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Abstract

The legal status of digital assets, the basis for establishing rights over them, and the appropriate regulatory
model remain unsettled in many legal systems. Using doctrinal analysis, functional comparative law, and case
studies, this article examines four representative models. The United States regulates digital assets according
to the economic substance of transactions and is moving toward specialized legislation; the European Union
has codified the field through the Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA); China prohibits decentralized
cryptocurrencies while developing the e-CNY and protecting virtual property in civil disputes; and Singapore
adopts an activity- and risk-based approach combining licensing with a regulatory sandbox. Comparing these
models with Vietnam’s 2025 Law on Digital Technology Industry and Government Resolution No. 05/2025/
NQ-CP, the article finds that Vietnam has defined digital assets but has not aligned this concept with the Civil
Code, lacks a “control” criterion as an alternative to possession, and continues to rely on pilot instruments
for investor protection and intermediary supervision. It identifies six lessons for legislative reform: adopting
functional definitions, recognizing control as the basis of proprietary rights, institutionalizing pilot frameworks,
strengthening oversight of intermediaries, balancing innovation with systemic safety, and aligning domestic law
with international standards.
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1.Dat van dé

Tai san s6 da trd thanh mot thi trudng c6 quy mé dang ké; theo Chi s6 chap nhan tién ma héa toan
cau nam 2025 ctia Chainalysis, Viét Nam xép thur tu thé gidi (Ng6 Huyén, 2025). Quyét dinh s6 749/Qb-
TTg dat muc tiéu dua Viét Nam tré thanh quéc gia s6, “tién phong thit nghiém cac céng nghé va moé hinh
méi” (Tha tudng Chinh pha, 2020); Nghi quyét s6 57-NQ/TW tiép tuc xac dinh khoa hoc, cdng nghé, déi
mai sang tao va chuyén ddi sé la dot pha quan trong hang dau (Ban Chap hanh Trung uang, 2024). Trén
nén tang dé, Luat Céng nghiép cong nghé s6 nam 2025 lan dau dinh nghia tai san s6 (Quéc hoi, 2025a),
Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP md thi trudng tai san ma héa thi diém trong 5 nam (Chinh phu, 2025b).

C6 dinh nghia chua c6 nghia la da c6 ché dé phap ly. Tran Van Tudn nhan xét luat mdi “chi luat hoa
dugc khai niém ‘tai san s6”, con van dé tién sé, tién ma hoéa “van con dang bd ngd” (Tran Van Tuan,
2025). Nghién ctiu trong nudc chl yéu ban vé quan ly thi trudng hodc phan loai tai san, it di vao cau
tric quyén theo luat tu (Nguyén Minh Duc, 2026, tr. 63), hodc chi khdo sat mét khu vuc nhu Lién minh
chau Au (Binh Thi Tam va cong su, 2026, tr. 99-103). Trong khi d6, B& Nguyén tic ca UNIDROIT ndm
2023 vaDao luat nam 2025 clia Vuong quéc Anh da dua cau héi“tai san s6 cé phai déi tugng clia quyén
tai sdn”vao trung tam thao luan (UNIDROIT, 2023; U.K. Parliament, 2025).

Bai viét dat bn mé hinh quéc gia trén clng hé tiéu chi, gan vai phap luat Viét Nam sau nam 2025,
dé tra 16i ba cau hoi: cac qudc gia tiéu biéu dinh danh va quan ly tai san s6 ra sao; phap luat Viét Nam
da di dén dau va con thiéu gi; Viét Nam nén tiép thu kinh nghiém nao, trong gidi han nao.
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2. Phuong phap nghién citu

DE tra 16i ba cau hdi nghién clru da néu, bai viét ti€p can theo huéng dinh tinh va st dung két hop
nhiéu phuong phéap nghién ctu ctia khoa hoc phap ly, bdo dam tinh hé théng, logic va pht hgp véi déc
thu cla tai san s - ddi tugng nam & giao diém gilra phap luat, kinh té va cong nghé.

