.Vai tu cach 1a
tai san tai chinh
~ ¢0 tinh thanh
khoan cao, vang

ludn ludn cé
mét quyén ning
tu né rat manh
dé thach thic
cac c0 may bom
tién mot cach
thiéu can cii...

va van dé quan ly

ir sau khi ché do tién ban vi vang
Tsup dd nam 1971, hau hét cac
déng tién khac nhau trén thé gidi

déu 14 tién phap dinh theo ca ché van hanh
NHTW clia ting quéc gia. Cac dong tién
khac nhau bat dau mét ky nguyén “so
gang” v6i nhau bang ty gid ma ndi dung
bén trong la thudc do nang suét lao dong
khac nhau giita cac quéc gia dé tao ra mot
don vi gia tri sir dung nhu nhau. Tuy khong
cdn gitr vai tro 1a tién tryc tiép hay vat dam
bdo ham kim Iugng cho tién gidy phap dinh
nira, song vang van la loai vat chét qui, gitr
vai tro du trir song song véi ngoai &€ manh
va ca trai phiéu Chinh phli nudc khac trong
kho du trlr ngoai héi quéc gia cla nhiéu
nudc dat tai NHTW. Vang do do trd thanh
“ham trii 4n” clia stc mua clia tién gidy ma
cac Chinh ph( 4 ra guong mau ap dung
nhat. Trong thap nién 1990, hau hét cac
quéc gia chau Au da mua tich trir vang dé
chuan bi cho Lién minh tién t& va Kinh t&
Chau Au ma thyc chét [a dé phong i ro
“niém tin" vé dong tién chung EURO sé ra
dai ndm 1999. Ngoai chau Au, du trir vang
véi lugng dang ké tai nhiéu nudc khéc trén
thé gidi ludn dugc coi la mét giai phap va
cong cu dé bao vé déng tién clia ho tranh

TS. NGUYEN DAI LAl

rang buéc vao dong déla My. Vang trang
strc va vang thoi tir khi vang khong con la
tién truc tiép van luén ludn 14 loai hang hoa
dudc mua ban rong rai tai cac thi truong co
tinh thanh khodn cao, va do d6 van la hinh
thire cat gitr tai san khong chi clia quéc gia
ma ca clia t§ chirc va ca nhan mot cach
phé bién.

Tinh hinh quéc t& Nhing nam cudi clia
thai ky khiing hodng gia hang hoa (1980-
2000 va hon mét ndm nay sau khing
hoang tai chinh va suy thoéi toan cau) ciing
da anh hudng dén vang, gia vang da tang
vuot murc giao dich ky han gan nhu thanh
mét xu huéng trong vong 20 nam nay. Thuc
t& nay dan dén hau qué 1a cir méi khi tién
giay bi de doa gidm strc mua thi cac t6 chuc
va c4 nhan lai sir dung vang dé giir gia tri
tai san tai chinh clia ho. Dau vay, khong co
nghia la thé gidi co thé quay tré lai ban vi
vang, vi dao dau ra vang vat chat so vdi
téng gi tri hang hoé khéng 16-clia hanh tinh
nay. Trén thuc t€, ngay nay khi vang cang
dat do thi ch& do ban vi vang cang khé thuc
hién. Ly do khién Iya chon nay khong dugc
thure hién cling la Iy do ma hé théng ban vi
vang sup dé: ti 1& chuyén déi ¢4 dinh do
chinh phii dinh ra khéng c6 mdi lién hé hiu
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...Cling véi
chdng ngoai
té hoa (thuong
goi chung la
dd Ia hod),

can phai kién
quyét chong
vang hoa
phuong tién
thanh toan...

