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Tém tat:

Trén thé gidi, cdc mo hinh san giao dich céc-bon
gén vai hé thdng trao d6i han ngach phat thai
(Emissions Trading System - ETS) va thi truong tin
chi cac-bon tu nguyén da duoc trién khai rong

rai. San giao dich nay ho trg thuc hién muc tiéu

khi hau, tao lap mot phan khuc thi truong va tai
san mdi trong hé théng tai chinh - ngan hang. Tai
Viét Nam, Chinh phu da ban hanh Nghi dinh s6
29/2026/ND-CP ngay 19/01/2026, danh dau budc
tién quan trong trong hoan thién khung phap ly
cho viéc hinh thanh va van hanh san giao dich cac-
bon trong nudc. Nghi dinh s6 29/2026/ND-CP xac
lap r6 16 trinh phat trién thi trudng, co ché té chic
giao dich va vai tro clia cac thiét ché trung gian,
dac biét |a hé thong ngan hang. Trén co sd phan
tich kinh nghiém quéc té, ra soat cac quy dinh mdi,
bai viét lam ré nhitng co héi, thach thic va yéu cau
dat ra trong qua trinh phat trién san giao dich
cac-bon tai Viéet Nam, dong thai, phan tich ham y
chinh sach déi véi hé théng ngan hang trong viéc
tham gia thanh toan, quan ly dong tién, ho trg
doanh nghiép, phat trién cac san pham tai chinh
gan vdi cac-bon, gép phan thuc day tang trudng
xanh, phat trién bén ving.
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Abstract:

Globally, carbon market models associated with
Emissions Trading Systems (ETS) and voluntary
carbon credit markets have been widely
implemented. These platforms support climate
goals while creating a new market segment and
asset class within the financial - banking system.
In Vietnam, the Government issued Decree

No. 29/2026/ND-CP dated January 19, 2026,
marking a significant step forward in completing
the legal framework for the establishment and
operation of a domestic carbon exchange. This
Decree clearly defines the development roadmap,
trading mechanisms, and the roles of intermediary
institutions, particularly the banking system.
Based on an analysis of international experience
and a review of the new regulations, this article
clarifies the opportunities, challenges, and
requirements in developing a carbon exchange
in Vietnam. It also examines policy implications
for the banking system in terms of payment
participation, cash flow management, business
support, and the development of carbon-linked
financial products, contributing to green growth
and sustainable development.

Keywords:
Carbon exchange, carbon market, Decree No.
29/2026/ND-CP, green finance, green growth.



1.Datvan de

Bién ddi khi hau dang try
thanh mot trong nhirng thach
thirc toan cau nghlem trong
nhit d6i voi phat trién bén
vimg, tac dong sau rong dén
6n dinh kinh té - xa héi, an
ninh nang lugng, an ninh
lvong thuc va chat luong
song cua con ngudi. Trude
nhimg tac dong ngay cang
gia tang cua hién trgng nong
Ién toan cau, cong dong qudc
té da thuc day 1manh mé cac
nd luc giam phét thai khi nha
kinh, trong do viéc sir dung
cdc cong cu kinh té dya trén
co ché thi truong, dic biét
la dinh gia va phat trién thi
truong cac-bon, dugc xem
la giai phap hiéu qua va
bén virng.

Trong bdi canh d6, Viét
Nam da thé hién cam két
manh mé thdng qua viéc
tham gia Thoa thuan Paris
va tuyén bd muc tiéu dat
phat thai rong béng “0” vao
nim 2050. Pdong thoi, qua
trinh hdi nhap kinh té quéc
té ngay cang sau rong, nhit
1a trude sy xuat hién cia cac
co ché diéu chinh céc-bon
xuyén bién gigi nhu CBAM
cia Lién minh chau Au,
dang dat ra yéu ciu cép thiét
ddi v&i Viét Nam trong viéc
xdy dyng va van hanh céc
cdng cu quan ly phat thal
pht‘l hop véi théng 1€ quéc
té. Trong diéu kién nay, thi
trudng cac-bon khéng chi
la cong cu hd trg thyc hién
muc tiéu khi hdu, ma con
tr& thanh yéu té anh hudng
truc tiép dén chi phi san xuat
va niang lyc canh tranh cua
doanh nghiép.

Thuec tién qudc té cho thiy,

~ nhiéu quoc gia, khu vuc da

hinh thanh, van hanh thanh
cong cac ETS va san giao
dich cac-bon, qua d6 khdong
chi hd trg giam phat thai ma
con tao ldp mot phan khic
thi trudmg va loai tai san
m6i trong hé thong tai chinh.
Piém chung ctia cic mé hinh
nay la sy tham gia ngay cang
sau cua khu vuc tai chinh -
ngén hang, vdi vai tro trung
gian thanh toan, quan 1y rii
ro va cung cAp cic san phim
tai chinh gin véi cac-bon.