Trudc hét, bai viét st dung phuong phap phan tich - téng hop nhu phuong phéap chu dao, gan véi
phan tich quy pham déi v6i nguén so cdp. Trén cd sG phan tich cac quy dinh phap luat va quan diém
hoc thuat trong va ngoai nudc, bai viét téng hgp thanh khung ly luan chung vé khai niém, dac diém,
phan loai tai san s6 va cac van dé phap ly cét 16i. Phuong phap nay dugc ap dung xuyén sudt, dac biét
khi danh gia phap luat cta ting quéc gia va cla Viét Nam.

Th hai, bai viét st dung phuang phap so sanh luat hoc theo hudng chiic nang, két hap véi phuong
phap hé thong hoa. Cac hé thong phap luat dugc dat trén cung bén tiéu chi: cach dinh danh tai san s6;
chl thé va phuong thiic quan ly; bdo vé nha dau tu va phong, chdng rla tién; thai dé déi véi déi mdi.
BAn hé théng nudc ngoai dugc chon vi trai dai trén phé chinh sach, ti c&i mé c6 diéu kién dén kiém
soat chat ché. Viéc hé thdng hda theo cling mot bé tiéu chi gidp lam rd diém tuong dong, khac biét va
mai lién hé gitra cdc mo hinh, ti ca s& ly luan dén thuc trang phép luat Viét Nam, qua d6 bao dam tinh
nhat quan va chat ché cia toan bé 1ap luan.

Thi ba, bai viét st dung phuang phap nghién ctu trudng hop dé kiém ching cac nhan dinh rat ra
tu phan tich quy pham. M6t vu an hinh su lién quan dén Bitcoin dugc xem xét nham lam r6 khoang
cach gitra quy dinh phap luat va thuc tién ap dung G Viét Nam.

Cudi cung, bai viét sir dung phuong phap suy luan logic dé dua ra cac nhan dinh, danh gia va kién
nghi. TU két qua phan tich, hé thong hoa va so sanh, cac bai hoc dugc dé xuat khong chi dua trén kinh
nghiém quéc té€ ma con gan véi diéu kién kinh té - xa hoi va hé théng phap luat Viét Nam, qua do xac
dinh nhiing ndi dung cé thé tiép thu va gidi han cua viéc tiép thu, bdo dam tinh kha thi khi ap dung.

Viéc két hop cac phuang phap néu trén gitp bai viét tiép can van dé moét cach toan dién, vira cé
chiéu sau ly luan, vira gan véi thuc tién phap ly.

3. Noi dung nghién ciu

3.1. Tai san sé va nhirng vén dé phdp ly cét 16i

Theo Nguyén tac 2(2) ctia UNIDROIT, tai san sé la “moét ban ghi dién ti c6 kha nang dugc dat dudi
su ki€ém soat”; Nguyén tac 3(1) khang dinh tai san s6 c6 thé la déi tuong clia quyén tai san; Nguyén tac
6 mo ta “kiém soat” qua ba nang luc: hudng gan nhu toan bé lgi ich, ngan ngudi khac huéng lgi ich dy
va chuyén giao cac nang luc d6 (UNIDROIT, 2023). G Viét Nam, Diéu 46 Luat Cong nghiép cong nghé sé
dinh nghia tai san s6 |a “tai san theo quy dinh ctia B6 luat Dan su, dugc thé hién dudi dang di liéu s6,
dugc tao lap, phéat hanh, luu trl, chuyén giao va xac thuc béi cdng nghé sé trén moéi trudng dién td”;
khoan 2 Diéu 47 tach ra tai san do, dung dé trao d6i hoac dau tu, va tai sdn ma hda, dugc xac thuc bang
cdng nghé ma hoda trong sudt vong doi, dong thai loai trir chiing khoan, dang s6 cla tién phéap dinh va
tai san tai chinh khac (Quéc hoi, 2025a).

