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hiéu luc va hiéu qua quan Iy nha nuoc
ddi voi hoat dong kinh doanh vang

s
e

Hai nam tré lai day, chd yéu do nhing bét &n
cva tai chinh tién & thé gidi, gid vang thé gidi
c6 sy bién déng ting/gidm véi bién do lén.
Tai Viét Nam, cé thém nguyén nhan la tam ly
ca ngudi dan bj tac déng quéd mic; méi
truémg kinh t& vi mé chua that 8n dinh, ty 1&
lam phét cén cao. Gié vang trong nuéc bién
déng véi bién dé khd lén, véi c6 nhiing bién
déng that thueng gay tém ly bét 8n cho ngudi
dén, dnh hudng dén sy 6n dinh cda nén kinh
&, lam nhiu ngudi dan thiét hai khi chay theo
gid vang... Trong ném 2010, d& c6 mét s8
gidi phép quén ly dua ra, tham chi gidi phap
quyét ligt nhu déng cia san giao dich vang,
ban hanh Théng tv 22/TT-NHNN vé qudn ly
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TS. Nguyén Thi Thanh Huong *
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huy déng va cho vay béing vang déi véi t8
chic tin dyng, theo huéng thu hep déi tugng
va hogt déng kinh doanh; néng cao mic thué
sudt tr 0% lén 10% déi véi xudit khdu vang cé
ham lugng cao. Tuy nhién, higu lyc va higu
qué qudn Iy nha nuéc vé hogt déng kinh
doanh vang vén chua that cao khi ma thi
frudng vaing con cé phéin ndm ngoai sy kiém
sodt, didu tiét coa Nha nuéc hodic ¢6 khd
nding fao ra nhing “con séng” bién déng gid
bét thuéng. Do vay, c6 nhiéu gidi phdp qudn
Iy tiép tyc dugc dé xudt... Bai viét sau déy, tdc
gié xin dugc trao d8i xung quanh vén dé nay.

* Téng bién tap Tap chi Ngan hang



Bang 1: Quy mé vang thudc dif trit ngoai hoi cia cic nude tir 2000 - 2009
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2000 [ 2001 | 2002 | 2003 [ 2004 | 2005 | 2006 | 2007 [ 2008 | 2009
Nghin tén 33.06 | 3278 | 3241 | 31.86 | 3134 [ 3074 | 3038 | 20.87 [ 20.73 | 30,19
Ty USD 2917 | 2914 | 361.8 | 4264 | 4389 [ 507.0 | 6173 | 800.8 | 8313 | 1.005.4
0 < Pk -

hsovaltong | sl oq08 | 114 | 108 92 | 96 | 97 | 99 | 98 | 99
dw trir ngoai hoi

Vai tré cua vang

Trong lich st phat trién cta tién
t&. hon bat ky loai hang hda nao, do
tinh chat vt 1y bén vimng, vang la
mot loai tien & duoc chép nhan
rong rai trong xa hoi loai nguoi qua
qua trinh lich st lau dai, tr vai
nghin nim trude cong nguyén dén
nim 1971 khi M§ bo ché do chuyén
doi USD ra vang.

Khi ché do kim ban vi sup do,
chc nude 1an luot thue hién ché do
tien gidy bat kha hoan (tién gidy
khong duoc phép doi ra vang, bac).
Thue chat cta ché do tién gidy bt
kha hoan 1a ché do tién té 1ay hing
hoa lam b(m vi, trong do gia tri mot
don vj tién te quy chuin duge xac
dinh bing tong él(’l tri cu’l khoi
lugng hang hoa L.Ud qubc gia/sd
lugng don vi ticn gidy phat hanh
Trén co sd do, gid tri cia Jong tién
ciba mot qaél* gia dwge xdc dinh
thong qua sikc mua hang hoa cia
dom vi tién 18, khong phy thudc vao
khii lwgng vang do nha mede dang
SO hirt.

V6i ché do tién giay bat kha
hoan, trong doi séng xa hoi hang
ngay, vang khong con co chac nang
thuoe do gia tri, phuong tién thanh
todn, tien 1& thé gi¢i. Mic du vay,
vai ro tién (€ ctia vang khong hoan
toan mat di, diic biét 1a chirc ning
CALtri¥ gid trj va tien & quoc té.

Ngay nay tai nhiéu qubc gia.
trong do6 co Viét Nam, nguoi dan co
nhu cau s& hiru, nim giir vang do
tap quén, thoi quen st dung vang
lam per(‘mu tien cat trir gia trj va
nhu cau s dung vang lam do trang

ste. Riéng nhu cau sit dung vang
lam phuong tién cdit giie 1di sdn ciia
nguoi dan phu thude chii yéu vao
nhimg lgi ich ho thu diege so vai cde
phutong tién cat triv tai sdn hodc
dau ne khdc, va do 6, phan nao
phu thudc vao su 6n dinh clia moi
truomg kinh t& vi mo. Bén canh do.
san xuat va kinh doanh do trang st
my nghe bdng van;: la mot n;:hu
truyen thong, ¢é tir 1au doi va van

Nguon: World Gold Council-WGC

dugce duy tri, phat trién trong doi
s(ﬂng xa ho1 hién dai. Tai Viét Nam,
¢6 hang nghin doanh nghi¢p hoat
dong kinh doanh vang trong ca
nuée, riéng thanh phé Ho Chi Minh
¢6 hon 1.000 doanh nghiép.

