DOI: 10.31276/VJST.2026.3907 Khoa hoc xa héi va nhan van | Phap luét

Kién nghi hoan thién co ché quan Iy tai sin ma h6a nhim han ché rii ro
tai thi treong Viét Nam
Hoang Phwong Duyén’, Pinh Hiru Ping Khoa, Pham L& Diéu Anh
Khoa Luat, Hoc vién Toa an, Quéc l6 17, xa Kim Son, Ha Noi, Viét Nam
Ngay nhén bai 30/3/2026; ngay chuyén phan bién 31/3/2026;
ngay nhan phan bién 13/4/2026; ngay chap nhan ding 20/4/2026

Tom tiit:

Theo bao cdo ciia Hiép hdi Blockchain va Tai sin sé Viét Nam (VBA), tai Viét Nam
cit nim ngudi thi sé c6 mot nguoi sé hiru tai san sd, véi ghi nhan dong von hon 220
ty USD va van dang tiép tuc ting nhanh. Xu huéng trén dwoe thic diy béi sy gia
ting trong viéc sir dung nén ting cong nghé, sw pho bién ciia cac img dung tai chinh
s0 va dic biét 1a sw quan tAm ciia ngwoi dan d6i voi cac loai tai sin ma héa nhuw
Bitcoin, ETH, NFT... Tuy nhién, sw phat trién nhanh chéng ciia khoa hoc va cong
nghé ciing giy ra nhirng tré' ngai, thach thirc vé an toan bio mét, kha ning kiém
soat, quan ly. Tir 46 din dén yéu ciu cap thiét 13 phai tao ra co ché quan 1y nghiém
ngiit nham kiém soat tai sin ma héa trong nén kinh té s6 hién nay. Bai bo tip trung
phén tich quy dinh phép luit vé quan 1y tai sin ma hoéa, ing dung cong nghé lam
dong lwe vi md dé nang cao vi thé quoc té, qua dé phac thio birc tranh toan canh vé
thach thire va co hdi ddi véi loai tai san nay.

Tir khéa: co ché quan 1y tai san, khung phap 1y, tai sin ma hoéa, thi truwong thi diém.
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Abstract:

According to a report by the Vietnam Blockchain and Digital Asset Association

(VBA), one in five people in Vietnam own digital assets, with a recorded capital flow
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of over $220 billion and continuing to grow rapidly. This trend is driven by the
increased use of technology platforms, the popularity of digital financial
applications, and especially the public’s interest in cryptocurrencies such as Bitcoin,
ETH, and NFTs. However, breakthroughs in science and technology simultaneously
create obstacles and challenges regarding security, control, and management. This
leads to the urgent need for a strict management mechanism to control
cryptocurrencies in today’s digital economy. This article focuses on analysing legal
regulations on cryptocurrency management, the application of technology as a
macro driver to enhance international standing, thereby outlining the overall
picture of challenges and opportunities for this type of asset.

Keywords: asset management mechanisms, crypto assets, crypto-related products,
legal framework.

Classification number: 5.5

1. Pit van dé

Trong bdi canh toan cau hoa hién nay, Viét Nam dang khan truong hoan thién
khung phép 1y trong quan 1y tai san s6 néi chung va tai san ma hoa ndi riéng. Sy bung nd
clia tai san ma hoa da mé ra ky nguyén méi cho tai chinh phi tip trung va hop dong thong
minh, gitp t6i vu héa hiéu suat va minh bach héa giao dich xuyén bién gidi. Cac tai san
nay bao gém tién dién t nhu Bitcoin, ethereum, token. .. khong chi thé hién duoc gia tri
& dang tién dién tir thong thudng, ma con mang dén kha ning giao dich an toan, t6i uu
hoa loi nhuan va loai bé nhu cu vé trung gian truyén théng. Diéu quan trong nhét 1a su
phat trién ctia cac (mg dung tai chinh s6 dang gop phan 1am mo dan ranh gidi giira cac hé
thdng tai chinh truyén théng va cac giai phap s, thuc ddy qua trinh chuyén doi s trong
toan bo chudi gia tri kinh té. Do vay, tai san ma hoa khong chi don thuan 1a mot cong cu
dau tu ma con 1a mot phan quan trong cta qua trinh s6 hoa kinh té, hira hen mang lai
nhing thay d6i to 16n vé co cdu va hoat dong ctia hé thong tai chinh trong twong lai, gop
phﬁn dinh hinh lai cach thirc trao di gia tri trén pham vi toan cau.

