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7S. PHAM VAN LUONG (Khoa Ludt Hoc vién Thanh thiéu nién Viét Nam)

Tai Viét Nam, mic du tai san s6 chwa dwogc cong nhin song giao dich tai san sé dang
dién ra sbi dong, lwong tai sin mi hoa chay viao Viét Nam ngay cang cao, ¢ thé dat
dén hang trim ty USD mbi nim. Theo Hiép hdi Blockchain Viét Nam hién c6 khoing
20 triéu ngudi di va dang sé hitu cAc dang tai san sd, ding thir hai thé gidi vé ty 18
nguoi sé hiru tai san s6. Mic du 6 rat nhiéu tiém an rii ro nhung thj trudng tai san
s0 dwoc cac chuyén gia nhan dinh cé rat nhiéu tiém niing.

bat van de

Su phat trién manh mé cia cong nghé s6 va dic biét 1a cong nghé chudi khéi (blockchain)
da thuc déy qué trinh hinh thanh cac loai tai sdn méi dudi dang dir li€u dién tir. Cac loai tai
san s6 nhu tién ma hoa, token, tai san 4o trong tro choi dién tur, tai san ma hoa tur cac giao
dich tai chinh phi tap trung (DeFi) hay tai san s6 hoa (tokenized assets) trén nén tang
blockchain dang tro thanh kénh dau tu va thanh toan phd bién trén toan cau. Thi truong
nay mang lai co hoi 16n vé dong vén, thiic day khoi nghiép va doi méi mé hinh kinh doanh,
nhung dong thoi phat sinh rui ro lira ddo, chiém doat tai san, rira tién hodc that thu thué néu
thiéu co ché phap 1y diéu chinh phu hop.

Tai Viét Nam, mac du phap luat hi€n hanh chua thira nhan tai san s6 1a mot loai tai san
chinh thuc, giao dich van dién ra rong rdi thong qua cac san nudc ngodi va cac nén tang ca
nhan. Hang triéu nha dau tu dang s& hitu tai san s, nhung khi xay ra tranh chap, chua co
co ché phap 1y bao vé. Viéc cham tré xay dung khuon kho phép 1y khién thi truong thiéu
minh bach, Nha nudc thét thu thué va mat co hoi thuc ddy nganh coéng nghiép blockchain
ndi dia. Do d6, viéc nghién ctru ban chat phap 1y cua tai san sd, kinh nghiém qudc té va dé
xut giai phap cho Viét Nam c6 ¥ nghia khoa hoc va thyc tién cap thiét.

1. Khai niém va cach tiép can ve tai sin so
Hién chua c6 mét dinh nghia thong nhat toan cau vé tai san s6. O moi quoc gia va to chirc

qudc té sir dung tiéu chi khac nhau, nhung déu c6 diém chung 1a: tai san s6 1a tai san khong
tdn tai dudi dang vat 1y, duogc tao lap, luu trir va giao dich thong qua méi truong dién tur.

Theo UNIDROIT, tai san sb 1a “bat ky ban ghi dién tr nao co kha nang chiu su kiém
soat” 1. Ban ghi dién tur 1a thong tin dugc luu trir trén phuong tién dién tir va co thé duoc
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truy xuét; “chiu su kiém soat” dugc hiéu 13 mot chu thé c6 thé chi phéi, ngan can hodc
chuyén quyén chi phdi dbi véi tai san sb. Cach tiép can nay coi trong yéu td “kha ning
kiém so4t” hon 14 tinh chét vat chit hay phap 1y truyén thong.

Uy ban cai cach Luat phap Vuong qudc Anh dé xuét xac 1ap mét loai tai san moi goi 1a
“dbi twong dir liéu” (data objects), dua trén ba tiéu chi: (i) duoc biéu dién bang tin hiéu
dién tir; (ii) ton tai doc 1ap voi ca nhan hay phap nhén; (iii) c6 tinh canh tranh - chu thé nay
s& hitu thi chi thé khac bj loai trir2. Viéc cong nhan mot nhém tai sdn mai gitp phap luat
c6 tinh mé, thich Gmg voi sy phat trién cua cong nghé.

