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4. Giao d ch hoán đ i ngo i tị ổ ạ ệ
(swap transaction)

Khái ni m:ệ  1452/QĐ-NHNN, đi u 2:ề

“Hoán đ i ngo i t  là giao d ch đ ng th i mua và ổ ạ ệ ị ồ ờ
bán cùng m t l ng ngo i t , trong đó kỳ h n ộ ượ ạ ệ ạ
thanh toán c a hai giao d ch là khác nhau và t  ủ ị ỷ
giá c a 2 giao d ch đ c xác đ nh t i th i đi m ủ ị ượ ị ạ ờ ể
ký k t h p đ ngế ợ ồ ”
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Đ c đi m h p đ ng hoán đ i ngo i ặ ể ợ ồ ổ ạ
tệ

 mua vào và bán ra đ ng th i m t ồ ờ ộ đ ng ti n t i ồ ề ạ
ngày hôm nay

 cùng m t s  l ng mua vào và bán raộ ố ượ

 t  giá khác nhau: t  giá c a hai giao d ch ỷ ỷ ủ ị
đ c xác đ nh t i th i đi m ký h p đ ng.ượ ị ạ ờ ể ợ ồ

 ngày giá tr  ị mua vào # ngày giá tr  ị bán ra

 giao d ch th c hi n trên th  tr ng OTC và ị ự ệ ị ườ
không có qui đ nh chu nị ẩ  
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Các hình th c c a Swapứ ủ

 Spot – Forward Swap:
Mua giao ngay ngo i t  và cùng m t lúc s  bán cùng ạ ệ ộ ẽ

l ng ngo i t  đó cho cùng m t ngân hàng trên th  ượ ạ ệ ộ ị
tr ng kỳ h n ườ ạ (swap-in). Ví d : đ u t  trái phi u chính ụ ầ ư ế
ph  n c ngoài.ủ ướ

Bán giao ngay ngo i t  và cùng m t lúc s  mua kỳ h n ạ ệ ộ ẽ ạ
l ng ngo i t  đó ượ ạ ệ (swap-out). Ví d : vay ngo i t .ụ ạ ệ

 Forward - Forward Swap
Mua kỳ h n ngo i t  và cùng 1 lúc bán kỳ h n l ng ạ ạ ệ ạ ượ

ngo i t  đó v i kỳ h n khác.ạ ệ ớ ạ
 Mua và bán ngo i t  trong cùng m t ngày (rollover).ạ ệ ộ
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L i ích c a giao d ch SWAPợ ủ ị

 Swap th ng đ c áp d ng:ườ ượ ụ
Đ i v i nh ng cá nhân, doanh nghi p: đi vay ố ớ ữ ệ

ho c đ u t  b ng ngo i t  đ  tránh r i ro t  ặ ầ ư ằ ạ ệ ể ủ ỷ
giá

ho c v i các ngân hàng có nhi u ngu n v n ặ ớ ề ồ ố
huy đ ng ngo i t  v i các kỳ h n khác nhau.ộ ạ ệ ớ ạ
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L i ích c a giao d ch SWAPợ ủ ị

1. Đ i v i doanh nghi p:ố ớ ệ
 V a đáp ng đ c nhu c u v  ngo i t  v a ừ ứ ượ ầ ề ạ ệ ừ

phòng ng a r i ro t  giáừ ủ ỷ
 Phòng ng a r i ro bi n đ ng lãi su từ ủ ế ộ ấ
 Gi m chi phí v n vayả ố
 Có th  h ng l i t  s  chênh l ch lãi su t ể ưở ợ ừ ự ệ ấ

gi a các đ ng ti nữ ồ ề
 Qu n lý dòng ti n m t cách hi u quả ề ộ ệ ả
 Cân đ i thu chi ngo i t .ố ạ ệ
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L i ích c a giao d ch SWAPợ ủ ị

2. Đ i v i ngân hàng:ố ớ
 Phòng ng a r i ro t  giá, r i ro bi n ừ ủ ỷ ủ ế

đ ng lãi su tộ ấ
 Tăng thu nh p t  chênh l ch mua – bán ậ ừ ệ

ngo i tạ ệ
 Cân đ i thu chi ngo i tố ạ ệ
 Giúp qu n tr  r i ro tài chính hi u quả ị ủ ệ ả



