CHE PINH PHAP LY CUA HOA KY VE
TAI SAN MA HOA, TIEN MA HOA

1. V@ ban chit phap Iy cia tai san ma hoa, tién ma hoa

Mic du chwa c6 khung phép 1y théng nhat ¢ cap lién bang vé quan ly, xir
ly tai san m& hda, tién ma hoa, can luu ¥ 13 trong nhiéu truong hop thuat ngi
“tién a0” dugc sir dung phd bién, cac co quan quan ly cua Hoa Ky dang cin ctr
vao tiing vu Viéc cu thé va hoat dong co lién quan (nhu trao doi, kinh doanh,
phat hanh, luu trir, sir dung) dé dinh ban chat phéap ly cta tung loai tai san ma
hoa la ching khoan, mot dang caa céng cu thanh toan hoac hang hoa, tién ich.
Pong thoi, Hoa Ky ciing dang van dung nhiing quy dinh cua phap luat hién hanh,
trong d6 c6 Luat Luu thong tién té, Luat Bao mat ngan hang, Luat Giao dich
chting khodn, Luat Trao d6i hang héa dé diéu chinh cac hoat dong cu thé lién
quan dén tai san ma héa phat sinh trong ddi song.

Viéc nhan dién ban chat phap Iy, xt Iy cac vu viéc cu thé cling nhu dé
Xuat xay dung khung phap 1y lién quan dén tién ao, tién ma hoa hay tai san ma
héa duoc thuc hién bai Uy ban giao dich hang hoa tuong lai (CFTC), Uy ban
chung khoan (SEC), B Tai chinh, B Tu phap... ciing nhu cac Uy ban thuoc
Quéc hoi Hoa Ky. Cu thé: (i) P6i v6i co quan phong, chong toi pham tai chinh
thuoc Bo Tai chinh Hoa Ky (FINCEN); trong Hudng dan sé FIN - 2013 - G001
ngay 18/3/2013 vé &p dung cac quy dinh cia FINGEN ddi véi viéc quan tri, trao
d6i va sir dung tién ao (tai san ma hoa), FINGEN dinh nghia tién la tién xu hoac
tién gidy do Hoa Ky hoic cac qudc gia khac phat hanh nham muc dich dinh r6 1a
tién phap dinh duoc luu hanh, dugc chap nhan va sir dung nhu phuong tién trao
d6i & nuoc phat hanh. Trai véi tién phap dinh, tién ma hda (tién ao) 1a mot
phuong tién trao ddi va hoat dong nhu tién té trong mot s6 méi trudng nhung
khong cé day du cac thudc tinh cua tién phap dinh. Cu thé, tién ma hoa khong co
dia vi phap Iy cua tién phap dinh & bat c qudc gia nao™.

Tién ma hoa ¢ day chi cac loai tién a0 c6 kha ning chuyén doi, 12 loai tién
ma héa hoic co gia trj tuéng dwong vai tién that, hoic cd thé hoat dong thay thé
cho tién that. Huéng dan nay ciing xac dinh 03 ddi tuong lién quan dén hoat

1 FINCEN, FIN - 2013 - G001 trang 1, https://www.fincen.gov/ sites /default/files/shared /FIN - 2013-0001.pdf.



dong chung cua tién 4o 1a: ngudi sir dung (user) - 1a mot cai nhan st dung tién
ao dé mua hang héa hoic dich vu; nguoi giao dich tién 4o (exchanger) - 1a ca
nhan tham gia hoat dong kinh doanh trao d6i tién ao vai tién that, quy, hoic cac
loai tién 4o khac; ngudi quan tri (administrator) 12 ngudi tham gia vao hoat dong
kinh doanh tién a0 théng qua viéc phat hanh (dwa vao luu hanh) mot loai tién ao
hoac rut khoi viéc luu thdng loai tién ao nay théng qua viéc mua lai toan bo cac
tién 4o da phat hanh nay.

ii) Pbi v6i Co quan thué vu Hoa Ky (TRS): tai Huéng din sé IR -
2014-21 vé viéc ap dung cac quy dinh vé thué hién hanh d6i véi cac giao dich str
dung tai san ma hoa (tién a0), IRS thira nhan tai san ma hda c6 thé duoc st dung
dé thanh toan cho hang hoa, dich vu hoic nam gitt nham muc dich dau tu. Cac
dinh nghia vé tai san ma hoa va céac chu thé lién quan dén hoat déng cua tai san
ma hoa duoc ké thira tir Huong dan sé FIN - 2013 - G001 ngay 18/3/2013 vé ap
dung cac quy dinh cia FINCEN d6i véi Viéc phat hanh, trao d6i va st dung tai

san ma hoa nhu néu trén?.

