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Anh Hoa Tén

Doan
phong ngda rii ro nhu thé nao?

VN can

TS. NGUYEN TH] NGOC TRANG

Gi¥ day, con dudng gia nhdp WTO ciing sdp dén hoi két, dong nghia véi vige
cdc DN roi bAu sita me d€ bén ba giita giong t8 cia bién khoi. Trong bon bé
nhitng cong viéc chuén bi cho hdu WTO, cdc DN nén trong tu thé sin sang d6i
phé v6i moi ct séc dé€ tu bdo vé minh. -

Thé' gi¢i ngay cang trd nén bat 6n
hon, nhig bét 6n trong gi4 ca hang
héa v céc bién s§ tai chinh ngay
cang thay ddi theo nhimg chiéu huéng
khé c6 thé du bdo duge. That vay,
trong may thang vifa qua, tinh hinh
gi4 ca bign dong dén chéng mat. Gid
vang, gid diu lign tuc ting vugt cd du
do4n clia cac chuyén gia kinh t&. Cé
nhiing phién giao dich, nhiéu dealer
clf ngédn ngd ma nhin dudng di cha gid
vang. Tiép theo d6 1a gid xang dau,
gid dién, gid nguyén vat lidu..lam cho
nha san xuit va ngudi tidu ding trong
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nuée phai lao dao gidi bai todn ting
gia. C6 nhidu ngudi dang trong che
vao chinh phii xem cé cdch gi giai
quyét hay khéng. Ngubi ta cing phan
tich nguyén nhén cia cc con st vé
gid. Nhung gi thi gi, gid cing da ting,
khéng thé thay déi duge. Nhitng bat
&n ngay cang ting 1én nay dén dén
nhitng thay déi xau di trong két qud
san xuit kinh doanh ctia cdc DN.
Thay vi ngoi chd dgi chinh phi can
thiép hodc tim cdch du bdo “chinh
xac” nhiing thay déi, thi trude hét cic
doanh nghiép can thigt ohai huéng
dén mot phuong phap qudn ly rai ro

chi dong.

Bai viét nay giéi thidu mot
chuong trinh quan tri rii ro cho céc
DN nh#m dai phé véi cdc ct sdc vé gid.

Nhéan dién nhiing rii ro DN phai
duong dau

Truée khi ban quan tri c6 thé bat
dau dua ra bat kj mdt quydt dinh ndo
vé phong ngifa riii ro, trude tién ho cAn
phai nhan dién duge t&t ca nhiing rii
ro ma DN c6 thé gap phai. Hau hét cac
18 chifc phi tai chinh déu phai d6i mat
véi rii ro kinh doanh, 12 rii ro ¢ lién
quan dén ban chat clia cde hoat dong
sdn xudt va kinh doanh do tdc dong
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clia nhitng y&u t& nhu: doanh s& bat
on theo chu ky kinh doanh, bt &n
trong gid ban va gia nguyén lidu dau
vao, canh tranh {rén thuong
trudng. Trong cde y8u t§ nay cb
nhimg y&u t& khang thé phong ngita
rui ro duge nhu cdce yéu té thude vé
ban chdt nganh nghé, nhung cdc bign
dong vé gid c6 tdc dong dén lgi nhuan
(dé6 1a nhitng dd nhay cam tif cdc nhan
td thi trubng nhu 1ai suét, ty gid, gid
cd hang héa va chiing khoan) thi DN
hoan toan c6 thé gidm thiéu duge ton
that néu thue su ¢6 duge mot chuong
trinh quén tri rdi ro thich hop.

Céc DN can nhan thic ring
nhiing bién djng khdng thé du dodn
trude cha ty gid, 1ai sufit va gid hang
héa khong nhiing ¢6 thé dnh hudng
dén cdc khodn lgi nhuan ctia mot DN
ma cdn ¢6 thé dinh doat liégu DN d6 ¢6
thé ton tai hay khong.