Xác đ nh t  giá trong h p đ ng ị ỷ ợ ồ
hoán đ i ngo i tổ ạ ệ

 Swap rate = Forward rate – Spot rate = 
Forward points
T  giá hoán đ i = T  giá kỳ h n – T  giá giao ỷ ổ ỷ ạ ỷ

ngay = Đi m kỳ h nể ạ

7



8

Đi m kỳ h n ể ạ
(Forward Point)
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Đi m kỳ h n ể ạ
(Forward Point)

⇒ P>0 (Iv > Iu): đi m kỳ h n gia tăng ể ạ

(Forward premium)
⇒t  giá kỳ h n > t  giá giao ngayỷ ạ ỷ
⇒t  giá kỳ h n = t  giá giao ngay c ng v i đi m kỳ ỷ ạ ỷ ộ ớ ể

h nạ

⇒ P<0 (Iv < Iu): đi m kỳ h n kh u tr  ể ạ ấ ừ

(Forward discount)
⇒t  giá kỳ h n < t  giá giao ngayỷ ạ ỷ
⇒t  giá kỳ h n = t  giá giao ngay tr  đi đi m kỳ h nỷ ạ ỷ ừ ể ạ



Y t giá trên th  tr ng hoán ế ị ườ
đ i ngo i h iổ ạ ố
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T  giá giao ỉ

ngay 

(CAD/USD)

Hoán đ i ố

6 tháng

Kì h n mua bán th ngạ ẳ

1,3965-70 23-27 1,3988 - 97

(1,3965+23) - (1,3970+27)

1,3965-70 27-23 (1,3938 - 47)

(1,3965-27) - (1,3970-23)



11

VÝ dô 1:

Doanh nghi p XNK A c n thanh toán ngay ệ ầ
100.000 USD cho m t h p đ ng nh p kh u ộ ợ ồ ậ ẩ
đ n h n. Sau 3 tháng n a s  thu đ c ế ạ ữ ẽ ượ
100.000 USD t  h p đ ng xu t kh u ừ ợ ồ ấ ẩ

=> Đ  đáp ng v  nhu c u ngo i t  đ ng th i ể ứ ề ầ ạ ệ ồ ờ
phòng ng a r i ro bi n đ ng t  giá ừ ủ ế ộ ỷ
USD/VND doanh nghi p ký v i VCB HĐ ệ ớ
Swap 3 tháng 100.000 USD.
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VÝ dô 1:

HĐ đ c th c hi n v i các b c sau:ượ ự ệ ớ ướ

- mua spot 100.000 USD v i t  giá ớ ỷ
S(USD/VND) tho  thu n tr c.ả ậ ướ

- bán Forward 100.000 USD sau 3 tháng v i ớ
t  giá kỳ h n F(USD/VND)ỷ ạ
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VÝ dô 2:

Doanh nghi p XNK B v a thu đ c 50.000 ệ ừ ượ
EUR t  h p đ ng xu t kh u và c n VND đ  ừ ợ ồ ấ ẩ ầ ể
thanh toán ti n mua nguyên v t li u và l ng ề ậ ệ ươ
công nhân. Ngoài ra, sau 2 tháng n a đ n ữ ế
h n thanh toán 50.000 EUR cho m t h p ạ ộ ợ
đ ng nh p kh u. ồ ậ ẩ

=> Đ  đáp ng v  nhu c u VND và ngo i t  ể ứ ề ầ ạ ệ
đ ng th i phòng ng a r i ro bi n đ ng t  giá ồ ờ ừ ủ ế ộ ỷ
USD/VND doanh nghi p ký v i VCB HĐ ệ ớ
Swap 2 tháng 50.000 EUR.
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VÝ dô 3

VCB nhËn ®îc 1 khoản tiÒn göi kú h¹n 3 th ņg 
b»ng EUR cña kh çh hµng A, ®ång thêi ph iả  cung 
cÊp 1 khoản tÝn dông 3 th ņg = USD cho kh çh 
hµng B. HiÖn t¹i, VCB kh«ng có USD. VCB cã thÓ:

Mang göi EUR ë NH kh ç sau ®ã vay USD 
cÊp cho KH B hoặc 

B ņ ngay EUR ®Ó mua USD cung cÊp cho 
kh çh hµng B và Ký hîp ®ång mua EUR kú 
h¹n 3 th ņg b»ng USD 

