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Abstract

This article examines the need to improve Vietnam’s legal framework for digital currency in the context of
the country’s recognition of digital assets, pilot implementation of a crypto-asset market, and establishment of
specialized administrative sanctions. The study seeks to clarify the scope and legal status of different forms of digital
value, assess recent legislative developments and remaining regulatory gaps in Vietnam, and propose directions
for legal reform based on a risk-oriented approach. Employing doctrinal legal analysis, comparative legal analysis,
and regulatory assessment, the article distinguishes electronic money, virtual assets, crypto-assets, stablecoins, and
central bank digital currency (CBDC). It also draws on regulatory experience from the European Union, Singapore,
Japan, and China, as well as standards developed by the Financial Action Task Force, the Financial Stability Board,
and the Bank for International Settlements. The findings indicate that Vietham has made significant progress
through the 2025 Law on Digital Technology Industry, Resolution No. 05/2025/NQ-CP, and Decree No. 284/2026/ND-
CP, but detailed regulations remain necessary in relation to property rights, custody, payments, CBDC, anti-money-
laundering measures, taxation, dispute resolution, and inter-agency supervision. The article therefore proposes
a risk-based, technology-neutral regulatory framework, together with strengthened enforcement capacity and
controlled pilot mechanisms, with a view to safeguarding financial stability, protecting market participants, and
preserving space for responsible innovation in Vietnam'’s digital economy.
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1.Pat van dé

Tién ky thuat s6 khéng chi la hién tugng thudc vé cdng nghé ma da trd thanh mot van dé phap ly
trong tam clia quan tri tai chinh trong ky nguyén sé (Nguyén Quéc Anh, 2023, tr. 88-91; Phan Chi Hiéu
& Nguyén Thanh Td, 2019). G nghia réng, thuat ngir nay thudng dugc dung dé chi nhiéu dang gia tri
ton tai trén moi trudng dién tu, tu tién dién ti dugc bao dam bang tién phap dinh, tai san ma hoa do tu
nhan tao lap, stablecoin, token hoa tai san cho dén tién ky thuat sé clia ngan hang trung uong (CBDC).
Cac loai gid tri s6 nay c6 pham vi, chiic nang va muic d6 rui ro khac nhau; vi vay, viéc hoan thién khung
phap ly phai vira bdo dam chu quyén tién té, an toan hé théng tai chinh va phong, chéng t6i pham,
vUra tao khéng gian cho d6i mai sang tao trong nén kinh té sé. Diéu nay cang trd nén cap thiét vi trong
giai doan 2025-2026, Viét Nam da c6 nhiing thay déi dang ké. Luat Céng nghiép cong nghé sé nam
2025 lan dau tién xac dinh tai san sé la tai san theo Bo luat Dan su va phan loai tai san do, tai san ma hoa
(Quéc héi, 2025a, Diéu 46-48). Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP thiét 1ap ca ché thi diém thi trudng tai
san ma héa trong 05 ndm, theo nguyén tac than trong, c6 kiém soat va giao dich bang Dong Viét Nam
(Chinh phu, 2025b, khoan 1 va khoan 7 Biéu 4, khoan 2 Biéu 18). Nghi dinh sé 284/2026/ND-CP ngay
16/7/2026 quy dinh xt phat vi pham hanh chinh vé tai san ma héa va thi trudng tai san ma hoa, cé hiéu
lyc tirngay 01/9/2026 (Chinh ph(, 2026). Nhirng van ban nay tao nén tang mai, nhung chua giai quyét
toan b cac cau héi vé ban chat tién té, quyén tai san, nghia vu luu ky, trach nhiém cda san giao dich,
thué, phong, chéng ria tién va kha néang phat hanh CBDC.

Email: phamthithuykieu@ufm.edu.vn.

GIAODUC |,

Thang 8/2026 (ki 2) @XA HOI



2. Phuong phap nghién citu

Bai viét sir dung ba phuong phap chl yéu. Thi nhat, phuong phép phan tich quy pham dugc dung
dé lam ré nodi dung va méi quan hé gilra cac quy dinh vé tai san sé, thanh toan, tién té, phong, chéng
rifa tién va xtt phat vi pham hanh chinh. Th hai, phuong phap so sanh phép luat dugc ap dung doi vai
kinh nghiém cda Lién minh chau Au, Singapore, Nhat Ban va Trung Quéc, déng thai déi chiéu vdi cac
chudn muc cta FATF, FSB va BIS. Thi ba, phuang phéap danh gia phéap luat theo huéng quan ly rui ro
dugc st dung dé€ nhan dién khoadng tréng vé quyén tai san, luu ky, bdo vé nha dau tu, thué, giam sat va
CBDC.Trén co s& do, bai viét phan tach déi tugng nghién ctu thanh ba nhom: tién té do Nha nudc bao
dam, tai san s6 do tu nhan tao lap va dich vu trung gian van hanh thi truong.