Hién nay, Co quan thué vu Hoa Ky van tiép tuc &p dung quan diém vé tai
san ma hda néu tai Huéng dan s IR - 2014-21 dé yéu cau ngudoi nop thué khai
bo cé4c giao dich lién quan. Nguoi nop thué néu khong thuc hién khai bao thu
nhap c6 duoc tir cac giao dich tai san ma hda c6 thé bi kiém toan dé &p dung
hinh phat tién hodc hinh su, toi trén thué co thé bi phat téi 5 nam ta va 250.000
USD, khai bé&o gian déi c6 thé bi phat toi 3 nim ti va 250.000 USD?..

@iii) DBoi véi Uy ban giao dich hang hoa tuong lai (CFTC). CFTC coi tai
san ' ma hoa 1a hang hda (commodity) gidng nhu nhiéu loai hang héa vé hinh
khac ma CFTC cong, nhan trong qua trinh hoat dong cua minh. Dudi goc do
hang hoa, tai san ma hoa, tién ma hoa 1a dbi twong ap dung cua Luat Giao dich
hang hoa va cac quy dinh cia CFTC. Thuat ngit tai san ma hda (tién 4o0) duoc
dién dich kha rong, theo d6 bao gdm bat ¢t biéu hién s6 cua gia tri (mot tai san
ky thuat s8) c6 chtrc ning nhu phuong tién trao doi, va bat cir biéu hién s6 cua
don vi ké toan dugc st dung nhu mot dang cua tién té. Tai san ma hoa cé thé
duogc thé hién duéi dang don vi (unit), xu hoic dong tién k¥ thuat sé (token hoac
coin); tai san ma hda cd thé dugc phan phédi bang céc hop dong théng minh hoac

2 Notice TR - 2014-21, Section 2, https://www.irs.gov/publ/irs drop / n - 14-21.pdf
3 Notice IR - 2018-71, 23/8/2018, https://www.irs.gov/newsroom/ irs - reminds - taxpayers - to - report - virtual
- currency - transactions.



theo cac céch thuc khac*. Mic du vdy, CFTC ciing thtra nhan viéc chua thé c6
dugc mot dinh nghia rd rang vao thoi diém nay. Trong cac phién diéu tran trudc
cac Uy ban caa Qudc hdi va mot sé vu viéc cu thé, CFTC déu khang dinh tham
quyén quan ly cia minh d6i véi tai san ma hoa khi coi tai san ma héa 1a hang
hoa®. Di vai viéc quan ly tai san md héa, CFTC tap trung vao xt ly 06 nhom
van d¢, gom: (1) ning cao ning lyc cta can bd quan 1y; (2) canh bao nguoi tiéu
ding; (3) hop tac lién co quan; (4) thuc hién quyén luc; (5) ting cudng quan ly:;
va (6) ting cudng Viéc ra soat, giam sat d6i véi viéc tu xac dinh/dinh vi san
pham tai san ma hoa cua doanh nghiép®. Thoi gian qua, CETC ciing di tién hanh
mot loat cac vu kién ddi voi cac dbi tuong lira dao hoic thao ting thi truong lién
quan dén tai san m4 hoa. Trong cac vu viéc nay CETC déu khang dinh tai san
mé hoa la hang hoa.

(iv) Péi véi Uy ban chiang khoan Hoa Ky (SEC): SEC khong dua ra bat
ctr dinh nghia hoac giai thich chinh thic huéng dén muc tiéu bao vé nha dau tu,
dam bao tinh hiéu qua, on dinh va-minh bach cta thi truong, tao diéu kién thuan
loi cho thi truong von thdng qua viéc thue thi cae quy dinh phép luat lién quan
dén viéc phat hanh va chao ban chang khoan, xir Iy viéc cong b thong tin lira
dao hodc gay hiéu lamlién quan dén chang khoan, quan Iy céc san giao dich
chting khoan, tai san ma héa (tién ao). Tuy nhién, SEC s& tiép can theo hudng,
d6i voi tiing loai tai san ma hoéa cu thé, néu dap ung cac tiéu chi phan loai 1a
chung khoan thi tat ca cac hoat dong ¢6 lién quan dén loai tai san ma hoa nay (tur
phat hanh, chao ban hoic lap san giao dich) déu phai tuan thi quy dinh phap luat
vé ching khoan’.

