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TÓM TẮT
Cuộc cách mạng Công nghiệp lần thứ 4 đã tác động tích cực lên ngành tài chính. Số hóa đa lĩnh
vực là một trong những bước chuyển thành công của ngành khi đáp ứng các nhu cầu tài chính
một cách nhanh chóng, an toàn và tiện lợi. Với mục tiêu hướng đến xã hội phi tiền mặt song song
với việc phát triển tài chính toàn diện đồng thời tạo điền kiện giúp xu hướng tín dụng vi mô cá
nhân và thanh toán ngang hàng tiếp tục tăng trưởng nhanh chóng, việc bổ sung một đồng tiền
có tính ổn định và mức độ an toàn cao phục vụ hoạt động bù trừ thanh toán đa phương bên cạnh
những hình thái tiền tệ hiện hành là tất yếu. Tiền kỹ thuật số của Ngân hàng Trung ương (Central
Bank Digital Currency-CBDC) có bản chất phù hợp và khả năng thỏamãn các yêu cầu vềmột đồng
tiền mới tối ưu hơn do NHTW phát hành. Tại Việt Nam, những năm gần đây, quá trình số hóa diễn
ra rất mạnh mẽ dẫn đến sự quan tâm về CBDC cũng tăng lên. CBDC giúp NHNN phát huy tầm
quan trọng đối với tất cả hoạt động liên quan đến tiền tệ. Do đó, việc nghiên cứu CBDC là quan
trọng và tất yếu. Quá trình từ nghiên cứu đến chính thức phát hành CBDC cần được xem xét cẩn
trọng và học hỏi từ các quốc gia tiên phong, điển hình là Bahamas- quốc gia duy nhất hiện vẫn lưu
hành CBDC. Vì vậy, mục tiêu của bài viết này là nghiên cứu kinh nghiệm từ Bahamas làm tiền đề
quan trọng để Việt Nam có sự chuẩn bị và điều chỉnh phù hợp trước khi chính thức lưu hành CBDC
tại Việt Nam.
Từ khoá: CBDC, NHTW, Bahamas

GIỚI THIỆU
Câu hỏi “Tiền là gì?” tưởng chừng đơn giản nhưng
câu trả lời từ các nhà kinh tế học là không giống nhau,
tùy thuộc vào trường pháimà các nhà kinh tế học theo
đuổi. Vì vậy, nhằm bảo đảm tính khách quan, thay vì
dựa trên các định nghĩa đa chiều về tiền làm cơ sở
đối chiếu với tiền kỹ thuật số của Ngân hàng Trung
ương (CBDC) thì trong khuôn khổ nghiên cứu này,
tác giả tập trung vào các chức năng tiền tệ. Theo C.
Mác, 5 chức năng chính của tiền chính là thước đo
giá trị; phương tiện lưu thông; phương tiện cất giữ;
phương tiện thanh toán; và tiền tệ thế giới1 Keynes2

nhà kinh tế học tân cổ điển, cho rằng tiền chỉ phục vụ
2 chức năng: công cụ trao đổi và lưu trữ tài sản. Giai
đoạn cuối thập niên 60, vai trò của tiền đã có sự điều
chỉnh. Những năm cuối thế kỷ thứ XX và XXI, khi đề
cập đến chức năng của tiền tệ, 3 chức năng được xem
là chính yếu liên tục xuất hiện trong các nghiên cứu
gồm: (1) lưu trữ giá trị (store of value), (2) phương
tiện trao đổi (medium of exchange) và (3) thước đo
giá trị (unit of account)3–5. Đây đồng thời là 3 chức
năng tiền tệ được tác giả vận dụng trong khuôn khổ
bài viết này.
Tương tự như định nghĩa về tiền, hình thái tiền tệ
được phân loại theo nhiều cách khác nhau; trong đó

có 3 cách chia phổ biến dựa trên (1) lịch sử phát triển,
(2) cơ sở tiền và (3) cách thức phát hành tiền. Trải
qua quá trình phát triển, tiền tệ tồn tại dưới các hình
thái lần lượt như sau: hóa tệ, tín tệ, bút tệ; tiền điện tử
và gần đây nhất, sự quan tâm mạnh mẽ trên thế giới
dành cho tiền kỹ thuật số trong những nămgần đây đã
đóng góp thêmmột hình thái mới vào danh sách hình
thái tiền tệ. Ở cách phân loại thứ hai, cơ sở tiền là một
tập hợp gồmhóa tệ, tiền định danh và tiền tệ hàng hóa
tổng hợp6. Một cách đơn giản, bằng cách thức phát
hành tiền, những nghiên cứu gần đây nhìn nhận tiền
tệ có 2 hình thái chính: tiền pháp định (fiat money)
và tiền Ngân hàng Thương mại (NHTM) (commer-
cial bank money). Tiền pháp định tồn tại dưới dạng
tiền vật lí đồng thời được chính phủ bảo trợ là hợp
pháp. Tiền NHTM chỉ các khoản tiền yêu cầu các tổ
chức tài chính có thể được sử dụng để mua hàng hóa
hoặc dịch vụ; đại diện một phần cho loại tiền tệ được
tạo ra từ các khoản nợ do các NHTM tạo ra. Thông
qua Ngân hàng dự trữ một phần (fractional reserve
banking), các NHTM được phép sử dụng phần còn
lại từ phần nhỏ số tiền khách hàng gửi làm dự trữ để
cho vay và tạo ra tiền. Số dư của NHTM và các tổ
chức tài chính được chọn do Ngân hàng Trung ương
(NHTW) nắm giữ, tạo điều kiện thanh toán điện tử

