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Tran Lé Quang An
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Lé Thuy Trang
K244040491

Tran Thi Thuy Vy
K234141753

1. Tai dinh hinh chudi gia tri toan cau: Co hoi
va thach thic cho Viét Nam

Su thay déi nhanh chéng clia méi trusng dia
chinh tri toan cau va su phat trién manh mé
cla cong nghé sé dang lam thay déi can ban
cau trdc cua chudi giad tri tai chinh qudc té.
Trong bdi canh mdi, cdc qudc gia — dac biét la
nhing nén kinh té dang phat trién nhu Viét
Nam — phai d6i mat v8i yéu cau cap thiét trong
viéc thich nghi va tai cau tric dé khdong bi tut
lai phia sau.

Cac cudc xung doét thuong mai, dién hinh la
gitta Hoa Ky va Trung Quoéc, dang thuc day cac
cobng ty da qudc gia da dang hda chudi cung
Ung cua ho. Cac chién lucgc “China+1" hay
“friend-shoring” khéng chi don thuan la viéc
chuyén dich dia diém san xuat, ma con la su
tdi cdu hinh toan bd chudi tai chinh, tU dong
von dau tu, tin dung, dén dong tién xuyén bién
gidi. Trong bdi canh doé, nhiing qudc gia cd
tinh én dinh chinh tri, cam két hdi nhap sau
robng, va moi trudng phap ly minh bach nhu
Viét Nam sé cé nhiéu cd hdi thu hat dong von
mMai — ca truc tiép lan gian tiép — tU cac tap
doan quoc té va cac to chdc tai chinh.

Bén canh dé cong nghé sé cling dang déng
vai tro then chét trong viéc tai dinh hinh chudi
gia tri tai chinh toan cau.
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Cac nén tang tai chinh k¥ thuat s6, blockchain,
thanh todn xuyén bién gidi bang tién ky thuat
s6, va tri tué nhan tao dang lam thay doéi cach
thic cac dong von van hanh. Su phat trién cla
Fintech, DeFi (tai chinh phi tap trung), va
CBDC (tién kY thuat sé clla ngadn hang trung
usng) tao nén Mot hé sinh thai tai chinh linh
hoat han nhung clng phuc tap hon, bubc cac
quoéc gia phai hién dai hdéa hé théng quan ly va
diéu tiét tai chinh.

D6 vai Viét Nam, day la thai diém vang dé

tham gia sdu han vao chudi gia tri tai chinh
toan cau thong qua viéc Ung dung cdng nghé
s6. Cac ngan hang, cdng ty tai chinh va ca khu
vuc cdng can day nhanh qua trinh chuyén doi
sO, phat trién nén tang thanh toan dién tu, vi
s, di liéu I8n va Al nham nang cao hiéu qua
quan ly dong vén, minh bach thoéng tin va
phong ngua rdi ro tai chinh. Ngoai ra, viéc
tham gia vao cac khudn khé hop tac tai chinh
s6 khu vuc va toan cau cling sé giup Viét Nam
ti€p cadn nhanh hon v3i cadc chuan muc tai
chinh mdi, tU dé nang cao uy tin va nang luc
hoi nhap.
Tuy nhién, qua trinh nay cting di kém va&i nhiéu
thach thuc. Mlc d6 san sang cong nghé, ky
nang so cua luc lugng lao ddéng tai chinh, va
nang luc gidm sat hé thdong tai chinh sé con
han ché.
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Bén canh do, rdi ro an ninh mang, 16 hong
phap ly, va khoang cach s6 gilfa cac khu vuc
trong nudc cé thé khién Viét Nam dé bi tén
thuang néu khéng cé chién lugc tong thé va
dong bd.

V@i chién lugc thich hgp, Viét Nam hoan toan
c6 thé khong chi la noi ti€p Nnhan dong vén ma
con dong vai tro tich cuc trong viéc hinh thanh
céc chuan muc tai chinh s6 mdi cta khu vuc.
Su két hgp gitia 6n dinh chinh tri, héi nhap
qudc té va quyét tdm chuyén doi sé sé |a chia
khda giup Viét Nam nang tam vi thé trong bdi
canh tai chinh toan cau dang dugc tai dinh
hinh sau sac.

2. Viét Nam truéc cc hoi vang dinh vi vai tro
chuéi trung tam tai chinh toan cau

Trong bdi canh toan cau hoda tai chinh dang
budc vao giai doan tai cau truc sau dai dich,
Viét Nam dang dung trudc mét “cad hoéi vang”
dé xac 1ap vi thé trong chudi cac trung tdm tai
chinh toan cau. Nhing yéu t6 thuan Igi vé dia
chinh tri, kinh t& vi mé 6n dinh va chinh sach
hoi Nnhap sau réng da giup Viét Nam trd thanh
diém sdng trong mat cac nha dau tu va cac toé
chuc tai chinh quoc té.

Mot trong nhiing diém tua I8n nhat |13 tang
trudng kinh t&€ manh mé va on dinh. Trong
nam 2024, Viét Nam dat muc tang trudng
GDP 7,09%, thudéc nhém cao nhat trong khu
vuc chau A — Thai Binh Dudgng. Cung vai do,
dong von dau tu truc tiép nudc ngoai (FDI) dé
vao Viét Nam tang ky luc, gilp nudc ta lot vao
top 15 qudc gia thu hut FDI hang dau thé gidi.
Diéu nay phan anh niém tin cla cac nha dau
tu toan cau vao mdi trudng dau tu - kinh
doanh cua Viét Nam, dac biét la tinh minh
bach, cai cach thé ché va nang luc quan tri rui
ro tai chinh.

Ngoai ra, vi tri dia ly clda Viét Nam clng la
Mot I6i thé chién ludc. Nam trén tuyén hang
hai quoc té két ndi Bac — Nam va Bong - Tay,
Viét Nam dong vai tro nhu mot “ban 1&" gilia
cac trung tadm kinh té& I18n cla chau A. Bac biét,
mui gid cua Viét Nam khoéng trung lap véi 21
trung tam tai chinh I8n trén thé gidi, cho phép
thi truéng tai chinh trong nudc hoat dong 4
nhing khung gid "tréng" toan cau, tu dé hap
thu tot hon dong von nhan rdi va tao gia tri gia
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tang lién tuc.

Vé md hinh phat trién, Viét Nam dang theo
dudi chién lugc "moét trung tdm — hai dau maoi",
v3i hai dia phudng trong diém la TP.HCM va Da
Nang. TP.HCM dudc ky vong tré thanh trung
tam tai chinh quéc té toan dién, trong khi Da
Nang phat trién theo hudng ho trg va bd trg,
nham trdnh canh tranh ndi bd va tdn dung thé
manh vung mién. M6 hinh nay khéng chi phan
b6 hgp Iy ngudn luc ma con gidm tai rdi ro tap
trung hé théng.

Dé hién thuc héa muc tiéu nay, Chinh phu va
cac bd, nganh dang tich cuc xay dung mot
khuon khé phap ly va chinh sach dac thu. Du
thdo nghi quyét clia Qudc hoéi va B6 Chinh tri
xac dinh dén nam 2030 - 2035, Viét Nam phai
cé trung tam tai chinh quéc té véi cd ché thu
nghiém dac biét (sandbox) cho cac cobng nghé
tai chinh nhu fintech, blockchain, Al, cung cac
chinh sach uu dai vé thué, ha tang va nhan luc.

Tuy nhién, dé dat dudgc muc tiéu day tham
vong nay, Viét Nam clng can doi mat va giai
quyét hang loat thach thuc, bao gom: nang luc
thé ché con han ché, thiéu hut nguén nhan luc
tai chinh chat lugng cao, ha tang tai chinh -
cobng nghé chua tudng xUng va su canh tranh
ngay cang khoc liét tU cac trung tam tai chinh
khu vuc nhu Singapore, Hong Kong hay
Thugng Hai.

Trong giai doan chuyén minh cuda hé théng
tai chinh toan cau, Viét Nam dang cé cg hoi
lich st dé khang dinh vai trd cia minh nhu
mot trung tam tai chinh chién lugc tai chau A.
VGi chién lugc dung dan, ca ché linh hoat va
quyét tdm cai cach manh mé, Viét Nam hoan
toan co6 thé tung budc ghi danh vao chudi
trung tdm tai chinh toan cau trong thap ky tai.
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3. Thué quan My va qua trinh tai dinh hinh
chuéi thuong mai toan cau: Cs héi va thach
thuc cho Viét Nam

Trong b6i canh dia chinh tri va canh tranh
thusng mai gia tang, chinh sach thué quan
cla My dang déng vai tro then chét trong viéc
tadi dinh hinh chudi gia tri va thusgng mai toan
cau. Viét Nam, vai vi thé la déi tac thusng mai
I8n cla MY, dang chiu anh hudng truc tiép tu
cac diéu chinh thué déi ing ma My ap dung
cho nhiéu mat hang xuat khau chd luc. Theo
s liéu tu BO Cong Thuang, trong quy 1/2025,
kim ngach xuat khau cua Viét Nam sang My
dat 31,4 ty USD, cho thay tam quan trong cula
thi trudng nay.

Tuy nhién, viéc My dp thué déi ung Ién dén
46% doi v8i cac nganh hang nhu dé go, noi
that, dét may va néng san da lam gia tang chi
phi va gidm kha nang canh tranh cla hang
Viét tai thi trudng nay. Bé déi phoé, Chinh phu
Viét Nam d3 tich cuc dam phan, dé xuat mién
trt thué cho mot sé mat hang, dong thdi ma
réong Nnhap khau cac mat hang céng nghé cao
tU My nhu may bay, thiét bi cong nghiép dé
can bang can can thugng mai.

Trong nudc, cac doanh nghiép dang chu
dong tim kiém gidi phap thich Ung. Tai hoi
nghi do Khu Céng nghé cao TP.HCM t6 chuc,
dai dién cac tap doan nhu Intel kién nghi
thanh phé tadn dung ca ché dac thu tu Nghi
quyét 98/2023 dé day manh cai cach thu tuc,
ho trg nha dau tu, dac biét trong linh vuc céong
nghé cao va ddéi mdi sang tao. Cac doanh
nghiép cling cho biét du My tam thai hoan ap
muc thué cao, dogn hang van sut giam, budc
ho phai tai cau tric chudi cung Ung, ma réng
thi trudng va nang cao gia tri gia tang.

Chinh sach thué quan mgi ctia My khéng chi
la rao can, ma con la cd huych thuc day Viét
Nam chuyén dich mé hinh tdng trudng. Day la
thai diém chién lugc dé TP.HCM va ca nudc
day manh chuyén déi sang kinh té s6, kinh té
xanh va nang cao nang luc tham gia vao chudi
cung Ung toan cau moét cach bén viing haon.
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1. Tai san s, tién so, tién ma hda chinh thuc tréd thanh cong nghé

chién lugc

Viéc Chinh phd Viét Nam ban hanh Quyét
dinh 1131/Qb-TTg (12/6/2025), dua cac coéng
nghé lién quan dén Blockchain — bao gom tién
ma hoa, tai san s6 - vao nhém céng nghé
chién lugc da minh ching cho su thay doéi tu
duy chién lugc. Trong béi canh cong nghé tai
chinh (fintech) dang dan thay thé nhing méo
hinh truyén théng, cac quoc gia muodn gil vi
thé trong chudi gia tri tai chinh toan cau budc
phai hanh déng kip thai. Viét Nam khéng nam
ngoai xu hudng nay khi quyét dinh dinh vi lai
vai tro trong nén kinh té sé bang chinh sach
cdbng nghé rd rang va chu déng.

Tai sadn so6, tién so va tién ma hoa dang dan
tré thanh “nén tdng mdi” cda hoat dong tai
chinh toan cau. Viéc Viét Nam dua céac linh vuc
nay vao chién lugc cong nghé qudéc gia dong
nghia v3i viéc qudc gia dang tung budc tham
gia vao qua trinh tai dinh hinh chudi gia tri tai
chinh, tU cac ha tang giao dich, phudng tién
thanh todn cho dén cac hinh thidc huy dong
von phi truyén théng. Biéu nay khong chi gidp
Viét Nam tranh bi tut hdu ma con ma ra cd hoi
tréd thanh trung tam dich vu tai chinh s6 trong
khu vuc.
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Trong boéi canh canh tranh cdng nghé - dia chinh tri ngay cang gay
gat trén toan cau, nhiéu quéc gia dang tim cach dinh hinh lai vai trd
cla minh trong chudi gia tri tai chinh bang cach phat trién cac linh
vuc cong nghé sé mang tinh chién lugc. V3i viéc chinh thiic dua tai
san so, tién so va tién Mma hda vao danh muc cong nghé chién lucc
quéc gia, Viét Nam dang thé hién tam nhin dai han nham thich Ung
va dan dat qua trinh tai cau trdc chudi gid tri tai chinh toan cau trong
thai ky s6 hoa.

Trong bdi cadnh cac cudng qudéc nhu MY,
Trung Quoc, EU déu dang phat trién tién ky
thuat s6 clia ngadn hang trung usng (CBDC) va
thiét 1ap san giao dich tai san méa hda cé kiém
soat, Viét Nam budc phai coé tiéng ndi va vi thé
trong cudc chdi toan cau nay. Viéc chinh thuc
hda vai tro cua tai san so giup Viét Nam giam
phu thudc vao hé thong tai chinh truyén
théng, nang cao nang luc tu chu tai chinh -
tien té va tang cudng kha nang thich dng
trudc nhiing bién dong dia chinh tri trong khu
vuc va thé gidgi.

Viéc dua tai san so, tién sb va tién ma hoa
vao danh muc cong nghé chién lugc khong chi
la mot quyét dinh vé quan ly cong nghé, ma
con la moét budc di mang tinh dinh vi dia chién
lugc trong ky nguyén soé. V&i tam nhin do, Viét
Nam dang tham gia tich cuc vao qua trinh tai
cau truc chudi gia tri tai chinh toan cau, dong
thai khang dinh khat vong phat trién thanh
mot trung tam tai chinh sé hién dai, thich Ung
v38i boi canh dia chinh tri va cong nghé dang
bién déi khéng ngung. Pay 1a budc chuyén
minh chién lugc, gép phan dinh hinh tusng lai
tai chinh quoc gia trong thé ky 21.
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2. Thu tuéng yéu cau xay dung co sd dii liéu
vé thi truéng vang trong thang 6/2025

Trong béi canh thi trudng vang tai Viét Nam
liéen tuc cé nhing bién dong phic tap, Thu
tudng Chinh phd Pham Minh Chinh da chu tri
cudéc hop Thusng truc Chinh phu vao ngay
24/5/2025 dé ban giai phap 6n dinh va quan ly
hiéu qua thi trudng nay. Viéc chénh léch I8n
giUia gid vang trong nudc va thé gidi, tinh trang
gam hang, thao tung gia cing nhu hoat dong
budn lau dién bién phuc tap da dat ra yéu cau
cap thiét vé mot co ché quan ly minh bach,
chat ché haon.

Mot trong nhing chi dao trong tam dugc
Thu tudng dua ra la yéu cau xay dung ca sé dU
liéu qubc gia vé thi trudng vang, vaéi thai han
hoan thanh ngay trong thang 6/2025. Pay la
budc di quan trong nham tao nén tang cho
Vviéc giam sat thi trudng theo thdi gian thuc,
nang cao hiéu qua diéu hanh chinh sach va
tang cudng minh bach trong hoat dong kinh
doanh vang.

Bén canh doé, Thud tudng clng chi dao sla
déi Nghi dinh 24/2012/ND-CP theo hudng rut
gon, linh hoat va phu hgp hon véi bdi canh
mMdi. Muc tiéu cla cac bién phap nay la giam
chénh léch gita gid vang trong nudc va thé
gidi xudng con 1-2%, thay vi muc vugdt qua 10%
nhu hién nay.

Thu tudng nhan manh vai trd cda céong tac
thanh tra, kiém tra, x( ly nghiém céc hanh vi vi
pham nhu budén lau, thao tdng thi trudng.
Poéng thai, 6ng cling kéu goi day manh san
Xuat vang trang suc, nghién cldu thiét 1ap san
giao dich vang dé tao mdbi trudng giao dich
cong khai, va chuyén hudng tu tich trl vang
sang dau tu, san xuat, kinh doanh.

Tom lai, nhing chi dao cua Thu tudng phan
anh noé luc cta Chinh phu trong viéc dua thi
trudng vang vé dung chuic nang la cong cu tai
chinh én dinh, déng thai thdc day nén kinh té
phat trién theo hudng minh bach va hiéu qua
hon. Viéc xdy dung co sd dd liéu thi trusng
vang khéng chi la gidi phap k¥ thuat, ma con
la nén tang cho tu duy quan ly hién dai, bén
ving.
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3. Quy dinh cu thé cac ndi dung cét 16i trong
quan ly Nha nudc vé tai san sé

Ky nguyén s6 dang lam md ranh gidi dia ly
va tdi cau truc lai hé sinh thai tai chinh toan
cau. Trong bodi canh cong nghé sé trd thanh
chién trudng mdi cda canh tranh dia chinh tri,
qudc gia nao s8m xay dung nén tang phap ly
ving chac cho cac cong nghé tai chinh thé hé
mMdi sé co Iai thé chién lugc vé ca kinh té 1an
chud quyén sé. Viéc Quéc hoi Viet Nam théng
qua Luat Cong nghiép cong nghé sé — lan dau
tién quy dinh toan dién vé tai san s6 - khéng
dan thuan la moét budc tién vé phap ly, ma con
la tuyén bé manh mé vé su nhap cudc chu
dong cula Viét Nam vao tién trinh tai dinh hinh
chudi gid tri tai chinh toan cau.

Trong thé ky 21, tai chinh khéng con van
hanh thuan tdy trén nén tang vat ly va tién té
truyén théng, ma chuyén dan sang cac khong
gian phi vat chat — ngi dU liéu, tai san sé va tién
ma hoda dinh doat dong chay gia tri. Trong khi
cac cudng quoéc kinh té nhu My, Trung Quoc,
va EU dang canh tranh dé dinh hinh tiéu
chuan toan cau cho tai san sd, thi su kién Viét
Nam hdp phap hdéa khung quan ly nha nudc
vé tai san s6 la mot budc ngoat. D6 khéng chi
la quyét dinh mang tinh cong nghé, ma la moét
budc di chién lugc vé dia chinh tri, gitp Viét
Nam tUng budc xay dung vi thé trong chudi
gia tri tai chinh ky thuat sé dang hinh thanh.

Ludt mdi xac lap tai san so la tai san dan su
hop phap, bao gobm tai san ao, tai san ma hoa
va cac dang tai san s6 khac. Pay la su chuyén
hda quan trong trong tu duy quan ly nha nudc:
tU cho coi tai san s6 la khéng gian "xam" can
kiém soat, dén viéc thta nhan, phan loai va
bdo hd theo phap luatViéc xac 1ap quyén sd
h{u, ca ché chuyén giao va bdo vé tai san soé la
tién dé dé Viét Nam chu déng tao ra gid tri
trong khong gian so, thay vi chi déng vai tro
tiéu thu cong nghé tu bén ngoai. Chinh diéu
nay gidp Viét Nam dinh vi vai trdo mdi trong
chudi gia tri tai chinh, thay vi phu thudc vao hé
thong ngan hang va trung gian tai chinh
truyén théng von chiu anh hudng sau sac tu
cac trung tdm quyén luc toan cau.
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Luat trao cho Chinh phu tham quyén quy
dinh chi tiét cac tiéu chi, diéu kién kinh doanh,
gidm sat rui ro va xd ly vi pham trong hoat
dong lién quan dén tai san sb. Pay la diém
then chét tao nén su linh hoat va thich Ung
nhanh — diéu kién tién quyét dé Viét Nam
khéng chi bdo vé an ninh tai chinh, ma con du
sUc thd nghiém va md rong cac md hinh tai
chinh mai nhu DeFi (tai chinh phi tap trung), vi
dién tU xuyén bién gidi hay cac nén tang
thanh todn ma& hdaTrong bdi canh thé gidi
ngay cang doi mat vai rui ro tuU chién tranh
mang, thao tung dU liéu va canh tranh quyén
luc mém qua tai san so, Viét Nam da chon con
dusng kién tao chd déng thay vi bi dong thich
nghi. Chinh hanh lang phap ly la vi khi mém
giup quoc gia dung ving va tham gia sdu han
vao mang ludi tai chinh toan cau.

Viéc ban hanh Luat Coéng nghiép cong nghé
s6 khéong chi ma3 dusng cho su phat trién bén
ving cuda nén kinh té sé Viét Nam, ma con thé
hién tam nhin dia chinh tri sdu sac. Trong thé
gidi noi dong d liéu, thuat todn va tai san ao
quyét dinh quyén luc kinh té, thi nang luc tu
chd vé cong nghé va phap ly la thudc do madi
cla chu quyén quobc gia.Véi budc di chién lugc
nay, Viét Nam khoéng chi dang bat nhip, ma
con tich cuc tham gia kién tao lai chudi gia tri
tai chinh toan cau, tung budc chuyén minh tu
Nguadi theo sau thanh ngudi dong kién tao trat
tu tai chinh s6 trong ky nguyén hau toan cau
hoa.
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1. Tuong lai tai chinh toan cau: Stic manh cuia cac
cong nghé mdéi

Nganh tai chinh toan cau dang trai qua su
chuyén ddi sdu sac nhd su phat trién nhanh
chéng cua cac cong nghé mdi nhu blockchain,
tri tué nhan tao (Al), dd liéu I8n (big data), fintech
va regtech. Nhing céng nghé nay dang khéng
chi tdi dinh hinh cach thdc hoat déng truyén
théng clia nganh tai chinh ma con tao ra nhing
Mo hinh dich vu mdi, linh hoat, minh bach va toi
uu hon.

Blockchain doéng vai tro trung tam trong tai
chinh phi tap trung, cho phép giao dich khéng
can trung gian, tang tinh minh bach va an toan
NhS vao sb cai phan tan va hop doéng théng
minh. Tri tué nhan tao gidp ca nhan hda dich vu
tai chinh, tu déng hda tu van dau tu, dong thdi
nang cao kha nang phat hién gian lan va quan tri
rdi ro. DU liéu I8n mang lai khd nang phan tich xu
hudng thi trudng, hanh vi ngugi tiéu dung va cai
thién qua trinh ra quyét dinh dua trén dd liéu
thai gian thuc.

Fintech (cbng nghé tai chinh) dang tao nén
cac mod hinh kinh doanh mdi, gidp cung cap dich
vu nhanh choéng, tiét kiém va than thién han cho
Nngudi dung. Trong khi do, regtech (cbng nghé
diéu tiét) gilp cac to chuc tai chinh dap Ung quy
dinh phap,ly hiéu qua, giam chi phi va tang tinh
tuan thu. Cing Vv3i su phat trién nay, van dé an
ninh mang tré nén then chét nham bao vé du
lieu nhay cam va duy tri niém tin khach hang
trong moi truéng'sé hoa.

Nhin chung, cac. cong nghé mdai khéng chi la
céng cu ho tré ma dangidongvai tro cot 16i trong
viéc tai cau truc hé théng tai chinh toan cau, ma
ra tusng lai minh bach, linh hoat va bén ving
han cho nganh tai chinh.
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2. Cho phép thi nghiém cham diém tin dung,
chia sé dii liéu, cho vay ngang hang tu 1/7

TU ngay 1/7/2025, theo Nghi dinh s6 94/2025/ND-
CP, Viét Nam sé trién khai Ca ché thd nghiém cé
kiém sodat (sandbox) trong linh vuc ngan hang,
cho phép thd nghiém ba gidi phap cong nghé
tai chinh (Fintech): cham diém tin dung, chia sé
dU liéu qua giao dién lap trinh Ung dung mMmd
(Open API) va cho vay ngang hang (P2P lending)

Muc tiéu clia C3 ché nay la thdc day doi mdi
sang tao, hién dai héa nganh ngan hang va pho
cap tai chinh theo hudng minh bach, thuan tién,
an toan va hiéu qua vdi chi phi thap . Cac giai
phdp Fintech dudc thd nghiém nham danh gia
rdi ro, chi phi, Igi ich va ho trg xay dung khung
phap ly phu hgp véi nhu cau thi trusng .

Thai gian thd nghiém téi da la 2 nam, cé thé gia
han, va chi dp dung trong lanh tho Viét Nam .
Cac td chlic tham gia phai tuan thd pham vi
dudc quy dinh trong Gidy ching nhan tham gia
Ca ché thu nghiém, va viéc tham gia khong
déng nghia vai viéc dap Ung cac diéu kién kinh
doanh va dau tu theo phap luat hién hanh.




Viéc trién khai sandbox Fintech ky vong sé md
rébng ca hoi ti€p can tin dung cho ngudsi dan,
dac biét la nhom khach hang chua dudc phuc
vu day du (underbanked), théng qua viéc ap
dung cac moé hinh cham diém tin dung mdi va
chia sé di liéu hiéu qua hon .
3. Viét Nam cé thé tré thanh trung tam tai
chinh khu vuc dua trén cong nghé
Blockchain

Viét Nam dang noi Ién nhu moét diém sang
trong khu vuc chau A vé ing dung cdng nghé
blockchain, v&i tiém nang I8n dé trd thanh
trung tam tai chinh khu vuc. Theo bao cao
nam 2024 cua Chainalysis, Viét Nam dung thu
5toan cau vé chi sé chdp nhan tién ma hoa, vaéi
hon 17 triéu ngudi s3 hTu tai san s6 va dong
von blockchain dat hon 105 ty USD chi trong
giai doan 2023-2024. Thi trudng nang déng va
téc dé Ung dung cdéng nghé nhanh gilup Viét
Nam cé nén tang tét dé phat trién tai chinh sé
dua trén blockchain.

Chuyén gia trong nganh nhan dinh Viét
Nam cé thé hoc hoi md hinh clda thanh phd
Lugano (Thuy Si), nci cong nhan tai san sé lam
phudng tién thanh toan hdp phap, tu do xay
dung hé sinh thai tai chinh sé tuong tu. Ngoai
ra, su két hop gitta blockchain va tri tué nhan
tao (Al) cé thé toi uu hda chi phi van hanh,
tang hiéu qua giao dich va thu hdt ngudén von
quoc té.

PGSTS Nguyén Buc Trung cho rang tai
chinh phi tap trung (DeFi) va tai chinh truyén
théng sé cung phat trién, véi blockchain la nén
tang két ndéi va dinh hinh lai cau truc tai chinh
tudong lai. Trong khi do, ba Lé VU Huang Quynh
(Tether) nhan manh Igi ich thuc té cula
blockchain trong thanh toan xuyén bién gidi,
gilp gidm chi phi xuéng chi con tu 0,1 dén 1
USD moai giao dich.

V@i chinh sach cdi ma3, moi trudng thu
nghiém linh hoat va cam két déi mdi, Viét
Nam dang dung trudc ca hoi I8n dé trd thanh
trung tadm tai chinh blockchain hang dau khu
Vuc.
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CONG NGHE SO VA SU CHUYEN DICH CcO
CAU TAI CHINH TOAN CAU: THACH THUC
VA CG HOI

K234141672

Nguyén Thi Thanh Ha
K244141605 / Ng6 Thi Thuy PhUdng/

o
L&i ma dau:

Cubc Cach mang Coéng nghiép 4.0 da thuc day cong nghé sé trd thanh dong luc chinh thuc
day su chuyén dich chudi gié tri tai chinh toan cau. Bat ra thach thdc khéng hé nho cho cac toé
chc tai chinh truyén théng khi phai déi mat vaéi su canh tranh gay gat tu cac céong ty Fintech
mMai Noi, dong thai cling phai thich Ung vai nhiing thay déi cla thi trudng, nhu cau cla khach
hang va ca cac quy dinh phap Ii. Viéet Nam - mdt nén kinh té& dang phat trién, dang dung trudc
nhing ca hoi I8n dé vuon minh, ndng cao vi thé trong chudi gia tri tai chinh thé gidi. Va dé dat
dudc diéu nay, Viét Nam can phai lam chud cong nghé so, xay dung ca sd ha tang cdng nghé,
nguon nhan luc va khung phap ly cang s6m cang toét.

Thoéng qua viéc nghién clu, thu thap va phan tich cac tai liéu lién quan dén cdng nghé soé
cung nhiing tac déng cua nd ddi véi hé théng tai chinh toan cau va tai moét sé qudc gia tiéu
biéu, bdo cdo nay cung cap ca s di liéu quan trong dé nhan dién ca hoi, chi déng nam bat xu
thé chuyén doi sé trong tai chinh. Trén cd s3 doé, Viét Nam cé thé tan dung hiéu qua céac tiém
nang nham rdt ngan 16 trinh trd thanh trung tdm tai chinh tam c8 thé gidi, déng thai chuan bi
san sang doi phoé véi cac thach thc, bién thach thic thanh déng luc thidc day déi mdai trong moi
trudng bat én chinh tri.
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1. Nhiing cdng nghé chu chét dinh hinh tai
chinh toan cau

L1 Tri tué nhan tao (Al) va Cé6ng nghé May
hoc (ML)

Tri tué nhan tao va Cong nghé may hoc hién
dang dan dau trong viéc tao ra su chuyén dich
sau sac trong chudi gid tri tai chinh toan cau.
Daéi v8i ngan hang, Hé théng Al — driven dudc
st dung dé danh giad xép loai tin dung, gilup
giam rui ro va phé duyét khoan vay nhanh
chéng hiéu qua. Bién hinh la ngadn hang sé
Timo da phuc vu han 1 triéu khach hang vai
cdc khoan vay tin chdp cd nhan hoa, dat ty 1é
hai long lén dén 85% (Vietnam Investment
Review, 2023). Dong thai Hé théng con cé kha
nang phat hién cac giao dich bat thusdng lién
quan dén |Ua dao, gian lan,.. Vi du nhu khi phat
hién mot tai khodn ngan hang véi lich su giao
dich hoan toan |a giao dich trong nudc bong
nhién thuc hién moét giao dich ra nudc ngoai,
lap tdc Al tu ddng chan giao dich, yéu cau xac
thuc b sung hodc gui cdnh bdo dén déi ngu
chéng gian lan. Hé thong nay da gidp ngan
hang J.P Morgan giam ti |é tU choi giao dich sai
(false positive) xudng con 15 - 20%, giam dang
ké trudng hop bi giao dich hop & bi chan
nham. Hé théng nay clng gidm chi phi hoat
dong phat hién gian 1an xuéng 30%. Chinh
PwC clng xac nhan hé théng Al - driven co
hiéu qua haon so v3i cac phucdng phap phat
hién gian lan thong thudng téi 30%, Nnha kha
nang phan tich d liéu theo thdi gian thuc va
giam 16i sai tU con ngudi, chding minh tiém
nang cuda hé théng nay trong viéc tao ra mot
mMoi trudng giao dich an toan, bdo vé ngugi su
dung, tranh thiét hai tai chinh dang ké. Tri tué
Nnhan tao va Machine Learning giup tang hiéu
suat, tinh gon quy trinh tU dé giam chi phi cho
cdc hoat déng cla nganh tai chinh ndi chung
va cac ngan hang nai riéeng. Khéng ngoai 1€ vai
cac cbng ty tai chinh khi Al cé thé dua ra cac
du bdao mang tinh ca nhan hdéa (dua trén tai
san, yéu cau tU nha dau tu) lién quan dén tinh
hinh tai chinh, phan tich thi trudng bang Robo
- advisors, dién hinh Ia Wealthfront, nén tang
robo-advisor hang dau tai My, st dung Al dé
phan tich hang triéu diém d{ liéu thi trudng.
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Hé théng nay tu déng téi uu danh muc dau tu,
tdi cadn bang gidam 15-20% bién doéng
(Investopedia, 2024), dat Igi nhuan 5,2-7,8% moi
nam (2019-2024), vust 65% nha dau tu tu quan
ly (Morningstar, 2025). Phan tich tai chinh ca
nhan hoa gidp 40% ngudi dung mdi dau tu tu
500 USD (Wealthfront, 2024), giam thdai gian
phan tich xuéng vai gidy (McKinsey, 2024). Tai
Viét Nam, robo — advisor chua dugc ap dung
dai tra, cong nghé nay hién chi cé Finhay dang
ap dung va phat trién cho 500.000 ngugi dung
v3i I8i nhuan 4-6% (CafeF, 2024). Ly do khién
cbng nghé nay chua thuc su phat trién tai Viét
Nam |la do chua hoan thién dugc khung phap
li, quy mo con nho, chua da dang cac loai hinh
dau tu, dU liéu vé thi trudng chua day ddu,
khién cho hé thong nay khé da dang dudgc
danh muc dau tu. Tuy nhién, cbng nghé nay
dugc phat trién ndé sé& gidm rdi ro lién quan
dén dau tu sai cach, giup da rat nhiéu cho cac
nha dau tu khéng chuyén. Nhin chung, vai ty
& ngudi sU dung Internet (Chiém 73% dan so)
ngay cang pho bién, thi tiém nang phat trién
cla cbng nghé la rat Ién. Vé hiéu qua giao
dich, gidm chi phi van hanh, quan li. Tiép can
téi nhiéu ngudi hon, cd nhan hdéa danh muc
dau tu cho ngudi dung. Ngoai ra, Tri tué nhan
tao cd kha nang tang cudng thu hudt dau tu
nuSc ngoai bang cach thuc day, phat trién Tai
chinh xanh théng qua phan tich dU liéu (ESG).
Tri tué nhan tao va Cong nghé May hoc la céng
nghé can dudc tap trung phat trién dé dua
Viét Nam tién t8i muc tiéu trd thanh trung
tdm Fintech cla Béng Nam A.

