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Trường phái kinh tế học Áo (“Phụ lục 1”), một trường
phái ra đời hơn 100 năm trước đây tại trung tâm văn
hóa – chính trị của châu Âu là đế quốc Áo – Hung
tưởng chừng không có gì nổi bật so với trường phái
kinh tế học chính thống bỗng chốc trở lên cực kỳ có
tầm ảnh hưởng khi thị trường tài sản số ra đời. 

Nền móng xây dựng nên thị trường tài sản số, tiền
số, token,… được xây dựng dựa trên nền tảng của
trường phái kinh tế học Áo, trường phái tự do hoàn
toàn trong kinh tế. Bên cạnh nền tảng về học thuật
này, các loại tài sản số còn được nuôi dưỡng bởi
niềm tin vào giá trị trong lịch sử tiền tệ, khi mà các
loại hàng hóa giản đơn như vỏ sò, đá Rai, hạt thủy
tinh trong suốt,… đã từng được coi là tiền tệ trong
suốt thời gian dài của thời kỳ sơ khai của nhân loại.
Nghĩa là mọi thứ chỉ cần có một vài đặc tính như
tính dễ bán, dự trữ giá trị, lưu lượng tương lai hạn
chế đều được coi là trung gian tiền tệ, chỉ cần thứ gì
đó có thể giải thích được các đặc tính của trung
gian tiền tệ thì cũng đều có khả năng trở thành vật
được chấp nhận là trung gian tiền tệ hay có giá trị.
Blockchain – Crypto – Bitcoin đã ra đời và đã tự
chứng minh được các giá trị của bản thân và dần
được chấp nhận rộng rãi trên toàn cầu, và tới nay nó
đã thật sự có giá trị và dần được coi là 1 tài sản dự
trữ chiến lược bên cạnh vàng, ngoại tệ mạnh ở các
nước trên thế giới. 

Hệ sinh thái tài sản số tiếp tục phát triển và trưởng
thành, với tổng vốn hóa thị trường đã đạt ~4,0
nghìn tỷ USD, quy mô này không thể bị giới đầu tư
bỏ qua. Chúng tôi tin rằng tốc độ chấp nhận của
các định chế tài chính sẽ nhanh hơn dự kiến, và các
token đóng vai trò hạ tầng blockchain có thể sẽ
tăng giá mạnh hơn mức thị trường đang định giá. Dự
kiến trong giai đoạn tới, giá token sẽ phân hóa rõ rệt
khi dòng tiền và sự chú ý chuyển từ giao dịch đầu
cơ bán lẻ sang các tài sản nền tảng như Bitcoin và
các token tạo ra dòng tiền thật, những token gắn
với blockchain hoạt động có doanh thu và ứng dụng
có giá trị sử dụng thực tế.

LỜI NÓI ĐẦU
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Các tài sản số còn là nơi nuôi dưỡng các giấc mơ của
thế hệ trẻ, các nhà đầu tư trẻ rất có niềm tin rằng họ
sẽ chắc chắn làm giầu được, và trở thành triệu phú
tự thân trước tuổi 25 nhờ thị trường Crypto hiện nay.
Niềm tin này được tiếp sức nhờ những thành công
vang dội của một số nhà đầu tư trên thị trường được
chia sẻ rộng rãi trong thời đại thông tin bùng nổ hiện
nay. 

Thị trường tài sản số ra đời chính thức vào ngày
3/1/2009 bởi một biệt danh Satoshi Nakamoto –
người mà tới nay chúng ta vẫn chưa thể biết là ai.
Trước đó, Satoshi đã phát hành bản cáo bạch về
Bitcoin vào ngày 31/10/2008 trước khi mạng lưới
blockchain này hoạt động chính thức. Sự ra đời này
không thật sự thu hút được nhiều sự chú ý cho tới
vài năm sau đó. Nhân kỷ niệm tròn 17 năm ra đời bản
cáo bạch đầu tiên của Bitcoin, chúng tôi cũng chính
thức phát hành báo cáo vào ngày này để kỷ niệm
tròn 17 năm ra đời của thị trường tài sản số. 

BLOCKCHAIN TRONG THỰC TIỄN
- CÁC ỨNG DỤNG VÀ TIỀM NĂNG

THỰC TẾ (2025-2035)

Sàn giao dịch tiề n
điện tử

Cung cấp tài sản kỹ
thuật số ổn định về
giá được hỗ trợ bởi

dự trữ

Tạo điều kiện thuận lợi
cho việc giao dịch

tiền điện tử với tính
minh bạch và bảo mật

Stablecoins

Hợp đồ ng thông minh

Tự động hóa và
thực thi các thỏa
thuận không qua

trung gian

Chuỗ i cung ứng

Theo dõi hàng hóa và
xác minh tính xác thực
của sản phẩm trên toàn

bộ chuỗi cung ứng

Token hóa

Chuyển đổi tài sản
thực tế thành token
dựa trên blockchain

Cho phép sở hữu kỹ
thuật số và nguồn

gốc của các tài sản
độc đáo

Hệ thố ng thanh toán
Thúc đẩy thanh toán xuyên
biên giới nhanh chóng và chi
phí thấp

Chăm sóc sức khỏe

Bảo mật hồ sơ bệnh nhân và
cho phép chia sẻ dữ liệu giữa
các nhà cung cấp

Các ứng dụng và dịch
vụ phi tập trung trên

Internet

Trò chơi

Cho phép sở hữu tài
sản trong trò chơi và

kiếm tiền
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CHƯƠNG 1

Tài sản mã hoá luôn là tài sản số
nhưng không phải tài sản số nào
cũng là tài sản mã hoá
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cũng là tài sản mã hoá



HIỂU VỀ BLOCKCHAIN,
CRYPTO, BITCOIN VÀ CÁC
KHÁI NIỆM LIÊN QUAN

Blockchain, hay công nghệ chuỗi khối, đơn giản là
một dạng sổ cái kỹ thuật số phân tán, đôi khi là
công khai bao gồm các bản ghi được gọi là khối
được sử dụng để ghi lại các giao dịch trên nhiều
máy tính trong đó bất kỳ khối nào tồn tại trong hệ
thống đều không thể bị thay đổi mà không ảnh
hưởng tới các khối tiếp sau đó. Hãy tưởng tượng
một cuốn sổ hộ khẩu hoặc sổ cái ghi chép giao dịch
nhưng thay vì do một người giữ, bản sao cuốn sổ ấy
được chia sẻ cho rất nhiều người trong mạng lưới.
Mỗi khi có thông tin mới (một “giao dịch” mới) được
ghi vào, mọi bản sao đều đồng loạt cập nhật. Quan
trọng hơn, một khi dữ liệu đã được ghi nhận và
“niêm phong” vào chuỗi, không ai có thể tự ý sửa
hoặc xóa nó nếu không có sự đồng thuận của cả
mạng lưới. Điều này giống như việc một trang sổ đã
được đóng dấu niêm phong nếu cố tình thay đổi, ai
cũng sẽ nhận ra dấu hiệu bất thường.

Giới thiệu: Trong những năm gần đây, các thuật
ngữ như blockchain, crypto, Bitcoin, Tokenization,
Stablecoin, Smart contact, Web3, Defi, NFT,…xuất
hiện ngày càng nhiều. Đối với người không chuyên
công nghệ, chúng có thể nghe rất phức tạp. Bài viết
này sẽ giải thích một cách dễ hiểu và gần gũi về
những khái niệm này, sử dụng các ví dụ đời sống
quen thuộc để bạn hình dung được bản chất và cơ
chế hoạt động của chúng.

Ảnh 1: Minh họa nguyên
tắc chuỗi khối: Các khối
(màu xanh lá và tím) được
liên kết thành một chuỗi
liên tục (màu đen). Mỗi
khối chứa dữ liệu và mã
băm của khối trước, tạo
nên tính bất biến hễ nội
dung một khối bị thay đổi,
“mắt xích” băm sẽ không
khớp, báo hiệu sự sai lệch.
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BLOCKCHAIN (CHUỖI KHỐI)
LÀ GÌ?

Ảnh 2: Minh họa cách
blockchain hoạt động

Nguồn: blockchainsimplified.com

Nguồn: wikipedia.org

Blockchain hoạt động như thế nào?

Người dùng
yêu cầu

giao dịch
Một khối
đại diện

cho giao dịch
được tạo

Khối được
phát sóng
đến tất cả

các nút của
mạng

Tất cả các
nút xác thực
khối & giao

dịch

Khối được
thêm vào

chuỗi

Giao dịch
được xác
minh và 
thực hiện



Tiền mã hóa (cryptocurrency, hay gọi tắt là crypto) là một
dạng tiền kỹ thuật số được bảo mật bằng các phương pháp
mã hóa. Không giống như tiền tệ truyền thống được phát
hành bởi chính phủ, cryptocurrency được tạo ra và quản lý
bởi mạng lưới máy tính phi tập trung. Điều này có nghĩa là
giao dịch được “ký” bằng một mã khóa bí mật mà chỉ người
sở hữu tiền biết tương tự như cách bạn dùng chữ ký tay để
xác nhận trên giấy tờ, ở đây là dùng “chữ ký số” để xác thực
giao dịch. Nhờ kỹ thuật mã hóa, tiền mã hóa rất khó làm giả
và mỗi giao dịch gần như không thể bị thay đổi hoặc chi tiêu
hai lần (giải quyết vấn đề double-spending). Bản chất tiền
mã hóa là phần thưởng cho việc bạn tham gia xác thực trên
mạng blockchain. Các loại tài sản số khác đều là các ứng
dụng trên nền tảng blockchain. Trong thế giới tiền kỹ thuật
số này, Bitcoin có thể xem là ví dụ điển hình của
cryptocurrency, thế nhưng thực tế còn có hàng nghìn loại
tiền kỹ thuật số khác nhau (Ethereum ETH, Tether USDT,
Binance Coin BNB, Solana SOL, USD Coin USDC…)

TIỀN MÃ HÓA (CRYPTO) 
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Ảnh 3: Một số đồng tiền mã hóa phổ biến

Nguồn: freepik.com

Ảnh 4: So sánh tiền tệ truyền thống và tiền kỹ thuật số cryptocurrency 

TIỀN
ĐIỆN TỬ

TIỀN TỆ 
TRUYỀN THỐNG

Là tiền được chính phủ phát hành
như VNĐ, USD, EUR… Khái niệm

Hình thức

Đơn vị 
phát hành

Thước đo
giá trị

Vật lý (tiền mặt), hoặc số (trong tài
khoản ngân hàng)

Do ngân hàng trung ương phát
hành và nằm quyền kiểm soát

Tiền dùng để đo lường và biểu thị giá
trị của hàng hóa, giúp người tiêu dùng
hiểu được giá trị của hàng hóa so với
các hàng hóa khác, và giúp định giá
sản phẩm. Vì có giá trị ổn định, tiền tệ
là công cụ hiệu quả để đánh giá giá
trị tài sản, quản lý cung cầu.

Là tiền kỹ thuật số dựa trên công nghệ
blockchain, ví dụ: Bitcoin, Ethereum,

Solana, Tether…

Hoàn toàn kỹ thuật số

Do hệ thống mạng lưới (blockchain)

Là đơn vị đo lường và biểu thị giá trị
của hàng hóa, dịch vụ, tài sản trong
cộng đồng sử dụng tiền điện tử. Giá
trị tiền điện tử có thể thay đổi nhanh

chóng do các yếu tố thị trường.

VS

Tiền được sử dụng để trao đổi hàng
hóa và dịch vụ trong nền kinh tế. Từ
xưa, cho đến hiện đại, tiền tệ giúp tạo
ra sự luân thông trong nền kinh tế.

Phương tiện
lưu thông

Tiền điện tử như Bitcoin, Ethereum
có thể được dùng để thanh toán,
giao dịch qua mạng. Việc này giúp
tiết kiệm thời gian, chi phí, và không
bị giới hạn về biên giới địa lý.

Phương tiện
cất trữ

Tiền được cất trữ để tiết kiệm cho
các mục tiêu dài hạn, và có giá trị ổn
định hơn theo thời gian

Tiền điện tử như Bitcoin, Ethereum
có thể được dùng để thanh toán,
giao dịch qua mạng. Việc này giúp
tiết kiệm thời gian, chi phí, và không
bị giới hạn về biên giới địa lý.



 Bitcoin như “vàng kỹ thuật số”“
 BITCOIN
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Bitcoin là ví dụ đầu tiên và nổi bật nhất của tiền mã
hóa. Bitcoin ra đời năm 2009 bởi một người (hoặc
nhóm người) ẩn danh có biệt danh Satoshi Nakamoto.
Bạn có thể hình dung Bitcoin như “vàng kỹ thuật số”:
số lượng Bitcoin được giới hạn (tổng cộng chỉ có 21
triệu Bitcoin), vì vậy nó quý hiếm tương tự như vàng.
Khác với tiền giấy do ngân hàng trung ương phát hành,
Bitcoin không do bất kỳ chính phủ hay ngân hàng nào
kiểm soát. Mạng lưới Bitcoin hoạt động dựa trên công
nghệ blockchain nói trên: mọi giao dịch Bitcoin đều
được các máy tính trong mạng ngang hàng xác minh
và ghi vào sổ cái chung (chuỗi khối Bitcoin). Nhờ đó,
không ai có thể tự ý in thêm hoặc gian lận với Bitcoin,
vì mọi người trong mạng lưới đều có thể kiểm chứng
các giao dịch.

Nguồn: Pexels

“ĐÀO” BITCOIN LÀ GÌ?
Đào Bitcoin là (hay Bitcoin Mining) là một thuật ngữ thể
hiện quá trình tính toán phi tập trung, trong đó các
giao dịch được xác minh và thêm vào một sổ cái công
khai gọi là blockchain (chuỗi khối). Mạng Bitcoin là một
mạng ngang hàng, phân tán. Trong mạng này, tất cả
các nút đều được coi là các đồng đẳng ngang nhau.
Quá trình tạo ra Bitcoin được gọi là đào (mining), và
những người tham gia quá trình này được gọi là thợ
đào (miners). Tất cả các giao dịch được thực hiện và
lưu trữ lịch sử dữ liệu trong một sổ cái phân tán:
blockchain. Thông qua việc sử dụng các máy tính với
cấu hình mạnh và phần mềm hỗ trợ để giải quyết vấn
đề tính toán, cho phép liên kết các khối giao dịch lại
với nhau, quá trình này được gọi là Proof of Work
(PoW) và phần thưởng nhận được chính là BTC (còn
được gọi là phần thưởng khối). 

Hiện nay trên thị trường có 2 hình thức đào Bitcoin
phổ biến:

Cloud Mining: là hình thức khai thác dựa trên sử
dụng công nghệ điện toán đám mây – thông qua
một đơn vị trung gian cụ thể. Cloud Mining sẽ rất
phù hợp cho những nhà đầu tư không muốn đầu
tư nhiều vào trang thiết bị hay tự cài phần mềm
khai thác. Tuy nhiên, có rủi ro gặp những tổ
chức kém uy tín, chưa kể chi phí bỏ ra ban đầu
để sở hữu các hợp đồng giao dịch rất lớn.
HardWare Mining: là hình thức khai thác phần
cứng. Thợ đào phải mua trang thiết bị (máy đào,
cơ sở vật chất, máy tính cầu hính mạnh…). Hình
thức này khiến người dùng chủ động trong việc
chủ động sản lượng & mục tiêu khai thác. 

Độ khó khi đào Bitcoin càng lớn, mức độ cạnh tranh
càng cao và tỷ lệ để các thợ đào giải toán thành
công càng khó. Rất nhiều thợ đào đã bỏ cuộc vì sự
cạnh tranh khắc nghiệt chỉ để giành lấy số lượng
Bitcoin ít ỏi, nhưng thực tế sau mỗi lần Bitcoin
Halving, giá Bitcoin lại lập đỉnh mới giúp nâng giá trị
của chúng lên mức cao hơn. Hiện nay việc đào
Bitcoin trở nên khó khăn hơn do sự siết chặt bởi
nhiều chính sách của các quốc gia như Trung Quốc,
vì cho rằng việc đào Bitcoin gây lãng phí năng lượng.

Nguồn: Pexels



Ảnh 5: Bitcoin đứng thứ 7 trong loại tài sản đơn lẻ trên thế giới
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Ảnh 6: Bitcoin Q1/2025

Nguồn: ONUS



Công dụng của tài
sản số là gì?

CHƯƠNG 2

Không chỉ dân công nghệ hay tài chính,
mà cả những người bình thường cũng
có thể hưởng lợi từ các công dụng 
thực tế của tài sản số

Không chỉ dân công nghệ hay tài chính,
mà cả những người bình thường cũng
có thể hưởng lợi từ các công dụng 
thực tế của tài sản số



PHƯƠNG TIỆN CHUYỂN TIỀN
NHANH, RẺ, XUYÊN BIÊN GIỚI

10

Tài sản số đang ngày càng trở nên phổ biến và được
ứng dụng rộng rãi trong nhiều lĩnh vực của cuộc
sống hiện đại. Không chỉ dân công nghệ hay tài
chính, mà cả những người bình thường cũng có thể
hưởng lợi từ các công dụng thực tế của tài sản số.
Dưới đây là những ứng dụng nổi bật của tài sản số
giúp mọi người hình dung rõ hơn tài sản số để làm gì
trong đời sống.

Nguồn: Goldman Sachs, GIR.
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Một trong những công dụng thiết thực nhất của tài
sản số là chuyển tiền qua biên giới nhanh chóng với
chi phí thấp. Thông thường, gửi tiền ra nước ngoài
qua ngân hàng hoặc dịch vụ truyền thống có thể
mất vài ngày và tốn phí cao do phải qua nhiều khâu
trung gian. Với tài sản số (ví dụ như tiền mã hóa, đặc
biệt là các stablecoin – đồng tiền số ổn định). Thậm
chí, mạng lưới blockchain hoạt động liên tục 24/7,
nên bạn có thể gửi tiền bất kỳ lúc nào (kể cả cuối
tuần hay ngày lễ).

Ảnh 7: Minh hoạ Stablecoin hoạt động

Không chỉ dân
công nghệ hay
tài chính, mà
cả những
người bình
thường cũng
có thể hưởng
lợi từ các công
dụng thực tế
của tài sản số.



CHIA NHỎ TÀI SẢN THỰC
(TOKEN HÓA - TOKENIZATION)
ĐỂ DỄ GIAO DỊCH

11

Nguồn: Jefferies LLC
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Token hóa tài sản là một công dụng sáng tạo khác
của tài sản số. Hiểu một cách đơn giản, token hóa là
việc biến một tài sản trong thế giới thực (như bất
động sản, vàng, tác phẩm nghệ thuật, hàng hóa...)
thành những đơn vị tài sản số (gọi là token) trên
blockchain. Nhờ đó, tài sản gốc có giá trị lớn có thể
được chia nhỏ thành nhiều phần nhỏ hơn, giúp cho
nhiều người cùng sở hữu và giao dịch dễ dàng.

Ảnh 8.1: Minh hoạ token hóa tài sản

Ảnh 8.2: Minh hoạ token hóa tài sản



Hợp đồng thông minh (smart
contract) là một ứng dụng
quan trọng của tài sản số,
giúp tự động hóa giao dịch
và thỏa thuận mà không cần
trung gian. Nghe tên “hợp
đồng” có vẻ phức tạp, nhưng
thực chất hợp đồng thông
minh chỉ là những đoạn
chương trình máy tính chạy
trên nền tảng blockchain, có
khả năng thực hiện các điều
khoản “nếu – thì” được lập
trình sẵn. Khi các điều kiện
được đáp ứng, hợp đồng
thông minh sẽ tự động thực
thi mà không cần con người
can thiệp. Hợp đồng thông
minh là ứng dụng sẽ được sử
dụng rất rộng rãi trong thực
tế của blockchain.

12

Nếu bạn hoặc người thân từng chơi các trò chơi điện
tử, hẳn sẽ biết việc mua các vật phẩm trong game
(như trang phục, vũ khí, nhân vật...). Thông thường,
những vật phẩm này chỉ có giá trị trong phạm vi trò
chơi và thuộc quyền kiểm soát của nhà phát hành
game. Tuy nhiên, với sự ra đời của NFT (Non-
Fungible Token) một dạng tài sản số độc nhất, người
chơi game nay có thể thực sự sở hữu các vật phẩm
kỹ thuật số của mình, thậm chí mua bán kiếm tiền từ
chúng ở thế giới bên ngoài trò chơi.