Tai Viét Nam, mac du céc
chinh sach lién quan dén

' kidm ké khi nha kinh, phan

bd han ngach phét thai va
phat trién tin chi cac-bon da
timg budc dugc ban hanh,
song thi trudng cac-bon trong
nuée van dang & giai doan
hinh thanh, thiéu co ché giao
dich tap trung va khung van
hanh ddng bd. Viéc Chinh
pht ban hanh Nghi dinh s6
29/2026/ND-CP di danh dau
budc ngodt quan trong trong
qua trinh thé ché hoa chi
truong phat trién thi truong
céc-bon, ldn dau tién thiét
lap khung phap ly cho viéc
td chirc va van hanh san giao
dich cac-bon trong nudc,
ddng thoi x4c lap vai tro cia
céc thiét ché trung gian, didc
biét 1a hé théng ngan hang.

Xudt phat tir béi canh
do, bai v1ét phén tich kinh
nghi¢m quéc té trong phat
trién san giao dich cac-bon,
lam 15 nhimg ndi dung
cbt 16i cia Nghi dinh so
29/2026/ND-CP. Trén co so
nay, bai viét phén tich ham y
chinh sach ddi véi hé thong
ngin hang trong qué trinh
tham gia van hanh san giao
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dich cac-bon, gop phan thiic
day tang trudng xanh va phat
trién bén vimg.

2. Tong quan chung vé
san giao dich cac-bon

2.1. Khai ni¢ém, phan loai
san giao dich cac-bon

San giao dich céac-bon
duoc hiéu 1a thiét ché thi
truéng tap trung, noi thuc
hién céac giao dich mua, bén,
chuyén nhugng han ngach
phat thai khi nha kinh va tin
chi cac-bon theo cac quy tic,
tiéu chuin va co ché gidm
sat do co quan nha nuéc cod
thdm quyén quy dinh. Trén
san giao dich cac-bon, han
ngach phat thai va tin chi
cac-bon dugc xem la mot
loai hang hoa dic biét, co
thé giao dich, tich lity va sir
dung dé thyuc hién nghia vu
tuan thu hodc phuc vu cac
muc tiéu tr nguyén vé giam
phat thai.

Xét theo tinh chit phap
1y va muc tiéu sir dung, san
giao dich cac-bon trén thé
gidi thuong gin véi hai loai
thi trudng chu yéu.

Thir nhit 1a thi trudng
cac-bon bét budc, van hanh
trén co so ETS, trong do
Nha nuéc quy dinh tran phat
thai ddi véi cac nganh, linh
vuc hodc co s& phat thai 16n,
dong thoi phan bd hodc déu
gia han ngach phat thai. Cac
chi thé phat thii c6 nghia
vu tuan thu phai nép du han
ngach twong Umg véi lugng
phéat thai thyc té va duogc
phép mua, ban han ngach
trén san giao dich.

Thi hai la thi trudéng
cac-bon tur nguyén, noi cac
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t6 chirc, doanh nghiép mua
tin chi cac-bon nham bu dép
lrgng phat thai cia minh trén
co s& tu nguyén, phuc vu cac
cam két vé trach nhiém moi
truong, xa hoi va quan tri
(ESG) hoiac cac chién lugc
trung hoa céc-bon.

Trong thuc tién, nhiéu quéc
gia va khu vuc da phat trién
cac san giao dich céac-bon
gin vai thi truong bt budc,
ddng thoi cho phép két ndi
hoac song song van hanh
voi thi truong tur nguyén.
Céch tiép can nay gitp md
rong quy mo thi trueong, ting
tinh thanh khoan, tao diéu
kién cho nhiéu nhém chu
thé tham gia, tir cic co s&
phat thai 16n dén cac doanh
nghiép, té chirc tai chinh va
nha déu tu.

2.2. Y nghia ciia san giao
dich cic-bon ddi véi hé
thong tai chinh

San giao dich cac-bon
cO vai trd0 quan trong trong
viéc hién thyc hdéa nguyén
tic “ngudi gy 6 nhiém phai
tra chi phi”, thong qua co
ché dinh gia phét thai khi
nha kinh dua trén quan hé
cung - cau cua thi trudng.

Thay vi ap dung cac bién
phap hanh chinh thuin tay,
san giao dich cac-bon tao ra
dong luc kinh té dé cac chu
thé phat thai chu dong giam
phat thai, dau tr d6i mai
cong nghé va téi wu héa chi
phi tuén tha.

Vé mat kinh té - tai chinh,
su hinh thanh san giao dich
cac-bon gép phan tao lap
mét loai tai sain méi c6 thé
dugc giao dich, dinh gia va
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tich hop vao hé thong tai
chinh. Thong qua san giao
dich, cac dong vén co thé
dugc diéu hudng tir khu vuc
phét thai cao sang cac hoat
déng, du an phat thai thap va
hap thu cac-bon, qua d6 ho
trg qua trinh chuyén dich co
cau kinh té theo huéng xanh,
bén vimg.

