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TOM TAT

Bai b&o nay trinh bay cac chién lwoc quan ly rii ro hdi doai giao dich trong kinh doanh
quéc té nhu chién lwoc k§ thuat hoat déng, chién lwoc hop dong tai chinh, cach thic van dung
céac chién lvgc nay cling nhw danh gia wu, nhwoc diém cla tirng chién lwoc. Hon niva, bai bao
néu rd rang doanh nghiép nén ty bao vé minh khéi rdi ro héi doai giao dich trong kinh doanh
qudc té thong qua bdo hiém khi thi trwong tai chinh khdéng hoan hdo hay khi ty gia héi doai
(TGHD) bién dong I&n. Néu thue hién bao hiém, dau tw két hop quyén chon hay quyén chon 1a
cbng cu tai chinh tét nhat, hop déng ky han la sw lwa chon tét thir hai clia cac doanh nghiép
kinh doanh quéc té.

ABSTRACT

This article presents a number of strategies for managing foreign exchange transaction
exposure of international trades such as operational techniques and financial contract strategies
and shows how firms should apply them. It also evaluates each of these strategies.
Furthermore, it shows that firms should protect themselves against the foreign exchange
transaction exposure of international trades by hedging when the financial market is imperfect
or when the volatility of foreign exchange rate is large. If hedging, the best financial instrument
is option collar or option contract, forward contract is the second best choice for international
trade firms.

1. D3t van dé

Rui ro héi doai giao dich (transaction exposure) (tir day dwoc goi 1a rui ro giao
dich: RRGD) 1a mdt van d& ma cac doanh nghiép (DN) ludn phai d6i dau trong kinh
doanh quéc té. RRGD xay ra khi DN c6 dong tién mit rang budc bang hop dong
(contractual cash flow) dugc dinh gia bang ngoai té.

Dé quan Iy RRGD trong kinh doanh quéc té, DN c6 thé tim cach day cac rui ro ndy
cho ddi tac thong qua cac ki thuat hoat dong (operational techniques) hoc tao ra trang thai
dong bang ngoai té cho doanh nghiép bang cac hop dong tai chinh (financial contracts).

Noi dung chinh ciia bai bao 1a hé thong héa cac bién phap bién phap quan Iy
RRGD trong hoat dong kinh doanh qudc té. Mit khac, bai bao ciing giai quyét cau hoi:
DN c6 nén bao hiém RRGD hay khong? Néu c6 thi nén sir dung bién phap nao? Cudi
cung, bai bao chi ra nhimg dinh huéng nghién ctru trong tuong lai vé van dé RRGD.
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2. Cac bién phap quan ly RRGD

Dé quan Iy RRGD, céc hop dong tai chinh ma cac doanh nghiép thuong st dung
12 hop ddng ky han (forward), quyén chon (option), hoan d6i (swap) va hop dong tin
dung. Céc k¥ thuat hoat dong c6 thé su dung 1a Iya chon tién té dé ghi hoéa don, netting
va chién luoc lead/lag.

2.1. Bdo hiém béang hgp dong ky han

Chung ta c6 thé xem xét mot vi du cu thé. Hang hang khong Viét Nam (Vietnam
airline: VNA) mua may bay boeing 747 cua Hang Boeing tri gia 1 triéu $§ My, tra cham
sau 1 nim. Piéu ndy c6 nghia 1a mot nim sau, VNA phai dung VND mua trén thi
truong 1 triéu $ dé tra cho Hang Boeing. S6 tién baing VND ma VNA phai bo ra phu
thudc vao gia $ vao thoi diém mot nam sau. C6 nghia 13, VNA dang phai duong dau véi
RRGD. Pé tu bao vé minh khoi sy 1én gia cua $, VNA s¢€ thuc hién mot trang thai ngoai
té ddi nghich béng cach mua ky han 1 tri€u $ voi thoi han mdt nam. RRGD cua VNA
lac nay da duge triét tiéu. Gia str gia mua ky han $ 1a 18.000 VND. DPiéu nay c¢6 nghia
1a, gia tri hop dong nhap khau tinh bang VND la 18 ty VND, hoan toan khong phu
thudc vao ty gia giao ngay trén thi truong.