co ndo gilfa cung va ciu vé vang va cung va cau
vé hang hoa. Trong thuc tién ta c thé thay vang
hién tai khéng duoc phan phéi theo strc manh
kinh t& gilra cac qudc gia. Vi du nhu Nhat Ban la
mot trong nhitng nén kinh t& I6n va manh nhat
thé gidi, lai ¢6 dur trir vang it hon rat nhiéu so voi
can thiét dé hé trg nén kinh t& nay (3,1% du trir
ngoai héi, xem bang dudi). Ngugc lai, mac du
ding & thir hang cao trong bang théng ké lugng
vang du trr clia top 20 quéc gia ¢b luong duyf trir
vang lén nhat thé gidi, nhung cac nudc nhu B,
Italia, Phé&p, Thuy Si... khong anh hudng téi thi
trueng vang nhiéu nhu My, Trung Quéc, An Do
va Nga. Nhimng théng tin vé dong thai mua vao
hay ban ra tir 4 qudc gia ndy ludn tac déng lam
thay déi xu huéng gia clia vang. Thi gian nay, 4
nudc dong loat tang manh mua vao, 1am cho gia
vang dang tang. Nhitng ngay gan day, khi van dé
khiing hodng no cong ¢ nguy co lan tran khap
chau Au, xu huéng ban ng céng cho tu nhan...da
lam cho gia vang lién tuc thiét 1ap cac ky luc mdi
sau ngudng 1.550 USD/ounce. Tinh hinh nay sé
con xAu hon! Tai bang Utah clia My, do déng
USD lién tuc mét gia nén vao thang 6/2011 vira
qua da xuat hién mot nha thau mang tén Craig
Franco da dugc phép thanh Iap kho quan Iy vang
- bac, gidp ngudi dan dem tién USD kim loai
bang vang hodc bac that dén gli va nhan lai
bang thé ghi na theo gié thi trrdng thai diém gt
vang/bac dé c6 thé mua sém, thanh toan cac
khoan chi tiéu binh thudng bang thé ghi ng nay.
Tai 12/50 bang khac clia My

cling dang soan du thao

v, ludt “bat chudc”
bang Utah dé
to théi do
phan déi
duong
kim
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Téng théng Barack Obama c6 nhimg bién phap
tai chinh tiéu cuc khién USD mét gi4, trong d6 co
viec FED lién tuc in, “bom” thém mot luong tién
I6n ra thi trudng khong dura trén mot ngudn tai
s&n cu thé nao. Tuy chua phai la luat chinh thirc
va trén thuc t& vang van bi cAm sir dung dé thanh
toan hang hoé, dich vu nhu tién & hau hét cac
qudc gia sau ndm 1971 1a thai diém sup d6 ché
dd ban vi vang, song vdi tu cach la tai san tai
chinh ¢ tinh thanh khoan cao, vang luon luén c6
mét quyén nang tu né rat manh dé thach thirc
c4c cd may bom tién mot cach thi€u can c.

Theo InfoTV: trong thang 5/2011, nhu céu
vang clia An D@ ting 25% khién gia tri nhap
khau tang 500% so véi thang trudc va tang 222%
s0 vdi cling ky ndm ngodi, lam cho gia tri nhap
khau vang tai nudc tiéu dung vang Ién nhat thé
gidi nay tang lén mure ky luc: 8,96 ty USD.

Trung Quéc cling tang cudng nhap khau
vang, frong 2 thang dau nam 2011, nhap khau
vang clia Trung Qudc dat 200 tan, bang 2/3
lugng vang nhap trong ca nam 2010. Hoi dong
vang thé giéi nhan dinh dau tu vang clia Trung
Quéc co thé tang 40 - 50% trong nam nay. Tiéu
thu vang tai Trung Quéc va An Do chiém tdi 40%
tong cau thé gidi.

Trong thang 3, Ngan hang trung uong Nga
mua thém 11,8 tan vang, dua téng luong vang du
trir [en 811,1 tan vao 31/3/2011.

Ciing theo nguén InfoTV, Top 20 qudc gia ¢6
du trir vang l6n nhat thé gidi tinh dén thang
6/2011 nhu sau:

1. My: Téng Iugng vang du trir: 8.133,5 tan
chiém 74,8% t6ng du trir ngoai héi.

2. Bitc: Téng luong vang du trir: 3.401,0 tan,
chiém 70,8% téng du trir ngoai hdi.

3. ltaly: Téng Iuong vang du trir: 2.451,8 tan,
chiém 69% téng du trr ngoai héi.

4. Phap: Téng luong vang du trir. 2.435,4
tan, chiém 65,9% téng du trif ngoai hdi.

5. Trung Quéc: Téng lugng vang dy trir:
1.054,1 tan, chiém 1,6% tng du trir ngoai héi.

6. Thuy ST: Téng luong vang du trir. 1.040,1
tan, chiém 16,3% t6ng du trr ngoai héi.

7. Nga: Téng Iugng vang du trir: 792,3 tan,
chiém 7,3% tng du trr ngoai hai.

8. Nhat Ban: Téng lugng vang du trir: 765,2
tan, chiém 3,1% téng du trr ngoai hdi.

9. Ha Lan: Téng luong vang du trir: 612,5

~ tan, chiém 58,5% t6ng du trir ngoai héi.

