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quaûn trò - quaûn lyù 

Soá 11 - Thaùng 5/2023

1. ñaët vaán ñeà
Vieät Nam hieän chöa coù moät cô quan chöùc naêng

naøo thoáng keâ ñaày ñuû soá löôïng vaøng tích tröõ trong
daân. Theo WGC, löôïng vaøng nhaäp khaåu veà Vieät
Nam trong nhöõng naêm qua lôùn (theo öôùc löôïng cuûa
taùc giaû soá vaøng nhaäp cuûa giai ñoaïn 2012-2022 vaøo
khoaûng 20-25 taán/naêm). Trong khi ñoù, löôïng xuaát
khaåu nhoû, öôùc tính soá löôïng vaøng vaät chaát naèm
trong daân cö taïi Vieät Nam vaøo khoaûng treân döôùi
500 taán (töông ñöông18 tyû USD, chieám 18% GDP).
Löôïng döï tröõ vaøng trong daân taïi Vieät Nam khoâng
chæ gaây neân söï laõng phí nguoàn löïc taøi chính thuùc ñaåy
söï phaùt trieån kinh teá - xaõ hoäi cuûa ñaát nöôùc maø coøn
taïo ra nhöõng taùc ñoäng tieâu cöïc tôùi khaû naêng ñieàu tieát
cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc (NHNN), töø ñoù taùc ñoäng
tröïc tieáp tôùi thò tröôøng vaøng ôû Vieät Nam. Huy ñoäng,
söû duïng hieäu quaû nguoàn voán tieát kieäm döôùi daïng
vaøng ñeå phaùt trieån kinh teá laø baøi toaùn caàn giaûi trong

giai ñoaïn hieän nay. Kinh nghieäm quoác teá cho thaáy
vieäc huy ñoäng vaøng trong daân cö khoâng ñôn giaûn,
khoâng chæ caàn thaän troïng, maø coøn phaûi ñaët an toaøn
taøi saûn cuûa ngöôøi daân, cuõng nhö an toaøn heä thoáng taøi
chính quoác gia leân haøng ñaàu. Noùi moät caùch khaùc, ñoù
laø vieäc ñaûm baûo ñöôïc caùc yeáu toá oån ñònh veà chính
saùch vó moâ vaø ñieàu kieän thöïc thi nhaát quaùn, treân cô
sôû ñaûm baûo haøi hoøa lôïi ích quoác gia, cuûa toå chöùc,
nhaø ñaàu tö kinh doanh vaøng, ngöôøi göûi vaøng. Ngaân
haøng Trung öông (NHTW) laø cô quan quaûn lyù caàn
ñaåy maïnh tuyeân truyeàn, phoå bieán kieán thöùc giuùp
ngöôøi daân nhaän thöùc ñaày ñuû vaø caûm thaáy an taâm khi
giao dòch. Thaønh laäp saøn giao dòch vaøng taäp trung
do NHTW quaûn lyù laø caàn thieát ñeå quaûn lyù thò tröôøng
vaøng hieäu quaû maø vaãn ñaûm baûo nhu caàu ñaàu tö cuûa
daân chuùng, ñoàng thôøi, vieäc môû roäng thaønh vieân
tham gia giao dòch giuùp gaén keát thò tröôøng vaøng
trong nöôùc vôùi thò tröôøng vaøng quoác teá. 

