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1. Giới thiệu
Sự phát triển của thị trường phái sinh đóng vai 

trò quan trọng trong việc mở rộng thị trường toàn 
cầu và thúc đẩy lợi ích kinh tế. Thị trường phái 
sinh hiệu quả cung cấp công cụ quản lý rủi ro, giúp 
cho các cá nhân, tổ chức thực hiện chuyển giao rủi 
ro một cách tối ưu (Sittisawad & Sukcharoensin, 
2018). So với thị trường tài sản cơ sở, thị trường 
phái sinh yêu cầu đầu tư thấp hơn, làm cho chúng 
dễ tiếp cận hơn với số lượng người tham gia rộng 
rãi hơn. Ngoài ra, tính hiệu quả thông tin của thị 
trường phái sinh nâng cao khả năng ra quyết định 
của nhà đầu tư bằng cách cung cấp những thông 
tin minh bạch, rõ ràng cho các nhà đầu tư.  

Tại Việt Nam, Sở giao dịch hàng hóa Việt Nam 
(MXV) là đơn vị tổ chức thị trường giao dịch hàng 
hóa tập trung cấp quốc gia duy nhất hiện nay. MXV 
được chính thức thành lập từ ngày 01/09/2010, tuy 
nhiên kể từ sau Nghị định 51/2018/NĐ-CP sửa 
đổi, bổ sung Nghị định 158/2006/NĐ-CP quy định 
Luật Thương mại về hoạt động mua bán hàng hóa 
qua Sở Giao dịch hàng hóa, thị trường giao dịch 
hàng hóa phái sinh mới bắt đầu có những bước 
phát triển mạnh mẽ. Cùng với xu hướng hội nhập, 
toàn cầu hóa, MXV hiện đã kết nối liên thông với 
hầu hết các Sở giao dịch hàng hóa lâu đời và lớn 
nhất trên thế giới, số lượng các mặt hàng niêm 
yết trên sở ngày càng đa dạng (từ nông sản, đến 
nguyên liệu công nghiệp, kim loại và năng lượng), 
đáp ứng toàn bộ nhu cầu giao dịch hàng hóa từ 
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Commodity derivatives are derivative contracts 
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coffee, etc. Commodity derivative contracts are 
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the development of the commodity derivatives 
market in Vietnam, through which the authors 
have suggested some proposals to promote the 
development of the commodity derivatives market.
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doanh nghiệp. Tại Việt Nam, các giao dịch phái sinh hàng hóa bắt đầu trở lên sôi động trong những năm 
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lượng để đánh giá các nhân tố ảnh hưởng đến sự phát triển thị trường phái sinh hàng hóa ở Việt Nam, với 
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hàng hóa ở Việt Nam, qua đó các tác giả đã gợi ý một số đề xuất nhằm thúc đẩy sự phát triển của thị trường 
phái sinh hàng hóa.
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bảo hiểm rủi ro về giá cho đến các giao dịch chênh 
lệch giá của các doanh nghiệp, các nhà đầu tư. Giá 
trị giao dịch tại MXV trong giai đoạn từ năm 2018 
- 2023 có sự tăng trưởng nhanh chóng, từ 342 tỷ 
đồng vào năm 2018 lên tới hơn 1 triệu tỷ đồng 
vào năm 2023 (hình 1). Khối lượng giao dịch cũng 
tăng từ 663 lots lên hơn 1 triệu lots vào năm 2023 
(hình 2).

Hình 1. Giá trị giao dịch tại MXV  
giai đoạn 2018 - 2023

Hình 2: Khối lượng giao dịch tại MXV  
giai đoạn 2018-2023

Nguồn: Trung tâm Nghiên cứu khoa học MXV

Như vậy có thể thấy, kể từ sau năm 2018, thị 
trường phái sinh hàng hóa Việt Nam chứng kiến 
sự tăng trưởng vượt bậc. Đây được coi là một thị 
trường tiềm năng, song vẫn còn tương đối mới mẻ 
và tồn tại nhiều vấn đề cần giải quyết. Mục tiêu 
của bài viết nhằm làm rõ các nhân tố ảnh hưởng 
đến sự phát triển của thị trường phái sinh hàng 
hóa trong thời gian qua, trên cơ sở đó có thể định 
hướng cho sự phát triển của thị trường trong thời 
gian tới.

