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VỀ BÁO CÁO NÀY

Báo cáo này cung cấp cái nhìn tổng quan toàn diện về thị trường ETF và ETP tiền điện tử, tập trung

vào cách thức hoạt động, phân bổ lại và thích ứng của vốn đầu tư tổ chức với các điều kiện thị

trường mới. Bằng cách tổng hợp dữ liệu từ AUM, dòng vốn ròng, phí bảo hiểm/chiết khấu, hiệu

suất và cấu trúc rủi ro, báo cáo không chỉ phản ánh tình trạng hiện tại của thị trường mà còn giúp

xác định những thay đổi cấu trúc đang diễn ra trong hệ sinh thái ETF tiền điện tử.

Với vai trò ngày càng quan trọng của các quỹ ETF giao ngay, đặc biệt là Bitcoin và Ethereum, dòng

vốn đang cho thấy sự phân hóa rõ rệt giữa các loại tài sản, sản phẩm và nhà phát hành. Sự thay đổi

trong hành vi phân bổ vốn – từ việc rút khỏi các sản phẩm hoạt động kém hiệu quả đến việc tập

trung vào các quỹ ETF có cấu trúc tối ưu hơn – đang dần định hình lại cách các nhà đầu tư tổ chức

tiếp cận thị trường tiền điện tử.

Dựa trên dữ liệu cập nhật mới nhất, báo cáo sẽ đi sâu vào phân tích động lực dòng vốn, hiệu suất

đầu tư và mức độ rủi ro của từng nhóm ETF. Điều này sẽ cung cấp những hiểu biết chiến lược để

đánh giá tiềm năng tăng trưởng của thị trường ETF tiền điện tử trong giai đoạn tiếp theo, đồng thời

làm rõ vai trò ngày càng quan trọng của ETF như một "cổng" chính cho dòng vốn truyền thống

chảy vào thị trường tài sản kỹ thuật số.

GIỚI THIỆU VỀ TỔ CHỨC HCCVENTURE

HCCVenture là một tổ chức nghiên cứu, đầu tư và truyền thông trong lĩnh vực tài sản kỹ

thuật số (Tài sản kỹ thuật số & Blockchain), hoạt động trên mô hình đa nền tảng và dựa trên

dữ liệu, tập trung vào việc kết nối phân tích chuyên sâu với dòng vốn và hệ sinh thái thị

trường. Tổ chức này cung cấp cho các nhà đầu tư nguồn thông tin quan trọng và có giá trị

thông qua ba trọng tâm chính: phân tích và đánh giá toàn diện về tiền điện tử, quan điểm về

các dự án blockchain và cập nhật về các dự án đang triển khai.

HCCVenture cũng hoạt động như một quỹ đầu tư, nhằm mục đích mang lại sự tiện lợi và lợi

nhuận cao cho các nhà đầu tư. Các dịch vụ liên quan đến quỹ đầu tư bao gồm báo cáo hệ sinh

thái, phân tích và đánh giá các dự án trong danh mục đầu tư, tư vấn đầu tư tiền điện tử,

cung cấp dữ liệu phân tích trên chuỗi, tư vấn chiến lược đầu tư và các giải pháp đầu tư mở

rộng.
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Trong tháng vừa qua, kể từ đầu tháng Tư, thị trường đã dần

chuyển từ cuộc đua FOMO (sợ bỏ lỡ cơ hội) giữa các nhà đầu

tư cá nhân sang cuộc đua giành giật sự ổn định của các tổ

chức tài chính. Hiện tại, tổng tài sản của toàn bộ thị trường

tiền điện tử đạt 2,81 nghìn tỷ đô la, nhưng vấn đề nằm ở sự

thay đổi đáng kể trong dòng vốn. Với chỉ số thống trị của

Bitcoin ở mức 58,6%, các tổ chức tài chính nắm giữ hơn 1,3

triệu BTC (không bao gồm dự trữ ở các quốc gia khác nhau),

chiếm khoảng 6%-7% tổng nguồn cung.

Điều đáng chú ý là hầu hết các công ty này đã tích lũy

BTC/ETH ở mức giá rất thấp, và đây không phải là thời điểm

để họ đầu tư toàn bộ. Tái cấu trúc danh mục đầu tư sẽ là ưu

tiên hàng đầu của họ; thông thường, họ sẽ đóng một số vị

thế hoặc bán bớt lợi nhuận trong mùa hè để tái cấu trúc toàn

bộ danh mục đầu tư. Tuy nhiên, một dấu hiệu tích cực là

Solana và XRP đang thể hiện sự tăng trưởng với AUM từ 15%

đến 18%, cho thấy việc phân bổ danh mục đầu tư đang mở

rộng hơn bao giờ hết.

4www.hccventure.com

TOP 10 NHÀ PHÁT HÀNH
ETF HÀNG ĐẦU THẾ GIỚI:
BẢN ĐỒ PHÂN BỔ TÀI
SẢN

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Bảng này trình bày 10 công ty hàng đầu có quỹ ETF tiền điện tử hoạt động lớn nhất trên toàn cầu, mỗi công ty cung cấp nhiều sản phẩm ETF cho các loại tài sản tiền điện tử khác nhau,
đồng thời tổng hợp các quỹ ETF có hiệu suất tốt nhất. Bảng trên được sắp xếp theo thứ tự giảm dần của các công ty hàng đầu và hiệu suất của các quỹ ETF. Dữ liệu được HCCVenture
nghiên cứu từ các nguồn chính thức trên trang web của các công ty này.

Tổng tài sản được quản lý (AUM) đạt khoảng 95 tỷ USD. Quỹ IBIT của BlackRock vẫn giữ vị trí hàng đầu với khoảng 67 tỷ USD, tiếp theo là quỹ FBTC của Fidelity với khoảng 20 tỷ USD và
quỹ GBTC của Grayscale với khoảng 19 tỷ USD. Tổng AUM đạt khoảng 8 tỷ USD. Quỹ ETHA của BlackRock dẫn đầu với khoảng 3,5 tỷ USD, tiếp theo là quỹ ETHE của Grayscale với khoảng
2,8 tỷ USD. Các quỹ ETF Bitcoin ghi nhận một số dòng vốn chảy ra trong bối cảnh thị trường ổn định. Các quỹ ETF Solana và XRP tiếp tục thu hút dòng vốn đầu tư tổ chức ổn định.

