PHAN TiCH KHUNG PHAP LY VE PHAN LOAI XANH VA TAC
PONG TOI THI TRUONG TAI CHINH XANH TAI VIET NAM

Lé Thi Anh!

Tém tit: Tai chinh xanh dang dan tré thanh tru cot chién lwoc trong tién trinh chuyén doi kinh té
hudng t6i phat trién bén viing tai Viét Nam. Dil tiém ndng 16m, thi truong tai chinh xanh trong nudc
van doéi mdt véi nhitng han ché vé minh bach thong tin, khd nang tié,p cdn von va chudan muc danh
gid, ddc biét la true khi c6 hé thong tiéu chi quéc gia thong nhat. S thiéu ving khung phdp 1y da
lam gia ting nguy co tdy xanh va suy giam niém tin ciia nha dau tw. Viéc ban hanh Quyét dinh sé
21/2025/QD-TTg ngay 04/7/2025 quy dinh tiéu chi méi trwong va viéc xdc nhdn dw dn dau tie thudc
danh muc phén loai xanh (Quyét dinh 21) danh dau budc tién quan trong trong viéc thiét lip nén
tang phap Iy, tao lap ngon ngiv chung va tiéu chi ky thudt cho thi truong. Nghién cuu nay tdp trung
phan tich néi dung, tic dong va y nghia ciia Quyét dinh 21 doi véi sw phdt trién cia tai chinh xanh
tai Viét Nam, dong thoi doi chiéu véi cac khudn khé phan loai quoc té nham dé xudt cdc kién nghi,
gidi phdp hoan thién khung phén logi xanh, qua d6 thic ddy thi truwong tai chinh xanh Viét Nam
pht trién.
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ANALYSIS OF THE LEGAL FRAMEWORK ON GREEN TAXONOMY AND ITS
IMPACTS ON VIETNAM’S GREEN FINANCE MARKET

Abstract: Green finance has increasingly become a strategic pillar in Vietnam’s economic
transition toward sustainable development. Despite its significant potential, the domestic green
finance market still faces notable challenges in information transparency, capital accessibility, and
evaluation standards, particularly prior to the establishment of a unified national taxonomy. The
absence of a clear legal framework has heightened the risks of greenwashing and weakened
investor confidence. The promulgation of Decision No. 21/2025/0D-TTg, which stipulates
environmental criteria and the verification of investment projects eligible under the national green
taxonomy, marks an important step forward in establishing a legal foundation that provides a
common language and technical standards for the market. The paper examines the structure,
implications, and significance of Decision 21 for the development of Vietnam’s green finance
sector. It also compares the Vietnamese framework with international taxonomies to propose
recommendations and policy solutions for improving the national green taxonomy, thereby
fostering the growth of Vietnam’s sustainable finance market.
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1. Pat van dé

Bién d6i khi hau dang dit ra nhimg thach thirc toan cau chua timg c6, budc cac qudc gia phai
chuyén d6i mé hinh phat trién theo hudng xanh va bén ving. Viét Nam, voi tu cach 13 qudc gia dang
phat trién chiu anh huéng manh tir bién ddi khi hau, di thé hién cam két rd rang thong qua tuyén bd
dat muc phat thai rong bang khong vao nam 2050 tai Hoi nghi COP26. Cam két nay khong chi thé
hién quyét tm chinh trj & tim qudc gia ma con doi hoi mot qua trinh tai cdu trac sau rong nén kinh
té theo hudng ting trudng xanh va phat trién cac cong cu tai chinh hd tro chuyén doi.

Céc udc tinh qudc té cho thay nhu cau vén cho chuyén doi xanh ciia Viét Nam 13 rat 16n. Theo
Ngan hang Thé gi6i (trich theo B Cong Thuong, 2023), Viét Nam can bd sung khoang 368 ty
USD trong giai doan 2022-2040 dé hién thuc hoa cic muc tiéu giam phat thai. UNDP (2023) ciing
du bao Viét Nam phai huy dong 15-30 ty USD mdi nim dé bao dam qua trinh chuyén d6i ning
luong cong bang.

Nhitng con s6 trén cho thiy nhu cau tai chinh cho chuyén doi xanh tai Viét Nam, qua d6 nhan
manh vai tro then chdt cta thi truong tai chinh xanh trong viéc huy dong va phan bo ngudn lyc cho
cac hoat dong giam phat thai va thich ung v6i bién doi khi hau.

Tuy nhién, trudc ndm 2025, thi truong tai chinh xanh cua Viét Nam phat trién cham so véi
tiém nang do thiéu mot khung phap 1y thong nhat, din dén sy mo hd trong nhan dién hoat dong
“xanh”, chi phi tham dinh cao va nguy co tdy xanh gia ting.

Theo Ngan hang Nha nudc Viét Nam (2025), tinh dén cudi quy I nim 2025, du no tin dung
xanh toan hé thong dat trén 704 nghin ty dong, chiém khoang 4,3% tong du ng nén kinh té. Mic
dii con s6 nay thé hién sy mé rong dang ké so véi giai doan trude, nhung van chua twong xting véi
tiém nang huy dong vén ciia nén kinh té. Sy thiéu nhat quéan trong tiéu chi xac dinh hoat dong
xanh khién céc t6 chirc tin dung phai ty xdy dung chuan danh gid riéng, 1am ting chi phi giao dich,
giam hleu qué phan bd vén va tao ra rii ro lya chon d01 nghich. Nghiém trong hon, tinh trang nay
con tiém an nguy co “tay xanh” khi cac dy an dugc gan mac bén viing nhung khong dap g tiéu
chi thuc chat, lam x6i mon niém tin cua nha dau tu va kim ham su phat trién cua thi truong.

Trong bdi canh do, viéc Thi tudng Chinh pha ban hanh Quyét dinh sé 21/2025/QD-TTg ngay
04 thang 7 nam 2025 quy dinh tiéu chi méi truong va viéc xac nhan dy an dau tu thudc danh muc
phan loai xanh (sau day goi 1a Quyét dinh 21) danh ddu mot bude ngodt phap 1y quan trong. Vin
ban nay duoc ky vong s& hinh thanh nén tang théng nhét cho viéc nhan dién, thim dinh va quéan ly
cac hoat dong kinh té xanh, qua d6 tang tinh minh bach, giam rui ro va khoi théng dong vén xanh
trong nén kinh té.