GIAO DỊCH TỰ ĐỘNG VỚI HỢP
ĐỒNG THÔNG MINH (KHÔNG
CẦN TRUNG GIAN)

SỞ HỮU VẬT PHẨM KỸ THUẬT
SỐ TRONG TRÒ CHƠI ĐIỆN TỬ
(NFT GAME)

NNFT trong game cho phép mỗi vật phẩm như
thanh kiếm, áo giáp, thú cưng ảo... được gắn với một
token độc nhất trên blockchain, không thể bị trùng
lặp hay giả mạo. Nhờ đó, khi bạn sở hữu một vật
phẩm game dưới dạng NFT, bạn nắm giữ một tài sản
số có một không hai, được xác thực quyền sở hữu rõ
ràng. Bạn có thể bán vật phẩm đó cho người chơi
khác hoặc sưu tầm như tài sản có giá trị. Điều này
hoàn toàn khác với game truyền thống (vật phẩm
chỉ nằm trong tài khoản game và có thể bị thu hồi
hoặc mất giá trị khi game đóng cửa).
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Ảnh 9: Minh hoạ NFT

Nguồn: treinetic.com

Ảnh 10: Minh hoạ Smart Contracts có thể ứng dụng

NFT được sử dụng như thế nào?

Tác phẩm nghệ thuật kỹ
thuật số gốc

Nhạc gốc

Các mặt hàng
thời trang phiên

bản giới hạn

Tên miền

Đồ sưu tầm
kỹ thuật số

Nội dung trong trò chơi
và tài sản kỹ thuật số

Vé sự kiện



Một điểm ưu việt khác của tài sản
số (đặc biệt là những tài sản hoạt
động trên nền tảng blockchain) là
tính minh bạch. Toàn bộ giao
dịch sử dụng tài sản số trên
blockchain đều được ghi lại công
khai trên sổ cái kỹ thuật số mà
mọi người đều có thể kiểm
chứng. Điều này nghĩa là sao?
Hãy tưởng tượng một cuốn sổ cái
ghi chép mọi lần chuyển tiền,
mua bán tài sản số cuốn sổ đó
không nằm ở một ngân hàng hay
công ty nào, mà nằm trên mạng
lưới phi tập trung, ai cũng có thể
xem. Mỗi khi bạn gửi một đồng
tiền mã hóa cho ai, giao dịch đó
sẽ được lưu lại vĩnh viễn, không
thể sửa đổi hay che giấu. Nhờ
vậy, dòng tiền được minh bạch từ
đầu đến cuối.
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Tài sản số không chỉ tồn tại trên mạng. Ngày nay, nó
đã len lỏi vào cả những hoạt động mua bán, thanh toán
thường ngày. Nhiều cửa hàng, dịch vụ bắt đầu chấp
nhận thanh toán bằng tiền số bên cạnh tiền mặt hay
thẻ tín dụng. Bạn có thể dùng một ví điện tử chứa tiền
mã hóa (như Bitcoin, Ethereum hoặc các đồng
stablecoin như USDT) để mua cà phê, thanh toán hóa
đơn ăn uống, hoặc nạp tiền điện thoại ở một số nơi.
Hình thức thanh toán này thường là quét mã QR để
chuyển tiền số từ ví của bạn sang ví người bán – nhanh
gọn tương tự quét mã ví Momo, ZaloPay... nhưng là sử
dụng tiền mã hóa. Ưu điểm là nhanh (giao dịch xác
nhận trong vài giây) và không cần qua máy quẹt thẻ
hay ngân hàng. Người bán cũng thích vì phí giao dịch
thấp hơn phí quẹt thẻ ngân hàng.

MINH BẠCH HÓA
TÀI SẢN, DỄ KIỂM
SOÁT VÀ TRUY VẾT

ỨNG DỤNG TRONG THANH
TOÁN ĐỜI SỐNG, DU LỊCH,
THƯƠNG MẠI ĐIỆN TỬ
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Ảnh 11: Minh hoạ Bitcoin ATM

Nguồn: Khoa tin học và quản lý Paulista đã lắp đặt
ATMs ở khuôn viên trường.

Ảnh 13: Minh hoạ tính duy nhất, công khai, minh bạch của Blockchain

Nguồn: fiahub.com

Ảnh 12: Quy mô các ứng dụng của Blockchain

Nguồn: marketdataforecast



Nguồn: 4irelabs.com
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Ảnh 14: Minh hoạ sàn giao dịch tài sản số

Bên cạnh những công dụng phục vụ đời sống hàng
ngày, tài sản số còn nổi lên như một kênh đầu tư và
giao dịch tài chính mới mẻ. Nhiều người coi tài sản số
(đặc biệt là các loại tiền mã hóa như Bitcoin,
Ethereum) như một tài sản đầu tư bên cạnh vàng,
chứng khoán, hay bất động sản. Lý do là trong hơn
một thập kỷ qua, giá trị của những tài sản số hàng
đầu này đã tăng trưởng mạnh mẽ và tạo ra lợi nhuận
cao cho nhà đầu tư sớm. Thậm chí ngày càng được
các tổ chức lớn chấp nhận như một tài sản để dự trữ
và phòng hộ kinh tế. Không chỉ Bitcoin, Ethereum và
các đồng tiền mã hóa khác cũng thu hút giới đầu tư
nhờ tiềm năng tăng giá và ứng dụng công nghệ phía
sau chúng.

Một điểm hấp dẫn nữa khiến tài sản số trở thành
kênh đầu tư phổ biến là dễ tiếp cận và giao dịch linh
hoạt 24/7. Nếu trước đây, muốn đầu tư chứng khoán
hay vàng, bạn phải mở tài khoản qua nhiều thủ tục,
giao dịch trong giờ hành chính và đôi khi bị giới hạn
địa lý (chỉ mua được cổ phiếu trong nước chẳng
hạn). Với tài sản số, bất kỳ ai có smartphone và
internet cũng có thể bắt đầu trong vài phút: chỉ cần
tạo một ví tiền mã hóa hoặc đăng ký trên một sàn
giao dịch trực tuyến, xác minh nhanh chóng là có thể
nạp tiền mua ngay các loại tài sản số mình muốn. Thị
trường tài sản số hoạt động liên tục 24 giờ mỗi ngày,
7 ngày mỗi tuần, không hề “ngủ” như thị trường
chứng khoán. Thống kê gần đây cho thấy Việt Nam
nằm trong top các quốc gia dẫn đầu về số lượng
người sử dụng tiền mã hóa, với gần 26 triệu người
Việt sở hữu loại tài sản này. Điều đó chứng tỏ tài sản
số đã trở nên phổ biến như một kênh đầu tư đối với
nhiều người dân, chứ không còn xa lạ.

TÀI SẢN SỐ NHƯ MỘT KÊNH
ĐẦU TƯ VÀ GIAO DỊCH TÀI
CHÍNH



Cuối cùng, về mặt chiến lược tài chính, tài sản số
được xem là một cách để đa dạng hóa danh mục
đầu tư. Nguyên tắc đầu tư an toàn là “không bỏ
trứng vào một giỏ” tức là chia tiền vào nhiều loại tài
sản khác nhau để giảm thiểu rủi ro. Tài sản số, với
tính chất khác biệt so với cổ phiếu, trái phiếu hay bất
động sản, cung cấp thêm lựa chọn để nhà đầu tư
phân tán rủi ro. Ví dụ, khi thị trường chứng khoán
giảm, có thể giá Bitcoin hoặc vàng lại tăng, giúp cân
bằng thiệt hại. Nhiều chuyên gia gợi ý nên dành một
tỷ trọng nhỏ (vài phần trăm) trong danh mục cho tài
sản số bên cạnh các tài sản truyền thống. Sự biến
động của thị trường crypto tuy cao, nhưng cũng
đồng nghĩa với cơ hội sinh lời lớn nếu nắm bắt đúng
thời điểm. Do đó, với những ai hiểu rõ và chấp nhận
rủi ro, tài sản số là một mảnh ghép hấp dẫn trong
bức tranh đầu tư hiện đại.

Nguồn: Coinmarketcap

15 Báo cáo Wealth Management Vol. 07 10/2025

Bảng 1: Các sàn giao dịch tài sản số lớn nhất thế giới

Ảnh 15: Bitcoin đã được xếp hạng vào bản đồ phân
bổ tài sản toàn cầu của các tổ chức tài chính trên
thế giới

Tài sản số, với tính chất khác
biệt so với cổ phiếu, trái phiếu
hay bất động sản, cung cấp
thêm lựa chọn để nhà đầu tư
phân tán rủi ro. 

“



Thị trường của tài
sản số trên thế giới

CHƯƠNG 3

Tính đến giữa năm 2025, 
tổng giá trị thị trường tài sản mã hóa
toàn cầu đã vượt mốc 4.000 tỷ USD. 



Phân khúc Quy mô ước tính Ghi chú

Tiền mã hóa (crypto) ~4,0 nghìn tỷ USD
(Q4/2025)

Tổng vốn hóa thị trường
tiền mã hóa. Đầu năm
2025 đạt đỉnh ~4,0 nghìn
tỷ USD.  

Stablecoin ~260–280 tỷ USD
(2025)

Tổng vốn hóa các đồng
tiền ổn định giá (USD
stablecoins).

NFT (token không
thể thay thế)

~11,8 tỷ USD
(2023)

Khối lượng giao dịch NFT
trong năm 2023 (giảm từ
26,3 tỷ USD năm 2022).

Tài chính phi tập
trung (DeFi)

~128,6 tỷ USD
(Q1/2025)

Tổng giá trị khóa (TVL)
trong các giao thức DeFi
trên nhiều chuỗi
blockchain.

  

Token hóa tài sản
thực (RWA)

~600 tỷ USD
(2025)

Giá trị thị trường tài sản
thực được token hóa (bất
động sản, vàng, v.v.).

QUY MÔ VÀ PHÂN
KHÚC THỊ TRƯỜNG
TÀI SẢN SỐ TOÀN CẦU
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Nguồn: coingecko, blockworks, coinmarketcap.

Thị trường tài sản số trên thế giới
đã phát triển nhanh chóng và đạt
quy mô rất lớn. Tính đến giữa năm
2025, tổng giá trị thị trường tài
sản mã hóa toàn cầu (bao gồm
tiền mã hóa, token, NFT…) đã vượt
mốc 4.000 tỷ USD. Thị trường này
bao gồm nhiều phân khúc đa
dạng, từ tiền mã hóa (crypto) như
Bitcoin, Ethereum cho đến các loại
tài sản số mới như token không
thể thay thế (NFT), token hóa tài
sản thực (tokenization), tài chính
phi tập trung (DeFi) và
stablecoin,... 

Bảng bên cạnh tóm tắt quy mô
ước tính của một số phân khúc
chính trong thị trường tài sản số
toàn cầu:

Bảng 2: Minh hoạ sàn giao dịch tài sản số

Ảnh 16: Tổng vốn hóa thị trường tiền mã hóa

https://kinhtevadubao.vn/giai-phap-thuc-day-tai-chinh-ben-vung-doi-voi-doanh-nghiep-nho-va-vua-tai-viet-nam-31857.html#:~:text=T%E1%BA%A1i%20Vi%E1%BB%87t%20Nam%2C%20c%C3%A1c%20doanh,D%C3%B9
https://kinhtevadubao.vn/giai-phap-thuc-day-tai-chinh-ben-vung-doi-voi-doanh-nghiep-nho-va-vua-tai-viet-nam-31857.html#:~:text=T%E1%BA%A1i%20Vi%E1%BB%87t%20Nam%2C%20c%C3%A1c%20doanh,D%C3%B9
https://kinhtevadubao.vn/giai-phap-thuc-day-tai-chinh-ben-vung-doi-voi-doanh-nghiep-nho-va-vua-tai-viet-nam-31857.html#:~:text=T%E1%BA%A1i%20Vi%E1%BB%87t%20Nam%2C%20c%C3%A1c%20doanh,D%C3%B9
https://kinhtevadubao.vn/giai-phap-thuc-day-tai-chinh-ben-vung-doi-voi-doanh-nghiep-nho-va-vua-tai-viet-nam-31857.html#:~:text=T%E1%BA%A1i%20Vi%E1%BB%87t%20Nam%2C%20c%C3%A1c%20doanh,D%C3%B9
https://kinhtevadubao.vn/giai-phap-thuc-day-tai-chinh-ben-vung-doi-voi-doanh-nghiep-nho-va-vua-tai-viet-nam-31857.html#:~:text=T%E1%BA%A1i%20Vi%E1%BB%87t%20Nam%2C%20c%C3%A1c%20doanh,D%C3%B9


Nguồn: Deutsche Bank Research Institute
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Ảnh 17: Vốn hóa thị trường stablecoinNhìn vào bảng trên có thể thấy, tiền mã hóa truyền
thống (crypto) chiếm tỷ trọng lớn nhất trong tài sản
số, với vốn hóa thị trường khoảng vài nghìn tỷ USD.
Stablecoin – các đồng tiền mã hóa ổn định giá trị
theo tiền pháp định cũng đã phát triển đạt tổng vốn
hóa khoảng vài trăm tỷ USD, chiếm khoảng 5–10%
quy mô thị trường crypto. Bên cạnh đó, thị trường
NFT mặc dù hạ nhiệt sau giai đoạn bùng nổ năm
2021, vẫn đạt doanh số giao dịch gần 12 tỷ USD
trong năm 2023. Lĩnh vực DeFi (tài chính phi tập
trung) thu hút một lượng lớn tài sản khóa, với tổng
giá trị khóa (TVL) khoảng trên 100 tỷ USD trên các
nền tảng cho vay, sàn phi tập trung, v.v.. Đặc biệt,
xu hướng token hóa tài sản thực (Real World Assets
– RWA) đang bắt đầu phát triển: năm 2025 giá trị các
tài sản gắn với thế giới thực được số hóa dưới dạng
token ước tính khoảng 600 tỷ USD. Con số này còn
khá khiêm tốn so với tổng thị trường, nhưng là nền
tảng cho tiềm năng tăng trưởng mạnh mẽ của RWA
trong tương lai.

Ảnh 18: Số lượng người sở hữu crypto & số người sử ụng ứng dụng ví lưu trữ Số lượng người dùng
tiền mã hóa theo khu
vực (năm 2024). Biểu
đồ cho thấy châu Á
chiếm hơn một nửa tổng
số người dùng crypto
toàn cầu, tiếp theo lần
lượt là Bắc Mỹ, Nam Mỹ,
châu Âu và châu Phi.
Khu vực châu Đại
Dương tuy dân số ít
nhưng cũng ghi nhận
tốc độ tăng trưởng
nhanh về tỷ lệ người
dùng (từ ~1,4 lên 3 triệu
người dùng, tăng hơn
100% giai đoạn 2021–
2024).

Nguồn: Jefferies digital asset



Nguồn: coinledger.io
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Ngoài ra, quy mô giao dịch
hàng ngày trên thị trường tài
sản số cũng rất sôi động. Khối
lượng giao dịch tiền mã hóa
toàn cầu trung bình đạt
khoảng 163 tỷ USD/ngày
(tháng 8/2025). Con số này
cho thấy tính thanh khoản cao
của thị trường, với hàng triệu
giao dịch diễn ra mỗi ngày
trên các sàn giao dịch tập
trung (CEX) và phi tập trung
(DEX) trên toàn cầu. Tóm lại,
thị trường tài sản số thế giới
đã hình thành một quy mô
hàng nghìn tỷ USD, thu hút
hàng trăm triệu người tham
gia và trải rộng khắp các châu
lục.

Báo cáo Wealth Management Vol. 07 10/2025

Ảnh 19: Tỷ lệ người sở hữu tiền mã hóa 
và tỷ lệ người chưa có tài khoản ngân hàng

Nguồn: CoinGecko

Ảnh 20: Giá trị giao dịch Crypto



Các Tiểu vương quốc Ả Rập Thống nhất, đặc biệt là
Dubai, hiện dẫn đầu bảng xếp hạng các quốc gia
thân thiện với crypto nhất năm 2025. UAE đã xây
dựng cơ chế quản lý riêng cho tài sản số thông qua
các cơ quan chuyên trách (như Cơ quan Quản lý Tài
sản Ảo Dubai – VARA ở Dubai và cơ quan FSRA ở
Abu Dhabi), tạo ra một bộ khung quy định rõ ràng và
ổn định cho doanh nghiệp hoạt động. Dubai cũng
thành lập các khu kinh tế tự do và khu công nghệ
(Dubai Multi Commodities Centre – DMCC Crypto
Centre) để thu hút công ty blockchain với ưu đãi như
miễn thuế thu nhập cá nhân, thủ tục nhanh gọn. Nhờ
vậy, UAE đã thu hút lượng giao dịch và dòng tiền
đáng kể chảy qua các trung tâm tài chính của mình,
đồng thời nhiều sàn giao dịch lớn toàn cầu cũng tìm
đến xin giấy phép hoạt động tại đây. Đến năm 2025,
Dubai được kỳ vọng sẽ có trên 700 công ty
blockchain hoạt động, khẳng định vị thế “thủ phủ
crypto” mới của thế giới.
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CÁC TRUNG TÂM TÀI SẢN SỐ
LỚN TRÊN THẾ GIỚI
Mặc dù tài sản số có tính chất phi tập trung và
mang tính toàn cầu, nhưng một số quốc gia và
thành phố đã nổi lên như những trung tâm hàng đầu
thu hút hoạt động và vốn đầu tư trong lĩnh vực này.
Những “hub” tài sản số lớn thường có khung pháp lý
cởi mở, môi trường kinh doanh thuận lợi và hạ tầng
phát triển, thu hút các doanh nghiệp và nhà đầu tư
quốc tế. Dưới đây là một số trung tâm tiêu biểu:

Mỹ hiện là một trong những thị trường tài sản số lớn
nhất thế giới, với hệ sinh thái doanh nghiệp
blockchain phong phú và nguồn vốn đầu tư dồi dào.
Nhiều sàn giao dịch và quỹ đầu tư crypto hàng đầu
đặt trụ sở hoặc hoạt động tại Mỹ. Đặc biệt, các tổ
chức tài chính lớn của Mỹ bắt đầu tham gia mạnh
mẽ: từ việc các quỹ ETF Bitcoin giao ngay được
chấp thuận vào đầu 2024, đến việc các ngân hàng
lớn như JPMorgan, Fidelity triển khai dịch vụ tài sản
số, các công ty tích cực thực hiện tokenzation các
loại tài sản từ cổ phiếu, bất động sản. Tuy môi
trường pháp lý tại Mỹ còn phân mảnh và đang trong
quá trình hoàn thiện, quốc gia này vẫn dẫn đầu về
dòng vốn đầu tư tổ chức nhờ thị trường tài chính
phát triển và cơ sở nhà đầu tư lớn. Việc các quy
định liên bang đang dần được thảo luận và hình
thành (như khuyến nghị từ Hội đồng Atlantic
Council về khung pháp lý crypto) hứa hẹn sẽ củng
cố thêm vị thế của Mỹ như một trung tâm tài sản số
hấp dẫn.
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Singapore nổi lên như một trung tâm tài sản số
hàng đầu châu Á, nhờ chính sách cởi mở và cách
quản lý linh hoạt. Quốc gia này đã ban hành Luật
Dịch vụ Thanh toán (Payment Services Act) và thiết
lập chế độ cấp phép rõ ràng cho các doanh nghiệp
cung cấp dịch vụ tiền mã hóa, sàn giao dịch, môi 

giới và lưu ký tài sản số. Sự minh bạch và nhất quán
trong quản lý giúp Singapore thu hút nhiều sàn giao
dịch và quỹ crypto quốc tế đặt trụ sở. Bên cạnh đó,
Singapore không áp thuế lãi vốn đối với cá nhân từ
giao dịch crypto, tạo điều kiện thuận lợi cho nhà đầu
tư và nhân sự trong ngành. Nhờ môi trường kinh
doanh thân thiện, hạ tầng tài chính hiện đại và thái
độ tích cực của chính phủ, Singapore được coi là
“thiên đường” cho hoạt động blockchain ở khu vực,
sánh vai cùng các trung tâm truyền thống như Thụy
Sĩ.

