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Tém tit: Nghién ciru phdn tich co ché sandbox tai chinh nhie mot cong cu chinh sach
linh hoat nham cdn bang giita thiic ddy doi méi sang tao va dam bdo gidm sat phdp 1y trong
linh vue tai chinh. Trén co sé tong hop cdc khung 1y thuyét vé doi méi sang tao, diéu tiét linh
hoat, quan tri riii ro va chinh sdch cong, bai viét phan tich kinh nghiém trién khai sandbox tai
Anh, Singapore, Uc va Han Quéc nhitng quoc gia tién phong trong linh viee nay. Két qua chi
ra rang, sandbox tai chinh phat huy hiéu qua khi hi tu ba diéu kién then chot: (i) thiét ké linh
hoat va thich ung; (ii) quy trinh van hanh minh bach, co thé du dodn; (iii) gcfn két chat ché
Vvéi chién lwoc phdt trién quoc gia. Nghién ciru ddanh gid thic trang sandbox tai Viét Nam, tir
khi manh nha y twéng ndm 2019 dén khi ban hanh Nghi dinh sé 94/2025/ND-CP khudn khé
thir nghiém c6 kiém soat dau tién cho FinTech, gom cdc linh viee nhie P2P Lending, Open API
va cham diém tin dung. Tir d6, bai viét dé xudt cdc khuyén nghi chinh sach nham mé réng
pham vi, hoan thién co ché van hanh va nang cao nang lyc giam sat, hwong toi viéc dinh vi
sandbox nhw mét cong cu chinh sach chién hege trong ky nguyén tai chinh so.

Tir khéa: sandbox tai chinh, doi méi sang tao, fintech, chinh sach tai chinh, Viét Nam

I. bat van deé v€ nguoi tiéu dung va bdo dam 6n dinh

Heé thong tai chinh ngan hang toan
cau dang chiu tac dong manh mé cua qua
trinh toan cau hoa va chuyén d6i s, voi
su bung nd ctia cac mé hinh kinh doanh
dua trén cong ngh¢, dac bi¢t la cong ngh¢
tai chinh. Su phat trién nay khong chi mo
rong kha ning tiép can tai chinh va ning
cao hiéu qua hoat dong, ma con dit ra
thach thuc 16n trong quan 1y rui ro, bao

!'Truong Pai hoc Tai chinh Ngan hang Ha Noi

thi truong.

Trong bdi canh dé, nhiéu qudc gia
da trién khai co ché thir nghiém c6 kiém
soat nhu mot cong cu chinh sach linh hoat,
dung hoa giita yéu cau doi méi sang tao va
gidm sat phap ly. Sandbox cho phép thir
nghi¢ém cac san phém, dich vu tai chinh
mai trong pham vi va thoi gian gioi han,
dudi sy giam sat cua co quan quan ly, qua



d6 khuyén khich sang tao nhung van bao
dam kiém soat rai ro hé thong.

Tai Viét Nam, y tuong sandbox
duoc dé cap tu nam 2019 voi du thao cua
Ngan hang Nha nudc, tap trung vao P2P
lending, chidm diém tin dung va dich vu
thanh toan. Dén thang 4/2025, Chinh phu
ban hanh Nghi dinh 94/2025/ND-CP, danh
dau budc tién quan trong trong hoan thién
hanh lang phép 1y cho d6i méi tai chinh.
Tuy nhién, co ché nay hién con han ché vé
pham vi ap dung, téc do trién khai va co
ché phdi hop giita cac co quan chirc ning.

Trudce thuc tién d6, nghién ciu nay
hudéng dén viéc phan tich co so 1y luan,
kinh nghiém quéc té va thuc trang trién
khai sandbox tai Viét Nam, tir d6 dé xuét
cac khuyén nghi chinh sach nhim hoan
thién co ché thur nghiém co kiém soat,
qua d6 thuc ddy d6i mai sang tao va ting
cudng ning lyc canh tranh ctia hé thong
tai chinh Viét Nam trong ky nguyén sb.

IL. Co s6 1y thuyét

Khai niém sandbox trong linh vuc
tai chinh duoc nhiéu t chic tiép can theo
nhitng goc nhin khac nhau. FCA (2015)
dinh nghia day 1a co ché cho phép doanh
nghi¢p trién khai san phém, dich vu madi
trong mot moi trudng thir nghiém c6 kiém
soat, gidi han vé thoi gian va pham vi, nham
giam bdt rao can phap ly va chi phi tuan
thii ban dau. Theo MAS (2016), sandbox
1a khudn khd cho phép cac cong ty fintech
thir nghiém sang kién trong pham vi va quy
mo nhat dinh, dong thoi phai bao dam an
toan hé thong va quyén loi ngudi tiéu ding.
OECD (2020) tiép can sandbox nhu mot
cong cu chinh sach linh hoat, tao diéu kién
dé co quan quan 1y vira theo ddi tac dong
ctia d6i méi, vira kip thoi diéu chinh quy
dinh nhim cén bang giira khuyén khich
sang tao va kiém soét rui ro.
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Tai Viét Nam, Nghi dinh 94/2025/
ND-CP lan dau tién quy dinh co ché thir
nghiém co6 kiém soat cho mot sb linh
vuc fintech nhu P2P lending, chdm diém
tin dung va Open API. Bay duogc coi la
budc di quan trong trong viéc thé ché hoa
sandbox va tao hanh lang phép 1y cho ddi
moi tai chinh.