1.2. Céng nghé Chuéi khéi (Blockchain)

Doi v8i cong nghé Blockchain, viéc dinh hinh
lai chudi gia tri tai chinh toan cau, chuyén dich
td mo hinh tap trung, nhiéu trung gian sang
Mo hinh phi tap trung, minh bach va hiéu qua
han. Cong nghé Blockchain cé 5 tac dbéng
chinh:

Tac dong dau tién, gidm chi phi va tang toc
doé giao dich thong qua loai bd trung gian,
cdng nghé nay loai bd dan cac trung gian
truyén théng nhu ngan hang hay céng ty
thanh toan, cho phép chuyén tién xuyén bién
gidi vai téc doé chi 3-5 giady (vi du: Ripple)
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va phi thap hon 30-50% so véi mang ludi Swift.
VG&i uu diém via nhanh chdéng, vua tiét kiém
chi phi thi blockchain thuc su rat phu hop vai
dat nudc céd Xuat khau chiém gan 90% GDP
nhu Viét Nam.

Tac dong thd hai, tang cudng tinh minh
bach va bdo méat vai s6 cai phan tan,
blockchain la s6 céai phi tap trung ghi lai moi
giao dich, khéng thé thay ddi va cd thé kiém
toan, diéu nay lam tang tinh minh bach, han
ché su thao tung thong tin hay bao cdo tai
chinh. Blockchain cai thién niém tin gila cac
bén trong chudi gia tri. Blockchian cho phép
cadc ngan hang chia sé dU liéu cho nhau trén
Mot s cai phan tan, giam trung lap trong viéc
xac minh danh tinh khach hang. DU liéu gid
day khéng con dudc tap trung chiu su kiém
soat cla bat ki td chldc nao nla ma chuyén
sang Mot hé théng phi tadp trung nai ma cac
bén lién quan dé cé thé truy cap di liéu gia
dich m&t cac minh bach.

Tac dong thu ba, B6i m&i md hinh tai chinh
théng qua tai chinh phi tap trung (DeFi) va
Token hoda tai san. Su bung nd cla DeFi (Tai
chinh phi tap trung) da tao ra thi trudng hoat
déng xuyén sudt 24/7, noi ngudi dung toan
cau cbé thé giao dich cho vay mot cach dé
dang, phai sinh truc tiép vai Igi suat cao hon
ngan hang truyén théng 5-10%. Cac stablecoin
nhu USDT, USDC tréd thanh nai k&t ndi cac tai
san, toan cau vaéi khdi lugng giao dich 10 ty
USD/ngay, con hgp déng théng minh tu déng
hdéa quy trinh bao hiém, gidi ngan von, giam
thai gian xU ly tU vai tuan xudéng vai phuat. Tuy
nhién, su chuyén dich nay vap phai thach thuc
tu kha nang ma réng han ché (Ethereum chi
xU ly 30 giao dich/gidy so v3i 24,000 TPS cula
Visa), rao can phap ly do thiéu khung quan ly
toan cau, va |6 hdng bao mat gay thiét hai Ién.

Tac déng thd tu, tu dong hda quy trinh tai
chinh v8i hgp dbéng théng minh (Smart
Contracts) Hdp déong théng minh trén
blockchain tu déng hoa cac quy trinh tai chinh,
chuyén dich chudi gid tri tai chinh toan cau tu
mo hinh tdp trung, thd cdng sang hé thoéng
phi tap trung, minh bach va hiéu qua han.
Chung tu dong thuc thi cac diéu khoan
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khi dadp Ung diéu kién dugc lap trinh, giam
dang ké chi phi van hanh, 16i con ngugi va thai
gian xd ly. Theo The Motley Fool, hgp dong
théng minh cé thé tang téc cac quy trinh nhu
thanh todn bao hiém, vi du, moét céong ty bao
hiém s dung hop déng théng minh dé tu
doéng chi tra boi thudng khi dU liéu thai tiét xac
nhan xady ra thién tai, giam thdgi gian x{ ly tu vai
tuan xudéng vai gis. Tuy nhién, tai Viét Nam, v3i
ha tang kY thuat s6 yéu (40% lanh dao tai
chinh danh gid 8 muc thap hoac trung binh,
theo Finastra 2023), cung thach thuc vé 16i lap
trinh va thiéu khung phap ly, viéc dp dung hadp
déng théng minh van con han ché.

Tac dong cudi cung, tang cudng tai chinh
chudi cung Ung va tiép can tai chinh toan dién,
Blockchain nang cao tinh minh bach va hiéu
qua trong tai chinh chudi cung Ung, dong thai
thuc day tiép can tai chinh toan dién, chuyén
dich chudi gid tri tai chinh toan cau ti mod hinh
tap trung, phuc tap sang mo&o hinh phi tap
trung, dé tiép can hon. Cong nghé nay cho
phép theo déi hang hoda va thanh toan thdi
gian thuc, giam tranh chap va chi phi, déng
thai cung cap dich vu tai chinh cho cac khu
vuc chua dugc phuc vu
(unbanked/underbanked) théng qua vi dién tu
va tién dién tu. Theo Knowledge at Wharton,
blockchain hd trg tai chinh toan dién & cac
quéc gia c6 hé théng ngan hang khéng on
dinh, nhu vi du & Venezuela, ngi tién dién td
bao vé tai san ngudi dan. Tai Viét Nam,
blockchain cé tiém nang giup doanh nghiép
xuat khau (nhu ca phé) tu dong hoda thanh
toan véi doi tdc quéc té, nhung ha tang ky
thuat s6 yéu (40% lanh dao tai chinh danh gia
thap, Finastra 2023) va thiéu khung phap ly la
thach thuc I8n.

Blockchain la cong nghé dudc cac nha dau
tu va cac dinh ché tai chinh tap trung khai
thac v8i han 90 ngan hang trung ucong dang
phat trién Tién ki thuat s6 Ngan hang Trung
usng (CBDC). Pay la tin hiéu dé Ngan hang
Nha nudc Viét Nam xem xét thd nghiém loai
hinh tién Ki thuat s6 CBDC nham thdc day
thanh todn s6 va giam phu thudc vao tién mat.
Du bdo Blockchain dang ma mébt ky nguyén
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phi tap trung, thay thé hoan toan moé hinh tap
trung (nci ma di liéu, tai san,... bi kiém soat bdi
cac té chuc trung gian nhu chinh phud, ngan
hang hoac cac dinh ché tai chinh) giam su |é
thudc, hay nguy ca thao tung clia cac to chuc
tai chinh.

1.3. DU liéu I6n (Big Data)

Big Data da tai dinh hinh nén tai chinh toan
cau bang cach bién d{ liéu thanh "dau mo"
cla thé ky 21, tao ra su chuyén dich gia tri tu
mo hinh dua trén kinh nghiém sang hé sinh
thai dinh hudng dU liéu. Theo McKinsey, cac to
chuc tai chinh s dung phan tich dU liéu 16n
dé gidm 30% rui ro tin dung théng qua mo
hinh du dodn v3 ng theo thai gian thuc, déong
thai téi uu hda danh muc dau tu nhd vao viéc
st dung Al dé phan tich xu hudng thi trudng
tU hon 10.000 ngudn dd liéu phi cau truc.
Ngan hang I8n nhu JP Morgan da ap dung hé
théng COIN tu dong hoa haon 360.000 gid lam
viéc thi cong/nam dé xu ly cac cong viéc lién
quan dén cac giao dich, cac hgp doéng, diéu
nay da giam thiéu chi phi van hanh tu 12 - 15%.
Mot s6 cac cong ty fintech (Vi du: Ant Group)
dung d liéu lién quan dén hanh vi thanh toan
dé cham diém tin dung cho han 300 triéu
Nngugdi khéng co lich sU tin dung, giup cac ca
nhan cé thé tiép can cac khoadn vay moét cach
dé dang han. Cad nhan hda dich vu cham sdc
cla cac ngan hang hay céac té chuc tai chinh
dat hiéu qud vugt tréi khi phan loai khach
hang ra lam nhiéu phan khudc dua trén han
5.000 diém d{ liéu/ngudi. Tai Viét Nam, ngan
hang VP BANK da s dung cho viéc phan tich
dd liéu Khach hang dé dua ra cac khoan vay cé
tinh cac nhan hoa cao, thdc day tai chinh toan
dién. Big Data clng ho trg ESG, v3i 44% ngan
hang Viét Nam du kién phan tich d liéu phat
thai tu khoan vay xanh (Finastra, 2023). D liéu
I8N dan trd thanh mot phan khong thé thiéu
déi vai cac chién lugc phat trién gidi phap
cbng nghé trong thdi dai mai, ngay ca Tri tué
nhan tao, cling phai dua vao DU liéu I6n dé
dua ra phan tich chinh xac, thi that khéng sao
néu ndi BigData la xudng séng cla nganh
cbng nghé tai chinh.

Tuy nhién, su chuyén dich nay kéo theo
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thach thuc I8n lién quan dén phap |i nhu: Vi
pham quyén riéng tu, thuat todn thién vi va rui
ro an ninh mang (90% ngan hang toan cau bi
tan cong dd liéu nam 2021 - IBM). DU vay, xu
hudng tich hop Big Data vao tai chinh van
bung N6 khi 70% quy dau tu dung alternative
data (d{ liéu vé tinh, loT) dé ra quyét dinh, va
thi trudng RegTech (cong nghé tuan thu) dat
$44.3 ty nam 2025 nha cd Al gidm sat va phat
hién cac giao dich dang ngd, chidng minh
rang Big Data da trd thanh tru cét khéong thé
dao ngudgc cla chudi gia tri tai chinh hién dai.
1.4. C6ng nghé Pién todn dam mady (Cloud
Computing)

Cong nghé Dién toan dam may hién nay
dang doéng vai tro la nén tang ha tang cho cac
chuyén doi sé trong tai chinh, cung cap kha
nang ma rong, tinh linh hoat va hiéu qua dé
trién khai cac giadi phap nhu Al, ML va Big
Data, tU dé dinh hinh lai chudi gié tri tai chinh
toan cau. Cac nén tang nhu AWS, Azure va
Google Cloud cho phép cac té chuc tai chinh
luu trd, xd ly khéi lugng dd liéu I8n va trién
khai cac md& hinh phan tich nang cao ma
khoéng can dau tu vao phan cing dat doé. Vi du,
ngan hang s6 cua Goldman Sachs trén AWS
trién khai cac dich vu mdi trong vai tuan thay
vi vai thang, trong khi cac céng ty fintech nho
@ s& dung dadm may dé canh tranh véi cac
ngan hang I8n mot cach hiéu qua vé mat chi
phi. Theo Deloitte, ap dung dam may giup
gidm chi phi dau tu va cong nghé théng tin tu
30-50%, dong thai xU ly khéi lugng giao dich
I8N trong cac su kién cao diém nhu IPO. Cong
nghé dién todn dam may clng thuc day trong
viéc tich hgp cac giai phap nhu vi dién td hoac
phan tich tin dung trong cac ngan hang hoac
cac cbng ty Fintech. Tai Viét Nam,
Techcombank hgp tac véi AWS dé trién khai
nén tang ngan hang s, giam thai gian ra mat
dich vu mdi xudéng vai tuan, trong khi fintech
nhu MoMo s dung ddm may dé xU ly hang
triéu giao dich trong céc su kién mua sam truc
tuyén, thé hién kha nang mad réng vuct troi
(Finastra, 2023)

bam may gidp tu déng hda quy trinh back-
office nhu quan ly hgp déng quan li giao dich,
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cho phép thi nghiém cac va trién khai cac san
pham mdi trén dadm may, ho tré phan tich d
liéu I6n dé phat hién gian lan hoac rui ro tin
dung theo thgai gian thuc, vi du PayPal s& dung
Google Cloud dé phan tich hang triéu giao
dich maéi gidy, gidm 30% ty 1& gian 1an (Google
Cloud, 2023). bam may dong vai tro la nha
cung cap ha tang cho Tai chinh phi tap trung
DeFi, moét trong nhiing xu hudng I8n cua tai
chinh toan cau, Vi du, nén tang DeFi Aave su
dung AWS dé xU ly hang triéu giao dich vay
ngang hang, dam bdo kha nang mad réng va
bdo mat. Viéc phan tich dU liéu cua Blockchain
clng phai dua trén dién todn dédm may dé
dam bado tuadn thd quy dinh, dinh hinh cho
tuong lai tai chinh toan cau.

Ngoai ra, né con ho trg cac sang kién tai
chinh xanh (ESG) bang cach cung cap suc
manh tinh todn dé phan tich di liéu ESG, gidp
cac to chuc tai chinh dat ducgc muc tiéu bén
ving. Tuy nhién, dién todn dam may déi mat
v3i thach thuc vé bdao mat, v8i 90% ngan hang
toan cau bi tan cdéng di liéu vao nam 2021,
theo IBM. Cac cbng ty thi qua phu thubc vao
cdc nha cung cap nhu AWS hodc Azure cé thé
dan dén tinh trang khéa nha cung cap (vendor
lock-in), han ché tinh linh hoat. Cac quy dinh
nhu GDPR yéu cau quan ly dU liéu chat ché
trén dam may, dat ra thach thdc vé tuan thu.
Trong tudng lai, mé hinh ddm may lai (két hdp
dadm may cdng cdng va riéng tu) sé chiém uu
thé, v8i 80% t6 chuc tai chinh du kién ap dung
dam may vao nam 2025, theo Deloitte. Su hoi
tu cla ddm may v3i Al va Big Data sé tiép tuc
day nhanh su thay daéi, tu trién khai dich vu tai
chinh theo thai gian thuc dén hoé trg cac mo
hinh tai chinh phi tap trung, dam bao cac to
chuc tai chinh duy tri Igi thé canh tranh trong
boi canh thi trudng ngay cang phuc tap.

2. Co hdi cho Viét Nam va cac té chuc tai
chinh

Cong Nnghé s6, bao gom Tri tué nhan tao (Al),
Machine Learning (ML), Blockchain, Big Data
va bién toan dam may, dang dinh hinh lai
chudi gid tri tai chinh toan cau mot cach sau
sac, mang lai nhing thay déi vuct bac trong
cach cac to chuc tai chinh van hanh, giao dich
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va phuc vu khach hang. Nhing céng nghé nay
khong chi cai thién hiéu qua hoat dong, giam
chi phi ma con md réong kha nang tiép can
dich vu tai chinh, dac biét la nén kinh té dang

phat trién nhu Viét Nam. V&i dan s6 han 100
triéu ngudi, trong dé 70% ngudi dudi 35 tudi va
ty 1& ngugdi s dung internet dat 73% theo
World Bank (2023), Viét Nam dang cé rat nhiéu
Igi thé dé tan dung céc céng nghé sé nang cao
vi thé trong nganh tai chinh toan cau. Cac
cbng ty tai chinh Viét Nam hoan toan cé thé
M3 rong pham vi hoat déng ra thi trudng quoc
té bang cach tan dung cdng nghé sé dé phat
trién cac san pham tai chinh sdng tao va khai
thac cac hiép dinh thudng mai tu do. Hudng
téi muc tiéu Viét Nam tré thanh trung tam tai
chinh cong nghé (fintech) cla khu vuc Béng
Nam A.

2.1. Tadng hiéu qua hoat déng va giam chi
phi nhé Tri tué nhén tao va Céng nghé May
hoc

Trudc hét, Al va ML dang cach mang hda cac
hoat déng tai chinh bang cach tu déng hoéa va
toi uu hda cac quy trinh phuc tap. TU giao dich
thuat todn trén san ching khoan, cham diém
tin dung chinh xac han, dén viéc trién khai
robo-advisors ho trg dau tu va chatbot tu déng
phuc vu khach hang, cac céng nghé nay da
thay doi cach cac té chuc tai chinh tuong téc
v8i ngudi dung. Tai Viét Nam, cac Ung dung
thanh toan nhu MoMo va ZaloPay la minh
chung ré rang nhat. MoMo, véi han 30 triéu

Ngugdi dung tinh dén nam 2023, da xu ly giao
dich tri gia hon 1,5 ty USD trong nam qua, theo
Fintech News (2023). Cong ty nay sU dung Al
dé tu déng hda quy trinh xdc minh danh tinh
khach hang (KYC) va phat hién gian lan, giam
thiéu thai gian xU ly giao dich, cat giam chi phi
van hanh xudéng 20-30%. ZaloPay, mdt nén
tang khac vé8i hon 15 triéu ngudsi dung, ap
dung ML dé phan tich d liéu hanh vi, tu dé ca
nhan hoéa cac dich vu nhu chuyén tién, thanh
toan hda dan va khuyén mai. Khi ing dung Tri
tué nhan tao va cébng nghé may hoc trong
quan ly nang lugng va cod sd ha tang trong
nganh tai chinh s& giup giam lang phi tai
nguyén cho cac céng ty tai chinh.
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Thoéng qua co ché phan tich dU liéu theo thdai
gian thuc tu Internet két ndi van vat (loT), ML
sé s’ dung dd liéu tU cdm bién loT dang lap
dat trén cac thiét bi tai chinh nhu cay ATM,
may POS, hodc cac trung tam dU liéu khac,
sau do theo doi, thu thap, du doan nhu cau su
dung nang lugng dién trén lich sU, nhan dién
thai gian cao diém va diéu kién maéi trudng,
dua vao nhing dU liéu da phan tich Al tich hgp
v3i hé théng quan ly nang lugng (EMS) tu
dong diéu chinh cong suat hé théng, cac thiét
bi tai chinh, gidam lang phi. Tai HSBC, ngan
hang da sU dung Al dé téi uu hda nang lugng
trong cac trung tam di liéu ddm may trén nén
tdng Azure, gidm 20% lugng dién tiéu thu
(Microsoft, 2023). Al phan tich d liéu tU cam
bién nhiét do va tai cong viéc dé diéu chinh
may chu, tranh lang phi nang lugng trong cac
gis thap diém. Ngoai ra giadi phap nay con cé
thé du dodn dugc thai diém bao tri thiét bi,
trdnh hong héc bat ngd va gidm chi phi sla
chia, viéc dp dung ML dé quan ly nang lugng
may ATM, tiét kiém 15% chi phi dién nang trén
toan cau, dong thai giam 10% thdi gian bao tri
nhd du dodan hong hoéc (Bank of America
Sustainability Report, 2024)

Theo VnExpress (2023), hdn 50% dan so6 Viét
Nam hién s dung vi dién td, phan anh su dich
chuyén manh mé tu ngadn hang truyén théng
sang cac giai phap fintech. Ngoai linh vuc
thanh toan, cac ngan hang sé nhu Timo clng
tdn dung Al dé cung cap cac khoan vay tin
chap cd nhan hdéa dua trén lich su tin dung va
théi quen tiéu dung cua khach hang. Theo
Vietnam Investment Review (2023), Timo da
phuc vu haon 1 triéu khach hang vai ty & hai
long dat 85%, Nnhd kha nang phé duyét khoan
vay nhanh chdng trong vong 24 gid. Trong linh
vuc b3ao hiém, B3ao Viét khai thac dU liéu I6n
két hdp vai Al dé phat trién cac san pham bao
hiém sulc khoe cd nhan hda, dua trén théng tin
y té va 16i séng cua khach hang, tu dé tang
doanh thu thém 15% trong nam 2022, theo bao
cdo ndi bd cua cong ty. Nhiing vi du nay cho
thay Al va ML khoéng chi nang cao trai nghiém
khach hang ma con giup cac cébng ty tai chinh
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Viét Nam téi uu hdéa nguon luc va ma rong thi
phan ra thé gidi.

2.2. Thdc ddy tdai chinh toan dién qua
Blockchain

Blockchain dang thay déi cau truc tai chinh
toan cau bang céach loai bd cac trung gian,
tang cudng tinh minh bach va bao mat., cac
cong ty Cong nghé tai chinh c6 thé can nhac
Ung dung DeFi dé cung cap cac khoan vay
nho (microfinace) cho néng dan hoac tiéu
thuogng ma khong can thé chap. Vi du nhu
Mot Nnéng dan trong dau & Ba Lat cd thé vay
tién trén nén tang DeFi vd&i 1ai suat thap ma
khéng can tai san dam bao, khoan vay sé dudgc
danh gid bdi Blockchain dua trén lich si giao
dich phitap trung (Deloitte,2024), ngoai ra nén
tdng nay hoat déng 24/7, giup giao dich trd
nén thuan tién hon ma khoéng can phai dgi
dén gid hanh chinh gidng nhu cac ngan hang
truyén thong.

Diéu nay ma ra ca hodi cho cac cong ty tai
chinh Viét Nam tham gia vao thi trudng toan
cau, dac biét trong bdi canh xuat khau cua
Viét Nam dat 371 ty USD trong nam 2022, theo
Téng cuc Théng ké. Tai thi trudng ndi dia,
Blockchain cé thé dugc st dung dé thuc day
tai chinh toan dién, cung cap dich vu cho han
30% dan s6 chua c6 tai khoan ngan hang, theo
Ngd&n hang Thé gidi (2023). Ta cé thé xem xét
M3 rong va lam phod bién han ndia nén tang
cho vay ngang hang (P2P lending), nén tang
sé két ndi tat ca nhing ngugdi di vay va nhing
Ngugdi cho vay mot cach truc ti€p ma khdéng
can phai qua Ngan hang theo kiéu truyén
théong na.

2.3. Phdt trién cdc san phdm tai chinh sdng
tao véi D liéu Ién (BigData) va Tri tué nhén
tao (Al)

Bién dU liéu thanh mot tai sdn chién ludc dua
trén cong nghé BigData, gilp cac cong ty tai
chinh quan ly rui ro, téi uu héa danh muc dau
tu va cung cap dich vu cd nhan hoéa. Cac ngan
hang I8n nhu Vietcombank va Techcombank
da su dung Big Data dé phan tich hanh vi
khach hang va phat trién cdc san pham phu
hdp. Diéu nay khong chi cai thién trai nghiém
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khach hang ma con gilp ngadn hang tiét kiém
hang triéu USD chi phi vdn hanh md&i nam.
Trong linh vuc bao hiém, Bao Viét st dung di
liéu I8n dé thiét ké cac gdi bao hiém ca nhan
héa, chdng han nhu bao hiém & té dua trén
théi quen 1ai xe, tU doé tang ty Ié gitt chan
khach hang Ién 20%. Tuy nhién, viéc khai thac
Big Data clUng dat ra cac thach thdc I8n vé
quyén riéng tu va bdo mat dU liéu. Vu ro ri di
liéu clia han 10.000 khach hang tuU mét cong ty
tai chinh tai Viét Nam vao nam 2022, theo Bao
Thanh Nién, la I8i canh bao vé tam quan trong
cla an ninh mang. Bé giai quyét van dé nay,
cac cong ty can tuan thu nghiém ngat Luat An
ninh mang 2018 va dau tu vao cac cbng nghé
ma hoa tién tién. Bong thdi, viéc dao tao nhan
luc vé phan tich dU liéu va Al la yéu té then
chét dé tan dung toéi da tiém nang cua Big
Data, dac biét khi Viét Nam hién chi cé khoang
10.000 chuyén gia dU liéu, theo Vietnamnet
(2023), trong khi nhu cau udc tinh cao gap 5
lan con s6 dé.

Tom lai, cac cong nghé nhu Al ML,
Blockchain, Big Data va bién toan dam may
dang mang lai cg hodi chua tung cé dé Viét
Nam va cac cdng ty tai chinh tham gia sau han
vao chudi gid tri tai chinh toan cau. Theo
Statista (2023), thi trudng fintech Viét Nam du
kién dat gid tri 18 ty USD vao nam 2025, v3i toc
do tang trudng hang nam 15%, phan anh tiém
nang to I8n cla nganh. TU viéc ti€p can thi
trudng quoc té€, téi uu hda hoat dong, sdng tao
san pham dén canh tranh véi cac td chdc
truyén théng, nhing céong nghé nay dang
dinh hinh mét tuang lai tai chinh day trién
vong.

3. Thach thuc d6i v8i Viét Nam va cac to
chuc tai chinh

3.1. Thdch thuc vé an ninh mang

Bén canh nhing cad hdi to I8n ma céng nghé
s6 mang lai, Viét Nam va cac cbng ty tai chinh
cling phai déi mat vé8i nhiéu thach thuc dang
ké khi ap dung cac cong nghé mdai nhu tri tué
nhan tao (Al), blockchain, d liéu I8n (Big Data)
va dién todn ddm may. Su gia tang cla cac
giao dich truc tuyén va dich vu tai chinh di

NGHIEN cUU TRAO POI

doéng da ma ra canh cla cho su phat trién vuct
bac, nhung déng thdai clng lam gia tang nguy
co tan céng mang va danh cap dd liéu. Theo
bdo cdo cua Trung tdm Gidm sat An toan
Khéng gian mang Quéc gia (NCSC), Viét Nam
ghi nhan hang nghin vu tan céng mang mai
nam, trong do linh vuc tai chinh luén la Mot
trong nhiing muc tiéu hang dau. Cu thé, trong
nam 2023, NCSC da phat hién hon 12.000 vu
tdn cdéng mang nham vao cac td chuc tai
chinh, gay thiét hai udc tinh lén dén hang
tram ty dong, theo thong tin tU VnExpress
(2023). NhUng vu tan cong nay khéng chi de
doa dén an toan d{ liéu cla khach hang ma
con lam suy gidm niém tin cda ngugdi dung
vao cac nén tang tai chinh so6, von la yéu té
s6ng con dé tao dudc long tin trong xa hoi. bé
doi phd vai moi de doa nay, cac cong ty tai
chinh budc phai dau tu manh mé vao céac giai
phap bao mat tién tién nhu ma hoéa d liéu
end-to-end, xac thuc da yéu t6é va cac hé théng
phat hién xam nhap dua trén Al Tuy nhién,
viéc trién khai nhing céng nghé nay doi hoi
nguodn von I8n va dbéi ngld nhan su coé trinh do
chuyén mon cao, diéu ma nhiéu doanh nghiép
nho va vua tai Viét Nam hién nay chua thé dap
Ung day du. Thuc té, chi phi dé xay dung mot
hé théng bdao mat hién dai cé thé lén dén
hang triéu USD, chua ké dén chi phi duy tri va
nang cap thudng xuyén dé déi phd véi cac
hinh thdc tan cong mai ngay cang tinh vi.
3.2. Quadn Ii dit liéu va tudn thu quy dinh
bdo vé quyén riéng tu

Ngoai van dé an ninh mang, viéc thu thap va
xU ly df liéu I8n dé cd nhan hda cac dich vu tai
chinh cing dat ra nhing thach thudc khéng
nho lién quan dén quan ly dU liéu. Trong bdi
canh cac quy dinh bao vé dU liéu cd nhan ngay
cang tréd nén nghiém ngat trén toan cau, cac
cdbng ty tai chinh tai Viét Nam khéng chi phai
doi mat véi dp luc tuan thu quy dinh Bao vé
quyén riéng tu trong nudc ma con coé cac tiéu
chuan quéc té nhu GDPR cula Lién minh chau
Au (EU), vén ap dung cho bat ky doanh nghiép
nao xu ly dU liéu cda cong dan EU. Tai Viét
Nam, Luat An ninh mang 2018 da dat ra nhing
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yéu cau cd ban vé bao vé dU liéu, nhung viéc
thuc thi va dp dung thuc té van con nhiéu 16
héng dang chu y. Theo moét bai viét trén Bao
Thanh Nién (2023), hoan 60% cac cbng ty
Fintech tai Viét Nam hién nay chua xay dung
dugc mot chién luge quan ly d liéu toan dién,
diéu nay khién ho dé rgi vao tinh trang vi
pham quy dinh cla nha nudc hodc su mat
long tin tU khach hang khi md réng cac hoat
dong ra thi trudng quédc té. Chang han, moét
cobng ty fintech khéng cé hé théng ma hoéa di
liéu nhay cam hoac chinh sach quyén riéng tu
ré rang cé thé bi phat nang néu vi pham
GDPR, v8i muc phat t6i da Ién dén 20 triéu
euro hoac 4% doanh thu hang nam, tuy tung
muc doé vi pham.

3.3. Khung phdp Ili chua hoan thién

Khung phap ly chua hoan thién la m&t trong
nhing rao can I8n nhat déi vai viéc ap dung
cac cong nghé tai chinh mdi nhu tri tué nhan
tao (Al), blockchain, dU liéu I6n (Big Data), va
dién todn dam may tai Viét Nam. Theo Tap chi
Tai chinh (2023), han 70% cbng ty fintech tai
Viét Nam gap kho trong viéc tuan thu cac quy
dinh hién hanh do thiéu hudng dan cu thé tu
cd quan nha nudc, dac biét trong cac linh vuc
md&i nhu tién ky thuat s, tai chinh phi tap
trung (DeFi), va hgp déong thédng minh (smart
contracts). Su thiéu dong bd va cap nhat cham
cla khung phap ly khéng chi tao ra su khéng
chac chan ma con han ché tiém nang déi mdi
sadng tao cho cac doanh nghiép. Trong bdi
canh thi trudng fintech Viét Nam du kién dat
18 ty USD vao nam 2025 v@i téc do tang trudng
15% moi nam (Statista, 2023), viéc xay dung
Mot khung phap ly rd rang va linh hoat la yéu
té v6 cung quan trong dé tan dung co hoi tu
cong nghé sé va ndng cao vi thé trong chudi
gia tri tai chinh toan cau.

