measures of foreign exchange exposure)
3.1.2. Ph ng pháp chuy n đ i đ ng ti n ươ ể ổ ồ ề
(Alternative currency translation methods)
3.1.3 Tuyên b  các tiêu chu n tài chính k  ố ẩ ế
toán s  52 (Statement of financial accounting ố
standards No. 52)
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Ch ng 3: R i ro trong kinh doanh ươ ủ
qu c tố ế

3.1.4 R i ro giao d ch (Transaction exposure)ủ ị

3.1.5 Chi n l c b o hi m (Hedging strategy)ế ượ ả ể

3.1.6 Qu n lý r i ro chuy n đ i (Managing ả ủ ể ổ
translation exposure)

3.1.7 Qu n lý r i ro giao d ch (managing transaction ả ủ ị
exposure)
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Ch ng 3: R i ro trong kinh doanh ươ ủ
qu c tố ế

3.2 R i ro qu c giaủ ố
3.2.1 Đo l ng r i ro chính tr  (measurement ườ ủ ị
of political risk)

3.2.2 Các nhân t  kinh t  và chính tr  ố ế ị
(Economic and political factors)

3.2.3 R i ro qu c gia do các ho t đ ng ngân ủ ố ạ ộ
hàng qu c tố ế
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3.1 R i ro h i đoáiủ ố

3.1.1  Đo l ng r i ro h i đoáiườ ủ ố
a. Có 3 lo i r i ro h i đoáiạ ủ ố

a1. R i ro ghi s  (ủ ổ Accounting/translation 
Exposure)

Đây là r i ro x y ra khi các báo cáo và t ng ủ ả ổ
h p các báo cáo tài chính đòi h i ph i có s  ợ ỏ ả ự
chuy n đ i t  ngo i t  sang đ ng b n t .ể ổ ừ ạ ệ ồ ả ệ  
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a. Có 3 lo i r i ro h i đoáiạ ủ ố

a2. R i ro giao d ch (Transaction ủ ị
Exposure): 

x y ra do s  thay đ i giá tr  c a các h p ả ự ổ ị ủ ợ
đ ng đ nh giá b ng ngo i t  do s  thay đ i ồ ị ằ ạ ệ ự ổ
c a t  giá h i đoái.ủ ỷ ố
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a. Có 3 lo i r i ro h i đoáiạ ủ ố

a3. R i ro ho t đ ng (Operating Exposure) ủ ạ ộ
gia tăng do t  giá h i đoái thay đ i làm thay ỷ ố ổ
đ i giá tr  c a thu nh p và chi phí trong t ng ổ ị ủ ậ ươ
lai.
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a. Có 3 lo i r i ro h i đoáiạ ủ ố

R  ro kinh t  (Economic Exposure) ủ ế
= R i ro giao d ch + R i ro ho t đ ngủ ị ủ ạ ộ
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Ví d :ụ

 R i ro giao d ch: Swiss Cruises, m t công ty Th y ủ ị ộ ụ
S , bán hàng, đ nh giá b ng USD. ỹ ị ằ

 R i ro ho t đ ng: Swiss Cruises có 50% thu nh p ủ ạ ộ ậ
b ng USD, 20% chi phí b ng USD.ằ ằ

=> R i ro kinh t : Dòng ti n thu n trong t ng lai c a ủ ế ề ầ ươ ủ
Swiss Cruises ch u tác đ ng c a giá tr  c a USD. ị ộ ủ ị ủ

 R i ro ghi s : Swiss Cruises có m t kho n n  b ng ủ ổ ộ ả ợ ằ
USD t  m t ngân hàng c a M .  Kho n n  này ừ ộ ủ ỹ ả ợ
đ c chuy n đ i sang CHF đ  ghi s .ượ ể ổ ể ổ



  9

3.1.2 Ph ng pháp ghi s  tiươ ổ n tề ệ

 Ph ng pháp ghi sươ ổ
 Ph ng pháp hi n t i và phi hi n t i ươ ệ ạ ệ ạ

(current/noncurrent methods)
 Nh ng tài kho n vãng lai s  d ng t  giá ữ ả ử ụ ỷ

hi n hành đ  chuy n đ iệ ể ể ổ .