P6i voi hé thong ngin
hang va thi truong tai chinh,
san giao dich cic-bon m¢
ra khong gian méi cho viéce
phat trién cac san phim va
dich vu tai chinh xanh, nhu
dich vu thanh toan giao dich
cac-bon, tai trg du an giam
phat thai, quan ly rui ro gia
cac-bon, ciing nhu cac cong
cu tai chinh phai sinh gén véi
cac-bon. Kinh nghiém quéc
té cho thay, khi san giao dich
cac-bon dugc van hanh minh
bach va 6n dinh, su tham gia
cua khu vuc tai chinh - ngan
hang s& gop phan nang cao
tinh thanh khoan, tang cuong
niém tin thi truong va giam
thiéu cac rui ro hé thong.

2.3. Phuong thirc van
hanh co ban cua san giao
dich cac-bon :

Vé nguyén tic, san giao
dich cac-bon van hanh trén
co s& chudi quy trinh khép
kin, bao gbébm: Ping ky
va quan ly tai khoan giao
dich; xac nhan, ghi nhéan
han ngach phat thai va tin
chi céac-bon; thuc hién giao
dich mua, ban; thanh toan,
bu trir; giam sat, bao cao va
kiém tra tuan thu. Trong d6,
hé théng do dac, bao cio va
thdm tra (MRV) déng vai trd
nén tang nham bao dam tinh
toan ven moi trudong cua

cac don vi cac-bon duogc
giao dich.

Mot dic diém quan trong
cua san giao dich cac-bon la
su tham gia cua cac thiét ché
trung gian nham bao dam an
toan va minh bach cho thi
truong. Trong do, co quan
quan ly nha nudc gitr vai tro
giam sat, ban hanh quy tic,
san giao dich thuong gin
v6i hé thong Iwu ky, thanh
toan va bu trir. Ngan hang
thanh toan gilr vai tro trung
tam trong vi¢c quan ly dong
tién, bao dam nghia vu tai
chinh cua cac bén tham gia
giao dich.

Pbi véi cac qudc gia dang
phat trién thi truong cac-bon,
viéc thiét ké phuong thirc
van hanh san giao dich phu
hop v&i diéu kién trong
nudc, déng thoi tiém can
théng 1& quéc té, c6 y nghia
quyét dinh dén hiéu qua va
tinh bén virng cua thi trudng.
Diéu nay doi hoi sy phdi
hop chat ché gilra khung
phap 1y, ha tang ky thuat,
nang luc quan ly va sy tham
gia chu dong cua khu vuc
doanh nghiép va hé théng
tai chinh - ngan hang.

3. Kinh nghiém quéc té
trong trién khai san giao
dich cac-bon

3.1. Kinh nghiém cuaa
Lién minh chiu Au

Hé théng trao ddi han
ngach phat thai cua Lién
minh chiu Au (EU ETS)
dugc xem la mé hinh thi
trudng cac-bon bét bude lau
doi va phat trién nhét trén thé
gigi. EU ETS vén hanh theo
co ché “gidi han va trao déi”



(cap-and-trade), trong d6 Uy
ban chau Au xac dinh tran
phat thai cho cac nganh, linh
vuc phét thai 16n, dong thoi
phén bd va diu gia han ngach
phat thai cho cac co s¢ thudc
dién diéu chinh. Han ngach
phat thai duogc coi la mét loai
tai san c6 thé giao dich trén
san, voi gia dugc hinh thanh
theo quan hé cung - cau cua
thi truong.

Mot trong nhiing yéu té
then chét lamn nén thanh
cong ciia EU 1S 14 hé thong
MRV chat ché, thong nhat
trén toan khu vuc, bao dam
tinh toan ven moi truong cua
cac don vi cac-bon dugc giao
dich. Bén canh do, EU ETS
duoc thiét ké gin chat vai hé
thdng tai chinh - ngan hang,
cho phép su tham gia cua cac
td chirc tai chinh, quy dau
tr va ngan hang vai vai tro
trung gian thanh toédn, cung
cap dich vu tai chinh, quan 1y
rli ro gia, phat trién cac cong
cu phai sinh céc-bon.

Thuc tién EU ETS cho
thdy, khi san giao dich
cac-bon dugc van hanh minh
bach, 6n dinh, thi trudng
khong chi hd trg hiéu qua
muc tiéu giam phat thai ma
con gop phan hinh thanh tin
hiéu gia cac-bon dai han, qua
d6 dinh hudng dong vén diu
tur vao cac céng nghé va du
an phat thai thap. Day 1a bai
hoc quan trong d6i voi cac
quoc gia dang phat trién thi
trudng cac-bon, trong doé co
Viét Nam.

3.2. Kinh nghiém cuaa
Trung Qudc

Trung Qucf)c la qubc gia
dang phat trién cé quy mo thi

trudng cac-bon 16n nhat thé
giéi. ETS cua Trung Qudc
dugc trién khai theo 19 trinh
than trong, bit dau tir cac
chuong trinh thi diém tai dia
phuong trude khi mé rong ra
pham vi toan quéc. Cach tiép
cin nay gitp Trung Qudc
tirng budc hoan thién khung
phép ly, nang cao nang luc
quan ly va lam quen cua
doanh nghiép véi co ché thi
truong cac-bon.