Goi S, 1 ty gi4 giao ngay vao thoi diém thanh toan ctia hop dong, F 1a ty gia ky
han 1 nam. C6 3 trudng hop c6 thé xay ra: (1) SF, hop dong ky han c6 13i, hay néi
cach khac, doanh nghiép nén thuc hién bao hiém; (2) S=F, hop dong ky han hoa von, co
nghia 13, bao hiém hay khong bao hiém déu nhu nhau; (3) S<F, hop ddng ky han bi 15,
ttrc, khong bao hiém c6 loi hon thyc hién bao hiém.

Nhu vay, néu DN dy doan ty gia giao ngay vao thdi diém thanh toan 16n hon TG
ky han, doanh nghiép nén thuc hién bao hiém. Nguoc lai, néu S, duoc du doan 13 s& nho
hon F, DN khong nén thuc hién bao hiém. Tuy nhién, do doanh nghiép khong thé du
doan chinh xac TG nén c6 thé DN thyc hién bao hiém nhung gia giao ngay thuc té lai
nhoé hon TG ky han. Trong trudng hop nay, thiét hai trén hop dong ky han dugc xem 1a
chi phi bao hiém ctia doanh nghiép.

2.2. Bdo hiém théng qua thi trwong tién té

Dé bao hiém cho khoan phai tra/thu bing ngoai té ciia minh, DN c6 thé vay va
cho vay trén thi trudng tién té trong nude va thé gidi. Ching ta hiy tiép tuc trudng hop
ciia VNA. Gia st 13i sudt VND tai Viét Nam 1a 8% con 14i suat $ trén thi truong thé gidi
1a 6%, gia $ giao ngay hién tai 1a 17.667. VNA sé& tién hanh cac giao dich: (1) Vay
16.666.977.132 VND trén thi truong tién t& Viét Nam véi thoi han 1 nam, 13i sudt 8%;
(2) Dung sé tién VND vay duoc mua $943.396 theo TG giao ngay trén thi truong 1a
17.667. S6 $ mua duoc s& duoc giri vao ngan hang nudc ngoai voi 1ai suat 6%.

Sau mot nam, VNA s€ nhan dugc tir ngan hang 1 triéu $ (=943.396x1,06) va
phai tra cho ngan hang sb tién 18.000.000.000 (tirc 16.666.977.132x1,08) VND. Nhu
vay, gia mua $ thyc t& 1a 18.000 va sb tién baing VND ma VNA phai bo ra dé mua may
bay khong phu thudc vao TG giao ngay vao thdi diém thuc hién hop dong. VNA nén
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thyc hién bao hiém théng qua thi truong tién t& néu VNA du doan gia giao ngay vao
thoi diém thanh toan 16n hon 18.000.

Theo ngang gi 14i suat (IRP), loi tic ctia hgp ddng ky han va lgi tirc c6 dugc tir
kinh doanh chénh 1éch 14i suat 13 nhu nhau. Vi thé, hai hinh thirc bao hiém bang hop dong
ky han va bao hiém théng qua thi truong tién t& khong c6 gi khac biét. Tuy nhién, néu IRP
bi chéch, hiéu qua cua hai hinh thirc bao hiém nay 1a khong giéng nhau. Khi thi truong tai
chinh thé i1 1a thi truong hi€u qué va canh tranh hoan hao, IRP khong bi chéch.

2.3. Bdo hiém bang hop dong quyén chon

Mot trong nhitng nhuge diém cua bao hiém bang hop dong ky han va thi trudng
tién té 1 ca hai phuong thirc nay déu triét tiéu toan bd RRGD. Piéu nay c6 nghia 1a khi
ty gid hdi doai (TGHD) bién dong nguoc voi du doan ban dau, doanh nghiép bi thua 16
trén hop dong ky han, khoan thua 16 nay kho c6 thé dy doan truée. Hay noi cach khac,
chi phi bao hiém khong xac dinh trudc duoc. Hop ddng quyén chon cho phép DN c6 thé
han ché dugc nhuoc diém nay.