3. Néi dung nghién cttu

3.1. Néi ham cua tién ky thudt sé

Tur géc dé ly luan, yéu cau dau tién la phan biét tién ky thuat s6 véi cac khai niém tuong tu. Theo khoan
12 Diéu 3 Nghi dinh s6 52/2024/ND-CP, tién dién tt la gid tri tién Viét Nam dong duoc luu trir trén phuong
tién dién tu, dugc cung Ung trén ca s& d6i ing vai s6 tién khach hang tra truéc cho ngan hang, chinhéanh
ngan hang nudc ngoai hodc té chiic cung Uing dich vu trung gian thanh toan cung (ing dich vu vi dién
tt (Chinh phu, 2024, khoan 12 Diéu 3). Ban chat cla tién dién tr la dang biéu hién dién t cha tién phap
dinh, c6 chl thé cung ting dugc cap phép va cé co ché déi ing bang Viét Nam Dong.

Ngugc lai, tai sdn ma hoa la mét loai tai san s6 st dung céng nghé ma hoa hodc cong nghé sé cé
chic nang tuong tu dé xac thuc tai san trong qua trinh tao 1ap, phat hanh, luu trit va chuyén giao. Theo
Luat Céng nghiép cong nghé sé nam 2025, tai san ma hoa khéng bao gom ching khoan, dang s6 cta
tién phap dinh va cac tai san tai chinh khac (Qudc hoi, 2025a, diém b khoan 2 Piéu 47). Cach dinh nghia
nay c6 y nghia quan trong vi n6 tach tai san ma héa khai tién phap dinh, dong thai dat loai tai san nay
trong pham vi tai san theo B6 luat Dan su.

CBDC lai c6 ban chat khac. CBDC dugc dinh danh bang daon vi tién té qudc gia, la nghia vu no truc
ti€p clia ngan hang trung uong va c6 thé duoc thiét k& cho thanh toan bén 1é hodc thanh toan ban
buon (Bank for International Settlements [BIS], 2021; Pham Duic Anh & Tran Quang Hung, 2024, tr. 19-
20). Vi vay, CBDC khéng phai a tai sdn ma hoa tu nhan, ciing khéng phai vi dién td. CBDC chi c6 thé tré
thanh phuong tién thanh toan hgp phap néu phap luat tién té trao tham quyén phat hanh va xac dinh
dia vi phép ly ctia né. Su phan biét nay la nén tdng dé tranh nham lan gilta quan ly tai sdn ma hoéa véi
chinh sach phat hanh tién ctia Ngan hang Nha nuéc.

Dudi géc d6 phép luat, c6 thé lam rd van dé nghién cliu théng qua nam tiéu chi. Tha nhat la tiéu
chi dinh danh: phap luat phai xac dinh ré doi tugng dugc diéu chinh la tién dién tu, tai san 4o, tai san
ma hoa, stablecoin, chiing khoan ma héa hay CBDC. Thu hai la tiéu chi dia vi phap ly: d6i tugng dé la
phuong tién thanh todan, tai san, hang hoa, chiing khoan, cdng cu tai chinh hay mét dang nghia vu ng
clia ngan hang trung uong. Thi ba la tiéu chi quan ly cha thé: ai dugc phat hanh, cung cap dich vy, luu
ky, van hanh thi trudng va ai chiu giam sat. Th( tu la tiéu chi bao vé Igi ich cong: phong chéng ria tién,
tai trg khiing b, bao mat di liéu, an ninh mang, bao vé nha dau tu va én dinh tai chinh. Thd nam la
tiéu chi vé tinh kha thi: phap luat phai c6 co ché cap phép, bao céo, thanh tra, xt phat, thué, giai quyét
tranh chap va hop tac quéc té.