 Nh ng tài kho n th  hi n thu nh p s  ữ ả ể ệ ậ ử
d ng t  giá trung bình c a m i th i kỳụ ỷ ủ ỗ ờ .
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3.1.2 Ph ng pháp ghi sươ ổ

 Ph ng pháp ti n t  và phi ti n t  ươ ề ệ ề ệ
(Monetary/Nonmonetary Method)

Tài kho n ti n t  s  d ng t  giá ả ề ệ ử ụ ỷ
hi n hành. Đây là nh ng tài kho n ệ ữ ả
liên quan đ nế

• Ti n m t.ề ặ
• Kho n ph i tr .ả ả ả
• Kho n ph i thu.ả ả
• N  dài h n.ợ ạ
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3.1.2 Ph ng pháp ghi sươ ổ ti n tề ệ

• Tài kho n phi ti n t : s  d ng t  giá trong quá ả ề ệ ử ụ ỷ
kh .ứ  Nh ng tài kho n này liên quan đ nữ ả ế

 Hàng t n kho.ồ
 Tài s n c  đ nh.ả ố ị
 Đ u t  dài h nầ ư ạ

• Tài kho n th  hi n thu nh p s  d ng t  giá trung bình ả ể ệ ậ ử ụ ỷ
trong m t giai đo n.ộ ạ
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3.1.2 Ph ng pháp ghi sươ ổ ti n tề ệ

 Ph ng pháp t m th i (Temporal Method)ươ ạ ờ
• T ng t  ph ng pháp ti n t /phi ti n t .ươ ự ươ ề ệ ề ệ
• S  d ng ph ng pháp hi n t i cho hàng t n ử ụ ươ ệ ạ ồ

kho.
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3.1.2 Ph ng pháp ghi sươ ổ ti n tề ệ

 Ph ng pháp t  giá hi n t i (Current Rate ươ ỷ ệ ạ
Method): t t c  các báo cáo đ u s  d ng t  ấ ả ề ử ụ ỷ
giá hi n hành đ  chuy n đ i.ệ ể ể ổ
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3.1.3 Tuyên b  các tiêu chu n tài chính ố ẩ
k  toán s  52 (Statement of financial ế ố
accounting standards No. 52)

• FASB s  52 đ c áp d ng t  1981.ố ượ ụ ừ
• FASB ro đ i do khi áp d ng FASB s  8, kh  năng ờ ụ ố ả

sinh l i th c s  th ng b  ng y trang b ng s  bi n ợ ự ự ườ ị ụ ằ ự ế
đ i c a t  giá h i đoái. ổ ủ ỷ ố

• S  chuy n đ i c a b ng cân đ i k  toán s  d ng ự ể ổ ủ ả ố ế ử ụ
ph ng pháp t  giá hi n hành. ươ ỷ ệ
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a. FASB s  52ố

• Báo cáo thu nh p s  d ng t  giá trung ậ ử ụ ỷ
bình theo t  tr ng c a m t th i kỳ ho cỷ ọ ủ ộ ờ ặ

• T  giá th c t  khi thu nh p hay chi phí x y ỷ ự ế ậ ả
ra.

• Thu nh p hay thi t h i chuy n đ i ậ ệ ạ ể ổ
 Đ c ghi trong tài kho n v n riêng l  trên b ng cân đ i ượ ả ố ẻ ả ố

k  toán.ế
 Đ c bi t nh  tài kho n đi u ch nh chuy n đ i tích lũy.ượ ế ư ả ề ỉ ể ổ
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a. FASB s  52ố

• Đi m m i c a FASB No. 52: Ti n t  ch c năng ể ớ ủ ề ệ ứ
và ti n t  báo cáo (functional and reporting ề ệ
currency)

Ti n t  ch c năng là ti n t  c a môi ề ệ ứ ề ệ ủ
tr ng kinh t  ban đ u mà  đó các chi ườ ế ầ ở
nhánh thu và chi tiêu ti n m t.ề ặ  

Ti n t  báo cáo là ti n t  mà các công ty ề ệ ề ệ
m  s  d ng đ  chu n b  các báo cáo tài ẹ ử ụ ể ẩ ị
chính.
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a. FASB s  52ố

N u ho t đ ng c a chi nhánh là s  m  ế ạ ộ ủ ự ở
r ng tr c ti p c a công ty m  thì ti n ộ ự ế ủ ẹ ề
t  ch c năng s  là ti n c a n c công ệ ứ ẽ ề ủ ướ
ty m .ẹ