Viéc quan ly hoat déng kinh
doanh vang ctia cac Ngan
hang Trung uong

Xuit phat tir vai trd dic biét clia

Bang 2: Lugng vang nam glu’\a ty lc S0 v&i tong dir trit ngoai hoi
cia mjt s0 nuoc cudi nim 2009

Ouleris Téong ;::;zliz vang [Ty I¢ i:&(::z,l?ng duy
My 8.133,5 774
Mot s6 nuge Chau Au
biurc 3.406.8 69.2
¥ 24518 66,6
Phap 24354 70.6
Eurozone ( bao gém ECB) 10.797.9 59.7
Anh 310.3 17.6
Mot s6 nude Bic A
Trung Quéc 1.054,1 1,9
Han Qudc 14,4 0,2
Nhat 765,2 23
Mot s6 nuée Pong Nam A
Thai Lan 84 2.1
Malaysia 364 . ]2
Indonesia 3,1 3.9
Singapore 1274 22

Ngubn: World Gold Council-WGC
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vang. voi chire nang la co quan thye
thi chinh sach tien t& quéc gia, hau
hét Ngan hang Trung wong
(NHTU) cac nuée déu ¢ chinh
sach quan 1y hoat dong kinh doanh
vang thong qua viéc quan ly vang
thude du trir ngoai hoi quoc gia va
quan ly thi truurng vang trong nuac.

Theo huong dan tmn; cam nang
théng ké tien té ctia IMF, chi ¢6
vang du tiéu chuan quoc ¢ do
NHTU nam giit méi duge coi la
tien @, thude du trir ngoai hoi cta
quoc gia, con vang duge nam gitr
bdi cac to chie kinh té bao gom ca
cic to chic tin dung, bdi ¢a nhin
dugc coi la hang hoa thong thuong.

Trén thye €, nhieu NHTU cic
nuGe nam git, duy tri ly 1¢ vang
(vang ticu chuén quoc te) nhat dinh
trong tong dur trir ngoai héi quéc gia
nham bao dam ho trg can ¢an thanh
toan quée & va doi pho voi khiing
hoang hay cac su ¢b dic biét nhu
thién tai, hoa hoan, chién tranh...
Ty 1 du trix biing vang so voi tong
du trir ngoai hoi binh quan cla cac
qube gia khong tang, gitt & mirc
khoang 10% (xem Bdng 1), nhung
lai rat khac nhau gitra cac quoc gia
{xem Bdng 2).

Viét Nam khéng phai la nuoc
khai thac vang lén, vang ¢6 duge

cht yéu tir nhap khau, do vay, dé LO
duge vang, Viét Nam phdi mat
ngoai te. Khi xuat duoc vang, Viét
Nam ciing thu duge ngoai t&. Noi
mot cach khac, vang ham lugng cao
va & mot phan khic nhat dinh cta
thi truo*n,g cang la ngoal 1€ hodc
vang gian Ilbp tao nguon thu hoic
khoan chi ngoai &, co tac dong dén
cung cau ngoai ¢ trong nudc. Viéce
binh &n thi truong vang ciing gop
phin quan trong vao viéc binh on
thi trudmg ngoai t& mot cach truc
tiép hoiic gian tiép.

Gia vang bat én - tac déng
va nhiing hé luy

Kinh doanh vang trén thé giéi ¢6
nhi¢u hinh thirc: Kinh doanh mua/
ban vang trang sic my nghé; kinh
doanh vang miéng; kinh doanh vang
trén S¢ giao dich hang héa chinh
thire; xuat/ nhﬁp khau vang trang st
my ngh¢ hodc vang nguyén licu dum
dang hat, thoi, miéng... Mot 50 S&
giao dich hang hoa 1on ¢o giao dich
vang trén thé giéi hign nay nhuw:
New York Mercantile, Dubai Gold
& Commondities Exchange, Hong
Kong Mercantile...

Viée quan 1y nha nude doi voi
hoat dong kinh doanh vang cling rat
khac nhau & moi qudc gia tiy thude

Vao ddl; diém ctia moi quoc gia nhu:
dong tien noi té la dong tien L.hl.lyLﬂ
d6i hodc khon0 chuyén doi; gia tri
dong noi e on dinh hodc khong on
dinh; la qum giaco vang chu yéu tir
ns_uon san xuat, khai thac vang trong
nude hoge trnhap khau; du trir ngoai
héi cia quon gia cao hoac thip...
Trén co s¢ do, thy tmg nudc, ty
trng giai doan phat trién, nha nuée
¢6 quy dinh kiem soat cht ch& hodc
néi 1ong d6i voi hoat dong kinh
doanh vang. N;_,dy nhu Trung Quoc
la quoc gia ¢6 dy trir ngoai hoi 16m,
¢6 khai thac, san xuat khm luong lon
vang hang nim nhung van thyc hién
quan ly nha nuoc chit ché d6i voi
hoat dong kinh doanh vang, nhdl ld
giai doan dau hoi nhap kinh t& quic
te va chuyén d6i co ché quan 1y kinh
€ theo co ché thi truong. Ve noi
dung nay, Tap chi Ngan hang 50
2172010 ¢d bai viét “Céng tdc qudn
Iy vdang theo chitc ndng cua Ngan
hang Trung wong: Kinh nghwm
quan Iy tai Trung Quéc va mdt s6 dé
xudt cho Viét Nam” cua tac gia
Nguyén Thi Nhung va Nguyén Thi
Tuoi da néu ro.