Viéc phan tich céc tiéu chi nay ké thira quan diém trong nghién clu cia Pham Buc Anh va Tran
Quang Hung vé diéu kién hinh thanh CBDC, trong dé khung phép ly, muc tiéu chinh sach, nang luc
c6ng nghé, su ting hé cla cac bén lién quan va su chdp nhan cta ngudi dung la cac diéu kién co lién
hé 1an nhau (Pham Buic Anh & Tran Quang Hung, 2024, tr. 19-33). Tuy nhién, khi chuyén sang xay dung
phap luat vé tién ky thuat s6 noi chung, can bé sung nguyén tic quan ly theo rui ro. Khéng phai moi tai
san s6 déu gay cung mdt muc rui ro. Stablecoin c6 chiic nang thanh toan hoac co ché tham chiéu, 6n
dinh gia khac véi token tién ich; MiCA vi vay phan biét token tham chiéu tai san, token tién dién tl va
token tién ich (European Parliament & Council, 2023, Diéu 3). San giao dich, t6 chuic luu ky va té chiic
phat hanh ciling tao ra cac mdc d6 rai ro hé théng khac nhau.
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3.2. Kinh nghiém quéc té

Kinh nghiém Lién minh chau Au cho thdy uu diém cla cach ti€p can téng thé va phan loai. Quy dinh
(EU) 2023/1114 vé thi trudng tai san ma hoa, thudng goi la MiCA, dat ra khudén khé théng nhat cho
viéc chao ban, phat hanh, giao dich va cung cap dich vu lién quan dén crypto-assets, dong thai phan
biét token tham chiéu tai san, token tién dién tl, token tién ich va cac tai san ma héa khac (European
Parliament & Council, 2023, Diéu 3). Y nghia chinh sach clia MiCA khéng nam & viéc hop thiic hoa vo
diéu kién thi trudng, ma & viéc gan d6i méi vai yéu cau cong bé thong tin, cdp phép, quan tri, von, du
trr, quyén hoan tra, bao vé ngudi nam gilt va giam sat thi truong.

Singapore va Nhat Ban cho thdy mét hudng tiép can thuc dung han. Singapore dua dich vu token
thanh toan ky thuat sé vao khudn khé cap phép ctia phap luat dich vu thanh toén va dat ra cac yéu cau
b6 sung vé bao vé, ghi nhan tai san cla khach hang déi véi té chiic cung cap dich vu (Singapore, 2019).
Nhat Ban yéu cau dang ky déi véi dich vu trao déi tai san ma hoa va doi vai hoat dong mua ban, trao
ddi cong cu thanh toan dién ti nhu stablecoin; cac chu thé nay chiu su giam sat theo phap luat dich vu
thanh toan (Financial Services Agency of Japan, 2026). Bai hoc rut ra la thi trudng chi c6 thé phat trién
bén ving khi quyén tu do kinh doanh dugc dét cing véi co ché bao vé khach hang va ky luat tuan tha.

Trung Qudc thé hién mé hinh quan ly tap trung khi han ché manh hoat dong tién ma héa tu nhan,
déng thai phat trién e-CNY nhu mét CBDC ban 1é theo cau tric hai tang (Nguyén Buic Ngoc et al., 2023,
tr. 55-59; BIS, 2021). Kinh nghiém nay cho thdy van dé tién ky thuat sé khong chi la quan ly tai san tu
nhan ma con lién quan dén chl quyén tién té va chinh sach thanh toan quéc gia. Trong khi d6, chuén
muc ca FATF yéu cau nhan dién va quan ly rdi ro, cap phép hoac dang ky nha cung cap dich vu tai san
30, 4p dung nghia vu phong, chéng ria tién va quy tac chuyén théng tin giao dich (Financial Action
Task Force (FATF), 2021). FSB nhan manh quan ly theo chiic nang, tuang xdng vai rai ro va phéi hop
xuyén bién gidi (Financial Stability Board (FSB), 2023, Khuyén nghi 2-3). Cac nguyén tac nén tang clia
BIS d6i v6i CBDC cling yéu cau khong gay tén hai dén én dinh tién té - tai chinh, cling ton tai vai cac
hinh thuc tién hién hitu va hé trg d6i mai thanh toan (BIS, 2020).

3.3. Thuc trang phdp luat Viét Nam

3.3.1. Nhiing budc tién Idp phdp

Trudc khi Luat Cong nghiép céng nghé s6 nam 2025 dugc ban hanh, phap luat Viét Nam chua cé
quy dinh minh thi xac dinh tai san ma hoéa la mét loai tai san theo Bo luat Dan su. Diéu 105 B luat
Dan su nam 2015 quy dinh tai san bao gom vat, tién, gidy t& cé gia va quyén tai san; vi vay, viéc xép
tai san ma hoa vao mot trong cac nhom nay tiing la van dé con tranh luan (Quoc héi, 2015, Diéu 105).
Vé phuong tién thanh toan, Luat Ngan hang Nha nudc Viét Nam nam 2010 quy dinh Ngan hang Nha
nudc la co quan duy nhat phat hanh tién gidy, tién kim loai va tién do Ngan hang Nha nudc phat hanh
la phuong tién thanh toan hgp phap trén lanh thé Viét Nam (Qudc héi, 2010, Diéu 17). Trong logic d6,
Bitcoin, Ethereum hodc céc tai sdn ma hoéa tuong tu khong thé dugc xem 1a tién phap dinh.