Mega ($40B+) Large (<$40B) Medium ($10B+) Small (<$1B) Micro (<$100M)



Một phân tích quan trọng cho thấy rằng sự sụt giảm tổng tài

sản được quản lý (AUM) của thị trường từ mức đỉnh tiềm

năng khoảng 180-200 tỷ đô la (đỉnh điểm tháng Hai) xuống

còn khoảng 158 tỷ đô la (tháng Năm) không nhất thiết đồng

nghĩa với sự sụp đổ "chảy máu vốn" 40-50 tỷ đô la trong lĩnh

vực tiền điện tử. Đây chủ yếu là hiệu ứng định giá; với việc

BTC giảm 35% so với mức cao nhất mọi thời đại, AUM đã

giảm một cách tự nhiên ngay cả khi không có bất kỳ khoản

rút tiền nào.

Trên thực tế, dựa trên dữ liệu đã được phân tích trước đó,

dòng vốn ròng tích lũy vẫn giữ ở mức 536 triệu đô la kể từ

đầu năm, bất chấp sự biến động của dòng vốn hàng tháng.

Điều này cho thấy các nhà đầu tư vẫn đang thực hiện giao

dịch mua ròng, mặc dù với tốc độ chậm hơn, và sự giảm giá

của tài sản tạo ra ấn tượng về "sự tháo chạy vốn".
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TỔNG GIÁ TRỊ TÀI SẢN ĐƯỢC
QUẢN LÝ (AUM) CỦA TẤT CẢ
CÁC QUỸ ETF/ETP/QUỸ TÍN
THÁC TIỀN ĐIỆN TỬ ĐÃ ĐƯỢC
CẤP PHÉP VÀ NIÊM YẾT.

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Đơn vị: Tỷ đô la Mỹ (bUSD)

Dữ liệu về tổng tài sản được quản lý (AUM) được tổng hợp từ các nguồn mới nhất hiện có, bao gồm dữ liệu tháng 2-3 từ biểu đồ gốc của HCCVenture và dữ liệu tháng 4-5 từ
thị trường trực tiếp cùng hồ sơ nộp cho SEC. Purpose Investments và 3iQ là các công ty phát hành của Canada, một số sự sụt giảm nhỏ trong tổng AUM phản ánh sự hợp
nhất của thị trường.



Kể từ đầu tháng 4, tỷ trọng của BTC đã giảm xuống còn 80%,

trong khi tỷ trọng của ETH tăng lên 10-12%, và Solana/XRP

đang bắt đầu chiếm thị phần đáng kể. Khi đối chiếu điều này

với dữ liệu trước đó – dòng vốn vào các quỹ ETF Bitcoin vẫn

tích cực ở mức 58,7 tỷ đô la, nhưng quỹ ETF Solana đã đạt

1,04 tỷ đô la chỉ trong vài tháng và quỹ ETF XRP đạt 1,39 tỷ đô

la – thì xu hướng rất rõ ràng: các tổ chức đang xây dựng "vị

thế vệ tinh" xung quanh BTC cốt lõi. Đây chính xác là lý

thuyết đằng sau việc xây dựng danh mục đầu tư: phương

pháp tiếp cận vệ tinh cốt lõi với BTC là neo (80%), ETH là tầng

thứ hai (10-15%), và các altcoin là vệ tinh tăng trưởng (5-10%).

Tuy nhiên, cũng có những dấu hiệu cảnh báo, khi chỉ có 36

sản phẩm altcoin có tổng tài sản quản lý (AUM) không đáng

kể, điều này có nghĩa là thị phần đang bị thiếu hụt. Nhiều

nhà phát hành đang lãng phí nguồn lực vào việc ra mắt các

sản phẩm mà không ai sử dụng. Một làn sóng hợp nhất dự

kiến ​ sẽ diễn ra vào ngày 24 tháng 12 – các sản phẩm chưa đạt

được 100 triệu đô la AUM sẽ bị ngừng hoạt động, và các nhà

phát hành sẽ tập trung lại vào những sản phẩm đã được

chứng minh là thành công (BTC, ETH, SOL, XRP).
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TỔNG TÀI SẢN QUỸ ETF
TIỀN ĐIỆN TỬ – THEO
LOẠI TÀI SẢN (USD)

Dữ liệu nghiên cứu do HCCVenture thực hiện. 

Bitcoin vẫn duy trì vị thế thống trị với 87,7% tổng tài sản quản lý (AUM) của các quỹ ETF tiền điện tử (95,2 tỷ USD/108,5 tỷ USD), nhưng các altcoin mới nổi như Solana và XRP
đang phát triển nhanh chóng với tổng AUM đạt 2,14 tỷ USD. Thị trường đang trải qua giai đoạn củng cố sau khi giảm từ mức đỉnh 175 tỷ USD tính đến thời điểm hiện tại, với
102 sản phẩm từ 12 nhà phát hành cho thấy sự cạnh tranh ngày càng gay gắt trong ngành. 



Từ tháng 10 năm 2024 đến nay, tất cả các mức giá vốn đều

giữ vững sự ổn định, mặc cho giá BTC dao động từ 110.000 đô

la xuống còn 77.000 đô la. Trong lĩnh vực tài chính truyền

thống, khi giá của một tài sản giảm 30% và các nhà đầu tư

thực hiện bán tháo ồ ạt, người ta thường kỳ vọng rằng giá

vốn cũng sẽ giảm (do việc bán tháo hoảng loạn ở mức giá

thấp sẽ kéo mức trung bình xuống). Nhưng trong trường hợp

này thì sao? Giá vốn không thay đổi, điều này đơn giản có

nghĩa là các nhà đầu tư tổ chức không thực hiện bán ra,

thậm chí còn gia tăng mua vào ở mức giá thấp hơn để duy trì

mức trung bình.

Trong khi các nhà đầu tư nhỏ lẻ hoảng loạn và bán tháo

trong đợt điều chỉnh, các tổ chức lại bình tĩnh tích lũy hoặc

nắm giữ, duy trì chi phí tổng thể cơ bản ở mức cao. 

Mức chi phí cố định = không phân phối = nguồn cung

không được cung cấp ra thị trường = nền tảng cho sự

phục hồi. 

