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BAt can xing théng tin trén thi truong bit dong san xanh:

Kinh nghiém quéc té va bai hoc cho Viét Nam

Ping Thi Hong Duyén', Nguyén Viét Huwong', Trin Thi Ngoc Anh!, Nguyén Thao Trang?

! Khoa Kinh té va quan 1y xay ding, Tridng Dai hoc Xay dung Ha Nbi
2 phong Kinh té, Ha tdng va D6 thi, Uy ban nhéan dan phwdng Yén Hoa, thanh phd Ha Noi
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Lva chon ngugc

Cong bb ning lwgng bét bude

KEYWORDS

Thi truong bat dong san (BPS) xanh tai nhiéu quéc gia dang phat trién, trong d6 ¢6 Viét Nam, dang mic ket
trong "vong xody luin quin" do bét cin xting théng tin. Nguwdi mua khong phén biét dugce chit lwgng xanh
nén khéng chip nhan tra phan chi phi dAu tuv xanh ting thém. Cht diu tv khong thu hdi dugce chi phi dAu
tw xanh ting thém nén khéng md rong cung. It giao dich din dén thiéu dit liéu thi tridng dé chitng minh
gia tri, r0i quay lai thiéu théng tin. Khao st ctia IFC (2022-2023) tai Viét Nam cho thiy khoang cach 16n
giita mtc s&n sang chi tra cho céng trinh xanh va ty 1é giao dich thic té, phan 4nh cAu tiém 4n tdn tai nhung
khong chuyén héa thanh giao dich khi ngudi mua thiéu théng tin. Bai bdo phan tich kinh nghiém pha v&
vong xody nay tai Singapore, Hoa Ky, Trung Quéc va Uc. Trén co' s& d6, bai béo riit ra bai hoc va dé xuét 16

trinh phit hop v&i didu kién Viét Nam hién nay.

ABSTRACT

Green real estate
Information asymmetry
Vicious circle

Adverse selection

Mandatory energy disclosure

The green real estate market in many developing countries, including Vietnam, is constrained by a “vicious
circle” driven by information asymmetry. Buyers are unable to assess green building performance and are
therefore unwilling to pay the associated cost premium. Developers, unable to recover these costs, lack
incentives to expand supply. As a result, low transaction volumes generate insufficient market data to
demonstrate value, thereby reinforcing the information gap. An IFC survey (2022-2023) in Vietnam revealed
a significant disparity between consumers’ stated willingness to pay for green buildings and actual
transaction rates, suggesting that latent demand exists but does not translate into effective market demand
due to information constraints. This study examines the experience of Singapore, the United States, China,
and Australia in breaking this vicious circle. Based on these international lessons, it proposes a phased

roadmap tailored to Vietnam’s current conditions.

1. Dat vin dé

Nhiéu nguyén nhén dwoc dé cap dé Iy giai thuc trang nay, nhw
chi phi diu tw cong trinh xanh cao hon, thiéu chinh sach hd trg, hay

Thi truong bét dong san (BDS) xanh tai Viét Nam d& cé buédce
ting truong dang k& trong nhitng nim gin day. Tinh dén cudi nam
2025, ca nuwde ¢6 780 cong trinh dat chitng nhan xanh v&i tdng dién
tich san khoang 18,69 triéu m?, ting 20 % so vGi ndm 2024 [1]. Tuy
nhién, sy gia ting vé sb Ivgng cong trinh khong ddng nghia véi viéc thi
tredng van hanh hiéu qua. Khao sat cta IFC (2022-2023) [2] cho théy
chi 38 % cu dan quen thudc vGi khéi niém céng trinh xanh. Trong khi
d6, 44 % cu dan sin sang tra thém it nhit 2 % cho céng trinh tiét kiém
ning lwong, twong dwong mitc chi phi xiy dung xanh thyc té tai thoi
diém khao sat. Dit vdy, chi 2 % cu dan thue sy séng trong cong trinh
xanh c6 chitng nhan [2]. Khoang c4ch giita mifc sin sang chi tra va ty
1& giao dich thie té cho thdy ciu tiém 4n tdn tai nhung chwa dugce
chuyén héa thanh ciu ¢6 hiéu luc trén thi tridng, trong bdi canh ngudi

mua thiéu théng tin dé ra quyét dinh.
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thiéu nhan Iyc k§ thudt va co ché tai chinh phit hop... Trong d6, bit
can xitng thong tin déng vai trd nén tang, khéng chi 1a mét rao can
riéng 1é ma con 14 co ché duy tri va khuéch dai cic rao can khac. Akerlof
(1970) [3] da phén tich co ché nay trong cong trinh dat giai Nobel vé
thi trudng “chanh”: khi nguwdi mua khéong c6 du thong tin dé phén biét
chét lvong san phim, ho chi chip nhén tra mic gi4 trung binh. Ngudi
ban san phim chit lwvgng cao khéng thu hdi dwoe chi phi, ddn rat khoi
thi treong hinh thanh co ché lya chon nguge. Trén thi truong BDS
xanh, co ché nay dic biét nghiém trong boi “tinh xanh” khéng chi 13
thudc tinh khé quan sét tai thoi diém giao dich ma con mang dic tinh
ctia hang héa dya trén niém tin. Khéc v&i cac thude tinh c6 thé kiém
tra trieée khi mua nhv vi tri, dién tich, hodc kiém chitng sau khi sit
dung, nhu chét lvong hoan thién, hiéu suit ning lwgng ctia cong trinh
xanh chi ¢6 thé dwge dénh gia théng qua di liéu van hanh chuyén mén
trong thoi gian dai, didu ma ngudi mua théng thudng khong tu thuc
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hién dvoc ngay ca sau khi vao &. Pic tinh hang héa dya trén niém tin
¢6 ham y chinh séch quan trong: co ché chitng nhin bén thi ba va céng
bb dit liéu van hanh trd nén cin thiét khéng chi dé giam bét can xtng
théng tin ma con 14 phiong thitc duy nhit gitp nguwdi mua tiép can
thong tin vé chit lvgng xanh thyc té.

Trong bdi canh d6, bit can xitng thong tin khéng chi ton tai ma
con van hanh nhu mét vong xody ty cung cb. Hartenberger vi Lorenz
(2008) [4] da phat trién mé hinh "vong xody lun quén" (vicious circle)
trén thi trudng bt dong san bén vitng, trong d6 sy thiéu ving théng
tin dang tin ciy vé gia tri cong trinh xanh khién cac bén tham gia thi
trudong bao gdm nha diu tw, ngudi mua, ngudi thué, chit diu tw, khong
¢6 co s& dé ra quyét dinh, va mdi bén db 18i cho bén con lai v& viéc
thiéu cam két v&i phat trién bén vitng.

Trén thi trudng BDS xanh, vong xody nay c¢6 thé duge phén tich
qua bbn mét xich v&i co ché truyén din nhan qua cu thé.

Mt xich thit nhdt, thiéu thong tin: ngudi mua va ngudi thué khong
¢6 dit liéu dang tin cdy vé hiéu suét ning lgng va chi phi van hanh dé
phén biét BDS xanh thuyc sy véi BDS dugc quang céo 1a xanh.

Mt xich thi? hai, cAu khéng chuyén héa: do thiéu thong tin, ngudi
mua khong sin sang tra phin chi phi xanh ting thém, khién ciu tiém
4n khong chuyén thanh giao dich thyc té.

Mdt xich thit ba, cung thiéu dong luc: cht diu tw khong thu hoi
duwoc chi phi du tw xanh qua gi4 ban nén thiéu déng liec m& rong cung
BDS xanh. Cac chii dAu tw d4 bé chi phi dé dat chitng nhan xanh thudng
roi vio thé bit loi khi phai canh tranh v&i nhitng dy 4n khéng thuc sy
dAu tw nhung vin quang b4 12 “xanh”, mét biéu hién dién hinh ctia hién
tuong lva chon nguoc.

Mt xich thit tur, thiéu dit liéu thi triong: it giao dich BDS xanh din
dén thiéu dit liéu so sanh v& gia bén, gi4 thué va chi phf van hanh, khién
chuyén gia dinh gi4 va té chifc tin dung khéng ¢6 ciin cit thyc nghiém
dé phan anh gia tri xanh, rdi quay lai mét xich du tién.

