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C 6 th€ kh~ng ,dinh, hi~n 
nay, dang ton t~i m9t 
luqng vfmg nhfit djnh 

trong dan, tuy nhien, vi~c 

th6ng ke chinh xac hrqng vfmg 
trong dan la kh6 kha thi do 

vi~c n~m giii vang da la th6i 
quen, ~p qu{m cua ngm]i dan 

tu bao dai nay. v ~Y lam th€ 

nao d~ t~n d~mg duqc ngu6n 
h,rc vfmg trong dan phvc Vl) 

plult tri~n kinh t€ - xa h9i dang 
la vAn dS duqc quan Him trong 

thai gian gfin day. 
Thvc t6 cho thfty trong nhiing 

nam g~n day, chinh sach di6u 
hanh kinh t€ vi mo nhfit quan 

cua Chinh phu da ki~m soat 
duqc l~m phat, 6n dinh kinh 
t€ vi mo, ni~m tin vao gia trj 
VND da rung bucrc duqc cung 
c6; d6ng thai, chinh sach quan 
ly ch~t chc thi truang vang rna 
nong c6t la N gh i d i nh 24/20 12/ 
ND-CP cua Chinh phu (Nghi 
dinh 24) da phat huy hi~u qua, 
ngu6n h,rc vfmg trong dan 
dang bucrc dflu duqc chuy€n 

h6a thanh ti~n phvc vv phat 
tri€n kinh t€, xa h9i. Bi6u nay 
duqc ch(rng minh ro net thong 

qua vi~c nhu du vang miSng 
trong n~n kinh t€ ngay cang 
suy giam, tinh tr~ng vang h6a 
duqc rung bucrc ngan ch~n, 
ban than n~n kinh t6 khong 

bi tieu t6n ngo~i t~ d~ nh~p 
kh§u vang, rn9t phfin ngu6n 

Ivc vang duqc chuy~n h6a 
phl)C Vl;l nhu cflu san xufit vang 
trang sfrc, my ngh~, doanh s6 
mua, ban vang suy giam, trong 
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va Ia yeu to quyet dmh dam bao nguon 11/c vang trong dan 
dt/(jC tan dung ph(JC VU phat trien kinh te- xa hOi mot each hieU qua 

khi d6 ti~n gm b~ng VND 

trong h~ th6ng gia tang qua 
cacnam. 
Vi~c dua ra cac giai phap 

nh~m t~n dvng hi~u qua ngu6n 
ll,TC vang trong khu Vl,TC dan CU 
phl)C Vl;l phat tri6n kinh t~ - Xa 
h9i la bai toan cfin dugc can 

nh~c m9t each ky Iuong va 
th~n trQng, lam sao d~ khong 
t~o ra nhfrng rui ro cho cac chu 
th€ tham gia, cling nhu khong 
di nguqc v<Ji illl)C tieu quan ly 

diSu hanh chung cua Chinh 
phil v€ thj truang vang, d6 la 
duy tri 6n dinh b~n vfrng tren 

thi truang vang, h~n ch€ nhu 
A .:. ·- , ·:.. .-CaU nam gm vang rnLeng, ngan 

ch~n tinh tr~ng "vang h6a" 
trong nSn kinh tS. Truac day, 
Vi~t Nam tung d~t vfin dS huy 
d9ng ngu6n h,rc vang thong 
qua cho phep t6 chuc tin dvng 

(TCTD) buy d9ng vang, cho 
vay vang va chuy€n d6i vang 
thanh tiSn, tuy nhien, thvc tS 
da chung minh chinh sach mly 
khong d~t ffil)C tieu de ra, rna 

nguqc l~i, da t~o ra nhfrng h~ 
I~•Y lam gia tang tinh tr~ng 

"vang h6a", gay lung do~n thj 
truang va bftt 6n d€n kinh ts 

vi mo. Chinh vi v~y, vi~c huy 
d9ng vang hay n6i each khac 
Ia t~n dvng ngu6n lvc vang 
d€ phvc V\1 phat tri€n kinh tS, 

xa h9i dn duqc danh gia kY 
Iuong, dva tren vi~c phan tich 
vfin d~ c6t loi, d6 Ia him th€ 
nao d€ thay d6i th6i quen n~m 
giii vang cua ngum dan, giam 
d9ng ca gifr vang nhu tai san 
d~u tu, dfiu ca, tir d6 dua ra 
cac giai phap nh~m t~n dt,mg 
ngu6n ll,TC vang, nhung V~ll 
h~n ch6 t6i da nhfrng rui ro c6 



th~ phat s inh cho cac chu th€ 
tham gia. 

