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Bản quyền 2022 BFXWW Inc. Tên Bitfinex và logo hình chiếc lá là thương hiệu 
được sử dụng theo giấy phép. Tất cả quyền lợi của tác giả được bảo vệ.

Tài liệu này được cung cấp bởi BFXWW Inc. (“Bitfinexˮ) nhằm mục đích cung 
cấp thông tin chung. Các quan điểm, ý kiến được trình bày có thể không phản 
ánh quan điểm của toàn thể Bitfinex và có thể thay đổi mà không cần thông 
báo trước. Thông tin trong bản tin này không phải là lời khuyên về đầu tư, 
quản lý danh mục đầu tư, pháp lý, tài chính hoặc thuế, về kỹ thuật giao dịch, 
mô hình, thuật toán hoặc bất kỳ kế hoạch khác, hoặc là khuyến nghị mua, 
bán hoặc giữ bất kỳ token số hoặc tài sản số nào. Không có khuyến nghị hay 
lời khuyên nào được đưa ra về việc liệu bất kỳ tài sản kỹ thuật số nào có phù 
hợp với bạn hay không. Không có lời chào mời hoặc đề nghị mua bán bất kỳ 
tài sản kỹ thuật số nào hoặc quảng bá tài chính dưới bất kỳ hình thức nào.

Bạn không nên giao dịch tài sản số trừ khi bạn hiểu rõ các rủi ro liên quan.

Bạn không nên cam kết quỹ hoặc thế chấp tài sản để giao dịch các loại tài 
sản số khi không sẵn sàng cho trường hợp thua lỗ toàn bộ. Hiệu suất trong 
quá khứ của một tài sản số hoặc chiến lược giao dịch không đảm bảo kết quả 
hoặc lợi nhuận trong tương lai. Bản tin này đưa ra các ý kiến dự đoán — 
những thông tin liên quan đến các sự kiện trong tương lai hoặc diễn biến hiệu 
suất trong tương lai—đây chỉ là những dự báo, ý kiến và giả thuyết về các sự 
kiện, điều kiện, kết quả có thể xảy ra trong tương lai. Các sự kiện hoặc kết quả 
thực tế có thể khác biệt đáng kể.

Địa danh được đề cập, thông tin cung cấp được tham khảo nguồn từ các nhà 
cung cấp nội dung khác. Thông tin này được bảo vệ bởi bản quyền do các 
nhà cung cấp nội dung đó sở hữu hoặc được cấp phép. Bitfinex không tham 
gia vào việc chuẩn bị, áp dụng hoặc chỉnh sửa nội dung này và không ngầm 
hiểu hay công khai tán thành hoặc phê duyệt nội dung đó. Bitfinex không đảm 
bảo thông tin cung cấp trong nội dung của bên thứ ba là chính xác, đầy đủ 
hoặc kịp thời.

Dù Bitfinex cố gắng cung cấp thông tin chính xác và kịp thời, nhưng cả 
Bitfinex cũng như bất kỳ nhà cung cấp nội dung thứ ba cũng không nào đảm 
bảo tính chính xác, kịp thời, đầy đủ hoặc hữu ích của bất kỳ nội dung bản tin 
nào, và không chịu trách nhiệm hoặc trách nhiệm pháp lý đối với bất kỳ nội 
dung nào tương tự. Tất cả nội dung bản tin được cung cấp trên cơ sở "như 
hiện có".

Không được sử dụng bất kỳ nhãn hiệu, tên thương mại, nhãn hiệu dịch vụ, bản 
quyền, hoặc logo nào của Bitfinex dưới bất kỳ hình thức nào và với mục đích 
biến các mục này thuộc sở hữu, hoặc liên kết với bạn hoặc làm nhầm tưởng 
bạn được sử dụng với sự đồng ý của Bitfinex, và bạn được thông tin rõ rằng 
bạn không có quyền sở hữu nào đối với bất kỳ mục nào trong số trên.

Bản tin này chỉ được cung cấp cho những người nhận được chọn lọc. Bạn 
không nên đăng, truyền tay, phân phối lại hoặc bằng cách nào khác lan 
truyền bất kỳ nội dung của bản tin này cho bất kỳ ai khác.



EXECUTIVE SUMMARY

Bitcoin chỉ còn cách một bước để chạm đến mốc lịch sử $100,000, tất cả 
nhờ dòng tiền siêu to khổng lồ từ các quỹ ETF Bitcoin và nhu cầu cực lớn 
từ các nhà đầu tư tổ chức. Tuy đụng lực kháng cự chốt lời khi đạt đỉnh 
$99,334 mới nhất, nhưng BTC vẫn tỏ ra không hề hấn và tiếp tục phong 
độ ổn áp quanh giá $96,000 vào cuối tuần và phục hồi nhẹ vào đầu tuần 
mới. Tăng vọt 47% so với đáy trước bầu cử là $66,880 và 130% tính từ 
đầu năm, BTC đang tạo nên kỳ tích mới. So với các tài sản truyền thống, 
Bitcoin chứng minh sự vượt trội hoàn toàn: vốn hóa thị trường của BTC 
hiện đã vượt mặt Saudi Aramco, trở thành tài sản lớn thứ bảy trên thế giới, 
với định giá tại mức cao nhất vượt 1,9 nghìn tỷ USD, bỏ xa cả vàng và bạc 
trong quý này.

Dù Bitcoin có đợt tăng giá ngoạn mục, nhưng tâm lý các nhà đầu tư dài 
hạn LTH) vẫn không bỏ qua cơ hội chốt lời phần nào đảm bảo an toàn. 
Hơn 461,000 BTC được bán ra kể từ khi BTC vượt qua mức ATH 73,666 
USD vào tháng trước, khi các holder thành công chốt lời ở mức giá cao 
gấp nhiều lần so với giá mua trung bình 24,912 USD. Dù áp lực bán gia 
tăng, nhưng vẫn nằm trong tầm kiểm soát so với các đỉnh lịch sử vào 
tháng 3/2021 và tháng 3/2024. Điều này cho thấy đà tăng đang chững lại 
một cách hợp lý, và thị trường chung có khả năng tiếp nhận áp lực và tiếp 
tục tăng trưởng trong thời gian tới.