Ví d : M t chi nhánh c a công ty Hong ụ ộ ủ
Kong t i M  bán s n ph m c a công ty ạ ỹ ả ẩ ủ
m  t i M .ẹ ạ ỹ



  18

3.1.4 R i ro giao d ch (Transaction ủ ị
exposure)

a. R i ro giao d ch x y ra khi nàoủ ị ả
• T  khi th a thu n giao d ch cho đ n th i đi m ừ ỏ ậ ị ế ờ ể

thanh toán. 
• Gia tăng do kh  năng thu nh p hay thi t h i v  t  ả ậ ệ ạ ề ỷ

giá c a giao d ch.ủ ị
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3.1.4 R i ro giao d chủ ị

b. Đo l ngườ
• Ti n t  theo ti n tề ệ ề ệ
• B ng s  chênh l ch gi aằ ự ệ ữ

S  ti n trên hóa đ n đ c c  đ nh theo ố ề ơ ượ ố ị
h p đ ng b ng m t đ ng ti n c  th .ợ ồ ằ ộ ồ ề ụ ể

S  ti n thanh toán cu i cùng theo t  giá ố ề ố ỷ
hi n hành c a m t đ ng ti n c  th .ệ ủ ộ ồ ề ụ ể



  20

3.1.5 Chi n l c b o hi m (hedging ế ượ ả ể
strategy)

• Chi n l c b o hi m là m t ch c năng c a ế ượ ả ể ộ ứ ủ
nh ng m c tiêu qu n lý.ữ ụ ả

• M c tiêu c  b n c a b o hi m là gi m/tri t ụ ơ ả ủ ả ể ả ệ
tiêu s  bi n đ ng c a thu nh p do s  thay ự ế ộ ủ ậ ự
đ i c a t  giá.ổ ủ ỷ
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3.1.5 Chi n l c b o hi m (hedging ế ượ ả ể
strategy)

• B o hi m r i ro h i đoái:ả ể ủ ố
 Ch u phí t n b ng ti n.ị ổ ằ ề
 Đ c xem nh  là m t hình th c mua b o hi m.ượ ư ộ ứ ả ể
 T n d ng s  b t đ i x ng c a thu  hay không hoàn ậ ụ ự ấ ố ứ ủ ế

h o c a th  tr ng đ  làm gi m chi phí b o hi m. ả ủ ị ườ ể ả ả ể
Ch ng h n, khi b o hi m r i ro h i đoái b ng m t h p ẳ ạ ả ể ủ ố ằ ộ ợ
đ ng kỳ h n. S  thua l  c a h p đ ng kỳ h n chính là ồ ạ ự ỗ ủ ợ ồ ạ
chi phí c a b o hi m. Tuy nhiên, khi h p đ ng kỳ h n ủ ả ể ợ ồ ạ
thua l , m c thu  đ c áp d ng cho thu nh p th p ỗ ứ ế ượ ụ ậ ấ
h n thông th ng, do v y chi phí c a b o hi m gi m ơ ườ ậ ủ ả ể ả
xu ng.ố
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Nh ng k  thu t b o hi m c  b nữ ỹ ậ ả ể ơ ả

Ti n t  gi m giáề ệ ả Ti n t  lên giáề ệ

• Bán kỳ h n ti n t  đ a ph ng.ạ ề ệ ị ươ
• Mua quy n ch n bán ti n t  đ a ề ọ ề ệ ị
ph ng.ươ
•Gi m m c ti n m t b ng ti n ả ứ ề ặ ằ ề
đ a ph ng và ch ng khoán ị ươ ứ
(marketable securities).
•Gi m kho n ph i thu b ng ti n ả ả ả ằ ề
đ a ph ng.ị ươ
•Trì hoãn vi c thu l i các kho n ệ ạ ả
ph i thu b ng ngo i t  m nh.ả ằ ạ ệ ạ

• Mua kỳ h n ti n t  đ a ph ng.ạ ề ệ ị ươ
• Mua quy n ch n mua ti n đ a ề ọ ề ị
ph ng.ươ
• Gia tăng m c ti n m t b ng ứ ề ặ ằ
ti n đ a ph ng.ề ị ươ

