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NGUYEN KHANH HA - TRAN VAN MAN

hi truong vang Viét

Nam dugc ddnh gia la

c6 toc do phdt trién
nhanh nh4t khu vuc va luén
ding hang cao trén thé& gidi.
Tuy nhién, su phdt trién qud
néng nhu vay da lam cho nguci
ta hoai nghi vé tinh 6n dinh va
hiéu qué cda thi truong. Thuc
t& trong nhiing thdang gin day,
nhitng bié€n dong, bién co trén
cdc san giao dich vang (SGDV)
va dic biét 1a sy c¢6 lién quan
dén Coéng ty TNHH SX —TM —
DV Tudn Tai d4 cho thay
nhiéu han ché&, nhiéu 16 hong
cdn c6 su diéu chinh tir phia
cdc cd quan hiiu quan.

Hoat dong cda thi trudng
vang khd rong to xudt nhéap
kh4u vang dén hoat dong kinh
doanh vang vat ch4t cling nhu
hoat dong kinh doanh vang
trén tai khodn véi su ra doi
cia hang loat cdc SGDV. Trong
bai viét nay ching tbi chi gi6i
han viéc phan tich nhiing bat
cdp trong hoat dong kinh
doanh vang trén cac SGDV va
dua ra mot so gidi phap dé gidi
quyét nhitng bat cap dé.

SGDV 1a mot co ché t6 chic
cdn thiét va thiét yé&u cho su
phét trién cda thi truong vang.
Trude khi c6 cdc SGDV nhu
congnghenganhang
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hién nay thi thi truong vang
Viét Nam hau nhu chua dugc
chd y dén. Cac SGDV ra doi da
tré thanh noi quy tu cia hang
ngan nha dau tu (NDT), tir céc
NDT t6 chic v6i quy mé 16n
dén cdc NPT cd4 nhan nhé 18,
giip hinh thanh nén mét thi
trudng tap trung va cé té chiec.
D6 con 1a mot kénh diéu hoa

vén, gidp cdc
doanh  nghiép

kinh doanh vang
chi dong ngudn
hang, cing nhu
thu huat duogce
lugng vang
trong din cu.
béi  véi  cédc
NDBT, su ra doi
cua cdc SGDV
da cung cdp mot
tham
khdo gid vang
htu ich, cing
nhu hinh thiec
kinh doanh vang
tuong d6i xa la
v6i giéi dau tu
trong nudc -
hinh thdce kinh
doanh vang trén
khodn vdi
nhiéu cong cu dé
NDT.

ngudén

tai

bdo vé

Nhu vay, su ra doi cda cdc
SGDV da danh d4u budc phdt
trién vugt badc, ciing nhu gép
phan quan trong nhdt vao su
phét trién cta thi truong vang
nudc ta.

SGDV dau tién & Viét
Nam 1la SGDV Sai Gon chinh

thic duge thanh 14p ngay

25/05/2007. M6 hinh nay dugc




x4y dung trén co s Nghi dinh
158/2006/ND-CP qui dinh chi
tiét Luat Thuong mai vé hoat
dong mua ban hang héa qua SG
giao dich hang héa do Chinh
phtd ban hanh va sy tham khéo
m6 hinh hoat déng cia SGDV
Thugng Hai.

Sau ACB, Cong ty C6 phan
Vang bac d4 quy Phu Nhuédn
PNJ da hgp tdc véi Ngan hang
Pong A thanh lap Céng ty
Vang bac Quéc t& (InterGold)
giao dich thuong hiéu vang
miéng PNJ — Pong A. Nhiéu
san vang khdc da thanh lap va
di vao hoat dong nhu trung
tam giao dich vang Viét Nam
(VGB), trung tdm giao dich
vang chau A (Asiagold), san
cua cdc

vang ngdn hang

Eximbank, Sacombank, Viét A,
Phuong Nam,....
S6 lugng SGDV tidng lén

sINH VIEN & NGHIEN ciu kroa Hoc ||

nhanh chéng da ddp dng phan
nao nhu cidu dau tu ting vugt
bac trong nhitng nam trd lai
day. Tuy nhién, hoat déng cda
cdc SGDV da boc 16 nhiéu han
ché va yéu kém, gay tén hai
dén lgi ich ctia cac NDT.