2. Tổng quan nghiên cứu
Nghiên cứu về sự phát triển thị trường thị 

trường phái sinh hàng hóa tại Ấn Độ, (Masood & 
Chary, 2016) đã đánh giá sự tăng trưởng của thị 
trường thông qua số lượng hàng hóa được giao 
dịch, khối lượng và giá trị giao dịch trên thị trường. 
Nghiên cứu cho thấy, sự phát triển thị trường phái 
sinh hàng hóa tại Ấn Độ được thể hiện chủ yếu 
qua khối lượng và giá trị giao dịch trên thị trường 

với tỷ lệ tăng trưởng trung bình hàng năm lần lượt 
là 15% và 29%. 

Nghiên cứu của Vo, et al. (2019) đã xem xét 
mối quan hệ giữa thị trường phái sinh và tăng 
trưởng kinh tế ở một số quốc gia trên thế giới. 
Nghiên cứu được thực hiện dựa trên dữ liệu bảng 
của 17 quốc gia và kết quả nghiên cứu đã cho thấy 
nhiều phát hiện khác nhau. Thứ nhất, có sự tồn 
tại của mối quan hệ hai chiều giữa thị trường phái 
sinh và tăng trưởng kinh tế trên toàn cầu. Thứ hai, 
bằng cách sử dụng hồi quy dữ liệu bảng, nghiên 
cứu cho thấy rằng độ mở thương mại và chi tiêu 
chính phủ có tác động lớn hơn đến thị trường phái 
sinh so với tăng trưởng kinh tế và lạm phát. Đồng 
thời, nghiên cứu cũng xác nhận thị trường phái 
sinh có mối quan hệ trực tiếp tích cực hơn với tăng 
trưởng kinh tế và các yếu tố vĩ mô ở các quốc gia 
có thu nhập cao so với các quốc gia có thu nhập 
trung bình cao.

Nghiên cứu về thành công của các hợp đồng 
tương lai ở Mỹ, Brorsen & Fofana (2001) khẳng 
định vai trò của hoạt động trên thị trường giao 
ngay. Cùng quan điểm này, nhiều nghiên cứu cho 
rằng một thị trường giao ngay lớn và biến động 
là yếu tố góp phần vào sự thành công của giao 
dịch hợp đồng tương lai, các yếu tố khác như quy 
mô hợp đồng, nền tảng giao dịch, quy mô sản 
giao dịch cũng là những yếu tố ảnh hưởng đến thị 
trường (Hung, et al., 2011, Corkish, et al., 1997), 
Tashjian & Weissman, 1995). Cornell (1981) cho 
rằng để đạt được thành công, các hợp đồng phái 
sinh hàng hóa cần có một thị trường giao ngay 
với sự biến động giá đáng kể. Nghiên cứu của 
Black (1986) và Chordia, et al. (2001) ủng hộ kết 
luận này, vì họ phát hiện rằng các hợp đồng phái 
sinh tài chính dựa trên tài sản có độ biến động cao 
thường có khả năng thành công cao hơn hoặc khối 
lượng giao dịch lớn hơn so với các hợp đồng phái 
sinh với tài sản cơ sở có mức độ biến động thấp.