Tong hop ve hoat dong mua/bian
vang trén thé gioi va tai Viét Nam,
chiing ta ¢6 thé c¢6 nhimg nhan xét
Sdu;

P6 thi 1: Dién bién gia vang thé gi¢i nam 2010
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(1) Gia vang bién dong lang,félam
rat thit thuong, bién do bién dong
manh (xem Do thi 1). Gia vang
nhi¢u khi ting cao, 1ap nhimg ky luc
méi, nhung ngay sau do co thé sut
su. Do do, i ro la rit 16n cho ca
nham’l(; chic mua/ban vang voi muc
dich dau co. Vi du, tai thi truomg
Viet Nam, gan trua ngay
11/11/2009, mot s& ngudi dan phai
mua vang voi gia 29,15 trigu
dﬁngﬂm_mg, ngay sau do da bi soc
khi nhén dugc tin, gia rot mot mach
xubng 26.4 tricu dong/lugng chi sau
ldc mua chua t&i 2 tiéng dong ho.
(ia vang con rot manh trong mot hai
ngay sau d6 va o lic xudng dudi 25
triéu dong/lugng; hiéu vang Tuéan
Tai -mot tiém vang lon o TP HCM
VO ng sau con sot Qld vang ihan}:

11/2009, kéo theo ton that cho nhiéu
nguoi dan co gui vang tai iém vang
nay;

(2) Tai mot qubc gia. su bién
dong cua gia vang nhicu khi kh(m;,
xuat phal tr tang/giam 10ng san
phim quée dian GDP;

(1} Gia vant_ blcn d(}ng, khong chi
xuat phat tir yéu t6 cung/cau vé vang
ma con bi chi phoi kha manh boi yeu
t6 diu co, boi niem tin (,ud dan
chiing vao h¢ thong tai chinh tien t¢;
\«an gla tri duns_ tién ¢6 vai tro du trit
quo&. té hodc/va gia tri dong tién noi
(& (xét pham vi mot quoc gia). Trén
thé gidi co nhitng quy chuyén ve dau
tw vang, vi du nhu Quy Gold Bullion
Securities, SPDR Gold Trust, Dubai
Gold Securities, NewGold... Tai
thoi di€m cudi thang 7/2010, Quy
SPDR Gold Trust - quy diu ur vang
vat chat 16m nhdl thé gidi nam gitr
khoang 1.300 tan vang, tri gia tuong
duong trén 48 ty USD;

(4) Trong mot quic gia, gia vang
ting/giam co tac dong toi ty gia
ngoai t&. Muc do tac dong con tuy
thude vao kha nang kiém soat ctia
Nha nude d6i voi hoat dong
mua/ban vang, tuy thudoc quy mo
tong cac giao dich mua/ban vang so
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voi GDP, so vOi can can thanh toan
qudc té cta quoc gia do.

Tai Viet Nam, nhing thang dau
nim dén hét thang 9/2010, cac
doanh nghiép Viét Nam da xuat siéu
da quy. kim loai quy, trong d6 chu
yéu la vang, khoang 2,3 ty USD:
Khi gia vang méi nhich 1én, thang 5
(1.204,88 USD/oz), thang 8§ (1.214
USD/oz), cac doanh nghi¢p da voi
vang dua nhau xudl khau. Cu the,
trong thang 5, xudt khiu vang ctia
Viét Nam tang t6i 13.8% so voi
thang 4 va dén thang 8 thi lao vot 1én
toi 45,5% so voi thang 7.

Tir dau thang 10/2010, vang ting
gid, khi gia vang lrong nuGe tang cao
hon gla vang thc, g:m d¢ tao 6n dinh
ctia nén kinh t€ quoc dan, Ngan han;:
Nha nuée (NHNN) da vai lan cap
quota cho nhap khau vang vai khoi
lugng phu hop, cac doanh nghiép lai
quay sang nhap khau vang véi gia
cao. Nhap khéau vang thuc sy 1a mot
yéu 16 lam cho can cin thuong mai
thém tham hut.

Pham vi kinh doanh vang &
Viét Nam hién nay kha rong,
khé kiém soat

Tai Viét Nam, theo cac quy dinh
cua phap ludt hi¢n hanh (Ngm dinh
174/1999/ND-CP da dugc stra doi.
bo sung theo Nghi dinh
064/2003/ND-CP), pham vi hoat
dong kinh doanh vang khd rgng rat.
Cu thé, NHNN chi quan 1y mot so
hoat dong ve vang co ilen quan toi
du.u hanh chinh sach tién té nhu; (1)
Xuat, nhap khau vang nguyen licu;
(ii) san Xuat vang mieng. Cac hoat
dong kinh doanh vang khac nhu
mua ban vang trang stc my nghg,
vang miéng duge coi la hoat dong
kinh doanh binh thuong giéng nhu
cac loai hang hoa khac. Theo Nghi
dinh s& 59/2006/ND-CP ngay
12/6/2006 cua Chinh phu quy dinh
chi tiét Luat Thuong mai ve hang
hoa, dich vu cam kinh doanh, han
ché kinh doanh va kinh doanh c6
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diéu kién, hoat dong mua ban, san
Xuat gia cong vang trang suc my
nghe la nganh nghe kinh doanh co
diéu ki¢n nhung khong can cap gidy
chimg nhan du diéu kien kinh doanh.
Té chie, ca nhan mudn tham gia chi
can ding ky kinh doanh tai S& Ké
hoach Pau tu trén dia ban va hoat
dong trén co sé Giay chimg nhin
ding ky kinh doanh. Hoat dong kinh
doanh nay thude pham vi diéu chinh
cua Ludt Thuong mai va Ludt
Doanh nghi¢p. Ngay ca hoat dong
xuit, nhap khau vang trang sitc, my
nghé ciing khong hé ¢6 bat ky mot
quy dinh nao dé diéu phdi va kiem
soat. Khong c6 cac quy dinh cy thé
dé xac dinh: Thé nao duoc xem la
vang gia cong ché tac: vang trang
stie, my nghé. Trong khi do, viéc
xudt khau, nhap khau vang trang s
my nghé thuc hién theo Gidy chimg
nhan dang ky kinh doanh; khong
can c6 gidy phép cia NHNN, Nhur
vay, kha nang lam dung dé xuat
khau \Img ¢6 chit lugng cao (vi dy,
twr 90% tror1én) dudi hinh thuce vang
iI‘dl‘lg: sic my nghe nhung v6i khoi
lwong I6m la rat dé xay ra. Do vay,
Bo Tai chinh da stra d6i mic thué
sudt xuat khau vang. Theo Thong tw
s6  184/2010/TT-BTC, tir ngay
01/01/2011, cac loai vang nguyén
liéu, vang trang strc ¢6 ham lugng
cao s chiu thué xuat khau la 10%
thay cho muc cii la 0%.

