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Tom tat

Cuing véi su gia tang nhu cau vé tién ich cdng nghé trong ky nguyén 4.0, dong tién ki thuat sé
d3 hinh thanh va dang phat trién manh mé trén nhiéu linh vyc cua doi séng, dic biét la kinh té
va dich vu. D6 ciing chinh 1a trong diém cua viéc nghién cau va ung dung ddi véi cac doanh
nghiép mong mudn gia nhap vao thi truong tai chinh sé tai Viét Nam. Tuy nhién, sy mo ho
trong hanh lang phap ly caa nudc ta dang gay ra nhitng can tré nhat dinh, budc cac doanh nghiép
phai thyc hién viéc phat hanh tién ki thuat so tai cac qudc gia khac nham giam thiéu rai ro.
Nhan thay nhitng bt cap chua duoc giai quyét phi hop nay, bai viét s& tng dung céc kinh
nghiém quéc té va d& xuat cho qué trinh hoan thién phap luat ¢ Viét Nam véi mong muén tao
ra diéu kién thuan lgi dé doanh nghiép Viét Nam phat hanh dong tién ky thuat s, qua do thuc
day sy phét trién vé mit kinh té - xa hoi ciia nuée nha.

Tir khoa: tién ki thuat s6, hanh lang phép ly, kinh nghiém qudc té, dé xuat.
CRYPTO CURRENCIES OFFERINGS: SINGAPORE’S EXPERIENCE
AND SUGGESTIONS FOR VIETNAMESE LAW
Abstract

With the increasing demand for technological utility in the 4.0 era, the cryptocurrency has been
formed and they are strongly developing in numerous aspects, especially in the economic and
services fields. That is also a key point in research and application for businesses wanting to
join the digital financial market in Vietnam. However, the ambiguity in the country legal
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corridor has caused certain obstacles, forcing businesses to issue crypto currencies in other
countries to minimize their potential risks. Considering these unresolved problems, the article
will apply international experience and propose some recommendations for the process of
amending the Vietnamese law with the desire to create favorable conditions for Vietnamese
businesses in releasing crypto currencies, thereby stimulating the development of national
socio-economic respects.

Key words: cryptocurrency, recommendations, international experience, legal corridor.

1. Loi mé dau

Vao giai doan 2016 — 2017, sy né rd trong trao luu cua tién ky thuat sé da nhan duoc céi
nhin khéng méy tich cuc tai khu viec Dong Nam A. DBdng tién k§ thuat sb timg khong dugc
cdng nhan va cim duoc lvu hanh. Tuy nhién, quan diém d6 da dan thay doi, tién ma hoa di va
dang tr& thanh mot xu thé tat yéu trong qua trinh phét trién cua cudc cach mang cong nghé .
Thi trudng tién ma hda dan nhan duoc sy quan tdm cia cac nha dau tu trén thé gidi, voi gié tri
vén hoa tang tir 17,7 ty USD vao dau 2017 I1én 1500 ty USD vao dau nam 2021. Tai Viét Nam,
hon 70% ngudi mudn tham gia vao thi truong tién ma hda, gan 50% nha dau tu dang quan tam
dén thi truong tién ma hoa. Hon 50% tai san dugc phan bd déu tir thi truong chieng khoén vao
thi truong tién ma héa. Trong tuwong lai, thi truong tién ma hoa véi cac lgi ich hap dan c6 the
dat dugc nhitng budc tién 16n trong nén tai chinh Viét Nam.

Trong thoi ky bing nd caa cudc cach mang cdng nghé thong tin va sy phét trién khong
ngumg cua tién ky thuat sb trén thé gidi, viéc phat hanh tién ky thuat s6 da khong con qua xa la
Vi céc doanh nghiép Viét Nam va dang ngay cang duoc quan tdm hon trén thi truong qudc té.
Déng tién ki thuat sé do doanh nghiép phat hanh khong chi anh huong tich cuc dén hoat dong
kinh doanh cua ho ma con tac dong dén su phét trién cua nén kinh té quc gia. Bac biét, voi
kinh nghiém dang ké cua Singapore trong viéc quan Iy va thuc day tién ky thuat s6, ching ta
c6 thé tim hiéu nhiing bai hoc quy bau tir ho dé ap dung tai Viét Nam.

2. Khai quat chung vé Tién ky thuit sb
2.1. Cong nghé Blockchain

Cong nghé blockchain hién nay duoc st dung phd bién trong nhiéu linh vuc, dac biét la
trong kinh doanh s nham dam bao tinh théng nhat, sy an toan cua cac giao dich ciing nhu su
trung thuc caa cac chu thé tham gia vao thoa thuan. La mot hé thdng co so dir liéu tryc tuyén
tan tién giup con nguoi luu tri, cap nhat va chia sé thong tin chinh xac, minh bach, céng nghé
blockchain duoc quan ly va trién khai mot cach nghiém ngit. Voi co sé dit liéu chudi khéi, di
cac thong tin dugc chia sé boi bat ¢t ai, nhung dé thay ddi hodc x6a bo noi dung dang hién hiu
thi can c6 sy céng nhan va cho phép cua mang ludi, hoic sy chap thuan cua cac bén tham gia
vao giao dich hoic cac hoat dong c6 lién quan khac; nho d6, cac ndi dung déu dam bao tinh
nhét quan, bao vé quyén va loi ich hop phép cia ngudoi sir dung.

Cong nghé Blockchain mic du c6 mét tac dung dang ké trong doi séng, hay cu thé hon 1a
trong céc giao dich vé tién ky thuat s6, cdng nghé méi nay ciing di kém cting nhiéu tac hai khon
ludng néu bi loi dung hoic khong duoc st dung dung cach. Nhiing tac hai d6 co thé 1a hé thong
maéy chua caa cong nghé Blockchain khi bi tan cong s& anh huong dén toan bo cac giao dich, ké
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ca cac giao dich khac ngoai giao dich tién ky thuat s dang sir dung céng nghé Blockchain; va
trong truong hop xau hon, khi hé thdng bi danh sap, du chi la mét vai tiéng hay maot vai ngay,
nhiing giao dich di ké trén c6 thé s& bj tri hodn, hodc phai chuyén sang nhiing phuong thic
quan ly giao dich truyén théng hon.

Tuy nhién, néu nhimg trudng hop xau d6 co thuc su xay ra va nhirng nha phat trién, sang
tao cong nghé da chuan bi nhitng phwong an dy phong mot cach ki cang, ¢ thé ké dén 1a mot
hé théng tam thoi dd dugc sao luu toan bo céac dir liéu hoidc 13 cac phuong thirc giao dich tién
tién khac thi thuc su cdng nghé Blockchain 1a mot budc tién day tiém nang cho su phat trién vé
tién ky thuat s6 sau nay, n6 s& déng vai tro 1a co s, nén tang cho viéc phat hanh tién ky thuat
sb mot cach minh bach.

2.2. Khdi niém ciia tién ky thudt so

Sau khi d3 trinh bay nén tang, co so 1a cdng nghé chudi khdi - Blockchain dé gop phan
gilp cho viéc phat hanh ciing nhu van dung tién ky thuat s6 mot cach ¢ hiéu qua nhat vao
trong doi séng, bai nghién ctu s& tiép tuc di vao tim hiéu vé khai niém cua tién k¥ thuat so.
Khéi niém d6 s& bao gom dinh nghia tir cac qudc gia khac nhau, nhitng dic diém ndi bat caa
tién ky thuat sé so vai cac loai hinh tién ma hoa khéc,...

Pau tién, trong qué trinh tim hiéu va tham khao ciing nhu nghién ciru nhiéu bai viét, bai
bao khoa hoc qudc té ¢ uy tin, nhdm ciling da c6 nhan thiy ¢ mot sy dong nhat vé khai niém
giira tién ma hoa va tién k¥ thuat s6 vi ching c6 nhitng diém twong dong caa ching 1a rat dang
ké. Vi vay nén, bai viét nay ciing s& s dung luan phién va linh hoat gitra hai thuat ngir nay,
nham 1am cho bai viét tro nén rong mé hon, sinh dong hon va tranh 13p ti.

Theo nhiéu bai nghién ctu, bai béo sir dung Tiéng Viét, tién ky thuat sé - Tiéng Anh Ia
Cryptocurrency duogc dinh nghia 1a mét loai hinh tién chi ton tai & dang ki thuat s6 hozc 1a dién
tar, va khong c6 san dudi dang vat ly. Trong tién k§ thuat sé ¢6 coin (ddng), tién thuat toan, tién
dién tir va tién ma hoa. T4t ca nhitng loai hinh tién d6 s& dugc luu trit va van chuyén bing con
duong dién tu.

