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Nhà nghiên cứu thị trường cà phê – 123 Global
I.    Mở đầu
Thị trường chứng khoán phái sinh Việt Nam đã chính thức đi vào hoạt động từ ngày 10/08/2017 tại Sở Giao Dịch Chứng Khoán Hà Nội. Trong khi đó, thị trường cà phê phái sinh (TTCPPS) đã có mặt tại Việt Nam và giao dịch rất sôi động từ những năm 2000, nhưng cho tới cuối năm 2017 Sở Giao Dịch Cà Phê Phái Sinh - SGDCP hay Sở Giao Dịch Hàng Hóa - SGDHH.
Nhiều nhà đầu tư cá nhân, tổ chức đã cố gắng thiết lập SGD. Một vài tổ chức đã được cấp phép, nhưng tất cả đều không thành công để đưa một SGD đi vào hoạt động hiệu quả. Nguyên nhân chủ yếu là hệ thống văn bản pháp luật chưa hoàn thiện, thiếu hoạt động đồng bộ của các cơ quan quản lý nhà nước. thiếu nhận thức đúng đắn và đầy đủ về mô hình SGD, kế hoạch triển khai hoạt động không phù hợp thực tế, thiếu nhân sự có trình độ chuyên môn và sự am hiểu của người dân về thị trường phái sinh hạn chế.
Bài viết này tập trung về thực trạng hoạt động giao dịch cà phê phái sinh (GDCPPS) tại Việt Nam, phân tích và kiến nghị các giải pháp hoàn thiện cơ chế chính sách để đưa các SGD cà phê vào hoạt động.
II.   Một số vấn đề quan trọng về thị trường cà phê phái sinh trên thế giới
1.   Giải thích từ ngữ
a. Thị trường cà phê phái sinh (Coffee derivatives market) 
TTCPPS là nơi diễn ra các ký kết và giao dịch các hợp đồng phái sinh giá cà phê, là nơi các sản phẩm tài chính được thiết lập dựa trên tài sản cơ sở là cà phê. Giá trị hợp đồng phái sinh được xác định dựa trên sự biến động giá trị của tài sản cơ sở. Các hợp đồng phái sinh được sử dụng để bảo hiểm rủi ro biến động giá và đồng thời là một kênh đầu tư của các nhà đầu tư tài chính.
b. Hợp đồng phái sinh giá cà phê 
· Hợp đồng kỳ hạn (foware contract) là hợp đồng được ký kết giữa người mua và người bán tại thời điểm hiện tại nhưng việc thực hiện hợp đồng lại diễn ra ở một thời điểm trong tương lai.
Hợp đồng kỳ hạn được thực hiện qua thị trường tự do, phi chính thức (OTC), giữa cá nhân và cá nhân, cá nhân và tổ chức, tổ chức và tổ chức; điều khoản thỏa thuận linh hoạt; rủi ro thanh khoản cao vì các bên tham gia khó có thể bán được hợp đồng trước thời hạn; và thường được thực hiện dựa trên quan hệ thân tín, tin tưởng giữa các bên.
· Hợp đồng tương lai (future contract) là hợp đồng kỳ hạn đã được tiêu chuẩn hóa và được giao dịch trên các SGD tập trung. Hợp đồng tương lai được giao dịch tại SGD, thông qua trung gian là các nhà môi giới; đa số hợp đồng tương lai đều được thanh lý trước thời hạn (là ngày Thông báo đầu tiên của hợp đồng tương lai). Mục đích của SGD là đảm bảo giao dịch và giảm thiểu rủi ro phá vỡ hợp đồng giữa hai bên nên các bên tham gia phải đặt cọc một khoản tiền ban đầu như nhau, gọi là tiền ký quỹ. Trên SGD, giá trị hợp đồng được điều chỉnh theo thị trường hàng ngày, trong đó khoản lỗ của một bên được chi trả cho bên còn lại. Future contract
Hợp đồng tương lai là hợp đồng kỳ hạn đã được tiêu chuẩn hóa và được giao dịch trên các sở giao dịch tập trung. 


· Hợp đồng quyền chọn (option contract) là một hợp đồng giữa người mua và người bán trong đó người mua quyền, nhưng không phải nghĩa vụ, để mua hoặc bán một tài sản nào đó trong tương lai với giá đã đồng ý vào ngày thỏa thuận. Người mua quyền trả cho người bán một số tiền gọi là phí mua quyền (premium), hay còn gọi là giá của quyền chọn (strike price). Phân loại hợp đồng quyền chọn theo quyền chọn mua (call option) và quyền chọn bán (put option); theo quyền chọn kiểu Mỹ và quyền chọn kiểu Châu Âu.
c. Giao dịch cà phê phái sinh 
GDCPPS là hoạt động mua bán các hợp đồng phái sinh giá cà phê trên SGD (hợp đồng tương lai và quyền chọn) hay trên thị trường phi tập trung (hợp đồng kỳ hạn).
2. Sở giao dịch cà phê nước ngoài
Coffee Exchange in the City of New York là SGD cà phê phái sinh đầu tiên trên thế giới, được thành lập ở New York (Mỹ) vào năm 1882. Ngày nay, nhiều SGD đã được thành lập và hoạt động hiệu quả tại các quốc gia: Mỹ, Anh, Brazil, Kenya, Singapor, Trung Quốc,…
Sở giao dịch liên lục địa (Intercontinental Exchange, viết tắt là ICE) là nơi giao dịch các hợp đồng phái sinh giá cà phê lớn nhất thế giới. Giá cà phê phái sinh tại ICE là giá tham chiếu làm tiêu chuẩn để định giá cà phê vật chất trên toàn cầu. 