quaûN lyù saøN giao dòch vaøNg 
- kiNh Nghieäm quoác Teá 

vaø khuyeáN Nghò cho vieäT Nam

l Phan anh

Toùm TaéT:
Sau hôn 10 naêm thöïc hieän, Nghò ñònh soá 24/2012/NÑ-CP ñaõ giuùp thò tröôøng vaøng Vieät Nam daàn

chuyeån sang traïng thaùi oån ñònh, ñoàng thôøi hieän töôïng "vaøng hoùa" neàn kinh teá cuõng ñöôïc giaûm
thieåu, tuy nhieân huy ñoäng, söû duïng hieäu quaû nguoàn voán tieát kieäm döôùi daïng vaøng ñeå phaùt trieån kinh
teá Vieät Nam laø baøi toaùn caàn giaûi trong giai ñoaïn hieän nay. Ñeå giaûi baøi toaùn naøy khoâng ñôn giaûn, töø
kinh nghieäm cuûa caùc nöôùc cho thaáy vieäc huy ñoäng vaøng trong daân khoâng deã, caàn heát söùc thaän troïng
vaø phaûi ñaët vaán ñeà an toaøn taøi saûn cho ngöôøi daân. Moät soá nöôùc ñaõ thaønh laäp saøn giao dòch vaøng
nhaèm ñaùp öùng nhu caàu tích tröõ, ñaàu tö cuûa ngöôøi daân, ñoàng thôøi kieåm soaùt vaø quaûn lyù ñöôïc thò
tröôøng vaøng. Baøi vieát nghieân cöùu kinh nghieäm quaûn lyù saøn giao dòch vaøng cuûa Trung Quoác vaø AÁn
Ñoä, töø ñoù ñeà xuaát khuyeán nghò chính saùch cho Vieät Nam trong thôøi gian tôùi.

Töø khoùa: quaûn lyù, saøn giao dòch vaøng, thò tröôøng vaøng. 



148

2. kinh nghieäm quoác teá veà quaûn lyù saøn giao
dòch vaøng

2.1. Kinh nghieäm cuûa Trung Quoác
Thaùng 10/2002, Saøn Giao dòch Vaøng Thöôïng

Haûi (SGE) ñöôïc thaønh laäp vaø 4 ngaân haøng ICBC,
BoC, CCB vaø ABC cuûa Trung Quoác ñoùng vai troø
ngöôøi taïo döïng thò tröôøng. SGE ñöôïc giaùm saùt chaët
cheõ bôûi NHTW Trung Quoác (PboC), taát caû caùc neàn
taûng giao dòch cuûa SGE ñeàu laø ñieän töû vaø SGE cung
caáp giao dòch mua baùn vaøng giao ngay vaø caùc hôïp
ñoàng quyeàn choïn. Caùc giao dòch ñeàu ñöôïc thanh
toaùn qua trung taâm thanh toaùn buø tröø, trong ñoù noåi
baät nhaát laø cô cheá ñònh giaù vaø kieåm soaùt thò tröôøng
vaøng hoaøn toaøn thay ñoåi, thay vì keá hoaïch hoùa giaù
caû mua baùn vaøng aán ñònh cuûa PBoC thì giaù caû ñöôïc
thò tröôøng hoùa thoâng qua SGE. PBoC luùc naøy chæ laø
1 thaønh vieân saùng laäp vaø ñieàu tieát giao dòch treân
SGE vaø saøn giao dòch phi taäp trung (OTC). 

Giao dòch SGE dieãn ra treân neàn taûng giao dòch
ñieän töû, nôi caùc leänh mua vaø baùn tieán haønh lieân tuïc
treân cô sôû khôùp leänh töï ñoäng. SGE cho pheùp caùc
beân tham gia thò tröôøng chuyeån ñoåi ngoaïi hoái, caùc
saûn phaåm vaøng kyø haïn, song song treân thò tröôøng
OTC, sau ñoù xaùc nhaän caùc chi tieát giao dòch naøy
baèng caùch söû duïng baûng giaù nieâm yeát cuûa SGE,
roài thanh toaùn buø tröø caùc giao dòch thoâng qua heä
thoáng thanh toaùn cuûa SGE. Thaønh vieân cuûa Hoäi
ñoàng Quoác teá coù theå cho thueâ, caàm coá vaø trao ñoåi
saûn phaåm vaøng giao ngay laãn nhau vaø vôùi caùc
thaønh vieân trong nöôùc cuûa SGE coù giaáy pheùp nhaäp
khaåu vaøng. Saøn Giao dòch Vaøng Quoác teá Thöôïng
Haûi - SGEI laø moät boä phaän quan troïng SGE, SGEI
taïo ra moät keânh ñaàu tö quan troïng coù kieåm soaùt
vaøo thò tröôøng vaøng Trung Quoác vôùi caùc nhaø ñaàu
tö quoác teá, ñieàu naøy giuùp giaù vaøng taïi Trung Quoác
lieân thoâng vôùi giaù vaøng theá giôùi. 