10. An Dé: Téng luong vang du trir; 557,7
tan, chiém 8,3% téng du trir.ngoai héi.
11. Dai Loan: Téng lugng vang dy trir: 4236
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tan, chiém 4,7% t8ng du trr ngoai héi.

12. B6 Dao Nha: Téng luong vang du
trr: 382,5 tan, chiém 82% tdng du trir
ngoai héi.

13. Venezuela: Téng luong vang du
trir: 365,8 tan, chiém 54% téng du trir
ngoai hoi.

14. Saudi Arabia: Téng lugng vang
du trir; 322,9 tan, chiém 3% tng du trir
ngoai héi.

15. Anh: Téng lugng vang du trir:
310,3 tan, chiém 16% t8ng du trtr ngoai
héi.

16.Li Bang: Téng lugng vang du trir:
286,8 tan, chiém 29% téng du trir ngoai
héi.

17. Tay Ban Nha: Téng vang du trir;
281,6 tan, chiém 39,2% t6ng du trr ngoai
héi.

18. Australia: Téng lugng vang du trir:
280 tan, chiém 55,4% téng du trr ngoai
héi.

19. Bi: Téng luong vang du trir: 227,5
tan, chiém 37,4% téng du trr ngoai héi.

20. Algeria: Téng luong vang du trir:
173,6 t4n, chism 4,3% téng du trir ngoai
héi.

Tinh hinh trong nude. Gia vang trong
nudc lubn phu thude gia vang thé gidi tinh
bang ngoai t& va phu thudc vao ty gia tinh
bang ban té. Tir dau nam dén nay, xu
huéng chung la gia vang thé gidi tang
manh hon gia trong nudc chl yéu do ty
gi4 trong nudc kha én dinh. Theo 6 liéu
clia Téng cuc Théng ke, kim ngach xuat
"kh?u da-quy, kim loai quy va san pham
fvang ché ﬁc thang 6 dat trén 12 tan, dat
§30 triéu WSD, nang téng kim ngach xuat

“khau vargtu dau nam Ién 1,027 ty USD.
ETH 11112411, cAc san pham kim hoan, ky

£. nghé 06 ham lrgng vang trén 99% déu bi

= “danhit tﬁue xuat khau 10% thay vi muc 0%

e ~ phbt tm‘qc Vi vay, da s6 1a nir trang ham
. dugng*vang dudi 99%. Tinh chung tir dau

nam dén 15/6, khodng 20 tan n( trang
dang ham lugng vang dudi 99% da dugc
-xuat di. Tuy nhién, tinh hinh s& déo chiéu
khi cac don vi kinh doanh chay dua hut
vang dé xuat khdu cong véi vang thé gidl
tang, gia vang trong nudc sé tiép tuc tang.
Hién gia vang trong nudc da dudi kip va
vuot téc do tang clia gia vang thé gidi, lam
cho don gia thuc da cao hon gia thé gisi

Hign gid vang trong nidc dé dudi kip va /ot t6¢ dg tng cua gid ving thé’ gidl

ngay khi ty gia van chura tac dong vao gia
vang. Gia vang hém 13/7/2011 da phé ky
luc 38,5 triéu déng dugc lap vao ngay
19/2. Sang ngay 13/7/2011, tai TP HCM,
vang dugc mua ban phé bién & 38,54
38,60 trigu dongllugng, tang 340.000
dong so véi hom trude. Trong khi do & Ha
NGi, chiéu thu gom cao hon 200.000
déng, & 38,62 trieu dong/lugng. T6i day co
thé |2 xu huéng nhap vang vao, sé gay
s(rc ép ty gia va céan can thanh toan. Tuy
vay, téi cho rang trong quan diém quan ly
clng khéng nén huyén bi hoa kim loai qui
nay. Chi nén coi vang Ia mét loai hang hoéa
c6 nhiéu phdm chat 4 tai san tai chinh clia
xa héi. Sy 18n xudng clia gia vang ludn
ludn cling IGc chiu 2 nhém nhan t6 tac
dong chinh, d6 la quan hé gita nguén
cung clia chinh nd v6i cau clia xa hdi vé
vang va hai la do chinh nhan t6 huyén bi
hoa vai trd clia vang ma lam cho ngay ca
gia vang ciing bi day lén mot cach va tinh
hoac hitu y ngoai nhan t6 ndi tai vé cung
cau ctia chinh né. Thai gian gan day, sén
lugng vang clia cac tap doan khai thac mé
vang l6n nhat thé giéi & 4 qudc gia la: Nam
Phi, Australia, mién Tay nuéc My va Trung
Quéc dang giam xubng. Trong khi do, cac
ngan hang trung uong, céc quy luong huu
va cac nha dau tu ca nhan dang tim dén
vang ngay cang cb chiéu hudng gia tang.
Nhung déng thai gia vang tang thai gian
nay van la do niém tin vao déng tién giam