Nhiing thay ddi trong ty gid c6
thé tao ra nhimg dsi thii manh méi.
Tuong tu nhu vdy, nhitng thay déi
that thudng trong gi4 ca hang héa cé
thé ddy gia c4 ddu vao tang dén mirc
ma ngudi titu ding s& chuyén huéng
sang sif dung cdc sdn phdm thay thé,

Bién dong cta 1ai suat c6 thé tao
ra 4p lue lam tang chi phi clia cde DN.
Céc DN nao c6 doanh thu thap sé bi
tdc dong bat lgi bdi 1ai suit ting lén
va ¢6 thé c6 thé 1am vao tinh trang
kiét qué tai chinh.

N6i mdt cach khée, edc DN cin
phdi tinh todn duge d) nhay c¢Am giao
dich, d nhay cdm kinh t& ciia DN
minh trudc nhiing bét dn vé gia.

Do nhay cdm giao dich phat sinh
khi ¢6 nhiing thay déi trong gid hang
hoa, 1ai sudt va ty gid, va diéu nay s&
lam thay ddi gid tri cia mdt khodn
tién thu duge hodc cde khoan chi phi.

D% nhay cdm kinh t& xudt hién
khi ¢6 nhiing thay déi trong ty gia hai
doAi hay lai suit hodc gid cd hang
héa, va didu nay s& lam tiang thém cdc
dich thi canh tranh mdi.

Cédc DN cén phai luu ¥ 14, cho di
c6 la dp nhay cdm giao dich hay do
nhay cdm kinh t& di ching nirma,
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nhiing bat 6n trong ty gi4, 1ai suat,
hodc gid cd hang hoa chic chin s&
lam thay déi dong tién thuc su cua
DN. Néu khéng nhén thic duge do
nhay cdm ctia minh nhu thé nao va do
véy tinh dé bi tdn thuong véi nhiing
bién dong sé khi&én cho DN rai vio
tinh trang kiét qué tai chinh, hoic
trong mdt s§ trutrng hop lai 1am vao
tinh trang ph4 san.

Doanh nghiép phong ngiia rii ro
nhu thé nao?

D& c6 thé duong ddu véi rai ro
ngay cang gia ting, cdch tiép can ddu
tién va hién nhién nhat 1a cdc DN cd
géng dé du béo gid ci trong tuong lai
chinh xédc hon. Néu thay ddi trong ty
gi4, 1ai suat, va gi4 hang héa c6 thé
duge du bdo véi dd tin cay cao, cdec DN
c6 thé trdnh duge nhing bién dong
bat ngt trong gid tri DN. Didu nay doi
héi kha nang phéan tich ky thuat va
phan tich co bdn kh4 sau va nhay
bén.

O cac nube trén the gi6i, néu nhu
cdc DN khéng t8 chic duge cho minh
mdt bo phan du bédo gid thi ho cd thé
mua cdc thong tin nay tai cdc cong ty
tu van. O nude ta hign nay, c6 mot s§
don vi c6 cung cdp du bdo gid nhu
Eximbank c6 bdng du bdo ty gid cta
mjt s§ dong tién manh nhu USD,
EUR, JPY..

Méc du vy, trong mot thé gidi
ngay cang bt 6n, cang viée du bdo
ngay cang méic sai lam. Trong thoi
gian qua, cdc nha du béo trén thé gigi
cling da chao thua trude nhiing bign
ddng qué 16n trong gia vang hoac gis
d4u hda. O nu6e ta, cée bién dong gid
cang phc tap edng thém tam 1§ nguwi
dén khong con tin tufng vao nhiing
1641 hita cha mdt s§ quan chite khi cong
b& trén cdc phuong tign thong tin dai
ching vé vu gid xang sé khong ting
trong théi gian nay. Tam ly bat an
cia nguti dan cang khuéch dai them
nhiing bién déng khong ddng c6 trong
gid cd clia mdt s6 mat hang nhay cdm.
Do vay, cdc DN khé cé thé trong chir
vao du bédo cha minh.

Bén canh du bdo ty gia, DN c6
thé quén tri rii ro bing cdch sir dung

"cong cu ngoai bang can ddi k& todn

nhu 14 cdc cong cu phai sinh nhu hgp
dong ky han (forward contract), hop
ddng giao sau (future contract), hodn
d6i (swap), cdc quyén chon (option) ...
Béng viéc sif dung céc cong cu phéi
sinh, cac DN va cd nhén c6 thé chuyén
bat ¢t riii ro nao ho khang mong muén
cho cde ddi tdc khéc 14 nhimg ngudi
hodc 14 c6 rii ro duge bi ddp hoic 1a
mudn thifa nhan rii ro dé.