Thi nhdt, cac SGDV nuéec
ta ra doi mét cdch tu phat,
manh midn. Tuy da hon hai
ndm tir khi SGDV d4u tién ra
doi, nhung Nha nuéc van chua
c6 mdt khung phdp ly chuédn
diéu ti€t hoat déng clia cdc
SGDV, cdc hoat dong kinh
doanh trén san giao dich cing
nhu chua ¢6 mét co quan nao
chiu trdch nhiém quén ly hoat
dong ctia cdc SGDV. Diéu nay
da thé hién tinh bi dong va
cham tré cia Nha nuéc trong
viéc quan ly thi trudng vang.

Céac SGDV tu dua ra cac quy
dinh cho hoat dong ma NBDT
tham gia trén
san vang dé6
phdi chdp nhan
nhu mic d6 ky
quy, han muic
rat vang, 1lai
sudt qua dém,
thoi gian giao
dich, dia diém
diat lénh, thoi
diém xu ly tai
khodan.... Khi
xdy ra su c6 do
v6 tinh hay hiu
y trén SGDV thi
cdic NDT cing
khéng c¢6 da co
sé phdp ly dé
tranh cdi ma chi
biét “ngam ngui”
chiu thiét vi
quan hé rang
budc gita SGDV
va NDT khd
16ng 1éo, chi la

ban hop dong théa thuan giao
dich do SGDV 14p véi nhiéu
diéu khodn c6 1gi cho ho hon 1a
cho NDT.

Thi hai, hoat dong clia cdc
SGDV thi€u minh bach, cong
bang khi nha té chic san vang
ciing tham gia d4u tu trén
chinh cédc san d6 ddn dén hién
tugng “vita d4 béng, via théi
coi”. Piéu nay bi cdm khi
thanh 14p san vang tai cédc
qudc gia khéc.

Thi ba, su bung né cia cdc
SGDV da cho NDT nhiéu lua
chon nhung mét khdc nhiéu
SGDV nhé da khong mang lai
nhiéu lgi ich cho cac NDT. Mot
s6 san vang truc tiép mua bdn
v6i NPT nhung khd yé&u vé
thanh khodn, chua dugc phép
kinh doanh vang qua tai khoan
véi nuéc ngoai dé€ xi ly tinh
huéng du mua, du bdn cia
NDT; hodc chua ¢6 ngadn hang
nao hé trg tai chinh; hodc c6
khd nhiéu chi san vang phdi
hop véi ngdn hang thuc hién
cdc nghiép vu lién quan dén
giao dich vang. Song, ngin
hang chi thuc hién dich vu cho
vay gdp 14 14n so vdi s6 tién
ky quy ban dau, khéng chiu
trdach nhiém qudn ly hay chi
tra tién, vang cho NDPT. DPiéu
nay da gdy tdm ly lo ngai cho
NDT vi nguy co rii ro mat kha
ndng thanh khodn cda chu
san vang.

Hoat dgng cda cdc SGDV
trong nuéc da gay nhiéu bic
xtic cho NPT khién mét so
NDT chuyén huéng dau tu
“chui” trén cdc san vang thé&
gidi. Thi trudng vang trong
nuéc da thdy cdc hién tugng
“lach luat” vé hinh thuc kinh
doanh trén tai khodn. Dién
hinh cé thé ké dén la SGDV

congnghenganhang m
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Viéet A via cho ra doi sin
phdm “Kinh doanh vang theo
gia thé& giéi” bén canh sidn
phdm “Kinh doanh vang theo
gid trong nudc”.

Trong b6i cdnh hoat dong
cia cdc SGDV con nhiéu bat
cap nhu vay, su can thiép cia
nha nudc 1én cdc SGDV chi
mang tinh nhat thoi, khi
nhitng buc xidc cia NDT khong
dugc cdc san gidi quyét nhu
ngay 12/06/2008, sau ba su cd
“sdp san” vao cdc ngay
21/07/2008, 04/03/2008 va
12/05/2008 ctiia SGDV Sai Gon
(ACB), Théng doc Ngan hang
Nha nudc (NHNN) da ky
Quyét dinh s6 342/QD-NHNN
thanh 14p mét t6 cong téc lién
nganh nhim khdo sdt hoat
dong cta Trung tdm giao dich
vang ACB, nhim dua moi thi
vao "khuon khda".