HOA KỲ

SINGAPORE

UAE (DUBAI)
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Bảng 3: Các trung tâm tài chính thân thiện với tài sản số nhất thế giới

Ngoài ba trung tâm trên, một số quốc gia và vùng
lãnh thổ khác cũng đóng vai trò nổi bật trong lĩnh
vực tài sản số. Thụy Sĩ (đặc biệt là bang Zug với
biệt danh “Crypto Valley”) xếp hạng rất cao nhờ hạ
tầng pháp lý thân thiện, ngân hàng hỗ trợ dịch vụ
crypto và ưu đãi thuế cho nhà đầu tư nắm giữ tài
sản số lâu dài. Hồng Kông cũng trỗi dậy mạnh mẽ
khi cơ quan quản lý tại đây triển khai khung cấp
phép đầy đủ cho sàn giao dịch tài sản ảo và không
đánh thuế lãi vốn cá nhân, biến Hồng Kông thành

điểm đến hấp dẫn cho các quỹ token hóa và sản
phẩm đầu tư mới. Bên cạnh đó, Canada, Anh, El
Salvador và Australia cũng nằm trong nhóm các
quốc gia tích cực với crypto – ví dụ Canada đi đầu
về phê duyệt các quỹ ETF crypto, El Salvador chấp
nhận Bitcoin là tiền tệ hợp pháp, v.v. Mỗi trung tâm
có mô hình và lợi thế riêng, nhưng điểm chung là họ
đều nhận thấy tiềm năng của tài sản số và chủ
động xây dựng môi trường để thu hút nguồn lực
trong lĩnh vực mới mẻ này.

Nguồn: cryptoslate.com, SHS Research
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XU HƯỚNG PHÁT
TRIỂN VÀ ĐẦU TƯ
ĐẾN NĂM 2030

Nhìn về tương lai, thị trường tài
sản số toàn cầu dự kiến sẽ tiếp
tục mở rộng mạnh mẽ cả về quy
mô vốn lẫn mức độ phổ biến. Dưới
đây là một số xu hướng chính
được các chuyên gia và tổ chức
dự báo đến năm 2030:

Dòng vốn tiếp tục tăng trưởng
mạnh: Các báo cáo uy tín dự đoán
dòng vốn đổ vào tài sản số sẽ bùng
nổ trong thập kỷ này. Đặc biệt, xu
hướng token hóa tài sản thực
(RWA) được coi là không thể đảo
ngược. Theo phân tích của Boston
Consulting Group (BCG), giá trị thị
trường của các tài sản trong thế
giới thực được token hóa dự kiến
tăng gấp 15 lần trong 5 năm tới, từ
khoảng 0,6 nghìn tỷ USD năm 2025
lên đến 9,4 nghìn tỷ USD vào năm
2030, và có thể đạt 18,9 nghìn tỷ
USD vào năm 2033 (tương đương
hơn 10% GDP toàn cầu). Điều này
đồng nghĩa với việc một tỷ lệ đáng
kể tài sản (bất động sản, trái phiếu,
hàng hóa, v.v.) sẽ được số hóa và
giao dịch trên blockchain vào năm
2030. Đây là mức tăng trưởng rất
ấn tượng, cho thấy thị trường tài
sản số sẽ mở rộng sang nhiều lĩnh
vực kinh tế truyền thống.
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Ảnh 22: Ước tính tăng trưởng của hoạt động
tokenized tài sản đến năm 2033

Ảnh 21: Ước tính tăng trưởng của hoạt động tokenized tài sản đến năm 2030

Nguồn: Roland Berger

Bảng 4: Ước tính Giá trị token đã phát hành trên các blockchain chính

Nguồn: Ripple and BCG

Ethereum đã trở thành điểm đến được
lựa chọn hàng đầu cho các triển khai
mã hóa tài sản tài chính (FI
tokenization)

Nguồn: rwa.xyz
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Bảng 5: Doanh thu mà các blockchain và các sản phẩm phái sinh từ nó đã tạo ra

Các định chế tài chính lớn nhập cuộc: Đến năm
2030, sự tham gia của những tổ chức tài chính
truyền thống vào thị trường tài sản số sẽ trở nên
phổ biến. Ngay từ giữa thập kỷ, nhiều “ông lớn”
Phố Wall đã bắt đầu các dự án blockchain:
chẳng hạn ngân hàng JPMorgan đã vận hành
mạng lưới Tokenized Collateral Network để
chuyển giao giá trị, với khối lượng giao dịch tích
lũy hơn 1.500 tỷ USD và trung bình 2 tỷ USD mỗi
ngày trong năm 2025. Các ứng dụng thực tế
của định chế tài chính (FI) và doanh nghiệp
đang mở rộng nhanh chóng: BlackRock đã triển
khai quỹ thị trường tiền tệ (MMF) token hóa trị
giá 2,4 tỷ USD, tự động hóa hoàn toàn việc chi
trả cổ tức thông qua smart contract. Broadridge 

vận hành nền tảng giao dịch repo token hóa với khối
lượng thanh toán 4 nghìn tỷ USD mỗi tháng. Bang
Wyoming (Mỹ) phát hành stablecoin riêng, giúp rút
ngắn thời gian thanh toán cho nhà thầu từ 45 ngày
xuống chỉ còn vài giây. Apollo, KKR và Hamilton Lane
đã token hóa các quỹ đầu tư của họ, qua đó giảm
mức đầu tư tối thiểu từ 5 triệu USD xuống còn 20 –
50 nghìn USD, mở rộng khả năng tiếp cận cho nhà
đầu tư. Walmart áp dụng token hóa chuỗi cung ứng,
giúp rút ngắn thời gian truy xuất nguồn gốc xoài từ 7
ngày xuống chỉ còn 2,2 giây. LVMH và Prada tích
hợp NFT vào hàng xa xỉ, cho phép khách hàng xác
thực tính chính hãng của sản phẩm. Sở Giao thông
bang California (DMV) đã token hóa 42 triệu giấy tờ
đăng ký xe, rút ngắn thời gian cấp phát từ hàng tuần
xuống chỉ vài phút.

Bảng 6: Có hơn 290 tỷ usd các tài sản vật lý và các tài sản tài chính, phái sinh đã được Token hóa

Stablecoin và tiền kỹ thuật số trở nên phổ biến:
Stablecoin – nhờ ưu thế giao dịch nhanh và chi
phí thấp được dự báo sẽ đóng vai trò ngày càng
lớn trong hệ thống thanh toán toàn cầu. Một
khảo sát của EY-Parthenon cho thấy các tổ
chức tài chính kỳ vọng 5–10% tổng giá trị thanh
toán toàn cầu sẽ được thực hiện qua stablecoin
vào năm 2030. Nếu dự báo này thành hiện thực,
khối lượng thanh toán bằng stablecoin có thể
tương đương 2–4 nghìn tỷ USD mỗi năm vào
2030. Các đồng stablecoin phổ biến (như USDT,
USDC) sẽ tiếp tục phát triển, đồng thời nhiều

ngân hàng trung ương dự kiến phát hành tiền kỹ
thuật số quốc gia (CBDC). Tính đến năm 2025, đã có
hàng chục quốc gia (Singapore, Trung Quốc, châu
Âu, v.v.) thí điểm hoặc triển khai CBDC, cho thấy xu
hướng kết hợp giữa tài sản số và hệ thống tài chính
truyền thống. Đến 2030, sự hiện diện của CBDC
cùng stablecoin có thể làm thay đổi bức tranh thanh
toán: các giao dịch xuyên biên giới sẽ nhanh hơn, rẻ
hơn; người dùng phổ thông có thể sử dụng ví điện tử
chứa cả tiền số ngân hàng trung ương lẫn tài sản mã
hóa một cách thuận tiện.
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Bảng 7: Thị trường tokenization còn là mảnh đất rất rộng lớn

Ảnh 23: Ước tính tăng trưởng của Stablecoin Market tới 2030

Ước tính quy mô thị trường Stablecoin đến năm 2030 (tỷ USD)
Sự mở rộng của thị trường stablecoin có thể được thúc đẩy bởi tái phân bổ một phần các tờ USD được
nắm giữ ở trong nước và nước ngoài, cùng với tiền gửi và các tài sản tương tự, khi người dùng chuyển một
phần tài sản sang dạng tài sản kỹ thuật số.
Một phần thanh khoản ngắn hạn quốc tế (ngoại trừ Mỹ và Trung Quốc) có thể được thay thế bằng
stablecoin gắn với USD và các đồng tiền địa phương khác, khi nhu cầu về tài sản kỹ thuật số có tính ổn
định và thanh khoản cao gia tăng
Thị trường Stablecoin đang mở rộng, được thúc đẩy bởi mức độ chấp nhận ngày càng tăng của hệ sinh
thái tiền điện tử và sự gia tăng trong hoạt động giao dịch tài sản kỹ thuật số
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Tăng trưởng người dùng và chấp
nhận rộng rãi: Về mặt người dùng,
thị trường tài sản số kỳ vọng sẽ
đạt mức độ chấp nhận đại chúng
(mass adoption) vào cuối thập kỷ.
Các khảo sát cho thấy niềm tin
vào tương lai của crypto đang gia
tăng: 60% nhà đầu tư tổ chức toàn
cầu cho biết họ sẽ tăng tỷ trọng
đầu tư vào crypto, và 42% số tổ
chức tài chính dự đoán tài sản số
sẽ được chấp nhận rộng rãi trong
vòng 5 năm tới (tức trước 2030).
Số người sở hữu tiền mã hóa có
thể lên tới hàng tỷ khi ngày càng
nhiều ứng dụng thân thiện ra đời
(ví dụ: tích hợp ví crypto trong
mạng xã hội, game blockchain,
NFT trong giải trí...). Sự cải thiện
về khung pháp lý ở nhiều nước 

Tóm lại, thị trường tài sản số
toàn cầu đang trên đà phát
triển bùng nổ và đa dạng
hóa. Quy mô thị trường dự
kiến mở rộng gấp nhiều lần
nhờ token hóa các tài sản
truyền thống, sự tham gia
của dòng vốn tổ chức và
ứng dụng công nghệ
blockchain trong mọi ngành.
Các trung tâm tài sản số lớn
trên thế giới như Dubai,
Singapore, Mỹ… sẽ tiếp tục

Ảnh 24: State Street survey shows big jump in confidence in digital
asset, tokenization adoption

cũng sẽ giúp công chúng an tâm hơn khi tham gia
thị trường này. Nhìn chung, đến năm 2030 tài sản
số có thể trở thành một phần quen thuộc của đời
sống kinh tế, được sử dụng rộng rãi từ đầu tư, tiết
kiệm cho đến thanh toán, chuyển tiền.

dẫn dắt xu hướng, đồng thời nhiều quốc gia khác
cũng nhập cuộc cạnh tranh thu hút nguồn lực. Tài
sản số hứa hẹn sẽ trở thành hạ tầng tài chính – đầu
tư cốt lõi của nền kinh tế số vào năm 2030, mang lại
những cơ hội và cả thách thức mới cho toàn cầu.
Việc theo dõi sát sao các xu hướng quốc tế này sẽ
giúp chúng ta rút ra bài học và định hình chiến lược
phù hợp để phát triển thị trường tài sản số tại Việt
Nam trong những chương tiếp theo.

Thị trường tài sản số toàn cầu
đang trên đà phát triển bùng
nổ và đa dạng hóa.

“

Ảnh 25: Thị trường BLockchain toàn cầu
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Bảng dưới đây cho thấy tình trạng quy định theo từng hạng mục của tất cả các quốc gia 

Quốc Gia Tình trạng
Cấm 1 phần
Cấm 1 phần
Cấm 1 phần
Cấm 1 phần
Cấm 1 phần
Cấm 1 phần
Cấm toàn bộ

Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp
Hợp pháp

Thuế AML/CFT Bảo vệ người dùng Cấp phép
Vietnam
Thailand
Russia 
Taiwan
Indonesia
South Korea
China
Cambodia
United States
Singapore
India 
Japan 
Canada
Philippines
United
Kingdom
Germany
Australia

Một số quốc gia trên thế
giới đã thiết lập lập trường
và quy định rõ ràng đối với
tiền điện tử. Các quốc gia
như Hoa Kỳ, Canada,
Singapore, Nhật Bản, Hàn
Quốc, Vương quốc Anh,
Pháp và hầu hết các nước
châu Âu công nhận tiền
điện tử là tài sản hợp
pháp. Ngược lại, các quốc
gia như Trung Quốc,
Bangladesh và Pakistan áp
dụng lệnh cấm chung đối
với tiền điện tử.

Nguồn: atlanticcouncil.org

Bảng 8: Cơ sở dữ liệu quy định quốc tế



Nhà đầu tư ở 
Việt Nam sẽ làm gì
để tham gia vào?

CHƯƠNG 4

Việt Nam nổi lên như một trong
những quốc gia có tỷ lệ người dân
sở hữu tài sản số cao nhất thế giới.



Nguồn: Tiger Research
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Nguồn: chainalysis

Trong những năm gần đây, Việt Nam
nổi lên như một trong những quốc
gia có tỷ lệ người dân sở hữu tài sản
số cao nhất thế giới – hơn 20% dân
số đã nắm giữ crypto, mức độ phổ
cập gấp 3–4 lần trung bình toàn cầu.
Điều này cho thấy sức hút của thị
trường tài sản số, nhưng cũng đồng
nghĩa rằng những người mới tham gia
cần chuẩn bị kỹ lưỡng để bước vào
sân chơi đầy cơ hội nhưng cũng lắm
rủi ro này. Bên cạnh đó chỉ số chấp
nhận tiền điện tử của Việt Nam luôn
nằm trong nhóm 5 nước cao nhất thế
giới nhiều năm qua. 

Bảng 9: Chỉ số áp dụng tiền điện tử toàn cầu năm 2025

Ảnh 26: Số lượng người đầu tư Crypto ở Việt Nam

Bên cạnh đó, giá trị giao dịch của các nhà
đầu tư Việt Nam trong giai đoạn từ 7/2024
– 6/2025 cũng lên tới hơn 200 tỷ USD
đứng thứ 3 ở châu Á sau Ấn Độ và Hàn
Quốc. Giá trị giao dịch này tương tự so với
thị trường chứng khoán Việt Nam hiện tại
dù thị trường hiện tại đang có giá trị giao
dịch ở vùng cao nhất lịch sử với giá trị sấp
sỉ 44 tỷ USD trong quý 3/2025 vừa qua.

Ảnh 27: Giá trị giao dịch trên thị trường Crypto của nhà đầu tư từ Việt Nam

Nguồn: Chainalysis

Hơn 20% dân
số Việt Nam
đã nắm giữ
crypto, mức
độ phổ cập
gấp 3–4 lần
trung bình
toàn cầu.

“

21,21 Triệu
Người Việt Nam sở hữu tiền điện tử (năm 2024)



Báo cáo phân tích doanh nghiệp 

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

$149.8M

2025 2026 2027 2028 

Nguồn: statista.com

$219.6M

2019

2024
2028

Doanh thu từ tiền điện tử (2017–2028) Doanh thu trung bình trên mỗi người dùng

Doanh thu thị trường tiền điện tử của Việt Nam
được dự báo sẽ đạt 149,8 triệu USD vào năm
2024, với doanh thu trung bình trên mỗi người
dùng là 14,76 USD. Với tốc độ tăng trưởng kép
hàng năm (CAGR) dự kiến là 10,03%, doanh
thu của thị trường này được dự đoán sẽ đạt
219,6 triệu USD vào năm 2028.

$14.76

Nguồn: newtriplea.wpengine.com

Top 10 quốc gia có tỷ lệ sở hữu
tiền điện tử cao nhất năm 2024

25.3%

24.4%

19.3%

18.9%

17.6%

17.5%

17.4%

15.5%

15.0%

14.3%

UAE

Singapore

Türkiye

Argentina

Thailand

Brazil

Vietnam

United States

Saudi Arabia

Malaysia

Thống kê sở hữu Crypto & Cổ phiếu
của người Việt Nam

 

#5
 Sở hữu 

Crypto trên
toàn cầu

 

#7

Nguồn: VSDC & Chainalysis

Việc áp dụng tiền điện tử tại Việt Nam đang tăng tốc,
không chỉ về số lượng mà còn về tư duy. Khi các nhà đầu
tư trẻ tuổi chuyển hướng từ tài sản truyền thống sang
các cơ hội kỹ thuật số, họ được thúc đẩy bởi khả năng
tiếp cận, ảnh hưởng cộng đồng và sự tò mò ngày càng
tăng về tài chính.

Nguồn: Triple-A & Chainalysis 2024

Sự gia tăng tiền điện tử của Việt Nam

Tỉ lệ sở hữu tiền điện tử tại Việt Nam là 17,4% vào 2024
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Chấp nhận
Crypto trên
toàn cầu

Ảnh 28:Biểu đồ thống kê thị trường điện tử tại Việt Nam
thể hiện Doanh thu (2017-2028) và Trung bình doanh thu trên mỗi người dùng

Ảnh 29: 10 quốc gia có tỉ lệ sở hữu tiền điện tử cao nhất 2024



Quốc gia Xếp hạng tổng
thể

Giá trị dịch vụ tập
trung bán lẻ

  nhận được (xếp
hạng)

Giá trị dịch vụ
tập trung nhận

  được (xếp
hạng)

Giá trị DeFi
nhận được (xếp

hạng)

Giá trị dịch vụ
tập trung tổ

chức
  nhận được
(xếp hạng)

Xếp
  hạng giá trị
DeFi bán lẻ
nhận được

Ấn Độ 1 1 1 1 1 2

Hoa Kỳ 2 10 2 2 2 3

Pakistan 3 2 3 10 3 1
Việt Nam 4 3 4 6 4 4

Brazil 5 5 5 5 5 5
Nigeria 6 7 8 3 8 6

Indonesia 7 9 7 4 7 7
Ukraine 8 4 6 8 6 9

Philippines 9 6 9 13 10 13
Liên bang Nga 10 8 10 9 11 14

Nguồn: Chainalysis

Việt Nam hiện xếp thứ tư trong bảng xếp hạng Chỉ số chấp nhận toàn cầu tiền điện tử năm 2025 của
Chainalysis. Ba vị trí đầu tiên lần lượt thuộc về các nước Ấn Độ, Mỹ, Pakistan…

📊  Chỉ số chấp nhận tiền điện tử của Chainalysis xếp hạng 151 quốc gia dựa trên các tiêu chí sau:
Khối lượng giao dịch: Tổng giá trị giao dịch tiền điện tử trên chuỗi.
Lưu lượng truy cập web: Tần suất người dùng truy cập các nền tảng tiền điện tử.
Quy mô dân số tham gia: Tỷ lệ người dân tham gia vào các hoạt động liên quan đến tiền điện tử.
Sức mua của người dùng: Khả năng chi tiêu của người dùng đối với các dịch vụ tiền điện tử.

Bảng 10: Xếp hạng 10 quốc gia dẫn đầu về Chỉ số chấp nhận toàn cầu tiền điện tử năm 2025

Chỉ số chấp nhận tiền điện tử toàn cầu năm 2025 - Top 10

Ảnh 30: Mức độ tăng trưởng về giao dịch tiền điện tử 
tại một số khu vực qua 2 năm 2024 và 2025 
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Nguồn: Chainalysis 

Trong vòng 2 năm gần đây, chu kỳ này chứng kiến sự
tăng trưởng nhanh hơn gần như ở mọi khu vực:
 

Tại APAC: vào 2024 chỉ tăng 27% rơi vào khoảng 1,4
nghìn tỷ USD, nhưng con số này ở 2025 đã hơn gấp
đôi, đạt 69% tương ứng với 2,36 nghìn tỷ USD. 
Tương tự với Mỹ La tinh, tăng từ ~53% đến 63%,
củng cố vị thế của khu vực này như một trong những
trung tâm tăng trưởng nhanh nhất của tiền điện tử
Về Bắc Mỹ và châu Âu, hai thị trường này lần lượt ghi
nhận hơn 2,2 nghìn tỷ USD và 2,6 nghìn tỷ USD giao
dịch tiền điện tử. Sức tăng giao dich của châu Âu là
42% – thấp hơn các khu vực khác nhưng vẫn khá
mạnh mẽ, do phản ánh sự bền vững của hoạt động
thể chế và sự mở rộng người dùng.
Trong khi đó, MENA chỉ tăng 33%, cho thấy tốc độ
chậm hơn so với các thị trường mới nổi, dù cho tổng
giá trị giao dịch vẫn vượt nửa nghìn tỷ USD
Khu vực Châu Phi Hạ Sahara cũng ghi nhận tăng
trưởng nhanh, cho thấy sự mở rộng khắp toàn cầu.

🌏 Kết quả nổi bật từ báo cáo năm 2025:
Theo đánh giá từ Chainalysis, khu vực Châu Á – Thái Bình Dương hiện đang khẳng định vị thế là trung tâm toàn
cầu của tiền điện tử, với Ấn Độ, Pakistan và Việt Nam dẫn đầu nhờ quy mô dân số lớn, sử dụng mạnh mẽ cả dịch
vụ tập trung lẫn phi tập trung. 
Trong khi đó, Bắc Mỹ giữ vị trí thứ hai, chủ yếu nhờ động lực từ hành lang pháp lý thuận lợi - hợp pháp hóa và thúc
đẩy tiền điện tử tham gia mạnh mẽ hơn vào hệ thống tài chính truyền thống.