BTC Bay Vút Nhờ Dòng Tiền 
ETF Và Sức Mua Khủng Từ 
Các Tổ Chức Lớn



Vốn hóa altcoin đang tiến gần đến đỉnh cũ 984 tỷ USD vào tháng 5/2021, 
điều này cho thấy xu hướng dòng tiền đang đổ từ Bitcoin sang altcoin. 
Đây thường là tín hiệu của “alt season,ˮ  giai đoạn altcoin sẽ vượt trội so 
với Bitcoin.

Lãi suất tài trợ của các altcoin lớn đã vượt 45%, cho thấy sự đầu cơ khá 
mạnh. Khi nhà đầu tư nhỏ lẻ gia nhập nhiều hơn, biến động ngắn hạn 
cũng tăng theo, tiếp sức cho động lực của altcoin. Tuy nhiên, vẫn cần 
chú ý vì các Lãi suất tài trợ cao thường báo hiệu cho một sự điều chỉnh 
giá mạnh sắp tới.

Về kinh tế Mỹ, các tín hiệu hiện đang rất đa chiều. Tâm lý tiêu dùng tăng 
lên 71,8 trong tháng 11 nhờ sự lạc quan của cử tri Cộng hòa sau chiến 
thắng của Trump, nhưng kỳ vọng lạm phát dài hạn lại tăng lên 3,2% do lo 
ngại về chính sách mới. Hoạt động sản xuất có phần giảm nhẹ 5,5, 
nhưng đơn hàng và việc làm có xu hướng tăng, đi kèm kỳ vọng tăng 
trưởng trong tương lai. Thị trường nhà đất gặp khó khăn lớn với số lượng 
nhà xây mới và giấy phép giảm trong tháng 10 do lãi suất cao và ảnh 
hưởng từ bão, làm tình trạng thiếu nhà thêm phần trầm trọng. Những xu 
hướng này một mặt cho thấy sự lạc quan trong một nhóm lĩnh vực, nhưng 
cũng chỉ ra những khó khăn mang tính cấu trúc vẫn tồn tại dai dẳng ở 
nhiều khía cạnh khác.

Thị trường crypto đã và đang mở rộng hơn rất nhiều, với chỉ số Total3 
(không tính Bitcoin và Ethereum), vừa tạo đỉnh mới nhờ tâm lý nhà đầu tư 
biến động chiều hướng tích cực. Trong tuần qua, Total3 tăng 23,2% từ 
đáy lên đỉnh — đợt tăng lớn nhất kể từ tháng 4/2021. Các altcoin lớn như 
Solana (SOL) cũng lập đỉnh mới, vượt qua ngưỡng kháng cự của tháng 
4/2022.

#
https://trading.bitfinex.com/t/SOL:USD?type=exchange


Hot news tuần qua trong ngành crypto: SEC hoãn quyết định về đề xuất 
ETF BTCEthereum của Franklin Templeton, dù đã chấp nhận ra mắt các 
tùy chọn cho ETF Bitcoin. Tại Hàn Quốc, chính phủ có kế hoạch áp dụng 
thuế 20% trên lợi nhuận tiền mã hóa từ năm 2025, nhưng tăng mức miễn 
thuế lên 50 triệu won (tương đương 35,919 USD) để giảm tác động kìm 
hãm lên các nhà đầu tư nhỏ. Cuộc bỏ phiếu sẽ diễn ra trong tháng này. 
Ngoài ra, Cboe dự sẽ triển khai các tùy chọn thanh toán bằng tiền mặt 
liên quan đến Bitcoin spot vào ngày 2/12, cung cấp công cụ tiếp cận giá 
và quản lý rủi ro hiệu quả hơn cho người dùng. Những thông tin này tiếp 
tục khẳng định rằng crypto đang dần thâm nhập sâu vào tài chính chính 
thống mỗi ngày.

Chúc các Traders tuần mới bội thu!

#
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Bitcoin Chạm Tay Mốc Lịch Sử $100,000
Tiếp tục vụt lên mạnh mẽ từ sau đợt bán tháo trước bầu cử, Bitcoin hiện áp sát mốc quan trọng 
$100,000. Dù ban đầu phải đối mặt với một số kháng cự do chốt lời, chúng tôi kỳ vọng đà tăng chỉ 
tạm thời bị chững lại. Dòng tiền đang không ngừng đổ vào Bitcoin, thông qua các giao dịch ETF và 
lượng mua lớn từ MicroStrategy, đây là cơ sở để tiếp tục giữ giá trên đà tăng trưởng, bất kể những 
biến động ngắn hạn ảnh hưởng.

Hình 1. Biểu Đồ Ngày BTC/USD. Nguồn: Bitfinex)

Đợt tăng giá lịch sử lần này của Bitcoin đặc biệt vì hai lý do. Đầu tiên, quy mô và tốc độ dòng tiền 
khổng lồ đổ vào chưa từng có, kể từ đáy $66,880 trước bầu cử cách đây chỉ 20 ngày. Trong thời 
gian ngắn ngủi đó, giá BTC liên tiếp đạp và tạo đỉnh mới, với mức cao nhất ngoài mong đợi là 
$99,334 trước khi điều chỉnh nhẹ về $95,611 vào cuối tuần. Điều này đồng nghĩa với mức tăng gần 
50% từ đáy trước bầu cử và tăng vọt ấn tượng 130% kể từ đầu năm.