TU d6 ¢ thé nhan dién ba van dé cét 16i. Thi nhat |a dinh danh: tai san s6 thudc loai nao trong danh
muc “vat, tién, gidy t& co gia va quyén tai san” clla khoan 1 Diéu 105 Bo luat Dan su nam 2015 (Quoc
hoi, 2015a). Th( hai la can cu xac 1ap va chuyén giao quyén: ché dinh chiém hiru tai Diéu 179 Bo luat
Dan su dugc thiét ké cho vat hiru hinh, con véi tai san ma hoa, ai ndm khéa riéng thi nguai dé dinh doat
dugc tai san. Nguyén Minh Buic dé xuat xem “ki€ém soat” la chiém hiiu theo chic ndng, déng thai phan
biét tai san tu luu ky, mang tinh d6i vat, véi quyén clda ngudi dung trén san luu ky tap trung, vén chi
la quyén yéu cau doi vGi bén luu ky (Nguyén Minh Duc, 2026, tr. 68-71). Thit ba la quan ly rdi ro: bién
déng gid, thao tung thi trudng, d6 vé clia trung gian va rlfa tién xuyén bién gidi, nhiing ly do khién FATF
yéu cau cac quoc gia cap phép hodc dang ky va giam sat nha cung cap dich vu tai san ao (FATF, 2021).
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3.2. Phdp luét vé tai san sé cia mét sé quéc gia

3.2.1. Hoa Ky: diéu chinh theo ban chdt kinh té, chuyén dan sang ludt chuyén biét

Hoa Ky trong thai gian dai van dung cac dao luat sédn c6 theo nguyén tac ban chat kinh té quyét
dinh hinh thic. Thudc do trung tam la phép thir Howey: giao dich la hgp déng dau tu, tic ching
khoan, khi co viéc gop tién vao mot doanh nghiép chung véi ky vong lgi nhuan tir nd luc clia ngudi
khéc (Supreme Court of the United States, 1946, tr. 298-299). B4o cao diéu tra vé The DAO nam 2017
ctia Uy ban Chiing khodn va Giao dich (SEC) két luan token cia DAO la chiing khoén, nén viéc chao
ban phai dang ky theo Muc 5 Dao luat Ching khoan nam 1933 hodac thudc dién mién trir (Securities
and Exchange Commission, 2017). Uy ban Giao dich Hang hoéa Tuong lai (CFTC) tif ndm 2015 xac dinh
Bitcoin la hang hoa (Commodity Futures Trading Commission, 2015); S& Thué vu coi tién do la “tai san”
chi khong phai tién té, nén méi lan chuyén nhugng cé thé phat sinh lai hodc 16 vén (Internal Revenue
Service, 2014).

Cai gia cua su linh hoat la tinh trang “quan ly bang cudng ché”, khi ranh gigi chiing khoan - hang
hoéa thudng chi rd sau cac vu kién; tir nam 2025, luat thanh van bat dau xuat hién. Dao luat GENIUS ky
ngay 18/7/2025 cap phép cho t6 chic phat hanh stablecoin thanh toan, budc du tri t&i thi€u 1:1 bang
tién mat, tién gui, tin phi€u Kho bac ngan han va tai san tueng duong, cam tra lai cho ngudi nam gil
va xac dinh stablecoin thanh toan khong phai chiing khoan hay hang héa (Congressional Research
Service, 2026). Du luat CLARITY vé cau truc thi trudng dugc Ha vién thong qua ngay 17/7/2025 nhung
ngay 15/9/2026 khéng dl phiéu thi tuc tai Thugng vién; trong khi chd doi, thang 3/2026 SEC ban hanh
hudng dan dién giai vé phan loai tai sdn ma héa véi su déng thuan cta CFTC (FinTech Weekly, 2026).
Nhu vay, phan loai theo ban chat kinh té la cong cu hitu hiéu, nhung khi mot phan khic nhu stablecoin
c6 kha nang gay rui ro hé thong, nha lap phap van phai can thiép bang dao luat riéng.