Nghiên cứu của Thinh, et al. (2020) đã thực 
hiện khảo sát với 152 nhà quản lý và chuyên gia 
của các công ty chứng khoán phái sinh Việt Nam 
vào năm 2019, sau đó sử dụng phân tích nhân tố 
khám phá và phương pháp bình phương tối thiểu 
thông thường để xem xét các nhân tố ảnh hưởng 
đến sự phát triển của thị trường phái sinh ở Việt 
Nam. Kết quả nghiên cứu cho thấy yếu tố hội nhập 
quốc tế có tác động tích cực, trong khi yếu tố môi 
trường pháp lý có tác động tiêu cực đến sự phát 
triển của thị trường phái sinh Việt Nam.
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Mbungu (2013) khẳng định rằng, nhiều yếu 
tố, bao gồm môi trường chính trị, nhận thức của 
người tiêu dùng về các công cụ tài chính phái sinh, 
quan điểm của các bên tham gia thị trường, cơ sở 
hạ tầng tài chính và cạnh tranh từ nước ngoài, có 
ảnh hưởng đáng kể đến sự thành công của các thị 
trường phái sinh. Shi, et al. (2016) và Samarakoon, 
et al. (2024) nhấn mạnh tầm quan trọng của nền 
tảng thị trường vững chắc, vai trò của chính phủ 
và các bên tham gia thị trường trong việc xây dựng 
các quy tắc cấu trúc và quy trình, cam kết của các 
tổ chức tài chính đáng tin cậy, việc tiêu chuẩn hóa 
hàng hóa, sự ổn định của chính phủ, kinh tế và khả 
năng của các nhà hoạch định chính sách trong việc 
dự đoán và xử lý sự biến động của thị trường. Đây 
là những yếu tố vĩ mô có ảnh hưởng rất lớn đến sự 
phát triển của thị trường phái sinh. 

Dựa trên các nghiên cứu trước đây, có thể thấy 
các yếu tố góp phần vào sự thành công của thị 
trường giao dịch phái sinh bao gồm các nhóm 
chính: đặc điểm của thị trường cơ sở, đặc điểm 
của thị trường phái sinh và các yếu tố liên quan 
đến môi trường vĩ mô như kinh tế, chính trị, pháp 
lý. Để xem xét các nhân tố ảnh hưởng đến sự phát 
triển thị trường phái sinh ở Việt Nam, nhóm tác 
giả đã hình thành các giả thuyết sau:

H1. Sự phát triển của thị trường tài sản cơ sở 
có ảnh hưởng tích cực đến sự phát triển thị trường 
phái sinh 

H2. Các đặc điểm thị trường giao dịch phái 
sinh thúc đẩy sự phát triển của thị trường

H3. Các yếu tố vĩ mô có tác động đến sự phát 
triển của thị trường giao dịch phái sinh (môi 
trường kinh tế, chính trị, công nghệ…)

3. Mô hình nghiên cứu
3.1. Mô hình nghiên cứu
Để đánh giá các nhân tố tác động đến sự phát 

triển thị trường phái sinh hàng hóa ở Việt Nam, 
dựa trên các nghiên cứu đi trước, mô hình được 
nhóm tác giả đề xuất như sau:
𝐿𝐿𝑙𝑙𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖 ,𝑡𝑡 =  𝛽𝛽0 + 𝛽𝛽1. 𝐿𝐿𝑙𝑙𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑡𝑡 + 𝛽𝛽2.𝐶𝐶𝑃𝑃𝐶𝐶𝑡𝑡 + 𝛽𝛽3.𝐿𝐿𝐿𝐿𝑃𝑃𝐿𝐿𝑡𝑡 + 𝛽𝛽4. 𝑆𝑆𝐿𝐿𝑖𝑖 ,𝑡𝑡  

+𝛽𝛽5. 𝐶𝐶𝑙𝑙𝑡𝑡𝑃𝑃𝑃𝑃𝑙𝑙𝑃𝑃𝑡𝑡𝑡𝑡 + 𝛽𝛽6.𝐹𝐹𝐿𝐿𝐶𝐶𝐿𝐿 + 𝜀𝜀𝑖𝑖 ,𝑡𝑡  

Trong đó:
Biến phụ thuộc:
- LnKLGD: Ln của khối lượng giao dịch qua 

MXV của các hợp đồng tương lai hàng hoá
Biến độc lập:
- LnTXNK: Ln của tổng giá trị xuất nhập khẩu 

của các mặt hàng thuộc 4 nhóm hàng hóa có giao 
dịch phái sinh qua MXV

- Số lượng các mặt hàng phái sinh được niêm 
yết

- GDP, CPI, Internet, FDIN là các số liệu vĩ mô 
phản ánh tăng trưởng GDP, lạm phát, tỷ lệ người 
dùng internet và đầu tư trực tiếp nước ngoài vào 
Việt Nam.

