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Toéom tdt: Nghién cuu nay sé diém qua hoat déng ciia cdc san giao dich vang &
Viét Nam trude ddy dong thoi phdn tich kinh nghiém cia cdc nudc trong viéc
t6 chic giao dich vang dé dé xudt lua chon mé hinh t6 chiic giao dich vang tai
khodn Viét Nam nhdm gép phdn binh 6n thi truong vang, gidm thiéu nhiing tdc
déng tiéu cuc cia thi truong nay dén su 6n dinh kinh té vi mé.

Tw khoa: Vang, vang tai khodn, sé giao dich vang, san giao dich vang.

Dit van dé

Thang 5/2007, san giao dich vang vat chat dau
tién cia Viét Nam duge Ngian hang Thuong mai
(NHTM) C8 phan A Chau chinh thic dua vao
hoat dong. Sau thoi gian ngin chi déng vai tro
trung gian méi gidi, cdc chi san tré thanh nha
tao lap thi truong va nha kinh doanh dé can
bang chénh léch cung ciu gitia cdc nha dau tu
dong thoi cdc san giao dich vang ciing da trién
khai nghiép vu ban khong va cho phép khach
hang st dung don bay tai chinh dé giao dich.

Su nd roé cdc san vang cung vdi viée giao dich
kém minh bach d&d gdy nén nhiing hé luy tiéu
cuc cho cdc nha dau tu l4n nén kinh té&. Vi
vay, Chinh pht d4 khong cho phép té chic
va thuc hién hoat dong kinh doanh vang trén
tai khodn du6i moi hinh thic, chdm ddt moi
hoat dong lién quan dén kinh doanh san giao
dich vang va kinh doanh vang trén tai khodn
¢ nudc ngoai tur ngay 30/3/2010.

Hon hai nam sau d6, Nghi dinh 24/2012/ND-CP
(ND24) ngay 03/4/2012 cia Chinh phtu d4 minh
dinh hoat dong kinh doanh vang tai khodn.
Vé6i viéc dua ra khdi niém kinh doanh vang
tai khodn nhung khéng c6 quy dinh cu thé
cAm hay cho phép trién khai hoat déng nay,
c6 thé hiéu viéc kinh doanh vang tai khoan sé
1a mot trong nhitng huéng lua chon dé trién
khai thuc hién khi da diéu kién.

T6 chic giao dich vang vat chit & cac nuéce

Cédc nha diu tu vang thoi (gold bar) thudng
khong muén nhan vang vat chat cda ho, vi
nhitng rdi ro va chi phi lién quan dén van
chuyén va c4dt tri. Hién nay, hau hét cdc dai
ly va méi gidi thuc hién déu luu tri vang duéi
dang s6 du trén tai khodn vang (gold accounts).
Tu d6, thay vi giao dich vang vat chat va
chuyén giao vang chit chidt dang nim gid
truc ti€p cho nhau, ho chuyén sang giao dich
duva trén s6 du trén tai khodn vang, con vang
vat chat thi van gid nguyén trong kho. Ca
hai thi trudng giao vang vat chat va thi truong
vang tai khodn déu c6 moéi lién hé chit ché
théng qua nghiép vu arbitrage va ngusi tham
gia budc phai c¢6 kha niang ddp ing cdc yéu cau
vé vang vat chat dong thoi gid cdc ching chi
vang chiu su dnh huéng Ién tu gia vang vat
chat (O’Callaghan, 1993; WGC, 2010a).

Ngoai viéc gia tdng tinh thanh khoan, viéc
giao dich vang tai khodn ma khéng thuc hién
viéc chuyén giao vang vat chat truc tiép con
lam gidm chi phi v4n chuyén cung rdi ro phét
sinh trong qud trinh nay. Cdc ngian hang
thuong cung cap hai loai tai khodn vang la tai
khoan c6 giao vang (Allocated account) va tai
khodn chua giao vang (Unallocated account).

Giao dich vang tai khodn c6 thé thuc hién
theo phuong thuc trao tay (OTC) hodc thong
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