Pén thdng 4/2009, nhim
chan chinh tinh hinh hoat
dong tai cdc san vang trén ca
nudc, NHNN vua c¢6 Céong van

congnghenganhang
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s6 2241/NHNN-QLNH yéu cau
cdc ngdn hang dang kinh
doanh SGDV phai bdo cdo vé
tinh hinh hoat dong, dong thoi
khéng cho mé thém SGDV
méi. Péng thoi Uy ban Ching
khodan Nha nudc ciing ¢c6 Cong
véan s6 405/UBCK- QLKD yéu
cdu cdc cong ty ching khodn
mé SGDV bdo cdo tinh hinh
hoat dong.

Thuc hién chi dao cia Tha
tuéng Chinh phd, trén co sé
nghién cdtu hoat déng cua cdc
SGDV ti ndm 2008 dén nay,
NHNN da trinh Thd tudng
Chinh phii co ché& qudn ly hoat
dong cia SGDV theo hudng:
NHNN quén ly hoat dong ciaa
SGDV c¢6 su tham gia ciua cdc
t6 chic tin dung duéi hinh
thic kinh doanh vang trén tai
khodn. B4 Céong thuong quan
Iy hoat dong cia SGDV vat
chat.

Nhu vay, sau mot thoi gian
dai khong c6 co quan ding ra
chiu trach nhiém hoat dong

cia SGDV thi co ché&
quan ly hoat dong
cua cdc san vang da
c6 du thdo. bay la
mot budc ti€n mdi
trong quan ly cia nha
nuéc thé hién muc
tiéu x4y dung mét thi
truong
trién bén ving va

vang phat

hiéu qud. Tuy nhién,
cho dén nay, da qua
11 14n du thdo ma
cdc vin ban hudéng
dan cu thé Nha nuéc
dua ra vaAn chua dugce
chinh thdc héa.

Hién tai NHNN
virta kién nghi Chinh
phi hai phuong dn

“xti ly” san vang.

Phuong an dau tién la cho
dung hoat déng san vang vi
moé hinh nay khéng phuc vu
cho nhu cau cta doi soéng.
Phuong 4n hai 1a vdn dé san
vang hoat dong nhung c6 thé
ning ty 1€ ky quy 1lén 100%.
C4 hai phuong an déu khéng
dugc cac NDT déng tinh.

Vay giai phap nao cho
van dé néu trén?

Thi nhdt, NHNN cung véi
Vu quéan 1y ngoai héi va Hiép
hoi Kinh doanh vang Viét Nam
cdn phoi hgp véi nhau dé sém
ban hanh cdc quy dinh cu thé
vé viéc thanh lap SGDV va
diéu chinh hoat déng kinh
doanh cla cdc san.

Mot SGDV hoat dong ding
khuén khéo
chuyén nghiép sé€ mang lai

phap luat va
nhiéu diém 1oi cho cd co quan
nha nudc va NDT. Hién nay,
viéc quan ly cdc san vang cé su
chéng chéo. Theo cong vin chi
dao cia Chinh phu vao thdng
5/2009, NHNN quédn ly hoat
dong cia SGDV c¢6 su tham gia
clia cdc t6 chic tin dung dudi
hinh thidc kinh doanh vang
khoan. B§ Cong
thuong quan ly hoat dong ciaa
SGDV vat chdt. Nhung thuc té,
cdc SGDV 6 nuéc ta vua la
SGDV trén tai khodn vua la
SGDV vat chat. Do dé, cAn tap
trung viéc qudn ly cdc SGDV
vé mot ddu moi la NHNN.
Trong quy dinh vé hoat

trén tai

dong cua cdc SGDV vang, nén
c6 cdc diéu khodn cAm cdc nha
t6 chic san vang tham gia
kinh doanh trén chinh san dé
dé ddm bdo tinh khach quan
va coéong bang cho cdc NDT.
Hién tai, d6i véi cdc san dang
hoat dong thi yéu cdu céc
SGDV cong khai cdc 1énh dat