Hoaït ñoäng vaän haønh cuûa SGE luoân ñöôïc giaùm
saùt chaët cheõ cuûa PBoC thoâng qua caùc cô cheá caûnh
baùo vaø kieåm soaùt ruûi ro, ñaëc bieät laø nhöõng ruûi ro
xuaát phaùt töø hoaït ñoäng giao dòch cuûa caùc toå chöùc,
thaønh vieân quoác teá. Ñoàng thôøi caû SGE vaø SGEI
ñeàu chòu söï ñieàu phoái vaø giaùm saùt tröïc tieáp cuûa UÛy
ban Ñieàu tieát Chöùng khoaùn Trung Quoác - CSRC
(cô quan caáp Boä tröïc thuoäc Hoäi ñoàng Nhaø nöôùc),
CSRC ñònh höôùng SGE vaø SGEI caûi caùch haønh
chính vaø phöông thöùc hoaït ñoäng, giaùm saùt theo
nguyeân taéc vaø chuaån möïc cuûa UÛy ban Chöùng
khoaùn Quoác teá (IOSCO) bao goàm: Giaùm saùt toång

theå thò tröôøng töø caùc thoâng tin noäi boä thò tröôøng,
boái caûnh kinh teá noùi chung; Caùc quy ñònh lieân
quan ñeán kyù quyõ ñeå choáng ruûi ro thò tröôøng;
Khoáng cheá bieân ñoä giao ñoäng cuûa giaù caû giao
dòch; Kieåm soaùt thoâng tin treân thò tröôøng; Thöïc
hieän caäp nhaät vaø baùo caùo lieân tuïc caùc giao dòch
theo ngaøy. Nhö vaäy, Trung Quoác xoùa boû cô cheá
ñoäc quyeàn ñoái vôùi thò tröôøng vaøng thoâng qua vieäc
hình thaønh vaø ñöa vaøo hoaït ñoäng 2 saøn giao dòch
vaøng (SGE, SGEI). 

Ñaëc bieät, naêm 2012, PBOC cho pheùp caùc
NHTM ñöôïc pheùp giao dòch vaøng qua thò tröôøng
OTC (khoâng caàn thoâng qua SGE), moïi giao dòch
vaøng mieáng ñöôïc thöïc hieän taäp trung qua SGE
baèng cô cheá khôùp leänh taäp trung neân giaù caû do
cung caàu thò tröôøng quyeát ñònh. Thò tröôøng vaøng
mieáng coù söï cho pheùp môû roäng ñoái töôïng tham gia
töø nhaø ñaàu tö toå chöùc ñeán nhaø ñaàu tö caù nhaân, ñaëc
bieät laø söï tham gia cuûa caùc ngaân haøng nöôùc ngoaøi.
Nhaø ñaàu tö caù nhaân ñöôïc pheùp giao dòch vaøng
mieáng treân SGE, cho pheùp NHTM trong nöôùc vaø
quoác teá (goàm HSBC, Scotia Mocatta, ANZ, UBS
vaø Standard Chartered) ñöôïc pheùp cung caáp dòch
vuï kinh doanh vaøng taøi khoaûn cho khaùch haøng caù
nhaân. Sau haøng loaït chính saùch nôùi loûng kieåm soaùt
vaø môû roäng khaû naêng tham gia cuûa caùc doanh
nghieäp vaø nhaø ñaàu tö ñoái vôùi thò tröôøng vaøng, ñeán
nay, Trung Quoác ñaõ trôû thaønh nhaø saûn xuaát vaøng
vaø tieâu duøng vaøng lôùn nhaát theá giôùi. Ngaønh coâng
nghieäp khai thaùc vaøng cuûa Trung Quoác taêng gaáp 2
laàn saûn löôïng giai ñoaïn 2003-2022, saûn löôïng
vaøng saûn xuaát taïi Trung Quoác chieám khoaûng 15%
thò tröôøng toaøn caàu, giaù vaøng Trung Quoác lieân
thoâng vôùi giaù vaøng theá giôùi. 