Lần gần nhất BTC ghi nhận mức tăng tương tự là vào tháng 2 năm nay, khi các quỹ ETF Bitcoin được 
tung ra, và đây cũng là đợt tăng lớn thứ ba kể từ tháng 2/2020.

https://trading.bitfinex.com/t/BTC:USD?type=exchange
https://blog.bitfinex.com/wp-content/uploads/2024/11/Bitfinex-Alpha-131.pdf#page=8
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Hình 2. Biểu Đồ Lợi Nhuận Theo Tháng Của Bitcoin Từ 2013 Đến Nay Nguồn: Coinglass) 

Vốn hóa thị trường của Bitcoin tăng mạnh so với các giai đoạn trước, và cần một lượng vốn lớn hơn 
nữa để tạo ra các biến động giá tương tự. Nếu Bitcoin đóng tháng ở mức giá hiện tại hoặc cao hơn, 
đây sẽ là lần lệch hiệu suất lớn nhất khỏi trung bình hàng tháng trong năm nay.

Tuần trước, Bitcoin vươn lên là tài sản lớn thứ tám theo vốn hóa thị trường, nhưng nay đã leo rank vị 
trí thứ bảy. Từ đầu quý đến nay, hiệu suất của Bitcoin bỏ xa vàng và bạc, với mức tăng 5,3% và 
8,1%, so với mức đỉnh 56,9% của BTC. Điều này cho thấy rõ khả năng dòng vốn đang dần rời khỏi 
các tài sản lưu trữ truyền thống và chuyển dần sang Bitcoin. Tại mức vốn hóa hơn 1,9 nghìn tỷ USD, 
Bitcoin hiện đã vượt qua Saudi Aramco, như biểu đồ dưới đây cho thấy.
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Hình 3. Top 10 Tài Sản Hàng Đầu Theo Vốn Hóa Thị Trường

Với xu hướng Up-trend tăng giá ngoạn mục hiện tại, việc một số nhà đầu tư tranh thủ chốt lời và 
khiến thị trường tạm chững lại là điều dễ hiểu.

Xu Hướng Chốt Lời Đang Diễn Ra

Thói quen lịch sử cho thấy, khi Bitcoin đạt đỉnh mới ATH) trong năm halving, các nhà đầu tư dài hạn 
LTH — những người thường tích lũy khi thị trường down-trend — bắt đầu giao dịch tích cực hơn rất 
nhiều. Giá mua trung bình hiện tại của các ví này LTH Realised Price - LTHRP) là $24,912. Mặc dù 
chỉ số này dựa trên giá và thời gian coin được đưa vào ví, kể cả các coin đã mất, nhưng nó cho thấy 
bức tranh tổng quan về mức lợi nhuận chưa thực hiện mà các holders đang nắm giữ.

https://www.bitfinex.com/bitcoin-halving/
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Hình 4. Giá Mua Thực Tế Của Nhà Đầu Tư Bitcoin Dài Hạn Nguồn: Bitcoin Magazine Pro)

Thông thường, khi BTC gần chạm đến LTHRP, các nhà đầu tư dài hạn sẽ mua thêm Bitcoin, còn khi 
giá vượt xa mức này, họ sẽ bắt đầu chốt lời. Chúng ta đã thấy một sự sụt giảm đáng kể  BTC của các 
LTH, với hơn 461,000 BTC đã được thanh lý tính đến ngày 25 tháng 11, sau khi phá vỡ ATH 73,666 
USD vào tháng trước. Xem biểu đồ dưới).

Hình 5. Mức Cung Của Nhà Đầu Tư Dài Hạn Khi Có Lời Nguồn: Glassnode)
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Để đánh giá ảnh hưởng của áp lực bán từ các nhà đầu tư dài hạn LTH, chúng ta có thể sử dụng Chỉ 
Số Binary Chi Tiêu Của Nhà Đầu Tư Dài Hạn, chỉ số này đo lường tỷ lệ số ngày trong hai tuần qua mà 
chi tiêu của LTH vượt quá số tiền họ đã bỏ ra để mua, và điều này cũng được thể hiện trong sự giảm 
sút tổng số coin mà họ nắm giữ.

Hình 6. Chỉ Số Chi Tiêu Của Các Nhà Đầu Tư Bitcoin Dài Hạn Nguồn: Glassnode)

Từ đầu tháng 9, khi giá Bitcoin tăng mạnh, các nhà đầu tư dài hạn LTH) theo đó bắt đầu chi tiêu 
mạnh tay hẳn, cụ thể là chuyển coin ra khỏi ví của mình. Sau khi giá Bitcoin tăng lên $93,000, sự chi 
tiêu này tăng mạnh rõ rệt, khi có 14 trong số 20 ngày gần nhất (từ 5.11 đến 24.11) ghi nhận sự giảm sút 
trong số dư các ví LTH. Dù điều này phản ánh áp lực Bán đang gia tăng từ các nhà đầu tư dài hạn, 
nhưng nó vẫn chưa nghiêm trọng như đợt bán tháo vào tháng 3/2021 và 3/2024, khi cung giảm lần 
lượt 2.5 triệu và 1.4 triệu BTC, cho thấy đợt thanh lý hiện tại vẫn còn khá hạn chế. Đường Bi LTH (màu 
đỏ trong biểu đồ trên) cho thấy mức chi tiêu của LTH đã gia tăng và hiện nay, chi tiêu này đã đạt mức 
cao nhất kể từ 20 tháng 3, 2024. Thông thường, khi chi tiêu của LTH đạt đến mức này, phân phối sẽ 
bắt đầu, và nếu duy trì trên mức này, giá sẽ đạt đỉnh trong vòng ba đến bốn tháng nữa.

Đây là hành vi phản ứng khá hiển nhiên của thị trường: các nhà đầu tư dài hạn thường bắt đầu chốt lời 
khi giá tăng mạnh và thị trường có đủ sức chịu áp lực bán. Dù lệnh bán gần đây có tăng, phần lớn 
Bitcoin vẫn nằm trong tay các LTH, cho thấy nhiều nhà đầu tư có thể đang đợi giá cao hơn để bán ra.

