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Tém tit: Bai viét tong quan nghién ciru dong thdi ciia cdc ngdn hang trung wong
vé cho ra doi dong tién ky thudt sé ciia ngdan hang trung wong. Két qua ra sodt cdc
nghién ciru lién quan cho thdy, cdc ngan hang trung wong da tham gia theo ba murc
dé khdc nhau trong viéc cho ra doi dong tién ky thudt so nay (tién phong, theo sau
va nhom moi tham gia). Sy ra doi cua dong tzen ky thudt so cua ngan hang trung
wong da dwoc cdc nghién ciru chi ra la tat yéu, nham givip cdc ngdn hang trung
wong chong lai sw canh tranh tién té véi khu viee tw nhdn va qua dé givip ngdn hang
trung wong duy tri vai tré diéu hanh chinh sdch tién té.

Tir khéa: Tién ki thudt sé cia ngdn hang trung wong, dong tién dién t, dong tién ki
thudt s6, cong nghé sé cdi phan tan

Central Bank Digital Currencies - Reverviews and Implications for Vietham

Abstract: The current article reviews the studies of central banks’ behavior and actions towards central
bank digital currencies (CBDCs). The results of the review show that central banks have engaged on
three different levels of advancement towards CBDCs (Early Adopters, Followers, and New Entrants).
The literature review shows that the introduction of CBDCs is inevitable to help central banks compete
against the private sector in issuing digital currencies while maintaining traditional functionality.
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1. Pit vin dé

Gidi tai chinh toan cau da va dang chung
kién mot trao luu ra doi ngdy cang nhiéu
dong tién dién tir (crypto currency) hay
tién ky thuat s (digital currency) do khu
vuc tu nhan phat hanh dya trén cong
nghé s6 cai phan tan (Distributed Ledger
Technology- DLT) (Opare & Kim, 2020).
Céc nha nghién ctru He (2018) Opare &
Kim (2020) da chi ra rang cac ddng tién sb
hay cac tai san k¥ thudt sb (crypto assets)
n6i chung co rat nhiéu rui ro (bién dong
gi4, lra do, t6i pham,...), ciing cac mdi de
doa su 6n dinh hé théng tai chinh hay on
dinh tién t& do su canh tranh tién té theo
hinh thtrc phi tap trung (Fiedler, Gern, &
Stolzenburrg, 2019).

Trude trao luu trén, nhiéu quan diém da
hudng dén vai trd phat hanh tién va 6n dinh
tién té ctia ngn hang trung wong (NHTW)
(Carstens, 2021; He, 2018; Opare & Kim,
2020); Gidi tai chinh ngan hang da cho
rang néu tién k¥ thuat s6 1a can thiét cho x4
ho1, thi cac NHTW phai 1a nguoi phéat hanh
dong tién nay (central bank digital currency
- CBDC - ddng tién k¥ thuat s6 NHTW); va
nhu vay, CBDC thtc déy ddi moi sang tao,
thuc day canh tranh va hiéu qua trong thanh
toan (Carstens, 2021). Thuc té dén nay da
c¢6 nhiéu NHTW hay co quan quan 1y tién
t¢ nghién ctru hay tién hanh cac thir nghiém
vé CBDC dé giam thiéu céc rai ro va céac
mdi de doa cua cac déng tién do khu vuc tu
nhan phat hanh (Opare & Kim, 2020).

Tai Viét Nam, trudc sy thdm nhap ciia mot
) d@)ng tién ky thuat s6 va dé lai cac mdi de
doa, rui ro cho xa hdi, co quan churc nang
da khang dinh viéc phat hanh, cung Gng, st
dung bitcoin hay céc loai “tién 40” tuong
tu khéc lam phuong tién thanh toan 14 hanh
vi bi cAm (Ba, 2017); Co quan chirc ning
chua c6 chu truong vé CBDC cho du di ¢6
kién nghi nghién ctru vé CBDC cho Viét

Nam (Lé Van Hinh, Thuc & Hung, 2019).
Trude thuc té d6, bai viét nay tong quat cac
quan diém va dong thai cia mot s6 NHTW
vé CBDC; trén co s& d6 dé xuit mot sd goi
y chinh sach lién quan ¢ Viét Nam.

2. Thyc trang mic d§ tham gia tién ki
thuit so6 cua cic ngan hang trung wong

2.1. Tién kj thudt sé ngdn hang trung wong

2.1.1. Chuyén déi sé tién té ngdn hang
trung uong

Pén nay, mot s6 NHTW da Xem xét Ung
dung tiém ning cua “ky thuat s6 cai phan
tan” (DLT) va viéc phat hanh tién ky thuat
s6- goi 1a sang kién “tién té k¥ thuat sb cia
NHTW” (CBDC). Cho du hién van con
mot sé han ché k¥ thudt; tuy nhién, cong
nghé dang tién trién nhanh chéng, do d6 co
thé nhan dinh rang CBDC dya trén DLT ¢6
thé 13 hién thuc trong tuong lai khong xa
(Shirai, 2019).