• D  dàng h n trong vi c cho ễ ơ ệ
mua ch u.ị
• Đ y m nh vi cẩ ạ ệ  thu l i các ạ
kho n ph i thu b ng ngo i t  ả ả ằ ạ ệ
m nh.ạ
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Nh ng k  thu t b o hi m c  b nữ ỹ ậ ả ể ơ ả

Ti n t  gi m giáề ệ ả Ti n t  lên giáề ệ

• M n ti n đ a ph ng.ượ ề ị ươ
•Trì hoãn vi c tr  các kho n ph i ệ ả ả ả
tr .ả
• Đ y m nh vi c tr  l i t c và phí ẩ ạ ệ ả ợ ứ
tr  cho công ty m  ho c các chi ả ẹ ặ
nhánh khác.
•Tri hoãn vi c thu các kho n ph i ệ ả ả
thu  các chi nhánh trung gian.ở
• HĐ xu t kh u đ nh giá b ng ấ ẩ ị ằ
ngo i t  và nh p kh u b ng đ ng ạ ệ ậ ẩ ằ ồ
b n t .ả ệ

• Gi m vay n  đ a ph ng.ả ợ ị ươ
• Gia tăng tr  các kho n ph i tr .ả ả ả ả
• Tri hoãn vi c tr  l i t c và phí ệ ả ợ ứ
tr  cho công ty m  ho c các chi ả ẹ ặ
nhánh khác.
• Đ y nhanhẩ  vi c thu các kho n ệ ả
ph i thu  các chi nhánh trung ả ở
gian.
• HĐ xu t kh u đ nh giá b ng n i ấ ẩ ị ằ ộ
t  và nh p kh u b ng đ ng ngo i ệ ậ ẩ ằ ồ ạ
t .ệ
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3.1.5 Chi n l c b o hi m (hedging ế ượ ả ể
strategy)

• Toàn quy n ề và phân quy nề
 Toàn quy n nghĩa là các ngân qu  đ a ph ng s  t i u hóa tài ề ỹ ị ươ ẽ ố ư

chính c a h  và qu n lý r i ro mà không quan tâm đ n t ng th  ủ ọ ả ủ ế ổ ể
c a công ty. ủ

 Nh ng khía c nh quan tr ng cữ ạ ọ n xác đ nhầ ị
 M c đ  t p trung hóaứ ộ ậ
 Phân chia trách nhi mệ
 Đ a ra chi n l c b o hi mư ế ượ ả ể .

 L i ích đ t đ c t i đa t  vi c đ a ra, chu n hóa, th c hi n ợ ạ ượ ố ừ ệ ư ẩ ự ệ
chính sách t p trung hóa.ậ
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3.1.6 Qu n lý r i ro ghi sả ủ ổ

a. Có 3 ph ng pháp qu n lý r i ro ghi sươ ả ủ ổ
a1. Đi u ch nh dòng ngân qu : Đi u ch nh c  ề ỉ ỹ ề ỉ ả
s  ti n và ti n t  (currencies) hay c  2 c a ố ề ề ệ ả ủ
các dòng ti n theo k  ho ch c a công ty m  ề ế ạ ủ ẹ
và các chi nhánh đ  gi m r i ro ghi s  b ng ể ả ủ ổ ằ
ti n đ a ph ng c a công ty.ề ị ươ ủ
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a1. Đi u ch nh dòng ngân qu :ề ỉ ỹ

 N u ti n t  đ a ph ng đ c d  đoán là gi m giá, ế ề ệ ị ươ ượ ự ả
ph ng pháp đi u ch nh qu  tr c ti p bao g m đ nh giá ươ ề ỉ ỹ ự ế ồ ị
xu t kh u b ng đ ng ti n m nh và nh p kh u b ng ti n ấ ẩ ằ ồ ề ạ ậ ẩ ằ ề
t  đ a ph ng, đ u t  vào ch ng khoán b ng đ ng ti n ệ ị ươ ầ ư ứ ằ ồ ề
m nh, và thay th  vi c vay đ ng ti n m nh b ng đi vay ạ ế ệ ồ ề ạ ằ
đ ng ti n đ a ph ng.ồ ề ị ươ