Dé bao hiém cho khoan phai tra, VNA c6 thé mua quyén chon mua ngoai té véi
ky han bang ky han tra chdm cua hop dong. Gia st TG thyc hién 1a 17.990 va gia quyén
chon 1a 20 dong tinh cho mot $. Vao ngay gia tri (ngay dén han) ciia hop dong quyén
chon, ¢6 3 kha ning c6 thé xay ra: (1) S¢>17.990, mua trén hop dong quyén chon ré hon
mua trén thi truong, DN s& thuyc hién hop dong. Gia mua $ thuc t& 1a
17.990+20=18.010; (2) S=17.990, mua trén hop déng hay mua trén thi truong thi ciing
nhu nhau. Gia mua 1a 18.010; (3) S<17.990, mua trén hop doéng dit hon mua trén thi
truong. DN s& mua trén thi truong va tir chéi thuc hién hop dong. Phi quyén chon
20x1.000.000=20.000.000 VND dugc xem nhu 13 chi phi bao hiém. Cé nghia 13, chi phi
bao hiém t6i da ma DN phai tra 1a 20 triéu VND. Luc ndy, gia mua $ thuc té 1a S+20
(VND). Chi phi bao hiém bing hop dong quyén chon tdi da ma DN phai ganh chiu chi
1a 20VND/$ trong khi chi phi nay dbi véi hop ddng ky han 1a F-S,.

Do viéc s& hitu quyén chon cho phép DN quyén dugc lua chon thyc hién hop
ddng hay khong nén hop dong quyén chon rét thich hop véi bao hiém nhitng rii ro ngiu
nhién (contingent exposure). Trd lai trudng hop clia VNA, gia sir VNA d4u thiu mua
méy bay Boeing véi gid 1 triéu $. Néu VNA tring thau, VNA c6 mét RRGD 1 triéu $,
néu khong, RRGD bing khong. Trong truong hop nay, hop dong quyén chon 1a su lya
chon tét nhét. Gia st VNA mua quyén chon mua 1 triéu $ nhu & vi du trén. Céac truong
hop c6 thé xay ra: (1) Néu VNA tring thau, chung ta trd lai vi du & trén; (2) Néu VNA
khong trang thau va gia $ trén thi trudng vao ngiy thanh toan ctia hop dong nhé hon
17.990, VNA s& khong thuc hién hop déng. Nguoc lai, néu gia § trén thi truong cao hon
17.990, VNA s& thuc hién hop dong va thu l3i.

Dé bao hiém RRGD, DN con c6 thé sir dung dong thoi hai hop dong quyén chon
(collar). Trong trudng hop cia VNA, DN c6 thé mua quyén chon mua va ban quyén
chon ban. Nhu vay, phi quyén chon rong s& thap hon va gid mua ngoai té s& thip hon.
Gia sir gia trén hop dong quyén chon ban 1a 18.970, phi quyén chon 1a 15 VND. Phi
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rong sé 1a 5 VND. Céc truong hop c6 thé xay ra: (1)Néu S>17.990, quyén chon mua
duoc thuc hién con quyén chon ban khong dugc thyc hién. Gia mua $ luc nay 1a 17.995
(ré hon truong hop chi mua quyén chon mua); (2)Néu 17.970<S,<17.990, khong quyén
chon nao dugc thuc hién, gid mua luc nay la Si+5. Hay noi cach khac, phi bao hiém luc
nay la 5VND/$ thay vi 20 VND/$. (3) Néu S,<17.970, quyén chon ban duogc thyc hién,
DN s€ mua vé1 gia 17.975.

Nhu vy, bao hiém bang collar tot hon do phi ré hon va mirc bién dong cia gia
mua ciing thip hon.

Tom lai, khi TGHD thay d6i dang theo du doan ctua DN, bao hiém bang nghiép
vu ky han c6 lgi hon cho DN nhung néu nguoc lai, TG bién dong ngugc chiéu vé6i du
doan ctia DN, chi phi bao hiém t6i da ma DN phai ganh chiu trén hop dong quyén chon
1a x4c dinh trudc va ré hon so véi hgp ddng ky han. Néu DN dang phai duong dau voi
rii ro ngau nhién, bao hiém bang hop ddng quyén chon 14 sy lya chon phu hop. Bao
hiém bang collar quyén chon cé thé xem 1a su Iya chon tét nhat do phi bao hiém ré va
mirc do bién dong cua gia mua thap.