Tai Viét Nam, nhén thuc 15 tam quan trong va thach thirc cua tai san ma hoa, hé
thong phap luat dang c6 nhitng chuyén bién manh mé. Viéc Qudc hoi théng qua Luat
Cong nghiép cong nghé s nam 2025 va Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP nhim quan 1y tai
san s6 n6i chung va céc loai tai san ma hoa néi riéng di cho thdy quyét tim cta Chinh
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phu trong cudc dua kinh té sb va tao da cho nhirng budc tién dot pha ciia Viét Nam trén
ban dd cong ngh¢ toan cu. Su hién dién cta cac van ban luét nay la minh chirng r6 nét
cho thay khung phap 1y cta Viét Nam da bat nhip véi thuc tién xa hoi. Diéu nay khong
chi chdm dut tinh trang thiéu ving quy dinh phap luat diéu chinh ddi véi tai san ma hoa,
ma con dit nén mong then chdt cho co ché bao vé nha dau tu, ddm béo an ninh tai chinh
qudc gia trong bdi canh dong von dang hoat dong manh mé. Tuy nhién, trude su bién ddi
khong ngimg cua céng nghé va cac hinh thai tai san sb da dang, thuc tién 4p dung phap
luat van con d6i mat voi nhiéu vudng mic va thach thic trong tinh hinh méi. Xuét phat
tir thuc té d6, bai bao tip trung xac dinh nhitng rao can hé thdng va thach thirc phat sinh
trong bdi canh méi, tir d6 kién nghi cac giai phap trong tim nham hoan thién hanh lang
phap 1y va co ché quan 1y tai san ma hoa tai Viét Nam.

2. Khai niém va cach tiép cin vé tai sin ma héa

“Tai san ma héa” c6 ngudn gdc tir thuat ngir tiéng Anh 13 “Crypto assets”. Thuat
ngit “crypto” c6 nguodn gdc tir tiéng Hy Lap cb kryptds (kpomtdc), mang nghia 1a dn gidu,
bi mat hoac dwoc che gidu [1]. T géc nay dugc sir dung rong rai trong nhiéu linh vuc
hoc thuét dé chi nhitng co ché hoidc phuong phép lién quan dén viéc che gidu, ma hoa
hodc bao vé thong tin khéi sy truy cép trdi phép. Tu d6 hinh thanh nén thuat ngtr
cryptography (mat ma hoc), tirc 1a khoa hoc nghién ctru cac phuong phap ma hoa va giai
ma thong tin nham dam bao tinh bao mat, toan ven va xac thuc cua dit liéu trong qua trinh
truyén tai va luu trir. Tir cach tiép can trén, 1y do goi cac tai san nay 13 tai san ma hoa 13
vi su ton tai va van hanh cia no thong qua cac ky thuat mat ma phuc tap trén mang. Chinh
dic diém nay tao nén sy khéc bi¢t co ban gilra tai san ma hoa véi nhiéu dang tai san $6
khac boi viée xac lap va bao vé quyén sé hiru ddi véi tai san ma héa phu thudce chu yéu
vao cong ngh¢ mat ma va ha téng thay vi chiu sy kiém soat truc tiép ctia mot to chirc trung
gian.

V& hoc thuat, khai niém “tai san ma hoa” co thé dugc cac hoc gia trinh bay theo
nhiéu cach tiép can khac nhau. Du viy, vé co ban cic quan diém ndy co sy thong nhat
tuong ddi khi déu gan tai san ma hoa véi nén tang cong nghé blockchain va so cai phan
tan (DLT). C. Brummer (2019) [2] cho ring, tai san ma hoa 13 cdc don vi gid tri dwoc tao
ra va liew hanh trén nén tang céng nghé blockchain, c6 thé dwege sir dung nhw phwong tién
trao doi, cong cu dau tw hodc phwong thire lwu trik gid tri. Trong khi d6, P. Hacker va C.
Thomale (2018) [3] dinh nghia tai sdan ma héa la biéu hién gid tri dwoc ghi nhin bang
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cong nghé mdt ma va sé cdi phdn tan (DLT), ¢6 thé dwoc lweu trit va chuyén giao trong
méi truwong ky thudt sé. Shermin Voshmgir ciing dua ra nhan dinh twong ty tai san mi hoa
13 cdc tai san sé dwoc bao dam bcing co ché mdt ma va dwoc ghi nhgn trén blockchain,
cho phép nguoi diing xdc ldp quyén sé hitu va chuyén giao ma khéng can trung gian [4].
Nhu vay, mic du c6 nhiing cach dién dat khac nhau, cac quan diém hoc thuat déu théng
nhét & diém ct 161 khi xem tai san ma hoa 1a mot dang tai san s6 duoc tao lap va xac thyc
bang cong nghé mat ma (nén tang blockchain va s cai phan tan), dong thoi c6 kha ning
duoc chuyén giao va khai thac gia trj trong méi truong sd.