Xuét phat tir yéu cau cip thiét d6, nghién ctru nay duoc thuc hién nham phén tich cu tric, noi
dung va tac dong ctia Quyét dinh 21/2025/QD-TTg dbi v6i sy phat trién cua thi truong tai chinh
xanh Viét Nam. Dong thoi, bai viét so sanh khung phén loai ndy v6i cac hé thong qubc té nhu EU
Taxonomy va ASEAN Taxonomy, qua d6 dé xuét cac kién nghi, giai phap cho cac bén lién quan.

2. N¢i dung

2.1. Gidi thi¢u Quyét dinh 21/2025/QD-TTg - Khung phén logi xanh dau tién tai Vigt Nam

Sy ra doi ctia Quyét dinh 21 danh ddu mot c6t mdc phap 1y mang tinh nén tang cho thi trudng
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tai chinh bén vimg cua Viét Nam. Pugc ban hanh sau mot thoi gian dai thi truong cho doi, Quyét
dinh 21 duoc danh gia 1a van ban phap 1y dau tién quy dinh khung phan loai xanh tai Viét Nam, ky
vong sé& giai quyét khoang trong phap 1y vé& phan loai xanh vén 14 rao can 16n nhét, ngin dong von
tin dung va dau tu chay vao cac hoat dong kinh té xanh.

Quyét dinh Quyét dinh 21/2025-QD-TTg quy dinh nhiing ndi dung sau:

Tiéu chi Moi truong

Quyét dinh 21 thiét 1ap mot khung tiéu chi kép, theo d6 mot dy an déu tu phai dap Gmg dong
thoi hai diéu kién tién quyét dé duogc xac nhan thuoc Danh muc phan loai xanh. Céu trac nay dam
bao rang mot du an khong chi phai tuan thi cac quy dinh phap 1y hién hanh vé méi trudng ma con
phai tao ra nhitng dong gop tich cuc va thuc chat cho méi trudng.

Tiéu chi 1: Tuén tha phap luat vé méi truong (Environmental-Legal Compliance)

Tiéu chi dAu tién yéu cau du an phai s¢ hitu mot trong cic van ban phap 1y vé méi trudng, bao
gom quyét dinh phé duyét két qua tham dinh béo cdo danh gia tac dong méi trudng, gidy phép moi
truong hodc gidy dang ky méi truong. Yéu cau nay khong ap dung d6i véi cac du an duge mién
trir thu tuc moi trueong theo quy dinh phap luat.

Tiéu chi nay dong vai trd nhu mot co ché sang loc co ban, neo giit khai niém xanh vao nén
tang phap luat vé bao vé moi trudng. N6 xac lap nguyén tic quan trong rang mot du an khong thé
dugc cong nhan 1a xanh néu khong tuan thu ddy da cac nghia vu phép 1y co ban. Pong thoi, tiéu
chi ndy han ché nguy co cac du an chi dat loi ich méi trudng cuc bd nhung lai vi pham céc quy
dinh lién quan dén xir ly chét thai, phat thai khi nha kinh hodc céc tac dong ti€u cuc khac. Viéc
lién két chat ch& v6i hé théng tham dinh va cip phép hién c6 cta nha nude cling ting cuong hiéu
quéa danh gia va kiém soat rii ro méi truong.

Tiéu chi 2: Pong gop méi truong thuce chat (Substantive Green Contribution)

Tiéu chi thir hai mang tinh c6t 151, tap trung vao danh gia ban chat xanh cua du 4n. Dy 4n phai
thudc mot trong cac linh vuc dugc cong nhan vé bao vé méi truong hodc mang lai lg1 ich moi
truong, déng thoi dap tmg céc yéu cau ky thuat cu thé tai Phu luc I cua Quyét dinh. Phu lyc nay
hoat dong nhu bo tiéu chi sang loc ky thuat, dinh luong héa cac ngudng hiéu suét, cong nghé hoic
thyc hanh ma dy an phai dap mg. Trong khi tiéu chi d4u tién dam bao dy 4n tuan thii phép luat,
tiéu chi thir hai danh gia mtc d6 dong gop thuc chat dbi voi méi trudng.

Vi dy, mét du an nang lu0’ng mit troi khong chi don thuan 1a dy 4n ning luong tai tao, ma con
phai dat cac tiéu chi vé hiéu suét tam pin, quy trinh xtr 1y pin sau st dung, va cac yéu cau vé su

dung dat. Chi khi dap tmg cac yéu cau nay, dy an méi duge cong nhan 1a xanh theo tiéu chuin cua
Phu luc L.

Su két hop ctia hai tiéu chi tao ra mot khung phap 1y chat ché, vira dam bao tuan thii cac nghia
vu phép 1y t6i thiéu, vira thuc dy cac du an thuc su dong gop vao phat trién bén viing. Hé thong
nay khong chi giam thiéu rii ro tdy xanh ma con cung cip co sé tin cdy cho céc to chirc tin dung
va nha dau tu trong viéc dinh hudng va giai ngan vén vao cac du an xanh, tir d6 tao ra dong luc tai
chinh manh mé& cho qua trinh chuyén d6i xanh ctia nén kinh té.
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Danh muc phan loai xanh (Phu luc 1)

Phu luc I cua Quyét dinh 21 1a Danh muc phan loai xanh quéc gia du tién cua Viét Nam, dong
vai tro 1a cong cu k¥ thuat trung tdm cua toan bo h¢ thong.