hon la do gia tri thuc clia vang tang.

Véy gidi phdp nao cho viéc quan
vang & nuide ta? Trudc hét, can thay rang
nudc ta la mot qudc gia rat nghéo tai
nguyén vang. La nudc cd lich st nhap,
chir khéng phai 1a xuét vang, vi vay, vé
quan diém chinh sach, Chinh phli nén cho
md rong dién phai nop thué xuat khau
vang céc loai, khéng phan biét vang nit
trang hay vang théi, vira dé tang thu cho
NSNN, vira tao binh dang va vira khéng
ché va khéng khuyén khich viéc xuat vang
tir mét quéc gia hau nhu khong co cong
nghiép khai thac hay md vang & qui md
dang ké nhu nudc ta.

Hai la, cling véi chdng ngoai t& hoa
(thudng goi chung 1a dé la hod), can phai
kien quyét chéng vang ho phuang tién
thanh toan. Nghta Ia khong da dang hoa,
khong huyén bi hoa cac cong dung cla
vang frong finh vuc tai chinh - tién té.
Trudc sau chi coi vang nhur mét hang hoa
dugc rong rai giao luu binh thuong theo
ludt phap. Nha nudc can ¢ chinh sach
tuyét déi khong cho phép huy dong hay
cho vay vang nhu mét loai nghiép vu tin
dung trong cac dinh ché tai chinh ni
chung va NHTM néi riéng. Cam khéng str
dung vang lam phuong tién thanh toan
hang ho4, dich vu néi dia nhu tién.

Ba [a, do tinh chat dé dat méng hay
dé nung chdy dlc thanh miéng, thanh

{ Xem tiép trang 30)

THI TRUONG TAI CHINH TIEN TE @ SG 15(336) ® 1/8/2011



RTINS 1o conwi view ve L S

nhién, ban than Paypal va hinh thirc hoat
dong clia loai hinh kinh doanh nay van
dang vap phai nhitng y kién trai chiéu tur
cac nha quan ly va gi6i ngan hang & cac
qudc gia khac, dac biét trong van dé rli ro
trong chuyén tién cho cac giao dich bat
hop phéap xuyén quéc gia, ma hién nay
van chua co giai phap triét dé.

Tai thi truang Viét Nam, mét s6 broker
hién dang cung cdp dich vu lam trung
gian h trg thanh toan, mé hinh hoat dong
tuong tu Paypal, thiét Ip cac cdng thanh
toan tryc tuyén két n6i khach hang, ngan
hang va cac don vi cung Utng hang hoa
dich vu. Hién nay, hoat déng clia cac
cdng ty cung cap dich vu thanh toan trung
gian nhu vay déu dua vao gidy phép hoat
dong do Ngan hang Nha nudc (NHNN)
cip d6i véi ting truang hop cu thé ma
chua cb luét quy dinh chung nao. (Vi du,

ngay 18/2/2009, NHNN da c6 Quyét dinh
s6 288/QD-NHNN cho phép Céng ty CP
Dich vu Tryc tuyén Céng dong Viét —
VietUnion thuc hién thi diém ung (mng
phuong tién thanh toan Vi dién tir Payoo).
Bai vay, ro rang tai thoi diém luat diéu
chinh chura chat ché, cac déi tuang broker
dang c6 co héi rat Ion dé canh tranh véi
ngan hang trong mang thi truang P2P.