DaGi vai tién kY thuat s6, Viét Nam van chua
c6é khung phép ly chinh thic dé diéu chinh
viéc phat hanh hodc si dung cac loai tién nay.
Theo Ngan hang Nha nudc Viét Nam (2023),
cac quy dinh hién hanh dung & viéc cam su
dung Bitcoin va cac tiéen ma hda khac lam
phuang tién thanh toan hdp phap, nhung
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khéng dua ra hudng dan vé cach céc cong ty
Cong nghé tai chinh cé thé thi nghiém hoac
tich hgp dong tién ki thuat sé trong cac giao
dich. Vi du, mét cong ty mudn phat trién vi
dién tu ho trg s dung Bitcoin dé phuc vu
Nngudi dung giao dich, cé thé déi mat vdi rdi ro
phap ly do thiéu quy dinh ré rang vé luu trg,
giao dich, va bao mat. biéu nay khéng chi lam
cham tién doé phat trién ma con khién cac nha
dau tu quoc té ngai rét von vao cac du an lién
quan dén tién k¥ thuat sé tai Viét Nam. Theo
Nextrans (2022), lugng von dau tu vao mang
Cong nghé tai chinh tai Viét Nam phan I8n tap
trung vao thanh todn s6 va P2P lending. Ngoai
ra cac du an blockchain chi chiém dudi 10% do
lo ngai vé phap ly.

Dabi véi Vay ngang hang (P2P), day la md6 hinh
két ndi truc tiép gilta ngudi cho vay va ngugi
vay théng qua nén tang truc tuyén ma ko can
thdéng qua trung gian

nhu ngan hang. Tai Viét Nam, P2P lending da
sdm phat trién tU nam 2016, v3i cdc nén tang
két néi nhu Tima.vn, Vaymuon.vn,... Tuy nhién,
khung phap ly con ma ho, dan dén nhiéu rudi ro
nhu rdia tién hay tron thué. Theo VietnamPlus,
Mot s6 Nén tang P2P co 1ai suat I1én dén 39,1%
mMoi thang, gap nhiéu 1an so véi cdc ngan hang
truyén thong, diéu nay gay ra lo ngai vé tin
dung den. Nhan thay tiém nang phat trién cua
nén tang nay, chinh phud ban hanh Nghi dinh
94/2025/ND-CP, phé duyét chudng trinh thi
diém P2P lending trong hai ndm, bat dau tu
01/07/2025. Nghi dinh nay cho phép cac céng
ty cong nghé tai chinh da dugc cap phép hoat
déong “sandbox”, moét maoi trudng tu nghiém
dugi su gidm sat chat ché cua cac ca quan
quan ly, day la budc di quan trong dé dua P2P
lending vao khudén kho phap |i gidm rdi ro va
thic day nén tai chinh toan dién. Mac du vay,
chi phi dé moét cong ty tai chinh tap trung dau
tu tuadn thu cac quy dinh la vb cung cao, nha
nudc can cé cac chinh sach hoé trg thuc day
Vviéc nghién clu s8m hoan thanh tranh lang
phi tai nguyén, chua ké rui ro xuat hién nhing
nén tang P2P hoat dong ngoai khung phap ly
la c6 kha nang xay ra,
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nhu da tung 3 Trung Quoc trudc khi quodc gia
nay phai déng cdia hon 10.000 nén tang P2P
(Hanoi Times, 2020) . Khung phap ly cho vay
ngang hang tai Viét Nam dang phat trién theo
hudng tich cuc v8i Nghi dinh 94/2025/ND-CP,
cho phép thi diém sandbox, nham gidm rui ro
va thuc day tai chinh toan dién. Tuy nhién,
thach thuc nhu thiéu kinh nghiém quan ly va
chi phi tuan thd can dugc gidi quyét. Viét Nam
c6 thé hoc hoi tU Singapore va An D6 dé xay
dung moét hé sinh thai P2P lending bén ving,
ho tré muc tiéu kinh té s6 va canh tranh quéc
té.

Thiéu dong bd giilia cdc cd quan quan ly |a
mot van dé vo cung nghiém trong. Hién tai,
Ngan hang Nha nudc Viét Nam chiu trach
nhiém gidm sat cac hoat déng lién quan dén
mang cdng nghé tai chinh, nhung cac linh vuc
nhu blockchain va DeFi van con lién quan dén
B6 Thong tin va Truyén thong (bao mat du
liéu) va BO Tai chinh (thué). Su chong chéo va
sU thiéu phoi hdp gilia cac cd quan nay khién
doanh nghiép khé xac dinh quy trinh dé tuan
thd. Theo Deloitte (2024), cac qudéc gia nhu
Singapore da thanh céng trong viéc thidc day
cac giadi phap cébng nghé trong tai chinh nhdg
cd ché sandbox, cho phép thd nghiém cac
cbng nghé mai trong mMoi trudng dudc kiém
soat. Khi do, Viét Nam mdi bat dau trién khai
sandbox vao nam 2023, nhung pham vi ap
dung con han ché, chi tap trung vao thanh
toan s6 ma chua bao gom blockchain hay DeFi
(Ngadn hang Nha nudc, 2023). Diéu nay khién
cadc cong ty nhu Finhay hoac Infina, von su
dung robo-advisors va cé tiém nang tich hgp
blockchain, phai hoat déng than trong dé
tranh vi pham phap ly (baodautu.vn, 2024).

Nhin chung trong tuong lai, gidi quyét va
hoan thién khung phap ly sé la chia khda giup
Viét Nam khai thac toi da tiém nang cua céng
nghé sé trong nganh tai chinh

Tém lai, du céng nghé sé ma3 ra nhiéu trién
vong cho Viét Nam va cac cbéng ty tai chinh,
nhung nhing thach thdc nhu an ninh mang,
quan ly di liéu, thiéu hut nhan luc va khung
phép ly chua hoan thién van Ia nhing rao can
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I8n can dudgc giai quyét. Cac doanh nghiép can
chu déng dau tu vao bao mat, ndng cao nang
luc quan ly dU liéu, phat trién ngudn nhan luc
va phéi hgp véi chinh phi dé xay dung mot hé
sinh thai tai chinh sé bén ving. Chi khi vugt
gua dugc nhing khoé khan nay, Viét Nam mdi
cé thé tadn dung téi da tiém nang cua cdng
nghé sé dé nang cao nang luc canh tranh va
khang dinh vi thé trong chudi gid tri tai chinh
toan cau.
4. Khuyén nghi

Coéng nghé s6 dang dinh hinh lai nganh tai
chinh toan cau, mang lai cg hoi dé Viét Nam
nang cao vi trén nén tai chinh toan cau, nhung
clng dat ra yéu cau cap bach vé déi mai va
thich nghi. So v&i cdc qudc gia dan dau nhu
Singapore va An B9, Viét Nam ¢é thé nhin vao
nh{ng sai lam cla cac nudc phat trién di trudc
dé rut ra bai hoc kinh nghiém xay dung chién
lugc phat trién fintech phu hgp. Singapore da
thanh céng trong viéc tréd thanh trung tam
fintech khu vuc nhd khung phap ly ré rang,
dac biét la ca ché sandbox, cho phép cac cong
ty thd nghiém cédc san pham tai chinh mdi
trong moi trudng dudc kiém soat. Theo
Monetary Authority of Singapore (2023), hdon
200 cbng ty fintech da tham gia sandbox tu
nam 2016, gilp Singapore thu hut han 1ty USD
dau tu vao fintech moéi nam. Viét Nam co thé
hoc hdi moé hinh nay dé khuyén khich déi mai
ma khoéng gay rui ro hé thong, dac biét trong
cac linh vuc nhu tién k¥ thuat s6 va DeFi.
Tuang tu, An D6 da cach mang hoa thanh toan
s6 vai Unified Payments Interface (UPI), xd ly
hon 10 ty giao dich moi thang vao nam 2023
(National Payments Corporation of Indiq,
2023). Thanh coéng cla UPI dén tuU su hdp tac
chat ché gilta chinh phu, ngadn hang, va cdéng
ty cong nghé, cung vdi viéc trién khai co s3 ha
tang so. Viét Nam, vdi ty |é sd dung vi dién tu
cao (50% dan s6, theo VnExpress, 2023), c6 thé
phat trien mot hé théng thanh toan sé6 quéc
gia tucsng tu dé thuc day tai chinh toan dién.

Tuy nhién, Viét Nam clng can tranh cac sai
lam tuU cdc quodc gia khac. Vi du, cac vu vi
pham d liéu tai chau Au, v8i muc phat GDPR
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|én dén 19 ty euro vao nam 2022 (European
Data Protection Board, 2023), 1a IGi canh bdo vé
tam quan trong clda quan ly d liéu. Viét Nam
can xay dung cac chinh sach bao vé du liéu
chat ché& han, dac biét khi ma réng hoat déng
ra thi trudng quéc té. Ngoai ra, su canh tranh
tU cac fintech nudc ngoai nhu GrabPay va
Revolut, vén cé ngudon luc manh va cdéng nghé
tién tién, doi hoi cac cong ty Viét Nam phai
dau tu vao nghién clu va phat trién (R&D) dé
duy tri Igi thé canh tranh. Viéc hgp tac gilta cac
ngan hang truyén thong va fintech, nhu
trusng hdp Vietcombank tich hgp cac giai
phap thanh todn s6 (McKinsey, 2023), la moét
hudng di can dugc ma réng dé tao ra hé sinh
thai tai chinh s6é manh mé.

Pé tan dung ca hdi va vugt qua thach thic,
Viét Nam can trién khai cac chién lugc dai han.
Dau tu vao ha tang cong nghé, nhu trung tam
d{ liéu va mang 5G, sé tao nén tang cho céac
dich vu tai chinh sg, tranh su phu thudc vao cg
sd dién todn ddm may tuU nudc ngoai. Phat
trién nhan luc thong qua céc chuong trinh dao
tao lién két vai cac té chlc quodc té, gidi quyét
tinh trang thiéu hut chuyén gia vé mang céong
nghé. Hoan thién khung phap ly, v8i cac quy
dinh ré rang vé blockchain va tién ky thuat so,
sé tao moi trudng thuan Igi cho su doi mdi
kich thich sang tao. Cudi cung, thic day tai
chinh xanh théng qua cac san pham ho trg
nang ludng tai tao va ESGC sé giup Viét Nam
thu huat dau tu quoc té va dap Ung cac xu
hudng toan cau.

5. Két luan

Cong nghé s6 da mang lai cho Viét Nam
nhing cc hoi chién lugc dé tham gia sau haon
vao chudi gid tri tai chinh toan cau. Cac nén
tang fintech nhu MoMo, v&i han 30 triéu ngudi
dung va 1,5 ty USD gié tri giao dich trong nam
2023 (Fintech News, 2023), da ching minh kha
nang canh tranh qudc té théng qua tich hgp
Vv8i cac dich vu nhu Apple Pay va Google Pay.
Cac doanh nghiép nhu Tima, xU ly han 10.000
ty dong khoan vay ngang hang (CafeF, 2023),
va Timo, phuc vu han 1 triéu khach hang vai
cadc san pham vay ca nhan hoda (Viethnam
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Investment Review, 2023), cho thay tiém nang
cla cdng nghé trong viéc ma3 réng tiép can tai
chinh. Cac hiép dinh thudng mai tu do nhu
CPTPP va EVFTA, cung V@i su gia tang dau tu
nudc ngoai vao fintech (hon 260 cbng ty
fintech tai Viét Nam vao nam 2022, theo
Nextrans, 2022), tao diéu kién dé cac cong ty
Viét Nam tham nhap thi trudng quoc té va thu
hat von. Haon na, xu hudng tai chinh xanh, véi
nhu cau ngay cang tang vé cac san pham tai
chinh hoé trg nang lugng tai tao va giam phat
thai, cho phép Viét Nam dap Ung cac tiéu
chuan ESG va thu hdt cdc nha dau tu toan cau.
Nhing cd hodi nay khéong chi thdc day tang
trudng kinh t& ma con nang cao uy tin cla Viét
Nam nhu mot quéc gia tién phong trong doi
mdi tai chinh.

Tuy nhién, hanh trinh chuyén doi s6 cla Viét
Nam khong hé thiéu thach thidc. Quan ly dU
liéu I8n doi hoi tuan thu cac tiéu chuan quéc
té nhu GDPR, nhung hon 60% cong ty fintech
Viét Nam van thiéu chién lugc quan ly d liéu
toan dién (Bdo Thanh Nién, 2023). Thiéu hut
nhan luc cong nghé cao, véi chi 10.000 chuyén
gia d{ liéu so v8i nhu cau 50.000 (Vietnamnet,
2023), can tra viéc trién khai cac giadi phap Al va
blockchain tién tién. Bac biét, khung phap ly
chua déong bo, véi han 70% cong ty fintech gap
khé khan do thiéu hudng dan ré rang (Tap chi
Tai chinh, 2023), tao ra rui ro cho cac sang kién
nhu tién k¥ thuat sé va hgp dong théng minh.
Nhing trd ngai nay doi hoi Viéet Nam phai
hanh déng nhanh chdéng va quyét liét dé xay
dung modt nén tang ving chac cho tai chinh
sO.

Dé khai thac téi da tiém nang cua céng
nghé s, Viét Nam can trién khai cac chién
lugc toan dién. Trudc tién, dau tu vao ha tang
cdbng nghé va an ninh mang la yéu t6é coét 1oi.
Viéc xay dung cac trung tam dd liéu hién dai
va trién khai cadc hé théng bao mat tién tién
nhu Mma hoéa dU liéu va phat hién maoi de doa
dua trén Al sé giup bdo vé hé thong tai chinh
khoi cac cudc tan cong mang. Chinh phu c¢é
thé khuyén khich dau tu tu nhan théng qua
céc gdi uu dai thué hoac quy ho trg déi mai.
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ThU hai, phat trién ngudn nhan luc chat lugng cao la uu tién chién lugc. Viét Nam can ma rong
cadc chuang trinh dao tao vé Al, blockchain va d liéu I8n, két hgp véi cac trudng dai hoc, té chic
qudc té va doanh nghiép cong nghé nhu FPT va Viettel. Cac sang kién nhu Chién lugc Chuyén
doi S6 Quobc gia, va8i muc tiéu 50% doanh nghiép dp dung céng nghé sé vao nam 2025, nén dugc
day manh théng qua cac khda hoc truc tuyén va chuang trinh thuc tap thuc té Thu ba, hoan
thién khung phap ly la diéu kién tién quyét dé tao moi trudng thuan Igi cho fintech. Viét Nam
can ban hanh céac quy dinh cu thé vé tién k¥ thuat s, DeFi va blockchain, dong thai thd nghiém
cac md hinh sandbox quy dinh dé khuyén khich déi mdi ma khdéng gay rui ro hé théng. Cudi
cung, thidc day hgp tac gitia cac ngan hang truyén théng va cong ty fintech sé tao ra moét hé sinh
thai tai chinh s6é manh mé. Cac quan hé déi tac nhu gilfa Vietcombank va cac fintech dé phat
trién thanh toan sé, hodc Techcombank st dung cdng nghé dam may dé téi uu hda hoat dong

(McKinsey, 2023), la nhiing vi du dién hinh can dugc nhan réng.

Nghién clu nay da lam ré cach cong nghé s6é dang tai dinh hinh nganh tai chinh va dinh vi Viét
Nam trong lan séng chuyén doi toan cau. V3i su két hgp gilia ca hodi chién lugc va thach thuc
phuc tap, Viét Nam dung trudc mot ngé ré lich si dé chuyén minh ti mot nén kinh té dang phat
trién thanh moét trung tdm tai chinh cdéng nghé cé tam anh hudng. Thanh cong cla qua trinh
nay sé phu thudc vao kha nang phoi hgp gitta chinh phud, doanh nghiép va céng déng hoc thuat
dé xay dung mot hé sinh thai tai chinh sé bén viing, an toan va sang tao. Bang cach dau tu vao
cong nghé, nhan luc, phap ly va hgp tac, Viét Nam khéng chi cdé thé nang cao nang luc canh
tranh ma con gép phan dinh hinh tugng lai ctia nganh tai chinh thé gidi, khang dinh vai tro cla
minh trong Mot nén kinh té s6 toan cau day tiém nang.
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PHAP THICH UNG

Nguyén Quéc Pat ~ . ;
Tran Thi Thuy Vy
K244040491

K234141753 /.
° °

@
1. Hién trang: Su noéi Ién cta phan manh tai chinh trong bdi canh dia chinh tri ciang
thang

Trong nhiing nam gan day, thé gidi ching kién su gia tang nhanh chdéng va phuc tap
cla cac yéu to bat 6n dia chinh tri. Bién hinh la cudc xung dét Nga - Ukraine kéo dai, va
canh tranh chién lugc ngay cang cang thang gitta Hoa Ky va Trung Qudc trén nhiéu mat
tran, tU thuong mai, cong nghé dén tai chinh va quan su. Nhing cang thang nay khong
chi gay ra rui ro chinh tri ma con lan rong va anh hudng nghiém trong dén cau trudc van
hanh cla hé théng tai chinh qudc té.

Dac biét, cac bién phap trung phat tai chinh da tré thanh céng cu chinh sach doéi ngoai
pho bién, véi tan suat sU dung va pham vi ngay cang md réng. Hang loat ngan hang,
cong ty, tham chi cad hé théng thanh todn cla cac quéc gia bi loai khdi mang lugi toan
cau. Bén canh d6, xu hudng chu nghia bao hd kinh té dang tréi ddy manh mé, thé hién
qua cac hang rao thué quan, han ché dau tu, kiém soat di liéu xuyén bién gidi va céac

bién phap gidi han cong nghé doi véi cac ddi thu dia chinh tri.

1.1. Ta héi nhép dén phdn manh tai chinh
todan cdu

Trong ba thap ky qua, toan cau hoda tai chinh
da gidp hinh thanh moét hé théng tai chinh
quoc té lien két manh mé, thic day dong von
xuyén bién gidi, cai thién hiéu qua phan bd
nguon luc va tao diéu kién cho tang trudng
toan cau. Vi du, su phat trién cla cac trung
tam tai chinh toan cadu nhu London, New York
va Hong Koéng da giup két ndi dong von gila
cac chau luc, dong thai thuc day su I6n manh
cla cac quy dau tu, ngan hang da qudc gia va
thi trudng chuing khoan toan cau. Tuy nhién,
lan séng dia chinh tri md&i da lam dao ngudc
tién trinh nay, dan dén su trdéi day cla phan
manh tai chinh mét hién tugng ma dong vén,
thi trudng va hé théng tai chinh bi chia cat
theo ranh gidi chinh tri. Cac rao can doéi vdi
dong tai chinh xuyén bién gidi dang ngay
cang trd nén ro rét va pho bién trong bdi canh
bat on dia chinh tri gia tang.

Trudc hét, nhiéu qudc gia da chu déng ap
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dung cac bién phap kiém sodt dong von ra
vao nén kinh t& nham bao vé 6n dinh tai chinh
ndi dia. Vi du, Trung Quobc duy tri cac bién
phap kiém soat vén nghiém ngat dé ngan
dong vén thoat ra nudc ngoai, trong khi An D6
tUng ap dat gidi han dau tu ra nudc ngoai
nham kiém soat bién dong ty gid va du tri
ngoai héi. Nhiing bién phap nay bao gom viéc
adp dat cac han muc chuyén tién, siét chat cac
quy dinh vé dau tu ra nudc ngoai, va hé thong
tai chinh bi chia cat theo ranh gidi chinh tri.
Céc rao can daéi véi dong tai chinh xuyén bién
gidi dang ngay cang tré nén ro rét va pho bién
trong béi canh bat 6n dia chinh tri gia tang.

Trudc hét, nhiéu qudc gia da chu déng ap
dung cac bién phap kiém soat dong von ra
vao nén kinh té& nham bao vé 6n dinh tai chinh
ndi dia. Vi du, Trung Qudc duy tri cac bién
phap kiém soat vén nghiém ngat dé ngan
dong vén thoat ra nudc ngoai, trong khi An D6
tUng ap dat gidi han dau tu ra nudc ngoai
nham kiém soat bién déng ty
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gid va du trd ngoai hoi. Nhing bién phap
nay bao gom viéc ap dat cac han muc
chuyén tién, siét chat cac quy dinh vé dau
tu ra nuéc ngoai, hodac kiém soat cic giao
dich ngoai té. Muc tiéu |a nham han ché tac
dong tiéu cuc tU bién dong thi trudng quéc
té va cac cu soc tai chinh lan toa.

Bén canh do, cac Iénh trung phat tai
chinh vén dudc st dung nhu mot cong cu
chinh sach déi ngoai da tréd nén pho bién
haon. M6t vi du dién hinh |a viéc Nga bi loai
khoi hé thong thanh todan qudoc té SWIFT
sau cudc xung doét tai Ukraine, khién cac
Nngan hang Nga gan nhu bi cb 1ap khdi hé
théng tai chinh toan cau. Tai sdn clda nhiéu
td chuc tai chinh Nga clng bi déng bang
tai My va EU, anh hudng nghiém trong dén
kha nang thanh todn quoc té va tiép can
nguon von cua ho.

Ngoai ra, tinh trang han ché hodc loai bo
quyén truy cap vao cac ha tang tai chinh
trong yéu dang khién mot s6 quoc gia bi
gat ra bén |é cua mang lugi tai chinh quéc
té. Vi du, Iran tU lau da phai doéi mat vaéi viéc
bi ngat két ndi khoi cdc nén tang thanh
todn xuyén bién gidi do Iénh cam van cua
phucng Tay, khién cdc giao dich thuagng
mai va dau tu vao nudc nay gan nhu té liét.
Diéu nay dan dén giadn doan nghiém trong
trong hoat dong thanh toan, chuyén tién va
dau tu xuyén bién gidi, anh hudng tiéu cuc
dén hiéu qua phan bd ngudn luc toan cau
va lam gia tang chi phi tai chinh déi véi ca
khu vuc coéng va tu nhan.

K&t qua la muc do tin tudng vao hé thong
tai chinh toan cau suy giam. Cac nha dau tu
Nngay cang uu tién “da dang hoda dia chinh
tri” nghia la chi hdp tac trong pham vi cac
NnUdc dudc xem la than thién hoac cung
phe chién lugc. M6t vi du tiéu biéu la xu
hudng cac nén kinh té phuong Tay chuyén
hudng dong vén va chudi cung Ung sang
cdc qubc gia “dong minh chién lugc” nhu
An Do, Viet Nam hay Mexico, thay vi tiép tuc
phu thudc vao Trung Quoéc trong bdi canh
canh tranh My - Trung gia tang.
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1.2. Khdi niém va biéu hién cua phGn manh
gid tri tai chinh
Phan manh gia tri tai chinh (financial value

chain fragmentation) la hién tugng chudi gia
tri tai chinh toan cau bao gom céac hoat doéng
then chot nhu huy déng von, giao dich, thanh
toan, quan ly rdi ro va dau tu bi gian doan, tai
cau truc hoac chia tach theo cac vung hoac
khéi dia chinh tri. Trong khi truéc day hé théng
tai chinh quéc té van hanh theo hudng hoi
nhap va xuyén bién gidi, thi hién nay, dudi tac
déng cua cang thang dia chinh tri gia tang,
hoat déong tai chinh dang dan chuyén sang
m®& hinh khu vuc hoéa, trong dé cac quéc gia va
td chuc tai chinh cé xu hudng chi hop téc
trong khudén kho cac "lién minh tai chinh than
thién" la cac doi tac cd quan hé dia chinh tri
gan guliva on dinh.

Ba biéu hién rd nét cda xu hudng phan
manh gia tri tai chinh bao gom:

Thd nhat, su hinh thanh va phan chia cac hé
sinh thai tai chinh riéng biét. Cac chudi gia tri
tai chinh toan cau dang bi cat nhd thanh
nhing cum khép kin theo truc “déng minh” va
“déi thu”. Diéu nay thé hién qua viéc cac ngan
hang va to chuc tai chinh phugng Tay giam
dan su hgp tac véi cadc ngan hang Trung Qudc
hodc Nga, trong khi cac quéc gia bi tring phat
lai phat trién hé théng tai chinh doéc lap dé
tranh phu thudc vao ha tang tai chinh quoc té
do phuang Tay kiém soat.

Thu hai, viéc tiép can cac cdng cu va nén
tdng tai chinh toan cau ngay cang bi han ché.
Cac t6 chuc tai chinh 3 nhiing qudc gia bi ap
dat trung phat hoac cd xung doét dia chinh tri
nghiém trong thudng gap khdé khan I8n trong
viéc giao dich quoc t&, huy déng von toan cau,
hodc niém yét co phiéu va trai phiéu trén cac
thi trudng tai chinh I8n nhu New York, London
hay Tokyo. Ngoai ra, kha nang tiép can hé
théng thanh todn quoéc té nhu SWIFT clng bi
thu hep, lam gia tang chi phi giao dich va giam
hiéu qua tai chinh.

Thua ba, cac tap doan da qudc gia (MNCs)
budc phai tdi cau trdc chién lugc tai chinh toan
cau clia minh. Cu thé, cac doanh nghiép nay
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dang diéu chinh lai mang lugi dong tién, cat giam su phu thubc vao thi trudng hoac déi
tac thudc cac khu vuc dia chinh tri rdi ro cao, dong thai tang cudng bao mat tai chinh noi
bd va phan tan rui ro vé khu vuc. Qua trinh nay dan dén viéc tai tdé chic chudi cung Ung
tai chinh, da dang hoéa trung tam tai chinh va tang cudng dau tu vao cac thi trudng co
muc do on dinh chinh tri cao hon.

Vi du cu thé cho xu hudng nay bao gom viéc Nga bi loai khdi hé théng thanh toan
SWIFT sau cudc xung dot véi Ukraine, khién cidc ngdn hang Nga phai chuyén sang hé
théng thanh toan riéng nhu SPFS. Tudng tu, chinh phu Hoa Ky clng da ban hanh cac
[énh cam dau tu vao hang loat cong ty cong nghé Trung Quodc, khién cac cong ty nay bi
loai khoi cdc san giao dich I6n va mat quyén ti€p can vén qudc té. Nhiing dién bién nay la
minh chidng ré nét cho téc dé phan manh tai chinh dang ngay cang gia tang trong badi

canh dia chinh tri bat on.

2. Tac déong cua phan manh tai chinh toan cau dugdi anh hudng dia chinh tri
2.1. Dia chinh tri tdc déng manh dén dong vén va dau tu xuyén bién gidi

Kénh tai chinh (Financial Channel): Cing thang
dia chinh tri cé thé dan dén dp dat cac bién phap
han ché dong von, kiém soat thanh toan, déng
bang tai san, hoac lam gia tang rui ro va chi phi
giao dich. TU doé, nha dau tu sé rut von hoac né
trdnh dau tu vao nhiing nudc bi xem la “déi thu
chién lugc”, kéo theo su sut gidm gia tai san, chi
phi huy dong von tang va ap luc thanh khoan gia
tang trong hé thong tai chinh.

Kénh thuc (Real Channel): Cang thang chinh tri
gay ra gian doan thuong mai, dudt gay chudi
cung Ung, han ché chuyén giao cong nghé va
bien dong gid hang hoa.
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Cang thang dia chinh tri ngay cang gia tang dang trd thanh mét trong nhiing
nguyén nhan chinh gay ra phan manh tai chinh toan cau, véi anh hudng sau
robng dén dong von xuyén bién gidi, gia tai san va on dinh vi mé. IMF (2023) cho
thay su khac biét vé 1ap trudng chinh sach déi ngoai gitia cdc qudc gia dau tu va
quéc gia tiép Nhan von do ludng bang chi s6 “khoang cach dia chinh tri” cé lién
hé dang ké dén viéc tai phan bd dong von.

IMF dé xuat moét mé hinh hai kénh truyén dan §é ly gidi tdc dong cua dia
chinh tri d&i v&i phan manh tai chinh va rdi ro 6n dinh tai chinh vi mé:

'®

Diéu nay lam suy yéu tang trudng, gia tang lam
phat va khién doanh nghiép khd khan trong
thanh toan ng, tU dé lam phat sinh rui ro tin dung
cho khu vuc ngan hang.

Hai kénh truyén dan kénh tai chinh va kénh thuc
khoéng ton tai tach biét ma cé thé khuéch dai 1an
nhau, tao ra vong xody phan hdi tiéu cuc gitia bat
on tai chinh va suy thodi kinh té thuc. Cu thé, khi
cang thang dia chinh tri bung phat, cac bién
phap han ché dong von, phong tda tai san hodc
cat dut két ndi véi hé théng thanh todn qudc té
c6 thé khién nha dau tu rdt von, giad tai san sut
giam va chi phi tai chinh tang (kénh tai chinh).
Diéu nay gay ra tinh trang thiéu hut thanh khoan
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va han ché tin dung, anh hudng truc tiép dén
hoat ddng san xuat, dau tu va tiéu dung (kénh
thuc), tU dé kéo theo suy giam tang trudng, gia
tang that nghiép va ap luc lam phat. Ngudc lai,
khi kinh té thuc suy yéu, kha nang tra ng cla
doanh nghiép gidm, nd xau tang lén, hé théng
ngan hang trd nén dé tén thusng han, khién
niém tin vao thi trudng ti€p tuc suy giam.
Vong xody nay lap di lap lai, lam tram trong
thém tinh trang rut vén, khing hoang thanh
khoan va mat on dinh hé théng tai chinh. Mot
vi du dién hinh la sau khi Nga bi loai khoi
SWIFT nam 2022, nhiéu ngadn hang va doanh
nghiép trong nudc rai vao khung hoang thanh
khoan, hoat dong ngoai thuang dinh tré, lam
phat tang cao va nén kinh té rgi vao suy thoai.
TU doé cé thé thay, su khuéch dai tiéu cuc gita
hai kénh khong chi lam suy yéu nang luc Ung
phd clda tung qudc gia, ma con lam gia tang
nguy cd khung hoang tai chinh hé théng d&
cap do toan cau, dac biét trong boi canh phan
manh tai chinh ngay cang sau sac va khoé dao
nguac.

2.2. Gia tdng rui ro tai chinh vi mé va maét
6n dinh hé théng tai chinh toan cdu

SU phan manh trong hé théng tai chinh toan
cau dudi tadc déng cula cac yéu to dia chinh tri
khéng chi lam suy yéu dong von xuyén bién
gidi, ma con gay ra nhing bat én nghiém
trong & cap do tai chinh vi mé. Cu thé, cac bién
phap tring phat, kiém sodt von va rao can
thanh toan quoéc té da khién nhiéu nén kinh té
doi mat vai bien dong gia tai san, tang chi phi
vay mugn, va giam kha nang tiép can nguodn
tin dung qudc té.

Viéc dong vén toan cau tréd nén kém linh
hoat va mang tinh lua chon cao han theo lap
trudng chinh tri, thay vi yéu té6 kinh té thuan
tdy, da khién hé théng tai chinh thé gidi bi chia
cat, lam suy giam kha nang chia sé rui ro gilia
cdc quéc gia va khu vuc. Trong mai trusng tai
chinh nhu vay, moét cu séc tai mdt nén kinh té
I8N hodc Mot thi trudng von trong diém hoan
toan cé thé lan réng va tao ra hiéu Ung day
chuyén, lam gia tang nguy cd xay ra khung
hoang tai chinh mang tinh hé thong.
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SuU phan manh tai chinh néu tiép tuc kéo dai
cd thé lam suy yéu hiéu qua cla cac ca ché
phong vé tai chinh da phudng, lam gidm suc
manh cua cac cdng cu chinh sach tién té va tai
khda toan cau, dong thai tao ra mot hé théng
tai chinh it linh hoat va dé tén thuong han
trudc cac cu soc tU bén ngoai.