Do pham vi hoat dong kinh
doanh vang kha réng rai, luong
vang va USD troi noi ngoai thi
truong nhiéu (cac chuyén gia kinh
t¢ goi la tinh trang “vfm& hoa”, “do
la h6éa™) nén ngay ca cac co quan
quan ly ciing khong thé nam rd
duoe s6 liéu thit la bao nhiéu,

San giao dich vang: Néu cho
phép thanh lap tr¢ lai, Nha nwoe
khong nén dé tai dién nhitng han
ché, tdc dong xdu trude day

Truée thoi diem NHNN ban
hanh Thong tw s6 01/2010/TT-
NHNN bai bo viée thuc hién Quyét
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dinh s6 03/2006/QD-NHNN veé
kinh doanh vang trén tai khoan ¢
nuée ngoai, mot s6 ngan hang
thwong mai (NHTM) da ty phat lap
san vang trong nuGce. 0 giai doan
phat trién cao vao cudi nam 2008,
nam 2009, cac san vang da hlc,n
tuomg, viéc kinh doanh khong gdn
vdi vdng vat chat ma thuce chat la
cho phép kinh doanh vang trén tai
khodn ¢ trong nuoc la loai hinh
kinh doanh chénh léch gid (margin
trading), va cac san con cho phép
nha diu tu st dung don bay tai
chinh rat cao. Day la loai hinh kinh
doanh tiém 4n i ro rit cao cho ca
nha dau tu va cho chinh céc don vi
kinh doanh san vang. Thuc té cac
san giao dich vang déu thuc hién
hoat dong mua, ban voi nha dau tu
qua cac perornﬂ thire:

(i) Cht san truc tiép mua ban
\frll'l{‘:, v6i nha dau tu va ph(mé ngua
rii ro bing viéc chuyén trang thai
ra nudce ngoai thong qua hoat dong
kinh doanh vang trén tai khoan ¢
nude ngoai cua chu san;

(ii) Cha san nhan 1¢nh cua nha
diu tr va chuyén Iénh ra nudc
ngoai thong qua hoat dong kinh
doanh vimg trén tai khoan & nuoc
ngoai cua chi san;

(i11) Cac nha dau tw truc l]t,p mua
ban vang trén tai khoan voi nhau
thong qua hinh thire khop Iénh tap
trung.

D6i véi hinh thire giao dich (i) va
(ii) thi vé ban chat, chi san cho
phép nha dau tw thue hién mua ban
vang trén tai khoan ¢ nudce ngoai.
Hay noi cach khac, day la hoat
dong dau tr ra nude ngoai cta nha
dau tu trong nude. Khi nha dau tu
trong nuoe tinh toan sai/thua 19,
mat ngoai & ra nude ng)al la khong
tranh khoi, tao thém sirc ¢p 1én ty
gia USD/VND.

Ngoai ra. viéc thuc hién giao
dich vang tai cac san giao dich
vang cua Viét Nam thoi gian qua
¢6 thé mang lai rii ro cho cac nha

%2]

dau tw ca nhan do thong tin va co
ché giao dich khong hoan toan
minh bach; chu san vira lam moi
eidéi mua/ban vang, vua tryc ticp
kinh doanh vang. Vi vay, tac gia
cho ring, néu cho san giao dich
vang dugc thanh 1ap moi hodc hoat
dong tro lai, thi can nghién ctu rIdy
du va than trong moi khm canh veé

10 chic va nghiép vu; c¢in ¢6 co ché
quan 1y rat chit che, nhat 1a kh(‘mg,
cho phc,p to chitc/ca nhan st dung
ngudn von huy (IUI'IE tir xa hoi dé
kinh doanh mao hi¢m, dau co vao

vang.
O day, van d¢ can dugc mo

rong va can duge canh bao. loai
hinh kinh doanh chénh léch gia
(margin trading) - kinh doanh mao
hlt,m dau co trén thi truong quoc.
té clia cic nha dau tr trong nuoce
thong qua kieu hd trg vahoat dong
tuong ty nhu cac san vang noi trén
cling ¢6 thé duge thyc hién boi
mot San/Trung tam giao dich/S¢
giao dich hang hoa bat k¥ nao do
nhu bac, ca phé, cao su.... khong
nhit thiét 1a vang; loai hang hoa
cu thé quy dinh trong cic hop
dong giao dich chi la doi
tugng/phuong tién d& giao dich.
Nghiép vy dugc thuc hi¢n thong
qua vige ky két cac hop dono giao
dich hang hoa tuong lai quéc té,
trong d6 nha dau tu sir dung don
biy tai chinh rat cao, nha dau tur
chi pha; ky quy mdt ty 1& nho so
voi l(m;, gia tri giao dich; \em dic
diem tinh thanh khoan rat cao,
thudng tat toan hop dong truge khi
dao han cua cac hop dfm;: giao
dich tuong lai, nha dau tu thuc
hi¢n mua khong, ban khong, kiém
tien nhd vio su bién dong gia trén
thi truong thé gidi va dua vao don
bay tai chinh... Vi vay, Nha nuoc
cung can som quan tam va co quy
dinh quan ly chat ché d6i vai thi
truong cong cu tai chinh phai sinh,
nhit la cac giao dich phai sinh voi
muc dich dau co.