Tai Viét Nam, Diéu 46 Luat Cong nghiép cong nghé sé nim 2025 dinh nghia tai san sb 1a
tai san theo quy dinh ctuia B0 luat Dan su, duoc thé hién duéi dang dir liéu s6, dugc tao lap,
phat hanh, luu trit, chuyén giao va xéac thuc boi cong nghé so trén mai truong dién tir. Tai
san sO bao gdm tai san 40 va tai san ma hoa, tai san s khac; khong bao gdm ching khoan
va cac dang s cua tién phap dinh va tai san tai chinh khac theo quy dinh cta phap luat vé
dan sy; tai chinh3. Pay 13 1an dau tién phap luit Viét Nam ghi nhan khai niém tai san sb
dudi goc do 1ap phap day 1a mot budce tién quan trong dé xur 1y cac van dé vé giao dich, s
hiru va thué.

2. Ban chit phap 1y ciia tai san so

Theo khoan 1 Piéu 105 B6 luat Dan sy 2015 Viét Nam quy dinh tai san bao gém: vat, tién,
gidy tO c¢6 gia va quyén tai san. VAy, cin cr theo quy dinh phap luat nay thi:

- Tai san s6 khong phai vat, bai khong ton tai dudi dang vat 1y.

- Tai san s6 khong phai tién, vi khong do Nha nuéc phat hanh, khong dugc cong nhéan gia
tri thanh toan4.

- Tai san sb khong phai giéy to co gia, vi khong dai di¢n quan h¢ nghia vu tra ng theo cach
hiéu truyén thong cta phéap luat Viét Nam.

Nhu vy, ¢ khia canh gan nhét ¢ thé xét dén 1a quyén tai san, song quy dinh hién hanh vé
chuyén giao, ding ky, thuc thi di voi quyén tai san chua tuong thich véi dic tinh dién tir
va tinh phi tap trung cua tai san sd. Viéc ép budc tai san sb vao khung phap luat cua Viét
Nam truyén thong thi c6 thé gdy mau thuin, tham chi lam x4o tron hé thong phap luat dan
su hién hanh5.

Mt khac, nhiéu nha 1am luat d3 dé xuét cach tiép can linh hoat: khong bét budc tai san sd
thudc mot loai duy nhét, ma diéu chinh theo chirc nang. Néu token (1 chudi ky ty mi hoa,
dugc sinh ra ngiu nhién va chi c6 hiéu luc trong thoi gian ngin hodc cho mét giao dich
nhat dinh) c6 tinh chéat ching khoén thi ap dung Luat Chimg khoan. Néu 14 phuong tién
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thanh toan (twong tuw nhu tién VND) ap dung phap luat tién té va Ngin hang. Néu 13 tai san
ao trong tro choi dién tir thi diéu chinh theo phap luat thuong mai dién tir va dan su6. Co
thé n6i hiéu theo cach tiép can nay gitp tranh xung dot phap 1y va phi hop véi thyc tién
giao dich.

Dé bao dam quyén sé hitu ctia cha so hitu di véi tai san sb va xir 1y tranh chip xay ra (néu
c6) nhdm bao vé nha dau tu thi theo d6 phap lut Viét Nam can xac dinh: (i) tai san s c6
phai 13 tai san theo nghia phap 1y; (ii) quyén s& hitu dugc xac 14p va chimg minh thé nao;
(iii) kha ning bi cudng ché thi hanh hoic ké bién; (iv) thira ké va chuyén giao tai san sd.
3. Kinh nghiém quéc té

3.1. Hoa Ky (My): M6 hinh qudn ly da co quan

Hién tai phap luat Hoa Ky khong ban hanh lut duy nhét vé tai san sé6 ma phan chia theo
chtrc nang:

- SEC: (Uy ban Chtng khoan va Giao dich) xem mdt s6 token 1 chtng khoan va yéu cau
dang ky phat hanh7.

- CFTC: (Pao luat Chung khoan va Hop dong tuong lai) coi Bitcoin, Ethereum 13 hang
hoa, quan ly phai sinh.

- FinCEN: (Pao luat Thi truong va Dich vu Tai chinh) budc san tai san sb6 thuc hién
AML/KYC.

- Fed: (Cuc Du trit Lién bang) nghién ctru tac dong dén hé thong thanh toan va thtr nghiém
CBDC.