2.3. Tdc déng dén cdc nén kinh té mdéi néi

Trong bdi canh phan manh tai chinh do dia
chinh tri, cdc nén kinh t& mdai ndi va dang phat
trién (EMDEs) dugc xac dinh 1a nhém chiu téac
déng bat Igi sau sdc nhat. Khi cang thang dia
chinh tri gia tang, dong von qudc té dac biét la
dong von danh muc va tin dung ngan hang
song phuong cé xu hudng sut giam dang ké
gilta cac quéc gia khong dong thuan vé chinh
sach doéi ngoai. Mot nghién cldu dinh lugng chi
ra rang, chi mot doé léch chuan trong khoang
cach dia chinh tri ciing cé thé khién dong von
giam téi 15%(IMF 2023 ). Diéu nay dac biét
nghiém trong déi v38i cac nudc dang phat trién
nhing nén kinh té vén phu thudc I8n vao vén
nudc ngoai dé tai trg cho tang trudng va phat
trién co sé ha tang.

BIS (2025) cling nhan manh rang, su phan
cuc trong dong vén FDI dang dién ra rd rét:
dau tu truc tiép hién nay cdé xu hudng tap
trung vao cac nudc “dong minh chién lugc”,
trong khi cac quoc gia “bén ngoai khéi” dan bi
gat khoi chudi gid tri toan cau va mang Iudi
von quéc té. Nhing nudc mdi ndi von khéng
thuoc lién minh dia chinh tri rd rang dang mat
di co hoi tiép can cac khoan dau tu chién lugc,
khién chi phivay tang, déng thdgi lam gidm kha
nang chuyén giao céng nghé va tich Gy von
dai han.

Bdo cdo cla WEF (2025) con canh bao rang
phan manh tai chinh toan cau cé thé khién
GDP cuUa céac nudc mdi ndi giam dén 5% trong
kich ban phan manh sau, trong khi cac nudc
phat trién ton that it han do ho cé hé théng tai
chinh ndi dia manh hon va kha nang tu chu
cao han. Ngoai ra, cac qudéc gia dang phat
trién thudng khéng nam trong cac cs ché chia
sé rdi ro tai chinh toan cau (nhu mang |ugi
hodn doéi tién té swap lines), do dé dé bi tén
thugng trudc dong von dao chiéu hoadc bién
doéng thi trudng.
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Su phu thudc I8n vao USD trong thanh toan
qudc té clng khién cac nén kinh té nay dé bi
tén thuang trudc cac bién phap trung phat tai
chinh hodc bién dong chinh sach tién té cua
My. Néu hé théng thanh todn qudc té bi phan
manh, viéc ti€p can cac cdng cu tai chinh toan
cau sé tréd nén khé khan han, dan dén chi phi
giao dich tang va gidm hiéu qua tai chinh &
cac nudc thu nhap thap.

Tom lai, trong khi cac nén kinh té phat trién
cd khd nang thich Ung véi phan manh tai
chinh nhdg Igi thé vé quy méd, cdng nghé va vi
thé hé théng, thi cdc qudc gia dang phat trién
lai dUng trudc nguy co bi gat ra ngoai lé cda hé
théng tai chinh toan cau, kéo theo hé qua la
tang trudng cham lai va bat 6n kinh té& vi moé
tram trong han. Do do, viéc xady dung cac ca
ché tai chinh toan cau mang tinh bao trum va
cdbng bang trd nén cap thiét nham bao vé tinh
on dinh va can bang trong phat trién kinh té
gilia cadc quodc gia.

3. Giadi phap thich ung: Ung phé trong méi
truéng phan manh
31 Cép dé té chdc tai chinh va doanh
nghiép
Boi canh bat dinh ngay cang gia tang do

cang thang dia chinh tri va xu hudng phan
manh tai chinh toan cau, cac té chuc tai chinh
bao gobm ngan hang thudng mai, cong ty
chung khoan, cong ty quan ly tai san va cac
quy dau tu can chud déng nadng cao nang luc
thich nghi thong qua ba hudng di chién lugc:
da dang hoa thi trudng, tang cudng nang luc
danh gia rui ro, va hién dai hdoa ha tang so. bay
khéng chi la bién phap phong vé trudc cac cu
s6c dia chinh tri ma con la diéu kién dé duy tri
tinh canh tranh va 6n dinh hoat ddng tai chinh
trong dai han.

311 Ba dang hoa thi trudng va doi tac tai
chinh

Su phu thudc vao mét thi trudng hay khu vuc
dia ly duy nhat cé thé khién cac té6 chuc tai
chinh dé bi ton thuang trudc cac rdi ro mang
tinh hé thong, dac biét trong bdi canh xung
dot dia chinh tri cé thé xay ra bat ngd va lan
rong. Do do, viéc da dang hoéa danh muc thi
trusng dau tu va doi tac tai chinh trd thanh
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Mot chién luge then chét nham phan tan rui
ro va téi uu hoa Igi suat diéu chinh theo rui ro.
Trén thuc té, nhiéu ngan hang va quy dau tu
khu vuc chau A d3 chl déng tai cd cau danh
muc, gidm su phu thudc vao cac nén kinh té
c6 xung dét dia chinh tri nhu Nga hay Trung
Poéng, va chuyén dong von sang cac nén kinh
té mdi néi c6 chinh sach 6n dinh han nhu An
P06, Indonesia, Viéet Nam hoac cac nudc khu
vuc chdu Phi can Sahara ngi dang dan trd
thanh “vung dém dau tu” trong chudi gia tri
toan cau madi
3.1.2. Tdng cudng hé théng cdanh bdo rdi ro dia
chinh tri

Khac vai rui ro tai chinh truyén thong, rui ro
dia chinh tri thudng cé tinh khd du bdao, lan
truyén nhanh va mang tinh cdm tinh cao. Do
do, nhiéu té chuc tai chinh quéc té dang dau
td manh vao hé thong canh bdo sém, Ung
dung dd liéu I18n (big data), tri tué nhan tao (Al)
va hoc may (machine learning) dé theo doi,
phan tich va du bdo cac bién dong chinh tri
kinh té theo thai gian thuc. Mét vi du dién hinh
la Citigroup tap doan tai chinh toan cau da
phat trién hé théng theo doéi rdi ro chinh tri tai
han 160 qudc gia, tich hdp cac chi sé vé xung
dot, chinh sach, va truyén théng dé canh bao
s8m va diéu chinh danh muc dau tu tusng
Ung. Viéc tich hgp yéu té dia chinh tri vao mo
hinh quan tri rui ro toan dién (ERM) khéng chi
gilp tang tinh chd doéng trong Ung phod, ma
con tao Igi thé canh tranh dai han trong mai
trudng dau tu ngay cang bat dinh (WEF, 2025).
3.1.3. Chuyén déi s6 va ndng cao ndng luc van
hanh linh hoat

Trong diéu kién moi trudng tai chinh bi phan
manh, kha nang van hanh linh hoat va thich
Ung nhanh la yéu té6 séng con doi vai cac to
chuc tai chinh. Viéc chuyén doéi sé toan dién
bao gom sU dung nén tang dién toan dam
may, s6 hda quy trinh nghiép vu, tu dong hda
cdbng viéc hau kiém, va nang cap bao mat
théng tin sé giup doanh nghiép duy tri tinh
lién tuc trong van hanh, ngay ca khi dé6i mat
Vv3i cac bién phap trung phat tai chinh, gian
doan ha tang thanh todn quoéc té, hoac khdng
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3.2. Cap dé chinh sdch quéc gia

Doi v8i cac qubce gia, dac biét la cac nén kinh
té€ mai ndi va dang phat trién (EMDESs), viéc xay
dung moét hé théng chinh sach tai chinh viing
chac, linh hoat va chi déng thich nghi vai rui
ro dia chinh tri la diéu kién thiét yéu dé dam
bao on dinh vi md va duy tri niém tin nha dau
tu. Trong bdi cdnh phan manh tai chinh toan
cau dang gia tang, chinh sach cap quéc gia
can dudc thiét ké theo hudng “chu quyén linh
hoat”, tap trung vao ba tru cét chinh:
3.2.1. Tich hdp rudi ro dia chinh tri vao khung
giam sat tai chinh quéc gia

Cac mo hinh du bdo truyén théng thusng bd
qua hodc danh gid thap cac cd sé6¢c mang yéu
té dia chinh tri nhu tring phat tai chinh, cat
dat dong von, kiém soat thuong mai, hoadc su
phan cuc trong hé théng thanh todan quodc té.
Do dd, cac ca quan quan ly can bd sung rudi ro
dia chinh tri vao mo6 hinh danh gid kha nang
chéng chiu tai chinh (resilience stress tests),
két hop gitia dU liéu dinh lugng va phan tich
kich ban (scenario analysis). Nhiéu quoc gia da
trién khai cac don vi chuyén trach trong Ngan
hang Trung udng dé theo ddéi déng luc chinh
tri toan cau, tu doé diéu chinh chinh sach ty gia,
lai suat, va quan ly dong vén ngan han mot
cach linh hoat (IMF, 2023; BIS, 2025).

3.2.2. Phat trién ndng luc tu chu tai chinh
quéc gia

Su phu thudc vao dong USD, cac trung tam
thanh toan qudc té va chudbi cung Ung tai
chinh xuyén bién gidi dang lam gia tang tinh
dé tén thusng cula cdc nudc nho va mdi noi.
Trong bdi canh nay, phat trién cac ha tang
thanh todn quéc ndi hodac khu vuc tréd thanh
Uu tién chién lugc. Chang han, hé théng MIR
cla Nga dudgc trien khai sau khi bi loai khoi
SWIFT la mét vi du dién hinh vé viéc thiét lap
chd quyén tai chinh trong khung hoang. Tai
Poéng Nam A, sang kién lién két hé théng QR
Xuyén bién gidi gilta Indonesia, Thai Lan,
Singapore va Malaysia giup tang cudng thanh
toan ndi khoéi va giam phu thudc vao mang
lUSi bén ngoai (WEF, 2025).

3.2.3. Khuyén khich giao dich bang déng ndi
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té trong thuong mai quéc té
Xu hudng “phi doé la hdéa mém” (soft

dedollarization) dang dugc nhiéu nén kinh té
mMdai Néi theo dudi nham gidm rudi ro tu cac
quyét sach tai chinh mang yéu t6 dia chinh tri
cla cac cudng quéc. Trung Quéc va An D6 1a
nhing vi du dién hinh khi xdc tién hang loat
thoa thuan thusng mai song phudng su dung
dong Nhan dan té va Rupee trong thanh toan
quoc té, gép phan gia tang chu quyén tién té,
on dinh ty gid va cing c6 nang luc déi pho vai
cac bién phap kiém soat tai chinh tU bén ngoai
3.3. Cdp d6 hop tdc quéc té

Trong bdi canh phan cuc dia chinh tri dang
chia ré hé théng tai chinh toan cau thanh céac
khéi canh tranh |&n nhau, hop tadc da phucng
va thiét 1ap céc ca ché chia sé rui ro mang tinh
qudc té van 1a chién ludc dai han can thiét dé
dam bado hé thdong tai chinh van hanh hiéu
quad, 6n dinh va cé kha nang thich Ung vaéi cu
s6c¢ toan cau.
3.3.1. Khéi phuc va cung co cdc cd ché hop tac
tai chinh da phucng

Lich sU cho thay cdc ca ché hoan dai tién té
song phudng va da phudng la cdéng cu hiéu
qua dé bao vé tinh thanh khoan toan cau trong
thai ky khiung hodng. Vi du, trong dai dich
COVID-19, Cuc Du trd Lién bang MYy (Fed) va
Ngan hang Trung udng chau Au (ECB) da thiét
lap mang Iugdi swap line ( hé théng cac thda
thuan hoan doi tién té ) tri gid hang tram ty
USD, giup giam ap luc ty gid, ha nhiét thi
trudng tai chinh va cing cé niém tin toan cau
(Federal Reserve Board, 2025). C3 ché nay can
dugc ma rong sang cac nudc dang phat trién
vai diéu kién tiép can linh hoat han.
3.3.2. Thiét Idp cdc co ché chia sé rudi ro va ho
tro tai chinh khan cap

Mot gidi phap dang chu y la cac cong cu hd
trg tai chinh cé diéu kién mém cua IMF, tiéu
biéu nhu Quy Phong ngia va On dinh
(Precautionary and Liquidity Line — PLL). Viéc
IMF phé duyét khoan ho trg tri gid 1,5 ty USD
cho Costa Rica vao nam 2024 da cho thay mo
hinh ho trg linh hoat, khong rang budc cai
cach chinh tri sdu rong van cé thé tao ra “Iép
dém tai chinh” hiéu qua, gilp qudc gia tang
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cusng kha nang chéng da trudc cac cu soc dia
chinh tri va bién déng thi trudng (IMF, 2024).
3.3.3. Thuc day chuyén déi sé tai chinh todan
cau

Cudi cung, viéc phat trién ha tang tai chinh
s6 hda dac biét la dong tién k¥ thuat s6 cua
ngan hang trung usng (CBDC) dang md ra cg
hoi thiét lap hé théng thanh todn toan cau
mMdi, it phu thudc vao ca sé ha tang cl von dé
bi tdn thuong bdi Iénh tring phat, cat két noi
4. Két Luan & Khuyén Nghi
4.1. Két lugn

Su gia tang cang thang dia chinh tri trong
thai gian gan day, dac biét gitia cac nén kinh té
I8N, dang tao ra nhing tac dong sau réong dén
cau truc tai chinh toan cau. Két qua nghién
cUu chi ra rang céc yéu té dia chinh tri ngay
cang doéng vai tro quan trong trong viéc dinh
hinh dong von xuyén bién gidi, thé hién qua su
suy gidm dang ké trong dau tu danh muc, tin
dung ngdn hang va dau tu truc tiép nudc
ngoai gilla cac quoc gia cd bat dong chinh
sach déi ngoai. Qua trinh phan manh tai chinh
nay khéong chi lam xéi mon hiéu qua phan bd
vONn toan cau, ma con lam gia tang tinh dé tén
thuong cuda cac nén kinh té trudc cac cu soc tai
chinh va thusng mai.
Cu thé, phan manh tai chinh gay ra ap luc lIén
chi phi von, lam suy gidm Igi nhuan cua khu
vuc ngan hang va han ché kha nang cung Ung
tin dung cho khu vuc tu nhan - dac biét
nghiém trong & cac nén kinh té€ mdi ndi va
dang phat trién. Trong dai han, viéc mat di kha
nang da dang hoda rdi ro quoéc té lam gia tang
bién déng dong von, giam 6n dinh thi trudng
tai chinh va kéo theo hé qua la ton that phudc
Igi kinh té trén dién réong. Bén canh do, phan
manh tai chinh con cé thé can trd qua trinh
chuyén doéi xanh, tang rdi ro an ninh mang va
lam suy yéu nang luc phoi hgp quoc té trong
xU ly cac thach thic toan cau nhu khung
hoang N cdng hay bién doi khi hau.
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4.2. Khuyén nghi

Trudc cac rui ro ngay cang gia tang tu phan
manh tai chinh toan cau do cang thang dia
chinh tri, cdc nha hoach dinh chinh sach can
trién khai mot loat bién phap chu déng va
phoi hgp dé bao ddm on dinh kinh té tai chinh.

Cu thé, cac khuyén nghi chinh nhu sau: Tang
cudng nang luc gidm sat va danh gia rdi ro tai
chinh cé yéu t6 dia chinh tri: Cac cg quan quan
ly tai chinh can tich hdp cac yéu té dia chinh tri
vao khung phan tich rui ro, théng qua mo hinh
kiém tra sUc chiu dung (stress testing) va phan
tich kich ban (scenario analysis), ham nhan
dién va chuan bi cho cac cU sbéc bat ngd
nhung cé kha nang xay ra cao.

Xay dung va cung c6 cac bé dém kinh té vi
mo: Cac quobc gia, dac biét la cac nén kinh té
Md3i ndi, can chld déng nang cao du trd ngoai
hoi, M3 rong ludi an toan tai chinh (bao géom
ca cac thoa thuan tai chinh song phucng va
khu vuc), déng thai yéu cau cac dinh ché tai
chinh duy tri muc vén va thanh khoan cao han
dé dam bao kha nang chéng chiu. Phat trién
tai chinh noi dia va ndng cao tinh tu chu: Viéc
M3 rong ca sd nha dau tu trong nudc, cai thién
chiéu sau thi trudng von va tang cudng kha
nang huy déng tai chinh noéi dia sé gidp giam
sU phu thudc vao vén ngoai va nang cao nang
luc Ung phd vai cu séc tai chinh tU bén ngoai.

Thuc day hgp tac quéc té va duy tri kénh doi
thoai da phuong: Giam thiéu nguy cd phan
cuc tai chinh doi hoi mot cam két manh mé tu
cbng doéng qudc té trong viéc gill gin cac
nguyén t3c hdp tac, minh bach va trat tu luat
phap toan cau. Hop tadc da phuong hiéu qua sé
la yéu té then chét dé ngan ngua su lan rong
cla phan manh tai chinh va ddm bao phuc hoi
bén ving.
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1. L&i mé dau

Trong ky nguyén chuyén doi sé toan dién,
tai chinh khéng chi la moét linh vuc chiu anh
hudng ma con dang tréd thanh trung tam
ddi mdi cla nén kinh té toan cau. Su phat
trién bung nd cla cac cong nghé mdi nhu
blockchain, tri tué nhan tao (Al), hgp dong
théng minh (smart contract), cung vai viéc
M3 rong cla cac nén tang tai chinh phi tap
trung (DeFi), tai san ma hoda (tokenized
assets), va dong tién k¥ thuat sé6 cla ngan
hang trung udng (CBDC) dang dinh hinh lai
toan bd cau trdc thi trudng tai chinh. Thi
trudng tai chinh k¥ thuat so (digital
financial markets — DFM) vi vay khong chi |a
Mot xu thé cong nghé, ma la moét thuc thé
ngay cang cé anh hudng I6n dén chuc
nang van hanh va on dinh cla hé théng tai
chinh toan cau.

TU géc db cau truc, su ndi lén cla cac thi
trudng tai chinh ky thuat sé da lam thay doi
dang ké vai tro clia cac trung gian tai chinh
truyén théng, thdc day su hinh thanh cua
nhing chudi gid tri tai chinh mdi, nai du
liéu, ma Iénh va thuat toan thay thé cho
hdp dong phap ly va su kiém soat tap
trung. Diéu nay mang lai hiéu qua van hanh
vUct tréi nhung déng thdi cling lam gia
tang muc doé rdi ro hé théng, kha nang lan
truyén khung hoang tai chinh qua cac I8p
tai san ky thuat so, va thach thuc tinh minh
bach - 6n dinh cla chubi giad tri tai chinh
toan cau (global financial value chain -
GFVQ).
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Trén co s3 do, phan nay hudng dén viéc khao
sat mot cach toan dién ba khia canh chinh: (1)
sU M3 rong va dinh hinh cula thi trusng tai
chinh ky thuat so6 trén toan cau; (2) tadc dong da
chiéu cua thi trudng nay dén chudi gia tri tai
chinh toan cau, bao gom cac van dé vé thanh
khoan, truyén dan rui ro va kha nang phuc hoi
hé théng; va (3) vai trdo ngay cang rd nét cla
yéu té dia chinh tri trong diéu tiét, kiém soat va
canh tranh quyén luc s6 gitta cac trung tam tai
chinh qudc té. V3i cach tiép can ly thuyét tong
hgp va dan ching tu cdc nghién clu hoc thuat
cing nhu bdo cdo chién lugc tu IMF, BIS,
OECD, phan nay ky vong déng gop mot goc
nhin chién lugc va nén tang cho cac nghién
cdu tiép theo vé on dinh tai chinh trong thai
dai k¥ thuat sé.

2. Co sé ly thuyét
2.1. Thi truéng tai chinh ky thudt sé: Khai
niém va déic diém cdu truc

Thi trusng tai chinh ky thuat s6 (Digital
Financial Markets — DFM) la mot hinh thai tién
hda mdi clia hé théng tai chinh toan cau, trong
doé toan bd chu trinh tao 1ap, luu chuyén, giao
dich va quan tri tai sdn dugc van hanh trén nén
tang cong nghé s6. Khac vaéi fintech — von chu
yéu Ung dung céng nghé dé ho trg cac hoat
déng tai chinh truyén théng — DFM dai dién
cho mot cau trdc hoan toan mdi, NGi vai tro
trung gian tai chinh dugc thay thé hoac tai
dinh hinh bdi cac thuat todn, hgp déng théong
minh va giao thuc phi tap trung (Arner,
Barberis & Buckley, 2017).

Cau trdc cua DFM mang tinh phi tap trung,
XUyén bién gidi va tu dong hda cao. Trong do,
blockchain déng vai tro nhu sé cai phan tan,
dam bao tinh minh bach va bat bién cua di
liéu giao dich. Cac nén tang giao dich, bao
gom ca tap trung (CEX) va phi tap trung (DEX),
cung cap khéng gian mua ban tai san tai
chinh theo thgi gian thuc. Bong thdi, su phat
triéen cla stablecoin va tai san ma hoda
(tokenization) dang Mma3 réong pham vi giao dich
vUuct ra khoi khéng gian tién ma hoa, tién tdi ca
ching khoan, trai phiéu va bat déng san.

Tuy nhién, cling chinh dac diém nay khién
DFM trgd thanh hé théng khé kiém soat. Viéc
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loai bd cac trung gian truyén théng doéng
nghia va&i su suy gidm cla co ché “kiém soat
ndi tai” von cd, tao ra nguy ca rdi ro lan truyén
nhanh chéng trong diéu kién thi trudng bién
dong. Tinh minh bach clda chudi khéi co thé 1a
con dao hai ludi néu khéng di kem véi chuan
muc phap ly phu hgp.
2.2. Chuéi gia tri tai chinh toan cdu: Ly
thuyét va kha ndng ung dung

Chudi gid tri tai chinh toan cau (Global
Financial Value Chain — GFVC) la mot khai
niém phan anh qua trinh phan céng chuyén
mon va té chuc cac hoat dong tai chinh trén
quy Mo qudc té. Tuong tu nhu chudi gia tri san
xuat trong thuong mai hang hda, GFVC mod ta
cach cac tdc nhan tai chinh toan cau -t ngan
hang, quy dau tu dén cd quan gidm sat — tham
gia vao qua trinh tao lap, phan phdéi va quan ly
tai san tai chinh theo ting mat xich (Gereffi &
Fernandez-Stark, 2016).

Piém ndi bat cua GFVC la su phu thudc lan
nhau gifa cac thi trudéng tai chinh. M6t hoat
dong phat hanh trai phiéu tai My cé thé lién
quan dén nha dau tu & chau A, san giao dich
tai chau Au, va dugc dinh gia théng qua cac
cdng cu phai sinh toan cau. Diéu nay tao ra
hiéu Ung lan tda da chiéu: mot cu sé¢c thanh
khoan tai moét thi trudng cd thé lan truyén
nhanh chong sang cac thi trudng khac théng
qua dong von, ty gia, hoac ky vong nha dau tu.

Tinh &n dinh cda GFVC do dé phu thudc
khéng chi vao su lanh manh cua tung khau
rieng &, ma con vao kha nang diéu phodi va
kiém sodt rdi ro 3 cap dé hé thong. Khi cac
cong nghé mdi nhu blockchain hay DeFi xen
vao tlng mat xich, chudi gid tri nay cé thé
dudc “gidi cau trdc” theo hudng tu doéng va
phan tadn — diéu cdé thé viia md rong hiéu suat,
vUa tao ra thach thuc I6n vé kiém soat hé
théng.

2.3. Khung phdan tich ba chiéu: C4u truc -
Vén hanh - On dinh

Trudc su tudng tac phuc tap gilla DFM va
GFVC, viéc xay dung moét khung phan tich rd
rang la diéu can thiét dé danh gia day du tac
dong cua thi trudng ky thuat sé dén chudi gia
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tri tai chinh toan cau. Khung phan tich dugc
dé xuat dua trén ba chiéu: cau trdc, van hanh
va diéu tiét.

3 chiéu cau tric, DFM |am thay déi ban chat
moi lién két gitia cac chu thé tai chinh. Thay vi
théng qua cac dinh ché trung gian nhu ngan
hang hoac t6 chlc thanh todn qudc té, cac
giao dich cé thé dién ra truc tiép gilla ngudi
dung va hgp doéng théng minh, tao ra mot
mang ludi tai chinh mdi — phi tap trung nhung
thiéu kha nang kiém sodt tdp trung. Viéc
chuyén tU moé hinh phan cap sang phi tap
trung dat ra cau hoi vé nang luc quan ly rdi ro
va sU minh bach cla qua trinh hinh thanh gia.

3 chiéu van hanh, cac cong nghé sé giup
giam dang ké chi phi giao dich, tang téc do xu
ly va md rong khd nang tiép can tai chinh.
Song song, su phu thudéc vao hé théng ky
thuat ctng khién cac thi trusng tai chinh dé
ton thuong hon trudc cac cu sbéc phi truyén
théng nhu 16i thuat toan, tan cdng mang hoac
|6i thiét ké trong smart contract.

Cudi cung, 3 chiéu 6n dinh va diéu tiét, DFM
dang dat ra nhing thach thuc chua tung co
cho cac ca quan quan ly. Khi hoat dong tai
chinh vugt ra khoi bién gidi phap ly quéc gia,
viéc kiém soat ludng von, ngan chan rda tién
va bdo vé nha dau tu tréd nén khdé khan. Diéu
nay doi hoi phai cd su phodi hdp chinh sach &
cap dé quoc té, cung Vvai viéc tai dinh nghia lai
khai niém “6n dinh tai chinh” trong mot thé
gidi dang s6 hdéa nhanh chéong (BIS, 2023; IMF,
2022).

2.4. Co ché truyén ddan tdc déng ta DFM dén
GFVvC

Mot trong nhiing yéu té then chét dé danh

gid tac dong cua DFM dén su on dinh cua
GFVC chinh |3 hiéu r6 cg ché truyén dan. Su
thay doéi khéng chi nam 3 viéc xuat hién cong
nghé mai, ma 3 cach cong nghé do lan tda va
anh hudng dén hanh vi thi truéng, dong vén
va quan trj rdi ro.
Trudc hét, khd nang tao thanh khodn tuc thai
clUa cac giao thuc DeFi cé thé gilp cai thién
hiéu qua thi trusng trong diéu kién binh
thudng. Tuy nhién, khi niém tin gidam sut,
chinh tinh tlc thai nay lai khién thi trusng dé
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réi vao tinh trang “rut von day chuyén”, do
khéng cdé cd ché ngadt mach nhu trong hé
théng ngan hang truyén théng (BIS, 2021).

Bén canh do, viéc ma hoa tai san co thé pha
v8 cac chuan dinh gia truyén théng, dac biét
khi gia token trén san giao dich khéong phan
anh gia tri thuc té. Biéu nay cé thé gay bat 6n
trong khau dinh gia tai san cda GFVC, dan dén
dinh gid sai trong hoat dong bao lanh, tin
dung va dau tu xuyén bién gigi.

Mot ca ché khac it duge chid y nhung cé anh
hudng I8n la su suy yéu cla nang luc diéu tiét
quéc gia. Cac nén tang k¥ thuat sé thudng cd
quy moé toan cau, nhung lai khéong chiu su
gidm sat tap trung, tao ra cac “khoadng tréng
phap ly". SU khéong dong bd vé luat phap va
tiéu chuan gitia cdc qudc gia khién viéc kiém
soat dong tién, thué va rudi ro tré nén rdi rac,
dan dén bat can xing trong phan Ung chinh
sach — dac biét khi xay ra khiing hoang.

Tém lai, cac ca ché truyén dan ti DFM sang
GFVC la da chiéu, lién nganh va thudng xuyén
bién dong. P& hiéu duing va kiém soat hiéu
qua, khéng chi can céac cong cu phan tich kinh
té truyén théng, ma con can nhing cach tiép
can mdi tU cdng nghé, chinh sach va luat hoc
qudc té.

3. Phan tich
3.1. Su md réng cua thi truéng tai chinh ky
thudgt s6

Su phat trién cda thi trudng tai chinh ky
thuat so trong thap ky qua khéong don thuan la
k&t qua cla dot pha céng nghé, ma phan anh
Mot qua trinh tai cau trdc sdu sic hé thong tai
chinh toan cau dugi ap luc dan chu hoda tiép
can von, giam chi phi trung gian va nang cao
hiéu qua ludn chuyén tai san. TU nhing Ung
dung ban dau trong thanh todn s, thi trudng
nay da nhanh chéng mad réng thanh mot hé
sinh thai da tang, bao gobm tai chinh phi tap
trung (DeFi), ma hoda tai san (tokenization),
stablecoin va tién ky thuat sé do ngan hang
trung udng phat hanh (CBDC).
3.11. Déng luc céng nghé va quy mod thi
trucng

Mot trong nhiing minh chdng ré nét nhat
cho su md rong clia DFM |a téc do tang trudng
cla cac nén tang DeFi. Theo so liéu tU Ngan
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hang Thanh todan Qudc té (BIS, 2023), tdng gia tri bi khda (Total Value Locked — TVL) trong DeFi da
vuct 80 ty USD vao nam 2023, du da diéu chinh manh so véi dinh gan 180 ty USD nam 2021 TVL
khéng chi la chi bdo vé quy moé von, ma con phan anh muc dé niém tin cda nha dau tu vao kha
nang tu van hanh cla cac giao thdc nhu Uniswap, Aave hay MakerDAO - von dang dan dam
nhan cac chlc nang cét 16i cia ngadn hang nhu cung cap thanh khoan, cho vay cé bdo dam, va
phat hanh tai san thé chap.

Khoéng chi dung lai 8 hé sinh thai géc blockchain, mot xu hudng quan trong khac la ma hada tai
san truyén thong (real-world asset tokenization). Trong nhing nam gan day, cac dinh ché tai
chinh I8n nhu JPMorgan, Goldman Sachs va HSBC da tién phong thd nghiém ma haoa trai phiéu
chinh phu, c6 phiéu niém yét va quy tin thac, théng qua cadc nén tang nhu Onyx, Partior hoac
Project Guardian. OECD (2023) nhan dinh rang tokenization khéng chi lam tang kha nang giao
dich 24/7 va thanh khoan xuyén bién gidi, ma con gilp gidm thiéu chi phi luu ky va déi chiéu,

Nh3 viéc tai san va théng tin dudec dong bd hda trong moét chuan dinh danh sé duy nhat.

3.1.2. M3 réng sang khu vuc céng va tai phdn
phoéi quyén luc ha tang

Piém dang chu y la su ma rong cla DFM
khéong chi dién ra trong khu vuc tu nhan ma
con lan sang khu vuc céng quyén, dac biét qua
Xu hudng trién khai CBDC. IMF (2022) ghi nhan
rang han 100 quéc gia da tién hanh nghién
cldu, tht nghiém hoac trién khai CBDC & céac
giai doan khac nhau, tU du an e-CNY cula
Trung Quoc, eNaira cua Nigeria dén déong sand
dollar tai Bahamas. Su phat trién nay phan anh
nhan thuc chién ludc ngay cang rdé rang cua
cac ngan hang trung udng trong viéc tai
khang dinh chu quyén tién té, déng thai phan
Ung trudc su gia tang anh hudng cua
stablecoin tu nhan nhu USDT, USDC.