Mức giá 75.000-80.000 USD không chỉ là ngưỡng hỗ trợ kỹ

thuật từ các mô hình biểu đồ; nó còn là sự hỗ trợ tài chính từ

dòng vốn lớn nhất đổ vào tiền điện tử, và họ đã chứng minh

rõ ràng rằng sẽ không bán tháo trong cơn hoảng loạn.
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BTC: GIÁ VỐN TRUNG
BÌNH CỦA CÁC
KHOẢN TIỀN GỬI ETF

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Chỉ số này ước tính dòng tiền ròng hàng ngày trong các quỹ ETF Bitcoin và Ethereum hàng đầu được giao dịch tại Mỹ, phản ánh những biến động hàng ngày trong lượng
tiền nắm giữ của quỹ ETF. Việc tính toán dựa trên số lượng cổ phiếu đang lưu hành và tổng lượng tiền điện tử trong rổ khi có thông tin này; nếu không, nó dựa trên sự khác
biệt giữa số dư hiện tại và số dư trước đó tính bằng đơn vị gốc. Dòng tiền ròng gốc mỗi ngày sau đó được chuyển đổi sang USD, sử dụng tỷ giá USD đóng cửa lúc 16:00 giờ
New York. Chỉ số này được cập nhật hàng giờ từ 00:00 đến 18:00 UTC để đảm bảo thông tin kịp thời về số dư được báo cáo hàng ngày. Khác với quy ước thông thường, nơi
các bản cập nhật chỉ được cung cấp sau khi kết thúc một khoảng thời gian nhất định, chỉ số này cũng cung cấp dữ liệu sơ bộ cho các bản cập nhật hàng tuần và hàng tháng
một lần mỗi ngày vào lúc 15:00 UTC.



So với đầu năm 2024, khi các quỹ ETF Bitcoin mới ra mắt và

có dòng vốn chảy vào mạnh mẽ hàng tuần với độ biến động

thấp, tình hình hiện tại đã thay đổi hoàn toàn. Từ tháng 2 đến

tháng 5 năm 2026, có 3 tuần thua lỗ trong tổng số 14 tuần (tỷ

lệ thua lỗ là 21%), với biên độ biến động khoảng ±600 triệu đô

la giữa tuần tốt nhất và tuần tệ nhất. Độ lệch chuẩn của

dòng vốn chảy vào hàng tuần có lẽ là 250-300 triệu đô la, so

với khoảng 100 triệu đô la vào đầu năm 2024.

Nhìn vào cơ cấu dòng vốn trong tháng 5, tuần đầu tiên của

tháng (từ ngày 29 tháng 4 đến ngày 5 tháng 5) ghi nhận

dòng vốn đổ vào mạnh mẽ với khoảng 600 triệu đô la, tiếp

theo là khoảng 550 triệu đô la, và sau đó là khoảng 450 triệu

đô la. Tổng dòng vốn trong tháng 5 đạt 1,746 tỷ đô la, chủ yếu

được thúc đẩy bởi sự tăng trưởng mạnh mẽ trong 2-3 tuần

đầu tiên. Các mô hình dòng vốn chảy ra gần đây chưa được

phản ánh đầy đủ do dữ liệu hàng tuần chậm hơn so với báo

cáo hàng ngày. Điều này cho thấy dòng vốn của các tổ chức

đã trở nên biến động hơn, không còn tích lũy đều đặn như

trong quý 1 năm 2024, mà thay vào đó thể hiện sự dao động

đáng kể giữa các tuần có dòng vốn vào mạnh và các tuần có

dòng vốn chảy ra mạnh.
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DANH SÁCH ĐỀ XUẤT
20 QUỸ ETF TIỀN
ĐIỆN TỬ TRIỂN VỌNG

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Biểu đồ minh họa dòng tiền thực tế, bao gồm dòng tiền vào và ra của ba loại tài sản tiền điện tử, trong đó Bitcoin và Ethereum chiếm thị phần lớn nhất, do đó các tham số tham chiếu được phân tách riêng.
Dòng tiền hàng tuần theo nhóm tài sản (BTC/ETH/SOL…), tổng dòng tiền hàng tuần (USD) trong nhiều tuần, và không có phân tích chi tiết theo nhà phát hành toàn cầu từ tháng 12 năm 2025 đến nay.



Ngược lại, các quỹ ETF cổ phiếu truyền thống như SPY (S&P

500), nơi dòng tiền hàng ngày có thể dao động từ 2-3 tỷ đô la,

nhưng với tổng tài sản quản lý (AUM) vượt quá 500 tỷ đô la,

có độ biến động hàng ngày dưới 1%. Trong khi đó, các quỹ

ETF Bitcoin, với AUM phức tạp khoảng 110 tỷ đô la, trải qua độ

biến động 1 tỷ đô la mỗi ngày, tương đương gần 1% tổng AUM

hàng ngày. Điều này cho thấy mức độ biến động gấp mười

lần so với các loại tài sản truyền thống, phản ánh việc sử

dụng kết hợp các quỹ ETF bởi các nhà tư vấn dài hạn và các

nhà giao dịch ngắn hạn như những công cụ định hướng có

độ tin cậy cao.

Việc xác định các mô hình là rất quan trọng: các cuộc chiến

tăng giá lớn nhất tập trung vào giai đoạn tăng giá năm 2025

khi BTC tăng từ 70.000 đô la lên 120.000 đô la, trong khi các

cuộc chiến giảm giá lớn nhất tập trung vào các giai đoạn

giảm giá mạnh (tháng 11-12 năm 2025 khi BTC giảm xuống

dưới 100.000 đô la và tháng 2 năm 2026 khi nó kiểm tra mức

hỗ trợ 75.000 đô la). Vốn của các tổ chức rõ ràng đang theo

đuổi đà tăng trưởng hơn là cung cấp sự ổn định ngược chu

kỳ. Điều này mâu thuẫn với lập luận rằng "tiền của các tổ

chức mang lại sự ổn định cho tiền điện tử", vì dữ liệu cho thấy

chúng tồn tại trong sự biến động, chứ không phải làm giảm

nó.
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BTC: DÒNG TIỀN ETF GIAO
NGAY TẠI HOA KỲ VÀO BTC Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Chỉ số này ước tính dòng tiền ròng hàng ngày trong các quỹ ETF Bitcoin và Ethereum hàng đầu được giao dịch tại Mỹ, phản ánh những biến động hàng ngày trong lượng
tiền nắm giữ của quỹ ETF. Việc tính toán dựa trên số lượng cổ phiếu đang lưu hành và tổng lượng tiền điện tử trong rổ khi có thông tin này; nếu không, nó dựa trên sự khác
biệt giữa số dư hiện tại và số dư trước đó tính bằng đơn vị gốc. Dòng tiền ròng tính bằng đơn vị gốc mỗi ngày sau đó được chuyển đổi sang USD, sử dụng tỷ giá USD đóng
cửa lúc 16:00 giờ New York. Chỉ số này được cập nhật hàng giờ từ 00:00 đến 18:00 UTC để đảm bảo thông tin kịp thời về số dư được báo cáo hàng ngày.