 Ph ng pháp gián ti p bao g m đi u ch nh giá bán hàng ươ ế ồ ề ỉ
gi a các chi nhánh v i nhau; đ y nhanh vi c tr  ti n l i ữ ớ ẩ ệ ả ề ợ
t c, phí.ứ

 Ph ng pháp cu i cùng là đ y nhanh vi c tr  các kho n ươ ố ẩ ệ ả ả
ph i tr  gi a c a các công ty thành viên và trì hoãn s  thu ả ả ữ ủ ự
h i các kho n ph i thu c a các công ty thành viên.ồ ả ả ủ
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a2. H p đ ng kỳ h nợ ồ ạ

Gi m r i ro ghi s  c a công ty b ng cách ả ủ ổ ủ ằ
t o ra m t tài s n hay n  đóng (offsetting) b ng ạ ộ ả ợ ằ
đ ng ngo i t .ồ ạ ệ  
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Ví d :ụ

 Gi  s  r ng IBM U.K có m t r i ro ghi s  40 tri u sterling (có ả ử ằ ộ ủ ổ ệ
nghĩa là tài s n b ng sterling nhi u h n n  b ng sterling 40 ả ằ ề ơ ợ ằ
tri u). IBM có th  tri t tiêu r i ro ghi s  b ng cách bán 40 tri u ệ ể ệ ủ ổ ằ ệ
sterling kỳ h n v i giá $1.2453 =>dù giá tr  sterling lên hay ạ ớ ị
xu ng thì giá tr  c a tài s n ròng ghi s  tính b ng $ v n là ố ị ủ ả ố ằ ẫ
40x1.2453.

 N u giá sterling nh  h n $1.2453, giá tr  tài s n ròng tính b ng ế ỏ ơ ị ả ằ
$ đ c b o hi m l n h n giá tr  th  tr ng.ượ ả ể ớ ơ ị ị ườ

 N u giá sterling l n h n $1.2453, chênh l ch gi a giá tr  th  ế ớ ơ ệ ữ ị ị
tr ng và giá tr  b o hi m tính b ng $ đ c xem là chi phí b o ườ ị ả ể ằ ượ ả
hi m.ể
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a3. R i ro thu nủ ầ

• Ví d : Công ty boeing bán máy bay Boeing 747 ụ
cho Garuda, hãng hàng không c a Indonesia ủ
b ng đ ng rupiahs. Giá bán b ng rupiah là 140 ằ ồ ằ
t . Đ ng th i, hãng Boeing mua c a Indonesia ỷ ồ ờ ủ
55 t  Rp hàng hóa.ỷ

• N u t  giá giao ngay là $0.004/Rp, r i ro thu n ế ỷ ủ ầ
c a Boeing s  là: 140Rp-55Rp=85Rp.ủ ẽ

• Nh  v y, có th  qu n lý r i ro ghi s  b ng ư ậ ể ả ủ ổ ằ
nh ng tr ng thái ti n t  đ i ngh ch.ữ ạ ề ệ ố ị
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b. Chi n l c b o hi m c  b n ế ượ ả ể ơ ả
nh m gi m r i ro ghi sằ ả ủ ổ
• Gia tăng tài s n b ng ngo i t  m nh.ả ằ ạ ệ ạ
• Gi m tài s n b ng ti n t  y u.ả ả ằ ề ệ ế
• Gi m n  b ng ngo i t  m nh.ả ợ ằ ạ ệ ạ
• Gia tăng n  b ng ti n t  y u.ợ ằ ề ệ ế
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

a. Ph ng pháp b o hi mươ ả ể
A. B o hi m thông qua th  tr ng kỳ h nả ể ị ườ ạ
B. B o hi m thông qua th  tr ng ti n t . ả ể ị ườ ề ệ
C. Chuy n đ i r i ro. ể ổ ủ
D.  Quy t đ nh giá.ế ị
E. R i ro thu n.ủ ầ
F. Chia s  r i ro ti n t . ẽ ủ ề ệ
G.  B o hi m chéo.ả ể
 H.  Quy n ch n ngo i t . ề ọ ạ ệ
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

