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Nang lugng Dong Nam A vi su hap téc, hé trg cling nhu nhirng y kién dong gép va tu van quy bau
trong qua trinh hoan thanh Bao cao nay.

Mién trir trach nhiém

Théng tin dugc cung cap trong tai liéu nay dugc cung cap “nguyén trang”, khdng cé bat ky bao dam
nao, du rd rang hay ngu y, bao gdm nhung khéng gidi han & cac bao dam vé kha nang thuong mai,
tinh phu hgp cho mét muc dich cu thé va viéc khdng vi pham quyén. UNOPS khéng dua ra bat ky
dam bdo hay tuyén bé nao vé tinh chinh xac hoac day du cta bat ky thong tin nao dugc cung cap.
Trong moi trudng hop, UNOPS khéng chiu trach nhiém d6i véi bat ky tén that, thiét hai, trach
nhiém phép ly hodc chi phi nao phat sinh hodc bj ganh chju do viéc s&r dung théng tin trong tai liéu
nay, bao gbm nhung khong gidi han & bat ky 16i, sai sét, thi€u sot, gian doan hodc cham tré nao
lién quan dén thong tin d6. DU trong bat ky hoan canh nao, bao gom nhung khong gidi han & sy
bat can, UNOPS hodac cac bén lién két cia UNOPS sé& khong chju trach nhiém déi véi bat ky thiét
hai truc tiép, gian ti€p, ngau nhién, dac biét hodc do hdu qua nao, ngay ca khi UNOPS da dugc
thong bao vé kha nang xay ra nhirng thiét hai d6. Tai liéu nay cling c6 thé chira 16i khuyén, y kién
va tuyén bé tir nhiéu ngudn thong tin khac nhau. UNOPS khong dai dién hodc ddm bao vé tinh
chinh xac hodc dd tin cay cla bat ky 1&i khuyén, y kién, tuyén boé hodc théng tin nao dugc cung cap
bé&i bat ky nha cung cap thong tin nao. Viéc dua vao bat ky 16i khuyén, y kién, tuyén boé hoac théng
tin nao cling hoan toan do ngudi doc tu chiu trach nhiém. UNOPS, cac bén lién két cia UNOPS,
hodc bat ky dai dién, nhan vién, nha cung cap théng tin hodc nha cung cap ndi dung nao cta ho
sé& khdng chiu trach nhiém véi bat ky ngudi doc nao hoac bat ky ai khac vé bat ky su khéng chinh
xac, 16i, thi€u sét, gian doan, xoa bo, sai sét, thay déi hay viéc sir dung bat ky ndi dung nao trong
tai liéu nay, cling nhu vé tinh kip thai hay day du cta né.
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TOM TAT

Bao cdo nay trinh bay mot danh gia toan dién vé tac déng ctia mé hinh San giao dich Cac-bon (CTX)
thi diém dugc dé xudt nhu mot nén tdng quan trong cla hé théng giao dich phat thai (ETS) tai Viét
Nam, dugc thuc hién trong khuén khé Dy an Ho trg Ky thuat “Nang cao nang luc cho Bo Tai chinh
trong nghién cru mé hinh va chuan bi van hanh thir nghiém San giao dich tin chi cac-bon tai Viét
Nam” (Giai doan 2). Bdo cdo danh gia tinh kha thi tai chinh, tdc dong kinh té - xa hoi va moi truong,
murc d6 san sang vé thé ché, va mirc d6 tuong thich quéc té, qua do6 cung cap cac khuyén nghi dua
trén bang chirng cho cac nha hoach dinh chinh sach.

Khung thij trudng cac-bon cda Viét Nam da cé nhirng budc tién dang ké. Luat Bao vé Méi truong
2020 va Nghi dinh s6 06/2022/NbB-CP ban hanh ngay 07/01/2022 vé gidm nhe phat thai khi nha
kinh (KNK) va bao vé tang 6-dén da thiét 1ap co s& phap ly cho thj trudng cac-bon trong nudc.
Khung phap ly nay dugc cu thé hoa thong qua Nghi dinh s6 119/2025/ND-CP ban hanh ngay
09/6/2025 s(ra d6i, bd sung mot s6 diéu cla Nghi dinh 06/2022/NB-CP, trong dé chinh thirc xac
dinh CTX la nén tadng giao dich tap trung ddi v&i han ngach phat thai va tin chi cac-bon, va Hé thong
Pang ky Qudc gia (NRS) la so cai chinh thirc. Quyét dinh s6 232/QD-TTg ngay 24/01/2025 cla Thu
tudng Chinh phd d& phé duyét 16 trinh thi diém thj trudng cac-bon dén nam 2028 va trién khai
toan dién tir nam 2029.

Dua trén cac co s& phap ly nay, San pham s6 3 danh gia cac tac dong kinh té, xa héi, moi trudng
va thé ché cdia mo hinh CTX thi diém dugc dé xuat trong Dy’ thdo Nghj dinh vé San giao djch Cdc-
bon trong nudc do BS Tai chinh (MOF) xay dung va cdng bo tir thang 3/2025.

Du thdo Nghi dinh xac dinh CTX la hé thong giao dich tap trung doi v&i han ngach phat thai KNK
va tin chi cac-bon da diéu kién, do S& Giao dich Chirng khoan Ha No6i (HNX) van hanh va dugc ho
trg bdi Téng Cong ty Luu ky va Bu trr Chirng khoan Viét Nam (VSDC). B6 Nong nghiép va Méi
trudng (MAE) quan ly NRS nhu s6 cai chinh thirc ghi nhan quyén s& hiru va giao dich, bdo dam tinh
toan ven dit liéu va su phdi hop gitta chirc nang dang ky, giao dich va thanh toan. Cung véi Uy ban
Ching khoan Nha nudc (SSC), cac ca quan nay hinh thanh mét khung phoi hgp téng thé gitra quan
ly moi trudng va giam sat thj trudng tai chinh.

Giai doan thi diém CTX (2025-2028) sé trudc tién bao gdm cac linh vuc nhiét dién, xi mang va thép,
va doéng vai tro la nén tang van hanh cda ETS Viét Nam. Thiét ké cla CTX tan dung ha tang thi
trudng ching khoan hién cé nham bao ddm minh bach, trach nhiém gidi trinh va dé tin cay van
hanh, dong thai giam thiéu chi phi thiét lap.

Phan tich cho thdy CTX la m&t khodn dau tu phuc vu lgi ich cong, tao ra gia tri kinh té - xa hoi va
moi truong dang ké du chua thé tu can daéi tai chinh trong ngén han.

e Trong tat cad cac kich ban md phdng, Gia trj hién tai rong (NPV) vé tai chinh déu am do
doanh thu giai doan thi diém (phi thanh vién va phi giao dich) dugc mién nham khuyén
khich su tham gia.

e Tuy nhién, Gia trj hién tai rong kinh té& (ENPV) luén duang, phan anh Igi ich xa hoi dang ké
nha& gidm chi phi tuan tha, tang hiéu qua thi truong va giam phat thai.
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e CTX gilp gidm thi€u nguy cg suy gidm GDP trong qua trinh thuc hién Déng gdp do Quéc
gia tu quyét dinh (NDC) cta Viét Nam, dong thoi thic ddy déi méi cong nghé va nang cao
nang luc thé ché tai cac co quan nha nudc va doanh nghiép.
Khuyén nghi Chinh sach nham Duy tri Hiéu qua ctia CTX
Bao cdo nay dé xudt mot 16 trinh chuyén déi vé tai khoa va thé ché nham dua CTX tir mé hinh thi
diém dugc trg cap sang mot nén tang tu chd tai chinh va cé kha nang chéng chiu, ti€p tuc mang
lai cac lgi ich kinh té - xa hdi va moi trudng trong dai han.

(a) K& hoach chuyén déi tai khéa va da dang héa ngudn thu
Trong giai doan thi diém, ho trg tir ngadn sach nha nudc van la can thiét dé bado dam van hanh 6n
dinh va duy tri hé théng. Tuy nhién, tr ndm 2029 tr& di, can trién khai mét 16 trinh chuyén dai tai
khéa theo tirng giai doan nham gidm dan su phu thudc vao ngudn vén cdng. Qua trinh chuyén doi
nay bao gom:

e Trién khai cg ché thu phi dich vu (vi du: phi thanh vién, phi giao dich va phi truy cap di
liéu) theo tirng giai doan, phu hgp v&i mirc dd trudng thanh cda thi trudng va khéi lugng
giao dich.

e Thiét lap nguon thu tir dau gia thdng qua ban han ngach dinh ky khi ETS di vao van hanh
day du, sir dung ngudn thu dé nang cdp hé thong, tang cudng nang luc va giam sat thi
trudng.

e Khai thac cac dich vu bé trg nhu ching nhan, bao céo va cung cdp dir liéu phan tich dua
trén nguyén tac bu dap chi phi.

Cac ngudn thu da dang nay sé bdo dam tinh bén virng tai chinh cdia CTX, dong thai duy tri chi phi
hgp ly cho cac bén tham gia va tao ngudn luc tai dau tu cho sy phat trién cda thj truong.

(b) Co ché thj trwong virng chac va kha nang van hanh linh hoat

PE& bdo dam hiéu qua va tinh tin cay cla thi trudng, CTX can ap dung mot thiét ké co ché theo 16
trinh, phu hop véi mic do trudng thanh cda thij truong:

e Trong giai doan dau van hanh, duy tri co ché giao dich minh bach théng qua hé théng khép
lénh tap trung do HNX quan ly, ap dung bién d6 dao dong gia hang ngay va cac tiéu chuan
cdng bd théng tin rd rang.

e Tich hgp dan cac cong cu dua trén phi va dau gia khi khéi lugng giao dich 6n dinh nham
tang cuong kha nang xac lap gia va thanh khoan.

e Duy tri phoi hgp lién tuc véi MAE dé bdo dam lién két NRS-CTX-VSDC van hanh an toan,
déng thdi bdo ddm cac don vi phat thai cd thé truy xuat va xac minh trén toan hé théng.

e Thé ché hoa hoat dong kiém toan doc lap, giam sat va bao cao nham duy tri tinh toan ven
cla thi truong va cling ¢6 niém tin clia nha dau tu.

(c) Quan tri minh bach va phai hop thé ché
P& duy tri hiéu qua 1au dai, can mot cdu tric quan tri minh bach va 6n dinh, dua trén cac quy dinh

phap ly hién hanh:
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e Chinh thdc héa phén cong trach nhiém gitra MOF, MAE, HNX, VSDC va SSC thdng qua cac
quy dinh chi tiét va quy trinh van hanh chuan.

e Thiét Iap co ché phdi hogp lién bd vé ra soat chinh sach, ing pho su c6 va nang cao nang
[uc.

e Bdo dam toan bd ngudn thu va chi ctia CTX dugc cong khai tai chinh, qua d6 cing c6 tinh
minh bach va niém tin.

e Tang cudng nang luc nguon nhan lyc thong qua cac chuong trinh dao tao chuyén sau vé
MRV (Po dac, Bdo cdo va Tham tra), ki€m toan tuan tha, giam sat thi trudng va an ninh
codng nghé thdéng tin.

Tém lai, CTX mang lai cac gid tri kinh té - xa hdi va moi truong rd rét vdi tu cach la mot khoan dau
tu cOng va la thanh phan thiét yéu trong qua trinh chuyén déi sang nén kinh té cac-bon thap cla
Viét Nam. D& duy tri cac gia tri nay trong béi canh nguén luc tai khda han ché, chinh sach can tap
trung vao xay dung cac ngudn thu da dang, co ché thj truong vitng chac va cau tric quan tri minh
bach, trach nhiém.

Vi cac bién phap nay, CTX c6 thé chuyén tir mé hinh thi diém phu thudc ngan sach sang mét nén
tang thi trudng tu chd tai chinh va cé kha nang chong chiu, déng gop truc tiép vao viéc thuc hién
NDC cda Viét Nam va cling ¢6 uy tin quéc gia trong thurc thi cac cam két vé bién doi khi hau. Do dé,
CTX khéng chi la mot san giao dich ma con 1a mét cong cu chinh sach chién lugc hé trg qua trinh
chuyén d6i xanh va nang cao nang luc canh tranh kinh té dai han cta Viét Nam.



1 GIOI THIEU

1.1 B@icanh

Viét Nam cam két thuc hién cac muc tiéu khi hau day tham vong, bao gom muc tiéu dat phat thai
rong bang “0” vao nam 2050. Mot cong cu trong yéu dé thuc hién cac cam két nay la viéc thiét 1ap
thj trudng cac-bon trong nudc, dugc thiét k€ nham ho trg qudc gia dat dugc BDong gop do Qudc
gia ty Quyét dinh (NDC) theo cach hiéu qua chi phi nhat. Théng qua viéc ap dung dinh gia cac-bon
va tao lap cac don vi phat thai c6 thé giao dich, thi trudng sé gidp cac d6i tugng dugc quan ly thuc
hién nghia vu tuan tha véi chi phi thdp hon, dong thai thic ddy dau tu vao cong nghé sach hon.

Viéc phat trién thi trudng nay dugc xay dung virng chac trén co s& phap luat va chinh sach quéc
gia. Luat Bdo vé Mdi trudng nam 2020 (Diéu 139) va Nghi dinh s6 06/2022/ND-CP da dat nén tang
va 16 trinh cho phat trién thi trudng cac-bon. Quan trong hon ca, Quyét dinh s6 232/Qb-TTg cla
Tha tudng Chinh phd (ngay 24 thang 01 nam 2025) da khang dinh ké hoach thanh I1ap San giao
dich Cac-bon (CTX) va giao rd trach nhiém cho cac co quan nha nudc lién quan. Quyét dinh nay tao
ra co s& phap ly va chinh tri d€ chuyén tir thiét k& chinh sach cap cao sang trién khai thuc tién CTX
nhu nén tang trung tam cho giao dich han ngach phat thai va tin chi cac-bon.

Nhan thdy nhu cau vé moét mo hinh van hanh ré rang, Bé Tai chinh (MOF) dang nhan hd trg k¥
thuat tir Chuong trinh B6i tadc Chuyén dich Nang lugng Bong Nam A (ETP) do Van phong Dich vu
Du an Lién Hgp Quéc (UNOPS) quan ly. Giai doan 1 (hoan thanh nam 2024) da danh gia mirc dé
san sang cla Viét Nam, ra soat cac thuc tién tot qudc té va khuyén nghi tan dung ha tang thi truong
chirng khoan hién c6 dé xay dung CTX hiéu qua va minh bach.

Trén co s& cac két qua do, Giai doan 2 “Ndng cao néng luc cho B Tai chinh trong nghién ciru mé hinh
va chudn bj van hanh thdr nghiém San giao dich tin chi cdc-bon tai Viét Nam” tap trung vao trién khai
chi tiét va xay dung nang luc cho can bé MOF. Tai liéu du an dugc MOF phé duyét chinh thirc ngay
26 thang 4 nam 2024, véi ETP/UNOPS hé trg trién khai nhu mot phan clda chuong trinh ho trg rong
hon cho phat trién thj trudng cac-bon tai Viét Nam. Ngay 02 thang 01 nam 2025, nhém Tu van
dugc lya chon thuc hién hé trg ki thuat va chinh thirc khdi dong du an. Ngay 25 thang 3 nam 2025,
phién ban dau tién clia Du thdo Nghj dinh vé san giao djch cdc-bon trong nudc dugc MOF cong bo
dé 1dy y kién rong rai.

Ké tlr khi Du thdo dugc cong b, nhém Tu van da diéu chinh cach tiép can cong viéc dé phan anh
dién bién chinh sach quan trong nay, chuyén trong tam cda dy an tir dé xuat moé hinh mdi sang
phéan tich va hoan thién dy thao hién c6 nhu trinh bay trong San pham ban giao 2. Ngoai ra, MOF
yéu cau hoi thdo tham van té chirc ngay 17 thang 7 nam 2025 tap trung vao cac khuyén nghij doi
véi phién ban du thdo mdi nhat ciia Nghi dinh. Du thdo nay tré thanh co sé& chinh cho phan tich
chi tiét va khuyén nghi tlr San pham ban giao 2 trd di.

Trong Quyét dinh s 232/QBD-TTg, mét cdu tric quan tri ré rang da dugc thiét 1ap dé dan dat qua
trinh nay. MOF chd tri viéc thiét 1ap va cac sap xép quan trong cho van hanh CTX, trong khi B
NOng nghiép va Moi trudng (MAE) phu trach khung thi trudng cac-bon téng thé. S& Giao dich
Ching khoan Ha Noi (HNX) van hanh nén tang giao dich va Téng Cong ty Luu ky va Bu trir Ching
khodn Viét Nam (VSDC) quan ly hoat dong Iuu ky va thanh todn bu trr—tan dung nhiéu thap ky
kinh nghiém trong thi trudng chimng khoan dé bao dam hiéu qua va dé tin cay. Du thdo Nghi dinh
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cling lam rd thém chirc ndng, co ché bao cdo va quan ly, cing phan cap gitra cac co quan nay va
cac bén tham gia CTX khac.

Trén co s& San pham ban giao 2 dd cung cap thiét k& van hanh chi tiét cho md hinh thi diém CTX,
bao gbm cac sap xép vé quan tri, quy trinh giao dich va co ché gidm sat can thiét cho van hanh ban
dau cia hé théng, San pham ban giao 3 tién thém mot budc bang viéc thuc hién danh gia tac dong
toan dién ddi véi mé hinh thi di€ém CTX dugc dé xuat, xem xét cac khia canh kinh t&, méi trudng,
xa hoi, thé ché va qudc té. Muc tiéu 1a cung cap thong tin cho cac nha hoach dinh chinh sach,
doanh nghiép va déi tac phat trién khi ho dinh hudng cac co hoi va thach thic trong qua trinh xay
dung thi trudng cac-bon van hanh hiéu qua tai Viét Nam.

Luu y: Vi hé théng ETS cua Viét Nam sé& dugc trién khai va giao dich théng qua CTX, danh gia nay
xem “CTX so v&i khong cé CTX” vé ban chat tuong dong véi “ETS so vdi khdng ¢ ETS”, do tac dong
cla nén tang giao dich khong thé tach rai khdi tac ddong cda chinh sach. Cach tiép can nay bao dam
rang cac tac dong kinh té, xd hoi va moi truong dugc phan tich & day phan anh day dd két qua
téng hop clia ca nén tang giao dich va hé thong ETS.

1.2 Muc tiéu va pham vi

Muc tiéu clia San pham ban giao nay la danh gia cac tac déng chinh sach cia mé hinh CTX thi diém
dugc dé xuat cha Viét Nam, véi muc dich cung cdp cac thong tin ho trg xay dung chinh sach dua
trén bang chirng cho qua trinh phat trién va trién khai. Viéc danh gia nay dugc thuc hién phu hop
vGi khung phap ly d6i véi cac du an dau tu cong, dong thai khéng bao gom cac hang muc lién quan
dén xay dung. Cu thé, phan tich tap trung vao ba khia canh c6t 16i: hiéu qua tai chinh ctia CTX, cac
tadc dong kinh té - xa hdi réng hon, va nhitng tac dong dy kién doi vaéi nén kinh té, xa hdi va moi
trudng.

Viéc thiét 1ap va van hanh CTX dugc xem la mét hinh thirc dau tu céng. Do d6, viéc danh gia cac
tac dong chinh sach lién quan dén md hinh CTX thi diém ctia Viét Nam phadi tuan thd cac quy dinh
hién hanh vé danh gia chuong trinh va dyu an dau tu céng. Cac quy dinh nay yéu cau thuc hién
danh gia ban dau, danh gia gitra ky (hoac theo giai doan), va danh gia cudi ky nham xem xét tién
do, danh gia hiéu qua va dé xuat cac bién phap diéu chinh phu hgp. Dac biét, viéc danh gia phai
dugc tién hanh theo Diéu 77 clia Luat Bau tu cdng nam 2024, quy dinh pham vi danh gia bao gom:
e Tinh trang van hanh kinh té - k§ thuat hién tai: Bao gébm viéc xem xét cau tric van hanh
clia CTX va cac chinh sach cho hoat dong ctia CTX, két hop vai ETS cla Viét Nam dudi cac
kich ban NDC khac nhau cda Viét Nam. Phan tich nay s& dua ra cac gia dinh dé danh gia
hiéu qua tai chinh, kinh té - xa hdi va moi trudng, cling nhu cac chi phi tuan thd phat sinh
tlr cac thd tuc hanh chinh.
e Tac dong kinh té - xa hoi: Phan nay sé danh gia hiéu qua tai chinh va kinh té - xa hoi (bao
gém cac yéu té nhu viéc lam, thu nhap, gia ca, van dé gidi, v.v.) trong qua trinh van hanh
CTX, bao gbm ca giai doan thi diém (2025-2028) va giai doan van hanh day dd (2029-2030).
e Tac dong moi trudng va sinh thai: NOi dung nay tap trung vao viéc CTX tadc ddng dén phat
thai khi nha kinh (KNK) va chuyén dich xanh nhu thé nao trong khuén khé ETS cla Viét
Nam theo cac kich badn NDC cap nhat nam 2022 (c6 diéu kién va khéng diéu kién).



e Tinh bén virng cla du &n: Phan nay danh gia tac dong clia cac co ché thu phiva khéng thu
phi, cling nhu dau gid han ngach phat thai, dén nang luc van hanh va hiéu qua tai chinh
cla du an. Bong thdi xem xét quy mo dau tu phu hgp dé ddm bao hiéu qua cho CTX.

e Bai hoc kinh nghiém tlr chd truong dau tu, quyét dinh dau tu, qua trinh trién khai va van
hanh CTX.

1.3 Phuong phap danh gia

Mot loat cac phuong phap nghién cru dinh tinh va dinh lugng tién tién dugc 4p dung trong nghién
ctru nay. Su két hgp linh hoat gitra cac phuong phap dam bao tinh khach quan, d6 tin cady khoa
hoc va mirc d6 phu hgp thuc tién cta cac két qua phan tich.

Ra sodt cdc quy dinh hién hanh

Muc tiéu cla hoat dong ra soat nay nham thiét 1ap khung phap ly va thé ché cho viéc danh gia lién
qguan dén hoat dong ctia CTX, bao gébm:

e Xac dinh cac luat, nghi dinh, thong tu va quyét dinh cé lién quan truc ti€p va gian ti€p dén
thi truong cac-bon va hoat dong dau tu cong.

e Phan tich tinh nhat quan, chong chéo hoac cac khodng trong cla cac quy dinh hién hanh
trong trién khai CTX.

e Danh gid mlrc d6 tuong thich cda khung phap ly cda Viét Nam véi cac cam két qudc té vé
moi truong va thuong mai.

Phdn tich Chi phi - Lgi ich va Hiéu qua Tai chinh - Kinh té - Xa héi (NPV, ENPV)
Day la phuong phap dinh lugng dugc s&r dung dé danh gia tinh kha thi va lgi ich cda du an.

e Phan tich chi phi - lgi ich: Dinh lugng giai doan thi diém CTX (2025-2028) va giai doan
van hanh ban dau (2029-2030) bang cach quy déi ra tién cac chi phi truc ti€p (chi phi dau
tu - CAPEX va chi phi van hanh - OPEX) va cac khoan thu truc ti€p (phi thanh vién, phi niém
yét, phi giao dich - dat bang 0 trong giai doan thi diém, vé&i cac phuong an thu phi dugc
moé phdng cho 2029-2030), cung vdi cac tac dong gian ti€p (gidm phat thai KNK dugc dinh
gia theo gia cac-bon bong phu hop 16 trinh NDC, dong lgi ich vé chat lugng khong khi, cai
thién hiéu qua thi truong, va chi phi tuan thd/diéu chinh ctia doanh nghiép). Céac gid dinh
chinh dugc tom tat tai Muc 3.

e Chi tiéu hiéu qua: Gia tri Hién tai Rong (NPV) danh gia tinh kha thi tai chinh tir géc d6
Chinh pht/don vi van hanh; Gia trj Hién tai Rong Kinh té (ENPV) phan anh Igi ich rong kinh
té - xa h6i bao gbm cac ngoai tac. Cac phan tich kich ban va nhay cdm dugc ap dung; ENPV
duong cho thay lgi ich rong xa hoéi. Két qua chi tiét dugc trinh bay tai Muc 3.

Nguén dir liéu dau vao

Panh gia tac dong kinh té va méi trudng cdia mo hinh CTX thi diém dugc thuc hién bang cach két
hap cac phuong phap dinh tinh va dinh lugng nham dam bao tinh khach quan va do tin cay khoa
hoc. DT liéu dugc sir dung trong phan tich dugc thu thap thdng qua ra soat cac quy dinh hién
hanh, cling nhu kinh nghiém trong nudc va quéc té. Chi tiét vé tirng ngudn dif liéu dau vao dugc
st&r dung trong cac kich ban dugc trinh bay tai Muc 3 va cac Phu luc.

Tham vén cdc bén lién quan



Phuong phap nay nham thu thap y kién chuyén gia, cac géc nhin da chiéu va xac nhan cac phat
hién tir cac té chirc, ca nhan chju tac dong hoac cé chuyén mén lién quan dén CTX, ddm bdo tinh
toan dién va co sd thuc tién clia cac phan tich. Cac hoat déng da dugc trién khai bao gém t6 churc
héi thdo va thao ludn nhém tai Bd Tai chinh, Cuc Bién déi khi hdu (DCC) thudc B& NN&MT, HNX,
va V@i cac chuyén gia trong nudc va quoc té.