Bén canh doé, su phan hda gilta cac quoc gia
trong ti€p nhan va trién khai thi trusng tai
chinh ky thuat s6 da dan hinh thanh cac cuc
phat trién mdi trong ban doé tai chinh toan cau.
Cac trung tam nhu Singapore, Zug (Thuy Si),
Abu Dhabi, va Hong Kong dang ndi |én nhu
nhing “hub tai chinh s&”, nhd tich cuc trién
khai sandbox phap ly, cap phép linh hoat va
dau tu ha tang blockchain cong cong. Ngudc
lai, nhiéu quéc gia dang phat trién gap thach
thic I16n vé nang luc diéu tiét, ha tang sob va su
pho cap tai chinh. Chinh su mat can doéi nay
dat ra nguy cc bat doi xing ti€p can tai san so6
va md rong khoang cach quyén luc trong
chudi gia tri tai chinh qudc té.
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3.1.3. Chiéu sdu héi nhap va dinh hudng tucng
lai

Piéu quan trong khdéng chi nam & quy md tai
san s6 hda, ma 3 muc dbé hoi nhap cua chung
vao hé thong tai chinh hién hdu. Viéc cac ngan
hang trung udng tham gia thd nghiém giao
dich ngoai héi xuyén bién gidi qua CBDC (nhu
mBridge cua PBoC va MAS) hay viéc cac tap
doan phat hanh trdi phiéu trén blockchain
cdbng khai cho thay DFM khéng con la moét md
hinh tai chinh thay thé, ma dang dan hoi tu
vao dong chinh théng. Bay la tin hiéu cua mot
giai doan chuyén tiép, nai tai chinh k¥ thuat sé
khéng chi tén tai song song ma dan trd thanh
nén tang ha tang mai cho tai chinh toan cau.

Tong thé, su ma rong cuda thi trusng tai
chinh ky thuat s6 khong chi la két qua cua
cdng nghé&, ma la hé qua cua ap luc thi trudng,
chién lugc chinh sach, va su dich chuyén
quyén luc tai chinh xuyén bién gidi. Cau hoi
khéng con la "liéu" DFM sé dinh hinh lai hé
thong tai chinh, ma la "theo cach nao" va vdi
"téc d6 bao nhiéu". Nhing tdc déng nay sé tiép
tuc dugc lam rd trong cac phan ti€p theo, dac
biét la khi phan tich mai lién hé gitta DFM véi
cau truc chudi gia tri tai chinh toan cau va yéu
to dia chinh tri.

Mot chiéu kich khac cla su md réng la su
tham gia ngay cang sau cla cac ca quan chinh
sach tién té vao khong gian sé. Hen 100 quoéc
gia da va dang nghién cdu hoac thd nghiém
cadc mo6 hinh CBDC, trong dé Trung Quoc (V3i
e-CNY) va Lién minh chau Au (v3i
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euro ky thuat sd) Ia nhiing dién hinh tiéu biéu
(IMF, 2022). Khdéng gidng nhu crypto phi tap
trung, CBDC dai dién cho mét noé luc “ky thuat
s6 hda céd kiém soat” nham bao vé chd quyén
tién té, dam bdo on dinh vi mé va ngan chan
sU xam lan cla stablecoin tu nhan.

Tuy nhién, su ma3 rong cua thi trudng tai
chinh k¥ thuat s6 khéng dién ra déng nhat
gitta cac khu vuc. Cac trung tadm tai chinh nhu
Singapore, Thuy Si va Dubai tich cuc tao hanh
lang phap ly thd nghiém (sandbox) nham thu
hut dong von va cong nghé. Trong khi do,
nhiéu qudc gia dang phat trién lai doi dién vai
thach thuic vé ca sd ha tang s6, nang luc quan
ly va nhan thic cong dong. Chinh su phan hoa
nay khién thi trudng toan cau doéi dién nguy ca
“chia tang tai chinh” — nai chi mét nhdm qudc
gia dd nang luc mai cé thé tan dung triét dé Igi
thé cla DFM.

Téng thé, su ma réng cla thi trudng tai
chinh k¥ thuat s6 khéng chi nam & quy mb tai
san hay s6 lugng nén tang, ma con thé hién &
muc d6 hoa nhap vao cau truc hé thong tai
chinh hién h{u. Viéc cac ngan hang, cd quan
quan ly va nha dau tu té chic ngay cang tham
gia vao thi trudng nay cho thay DFM dang
tung budc trd thanh mot I8p ha tang thiét yéu
thay vi chi la moét xu hudng cong nghé thu
nghiém. D3y chinh la tién dé cho cac tac dong
sau réong dén chudi gia tri tai chinh toan cau,
ma cac phan sau sé phan tich chi tiét.
3.2.Tdc déng dén chudi gid tri tai chinh toan
cdu

Su phat trién manh mé cua thi trusng tai
chinh ky thuat s6 dang lam thay déi moét cach
can ban cadc mat xich trong chudi gia tri tai
chinh toan cau (Global Financial Value Chain -
GFVC). Néu trudc day chudi gia tri nay dugc
van hanh théng qua m&t mang lugi cac dinh
ché tai chinh tap trung nhu ngan hang, quy
dau tu, san giao dich va cd quan giam sat, thi
nay, nhiéu vai tro truyén théong dang dan bi
thay thé hoac suy gidm chic nang bdi cac nén
tdng cong nghé sé hoat déng tu dong, phi tap
trung va xuyén bién gigi.

NGHIEN cUU TRAO POI

3.2.1.Tai cdu trdc vai tro trung gian tai chinh

Trudc hét, cac nén tang tai chinh ky thuat s6
dang thay déi hoan toan khai niém vé trung
gian tai chinh. Trong moé hinh truyén thong,
ngan hang va cac té chuc tai chinh déng vai
tro két néi ngudi vay va ngudi cho vay, nha
phat hanh va nha dau tu, déng thgi thuc hién
cac chudc nang thanh todan, luu ky va bdo lanh
phat hanh. Tuy nhién, v&i su xuat hién cua cac
giao thuc DeFi va smart contract, cac giao dich
tai chinh gis day cé thé dién ra truc tiép gida
cac bén ma khéng can mot td chic trung gian
kiém soat. Diéu nay tao ra moét cau trdc mdi
trong chudi gia tri: phi tdp trung vé toé chic,
nhung dudc rang budc bang ma lénh - diéu
ma Zetzsche et al. (2020) goi la “automated
disintermediation”.

Tac déng cua su thay doi nay la hai chiéu.
Mot mat, nd giup tang téc do xu ly giao dich,
gidm chi phi va ndng cao tinh minh bach do
khéng can qua nhiéu tang I8p t6 chic. Mat
khac, né lam mat di vai tro kiém soat ndi tai —
von 13 yéu té 6n dinh chinh trong cau truc tai
chinh truyén théng. Khi giao dich dugc xu ly
bdi cac hdp dong théng minh khéng linh hoat
va khoéng thé can thiép, rdi ro thi trudng cé thé
lan truyén nhanh chéng ma khéng cé diém
ngat mach hiéu qua.
3.2.2.7ai dinh hinh cd ché dinh gid va phdn
phdi rdi ro

Bén canh cau trdc trung gian, DFM clng
dang lam thay ddi can ban co ché dinh gia va
phan phoi rdi ro trong GFVC. Trong hé théng
truyén thoéng, tai san dugc dinh gid dua trén
dong tién du kién, md hinh tai chinh chuan
muc va danh gid tu cac to chdc tin nhiém. Tuy
nhién, trong Moi trusng tai chinh sé, dac biét
la v&i tai san ma hoa (tokenized assets), giad tri
thusng dudc xac 1ap theo cd ché thi trusng
tlc thai — tdc l1a bi chi phdi bdi ky vong ngan
han va hanh vi mang Iudi thay vi nén tang tai
chinh co ban.

Khi cac nha dau tu dinh gid dua trén thanh
khoan tuc thai thay vi gid tri thuc, rui ro dau co
tang l1én, kéo theo su bat én trong cadc mat
xich lién quan nhu tin dung, thé chap va dau
tu phai sinh. OECD (2023) canh bdo rang viéc
pho bién hda token hda tai san ma khéng co
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chuan dinh giad ré rang cé thé lam méo mod
qua trinh ra quyét dinh dau tu va lam suy yéu
kha nang kiém sodt rdi ro hé théng.

3.2.3. Dich chuyén quyén luc va tdi phdn bé dia
chinh tri tai chinh

SuU ndi lén cua thi trudng tai chinh ky thuat
s6 cling dang thidc day mot qua trinh dich
chuyén quyén luc tai chinh trén binh dién toan
cau. Cac trung tam tai chinh truyén théng nhu
New York hay London - vén gil vai tro doéc ton
trong phat hanh va luu thong tai san - nay
dang déi mat véi su tréi day cla cac trung tam
“than thién va&i cong nghé” nhu Singapore,
Dubai va Thuy Si. Nhing quéc gia nay da
nhanh chdéng xay dung khung phap ly thu
nghiém (sandbox), cap phép linh hoat cho cac
nén tang tai chinh sé va chd dong thu hut
dong von doi maéi sang tao.

Su dich chuyén nay khéng chi don thuan
mang tinh kinh t&, ma con phan anh mot cudc
canh tranh quyén luc mém trén mat tran tai
chinh. Khi kha ndang phat hanh, kiém soat va
giao dich tai san khéng con bi gidi han bdi
bién gidi quéc gia, nhing chud thé nao kiém
soat dudc cac I8p ha tang ky thuat sé mdi (vi
du: blockchain quéc gia, CBDC xuyén bién gidi)
sé cb Igi thé chién lugdc trong viéc thiét 1ap
chuan muc va diéu phéi dong von toan cau
(IMF, 2022).

3.2.4. Pha v8 cd ché diéu tiét xuyén quéc gia

Mot hé qua nghiém trong nhung it dugc chu
y la khd nang pha v cac ca ché phdi hgp diéu
tiét tai chinh toan cau. GFVC van hanh 6n dinh
phan I8n la Nnh3 vao cac khung diéu tiét théng
nhat nhu Basel lll, AML/CFT, va hé théng thanh
toan lién ngadn hang. Tuy nhién, cadc nén tang
DFM thudng van hanh ngoai pham vi kiém
soat cla ngan hang trung udng va cd quan
gidm sat, khién viéc dp dung cac quy chuan
truyén théng gap tréd ngai nghiém trong.

Su thiéu déng bd trong cach tiép can gila
cic quoc gia cang lam van dé tré nén nghiém
trong. M6t s6 nudc cam hoan toan giao dich
tai sdn ma hoa, trong khi sé khac lai tich cuc
khuyén khich va cadp phép. Chinh su phan
manh nay dang khién thi trudng tai chinh toan
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cau cé nguy cd “tach tang™ mot tang la hé
théng tai chinh truyén théng dudc giam sat
chat ché, tang con lai la khéng gian tai chinh
kY thuat s6 ban hop phap, khoé truy vét va co
muc dbé két ndi ngay cang sau vai chudi gia tri
toan cau théng qua cac “kénh ma”.
3.2.5. Tac déng dai han: tt khd ndng phuc hoi
dén nguy cd bat 6n hé théng

Vé dai han, tdc dong cda DFM dén GFVC sé
phu thudc vao muc doé tich hgp gitta déi mdi
cobng Nghé va cai cach thé ché. Néu cac nén
tang so dudc tich hgp vao hé théng tai chinh
hién hlu théng qua chuan hda giao thc, lién
théong di liéu va diéu tiét phdi hop, chudi gia
tri tai chinh toan cau sé trd nén linh hoat haon,
dé ma rong va cé kha nang phuc hoi cao. Tuy
nhién, néu qua trinh nay dién ra tu phat, phi
tap trung va thiéu kiém soat, DFM co thé trd
thanh ngudn goéc cla cac cudc khing hodng
tai chinh mang tinh lan truyén mang lugi -
tusng tu nhu cudc khdng hoadng tai san thé
chdp phai sinh nam 2008, nhung Vva&i téc do
khuéch dai cao han do dac tinh phi trung gian.
3.3. Yéu t6 dia chinh tri trong dinh hinh thi
trudng tai chinh ky thuét sé

SuU phat trién cua thi trusng tai chinh ky

thuat s6 khong chi la két qua cda déi mai cong
nghé hay nhu cau thi trudng, ma con la mot
tién trinh sdu sac chiu anh hudng truc tiép tu
céc can bang dia chinh tri dang bién dong
trén toan cau. Trong khi cac nén tang nhu
DeFi, CBDC hay stablecoin van hanh trong
khéng gian phi bién gidi, thi quyén kiém soat,
thiét l[ap chuan muc va dong von tai chinh sé
lai phu thudéc phan I8n vao cach tiép can va
chién lugc cla tung qudc gia. Diéu nay dan
dén mobt hién tuong noi bat cda thai dai ky
thuat so6: tai chinh khéng bién gidi nhung kiém
sodt coé chud quyén.
3.3.1. Tu duy chién lugc va canh tranh thé ché

O cap dé quéc gia, viéc lua chon tiép can vai
thi trudng tai chinh k¥ thuat sé la mot quyét
dinh chién lugc, phan anh khéng chi muc tiéu
phat trién kinh t€, ma con la mong mudn dinh
vi quyén luc trong trat tu tai chinh toan cau.
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Trung Qudc la vi du dién hinh khi vira cam
hoan toan tién ma hda phi tadp trung nhu
Bitcoin va Ethereum, vUa |la quoéc gia di dau
trong phat trién CBDC v38i e-CNY - mot
dang doéng tién k¥ thuat s6 do Ngan hang
Trung udng Trung Quoéc phat hanh, dudc
tich hdp sau vaéi hé théng thanh todn quoc
gia. Muc tiéu khoéng chi la cai thién hiéu
qua thanh toan, ma con la bao vé chu
guyén tién té trudc suc ép tu stablecoin tu
nhan va USD k¥ thuat s6 (IMF, 2022).

Ngugc lai, Hoa Ky tiép can theo hudng
ngan chan rdi ro nhung khéng triét tiéu doi
mMdi. DU chua cé khung phap ly thong nhat,
cac cd quan nhu SEC, CFTC hay B& Tai
chinh My dang xady dung céac tiéu chuan
diéu tiét rieng 1é, tap trung vao stablecoin
gan vai USD va co ché bao vé nha dau tu.
PDang sau cach tiép can nay la chién lugc
bao vé vi thé dong USD nhu tién té du tr
toan cau — mot vi thé cé thé bi thach thuc
Nnéu cac nén tang tai chinh sé tu Nnhan phat
triéen qud manh ma khoéng chiu su kiém
soat tap trung.

Tai chau Au, Lién minh chau Au dang c6
gang xay dung moét khung diéu tiét théng
nhat thédng qua Dao luat Thi trudng tai san
ma hoda (MICA), phan anh nd luc tao ra moét
"thi trusng don kY thuat sé" cé kha nang
diéu tiét dong bd. Day la mot cach tiép can
thé ché mang tinh phong ngta hé théng,
dat trong tdm vao on dinh va kiém soat
dong von xuyén bién gidi, dac biét trong bdi
canh EU dang bi kep gitia hai cuc déi mdi la
My va Trung Quoéc (OECD, 2023).

3.3.2. Trat tu tai chinh toan cau: dinh hinh
lai trung tdm va ngoaqi vi

NhUng cach tiép can khac biét vé chinh
sach dang tao ra su phan hoéa rd rét vé vi
thé va anh hudng gilla cac quéc gia trong
trat tu tai chinh ky thuat sé toan cau. Cac
trung tdm tai chinh truyén théng dang doi
mat vaéi ap luc phai thay déi dé gitr ving vai
tro 1anh dao, trong khi cac quoéc gia dang
phat trién lai nhin thay cc hoi vugt rao thé
ché nha cong nghé. Singapore, Dubai, El
Salvador hay Nigeria la nhing vi du tiéu
biéu cho mé hinh “di tdt don dau” théng
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qua Vviéc xay dung sandbox phap ly, chdp nhan
tai san s6 trong thanh todn, hodac tham chi
quéc htu héa cong nghé vi sé (BIS, 2023).

Hé qua la mot hé théong tai chinh toan cau
dang dan hinh thanh hai tang:

(1) Tang cao, nai cac nén kinh té I8n dinh hinh
chuan muc, quy tac va chién lugc dia chinh tri
sO;

(2) Tang thuc thi, nai cac quéc gia nhd han linh
hoat ap dung, diéu chinh hoac tham chi |é
thudc vao ha tang tai chinh s6 ma cac cudng
quoc xay dung.

Cau hadi dat ra khéng chi la quéc gia nao di
trudc, ma la quéc gia nao kiém soat dugc “ha
tang k¥ thudt sé cla tudng lai” — bao gom
mang ludi blockchain quoc gia, CBDC xuyén
bién gidi, tiéu chuan ma hoda tai san va quyén
truy cap dd liéu giao dich tai chinh toan cau.
3.3.3. RUi ro phdn madnh va xung dét chinh
sach

Mot hé qua khdong thé xem nhe la nguy ca
phan manh hé thoéng tai chinh toan cau. Khi
mMoi qudc gia cb cach tiép can khac nhau, tu
cam hoan toan dén khuyén khich thd nghiém,
hé sinh thai tai chinh sé sé kho cé thé tich hgp
lien mach. Diéu nay tao ra nhiéu "khoang
trang diéu tiét", nai cac hoat dong rua tién,
tron thué hodc thao tung thi truéng coé thé Igi
dung dé phat trién, gay bat on cho ca hé
théng.

Ngoai ra, viéc thi€u phdi hdp con cb thé dan
dén xung dét chinh sach tai khoa - tién té, khi
Mot qudc gia khéng kiém sodt dude dong von
ky thuat s6 chay ra ngoai l1anh tho, anh hudng
dén kha nang quan ly ty gid, lai suat va thanh
khoan ndi dia. Trong boi canh toan cau hoa tai
chinh dang bi thach thidc bai cht nghia bao hd
va canh tranh siéu cudng, tai chinh ky thuat sé
co thé tréd thanh mat trdn mdi cda canh tranh
dia chinh tri — ngi théng tin, cdng nghé va du
liéu tré thanh tai san chién lugc khong kém gi
ngoai té hay vang.

3.3.4. CBDC nhu cbéng cu dia chinh tri

Mot trong nhiing minh chdng ré nét nhat
cho su gan két gitta dia chinh tri va tai chinh ky
thuat s6 |a su tréi day clia cac CBDC. Cac dong
tien k¥ thudt s6 do ngadn hang trung usng
phat hanh khéng chi la mét cong cu thanh
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toan ndéi dia, ma ngay cang dugc dinh hinh
nhu Mot v khi mém trong quan hé tai chinh
qudc té.

Du an mBridge do Trung Quoc chu tri vai su
phoi hop cua Hong Koéng, Thai Lan, UAE va BIS
la vi du tiéu biéu cho xu huédng nay. Trong khi
do, Nga dang phat trién déng rup ky thuat sé
nham tranh su chi phéi ctia hé théng SWIFT va
déng USD. Ngay ca cac qudc gia nhu An Do va
Brazil cing dang th nghiém CBDC dé nang
cao kha nang doc 1ap tai chinh va phat trién
thanh toan xuyén bién gidi khéng phu thudc
vao ha tang phuong Tay (BIS, 2022; IMF, 2023).

Cac nha nghién cldu canh bdo rang néu
khéng cé tiéu chuan chung va lién két qudc té,
su phat trién phan manh cda CBDC c6 thé dan
dén tinh trang "tang tang Iép I8p CBDC", gay
phuc tap trong thanh todn quéc té va canh
tranh khong lanh manh gitta cac khéi kinh té.
3.3.5. Cuéc dua ha tang blockchain quéc gia
va quyén luc mém ky thudt s6

Song song va&i CBDC, mdt cudc canh tranh
am tham nhung khéng kém phan quyét liét
dang dién ra 3 cap doé ha tang: cac qudc gia
bat dau xay dung chudi khai riéng, dinh danh
sO va giao thuc phap ly hda tai san ki thuat so
nhu Mot phan trong chién luge chud quyén k¥
thuat so.

An D& trién khai thanh céng nén tang UPI va
Aadhar, trong khi EU xay dung EBSI -
European Blockchain Services Infrastructure.
Singapore va UAE di dau trong viéc tich hgp
cong nghé blockchain vao cac dich vu céng va
tai chinh, tu dé thu hdt cac cong ty cobng nghé
tai chinh toan cau.

Cubc dua nay phan anh moébt thuc té: quéc
gia nao kiém soat dudc ha tang ky thuat so tai
chinh sé& cé Igi thé trong viéc thiét lap chuan
muc toan cau, tu dU liéu giao dich dén khung
phap ly — tudng tu vai tro cua My va SWIFT
trong trat tu tai chinh thé ky XX.

4. Tong két va khuyén nghi chinh sach
4.1. Té6ng két néi dung va phdt hién chinh

Bai viét nay budc dau da phac hoa mot cach
hé théng madi quan hé gilia su ndi lén clda thi
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trudng tai chinh k¥ thuat sé (Digital Financial
Markets — DFM) va tinh én dinh cua chudi gia
tri tai chinh toan cau (Global Financial Value
Chain — GFVC). DFM, va@i cac tru cét nhu DeFi,
tokenization va CBDC, dang lam thay ddi cau
trdc, cd ché van hanh va quyén luc diéu tiét
trong hé thong tai chinh quoc té.

Cac phan tich cho thay DFM tac dong dén
GFVC trén nhiéu cap doé. G cap vi mo, su thay
thé vai tro trung gian tai chinh bang hop doéng
thong minh lam tang hiéu qua nhung cldng
lam suy giam kha nang kiém soat ndi tai. G
cap hé thong, khd nang xuyén bién gidi cua
cac nén tang s6 dang pha va tinh thong nhat
cla cac chuan muc tai chinh toan cau, tao ra
nguy cd phan manh va bat 6n hé théng. Béng
thai, yéu té dia chinh tri — thdng qua CBDC,
sandbox quéc gia, va chién ludc ha tang -
dang tai dinh hinh ban dé quyén luc tai chinh
toan cau theo hudng da cuc, canh tranh va
thiéu phéi hdp.

TU do, cd thé rat ra moét nhan dinh mang
tinh chién lugc: su ndi 1én cla DFM khéng tat
yéu dan dén bat én, nhung néu khéng cé mét
khuon khé diéu tiét va hdp tac xuyén bién gidi
du manh, nhing Igi ich vé hiéu qua va minh
bach cé thé bi lan at bdi rdi ro lan truyén va
xung doét thé ché.

4.2. Khuyén nghi chinh séch

Can s8m xay dung khung phap ly thich Ung
vai tai chinh k¥ thuat sé theo hudng linh hoat
nhung cé kiém sodt. Viéc trién khai sandbox
chi la budc dau - diéu quan trong han la bao
dam tinh lién théng phap ly gitta cac quoc gia,
dac biét vé AML/CFT, bdo vé nha dau tu va
quyén riéng tu dd liéu. Dong thdai, can tang
cusng nang luc diéu tiét véi cac tai san sb
mang tinh hé théng nhu stablecoin gan vai
tien phap dinh.

Cac dinh ché tai chinh nén chud déng téai cau
trdc hoat déng dé thich nghi véi mé hinh tai
chinh sé, bao gom viéc tich hgp blockchain, cai
tién hé théng giao dich va thd nghiém token
hda tai san. Tuy nhién, can song hanh véi quan
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tri rdi ro phu hgp, dac biét la rdi ro cong nghé
va phap ly khi giao dich xuyén bién gidi. Viéc
tham gia vao cac consortium quéc té (vi du:
BIS Innovation Hub, Project Dunbar) sé giup
doanh nghiép dinh vi trong ha tang toan cau
mMai.

Viéc hinh thanh mét B6 khung hdgp tac tai
chinh k¥ thuat s6 toan cau la can thiét, tusng
tu nhu Basel Il trong ngan hang truyén théng.
IMF, BIS, OECD va céac t6 chuc tai chinh khu
vuc nén dong vai tro trung gian diéu phai tiéu
chuan héa giao thuc, lién théng CBDC, va dam
bdo kha nang tudng thich gitta cdc hé thong
blockchain céong — tu. Néu khéng cé thé ché
dan dat, thé gidi sé déi mat vdi tinh trang phan
tang tai chinh sé kéo dai, gady bat 6n vi mo
Xuyén quoc gia.

7777777777
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tai dinh hinh chién lugdc tai chinh quodc té.
Trong boi canh dé, cac mdé hinh hgp tac tai
chinh truyén théng dang dan nhusng cho cho
cidc mo6 hinh déi tac chién lugdc cd tinh thich
Ung cao han, linh hoat han, dac biét trong Mmaoi
trusng s6 hda. Viét Nam, véi tu cach la mot
nén kinh t& dang hoéi nhap sau rong, can chu
déng dinh vi lai vai tro va chién lugc clia minh
trong buc tranh tai chinh toan cau mdi nay.

1. Su chuyén dich trong cau truac déi tac
chién lugc

1.1 B6i canh thé gidi

Trong boi canh nén kinh té toan cau dang dai
mat véi nhiing bién dong mang tinh hé thdng
- tu dich chuyén dia chinh tri, xung dét thuong
mai gila cadc cudng qudc, dén nhing hé luy
kéo dai tU dai dich COVID-19 - cau trudc hgp tac
tai chinh toan cau (Global Financial
Cooperation) dang tradi qua qua trinh tai dinh
hinh sau sac va toan dién. Khéng con gidi han
trong khuén khé hgp tac truyén théng tap
trung vao 6n dinh ty gid hoi doai, diéu phai
chinh sach tién té va ho trg tai khdéa - nhing
linh vuc vén dugc diéu phdi bdi cac thiét ché
tai chinh toan cau nhu Quy Tién té Quoc té
(IMF), Ngan hang Thé gigi (WB), Ngan hang
Thanh toan Quéc té (BIS) hay Héi déng On
dinh Tai chinh (FSB) (IMF, 2022) — thé gidi hién
dang chung kién su noi lén cia moét mo hinh
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hop tac mdi: B6i tac chién lugc tai chinh
(Strategic Financial Partnerships), véi dac
trung la linh hoat hon, da chiéu hon va gan két
chat ché vai qua trinh chuyén doi sé toan cau.

Theo bdo cdo cia OECD (2021), khai niém
“doi tac chién lugc tai chinh” ngay nay da vuct
ra ngoai khudn khdé truyén théng cla viéc
cung cap tin dung hoac hd trg vén phat trién.
Thay vao do, no bao trum mot loat linh vuc mdi
nodi co tinh chién ludgc cao nhu: chia sé d liéu
tai chinh quy mo 18n, hop tac phat trién cong
nghé tai chinh (Fintech), phat trién ca s3 ha
tang so6 trong linh vuc tai chinh, cing nhu thiét
lap cac hanh lang thanh toan ky thuat sé
Xxuyén bién gidi. Nhing linh vuc nay khoéng chi
doi hodi nang luc ky thuat cao ma con phan anh
nhu cau vé mot nén tang tai chinh sé cé kha
nang tuong tac, két ndi va phan Ung linh hoat
trudc cac cu séc toan cau.

Trong bdi canh tai chinh 4.0 — nai déi MAi
sang tao, tri tué nhan tao (Al), dU liéu Ién (Big
Data), dién todn ddm may va céng nghé chudi
khoi (blockchain) tré thanh nhing doéng luc
cot I16i — tai san chién lugc cua Mot quoc gia
khéng con chi la du trd ngoai hoi hay suc
manh san xuat ma con bao gom kha nang
khai thac va s dung cdng nghé tai chinh tién
tién. Day chinh la cg s3 dé thiét 1ap cdc mai
quan hé doi tac tai chinh mai, gitp cac quéc
gia dinh vi lai vi thé trong trat tu tai chinh toan
cau dang bién doi.

Mot trong nhiing xu hudng noéi bat nhat
trong qua trinh nay la su phat trién manh mé
cua tién k¥ thuat s6 do ngan hang trung usng
phat hanh (Central Bank Digital Currency -
CBDC). Theo Ngan hang Thanh todn Quoéc té
(BIS, 2021), CBDC khoéong chi déng vai tro la
cdng cu hién dai hoa hé théng thanh toan
quéc gia, ma con cé kha nang tai cau truc toan
bd hé sinh thai thanh toan xuyén bién gidi, nhd
viéc gidm chi phi trung gian, tang téc doé giao
dich, nang cao tinh minh bach va dam bao an
toan d liéu. Cac chuadng trinh thd nghiém
CBDC quy mé I8n cuia Trung Quoc (v8i dong e-
CNY) va Lién minh chau Au (v8i du an Digital
Euro) dang dugc trién khai théng qua cac mo
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hinh sandbox qudc té, trong dé dac biét chu
trong dén kha nang tucng tac gilla cac ha
tang thanh todn, cac chuan dinh danh dién tu
va cd ché phap ly xuyén bién gidgi.

Song hanh va&i su tréi day ctia CBDC la xu
hudng hgp tac song truc - mét moé hinh dang
dan trd thanh chuan muc trong kién tric hgp
tac tai chinh hién dai:

Hop tac cong - tu (Public-Private Partnerships
- PPP): Nha nudc tang cudng phdi hop vai cac
cbng ty Fintech, startup vé d liéu tai chinh va
nén tang thanh todn s6 nham xay dung ha
tang tai chinh k¥ thuat sé tién tién, thac day su
ddéi madi trong cung Ung dich vu tai chinh va
mad rong khd nang tiép can tai chinh cho
ngudi dan.

Hop tac lién thé ché (Multi-institutional
collaboration): Tang cudng két ndi va phadi hgp
gita ngan hang trung uong, cac dinh ché tai
chinh I8n, cac to chuc tai chinh quéc té va khu
vuc (nhu ADB, AllB, EIB..) nham dam bao su
tuong thich vé cong nghé, thong nhat tiéu
chuan phap ly va ddm bao an ninh mang Iugi
tai chinh toan cau.

Cac quoc gia di dau nhu Singapore, Han Qudc
va Cac Tiéu vuong quéc A Rap Théng nhat
(UAE) da va dang trién khai thanh céng céac
regulatory sandbox — cac phong thi nghiém
chinh sach cho phép thd nghiém cac cong
nghé tai chinh mai trong méi trudng cé kiém
soat, nham giam thiéu rdi ro nhung van thudc
day doi mai. Cac sang kién dugc thi nghiém
bao gom: bdo hiém ky thuat sé (InsurTech),
giao dich chung khoan phi tap trung (DeFi), va
tai chinh nhung (embedded finance) — mot
mo hinh tich hgp dich vu tai chinh truc tiép
Vvao cac nén tang thuong mai dién tu, logistics,
hodc mang xa hoi, gilp nang cao trai nghiém
Nngugdi dung va hiéu qua tai chinh hoa.

Su phat trien manh mé cla ngan hang so
toan phan (Digital-Only Banking) cling phan
anh budc chuyén can ban trong mé hinh dich
vu tai chinh hién dai, trong dé khach hang co
thé tiép can day du dich vu ngan hang ma
khéng can téi chi nhanh vat ly. Bén canh do,
viéc Ung dung phudng phap quan tri linh hoat
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Agile trong cac t6 chuc tai chinh gitp rdt ngan
chu ky déi mai, ddy nhanh qua trinh ra mat san
pham va nang cao kha nang thich dng vdi
bién déng cong nghé 1an nhu cau thi trusng.

