GIAI PHAP HAN CHE RUI RO KINH DOANH
TREN SAN VANG CUA NGAN HANG THUONG MAI

1. Mé dau

Vang 1a tai san quy gid, rat quen thudc déi véi
moi ngudi. Thoi xa xua vang duge st dung nhu
tidn té trung gian trao déi va cdt trit. Ngay nay
v6i su tién bd clia cong nghé théng tin vang da
tré thanh phuong tién ddu tu hdp din, mang lai
loi nhuan ddng ké cho nha d4u tu. Trong xu thé
canh tranh hién nay, dudi tdc dong ctia khiing
hodng tai chinh toan cAu thi trudng ching khoén
sit giam, thi trudng bat dong sén déng bang... cdc
_ nha dau tu nhanh chéng lya chon cho minh mdt

kénh ddu tu hap din d6 1a kinh doanh trén san
vang. Gid vang bién dong cang manh thi sic hit
ctia thi trudng vang cang minh liét hon bat ky
kénh dau tu ndo khic.

V6i phuong phép khdo sat thuc t&, so sdénh dbi
chiéu dugc st dung trong bai bdo nay nhdm muc
dich cdnh bdo cho cdc nha ddu tu rdng, kinh
doanh trén sdn vang 12 mot kénh d4u tu hdp dén
nhung déng hanh véi lgi nhuén 1a rii ro cao, nén
viée dua ra cdc gidi phdp phdong chéng rii ro khi
gi4 vang bién dong cho nha diu tu 1a didu cdn
thiét.

2. Lgi ich kinh doanh trén san vang

e D61 v6i ngadn hang thuong mai

- Gitip ngan hang da dang héa cdc nghiép vu
kinh doanh. Hién nay cdc NH tham gia trén thi
trudng vang gébm kinh doanh vang vat chit, kinh
doanh trén tai khodn vang, kinh doanh trén san
vang.. véi nhitng sdn phdm chi y&u nhu giao ngay
(Spot), k¥ han (Forward), hodn déi (Swap), quyén
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chon (Option).. ké ca kinh doanh trong va ngoai
nude nhdm cdn bing trang thdi vang theo quy
dinh ciia NHNN la trang thdi vang khéng dugc
vuot qué cong trir 20% so v6i vén tu c¢6 cia NHTM.
- G6p phén gia tang ngudén vén va thu nhép
cho NH nhd cédc khoan phi va 1ai vay thu dugec.
e DGi v6i nha ddu tu:

- Nha d4u tu kinh doanh vugt kha n#ng vén tu
¢6, ¢6 thé dat duge mic sinh 15i hap din. Nha dau
tu tu quyét dinh gi4 dé dat 1énh mua bdn vang va
st dung cdc cong cu phéi sinh dé phong ngira rii
ro.

- Gi4 vang tai cdc san giao dich bién dong sdt
v6i gid vang th& gidi, gidm nhu ciu trao d6i vang
vat chdt, giam chi phi nhap khdu va bdo quén
vang vat chat..

- Giao dich trén san vang thoi gian thanh todn
ngay T, nha d4u tu ban vang thi ¢6 tién va mua
vang thi ¢6 vang ngay sau thoi diém mua va dé
dang cit giam 16 hodc chét ngay khodn 191 khi thi
truong xudt hién co hdi du tu. Trong khi dé giao
dich ching khodn thanh todn ngay T+3. Vi vy
tinh thanh khodn trén san vang cao han.

- San vang khéng quy dinh giéi han bién dé
dao déng clia gid vang nhu kinh doanh chiing
khodn, nén kinh doanh vang cé thé mang lai lgi
nhuin rit cao.

- Khi kinh doanh trén san vang nha diu tu dé
dang nhan dugc sy tai trg cia NH. Nha dau tu ky
quy 7% gi4 tri giao dich va duong nhién dugc vay
93% tir ngan hang, trong khi dé dau tu ching
kho4n phdi c¢6 dd tién va ching khodn trén tai
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khodn méi dit duge lénh.

- Loi nhuin ddu tu vang hién nay van chua
tinh vao thué thu nhip cd4 nhan.

- Thoi gian giao dich vang kéo dai tir sdng dén
23h t6i, san phdm da dang, nha dau tu cé thé cdt
16/chét 161 ty dong... trong khi dé giao dich ching
khodn khép 1énh dén 10h30. San giao dich vang
thue hién hau hét cdc san phdm phdi sinh hién
dai ma cdc san giao dich ching khodn chua thuc
hién.