Trén thuc té SEC ciing di tién hanh nhiéu vu kién di vai cac cong ty, to
chtrc, ca nhan d6i Vi cac hoat dong lién quan dén tai san ma hoa do vi pham cac
quy dinh caa phap luat vé chiing khoan®. Tuy nhién khéng phai tat ca tai san ma
hoa déu 14 ching khoan. Nhu vay c6 thé thay rang, mic du chwa cd quan diém

4 Retail Commodity Transactions involving Virtual Currency, 17 CFR Part 1, RIN 3038 - AE62, tr. 9.
5 https://www.cfte.gov/PressRoom/Speeches Testimony / opagiancarlo50.

6 Memorandum & Order 18 - CV - 361, United States District Court Eastern District of New York, tr. 17-19. 4

7 Virtual Currencies: The Oversight Role Of The SEC And the CFTC, the U.S. Senate Committee on Banking,
Housing and Urban Affairs, 06/2/2018

8 SEC khai kién: REcoin Group Foundation LLC ngay 29/9/2017, PlexCorp8 ngay 01/12/2017, AriseBank ngay
25/2/2018... O hau hét cac vu kién nay, SEC xac dinh céc loai tién 4o duoc chao béan ( 1CO) Ia chung khoén va
céo budc bi don vi pham cac quy dinh vé ding ky phat hanh chirng khoan



théng nhat vé dia vi phéap ly cua tai san ma hda (tién 4o), bén canh viéc khong
cdng nhan tai san ma hda 1a tién phap dinh, tai san ma hoa dugc coi 1a mot dang
tai san, tiy theo trudng hop cu thé, tai san nay co thé 1a hang héa hoac ching
khoan. Bén canh d6, nhan thirc duoc cac tac dong to Ion cua tai san ma hda (tién
a0) doi vé6i doi séng kinh té x& hoi va viéc can thiét cd mot khung phap Iy rd
rang, minh bach, phi hop diéu chinh hoat dong nay, cac Uy ban cia Québc hoi
Hoa Ky di t6 chuc nhiéu phién diéu tran va dua ra mot sb bao cao, dé xuat viéc
quan ly, xir Iy d6i voi loai tai san dic biét nay. Trong d6, dang chu y 1a céac
Phién diéu tran: ngay 06/02/2018 v&i chu dé “Tién ao: vai trd giam sat caa SEC
va CFTC”; ngay 14/3/2018 véi chu dé “Panh gia thi truong tien ma hoa va thi
truong 1CO" va ngay 1/10/2018 véi chi dé “Kham pha tién ma hda va hé sinh
thai blockchain™:.

Tha nhat, Phién diéu tran caa Uy ban vé ngan hang, nha & va cac van dé
d6 thi cua Thuong vién Hoa Ky ngay 06/02/2018 vé “Tién ao: Vai tro giam sat
ctia SEC va CETC”®: Phién diéu tran la dip dé Chu tich SEC va Chu tich CFTC
bay t6 quan diém ctia minh. Phién diéu trin dugc to chiic trong béi canh hai co
quan nay dang ting cudng -hoat dong lién quan dén tién ao (tai san ma hoa).
Trong d6, dang chi y 1a SEC cho dén nay chua chap thuan bat cir ding ky chao
ban tién 4o nao va cling khong chap thuan cho niém yét hoic trao doi thuong
mai ddi vdi cac cong ty s hitu hoic tai san lién quan dén tién ao.

Thay vao d6, SEC da nhiéu lan dua ra cac canh béo, néu rd hoat dong dau
tu vao tién a0 ¢6 thé 1a phi hop va hop phap nhung ¢ thé bi lam dung, SEC
cling da ban hanh huéng dan, canh bao va c6 cac hanh dong ngin chin, canh
bao cu thé ddi vai mot sd va ICO véi ly do vi pham céc quy dinh trong linh vuc
chung khoan tai Hoa Ky. Tuong ty nhu vay, CFTC ciling da thuc hién cac hanh
déng cu thé chong lai cac dang gian lan cu thé bao gom mé hinh tai chinh lira
dao da cap (ponzi scheme).

V& tham quyén giam sat, tly tirng khia canh nhét dinh cua ting hoat dong
dbi vai tién 40, SEC va CFTC sé& c6 tham quyén nhat dinh va hai bén s& hop tac
cung nhau nham dam bao viéc giam sat mot cach hiéu qua cac hanh vi khong
phl hop va dé cao viéc chia sé thong tin cling nhu cac sang kién giao duc cong

o https://www.banking.senate.gov/public/index.cfm/2018/2/virtual currencies - the - oversight - role - of - the - u
- § - securities - and - exchange commission - and - the - u - s - commodity - futures - trading - commission



ddéng. Hai co quan nay déu cong nhan nhitng sang tao cdng nghé hta hen
chuyén dbi thi truong tai chinh mot cach phi hop véi muc tiéu caa hai co quan.
Tuy nhién ciing thé hién thai do can trong va can phai c6 nhimg quy dinh thich
hop dic biét vé cac van dé lién quan dén luu ky, thanh khoan, thanh toan b trir
va dinh gia'°.