Pic diém ndi bat cua
md hinh Trung Qudc la vai
trd diéu tiét manh cia Nha
nudc trong giai doan dau,
tr viéc xac dinh ddi tuong
tham gia, phuong phap phan
bd han ngach dén giam sat
giao dich. Céc san giao dich
cac-bon dia phuong dugc
thiét 1ap gin véi ha ting
giao dich hién co, dong thoi
két ndi dan véi hé thong tai
chinh - ngén hang nhiam bao
dam thanh toan va quan ly
dong tién giao dich.

Kinh nghiém cua Trung
Quéc cho théy, ddi véi cac
qudc gia co thi truong méi
hinh thanh, viéc trién khai thi
diém, mo rong theo 1§ trinh
va ting cudng vai tro diéu
tiét cia Nha nudc trong giai
doan dau la can thiét nham
han ché rui ro thi truong,
timg budc xay dung niém tin
va nang lyc cia cac chu thé
tham gia.

3.3. Kinh nghiém cua
Han Qudc

Han Quéc 1a mét trong
nhirng quéc gia chiu A trién
khai thanh cong ETS & cap
qudc gia. ETS cua Han Quéc
dugc thiét ké déng bo véi
thi trudng tai chinh trong

nuéc, cho phép céc to chirc
tai chinh, ngan hang va cong
ty chimg khoan tham gia vao
cac hoat dong giao dich, luu
ky va thanh toan ciac don
vi cac-bon. Viéc gin két thi
trudng céc-bon véi hé thong
tai chinh da gop phan nang
cao tinh thanh khoan, giam
chi phi giao dich va hd trg
doanh nghiép tudn thu nghia
vu phat thai.

Mot s6 qudc gia khac trong
khu vuc chau A - Thai Binh
Duong ciling dang ting budc
xay dung thi truomg cic-bon
theo hudng két hop giira
thi trudng bit budc va thi
truong tu nguyén, dong thai
thuc diy vai tro cia khu vuc
tai chinh trong viéc cung cap
cac san phfim tai chinh xanh,
tai tro du an giam phat thai
va quan ly rii ro cac-bon.

3.4. Bai hoc kinh nghiém
ddi véi Viét Nam

Tir kinh nghiém quéc té co
thé rit ra mot s6 bai hoc quan
trong cho qua trinh phat trién
san giao dich cac-bon tai
Viét Nam.

Thir nhat, viéc xdy dung
san giao dich cac-bon can
dugc dat trong mét khung
phap ly 15 rang, 6n dinh va
c6 10 trinh phu hop, tranh
nhimg thay déi dot ngot gay
rui ro cho thi trudmg.

Thir hai, h¢ thong MRV
déng vai trd nén tang, quyét
dinh tinh toan ven va uy tin
cua thi trudong cac-bon.

Thir ba, sy tham gia cua hé
thong tai chinh - ngan hang
la yéu té then chét nhim
bao dam thanh todn an toan,
nang cao tinh thanh khoan va
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phat trién cac san phdm tai chinh
gan vai cac-bon.

Nhimg bai hoc kinh nghiém nay
c6 y nghia dic biét quan trong ddi
véi Viét Nam trong bdi canh thi
truong cac-bon dang ¢ giai doan
hinh thanh. Viéc van dung linh
hoat kinh nghiém quéc té, dong
thoi diéu chinh phu hop véi diéu
kién trong nudc, s€ la co so dé
trién khai hiéu qua cac quy dinh
méi vé san giao dich cac-bon theo
Nghi dinh s6 29/2026/ND-CP.

4. Mét sé6 quy dinh cu thé
vé san giao dich cac-bon tai
Viét Nam

Pham vi diéu chinh va dinh
vi san giao dich cdc-bon trong
nwoc

Xuat phat tir yéu cau hinh
thanh mét céng cu thi trudng
nhim dinh gia céc-bon, nang cao
hiéu qua giam phat thai va tang
cuong tinh minh bach trong quan
ly phat thai khi nha kinh, Nghi
dinh sé 29/2026/ND-CP da thiét
lap khung phap ly chuyén biét
cho viéc tb chirc va van hanh san
giao dich cac-bon trong nudc.
Khac véi cac quy dinh trudc
diy chu yéu tap trung vao kiém
ké, phan b, quan ly han ngach
phat thai, Nghi dinh s6 29/2026/
ND-CP m¢ rong pham vi diéu
chinh sang toan bd chudi hoat
dong cua thi truong cac-bon, bao
gom dang ky cap ma trong nudc,
chuyén quyén s& hiru, luu ky,
giao dich va thanh toan déi véi
han ngach phat thai khi nha kinh
va tin chi cac-bon du diéu kién
giao dich.