Cac NHTW trén thé gi6i (BOE, 2020) nhan
dinh rang véi su hd tro, din dit boi cong
nghé tién tién ctia cudc cach mang 4.0, tién
gidy truyén thong- hinh thirc tién dé tiép can
nhit- dang giam dan va viéc sir dung tién
duoc phat hanh bdi khu vuc tu nhan dang
lién tuc tang. Cho du c6 tiém 4n nhitng rui
ro méi, tuy nhién trao luu phat trién tién
k¥ thuat s da va dang tao ra nhidu phuong
thure thanh toan moi cho cong déng xa hoi,
qua d6 hd tro va thuc day nén kinh té sd.
Gidi quan ly NHTW (BOE, 2020) ciing tu
dit ra cau hoi cho minh rang: Véi tu cach
1a nha phat hanh hinh thuc tién an toan va
dang tin cdy nhit trong nén kinh té, thi
NHTW c6 nén thay nhirng dong tién trudc
day béng dong tién dién tir - hay tién té ky
thuat s6 NHTW (CBDC) - dé bo sung, thay
thé cho tién gidy vat chit hién nay (Hinh 1).

2.1.2. Tde ddng cua tién ky thudt sé ngdn
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Sé cai trung tam tai NHTW: Nhanh, bdo mat cao, nén
tang linh hoqt co thé dap wng cac chirc nang thanh toan
don gian (S6 cai trung tam).

M
{

Truy cap API: Co ché nay cho phép cac giao dién thanh
toan cta khu tw nhan co6 thé két néi voi “Sé céi trung
tam’. Khdi han ché truy cap -va chi cho phép céac té chirc
trong danh muc quan ly cé thé phép truy cap.

':— g ()

Giao dién thanh toan cia nha cung cép: Cac cong ty
dwoc phép va thudc dbi twong quan ly tao cac giao dién
than thién cho nguwoi dung gitra ngudi st dung véi sd
cai. Cac hang ciing ¢ thé cung &ng thém cac dich vu
thanh toan ma khong dya trén “Sé céi trung tam” |a trong
tdm cta moi dich vu.

OOO 000 000

Ngwe&i sir dung: Nguwoi dang ky sir dung giao dién cla

(N AN N

(cac) nha cung cép dé truy cap CBDC.

Hinh 1. So' d6 tién k¥ thuit sé Ngan hang Trung wong

hang trung wong

Cac nha kinh té Fern’andez, Sanches,
Schilling, & Uhlig (2020) cho rang sy ra
doi cua CBDC cho phép NHTW tham gia
vao qua trinh trung gian tai chinh véi quy
md 16n hon bang cach canh tranh vdi cac
trung gian tai chinh tu nhan vé tién gii.
Tuy nhién, vi NHTW khong chuyén vé
nghiép vu dau tu, nén NHTW khong thé tu
minh dau tu vao cac du an dai han ma phai
dua vao cac ngan hang dau tu dé thyuc hién.
Nghién cuu cua Fern’andez et al. (2020)
da rat ra mot két qua tuong ddng rang néu
trong diéu kién khong co6 khung hoang
ngan hang thi qua CBDC, vai tro trung gian
tai chinh ctia khu vuc ngan hang ndi chung
trong nén kinh té ciing c6 thé van duoc dam
bao. Tuy nhién, trong diéu kién thi truong
bat 6n (khting hoang tai chinh), sy chit ché
trong hop dong, cam két cia NHTW véi
cac ngan hang dau tu c¢6 kha ning ngin
chén céc tinh trang thdo chay tai chinh do

Nguon: (BOE, 2020)

hoang loan.