Phdn tich SWOT

Coéng cu nay gilp xac dinh mét cach hé théng cac Piém manh (Strengths) va Piém yéu
(Weaknesses) bén trong mé hinh CTX, cling nhu cac Co hdi (Opportunities) va Thach thirc (Threats)
tlr modi truong bén ngoai. Phuong phap nay dac biét hiru ich trong danh gia tac déng kinh té - xa
hoi va moi trudng, nham cung cap cai nhin da chiéu vé cac yéu té tac dong truc tiép va gian tiép
dén du an.

Paéi sdnh chinh sdch

Phuaong phap nay phan tich nhirng han ché va thi€u sét trong cac chinh sach lién quan va cau tric
thé ché, quy dinh, thiét ké thi trudng, co ché giam sat va thuc thi clia cac CTX quéc té. Muc tiéu la
phan tich tac dong Ién cac thu tuc hanh chinh ddi vgi cac bén tham gia khi van hanh CTX, gitra NRS
va CTX, tuong Ung véi cac thd tuc hanh chinh va chi phi kinh doanh. Ngoai ra, phuong phap nay
so sanh cach ti€p can cda Viét Nam vdi cac ETS thanh cdng trén thé gigi nham xac dinh cac ca hoi
cdi thién, tlr d6 dua ra cac khuyén nghi phu hgp cho Viét Nam.

2 DPUONG CO SO PHAP LY VA THE CHE

2.1  Muc dich va méi lién hé v&i San pham ban giao 2

Pudng co s@ nay ra soat co sé phap ly, vai tro thé ché va cac tham so thiét ké thj trudng tir phan
tich m6 hinh van hanh theo San pham ban giao 2 va cac quy dinh hién hanh lién quan dén thiét
ké va van hanh CTX. budng co s& nay cung cap bo di liéu dau vao dugc lugng hda cho danh gia
tac dong trong San pham ban giao 3. N&i dung tap trung vao: (i) cac yéu té chi phi va cac don bay
doanh thu cta CTX; (ii) nghia vu tuan thd anh hudng dén chi phi ctia doanh nghiép va quan ly nha
nudc; va (iii) cac yéu té quan tri lién quan dén tinh toan ven thj trudng va su phu hgp vai Té chirc
Thuong mai Thé gidi (WTO)/Théda thuan Paris.

Trong khi S&n pham ban giao 2 xac dinh cau trdc, quan tri va quy trinh cda CTX, San pham ban
giao 3 ap dung cac dac diém thiét ké dé—clung vdi cac cdp nhat phap ly—cho phén tich chi phi -
lgi ich va rti ro phap ly. Cac tham sé dugc trich xuat & day dugc sir dung truc tiép cho: (a) Panh
gia tac déng kinh té (dau vao CAPEX va OPEX; cac kich ban thu phi; gid dinh vé khoi lugng va gia
giao dich; gid dinh vé chi phi tuan tha); va (b) Sang loc phap ly va hanh chinh (tinh trang tai san,
phan bo va thiét ké phi, cac quy dinh vé hanh vi thi trudng va cac diém giao thoa vdi WTO/Thoa
thuan Paris).

2.2 Co's6 phap ly va 1 trinh thi truong

Kién truc thi trudng cac-bon cda Viét Nam dugc xdy dung dua trén mét chudi cac cong cu dugc
sép xép theo trinh ty nham dua hé théng tlr nguyén tac dén van hanh. Tong quan vé khung phap
ly cho phat trién thi trudng cac-bon tai Viét Nam dugc mé ta trong Hinh dudi day:



~
e Quy dinh chi tiét 16 trinh td chiic
va phat trién thi trudng carbon
* C3p nhat cac quy dinh vé kiém
ké& khi nha kinh, xac minh két
qua kiém ké va giam phat thai
e Quy dinh cu thé vé phan bd han
muc phat thai khi nha kinh cho
* Cac cd sd tham gia thi trudng carbon theo Céf: cd =d
quy dinh tai Khoan 1Diéu 5 Nghi dinh s& 06. * Md cua thi trudng cho cac cd
Trong giai doan thi diém, cic cd sd phat thai Ché_ theo D\éu. & cua Thoa thuan
I8n thudc cac nganh nhigt dién, sét thép va Paris va cac thi trudng qudc té
xi mang sé tham gia. N~

" Quy dinh chi tigt Digu 91 vé
giam nhe phat thai khi nha
kinh va Biéu 139 vé td chic ’
va phat triégn thi trudng
carbon

Quyét dinh s6 232/QB-
TTg phé duyét Bé an xay
dung va phat trién thij
trudng carbon tai Viét
Nam (2025)

T T T L ——

- Quy dinh chi tiét vé viéc thanh
ldp va phat trién thi truéng
carbon trong nudc

. . . BPang dudc phdt trién
Du thao Nghi dinh vé trao

Du thao Nghi dinh vé déi két qua giam nhe phat
San giao dich carbon thai khi nha kinh va tin chi
carbon quéc té

Hinh 1: Téng quan khung phdp ly phdt trién thj truong cdc-bon tai Viét Nam
Ngudn: Tu van tong hap

Luat Bdo vé mdi trudng nam 2020 (Piéu 139) quy dinh yéu cau phat trién thi trudng cac-bon trong
nudc; Nghi dinh s6 06/2022/ND-CP cta Chinh phd quy dinh chi tiét giam phat thai KNK va bao vé
tang ozon da cu thé hoa yéu cau doé thanh 16 trinh dau tién. Ti€p d6, Nghi dinh s& 119/2025/Nb-
CP slra d6i, b6 sung Nghi dinh 06 dé thiét 1ap cac quy tac van hanh—dang cha y nhat 1a viéc chinh
thirc hoa CTX nhu san giao dich tap trung va NRS nhu sé cai chinh thirc do MAE quén ly. Cac budc
nay chuyén thiét k& cdp cao thanh quy trinh cé thé thuc thi d8i véi phan b, giao dich va tuan thda,
mang lai sy chac chan phap ly can thiét cho thj trudng thi diém.

L6 trinh qudc gia dugc Tha tudng phé duyét tai Quyét dinh s6 232/QBP-TTg xac dinh nhip dd trién
khai: hoan thién khung phép ly va ha tang va van hanh thi diém san giao dich trong nudc dén hét
nam 2028; sau d6 chuyén sang van hanh day du t&r nam 2029 vai viéc ti€p tuc hoan thién khung
chinh sach va tang cudng nang luc. Trinh ty nay dugc thé hién ré trong muc tiéu va méc thai gian
cla Quyét dinh ddi vai viéc dua san giao dich vao van hanh va phat trién. Do do, trong San pham
ban giao 3, h6 so dau tu va van hanh, cling nhu viéc dua dau gia vao lam nguén thu tir nam 2029,
dugc can chinh vé&i 16 trinh nay trong cac kich ban kinh té.

VEé van hanh, Nghi dinh s6 119/2025/NB-CP quy dinh co ché tuan th va pham vi thi diém, la co s&
cho cac giad dinh vé khéi lugng giao dich va chi phi tuan thd. Ba nganh: nhiét dién, xi mang va thép,
tham gia phan bé han ngach ban dau; cac cag s& dugc phép vay t6i da 15% han ngach trong mét
chu ky (khoan vay khéng dugc giao dich) va dugc sir dung tin chi cac-bon trong nudc toi da 30%
nghia vu cla ho; MAE dugc trao quyén phé duyét phuong phap ludn va dy an tin chi dé phat trién
nguodn cung tin chi cac-bon trong nudc. Cdc tham sé nay la cdc “don bay” hanh vi chinh trong mé hinh
héa tinh thanh khodn, nhu céu bt trir va mire d6 tai hanh chinh.

Hé thong dang ky la hang muc quan trong: Quyét dinh sé 1162/QbB-BNNMT clia MAE quy dinh cac
mac trién khai NRS, van hanh thir vao thang 6/2025, van hanh chinh thirc vao thang 8/2025 va tich
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hop véi CTX, VSDC va hé théng thanh toan vao thang 11/2025. Vai trd clia NRS nhu s6 cai chinh
dugc khang dinh lai trong Nghi dinh s& 119/2025/ND-CP, bao gbm quy trinh m& tai khoan va chia
sé dir liéu vai san giao dich. Cdc méc nay dinh hinh giai doan ddu tu'vén va mirc d6 san sang vén hanh
cho Sén phdm ban giao 3, dong thoi viéc déng by héa gidra NRS va CTX sé dnh hudng dén gid dinh vé
lwu lugng va rdi ro v@n hanh.

O cap d6 san giao dich, Du thao Nghi dinh vé San Giao dich Cac-bon Trong nuéc ' Iam ré bod
quy tac van hanh lién quan dén chi phi, doanh thu va tinh toan ven. Du thdo xac dinh Hé théng
Giao dich Cac-bon (van hanh bdi S& Giao dich Ching khoan Ha Noi - HNX), Hé thong Thanh toan
Giao dich Cac-bon (van hanh bdi VSDC véi cac ngan hang thanh toan), va co ché thanh toan tuc
thaoi cho tirng giao dich (chuyén giao don vi va tién dong thdi néu ca hai bén déu dd sé du). Thanh
vién giao dich va thanh vién luu ky 1a cac cdng ty chirng khoan dugc cdp phép. Nguyén tac cong
bang, cong khai va minh bach dugc ap dung; hanh vi bi cdm bao gbm gian lan, cung cap thong tin
sai léch va thao tung gia. Chi nhirng don vi da dugc xac minh—han ngach phat thai KNK va tin chi
cac-bon du diéu kien—dugc ghi nhan trong NRS mai dugc phép giao dich; va MAE ¢6 thé yéu cau
HNX loai bé hang hda khong du diéu kién. Do dd, trong SGn phdm ban giao 3, mé hinh thanh todn
va nghia vy gidm sat duoc dua vao chi phi vdn hanh; cdu trac thanh vién va quy dinh niém yét/tai san
giao dich xdc dinh co sé tiém ndng cho thu phi; va cdc quy dinh bdo dam tinh toan ven dugc st dung
trong phan tich phdp ly va trat tu thi trudng.

Cudi cung, 16 trinh dy kién t6 chlrc ddu gia han ngach tir nam 2029, song song vai viéc hoan thién
khung phap ly va cé thé md rong pham vi. Budc chuyén nay cé y nghia quan trong doi vai dong tai
chinh (nguon thu t&r dau gid) va thiét ké co ché phat hién gia va thanh khoan. Do d6, phan tich
trong San pham ban giao 3 phan anh thai diém té chirc ddu gia va chinh sach thu phi sé la cac kich
ban ngudn thu chinh, trong khi bat ky viéc m& réng nganh hay loai tin chi nao trong tuong lai sé
dugc xem la phan tich nhay cdm, khéng phai truong hop co sé.

Tém lai, S&n phdm ban giao 3 str dung cac tham sé ¢ dinh sau cho cac kich ban co sé: cac nganh
thi diém (nhiét dién, xi mang, thép); chu ky ndp - d6i chiéu va ché tai; han murc vay (15%) va han
muc bu trir (30%); cac moc van hanh va tich hgp NRS; dinh nghia hang héa va thanh vién tham gia
san giao djch; co ché thanh toan tirc thdi cho tirng giao dich qua VSDC va cac ngan hang thanh
todn; va cac quy tac bdo ddm tinh toan ven (céng bang - minh bach va chéng thao ting). Cac dau
vao nay quyét dinh ho so chi phi von va chi phi van hanh, 16 trinh khéi lugng va gia giao dich, va
cac tiéu chi phap ly trong cac phan danh gia tiép theo.

2.3 Vai tro va tuong tac ciia cac co quan lién quan

Viéc van hanh hiéu qua San giao dich cac-bon (CTX) doi hdi su phoi hgp chat ché gitra cac co quan
va té chirc chuyén mon, moéi bén dam nhiém mot vai trd then chét trong viéc thiét 1ap va duy tri
hoat dong cla thij truong. Cac vai tro cla cac chd thé tham gia van hanh CTX dugc quy dinh chi tiét
trong Du thdo Nghi dinh vé San giao dich cac-bon trong nudc va dugc tom tat nhu sau:

B6 Nong nghiép va Mai trudng (MAE): gidm sat mdi truwdng va thi truong

e Vai tro: Gidam sat giao dich nham phat hién/x ly thao tdng thi truong; chiu trach nhiém
vé tinh toan ven cula cac loai hang hoa dugc dua vao giao dich; déng cha tri thanh tra vai

T Tuvan. (2025). Du'thdo s6 5 dd dugc chia sé vdi Tu'van vién dé phan tich ki thudt vao ngdy 15 thdng 7 ndm 2025
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Uy ban Chirg khoan Nha nudc (SSC); ddng chii tri co ché phéi hop lién co quan (trao ddi
d liéu, an ninh, xtr ly sur ¢6); cho y kién vé tiéu chi gidm sat va quy ché van hanh.

Ham y d6i véi phan tich chi phi/lgi ich trong San pham ban giao 3: Vai tro “gac cong”
va gidm sat cia MAE 1a co s& dé udc tinh chi phi tudn thd cta cac don vi van hanh va danh
gia phap ly vé tinh toan ven hang hoéa cac-bon.

SSC thudc Bo Tai chinh (MOF): Co’ quan quan ly thj troong tai chinh

Vai tré: Dong thanh tra v6i MAE; cho y kién vé quy ché van hanh clia Téng cong ty Luu ky
va BU trir Chirng khodn Viét Nam (VSDC) va S& Giao dich Ching khoan Viét Nam (VNX); ti€p
nhan bao cdo khan tr ngdn hang thanh toan khi hoat déng thanh toan gap truc trac hoac
khi diéu kién dud tu cach ctia ngan hang khong con dugc dap ung.

Ham y d6i v&i phan tich chi phi/lgi ich trong San pham ban giao 3: Thiét 1ap nghia vu
giam sat/bdo cdo, la cac yéu td chi phoi chi phi van hanh (OPEX) va gia dinh tuan thd phap
ly.

VNX thudc SSC: xay dung quy ché thi truong va giam sat cap hai

Vai tro: Ban hanh tiéu chi giam sat va sé tay quy trinh van hanh (véi y kién ctia MAE/SSC);
chdp thuan/dinh chi tu cach thanh vién giao dich; gidm sat HNX va cac thanh vién giao
dich; bao cao két qua giam sat cho MAE; phdéi hgp Uing pho su cd véi MAE/SSC.

Ham y d&i v&i phan tich chi phi/lgi ich trong San pham ban giao 3: Cong tac giam sat
va duy tri quy ché tao ra chi phi van hanh dinh ky; cadc khoan phi (phi thanh vién, phi niém
yét, phi giao dich) dugc mo hinh héa cho giai doan sau thi diém.

VSDC: luwu ky va bu trir - thanh toan don vi cac-bon

Vai tro: Ban hanh quy ché van hanh (véi y ki€én ciia SSC/MAE); cung cap dich vy luu ky va
thanh toan; chap thuan/dinh chi/ cham dit thanh vién luu ky; ddm bao ha tang ky thuat
va dy phong hoat déng; bao cado dinh ky cho MAE.

Ham y d&i v&i phan tich chi phi/lgi ich trong Sdn pham ban giao 3: Ha tang Iuu ky/bu
trir va cong tac doi sodt tao ra chi phi dau tu (CAPEX) va chi phi van hanh (OPEX); phi luu
ky/bu trir dugc md hinh hoa sau giai doan thi diém.

HNX: do'n vi van hanh hé théng giao dich (giam sat tuyén dau)

Vai tré: Van hanh hé théng giao dich cac-bon; trién khai quy trinh theo quy ché clia VNX;
thuc hién gidm sat tuyén dau theo tiéu chi ctia VNX; phoi hgp bao cdo sur c6; cung cap dir
liéu giao dich cho VSDC phuc vu thanh toan.

Ham y d&i v&i phan tich chi phi/lgi ich trong San pham ban giao 3: Hé théng giao dich,
ha tang d{ liéu thj trudng va gidm sat la cac yéu t6 chi phoi CAPEX/OPEX; cac phuong an
thu phi dugc gid dinh bang 0 trong giai doan thi diém, nhung dugc mo phdng cho giai doan
2029-2030.

Ngan hang thanh toan - ha tang thanh toan cho giao dich

Vai tro: Bao cdo ngay cho SSC va VSDC khi hoat déng thanh toan bj gian doan mot phan
hodc toan bd; bado cao trong vong 24 gio cho SSC néu khong con dap Ung diéu kién du tu
cach.



e Ham y déi v&i phan tich chi phi/lgi ich trong San pham ban giao 3: Phi ngan hang va
nghia vu irng phé su ¢d anh hudng dén chi phi van hanh va gia dinh vé dong tién thanh
toan.

Thanh vién giao dich (cong ty chirng khoan duwgc cap phép): don vi trung gian ti€p can thij
truong

e Vai tro: Cung cap dich vu giao dich cho khach hang; tuan thu chi tiéu bdo cdo do VNX quy
dinh; duy tri df liéu I1énh chinh xac va s6 du day du trudc giao dich.

e Hamy déi v&i phan tich chi phi/lgi ich trong Sdn pham ban giao 3: Quy m6 thanh vién
la co s& cho kich ban thanh khoan, khéi lugng giao dich va phuong an thu phi sau thi diém.

Thanh vién luu ky (cong ty chirng khoan duogc cap phép): thuc hién luu ky va hau giao dich

e Vai tro: Quan ly tai khoan don vi cac-bon cho khach hang tai VSDC; tuan thi quy ché va
nghfa vu bdo cdo ctia VSDC; xtr ly chuyén giao va tach bach tai san.

e Hamy dai véi phan tich chi phi/lgi ich trong San pham ban giao 3: Yéu cau dich vu va
tuan thu tao ra tai van hanh d6i va&i VSDC va chi phi cdia don vi van hanh.

Trong phién ban hién tai cia Dy thao Nghi dinh, cac tuyén bdo cdo va gidm sat chd yéu hudng vé
MAE va SSC, trong khi d6 MOF khong dugc liét ké la co quan nhan bao cao hodc co quan van hanh
truc ti€p trong cac quy dinh nay.

3 PANH GIA TAC PONG KINH TE

3.1 Ho6 so chi phidau tur

Trong nghién ctru nay, CAPEX ban dau dé thanh lap CTX dugc phan tich theo hai kich ban: Kich
ban A - thap (co ban) va Kich ban B - cao (nang cao). Cac kich ban nay dua trén d6 phurc tap cta
nén tang, cac tinh nang tich hgp, yéu cau bdo mat va kha nang md réng. Mac du cac tai liéu tham
khao chinh thudng lién quan dén chi phi phat trién nén tang giao dich tai chinh néi chung hodac
san giao dich tién dién t&r do c6 co s& ha tang cdng nghé tuong dong, cac udc tinh nay dugc diéu
chinh dé du bao chi phi cho CTX tai Viét Nam, gia dinh chi phi twong duang tuy theo quy mé va
yéu cau k¥ thuat cu thé.

3.1.1  Pham vi va nguyén tac dinh gia
Phan nay xac dinh pham vi dau tu mét lan can thiét dé thi diém CTX va cac giad dinh lam co s& cho
udc tinh. Né lam ré nhitng gi dugc coi la CAPEX so véi OPEX dé phan tich kinh té ti€p theo s dung
dir liéu dau vao nhat quan. Cac méc chi phi cho nén tang giao dich dugc hiéu chinh dyua trén chuén
muc bén ngoai (xem ngudn str dung tai Bang 1); cac s6 liéu tlr bén thir ba khac (vi du: cdng cu giam
sat, an ninh mang, dich vu di liéu thi trudng) dua trén bao gia clia nha cung cdp va chuan muc
nganh nhu liét ké trong Bang 1.

Dua trén Nghi dinh 119/2025/ND-CP quy dinh hai nhém thanh vién tham gia CTX, va Dy thdo Nghi
dinh vé San giao dich cac-bon trong nudc vé ca ché té chirc CTX (lién két hé thong CTX véi hé théng
hién c6 cdla HNX va VSDC), cac gia dinh sau dugc dua ra: (i) sir dung ha tang 16i hién c6 ctia HNX va
VSDC khi kha thi; (i) khéng cé trung gian thanh toan trung tam; thanh toan ngay sau méi giao dich
thong qua VSDC va cac ngan hang thanh toan dugc chi dinh; (i) ba nganh thi diém (nhiét dién, xi
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mang, thép); (iv) giai doan thi di€ém mién phi phi, dau gia chi thuc hién tir 2029; (v) OPEX (hosting,
gidy phép, nhan sy, van hanh bdo mat) dugc trinh bay chi tiét tai Muc 3.2.

Cac thanh phan cu thé can dugc mua sam hoac cdu hinh cho giai doan thi diém dé phuc vu nhu
mot danh sach kiém tra c6 cau trdc cho viéc 1ap ngan sach, soan thao yéu cau dé xuét va phan bé
chi phi gitra HNX, VSDC va MAE (NRS) dugc tom tat trong Bang 1.

Bdng 1: Lién két cdc bén quan ly va vdn hanh CTX vdi cdc thanh phan chi phi lién quan

Xay dung hé thong
giao dich (HNX)

Cau hinh cong cy, luéng
lénh (bao gdm giao dich
thuong lugng), kiém
soat, bdao thir
nghiém, dao tao

cdo,

Khdp Iénh va xtr ly 1énh;
giéi han/ dirng gia; bao
cao giao dijch; di liéu thi
truong co ban (Kich ban
A)/ dit liéu thai gian thuc
(Kich ban B)

HNX — VSDC
(ludng giao dich);
MAE/NRS (tw
cach hgp 1é cla
don vi)

Xem Bang 1

Tich hop NRS (MAE)

Kiém tra tu cach khi
chap thuan; déng bo tai
khodn; trao déi dit liéu;
API

Két nGi registry; xac thuc
tu cach; dong bo dinh ky

NRS < HNX; NRS
« VSDC

Tinh
clia Tu van?

toan

Tich hogp VSDC & ngan

Giao dién DvP; xac nhan

HNX <« VSDC;

. . Dong thanh toan DvP; i . ) . | Tinh toan
hang thanh toan L, A thanh toan; hang dgi | VSDC « ngan N .
doi soadt; xtr ly ngoai 1& o . ) cua Tuvan
(VvSDC) ngoai lé hang thanh toan
) . , Quy tac ngudng & mau; | HNX « VNX (dir
. . . . | Engine quy tac, canh - . i A o, i
Cong cu giam sat thi X . n | phan loai canh bdo; ho | liéu giam sat); ,
N bao, quan ly vu viéc, ghi o L . ) Xem Bang 1
truong (HNX/VNX) L, 3 SO vu viéc; nhat ky kiém | bdo cao
nhat ky kiém toan 3
toan SSC/MAE
Quan ly danh tinh/truy
] ... | cap, quan ly dac quyén, | IAM/PAM; PKI/HSM; bdo | Ta&t cd thanh
An ninh mang & gia cd 2 . e , L iR A A % ;
(HNX/VSDC) quan ly khoa, kiem thd | cao kiém thi xam nhéap; | phan CTX; quy | Xem Bang 1
xam nhap, kich ban khéi | kich ban DR trinh SOC
phuc tham hoa
o . . D liéu thoi gian thuc, | Xuat ban/dang ky feed; | HNX — thanh
Dir liéu thi truong & | - o A ;
. lich s tick, dashboard | luu trir tick; dashboard | vién/VNX; luu | Xem Bang 1
phan tich (HNX) . s A s -
van hanh van hanh trir
Céng ti€p nhan thanh | Ludn onboarding; | Portal; tai liéu nha phat
g tep j g & J P Thanh vién « | Tinh toan

vién & tai

(HNX/VSDC)

ligu

KYC/AML; tai liéu API;
sandbox

trién; moéi trudng thir
nghiém tu phuc vu

HNX/VSDC

clla Tu van

2 Tu van. (n.d.). Tdt cd cdc phép tinh do don vj tu' vén thuc hién déu duoc thuc hién dua trén mé hinh Excel, trir khi

c6 quy dinh khdc



Pao tao & quan ly thay
ddi (HNX/VSDC/MAE)

Hudng dan van hanh;
dao tao thanh vién; tap
hudn chuyén giao

B6 tai lieu dao tao;
SOP/hudng  dan
hanh; dién tap go-live

van

Tat cd don vivan
hanh & thanh
vién

Tinh
cha Tuvan

toan

Quan ly du an, dam

Lap ké hoach; quan ly

K& hoach du &n; test

Tat cd nha cung

) Tinh  toan
bao chat lwogng & UAT | thir nghiém; nghiém thu; | case; phé duyét UAT; | cdp & don vjvan tia Tu van
(Nhém du an) go-live checklist chuyén giao hanh

. .- N Phan cirng/bd thiét bj b6 | Phan ciing/bé thiét bibd | _ R .
Ha tang nén tang . . Tat ca thanh ,
sung hodc thiét lap cloud | sung hodc thiét Iap cloud R Xem Bang 1
(HNX/VSDC) . . phan CTX
ban dau; mang ban dau; mang
Ngdn sach cho bién o | e
. B Ag i ., | Ngan sach thay do6i kiem | . Tinh toadn
Du phong (Dv an) dong tich hgp va céac Lién nganh

ohat hién bao mat soat; khac phuc van dé

cha Tuvan

Ngudn: Téng hop bai Tu van

Piac diém cac kich ban: Kich ban A cung cdp cac chirc nang ca ban (giao dich thuong lugng, bao
cdo cudi ngay, giam sat theo ngudng). Kich ban B b6 sung di liéu thoi gian thuc, gidm sat theo
mau, nang cao kha ndng chéng chiu va bdo mat.

e T4t caso liéu tlr bén thir ba dugc tdng hgp trong Bang 1 (c6t Ngudn).
e Tinh toan cldia Tu van dugc tham s6 hoda trong Muc 3.4 va tham chiéu chéo trong Bang 1
dé ddm bao minh bach.