Céu trac tong thé: Danh muc phan loai xanh dugc to chic theo nganh, bao gdbm bay nhom
nganh kinh té trong diém va xac dinh 45 loai hinh du 4n cu thé du diéu kién xem xét cép ching
nhéan xanh. Cac nhoém nganh nay bao gém nang lugng; néng, 1am, thuy san va da dang sinh hoc;
giao thong; cong nghiép ché bién va ché tao; xay dung; dich vu mdi trudng; va tai nguyén nudc.
Dang chi y, nhom nganh dich vu méi trudng trong phién ban chinh thic thay thé cho nhém chat
thai trong cac ban du thao trudc, thé hién mét cach tiép can toan dién va chu dong hon, tap trung
vao phat trién kinh té tuan hoan thay vi chi giai quyét cac tac dong cudi duong ong,

Phan tich mot s nganh trong diém: Cu trac cia danh muc cho théy su uu tién cua Chinh phua
doi véi céc linh vuc ¢6 tiém nang tac dong 16n dén muc ti€u tang trudng xanh va giam phat thai:

Nang lugng (10 loai hinh dy 4n): Pay 1a linh vuc co sb luong loai hinh du an 16n thtr hai, phan
anh vai trd trung tAm ciia qua trinh chuyén doi ning luong trong cam két Net Zero cua Viét Nam.
Céc du an trong linh vuc nay dugc ky vong sé tap trung vao ning lugng tai tao (dién mat troi, dién
gi0), tiét kiém va hiéu qua ning lugng, va cac cong nghé niang luong sach khéc.

Xay dung (2 loai hinh du an): Mac du chi c6 hai loai hinh, nganh xay dung dugc danh gid 1a c6
du dia phat trién rat 16n. Céc tiéu chi cho nganh nay duogc cho 1a s& nhan manh vao viéc sir dung
vat liéu xay dung than thién moi truong, thiét ké va van hanh cong trinh hi¢u qua nang luong,
quan 1y nudc va chat thai toi wu, va 4p dung cac hé thong quan 1y méi truong theo chuan quéc té.
Pay 1a mot linh vic quan trong dé thiic day thi truong cong trinh xanh tai Viét Nam.

Nong, 1am, thuy san & Pa dang sinh hoc (12 loai hinh dy 4n): Pay 1a nhém nganh c6 nhiéu
loai hinh du an nhét, cho théy su quan tam dac biét dén viéc xanh héa mot nganh kinh té quan
trong, dong thoi gan lién voi cac muc tiéu bao ton da dang sinh hoc va phat trién bén viing.

BANG 1. CAU TRUC DANH MUC PHAN LOAI XANH CUA VIET NAM (THEO QUYET
DINH 21/2025/QD-TTG)

Nhom nganh S6 loai hinh dy an
Nang lugng 10
Nong, 1am, thuy san & Pa dang sinh hoc 12
Giao thong 3
Cong nghiép ché bién, ché tao 6
Xay dung 2
Dich vu méi truong 9
Tai nguyén nudc 3
Tong cong 45

Nguon: Tde gid tong hop tir Quyét dinh 21/2025/0D-TTg.

Bang tom tdt trén cung cap mot cai nhin tong quan, 1 rang vé pham vi va céc linh vuc uu tién
cua phan loai xanh, giip cac bén li€n quan nhanh chong xéac dinh vi tri cua minh trong buc tranh
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tong thé.
Co ché xdac nhan dw an xanh

Mot trong nhitng diém ndi bat va mang tinh thyc tién cao ctia Quyét dinh 21 1 viéc thiét lap co
ché x4c nhan kép, cho phép chu du an luya chon gitta viéc xac nhan bdi co quan nha nudc hodc boi
mot t6 chire doc 1ap. Co ché nay dugc thiét ké nhdm dap tng nhu ciu da dang cua thi truong, dong
thoi can bang giira hiéu qua hanh chinh va mirc d6 tin nhiém qudc té.

Kénh 1: Xé4c nhan boi co quan nha nudc cd tham quyen

Quy trinh: Chu duy an c6 thé tich hop dé nghi xac nhan du 4n xanh vao ho so dé nghi thim dinh
b4o cdo danh gia tic dong moi truong hodc cip gidy phép moi truong. Co quan nha nude cd tham
quyén, bao gdm Bo Nong nghiép va Mai truong hodc S& Nong nghiép va Moi truong, s& tién hanh
danh gia sy pht hop ctia dy an véi céc tidu chi trong phan loai xanh song song voi qua trinh thim
dinh chuyén mén thong thuong. Két qua xac nhan, trong trudng hop du an dap tng céc tiéu chi, sé
duogc ghi nhan tryuc tiép trong quyét dinh phé duyét két qua thim dinh DTM hodc trong gidy phép
moi truong.

Phén tich: Kénh xac nhan nay mang lai loi thé vé tiét kiém chi phi va thoi gian cho doanh
nghiép nho tich hgp vao tha tuc hanh chinh hién c6. Co ché nay dac bi¢t phu hop véi cac du an
quy mo vira va nho, cling nhu cac doanh nghi€p chua quen véi viéc st dung dich vu xac nhan tur
bén tht ba. Tuy nhién, co ché ciing dit ra thach thirc khéng nhé vé ning luc va khéi luong cong
viéc ddi v6i cac co quan quan 1y mai truong, von ¢ thé chua dugce trang bi ddy di chuyén mén dé
danh gia cac khia canh k¥ thuat phirc tap ctia mot s6 du 4n xanh.

Kénh 2: Xac nhan béi td chirc xac nhan doc lap

Quy trinh: Cha du 4n hodc chu thé phat hanh trai phiéu xanh ky hop dong véi mét t6 chirc xac
nhan doc lap dé thyc hién danh gia va cp ching nhan. T6 chirc niy chiu trach nhiém phéap 1y vé
két qua xac nhan cua minh trude phap lut va cac bén lién quan.

Diéu kién ddi vai t6 chirc xac nhan: Quyét dinh 21 dit ra cic yéu cau nghiém ngit nham dam
bao ning lyc va tinh dang tin cdy clia cac to chirc ndy. Theo do, t6 chirc phai co tur cach phap nhan
va dang ky hoat dong tai Viét Nam, thudc loai hinh doanh nghiép danh gid sy phu hop hoac kiém
toan, dong thoi thiét 1ap hé théng quan 1y va ning lyc hoat dong dap mg cac tiéu chuan qudc té
nhu TCVN ISO/IEC 17029:2020 (vé xac nhan gia tri str dung va kiém tra xac nhan) va Chuan muc
Viét Nam vé hop dong dich vu dam bao sé 3000 (twong duong ISAE 3000).