Dé danh gia tac dong hay vai trd cia CBDC,
nghién ciru cua Fernandez-Villaverde &
Sanches (2016) da dua trén mo hinh can
bang tién t¢, trong dleu kién c6 canh tranh
giita ddng tién truyén thong (NHTW phat
hanh hay fiat currencies) véi cic dong
tién do tu nhan phat hanh (Bitcoin hoic
Ethereum...), d4 chi ra rang t6n tai mot
trang thai can béng tién té, trong d6 su on
dinh gia ca phu hop vé6i cac dong tién tu
nhan canh tranh, nhung cling tdn tai mot
quy dao can bang lién tuc ma chi phi xa
hoi cua cac déng tién tu nhan dan hoi tu
vé 0. Tuy nhién, sau do kh6ng con ton tai
céc can bang khi nguol ta gan yeu t6 von
san xuat v&i cac dong tién nay. Két qua nay
goi ¥ rang nén c6 dong tién ky thuat sd c6
tinh xa hoéi cao do, nd phu hO’p voi quan
diém rang, néu x3 hoi can co dong tién k¥
thuét so6 thi NHTW phai 1a ngudi phat hanh
nhiing ddng tién nay (Carstens, 2021).
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Llen quan dén tic dong cua tién k¥ thuat
s6 va CBDC, nghién ctru tong quan cua
Fiedler et al. (2019)t dua ra mot s6 diém
khéng dinh tinh tich cyc, hay vai tro tién té
vuot trdi cua nd nhu sau:

(+) Gia tri tién té khong doi: Tién k¥ thuat
s6 (digital money) c6 thé ¢ cac dang khac
nhau dai dién cho gi4 tri tién té bén trong
hodc trén bé mat ctia nd. Tién nay ¢ thé dya
trén tai khoan hay but t¢ (account-based)
hodc méd hoa (token money) va co thé la
mét loai tién té doc 1ap hodc mot phz‘?ln cua
“khu vuc tién té truyén théng”(traditional
currency domain).

(+) Tién k¥ thudt s6 cai thién tinh hiru dung:
Tién mat (vat Iy) dang ngay cang tré nén it
quan trong tuong ddi ¢ nhiéu nén kinh té
do su tién lgi va hi€u qua cua cac phuong
thire thanh toan dién tir két hop vai thiét bi
di dong mang lai.

(+) Cai thién phuc loi xa hoi: Sy ra doi cua
tién k¥ thuat s6 co kha nang cai thién phiic
loi do phat huy tiém ning cac mbi lién két,
trao d6i trong hé sinh thai lién két va cho
phép kha nang chuyén tién tryc tiép giira cac
d6i tac ma khong can qua ngan hang. Tuy
nhién, xa hoi s& phai giai quyét rat nhiéu
thach thirc vé luét phap/phap ly trude khi
cho ra mét dong tién 6n dinh voi quy mod
va pham vi rong 16n. Cac ché do quan ly
khac nhau & mdi qubc gia co thé dan dén hé
thong tai chinh qudc té phan manh. Vi vay,
su xuét hién mot loai tién dién tt ¢6 thé lién
két rong rai véi mot nén tang dién tir xa hoi
hoic thuong mai 16n. Véan dé doc quyén von
co trong cac nganh cong nghiép mang cling
s€ tr¢ thanh moi quan ngai tiém tang.

(+) Bong CBDC xuat hién c6 thé gy xéo
tron cho cac NHTW va NHTM, boi vi
dan chiing (ngudi c6 tién) ludn c¢6 khuynh
hudng wu tién ndm gt tryc tiép cac quyén
vé tai san hon 1a giit tién do NHTW phat
hanh, dac bié¢t khi NHTW dua CDBC vao
lru thong. Mot s6 ngudi co cam giac khong

an toan, khi d6, mot phan tién giri truyén
théng s& duoc chuyén sang CDBC hoic
dugc nguoi dan chuyén ddi sang nim gitr
dang tai san khac. Pong thoicac ngan hang
thuong mai (NHTM) ciing c¢6 xu hudng
lya chon nhan gitr c4c tai san an toan khac
khong phai tién giri thong thuong, vi vay
va tai san C6 cia NHTM ciing sé& thay doi
theo hudng gia tang ty trong cac tai san co
tinh tin cay hon;.

(+) Tang cuong sy canh tranh tién té: Trong
lich str, sy xuét hién dong tién do NHTW
phat hanh 1a dé théng nhat mot loai tién
t¢ trong nén kinh té, dam bao giam thiéu
sy canh tranh khong lanh manh gitra cac
t6 chirc phat hanh trong mot hé thong tién
t¢. Vi vdy su xuat hién cac dong tién k¥
thuat s6 da lam ting ddng ké tiém ning
canh tranh tién té, giam tinh d@)ng nhét va
khan hiém cua tién t¢, nhét 1 khi n6 duoc
str dung gin voi cac nén tang xa hoi hodc
cac trung tam thuong mai lon.