3.1.2 Kich ban trién khai
Cac khoan chi phi va tinh nang ctia CTX

Phan nay trinh bay hai |6 trinh trién khai, trc 1a Kich ban A va Kich ban B. Nh& dé, cac nha ra quyét
dinh c6 thé diéu chinh mirc dau tu phu hgp véi mirc san sang, thai gian va yéu cau vé tinh toan
ven. Ca hai 16 trinh déu c6 thé nang cdp va phu hgp véi 16 trinh “thi diém réi mé rong quy mé”. Mé
ta cac tinh nang cla tirng khodn chi phi theo tirng Kich ban dugc trinh bay trong Bang 2.

Bdng 2: Cdc khodn chi phi va tinh ndng cta CTX theo timg Kich ban

Nén tang giao dich tin chi cac-
bon khad dung t&i thi€u vdi cac
chirc nang cot 16i/thiét yéu; cdu
hinh don gian, khéng tuy chinh
phtrc tap.

Nén tang toan dién véi cac tinh nang
nang cao, kha nang xur ly thdng luon

1 Nén tang giao dich g L, ‘g ,y ‘g ' g
cao hon va cac tuy chinh phu hgp véi

yéu cau thj truong.

Quy trinh phat trién phan mém
end-to-end cé dinh

Quy trinh phat trién phan mém end-

2 Quy trinh phat trién . e oy
to-end c6 dinh (gidng kich ban thap).

UI/UX cao cap, tly chinh toan dién véi
cac céng cu biu d6 chuyén nghiép (vi
du: TradingView) va t6i uu hda hiéu
nang.

Thiét ké Giao dién
3 Nguoi dung / Trai
nghiém Ngudi dung
cho San giao dich

UI/UX ¢ ban nham dam bdo ro
rang, dé st dung, khéng co cac
tuy chinh cao cap.
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Tap trung (UI/UX cho
CEX)
Thiét Iap blockchain cong khai & A . .
S, . . . Blockchain céng khai manh mé hon
N ) murc téi thiéu nham tang cuong | ., , . ) . s a A
4 Ha tang Blockchain ) ) oL . ..~ | vai cac tuy chinh/téi uu héa vé hiéu
tinh minh bach va ngan ngura viéc . L R
) N ) . nang va kha nang ma réng.
tinh trung tin chi cac-bon.
Cac bién phap bdo mat cdp doanh
Bdo mat va Ma héa | Cac bién phap bao mat thiét yéu: | nghiép: luu trir lanh, ki€ém toan hgp
5 cho San giao dich | bdo vé DDoS, xac thuc haiyéu té | déng théng minh (néu ap dung
Tap trung (2FA). blockchain) va cac giao thirc bdo vé dir
liéu nang cao.
. . _ | Trién khai/luu trlr co ban trén | Trién khai dién toan dam may co6 kha
Trién khai va Luu trir v chil chuvén d hosc dich . o 1o 6i can bing t3i va du
may chd chuyén dung hodc dich | nang ma rong, véi can bang tai va
6 cho San giao dich y.A , y, ' Ag . an \g N8 . 8 '
Tap trun vy dién toan dam may cap dd co | phong cho luu lugng va khoi lugng
P & ban. giao dich 1én
Cac tinh ndng CTX co ban dé t6i | Mlrc dau tu cao so vdi kich ban thap;
. Téng Chi phi Pau tw | thi€u hoa chi phi trong giai doan | cac tinh nang nang cao, bado mat toan
(CAPEX) thi diém, dong th&i ddm bdo kha | dién va ha tang hién dai hudng tdi van
nang van hanh. hanh theo tiéu chudn quéc té.

Nguon: Téng hgp bdi Tu van

Cac chi phi cla nén tang giao dich bao gdm CAPEX va OPEX, cac tham chiéu st dung cho cac sé
liéu bén thir ba dugc téng hgp trong Bang 3. Cac ghi chii vé viéc bao gém, loai trir va méc thaoi gian
han ché ban giao dugc st dung trong Bang 3 nhu sau:

e Bao gém (chi phi dau tw vén): Cdu hinh/tuy chinh phan mém, tich hgp, kiém thir, dao
tao, tai liéu, phan cirng/appliances han ché hodc thiét Iap cloud ban dau, va dy phong.

e Loai trir (xr ly nhu chi phi van hanh trong Muc 3.2): Cloud/hosting duy tri, dang ky phan
mém, van hanh bdo mat 24/7, ki€ém tra xam nhap hang nam, bdo tri nha cung cap, va nhan
su tai HNX/VSDC/MAE.

e Phu thudc lich trinh: MG&c go-live va clra sé tich hgp ctdia NRS; chirng nhan VSDC/ngan
hang; chu ky kiém th bdo mat.

e L& trinh nang cap: Néu uu tién tdc d6 ra thj truong, ap dung Kich ban A cho nam dau thi
diém, sau dé thuc hién nang cdp quan trong theo Kich ban B (giam sat, dit liéu thdi gian
thuc, dy phong tham hoa) trudc cac phién dau gia nam 2029.

Bdng 3: Chi phi dau tu ban dau cho CTX theo timg Kich ban

Nén tang giao dich (t6ng thé co ban): Chi phi Ngan hang
1 xay dung hé thong phan mém 16i cho giao usD 40.000 250.000 Thé  gidi,
dich tin chi cac-bon. 20253

3 Ngan hang Thé gidi. (n.d.). Ngudn: https://openknowledge.worldbank.org/entities/publication/46a400e3-
eade-44da-a773-118492f1ce31

11



Quy trinh Phat trién (Tu van, Lap k& hoach,
Thiét k&, Phat trién, Kiém thi, Trién khai, RisingMax,
2 2 . r o N K ushD 30.000 30.000
Bao tri): Cac budc can thiét dé xay dung va 20244

trién khai nén tang giao dich.

Thiét ké UI/UX (cho CEX): Thiét ké giao dién

Nz A i s " A x s Innowise,
3 va trai nghiém ngudi dung than thién, dé s | USD 20.000 50.000 20255
dung cho san giao dich tap trung.
Ha tang Blockchain (Cong khai): Chi phi xa
2 7ane B ( e ) P Xy RisingMax,
4 dung ha tang blockchain cdng khai nham usD 40.000 50.000 2024
tang tinh minh bach va bao mat giao dich.
Bdo méat va Ma hda (cho CEX): Chi phi ap .
L LA . > Ao AR L2 A e Innowise,
5 dung cac bién phap bao mat dé bao vé dir usD 50.000 150.000 2025
liéu va giao dich khédi cdc méi de doa mang.
Trién khai va Luu trir (cho CEX): Chi phi cho )
. - . A s L ixe A A Innowise,
6 may chu, dich vu dam may va thiét 1ap van usD 10.000 50.000 2025

hanh nén tang.

T6ng CAPEX usb 190.000 580.000

Ngudn: Téng hop bai Tu van

Ngoai ra, néu xay dung mot CEX c6 muirc do phirc tap twong duong vaéi san giao dich tién ma hoa,
chi phi dau tu c6 thé dao dong tir 420.000 - 1.240.000 USD (Innowise, 2025). Phuong an nay khong
dugc xem xét vi & giai doan hién tai, Viét Nam nén xdy dung mot san giao dich co ban, phu hop
vGi ngudn luc va tan dung t6i da ha tang san cé cla S& Giao dich Ching khoan hién nay.

Tém tat, téng CAPEX dy kién cho tirng Kich ban nhu sau:
Kich ban A: Tong CAPEX du kién: = 190.000 USD

e Cung cap cac chirc nang thiét yéu cho van hanh thi diém va thu thap bang ching (giao dich
thoa thuan, bao cdo cudi ngay cho VSDC, giam sat dua trén ngudng, kiém tra diéu kién
tham gia registry, bdo mat co ban va dao tao).

e Nham muc tiéu trién khai nhanh v&i mdc tuy bién téi thiéu; c6 thé nang cap theo giai doan
trudc ky dau gid vao nam 2029.

Kich ban B: Tong CAPEX du ki€n: = USD 580,000

e BG sung cac tinh nang vé tinh toan ven va nang luc (giam sat dua trén mé hinh nhan dién

mau véi quan ly ho so, dit liéu thi trudng thai gian thuc, kha nang phuc hdi/tham hoa tét

hon, tich hgp sau han véi NRS/thanh toan bu trir, tdng cudng bdo mat va kha nang kiém
toan).

4 RisingMax. (n.d.). Chi phi phdt trién thj truong tin chi carbon. Truy c@p tir https://risingmax.com/blog/carbon-
credit-marketplace-development-cost
5 Innowise. (2025). Chi phi phdt trién phGn mém san giao dich tién md@ héa. Truy cdp tir
https://innowise.com/blog/crypto-exchange-software-development-cost/
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e Phu hop véi khéi lugng giao dich I6n hon va trang thai san sang trudc dau gia.
(Ghi cht tinh toan: Téng chi phi cta tirng Kich ban dugc téng hgp tir cac nhém A-K trong Bang 1
vdi hé sé diéu chinh theo kich ban; cac bién thé md hinh dugc mé ta tai Muc 3.4.)
3.2 Cau truc chi phivan hanh

Chi phi van hanh hang nam (OPEX) clia CTX dugc danh gia cho ca hai kich ban. Cac gia dinh chi phi
nay dua trén udc tinh tir viéc van hanh cac san giao dich tai chinh hoac tién ma hoa, do cé su
tuong dong vé cong nghé, bao mat va yéu cau nhan su. Cac khodn muc chi phi van hanh chinh
dugc trinh bay trong Bang 4:

Bang 4: Cdc khodn muc chi phi CTX va ddc tinh theo tirng Kich ban

Tién luong va phuc Igi cho ddi ngli van hanh, quan ly va hé trg CTX. Khodn
muc nay gia dinh murc chi phi luong trung binh, tham chiéu tlr chi phi luong
trung binh cdia nhan vién S& Giao dich Chirng khoan TP. H6 Chi Minh (HoSE)
nam 2021. Ap dung murc tang 5% h&ng nam dé diéu chinh theo lam phat va
16 trinh phat trién nghé nghiép.

1 Chi phi Nhan su

Chi phi cho khéng gian van phong hodc co sd vat chat phuc vu van hanh san
Chi phi Thué van
2 phong

giao dich. Phan tich nay dua trén gia dinh dién tich van phong 400 mz2, dugc
tinh theo tiéu chudn phan bé dién tich lam viéc cho mbi nhan vién va dién
tich b6 sung cho cac khu vuc chirc nang nhu phong hop va phong sinh hoat
chung. Gia thué dugc tham chiéu tir dit liéu thong ké trung binh tai Ha Noi.

e Chiphi dinh ky d& bo tri, stra 16i va nang cap hé théng phan mém
tap trung clia san giao dich.

e Chiphilién tuc dé€ bdo vé hé théng khéi tdn cdng mang va dam bao
an ninh dit liéu.

Bao tri va Cap nhat
Phan mém (CEX):

Bdo tri co ban, gid dinh chi phi
120.000 USD/naém (tuong duaong
10.000 USD/thang).

Nhiéu cap nhat hon, néng cap hé
théng phurc tap hon va hd trg ky
thuat chuyén sdu hon dé duy tri kha
nang canh tranh va dap ung cac tiéu
chudn mdi, véi chi phi 360.000
USD/nam (tuong duaong 30.000
UsSD/thang).

Bao tri va Nang cap

Pai dién cho murc dau tu téi thiu vao
cac giao thic bdo mat co ban, vai chi
phi 20.000 USD/nam.

Kich ban B: Thé hién viéc trién khai
cac gidi phap bdo mat toan dién,
dugc cap nhat lién tuc, c6 thé bao

C€ong nghé goém dich vy danh gia bdo mat tu
bén thd ba, v&i chi phi 100.000
USD/nam.

Marketing va | Chi phi dé thu hat ngudi mua va ngudi ban tin chi cadc-bon va nang cao nhan

Quang cao: dién thuong hiéu cho san giao dich. Khoan muc nay nham thu hdt cac bén

tham gia (ngudi mua va ngudi ban tin chi cadc-bon) va xdy dung thuong hiéu
cho san.
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Kich bdn A c6 chi
usD/nam.

phi 20.000

Kich bdn B c6 chi phi 500.000
USD/nam, phadn anh chién lugc
marketing manh mé va toan dién
hon.

Ngudn: Téng hop bai Tu van

Cac khodn muc chi phi udc tinh va téng OPEX theo ting Kich ban dugc trinh bay trong Bang 5.
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Bdng 5: Cdc khodn muc OPEX va tong chi phi udc tinh theo tirmg Kich bdn

| Kich ban A
Chi phi Nhan su'va . L& Quang
Chi phi Nhan - USD/nam 118.588 124.518 130.744 137.281 144.145 .
Mat bang Hung, 2021
su va Mat
bin Chi phi Nhan su' va . Thu vién Phap
8 e e USD/nam | 96.627 96.627 96.627 96.627 96.627 96.627 R
Mat bang luat, 20257
Chi phi Nhan syrva UsSD/na 120.000 120.000 120.000 120.000 120.000 | ise, 2025
i nhi Nh3 . nam . . . . . nnowise,
Chi phi Nhan Mt bing (CEX)
s va Mat
bin An ninh mang va Bao . Henry Sheykin,
8 P USD/nam 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000
vé Dir liéu 20258
Chi phi
Marketing va Marketing va Quang B Henry Sheykin,
L . . UsSD/nam | 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000
Phat triéen Thi | cao 2025
truong
Téng OPEX (Kich ban A) usD/nam | 116.627 375.216 381.145 387.371 393.908 400.772
Il Kich ban B

6 Le Quang Hung. (2021). M(rc luong trung binh ctia nhan vién HOSE ndm 2020 dat 30,24 triéu VND, dng L& Hai Tra nhan téng luong va thudng gan 840 triéu VND. The

Manager Magazine. Truy cap tu https://nhaquanly.vn/luong-binh-quan-nhan-vien-hose-nam-2020-dat-3024-trieu-dong-ong-le-hai-tra-nhan-tong-luong-thuong-gan-840-

trieu-dong-a4504.html

7 Thu Vién Phap luat. (2025). Gia thué van phong tai Ha N6i la bao nhiéu khi thi trugng cho thué van phong & Ha N6i dang thu hut khach hang. Truy cap tu

https://thuvienphapluat.vn/phap-luat-nha-dat/gia-cho-thue-van-phong-ha-noi-la-bao-nhieu-khi-thi-truong-cho-thue-van-phong-ha-noi-dang-hut-khach-205.html

8 Sheykin, H. (2025). Cryptocurrency exchange (Operating Costs). Finmodelslab. Retrieved from https://finmodelslab.com/blogs/operating-costs/cryptocurrency-exchange
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Chi phi Nhan su' va . Le Quang
Chi phi Nhan o USD/nam 142,306 149,421 156,892 164,737 172,974
Mat bang Hung, 2021
suw va Mat
b&n Chi phi Nhan suva . Thu Vien Phap
g e USD/nam 96.627 96,627 96,627 96,627 96,627 96,627
Mat bang Luat, 2025
Chi phi Nhan su' va . )
Chi phi Nhan e e USD/nam 360,000 360,000 360,000 360,000 360,000 Innowise, 2025
Mat bang (CEX)
su va Mat
b&n An ninh mang va Bao . Henry Sheykin,
g e USD/nam 100,000 100,000 100,000 100,000 100,000
vé Dir liéu 2025
Chi phi
Marketing va Marketing va Quang . Henry Sheykin,
o . ) USD/nam | 500.000 500,000 500,000 500,000 500,000 500,000
Phat trien Thi | cao 2025
truong
Téng OPEX (Kich ban B) usD/nam | 596.627 1,198,933 1,206,049 1,213,520 1,221,364 1,229,601

Nguon: Két qua phan tich ctia Tu van
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3.3 Phan tich doanh thu

Do chua cé tién & tai Viét Nam va lich biéu phi cong b6 cho san giao dich cac-bon, cac udc tinh
mang tinh minh hoa trong bado cdo nay tham chiéu cac thyc hanh hién hanh tir cac thi truong da
dugc thiét 1ap. Cu thé, phan tich nay so sanh véi CBL (dugc van hanh bdi Xpansiv), san giao dich
giao ngay hang dau toan cau cho nhiéu loai hang héa méi trudng, va Climate Impact X (CIX), thi
trudng cé tru sd tai Singapore ndi bat vdi tap trung vao cac tin chi cac-bon chat lugng cao. Vi CBL
cung cap lich bi€u phi cdng khai toan dién hon, cdu trdc cda né dugc st dung dudi day dé minh
hoa cac khodn phi phé bién lién quan dén giao dich trén thj trudng moi trudng (s&r dung & day chi
lam tham chi€u dé 1ap m6 hinh) (Xpansiv, 2024)°:

e Phithanh vién hang nam: Khéng ap dung cho cac san pham da niém yét trong danh muc
cla san (tham chiéu: CBL/Xpansiv).

e Phi truy c@p thj trwdng hang thang: 250 USD/ngudi dung, cho mdi thanh vién, moi
thang; dugc mién trong quy ti€p theo néu thanh vién dé tao ra it nhat 750 USD phi giao
dich trong quy trudc. Phi truy cap Tai khodn Quan ly Moi truang (EMA) cho san CBL dugc
dat la 0 USD (tham chiéu: CBL/Xpansiv).

e Phigiaodich (hoat ddng thi trudng): Ap dung cho ca ngudi mua va ngudi ban; diéu chinh
theo loai sdn phdm va tinh trén mai don vi tai san (vi du: Don vi Tai san, tdn CO, tuong
dwong, Unit, Ching chi Nang luvgng Tai tao) (tham chiéu: CBL/Xpansiv).

e Murc phat hanh chinh téi da: Lén dén 100.000 USD cho vi pham quy dinh thj truong (tham
chiéu: CBL/Xpansiv).

So sanh phi thanh vién va phi giao dich tai mét s6 san CTX trén thé gidi dugc tém tat trong Bang
6. Cac tham chi€u bén ngoai nay dugc sir dung dé tham sé hoa cac kich ban phi cho giai doan
2029-2030. Trong giai doan thir nghiém (pilot), mé hinh gitr phi bang 0 dé€ uu tién thu hat sutham
gia va thu thap dr liéu; bat ky lich biéu phi CTX nao trong tuong lai s& phu thudc vao quyét dinh
chinh sach cdia Viét Nam, thir nghiém thj truong va phé duyét quy dinh.

Bdng 6: So sdnh phi thanh vién va giao djch trén mét s6 CTX trén thé gidi

CBL Exchange* e Phi tham gia hang | ¢ USD 0.05/tCO,e | o USD 0.10/tCOze
nam: Khong. (VCS, GS, CAR, ACR, (VCS, GS, CAR, ACR,

e Phi truy cap hang CERCac-bono) CERCarbono)
thang: 250 USD 2.00/BonviTai | e USD 2.00/BonvjTai

USD/ngudi dung (c6
thé dugc mién néu
dat 750 USD phi
giao  dich  quy
trudce).

san (Puro CORCQ)
USD 0.01-0.25/ bon
vi Tai sadn (Han
ngach/CA-LCFS).

san (Puro CORCQ)
USD 0.01-0.25/ bon
vi Tai sadn (Han
ngach/CA-LCFS).

9 Xpansiv. (2024). Biéu phi thi truong CBL (Phién bén 2). Truy c@p tir https://xpansiv.com/wp-
content/uploads/2024/02/CBL-Market-Fee-Schedule-V2-14-February-2024.pdf
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Climate Impact X
(CIX)
(Théng tin phi cbéng khai

han ché, tdp trung vao
tin chi chdt lugng cao)

Phi thanh vién/dang ky
khdéng céng khai.

5% méi giao dich.

5% méi giao dich.

* Luru y: Cac loai tai san tham chi€u cac tiéu chudn va chuong trinh trén thi trudng cac-bon.

Verified Carbon Standard (VCS), Gold Standard (GS), Climate Action Reserve (CAR), American
Carbon Registry (ACR), CERCarbono: cdc tiéu chudn cho tin chi cdc-bon trén thj truong cdc-bon

tw nguyén.

Puro CORC: Chirng chi'logi bé CO, do chuén Puro.earth cap.

Allowances/CA-LCFS: Gidy phép phdt thdi tir cdc thi trudng bt budc, chang han nhu Chuong
trinh Tiéu chudn Nhién liéu Cdc-bon Thdp California (California Low Carbon Fuel Standard).

Nguon: Téng hgp bdi Tu van

Tuy nhién, dé thuc hién phan tich hiéu qua kinh té - xa hoi toan dién, chdng téi ti€n hanh tinh toan
va so sanh day da véi kich ban khong phi nham hiéu ré hon vé du an nay.

Cac ngudn doanh thu chinh va cach s&r dung trong phan tich dugc trinh bay trong Bang 7.

Badng 7: Cdc ngudn doanh thu chinh va cdch st dung trong phan tich

Phi quan ly thanh vién
giao dich cac-bon

e Ngudn doanh thu tir cac khoan phi dinh ky ma t8 chirc hodc ca nhan
trd dé duy tri tu cach thanh vién trén san.

e Mtrc phi gid dinh: 20 triéu VND, tuong duong mic quy dinh tai Quyét
dinh 1541/Qb-BTC nam 2025 clia B trudng BO Tai chinh vé Phi Dich
vu trong linh vuc Ching khoan ap dung tai VNX va cac don vi thanh
vién, cing nhu VSDC.

e S8 lugng thanh vién tham gia gid dinh 1a 538, du kién tang 20% mbi
nam. Téng s6 nay dung dé tinh quy mé truy cap, onboarding va co s&
phi tiém nang (chi ti€t udc tinh 538 trinh bay tai Muc 3.4.1).

Phi dang ky giao dich

Phi gid dinh 10 triéu VND/doanh nghiép, tuong duong muc quy dinh tai
Quyét dinh 1541/QD-BTC ndm 2025 clia Bo trudng B6 Tai chinh vé Phi Dich

2 tin chi cac-bon ban
dléu I vu trong Iinh vuc Chirng khoan ap dung tai VNX va cac don vi thanh vién,
cling nhu VSDC.
Phi giao dich tin chi
cac-bon/gidy  phép | Ngudn doanh thu gia dinh theo mirc 0,0027% gia tri giao dich, theo Quyét
3

trén san

dinh 1541/Qb-BTC nam 2025. Gia tin chi/gidy phép gia dinh: 2,6 USD/tan
(cho 30% bu trlr - ETS30), dua trén phan tich giao dich va két qua gidm phéat
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thai cac-bon tai Viét Nam theo cac kich ban thay thé tir mét dy an ETP khac
(Loan, N., et al., 2025b)"°.

Phi giao dich tin chi Ngudn doanh thu dugc cau tric theo Thong tu lién tich 58/2008/TTLT-BTC-
BTN&MT, huéng dan Quyét dinh 130/2007/QD-TTg v& mot s8 ca ché tai
chinh va chinh sach cho du &n dau tu theo Co ché& Phéat trién Sach. Murc phi
1,2% téng gia tri tin chi ban ra.

4 cac-bon trén san

Phi dau gid dp dung & murc 0,013%, tuong tu quy dinh tai Quyét dinh
1541/Qb-BTC ndm 2025. Ngudn doanh thu nay chi gid dinh ap dung tir
nam 2029.

Phi dau gid Gidy phép
phan bé quéc gia

Ngudn: Téng hop va phan tich bgi Tu van
3.4 Phan tich hiéu qua dau tu ctia CTX

Phan nay trinh bay cac gia dinh dinh lugng lam co s& cho phan tich hiéu qua dau tu. Cac lya chon
dugc diéu chinh theo dudng co sé& quy dinh va van hanh (Muc 2) cling nhu theo cac dau vao vé
dau tu, van hanh va doanh thu dugc thiét Iap trudc dé (Muc 3.1-3.3). Cac gia dinh dugc xay dung
nham tach biét tdc dong clia chinh sach va thiét ké (chinh sach phi, d6 sau thi trudng va dau gia),
thay vi cac yéu té phat sinh tlr dau vao khdong nhat quan.

Do Hé théng trao d6i han ngach phat thai (ETS) cda Viét Nam sé& dugc trién khai va thuc hién giao
dich thdong qua CTX, danh gid nay coi “cé CTX so v&i khdng c6 CTX” gan nhu tuong duong vdi “co
ETS so vai khong ¢ ETS”, vi tac ddng clia nén tang la khdng thé tach roi khéi tac déng cla chinh
sach.