Hé théng quan 1y nay ctia Hoa Ky thoat nhin c6 thé thay 14 linh hoat nhung c6 sy phén tan,
gay kho cho doanh nghiép khi tudn thu cing mét lic dong thdi nhiéu co quan quan 1y.

3.2. EU (Lién minh Chdu Au) - khung phdp Iy MiCA

Markets in Crypto-Assets Regulation (MiCA, 2023) 12 bo quy tic toan dién dau tién trén
thé gidi vé tai san s6. MiCA:

Tai san sb duogc phan loai thanh ba loai chinh: token tham chiéu tai san (ART), token tién

dién tir (EMT), token tién ich va cac dong tién ma héa ngoai pham vi quy dinh (vi du:
Bitcoin, Ethereum).

MiCA yéu cau nghiém ngit d6i v6i viée cap phép, giam sat cac nha cung cip dich vu tai
san s6. Cac doanh nghiép tham gia vao phat hanh, giao dich va luu ky tai san sé duoc bét
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budc ding ky véi co quan quan 1y qudc gia, dong thoi phai cung cp cac bao cdo minh
bach vé rui ro, cong nghé va mé hinh kinh doanh.

Ngoai ra, khung phéap 1y MiCA con quy dinh vé cac bién phap chdng rira tién (AML) thong
qua cic quy tic nhu quy tic “travel rule”, yéu cau xac minh danh tinh khach hang (KYC)
va thanh 1ap cac don vi giam sat tai chinh (FIU) - nham bao dam rang cac giao dich bt
hop phap dugc phat hién kip thoi.

Vé thué, MiCa quy dinh cac giao dich tai san sé phai chiu thué (véi murc thué suat khac
nhau tiy theo timg qudc gia thanh vién). Mot s6 giao dich lién quan dén tién s6 c6 thé dugc
mién thué VAT néu dung lam phuong tién thanh toan.

Uu diém 16n ctia MiCA 1a tao hanh lang phap 1y thong nhét trong toan bd EU, thay vi quan
1y roi rac giita cac qubc gia thanh vién.

3.3. Singapore - Phdp 1y mang tinh linh hoat, khuyén khich déi méi
Singapore ap dung chinh sach “céi md c6 kiém soat™:

Pao luat Dich vu thanh todn (PSA) nam 2019: yéu cau san, vi dién tir dang ky va duoc cap
phép. Tai san s6 duogc phan loai 12 ma thanh toan sé (DPT), bao gém céc loai tién ma hoa
nhu Bitcoin va Ethereum. Cac nha cung cép vi va san giao dich tién s6 phai c6 gidy phép
t6 chirc thanh toan chinh (MPI) hodc gidy phép to chic thanh toan tiéu chuan, tiy thudc
vao khdi luong giao dich ctia ho. Cac cong ty phai tudn thu cac yéu cau nghiém ngit vé
chdng rira tién va chdng tai tro khung bd (CFT), bao gdm ca nghia vu nhan biét khach hang
(KYO).

Pao luat Chimg khoan va Hop dong twong lai (SFA): diéu chinh token chimg khoan. Quy
dinh néu mot tai san s6 du diéu kién lam token chiing khodn thi n6 s€ thudc diéu chinh cua
Pao luat Ching khoan va Hop dong twong lai va phai tudn thu cic quy dinh chimg khoan.
Céc cong ty phat hanh céc token ching khoan (STO) phai duoc MAS chap thuan trudc khi
chao ban ra cac tai san sd lién quan dén dau tu.

Pao luat Thi truong va Dich vu Tai chinh (FSMA): mo rong diéu chinh dén doanh nghiép
phuc vu ngudi ding Singapore du dit tru sé ¢ nude ngoai. Nham nang cao kha ning cta
Singapore trong viéc giam sat cac dich vu tai chinh lién quan dén tién s, mé rong pham
vi quan 1y ctia MAS t6i cac cong ty c¢d tru sé bén ngoai Singapore cung cép dich vu cho
nguoi Singapore.