3.2.2. Lién minh chéu Au: phdp dién héa béing Quy dinh MiCA

Quy dinh (EU) 2023/1114 ngay 31/5/2023 vé thj trudng tai san ma hoa (MiCA) ap dung truc tiép tai
cac nudc thanh vién: phan vé token tham chiéu tai san (ART) va token tién dién t& (EMT) tir 30/6/2024,
toan van tir 30/12/2024, giai doan chuyén ti€p cho cac nha cung cap dang hoat dong két thuc cham
nhat ngay 1/7/2026 (Diéu 143, Diéu 149). Diém 5 khoéan 1 Diéu 3 dinh nghia tai san ma héa la dang
bi€u hién sé cla gia tri hodc quyén c6 thé chuyén giao va luu trit dién ti bang cdng nghé sé cai phan
tan hodc tuong tu; MiCA chia thanh ART, EMT va cdc tai san ma héa khac, loai trir cong cu tai chinh, tién
gui va tai sdn ma héa doc nhat, khdng thé thay thé (Diéu 2) (European Parliament & Council, 2023a).

Cau truc diéu chinh xoay quanh hai truc. Truc minh bach phia phat hanh: nguai chao ban phai lap
ban cao bach tai san ma hoa (Diéu 6) va chiu trach nhiém béi thudng néu thong tin sai léch (Diéu 15);
EMT chi do té chuc tin dung hodc té chiic tién dién ti phat hanh (Diéu 48); token quy mé dang ké chiu
gidm sat tang cudng ctia Co quan Ngan hang chau Au (Diéu 43, Diéu 56). Truc giam sat trung gian:
nha cung cap dich vu tai sdn ma héa (CASP) phai dugc cap phép (DPiéu 59), dugc hoat déng trén toan
EU theo co ché“ho chiéu” (Biéu 65), phai hanh déng trung thuc, cong bang, chuyén nghiép (Diéu 66),
c6 von t6i thiéu 50.000-150.000 euro tuy loai dich vu (Diéu 67, Phu luc IV), quan ly xung dét lgi ich
(Piéu 72), tach biét tai san khach hang (Piéu 70, Biéu 75); lam dung thi trudng bi cdm tai Diéu 86-92
(European Parliament & Council, 2023a). Quy dinh (EU) 2023/1113 b6 sung nghia vu truyén kém théng
tin ngudi chuyén va ngudi nhan trong maéi giao dich tai san ma hoa (European Parliament & Council,
2023b). Dinh Thi Tam va cdong su nhan manh MiCA dat nang minh bach, cong khai théng tin, trach
nhiém gidi trinh va trao cho ngudi nam gilr ART, EMT quyén yéu cau hoan tra bat ct luc nao (DBinh Thi
Tam va cong su, 2026, tr. 100-101). Uu diém ndi bat cia mé hinh EU la tinh du bao; han ché 1a phan 16n
tai chinh phi tap trung va tai san khong thé thay thé con ndm ngoai pham vi diéu chinh.

3.2.3. Trung Quéc: cém giao dich, phdt trién tién sé nha nudc, bao hé tai san do

Chinh sach cta Trung Quéc dugc siét dan: Thong bao nam 2013 coi Bitcoin la “hang héa ao” chi
khong phai tién té; Théng cao nam 2017 cam huy déng von qua phat hanh token lan dau (ICO); Thong
bdo s6 237 nam 2021 coi cac hoat dong lién quan dén tién 4o la hoat dong tai chinh bat hgp phap
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(Zuo Tianyu, 2025). Cudc hop lién nganh ngay 28/11/2025 do Ngan hang Nhan dan Trung Quéc chu
tri khdng dinh stablecoin la mét dang tién ao, chua dap Uing yéu cau nhan biét khach hang va phong,
chéng rira tién (People’s Bank of China, 2025). Song song, déng nhan dan té s6 (e-CNY) dugc dinh vi
chl yéu thay thé mot phan tién mat luu thong, van hanh theo nguyén tac“an danh cé kiém soat” (Peo-
ple’s Bank of China, 2021). Chubi khéi dugc quan ly nhu dich vu théng tin: nha cung cap phai xac thuc
danh tinh that clia ngudi dung (Diéu 8) va dang ky véi co quan quan ly khong gian mang trong 10 ngay
lam viéc (Biéu 11) (Cyberspace Administration of China, 2019).

