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Energy e &/_o [P
EmEmC 1. Gidi thieu
v Muc tiéu: Banh gia cac phuong thirc giao dich chi tiét, co cdu quan tri va co ché gidam sat dugc
dé xuat cho CTX

v Co s@ phap ly: Danh gid duogc thuc hién dua trén Du thdo Nghi dinh do B Tai chinh ban hanh
vé san giao dich cac-bon vao ngay 27 thang 3 nam 2025.

v" NOi dung nghién ctru tap trung vao:
o Phan tich chi tiét cac phuong thirc giao dich, co cau quan tri va co ché giam sat cia CTX nhu
dugc dé xuat trong Du thao Nghi dinh
o So sanh cac quy dinh nay vdi co ché thi trudng chirng khoan clia Viét Nam va cac thuc tién
quéc té dé xac dinh cac khodng trong tiém an.

o Banh gia tinh kha thi va vai tro clia cac cong nghé soé tién tién (nhu Blockchain/DLT) trong
viéc nang cao tinh minh bach va hiéu qua ctda CTX.

o D& xudt cac khuyén nghi dé ho trg Bo Tai chinh hoan thién khung phap ly cho viéc trién khai
thi diém CTX.
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2. Phan tich thi trurong chirng khoan (1)

Phéan tich phap ly vé Du thao Nghi dinh vé san giao dich cac-bon trong nudéc

QUAN LY NHA NUGC VA GIAM SAT

QUAN LY HO SO VA TINH TOAN VEN
TAI SAN

HOAT DONG GIAO DICH

Diéu 33: Giam sat thi truong
Phan cong nhiém vu gidm sat va xur ly
vi pham.

Diéu 7 & 12: Xac nhan tinh hop Ié va
ma hoa tai san

Pang ky cac don vi trén NRS va cap ma
dinh danh trong nudc.

Diéu 10 & 11: Khung phap ly van
hanh

Ban hanh quy dinh van hanh vé thanh
vién, giao dich va giam sat.

MAE (Cha tri), SSC (Phéi hop), VNX/VSDC
(Giam sat van hanh).

MAE/NRS (Quan ly chinh).

VNX (Ban hanh quy dinh), HNX (Quy trinh
vdn hanh).

Diéu 29 & 30: Can thiép thi truong
Quyeén tam ngling hoac tiép tuc hoat
déng cia HNX & VSDC trong trudng
hop gian doan.

Diéu 14: Cau ndi Luu ky
Chuyén don vi tir NRS sang VSDC dé
phuc vu giao dich trén san.

Diéu 3: Hé thdng giao dich carbon
Phat trién va van hanh nén tang giao
dich vatly.

MAE (Co quan tham quyén ra quyét dinh)

MAE (Chi dao), VSDC (Thuc hién), Thanh
vién.

HNX (Bon vi vén hanh duoc chi dinh).

Diéu 26 & 28: Ha tang thanh toan
Yéu cau va quy trinh lua chon ngén
hang thanh toan.

DPieu 13: Chuyén nhuong quyén so

hiru

Chuyén nhugng hap phép cac don vi tai

VSDCva cap nhat sé cai chinh hang ngay
tai NRS.

Diéu 15: Phuong thirc giao dich
Giao dich thda thuén va kiém tra truéc
giao dich vé tién/don vi.

SSC (Chon loc/Giam sat), Ngan hang
Thuong Mai (Ngan hang thanh todn)

VSDC (Chuyén quyén sau giao dich), MAE
(Cép nhét NRS).

HNX (Nén tang), Thanh vién (Xdc minh),
Cac bén tham gia.

THANH TOAN, QUAN LY RUI RO VA
TUAN THU QUY PINH

Mo hinh RTGS va DvP khoéng c6 bén
doi tac trung gian (CCP).

VSDC (Chi dao), Ngén hang thanh todn
(Chuyén khoan).

Quyén hay bo giao dich do thiéu tién
hoac don vi.

VSDC (Thuc thi).

Cam thao tang thj trudng, quy dinh bao
cao phan cap va cong bo cong khai.

MAE (Giam sat), VNX/HNX/VSDC (Céng
bé), cdc thanh vién (Bdo cdo).



- 2. Phan tich thi trurong chirng khoan (2)

Climate

=EEC Tong quan vé mo hinh CTX dé xuat

1. Cau truc quan tri dé xuat cho CTX

Cédc chu thé tham gia giao dich (cac don vi

tudn thd, chd dw an, té chirc dau tw tin chi)

Yéu cau Thong tin

GUri yéu cau giao dich
luu ky tai khoan

Thanh vién liru ky - giao dich
(Cong ty chirng khodn)

< »

, l Thong tin tai khoan

Thong tin tai khoan

h 4
-

Thong tin tai khoan giao dich
Théng tin luu ky

Hé thong giao
dich tap trung

Hé thong lvu ky |«
NRS — Théng tin giao dich
Két qua giao dich

hang ngay

Giam sat: MAE, SSC, VNX




- 2. Phan tich thi trurong chirng khoan (2)

Climate

=EEC Tong quan vé mo hinh CTX dé xuat

2. Cac phuong phap va quy trinh giao dich dé xuat

Quy trinh luwu ky va thiét 1ap tinh
thanh khoan

Pang ky va xac thuc trén NRS
Luu ky tai VSDC

Quan ly tai khoan

RUt tién

Quy trinh giao dich

Str dung déc quyén cac giao dich thoa thuan
Thué trung gian bat bubc

Xac minh trudc giao dich

Xac nhan giao dich va bao cao

Quy trinh thanh toan va bu trur

Thanh toan tong hgp theo thai gian thuc (RTGS)
Nguyén tac giao hang doi ldy thanh toan (DvP)
Loai trr bén ddi tac trung gian (CCP)

Vai tro cia ngan hang thanh toan va VSDC

Chuyén giao quyén s& hiru

Sau khi thanh toan thanh céng
Cap nhat hang ngay NRS theo bao cdo cta VSDC
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3. Khung giam sat va quan ly dé xuat

2. Phan tich thi trurong chia'ng khoan (3)

Tong quan vé mo hinh CTX dé xuat

e chu’c{, Vai tro chinh Cac nhiém vu va trach nhiém chinh
Thuc thé y
« Giam sat thi truong: Chiu trach nhiém chinh trong viéc gidm sat giao dich dé phat hién
Co quan quan Iy Vf? 3<Cr ly cac hanh vi thao tdng thi trudng. ? , \
MAE chinh « Kiém tra: Lanh dao va phdi hgp cac cudc kiém tra chung doi vdi cac nha diéu hanh thi
truong.
 Phé duyét: Cung cap y kién chinh thirc vé quy tac hoat dong va tiéu chi giam sat.
Coquanquanly |+ Giam sat ngan hang: Chon lua va gidm sat cac ngan hang thanh toan.
SSC tai chinh phai « Phoi hop: Tham gia cac cudc kiém tra chung va dua ra y kién vé cac thuc hanh trén thi
hop truong tai chinh.
Nha diéu hanh « Ban hanh quy dinh: Phat trién cac tiéu chi gidm sat chi tiét va quy dinh thanh vién.
VNX |san giao dich « Giam sat cap cao: Gidm sat hiéu qua hoat dong ciia HNX va tuan thu cia cac thanh
chinh vién giao dich; bao cao cho MAE
Nha diéu hanh « Giam sat thai gian thuc: Thuc hién gidm sat truc ti€p cac hoat ddng giao dich dua trén
HNX  [nén tang giao tiéu chi cia VNX
dich « C6ng bo thong tin: Cong b6 két qua giao dich cubi ngay (gia, khoi luong)
Gidm sS4 ._ |+ Giam sat thanh vién: Gidm sat cac thanh vién luu ky vé quan ly tai khodn va quy tac
VSDC lam sat sau glao |, onh toan.
dich me e o o s . o A N 9 SN
: « Doi chiéu: Bao cdo hang ngay cho MAE dé cap nhat Hé thong Bang ky Quéc gia (NRS)
Khung ‘ ) . * Thanh vién — Nha diéu hanh (VN,X/VS?DC): Bao cao dinh ky va bat thuong.
bi0 Ca0 Dong thong tin * Nha diéu hanh — MAE: Bao \céo két qua giam sfét vf"a diéu kién thj truong.
* Ngan hang — SSC: Bao cdo vé cac su ¢ hodc van dé thanh toan.
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=EEC Tong quan vé mo hinh CTX dé xuat

et IR 2. Phan tich thi trurong ching khoan (5)