Huong gidi phap tir phia co'sé phdp Iy

Do day la mét hoat dong kinh doanh
mdi lién quan dén linh vurc tai chinh ngan
hang v6n rat nhay cam, yéu cau cao vé
ha tang ky thuat, bao mat va quan Iy rii
ro, nén viéc xay dung va ban hanh cac
van ban phap luat diéu chinh hoat dong
cla déi tuong kinh doanh [a hét strc can
thiét, trong d6 nhitng néi dung sau can
dugc lam rd:

- Lam rd hoat dong cung cap dich vu

trung gian hd trg thanh toan cé thudc
pham vi hoat ddng ngan hang theo quy
dinh tai Luat cac 16 chuc tin dung hay
khong, va néu cé thi cac don vi cung cap
dich vu nay co thudc déi tugng diéu
chinh clia Luat c4c 16 chire tin dung hay
khéng;

- Quy dinh cac déi tugng nao dugc
phép cung (fng dich vy,

- Pham vi hoat déng cung cap dich
vu;

- Quy dinh Vvé tiéu chudn tham gia
cung cap dich vu, bao gém cac yéu cau
vé cd sd ha tang ky thuat, cong nghé, an
toan bdo mat, nang luc kiém soét cac
quy trinh thanh toan, quan ly rdi ro.

Néu lam dugc diéu nay, loi ich dem lai
cho nén kinh t€ néi chung va ngan hang
thuong mai néi riéng, dé 1a (i) kiém soat
chat ché dé han ché i ro trong mang thi
truang méi clia hoat déng thanh toan; (ii)
tao san choi cong bang han cho ngan
hang thuong mai trong thi truang thanh
toan, thtic ddy canh tranh lanh manh; (ii)
bao vé quyén lgi va lam tang long tin ngudi
tigu dung khi tham gia st dung nhimg dich
vu thanh toan khong dung tién matm

Ch thich

1 Palaka, D., Daras, P, Petridis, K. and Strintzis,
M.G., 2004, A novel peer-to-peer payment system
http:/www. it gr/~kosmas/publications/icete 04.pdf

2http:/fwww.nxthook.com/nxthook/sb/abbj0310/ind
ex.php?startid=28

3http./ipaymentsviews.com/2009/03/11/ebay-ana-
lyst-day-paypal-world-domination/

4 http:/fwww.law.unc.edu/documents{ournals/arti-
cles/289.pdf

Vallg. ®® (Tiép theo trang 17 )

théi...nén Nha nudc phai qui dinh tiéu
chudn qudc gia déng thi phu hop tiéu
chudn qudc t6 v& vang thdi gém: khi
lugng, hinh thire, kich ¢4, logo, ty trong
nguyén chdt (khong thdp hon 99,5%
vang nguyén chat) dé cap phép va kiém
soét chat ché viéc dic vang dung céc
thong s6 ky thuat theo tiéu chudn. Khong
nén han ché déi tugng kinh doanh vang,
nhung can han ché va kiém soat that
nghiém ngat don vi dugc phép duc vang
thdi tiéu chudn. Khong chap nhan bt ky

loai vang thdi nao dugc phép ban trén thi
trrang ngoai cac nhan théi vang da dugc
NHNN phé chudn, cap phép san xuat
ting thai ky. Khéi luong vang thoi tiéu
chudn can sém thu gon lai, chi nén gém
céc loai cd trong lugng tir 01 kg dén 10 kg
(gi6ng My) va khuyén khich san xuat loai
¢6 trong Iugng cao.

Bén 14, rat cAn md san vang tao ra
chg giao dich tap trung cho cac nha
kinh doanh vang mang nhiéu quéc tich
khac nhau tu do tham gia bubn ban va
lam nghia vu séng phang véi Nha nudc.
Khuyén khich va kiém soat tj trong
vang vat chét cao trong tong gia tri giao
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dich vang trén san. Tirng budc cho phat
trién cac loai giao dich phai.sinh gan
lién vdi san giao dich vang. San vang
phai do NHTW quan ly.

Theo quan diém cla tac gid thi
chinh sach quan trong nhat dé quan ly
vang 1a chéng vang hoa phuong tién
thanh toan cling v&i chdng do la hoa.
Chudn hoa vang thdi, md san chinh
thirc va cho kinh doanh vang nhung
Nha nudc phai kiém soét chat ché thi
trugng vang théng qua qui ché San
vang, chudn vang thdi, chat luong vang
hang hoa khac va chinh sach thué binh
dang, cong khai minh bachm