Tir cac quan diém trén co thé rat ra
rﬁng, du cach dién dat khac nhau, sandbox
tai chinh déu mang nhitng dic trung co
ban: (i) 13 co ché thir nghiém c6 kiém soat
do co quan quan 1y thiét 1ap; (ii) cho phép
trién khai san phém, dich vu méi trong
diéu kién gioi han vé pham vi, thoi gian
va d6i tuong; va (iii) dong thoi theo dudi
hai muc tiéu song song 1a khuyén khich
ddi méi sang tao va duy tri on dinh, an
toan hé thong.

Sandbox tai chinh khong chi 1a mot
cong cu quan ly mang tinh k¥ thuat, ma con
duoc xdy dung trén nén tang nhiéu Iy thuyét
kinh té - quan 1y khac nhau. Viéc phan tich
cac co s Iy thuyét nay giup 1y giai su ra doi,
cach thirc van hanh va vai tro cua sandbox
trong hé thong tai chinh hién dai.

Duéi goc nhin 1y thuyét doi méi
sang tao cua Schumpeter (1934), d6i méi
dugc coi 1 “dong luc nodi sinh” thuc day
phat trién kinh té thong qua viéc dua ra san
pham, quy trinh hodc mé hinh kinh doanh
méi. Sandbox tai chinh vi thé co thé duge
xem nhu mot “céng cu thé ché” khuyén
khich sang tao, khi cho phép céc y tuong
moi dugc thtr nghiém cé gidi han trudce
khi trién khai rong rai trén thi truong.

Ly thuyét diéu tiét cho rang chinh
séch tai chinh dugc thiét ké nhim can
bang giita hiéu qua thi truong va bao vé
loi ich cong. Baldwin va cong su (2012)
nhén manh diéu tiét hién dai can mang tinh
“linh hoat” thay vi “4p dat ctng nhéc”.
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Sandbox 1a m¢t hinh thirc “diéu tiét mém”
cho phép nha quan ly quan sat hanh vi thi
trudng, thir nghiém cac co ché giam sat, tir
d6 ¢6 co so thuc tién dé diéu chinh chinh
sach phu hop.

Ly thuyét quan tri ri ro tai chinh
(Jorion, 2007) coi trong vi¢c nhan di¢n,
do luong va kiém soat rii ro dbi voi hé
théng va nguoi tham gia Sandbox tao ra
moi truong thu nghiém an toan, vdi gioi
han vé thoi gian, pham vi va ddi tuong,
giip co quan quan ly danh gid tac dong
thuc té cua ddi méi, phat hi¢n sém rui ro
tiém an va kip thoi can thiép trudc khi mo
rong trén quy mo toan thi truong.

Theo céch tiép can thé ché va chinh
sach cong (North, 1990) cho rang thé ché
la “luat choi” dinh hinh hanh vi cua cac
chu thé kinh té. Sandbox phan anh 3 vai
trd nay: thay vi cAm doan hodc budng
1ong, nha quan 1y thiét 1ap mot khung thir
nghiém c6 kiém soat, vira dinh hudng doi
méi theo quy dao an toan, vura tao co s¢
thyc tién dé hinh thanh chinh sich. Tu
gbéc nhin chinh sach cong, sandbox con
dugc coi 1a cong cu thu nghiém chinh
sach (policy pilot) trudce khi dugce luat hoa
chinh thirc.

Sandbox tai chinh dd dugc nhiéu
hoc gia va to chiic qubc té xem nhu
cong cu diéu tiét linh hoat cho d6i méi
tai chinh. Zetzsche, Buckley, Barberis
& Arner (2017) va Arner, Barberis &
Buckley (2017) coi sandbox 1a “diéu tiét
thong minh”, cho phép co quan quan 1y va
doanh nghi¢p cung thur nghiém giai phap
trong moi trudng kiém soat. Jenik & Lauer
(2017) nhan manh vai trd ciia sandbox ddi
v6i tai chinh toan dién, v6i didu kién gan
chat bao v¢ nguoi tiéu dung.

Céc bang chimg thuc nghiém nhu
nghién ctru cua Cornelli et al. (2020) vé

FCA sandbox tai Anh cho thdy doanh
nghiép tham gia détiép can v6n hon, khing
dinh hiéu tmg tich cuc dbi véi thi truong.
Mot sb nghién ciru trudng hop ciing cho
thdy dic thu qudc gia: Armstrong et al.
(2019) nhdn manh mé hinh “learning by
doing” & Anh; Tan & Low (2020) chi ra
thanh cong cia Singapore nho linh hoat va
thu tuc rat gon; Lee (2021) mo ta viéc Han
Qudc mé rong sandbox sang bao hiém,
ching khoan va blockchain.

O cip do chinh sach, OECD (2020),
World Bank (2020), IMF (2021) déu danh
gi4 sandbox 1a cong cu quan trong dé can
bang gitta d6i méi va quan 1y rui ro, dong
thoi khuyén nghi cac nén kinh té méi ndi
ap dung mdt céach than trong va phu hop
thé ché.

O Viét Nam, nghién ctru vé sandbox
tai chinh m&i chi xudt hién trong vai nim
gan day. Pham Dlrc Anh & Nguyén Nhat
Minh (2022) trong bai “Co ché thir nghiém
c6 kiém sodt trong linh vuc Fintech: Mot
s6 khuyén nghi nhin tir thiee tién ciia Anh
va Singapore” da phan tich co s¢ ly luan
va thuc tién trién khai sandbox tai cac
qudc gia tién phong, tir 46 dua ra goi y
cho Viét Nam, déng thoi chi ra han ché
cua khung phap ly hién hanh.