Mtc dd can thiét cua viec
huy déng vang trong dan de
dau tu phat trién kinh t&?

Mot s6 chuyén gia cho ring,
lugng vang trong dan cu la s
lugng 16n va can phai dugc huy
dong dé dau tu phat trién kinh t¢,
néu khong sé la sy lang phi lon?
P¢ di dén két luan nhin dinh nay
la ding hodc sai, ching ta xem
xét, phan tich ¢ cac goc do sau:

Thié nhat, du khong dugc tra
lai, thim chi phai tra phl (m,u phi
thiap). nguoi dan ¢6 vang nht la
khi s¢ htu mot so lugng 16n,
nguoi dan van s& gui O ngan hang
d& dam bao an toan. Ty theo dicu
kién cta nén kinh t& va muyc tiéu
cta chinh sach tien ¢ ting thoi
ky, NHTU c¢6 thé thyc hién
nghi¢p vu hoan doi gia v'm;:
(vang “co tinh chat tién t&”) voi
VND d6i véi cac NHTM. Theo
do, NHTU s¢ tang du trir quoc gia
va NHTM sé ting ngudn von tin
dung dé cho vay.

Thié_hai, néu cho phép cic
NHTM tra lai cao d¢ huy dong
vang va NHTM cho vay vang de
diu tu phat trién kinh t¢ thi lgi ich
¢6 thé khong bu noi nhimg thigt
hai tir nhirng tac dong tiéu cuc
¢4 & thm vi md va tam vimo. Cu
thé: (1) Vm ky vong “lai kep”- 1ai
duoce tra vé tien g bing vang va
ky vong ldi tr chénh léch gia,
nguoi dan co dong luc 1on dé tich
tri tai san bang vang hoac dau co
vao vang. gdy kho khan cho dicu
hanh kinh té vi mo, nh.u la khi ¢o
nhitng bién dong 1on ve gia vang;
nguon von tiét kigm cta dan cu s&
d6 don d@é tich trir vang; tac dong
tieu cuc cua hién twgng “vang
hoa” cﬁng: Ia rat 16n, twong tu nhu
hau qua cta “do la hoa” trong nén
kinh t&. Ngoai ra, viée chong ‘do
la hoa™ trong nén kinh té cling chi
thanh cong khi dong thoi (,hnng,
dugc “vang hoa™; (2) Phat sinh rai
ro ve thanh khoan vang va rui ro




vé gia vang cho cac NHTM, cho
cac doanh nghiép/ngudai dan vay
von biing vang va iy bat on, bién
dong khong luong trude duge vé
gid vang, ty gia USD/VND. Kinh
nghi¢m thyc té cho thiy, hau qua
xd hoi s& rat 16n, khi cac khoan
tien g hodc cac khoan thanh
toan hﬁng vang dén han/dio han.
nhung khi do gia vang trén thi
truong tang cao, va nguoi vay
hodc nguoi phai thanh toan tra
vang s& pha san hoac chiu 16 16n.

Thit ba, gi&i han dau tu tin dung
cho nén kinh 1L dugc quyu dinh
boi nhimg yéu 16 nao? Néuon Von
dau tu (tiét kiém trong nudec, n;__mm
von vay nude ngoai); hiéu qua cia
cac du an dau tr... Trong dé, hiéu
qui clia cac duy dn dau tw 1a mot
véu t6 quyét dinh. Néu nén kinh
(¢ ¢6 nhicu du an dau tu ¢6 hidu
qua, NHTU ¢é thé ting von cho
nen kinh té bing cach “bom \«6n’"
cho cac NHTM. Trong ché do tien
gidy, trong giGi han nhat dinh,
NHTU c6 kha nang mo rong tin
dung ngan h'tng dé phat trién kinh
t lhnng qua mo rong kha ning tao
tien ctia hé thdng cac to chie tin
dung.

Tw 3 Iy do trén, tac gia cho
rang: S¢ 1a tot hon hodc can huy
dong nguon von nhan roi bing
viang trong dan vao hé thong cic
NHTM. tuy  nhién,  khong
Lanﬂxhung, nhat thiét phai huy dong
nguon von nay vai viéc phal tra lai,
nhit Ia phai tra 1ai & mure 1ai suit
cao (vi du  2%). Ngoai ra, d€
tranh rii ro thanh khoan vang, gidy
(&r ¢6 gia bing vang khong duge
thanh toan truée han, néu thanh
to4n trude han phai chiu phat/chiét
khiu & mic/ty 1& t6i thi€u nhét
dinh do NHNN quy dinh.

Quan diém quan ly déi voi
hoat dong kinh doanh vang

Trude nhimg bién dong gia vang
gy stre ¢p ticu cuc 1€n thi truong

tien t&, dic biet 1a thi truong ngoai
héi. Chinh pht va NHNN da c6
mot sd giai phap quan 1y, thim chi
giai phap quyét liét nhu déng cira
*ac san giao dich vang trong nudc;
dinh chi giao dich vang trén tai
khoan & nude ngoai sau ngay
30/03/2010 (tiép 6. duge gia han
dén hét ngay 31/07/2010); NHNN
ban hanh Thong tr 56 22/2010/TT-
NHNN ve quan 1y huy dong va cho
vay bang vang ddi v&i 6 chie tin
dung, theo hudmg thu hep déi tuong
va hoat dong kinh doanh. Tuy
nhién, hi¢u luc, hiéu qua quan 1y
nha nude vé hoat dong kinh doanh
vang chua thit cao, thi truomg vang
van chua duge quan 1y chit chg,
con ¢6 dau hiéu dau co. lam gia
vang, gay bit on cho nén kinh té va
nhi¢u rti ro cho ngudi dan,