Trích dẫn bài báo này: Lý H T N. Tiền kỹ thuật số của Ngân hàng Trung ương - Kinh nghiệm từ Ba-
hamas. Sci. Tech. Dev. J. - Eco. LawManag.; 6(1):2092-2100.
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qua hệ thống thanh toán gộp theo giời gian thực đồng
thời được xem là một dạng tiền điện tử của NHTW 7.
Ngày nay, sự bùng nổ của lĩnh vực thanh toán bán lẻ
với sự gia nhập và chiếm lĩnh thị trường của các sàn
thươngmại điện tử cùng sự hạn chế tiếp xúc trước bối
cảnh đại dịch COVID-19 liên tục bùng phát mà chưa
có dấu hiệu kết thúc đặc biệt là tại khu vực Châu Á
với những nền kinh tế được dự đoán là tiềm năng đã
góp phần làm thay đổi thói quen thanh toán của người
dùng trên toàn cầu từ thanh toán trực tiếp bằng tiền
mặt theo cách truyền thống sang sử dụng các dịch vụ
thanh toán không tiếp xúc dẫnđến tỷ lệ giao dịch bằng
tiền mặt giảm. Ngoài ra, kỷ nguyên công nghệ bùng
nổ mà nổi bật là công nghệ chuỗi khối (Blockchain)
đã cho ra đời các loại tiền điện tử (bao gồm cả tiền ảo
như Bitcoin) thu hút sự chú ý của công chúng khi đáp
ứng các nhu cầu cơ bản của xã hội. Nghiên cứu của
Ward vàRochemont7 đã thống kê rằng số lượng và giá
trị tài sản điện tử (còn biết đến là tiền điện tử) đạt sự
tăng trưởngmạnhmẽ chỉ trong vòng bốnnăm từ 2013
đến 2019. Cụ thể, vào năm 2013, có 66 loại tài sản
điện tử và vượtmốc 600 vào năm 2016; đến đầu tháng
1/2019, con số này tăng hơn gấp 3 lần với 2.116 loại.
Giá trị vốn cũng tăng vượt bậc từ 10 tỉ USD vào cuối
2013 lên 572,9 tỉ vào cuối 2017. Sự thành công của
Bitcoin khi nhanh chóng tăng giá trị từ 0 USD/BTC
vào năm 2009 lên 45.000 USD/BTC vào những tháng
đầu năm 2021 (Hình 1) là minh chứng nổi bật nhất
cho thấy sức hấp dẫn của tiền điện tử trên thị trường
là hoàn toàn tồn tại và lan rộng. Trong tương lai, nếu
được sử dụng dụng rộng rãi, tiền điện tử có khả năng
làm suy yếu nhu cầu về tiền giấy và thay thế tiền gửi
ngân hàng. Nghĩa là, trong quá trình vận hành và phát
triển, NHTW không được phép chủ quan trước tiền
điện tử và cần đối diện một cách cẩn trọng. Vì vậy,
để duy trì một cách hiệu quả vai trò chính của mình
trong cuộc Cách mạng Công nghiệp 4.0, NHTW cần
có sự đổi mới mà tiền số của NHTW (Central Bank
Digital Currency-CBDC) được đánh giá là một trong
những giải pháp hữu dụng giúp nâng cao vị trí của
NHTW. Việc phát hành CBDC hỗ trợ NHTW nâng
cao hiệu quả về: chức năng tiền tệ; an toàn đối với
hệ thống thanh toán cả bán lẻ và giá trị lớn; tài chính
toàn diện; và đối ứng chính sách thích hợp trước các
hình thức thanh toán đổi mới.
Tuy nhiên, cần phân định một cách rõ ràng rằng sự
xuất hiện của CBDC mặc dù đặc biệt có ý nghĩa trong
giai đoạn COVID-19 hiện diễn biến phức tạp khi trở
thành công cụ thanh toán ngang hàng số hóa được
NHTWbảo trợ pháp lý đầy đủ nhưng điều này không
đồng nghĩa các loại hình tiền tệ khác chấm dứt lưu
thông bởi vì thế giới dù có thay đổi thì các hình thái
trên vẫn tồn tại chỉ là kết cấu sẽ có sự thay đổi để thích
nghi với sự vận động trên toàn cầu.

