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SGTT.VN - SO bt 0On trén thO tr00ng vang da gop phin gay nén tinh tring bit 0n vi mé tang
cao.

Tuy nhién, nguyén nhén séu xa cl a thi ¢ trl ng nay la do tinh hinh kinh t0 chl'a dl ng nhilu r0i
ro, lam cho cac dong v n phUi tim nli trd 0n an toan la vang. Do d6, d0 binh 0n thD tr00ng vang
thi gili phap ngdn hinla didu ti0t thD tr00ng hOp ly hOn va gili phap can cl, dai hin la phdiOn
dl nh kinh t0 vi mé.

Vang gin bo viidiising clangdlidan Viot Nam khéng chi 0 géc dl trang sic ma con la
phi0ng ti0 n thanh toan thuOn tiln c6 thd thay thO tiln t0, ddng thii la tai sOn cOt trd co6 gia trD.
Vang con la kénh dllu t0 an toan va hilu qud bdi tinh 0n d0 nh va thanh khol n cao. LO m phat
tang cao va nhOng b0t 0n vi m6 khac lam cho vang trll thanh kénh d0u t0 hIp din nhit so vOi
cac kénh khac nhl b0t di ng s n, chi ng khoan, ti0t kil m... Tuy nhién, th0 tr00ng vang dang
chla ding nhilu bldt0On cé thlD lam phOOng hdidin nha diutl vacl s 0ndinh cOa nln kinh

t.

Thit bli cla thD tri0ng vang

Vang con la kénh dilu t0 an toan va hidu qul blitinh O0n d0inh
va thanh kholn cao. (I nh minh hD'a) 0nh: Lé Quang Nh't
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Thitbldidl nhinthDy nhOtcOathD tri0ng vang hiln nay la sl I0ch l0c cla gia vang. NOu IOy
gia vang tho gili lam chuln thi c6 th0 thOy sO biln ding cla gid vang Viot Nam la v6 cung b0t
thDOng. TO giai don bt 0n vi mé 2007 — 2008 d0 n nay, thi tr00ng vang thd0ng xuyén diln ra
tinh tr ng n6dng slt, gia trong n00c th00ng cao hin gia thd gilitd vai tram ngan din 1 tridu d0ng
mOt 100 ng, thOm chico thlidiom Ilén dincl 2 triDu ding mOt I00ng. Tuy nhién, kO t0 thOi di0m
c6 théng tin Chinh phl s xoa b0 t0 do kinh doanh vang milng (m0c¢ du vOn thDa nhi'n quyl n

sU hOu vang cla ngClidan), thd trd0ng vang trl nén déng bang, gia vang trong nd0c gilm
mOnh, ¢é luc thOp hO n gid vang thd gidi va rdt it xé doch cho du gia vang th0 gili lién tOc thilt
I0p cac mic cao ki I0c.

Thay vi cIm dodén th0 tr00ng vang, c6 thi thay dUi chinh sach hin ng0ch, chuyln sang cho triic
tilp hol c ul thac nhip khiu vang d0 hoan dlli mOt phOn dO tr0 ngoli t0 sang di trd vang.

SO biln d0 ng thO tr00ng vang trong nO0c la nguyén nhan lam tinh tring b0t 0 n vi md tang cao.
Cho din nam 2007, th0 tr00ng vang t00ng dli 0n d0nh, tuy nhién, t0 sau nam 2007, nhIng b0t
0n vi mé trong nO0c da lam cho cac kénh dlu t0 nhd b0t dlng sOn, chl ng khoan khéng con hil p
din, tdc ding cla I0m phat cao da lam cho lai sult thOc cOa tilt kiom r0t thO p. Ngoai ra, sU gia
tang lién t0 ¢ gid vang thl gili da hOp din cac nha dilu t0 chly theo vang. BOu t0 vang khéng
chl la n0i an toan trong tinh tring kinh t0 bt 0n ma con la kénh dlu t0 t0o ra nhilu I0i nhul n.
Chinh vil ¢ cac dong v n dlu t0p trung vao kénh dliu t0 vang da lam cho cl u vang tang cao,
trong khi cung vang bl hO'n chl do phO thulc vao hi'n ngdch nhp vang cla ngan hang Nha
no0c (NHNN) va tdm ly d0u cO cla nhadiu tl. COu l0n hi n cung da lam cho gia vang trong
nd0c tang cao hin r0t nhilu so vli vang thd gili. Bilu nay ddn ddn tinh trdng budn I0u vang
diln ra mOnh mO. Budn I0u vang doi hii I00ng ngoUi t0 10n lam c0u ngoUi t0 trén thO tr00ng 0
do tang, clu ngoli t0 nhOp vang tang goép phin lam t0 gia thd tr00ng t0 do tang. NhO ng dilu
nay mit mOt gay ap I0c pha gia ding niitl, mOt mOt gay ap I0c bul c NHNN cho phép nhilp
vang. CU nh0 vy vong xoay vang, ngolitl [0p di l0p 10i gop phOn géy nén tinh trdng bltIn
tang cao.