3.2. Dữ liệu nghiên cứu 
Nghiên cứu sử dụng dữ liệu thứ cấp được 

thu thập theo tháng trong giai đoạn từ 01/2020 - 
12/2023, từ nhiều nguồn như World Bank, Tổng 
cục thống kê và Sở giao dịch hàng hóa Việt Nam. 
Mặc dù Sở giao dịch đã bắt đầu triển khai giao 
dịch Nguyên liệu công nghiệp từ 11/2018, tuy 
nhiên trong năm 2020 Sở giao dịch hàng hoá 
mới bổ sung nhóm mặt hàng Năng lượng, hoàn 
thiện giao dịch 4 nhóm mặt hàng được giao dịch 
như hiện nay, gồm Nông sản, Nguyên liệu công 
nghiệp, Kim loại và Năng lượng. Số liệu về khối 
lượng giao dịch của các mặt hàng trên thị trường 
hàng hoá phái sinh được thu thập từ Viện nghiên 
cứu của Sở giao dịch hàng hoá Việt Nam (MXV). 
Các biến độc lập được thu thập trong khoảng thời 
gian 48 tháng tương ứng với 4 nhóm mặt hàng 
từ trang thông tin điện tử của Tổng cục Thống kê 
Việt Nam và Ngân hàng Thế giới (World Bank).

Bảng 1: Các biến sử dụng trong mô hình  
và dự đoán chiều tác động

Nhóm Biến Kí hiệu Cách tính
Dự 

đoán

Sự phát triển của 
thị trường hàng 
hoá cơ sở

Tổng giá trị xuất 
nhập khẩu hàng hoá 
(đv: 1000 USD)

LnTXNK

LnTXNK= Ln(XK+NK) 
Trong đó số liệu nhập khẩu và xuất 
khẩu được lấy trong báo cáo của 
Tổng Cục thống kê

+

Sự phát triển của 
số lượng mặt 
hàng phái sinh

Số lượng các mặt 
hàng phái sinh được 
niêm yết giao dịch

SL

Số liệu lấy tại trang thông tin điện 
tử của Sở giao dịch hàng hoá, tính 
bằng tổng số lượng các mặt hàng cụ 
thể trong từng nhóm hàng

+

Sự phát triển của 
kinh tế

Tăng trưởng GDP 
(đv: %)

GDPG
Số liệu tổng hợp từ trang thông tin 
điện tử của Tổng cục Thống kê

+

Tăng giảm chỉ số giá 
tiêu dùng (đv: %)

CPI
Số liệu tổng hợp từ trang thông tin 
điện tử của Tổng Cục thống kê

-

Tỷ lệ Đầu tư ròng 
trên tổng GDP 
(đv: %)

FDIN
Số liệu tổng hợp từ trang thông 
tin điện tử của Ngân hàng Thế giới 
(World Bank)

+

Sự phát triển và 
tiếp cận về công 
nghệ

Tỷ lệ số người sử 
dụng Internet trên 
tổng dân cư (đv: %)

Internet
Số liệu tổng hợp từ trang thông 
tin điện tử của Ngân hàng Thế giới 
(World Bank)

