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D Xo6a bo doc quyén Nha nwérc vé san xuat vang miéng tir 10/10/2025

X6a bé doc quyen Nha nwéc vé san xuat vang miéng

«Doanh nghiép va ngan hang thwong mai (NHTM) du diéu kién sé dwoc phép san xuat vang miéng, thay vi chi NHNN.

Quy dinh diéu kién cap phép san xuat vang miéng

«Doanh nghiép: vén diéu lé = 1.000 ty dong
«NHTM: vén diéu lé = 50.000 ty déng
Phai c6 gidy phép mua — ban vang miéng va khéng vi pham quy dinh.

Quan ly nhap khau vang nguyén liéu

Ngan hang Nha nwédc cap Han mire hang nam va Giay phép tirng lan cho doanh nghiép, NHTM dé xuat khau, nhap khau vang
miéng/vang nguyén liéu.

«Chi nhap cho 4 muc dich (san xuét vang miéng, trang stkc/m§ nghé, ban cho don vi da diéu kién san xuét vang miéng, ban cho
don vi du diéu kién san xuat vang trang strc), ham lwgng vang = 99,5%.

Minh bach giao dich

«Mua — ban vang ttr 20 triéu déng/ngay tré |én phai thanh toan qua tai khoan ngan hang.
+Bat budc st dung hoéa don dién i, lwu triv va két néi div liéu véi NHNN.

Tang cwéng giam sat va trach nhiém

T chire kinh doanh vang phai cong bd tiéu chuan, bao hanh, niém yét gia cong khai.
+«C4m kinh doanh vang miéng qua dai ly.
+Xay dwng hé théng théng tin, lwu trir dir liéu giao dich mua ban vang miéng va két néi, cung cap théng tin cho NHNN.

Hiéu lwc thi hanh: 10/10/2025

Trang 2 Ngudn: NHSV Research tébng hop



D Phan loai cac san pham vang trén thj treong

(Iéng miéng SJC )

*Ham lwgng: 99,99% (24K)

*Pac diém: Théi/miéng, thuwong
hiéu SJC

-M‘uc dich str dung: Tich tri,
dau tw

*Tinh phap ly / Thanh khoan:
Puwoc NHNN Qéng~nhén, thanh
khoan cao nhat, dé mua ban

Vang miéng Thiang Long
(BTMC), PNJ, DOJI, AAA
(Agribank), SBJ (Sacombank)

*Ham lwgng: 99,99% (24K)
*Dac diém: San xuat truéc 2012
*Muc dich st dung: Tich tri¥ (ci)

*Tinh phap ly / Thanh khoan:
Khéng con san xuét méi, thanh
khoan kém hon SJC, thwong bi
ép gia khi ban lai

(Iéng trang strc 24K

Vang miéng

\

*Ham lwgng: 99,99%

+Déac diém: Trang strc vang
nguyén chat, mém, dé méo

*Muc dich sr dung: Chu yéu cat
gitv, it deo

*Tinh phap ly / Thanh khoan:
Gia tri vang cao, nhwng mat phi
gia cdng, chénh Iéch mua—ban
I&n

Vang trang strc 18K, 14K, 10K

*Ham lwvong: 75%, 58,3%,
a41,7%

+Dac diém: Pha hop kim, cing,
nhiéu mau (hong, trang...)

*Muc dich s dung: Trang strc,
thoi trang

*Tinh phap ly / Thanh khoan:
Gia tri vang thap hon, ban lai
dé mat gia

Vang trang sirc

Vang nguyén liéu
*Ham lwvgng: Thwdng 99,99%
+Pac diém: Dang hat, 14, bot

*Muc dich st dung: Ché tac
trang strc, cong nghiép, y té

*Tinh phap ly / Thanh khoan:
Khong dung dé dau tw, chi DN
ché tac st dung

Vang nguyén

\

(Iéng tai khoan/ETF vang )
*Ham lwvgng: 100% theo chuan
quoc te

*Pac diém: Khéng cdm vang
that, giao dich qua san, quy
ETF

*Muc dich s dung: D4u tw tai
chinh

«Tinh phap Iy / Thanh khoan:
Khong pho bien & VN, chi yeu
quoc té

VELERETRIG ]
/ ETF vang
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D Thi trwong vang miéng trwée va sau Nghi dinh 24

Tiéu chi Trwde Nghi dinh 24 (trwéc 2012) Sau Nghi dinh 24 (tr 2012 dén nay)

Ngan hang Nha nuwéc (NHNN) quy dinh chi c6 SJC duoc
san xuat vang miéng. Céac loai vang miéng khac phai
chuyén déi sang SJC.