Phén tich: Kénh xac nhan nay hoan toan phu hop véi thong 18 qudc té, trong tu nhu viée thué
cac to chirc cung cap ¥ kién ciia bén thir hai trong cac dot phét hanh trai phiéu xanh. Co ché nay
gitip ting cudng dang ké mirc d6 tin nhiém cta du 4n trong mat cac nha dau tu qudc té. Tuy nhién,
n6 di kém véi chi phi cao hon va hi€u qua cua kénh nay phu thudc vao vi¢e thi truong Viét Nam
phat trién dugc mot doi ngli cac td chirc xac nhan du nang lyc, kinh nghiém va thuc su ddc 1ap.
Trudc déy, cac cudc tranh luan vé viéc ¢ nén cho phép cac cong ty kiém toan tu nhan xac nhan
cac du an huong wu dai tir ngan sach nha nuwéc da phan anh tinh nhay cam cua van dé nay.

Co ché xac nhan kép thé hién mot can nhic chién lugc, vira giam ganh nang hanh chinh cho
doanh nghiép, vira hudng toi xay dung mot hé théng dang tin cdy, phu hop véi chuan muc qudc té.
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Tuy nhién, hiéu qua téng thé cta co ché s& phu thudc vao ning luc thuc té cia ca hai kénh. Bat ky
han ché nao trong nang lyc tham dinh cia co quan nha nudc hodc su thiéu hut cac to churc xac
nhan ddc 1ap chat luong déu co thé [am giam gia tri va muc do tin cdy ctuia phan loai xanh quoc gia.

Tdc déng tich cuc ciia Khung phdn logi xanh (Quyét dinh 21/2025/0P-TTg) doi véi thi truong
tai chinh xanh Viét Nam

Quyét dinh 21/2025/QD-TTg vé khung phan loai xanh qudc gia duoc xem 1a mot cdu phan ha
tang phép 1y then chdt, co kha ning tao ra nhitng chuyén bién mang tinh hé théng cho thi truong
tai chinh xanh con non tré cua Viét Nam. Cac tac dong tich cuc cua van ban nay dén thi truong tai
chinh c6 thé dugc phan tich trén cac phuong dién sau:

a. Tao 1ap thong tin dit li€u cho tai chinh xanh

Tac dong co ban nhat ciia Quyét dinh 21 1a thiét 1ap mot hé thdng phan loai chinh thuc, hoat
dong nhu mot ngdn ngit chung vé ky thuat cho toan bo thi truong. Bang cach dinh nghia rd rang
céc tiéu chi khoa hoc cho hoat dong xanh, khung phan loai nay da truc tiép giai quyét van dé bat
d6i xtg thong tin nghiém trong.

Trude day, su thiéu vang mot chuan muc qubc gia théng nhat da khién cac dinh ché tai chinh
va nha dau tu gap kho khan trong viéc nhan dién, thdm dinh va so sanh cac co hoi dau tu. Quyét
dinh 21 cung cip mdt co so tham chiéu khach quan, cho phép céc bén minh bach héa va chuan hoa
thong tin cho céc san ph'fim tai chinh, dac biét 1a tin dung xanh va trai phiéu xanh, tir d6 xay dung
nén tang niém tin va tao diéu kién cho thi truong phat trién.

b. Tang cudng sy minh bach va giam thiéu rii ro tdy xanh

Quyét dinh 21 hoat dong nhu moét co ché sang loc hi€u qud, cung cép cac tiéu chi khoa hoc dé
phan biét cic du 4n xanh thyc chat voi cac hoat dong chi mang tinh quang ba (thudng dugc goi la
hanh vi tdy xanh). Pay 1a mot cong cu quan tri rui ro thiét yéu cho cac chi thé thi truong tai chinh.
Déi véi cac td chire tin dung va nha dau tu, viée tuan thi mot khung phan loai do nha nudc ban
hanh gitp giam thiéu dang ké riii ro phap 1y va rii ro danh tiéng khi tai tro hodc dau tu. Bang cach
dua ra nhiing tiéu chi 16 rang trong phan loai xanh, Quyét dinh 21 bao vé nha dau tu, ting cuong
chat lwong ctia danh muc tai san xanh trén bang cin d6i cta cac dinh ché tai chinh va cang c¢b su
6n dinh 1au dai cta thi truong.

c. Nang cao chit luong tham dinh va phan bo von cia tai chinh xanh

Mot trong nhitng rao can 1on cua tai chinh xanh 1a chi phi giao dich va tham dinh cao. Cac dinh
ché tai chinh trudc day thudng phai tw xay dung cac khung tham dinh ndi bo, gy tén kém thoi gian
va nguodn lyc. Quyét dinh 21 chudn hoa quy trinh nay. Cac ngan hang va quy dau tu ¢6 thé sir dung
khung phan loai qudc gia 1am co so chinh cho quy trinh thim dinh chuyén sau. Diéu nay giup t6i vu
hoa chi phi, rat ngan thoi gian phé duyét, va cho phép dong von luan chuyén véi van tde cao hon.
Quan trong hon, n6 dam bao von duge phan bo hiéu qua hon, uu tién hudéng vao céc linh vuc va dy
an c6 tac dong moi trudng tich cuc, do ludng duge va phi hop véi chién luoc qubc gia.

d. Tao 1ap mai truong dau tu on dinh thong qua tin hiéu chinh sach rd rang

Viéc ban hanh Quyét dinh 21 1a mot tin hi€u chinh sach manh mé, khéng dinh cam két dai han
ciia Chinh pht Viét Nam di voi muc tiéu ting trudng xanh va trung hoa carbon. Ddi véi thi
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truong tai chinh, tin hiéu nay cé y nghia quan trong trong viéc dinh hinh ky vong cta nha dau tu,
lam giam bat dinh vé mai truong phap 1y, mot trong nhitng yéu té rui ro trong yéu ddi véi cac
quyét dinh dau tu dai han. Khi c6 mét 16 trinh phép 1y rd rang va dang tin cdy, cac nha dau tu trong
va ngoai nude sé tu tin hon trong viée cam két cac ngudn vén 16n cho cac du an ha tang xanh va
cong nghé xanh tai Viét Nam.