TỔNGQUAN VỀ CBDC
Định nghĩa
Tiền số của Ngân hàng Trung ương (Central Bank
Digital Currency-CBDC) không hẳn là khái niệm xa
lạ trong lĩnh vực công nghệ tài chính vì mệnh đề này
đã từng được đề cập từ những năm cuối thế kỷ XX 8.
Tuy nhiên, phải đến vài năm trở lại đây, khi nền tảng
công nghệ phát triển vượt bậc với sự ra đời của công
nghệ chuỗi khối thì CBDCbắt đầu nhận được sự quan
tâm mạnh mẽ từ các quốc gia trên thế giới. Cho đến
nay, dựa trên đa dạng góc nhìn, rất nhiều định nghĩa
khác nhau được đúc kết nhằm giải thích cho CBDC.
Ngân hàng Anh (Bank of England) đã định nghĩa
rằng CBDC là tiền điện tử, có thể được truy cập trên
toàn cầu và do Ngân hàng Trung ương (NHTW) phát
hành9.
Tùy thuộc vào hoàn cảnh vàmục đích sử dụng, CBDC
được phân loại thành 3 phiên bản: (1) tiền điện tử, (2)
tiền dự trự có thể truy cập toàn cầu của NHTW và (3)
tiền tài khoản ngân hàng thương mại do NHTW phát
hành. Trong phiên bản đầu tiên, CBDC đóng vai trò
như tiền điện tử và phương tiện trao đổi để bổ sung
cho tiền mặt và tiền gửi ngân hàng. Tính ngang giá
và khả năng chuyển đổi tự do giữa CBDC, tiền mặt và
tiền gửi ngân hàng vẫn được NHTW duy trì. Trong
phiên bản thứ hai, CBDC đóng vai trò là nguồn dự
trữ chung và thực hiện việc lưu trữ giá trị, thay thế
tiền mặt. Tính ngang giá vẫn sẽ được NHTW duy
trì ở phiên bản này tuy nhiên khả năng chuyển đổi
tự do giữa CBDC và tiền gửi ngân hàng không còn
được chấp nhận. Ở phiên bản thứ ba, CBDC đóng
vai trò là tiền tài khoản có chủ quyền và là đơn vị
tài khoản, có khả năng thay thế tiền gửi ngân hàng.
Trong trường hợp này, NHTW chịu trách nhiệm với
một hoạt động duy nhất là tạo và phát hành tiền trong
nền kinh tế, duy trì khả năng chuyển đổi tự do giữa
CBDC và tiền gửi ngân hàng. NHTW có thể sử dụng
hiệu quả từ chính sách tiền tệ để tạo ra hoặc phá hủy
tính thanh khoản trong hệ thống dựa trên tình trạng
của nền kinh tế10. Đồng quan điểm trên, BIS11 nhìn
nhận “tiền số NHTW là nợ của NHTW, có mệnh giá
như đơn vị tính toán vận hành, thực hiện cả hai chức
năng phương tiện trao đổi và tích trữ giá trị”. Dựa trên
hai định nghĩa trên có thể kết luận rằng, về bản chất,
CBDC là tiền điện tử do NHTW phát hành, phạm vi
tiếp cận giới hạn cho các ngân hàng thành viên vàmột
số định chế tài chính12.
Nghiên cứu gần đây nhất vào tháng 1/2021 của Ngân
hàng Thanh toán Quốc tế (Bank for International
Settlements-BIS), định nghĩa về CBDC được cụ thể
hơn ngoài việc do NHTW phát hành thì CBDC còn
thể hiện trách nhiệm pháp lý của NHTW; loại tiền kỹ

2093



Tạp chí Phát triển Khoa học và Công nghệ – Kinh tế-Luật và Quản lý, 6(1):2092-2100

Hình 1: Biểu đồ giá Bitcoin từ 23/01/2020 đến 25/02/2021 (USD/BTC) (Nguồn: Refinitive)

thuật số này có chức năng tương tự tiền mặt và tùy
vào “mục đích chung” hay “bán lẻ” mà đồng tiền này
dành cho người dùng cuối là hộ gia đình hay doanh
nghiệp sử dụng.

Cácmô hình CBDC
Theonghiên cứu gần đây nhất về CBDC,Wang13 khái
quát CBDC được phân thành 2 nhóm chính mà mỗi
nhóm tồn tại những mô hình khác nhau là (1) CBDC
dựa trên tài khoản (account-based) và dựa trên giá trị
(value-based) và (2) CBDC bán lẻ và bán buôn.
Ở phân nhóm đầu tiên, mô hình dựa trên tài khoản
cho phép tiền điện tử được ghi nhận trong các tài
khoản CBDC tại NHTW hoặc trong các tài khoản
hoặc trong tài khoản của bên thứ ba được giám sát bởi
NHTW. Tất cả quá trình giao dịch giữa các tài khoản
được xác thực và xử lý trên sổ sách của NHTW bằng
cách ghi nợ vào tài khoản CBDC của người thanh
toán và ghi có vào tài khoản CBDC của người nhận
tiền13,14. Ở mô hình dựa trên giá trị sử dụng, bằng
phương pháp ngang hàng (peer-to-peer method) hay
phi tập trung, CBDC được phát hành dưới hình thức
là những token được lưu trữ trong các ví điện tử của
chủ sở hữu. Trong quá trình giao dịch, các token này
được xác thực bởi các bên thứ ba nhờ công nghệ sổ cái
phân tán (Distributed Ledger Technology-DLT) mà
không cần trực tiếp thông qua NHTW hay trung tâm
thanh toán bù trừ (Clearing House). Vì vậy, token
chuyển dịch trực tiếp từ người gửi đến người nhận.
Mô hình này đồng thời cho phép người dùng ẩn danh
và CBDC token hiếm khi được gửi lại vào NHTW.
Thoạt nhìn qua có thể hiểu nhầm hoạt động của các
loại tiền ảo khác và CBDC trongmô hình dựa trên giá
trị là một. Tuy nhiên, khác với các loại tiền ảo khác,
NHTW dù không trực tiếp tham gia vào giao dịch

