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Miễn trừ trách nhiệm 

Thông tin được cung cấp trong tài liệu này được cung cấp “nguyên trạng”, không có bất kỳ bảo đảm 

nào, dù rõ ràng hay ngụ ý, bao gồm nhưng không giới hạn ở các bảo đảm về khả năng thương mại, 

tính phù hợp cho một mục đích cụ thể và việc không vi phạm quyền. UNOPS không đưa ra bất kỳ 

đảm bảo hay tuyên bố nào về tính chính xác hoặc đầy đủ của bất kỳ thông tin nào được cung cấp. 

Trong mọi trường hợp, UNOPS không chịu trách nhiệm đối với bất kỳ tổn thất, thiệt hại, trách 

nhiệm pháp lý hoặc chi phí nào phát sinh hoặc bị gánh chịu do việc sử dụng thông tin trong tài liệu 

này, bao gồm nhưng không giới hạn ở bất kỳ lỗi, sai sót, thiếu sót, gián đoạn hoặc chậm trễ nào 

liên quan đến thông tin đó. Dù trong bất kỳ hoàn cảnh nào, bao gồm nhưng không giới hạn ở sự 

bất cẩn, UNOPS hoặc các bên liên kết của UNOPS sẽ không chịu trách nhiệm đối với bất kỳ thiệt 

hại trực tiếp, gián tiếp, ngẫu nhiên, đặc biệt hoặc do hậu quả nào, ngay cả khi UNOPS đã được 

thông báo về khả năng xảy ra những thiệt hại đó. Tài liệu này cũng có thể chứa lời khuyên, ý kiến 

và tuyên bố từ nhiều nguồn thông tin khác nhau. UNOPS không đại diện hoặc đảm bảo về tính 

chính xác hoặc độ tin cậy của bất kỳ lời khuyên, ý kiến, tuyên bố hoặc thông tin nào được cung cấp 

bởi bất kỳ nhà cung cấp thông tin nào. Việc dựa vào bất kỳ lời khuyên, ý kiến, tuyên bố hoặc thông 

tin nào cũng hoàn toàn do người đọc tự chịu trách nhiệm. UNOPS, các bên liên kết của UNOPS, 

hoặc bất kỳ đại diện, nhân viên, nhà cung cấp thông tin hoặc nhà cung cấp nội dung nào của họ 

sẽ không chịu trách nhiệm với bất kỳ người đọc nào hoặc bất kỳ ai khác về bất kỳ sự không chính 

xác, lỗi, thiếu sót, gián đoạn, xóa bỏ, sai sót, thay đổi hay việc sử dụng bất kỳ nội dung nào trong 

tài liệu này, cũng như về tính kịp thời hay đầy đủ của nó. 
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TÓM TẮT 

Cam kết của Việt Nam trong việc đạt được mục tiêu phát thải ròng khí nhà kính (KNK) bằng “0” vào 

năm 2050 đã đưa việc phát triển thị trường các-bon trong nước từ một định hướng chính sách trở 

thành một ưu tiên triển khai mang tính vận hành. Việc thành lập Sàn giao dịch các-bon (Các-bon 

Trade Exchange – CTX), được quy định trong Luật Bảo vệ Môi trường và tiếp tục được cụ thể hóa 

thông qua các Nghị định của Chính phủ cũng như Quyết định số 232/QĐ-TTg của Thủ tướng Chính 

phủ, là một bước đi thể chế then chốt nhằm triển khai các công cụ dựa trên cơ chế thị trường để 

giảm phát thải với chi phí hiệu quả. 

Báo cáo này – Sản phẩm bàn giao số 4 – cung cấp đánh giá tập trung về mặt kỹ thuật và thể chế 

đối với mô hình CTX thí điểm được đề xuất trong Dự thảo Nghị định về sàn giao dịch các-bon trong 

nước, dựa trên nội dung Dự thảo và quá trình tham vấn với các bên liên quan chủ chốt tại Bộ Tài 

chính (Bộ TC), Bộ Nông nghiệp và Môi trường (Bộ NN&MT) và các cơ quan liên quan khác trực 

thuộc Bộ TC. Phạm vi của báo cáo được giới hạn có chủ đích vào các phương thức giao dịch, cơ cấu 

quản trị và khung giám sát của CTX, phù hợp với nhiệm vụ cốt lõi của sản phẩm bàn giao này trong 

khuôn khổ chương trình hỗ trợ kỹ thuật tổng thể dành cho Bộ TC. 