Hé théng quy dinh phép luat diéu chinh tai san m3 héa trén thé giéi hién nay dang
phat trién theo hudng vira thir nghiém vira hoan thién, nham can bang giita thic day doi
moi cong nghé va kiém soat rii ro phéap ly. Hién nay, c6 thé thay hai xu huéng ddi lap
chinh: (i) xay dung khuon kho phap 1y chuyén biét cho tai sain ma hoa va (ii) diéu chinh
thong qua viéc md rong ap dung cac quy dinh phéap luat hién hanh. Trong Lién minh chau
Au, cach tiép can mang tinh hé thong va thong nhat dugc thé hién rd qua Quy dinh s6
2023/1114 vé& Thi truong tai san ma hoa (Markets in Crypto-assets Regulation - MiCA)
[5]. Vin ban nay dua ra dinh nghia twong d6i rd rang vé céc loai tai san ma hoa, dong thoi
thiét 1ap co ché quan 1y ddi véi cac chu thé cung cap dich vu lién quan, nhu yéu cau cip
phép, minh bach thong tin va bao vé nha dau tu. Piéu ndy gop phan tao ra sy chic chin
phap 1y va giam thiéu rui ro thi truong. Nguoc lai, tai Hoa Ky, viéc diéu chinh tai san ma
hoa van chu yéu dua trén cic quy dinh phép luit sin c6 [6]. Cac co quan nhu Uy ban
Chimg khoan va Giao dich (SEC) va Uy ban Giao dich Hang héa tuwong lai (CFTC) [7]
dong vai tro trung tim. Viéc xac dinh ban chat phap 1y cta tai san ma hoa thudng dua vao
céc tiéu chi truyén thong din dén sy thiéu nhat quan trong thuc tién ap dung. Trong khi
d6, mot sd qudc gia chau A nhu Singapore [8] va Nhat Ban Iya chon hudng tiép can linh
hoat hon. Cac qudc gia nay khong xay dung mot hé thong hoan toan méi, ma tich hop tai
san ma hoa vao khuon kho phap luat vé dich vu thanh toan va tai chinh hién hanh, tiéu
biéu nhu Pao luit Dich vu thanh toan ctia Singapore [9]. Cach tiép can ndy gitp vira quan
1y dugc riii ro, vira khong can trd su phat trién ciia cong nghé.

Tai Viét Nam, néu nhu tai san o thudng duoc luu trit trén may chu tip trung ca
mot cong ty va phu thudc vao su tdn tai ctia cong ty do, thi tai san ma hoa dugc dinh nghia
dwra trén nén tang cong nghé xac thuc phi tap trung. Luat Cong nghiép cong nghé s6 nim
2025 quy dinh: “Tai san ma héa 1a mot loai tai san sd str dung cong nghé ma hoa hoic co

4



DOI: 10.31276/VJST.2026.3907 Khoa hoc xa héi va nhan van | Phap luat

churc nang tuong tu dé xéac thuc doi vai tai san trong qua trinh tao 1ap, phat hanh, luu tri,
chuyén giao. Tai san ma hoa khong bao gdm chimg khoan, cac dang sb cua tién phap dinh
va tai san tai chinh khac theo quy dinh ctia phap ludt vé dan su; tai chinh”. Piém mau chét
tao nén su khac biét dé phan loai tai san ma hoa vdi tai san 4o la “xac thyc boi cong nghé
mi hoa”. Diéu nay c6 nghia 1a quyén s& hitu tai san mi hoa khong duge chimg nhin boi
mot ngudi quan tri hay mot t6 chirc trung gian, ma duoc bao ching bang cac thuat toan
toan hoc phirc tap nhu blockchain, s6 cai phan tan va cac cip khoa ma hoa (Private key).
Sy khac biét vé cong nghé nay dan dén mot thay do6i cin ban vé tinh chat quyén sé hiru.
Trong khi tai san 4o nhu vat phdm game luén phu thudc vao sy ton tai ciia may chu nha
phat hanh, ttrc 13 ngudi choi c6 thé mat tring tai san néu nha phat hanh déng ctra dich vu
hodc khoa tai khoan game, thi tai san ma héa trao cho ngudi ding quyén kiém soét t6i
thuong va doc lap. Luc nay, cong nghé blockchain dong vai tro ghi nhan lich su giao dich
vao s cai cong khai ma khong mot ca nhan hay to chtrc don 16 nao c¢é thé don phuong
can thiép, stra d6i hay xo6a bo dit licu.