Trong những năm qua, kinh tế số Việt Nam đã
phát triển nhanh cả về nền tảng hạ tầng và thị
trường kinh doanh được đánh giá là một trong
những thị trường tiềm năng phát triển doanh
nghiệp công nghệ số.
Theo Hiệp hội Blockchain, Việt Nam hiện đứng
thứ 2 thế giới về tỷ lệ người sở hữu tài sản số, với
khoảng 20 triệu người sở hữu và mỗi năm, có
khoảng 120 tỷ USD tiền mã hóa được chuyển vào
Việt Nam.
Trong giai đoạn 2023 - 2024, Việt Nam đón nhận
hơn 105 tỷ USD dòng vốn từ thị trường
blockchain với lợi nhuận thu về gần 1,2 tỷ USD
vào năm 2023.
Theo Triple-A (cổng thanh toán tiền mã hóa
được cấp phép bởi cơ quan tiền tệ Singapore),
năm 2024, Việt Nam có hơn 17 triệu người sở hữu
tài sản mã hóa, xếp hạng 07 trên toàn cầu, trong
đó có hơn 85% người hành nghề tự do sở hữu tài
sản mã hóa nằm trong nhóm 1 toàn cầu và 34%
người hành nghề tự do chấp nhận thanh toán
bằng tiền mã hóa.
Theo Bộ Thông tin và Truyền thông (nay là Bộ
Khoa học và Công nghệ), năm 2024, tổng doanh
thu công nghiệp công nghệ số của Việt Nam ước
đạt 152 tỷ USD, tăng 35,7% so với năm 2019; giá
trị Việt Nam trong tổng doanh thu công nghiệp
công nghệ số đạt 31,8%, tăng từ 21,35% vào năm
2019; tổng số nhân lực đạt 1,67 triệu người, tăng
67% so với năm 2019; toàn ngành có 54.500
doanh nghiệp đang hoạt động[

Tỷ lệ thâm nhập: Việt Nam đứng thứ 7 về tỷ lệ
áp dụng tiền điện tử toàn cầu, với tỷ lệ thâm
nhập người dùng là 20,69% vào năm 2025. Dự
kiến ​​số lượng người dùng sẽ đạt 21,71 triệu vào
năm 2026, thể hiện tỷ lệ thâm nhập là 21,25%.
Doanh thu: Năm 2025, thị trường doanh thu dự
kiến ​​đạt 1,9 tỷ đô la Mỹ, với doanh thu trung
bình trên mỗi người dùng ước tính đạt 92,5 đô la
Mỹ. Thị trường doanh thu hiện tại đang tăng
trưởng với tốc độ 25,47% và dự kiến ​​đạt 2,4 tỷ
đô la Mỹ vào năm 2026. 

Việt Nam hiện đứng
thứ 2 thế giới về tỷ lệ
người sở hữu tài sản số
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TỶ LỆ ÁP DỤNG TIỀN ĐIỆN TỬ
TẠI VIỆT NAM

THỰC TIỄN THỰC HIỆN CÁC GIAO
DỊCH VỀ TÀI SẢN SỐ Ở VIỆT NAM
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Nguồn: Chainalysis

Ảnh 31: Mô tả tỉ lệ phân bổ người dùng 
qua các nền tảng giao dịch



Phần lớn sự quan tâm tập trung vào Ethereum, Solana và BNB
Chain.

Nhóm nhà đầu tư trẻ dưới 35 tuổi
tiếp tục lực lượng chủ đạo tham
gia vào crypto, với hơn 3/4 số
người được khảo sát.
Ngành crypto vẫn là nơi Nam giới
chiếm đa số với tỷ lệ tham gia
Nam:Nữ là 4:1. Tỷ lệ này ở Việt
Nam đang cao hơn mặt bằng
chung châu Á (3:1)

Với hơn 17 triệu người sở hữu tiền mã hóa, gần gấp đôi nhà đầu tư chứng khoán, Việt Nam đang chứng
kiến sự bùng nổ chưa từng có trong l ĩnh vực tài sản kỹ thuật số.

Khoảng 50% dân số Việt Nam thuộc nhóm chấp nhận rủi ro tài chính, theo báo cáo của IVY. Điều này
tạo điều kiện thuận lợi để các mô hình đầu tư dựa trên blockchain như tài chính phi tập trung (DeFi), tài
sản số (NFT) và trò chơi ứng dụng blockchain (GameFi) phát triển nhanh chóng.

Nguồn: Khảo sát nhà đầu tư tài sản mã hóa Việt Nam 2025

Tuy vậy, hiệu quả đầu tư lại có sự phân hóa rõ
rệt theo thu nhập. Gần một nửa số nhà đầu tư có
thu nhập dưới 500 USD/tháng thường gặp thua
lỗ, trong khi những người có thu nhập từ 500 đến
2.000 USD hoặc cao hơn có xu hướng đạt kết
quả tích cực hơn.

Chân dung nhà đầu tư tiền mã hóa tại Việt Nam
cho thấy đặc điểm rõ rệt về nhân khẩu học: đa
phần là nam giới trong độ tuổi từ 18 đến 24, có
xu hướng tiếp cận sớm với công nghệ và đầu tư
theo hướng dài hạn.
Khoảng 60% người được khảo sát tự nhận là
“holder” – tức người giữ tài sản lâu dài thay vì
giao dịch ngắn hạn. Các lĩnh vực được nhà đầu
tư ưu tiên hiện nay gồm các dự án hạ tầng
blockchain, trí tuệ nhân tạo (AI), DeFi và các
dòng tiền mang tính trào lưu như Memecoin.

Chân dung người dùng tiền điện tử Việt Nam

Hệ sinh thái nào đang dẫn đầu xu hướng tại Việt Nam?
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Ảnh 32: Phân loại người dùng crypto theo độ tuổi và giới tính tại Việt Nam

Ảnh 33: Xu hướng đầu tư vào sản phẩm crypto nào tại Việt Nam?



75% nhà đầu tư Việt lạc quan về thị trường crypto trong thời gian tới, với chỉ 8% bi quan, trong khi
số còn lại giữ thái độ trung lập.
Như vậy tỷ lệ lạc quan đã tăng hơn 10% so với cuộc khảo sát năm ngoái.

80% đã có lời từ token Layer 1, và top 3 hệ sinh thái được ưa chuộng nhất cũng là các Layer 1

Chỉ 48% nhà giao dịch futures có lời, dù đây là công cụ giao dịch thịnh hành nhất

Nguồn: BingX 2024

84% 48.8%
18-24 tuổi

83% 52.2%
18-24 tuổi

87% 42.1%
18-24 tuổi

Thu nhập < $500/tháng

9.7%
Sở hữu tiền điện tử

Thu  nhập từ $500 đến
$2,000/ tháng

61.1%
Sở hữu tiền điện tử

Thu nhập >$2,000/tháng

29.2%
Sở hữu tiền điện tử

Mức thu nhập được tính dựa trên mức thu nhập trung bình tại Việt Nam, phù hợp với số liệu thống kê tiền
lương quốc gia.

Tỷ lệ vốn tiền điện tử theo mức thu nhập và giới tính

Thị hiếu chung
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Mua/bán bằng tiền pháp định: Hình thức phổ
biến nhất, cho phép người dùng dễ dàng
chuyển đổi VNĐ sang tài sản số, giúp mở rộng
sự tham gia của nhiều đối tượng.
Trao đổi giữa các tài sản số: Diễn ra chủ yếu
trên các sàn quốc tế hoặc nền tảng phi tập
trung (DeFi), giúp nhà đầu tư tối ưu danh mục và
nâng cao hiệu quả đầu tư.
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Hiện nay, Việt Nam thu hút trung bình 25 - 30 tỷ
USD FDI mỗi năm, nhưng dòng vốn hơn 100 tỷ
USD (Theo báo cáo của Chainalysis) chảy vào
thông qua giao dịch tài sản số không chính thức
đang tạo ra một nền kinh tế ngầm khổng lồ.
Riêng năm 2024, tổng giá trị giao dịch tài sản số
tại Việt Nam dự kiến đạt hơn 1.000 tỷ USD, bao
gồm các hoạt động từ mua bán, giao dịch tiền ổn
định (stablecoin) đến giao dịch phái sinh. Riêng
tháng 11/2024, tổng khối lượng giao dịch tài sản
số ước đạt 70 tỷ USD (Followin.io), khẳng định
tốc độ phát triển chóng mặt của thị trường.
Việt Nam có cơ hội lớn để tận dụng nguồn thu từ
giao dịch tài sản số. Nếu áp dụng mức thuế thu
nhập cá nhân (TNCN) 0,1% như giao dịch chứng
khoán, hơn 800 triệu USD tiền thuế có thể được
thu về mỗi năm. Bên cạnh đó, các nền tảng giao
dịch thường áp dụng mức phí từ 0,01% - 0,8%
mỗi giao dịch. Điều này không chỉ mang lại lợi ích
kinh tế mà còn tạo điều kiện để giám sát và điều
tiết thị trường, bảo vệ nhà đầu tư trước các rủi ro.

HIỆN NAY, GIAO DỊCH TÀI SẢN
SỐ TẠI VIỆT NAM CHỦ YẾU TẬP
TRUNG VÀO HAI HÌNH THỨC:

HỢP PHÁP HÓA TÀI SẢN SỐ:
CHUYỂN HÓA NỀN KINH TẾ
NGẦM VÀ MINH BẠCH HÓA
GIAO DỊCH

NHẬN DIỆN THỰC TRẠNG TÀI
SẢN SỐ TẠI VIỆT NAM

Thị trường tài sản số tại Việt Nam đang bùng nổ,
khẳng định vị thế là một trong những điểm nóng
hấp dẫn nhất trên bản đồ toàn cầu, thu hút sự
chú ý mạnh mẽ từ cả giới đầu tư và cộng đồng
công nghệ. Dù chưa có khung pháp lý chính thức
để điều chỉnh hoạt động của các tổ chức cung
cấp dịch vụ giao dịch tài sản số (VASPs), người
Việt vẫn sẵn sàng dấn thân sâu vào thị trường
thông qua các nền tảng quốc tế hàng đầu như:
Coinbase, Binance, Remitano, hay các giao thức
phi tập trung (DeFi) như SushiSwap, DYDX,
Uniswap, Dodo. Điều này không chỉ minh chứng
cho sức hút mãnh liệt mà còn khẳng định nhu
cầu khổng lồ và tiềm năng phát triển vượt trội
của lĩnh vực này tại Việt Nam.

Xếp thứ 5 thế giới về mức độ quan tâm đến tài
sản số,
Thứ 3 toàn cầu về sử dụng các sàn giao dịch
quốc tế,
Và thứ 6 về khối lượng giao dịch trên nền tảng
phi tập trung.
Với hơn 17 triệu người sở hữu tài sản số và tổng
giá trị thị trường vượt 100 tỷ USD, Việt Nam
đang khẳng định vị thế là một trong những trung
tâm năng động của thị trường tài sản số toàn
cầu.
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THEO BÁO CÁO CHAINALYSIS
NĂM 2024, VIỆT NAM:

TUY NHIÊN, HÀNH LANG PHÁP
LÝ CHO TÀI SẢN SỐ VẪN CHƯA
HOÀN THIỆN

Pháp luật chưa công nhận tài sản số là tiền tệ
hoặc phương tiện thanh toán,
Nhưng không cấm sở hữu và giao dịch.

Trước tiềm năng lớn của công
nghệ Blockchain - nền tảng
của tài sản số, Chính phủ Việt
Nam đã phê duyệt Chiến lược
phát triển công nghệ
Blockchain đến năm 2030,
thể hiện định hướng rõ ràng
trong việc khai thác và thúc
đẩy ứng dụng công nghệ này.



THÁCH THỨC CƠ HỘI

Khung pháp lý vẫn đang trong giai đoạn dự thảo, cần
được hoàn thiện và triển khai.

Một khuôn khổ quá cứng nhắc có thể kìm hãm Việt Nam
và làm mất đi các cơ hội thị trường.

Luật Công nghệ Số mới (có hiệu lực từ ngày 1 tháng 1
năm 2026) yêu cầu các sàn giao dịch phải có giấy phép,
vốn tối thiểu và văn phòng đại diện tại địa phương.

Một khuôn khổ pháp lý rõ ràng có thể bảo vệ các nhà
đầu tư, thu hút vốn và thúc đẩy ngành.

Việt Nam nằm trong số những quốc gia hàng đầu về áp
dụng tiền điện tử - nền tảng vững chắc cho sự tăng
trưởng của thị trường.

Việt Nam có vị thế tốt để dẫn đầu việc áp dụng
blockchain ở Đông Nam Á.

THÁCH THỨC VÀ CƠ HỘI CỦA TIỀN ĐIỆN TỬ VIỆT NAM

Việt Nam đang tích cực 
chuyển đổi từ chính sách 
tài sản số mang tính quan sát. 
Chính phủ dự kiến ​​triển khai 
cơ chế thử nghiệm tài sản số vào cuối
2025, đồng thời xây dựng khuôn khổ
pháp lý có hệ thống. 
Cùng với đó, các công ty chủ động
tham gia trước khi khuôn khổ pháp lý
được thiết lập có thể đảm bảo vị trí
dẫn đầu trên thị trường tiền điện tử
được thể chế hóa của Việt Nam.

“
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Để chuẩn bị chính thức cho thị trường giao dịch tài
sản mã hóa hoạt động ở nội địa, nhà đầu tư cần
chuẩn bị kiến thức và kỹ năng cơ bản. Bước đầu
tiên và quan trọng nhất là trang bị kiến thức nền
tảng về tài sản số. Trước khi đầu tư vào bất kỳ loại
tiền mã hóa nào, nhà đầu tư cần dành thời gian
nghiên cứu cẩn thận. Hãy bắt đầu từ những khái
niệm cơ bản về blockchain, về cách vận hành của
Bitcoin, Ethereum – hai đồng tiền mã hóa lớn và phổ
biến nhất cũng như các đồng coin lớn khác. Mỗi loại
tài sản số ra đời với mục đích và công nghệ khác
nhau, do đó việc hiểu rõ giá trị nội tại và tiềm năng
phát triển của chúng là rất cần thiết trước khi bỏ
vốn. Song song với đó, hãy chủ động đọc tài liệu,
theo dõi tin tức, học hỏi kinh nghiệm từ những
người đi trước. Thị trường crypto biến động nhanh
và không ngừng xuất hiện xu hướng mới, nên đầu tư
tài sản số thực chất là một quá trình học hỏi liên tục
chứ không đơn thuần chỉ là mua và bán theo cảm
tính. Việc trang bị kiến thức vững chắc sẽ giúp nhà
đầu tư không chuyên tránh được bẫy lừa đảo, nhận
diện cơ hội thực sự và đưa ra quyết định tỉnh táo.

Đảm bảo an toàn và bảo mật tài sản. Cùng với kiến
thức, kỹ năng bảo mật là hành trang không thể
thiếu. Thế giới tiền mã hóa tiềm ẩn nhiều rủi ro về an
ninh mạng, nên nhà đầu tư cần đặc biệt chú trọng
việc bảo vệ tài khoản và ví điện tử của mình. Trước
hết, hãy lựa chọn những nền tảng được cấp phép
chính thức ở Việt Nam trong khuôn khổ standbox
thử nghiệm sắp tới. Khi mở tài khoản trên sàn giao
dịch, cần kích hoạt bảo mật hai lớp (2FA) cho tài
khoản, đặt mật khẩu mạnh và tuyệt đối giữ kín khóa
riêng tư (private key) của ví điện tử – không chia sẻ
cho bất kỳ ai. Nhà đầu tư có thể cân nhắc sử dụng
các loại ví lạnh (ví cứng ngoại tuyến) hoặc lưu trữ
khóa ví ra giấy, sổ tay, thay vì giữ trên các thiết bị
kết nối Internet. Những biện pháp này giúp giảm
thiểu nguy cơ bị hack hay đánh cắp tài sản số. Bên
cạnh đó, hãy thận trọng với các website, ứng dụng
giả mạo (phishing) luôn kiểm tra kỹ đường link và chỉ
tải ứng dụng ví, ứng dụng giao dịch từ nguồn chính
thức. Song song, lựa chọn sàn giao dịch uy tín cũng
là một bước chuẩn bị quan trọng. Hiện nay có nhiều
sàn quốc tế phổ biến như Binance, Coinbase,
Kraken, v.v., tuy nhiên nhà đầu tư nên ưu tiên các
sàn được đánh giá cao về bảo mật, có dịch vụ
khách hàng tốt và nếu có thể, có hỗ trợ pháp lý 

tại Việt Nam. Kiểm tra kỹ phí giao dịch và giao diện
sử dụng của sàn: một sàn minh bạch về phí và dễ
sử dụng sẽ giúp người mới yên tâm và thuận lợi hơn
trong thao tác mua bán. Chuẩn bị tốt về bảo mật
giống như việc cài dây an toàn trước khi lái xe nó
bảo vệ bạn khỏi những rủi ro khó lường trên hành
trình đầu tư.

Quản lý vốn thông minh và tuân thủ pháp luật.
Trước khi rót tiền vào thị trường crypto, mỗi nhà
đầu tư nên xác định rõ số vốn sẵn sàng đầu tư đây
phải là số tiền nhàn rỗi, chấp nhận được rủi ro, thay
vì là tiền vay mượn hoặc tiền để dành cho các nhu
cầu thiết yếu. Một nguyên tắc sống còn là “chỉ đầu
tư số tiền mà bạn có thể chấp nhận mất”. Tiếp đó,
hãy học cách phân bổ vốn hợp lý và đa dạng hóa
danh mục ngay từ đầu. Cũng giống như trong
chứng khoán hay các kênh đầu tư truyền thống,
việc “bỏ trứng vào nhiều giỏ” sẽ giúp giảm thiểu rủi
ro khi một tài sản biến động ngoài dự đoán. Chẳng
hạn, bạn có thể phân chia vốn thành nhiều phần:
một phần lớn (~50%) dành cho những tài sản số ổn
định hơn và đã được kiểm chứng về tiềm năng dài
hạn như Bitcoin hay Ethereum, phần còn lại phân bổ
vào các đồng altcoin tiềm năng cao nhưng rủi ro
cũng cao hơn. Cách phân bổ này đảm bảo nếu một
khoản đầu tư gặp biến động xấu, bạn không mất
trắng toàn bộ danh mục. Song song với quản lý
vốn, nhà đầu tư mới cần tìm hiểu và tuân thủ các
quy định pháp lý và nghĩa vụ thuế liên quan. Tính
đến nay, khung pháp lý về tài sản số tại Việt Nam
đang dần hình thành. Nhà nước đã bước đầu thừa
nhận tài sản số là một dạng tài sản, và đang xây
dựng cơ chế quản lý, trong đó có chính sách thuế.
Ví dụ, Bộ Tài chính từng đề xuất áp thuế suất 0,1%
trên giá trị mỗi lần chuyển nhượng tài sản số (tương
tự như thuế giao dịch chứng khoán) trên các sàn
giao dịch minh bạch, có quản lý. Điều này có nghĩa
là trong tương lai gần, mọi giao dịch mua bán crypto
có thể sẽ phải kê khai và chịu thuế như các hoạt
động đầu tư tài chính khác. Do đó, ngay từ bây giờ,
nhà đầu tư nên hình thành thói quen lưu trữ lại lịch
sử giao dịch, hóa đơn mua bán tài sản số để sẵn
sàng cho việc báo cáo thuế khi cần. Việc chủ động
tuân thủ pháp luật không chỉ giúp bạn tránh rủi ro
pháp lý (như phạt hành chính hay hình sự), mà còn
góp phần xây dựng một môi trường đầu tư tài sản
số minh bạch, bền vững hơn tại Việt Nam.
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Tham gia các sản phẩm token
hóa khi có cơ hội: 

đêm”, nhưng lịch sử cho thấy nếu kiên nhẫn, nhà đầu
tư có thể hưởng lợi từ đà tăng trưởng chung của cả
thị trường crypto trong dài hạn. Hãy coi việc tích lũy
BTC/ETH giống như tích lũy vàng hay giữ một cổ
phiếu blue-chip, hay bất động sản, hay vàng vật
chất: giá có thể lên xuống từng ngày, nhưng về lâu
dài phản ánh niềm tin vào sự phát triển của công
nghệ blockchain và tài chính phi tập trung.
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Những hướng đầu tư phù hợp cho giai đoạn đầu.
Sau khi đã trang bị kiến thức, bảo mật và vốn liếng
sẵn sàng, câu hỏi tiếp theo là: Nên đầu tư vào đâu
trong thế giới tài sản số rộng lớn? Đối với giai đoạn
khởi đầu, chiến lược đơn giản, an toàn và mang tính
trải nghiệm nên được ưu tiên. Dưới đây là một số
hướng đi phù hợp cho nhà đầu tư cá nhân mới tham
gia:

Nắm giữ các đồng coin lớn (BTC,
ETH) như khoản đầu tư dài hạn:
Song song với việc dùng stablecoin cho giao dịch,
một hướng đi cổ điển nhưng hiệu quả cho người mới
là chiến lược “mua và nắm giữ dài hạn” đối với
những đồng tiền mã hóa hàng đầu. Bitcoin (BTC) và
Ethereum (ETH) được ví như “vàng kỹ thuật số” và
“nền tảng hợp đồng thông minh” của thế giới crypto
chúng có lịch sử hơn một thập kỷ, được chấp nhận
rộng rãi và có tính thanh khoản cao. Đầu tư dài hạn
vào BTC hoặc ETH nghĩa là bạn mua dần những
đồng coin này và giữ chúng trong nhiều năm, bất
chấp các biến động giá ngắn hạn lên xuống thất
thường. Chiến lược này (thường được giới đầu tư gọi
vui là HODL – viết sai chính tả của “hold”) giúp bạn
tránh bị dao động bởi tâm lý thị trường trong ngắn
hạn, thay vào đó tập trung vào xu hướng tăng trưởng
dài hạn của tài sản. Thực tế, những người mới tham
gia thường dễ bị cuốn theo các trào lưu lướt sóng,
đầu cơ altcoin rủi ro, nhưng phần lớn các chuyên gia
đều khuyên rằng đa số danh mục của người mới
nên nằm ở các tài sản lớn, ổn định. Nắm giữ BTC và
ETH không hứa hẹn lợi nhuận “x10 lần trong một  

Một điểm thú vị của cuộc cách mạng tài sản số là
khả năng “token hóa” các tài sản trong thế giới thực
tức là chuyển chúng thành các token trên
blockchain để dễ dàng giao dịch, chia nhỏ sở hữu.
Với nhà đầu tư Việt Nam, trong tương lai gần sẽ xuất
hiện các sản phẩm token hóa mới mẻ mà trước đây
cá nhân nhỏ lẻ khó có cơ hội tham gia. Chẳng hạn,
bất động sản có thể được mã hóa thành các token
tương tự như chứng chỉ quỹ địa ốc, cho phép bạn
đầu tư một khoản nhỏ vào một dự án nhà đất thay vì
phải có tiền tỷ mua cả căn nhà. Chính phủ Việt Nam
cũng đang khuyến khích xu hướng này: Nghị quyết
05/NQ-CP (ban hành tháng 9/2025) đã đặt nền
móng cho việc thí điểm thị trường tài sản mã hóa,
đặc biệt nhấn mạnh việc token hóa các tài sản thực
như bất động sản, vàng, chứng khoán… nhằm mở
ra kênh huy động vốn mới cho nền kinh tế. Theo chia
sẻ của Chủ tịch Hiệp hội Blockchain Việt Nam, nếu
triển khai thuận lợi, ngay trong năm tới chúng ta có
thể thấy bất động sản được mua bán dưới dạng
token trên các sàn giao dịch thí điểm. Điều này đồng
nghĩa nhà đầu tư cá nhân có thêm lựa chọn đầu tư:
thay vì mua một căn hộ rồi cho thuê, bạn có thể mua
token đại diện cho một phần nhỏ của căn hộ hay cao
ốc và hưởng lợi nhuận khi tài sản tăng giá hoặc có
dòng tiền cho thuê. Khi những sản phẩm token hóa
này ra mắt (ví dụ token bất động sản, token trái
phiếu doanh nghiệp, token vàng…), hãy cân nhắc
tham gia với số vốn nhỏ để trải nghiệm. Đây vừa là
cơ hội đa dạng hóa danh mục, vừa giúp bạn đi tiên
phong trong việc tiếp cận các sản phẩm tài chính
mới. Tất nhiên, các dự án token hóa ban đầu có thể
đi kèm rủi ro về tính thanh khoản và pháp lý, nên hãy
đảm bảo bạn đã tìm hiểu kỹ nhà phát hành token, cơ
chế tài sản đảm bảo và tuân thủ các quy định hiện
hành trước khi tham gia.
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Sử dụng stablecoin để chuyển
tiền và nhận thu nhập: 
Stablecoin là các đồng tiền mã hóa được neo giá vào
các tài sản ổn định (như USD, EUR hoặc thậm chí
VND) nên gần như không biến động về giá. Với người
mới, stablecoin là công cụ hữu ích để làm quen với tài
sản số mà không lo về biến động giá. Cụ thể, bạn có
thể dùng stablecoin (như USDT, USDC) để chuyển
tiền xuyên biên giới nhanh chóng với chi phí thấp.
Thực tế cho thấy các giao dịch qua stablecoin diễn ra
gần như tức thì và phí chuyển tiền gần bằng 0, rất
phù hợp cho việc gửi/nhận tiền quốc tế thay thế cho
kênh ngân hàng truyền thống vốn đắt đỏ và chậm
chạp.



Trải nghiệm thực tế các ứng
dụng Web3, GameFi, NFT: 

Tham gia vào môi trường được
quản lý chính thống:
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Không chỉ dừng lại ở chuyện đầu tư tiền để kiếm
tiền, thế giới tài sản số còn mở ra nhiều trải nghiệm
thú vị mà nhà đầu tư mới nên thử qua để hiểu rõ giá
trị sử dụng của công nghệ blockchain. Chẳng hạn,
bạn có thể bắt đầu với một trò chơi GameFi game
trên nền tảng blockchain có cơ chế “chơi để kiếm
tiền”. Việc tự mình chơi thử một game blockchain,
hoặc đơn giản hơn là mở một tài khoản trên sàn NFT
(như OpenSea) để sưu tầm một món đồ số mà bạn
yêu thích, sẽ giúp bạn cảm nhận trực quan về cách
tài sản số vận hành trong đời sống. Khi bạn mua một
tấm hình NFT, tham gia một metaverse (vũ trụ ảo)
nhỏ, hay sử dụng một ứng dụng tài chính phi tập
trung (DeFi) để cho vay/mượn một lượng tiền nhỏ,
bạn đang thực sự bước từ lý thuyết đến thực hành.
Những trải nghiệm này, dù có thể chỉ với số tiền rất
nhỏ, sẽ cho bạn bài học vô giá về công nghệ: hiểu
được vì sao nhiều người trên thế giới sẵn sàng bỏ
tiền vào những bức ảnh số, vì sao một món trang bị
trong game lại có thể bán được tiền, hoặc cách mà
hợp đồng thông minh có thể tự động phân phối lợi
nhuận. Với người mới, trải nghiệm thực tế quan trọng
hơn lợi nhuận. Hãy coi đây là một cuộc dạo chơi có
chủ đích: bạn vừa giải trí, vừa học hỏi, và biết đâu
tìm được lĩnh vực ngách trong thế giới Web3 phù
hợp với bản thân để đầu tư nghiêm túc sau này. Tất
nhiên, luôn cảnh giác và không nên “all-in” tiền vào
những thứ mình chưa hiểu rõ; mục tiêu của giai đoạn
này là tích lũy kiến thức, kinh nghiệm và sự tự tin.
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Định hướng dài hạn giai đoạn 2025–2030: Thị
trường tài sản số hiện nay có thể ví như mới ở vạch
xuất phát nếu so với tiềm năng 5–10 năm tới. Từ nay
đến 2030, bức tranh toàn cảnh dự kiến sẽ thay đổi
nhanh chóng với nhiều cơ hội đi kèm thách thức cho
nhà đầu tư Việt Nam. Để chủ động đón đầu xu
hướng, bạn nên chuẩn bị một tầm nhìn dài hạn và
sẵn sàng thích nghi khi thị trường mở rộng. Dưới đây
là một số định hướng chính:

Như đã đề cập, Chính phủ Việt Nam đang thận trọng
xây dựng khung pháp lý cho tài sản số. Trong năm
2026, chúng ta kỳ vọng sẽ có những sàn giao dịch
tài sản số trong nước được cấp phép hoạt động.
Theo định hướng Nghị quyết 05, Việt Nam có thể thí
điểm mô hình một số sàn giao dịch tài sản mã hóa
do tư nhân vận hành (tương tự như cách các sở giao
dịch chứng khoán hoạt động). Khi đó, việc mua bán
crypto hay token sẽ diễn ra trong môi trường minh
bạch, được giám sát, khác hẳn với việc phải dùng
các sàn nước ngoài như hiện nay. Nhà đầu tư cá
nhân cần sẵn sàng mở tài khoản và chuyển hoạt
động giao dịch về các sàn được cấp phép khi có
yêu cầu. Điều này vừa đảm bảo bạn tuân thủ pháp
luật, vừa giúp tài sản của bạn được bảo vệ tốt hơn
nhờ cơ chế quản lý nội địa. Tất nhiên, giai đoạn đầu
các sàn Việt Nam có thể chưa phong phú sản phẩm
bằng sàn quốc tế, nhưng về lâu dài, sự tham gia của
các định chế tài chính trong nước (ngân hàng, công
ty chứng khoán…) sẽ giúp thị trường vận hành ổn
định và an toàn hơn. Hãy hình dung đến năm 2030,
việc mua một token sẽ đơn giản như mua cổ phiếu
trên HOSE hiện nay đó là viễn cảnh hoàn toàn khả
thi nếu khuôn khổ quản lý tiến triển thuận lợi.

Đón nhận các lớp tài sản số mới:
Giai đoạn 2025–2030 sẽ chứng kiến sự bùng nổ của
các tài sản được token hóa và các sản phẩm tài
chính sáng tạo dựa trên blockchain. Như dự báo của
Boston Consulting Group (BCG), đến năm 2030, 10%
GDP toàn cầu có thể sẽ được lưu trữ dưới dạng tài
sản token hóa trên blockchain con số này cho thấy
quy mô khổng lồ của thị trường mới. Tại Việt Nam,
với nền tảng pháp lý thử nghiệm, chúng ta có thể
sớm thấy những tài sản đời thực lên sàn số hóa: từ
bất động sản, vàng, tác phẩm nghệ thuật cho tới cổ
phiếu, trái phiếu của doanh nghiệp dưới dạng token.
Nhà đầu tư nên chuẩn bị kiến thức để hiểu về các
loại tài sản này. Ví dụ, token bất động sản sẽ hoạt
động ra sao, quyền lợi và nghĩa vụ của người nắm
giữ token so với sở hữu nhà đất truyền thống thế
nào? Hay nếu ngân hàng phát hành token hóa cho
các khoản cho vay thế chấp, người đầu tư những
token đó sẽ được hưởng lãi suất và đảm bảo ra sao?
Bên cạnh đó, các sản phẩm tài chính phi tập trung 



Kiên trì và giữ vững tư duy đầu
tư lành mạnh: 
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(DeFi) cũng có thể trở nên phổ biến hơn như dịch vụ
cho vay, đi vay tiền mã hóa ngang hàng, bảo hiểm
phi tập trung, quỹ đầu tư chỉ số crypto, v.v. khi mà
cộng đồng người dùng crypto mở rộng. Tất cả những
đổi mới này đòi hỏi nhà đầu tư phải liên tục cập nhật
kiến thức và theo dõi sát diễn biến thị trường. Hãy
chủ động tham gia các khóa học, hội thảo về
blockchain, tài sản số; theo dõi các kênh thông tin
chính thống (như trang tin của Hiệp hội Blockchain
Việt Nam, các tờ báo kinh tế có chuyên mục về tài
sản số) để nắm bắt xu hướng. Sự chuẩn bị hôm nay
sẽ là lợi thế lớn khi những cơ hội mới xuất hiện.
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Cuối cùng, dù thị trường hiện tại hay tương lai có
biến động ra sao, yếu tố con người và tư duy vẫn
quyết định sự thành bại của nhà đầu tư. Hãy rèn
luyện cho mình một tâm lý vững vàng, không ngừng
học hỏi và luôn tỉnh táo trước “cơn sóng” của thị
trường. Giai đoạn 2025–2030 có thể sẽ chứng kiến
những đợt thăng trầm mạnh mẽ của giá tài sản số,
sự xuất hiện của những công nghệ đột phá nhưng
cũng có thể kèm những vụ sụp đổ bất ngờ. Trong
bối cảnh đó, nhà đầu tư cần bám chắc những
nguyên tắc cơ bản đã đặt ra từ đầu: đầu tư trong
khả năng tài chính, đa dạng hóa rủi ro, không chạy
theo FOMO (sợ bỏ lỡ cơ hội) một cách mù quáng,
và tuân thủ luật chơi. Hãy nhớ rằng tài sản số tuy
mới mẻ nhưng bản chất đầu tư thì không đổi kết quả
tốt đến từ kiến thức, kỷ luật và tầm nhìn dài hạn chứ
không phải từ những canh bạc đỏ đen. Nếu bạn kiên
trì tích lũy kiến thức, kinh nghiệm qua từng năm, đến
2030 bạn có thể sẽ trở thành một nhà đầu tư thông
thái trong lĩnh vực tài sản số, gặt hái thành quả xứng
đáng từ sự chuẩn bị kỹ lưỡng hôm nay.

Sẵn sàng cho xu hướng CBDC và
số hóa tiền tệ: 
Một trong những định hướng dài hạn quan trọng là
sự ra đời của tiền kỹ thuật số ngân hàng trung ương
(CBDC). Nhiều quốc gia đã triển khai hoặc thử
nghiệm CBDC, và Việt Nam cũng không đứng ngoài
cuộc. Ngân hàng Nhà nước hiện đã giao các tập
đoàn công nghệ lớn trong nước như Viettel,
MobiFone nghiên cứu phát triển đồng CBDC cho
Việt Nam. Mặc dù ở thời điểm hiện tại, dự án còn
trong giai đoạn nghiên cứu sơ khai, nhưng có thể
hình dung từ nay tới 2030, Việt Nam sẽ thử nghiệm
phát hành đồng tiền kỹ thuật số của riêng mình (có
thể là “đồng tiền số Việt Nam” tương đương với
VND). Việc này sẽ tác động mạnh đến cách thức
chúng ta giao dịch và lưu thông tiền tệ: nếu CBDC
được triển khai, người dân có thể chuyển tiền cho
nhau tức thì mọi lúc mọi nơi không cần qua ngân
hàng trung gian, chính phủ cũng dễ dàng theo dõi,
kiểm soát cung tiền hơn. Với nhà đầu tư tài sản số, 

Hãy hình dung một viễn cảnh vào năm 2030: bạn có
thể cầm điện thoại mua một trái phiếu chính phủ số
hóa bằng đồng CBDC, vài giây sau trái phiếu được
token hóa đó xuất hiện trong ví điện tử của bạn, mọi
thủ tục lưu ký, chứng nhận quyền sở hữu đều tự
động trên blockchain. Để không bỡ ngỡ khi những
điều tưởng chừng viễn tưởng đó trở thành hiện thực,
ngay từ bây giờ nhà đầu tư nên theo dõi các động
thái của Ngân hàng Nhà nước về tiền kỹ thuật số,
cũng như tìm hiểu các bài học từ Trung Quốc, châu
Âu những nơi đã sớm thí điểm CBDC. Sự chủ động
này giúp bạn sẵn sàng thích nghi khi Việt Nam
chuyển mình sang nền kinh tế số toàn diện.

CBDC sẽ là cầu nối giữa
tài sản truyền thống và
tài sản số. Khi bạn có
thể nạp rút tiền số của
ngân hàng trung ương
trên các ví điện tử, việc
ra vào thị trường crypto
trở nên thuận tiện hơn
rất nhiều (không còn
cảnh phải thông qua
stablecoin USDT hay
phải lo trượt giá giữa
VND và USD). Đồng thời,
sự xuất hiện của CBDC
cũng đòi hỏi bạn hiểu rõ
hơn về cách thức hoạt
động của blockchain, về
quyền riêng tư và bảo
mật giao dịch trong môi
trường số hóa cao. 

Ảnh 34: Bản đồ Blockchain và tiền mã hóa ở Việt Nam

Nguồn: coin68.com



Công ty Vốn điều lệ Cổ đông
Nhà đầu tư hậu thuẫn Nhận định

ssid 200 tỷ VND SSI nắm giữ khoảng 38,08% thông qua
quỹ thành viên

SSID à công ty con của một trong những công ty
chứng khoán lớn nhất Việt Nam. Hồ sơ tổ chức
vững mạnh, tuy nhiên vốn điều lệ vẫn thấp hơn
nhiều so với ngưỡng yêu cầu 10.000 tỷ đồng. Có
khả năng trở thành sàn giao dịch tập trung (CEX)
đầu tiên mang thương hiệu Việt.

VIX 1000 tỷ VND
Tỉ lệ nắm giữ:

Công ty chứng khoán VIX: 15%
FTG Việt Nam: 64,5%
Công nghệ 3C: 20,5%

Được hậu thuẫn một phần bởi công ty chứng
khoán VIX. Quy mô vốn ban đầu lớn hơn các đối
thủ, nhưng vẫn thấp hơn đáng kể so với yêu cầu
tối thiểu theo quy định.

101 tỷ VND
(sau đợt tăng
vốn gần đây)

Tỉ lệ nắm giữ:
Ông Nguyễn Xuân Minh: 89%
CTCK TCBS: 9,9%
CTCP Quản lý quỹ Techcom: 1,1%

Mối liên kết trực tiếp với hệ sinh thái tài chính của
Techcombank mang lại mức độ tín nhiệm cao. Tuy
nhiên, quy mô vốn hiện tại vẫn quá nhỏ so với yêu
cầu pháp lý.

hd
Cam kết đầu
tư 1470 tỷ
VND bởi
CTCK HD

Tỉ lệ nắm giữ:
Công ty chứng khoán HD: 100%

Một trong những cam kết vốn lớn nhất tính đến
hiện tại, giúp sàn này có vị thế thuận lợi hơn so
với phần lớn đối thủ. Dù vẫn dưới ngưỡng yêu
cầu, nhưng tiềm năng mở rộng cao hơn mặt bằng
chung.

mb Chưa công
bố 

MB hợp tác với Dunamu - Công ty mẹ
của Upbit Hàn Quốc

Với năng lực tài chính mạnh của MB và đối tác
chiến lược là một sàn giao dịch quốc tế uy tín, đây
được xem là ứng viên có tính khả thi và độ tin cậy
cao nhất trong nhóm hiện nay.

VPBS 25 tỷ VND

Tỉ lệ nắm giữ:
CTCP Chứng khoán VPBankS 11%
CTCP LynkiD: 50%
Công ty TNHH Đầu tư Future Land:
39%

Động thái thành lập CAEX và kế hoạch IPO của
VPBankS được xem là bước chuẩn bị chiến lược
để VPBank mở rộng sang lĩnh vực tài sản số, phù
hợp với định hướng và phát biểu của Tổng giám
đốc VPBank Nguyễn Đức Vinh về tầm quan trọng
của khung pháp lý và vai trò của các tổ chức tài
chính lớn trong phát triển tài sản số

DNEX 2 tỷ VND

Tỉ lệ nắm giữ:
Fundigo: 30%
Trustpay: 30%
Digital Asset Management
Technology: 40%

Hiện đang thiếu vốn nghiêm trọng, nhưng được
chú ý nhờ gắn với định hướng phát triển Trung
tâm Tài chính Quốc tế Đà Nẵng (Da Nang IFC). Kế
hoạch tăng vốn nhanh được đề ra, song tính khả
thi và năng lực huy động vẫn là dấu hỏi.

