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Abstract: The international gold price increased significantly in the first quarter of 2024, leading to
much instability in the domestic gold price. Many national seminars and official state information
channels have analyzed the negative consequences and proposed the need to amend Decree 24 on
gold business management, advocating for the establishment of a Gold trading floor to contribute to
stabilizing the gold market. This article argues that it is crucial to exercise great caution in amending
the current Decree 124, as its content remains highly relevant. The government should not be overly
concerned with the domestic gold price being higher than the international price but should instead
focus on implementing transparent market management solutions to curb smuggling, speculation,
and price manipulation. Establishing a Gold trading floor or the government trading gold certificates
will not be an effective solution in reducing the public’s demand for physical gold storage or in
aligning domestic gold prices with international ones.
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Phan tich giai phap 6n dinh thi trudng vang trong nudc
thong qua thanh lap san giao dich vang

Pham Xuan Hoan”

Truong Quéc té - Pai hoc Qué'c gia Ha Noi, 144 Xudn Thuy, Cau Gidy, Ha Noi, Viéet Nam

Nhén ngay 28 thang 8 nam 2023
Chinh stra ngay 5 thang 2 nam 2024; Chap nhén dang ngay 25 thang 2 nam 2024

Tém tit: Gia vang qudc té ting manh trong quy I nim 2024, kéo theo nhiéu bt 6n vé gia vang trong
nude. Cac hoi thao quéc gia cling nhu kénh thong tin chinh thong ciia Nha nu6ce da phan tich cac hé
luy tiéu cyc, dé xuat can sira doi Nghi dinh s6 24/2012/Nb-CP vé quan ly hoat - dong kinh doanh
vang va thanh 18p san giao dich vang dé gop phan binh 6 on thi truong vang. Bai viét ndy dua ra nhén
dinh can hét strc than trong Vi vi€e stra d6i Nghi dinh s6 24 vi noi dung Nghi dinh vén rat pht hop
thuc tién. Nha nudc khong can qua ban tim véi viée gia vang trong nuGce cao hon gia vang quoc té,
thay vao d6 nén tap trung vao cac giai phap quan 1y thi truong nham dam bao minh bach hon, han
ché tinh trang budn lau, dau co, thao ting gia dé tranh cac con sdt vang. Viéc thanh lap san giao
dich vang hay vi¢c Nha nudc mua ban tin chi vang khong phai la giai phap hiru hiéu trong viéc giam
b6t nhu cau cat trit vang vat chat cia ngudi dan ciing nhu trong viée dua gia vang trong nudc twong

quan vdi gia vang thé gioi.

Tu khoéa: Thi truong vang trong nudc, san giao dich vang, gia vang, Nam.

1. Pit van dé

Nham quan 1y thi truong vang, chong lai xu
huéng vang héa nén kinh té, Chinh phu d4 ban
hanh Nghi dinh s6 24/2012/ND-CP ngay
3/4/2012 vé quan 1y hoat dong kinh doanh vang.
Sau 12 nam thi hanh, ¢6 thé chi ra mot sb thanh
cong cua Nghi dinh nay nhu: Kiém soat duoc thi
truong vang va 6n dinh ty gia, 13i suat (vi vang
c6 quan hé véi ty gid, 13i suat); gan nhu loai bo
viéc dung vang lam don vi tinh todn va thanh
toan trong cac giao dich dan sy, dac biét la giao
dich dan su 16n nhu mua ban bat dong san, xe
010...

Tuy nhién, thyuc té lai xuat hién mot van dé
méi: Ké tir khi ban hanh Nghi dinh 24, gi4 vang
Viét Nam c6 xu hudng tach roi, cao hon gia vang
thé gidi rat nhiéu, dén mirc Thii tuéng Chinh phu
phai giao Ngan hang Nha nudc chii tri, phdi hop
v6i cac co quan lién quan “theo di sat dién bién
gi4 vang thé gidi, trong nude va theo chirc nang,
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nhiém vy, tham quyén duoc giao, voi cac cong
cu, diéu kién da co, chi dong thuc hién kip thoi,
hiéu qua cac giai phap, cong cu didu hanh thi
truong vang theo quy dinh dé can thiép kip thoi,
xtr Iy ngay va lubn tinh trang gia vang
miéng trong nudc va gid vang quéc té
chénh léch & mitc cao” — theo Thong béo s6
160/TB-VPCP ngay 11/4/2024 (Van phong
Chinh phu, 2024).