mua va bdn trong phién giao
dich. Nha nudc ciing nén cdm
cdc hanh vi d6t nhap tai
khodn, stta 1énh hay tu y dat
lénh... lam thiét hai nghiém
trong dén lgi ich ctia NDT.
Viéc ban hanh cdc quy dinh
quan ly SGDV mét mét lam co
sG phdp ly cho cdc san vang
hoat dong di vao khuén khé,
mit khdc bdo vé quyén lgi cho
NDT vang d€ tiang tinh hép
ddn cia kénh ddu tu nay, dé
cling 14 co sé dé gidi quyét céc
tranh chap xay ra.
Thu hai, Nha
ki€m sodt chit ché viéc thanh

nuéc nén

lap cdc san vang, chi cho phép
cdc t6 chic da diéu kién vé
nang luc tai chinh, cong nghé,
quan tri rai ro... thanh 14p cdc
SGDV dé& bdo vé quyén loi
cho NDT.

Céc san vang dugc t6 chuc
giao dich nhung lugng vang vat
chat phdi dugc luu ky & mot
ngan hang 16n, c6 uy tin; dong
thoi ngdn hang d6 phdi chiu
trdch nhiém qudn ly cdc tai
khodn tién, vang cho NDT.
Bén canh dé, Nha nuéc phai
thudng xuyén kiém tra va bam
sat hoat dong clia cdc san vang
dé ph4t hién kip thoi cdc hién
tugng gian 14n, lam gid gay
thiét hai cho NDT. Theo doi
hoat déng cia cdc san vang sé
cho Nha nudc cdi nhin téng
thé vé ludng von chay giita cdc
kénh diu tu trong nén kinh té&
dé€ c6 cdc chinh sdch hgp ly
phat trién thi trudng tai chinh.

Thu ba, NHNN sém ban
hanh cdc quy dinh cho phép
SGDV trong nudc cé thé lién
két v6i cac SGDV trén thé gisi
hay it nhat 14 cho phép cdc
SGDV c¢6 cdc sdn phdm mang
tinh lién théong v4i thi truong
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thé gi6i, nhat 1a cdc sdn phdm
phdi sinh dé phong ngtia rii ro
bién dong gid vang dé tranh
cdc hién tugng lach ludt nhu
dd néu trén. Khi thi truong
trong nudc va thé gisi lién
thong, NDT trong nudc sé
khéng con chiu rdi ro thi
truong do su chénh léch gia
gitta thi truong trong nudc va
thi truong thé gisi. Viéc nang
cao muc dé6 hdéi nhdp cida thi
truong vang Viét Nam sé han
ché& dugc hién tugng lam gid,
thao ting thi truong vang
trong nudc; tao sdn choi binh
ddng cho giéi dau tu, hudng
dén mot thi truong hoat dong
¢6 hiéu qud. Thay vi thuc hién
hai phuong dan nhu NHNN
dé nghi.

Nhu v4y, cdc SGDV ra doi
la mot buéc phdt trién tich
cuc, dua thi truong vang Viét
Nam di 1én gidn hon véi thi
truong vang thé gidi. Tuy
nhién, dé thi truong vang Viét
Nam ngay cang phdt trién
lanh manh, mang lai hiéu qua
cho nén kinh té&, ciing nhu
ngay cang hoi nhdp siu rong
vao thi truong vang thé gigi
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thi viéc khdc phuc nhitng han
ché trong quan ly ctia nha nudc
doi véi cdec SGDV néi riéng va
thi truong vang néi chung la
vo cung cap thiét va cidn phai
c6 su phdi hgp ddng bo clia cdc
ban nganhm

Tai liéu tham khdo:

- Nghi dinh 158/2006/ND-CP Qui
dinh chi tiét Ludt Thuong mai
vé hoat déng mua ban hang
hdéa qua Sé giao dich hang hoa

- Céng van s6 2241/NHNN-
QLNH v/v céc té chiic tin dung
bdo cdo hoat déng SGDV

- Céng van s6é 405/UBCK-QLKD
v/v yéu cdu bdo cdo mé san
vang cla cdc Cong ty chung
khodn

- “Hoat déng san vang tén tai
hay xdéa bé”, www.sggp.org.vn

- “Lap san vang ngdn hang tam
thoi ngoai cuéc’,
www.vneconomy.vn

- “NHNN quén ly san vang kinh
doanh  trén tai  khodn’,
www.tapchiketoan.com

- “Nén quén ly san vang thé
nao?”, www.giavang.com.vn

- “C4n théng nhat qudn ly san

vang’, www.vietbao.vn
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