Ba nguyen nhan chinh d~ 
nguiri dan giu· vang 

Chung ta dn nhin nh~n m9t 
each th~ng th~n nhfrng ly do 
khi~n nguai dan n~m gifr vimg, 
c6 th~ sa hrqc ba nguyen nhan 
chinh nhu sau: 

Thu nluit, trrii qua Itch su 
chidn tranh keo dai va nhiing 

giai c!ot;zn kinh td- xii h9i thang 

trdm, ttJ,p quan va tam ly ndm 
giif vang Ctia ngtrc}i Vi¢t Nam 

cta thr(lc hinh thanh trong tho"i 

gian dai, tro· thclnh th6i quen 

!au c!&i vel kh6 thay a6i. 
v 61 cac d~c tinh liU vi~t v6n 

c6, vimg thuang duqc sti dt,mg 
him tai san tru fi n an toan khi 
kinh t~ - xa h9i khong kha 
quan. Vi v~y, trong b6i canh 
ljch su chi~n tranh keo dai, 
tinh hinh kinh t6 - xa h9i b§t 
6n, nhi~u giai do~n l~m phat 
luon a mire cao ( d~c bi~t trong 
th~p ky 80, l~1m phat tung phi 
rna), ttr Vi~c giu· V~tng nhu tai 
san phong rui ro, d~ dll trfr, 
bao v~ tai san tnr6c nhfrng b§t 
6n kinh t€ - xa h9i va ap h,rc 

cua l~m phat, ngtrai dan Vi~t 
Nam da d~n hinh thimh th6i 
quen n~m gifr vang. Them vao 
d6, Him ly tra chu9ng vang da 
xu§t hi~n trong thai ky phong 

kiSn truac day, khi vang con 

duqc ca nhan dv trfr dt tht 
hi~n gia tri, sv giau sang trong 

xa h9i. 
Thir hai, kinh td vi m6 trong 

nuac trili qua nhiing bidn 

d9ng bdt 6n, cite thi tnr&ng 

ctau tu thay thd con c6 m9t s6 
mijt ht;zn chd trong vi~c thu hut 

ngubn v6n ddu tu. 

Di~n biSn kinh t~ vi mo 
trai qua nhi~u bi~n d9ng, c6 
giai do~n ty 1~ I~m phat tung 
a m{rc phi rna, SlrC mua Ctla 
VND giam, anh huang d~n 
long tin cua nguai dan d6i v6i 
d6ng n9i t~ , cang lam gia tang 
tam ly gam gifr vang, ngo~i t~ 
cua cac t6 chirc, ca nhan trong 
n~n kinh t€ nhu m9t phuang 

ti~n tiSt ki~m , dam bao gia trj 
tai san, phong ngira nii ro m§t 
gia cua d6ng n9i t~. 

Trong nhfrng nam g~n day, 
thi truang tai chinh toan du 
c6 nhfrng bfit 6n, kinh t~ th€ 

gi6i vfin d6i m~t v6i nhi~u 
rui ro 16n vm cac nhan t6 kh6 
lu·ang, m nam 2008 d6n nay, 

tang truang kinb t€ trong nu6c 
thfip han giai do~n tnr6c. Tu 
d~u nhfrng nam 1990, sau giai 
do~n l~m phat phi rna, ty I~ 

)~m phat a nuac ta da dtrQ'C 
ki~m ch€ a muc m9t chfr s6, 
tuy nhien, di~n bi~n l~m phat 
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vfin nhi€u bi€n d9ng. Trong 

giai do~n 2007 - 2011, tY 1~ 
l~m phat a mire cao, di~n bi~n 
kh6 luang va luon a mfrc hai 
chfr s6, lam giam sue mua cua 
VND, anh huang d~n long tin 
cua nguai dan d6i v6'i d6ng 
n9i t~, gia tang tam ly gam gifr 
vang, ngo~i t~ cua cac t6 chuc, 
ca nhan trong n~n kinh t€ nhu 
m9t phtrang ti~n ti€t ki~m, 
dam bao gia tr! tai san, phong 
ngua rlli ro mit gia cua d6ng 

n9i t~. 
Trong khi d6, cac th! truang 

d~u ttr thay th€ nhu th! tnrang 
chirng khoan, thi truang bfit 
d9ng san, ... con c6 m9t s6 
m~t h~n ch~ trong vi~c thu hut 
ngu6n v6n dfiu tu. 