Tién ky thuat s6 ra doi nhd vao nhirng thuat toan ma hda mang tinh phirc tap cao; con ngudi
c6 thé giao dich, trao doi chling trén mang Internet va hién tai thi tién ky thuat s6 chua chiu su
quan ly cua bat ky chi thé nao trong xa hoi (trir truong hop né duge Ngan hang trung wong
phét hanh tryc tiép). Vi du vé tién ki thuat s6 c6 thé ké dén Bitcoin, Ethereum... Khi dao siu
hon nita vé ngudn gc cua tién ky thuat sd, ¢ thé nhan thay rang céi ban chit cua tién ky thuat
s6 thuc ra 1 tién ao nhung dang phat trién theo hudng c6 nhiéu dic tinh caa tién dién tir, c6 thé
ké dén nhiing dic diém d6 nhu 1a: kha nang chuyén doi thanh tién phap dinh, kha nang thanh
toan, tuy vay thi kha ning tich trit gia tri s& phan nao han ché hon (diéu nay la do tién k¥ thuat
s6 ¢4 tinh bién dong cao)... Tién ky thuat s6 di vay van con ca mot hanh trinh dai phia trude dé
c6 thé tré nén gidng nhu tién dién tir bai chinh vi chua c6 duoc sy cdng nhan caa Ngan hang
trung wong & cac qudc gia trén thé gidi. Va ciing chinh vi chua duoc thira nhan bai cac Ngan
hang trung wong, ddng tién nay sé& khong duoc bao vé va khdng c6 kha nang quy doi ra nhitng
dong tién khac nhu tién dién tir. Hién nay, tién ky thuat sb dang dwoc nghién ctu, phat trién
dia trén su tan dung nhitng wu thé cua cong nghé chudi khi - blockchain; nhitng wu thé con
thé ké dén nhu 1a chi phi giao dich it, d6 bao mat cao, thanh toan thuan tién va nhanh chong...)
thay vi di theo huéng coi tién ky thuat sé nhu mot dong tién thyc su.
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Con theo mot bai nghién ciru nuwéc ngoai, Jake Frankenfield co quan diém cho rang tién
m4 hda 12 tién k§ thuat sé hoic tién do dugc bao vé bai linh vuec mat ma hoc, cai ma s& lam cho
n6 khong thé bj 1am gia hay “chi tiéu hai 1an” - mot khoan tién dugc chi cho hai ngudi nhan
cuing lGc. Hau hét tién ma hda ton tai trén mang ludi phi tap trung - noi ma s& khong co su tap
trung dit liéu hay bi giam sat bai mot cong ty hoiac mot té chie doc nhat, ching dira vao cong
nghé blockchain dé phat trién va ton tai trén nhitng mang ludi do.

Mot khia canh néi bat cua tién ma hoa 1a ching thuong s& khong duoc phét hanh boi bat
Ky co quan c6 tham quyén ndo, 1am cho ching tré nén mién nhiém véi sy anh huéng hoic diéu
chinh ctia nha nuwéc. Miac du vay, tién ma hda tt nhién ciing s& mang lai nhiéu loi ich nhu 1a
giao dich tién té s& tré nén ré va nhanh chéng hon; mang luégi phi tap trung ciing s& khong dé
dang sup d6 chi vi mét vai nhitng su ¢d nhé. Nguoc lai, nd ciing dem dén nhiéu tac hai nhu 1a
bién dong gié ca, tiéu tn mot lugng ning lugng 16n cho cac hoat dong dao tién ma hda, va nd
cling c6 thé bi sir dung cho cac myc dich xau hay pham phap.

Tir nhitg dinh nghia néu trén, theo quan diém ciia nhom, tién ki thuat s6 s& duoc hiéu 1a
loai hinh tién té khong ton tai dudi dang vat Iy ma trén mot mang ludi phi tap trung; tién ky
thuat s mang nhiéu dic diém chung véi tién ao va dang huéng dén c6 dugc sy cong nhan caa
céc co quan cd tham quyén giéng nhu tién dién tir, va tién ky thuat sé6 duoc phéat hanh bai cac
doanh nghiép s& cha yéu duoc st dung dé goi von, trao ddi, mua ban trong cac giao dich mua
ban, thué muon va cac loai hinh thanh toan khéc,...

2.3. Qua trinh phat trién tién ky thugt sé

Cung véi su phat trién caa céng nghé Blockchain, thi trudng tién ky thuat sé ciing ngay
cang dugc quan tam, thu hit cac nha dau tu trong nudc thyuc hién trao ddi, giao dich. Du doan
rang trong tuong lai, cac loai tién mé hoa sé& tré thanh mot xu thé. Bai cho dén hién nay, thuc
trang phat trién cua tién ky thuat sé trén toan thé gisi ndi chung, va tai Viét Nam noi riéng, da
¢6 nhitng chuyén bién vé cuing tich cuc va manh mé
2.3.1. Qua trinh phat trién tien ky thugt so trén thé gisi

Tinh dén nam 2023, ty 1& dan s6 thé gidi so hitu dong tién ky thuat sé dat mac trung binh
5.4% - tuong dwong véi khoang 431 triéu ngudi trén tong sé hon 8 ti nguoi (8.040.093.004
ngudi, tinh dén ngay 09 thang 08 nam 2023) va con sd ndy duoc du doan s& con ting trudng

manh m& hon nira vao nhitng niam tiép theo.

Phén tram sé dan cw s& hiiu dbng tién k§ thuat sé & cac khu
S vire khae nhau trén thé gisi (trén 431 triéu nguoi)

Chau Pai Duong

GChau Phi

Khéng & hiu
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Ké tir sy kién El Salvador chinh thirc cong nhan Bitcoin 13 mét loai hinh tién té hop phap,
d3 co rat nhidu nudce trén thé gii thé hién quan diém tich cuc hon véi loai tién mé hoa nay,
mac du phan nhiéu cac qudc gia con lai van con phan tng trung lap, e dé.

Vao thang 9/2021, El Salvador chinh thic tré thanh dat nude dau tién trén thé gigi
cdng nhan tién ma héa Bitcoin 1a loai hinh tién té dugc phép tham gia giao dich, luc d6 1a
sau khi Quéc hoi qudc gia nay ban hanh Luat Bitcoin vao ngay 9/6/2021. Ngoai ra, c4c
qudc gia co thai do coi mo véi tién ky thuat sé con bao gom: Cong hoa Trung Phi,
Argentina, Colombia, Brazil...

Nhom cac qudc gia giit vitng quan diém trung lap trong cdng viéc diéu phdi va sir dung
ddng Bitcoin la nhdm chiém sé luong dong dao nhét, trong d6 c6 ca nhitng nudc ding dau vé
cdng nghé théng tin. Ho khong hoan toan ung ho st dung tién ki thuat sb trong cac giao dich
nhung ciing khong hé cidm doan, bac bo ma chi cho ra nhiing chinh séch mégi nham truy thu
thué cling voi cac phuong thirc dac biét dé giam sat, giam kha ning budn 1au hoic rira tién
thong qua loai hinh tién té vd cing mai nay. Cac qudc gia d6 c6 thé ké tén: Nhat Ban, Australia,
My, Han Qudc, Singapore, Philippines, New Zealand. ..

Nguoc lai, ciing ¢6 nhitng quédc gia co thai dd khdng chap nhan, cing ran vai tién ma hoa,
nhitng dat nude d6 1a: Algeria, Bolivia, Trung Qudc, Colombia, Ai Cap, Indonesia, Iran, An
Do, Bic Macedonia... Algeria hién nay dang c6 nhitng quy dinh cdm doan viéc str dung tién
ma hoa khi Luat Tai chinh dugc ban hanh nam 2018 & trong cac quy pham vé viéc mua, ban,
str dung hoac s hitu tién ao 1a khéng hop phap. Con Bolivia thi théng qua nhitng sac Iénh cam
tuyét ddi st dung Bitcoin tir nhitng nim 2014.

2.3.2. Qua trinh phat trién tien ky thugt sé tai Viet Nam

Vi sy hinh thanh va dugc rng dung rong rédi cua cong nghé blockchain, viéc cong nghé
d6 dugc du nhap vao Viét Nam, kéo theo su xuat hién va phét trién cia cac loai tién ki thuat
s6, 1a mot didu khach quan, tat yéu. Trong diéu kién cua Viét Nam hién nay, mic di tién ky
thuat s6 da dugc cac nha dau tu dan don nhan, nhung nd van chua dugce nha nude cong nhan
sy ton tai va ban hanh cac vin ban diéu chinh trén thyc tién.