nhưng nắm vai trò quyết định nguồn cung cố định
CBDC token. Ngoài ra, việc đảm bảo giao dịch minh
bạch là thách thức mà tiền ảo vẫn chưa thực hiện
được trong khi CBDC có thể thực hiện được; cụ thể là
NHTW kết hợp các quy trình xác minh sự minh bạch
của các giao dịch vào côngnghệ sổ cái phân tán14 Nhờ
vậy, cho dù ở vị trí gián tiếp nhưng NHTW vẫn nắm
giữ và kiểm soát đầy đủ thông tin liên quan. Giữa hai
kiểu mô hình trên thì mô hình dựa trên tài khoản bộc
lộ nhiều ưu điểm hơn như: chi phí giao dịch thấp, xác
minh giao dịch nhanh chóng, NHTW dễ dàng phát
hiện các giao dịch bất thường. Điểm hạn chế duy nhất
củamô hình này là người dùng phải trải qua quá trình
định danh dựa trên giấy tờ tùy thân hợp lệ hay có tài
khoản tại ngân hàng thương mại. Trái lại, mô hình
dựa trên giá trị sử dụng đòi hỏi mức chi phí xác minh
giao dịch cao hơn xuất phát từ hoạt động cập nhật liên
tục công nghệ cao (chuỗi khối, cryptography, trusted
cloud computing) nhằm đảm bảo các yêu cầu về bảo
mật vàminh bạch; thời gian giao dịch kéo dài vì nhiều
thuật toán xácminh cũng làmột trong những hạn chế
của mô hình này14,15.
Ở phân nhóm thứ hai, mô hình bán lẻ hướng đến
phục vụ những khách hàng cá nhân thay vì khách
hàng bán buôn của NHTW. CBDC này dùng tài
khoản mà các cá nhân mở tại NHTW và tất cả giao
dịch giữa các tài khoản được xác nhận và thực hiện
bởi NHTW. CBDC qua tài khoản này cũng có thể
được sử dụng làm tài khoản thanh toán hối đoái. Ở
mô hình bán buôn, NHTW thông qua bên thứ ba
là các ngân hàng thương mại phát hành CBDC đến
người dùng16. Mô hình bán buôn mục đích hướng
đến đối tượng là các tổ chức tài chính nắm giữ tiền gửi
dự trữ với NHTW, các ngân hàng hay cơ quan công
quyền thanh toán bù trừ 14. Sự khác biệt giữa hai mô
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hình trên cho thấy, mô hình bán lẻ tỏ ra chiếm ưu thế
hơn khi hạn chế được rào cản là trung gian tài chính
của các ngân hàng trong quá trình tham gia tài chính
toàn diện. Tuy nhiên ưu điểm này đồng thời tạo ra
thử thách khi CBDC bán lẻ phải cạnh tranh với các tổ
chức tài chính truyền thống. Nghiên cứu của BIS17

cho rằng CBDC bán lẻ xuất hiện niều ở những quốc
gia có nền kinh tế phi chính thức cònCBDCbán buôn
xuất hiện nhiều ở những nơi có sự phát triển tài chính
cao hơn.
Bên cạnh hai cách phân loại như trên thì tồn tại nhiều
cách phân loại CBDC như: CBDC chịu lãi suất và
CBDC không chịu lãi suất; CBDC tập trung và CBDC
phi tập trung. Ngoài ra, nếu dựa vào phân tích kỹ
thuật thì CBDC gồm bốn loại: (i) CBDC bán lẻ dựa
trên tài khoản không có công nghệ sổ cái phân tán;
(ii) CBDC bán lẻ dựa dựa trên giá trị không có công
nghệ sổ cái phân tán; (iii) CBDC bán lẻ dựa trên công
nghệ sổ cái phân tán và (iv) CBDCbán buôn dựa công
nghệ sổ cái phân tán.

Lợi ích của CBDC
Nghiên cứu tập trung vào Bitcoin và Libra-hai đại
diện tiêu biểu của tiền điện tử. Như đã đề cập ở phần
trên, để được công nhận là tiền tệ thì phải thỏa 3 tiêu
chí sau (1) lưu trữ giá trị (store of value), (2) phương
tiện trao đổi (medium of exchange) và (3) đơn vị kế
toán (unit of account)3,5. Tuy nhiên, qua so sánh
(Bảng 1), cả Bitcoin và Libra đều không đáp ứng đủ 3
tiêu chí này. Về lưu trữ giá trị, chênh lệch giá của Bit-
coin là vô cùng lớn và xảy ra từng giây vì vậy không thể
sử dụng Bitcoin để niêm yết giá sản phẩm. Về phương
tiện trao đổi, Bitcoin và Libra cũng tỏ ra không hiệu
quả khi số lượng giao dịch của hai đồng tiền này lần
lượt là 1.000 và 7 giao dịch/ giây. Trong khi đó, chỉ
tính riêng thẻ visa và ngân hàng số đã có thể thực hiện
24.000 giao dịch/ giây; đặc biệt vớiCBDC, số giao dịch
lên đến 220.000 giao dịch/ giây. Về đơn vị kế toán,
theo đúng các chuẩn mực và nguyên tắc kế toán, khó
khăn phát sinh khi ghi nhận Bitcoin và Libra vào bảng
kế toán.
Mặc dù cùng được phát hành bởi NHTW nhưng tiền
mặt vẫn có những hạn chế nhất định so với CBDC.
Tăng sử dụng tiềnmặt đồng nghĩa với tạo thêm nhiều
rào cản lên quá trình chuyển đổi sang thanh toán
không tiếp xúc hướng đến tài chính toàn diện. Mặt
khác, chi phí phát hành và lưu trữ tiền giấy/ xu cũng
rất tốn kém; chẳng hạn như Ecuador từng chi hơn 3
triệu USD/ năm cho hoạt động này. Nghiêm trọng
hơn, vì khó truy vết nên tiền mặt trở thành phương
tiện lí tưởng được lựa chọn nhằm phục vụ các hoạt
động phi pháp như trốn thuế, rửa tiền và tài trợ khủng
bố.

Tóm lại, phát hành CBDC là cần thiết. Một cách
khách quan, bên cạnh việc đáp ứng đầy đủ 3 tiêu chí
về tiền tệ thì CBDC còn hỗ trợ NHTW tạo ra nhiều
lợi ích khác như7,18:

• Cải thiện hiệu quả về chức năng tiền tệ. So với
tiền gửi tại các NHTM thì tiền gửi CBDC tại
NHTW sẽ thu hút người gửi nhiều hơn vì được
phát hành và bảo vệ pháp lý trực tiếp từ NHTW.

• Cải thiện hệ thống thanh toán. CBDC bán lẻ
cải thiện tốc độ các hoạt động thanh toán tại
điểmbánhàng (PoS), ngang hàng (P2P) hay trực
tuyến. Song song đó, CBDC bán buôn giúp hỗ
trợ giao dịch bao gồm cả giao dịch liên ngân
hàng hoàn thành nhanh hơn và liên tục 24/7.