4. Quan ly rai ro va xtr ly vi pham dé xuat

Quan ly rui ro thanh toan va rui ro
déi tac

Xac minh trudc giao dich (Diéu 15)
Thanh toan RTGS va DvP (Piéu 16)
XU ly truong hgp thanh toan khéng thanh céng (Diéu 17)

Quan ly rui ro hoat déng va hanh vi

Quyén tam nging giao dich (Biéu 29, 30)
Ky luat thanh vién (Diéu 20, 21, 24, 25)
Cam thao tung (biéu 5)

Xt ly vi pham
va ap dung bién phap xir phat

Trong truong hgp khong c6 cac hinh phat cu thé vé cac-
bon, chuong trinh thi diém dua vao cac bién phap xtr
phat hanh chinh vé chirng khoan (Nghi dinh sé
156/2020/ND-CP) d6i vé&i cac vi pham vé thao tdng va
cbng b6 théng tin

J
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2. Phan tich thi trurong ching khoan (6)

1. Co ché t6 chirc

Phu hgp dé ap dung

Panh gia co ché hoat dong cta thi trrong chirng khoan

Ap dung c6 muc tiéu

Khong phu hop dé ap dung

truc tiép

Phan céng nhiém vu trong hoat
dong gitra VNX (thiét lap quy tac),
HNX (hoat dong truc ti€p) va VSDC
(hoat ddéng sau giao dich)

Quy dinh vé thanh vién, cap phép,
kiém tra nang luc k§ thuat va giam
sat thudong xuyén cac cong ty
ching khoan

Cac kénh giam sat hién cé gitra
SSC, VNX, HNX va VSDC

Hoat déng giam sat thi truong
ching khoan hién chi bao phu
hanh vi giao dich tai chinh, khéng
bao gbm cac rui ro lién quan dén
tinh toan ven mai trudng nhu giao
dich cac don vi khong du diéu kién,
sir dung cac gidy phép da hét han
hoac lam dung tin chi bu trir

Cac cao cau phoi hgp hién cé khdng
bao gobm MAE, co quan giam sat
viéc phat hanh don vi, quan ly NRS
va tuan thu méi truong; do d6, can
thiét 1ap cac quy trinh phoi hgp lién
nganh mai

Nghia vu cda thanh vién theo luat
ching khoan khéong bao gbm cac
trach nhiém lién quan dén NRS,
nhu duy tri s6 du CTX chinh xac,
ngan chan viéc lam dung tai khoan
tuan thd hodc bdo cdo vi pham
tinh toan ven ctia don vi

truc tiép

Luat chdng khoan khong cong
nhan cac don vi cac-bon la cdng cu
tai chinh, dan dén cac 16 héng
trong ké toan, thué, thé chap va xur
ly kha nang thanh toan.
Khong c6 hé théng sé cai kép
tuong duong trong thi trudng
chirng khoan, noi VSDC duy tri s6
cadi giao dich trong khi NRS cla
MAE gilr s6 cai chinh phap ly.
Khung giam sat chang khoan
khéng giai quyét cac rdi ro thao
ting moi trudng, chang han nhu
viéc c6 y day gia cac-bon lén cao
trudc cac han chét tuan tha.



Energy

Environment

Climate

EEC

2. Co ché giao dich

Khéng &p dung

Module giao dich théa thuan -

tai HNX ho trg viéc s& dung
doc quyén giao dich thoda
thudn trong chuong trinh thi
diém CTX.

Thanh toan DvP thdéng qua
RTGS tai VSDC dam bao viéc
giao dich tién va don vi dién ra
dong thai, gidm thiéu rdi ro doi
tac.

Cac quy trinh clda thanh vién
giao dich, bao gobm xac minh
khach hang, tiéu chuan nop
lénh va két néi hé théng, c6 thé
dugc ap dung truc tiép.

Kiém tra trudc giao dich ching -

khoan chi xac minh kha nang
tai chinh; CTX yéu cau kiém tra
tinh hop |é cia don vi so vdi
NRS.

Hé théng HNX phai tich hop
metadata don vi cac-bon,
chang han nhu nam tuan tha,
loai han ngach hoac tinh hop 1€
bu trt, nhitng théng tin nay
khéong ton tai doéi véi chiung
khoan.

Giao dich théa thuan trong bdi
canh CTX c6 thanh khoan thap
yéu cau cac bién phap bao vé
b6 sung dé ngan chan viéc
hinh thanh gid bi méo mo6 hoac
khéng dai dién.

2. Phan tich thi trurong chirng khoan (7)
Panh gia co ché hoat dong cta thi trrong chirng khoan

Cac déng ca khap |1énh lién tuc
va co ché dau gia phu thudc
vao thanh khoan sau va da
dang, diéu ma CTX sé khong c6
trong giai doan thir nghiém.
Cac quy tac giao dich 16i cho
chirng khoan khoéng ho trg cac
loai don vi khéng hagp &, tin
dung bi thu héi hoac su khong
kh&p vai NRS, doi hoi logic hay
bd riéng cho CTX.

Thanh toan ching khoan gia
dinh mét s6 cai chinh thirc duy
nhat, trong khi thanh toan CTX
yéu cau ddi chiéu gitra VSDC va
NRS.

10
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3. Co ché giam sat va thi hanh

Coéng cu ho tro

Phat hién cac bién dong gia bat -

thudng hoac cac giao dich song
phuaong lap di lap lai ho trg viéc
phat hién sdm cac hanh vi
théng dong tiém an.

Giam sat cap thanh vién cho
phép kiém tra cac mau giao
dich gitra khach hang va nha
moi gidi, c6 lién quan dén tinh
toan ven cua CTX.

Cac kénh bao cdo da duagc thiét
lap gitra HNX, VNX, SSC va cac
trung gian dugc quy dinh cung
cap md hinh cho luéng bao cao
CTX.

Khoang tréng
trong giam sat

Khong phat hién dugc cac nd
luc giao dich cac don vi khéng
du diéu kién hoac bi déng
bang, dac thu cua thi truong
cac-bon.

Thi€u cong cu gidm sat cac md
hinh thao tung dac thu cda thi
truong cac-bon, nhu tich IGy
chién lugc trudc han chot tuan
thi hoac giao dich song
phuong vai gia khéng dai dién.
Khong c6 co ché dé xac minh
ngudn goc don vi hoac tinh hop
€ mdi trudng trong qua trinh
giam sat.

2. Phan tich thi trurong chia'ng khoan (8)
Panh gia co ché hoat dong cta thi trrong chirng khoan

Han ché trong thi hanh

Su thiéu hut cac bién phap
trirng phat ching khoan dé xur
ly viéc lam dung don vi cac-bon,
chang han nhu giao dich cac
don vi bi thu héi hodac khéng
tuan tha.

Thiéu cac hinh phat nham vao
thao tung maéi truong (vi du:
tao ra su khan hiém nhéan tao
hodc day gia Ién cao trudc han
chét ndp don).

Can c6 su phdéi hgp thi hanh
gita MAE (quy dinh mai
trudng) va SSC/VNX (hanh vi thi
truong), mot co cau hién chua
duoc thiét lap.