Hai co quan ciing cho rang cac luat hién hanh duoc 4p dung véi cong
nghé méi nay. Bdi véi viée xac dinh tién 4o (tai san ma hoa) chao ban lan dau,
SEC sur dung kiém dinh Howey'! dé xac dinh xem mot xu k§ thuat sb c6 phai la
khoan dau tu theo quy dinh cua phap luat chiing khoan hay khéng. SEC ciing
dang xem xét kha niang xay ra vi pham cé&c yéu cau vé dang ky lam méi gidi, san
giao dich: khdng thuc hién cac hanh dong phi hop vé nghia vu dam bao... Trong
khi @6, Chu tich CFTC lam rd viéc mot sé cac bién phap gan day thuoc tham
quyén cta CFTC, vi du tién trinh tu xac nhan cac hop dong tuong lai Bitcoin 13
hé qua cua viéc ap dung cac quy dinh phép luat hién hanh thuc hién nghiép vu
cua cac bo phan thanh toan b trir. CFTC ciing khang dinh tham quyén nhét dinh
cua minh d6i véi thi truong tién ao giao ngay.

Thir hai, Phién diéu tran cua Tiéu ban thi trudng vén, trai phiéu va dau tu
cua Ha vién Hoa Ky ngay 14/3/2018 vé “Panh gia thi truong tién ma hoa va thi
truong 1CO™*2,

Muc tiéu ciia phién diéu tran 1a danh gia hiéu qua kinh té va cac co hoi
tiém ning cho viéc hinh thanh vén ma tién ma hda, tai san ma hoa va 1ICO cd thé
dem lai cho céac hoat dong kinh doanh va nha dau tu, dong thoi ciing ra soat viéc
tuan tha cac quy dinh hién hanh cé lién quan nhim dam bao nha dau tu dugc
bao vé day du theo quy dinh cta phap luat chimg khoan lién bang. Phién diéu
tran ghi nhan quan diém khac nhau d6i véi tién ma hda va thi truong 1CO. Ha
nghi si Brad Sherman cho ring tién ma héa chi cé tac dong tiéu cuc mét chiéu
dén x4 hoi. Cac loai tién ma hda chi hiru ich dbi vai khung b, lan tranh thué,
lra d40 va cac loai t6i pham phap ciing nhu 1a mot cong cu dé han ché vi tri
théng linh ctua déng Dola My. Ong nay ciing cdo budc rang cac hoat dong ICO

0 http: /www.ca.gov/divisions/investment/noaction 2018 / cryptocurrency 011818.htm.

1 Howey test 1a mot kiém dinh dugc quy dinh béi Toa an t6i cao Hoa Ky dé danh gia mot giao dich c6 phai la
hop dong dau tu hay khong. SEC ciing sir dung kiém dinh nay dé xac dinh mét san pham cu thé nao d6 c6 phai
14 chitng khoéan hay khéng

2https: // financialservices, house.gov/calendar/ eventsingle.aspx ? EventlD = 403178.



danh cip tai san trf tué va thuong hiéu cua cac khoan dau tu chinh dang va 1a
mot hinh thire danh bac bip bom ma khéng cé loi ich x& hoi. Trong khi d6, Ha
nghi si Tom Emmer c6 cai nhin b4t tiéu cuc hon khi cho rang, tai thoi diém nay
hé thdng chi tao ra loi thé cho céc c& nhan chir khdng phai cho Chinh phu; tuy
nhién bay to lo ngai néu trao cho Chinh pha nhiing loi thé va tude doat quyén tu
do cua ca nhan, dong thoi bac bo yéu cau ting cudng kiém soat nén kinh té ma
hoa.