Nghi dinh ctia Chinh phti s6 52/2024/ND-CP ngay 15/5/2024 quy dinh vé thanh toan khong duing tién
mat danh dau budc lam rd khai niém tién dién tir trong thanh toan khéng dung tién mat. Van ban xac
dinh phuong tién thanh toan khéng dung tién mat hop phap, phuaong tién thanh toan khéng hop phap
va tién dién tur tai cac khoan 10, 11 va 12 Diéu 3 (Chinh phu, 2024, khoan 10-12 Diéu 3). Tién dién ti gan
vai Viét Nam Dong, dugc cung ting trén co sG déi ting vai s6 tién tra trudc va do chu thé thudc pham vi
phap luat thanh toan cung tng. Cach ti€p can nay gilip phan biét tién dién ti véi tai san ma héa tu nhan,
nhung van chua tu than giai quyét tu cach tai san va co ché giao dich hgp phép cda tai san ma hoa.

Bué6c chuyén can ban xuat hién trong Luat Cong nghiép cdng nghé s nam 2025. Diéu 46 xac dinh
tai san s6 |a tai san theo B luat Dan su, thé hién dudi dang dir liéu s6 va dugc tao lap, phat hanh, luu
trir, chuyén giao, xac thuc b&i cdng nghé sé trén maéi trudng dién ti (Quéc hoi, 2025a, Diéu 46). Khoan
2 Diéu 47 phan loai tai san s6 thanh tai san 4o, tai sdn ma hoa va tai san sé khac (Quéc hoi, 2025a, khoan
2 Diéu 47). Khodn 1 Diéu 48 dat ra cac ndi dung quan ly nhu tao lap, phat hanh, luu trlr, chuyén giao,
xac lap quyén s& hitu; quyén va nghia vu clia cac bén; an toan, an ninh mang; phong, chéng ria tién,
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tai trg khiing b6 va tai trg phé bién vi khi hay diét hang loat; thanh tra, x(t ly vi pham; va diéu kién kinh
doanh d6i véi cung cap dich vu tai san ma hoa (Quéc hoi, 2025a, khoan 1 Diéu 48).

Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP ctia Chinh ph( V& viéc trién khai thi diém thi trudng tai san ma hoa tai
Viét Nam cu thé hoéa chinh sach bang viéc trién khai thi diém thi trudng tai san ma hoa tai Viét Nam. Nghi
quyét diéu chinh hoat ddng chao bén, phat hanh tai san ma hda, t6 chtic thi trudng giao dich, cung cap
dich vu tai sdn ma hda va quan ly nha nudc déi véi thi truong nay (Chinh pht, 2025b, Diéu 1). Nguyén tac
thi diém la than trong, c6 kiém soat, c6 16 trinh, an toan, minh bach, hiéu qua va bao vé quyén, loi ich hop
phép ctia ch thé tham gia (Chinh phu, 2025b, khoan 1 Diéu 4). Giao dich, thanh toan trong khuén khé thi
diém phai dugc thuc hién bang Dong Viét Nam; chi té chic dugc Bo Tai chinh cap phép mai dugc cung
cap dich vu lién quan; hé théng cdng nghé théng tin phai dap ng cap do 4; va thai gian thi diém la 05
nam (Chinh pha, 2025b, khoan 4 va khoan 7 Biéu 4, khoan 7 Diéu 8, khoan 2 Diéu 18).

Dén ngay 16/7/2026, Chinh ph ban hanh Nghi dinh s6 284/2026/ND-CP vé x{ phat vi pham hanh
chinh d6i véi tai san ma hoa va thi trudng tai san ma hoa, co hiéu luc tlr ngay 01/9/2026. Nghi dinh thiét
lap ché tai chuyén biét déi vai cac vi pham trong chao ban, phat hanh, té chuc thi trudng giao dich,
trach nhiém cla t6 chuc cung cap dich vy, giao dich tai sdn ma hoa, dir liéu va phong, chéng rua tién
trong pham vi co ché thi diém (Chinh ph(, 2026, Diéu 1 va Chuong II). Nhu vay, Viét Nam da chuyén tu
mo hinh gan nhu chua thita nhan sang mé hinh thita nhan cé kiém soat déi véi tai san ma hoa.