+

Nguồn: Tổng hợp của nhóm tác giả

3.3. Phương pháp hồi quy
Mục tiêu của nghiên cứu là xem xét các nhân 

tố ảnh hưởng đến sự phát triển thị trường phái 
sinh hàng hóa tại Việt Nam, do đó việc sử dụng dữ 
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liệu bảng là phù hợp nhất trong trường hợp này. 
Với hồi quy dữ liệu bảng, nghiên cứu dựa trên 3 
phương pháp hồi quy là mô hình ước lượng bình 
phương bé nhất (OLS), mô hình tác động cố định 
(FEM) và mô hình tác động ngẫu nhiên (REM). 
Sau đó, nhóm tác giả tác giả tiến hành các kiểm 
định để lựa chọn mô hình phù hợp với mục tiêu 
nghiên cứu. Sau khi đã lựa chọn được mô hình 
phù hợp, tiến hành khắc phục các khuyết tật (nếu 
có) và hồi quy mô hình để đưa ra kết luận.

Các bước kiểm định mô hình như sau:

 

 

  Ước lượng mô hình theo 
OLS   Kiểm định sự phù hợp 

của OLS và FEM 

  

 

Kiểm định sự phù hợp 
của OLS và REM (kiểm 
định Breusch-Pagan 

Lagrangian) 

  
Kiểm định sự phù hợp 

FEM và REM (Kiểm định 
Hausman)   Kiểm tra khuyết tật mô 

hình  
Hồi quy mô hình phù 

hợp đã khắc phục 
khuyết tật 

3. Kết quả hồi quy mô hình
Với 4 nhóm mặt hàng trong giai đoạn từ quý 1 

năm 2020 đến quý 4 năm 2023 có 192 quan sát, 
tuy nhiên do kim loại chính thức được niêm yết từ 
tháng 6 năm 2020 nên biến LnKLGD chỉ có 187 
quan sát. Kết quả thống kê mô tả các biến sử dụng 
trong mô hình được thể hiện trong bảng 2.
Bảng 2: Mô tả các biến sử dụng trong mô hình
Tên biến Số quan sát Giá trị trung bình Độ lệch chuẩn Min Max

LnKLGD 187 9.372523 1.147798 5.241747 10.99669
SL 192 9.114583 3.317003 0 17
LnTXNK 192 17.80568 .1561002 17.40495 18.02217
CPI 192 0.28 .2050769 -.18 1.23
GDPG 192 4.628542 2.893431 -6.17 13.71
Internet 192 73 3.947297 69 79
FDIN 192 4.525 .1925307 4.3 4.8

Nguồn: Kết quả chạy STATA 17 của nhóm tác giả

Sau khi thực hiện phân tích tương quan giữa 
các biến, tất cả các hệ số tương quan giữa các biến 
đều có giá trị tuyệt đối nhỏ hơn 0,8, vì vậy tương 
quan giữa các biến đều có thể chấp nhận được. 
Kết quả kiểm tra đa cộng tuyến cũng cho thấy, 
hệ số VIF của các biến độc lập đều bé hơn 10, 
như vậy không có hiện tượng đa cộng tuyến xảy 
ra giữa các biến độc lập. Để xem xét tính hiệu quả 
giữa các mô hình, nhóm tác giả sử dụng kiểm định 
Breusch-Pagan Lagrange và nhận thấy cả mô hình 
FEM và mô hình REM đều phù hợp hơn mô hình 
OLS. Kiểm định Hausman giữa 2 mô hình FEM 
và REM tiếp tục được thực hiện để lựa chọn mô 
hình phù hợp, kết quả cho thấy mô hình phù hợp 
cho nghiên cứu là mô hình REM. Sau khi hồi quy 
lại theo mô hình REM và kiểm tra các khuyết tật 

của mô hình, mô hình mắc khuyết tật phương sai 
sai số thay đổi và tự tương quan chuỗi bậc 1.