(+) NHTW van duy tri su doc quyen vé
tién t& va su kiém soat tién te C6 rat nhidu
ly do tai sao caic NHTW van cung nhau
quyét dinh trién khai CBDC nhung lai thyc
hién mot cach riéng r&; Theo cac y tuong,
NHTW van c¢6 thé thiét lap dugc hé¢ théng
thanh toan, doanh thu cao hon, cai thién tai
chinh toan di¢n, cai thi¢n hi¢u qua ctia hé
thong thanh toan, truy xuat ngudn goc cac
giao dich bat hop phap, ting cuong duoc
giam sat, duy tri sy doc quyén vé tién trong
khi dép ung nhu ciu vé tién k¥ thuat sé va
chéng lai sy canh tranh tir cac loai tién té tu
nhan cling nhu tir cac CBDC nudc ngoai.
(+) Tac dong dén chinh sach tién té: Téc
dong cua tién ky thuat s6 d6i v6i chinh sach
tién té 1a khong dé suy doan. Néu tinh hinh
k¥ thuat s6 hoa dién ra nhanh chong, tién
mat du’orc thay the hoan toan bang tién k¥
thuat sd co6 ngudn gbc tir NHTW, thi kha
nang tao ra lam phat cia NHTW c6 thé ting
1én vi s& khong co6 san lii suit (nGi long
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khong gi6i han). Tuy nhién, néu tinh trang
k¥ thuat s6 hoa trong bdi canh ¢ canh tranh
hon (boi tién tw nhan hodc nudc ngoai), thi
nguy co lam phat tién té (tir cac NHTW)
c6 thé bi han ché boi chinh NHTW phai
tw kiém ché viéc lam dung phat hanh qua
mirc cua ho, néu khong thi dan chung s&
chuyén sang nam giir cac loai tién t& khac
canh tranh hon(Fiedler et al., 2019).

2.1.3. Thiét ké cho tién ky thudt s6 ngdn
hang trung wong

Nghién ctru cua Bordo & Levin (2017) da
phan tich cac chtrc nang chinh cia CBDC
v6i gia dinh rang muc tiéu cia NHTW la
t6i da hoa hiéu qua cia CBDC trong céc
chtic niang co ban cua bat ky loai tién cong
cong nao. Cu thé 1a can xem xét: Tinh hiéu
qua cua n6 khi dong vai tro 1a phuong tién
trao ddi, su an toan cla né trong chirc ning
cAt trir gia tri; va su on dinh cua no6 khi la
don vi hach todn céc giao dich kinh té tai
chinh. Céc tiéu chi d6 1a co so dé nguoi
ta nhan dién “CBDC la dugc thiét ké tot”
(well-designed CBDC).

Trén phuong dién chiic ning tién té theo
nguyén tic néu trén, nghién ctru cia Bordo
& Levin, (2017) cho ring CBDC c6 thé
dong vai tro nhu mot phuong tién trao ddi
thue sy voi muc chi phi bang 0, luu trit gia
tri an toan va don vi hach toan 6n dinh.
Tuy nhién, mot cau hoi quan trong 1a liéu
cac NHTW c6 nén nhanh chong phat hanh
CBDC hay khong.

Vé thiét ké cho ra doi CBDC, néu tiép can
thu dong thi c6 thé kho tranh khéi cac rai ro
nhu: bat 6n kinh té vi md, mat kiém soat tién
t¢, rui ro hé thong, suy thoai kinh té nghiém
trong. Cho du thiét ké CBDC nhu thé nao
di nita, cac nha kinh té hoc cho rang néu thu
dong nghién cau CBDC thi do khong phai
1a chién lugc t6t. Nguoi ta ciing cho rang
con duong chuyén doi sé cudi cung c6 thé
dan dén nhiéu loi ich hon 1a céc tiéu cuc ma
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n6 gay ra; qudc gia di trude trong cude choi
nay s¢€ la khon ngoan, hon la c6 gang bam
dudi vao phut chot (Bordo & Levin, 2017).

2.2. Dién bién tién ky thudt so ciia ngin
hang trung wong tai mgt so quoc gia trén
the gioi

Céc nghién ctru chi ra rang bat dau tir nim
2012 cac NHTW dé quan tdm dén CBDC
(ECB, 2012); Tuy nhién, nhitng nd luc
thyc sy trong viéc phat trién tr cac khai
niém ban dau cho cac “CBDC dua trén
cong nghé sé cdi phan tan” (Distributed
Ledger Technology- based CBDCs) va
dén khoang nam 2015 thi méi bt dau co
nghién ctu thuc nghiém (dinh luong) vé
tac dong cuia chiing d6i voi nén kinh té rong
16n hon (Opare & Kim, 2020). Tir d6 dén
nay, cac nghién ctru vé CBDC c6 quy mo
thé gioi chia cac NHTW ap dung CBDC
thanh 3 nhom: “Nhom tién phong” (Early
Adopters), “Nhom lam theo” (Followers )
va “Nhom moi tham gia” (New Entrants)
(Opare & Kim, 2020).