2.4. Bio hiém riii ro hi¢n tgi héa bang hop dong hodn doi

Hop dong hoan dbi 1 cong cu bao hiém t6t nhat dbi v6i nhimg dong tién mit
hién tai hoa cia DN. Hop ddong hoan d6i 1a mot sy thoa thuan doi mot dong tién nay lay
tién té khac & mot TG xéc dinh trudc (TG hoan ddi) vao nhimg ngay trong tuong lai. Co
nghia 13, hop ddng hoan d6i 1a mot danh muc cac hop dong ky han voi nhitng ngay do
han khac nhau. Gia sit nhu VNA ky hop ddng véi Boeing trong vong 5 nim. Vao dau
moi nim Boeing s& giao cho VNA mét may bay Boeing 747, nguoc lai, VNA phai tra
cho Boeing 1 triéu $ mdi ndm vao thang 12. Nhu vay, VNA phai d6i dau mot chudi cac
RRGD trong vong 5 nam lién. Dé bao hiém, VNA c6 thé thuc hién mot hop dong Swap
trong d6 VNA dugc phép mua 1 tridu $ mdi cudi ndm trong 5 nam lién véi mirc gia, gia
sir 1a 18.000VND/USD. Nhu vdy, sb tién ma VNA phai tra mdi ndm khong phu thudc
vao su bién dong cia TGHD. Tuy nhién, can phai luu y rang, véi hop dong Swap dai
han, mc gid dugc ap dung cho mdi hop dong thuong ky han khéng gidng nhau va
khoéng phai luc nao cac hop dong forward dai han ciing sén co.

2.5. Bio hiém chéo riii ro tién té nhivng dong tién khéng phé bién (tién té yéu)

Néu DN c6 mot khoan phai tra, hay phai thu dinh gid bang mot dong tién khong
phd bién trén thi trudong tién té thé giéi nhu ddng Won cua Han Quéc, ddng Bhat cua
Thai Lan, DN khong thé st dung cac hop dong phai sinh ctia nhimng tién té nay dé bao
hiém. Trong trudng hop nay, DN budc phai thuc hién bao hiém chéo. Ky thuit bao
hiém chéo 1a thyc hién mot hop ddng phai sinh bang mot tién t& co hé sd tuong quan
cao v6i dong tién phai bao hiém. Chang han nhu Céng ty lwong thuyc Viét Nam ban
hang sang Thai Lan, nhan dong Bhat theo phwong thirc tra cham. Thay vi ban ky han s6
tién bang bhat s& duoc nhin, DN s& ban ky han JPY véi mot sé luong twong tng. Do
gia bhat va JPY bang VND c6 méi tuong quan thudn cao nén néu gia Bhat xudng gia,
DN c¢6 loi tir hop dong ky han va khoan loi nay sé& bu dap dugc su thiét hai ciia DN trén
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hop ddng xuat khau do bhat 1én gia.

Tuy nhién, hiéu qua cua bao hiém chéo phu thudc vao muc do twong quan giira
hai dong tién. Hé s6 tuong quan cang cao, hiéu qua cia bao hiém cang cao. Nghién ctru
ciia Aggarwal va Demaskey (1997) chi ra rang hop dong phai sinh ctia JPY rat hiéu qua
trong bao hiém chéo d6i voi cac loai tién té yéu & chau A nhu Won ctia Han Quéc, Peso
cta Philippine, Bhat ctia Thai Lan. Tuong ty, cac hop dong phai sinh dong Mark cia
Puc c¢6 thé sir dung dé bao hiém cho céc tién té ¢ trung tAm va mién tdy ctia chdu Au
nhu Koruna cua Czech, Kroon cta Estonia, Forint cia Hungary.

Benet (1990) lai chi ra rang nhitng hop dong twong lai hang hoa (commodity
future contracts) ciing ¢ thé sir dung dé bao hiém cho nhing tién t& khong phd bién.
Chang han nhu Mexico 1a nudc chiém 5% thi truong dau mo thé gidi, dong Peso ciia
Mexico twong quan thuin véi gia dau thé gisi. Vi vy, co thé st dung hop dong tuong
lai diu mo dé bao hiém cho hop ddng dinh gia bang Peso ciia Mexico. Twong tu, ching
ta c6 thé thuc hién hop dong twong lai ctia ca phé, dau nanh, tiéu dé bao hiém cho dong
Real cua Brazin.

2.6. Cic ky thugt bio hiém hoat dpng

Bén canh viéc sir dung cac hop dong phai sinh dé bao hiém, DN con c6 thé sir
dung cac k¥ thuat hoat dong dé bao hiém nhu ghi hoa don bang ban té, ap dung chién
luge lead/lag (day manh viéc thanh todn hay lam chdm qua trinh thanh toan) va netting.