11



et IR 2. Phan tich thi trurong chi'ng khoan (9)

Climate

=EEC Panh gia co ché hoat dong cua thi truong chirng khoan

4. Khoang tréng va han ché

v' Sy phu thudc vao sé cai kép (VSDC so vdi NRS) doi hoi cac giao thirc doi chiéu mdi.
v' Thiéu xac thuc NRS theo thoi gian thuc trong cac quy trinh giao dich va thanh toan.

v' Thi€u céc cg ché 6n dinh thi truong (vi du: dai gia, kiém soat bién dong) phu hop cho giao
dich cac-bon thoa thuan.

v Han ché vé thanh khodn doi hoi cac ho trg thiét ké thi trudng thay thé khéng cé trong thi
truong chung khoan.

v" RUi ro vé tinh toan ven moi trudng doi hoi cac bién phap kiém soat hé théng mdai cho tinh
hop [é cia don vi va tuan thu.

v Vai tro cla nhiéu co quan tang cudng nhu cau vé khung phéi hop ré rang va tiéu chuan di
lieu chung.

12



et IR 2. Phan tich thi trurong chirng khoan (10)

Climate

=EEC Panh gia co ché hoat dong cua thi truong chirng khoan

5. Phan biét co ché thi trwvong chirng khoan véi yéu cau cda thi trueong cac-bon

Cac co ché c6 thé ap dung tir Thi truong cac-bon: cac diéu chinh

Loai thi trurong chirng khoan cu thé can thiét Ly do/ Hau qua doi vai CTX
Quyén truy cdp  * Thanhvién giao dichvaluuky  + Kiém tra diéu kién tham gia lién két Cac don vi cadc-bon phai dugc lién két
thi truong va tu (cong ty chirng khoan). vai tinh trang bao cao khi nha kinh  v&i théng tin méi truong da duoc xac
cach thanh vién -« Quy trinh xac minh danh tinh (GHG). minh, khéng chi dua trén danh tinh

khach hang (KYC) tiéu chudn, quy * Xac minh dua trén ho so tai san tai chinh.
trinh ti€p nhan khach hang, cdu  NRS trudc khi cho phép giao dich.
trdc tai khoan luu ky.
Co ché giao dich  * Ghi nhan va xac nhan lénh qua * Giao dich théa thuan chidp dung  Thi trudng mong va tuan thu quy

HNX. cho giai doan thdr nghiém. dinh doi héi cac quy tac giam sat va
* Thuc hién giao dich thong qua  * Gidm sat sy bat thudng vé gia dd6i  xac minh tuy chinh.
thanh vién trung gian. v@i cac giao dich song phuong.
Cau trdcluuky  « Cau truc luu ky VSDC va tai « Cac don vi phai dugc xac thuc trong Tinh toan ven moi trudng yéu cau
va tai khoan khodn tach biét. NRS trudce khi c6 thé giao dich. NRS lam sé cai chinh cho cac don vi
* M6 hinh hoat déng da duogc * Dong b hdéa hang ngay vé trang  cac-bon.

thiét Iap cta thanh vién luwu ky.  thai da diéu kién, hiy bo va tra lai.
Thanh toan va bu * Thanh toan RTGS/DvP vd&i cac « Kiém tra trudce giao dich nghiém Viéc khéng c6 CCP lam tang su phu

tru ngan hang thanh toan. ngat do thiéu CCP. thudc vao xac minh; sy khong tuong
« Xt ly trurc ti€p gitra HNX — VSDC - Logic xtr ly giao dich that bai phu  thich vé méi trudng tao ra cac ché dé
— ngan hang. thudc vao viéc d6i chiéu gitra NRS va that bai mdi.

VSDC.

13
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2. Phan tich thi trurong chirng khoan (11)
Panh gia co ché hoat dong cta thi trrong chirng khoan

5. Phan biét co ché thi trwvong chirng khoan véi yéu cau cda thi trueong cac-bon

Loai
Giam satva
hanh vi thi
truong

Cong bo
thong tin

Quan tri va
giam sat

Quan ly rdi ro

Cac co ché c6 thé ap dung tir thi
truong chirng khoan
« Gidm sat thai gian thuc bdi HNX;
giam sat cap cao hon bdi VNX.
* Giam sat tuan tha quy tac cla
thanh vién.

« Két qua giao dich cudi ngay, danh
sach thanh vién va théng bao van
hanh.

* Hé thong gidm sat dua trén san
giao dich.

* Gidm sat cua SSC d6i vdi cac ngan
hang thanh toan.

« Cac bién phéap kiém soat rui ro

Thi truwong cac-bon: cac diéu chinh cu
thé can thiét

* Quy tac b6 sung ddi véi hanh vivi pham Thi trudng cac-bon lién quan dén
lién quan dén cac-bon (vi du: lam dung tin cac hanh vi khong lién quan dén
chi bu trur, lgi dung thai gian dang ky). giao dich chirng khoan.
* Tich hgp di liéu tuan thd moi truong
vao cac canh bao.
« Cong bd vé tinh hop |1é cia don vi, cdng  Su minh bach phai bao gobm cac
nhan chuong trinh cap tin chiva cap nhat thudc tinh mai truong, khéng chi

Ly do/ Hau qua doi v&i CTX

NRS. gia ca va khoi lugng.

* M6 hinh MAE-SSC kép yéu cau cac quy  Giam sat bao gom ca hanh vi tai
trinh ph6i hgp chinh thirc. chinh va tinh toan ven mai

» Quyén han ctia MAE trong viéc tam trudng.

dung hoat déng giao dich/kho bac dua
trén rdi ro moi truong.
» Gigi han vi thé, gigi han nam gilr va cong CTX yéu cau cac bién phap kiém

hoat dong tiéu chuén va tinh lién tuc cu on dinh gia (vi du: dai gia). soat rii ro manh mé hon do tinh
cla hé théng cong nghé thong tin.  + Gidam thiéu rdi ro tuong tac gitra s6 dang thanh khoan thap va ban chat
ky va san giao dich. tuan thu quy dinh.

14
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o 2. Phan tich thi trurong chirng khoan (12)

Climate

=EEC Panh gia co ché hoat dong cua thi truong chirng khoan

6. Bai hoc quan trong cho viéc diéu chinh CTX

< Cac quy dinh to chirc r6 rang la diéu can thiét: Hoat dong hiéu qud cla thi truong
chimng khoan dua trén viéc phan cong trach nhiém rd rang. B6i voi CTX, diéu nay nhan
manh su can thiét phai tach biét rd rang vai tro cia MAE va SSC nhung van dam bao su
phoi hgp hoat dong.

< Giam sat va minh bach phai duoc dam bao ngay tir ngay dau: Giam sat tu dong, canh
bao thdi gian thuc va cac yéu cau cong bd thdng tin nghiém ngat la cac cong cu quan trong
can dugc ap dung cho giao dich cac-bon.

< Thanh toan hiéu qua phu thudc vao ha tang da duoc kiém chirng: Kinh nghiém cla
VSDC vé thanh toan DvP cé thé dugc tan dung truc ti€p, nhung phdi dugc bo sung bang
cac kiém tra tinh toan ven méi truong tir NRS.

% Liquidity khong tu dong hinh thanh: Thj truong ching khoan phu thudc vao cac nha tao
lap thi trudng, dai gia va cg ché giao dich dugc dinh nghia r6 rang; CTX sé& can cac bién
phap ho tro thanh khoan dugc thiét ké riéng do s6 lugng tham gia han ché va phan bo
100% miéen phi trong nhirng nam dau.

* Su rd rang vé mat phap ly d6i véi cac van deé tai san: Ching khoan dugc hudng lgi tir
trang thai phap ly da dugc thiét 1ap; cac don vi cac-bon yéu cau phan loai rd rang dé ho trg
ké toan, thué va thé chap.