Nguyén Tuong Van (2022) voi cong
trinh “Co ché quadn Iy thir nghiém c6 kiém
soat voi Fintech tai Viét Nam ™ phan tich
thuc trang xay dung sandbox trong nudc,
nhan manh tinh can thiét ciia co ché nay
nhung cling chi ra nhitng thach thurc trong
trién khai. Ngoai ra, B4o cao thuong nién
ciia CIEM (2022) khing dinh sandbox 1a
cong cu quan trong dé thuc day doi mai
sang tao va kién nghi hoan thién hanh lang
phap 1y phu hop véi bdi canh Viét Nam.

Tir tong quan 1y thuyét va cac cong
trinh nghién ctru trong va ngoai nudc cod



thé nhan thiy rang, hiéu qua cta co ché
sandbox tai chinh khong chi phu thudc
vao khuon kho phap 1y hay ning luc cong
nghé, ma con nim & kha ning thiét ké
thé ché phu hop voi dic trung ddi moi
tai chinh. Trén co s& ké thira va tong hop
céac tiép can ly thuyét vé d6i méi sang tao,
diéu tiét linh hoat, quan tri riii ro va chinh
sach cong, co thé khai quat rang sandbox
tai chinh chi thuc sy phat huy gia tri khi
dugc thiét ké voi tinh linh hoat cao, cho
phép thich tng nhanh véi sy bién dong
cua cong nghé va thi truong; bao dam tinh
minh bach va kha nang duy doan, qua do
cting ¢b niém tin cho doanh nghiép trong
qua trinh thir nghiém, dong thoi tao diéu
kién dé co quan quan 1y nang cao ning
luc hoc héi va diéu chinh chinh sach trén
co so thuc tién giam sat dong thoi duoc
gan két chat ch& vai chién lugc phat trién
qudc gia dé sandbox tré thanh mot cong
cu chinh séch chtr khong chi la mdt co ché
thi diém k¥ thuat.

Ba yéu t6 trén hinh thanh nén tang Iy
luén cho viéc phan tich kinh nghiém qudc
té va d6i chiéu véi thuc tién Viét Nam, qua
d6 xac dinh nhitng diéu kién bao dam dé
co ché sandbox tai chinh van hanh hiéu
qua va bén vimng trong bdi canh chuyén
doi 0.

I11. Phwong phap nghién ciru

Nghién ctru st dung cach tiép cén
dinh tinh, dya trén phan tich tai liéu tha
cap, nghién ciru so sanh truong hop va
phan tich ndi dung. Cac ngudn dit liéu gdbm
van ban phap luat (Nghi dinh 94/2025/
ND-CP), bao cao ciia CIEM, céc bai viét
chuyén nganh trong nudc, cung voi tai
liéu qubc té tir FCA, MAS, OECD, IMF
va World Bank. Trén co s& do, nghién ctru
so sanh kinh nghiém trién khai sandbox tai
Anh, Singapore, Uc va Han Qudc dé rut ra
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yéu t6 thanh cong, han ché va bai hoc. Cac
két qua duoc phan loai theo nhom chu dé
chinh, sau d6 téng hop va khai quat hoa dé
dé xuét khuyén nghi chinh sach pht hop
v6i bdi canh Viét Nam.

IV. Két qua nghién ciru va thio luin

4.1. Kinh nghiém quéc té vé
sandbox tai chinh

Vuong qudc Anh duoc xem 1a qudc
gia tién phong trong viéc thiét 1ap co ché
sandbox tai chinh khi Co quan Quan ly
Tai chinh (FCA) chinh thtc van hanh
sandbox tir ndm 2016. M6 hinh sandbox
tai Anh khong chi tao ra mdt mdi trudong
thir nghiém c6 kiém soat, ma con tro thanh
co ché ddi thoai thé ché giita doanh nghiép
va nha quan 1y. FCA dinh ky t6 chtrc cac
vong thtr nghiém voi ti€éu chi lya chon
khit khe, tir d6 hinh thanh “céng dong doi
mai tai chinh” c6 su tham gia da dang cua
ca cAc start-up cong nghé 1an dinh ché tai
chinh truyén thong. Cac nghién ctru thuc
ching (FCA, 2017) cho thay, khoang 90%
doanh nghiép tham gia sandbox da thuong
mai hoa san pham thanh cong, trong d6
nhiéu cong ty khoi nghiép nhan dugc von
dau tu méi sau giai doan thir nghiém.
Diém then chdt & day la sandbox khong
don thuan giam rao can phéap 1y, ma con
giip co quan quan ly “hoc hdi trong qua
trinh gidm sat” qua do hi¢u chinh cac quy
dinh trudc khi ban hanh chinh thirc. Diéu
nay khing dinh sandbox khong chi la
cong cu hd trg ddi méi sang tao, ma con la
phuong thirc hién dai hoa chirc ning diéu
tiét tai chinh.