Trong bbi canh gia vang trong nudc cao hon
va ting nhanh hon nhiéu so v&i gia vang thé gidi,
mot loat cac bao dién tir chinh théng cua Nha
nuge nhu VnEconomy, Dantri... trong thang 3-
42024 da dang dé Xuat kién nghi ciia mot s6
chuyén gia tai chinh vé viéc thanh lap san giao
dich vang nhim muc tiéu 6n dinh gia vang trong
nudc, giam nhu cau giit vang vat chat qua do c6
du dja dé huy dong duoc ngudn vén khéng 16
cho phat trién kinh té.
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Bai viét nay xem Xét nguyén 1y hoat dong
cua san giao dich vang, danh gid mat tich cuc va
ti€u cuc cua san giao dich vang, qua do thao luan
viéc liéu thanh 1ap san giao dich vang cé gop
phan dang ké vao viéc 6n dinh gia vang va giam
b6t nhu cau giit vang vét chat ciia nguoi dan hay
khong. Bai viét ciing hudng toi gop phan tra 1oi
mot s6 van dé 16n khac lién quan t6i quan 1y thi
truong vang, nhu: Mit bang gia vang trong nudc
cao hon nudc ngoai tac dong tiéu cuc téi nén
kinh t& nhu thé nao? C¢ nhat thiét va c6 kha thi
khi Nha nudc c¢b ging diéu tiét & binh 6n gia
vang, dua gia vang trong nudc vé sat gid véi
vang thé gi6i hay khong?

2. San giao dich vang

San giao dich vang da ton tai rat 1au trén thé
gidi. Poi véi Viét Nam, san giao dich vang ciing
khong phai 1a mot sang kién méi. Trude khi Nghi
dinh 24 duogc ban hanh, tai Viét Nam da co gén
20 san giao dich vang hoat dong, chua ké mot sd
san giao dich vang dang duoc thai nghén, chua
kip ra doi do quyét dinh chim dirt hoat dong cua
tat ca cac san giao dich vang do Thi tuéng Chinh
phu ban hanh vao nam 2010. Tinh tai thoi diém
s0i dong nhat, chi riéng giao dich trén San giao
dich vang Sai Gon da dat 500-600 nghin lugng
vang/ngay (Pham Xuén Hoan, 2009a). Néu tinh
theo gid vang hién tai khoang 80 tri€u
ddng/lugng thi doanh sé giao dich thoi diém do
1én t6i 40.000-48.000 ty dong, nghia 1a gin 2 ty
USD/ngay.

V& ban chét, san giao dich vang chi 1a chg
dién tir, thong qua d6 nguoi mua va nguoi ban,
hay noi cach khac cung va ciu vé vang gip nhau
va quyét dinh muc gia ciing nhu khéi lugng giao
dich trén san. Giéng nhu giao dich chimg khoén,
nguoi mua duara khdi lugng vang cting véi mirc
gid mu6n mua, trong khi nguol ban dua ra khoi
luong vang cung mic gia muon ban. Lénh cia
bén mua s€ dugc khdp véi 1énh ciia bén ban theo
thir tur wu tién vé gid, thoi gian, khdi lugng, giéng
nhu khop 1énh chung khoan, qua d6 hinh thanh
gié vang trén san giao dich vang.

Moi san giao dich vang s& c6 cac ngan hang
phuc vu thyc hién viéc quan ly tién, vang cua
khach hang (nha nha dau tu trén san), dong thoi
cung cép tin dung bang tién, vang cho nha dau
tu. Cac san giao dich vang hoat dong trudc nam
2010 tai Viét Nam déu ap dung ty 1& ky quy 7%,

nghia 1a dé mua vang, nha dau tu chi can bod ra
7% s0 tién, con ngan hang phuc vu s& cho vay

93% s tién can thiét. Tuong tw, dé ban vang, nha
dau tu chi can co6 7% sb vang, con ngan hang
phuc vu s& cho vay 93% s vang can thiét dé ban.
S6 vang ma nha dau tu c¢6 dugc sau khi mua hay
sO tién ma nha dau tu c¢6 dugc sau khi ban vang
trong tai khoan s& bi ngan hang phuc vu phong
toa dé bao lanh cho khoan vay, va chi duoc giai
ngan khi nha dau tu di hoan tra ng gdc, 13i va cac
khoan phi (néu c6) cho ngan hang.