15



et IR 2. Phan tich thi trurong chia'ng khoan (13)

Climate

=EEC Cac dé xuat diéu chinh cho thiét ké CTX

(1) Tang cudng quy trinh giao dich va hoat déng cua thi trudng

(2) Nang cao tich hgp gitra ha tang CTX va NRS

(3) Tang cudng giam sat thi trudng va quan ly thanh vién

(4) Nang cao kha nang phuc hoéi thanh toan va xtr ly cac giao dich that bai
(5) HO6 trg thanh khodn va phat trién thi trudong ban dau

(6) Lam rd quy dinh phap ly va ké toan dbéi véi don vi cac-bon
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Co quan quan ly
Uy ban Chau Au
(EC)

3. Kinh nghiém quoc té (1)

EEX & EU-ETS

Co cau quan ly va giam sat clla EU ETS

Cap d6 EU (Co quan
quan ly chién lugc)

Nhiém vu chinh va tham quyén
Xac dinh han ngach phat thai chung cho toan EU, thiét lap quy
tac dau gia va truc tié€p van hanh S6 dang ky Lién minh duy nhat
(SUR) nhu s6 cdi trung tdm quan ly quyén s& hiru gidy phép.

ven thi trudng)

Cac Co quan Cac qudc gia thanh vién | Quan ly viéc trién khai thuc té€, phé duyét ké hoach MRV, quan ly

Quan ly Quéc (Co quan quan ly méi | tai khoan lap dat trong SUR va thuec thi tuan thd méi trudong hang
gia (NCAs) truong) nam.

ESMA & ACER Cap do EU (Tinh toan Cac co quan giam sat chirng khoan (ESMA) va nang lugng (ACER)

cla EU. Ho phdi hgp ap dung Quy dinh vé Lam dung Thi truong
(MAR) va cho phép giam sat cheo gilra cac thj truong cac-bon va
nang lugng.

Co quan giam
sat tai chinh
quéc gia (vi du:
BaFin)

Co quan Quan ly Tai
chinh clia Qudc gia
Thanh vién

Truc ti€p gidm sat cac ca sé ha tang tai chinh (nhu EEX) va cac to
chirc trung gian (ngan hang, cong ty) cé tru sé tai lanh thé cdia ho
theo quy dinh cta MiIFID Il va MAR.
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1. Ngu&i tham gia da diéu kién

729 Hon 11.000 nha

M may dién, co sé

cong nghiép,
hang khong

, Cac trung gian
25| tai chinh &
% Nha dau tu
(Ngan hang, Quy)

2. San pham giao dich
W Han ngach giao ngay
J  (EUA&EUAA)

3. Nén tang & Phuong thirc giao dich

/Q Dau gid so' cap ‘_
/ & (Gia thdng nhit, Thi trrong thir cap lién tuc
&= p3u thau kin) (S6 Iénh gidi han trung tim)

@ San pham phai sinh

> (Hop dong tuong
lai/Quyén chon)

4. Thong s6 ki thuat & Thanh toan bu trir

|

Bdo gia: EUR/tCO2e

( Budc gid: €0.01
@ Quy mé hgp dong: 1 EUA (Giao ngay)

Gi® giao dich: Theo lich EEX

3. Kinh nghiém quéc té (1)

Cac co ché giao dich va luu théng hang hoéa

O Céc to chirc &

& C4 nhan khac

(Tai khoan dang ky cta
Lién minh)

®

Tin chi bu trir lich st
(Khéng con du diéu kién)

Giao dich thoa thudn
& OTC ‘ '

(Déng ky giao dich)

M0 hinh thanh toan bu trir CCPP (ECC)

Chuyén giao nghia vu (Novation)
Ky quy (Margining)
Thanh toan: T+2 DvP

Loai rui ro

Bao mat so
dang ky

EEX & EU-ETS

Cac cobng cu quan ly rui ro chinh

Cong cu/ Co ché

cu thé
Danh sach tai

khoan dang tin cay
va tri hodn chuyén
khoan 26 gid

Chirc nang & muc dich

Ngan chan cac giao dich khdng
duoc dy quyén; cho phép can thiép
trudc khi thanh toan

Tinh toan

Thanh toan qua

Loai bé rui ro tin dung song

ven tai Trung tam thanh phuong; dam bao tai san thé chap
chinh todn bu trir (EEC), | day du cho cac khodn phai nhiém.
chuyén nhugng va
ky quy
Hanh vi thi | Quy dinh vé lam Phat hién va xtr phat cac hanh vi
truong dung thi truong giao dich ndi gian, thao tung thi
(MAR) trudng va tiét |6 thdng tin trai phép.
[On dinh hé | Quy du trr 6n dinh | Didu chinh ngudn cung dé quan Iy
thong thi trudng (MSR) thang du/tham hut dai han.
Rui ro gian | Co ché "Reverse- Yéu cau ngudi mua (ch&r khéng phai
Ian thué Charge" cla VAT ngudi ban) phai chiu trach nhiém vé

thué VAT, loai bd kha nang gian lan
VAT theo hinh thirc "carousel” gay
thiét hai hang ty do la cho ngéan

sach nha nudc. 18
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3. Kinh nghiém quoc té (2)

EEX & EU-ETS

Phong ngura lam dung thi
trurong

« Cam giao dich n6i bd

« Kiém sodat viéc tiét 16 thong tin tréi phép
« Cam thao tung

» Giam sat theo thai gian thuc

« Nghta vu bdo cdo va luu trir ho so

Cac co ché thi hanh

« Thuc thi MAR bdi cac co quan quan ly tai
chinh

« Thuc thi tuan thd moéi trudng

« Quyén xur ly ky luat & cap san giao dich

« Phéi hgp gilta cac co quan

* Yéu cau kiém todn va tai liéu chat ché

Cac co ché on dinh thi trwong

* MSR

« Cac bién phap bao vé trong dau gia

« Kiém soat bién déng & cap d6 san giao dich

* H6 trg thanh khodn thdong qua cac bén tham
gia tai chinh

Thuc hanh minh bach va cong
b6 thong tin cong khai

« DT liéu thi truong hang ngay

« COng bb thong tin vé dau gia

« Cong b6 quy dinh

« Théng bao thi truong

* Quyén truy cap céng khai vao dir liéu phat
thai va tuan tha
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3. Kinh nghiém quéc té (3)
ICE & Hé thong Giao dich Phat thai cua Vuong quéc Anh (UK ETS)

Co quan quan ly
Co quan Quan ly Hé
théng Giao dich Phat
thai Vuong quéc Anh

Cac co quan quan ly chinh va trach nhiém trong UK ETS

Loai hinh té chirc
Co quan Chinh trj Lién
hgp (DESNZ, Cac co
quan hanh chinh phan

quyén)

Nhiém vu chinh va tham quyén
Xac dinh hudng chién lugc tong thé, xac dinh gidgi han phat
thai va thiét 1ap quy tac cho cac co ché 6n dinh thi truong (vi
du: CCM).

Bd An ninh Nang luvong
va Net Zero (DESNZ)

Chinh phu Vuong quéc
Anh (BPon vi chu tri
chinh sach)

Van hanh nén tang phan tich trung tdm dé theo d&i hoat
déng va 6n dinh thi trudng, tong hop di liéu tir s6 dang ky,
san giao dich va trung tam thanh toan.

Co quan Quan ly Tai
chinh (FCA)

Co quan Quan ly Tai
chinh

Giam sat hoat dong giao dich theo Quy dinh vé Lam dung
Thi trudng cda Vuong quoc Anh (MAR). Theo ddi cac hanh vi
giao dich ndi gian va thao tung thi truong, va ap dung cac
bién phap xtr phat ddi véi hanh vi lam dung thi trudng.