Khả năng là Bitcoin sẽ tạo đỉnh giá mới mỗi tuần, bất chấp việc chốt lời, phần lớn nhờ sự tham gia của 
những nhà đầu tư mới. Chúng tôi tin rằng bất kỳ đợt bán tháo nào đã được hấp thụ và vượt qua bởi 
dòng vốn ETF mạnh mẽ cùng các đợt mua vào từ các tổ chức, bao gồm MicroStrategy (mặc dù 
không rõ cách thức mua vào của MicroStrategy, nhưng họ có thể không thực hiện giao dịch theo giá 
thị trường mà mua với giá trung bình gia quyền hoặc qua OTC, từ đó làm giảm tác động lên giá).
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Dòng Vốn ETF Chiều Mua Đang Đẩy Giá Lên Cao

Dòng vốn ròng rót vào các ETF Bitcoin tại Mỹ trong tuần qua đã vượt qua 3.35 tỷ USD. Xem biểu đồ 
dưới)

Hình 7. Dòng Tiền Tính Theo Ngày Của ETF Bitcoin Tại Mỹ, Đơn Vị: Triệu USD 
Nguồn: FarsideUK

Bitcoin vẫn là đồng được săn đón nhất thị trường hiện tại. 

Tuy nhiên, các ETF và tổ chức lớn thường tránh thực hiện giao dịch mua vào các ngày cuối tuần, 
trong khi các nhà đầu tư dài hạn vẫn tiếp tục chốt lệnh bình thường. Do đó, việc chốt lời trong cuối 
tuần và sự giảm giá theo sau là do mất cân bằng giữa lực Mua để hấp thụ lượng Cung ra thị trường.

Khi Bitcoin leo chạm mốc $100,000 và duy trì trên $90,000, việc theo dõi dòng tiền ETF hàng ngày 
là rất quan trọng. Một sự giảm sút trong dòng vốn vào có thể là dấu hiệu của sự thiếu quan tâm đến 
Bitcoin ở mức giá hiện tại và có thể dẫn đến một đợt điều chỉnh sâu hơn.
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Đừng lo lắng, quan điểm của chúng tôi là mọi đợt bán tháo đều là một sự điều chỉnh lành mạnh. Dự 
đoán sẽ có một đợt điều chỉnh nhỏ hơn trong tuần này, đặc biệt khi các sự kiện vĩ mô quan trọng 
như công bố dữ liệu Chỉ số Giá tiêu dùng Mỹ và công bố biên bản cuộc họp của FOMC.

Cần lưu ý, khi giá có một động lực mạnh mẽ theo bất kỳ hướng nào, thì tự nhiên kéo theo một sự 
điều chỉnh nhỏ, khi cung/cầu và OI điều chỉnh lại ở các mức giá mới. Mặc dù đã có cảnh báo về sự 
giảm giá mạnh kể từ khi OI đạt ATH vào tháng 10, nhưng trong một thị trường có động lực mạnh, 
việc giá và OI tăng vèo trong một thời gian ngắn ngay trước khi có một giai đoạn điều chỉnh nhỏ là 
điều bình thường. Dòng vốn ETF có thể sẽ chậm lại đôi chút, các sự kiện vĩ mô quan trọng và việc 
chốt lời từ các nhà đầu tư dài hạn, có thể gây ra một đợt điều chỉnh nhẹ, nhưng tất cả sự biến động 
giảm sẽ chỉ là tạm thời, chờ dòng vốn thay đổi một cách bền vững xuất hiện. 

https://blog.bitfinex.com/wp-content/uploads/2024/11/Bitfinex-Alpha-130.pdf#page=11
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Altcoin Nương Theo Bitcoin, Tạo Đỉnh Chu 
Kỳ Mới

Chỉ số Total3, đo lường vốn hóa thị trường của tất cả các loại tiền điện tử trừ Bitcoin và Ethereum, 
đã đạt đỉnh mới trong chu kỳ vào tuần trước, tăng vọt 23.2%, cũng là mức tăng mạnh nhất kể từ 
tháng 4/2021. Trong khi nhiều altcoins đạt đỉnh mới của chu kỳ, các đồng altcoin vốn hóa lớn như 
Solana (SOL) cũng vụt đến mức cao nhất mọi thời đại, càng làm nổi bật đà tăng mạnh của thị 
trường altcoin nói chung. Cơn sóng tăng trưởng này trong Total3 cho thấy các nhà đầu tư vẫn 
đang rất để mắt đến altcoins, có thể được thúc đẩy bởi tâm lý thị trường và những thay đổi trong 
thị trường chung. Tuần qua, vốn hóa thị trường Total3 đã suýt sát mức cao nhất mọi thời đại vào 
tháng 5/2021 là 984 tỷ USD.

Hình 8. Tổng Vốn Hóa Thị Trường Crypto Không Tính Ethereum Và Bitcoin).
 Nguồn: CryptoCap)

Theo biểu đồ trên, thị trường đã vượt qua đỉnh tháng 4/2022 của altcoin – thời điểm được xem là 
"khởi đầu cho thị trường gấu". Sau đó, những cú giảm mạnh kế tiếp đã đẩy altcoin xuống mức đáy 
thị trường gấu 2022. Chúng tôi tin rằng việc vượt qua ngưỡng này báo hiệu rõ ràng, rằng dòng vốn 
đầu cơ và sự chú ý đang chuyển dịch từ Bitcoin sang altcoin, đặc biệt khi ngày càng nhiều nhà đầu 
tư “cá conˮ tham gia thị trường. Đây thường là tín hiệu thị trường tăng giá sắp qua, khi altcoin bắt 
đầu thể hiện sự vượt trội so với Bitcoin xét quy mô tổng thể.

https://trading.bitfinex.com/t/SOL:USD?type=exchange
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Mặc dù một số altcoin như SOL đang có biên độ tăng trội hơn so với Bitcoin kể từ đáy thị trường 
gấu, phần lớn các altcoin khác vẫn kém hiệu quả – cho đến ba tuần qua. Khi altcoin bắt đầu thể hiện 
sức bật mạnh hơn so với Bitcoin trên các khung thời gian ngắn, sự biến động ngắn hạn sẽ tăng cao 
và tỷ lệ lãi suất đạt mức cực đại, đánh dấu “mùa altcoinˮ bắt đầu.