d. Tang cudng nhu cau vay von cho thi trudng tai chinh xanh

Mot rao can dbi véi su phat trién cua thi truong tai chinh xanh 1a sy khan hiém nguén cung, cu
thé 1a sy thiéu hut cac du an dau tu dap Gmg ddng thoi cac tiéu chi vé kha ning sinh 101 tai chinh va
tac dong moi truong co thé kiém chimg. Quyét dinh 21 giai quyét nat thit nay bang cach tac dong
tryc tiép dén phia cung cua thi trudng. Bang cach cung cdp mot bo tiéu chi ki thuat cong khai,
khung phén loai déng vai tro nhu mot khuon kho dinh hudng chién luge cho cac chii dy an. N6
cho phép cac doanh nghiép chii dong tich hop céc tiéu chudn bén viing vao ngay giai doan nghién
ctru kha thi va thiét ké du an. Diéu nay gitip cac du an gia ting mirc 6 san sang tiép nhan von, gop
phan hinh thanh mot ngudn cung du an chat lugng cao, giai quyét su mat can ddi cung-cu va mo
rong quy mé thuc chét cho thi truong vén xanh.

e. Tang cudng kha ning twong thich qudc té dé thu hut von ngoai

Trong boi canh tai chinh toan cdu dang xanh héa, viéc thu hat vén ngoai 13 yéu t6 quan trong.
Quyét dinh 21 dugc thiét ké co tham chiéu dén cac chuan muc qudc té (nhu cia ASEAN va EU),
gilip ting cudng tinh twong thich va kha ning lién thong cia thi truong Viét Nam. Diéu nay lam
giam rao can gia nhap cho cic nha dau tu to chirc va cac dinh ché tai chinh phat trién da phuong.
Ho c6 thé d& dang hon trong viéc dau tu vao trai phiéu xanh hodc dong tai tro cho cac dy 4n tai
Viét Nam ma khong vuéng phai cic xung dot 16n hay rii ro phan manh tiéu chuan, qua d6 mé
rong dang ké kha ning tiép can ngudn von qudc té cho qua trinh chuyén d6i xanh.

2.2. So sanh Khung phén logi xanh Vié¢t Nam véi cdc chudn mwe Quoc té

bé danh gia muc do hi¢u qua va sy phu hop ctia phan loai xanh Viét Nam, vi¢c dat no trong boi
canh so sanh véi cac hé théng phéan loai ¢6 anh hudng trén thé gidi, déc biét 1a cuia Hiép hoi céac quéc
gia Pong Nam A (Association of Southeast Asian Nations — ASEAN) va Lién minh chau Au
(European Union — EU), 14 cin thiét. Phan tich so sanh nay glup nhéan dién cac diém tuong dong,
khac biét, dong thoi dinh vi cach tiép can ctia Viét Nam trén ban do tai chinh bén vimng toan cau.

So sanh voi Phan logi cua ASEAN (ASEAN Taxonomy)

Phén loai cia ASEAN dugc thiét ké nhu mot khung khé chung, vira mang tinh bao quat vira
linh hoat, nhdm phu hop v&i trinh d¢ phat trién da dang ciia cac qudc gia thanh vién. Ca hai hé
théng, ciia Viét Nam va ASEAN, déu chia sé muc tiéu co ban 1a hudéng dong von vao cac hoat
dong bén viing va thiuc diy mot qua trinh chuyén doi kinh té 6 trét tu.

Céu triic da ting: Phan loai ASEAN co ciu tric hai tang rd rét, bao gdm Khung nén tang
(Foundation Framework) va cac nguyén tac dinh tinh va ti€u chuan b6 sung (Plus Standard) véi
cac nguong k¥ thuat dinh luong.

Phan loai ciia Viét Nam, mic di khong tuyén bd 16 rang, ciing co thé duoc xem 13 phan anh
cau triic tuong tu: Tiéu chi 1 (Tuan thu phap ludt vé moi truong) hoat dong nhu khung nén tang,

PHAT TRIEN BEN VNG VUNG QUYEN 15, SO 4 (12/2025) 9




Li LUAN - TRAO DOI

trong khi Tiéu chi 2 (Péng gop méi trudong thuc chit) va Phu luc I ddm nhiém vai trd tiéu chuan
bo sung véi cac yéu cau ky thuat dinh lugng.

Muc tiéu moi truong: Phan loai ASEAN xac dinh 1o bdn muc tiéu moi truong chinh, bao gém:
giam thiéu bién ddi khi hau, thich tmg v&i bién doi khi hau, bao vé hé sinh thai va thiic day kinh té
tuan hoan. Trong khi d6, phan loai ciia Viét Nam khong liét ké cac muc ti€éu nay mot cach tuong
minh trong Quyét dinh 21. Thay vao dé, cic muc tiéu méi truong duge ké thira gian tiép tir Luat
Béo vé Moi truong 2020.

Nguyén tic Khong gay hai dang ké (Do No Significant Harm — DNSH): Phan loai ASEAN tich
hop nguyén tic DNSH nhu mot tiéu chi thiét yéu dé dam bao rang du an xanh khong giy ra tac
dong moi truong tiéu cuc dang ké. Mic du, phan loai cua Viét Nam khong st dung thuét nglr
DNSH, yéu cau du 4n phai ¢ gidy phép méi truong trong Tiéu chi 1 c6 thé dugc coi 1a mot hinh
thirc gian tiép cua nguyén tic ndy, boi quy trinh cip phép moéi trudng von di bao ham danh gia da
chiéu vé céc tac dong moi trudong, tir chét thai, khi thai d¢én béao ton da dang sinh hoc.

Nhin chung, so sanh v6i khung ASEAN cho thiy phan loai xanh Viét Nam d& phan anh mot s6
nguyén tic qudc t& co ban, dong thoi gitr duge tinh linh hoat phul hop véi diéu kién phap 1y va
nang lyc thi truong trong nude. Tuy nhién, mot sb khia canh nhu myc tiéu méi truong tudng minh
hay ap dung truc tiép nguyen tac DNSH van c6 thé dugc hoan thién hon dé tang cudng minh bach
va tuong thich voi chuin muyc qudc té.