DPdi v4i Viét Nam, tai san ma hoa hién van chua duoc cong nhan 1o rang trong h¢
thong phap luat, dic biét theo Bo luat Dan sy 2015. Piéu nay dan dén khoang trong phap
Iy trong viéc xac dinh quyén s& hiru, bao vé nha dau tu va giai quyét tranh chap. Tuy
nhién, trong bdi canh phat trién cong nghé blockchain, Viét Nam dang tirng budc nghién
ctru va dinh hinh chinh sach phu hop. Tir goc do nghién ctru, c6 thé nhan dinh rang xu
hudng chung ctia phap luat vé tai san ma hoa sé& 1a xay dung cac dinh nghia phap 1y 1d
rang nhung linh hoat, két hop véi phuong phap quéan 1y dya trén mirc d6 rii ro. Nhu vay,
tai san ma hoa co6 thé duoc hiéu 1a san phém cong ngh¢ dugc tao 1ap, phat hanh, luu trit
va chuyén giao trong mdi truong sd, voi quyén so hitu duoc xac thuc thong qua cac
phuong thirc k¥ thuat s6 phu hop. Cac phuong thirc nay cé thé bao gdm blockchain, ciing
nhu cac cong nghé khac nhu chir ky s0, Hashgraph hodc cac co ché xac thuc dién tir tuong
duong. Tuy nhién, tai san ma héa chi dugc coi 1a tai san theo nghia phap 1y khi quyén s
hitu ddi véi chiing duoc phap luat thira nhan va bao vé. Cach tiép can ndy cua phap luat
Viét Nam phii hop véi xu huéng chung cua thé gidi va cac quan diém hoc thuat hién nay.
3. Thuce trang quan ly tai sin ma hoa tai Viét Nam

Hién nay, cac s6 liéu vé hoat dong phat hanh, giao dich, nam gilr tai san ma hoa,
tai san 4o tai Viét Nam duoc nhiéu td chic nghién ctru va cong bd nhu cac t6 chire nude
ngoai Chainalys, Statista, PwC,... hay trong nuéc nhu Hiép hoi Blockchain va Tai san s6
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Viét Nam (VBA). Cac s6 liéu nay chua dugc kiém chung doc 1ap lai do khai thac dir li¢u
chuyén sau va mdi td chtrc c6 cach théng ké khac nhau. Tuy nhién, trong qua trinh nghién
ctru, c6 thé tham khao cac ngudn dit liéu tir nhitng t6 chirc uy tin trong nude va qudc té,
dugc st dung phé bién, 1am co s& dé danh gia thuc trang thi truong tai Viét Nam.

Thir nhdt, ha tﬁng cong nghé va k¥ thuat hién tai ctia Viét Nam van chua dff)ng bo
trong viéc nhan dién va quan 1y tai san ma hoa, tai san 4o va chua theo kip xu hudng phat
trién cta thé gi6i. Viét Nam dang ding trude yéu cau phat trién nhanh ha tang cong nghé
hién dai dé quan Iy tai san s6. Cho dén nay, Viét Nam méi chi trién khai mot sé giai phap
thi diém nho 1¢ chir chua c6 mot kién trac qudc gia hoan chinh. Vi du, Pa Ning vira cap
phép thir nghiém giai phap MIMO cho phép chuyén d6i USDT sang VND theo mé hinh
trung gian kém eK'YC va phan tich chudi khéi dé kiém tra “do sach” ciia vi ngudi dung.
Tuy nhién, MIMO chi chay & pham vi gii han va can két ndi voi hé théng ngan hang
qudc gia dé van hanh. Trong khi d6, nhiéu t6 chirc tai chinh 16n cta Viét Nam van phai
lién két voi doi tac nude ngoai dé xay dung ha tang k¥ thuat. Chang han, Ngan hang MB
d3 ky hop tac v6i Tap doan Han Qudc Dunamu (don vi van hanh San Upbit) dé trién khai
san giao dich tién ma hoa tai Viét Nam ciing nhu hd trg xay dung hé thong cong nghé va
co ché quan 1y lién quan. Diéu nay cho thiy phin mém, phan ctng va nghiép vu cong
nghé blockchain ndi dia chua di manh va can thoi gian hoan thién. Déng thoi, cac chuyén
gia cling luu y vé nhu cau tng dung cac cong cu phan tich tién tién nhu dir liéu 16n va tri
tué€ nhan tao trong cong tac giam sat giao dich dang ngo. Hién nay, Viét Nam chua c6 hé¢
thong giam sat tai san s6 dua trén Al hodc phan tich on-chain ty dong, trong khi cac nudc
tién tién dang st dung céng nghé nay dé kiém tra nhanh cic hanh vi rtra tién va thao ting
thi truong. Tom lai, ha tﬁng ky thuat va cong nghé cuia Viét Nam hién chua déng bo va
hién dai di dé nhéan dién, truy vét va quan Iy toan dién tai san ma hoa theo kip téc d6 phat
trién trén thé gidi.