Hình 9. Tỷ Lệ Lãi Suất Hàng Năm Cho Đồng Crypto Vốn Hóa Lớn. Nguồn: Velo)

Theo biểu đồ trên, tỷ lệ lãi suất cho các đồng tiền vốn hóa lớn đã vượt qua ngưỡng 45% (vùng màu 
vàng). Điều này khiến các nhà giao dịch cần cẩn thận hơn vì mức biến động hàng ngày của altcoin 
có thể vượt 1520% (theo ATR, và đối với altcoin vốn hóa nhỏ, biến động có thể còn cao hơn nhiều. 
ATR tính trung bình "phạm vi thực" qua một số phiên giao dịch gần nhất, lấy mức cao nhất trừ mức 
thấp nhất hoặc chênh lệch giá đóng cửa. Ở đây, dữ liệu dựa trên 14 ngày giao dịch gần nhất.

Dù thị trường đang nghiêng về xu hướng đi lên, chúng tôi cho rằng một đợt điều chỉnh nhẹ hoặc giai 
đoạn dao động là điều hoàn toàn hợp lý, bởi mức biến động trung bình và các đợt thanh lý đã tăng 
vọt trong tuần qua. Chỉ trong tuần rồi, đã có 5 ngày mức thanh lý trên 500 triệu USD/ngày trên toàn 
thị trường, gồm cả mua và bán.
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Hình 10. Tổng Thanh Lý Trên Các Sàn Giao Dịch Tập Trung Chính. Nguồn: Coinglass)

BTC rớt 4.2% trong ngày Chủ Nhật 24/11, khiến các altcoin tụt mạnh theo, mặc dù trước đó đã tăng 
rất mạnh trong vài tuần. Chỉ trong vòng 12 giờ, tổng số lệnh mua (long) bị thanh lý đạt 322 triệu USD 
(xem hình dưới).

Hình 11. Tổng Thanh Lý Trong 12 Giờ Ngày Chủ Nhật 24/11. Nguồn: Coinglass)

Chúng tôi kỳ vọng "mùa altcoin" sẽ tiếp diễn, nhưng nếu BTC có điều chỉnh lớn hơn, tác động giảm 
đối với altcoin sẽ càng lớn. Nếu BTC tiếp tục tăng, biên độ tăng của altcoin trên khung thời gian ngắn 
có thể bị giới hạn, khi BTC thu hút thêm dòng tiền đầu cơ trong lúc tiến gần mốc 100,000 USD và vốn 
hóa altcoin đạt ngưỡng kháng cự quan trọng 984 tỷ USD. Đợt bứt phá ổn định vượt qua đỉnh tháng 
5/2021 (xem Hình 8) sẽ báo hiệu altcoin tiếp tục tăng. Tuy nhiên, chúng tôi dự đoán một giai đoạn 
dao động ngắn hạn sẽ diễn ra, sau tuần lễ đầy các đợt thanh lý lớn cả lệnh mua và bán trên thị 
trường altcoin. 



TỔNG QUAN 
KINH TẾ VĨ MÔ
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Niềm Tin Người Tiêu Dùng Mỹ Tăng Ở 
Đảng Cộng Hòa, Giảm Ở Đảng Dân Chủ 

Sau Chiến Thắng Của Trump

Tâm lý tiêu dùng tại Mỹ cải thiện tháng thứ tư liên tiếp tính đến tháng 11 này, nhờ tăng điểm lạc quan 
mạnh ở đảng viên Cộng Hòa sau chiến thắng của Donald Trump. Ngược lại, theo Khảo sát Tâm Lý 
Người Tiêu Dùng của Đại học Michigan công bố ngày 22/11, chỉ số kỳ vọng nhóm đảng viên Dân Chủ 
lại giảm (xem hình bên dưới), phản ánh sự trái ngược trong cách hai phe nhìn nhận tác động của 
chính sách Trump đến kinh tế. Kết quả này nhấn mạnh sự khác biệt chính trị trong cách đánh giá kinh 
tế của người Mỹ dựa trên đảng phái.

Chỉ số Tâm Lý Người Tiêu Dùng của Đại học Michigan – được coi là tiêu chuẩn đo lường niềm tin kinh 
tế – đã tăng lên 71.8 trong tháng 11, mức cao nhất kể từ tháng 4. Con số này tăng từ 70.5 trong tháng 
10, nhưng thấp hơn dự đoán là 73.5 và ước tính sơ bộ 73.0 trước ngày bầu cử 5/11.

Khác Biệt Kỳ Vọng Kinh Tế Theo Đảng Phái

Hình 12. Chỉ Số Kỳ Vọng Theo Quan Điểm Đảng Phái Cá Nhân Nguồn: Đại Học Michigan) 

http://www.sca.isr.umich.edu/
http://www.sca.isr.umich.edu/
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Sự ổn định của chỉ số tâm lý tổng thể đang che khuất những xu hướng trái ngược giữa các đảng 
phái.

Tương tự những gì xảy ra sau bầu cử năm 2020, quan điểm chính trị tiếp tục định hình cách nhìn 
nhận của người dân về nền kinh tế. Chỉ số Kỳ Vọng – đo lường dự đoán kinh tế tương lai – tăng mạnh 
trong nhóm đảng viên Cộng Hòa nhưng giảm rõ rệt trong nhóm Dân Chủ. Điều này phản ánh sự đối 
lập trong nhận định về tác động của chính sách Trump.

Tâm lý nhóm Cộng Hòa tăng thêm 15.5 điểm, đây là mức tăng mạnh nhất kể từ lần Trump thắng cử 
năm 2016. Trong khi đó, nhóm Dân Chủ chứng kiến tâm lý giảm 10.1 điểm sau thất bại của Kamala 
Harris, một cú sốc lớn đối với đảng này.