Nhém tién phong (tir nam 2015 dén 2016)
Nhom niay gom NHTW Anh (BOE),
NHTW Trung Quéc (PBOC) va NHTW
Canada (BOC), NHTW buc, NHTW Phap
(Opare & Kim, 2020):

- BOE da xuit ban “Chuong trinh Nghién
ciru Mot Ngan hang”” (BOE, 2015) vao
nim 2015 13 su ndi tiép cua phat trién y
tuong trong khudén khdé RSCoin CBDC
(Danezis & Meiklejohn, 2016) do cac nha
nghién ctru tai Pai hoc College London dai
dién cho ho, da cong bd vao thang 2/2016.
Nhu vay BOE la nhém di dau trong nghién
ctru CBDC.

- PBOC biat dau thir nghiém CBDC vao
thang 1/2016, qua d6 cho phép PBOC kiém
soat tot hon cung Gmg tién & Trung Qudc va
cling cai thién hiéu qua hé thong thanh toan
cua ho (PBOC, 2016; Varshney, 2016).
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- NHTW Canada (BOC): Thang 3/2016,
BOC cung voi Payments Canada va R3 da
khoi xudng Dy an Jasper (Payments Canada,
2017a, 2017b), tién hanh thyc nghiém dong
CBDC bén buén (W-CBDC) dé kiém dinh
co ché hay cach thirc ma DLT c6 thé bién
d6i cac khoan thanh toén trong twong lai trén
pham vi trong nuéc nhu thé nao.

- Tai mot sé nudc khac thuoc Chau Au:
NHTW Duc (Deutsche Bundesbank) da
khéi xuong Dy an BLOCKBASTER
(Bundesbank, 2018) vao thang 3/2016 cho
viéc khdm phd tiém ning cia tng dung
blockchain cho viéc thanh todn chimg khoan
trong giao dich lién ngan hang ¢ Puc. Ngoai
ra, NHTW Phap (Bank of France) da bét dau
Dy 4an MADRE (Banque de France, 2019)
vao thang 6/2016 dé giai quyét nhimg kho
khan trong viéc phat hanh cac ma dinh danh
tin dung (SEPA Credit Identiers/ SCI) khu
vuyc thanh toan bang dong euro (SEPA) cho
cac ngan hang & Phap.

Théng 9/2016, NHTW Brazil bat dau thyc
nghi¢m du an Project SALT (Burgos, Filho,
Suares, & Almeida, 2017). Cung thoi gian
nay, Cuc Du tritr Lién bang Hoa Ky (US
Fed) cong bd bao cdo vé CBDC dau tién
(Mills et al., 2016). MAS (Co quan quan ly
tién t& Singapore) cling cac co quan quan
Iy tai chinh Singapore ciing da bat dau thir
nghiém Dy an Ubin (MAS, 2016) CBDC
vao thang 11/2016.

Thang 12/2016, NHTW Chau Au (ECB)
va NHTW Nhat Ban (BOJ) di cong b6 du
an song phuong c6 tén Project Stella (BOJ,
2016), dé thir nghiém CBDC.

Nhém lam theo (tir nam 2017 dén nim 2018)
Co quan Tién t¢ Hong Kong (HKMA) da
cong bd dy an CBDC ciia minh, Du an
LionRock (HKLCC, 2017, HKMA, 2017)
vao thang 3/2017 v&i muc tiéu kham pha
tiém ning cua DLT cho céac chire nang thanh
toan lién ngan hang noi dia & Hong Kong,
Vao thang 5/2017, NHTW Phan Lan

da cong bd nghién ctru CBDC (Grym,
Heikkinen, Kauko, & Takala, 2017) phan
tich nhimg diém gidng va khac nhau giira
tién mat va dong GV - CBDC (dong CBDC
da muc dich). Trong thoi gian nay, thang
9/2017, Sveriges Riksbank (NHTW Thuy
Dién) nghién ciru CBDC la phuong tién
thanh toan, bat dau bang ddong e-Krona
(Sveriges_Riksbank, 2017, 2018), dé chu
dong trude tinh trang s dung tién mat
ngay cang giam & Thuy Pién.

Théng 11/2017, NHTW Uruguay da khéi
xudng du an e-Peso CBDC 1a phuong tién
dé giai quyét cac ach tic trong thic day
tai chinh toan dién ¢ Uruguay (Licandro,
2018). Cung thoi gian nay, NHTW Israel
(BOI) da thanh lap mdt nhom nghién cuu
vé loi ich tiém ning cho viéc phat hanh
e-Shekel (BOI, 2018) CBDC ¢ Israel.
Thang 12/2017, trong bao cido CBDC
(DNB, 2017) do NHTW Dan Mach cong
bd, da danh gia tong quat vé CBDC va tac
dong ctia nd dén co so ha ting thi truong tai
chinh cua Ban Mach.