Théng qua cach tiép cén nay,
san giao dich cac-bon dugc dinh
vi khong chi 1a mét cong cu hd trg
thuc hién chinh sach méi trudng,
ma con 1a mot thiét ché thi trudng
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van hanh theo nguyén tic giao
dich tap trung, cé su tham gia
cua cac chu thé thudc ha tz"mg thi
truong tai chinh. Viéc lya chon
tan dung ha tang thi truong chimg
khoan hién cd, véi su tham gia
cia S¢ Giao dich ching khoan
Viét Nam, S& Giao dich chimg
khoan Ha Noi va Téng cong ty
lrru ky va bu trir chimg khoan Viét
Nam trong céc khau té chirc giao
dich, luvu ky va thanh toan, thé
hién rd dinh hudng ciua Nha nudc
trong viéc bao dam tinh chudn
héa, minh bach, an toan hé thong
ngay tir giai doan hinh thanh thi
truong cac-bon trong nudc.

Hang hoa giao dich va diéu
kién dwa vao san

Theo Nghi dinh sé 29/2026/
ND-CP, hang hoéa giao dich trén
san giao dich céc-bon trong nudc
bao gdm han ngach phat thai khi
nha kinh va tin chi cac-bon duoc
phép trao déi theo quy dinh cua
phap luat. Mot nguyén tic xuyén
sudt duoc nhin manh 1a chi cac
don vi cic-bon dap img day du
diéu kién méi duge phép dua vao
giao dich, nhim bao dam tinh
toan ven moi truong va dg tin cay
cua thi truong.

Truéce khi duge giao dich, han
ngach phat thai va tin chi cac-bon
phai duoc dang ky tap trung trén
Hé théng diang ky quéc gia do
B Nong nghiép va Méi truong
quan ly. Trén co s& do, co quan
quén 1y thuc hién cdp ma trong
nuéce théng nhét, 1am cin cir cho
cac nghiép vu luu ky, giao dich
va thanh toan. Co ché ma hoa tap
trung nay c6 y nghia quan trong
trong viéc chuin hoéa nhan dién
tai san cac- bon, tang kha nang
truy xuét nguén gbc va han ché
rai ro trung lap hodc gian lan
tin chi.

Co cau to chirc va phan cong
trach nhi¢m trong van hanh san

Nghi dinh s 29/2026/ND-CP
xac lap ro trach nhiém giira céac
chi thé tham gia van hanh san
giao dich cac-bon. Theo d6, Bo
Noéng nghiép va Moi truong chiu
trach nhiém quan ly nha nudc
d6i véi hang hoa cac-bon dua
vao giao dich, bao dam tinh diy
du, chinh xac va kip thoi cua dir
liéu ding ky, dong thoi phdi hop
v6i cac don vi ha tang thi truong
trong qua trinh van harh san.

Trong khi d6, cic :hict ché
thudc ha téng thi truomg ching
khoan chiu trach nhiém t6 chirc
giao dich, luu ky, bu trir va thanh
toan theo quy trinh nghiép vu da
dugc chuan hoéa. Cach phan cong
nay thé hién mé hinh “hai tru
cot”: Mot tru cot bao dam chit
lugng moi truong va dir liéu phat
thai, tru cft con lai bao dam ky
luat thi trudong, an toan giao dich
va thanh toan, phu hop véi thong
1& quéc té trong td chirc thi trudng
cac-bon.

Nguyén tac giao dich, thanh
todn va kiém sodat rui ro

Vé nguyén tic van hanh, Nghi
dinh s6 29/2026/ND-CP dit ra
cac yéu cau chit ché nhim kiém
sodt rui ro thi trudng ngay tir khau
giao dich. Cac chii thé tham gia chi
duoc phép giao dich théng qua tai
khoan giao dich chuyén biét; hoat
dong giao dich cac-bon phai dugc
tach bach véi cac hoat dong giao
dich khac. Viéc dat 1énh mua, ban
duogc thuc hién trén co s& ¢ du
tién khi mua va c6 du han ngach
hodc tin chi khi ban, qua d6 han
ché rii ro thanh toan va rui ro
ddi tac.

Quy trinh hau giao d;ch du‘qc
thiét ké theo nguyén tic gin



két chit ché giira thanh toan va
chuyén quyén s& hiru, bao dam
giao dich chi hoan tat khi nghia
vu tai chinh dugc thuc hién déy
du. Cach tiép can nay tiém cédn
nguyén tic “giao hang - thanh
toan dong thoi” phd bién trén cac
thi truong giao dich tdp trung,
gop phan nang cao tinh an toan
va 6n dinh cua thi truong cac-bon
trong nudc.

5. Lo trinh © i san giao
dich cac-bo 7 nudc va
mot sé giai

5.1. L trinl: ©ricn khai

Theo dinh hudng cua Chinh phu,
san giao dich cdc-bon trong nudc
dugc xéy dung, van hanh theo 1§
trinh nhleu giai doan, phu hop voi
mirc do sin sang cua nén kinh té
va nang luyc quan ly nha nudec.