Kỳ Vọng Lạm Phát Và Những Quan Ngại Kinh Tế

Tâm lý tiêu dùng chung tăng, nhưng kỳ vọng lạm phát lại nhiều ý kiến trái chiều. Xét ngắn hạn, kỳ 
vọng lạm phát giảm xuống mức thấp 2.6% – thấp nhất từ tháng 12/2020. Tuy nhiên, lạm phát dài hạn 
lại tăng lên 3.2%, mức cao nhất trong năm qua.

Trump dự kiến đẩy nhanh các chính sách kinh tế như cắt giảm thuế, tăng thuế nhập khẩu và siết 
chặt nhập cư, làm gia tăng lo ngại rằng lạm phát có thể tái xuất hiện – điều này đã được chúng tôi đề 
cập trong Bitfinex Alpha trước đó.

Số liệu tháng 11 nhấn mạnh cách các sự kiện chính trị ảnh hưởng đến tâm lý kinh tế. Đồng thời, kỳ 
vọng lạm phát ngắn hạn thấp cho thấy sự thận trọng của người dân trước những áp lực giá cả hiện 
tại, dù họ dự đoán lạm phát dài hạn có thể cao hơn.

 

https://blog.bitfinex.com/wp-content/uploads/2024/11/Bitfinex-Alpha-130.pdf#page=14
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Hình 13. Chỉ Số Hoạt Động Kinh Doanh Hiện Tại và Tương Lai Ngành Sản Xuất – Ngân Hàng Dự Trữ 
Liên Bang Philadelphia

Khảo Sát Sản Xuất Tháng 11 Dữ Liệu Đối 
Lập, Nhưng Đà Tăng Trưởng Rõ Ràng

Khảo sát Kinh doanh Ngành Sản Xuất Tháng 11/2024 của Ngân Hàng Dự Trữ Liên Bang 
Philadelphia, phát hành 21/11, ghi nhận sự trái chiều trong hiệu suất sản xuất khu vực. Chỉ số Hoạt 
động Chung đã rơi xuống mức 5.5, giảm mạnh 10.3 điểm trong tháng trước, lần thứ hai trong năm 
rơi vào vùng số âm, và đang đối mặt với nhiều áp lực. Tuy nhiên, các chỉ số về đơn hàng mới và vận 
chuyển, dù suy giảm, vẫn ở mức dương, cho thấy có sự tăng trưởng trong một vài lĩnh vực nói riêng.

Sự tụt điểm này này phản ánh những khó khăn ngắn hạn, có thể liên quan đến chính sách kinh tế vĩ 
mô. Lãi suất cao do Fed thắt chặt từ năm 2022 khiến chi phí vay vốn tăng, làm giảm động lực đầu tư. 
Ngoài ra, các vấn đề tồn đọng trong chuỗi cung ứng toàn cầu vẫn đang cản trở ngành sản xuất đạt 
công suất tối đa. 

https://www.philadelphiafed.org/surveys-and-data/regional-economic-analysis/mbos-2024-11


22

Số liệu việc làm có biến tốt, tăng lên 8.6 khi nhiều doanh nghiệp đang mở rộng nhân sự hơn cắt 
giảm. Chỉ số tuần làm việc trung bình đạt 17.4, mức cao nhất kể từ tháng 4/2022, cho thấy nhu cầu 
lao động tăng. Sự phục hồi trong hoạt động tuyển dụng và gia tăng giờ làm việc là những tín hiệu 
vàng, nhấn mạnh việc các nhà sản xuất vẫn đang tích cực mở rộng ở một số khu vực. Đây có thể là 
bước chuẩn bị cho sự tăng trưởng trong tương lai.

Chỉ số Giá Cả đầu vào và đầu ra đều tăng ở mức vừa phải. Chỉ số giá trả hạ xuống 26.6, và chỉ số 
giá nhận giảm xuống còn 14.3, phản ánh áp lực lạm phát đang giảm.

Dù chỉ số hoạt động chung vẫn âm, nhưng tín hiệu đơn đặt hàng mới và vận chuyển cho thấy nhu 
cầu đối với hàng hóa sản xuất không quá sụt giảm. Tuy nhiên, sự giảm tốc trong các chỉ số này vẫn 
phản ánh đà tăng trưởng đang bị ghìm lại, đồng thời phù hợp với xu hướng của một nền kinh tế 
đang hạ nhiệt. Chỉ số hoạt động tương lai tăng mạnh lên 56.6, là mức cao nhất từ giữa năm 2021, 
nhờ kỳ vọng lớn vào đơn hàng mới, vận chuyển và tuyển dụng trong tương lai. Niềm tin này có lẽ 
xuất phát từ các luồng dự báo về điều kiện kinh tế ổn định hơn, chính sách tiền tệ ít biến động và 
việc giải tỏa những nút thắt trong chuỗi cung ứng toàn cầu.



23

Hình 14. Xây Dựng Nhà Ở Mới Nguồn: Cục Điều Tra Dân Số Hoa Kỳ)

Báo cáo của Cục Điều tra Dân số Hoa Kỳ cho thấy hoạt động xây dựng nhà ở Mỹ rơi hạng trong 
tháng 10 khi cả số lượng khởi công và giấy phép xây dựng đều giảm tháng thứ hai liên tiếp, theo 
báo cáo Xây dựng Nhà ở Mới Tháng 10 của Cục Điều tra Dân số Mỹ. Nguyên nhân chính do ảnh 
hưởng hai cơn bão mạnh – Helene và Milton – cùng lãi suất vay mua nhà cao khiến hoạt động xây 
dựng tại miền Nam gặp khó khăn, đặc biệt khi đây là khu vực chịu ảnh hưởng nặng nề nhất.

Số lượng khởi công xây dựng giảm 3.1% xuống còn 1.311 triệu đơn vị hàng năm sau điều chỉnh mùa 
vụ. Đồng thời, số lượng giấy phép xây dựng giảm nhẹ 0.6%. Khu vực miền Nam ghi nhận mức giảm 
10.2%, trong khi khu vực Đông Bắc giảm tới 28.7%. Trái lại, vùng Trung Tây và miền Tây có mức 
tăng khiêm tốn lần lượt 4.6%. Số liệu đều cho thấy tình hình không mấy khả quan.