Do thit bl i cla cac chinh sach can thil p

DOa trén nhin dinh ring sU bdt0n cOa thd trd0ng vang da gép phin gay nén tinh tring b0t0n
vi m6, NHNN da til n hanh can thilp vao thD trl0ng vang. BOu tién la ddp b0 san giao dlch
vang 0o. Tuy nhién bi0 n phap nay t0 ra kém hilu qul. Cho du khéng c6 san vang Do din ditva
sUp t0ico thd dip ludn giao di ch vang midng, thO tr00ng vang milng viln di'y song. Nhi ng
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dl ng théi can thil p nay cla NHNN dang di ngd0c I0i nguyén tdc thd trd0ng va khdng chi a trll
difctingdcclavindl. N6 phim phiibasaillmdindinthOtbliclaNhanilc trongvilc
quin ly hilu quD thD tr00ng vang.

Tho nhOt, cac chinh sach dla ra da khéng 100 ng hit nhing phiin 0ng cla thD tr10ng. Khi NHNN
dip bl sanvang Uo, [0ptlc cac nha dlu t0 sO chuyln dong vl n cla minh sang vang mid ng
(chO khéng phii la sang cac kénh dilu t0 ma Nha n00c mong muln nhd ti0t kil m), lam cho th0
tr0 0 ng vang mil ng cang ndng sit hi n. Va bay gil, trong khi nhing rdi ro clda nin kinh t0 vOn
con nguyén vl n, thO m chi con tang cao thi kénh dilu t0 0a chulng nhit vin la vang. Do do, vilc
NHNN tuyén bl s xoa bl th0 trd0ng vang mil ng c6 thd lam phat sinh thO tr00ng “vang 18,
“vang thii phong thul ...

ThO hai, cac chinh sach chd y quéa mic din cac viln d ngln hin. NhO ng biln ding g0 n day
cOa th0 trl0ng vang chl mang tinh ngdn hin do tac di ng cUa tinh hinh kinh t0 va chinh sach
hi n ngl ch vang. Vil c di p b0 kinh doanh vang mil ng 1a bil n phap mang tinh ngdn hin ma
khéng quan tdm diin I0i ich dai hO n cla vang la kénh dlu t0 an toan nhI m da ding hoa rli ro
cho nha ddutl va cl nOnkinh 0.

ThO ba, cac chinh sach can thilp cla Nha ni0c khong tuan theo nguyén tlc thd tri0ng. NhO da
phan tich 0 trén, nguyén nhan séu xa cla nhing bt 0n trén thl trd0ng vang khéng xult phat t0
bl n than thO tr00ng nay ma do tac di ng cla chinh sach hin ngdch nhi p khi u cl'a NHNN trong
didu kin bt 0n kinh t0 vi mé. Do dé, thay vi cI m doan thD trl0ng vang, NHNN cé th0 thay dii
chinh sach hin ngdch. Theo dé, NHNN c6 thD chuyln t0 vilc cOp hin nglch nhip khdu vang
sang vilc tric tilp hol ¢ ull thac cho cac céng ty nhi p khllu vang dl hoan dlii mdt phin dd tr0
ngolitl sang di tr0 vang. B0 ng thai nay mOt mOt lam tang ngul n cung trong N0 ¢ qua do6 lam
gilmtam ly diu cO d0 binh On thd tr00ng vang, mOt khdc NHNN c6 thl mua ban vang ra thi
trd0ng dl can thilp ndu cOn thilt. Ngoai ra, vil ¢ chuydn mit phOn dD trl ngolit0 sang dO tr0
vang c0 thd hin chO r0iro giatrl thc cladi trd ngoli hdi bl sOt gilm khi cac ngolitl b0 mOt
gia do I0m phat 0 n00c ngoai.

Khi nOn kinh t0 ngay cang thO tr10ng hoa va thdm nhl p s&u ring vao nin kinh t0 thO gili, n6
doi hii thD chd kinh t0 mOiva ph0Ong thOc qudnly mdimal dé Nha ni0c déng vai tro dinh
hiOng hin la tr0 ¢ ti0p cheo lai cac hoUt d0ng kinh t0. SO can thil p c0a Nha n00c vao niln kinh
t0 doi hii phlico cl sO rd rang va biln phap can thil p ¢l n tuén theo cac nguyén ti c th0 tr00ng.
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