Piém thao luan chinh cua Phién diéu tran 1a vé cac quy dinh phap luat va
Chinh phu Hoa Ky nén quan Iy cac tai san ki thuat s, tai san ma hoa nhu thé
ndo. C4c thanh vién trinh bay tai Phién diéu tran déu nhat tri ring mot sé loai
tién ma hoa nhat dinh nhu Bitcoin, Litecoin nén duge dbi X nhu hang héa boi
yéu to thiéu hodc han ché don vi quan ly dau ndo cac loai tién ndy, trong khi do,
cac loai tai san khac duoc chao ban trong qua trinh 1CO hodc cac nd luc ting
vén can dugc dbi xtr nhu ching khoan. Céc thanh vién trinh bay tai Phién diéu
tran déu nhat tri rang mot sé loai tai san ma héa 1a hang hoa thi thuoc tham
quyén cua CFTC, trong truong hop la chitng khoan thi thugc tham quyén cua
SEC. V& phia dai dién san giao dich, Giam d6c phap 1y va rui ro cua Coinbase
cho rang nhiing tai san nay khdng phai la chiing khoan theo luat cua Hoa Ky va
viéc thiéu vang su 18 rang vé khung phap 1y di can tro viéc niém yét céc loai
tién méi do mudn tudn tha tat ca cac quy dinh caa phap luat co lién quan va
khong thé chap nhan rairo néu céc tai san nay sau d6 bi coi 1a chung khoén.

Thir ba, Phién diéu tran cua Uy ban vé ngan hang, nha & va cac van dé do
thi ctia Thuong vién Hoa Ky ngay 11/10/2018 vé “Kham phé tién ma hoa va hé
sinh thai blockchain™3; Muc tiéu cta Phién diéu tran nham giai dap cac quan
ngai vé hanh vi téi pham, hoat dong cua thi trudng va cac ung dung cu thé cua
tién ma hoa ciing nhu hé sinh thai Blockchain. Trong tdm cua phién diéu tran 13
cac van dé phat sinh tir cong nghé Blockchain ciing nhu tiém ning cta Vviéc ap
dung céng nghé nay dé giai quyét cac van dé hién tai véi cac quan diém trai
nguoc nhau caia hai trong s cac nhan vat cé anh huéng nhat d6i véi tién ma hoa
va hé sinh thai blockchain; d6 1a: 1) Nha kinh té hoc Nouriel Roubini, Gido su
Pai hoc New York (ngudi noi tiéng vé du béo cudc khing hoang tai chinh nim

13 https://www.banking.senate.gov/hearings/exploring-the cryptocurrency - and - blockchain - écosystem.



2008) theo quan diém hoai nghi; va (ii) Giam déc¢ Trung tdm nghién ctu Coin
Center, 6ng Peter Van Valkenburgh, theo quan diém ung ho.

Gido su Nouriel Roubini cho rang tién ma hoéa 1a ngudn géc cua hra dao
va cong nghé Blockchain dugc théi phong va khong hon gi mét co sd dit lidu
binh thuong dwoc tan duong. Gia tri cta tién ma hoa thudng xuyén bién dong;
tién ma hoa dang duoc toi pham st dung nham thuc hién hang loat cac hanh vi
pham t6i, bao gdm lan tranh thué; tinh an danh cta n6 cho phép ngudi str dung
lan tranh céc bién phap quan 1y tir cac co quan thuc thi phap luat. Roubini ciing
cho rang cac chinh phu, cong ty hoic ngan hang sé khéng st dung hé thong phi
tap trung cong khai mé nhu Blockchain ma st dung co s¢ dir ligu khong phéan
tan, c6 tinh dong va céc giao dich duoc xé&c thuc béi chu thé dang tin cay.

Trong khi d6, Peter Van Valkenburgh thira nhan rang Blockehain va tién
mé hda la khdng hoan hao va tham chi céng nghé lién quan chua hoan chinh tai
thoi diém nay; tuy nhién, day 1a mot budc tién dang ké trong viéc cai thién tinh
trang tai chinh cho nhiéu t6 chue, ¢4 nhan. Ong nay ciing phan bac quan diém
ctia Roubini vé viéc tién ma hoa dugc phuc vu cho muc tiéu trén thué khi khdng
coi tién ma hda la tién va tién ma hoa khong hoan toan an danh, co quan quan ly
nha nudc c6 thé thuc hién viéc kiém soét hoat dong lién quan bai vi cac giao
dich trén Blockchain ¢6 thé theo ddi duoc, Blockchain chwa duoc tng dung rong
rdi do hau hét.cac doanh nghiép hién nay dang chi xtr Iy nhitng van dé don 1é
cua hé théng ngan hang, truyén théng hoic cac dich vu khac; vin dé 1a ca hé
théng s& khong thé van hanh tt néu hoan toan phu thudc vao mot hoic hai hé
sinh thai. Tai phién diéu tran, Peter Van Valkenburgh ciing dua ra rat nhiéu vi
du giai thich viéc cdng nghé Blockchain ¢ tiém ning ting cuong tai chinh toan
dién, dam bao an toan hon va thuc day canh tranh dé phan béc lai cac quan diém
cua Roubini*. Can luu y rang, Bao céo cua Uy ban kinh té hdn hop caa Quéc
hoi Hoa Ky d6i vai Bo céo kinh té naim 2018 ciia Tong théng Hoa Ky da danh
mot chuong dé phan tich, danh gia vé chi phi, loi ich va trién vong cia cong
nghé blockchain trong d6 c6 van dé tién ma hoa va khuyén nghi day 1a cong
nghé htra hen mang lai d6t pha cho an ninh ddi véi ha tang sé caa Hoa Ky ciing
nhu tao ra cudc cach mang vé nén kinh té sb cua thé gioi. Bao cao nay ciing chi
ra mot s6 van dé phap 1y lién quan dén tién ma hda va cong nghé blockchain nhur