So với các quỹ ETF Bitcoin, các quỹ ETF Ethereum tiếp tục

thể hiện động lực hình thành vốn yếu hơn và kém ổn định

hơn đáng kể. Trong khi các quỹ ETF Bitcoin giao ngay liên tục

ghi nhận dòng vốn chảy vào hàng ngày khoảng ±1 tỷ đô la với

động lực định hướng tương đối rõ ràng, dòng vốn chảy vào

các quỹ ETF ETH vẫn nhỏ hơn đáng kể, thường dao động

trong khoảng ±200-300 triệu đô la và thể hiện hành vi thất

thường hơn nhiều. Giai đoạn từ tháng 9 năm 2024 đến tháng

5 năm 2026 bao gồm toàn bộ vòng đời của các quỹ ETF ETH

giao ngay kể từ khi ra mắt vào giữa năm 2024, làm nổi bật

một thực tế mang tính cấu trúc: việc các tổ chức chấp nhận

Ethereum thông qua ETF kém thuyết phục hơn đáng kể so

với Bitcoin.

Quan trọng hơn, cơ cấu dòng vốn của ETF dường như khác

biệt giữa BTC và ETH. Hiệu suất của Bitcoin ETF phản ánh sự

cân bằng giữa phân bổ dài hạn của các tổ chức và giao dịch

chiến thuật ngắn hạn, cho phép các sản phẩm BTC duy trì

dòng vốn tương đối ổn định ngay cả trong thời kỳ điều chỉnh

thị trường.
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ETH: DÒNG TIỀN ETF GIAO
NGAY TẠI HOA KỲ ETH Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Chỉ số này ước tính dòng tiền ròng hàng ngày trong các quỹ ETF Bitcoin và Ethereum hàng đầu được giao dịch tại Mỹ, phản ánh những biến động hàng ngày trong lượng
tiền nắm giữ của quỹ ETF. Việc tính toán dựa trên số lượng cổ phiếu đang lưu hành và tổng lượng tiền điện tử trong rổ khi có thông tin này; nếu không, nó dựa trên sự
khác biệt giữa số dư hiện tại và số dư trước đó tính bằng đơn vị gốc. Dòng tiền ròng tính bằng đơn vị gốc mỗi ngày sau đó được chuyển đổi sang USD, sử dụng tỷ giá USD
đóng cửa lúc 16:00 giờ New York. Chỉ số này được cập nhật hàng giờ từ 00:00 đến 18:00 UTC để đảm bảo thông tin kịp thời về số dư được báo cáo hàng ngày.



Hãy xem xét GBTC (Grayscale Bitcoin Trust) – từng là lãnh đạo

trong lĩnh vực đầu tư tiền điện tử với 22,3 tỷ đô la tài sản được

quản lý (AUM) – hiện đang giao dịch với mức chiết khấu 8%

và ghi nhận dòng tiền âm hàng tháng là 900 triệu đô la,

trong khi phí giao dịch là 1,50%. So với IBIT (BlackRock), đang

giao dịch với mức chiết khấu 1% (về cơ bản dựa trên giá trị tài

sản ròng), thu hút dòng tiền vào hàng tháng là 4,1 tỷ đô la,

AUM đạt 67,6 tỷ đô la và chỉ tính phí 0,25%.

ETHE (Grayscale Ethereum Trust) thậm chí còn rơi vào tình

trạng tồi tệ hơn: mức chiết khấu 33%, có nghĩa là quỹ ETF này

đang giao dịch với mức lỗ tương đương một phần ba giá trị

nội tại của lượng ETH mà quỹ nắm giữ. Tình huống này chưa

từng xảy ra trong lịch sử thị trường ETF hiện đại và chỉ xuất

hiện khi:

(1) cấu trúc sản phẩm bị phá vỡ (quỹ tín thác đóng so với quỹ

ETF mở). 

(2) Phí giao dịch không hề cạnh tranh (1,50% so với 0,25%).

(3) Cơ chế chênh lệch giá không hoạt động.
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TỔNG DÒNG TIỀN CỦA
ETF BITCOIN, ETHEREUM
VÀ CÁC LOẠI KHÁC.

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Bảng này trình bày 20 quỹ ETF hàng đầu nắm giữ tiền điện tử và có hiệu suất tốt nhất trên thị trường. Dữ liệu được HCCVenture tổng hợp
từ Yahoo Finance và nhiều trang web của các nhà phát hành khác nhau. Thông tin dựa trên hiệu suất ước tính từ tháng trước.
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MỨC CHÊNH LỆCH
GIÁ 20 QUỸ ETF
HÀNG ĐẦU.

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Biểu đồ tổng hợp Tỷ lệ Giá trị sổ sách/Giá trị tài sản ròng (%) được tính toán dựa trên giá giao dịch của ETF so với Giá trị tài sản ròng
(NAV) vào cuối mỗi tháng. Dữ liệu chụp nhanh phản ánh xu hướng hội tụ của các ETF tiền điện tử sau khi chuyển đổi sang cấu trúc ETF
giao ngay. Nguồn: Thông tin từ nhà phát hành, CompaniesMarketCap, Grayscale, 21Shares, CoinShares.