3.4.1 Cac gia dinh trong danh gia hiéu qua dau tw CTX

CTX hé trg giao dich tin chi cac-bon va han ngach phat thai gitra ba linh vurc muc tiéu: san xuat dién
(nha may nhiét dién than va khi), sdn xuat xi mang va sat thép. Trong khudn kho nay, cac linh vuc
tham gia c6 thé dong vai tro 1a ngudi mua hoac ngudi ban tin chi/han ngach, tuy thuéc vao kha
nang dap irng muc tiéu giam phat thai KNK mot cach hiéu qua vé chi phi.

Theo d6, CTX dugc dé xudt sé dugc thiét ké dé ho trg dong thai giao dich tin chi cac-bon va han
ngach phat thai, gitp téi uu hda chi phi gitta cadc nganh. Udc tinh ban dau cho thay phan 1&n khoi
lugng giao dich sé dén tir nhu cau cdia nganh nang lugng va nganh sat thép, trong khi nganh xi
mang c6 thé dong vai tro 1a nha cung cap chinh vai chi phi gidm phat thai thap.

Gid dinh chung (Ap dung cho cé hai kich bdn)

Panh gia hiéu qua dau tu dinh lugng CTX cho giai doan thi diém 2025-2028 va giai doan van hanh
ban dau 2029-2030, sr dung cac chi s6 NPV (tai chinh) va ENPV (kinh té - xd hoi) dugc xac dinh
trong Muc 3.3. Chi phi tryc tiép (chi dau tu va chi van hanh), doanh thu truc ti€p (phi/dau gid) va
cac ngoai Ung (vi du: gidm phat thai KNK dugc dinh gia theo 16 trinh NDC, Igi ich dong thai vé chat
lugng khéng khi dia phuong, chi phi diéu chinh/tuan thi cda doanh nghiép) déu dugc tinh theo

0 L oan, N,, Linh, N., An, H., Huong, D., Binh, T., & Anh, N. (2025b). Khuyén nghj vé cdc phuong dn qudn trj cho
hé théng giao dich phdt thdi va tin chi carbon tai Viét Nam. Chudn bi cho Chuong trinh Hop tac Chuyén déi Nang
lugng Béng Nam A (ETP).

19



khung phuong phap tai Muc 3. Cac loai phi dugc dat bang 0 trong giai doan thi diém, vdi cac kich
ban phi dugc md phong cho 2029-2030.

Ranh gici hé théng va thoi han ddnh gid:

e Thai han: Thi diém (2025-2028) va van hanh ban dau (2029-2030).

e Ranh gidi: Dong tién clia don vi van hanh CTX (hé thong giao dich HNX, luu ky/thanh toan
clia VSDC, tich hgp hé théng dang ky) va cac tac dong kinh té - xa hdi toan thi truong dugc
tinh trong ENPV. Cac dac diém kich ban tuan theo Muc 3.1.

Cdc yéu to thiét ké va tudn tha (Gnh hu'éng toi khéi lwgng/chi phi):

e Cac nganh dugc bao phu trong kich ban co sd: Nhiét dién, xi mang, thép.

e Coché tuan thi: Chu ky ndp lai; dugc phép vay t6i da 15% lugng han ngach dugc phan bo
(khdng dugc giao dich); offset trong nudc toi da 30% nghia vu — cac tham s6 nay dugc sir
dung dé mo phdng tinh thanh khoan va dudng di chi phi tuan tha.

Gia dinh vé so lugng va mirc d6 tham gia: S6 lugng doi tugng tham gia tiem nang dugc xac dinh
theo Biéu 16 cla Nghi dinh 119/2025/ND-CP vé cac don vi tham gia giao dich hodc hé trg giao dich
trén thi trudng cac-bon trong nudc, gom hai nhém:

1) Don vi tham gia giao dich han ngach phat thai KNK la cac co s& dugc phan bé han ngach
theo Biéu 12 Nghi dinh nay: V&i nhém nay, c6 323 co s& sé dugc phan bd han ngach trong
giai doan thi diém (2025-2026), theo sé lugng doanh nghiép thudc ba linh vuc tai Quyét
dinh 13/2024/Qb-TTg.

2) Bonvitham gia giao dich tin chi cac-bon la cac co quan va té chirc trong 1anh thé Viét Nam:
Nhém nay chd yéu bao gém cac ch du &n s& hitu tin chi da diéu kién dung dé bu trir ETS
theo Diéu 19, 20 va 20a clia Nghij dinh 119/2025/ND-CP. Trong ky phan bd dau tién 2025-
2026, chi c6 khodng 65 du an tin chi cac-bon du diéu kién tao ra tin chi bu trir. V&i trung
binh 2-3 don vi tham gia/du an, khodng 215 don vi thudéc nhém nay.

Téng coéng, trong ky phan bo dau tién 2025-2026, udc tinh khoang 538 dan vi s& tham gia CTX, vdi
tang trudng du kién 20%/nam. Con s6 nay dugc st dung dé udc tinh nhu cau truy cap, ti€p nhan
va nguon phi tiém nang.

Luu y: Téng s6 dan vi tham gia dugc udc tinh & day khéng phai l1a muc tiéu, du bao hay dai dién
cho s6 lugng tham gia thuc té€ cdia CTX tai bat ky thai diém nao. S6 lugng thuc té sé dugce xac dinh
théng qua tinh du diéu kién cda dur an va viéc phat hanh tin chi theo Nghi dinh sé 119/2025/Nb-
CP (Diéu 19, 20, 20a), cac chu ky tham tra va giam sat, quy trinh ti€p nhan va phé duyét tai khoan
trén NRS, cac yéu cau vé tu cach thanh vién giao dich/luu ky, mdc d6 san sang tham gia thj trudong
clia cac cht du an va cac don vi trung gian, cling nhu diéu kién thj trudng rong hon (pham vi bao
phu nganh, nguén cung offset va tinh thanh khodn). Con s6 udc tinh sé dugc cap nhat khi c6 dir
liéu tlr hé théng dang ky va san giao dich.

Cac tham s6 neo vé gia va khai lugng (16p giao dich):
e Khong c6 murc gia nao dugc xac lap tai giai doan nay. Trong kich ban NDC vo diéu kién, gia
tin chi duy tri & muirc thap (0,9-2 USD/tCO,) do ngudn cung dsi dao va ty lé offset cao, trong
d6 ETS30 c6 mic gia thap nhat va tiép tuc xu huéng giam. Nguoc lai, trong kich ban NDC cé

diéu kién, muc tiéu chat ché& hon va nguén offset han ché khién gia tang, bat dau khoang
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3,4-3,7 USD/tCO, (Loan et al., 2025b). B&i voi danh gia nay, mdéc gia trung binh duoc ap dung
la 2,6 USD/tCO,.

Luu y: Mirc gia nay khéng phai la bi€u phi, co s& tinh phi, dw bao hay dai dién cho
gia thuc té trén CTX tai bat ky thai di€m nao. Gia thuc té sé dugc xac Iap théng qua
giao dich va sé& phu thudc vao mirc dé chat ché cta tran phat thai, lich phan bé va
dau gia, ngudn cung offset, pham vi bao phu nganh, diéu kién vi md va d6 sau thi
truong.

e Han ngach phat thai cho giai doan 2025-2028 dugc phan bé mién phi. Han ngach dugc
dau gia bat dau tlr nam 2029, chiém 5% téng lugng han ngach theo NDC va tang 1én 10%
vao nam 2030 (lugng han ngach theo tirng nam dugc trinh bay chi tiét trong Phu luc). Khoi
lugng tin chi dung d€ bu trir cac-bon bang 30% lugng han ngach phat thai.

e L0 trinh khoi lugng giao dich va so lugng 1énh dugc hiéu chinh theo mirc @6 van hanh thi
diém (giao dich thoa thuan; dich vu dir liéu co ban) trong Kich ban A va theo mirc dé nang
cao Vvé tinh toan ven/nang luc trong Kich ban B; hiéu chinh chi tiét dugc trinh bay trong
bang tinh kich ban.

Gia dinh vé phi va dau gia (I6p doanh thu):

e Giai doan thi diém (2025-2028): Khong ap dung phi thanh vién/phi niém yét/phi giao dich
(lya chon chinh sach nham wu tién mdrc d6 tham gia va thu thap bang chirng van hanh).

e TUr ndm 2029: Cac céng cu tinh phi dugc tham s6 hoa dua trén cac biéu phi cong khai
trong linh vuc chirng khoan tai Viét Nam va huéng dan ci vé tin chi cac-bon:

o Phigiao dich: 0,0027% gia trj giao dich (udc tinh cla tac gid).

o Phi ban tin chi cac-bon: 1,2% lugng tin chi ban ra (tham chiéu theo Quyét dinh sé
130/2007/QD-TTg ngay 2/8/2007 clia Thu tudng Chinh phi vé mot s6 co ché, chinh sach
tai chinh d6i v&i cac du &an dau tu theo Co ché phat trién sach).

o Phi dau gid han ngach quéc gia: 0,013% (ap dung tur 2029), tuong tu quy dinh tai Quyét
dinh 1541/QD-BTC nam 2025).

o Phithanh vién/dang ky: 20 triéu déng/nam; 10 triéu déng phi dang ky méi — chi 4p dung
trong giai doan sau thi diém (udc tinh cda tac gia).

Cdc kich ban chi phi déu tw (I6p dau tu):

Kich ban A va Kich ban B dugc lay tir khung chi phi dau tu tai Muc 3.1 va dugc dua vao mé hinh
NPV/ENPV; cac khac biét vé nang luc (vi du: quy tac gidm sat, dir liéu thoi gian thuc, kha nang phuc
hoéi hé thong) xac dinh cac gia dinh vé rdi ro van hanh va théng lugng.

Xur ly chi phi vén hanh:
Chi phivan hanh hang nam (vi du: bao tri phan mém, van hanh an ninh mang, nhan su, van phong,

dich vu dit liéu thj trudng) dugc 18y tir hd so tai Muc 3.2 va diéu chinh theo dac diém tirng kich ban
(giam sat, d{r liéu, an ninh cao hon trong Kich ban B).

Chiét khdu, géc gid va tinh nhay cdm:

T4t ca cac dong tién déu dugc biéu thj theo USD c¢6 dinh nam 2025; ty |é chiét khdu va x{r ly ty gia
tuan theo quy dinh danh gia dau tu céng, vdi bién d6 nhay cdm xung quanh ty 1é co s& dugc trinh
bay trong cac bang clia Muc 3.4 (theo tinh toan ctia Tu van). (Khung phuong phap phu hop nhu da
néu trong Muc Tiéu va Pham vi.)
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Phan tich NPV va ENPV dugc thuc hién dya trén cac gia dinh kinh té vi mo6 nhat quan cho giai doan
2025-2030. Gia dinh bao gom: ty |é chiét khau 10%, toc d6 tang trudng GDP trung binh 7,3%/nam
cho giai doan 2025-2030 va GDP nam goc 2024 la 476,3 ty USD.

Cdc phu thuéc va tién dé:

Gia dinh két néi gitta hé théng dang ky - san giao dich - thanh todn da sn sang theo 16 trinh, phan
anh trong cac tham s6 ¢6 dinh dugc stir dung trong toan bé Muc 3.

Cac gid dinh nay cu thé héa phuong phap ctia Muc 3.4: NPV phan anh dong tién cta Chinh pha/don
vi van hanh; ENPV bé sung cac ngoai tac (gidm phat thai dugc dinh gia theo chi phi can bién, déng
lgi ich chat lugng khdng khi, lgi ich hiéu qua thi trudng va chi phi diéu chinh) phu hgp véi khung

kinh té co sé.

Khoi lugng giao dich dy bao dugc trinh bay trong Bang 8 nhu sau:

Bdng 8: Tong quan giao dijch tiém ndng trén Nén tdng Thi truong Cdc-bon

Trién khai NDC Khéng Trién khai NDC Cé6 diéu Tri€n khai NDC Khéng Trién khai NDC C6 diéu
diéu kién kién diéu kién kién
Tin chi Cac- - h Tin chi Cac- - h Tin chi Cac- - h Tin chi Cac- o h
an ngac an ngac an ngac an ngac

bon an nNge bon an nNge bon an nge bon an nge

(MtCO.e) (MtCO.e) (MtCO.e) (MtCO.e)

(MtCO,e) (MtCO.e) (MtCO.e) (MtCO.e)

2025 11,31 0 15,40 43 18,10 - 30,79 8,55
2026 15,55 0 16,44 4,8 20,21 - 26,31 7,73
2027 15,38 0 17,74 5,4 19,99 - 28,38 8,64
2028 15,30 0 18,10 6,0 18,36 - 30,76 10,14
2029 15,32 0 17,98 6,5 16,85 - 37,75 13,71
2030 15,43 0 17,66 71 15,43 - 38,85 15,61
Téng 88,28 0,00 103,31 34,09 108,94 0,00 192,85 64,38

Gia dinh khac biét gitra cac kich ban

Nguodn: Loan, N., et al., 2025a"".

Viéc trién khai ETS30 trong ca hai kich ban NDC V6 diéu kién va Cé diéu kién sé lam gidm tac déng
tiéu cuc 1én GDP.

e ETS30 gilp gidm tac dong tiéu cuc dén GDP khodng 0,001 diém phan tram moi ndm so Vi
kich ban “Khong ETS” trong giai doan 2025-2030.

" Loan, N., Hoa, H., Lam, D., Ha, H., & Ritz, R. (2025a). Binh lugng va mb hinh héa cdc tdc déng cua hogt dong
giao dich qudc té'tin chi carbon va két qud gidm nhe phdt thdi tir Viét Nam ra thi truong quéc té dudi cdc kich bdn
khdc nhau. Chuan bi cho Chuong trinh Hop tac Chuyén d6i Nang lugng Bong Nam A (ETP).
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e Trong kich ban NDC C6 diéu kién, Igi ich cia ETS30 I6n hon so v&i NDC V6 diéu kién. Cu
thé, ETS30 gidm tac dong tiéu cuc I1én GDP 0,0019 diém phan trdm trong nam 2026 va
0,0021 diém phan trdm trong cdc ndm 2028-2030.

GDP danh nghia cia nén kinh té tang tir 511,07 ty USD nam 2025 1én 726,91 ty USD nam 2030.
Phén tich cho thay Loi ich GDP tir viéc trién khai ETS (hoac tlr CTX) cao hon trong kich ban NDC Cé
diéu kién so v&i NDC Vo diéu kién trong giai doan 2025-2030. Chi tié€t dugc trinh bay trong Bang
9.

Bdng 9: Loi ich GDP tir Viéc Trién khai ETS (%)

‘N DC Khong diéu

n 0,0000 -0,0001 | -0,0001 | -0,0001 | -0,0001 | -0,0001
Tac dong cda kich ban [kién

ETS30 Ién GDP (%)

NDC C6 diéu kién -0,0012 -0,0015 | -0,0015 | -0,0011 | -0,0012 | -0,0013

NDC Khoéng diéu
Tac dong cta kich ban |kién
Khong ETS I€n GDP (%)

-0,0010 -0,0011 | -0,0011 | -0,0011 | -0,0011 | -0,0011

NDC C6 diéu kién -0,0039 -0,0034 | -0,0030 | -0,0032 | -0,0033 | -0,0034

NDC Khéng diéu
Loi ich GDP tir Viec  |kién
Trién khai ETS (%)

0,0010 0,0010 | 0,0010 | 0,0010 | 0,0010 | 0,0010

NDC C6 diéu kién 0,0027 0,0019 | 0,0015 | 0,0021 | 0,0021 | 0,0021

Nguon: Loan, N., et al., 2025b"2.

3.4.2 Két qua phan tich

Theo Diéu 77 cla Luat Dau tu cdng 2024, viéc danh gia du an phai xem xét khong chi hiéu qua tai
chinh ma con ca hiéu qua kinh té - xa hoi va moi truong. Hiéu qua tai chinh dugc danh gia thong
qua phan tich NPV, trong khi hiéu qua kinh té - xa hoi va méi trudng dugc phan anh qua ENPV, thé
hién cac lgi ich xa hoi va moi trudng rong hon cda CTX trong ca giai doan thi diém (2025-2028) va
giai doan van hanh day du (tir 2029). Viéc danh gia so sanh két qua NPV va ENPV gilra bén t6 hap
kich ban chinh: c6 va khéng cé thu phi dich vu - méi té hgp dugc phan tich theo gia dinh chi phi
thap va cao - va trong maéi kich ban c6 hai phuong an chinh sach tuong ing véi cam két NDC cé
diéu kién va khong diéu kién cta Viét Nam.

a) Hiéu qua tai chinh (NPV)
K&t qua cho thdy NPV am trong tat ca cac kich ban, cho thdy CTX chua thé tu ddm bdo tai chinh:

e Trong kich ban khong thu phi dich vu: Tham hut tai chinh I6n. V&i phuong an chi phi
thap, NPV dat -1,14 triéu USD giai doan 2025-2028 va -1,46 triéu USD giai doan 2025-

2 Loan, N., Linh, N., An, H., Huong, D., Binh, T., & Anh, N. (2025b). Khuyén nghj vé cdc phuong dn qudn tri cho
hé théng giao dich phdt thdi va tin chi carbon tai Viét Nam. Chudn bi cho Chuong trinh Hop tac Chuyén déi Nang
lugng Béng Nam A (ETP).
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2030. Trong trudang hgp chi phi cao, mirc tham hut sdu hon, dao dong tir 3,80 dén -5,10
triéu USD.

e Trongkich ban c6 thu phi dich vu: M(rc tham hut gidm dang ké. Vé&i chi phi thap, NPV chi
con -0,43 dén -0,40 triéu USD (2025-2028) va -0,75 dén -0,70 triéu USD (2025-2030). Tuy
nhién, dudi gia dinh chi phi cao, NPV van am dang k&, & mdc -3,09 dén -3,05 triéu USD
(2025-2028) va -4,39 dén -4,34 triéu USD (2025-2030). Nhitng két qua nay cho thay rang
viéc thu phi dich vu 1a can thiét dé gidm rui ro tai chinh, nhung ngay ca trong diéu kién
thuan Igi nhat, NPV van am.

Diéu nay ham y rang CTX chi c6 thé dat mdc hoa vén hodc sinh 16i néu thu hat dugc s6 lugng 16n
ngudi tham gia va ddm bao gia tin chi/don vi phat thai dd cao. Do do, su hé trg cia Nha nudc trong
giai doan dau la thiét yéu dé dam bao tinh kha thi tai chinh cho van hanh CTX mét cach 6n dinh va
dang tin cay.

b) Hiéu quda kinh té (ENPV)
Hiéu qua kinh té dugc phan anh thong qua ENPV.

Trong phan tich nay, ENPV dugc xac dinh dua trén cac tac dong kinh té vi moé - dac biét la chénh
léch GDP - dugc udc tinh trong Bdo cdo Ddnh gid Tdc dong Cdc-bon (2025)'3. Cac tdc ddng GDP nay
da bao gém gia tri kinh té cla cac ngoai tac chinh, nhu chi phi giam phat thai trdnh dugc, cai thién
hiéu qua thi trudng va dong lgi ich moi truong.

Trai véi NPV, ENPV duong trong tét ca cac kich ban, khang dinh CTX mang lai lgi ich kinh té - x& hoi
rong cho Viét Nam:

e Trong kich ban khéng thu phi dich vu: ENPV dao dong tir 12,31 dén 22,41 triéu USD (2025-
2028) va tir 20,44 dén 36,06 triéu USD (2025-2030) d6i v6i phuong an chi phi thadp. Trong
trudng hgp chi phi cao, ENPV van duong, tir 9,66 dén 19,75 triéu USD va tir 16,81 dén 32,45
triéu USD.

e Trong kich ban c6 thu phi dich vy: ENPV dat 13,02 dén 23,15 triéu USD (2025-2028) va
21,15 dén 36,83 triéu USD (2025-2030) trong trudng hop chi phi thap. V&i chi phi cao, ENPV
nam trong khodng 10,37 dén 20,49 triéu USD va tlr 17,52 dén 33,19 triéu USD.

Cac két qua nay cho thay viéc ap dung phi dich vu chi la tai phan bé ngudn luc trong hé thong,
khong lam thay d6i dang ké Igi ich kinh té - xa hoi téng thé.

Hinh 2 m6 td NPV va ENPV trong cac kich ban khac nhau.

3 Loan, N., Hoa, H., Lam, D., Ha, H., & Ritz, R. (2025). Bdnh gid vé mé hinh héa tdc déng clia cdc phuong én qudn
tri cho hé théng giao dich phdt thdi tai Vit Nam. Chuan bj cho Chuong trinh Hop tac Chuyén déi Nang lugng
DPong Nam A (ETP).
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—_ g 35 E

Khéng diéu kién Ca diéu Kién Khong diéu kign Co diéu Kién Khéng diéu kién Co diéu kign Khéng diéu kién Co diéu kign
Kich ban thap

Kich ban cao Kich ban thép Kich ban cao
Cé& phi dich vu Khidng co phi dich vu
@ NVP 2025-20 (430,903 399,049 3,086,604) 3,054 750 (1,139,787) 1,139,787 3,795,488 (3,795,488
O NVP 2025-2030 (74 & 889) (1,458 43 (5
B ENVP 2 13,021,544 366,244 12,313,060 2 16 19
0 ENVP 2025-2030 21,1 1 15,776 444 2 1 32

Hinh 2: So sdnh hiéu qud tai chinh va hiéu quad kinh té gidra cdc kich ban
Nguon: K&t qua phan tich cda Tu van

Tom lai, mdc du CTX khéng thé tu ddm bao tai chinh, nhung van mang lai lgi ich kinh té - xa hoi
dang ké. Do vay, vai tro hé trg cia Nha nudc, dac biét la thong qua trg cap hoadc co ché chia sé chi
phi, la hét strc quan trong trong giai doan dau dé duy tri hoat dong cla san giao dich va téi da hda
lgi ich mdi trudng - xa hoi.

¢) Phén tich diém hoa vén cda CTX

Theo dé, Nha nudc can c6 cac chinh sach ho trg theo cac phuong an sau d€ ddm bao tinh kha thi
cla du an:

(1) Phuong &n 1: Nha nudc ban hanh chinh sdch mé réng s6 lugng doanh nghiép tham gia thi
trudng cac-bon l1én khodng 50% s6 co s& thudc déi tugng ki€m ké khi nha kinh theo Quyét dinh
13/2024/Qb-TTg"

Nhu da dé cap & trén, trong cac kich ban phan tich, giai doan phan bé dau tién (2025-2026), CTX
gia dinh c6 khoang 538 doanh nghiép tham gia, vdi téc d6 tang 20% moi ndm. Néu md réng quy
mo tham gia Ién tuong duong 50% s6 ca s& thudc d6i tugng kiém ké (khoang 1.058 doanh nghiép
tlr 2026 trd di) va van tang trudng 20% moi nam, két qua NPV trd nén kha quan hon:

e Trong kich ban dau tu thap c6 thu phi dich vy, NPV duy tri & mirc duong trong ca hai trudng
hop cé diéu kién va khéng diéu kién, cho thay tinh kha thi vé mat tai chinh cdia du an CTX.
Cu thé, trong trudng hgp khéng diéu kién, NPV dat 250.182 USD trong giai doan 2025-
2028 va giam xu6ng con 76.570 USD trong giai doan 2025-2030. Trong trudng hop cé diéu
kién, NPV cao hon d@éi chut, dat 282.035 USD va 128.141 USD tuong Ung trong giai doan
2025-2028 va 2025-2030.

e Ngugc lai, kich ban dau tu cao khong dam bdo tinh bén virng tai chinh, vai NPV van am
trong ca hai giai doan, phan anh rdi ro tai chinh dang ké. Trong trudng hgp khéng diéu
kién, NPV ghi nhan -2.405.519 USD (2025-2028) va gidm sau hon xudéng -3.560.768 USD
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(2025-2030). Trong trudng hgp cé diéu kién, gid tri am dugc cai thién nhe, & murc
-2.373.665 USD va -3.509.197 USD tuong Ung, nhung van khong kha thi vé mat tai chinh.

Khéng diéu kign Co didu kign Khéng digu kign Co digu kign Khdng diéu kign Co digu kign Khéng digu kign Co didu kign

Kich ban thap Kich ban cao Kich ban thip Kich ban cao
Co phi dichwvu Khéng co phi dich vu
2,405,519) 2,373,665 (1,139,787) 11,139,787) :
3 560,763) 3,509,197 11,293 582)

Hinh 3: So sanh hiéu qud tai chinh va kinh té giira cdc phuong dn theo Lua chon 1
Nguon: K&t qua phan tich cda Tu van

Do d06, vai phuong an nay, Chinh phd chi can ban hanh cac chinh sach dé thu hut nhiéu té chirc
tham gia CTX hon va chap nhan bu 16 tir viéc mién phi dich vu. Dy an chi kha thi vé& mat tai chinh
trong kich ban dau tu thap. Nguoc lai, phuong an nay khéng kha thi doi véi kich ban dau tu cao.