14 Xem: https://www.congress.gov/115/crpt/hrpt596/CRPT-115hrpt596.pdf.



van dé vé thué, huy dong vén va ching khoan, chuyén tién... va khang dinh
khung phap 1y can dam bao can biang giita dam bao an ninh, bao vé nguoi tiéu
dung.

v) Luat Mau vé kinh doanh tién ao: vin dé& xay dung khung phap Iy va
quan ly cac hoat dong lién quan dén tién ao khéng chi thu hat sy quan tdm cua
cac co quan 1ap phap va hanh phap. Sau hon 02 ndm nghién ctu, vao thang
7/2017, Uy ban thong nhéat phéap luat Hoa Ky di thong qua Luat Mau vé kinh
doanh tién 40 v&i mong muédn tao ra mot khung phap ly tham chiéu dé céc bang
xay dung quy dinh riéng ciia minh vé van dé nay. Noi dung co ban cua Luat
Mau dua ra dinh nghia vé tién 40 va cac yéu cau doi vai cac chu thé lién quan
trong viéc kinh doanh tién 0. Theo Piéu 102 (23) ctia Luat Mau veé kinh doanh
tién ao, tién ao (A) l1a mot hinh thic s6 biéu hién gia tri: (i) dwoc sit dung nhu
mot phuong tién thanh toan, don vi ké todn, hoic luu trir gid tri; va (ii) khong
phai tién phap dinh, du c6 hay khong duoc tri gia bang tién phap dinh; va (B)
khong bao gom: (1) mot giao dich ma trong d6 thuong nhan trao, voi tu cach
mot phan cua chuong trinh khach hang than thiét hodc chuong trinh tich diém,
gia tri ma khong thé doi ra tien phap dinh, khoan tin dung ngan hang, hoac tién
40; hoac (ii) mot hinh thirc sé thé hién gia tri do nha phat hanh cap hoic cap thay
mat nha phéat hanh va chi duoc st dung trong mét tro choi truc tuyén game
online), chuong trinh game, hoac mot bé cac game do chinh nha phat hanh ban
hoic duoc cap trong cung chuong trinh game.

Nhur vay, theo Luat Mau vé kinh doanh tién 4o, tién ao 1a mot thé hién
dudi dang s cua gié tri dugc st dung nhu mot phuong tién thanh toan, 14 mot
don vi ké toan, hodc luu giit gia tri, nhung khong phai 1a dong tién phéap dinh, du
c6 dugc goi tén nhu thé nao®® va khdng phai 1a mot giao dich ma trong d6 céac
bén trao cho nhu mot phan cua gia tri hoac phan thuéng ma khéng thé trao doi
hoac lay di dé nhan lai dong tién hop phép, khoan tin dung hoic tién 40%. Pay 1a
quy dinh mang tinh loai trir cac loai tién dugc quy dinh trong luat chuyén tién va
huéng dan cua (Hé thong thuc thi phong chéng toi pham tai chinh) (FinCen) thi
khong duoc coi 1a tién ao. Bong thoi dinh nghia vé tién ao trong Luat Mau vé

15 Uniform Regulation of Virtual Currency Business Act, Section 102 ( 23) ( B).

16 | etter to Senator Ron Wyden, FINCEN, 12/2/2018, tr. 3



kinh doanh tién ao ciing c6 gang bam theo hudng dan caa FinCen, theo dé giao
dich tién a0 1a cac quyén di dugc tra trude.

2. Vé quan ly hoat dong 1ICO

Céac phuong thirc tién hanh ICO twong ddi da dang. Vi vay, ngudi tham
gia hoat dong 1CO c6 thé chiu su quan Iy cua SEC véi tu cach 1a ngudi mdi gidi
hodac nguoi kinh doanh chirng khoan, hoac la ngudi méi gidgi/ngudi mua ban
hang héa theo quy dinh cua CFTC. Cac chu thé cung cap dich vu trung gian lién
quan dén giao dich s& phai thuc hién céc yéu cau caa FinCen vé phong chdng
rira tién ciing nhu tudn thi cac quy dinh vé chuyén tién, bi mat ngan hang®’.