1.2. Su chuyén dich trong cdu truc déi tdc
chién luoc cua Viét Nam

Trong tién trinh tai dinh hinh chudi gia tri tai
chinh toan cau dudi tac dong cua cong nghé
s6 va dia chinh tri, Viét Nam dang ndi 1én nhu
mot doi tac tiém nang trong cac mo hinh hgp
tac tai chinh chién ludc tai khu vuc chau A -
Thai Binh Duong. V3&i dinh hudng chuyén doi
s6 quoc gia dén nam 2025, tam nhin 2030,
Chinh phu Viét Nam da xac lap nganh tai
chinh — ngan hang la mét trong tam linh vuc
Uu tién hang dau can chuyén déi manh mé, vai
muc tiéu khong chi hién dai hdéa ha tang cong
nghé thdéng tin ma con tiUng budc xay dung hé
sinh thai tai chinh sé toan dién, an toan va bao
trum.

Mot trong nhiing budc di quan trong cua
Viét Nam la day nhanh qua trinh xay dung hé
théng dinh danh dién tU (eKYC), ha tang thanh
toan s6 va khung phap ly tht nghiém cé kiém
soat (regulatory sandbox) cho cac cong nghé
tai chinh mdi. Nam 2020, Ngan hang Nha nudc
Viét Nam da trinh Chinh phd du thao Nghi
dinh sandbox trong linh vuc ngan hang, cho
phép thd nghiém cdc md hinh nhu cho vay
ngang hang (P2P lending), thanh toan dién tu
Xuyén bién gidi, va Ung dung blockchain trong
tai trg thusng mai. Bay la nén tang quan trong
dé Viét Nam tham gia sdu hon vao cac chudi
gia tri tai chinh s6 khu vuc va toan cau.

Bén canh do6, nén tdng ngan hang so tai Viét
Nam clng dang phat trién nhanh chéng. Theo
Bdo cdo cua Ngan hang Nha nudc (2023), gan
95% giao dich thanh todan cla ngudi dan dugc
thuc hién théong qua kénh dién td, va nhiéu
ngan hang thudng mai I8n nhu Vietcombank,
Techcombank, VPBank da ap dung moé hinh
ngan hang soé toan phan (digital banking), tich
hdp tri tué nhan tao va dd liéu I8n trong cham
séc khach hang, quan ly rdi ro va phat trién san
pham tai chinh ca nhan hoa.
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Viét Nam cdng tich cuc tham gia vao cac
khudén khoé hgp tac tai chinh quéc té, dac biét
la v8i ASEAN, Nhat Ban, Han Qudéc va Trung
Quobc thong qua cac sang kién nhu Sang kién
Da phudng hdéa Chiang Mai (CMIM), Quy Co sd
ha tang ASEAN, hay cadc dién dan vé thanh
todn sé trong khudén khé ASEAN+3. Viéc thic
day thanh todan bang déng ndi té (Local
Currency Settlement — LCS) gita Viét Nam va
cac nudc doéi tdc nhu Indonesia, Thai Lan va
Trung Qudc clng la budc di chién lugc nham
gidm phu thudc vao déng USD, tang cudng on
dinh tai chinh vi mé trong khu vuc.

Khoéng chi dung lai & linh vuc ngan hang, hé

sinh thai startup Fintech tai Viét Nam clng
dang chung kién su bung Nd manh mé vdi
hon 200 cong ty hoat déng & cac linh vuc nhu
vi dién td, tai chinh cd nhan, bado hiém s,
blockchain va Al. Cac cong ty khai nghiép nhu
Momo, Timo, Cake by VPBank hay Trusting
Social da thu hut von dau tu qudc té I8n va
tUng budc vuan ra thi truésng khu vuc, ma ra
co hoéi dé Viét Nam trgd thanh trung tam doi
M3i tai chinh ctia Béng Nam A.

Tuy nhién, dé tan dung téi da co hdi tu kién
trdc tai chinh s6 mdi, Viét Nam can déi mat vdi
mot s thach thuc: tU viéc hoan thién hanh
lang phap ly, nang cao nang luc an ninh mang,
phat trién nhan luc céng nghé tai chinh chat
lugng cao, dén viéc dadm bao kha nang tusng
thich cébng nghé trong hgp tac xuyén bién gidi.
Ngoai ra, viéc thiét 1ap cac tiéu chuan chia sé
d liéu tai chinh md (open finance) va tham
gia sadu haon vao cac nén tang hgp tac song
phudng va da phudng vé CBDC, thanh toadn s6
xuyén bién gidi sé la nhiing budc di then chét.
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2. Huéng dén hdp tac khu vuc va song
phucong
Trong bdi canh toan cau hda kinh té dang
budc sang Mot giai doan mdi, hgp tac tai chinh
toan cau (Global Financial Cooperation)
khéng con dung lai 3 viéc phoi hdp chinh sach
vi moé hay ho trg thé ch& ma da ma rong sang
linh vuc céng nghé sé va quan tri dU lieu. 8
cap dbé khu vuc va song phudng, cac quoc gia
hién dang theo dudi md hinh déi tac chién
lugc tai chinh (Strategic Financial Partnerships)
v3i pham vi bao trum tU déng phat trién nén
tang thanh toan, chia sé co sa d liéu tai chinh,
dén ho trg phat hanh doéng tién sé qudc gia
(CBDC).

Daoi vai Viét Nam, hgp tac tai chinh song
phuong trong ky nguyén sé dang dan dinh
hinh qua ba hudng chu dao:

Thd nhat, la thiét 1ap hanh lang thanh toan sé

song phudng, dac biét véi cac doi tdc cd nén

tai chinh s6 phat trién nhu Singapore, Thai Lan

va Han Quobc. Vi du, hgp tac gita Ngan hang

Nha nudc Viét Nam va Cd quan Tién té

Singapore (MAS) d&a dan dén viéc trién khai hé
NGHIEN CUU TRAO POI

théng thanh todn QR xuyén bién gidi gila
PayNow (Singapore) va NAPAS (Viét Nam),
gilp Nngudi dung hai qudéc gia chuyén tién va
thanh todn dé dang chi bang ma QR (MAS,
2023). Pay la modét trong nhing budc tién
phong trong qua trinh xay dung hé sinh thai
thanh todan khu vuc — moét phan quan trong
cua tai chinh 4.0.

Thu hai, la tham gia vao lién minh dU liéu tai
chinh song phuadng va da phuagng, hudng dén
viéc tich hgp d{ liéu dinh danh tai chinh, ho so
tin dung, d{ liéu thué va tai san ky thuat soé. Vi
du, Han Quoéc va Viét Nam hién dang phat
trién hé théng chia sé d liéu tin dung nham
thic day cac dich vu ngadn hang xuyén bién
gidi, déng thai nang cao tinh minh bach cua
thi trudng tai chinh (FSC Korea, 2023). Trong
khi dé, véi Nhat Ban, Viét Nam da ky két bién
ban ghi Nnhd vé ho trg phat trién ngan hang sé
va tich hgp chuan APl md (Open API), dat nén
mong cho viéc dong bd hda di liéu tai chinh
giUa hai nudc.

Th ba, la hdp tac trong phat trién dong tién
ky thuat s6 clla ngan hang trung usng (CBDC).
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Du Viét Nam van dang trong giai doan nghién
clu, song da co céac trao dbi s bd véi ECB va
Ngan hang Trung udng Nhat Ban vé kha nang
tht nghiém mé hinh CBDC trong khudén kho
ASEAN-EU. Viéc song hanh véi cac doéi tac co
kinh nghiém sé& giup Viét Nam tranh dudc rui
ro thé ché, dong thai tan dung dudc ha tang
cbng Nghé hién dai tU cac nudc phat trién.

Cac md hinh hdp tac khu vuc — dac biét
trong ASEAN va RCEP - cling dang chuyén doi
tu “hgp tac ky thuat” sang “ddng phat trién
cbng nghé tai chinh”. Viét Nam, trong vai tro la
Mot thanh vién chd dong, cé thé tham gia cac
sang kién nhu sandbox phap ly chung, hé
théng dinh danh tai chinh ASEAN (A-ID) hoac
nén tang chia sé du liéu chong rda tién khu
VUuc.

Ngoai ra, Viét Nam ta clng dat dugc nhing
con s6 dang an tugng, Dau tién, thi trusng
Fintech Viét Nam dat gid tri 16,9 ty USD vao
nam 2024 va du kién tang trudng vaéi toc dod
CAGR 14,2% trong giai doan 2025-2033, dat 62,7
ty USD vao nam 2033. Bac biét, linh vuc thanh
toadn kY thuat sé chiém uu thé, véi han 260
cong ty Fintech hoat dong trong cac linh vuc
nhu thanh toan, tai chinh cd nhan, quan ly tai
sdn va céng nghé blockchain. 3 mang ngan
hang, dén cudi nam 2023, khoang 40 ngan
hang tai Viét Nam da md 35 triéu tai khodn
théng qua quy trinh dinh danh dién tu (e-KYC).
Hon 87% ngudi trudng thanh sd hGu tai khoan
thanh todn tai ngan hang, va nhiéu té chuc tin
dung xU ly hon 95% giao dich qua cac kénh soé.
Cac théng sb trén cho thang rang Viét Nam
dang la mét noi dang tin cay trong viéc trd
thanh cac doi tac trong chién lugc.

D6 v3i cac nén kinh té dang phat trién nhu
Viét Nam, su dich chuyén trong cau truc hgp
tac tai chinh toan cau khong chi la thach thuc
vé nang luc ha tang va thé ché&, ma con la co
hoéi chién luge dé dinh hinh lai vai tro qudéc gia
trong mang ludi tai chinh quoc té. Viét Nam,
v8i nén tang cbng nghé dang phat trién
nhanh va tinh than héi nhap manh még, cé thé
tdn dung cac hinh thidc hop tdc mdi dé nang
cao nang luc tai chinh sg, dién hinh la:
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Hgp tac tai chinh sé véi Singapore: Trién khai
mo& hinh sandbox song phudng cho gidi phap
Fintech, phat trién hé théng dinh danh dién tu
(e-KYC) va hanh lang thanh toan xuyén bién
gidi dua trén QR code - trong khudén khé Mang
lugi Thanh phé Théng minh ASEAN (2023).

Lién két vai Han Qudc: Hgp tac phat trién
Trung tdm Do6i mdi Tai chinh (Financial
Innovation Center), chia sé d{ liéu tai chinh,
dao tao nhan luc chuyén sau va trién khai dich
vu chuyén tién sé song phuong.

Hop tac chinh sach vaéi Trung Qudc: Trao doi
kinh nghiém trién khai va quan tri CBDC dua
trén mo hinh e-CNY, déng thai ndng cao nang
luc gidm sat thi trudng tai chinh va phoi hop
diéu hanh chinh sach tién té.

Chuyén doéi sé va gidm sat ngan hang cung
Nhat Ban: HGp tac ky thuat véi JICA tU nam
2018 dé hién dai hda hé théng thanh toan dién
td, ndng cap nén tang gidm sat ngan hang
theo hudng Ung dung céng nghé sé va tu
déng hoa.

C6 thé khang dinh rang, Viét Nam dang tung
budc chu dong trong viéc xay dung md hinh
hop tac tai chinh phu hdp vaéi boi canh mdéi -
mot Mo hinh via cd kha nang tich hdp cong
nghé sé, via dam bdo an toan hé thdong va
dinh hudng phat trién bén ving. Trong tién
trinh tai cau trdc trat tu tai chinh toan cau, su
linh hoat, sdng tao va chd déng trong hdp tac
sé 1a chia khoéa dé Viét Nam khang dinh vai tro
clia minh trong chudi gia tri tai chinh quéc té
thé hé mai.

Nhin mot cach téng thé, cong nghé soé
khéng chi la mot cong cu ho trg ma dang gil
vai tro trung tam trong viéc tai cau trdc cac
quan hé tai chinh quoc té. Khi cdc quoéc gia
chuyén doéi s6 hé théng ngan hang, dau tu vao
ha tdng thanh todn xuyén bién gidi va trién
khai cac chuodng trinh fintech hoac CBDC, ho
khéng chi cdi thién hiéu suat van hanh ma con
tai dinh hinh lai "dudng bién s&" trong hé sinh
thai tai chinh toan cau. Nhing thay doéi nay
lam lu M3 vai tro cda cac trung gian truyén
théong, dong thai tao ra cac hinh thai hgp tac
mMdi — tU song phuang so6 (digital bilateralism)
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dén lién minh sandbox khu vuc.

Tuy nhién, chinh su tang toc s hda nay cling kéo theo cac rui ro ddng ké vé an ninh mang,
minh bach d{ liéu va chu quyén théng tin. Trong mai trudng hgp tac tai chinh xuyén bién gidi,
cac 16 héng trong hé théng bao mat coé thé trd thanh diém yéu chién ludc, bi Igi dung bdi cac
cubc tan cdng mang cé chd dich. Cac qudc gia dang phat trién, trong dé cd Viét Nam, néu khong
xay dung dugc khung phap ly dd manh vé bao mat d liéu cad nhan, chia sé thong tin va tiéu
chuan hdéa API xuyén bién gidi, sé rat dé trad thanh “mat xich yéu” trong chudi gié tri tai chinh sé
toan cau. Do dé, hdp tac tai chinh trong ky nguyén s khéng thé chi dung lai 3 cong nghé - ma
phai song hanh v3i cam két thé ché vé bao vé d{i liéu, quy tac luan chuyén dd liéu xuyén bién gidi
va kha nang phong vé an ninh mang tai chinh.

3. Ggi y cho Viét Nam

Trong bo6i canh tai chinh toan cau dang tai cau trdc theo hudng s6 hda va phan tan, Viét Nam

can cé chién lugc rd rang nham chu déng tham gia va dinh hinh cac md hinh hgp tac mdi.

Nh{ng gaiy sau day co thé gidp Viét Nam tan dung cac ca hoi tU ky nguyén sé:

3.1. Tdng cudng ndi luc céng nghé tai chinh
va di liéu tai chinh quéc gia

Dé tré thanh déi tac dang tin cdy trong cac
Mo hinh song phudng hoac khu vuc, Viét Nam
can dau tu phat trién ha tang soé tai chinh nhu
trung tam d liéu tai chinh quoéc gia, hé thong
chia sé dU liéu theo mo6 hinh Open Finance, va
chuan hda API tai chinh. Béng thai, can xay
dung hé théng dinh danh tai chinh sé (e-KYC
toan dan), tao nén tang cho dich vu ngan hang
khéng bién gidgi.

Bén canh do, viéc day manh dau tu vao cac
cobng nghé 16i nhu dd liéu I8n (Big Data), tri tué
nhan tao (Al) va hoc may (machine learning) sé
giup Viét Nam khéng chi nang cao kha nang
phan tich va gidm sat rdi ro tai chinh ma con
tang cudng nang luc du bdo va ra quyét dinh
chinh sach. Theo OECD (2023), Al va phan tich
dU liéu tién tién dang dong vai tro thiét yéu
trong cac cd quan quan ly tai chinh toan cau
nham theo ddi dong vén, ngan chan rda tién
va phat hién gian lan tai chinh theo thdi gian
thuc.

Dac biét, Viet Nam can xay dung cac nén
tang dU liéu ma trong linh vuc tai chinh nham
thuc day déi mdi sdng tao va tao diéu kién cho
cdc doanh nghiép Fintech phat trién. Viéc chia
sé dU liéu cé kiém soat gilta cac ngan hang, cg
quan quan ly va bén th( ba sé la chia khoa dé
trién khai cdc moé hinh tai chinh sé lay khach
hang lam trung tam (customer-centric
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finance). Kinh nghiém tu Singapore va Lién
minh chau Au cho thay, chinh sach khuyén
khich chia sé dU liéu tai chinh dudi moé hinh
Open Banking va Open Finance da gidp giam
chi phi giao dich, gia tang su minh bach va cai
thién kha nang tiép can dich vu tai chinh cho

ngudi dan (World Bank, 2022).

3.2. Uu tién phat trién cdc déi tdc chién luoc
song phuong cé kha ndng chuyén giao céng
nghé

Viét Nam nén tdp trung vao cac quéc gia cb
nén tang tai chinh sé tién tién va san sang hgp
tdc chuyén giao nhu Han Qudc, Nhat Ban,
Singapore va EU. Cac hiép dinh hgp tac nén
ma rong tU cap BO Tai chinh hoac Ngan hang
Trung uong dén céac té chuic cong nghé nhu
trung tdm doéi mdai sdng tao, vién nghién clu
tai chinh va cac doanh nghiép Fintech. Viéc
phat trién hanh lang sandbox song phudng vdéi
cidc nudc trén sé giup Viét Nam vua thu
nghiém céng nghé madi, vUa bao vé an toan hé
thong.

Bén canh do, viéc hgp tac quodc té can dudc
gan két véi muc tiéu nang cao nang luc thé
ché trong nudc théng qua cac chudng trinh
dao tao chuyén sau, trao déi chuyén gia va ho
trg ky thuat trong linh vuc giam sat tai chinh
s6. Nhiéu quéc gia nhu Nhat Ban va Buc da
trien khai moé hinh hgp tadc ba bén gita ca
guan nha nudc - vién nghién clu — doanh
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nghiép cdong nghé dé cung thi nghiém va phat trién cac san pham tai chinh mdi, via dam bao
doi méi vua git viing ky cuang quan ly. Viét Nam coé thé hoc hoi kinh nghiém nay dé nang cao
nang luc déi mai sdng tao toan dién trong linh vuc tai chinh.

Ngoai ra, viéc Viét Nam tham gia sau hon vao cac sang kién da phusng nhu ASEAN Financial
Innovation Network hay G20 TechSprint sé tao diéu kién thuan Igi dé cac doanh nghiép trong
nudc tiép can thi trudng toan cau, ma rong quy Mo, déong thai gdp phan vao viéc xay dung cac
tiéu chuan chung vé tai chinh sé. Theo World Bank (2021), viéc thiét 1ap cac sandbox xuyén bién
gidi dang trd thanh xu thé nham thuc day déi mdai trong khi van kiém soat rui ro phap ly, dac biét
ddi v8i cac san pham sd dung céng nghé blockchain va tién ky thuat so.

Thuc day Lién minh chia sé dif liéu tin dung

ASEAN

Viét Nam cé thé dong vai tro tién phong
trong viéc xady dung moét lién minh chia sé dU
liéu tin dung trong khu vuc ASEAN. Viéc phat
trién cac cong nghé chia sé va téng hgp théng
tin tin dung, bao gém ca viéc st dung Mo hinh
cham diém tin dung, da dudc dp dung rong rai
trong tai tré ng, dac biét la tai trg cho doanh
nghiép Nnhoé va vua (SME). CA&c mo hinh nay
dugc st dung bdi ca cac ngadn hang ca nhan va
cac cd quan dang ky tin dung phuc vu cho
Mot phan I8n clia cong déng tai chinh hoac ca
quan quan ly ngadn hang. Viéc tao ra cac cd
guan dang ky théng tin tin dung céng hoac tu
nhan sé& cai thién chldc nang cuda thi trudng tai
chinh trong khu vuc ASEAN.

Thi diém tién ky thuidt sé cia ngan hang
trung udng (CBDC) cho cac nudc dang phat
trién

Viét Nam dang trong giai doan nghién cdu
va phat trién tién k¥ thuat sé cla ngadn hang
trung usng (CBDC). Thu tudng Chinh phu da
chi dao Ngan hang Nha nudc Viét Nam nghién
clu, phat trién va thi diém CBDC dua trén
cbng nghé blockchain tu thang 6 nam 2021.

Mac du chua cé bdo cdo cong khai vé viéc bat
dau thi diém, Viét Nam dang & giai doan
nghién cdu va du kién s& chuyén sang giai
doan thi diém trong tuang lai gan..

Thanh lap Trung tam giam sat rui ro tai
chinh s6 BPéng Nam A

Viét Nam cé thé déng vai tro chd chét trong
viéc thanh lap mot trung tdm gidm sat rui ro
tai chinh sé cho khu vuc Bong
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Nam A. Viéc nay sé& gilup nang cao nang luc
phong ngua va Ung phd véi cac bat on tai
chinh, dac biét trong bdi canh chuyén doi sé
manh mé. Mac du chua cé thdéng tin cu thé vé
viéc thanh lap trung tdm nay, viéc chud déng
tham gia va diéu phdi cac ca ché nhu vay sé
nang cao vi thé cla Viét Nam trong khu vuc va
gilp quoéc gia chu déng thich Ung vai cac tiéu
chuan hgp tac tai chinh toan cau dang ngay
cang thay doi.

Bén canh do, su chénh |éch trinh db6 cbng
nghé gita Viét Nam va cac nén kinh té phat
trién clng la thach thic khéng nho. Viéc ap
dung cac céng nghé mdi nhu blockchain, Al
hay cac gidi phap thanh toadn ky thuat s6 doi
hoi nguodn luc cong nghé cao va hé théng
phap ly chat ché, trong khi Viét Nam van dang
trong qua trinh hoan thién ha tang k¥ thuat va
khung phap ly. Diéu nay doi hoi su dau tu lién
tuc vé ngudn nhan luc chat lugng cao, cai tién
chinh sach va tang cudng hgp tac qudc té dé
bat kip xu thé phat trién toan cau mot cach
bén ving.

Tém lai, thay vi chd dgi chuyén giao daon
thuan, Viét Nam can tich cuc tai dinh vi minh
trong chudi gia tri tai chinh s6 toan cau théng
qua doéi tac chién lugc song phuong théng
minh va linh hoat, 1dy céng nghé — di liéu - thé
ché lam tru cot.
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e_of_Public_Sector_and_Public_Private_Co
operation_2021.pdf?>

67. Tracker of New FinTech Applications in
Bond Markets
<https://www.icmagroup.org/fintech-and-
digitalisation/fintech-resources/tracker-of-
new-fintech-applications-in-bond-
markets/?>

68. Monetary Authority of
Singapore<https://en.wikipedia.org/wiki/M
onetary_Authority_of_Singapore?>

69. G20/OECD-INFE Report on supporting
financial resilience and transformation
through digital financial literacy
<https://www.gpfi.org/sites/gpfi/fil>es/sites
/default/files/5_OECD%20INFE%20Report_
Supporting%20resilience%20through%20d
igital%20financial%20literacy.pdf?>

70. Business Agility Summit 2025: Cac
Nngan hang va tap doan qudc té chuyén
doi s6 ra sao?
<https:;//congthuong.vn/business-agility-
summit-2025-cac-ngan-hang-va-tap-
doan-quoc-te-chuyen-doi-so-ra-sao-
389656.html>

71. Vietnam Proposes Regulatory Sandbox
for Banking Sector: Draft Decree
Guidelines <https://www.vietnam-
briefing.com/news/vietham-proposes-
regulatory-sandbox-for-banking-sector-
draft-decree-guidelines.html/?>

72. Fintech 2022
<https://practiceguidesdev.chambers.com/
practice-guides/fintech-2022/vietham?>
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73. Quyét dinh 810/QD-NHNN
2021<https://thuvienphapluat.vn/van-
ban/Tien-te-Ngan-hang/Quyet-dinh-810-
QD-NHNN-2021-phe-duyet-Ke-hoach-
Chuyen-doi-so-nganh-Ngan-hang-den-
2025-474917.aspx>

74. New Regulations on Onshore Loans in
Vietnam
<https;//www.tilleke.com/insights/new-
regulations-on-onshore-loans-in-
vietnam/2/?>

75. <https://www.Intpartners.com/legal-
briefing/fintech-2021-chambers-global-
practice-guide?>

76. MAPPING DATA PORTABILITY
INITIATIVES, OPPORTUNITIES AND
CHALLENGES
<https://www.oecd.org/content/dam/oecd/
en/publications/reports/2021/12/mapping-
data-portability-initiatives-opportunities-
and-challenges_97cd728b/a6edfab2-
en.pdf?>

77. Data Portability, Interoperability and
Digital Platformm Competition
<https:;//www.oecd.org/content/dam/oecd/
en/publications/reports/2021/10/data-
portability-interoperability-and-
competition_f09a402e/73a083a9-en.pdf?>
78. Central bank digital currencies for
cross-border payments <
https://www.bis.org/publ/othp38.htm?>
79. Vietnam Fintech Market Size, Share,
Trends and Forecast by Type and Region,
2025-2033
<http://chaimarcgroup.com/vietnam-
fintech-market?>

80. Vietnam Fintech Market Report and
Forecast 2025-2034
<chexpertmarketresearch.com/reports/viet
nam-fintech-market?>
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81. ASEAN Integrated QR Code Payment
System
<https://en.wikipedia.org/wiki/ASEAN_Integ
rated_QR_Code_Payment_System?>

82. NAPAS to expand cross-border QR
payment with China, RoK and Japan in
2025
<https://viethamnews.vn/economy/168824
8/napas-to-expand-cross-border-qr-
payment-with-china-rok-and-japan-in-
2025.html?>

83. COOPERATION TO LAUNCH CROSS-
BORDER PAYMENT CONNECTION VIA
QUICK RESPONSE (QR) CODES BETWEEN
VIETNAM AND SINGAPORE
<https://fen.napas.com.vn/cooperation-to-
launch-cross-border-payment-connection-
via-quick-response-gr-codes-between-
vietnam-and-singapore-
184250328093705611.htm?>

84. Vietnam Open Banking: Why Banks
Should Embrace the Opportunity
<https://www.raidiam.com/insights/though
t-leadership/viethams-open-banking-
revolution?>

85. QR code
payment<https://en.wikipedia.org/wiki/QR_
code_payment?>

86. Fintech in Vietnam Market Size & Share
Analysis - Growth Trends & Forecasts (2025
- 2030)
<https://www.mordorintelligence.com/ind
ustry-reports/vietnam-fintech-market?>
87. Unlocking The Rise of Fintech in
Vietnam — The Promising 18 Billion USD
Market by 2024
<https://innolab.asia/2024/04/05/unlocking
-the-rise-of-fintech-in-vietnam-2024/?>
88. Ky két thoa thuan day manh hdgp tac
thoéng tin va truyén thong gidia Viét Nam
va Nhat Ban <https://abei.gov.vn/hoat-
dong-su-kien/ky-ket-thoa-thuan-day-
manh-hop-tac-thong-tin-va-truyen-
thong—giua—viet—nam—va—nhaf—ban/ﬂ8549>
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89. FSC Vice Chairman Visits Vietnam to
Strengthen Cooperation on Digital
Finance
<https://www.fsc.go.kr/eng/pro10101/80709
7>

90. BIDV and MUFG co-promote
sustainable development
<https://bidv.com.vn/bidv_en/tin-tuc/tin-ve-
bidv/bidv-mufg-hop-tac-thuc-day-phat-
trien-ben-vung?>

91. FPT and OKI Forge Strategic
Partnership to Accelerate Digital
Transformation
<https://fptsoftware.com/newsroom/news-
and-press-releases/news/fpt-and-oki-
forge-strategic-partnership-to-accelerate-
digital-transformation?>

92. Vietnam CBDC Tracker
<https://cbdctracker.hrf.org/currency/vietn
am?>

93. Digital euro
<https://en.wikipedia.org/wiki/Digital_euro?

>

94. COMMON OPEN BANKING
INFRASTRUCTURE - CONNECTING AND
DEVELOPING THE DIGITAL ECOSYSTEM
<https://fen.napas.com.vn/common-open-
banking-infrastructure-connecting-and-
developing-the-digital-ecosystem-
184240620093 106393.htm?>

95. National comprehensive financial
strategy to 2025, orientation to 2030
<https://asemconnectvietnam.gov.vn/defa
ult.aspx?ID1=2&ID8=95694&ZID1=14&>

96. Artificial Intelligence (Al) in finance
<https://wwww.oecd.org/en/topics/sub-
issues/digital-finance/artificial-
intelligence-in-finance.htmI?>
97.Vietnam Targets Transparent Digital
Financial Ecosystem by 2030
<https://opengovasia.com/2022/08/16/vietn
am-targets-transparent-digital-financial-
ecosystem-by-2030/?>
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98. Vietnam and South Korea Bolster
Digital Collaboration
<https://opengovasia.com/2024/08/05/viet
nam-and-south-korea-bolster-digital-
collaboration/?>

99. Comprehensive strategic partnerships
of Vietham
<https://fen.wikipedia.org/wiki/Comprehens
ive_strategic_partnerships_of_Vietnam?>
100. Vietnam, Japan promote financial
cooperation
<https://thoibaotaichinhvietnam.vn/vietna
m-japan-promote-financial-cooperation-
146563.htmI?>

101. Vietnam-Singapore Comprehensive
Strategic Partnership: Sustainability,
Investment, and Trade
<https://www.vietnam-
briefing.com/news/vietnam-singapore-
comprehensive-strategic-partnership-
sustainability-investment-trade.html/?>
102. BIS and South African Reserve Bank
launch G20 TechSprint on open finance
integrity
<https://www.theasianbanker.com/press-
releases/bis-and-south-african-reserve-
bank-launch-g20-techsprint-on-open-
finance-integrity?>

103. G20 TechSprint 2025 - Trust and
integrity in scalable and open finance
<https://www.bis.org/hub/2025_g20_techsp
rint.htm?>

104. Vietnamese goVv't approves two-year
trial of P2P lending <
https://envietnamplusvn/viethamese-
govt-approves-two-year-trial-of-p2p-
lending-post318526.vnp?>

105. Government approves two-year trial of
P2P lending
<https://Niethnamnews.vn/economy/1716926
/government-approves-two-year-trial-of-
p2p-lending.ntml|?>
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106. Vietnam joins global peers in developing digital money

<https://fenvietnamplusvn/vietnam-joins-global-peers-in-developing-digital-money-

post205288.vnp?>

107. Vietnam Banks Association attends the 52nd ASEAN Banking Council Meeting in
Kuala Lumpur, Malaysia <https://vnba.org.vn/en/vietnam-banks-association-attends-the-

52nd-asean-banking-council-meeting-in-kuala-lumpur--malaysia-16253.ntm?>

108. Vietnam’s Central Bank Will Pilot Blockchain Based CBDC <
https:/fintechs.fi/viethams-central-bank-will-pilot-blockchain-based-cbdc/?>
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O CUA PHAP LUAT

1. Khung phap ly Viét Nam déi véi tién ky
thuat s, chuyén tién qudc té va bao mat tai
chinh.

Trong boi canh toan cau hoda va chuyén doi
s6 dién ra manh mé, cac xu hudng kinh té mai
nhu tién dién td, tai san sbé va cai cach thué
toan cau dang dat ra nhing yéu cau cap thiét
doi vai cong tac quan ly, diéu hanh 8 moi quéc
gia. Viét Nam, v8i nén chinh tri 6n dinh va cam
két héi nhap sau rong, dang ddng trudc cg hoi
quan trong dé chu déng nam bat va thich Ung
v38i nhiing thay déi mang tinh cau trdc cula
nén kinh té thé gigi.

Viéc xay dung moét khung phap ly day du,
dong bd khoéng chi gitp kiém soat rui ro, bao
vé Igi ich qudc gia ma con tao nén tang ving
chac dé thu hut dau tu, thiuc day déi mdi sang
tao va bdao dam vi thé canh tranh cua Viét
Nam trén ban doé kinh té sé toan cau.