(2) Phuong an 2: Chinh phd cung cdp hé trg tai chinh cho (i) chi phi thué dat, (ii) chi phi bao tri va
nang cap phan mém cho S& giao dich cac-bon (CEX), va (iii) cac chi phi dinh ky cho bao tri hé thong,
x(r ly 16i va cap nhat phan mém cho S4 giao dich. Cac khodn ho trg nay dugc udc tinh khoang 1,28
triéu USD d6i véi kich ban gia thap cé thu phi trong giai doan 2025-2030, va toan b6 chi phi van
hanh, uéc tinh 6,67 triéu USD, d6i vdi kich ban gia cao trong cung giai doan. B6éi vdi kich ban khéng
thu phi tir 2025-2028, can b6 sung phi dich vu @& dam bao tinh kha thi tai chinh ctia dy an.

usD

Khéng diéu kign C& digu kién Khéng diéu kign Cd gidu kign Khang digu kign Cé didu kign Khang digu kign Co didu kign

Kich ban thap Kich ban cao Kich ban thap Kich ban cao
Co phi dich vy Khéng co phi dich vy
191,901 223,755 181,611 516,983) (527273) (527273
153,750 205,321 333,775 (35539
13,644,745 2 2
22,056,41 2

Hinh 4: So sdnh hiéu qua tai chinh va kinh té gitra cdc phuong dan theo Lua chon 2
Nguon: K&t qua phan tich cda Tu van
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Dai vai ENPV, ca hai kich ban dau tu thap va cao déu cho két qua duong, thé hién lgi ich tong hap
vé kinh té - méi trudng. Pang chu y, cac trudng hop cé diéu kién cho ENPV cao han dang ké so véi
cac truong hop khong diéu kién, cho thay gia tri gia tang tir cac khudn khé chinh sach hé trg.

Phan tich diém hoa v6n cho thdy CTX chi c6 thé dat dugc tinh kha thi tai chinh trong diéu kién dau
tu thap va vdi su tham gia rong rai cda thi trudng, nhan manh nhu cau can c6 mirc d6 gan két thi
trudng cao. Do giai doan thi diém khong ap dung phi giao dich ho&c phi thanh vién, NPV tai chinh
- chi dua trén dong tién vao/ra truc ti€p - van am, vi cac khoan chi cia Chinh pha cho phat trién
hé théng, nhan sy, an ninh mang va bao tri chua dugc hoan von ngay. Tuy nhién, CTX tao ra lgi
ich kinh t& - xa h6i va méi trudng dang ké, thé hién qua ENPV duong trong tat ca cac kich ban. Sy
khac biét gitra hiéu qua tai chinh va hiéu qua kinh té nay nhan manh tam quan trong cua viéc
Chinh phu ti€p tuc hé trg thdng qua trg cdp, wu dai chinh sach va ho trg thé ché trong giai doan
thi di€ém va nhirng nam van hanh dau tién.

Phu hop véi Dieu 77 Luat Bau tu Cong nam 2024, quy dinh yéu cau danh gia ca hiéu qua tai chinh
va hiéu qua kinh té - xa hoéi, ENPV duong cda CTX chirng minh tinh chinh dang clia dau tu cong vi
mang lai Igi ich rong cho xa héi va dat nén méng thé ché - cdng nghé cho thj trudng cac-bon bén
virng, vén trong cac nam tiép theo sé tao ngudn thu ngan sach théng qua dau gia va thu phi dich
vu.

Chinh sdch hé trg cia Chinh phd déi véi védn hanh CTX

Phan tich tai chinh cho thay CTX khéng tu ddm bao tai chinh trong giai doan dau. Do do, su ho trg
cla Chinh phu cé vai tro dac biét quan trong dé bao dam tinh kha thi cla du an, xét dén Igi ich 16n
cla thi trudng cac-bon (hiéu qua kinh té€ cao). Su ho trg nay khong chi nham bu dép tham hut tai
chinh ma con nham giadi quyét cac rdi ro thi trudng va van hanh co thé de doa su 6n dinh cla S&
giao dich.

RUi ro thj truong va thanh khoan: Mot trong nhirng rdi ro d6i vai su 6n dinh ctia CTX lién quan dén
gia va thanh khoan. Gia thj truong sé dugc xac lap théng qua giao dich va phu thudc vao nhiéu
yéu td, bao gdbm murc d6 chat ché cda han ngach, kha nang cung cap tin chi bu trir va d6 sau cla
thi trudng. Rui ro thanh khoan thap, dac biét trong giai doan thi diém, c6 thé dan dén doanh thu
khong du cho CTX. Piéu nay la do giai doan dau ap dung 100% phan bé mién phi va giao dich thda
thuan, c6 thé lam suy yéu co ché hinh thanh gia. Do d6, Chinh phd can trién khai cac co ché binh
dn thi truong, chdng han nhu gia san du trir va bién dé dao déng gia hang ngay, dé ngan nglra
bién dong gia bat thuong.

RUi ro an ninh mang va van hanh: Véi vai tro la nén tang giao dich tap trung, CTX la muc tiéu tiém
nang clia cac cudc tan cdbng mang, yéu cau cac bién phap bao vé manh mé dé dam bao tinh toan
ven va d6 tin cdy cda hé théng. Chi phi an ninh mang la mét cdu phan cla ca dau tu ban dau
(CAPEX) va chi phi van hanh (OPEX). Cac chi phi nay bao gom bao vé DDoS, xac thuc hai yéu to
(2FA), cling nhu nhirng bién phap kiém soat toan dién cdp dé doanh nghiép. Su ho trg cla Chinh
phd cho dau tu vao hé théng an ninh mang la can thiét dé gidm thi€u cac rdi ro van hanh. Do d6,
can c6 ké hoach du phong dé hé trg an ninh mang va bado dam an toan hé théng.

27



4 PANH GIA TAC PONG XA HOI

4.1 Tac dong doi véi thi truong lao dong

Hoat dong thi diém clia CTX du kién sé tao ra cac tac dong khiém tén nhung chién lugc déi vdi thi
trudng lao dong tai Viét Nam. Viéc tao viéc lam truc ti€p chd yéu sé xay ra trong cac chirc nang
chuy&n mén lién quan dén quan tri thi trudng, van hanh sé dang ky, giam sat giao dich va quan ly
tuan thu. Cac vi tri mdi sé xuét hién trong MOF, MAE, HNX, VSDC, cling nhu tai cac doanh nghiép
thudc pham vi diéu chinh. Bong thdi, nhu cau vé cac chuyén gia trong linh vurc 1ap bdo cdo KNK,
hé théng MRV (Po ludng, Bao cdo va Xac minh), giao dich tai chinh va quan ly dit liéu sé gia tang.
Cac nha cung cdp dich vu tu nhan - nhu té chirc xac minh, cong ty tu van, ngan hang, thanh vién
giao dich (cong ty moi gidi) - cling du kién sé md réng dich vy, gbp phan tao ra cac cong viéc ky
thuat va phan tich c6 trinh d6 cao.

Trong giai doan thi diém, du kién sé tao ra khoang 120-150 vj tri k§ thudt va hanh chinh mdi tai
cac co quan cdng va to chdrc van hanh thj trudng. Biéu nay bao gdbm khodng 40-50 nhan su tai
MAE va DCC clGia MAE @€ quan ly s6 dang ky va giam sat thi truong; 30-40 nhan su tai SSC va HNX
dam nhan giam sat thi truong, theo déi giao dich va bao cdo; 20-30 nhan su tai VSDC thuc hién
cac hoat déng luu ky, thanh todn va an ninh mang. Thém vao d6, dy kién khoang 20-30 chuyén
gia chuyén mon sé dugc cac doanh nghiép va nha cung cap dich vu huy déng cho cac chirc nang
ké toan phat thai, xac minh va moi gigi. Nhirng vai tro nay sé yéu cau dao tao chuyén sau vé ké
toan cac-bon, thu tuc tuan tha va tai chinh moi trudng, dat nén tang cho viéc xay dung nang luc
trong thj trudng cac-bon mdi néi tai Viét Nam.

Mac du c6 nhitng Igi ich vé thé ché va phat trién k§ nang, viéc dinh lugng tac dong doi vdi thi trudng
lao dong & cap quoc gia hoac toan nén kinh té la khdng kha thi & giai doan nay. Nhu dugc quy dinh
tai Nghi dinh s6 119/2025/ND-CP va Quyét dinh s& 232/QBb-TTg, giai doan thi diém cda ETS va CTX
chi bao pht ba nganh - nhiét dién, xi mang va thép - vgi khoang 150 co s&, con sé tuong d6i nho
so vai quy mo tong thé cla luc lugng lao déng qudc gia. Hon nita, cac nganh nay von c6 cudng do
s&rdung von cao va luc lugng lao ddng tuong doi ¢d dinh, chuyén moén hoa. Viéc dua vao cac nghia
vu tuan th hodac giao dich han ngach khéng c6 kha nang thay déi dang ké téng viéc lam hoac cau
truc tién luong trong ngan han. Thém vao d6, CTX chtdi yéu phuc vu nhu mét ha tang tuan thi va
giao dich, thay vi |a mét khoan dau tu kich thich san xuat, dan dén dé co gian viéc lam rat thap.

Hién tai, khdng c6 b dir liéu chinh thirc nao ghi nhan thanh phan lao ddng, tai phan bé hodac tac
déng tién luong trong cac nganh thi diém hodc chudi cung Uing rong hon. Viéc c6 gang suy rong
tadc dong viéc lam tir co s& dir liéu han ché va hep nhu vay sé tao ra két qua suy doan va khong
dang tin cdy. Thuc hién diéu nay cling di ngugc lai cac tiéu chuan tham dinh dua trén bang ching
cho cac du an dau tu cong theo Diéu 77 Luat Dau tu Cong 2024, yéu cau cac danh gia phai dua
trén cac tham sé co6 thé xac minh va do ludng dugc. Do dé, nghién clru nay chi gigi han phan tich
& cac khia canh dinh tinh, cu thé 1a nang cao kj nang, xuat hién cac vai trd nghé nghiép mdi va
tang cudng nang luc thé ché, thay vi du bdo dinh lugng tac déng viéc lam trén toan nén kinh té.

Nhu vay, giai doan thi di€ém CTX s& tao ra mot nhém nhan luc chuyén mén nhd nhung gia tri trong
cac Iinh vuc ké todn phat thai, tai chinh moi trudng va giam sét thj truong. Viéc dinh lugng co y
nghia cac tac ddng rong hon doi vai thi truong lao dong chi trd nén kha thi khi ETS mad rong ra

ngoai cac nganh ban dau va dat pham vi toan nén kinh té sau nam 2029.
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4.2 Can nhac phan phéi doéi véi cac doanh nghiép vira va nhé (SMEs)

Viéc trién khai ETS théng qua CTX sé& tac dong gian ti€p dén gia tiéu dung, chu yéu théng qua viéc
chuyén chi phi cac-bon vao gia ctia cac hang hoéa va dich vu str dung nhiéu nang lugng. Theo mé
hinh kinh t& vi mé trong Ddnh gid Tdc déng Cdc-bon (2025)'*, viéc dua ETS vao hoat dong dan dén
muc tang gia tiéu dung trung binh khodng 0,02-0,05% so v&i kich ban khdng ETS, phan anh chi phi
san xuat va van chuyén cao han trong cac nganh dién, xi mang va thép. Mac du tac dong téng thé
dén lam phat van & mirc han ché, nhung nhirng diéu chinh chi phi nay c6 thé lan tda doc theo
chudi cung &rng va dan anh hudng dén cac nganh ha ngudn va tiéu dung ho gia dinh.

Cac doanh nghiép vlra va nhé (SMEs), chiém khoang 98% s6 doanh nghiép tai Viét Nam va st dung
hon mét nira luc lugng lao déng qudc gia, dac biét dé bj tac ddong bdi sy chuyén chi phi nay. Phan
|&6n SMEs hoat dong vdi bién Igi nhuan maéng, hiéu qua nang lugng thap va kha nang hap thu bién
déng gia dau vao han ché. Néu khdng cé hé trg hudng tdi, chi phi dién va vat liéu tang cao c6 thé
lam han ché kha nang thanh khodn, gidm tinh canh tranh va cham tién trinh nang cap céng nghé
trong cac cum nganh quan trong & dia phuong.

Do dé, trong giai doan thi diém, su chd y vé chinh sach nén tap trung vao chia sé théng tin, ho trg
ky thuat va tiép can tai chinh wu dai cho SMEs nham quan ly ap luc chi phi gian ti€ép. Cac chuong
trinh néng cao nang luyc do MAE va MOF phéi hgp cling nén gilip cac doanh nghiép dia phuong
tich hgp cac bién phap tiét kiem nang lugng va gidm phat thai, ddm bao rang gia cac-bon trg thanh
déng luc thac day nang suat va déi méi xanh thay vi trd thanh ngudn bat binh dang khu vuc hoac
nganh.

4.3 Hamy déi vGi binh dang gidi

Nhu véi cac chuyén déi kinh té€ 16n khac, néu khéng cé k& hoach ch ddng, phu nit cé thé bj bo lai
phia sau trong qué trinh chuyén d6i sang nén kinh té thap cac-bon. Nguy cg nay dac biét n6i bat
trong cac nganh nang lugng va cdng nghiép nang tai Viét Nam, nagi phu nir cé ty Ié tham gia thap,
dac biét trong cac vai tro ky thuat va quan ly. Téng hgp cla GIZ tir Khdo sat Lao dong Viét Nam cho
thay, nam 2021 phu ni chiém khodng 23.600 nhan su trong nganh nang lugng, tuong duong
21,1% luc lugng lao dong, trong khi ty 1& tham gia quan ly gan nhu khong ton tai, chi 0,01%'5. O
cap qudc gia, phu nir kiém dugc trung binh thap hon nam gigi 13,8%, vai khoang cach cao hon &
cac vung ndng thén va khu céng nghiép'®. Nhirng bat binh dang nay phan anh cac rao can céu
tric: han ché ti€ép can gido duc STEM, chudn muc xa hoi khéng khuyén khich phu nit tham gia
nganh céng nghiép, va thién vi trong tuyén dung cla cac t6 chirc. Hon nita, phu ni it cé ching chi

4 Loan, N., Hoa, H., Lam, D., Ha, H., & Ritz, R. (2025). Bdnh gid vé mé hinh héa tdc déng clia cdc phuong dn qudn
tri cho hé théng giao dich phdt thdi & Viét Nam. Chuan bi cho Chuong trinh Hgp tac Chuyén déi Nang lugng
Pong Nam A (ETP).

15 Deutsche Gesellschaft fiir Internationale Zusammenarbeit (GlZ). (n.d.). Vai tro va su tham gia cda phu nit
trong nganh nadng luong tai Viét Nam. Truy cap tu https://www.giz.de/en/downloads_els/241003-Brochure-
PNTNNL-final-ENG-formatted.pdf

16 International Labour Organization (ILO). (2025). Chdn dodn gidi hé tro' chuyén doi cdc khudn khé viéc lam tai
Viét Nam. Truy cap tU https://www.ilo.org/sites/default/files/2025-
03/VN%20Gender%20Equality%202025%20En_v1.0.pdf
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trong cac [inh vurc lién quan dén nang lugng, khién viéc ti€p can co hdi tai dao tao tré& nén kho khan
néu khéng c6 chuong trinh hudng dan cu thé.

Giai doan thi di€ém ETS va CTX du kién s& c6 tac dong khac biét vé gidi gita cac nganh va nhém
nghé. Thong ké lao dong hién tai cho thay phu nir chiém khodng 19-23% luc lugng lao dong trong
ba nganh thi diém, so vd&i trén 45% trong nén kinh té qudc gia'’. Sy mat cadn bang nay phan anh
tinh chat thong tri nam gidi trong cdng nghiép nang va cac hoat dong k¥ thuat, noi tap trung phan
I&n co hdi viéc lam. Do d6, tac déng truc ti€p vé gidi tir giai doan thi diém ETS c6 kha nang gigi han
vé so lugng tuyét déi nhung quan trong trong viéc dinh hinh chién lugc bao trum trong tuong lai.

Cung ltc dé, viéc trién khai CTX sé& tao ra cac vai trd nghé nghiép mdi trong giam sat phat thai,
quan ly dit liéu, xac minh va tai chinh méi trudng, cac linh vuc c6 ty 1é tham gia gidi can bang hon.
Cac vi tri dua trén ki€n thirc va dich vu nay cung cap co hoi thic day su tham gia clia phu nir trong
luc lugng lao déng thi trudng cac-bon méi noéi. Viéc tich hgp binh dang gidi vao tuyén dung, dao
tao va chuong trinh chirng nhan dudi su diéu phéi ciia MAE, MOF, HNX va VSDC c6 thé dam bao
rang phu nr dugc ti€p can cong bang véi nhirng co hdi mai nay, dac biét trong cac linh vuc MRY,
quan ly s6 dang ky va dich vu ké toan cac-bon.

TUr goc d6 kinh té - xa hoi rong han, két qua mé hinh tir nghién cliru GreenCIC cho thdy ETS c6 thé
lam dich chuyén nhu cau lao ddng tlr cac nganh sr dung nhiéu phat thai sang cac nganh dich vu
va cdng nghé, vén thudng sir dung ty 1& nir cao hon. Thay déi cau tric nay, mac du khiém tén trong
giai doan thi diém, cé thé dugc tan dung dé thu hep khodng cach gidi vé chat lugng viéc lam va
phan bé tién luong néu dugc ho trg bdi cac chuong trinh nang cao nang luc va tai dao tao cé muc
tiéu.

Do dé, viéc trién khai CTX nhay cdm vdi giGi nén bao gdom: (i) ap dung cac muc tiéu bao trum céd
thé do ludng dugc (vi du: it nhat 30% phu nir tham gia dao tao k§ thuat va hoat déng trao doi); (ii)
hop tac vai cac trudng dai hoc va hiép hoi nghé nghiép dé thiac day phu ni trong cac nghé lién
quan thi trudng cac-bon; va (iii) theo déi va bao cdo di liéu phan gidi trong cac chuong trinh phat
trién luc lugng lao dong CTX. Viéc 16ng ghép cac bién phap nay vao khudn khoé nang cao nang luc
clia MAE va MOF sé gilp giai doan thi di€ém CTX phu hgp vdi chién lugc binh dang gigi quéc gia
cla Viét Nam va dam bao rang qua trinh chuyén d6i thap cac-bon ciing thic day céng bang xa hoi.

Cui cung, néu Viét Nam thanh céng trong viéc tich hgp binh dang gidi vao kién trdc CTX, diéu nay
sé& khong chi thuc ddy cam két clia qudc gia theo Chién lugc Quéc gia vé Binh dang gidi giai doan
2021-2030 va Muc tiéu Phat trién Bén vitng 5, ma con nang cao hiéu qua, tinh hgp phap va tinh
bén virng lau dai clia cac chinh sach khi hau.

7 Loan, N., Hoa, H., Lam, D., Ha, H., & Ritz, R. (2025). Ddnh gid va mé hinh héa tdc déng clia cdc phuong én qudn
tri cho hé théng giao dich phdt thdi & Viét Nam. Chudn bi cho Chuong trinh Hgp tac Chuyén déi Nang lugng
DPong Nam A (ETP).
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5 DANH GIA TAC PONG MOI TRUONG

5.1 Chidan Giam phat thai KNK
Kinh nghiém quéc té

Mot ETS dat ra tran phat thai KNK téng hop co6 rang budc phap ly va phan bé cac quyén phat thai
6 thé giao dich. Khac vai thué cac-bon, vén cé dinh gia nhung khong gidi han s6 lugng, ETS dam
bao tinh toan ven moi trudng théng qua ngan sach phat thai KNK tién dan that chat va co thé thi
hanh, phu hop véi cac 16 trinh ctia Thda thuan Paris, trong khi kha nang giao dich trén thij truong
hudng dan gidm phat thai tai cac co hoi chi phi thdp nhat bang cach khuyén khich cac doanh
nghiép cai thién hiéu qua nang lugng, chuyén sang nhién liéu sach hon, va dau tu vao céng nghé
thdp cac-bon. Bang ching thuc nghiém dng hd hiéu qua vugt trdi clla phuong phap nay: mét
nghién ctru kinh té lugng lién qudc gia bao phd 30 khu vuc phap ly tir 1990 dén 2020 cho thay viéc
trién khai ETS lién quan dén gidm phat thai KNK trung binh 12,06%, so vé&i 8,91% dudi ché d6 thué
cac-bon, ngay ca sau khi kiém soat GDP, cudng dd nang lugng va mdc d6 nghiém ngat chinh sach
(Energies, 2025)8, Nhirng phat hién nay cing c6 két luan rang co ché ETS khong chi cung cap do
chac chdn méi trudng cao ma con thudng tao ra mirc gidm phat thai sdu hon trén moi don vi nd
lyc kinh té, bién ETS trd thanh tru cdt trung tam trong chién lugc giam phat thai hiéu qua va toi
uu.

Bang ching dinh lugng bo sung ang hé quan diém nay. Phan tich cac chuong trinh bu dap cac-
bon & cac nén kinh té 16n, bao gdm cac quéc gia thanh vién EU, Uc, New Zealand, Nhat Ban, Hoa
Ky va Canada, udc tinh rang sau khi trién khai co ché ETS, phat thai KNK gidm véi téc dd trung binh
hang nam 1,58% (Energy Strategy Reviews, 2024)'°. Hon nira, viéc trién khai ETS trong mudi nam
c6 thé dem lai mdrc gidm phat thai KNK 1én t&i 23,43% so vai kich ban khéng c6 hé théng nay
(Journal of Cleaner Production, 2016)%.

Trong s6 cac hé thong hién cé, EU ETS ndi bat la thi trudng cac-bon lau doi va toan dién nhat trén
toan cau. Ké tur khi ra mat nam 2005, EU ETS da dong vai tro trung tdm trong viéc gidm phat thai
tlr cdc ngudn chinh trong cac nganh dién va cong nghiép. Dén nam 2023, phat thai tlr cac co sé co
dinh thudc EU ETS da gidm khodng 47% so v&i mirc nam 2005, cho thady kha nang ctia hé thong
trong viéc dat dugc gidam phat thai dai han va bén virng?'.

MOt vi du tuong tu tu khu vuc khac la Chuong trinh Cap-and-Trade clia California, cling chirng
minh cach co ché thi trudng thdc ddy gidam phat thai bén virng. Ra mat nam 2013 theo Pao luat
Giai phap Nong 1én Toan cau (AB 32), hé thong cla California bao phi hon 80% phat thai KNK cla
bang. La nén tang chinh trong khudn kho chinh sach khi hau cda bang, chuong trinh da gép phan

8 Al-Abdulgader, K. S., Ibrahim, A.-J., Ong, J., & Khalifa, A. A. (2025). Gid carbon c¢é quan trong khéng? Bing
chimg tir mau toan cau, 18(5), 1030. https://doi.org/10.3390/en18051030
9 Pan, J., Cross, J. L., Zou, X., & Zhang, B. (2024). Thu thué hay giao djch? Téng quan todn cdu vé cdc chién lugc
gidm phdt théi carbon. Energy Strategy Reviews, 55, Article 101508. https://doi.org/10.1016/j.esr.2024.101508
2 Villoria-Saez, P., Tam, V. W. Y., del Rio Merino, M., Arrebola, C. V., & Wang, X. (2016). Hiéu qud ctia cdc co ché
giao dich khi nha kinh: Téng quan vé ludt phdp. Journal of Cleaner Production, 127, 49-58.
https://doi.org/10.1016/j.jclepro.2016.03.148
21 European Commission. (n.d.). V& EU ETS. Retrieved from https://climate.ec.europa.eu/eu-action/eu-
emissions-trading-system-eu-ets/about-eu-ets_en
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gidm dang ké phat thai binh quan dau ngudi. Dén nam 2014, phat thai binh quan dau ngudi cla
California thap hon hon 5 tan so v&i mirc trung binh toan quéc Hoa Ky, nhan manh vai tro cla
chuong trinh trong viéc dat ca gidm tuyét déi va tuong doi (EDF, 2018)%2.

Tuy nhién, hiéu qua gidm phat thai cGia ETS khong ludn di kém véi két qua kinh té dong déu. Cac
du an thi diém thuong mai cac-bon vung cia Trung Qudc, ra mat nam 2013, 1a vi du tinh té. Nghién
ctru thuc nghiém chi ra rang trong khi cac chuong trinh nay giam dang ké cudng do cac-bon, dac
biét tai cac tinh phu thudc than, ching cling tao ra tac dong kinh té ngan han khiém tén. Cac
nghién clru cho thay cac du an ETS dan dén gidm phat thai do dugc va cai thién hiéu qua nang
lugng nhung gdy ap luc giam nhe GDP dia phuong trong nhirng nam dau thuc hién, chi yéu do
chi phi diéu chinh chuyén tiép. Tuy nhién, tdc dong kinh té tiéu cuc nay nhd hon dang ké so vai lgi
ich méi trudgng, cho thay sy danh doi téng thé 1a thuén lgi (Sustainability, 2018)%.

Cac diém noi bat vé gidam phat thai KNK dat dugc dudi cac ETS dugc chon trinh bay trong Bang 10.