Lorenz va Lutzkendorf (2008) [5] bb sung ring khi co s¢ dit liéu
giao dich khéng phan anh dugc hiéu suit bén vitng ctia céng trinh, cic
chuyén gia dinh gi thiéu cin ctt dé dwa yéu t6 “gia tri xanh” vao gia
thi tredng. Hé qua kéo theo 12 khi gia tri dinh gid khong thé hién dic
tinh xanh, cédc t6 chitc tin dung ciing khéng thé sit dung tai san xanh
1am co s& cho vay. Biéu nay khién cht diu tu gip khé khin trong viéc
tiép can ngudn tin dung xanh v&i diéu kién wu dii, tit d6 1am gia ting
chi phi va suy giam déng lc dAu tu vao cac tiéu chudn xanh. Mt xich
tai chinh nay tao sy lién két trie tiép gitta thiéu hut dit liéu thi truong
(miét xich 4) va thiéu dong Iyc tit phia cung (mét xich 3), qua d6 hinh
thanh mét vong phan hdi 4m bén trong vong xody chinh. Két qua 1a qua
trinh hinh thanh va phat trién thi triedng bit déng san xanh theo co' ché
thi trudng bi cham lai.

Tai Viét Nam, cédc diéu kién van hanh vong xody tham chi ré rét
hon: chitng nhan xanh hoan toan tu nguyén; 71 % cu dan khéng biét
minh séng trong cong trinh c6 chitng nhan [2]; nhidu hé théng chiing
nhan song song véi thang do khac nhau khién nguyi mua cang khé so
sénh; va ty trong cao giao dich nha hinh thanh trong tuwong lai, tuong

ty Trung Quéc [6], khién ngudi mua phu thudc hoan toan vio théng

tin ti¥ chti dAu tw. Chinh vi thé ché con dang hoan thién nén ca bén mét
xich déu hoat dong ddng thdi va chira ¢6 co ché pha v, day 1a Iy do
mé hinh dic biét phtt hgp khi 4p dung cho Viét Nam. Hinh 1 md ta
vong xody bt can xitng thong tin trén thi trvdng BDS xanh.

Mit xich 1: Thiéu thong tin

Ngudi mua khong phan biét
BDS xanh va BDS khong xanh \

Mit xich 4: Thiéu di li¢u
It giao dich nén khéng c6 co 56
dir liéu higu suét van hanh
A

Mat xich 3: Cung thiéu déng lyc
Cht du tw khong thu héi chi phi
xanh ting thém nén khéng m& |«

réng dau tu xanh

Mat xich 2: Ciu tiém in
Khéng chuyén héa thanh giao dich

Hinh 1. Vong xoéy bit cin xiing théng tin
trén thi truong bét dong san xanh [3-5].

BAt can xitng thong tin trén thi truong bt déng san xanh khéng
phai 14 hién twgng riéng cua Viét Nam. Tai Trung Québc, dic biét trong
phan khiic nha & hinh thanh trong tiong lai, ngudi mua phin 16n phu
thudc vio théng tin do chit diu tw cung cip. Nhitng thude tinh kho kiém
chitng biing quan sat triic tiép nhu “tinh xanh” hay chit lwong xay dung
vi véy tao ra loi thé thong tin déng ké cho bén ban [6]. Tai Singapore,
ngudi mua nha trong giai doan dy 4n chiva hoan thién ciing thé hién sy
than trong dbi voi chiéing nhan Green Mark, do viéc chizng nhin cht
yéu dua trén hd so thiét ké. Mrtic sdn sang chi tra cho “nhén xanh” chi
gia ting rd rét khi cong trinh di vao van hanh va hiéu suét c6 thé duge
kiém chitng thong qua dit liéu thye té. [7].

Bai bao lwa chon bén quéc gia Singapore, Hoa Ky, Trung Qubc
va Uc dya trén ba tiéu chi chinh: (i) mbi quéc gia dai dién cho mot mo
hinh can thiép khac nhau: Singapore v&i hé thng chitng nhan bit budc
do nha nuwée din dit; Hoa Ky két hop giita chitng nhén ty nguyén va
yéu ciu céng bd dit liéu & cAp thanh phé; Uc 4p dung co ché cong bd
hiéu sudt vin hanh bit budc gén véi giao dich trén pham vi quéc gia;
trong khi Trung Quéc 12 thi tridng dang phét trién véi hé théng chiing
nhan vin trong qué trinh hoan thién; (ii) ca bén truong hop déu cb cic
nghién ctu thyc nghiém do lwong tdc dong cda chinh sich thong tin
dén gi4 tri thi trudng, bao gdbm Deng va Wu (2013) [8] tai Singapore,
Lavasani (2018) [9] tai Hoa Ky, Zheng va cong su (2012) [6] tai Trung
Quéc, va Lee va cong su (2022) [10] tai Uc. Pay 1a didu kién cin dé
phan tich vzt ra ngoai mo ta chinh sach thuln tiy; (iii) Trung Qudc
¢6 nhiéu dic diém ciu tric twong ddng v&i Viét Nam, nhu ty trong cao
ctia giao dich nha & hinh thanh trong twong lai va m@c d6 phadn manh
ctia thi truong; trong khi d6, Singapore thidng dugce xem 13 hinh miu
tham chiéu trong x4y dung chinh sach tai Viét Nam. Mot s6 quéc gia
ASEAN khéc c6 didu kién twong dong hon (nhu Théi Lan, Malaysia),
nhung hién van thiéu dit liéu thue nghiém vé tac dong ctia chinh sach
dén gi4 tri thi treong.

Bén qubc gia bai bdo phan tich kinh nghiém 13 nhitng trudng hop
da trién khai cac cong cu chinh sach nhdm giam bt can xdng théng tin
trén thi trtong BDS xanh. Mdi qudc gia dai dién cho mét cach tiép can

khéc nhau, tit d6 1am 15 co ché can thiép va rtt ra bai hoc cho Viét Nam.
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2. Kinh nghiém quéc té pha v& vong xody

2.1. Kinh nghiém ctia Singapore

Néam 2005, Bd Xay dung va Cong trinh Singapore (Building and
Construction Authority, BCA) ban hanh hé théng chting nhén cong trinh
xanh Green Mark, dénh gi4 c6ng trinh theo ndm nhém tiéu chi: hiéu
qua ning lwong, hiéu qua st dung nudc, bao vé méi trudng, chit lvong
moi trudng trong nha va cac giai phap xanh khac. Hé théng dwoc phan
thanh bén mdc: Certified, Gold, Gold Plus va Platinum, tao co s& dé thi
treong nhan dién dic tinh xanh cta titng c6ng trinh. Tuy nhién, trong
giai doan dp dung ty nguyén, chi cé 17 cong trinh déng ky chiing nhan
trong nim diu tién [7], cho thiy co ché thi trvdng thuln tdy chua tao
dt dong e dé céc cha thé chu dong céng bd thong tin vé “mic dd
xanh” cta cong trinh.

Tit nam 2006, Singapore trién khai c4c chinh sich nhim cha dong
cung cAp théng tin cho thi tridng. Quy hoach téng thé Céng trinh xanh
14n thi nhét (Green Building Masterplan, 2006) quy dinh tit ca cong trinh
céng méi phai dat chitng nhan Green Mark; trong d6, cic coéng trinh cé
dién tich diéu hoa khong khi trén 5.000 m? phai dat mifc Platinum [7,
11]. V&i ty trong déng ké trong téng dién tich san x4y m&i, khu virc Cong
tré thanh ngu?)n dit liéu thuc nghiém ban dAu vé chi phi xay dung, chi
phi van hanh va hiéu suét ning lvong clia céng trinh xanh.