Cấu trúc chênh lệch giá/chiết khấu hiện tại của thị trường

ETF tiền điện tử cho thấy ba phân khúc riêng biệt, mỗi phân

khúc phản ánh một giai đoạn khác nhau về sự chấp nhận

của các tổ chức và hiệu quả sử dụng vốn. Phân khúc đầu tiên

và mạnh mẽ nhất bao gồm các ETF giao ngay hiện đại, giao

dịch gần như chính xác với giá trị tài sản ròng (NAV), thường

trong khoảng ±0,05%. Các sản phẩm như IBIT, FBTC, ARKB,

ETHA và FETH thể hiện các cơ chế chênh lệch giá hiệu quả

cao, điều kiện thanh khoản mạnh mẽ và cấu trúc thị trường

lành mạnh về mặt tổ chức. Phân khúc này đại diện cho "lớp

phân bổ cốt lõi" của thị trường và có khả năng tiếp tục thu

hút phần lớn dòng vốn của các tổ chức trong tương lai nhờ

vào ma sát thấp, giá cả minh bạch và hiệu quả hoạt động.

Sự phát triển của các cấu trúc chênh lệch giá và chiết khấu

mang lại những hiểu biết quan trọng về giai đoạn tiếp theo

trong việc định vị thị trường. Sự xuất hiện của chênh lệch giá

khiêm tốn trong các quỹ ETF BTC và ETH giao ngay cho thấy

nhu cầu của các tổ chức đang dần phục hồi sau đợt điều

chỉnh trong quý 1, mặc dù sự phục hồi này vẫn còn thận

trọng chứ không phải là hưng phấn. 



Biến động giá trị tài sản ròng (NAV) của các quỹ ETF tiền điện

tử lớn cung cấp bối cảnh quan trọng để hiểu rõ hơn về dòng

vốn và động lực định vị được thảo luận trong toàn bộ báo

cáo. Trong khi dữ liệu dòng vốn của ETF phản ánh sự dịch

chuyển vốn, hiệu suất NAV cho thấy sức mạnh của tài sản cơ

bản thúc đẩy hành vi của nhà đầu tư. Quan trọng nhất, cần

lưu ý rằng NAV của các quỹ ETF Bitcoin đã phục hồi đáng kể

từ tháng 3 đến tháng 5 năm 2026, với hầu hết các sản phẩm

hoạt động tốt nhất tăng từ 48-53 đô la lên mức 75-77 đô la,

tương ứng với mức tăng khoảng 50% trong vòng hai tháng.

Chỉ riêng IBIT đã tăng mạnh từ khoảng 50,90 đô la vào tháng

3 lên gần 76,90 đô la vào tháng 5, cho thấy sự chậm lại gần

đây trong dòng vốn chảy vào ETF diễn ra bất chấp sự tăng

giá mạnh, chứ không phải do điều kiện thị trường yếu. Điều

này cho thấy dòng vốn chảy ra gần đây phù hợp hơn với việc

chốt lời ngắn hạn và điều chỉnh giá sau đợt tăng giá, hơn là

sự suy giảm mang tính cấu trúc trong nhu cầu của các tổ

chức.
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GIÁ TRỊ TÀI SẢN RÒNG CỦA
20 QUỸ ETF HÀNG ĐẦU
TRONG VÒNG 4 THÁNG.

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Giá trị tài sản ròng (NAV) là giá trị tài sản ròng trên mỗi đơn vị ETF, được công bố trực tiếp bởi nhà phát hành trên các sàn giao dịch
chứng khoán, phản ánh giá trị "thực" của các đồng tiền trong ETF. mNAV cho biết số tiền mà nhà đầu tư sẵn sàng chi trả cho một đơn vị
ETF so với giá trị tài sản thực tế của nó. Dữ liệu được thu thập từ các bảng thông tin của nhà phát hành, Bloomberg/Refinitiv và
CompaniesMarketCap.



Các quỹ ETF Bitcoin giao ngay hiện có độ biến động hàng năm

dao động từ 63-68%, trong khi các quỹ ETF Ethereum thậm chí

còn cao hơn, đạt khoảng 71-75%. Các sản phẩm liên quan đến

Solana nằm ở mức độ biến động cực cao, với độ biến động hàng

năm gần 85%. Để dễ hình dung, chỉ số S&P 500 trong lịch sử có

độ biến động hàng năm khoảng 15-20%, điều này có nghĩa là tài

sản tiền điện tử tiếp tục được giao dịch với mức độ rủi ro cao hơn

từ ba đến năm lần so với thị trường chứng khoán truyền thống.

Trên thực tế, mức độ biến động hàng năm 68% tương ứng với

dao động giá trung bình hàng ngày khoảng 4-4,5%, với những

giai đoạn biến động mạnh hơn xảy ra thường xuyên. Điều này

giải thích tại sao danh mục đầu tư tiền điện tử có thể trải qua

những biến động phần trăm hai chữ số chỉ trong một tuần, ngay

cả trong những giai đoạn không có cú sốc kinh tế vĩ mô lớn. Sự

biến động như vậy vẫn là một trong những rào cản chính cản trở

việc áp dụng rộng rãi hơn trong các tổ chức. Mặc dù các yếu tố cơ

bản dài hạn và sự phát triển cơ sở hạ tầng tiếp tục được cải thiện,

nhiều nhà đầu tư truyền thống vẫn cảm thấy không thoải mái với

quy mô và tốc độ điều chỉnh giá của thị trường tiền điện tử.
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BIẾN ĐỘNG VÀ TỶ LỆ LỢI
NHUẬN/RỦI RO TRONG
KHOẢNG VỚI 20 QUỸ ETF
HÀNG ĐẦU.

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 

Độ biến động được xác định thông qua độ lệch chuẩn của lợi nhuận hàng ngày trong các khoảng thời gian 1 năm, 3 năm và 5 năm. Tỷ lệ
Lợi nhuận/Rủi ro phản ánh lợi nhuận trong kỳ chia cho độ biến động tương ứng. Các chỉ số dài hạn (3 năm – 5 năm) không có sẵn cho các
quỹ ETF giao ngay tiền điện tử mới ra mắt và được hiển thị là “–”.



BlackRock tiếp tục duy trì vị thế thống trị tuyệt đối thông qua

IBIT, biến quỹ này không chỉ đơn thuần là một quỹ ETF mà còn

dần trở thành "cổng thanh khoản" chính của Bitcoin trong hệ

thống tài chính truyền thống. Tính đến quý 1 năm 2026, IBIT nắm

giữ khoảng 87,3 tỷ đô la tài sản được quản lý (AUM). Chỉ riêng

trong quý 1 năm 2026, IBIT chiếm gần 45% thị phần của toàn bộ

thị trường ETF Bitcoin giao ngay, vượt trội đáng kể so với tổng

thể thị trường ETF BTC giao ngay còn lại.