Ngoai ra, Singapore trién khai sandbox phap 1y dé thir nghiém san pham blockchain va
khong danh thué 13i von dbi véi giao dich tai san sd - gitp thu hut doanh nghiép cong
nghés.
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4. Thye trang giao dich tai sin s6 tai Viét Nam

Hién nay, Viét Nam thudc nhém qudc gia co ty 16 ngudi so hitu tai san sb cao nhat thé giéi.
Theo Hiép hoi Blockchain Viét Nam, hién nudc ta ding thr hai thé giéi vé ty 16 nguoi so
hitu tai san s, v6i khoang 20 triéu nguoi sé hitu va mdi nam c6 khoang 120 ty USD tién
ma hoa duoc chuyén vao Viét Nam. Trudc do, trong giai doan 2023 - 2024, Viét Nam don
nhan hon 105 ti USD dong von tir thi truong blockchain, véi 191 nhuéan thu vé gﬁn 1,2 ti
USD. Thyc té cho thiy c6 tir 17 dén 20 triéu ngudi Viét Nam dang so hitu tai san ma
ho6a9 va khoang hon 100 ty USD tai san $6 chay vao Viét Nam mdi ndm. Loi nhuén tir dau
tu tai san s6 xép thi ba toan cau. Viét Nam thudc nhom dan dau vé phat trién san pham
blockchain.

Mic du véi s6 lugng ngudi s hitu cao va ty 18 tién ma hoa do vao nhiéu nhu vy nhung
Nha nuéc khong thu dugc thué. Do ching ta chwa c6 co ché bao vé nha dau tu dan dén
nhiéu vy lira ddo, da cap, chiém doat tai san xay ra ma khong thé xur 1y do thiéu co sé phap
1y va nhu vay thi truong trong nudc tut lai so voi xu thé phat trién cong nghé toan cau.
Piéu nay cho thay nhu cau cap bach vé khung phap 1y diéu chinh thi trudng, thay vi tiép
tuc tinh trang “thtra giao dich - thiéu phéap lut”.

5. Phwong hwéng va gidi phap goi mé cho Viét Nam

5.1. Xdc ldp quyén sé hivu tai sdn so theo Bo ludt Déin sw hi¢n hanh

Mudn quan 1y phai cong nhan tai san s6 1a tai san theo nghia phap 1y. Pong thoi:

- Xac dinh va xay dyng bd ti€u chi cong nghé dé nhén dién va phan loai tai sdn $6.
- Quy dinh vé phat hanh, chuyén giao, luu ky tai san s6 theo mot trinh ty nhat dinh.

- Cong nhan tai san sb 1a di san thira ké, tai san chung vo chéng, tai san giao dich dan su
nhu nhirng tai san “truyén thong” (dat dai, nha ¢, xe co, ticn VND...). Ngoai ra, phai c6 co
ché tao nén tang phap 1y viing chac dé bao v€ nha dau tu, giai quyét tranh chap va chong
xam pham quyén s& hiru d6i voi cac chu s¢ hitu tai san so.

5.2. Phan logi tai san so dé thu thué cho Nha nwoc

Kinh nghiém cta mot s6 qudc gia trén thé gidi cho thdy nhiéu mé hinh danh thué nhu sau:
Argentina hg danh thué cho tai san sé nhu thu nhap chung khoén, hodc nhu & Puc, Thuy
sy danh thué tai san sb nhu mot ngoai té hay nhu & Phap, Thuy Dién thi ho bat budc giao
dich qua san da dang ky va phai bao cdo véi co quan quan 1y.

D61 véi Viét Nam néu xdc dinh tai san s6 1a tai san dan sy, thi ¢6 thé 4p dung danh thué doi
vO1 tai san sO nhu:
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- Thué thu nhap cé nhan (ddi v&i ca nhan so hitu tai san sd).

- Thué thu nhap doanh nghiép (d6i v6i phap nhan hodc to chirc ¢ so hitu tai san sd) va
ngoai ra thi c6 thé tinh Thué gia tri gia ting (VAT).

Diéu kién tién quyét 1a: can théng nhat vé khai niém va phan loai tai san sb trong lut thuc
dinh.

5.3. Thanh ldp co quan chuyén trach va phong chéng riva tién

Tai san s6 co thé bi loi dung dé cac ddi tuong vi pham phép luat dung dé rira tién, tai trg
khung bd hodc lira dao. Vi vay can:

- Thanh l4p co quan quéan 1y chuyén nganh, c6 dio tao bai ban, chuyén sau vé tai san so.