Nam 2008, tiéu chudn Green Mark duge tich hop vio Lut Kiém
soat Xay dung (Building Control Act) théng qua Quy dinh v& Bén viing
mdi triedng trong xiy dung. Theo d6, céc cong trinh sau day bét bude
phai dat chitng nhan Green Mark: céng trinh xay méi c6 téng dién tich
san ti¥ 5.000 m? tré 1én; cong trinh cai tao 1am ting tdng dién tich san
1én 5.000 m? tr§ 1én; va cic cong trinh hién hitu c¢6 dién tich san tir
5.000 m? tr& 1én khi thyc hién cai tao quy mé 16n [11]. Chu thé khéng
tuén thit ¢6 thé bi x( phat v&i mtc t6i da 10.000 USD [11]. Khi phin
16n bat dong san thiong mai quy md 1én trén thi truong duge chiing
nhén va phan hang, ngudi mua va ngudi thué ¢6 co s& dé so sanh “miic
d6 xanh” gifta cdc céng trinh trieée khi ra quyét dinh giao dich.

Bén canh quy dinh bét bude, Singapore trién khai cdc chinh sach
wu dii nhim khuyén khich nang cao mifc chiing nhan. BCA hd tro tai
chinh cho mét sé di 4n cai tao nhim gidm chi phi dAu tw ban du dé
dat mifc Green Mark cao hon. Cac t chtic tai chinh cung cip céc géi
tin dung véi lai sudt wu dii cho viée du tu thiét bi tiét kiém nang
lwgng. Ngoai ra, cac chti diu tu hodc chii s& hitu cong trinh dat chiing
nhan Green Mark Platinum Super Low Energy (SLE) c6 thé duoc thudng
thém dén 3 % téng dién tich san xay dung dwgc phé duyét [11]. Cac
chinh sich nay gép phan gia ting s6 lugng cong trinh dat mdc ching
nhén cao, qua d6 m& rong ngudn théng tin vé bt dong san xanh trén
thi truong.

Tuy nhién, chitng nhén tai thoi diém hoan thanh xay dung chua
d0 dé ngudi mua dinh gia diy dt bat dong san xanh. Deng va Wu (2013)
[8] phan tich di¥ liéu giao dich nha & tai Singapore giai doan 2000-2010
va cho thiy chi xanh ting thém ctia cong trinh dat Green Mark chi
khoang 4 % trén thi trudng so cAp khi bit dong san chira hoan thién dé
ban giao, nhung ting 1én khoang 10 % tai thi truong thi cAp, giai doan

mua bén lai sau khi bit d6ng san da hoan thanh. Tai giai doan so cip,
chting nhan Green Mark chti yéu dya trén dénh gia thiét ké va hd so ky
thuét, nén ngudi mua chua sin sang chi tra mic gia cao hon cho céc
dic tinh chita thé kim ching. Khi cong trinh di vao van hanh va hiéu
suét ning luong ¢ thé dvge xac minh thong qua dit liéu tiéu thu thuc
té, phan chi phi ting thém nay méi dugc phan 4nh 16 rang hon [8]. Két
qua nay phan anh hién twong bit cin xtng théng tin trén thi trudng
bit d6ng san, trong d6 thong tin v& bt dong san xanh va hiéu suét vin
hanh khéng dugc phan bd ddng ddu giita cac chu thé tham gia. Viéc
bit budc chitng nhdn cha yéu cung cip thong tin bit dong san xanh
theo thiét ké, trong khi théng tin v& hiéu suét van hanh thuc té van cin
dvoc bb sung.

Vi vdy, song song v6i quy dinh bit budc chiing nhan, BCA trién
khai cc co ché nhim dam bao thong tin phan 4nh diing hiéu qua vin
hanh. Béo céo so sanh chudn hiéu qua ning lwgng coéng trinh (Building
Energy Benchmarking Report) dutgc cong bd dinh ky hang nim, cung cip
dit liéu hiéu suét ning lwvong van hanh cua titng cong trinh va cho phép
so sanh v&i mtc trung binh thi truong. Dong thoi, cic cong trinh da dat
chiing nhan Green Mark phai dugce tai danh gid dinh ky ba nim mot 1an;
tredng hop khéng duy tri duge miic hiéu qua theo yéu cu sé bi thu hdi
chiing nhén [12]. Cic co ché nay gitp théng tin duge cip nhat lién tuc
trong sudt vong dvi céng trinh, qua d6 thu hep khoang cach giita “xanh”
theo thiét ké va hiéu suét ning lwgng van hanh thuc té.

Ni#im 2022, cic quy dinh v& bén vitng méi tredng trong xay
dung tiép tuc duoc stta dbi, nang tiéu chuén téi thiéu bit budc lén
mtc Platinum Super Low Energy (SLE), yéu ciu cic cong trinh xay
méi dat mdéc tiét kiém nang lugng tdi thiéu 60 % so v&i miic co s
nam 2005 [12].

Sau hai thap ky trién khai, thi trudng Singapore di tich liy du
dit liéu dé dic tinh xanh dugc phan &nh vao gia tri céng trinh. Tinh dén
thang 12 nam 2024, khoang 61 % tong dién tich san da dat tiéu chuén
xanh; dén thang 3 nim 2025 c¢6 2.590 céng trinh dwoce chitng nhan.
Téng mtc tiét kiém ning lvgng dat hon 4,2 ty kWh mdi nam, twong
dvong khoang 1,3 ty SGD chi phi v4n hanh [7]. Cic bt déng san dat
Green Mark Platinum tai khu trung tdm thuong mai c6 gia thué cao hon
téi 12% va ty 1é 14p ddy cao hon tit 2,5 % dén 4,0 % so v&i cong trinh
khéng c6 chiing nhan [7]. Bbi v&i cac cong trinh thiong mai méi dat
mic SLE, thoi gian hoan vén cho phin chi phi diu tw bd sung wéce tinh
trong khoang 5-6 nam [7].

2.2. Kinh nghiém cta Hoa Ky

Hoa Ky khong 4p dung chitng nhan xanh bit budc & cip lién
bang. Thay vio d6, thi truong vin hanh theo mé hinh hai cip: chitng
nhan ty nguyén va quy dinh bit bugc vé cong b dit liéu tiéu thu ning
lwong & cip thanh phé.

CAp thtt nhit 12 hé théng chiing nhan LEED (Leadership in Energy
and Environmental Design), do Hoi déng Cong trinh xanh Hoa Ky (U.S.
Green Building Council, USGBC) phat trién ti nim 1998 va c6ng b
rong rai t&¢ ndm 2000 [13]. LEED danh gia coéng trinh theo sdu nhém
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tiéu chi: vi tri va giao thong, mit bing bén vitng, hiéu qua st dung
nuée, ning lwgng va khi quyén, vt liéu va tai nguyén, chit lvong méi
truong trong nha. Hé théng dwoc phan thanh bén mitc: Certified, Silver,
Gold va Platinum. LEED mang tinh ty nguyén, khong c6é quy dinh phap
lut bt bude ap dung. Tinh dén nim 2024, hon 195.000 dv 4n tai 186
quéc gia da ding ky hodc dat chiing nhan LEED, véi téng dién tich san
hon 2,7 ty m? [14].

Tuy nhién, tinh ty nguyén ctia LEED ddng nghia véi viéc chi cac
cht du tv chu déng ding ky méi c6 ching nhén. Phin 16n cong trinh
trén thi trudng khong c6 thong tin vé& bat dong san xanh. Do d6, ngudi
mua hoic ngudi thué khéng c6 co s& dé danh gia hiéu suit nang liugng
van hanh ctia cac bat dong san nay. Ho ciing khong thé so sanh mitc
tiéu thu ning lwong giita bit déng san c6 ching nhén va bit dong san
khong c6 chitng nhan. Ngoai ra, LEED chti yéu phan 4nh céng trinh
xanh theo thiét ké tai thoi diém cip ching nhéan, khéng phan anh hiéu
suét van hanh sau khi cong trinh dia vao sit dung.