O Viét Nam, cdng nghé blockchain duoc danh gia 1a c6 thé “di ngang hang véi thé gisi”,
va cac giai phap céng nghé blockchain cua Viét Nam “khong thua kém cdc nudc” (theo nhan
dinh caa Anh Nguyén Thé Vinh, dong sang lap Coin98 - duoc ghi nhan 1a mot trong sé cac ma
tién k¥ thuat s6 do nguoi Viét séng 1ap c6 gia tri von hoa Ién toi 1,6 ty USD). Vao nam 2016,
trao luu giao dich tién a0, tién ky thuat s6 “nd ro” tai Viét Nam, pho bién nhat la giao dich dong
BitCoin. Cac nha khai nghiép da nhanh chong ndm bt xu thé, va chi vai thang sau, hang loat
doanh nghiép di duoc thanh 1ap, tién hanh nhap khau cong nghé va may mac (chiéc may ATM
danh riéng cho BitCoin) phuc vu cho hoat dong khai thac tién ki thuat sb. Ciing chinh tir nim
2017, nhan thiy sy tiém ning cua thi trudng, nha sang lap Coin98 da mao hiém va don luc khoi
nghiép trén linh vuc tién k§ thuat s6. C6 thé thay, d6 nhanh, nhay bén trong viéc dén dau xu
thé, cong nghé cua thé gioi da gitp cho Viét Nam tiép can dugc mét thi truong mai, mang dén
nhiéu loi nhuan du khong nhan duoc céc thuan loi twong xing vé phap 1y. Tinh dén nay, da co
83% céc doanh nghiép trong linh vuc tai chinh ¢ Viét Nam tng dung céng nghé blockchain.
S6 doanh nghiép kinh doanh cong nghé tai chinh da ting tir 40 doanh nghiép vao cubi nim
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2016, dén 150 doanh nghiép 2021. 07 trong s 200 doanh nghiép tién ma hoa hang dau thé gioi
do nguoi Viét séng lap.

Sy phét trién manh mé& cia cong nghé blockchain trén truong qudc té va trong nudce di tao
diéu kién dé thi truong tién ky thuat s Viét Nam cd nhiing bude dot pha manh m&. Khong thé
phu nhan riang, ching ta dd c6 nhitng phat trién to 16n vé cdng nghé va thuan loi vé mé cira, hoi
nhap qudc té; nhung tién ki thuat s tai Viét Nam van chua thé dat duoc cac bugc phat trién
tuong xuang. Thuc tién vé thai 6 cua cong dong va hanh lang phép ly con thiéu sot da tao nén
cac rao can 16n nhit trong qua trinh diy manh giao dich va phét hanh tién k¥ thuat sb chinh.

Thi nhit, nha nudce va nha dau tu Viét Nam di va dang c6 nhirng céi nhin khdng may thién
cam ddi véi linh vuc kinh doanh tién ki thuat sé. Biéu nay bat ngudn tir hang loat vu viéc chiém
doat, 1ap nén céc san giao dich “ma” theo mé hinh da cp, gy thiét hai 16n cho nha dau tu. Néu
khong nhan dugc sy quan tAm dung muyc tir chinh quyén va ngudi dan, cac doanh nghiép sé
khong thé c6 duoc co hoi phat trién manh mé.

Thtr hai, hanh lang phap 1y cta Viét Nam vé tai san ky thuat s6 con mo hd, van chua co
cac luat, bd luat, hay cac van ban quy pham phép luat quy dinh cu thé vé tai san va tién k¥ thuat
sd voi cac van dé phap 1y lién quan. Thuc trang cu thé s& dugc néu 1 trong phén tiép theo cua
bai viét. Su cham tré trong viéc ban hanh céc quy dinh phép luat nham hop phap héa hoat dong
phat hanh tién 4o, bao vé riii ro cho cac doanh nghiép da khién doanh nghiép than trong hon va
quyét dinh khong hoat dong tai Viét Nam. Rao can phap Iy tai Viét Nam d khién cho cac doanh
nghiép e ngai trude cac rui ro 16n do cac quyén va loi ich ctia ho khéng duoc bao dam, bao vé;
tham chi ¢ thé phai di dién v6i ché tai hinh sy, gdy nén ton that 1on cho cho doanh nghiép.

Chinh vi thé, du tién ky thuat s6 dang rat phat trién va dan dugc don nhan tai Viét Nam,
nhung cac doanh nghiép phat hanh tién k¥ thuat sb van lya chon dit tru s6 & cac quéc gia co
thai d6 coi ma hon. C6 thé thdy rang, Viét Nam dang dé mét nhitng nguon lgi khong 16 vé mat
kinh té, doanh nghiép Viét Nam dang bd 16 cac co hdi phat trién nguén von va thu lai loi nhuén
doi dao véi nguyén do chu yéu tir thuc trang phap luat nudc ta.

3. Thuc trang phép luat diéu chinh tién k¥ thuat sé tai Viét Nam

Hién nay, hé thong phép luat cua Viét Nam van chua dua ra dugc nhimg quy dinh, dinh
nghia nao cu thé vé tién ky thuat sé va da gay ra vo van trd ngai cho cac doanh nghiép dang
hoat dong tai Viét Nam c6 dy dinh gia nhap thi truong tién ki thuat sé. Ciing c6 thé ndi rang,
su thiéu hut vé nhiing quy pham phap luat lién quan dén tién k§ thuat s6 1a mot “khoang trong
phap 1y ma Viét Nam ta can phai khic phuc mot cach nhanh chéng.

Cu thé hon, ¢ nudc ta, tién ky thuat sé van chua dugc cong nhan 1a mot cach thie thanh
toan hop phéap va moi hanh vi bao gom phat hanh, cung tng, st dung loai hinh thanh toan nay
s& bi coi 1a khéng hop phap; nhirng c& nhan, to chtc vi pham sé& bi xtr phat hanh chinh hoic
tham chi la bi truy ctu trach nhiém hinh sy.

Va chung ta cling can xét dén truong hop khi ma tién ki thuat sé duoc thira nhan thi diéu
gi s& xay ra? Hon nita, chiing ta di c6 nhimg gi dé diéu chinh loai hinh tién nay ciing véi céc
giao dich sir dung tién ky thuat sd, tién ma hoa? Piéu nay dit ra cho chling ta thém maot van dé
vé chu thé s& quan ly loai hinh tién té vo cling méi mé nay, di cing véi d6 1a cac tranh chap lién
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quan sé& ¢ thé xay ra gitra cac chu thé khi tham gia nhirng giao dich, cong viéc kinh doanh c6
lién quan dén tién ky thuat s6. Mot khi da 1am rd duoc sy thiéu s6t nay trong hé théng phap luat
Viét Nam, viéc xay dyng nén nhitng quy pham diéu chinh s& tr& nén dé dang va mang tinh cap
thiét hon, thuc day su phat trién tich cuc cua loai hinh tién té ny, tao co hoi cho cac doanh
nghiép trong va ngoai nudc ¢d thé sir dung va phét trién ngay trén dat nudc Viét Nam ma ching
can phai di dau xa nira. Nham tim ra nhitng su thiéu hut trong hé théng phap luat nude nha,
viéc xem xét dén ting bo luat, luat c6 thé duoc sir dung dé diéu chinh tién ky thuat sé trong
tuong lai 13 v6 cling can thiét, trong do:

Phap luat Dan su: Tién ki thuat s6 khong duoc coi 14 tai san, diéu nay s& dugc chirng minh
thong qua Khoan 1 Diéu 105 B luat Dan su: “Tai san 1a vat, tién, gidy to ¢6 gia va quyén tai
san”. Trong do:

(i) Theo dinh nghia chung, vat 1a mot bo phan cdu thanh nén thé gici vat chat, va ton tai
duéi dang ran, long hodc khi. Tuy nhién, dé tro thanh tai san, vat can dap tng cac dic diém sau:
(1) c6 gia tri va c6 thé trao ddi trong giao luu dan su; (2) con ngudi ¢d thé chiém hiru duoc no;
va (3) c6 thé dap g duoc nhu cau nao d6 cia con ngudi va co thé duoc quan ly bai con ngudi.
Vi du: Ban, ghé, nudc dong chai, ...