Các hợp đồng tương lai giá cà phê và các hợp đồng quyền chọn giá cà phê được niêm yết và giao dịch trên ICE tại hai bộ phận: ICE Futures US (New York) cho cà phê Arabica và ICE Futures Europe (London) cho cà phê Robusta.Giá cà phê phái sinh tại ICE
 là giá tham chiếu làm tiêu chuẩn để định giá cà phê vật chất trên toàn cầu [image: ]

Giá cà phê tại các nước sản xuất sẽ bằng giá cà phê của hợp đồng tương lai trên ICE cộng tới (premium) hoặc trừ lùi (discount) với một khoảng chênh lệch, được gọi là nguyên tắc định giá theo cơ sở chênh lệch (differentials). 
ICE không tham gia vào việc định giá cho các hợp đồng phái sinh. ICE chỉ cung cấp một thị trường tự do, nơi các thương nhân có thể tiến hành giao dịch theo các quy tắc và quy định cụ thể. Thị trường trao đổi này cho phép giá cả đạt đến mức tự nhiên của chúng.
Tại Brazil, TTCPPS liên thông chặt chẽ với các SGD nước ngoài, đặc biệt là ICE. Các hợp đồng phái sinh giá cà phê được giao dịch tại SGD BM&F. Ngoài ra, tại Brazil. còn có một sản phẩm rất đặc biệt được giao dịch phổ biến mà Việt Nam cần học hỏi kinh nghiệm đó là CPR (Cedula Produto Rural) – một loại trái phiếu nông nghiệp.
Tại Trung Quốc, SGD Cà phê Trùng Khánh đã khai truong vào tháng 6/2016. Tính đến tháng 8/2017, khối lượng giao dịch cà phê tại đây đã chạm mức 10 tỷ NDT (1,5 tỷ USD). Tiêu dùng cà phê tại Trung Quốc đang tăng trưởng mạnh và quy mô thị trường cà phê được dự báo đạt 600 tỷ NDT đến năm 2020. Trùng Khánh nằm gần các vùng sản xuất cà phê tại Đông Nam Á, Nam Á và tỉnh Vân Nam, khu vực sản xuất cà phê lớn nhất Trung Quốc.
SGD Trùng Khánh đã ký thỏa thuận hợp tác với hơn 200 công ty cà phê trong nước và quốc tế và được kỳ vọng sẽ trở thành SGD lớn thứ 3 thế giới, sau ICE Futures US và ICE Futures Europe.
III. Thực trạng giao dịch cà phê phái sinh tại Việt Nam hiện nay
TTCPPS đã có mặt tại Việt Nam từ hơn 10 năm trước và giao dịch rất phổ biến, sôi động dưới nhiều hình thức, mặc dù SGD chính thức chưa được thành lập hoặc đã được cấp phép nhưng không thể phát triển hiệu quả.
1. Giao dịch phái sinh giá cà phê thông qua các NHTM
Techcombank là ngân hàng thương mại (NHTM) đầu tiên tại Việt Nam (tháng 9/2004) và sau đó lần lượt nhiều NHTM khác (BIDV, Sacombank, Vietinbank, MB,…) được Ngân hàng Nhà nước (NHNN) cấp phép thực hiện các nghiệp vụ phái sinh trên thị trường hàng hóa, trong đó có cà phê. Hoạt động này đã được rất nhiều doanh nghiệp và hộ kinh doanh cà phê tham gia sôi động, doanh số lớn.
Đây là hoạt động GDCPPS với các SGD nước ngoài (chủ yếu là ICE) thông qua trung gian là các NHTM được NHNN cấp phép thí điểm và được quản lý bởi Thông tư số 40/2016/TT-NHNN quy định về cung ứng sản phẩm phái sinh giá cả hàng hóa của NHTM.
Qua đó, các doanh nghiệp và hộ kinh doanh cà phê tại Việt Nam đã mở tài khoản giao dịch tại các NHTM, thực hiện GDCPPS trực tiếp với ICE với các sản phẩm giao dịch là hợp đồng tương lai, quyền chọn giá cà phê tại ICE Futures US và ICE Futures Europe.Giao dịch gốc là hợp đồng mua, bán hàng hóa được lập bằng văn bản, hợp pháp và chịu rủi ro giá cả hàng hóa, gồm: Hợp đồng mua, bán hàng hóa trong nước, hợp đồng xuất khẩu hàng hóa, hợp đồng nhập khẩu hàng hóa.

Hoạt động này đã giải quyết được vấn đề “liên thông” giữa GDCPPS trong nước với các SGD nước ngoài, tuy nhiên sự phổ biến bị hạn chế bởi quy định về “giao dịch gốc” khi mở tài khoản giao dịch. Mặt khác, hoạt động này chưa được thống kê, báo cáo công khai dù đã được triển khai hơn 10 năm nay. Và đặc biệt là hoạt động này không thể giải quyết được việc giao nhận cà phê vật chất vì tất cả các hợp đồng phải đóng vị thế trước ngày Thông báo đầu tiên của ICE.