3. Thuc trang kinh doanh trén san vang cia
NHTM

- Tai VN, kinh doanh vang vat chat phd bién
va mang tinh truyén théng, nhung déi véi kinh
doanh vang tai khoan van la linh vuc khd méi mé.
Ngay 25/05/2007 San giao dich vang dau tién do
NHTMCP A Chau thanh lap tai TP.HCM, tiép
dé&n 14 mot s6 NH khdc, cdc cong ty chimg khodn.
DPén nay 6/2009, ca nuéc da c6 10 san giao dich
vang, gébm c6: San giao dich vang ACB, San giao
dich vang Than tai Sacombank, San giao dich
vang phd Wall, San giao dich vang Phuong Nam,
San giao dich vang VAB, San giao dich vang VGB,
San giao dich vang cia Ngan hang Péng A, San
giao dich vang Eximbank — SJC. San giao dich
vang Ha Thanh, San giao dich vang Vina VJC.
N&i bat trong sé cdc san vang phai k& dén 1a san
vang cia ACB thu hut khdi lugng khd 16n trén
5.000 nha dau tu giao dich thudng xuyén, doanh
s6 binh quan hang ngay trén 300.000 luong vang
v6i phi giao dich hang ngay thu duge binh quan
600 triéu dén 700 triéu chua ké 1ai vay. Lgi nhuan
dat dugc trong ndm 2008 trén 200 ty dong. Con
cdc san vang cia cdc NH khdc bién dong khoang
tir 50.000 lugng dén 200.000 lugng.

- Giao dich vang mot s san vang tai VN la
san phdm kinh doanh mao hiém. Nha dau tu phai
ky quy mét lugng tién rat nhé (7%) gid tri giao
dich, s& con lai duge ngan hang cho vay, nhu vay
nha dau tu c6 thé thuc hién lénh mua (bdn) gép
hon 14 14n vén tu c6. Hang ngay, nha dau tu dat
mua‘hoac bdn, tilc mé trang thdi giao dich (open
position) va déng trang thai (close position) dit
lénh ban/ho#c mua theo gid vang timg thoi diém.
Vao cudi ngay giao dich, trudng hop nha dau tu
khéng du tién/vang dé thanh todn cho cdc 1énh da
khép, ngan hang sé tu déng cho nha dau tu vay,
sau khi da trir di téng gid tri tién /vang ma khéch
hang dang cé.
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- Cdc san vang du tu cong nghé hién dai cing
v6i doi nga nhan vién chuyén nghiép, mang lu6i
kinh doanh vang phét trién kh4 nhanh & cdc chi
nhdanh NHTM trén toan quéc va cdc diém nhén
lénh chiing khodn, cdc tiém vang la noi nhdn dat
lénh vang. C6 thé néi san giao dich vang da va
dang nd rp mot cdch tu phdt tai mdi san, doanh
s giao dich mdi ngay lén t6i hang ngan ty dong.

BAO CAO KET QUA HOAT BONG CUA TRUNG TAM GIAD DICH VANG
ACB & SAN PHAM "DAU TU' VANG TAI ACB” THANG 5/2009
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Ngudn: San vang ACB

- Chi phi dau tu lap san vang cao dbdi héi cong
nghé hién dai, gid vang phai dugc cdp nhat lién
tuc nén hau hét cdc san vang déu phai thué mang
clia Reuters, Bloomberg ... Su xuat hién khd nhiéu
san vang trong thoi diém hién nay nén mic do
canh tranh giira cdc san vang ngay cang gay git,
Ngan hang can c¢6 ngudn von di 16n dé ddp dng
nhu cdu rit vang vat chat cia nha dau tu cing
nhu x4y dung hé théng van hanh va kiém sodt
rai ro.

4. Riii ro ciia nha dau tu kinh doanh trén san
vang

Trén thuc té&, viéc kinh doanh san vang nha
dau tu phdi déi mat véi nhitng rdi ro sau :

e Rii ro phép ly:

- Cho dén thoi diém nay vé phia Nha nuée chua
¢6 van ban phép 1y kiém sodt kinh doanh trén san
vang, diéu chinh mé hinh hoat déng cia cdc san
vang, cd ché gidi quyét tranh chap khi cé phdt
sinh.