(i) Tién 12 phuong thirc thanh toan dugce Nha nuéc ban hanh, bao vé; duoc st dung dé dinh
gia, trao ddi, thanh toan véi céc loai tai san khéac. Tién cd cac chic ning dic trung nhu 13 thude
do gia tri, phuong tién luu thong, cét trix va thanh toan. Vi du: Viét Nam Pong. Diéu 16 Luat
Ngéan hang Nha nuéc Viét Nam 2010 ciing chi ra don vi tién ciia nuéc Cong hoa xa hoi cha
nghia Viét Nam phai 1a “Pong”. Thém vao do, tién ky thuat sé ciing khong thé 1 ngoai té boi
n6 khong thude nhom ddng tién cua qudc gia khac, ddng tién st dung chung cho khu vuc Chau
Au hay céc khu vuc khac theo diém a khoan 2 Diéu 6 Luat Ngan hang Nha nuéc 2010. Do do,
tién ky thuat s6 khong duoc xem Ia tién.

(iii) Gidy to 6 gia 12 minh chimng xac minh viéc tra no giita mot to chuc cé tham quyén
ban hanh gidy to ¢ gia vai mot bén so hitu loai gidy to d6 trong mot khoang thoi gian nhét
dinh, di ciing voi cac diéu kién vé tra 13i ciing nhu cac diéu kién khac theo théa thuan hoic do
luat c6 quy dinh (khoan 8 Piéu 6 Luat Ngan hang Nha nudc Viét Nam). Gidy to ¢ gia con
dugc hiéu 12 mot loai tai san dic biét do nha nudc hoic cac té chac phét hanh theo trinh ty nhat
dinh, theo quy dinh tai Cong vin 141/TANDTC-KHXX ngay 21/9/2011 bao gém: Trai phiéu
Chinh phu, trai phiéu cong ty, ky phiéu, ¢ phiéu, hdi phiéu doi no, hdi phiéu nhan no, Séc,
Cong cu chuyén nhuong khéc... Ngoai ra, no con 1a gidy to tri gia dugc bang tién va co thé
chuyén giao trong giao luu dan sy. Vé mat luu thong trén thuc té, cac loai gidy to co gia tuy co
gia tri nhu tién nhung dwoc st dung trong céc giao dich dan su thong thuong han ché hon so
Véi tién, hoic chi dugc sir dung lam phuong tién luu thong gitta mot sé chi thé nhat dinh theo
quy dinh cta phap luat. Can cir vao cac quy dinh trén, ta co thé loai trir tién ki thuat s6 khoi
nhom gidy to c6 gia.

(iv) Quyén tai san dugc dinh nghia 1a nhitng quyén tri gia duoc bang tién, trong d6 chira
quyén tai san vé s hitu tri tué, quyén sir dung dat hay cac loai quyén tai san khac nhu 1a quyén
bé mit, quyén huong dung,... C6 thé khing dinh rang tién ky thuat sé khdng phai 1a loai quyén
cua bat ky chu thé nao; bai vay, tién k§ thuat sb ciing khong thé 1a quyén tai san.
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Viy, tién ky thuat sé hién khéng thuoc 1 trong 4 loai duoc dinh nghia & trén cho nén né
khong phai 1a mét loai tai san. Vi thé, viéc s hitu, str dung, mua bén, giao dich tién ky thuat sé
nhu 12 mot loai tai san s& khong dugc phap luat cong nhan va bao vé, tir d6 gay nhiéu tré ngai,
vuéng mic cho cac co quan c6 thim quyén trong viéc giai quyét cac vu viéc, tranh chip co lién
quan dén tién k§ thuat sb. Cac tranh chap dan su vé tién k¥ thuat s6 c6 thé ké dén 13, quyén so
hitu, mua ban, vay muon, thira ké, bdi thudng thiét hai trong giao dich tién ki thuat sé.

Phép luat vé Pau tu: Hién tai, phap luat vé dau tu chua c6 cac quy dinh cAm viéc dau tu
kinh doanh nganh nghé c6 lién quan dén tién ky thuat sé. Cac nganh nghé c6 lién quan dén
tién ky thuat sé6 déu khong nam trong céc nganh nghé kinh doanh bi cAm hay c6 diéu kién dé
hoat dong dugc quy dinh lan luot tai Diéu 6 va Diéu 7 Luat Pau tu nim 2020. Ngoai ra, can
ctr theo Diéu 33 Hién phap nudc Cong hoa xa hoi chi nghia Viét Nam nam 2013: “Moi ngudi
c6 quyén tu do hoat dong kinh doanh nhitng nganh nghé ma phap luat khdng cim”, cac cong
ty, doanh nghiép hoat dong tai Viét Nam van cé thé hoan toan tham gia vao cac giao dich
mua bén, chuyén nhuong, huy dong von bang tién ki thuat s6 ma khéng bi phap luat ngan
can. Chinh vi vay, c4c c& nhan, té chirc da loi dung k& ho nay dé tao ra céc san giao dich, dau
tu vé tién k§ thuat s6 theo nhirng mé hinh da cip, ddng thoi cho ra doi céc san giao dich “ma”
nham kéu goi von tir cac nha “dau tu”. Cac nha “dau tu” nay tham gia nhitng san giao dich
nay vai mong mudn sinh 16i nhanh chéng, ty suat loi nhuan cao, dugce huong quyén loi tir md
hinh da cép d6; tuy nhién do khong c6 nhiing sy tim hiéu, chuan bi k§ vé nhitng rui ro, tac
hai cd thé dén v6i minh tham gia cic san dau tu ndy, vay nén nhitng su cd nhu sap san sé
khién cho cac nha dau tu tring tay va khdng thé doi lai tai san cia minh. do viéc viéc sé hiru
tién ky thuat s6 khong dugc phép luat bao vé

Phap luat Hinh sy: Bo Luat Hinh sy ndm 2015 ciing da ¢6 quy dinh vé trach nhiém hinh sy
vai cac hoat dong phat hanh, cung ung, st dung cac phuong tién thanh toan khong dugc phap
luat cong nhan sé& c6 thé bi truy ciru trach nhiém hinh sy vé ti “Vi pham quy dinh vé hoat dong
ngan hang, hoat dong khac lién quan dén hoat dong ngan hang” (can ctr theo diéu 206 Bo luat
Hinh sy nam 2015).

Ngoai nhiing b luat, luat néu trén, nha nudc ciing da ban hanh nhiéu thong tu, nghi dinh
c6 lién quan nham nang cao y thtc, sy nhan dién cua nguoi dan déi véi tién 4o ciing nhu cac
loai tién c6 tinh chét tuong tu khac, dién hinh cd thé ké dén “Chi thi vé ting cudng quan ly cac
hoat dong lién quan toi Bitcoin va cac loai tién ao twong tu khac”. Nhan thy sy phat trién
nhanh chéng caia nhitng loai tién phi vat ly nay, Thu tuéng Chinh phi Nguyén Xuan Phuc khi
4y da ngay 1ap tic ban hanh chi thi nham nang cao canh giac ciia nhan déan truéc nhitng su lgi
dung tién 4o, tién ma hoa véi nhitng muc dich xau nhu 1a da cap, lira gat dé huy dong vén,.. Bé
dua duoc loi canh bao d6 dén véi nguoi dan, dng da chi dao cac bg, ban nganh co lién quan
thuc thi nhiém vu caa minh mot cach nhanh nhay, linh hoat, han ché tac hai khon luong cua
nhitng hanh vi vi pham phap luat co lién quan dén nhitng loai hinh tién t&¢ mgi meé nay. Nhiing
b6, ban nganh, co quan nha nudc d6 1a Ngan hang Nha nudc Viét Nam, Bo Tai chinh, B Cong
an, Bo Cong thuong va Bo Tu phap.

Chung quy lai, tién ky thuat s6 & Viét Nam mai chi dirng lai & mic da duoc nhén thic
va dang duoc chl ¥ béi nha nudc thong qua nhiing chi thi, nghi dinh ¢4 tién quan vé cac loai
hinh tién té méi mé nay. Phép luat Viét Nam hién nay van chua co cac quy dinh cu thé dé
quyét dinh rang n6 & dang thirc tai san gi hay s& duoc diéu chinh nhu thé nao; diéu nay ciing
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da chung to rang hé théng phap luat Viét Nam vé tién ki thuat sb van con dang thiéu hut rat
nhiéu va viéc bd sung, ban hanh thém cac quy pham phap luat c6 lién quan s& mang tinh cap
thiét cao, nén duoc thuc thi nhanh chéng, bao dam quyén loi cho céc cong ty, doanh nghiép
cling nhu 1a nguoi dan.