- Yéu cau dang ky giao dich thong san va vi dién tu.

- Thiét 1ap h¢ théng canh bao rui ro, dao tao, phé bién, tuyén truyén cho nha dau tu.

- Lap danh sach giao dich va tai san s rii ro cao dé canh bao cho cac nha dau tu.

- Can thiét co thé thanh lap co quan chuyén trach dé giam sat thi trudng giao dich tai san
s6 nhu mot sd quéc gia da thyc hi¢n 1a Nhat Ban, Han Quéc, Trung Quéc. ..

5.4. Khuyén khich déi méi sdng tao

Mot trong nhitng van dé quan trong khi xay dung khung phép 1y vé tai san s6 13 phai bao
dam can bang giita quan 1y va khuyén khich d6i méi sang tao. Mot moi truong phap 1y qua
tu do ¢6 gay ra nhitng rii ro vé tai chinh cho nguoi ding va tao diéu kién cho cac giao dich
bét hop phap ciing nhu cac hoat dong rira tién, tai trg khing bd,... Nguoc lai mot hé thong
phap 1y quéa ctng nhic c6 thé kim ham su phat trién ctia cong nghé va thi trudng tiém ning
nay.

Khung phép 1y can bao dam hai muc tiéu song song: quan 1y rii ro va thuc day phat trién.
Viét Nam c6 thé:

- Ap dung sandbox phap 1y (1a mot k¥ thuat quan trong trong linh vuc bao mat c6 tac dung
co lap cac img dung, ngan chin cic phan mém doc hai dé chung khong thé lam hong hé
thdng méy tinh, hay cai cic ma doc nham in cap thong tin ca nhén).

- Thiét 1ap ché do vu dai thué cho doanh nghiép blockchain (Blockchain hay con goi 1a
cong nghé chudi khéi, dugc hiéu don gian 1a cong nghé gitip ma hoa tat ca cac dir lidu
thanh cac khéi khac nhau, déng thoi két ndi chung lai dé tao thanh mét chudi dai. Trong
truong hop c6 thém thong tin méi, chung s& duoc luu vao khdi mai va duoc ndi vao khbi



cii, dé tao thanh mot chudi méi. Nho vao do, thong tin cii trong cong nghé Blockchain
khong bi mat di.

- Thanh 1ap cac quy hd trg nghién ctru, trung tAm cong nghé tai san s, tai san ma hoa dé
nghién ctru chuyén sau nhim cung ung ra thi truong nhimg dich vu tién ich theo kip su
phat trién cong nghé.

- Xay dung co ché hd trg vé von, vé kién thirc cho nhitng nguoi tré méi khoi nghiép trong
linh vuc cong nghé so.

Két luin

Tai san s dang trd thanh mgt bd phan quan trong cta nén kinh té s6 toan cau. Viét Nam 1a
mot trong nhitng thi truong c6 sé ngudi tham gia 16n, dong von 16n, nhung lai chua co
khung phap 1y diéu chinh. Viéc cham tré hoan thién phap luat khong chi gay that thu thué,
ma con khién nha dau tu khong duoc bao v¢ va thi truong trong nude kém canh tranh so
v6i qudc té.

Viét Nam can tiép can theo huéng goi mo nhu sau:

Mot la, cong nhan tai san s6 1a tai san theo phap luat dan sy hién hanh

Hai la, xay dung hé thong phéan loai dé ap dung dung luat chuyén nganh vao thi truong
giao dich tai san sd.

Ba la, thu thué minh bach, chdng rira tién va bao vé nha dau tu khi tham gia du tu, so hiru
va giao dich tai san sb.

Bon la, két hgp quan ly cua Nha nuoc va thuc day sang tao, déi voi trong linh vuc tai san
s0, ma hoa tai san.

Néu thue hién déng b0, Viét Nam khong chi phong ngtra rii ro ma con tan dung dugc co
hoi dé phat trién nganh cong nghiép blockchain, thu hat von dau tu va dong gbp cho ting
truong kinh té s6 qudc gia.
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