Cép thit hai van hanh song song va doc 1ap v&i LEED, ddng thoi
cung cAp thém théng tin cho thi tridng. Tt nim 2009, mdt sb thanh
phé 16n ban hanh quy dinh bét budc céng bd dit liéu tiéu thu ning
lwgng van hanh, 4p dung ddi v&i tit ca cong trinh thiong mai quy mo
16n, khong phan biét cong trinh c6 hay khong cé chiing nhén xanh.
Dién hinh 14 Luét dia phitong sb 84 clia thanh phé New York, ban hanh
nidm 2009 trong khudn khé chwong trinh Greener, Greater Buildings
Plan. Theo d6, cic cong trinh c6 dién tich san trén 4.645 m? (50.000 sq
ft) phai do lwdng va cong bd mic tiéu thu ning lvgng va nuwdce hing
ndm thong qua céng cu ENERGY STAR cua Co quan Bao vé Moi truong
Hoa Ky (EPA) [15]. Quy dinh nay 4p dung dbi véi khoang 2 % téng sb
cong trinh tai New York, nhung bao phii khoang mét nita tbng dién tich
san toan thanh phé [16]. Cac chi s¢ hitu khéng tuan thi quy dinh sé
bi x1t phat 500 USD cho mdi quy cham nép bdo cdo [15].

Vi co ché nay, nguoi mua hodc ngudi thué ¢é thé tiép can thong
tin v& hiéu suét ning lwgng van hanh ctia cac bit dong san quy mé 16n
trieée khi ra quyét dinh giao dich, bao gém ca cac bat déng san khéng
¢6 ching nhan xanh. b6i v6i bit dong san dd c6 LEED, dit liéu vin hanh
cho phép dbi chiéu v6i yéu ciu xanh theo thiét ké. Bbi v6i bat dong san
khéng c6 LEED, day 1a ngudn théng tin vé hiéu suit ning lwong véin
hanh trude day khong cé trén thi truong.

Dit liéu ti¥ chwong trinh cong b ning lwong ciia thanh phd New
York cho thiy mtc cai thién v& hiéu suit ning long van hanh va mitc
d6 tuan thi. Trong hai nim béo céo diu tién, diém ENERGY STAR trung
vi clia cdc cong trinh tham gia ting ti¥ 64 1én 67 trén thang 100 diém.
Ty 1€ tuén thu dat 75 % trong giai doan 2010-2011 va ting 1én 84 %
vao ndm 2012 [16]. Chuong trinh ciing hinh thanh mot trong nhiing
b6 dit liéu quy mé 1én vé& hiéu suét ning lwgng cong trinh, dwoce cong
bd cong khai trén céng dit liéu mé ciia thanh phé [15].

V& téc dong dén gia tri thi trudng, Lavasani (2018) [9] phéan tich
dit liéu giao dich cong trinh viin phong thiong mai tai nim thanh phé
16n ctia Hoa Ky (Boston, Chicago, New York, San Francisco, Washington
D.C.) trong giai doan 2005-2015 va cho thiy céc cong trinh dat chiing
nhéan xanh (LEED hoidc ENERGY STAR) c6 thu nhép hoat dong rong (Net

Operating Income - NOI) cao hon 7,9 % va gia tri thi trudng cao hon
4,6 % so vGi cac cong trinh khong cé chiing nhan trong cting khu vuc.
LEED phan 4nh dic tinh xanh theo thiét ké, trong khi ENERGY STAR
phan anh hiéu suit niing lugng van hanh thyc té. Viéce ca hai loai chiing
nhan d&u gin v6i phan bi gid tri cho théy thi truong phan tGing tich cuc
v6i ca thong tin thiét ké 13n thong tin van hanh, mic dit Lavasani (2018)
khéng tach biét mitc déng gbp riéng cua titng hé théng. Két qua nay
cho thiy chting nhan xanh cung cip céc chi béo v& chit lugng tai san
va hiéu suit van hanh, qua d6 gép phin giam bit can xting thong tin
trén thi trieong bit déng san thwong mai.

Tuy nhién, m6 hinh ctia Hoa Ky c6 hai gi&i han dang luu y. Th¢
nhét, quy dinh cong b dit liéu ning lugng chi 4p dung & cip thanh
phd (New York, Chicago, Washington D.C...) chit khéng c6 chinh sich
lién bang théng nhit, din dén mtic d6 bao phu khéng dbng déu giita
cac thi truong. Th hai, nghién cttu ctia Lavasani (2018) [9] gbp chung
tac dong ctia LEED (théng tin thiét ké) va ENERGY STAR (thong tin van
hanh) ma khéng tach biét mic déng gép riéng ctia titng hé théng, khién
chwa thé xac dinh r6 loai thong tin nao déng vai trd 16n hon trong viéc

giam bét cin xtng théng tin trén thi trudng.
2.3. Kinh nghiém ctia Trung Quéc

Trung Québc 1a truong hgp dac biét do ba dac diém cAu tric 1am
trAm trong héa tinh trang bét can xtng théng tin trén thi triudng bat
dong san.

Tht nhét, phan khtic ban nha hinh thanh trong tuong lai chiém
ty trong 4p dao niam 2009, ty 1é giao dich dat 95,6 % tai 40 thanh phb
16n va 93 % tai Bic Kinh [6]. & giai doan nay, ngudi mua phu thude
cht yéu vao thong tin do chu diu tw cung cip ma khong thé kiém tra
thye té cong trinh.

Thi hai, thi truong ¢6 mitc d0 phadn manh cao: khoang 70%
chit ddu tw méi trong miu nghién ctu chi phét trién mot dy 4n duy
nhét, khién ngudi mua thiéu co s& dé danh gia uy tin va ning hyc
thuc hién [6].

Tht ba, dic tinh xanh 1 thudc tinh khé kiém chitng ctia cong
trinh, do khéng dugc quy dinh ré trong hop déng mua ban, chia ¢6 co
ché quan ly théng nhét ti¥ co quan nha nuée. Viée xdc minh thudng chi
thue hién dugce sau khi cong trinh di vao van hanh thong qua di liéu
tiéu thu nang luong [6].

Ba dic diém nay tao diéu kién dé bat can xt@ng thong tin ton tai
@ mdc cao trén thi truong.

Trong bdi canh thiéu hé théng chitng nhan duwgc thi tridng tin
cdy, bit can xitng thong tin biéu hién qua hién tugng dao diu phin bu
gid xanh. Zheng va cong sy (2012) [6] phin tich di liéu giao dich cua
1.567 khu chung cu tai Bic Kinh giai doan 2003-2008 va cho théy: tai
giai doan giao dich bit dong san hinh thanh trong twong lai trén thi
trudng so cap, cac khu chung cu duge quang ba 1 “xanh” c¢6 mitc gia
cao hon khoang 17,7 %; tuy nhién, tai giai doan giao dich tht cAp, cac
bit d6ng san nay lai bi chiét khiu gid khoang 11 %; trén thi tridng cho
thué, mitc chiét khiu khoang 8,5 %. Hién twong niy phan anh viéc thi
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truong didu chinh lai mitc gia khi thong tin vé& chit lwong cong trinh
duwge boc 16 sau khi dia vao sit dung, qua d6 thé hién rd nét hién tigng
bét can xtng thong tin.

Theo khao sat khoang 1.000 cin h tai Bic Kinh ctia Pai hoc Thanh
Hoa (Jiang va cong sy, 2009, trich trong Zheng va cong sy, 2012), hé théng
didu hoa trung tAm tiéu thu ning Ivgng binh quan khoang 20 kWh/m? mbi
nim, cao hon dang ké so véi mitc khoang 2 kWh/m? méi nim cta hé
théng didu hoa cuc bd truyén théng [6]. Zheng va cong s (2012) cho ring
trong diéu kién thiéu hé théng ching nhan chinh thitc dugc quan ly va
kiém chitng bdi bén thit ba, thi trudng chira hinh thanh duoc co ché hiéu
qua dé phat tin hiéu khach quan v& dic tinh xanh [6].

Nim 2007, B6 Nha & va Phét trién D6 thi - Noéng thén Trung Quéc
(MOHURD) trién khai hé théng chitng nhan Three-Star, phan hang céng
trinh theo ba mitc sao dua trén siu nhém tiéu chi: st dung dét, ning
lwgng, nudc, vét lidu, chit lwgng méi treong trong nha va quan 1y van
hanh [17]. Tuy nhién, mitc d6 tham gia trong giai doan d4u con han
ché: nam 2008 chi c¢6 10 cong trinh duge chitng nhan trén toan qudc;
dén nam 2009, con s6 nay ting 1én khoang 20, trong d6 chwa dén 10
bét dong san xanh 1 nha & [6].