Dé tham gia giao dich, mdi nha dau tu cin
phai m& mot tai khoan vang va mét tai khoan tién
mat tai ngan hang phuc vu. Khi mua vang thi tai
khoan vang ting 1én, ddng thoi tai khoan tién mit
bi trir di s6 tién da duoc dung dé mua vang va trir
di s tién phi giao dich phai nop cho san giao
dich vang va nguoc lai. Cac san giao dich vang
hoat dong truéc nam 2010 tai Viét Nam déu tinh
phi giao dich 1a 2.000 dong/lwong cho ca ngudi
mua va ngudi ban, tong thanh 4.000 déng/lugng.
Nhu vay, voi giao dich 500-600 nghin luong
vang trong nhimmg ngdy cao diém trugc day
(Pham Xuén Hoan, 2009a) thi San giao dich
vang Sai Gon cd thé thu dugc 2-2,2 ty dong tién
phi giao dich mdi ngay cao diém.

San giao dich vang mang lai nhitng loi ich
16n d6i v6i nén kinh té, nha td chirc san vang,
ngan hang phuc vy ciing nhur nha dau tu. Vi nén
kinh té, mét thi truong cang c6 nhidu ngudi mua
va nguoi ban thi cang gan voi mot thi truong
canh tranh hoan hao hon. Khi d6, gia ca phan anh
chinh xac nhit gia tri thuc cta hang hoa, giam
thiéu nhiing sai sot trong quyét dinh dau tu va xa
hoi str dung ngudn luc mot cach hiéu qua hon.
Véi viée thu hut duge hang chuc nghin nguoi
tham gia kinh doanh, c4c san giao dich vang da
gop phan gitip nén kinh té x4c dinh dugc muc gia
vang pht hop hon. Vé6i nha té chuce san giao dich
vang thi thu dugc phi giao dich rat 16n, ching
han nhu truong hop San giao dich vang Sai Gon
néu trén. V&i ngan hang phuc vu thi thu duoc lgi
ich tir 14i tin dung, tir s6 du tai khoan giao dich
(rat 16m) tir khach hang. Con loi ich dbi voi nha
dau tu thi twong d6i nhay cam. Trén san giao
dich vang, nhiéu nha dau tu kiém loi 16n, nhung
cling nhiéu nha dau tu thua thiét. Tuy nhién 13,
1ai trong kinh doanh hay dau tu la diéu binh
thuong. Nhitng 1¢i ich dugc néu ra ¢ day da tirng
1a can ctr, 1a nguyén nhan dé cac san giao dich
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vang ra doi lién tyc trong khoang 10 nim dau
thap nién 2000.

3. Ky vong nao cé thé dit vao san giao
dich vang?

Hién nay d& xuét vé l1ap lai san giao dich
vang hudng t6i it nhat hai muc tiéu: (i) Nguoi
dan s€ mua vang tai khoan, gilr vang tai khoan,
thay vi giit vang vat chét truyén thong, tir d6 dat
nude co thém ngudn von dé phat trién kinh té -
xa hoi; va (ii) On dinh gia vang, kéo gi4 vang
trong nudc sat vé gia vang thé gii. Hai muc tiéu
nay c6 vé rat logic, nhung thuc té lai rat kho dat
duge. Hay cung 1y giai vé van dé nay.

Céc san giao dich vang trudc day déu co
chung mét dic diém 1a hoan toan khong c6 giao
dich vang vét chat. Bén ban vang chi c6 mot tai
khoan vang chir hoan toan khong c6 vang “guri”
tai san giao dich vang!. Bén mua vang chi ting
vang trén tai khoan, hoan toan khong c6 vang
“giri” tai san giao dich vang. Khi can, nha dau tu
khong thé rat dugc vang vat chat tir san giao dich
vang, ho chi c¢6 thé ban vang trén san giao dich
vang va rut ra tién mat. Nhu vay, viéc mua ban
vang trén san giao dich vang chu yéu mang tinh
luét song, tinh dau co tai chinh, gibng nhu viéc
mua béan cac chi sb chimg khoan trén san ching
khoan. Khi san giao dich vang gap truc trac ky
thuat thi viéc ban vang khong thyc hién dugc.
Khi vang vat chat 1én gia manh thi gia vang tai
khoan chua han |én gia trong (mg va nha dau tu
cling chua han ban dwoc vang tai khoan, don
gian 1a boi khong co ai khép 1énh mua khi gia
qua cao. Nhu vay, san giao dich vang hoan toan
khong dap g dwoc nhu cau tai san tra an, giir
tai san thanh khoan cao ciia ngudi dan nhu déi
voi vang vat chat. Néu muc tiéu chinh sach 1a
lam giam bét nhu cau giit vang vat chat cua
nguoi dan thi viéc thanh lap san giao dich vang
khong phai 1a mot giai phap hitu hicu.