Singapore tiép c4n sandbox dudi goc
nhin chién luoc qudc gia, coi day 1a mot
thanh t6 trong yéu trong viéc xdy dung
trung tam tai chinh cong ngh¢ khu vuc.
Sandbox cua Co quan Tién té& Singapore
(MAS) ra doi ndm 2016 duoc thiét ké véi
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nguyén tic “cho phép thir nghiém c6 diéu
kién nhing bdo dam an todn hé thong”.
MAS nhin manh céc tiéu chi bat budc nhu
gidi han quy mo khach hang, thoi gian
thir nghiém, va co ché bdi thuong trong
truong hop phat sinh rui ro cho nguoi ti€u
dung. Nam 2019, MAS trién khai Sandbox
Express mot bién thé tinh gon cua sandbox
truyén thong rat ngan thoi gian phé duyét
xudng con 21-60 ngay ddi voi cac hoat
dong c6 muc rui ro thép nhu dich vu thanh
toan va vi dién tir. Chinh sy linh hoat nay
da gitip Singapore thu hut hang tram doanh
nghiép fintech quéc té, dong thoi cing cd
vi thé trung tm tai chinh cong nghé hang
dau chau A. Theo Tan & Low (2020), diém
manh cin ban ctia sandbox Singapore nim
¢ tinh du doan duoc ctuia khung phép 1y va
su nhét quan trong thong diép chinh sach,
qua d6 tao dung niém tin cho nha dau tu va
doanh nghiép.

Tai Uc, Uy ban Ching khoéan va Pau
tu (ASIC) ban hanh sandbox tir nam 2016,
cho phép cac doanh nghi¢p fintech cung
cap dich vu trong pham vi giéi han ma
khong can gidy phép day du. Nam 2020,

Uc diéu chinh co ché nay theo huéng mo
rong pham vi thtr nghiém va kéo dai thoi
gian, phan anh cach tiép can tiém tién va
thich img ctia nha quan ly.

Han Quéc lua chon chién lugc trién
khai quy m6 16n va téc d6 nhanh. Luat Doi
mo&i Tai chinh (2019) da thiét 1ap sandbox
tai chinh v6i co ché “mot cira” (one-stop
service), tao diéu kién cho doanh nghi¢p
dang ky va nhan phé duy¢t trong thoi gian
ngin. Trong hai nim dau, hon 100 du
an fintech dugc phé duyét, tap trung vao
blockchain, chidm diém tin dung dya trén
Al va dich vu ngan hang sd. Lee (2021)
khang dinh, thanh cong ctia Han Quéc dén
tir su két hop gitra quyét tdm chinh tri, toc
dora quyét dinh, va viéc coi sandbox nhu
cong cu thyc thi chinh sach d6i moi sang
tao, chtr khong chi don thuan 1a thi diém
ky thuat.

Qua phan tich cdc m6 hinh sandbox
tai Vuong qudc Anh, Singapore, Uc va
Han Qudc, co6 thé thay su thanh cong cua
sandbox tai chinh phu thudc vao viéc thoa
méan mot s6 tiéu chi mang tinh nén tang.

Bang 1. So sanh mot s6 dac diém sandbox tai chinh ¢ cac qudc gia

;. | Nam trién | Co quan | Thoi gian Pham vi thw 56 dy a.n Dic diém noi
Quocgia | ypai | quinly | phéduyét|  nghiém tham gia | =55
Vuon Da linh vuc >700 dy an | MO hinh cohost,
P & 2016 FCA 3-6 thang | (fintech, insurtech, | qua 7 vong |doi thoai truc
Quoc Anh \ A X
regtech) thur nghiém | tiép
2016 (2019 Thanh toan, 70 du 4n Thu tuc nhanh,
Singapore | Sandbox MAS | 21-60 ngay | blockchain, bao . minh bach, cam
2 g (2016-2022) |, 2,
Express) hiém so két quoc gia
Fintech, cho vay Tien tién. chi
Uc 2016 ASIC ~1 thang |tiéu dung, bdo ~50 du an Y
2 trong rui ro thap
hiém
Blockchain, Al tin > 100 du 4n Co ché “mot
Han Quoc 2019 FSC 1-2 thang |dung, ngan hang ; cua”, toc do
f (2019-2021)
s0 nhanh

(Nguon: FCA 2017; MAS 2020; OECD 2020; Lee, 2021& tong hop cua tdc gid)




Qua phan tich bon mé hinh sandbox
tai Vuong qudc Anh, Singapore, Uc va
Han Qudc c6 thé nhan thdy rang, mic du
c6 su khac biét vé thé ché, quy mo va cach
thirc van hanh, song cac qubc gia nay déu
dat dugc thanh cong khi bao dam dugc ba
diéu kién nén tang cua mot sandbox hi¢u
qua. Piém chung 1a co ché duoc thiét ké
linh hoat va c¢6 kha nang thich tng cao,
cho phép nha quan 1y diéu chinh quy dinh
theo thyc tién thir nghiém; quy trinh van
hanh minh bach va c6 thé du doén, tao
niém tin cho doanh nghiép va nha dau tu;
cung v6i d6 1a su gin két chit ché giira
sandbox va chién luoc phat trién qudc gia,
thé hién qua viéc Singapore coi sandbox
la cong cu xay dung trung tam tai chinh
khu vue, con Han Qudc 16ng ghép co ché
nay vao chuong trinh d6i méi qudc gia.

Nhu véy, kinh nghiém qudc té khang
dinh ring sandbox chi thuc sy phat huy
vai tro chinh sach khi dugc dinh vi khong
phai nhu mot thi diém ki thuat, ma 1a mot
cau phan thé ché trong chién lugc d6i moi
tai chinh cia mdi qudc gia.

4.2. Thuc trang sandbox tai chinh
tai Viét Nam

Y tudong vé co ché thir nghiém co
kiém soat trong linh vuc fintech tai Viét
Nam dugc khot xuong tr nam 2019, khi
Ngan hang Nha nudc xay dung du thao
nghi dinh vé sandbox. Noi dung du thao
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tap trung vao ba mang chinh: cho vay
ngang hang (P2P Lending), chdm diém tin
dung va dich vu thanh toan dién tu. Tuy
nhién, du thao chi dung lai & dinh hudng,
chua duoc ban hanh do thiéu co ché phdi
hop lién nganh va lo ngai rui ro hé thong.