Trong thoi gian toi, Nha nude
can thyc hién cac bién phap day du.
dong bd hon dé khic phuc tinh
trang gi& véng bién dong khé kiém
soat; dé chong that thoat ngoai ©
cho dat nudc; d& tap trung nguon
von ctia xa hoi cho dau phat trien
san xuat. Du bién phap nio duoc
dwa ra ciing can ¢6 tinh dai han, on
dinh va nén dya trén nhirg quan
diém quan Iy la:

(1) Ton trong tap quan, quyen loi
ctia nguoi dan khi ‘;l.l' dung vang
lam phuong tién cat trir gia tri,
nhung tuyét d6i khong khuyén
khich nguoi dan dau tu vang, dic
bict cin chdng viée doanh nghi¢p
va din cu dau co vang biing nguon
von huy dong ngoai xa hoi:

(2) Vé ky thuat, cin c6 tidu
chuan/tiéu chi rd rang cu thé phan
bigt vang la do trang stc, my ngh¢
vOi vang ¢o tinh chit tien t¢, theo
d6 c6 co ché qudn Iy riéng biét,
chat ché, thu hep pham vi, doi
twgng tham gia va quy mé doi vii
kinh doanh vang cé tinh chit tién
1¢, vi du vang miéng;

(3) Ton trong quy ludt thi truomg
trong dicu tiét hoat dong kinh
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doanh vang, dong thoi can 6 su
quan ly, dinh hudémg cua nha nudce;

(4) C6 co ché linh hoat dé thi
truong vang trong nuoc lién thong
dugce vai thi truong vang quéc té:
g6p phin -;hfmg buon ldu vang;

(5)Coco ché phu hop dé nguon

von tiét kiém trong nuoc khong bi
dicu chuyén quia mic viao hoat
dong kinh doanh vang;

(6) Loai bo vang khoi chiic niing
thude do um tri, phuong tien thanh
toan trong nén kinh t¢, khong dé thi
truong vang tac dong 1om, anh
hudmg tiéu cue dén on dinh kinh &
Vi mo;

(7) Thong tin v& quy md giao
dich, s6 lugng giao dich, qé lrong
vang (vang “co tinh chat tién 8" -
vang miéné) s& hiru bgi mot thanh
vien tham gia thi truong vang
chinh thirc phai duge minh bach,
cong khai va duoc bao cao NHNN
hang ngay dL NHNN c¢6 thé kiém
soat, diéu tiét thi truong hdn“ cac
quyu dinh quan Iy phu hop; gép
phan chong duoce hien twong lam
gia, diu co.

Mot s8 giai phap chu yéu
dé quan ly hoat dong kinh
doanh vang

Dong quan diém véi nhiéu
chuyén gia, tac gia cho ring:
Thong tur s6 22/2010/TT-NHNN
clia NHNN c¢6 tac dong rat tich cuc
d6i véi viee quan Iy hoat dong kinh
doanh vang va d6i voi thi truong
ticn &, nhat 1 trong dai han.

pé dong bo, ning cao hitu luc va
hi¢u qua quan 1§ nha nude ddi voi
hoat dong kinh doanh vang, tac 011
d& xuit, bo sung, dic¢u chinh mot so
quy dinh hién hanh bdng mot so
giai phap sau:

(1) Hoan thi¢gn hé thonb
VBQPPL hién hanh dicu tiét truc
tiép hodc ¢6 lien quan dén quan Iy
hoat dong kinh doanh vang dé
Ih(mg nhat vai tro quan 1y hoat
dong kinh doanh vang cia NHNN
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theo dung quy dinh tai khoan 17
Diéu 4 Luat Ngan hang Nha nudc
. Viet Nam s6  46/2010/QH12,
NHNN c¢6 nhiém vu “Qudn [y nha
nudc ve ngoai hoi, hoat dong ngoagi
hoi va hoat dong kinh doanh
vang " ;

Thuc hien quy dinh trén, trong
thuc tién nén quy dinh viéce kinh
doanh vang “c6 tinh chit tién t¢”
- vang miéng la loai hinh kinh
doanh ¢6 diéu kién, doanh nghiép
kinh doanh phai duge NHNN cip
phép va dap Gmg di cac dicu kien do
NHNN duwa ra phu hop véi timg thoi
ky phat trién kinh ¢ cua dat nudc;
nhimg t6 chic, ca nhan chi kinh
doanh mua, ban, san xudt vang
trang sic my nghe khong can ¢
gidy phép cia NHNN, nhung phai
thong bao cho NHNN veé gidy phép
ding ky hoat dong kinh doanh vang
va van chiu su kiém tra. thanh tra
ctia NHNN; s¢ phai chiu phat hanh
chinh nang néu cic don vi nay kinh
doanh vang “cé tinh chét tién & -
vang miéng;

(2) Xay dung tiéu chi cu thé d&
phan bigt vang “c tinh chit tien t&";
vang ¢6 ham lugng cao; vang trang
stc my nghé. D¢ xuat cu thc

- Vang “c6 tinh chit tién 8" 12
vang dugce coi la ngoai héi theo
diém (d) khoan 2 Pitu 6 Luit
NHNN s6 46/2010/QH12 (Vang
thuéc dw triv ngoai héi nha nudc,
trén tai khodn o nwdc ngoai ciia
ngudi cue tril; vang dudi dang khoi,
théi, hat, miéng trong truong hop
mang vao va mang ra khoi lanh thé
Viét Nam); vang miéng duoc san
Xuat trong nude; vang trén tai khoan
gl “luu ky tai cic t6 chie tin dung
trong nuoc,

Vang “c6 tinh chat tién 2" ¢6 dic
diém 1a o tinh thanh khodn cao; chi
ph] dé chuyén d6i ra tien 1a rat thap,
gin biang khong;