- Moi quy ché&, quy trinh déu do NH tu ban
hanh; hau hét cdc van ban va cdc hgp dong giao
dich dugc soan theo hudng ¢é lgi cho ngan hang,
nén quyén loi cia nha dau tu chua dude bdao ddam
thoa ddng. Mat khdc Nha nude cing chua c¢é co
quan qudn ly va gidm sdt thi trudng va bao vé
quyén loi ctia nha dau tu.

- Cdc nha dau tu khé kiém sodt gidi han 18.
Néu nhu ty 1é ky quy gidm xuéng dudi miec ty 1é
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canh b4o, néu nha dau tu khong ndp tién ky quy
bé sung, Ngan hang duge quyén quyét dinh xi 1y
ban di s6 luong vang trén tai khoan vang cia nha
diu tu theo mic gid do ngan hang quyé't dinh tai
bat ky thoi diém nao, ma khong can thong bdo
cho nha dau tu. Piéu nay gay thiét hai ddng ké
cho nha dau tu, ho khong kiém sodt duge khodn
# 15 ctia minh vi trén thuc t& gid xir 1y thap hon gid
! thi trudng.

| e Rui ro thi trudng :

. C6 thé néi kinh doanh vang 1a phai chép
nhan sy bién dong that thudng cia vang dusi tac
a dong da dang ciia nhiéu nhan t6 c6 lién quan nhu
tinh hinh kinh t&, chinh tri, chién tranh thé giéi,
gid dau, gid ngoai té.. Khong it nha dau tu khong
ndm bat chinh xdc xu thé dién bién gid vang trén
thi trudng trong nuéc va thé giéi nén dan dén
thua 15. Trong trudng hgp cin thiét gid vang bién
dong c6 lgi cho nha dau tu thi viée dat 1énh gép
nhiéu khé kh#n, chi phi rat vang qud cao.

- Thue t& cdc nha dau tu kinh doanh trén san
vang vugt kha ning von tu ¢6 nén thu hit duge
nhidu nha dau tu, nhung thuc chat kinh doanh
trén san vang la mua ban khéng vang, cic NHTM
huéng lgi 1a ngudi trung gian thu phi, 1ai vay qua
dém ...

e Riii ro vé ky thudt cong nghé:

Hé thong cong nghé do cdc NH tu thiét ke, tu
trang bi, khong c6 tiéu chudn cy thé. Vi th€ sy cd
“sap mang” mdy chii thudng xdy ra gy thiét hai
cho cdc nha ddu tu nhung ngén hang vin mién
trach nhiém. Nhung quan trong hon su ¢ mang
lai diing vao thoi diém c6 1gi cho nha déu tu.

@ Rii ro vé trinh do:

Mot s6 nha dau tu kha ning kinh doanh vang
con han ché; chua theo doi va dy dodn xu huéng
bién dong gia vang trén thé gidi; chua dng dung
thanh thao cdc cong cu phong chéng rii ro, cing
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1 o mus “Yang SJC 50 0 13000000 . Tong so tien dat lenh khong vuot gua 1,844,920 629.
2 0 BAMN Vang SJC S0 0 12,000,000 Tong so tien dat lenh khong vuot gua 544,920,629,
3 0 muA Vang SJC 100 0 13000000 . Tong so tien dat lenh khong vuot qua 652 063,486,
4 0 mua Yang SJC o6 0 12,556,000 Buioc nhay 5 luong vang SJC.

v6i viée dau tu theo tam ly bay dan, kinh doanh
theo phong trao nhu ching khodn, chua thuc su
chuyén nghiép nén dan dén khong kiém sodt duge
thua 10.

Cé thé néi mobi truong kinh doanh trén san
vang hién nay khong cong bing, thigu song phing
cho cdc nha diu tu.

5. Giai phap han ché rii ro kinh doanh trén san
vang ciia NHTM

e V& phia Nha nude:

- Nhanh chéng ban hanh van ban phap ly veé
kinh doanh san vang. NHNN c¢6 thong tu hudng
dan theo huéng dam bdo thi trung van hanh an
toan, cong biing va hgp ly cho cdc ddi tugng tham
gia trén thi trudng.