Thir hai, viéc thiét 1ap cac san giao dich ndi dia dudi su quan ly truc tiép cua Nha
nude hién van d6i mat véi nhiéu rao can vé tinh kha thi. Thyuc té hién nay tai Viét Nam
van chua c6 bat ky san giao dich tai san ma hoa nao do Nha nudc quan 1y hoic duoc cip
phép chinh thirc di vao van hanh. Du Luit Cong nghiép céng nghé s6 nim 2025 [10] da
dat nhitng vién gach dau tién bang viéc dinh nghia “tai san ma héa”, nhung van ban nay
cling méi chi ding lai & mirc 46 mang tinh dinh hudng vé quy trinh van hanh, tiéu chuan
k¥ thuat hay co ché hoat dong cho céc san giao dich tién mi hoa.
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Van dé then chdt ndam & chd viée thiét 1ap va van hanh mdt san giao dich noi dia
hién nay dang déi mit véi nhiéu thach thire. Rao can 16n nhit nim ¢ diéu kién cap phép
chua phi hop theo Nghi quyét s6 05/2025/ND-CP, khi yéu cau von diéu 1¢ 1én t&i 10.000
ty dong cung nhitng tiéu chuin bao mat cap do 4 khién cac doanh nghiép cong nghé trong
nuée kho long tiép can [11]. Bén canh d6, viéc quan 1y mot thi truong khong bién gidi
bang cac cong cu hanh chinh truyén théng c6 thé dé dan dén tinh trang nghén thanh khoan,
khi nha dau tu van c6 xu huéng tim dén cac san qudc té (Vi du: Binance, OKX...) dé
huong loi tir su da dang va phi giao dich thap. Theo S Thué vu lién bang Hoa Ky (IRS)
[12], “tai san ma hoa dwoc luu triv duoi dang dién tir va co thé dwgc mua, ban, sé hiru,
chuyén nhwong hodc giao dich”, dé thuc hién viéc luu trit d6 bat budc phai co cac “kho
Iuru trix tai nguyén s6” hay cac san dé c6 thé chuyén nhugng hay giao dich céc tai san do.
Twr d6, cac “kho luu trit” hay céc san c6 mirc d§ bao mat kém tiém an rat nhiéu rui ro, dé
trg thanh muyc tiéu cta cac vu tn cong mang vao cc 16 hong nhim chiém doat tai san ma
hoa, khi nhitng vy tan cong xay ra s& gay thiét hai rat 16n dén nhiing nguoi so hitu loai tai
san ndy. Diéu nay cho thiy, du dang trong thoi ky chuyén d6i sé quéc gia nhung co s6 ha
tang van con nhiéu han ché, chua dé dap tmg dugc viéc quan 1y loai tai san nay. Trong
thoi gian sip t6i, nudc ta c6 thé phai d6i mat véi nhidu khé khan trong viéc dam bao nén
tang ha tang [13]. Néu khong c6 nhitng hudng dan theo luat du linh hoat va thuc té, khoang
cach giita dinh hudng chinh sach va thyc tién giao dich s& con tiép tuc nodi rong, khién
dong von sd chay mau ra nude ngoai, that thu tir ngudn thué khéng 16 va Nha nude van
lung ting trong viéc kiém soét cac rui ro vé rira tién hay lira dao xuyén quéc gia.