• Ph ng th c c  b n: b o hi m.ươ ứ ơ ả ả ể
• B o hi m m t ti n t  c  th  có nghĩa là thi t ả ể ộ ề ệ ụ ể ế

l p m t tình tr ng đóng c a ti n t .ậ ộ ạ ủ ề ệ
• B t kỳ m t thi t h i hay thu nh p nào c a r i ấ ộ ệ ạ ậ ủ ủ

ro ti n t  ban đ u đ c đóng m t cách chính ề ệ ầ ượ ộ
xác b ng m t thu nh p hay hay thi t h i b ng ằ ộ ậ ệ ạ ằ
ngo i t  t ng ng c a b o hi m ti n t .ạ ệ ươ ứ ủ ả ể ề ệ
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

• M t r i ro giao d ch gia tăng b t kỳ khi nào m t ộ ủ ị ấ ộ
doanh nghi p th c hi n m t giao d ch đ nh giá ệ ự ệ ộ ị ị
b ng ngo i t . ằ ạ ệ

• Ph ng th c phòng ng a bao g m vi c s  ươ ứ ừ ồ ệ ử
d ng : h p đ ng kỳ h n, đi u kho n đi u ch nh ụ ợ ồ ạ ề ả ề ỉ
giá, quy n ch n ngo i t  và thanh toán b ng ề ọ ạ ệ ằ
b n t .ả ệ
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

A. b o hi m thông qua th  tr ng kỳ h n.ả ể ị ườ ạ
1.  bao g m đóng (khóa) (offsetting)ồ  
a.  M t kho n ph i thu hay ph i tr  b ng ộ ả ả ả ả ằ

đ ng ngo i t .ồ ạ ệ  

b. S  d ng h p đ ng kỳ h n:ử ụ ợ ồ ạ bán hay 
mua đ ng ti n này v i th i h n là ngày chuy n ồ ề ớ ờ ạ ể
v n v i cùng m t giá tr  c a kho n ph i tr  hay ố ớ ộ ị ủ ả ả ả
ph i thu b ng ngo i t . ả ằ ạ ệ



  35

3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

 Doanh nghi p  tr ng thái tr ng v  ngo i t  s  bán ngo i t  ệ ở ạ ườ ề ạ ệ ẽ ạ ệ
kỳ h n.ạ

 Doanh nghi p  tr ng thái đo n v  ngo i t  s  mua ngo i t  ệ ở ạ ả ề ạ ệ ẽ ạ ệ
kỳ h n.ạ

=>Doanh nghi p có th  c  đ nh giá tr  dòng ti n t  b ng ngo i t  ệ ể ố ị ị ề ệ ằ ạ ệ
m nh t ng lai.ạ ươ

Ví d : Công ty A bán m t lô hàng tr  giá 100.000$ theo ph ng ụ ộ ị ươ
th c tr  ch m, th i h n 3 tháng. N u sau 3 tháng, khi công ty ứ ả ậ ờ ạ ế
đ c nh n ti n, giá $ gi m xu ng, công ty b  thi t h i =>bán ượ ậ ề ả ố ị ệ ạ
100.000$, kỳ h n 3 tháng. Nh  v y, 3 tháng sau, dù giá $ trên th  ạ ư ậ ị
tr ng nh  th  nào, thu nh p c a công ty A v n không đ i. Cóườ ư ế ậ ủ ẫ ổ
nghĩa là, công ty đã t o ra đ c tr ng thái đóng cho kho n ph i ạ ượ ạ ả ả
thu c a mình.ủ
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

2.  Chi phí th c s  c a b o hi m: đ i v i tr ng thái ự ự ủ ả ể ố ớ ạ
tr ngườ

a.  Chi phí c  h i ph  thu c vào t  giá giao ơ ộ ụ ộ ỷ
ngay t ng lai vào th i đi m thanh toán. ươ ờ ể

b.  Đó là 

f1 = t  giá kỳ h nỷ ạ

e0 =  t  giá giao ngayỷ
e1 = t  giá giao ngay t ng laiỷ ươ

0

11

e

ef −
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

B. B o hi m thông qua th  tr ng ti n tả ể ị ườ ề ệ
• Đ nh nghĩa: đ ng th i vay và cho vay b ng hai đ ng ti n khác ị ồ ờ ằ ồ ề

nhau đ  khoá giá tr  c a dòng ngo i t  t ng lai b ng đ ng b n ể ị ủ ạ ệ ươ ằ ồ ả
t .ệ