Giai doan 2020-2024 chimg kién su
tri hodn dang ké: trong khi nhidu qudc gia
trong khu vuc (Singapore, Malaysia, Han
Quéc, Thai Lan) da trién khai sandbox,
Viét Nam van ¢ muc thao luan chinh sach.
Nguyén nhan chi yéu bao gdm: (i) su than
trong qua muc cua co quan quan ly trong
b6i canh thi truong tai chinh con non tré;
(ii) han ché vé ning luc du bao va diéu
phdi chinh sach; (iii) tac dong cua dai dich
Covid-19 khién wu tién chinh sach tap
trung vao 6n dinh kinh té vi mo. Khoang
tré nay khién nhiéu co hoi thir nghiém bi
b6 16 va 1am suy giam stc hip dan cua
Viét Nam trong mat nha dau tu fintech
quéc té.

Ngay 29/4/2025, Chinh phu chinh
thc ban hanh Nghi dinh s6 94/2025/
ND-CP, danh déu budc ngoit thé ché hoa
sandbox tai Viét Nam. Theo do, pham vi
thir nghiém bao gdm ba linh vuc: (i) P2P
Lending, (ii) chAm diém tin dung, va (iii)
chia s¢ dit liéu qua chuan Open API. Thoi
gian thr nghiém t6i da hai ndm, c6 thé
gia han mdt nam; Ngan hang Nha nudc la
CO quan dau moi tiép nhan, thAim dinh va
giam sat.

Bang 2. So sanh m{t s6 dic diém sandbox tai Viét Nam va quéc té

Pham vi

chdm diém tin
dung, Open API

Thanh toan, bao
hiém s0, blockchain

(fintech, insurtech,
regtech)

Tiu chi V“-’gt 4172“(;‘2‘5()“ Singapore (MAS) | Anh (FCA) | Han Quéc (FSC)
2016 (Sandbox,
Niim trién khai 2025 2019 Sandbox 2016 2019
Express)
P2P Lending, ba linh vuc

Blockchain, Al tin
dung, ngan hang so
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nganh)

on s Viét Nam (ND | . \ £

Tiéu chi 94/2025) Singapore (MAS) Anh (FCA) Han Quoc (FSC)

e .| Nhicu vong thu ,
Thoz gian phé tuc, toi da 2 nam |21-60 ngay 3-6 thiing (theo 1-2 thang
duyét , A cohort)

thr nghiém
Co quan quan Ngaim ha}ng .. |MAS (cam két quic | FCA (di thoai thé |FSC (co ché “mot
, Nha nudc (mot | . £ o

ly gia) che) cua

Dic diém noi
bat

Lan d4u thé ché
héa, pham vi hep

Thu tuc nhanh,
minh bach, phan
téng

Hoc hdi qua gidm
sat, cong dong doi
mdi

Quyét doan, quy
mo 1on, toc do
nhanh

Nguén: Chinh phii Viét Nam (2025); FCA (2015, 2017); MAS (2016, 2019); Tan & Low (2020); Lee (2021).

Tur cac so lidu trong Bang 2 c6 thé
nhan thdy, sandbox tai chinh tai Viét Nam
van ¢ giai doan khoi tao, chi yéu tép trung
trong linh vuc ngan hang va chiu sy diéu
phdi ciia mot co quan duy nhat 1a Ngan hang
Nha nude. So voi mo hinh da linh vuce va ¢
tinh qudc gia ctia Anh, Singapore hay Han
Quéc, co ché hién nay cua Viét Nam con
thu hep vé& pham vi, thoi gian thir nghiém va
thiéu co ché phdi hop lién nganh.

Vé phuong dién thé ché, Nghi dinh
94/2025/ND-CP danh diu budc tién quan
trong trong viéc hop phap hda sandbox,
nhung van chua hinh thanh khung van hanh
mang tinh linh hoat va thich img yéu té dau
tién ciamot sandbox hi¢u qua. Quy trinh phé
duyét nhiéu ting néc, thoi gian kéo dai va co
ché phan hoi gitra doanh nghiép va co quan
quan 1y con han ché, khién toc 6 d6i méi bi
cham lai. Bén canh do, viéc thiéu tinh minh
bach va kha nang du doan trong quy trinh
xét duyét 1am giam strc hap dan ciia sandbox
d6i v6i doanh nghiép FinTech va nha dau
tu. Cubi cung, sandbox hién van duoc trién
khai tach biét voi cac chuong trinh phat trién
kinh té s6 qudc gia, nén chua thé hién rd vai
trd 13 cong cu chinh sach chién luoc trong
chuyén dbi s6 tai chinh.

Nhin téng thé, sandbox Viét Nam
moi dap tng mot phan yéu cau vé khung
thir nghiém c6 kiém soat, nhung con

khoang cach dang ké dé dat dugc ba diéu
kién nén tang gém tinh linh hoat, tinh
minh bach va su gén két chién lugc. Pidu
nay 1y giai vi sao co ché sandbox trong
nuée du di duoc thé ché héa nhung van
chua tao ra tac dong lan toa rd nét ddi voi
hé sinh thai d6i méi tai chinh.