2. Giao dịch phái sinh giá cà phê trên thị trường phi tập trung
Ngoài hình thức giao dịch các hợp đồng tương lai và quyền chọn trên thị trường tập trung là ICE thông qua các NHTM, các doanh nghiệp và hộ kinh doanh cà phê tại Việt Nam đã và đang tham gia ký kết các hợp đồng kỳ hạn một cách thường xuyên, phổ biến với các doanh nghiệp xuất khẩu hay các công ty FDI. Đó là các hợp đồng giao xa và các hợp đồng trừ lùi.
VD1: Vào tháng 9/2017, hộ kinh doanh A ký hợp đồng bán 100 tấn cà phê nhân xô giao trong tháng 2/2018 cho công ty xuất khẩu B với giá thực hiện = giá của hợp đồng tương lai giao tháng 3/2018 tại ICE – 100 USD, tỷ giá USDVNĐ theo VCB và bên A phải đặt cọc 5% giá trị hợp đồng cho bên B để đảm bảo giao dịch. 
· Đây là một hợp đồng giao xa và cũng chính là một hợp đồng kỳ hạn. 
VD2: Vào tháng 9/2017, hộ kinh doanh A ký hợp đồng bán 100 tấn cà phê nhân xô giao vào kho của công ty xuất khẩu B với giá trừ lùi là 100 USD của hợp đồng tương lai giao tháng 3/2018 tại ICE, bên A được ứng 70% giá trị hợp đồng với giá tạm tính tại thời điểm ký hợp đồng. Sau đó, khi bên A chốt hợp đồng với bên B thì hai bên sẽ tính toán giá trị còn lại dựa theo giá của hợp đồng tương lai giao tháng 3/2018 tại ICE vào thời điểm chốt. 
· Đây là hợp đồng trừ lùi và cũng chính là một hợp đồng kỳ hạn.
Như vậy, cho tới thời điểm cuối năm 2017, tại Việt Nam, các doanh nghiệp và hộ kinh doanh cà phê đều có thể GDCPPS thông qua các NHTM hoặc với các công ty xuất khẩu, FDI. 
Ngoài ra, các doanh nghiệp FDI tại Việt Nam còn có các GDCPPS trực tiếp với ICE hoặc thông qua các thương nhân quốc tế mà không thông qua hệ thống NHTM Việt Nam.  
3. Thực trạng việc cấp phép, thành lập và hoạt động của SGDCP tại Việt Nam
Kinh nghiệm từ nhiều quốc gia phát triển cho thấy, SGD là một kênh giao dịch an toàn, minh bạch, bảo đảm quyền lợi của cả Nhà nước, người bán và người mua, mang lại nhiều tác động tích cực cho nền kinh tế, đặc biệt là thị trường nông sản. 
Tại Việt Nam, nhiều tổ chức đã cố gắng thiết lập SGD, một số đã được cấp phép, nhưng thất bại khi đi vào hoạt động. Có thể liệt kê các điển hình sau:
(1) Tháng 9/2010, Sở giao dịch hàng hóa Việt Nam (VNX) là SGD đầu tiên được Bộ Công Thương cấp giấy phép thành lập, với bốn mặt hàng là cà phê Robusta, cà phê Arabica, cao su RSS3 và thép cuộn cán nóng. Sau 7 năm được cấp phép, VNX vẫn loay hoay trong quá trình đi vào hoạt động dù đã đầu tư khá lớn và hợp tác với nhiều đối tác trong, ngoài nước.
(2) Tháng 5/2013, Sở giao dịch hàng hóa INFO của Công ty CP Tập đoàn Đại Dương (Ocean Group) được thành lập theo Quyết định Số 2556GP-BCT ngày 22/4/2013 của Bộ Công Thương nhưng đã nhanh chóng đóng cửa do công ty mẹ làm ăn thất bại.
(3) Trung tâm giao dịch cà phê Buôn Ma Thuột (BCEC) là một đơn vị sự nghiệp có thu của UBND tỉnh Đắk Lắk, được Bộ Công Thương cấp phép, được Thủ tướng Chính phủ cho phép hoạt động thí điểm GDCPPS là SGD được kỳ vọng nhất. Dù cho được đầu tư lớn về cơ sở vật chất và nhân sự nhưng hoạt động không hiệu quả trong nhiều năm. Tháng 3/2015, BCEC chuyển đổi thành CTCP Sở giao dịch cà phê và hàng hóa Buôn Ma Thuột (BCCE) theo hình thức góp vốn cổ phần giữa UBND tỉnh Đắk Lắk và các nhà đầu tư tư nhân. Nhưng sau hơn 2 năm, nhà đầu tư mới đã không có vốn đầu tư như cam kết và không đưa ra được chương trình để đưa sàn vào hoạt động.
Ngoài ra, có một mô hình hoạt động dịch vụ khá hiệu quả nhưng chỉ dừng lại ở việc làm trung gian ký gửi hàng hóa là cà phê vật chất cho các doanh nghiệp, hộ kinh doanh mua bán. Đó là trường hợp của Công ty TNHH TM DV XNK Đồng Tiến và Công ty TNHH MTV – Trung tâm XNK Vinacafé (trực thuộc Tổng công ty Cà phê Việt Nam). Nếu phát triển ổn định và hiện đại hóa hơn nữa thì hai nơi này có thể thực hiện chức năng làm kho hàng cho SGD. 