Mặc dù khu vực miền Nam có thể sớm phục hồi nhờ các nỗ lực tái thiết, nhưng lãi suất vay cao vẫn 
là rào cản lớn, làm giảm sức mua, nguồn cung nhà ở hạn chế và đẩy giá tăng cao.

Thị Trường Nhà Ở Mỹ Tháng 10 Chật Vật 
Trước Thiên Tai Và Lãi Suất Vay Chót Vót

https://www.census.gov/construction/nrc/pdf/newresconst.pdf
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Đầu tư vào nhà ở hạ nhiệt suốt 3 quý liên tiếp và chỉ mang lại đóng góp nhỏ vào tăng trưởng GDP. 
Dù kỳ vọng sẽ vực dậy nhờ các hoạt động tái thiết vào tháng 11 và 12, thị trường nhà ở Mỹ vẫn đang 
thấp lè tè hơn nhiều so với nhu cầu bền vững dài hạn là 1.7 triệu căn mỗi năm. Tháng 10 đánh dấu 
chuỗi 30 tháng liên tiếp lượng nhà xây mới không theo kịp nhu cầu, làm tình trạng thiếu hụt nhà ở 
toàn quốc trở nên tồi tệ hơn.

Sự chững lại của thị trường không chỉ ảnh hưởng đến xây dựng mà còn gây sức ép lớn tới chi tiêu 
tiêu dùng. Nguồn cung thấp, giá cả cao khiến áp lực lạm phát trong ngành nhà ở tiếp tục kéo dài, 
làm mất niềm tin kinh tế. Mặc dù GDP tăng trưởng khởi sắc gần đây, thị trường nhà ở vẫn là điểm 
nghẽn lớn trên hành trình phục hồi kinh tế vào năm tới.

Nếu không có cú hích mạnh mẽ từ các dự án xây dựng mới, người mua nhà sẽ tiếp tục đối mặt với 
nhiều khó khăn. Khi lạm phát vẫn cao và lãi suất khó giảm, tương lai thị trường nhà ở Mỹ đang đứng 
trước nhiều thách thức.
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SEC Lại Trì Hoãn Phê Duyệt Đề Xuất ETF 
Kết Hợp Bitcoin Và Ethereum

Hình 15. SEC Gia Hạn Thời Gian Xem Xét Đề Xuất ETF Kết Hợp Bitcoin Và Ethereum

● SEC tiếp tục lùi thời gian xem xét đề xuất ETF Franklin Crypto Index của Franklin 
Templeton, đây một quỹ kết hợp đầu tư Bitcoin và Ethereum dưới mã EZPZ.

● Nếu được phê duyệt, ETF này sẽ đơn giản hóa việc đầu tư vào tiền điện tử, cung cấp cơ hội 
tiếp cận cả Bitcoin và Ethereum thông qua một quỹ duy nhất.

Ủy ban Chứng khoán và Giao dịch Mỹ SEC) liên tục hoãn việc phê duyệt Quỹ Giao Dịch Chứng 
khoán ETF) mới kết hợp Bitcoin và Ethereum. Đề xuất này được nhóm đầu tư Franklin Templeton 
nộp xin duyệt tháng 8, nhằm thành lập Franklin Crypto Index ETF với mã EZPZ. Nếu được chấp 
thuận, ETF này sẽ được niêm yết trên sàn Cboe BZX và nhờ Coinbase Custody Trust Company LLC 
giữ tài sản kỹ thuật số an toàn.

SEC đã giải thích trong một tài liệu nộp hôm thứ Tư, ngày 20 tháng 11 rằng cơ quan cần thêm thời 
gian để xem xét kỹ lưỡng đề xuất này trước khi đưa ra quyết định cuối cùng. SEC nhấn mạnh trách 
nhiệm phân tích tác động tiềm tàng của các sản phẩm tài chính này đối với thị trường và nhà đầu tư. 
Phương pháp thận trọng này phù hợp với lập trường chung của SEC trong việc điều chỉnh các 
khoản đầu tư liên quan đến tiền điện tử, vốn đã gia tăng đáng kể trong những năm gần đây.

https://www.sec.gov/Archives/edgar/data/2033807/000113743924001282/fcts1082024.htm
https://www.sec.gov/files/rules/sro/cboebzx/2024/34-101663.pdf
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Quyết định hoãn được đưa ra chỉ sau một ngày ra mắt các quyền chọn cho ETF Bitcoin spot. Các 
quyền chọn này cho phép các nhà giao dịch phòng ngừa rủi ro hoặc đầu cơ vào giá Bitcoin, mở 
rộng thêm công cụ cho các nhà đầu tư tiền điện tử. Vào đầu năm nay, SEC đã phê duyệt 11 ETF 
Bitcoin spot, đánh dấu một bước tiến lớn cho thị trường tiền điện tử. Khác với các ETF dựa trên hợp 
đồng tương lai, theo dõi các hợp đồng dự đoán giá trong tương lai, ETF spot trực tiếp liên kết với giá 
trị hiện tại của đồng tiền điện tử cơ bản.

Nếu được phê duyệt, Franklin Crypto Index ETF sẽ đưa khái niệm này lên một tầm cao mới bằng 
cách cung cấp cơ hội đầu tư vào cả Bitcoin và Ethereum trong cùng một quỹ. Điều này có thể giúp 
các nhà đầu tư truyền thống dễ dàng gia nhập thị trường tiền điện tử mà không cần phải quản lý ví 
hay tìm hiểu các sàn giao dịch quá phức tạp. Các sản phẩm như thế này được coi là cầu nối giữa tài 
chính truyền thống và thế giới tài sản kỹ thuật số đang phát triển, mở rộng khả năng tiếp cận tiền 
điện tử tới nhiều người hơn.
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Hàn Quốc Rục Rịch Áp Dụng Thuế Tiền Mã 
Hóa Từ 2025, Đồng Thời Tăng Ngưỡng 

Miễn Thuế

● Chính phủ Hàn Quốc có kế hoạch áp thuế lên tiền điện tử vào tháng 1 năm 2025, nhưng chỉ 
áp dụng đối với lợi nhuận trên 50 triệu won 35,919 USD) để giảm ảnh hưởng đến nhóm nhà 
đầu tư nhỏ.