10,000 tỷ
VND

Tỉ lệ nắm giữ:
CTCP Tập đoàn dược phẩm Vimedimex:
50%
CTCP Dược phẩm Vimedimex 2: 15%
CTCP Vàng bạc đã quý Bảo Tín Mạnh Hải:
10%
CTCP Đầu tư và Phát triển Hòa Bình: 10%
CTCP Biển Tiên Sa: 6%
CTCP Tập đoàn Đầu tư và Phát triển VN:
5%
Công ty Chứng khoán Hòa Bình HBS: 2%
CTCP Quản lý Quỹ Quốc tế: 2% 

Cái bắt tay giữa Vimedimex và Bảo Tín Mạnh Hải
cho thấy xu hướng liên kết giữa tài chính truyền
thống và kinh doanh vàng bạc, nhằm tạo niềm tin,
đảm bảo thanh khoản và gắn kết giữa tài sản thực –
tài sản số. Đây là hướng đi phù hợp với mô hình
“asset-backed token” (tài sản mã hóa có bảo chứng),
khi Vimexchange có thể định vị mình là sàn tài sản
mã hóa kết hợp tài sản thực, hướng tới việc số hóa
vàng, bất động sản, dược phẩm hoặc các tài sản
hữu hình khác, phù hợp với xu thế chuyển đổi số
trong đầu tư tài chính hiện nay.
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Bảng 11: Các công ty đang đăng ký tham gia mở sàn giao dịch tài sản mã hóa ở Việt Nam

Nguồn: Tiger-research, SHS Reseach



Vài ghi chú nho nhỏ
cho nhà đầu tư
Thị trường tài sản mã hóa tại Việt Nam
bước vào giai đoạn được luật hóa, 
mở ra cơ hội nhưng cũng đặt ra không ít
rào cản cho doanh nghiệp và nhà đầu tư

CHƯƠNG 5



Thị trường tiền mã hóa Việt Nam
vừa mở ra giai đoạn thử nghiệm
kéo dài 5 năm theo Luật Công nghệ
Số năm 2025 và Nghị quyết
05/2025/NQ-CP vừa qua. Nhưng
chúng ta cần chú ý rằng đây là giai
đoạn thí điểm ban đầu nên sẽ có
rất nhiều cơ chế được áp dụng và
sẽ điều chỉnh dần. 
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Như chúng ta biết có 5 lĩnh vực chính mà Blockchain
có thể ứng dụng vào cuộc sống thực tế của chúng ta
thì ứng dụng đầu tiên và hữu hiệu nhất cho nhà đầu
tư là việc cho phép giao dịch các loại tài sản số này
ở Việt Nam, và công nhận chúng là các tài sản số.
Nhà đầu tư cần chú ý rằng chúng ta mới tạm coi
chúng là “tài sản số” chứ không phải là “Tiền số”, nên
về mặt nguyên tắc chúng sẽ được giao dịch tương tự
như cổ phiếu ở Việt Nam hiện tại mà không phải tiền
tệ. Nên hoạt động quản lý nhà nước sẽ nằm ở Ủy
Ban Chứng khoán Nhà nước (SSC) và Bộ Tài chính
(MoF).

Ảnh 35: Blockchain Quốc gia NDACHAIN ở Việt Nam

Nguồn: NDAChain

Ảnh 36: Đầu tư các hệ thống private Blockchain trên thế giới

Ảnh 37: Số lượng lập trình viên cho các private Blockchain trên thế giới

Vì vậy, các chức năng như stabalecoin, CBTC đang
trong phạm vi hạn chế chưa được triển khai. Các
nghĩa về việc chuyển tiền xuyên biên giới, giảm chi
phí chuyển tiền,… vẫn sẽ chưa được đề cập hay điều
chỉnh mà đang trong quá trình nghiên cứu và đang
được giao cho Viettel và Mobifone. Trong ngắn hạn
chúng ta sẽ ưu tiên các giá trị về mặt lưu trữ của tài
sản số, các hoạt động Tokenization các loại tài sản
thật trên nền tảng blockchain mà hiệp hội dữ liệu
quốc gia Việt Nam đã phát hành có thể sẽ là nền
tảng để chúng ta triển khai các hoạt động tokenizion
các loại tài sản như tài sản thật, bất động sản, vàng
vật chất,… một cách nhanh chóng và đảm bảo an
toàn cho nhà đầu tư. Các loại tài sản như VND,
chứng khoán tạm thời trong quá trình thử nghiệm
chưa được thực hiện token hóa. 

Dựa trên nền tảng này chúng ta sẽ xây dựng được
rất nhiều ứng dụng thực tế trong thời gian tới đây
trên nền tảng blockchain mà sẽ làm thay đổi cách
chúng ta sử dụng sản phẩm, dịch vụ, xác thực thông
tin, bình dân hóa, chia nhỏ việc sở hữu tài sản, …
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Nhưng đó là các câu chuyện cửa nửa cuối năm 2026
trở đi. Trong ngắn hạn chúng ta có thể đón nhận các
sàn giao dịch tham gia thị trường ngay trong đầu năm
2026 tới đây. Dự kiến sẽ có 5 sàn được cấp phép
chính thức. Chúng tôi có tham khảo ý kiến các
chuyên gia, về cơ bản các quy định đặt ra cho các
sàn giao dịch ở Việt Nam đã hạn chế tất cả các start-
up đang tham gia vào thị trường crypto hiện tại ở Việt
Nam do rào cản vốn yêu cầu tối thiểu 10.000 tỷ VNĐ
và hầu như chỉ còn các định chế tài chính lớn là đủ
tiềm lực tham gia. Điều này cũng có thể làm các sàn
giao dịch ban đầu được lập ra phụ thuộc nhiều vào
các đối tác nước ngoài để cung cấp các giải pháp để
hoạt động giao dịch được thông suốt. Chúng tôi đánh
giá gần như sẽ không có sàn giao dịch tài sản mã hóa
nào sẽ thực hiện việc xây dựng hệ thống giao dịch từ
đầu mà cơ bản sẽ đi mua giải pháp có sẵn trên thế
giới và điều chỉnh lại theo quy định của luật tại Việt
Nam nhằm có thể đưa hệ thống giao dịch vào hoạt
động trong năm 2026 tới đây. 

Ảnh 38: Ứng dụng Blockchain Quốc gia NDACHAIN ở Việt Nam

Nguồn: NDAChain

Ảnh 39: Ứng dụng Blockchain trên thế giới Một điểm cần lưu ý có lợi
cho nhà đầu tư là theo quy
định vì tài sản số và ủy ban
chứng khoán quản lý nên
nhiều khả năng phí giao
dịch cũng sẽ tương tự phí
giao dịch trên sàn chứng
khoán và mức phí này là
tương đối hấp dẫn cho các
nhà đầu tư Crypto do họ
đang trả mức phí cao hơn
trên các sàn quốc tế. Bù lại, 

Các quy định khác còn yêu cầu bắt buộc các nhà đầu
tư Việt Nam phải rút tài sản đang giao dịch ở các sàn
giao dịch quốc tế về và nếu muốn giao dịch trở lại các
tài sản đó thì phải lưu ký trên các sàn của nhà nước
cấp phép chính thức nếu không sẽ bị xử lý theo quy
định của pháp luật. 

Ảnh 40: Mức độ đòn bẩy trên sàn Binance
Ngoài ra, việc sử dụng Việt Nam đồng là đồng tiền
cho hoạt động giao dịch cũng giúp các nhà đầu tư rất
thuật lợi trong quá trình giao dịch thay vì phải thực
hiện các hoạt động mua bán các stabale coin hiện tại
trên P2P tại các nền tảng quốc tế như hiện nay. 

Cuối cùng, nghị quyết thí điểm quy định rõ tài sản mã
hóa chỉ được chào bán, phát hành cho nhà đầu tư
nước ngoài tức là trong giai đoạn đầu, việc mua token
tại đợt phát hành ban đầu (ICO) chỉ dành cho các nhà
đầu tư nước ngoài. Đây là bước đi thận trọng  để huy
động nguồn vốn ngoại và bảo vệ nhà đầu tư trong
nước khỏi rủi ro ban đầu. Sau khi phát hành, token sẽ
được niêm yết lên sàn để giao dịch công khai. Việc
phát hành token hóa tài sản thực được kỳ vọng mở ra
một kênh huy động vốn mới cho doanh nghiệp, bên
cạnh các kênh tài chính truyền thống.

sự thu hút của các sàn giao dịch quốc tế là khả năng
được sử dụng đòn bẩy rất lớn. Các đòn bẩy margin và
các hợp đồng tương lai (future) trên các sàn quốc tế
có thể lên tới 125 lần rất hấp dẫn với các nhà đầu tư
ưa thích mạo hiểm, ưa thích daily-trading hiện tại. 
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ĐẦU TƯ VÀO TÀI SẢN SỐ
Thời kỳ đào Bitcoin trong tầng hầm đã qua, cũng như thời
đại nhắm mắt chọn đại một token mà vẫn thắng thị
trường. Trên Crypto Twitter, người ta vẫn khuyến khích
“không bao giờ bán” với các khẩu hiệu như FUD (Fear,
Uncertainty, Doubt), diamond hands (giữ chặt, không
bán), hay HODLing (vẫn là không bán). Nhưng lời khuyên
tốt hơn lẽ ra phải là: “đừng mua phần lớn các token ngay
từ đầu.”

Thực tế, chỉ có 6 trong số 20 token vốn hóa lớn
nhất tháng 1/2018 còn trụ lại top 20 ngày nay, và
số token có vốn hóa trên 1 tỷ USD đã giảm từ 106
xuống còn 85 trong cùng giai đoạn. Điều này cho
thấy tầm quan trọng của phân tích định lượng để
đánh giá biến động giá ngắn – trung hạn và xác
định tiềm năng tăng trưởng giá trị dài hạn của
từng token.

Chúng tôi coi công nghệ blockchain và các tài sản số
vận hành nó là một phần của nhóm tài sản mới nổi, tăng
trưởng cao. BTC đôi khi được gọi là hàng rào chống lạm
phát, điều này đúng nếu so mức tăng giá của BTC với
mức mất giá của USD, nhưng thực tế BTC và các token
nói chung giao dịch như tài sản rủi ro, chịu nhiều rủi ro
tương tự cổ phiếu công nghệ cùng với các rủi ro đặc
thù. Chúng tôi kỳ vọng các nhà phân tích cơ bản sẽ
phân tích như cổ phiếu. Tuy nhiên, mô hình phân tích có
khả năng chuyển từ cập nhật báo cáo tài chính và dự
phóng doanh thu theo quý sang tích hợp dữ liệu thời
gian thực để theo dõi các KPI như mức độ chấp nhận,
sử dụng, phát triển và dòng tiền trong trường hợp AI
chưa làm điều đó thay chúng ta.

Dù chúng ta có thể tính doanh thu của một
blockchain theo thời gian thực, theo quan điểm
của chúng tôi, vẫn còn quá sớm để xác định nền
tảng blockchain nào sẽ nắm bắt nhu cầu
blockspace và phí giao dịch tăng lên khi khối
lượng giao dịch được token hóa tăng tốc và ngày
càng quyết toán trên các blockchain công khai,
làm lu mờ hoạt động mạng còn mang tính đầu cơ
hiện nay. 

Các giao dịch trên blockchain được ghi lại vĩnh
viễn và hoàn toàn minh bạch, cho phép các nhà
phân tích phân tích hàng triệu giao dịch giữa hàng
triệu địa chỉ trên hàng chục blockchain khác
nhau. Chúng tôi kỳ vọng tính minh bạch dữ liệu
blockchain sẽ giảm dần bất cân xứng thông tin
theo thời gian và khi tính thanh khoản tăng lên, sẽ
giúp quá trình hình thành giá trở nên hiệu quả
hơn, đặc biệt với những tài sản vốn kém thanh
khoản trước đây. Tuy nhiên, chính sự minh bạch
này cũng mang lại một chiều sâu dữ liệu mà cổ
phiếu và thị trường tài chính truyền thống không
thể cung cấp.

Ảnh 41:  Minh họa 6 đồng tiền mã hóa trong top 20 theo giá trị thị trường vào tháng 1 năm 2018
vẫn còn nằm trong top 20 tính đến tháng 7 năm 2025 

Cách tiếp cận định giá - Cần
phân tích sâu hơn

Dự phóng doanh thu và xác định
mục tiêu giá

Phân tích On-chain để đánh giá
biến động giá ngắn – trung hạn
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Trong đó stablecoin đóng vai trò như chỉ báo sớm cho trạng thái “risk-
on” hay “risk-off”. Thông thường, nhà đầu tư tài sản số có xu hướng
giữ token trong ví cá nhân (“not your keys, not your coins”) trừ khi họ
có kế hoạch bán ra. Họ sử dụng stablecoin như công cụ chuyển tiền
giữa các sàn và ví cá nhân, giảm tiếp xúc với tài sản biến động mạnh
mà không cần quy đổi sang tiền pháp định, chốt lời sau giao dịch,
hoặc trú ẩn tạm thời khi dự đoán thị trường điều chỉnh. Khi token được
chuyển từ ví cá nhân lên sàn giao dịch, điều đó thường cho thấy ý
định bán ra, phản ánh áp lực bán tăng và trạng thái risk-off; ngược lại,
khi token rút khỏi sàn về ví cá nhân, nhà đầu tư thường có xu hướng
nắm giữ lâu dài (HODL), thể hiện áp lực bán giảm và tín hiệu risk-on.
Trái lại, với stablecoin, dòng tiền di chuyển theo hướng ngược lại: khi
stablecoin được nạp từ ví cá nhân lên sàn, điều này cho thấy ý định
mua token, phản ánh áp lực mua tăng và tâm lý risk-on; còn khi
stablecoin được rút khỏi sàn về ví cá nhân, điều đó cho thấy nhà đầu
tư tạm thời đứng ngoài, tín hiệu risk-off. Dựa trên các dòng tiền này,
chúng tôi xây dựng đánh giá về biến động giá ngắn và trung hạn, mức
độ bền vững của xu hướng, cũng như xem xét liệu đợt tăng của token
mang tính đầu cơ hay mang tính cấu trúc. Tuy nhiên, tương tự như
phân tích kỹ thuật, phân tích on-chain chủ yếu hỗ trợ nhận định trong
ngắn và trung hạn, và khó nắm bắt các yếu tố đột phá có thể tạo ra
bước ngoặt trong quá trình chấp nhận công nghệ blockchain.

Trong đó nhà phân tích nên tiếp cận các dự án blockchain giống
như cách đánh giá một startup công nghệ giai đoạn đầu. Việc áp
dụng phân tích cơ bản theo mô hình định giá cổ phiếu truyền
thống, như khi xác định giá trị hiện tại của cổ phiếu Apple, là rất
khó và thậm chí phản tác dụng trong bối cảnh tài sản số. Việc dự
phóng doanh thu tương lai hay các đề xuất quản trị có thể làm
thay đổi cơ chế thu và phân bổ doanh thu của giao thức thực chất
chỉ là phỏng đoán, và không tính đến yếu tố khối lượng giao dịch
tài sản được token hóa mà chúng tôi xem là động lực then chốt
cho giá trị dài hạn.

Thay vào đó, chúng tôi lựa chọn đánh giá tiềm năng mở rộng giá
trị thị trường dài hạn của token theo cách tương tự như khi phân
tích một công ty công nghệ khởi nghiệp, tập trung vào bốn khía
cạnh chính: mức độ chấp nhận (adoption), hoạt động phát triển
(development), mức độ sử dụng (usage) và trường hợp ứng dụng
(use case). Song song với đó, chúng tôi phân tích dữ liệu on-chain
và làm việc trực tiếp với đội ngũ lãnh đạo của các foundation và
lab những đơn vị định hướng và phát triển giao thức phi tập trung
để hiểu rõ các hướng tiếp cận khác biệt và đổi mới, đặc biệt là
những tính năng được thiết kế nhằm tối ưu cho các ứng dụng tuân
thủ pháp lý (regulated use cases), từ đó tạo động lực cho tăng
trưởng bền vững trong tương lai.

Dòng tiền on-chain mang lại cái nhìn sâu sắc
về tâm lý nhà đầu tư

Chúng tôi đề xuất một khung đánh giá dài hạn
về mức độ chấp nhận tương đối của token
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Khi các hoạt động giao dịch tài sản được token hóa
sẽ thúc đẩy hoạt động mạng lưới blockchain tăng
mạnh, tạo thêm nhiều giao dịch mới được ghi nhận
on-chain và gia tăng giá trị cho người nắm giữ token.
Theo quan điểm của chúng tôi, doanh thu hiện nay
của các blockchain khó có thể dự báo chính xác
doanh thu trong vài năm tới. Thậm chí, mức doanh
thu cao đôi khi lại là dấu hiệu của việc blockchain đó
chưa thể mở rộng quy mô, dẫn đến không đủ khả
năng thu hút dòng vốn tổ chức khi thị trường tài
chính dần dịch chuyển lên on-chain. Tương tự, doanh
thu cao do mức phí dAppStore lớn cũng có thể làm
chậm tốc độ phát triển của hệ sinh thái, bởi các nhà
phát triển thường ưa chuộng những mạng có lượng
người dùng lớn và mức phí thấp.

Các trường hợp ứng dụng mang tính tuân thủ pháp
lý như giao dịch, thanh toán tài sản token hóa hay
truy xuất chuỗi cung ứng đòi hỏi khả năng thực thi
các quy định một cách lập trình được, bao gồm
kiểm soát AML/KYC, thời hạn khóa token, giới hạn
chuyển nhượng, cùng với các yếu tố như bảo mật,
khả năng tương tác với hệ thống tài chính truyền
thống và xác thực danh tính. Tuy nhiên, không phải
blockchain nào cũng được thiết kế để đáp ứng quy
mô hoạt động tổ chức và các yêu cầu đi kèm, đặc
biệt là phí giao dịch thấp và ổn định.

Do đó, trong việc đánh giá tiềm năng mở rộng giá trị
thị trường dài hạn của một token, chúng tôi tập
trung vào bốn trụ cột chính: mức độ chấp nhận
(adoption), mức độ sử dụng (usage), hoạt động
phát triển (development) và trường hợp ứng dụng
(use case). Cuối cùng, mức độ sử dụng và phát
triển của một token có ảnh hưởng trực tiếp đến tốc
độ được chấp nhận, nhu cầu nắm giữ, và từ đó tác
động đến giá trị thị trường của token trong dài hạn.

Nguồn: BCG Analysis; BCG Global Payment model 2025

Xây dựng một khung phân tích tổng hợp, kết hợp
các chỉ số về mức độ sử dụng token và chỉ số phát
triển dự án, nhằm giúp nhà đầu tư đánh giá mức độ
chấp nhận tương đối của các token vận hành các
blockchain nền tảng, giải pháp mở rộng (scaling
solutions), sàn giao dịch phi tập trung (DEX) và ứng
dụng Web3 phi tập trung nói chung. Trước mắt, trọng
tâm của chúng tôi là phân tích các blockchain nền
tảng, dựa trên các tiêu chí như phí giao dịch trung
bình, số lượng người dùng hoạt động hàng tháng
(MAU), mức độ phát triển công nghệ và mức độ tập 

Ảnh 42: Sự thay đổi trong cơ cấu doanh thu từ dịch vụ Thanh toán doanh nghiệp tại Mỹ
và Châu Âu (2019-dự báo 2027)

Chúng tôi cho rằng tăng trưởng
trong tương lai quan trọng hơn
doanh thu hiện tại

trung doanh thu trong hệ sinh thái AppStore (Biểu đồ
28, 29). Tuy nhiên, thay vì chú trọng vào doanh thu
hiện tại, chúng tôi tập trung nhiều hơn vào cách các
blockchain đang tối ưu kiến trúc để mở rộng giới hạn
của “tam đề blockchain” (bảo mật – phi tập trung –
khả năng mở rộng), đồng thời tạo điều kiện cho các
ứng dụng tuân thủ quy định pháp lý (regulated use
cases). Mặc dù mức độ phát triển cao không nhất
thiết đảm bảo thành công dài hạn, nhưng mức phát
triển thấp thường cho thấy xác suất thấp hơn về khả
năng được chấp nhận và sử dụng bền vững trong
tương lai.

Bốn trụ cột
chính đánh giá
tiềm năng của
một token ở thị
trường dài hạn:
mức độ chấp
nhận, mức độ
sử dụng, hoạt
động phát triển
và trường hợp
ứng dụng.
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CÁCH THỨC GIAO DỊCH

Thị trường crypto Việt Nam hiện được dẫn dắt
gần như hoàn toàn bởi nhà đầu tư cá nhân, do
chưa có sàn giao dịch bản địa nào được cấp phép
hoạt động chính thức. Phần lớn giao dịch diễn ra
trên các sàn quốc tế như Binance, Bybit, MEXC,
Bitget và HTX, với khoảng 17 triệu người dùng
Việt tham gia, từng giúp Việt Nam đứng top 4
toàn cầu về khối lượng giao dịch hàng tháng trên
Binance. Nhà đầu tư cá nhân Việt Nam có khả
năng phản ứng nhanh, sẵn sàng chấp nhận rủi ro
cao, và thường tham gia nhiều loại giao dịch như
spot, futures và margin.
Ngược lại, các tổ chức tài chính lớn vẫn đứng
ngoài thị trường, do thiếu hành lang pháp lý rõ
ràng và chưa có cơ chế cấp phép, quản lý tài sản
số. Tuy nhiên, mối quan tâm từ ngân hàng, quỹ
đầu tư và doanh nghiệp công nghệ đang tăng
dần, và khi khung pháp lý chính thức được ban
hành, dòng vốn tổ chức có thể trở thành động lực
tăng trưởng mạnh mẽ cho thị trường.