S6 lwgng doanh nghigpNhiéu doanh nghiép dwoc cap phép san xuét vang miéng
san xuat vang mieng (SJC, PNJ, AJC, SBJ, Bao Tin Minh Chau...)

Phan tan gitra nhiéu thwong hiéu; SJC chiém khoang 70-Gan nhw 100% thi phan thudéc SJC (déc quyén san

Thiphanvang mieng g0/ 41 han nhung khong tuyét déi. xuit).

Hoat dong kinh doanh Nhiéu ngan hang thwong mai va doanh nghiép duoc phépHoat dong kinh doanh vang miéng bi siét chat, chi con moét
vang miéng kinh doanh vang miéng, giao dich s6i dong. s6 doanh nghiép va ngan hang duwoc NHNN cap phép.

I Gl 6 VEY [T Gia vang trong nwéc thwong bam sat gia thé gi@i, Chénh léch gia vang SJC trong nwdc va thé gidi cé luc 1én

;‘%’;9 nwoc so Vol the . .nh lach thap (khoang vai trdm nghin déng/lvong).  dén 10-20 triéu ddng/lweng do ngudn cung bi han ché.

Rat cao, giao dich phé bién ca tai ngan hang va doanhThanh khoan giam manh, giao dich tap trung chi yéu &

Thanh khoan thi trwong nghiép. cac ctra hang Ién, doanh nghiép dwoc cap phép.

Ngudn: NHSV Research téng hop

Trang 4
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—) Ngén hang va doanh nghiép nao dap trng diéu kién cap phép san xuat
vang miéng?

+ Theo céac quy dinh m&i tai Nghi dinh sé 232/2025/ND-CP, nhiéu ngan Vén didu 1é cua cac ngan hang
hang va doanh nghiép sé dwgc nha nwéc xem xét cap gidy phép san 90,000
xuét vang miéng khi dap (ng aa c4c tiéu chi: (i) co giéy‘phép kinh jgggg
doanh, mua ban vang miéng; (ii) von dieu lé ttr 1.000 ty dong tr& Ién 60,000
(v&i doanh nghiép) va 50.000 ty déng tré Ién (v&i ngan hang thwong 50,000 - B iR e b b R
mai); (iii) khéng cé vi pham vé hoat dong kinh doanh vang va (iv) c6 e
quy trinh, quy dinh ndi bd phu hop trong cac khau nhap, san xuét, 20:000
giam sat, kiém soat chat lwong sé&n pham. 10,000 I I I I I I I I I I T TN .
« Nhw vay, cac ngan hang/doanh nghiép ngoai viéc phai cé gidy phép § § § 5 § % E § % é 5 S § E é § E W E § é % é % a;‘: § o §
kinh doanh, mua ban vang miéng nhw trwéc kia, can phai dap &ng 2

dwoc diéu kien vé quy mod von diéu 1&é dé cé thé dwoc xem xét cap — 6 didu 16 (ty ddng) = = = - Didu kién

phép san xuat vang miéng trong twong lai. Ngudn: Cac ngan hang, NHSV Research tdng hop

« Theo tim hiéu cta ching téi, hién nay c6 khoang ~40 doanh Vén diéu 1& cua cac doanh nghiép kinh doanh vang
nghiép/ngan hang da dwoc cdp phép mua/ban vang miéng trén thj 6,000
trwdng. Tuy nhién, xét trén phwong dién quy mé vén diéu 1& hién hanh 65,000
thi méi chi cé6 mét vai doanh nghiép Ion (DOJI, PNJ, SJC) va ngan
hang 16n (VCB, BID, CTG, AgriBank, VPB, TCB, MBB, ACB) la dap 1000
&ng dwoc yéu cau vé von diéu 1& dé& dwgc Nha nwéc xem xét cap 3,000
phép san xuat vang miéng trong thdi gian t&i. 2,000