Xét vé phuong dién gia vang trén san giao
dich vang: Gia vang trén san giao dich vang hinh
thanh tir quan hé cung cau thong qua khop 1énh.
N6 khong nhat thiét trung khép véi gia vang
trong nudc hay gia vang qudc té. Nha dau tur trén
san giao dich vang c6 xu hudng tham khao gia

1 v& mat k§ thudt, tai khodn tién va vang ctia nha dau tu mé
tai ngan hang phuc vu. Tuy nhién vé ban chat, cac tai khoan
do6 duge mo tai san giao dich vang vi ching chi dung dé

vang vat chat trong nudc cling nhu nudc ngoai
dé dat 1énh mua ban. Vi vay, gia khép 1énh trén
san giao dich vang c6 xu hudng bam theo gia
vang vat chit trong va ngoai nudc. Khi gia vang
vét chat trong va nudc ngoai ciing ting hodc
cung giam thi gia vang tai khoan ciing tang hodc
giam theo. Khi gid vang vat chat trong va ngoai
nude bién dong trai chiéu thi gia vang trén san
giao dich vang ¢ xu hudng luan quan, khong rd
rang. Tir day c6 thé khang dinh, gia vang vat chat
s& dan dat gia vang tai khoan, chtr khong phai
nguoc lai. Mic du san giao dich vang c6 xu
huéng 1am giam chénh léch gitra gia vang trong
nudc va gia vang qudc té, nhung n6 khong dong
vai tro dan dit, do d6 tac dong ciia san giao dich
vang kha nho. Néu muc tiéu chinh sach la kéo
gla Vang vat chat trong nudc gan véi gia vang
qudc té thi viéc thanh lap san giao dich vang
khong phai 1a mdt giai phap htru hi¢u.

Nhu da phan tich ¢ trén, viéc thanh 1ap san
giao dich vang khong phai la giai phap hitu hi¢u
dé quan ly thi truong vang (giam nhu cau giir
vang vat chat cua nguoi dan va kéo gia vang vat
chat trong nudc vé sat gia vang the gio1); nguoc
lai, san giao dich vang con tiém an rui ro bat 6n
rat 16n cho nén kinh té, cu thé nhu sau:

Pé dé hiéu, gia sir c6 mot san giao dich vang
on dinh tuyét d6i vé quy mo: Tir ngay dau hoat
dong t6i thoi diém hién tai, trén san giao dich
vang, tong s6 du vang tai khoan ciia cic nha dau
tu ludn 1a 1.000 luong vang. Cac nha dau tu giao
dich mua ban sang tay trén co s& 1.000 lugng
vang nay. Cau hoi dat ra 1a 1.000 luong vang
(trén tai khoan vang cla cac nha dau tu) nay &
dau ra, vi hoan toan khéng c6 ai ndp vang vat
chat vao san giao dich vang, ké ca ngan hang
phuc vu ciing khong dua vang vat chét vao san
giao dich vang? Truy van vé hién tuong nay, ta
thdy 1.000 lugng vang nay 1a do ngan hang phuc
vu cho c4c nha dau tu vay tir “hu khéng”, nghia
la ngan hang phuc vu hoan toan khong c6 vang
vat chat nhung van cho khach hang vay vang trén
tai khoan. Diéu nay c6 thé thuc hién dugc boi vé
mat k§ thuat, d6 chi 1a mot con sb trén tai khoan.
Pé bao lanh cho khoan vay nay, ngan hang phuc
vu s& phong téa tién mat trén tai khoan ciia nguoi
vay vang voi sb tién 1a 80 ty dong (gia sir gia