So sanh véi phan logi ciia Lién minh chau Au (European Union - EU Taxonomy)

Phan loai cia EU 1a mot hé thong chi tiét, dua trén co s¢ khoa hoc va cé tinh rang budc phap 1y
cao v€ mat cong bd thong tin, dugc xem nhu ti€u chuan vang trén toan cau.

Céac nguyén tic cot 16i: Hé thong EU duoc xay dung dua trén ba try cot chinh: (1)Pong gop
dang ké (Substantial Contribution) cho it nhit mot trong sdu muc tiéu méi trudng; (2) Nguyén tic
Khong gay hai dang ké (Do No Significant Harm — DNSH) dbi v6i bat ky myc tiéu nao khac; va
(3) Tuén thi cac bién phap bao vé tdi thiéu vé mat xa hoi (Minimum Social Safeguards — MSS).

Phén loai xanh Viét Nam c6 thé coi 14 dd ap dung tru cot dau tién thong qua Tiéu chi 2 trong
Quyét dinh 21. Tuy nhién, cac tru c6t DNSH va MSS chua duoc quy dinh mot cach rd rang va co
hé thong, day 1a mot diém khac biét co ban giita hai hé thong.

Muc ti€u mdi truong: Phan loai xanh cua EU x4c dinh sdu muyc tiéu moi trudng duge mo ta chi
tiét va c6 ti€u chuan dinh lugng cu thé, tao ra mot khung kho toan dién hon so véi phan loai xanh
Viét Nam hién tai, von chua liét ké muyc tiéu mdt cach tuong minh.

Tinh dong va kha ning tién hoa: Ca hai hé thong déu duoc thiét ké nhu nhitng vin ban song, co
thé duoc cap nhat va mé rong theo thoi gian dé phan anh sy phat trién ciia cong nghé, dir liéu moi
va cac muc tiéu chinh sach. Cach tiép can cia Viét Nam c6 thé duoc xem 1a mot mé hinh hdn hop.
Thay vi sao chép toan bo mot hé thong phirc tap nhu EU, vén doi hoi dir liéu day da va ning luc
danh gia cao, Viét Nam chon con duong don gian hoéa, nham nhanh chéng trién khai mot cong cu
du tot dé kich hoat thi truong. Loi ich cua cach tiép can nay 1a ting toc 4p dung va giai quyét nhu
cau cép thiét v& mot tiéu chuan chung. Tuy nhién, nhugc diém 1a hé théng hién tai c¢6 thé chua du
chdt ché trong mit cdc nha dau tu quéc té va s& can nhiéu lan cap nhat trong tuong lai dé dat su
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tuong thich hoan toan véi cadc chuan muc toan cau.

BANG 2. PHAN TiCH SO SANH CAC DAC DIEM CHINH: PHAN LOAI XANH CUA VIET
NAM, ASEAN VA EU

Dic diém

Phin loai xanh Viét
Nam (Qb 21/2025/Qb-
TTg)

Phan loai ASEAN
(ASEAN Taxonomy)

Phan loai EU (EU
Taxonomy)

Tinh trang phéap
ly

Bat budc dé duoc xac
nhan "xanh" va huong uwu
dai (néu co).

Huéng dan, mang tinh
ty nguyén, lam co so
cho phén loai qudc gia.

Ty nguyén ép dung,
nhung bit budc cong
bd thong tin dbi véi
mot s6 ddi tuong.

Muc tiéu Moi
truong

Khong li¢t ké tudng
minh, ké thura tor Luét
BVMT 2020.

4 muc tiéu 10 rang
(Giam thieu BPKH,
Thich tng BDKH, H¢
sinh thai, Kinh t& tuan
hoan).

6 muc ti€u 10 rang (2
vé khi hau, 4 vé moéi
truong khac).

Nguyén tic Co, thong qua Tiéu chi 2 | C6, 1a mot trong céc tiéu | Co, la mdt trong ba tru
"Dong gop dang | va Phu luc L. chi ¢t 15i. cdt chinh.

ke"

Nguyén tic Khoéng quy dinh tuong | Co, 1a mot trong cac tiéu | Co, 1a mdt trong ba tru
"Khong gy hai | minh, dugc thuc hién | chi thiét yéu. cot chinh.

dang ké&" gian tiép qua yéu ciu

(DNSH) gidy phép mai truong.

Bao vé Tdi thiéu | Khong quy dinh tuong | C6, la mot trong cac tiéu | Co, 1a mot trong ba tru
vé X4 hoi minh. chi thiét yéu. cot chinh (dya trén

huéng dan cia OECD
va UN).

Céu trac/Tang
[y

Cu triic 2 tiéu chi, c6 thé
xem 1a 2 tang (phap 1y va
k¥ thuat).

Céu tric 2 tang rd rang:
Khung nén tang (dinh
tinh) va Tiéu chuin bd
sung (dinh luong).

Hé thong don nhat voi
cac tiéu chi sang loc k¥
thuat chi tiét.

Cong bd thong
tin

Yéu cau bao cao sir dung
vén d6i véi trai phiéu
xanh theo quy dinh hién
hanh.

Khuyén nghi.

Bit budoc d6i véi céc
cong ty va san pham tai
chinh thudc pham vi ap
dung.

Nguon: Tdc gid tong hop.

2.3. Phan tich cdc han ché trong trién khai Khung phan loai xanh tai Vi¢t Nam

Mac du Quyét dinh 21 thiét 1ap mot khuon khd nén tang, viéc trién khai trén thuc té boc 10 mot
s0 han ché c6 hitu va cac thach thuc dang ké, c6 kha nang anh hudng dén hiéu luc va tdéc do phat
trién cuda thi truong tai chinh xanh.