3.3.2. Nhiing bdt cdp, han ché con tén tai

Thir nhdt, thuat ngr phap ly chua that sy thong nhat. Luat Cong nghiép cdng nghé sé dung cac khai
niém tai san sé, tai san do va tai sdn ma hoa (Qudc hoi, 2025a, Diéu 46-47); Nghi dinh s6 52/2024/ND-CP
dung tién dién ti theo nghia e-money gan véi VND (Chinh ph, 2024, khoan 12 Diéu 3); trong khi cac tai liéu
chinh sach trudc day tiing dung thuat ngirtién do. Ngén ngl ddi song lai thudng goi chung cac gid tri sé nay
la tién ky thuat s6 hodc tién ma hda. Su chéng lan thuat ngl khong chi la van dé ngdén ngtt, ma anh hudng
truc ti€p dén viéc xac dinh luat ap dung, tham quyén quan ly va trach nhiém phap ly.

Thr hai, dia vi dan su cla tai san s6 da dugc thlta nhan & cap khai quat, nhung ca ché thuc hién
quyén chua day da. Diéu 46 Luat Cong nghiép cong nghé s6 xac dinh tai san s6 la tai san theo Bo luat
Dan su, con Diéu 48 giao Chinh phu quy dinh chi tiét ndi dung va tham quyén quan ly (Quéc hoi, 2025a,
Diéu 46 va Diéu 48). Cac van dé nhu can cu xac lap quyén s& hiiu, thoi diém chuyén quyén, hiéu luc ctia
giao dich trén blockchain, trach nhiém ctia td chuic luu ky, x( ly khi mat khoéa riéng, thira ké tai san ma
hoa, phong tda va ké bién tai san sé van can dugc cu thé héa. Néu thi€u cac quy dinh nay, viéc thira
nhan tai san so6 sé kho thuc thi trong linh vuc t6 tung dan su, thi hanh an va xt ly pha san.

Tha ba, quan hé gilia tai san ma hoa va phap luat thanh toan can dugc tiép tuc lam ré. Nghi dinh
sO 52/2024/ND-CP xac dinh tién dién tu la gia tri Vit Nam Déng luu tr trén phuong tién dién ti va
phan dinh phuong tién thanh toan hgp phap, khong hgp phéap (Chinh phd, 2024, khoan 10-12 Diéu
3). Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP yéu cau viéc chao ban, phat hanh, giao dich va thanh toén tai san
ma hoa trong co ché thi diém phai thuc hién bang Dong Viét Nam (Chinh phu, 2025b, khoan 7 Diéu 4).
Tuy nhién, phap luat van can lam rd hon gidi han st dung tai sdn ma hoa cho muc dich trao déi ngoai
khuén khé thi diém dé bao dam chl quyén tién té va hiéu qua chinh sach tién té.

Thir tu, nhiing ton tai lién quan dén CBDC. Luat Ngan hang Nha nudc Viét Nam nam 2010 hién mdi
ghi nhan tham quyén phat hanh tién gidy, tién kim loai (Quéc hoi, 2010, Diéu 17). Quyét dinh s6 942/
Qb-TTg nam 2021 giao Ngan hang Nha nudc chu tri nghién cu, xay dung va thi diém st dung tién
4o dua trén cong nghé chudi khéi (Tha tudng Chinh pha, 2021, diém d muc “Nghién cru, phat trién,
lam cht cac cong nghé 16i”), nhung quyét dinh chinh sach khéng thé thay thé ca s& luat dinh dé phat
hanh mét dang tién phap dinh mdéi. Vi vay, néu Viét Nam tién t&i mé hinh CBDC, can slia phap luat tién
té dé xac dinh tham quyén phat hanh, dia vi phap ly, mé hinh phan phdi va quan hé véi tién mat, tién
guingan hang.

Khodng tréng tht nam la phong, chéng ria tién va tai trg khiing bé. Luat Phong, chéng rira tién
nam 2022 tao nén tang chung nhung chua liét ké truc ti€p nha cung cap dich vu tai san ma hoéa trong
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nhém doi tugng bao cao (Quéc héi, 2022, Diéu 4). Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP da yéu cau chi thé
tham gia tuan th phap luat vé phong, chéng ria tién, tai trg khing bé va tai trg phd bién vi khi hay
diét hang loat (Chinh phu, 2025b, khoan 5 Diéu 4), con Nghi dinh s6 284/2026/ND-CP thiét lap ché tai
hanh chinh trong pham vi thi diém (Chinh phu, 2026). Tuy vay, phap luat can b6 sung truc ti€p nha
cung cap dich vu tai sdn ma hoa vao nhom déi tugng bao cao, quy dinh dau hiéu dang ngd chuyén
biét, quy tac chuyén théng tin giao dich, nghia vu giam sat giao dich trén chudi va phéi hop qudc té.