2.2. Kinh nghieäm cuûa AÁn Ñoä
Saøn giao dòch vaøng Multi Commodity

Exchange (MCX) baét ñaàu hoaït ñoäng töø thaùng
11/2003 vôùi voán coå phaàn laø 500.00 Rs, ñeán
14/3/2011 MCX coù voán coå phaàn laø 700.000.000
Rs. MCX laø saøn giao dòch haøng hoùa giao sau vôùi
coâng ngheä ñænh cao thöïc hieän giao dòch online,
thanh toaùn vaø thanh toaùn buø tröø caùc saûn phaåm
vaøng phi vaät chaát (chöùng chæ vaøng), caùc chöùng chæ
tieàn göûi ñaûm baûo baèng vaøng, caùc saûn phaåm vaøng
phaùi sinh nhö hôïp ñoàng kyø haïn, hôïp ñoàng töông
lai, hôïp ñoàng quyeàn choïn vaø hoaùn ñoåi lieân quan
ñeán vaøng, ETF vaøng,... chòu söï quaûn lyù cuûa FMC.
MCX laø saøn giao dòch coù soá löôïng giao dòch hôïp

taïp chí coâng thöông
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ñoàng giao sau lôùn nhaát theá giôùi veà vaøng, thôøi gian
hoaït ñoäng cuûa MCX baét ñaàu töø buoåi toái giôø ñòa
phöông ñeå ñoàng boä hoùa vôùi giôø giao dòch ôû
London, New York vaø caùc thò tröôøng quoác teá khaùc.
Ñoái vôùi vaøng, beân caïnh giao dòch caùc hôïp ñoàng kyø
haïn vaøng, MCX cuõng toå chöùc giao dòch vaøng thoi
vôùi haøng hoùa theo tieâu chuaån cuûa LBMA.
National Commodity and Derivatives Exchange
(NCDEX): NCDEX laø coâng ty ñaïi chuùng ñöôïc
ñaêng kyù thaønh laäp vaø hoaït ñoäng töø thaùng 12/2003,
NCDEX laø saøn giao dòch haøng hoùa online ñöôïc toå
chöùc chuyeân nghieäp ñaët döôùi söï quaûn lyù cuûa FMC,
NCDEX coù 3 saûn phaåm vaøng ñöôïc giao dòch taïi
NCDEX, bao goàm vaøng thoi cuûa 27 nhaø saûn xuaát
vaøng thoi treân theá giôùi vôùi ñôn vò giao dòch laø 1kg,
khoái löôïng toái ña laø 50kg vaø 2 saûn phaåm khaùc laø
hôïp ñoàng vaøng giao sau. 