Qua trinh mé& rong sau d6 cho théy xuét hién xu huéng tan dung
chinh sach vu dai: mot sé cht du tw ding ky chitng nhin & mitc One-
Star hoiic Two-Star dé tiép can hd tro, trong khi viéc duy tri déy du tiéu
chuén trong qua trinh thi céng va van hanh chwa duge dam bao khi co
ché gidm sat con han ché [18]. Biéu nay 1am suy giam miic d6 tin ciy ctia
hé théng xép hang nhu mét cong cu cung cip thong tin v& bit dong san
xanh. Bén canh d6, khung phép 1y trong giai doan nay chti yéu mang tinh
khuyén khich, v&i mite xif phat vi pham twwong déi thdp (khoang 300.000-
500.000 NDT), chwa tao ap luc dit 16n dé dam bao tudn thi [18].

Tinh dén cubi nim 2017, hon 10.600 dv 4n v&i téng dién tich
trén 1 ty m? d4 duwgc chitng nhin [19]. Nam 2019, B6 Nha ¢ va Phat
trién D6 thi - Nong thén Trung Qubc ban hanh Tiéu chuin danh gia
cong trinh xanh stza d6i (GB/T 50378-2019), bb sung muc Basic Grade
bén duéi ba mite sao hién c6 va tai cAu triic hé théng chi tiéu danh gia
[17, 18]. Trong Ké hoach 5 nam 1an th¢ 14 (2021-2025), Trung Quéc
dit muc tiéu tit ca cong trinh xiy méi phai dat téi thiéu mitc Basic
Grade, trong d6 it nhét 30 % dat mic One-Star tré 1én. Mot sb dia
phuong 4p dung yéu ciu cao hon; it thang 7 nam 2022, Tham Quyén
yéu clu tit ca cong trinh xay méi dat téi thidu mic One-Star, trong khi
céc dif an dAu tu cong phai dat tdi thiéu mitc Two-Star [17].

Song song v6i cac quy dinh bit bude, Trung Qudc trién khai cac
co ché bd trg nhim cai thién db tin ciy ciia thong tin trén thi tridong
[18]. Th nhét, hé théng danh gid va cip nhin hiéu suit ning lwong
cong trinh, bao gdm nhin dita trén thiét ké va nhin dya trén hiéu suit
véan hanh thuec té, gitp ngudi st dung so sanh cong trinh theo cac chi
s6 dinh lgng. Thit hai, hé théng chitng nhan bén thit ba dbi véi vat
liéu xay dung xanh, gép phan tach biét chifc ning kiém chitng khoi chu
d&u tv. Thi ba, hé thdng xép hang tin dung trong linh vifc cong trinh
xanh, anh huwong dén didu kién vay v6n va kha ning tham gia thi trudng
cta cha du tw [4].

Qua trinh phat trién ctia hé théng cong trinh xanh tai Trung Quéc
cho thay su chuyén dich tit giai doan thi trizdng phu thude chi yéu vao
thong tin do chii dAu tu cung cip sang giai doan ting cidng vai trd ctia
cic cong cu chinh sich nhdm néng cao d6 tin cdy cla théng tin. Tuy
nhién, khac véi Singapore va Uc noi ¢6 dit liéu thie nghiém cho thiy
phin bil gi xanh ting sau khi trién khai chinh séch bit budc, hién chwa
¢6 nghién citu thite nghiém dénh gia hiéu qua ctia ba co ché b trg
(nhan hiéu suét nang luong, chiing nhan vat liéu bén thi ba, xép hang
tin dung) dbi véi viéc giam bét can xting thong tin trén thi tredng bat
déng san xanh Trung Qubc sau giai doan 2019. D@ liéu thyc nghiém
duy nhét hién c6 1a tit giai doan trudc can thiép cho thiy hau qua
nghiém trong ctia bat can xting thong tin nhung chwa cho phép danh
gid mic do cai thién sau khi cac chinh sdch méi dugce ép dung. Day la

gi¢i han can luu ¥ khi rit bai hoc tit truong hop Trung Québc.
2.4. Kinh nghiém ctia Uc

Néu Singapore tiép cin vAn d& théng tin théng qua chitng nhan
thiét ké bit budc va Hoa Ky két hop chitng nhan ty nguyén véi cong
b6 dit liéu tiéu thu ning lugng & cip thanh phd, thi Uc 14 mét trong
nhitng quéc gia diu tién trién khai chwong trinh céng b bit budc hiéu
suét niang lwgng cho cong trinh vin phong thwong mai & cip qubc gia
[10]. Khéc v&i hai m6 hinh trén, co ché ctia Uc tép trung vao hiéu sut
véan hanh thic té va gén truc tiép viée cong bd thong tin v6i thoi didm
giao dich mua ban hoac cho thué [20].

Cong cu trung tAm 13 hé théng NABERS (National Australian Built
Environment Rating System), do chinh phti bang New South Wales quan
1y thay mét cho chinh phu lién bang va cac bang. NABERS déanh gia hiéu
suit méi truong clia céng trinh duwa trén dit liéu tiéu thu ning luong
trong it nhit 12 théng lién tuc, thay vi dua trén thiét ké hoic hd so kj
thuét. Hé théng phan hang tit 1 dén 6 sao, trong d6 6 sao thé hién mtc
hiéu suét cao nhét trén thi truong. Diém NABERS c6 hiéu lyc trong 12
théng va phai dugc danh gia lai dinh ky [21]. Do dya trén dit liéu van
hanh, cong trinh dugc thiét ké tiét kiém ning lwong nhung van hanh
kém hiéu qua vin c6 thé nhan mic danh gia thip, qua d6 han ché kha
ning st dung théng tin thiét ké dé thay thé cho hiéu sudt thuc té.

Nam 2010, Chinh pht Uc ban hanh Chuong trinh Céng b6 Cong
trinh Thuong mai (Commercial Building Disclosure, CBD) theo Dao luat
Cong b Hiéu qua Ning lvgng Céng trinh nim 2010 (Building Energy
Efficiency Disclosure Act 2010). Theo quy dinh nay, cic coéng trinh vén
phong thwong mai ¢ dién tich san tit 2.000 m? tr& 1én phai céng bb
diém NABERS Energy khi thuc hién giao dich ban hoédc cho thué [10];
t nam 2017, ngudng dién tich dugc ha xuéng 1.000 m? [20]. Piém
NABERS phai dwgc thé hién trong tt ca cic hinh thitc quang cdo, gitip
nguwdi mua va ngudi thué tiép can théng tin vé hiéu suit ning lwgng
ngay tai thoi didm ra quyét dinh, khéng cn chii dong tim kiém tit cac
ngudn riéng. Co ché nay tryc tiép 1am giam bét can xting thong tin giita
céc bén tham gia thi tredng tai thdi diém giao dich. Chti s¢ hitu khong
tuén tht c6 thé bi xi¢ phat 1én d¢én 33.000 AUD cho méi vi pham [22].
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Lee va cong sy (2022) cung cip bing chiing thic nghiém vé tac
dong cta chwong trinh CBD. St dung di liéu MSCI/IPD NABERS giai
doan 2005-2020, nghién cttu so sanh hiéu qua diu tv giita nhém cong
trinh 0-3,5 sao va nhém 4-6 sao triee va sau khi trién khai CBD. Trudce
nim 2011, sy khac biét vé tdng suét sinh lgi diéu chinh rti ro giita hai
nhém khéng c6 ¥ nghia théng ké, cho thiy thi triong chira phan biét
rd dic tinh xanh. Sau nim 2012, nhém céng trinh dat 4-6 sao c6 két
qua vigt trdi trén céc chi sb nhw téng sudt sinh lgi, thu nhép va ting
truedng vén. Két qua nay duoc ghi nhin nhét quén tai cac thanh phb
16n va khi st dung cac hé théng danh gia khac, cho thiy tic déng cua
co ché cong bb thong tin khéng chi gidi han & mot hé théng chiing
nhén cu thé [10].