Théng 01/2018, Ngan hang Dy trit Nam
Phi (SARB) da khoi xudng thu nghiém
Dy 4an Khokha CBDC kham pha viéc su
dung DLT cho thanh todn lién ngan hang
ban buon & Nam Phi (SARB, 2018). Cung
thoi gian nay, tai Venezuela, SUPCAVEN
khéi dong Dy an Petro (Supcacven Petro,
2018), mdt CBDC dua trén gié tri theo muc
dich chung (purpose value-based CBDC),
nham giam sy phu thudc ciia Venezuela
vao Do la My (USD) la dong tién du trir
16n nhét thé gidi va cling vuot qua cac 1énh
trung phat ctia Hoa Ky va Lién minh Chau
Au (EU) (Jazeera, 2018).

NHTW Litva (BOL) vao thang 3/2018
da cong bd ké hoach phat trién nén tang
LBChain (BOL, 2018, 2019), mot co ché thir
nghiém c6 kiém soat cho cac san phim dya
trén DLT (DLT-based regulatory sandbox)
nham thuc day sy phét trién cac dich vu tai
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chinh ciia nén kinh té nay. NHTW Thuy Si
vao thang 4/2018 ciing di kiém dinh sy phu
hop cua DLT dbi véi cac dich vu tai chinh
cua Thuy Si (Maechler, 2018).

Thang 5/2018, NHTW Na Uy (NB) da cong
bd két thiic giai doan dau tién cua nghién
ctru CBDC (NB, 2018). Nghién cau CBDC
ciia Na Uy da danh gia tiém ning CBDC
trong viéc dam bao hiéu qua ctia hé thong
thanh toan va phi hop véi cac ha tang tai
chinh cua Na Uy. Ciing trong thoi gian nay,
NHTW New Zealand d3 cong bd bao cdo
cho lanh dao cip cao (Bascand, 2018) danh
gia vai tro cua DLT trong viéc cai thién
hiéu qua cta hé thdng thanh toan.

Thang 8/2018, NHTW Thai Lan (BOT) da
cong bd Du an Inthanon (BOT, 2019), mot
thir nghiém CBDC dua trén DLT nham
danh gia tiém nang ciia DLT trong hé thng
tai chinh ¢ Thai Lan. O cap do da phuong,
BOC, BOE va MAS cuing cong b bao cdo
CBDC (BOC_BOE MAS, 2018) danh gia
cac md hinh c6 thé lva chon dé cai thién su
hi€u qua trong thanh toan lién ngan hang
qua bién gidi bang cach sir dung DLT trong
thang 11/2018.

Nhém méi tham gia (tir niim 2019 dén 2020)
Thang 2/2019, NNHTW Han Qudc (BOK)
da cong bd nghién ctru dénh gia tac dong
cua “CBDC theo tai khoan c6 muc dich
chung” (purpose account-based CBDC)
d6i v6i su on dinh cua thi truong tai chinh
bang cach sir dung ¢ su phan biét hai mé
hinh can bang tién té (Kim & Kwon, 2019);
Trong gian doan nay, BOJ c6 cong bao
chinh thtrc quan trong dau tién (Yanagawa
& Yamaoka, 2019) vé CBDC va danh gia
tac dong tiém tang cua CBDC ddi véi hiéu
quéa thanh toan theo cac ha tang tai chinh
ndi chung tai Nhat Ban.

Thang 5/2019, BOC va MAS di cong bd
bao cédo Du an Jasper-Ubin (BOC MAS,
2019), CBDC dau tién trén thé gidi thir
nghiém cho phép thuc hién cac khoan thanh
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toan lién ngan hang qua bién gidi riéng bict
trén hai nén tang DLT duoc tinh theo hai
loai tién té khac nhau. Du 4n Jasper-Ubin
dua trén mo hinh khac nhau thyc hién thanh
toan lién ngan hang qua bién gidi dugc dé
xuit trong d6 (BOC_BOE_MAS, 2018).
Du¢i su bao trg cua ECB, bo phan dac nhi¢m
vé “ECB Crypto-Asset” (ECB Crypto-Asset
Task Force) da cong b phan tich vé tai san
ma hoa (crypto-assets) (ECB, 2019) vao
thang 5/2019. Béo cao da dua ra khai niém
tiéu chuan cho tai san ma hoa (crypto-assets)
va kiém dinh tac dong cta chung ddi véinén
kinh té rong 16n hon tir géc d6 chinh sach
tién t&¢ (ECB, 2019). Nghién ctu CBDC
duoc thao ludn gén v6i nhiéu vin dé lién
quan (Opare & Kim, 2020).