3. Thöïc traïng quaûn lyù saøn giao dòch vaøng taïi
vieät Nam 

Töø naêm 1993, hoaït ñoäng kinh doanh vaøng
mieáng taïi Vieät Nam ñaõ daàn ñöôïc töï do hoùa baèng
vieäc coâng nhaän quyeàn sôû höõu hôïp phaùp veà vaøng
cuûa caùc toå chöùc, caù nhaân vaø dôõ boû nhöõng haïn cheá
veà phaïm vi kinh doanh vaøng cuûa Nghò ñònh soá
23/CP ngaøy 24/9/1993. Tuy nhieân, phaûi töø naêm
1999, thò tröôøng vaøng môùi thöïc söï ñöôïc töï do hoùa
maïnh meõ vôùi nhöõng quy ñònh môùi cuûa Nghò ñònh
soá 174/1999/NÑ-CP ngaøy 19/12/1999 vaø Nghò
ñònh soá 64/2003/NÑ-CP söûa ñoåi boå sung Nghò ñònh
soá 174. Taïi Vieät Nam, hoaït ñoäng kinh doanh vaøng
ñöôïc chính thöùc ñöa vaøo quaûn lyù töø naêm 1998, vôùi
vieäc ban haønh Nghò ñònh soá 63/1998/NÑ-CP, sau
ñoù söûa ñoåi boå sung thaønh Nghò ñònh soá
174/1999/NÑ-CP ngaøy 9/12/1999 veà quaûn lyù hoaït
ñoäng kinh doanh vaøng. Nghò ñònh ra ñôøi ñaõ xaùc
ñònh vai troø quaûn lyù nhaø nöôùc ñoái vôùi hoaït ñoäng
kinh doanh vaøng cuûa Ngaân haøng Nhaø nöôùc, ñoàng
thôøi xaùc laäp cô sôû phaùp lyù veà quyeàn sôû höõu vaø kinh
doanh vaøng trong phaùp luaät Vieät Nam. 

Vaøng ñöôïc xem laø haøng hoùa thoâng thöôøng,
hoaït ñoäng mua baùn vaøng mieáng ñöôïc thöïc hieän töï
do taïi khoaûng hôn 12.000 doanh nghieäp kinh
doanh vaøng. Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam
(NHNN) ñaõ ban haønh Quyeát ñònh soá
432/2000/QÑ-NHNN veà vieäc cho pheùp caùc toå
chöùc tín duïng ñöôïc huy ñoäng, cho vay voán baèng
vaøng vaø chuyeån ñoåi 30% nguoàn voán huy ñoäng
baèng vaøng sang Vieät Nam Ñoàng. Ñaây laø chính

saùch ñuùng ñaén vaø phuø hôïp trong thôøi ñieåm ñoù khi
giaù vaøng trong nöôùc vaø theá giôùi oån ñònh, taän duïng
nguoàn voán nhaøn roãi trong daân ñeå ñaùp öùng nhu caàu
voán cho ñaàu tö phaùt trieån khi Vieät Nam ñang trong
giai ñoaïn taäp trung maïnh cho vieäc taêng tröôûng
phaùt trieån kinh teá. 

Tuy nhieân, keå töø naêm 2008, khi thò tröôøng vaøng
theá giôùi vaø trong nöôùc bieán ñoäng taêng maïnh, chính
saùch huy ñoäng vaøng trong daân ñaõ daùn tieáp daãn tôùi
tình traïng “vaøng hoùa” trong neàn kinh teá, laøm gia
taêng tình traïng ñaàu cô vaøng, naém giöõ vaøng trong
neàn kinh teá, khieán ñoàng noäi teä giaûm giaù trò, gaây ra
ruûi ro raát lôùn cho caùc toå chöùc tín duïng vaø ngöôøi vay
vaøng, cuøng vôùi 20 saøn giao dòch vaøng (do tö nhaân
quaûn lyù) taïi Vieät Nam hoaït ñoäng töông ñoái töï do,
ñaàu tö vaøng aûo, mua baùn khoáng,… gaây nhieàu ruûi ro
cho nhaø ñaàu tö. Ñeå xöû lyù tình traïng naøy, Chính phuû
ñaõ ban haønh Nghò ñònh soá 24/2012/NÑ-CP ngaøy
03/04/2012 veà quaûn lyù hoaït ñoäng kinh doanh vaøng
vaø Thoâng tö soá 16/2012/TT-NHNN ngaøy
25/5/2012 höôùng daãn moät soá ñieàu cuûa Nghò ñònh
soá 24/2012 ñöôïc ban haønh ñaõ giuùp thò tröôøng vaøng
daàn ñi vaøo oån ñònh. 