« Nhuw vay, trong thoi gian téi, thi trwéng vang miéng tai Viet Nam co thé 1,000 [ ------ - - - - - - I -----------------
xuét hién thém nhiéu thwong hiéu méi, bén canh SJC da rat quen ) - —
thudc. Tuy nhién, cudc choi sé khéng danh cho sb déng, chi c6 nhirng poJI PNJ SJC Béo Tin Minh Chau Pha Quy
ngan hang/doanh nghiép thwc sw cé di nang lwc méi cé thé giam gia mm— \/On diu 1§ (ty dong) = = = = Diéu kién
vao thj trvdng day tiém nang nay. Ngudn: NHSV Research téng hop
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D Nhirng tac dong dén doanh nghiép san xuéat & kinh doanh vang

Mat vij thé “mot minh mét cho™

+X6a bd co ché Nha nwéc doc quyén san xuét

vang miéng = chuyén sang cap phép cé diéu
kién cho doanh nghiép/ngan hang dap rng tiéu
chi. Diéu nay mé ctra cho nhiéu thwong hiéu
vang miéng méi canh tranh véi SJC.

Duy tri loi thé thwong hiéu & mang lwéi

+SJC la DN 100% vén Nha nwéc, trwc thudc
UBND TP.HCM, thwong hiéu lau ndm, hé théng
phan phéi day = van c6 dd tin cay/nhan dién
vuot tréi. Diéu nay giup SJC tiép tuc duy tri thi
phan vuot troi trong san xuét va kinh doanh
vang miéng, khi day 1a san phdm coi “tinh

thwong hiéu” 1a tiéu chi quyét dinh.

Bién I¢gi nhuan thu hep

Bién lgi nhuan co thé modng lai vi canh tranh
trwc dién (cac thwong hiéu vang miéng méi xuét
hién, gia dwoc niém yét cong khai). SJC budc
phai téi wu van hanh, ddy manh dich vu gia tri
gia tang (thu ddi, kiém dinh, bao hanh, buy-back
nhanh).

Trang 6

San xuéat va sé& hiru thwong hiéu vang miéng
riéng

«Cac doanh nghiép 1&n cé thé tham gia sau hon
vao chudi gia tri vang, tr khau nhap nguyén
liéu, tinh luyén, san xuét dén xuét khau, thay vi
chi dirng lai & hoat dong ban trang sirc hay
doéng vai trd dai ly phan phdi vang miéng SJC
nhw trwdc day. Diéu nay khéng chi giup da dang
héa ngudn doanh thu ma con tao thém bién loi
nhuan mai, tach biét véi mang ban 1é trang strc
vén phai chiu sy canh tranh kha gay géat hién
nay.

Chu dong ngudn nguyén liéu dau vao

+Viéc cho phép nhap khadu vang nguyén liéu

(ham lwong = 99,5%) cho san xuét sé gilp cac
coéng ty nhu PNJ va nhiéu doanh nghiép trang
strc khac gidm phu thudéc ngudn cung, cht ddng
nguyén liéu, tang nang lwc canh tranh.

Ap lwc canh tranh ting

*Khi cac doanh nghiép I&n (PNJ, DOJI,...) mé&
rong thi phén, cac doanh nghiép/hd kinh doanh
nhd 18 sé rat khd canh tranh, cad vé gia l1an
thwong hiéu.

Thu hep bién Igi nhuan

«Chénh léch gia mua — ban vang miéng c6 thé
gidm khi thj trwong minh bach hon; lgi nhuan
dwa trén chénh léch gia sé it dan.

Rui ro bi dao thai

*Nhiéu ho kinh doanh vang miéng hién tai (vén
séng nho budn ban vang miéng chénh léch) cé
thé mét loi thé, budc phai thu hep hoat déng
hodc déng ctra.

Khé tham gia san xuat vang miéng

+Diéu kién vbn va co s& ha tAng qua cao khién
ho kinh doanh nhé gan nhw khéng cé kha nang
xin cap phép san xuat vang miéng nhw cac
doanh nghiép I&n.



Trang 7

Strengths

*Nguén vén Ién, ha tang san c6: cac NHTM lon (VCB,
BID, CTG, Agnbank .) déu da c6 san mang ludi rong, hé
thong kho quy, cong nghe quan tri ri ro tién tién — dé dap
wng cac diéu kién dé dwoc cap phép san xuat/kinh doanh
vang miéng.

*Uy tin thwong hiéu cao: ngan hang dwoc khach hang tin
twdng hon so véi clva hang nhé 1€, tao loi thé trong phan
phdi vang miéng.