Ghi héa don bang ban té thi DN xuét khau s& khong phai ganh chiu RRGD nita
nhung khong phai luc nao DN cling co thé thuc hién duoc diéu nay do con phu thudc
vao nguol mua.

Néu dong tién thanh toan dang bi xudng gia, DN nhap khau nén tri hodn thanh
toan (lag) con DN xuét khau nén day nhanh thanh toan do hop dong dang bi mat gia.
Nguoc lai, néu dong tién thanh toan dang 1én gia, DN nhap khau nén day nhanh thanh
toan con doanh nghiép xuit khau nén tri hodn thanh toan.

Netting 1a bién phdp ma DN thuc hién mot giao dich véi trang thai ddi nghich
trang thai ngoai t€ hién tai cua DN.

Mic du céc ki thuat hoat dong don gian hon viée str dung cac hop dong phai sinh,
viéc ap dung cac ki thudt nay phu thudc rit nhiéu vao tuong quan giira nguodi mua va nguoi
ban do hé qua cta cac giai phap nay la ddy RRGD cho ddi tac (trir ki thuat netting).

3. C6 nén thyc hién biao hiém RRGD? Néu c6, nén sir dung cong cu nao?

Trong phan 2, chiing ta dd giai quyét cau hoi, DN c6 thé sir dung bién phap quan
1y rai ro ndo nhung chua dé cip dén van d&, DN c6 nén bao hiém RRGD hay khong.
Nhimng quan diém chéng lai quan 1y rai ro bao hiém cho rang, ban than timg c6 dong c6
thé tu phong chéng rti ro, vi thé, khong can thuc hién quan ly rti ro & mirc d0 DN. Mét
s6 quan diém khac lai cho rang, chi ¢6 rui ro hé théng méi anh huong dén gia tri cta
DN va quan Iy rai ro & mirc d6 DN chi ¢6 thé lam giam rui ro hé thong chir khong thé
triét tiéu no. Vi thé, khong can thiét quan Iy RRGD.
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Theo ¥ kién ciia ca nhan t6i, DN nén thyc hién quan Iy RRGD khi:
Thi trwong khong hoan hio:

- Théng tin bat dbi xtmg: Trong trudng hop nay, nha quan Iy DN hiéu rd DN
hon ¢6 dong va do kha ning chuyén nghiép, ho nhan biét tinh hinh t&t hon.

- Chi phi khéc biét: Chi phi bao hiém ciia DN thudng thap hon so véi cac cd
dong.

- Chi phi v& no: Néu chi phi v& no t6n tai, quan Iy rui ro & mic d6 DN phu hop
hon do DN c¢6 thé kiém soat chi phi v& no.

- Thué lity tién dbi voi DN: Khi thué 4p dung cho DN 14 thué Iy tién, thu nhap
6n dinh s& phai chiu thué thap hon thu nhép c6 tinh bién dong cao.

Nghién ctru ctia Allayannis va Weston (2001) di chig minh ring gia tri cia DN ¢6
thyre hién bao hiém rui ro héi doai bang cac hop dong phai sinh cao hon cac DN khéng thuc
hién bao hiém khoang 5% va vi¢c DN thyuc hién bao hiém s& lam tang gia tri cua DN.

Gia tri dong tién dwgc sir dung bién dong manh va khé dy doan. Trong truong hop
nay, DN can phai bao hiém RRGD, chang han nhu truong hop cia Viét Nam hién nay.

Vay, néu DN thyc hién bao hiém, DN nén st dung cong cu nao? Theo khao sat
cuia Jessenwein, Kwok, Folks (1995) vé su hiéu biét va ung dung cac cong cu bao hiém
rti ro héi doai cia 500 DN My, 93% DN sir dung hop dong ky han, 52.6% sir dung hop
dong hoan do6i ngoai té, 48.8% sir dung hop ddng quyén chon trén thi truong OTC.
Nhing cong cu tai chinh phai sinh méi nhu quyén chon phirc, quyén chon ngugc it
dugc sir dung. Theo khao sat ctia Josehp (2000) ddi véi 300 DN hang dau trong bang
xép hang 1000 DN cua tap chi Times nim 1994, cac DN Anh chi sir dung mét vai cong
cu phai sinh va hau nhu khong sir dung cac ki thuat hoat dong. Marshall (2000) khao
sat 179 cong ty da qudc gia & cac nudc Anh, My, Chau A Thai Binh Duong va thiy
rang: Hau hét cac DN st dung hop ddng ky han dé bao hiém mic du hop dong hoan doi
phd bién hon & Anh; cac DN it sir dung cac hop dong tuong lai va quyén chon.