Một trong những lợi thế lớn nhất của BlackRock là cơ sở hạ tầng

thanh khoản gần như hoàn hảo. Khối lượng giao dịch của IBIT

lớn hơn gần ba lần so với tổng khối lượng của tất cả các quỹ ETF

BTC khác, giúp giảm chênh lệch giá xuống mức cực thấp và cho

phép các tổ chức phòng ngừa rủi ro hiệu quả hơn thông qua thị

trường quyền chọn. Quan trọng hơn, BlackRock hoạt động theo

mô hình "kênh trung gian tài sản thuần túy" - chỉ đóng vai trò là

trung gian lưu ký mà không tận dụng bảng cân đối kế toán để

tích lũy như MicroStrategy. Đây cũng là lý do tại sao IBIT hiện

được coi là cấu trúc tiếp xúc BTC an toàn nhất cho các tổ chức

TradFi.
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BLACKROCK (QUỸ
TÍN THÁC BITCOIN
ISHARES - IBIT)

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 



ETHA hiện đang là quỹ ETF Ethereum có tốc độ tăng trưởng dòng

vốn nhanh nhất, với tổng tài sản quản lý (AUM) dao động từ 6,4

tỷ USD đến 7,5 tỷ USD. Tuy nhiên, khía cạnh quan trọng nhất

không phải là AUM mà là cách mà BlackRock định vị Ethereum.

BlackRock không chỉ coi ETH là một tài sản đầu cơ, mà còn là lớp

thanh toán tương lai cho các tài sản tài chính được mã hóa. 

Đây là lý do mà công ty tiếp tục mở rộng hệ sinh thái Ethereum

thông qua các sản phẩm kho bạc mã hóa, cơ sở hạ tầng thanh

toán trên chuỗi, tích hợp staking, và nhiều hơn nữa. Đặc biệt, sự

ra mắt của ETHB (Staked Ethereum Trust) thể hiện ý định của

BlackRock trong việc biến ETH thành một tài sản dành cho các tổ

chức tạo ra lợi nhuận, chứ không chỉ đơn thuần là một tài sản

tiền điện tử có hệ số beta cao.
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BLACKROCK - QUỸ
TÍN THÁC ISHARES
ETHEREUM (ETHA)

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 



Trong phân khúc Solana, Bitwise hiện đang chiếm ưu thế

trên thị trường thông qua BSOL. Quỹ này là quỹ ETF Solana

đầu tiên có trụ sở tại Mỹ tích hợp 100% staking vật lý, hiện

đang nắm giữ khoảng 62% thị trường ETF Solana của Mỹ với

tổng tài sản quản lý (AUM) dao động từ 596 triệu đến 694

triệu đô la.

Điểm khác biệt nổi bật nhất của BSOL nằm ở khả năng tích

hợp gần như hoàn toàn việc đặt cược vật lý thông qua cơ sở

hạ tầng xác thực của Helius. Điều này cho phép Bitwise tạo

ra lợi suất đặt cược ròng khoảng 6%, cao hơn đáng kể so với

hầu hết các sản phẩm ETF tiền điện tử hiện có. Tuy nhiên, rủi

ro của SOL vẫn tương đối cao, với độ biến động của BSOL

duy trì ở mức khoảng 0,85 - cao hơn đáng kể so với các ETF

BTC. Đổi lại, Bitwise hiện đang sở hữu một trong những câu

chuyện tăng trưởng mạnh mẽ nhất trong lĩnh vực ETF

altcoin.
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QUẢN LÝ TÀI SẢN
BITWISE - QUỸ ETF
STAKING SOLANA
BITWISE (BSOL)

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 



Hiện nay, Canary Capital đang chiếm lĩnh vị trí hàng đầu

trong phân khúc ETF XRP thông qua XRPC, với tổng tài sản

quản lý (AUM) dao động từ 346 triệu đến 376 triệu đô la. Quỹ

này cũng đã ghi nhận khối lượng giao dịch ngày đầu tiên cao

nhất trong lịch sử ETF altcoin, đạt 59 triệu đô la ngay khi ra

mắt.

Theo báo cáo 13F quý 1 năm 2026, các tổ chức lớn như

Goldman Sachs hiện đang nắm giữ một lượng vốn đáng kể -

khoảng 153,8 triệu đô la - trong các quỹ ETF XRP, với XRPC là

một phương tiện phân bổ vốn chủ yếu. Điều này càng khẳng

định dòng vốn đầu tư từ các tổ chức đang đổ vào XRP, vì

trước đây tài sản này được coi là dành cho nhà đầu tư cá

nhân hơn là các tổ chức.
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CANARY CAPITAL -
QUỸ ETF XRP
CANARY (XRPC)

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 



Trong phân khúc Litecoin, Grayscale vẫn giữ vững vị thế

thống trị và gần như không có đối thủ thông qua LTCN. Tính

đến tháng 5 năm 2026, LTCN quản lý khoảng 0,4 tỷ đô la

(khoảng 400 triệu đô la) tài sản được quản lý (AUM), đưa

Litecoin vào danh mục "Các tài sản mới nổi khác" của các sản

phẩm ETP tiền điện tử quy mô trung bình. 

Mặc dù Grayscale vẫn duy trì vị thế thống trị trong phân khúc

này, Litecoin đang dần mất đi sức hấp dẫn đối với các nhà

đầu tư tổ chức. Quyết định rút lại hồ sơ ETF Litecoin của

CoinShares vào cuối năm 2025 cũng phản ánh sự thận trọng

ngày càng gia tăng của các nhà phát hành về tiềm năng

tăng trưởng dài hạn của LTC. Điều này được thể hiện rõ trong

cấu trúc của LTCN, vì sản phẩm này vẫn hoạt động theo mô

hình ủy thác truyền thống với mức phí quản lý cao là 2,50%

và thường xuyên giao dịch dưới giá trị tài sản ròng (NAV).

Mức chiết khấu hiện tại khoảng -4% cũng cho thấy nhu cầu

mới đối với Litecoin tương đối yếu so với các ETF altcoin thế

hệ mới hơn.
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GRAYSCALE - QUỸ ỦY
THÁC LITECOIN
GRAYSCALE (LTCN)

Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture. 