● Kế hoạch sửa đổi bao gồm các quy định để ước tính giá mua trong các thị trường có sự biến 
động lớn và dự kiến sẽ được bỏ phiếu vào ngày 2526 tháng 11.

Đảng Dân Chủ Hàn Quốc DPK) đang đẩy mạnh phương án áp thuế lên lợi nhuận tiền điện tử kể từ 
ngày 1 tháng 1 năm 2025, quyết định này mặc dù trước đó đã có những lần trì hoãn và tranh luận về 
việc có nên dời lại thêm lần nữa.

Đề xuất ban đầu là đánh thuế 20% 22% bao gồm thuế địa phương) đối với lợi nhuận tiền điện tử, dự 
kiến có hiệu lực từ năm 2022, nhưng đã gặp phải sự phản đối lớn từ các nhà đầu tư đầu ngành do va 
chạm lợi ích. Sau hai lần trì hoãn, thời gian thực hiện đã được ấn định lại cho năm 2025. Mặc dù có 
một số đề xuất trì hoãn đến năm 2028, nhưng DPK vẫn kiên quyết giữ nguyên kế hoạch này cho năm 
2025.

Hình 16. Hàn Quốc Sẽ Thi Hành Kế Hoạch Thuế Tiền Điện Tử Vào Năm 2025, Tăng Mức Miễn Thuế

https://www.seoul.co.kr/news/politics/congress/2024/11/20/20241120500071?wlog_tag3=naver
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Chính phủ rục rịch sửa đổi kế hoạch thuế, dự định nâng mức miễn thuế từ 2,5 triệu won Hàn Quốc 
1.795 USD) lên 50 triệu won 35.919 USD. Điều này sẽ giảm đáng kể số lượng nhà đầu tư phải chịu 
thuế. Các đại diện của đảng thừa nhận rằng mức miễn thuế cao hơn sẽ giúp phần lớn các nhà đầu tư 
nhỏ thoát kiếp nạn, qua đó giảm thiểu tác động của kế hoạch thuế này.

Để ứng phó với sự biến động của thị trường tiền điện tử, chính sách sửa đổi cũng cho phép người 
nộp thuế ước tính giá mua ban đầu dựa trên tỷ lệ phần trăm của giá bán nếu không có dữ liệu chính 
xác về việc mua.

Kế hoạch sửa đổi sẽ được Quốc hội bỏ phiếu thông qua vào ngày 25 tháng 11 tại tiểu ban thuế, sau 
đó sẽ tiếp tục được bỏ phiếu tại phiên họp chung vào ngày 26 tháng 11. Nếu được thông qua, các 
biện pháp này sẽ có hiệu lực vào năm 2025. 
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● Vào ngày 2 tháng 12, Cboe Global Markets sẽ ra mắt các tùy chọn thanh toán bằng tiền mặt 
liên kết với Bitcoin spot ETFs, tất cả đều được SEC quản lý.

● Các tính năng nổi bật bao gồm thanh toán bằng tiền mặt, thực thi châu Âu, các lựa chọn 
khác cho những danh mục nhỏ, và các tùy chọn FLEX có thể điều chỉnh theo nhu cầu.

Thứ Sáu tuần trước, Cboe Global Markets đã thông báo sẽ chính thức giới thiệu những lựa chọn này 
vào ngày 2 tháng 12. Những hợp đồng này, được quản lý bởi SEC, sẽ được niêm yết độc quyền trên 
Sàn Giao Dịch Cboe Options và gắn liền với chỉ số Cboe Bitcoin US ETF mới Mã: CBTX.

Chỉ số này theo dõi sự thay đổi giá trị của các Bitcoin ETFs spot niêm yết tại Mỹ và phản ánh chính 
xác giá Bitcoin spot, cung cấp một điểm chuẩn đáng tin cậy cho nhà đầu tư.

Hình 17. Cboe Lần Đầu Ra Mắt Tùy Chọn Thanh Toán Tiền Mặt Cho Bitcoin Spot Vào Ngày 2.12

Cboe Lần Đầu Ra Mắt Tùy Chọn Thanh 
Toán Tiền Mặt Cho Bitcoin Spot

https://ir.cboe.com/news/news-details/2024/Cboe-to-Launch-the-First-Cash-Settled-Options-Product-Related-to-Spot-Bitcoin-Beginning-Monday-December-2/default.aspx
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Các tính năng chính:

● Thanh toán tiền mặt: Các giao dịch được thanh toán bằng tiền mặt, tránh các vấn đề phức tạp 
từ việc giao hàng vật lý.

● Thực thi kiểu Châu Âu: Quyền chọn chỉ có thể được thực thi vào ngày hết hạn, giúp giảm rủi 
ro khi giao dịch sớm.

● Quyền chọn Mini: Cboe Mini Bitcoin US ETF Index options Mã: MBTX) có giá trị hợp đồng 
nhỏ hơn, giúp phục vụ các danh mục đầu tư đa dạng.

● Quyền chọn FLEX Các hợp đồng có thể linh hoạt điều chỉnh, giúp giao dịch trở nên dễ dàng 
hơn.

Phát triển này mở rộng danh mục các sản phẩm phái sinh tài sản kỹ thuật số của Cboe, bổ sung vào 
các hợp đồng tương lai Bitcoin và Ether với tỷ lệ ký quỹ. Nó cũng khẳng định sự dẫn đầu của Cboe 
trong lĩnh vực quỹ ETF tiền điện tử giao ngay tại Mỹ, bao gồm các quỹ Bitcoin và Ether. 

Và đó là toàn bộ phân tích từ Bitfinex Alpha 132!
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