CEX DEX P2P

74,4% 49,9% 48,2% 41%

Broker/ETF

Khi so sánh trực tiếp giữa sàn tập trung và phi tập
trung về tỉ lệ phân bổ vốn, cán cân nghiêng vẫn
hẳn về phía CEX. Điều này cho thấy lòng tin nhất
định của người Việt với các sàn CEX.

30,9%

26,3% 16,7% 12,9% 13,2%

Hầu hết là CEX CEX nhiều hơn Ngang nhau DEX nhiều hơn Hầu hết là DEX

Do chưa có cơ chế fiat onramp nội địa, người
dùng Việt Nam chủ yếu mua bán crypto thông
qua hình thức giao dịch P2P (peer-to-peer). Các
nền tảng như Binance P2P, Bybit, OKX hỗ trợ
chuyển khoản VND trong nước, tích hợp cơ chế
ký quỹ (escrow) và xác minh merchant uy tín,
giúp đảm bảo an toàn cho người dùng. Mô hình
này đã trở thành xương sống của thị trường
crypto Việt Nam, giúp duy trì thanh khoản và khả
năng tiếp cận cho hàng triệu người dùng.
Tuy nhiên, rủi ro gian lận, tranh chấp và phong
tỏa tài khoản ngân hàng vẫn tồn tại, đặc biệt
trong các giao dịch không chính thức. Khi các
sàn giao dịch trong nước được cấp phép hoạt
động, P2P nhiều khả năng vẫn sẽ giữ vai trò
“cổng vào – cổng ra” chủ đạo cho dòng tiền cá
nhân, nhờ tính linh hoạt và sự quen thuộc của
người dùng với hình thức này.

1.GIAO DỊCH CỦA NHÀ ĐẦU TƯ
CÁ NHÂN (RETAIL) VÀ TỔ CHỨC
(INSTITUTIONAL)

2. GIAO DỊCH P2P
 (PEER-TO-PEER)

Sàn giao dịch tập trung (CEX)
tiếp tục dẫn đầu và thậm chí
còn bỏ xa các phương thức
khác trong thói quen & tâm trí
của người dùng Việt Nam.

“



TT Lĩnh vực Thực trạng tại Việt Nam Xu hướng & Triển vọng

4.1 Sàn giao dịch
tập trung (CEX)

Chưa có CEX bản địa được cấp
phép; thị trường hiện bị thống trị
bởi các sàn quốc tế như Binance,
Bybit, OKX. Các sàn này đã “bản
địa hóa” mạnh: giao diện tiếng
Việt, P2P bằng VND, đội ngũ
người Việt, marketing theo thị
hiếu trong nước.

Hai yếu tố có thể tái định
hình thị trường: (1) sàn hợp
pháp đầu tiên của Việt
Nam, (2) sandbox của Bộ
Tài chính (dự kiến 2025).

4.2 Tài chính phi
tập trung (DeFi)

Việt Nam là thị trường DeFi năng
động nhất châu Á, với cộng đồng
retail đông đảo và sẵn sàng chấp
nhận rủi ro. Các dự án như Kyber
Network và Pendle đã vươn tầm
quốc tế.

Người dùng tham gia chủ
yếu vì lợi nhuận ngắn hạn,
chưa hiểu sâu về cơ chế
DeFi.

4.3 Hạ tầng &
Layer-1

Việt Nam từng có các dự án tiên
phong như TomoChain (Viction),
KardiaChain nhưng chưa đạt quy
mô ứng dụng rộng. Ngược lại,
Ronin Network (Sky Mavis) là ví
dụ thành công toàn cầu.

One Mount Group công bố
kế hoạch đầu tư 200–500
triệu USD xây dựng Layer-1
quốc gia phục vụ định danh
số, tài chính, chuỗi cung
ứng.

4.4 GameFi

Các quỹ Việt từng dẫn đầu làn
sóng GameFi, thu lợi lớn từ
Thetan Arena. Tuy nhiên, sau
bùng nổ, thị trường bị bão hòa bởi
dự án ngắn hạn, chất lượng thấp,
mô hình tokenomics yếu, không
có kế hoạch phát triển lâu dài.

Giai đoạn thanh lọc dự án,
hướng tới game có chiều
sâu, cơ chế tài chính bền
vững hơn.

4.5 Ví (Wallet)

Các dự án nổi bật gồm Coin98,
SubWallet, Holdstation – mỗi bên
theo hướng khác nhau: đa chuỗi,
hệ sinh thái Polkadot, hay
“MetaMask thế hệ mới”.

Các builder Việt có tư duy
distribution-first, ra mắt
sớm trên hệ mới nổi như
zkSync, Berachain. Tuy
nhiên, cạnh tranh gay gắt
từ MetaMask, Rabby,
Phantom, OKX, Binance,
Bybit...
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HỆ SINH THÁI CRYPTO VÀ BLOCKCHAIN  TẠI VIỆT NAM

Ảnh 43: Tỉ lệ tham gia năm 2024
GameFi và CeFi lần lượt dẫn đầu theo tỷ lệ
Đầu tư vào token và Sử dụng sản phẩm. 

Với GameFi, sức hút từ các tựa game mới
phát triển cũng như sự mở rộng của nhiều
hệ sinh thái tại Việt Nam đã mang đến
nhiều làn gió tích cực cho thị trường ngách
này.

Không bất ngờ khi CeFi lại là thị trường
ngách có tỷ lệ sử dụng sản phẩm cao nhất,
trong khi DeFi, SocialFi và NFT chỉ nhích
nhẹ nhưng vẫn ở mức thấp khi so với các
thị trường ngách khác.

Đầu tư vào token

Sử dụng sản phẩm
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MẶT TRÁI CỦA SỰ THẬT: KHI GIẤC MƠ LÀM GIÀU
TRỞ THÀNH CƠN ÁC MỘNG TÀI CHÍNH
Rủi ro công nghệ
Rủi ro công nghệ, hay còn gọi là rủi ro “Công nghệ
Thông tin (CNTT)”, nói chung đề cập đến khả năng xảy
ra các sai sót về công nghệ có thể cản trở hoạt động
của mỗi giao dịch. Trong bối cảnh tiền mã hóa, các tài
liệu nghiên cứu đã làm nổi bật nhiều khía cạnh khác
nhau của các sự cố công nghệ. Đặc điểm chính của
tiền mã hóa nằm ở việc sử dụng một cơ chế đặc biệt
gọi là “Công nghệ Blockchain”, hay còn được biết đến
là “Công nghệ Sổ cái Phân tán (DLT)”. Đây được định
nghĩa là một sổ cái ghi chép và lưu trữ dữ liệu dưới
dạng “khối”. Mỗi giao dịch đều được xác minh và bảo
mật. Tuy nhiên, vì các công nghệ tiền mã hóa được ca
ngợi về tính riêng tư và bảo mật, thì liệu chúng có thể
hoàn hảo tuyệt đối đến mức nào?

Trên thực tế, tiền mã hóa đặc biệt dễ bị tấn công
bởi các vụ đánh cắp danh tính và lừa đảo. 
Ở đây, chia làm 2 yếu tố: 

Đánh cắp danh tính (danh tính cá nhân, thông
tin ngân hàng…) để trực tiếp sử dụng hoặc
bán cho bên thứ 3; 
Lừa đảo danh tính: ám chỉ việc sử dụng thông
tin bị đánh cắp để mạo danh các nhà giao
dịch thực hiện hành vi bất hợp pháp.

Một rủi ro tiềm năng khác là khả
năng mở rộng của tiền mã hóa,
được định nghĩa là số lượng giao
dịch mà mạng lưới có thể xử lý;
đây là một giới hạn đối với công
nghệ tiền mã hóa. Ví dụ, xét trên
mạng lưới Bitcoin, nó có giới hạn
về thời gian xử lý, chỉ khoảng 7
giao dịch mỗi giây, so với PayPal
và VISA (hàng trăm đến hàng
nghìn giao dịch mỗi giây). Sự thiếu
hụt này có thể làm suy yếu hiệu
suất của công nghệ tiền mã hóa
và gây nguy hiểm cho các tính
năng bảo mật của chúng

Ảnh 44: Mô tả giá trị Crypto bị đánh cắp qua các năm từ 2015-2024

 Nguồn: Chainalysis 

Nếu không được bảo mật đúng cách, tội phạm an ninh
mạng đánh cắp tiền mã hóa vẫn sẽ là mối đe dọa đáng
lo ngại. Trong năm 2022, 3,8 tỷ đô la bị đánh cắp từ
các doanh nghiệp tiền kỹ thuật số đặc biệt là từ các
giao thức DeFi. Tổng cộng, các địa chỉ phi pháp đã
chuyển gần 23,8 tỷ đô la giá trị tiền điện tử trong năm
2022, tăng hơn 08% so với năm 2021. Cho đến năm
2024, tổng số tiền bị đánh cắp đã tăng khoảng 21% so
với cùng kỳ năm cũ, lên đến 2,2 tỷ đô la. Những con số
ấn tượng trên cho thấy rằng khi mức độ phổ biến của
tiền mã hóa và giá trị của tái sản càng tăng thì số tiền
bị đánh cắp cũng tăng theo.

Kẻ xâm nhập có thể đánh cắp hoặc làm cạn kiệt
số dư tiền kỹ thuật số, và chúng cũng có thể
chiếm đoạt các khóa riêng tư (mã hóa dùng để
truy cập tài sản). Nếu các khóa riêng tư, mật khẩu
hoặc ví bị đánh cắp hoặc mất, giá trị có thể không
thể phục hồi. 
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MẶT TRÁI CỦA SỰ THẬT: KHI GIẤC MƠ LÀM GIÀU
TRỞ THÀNH CƠN ÁC MỘNG TÀI CHÍNH
Rủi ro khi sử dụng đòn bẩy
Trong giao dịch tiền mã hóa crypto, đòn bẩy (leverage) là việc sử dụng vốn vay để tăng quy mô vị thế trên thị
trường, qua đó có thể khuếch đại tiềm năng sinh lợi nhuận. Tuy nhiên, đòn bẩy vừa là cơ hội, vừa là thách thức
cực lớn đối với các nhà đầu tư. Nếu thị trường đi đúng hướng như kỳ vọng thì nhà đầu tư sẽ đạt lợi nhuận rất
nhanh, và ngược lại, khi thị trường gặp bất lợi, toàn bộ thị trường có thể kích hoạt thanh lý bắt buộc, dẫn đến
thua lỗ nặng nề
Rủi ro thanh khoản Liquidation & mất vốn hoàn toàn

Crypto liquidations xảy ra khi vị thế có đòn bẩy của một nhà giao dịch bị sàn giao dịch đóng cưỡng chế do không đủ số
vốn ký quỹ (margin) để chi trả cho khoản lỗ hiện hữu. Khi một nhà giao dịch sử dụng đòn bẩy để mở các vị thế lớn hơn
so với số vốn ban đầu của mình, một sự biến động về giá có thể gây ra tổn thất rất lớn. Khi giá di chuyển ngược lại với vị
thế của nhà giao dịch, và không đủ số vốn kỹ quỹ margin để duy trì vị thế, sàn giao dịch sẽ thực hiện liquidation để bảo
vệ khỏi rủi ro tài chính, dẫn đến việc vị thế của nhà giao dịch bị đóng tự động.

Ảnh 45: khối lượng thanh khoản Bitcoin

TUYÊN BỐ VỀ THUẾ QUAN CỦA TRUMP ĐỐI VỚI
TRUNG QUỐC ĐÃ KÍCH HOẠT NGÒI NỔ 

CUỘC THANH LÝ LỚN NHẤT TRONG LỊCH SỬ
TIỀN MÃ HÓA NHÂN LOẠI

Vào ngày 10 tháng 10 năm 2025, thị trường crypto chứng kiến một trong những sự kiện thanh lý lớn nhất trong
lịch sử khi giá trị của hơn 19 tỷ USD các hợp đồng phái sinh tiền mã hóa bị xóa sổ trong một khoảng thời gian
ngắn, làm ảnh hưởng đến hơn 1,6 triệu nhà giao dịch trên toàn cầu. Nguyên nhân của sự kiện thanh lý này đến
từ việc Tổng thống Donald Trump đã thông báo qua mạng xã hội X về việc đề xuất áp dụng thuế quan 100%
đối với tất cả hàng hóa nhập khẩu từ Trung Quốc qua quốc gia này, đề xuất có hiệu lực từ ngày 1 tháng 11 năm
2025. Chỉ cách đó vài ngày, giá trị của Bitcoin đạt đỉnh $125,000 khiến cho tâm lý thị trường đang rất lạc quan.
Tỷ lệ đòn bẩy ở giai đoạn này trên các sàn giao dịch đạt mức đáng báo động, với nhiều nhà giao dịch đặt cược
lớn vào sự tiếp tục tăng giá, tuy nhiên sự lạc quan này là minh chứng cho sai lầm chết người khi tuyên bố của
Trump được phát đi.

Nguồn: Block2.1.substack.com

Nguồn: @coinglass_com on X

Ảnh 46: Sự kiện thanh khoản lớn nhất trong lịch sử Crypto
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TRUNG QUỐC ĐÃ KÍCH HOẠT NGÒI NỔ 
CUỘC THANH LÝ LỚN NHẤT TRONG LỊCH SỬ
TIỀN MÃ HÓA NHÂN LOẠI

Cuộc khủng hoàng tiền mã hóa tháng 10 năm 2025: sự kiện thanh lý 19 tỷ USD

Ảnh 47: Sự kiện thảm họa tiền mã hóa ngày 10 tháng 10 năm 2025

Bitcoin, Ethereum và hàng loạt Coin khác giảm mạnh chỉ trong vài giờ, dẫn đến các vụ thanh lý chưa từng
có ở thị trường này và lo ngại về sự ảnh hưởng lớn đến các thị trường khác. Các nhà giao dịch hiện đang
phải đối mặt với hậu quả của vụ sụp đổ lớn nhất trong lịch sử tiền mã hóa, cụ thể: 

Bitcoin (BTC): giảm mạnh  từ $125,000 xuống còn khoảng $113,600 (thậm chí ở 1 số sàn, mức giá dao
động dưới $102,000). Sau đó đến ngày 11 tháng 10, Bitcoin đã ổn định quanh mức $112,000, tuy nhiên
vẫn giảm khoảng 8% so với 24 giờ trước đó.
Ethereum (ETH) là đồng tiền mã hóa lớn thứ 2 chỉ sau BTC đã giảm từ trên $4,300 xuống còn khoảng
hơn $3,380, con số ghi nhận giảm hơn 18%, sau đó đồng tiền này nhanh chóng phục hồi lên khoảng
$3780 khi sự biến động ổn định hơn; 
Solana (SOL): Solana một nền tảng hợp đồng thông minh hàng đầu, đã chịu ảnh hưởng nặng nề. Giá của
nó đã giảm mạnh từ mức khoảng $180 xuống còn khoảng $144 tại mức đáy. SOL thanh lý khoảng 2 tỷ
USD, đây là một trong những mức thanh lý lớn nhất đối với bất kỳ coin nào, đánh dấu sự tăng trưởng
mạnh mẽ của Solana trong những tuần gần đây đã kết thúc đột ngột với sự sụt giảm 20% trong chớp
mắt.
Các coin khác: nhiều đồng coin có vốn hóa nhỏ đã chứng kiến đợt giảm giá vượt quá 50-60%, đặc biệt
trong lĩnh vực DeFi, thậm chí một số token ít được giao dịch đã giảm tới 80-90% chỉ trong vài phút khi
thanh khoản biến mất hoàn toàn

Chấn động thuế quan của Trump đã kích hoạt một đợt sụp đổ lịch sử trên thị trường Crypto năm 2025,
nhưng điều này không nhất thiết báo hiệu sự sụp đổ của thị trường tiền ảo, chỉ có tâm lý và đòn bẩy là bị
ảnh hưởng nặng nề. Tuyên bố này nổ ra đã làm mới lại thị trường, mở ra con đường cho một sự tăng trưởng
lâu dài và lành mạnh khi sự ổn định trở lại. Đợt sụp đổ lớn nhất trong lịch sử sẽ được nhớ đến như một thử
thách lớn, thử thách khả năng phục hồi của thị trường và để lại những bài học sâu sắc cho các nhà giao
dịch và những người giữ nắm giữ lâu dài.

Nguồn: @jbondwagon on X 
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MẶT TRÁI CỦA SỰ THẬT: KHI GIẤC MƠ LÀM GIÀU
TRỞ THÀNH CƠN ÁC MỘNG TÀI CHÍNH
Rủi ro lừa đảo từ dự án giả mạo
Thị trường tài sản số là “mảnh đất màu mỡ” cho các hình thức lừa đảo tinh vi, từ mô hình tài chính lừa đảo đến
tấn công mạng quy mô lớn, từ thành lập các dự án “ma” đến việc lợi dụng công nghệ AI để chiếm đoạt tài sản:

Thiếu hiểu biết công nghệ và tâm lý FOMO: Kẻ lừa đảo
khai thác tâm lý FOMO bằng cách hứa hẹn lợi nhuận
không có thực (ví dụ: lãi suất rất cao ≥2% mỗi ngày)
thông qua các dự án DeFi hoặc Cloud Mining giả mạo.
Dự án ma: nhiều dự án đầu tư chỉ nằm trên giấy,
không có thực lại liên tục được quảng cáo, giới thiệu,
nhưng thực chất là chiêu trò lừa đảo. Các hình thức
lừa đảo như dự án Pyramids, Wingstep đến Game
Naga Kingdom, WorldMap.app đội lốt dự án quốc tế
để dụ dỗ nhà đầu tư, Toptrade1 sàn ảo tài sản giả
nhưng giấc mơ thật… khiến nhà đầu tư dễ rơi vào
dòng xoáy mất tiền.
Tấn công Kỹ thuật tinh vi: Tội phạm mạng sử dụng các
kỹ thuật như Phishing (Tấn công lừa đảo) qua email
giả mạo các sàn lớn (Binance, Ledger); dựng lên các
Sàn giao dịch giả mạo (Fake Exchanges) để chiếm
đoạt thông tin đăng nhập và khóa riêng tư; sử dụng
công nghệ AI để giả mạo các nhà đầu tư nổi tiếng hay
chuyên gia tài chính, nhằm tăng độ tin cậy cho chiêu
trò của chúng. 

Bảng 12: Top 10 vụ án lừa đảo tiền mã hóa lớn nhất 
trên thế giới tính đến 2025

Nguồn: cryptoprosperity.org

Rủi ro pháp lý
Tiền mã hóa được quản lý thông qua
blockchain, một mạng lưới phân tán dựa trên
các giao thức mã hóa để theo dõi các giao dịch
và bảo mật các giao dịch tài chính một đặc điểm
quan trọng trong thị trường tiền mã hóa, khiến
việc xác định danh tính của người dùng trong hệ
thống trở nên khó khăn. Tính chất phi tập trung
và toàn cầu của tiền mã hóa tạo ra một môi
trường hấp dẫn cho các hoạt động tấn công
mạng, gian lận và các hoạt động tội phạm.
Không có cơ quan hoặc người quản lý trung
ương nào có thể quản lý loại tiền số này, thay
vào đó, các thợ đào và nhà phát triển thay thế
vai trò của cơ quan quản lý và kiểm soát các
hoạt động của hệ thống.

Trong giai đoạn trước, do Việt Nam chưa có hành lang pháp
lý rõ ràng, quyền lợi của nhà đầu tư tiền ảo chưa được đảm
bảo. Dự kiến từ năm 2026, họ sẽ được bảo vệ theo các quy
định pháp luật mới ban hành.

Nguồn: dautuvungvang.com

Ảnh 48 : Minh họa các làn sóng phát triển
của thị trường tài sản số giai đoạn từ
2009- 2023
Nguồn: Real World Assets- The practitioner’s Guide :
Rebank, Libeara, Muitiliquid, Will Beeson
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MẶT TRÁI CỦA SỰ THẬT: KHI GIẤC MƠ LÀM GIÀU
TRỞ THÀNH CƠN ÁC MỘNG TÀI CHÍNH

Đằng sau ánh hào quang 
........ là bẫy rủi ro giăng đầy!
Crypto mang lại cơ hội lợi nhuận
phi thường, nhưng cũng chính
nó khiến nhiều nhà đầu tư 
mất trắng chỉ sau một đêm.