Giai doan thi diém (dén hét nim
2028) tap trung vao viéc thiét lap
va van hanh thir nghiém ha ting
giao dich, luu ky va thanh toén;
hoan thién cac quy trinh nghiép
vu; ndng cao nang luc cua cac
co quan quan ly va cac chu thé
tham gia thi truong. Trong giai
doan nay, viéc mién thu phi dich
vu giao dich theo Nghi dinh sé
29/2026/ND-CP c6 y nghia quan
trong trong viéc giam chi phi gia
nhdp thi trudng, khuyén khich
doanh nghiép va cac td chirc lién
quan tham gia thir nghiém co ché
giao dich céc-bon.

Giai doan véan hanh chinh thirc
(sau nam 2028) hudng tdi viéc
m& rng quy mo thi trudng, tang
s6 lugng chui thé tham gia va timg
buéc hoan thién co ché dinh gia
cﬁc-bon theo tin hiéu thi trudng.
O giai doan nay, san giao dich
cac-bon khéng chi phuc vu nghia
vu tuan thu phat thai trong nudc,
ma coén tao nén tang dé xem

xét kha ning két ndi véi céc thi
trudng cac-bon khu vuc va quoc
té khi diéu kién cho phép.

Cach tiép can theo 19 trinh nay
phu hop voi kinh nghiém cua
nhiéu quéc gia, trong d6 viéc thi
diém c6 kiém soat gitp han ché
rui ro, tao du dia diéu chinh chinh
sach va tich liy kinh nghiém
quén ly trudce khi thi trudng van
hanh & quy mé 16n.

5.2. Mt s6 gidi phap

Thie nhét, hoan thién thé ché
va khung phap ly

Mot trong nhimg giai phap
then chét dé trién khai hiéu qua
san glao dich cac-bon trong nudc
la tiép tuc hoan thién thé ché va
khung phap ly theo huong dong
b, théng nhat va on dinh. Bén
canh Nghi dinh s6 29/2026/
ND-CP, can sém ban hanh va
hoan thién cac van ban hudng
din chi tiét vé tiéu chuén tin chi
cac-bon, diéu kién giao dich, co
ché giam sat, xir 1y vi pham.

Pic biét, viéc 1am rd moi quan
hé giira thj truomg cac-bon véi cac
chinh sach lién quan nhu kiém ké
khi nha kinh, phan bé han ngach
phat thai, bdo cdo ESG va tai
chinh xanh c6 y nghia quan trong
trong viéc tranh chf)ng chéo, tao
thudn lgi cho doanh nghiép trong
qua trinh tudn thu. Khung phap
1y 6n dinh, nhit quén sé 1a yéu t6
quyét dinh dé hinh thanh niém tin
thi truong va thu huat sy tham gia
lau dai cia cac chu thé.

Thir hai, nang cao nang luc
MRV

Hé théng MRV 13 nén tang
ky thuat c6t 156i cua thi trudng
cic-bon. Pé san giao dich
cac -bon van hanh hiéu qua, can
tiép tuc dau tr ning cao nang lyuc

MRV & cé cip quoc gia, nganh va
doanh nghiép. Diéu nay bao gom
viéc hoan thién phuong phép luan
tinh toan phat thai, chun hoa quy
trinh bdo cdo va tang cuong doi
ngil td chirc tham tra ddc lap 6
nang luc chuyén mén.

Viéc bao dam tinh chinh xac,
minh bach va nhit quén cia dir
liéu phat thai khong chi gitp nang
cao chat lugng hang héa cac-bon
dua vao giao « dich, ma con la diéu
kién tién quyét dé xay dyng uy tin
cua thj truong cac-bon Viét Nam
trong boi canh hdi nhap qudc té.

Thir ba, phdt trién ha tang so
va hé thong dir liéu lién thong

San giao dich cac-bon la mdt
thi truong dua nhiéu vao dir liéu
va cong nghe Do d6, viéc phat
trién ha tng s va hé thong dir
liéu lién thong gilta Hé théng
dang ky qudc gia, san giao dich,
hé thong lru ky va thanh toan la
yéu cau bat budc. Ha tang cong
nghé can bao dam kha nang xir ly
giao dich an toan, bao mét thong
tin va kha ning mé rgng khi quy
md thi truong ting l1én.

Trong trung va dai han, viéc
img dung cac cong nghé sb tién
tién nhu dir liéu 16m, tri tué nhan
tao va chudi khdi co thé dugc
xem xét nhim nang cao kha ning
truy xuat, gidm sat giao dich va
phong ngira rii ro gian lan trén
thi trudng cac-bon.

Thir tir, phat trién cung - cau
va ting tinh thanh khoan cho
thi truong

Pé san giao dich cac-bon van
hanh hiéu qua, can dong thoi phat
trién ca nguon cung va cau trén th;
trudmg. Vé phia cung, can khuyén
khich phat trién cac dy 4n tao tin
chi cic-bon chit lugng cao trong
cic linh vyc cé tiém ning nhu
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ning lugng, néng nghiép, lam
nghi¢p va quan ly chit thai. Vé
phia cau, can tirng budc mé rong
doi tuong tham gia thi truong,
khong chi gidi han ¢ cac co s¢
c6 nghia vu tuén thu, ma con bao
gom cic doanh nghiép va td chirc
c6 nhu ciu tu nguyén bu dap
phat thai.