Thò tröôøng vaøng Vieät Nam chuyeån sang quan
heä mua - baùn vaøng, theo ñoù, NHNN taùch baïch vai
troø ngöôøi huy ñoäng vaø cho vay vaøng ra khoûi
NHTM. Traät töï thò tröôøng vaøng Vieät Nam ñöôïc
thieát laäp theo höôùng kyû cöông, tinh goïn. Tính ñeán
thaùng 12/2022, thò tröôøng vaøng coøn hôn 2.000 ñôn
vò vaø hôn 30 toå chöùc ñöôïc caáp pheùp kinh doanh.
Neáu nhö giai ñoaïn 2008-2014 (thôøi ñieåm caùc saøn
giao dòch vaøng tö nhaân coøn hoaït ñoäng), tyû giaù
USD/VND bieán ñoäïng khaù maïnh tröôùc bieán ñoäng
giaù vaøng trong nöôùc vaø quoác theá, thì sang giai
ñoaïn 2015-2022, moãi khi giaù vaøng theá giôùi bieán
ñoäng ñaõ khoâng coøn gaây söùc eùp lôùn leân tyû giaù cuûa
Vieät Nam, tyû giaù USD/VND khoâng coøn chòu taùc
ñoäng lôùn cuûa bieán ñoäng giaù vaøng vaø möùc ñoä töông
quan coù xu höôùng giaûm.

4. keát luaän vaø ñeà xuaát khuyeán nghò 
Kinh nghieäm cuûa Trung Quoác vaø AÁn Ñoä cho

thaáy veà daøi haïn, caàn thieát phaûi thaønh laäp saøn giao
dòch vaøng nhaèm ñaùp öùng nhu caàu tích tröõ, ñaàu tö cuûa
ngöôøi daân, ñoàng thôøi kieåm soaùt vaø quaûn lyù ñöôïc thò
tröôøng vaøng. Toå chöùc vaø quaûn lyù saøn giao dòch theo
chuaån möïc quoác teá, ñaûm baûo lôïi ích cuûa caùc chuû theå
tham gia seõ thu huùt ñöôïc ñoâng ñaûo caùc thaønh vieân
thò tröôøng tham gia giao dòch treân saøn taäp trung naøy

quaûn trò - quaûn lyù 
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vaø qua ñoù taäp trung ñöôïc caùc giao dòch vaøng, giuùp
cung caàu cuûa toaøn boä thò tröôøng ñöôïc phaûn aùnh moät
caùch minh baïch. Beân caïnh ñoù, caùc coâng cuï giaùm saùt
giao dòch ñöôïc aùp duïng cuõng seõ ñaûm baûo tính coâng
baèng trong hoaït ñoäng kinh doanh taïi saøn giao dòch.
Nhaø ñaàu tö thöïc hieän leänh ñaët mua, baùn vaøng thoâng
qua cuûa saøn giao dòch laø caùc ñôn vò coù chöùc naêng töï
doanh/moâi giôùi. Caùc ñôn vò tham gia saøn giao dòch
vaøng phaûi ñöôïc NHTW caáp pheùp treân cô sôû ñaùp öùng
caùc tieâu chuaån nhaát ñònh vaø phaûi tuaân thuû nguyeân
taéc giao dòch theo quy ñònh. Töø nhöõng nhaän ñònh
treân, baøi vieát ñeà xuaát moät soá khuyeán nghò cho Vieät
Nam nhö sau: 