D liéu thi trudng bd sung cho thiy chwong trinh CBD di kém
v6i nhitng thay dbi dang ké vé hiéu suét va hanh vi ddu tv. Theo CBRE
(2023), hon ba phin tu téng dién tich vin phong tai Uc da ¢6 d4nh gia
NABERS, trong d6 khoang 54 % dat mic tit 5 sao trd 1én, ting tit 35 %
vao ndm 2019 [23]. Mdc tiéu thu ndng lugng cta céc cong trinh thude
dién bit budc cong bb da giam khoang 35 % ké tit khi chiwong trinh
duge trién khai [20]. Pang chd ¥, khoang 43 % cong trinh xay ding
truéc ndm 2000 da dugce nang cép dat tbi thiéu 5 sao [23].

V& tac dong dén gia tri thi trudng, phan tich hon 300 giao dich
vin phong tai Sydney va Melbourne cho thiy cong trinh dat NABERS
4,5 sao c6 gia ban cao hon khoang 8 % so v&i cong trinh khéng c6 danh
gi4; mitc chénh 1&ch nay c6 thé dat khoang 18 % dbi v&i cong trinh tiv
5 sao tré 1én [24]. Gi4 thué ciing ¢6 xu huéng ting theo titng bac xép
hang, khoang 2-4 % cho méi sao bb sung, trong khi cdc cong trinh dat
5,5-6 sao c6 ty 1& 14p ddy cao hon khoang 7 % so v&i cong trinh & mitc
4 sao [23]. Céc bing chting nay cho thiy théng tin vé& hiéu suit van
hanh, khi duge cong b bit bude va gin véi giao dich, cé thé dugc thi
trong tiép nhan va phan 4nh vao gia tri tai san.

Nam 2024, Chinh pht Uc cong bé 16 trinh mé rong Chuong trinh
CBD, dv kién 4p dung yéu ciu céng bd hiéu suit ning luwgng dbi vi
phin 16n cac loai c6ng trinh thwong mai vao nim 2035 [25], qua dé
tiép tuc m& rong pham vi minh bach théng tin vé dic tinh xanh trén thi
trudng. Tuy nhién, cAn lwu ¥ ring cho dén nay, Chuong trinh GBD va
hé théng NABERS chi 4p dung cho céng trinh vin phong thwong mai,
chua bao pht phan khic nha ¢. Pay 1a gi¢i han quan trong khi riat bai
hoc cho Viét Nam, noi phan khiic nha & chiém phin 16n thi trudng bat
déng san xanh va 1a dbi twong chinh trong khao sat ctia IFC (2022-
2023) [2].

2.5. Tdng hop bdi hoc tit kinh nghiém qudc té

Tt bén trudng hop trén, c6 thé rit ra nim bai hoc chung.

Thit nhét, giai doan ty nguyén thudng déng vai tro khai dau,
nhung viéc chuyén sang bit budc c6 y nghia quan trong trong viéc mé
rong tic dong ra toan thi trudng. Ca bbn qudc gia déu bit diu véi cac
chuong trinh ty nguyén: Green Mark tai Singapore (2005), LEED tai
Hoa Ky (1998), Three-Star tai Trung Qubc (2007), NABERS tai Uc
(1998). Giai doan nay gitip hinh thanh nang lvc ky thuét, thit nghiém

cong cu va tao nhém tién phong. Tuy nhién, cic bing chiing thic
nghiém cho thdy mitc d6 tham gia trong giai doan ty nguyén thuong
thap va khong da @8 tao tin hiéu chit lugng trén dién rong. Vi du, ndm
dAu tién Green Mark chi ¢6 17 cong trinh ding ky [7]; tai Trung Quéc,
s6 cong trinh nha & duge danh gid Three-Star nim 2009 chuwa dén 10
[6]. Chi khi c4c quy dinh mang tinh bt budc duge 4p dung & cip qubc
gia (Singapore, Uc) hoiic cép thanh phé (New York) thong tin méi dugce
phé bién rong réi va 6 thé anh hwéng dén hanh vi thi trudng.

Thtt hai, c4c can thiép chinh sach cé xu huéng wu tién vao viéc
cai thién théng tin hon 14 hé trg tai chinh. Céc coéng cu chi yéu bao
gdm chitng nhén, cong bd dit liéu ning lwong va dan nhin hiéu suét.
HO tro tai chinh thuwdng chi déng vai trd bd tro trong giai doan diu
nhim giam chi phi chuyén d6i. Kinh nghiém Trung Quéc cho thiy viéc
nang tiéu chuén téi thiéu chwa du dé giai quyét bét can xting théng tin
néu ngwdi mua van thiéu kha ning phan biét chit lugng giita cic cong
trinh do thiéu di liéu v& hiéu suét van hanh.

Th@ ba, viéc do luwong hiéu suét van hanh thuc té déng vai tro
then chét. NABERS tai Uc sit dung dit liéu ning lugng van hanh t6i
thiéu 12 thang, tao miic do tin cdy cao hon so v§i cac hé théng chi dva
trén thiét ké. Tai Singapore, Deng va Wu (2013) cho thiy gi4 bit dong
san xanh chi dat khoang 4 % & giai doan giao dich tai thi trudng so cip
khi thong tin cht yéu dya trén thiét ké nhung ting 1én khoang 10 % &
thi trudng thit cAp khi dy 4n dwgc hoan thanh va hiéu suét ¢6 thé duoc
kiém chitng [8]. Tai Trung Quéc, sy chénh léch giita thong tin quang
b4 va hiéu suét thyc té din dén hién twong dao déu caa chi phi dau tw
xanh: tit +17,7 % & thi truong so cip xubng —11 % & thi tredong thit
clp [6]. Cac bing chitng nay cho thiy thong tin vé hiéu suét van hanh
thure té 12 yéu t6 then chét gitip thi triedng nhan dién va danh gia dédng
tin cdy “nhin xanh” clia bit doéng san. Tai Viét Nam, QCVN
09:2017/BXD [26] di quy dinh yéu cAu thiét ké hiéu qua ning lwvgng
bt budc cho cong trinh ti¥ 2.500 m? try 1én, tuy nhién quy chudn nay
chi 4p dung & giai doan thiét k& ma chua yéu ciu do ludng va céng bd
hiéu suit van hanh, cho thiy khoang cach giita quy dinh diu vao (da
¢6) va cong bd du ra (chua c6) 1a vin d cin giai quyét.

Thi? tu, viée xiy ding va cong bd co s& dit liéu déng vai trdo quan
trong trong viéc hinh thanh thi trudng cé thong tin. Singapore cong bb
Béo c4o d4nh gia ning lvgng cong trinh hang nim; Uc duy tri co s& dit
liéu cong khai v& xép hang NABERS; Hoa Ky yéu ciu coéng b6 dit liéu
tiéu thu ning luwgng thong qua hé théng ENERGY STAR Portfolio
Manager. D liéu c6ng khai cho phép ngudi mua va ngudi thué so sanh
céc cong trinh trén ciing mot thang do, qua d6 gép phan hinh thanh ciu
c6 théng tin va tao dong luc cho phia cung cai thién hiéu suét.

Thit nam, cic qubc gia déu 4p dung 16 trinh trién khai theo huéng
m& rong din pham vi va ning cao tiéu chuén. Singapore mé rong tiv
cong trinh méi sang cong trinh hién hitu cai tao, ddng thdi nang chuln
1én mtc Platinum SLE. Uc giam din nguw&ng dién tich 4p dung va dit
muc tiéu m& réng sang hdu hét céng trinh phi dan dung vio nim 2035.
Thanh phd New York m& réng tit cong bé dit liéu sang d4n nhan ning
lwgng bét bude. Lo trinh rd rang gitp cic bén tham gia thi trudong cé
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thoi gian thich ¢ng va giam chi phi diéu chinh khi chinh sich chuyén

tlf tw nguyén sang bit budc.

Bang 1 tdng hop so sanh céc chinh sach giam bét can xting thong

tin trén thi treong BPS xanh tai bbn quéc gia va Viét Nam.