Sau khi kiểm định khuyết tật, nhóm hồi quy 
mô hình đã khai báo và khắc phục khuyết tật, hiệu 
chỉnh mô hình GLS và chạy vòng lặp igls, kết quả 
cuối cùng của mô hình đánh giá các nhân tố ảnh 
hưởng đến sự phát triển của thị trường hàng hoá 
phái sinh tại Việt Nam được thể hiện như bảng 
dưới đây:

Bảng 3: Kết quả hồi quy mô hình GLS

4. Thảo luận kết quả nghiên cứu
Thứ nhất, biến độc lập LnTXNK có ý nghĩa 

thống kê 1% với hệ số hồi quy là 0,908 - nghĩa là 
nếu các biến độc lập khác giữ nguyên, biến độc 
lập LnTXNK thay đổi 1 đơn vị thì biến phụ thuộc 
thay đổi 0,908 đơn vị. Điều này có nghĩa có sự 
ảnh hưởng cùng chiều của xuất nhập khẩu hàng 
hoá dịch vụ đến khối lượng giao dịch các nhóm 
hàng hoá phái sinh trên thị trường tập trung. Hệ 
số hồi quy của biến độc lập LnTXNK là lớn nhất 
trong tất cả các biến có ý nghĩa thống kê, điều này 
cho thấy mức độ ảnh hưởng của xuất nhập khẩu 
hàng hoá có tác động lớn nhất đến sự thay đổi khối 
lượng giao dịch hàng hoá phái sinh. Kết quả này 
hoàn toàn phù hợp với nghiên cứu của Brorsen & 
Fofana (2001), Hung, et al. (2011), Chordia, et 
al. (2001). Giá trị xuất nhập khẩu phản ánh quy 
mô của thị trường tài sản cơ sở của thị trường 
hàng hoá phái sinh, bao gồm 4 nhóm hàng hoá 
phái sinh được niêm yết trên MXV gồm: Nông 
sản, nguyên liệu công nghiệp, kim loại và năng 
lượng. Từ năm 2020 đến năm 2023, giá trị và 
khối lượng xuất nhập khẩu qua các năm đều tăng 
trưởng khá mạnh mẽ. Điều này góp phần thúc đẩy 
nhu cầu giao dịch hàng hoá phái sinh, nhất là hợp 
đồng tương lai trên thị trường phái sinh tập trung 
qua Sở giao dịch hàng hoá, xuất phát từ nhu cầu 
phòng ngừa rủi ro giá trên thị trường của các chủ 
thể tham gia.
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 Thứ hai, biến độc lập GDPG có ý nghĩa thống 
kê 1% với hệ số hồi quy 0,21 cho biết nếu các biến 
độc lập khác giữ nguyên, biến độc lập GDPG thay 
đổi 1 đơn vị thì biến phụ thuộc thay đổi 0,21 đơn 
vị. Kết quả này cho thấy có sự ảnh hưởng cùng 
chiều của tăng trưởng GDP đến khối lượng giao 
dịch hàng hoá phái sinh tập trung. Hệ số tương 
quan là 0,21 của biến độc lập Tăng trưởng GDP 
với Khối lượng giao dịch trên thị trường hàng hoá 
phái sinh không cao tuy nhiên cũng phản ánh sức 
ảnh hưởng của việc phát triển nền kinh tế với phát 
triển thị trường phái sinh hàng hóa. Nền kinh tế 
phát triển làm tăng nhu cầu về hàng hoá, dẫn đến 
gia tăng các nhu cầu phòng ngừa rủi ro về giá hàng 
hoá và đầu cơ kiếm lời từ thị trường hàng hoá 
phái sinh. Kết quả này cũng phù hợp với kết quả 
nghiên cứu của Samarakoon, et al. (2024), Vo, et 
al. (2019), khi phát triển kinh tế và hội nhập quốc 
tế sâu rộng làm gia tăng các nhu cầu về đầu tư, bảo 
hiểm trên thị trường phái sinh hàng hoá.