4. Kinh nghiém ciia phép luat Singapore vé phéat hanh tién ky thuat sé

Giao dich tién k thuat s6 van con bi han ché tai nhiéu quéc gia bai cac rui ro tai chinh cao
va nhitng hanh vi tiéu cuc, dién hinh 1 giao dich “ma” nhdm muc dich rtra tién, gan lién voi
viéc tham gia dau tu tién k§ thuat sb cta cac nha dau tu. Tuy nhién, véi nén tang phap Iy viing
chic va co sé ha tang tai chinh hung hau, Singapore dugc danh gia 1a mot lya chon 1y tudng
cho cac doanh nghiép, dic biét cong ty khoi nghiép (startups) trong viéc phat hanh va trao ddi
tién ky thuat so.

Thi nhat, phap luat Singapore da quy dinh tién ky thuat sé 1 tai san va thudc nhom dong
san. Cuy thé, Sac lénh 22 ciia Quy tic Toa an 2021 (Rules of Court 2021) dinh nghia “déng san”
bao gom tién mdt, ne, tien gur, trai phiéu, cé phiéu hodc cac logi chitng khoan khéac, thé thanh
vién trong cé&c cau lac bé hodc cac cong dong xa hgi, va tien ky thudt sé hogc logi tién ky thugt
so khac. Viéc xac dinh tién ky thuat sé 1a mot loai tai san da khang dinh sy cong nhan cia
Singapore d6i vai tién ki thuat s6, va ma ra cac co ché bao ho cho tién ki thuat sé, tir d6 tao
nhitng diéu kién thuan loi cho cac doanh nghiép, cac nha dau tu trong qua trinh trao d6i dong
tién nay trong nudc va quéc té. Thuc vay, sau qua trinh nghién ciu va hoan thién phap luat, nha
nudc cia “Pao qudc su ti” da thong qua nhiéu dao luat, chinh sach ciing nhu cic quy trinh
nghiém ngat dé quan ly hoat dong giao dich dong loai tién 4o nay.

Thir hai, co quan quan Iy cac hoat dong lién quan dén tién ky thuat s6 1a Co quan tai chinh
cua Singapore (Monetary Authority of Singapore - MAS). Pay la ngan hang trung wong va
ciing 1 co quan tai chinh tich hop cia Singapore. Vi sit ménh phat trién Singapore trg thanh
mot trung tAm tai chinh hang dau thé gigi, MAS ludn tich cuc cap nhat cac xu huéng méi cia
thi truong, ciing nhu ¢6 cac phuong an thiét 1ap va kiém soét cac hoat dong trong linh vuc tai
chinh. Thong qua co quan nay, cac hoat dong lién quan dén viéc phét hanh tién ki thuat sé duoc
dam bao thuc hién dtng trinh tu thu tuc va nhanh chéng phat hién, xir ly cac hanh vi tiéu cuc.
Sy xuat hién cua chua thé quan 1y ddi véi cac hoat dong vé tién ky thuat sé da dam bao viéc trién
khai thuc té cac quy dinh phép luat da duoc cong bd.

Thir ba, Singapore b6 sung cac quy dinh vé chdng rira tién dbi véi giao dich tién ky thuat
s6 trong Luat Tham nhiing, Budn ban ma tuy, va cac toi pham nghiém trong khac 1992
(Corruption, Drug Trafficking, and Other Serious Crimes Act 1992 - CDSA). Hanh dong nay
d3 khang dinh su nghién ciru chuyén sau ciing nhu sy can trong caa Singapore trong cac hoat
dong tai chinh. Theo d6, cac giao dich vé tién k¥ thuat s6 s& duoc phd bién va giam thiéu cac
hanh vi tiéu cuc hon nhiéu, nhat 1a khi so sanh véi Viét Nam, mot quéc gia van con mo hé trong
cac hoat dong lién quan dén tién 4o, tao ra nhiéu 16 hong phap 1y dé cac toi pham thyc hién
hanh vi gay nguy hiém dén su phat trién va 6n dinh kinh té - chinh tri - xa hoi.

Thu tu, Luat Dich vy Thanh toan 2019 (Payment Services Act 2019) da quy dinh vé céc
chua thé duoc phép cung cip dich vu vé tién ki thuat sb tai Singapore. Cac yéu cau lién quan
duoc d& cap chi tiét trong Phan 2. Cap phép cho cac chu thé cung cip dich vu thanh toan tai
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Pao luat nay. Bac biét, theo Luat Dich vu Thanh toan 2019 (Payment Services Act 2019), cac
hoat d6ng mua ban tién ky thuat sé duoc quan Iy béi Co quan tai chinh cua Singapore (MAS).
Nhu di dé cap o trén, MAS 1a mét co quan quan trong, dam bao viéc thuc hién phat hanh va
trao ddi tién k¥ thuat sb gitra cac doanh nghiép, hodc cac nha dau tu dugc din ra minh bach,
hop phap. Ciing tir Pao luat nay, Singapore di trién khai nghiém chinh cac hoat dong ding ky
cap phép phat hanh va trao d6i tién ky thuat sé dbi véi cac doanh nghiép, dic biét 1a cac startups.

Cu thé, Phan 2. Cap phép cho cac chu thé cung cap dich vu thanh toan thuoc Luat Dich vu
Thanh toan 2019 d3 néu nhirng diéu kién ma cac cong ty can dap tng dé duoc cip phép phét
hanh tién ky thuat s6. Cong ty trudc hét can phai ding ky tu cach phap nhan va tru s& 1am viéc
tai Singapore. Cac cong ty thudng la doanh nghiép tu nhan va duoc yéu cau sé hitu vén diéu 16
it nhat tir 100,000 d6 Sing. Nhan su cip cao bat buoc gébm chu tich, giam dbc diéu hanh, thanh
vién ban giam déc va hoi ddng quan tri véi cac uy ban kiém toan, uy ban dé cir va uy ban giai
quyét xung dot ciing nhu cac uy ban phu trach khéc; trong d6, cong ty phai 6 it nhat mot giam
dbc thuong tri tai Singapore. Cac giam dbc didu hanh cua cong ty phai dép ¢ng tiéu chuan dao
durc va c6 trinh d¢ chuyén mon cling nhu kinh nghiém phu hop trong linh vyc tai chinh. Pay
duoc xem 1a mot yéu cau noi bat bai tién ky thuat sé hién van con gap nhiéu tré ngai trong qué
trinh trao d6i. Nho danh tiéng ciia doanh nghiép ciing nhu nhitng ngudi 1anh dao ¢6 tim nhin,
c6 chuyén mén va dao dac tot trong nghé, niém tin ctia nha dau tu di véi cac hoat dong lién
quan dén tién ky thuat s6 s& duoc cai thién dang ké. Ngoai ra, nham dam bao tinh an toan cua
viéc phét hanh tién ky thuat so, phap luat Singapore yéu cau cac doanh nghiép tu nhan dé trinh
cac giay to chang minh viéc trién khai hé thong quan Iy rai ro chuyén biét cho cac hoat dong
lién quan dén tién ky thuat 6, bao cao dinh ky cac giao dich da duoc thyc hién va théng bao
Kip thoi cho co quan quan 1y cac thay dbi lién quan dén hoat dong cua san giao dich. Cam két
thuc hién cong bang va minh bach ddi véi viéc niém yét cac dong tién ki thuat sé trén san giao
dich ciing nhu tudn thu Luat Chéng rira tién, quy tic bao mat va cac quy dinh lién quan khéc
cling thudc cac yéu cau dé mot cong ty dugc cap phép cung cap dich vu vé tién ki thuat sé.

Véi nhitng yéu cau cu thé dam bao su ton tai hop phap va cong khai cua cac doanh nghiép,
Singapore d3 c6 thé thu hat nhiéu startups tré tudi, cac doanh nghiép du dinh trién khai cac
hoat dong phat hanh va giao dich tién k§ thuat s6 cling nhu nhitng nha dau tu 16n tir nhiéu
quéc gia trén thé giéi. Pay 1a mot trong nhitng kinh nghiém ma Viét Nam can hoc hoi bai,
nhu trudng hop Coin98 bai viét da dé cap, du Viét Nam c6 nhiéu diém thuan lgi vé cong nghé
dé thiét lap cac dong tién ki thuat s6, nhung do hanh lang phéap 1y mo hd, su kiém soat khéng
chat ché va su thiéu niém tin cua nha nude va cac nha dau tu ddi véi hoat dong tai chinh nay,
nhiéu cong ty c6 nguoi sang lap 1a nguoi Viét Nam da Iya chon céc qudc gia khac dé thuc
hién hoa udc mo.