- Thanh lap Uy ban gidm sat thi trudng kinh
doanh vang trén san, cd quan nay chiu sy quan ly
cia NHNN déng thoi thanh 1ap Trung tdm luu ky
vang nhim tap trung quan 1y vang vé dau méi

- NHNN tdng cudng kiém tra gidm sdt hoat
dong kinh doanh trén san vang, ¢6 bién phédp kip
thoi 8n dinh thi trudng; hang thang, quy.. can yéu
ciu cdc san vang phai bdo cdo thuong xuyén vé
NHNN.

e Vé phia cdc NHTM:

- Xay dung quy ché, quy trinh kinh doanh vang
nh&m ddm béo quyén lgi cia ngdn hang va khdch
hang. CAn xay dung gidi han 15, ditng 16 trong
kinh doanh vang, han mic giao dich sé& duge cap
cho titng dealer va cap quan ly; loai vang va hinh
thite dau tu, ddi téc ..

- Bén canh d6 ngan hang cin ting cudng kiém
sodt qudn 1y rii ro ciia kiém sodt ndi bg, kiém
todn ndi bo nhim kip thdi ngén chan nhing rui
ro va hién tuong tidu cuc phdt sinh ddm bao an
toan cho NHTM trong kinh doanh vang.

- Tan dung t6i da cdc nguén théng tin, doi
chigu va chon loc cdc ngudn théng tin cung cap
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cho cdc nha ddu tu. Tu van va hd trg cho cdc nha
dau tu kién thic phdp ly, ky thuat kinh doanh,
khd nang du dodn bi&én déng gid vang, st dung
cdc cong cu phdi sinh phong chéng rii ro khi gia
vang bién dong. :

- Kéo dai thoi gian giao dich dén budi t6i dén
23 gio nhim phi hop véi didn bién thoi gian gia
vang thé gidi.

- Da dang héa cdc lénh cho cdc nha dau tu nhu:
1énh chét 1i va 1énh cdt 16 da duge nhiéu san
vang dp dung. Cdc san nén dp dung bién d6 gid
+/-% so v6i gid tham chidu dau ngay va gia khép
1énh gin nh4t trong phién, nhim gidip nha dau tu
han ché thua 13.

- Cdc san vang tai VN can nang cap dau tu
cong nghé hién dai, ddy manh hé théng giao dich
qua Internet, dién thoai; dic biét phai di kha
nang phat hién, kip thoi x{ 1y cdc 1énh c6 gid mua
- bdn khong phu hgp do nha diu tu hodc nhéan
vién san vang dit 1énh sai d€ han ché nhiing rai
ro khéng ddng cé.

e Vé phia nha dau tu:

- Can c6 kha ning dy dodn gid vang trén the
gi6i théng qua viéc phén tich cdc thong sd kinh
té& clia cdc nude nhu : My, EU, Nhat, tinh hinh
bi€n dong kinh t& thé& gidi, xu thé dién bién cia
thi truong tai chinh, gid ddu ... Gid vang bién
dong that thudng, tao ra nhitng “dot séng” cao la
cd hdi cho mét s6 doi tugng ddu tu “luét séng”
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ki€m 13i. Tuy nhién cin cdnh bdo néu nhu nha
dau tu dy dodn sai thay vi “luét séng” thi lai bi
“séng lugt” sé gdy thiét hai dang ké.

- Néu nha dau tu chua am hiéu cin ké vé kinh
doanh san vang can cé chuyén gia tu van, hd trg
xay dung danh muc dau tu hgp ly cing v6i két hop
cdc san phdm phdi sinh dé han ché rii ro dé c¢6
thé dat mic sinh 18i ¢6 thé chap nhan duge, nhung
van ddm bdo an toan vé vén. Bén canh dé néu
nha dau tu thich mao hiém nén dit 1énh véi mat
do day hon, ddc biét vao cdc thoi diém gid vang
bién dong c6 bién do cuc 16n dé c6 thé thu duge
lgi nhudn 16n nhung mie dé rai ro cao.

- Nha déu tu nén chét 1oi, cdt 16 véi ty 16 nhat
dinh theo cdc chi s6 hé trg. Néu ¢ mitc 16i 6 USD
cho mdt ounce thi nén chét, con néu 16 4 USD mdi
ounce thi nén cit 13.

- Khi kinh doanh vang nha ddu tu cAn thiét
phadi xay dung phuong 4n kinh doanh, diu tu va
phuong 4n tai chinh, cdch thie hanh dong nhim
dat duge ky vong mong doim

TAI LIEU THAM KHAO

- Téng hgp tai liéu cac san vang trén thi trugng

- Céc van ban phap Iy vé kinh doanh vang ctia NHNN
- www.kitco.com

Bién ddng gia vang trén thj trudng thé& gisi thang 5/2009

Nguén: www.kitco.com
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