Cac co quan quan ly
maoi truo'ng (vi du: Co
quan Maéi trudng)

Co quan quan ly moi
truong

Quan ly tuan tha méi trudng: gidm sat MRV, quan ly S6
dang ky Hé théng Giao dich Phat thai Vuong qudc Anh (UK
ETS Registry - s6 dang ky phap ly) va thi hanh viéc nop lai
giay phép hang nam.

20



et S 3. Kinh nghiém quéc té (3)

Climate

EEC ICE & Hé thong Giao dich Phat thai cua Vuong quéc Anh (UK ETS)

=" UK ETS: Co ché Giao dich & C4u truc Thi trwéng Cac cong cu quan Iy rdi ro chinh

1. Cac bén tham gia da diéu kién

. . Gidi han Tap trung Thi truon
Céac trung gian L, Dang ky tham gia ¢ i ',p < g bs g i g .
taichinh& —» (D\ (KYC, Tai khoan Ap dung murc tran phap ly 25% d6i vdi viéc mua dau gia

@ Céc thuc thé tuan tha =,
Nha dau tw — " S6 dang ky) & tong luong ndm § d€ ngan chén thao ting thi truong.

a (N&ng lwong/Céng —>
nghiép, Hang khong)

=)

2. San pham giao dich

o= - Co ché Gn dinh Gia

UKA giao ngay ~3>  UKA phii sinh Dl i e k Gia San DPau gia (ARP) £22 & Co ché Kiém ché Chi phi
inchi UI'U’IC sip = PR o re L u ez xa car

(EUA & EUAA) I(;:%)uggggc%z?g (Khdng con i diu kién) (CCM) dé (rng phé véi tang gia dot bién.

Doi tac Thanh toan Trung tam (Bu trir CCP)

ICE Clear Europe: Chuyén giao nghia vu & Ky quy loai
b rdi ro ddi tac.

3. Nén tang & Phwong thirc giao dich

Thi trwdng thi cap I@\

{:‘z Giam sat Quy dinh Tich hogp
OC% Giam séat boi FCA & DESNZ + Hé thong Dang ky an toan

dé quan ly rdi ro hoat déng.

Déu gia so cap ICE Futures Europe
/ 7 (Dau théu kin, Gia .||| (Giao dich lién tuc) Giao dich thoa thuan & OTC
s san dau gia E22) (Bao cao Sb dang ky)

4. Théng s6 ky thuat & Thanh toan bu trir

Théng sbé ky thuat giao dich: Thanh toan & Bu trir (M6 hinh CCP):
Bdo gia: GBP/tCO2e, ICE Clear Europe

Buorc gia: £0.01 @ Chuyen giao nghia vu

Quy mé hop dong: 1 UKA (Giao Ky quy

ngay), 1000 UKA (Phai sinh) Thanh toan T+2 DvP
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3. Kinh nghiém quéc té (4)

ICE & Hé thong Giao dich Phat thai cua Vuong quéc Anh (UK ETS)

Phong ngira lam dung thi
trurong

« Ap dung luat thi trudng tai chinh
« Cac bién phap bao vé cu thé cho cac-bon

Cac co ché thi hanh

« Phat vi pham lién quan dén tuan thu

« Cac bién phap xUr phat lién quan dén giay
phép va hoat déng

« Cac bién phap xUr phat lién quan dén thi
truong tai chinh

* Thuc thi lién quan dén CCP

« Diéu tra tich hop

Cac co ché on dinh thi trwong
* Gia khéi diém dau gia (ARP)

« Co ché kiém soat chi phi (CCM)

* Co ché diéu chinh nguén cung (SAM)

« Buong cong gidi han du kién

« D{r liéu thi truong tong hop

» Thai han tuan thu

Thuc hanh minh bach va cong
khai thong tin

« Minh bach trong dau gia

« Théng tin vé ngudn cung va gidi han

 Thong bao thi trudng va thay déi quy tac

22



3. Kinh nghiém quadc té (5)

Environment
Climate

EEC SEEE & Hé thong giao dich cac-bon cua Trung Quéc

Cac bén lién quan chinh va trach nhiém trong thi trudng cac-bon qudc gia clia Trung Quoc

Co quan quan ly Cac bén chii chét trong thi Ha tang
Tong cuc Quan Iy Thi trurong carbon quoc gia cua ;
( Giam sat trirrng Nha nwérc, Ngan Trung Quoc
o N hang Nhén dan Trung . 3 oy L
y lién nganh ] Quoc, Co quan Quan ly ES,;ES” LU AL,

Tai chinh Quéc gia

Hé théng bu trir va
A 1= 2 I thanh toan duwgc
thugc dien quan ly tich hop Nén tang quan ly
Két néi thi trwong
LU B carbon quoc gia
va chia se
dir liéu

Cac dorn vi phat thai

- Coquan . - -
quan ly Bo Sinh thai va Moi
| pé ,- treong (MEE) - - U
Kiém soat phat thai,
bao cao dir liéu lién
Co quan moi trrong quan va nop lai han
sinh thai cap tinh ngach phat thai Té chirc
S giao dich

¢ ™y
Trién khai
va giam sat

T6 chire dich vu ky thuat

h g Co quan méi trrong To chirc
sinh thai cap thanh pho tham tra/
xac minh
. _ Thir " Bao cao phat
|’ f(éa ¥ n;:".]thtﬁ v nghiém 1 thai va quan
\ ‘el pha a'“ mau than Iy carbon |
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3. Kinh nghiém quoc té (5)
SEEE & Hé thong giao dich cac-bon cua Trung Quéc

Tai khodn bat budc cho cac bén tham gia

Loai tai khoan

Tai khoan giao
dich

To churc
Nén tang giao
dich (SEEE)

Muc dich

Thuc hién Iénh
mua/ban

Gidi han

MOi ngudi tham
gia chi dugc m&
mot tai khoan

Tai khoan dang

Co quan dang

Quan ly kho du

K&t ndi vai tai

ky ky (CCERC) trr khoan giao dich
Tai khoan quy | Ngan hang Quan ly quy giao | HO trg thanh
thanh toan dich toan T+1

Phuong thirc giao dich dugc sir dung trong
Hé théng giao dich cac-bon ctia Trung Qudc

Giao dich khoi théa thuan

Pau gia mot chiéu (Pau gia niém

yét / Pau gia dang ky)

Giao dich khoi theo gia hudng
dan hanh chinh

Vai tro ctia hé théng phan bé
trong hanh vi thi truong

Dong chdy hang héa: tir phan bo
dén nop lai

Hinh thanh gia va dac di€ém thanh
khoan

On dinh thi trudng va kiém soat
gia hanh chinh




3. Kinh nghiém quadc té (6)

Environment

EHEQC SEEE & Hé thong giao dich cac-bon ctia Trung Qudc
Khung quan ly rdi ro Hé thong Giao dich cac-bon ctia Trung Quéc (ETS) ap

, dung moé hinh thanh toan T+0
Gidi han vi thé va han ché nam gilr

i

Hé thong dang ky, b trir
va thanh toan

4. Grri tép bién déng dong tién,
chuyén tién thanh toan

|

Gidi han giao dich va kiém soat
kich thudc Iénh

2. Dir liéu giao dich

Kiém soat diéu kién tham gia giao
dich cho cac don vi giao dich

S6 giao dich

1
e o 3. Dir liéu bu trir, ;
SO quy 1

ddng bd dir liéu

. o 5. Bu trir va thanh toan han
nam gilr

ngach Ngan hang
——V e e Y | thanh toan

Hé thong
giao dich

Kiém soat xac minh truéc giao dich
1. Gtri 1énh giao I

dich

— — — — — —

Xac minh kha nang cua ngu¢i mua Quan Iy su c6 thanh toan

(a) Huy giao dich ngay lap turc
Tw dong tir chodi cac giao dich (b) Trach nhiém va hinh phat
khong hop lé iy fe s A »
(c) Giam sat va nang cap




e SR 3. Kinh nghiém quoc té (7)