Thir ba, vi~c thanh l(tp Sim 

giao dtch vimg va cho phep 
TCTD huy af}ng, cho vay v6n 

b6ng vang aa tqo ra l(li ich cua 
vi¢c nJm giif vimg, gay bdt 6n 

kinh d vi m6 trong ma1c. 
C6 th~ thfty, giai doc;tn tnr6'c 

nam 20 12, trong b6i canh kinh 
t€ vi mo di~n bi~n phuc t~p 
do h~u qua m khung hoang 
suy thoai kinh t€ toan du, 
nhfrng chinh sach quan ly thi 
truang vang trong giai do~n 
nay da b9c 19 nhfrng h~n ch€, 
b§t c~p, cang lam gia tang nhu 
cau nam gifr vang trong ntr6'c, 
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cfmg tr§m trQng them tinh 

tr~ng vimg h6a, gay xao tr()n 
thi tnrang vimg, tac d()ng tieu 

qrc d~n m\lc tieu 6n dinh kinh 
t~- xa h()i. 

D~c bi~t, giai do~n 2007 
- 2009, vi~c hinh thanh cac 
san giao djch vang va ho~t 
d()ng kinh doanh vang tren tai 

khoan da anh huang nghiem 
trQng d~n thi tnr(mg vang n6i 

rieng, cling nhLr mvc tieu di~u 
hanh chinh sach ti6n t~ va 6n 

dinh kinh t~ vi mo n6i chung. 
Ben c~nh d6, chinh sach cho 
phep TCTD duqc huy d()ng 

va cbo vay vf>n b~ng vang t?O 

ra nhi~u h~ lt,ty gay b§t 6n thi 
' truang vimg n6i rieng va nen 

kinh t6 n6i chung. Ttr nam 

2000, thvc hi~n chu truang 
khai thac mQi ngu6n v6n nhim 
r6i trong dan d~ dap frng nhu 
du v6n cho d§u tu phat tri~n, 
NHNN da ban hanh Quy~t 
dinh 432/2000/QD-NHNN 
(Quy~t d!nh 432) cho phep 
cac TCTD duqc buy d()ng, cho 
vay v6n b~ng vang va chuy8n 

d6i 30% ngu6n v6n huy dong 
b~ng vang sang YND. Nhfrng 
nam dfiu triSn khai, cac TCTD 
da buy d()ng du·qc m()t lugng 
vimg nh§t djnh, tuy nhien ill 
nam 2008, gia vang th~ gi&i 
bi~n d()ng m~nh , chinh sach 

mly da b()c 19 nhfrng b§t c~p 
va rui ro, mvc tieu chinh dang 
ban d§u khong con nfra, thay 

vao d6 da t~o di~u ki~n lam 
gia tang ho?l d()ng d§u ca, 
gian tiSp d§n t&i tinh tr~ng 
"vang h6a" trong nSn kinh t€, 
t~o ra nhfrng h~ h,ly anh hu·ang 
d~n thanh khoan cua h~ th6ng 
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ngan hang, anh huang asn 

quy~n Lgi cua nguai dan va 
gay b§t 6n d~n n~n kinh t~. 

Trong giai do~n nay, gia 
vang th~ gi&i biSn d9ng m?nh 

(d~c bi~t giai do?n 2008 -
2011 ), m6i khi gia vang th~ 
gi6i bi~n dong m~nh, chenh 
l~ch gia v<!mg trong nu&c so 

v&i gia vang th~ gi6-i chi vai 
tram nghin d6ng/luqng, thi 

trucmg xu§t hi~n tinh tr~ng 
xu§t, nb~p l~u vang qua bien 
gi6i d€ thu lqi, anb huang 

d~n cy gia USD/VND tren thi 

truang tv do, gay ap h,rc len thi 
truo·ng ngo~i t~ va cy gia chinh 
thirc, tlr d6 anh huang b§t lqi 

t6i vi~c di~u hanh chinh sach 
ti~n t~, ki~m soar l~m phat, 

cling nhu 6n dinh kinh t€ 
vi mo. 