Nguyên nhân chủ yếu dẫn đến sự thất bại của các SGD không thể thành lập và hoạt động hiệu quả bao gồm:
Thứ nhất là hệ thống văn bản pháp luật chưa hoàn thiện.
[bookmark: loai_1_name]Luật Thương mại (2005) chỉ đề cập một số quy định và khái niệm chung nhất về hoạt động mua bán hàng hóa thông qua SGD. Tháng 12/2006, Nghị định 158/2006/NĐ-CP được Chính phủ Việt Nam ban hành, quy định chi tiết Luật Thương mại về hoạt động mua bán hàng hóa qua SGD. Đây là cơ sở pháp lý để một SGD được cấp phép thành lập và hoạt động. Tuy nhiên, sau hơn 10 năm, một số qui định của Nghị định 158 chưa đáp ứng được yêu cầu pháp lý cho các SGD cà phê hoạt động. 
Điểm bất cập lớn nhất là một SGD được thành lập và hoạt động theo Nghị định này thì chỉ mang tính chất nội địa, không thể liên thông với các SGD nước ngoài. Thị trường cà phê, cũng như các hàng hóa khác, là thị trường toàn cầu. Giá cà phê được quyết định bởi giá các hợp đồng tương lai tại ICE. Nhưng theo quy định, GDCPPS qua SGD tại Việt Nam theo giá nội địa, không được niêm yết bằng USD và không liên thông với ICE nên sẽ dẫn đến việc mất tính thanh khoản và hạn chế đặc tính bảo hiểm rủi ro biến động giá của các hợp đồng phái sinh tại SGD ở Việt Nam. Trong trường hợp chủ sở hữu SGD mở tài khoản giao dịch với ICE (một hình thức liên thông được quy định tại Điều 5 của Nghị định 158) để cân đối hoặc tái bảo hiểm rủi ro thì rủi ro và hệ lụy phát sinh sẽ rất lớn, bởi vì bản chất của SGD chỉ là trung gian môi giới, nếu tự doanh hay tham gia giao dịch thì sẽ làm méo mó thị trường hay xấu nhất là dẫn tới phá sản.
Nhiều nghiên cứu và kinh nghiệm quốc tế đã chỉ ra rằng, nhà đầu tư tài chính (nhà đầu cơ) chính là lực lượng cần thiết để giúp thị trường có tính thanh khoản cao. Trong khi đó, Nghị định 158 hạn chế tối đa việc đầu cơ, phải có “giao dịch gốc” khi mở tài khoản giao dịch tại SGD. Quy định phải có “giao dịch gốc” đã chặn gần như toàn bộ các nhà đầu tư không mua đi bán lại được. Mặt khác, điều này lại hạn chế cả những thương nhân sử dụng SGD để tìm kiếm hợp đồng, làm mất đi một chức năng quan trọng của SGD. 
Thứ hai là thiếu sự phối hợp đồng bộ của các cơ quan quản lý nhà nước.
Hiện nay, các doanh nghiệp và hộ sản xuất kinh doanh có thể GDHHPS qua hệ thống các NHTM được NHNN mới cấp phép thí điểm và quản lý theo Thông tư số 40/2016/TT – NHNN. Hoạt động này giải quyết được nhu cầu bảo hiểm rủi ro biến động giá và đầu tư tài chính nhưng không thể giải quyết việc mua bán hàng hóa vật chất thông qua ICE. 
Mặt khác, Điều 105 của Luật các Tổ chức tín dụng (2010) quy định các NHTM chỉ được phép thực hiện giao dịch: ngoại hối; giao sau về tỷ giá, lãi suất, ngoại hối, tiền tệ; tài sản tài chính khác. Hàng hóa phái sinh chính là tài sản tài chính, nhưng Điều 105 chưa nêu rõ, cụ thể về “tài sản tài chính khác”. Trong khi đó, hoạt động thí điểm của các NHTM này thuộc phạm vi điều chỉnh của Luật Thương mại (2005) và Nghị định 158 (2006). Nhưng điều 5 của Nghị định 158 quy định rất sơ sài về Mua bán hàng hoá qua Sở Giao dịch hàng hóa ở nước ngoài:1/ Thương nhân Việt Nam có quyền tham gia hoạt động mua bán hàng hóa qua SGDHH ở nước ngoài theo lộ trình, điều kiện và phạm vi do Bộ Thương mại quy định và công bố trong từng thời kỳ. 2/ Khi tham gia hoạt động mua bán hàng hoá qua SGDHH ở nước ngoài, thương nhân Việt Nam phải tuân thủ các quy định về xuất khẩu, nhập khẩu, thanh toán quốc tế và các quy định liên quan khác của pháp luật Việt Nam.
Thứ ba là thiếu nhận thức đầy đủ về mô hình SGD, kế hoạch triển khai hoạt động SGD không phù hợp thực tế và thiếu nhân sự có kiến thức, kỹ năng.