3.4. Kién nghi hoan thién khung phdp ly

3.4.1. Th6éng nhdt thudt ngir va phan loai déi tugng

Kién nghi thir nhat 1a ban hanh van ban huéng dan Luat Cong nghiép céng nghé s6 hodc xay dung
mot dao luat chuyén nganh vé tai san s6 va tai sdn ma hoa sau khi két thuc giai doan thi diém. Van ban
nay can théng nhat hé thuat ngl theo hudng: tién dién tlr la e-money gan véi VND theo Nghi dinh sé
52/2024/ND-CP; CBDC la dang s6 ctia dong Viét Nam do Ngan hang Nha nudc phat hanh néu dugc luat
cho phép; tai san 4o va tai san ma héa dugc phan dinh theo Diéu 47 Luat Cong nghiép céng nghé so;
stablecoin la tai sdn ma héa c6 ca ché 6n dinh gia va phai chiu nghia vu phu hop vé du tri, cong bé
thoéng tin, kiém toan va quyén hoan tra (Chinh ph, 2024, khoan 12 Diéu 3; Qudc hdi, 2025a, Diéu 47;
European Parliament & Council, 2023).

Viéc théng nhat thuat ngl phai di kém nguyén tac phan loai rdi ro. Tai sdn ma héa dung cho dau tu
thong thudng can yéu cau cdng bo théng tin va cdnh béo ri ro; stablecoin can quy dinh du tri, quyén
hoan tra va giam sat chat hon; token mang ban chat ching khoan phai chiu phap luat ching khoan;
CBDC phai thudc phap luat tién té. Cach ti€p can nay phu hgp véi nguyén tac“same activity, same risk,
same regulation” ctia FSB (FSB, 2023, Khuyén nghi 2) va tranh tinh trang cing mét hoat déng nhung bi
diéu chinh khac nhau chi vi st dung céng nghé khac. Nguyén tac nay cé thé hiéu la cing hoat déng,
cuing rai ro thi ap dung cing cach quan ly.

3.4.2. Hoan thién quyén tai san, luu ky va gidi quyét tranh chdp

Kién nghi thit hai la cu thé hoa Diéu 46 dén Diéu 48 Luat Cong nghiép cong nghé s6 bang cac quy dinh
dan suva té tung. Can xac dinh can cirxac lap quyén doi véi tai san s6, bao gém quyén kiém soat khoa riéng,
quyén phat sinh tir tai khodn luu ky tai té chiic cung cap dich vu dugc cap phép va quyén theo hop dong
thong minh. Phap luat ciing can xac dinh thdi diém chuyén giao quyén, hiéu luc ca giao dich khéng thé
dao ngugc trén blockchain, nghia vu bao mat ctia bén luu ky, trach nhiém boi thudng khi mat tai san do 16i
hé théng, va thi ty uu tién khi t6 chiic cung cap dich vu mat kha nang thanh toan.

D0Gi véi t6 tung va thi hanh an, can c6 hudng dan vé thu thap, bdo quan, danh gia ching cu
blockchain; dinh gia tai sdn ma hoa theo thai diém t6 tung; phong tda vi, tai khoan giao dich; ké bién,
chuyén giao va thanh ly tai san s6. Nhirng quy dinh nay x( ly truc ti€p bat cap da phat sinh trong thuc
tién dan su, hinh su va thi hanh an, dong thai bién viéc thira nhan tai san sé thanh ca ché bao vé quyén
c6 thé van hanh.

3.4.3. Stra phdp ludt tién té cho CBDC

Kién nghi tha ba la stra Luat Ngan hang Nha nudc Viét Nam néu Nha nudc lua chon tiép tuc phat
trién CBDC. Trén ca s& Diéu 17 hién hanh (Quéc héi, 2010, Diéu 17), khodn 1 c6 thé dugc siia theo
hudng Ngan hang Nha nuéc la co quan duy nhat phat hanh tién gidy, tién kim loai va tién ky thuat s6
clia nudc Cong hoa xa hoi chi nghia Viét Nam theo quy dinh cla luat. Khodn 2 can xac dinh tién ky
thuat s6 do Ngan hang Nha nuéc phat hanh la phuong tién thanh toan hgp phap trén lanh thé Viét
Nam, cling tén tai vai tién mat va cac phuong tién thanh toan khéng dung tién mat hgp phap.