PHAT TRIEN BEN VNG VUNG QUYEN 15, SO 4 (12/2025)

11




Li LUAN - TRAO DOI

Tinh tinh va han ché vé pham vi bao phu cua danh muc

Danh muc ban dau, mic du 1a bude khoi dau quan trong, c6 pham vi bao phu con han ché,
chwra bao trim toan bo cac hoat dong kinh té ¢6 tiém nang dong gop cho muc tiéu méi truong. Han
ché 16n hon nam ¢ tinh tinh ciia danh muc. Trong bdi canh céng nghé xanh va cac mé hinh kinh
doanh bén viing phat trién nhanh chong, su thiéu Véng mot co ché cap nhat dong, minh bach va
dinh ky c6 thé khién khung phan loai nhanh chong tré nén 16i thoi. Diéu nay khong chi lam giam
kha ning thich timg cua hé thdng ma con anh huong dén tinh du bao phap 1y, mot yéu td quan
trong ddi véi cac nha dau tu dai han.

Han ché vé nang lyc thé ché va ha tcéng thi truwong xac nhdn
Day duogc xem 1a rao can thyc thi l6n nhét. Théach thuc nay biéu hién & hai cép do:

Ning luc thé ché: Nang luc tham dinh k¥ thuat cia cic co quan quan 1y nha nudc chuyén
nganh dé danh gid cac dy an phuec tap, da linh vuc doi hdi chuyén mon sau van 1a mot quan ngai.

Ha tang thi truong: Thi truong dich vu xac nhan doc 1ap tai Viét Nam con rat so khai va thiéu
hut nghiém trong cac td chuc co du nang luc, uy tin va kinh nghiém theo chuin muc quéc té. Tinh
trang nay, két hop vé6i chi phi tuan thu va chi phi x4c nhan cao, c6 nguy co tao ra rao can gia nhap
dang ké, dac biét d6i v6i cac doanh nghiép vira va nhé (SMEs), khién ho bi loai khoi dong chay tai
chinh xanh.

S phdn mdnh va thiéu lién két hé thong véi cdc co ché khuyén khich

Vé ban chét, khung phén loai xanh chi 13 mét cong cu k¥ thuat dé nhan dién; n6 khong tu than
tao ra dong luc kinh té. Hi¢u luc thuc thi ctia Quyét dinh 21 phu thudc truc ti€ép vao mirc d no
dugc tich hop vao mot hé thong co ché khuyén khich dong bo.

Hién trang cho théy mot sy phan manh chinh sach, khi cac co ché wu dai (Vé 131 suét, tiép can
von, thue, phi...) ndm rai rdc ¢ nhi€u van ban phap 1y khac nhau. Sy thiéu vang mot co ché lién két
tu dong va mang tinh hé thong gifra viéc tuan thu khung phan loai va cac l¢1i ich tai chinh hitu hinh
da 1am suy yéu dang ké dong luc tuan thu ctua doanh nghiép va giam stc hap dan cia cac san
pham tai chinh xanh.

Khiém khuyét trong cdc nguyén tac sang loc toan dién

Mot khiém khuyét mang tinh cAu triic va 1a diém khac biét c6t 16i so v6i cac chuan muyc quéc té
hang dau la su thiéu vang cac quy dinh tudong minh va bat budc doi voi hai nguyén tac: (1) Khong
gy hai dang ké (DNSH) dén cac muyc tiéu moi truong khéc, va (2) Cac bao dam xa hoi to1 thicu.

Khoang tréng vé tinh nghiém ngit nay khong chi tao rai ro cho phép cac du 4n xanh nhung
khong bén viing (do gy hai ¢ khia canh xa hoi hodc mdi truong khac) ti€p can ngudn von, ma con
lam giam tinh tuong thich quoc té cia khung phéan loai Viét Nam. Diéu nay co6 thé han ché kha
nang thu hut cac dong von tir nhitng nha dau tu t6 chic quoc té, nhirng ngudi bi rang budc boi cac
yéu cau tuan thu ESG (M6i trudong - Xa hoi - Quan tri) toan dién.

2.4. Khuyén nghi chinh sdch va gidi phdp thuwec thi

Pé tdi da hoa tac dong tich cuc ciia Quyét dinh 21 dén thi trudng tai chinh xanh, dong thoi giai
quyét cac han ché da dugc nhan dién, can trién khai cac gidi phap dong bo va quyet liét tur tat ca cac
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bén lién quan, dac biét la cac co quan quan 1y nha nudc, doanh nghiép va té chirc x4c nhan doc 1ap.
Doi voi cac co quan quan ly Nha nwoc

Xay dung va cong bd 16 trinh phat trién phan loai xanh: B Nong nghiép va Mai truong can
chu tri, phdi hop véi cac bo, nganh lién quan dé xdy dung va cong bé mot 16 trinh rd rang cho viée
ra soat, cap nhat va mé rong Phu luc I cta Quyét dinh 21. L§ trinh nay nén xé4c dinh céc mbc thoi
gian cu thé, ra soat dinh ky va cac linh vuc uu tién s€ dugc bod sung, nham tao tinh du bao cho thi
truong va gitp cac doanh nghiép chii dong chuan bi.

Dau tu nang cao ning luc thé ché: Can trién khai chuong trinh ddo tao chuyén sau, bai ban cho
doi ngli can bo thdm dinh cta B Nong nghiép va Moi truong trén toan quéc vé cac tiéu chi ky
thudt trong phan loai xanh va phuong phap danh gia du an. Viéc hop tac véi cac to chic qudc té
nhu Ngan hang Thé giéi (World Bank ), Ngan hang Phat trién Chau A (Asian Development Bank
), va T6 chirc Hop tac Phat trién Duc (GIZ) dé chuyén giao kién thire va kinh nghiém 1a rat can
thiét, nham nang cao ning lyc danh gia va thim dinh dy 4n xanh theo chuan quéc té.

Phat trién thi truong dich vu xac nhan ddc 1ap: Chinh phu can thiét lap chinh sach hd tro va
nudi dudng thi truong dich vu xac nhan. Cac giai phap c6 thé bao gom: xay dung danh sich cong
khai cac td chic xac nhan doc 1ap dugc cong nhan; tao diéu kién cho cac td chirc quéc té hoat
dong tai Viét Nam; va xem xét cac chuong trinh hd tro chi phi xac nhan ban dau cho cic doanh
nghiép tién phong, dac biét 1a cac doanh nghiép vira va nho. Viéc nay khong chi tang cuong nang
luc thi trudng ma con gop phan ning cao uy tin ciia cac du 4n xanh.