Thi nam, Singapore xay dung quy dinh phap luat nhiam diéu chinh hoat dong phat hanh
tién ma hda lan dau (Initial coin offering - ICO) d6i vai cac doanh nghiép. 1ICO la mét trong
nhitng hoat dong kéu goi vén nham hd trg céc startups thuc hién hoa y tuong trén trang gidy.
Chinh vi thé, trong khi hoat dong phét hanh ¢ phiéu lan dau (Initial public offering - IPO) cua
cac cong ty dai ching nham muc dich goi vén lau dai cho cac dy an dang trién khai trén thyc
té, ICO thuong chi danh cho cac doanh nghiép tu nhan véi du dinh xay dung ngudn vén cho
mot du 4n méi, mot san phdm cua twong lai. ICO 1a mot hoat dong tiém 4n rai ro tai chinh cao,
khién nhiéu nha dau tu e dé trong qua trinh tham gia. Tuy nhién, tai Singapore, khi ICO duoc
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bd sung trong Luat Chizng khoan va Hop dong twong lai 2001 (Securities and Futures Act 2001)
kém theo nhimg quy dinh khac d6i véi cac cong ty trién khai ICO nhu sé hitu gidy phép dich
vu thi trudng vén (Capital market service license), nhiéu ca nhan, té chtrc dd manh dan hon khi
dau tu vao cac dy an méi. Didu ndy trg thanh ngudn dong luc cho sy phét trién cia Singapore
khong chi vé mit kinh té ma trén nhiéu linh vuc khac nhau, dic biét 1a cdng nghé.

C6 thé néi, qua trinh phan tich hanh lang phap ly cua Singapore dbi vai tién ky thuat sb da
khang dinh su niang dong cua “Pao quédc su ti” trong linh vuc tai chinh. Nhan thic duoc su
phét trién caa céng nghé trong hoat dong tai chinh, Singapore khong hé dé chirng ma nhanh
chdng nghién ciu, hoc hoi cac qubc gia dang phat trién loai hinh tai chinh nay, tir d6 bé sung,
hoan thién phap luat dé trién khai viéc phat hanh va trao ddi tién ky thuat s6 cho cac doanh
nghiép mot cach cong khai, minh bach. Budc di dirt khoat cua Singapore da giup dat nudc nay
han ché dwoc nhiing rui ro tai chinh khong déng co. Nhu da dé cap o trén, day 1a mot kinh
nghiém ma Viét Nam can hoc hoi trong qua trinh noi luat hoa khi tham gia vao bdi canh hoi
nhap kinh té toan cau. Thuc vay, di cdng nghé Viét Nam di c6 kha nang dap tng nhiéu hoat
dong tién bo trong linh vyc tai chinh, song sy e ngai, cham tré cua cac nha lam luat da khién
cho viéc tiép can va phd bién hoat dong phat hanh, giao dich tién o tai Viét Nam gap nhiéu tro
ngai. Tinh dén nam 2022, Viét Nam mai chi bo sung céc hinh phat di voi cac giao dich ma,
hanh vi rira tién c6 lién quan dén giao dich tién 4o nhung chua thuc su di siu vao goc ré cua
van dé. Piéu nay nghia 13, cac hoat dong vé giao dich tién ao noi chung, va tién ky thuat s noi
riéng van chwa duoc bao vé bai phap luat, ngy cang gay ra nhiéu cac hanh vi pham toi thay vi
nhitng tac dong tich cuc d6i véi nén kinh té - xa hoi cua qubc gia. Trudc thuc té trén, Viét Nam
can ddy manh viéc hoan thién hanh lang phap 1y trong linh vuc tai chinh céng nghé théng qua
viéc hoc hoi kinh nghiém véi cac nudc ban, dac biét la Singapore. Nam 2023, Viét Nam va
Singapore vira ky niém 50 nam thiét 1ap quan hé ngoai giao hai nuéc. Vai quan hé Déi tac chién
luoc, Viét Nam can tan dung su gitp d& nhiét tinh caa Singapore, tir ¢ hoc hoi nhitng thanh
cong trong viéc xay dung cac quy dinh va ban hanh cac chinh sach, quy trinh lién quan dén tién
ky thuat s6. Puoc danh gia 1a mot qudc gia sin sang chia sé va giup dd, Singapore sé tré thanh
mot nguodi hudng dan tan tinh trong qué trinh hoan thién phap luat vé dong tién ao cua Viét
Nam, nhat 1a khi hai nuéc ¢d nhiéu diém twong déng nhat dinh vé kinh té - x4 hoi, vi tri dia ly
va lich st - van hoa.

5. Mt s6 goi mé hoan thién Phéap luat Viét Nam vé phat hanh tién Ky thuat s6
5.1. Swr can thiét phii hoan thién phip lujt Viét Nam vé phdt hanh tién ky thuit sé

Viéc hoan hoan thién phap luat diéu chinh tién ky thuat sé phat hanh boi doanh nghiép l1a
mot van dé cap thiét dbi vai Viét Nam trong hién tai, nham thuc day su phat trién bén virng va
kiém soét cac hoat dong cua nganh kinh doanh tai san va tién ky thuat s, bao vé ngudi tiéu
dung va nha dau tu tién t&i dam bao su an toan va ting trudng vé tai chinh, su ting treong cua
nén nén kinh té nudc nha. Cu thé, viéc ban hanh 1a can thiét boi céc ly do sau:

Thi nhat, tao diéu kién cho sy phat trién bén viing caa nganh kinh doanh tai san va tién
ky thuat 6. Viéc dat ra quy dinh rd rang va cu thé cho tién ky thuat sé c6 thé gitp tao ra moi
truong 6n dinh cho doanh nghiép hoat dong trong linh vuc nay. Nhin tir thuc tidn, nganh kinh
doanh tién ky thuat s dang vudng phai nhiéu bét lgi do nhu 13: (1) Viéc chua c6 van ban
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phap luat chinh thirc quy dinh va diéu chinh céc quan hé trong giao dich, cung ung tién ky
thuat s6 khién cho nhiéu doanh nghiép con e ngai gia nhap va dau tu cho thi truong nay; (2)
Khong c6 quy dinh dit ra nghia vu va trach nhiém phap ly nghiém ngat, rd rang cling 1la mot
nguyén nhan dan dén tinh trang ca nhan, phap nhan “lach luat”, nghiém trong nhat 1a lap nén
cac doanh nghiép va san giao dich “ma” nham muc dich lira dao, chiém doat tai san duéi danh
nghia kinh doanh tién ky thuat sd; (3) Déi véi cac doanh nghiép chan chinh, vi chua c6 bat ki
su bao dam nao cho quyén loi cua ho, nén ho budc phai trién khai hoat dong lién quan dén
tién k§ thuat sé & cac qudc gia coi mé hon cht khong phat trién ¢ Viét Nam; (4) Giao dich
bang tién k¥ thuat s6 chua dugc phap luat bao vé do Nha nuéc khong thira nhan tién ky thuat
s6 nhu mot phuong tién thanh todn hop phép, din dén nhu cau caa ngudi tiéu dung dbi véi
nganh con thap, nganh khong thé ma rong. Nhu vay, nhat thiét can phai c6 sy thay dbi trong
hé théng phap luat Viét Nam dé c6 thé khic phuc c4c van nan nay. Bang viéc ban hanh cac
vin ban phap luat diéu chinh nganh kinh doanh tién ky thuat sb, nha nudc di cong nhan viéc
kinh doanh tai san ky thuat sé 1a hop phap, duoc bao vé; khéng chi tao thuan loi va thu hat
cac doanh nghiép dau tu phat trién cong nghé - nén tang cia twong lai, ma con tao dwoc su
tin cay chocac nha dau tu dé khuyén khich ho trao di, giao dich bang dong tién doanh nghiép
phat hanh, déng gbp vao ngudn von dé doanh nghiép ngay cang phét trién manh mé, tir d6
tao sy phat trién bén viing viing caa nganh.