Mục đích cuối cùng của doanh nghiệp và hộ sản xuất, kinh doanh hàng hóa là mua bán được hàng hóa thuận lợi với lợi nhuận cao nhất.  Do đó, họ chỉ tham gia giao dịch tại một SGD khi và chỉ khi SGD có hệ thống giao dịch an toàn, công bằng, minh bạch, phổ biến, tiện ích và ưu việt hơn hẳn hình thức giao dịch truyền thống mà họ đang thực hiện. Trong khi các SGD đã cấp phép thành lập không đáp ứng được nhu cầu đó. 
Nguyên nhân đầu tiên là các SGD đã thành lập không thể thiết lập kế hoạch triển khai hoạt động phù hợp thực tế bởi nhiều bất cập của hệ thống văn bản pháp luật hiện hành. Nguyên nhân kế tiếp là các SGD thiếu đội ngũ nhân sự có chuyên môn, am hiểu thị trường cũng như am hiểu cơ chế vận hành của một SGD nên không thu hút được khách hàng.
Nguyên nhân quan trọng nhất là thiếu nhận thức đầy đủ về mô hình SGD. Đây chính là rào cản lớn nhất khiến cho việc thành lập và đưa vào hoạt động một SGD thất bại trong hơn 10 năm nay.
Thứ tư, sự hiểu biết về GDCPPS của cộng đồng hạn chế, không đồng đều
Đa số người dân và doanh nghiệp vẫn chưa có hiểu biết đầy đủ về TTCPPS và phương thức giao dịch hàng hóa thông qua SGD nên việc thu hút họ tham gia giao dịch là rất khó khăn. Phương thức giao dịch truyền thống vẫn là chủ đạo.
IV. Giải pháp để thành lập SGD hoạt động hiệu quả
Các giải pháp để thành lập được một SGD hoạt động hiệu quả cần phải dựa trên đặc điểm của sản phẩm giao dịch, bao gồm:
(1) Hợp đồng kỳ hạn giao dịch trên thị trường tự do. Do vậy, SGD có thể thiết lập một kênh kết nối, môi giới các giao dịch thông qua một hệ thống thương mại điện tử để tổ chức, cá nhân chào mua, chào bán với nhau. SGD giữ vai trò môi giới, thống kê và hòa giải.
(2) Hợp đồng tương lai và hợp đồng quyền chọn tại ICE là phổ biến, tiêu chuẩn, là tham chiếu định giá cho mặt hàng cà phê trên toàn cầu. Do đó, SGD tại Việt Nam không nên thiết lập các hợp đồng tương lai và quyền chọn riêng biệt kiểu Việt Nam mà chỉ cần trở thành thành viên/đại lý môi giới của ICE. Khi đó:
(i) SGD xây dựng đề án kết nối trực tiếp (hay còn gọi là liên thông) với ICE về các quy định pháp luật liên quan, về sản phẩm giao dịch, thanh toán bù trừ, phí giao dịch và phương thức chứng nhận hàng hóa theo tiêu chuẩn của ICE, kho giao hàng chỉ định để giao nhận hàng thật khi các hợp đồng phái sinh tới ngày Thông báo giao hàng. 
(ii) Doanh nghiệp, hộ sản xuất kinh doanh cà phê và nhà đầu tư tài chính có thể mở tại khoản tại SGD và giao dịch các sản phẩm phái sinh giá cà phê tại ICE. Hoạt động này đang được các NHTM thực hiện rất tốt.

1. Về phía cơ quan quản lý nhà nước
Thứ nhất là đề xuất thành lập Ủy ban Thương mại Hàng hóa Phái sinh Việt Nam
Từ năm 2000, với mục đích hướng nền kinh tế gắn với thị trường, Chính phủ Việt Nam đã cam kết đổi mới để phát triển thị trường nông sản thông qua việc cho phép hình thành và phát triển các trung tâm/sở giao dịch hàng hóa dành cho các mặt hàng vừa đóng vai trò quan trọng trong nền kinh tế quốc gia, vừa chịu ảnh hưởng lớn từ sự biến động giá trên thị trường quốc tế, trong đó có cà phê. Tuy nhiên, sau hơn 15 năm, ở Việt Nam vẫn chưa có một cơ quan quản lý chuyên trách đặc biệt để thúc đẩy, hiện thức hóa chủ trương, chính sách này. Do đó, việc thành lập Ủy ban Thương mại Hàng hóa Phái sinh Việt Nam trở thành một nhiệm vụ cấp thiết. Ủy ban này, có thể trực thuộc Bộ Công Thương hoặc Bộ Tài Chính, tương tư Ủy ban Chứng Khoán Nhà nước, thực hiện chức năng tham mưu cho Chính phủ quản lý nhà nước về hàng hóa phái sinh và thị trường hàng hóa phái sinh; trực tiếp quản lý, giám sát hoạt động hàng hóa phái sinh và thị trường hàng hóa phái sinh; quản lý các hoạt động dịch vụ thuộc lĩnh vực hàng hóa phái sinh và thị trường hàng hóa phái sinh theo quy định của pháp luật. 
Mô hình của Ủy ban này, có thể học hỏi kinh nghiệm từ Ủy ban Thương mại hàng hóa tương lai Hoa Kỳ (CFTC), là cơ quan quản lý cao nhất của các SGD, trong đó có SGDCP.