• Thúc đẩy nhanh chóng hoàn thiện tài chính toàn
diện. CBDC là cầu nối cho cá nhân không có tài
khoản ngân hàng dẫn đến khả năng tiếp cận hệ
thống thanh toán điện tử bị hạn chế vẫn có thể
tiến hành thanh toán ngoại tuyến bằng hệ thống
của CBDC.

• Chính sách đối ứng thích hợp trước các hình thức
thanh toán đổi mới. Sự phát triển của tiền điện
tử và tiền kỹ thuật số khu vực tư trong tương lai
có khả năng làm giảm vai trò của NHTW trong
việc truyền tải các mục tiêu chính sách tiền tệ
và ổn định tài chính ở vị trí là người cho vay
phương sách cuối cùng. Tiếp đến, CBDC giúp
xóa bỏ “ngưỡng giới hạn thấp hơn hiệu quả” của
chính sách lãi suất và NHTW có thể thiết lập
chính sách lãi suất âm trong điều kiện nền kinh
tế được đảm bảo.

KINH NGHIỆM TỪ BAHAMAS
Điều kiện thuận lợi phát hành CBDC
Tính đến thời điểm hiện tại, Bahamas là quốc gia duy
nhất trên thế giới vẫn còn lưu hành CBDC. Do đó, có
thể nói Bahamas đã phát hành thuận lợi CBDC so với
những quốc gia trước đây và đối với những quốc gia
có ý định phát hành CBDC trong tương lai thì kinh
nghiệm phát hành CBDC từ Bahamas có giá trị tham
khảo quan trọng.
Vị trí địa lí và đặc điểm khu vực tài chính
Bahamas có địa hình chia cắt với mật độ dân số thưa
(chỉ 39 người/km2) dẫn đến hoạt động thanh toán của
người dân gặp nhiều trở ngại. Chỉ số phát triển tài
chính và chỉ số tổ chức tài chính của Bahamas ở mức
trung bình (0,43 điểm và 0,67 điểm); tuy nhiên, chỉ số
thị trường tài chính của quốc gia này lại rất thấp với
0,18 điểm. Nghĩa là, tại Bahamas, các cá nhân và tổ
chức gặp khó khăn khi tiếp cận các dịch vụ tài chính
kèm theo đó họ phải chi trả một khoản phí tương đối
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Bảng 1: So sánh CBDC, Libra và Bitcoin

CBDC Libra Bitcoin

Ẩn danh Có thể Có Có

Công nghệ Hợp đồng thông minh, chuỗi
khối, công nghệ sổ cái phân
tán, mã hóa bất đối xứng…

Chuỗi khối doanh
nghiệp

Chuỗi khối công khai

Mức độ hiệu quả Cao Cao Thấp

Phi tập trung Có Một phần Có

Mức độ biến động Thấp Thấp Cao

Mức độ di động Cao Cao Trung bình

Mức độ bảo mật Cao Cao Cao

Hỗ trợ thanh toán ngoại tuyến Có Không Không

Tài sản hỗ trợ Có Có Không

Tốc độ giao dịch (giao
dịch/giây)

220.000 1.000 7

Hiện trạng Đang trong qua trình thử
nghiệm trừ Bahamas đã đưa
vào hoạt động

Đang phát triển Đang lưu thông

Nguồn: https://boxmining.com/dcep-libra-bitcoin-cash/ và tổng hợp của tác giả.

cao để có thể nhận được các dịch vụ này. Bên cạnh
đó, quy mô nhỏ, tính thanh khoản thị trường thấp và
mức độ hoạt động của thị trường vốn thiếu tích cực là
những khuyết điểm về thị trường tài chính của quốc
gia này. Vì vậy, giải pháp thúc đẩy tài chính toàn diện,
giảmchi phí cung cấpdịch vụ, tăng hiệu quả giao dịch,
xóa bỏ giới hạn tài chính truyền thống đồng thời tiếp
nhận đầy đủ các doanh nghiệp siêu nhỏ, vừa và nhỏ
vào không gian kỹ thuật số mà vẫn được NHTW bảo
vệ về mặt pháp lý là cần thiết. Tỷ lệ người dùng in-
ternet cao (lên đến 85% và cứ 100 người thì có 22,75
người đăng ký băng thông rộng cố định) giúp người
dùng có thể truy cập tài chính từ xa thông qua thiết bị
di động kết nối với internet. Tận dụng ưu điểm sẵn có,
chính phủ Bahamas đã xây dựng hệ thống thanh toán
an toàn do NHTW Bahamas phát hành và chịu trách
nhiệm, gọi là đồng Sand Dollar. Đồng tiền này được
định giá ngang hàng với Bahamian dollar, được xem
là phiên bản kỹ thuật số của đồng Bahamian dollar và
bắt đầu được triển khai trên toàn quốc từ 20/10/2020
thông qua các tổ chính tài chính được ủy quyền (Au-
thorised Financial Institutions-AFIs). Bên cạnh việc
cung cấp cho toàn dân công cụ thanh toán hoàn chỉnh
và an toàn hơn thì NHTW còn hướng đến mục tiêu
tăng cường kiểm soát và phát hiện kịp thời các hoạt
động rửa tiền và tài trợ khủng bố hay các mục đích
bất hợp pháp khác, bao gồm các hoạt động phát triển
mạnh trongmôi trường sử dụng nhiều tiềnmặt đồng;

thực hiện chiến lược cung cấp các dịch vụ của chính
phủ thông qua các kênh kỹ thuật số, từ đó cải thiện
quản lý thuế và tăng hiệu quả chi tiêu.