Thir ba, tiém an nguy co tién ma hoa bi loi dung cho cac hoat dong phi phap nhu
chuyén tién ra nudc ngoai trai phép, trén thué, ria tién, lira dao dau tu din dén cac hau
qua tram trong. Tai Hoi thao “Chia sé kinh nghiém quén 1y va van hanh cac san giao dich
tai san ma hoa tap trung” [14] ngay 27/3 do Hiép hoi Blockchain Viét Nam to chirc, ba
Nguyén Thi Minh Tho - Phé Cuc truéng Cuc Phong chdng rira tién, Ngan hang Nha nudc
d3 phan tich tai san so, tai san 4o, tai san ma hoa c6 tinh an danh, phi tip trung, phi bién
gidi trong d6 chira dung rai ro vé rira tién, khung bd. Cac qubc gia khi thiét 1ap khung
phap 1y vé tai san nay déu cha trong vin dé quan 1y phong chéng rira tién va tai tro khung
bd. Nhu vay, chinh nhitng dac diém tu nhién vdn c6 cia tai san mi hoa 13 tinh 4n danh,
phi tp trung va phi bién gidi da tao ra 16 hong cho cac hoat dong rira tién va tai tro khung
bd. Cu thé, tinh phi tap trung cho phép cac giao dich van hanh theo hudéng chuyén quyén
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kiém soat va chuyén quyét dinh tir mot thuc thé tap trung sang mot mang ludi phan tan
nén khong can chiu sy quan 1y ciia bat ky t6 chirc ndo. Nguy hiém hon khi co ché van
hanh doc 1ap trén két hop cung dic diém an danh va phi dia Iy cia tai san ma héa dé dang
tao ra cac kénh luin chuyén tai san xuyén qudc gia vira linh hoat ma ciing vira bi mat dé

c6 the lan tranh duogc su truy vét ciia co quan chirc nang.

B6 luat Dan sy nam 2015 quy dinh tai san bao gdm vat, tién, gidy to co gia va
quyén tai san (Piéu 105). Tai san ma hoa c6 thé mang ban chit 1 vat vo hinh, gidy to co
gia hodc quyén tai san, c6 thé chuyén giao trong cac giao dich dan sy theo quy dinh cia
phap luat dan su. Tuy nhién, v6i dic tinh stir dung “cong nghé”, tinh chat “tai chinh” va
kha ndng van hanh, giao dich khong bién gidi, tai san ma hoa la loai tai san mai, phirc
tap, can dugc diéu chinh bang cac quy dinh phap luat chuyén nganh dé dam bao tinh phu
hop, vira ghi nhan, vira kiém soat, minh bach trong quy dinh, han ché rui ro va bao vé loi

ich hop phép cua cac bén lién quan.

Ngay 14/6/2025, Qubc hdi da ban hanh Luat Coéng nghiép cong nghé sb
71/2025/QH15, trong d6 Diéu 46, Diéu 47 ctia Luat nay da dua ra dinh nghia vé tai san
sO, tai san 4o trén moi truong dién tir va tai san ma hoa. Theo d6, day 1a van ban quy
pham phap luat dAu tién chinh thirc thira nhan tai san ma hoa 1a mot loai tai san theo Bo
luat Dan sy. Luat nay ciing quy dinh thAm quyén, noi dung quan 1y tai san s6 dugc thuc
hién theo quy dinh cta Chinh phii phil hop véi thuc tién, yéu cau quan 1y trong nganh,
linh virc tai Khoan 2 Piéu 48. Cac quy dinh nay c6 hiéu lyc thi hanh tir ngdy 01/01/2026.
Ngay 25/6/2025, Qubc hoi da ban hanh Luat stra d6i, bo sung mét sd diéu cua Luat Dau
thau, Luat Pau tu theo phuong thirc d6i tac cong tw, Luat Hai quan, Luat Thué gia tri gia
tang, Luat Thué xuat khau, thué nhap khéau, Luat Pau tu, Luat Dau tu cong, Luat Quan
ly, st dung tai san cong sd 90/2025/QH15. Theo d6, Khoan 18 Diéu 6 cua Luat nay da
bo sung tai Phu luc IV cua Luat DPau tu nam 2020 vé Danh muc nganh, nghé dau tu kinh
doanh c6 diéu kién d6i véi nganh nghé “hoat dong cung cap dich vu lién quan dén tai san
mi hoa”. Cac quy dinh néu trén 1a nén tang cho viéc xay dung hé théng vin ban quy
pham phap luat nham diéu chinh, quan 1y tai sin ma hoa va thi truong tai san ma hoa
trong dai han. Trong giai doan hién tai, thi truong tai san ma hoa tai Viét Nam dang duoc
trién khai thi diém theo quy dinh tai Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP, c6 hiéu lyc tir ngay
09/9/2025 v&i thoi han thi diém 13 5 nam. Theo d6, Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP cho
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phép Bo Tai chinh phdi hop vi Bo Cong an, Ngan hang Nha nuéc Viét Nam lya chon
cap Gidy phép cung cap dich vu t6 chirc thi trudng giao dich tai san ma hoa cho ti da 5
don vi cung cip dich vu tai san ma hoa (VASP) dap tmg cac diéu kién vé thanh 1ap doanh
nghiép, cd dong, thanh vién gép von, nhan su, ning luc, quy trinh nghiép vu. Khi duoc
cap Gidy phép cung cip dich vu t6 chuc thi truong giao dich tai san ma hoa, VASP duoc
thuc hién, cung cép mot hodc mot s6 dich vy, hoat dong bao gém: td chuc thi truong giao
dich tai san ma héa, ty doanh tai san mi hoéa, luu ky tai san mi hoa, cung cap nén tang
phat hanh tai san ma héa. V& t6 chuc thi trudng giao dich tai san ma hoa, nha dau tu
(NDT) trong nudc dang co tai san ma hoa, NDT nudc ngoai dugc mo tai khoan tai VASP
do B Tai chinh cip phép dé luu ky, mua, ban tai san ma héa tai Viét Nam. Sau thoi han
6 thang ké tir khi VASP dau tién dugc cap phép, NPT trong nudc giao dich tai san ma
hoa khong thong qua VASP do B Tai chinh cap phép tiy theo tinh chat, mic do vi pham
s€ bi xtr Iy vi pham hanh chinh hodc truy ctru trach nhiém hinh sy theo quy dinh phap