Thứ hai là cần phải sửa đổi, bổ sung các quy định pháp luật liên quan
Hiện nay, Luật Thương mại (2005), Nghị định 158/2006/NĐ-CP và Thông tư 40/2016/TT-NHNN là các quy định pháp luật chi phối giao dịch hàng hóa phái sinh và thị trường hàng hóa phái sinh tại Việt Nam. Nhiều bất cập trong các quy định pháp luật hiện hành đang là rào cản lớn cho sự hình thành và phát triển các SGD cần được bổ sung, sửa đổi. Cụ thể:
(1) SGD đã được cấp phép thành lập theo các quy định pháp luật Việt Nam phải được liên thông với các SGD nước ngoài mà cụ thể là ICE. SGDCP là trung gian môi giới, kết nối các giao dịch của doanh nghiệp, hộ sản xuất kinh doanh cà phê và nhà đầu tư tài chính trong nước với ICE thông qua hệ thống phần mềm giao dịch.
(2) Dừng việc thí điểm cho các NHTM thực hiện hoạt động cung ứng phái sinh giá cả hàng hóa khi SGD chính thống được thành lập. Đồng thời, các NHTM đã và đang triển khai nghiệp vụ này sẽ trở thành thành viên kinh doanh hoặc môi giới của SGD (giống như các công ty chứng khoán trên thị trường chứng khoán). SGD có thể lựa chọn một NHTM thiết lập trung tâm thanh toán bù trừ. Đây là giải pháp then chốt nhằm tránh cạnh tranh không lành mạnh, chồng chéo nghiệp vụ giữa các NHTM và SGD, tận dụng được kinh nghiệm, hệ thống, nhân sự cũng như số lượng khách hàng giao dịch vốn có tại các NHTM.
(3) Bãi bỏ quy định”giao dịch gốc” khi mở tài khoản giao dịch tại SGDCP. Khi đó, doanh nghiệp và hộ sản xuất kinh doanh cà phê có thể tìm kiếm được nhiều hợp đồng có lợi nhất và nhà đầu tư tài chính có thể tham gia thị trường.
(4) Xem xét việc chỉ cấp phép cho một SGDCP duy nhất hoạt động để tránh cạnh tranh không lành mạnh, khó khăn trong việc quản lý và giám sát cũng như thống kê, báo cáo. Bởi theo quy định hiện hành, bất cứ tổ chức nào hội đủ các điều kiện theo quy định tại Nghị định 158 thì đều có thể thành lập SGDHH. Như vậy, về lâu dài khi nhiều SGDHH được cấp phép sẽ dẫn đến hiện tượng “loạn sở giao dịch”. Có nghĩa là, một quốc gia có thể có nhiều SGDHH nhưng mỗi SGDHH niêm yết các loại hàng hóa giao dịch khác nhau, không trùng lắp.
Thứ ba là đào tạo kiến thức, kỹ năng cho cộng đồng
Thiết lập và triển khai các chương trình đào tạo chuyên sâu cho các cán bộ chuyên trách, cho cộng đồng cà phê; đào tạo và cấp chứng chỉ hành nghề về nghiệp vụ giao dịch hàng hóa phái sinh cho nhân sự làm việc tại sở giao dịch. Đồng thời, biên tập các ấn phẩm, tài liệu chuyên ngành để phổ biến kiến thức.
Thứ tư là thiết lập sản phẩm giao dịch mới,hiện đại riêng cho Việt Nam
Nghiên cứu mô hình sản phẩm CPR của Brazil để có thể thiết lập một sản phẩm tín dụng nông nghiệp phù hợp cho Việt Nam. Sản phẩm này, nếu có, một mặt sẽ là một kênh tín dụng cho sản xuất, kinh doanh cà phê, một mặt sẽ là một sản phẩm có thể đưa vào giao dịch tại SGDCP.
2. Về phía các nhà đầu tư, tổ chức đã hoặc đang muốn tham gia thành lập SGDCP
Ngoài công tác chuẩn bị nguồn vốn, cơ sở vật chất, hạ tầng kỹ thuật, nguồn nhân lực, các chiến lược tuyên truyền, quảng bá và nghiên cứu thị trường, các nhà đầu tư, tổ chức đã hoặc đang muốn tham gia thành lập SGDCP cần phải:
(1) Xúc tiến đề án kết nối với ICE về các quy định pháp luật liên quan, về sản phẩm giao dịch, thanh toán bù trừ, phí giao dịch và phương thức chứng nhận hàng hóa theo tiêu chuẩn của ICE, kho giao hang chỉ định để giao nhận hàng thật khi các hợp đồng phái sinh tới ngày Thông báo giao hàng.
(2) Thiết lập hệ thống thương mại điện tử phục vụ giao dịch hợp đồng kỳ hạn, giao ngay.

3. Về phía doanh nghiệp, hộ sản xuất, kinh doanh cà phê
Bảo hiểm rủi ro biến động giá, tối đa hóa lợi nhuận thông qua các công cụ tài chính phái sinh là một xu thế tất yếu mà doanh nghiệp và hộ sản xuất kinh doanh cà phê áp dụng. Do đó, trau dồi kiến thức và kỹ năng để thực hiện các giao dịch các hợp đồng phái sinh giá cà phê là cần thiết.
Để có thể giao hàng thật thông qua các hợp đồng tương lai tại ICE thì các thương nhân cà phê cần phải cải thiện quy trình sản xuất để đáp ứng tiêu chuẩn hàng hóa của ICE.