6 cUA PHAP LUAT

1.1. Hoan thién phdp ly cho tai san sé va tién
dién tu

Ngay 01/3/2025, Thu tudng Chinh phl ban
hanh Chi thi s6 05/CT-TTg, giao B6 Tai chinh
phoi hdp véi Ngan hang Nha nudc nghién cuu,
xay dung va trinh Chinh phu khung phap ly
quan ly tién ky thuat s6 va tai san s6 ngay
trong thang 3/2025. Bén canh dé , Téng bi thu
T6 LAmM clng nhan manh rang “Viét Nam can
chli déng nam bat cd hoi, khéng dé khoang
cach gitta tai chinh truyén théng va cac
phudng thuic giao dich hién dai tré thanh rao
can phat trién. Vé tu duy chinh sach, Tong Bi
thu dé xuat manh dan ap dung khung phap ly
chuyén biét, thd nghiém cé kiém soat déi vai
cac nganh céng nghé mdi nhu tai chinh, tri
tué nhan tao va thudng mai dién tu. Cung vdi
do, Tong Bi thu cling dat muc tiéu gidm it nhat
30% thgi gian xU ly thu tuc hanh chinh va chi
phi kinh doanh, phan dau dua moi truéng dau
tu cla Viét Nam vao top 3 ASEAN trong vong 2
- 3 nam t3i vai 16 trinh cu thé nhu sau:
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1.1.1. Giai doan tha nghiém (Sandbox)

Viét Nam du kién ap dung mo hinh sandbox dé thu
nghiém cad ché van hanh cla cac san giao dich tai san sé.
Diéu nay cho phép moét sé doanh nghiép du diéu kién hoat
déng dudi su giam sat clia cd quan chlc nang, nham danh
gid hiéu qua va rui ro trudc khi trién khai rong rai.

1.1.2 Ban hanh khung phdp ly nén tang

Sau giai doan thd nghiém, cdc co quan chulc nang sé tién
hanh xay dung va ban hanh khung phap ly cc ban, bao gom:
Dinh nghia phap ly vé tai san sé: Xac dinh ré rang khai niém
va pham vi cla tai san sé trong hé théng phap luat.

e Quy trinh dang ky va cap phép: Thiét |ap quy trinh cu
thé cho viéc dang ky va cap phép hoat déng cho céac
doanh nghiép trong linh vuc tai san soé.

e Quy dinh vé thué va bao vé nha dau tu: Dé ra cac quy
dinh lién quan dén nghia vu thué va cd ché bao vé quyén
IGi cho nha dau tu.

1.1.3 Tich hdp vao hé théng tai chinh chinh thidc
Cudi cung, qua trinh hoan thién khung phap ly sé tich hop

tai sdn s6 vao hé théng tai chinh chinh thic, quy dinh rd
trach nhiém thué, bao vé nha dau tu va xady dung ca ché xU ly
tranh chap, ddm bao su minh bach va én dinh cho thi

trudng._

1. Ban hanh Bd quy tac vé giao dich chuyén
tién mot chiéu

Trong bdi canh hoi nhap phat trién hién nay,
nhu cau chuyén tién qudc té ngay cang gia
tdng va phd bién doéi v8i moi cd nhan, Mmoai
doanh nghiép, dac biét trong san xuat - kinh
doanh lién quan dén dau tu, xuat nhap
khau,.... Tai Viét Nam, khung phap ly lién quan
dén viéc chuyén tién qudc té da dudc ban
hanh véi cac quy dinh va hudng dan cu thé
lién quan dén chuyén tién qudc té. Can cu quy
dinh tai Phap Iénh Ngoai hoéi, Nghi dinh
70/2014/ND-CP, Théng tu 20/2022/TT-NHNN,
cac TCTD da xay dung quy dinh nbi bd, trong
doé cbd quy dinh vé giady t3, ching tu lién quan
dén giao dich chuyén tién ra nudéc ngoai doi
Vv3i Nngudi cu trd la cong dan Viét Nam. Tuy
nhién, viéc chuyén tién quéc té von la mot
hoat dong phuc tap lién quan dén nhiéu bén,
vUa phai ddm bdo cac quy chuan qudc té va
cac dac thu clia tung trudng hop cu thé nén

van ton tai nhing thiéu sét vé quy dinh ndi bd
vé gidy t3, ching tu chuyén tién ciia moi ngan
hang khac nhau dan dén viéc trien khai
khéng déng nhat, gdy khd khan cho ngugi
chuyén tién.

Nhan thay nhdng ton tai trong viéc chuyén
tién quoc té, Hiép hoi Ngan hang Viét Nam da
cd cbng van bdo cdo Théng déc NHNN va dé
xuat xay dung B6 Quy tac va Thuc hanh théng
nhat chuyén tién ra nudc ngoai. Sau haon 15
thang trién khai, trai qua rat nhiéu budc thuc
hién, ngay 7/2/2025, Hiép hdi Ngan hang da co
Quyét dinh s6 09/QD-HHNH ban hanh Bd Quy
tdc (co6 hiéu luc tu ngay 15/3/2025). Ngay
27/2/2025, Hiép hoi Ngan hang Viét Nam chinh
thic té chidc Hoi nghi trién khai B6 Quy tac va
thuc hanh théng nhat vé danh muc, nguyén
tdc cung cadp chung tu déi véi giao dich
chuyén tién mot chiéu ra nudc ngoai cla
Ngudi cuU tru la cdng dan Viét Nam, ap dung
cho cac muc dich nhu hoc tap, chla bénh,
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https://vov.vn/kinh-te/xay-dung-khung-phap-ly-tai-san-so-lap-lo-hong-phap-ly-tranh-nguy-co-tut-hau-post1160299.vov?utm_source=chatgpt.com

cbng tac, du lich, trd phi, trg cap cho than
nhan, chuyén tién thtia ké va dinh cu & nudc
ngoai.

Viéc xay dung Bd Quy tac la mot budc tién
quan trong gilp viéc kiém soat hoat dbéng
chuyén tién ra nudc ngoai tréd nén hiéu qua
hon theo Mot co ché da dugc dong thuan,
théng nhat. Bén canh doé, B6 Quy tac con chu
trong ban hanh cac quy dinh chat ché vé
phong chéng rda tién, chuyén tién trai phép ra
nudc ngoai véi cac phudng thidc nhu chuyén
nhiéu lan v8i cung Mot bd ho sc tai mot hay
nhiéu ngan hang khac nhau. B6 Quy tac ra dai
da tang thém rao can, han ché cac hanh vi rla
tién bat hop phap.

Bo Quy tac clng véi cac van ban phap ly da
xay dung tu trudc gébm Thoéng tu 20/2022/TT-
NHNN da gop phan xady dung khung phap ly
hoan chinh cho viéc chuyén tién ra nudc ngoai.
Luu y rang, cac Bo Quy tac do Hiép hdi Ngan
hang ban hanh khéng phai la van ban quy
pham phap luat, ma dudc ap dung trong
pham vi cic hoéi vién, nham théng nhat
phugng thuc thuc hién va dam bao tuan thu
day du cac quy dinh phap ly.

2. Cac théa thudn thué téi thiéu toan cau

(Pillar 1l cua BEPS) va tac dong dén chubdi tai
chinh doanh nghiép
Thué t&i thiéu toan cau (Global Minimum Tax —
GMT) 1a cd ché do OECD dé xuat nham dam
bdo cac tap doan da quodc gia cé doanh thu tu
750 triéu EUR/N&am phai chiu muc thué suat toi
thiéu 15%, bat ké dang hoat dong tai dau. Muc
tiéu 1a ngan chan viéc chuyén Igi nhuan sang
cac qudc gia co thué suat thap dé trdnh nghia
vu thué.

Chinh sach nay tadc déng I8n dén cac doanh
nghiép trén toan cau, GMT lam gidm hiéu qua
cla cac chinh sach uu dai thué, dong thai gia
tang chi phi tuan thd va rui ro phap ly. Viét
Nam khdng nam ngoai vong anh hudng. Theo
quy dinh nay, cac tdp doan da quobc gia cb
doanh thu tu 750 triéu EUR trd 1én moi nam sé
phadi ndp muc thué thu nhap doanh nghiép toi
thiéu 1a 15%, nham han ché hanh vi chuyén Igi
nhuan dén cac quoc gia cé thué suat thap.
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Viét Nam lau nay van sd dung céng cu uu

dai thué dé thu hat vén dau tu nudc ngoai, dac
biét trong cac linh vuc cong nghé cao va san
xuat quy moé I8n. Tuy nhién, cd ché GMT dang
dan lam lu ma3 Igi thé nay khi phan thué dugc
uu dai tai Viét Nam cé thé bi danh bd sung tai
qudc gia clia cong ty me. Diéu nay anh hudng
khéng nho tdi stc hap dan dau tu néu Viét
Nam khong cdé su diéu chinh chinh sach kip
thaiva hap ly.
Pé thich Ung, Viét Nam can khan trusng danh
gia lai toan bd hé théng uu dai dau tu hién
hanh. Bac biét, chinh sach uu dai can dudc
chuyén tU “uu dai thué” sang “uu dai hiéu qua”
- nhu hdé trg ha tang, nguén nhan luc, hoac
chuyén doi xanh. Déng thdai, ca ché gid chuyén
nhugng cling can dugc diéu chinh minh bach,
dong bd vaéi théong 1é qudc té dé tranh bi xem
la cbng cu x6i Mon ¢a s3 thug, tu dé gidm rui
ro bi danh thué hoi t6 hodc bi diéu tra tu cac
cd quan thué nudc ngoai.

Bén canh ap luc tu bén ngoai, Viét Nam
cling dang nam gilt nhing Igi thé khéng nho
dé thich Ung hiéu qua, trong dé cé mobi trudng
chinh tri 6n dinh va tién trinh chuyén doi sé
dang dién ra manh mé. Nhing yéu té nay, néu
dudc két hgp v3i nd luc cai cach thé ché, cb
thé gidp Viét Nam trd thanh diém dén an toan
va hap dan hon trong mat cac nha dau tu toan
cau.

Ngoai linh vuc dau tu truyén théng, viéc xay
dung va hoan thién khung phap ly cho tai san
s, tién ky thuadt sé clng dang trd nén cap
thiét. Khong chi gép phan nang cao hiéu luc
quan ly nha nudc, khung phap ly ré rang, minh
bach con tao nén tang dé phat trién thi trusng
tai chinh s6 va thu hudt dong vén chat lugng
cao trong tudng lai. Tuy nhién, qua trinh nay
doi hdi su phdi hgp chat ché gitta Chinh phu,
c3 quan chuyén mon va khéi doanh nghiép,
cung V@i viéc tham khao kinh nghiém quéc té
dé dam bao tinh déng bd va hiéu qua.

56



Tai lieu Tham khao

1. PGS, TS. Ng6 Tri Long, “VIETNAM MUST NOT LAG BEHIND IN DIGITAL CURRENCY - A
STRATEGIC PERSPECTIVE OF GENERAL SECRETARY TO LAM” | sbv.gov.vn,
<https://Mwww.sbv.govvn/webcenter/portal/m/menu/trangchu/ddnhnn/nctd/nctd_chitiet?
leftWidth=0%25&showFooter=false&showHeader=false&dDocName=SBV624627&rightWid
th=0%25&centerWidth=100%25& _afrLoop=23763691690352774#%40%3F_afrLoop%3D2376
3691690352774%26centerWidth%3D100%2525%26d DocName%3DSBV624627%26leftWidth
%3D0%2525%26rightWidth%3D0%2525%26showFooter%3Dfalse%26showHeader%3Dfalse
%26_adf.ctrl-state%3Dlcxfx8nz6u_9> , truy cap lan cudi ngay 25/5/2025

2. Ngoc Hién, 11/03/2025, “Xay dung khung phap ly tai san sé: Lap 16 héng phap ly, trdnh
nguy ca tut hau”, vtvivn, <https:/vtvivn/kinh-te/xay-dung-khung-phap-ly-tai-san-so-lap-lo-
hong-phap-ly-tranh-nguy-co-tut-hau-20250310174030061.htm> , truy cap lan cudi ngay
3/6/2025

3. Nhoém phong vién, 12/02/2025, “ B6 quy tac vé giao dich chuyén tién mot chiéu ra nudc
ngoai: Mang lai Igi ich cho nhiéu bén”, tapchinganhang.gov.vn,
<https://tapchinganhang.gov.vn/bo-quy-tac-ve-giao-dich-chuyen-tien-mot-chieu-ra-nuoc-
ngoai-mang-lai-loi-ich-cho-nhieu-ben-15487.html>, truy cap lan cudi ngay 07/06/2025

4. Nguyén V{, 28/02/2025, “Thém rao can ngan chan hoat dong rda tién. Thai Bao Ngan
Hang", thoibaonganhang.vn, <https:/thoibaonganhang.vn/them-rao-can-ngan-chan-
hoat-dong-rua-tien-160910.html>, truy cap |an cudi ngay 07/06/2025

5. RSM Viet Nam, 26/04/2025, “Tac déng ctia OECD Pillar Two (Thué t&i thiéu toan cau) dén
Transfer Pricing tai Viét Nam” , rsmhanoi.com.vn,
<https://www.rsmhanoi.com.vn/post/t%C3%Alc-%C4%1%E1%BB%99Ng-c%E1%BB%A7a-
oecd-pillar-two-thu%E1%BA%BF-t%E1%BB%91i-thi%E1%BB%83u-to%C3%A0N-
CWE1%BABA7U-%C4%91%ET1%BA%BFN-transfer-pricing-t%E1%BA%AlI-vi%E1%BB%87t-
nam#:~text=%E1%BB%9E%20quy%20m%C3%B4%20t0%C3%A0N%20Cc%E1%BA%A7U%E2%
82%AC750%20tri%E1%BB%87u%20M%E1%BB%97i%20n%C4%83m.> , truy cap lan cudi vao
25/5/2025.

6 CUA PHAP LUAT



http://sbv.gov.vn/
https://www.sbv.gov.vn/webcenter/portal/m/menu/trangchu/ddnhnn/nctd/nctd_chitiet?leftWidth=0%25&showFooter=false&showHeader=false&dDocName=SBV624627&rightWidth=0%25&centerWidth=100%25&_afrLoop=23763691690352774#%40%3F_afrLoop%3D23763691690352774%26centerWidth%3D100%2525%26dDocName%3DSBV624627%26leftWidth%3D0%2525%26rightWidth%3D0%2525%26showFooter%3Dfalse%26showHeader%3Dfalse%26_adf.ctrl-state%3D1cxfx8nz6u_9
https://www.sbv.gov.vn/webcenter/portal/m/menu/trangchu/ddnhnn/nctd/nctd_chitiet?leftWidth=0%25&showFooter=false&showHeader=false&dDocName=SBV624627&rightWidth=0%25&centerWidth=100%25&_afrLoop=23763691690352774#%40%3F_afrLoop%3D23763691690352774%26centerWidth%3D100%2525%26dDocName%3DSBV624627%26leftWidth%3D0%2525%26rightWidth%3D0%2525%26showFooter%3Dfalse%26showHeader%3Dfalse%26_adf.ctrl-state%3D1cxfx8nz6u_9
https://www.sbv.gov.vn/webcenter/portal/m/menu/trangchu/ddnhnn/nctd/nctd_chitiet?leftWidth=0%25&showFooter=false&showHeader=false&dDocName=SBV624627&rightWidth=0%25&centerWidth=100%25&_afrLoop=23763691690352774#%40%3F_afrLoop%3D23763691690352774%26centerWidth%3D100%2525%26dDocName%3DSBV624627%26leftWidth%3D0%2525%26rightWidth%3D0%2525%26showFooter%3Dfalse%26showHeader%3Dfalse%26_adf.ctrl-state%3D1cxfx8nz6u_9
https://www.sbv.gov.vn/webcenter/portal/m/menu/trangchu/ddnhnn/nctd/nctd_chitiet?leftWidth=0%25&showFooter=false&showHeader=false&dDocName=SBV624627&rightWidth=0%25&centerWidth=100%25&_afrLoop=23763691690352774#%40%3F_afrLoop%3D23763691690352774%26centerWidth%3D100%2525%26dDocName%3DSBV624627%26leftWidth%3D0%2525%26rightWidth%3D0%2525%26showFooter%3Dfalse%26showHeader%3Dfalse%26_adf.ctrl-state%3D1cxfx8nz6u_9
https://www.sbv.gov.vn/webcenter/portal/m/menu/trangchu/ddnhnn/nctd/nctd_chitiet?leftWidth=0%25&showFooter=false&showHeader=false&dDocName=SBV624627&rightWidth=0%25&centerWidth=100%25&_afrLoop=23763691690352774#%40%3F_afrLoop%3D23763691690352774%26centerWidth%3D100%2525%26dDocName%3DSBV624627%26leftWidth%3D0%2525%26rightWidth%3D0%2525%26showFooter%3Dfalse%26showHeader%3Dfalse%26_adf.ctrl-state%3D1cxfx8nz6u_9
https://www.sbv.gov.vn/webcenter/portal/m/menu/trangchu/ddnhnn/nctd/nctd_chitiet?leftWidth=0%25&showFooter=false&showHeader=false&dDocName=SBV624627&rightWidth=0%25&centerWidth=100%25&_afrLoop=23763691690352774#%40%3F_afrLoop%3D23763691690352774%26centerWidth%3D100%2525%26dDocName%3DSBV624627%26leftWidth%3D0%2525%26rightWidth%3D0%2525%26showFooter%3Dfalse%26showHeader%3Dfalse%26_adf.ctrl-state%3D1cxfx8nz6u_9
http://vtv.vn/
https://vtv.vn/kinh-te/xay-dung-khung-phap-ly-tai-san-so-lap-lo-hong-phap-ly-tranh-nguy-co-tut-hau-20250310174030061.htm
https://vtv.vn/kinh-te/xay-dung-khung-phap-ly-tai-san-so-lap-lo-hong-phap-ly-tranh-nguy-co-tut-hau-20250310174030061.htm
https://vtv.vn/kinh-te/xay-dung-khung-phap-ly-tai-san-so-lap-lo-hong-phap-ly-tranh-nguy-co-tut-hau-20250310174030061.htm
https://tapchinganhang.gov.vn/bo-quy-tac-ve-giao-dich-chuyen-tien-mot-chieu-ra-nuoc-ngoai-mang-lai-loi-ich-cho-nhieu-ben-15487.html
https://tapchinganhang.gov.vn/bo-quy-tac-ve-giao-dich-chuyen-tien-mot-chieu-ra-nuoc-ngoai-mang-lai-loi-ich-cho-nhieu-ben-15487.html
http://thoibaonganhang.vn/
https://thoibaonganhang.vn/them-rao-can-ngan-chan-hoat-dong-rua-tien-160910.html
https://thoibaonganhang.vn/them-rao-can-ngan-chan-hoat-dong-rua-tien-160910.html
http://rsmhanoi.com.vn/
https://www.rsmhanoi.com.vn/post/t%C3%A1c-%C4%91%E1%BB%99ng-c%E1%BB%A7a-oecd-pillar-two-thu%E1%BA%BF-t%E1%BB%91i-thi%E1%BB%83u-to%C3%A0n-c%E1%BA%A7u-%C4%91%E1%BA%BFn-transfer-pricing-t%E1%BA%A1i-vi%E1%BB%87t-nam#:~:text=%E1%BB%9E%20quy%20m%C3%B4%20to%C3%A0n%20c%E1%BA%A7u,%E2%82%AC750%20tri%E1%BB%87u%20m%E1%BB%97i%20n%C4%83m
https://www.rsmhanoi.com.vn/post/t%C3%A1c-%C4%91%E1%BB%99ng-c%E1%BB%A7a-oecd-pillar-two-thu%E1%BA%BF-t%E1%BB%91i-thi%E1%BB%83u-to%C3%A0n-c%E1%BA%A7u-%C4%91%E1%BA%BFn-transfer-pricing-t%E1%BA%A1i-vi%E1%BB%87t-nam#:~:text=%E1%BB%9E%20quy%20m%C3%B4%20to%C3%A0n%20c%E1%BA%A7u,%E2%82%AC750%20tri%E1%BB%87u%20m%E1%BB%97i%20n%C4%83m
https://www.rsmhanoi.com.vn/post/t%C3%A1c-%C4%91%E1%BB%99ng-c%E1%BB%A7a-oecd-pillar-two-thu%E1%BA%BF-t%E1%BB%91i-thi%E1%BB%83u-to%C3%A0n-c%E1%BA%A7u-%C4%91%E1%BA%BFn-transfer-pricing-t%E1%BA%A1i-vi%E1%BB%87t-nam#:~:text=%E1%BB%9E%20quy%20m%C3%B4%20to%C3%A0n%20c%E1%BA%A7u,%E2%82%AC750%20tri%E1%BB%87u%20m%E1%BB%97i%20n%C4%83m
https://www.rsmhanoi.com.vn/post/t%C3%A1c-%C4%91%E1%BB%99ng-c%E1%BB%A7a-oecd-pillar-two-thu%E1%BA%BF-t%E1%BB%91i-thi%E1%BB%83u-to%C3%A0n-c%E1%BA%A7u-%C4%91%E1%BA%BFn-transfer-pricing-t%E1%BA%A1i-vi%E1%BB%87t-nam#:~:text=%E1%BB%9E%20quy%20m%C3%B4%20to%C3%A0n%20c%E1%BA%A7u,%E2%82%AC750%20tri%E1%BB%87u%20m%E1%BB%97i%20n%C4%83m
https://www.rsmhanoi.com.vn/post/t%C3%A1c-%C4%91%E1%BB%99ng-c%E1%BB%A7a-oecd-pillar-two-thu%E1%BA%BF-t%E1%BB%91i-thi%E1%BB%83u-to%C3%A0n-c%E1%BA%A7u-%C4%91%E1%BA%BFn-transfer-pricing-t%E1%BA%A1i-vi%E1%BB%87t-nam#:~:text=%E1%BB%9E%20quy%20m%C3%B4%20to%C3%A0n%20c%E1%BA%A7u,%E2%82%AC750%20tri%E1%BB%87u%20m%E1%BB%97i%20n%C4%83m

Pang Bao Huan Nguyén Quéc Pat Nguyén BDéng Manh
K244141615 K244040491 K224141674

cO THE BAN CHUA BIET?

1. SWIFT da tung loai Nga khéi hé théng nhu médt bién phap trung phat tai chinh I6n chua
tung co.

SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication) la mot té chiic cung
cap cac dich vu lién quan dén viéc thuc hién cac giao dich tai chinh va thanh todn gitfa cac ngan
hang trén toan thé gidi dugc thanh lap nam 1973 tai Bi, két ndi han 11000 té chuc tai chinh tai
haon 200 quoc gia. Viéc Nga bi loai khoi hé thong SWIFT nam 2022 la mét bién phap trung phat
tai chinh chua tung c6, do phudng Tay ap dung nham phan Ung véi cudc chién tranh ma Nga
phat dong tai Ukraine. SWIFT dugc xem nhu huyét mach cla hé théng thanh toan toan cau nén
viéc Nga bi loai khoi hiép hdi nay dong nghia viéc mdt quoc gia bi cach ly khoi hé thong tai chinh
thé gidi. Quyét dinh nay khéng chi lam rung chuyén nén kinh t&€ Nga ma con gay tac déng
nghiém trong cho cac hoat dong thucng mai va dau tu trén toan cau.

——

Homepage | SWIFT - TH
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Hinh 1. SWIFT dnh hudng rdt Ién dén hé
théng tai chinh toan cau, trong doé co Nga
Ngubn: cafefcdn.com
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Ngay 24/2/2022, Nga chinh thuic phat déng
chién dich quan su toan dién nham vao
Ukraine. Ngay sau do, cac quoc gia phuang Tay
bao gébm Hoa Ky, Lién minh chau Au EU,
Canada, Anh va Nhat Ban da hop ban va dua ra
ké hoach nham tring phat manh mé déi vdi
nén kinh t& Nga.

Dé&n ngay 1/3/2022, EU céng bd ké hoach loai
mot s6 ngan hang cda Nga ra khoi hé thong
SWIFT va quyét dinh nay cé hiéu luc tU ngay
12/3/2025. Cac ngadn hang nam trong danh
sdch nay bao gom VTB, Bank Otkritie,
Novikombank, Promsvyazbank, Rossiya Bank,
Sovcombank va VEB. Ban dau cac dai s EU da
quyét dinh khéng ap dat cadc han ché déi véi
ngan hang I8n nhat cda Nga la Sberbank-mobt
phan thudc sd hlu cla ga khong 16 khi dét
Nga Gazprom, va ngan hang Gazprombank
cng khong bi trd phat. Thé nhung cho dén
ngay 3/6, EU da xoa Sberbank khoi SWIFT nhu
Mot hanh déng quyét liét dé canh cdo Nga.
Day la lan dau tién trong lich sd mot cudng
qudc kinh té cé vai tro trung tdm trong chudi
cung Ung nang lugng toan cau bi loai khdi hé
théng tai chinh quéc té mot cach toan dién
nhu vay.

Mac du trudc dé da bi de doa bi loai khoi
SWIFT tu 2014 vi sdp nhap Crimea, thé nhung
sau khi |énh trung phat dudc ban hanh, thi
trudng tai chinh Nga van bi chao dao manh.
Ngay sau khi Nga bi cam két ndi véi SWIFT, hai
tap doan dau khi cda Shell va BP cla Anh da
rdt c6 phan, nging hgp tac cac du an dau mo
tai Nga; Ngan hang HSBS thu hep hoat déng
va nhiéu céng ty khac ctng Ién ké hoach rut
khoi Moscow...
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Global Payment Network
Swift, or the Society for Swift tratfic, by region
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Hinh 2. Biéu do dong tién qudc té bi gian doan
Ngubn: thesaigontimes.vn

Diéu nay lam cac doanh nghiép phuagng Tay
clng rat khoi thi trudng Nga hang loat, lam
tang ty 1& that nghiép, day lam phat I&én cao va
khién nén kinh té rai vao tinh trang suy thoai.
Cung véi do, dong rup Nga lao déc manh mé,
mat gid han 30% so v8i dong USD, diéu nay
khién Ngan hang Trung udng Nga budc phai
nang lai suat Ién 20% dé bao vé gia tri tién té.

Hinh 3. Nga bi loai hé théng thanh todn qudc
té SWIFT
Ngudn: vtchews.vn
Dé déi mat vai lénh tring phat nay, Nga clng
da chuan bi nhiéu bién phap dé duy tri hoat
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DEén nam 2025, SPFS da két ndi v3i hon 170 t6 chic tai chinh tai 24 qudc gia, md3 rong anh
hudng trong khu vuc A-Au va Trung Béng. Tuy nhién, SPFS van chua thay th& hoan toan SWIFT
do pham vi toan cau han ché va su e ngai cla cdc ngadn hang I&n vé rui ro tring phat tU phusng
Tay.

Cung Vvai doé, Nga day manh s dung Hé théng Thanh todn Lién ngadn hang xuyén bién gidi
(CIPS) cta Trung Qudc dé thuc hién céc giao dich quéc té bang dong nhan dan té (RMB). Nga
cling da diéu chinh du trf ngoai hdi, tang ti trong déng RMB [én han 13% vao nam 2022, nham
giam phu thudc vao déng USD...

Hinh 4. Toc dé tdng trudng GDP cua Nga tu 2018 - 2023
Ngubn: Statista

NhUng déng thai nay khong chi nham déi pho véi cac bién phap tring phat truéc mat ma con
thé hién ré muc tiéu dai han ctia Nga la gidm su phu thudc vao hé théng tai chinh phuang Tay,
dac biét 1a dong USD va céac thé ché tai chinh do My va EU chi phdi. Trong bdi cdnh nhiéu qudc
gia khac cling dang xem xét lai muc dé phu thudc vao SWIFT va dong USD sau khi ching kién
cac bién phap trung phat tai chinh mang tinh chién tranh quan su, hanh déng ctia Nga co6 thé
dudc xem la mot su thach thidc mang tinh hé théng — khéng chi vaéi riéng SWIFT ma con vai toan
bd trat tu tai chinh qudc té hién nay. Bang viéc chi ddng xay dung cac cau tric thay thé va thu
hut su hgp tac cda cac qudc gia dang cd quan diém khdng hoan toan 1& thudc vao phuang Tay,
Nga khoéng chi tim cach bdo vé Igi ich quéc gia ma con thdc day mot trat tu tai chinh toan cau da
cuc han, lam suy yéu vai tro doc tdén clia phudng Tay trong Iinh vuc nay.
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Viéc Nga bi SWIFT loai khoi hé théng la mot
budc ngoat trong lich su tai chinh toan cau. N6
khéng chi la bién phap trung phat manh mé
nhat dudc ap dung véi moét quéc gia I16n, ma
con la dau hiéu cho thay tai chinh da tré thanh
mat tran quan trong trong cac xung doét hién
dai. Trong tuang lai, khi cac quéc gia tiép tuc
vl khi hod hé théng tai chinh, thé gidi co thé
budc vao mot ki nguyén mdi v8i nhing thach
thuc va bién déng sau sac hon bao gid hét.

CcO THE BAN CHUA BIET?

2. Gan 130 quéc gia dang nghién clu hoac
thu nghiém phat hanh déng tién sé qudc gia
(CBDC).

Tien k¥ thuat s6 cua Ngan hang Trung uang
CBDC (Central Bank Digital Currency) la mot
hinh thic tién kY thuat s6 dudc xay dung trén
cdbng nghé blockchain cua tién té fiat ca mot
quéc gia do ngan hang trung usng phat hanh
va quan ly. Khong giéng nhu cac loai tién dién
tU nhu Bitcoin hoac Ethereum, dugc phan cap
va khong dudc kiém sodt bdi bat ky thuc thé
nao, CBDC la tai san k¥ thuat s6 tap trung do
chinh phu kiém soat. Chung dudgc thiét ké dé
hoat dong nhu Mot loai tién té hop phap, cung
cap cung tién ich nhu tién mat vat ly nhung 4
dang tién ky thuat s6. CBDC cé thé ton tai dudi
hai hinh thuc: CBDC ban Ié (danh cho ngugi
dan va doanh nghiép), va CBDC ban budn
(danh cho céac té chc tai chinh).

CBDC dudgc tao ra dé k& thua tinh hiéu qua

cua cong nghé Blockchain nhung déng thdi
van dam bao su kiém soat chat ché cla ngan
hang trung udng trudc su bung ndé cla céac
loai tién Ma hod, tu dé gilp nha nudc git ving
vai tro diéu tiét chinh sach tién té trong nén
kinh té s6. Ngoai ra, viéc phat hanh CBDC con
gilp giam phu thubdc vao tién mat, von ton
kém va dé bi lam dung trong cac hoat doéng
phi phap. Tai mét s6 qudc gia dang phat trién,
van con ton tai mot sé bd phan I168n dan cu van
chua tiép can dudc vdéi dich vu ngan hang
truyén théng - CBDC ra dgi vai hi vong thuc
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day tai chinh toan dién, giup ngudi dan co thé
Iuu trdu va giao dich tién té chi v8i mot thiét bi
di déng théng minh.

Tinh dén gita nam 2024, 134 qubéc gia,
chiém 98% GDP toan cau, dang nghién clu
hodc thd nghiém CBDC, trong dé 66 qudc gia
da tién dén giai doan phat trién hodc thu
nghiém. Hon nla, 44 quéc gia bao gém Uc,
Indonesia, Singapore, Malaysia.. dang trién
khai cac chuang trinh thi diém CBDC.