giao dich trén san giao dich vang. Hon nira, hop ddng mé
tai khoan la hop dong ky ba bén gilra nha dau tu, ngan hang
phuc vu va san giao dich vang.
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vang nhu hién tai, khoang 80 triéu déng/luqng).
Lai gia su, m{t ngay nao do san giao dich vang
duoc 1€nh tirng budc thu hep hoat dong, hudng
t6i dong clra hoan toan. Cac nha dau tu ¢ sb du
tai khoan vang (1.000 lugng) khong thé rat vang
vat chit nén sé& can ban lai vang tai khoan dé rat
tién mat va rit ra khoi san giao dich vang. Bat on
vi mo bat du tir day, cu thé nhu sau: Gia sir tai
thoi diém cac nha dau tu mudn ban lai vang tai
khoan, trong khi gia vang vat chat dang 1a 75
triéu dong/luong. Ho dé dang ban vang tai
khoan, nhan lai 75 ty dong va chap nhan 16 5 ty
d6ng. Bén mua lai cudi cung chinh 14 ngan hang
phuc vu. Thuc chét ngan hang don gian la nhan
lai 1.000 lwong vang tai khoan da cap tin dung;
phong téa 80 ty dong ctia ho, trong d6 75 ty dong
tra lai cho chinh nha dau tu da ban 1.000 luong
vang tai khoan va 5 ty tién 13i ngan hang s& tu
chuyén vao tai khoan ctia minh. Moi viéc dién ra
song phing, nha dau tu chip nhan 16 5 ty la
duong nhién, vi day 1a 16 do kinh doanh thuan
tay. Nhung gia sir tai thoi diém cac nha dau tu
mudn ban lai vang tai khoan, gia vang vét chat
lai tang 1€n 85 triéu/lugng, ho s€ khong ban dugc
vang tai khoan véi mtre gia nay, vi don gian la
ngan hang phuc vu s& khong dat 1énh mua lai
vang. Mubn ban dwoc vang tai khoan, cac nha
dau tu budc phai dat 1énh ban véi gia thip hon
nhiéu so véi gia vang vét chét (vi du: dat lénh
ban voi gia 80 triéu ddng/luong hodc thip hon,
trong khi gia vang vat chat la 85 triéu
ddng/lugng), chip nhan thua thiét. Ai khong
chap nhan thua thiét va ban ré thi t6i thoi diém
dong san giao dich vang, ho van chua ban dugc
sO vang tai khoan ma minh sé hiru, tién phong
toa van bi phong toa, hau qua s& hét stc phirc tap.

O chiéu nguoc lai, gia sir dé bao hd quyén loi
clia nha dau tu, Chinh phii ¢6 1énh budc cdc ngén
hang phuc vu phai phai mua lai s6 vang da cap
tin dung (1.000 luong) theo gia vang vat chat
hién hanh trude khi dong cira san giao dich vang
thi c6 hop 1y khong? Diéu nay chic chan la
khong, vi vé mit phap 1y, san giao dich vang hoat
dong theo co ché tw nguyén, khop 1énh, moi
ménh 1énh hanh chinh lién quan téi quyét dinh
mua ban déu vi pham phép luat, di nguoc lai
nguyen ly thi truong, Ngén hang phuc vy khong
¢O trach nhi¢m thyc thi. Mt khac, sau mot s6
nam hoat dong thi quy mé thyc té cta cac san
giao dich vang s& rat 16n, tong s6 du vang tai
khoan c6 thé 1én t6i hang tram nghin luong vang,
chur khong phai chi la 1.000 lugng vang nhu gia

dinh. Chi can phai mua lai v6i gia cao hon murc
gia phong to6a ban dau (80 triéu/luong) voi mic
1 tri€u dong/luong thi ngan hang phuc vu s& 16
hang trim ty dong. Sau vai nam ké tir khi san
giao dich vang di vao hoat dong, dac biét la sau
mot vai con sot vang thi gid vang vat chat hoan
toan co thé tang 10 tri€u déng/luqng, Iuc d6 mirc
16 cta san giao dich vang s& 1a cyc 16n, chir
khong phai chi 14 hang trim ty ddng. Khong mot
ngan hang phuc vu nao chap nhéan s6 15 (v6 Iy vi
khong do ho gay ra) nhu vay.

Hay tiép tuc phan tich mot phuong an ma
nhidu ngudi c6 thé nghi dén: Nha nudce s& thong
nhét thanh 1ap, van hanh mot san giao dich vang
(san giao dich vang cta Nha nudc, chir khong
phai la san giao dich vang cta cac doanh nghiép
nhu trude day); san giao dich nay co giao dich
vang vat chét, vay thi né co xur 1y tét duoc muc
tiéu quan ly thi trudng vang khong?