Bang 1. So sanh chinh sich giam bAt cin xiing thong tin trén thi trudng BPS xanh.

Tiéu chi

Singapore

Hoa Ky

Trung Quéc

Uc

Viét Nam

Hé théng
chiing nhan

Green Mark (2005)

LEED (1998/2000)

Three-Star (2007)

NABERS (1998)

EDGE, LEED, Green
Mark, Lotus [1]

Tinh chét

Bt budc tir 2008

Ty nguyén (LEED); bét
budc cong bé theo Luat
dia phuong (LL84,
NYC)

Bét budc theo K& hoach
5 nim lan thit 14

Bét budc coéng bb tir
2010

Tu nguyén

Co s@ danh gia

Thiét ké va van hanh
(tii danh gid mbi 3

nam)

Thiét ké (LEED); Van
hanh (ENERGY STAR)

Thiét ké va Van hanh
(GB/T 50378-2019)

van hanh thuc té
(=12 thang)

Thiét ké[1, 26, 27]

Ap dung cho tit ca

= 2500 m* (QCVN

béo cio (New York City)

Ngudng ap dung . > 4.645 m? N A " )} = 1.000 m> (tit | 09:2017/BXD — yéu
. = 5.000 m? san . coéng trinh méi (mdc P )
bat budc (New York City) o bén) 2017) cau thiet ké hiéu qud
co ban
ndng lwong,) [26]
Cong bb dit litu | Béo céo chuén ning | ENERGY STAR Portfolio o NABERS bét budc )
R N B Nhéan hiéu suat ning luong . . Chua cé
van hanh lvgng hang ndm Manager (cap TP) khi giao dich
o . 500 USD méi quy cham T&i da 33.000 )
Mtc x@ phat To6i da 10.000 USD 300.000-500.000 NDT Chua quy dinh

AUD/vi pham

Phan gi4 bt dong
san xanh tang

thém

~4 % (so cAp); ~10
% (th cAp); ~12 %
gié thué [7,8]

NOI +7,9 %; gia tri
+4,6 % [15]

+17,7 % (so cép);
-11 % (th¢ cép);
—8,5 % thué [6]

+8 % (4,5sa0); +18
% (=5 sao0); thué

+2-4 %/sao [19,24]

Chua ¢6 dit liéu thuc
nghiém c¢6 kiém sodt

biéen

Tiét kiém ning

lvong van hanh

4,2 ty kWh/nam;
~1,3 ty SGD [7]

ENERGY STAR trung vi
tang tit 64—67,/100 [16]

PHTT 20 kWh/m?/ndm
so v6i 2 kWh/m?/nam
cuc bo [6]

Giam ~35 % NL tiéu
thu ti khi 4p dung
CBD [20]

Di? lidu dv dn: tiét kiém
25 % ndng lwong, 36 %
nudc  (EcoHome 3,
EDGE) [27]

Quy mo thi tridng

61 % dién tich san;

Khoang 195.000 dv an

>10.600 du an;

Trén 75 % dién tich

van phong c6 chiing

780 CT; 18,69 triéu

chinh xanh

Platinum SLE [11]

xanh [18]

cong trinh xanh | 2.590 CT (2025 tai 186 quéc gia >1 ty m? m?[1
& ( ) ) quocs v nhan NABERS [
Thoi gian hoan
< L 5-6 nam (CT thuong i 2 i 2 a2 , .
von chi phi xanh { SLE) [7] Chua c6 dit liéu tong hop | Chua cé dit liéu tong hgp | Chuacdditliéutonghop | Chua cé dir liéu
, mai
bo sung )
EDGE ddp itng tiéu chi
. . Tin dung vu dai cho < ; tin dung xanh & trdi
Lién ket voi tai . P Xeép hang tin dung . % 2
Green Mark | Chua c6 co che lién bang Chua gan truc tiép phieu xanh theo QP

21/2025/Qb-TTg 15
NHTM céng nhdn [1]
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3. Bbi canh Viét Nam va giai phap d& xuét
3.1. Thuc trang vong xody bdt cdn xitng thong tin trén thi tri’ong bdt dong
sdn xanh Viét Nam

Tai Viét Nam, bit can xt@ng théng tin trén thi trudng bit dong
san xanh dang boc 16 & diy dt bén mét xich ctia “vong xody”.

V& théng tin (mét xich 1), hién chua ¢6 quy dinh bit budc cong
bb hiéu suit ning lvgng khi giao dich bit déng san. Khao st ctia IFC
(2022-2023) cho thiy mtc do nhan biét con han ché: chi 38 % cu dan
quen thudc v6i khai niém cong trinh xanh va 71 % khong biét minh
dang séng trong c6ng trinh c6 chitng nhan [2]. Pdng thoi, sy ton tai
song song ctia nhidu hé théng chiing nhén véi tiéu chi va thang do khéc
nhau 1am gia ting b4t can x@ng théng tin. Tinh dén thang 12/2025,
trong tdng sb 780 cong trinh dat chitng nhan xanh, EDGE chiém 50,51 %
(394 cong trinh), LEED chiém 37,18 % (290 cong trinh), Green Mark
chiém 6,54 % (51 cong trinh), va cac hé théng khéac (bao g?)m Lotus)
chiém 5,77 % (45 cong trinh) [1]. M&i hé théng 4p dung phwong phap
d4nh gia va ngudng dat khac nhau, tit yéu ciu tiét kiém téi thidu cta
EDGE, hé théng tin chi ctia LEED, dén khung diém ctia Lotus, khién
ngudi mua khé so sénh miic d6 “xanh” gitta cac cong trinh. Do d6, ngay
ca khi 6 ching nhan, bt can xitng théng tin vin chwra dugc giai quyét
triét dé.

Han ché nay cang ro khi cac hé théng chiing nhan tai Viét Nam
chti yéu danh gia & giai doan thiét ké, trong khi chita ¢6 co’ ché danh gia
lai hiéu suét van hanh theo chu ky. Khac véi cac quéc gia nhw Singapore
hay Uc, viéc thiéu tai ddnh gi4 khién théng tin “xanh” chi phan 4nh y dd
thiét ké ma khong phan 4nh hiéu suit thue té, tit ¢6 1am gia ting khoang
c4ch théng tin giita thdi diém mua va qua trinh st dung.

Ve phia chu (mit xich 2), khoang 44 % cu dan cho biét sén sang
tra thém 2 % cho cong trinh tiét kiém ning lvong twong dwong mitc
chi phi x4y dyng xanh nhung ty 1& thuc té séng trong cong trinh c6
chting nhan chi khoang 2 % [2]. Khoang céch nay cho thiy ciu tiém 4n
chwa chuyén héa thanh giao dich. Trén thuc té, di liéu ti¥ cac dy 4n
trién khai giai doan 2019-2021 cho théy chi phi diu tu xanh chi ting
khoang 1-5 % tlty du 4n va mtic chitng nhan: cic dy 4n nha & binh dan
ctia Capital House ting khoang 1-1,5 % v&i EDGE, trong khi cic dy 4n
dat Lotus Gold ting khoang 5 % [27]. Tuy nhién, do thiéu théng tin
déng tin cay v@ hiéu suét vin hanh, ngudi mua khong thé x4c dinh liéu
chi ph{ ting thém c6 tuong tng véi 1gi ich thic té hay khong.