Song song vai do, vai tro cua
cac thiét ché trung gian, dic biét
la khu vuec tai chinh - ngan hang,
c6 y nghia quan trong trong viéc
ning cao tinh thanh khoan, hd
trg quan ly rui ro va giam chi
phi glao dich, qua d6 thuc diy su
phat trién 6n dinh cua thi truong
cac-bon.

Thir nam, ddy manh cong tac
truyéen théng, dao tao va hwong
dan doanh nghiép

Viéc trién khai san giao dich
cac-bon s€ kho dat hiéu qua néu
thiéu sy hiéu biét va chu déng
tham gia cua doanh nghiép. Do
d6, can ddy manh cong tac truyen
thong, dao tao, huéng dan nham
nang cao nhan thirc cua doanh
nghiép vé thi truomg cac-bon,
nghia vu phat thai va co hdi tir
giao dich cac-bon.

Viéc hd trg doanh nghiép, dic
biét 1a doanh nghiép nho va vira,
tiép can thong tin, ning cao nang
luc quan ly phat thai va tham gia
thi trudng cac-bon s& goép phan
mé rong nén tang thi trudng, tao
sirc lan téa, bao dam tinh bén
virng cua san giao dich cac-bon
trong nudc.

6. Miét sé ham y chinh sach
dai véi hé théng ngan hang
Viét Nam trong bdi canh trién
khai san giao dich cac-bon

6.1. Vai tro ciia h¢ thong ngan
hang trong vadn hanh san giao
dich cac-bon
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Trong mé hinh van hanh san
giao dich céc-bon, ngan hang gilr
vi tri dac biét quan trong vdi tu
cach la thiét ché trung gian tai
chinh, két ni thi trrdng cac-bon
véi hé thong tai chinh - tién té quéc
gia. Trén thé gidi, su tham gia
cua ngin hang dugc xem la mot
trong nhimg diéu kién then chdt
dé thi trudng cac-bon van hanh 6n
dinh, minh bach va c6 tinh thanh
khoan cao. Piéu nay xuit phat
tir dac thu cua cac-bon nhu mdt
loai hang hoa dic biét, dong thoi
14 mot dang tai sin méi gan véi
nghia vu tuan thu phap ly va rii ro
thi truong.

Thir nhat, ngdn hang dong vai
tro bdo ddam ha tang thanh toin
va luan chuyén dong tién cho
cdc giao dich cic-bon

Théng qua viéc quan ly tai
khoan, xir 1y thanh todn va phdi
hop véi hé théng lwu ky - bu trir,
ngan hang goép phin bao dam
cac giao dich han ngach phat
thai va tin chi cac-bon dugc thuc
hién an toan, dung thoi han va
minh bach.

Pay la diéu kién tién quyét dé
xdy dyng niém tin cia doanh
nghiép va céc chu thé tham gia
d6i vai san giao dich cac-bon, dac
biét trong giai doan thj truong
m&i hinh thanh.

Thir hai, ngan hang cé vai tro
quan trong trong kiém sodt rui
ro va bdo dam ky ludt thi truong

Véi kinh nghiém trong quan
ly rii ro tai chinh, tuan thu va
phong, chéng rira tién, hé théng
ngin hang gop phan hd trg co
quan quan ly trong giam sat dong
tién giao dich cac-bon, han ché
cac hanh vi dau co, gian lan hoac
lgi dung thi trudong cac-bon cho
cac muc dich phi phap.

Vai trd nay cang c6 y nghia
trong bdi canh thi truong cac-bon
c6 thé thu hut su tham gia cua
nhiéu nhom chu thé véi dong co
va mirc do hiéu biét khac nhau.

Thu' ba, ngan hang la cau
néi huy dpng, phin bé nguon
lwe tai chinh cho cdc hoat dong
giam phat thai

Thong qua tin dung xanh, tai
trg du an, bao lanh va cac san
phim tai chinh lién quan, ngan
hang c6 thé hé trg doanh nghiép
dau tu vao cong nghé sach, ning
lugng tai tao, nong nghiép, lam
nghiép bén vimg - nhing linh
vue cb tiém nang tao ra tin chi
cac-bon.

Khi san giao dich cac-bon vén
hanh hiéu qua va hinh thanh tin
hiéu gia rd rang, vai tro nay cua
ngan hang cang dugc phat huy
manh mé.

Thir tw, sw tham gia cua
ngin hang gop phan két néi thi
truwong cdac-bon voi cac khuén
khé tai chinh xanh va ESG

Trong béi canh ngay cang
nhiéu doanh nghiép chiu ap luc
minh bach phat thai va thyc hién
cac cam két ESG, ngan hang cé
thé déng vai tro tu vén, ho trg
doanh nghiép tich hop yéu té
céc-bon vao chién lugc tai chinh
va quan tri, qua, d6 nang cao kha
ning tiép can vén va vi thé canh
tranh trén thi trudong trong nudc
va qudc té.