Cam giao dich khéng déng nghia vGi pht nhan tai san. Diéu 127 B luat Dan su nam 2020 quy dinh
d{rliéu va tai san 4o trén mang dugc bao hé theo luat (National People’s Congress, 2020); Toa an Trung
cap s6 1 Thugng Hai ndm 2019 va Toa an Trung cap s6 1 Bac Kinh ndam 2022 déu thlra nhan tién 4o co
thé duoc bao hd nhu tai sdn do c6 gia tri kinh té€, du sau nam 2021 nhiéu hgp déng dau tu tién do bi
tuyén voé hiéu vi trdi trat tu cong cdng (Zuo Tianyu, 2025). Mé hinh nay bao vé hiéu qua chl quyén tién
té nhung day hoat déng ra nudc ngoai va thu hep khong gian déi méi; diéu Viét Nam c6 thé tham khao
la logic bao vé chu quyén tién té chi khong phai lénh cam.

3.2.4. Singapore: diéu chinh theo hoat ddng, dua trén rdi ro

Singapore khong phan loai tai san ma diéu chinh hoat dong dich vu. Pao luat Dich vu thanh toan
nam 2019 dinh nghia“token thanh toan s¢” (Muc 2) va budc ngudi cung tng dich vu token thanh toan
s8 c6 gidy phép té chuc thanh toan tiéu chudn hodc td chuc thanh toan 16n tuy quy mé (Muc 6) (Singa-
pore Parliament, 2019). Sau cac d6 v& cua thi trudng nam 2022, Ca quan Tién té Singapore (MAS) siét
bado vé khach hang ca nhan: cdm khuyén mai 16i kéo giao dich, budc danh gia nhan thic rdi ro, cdm cap
tin dung hodc nhan thé tin dung dé mua token, budc tach biét tai san khach hang (Monetary Authority
of Singapore, 2023).

B& trg cho cap phép la khung thir nghiém cé kiém soét (sandbox) tir ndm 2016: doanh nghiép dugc
nGi mot s6 yéu cau phap ly trong thai han xac dinh, trong gidi han vé khach hang va gia tri giao dich,
kém phuang én bao vé khach hang va ké hoach rat khoi thir nghiém (Monetary Authority of Singa-
pore, 2016). Kinh nghiém Singapore cho thdy trung lap cdng nghé va quan ly dua trén rdi ro c6 thé di
cuing su nghiém khac, néu nang luc giam sat tuong xung.

3.2.5. Nhdn xét so sdnh

Bang so sdnh bon mé hinh phdp ludt vé tai sin sé

hang

ESMA, EBA

mang

Tiéu chi Hoa Ky Lién minh chiu Au Trung Qubc Singapore
LA o Vf‘m dup & luat;.chlxrng khoarAl, Phap dién hoa bang | CAm giao dich tién 4o; | Diéu chinh theo hoat
Phuong thirc diéu chinh | hang hoa, thué; bo sung ludt . oz N
PR MiCA phét trién e-CNY dong

chuyén biét
Ticu chi dinh danh Ban chat kinh té (phép thur ABT, ]?MT, tai san ma Tfu san ao trong ludt Token thanh todn s6

Howey) hoa khac dan su

A « .| Ngan hang Nhan dan,

Chu thé quan Iy SEC, CFTC, co quan ngan | Co quan - quoc  gia, co quan khong gian | MAS

Bao vé Vnha d?iu‘ tu,
phong chong rira tién

Cong b(”')'th(")ng tin, ché tai
cudng ché

Ban cao bach, trach
nhiém boi thuong, tach
biét tai san

Ngin chén tir gbe

Cép phép, han ché ban
1é

Thai d6 v6i ddi méi

C6i mo, thiéu én dinh

Cén béng, du bao cao

Ul tién kiém soat

Thir nghiém c6 kiém
soat

Nguon: Tdc gid tong hop tir cdc van ban da dan.