Mot san giao dich vang ctia Nha nuéec, lai ¢6
giao dich vang vat chit, nguoi c6 sé du vang tai
khoan c6 thé rit ra dugc vang vat chat, thi chac
chan nguoi dan s€ co mem tin hon. Ngudi c6 nhu
cdu mua vang co thé san sang hon trong viéc mua
vang tai khoan trén san. Ngudi c6 nhu cau ban
vang co thé sin sang hon trong viéc ndp vang vt
chat vao san giao dich vang va ban trén san.
Nhung véan dé dt ra 13, nhitg ngudi c6 vang vat
chat s& chon ban trén thi truong vang vat chét,
vira nhanh vira d& phién ha hon so véi phuong
an ndp vang vao san giao dich vang va ban trén
san. Nhu vay, dé tao lap dugc “quy” vang nham
ban phuc vu nhitng ngudi ¢6 nhu cAu mua vang
trén san, thi hodc la Nha nuéc phai dua vang vat
chat vao san giao dich vang, hoic 1a Nha nuéc
phai cép tin dung vang tai khoan tir “hu khong”
nhu céc san giao dich vang trudc day. Néu Nha
nude dua vang vat chat vao san giao dich vang
thi muc tiéu giam st dung vang vit chét lai
khong dat dugc, hodc dat dugc nhung & murc do
khong cao. Con néu Nha nuéc cap tin dung vang
tai khoan tir “hu khong” thi vé ban chit san giao
dich vang ctia nha nudce ciling s€ khong khac biét
véi cac san giao dich vang tu nhan trudce day.
Tham chi rdi ro vi mé trong trudng hop nay con
16n hon, vi khi can thiét phai dong cira san giao
dich vang thi Nha nudc khong thé rii bo trach
nhiém v&i nguoi mua vang dé dang nhu cac san
giao dich vang tu nhan.
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4. Mua ban tin chi vang

Mot “bién thé” ctia san giao dich vang dugc
dé xuat 1a Nha nudc ban va mua lai céc tin chi
vang cho nguoi dan (Nguyén Lé, 2024). Lap
luan duoc dua ra 13, néu Nha nudc ban va mua
lai cac tin chi vang thi thay vi giit vang vat chat,
nguoi dan s€ gilr tin chi vang, tir d6 vang vat chat
s& duoc von hoa dé phuc vu phat trién kinh té -
x4 hoi.

Hay phan tich tinh hop 1y cta lap luén trén:
Khi ban tin chi vang, Nha nudc s€ can cu theo
gia vang vat chat & quyét dinh gia ban. Con khi
mua lai tin chi vang, Nha nudc ¢ thé ap dung
mot trong hai co ché 1a mua lai tin chi vang theo
gia vang vat chét tai thoi diém mua lai hodc mua
lai tin chi vang theo gia da ban ra, véi mot mirc
chiét khau nhat dinh. Du 1a mua lai tin chi vang
theo hinh thirc nao, Nha nudce luén 1a mot bén
trong giao dich mua ban tin chi vang. Diéu nay
la khac biét can ban véi san giao dich vang, vi
trén san giao dich vang thi cac nha dau tu mua
ban v&i nhau. Diéu khac biét nira 1a Nha nudc s&
ban, mua tin chi vang theo murc gia do Nha nuéce
xéc dinh, ngudi dan chi c6 quyén lwa chon giao
dich hay khong giao dich, chtr khong c6 co ché
“mac cd” gia thong qua khop 1énh mua ban trén
san giao dich vang.

Vang c6 dic tinh 1a rit nho, gon, d& bao
quan, gan nhu khong phat sinh kinh phi bao
quan. Do d9, tin chi vang cua Nha nudc kho co
thé canh tranh song phang v&i vang vat chat (trir
khi Nha nuéc c¢6 hinh thirc nao do truc tiép hay
gian tiép hd tro khach hang) dé 1am chirc ning
giit tai san. Gitr mot lugng vang vat chét, nguoi
dan co tam 1y an tdm hon nhiéu so voi viée giir
mot to giéy dugc Nha nude xac nhan 1a c6 mot
luong vang. Chinh vi vay, chua c6 cén cur dang
tin cdy vé viéc Nha nuéc mua ban tin chi vang s€
gilp giam nhu cau gitt vang vat chét cua ngudi
dan, giup kéo gia vang trong nudc sat voi gid
vang thé gi¢i. Tat nhién co thé khang dinh it nhat
thi phuong thirc nay khong 1am ton hai t6i thi
truong vang trén bat ké phuong dién nao.