Mic du hop dong ky han dugc sir dung phd bién, nhung nhiéu nghién ctru lai chi
ra rang hop dong quyén chon tot hon cho bao hiém rui ro hbi doai. Hop dong quyén
chon khong phai 1a mot cong cu ly tuong do thu nhap/thiét hai cua hop dong khong lién
quan mot cach tuyén tinh véi sy thay doi cua rui ro néu quyét dinh ciia nha quan 1y xem
cac yéu td dau vao va dau ra 1a ¢b dinh, néu khong, quyén chon lai 1a su lua chon tdt
(theo Giddy va Dufey (1995)). De Iorio va Faff (2000) chimg minh rang khi thong tin
bat ddi ximg, quyén chon gidi han thiét hai ciia riti ro va gia ting tiém nang thu nhap.

Y kién cta ca nhan t6i thi cho ring, collar quyén chon 1 coéng cu bao hiém tét
nhit néu rai ro khong phai 13 rii ro ngiu nhién do phi bao hiém thap hon va kha ning
bao hiém cling tdt hon. Néu rui ro 1a rai ro ngﬁu nhién, quyén chon lai 14 su lya chon tdt
nhit do ching ta c6 quyén quyét dinh c6 thuc hién hop dong hay khong. Hop dong ky
han 14 sy lya chon tot thir hai. Bao hiém trén thi truong tién té gap nhiéu kho khan do
khong phai lac ndo DN ciing vay duoc va viée vay von ciing phirc tap nén khong duoc
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xem la mdt cong cu tdt. Néu tién té st dung khong phé bién, DN phai thuc hién bao
hiém chéo.
4. Hwéng nghién ciru trong twong lai

Nhu ching ta d3 xem xét & trén, khi TG cua dong tién sir dung bién dong va anh
huong x4u dén dong tién mat cia DN, DN nén thuc hién bao hiém. Vay thi, mtrc do
bién dong bao nhiéu thi DN cin bao hiém? Khi thi trudng khong hoan hao, DN ciing
nén bao hiém. Tuy nhién, cdc can tr¢ cua thi truong ¢ mic do nao thi DN nén bdo
hiém? Can ctr dé quyét dinh c6 bao hiém hay khong 1a mirc d6 thiét hai ma DN phai
ganh chiu néu khong thyc hién bao hiém, hodc murc do gia tang gia tri cia DN khi ¢6
thuc hién bao hiém. Trong bai nghién ctru dén, t6i s& xay dung mé hinh cho phép do
luong sy bién dong cua TG, do ludng mirc dd gia ting gid tri cuia DN khi c6 thuc hién
bao hiém va qua do, chung ta co thé kiém dinh xem c6 nén thuc hién bao hiém hay
khong. Sau d6, van dung mé hinh nay d6i v6i Viét Nam dé tim hiéu cau hoi, cac DN
Viét Nam c6 nén thuc hién bao hiém chong RRGD trong giai doan hién nay hay khong.
5. Két luan

DN c6 thé quan Iy RRGD bing cac hop dong tai chinh va ky thuat hoat dong.
Tuy nhién, do cac ky thuat hoat dong déy rai ro cho ddi tc ctia DN nén viée thuc hién
duoc hay khong phu thudc vao mbi quan hé véi ddi tac. DN nén thuc hién bao hiém khi
thi truong khong hoan hao hay khi TG bién dong nhiéu. Néu thyc hién bao hiém, collar
quyén chon hay quyén chon lai 13 su lua chon tot nhat. Hop dé)ng ky han 1a su lga chon
t6t thir hai. Bao hiém trén thi trudng tién t& gip nhidu khé khan do khong phai lac nao
DN ciing vay duoc va viéc vay von ciing phirc tap nén khong dugc xem 1a mot cong cu
t6t. Néu tién té stir dung khong phd bién, DN phai thuc hién bao hiém chéo.
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