V. Két ludn va khuyén nghi

5.1. Két lugn

Tur viéc tiép can co ché sandbox tai
chinh du6i goc nhin két hop giita 1y thuyét
va thuc tién, nghién ctru da lam rd ban
chat, diéu kién van hanh va gia tri chinh
sach ctia mo hinh nay trong tién trinh doi
moi tai chinh qudc gia. Sandbox khong
chi 1a mot khong gian thu nghiém cong
nghé ma con 13 cong cu thé ché phan anh
tu duy diéu tiét linh hoat ctia Nha nudc
trong bdi canh kinh té so.

Vé ban chat, sandbox tai chinh 1a
mot co ché thir nghiém co kiém soat, cho
phép doanh nghiép trién khai san pham,
dich vu m¢i trong pham vi va thoi gian
gi61 han dudi sy gidm sat co6 chu dich cua
co quan quan ly. Co ché nay thé hién su
chuyén dbi tir mé hinh “kiém soat trudc”
sang “giam sat trong qua trinh”, qua dé
dung hoa gitra hai muc tiéu tuéng chung
dbi lap - thuc day sang tao va bao dam an
toan h¢ thong tai chinh.



Kinh nghiém tor Anh, Singapore,
Uc va Han Quéc cho thdy sandbox trd
nén hiéu qua khi duogc thiét ké linh hoat,
van hanh minh bach va c6 thé du doén,
dong thoi gan két chat ché vai chién lugc
phat trién qubc gia. O nhiing qudc gia
nay, sandbox khong chi thac day d6i méi
sang tao ma con 1a co ché gitp co quan
quan 1y thuc hanh diéu tiét thich ung
(adaptive regulation), thong qua viéc rat
kinh nghiém tir thyc tién gidm sat dé hoan
thién khung chinh sach va nang cao nang
luc phan tng thé ché.

Tai Viét Nam, viéc ban hanh Nghi
dinh s6 94/2025/ND-CP dénh dau buée
tién quan trong trong thé ché héa sandbox
tai chinh, thé hién sy chuyén dich tir tu
duy quan Iy hanh chinh sang tiép can quan
tri rii ro theo nguyén tic linh hoat. Tuy
nhién, pham vi 4p dung con hep, quy trinh
phé duyét kéo dai, co ché phdi hop lién
nganh chua hi€u qua va muc do minh
bach con han ché. Vi vay, sandbox Viét
Nam hién méi hinh thanh vé mat phap 1y,
song chua phat huy dy du chic nang thir
nghiém, phan bién va hd tro diéu chinh
chinh sach nhu ky vong.

Pé sandbox tai chinh thuc su tré
thanh don bay d6i méi thé ché, Viét Nam
can md rong pham vi thir nghiém theo
hudng da linh vuc, hoan thién co ché phéi
hop quan ly, ting cuong tinh minh bach,
dong thoi gan két chat ché véi cac muc
tiéu phat trién tai chinh, kinh t& s6 quéc
gia. Viéc chuyén héa sandbox tir mot mod
hinh thi diém sang mot cong cu chinh
sach chién lugc s& khong chi hd trg doi
moi sang tao ma con goép phan cung cb
nang lyc canh tranh va kha nang thich trng
ctia hé thdng tai chinh Viét Nam trong ky
nguyén so.
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5.2. Khuyén nghi

Trén co s& phan tich 1y thuyét vé
diéu tiét linh hoat, kinh nghiém qudc té va
thuc tién trién khai sandbox tai chinh tai
Viét Nam, c6 thé dé xuit mot sd khuyén
nghi nham hoan thién co ché thu nghiém
6 kiém soat trong thoi gian toi nhu sau:

Mot la, m¢ rong pham vi ap dung
cua sandbox theo hudng da linh vuc

Thue té Nghi dinh 94/2025/ND-CP
hién médi chi bao trum ba linh vuc hep
gébm P2P lending, chdm diém tin dung
va Open API. Trong khi do, kinh nghiém
quéc té, dién hinh 1a Anh va Singapore
cho thay sandbox thudng duoc thiét ké
theo huéng da nganh, bao quat nhiéu linh
vuc tai chinh sé. Viéc duy tri pham vi hep
nhu hién nay d& 1am giam strc hap dan d6i
v6inha dau tu, déng thoi han ché tac dong
lan téa cua sandbox trong hé sinh thai tai
chinh cong nghé. Diéu nay dit ra 1a Viét
Nam cin timg budc mé rong sandbox
sang cac linh vyc khac nhu bao hiém s,
chiing khoan dién ttr, tai san sb dua trén
blockchain va regtech. Viéc mod rong nay
can duoc thuc hién trén nguyén tic phan
tang rui ro, nghia 1a cac linh vuc rii ro
thap s& duoc xét duyét nhanh chong, con
nhing linh vyc tiém 4n riii ro cao phai trai
qua quy trinh gidm sat chat ché hon.

Pé dam bao tinh kha thi, can ra
soat va cap nhat cac van ban phép luat
hién hanh nhim bao dam tinh thdng nhat
va tuong thich gitra cac linh vuc. Cu thé,
Luat Kinh doanh bao hiém (2022) nén
xem xét bo sung quy dinh cho phép doanh
nghiép trién khai san pham thir nghiém
trén nén tang cong nghé sd; Luat Chimg
khoan (2019) can nghién ctru co ché phat
hanh va giao dich tai san s phu hop véi
xu hudng token hoéa; Luat Giao dich dién
tir (2023) can cuy thé héa quy dinh vé gia
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tri phap 1y cua dit liéu, hop dong va tai
san dién tir trong hoat dong sandbox; va
Luat Céc to chirc tin dung (stra d6i, 2024)
can hoan thién co ché phdi hop giira ngan
hang va doanh nghiép cong nghé tai chinh
trong thir nghiém cac san pham dbi méi.
Viéc diéu chinh nay khong lam thay d6i
ndi dung bt 161 cua luat, ma nham tao lap
hanh lang phép 1y dong bd va minh bach,
gitup sandbox van hanh hi€u qua trong moi
trudng phap 1y thdng nhat.