5. On dinh gia vang c¢6 cin thiét khong?

Trong bai viét ndy, on dinh gia vang khong
ham y 1a giit gia vang c¢b dinh, ma ham y 1a giit
gi4 vang trong nudc bang hoic chénh léch rat it
s0 voi gia vang qudc té. Nhiéu y kién cho ring,

can x6a bo co ché Nha nude doc quyén xuat khau
vang, cho phép nhiéu doanh nghiép xuat nhap
khau vang; can x6a bo thuong hiéu vang qudc
gia SJC, cho phép nhiéu doanh nghiép dap vang
miéng dé ban..., qua d6 6n dinh gia vang. Phan
nay s& xem xét liéu cac y kién trén c6 thuyét phuc
khong, théng qua viéc nghién clru gia vang trong
nudc cao (so voi gia vang thé gisi) thi tic dong
thé nao t&i nén kinh té.

Vé co ban, vang dugc st dung cho cac muc
dich sau:

(i) Duy tri ngoai hdi cta qudc gia: Du trir
vang qudc gia dwgc hinh thanh va dinh hinh
thong qua hoat dong xudt nhap khau vang. Nha
nude xuat nhap khau vang theo gia thé gisi nén
hoan toan khong bi anh hudng boi viée gia vang
trong nude cao hon thé gidi (Serkan, 2023).

(ii) Gia cong vang trang sttc, my nghé véi
nudc ngoai: Nghi dinh 124 cho phép dugc tam
nhap vang nguyén lidu dé tai xuat san pham. Do
vay, hoat ddng nay hoan toan khong bi anh
hudng bdi gia vang trong nudc cao hon gia vang
thé gioi.

(iii) San xuét dd trang sirc, my nghé cho ndi
dia: Gi4 vang trong nudc cao hon gia vang qubc
té thi gia thanh d0 trang strc, my nghé ciing s&
cao hon. Tuy nhién, d6 trang sitc, my nghé vang
1a mat hang xa xi phdm, khong nhat thiét 1a Nha
nudc phai dwa ra moi giai phap dé giam gia
thanh. Hon nita, db trang sitc, my nghé ciing 1a
mot loai tai san, c6 thé mua di ban lai, gia mua
cao thi sau nay ban lai ciing cao hon, nén khong
qua anh huong toi doi séng nguoi dan.

(iv) Lam ring gia, san xuat d6 dién tir: Quan
st cho thay nhu cau sir dung vang cho muc dich
lam rang gia la rat it (vi s6 luong ngudi 1am ring
gia bang vang khong nhiéu, khéi luong vang cho
mdi ring gia ciing it), khong dang dé ban tam &
tam diéu hanh chinh sach kinh té vi mo. Chi phi
vé vang chiém ty 18 rat nhé trong san xuét dd
dién tlr. Vi vay, viéc gid vang trong nudc cao hon
gi4 thé giéi khong phai 1 van dé ma Nha nudc
cAn quid quan ngai cho muc dich st dung
vang nay.

(v) Cat trir tai san: Hoat dong mua di, ban lai
Vémg v6i muc dich cat trir tai san 1a hoat dong
chiém ty trong chinh trong g1a0 dich vang trong
nude. Cung véi Trung Qubc va An Do, ngudi
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Viét Nam c6 vin hoa va truyén théng tich trit
vang. Theo Cong thong tin dién tir ciia Kiém toan
Nha nudc Viét Nam, Viét Nam hién c6 khoang
400 tan vang trong dan, hang nim déu dugc bo
sung thém khoang 10 tn tir ngudn san xuat vang
trong nudc va ngudn nhap khau. Ngudi dan mua
vang gia cao va ban lai vang gia cling cao hon
gia thé gidi thi khong anh huong ti muc tiéu cat
trir tai san.

Nhu vay, chua co6 1y do thuc su thuyét phuc
dé Nha nude phai qua quan tam t6i viée diéu tiét
gia vang trong nudc vé sat voi gia vang thé gioi.
Khi gia vang trong nudc cao hon gia vang thé
gidi, voi vai tro doc quyén hoat dong xuat nhap
khau vang, Nha nudc con ¢6 thém mot ngudn thu
quan trong.