Quá trình phát hành Sand Dollar

Dự án nghiên cứu phát hành Sand Dollar19 là sự
tiếp nối của dự án Sáng kiến hiện đại hóa hệ thống
thanh toán của Bahamas (Payments SystemsModern-
ization Initiative-PSMI) khởi động vào những năm
2000. Sand Dollar trải qua hai lần thí điểm tại Ex-
uma và Abaco trước khi đưa vào triển khai toàn Ba-
hamas. Kết quả cho thấy, gần 70% cư dân muốn sử
dụng thiết bị di động để thanh toán hoặc giao dịch
thương mại; tuy nhiên, người lớn tuổi không sử dụng
vì họ lo ngại rủi ro an ninh mạng. Từ kết quả khả
quan, vào 20/10/2020, NHTW Bahamas chính thức
bước vào giai đoạn I của phát hành Sand Dollar trên
phạm vi toàn quốc và giai đoạn II sẽ được triển khai
vào quý I và II năm 2021.

Khuôn khổ pháp lý

Vào 15/02/2021, dự thảo về khung pháp lý cho Sand
Dollar đượcNHTWBahamas ban hành. Nội dung dự
thảo đề cập đến (1) quy định đối với bên cung cấp ví;
(2) bảo vệ quyền lợi của khách hàng; (3) Ổn định tài
chính và (4) Tài chính toàn diện.
(1) Quy định đối với bên cung cấp ví
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Duy nhất ngân hàng thương mại, liên minh tín dụng,
doanh nghiệp chuyển tiền hoặc nhà cung cấp dịch vụ
thanh toán được NHTW cấp phép/ đăng ký mới đủ
điều kiện trở thành nhà cung cấp ví giao dịch Sand
Dollar. Bên cạnh các thủ tục và điều kiện đăng ký,
hằng năm, nhà cung cấp phải thực hiện lưu trữ hồ
sơ, báo cáo và kiểm toán bảo mật, chỉ ra rủi ro khi
cung cấp ví và biện pháp khắc phục. Quan trọng hơn,
các bên cung cấp ví bị nghiêm cấm trả lãi, không tính
phí dịch vụ liên quan đến việc phân phối hoặc quy
đổi Bahamian điện tử USD đối với khách hàng của
mình. NHTW Bahamas quyết định số lượng và thời
gian phân bổ Sand Dollar đến các nhà cung cấp ví.
Trường hợp có bất kỳ dấu hiệu rủi ro hoặc nghi ngờ
rủi ro, NHTW được phép đình chỉ một/các nhà cung
cấp ví tối đa 14 ngày (tùy thuộc vào mức độ).
(2) Bảo vệ quyền lợi của khách hàng
Để bảo vệ quyền lợi tiếp cận tài chính của khách hàng,
NHTW chia tài khoản sử dụng Sand Dollar thành 3
cấp: (1) ví cá nhân có giá trị thấp, (2) tài khoản cá
nhân thông thường và (3) tài khoản doanh nghiệp
được ủy quyền và tùy theo mức độ rủi ro mà mỗi cấp
tài khoản phải thực hiện yêu cầu giải trình hoặc định
danh khách hàng khác nhau (Know Your Customer-
KYC). Cụ thể là, những ví cá nhân có giá trị thấp là đối
tượng định danh đơn giản nhất; tuy nhiên, giá trị giao
dịch của cấp này bị giới hạn. Hai cấp còn lại thì tùy
thuộc vào giá trị giao dịch mà mức độ nghiêm ngặt
trong định danh khách hàng sẽ khác nhau.
CảNHTWvànhà cung cấp ví chịu trách nhiệmvề vấn
đề bảo mật và bảo vệ thông tin khách hàng. Mặc dù
NHTW không cung cấp dịch vụ hay tài trợ trực tiếp
cho các ví bán lẻ, nhưngNHTWchịu trách nhiệmduy
trì tính bảo mật của thông tin khách hàng và duy trì
sổ cái của tất cả các khoản nắm giữ cá nhân của tiền
kỹ thuật số và tất cả dữ liệu này vẫn ở định dạng được
mã hóa. Nhiệm vụ bảo mật cũng mở rộng đối với các
nhà cung cấp ví được cấp phép hoặc do Nhà Cung
cấpDịch vụThanh toán (Payment Services Providers-
PSP). Vi phạm bảo mật có thể bị phạt lên đến 50.000
đô la Bahamas hoặc phạt tù thời hạn lên đến ba năm
hoặc cả hai hình thức.
Tuy nhiên, việc bảo mật sẽ không đồng nghĩa với việc
che giấu các giao dịch bất hợp pháp. PSP phải có sẵn
hệ thống thích hợp để giám sát các giao dịch và báo
cáo về hoạt động đáng ngờ, phù hợp với các nghĩa vụ
của họ theo Đạo luật báo cáo giao dịch tài chính, năm
2018, và các Quy định kèm theo. Lưu trữ hồ sơ và
giám sát giao dịch là các thành phần cốt lõi của chống
rửa tiền và tài trợ khủng bố. Do đó, dự thảo quy định
về tiền kỹ thuật số bắt buộc các nhà cung cấp ví phải
có các biện pháp lưu trữ hồ sơ để thu thập chính xác
và sẵn có các tài liệu mà NHTW yêu cầu. Các nhà