4. Về phía Hiệp hội cà phê ca cao Việt Nam – Vicofa
Vai trò của Vicofa vô cùng to lớn trong việc định hướng hoạt động sản xuất, kinh doanh cà phê; tích cực hướng dẫn, hỗ trợ, xúc tiến các tổ chức, người sản xuất tham gia vào Sở GDHH.
Để làm được điều này, Vicofa cần được nâng cao vai trò của mình đối với ngành hàng. Tổ chức này nên được Chính phủ giao nhiệm vụ phát triển ngành, là trung tâm tổ chức hoạt đồng tuyên truyền, hướng dẫn, chuyển giao kỹ thuật. Như vậy, Chính phủ sẽ cần chỉ đạo các cấp bộ ngành, trong các gói tài chính, dự án nếu có hạng mục công việc liên quan đến việc phổ biến đến các đối tượng liên quan ngành hàng thì yêu cầu phải phối hợp với Vicofa để tổ chức.
Một trong những nhiệm vụ thiết thực cho việc hỗ trợ hình thành và phát triển TTCPPS tại Việt Nam đó là Vicofa được giao quyền phối hợp với các tổ chức giáo dục có uy tín, chất lượng thiết lập các khóa đào tạo kiến thức về TTCPPS và đào tạo, cấp chứng chỉ hành nghề tại SGDCP.
5. Về phía các doanh nghiệp FDI
Hiện nay, có một số quan điểm cho rằng các doanh nghiệp FDI thao túng thị trường cà phê Việt Nam. Tuy nhiên, cần nhấn mạnh rằng, các doanh nghiệp FDI đã góp phần dưa ngành cà phê Việt Nam vươn lên vị trí hàng đầu thế giới và họ là một mắt xích quan trọng trong chuỗi cung ứng cà phê toàn cầu. Do vậy, trong bối cảnh Việt Nam đang cố gắng thành lập và đưa SGDCP đi vào hoạt động hiệu quả thì không thể gạt ra ngoài vai trò cũng như sự đóng góp của các doanh nghiệp này.
Trong bối cảnh hòa nhập và toàn cầu hóa, các doanh nghiệp FDI hoàn toàn có thể trở thành cổ đông góp vốn vào SGDCP, trở thành thành viên kinh doanh hoặc đảm nhiệm các khâu đánh giá chất lượng, chứng nhận hàng hóa, kho vận,…
SGDCP muốn thành công thì phải có sự tham gia của mọi thành phần trong chuỗi giá trị cà phê, trong đó có các doanh nghiệp FDI.
V.  Đề xuất mô hình hoạt động của SGDCP tại Việt Nam
Đây là mô hình được thiết kế dựa trên giả thiết là các đề xuất giải pháp nêu trên được thực hiện và đồng thời là mô hình để các cơ quan quản lý nhà nước, nhà đầu tư, tổ chức đã hoặc đang muốn tham gia thành lập SGDCP tham khảo.
Mô hình này góp phần giải quyết được tổng thể các vấn đề của ngành cà phê Việt Nam cũng như nhu cầu bức thiết về một SGDCP tại Việt Nam.
Tên mô hình: Trung tâm dịch vụ và giao dịch cà phê Việt Nam
Địa điểm: TP. Buôn Ma Thuột (Đắk Lắk) là một lựa chọn ưu tiên bởi đây là thủ phủ của ngành cà phê Việt Nam, phù hợp quy hoạch của Chính phủ và đã có sẵn cơ sở hạ tầng cơ bản.
Hình thức: Công ty cổ phần, trong đó có vốn góp của nhà đầu tư trong nước, các NHTM và nhà đầu tư nước ngoài.
Ngành nghề kinh doanh: Tổng hợp nhiều hoạt động để đáp ứng nhu cầu tín dụng, thương mại cà phê, xuất nhập khẩu cà phê, giáo dục đào tạo chuyên ngành, truyền thông và nghiên cứu khoa học. Trung tâm dịch vụ và giao dịch cà phê Việt Nam sẽ kết hợp với nhiều đối tác khác nhau để thực hiện hiệu quả các hoạt động.
Bao gồm các hoạt động chính nhằm thiết lập thị trường phi tập trung (cho giao dịch cà phê vật chất) và tập trung (cho giao dịch cà phê tương lai và quyền chọn), cũng như thiết lập các kênh hỗ trợ ngành hang. Cụ thể như sau:
1. Trung tâm giao dịch cà phê nội địa
Trung tâm giao dịch cà phê nội địa sẽ thiết lập hạ tầng kỹ thuật làm trung gian kết nối, là một hệ thống thương mại điện tử chuyên ngành cà phê, niêm yết các lệnh chào mua, chào bán sản phẩm cà phê (cà phê tươi, cà phê nhân xô, cà phê thành phẩm, cà phê phế phẩm, cà phê rang xay, cà phê hòa tan…) của các thành viên (doanh nghiệp, hộ sản xuất kinh doanh và nhà đầu tư có đăng ký, đóng phí thường niên). Các sản phẩm cà phê có thể là các lô hàng giao ngay hoặc các hợp đồng kỳ hạn (giao xa, trừ lùi),…
Các thành viên tự kết nối nhau dựa trên sự phù hợp về nhu cầu và tự thực hiện các giao dịch với nhau. Trong trường hợp phát sinh mâu thuẫn thì Trung tâm giao dịch cà phê nội địa sẽ làm trung gian hòa giải hoặc có các biện pháp chế tài phù hợp. Hệ thống này không thu phí từng giao dịch.