Nhiéu ¥ kién cho rang, gia vang trong nudc
cao thi dan t6i tinh trang budn lau. Pay la lap
luén ding, nhung giai phap phai la cung ¢b nang
luc chéng budn 14u, chir khong phai la Nha nudc
dua gia vang trong nudc vé sat vdi gid vang thé
gidi. Thuec té tai Viét Nam, rat nhiéu mat hang c6
mirc gia cao hon thé gi6i, chir khong phai chi Ia
vang, vi du nhu thudc chita bénh, xang dau, thyuc
pham cao cap..

Trong giai doan gia vang thé gidi bat 6n thi
gi4 vang trong nudc con bt 6n hon, nhiéu ngudi
nhay vao ludt song. Mot s6 ngudi kiém duge loi
nhuan, nhung nhiéu nguoi thiét hai nang né, tiém
an gay bat on kinh té - xa hoi. Py chinh 14 Iy do
16n nhét din dén céac kién nghi cAn 6n dinh thi
truong vang Va gid vang trong nude. Tuy nhién,
phai c6 nhén thirc ding dén rang diéu cin lam la
tranh dé gia vang trong nudc bién dong qua 16n
so v6i bién dong cua gia vang thé gidi, chu
khong phai la phai x6a bo mtrc chénh l¢ch gitra
gi4 vang trong nudc va gia vang thé gioi. Bén
canh d6, Nha nudc ciing khong phai qua ban tam
v6i 16 13i cua cac nha dau tu ludt song vi ho
mudn thu lgi 16n thi phai chip nhan rii ro 16n.
Piéu ma Nha nuée can lam 13 tao 1ap thi truong
minh bach, chéng buon lau, gian 1an, l[am gia...
d6i v6i vang trong nudc.

Ciing c6 d& xuat nén b thwong hiéu vang
qudc gia SIC va cho phép nhiéu thuong hiéu
vang dugc dap vang miéng dé ban; nén xo6a bo
co ché Nha nuée doc quyén xuat nhap khéu vang
dé kéo gia vang trong nudc vé sat voi gia vang

thé giéi. Picu nay 1a loi bat cap hai, vi n6 dong
nghia vai viée tao diéu kién cho nguoi dan thodi
mai mua vang miéng dé tich trir. Néu diéu nay
xay ra, rat dé quay lai tinh trang vang héa nén
kinh té. Khi d6 qudc gia s& tiéu tén rat nhiéu
ngoai t¢ dé nhap khéu vang tich trlr, tao ra mot
luong vbn chét khong 16 ctia nén kinh té, trong
khi nhu phan tich & trén, viéc gid vang trong
nudc cao hon gia vang thé gioi khong anh huong
16m t&i kinh té vi mo. Do vay, Nha nudc can rat
than trong voi dé xuit nay.

6. Két luin

Bai viét nay xem xét khuyén nghi thanh lap
san giao dich vang dé 6n dinh thi trudng vang,
trong d6 nghién ctru mé rong hon trén mot s6
phuong dién. Cac quan diém thé hién trong bai
viét 1a quan diém c4 nhan, thuan tiy mang tinh
nghién ctru, khong thé hién quan diém ctia bat cir
td chire, ca nhan nao khac.

Moét sb nhan dinh duoc dua ra nhu sau: Can
hét strc than trong véi viée sira doi Nghi dinh 24
hién tai vi Nghi dinh nay da gop phan rat 16n vao
viéc 6n dinh kinh té vi mé, chdng Vang hoa trong
thoi gian qua va tinh dén thoi diém hlen tai van
hoan toan phu hop. Nha nude khong cin qua ban
tam véi viéc gia vang trong nudc cao hon gia
vang qudc té, ma chi nén tap trung vao cac giai
phap quan 1y thi trudong nhim dam bao minh
bach hon, han ché tinh trang budn lau, dau co,
thao ting gid... Viéc thanh 1ap san giao dich vang
hay viéc Nha nudc mua ban tin chi vang khong
lam t6n hai téi thi trudng vang, nhung d6 khong
phai 12 giai phap hiru higu nham giam b6t nhu
cdu cat trit vang vat chit cua nguoi dan ciing nhu
dua gla vang trong nudc vé sat voi gia vang thé
giéi. Can than trong v6i dé xuét bo thuong higu
vang qudc gia SIC va bo doc quyén xuat khau
vang ctaa Nha nude, vi né s& tao ra “von chét”
duéi dang vang miéng du trir trong dén.
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