Bdng 10: N6i bdt vé gidm phdt thdi KNK dat dugc dudi cdc ETS da lua chon

EU ETS 2005 -48% tur 2005 dén 2023

Chuong trinh Cap-and-Trade 2013 -5,3% tlir 2013 dén 2017. Pat muc tiéu
California 2020 vao nam 2016

UK ETS 2021 -11,5% tur 2023 dén 2024

C4c thi diém vung (2013-2015) dan

ETS Qudc gia ctia Trung Qudc 2021 . . " L
dén giam 16,7% tong phat thai

K-ETS 2015 -5,7% tlr 2019 dén 2020

Ngudn: Téng hop bai Tu van
Pinh lrgng giam phat thai KNK véi viéc trién khai ETS tai Viét Nam

M& hinh héa cta Viét Nam cling cing c6 quan diém nay, chi ra rang mac du trién khai ETS c6 thé
di kém chi phi kinh té chuyén ti€p, nhung né cé thé gidm dang ké tén that GDP lién quan dén viéc
dat cac muc tiéu khi hau tham vong. Trong khudn khé Hé tro Bdnh gid Tdc déng Cdc-bon (2025) do
ETP/UNOPS thuc hién, ba kich ban chinh dugc xay dung dé danh gia tac dong kinh té vi mé cla
viéc ap dung ETS, méi kich ban phan anh cac murc do linh hoat thi truong va hgp tac quéc té khac
nhau:

e Kich ban Khéng ETS bao gdbm 03 kich ban con: NDC vo diéu kién, NDC cé diéu kién, va NDC
c6 diéu kién két hgp véi Just Energy Transition Partnership (3 kich ban NDC).

2 Environmental Defense Fund (EDF). (2018). Nghién cdu truong hop California. Truy cap tu
https://www.edf.org/sites/default/files/california-case-study-jan2018.pdf
2 Magalhées, L. G., Rente, D., Pato, P., & Pinho, C. (2018). Cdc yéu td thdng tin thj truong tién quyét cho phuong
phdp tiép cdn khd ndng phuc h6i doanh nghiép: Trudng hgp cdc nha bdn 1é sén phdm nhan sinh thdi tai Romania.
Sustainability, 10(1), 98. https://www.mdpi.com/2071-1050/10/1/98
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e Kich ban ETS10, trong dé téi da 10% lugng phép phat thai dugc bu bang tin chi cac-bon
(ETS10), cling bao gobm 03 kich ban NDC néu trén.

e Kich ban ETS20, cho phép 20% téng s6 lugng phép phat thai dugc bu (ETS20), vai cung 03
kich ban NDC.

e Kich ban ETS30, cho phép 30% tong sé lugng phép phat thai dugc bu (ETS30), véi cing 03
kich badn NDC.

Nhu minh hoa tai Hinh 2, ca ba kich ban déu dan dén mét mdc gidm GDP so vdi kich ban kinh
doanh nhu binh thudng. Tuy nhién, mdc d6 gidm nay thay doi dang ké. Dudi cd NDC vo diéu kién
va co diéu kién, kich ban Khéng ETS gay ra murc gidam GDP |6n nhat, vdi tén that tang dan tir 2025
dén 2030. Ngugc lai, cac kich ban ETS10, ETS20 va ETS30 lam gidm dang ké murc tac dong GDP, dac
biét trong nhirng nam dau trién khai, va kich ban ETS30 sé& c6 tac ddng tiéu cuc it nhat 1én GDP so
v@i ETS10 va ETS20.

Tac dong Ién GDP vdi kich ban ETS30 (cho phép bu 30% bang tin chi) chua dugc tinh toan trong
DBanh gia Tdc dong Cdc-bon mdi nhdt (2025) do quyét dinh vé mirc 30% chi méi dugc ban hanh gan
day trong Nghi dinh 119/ND-CP/2025. Tuy nhién, dua trén xu huéng két qua clia cac kich ban
ETS10 va ETS20, c6 thé du bao rang kich ban ETS30 sé& cé tac dong tiéu cuc it nhat 1&én GDP trong
ba kich ban.

Khéng ETS ETS10 ETS20 ETS30
NDC Khéng NDC C6 digu NDC Khéng NDC Co diéu NDC Khéng NDC Co diéu NDC Khéng NDC Cé digu
diéu kigén kién digu kién kign digu kién kign digu kign kien
1] - - e - e
-0.0005 5 = =
I g E g
-00010 S < S
-0.0015 =
ﬂﬂﬂﬂﬂ = © =)
-00020 S = = =
-00025 = <
o
-
o

m2025 w2026 w2027 2028 m2029 w2030 @ Trung binh

Hinh 5: Tdc dong Ién GDP trong ba kich bdn
Ngudn: Loan, N., et al., 2025b?4.

Dua trén két qua nghién clru cla Loan et al. (2025a) va cap nhat dé bao gom ETS30, cdc md phdong
hanh vi kinh doanh chi ra rang cac muc tiéu NDC c6 thé dat dugc trong tat ca cac kich ban véity &
bu 10% (ETS10), 20% (ETS20) va 30% (ETS30). K&t quéa dinh lugng cho thay tdng gidm phat thai dat
dugc trong tat ca cac kich ban vugt cac muc tiéu NDC d3 thiét 1ap. Cu thé, ddi vai kich ban NDC vo
diéu kién, tong gidm phat thai dat 235,84 triéu tCO, trong kich ban Khong ETS. bigu nay la do cac
doanh nghiép phai dau tv deng bé céc bién phap dé dat NDC, ddn dén mdc giam CO, cao hon yéu

24 Loan, N., Linh, N., An, H., Huong, D., Binh, T., & Anh, N. (2025b). Khuyén nghj vé cdc phuong dn qudn tri cho
hé théng giao dich phdt thdi va tin chi carbon tai Viét Nam. Chudn bi cho Chuong trinh Hop tac Chuyén déi Nang
lugng Béng Nam A (ETP).
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cau NDC. Trong kich ban ETS10, muc giam la 225,07 triéu tCO,, trong khi kich ban ETS20 va ETS30
la 223,32 triéu tCO,. Twong tv, d8i vai kich ban NDC cé digu kién, téng giam phat thai la 524,41 triéu
tCO, (kich ban Khéng ETS), 475,92 triéu tCO, (kich ban ETS10), 476,44 triéu tCO, (kich ban ETS20),
va 452,17 triéu tCO, (kich ban ETS30). Cac dir liéu nay xac nhan rang cac muc tiéu gidm phat thai
da dugc dap Ung trong tat ca cac truong hgp mod phong.

600.00
500.00
400.00 r
300.00
200.00 1 — _J
S EEE

- Khéng ETS ETS10 EST20 ETS30 Khéng ETS ETS10 EST20 ETS30

NDC Khong diéu kién NDC Cé diéu kién
I Nhigt digén BN San xudt xi mang San xudt thép Muc tiéu NDC

Hinh 6: Giam phdt thdi KNK theo cdc kich ban chinh sdch
Nguon: Cap nhat tir Loan, N., et al., 2025a%

K&t qua md hinh cho thay giai doan thi diém CTX sé& khong tu than dat dugc 16 trinh Net Zero cla
Viét Nam, nhung né6 tao nén tang cho viéc gidm phat thai theo co ché thj trudng cé thé ma rong.
Cac murc gidm sdm, du khiém tén, van ¢ y nghia vi chiing xac thuc thiét ké hé théng, thé hién tiém
nang giam phat thyc té va tao niém tin cho cac bén lién quan trong qua trinh ma rong sau nay.

5.2 Dbongloiich

Ngoai gidm phat thai KNK truc ti€p, giai doan thir nghiém ETS/CTX du kién tao ra nhiéu dong loi
ich quan trong ddi v&i cdu truc kinh té va cac uu tién phat trién cda Viét Nam.

Th&r nhat, hé théng s& mang lai lgi ich méi trudng va sirc khoe cdng dong dang ké. Bang cach
khuyén khich san xuat sach hon va tang hiéu qua nang lugng trong cac nganh dién, xi mang va
thép, ETS c6 thé gidm phat thai cac chat gay 6 nhiém kém theo nhu SO, NOx va PM,.s. & Viét Nam,
muc bui min cao d3 gay ra chi phi sirc khoée va kinh t& 16n — 6 nhiém khéng khi gay khoang 60.000 ca
tr vong sém mai nam, véi neng doé PM,.s tai cac tinh céng nghiép nhv Quang Ninh va Hai Phong
thudng vuat tiéu chudn qudc gia?®. Ngay ca giam nhe PM,.s thong qua cai thién hiéu suit dst va

2> Loan, N., Hoa, H., Lam, D., Ha, H., & Ritz, R. (2025a). Phdn tich dinh lugng va mé hinh héa tdc dong cla giao
dich quéc té cdc tin chi carbon va két qud giam phdt tir Viét Nam ra thj trudng quéc té theo cdc kich bdn khdc nhau.
Chuan bj cho Chuong trinh Hgp tac Chuyén déi Nang lugng Dong Nam A (ETP).

26 Huong, N. T., et al. (2022). Phan tich Méi trudng Quéc gia Viét Nam; Tdc déng strc khde ctia 6 nhiém khéng khi
moéi truong & Ha N6i. Tap chi Quoc té vé Y té€ Cong dong (International Journal of Public Health).
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giam st dung than ciing sé tao ra dong Igi ich strc khde cdng dong dang ké va gidm chi phi cham
séc y té, dac biét tai cadc hanh lang cong nghiép dong dan.

Thr hai, ETS s& thdc ddy nang cdp cdng nghiép va déi méi cdéng nghé. Cac doanh nghiép dau tu
vao quy trinh it cac-bon dé dap Ung yéu cau tuan thi sé cai thién hiéu qua van hanh va giam chi
phi nang lugng dai han. Cac bién phap nay phu hgp véi muc tiéu ctia Chién lugc tang trudng xanh
qudc gia (Quyét dinh 1658/Qb-TTg 2021) va K& hoach hanh déng quéc gia vé quan ly chat lugng
khong khi (Quyét dinh 1973/QB-TTg 2021). Chung cling ndng cao kha nang san sang cta Viét Nam
déi v@i cac bién phap thuong mai qudc té lién quan dén cac-bon - néi bat la Co ché Diéu chinh
Bién gigi Cac-bon clia EU (CBAM), ban dau ap dung cho xi mang va thép. Hién EU chiém khoang
15-18% xuat khau thép va gan 10% xudt khau xi mang va clinker cdia Viét Nam,?” do d6 viéc chuan
bi cho dinh gia cac-bon la yéu t6 quan trong dam bao kha nang canh tranh thuong mai. Trong khi
viéc trién khai ETS ndi dia s& khong tu than tao “tuvong duong” vai EU ETS, dac biét khi giai doan
thr nghiém dua chi yéu vao phan bé mién phi, nd sé gitp cac nha xudt khiu chuan bi cho yéu
cau CBAM bang cach cdi thién hé thdng MRV phat thai va thiét 1ap dr liéu minh bach vé phat thai
nhdng. Vé dai han, khi Viét Nam dan trién khai dau gia quyén phat thai va cac khoan thanh toan
chi phi cac-bon rd rang, ETS c6 thé trd thanh co ché dinh gia cac-bon dugc cdng nhan trong nudc,
ho trg gidm thiéu rdi ro diéu chinh va duy tri thi trudng xuat khau sang EU.

Thi ba, viéc thiét [ap CTX sé nang cao nang lyc va minh bach ctia khu vyc tai chinh. Xay dung co
s& dr liéu tap trung, ha tang giao dich va thanh toan thong qua HNX va VSDC sé thuc day d6i mdi
tai chinh moi truong va mé dudng cho cac cdng cu mdi nhu trdi phiéu lién két cac-bon, khoan vay
lién két bén vitng, hodc ching chi gidm phat thai. Diéu nay gop phan phat trién thi trudng tai chinh
xanh rdéng hon tai Viét Nam va tang cudng két néi gilta cac linh vire moi trudng va tai chinh.

CuGi cung, déng lgi ich con md rong dén quan tri thé ché va nang cao nhan thirc cong déng. Hoat
dong clia CTX sé cai thién dd tin cay di liéu, tinh minh bach va phoi hgp lién co quan, clng co
chinh sach dua trén bang chirng va xay dung niém tin gitra doanh nghiép va nha dau tu trong qua
trinh chuyén déi sang nén kinh té it cac-bon cda Viét Nam.

Téng thé, mac du tac dong truc ti€p cla giai doan th&r nghiém ETS/CTX con khiém tén do pham vi
nganh han ché, nhung dong lgi ich tich Ity vé khdng khi sach hon, strc khde cai thién, nang luc
canh tranh nang cao va déi mdi tai chinh chirng minh rang dinh gia cac-bon khéng chi la cong cu
diéu tiét ma con la chat xdc tac cho chuyén doi kinh té bén virng va bao trum.

6 TACDPONG VE MAT HANH CHiNH VA PHAP LY

6.1 Tac dong dén thé ché va quan tri

Viéc ra mat San giao dich cac-bon (CTX) cla Viét Nam danh dau mét cét méc quan trong trong co
cdu quan tri khi hdu cla quéc gia, doi hoi phai tai ciu trdc trach nhiém thé ché va tang cudng cac

27 Eurostat. (2024). Thong ké thuong mai cho md HS 2523 (xi mdng va clinker). Uy ban Chau Au.
https://ec.europa.eu/eurostat/web/international-trade-in-goods/database?utm

UN Comtrade. (2023). Théng ké thuong mai cho cdc md HS 7208-7214 (sGn phdm thép). Lién Hgp Qudc.
https://comtradeplus.un.org/
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khudn kho phap ly trén nhiéu cap chinh quyén. Trong tam cda su chuyén déi nay la viéc thiét lap
mot mo6 hinh quan tri vitng manh cé kha nang gidm sat cac co ché gidm phat thai dua trén thi
truong moét cach minh bach, c6 trach nhiém va hiéu qua.

Dy thdo Nghi dinh phan cong va sap xép cac thé ché cho viéc thiét 1ap va van hanh CTX phu hgp
vGi chire nang cda cac bé nganh, co quan va thuc thé lién quan dugc quy dinh trong Luat Bao vé
Moi truong 2020, Nghi dinh 06/2022/ND-CP vé Gidm nhe Phéat thai Khi nha kinh va Bdo vé Tang
Ozone, cung Nghj dinh 119/2025/NB-CP mé&i day stra déi Nghj dinh 06/2022/ND-CP cling nhu
Quyét dinh 232/2024/QDP-TTg phé duyét dé an qudc gia phat trién thj trudng cac-bon.

Cac bén lién quan chd chét va su tuong tac dugc phan anh trong Hinh 7 vé co ché thé ché dé thiét

1ap va van hanh CTX trong giai doan thi diém.

Nhirng ngw&i tham gia giao dich
cac don vi tuan thad, cha dw an,
nha dau tw td chirc)

Yéu cé’u Thong tin tai khoan Yéu cau giao dich
lwu ky
Lwu ky --- Thanh vién
giao dich —
(Cong ty chirng khoan)
I Thong tin tai khoan

}

Thong tin tai khoan

N Théng tin tai khoan giao
Thong tin Iwvu ky dich
Hé théng Iwu Hé théng giao
NRS il AP
- ky Thoéng tin giao dich dich 1§ trang
Két qua giao dich hang
ngay

Giam sat: MAE, SSC, VNX

Hinh 7: Co ché thé ché thiét Idp va vén hanh CTX trong giai doan thi diém
Nguon: Nhom tu van xay dung dua trén Dy thao Nghi dinh

MAE, v&i vai tro la co quan quan ly dau méi ciia CTX, chiu trach nhiém thiét lap nén tang phap ly
va k¥ thuat cho thj trudng, bao gom viéc xac 1ap muc tiéu, dinh nghia cac tiéu chuan MRV, va phéi
hgp phan bo phu cap. Do tinh chat lién nganh cla thj trudng cac-bon, viéc giam sat hiéu qua sé
doi héi sy ph6i hgp chat ché lién bd, dugc hd trg bdi cac nhiém vu rd rang, cac giao thic chia sé
d{r liéu va cac co ché ra quyét dinh chung.

Trong giai doan thiét k&, Vu Phap ché thudc MOF cha tri viéc hoan thién Du thdo Nghi dinh vé CTX
va chuan bi cac van ban phap quy ti€p theo dé& dam bdo tinh nhat quan va cam két 1au dai cho
khuén kho phép ly cda thi truong.

O giai doan van hanh, SSC, thudc MOF, déng vai tro 1a co quan gidm sat tai chinh c6t 16i, chiu trach
nhiém duy tri tinh toan ven ctia CTX. Nhiém vu cta SSC bao gom phé duyét va giam sat cac quy
ché hoat déng cda HNX va VSDC, tién hanh gidam sat thai gian thuc dé ngan nglra thao tung, va
thuc thi viéc tuan thu trong s6 cac thanh vién giao dich. Ph6i hop véi MAE, SSC cling sé thiét lap
cac giao thirc quan ly rui ro cho giao dich, thanh toan bu trir va thanh toan; tuy nhién, cac nhiém
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vu Vé chirc nang én dinh thi trudng, chang han nhu quan ly thanh khodn, ngan ngtra bién dang do
dau co, va ki€ém soat bién déng gia, van chua dugc xac dinh. Kinh nghiém tir cac quéc gia khac cho
thay viéc thi€u cac co ché én dinh tai chinh nhu vay ngay tir giai doan dau c6 thé can trg hiéu suat
va gia tang rui ro hé thong. Do do, nhirng trach nhiém nay can dugc lam rd trong giai doan phat
trién phap ly va van hanh tiép theo.

HNX va VSDC gilr vai trd trung tdm trong viéc quan ly hoat déng giao dich va duy tri s6 dang ky tai
khoan phu cap. Ho dam bao hoat dong hang ngay cla nén tang giao dich, bao gom thyc hién giao
dich, cap nhat s6 dang ky va thanh toan bu trir. Vi phu cdp cac-bon la hang héa c6 thé giao dich,
cac té chirc nay cling phai thuc ddy mot thi trudng minh bach va dang tin cdy thong qua cac bién
phap bao vé chéng gian lan, giao dich ndi gian va thao tung, dong thdi dam bao quyén tiép can
binh dang cho tit ca ngudi tham gia.

Van hanh CTX doi hdi cac nhiém vu ré rang, nguén lyc day da va xay dung nang luc trén khap MAE,
MOF/SSC, HNX, va VSDC. Khi giao dich bat dau, cac co ché thuec thi va tuan tha sé la yéu toé then
chot dé duy tri uy tin va hiéu qua moi truang. Gia tri ran de cda thj trudng phu thubéc vao mot ché
tai x&r phat ré rang va cé thé du doan dugc, phu hgp véi thong 1&é quéc té nhu EU ETS va K-ETS.
Ngoai ra, cac co ché giadi quyét tranh chap manh mé bao gom trong tai va xem xét hanh chinh la
can thiét dé duy tri sy cong bang va long tin. Cac bién phap nay can dugc ho trg bdi sy hai hoa
héa phap ly vé&i cac luat hién hanh, bao gébm Luat Phong chéng Tham nhiing, Luat Xt ly Vi pham
Hanh chinh.

MGt thach thirc thé ché quan trong nam & ganh nang chi phi khi tham gia CTX. C& cac co quan
quan ly va doanh nghiép thudc dién s& dam nhan nhirng trach nhiém mai dang ké, tir trién khai
MRV dén quan ly phu cdp va bao cdo tuan thu. Nhirng nghia vu nay tao ra chi phi tryc ti€p, nhu
nhan su k§ thuat, nang cdp CNTT va dich vu tham dinh, cling nhu chi phi gian tiép, bao gom thoi
gian quan ly va su gian doan c6 thé c6 ddi véi ké hoach san xudt. Néu khdng dugc ho trg, nhing
ganh nang nay c6 nguy co lam gidm su tham gia va lam suy yéu hiéu qua thj truong.

Dai véi co quan cong quyén, chi phi sé phat sinh tir van hanh s6 dang ky, giam sat thj truong, kiém
toan, an ninh mang va phéi hgp lién co quan. Béi véi doanh nghiép, chi phi sé bao gdm nang cap
hé théng MRV, phi tham dinh, két n&i véi cac thanh vién giao dich va luu ky, phat trién hé théng
tuan tha ndi bd va bao cao dinh ky. DE gidi quyét nhirng ap luc nay, thiét k€ CTX nén:

e Dinh luwgng chi phi thi tuc cho cd co quan quan ly va ngudi tham gia;
e Xac dinh co hdi don gian hoda, chang han nhu slra ddi gidy phép thi trudng chimg khoan,
ap dung co ché mét clra cho viéc nép ho sa va ap dung chu ky thdm dinh dua trén rdi ro;
e Sap xép 18 trinh trién khai v&i cac moc thoi gian theo tirng giai doan va cac tiéu chuan
dich vu ré rang nham gidm thiéu chi phi tuan tha trong khi van bao vé dugc tinh toan ven
moi trudng va trat tu thi trudng.
Do d6, cac khoan dau tu bén virng vao xay dung nang luc, phéi hgp lién co quan va thuc thi phap
luat sé |1a diéu can thiét dé€ dam bao rang Hé théng Giao dich Phat thai cda Viét Nam khéng chi van

hanh hiéu qua ma con duy tri dugc long tin clia cac bén lién quan vé lau dai.

6.2 Tac dong hanh chinh
D6i véi CTX, Bao cdo Danh gid Tac ddng Thi tuc Hanh chinh xem xét tinh can thiét, tinh tuong xing

va tinh hgp phéap cla tung thu tuc lién quan dén CTX.
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Du thdo Nghi dinh thiét 1dp mét khudn khé thi tuc hanh chinh toan dién, mach lac va c6 cdu tric
chirc ndng, bao gdm cac quy trinh c6t 16i can thiét cho viéc van hanh cac giao dich tin chi cac-bon
va han ngach phat thai KNK. Cac thd tuc nay dugc sap xép logic theo trinh ty cac giai doan tham
gia va van hanh thj truong, bao gdm (i) dang ky va cap ma ndi dia cho tin chi cac-bon va han ngach
phat thai, va chuyén nhugng quyén s& hiru ngoai san (Diéu 12-13); (i) dich vu luu ky, chuyén
nhugng quyén s& hitu trén san, va thanh toan bu trir giao dich (Biéu 14-17); (iii) cdng nhan va quan
ly thanh vién giao dich va thanh vién Iuu ky (Biéu 18-25); va (iv) lva chon va dang ky ngan hang
thanh toan (Piéu 26-28).

Viéc phan dinh ré rang cac thd tuc nay la diéu can thiét dé€ dam bdo gidam sat nha nudc hiéu qua
d6i vai hoat déng cua thj trudng cac-bon, bao gbm viéc thiét 1ap va chuyén nhugng quyén s hiru
tin chi cac-bon - nhitng tai sdn moi trudng cé gia tri kinh té gan lién véi muc tiéu gidm phat thai
quéc gia va cam két qudc té cla Viét Nam theo Thda thuan Paris. Ngoai ra, khuén khé thi tuc nay
gbp phan chinh thic héa cac giao dich, cong nhan phap ly quyén s& hitu, va nang cao tinh minh
bach, kha nang truy xuat cting nhu su kiém soat clia co quan quan ly xuyén sudt co s& ha tang thi
trudng cac-bon.

Vé thudt nglr thi tuc, Du thdo Nghi dinh st dung ngdén ngr ngan gon va nhat quan, ap dung cac
thuat nglr phap ly hanh chinh va chuyén nganh chinh xac nhu "dang ky", "cap ma", "luu ky", "giao
dich", "thanh toan bu trir" va "chuyén nhugng quyén s& hiru". Cach tiép can nay phan anh chirc
nang phap ly cda tirng thi tuc trong quy trinh van hanh va tao diéu kién cho viéc chuan héa, tich
hop véi co s& dir liéu thd tuc hanh chinh quéc gia, phu hgp véi chuong trinh cai cach hanh chinh
va chuyén d6i sé trong Iinh vurc moi trudng va tai chinh.

Lién quan dén cac doi tugng dugc diéu chinh, dur thado Nghi dinh 4p dung mot cach ti€p can ma va
bao trum, phu hgp véi Luat Bao vé Mbi trudng va cac van ban quy dinh chi tiét cé lién quan. Dy
thdo xac dinh ré cac nhém déi tugng phai tuan thd cac nghia vu thi tuc, bao gém: cac co s& thudc
dién dugc phan bé han mirc phat thai; cac chd s& hiru tin chi cac-bon da diéu kién giao dich trén
CTX; cac cdng ty ching khodn dugc cap phép véi vai tro thanh vién giao dich hodc thanh vién luu
ky; cac ngan hang thuong mai dugc chi dinh lam ngan hang thanh toan; va cac don vi van hanh ha
tang thi trugng. Viéc phan loai nay bao dam pham vi diéu chinh rong vé thé ché, dong thai duy tri
tinh linh hoat cho viéc md rong thi trudng trong tuang lai, qua d6 han ché nhu cau sira déi phap
ly khi CTX phat trién.

VEé co quan c6 tham quyén, Dy thdo Nghi dinh phan dinh rd rang nhiém vu clia cac té chdrc then
chét, ddm bao su phan chia chic nang, phoi hop lién co quan va trach nhiém gidi trinh theo dung
luat dinh. Cu thé, MAE chiju trach nhiém vé s6 dang ky cac-bon qudc gia, cdp ma ndi dia, chuyén
nhuong quyén sé& hiru ngoai san, va giam sat cac don vj cé thé giao dich; V& phia MOF, VSDC cung
cap dich vy luu ky va thanh toan bu trir; HNX van hanh nén tang giao dich; va SSC lua chon va giam
sat ngan hang thanh toan. Thiét k& thé ché nay phan anh su phoi hgp hiéu qua gitra co quan quan
ly moi trudng va cac té chirc van hanh thi trudng tai chinh, nham xay dung mot thi trudng cac-bon
chuyén biét nhung dugc tich hop, phu hgp véi hé théng tai chinh réng I6n hon cua Viét Nam.