BAn hé théng khac nhau vé cong cu nhung hdi tu & ba diém: khong dé tai san s6 nam ngoai vong
phap luat, ké ca Trung Qudc van bao hé tai san do trong quan hé dan su; trong tam diéu chinh chuyén
tU cdng nghé sang chd thé trung gian, nai tap trung rui ro cho nha dau tu va rdi ro rla tién; stablecoin
trd thanh ving uu tién vi gan truc ti€p véi chi quyén tién té. Cling can phan biét hai tang diéu chinh.
Tang luat tu xac dinh ai cé quyén gi déi vai tai san, nhu Muc 1 Dao luat Tai san (Tai san sé...) ndm 2025
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cta Anh khang dinh mét vat khong bi loai khoi d6i tugng clia quyén tai san chi vi né khong phai vat
chiém hiru dugc hay quyén doi ng (U.K. Parliament, 2025); tang luat cong xac dinh ai dugc kinh doanh
dich vu va chiu giam sat thé nao. Khung phap luat hoan chinh can ca hai tang.

3.3. Phdp ludt Viét Nam vé tai sdn sé: buéc tién va khodng tréng

Trudc nam 2025, phap luat Viét Nam chd yéu tiép can theo hudng cdm doan: tién do khong phai
tién té, khéng phai phuong tién thanh toan hgp phap (Ngan hang Nha nuéc Viét Nam, 2017); Quyét
dinh s6 1255/Qb-TTg mdi diing & viéc giao cac b, nganh nghién cltu hoan thién khung phap ly (Tha
tudng Chinh phu, 2017). Nén tang gian ti€p dén ti Diéu 8 Luat Giao dich dién t nam 2023, theo dé
thong tin trong thong diép dir liéu khéng bi phd nhan gia tri phap ly chi vi dugc thé hién dusi dang
thong diép diliéu (Quéc hoi, 2023), va Diéu 94 Bo luat T6 tung dan sy nam 2015 thira nhan dit liéu dién
trla ngudn chiing ct (Quéc héi, 2015b).

Giai doan 2025-2026 danh dau budc ngoat. Khodn 1 Diéu 48 Luat Cong nghiép cong nghé sé xac
dinh pham vi quan ly gém tao lap, phét hanh, luu trl, chuyén giao, xac 1ap quyén s& hitu tai san s6
va diéu kién kinh doanh dich vu tai san ma hoa; khoan 2 giao Chinh pha quy dinh chi tiét (Quoc hoi,
2025a). Nghi quyét s6 05/2025/NQ-CP dat diéu kién khat khe: t6 chiic cung cdp dich vu phai c6 vén
diéu lé t6i thiéu 10.000 ty déng, t6i thi€u 65% vén do c6 dong té chic ndm gili, s& hiiu nuGc ngoai
khéng qua 49%; giao dich bang dong Viét Nam; tai sdn ma hoa phat hanh phai dua trén tai san thuc,
khong phai chiing khoan hay tién phap dinh, va chi chao ban cho nha dau tu nudc ngoai; sau thang
sau khi c6 t6 chiic dau tién dugc cap phép, giao dich ngoai hé théng dugc cap phép bi cdm (Xuan
An, 2025). Pén gilta thang 9/2026 chua c6 t6 chic nao dugc cap phép (Nam Hai, 2026). Ti 1/7/2026,
chuyén nhugng tai san s6 chiu thué thu nhap ca nhan 0,1% trén gia tri tiing lan chuyén nhugng theo
Luat Thué thu nhap ca nhan s6 109/2025/QH15 (Quéc héi, 2025b; Minh Ngoc, 2026).