Thi hai, bao vé nguoi tiéu dung va nha dau tu. Viéc ban hanh s& dat ra cac hanh lang phap
ly budc doanh nghiép phai tuan theo, trong d6 c6 hanh lang phap 1y vé viéc dam bao quyén loi
ctia ngudi tiéu dung; dam bao rang tién ky thuat sé phét hanh boi doanh nghiép tuan theo cac
quy dinh vé bao vé ngudi tidu ding, tranh lra dao va gian 1an. Mot vu viéc tiéu biéu cho van
nan lira d4o, chiém doat tai san nip bong dudi hinh thic kinh doanh tién k§ thuat thuat sé 1a
mat 6 ty ddng vi tham gia san giao dich “dau tu ky thuat s6 toan cau” duogc trinh bao ngay
25/7/2023 tai tinh Binh Phudc. Bdi tuong hra dao da loi dung su thiéu hiéu biét ciia nan nhan,
ltra nan nhan chuyén tién dé mua mot s6 ma tién mao danh cac mé tién ky thuat s 16n trén thé
gidi, roi ban lai dé thu loi nhuan trén san giao dich ma co tén “dau tu k¥ thuat s6 toan toan cau”.
Khi nan nhan tin tuong dau tu s tién 1én dén hang ty, cac d6i twong tiép tuc yéu cau nan nhan
chuyén thém mai c6 thé rat vé ca tién goc 13n tién 14i. Thuc té van con nhiéu trudng hop cac
d6i twong lira dao loi dung tinh ham loi cao, sinh 1i trong thoi gian ngan dé du dd nguoi dan
chuyén tién, tham gia vao cac san giao dich gia mao céc san qudc té hoic doanh nghiép tai
chinh uy tin. DAy chinh 1a mét minh chang cho hé qua cua sy thiéu sot cac quy dinh, ché tai
nghiém khic, 1am anh huong dén quyén va loi ich chinh dang cta ngudi dung.

Thir ba, dam bao su an toan va ting truong vé tai chinh, sy ting truéng ctia nén nén kinh
té nudc nha. Thong qua cac co ché thu thué va kiém soat tai chinh lién quan dén tién k§ thuat
s6, doanh nghiép dong gop dung mirc thué va tudn theo quy dinh vé quan Iy tai chinh, dong gop
cho ngan sach nha nudc va nén kinh té quéc gia. Bong thoi, viéc dit ra cac co ché quan ly kiém
soat s& phong ngira su dao dong trén trén thi truong tai chinh, giam nguy co d6i véi cac hoat
dong vi pham phap luat khac nhu Lira dao, ria tién thong qua san giao dich tién k§ thuat so.

Bing viéc hoan thién phép luat vé tién ky thuat sé phat hanh bai doanh nghiép, chinh phi
c6 thé kiém soat va quan ly tién ky thuat s phat hanh trong lanh thé qudc gia, dam bao rang
cac hoat dong cua doanh nghiép kinh doanh linh vuc nay tuan theo cac quy dinh va chinh sach
quéc gia. Trong trudng hop ching ta tiép tuc e ngai, thd o trong viée diéu chinh, hoan thién
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phap luat tién k¥ thuat sb, dong tién nay van s& phat trién nhu mot xu hudng thiét yéu, va thuc
té & nhiéu qudc gia phét trién di ching minh diéu ndy, Boi vay, viéc ban hanh méi, stra doi,
diéu chinh cac quy pham phap luat vé tién k¥ thuat s6 1a vo ciing cap thiét dé co thé kiém soét
n6 mot cach dé dang hon va dua né vao doi sdng mot cach hop phap.

5.2. Mt s6 dé xuit nham hoan thi¢n phip lugt Viét Nam vé phit hanh tién ky thugt sé

Trong tinh hinh va diéu kién phat trién cua thi truong tién k§y thuat sb tai Viét Nam hién
nay, can phai nhanh chong hoan thién va bo sung cac quy dinh phap luat vé van dé nay trén ba
phuong dién chi yéu: khéi niém tién ky thuat sb, cha thé quan ly hoat dong kinh doanh tién ki
thuat s, quy trinh phat hanh tién ky thuat sd.

Thir nhat, can hoan thién va stra ddi quy dinh vé cac khai niém lién quan dén tién ky thuat
s6 va nganh kinh doanh mit hang nay. Theo phép luat Singapore, tién ki thuat sé 1a mot loai
tai san, va duoc Xép vao nhom dong san. Pay 1a mot budc tién quan trong dé xac dinh cac co
ché bao ho cho tién ki thuat sé trong hoat dong phat hanh va giao dich dong tién nay. Hién nay,
thuc trang phap luat Viét Nam chua dé cap toi bat ky dinh nghia nao ciing nhu chua c6 sy phan
loai nao lién quan tGi tién ky thuat sb. Nhan thirc dugc tim quan trong cua viée xac dinh tién
ky thuat sd, bai viét dé xuat bo sung giai thich thuat ngir “tién ki thuat s6” trong vin ban phap
luat lién quan va xac dinh tién ky thuat s6 1a mot loai tai san. Cu thé hon, khong chi 1a mot loai
dong san, ma can ctr theo Khoan 1 Diéu 105 Bo luat Dan sy 2015 quy dinh vé tai san: “Tai san
la vat, tién, gidy to c6 gia, va quyén tai san”, tién ki thuat s nén duoc xép vao nhom giay to
c6 gia. Bai, tién ky thuat sé c6 cac nét twong doéng véi dic diém cua mot loai gidy to co gia,
gom: 1a mot loai tai san do t6 chizc phap hanh, tri gia bang tién, va c6 thé chuyén giao dugc
trong giao luu dan su. Viéc xac dinh tién ky thuat sé thudc loai tai san nao sé tao thuan loi rat
l6n dé tham chiéu dén viéc phét hanh loai tai san do.

V6i tu cach 1a mot loai gidy to ¢ gig, nganh nghé kinh doanh tién k¥ thuat sé can duoc
quy dinh 12 mot nganh nghé kinh doanh ¢6 diéu kién (nhu c6 vén phap dinh, ky quy, tién bao
dam tai ngan hang tuong duong han muc tién ki thuat s6 duoc phét hanh, giao dich...) nhu cac
hoat dong phét hanh va giao dich cac loai gidy to ¢ gia khac, tir 46, cac cha thé mong mudn
tham gia vao linh vuc kinh doanh tién ky thuat s6 can phai dugc co quan nha nudc ¢d tham
quyén cap gidy phép hoat dong. Diéu nay sé tranh trudng hop kinh doanh tu phat, bira bai, loi
dung kinh doanh tién 4o dé lira dao, rira tién hodc thuc hién cac hanh vi pham phép luat khéc.
Pong thoi, day ciing 1a co s¢ dé co quan nha nude co tham quyén xay dung dong bo, toan dién
cac quy dinh va trién khai cac chinh séch quan 1y va thu thué lién quan dén hoat dong dau tu,
kinh doanh tién 4o. Pic biét, hoc tap hanh lang phép Iy hoan thién cua Singapore trong qua
trinh ngan chan cac hanh vi vi pham trong linh vuc kinh doanh tién k¥ thuat sb, Viét Nam can
bd sung cac quy pham phap luat c6 lién quan dén giao dich tai san 4o, tai san ma hoa trong Luat
Phong, chdng ria tién. Nhitng quy dinh r rang, co tinh thong nhat, dong bo va hiéu luc phap
1y cao trong cac van ban luat sé 12 tién dé dé bao dam tinh minh bach va hiéu qua trong qué
trinh trién khai cac hoat dong lién quan dén tai san 4o, nhat Ia tién ao tai Viét Nam.

Thir hai, vé chu thé quan 1y, can phai c¢6 quy dinh vé co quan s& kiém soét cac hoat dong
phat hanh tién k¥ thuat s6 néi riéng, kinh doanh tién k¥ thuat sd néi chung. Xét thay co quan
quan 1y hoat dong phat hanh tién ky thuat s6 ciia Singapore 1a Co quan tai chinh MAS -
Monetary Authority of Singapore c6 cac dic diém sau day: 1 co quan giam sat hé thong tai
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chinh, ban hanh va phat trién cac quy dinh giam sat cac to chirc tai chinh nham dam bao sy phat
trién an toan, lanh manh cta thi trudng va sy minh bach, cong béng trong giao dich. Cung v6i
viéc thira nhan tién k¥ thuat s6 1a mot loai gidy to c6 gia nhu dd néu trén, viéc gidm sat cac hoat
dong lién quan dén phan phdi, cung tng tién k¥ thuat s6 dugc dé xuat thudc vé mot co quan
truc thuéc Bo Tai chinh. Co quan nay khéng chi dai dién Nha nudc thuc hién viéc quan 1y,
giam sat hé théng cung ung, giao dich tién ky thuat s6, ma con c6 thé 1a cha thé hd trg Bo Tai
chinh xay dung cac van ban huéng dan quy dinh diéu kién thanh lap, ding ky cip gidy phép
phat hanh tién ma hoa va gidy phép kinh doanh dich vy tién ma hoa. Mot trong nhitng co quan
c6 thé xem xét 14 Uy ban Chung khoan Nha nudc truc thuoc Bo Tai chinh, bai ¢6 phiéu va tién
ky thuat sb déu thuoc nhém gidy to co gia, theo do, cac hoat dong quan 1y ciing c6 nhitng sy
turong dong nhat dinh. Pac biét, trong qua trinh nghién ciru va so sénh vé su phét hanh c6 phiéu
lan dau (Initial Public Offering - IPO) va sy phat hanh tién ma hoé lan dau (Initial Coin Offering
- 1CO), mot sb hoc gia nhan dinh hoat dong ICO chinh la IPO nhung véi muc dich 1a kéu goi
vbn dé thyc hién mot du &n trén trang giay, con IPO Ia nham myc dich huy dong vén dé doanh
nghiép tiép tuc phat trién cac dy an dang dién ra, nghia 1a doanh nghiép phai chirng minh nhitng
thanh tyu hién co lién quan. Véi nhitng diém twong dong nay, co quan quan ly hoat dong vé tai
san 40, cu thé 1a tién ky thuat sb c6 thé dugc xay dung dua trén nhing co so tham khao sin c6
tai Viét Nam nhu Uy ban Chimg Khoan Nha nuéc va can diéu chinh dé pht hop vai thyc tién
cling nhu tinh chét ciia dong tién nay.