Tuy nhién, viéc phat hanh can theo 16 trinh hai giai doan. Giai doan chuan bi tap trung vao muc tiéu
chinh sach, danh gia tac déng dén tién gui ngan hang, thanh khoan hé théng, quyén riéng tu, an toan
d liéu va an ninh mang. Giai doan thi diém c6 thé bat dau vai giao dich gia tri nhé trong linh vuc giao
théng cédng cong, dich vu cong, ban |é thiét yéu hodc thanh toan xa héi. M6 hinh hai tang, trong do
Ngan hang Nha nuéc phat hanh con ngan hang thuong mai va trung gian dugc cap phép phan phéi,

GIAODUC |-

Thang 8/2026 (ki 2) @XA HOI



phu hgp véi kinh nghiém qudéc té va cau trac hé théng tai chinh Viét Nam (BIS, 2021; Pham Dic Anh
& Tran Quang Hung, 2024, tr. 19-33). CBDC cling can cd ché han muc nam gil, kha nang thanh toan
ngoai tuyén co kiém soét, bdo vé dit liéu ca nhan va co ché truy vét theo quyét dinh hop phép cta co
quan c6 tham quyén.

3.4.4. Nang cdp co ché thi diém thanh khuén khé quan ly rdi ro

Kién nghi tha tu 1a sau mét thai gian thuc thi Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP, Chinh phu can téng
két dir liéu thi diém dé xay dung khuén khé phép luat 6n dinh hon. Co ché hién hanh dat nguéng vén
diéu 1é t&i thiéu 10.000 ty dong ddi véi t6 chiic cung cap dich vu té chiic thi trudng giao dich tai san ma
héa (Chinh phu, 2025b, khodn 2 Diéu 8). Trong khudn khé dai han, diéu kién cap phép khéng nén chi
dua trén mét nguéng vén chung, ma can phan loai hoat dong theo rti ro: moéi gidi, van hanh san, luu
ky, phat hanh, chuyén déi gitta Viét Nam Dong va tai sdn ma hoa, tu van dau tu, tu doanh, phat hanh
stablecoin hoac token hoa tai san thuc. Méi hoat déng can bado ddm nguéng vén, quan tri, bado hiém
trach nhiém, an toan hé théng va nghia vu bao cao tuong ung.

Dai vai t6 chuc cung cap dich vu, phap luat can yéu cau tach biét hodc bao vé tai san khach hang véi
tai san clia doanh nghiép, kiém toan hé théng dinh ky, cdng bé théng tin rdi ro rd rang, ca ché xdr ly xung
dét lai ich, quy trinh giai quyét khi€u nai, quy hodc bao hiém béi thudng trong mét s trudng hop va cdm
thao tung thi trudng, giao dich ndi gian, quang cao gay hiéu nham. Kinh nghiém MiCA, Singapore va Nhat
Ban cho thay cap phép chi la diém khai dau; dé thi trudng van hanh én dinh, cé trat tu, can bao dam cong
b6 thong tin, bao vé tai san khach hang, giam sat thudng xuyén va ché tai co kha nang ran de (European
Parliament & Council, 2023; Singapore, 2019; Financial Services Agency of Japan, 2026).

3.4.5. Hoan thién phong, chéng rira tién, thué va hop tdc quéc té

Kién nghi tht nam la sra d6i Luat Phong, chdng rda tién nam 2022 theo huéng dua nha cung cap
dich vu tai sdn ma héa vao nhém déi tuong bao céo; Diéu 4 hién chua liét ké truc ti€p nhém chi thé
nay (Quéc hoi, 2022, biéu 4). Cac nghia vu can bao gém nhan biét khach hang, xac minh cht s& hiu
hudng lgi, giam sat giao dich trén chubi va ngoai chudi, bao cdo giao dich dang ngg, luu trit hé so, ap
dung quy tac chuyén théng tin giao dich theo khuyén nghi FATF va kiém soat dua trén rdi ro déi véi
giao dich lién quan dén vi tu luu ky (FATF, 2021). Dong thai, can bé sung dau hiéu dang ngd chuyén
biét nhu giao dich qua mixer, bridge, vi lién quan dén danh sach triing phat, giao dich vong ldp nham
che gidu nguén gdc tai sdn hoac chuyén déi nhanh qua nhiéu loai token.