Dai chiéu vai kinh nghiém qudc té, c6 thé nhan dién bén khodng tréng. Mét 1a thiéu lién thong véi
luat dan su: Diéu 46 dan chiéu vé “tai san theo quy dinh ctia B6 luat Dan su”, nhung Diéu 105 van la
danh muc déng; muén dugc bao hé, tai san ma hoa phai xép vao “quyén tai san” theo Diéu 115, du tai
san goc chudi khéng phai quyén doi doi véi ai (Nguyén Minh Dic, 2026, tr. 66-68). Hai la thiéu tiéu chi
kiém soat va ca ché khéi phuc quyén. Vu cudp 168 Bitcoin, tri gia hon 37 ty déng, trén cao t8c Thanh
pho H6 Chi Minh - Long Thanh - Dau Gidy nam 2020 dugc xU ly vé toi cudp tai san (Tran Lé, 2023a);
tai phién phuc tham, tda néu ré phap luat Viet Nam khoéng chap nhan Bitcoin la tién té, phuong thic
thanh toan, nhung céc bi cdo da quy déi s6 Bitcoin cudp dugc thanh déng Viét Nam (Tran L&, 2023b).
Luat hinh su xr ly dugc hanh vi, nhung luat dan su chua c6 cong cu xac dinh ai dang kiém soat tai san,
khoi phuc quyén kiém soat hay dinh gia phan chua thu hoi. Dinh Thi Tam va cdng su cling nhan dinh tai
san ma hda trong thuc tién xét x&r chd yéu dugc xem la cdng cu pham t0i, con kha nang thu héi va boi
thudng cho nha dau tu thudng thap so vai thiét hai; cach ti€p can chung van thién vé hau kiém (Dinh
ThiTam va céng su, 2026, tr. 101-102). Ba la hiéu luc ctia khung thi diém: cac nghia vu vé ban cao bach,
trach nhiém boi thudng, tach biét tai san va chéng thao ting maéi nam & nghi quyét ctia Chinh phua, cé
thai han; nguéng von 10.000 ty déng, cao hon rat nhiéu Ian mdc ctia Phu luc IV MiCA, bao dam an toan
nhung c6 thé lam cham viéc kéo giao dich tir san nuéc ngoai vé hé théng dudc cap phép. Bén la ap luc
tuan tha quoc té: Viet Nam nam trong danh sach bi FATF gidm sat tang cudng tir thang 6/2023 (FATF,
2023), trong khi tai san 3o la linh vuc FATF dac biét chu trong.

3.4. Bai hoc kinh nghiém cho Viét Nam

Thu nhat, dinh danh tai san s6 theo chic nang va lién théng véi Bo luat Dan su. Khi sira d6i Bo luat
Dan su, c6 thé b sung vao Piéu 105 mét quy dinh md theo hudng Muc 1 Dao luat ndm 2025 ctia Anh,
dan chiéu sang Luat Cong nghiép cong nghé sé. O tang luat chuyén nganh, nén phan loai theo chtic
nang nhu MiCA, két hgp phép thi ban chat kinh té clia Hoa Ky: token mang tinh dau tu vao doanh ng-
hiép chung thudc phép luat chiing khoan; token neo vao tién phap dinh thudc phép luat tién té, ngan
hang; phan con lai thudc luat vé tai san ma hoa.
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Thu hai, lay “ki€ém soat” lam can cir xac lap va chuyén giao quyén. Van ban hudng dan khoan 2 Diéu
48 Luat Cdng nghiép cong nghé sé c6 thé dinh nghia kiém soat theo Nguyén tic 6 ctia UNIDROIT, phan
biét tu luu ky vai luu ky tap trung, b6 sung quy tac bao vé ngudi thi ba ngay tinh va chuan hoéa chiing
cr vé kiém soat, chudi chuyén dich trén sé cai, nhu Nguyén Minh Buc da kién nghi (Nguyén Minh Buc,
2026, tr. 71-72). Khi d6, tda an cé can ctt budc hoan tra hodc boi thudng dung doi tuong, thay vi chi dua
vao s6 tién ngudi pham tdi da quy déi.