Thöù nhaát, nghieân cöùu thay ñoåi noäi dung Nghò
ñònh soá 24/2012/NÑ-CP, Thoâng tö soá 16/2012/TT-
NHNN vaø moät soá vaên baûn phaùp lyù lieân quan theo
höôùng taïo laäp haønh lang phaùp lyù moät caùch ñoàng
boä, taäp trung vaøo NHNN trong vieäc quaûn lyù thò
tröôøng vaøng ñeå phuø hôïp vôùi baûn chaát vaø vai troø
cuûa vaøng trong neàn kinh teá taøi chính. NHNN caàn
thoáng nhaát quaûn lyù thò tröôøng mua baùn vaøng, xuaát
nhaäp khaåu vaøng, thò tröôøng vay nôï vaøng vaø thò
tröôøng caùc saûn phaåm taøi chính coù lieân quan ñeán
vaøng, quaûn lyù giaù vaøng theo cô cheá thò tröôøng,
nhaèm ñaûm baûo tính lieân thoâng giöõa caùc boä phaän
thò tröôøng vaøng, cuõng nhö giöõa thò tröôøng vaøng
trong nöôùc vôùi thò tröôøng vaøng quoác teá.

Thöù hai, thaønh laäp saøn giao dòch vaøng ñi ñoâi vôùi
taùi laäp hoaït ñoäng kinh doanh vaøng taøi khoaûn, ñoàng
thôøi töøng böôùc phaùt trieån caùc saûn phaåm phaùi sinh
treân thò tröôøng vaøng. Treân cô sôû khuoân khoå phaùp
lyù, toå chöùc vaø quaûn lyù thò tröôøng vaøng noùi chung
vaø saøn giao dòch vaøng noùi rieâng do NHNN xaây
döïng vaø ban haønh. ÔÛ saøn giao dòch vaøng hoaït ñoäng
töông töï nhö Sôû giao dòch chöùng khoaùn, nghóa laø
treân cô sôû khôùp leänh lieân tuïc, giaù vaøng seõ do cung
caàu quyeát ñònh, taát caû caùc nhaø ñaàu tö khoâng phaân
bieät toå chöùc hay caù nhaân ñeàu ñöôïc môû taøi khoaûn
kinh doanh vaøng taïi Sôû, caùc thaønh vieân tham gia
thò tröôøng goàm caû töï doanh vaø moâi giôùi, söï tham
gia cuûa caùc quyõ ñaàu tö vaøng vaø haøng hoùa giao
dòch, bao goàm caû vaøng vaät chaát, vaøng taøi khoaûn vaø
caùc giaáy tôø coù giaù lieân quan ñeán vaøng nhö chöùng
chæ göûi vaøng, traùi phieáu chính phuû baèng vaøng, saûn
phaåm phaùi sinh lieân quan ñeán vaøng. Saøn giao dòch
vaøng phaûi ñöôïc chuaån hoùa treân taát caû caùc phöông
dieän (thaønh vieân, loaïi hình giao dòch, ñôn vò giao
dòch, giôø giao dòch, thanh toaùn, löu tröõ…). 