luat.

Trong thuc té, tai sin ma héa khong don thuan 1a mot dang tai san tai chinh thong
thuong, ma con duoc diéu chinh béi cac linh vuc nhu ngan hang, thwong mai va quén tri
dir liéu nén viéc quan 1y tai san nay s& lién quan dén rat nhiéu linh vuc khac nhau va réat
kho dé quan 1y dong bo. Viéc ton tai nhidu bat cap trong phap luat lién quan khién cho
viéc so hitu loai tai san ndy tiém an nhiéu rai ro “chdng chéo” phap 1y va 1am giam sy thu
hut cac nha dau tu nuwdc ngoai vao Viét Nam. Do @06, phap luat Viét Nam can phai nhanh
chong hoan chinh hanh lang phap 1y vé tai san ma hoéa.

4. Mt s6 kién nghi hoan thién quy dinh vé tai sin mi héa tai Viét Nam

Thir nhét, nang cao ha ting cong nghé. Su gia ting nhanh chéng vé quy mé va mirc
d6 phirc tap cta thi trudng tai san s6 dang dit ra yéu cau cap thiét dbi véi viée ning cao
nang lyc gidm sat cua co quan quan ly nha nude. Céc giao dich tai sdn ma hoa hi¢n dang
duge thuc hién lién tuc, véi toc do cao va pham vi mang tinh toan cu trong khi cac
phuong thirc giam st truyén théng dd boc 16 nhiéu han ché, khong con dap ung hiéu qua
yéu cau quan 1y trong moi truong sd. Trude thuc tién do, viéc xdy dung mot hé thong
giam sat qudc gia dura trén nén tang cong nghé dit liéu 16n (Big Data) va tri tué nhan tao
(AI) 1a mot hudng di can thiét. Hé thong nay cho phép thu thap, xir Iy va phan tich khéi
luong 16n dit liéu tir nhidu ngudn khac nhau nhu san giao dich, t6 chtc tai chinh va cac

nén tang cong nghé, qua d6 hd trg phat hién kip thoi cac dau hiéu bat thuong, hanh vi
9
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gian 1an hodc thao ting thi truong. Pac biét, cong nghé Al co thé duoc ung dung dé nhan
dién cac mod hinh giao dich c6 rui ro, phan tich hanh vi nguoi dung va dy bao xu hudng
van dong cua thi trudng, tir d6 giup co quan quan 1y dua ra quyét dinh nhanh chong va
chinh x4c hon. Cung véi Big Data dong vai tro két ndi va téng hop dir 1iéu, gop phan hinh
thanh mot hé théng gidm sat mang tinh toan dién va lién thong. Viée trién khai cac giai
phap cong nghé nay khong chi phil hop véi dinh huéng chuyén doi sé qubc gia, ma con
g6p phan nang cao hiéu qua quéan 1y, giam chi phi van hanh va ting cudng tinh minh bach
cua thi truong. Nhu vay, hién dai héa cong cu gidm sat thong qua viéc iing dung Al va
Big Data 13 xu hudng tat yéu, gop phan nang cao ning lyc quan 1y nha nuéc va bao dam
su phat trién on dinh, an toan cta thi truong tai san sb trong bdi canh méi, Nha nude can
phai thyc hién va trién khai viéc nang cao ha ting cong nghé mot cach nhanh chong dé
dam bao phuong thirc quan 1y bat kip véi toc do phat trién cua tai san ma hoa va quy dinh
cua phap luat.