Một đợt sụt giảm 20–30% chỉ sau vài
giờ không phải là hiếm. Nếu không
kiểm soát rủi ro, bạn sẽ nhanh chóng
“cháy tài khoản”. 
Vì vậy, việc quản lý rủi ro giúp bạn
tồn tại lâu dài trong thị trường, không
chỉ đơn giản là thắng – mà là không
thua quá nhiều khi sai.
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KẾT LUẬN
AI và Crypto đang hội tụ
Bên cạnh nhiều tiến bộ khác, sự ra mắt của ChatGPT vào năm 2022 đã đưa trí tuệ nhân tạo trở thành tâm điểm
chú ý của công chúng, đồng thời mở ra những cơ hội rõ ràng cho lĩnh vực crypto. Từ việc theo dõi nguồn gốc và
cấp phép sở hữu trí tuệ (IP licensing) đến cung cấp hạ tầng thanh toán cho các tác nhân AI (AI Agents), crypto có
thể trở thành lời giải cho một số thách thức cấp bách nhất của AI.
Các hệ thống nhận dạng phi tập trung như World, đã xác minh hơn 17 triệu người, có thể cung cấp “bằng chứng về
con người” (proof of human), giúp phân biệt con người thật với bot.
Các tiêu chuẩn giao thức như x402 đang nổi lên như một hạ tầng tài chính tiềm năng cho các tác nhân AI tự trị
(autonomous AI agents), cho phép chúng thực hiện vi giao dịch (micro-transactions), truy cập API, và thanh toán
tự động mà không cần trung gian, một nền kinh tế mà Gartner ước tính có thể đạt quy mô 30 nghìn tỷ USD vào
năm 2030.
Trong khi đó, lớp hạ tầng tính toán của AI đang dần bị tập trung vào tay một số ít các tập đoàn công nghệ lớn, làm
dấy lên lo ngại về sự tập trung quyền lực và kiểm duyệt. Chỉ hai công ty, OpenAI và Anthropic, hiện đang kiểm soát
88% doanh thu của các công ty “AI-native”. Amazon, Microsoft và Google nắm giữ 63% thị phần hạ tầng điện toán
đám mây, trong khi NVIDIA chiếm tới 94% thị phần GPU trong các trung tâm dữ liệu. Những mất cân đối này đã
thúc đẩy tăng trưởng lợi nhuận ròng hàng quý ở mức hai con số cho nhóm “Magnificent 7” trong vài năm qua,
trong khi lợi nhuận của 493 công ty còn lại trong S&P 500 nhìn chung không theo kịp tốc độ lạm phát.
Blockchain mang lại một đối trọng tiềm năng trước lực tập trung hóa ngày càng rõ rệt của hệ thống AI.

Vậy điều đó đưa chúng ta đến
đâu?
Khi khung pháp lý ngày càng rõ
ràng hơn, con đường đang mở ra
cho các token có thể tạo ra doanh
thu thực thông qua phí giao dịch.
Việc các định chế tài chính truyền
thống (TradFi) và các công ty
fintech áp dụng crypto sẽ tiếp tục
tăng tốc; stablecoin sẽ nâng cấp
các hệ thống tài chính cũ kỹ và mở
rộng khả năng tiếp cận tài chính
trên toàn cầu; trong khi các sản
phẩm tiêu dùng mới sẽ mang làn
sóng người dùng crypto kế tiếp lên
onchain.
Chúng ta đã có hạ tầng, kênh phân
phối, và hy vọng sớm thôi sự rõ
ràng về mặt pháp lý để đưa công
nghệ này vào dòng chính. Đã đến
lúc nâng cấp hệ thống tài chính,
xây dựng lại hạ tầng thanh toán
toàn cầu, và tạo nên một Internet
xứng đáng với thế giới này.
Sau 17 năm, crypto đang bước ra
khỏi tuổi thiếu niên và bước vào
giai đoạn trưởng thành. Các tổ trức
tài chính truyền thống nhanh
chóng chấp nhận tài sản số sẽ là
bước tiến đột phá cho cả ngành tài
chính truyền thống lẫn các công ty
fintech, công nghệ,..

Ảnh 49: Crypto có thể giải quyết nhiều vấn đề cấp bách của AI

Ảnh 50: Quyền kiểm soát AI đang ngày càng rơi vào nhóm 7 Gã khổng lồ công nghệ

https://a16zcrypto.com/posts/tags/ai-agents-agentic-ai/


PHỤ LỤC 1
TRƯỜNG PHÁI KINH TẾ HỌC ÁO

Trường phái kinh tế học Áo nhấn mạnh tầm quan
trọng của thị trường tự do, đề cao quyền tự do kinh
tế của cá nhân và chủ trương hạn chế tối đa sự can
thiệp của chính phủ vào nền kinh tế. Các nhà kinh tế
học Áo phát triển lý thuyết giá trị chủ quan, coi giá trị
hàng hóa do đánh giá của từng cá nhân quyết định,
đồng thời đề cao vai trò của cạnh tranh và cơ chế
giá cả trong việc truyền tải thông tin về mức độ khan
hiếm và nhu cầu. Đáng chú ý, trường phái Áo đặc
biệt ủng hộ nguyên tắc “sound money” tức tiền tệ
lành mạnh hoặc tiền cứng, là loại tiền tệ có cung cố
định hoặc tăng trưởng rất chậm, không dễ bị chính
quyền tăng cung một cách tùy tiện và họ phản đối
kịch liệt các chính sách tiền tệ lạm phát như việc in
tiền thiếu kiểm soát của ngân hàng trung ương. 

56 Báo cáo Wealth Management Vol. 07 10/2025

Ludwig von Mises từng mỉa mai rằng chính phủ
là thực thể duy nhất có thể “biến một thứ hàng
hóa hữu ích như giấy thành vô giá trị hoàn
toàn chỉ bằng cách in mực lên đó”, thể hiện
quan điểm hoài nghi sâu sắc của trường phái Áo
đối với tiền pháp định do nhà nước phát hành.
Nhìn chung, các nhà kinh tế học Áo tin vào sự
tách bạch giữa tiền tệ và nhà nước; họ cho rằng
tiền tệ nên được hình thành từ các quá trình thị
trường tự do một cách hữu cơ dựa trên giá trị
thị trường, thay vì do nhà nước độc quyền áp
đặt giá trị. 

Lịch sử tiền tệ cho thấy trước thời kỳ tiền pháp định, nhân loại dùng vàng làm tiền tệ chủ đạo chính vì
vàng có những thuộc tính như bền, hiếm và khó sản xuất, không chịu sự kiểm soát của bất kỳ chính phủ
nào. Chỉ khi các đồng tiền pháp định ra đời, nhà nước mới bắt đầu can thiệp sâu vào cung tiền. Chính
trong bối cảnh đó, trường phái Áo luôn hoài nghi việc ngân hàng trung ương in tiền phi mã vì cho rằng nó
gây lạm phát và chu kỳ khủng hoảng kinh tế. Những nguyên lý cốt lõi này của kinh tế học Áo đã ảnh
hưởng rõ rệt đến triết lý hình thành thị trường crypto.



PHỤ LỤC 2
TÓM TẮT VỀ BITCOIN
Bitcoin – đồng tiền mã hóa phi tập trung đầu tiên
mang đậm dấu ấn tư tưởng kinh tế học Áo trong cấu
trúc thiết kế của nó. Bitcoin chính là hiện thân thời
đại số của ý tưởng đó: một hệ thống tiền tệ phi tập
trung, không do ngân hàng trung ương hay chính
phủ nào quản lý, mà vận hành dựa trên mạng lưới
ngang hàng và sự đồng thuận tự nguyện của người
dùng đúng theo tinh thần thị trường tự do và trật tự
tự phát mà kinh tế học Áo đề xướng. Giao thức
Bitcoin quy định một nguồn cung tối đa là 21 triệu
BTC cho mọi thời đại, với tốc độ phát hành giảm dần
theo cơ chế “giảm một nửa” mỗi 210.000 khối
(khoảng bốn năm) tức là lượng Bitcoin mới tạo ra sẽ
ngày càng ít đi cho tới khi chạm ngưỡng cuối cùng.
Nói cách khác, Satoshi đã tạo ra một chính sách tiền
tệ dựa trên sự khan hiếm tuyệt đối, mô phỏng tính
chất khan hiếm tự nhiên của vàng. Điều này đảm bảo
Bitcoin mang đặc tính của “tiền cứng”: rất khó tạo ra
thêm (phải tốn công sức và năng lượng để đào coin
mới) và không thể bị một cơ quan trung ương thao
túng cung tiền. Chính sự khan hiếm minh bạch và cố
định này làm nền tảng cho niềm tin của giới đầu tư
rằng Bitcoin là một dạng tiền tệ lành mạnh giữ giá trị
lâu dài, không bị mất giá bởi lạm phát vô hạn như
tiền pháp định. 
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Thật vậy, nhiều người xem Bitcoin như “vàng kỹ
thuật số” và coi nó là tài sản trú ẩn an toàn trong bối
cảnh kinh tế bất ổn hoặc khi họ lo ngại đồng tiền
truyền thống mất giá; quan điểm này càng được
củng cố khi một số tổ chức và tập đoàn lớn bắt đầu
phân bổ nguồn vốn sang Bitcoin để bảo toàn giá trị.
Nhìn từ góc độ thị trường, Bitcoin và các tài sản số
khác mang lại cho nhà đầu tư một lựa chọn thay thế
nằm ngoài hệ thống tài chính truyền thống. Chúng
không phụ thuộc vào lòng tin vào chính phủ hay
ngân hàng, mà dựa trên niềm tin vào thuật toán, mật
mã và quy luật thị trường

Nguồn: Pexels



PHỤ LỤC 2
TÓM TẮT SÁCH TRẮNG BITCOIN
(2008)
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Vấn đề Bitcoin muốn giải quyết
Ngày 31/10/2008, Satoshi Nakamoto công bố sách trắng
“Bitcoin: Hệ thống tiền điện tử ngang hàng”, đề xuất một hệ
thống tiền tệ điện tử mới nhằm khắc phục các hạn chế của
thanh toán trực tuyến truyền thống. Trong hệ thống cũ, mọi
giao dịch qua internet đều phải thông qua bên trung gian như
ngân hàng hoặc cổng thanh toán (ví dụ: PayPal), khiến người
dùng phụ thuộc vào bên thứ ba để đảm bảo giao dịch diễn ra
đúng đắn. Mô hình này tồn tại nhiều bất cập: các chi phí giao
dịch cao và không hỗ trợ giao dịch giá trị nhỏ lẻ do phải qua
nhiều lớp trung gian, kèm theo phí dịch vụ và thủ tục rườm
rà. Ngoài ra, còn có rủi ro gian lận và “chi tiêu hai lần” tức
một đồng tiền số có thể được sao chép để chi tiêu hai lần
nếu không có cơ chế kiểm soát hiệu quả. Trước đây, vấn đề
này buộc chúng ta phải nhờ một bên thứ ba đáng tin cậy
ngăn chặn. Bitcoin ra đời để giải quyết những vấn đề trên
bằng cách thay thế lòng tin bằng bằng chứng toán học: cho
phép thanh toán trực tiếp giữa hai bên qua mạng ngang hàng
mà không cần thông qua tổ chức tài chính trung gian.

Nguồn: Pexels

Cơ chế hoạt động của mạng Bitcoin
Bitcoin hoạt động trên một mạng ngang hàng phi tập trung gồm nhiều máy tính độc lập (các nút mạng), cùng
duy trì một sổ cái giao dịch chung gọi là chuỗi khối (blockchain). Mỗi giao dịch Bitcoin được phát đi trên mạng
và chờ xác nhận. Các thợ đào (miner) là những nút mạng đặc biệt sẽ kiểm tra tính hợp lệ của giao dịch (ví dụ:
chữ ký số của người gửi, số dư khả dụng) rồi tập hợp nhiều giao dịch lại thành một khối mới. Tiếp đó, thợ đào
cạnh tranh giải một bài toán tính toán rất khó (cơ chế bằng chứng công việc, hay Proof of Work) để giành quyền
thêm khối mới này vào chuỗi khối. Khối mới chứa các giao dịch được liên kết mật thiết với khối trước đó, tạo
thành một chuỗi các khối nối tiếp thời gian. Khi một thợ đào tìm ra lời giải và gắn khối mới vào blockchain thành
công, khối đó sẽ được đa số nút mạng chấp nhận và các giao dịch bên trong coi như đã được xác nhận hoàn
tất, không thể thay đổi hay đảo ngược. Để khuyến khích tham gia bảo mật mạng, thợ đào thêm khối sẽ nhận
phần thưởng là một lượng Bitcoin mới sinh ra cùng phí giao dịch trong khối đó.

Nguồn: Microsoft Bing



PHỤ LỤC 2
TÓM TẮT SÁCH TRẮNG BITCOIN
(2008)
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Ý nghĩa của việc loại bỏ bên trung gian
Loại bỏ trung gian đồng nghĩa với việc mọi người có thể trao đổi giá trị trực tiếp với nhau ở bất kỳ đâu trên thế
giới mà không cần qua ngân hàng hay tổ chức tài chính. Nhờ đó, Bitcoin giảm thiểu chi phí giao dịch và rào cản
thủ tục, đồng thời tránh được sự kiểm soát hay hạn chế mà bên thứ ba có thể áp đặt lên giao dịch. Tính phi tập
trung của Bitcoin đảm bảo không một cá nhân hay tổ chức nào (kể cả chính phủ, ngân hàng) có quyền can
thiệp, ngăn chặn giao dịch hoặc làm giả mạo hệ thống. Mọi giao dịch đều được công khai trên blockchain giúp
hệ thống minh bạch và an toàn, và cuối cùng người dùng có toàn quyền kiểm soát tiền của mình thay vì phải tin
tưởng vào bên trung gian. Nói cách khác, niềm tin được chuyển từ chỗ “tin vào ngân hàng” sang “tin vào thuật
toán” mạng lưới sẽ tự đảm bảo tính toàn vẹn cho mỗi giao dịch.

Bước tiến đối với tài chính và niềm tin trong giao dịch điện tử
Bitcoin đánh dấu một bước tiến mang tính đột phá vì lần đầu tiên, chúng ta có một hệ thống tiền tệ số hoạt
động được mà không cần bất kỳ lòng tin nào vào bên trung gian. Sách trắng Bitcoin đã khơi mào một cuộc cách
mạng trong lĩnh vực công nghệ tài chính, đưa ra một định nghĩa mới về tiền tệ vào đúng thời điểm mà niềm tin
vào hệ thống ngân hàng truyền thống đang khủng hoảng (sau cuộc khủng hoảng năm 2008). Thay vì dựa vào
uy tín của các tổ chức tài chính, Bitcoin xây dựng niềm tin dựa trên cơ chế mật mã và sự đồng thuận của cả
mạng lưới. Mỗi giao dịch được nhiều bên độc lập xác thực và không ai có thể sửa đổi sổ cái nếu không có sức
mạnh tính toán vượt trội phần còn lại của mạng. Điều này đem lại một nền tảng mới cho niềm tin trong giao dịch
điện tử: người dùng có thể giao dịch an toàn mà không cần lo ngại về sự gian lận hay can thiệp từ bên trung
gian. Tóm lại, Bitcoin mở ra khả năng trao đổi tài chính trực tuyến tự do, minh bạch và đáng tin cậy, được xem
như một bước tiến quan trọng hướng tới tương lai tài chính phi tập trung.

Nguồn: @arkham on X



PHỤ LỤC 3
CHÍNH SÁCH VỀ QUẢN LÝ TÀI SẢN SỐ
Ở VIỆT NAM
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Việt Nam đã thiết lập khung pháp lý chính thức cho tài sản số. Luật Công nghiệp công nghệ số 2025 (hiệu lực từ
1/1/2026) định nghĩa tài sản số là tài sản dưới dạng dữ liệu điện tử, được tạo lập và xác thực bằng công nghệ số.
Luật phân loại tài sản số thành tài sản ảo và tài sản mã hóa, đồng thời loại trừ các dạng tiền pháp định kỹ thuật
số và chứng khoán khỏi phạm vi này. Luật cũng khẳng định tiền mã hóa (như Bitcoin, Litecoin) không phải tiền tệ
hay phương tiện thanh toán hợp pháp tại Việt Nam, nhưng thừa nhận tài sản ảo có thể dùng cho mục đích trao
đổi hoặc đầu tư, tạo cơ sở ban đầu để quản lý thị trường tài sản số. Trong 5 năm thí điểm theo Nghị quyết
05/2025/NQ-CP, doanh nghiệp Việt Nam lần đầu được phép hoạt động trong lĩnh vực tài sản số với điều kiện rất
chặt chẽ. Doanh nghiệp có thể token hóa tài sản (phát hành tài sản mã hóa dựa trên tài sản thực) để huy động
vốn, nhưng hiện chỉ được chào bán token cho nhà đầu tư nước ngoài, chưa mở rộng tới nhà đầu tư trong nước.
Hoạt động phát hành phải công bố thông tin đầy đủ để đảm bảo minh bạch và kiểm soát rủi ro. 

Doanh nghiệp cũng có thể đăng ký vận hành sàn giao dịch tài sản số (cung cấp dịch vụ thị trường tài sản mã
hóa) nếu đáp ứng điều kiện khắt khe và được Bộ Tài chính cấp phép. Điều kiện bao gồm yêu cầu vốn điều lệ rất
lớn, cổ đông có năng lực tài chính và hệ thống nhân sự, công nghệ đạt tiêu chuẩn an toàn cao. Nhà nước dự kiến
chỉ cấp phép tối đa 5 sàn giao dịch tài sản số trong giai đoạn thí điểm để kiểm soát rủi ro hệ thống. Nhiều cơ
quan nhà nước phối hợp quản lý thị trường này. Bộ Tài chính chịu trách nhiệm chính: cấp phép hoạt động phát
hành, giao dịch tài sản số, xây dựng chính sách và xử lý vi phạm. Ngân hàng Nhà nước quản lý về tiền tệ, ngoại
hối: mọi giao dịch tài sản số phải dùng Đồng Việt Nam; cơ quan này giám sát dòng tiền, phối hợp kiểm soát rửa
tiền và quản lý việc chuyển tiền của nhà đầu tư nước ngoài vào thị trường. Bộ Công an đảm bảo an ninh, an toàn:
thẩm định hạ tầng công nghệ của các sàn, giám sát bảo vệ dữ liệu và phòng chống tội phạm liên quan đến tài
sản số. 

Nguồn: vietnamfinance.vn

Nguồn: phobienphapluat.net









Tất cả những thông tin nêu trong báo cáo nghiên cứu này đã được xem xét
cẩn trọng, tuy nhiên Công ty Cổ phần Chứng khoán Sài Gòn - Hà Nội (SHS)
không chịu bất kỳ một trách nhiệm nào đối với tính chính xác của những
thông tin được đề cập đến trong báo cáo. Các quan điểm, nhận định và
đánh giá trong báo cáo này là quan điểm cá nhân của các chuyên viên phân
tích mà không đại diện cho quan điểm của SHS. 

Những quan điểm được trình bày trong báo cáo đã phản ánh đúng quan 
điểm cá nhân của chuyên viên phân tích về vấn đề này. Chúng tôi xác nhận 
rằng không có phần thù lao nào của chúng tôi đă, đang hoặc sẽ trực tiếp 
hay gián tiếp có liên quan tới các khuyến nghị hay quan điểm thể hiện trong 
báo cáo này. 

Báo cáo này chỉ nhằm mục tiêu cung cấp thông tin mà không hàm ý khuyên 
người đọc mua, bán hay nắm giữ cổ phiếu. Người đọc chỉ nên sử dụng báo 
cáo nghiên cứu này như là một nguồn thông tin tham khảo. Ngoài yếu tố nội 
tại, tâm lý thị trường có thể ảnh hưởng tới biến động giá cổ phiếu. Quá trình 
định giá doanh nghiệp cũng có thể có những thay đổi tuỳ thuộc vào diễn 
biến nền kinh tế vĩ mô, chính sách của nhà nước đối với ngành nghề kinh 
doanh, sự phát triển chung của ngành và biến động liên quan đến tình hình 
hoạt động, kết quả kinh doanh của doanh nghiệp. Việc diễn giải các khuyến 
nghị này cần được thực hiện một cách linh hoạt và chúng tôi không có bất 
cứ trách nhiệm nào nếu việc sử dụng khuyến nghị này gây ra thiệt hại. 
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