Hệ thống kết nối giao dịch này sẽ khiến thị trường cà phê minh bạch hơn, giá cả thị trường sẽ công khai và là giá thị trường, tránh được các trường hợp “ép giá” hay lung đoạn thị trường. 
Đây thị trường phi tập trung, dành cho các giao dịch giao ngay và các hợp đồng kỳ hạn.
2. Trung tâm giao dịch cà phê quốc tế
Trung tâm giao dịch cà phê quốc tế là mô hình SGDCP đúng nghĩa, liên thông với ICE. Một NHTM đóng vai trò là trung tâm thanh toán bù trừ và các NHTM khác là thành viên kinh doanh. Doanh nghiệp, hộ sản xuất kinh doanh cà phê và nhà đầu tư tài chính có thể mở tài khoản giao dịch theo các quy định của ICE và phù hợp với pháp luật Việt Nam.
SGDCP theo mô hình này là thị trường tập trung, giao dịch các sản phẩm tài chính là các hợp đồng tương lai và các hợp đồng quyền chọn giá cà phê tại ICE nhưng giá được quy đổi tương đương bằng VNĐ. 
Doanh nghiệp, hộ sản xuất kinh doanh cà phê có thể giao nhận hàng thật khi hợp đồng phái sinh tại ICE đến ngày Thông báo đầu tiên.
3. Trung tâm kiểm định, chứng nhận hàng hóa và kho vận
SGDCP và ICE sẽ phối hợp để chỉ định các đối tác đủ tiêu chuẩn để thực hiện các hoạt động chứng nhận hàng hóa và kho vận theo tiêu chuẩn ICE.  
4. Trung tâm tín dụng ngành hàng cà phê
Nhu cầu vốn cho sản xuất cà phê, tái canh cà phê, mua bán cà phê luôn là nhu cầu tối cần thiết của doanh nghiệp và hộ sản xuất kinh doanh cà phê. Do vậy, Trung tâm dịch vụ và giao dịch cà phê Việt Nam sẽ thiết kế một khu vực dành riêng cho các tổ chức tín dụng và các tổ chức quốc tế triển khai các hoạt động tín dụng, các dự án cấp vốn, tài trợ,...
Trung tâm tín dụng ngành hàng cà phê hình thành sẽ tạo thuận lợi rất lớn cho doanh nghiệp và hộ sản xuất kinh doanh trong việc tiếp cận đa dạng các tổ chức tín dụng và nhanh chóng được cấp vốn tín dụng. Ngược lại, các tổ chức tín dụng và các tổ chức quốc tế dễ dàng thực hiện vai trò, nhiệm vụ của mình.
5. Trung tâm dịch vụ ngành hàng cà phê
Ngoài việc đáp ứng nhu cầu giao dịch cà phê giao ngay, cà phê phái sinh, các dịch vụ khác sẽ rất hữu ích cho cộng đồng cà phê, bao gồm: Trung tâm triển lãm quốc tế (các sản phẩm cà phê rang xay, vật tư nông nghiệp, cơ khí,…); Tư vấn pháp luật; Cho thuê kho bãi, vận tải; Cung cấp thông tin tư vấn, thông tin ngành hàng; Thông dịch, phiên dịch; Các dịch vụ khác.
6. Trung tâm đào tạo 
Đây sẽ là trung tâm đào tạo, huấn luyện kiến thức và kỹ năng cho cộng đồng. Chức năng quan trọng nhất của trung tâm đào tạo này là cấp hệ thống chứng chỉ hành nghề cho nhân sự làm việc tại SGDCP.
Trung tâm đào tạo này sẽ góp phần nhanh chóng đưa cộng đồng cà phê tiếp cận với các phương thức giao dịch hiện đại và nâng cao ý thức trong việc sản xuất cà phê phù hợp với tiêu chuẩn chất lượng quốc tế. 
Tóm lại để SGD đi vào hoạt động được:
Một là, các cơ quan lập pháp bổ sung, sửa đổi các quy định pháp luật hiện hành cho phù hợp.
Hai là, cộng đồng cà phê Việt Nam am hiểu về thị trường cà phê phái sinh.
[bookmark: _GoBack]Ba là, SGDCP phải có hoạt động liên thông với các SGDHH nước ngoài (cụ thể là ICE) và phải có sự tham gia của hệ thống các NHTM và các thành phần khác trong chuỗi giá trị cà phê, thậm chí có thể có các đối tác nước ngoài, các doanh nghiệp FDI.
Bốn là, SGDCP phải có mô hình hoạt động hiệu quả, hiện đại, ứng dụng công nghệ cao, không giới hạn về khoảng cách địa lý và đặc biệt là phù hợp nhu cầu của doanh nghiệp, hộ sản xuất kinh doanh cà phê và nhà đầu tư tài chính.
Năm là, phải có sự quản lý, giám sát và chế tài của một cơ quan quản lý nhà nước chuyên trách đặc biệt, đó là Ủy ban Thương mại Hàng hóa Phái Sinh Việt Nam.
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Giá cà phê phái sinh tại ICE  

là giá tham chiếu làm tiêu chuẩn để định giá cà phê vật chất trên

 toàn cầu.

 