Tir géc d6 chinh sach, viéc xac
13p rd vai tro cuia ngan hang trong
van hanh san giao dich cdc-bon
g6p phin bao dam an toan va hiéu
qua cua thi truong, md ra khéng
gian dé hé théng ngin hang
tham gia sdu hon vao qua trinh
chuyén dich sang nén kinh té
céc-bon thap.



6.2. Ham y chinh sach
ddi voi hé thong ngan hang
Viét Nam

Xuét phat tir vai tro diic biét
quan trong cuia hé thong ngén
hang trong van hanh san giao
dich cac-bon trong nudc, ¢
thé rit ra mét s6 ham y chinh
sach quan trong ddi voi hé
thong ngin hang Viét Nam
trong boi canh trién khai san
giao dich cac-bon theo Nghi
dinh sb 29/2026/ND-CP.

Trude hét, cac ngin hang
can chu dong ning cao ning
luc chuyén mén lién quan
d@én thi truong cac-bon, bao
gém hiéu biét vé han ngach
phat thai, tin chi cac-bon, co
ché giao dich va cac rii ro
dac thu cua thi truong nay.

Bén canh d6, can tung
budc tich hgp yéu td cac-bon
vao hoat dong quan tri rui
ro, thim dinh tin dung va
phat trién san pham tai chinh
xanh, bao dam sy phu hgp
gilta muc tiéu an toan hé
théng ngan hang va muc tiéu
thuc diy chuyén dich sang
nén kinh té cac-bon thép.

Vé phia co quan quin ly
nha nuéc trong linh vuc
ngan hang, viéc hoan thién
khuc“m.khc;) chinh sach nham
tao dicu kién cho cic ngin
hang tham gia sau hon vao
thi trudng cac-bon, doéng
thoi bao dam tuan thu cac
chuan muc an toan tai chinh,
la yéu cau mang tinh chién
lrge trong giai doan t6i.

7.Két luan

Trong bdi canh Vit Nam
trién khai cac cam két quéc
t€ V& giam phat thai khi nha
kinh va huéng t6i muc tidu

phat thai rong bang “0” vao nim
2050, viéc hinh thanh va vén
hanh san giao dich cac-bon trong
nuéc la mot yéu cau tat yéu, phan
anh sy chuyén dich tir cac cong
cu quan ly hanh chinh sang cac
cong cu kinh té dua trén co ché
thi truomg. Kinh nghiém quéc té
cho thdy, san giao dich cic-bon
chi c6 thé phat huy hiéu qua khi
dugc thiét ké trén nén tang thé
ché 1o rang, ha tang ky thuit
ddng bd va co su tham gia tich
cuc cua cac thiét ché tai chinh.

Viéc Chinh phu ban hanh Nghi
dinh s6 29/2026/ND-CP d tao
lap khung phép ly quan trong
cho qua trinh hinh thanh va
van hanh san giao dich cac-bon
tai Viét Nam. Nghi dinh khong
chi hoan thién co ché quan ly
han ngach phat thai va tin chi
cac-bon, ma con gan thi truong
cac-bon vadi ha te“mg thi trudng tai
chinh hién dai, qua d6 gop phan
nang cao tinh minh bach, an toan
va hiéu qua cua hoat dgng giao
dich cac-bon trong nudc.

Trén co s& phan tich kinh
nghiém quéc té va cac quy dinh
m&i cua Nghi dinh sé 29/2026/
ND-CP, viéc trién khai san giao

dich céc-bon tai Viét Nam can
dugc thuc hién theo 1 trinh phu
hop, gén véi viéc hoan thién thé
ché, nang cao nang luc do dac
- bao cdo - thim tra, phét trién
ha tang sb va thic dy su tham
gia cua doanh nghiép. Trong qua
trinh d6, hé thong ngéan hang giir
vai tro trung gian tai chinh then
chét, khong chi trong bio dam
thanh toan va an toan thj truong,
ma con trong viéc huy dong va
phén bd nguc"m luc cho céc hoat
dong giam phat thai va chuyén
dich sang nén kinh té cac-bon
thép.

Vé dai han, viéc phat trién san
giao dich cac-bon trong nudc,
cung vai su tham gia chu dong
cia hé théng ngan hing va
cac thiét ché tai chinh, s& gop
phén hinh thanh mét thi truong
cac-bon minh bach, hiéu qua, co6
kha nang hdi nhip qudc té. Py
khong chi l1a cong cu hé trg thuc
hién muc tiéu khi hdu, ma con
la dong luc quan trong thic diy
tang trudng xanh, nang cao nang
luc canh tranh cua nén kinh té va
hé théng ngin hang Viét Nam
trong bdi canh chuyén ddi sang
mé hinh phat trién bén vimg. 4
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