 Víi giao dÞch SwapVCB lu«n b o ả toµn vèn vµ cã 
thÓ thu l·i nhê chªnh lÖch l·i suÊt gi aữ  2 ®ång 
tiÒn.
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VÝ dô 3

 Trong vÝ dô trªn, giả sö trên th  tr ng:ị ườ  
L·i suÊt cña EUR lµ 3.5%/năm, 
l·i suÊt cña USD lµ 3%/năm
Tû gi̧  S(EUR/USD) = 1,4500/1,4505
Sè tiÒn có lµ 1.000.000 EUR

N u th c  hi n g iao  d ch Swap, nhà đ u t  thu l i nhu n nh  ế ự ệ ị ầ ư ợ ậ ư
th  nào?ế
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Ngân hàng VCB y t t  giá giao d ch giao ngay và kì ế ỷ ị
h n nh  sau:ạ ư
So(USD/VND) : 28.600- 29.200

ieuro = 0,9% - 2%; iVND = 13% - 15,5%
 Trong cùng 1 ngày t i ngân hàng:ạ

  DN A có kho n thu EURO t  h p đ ng xu t kh u và ả ừ ợ ồ ấ ẩ
c n VND đ  chi tr  trong n c. Sau 3 tháng A có 1 h p ầ ể ả ướ ợ
đ ng nh p kh u c n ph i thanh toán b ng EURO. ồ ậ ẩ ầ ả ằ

DN B đang c n thanh toán EURO cho h p đ ng nh p ầ ợ ồ ậ
kh u và trong 3 tháng n a s  nh n đ c kho n thanh ẩ ữ ẽ ậ ượ ả
toán h p đ ng xu t kh u và đ nh bán kho n thu này đ  ợ ồ ấ ẩ ị ả ể
l y VND.ấ

Xác đ nh các giao d ch mà ị ị ngân hàng  s  th c hi n ẽ ự ệ
v i 2 công ty này?ớ

Ví d  4ụ
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Ph m vi ng d ng ạ ứ ụ
c a giao d ch hoán đ i ngo i h iủ ị ổ ạ ố

 Đ i v i các nhà đ u t  và đi vay b ng ố ớ ầ ư ằ
ngo i tạ ệ: đ c s  d ng r ng rãi nh tượ ử ụ ộ ấ
Nhà đ u t  vào trái phi u kho b c n c ngoài ầ ư ế ạ ướ

s  d ng giao d ch Spot-Forward Swapử ụ ị

 Đ i v i XNKố ớ : ít ph  bi n h n, th ng s  ổ ế ơ ườ ử
d ng nh m kéo dài hay rút ng n th i h n c a ụ ằ ắ ờ ạ ủ
các h p đ ng ngo i h i kỳ h n đ  x  lý các ợ ồ ạ ố ạ ế ử
tr ng thái ngo i t  c a doanh nghi pạ ạ ệ ủ ệ
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Ph m vi ng d ng ạ ứ ụ
c a giao d ch hoán đ i ngo i h iủ ị ổ ạ ố

 Đ i v i các ngân hàngố ớ : s  d ng tích c c vào ử ụ ự
phòng ng a b o hi m r i ro t  giá v i lý do:ừ ả ể ủ ỷ ớ

NH s  h u nhi u h p đ ng liên quan đ n ở ữ ề ợ ồ ế
các đ ng ti n khác nhau v i các ngày giá tr  ồ ề ớ ị
khác nhau.

T i m t th i đi m nh t đ nh, đ i v i m t s  ạ ộ ờ ể ấ ị ố ớ ộ ố
đ ng ti n NH  tr ng thái ngo i h i tr ngồ ề ở ạ ạ ố ườ

T i th i đi m khác, v i nh ng đ ng ti n ạ ờ ể ớ ữ ồ ề
khác l i  tr ng thái ngo i h i đo nạ ở ạ ạ ố ả



H n ch  c a giao d ch hoán đ i ạ ế ủ ị ổ
ngo i tạ ệ

 Tính b t bu c th c hi n h p đ ngắ ộ ự ệ ợ ồ
 T  giá th c hi n t i 2 th i đi m: ký k t và ngày ỷ ự ệ ạ ờ ể ế

đáo h nạ
⇒không t n d ng c  h i bi n đ ng t  giá đ  ậ ụ ơ ộ ế ộ ỷ ể

kinh doanh thu thêm l i nhu nợ ậ
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