Giai ph:ip huy d{>ng nguBn 

l l}'C v:'mg 
Tren CO' sa phan tich neu tren 

v~ nhfrng nguyen nhan nguo·i 
dan n~m gifr vang, c6 th6 th§y 

giai phap c6t loi d~ huy d()ng 

ngu6n hrc vang phvc Y\1 phat 
triSn kinh t~ - xa hoi chinh Ia 
lam sao d€ thay d6i th6i quen, 
van h6a n~m gifr vang, cling 
nhu giam d()ng ca d§u tu, d§u 

CO' vang cua nguoi dan. 
Huy tll)ng vang chinh Ia 

chuyin h6a ngu6n l~rc vang 
thanh tiJn ph~tc v~t pluit tridn 
kinh td- xa hl)i; cac giai phap 
thl;tC hi¢n chuydn h6a ngu6n 
{f!C vang. 

Yang la tai san hqp pM1p 

cua nguai dan, vi~c n~m giu· 
hay chuy~n d6i vang tlu1nh tai 

san khac do nguai dan toan 
quy~n quy~t d!nh. Huy d()ng 

vang thong qua chuyen h6a 

ngu6n lvc vang thanh ti~n, vs 
ban ch§t, Ia lam thay d6i th6i 

quen, nhu du n~m gifr v<!mg 
cua nguai dan, lam suy giam 
sue h§p d§n cua vang mi~ng, 
ngan ch~n tinh tr~ng "vang 
h6a" trong n~n kinh t€. Qua 

trinh chuy€n h6a dva tren 

vi~c nguai dan tv quy~t dinh 
chuy~n tlr n~m gifr vang sang 

tai san khac, vi v~y, se khong 
gay xao tr()n tam ly, khong t~o 
ra hi¢u {rng kich thich tam ly 

diu CO vao vang; d6ng thai, SC 
ti6t ki~m dLrgc ltrQ'llg ngo~i t~ 
nhfit dinh do khong pbai nh~p 
kh§u vang. 

Do v~y, vi~c cbuy€n h6a 
ngu6n lvc vang thanh ti~n la 
h,ra chQn t6i uu d€ t~n d\lng 

ngu6n II,J'C vang ph\lC Y\1 phat 
tri&n kinh t~ - xa hoi. Ngu6n 
v6n nhan r6i b~ng vang trong 
khuvvcdancuseduqcchuy~n 
h6a thanh ti~n, dua vao kbu 
Vl,fC san xu§t, kinh doanh. Vi~c 
chuy6n h6a ngu6n lvc vang se 
dam bao thvc hi~n duqc chu 
ttuang huy d()ng, hay n6i each 

khac la t~n dl;lng ngu6n lvc 
vang m()t each hfru hi~u va lau 

dai d€ phat tri~n kinh t€ - xa 
h()i. 

Tren CO' sa nhfrng phan tich 
nguyen nhan nguai dan n~m 
gifr vang, c6 thS th§y chuy€n 
h6a ngu6n h,rc vimg la m9t 

qua trlnh lau dai, cac giai 

phap d€ chuySn h6a ngu6n 1\rc 
vang dn thvc hi~n nh§t qwin, 
d6ng b9 va tung bu6c, trong 

d6, giili phap 6n tltnh kinh td 
Vl mo, tfam bao tang tnuJng 

kinh td bJn viing, kdm soat 



lqzm phat 6' mLi·c hpp ly nh&m 
6n tljnh gicl tri vel tirng btrac 
nang cao vj tha Clia VND Ia 
ttiJu ki~n tian tta va lei yJu t6 
quyh tlinh tfrim brio ngu6n h1c 
vang trong dan Glf(J'C 1~11 d~mg 

ph~tc v~ phat tridn kinh td- xii 
h<}i m<}t each hi~u quri. 
Vi~c tri~n khai va phat huy 

hi~u qua cua cac giai phap 
chuy~n h6a ngu6n lt;rc vimg 

c~n phai c6 s~r ph6i hqp d6ng 

b9, kicn d!nh cl:ta cac B9, 
nganh ch(rc nang c6 lien quan, 

cv th~ la: (i) f)i6u hanh chinh 

sach tiSn t~ ch~t che, linh ho~t, 
ph6i hqp d6ng b9 v6i chinh 

sach tai kh6a va cac chinh 
sach kinh t~ vi mo khac nh~m 
mvc tieu uu tien ki~m soat 

l~m phat, 6n djnh kinh t~ vi 

mo, 6n dinh gia tri ct6ng ti6n, 
tang cu<mg ni6m tin cua ngucri 

dan d6i v6i d6ng Vi~t Nam, 
nang cao nh~n th\rc cua nguai 
dan trong vi~c Slr dt,mg va ltru 
thong d6ng Vi9t Nam; (ii) 