Climate

EEC SEEE & Hé thong giao dich khi thai ctia Trung Quéc (ETS)

Kiém soat on dinh thi trwong Giam sat ky thuat so6 va kiém soat

* Gidi han bién dong gia hang ngay tinh toan ven moi truong

» Tam ngung giao dich tam thai « Theo ddi dong chay bat thudng clia don vi

« Clra s6 can thiép trudc khi tuan thu - Theo dai tich IQy trudc khi ndp, xac dinh hanh vi

tich trir hoac gitt lai chién lugc

« Kiém tra chéo tinh hgp I& clia don vi véi dir liéu
MRV
« Xac dinh gia giao dich théa thuan khéng dai dién




et S 3. Kinh nghiém quoc té (8)

Climate

EEC SEEE & Hé thong giao dich khi thai ctia Trung Quéc (ETS)

Cau truc giam sat Giam sat hoat dong thi Tinh minh bach va
vi thao tung

« MEE - Co quan chu quan « Phat hién cac giao dichbat « Thong tin dugc cdng bd cong
« SEEE - Gidam sat tuyén dau thuong khai
» CCERC - Giam sat s6 dang ky « Giam sat cac giao dich théng « Cong bo thdng tin han ché vé
doéng hoac giao dich vong MRV va tuan thu
tron » Vong 1&p bao céo gitra San
« M6 hinh thao tung trudce khi giao dich - Co quan quan ly -
tuan thu Hé théng dang ky

« Giao dich cla cac thuc thé
khéng du diéu kién hoac
khéng tuan thu

« Giam sat tinh toan ven moi
truong

« Cac co ché thi hanh va bién
phap ky luat
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4. Panh gia cong nghé so6 tién tién (1)

Blockchain va vai tro tiém nang trong CTX

So sanh gitra blockchain/DLT, mang ngang hang (P2P) va co s& dit liéu truyén thong

Blockchain / DLT

Mang ngang hang (P2P)

Co s& dir lieu truyén thong

Tinh minh bach

Giao dich dugc ghi chép cong khai, khong thé thay
d6i va co6 thé xadc minh bdi tat ca cac bén.

Khong c6 nhat ky lich s, dé bi thay
doi.

D{r liéu tap trung, chi c6 thé chinh sira
bdi quan tri vién, dé bj thao tlng.

Bao mat Ma hdéa manh mé, phan tan, chéng gia mao. Phan tan nhung thi€u xac thuc va|Phu thudc vao hé théng trung tam, mét
kiém soat truy cap. khi bi tan céng, toan b tap dir liéu sé bi

de doa.
Tu ddéng héa Hgp dong thong minh hd trg x(r ly giao dich tu|Khéng ho trg logic kinh doanh. Yéu cau x{r ly thd cong hoac tich hop hé

déng, thanh toan va thanh ly tin dung.

thong riéng biét.

'|Kha nang truy vét

Mbi khodn tin dung c6 moét ma dinh danh duy
nhat (DID), dé dang theo ddi trong suét vong ddi.

Khong c6 ma dinh danh tiéu chuan,
kho theo doi.

Kha nang truy vét phu thudc vao thiét
ké hé théng, thudng bi gidi han.

Kha nang mé& rong

Cé thé tich hgp véi nhiéu nén tang qudc té thong
qua DID/VC.

Tich hgp kém do thiéu tiéu chuan
hoa.

Kha nang tich hop bi gigi han, phu thudc
vao cac API ndi bd.

Chi phi van hanh

Thap hon do loai bd cac bén trung gian; c6 thé toi
uu hoa vai Layer 2 (Polygon, Hedera).

Thap nhung thiéu tinh phap ly.

Cao hon do bao tri hé théng, nhan su va
kiém toan dinh ky.

Toc do xir ly

Cé thé cham hon vai blockchain cong khai, nhung
dugc cdi thién théng qua Hedera hodc cac giai
phap Layer 2.

Nhanh nhung thi€éu dam bao tinh
toan ven di liéu.

X ly n6i bd nhanh, nhung thi€éu minh
bach va khé mé réng quy mo.

Kha nang tuong
tac quéc té

Dé dang tich hgp vdi cac thi truong tin chi cac-bon
toan cau (Verra, Gold Standard, Toucan,
KlimaDAO).

Khéng tuong thich véi cac hé thong
qudc té.

Thi€u tiéu chuan héa, kho tuong thich
V@i cac hé théng qudc té.

Tuan thua va kha
nang kiém toan

Giao dich cong khai, dé dang kiém toan va minh
bach.

Khong cé ca ché kiém toan.

Yéu cau kiém toan thd cong, dé xay ra
sai s6t hoac gian lan.

b0 tin cay lau dai

DU liéu khong thé thay déi, luu trir vinh vién.

RUi ro cao vé& mat mat hodc thay doi
di liéu.

RUI ro mat mat hoac thay déi dir liéu
néu khong cé ban sao lbvu manh mé.
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g 4. Panh gia cong nghé so6 tién tién (2)
EmEC Bai hoc tir (rng dung cong nghé sé cai phan tan (DLT) qudc té trong thi trudng cac-bon

Tong quan vé cac nén tang cac-bon dua trén cong nghé so cai phan tan (DLT) dugc chon loc

Nén tang

Muc tiéu

Tinh nang

Toan Quy Dir liéu | Bugc khdi xudng bdi IETA, Ngan hang | Tao ra s6 cdi metadata theo déi | Cac doanh nghiép cé thé s&r dung CAD
cau Hanh ddng|Thé gidi va Singapore, CAD Trust dang | chu ky doi cha tin chi, tiéu|Trust d& xac minh ngudn goc cda tin chi
Khi hau (CAD | chuyén d6i thanh mét hoi dong ddc lap | chudn héa cac bd dir liéu cot 16i | da mua/ban, gidm thiéu rdi ro tinh toén
Trust) hgp tac véi cac co quan dang ky va té | dé dam bao tuong thich, va hd | sai/tinh toan kép; cac co quan quan ly
chirc tiéu chudn. Muc tiéu cl@ia ndé la|trg ngan chan viéc tinh dlp tin | c6 dugc cong cu dé gidm sat xuyén so
hoat dong nhu mot tai san céng ma [ chi trén ca hé thong on-chain va | dang ky.
nguon md. (I6p metadata cho ca co ché | off-chain.
VCM va Diéu 6)
Khu San Giao dich | Cac du an thi diém thudong bao gbm su | Tao ra mot ngudn théng tin duy | Cac du an thi diém theo mo hinh SEEE
vu'c MG6i trudng | hop tac gilta SEEE, co quan quan ly dia | nhat cho giao dich va di liéu s6 | déng vai tro |a md hinh tham chiéu cho
va Nang | phuong, d6i tac cong nghé trong nudc | dang ky, gidm thiéu su khéng | cac thiét bi MRV, doi chiéu va token
lwong va cac t6 chirc ho trg k§ thudt nhu ADB. | nhat quan gitta cac hé théng | hoda, nhung cac doanh nghiép van phu
Thuong Hai phan tan, va th& nghiém token | thudc vao hé théng s6é dang ky/san giao
(SEEE) hoa cac tai sdn moi truong dugc | dich chinh thic, DLT cé thé hoat déng
chon. nhu mét I6p bd sung cho dén khi dugc
tiéu chuan héa.
San Giao dich | Pugc hdu thuan bdi Yunfeng Financial | Token héa I-RECs va tin chi cac- | MEX cho thdy token hoéa do san giao
Phat thai | va Vién Nghién clru Trung hoa cac-bon [ bon dé theo ddi, van hanh san | dich dan dat c6 thé day nhanh qua
cac-bon Macao, véi Ant Group la d6i tac token | giao dich Web3 véi giao dich va [ trinh theo ddi va mua sam, nhung
Quéc té | hda. Pai dién cho md hinh do doanh | hdy bd trén chudi, va cho phép | ngudi dung van phai danh gid chat
Macao (MEX) | nghiép/san giao dich dan dat thay vi s6 | thanh khodn xuyén bién gidi|lugng tin dung, cdong nhan hiy bo va
dang ky trung lap nhu CAD Trust. cho cac tin chi tiéu chuan. rdi ro phap ly xuyén bién gidi.
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4. Panh gia cong nghé so6 tién tién (3)