Vé thué, Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP tam thdi dp dung chinh sach thué déi véi giao dich, chuyén
nhuong va kinh doanh tai sdn ma héa nhu thué déi véi chiing khoan cho dén khi cé chinh sach chuyén
biét (Chinh phu, 2025b, khoan 9 Diéu 4). Quy dinh chuyén ti€ép nay chua dd cho thi trudng dai han. Can
xay dung ca ché xac dinh gia tinh thué, su kién chiu thué, nghia vu khau trir hodc bao céo ctia san giao
dich, x(r ly thué déi véi staking, airdrop, token hda tai san va chuyén nhugng xuyén bién gidi. V& hop
tac quoc té, Viet Nam can tham gia chia sé thong tin véi co quan giam sat nudc ngoai, xay dung dau
mai tuong trg tu phap vé tai sdn ma hoa va thuc day tiéu chuan chung trong ASEAN dé han ché dich
chuyén rai ro sang khu vuc phap ly 1dng léo hon.

3.4.6. Phdt trién sandbox va néng luc thé ché

Kién nghi thi sau la st dung sandbox khéng chi nhu co ché thir nghiém doanh nghiép, ma nhu
c6ng cu hoc tap thé ché. Co ché thit nghiém cé kiém soat trong linh vuc ngan hang theo Nghi dinh
$6 94/2025/ND-CP cda Chinh pha Quy dinh vé Co ché thi nghiém c6 kiém soat trong linh vuc ngan
hang c6 thé dugc xem la tién dé phuong phap dé thiét ké sandbox tai san s6 chuyén biét (Chinh phu,
2025a). Nghi quyét s6 222/2025/QH15 dat Trung tam tai chinh qudc té tai Thanh phé H6 Chi Minh va
Da Nang; tir dinh hudng nay va dé xuat cta Lé Doan Thu Trinh, Thanh phd H6 Chi Minh c6 thé dugc
xem xét nhu mét dia diém phu hgp dé thir nghiém cé kiém soat cac san pham token hoa tai san thuc,
thanh toan xuyén bién gidi gia tri nho, luu ky tai san sé va cdng nghé nhan biét khach hang sé (Quéc
hoéi, 2025b; Lé Boan Thu Trinh, 2025, tr. 359-368). Day la suy luan chinh sach, khéng phai ndi dung dugc
Nghi quyét s6 222/2025/QH15 quy dinh truc tiép. Sandbox phai co tiéu chi vao - ra ré rang, gidi han
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khéach hang, giéi han gia tri giao dich, ca ché bao cdo su c6, trach nhiém boi thudng va phuong an xur
ly khi th& nghiém that bai

Nang luc thé ché la diéu kién cudi cing nhung cé tinh quyét dinh. Can dao tao chuyén sau cho tham phan,
kiém sat vién, diéu tra vién, co quan thué, thanh tra chiing khoan va thanh tra ngan hang vé blockchain, vi, private
key, smart contract, phan tich chudi va dinh gid tai sdn ma héa. Bong thdi, can xay dung ha tang dit liéu dung
chung gilia cac ca quan, nhung phai di kém nguyén tic bao vé dir liéu ca nhan va gidi han truy cap theo thdm
quyén. Néu thiéu nang luc thuc thi, khung phap ly du hop ly van khé kiém soét thi trudng thuc té.

4. Két luan

Hoan thién khung phap ly vé tién ky thuat sé & Viét Nam dat ra yéu cau phai dinh danh ding ban
chat phap ly cda tiing loai gia tri sé va ap dung co ché quan ly tuong (ing vdi rui ro cla tiing hoat déng.
Phap luat Viét Nam da c6 budc tién quan trong khi thita nhan tai san sé, thiét 1ap co ché thi diém thi
trudng tai sdn ma héa va ban hanh ché tai xt phat chuyén biét. Tuy nhién, cac quy dinh hién c6 méi
tao khung ban dau; nhiéu van dé vé quyén tai san, luu ky, thanh toan, thué, phong chéng ria tién, giai
quyét tranh chdp va CBDC van can tiép tuc hoan thién.

Bai viét cho rang huéng di phu hop la xay dung khudn khé phap ly phan tang, trung lap céng nghé
va c6 16 trinh. Tai sdn ma hoa can dugc quan ly nhu tai san va san pham tai chinh cé rui ro; tién dién ti
phai ti€p tuc gan véi VND va té chiic cung ting dudgc cap phép; CBDC chi c6 thé phét trién trén ca s&
stra d6i luat tién té va danh gia tac dong can trong. Cac kién nghi nay xuat phat ti ly luan vé ban chat
phap ly cta tién ky thuat s6, thuc tién vudng mac & Viét Nam va kinh nghiém quéc té. Khi dugc trién
khai déng bo, khung phap ly méi c6 thé vira bdo vé 6n dinh tai chinh va quyén Igi ngudi tham gia thi
trudng, via tao khéng gian cho déi méi sang tao trong nén kinh té sé.
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