Vé co ban, dé thuc hién viéc cung cap dich vu nay céc chu thé phai dugc
cap phép va dap tmg cac diéu kién nhat dinh vé& von, cac bién phap dam bao an
toan, cac quy dinh vé dinh danh khach hang (KYC); dap (ing yéu cau vé phong
chéng rua tién (AML), tai trg khang bd (CTF)...

Vé thyc tién hoat dong, dén nay SEC chua chinh thirc cap phép cho bat ctr
ICO nao, thay vao d6 da dua ra rat nhiéu canh bao vé viéc loi dung hinh thirc
nay dé thuc hién hanh vi lira dao, déng thoi SEC da tién hanh nhiéu vu kién dbi
Vvéi cac ca nhan, to chuc tham gia hoat dong ICO va vi pham cac quy dinh vé
chting khoan'®. Miac du dé cao viéc giam sat chit ché cac hoat dong 1CO, SEC
cling thira nhan ¢6 thé ¢ mot sé truang hop ngoai 1¢ vé chao ban trai phiéu, bao
gom ICO ma khong phai dép ang cac yéu cau vé ding ky ctiia SEC, diéu nay co
nghia rang mot sé loai xu ki thuat s6 khdng phai la ching khoan.

3. Vé quan ly hoat dong kinh doanh tai san ma hoda, tién ma hoa

Nhur @3 phan tich vé ban chét phap 1y, cic co quan c6 tham quyén cua
Hoa Ky vé nguyén tic s& ap dung phép luat quan 1y chuyén nganh dé quan ly
cac hoat dong kinh doanh giao dich tai san ma hda. Luat Mau vé kinh doanh tién
a0 dua ra mot s6 yeu cau co ban nhu sau:

Thir nhat, vé yéu cau gidy phép: Luat Mau vé kinh doanh tién ao quy dinh
phai c6 gidy phép dbi vai cac hoat dong kinh doanh tién ao®®.
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Thr hai, vé céc hoat dong can cip phép: cac hoat dong can dugc cap phép
bao gdom: trao doi, chuyén nhuong, luu gitt, quan tri tién 40%°; trong d6, quan trj
tién 4o la phat hanh tién 4o véi quyén mua lai bang tién phap dinh, tin dung
ngan hang hoic tién a0 khac?.

Thi ba, vé cac bién phap dam bao an toan: cac quy dinh nay tuong tu quy
dinh vé chuyén tién, theo d6 yéu cau ngudi nop don phai ky quy véi bang. Tai
san ky quy bao gdm nhiéu loai, c6 thé bao gdom tai san dau tu, thu tin dung trai
phiéu co6 dam bao hoic cac loai tai san khac thoa man yéu cau ky quy cua bang?.
Mic di vay, khong c6 ngudng nao vé mac ky quy ma bang ¢ quyén quyét dinh
vé muic ky quy. Van dé phat sinh 1a trai phiéu dam bao va thu tin dung thuong
kho tiép can d6i voi cac doanh nghiép nay. Luat MAu veé kinh doanh tién 4o ciing
quy dinh loi nhuan téi thiéu va dy trit nhat dinh dé dam bao hoat dong cua
doanh nghiép. Tuy nhién, Luat Mau vé kinh doanh tién 4o dwa ra giai phép linh
dong 1a nguoi ndp don co thé st dung cac loai tién a0 khac ma ho cd quyén
kiém soat thong qua viéc quy doi gia tri trung binh cia 6 thang trudc do6%.

Vé cac trudong hop mién trix va thay thé vé giay phép: nhiéu truong hop
mién trir vé gidy phép l1a ké thira cua Luat Chuyén tién. Vi du, mién trir d6i voi
cac co quan chinh phi, ngan hang hoac céc t6 chtc cung cap dich vu thanh todn,
cho muc dich sir dung ¢ nhén - gia dinh, hodc muc dich khoa hoc; mién trir ddi
véi cac giao dich 1a ddi tuong cua Luat Chuyén vén dién tir, Luat Giao dich
chung khoan, Luét Trao d6i hang héa. Bén canh d6, Luat Mau vé kinh doanh
tién ao ciing dua ra cac truong hop mién trir nhu: hoat dong kinh doanh tién ao
c6 téng gia tri dudi 5.000 USD. Mot sé ddi tugng da duoc cdp phép theo quy
dinh cua Luat Chuyén tién ciing c6 thé dugc mién néu BREITE thoa man nhiing
diéu kién nhat dinh. Luat Mau vé kinh doanh tién ao ciing cho phép ap dung mot
sb bién phéap thay thé cho gidy phép trong mét sé truong hop. Vi du, mot doi
tuong da dugc cap phép & mot bang co thé duoc hoat dong & bang khac thdng
qua viéc gui hd so dé nghi trén hé théng cap phép lién bang quéc gia?*. Truong
hop bang khdng tham gia hé thong cap phép nay thi khi nop don can gui kém
thong bao dé dugc xem xét. Mot bién phap thay thé cho cap phép 1a diang ky doi