Thu ba, chuyén tir thi diém sang luat chuyén nganh c6 16 trinh. Kinh nghiém EU va Hoa Ky cho thay
gia tri cia mot van ban théng nhat, hiéu luc cao. Két thic thi diém, Viét Nam nén ban hanh luat vé tai
san ma hda, luat hoa nghia vu céng b ban cao bach va trach nhiém boi thudng ctia nguai phat hanh,
déng thai phan tang gidy phép theo loai dich vu va quy mé nhu gidy phép tiéu chuan va gidy phép 16n
cUa Singapore, thay cho mot ngudng vén duy nhat.

Thu tu, dat trong tdm vao nha cung cap dich vu va bao vé nha dau tu. Cac nghia vu ctia CASP theo
MIiCA vé tach biét tai san khach hang, quan ly xung dot Igi ich, chéng lam dung thi trudng, cing cac
bién phap han ché ban 1é ctia MAS, phu hgp véi mét thi trudng cé ty 1é nha dau tu ca nhan cao nhu Viét
Nam. Can bé sung ca ché gidi quyét tranh chap chuyén biét va quy bado vé nha dau tu.

Th nam, can bang ddi mai véi an toan hé théng. Nghi dinh s6 94/2025/ND-CP da cho phép thur
nghiém chadm diém tin dung, chia sé dit liéu qua giao dién lap trinh ting dung m& va cho vay ngang
hang trong t8i da 2 nam (Chinh ph, 2025a); Diéu 4 Luat Chuyén déi s6 nam 2025 ghi nhan co ché
th nghiém c6 kiém soat trong chuyén déi s6 (Quéc héi, 2025¢). Cac ca ché nay ¢ thé mé rdng sang
token hoa tai san thuc theo mo hinh Singapore. Dong thai, tir kinh nghiém Trung Quéc va Hoa Ky, can
gilr nguyén tac tai san ma hoa khéng phai phuong tién thanh toan; néu cho phép stablecoin neo theo
déng Viét Nam thi chi nén giao cho t6 chuic tin dung véi yéu cau du tri day du.

Thu sau, hoi nhap chudn muc quéc té va nang cao nang luc thuc thi. Néi luat héa Khuyén nghi 15
cUa FATF, nhat la nghia vu truyén thong tin giao dich nhu Quy dinh (EU) 2023/1113, sé gop phan quan
trong dé sdm ra khdi danh sach giam sat tdng cudng. Song song, can dao tao ca quan tién hanh té
tung vé truy vét chudi khoi, thiét lap ca ché phéi hop gitta Bo Tai chinh, Ngan hang Nha nudc, B6 Céng
an va tang cudng canh bao rdi ro cho ngudi dan.

4. Két luan

Khong c6 mo hinh duy nhat cho phap luat vé tai san sé; Hoa Ky, EU, Trung Quéc va Singapore lua
chon dya trén cdu trac thi truong, nang luc giam sat va uu tién vé chl quyén tién té, nhung déu hoi tu
@ viéc dua tai san s6 vao vong phap luat, lay trung gian lam trong tdm giam sat va uu tién diéu chinh
stablecoin. Viét Nam da c6 budc tién quan trong véi Luat Cong nghiép cdng nghé sé, Nghi quyét s6
05/2025/NQ-CP va chinh sach thué dgi véi chuyén nhugng tai san s6, nhung con thiéu tang luat tu vé
quyén déi vai tai san s6, thi€u tiéu chi kiém soat va mot dao luat chuyén nganh c6 hiéu luc cao. Sau bai
hoc néu trén khdng nham sao chép mét mé hinh nao ma huéng t6i khung phép luat hai tang: luat dan
su xac lap va bao vé quyén, luat chuyén nganh quan ly thi trudng dua trén rai ro. Két qua tong két thi
diém dén nam 2030 sé la co s& dé kiém chiing cac dé xuat nay.
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