Song song v61 do, viéc hinh thanh
co s& dir lidu tap trung phuc vu quan 1y va
chia sé thong tin thir nghiém 13 can thiét dé
hd trg co quan quén 1y trong viéc theo ddi,
danh gia va kiém soat rui ro theo thoi gian
thuc. Co s¢ dir liéu nay khong chi phuc vu
hoat dong giam sat, ma con gilp tich liy
tri thirc diéu tiét tir thuc nghiém, gop phan
hoan thién co ché quan 1y linh hoat va hoc
hoi thé ché trong linh vuc tai chinh sé.

Hai la, hoan thién co ché van hanh
sandbox theo hudng linh hoat, minh bach

Hiéu qua cua sandbox phu thudc
vao muc do linh hoat va kha nang phan
ung chinh sach cta co quan quan ly. Kinh
nghiém tir Singapore vdi mo hinh Sandbox
Express cho thiy viéc phan ting quy trinh
xét duyét theo murc d6 rui ro gitp rit ngan
thoi gian xtr Iy ma van dam bao kiém soat
an toan. Trong khi do, tai Viét Nam, quy
trinh xét duyét theo Nghi dinh 94/2025/
ND-CP con nhiéu tang nic va thiéu nén
tang quan 1y dir liéu théng nhat, din dén
cham tré va giam strc hap dan véi doanh
nghiép d6i méi sang tao.

Vi vdy, can chuyén co ché van hanh
ttr quan ly hanh chinh sang quan tri dua trén
dir liéu, tich hop toan bd quy trinh ndp hd
s0, gidm sat va bao cdo thir nghiém trén nén
tang s6 thong nhat. Viéc sd hoa nay khong
chi tang tinh minh bach va kha nang du

doan, ma con gitp co quan quan ly theo doi
rii ro theo thoi gian thuc. Pong thoi, can
tang cuong nang luc chuyén mon cua doi
ngli giam sat, dac bi¢t trong cac linh vuc
cong nghé sd, blockchain va dit liéu 16n, dé
dam bao sandbox trd thanh mot moéi truong
thir nghiém thuc chit, an toan va thich tng
véi toc do d6i méi clia FinTech.

Ba la, bao dam nguyén tic bao vé
ngudi tiéu dung trong thiét ké sandbox.

Béo v€ nguoi tiéu dung 1a mot trong
nhimg tru ¢t cua diéu tiét tai chinh hién
dai, dac biét trong moi truong thir nghiém
d6i méi co rui ro cao nhu sandbox. Theo
Iy thuyét diéu tiét dya trén rui ro, co quan
quan 1y can thiét ké cac co ché giam sat
hudng toi giam thiéu ton thit cho nguoi
dung thay vi chi xtr Iy hau qud. Kinh
nghiém qudc té cho thiy, nhiéu mé hinh
sandbox dd mat tinh chinh danh khi bi coi
nhu “viing mién trir phap 1y, khién khach
hang chiu rui ro 16n do thiéu minh bach va
co ché bdi thudng rd rang.

Thyc tién Viét Nam ciing dit ra
thach thuc twong tu khi cdc san pham
fintech ngay cang xu 1y luong dir li¢u
nhay cdm va tai san tai chinh 16n, trong khi
khung phép 1y vé bao vé nguoi tiéu ding
tai chinh va dit liéu ca nhan van con phan
tan. Do d6, cAn xac 1ap co ché bao vé da
tang, bao gdm quy dinh giéi han quy mé
khach hang tham gia, nghia vu minh bach
thong tin, va trach nhiém gidi trinh cua
doanh nghiép trong truong hop rui ro xay
ra. Dong thoi, viéc hoan thién khung phap
Iy vé& bao vé dit liéu c4 nhan va quyén loi
nguoi tiéu dung tai chinh s6 13 yéu cau cp
thiét, doi hoi su phdi hop gitra B6 Cong
Thuong, Bo Tai chinh va B Khoa hoc va
Cong ngh¢ trong giam sat, chia s¢ dir li¢u
va xur Iy vi pham. Cach tiép cin nay giap
duy tri niém tin xa hoi dbi voi sandbox,



vira bdo v¢ lgi ich cua nguoi str dung, vira
cing cd tinh bén viing ciia hé thong tai
chinh trong qua trinh d6i méi.

Boén la, 16ng ghép sandbox vao cac
chién lugc phat trién quéc gia.

Mot cong cu thé ché nhu sandbox
chi phat huy gia tri bén viing khi duoc dit
trong tong thé chién lugc qubc gia vé tai
chinh va chuyén doi sd. Kinh nghiém tir
Singapore va Han Qudc cho thiy sandbox
tr& thanh dong luc phat trién khi dugc gan
trire tiép v6i chién luge trung tAm tai chinh
quéc té va ké hoach kinh té sé. Nguoc lai,
& Viét Nam, co ché sandbox theo Nghi
dinh 94/2025/ND-CP hién van chu yéu
do Ngan hang Nha nuéc quan 1y, thiéu su
phéi hop lién nganh va chua dugc tich hop
trong cac chuong trinh tim qudc gia.