20 Uniform Regulation of Virtual Currency Business Act, Section 102 ( 25)
21 Uniform Regulation of Virtual Currency Business Act, Section 204

22 Uniform Regulation of Virtual Currency Business Act, Section 102 ( 24)
23 Uniform Regulation of Virtual Currency Business Act, Section 2040

24 Uniform Regulation of Virtual Currency Business Act, Section 203.



véi cac ddi twong cd hoat dong kinh doanh tién ao dudi 35.000 USD/nim.
Nhitng ddi tuwong nay dugc hoat dong & mot bang thdng qua viéc dang ky ma
khong can cap phép. Tuy nhién, viéc hoat dong théng qua hinh thirc ding ky chi
duogc thyc hién trong vong hai nam va phai chuyén qua hinh thic cap phép.

V& co ban, hinh thie ding ky chi 1a giai doan trung gian nham tao diéu
kién dé thr nghiém truéc khi chinh thie tham gia hoat dong kinh doanh tién ao.
Diéu nay tao diéu kién cho cac doanh nghiép khai nghiép tham gia thar nghiém
cung cap dich vu khi chua duoc cap phép ma khong phai lo ling vé viéc bi &p
dung trach nhiém hinh su.

Ngoai ra, Luat Mau vé kinh doanh tién ao dat ra cac yéu cau vé hé thong
s6 sach, ké toan doi véi hoat dong kinh doanh tién ao twong tu nhu quy dinh cua
Luat Chuyén tién nham dam bao c6 cac chinh sach va thi tuc phihop dé thuc
hién chuong trinh tuan tha cia FinCen. Bén canh dé, ngudi duoc cap phép hoic
dang ky thuc hién hoat dong kinh doanh tién ao cling phai cong bd cac thong tin
cu thé cho ngudi dan truéc khi Xac 1ap cac quan hé véi ho. Céac thdng tin bat
budc bao gém: phi, khoan thu, cach tinh cac khoan nay néu chua duoc cong b
tri, thoi diém thu, cac bao-hiém c6 lién qua, mé ta nghia vu va quyén khéac phuc
15i cua khach hang, Luat Mau vé kinh doanh tién tién ao ciing quy dinh cac bién
phap thyc thi, trinh tw nhu quy dinh d6i v&i ngudi chuyén tién, ciing nhu céc
bién phap xt ly ddi voi ca nhan thyuc hién cac hanh vi mit an toan hoic khéng
phu hop, cac hanh vi lira dao hoac khong lanh manh trong hoat dong kinh doanh
tién ao.

4.Veé quan ly thué

Huéng dan s IR 2014-21 cua Co quan thué Vu Hoa Ky 1a vin ban thé
hién day du nhat “quan diém” cua co quan nay vé thué ap dung ddi voi cac giao
dich str dung tai san méa hoa. Do tai san ma hoa dugc coi la tai san cho muc dich
danh thué nén Hudéng dan nay khong dua ra cac muc thué cu thé déi voi ting
hoat dong hoic thu nhap phat sinh. Thay vao d6, Huéng dan dua ra cic nguyén
tic co ban vé viéc xac dinh quy doi gia tri cua tai san ma hoa, xac dinh doanh
thu/gia tri d6i véi cac d6i tuong nop thué khi chap nhan/sir dung tai san ma hoa
trong cac giao dich trao doi tai san ma hda véi hang hoa, dich vu; nghia vu béo
c&0 va cung cap thong tin vé cc giao dich tai san ma hoa (c6 gia tri [6n hon 600



USD); cac bién phép xir phat do khong tuan thu cac quy dinh vé thué?®. Nhu vay,
tai Hoa Ky, cac quy dinh hién hanh vé thué déi véi tai san s& duoc ap dung cho
cac giao dich lién quan dén tai san ma hoa, tién ma hoa. Tuy nhién, can luu ¥ 1a
tham quyén thué gia tri gia ting & Hoa Ky thudc tham quyén caa chinh quyén
bang ma khdng phai chinh quyén lién bang.
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