Hién nay, mic di con don so
nhung thi trubng VN ciing da c6 duge
vai cong cu cho cde DN c6 thé phong
ngita rii ro cho minh dé 1a cédc option
tién t&, option vang, v mot s giao
dich giao sau (future) nhu giao sau ca
phé . Trong thoi gian qua,.thi trugng
nay duge danh gid 12 chua thue su sbi
dong bdi 1&8 DN chua nhén thie duge
minh “cdn” va “biét xai” c4c cong cu
nay.

Céc cdbng cu phdi sinh khéng chi
bao gdm cdc cong cu phong ngita rii ro
ma cdn gom céc phuong tién dé kidm
soat rdi ro, ¢6 nghia 1a nhitng phuong
tién lam gidm rii ro khi nha diu tu
mudn gidm rii ro va tang riii ro khi ho
mudn tang rii ro. Chi phi giao dich
thdp va nhing tu do trong viee sit
dung céc cong cu phéi sinh sé tao ra
cho DN kha nang linh hoat dé didu
chinh riii ro etia DN minh.

T chilc mgt chuong trinh quan
trj rii ro ra sao?

Céc cong cu phdi sinh thudmg bi
quy két 12 nguyén nhén din dén
nhimg khing hodng do chiing chita
dung don biy cao. Do d6, sif dung sén
phdm phai sinh ma khong ¢6 nhimg
kién thic cAn thigt 12 rat nguy hiém.

T4m quan trong mang tinh quy&t
dinh cia vige sif dung cde cong cu phai
sinh mt cach ding ddn va hop 1y da
tao ra mét hoat dong goi 14 quan tri
rii ro. Quén tri rdi ro 1a qué trinh x4c
dinh mdc d3 rii ro ma mot DN mong
mudn, nhén dién duge mde d rii ro
higén nay ctia DN dang ganh chiu va sit
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dung céc cong cu phéi sinh hodic céc
cong cu tai chinh khéc dé diéu chinh
mife dd rii ro thye su theo mifc rai ro
mong mudn.

C&u tric mdt chuong trinh quin
tri rui ro bao gdm:

1. Nhan dién rui ro. Nhu da dé
cap ¢ trén, cdc DN cin nhan dién
duge mie dj rai ro ma DN phai duong
dAu thong qua tinh todn cdc do nhay
cam.

2. Phan biét gitta quan tri rii ro
va déu co. Cdc DN phai xdc dinh la
minh dang st dung cdc cdng cu phai
sinh d& thue hiédn quan tri rii ro chi
khéng phai 1a ddu co. Vi déu co sé c6
khé nang tao ra thém nhimg rii ro
méi.

3. P4nh gid chi phi cia hoat
dong quén tri rii ro trén phuong dién
chi phi ph4t sinh do khong thyc hign
hoat dong quén tri rii ro.

Chi phi cho hoat djng quén tri
rii ro ddi khi khién nha quan tri
luong Iy khi quy&t dinh thuc hién
quan tri riii ro. That ra thi mdt sd
chién luge quan tri rii ro thuc su la
rét ton kém. Pay 1a mit trong cdc 1y
do chinh khi cdc DN nude ta khong
mudn sif dung cdc cong cu phéi sinh
d& phong ngifa rti ro. Nhung hay xét
dén mat khac cha chign luge nay. Dé
ddnh gi4 chinh x4c chi phi quan tri
rii ro, nha quan tri rdi ro phai xem
x6ét ching trén phuong dig¢n chi phi
tiém 4n cia quy&t dinh khong thuc
hién quan tri riii ro. Trong hu hét cac
trudng hop, chi phi tiém 4n nay 12 tén
thdt tiém nang ma doanh nghiép
phai ganh chiu néu cdc yéu td thi
truong nhu 1ai suat hay ty gid hoi
do4i, dao déng theo chiéu huéng xau.
Trong nhitng trudmg hgp nay thi chi
phi quan tri rii ro phai duge danh gid
giong nhu phuong thie ddnh gid chi
phi ciia mot hgp déng bao hiém, tic la
so vdi khodn tén thit tiém nang.