Một phát hiện trọng tâm của báo cáo là Dự thảo Nghị định đã lựa chọn một cấu trúc thể chế mang 

tính chiến lược và hợp lý khi tận dụng hạ tầng thị trường chứng khoán hiện có của Việt Nam. Việc 

chỉ định Sở Giao dịch Chứng khoán Hà Nội (HNX) là đơn vị vận hành hệ thống giao dịch và Tổng 

công ty Lưu ký và Bù trừ Chứng khoán Việt Nam (VSDC) là đơn vị lưu ký và thanh toán cho phép 

CTX ngay lập tức tiếp cận các hệ thống vận hành đã trưởng thành, các thông lệ thị trường được 

thiết lập và cơ chế giám sát giàu kinh nghiệm. Cách tiếp cận này giúp giảm đáng kể rủi ro triển khai 

và phù hợp với kinh nghiệm quốc tế tại các quốc gia nơi thị trường các-bon được tích hợp hoặc gắn 

kết chặt chẽ với hạ tầng thị trường tài chính. 

Tuy nhiên, phân tích cũng cho thấy thị trường các-bon, đặc biệt là thị trường định hướng tuân thủ 

pháp lý và bảo đảm tính toàn vẹn môi trường, có sự khác biệt căn bản so với thị trường chứng 

khoán truyền thống về mục tiêu, hồ sơ rủi ro và logic điều tiết. Do đó, mặc dù nhiều cơ chế của thị 

trường chứng khoán có thể được chuyển giao, chúng không thể được áp dụng một cách máy móc. 

Việc vận hành hiệu quả CTX đòi hỏi phải có sự phân định rõ ràng giữa các chức năng của thị trường 

tài chính và các trách nhiệm đặc thù của thị trường các-bon, đặc biệt liên quan đến điều kiện đủ 

của tài sản, tích hợp hệ thống đăng ký, giám sát hành vi thị trường và cơ chế phối hợp giữa cơ quan 

quản lý môi trường và cơ quan quản lý tài chính. 

Báo cáo nhấn mạnh vai trò trung tâm của Hệ thống đăng ký quốc gia (National Registry System – 

NRS) do Bộ Nông nghiệp và Môi trường (Bộ NN&MT) quản lý trong việc bảo đảm tính toàn vẹn môi 

trường của thị trường. Mô hình CTX được đề xuất dựa trên sự kết nối vận hành chặt chẽ giữa NRS, 

hệ thống giao dịch và hạ tầng lưu ký – thanh toán. Kinh nghiệm quốc tế khẳng định rằng giao diện 

giữa hệ thống đăng ký và sàn giao dịch là một đặc trưng mang tính quyết định đối với sự thành 

công của các hệ thống giao dịch phát thải và là yếu tố then chốt đối với uy tín của thị trường. 

Việc đối sánh với Hệ thống giao dịch phát thải của EU (EU ETS), UK ETS và hệ thống ETS quốc gia 

của Trung Quốc tiếp tục củng cố tầm quan trọng của các khung giám sát được thiết kế riêng cho 

thị trường các-bon. Mặc dù các công cụ giám sát thị trường tài chính cung cấp một nền tảng vững 

chắc, thị trường các-bon đòi hỏi phải quan tâm bổ sung đến các vấn đề như tính toàn vẹn của hạn 

ngạch, mức độ tập trung thị trường do các vị thế tuân thủ chi phối, và sự phối hợp giữa cơ quan 
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quản lý môi trường và cơ quan giám sát tài chính. Những vấn đề này đặc biệt có ý nghĩa trong bối 

cảnh Việt Nam, nơi mô hình quản trị kết hợp được đề xuất trong Dự thảo Nghị định. 

Đánh giá về các công nghệ số tiên tiến cho thấy cách tiếp cận thực tiễn, lấy dữ liệu làm trung tâm 

mang lại giá trị lớn nhất trong ngắn hạn. Thay vì theo đuổi việc token hóa toàn diện các đơn vị các-

bon trong giai đoạn thí điểm, việc ứng dụng có chọn lọc các công cụ số, chẳng hạn như công nghệ 

sổ cái phân tán phục vụ xác thực dữ liệu, đối soát và truy xuất nguồn gốc, có thể nâng cao tính 

minh bạch và tính toàn vẹn của hệ thống, đồng thời vẫn phù hợp với khuôn khổ pháp lý hiện hành. 

Tổng thể, Sản phẩm bàn giao số 4 không nhằm mục tiêu thiết kế lại mô hình CTX được đề xuất 

trong Dự thảo Nghị định; thay vào đó, báo cáo làm rõ cách thức mô hình này vận hành trong thực 

tiễn, mức độ phù hợp với các cơ chế thị trường đã được thiết lập, cũng như những cân nhắc thể 

chế thiết yếu để bảo đảm uy tín và hiệu quả của CTX. Qua đó, báo cáo cung cấp một bản tổng hợp 

ngắn gọn, có giá trị tham khảo chính sách, nhằm hỗ trợ Bộ TC và các cơ quan có thẩm quyền khác 

trong việc hoàn thiện khung pháp lý và chuẩn bị cho việc triển khai thành công giai đoạn thí điểm 

của Sàn giao dịch các-bon Việt Nam. 
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