Vé ganh nang tuan thd, mac du khudn kho thi tuc bao trum toan bd vong dai giao dich, tir trudc
dén sau khi giao dich, né van con phic tap vé mat ki thuat. Nhiéu tha tuc dugce thuc hién thong
qua cac quy tac van hanh néi bé do cac té chirc co sd ha tang (HNX, VSDC) ban hanh nhung chua
dugc hé trg bdi cac yéu cau thdng nhat veé tai liéu, cac budc quy trinh, thdi gian va biéu mau chuén
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phu hop véi cac quy dinh kiém soat thd tuc hanh chinh. Viéc thi€u su chuan héa nhu vay cé thé
lam giam tinh minh bach, gay phurc tap cho viéc tich hgp vdi co s dit liéu thd tuc qudc gia va lam
tang chi phi tuan tha khéng can thiét cho nhitng nguai tham gia thi trudng.

DE khéc phuc nhitng han ché nay va hb trg trién khai hiéu qua, Du thdo Nghi dinh c6 thé dugc
tang cudng hon nita & cac khia canh sau: (i) dua ra cac yéu cau thu tuc téi thi€u cho cac quy trinh
hanh chinh c6t I18i néu trén, bao gom cac budc quy trinh, tai liéu, thoi han va co ché phan héi, du
dé dam bao tinh chac chan vé phap ly, cho phép tich hop véi hé théng tha tuc hanh chinh quéc
gia va giam bdt ganh nang khong can thiét cho cac chi thé thi truang; (i) quy dinh ré nghia vu cho
cac t6 chirc van hanh co s& ha tang phai cong b6 cdng khai cac quy ché ndi bd va huéng dan ki
thuat thong qua cac cong théng tin chinh thirc, ndng cao tinh du doan va kha nang ti€p can; (iii)
Thiét 1ap co ché danh gia dinh ky chi phi tuan thd trong giai doan thi diém (2025-2028) dé kip thai
xac dinh va khac phuc nhirng gadnh nang hanh chinh khéng can thiét. Cac danh gia nay can duogc
bado cdo cong khai va str dung lam dau vao cho cac lan stra d6i quy dinh trong tuong lai.

6.3 Nghia vu quéc té va sy phu hop véi WTO trong thiét ké ETS/CTX ctia Viét Nam

CTX sé la co s& ha tang trung tam cho viéc giao dich han ngach va tin chi cac-bon tai Viét Nam, va
do d6 thiét ké clia né khdng chi phadi phu hop véi luat khi hau trong nudc ma con véi cac nghia vy
quéc té theo Théa thuan Paris va khuén khé WTO.

Vé phia khi hau, c6 hai nguyén tac chi dao. Thir nhat, CTX phai dugc gan chat véi 16 trinh Bong gop
do quéc gia tu quyét dinh (NDC) cla Viét Nam, v&i cac hoat déng giao dich han ngach va tin chi
phai hé trg minh bach cho 16 trinh gidm phat thai d& cam két. Diéu nay doi hoi cac quy trinh Po
dac - Bao cao - Tham dinh (MRV) phai phu hop véi cac quy tac minh bach cda Thoa thuan Paris,
dam bdo rang lugng phat thai dugc ghi nhan thdng qua CTX 1a dang tin cdy va cé thé bdo vé dugc
trén trudng quéc té. Tha hai, tat cd cac don vi dugc xac dinh dé giao dich phai dap Ung cac bién
phap bdo vé vé tinh toan ven maéi trudng, tinh vinh vién va tranh tinh toan trung 1ap. Cac phuong
phap luan dugc str dung dé tao ra tin chi hoac xac dinh diéu kién giao dich can dugc cong b6 day
dd, tao cho nhirng ngudi tham gia va cac déi tac quoc té su tin tudng rang cac don vi dugc giao
dich théng qua CTX dap Ung cac tiéu chuan chat lugng dugc cong nhan.

Dudi goc d6 luat thuong mai, CTX cling phai tuan tha cac quy tac c6t 18i cia WTO. Nguyén tac
khéng phan biét d6i x(r theo Diéu | va Ill ctia Hiép dinh Chung vé Thué quan va Thuong mai (GATT)
ngu y rang bat ky tiéu chuan hay quy tac nao diéu chinh tin chi va han ngach dugc chdp nhan phai
dugc ap dung nhu nhau déi véi hang hda va dich vu c6 xuat x&r trong nudc va nudc ngoai. Néu
viéc d8i x{r khac biét trd nén can thiét, chang han théng qua cac tiéu chuan vé cudong dé cac-bon,
Viét Nam phai cé kha nang bién minh cho cac bién phap do6 theo biéu XX(b) hoac (g) cia GATT,
chdng minh dugc tinh can thiét, sy tuong xing va tinh ap dung théng nhat. Néu Viét Nam théng
bao cac tiéu chuan lién quan dén san pham hoac quy tic cdng bd théng tin gan véi cac giao dich
CTX, nhirng diéu nay sé thudc pham vi diéu chinh ctia Hiép dinh vé Hang rao Ky thuat trong Thuong
mai (TBT) va phai dua trén cac muc tiéu khi hau hgp phap, dua vao cac tiéu chuan quéc té bat c
khi nao co thé, va tranh gay han ché thuong mai khéng can thiét.

Lién quan truc ti€p nhat dén hoat déng cla CTX, cac lua chon vé phan bd va kiém soat chi phi ¢
sy giao thoa vdi cac quy dinh vé trg cap. Trong trudng hgp ap dung phan bé mién phi dé bao vé
kha nang canh tranh hoac ngan chan ro ri cac-bon, bién phap nay phai c6 thai han, dua trén tiéu
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chi chudn va tach biét rd rang véi két qua xuat khau hodac thay thé nhap khau dé tranh cac loai trg
cap bi cdm trén thyc té hodc theo quy dinh clia Hiép dinh WTO vé Trg cap va cac Bién phap doi
khang (SCM). Tuong tu, bat ky bién phap giam chi phi gian ti€p nao (vi du: boi thudng cho murc gia
dién cao hon ma cac déi tugng thudc dién phai déi mat) cling can dua trén cac tiéu chi minh bach
va khach quan, dugc ap dung mét cach trung lap trén moi linh vuc va phai chiu su ra soat dinh ky.

Ngoai ra, vdi tu cach la mét san giao dich, CTX bao gobm cac chirc ndng maéi gidi, luu ky, bu trir va
thanh toan, thudc pham vi cam két ctia Viét Nam véi WTO vé dich vu tai chinh. Cac quy dinh vé
diéu kién tham gia cho cac nha cung cap dich vu nay phai tdn trong lich trinh cam két GATS cla
qudc gia va ap dung cac yéu cau vé cap phép, irng x(r va than trong trén co s& dai ngo tdi hué quéc
va déi xir quoc gia. Vit Nam c6 thé dua vao diéu khoan ngoai 1& than trong dé ap dat cac bién
phap ki€ém soat rii ro, nhung cac bién phap nay phai dugc bién minh rd rang va khong dugc phan
biét déi xur.

Téng hop lai, cac quy tac nay tao thanh mét danh sach kiém tra cho viéc xay dung quy ché CTX: (i)
dam bao cac quy trinh Do dac - Bdo cdo - Tham dinh (MRV) va quy trinh s6 dang ky minh bach, phu
hop véi NDC; (i) cong bd cac phuong phap luan va tiéu chi bdo dam cho tat ca cac don vi dugc
giao dich; (iii) ap dung cac tiéu chuan khéng phan biét ddi xr va thdng bao cac tiéu chuan theo
Hiép dinh TBT khi can thiét; (iv) thiét ké cac cdng cu phan bé mién phi va kiém soat chi phi dé tuan
th cac quy dinh cla Hiép dinh SCM; va (v) quan ly cac cong ty moi gidi, té chirc luu ky va ngan
hang thanh toan phu hgp v&i GATS, dong thai s&r dung ngoai 1é than trong vi muc tiéu én dinh tai
chinh. Bang cach 16ng ghép cac yéu t6 nay, Viét Nam c6 thé gidm thiéu rdi ro phap ly, ciing c6 niém
tin clla nha dau tu va chuan bi cho CTX kha nang tuong tac trong tuong lai vdi cac thi trudng cac-
bon quéc té.

HOp 6.2: Bai hoc qudc té vé s phu hop véi WTO

o Hé théng ETS cha EU: Lién minh Chau Au d3 tirng budc loai bd viéc phan bé mién phi
va bién minh cho cac bién phap bao vé chéng ro ri cac-bon con lai bang cac tiéu chi
nganh va cac quy dinh cé 1o trinh cham dut ré rang. Biéu nay da han ché nguy co khiéu
kién vé trg cap tai WTO trong khi van ddm bdo cac bién phap bdo vé kha ndng canh
tranh.

e Hé théng ETS cia Han Quéc: Han Quéc ban dau dua nhiéu vao phan bé mién phi
nhung sau d6 da gidi thiéu ca ché phan bé dua trén tiéu chi chudn va ho trg cé thoi han.
Diéu nay dugc két hgp véi cac quy dinh nghiém ngat tach biét viéc phan bo khoi két qua
xudt khau, gidm thiéu cac rdi ro lién quan dén trg cap.

e Bai hoc cho CTX ctia Viét Nam: Viéc dua vao phan bé mién phi trong giai doan dau la
pho bién, nhung rui ro tai WTO s& dugc gidm thiéu khi viéc phan bé dugc thuc hién dua
trén tiéu chi chuan, minh bach va dugc xac dinh ré la mang tinh chuyén tiép. Viéc 16ng
ghép cac nguyén tac nay vao quy ché cdia CTX sé gidm thiéu tranh chdp thuong mai va
tang cudng uy tin.

6.4 Tac dong vé phap ly va quy dinh

Nén tdng phép ly cho thj trudng cac-bon clia Viét Nam néi chung va cho CTX ndi riéng bat nguon
tr Luat Bdo vé Méi trudng nam 2020, Nghi dinh s6 06/2022/ND-CP, cling cac sira doi theo Nghi
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dinh s6 119/2025/ND-CP va Quyét dinh 232/2024/QD-TTg phé duyét dé an qudc gia phat trién thi
trudng cac-bon. Cling nhau, cac van ban nay cho phép viéc phan bé, giao dich va thu hoi han ngach
phat thai va tin chi cac-bon, trong khi Dy thao Nghi dinh vé San giao dich Cac-bon Noi dia quy dinh
chi tiét hoat déng ctia CTX. Mac du khudn khé nay thiét 1ap tinh hgp phap cho CTX, mét sé Iinh vurc
van can dugc hoan thién thém dé dam bao uy tin thi trudng va niém tin cla nha dau tu.

Thach thirc dau tién la viéc phdn loai phdp ly déi véi cdc don vi cdc-bon. Hién nay, viéc cac han
ngach va tin chi dugc giao dich trén CTX c6 cau thanh ching khoan, hang héa, hay mét dang tai
san moi truong chung chung hay khong chua dugc xac dinh mét cach ré rang. Su mo ho nay tac
déng dén cac van dé vé thué, ké toan, thé chap, thanh ly tai san va thuc thi hgp dong. D& CTX van
hanh hiéu qua, quyén s& hiru, tinh chuyén nhugng va trach nhiém phap ly déi véi cac don vi nay
phdi dugc ma hoa rd rang, tao ra sy chac chan cho ca nhirng ngudi tham gia thi trudng va cac co
quan quan ly. Khodng tréng nay can dugc giai quyét trong dot stra d6i Luat Bao vé Méi trudng
2020 sap tdi.

Uu tién tha hai la moét khudn kho gidi quyét tranh chap virng chac. Khi hoat déng cdia CTX ma réng,
nhirng bat dong vé tinh da diéu kién cda tin chi, thi€u hut han ngach, that bai trong thanh toan bu
trlr hodc cdo budc thao ting thi trudng 1a khéng thé tranh khoi. Viét Nam can co cac co ché hanh
chinh va tu phap rd rang dé giai quyét hiéu qua cac tranh chap nhu vay. Biéu nay bao gom su rd
rang vé tham quyén gitra MAE, SSC, HNX, va VSDC; dao tao chuyén mdn cho cac trong tai vién va
tham phan; va chuan hoéa cac thi tuc hoa giai va khang céo. Viéc 16ng ghép cac co ché nhu vay vao
quy ché ctia CTX sé gilip duy tri niém tin vao nén tang.

Thir ba, CTX phai dugc tich hgp véi cac nghia vu quéc té. Su phu hop véi Thoa thuan Paris doi hoi
cac quy tdc MRV va chirc nang sé dang ky lam nén tang cho cac giao dich CTX phai minh bach va
tuong thich vai cac khudén khé bao céo toan cau. Cac bién phap bdo vé nhu tinh vinh vién, tinh
toan ven moi truong va ngan ngura tinh toan trung lap phai dugc ma héa cho moi don vi dugc
chadp nhan giao dich. Béng thai, luat WTO dat ra cac rang budc bé sung: cac bién phap phan bo va
kiém soat chi phi phai trdnh tao ra cac trg cap bi cdm; cac quy tac tham gia CTX cho cac cong ty
moi gidi, té chirc luu ky va ngan hang thanh toan phai ton trong cam két Hiép dinh Chung vé
Thuong mai Dich vu (GATS) cta Viét Nam trong khi van s&r dung ngoai 1é than trong dé lam rd cac
bién phap can thiép can thiét. Nhirng nghia vu nay dat CTX vao nut giao cla luat moi truong, tai
chinh va thuong mai, khién cho sy phoi hgp lién nganh la hét sirc can thiét.

Cudi cung, hiéu qua ctia CTX sé& phu thudc vao cac quy dinh dudi luat va hudng dan ky thuat. Cac
quy tac chi tiét vé ddu gia han ngach, diéu kién bu trir, co cdu phi va thdi gian tuan tha van dang
dugc chudn bi. Tinh rd rang cla ching sé quyét dinh mirc dé ganh nang tuan thd déi vai doanh
nghiép va mirc d6 du doan dugc vé ngudn thu doi véi chinh phu. DB6i véi doanh nghiép, su chac
chan vé diéu kién don vi, x(r ly ké toan va yéu cau bao cdo la diéu kién tién quyét dé tham gia tich
cuc. BGi vai co quan quan ly, cadc quy tdc mach lac la can thiét dé bao vé tinh toan ven cua thi
truong, ngan ngura lam dung va ddm bao kha nang tuong thich vai ca luat phap trong nudc va cac
chudn muc quéc té.

Tém lai, mac du khudn khé cdp cao cho CTX da ton tai, nhung uy tin 1au dai cia n6 sé phu thudc
vao viéc lam rd ban chat phap ly cia cac don vi cac-bon, thiét 1ap cac co ché giai quyét tranh chap
hiéu qua, ddm bao tuan thu cac cam két quoc té va ban hanh cac quy tac k§ thuat chi tiét. Nhirng
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budc di nay la rat quan trong dé xay dung niém tin thj trudng va cho phép CTX van hanh nhu mot
san giao dich dang tin cdy, dua trén quy tac.

6.5 Tac dong quoc té va dia chinh tri

Thi trudng cac-bon cda Viét Nam khéng chi la mot chinh sach méi trudng trong nudc ma con la
mot tin hiéu dia chinh tri vé vai tro Idnh dao khi hau va kha nang thich ing thuong mai cia quéc
gia. TUr goc d6 luat phap quoc té, Hé théng ETS nay cling ¢6 uy tin cla Viét Nam trong viéc thuc
hién NDC theo Thda thuan Paris. Bang cach tao ra moét hé théng dua trén thi trudng, c6 thé thuc
thi phap ly dé han ché phat thai, Viét Nam vuot ra khdi cac muc tiéu khi hdu mang tinh mong udc
va budc vao linh vuc thuc thi cé thé kiém chimng dugc. Piéu nay nang cao vi thé ngoai giao clia Viét
Nam trong cac cudc dam phan vé khi hau va co6 thé cai thién kha nang tiép can tai chinh khi hau
theo Diéu 6 hoac Quy Khi hau Xanh. Hon nita, ETS glri di mot tin hiéu manh mé dén cac doi tac
phat trién va nha dau tu rang Viét Nam san sang va c6 kha nang thé ché hoa cac chién lugc giam
cac-bon dai han. Uy tin nay cé thé chuyén héa thanh cac nguén tai trg uu dai, hé trg ky thuat va
cac diéu khoan uu tién cho cac khodn dau tu phu hop véi muc tiéu khi hau.

ETS cling déng mot vai trd quan trong trong viéc chudn bi cho Viét Nam (ng phé véi CBAM cla EU.
Cac nganh nhu thép, xi mang va nhém, nam trong sé nhirng mat hang xuat khau chinh cta Viét
Nam sang EU, s& phai d6i mat véi thué CBAM trir khi ho c6 thé chdng minh rang chi phi cac-bon
da dugc chi trd tai ndi dia. Bang cach gidi han phat thai va dinh gia cac-bon cho cac nganh nay
thong qua ETS trong nudc, Viét Nam cung cap mot phuong tién dé bu dap hoac gidm nhe nghia
vu CBAM. Diéu nay sé gilp bdo vé kha nang ti€p can thj trudng cho cac nha xuat khau Viét Nam,
dong thai khuyén khich cac nganh cdng nghiép trong nuéc hién dai hda va giam phat thai cac-bon.
Theo nghia nay, thi trudng cac-bon vira la mét cong cu tuan tha vira la mét bién phap bao vé
thuong mai, ddm bao Viét Nam duy tri dugc kha nang canh tranh trong mét nén kinh té toan cau
ngay cang coi trong tinh minh bach vé cac-bon.

Vuot khoi phong vé thuong mai, ETS cung cdp mét khudn khé dang tin cdy dé huy dong tai chinh
xanh. Bang cach thiét 1ap cac cau tric phap ly va thi trudong rd rang cho viéc tao ra va giao dich tin
chi cac-bon, Viét Nam md ra canh ctra cho cac khoadn dau tu tlr cac cdng ty va quéc gia dang tim
ki€ém cac co ché bl dap cac-bon cé tinh toan ven cao. Cac thda thuan song phuong theo Diéu 6.2
da va dang dugc kham pha véi Nhat Ban, Thuy Siva Singapore, trong khi sir tham gia cdia Viét Nam
vao cac thj truong bu trir da phuong du kién sé tang 1én. ETS cling dat nén méng cho viéc hdi nhap
khu vuc trong tuong lai véi ASEAN hodc cac thi trudng cac-bon khac & Chau A. Viéc khu vuc hoa
nay cé thé lam tang tinh thanh khodn cla thi trudng, gidm chi phi tudn thd va tao ra mot san choi
binh dang cho thuong mai khu vuc. Tuy nhién, su tham gia quéc té cling mang lai nhirng su phu
thudc mdi. Vit Nam phai quan ly mirc d6 phai nhiém trudc su bién déng clia gia bu trir, bién déng
vé nhu cau nudc ngoai va su thay ddi clia cac quy tac qudc té. Chinh phd cling phai ddm bao rang
cac giao dich chuyén nhugng gidm phat thai qudc té khong lam ton hai dén cac muc tiéu khi hau
trong nudc. Dieu nay doi hoi mot sy can bang can than gitra thu hat dau tu nudc ngoai va duy tri
chd quyén mai truong.

Tém lai, CTX cda Viét Nam dinh vi quéc gia nay nhu mot nha lanh dao khu vuc trong thiét ké thi
trudng khi hdu, nang cao vi thé dam phan trong cac cudc dam phan quoc té va cung cap mot 16
trinh dé hai hoa phat trién kinh té véi trach nhiém moi truong. Néu dugc thuc hién hiéu qud, CTX
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sé khong chi gidm phat thai ma con cling ¢6 vai tro cla Viét Nam nhu mét quéc gia chi dong va
kién cudng trong quan tri khi hau toan cau.

7 PHAN TiCH SWOT VE CTX

Phan nay tém tat nhirng diém manh, diém yéu ndi b va cac ca hoi, thach thirc bén ngoai lién quan
dén viéc thiét 1ap va van hanh CTX. Phan tich nay dua trén cac danh gia trudc doé vé tac dong kinh
t€, moi truong, thé ché va phap ly, phan anh vai trd cdia CTX nhu mét nén tang dau tu cong chién

luwgc dé thuc hién ETS cda Viét Nam.

Bdng 11: Ma trgn SWOT ctia CTX (Yéu t6 ndi bé vs. Yéu t6 bén ngoai)

Piém manh

e Nén tang phap ly va thé ché virng chac: CTX dugc
gan chat trong Luat Bdo vé Moi trudng 2020, Nghi dinh
06/2022/ND-CP dugc slra d6i bdi Nghi dinh 119/2025, va
Quyét dinh 232/2024/QDb-TTg. Cac van ban nay thiét lap
nhiém vu rd rang cho MOF, MAE, HNX va VSDC, ddm bdo
tinh chac chan vé mat quy dinh va mét 1 trinh tuan tu tur
thi diém dén van hanh toan dién. Du thdo Nghi dinh vé
san giao dich cac-bon ngi dia cling c6 quan tri hoat déng
cla thi trudng bang cach soan thao cac thi tuc chi tiét
cho giao dich, bu trir va thanh toan, lam ré tu cach phap
ly clla han ngach va tin chi cac-bon nhu cac tai san tai
chinh, va thiét [ap cac yéu cau vé giam sat, céng bo thong
tin va quan ly rui ro phu hop vdi cac tiéu chuan cda thi
truong chirng khoan.

e Tinh tuong thich cao véi co s& ha tang thi truong tai
chinh hién cé: Nhd tan dung hé théng HNX va VSDC, CTX
dugc hudng lgi tir cac quy trinh bu trlr, thanh toan va
gidm sat da dugc thiét [ap. Diéu nay ddm bao do tin cay,
minh bach va uy tin hoat dong tuong duong vdi thj
trudng chiing khoan quéc gia, dong thai gidm dang ké
chi phi kh&i dong va thai gian trién khai nhd viéc tai st
dung co sd ha tang va chuyén mén ky thuat hién co.

. Lgi ich kinh té xa h6i va mdi truong: Phan tich ENPV
khang dinh lgi ich x& hai rong nhat quan ngay ca khi NPV
tai chinh am. CTX khuyén khich dau tu cac-bon thap, tao
viéc 1am cé trinh d6 va ho trg gidm phat thai KNK c6 thé
do ludng dugc, phd hgp v&i cac muc tiéu NDC.

e PhU hgp véi cac tiéu chudn qudc té: Cac tinh ndng
thiét k&€ dam bao su phu hgp vdi cac tiéu chudn qudc té,
cac bién phap bdo vé nhu don vi da dugc xac minh, ngan
ngura viéc dém trung va tinh minh bach trong bao cao
cliing c6 tinh toan ven va cho phép lién két thi truong
trong tuong lai.

Co hbi

e Chuyén d6i sang mot ETS hoan chinh va
tu chd vé tai chinh - T nam 2029 trd di, viéc
gigi thiéu cac cudc dau gia han ngach va
doanh thu dua trén phi s& chuyén CTX tir mot
giai doan thi diém dugc ngan sach hd trg
sang mo6t nén tang quoc gia bén virng veé tai
chinh, tao ra ngudn luc tai khoa dé tai dau tu
vao cac chuong trinh khi hau, gidm phat thai
va nang lugng.

e Lién két v&i cac thj truong khu vuc va
quéc té: Mot khi hé théng trong nudc trudng
thanh, Viét Nam c6 thé theo dudi cac lién két
song phuong theo Diéu 6.2 va tham gia vao
cac co chétoan cau theo biéu 6.4, thu hutvon
quéc té va tang cudng thanh khoan.

e  Chat xuUc tac cho d8i mdi clia khu vuc tu
nhan va tai chinh xanh: CTX c6 thé thac day
su phat trién clia cac sdn pham tai chinh lién
quan dén cac-bon va cac gidi phap ky thuét
s6 (vi du: s& dang ky dua trén blockchain,
chirng khoan lién két cac-bon), md réng su
tham gia va tinh minh bach trén toan bd hé
sinh thai tai chinh xanh.

¢ Nang cao nang luc canh tranh thuong
mai: Théng qua MRV chudn hda va di liéu gia
cac-bon da dugc xac minh, cac nha xuat khau
6 thé chirng minh viéc tudn thil CBAM va cac
bién phap thuong mai mdéi néi khac, qua dé
tang cuong nang luc canh tranh cdng nghiép
xanh cta Viét Nam.
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Pi€m yéu Théch thirc
. Kha nang bén virng tai chinh han ché trong giai
doan thi diém: Trong giai doan 2025-2028, doanh thu tir
phi la khéng du dé bu dap chi phi van hanh, doi hoi phai
ti€p tuc dugc tai trg tir ngan sach céng hoac cac nha tai

. RUi ro bén virng vé tai khoda va thé ché:
Néu su hé trg clia nha nudc gidm trude khi co
ché thu phi va dau gid hoan thién, tinh lién
S . 2 s tuc clia hoat déng c6 thé bi de doa. Tham hut
trg. Biéu nay nhan manh su can thiét cda mot ké hoach s s S T

kéo dai sé lam xéi mon niém tin va tri hoan
qué trinh chuyén déi sang hoat déng thi
truong hoan chinh.

chuyén d6i tai khoa theo tirng giai doan hudéng t&i muc
tiéu thu hoéi von.