Thị trường ETF tiền điện tử toàn cầu hiện đã bước vào giai

đoạn trưởng thành mới, chuyển từ chu kỳ "tranh giành" ban

đầu sang cấu trúc tập trung hơn do các tổ chức dẫn dắt. Với

tổng tài sản được quản lý (AUM) đạt khoảng 158,8 tỷ đô la,

Bitcoin tiếp tục chiếm ưu thế với khoảng 85% thị phần,

trong khi Ethereum và các ETP altcoin vẫn giữ vai trò là các

khoản đầu tư thứ yếu. Quan trọng hơn, quyền kiểm soát thị

trường đã tập trung cao độ vào các tổ chức tài chính lớn

như BlackRock, Fidelity và Grayscale, khẳng định rằng ETF

tiền điện tử không còn là câu chuyện của các nhà đầu tư cá

nhân mà đã trở thành một loại tài sản chiến lược dành cho

các tổ chức.

Từ tháng 3 đến tháng 5 năm 2026, hiệu suất thị trường cho

thấy sự khác biệt rõ rệt giữa các loại tài sản. Bitcoin đã tăng

hơn 50%, từ khoảng 51.000 đô la lên khoảng 77.000 đô la,

trong khi Solana nổi bật như tài sản có hiệu suất tốt nhất

với mức tăng vượt quá 150%. Ngược lại, Ethereum thể hiện

sự kém hiệu quả hơn đáng kể, giảm khoảng 22% trong

cùng kỳ. Mặc dù có sự biến động ngắn hạn, dòng vốn vào

các quỹ ETF vẫn duy trì tích cực, cho thấy rằng vốn của các

tổ chức không rút khỏi thị trường mà đang chọn lọc chuyển

hướng sang các sản phẩm hoạt động hiệu quả hơn.

TRIỂN VỌNG VĨ MÔ CHO THỊ
TRƯỜNG ETF VÀ ETP TIỀN ĐIỆN TỬ
GIAO NGAY TẠI HOA KỲ VÀO
THÁNG 4 NĂM 2026

www.hccventure.com

Minh Huy
Founder HCCVenture

Thị trường ngày càng được phân chia thành ba loại riêng

biệt. Các quỹ ETF giao ngay hiện đại, với mức phí thấp và

giao dịch gần giá trị tài sản ròng (NAV), đã khẳng định vị thế

là sản phẩm chủ đạo cho các tổ chức nhờ tính thanh khoản

vượt trội, khả năng giao dịch chênh lệch giá hiệu quả và ma

sát vận hành thấp hơn. Các quỹ ETP Altcoin – đặc biệt là

những quỹ liên kết với Solana – tiếp tục được giao dịch với

mức phí bảo hiểm cao, phản ánh nhu cầu mạnh mẽ đối với

các khoản đầu tư có tiềm năng tăng trưởng cao hơn. Trong

khi đó, các cấu trúc phí cao truyền thống như GBTC và ETHE

vẫn bị mắc kẹt trong vùng chiết khấu dai dẳng bất chấp sự

cải thiện dần dần, cho thấy sự dịch chuyển liên tục của thị

trường khỏi các mô hình dựa trên sự tin tưởng lỗi thời.

Đồng thời, sự biến động vẫn là thách thức cấu trúc lớn nhất

của thị trường. Biến động hàng năm trên các quỹ ETF tiền

điện tử tiếp tục dao động trong khoảng 65–85%, cao hơn

đáng kể so với thị trường chứng khoán truyền thống. Đây

vẫn là lý do chính khiến quy mô phân bổ vốn của các tổ

chức vẫn tương đối thận trọng, bất chấp xu hướng chấp

nhận ngày càng được cải thiện. Tuy nhiên, hành vi thị

trường hiện tại ngày càng giống với giai đoạn hợp nhất lành

mạnh của các tổ chức hơn là đầu cơ quá mức: dòng vốn

dựa trên hiệu suất, các sản phẩm cạnh tranh về hiệu suất và

cơ chế định giá ngày càng hoàn thiện.

Nhìn chung, dữ liệu cho thấy hệ sinh thái ETF tiền điện tử

đã thành công trong việc chuyển đổi từ giai đoạn đầu cơ

sang giai đoạn phân bổ vốn. Thị trường hiện đã xuất hiện

những người chiến thắng rõ ràng, một cơ sở hạ tầng thể

chế hiệu quả, sự chấp nhận ngày càng tăng từ phía cơ quan

quản lý và dòng vốn ngày càng hiệu quả. Mặc dù rủi ro vẫn

còn cao, nhưng nền tảng cho sự tăng trưởng cấu trúc dài

hạn đã được thiết lập vững chắc, định vị ETF tiền điện tử

như một thành phần thiết yếu trong khuôn khổ phân bổ

danh mục đầu tư toàn cầu.

John Nguyen
Head of Data Analyst

Ngoc Dieu 
Research Analyst Associate
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	Bảng này trình bày 20 quỹ ETF hàng đầu nắm giữ tiền điện tử và có hiệu suất tốt nhất trên thị trường. Dữ liệu được HCCVenture tổng hợp từ Yahoo Finance và nhiều trang web của các nhà phát hành khác nhau. Thông tin dựa trên hiệu suất ước tính từ tháng trước.


	MỨC CHÊNH LỆCH GIÁ 20 QUỸ ETF HÀNG ĐẦU.
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.
	Biểu đồ tổng hợp Tỷ lệ Giá trị sổ sách/Giá trị tài sản ròng (%) được tính toán dựa trên giá giao dịch của ETF so với Giá trị tài sản ròng (NAV) vào cuối mỗi tháng. Dữ liệu chụp nhanh phản ánh xu hướng hội tụ của các ETF tiền điện tử sau khi chuyển đổi sang cấu trúc ETF giao ngay. Nguồn: Thông tin từ nhà phát hành, CompaniesMarketCap, Grayscale, 21Shares, CoinShares.


	GIÁ TRỊ TÀI SẢN RÒNG CỦA 20 QUỸ ETF HÀNG ĐẦU TRONG VÒNG 4 THÁNG.
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.
	Giá trị tài sản ròng (NAV) là giá trị tài sản ròng trên mỗi đơn vị ETF, được công bố trực tiếp bởi nhà phát hành trên các sàn giao dịch chứng khoán, phản ánh giá trị "thực" của các đồng tiền trong ETF. mNAV cho biết số tiền mà nhà đầu tư sẵn sàng chi trả cho một đơn vị ETF so với giá trị tài sản thực tế của nó. Dữ liệu được thu thập từ các bảng thông tin của nhà phát hành, Bloomberg/Refinitiv và CompaniesMarketCap.