Thứ ba, biến độc lập Internet có ý nghĩa thống 
kê 2% với hệ số hồi quy 0,061 cho biết nếu các 
biến độc lập khác giữ nguyên, biến độc lập Internet 
tăng lên 1 đơn vị thì biến phụ thuộc tăng 0,061 
đơn vị, nói cách khác có sự ảnh hưởng cùng chiều 
của tỷ lệ số người sử dụng Internet đến khối lượng 
giao dịch hàng hoá phái sinh tập trung. Sự tiếp cận 
công nghệ của người dân giúp nâng cao nhận thức 
về thị trường, tăng khả năng tiếp cận các thông tin 
minh bạch của thị trường, giúp người dân dễ dàng 
tìm hiểu và tham gia vào các giao dịch phái sinh 
hàng hóa. Kết quả này cũng giống kỳ vọng thực 
tế và kết quả hồi quy mô hình của (Samarakoon, 
et al., 2024).

Thứ tư, các biến độc lập SL (Số lượng mặt 
hàng phái sinh được giao dịch); CPI (tăng giảm 
chỉ số giá tiêu dùng) và FDIN (tỷ lệ đầu tư ròng 
trên GDP) đều không có ý nghĩa thống kê với mô 
hình nghiên cứu. Như vậy, không đủ bằng chứng 
để kết luận có sự tác động của các nhân tố này đến 
sự phát triển của thị trường hàng hoá phái sinh tại 
Việt Nam.

Kết luận
Mục tiêu nghiên cứu của bài viết nhằm xem xét 

các nhân tố ảnh hưởng đến sự phát triển của thị 
trường phái sinh hàng hóa tại Việt Nam. Kết quả 
nghiên cứu đã chỉ rõ giá trị xuất nhập khẩu hàng 
hóa có ảnh hưởng tích cực đến thị trường giao 
dịch phái sinh, đồng thời tăng trưởng kinh tế và tỷ 
lệ người dùng Internet cũng có mối quan hệ cùng 

chiều đến khối lượng giao dịch các hợp đồng phái 
sinh trên thị trường. Điều này là tương đối phù 
hợp do đặc điểm thị trường phái sinh ở Việt Nam 
còn khá non trẻ, sự phát triển của thị trường phần 
lớn phụ thuộc vào sự phát triển của thị trường tài 
sản cơ sở, mức độ tăng trưởng kinh tế cũng như 
khả năng tiếp cận công nghệ, tìm hiểu thông tin về 
thị trường của các nhà đầu tư. Kết quả nghiên cứu 
của mô hình cũng gợi ý những hàm ý chính sách 
trong việc triển khai các giải pháp thúc đẩy hoạt 
động xuất nhập khẩu, nâng cao giá trị xuất nhập 
khẩu hàng hóa, là tiền đề cho sự phát triển của thị 
trường phái sinh hàng hóa. Đồng thời, Chính phủ 
cần tiếp tục thực hiện các giải pháp thúc đẩy tăng 
trưởng kinh tế, nâng cao tỷ lệ người dùng Internet, 
tạo điều kiện để người dân có thể sử dụng Internet 
an toàn và hiệu quả. Tuy nhiên, mô hình nghiên 
cứu vẫn còn tồn tại một số hạn chế như: thứ nhất, 
hạn chế về cỡ mẫu, sở giao dịch hàng hoá (MXV) 
mới đưa vào triển khai giao dịch từ năm 2020 với 
đầy đủ 4 nhóm hàng nông sản, nguyên liệu công 
nghiệp, kim loại và năng lượng, vì vậy, khoảng 
thời gian chưa đủ dài để đánh giá một cách chính 
xác sự phát triển của thị trường, Thứ hai, hạn chế 
về số liệu thứ cấp, một số dữ liệu thứ cấp không 
được đầy đủ như sự phát triển hạ tầng của sở giao 
dịch, yếu tố pháp lý nên không được đưa vào 
nghiên cứu. Đây là một điểm khá hạn chế của mô 
hình khi chưa đánh giá được toàn bộ các nhân tố 
tác động từ chính trị, kinh tế - xã hội đến sự phát 
triển của thị trường.
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