cung cấp ví vẫn phải bảo vệ thông tin đó trước sự truy
cập trái phép của các bên thứ ba.
Về tiêu chuẩn an ninh mạng, các nhà cung cấp ví kỹ
thuật số cũng có nghĩa vụ chủ động duy trì an ninh
mạng và luôn trong trạng thái phòng thủ trước những
rủi ro liên quan đến vấn đề này. Nếu các lỗ hổng bị
cho là gây ra mối đe dọa bảo mật đối với cơ sở hạ tầng
CBDC, thì NHTW sẽ có quyền đình chỉ nhà cung cấp
đó khỏi nền tảng CBDC.
(3) Ổn định tài chính
Để hạn chế khả năng thay thế tài khoản tiền gửi của
ví Sand Dollar, NHTW có quyền hạn chế số lượng
tiền kỹ thuật số mà các cá nhân, doanh nghiệp và các
tổ chức tài chính không được giám sát khác có thể
nắm giữ. Đây là những giới hạn ban đầu được áp đặt
trong khuôn khổ định danh khách hàng/chống rửa
tiền và tài trợ khủng bố. Ngoài ra, CBDC trong ví
điện tử không được trả lãi trái với khi gửi tiền tại các
ngân hàng. Để giải quyết sự dịch chuyển tiền đột ngột
gây mất ổn định, NHTW có thể can thiệp để đình chỉ
trong vòng 1 tuần (trường hợp đặc biệt là 2 tuần) việc
rút tiền gửi hoặc giới hạn số tiền rút tối đa từ bất kỳ tổ
chức tài chính nào được thanh toán hoặc chuyển đổi
sang Sand Dollar.
(4) Tài chính toàn diện
Tất cả cư dân và cá nhân tại quốc đảo tại Bahamas
có thể đăng ký vào các ví mà không cần tham chiếu
đến tình trạng nhập cư hoặc giấy phép lao động. Đặc
biệt, dự thảo quy định đề xuất rằng tất cả chủ sở hữu ví
Cấp I và II đều có quyền thực hiện và nhận thanh toán
CBDCmà không phải trả phí giao dịch. NHTWcũng
đã phê duyệt các thủ tục thẩm định khách hàng, cho
phép khách hàng mở tài khoản điện tử từ xa. Do đó,
PSP đang sử dụng các công cụ trực tuyến từ xa để đăng
ký chủ sở hữu ví và thực hiện định danh theo quy định
bằng phương pháp sinh trắc học hoặc cung cấp tài
liệu nhận dạng. NHTW cũng yêu cầu các chiến lược
của các nhà cung cấp dịch vụ thanh toán bán lẻ phải
được áp dụng trên toàn bộ lãnh thổ Bahamas. Đồng
thời, nhà cung cấp phải báo cáo chi tiết cho NHTW
chiến lược phân phối dịch vụ thanh toán cho từng khu
vực kèm theo dữ liệu về giới tính và vị trí chủ sỡ hữu
ví. NHTW được phép can thiệp trực tiếp để đảm bảo
các nhà cung cấp ví thực hiện quyền truy cập vào các
dịch vụ ví cơ bản. Trong trường hợp PSP rút lui hoặc
không thực hiện giao dịch kể từ ngày 30 tháng 6 năm
2021 thì Ngân hàng sẽ chỉ định nhà cung cấp ví để
cung cấp các dịch vụ và ứng dụng di động đảm bảo
các dịch vụ không bị gián đoạn từ đó tăng khả năng
tiếp cận tài chính toàn diện.
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NGHIÊN CỨU VÀ PHÁT TRIỂN CBDC
TẠI VIỆT NAM

Điều kiện thuận lợi

Trong khi các nước cùng khu vực như Singapore và
Thái Lan có tỉ lệ người trưởng thành có tài khoản
ngân hàng vào năm 2017 lần lượt đạt và 98% và 81%a

thì theo số liệu thống kê từ Ngân hàng Nhà nước
(NHNN) cho biết, tính đến cuối năm 2020, tỉ lệ này
chỉ chiếm gần 70%; nghĩa là có đến hơn 30% người
trưởng thành tại Việt Nam bị loại trừ tài chính. Trái
lại, nhu cầu sử dụng thanh toán phi tiền mặt tại Việt
Nam lại tăng trưởng nhanh chóng, cụ thể, đến hết
quý III/2020, tỉ lệ giao dịch không dùng tiền mặt tăng
75,2% so với cùng kỳ năm trước; đồng thời mua sắm
trực tuyến tăng theo cấp số nhân đưa Việt Nam đứng
thứ 3 trong danh sách các quốc gia có số lượt truy
cập vào các ứng dụng mua sắm trực tuyến cao nhất
tại Đông Nam Á. Tính đến hết quý I/2021, toàn quốc
có trên 120 tổ chức cung cấp dịch vụ thanh toán phi
tiền mặt; số lượng thiết bị hỗ trợ thanh toán phi tiền
mặt đạt 270.263 máy POS (tăng 6,06% so với cùng kỳ
năm 2020) và 19.714 máy ATM (tăng 0,85% so với
cùng kỳ năm 2020). Qua những số liệu thống kê có
thể nhận thấy rằng nhu cầu thanh toán phi tiền mặt
tại Việt Nam đang được đón nhận một cách tích cực
nhưng bị hạn chế vì không sở hữu tài khoản ngân
hàng; ngoài ra, nhiều khu vực tại Việt Nam có vị trí
địa lí không thuận lợi hoặc thường xuyên bị thiên tai;
tương tự như trường hợp của Bahamas. Vì vậy, với
CBDC người dùng có thể tiếp cận tài chính toàn diện
đơn giản, nhanh chóng và an toàn dưới sự bảo trợ trực
tiếp từ NHTW.