	BIẾN ĐỘNG VÀ TỶ LỆ LỢI NHUẬN/RỦI RO TRONG KHOẢNG VỚI 20 QUỸ ETF HÀNG ĐẦU.
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.
	Độ biến động được xác định thông qua độ lệch chuẩn của lợi nhuận hàng ngày trong các khoảng thời gian 1 năm, 3 năm và 5 năm. Tỷ lệ Lợi nhuận/Rủi ro phản ánh lợi nhuận trong kỳ chia cho độ biến động tương ứng. Các chỉ số dài hạn (3 năm – 5 năm) không có sẵn cho các quỹ ETF giao ngay tiền điện tử mới ra mắt và được hiển thị là “–”.


	BLACKROCK (QUỸ TÍN THÁC BITCOIN ISHARES - IBIT)
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.

	BLACKROCK - QUỸ TÍN THÁC ISHARES ETHEREUM (ETHA)
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.

	QUẢN LÝ TÀI SẢN BITWISE - QUỸ ETF STAKING SOLANA BITWISE (BSOL)
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.

	CANARY CAPITAL - QUỸ ETF XRP CANARY (XRPC)
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.

	GRAYSCALE - QUỸ ỦY THÁC LITECOIN GRAYSCALE (LTCN)
	www.hccventure.com
	Dữ liệu nghiên cứu được thực hiện bởi HCCVenture.
	TRIỂN VỌNG VĨ MÔ CHO THỊ TRƯỜNG ETF VÀ ETP TIỀN ĐIỆN TỬ GIAO NGAY TẠI HOA KỲ VÀO THÁNG 4 NĂM 2026
	Thị trường ETF tiền điện tử toàn cầu hiện đã bước vào giai đoạn trưởng thành mới, chuyển từ chu kỳ "tranh giành" ban đầu sang cấu trúc tập trung hơn do các tổ chức dẫn dắt. Với tổng tài sản được quản lý (AUM) đạt khoảng 158,8 tỷ đô la, Bitcoin tiếp tục chiếm ưu thế với khoảng 85% thị phần, trong khi Ethereum và các ETP altcoin vẫn giữ vai trò là các khoản đầu tư thứ yếu. Quan trọng hơn, quyền kiểm soát thị trường đã tập trung cao độ vào các tổ chức tài chính lớn như BlackRock, Fidelity và Grayscale, khẳng định rằng ETF tiền điện tử không còn là câu chuyện của các nhà đầu tư cá nhân mà đã trở thành một loại tài sản chiến lược dành cho các tổ chức.
	Từ tháng 3 đến tháng 5 năm 2026, hiệu suất thị trường cho thấy sự khác biệt rõ rệt giữa các loại tài sản. Bitcoin đã tăng hơn 50%, từ khoảng 51.000 đô la lên khoảng 77.000 đô la, trong khi Solana nổi bật như tài sản có hiệu suất tốt nhất với mức tăng vượt quá 150%. Ngược lại, Ethereum thể hiện sự kém hiệu quả hơn đáng kể, giảm khoảng 22% trong cùng kỳ. Mặc dù có sự biến động ngắn hạn, dòng vốn vào các quỹ ETF vẫn duy trì tích cực, cho thấy rằng vốn của các tổ chức không rút khỏi thị trường mà đang chọn lọc chuyển hướng sang các sản phẩm hoạt động hiệu quả hơn.
	Thị trường ngày càng được phân chia thành ba loại riêng biệt. Các quỹ ETF giao ngay hiện đại, với mức phí thấp và giao dịch gần giá trị tài sản ròng (NAV), đã khẳng định vị thế là sản phẩm chủ đạo cho các tổ chức nhờ tính thanh khoản vượt trội, khả năng giao dịch chênh lệch giá hiệu quả và ma sát vận hành thấp hơn. Các quỹ ETP Altcoin – đặc biệt là những quỹ liên kết với Solana – tiếp tục được giao dịch với mức phí bảo hiểm cao, phản ánh nhu cầu mạnh mẽ đối với các khoản đầu tư có tiềm năng tăng trưởng cao hơn. Trong khi đó, các cấu trúc phí cao truyền thống như GBTC và ETHE vẫn bị mắc kẹt trong vùng chiết khấu dai dẳng bất chấp sự cải thiện dần dần, cho thấy sự dịch chuyển liên tục của thị trường khỏi các mô hình dựa trên sự tin tưởng lỗi thời.
	Đồng thời, sự biến động vẫn là thách thức cấu trúc lớn nhất của thị trường. Biến động hàng năm trên các quỹ ETF tiền điện tử tiếp tục dao động trong khoảng 65–85%, cao hơn đáng kể so với thị trường chứng khoán truyền thống. Đây vẫn là lý do chính khiến quy mô phân bổ vốn của các tổ chức vẫn tương đối thận trọng, bất chấp xu hướng chấp nhận ngày càng được cải thiện. Tuy nhiên, hành vi thị trường hiện tại ngày càng giống với giai đoạn hợp nhất lành mạnh của các tổ chức hơn là đầu cơ quá mức: dòng vốn dựa trên hiệu suất, các sản phẩm cạnh tranh về hiệu suất và cơ chế định giá ngày càng hoàn thiện.
	Nhìn chung, dữ liệu cho thấy hệ sinh thái ETF tiền điện tử đã thành công trong việc chuyển đổi từ giai đoạn đầu cơ sang giai đoạn phân bổ vốn. Thị trường hiện đã xuất hiện những người chiến thắng rõ ràng, một cơ sở hạ tầng thể chế hiệu quả, sự chấp nhận ngày càng tăng từ phía cơ quan quản lý và dòng vốn ngày càng hiệu quả. Mặc dù rủi ro vẫn còn cao, nhưng nền tảng cho sự tăng trưởng cấu trúc dài hạn đã được thiết lập vững chắc, định vị ETF tiền điện tử như một thành phần thiết yếu trong khuôn khổ phân bổ danh mục đầu tư toàn cầu.
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