3. Goiy chinh siach cho Viét Nam

Téng quan trén cho thay, chuyén doi s6 khu
vuc ngan hang di va dang dién ra manh mé
trén thé gidi, trong d6 cac NHTW ciing da
c6 cac dong thai nhin nhan kha nghiém tuc
vé trién vong ciia CBDC trong bdi canh
nhiéu dong tién k¥ thuat s6 ¢ khu vuc kinh
té tu nhan da/dang gia ting vé pham vi va
su anh hudng cua nd.

Tai Viét Nam, thoi gian qua co quan chirc
nang (Ba, 2017) khong cong nhan su hop
phap ctia mot sé dong tién dién tir nhu
Bitcoin, khong coi n6 la phuong tién thanh
toan trén 1anh thé Viét Nam va ciing chua
c6 nhiéu nghién ctru vé CBDC cho du da ¢
khuyén nghi nghién ctru vé CBDC (Lé Vin
Hinh et al., 2019). Hé thdng ngin hang &
Viét Nam dang & giai doan ban dau cia qua
trinh chuyén doi s6 (Tam, 2018) va thuc té
cho thiy tinh hinh chuyén d6i s6 dang co
trién vong tuong d6i tot su chap nhan cac
san pham ngan hang s ¢ Viét Nam la kha
tich cuc (L€ Van Hinh et al., 2019).

Céac dong thai chinh sich cho thdy, thoi
gian qua Pang, Nha nudc va Ngan hang
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Tién ky thuat sé cia Ngan hang Trung uang - quan diém va ggi y cho Viét Nam

Nha nudc Viét Nam (NHNN) da va dang
c6 rat nhiéu nd luc, chu truong chinh sach
cho chuyén d6i s6 nén kinh té va khu vuc
ngan hang (Chinh_phu, 2013; CIEM, 2018;
Le Van Hinh, 2018; NHNN, 2018, 2021a,
2021b; Pham, 2018; Thu Tuong, 2016,
2018, 2019, 2020b, 2021).
Do d6, dé chuyén ddi s6 nén kinh té, khu
vuc ngan hang noi chung va c6 thé 1a lién
quan dén CBDC ¢ Viét Nam, can co cac
chinh sach dot pha hay manh dan hon nira,
theo d6 can c6 cac nghién ctru chuyén siu
va tam chién lugc lién quan vé kinh té sd,
ngan hang s theo cac chinh sach dot pha
dé ra:

(i) Som ban hanh khung phap ly thw nghzem
6 kiém sodt theo nguyén tic khuyén khich
déi méi sang tao, dam bdo an toan, phdt
trién bén viing cdc san pham, dich vu, cdc
mo hinh kinh doanh maoi, trong do co cac
dich vu tai chinh, ngan hang $6 & Viét Nam.
Thuc té Viét Nam ciing nhu nhiéu qudc
gia cho thay co ché chinh sach c6 thé di
sau so vOi qua trinh thuc hién kinh té sd
va ngan hang sé (hay d6i moi sang tao tai
chinh). Piéu nay dang dit ra yéu cau can
¢6 co ché quan 1y thir nghiém c6 kiém soat
ddi véi cac san phém, dich vu tai chinh,
tién té ngan hang s6. Cu thé hon, cac co
quan lién quan can tham muu cho Chinh
phil ban hanh co ché quan ly thir nghiém
(Regulatory Sandbox) noi chung vé tién 8,
ngan hang s va do ciing 13 co so dé hudng
toi CBDC tai Viét Nam.

(ii) Chinh phii ¢dn sém hoan thién viéc
xdy dung co s¢ dir liéu quoc gia dan cu,

dong thoi véi hoan thién cdc ha tang kj

thudt sé trén pham vi quéc gia dé tao diéu
kién két noi mé cho hé thong tai chinh truy
xudt theo tham quyén dwoc duyét; Cé hanh
lang phap Iy day di vé chia sé dir liéu voi
bén thir ba, trén co sé d6 cé thé thuc hién
CBDC tai Viét Nam. Khi c6 co s¢ dir ligu
tap trung vé sinh tric hoc cua phan 16n dan

sO va cung cap API céc t6 chiic cung tng
dich vu thanh toan s€ khai thac thong tin
nay, cho xac thuc khach hang trong céc
giao dich, dac biét 1a cac giao dich di dong
(e-KYC). Giai phap nay gop phan thuc day
viéc thanh toan dién tir (sé hoa) tai Viét
Nam va d6 ciing 13 co s¢ c¢6 thé c6 CBDC
tai Viét Nam trong tuong lai.