*Hé théng phan phéi rong mang lwdi chi nhanh, phdong
glao dich trai dai toan qudc giup ngan hang nhanh chong
trién khai ban vang miéng téi nhiéu dia phwong.

*Kha nang tich hop san pham: de ket hgp kinh doanh
vang v&i cac dich vu khac (gity ho, cdm cd, chirng chi vang,
thanh todn,...).

Weaknesses

*Bién lgi nhuan thap: kinh doanh vang miéng chi dua trén
chénh Iech mua — ban nhd v&i bién lgi nhuan thap, do do,
tac dong t&i loi nhuan ngan hang Ién la khéng dang ké.

+Chi phi tuén tha cao: yéu cau vé vbn, cong nghé san xuét,
tinh ché, hé théng kiém dinh, bao céo minh bach lam tang
chi phi van hanh.

+Mét chi phi co’ héi: von dung cho kinh doanh vang c6 thé

dem lai lgi nhuan cao hon néu cho vay hay dau tw tai
chinh.

Opportunities

«Tham gia sau vao chudi gia tri vang: Ngan hang co thé
tadng doanh thu tr chénh I&ch mua — ban, phi dich vu lwu ky
vang, phi gia cong.

*Gia tang dich vu cho khach hang phat trién san pham tai
chinh gan v&i vang (chirng chi vang, hop ddng ky han, bao
hiém vang) néu NHNN cho phép trong twong lai.

+Dong vai tro binh 6n thi trwong: tré thanh kénh chinh
thong d& NHNN kiém soat cung — cau vang, qua d6 nang
cao vj thé clia ngan hang.

~Tang cwong nhan dién thwong hiéu: khang dinh vij thé
ngan hang toan dién, nang cao uy tin trong mat khach hang
céa nhan va té churc.

Threats

*Rui ro blen dong g|a vang: ngan hang nam gitr vang tén
kho phai déi mat rai ro thi trwong, c6 thé gay 16, trong khi
spread méng kho bu dap. Du co thé phong ngtra (hedging),
nhung bién dong manh cé thé anh hwéng I&n t&i loi nhuan
cla cac ngan hang.

«Canh tranh gay gat: gilra cac ngan hang Ion va doanh
nghlep vang Ién (PNJ, DOJI, BTMC), dan t&i bién lgi nhuan
bi thu hep.

«Phu thudc chinh sach NHNN: nhap khdu vang nguyén
liéu theo han ngach, ngan hang khéng chd dong hoan toan
vé nguon cung.

*Rui ro phap ly & minh bach: NHNN giam sat chat ché,
ngan hang phéi bdo cao minh bach vé giao dich vang, tang
rdi ro bi x&r phat néu co sai sot bi phat hién.




Tru s& chinh

Tang 9, toa thap Déng, Lotte Center Ha
Noi, s6 54 Liéu Giai, phuwerng Cbng Vi,
quan Ba Dinh, Ha Noi

Hotline:1900.1055
Fax: 0243.941.0248

N SECURITIES
VIETNAM

Chi nhanh Ha Néi

Tang trét tda Somerset Grand Hanoi &
Phong 505, tang 5 Toa Thap Ha Nai, sb
49 Hai Ba Trung, phuong Tran Hung
DPao, Quan Hoan Kiém, HN

Hotline: 1900.1055
Fax: 0243.941.0248

TUYEN BO MIEN TRACH

Chi nhanh H6 Chi Minh

Tang 3, tda nha President Place, S6 93
Nguyén Du, Phwéong Bén Nghé, Quan 1,
HCM

Hotline: 0283.838.5917
Fax: 0283.620.0887

B&o céo nay thudc sé& hiru ctia NHSV. Moi hanh vi sao chép, in an khi khéng cé sw cho phép ctia NHSV déu bi nghiém cam.
B&o cao nay khéng nén dwoc coi la mét 1o d& nghi giao dich mua ban bat ky cd phiéu nao. Mac du nhirng théng tin, dw bao
va nhan dinh trong bao cao nay dwoc dwa trén cac ngudn théng tin dang tin cay, NHSV khong thé khang dinh sy chinh xac
va hoan thién ctia cac ngudn thdng tin nay. NHSV sé& khéng chiu trach nhiém trwdc bat ky thiét hai, mat mat nao dén t viéc
st dung bat ky théng tin, nhan dinh nao dén tir bao cao nay.

Trang 8
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