. Han ché vé thé ché& va ngudn nhan luc: MAE,
MOF/SSC, HNX va VSDC can md rong bién ché ky thuat
cho van hanh, ki€ém todn tuan thu va giam sat thj truong.

. Sy phan manh quy dinh va khodng
cach phoi hgp: Sy phan chia vai tro khéng ro
rang gilta cac co quan quan ly moi trudng va

Cac doanh nghiép cling can dugc dao tao dé tham gia tai chinh ¢6 thé gdy ra sy chdng chéo hodc

hiéu qua. ! thurc thi khdng nhat quén, lam suy yéu ky luat
. D@ liéu va kha nang tuong tac clia hé théng chua
hoan thién: Viéc tich hgp thai gian thyc day dud gitta NRS
va CTX van dang dugc phat trién. Bat ky su cham tré hodc
khéng nhat quan vé di liéu nao co thé lam suy giam tinh

thi trudng va long tin.

. Tiép xuc véi thj trudng bén ngoai va sy
bién déng cla chinh sach: Bién ddng gia cac-
bon toan cau hodc diéu chinh cac bién phap
quéc té nhu CBAM c¢6 thé anh hudng dén gia
tri han ngach trong nudc va su 8n dinh cla
thi trudng.

o Thach thdc vé nang luc va thyc thi:
Gidm sat yéu kém hodc nang luc x(r phat han

minh bach va hiéu qua.

. RUi ro thanh khodn thap: Thanh khodn trong giai
doan dau co thé thap do thiéu co ché &n dinh, ngudn
cung tin chi ndi dia han ché va sy tham gia han ché ngoai
cac linh vyc tuan tha ban dau. Tuy nhién, thach thirc nay
du kién sé giam dan theo thdi giarT khi nguén cung tin chi ché 6 thé 1am tang nguy o thao tang thi
néi dia md& réng, cac co ché dy quyén trudng thanh va cac
céng cu thanh khodn dugc gidi thiéu trong cac giai doan
ti€p theo cla sy phat trién cla CTX.

truong hodc khéng tuan thd, lam chédm su
san sang cla Viét Nam trong lién két qudc té.

Nguon: K&t qua phan tich ctia Nhém tu van

Nhin chung, CTX s& hitu mot nén tang phap ly va thé ché virng chac, su két hgp manh mé véi co
s& ha tang thi truong hién c6 va sy phu hop rd rang véi 16 trinh Phat thai rong bang "0" clia Viét
Nam. Nhirng di€ém manh ndi bd nay, két hgp véi cac co hoi phat sinh tir lién két qudc té va déi mai
tai chinh xanh, dinh vi CTX nhu mét tru cot trong kién trdc thj truong cac-bon dai han cda Viét
Nam. Tuy nhién, su phu thudc tai chinh ngan han cdia nén tang, khodng tréng nang luc thé ché va
hé thong di liéu dang phat trién dat ra nhirng thach thirc trién khai phai dugc quan ly can than.
HO trg tai khoéa bén virng, giam sat phéi hgp gitta MAE va MOF/SSC, va day nhanh xay dung nang
luc la diéu can thiét d&é dam bao su 6n dinh hoat déng va chuan bi cho két néi quéc té. Néu nhirng
van dé nay dugc giadi quyét mot cach ch ddng, CTX sé phat trién thanh mot co ché thi trudng bén
virng, tu chi tai chinh va c6 uy tin qudc té, ho trg ETS va cam két Phat thai rong bang "0" dén nam
2050 cuda Viét Nam.

8 KET LUAN VA KIEN NGHI CHiNH SACH

8.1 K&t luan téng quan

CTX giai doan thi diém danh ddu mot budc di quan trong trong qua trinh chuyén déi ctia Viét Nam
tlr thiét ké chinh sach sang trién khai thuc té cong cu dinh gia cac-bon nhu mot céng cu cot 16i dé
dat dugc cac cam két trong NDC va muc tiéu Phat thai rong bang "0".
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Panh gia trong phan nay khang dinh rang CTX la mét sang kién dau tu cong chién lugc hon la mot
doanh nghiép theo dudi Igi nhuan. Mac du nén tang nay khéng dugc ky vong sé dat dugc kha nang
tu chd tai chinh trong giai doan thi diém, nhung nhimg lgi ich kinh té&, xd héi va méi trudng rong
I&n hon clia né bién minh cho viéc ti€p tuc hd trg tir nha nudc trong ngan han va mot 16 trinh
chuyén d6i c6 cdu trdc hudng téi tinh bén virng tai chinh sau do.

Theo phan tich dinh lugng, CTX udc tinh can vén dau tu (CAPEX) tir 190.000 - 580.000 USD va chi
phivan hanh hang nam (OPEX) tr 100.000 - 200.000 USD trong giai doan 2026 - 2028. Doanh thu
tlr phi dugc c6 y dat bang 0 trong giai doan thi diém dé khuyén khich sy tham gia cda thj truong;
do @6, NPV tai chinh la &m trong tat ca cac kich ban thi diém.

Tuy nhién, mac du CTX s& khdng tao ra lgi nhuan tai chinh dd dé trang trai chi phi van hanh trong
giai doan thi diém, ENPV hodc lgi ich rong kinh té - xd hdi va méi trudng van duy tri & mirc duong
trong tat ca cac kich ban. CTX du kién s& gidm thi€u tac dong kinh t& vi mo cua chi phi tuadn thd én
t&i +0,0019% GDP mbi nam theo kich ban NDC c6 diéu kién, dong thdi truc tiép dong gop vao viéc
dat dugc cac muc tiéu NDC 2022 cla Viét Nam. CTX cling mang lai nhirng dong lgi ich dang ké vé
chat lugng khong khi va hiéu suat nang lugng.

bong thai, CTX tao ra gia tri xa hoi quan trong thdng qua viéc ciing ¢6 viéc lam ¢ k§ nang trong
cac co quan quan ly va té chire van hanh thi truong (MAE, MOF/SSC, HNX, VSDC), nang cao su san
sang cta doanh nghiép déi vai dinh gia cac-bon, va ho trg su tham gia rong rdi hon vao cac thi
trudng tai chinh xanh méi noi. Nhirng két qua nay mot cach téng thé cho thay lgi tirc xa hoi cao
trén khodn dau tu cong va cliing ¢d tam quan trong clia CTX nhu mot co s& ha tang nén tang cho
ETS quéc gia.

8.2 Cac moi de doa chién lugc ddi véi tinh bén virng dai han ctia CTX

Bat chap nhirng tac dong tich cuc vé kinh té-xa héi va moi truong, bon méi de doa cau tric chinh
sau day co6 thé han ché hiéu qua cta CTX vé lau dai, dac biét trong diéu kién ngan sach nha nudc
han ché:

(1) RUi ro rang budc tai khoa: Su phu thudc lién tuc vao cac khodn phan bé ngan sach hang
nam khién CTX dé bi tén thuong trudc tinh trang that chat tai khoa va cac uu tién chi tiéu
cdng canh tranh, de doa tinh lién tuc trong hoat déng.

(2) RUi ro thanh khoan va su tham gia: Su phat trién cham cda cac du an bu dap trong nudc
va su vang mat cla cac cong cu 6n dinh thi truong c6 thé dan dén khéi lugng giao dich
thap, kha ndang phat hién gia kém va gidm sy tu tin trong s6 nhirng ngudi tham gia.

(3) RUi ro tinh dé tén thuong trong van hanh: Su phu thudc vao cac ca quan chinh phd cho
van hanh hé théng ma khong cé co ché thu hoi chi phi c6 thé can trd cac nang cap can
thiét, ddm bao an ninh mang va chat lugng dich vu.

(4) RUi ro quan tinh thé ché&: Néu khong cé cac dong luc rd rang va co ché quan tri dua trén
hiéu suat, CTX c6 thé gap kho khan trong viéc d6i mai va duy tri hiéu qua mét khi cac hd
trg k§ thuat bén ngoai két thic.

8.3 Kién nghi chinh sach nham duy tri hiéu qua ctia CTX

Dé duy tri hiéu qua va uy tin l1au dai cia CTX, cadc hanh déng chinh sach nén tap trung vao tang
cudng kha nang ton tai tai chinh, chre nang thi trudng, hiéu qua van hanh va quan tri thé ché. Cac
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kién nghi sau day phac thdo mét cach ti€p can theo ting giai doan va c6 su phdi hgp, cho phép
CTX phat trién tir mét du an thi diém do nha nudc tai trg thanh mét nén tang thi truong tu chq,
minh bach va kién cudng.

(a) K& hoach chuyén déi tai khoa va da dang hoa ngudén thu

. Ap dung phi dich vu theo tirng giai doan: B4t dau 4p dung muc phi niém yét va giao dich vira
phai tir ndm 2029, dugc diéu chinh theo khéi lugng thi trudng va c6 murc tran dé tranh ngan
can sy tham gia.

. Thiét 1ap doanh thu tir dau gia han ngach: bau gia mét ty 1é nhd han ngach hang nam (vi du:
5 - 10%) vao nam 2029 dé tao ra tin hiéu gia minh bach va nguén thu én dinh cho hoat dong
ctia CTX.

. Tai dau tu cac nguon thu lién quan dén tuan thu: Danh cac khoan tién phat, Idi cham thanh
toan va phat hanh chinh cho moét Quy Phét trién Thi trudng Cac-bon dugc chi dinh dé bao
tri CTX, xdy dung nang luc va nghién cru va phat trién.

. Huy dong tai chinh bén ngoai: SIr dung cac ngudn tai chinh khi hdu quéc té dé dong tai trg
cho viéc nang cap hé théng va dao tao trong qua trinh chuyén doi sang tu chu tai chinh.

(b) Cac bién phap tang cwong thanh khoan va niém tin thi truong

. Ap dung cac cdng cu 6n dinh gia: Gidi thiéu Gia San B&u gia (ARP) lam murc san va Cd ché
Kiém soat Chi phi (CCM) lam mrc tran, phu hgp véi cac khuyén nghj trong Bao cado Phan 2,
dé ngan nglra bién déng qua mdrc.

. M3& réng ngudn cung tin chi: Bay nhanh viéc phé duyét cac phuong phap luan bu dap trong
nudc va don gian hoa dang ky du an dudi su quan ly ca MAE dé dam bao ngudn cung tin
chi 6n dinh cho giao dich va tuan tha.

o Can nhac dy quyén cho cac té chic tao lap thi trudong trong giai doan van hanh toan
dién: Cho phép cac cdng ty moi gidi hoac td chirc tai chinh dugc cdp phép cung cdp cac bao
gid mua-ban lién tuc trong cac bién dé xac dinh, ddm bdo do sau cuda thj truong.

(c) Cai thién hiéu qua va co sé& ha tang ky thuat s6

. Tu dong hda két noi gitra s6 dang ky va san giao dich: Tich hgp cac hé théng NRS, HNX, va
VSDC dé trao d6i dir liéu thai gian thuc va d6i soat tu dong, gidm chi phi hanh chinh.

. Cung cap cac dich vu k§ thuat sb gia tang gia tri: Cung cap cac coéng cu phan tich, theo dai
phat thai va tu van tuan tha trén co sé& dang ky thué bao cho doanh nghiép, tao ra nguon
thu bo sung.

. Hop doéng cac dich vu an ninh mang chuyén biét: Thué cac nha cung cap dich vu CNTT dugc

chirg nhan théng qua cac hgp déng dua trén hiéu suat dé dam bdo tinh toan ven cla hé
thong véi chi phi c6 thé du doan.

(d) Tang cwdng thé ché va quan tri

. Chinh thirc hda cac thda thuan chia sé chi phi: Xac dinh cac théa thuan muirc d6 dich vu (SLA)
gitra MAE, MOF/SSC, HNX, va VSDC quy dinh rd trach nhiém ngan sach, phan b6 doanh thu
va giao thirc chia sé dir liéu.

. Ap dung co ché 14p ngan sach dya trén hiéu suat: Gan kinh phi hoat déng hang ndm ctia CTX
V@i cac chi s6 do luong dugc nhu khoi lugng giao dich, ty 1€ tuan thd, thoi gian hoat déng
cla hé théng va két quéa kiém toan.
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. Nang cao tinh minh bach va trach nhiém giai trinh: Bat buéc cong b hang nam cac bao cao
tai chinh ctia CTX, s6 liéu thong ké giao dich va cac chi sé hiéu suat hoat déng.

(f) Gidi quyét cac rang budc phap ly nén tang

. Lam rd ban chat phap ly cia don vi cac-bon: Viéc thiét Iap mot phan loai phap ly ré rang cho
tin chi cac-bon va han ngach phat thai can dugc uvu tién dé gidm thi€u cac rdi ro dang ke lién
quan dén thué, ké toan va viéc sir dung cac don vi nay lam tai san thé chap.

(e) Ra soat gilra ky va quy dinh thich arng

. Tién hanh danh gia gitra ky toan dién vao nam 2027 dé danh gia lai tinh bén virng tai chinh,
hiéu suat thi truong va hiéu qua quy dinh, pht hgp véi Luat Dau tu cdng 2024.

. Diéu chinh lich trinh thu phi va quy tdc van hanh dua trén két qua ra soat, ddm bao rang cac
bién phap thu hoi chi phi khéng anh hudng dén kha nang ti€p can hodc tinh toan ven moi
trudng.

. Phéi hgp vdi viéc trién khai S&n pham Ban giao 4 dé tich hgp cac khudn khé giam sat giao
dich, giam sat thi truong va quan ly rudi ro, nham cing cé ca tinh minh bach va tinh bén viing
lau dai.

8.4 GOAc nhin hudng tdi tuong lai

Ve lau dai, CTX nén phat trién tlr mot dy an thi diém do nha nudc tai trg thanh mot co sé ha tang
thi trudng tu chd, lam nén tadng cho ETS cla Viét Nam va hé sinh thai tai chinh khi hau rong 1én
hon. P&n nam 2030, CTX du kién sé:

. Van hanh trén co sé thu hoi chi phi thdng qua su két hgp cldia doanh thu dau gia, phi dich vu
va cac quy chuyén trach.

o Duy tri cac thj trudng cé thanh khodn va trat ty dugc hé trg bai cac co ché én dinh dua trén
quy tac va sy tham gia dang tin cdy cla cac t6 chirc tao lap thi truong.

. Tich hop lién mach véi NRS, khung MRV, va kién trdc gidm sat tai chinh quéc gia dudi su
quan tri k§ thuat s6 théng nhat.

. Duy tri tinh toan ven méi trudng, minh bach va sur tin tudng vao tuan thid - nhirng yéu té can
thiét cho viéc lién két quéc té trong tuong lai theo Diéu 6 clia Thoa thuan Paris.

Tém lai, CTX mang lai gia tri kinh té - xa hoi va mdi truong ro rét vdi tu cach la mét khodn dau tu
cbng va mot cong cu chinh sach chién lugc cho qué trinh chuyén d6i cac-bon thap cltia Viét Nam.
DE duy tri gia tri nay trong diéu kién tai khéa han hep, né luc chinh sach nén uu tién cac dong
doanh thu da dang, cac co ché thi truodng manh mé dugc xay dung dua trén mét phan loai phap
ly rd rang cho don vi cac-bon, va quan tri c6 trach nhiém gidi trinh. V&i mot 16 trinh sdp xép can
than, tir mot du &n thi diém dugc nha nudc hé trg trong ngédn han dén mot mé hinh dua trén phi
va dau gia trong dai han, CTX c6 thé phat trién thanh mot nén tang kién cudng, tu chd tai chinh,
ho trg dat dugc cac muc tiéu NDC qudc gia va tang cudng nang luc canh tranh cta Viét Nam trong
cac thi trudng cac-bon khu vuc va toan cau.
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PHU LUC

Phu luc 1: Hé thong giao dijch khi thdi quéc té

EU ETS - S8 dang ky Lién
minh & Nén tang dau gia
chung

Bao cdo vé Hoat ddong cla Thj trudng
Cac-bon Chau Au 2024 (Uy ban Chau Au,
thang 11/2024) - bao gébm cac khodn
ngan sach cdp EU cho quan ly s dang ky
va dau gia

climate.ec.europa.eu

Sang kién Khi hadu Mién Tay
(WCI) (California & Québec)

DPé xudt Thay d6i Ngan sach "Dich vu
Hanh chinh Cap-and-Trade (WCI, Inc.)" -
Ban Tai nguyén Khong khi California, Tai
khéa 2025-26

bcp.dof.ca.gov

Sang kién Khi nha kinh khu
vuc (RGGI Inc.)

Ngéan sach Hoat dbéng 2024 (RGGI Inc.,
thang 1/2024) - Phan tich chi tiét ting
hang muc chi phi nhan su, CNTT va dau
gia

rggi.or

Hé thong Giao dich Phat thai
New Zealand ETS (S6 dang
ky EPA)

Bao cdo Thudng nién 2024 - Co quan
Bao vé Mbi trugng, muc "Quan ly NZ ETS"
V@i cac so liéu Von dau tu/Chi phi van
hanh cho S6 dang ky

epa.govt.nz

Hé thong Giao dich Phat thai
Korea ETS (San giao dich
Han Quaoc)

Théng tin co ban vé K-ETS 2025 - DaGi tac
Hanh déng Cac-bon Qudc té (ICAP)

icapcarbonaction.com

Hé thong Giao dich Phat thai | Bai bdo Global Times "Giao dich cac-bon | globaltimes.cn
Quéc gia Trung Qudc (San | qudc gia Trung Qudc bat dau, ddy manh

giao dich Nang lugng | nd luc cat gidm khi thai" - 16/07/2021

Thuong Hai)

San giao dich Lién luc dia | Thong cdo bao chi"San giao dich Lién luc | ir.theice.com

(ICE)

dia Bao cdo K&t qud Nam 2024 Manh
mé&" - 06/02/2025 (Hudng dan Chi phi
van hanh & Von dau tu)

San giao dich Chirng khoan
Lao (LSX)

Bai phat di cla Reuters "Lao tham do thj
trudng toan cau vdi san giao dich méi" -
11/01/2011 (Chi phi khé&i nghiép 20 triéu
usD)

Nguodn: Bién soan bdi Chuyén gia tu van
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https://climate.ec.europa.eu/document/download/92ec0ab3-24cf-4814-ad59-81c15e310bea_en?filename=2024_carbon_market_report_en.pdf
https://bcp.dof.ca.gov/2526/FY2526_ORG3900_BCP7893.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://www.rggi.org/sites/default/files/Uploads/RGGI-Inc-Documents/Budgets-Finances/RGGI_2024_Budget_Website.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://www.epa.govt.nz/assets/RecordsAPI/EPA-Annual-Report-2024.pdf?utm_source=chatgpt.com
https://icapcarbonaction.com/en/ets/korea-emissions-trading-system-k-ets?utm_source=chatgpt.com
https://www.globaltimes.cn/page/202107/1228833.shtml?utm_source=chatgpt.com
https://ir.theice.com/press/news-details/2025/Intercontinental-Exchange-Reports-Strong-Full-Year-2024-Results/default.aspx

Phu luc 2: Gia dinh dau vao cho cdc kich ban chi phi déu tu va vdn hanh CTX

I. Kich ban thap

Ty 1é Bau gia % 0% 0 0 0 5% 10%
Gia dau gia han ngach USD/han ngach 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8
Téng han ngach Dau gia (10% téng s6) Nghin tan CO, 0 - - - 10.189 20.511
Gia tri Giao dich Tin chi Cac-bon tlr Thj trudng vo

N i o usD - 7.918.799 6.320.672 6.365.494 6.482.382 6.689.605
diéu kién vai chinh sach bu trir 30%
Gié trj Giao dich Tin chi Cac-bon tir Thj truong co

N ) R usD - 53.439.746 51.620.907 50.308.542 | 47.298.695 43,789.164
diéu kién vai Chinh sach bu trir 30%
Gia tri Giao dich Han ngach tur Thj trudng vo diéu USD
kién vdi Chinh sach Bu trir 30%
Gia tri Giao dich Han ngach tir Thj truong c6 diéu

e i T usD - - - 23.876.985 22.597.532 22.514.782
kién v&i Chinh sach Bu trir 30%
Téng cong, trong giai doan phan bd dau tién
2025-2026, s6 lugng nguoi tham gia CTX udc
khodng 538 va du kién tang 20% hang nam. Téng Doanh nghiép - 538 108 108 108 108
s6 nay dugc dung dé dinh c& cho viéc tiép can,
két nap va co sd tinh phi tiém nang.

sy A . 3 Triéu VNB/thanh
Phi quan ly Thanh vién Giao dich Cac-bon R . 20 20 20 20 20 20
vién/ nam

Phi Bang ky Giao dich Tin chi Cac-bon Ban dau Triéu VND 10 10 10 10 10 10
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Phi Thay d6i Thong tin Bang ky Giao dich Tin chi

Cac-bon Triéu VND/Ian 5 5 5 5 5 5

Phi Giao dich Tin chi Cac-bon/Han ngach trén o .

<an % gia tri giao dich 0,027 0,027 0,027 0,027 0,027 0,027
Phu phi Giao djch Tin chi Cac-bon trén San % gia tri giao dich 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2
Gia tri Gia tang do ETS trong Kich ban V6 diéu

Kien % GDP 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001
Ei;tri Gia tang do ETS trong Kich ban C6 die % GDP 0,0027 0,0019 0,0016 0,0017 0,0018 0,0018
Ty I& Giao dich trén San Gia dinh % 100

Gia tri GDP Ty USD 511,07 548,38 588,41 631,36 677,45 726,91
Nhan su Ngudi 10 10 10 10 10 10
Luong Binh quan (tang binh quan 5% hang nam) VNB/ngudi/nam 302.400.000 | 317.520.000 333.396.000 | 350.065.800 | 367.569.090 | 385.947.545
Giad Thué Van phong USD/m¥/thang 20 20 20 20 20 20
Dién tich San m?2 400 400 400 400 400 400

Il. Kich ban cao

Ty 1& Dau gia % 0 0 0 0 0 0

Gia bau gia Han ngach usD 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6 2,6
T6ng Han ngach Pau gia (10% téng s6) Nghin tdn CO, 0 0 0 0 10.189 20.511
Gia tri Giao dich Tin chi Cac-bon tlr Thi truting Vo USD : 7918799 | 6320672 | 6365494 | 6482382 | 6.689.605

diéu kién v&i Chinh sach Bu trir 30%
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Gié tri Giao dich Tin chi Cac-bon tur Thj truong co

L i A usD - 53.439.746 51.620.907 50.308.542 | 47.298.695 43.789.164
diéu kién vai Chinh sach BU trir 30%
Giéa tri Giao dich Han ngach tur Thj trudng vo diéu USD
kién vai Chinh sach Bu trir 30%
Gia tri Giao dich Han ngach tur Thj trudng c6 diéu

R X o usD - - - 23.876.985 22.597.532 22.514.782
kién v&i Chinh sach Bu trir 30%
Téng cdng, trong giai doan phan bd dau tién
2025-2026, s6 lugng ngudi tham gia CTX vao
khodng 538 va dugc gid dinh tang 20% hang Doanh nghiép - 538 108 108 108 108
nam. Téng s6 nay dugc dung dé dinh c¢& cho viéc
ti€p can, k&t nap va co sa tinh phi tiém nang.

S L . i Triéu VNDB/thanh
Phi Quan ly Thanh vién Giao dich Cac-bon . . 20 20 20 20 20 20
vién/ nam

Phi Dang ky Giao dich Tin chi Cac-bon Ban dau Triéu VND 10 10 10 10 10 10
Phi Thay d&i Thong tin Bang ky Giao dich Tin chi . .

3 Triéu VND/lan 5 5 5 5 5 5
Cac-bon
Phi Giao dich Tin chi Cac-bon/Han ngach trén . .
San % gia tri giao dich 0,027 0,00027 0,00027 0,00027 0,00027 0,00027
Phu phi Giao dich Tin chi Cac-bon trén San % gia tri giao dich 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2
Gié tri Gia tang do ETS trong Kich ban vd diéu
e % GDP 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001 0,001

ién
Gia tri Gia tang do ETS trong Kich ban cé diéu

% GDP 0,0027 0,0019 0,0015 0,0016 0,0016 0,0016

kién
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Ty |é Giao dich trén San Gia dinh % 100 100 100 100 100 100

Gia tri GDP Ty USD 511,07 548,38 588,41 631,36 677,45 726,91
Nhan sy Ngudi 12 12 12 12 12 12
Luong Binh quan (tang binh quan 5% hang nam) | VNB/ngudi/nam 302.400.000 | 317.520.000 | 333.396.000 | 350.065.800 | 367.569.090 | 385.947.545
Gia Thué Van phong USD/mz/thang 20 20 20 20 20 20
Dién tich San m? 400 400 400 400 400 400

Nguon: K&t qua phan tich cia nhém Tu van.
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