• Ví d : vào ngày 1/1, General Electric ký m t h p đ ng bán hàng ụ ộ ợ ồ
cho hàng không Đ c theo ph ng th c tr  ch m, giá tr  h p đ ng ứ ươ ứ ả ậ ị ợ ồ
10 tri u euro. Ngày thanh toán là 31 tháng 12. Gi  s  r ng lãi su t ệ ả ử ằ ấ
đ ng euro và dollar là 15% và 10%. S  d ng nghi p v  b o hi m ồ ử ụ ệ ụ ả ể
trên th  tr ng ti n t , General Electric s  m n (10/1.15) tri u ị ườ ề ệ ẽ ượ ệ
Euro=8.7 tri u Euro. Đ ng th i, bán s  ti n này l y $ trên th  ệ ồ ờ ố ề ấ ị
tr ng giao ngay. N u giá c a euro là $1.2 thì thu đ c 10.44 ườ ế ủ ượ
tri u $. Đem s  ti n này cho vay. Sau 1 năm, thu đ c ệ ố ề ượ
10.44x1.1=11.484 tri u $. GE s  s  d ng s  ti n thu t  h p đ ng ệ ẽ ử ụ ố ề ừ ợ ồ
tr  8.7 tri u euro ti n vay và 1.3 ti n lãi.ả ệ ề ề
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

C.  Chuy n đ i r i roể ổ ủ
1.  ghi hóa đ n b ng b n tơ ằ ả ệ
2. Ghi hóa đ n xu t kh u b ng ti n t  m nh, ơ ấ ẩ ằ ề ệ ạ

nh p kh u b ng ti n t  y u.ậ ẩ ằ ề ệ ế
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

D.  Quy t đ nh giáế ị
1.  nguyên t c chung: khi bán hàng tr  ắ ả

ch m, chuy n đ i  n c ngoài và giá ậ ể ổ ở ướ
trong n c thông qua t  giá kỳ h n ch  ướ ỷ ạ ứ
không s  d ng t  giá giao ngay.ử ụ ỷ

 2.   n u giá b ng b n t  đ  cao/th p ế ằ ả ệ ủ ấ
đ  bù đ p r i ro, có th  áp d ng.ể ắ ủ ể ụ
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

E. R i ro thu nủ ầ
1.  S  phòng ng a r i ro tăng thêm b ng ự ừ ủ ằ

cách l a ch n ti n t  c c ti u hóa r i ro. ự ọ ề ệ ự ể ủ
2.  Netting:

Công ty đa qu c gia ch n nh ng lo i ti n ố ọ ữ ạ ề
t  có s  t ng quan thu n hoàn h o. ệ ự ươ ậ ả

3.  R i ro trong đ ng ti n này có th  đ c ủ ồ ề ể ượ
khóa b ng r i ro trong đ ng ti n khác.ằ ủ ồ ề
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

F. Chia s  r i ro ti n tẻ ủ ề ệ
Đ a nh ng đi u kho n đi u ch nh l i giá khi t  ư ữ ề ả ề ỉ ạ ỷ
giá thay đ i nhi u.ổ ề
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

H. B o hi m chéo (CROSS-HEDGING)ả ể
1.  H p đ ng forward không th  áp d ng ợ ồ ể ụ

đ i v i m t s  lo i ti n t . ố ớ ộ ố ạ ề ệ
2.   Gi i pháp: B o hi m chéo: áp d ng m t ả ả ể ụ ộ

h p đ ng kỳ h n đ i v i m t lo i ti n t  liên ợ ồ ạ ố ớ ộ ạ ề ệ
quan. 

3.   M i t ng quan gi a hai ti n t  này tác ố ươ ữ ề ệ
đ ng đ n hi u qu  b o hi m.ộ ế ệ ả ả ể
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

a. Quy n ch n ngo i tề ọ ạ ệ

Quy n ch n ti n t  là m t công c  b o hi m t t ề ọ ề ệ ộ ụ ả ể ố
trong nh ng tình hu ng mà kho n ph i tr  ho c ữ ố ả ả ả ặ
ph i thu b ng ngo i t  là không ch c ch n. ả ằ ạ ệ ắ ắ
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