Bai hoc tir 'ng dung cong nghé so cai phan tan (DLT) quoc té trong thi trwdng cac-bon

Tom tat cdc bai hoc kinh nghiém chinh tir cdc ing dung DLT trong thij truong cdc-bon quéc té

M6 hinh

Bai hoc kinh nghiém chinh

Su lién quan / Hau qua doi v&i Viét Nam

CAD Trust (L&p
di liéu metadata
toan cau)

L&p DLT toan cau, ma
nguon ma ghi lai
metadata tlr cac s6
dang ky chinh.

DLT cho kha nang tuwong tac va ngan chan tinh toan
kép: Cung cap gidi phap san co, "dir liéu la uu tién hang
dau" dé két néi cac so dang ky qudc gia, tiéu chuan hoa
di¥ liéu, ngan chan tinh toan kép va ho trg hgp tac theo
biéu 6 ma khong can token héa hoan toan.

Ha tang c6 lién quan cao: Cung cap mot con
dudng truc tiép, rdi ro thap cho Viét Nam dé ddm
bao tinh tin cay qudc té va kha nang tuong tac
cho cac don vi cac-bon clia minh bang cach két
n6i NRS vdi tai san cong toan cau nay, hoan toan
phu hop véi chién luge DLT "d{ liéu la uu tién
hang dau" dugc khuyén nghi cho giai doan thir
nghiém.

Cacdu an thi
diém SEEE (Hé
thdng Giao dich
Phat thai Quéc
gia Trung Qudc)

Thir nghiém thi trudng
tuan thu do nha nuéc
quan ly s&r dung DLT
nhu mot I6p doi chiéu
bo sung.

DLT thuc tién cho hé théng hién cé: Cho thiy cach DLT
c6 thé nang cao tinh toan ven dir liéu va déi chiéu gitra
cac hé thong s6 dang ky/san giao dich hién cé ma khong
can thay thé ching hodc gay ra rui ro phap ly/quan ly Ién.
Mot phuong phap kha thi, rdi ro thap cho cac thj truong
do nha nuéc kiém soat.

Mo hinh cé lién quan cao: Xac nhan tiém nang
cla Viét Nam trong viéc st dung DLT nhu mot
"|&p bao ddm tinh toan ven dir liéu" ho trg hé
thong HNX/VSDC, nang cao tinh minh bach ma
khéng lam gian doan cau tric tap trung bat budc
hoac gay ra xung dot phap ly lién quan dén giao
dich tai san ky thuat so.

MEX (San Giao
dich cac-bon
Quobc té Macao)

San giao dich "Web3"
do doanh nghiép hau
thuan, tap trung vao
viéc token hda va giao
dich cac loai ching chi
khac nhau.

(Canh bao) Rui ro cla viéc token héa do thi truong
dan dat: Nhan manh sy mo hé phéap ly dang ké, thach
thirc trong kiém soat chat lugng tin dung va rdi ro xuyén
bién gidi lién quan dén viéc token hda sém, do tai chinh
thic day. Nhan manh nhu cau thuc hién tham dinh k¥
ludng cla cac nha hoach dinh chinh sach.

La 161 cdnh bdo manh mé chéng lai viéc theo dudi
token hoa tai san hoan toan trudc khi Viét Nam
thiét 1ap khung phap ly ré rang cho tai san k§
thuat sé va ddm bao kiém soat chat lugng tin
dung virng chac, cling c6 nhu cau tiép can than
trong, do nha nudéc dan dat.
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Sliante Phan tich tinh kha thi, Igi ich va rui ro cho Viét Nam
EEC

— 4. Panh gia cong nghé sé tién tién (4)

Loi ich chinh cha viéc ap dun Cai thién tiéu chuan PR, 5 8 Thic day nhu cau én
G = P dung . Giam sat tu dong su én dinh, dwgc dinh

DLT d8i véi CTX cha Viét Nam héa dir li€u MRV dinh cda thi truong huéng béi chinh sach

Rui ro va thach thirc can quan ly

Rui ro hoat déng va Rdi ro thi truéng va tai Rui ro tich hop quéc té
qudn tri chinh
« An ninh mang & bao mat dir « RUi ro vé tinh kha thi cda thi  Yéu cau nghiém ngat vé tinh
liéu truong minh bach va cdng nhan hé
- Gian 1an va giao dich gia mao « RUi ro token hoa sém thdpg tr cac thi truong cac-bon
« Thao tung thi trudng va gia ca « RUi ro kiém soét tai chinh quoc té nhu EU ETS, CORSIA,...

RGi loan hé thong va s6 [énh
Quan tri & tinh toan ven
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4. Panh gia cong nghé so6 tién tién (5)

Phan tich tinh kha thi, lgi ich va rui ro cho Viét Nam

Kha thi ky thuat

- Quyen truy cap giam sat thoi
gian thuc va kha nang ki€m
toan dugc nang cao

oKiém toan turc thi
oGiam sat ty déng

 An ninh mang va kha nang
chong chiu hé thong
oKha nang phuc hoéi phan tan
oBao vé dir liéu
oGidm sat chu dong

 Quan ly chién lugc cac nha cung
cap cong nghé bén ngoai
oTiéu chuan nguébn mg
oKiém soat chu quyén
oTiép tuc hoat déng

Kha thi vé mat tai chinh

Kha thi vé mat phap ly

« Tiém nang doanh thu: Thij truong
tuan thu taora dong tién khong 16
va thu nhap phi on dinh, nhu da
thay & EU va Bac Kinh.

* Nhu cau do chinh sach thic day:
Thanh cdng ddi hoi khung chinh
sach tao ra nhu cau (vi du: co ché
bu dap thué cac-bon clia
Singapore), vi cdng nghé alone
khong dam bao thi tru’dng

* Gid tri ciia DLT: DLT giam chi phi-
dai han bang cach ty dong hoa viéc
d&i chiéu va kiém toan d liéu, thay
thé cac quy trinh thi céng ton
kém.

- Dau tu than trong: Phuong phap
"d{r liéu la vu tién hang dau" tranh
rui ro token héa va thu hut von tu
nhan cho cac dich vu phu trg, giam
ganh nang tai chinh ciia nha nuéc.

* Nén tang phap ly dang hinh thanh
cho c6ng nghé sé cai phan tan
(DLT)

* Xung dét phap ly va chinh sach c6t
15i

* RUi ro phap ly va quéc té chéng
chat
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Giai doan 1: Xdy du'ng nén tdng
2025-2028

- Phuong phap ghi dau kiém toan: Céng nghé sé
cai phan tan (DLT) chud yéu hoat ddng nhu mot
céng cu ghi chép khéng thé thay déi dé theo doi
vong doi clia cac don vi cac-bon, tir qua trinh bam
MRV dén viéc hdy bo cudi cung, dap irng cac yéu
cau minh bach theo Nghi dinh s6 119/2025/ND-CP.

- Kiém soat van hanh: Toan bé quyén giao dich va
thanh toan van dugc tép trung tai Sd Giao dich
Ching khoan Ha N&i (HNX) va Trung tam Luu ky
Ching khoan Viét Nam (VSDCQ).