Ph6i hqp d6ng b9 giU'a di6u 
hanh cac COng Cl,l chinh sach 
tiSn t~ (nhtr cong C\} d~r trfr 
b~t bu9c, lai su§t, tY gia ... ) va 

disu hanh t.Y gia pht:t hqp v6i 
m~,~c tieu giam do la h6a trong 
nBn kinh t~; (iii) Ti~p t\}c th\l'C 
hi~n chinh sach ty gia linh 

ho~t, phu hqp v6i di~n bi~n thi 

V1etcombank 

truang trong nu6c va quoc te, 
cac can d6i kinh t~ vi mo, ti6n 

t~ va ill\}C tieu chinh sach ti~n 
t~; (iv) Di~u hanh chinh sach 

tai kh6a ch~t che, ki~m smlt 
nq cong va llQ' ntr6c ngoai cua 

qu6c gia; (v) Phat tri~n cac 

kenh dfiu tu khac (thi tmang 
chung kho{m, thi truong b§t 

d9ng san, ... ) nh~m t~p trung 

ngu6n l~JC vang pl}\lC VV phat 
triSn kinh t~ - xa h9i thong qua 

ti6p tvc dfty m~nh tai ca du, 
c6 ph~n h6a doanh nghi~p 
nha nu6c, hoan thi~n h~ th6ng 

phap lu~t nh~m thuc dfty va 
quan ly thi tmcrng b§t d9ng 

san phat triSn 6n d!nh, bSn 
vfrng va lanh m~nh, tai CO du 

thi tru<mg b~t d9ng san, hoan 

thi~n C(J du, t6 chtrc va nang 
cao nang h;rc cac chu th~ tham 

gia thi trucmg b~t d9ng san ... 

Ben qmh d6~ d6 thvc hi ~n 
chuySn h6a hi~u qua ngu6n 

iVC vang trong ~1U VIJC dan 
cu, dn ti6p tvc kien dinh qm\n 
ly thi tnrcrng vang theo djnh 

hu6ng cua Nghi d!nh 24 d~ 
duy tri 6n djnh bSn vfrng th! 
trucrng vimg thong qua cac 
giai phap: Ti€p t\}c hoan thi~n 
khu6n kh6 phap ly lien quan 
d€n quan ly th! tnrO'ng vang, 
duy tri 6n d!nh bSn vfrng thi 
trucrng vang, dam bao bi~n 
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d9ng cua gia vang khong tac 

d9ng d€n t.Y gia, thi tmcrng 

ngo~i h6i cling nhu S\1' 6n djnh 

kinh tt vi mo; Tang cuang 
cong tac thanh tra, ki~m tra 

ho~t d9ng kinh doanh vang 

de kjp thai Xlr Jy nghiem d6i 

v6i cac t6 chuc, ca nhan c6 

hanh vi vi ph~m, dam bao 

cong tac quan ly thi truang 
vang d~t ill\}C tieu d6 ra, d6ng 

thai dam bao quysn va lqi ich 

hqp phap ci1a nguai tieu dung; 

Chit trQng d~y m~nh cong tac 

truy€n thong v€ cac chinh sach 

quan ly thi tmcrng vang d~ tang 

s~r d6ng thu~n cua nguai dan 

d6i v6i cac chinh sach cua nha 

mr6c, d6ng thai d~ kiP thai 6n 

dinh tam Iy m6i khi thi trucrng 

vang c6 bi~n d9ng. 

T6m l(;li, vi~c nghien cuu 

giai phap huy d9ng hay t~n 

dvng ngu6n ilJC vang trong 

dan v~ ban ch~t chinh la dua 

ra cac giai phap dS chuySn 

hoa ngu6n hrc vang thanh ti€n 

ph\lC VV phat tri€n kinh t~ - xa 

h<)i. Bay la v~n d~ mang tinh 

dai h~n , cac giai phap d~t ra 

dn duqc th\TC hi~n nh~t qu{m, 

d6ng b9 d~ h~n ch€ tinh tr~ng 
Slr d~mg vang lam phuang ti~n 
dt trfr va Sl! dl,lng vang lam tai 

san d§u tu.• 
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