a1. Quy n ch n bán đ c s  d ng khi doanh ề ọ ượ ử ụ
nghi p đ nh bán m t tài s n  n c ngoài v i giá ệ ị ộ ả ở ướ ớ
b ng ngo i t  nh ng không ch c ch n là giao ằ ạ ệ ư ắ ắ
d ch có đ c th c hi n.ị ượ ự ệ  
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

a2.  Doanh nghi p có th  b o hi m đ c r i ro ệ ể ả ể ượ ủ

h i đoái và n u tài s n không bán đ c thì ố ế ả ượ

chi phí ph i ch u ch  là giá quy n ch n.ả ị ỉ ề ọ
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3.1.7 Qu n lý r i ro giao d chả ủ ị

 a3. Quy n ch n mua: Cho phép doanh nghi p ề ọ ệ
b o đ m gi i h n l i nhu n khi giá b ng ngo i ả ả ớ ạ ợ ậ ằ ạ
t  là c  đ nh.ệ ố ị
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3.2. R i ro qu c giaủ ố

a. Đo l ng r i ro chính trườ ủ ị
a1. Tri n v ng c a qu c giaể ọ ủ ố
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a. Đo l ng r i ro chính trườ ủ ị

a2. n đ nh chính trỔ ị ị  
Đ c đo l ng b ngượ ườ ằ :

• T n su t thay đ i chính ph .ầ ấ ổ ủ
• M c đ  b o l c.ứ ộ ạ ự
• Mâu thu n v i nh ng bang khác.ẩ ớ ữ
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a. Đo l ng r i ro chính trườ ủ ị

a3. Nhân t  kinh tố ế
• Khi các nhân t  chính tr  không thay đ iố ị ổ
• L m phát tăng đ t bi n.ạ ộ ế
• Thâm h t cán cân thanh toán.ụ
• T c đ  tăng tr ng GDP bình quân đ u ố ộ ươ ầ

ng i ch m.ườ ậ
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a. Đo l ng r i ro chính trườ ủ ị

a4. Nhân t  ch  quanố ủ
. Ch  s  t ng h p các nhân t  kinh t , xã ỉ ố ổ ợ ố ế

h i, môi tr ng chính tr  đ c g i là s  mong ộ ườ ị ượ ọ ự
mu n c  h i l i nhu n (Profit Opportunity ố ơ ộ ợ ậ
Recommendation POR)

. R i ro chính tr  và nh ng đ c quy n ủ ị ữ ặ ề
không ch c ch n.ắ ắ
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a4. Nhân t  ch  quanố ủ

. Ch y máu v n: ả ố
Do lo l ng v  s  an toàn c a v n, dân ắ ề ự ủ ố

chúng chuy n kho n ti n ti t ki m ra n c ể ả ề ế ệ ướ
ngoài. 

Đo l ng: Thông qua cán cân thánh toán ườ
qu c t .ố ế
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a4. Nhân t  ch  quanố ủ

. Nguyên nhân c a s  ch y máu v n:ủ ự ả ố
Chính sách kinh t  không phù h p.ế ợ
D  đoán ti n t  m t giá.ự ề ệ ấ
R i ro chính tr  cao.ủ ị
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b. Nh ng nhân t  kinh t  và chính ữ ố ế
tr .ị

• Chính sách tài khoá không phù h p gây ra thâm h t ngân sách cao.ợ ụ
• S  không n đ nh v  ti n t .ự ổ ị ề ề ệ
• H  th ng t  giá h i đoái có qu n lý: Đ ng ti n b  đ nh giá cao.ệ ố ỷ ố ả ồ ề ị ị
• Chi tiêu c a chính ph  lãng phí t o ra n  n c ngoài.ủ ủ ạ ợ ướ
• S  đi u ch nh đ i v i các cú s c bên ngoài.ự ề ỉ ố ớ ố
• Nh ng nhân t  chính c a r i ro qu c gia:ữ ố ủ ủ ố

 N  c a chính ph . ợ ủ ủ
 M  r ng cung ti n.ở ộ ề
 Các c n tr  đ i v i th  tr ng do chính ph  quy đ nh.ả ở ố ớ ị ườ ủ ị
 M c thu  cao.ứ ế
 N  c a doanh nghi p đ i v i n c ngoài.ợ ủ ệ ố ớ ướ
 Trách nhi m chính tr  và tài khoá.ệ ị
 S  gia tăng phá s n,ự ả
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