- Vang ham luong cao la vang ¢6
ham luong > 90%. Vang ham lugng
cao bao gom vang “c6 tinh chit tien

’
1\

t&” va mdt b phan vang trang strc
my nghé;

- Vang trang sirc my nghé la san
phf{m ché tac bing vang c6 ham
lugng vang thép (dudi 90%) hoac
san phim vang ¢6 ham lugng cao
nhung chi phi dé ché tac ra san
pham vi 1ng do tr vang nguyen licu
phai chiém 1) ¢ dang ke trong gia
ban san phdm (vidu trén 'i‘/o)

{%) Phan biét mirc thué suat xuit
khau hoac nhap khac nhau ddi véi
vang “co tinh chat tien @ hoic
vang ¢6 ham luong cao; ddi véi
vang trang strc my nghé hodc vang
¢6 ham luong thip. Giir nguyén
mitc thué suat 10% ddi véi vang
ham luong cao theo Thong tu s6
184/2010/TT-BTC, nén ha muc
thu¢ suat xuéng mic 5% ap dung
d6i véi vang trang sicc my nghé:

(4) Khi d@ c6 mic thué xuit hop
ly d¢ dicu tiét xuat/nhip khau vang,
néi 1ong dan va tién 161 x6a bo viee
cap quota xuat/nhip khau vang dé
vigc lien thong thi truong vang
trong nude vai thi truong vang thé
2161 duoe linh hoat, theo co ché thi
truong;

(5) Thu hep pham vi s6 lugng
cic 10 chire duoe phc,p mua, ban
vang “co tinh chét tién t&” - vang
mieng so voi hién nay. Sé lugng
nhung doanh nghié¢p nay khong
qui nhiéu d& Nha nude kiem xoa(
duge nhung ciing khong qua it dé
duy tri su canh tranh theo co ché
thi truong mot cach lanh manh,
khong gay ra tinh trang doc quyén,
thao tang thi truong. Nha nudc co
thé dura ra cac quy dinh vé mic von
di¢u 18, ve dicu kién ky thuat san
xuit, vé sé nam kinh nghiém trong
kinh doanh vang, vé mitc ky quy
vang tai NHNN... d€ tao hang rao
k¥ thuat viéc ra nhap/thoai lui cua
nhimg doanh nghiép dugc phep san
Xuat va mua, ban vang “c6 tinh
chit tién &7 - vang miéng.

Vi du, binh quan toan qudc moi
thanh pho khoang 20 doanh

nghiép, tuy nhién, can phan biét s6
lugng cu thé cac doanh nﬂhmp
duge phép mua/ban vang miéng
theo quy mo hoic cap do thanh
ph6. Nhimg doanh nghiép/ctra
hang nay phai ¢6 mic von dieu 18
I6n (khoang 100 ty dong); phai
dang ky kinh doanh voi NHNN va
duge NHNN cap gidy phép; phai
dugc NHNN thanh tra hoat dong
dinh ky hoiic dot xuit; phai két ndi
mang thong tin voi chi nhanh
NHNN trén dia ban d€ bao cio
doanh s6 mua/ban, va ton kho hang
ngay, va theo dinh ky thang cho
NHNN. Nhitng doanh nghi¢p/cua
hang nay can dang ky nguon goc,
tieu chudn san pham vang miéng;

(6) NHNN thuce hién nghiép vu
hoan doi gira vang tién té voi
VND dbi véi cac NHTM. Quy md
hoan doi, ty gia giao ngay, ty gia
ky han ap dung trong nghiép vu
hoan do6i tiy thudc vao muc tiéu
chinh séch tién 1& timg thoi ky;

(7) Nghién ctru, cho thanh ldp va
hoat ddng 1 hodc 2 so giao dich
vang sau khi NHNN da xay dung,
ban hanh diy di co ché quan ly
chat ché; phan tich ro nhirng tac
dong ve kinh té xa hoi ca & tam vi
mo va tam vi mo.

Theo tac gia, mot s6 noi dung
cht yéu sau day can dugc luu y
trong D¢ an ve thanh 1ap Sd/san
giao dich vang trong nudc:

- So/san giao dich vang la thanh
vién doc lap, la trung gian khop
cac 1énh mua/ban vang va thanh
toan bu trir tien VND/vang gitta
cac thanh vién tham gia thj truong,
khong duge phép truc tiép giao
dich kinh doanh vang.

- S&/san giao dich vang nén la
cong ty ¢o phan trong d6 Nha nudce
nim gitt >> 51% von dicu 1 hodc
la Cong ty TNHH 1 thanh vién ma
chu s horu 1a nha nudce. So/san
giao dich vang chiu su giam sat
chat ché cua NHNN, phai thuc
hién kiém toan doc 1ap hang nim



boi cong ty kiém toan ¢ uy tin
(nam trong danh sach cac cong ty
kiem toan doc 1ap duge Co quan
Thanh tra giam sat ngan hang chap
thuan).

- Tai khoan tién VND, vang cua
thanh vién tham gia giao dich tai
S& giao dich vang phai tach bigt,
duge gwi tai cac NHTM duge phep
giao dich ngoai hoi.

- Hang hoa giao dich cua Sd/san
giao dich vang (tam goi la chimg
chi \LmL) duoce tiéu chuan héa va
phai gin v&i vang vat chat. Thoi
gian cho phép thanh toan vang val
chit cho nguoi mua la Tuq néu
nguoi mua cé nhu (.du thanh
toan/nhan lai \ang vit chit;

- P6i_véi ca nhan tham gia
mua/ban vang trén So/san giao dich
vang. trong dicu ki¢n hién nay. phai
kv quy 100% gia tri giao dich:
khong duge mua khong/ban khong.