4. Sir dung phuong thiic danh gid
ding ddn dé ddnh gid hiéu qua cla
hoat dgng qudn tri rii ro. Chia khéa
dé& d4nh gia mot cach chinh xac duge
higu qua cha tat cd cac giao dich phai
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HUGNG DPEN KY NIEM 30 NAM
NGAY THANH LAP
TRUGNG PAI HOC KINH TE
TP.HCM
(27.10.1976 -

THONG BAO
Ban bién tap Pac san ky niém 30 ndm thanh ldp trudng DH
Kinh t& TP. HCM, tran trong mai cac thay cé giao, CBCNV (da vé
huu hay dang lam viéc), cac cyu SV va SV cong tac bai viét va
hinh anh vd&i moi thé loai cho Pac san.

Bai viét va hinh anh xin gdi vé :

Phong céng tac chinh tri, trudng PH Kinh t&€ TP. HCM
59C Nguyén Binh Chiéu, Quan 3, TP.HCM

Han chét l1a ngay 31.7.2006

217.10.2006)

BAN BIEN TAP DAC SAN

sinh, k& ca quén tri rii ro, nim & chd
thigt lap cde muc tiéu hop 1y ngay tir
ban diu.

5. Chuong trinh quan tri i ro
khéng nén dua vao quan diém thi
trugng ctia nha quédn tri. Nhiéu nha
quan tri rii ro doanh nghiép ¢d ging
xdy dung cdc nghiép vu quan tri rii ro
dua trén quan diém ctia ho vé i suat,
ty gia hoi dodi, hay mdt s§ nhan td thi
trudng khac. Tuy nhién, chi 6 thé c6
duge cdc quyét dinh quén tri rdi ro
higu qua nhat khi cdc nha quan tri rii
ro cong nhan ring nhitng chuyén

- ddng cha thi trudng 1a khong thé du

dodn trudc duge. Nghiép vu quén tri
rii ro cin luon ludn tim cdch giam
thiéu rai ro, chi khéng nén thuyc hién
mdt canh bac theo huéng chuyén
dong cia gia ca thi trutng.

6. Nim 1o cdc cong cu quan tri
rdi ro. Y&u t& cudi ciing cdn trd nhiéu
nha quan tri rGi ro doanh nghiép
khong thuc hign quan tri rii ro 14 viée
thitu hiu biét vé cdc san phdm phai
sinh.

7. Thiét lap hé thong kiém sodt.
Cong nhu tit cd c4c hoat dong tai
chinh khée, chuong trinh quén tri rai
ro cAn c6 mot hé théng cdc chinh sach

nbi bo, che quy trinh va cong cu kiém
soat dé dam bao ching duge sit dung
mot cdch hidu qua.

Mat diéu cin phai luu ¥ cudi ciing
14 mufn quan tri rii ro thanh cong doi
hoi phéi c6 mot co cdu td chic that
higu qua. Viée sif dung cdc cong cu
ph4i sinh dé quan tri rti ro c6 thé se
gip rit nhiéu nguy hiém néu nhu
khéng c6 cdc chuyén gia lanh nghé cé
tinh than lam viéc theo dji nhom va
mét hé théng kiém soat véi co cdu td
chiic khoa hoc.

Thue ra thi chinh cdc y&u td chi
quan thude vé t8 chic quan tri ri ro
méi 1a nhan t& mang tinh chat quyét
dinh. Trong thyc t&, tdt ca cdc mbd
hinh dinh lugng va nhitng phén tich
sé trd nén hoang phi néu mot t8 chiic
khéng thuc hién duge cdc chinh sdch
quan tri rii ro ding din.

Gig day, con dubng gia nhap
WTO ciing sip dén hdi két, dong
nghia vi viée cac DN roi biu sita me
d& bon ba giita gidng t§ ctia bién khoi.
Trong bon bé nhiing cong viée chudn
bi cho hdu WTO, eac DN nén trong tu
the sén sang déi phé vai moi ca stc dé
tu bao vé minh ®
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