Thi ba, can b6 sung va hoan thién quy dinh vé phat hanh k¥ thuét sd, cu thé vé diéu kién
thanh 1ap doanh nghiép, diéu kién va quy trinh dé doanh nghiép c6 thé phat hanh, kinh doanh
mat hang tién k¥ thuat s6 mot cach hop phap.

Pau tién, nhat thiét can ban hanh cac vin ban quy dinh thu tuc ding ky va cap gidy phép
cho cac doanh nghiép phat hanh tién ky thuat s6, do day 1a moét loai tai sdn méi, dac biét, can
phai dugc hudng din cy thé dé tranh tinh trang vi pham phép luat vé hanh chinh hodc hinh sy.
Tham chiéu tir thii tuc dang ky va cép gidy phép cho cac doanh nghiép phat hanh tién k¥ thuat
s tai Singapore, thu tuc dang ky va cap gidy phép cho cac doanh nghiép kinh doanh gidy td c6
gia tai Viét Nam quy dinh trong Luét ching khodn, Nghi dinh s6 01/2021/ND-CP vé dang ky
doanh nghiép, dé xuét cac quy trinh va cac yéu cau nhu sau, tam goi 13 “thu tuc dang ky doanh
nghiép kinh doanh tién k¥ thuat s6”:

Céc diéu kién doanh nghiép can dép tmg: (1) cac doanh nghiép phai dugc ding ky thanh
1ap, phai c6 tu cach phap nhan va co tru sé chinh tai Viét Nam; (2) doanh nghi€p phai l1a doanh
nghiép kinh doanh cong nghé (fintech) di dugc cap phép, néu 1a doanh nghiép khong hoat dong
trong linh vuc kinh doanh cong nghé trude d6 thi phai dang ky cap gidy phép hoat dong. Cac
doanh nghiép phai kinh doanh trong 02 nim lién tuc trudc nim dang ky phat hanh tién k¥ thuat
s6 phai co 13i, dong thoi khong c6 16 liy ké tinh dén nam dang ky; (3) mirc von didu 1é da gop
tai thoi diém dang ky phat hanh tién k§ thuat sb tir 30 ty dong tré 1én; (4) c6 phuong an phat
hanh va phuong an st dung vén thu duoc tir dot phat hanh tién k¥ thuét sé duoc Dai hoi dong
¢ dong thong qua; (5) doanh nghiép phat hanh phai tuan thi quy dinh ctia Luat phong chong
rira tién, nguyén tic bao mat thong tin va cac luat khac co lién quan nham bao vé ngudi tidu
dung va nha dau tu, khong duoc thude truong hop dang bi truy ctru trach nhi€ém hinh sy hodc
da bi két an vé cac tdi xam pham trat ty quan ly kinh té ma chua duoc x6a éan tich; (6) doanh
nghiép phai dé trinh cic gidy to cho hoat dong trién khai hé thong quéan 1y rai ro chuyén biét,
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dam bao cac tiéu chuan vé bao mat va k¥ thuat bao cdo dinh ky cac giao dich da duoc thuc hién
va théng bao kip thoi cho co quan quan 1y cac thay dbi lién quan dén hoat dong cia san giao
dich; (7) doanh nghiép c6 it nhét mot giam dbe thuong trh tai Viét Nam, c6 doi ngii nhan sy
cip cao dugc tin nhiém va dap ung du tiéu chuan vé chuyén mon va dao dirc, va c6 két qua xép
hang tin nhiém d6i véi td chirc theo quy dinh cua Chinh Phu.

Dua trén nhitng nghién cau vé thu tuc ding ky phat hanh chitng khoén ra cong ching cua
Viét Nam ciing nhu cac kinh nghiém cua Singapore vé quy trinh ding ky phat hanh va giao
dich tién k¥ thuat sd, bai viét dé xuat quy trinh tién hanh “Thu tuc dang ky doanh nghiép kinh
doanh tién k¥ thuat s6” nhu sau: Mot 13, doanh nghiép can ding ky véi co quan nha nuée cé
thim quyén dé dugc cip gidy chimg nhan dang ky phat hanh tién k¥ thuat s6 sau khi da nop du
céc tai lidu can thiét trong hd so ding ki va dap tng du cac didu kién duoc quy dinh. Hai 13, sau
khi duoc cap gidy chimg nhan, doanh nghiép can cong bd ban thong bao phat hanh trén 01 to
bao dién tir hodc to bao in trén 03 s lién tiép, tiép d6 mai c6 thé chao ban ra cong chung. Ba
1a, doanh nghiép tién hanh phan phéi tién ky thuat s6 theo quy dinh cda luat mgt cach cong
b?mg, cong khai, ddm bdo nha dau tu duogc tiép can td1 cac bao cdo tai chinh va cac thong tin
lién quan dugc cong bd rong rii. Bon 13, doanh nghiép phai bao cdo két qua cia cac dot phan
phéi cho co quan nha nudc ¢ tham quyén, kém theo vin ban xac nhan cia ngan hang noi mo
tai khoan phong toa vé s tién thu duoc tir dot phat hanh.

Trén day 1a nhiing goi mé dé hoan thién phap luat Viét Nam vé phét hanh tién ky thuat s6
ctia doanh nghiép Viét Nam. Viéc ban hanh méi, bo sung, sira doi va hoan thién cac quy dinh
phap luat khong chi nham gitip cho doanh nghiép kinh doanh céng nghé tai chinh néi chung,
phat hanh tién ky thuat sb6 noi riéng phat trién thun lgi, ma con dong gop cho su on dinh va
bén viing ciia nén tai chinh, nén kinh té qudc gia. Trong tuong lai gan, Viét Nam can diéu chinh
cac quy dinh phap lut theo huéng chap nhan tién k¥ thuat s 1a mot loai tai san c6 thé giao
dich, trao ddi, va xay dung co ché quan 1y, quyét dinh chii thé quan 1y cac d6i tugng tham gia
thi truong tién ky thuat so.

6. Két luan

Bai viét da tap trung khai thac van dé phat hanh tién ky thuat s cua doanh nghiép tai Viét
Nam va da trinh bay mét s6 kinh nghiém quy bau tir Singapore, ciing véi nhitng goi mo nham
hoan thién phap luat tai Viét Nam trong linh vuc ndy. Sy ban hanh, b sung, sira dbi cac vin
ban phap luat vé tién ky thuat sb la cp thiét va thiét yéu dé dam bao mot méi truong kinh doanh
coi mé, céng bang, tao thuan lgi cho doanh nghiép, cho nha dau tu va cho chinh Viét Nam, dic
biét trong bdi canh ddng tién ky thuat so dang phat trién nhanh chong, manh mé.

Viét Nam ¢ tiém ning 16n va ¢6 nhitng diém manh riéng dé ddy manh viéc phat hanh tién
ki thuat s6 va dong gop vao nén kinh té qudc gia. Tuy nhién, dé dat duoc muc tiéu nay, viéc
hoan thién phap luat va tao diéu kién cho doanh nghiép trong linh vuc tién ki thuat sé 1a vo
cling can thiét. Singapore da thanh cong trong viéc xay dung mot co ché kiém soat, quan ly
phét hanh, cung tng tién k§ thuat sé chat chg, va Viét Nam c6 thé hoc hoi tir Singapore dé phét
trién nganh nay.
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Trong twong lai, thi trudng tién ky thuat sé cd thé dat duoc nhimg budc tién manh mé. Hi
vong rang cac dé xuit bai viét da dat ra s& dong gop vao viée thuc ddy sy phat trién bén viing
cua tién ky thuat sb tai Viét Nam trong tuong lai.
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