Do d6, can xac dinh sandbox la cu
phan chinh thirc trong cac chién lugc phat
trién, dic biét 1a Chién lwoc Tai chinh dén
nam 2030, Chién hege quéc gia vé kinh té
$6 va xd héi s6, va Pé an phdt trién trung
tam tai chinh quoc té tai Thanh pho HoO
Chi Minh. Viéc 1dng ghép nay khong chi
gitip théng nhit muc tiéu va ngudn luc,
ma con tao nén tang dé cac sang kién
FinTech, InsurTech hay RegTech dugc
trién khai trong moi truong chinh sach
dong bo, nhat quan.

Pé trién khai hiéu qua, can hinh
thaok\nh co ché diéu phdi lién nganh giita
Ngan hang Nha nudce, Bo Tai chinh, B Ké
hoach va Pau tu, cing B6 Cong Thuong
va Bo Khoa hoc va Cong nghé. Co ché
nay dong vai tro két ndi chinh sach, chia
sé dit liéu, dong thoi bao dam sandbox van
hanh hai hoa véi cdc muc tiéu vi md vé 6n
dinh tai chinh, d6i méi sang tao va phat
trién bén virng.

Cach tiép can nay s& giup sandbox
Viét Nam khong chi la cong cu thu nghiém
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cong nghé, ma con 1a don bay thé ché thuc
day nang luyc canh tranh qubc gia trong
tién trinh chuyén ddi s tai chinh.

Nam la, ting cudng hop tac qudc té
trong van hanh sandbox.

Trong bbi canh ddi méi tai chinh
mang tinh toan cau, sandbox khong thé
van hanh hiéu qua néu thiéu hop tac qudc
té vé thé ché, dit liéu va giam sat rui ro
xuyén bién gii. Theo 1y thuyét diéu tiét
hop tac (collaborative regulation), cac co
quan quan 1y can chia sé thong tin va kinh
nghiém dé bao dam tinh twong thich cta
khung phap 1y, nhat 14 v6i nhitng mo hinh
cong nghé tai chinh ¢6 pham vi hoat dong
vuot bién gioi qudc gia. Kinh nghiém tir
Anh, Singapore va Lién minh chau Au cho
thdy viéc tham gia cac mang ludi quéc té
nhu Global Financial Innovation Network
(GFIN) da giap co quan quan 1y khong chi
trao d6i thyc tién diéu tiét ma con thuc day
hinh thanh cac chuan giam sat chung trong
linh vuc FinTech va tai san s.

Dbi v6i Viét Nam, viéc hoi nhap
quéc té trong van hanh sandbox van con
han ché, chu yéu dimg & trao ddi song
phuong. Dé bit kip xu hudng, can ting
cudng tham gia cac sang kién quc té vé
d6i méi tai chinh, thiét 1ap ddi thoai chinh
sach thuong xuyén véi cac t6 chic nhu
OECD, IMF va Ngan hang Thé gioi, dong
thoi day manh hop tac k¥ thuat véi cac
co quan quan 1y tién tién nhu FCA (Anh),
MAS (Singapore) hay ASIC (Uc). Trong
tam ctia hop tac can hudng téi chuan hoa
co ché chia sé dir liéu thir nghiém va phdi
hop gidm sat xuyén bién gidi, tao diéu
kién cho céc doanh nghié¢p FinTech Viét
Nam tham gia thi truong qudc té ma van
dam bao tuan thua quy dinh trong nudc.

Dé thuc thi hiéu qua, Chinh phu can
hoan thién khung phap 1y cho phép trao
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d6i thong tin va cong nhan két qua thir
nghiém giita cic co quan quan ly, dong
thoi tdng cudng nang luc ngoai giao tai
chinh va ngudn lyc ngan sach danh cho
hop tac qudc té. Cach tiép can nay khong
chi giup Viét Nam hoc hoi kinh nghiém
diéu tiét tir cac qudc gia tién tién, ma con
dinh vi sandbox nhu mot phén cta chién
luoc hoi nhap thé ché trong ky nguyén
kinh té s6 toan cau.

Nhitng khuyén nghi trén khong chi
¢ ¥ nghia hoan thién khung thé ché cho
sandbox tai chinh tai Viét Nam, ma con
mo ra hudng nghién ctu tiép theo nham
danh gia sau hon hiéu qua, pham vi ung
dung va kha nang hoi nhap qudc té cua co
ché nay trong giai doan t6i.
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FINANCIAL SANDBOX: INTERNATIONAL EXPERIENCES
AND RECOMMENDATIONS FOR VIETNAM

Nguyen Phuong Nga'

Abstract: The study analyzes the financial sandbox as a flexible policy instrument that
balances innovation promotion and regulatory supervision in the financial sector. Based on
theoretical frameworks on innovation, adaptive regulation, risk management, and public
policy, the paper examines sandbox implementation experiences in the UK, Singapore,
Australia, and South Korea-pioneering jurisdictions in this field. The findings indicate that
an effective sandbox requires three essential conditions: (i) a flexible and adaptive design; (ii)
transparent and predictable processes, and (iii) close alignment with national development
strategies. The study reviews the development of Vietnam's financial sandbox, from its initial
concept in 2019 to the promulgation of Decree No. 94/2025/ND-CP, the first regulatory
framework for FinTech experimentation covering P2P lending, Open API, and credit scoring
services. Based on international comparisons and Vietnam's context, the paper proposes
policy recommendations to expand the sandbox’s scope, improve operational flexibility,
enhance consumer protection, and strengthen supervisory capacity. These recommendations
aim to position the sandbox as a strategic policy tool that supports digital financial innovation
and national competitiveness in the era of digital transformation.

Keywords: financial sandbox, innovation, fintech, financial policy, Vietnam
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