(iii) Can c6 chwong trinh quéc gia vé dao

tao nguon nhan lyc vé cho cong nghé so va
tai chinh ngdn hang nham néng cao dan tri
s6 (digital literacy) va dan tri vé tai chinh
m"nancial literacy) Vén dé nhan luc (lién
quan dén ddi méi sang tao, kinh te so) dac
biét quan trong cho chuyén dbi sé d6i VO‘l
Vi¢t Nam hi¢n nay va trinh d6 dan tri vé tai
chinh ¢6 twong quan cung chiéu dén hanh
vi chép nhan déng tién ky thuat sb, do do,
can thiét sy phdi hop giira nhiéu co quan &
tam qudc gia vé dao tao nang cao dan tri vé
kinh té s va dan tri tai chinh nhu da dugc
dé cap trong Chién lugc tai chinh toan dién
cta Viét Nam (Tha_tudng, 2020a).
Ngay d6i voi can bd nganh ngin hang,
chién luoc phat trién nganh ngan hang dén
2025 va tam nhin 2030 (Thu_tudng, 2018)
cling dat ra yéu cau dao tao, bdi dudng
lién quan nham dam bao ngudn nhan lyc
c6 nang lyc ung dung cong nghé thong tin,
dé xuat, tham muu x4y dung chinh sach vé
tién té, tin dung, ngan hang dap ung doi
h01 ctia hoi nhap kinh té qudc té va su phat
trién manh mé caa khoa hoc cong nghé.

(iv) Tirng budc quy dinh cong nhdn mot sé
dong tién ky thudt sé trén nguyén tac thir
nghiém & mét sé ving va cho phép mét sé
cong ty duwge cung cdp dong tién ky thudt
$6 (crypto currency), di déi véi viéc ning
cao dan tri ciia cong chiing vé tién ky thudt
s0, ting cwong quan Iy chong gian lan/
lira dao. Mot s6 quoc gla trén thé g101 da
phan loai tién dién tu, tién k¥ thuat sb theo
cac muc do khac nhau cho cac muc dich
tinh thué va mo sé muc dich khac (USA
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Government, 2018). Nhu véy ciing c6 thé
coi 1a cac dang coéng nhan mot sb dong
tién ky thuat s6 theo tung mtrc do; mot sb
dong tién phat hanh theo blockchain ciing
da dugc tiéu dung khong chinh thuc ¢ Viét
Nam... Chinh phu Viét Nam (Thu_tudng,
2020b) da chu truong xay dung tai chinh
dién tir va thiét 1ap nén tang tai chinh sb
hién dai, bén virng. Trién khai ung dung
toan dién cong nghé sd trong cac nganh
lién quan. Dac biét chuyén ddi sb tai cac
NHTM cho tang cuong dich vu ngan hang
s6 theo nhiéu kénh phan phéi, d6i méi sang
tao; thiic day hop tac giita ngan hang vai
cac cong ty cong ngh¢ tai chinh (fintech)
va trung gian thanh toan tai ra h¢ sinh thai
dich vu tai chinh ngan hang dé thuc day
phat trién va pho cap tai chinh qudc gia.
Véi trao luu vé tién k¥ thuat sb trén thé
gidi, viée khong cong nhén tién k¥ thuat s6
& Viét Nam 1a can thiét hién nay, khi dan tri
sb con han ché; tuy nhién vé tuong lai, viéc
khong cong nhén tién k¥ thuét s6 s& c6 thé

Tai liéu tham khao
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khong con phu hgp nita. Do do, viéc c6 16
trinh chién lugc vé tién té ky thuat sb theo
cac tiép can chu dong 1a chinh sach khon
ngoan véi Viét Nam va ciing 13 sy tat yéu
ctia tién trinh chuyén ddi s6 & Viét Nam.
(v) Thiee hién nghién civu vé cdc diéu kién
cho CBDC ¢ Viét Nam. Viét Nam can ¢
bude chuén bi cho ra doi CBDC cho du 1a
trong trung hay dai han. Nhu da néu, trén
thé giéi da c6 CBDC, d6 1a thyc té va tat
yéu ctia qua trinh sb hoa tai chinh tién té.
Viéc Vi¢t Nam phat hanh CBDC chic chin
can theo 10 trinh, nham dwa Viét Nam tién
t6i nén kinh té khong tién mat theo chu
truong ctia Chinh phu, ddng thoi ciing
chung t6 NHNN dang hd tro thic day d6i
méi sang tao néi chung va dé 1a cach tiép
can chu dong theo tién trinh s6 héa nén tai
chinh ngan hang trén toan thé giéi m
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