Hoaït ñoäng cuûa saøn giao dòch vaøng laø moät söï keát
hôïp cuûa kinh doanh vaøng taøi khoaûn vaø vaät chaát.
Do vaäy, ñeå ñaùp öùng taát caû caùc nhu caàu khaùc nhau
cuûa thò tröôøng, töø nhu caàu ñaàu tö, tích tröõ vaøng vaät
chaát cuûa ngöôøi daân, ñeán nhu caàu baûo hieåm ruûi ro
bieán ñoäng giaù trong hoaït ñoäng cheá taùc vaø mua baùn
cuûa doanh nghieäp/ ngaân haøng. Saøn giao dòch vaøng
quoác gia vaän haønh trong moái quan heä toång hôïp vôùi
caùc chuû theå: cô quan quaûn lyù, ngaân haøng, doanh
nghieäp, nhaø ñaàu tö caù nhaân, do ñoù seõ gaén keát chaët
cheõ hôn thò tröôøng vaøng vôùi thò tröôøng tieàn teä, ñeå
thò tröôøng naøy coù theå phaùt huy toát hôn nöõa vai troø
cuûa noù nhö moät caáu phaàn quan troïng trong thò
tröôøng taøi chính tieàn teä noùi chung, beân caïnh caùc thò
tröôøng khaùc nhö thò tröôøng chöùng khoaùn hay thò
tröôøng ngoaïi hoái…, töø ñoù hoaøn thieän heä thoáng thò
tröôøng taøi chính cuûa Vieät Nam. Saøn giao dòch vaøng
seõ coù vai troø nhö moät ñoái taùc trung taâm cuûa taát caû
caùc thaønh vieân giao dòch treân saøn, caùc leänh giao
dòch phaûi taäp trung toaøn boä leân saøn Trung taâm, caùc
thaønh vieân coù chöùc naêng moâi giôùi khoâng ñöôïc töï
khôùp leänh cuûa khaùch haøng. Caùc giao dòch ñöôïc
thöïc hieän treân cô sôû khôùp leänh. Neáu cung caàu treân
saøn khoâng caân ñoái thì nhöõng leänh chöa ñöôïc khôùp
seõ ñöôïc huûy. Moãi leänh giao dòch phaûi ñöôïc xaùc
ñònh roõ laø giao dòch töï doanh hay giao dòch moâi
giôùi ñeå quaûn lyù taùch baïch 2 hoaït ñoäng naøy. Thaønh
vieân cuûa saøn laø caùc NHTM/ doanh nghieäp kinh
doanh vaøng coù uy tín vaø danh tieáng toát, minh baïch
trong kinh doanh, bao goàm 2 loaïi thaønh vieân:
Thaønh vieân töï doanh thöïc hieän giao dòch treân saøn
chæ nhaèm muïc ñích kinh doanh cuûa baûn thaân thaønh
vieân ñoù; vaø Thaønh vieân moâi giôùi coù theå giao dòch
töï doanh vaø thöïc hieän moâi giôùi töùc giao dòch treân
saøn treân cô sôû leänh ñaët cuûa khaùch haøng. Trong thôøi
gian ñaàu, saøn giao dòch chæ neân cung öùng 2 hình
thöùc giao dòch ñôn giaûn vaø coù tính linh hoaït cao, ñoù
laø: giao dòch giao ngay vaø giao dòch traû chaäm. Sau
moät thôøi gian hoaït ñoäng seõ môû roäng sang caùc hình
thöùc khaùc nhö hôïp ñoàng töông lai vaø hôïp ñoàng
quyeàn choïn. Heä thoáng thanh toaùn cuûa saøn giao
dòch ñöôïc xaây döïng bao goàm Trung taâm thanh
toaùn buø tröø laø moät boä phaän thuoäc saøn giao dòch,
thöïc hieän caùc chöùc naêng: (i) Thanh toaùn buø tröø, (ii)
Xaùc ñònh vaø quaûn lyù kyù quyõ, (iii) Ñaùnh giaù traïng
thaùi theo giaù thò tröôøng, (iv) Quaûn lyù quaù trình
noäp/ruùt cuûa caùc thaønh vieân/khaùch haøng. (v) Quaûn
lyù Quyõ ñaûm baûo thanh toaùn cuûa saøn giao dòch n
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absTracT:
After more than 10 years of implementation, Decree 24/2012/ND-CP has supported

Vietnam's gold market to be more stable. The goldenization in Vietnam’s economy has also been
minimized. However, mobilizing gold from public to serve the country’s economic development
is still an issue that needs to be solved in the current period. This is a difficult problem based on
experiences of other countries. It is necessary for Vietnam’s state management agencies to be
cautious and to assure the safety of gold mobilization from public. A number of countries have
established gold exchanges to meet the needs of people's hoarding and investment. These gold
exchanges also help state management agencies control and manage the gold market. This paper
is to present the experiences of China and India in managing gold exchanges, and make some
policy recommendations for Vietnam in the coming time. 

Keywords: management, gold exchange, gold market.