Dong bo hoa va ciing ¢ khung chinh sach wu dai: Can c6 su phdi hop chit ché giita Bo Nong
nghiép va Mai trudng, B Tai chinh va Ngan hang Nha nuéc (NHNN) dé xay dung mot “Khung
vu dii Xanh” thong nhat. Khung nay nén quy dinh rd rang cac du an duoc xac nhan theo Quyét
dinh 21 s€ tg dong du diéu kién huodng cac uvu dai, bao gém: hd tro 13i suét theo cac chuong trinh
ctia Chinh phu, giam phi niém yét va giao dich trai phiéu xanh, ciing nhu cac wu dii vé thué trong
tuong lai. Su dong bo nay gitip tao niém tin cho doanh nghiép va nha dau tu, dong thoi thic day
dong von vao cac du 4n bén viing.

Ban hanh huéng din chi tiét: B6 Nong nghiép va Méi trudng can sém ban hanh cac thong tu
hodic vin ban huéng dan chi tiét vé viéc 4p dung cac tiéu chi ky thuat trong Phu luc I, giai thich
cac thuat nglr con chua rd va cung cap vi du minh hoa. Diéu nay s€ dam bdo sy nhat quan trong
viéc ap dung gilta cac co quan nha nudc va céc td chirc xac nhan doc 1ap, dong thoi gidm thicu rui
ro giai thich khac nhau gitra cac bén lién quan.

Péi véi cde t6 chike tin dung va nha dau tw

Tich hop phan loai xanh vao quy trinh ndi bo: Cac ngan hang va quy dau tu can nhanh chéng
cap nhat cac quy trinh, so6 tay tin dung va chinh sach dau tu cia minh dé tich hop phan loai xanh
quoc gia lam tiéu chuan tham chi€u chinh cho viéc tham dinh rui ro méi truong va xa hoi (E&S)
va ra quyét dinh cap von.

Xay dyung ning luc chuyén mén ndi bd: T6 chire cac chwong trinh dao tao cho chuyén vién tin
dung, chuyén vién phan tich dau tu va chuyén vién quan 1y rui ro dé ho hiéu sau vé cac ti€u chi
trong Phu luc I va c¢6 kha nang danh gia cac bao cdo xac nhan mot cach doc lap.
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Chu dong dong hanh cung khach hang: Cac ngan hang nén dong vai trd 13 nha tu van, chu dong
tiép can va hudng dan cac khach hang doanh nghiép ctia minh vé loi ich cta viéc tuan thu phan
loai xanh va hd trg ho trong qua trinh chuan bi ho so dé duoc xac nhan.

Phat trién cac san phém tai chinh xanh sang tao: Dya trén nén tang cua phan loai xanh, cac to
chtre tai chinh can vuot ra ngoai cac khoan vay du an ning luong tai tao truyén thong dé thiét ké
cac san phim mai nhu tin dung lién két bén ving, tai trg chudi cung g xanh, va cac san pham
cho vay hudng t6i kinh té tudn hoan va hiéu qua ning lugng.

Doi voi doanh nghiép va chu du an

Thyc hién ty danh gid "Tuan thi phan loai xanh": Cac doanh nghiép nén chi dong ra soat danh
muc cc dy 4n hién tai va ké hoach dau tu trong tuong lai cia minh dé ddi chiéu voi cac tiéu chi
trong Phu luc I. Viéc nay gitp sém nhén dién cac co hoi dé duoc ching nhan xanh va xéac dinh cac
diém can cai thién.

Tich hop tiéu chi xanh vao giai doan thiét ké du an: Pbi v6i cac du an méi, viée tich hop céc
tiéu chi k¥ thuat tir phan loai xanh ngay tir giai doan nghién ctru kha thi va thiét ké ban dau sé& giup
dam bao su tuan thi mot cach hiéu qua va tiét kiém chi phi nhét, thay vi phai sira chira, nang cap
sau nay.

Chuan bi cho qua trinh xac nhan: Doanh nghiép can bat dau hé théng hoa va thu thap cac tai
liéu, dit lidu can thiét dé chuén bj cho hd so xc nhén, du theo kénh nha nudc hay kénh doc lap.
Can xem qué trinh nay khong chi 1a mot ganh ning tuan tha, ma 1a mot co hoi dé ra soat, nang cao
chat luong va tinh bén vimg cua du an.

Tan dung ching nhan dé huy dong von: Sau khi nhan dugc chiing nhan "xanh" chinh thuec,
doanh nghi¢p can chu dong str dung n6 nhu méot loi thé canh tranh va mot cong cu marketing manh
mé khi dam phan vdi ngan hang dé c6 duoc cac diéu khoan vay wu dai, hodc khi phat hanh trai
phiéu xanh dé thu hut mot tép nha dau tu rong 16n hon.

3. Két luan

Tir nhimng phén tich trén, c6 thé thiy rang Quyét dinh sé 21 dong vai tro thiét yéu trong viée
xay dung mot khung phap 1y virng chic cho thi trudng tai chinh xanh tai Viét Nam. Quyét dinh
nay khong chi tao ra mdt ngdn nglr chung gitip minh bach hoa céc tiéu chi phan loai xanh, ma con
cung cip co s& k¥ thuat dé khoi thong dong vén xanh, giam thiéu rai ro va chi phi giao dich, dong
thoi ngdn nglra hién tugng tay xanh. Nhitng quy dinh trong Quyét dinh 21 ky vong s& gép phan
nang cao tinh minh bach, ctng ¢ 1ong tin ctia nha dau tu va thuc dy sy phat trién bén viing cua
thi truong tai chinh xanh. Tuy nhién, viéc trién khai hiéu qua céc tiéu chi va co ché x4c nhan van
doi hoi nd luc khong nho tir phia co quan quan 1y, t6 chirc tin dung va doanh nghiép, dong thoi can
co su déng bd hoa véi cac chinh sach hd trg khac nham tao ra mot méi truong dau tu thuan loi,
minh bach va bén vimg.
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