+ Kiém thir trong moi truong gia 1ap: Bat ky ma
hda nao cling bi gidi han nghiém ngat trong viéc
kiém thdr ky thut trong mdi trudng thir nghiém,
dam bao khong gay anh hudng dén thij truong
tuan tha chinh thirec.

Méc tich hop

Viéc mo réng sang Giai doan
2 phu thudc vao viéc gidi
quyét cdc tranh chdp phdp ly
hién tai (cu thé la gilra Quyét
dinh s6 232/QD-TIg va Nghi
quyét s6 05/2025/NQ-CP)
cling nhu dat duoc suwron
dinh chung cua thi truong

4. Danh gia cong nghé so tién tien
EEC Lo trinh trién khai cong nghé sé cai phan tan dwoc khuyén nghi cho CTX cua Viét Nam

L6 trinh trién khai cng nghé so cdi phan tan (DLT) duoc dé xudt cho CTX cua Viét Nam

Giai doan 2: Chuyén ddi s6
Sau 2028

Poi mdi khung phap ly: Cac m3
théng bao sé hoat déng nhu dai dién
ky thuat s cho cac khoan tin dung vat
ly dugc xac minh va khoa trong Hé
théng dang ky quéc gia (NSR). biéu
nay cho phép NRS tiép tuc la sé cai
chinh trong khi tdn dung cdng nghé sé
cai phan tan (DLT) dé tang toc dd va
bao mat.
Phat trién tai chinh: Céng nghé sé cai
phan tan (DLT) phat trién thanh mét co
sd ha tang b sung, cho phép chuyén
khoan xuyén bién gigi mot cach lién
mach va tich hop Viét Nam vao hé sinh
thai tai chinh xanh toan cau.




oy 4. Panh gia céng nghé so tién tien

EEC L6 trinh trién khai cong nghé sé cai phan tan dwoc khuyén nghi cho CTX cua Viét Nam

M6 hinh tich hgp DLT vao ha tang CTX

HA TANG HIEN HANH DO NHA NU'GC QUAN LY

Hé thong dang ky quac gia
Pang ky trén NRS va cap ma
dinh danh nai dia

DPINH HUGNG PHAT TRIEN / ‘\ HA TANG HO TRO CONG NGHE SO SACH PHAN TAN
' (Giai doan 2) S (Giai doan 1)
Khoa tai Dang ky & phat Xdc minh tinh

san hanh (Diéu 12) toan ven Lép dir liéu dugc cong chirng

| |

| ! . >

| Ma hoa duogcbao chirng | |-~ T~ | bang cong nghé sd cai phan

: bang khung phap ly | | —" tan (DLT)

I : (Mang riéng/Cé quyén truy cap)

Sadt] N S

-~ Dir lieu giao dich

RO Lién két truy : B Bam dir ligu
EEERe— xudt nguén géc ZICTTT MRV
Biéu dien s6 nhuong ‘/

/
/ //
A 4 /
Nén tang CTX (HNX &VSDC) |7 Dau vét kiém toan bat bién
Nén tang giao dich & thanh toan Xac minh dua trén ma bam
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5. Khoang trong ky thuat va van hanh

Quy trinh xtr Iy giao dich va quan Iy dif liéu )

« Quy trinh giao dich thuwong lwgng khéng rd rang: Khong co cac giao thirc ki thuat cu thé cho viéc khép
lénh song phuong hodc cong bé cong khai theo thoi gian thuc cac chi tiét giao dich (gia, khoi luong).

« Tich hgp NRS-VSDC chwa dugc xac dinh: Hé thong thi€u cac tiéu chudn API cu thé va thoa thuan mirc
dich vu (SLAs) rang budc dé quan ly ludng dir liéu an toan, tu déng va déi chiéu.

« Xac minh truéc giao dich chua dwoc xac dinh: Quy trinh k§ thuat va logic hé thong dé kiém tra sé du

va don vi trudc khi chdp nhan [énh van chua dugce xac dinh, gay rii ro cho viéc giao dich théat bai. )

\

Cac co ché thyc hién giam sat thi trudng A

« Khodng tréng giam sat: Thi€u cac thuat todn chuyén biét va ngudng dé phat hién hanh vi thao ting
trong cac han choét tuan tha hoac trong cac giao dich dam phan.

« Khoang trong phap ly: Thiéu cac dinh nghia ré rang, cé co s& phap ly cho cac hanh vilam dung lién
quan dén cac-bon nhu tich trit chién lugc hoac dinh gia thong dong.

« Khoang tréng phéi hop: Thi€u cac quy trinh van hanh va kénh an toan dé dong bd héa dir liéu tuan tha
moi trudng (MAE) vai dir liéu giao dich tai chinh (SSQ). J

\

. o c - A > 4 s N

Trién khai cac cong cu quan ly rui ro

» Thi€u kiém soat bién dong: HNX thi€u kha nang ky thuat dé ap dung gidi han gia hang ngay (vi du:
+10% bién d9).

« Thi€u thi hanh viéc nam giir: VSDC/HNX khong thé téng hop cac tai khoan lién quan hodc tu dong chan
dé ngan chan su tap trung thi truong.

* Thi€u chi tiét van hanh: Khung quy dinh xac dinh muc tiéu ("gi") nhung thiéu cac quy trinh va cau hinh
cu thé ("cach") can thiét dé thuc thi. J
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e o 6. Khuyén nghi
EEC

LS trinh trién khai chién luwgc cho du an thi diém va mé rong CTX cuia Viét Nam

Giai doan 2: Van hanh thi diémva Giai doan 3: Van hanh day da va
hoan thién hé thong (2026 - 2028) tich hop thi truong (2029 tro di)

Chuyén sang thi truong trudeng

thanh, thanh khoan cao:

» M0 rong: Trién khai dau gia han
ngach va co ché khép Iénh lién
tuc.

- On dinh thij trudng: Kich hoat
day da cac cong cu dai han nhu
Gia du phong dau gia va Co ché
kiém soat chi phi.

+ D3I méi: Ap dung chién lugc ha
tang d lieu dua trén cong nghé
sG cai phan tan (DLT) nham tao
dau vét kiém toan bat bién cho
hoat dong d6i soat gira Hé
thong dang ky quoc gia va VSDC.

Giai doan 1: Chuéan bi truéc khi van hanh
va san sang hé thong (2025 - Quy 1/2026)

Thiét 1ap su chac chan vé phap ly va kha

nang lién thong ky thuat:

» Phoi hop: B6 TC va Bo6 NN&MT ban hanh
Quy ché phéi hgp nham chinh thirc hda
viéc két ndi, chia sé dir liéu lién co quan
thdng qua API va quy trinh doi soat.

« Tich hop: Thoéa thuan murc dich vu k¥
thuat (Technical SLA) mang tinh rang
budc xac dinh cg ché dong bd dé HNX
xac nhan kha nang san cé cla don vi giao
dich/ngudn tién véi VSDC trudc khi chap
nhan [énh.

« Hoan thién khung quy dinh: HNX va
VSDC hoan thién bé quy tac nghiép vu
riéng, déng thai kiém thd cdc mé-dun
giao dich va luu ky da dugc théng nhat.

Thir nghiém thi trurong va tang cudng

nang luc giam sat:

- Giam sat: Trién khai hé théng giam
sat vdi cac tham sé canh bao dudgc
thiét ké riéng cho rdi ro thi trudng cac-
bon (vi du: tich trr han ngach gan thoi
diém két thic ky tuan tha).

- Kiém soat rui ro: Hoan thién quy
dinh vé gidi han nam gilr doi vdi cac
tai khoan lién quan; phat trién chirc
nang hé thong tai VSDC dé téng hop
va theo doi cac vi thé nay.

- Minh bach: Van hanh bang théng tin
cdng khai nham cung cap dir liéu giao
dich hang ngay va tinh hinh tuan tha.
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