Trong s cac qudc gia tién phong, Trung
Quobc 1a vi du ndi bat véi du an e-CNY (Nhan
dan té ky thuat s6). Day 1a du an thi diém
CBDC I8n nhat toan cau vaéi khodng 986 ty do
la trén 17 khu vuc tinh dén thang 6 nam 2024.
Bén canh do, cac nudc nhu Nigeria, Jamaica
clng da phat hanh CBDC, lan ludt |a eNaira
hay JAM-DEX v3&i cadc muc tiéu nhu thdc day tai
chinh toan dién, giam chi phi giao dich va
kiém soat hé théng tién té cla qudc gia.

L
[

Hinh 1.CBDC dudgc thdo ludn séi néi va dong
vai tro quan trong trong phdn khudc ban buén
3 Trung Quéc

Nguon: mediavneconomy.vn

Coé nhiéu ly do khién cac quoc gia quan tam
dén CBDC. Trudc hét la nhu cau hién dai hod
hé théng thanh todn: cic giao dich bang
CBDC nhanh han, minh bach hon va giam chi
phi trung gian. Bén canh dé, trong bdi canh
tien ma hod ngay cang phat trién, viéc phat
hanh CBDC giup ngan hang trung udng duy
tri quyén kiém soat tai chinh tién té va hanh
ché rui ro trong tai chinh.

CcO THE BAN CHUA BIET?

Ngoai ra, CBDC con dong vai tro trong Vviéc
thuc day tai cinh toan dién, dac biét 8 nhing
quéc gia cd ti 1é ngudi dan khéong su dung
ngan hang 3 muc cao. Mboi cong dan déu cod
thé truy cap vi dién td cla ngan hang trung
usng sé goép phan xod bd khoang cach tai
chinh gitta cac tang I8p trong xa hoi.

Hinh 2. Campuchia trd thanh diém sdng cua
chdu A vé thi diém CBDC
Ngudbn: vheconomy.vn

Tuy nhién, CBDC clng ton tai khong it thach
thic va rdi ro. M6t trong nhing lo ngai I8n
nhat la van dé quyén riéng tu va bao mat du
liéu. Vi moi giao dich déu dugc ghi nhan va cé
thé theo ddi, nguy ca bi lam dung théng tin ca
nhan 1a diéu hoan toan cé thé xdy ra néu
khéng cb ca ché gidm sat chat ché. Viéc trién
khai CBDC cling doi hoi chi phi dau tu I8n vao
cd s8 ha tang céng nghé va an ninh mang,
diéu ma khoéng phai qudc gia nao cling dam
bao cé kha nang thuc hién, dac biét la cac
nudc dang phat trién.

Theo quyét dinh 942/QD-TTg cla Thu tudng
Chinh phu, Ngan hang Nha nudc da dugc giao
nhiém vu ngan cdu va thd nghiém doéng tién
s6 quoc gia tU 2021. Cho dén nay, cac chuyén
gia trong nudc dang tap trung danh gia ki
ludng cac Mmo6 hinh CBDC trén thé gidi dé xay
dung 16 trinh phu hgp véi diéu kién cla Viét
Nam. Viéc phat trién CBDC cé thé mang lai
nhiéu hiéu qua quan ly tién té, cai thién kha
nang kiém soat rui ro tai chinh, chéng rda tién,
va thic day tai chinh toan dién, nhat 1a &
nhng vung ma ngusi dan chua coé diéu kién
tiép can dich vu ngan hang truyén thong.
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Ngoai ra, CBDC con gilp gidam chi phi thanh todn, tang toc do xud ly giao dich xuyén bién gidi,
diéu nay dac biét phu hgp v8i moét nén kinh t€ mad nhu Viét Nam. Mac du chua cé théng bdo
chinh thuc vé thai diém thd nghiém hay phat hanh, nhung viéc st dung CBDC |a mét xu hudng
tat yéu trong tuong lai, dac biét la trong bdi canh Viét Nam dang day manh chién lugc chuyén
doi s6 quoc gia va phat trién hé théng thanh todn khong dung tién mat.

Nhin chung, viéc 130 qudc gia trén toan cau dang nghiém tdc nghién clu hodc thu nghiém
phat hanh déong tién chuyén doéi sé qudc gia la minh ching ré rang cho su chuyén minh manh
mé cla hé thong tai chinh trén toan thé gidi. CBDC khong chi la cong cu thanh todn mdi, ma con
la biéu tugng clia mot ki nguyén tién té ky thuat s6-nai ma chinh phd va ngan hang trung usng
doéng vai tro dinh hudng tuang lai tai chinh toan cau. Trong bdi canh ay, su chuan bi ki ludng vé
mat cong nghé, phap ly va xa hoi la diéu kién tién quyét dé CBDC phat huy hiéu qua kinh té cho
mMoi quoc gia.
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1. Nhiing ky nang can cé dé lam viéc trong
chudi gia tri tai chinh toan cau thdi dai dia
chinh tri cong nghé

Ky nguyén sé dang chuing kién su phat trién
chua tung co6 cua dia chinh tri, d{ liéu va cong
nghé. Nganh tai chinh hién dai dang doi hoi
Mot boé ky ndang hoan toan mai dé thich udng.
Trong boi canh do, thi trusng tai chinh khong
chi la ngi mua ban cbé phiéu hay giao dich tién
té, ma con la nai céng nghé, dU liéu va phap
luat héi tu va tuang tac. Ba k¥ nang dugc xem
la chia khod dé lam viéc hiéu qua trong chudi
gia tri tai chinh hién nay bao gébm: phan tich
rdi ro tai chinh - céng nghé, hiéu biét phap ly
Xuyén bién gidi va ung dung du liéu I8n (Big
Data).
1.1. Phén tich rdi ro tai chinh - céng nghé
Thi trudng tai chinh ngay nay van hanh trong
mot Moi trusng khong chi cd van dé cua lai
suat, ty gid hay tinh thanh khoan truyén théng,
ma con bi chi phdi manh mé bdi su phat trién
chéng mat cda cdng nghé. Su phat trién cua
tri tué nhan tao, chudi khai

GOC SINH VIEN

(blockchain), giao dich tu déng hay tién ma
hod khoi chi mang lai nhiéu ca hdi ma con tao
ra cac rui ro chua ting cdé. Mot vi du vé khidng
hoang cong nghé tai chinh cé thé ké dén Ia
Ngan hang Stlicon Valley Bank (SVB) - moét
dinh ché tai chinh I6n chuyén phuc vu céac
cong ty khai nghiép tai My - da sup doé chi
trong vong 48 gid sau khi déi mat véi lan song
rdt tién 6 at tu khach hang. Nguyén nhan chu
yéu dén tu chién lugc dau tu sai lam khi ngan
hang dung phan I8n tién gui dé mua trai
phiéu dai han trong thai ky 18i suat thap, khién
gia tri danh muc dau tu giam sau. Khi SVB
céng bé khodn 16 gan 1,8 ty USD vao ngay 8/3
da gay ra moét cudce “bank run” trong lich su
v3i han 42 ty USD bi rdt chi trong mét ngay.
Ngay sau dé, SVB chinh thuic bi cd quan quan
ly My déng cla vao ngay 10/3/2023, trd thanh
vuU pha san ngan hang I8n thd hai trong lich
sU cla nudc nay. Vu khing hoang nay cho
thay rang, rdi ro cong nghé chi nam & hé
théng giao dich, ma con
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nam 3 téc doé lan truyén thdong tin qua nén
tdng céong nghé sé va cach thi trudng phan
Ung phi ly tri khi bi kich thich.

Silicon Valley Bank, Before The Run

Hinh 1. Tai san cua SVB trong giai doan
2018-2022
Nguén: FDIC

(-]

Hinh 2: L&i sudt quy lién bang (Fed Funds
Rate) trong giai doan 2019-2023
Ngudn: Tradingeconomics.com
Theo bdo cédo cla McKinsey nam 2023, co tdi
68% cac to chuc tai chinh toan cau xac dinh
“rdi ro an ninh mang” (cyber risk) va “rdi ro van
hanh lién quan dén tri tué nhan tao” ( Al
opéation risk) la hai trong s6 nhiing moi de
doa hang dau can dudc uu tién trong chién
lugc kiém sodt ndi bd. Con sé nay khéng chi
phan anh moét thuc té dang lo ngai vé muc doé
phic tap va khé ludng cua cac rui ro cong
nghé trong hé sinh thai tai chinh hién dai, ma
con cho thady moét su thay déi mang tinh budc
ngoat trong cach nhin nhan va phan céng
tréch nhiém trong céac to chdc tai chinh. Néu
nhu trudc kia, viéc ddm bao an toan hé thong
hay kiém
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soat 16i thuat toan van thusng dudc xem la
nhiém vu riéng biét cla bd phan cong nghé
thong tin, thi hién nay né da trd thanh mot
phan khéng thé tach rai trong cau trdc quan
tri rdi ro tong thé cla moét doanh nghiép tai
chinh. Cé nghia la, moi bd phan déu phai dugc
trang bi kién thuc va ki nang dé hiéu, danh gia
va Ung phd trudc cac maoi de doa bat nguodn tu
cdbng nghé. Rui ro tU mot cudce tan cong mang
khéng chi lam gidn doan dich vu ma con cé
thé gay ton that hang ty USD va kéo theo cac
hé luy phap ly nghiém trong cho doanh
nghiép.

Vi vay, k¥ nang phan tich rui ro trong tai chinh
hién dai khéng thé tach rai yéu té cong nghé.
Ngugi lam tai chinh bat budc phai hiéu nhing
rdi ro tiém an trong hé théng giao dich tu
doéng, cac thuat toan mua ban chung khoan,
khd nang bi tan cong mang, clng nhu tinh
khéng on dinh clda cdc nén tang phi tap trung.
1.2. Hi€u biét phdp ly xuyén bién gidi

Trong chudi gia tri tai chinh toan cau, moét san
pham tai chinh cé thé dudc thiét k&, phat
hanh va luu tr tai nhiéu khu vuc khac nhau
trén thé gidi. Mdi budc di nhu vay déu lién
quan dén cac rao can phap ly, chinh sach va
quy dinh khac nhau gilta cac quoéc gia. Vi vay,
hiéu biét vé phap ly xuyén bién gidi la mot ki
nang quan trong va vé cung can thiét.

Trén thuc té, da cé khong it doanh nghiép tai
chinh khgi nghiép v6 cung thanh céng trong
nudc, nhung khi mdad réong ra thi trudng quéc
té, chi vi ho khéng hiéu vé nhing quy dinh
phap ly tai dat nudc do. Mot vi du diém hinh
chinh la Binance - san giao dich tién ma hoa
I8N Nhat thé gidi - da bi chinh phd My phat 4,3
ty USD vao cudi nam 2023 vi vi pham quy dinh
vé chéng rda tién va tai trg khung bd. Theo
Bloomberg, day la moét trong nhing an phat
I8N nhat lich suU tai chinh cong nghé tinh dén
thang 11/2023, kéo theo hang loat hé luy vé uy
tin, niém tin va hoat dong toan cau. Ngoai ra,
cac 6ng I8n nhu Meta hay Google cing da
nhiéu lan bi kién vi khéong tuan thd dung
chuan quy dinh vé bao vé d liéu cd nhan tai
chau Au (GDPR).
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Hinh 3. Bitcoin lao déc khi My kién san
Binance
Ngudén: vnexpress.net
Trong bdoi canh doé, ngudi lam tai chinh
khoéng thé chi lam viéc véi bdo cdo tai chinh
hay cac chi sé Igi nhuan théng thudng, ma can
phai hiéu vé cac cong udc tai chinh toan cau
nhu Basel Ill (tiéu chuadn an toan von toan cau
cho cac ngan hang), FATF (Luc lugng dac
nhiém tai chinh vé chéng rua tién), OFAC (Van
phong Kiém soat Tai san Nudc ngoai cua Hoa
Ky).. Ngoai ra, ngudi lam tai chinh hién dai
clng can cé nang luc nhan biét rdi ro phap ly
tiém an, kha nang phan tich va so sanh luat
phap gita cac thi trudng va co6 su nhay bén
trong linh vuc diéu chinh chién lugc hoat dong
dé thich nghi véi béi canh phap luat lién tuc
thay doi, cé xu hudng ngay cang chat ché haon,
dac biét la doi véi cac Iinh vuc nhay cam nhu
tién ma hod hay bdo mat dU liéu ngugi dung.
Ky nang phap ly xuyén bién gidi khéng yéu
cau mot chuyén vién tai chinh phai la luat su,
nhung trong boéi canh kinh té s6 toan cau
dang tang toéc, ho budc phai trang bi cho minh
Mot Nén tang hiéu biét phap ly viing chac dé
c6 thé dua ra cac quyét dinh chinh xac, an toan
va hdp phap. Biéu nay khéong dan gian la hoc
thuat cac dao luat, ma ;a hiéu dudc nhing
nguyén tac phap y cot 16i chi phdi hoat dong
tai chinh toan cau, tU dé gilp ngudi lam tai
chinh cé thé hinh thanh kha nang tu duy phap
ly déc lap, phan bién va thich nghi.
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1.3. Ung dung d{ liéu I6n (Big Data)

Néu cong nghé la déng co, phap ly la hé
théng dan dudng thi dU liéu chinh la nhién
liéu cda chudi gid tri tai chinh hién dai. Trong
thai dai ma moi hanh vi tiéu dung, moi cu
nhap chudt hay dong trang thai trén mang xa
hoi déu dugc s6 hod, thi kha nang khai thac va
phan tich dU liéu da trd thanh Igi thé chién
lugc hang dau.

Theo bdo cdo cua Deloitte (2022), 85% to
chuc tai chinh da tich hgp cac nén tang di liéu
I8n vao quy trinh ra quyét dinh chién lugc.
Khéng phai ngau nhién ma cac tap doan tai
chinh hang dau thé gidi nhu JPMorgan Chase
hay Goldman Sach déu da tuyén dung hang
nghin chuyén gia di liéu, cac ky su Al, cac nha
phan tich d{ liéu I6n dé ho trg viéc ra quyét
dinh. Cong ty tin dung Upstart cua My s dung
Mo hinh dU liéu I8n dé cham diém tin dung
khoéng chi dua vao lich sU tin dung ma con dua
vao hoc van, loai cdng viéc, nai sinh séng...

Tuy nhién, viéc khai thach dU liéu I8n [a mot
quad trinh phuc tap khéng chi doi hdi cong cu
cobng nghé hién dai ma con can mot to hop k¥
nang lién nganh ma khoéng phai ngugi lam tai
chinh truyén théng nao clng dudc trang bi.
Dé bién mot khaéi dU liéu khdng 16, phi cau trdc
va phan tan tréd thanh théng tin cac gia tri
phuc vu ra quyét dinh tai chinh, ngugi lam tai
chinh phai sd htu mét loat ki nang quan trong
nhu: K§ nang xd ly dU liéu (data wrangling): |a
kha nang dinh dang chuan hod va két néi cac
tap dU liéu tU nhiéu ngudén khac nhau nhu bao
cao tai chinh, mang xa hodi, hanh vi ngudi
dung... ;Ky nang truc quan hoa du liéu (data
visualization): 1a thé hién d{ liéu rdé rang, dé
tiép can, gilp truyén tai két quan phan tich
Mot cach truc quan, va dé hiéu; Kién thuc vé
Mo hinh hoc may (machine learning): nham
hiéu cac thuat toan, tU dé danh gia chat lugng,
kiém dinh md hinh d liéu... Sdu xa hon tat c3,
ky nang quan trong nhat doé chinh la kha nang
dat cau hoi dung, tlc la ngudi phan tich phai
biét cihisnh xac diéu minh dang tim kiém. Tu
doé gidp tim dén cac chi s6 then chét, gidi ma
hanh vi thi trudng, phat hién rui ro tiém an va
tao uu thé canh tranh vai cac déi thd khac.
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Trong thdi dai ma madi quan tam I8n nhat cua doanh nghiép la bao mat thong tin, ngudi lam
tai chinh clng phai hoc cach hiéu ngdn ngl cua d liéu. Dac biét phai biét cach bién dU liéu
thanh Igi thé chién lugdc. D6 khéng chi la mot ki nang bod trg, ma dang trd thanh truc xoay chinh
cho chudi gia tri tai chinh trong thai dai dia chinh tri - cdng nghé day bién dong hién nay.

N

2. Co héi nghé nghiép trong cac linh vuc Fintech (Cong nghé tai chinh), Treasury quéc té, tu
van chinh sach tai chinh sé va quan ly tai san toan cau
Trong bdi canh toan cau hod va chuyén déi sé manh mé nhu ngay nay, linh vuc tai chinh truyén

théng dang ching kién su thay doéi sau rong vé quy mo, phuong thidc van hanh, cach to chidc va
ti€ép can khach hang. Noi bat trong sé dé cé thé ké dén nhu Céng nghé tai chinh (Fintech), Quan
ly ngan sach quéc té, Tu van chinh sach tai chinh sé va Quan |i tai san toan cau. Khéng chi mang
lai ca hoi déi mdi va phat trién trong tai chinh, nhing linh vuc nay con ma ra ca hdi nghé nghiép
rong I8n, dac biét la cac ban tré nang dong, cé kha nang thich nghi tot véi cong nghé déi mdi va
c6 kién thuc tai chinh sau rong.
2.1. Céng nghé tai chinh

Fintech (Financial Technology), hay con dudc goi la Cong nghé tai chinh, la su két hgp gita tai
chinh va céng nghé dé tao ra cac san pham veé tai chinh dé tiép can va minh bach hon.

Tai Viét Nam, Fintech dang phat trién vé cing manh mé vdéi hang tram coéng ty dang hoat
dong vai nhiéu linh vuc nhu Blockchain, thanh todn tién dién td, bdo hiém sbé hay dau tu tu
déng. Mot sé Ung dung ndi bat cé thé ké dén nhu Momo, Zalopay, Viettel Money,...
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Hinh 1. Hoat déng M&A toan cau trong linh
vuc Fintech giai doan 2021-2024
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Theo bao Dan Tri, Fintech Viét Nam hién
dang dung trudc mot budc ngoat quan trong
khi chinh phd thdc day chién lugec quéc gia vé
kinh té so, trong dé Fintech dong vai tro la moét
trong nhing tru cot nén tang. Viéc xay dung
cG ché “sandbox” gilp cac cong ty khadi nghiép
trong linh vuc tai chinh céng nghé coé ca hoi
thd nghiém mdé hinh mdi trong mot moi
trudng kiém soat rui ro, tU dé thuc day déi mai
sang tao va phat trién bén ving.

Fintech khéng chi la mét linh vuc mang tinh
cach mang trong nganh tai chinh - ngan
hang, ma con ma ra vo van ca hoi nghé nghiép
hap dan va da dang cho nhiing ai theo dudi.
CU nhan tét nghiép nganh Fintech cé thé dam
nhan nhiéu vi tri quan trong va cé tinh Ung
dung cao trong thuc tién. Chang han nhu tr3
thanh mot chuyén vién quan tri rdi ro, dam
nhiém viéc danh gia va xay dung cac hé thong
phong ngua rui ro tai chinh trong moi trudng
s6, nai d liéu I18n (big data) va cac mo hinh Al
dudc si dung dé du doan va giam thiéu tén
that. Ngoai ra, v8i nén tang kién thuc sau réng
vé tai chinh két hop k¥ nang phan tich va xdJ ly
dU liéu, chuyén vién phan tich dU liéu tai chinh
cing la moét nganh nghé tiém nang, dua ra
nhing du bdo cd gid tri nham hoé trg doanh
nghiép trong viéc ra quyét dinh dau tu va
chién lugc phat trién. Bén canh do, Fintech con
tao diéu kién cho cac ban tré dam mé doi mai
sdng tao thu suc va&i vi tri chuyén vién phat
trién san pham tai chinh sd, tham gia vao qua
trinh thiét ké va trién khai cac ing dung thanh
toan dién tu, vi s6, nén tang vay ngang hang
(P2P lending), hodc cac cdng cu dau tu thong
minh. Doi v8i nhing ai yéu thich hoc thuat va
nghién cdu, cdng viéc chuyén gia nghién cldu
hodc giang vién trong linh vuc Fintech sé& vo
cung thich hgp — nai dang rat can cac tai nang
cd kha nang két ndéi gitia ly thuyét tai chinh
truyén théng vaéi xu hudng cdng nghé hién dai.
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Nhin chung, Fintech la manh dat mau ma cho
nh{ng ai nang déng, tu duy logic tot, yéu thich
su doi mai va san sang hoc hoi khéng ngung
dé thich Ung vdi su phat trién nhanh chdng
cla cdng nghé.

Tuy nhién, Fintech clng ton tai khong it bat
Igi va thach thuc, dac biét trong giai doan céng
nghé phat trién manh mé& nhu ngay nay. Thd
nhat la viéc thiéu khung phap ly ré rang va
dong bd. Mét s6 san pham, dich vu nhu cho
vay ngang hang (P2P lending), tai chinh phi
tap trung (DeFl) thudng chua dudc luat hoa
day du, khién doanh nghiép gap nhiéu kho
khan trong viéc md rong quy mo. Ngoai ra,
Fintech doi hdi su két hop gilta kién thuc tai
chinh va ky nang céng nghé, trong khi sé
lugng Nhan su cé thé dap Ung 3 ca hai mang
nay & Viét Nam van con han ché. Nhiéu doanh
nghiép Fintech gap khd khan trong viéc tuyén
dung ky su phan mém cé hiéu biét vé tai
chinh, hoac ngudgc lai, chuyén vién tai chinh
thanh thao céng nghé.

2.2. Quadn ly ngén quy quéc té

Mot linh vuc it dugec nhac dén nhung lai
doéng vai tro xusng séng trong cac tap doan da
quéc gia chinh la quan ly ngadn quy quoc té,
hay con dugc goi la International Treasury. Day
la mang phu trach kiém sodt dong tién xuyén
bién gidi, quan ly thanh khoan, kiém soat rui ro
ty gid va toéi uu hod Igi nhuan tai chinh. Trong
b6i canh thi trudng toan cau bién dong lién
tuc, viéc quan ly ngadn quy hiéu qua giup
doanh nghiép duy tri su 6n dinh tai chinh va
dam bdo chién lugc tang trudng dai han.
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Geopolitics 1akes Its I10ll As
Business Sentiment Weakens
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Coniraction

Hinh 2. Téng quan cdc xu hudng va chién lugc
quadn ly ngdn quy quoc té
Nguén: treasury-managemaent.com

Tai Viét Nam, khi ngay cang nhiéu doanh
nghiép Mmad réong quy Mo ra nudc ngoai hoac
hop tac vaéi cac déi tac quodc té, vai tro cla
chuyén gia Treasury quoc té cang tréd nén quan
trong. Mot s6 vi tri cd thé dugc ké dén nhu
chuyén vién phan tich dong tién, chuyén vién
quan ly rdi ro ty gia, chuyén vién quan tri thanh
khodan hoac gidm doéc tai chinh khu wvuc
(Regional CFO) dang ngay cang dudc cac
doanh nghiép I8n san don.

Tuy vay nhung mdt trong nhing rui ro I8n
nhat cla Treasury quoc té la phai lién tuc doi
mat v3i bién dong ty gid va lai suat 3 nhiéu
quéc gia. Cac cu séc kinh té nhu khing hoang
tai chinh, tang lai suat tuU cdc ngan hang trung
uang I8n nhu Fed hay ECB cé thé khién dong
tién bi anh hudng nghiém trong. Thém vao dé,
[inh vuc Treasury khong chi can kién thuc tai
chinh truyén théng ma con doi hoi phai thanh
thao cac cdng cu phai sinh phong ngua rui ro,
phan mém quan ly ngan quy (TMS), cung Vdi
do la ky nang phan tich d liéu, mé phong kich
ban ruiro...

Pé thanh coéng trong linh vuc nay, ngudgi lao
doéng can trang bi kién thic sau rong vé tai
chinh quéc té, k¥ nang sd dung céng cu phai
sinh, kha nang phan tich dinh lugng, va dac
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biét |a su am hiéu vé cac quy dinh phap ly tai
thi trudng ma doanh nghiép hoat déng.
2.3. Tu van tai chinh sé6

Chuyén daéi sé trong linh vuc tai chinh céng
va chinh sach céng dang la mot trong nhing
Uu tién chién lugc cua rat nhiéu quoéc gia,
trong doé cé Viét Nam. Tu van chinh sach tai
chinh la linh vuc dac thu, nai cac chuyén gia
khéng chi phan tich cdc mdé hinh tai chinh
truyén thong, ma con tich hop cong nghé mdi
dé xay dung khung chinh sach hiéu qua, minh
bach va phu hop véi thuc tién thi trusng.

Tai Viét Nam, chinh phd da dua ra nhiéu sang
ki€n nhu phat trién co sd di liéu tai chinh
qudc gia, xay dung hé thon thué dién td, va su
dung Al, Big Data trong phan tich rdi ro ngan
sach. Do d6, nhu cau vé chuyén gia tu van tai
chinh s6 cé kha nang tu duy hé théng, lap
chinh sach va diéu phoi gitia cac bo nganh la
rat 1én.

Mot s6 vi tri tiéu biéu tron linh vuc nay co
thé ké dén nhu: chuyén vién tu van tai cac to
chic quoéc té, chuyén gia xay dung chinh sach
tai BO6 Tai chinh hay Ngan hang Nha nudc,
chuyén vién nghién clu tai cac vién nghién
cldu chinh sach.

Linh vuc nay doi hdi kién thldc nén tang
ving vang vé tai chinh céong, cong nghé théong
tin va ky nang phan tich chinh sach. Ngoai ra,
khd nang viét bdo cdo, giao ti€p v3éi cac bén
lién quan va lam viéc trong mai trudng da van
hod cling la yéu to rat quan trong.
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2.4. Qudn ly tai san toan cdu

Trong thdi dai toan cau hod, viéc quan ly tai san khong con gidi han trong pham vi quéc gia.
Quan ly tai san toan cau (Global Asset Management) trd thanh mét nganh céng nghiép 18n, nai
cac chuyén gia tai chinh quan ly danh muc dau tu hang ty USD cho cac cd nhan va toé chuc trén

toan thé gidi.

AUM (5 bilion) Monthly AUM - Aggregate Exchange and OTC-Traded Products
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Hinh 3. DG lieu AUM hang thang trong Crypto
Nguén: Coin98
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Hinh 4. Téc dé tang téng tai sdn qudn ly (AUM)
tai Vit Nam qua cdc ndm
Nguén: tinnhanhchungkhoan.vn
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Tai khu vuc chau A-Thai Binh Dudng, quan
ly tai san dang tang trudéng ¢ muc 9-10% mMoi
nam, va Viét Nam la mot trong nhing thi
trudng Mai ndi tiém nang. Su gia tang tang
I8p trung Iuu va nhiing cad nhan co tai san Ién
HNWI-High Net Worth Individuals) kéo theo
nhu cau vé dich vu quan ly tai sdn chuyén
nghiép ngay cang cao.

jp—

Cao hdi nghé nghiép trong linh vuc nay rat da
dang, cé thé ké dén nhu: chuyén vién phan
tich dau tu quodc té, chuyén gia quan ly danh
muc, nha tu van dau tu cad nhan cao cap, hoac
chuyén vién phat trién san pham tai chinh
toan cau. Nhiéu quy dau tu nudc ngoai da thiét
lap van phong tai Viét Nam va tich cuc tuyén
dung nhan su am hiéu thi truéng ndi dia, co
kha nang tu van chién lugc dau tu quoc té.

Pé theo dudi linh vuc nay, Ung vién can ndm
ving kién thuc tai chinh qudéc té, phan tich vi
mo, k¥ thuat dinh gia tai san, va dong thai co
ky nang giao ti€ép khach hang xuat sac. Trong
doé chung chi CFA (Chartered Financial Analyst)
dudc xem 1a chia khod vang dé dan vao cach vi
tri tién nang trong nganh.
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% MINIGAME Q

Gidi 6 chU bang cich dién vao cho tréng cac thuat ngd lién quan dén Fintech. SU
dung cac ggi y dudc cung cap bén dudgi.

Chuc ban may man!

1. M&t quy dau tu dudc quan ly bdi mot nha quan ly quy chuyén nghiép, ngugi cé
nhiém vu lua chon cdc khoan dau tu dé dat dugc muc tiéu dau tu nhat dinh.

2. Nai dién ra hoat déng trao déi, mua ban hang hda/ dich vu gitta ngudi mua va
Ngudi ban la gi?

3. San chung khoan nao 3 VN ma doanh nghiép phai cé von diéu lé tu 120 ty déong
tré |én (tinh theo bdo cdo kiém toan) mdi dugdc niém yét?

4. Khoang tién dugc dinh san dé chi tiéu cho mot khoang thai gian nhat dinh goi
la gi?

5. Tinh trang ma mot nén kinh té giam sut hodc thu déng trong mot khoang thdi
gian dai?

6. Chi s6 dai dién cho S3 HoSE tU khi thi trudng ching khoan di vao hoat déng, dai
dién cho tat ca c6 phiéu dugc niém yét va giao dich trén HoSE |a gi?
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‘¢ THU NGO

Than chao cac ban sinh vién,

S6 31 cla Chuyén san véi chu dé: “Cong nghé sé va dia chinh tri — Tai dinh hinh
chudi gia tri tai chinh toan cau trong béi cdnh méi” viia qua da nhan dudc nhiéu
sU quan tadm, thao luan va phan hoi tich cuc tu phia déc gid. Ban Bién tap xin tran
trong cd@m dn su Ung hd va déng hanh cla cac ban sinh vién, cdng tac vién trong
suét hanh trinh mang dén nhing géc nhin da chiéu va sau sac vé cac van dé tai
chinh toan cau.

V3i s6 bao dac biét nay, Chuyén san da tap trung phan tich vai tro cia cong nghé
sO trong viéc dinh hinh lai cau truc tai chinh toan cau, dong thai danh gia nhing
thach thuc dia chinh tri ngay cang phuc tap va tac déng cua chung tdi su phan
manh hé théng tai chinh qudéc té. Nhing nghién clu, trao déi dudc trinh bay
trong s6 bdo da mad ra nhiéu hudng tiép can mdi vé cs hodi hgp tac khu vuc, xu
hudng s6 hoda thi trudng tai chinh va cac chinh sach thich Ung trong ky nguyén
day bién déng.

Ban Bién tap rat mong ti€p tuc nhan dudc su dong hanh, cdng tac va don nhan
cla quy doc gia trong sb bdo 32 sap tdi. Nhiing bai viét dudc chon dang sé nhan
dudc nhuan but theo quy dinh hién hanh.

YEU CAU:

Vé ndi dung, cac ban cé thé lua chon mot trong cac chu dé dudi day:

1.Hé théng tai chinh trong ky nguyén tién dién tu va sé hda thanh todn (VD: ban
ludn vé thi trudng tién so6, phan tich tdc dong xu hudng ngudi dung trudc su
phat trién cla hé théng tai chinh s6,...)

2.Ung dung tri tué nhan tao trong téi Uu hdéa quan tri rdi ro tai chinh va phat
hién gian lan trong linh vuc ngan hang

3.Cach mang tai chinh xanh va chuyén déi nang lugng

4. Trung tdm dU liéu Viét Nam: Nén tang then chét cho cudc cach mang cong
nghé va tai chinh sé
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