- Cho phép TCTD dugc phep
hoat d(mi_ ngoai hoi, cac doanh
nghi¢p san xuat muafhanfxualfnhap
khau vang “c6 tinh chit tien 8" -
vang miéng duge tham gia giao
dich trén Sd/san giao dich vang
trong nuoc. Trong s6 cac loai hinh
doanh nghiép trén, NHNN cho
phép mot s6 cac TCTD duge phép
kinh doanh doanh vang trén tai
khoan & nude ngoai d& tao sy lien
thong gilra thi truong vang trong
nude va thi 1rLr(‘rng vang thé gidi.

- NHNN can quy dinh riéng biét
vé trang thai giao dich vang trong
nude, trang thai giao dich vang trén
tai khoan & nude ngoai va quy dinh
trang thai ¢ muc thap (vi du
+ 3% /vén dicu 18) d6i vai nhimg to
chite tham gia Sd/san giao dich
vang. Viée quy dinh nay nham muyc
ticu han ché quy md giao dich va
chéng dau co trong kinh doanh
vang.

Tao ra co ché lién thong gifra thi
truong vang trong nudc va thi
truomg vang thé gigi nhung NHNN
phai ki€m soat duoc va chi dong
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didu tiét bién do cach biét (cao hon
hodc thap hon) giita gia vang lmn}:
nudce so voi 514 vang quoc 1e, v
dong thoi voi co (,hu. ve thué
xualfnhap khau \»cmg “c6 tinh chat
tién t&” * dé dicu tiét khoi lwong vang
xudt/nhap khau.

- Quy dinh ticu Lhuan ma,fky
hic¢u d6i véi vang miéng dugc san
xuat tir cac doanh nghi¢p san xuat
vang miéng khac nhau tham gia
giao dich trén So giao dich vang.

- Xay dyng quy trinh tién loi,
chit ché, dam bao an toan cho viéc
luu ky vang, thanh toan vang vt
chat.

- Thoi gian déu, chua cho phép
cac thanh vién thi truong thyce hién
giao dich cac san pham phii sinh
vé vang.

- Quy dinh tran mic phi vé luu
ky vang; giao dich mud/hcm vang
va quy dinh vé mic thué doanh
nghi¢p hoac mirc thué thu nhap ca
nhan ddi véi loi nhudn tir chénh
léch gia ban, gia mua vang:

(8) Trong thanh phan du trir
ngoai hdi quic gia, NHNN can ¢6
phuong an dy triv vang oty ¢ nhit
dinh so véi tong du trir ngoai hi.
Pong thoi NHNN ¢é phuong an
tham gia mua/béan trén S giao dich
vang trong nudc; kinh doanh vang
trén tai khoan ¢ nudce ngoai: cho
vay vang doi véi NHTM... Thye
hién da dang cac nghiép vu ve
vang, mot mit tao cho NHNN chu
dong can thiép, di¢u tiét thi truong
vang trong nude; mat khac, ning
cao hidu qua ctia dau tw vang thude
du trir ngoai héi nha nude,

Tém lai: Trong xa hoi hién
nay, vang khong con nguyén vai
trd “tién t&” nhung tinh chat * m,n
t&” cta vang khong hoan toan mat
di. Hoat dong cua thi truong vang
trong nude anh hudng dén thuc thi
chinh sach tién t&, chinh sich ty
gia. P6i véi Viet Nam, Nha num
chua tu do hoa cac giao dich \«(m
du trir ngoai héi khong cao, nguon
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cung vang chi yéu tir nhap khau...
Do viy. vé co ban nhirng bién
phap quan 1y trong nam 2010 vira
qua la ding hudng. Trong thoi
gian t¢i, NHNN can tiép tuc hoan
thién khuon kho thé ché quan 1y
ddi véi hoat dong kinh doanh
vang, sao cho vira co co ché qudn
1y chit ché, kiem soat, didu tiét
duge hoat dong kinh doanh vang
phil hop vdi dicu kién kinh (€ ctia
dat nude trong timg thai kY, vira
tao duge su thong thoang, linh
hoat, on dinh vé& chinh sach d¢ thi
truong vang phit trién, nhit 12
hoat dong kinh doanh vang trang
sttc my ngh¢. Thong qua h¢ théng

cac giai phap dong bo theo cac
quan diém va dinh er(}fng néu
trén, hi¢u luc va hig¢u qua quan 1y
nha nude doi vai hoat dong kinh
doanh vang tai Viét Nam sé dugc
nang cao.m

TAI LIEU THAM KHAO:

- Luat Ngin hang Nha nude
Viét Nam s6 01/1997/QH10 va
Luit stra doi, bo sung mot s6 dicu
cta Luat Ngian hang Nha nudc
Viet Nam s6 10/2003/QH11:

- Ludt Ciic t6 chite tin dung s6
02/1997/QH10 va Ludt st doi,
bd sung mot s dicu cla Luat Cac
t6o chitc tin  dung 50
20/2004/QH11;

- Phép 1énh ngoai héi nim
2005; Nghi dinh 174/1999/ND-
CPva Ngh] dinh 64/2003/ND-CP
sira d6i, bd sung mot 50 dicu cla
ND 174; Cac VBQPPL khac cia
Nha nuée ¢6 lién quan vé hoat
dong kinh doanh vang:

- P¢ tai NCKH cip nganh
KNH 2009-01 “Cdc gidi phap
nang cao hiéu qud qudn Iy kinh
doanh vang theo chitc ndng ciia
Ngan hang Trung wong”. chu
nhiém D& tai Nguyén Van Anh;

- Tong hop thong tin ding trén
cac tap chi; bao dién ur; bao giéy
nam 2009, nam 2010.