Thir hai, xdy dung quy trinh thuc thi san giao dich noi dia linh hoat két hop véi
chién luoc dau tu ha ting bao mat cip qudc gia. Nha nudc can xem xét diéu chinh cac
diéu kién tham gia nghiém ngit tai Nghi quyét s6 05/2025/NP-CP, dic biét 1a quy dinh
vé murc von diéu 1¢ 10.000 ty dong nham tao diéu kién cho cac doanh nghiép cong nghé
noi dia c6 ning lyc duoc tham gia vao co ché thir nghiém (Sandbox) [15]. Viéc thiét 1ap
cac san giao dich ndi dia khong chi nham muc dich mo cira dau tu ma con 1a giai phap
sdng con dé ngin chan tinh trang “chay méau” dong von khong 16 ra cac san qudc té nhu
Binance hay OKX... Song song v6i d6, Nha nudc can uu tién sap xép nguodn luc va ting
cudng hop tac v6i cac doanh nghiép dé xay dung “kho luu trit tai nguyén sd” tap trung
cung hé thong ha tang dit liéu qubc gia c6 nang luc nham dam bao an ninh trude cac cude
tAn cong mang quy mo 16n. Viéc hinh thanh mot hé thdng giao dich duoc Nha nuée bao
tro, van hanh theo cac tiéu chuin bao mat tdi tan, s& dong vai tro la nén tang cung cd su
vitng chic cho thi trudong. Trén co sé d6, nha dau tu yén tim tham gia cac san giao dich
duoc cip phép, qua dé tao didu kién dé Nha nudc ting cuong kha ning giam sat dong
tién, déng thoi han ché tdi da cac rui ro va thiét hai phét sinh cho ngudi dan do nhiing 16
héng ky thuat.

Tht ba, can phai c6 mét co ché kiém soat toan dién dé ngan chan nhiing hoat dong
giao dich trai phép, dam bao an ninh co s& ha ting dé cac nha giao dich tin tudng vao
mirc d6 bio mat clia tai san ma ho dang nam giit [16]. Vi tinh an danh va phi tap trung
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clia tai san ma hoa, Nha nudc can nhanh chong luat hoa vai tro cia cac nha cung cap dich
vu tai san o, dat cac doi tuong nay dudi su quan ly kinh doanh c6 diéu kién va kiém soat
nghiém ngit nhimng to chtrc ndy. Ngoai ra, tit ca cic ca nhan, to chtrc Viét Nam mudn
giao dich tai san ma hoa budc phai thong qua san giao dich duoc Nha nudc cap phép hoat
dong. Dong thoi, nha du tu chi duge quyén tham gia giao dich khi di hoan tit tha tuc
xéc thyc danh tinh dién tir va lién két truc tiép vai tai khoan ngan hang chinh cha. Co ché
nay s€ dong vai tro xac dinh danh tinh nguoi dung tham gia vao giao dich, giip co quan
quan Iy d& dang giam sat, dam bao moi dong tién di vao hodc di ra khoi thi truong déu co
thé truy xuat ngudn gbc. Tir d6, xay dung duoc co so dit liéu minh bach cho cong tac
quan 1y va tién hanh loai bé cac kénh giao dich cho den phi phap, ngin chin hiéu qua cac
hanh vi rira tién va khiing bd.
5. Két luan

Nhan loai dang budc vao ky nguyén méi, noi tai san sé 1a nén tang cdt 16i cho su
t6n tai va phat trién phon thinh ciia cac quoc gia. Chung ta khong thé nao chdng lai xu
huong tat yéu do cua thoi dai, Viét Nam la quéc gia dang phat trién, néu nam bat duge co
hoi nay thi dat nuée ching ta co thé vuon 1én manh m& va tham chi 14 hinh mau cho cac
qudc gia khac. Tuy nhién, tinh hinh quan 1y tai san s néi chung va tai san ma hoa ndi
riéng tai Viét Nam dang dbi mat v6i nhiéu thach thire 16n, dic biét 1a trong viéc hoan
thién khung phap 1y va nang cao nang luc quan ly. Pay khong chi 1a van d¢é riéng cua Viét
Nam, ma con 12 mdi quan tdm chung cta nhiéu qudc gia trén thé giéi. Vi vy, ching ta
phai khong ngimng hoan thién vira trién khai ap dung véo thyc tién, vira ra soat diéu chinh
nhiing diém chwa pht hop. Qua d6, khoi thong dugc ngudn luc tir tai san ma hoa dé dua
kinh té nudc ta ngdy cang phat trién.
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