Những lưu ý khi phát hành CBDC

Cho đến nay, hành lang pháp lý chính thức dành riêng
cho tiền kỹ thuật số tại Việt Nam vẫn chưa hoàn chỉnh
đồng thời giữa tiền kỹ thuật sốNHTWvà tiền kỹ thuật
số khu vực tư vẫn chưa có khung pháp lý tách biệt.
Thực tế, chỉ một vài quy định đã được ban hành liên
quan có thể liệt kê như sau:

• Nghị định số 80/2016/NĐ- CP: “Phương tiện
thanh toán không dùng tiền mặt sử dụng trong
giao dịch thanh toán (sau đây gọi là phương tiện
thanh toán), bao gồm: Séc, lệnh chi, ủy nhiệm
chi, nhờ thu, ủy nhiệm thu, thẻ ngân hàng và các
phương tiện thanh toán khác theo quy định của
Ngân hàng Nhà nước”.

ahttps://www.worldbank.org/en/publication/gfdr/data/global-fi
nancial-development-database. Truy cập vào 14/05/2021.

• Khoản 6, Điều 26, Nghị định 88/2019/NĐ-CP:
“Phạt tiền từ 50.000.000 đồng đến 100.000.000
đồng” đối với hoạt động “phát hành, cung ứng,
sử dụng các phương tiện thanh toán không hợp
pháp ”

• Điều 206, Bộ luật Hình sự sửa đổi, bổ sung năm
2017: “Từ 1/1/2018, người nào thực hiện các
hành vi trong đó có hành vi phát hành, cung
ứng, sử dụng phương tiện thanh toán gây thiệt
hại về tài sản từ 100.000 - 300.000 đồng đến dưới
3 triệu đồng sẽ bị phạt tiền từ 50 - 300 triệu đồng
hoặc phạt tù từ 6 tháng đến 3 năm”.

KẾT LUẬN
Một cách tổng quát, để có thể lưu hành thành công
CBDC tại Việt Nam, cần cân nhắc nhiều yếu tố. Thứ
nhất, hành lang pháp lý và cụ thể hóa các quy chuẩn
cho CBDC như Bahamas đã đặt ra với Sand Dollar
phải được thiết lập. Thứ hai, trước khi chính thức lưu
hành rộng rãi trên phạm vi toàn lãnh thổ Việt Nam,
CBDC cần trải qua giai đoạn thử nghiệm tại những
khu vực then chốt bao gồm các thành phố lớn hoặc
những nơi có vị trí địa lí chia cắt dẫn đến người dân
gặp khó khăn trong việc tiếp cận tài chính; qua đó, ý
kiến phản hồi được thu thập và có sự điều chỉnh phù
hợp kịp thời. Thứ ba, Việt Nam cần tăng thu hút và
đào tạo nguồnnhân lực chất lượng cao nhằmđảmbảo
công nghệ cao như chuỗi khối, sổ cái phân tán… luôn
được cập nhập kịp thời và cải tiến; nhờ đó, việc lưu
hành CBDC có thể diễn ra một cách suôn sẻ, nhanh
chóng và an toàn. Cuối cùng, NHTW cần có phương
án cũng như là kế hoạch cụ thể phòng ngừa các rủi ro
có thể phát sinh trong tương lai khi nhu cầu về CBDC
cao. Trong đó hai vấn đề quan trọng gồm sự tăng lên
đáng kể của cân đối củaNHTWvàNHTWcó thể phải
cung cấp thanh khoản cho các ngân hàng có dòng tiền
chảy ra nhanh chóng và lớn. Kết quả là, rủi ro tín dụng
và phân bổ vốn tại các ngân hàng sẽ trở thành vấn đề
đáng lo ngại hay CBDC của các quốc gia có tiền dự
trữ xuyên biên giới có thể làm tăng việc thay thế tiền
tệ (“đô la hóa”) ở các quốc gia có lạm phát cao và tỷ
giá hối đoái biến động.

DANHMỤC TỪ VIẾT TẮT
KYC: Know Your Customer
NHNN:Ngân hàng Nhà nước
NHTW:Ngân hàng Trung ương
PSP: Payment Services Providers
PSMI: Payments Systems Modernization Initiative
POS: Point of Sale
CBDC: Central Bank Digital Currency
SBV:The State Bank of Vietnam
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XUNGĐỘT LỢI ÍCH
Tác giả xin cam đoan rằng không có bất kì xung đột
lợi ích nào trong công bố bài báo

ĐÓNGGÓP CỦA TÁC GIẢ
Toàn bộ nội dung bài viết chỉ do tác giả thực hiện
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ABSTRACT
The Fourth Industrial Revolution has impacted positively on the financial system. Digitalisation in
various aspects is one of the greatest advances in finance. Thanks to transformation, financial re-
quirements are proceeding rapidly, safely, and conveniently. Nations aim at cashless society in tan-
demwith financial inclusion aswell as enhancing the opportunity for growing upmicrofinance and
peer-to-peer payments. Besides existing currencies, there is an essential demand for a stable and
secure currency which performs clearing and settlement payments. Central Bank Digital Currency
(CBDC) has an appropriate nature to satisfy the requirements for an up-to-date and optimal cur-
rency issued by the Central Bank. In Vietnam, recently, the process of digitization has taken place
dynamically; moreover, the attention to CBDC has also increased. In line with several monetary
benefits, CBDC also assists SBV to consolidate its role in monetary activities. Therefore, conducting
CBDC studies is significant. The journey from research to circulation of CBDC requires thoughtful
consideration and lessons learned from a pioneer such as the Bahamas which is the only country
still exchanging CBDC. Therefore, the purpose of this article is to study the experience from the Ba-
hamas, an important premise for Vietnam, to prepare and modify efficiently before CBDC officially
circulates in Vietnam.
Key words: CBDC, Central Bank, Bahamas
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	Điều kiện thuận lợi phát hành CBDC
	Quá trình phát hành Sand Dollar
	Khuôn khổ pháp lý

	NGHIÊN CỨU VÀ PHÁT TRIỂN CBDC TẠI VIỆT NAM
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