V@ phia cung (mét xich 3), 60 % chuyén gia tham gia khao sat cho
biét chwa stz dung chitng nhén xanh trong hoat dong thitc t& [2], phan
4nh muc d6 tham gia con han ché. D vay, thi trudng dang ghi nhan xu
hudng tich cye: ndm 2025 ¢6 196 cong trinh dat chiing nhin méi, twong
duong 4,4 triéu m? san (ting 15 % so véi nam trwde) [1]. Veé co cAu phan
khtic, chung cu chiém ty trong dién tich san 16n nhét (30,29 %), tiép theo
la nha xwdng céng nghiép (26,05 %), vin phong (12,27 %) va nha kho
cong nghiép (4,51 %) [1]. Pang cht ¥, phan khiic nha & x4 hdi d chiém
11,7 % téng dién tich san nha & xanh nim 2025 (tdng 165 % so v&i 2024),
cho thiy c6ng trinh xanh khong con gi¢i han & phan khtc cao cAp. V&
phén bé dia 1y, thanh phé H Chi Minh din du véi 6,86 triéu m? san,

tiép theo 12 Ha N6i (3,32 triéu m?) va Bc Ninh (1,54 triéu m?) [1]. Tuy
nhién, theo bédo céo IFC (2026) [1], dong lyc tang trudng ndm 2025 chu
yéu dén tit 16 trinh mé réng clia cic tip doan ban 1é va nha phét trién bt
dong san hén hop c6 cam két bén vitng (AeonMall, Central Retail, Keppel
Land...) ciing nhu cac tip doan da quéc gia trong phan khiic céng nghiép,
tiic 1 ti¥ phia cac chu thé da c6 ning lyc tiép can thong tin va cam két
ESG, chif chia c6 béng chiitng cho thiy ting trieéng duge din dit bai tin
hiéu ciu tif ngwdi mua cudi cling.

Ve dit liéu thi trudng (mét xich 4), hién chua ton tai co s dit
liéu quéc gia vé& hiéu suét van hanh cong trinh, din dén thiéu bing
chitng thitc nghiém v& gi4 tri kinh té ctia bat dong san xanh. Viéc thiéu
théng ké chinh thifc theo hé théng chitng nhn, phan khiic va hiéu suit
van hanh budc phai téng hop tit nhidu ngudn riéng 1€, 13 minh ching
cu thé cho han ché nay. Do d6, chuyén gia dinh gi4 va té chic tin dung
thiéu co s dé phan 4nh gi tri xanh vio gid thi tridng, ding nhv co
ché da dugc chi ra trong cac nghién citu triede. Hién chiwra ¢6 nghién
cttu thye nghiém tai Viét Nam st dung phirong phap kiém soat bién dé
do Ivong phan bi gid xanh, ddy vira 13 bidu hién ctia mét xich 4 (thiéu
dit liéu), vira 12 huéng nghién citu thic nghiém can thiét.

Di1 vy, mot s6 nén tang thé ché buée ddu da dwgce thiét 1ap. Luat
St dung ning luong tiét kiém va hiéu qua (2010) vi QCVN
09:2017/BXD[26] tao khung phép 1y cho kiém toan ning lugng va tiéu
chuén thiét ké, nhung chu yéu tip trung vio diu vao thay vi cong bb
hiéu suét dau ra. Nghi dinh 175/2024/ND-CP di dé cap dén cong trinh
xanh, du chua quy dinh cu thé v& minh bach di liéu van hanh. bang
chii §, Quyét dinh 21/2025/Qb-TTg d ban hanh danh muc phén loai
xanh qudc gia, trong d6 céng nhan EDGE cho muc tiéu tin dung va trai
phiéu xanh. Pén cubi nim 2025, it nhit 15 ngan hang thuong mai da
tich hop EDGE vao khung tai chinh xanh hodc trién khai san phdm tin
dung lién quan [1]. P4y 14 co s& quan trong dé lién két wu dai tai chinh
v6i yéu cu minh bach théng tin van hanh, yéu t6 then chét dé phéa v&

vong xody bit can xtng thong tin.
3.2. Gidi phdp dé xudt theo 16 trinh ba giai doan

Kinh nghiém quéc té cho thiy chinh sich thudng duge trién khai
theo 16 trinh ting din: ti tw nguyén dén bit budc, tit pham vi hep dén
dién rong, va tit thong tin thiét ké sang thong tin vé hiéu suét van hanh.
Trén co s& d6, phit hop v6i didu kién Viét Nam, bai bao d& xuét 16 trinh
ba giai doan, trong &6 mbi giai doan tip trung xit 1y cdc mét xich cu thé
clia vong xody bét cin xting thong tin.

Giai doan 1: Tao nén tang di liéu (2026-2027)

Giai doan nay tip trung vio mét xich 4 (thiéu dit liéu) va mét
xich 1 (thiéu théng tin). Muc tiéu 12 hinh thanh ngudn dit liéu ban dau
v& hiéu suét van hanh céng trinh, 1am co s& cho cac buée can thiép sau
nay. Ba nhém giai phap chinh gém:

Thi? nhéit, khu vitc cong déng vai trdo din dit. Cac cong trinh si?
dung vén ngéan sach cin 4p dung chitng nhan xanh va céng bd dit liéu
van hanh. Kinh nghiém ti Singapore cho théy viéc a4p dung bit budc

dbi v&i cong trinh cong da gitp tao ra ngudn dit liéu ban dau, gitp thi
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trwong din nhan dién chi phi va loi ich cta céng trinh xanh. V& hé
théng chitng nhan, khéng nhit thiét la chon mét chudn duy nhit,
nhung cin d4p ¥ng ba tiéu chi: c¢6 danh gi4 hiéu suit van hanh (khéng
chi thiét ké), phit hop véi ning Iyc ky thuat hién cé, va cho phép so
sanh gitta cac cong trinh. Trong giai doan dau, cc hé théng don gian,
chi phi thip nhut EDGE c6 10i thé trién khai; trong khi cic hé théng noi
dia nhu Lotus ¢6 wu diém v tinh phit hop béi canh nhung chi phi cao
hon. Viée lita chon cu thé cn dia trén d4nh gié chi phi - lgi ich.

Thi¢ hai, gin wu dai tai chinh v&i minh bach théng tin. Cac dy
an tiép can tin dung xanh hoic phat hanh trai phiéu xanh cin kém theo
yéu ciu cong bd dit liéu van hanh. Cach 1am nay vita hd tro tai chinh
cho chil dau tu, vita tao thém di liéu cho thi trtdng ma khéng cin chy
quy dinh bit budc. Kinh nghiém quéc té cho thiy chi phi céng b di
liéu twong dbi thip va trong giai doan nay c6 thé dugc bl dip boi wu
dai tai chinh, nén chi phi tun thu thyce té khéng 16n.

Thtt ba, bit diu xay dung co s& dit liéu qubc gia. D¢ liéu cn
duwge thu thap va chun héa tit cac ngudn hién ¢6, bao gdm théng tin
vé hé théng ching nhén, loai hinh cong trinh, vi trf, mic tiéu thu nang
lwong va chi phi van hanh. Hién nay dit liéu con phan tan & nhidu hé
théng khéc nhau; viéc tich hop sé gitp truc tiép khéc phuc tinh trang
thiéu dit liéu va tao nén tang cho dinh gi4 tai san xanh. C6 thé tin dung
céc tb chitc chitng nhin va co quan quan ly dia phitong ¢ xic minh
dit lidu, thay vi xay dung hé théng m&i ngay tir dau.

Giai doan 2: Bit budc céng bd d6i v&i cong trinh thuong mai
quy md 16n (2027-2030)

Pay la giai doan tac dong truc tiép dén mét xich 1 (thiéu théng
tin) va mét xich 2 (cAu khéng chuyén héa). Khi da c6 dit liéu nén, cin
titng budc yéu ciu céng b hiéu suit van hanh dbi véi cac cong trinh
thwong mai 16n tai thoi diém mua ban hoiic cho thué. Pay 14 cach can
thiép truc tiép vao thoi didm ra quyét dinh cta thi trudng, twong tw
cic md hinh d3 4p dung tai Uc va mot s6 thanh phd ctia Hoa Ky. Bé
trién khai, cin cu thé héa ba ndi dung chinh.

Mot 12 v& ngudng dién tich ap dung: 6 thé bt ddu & mitc khoang
5.000 m?, twong dwong ngudng bit budc chitng nhin Green Mark tai
Singapore [11]. Mdc du QCVN 09:2017/BXD [26] quy dinh ngudng
2.500 m? d6i véi yéu ciu thiét ké hiéu qua ning lwong, viéc dé xuit
mtic cao hon cho céng bd hiéu sudt van hanh xuét phat tit hai Iy do: (i)
cong bd dit liéu van hanh ddi héi ha tng do ludng va ning luc bio cdo,
trong khi cic cong trinh quy mé nhé c6 thé chua sin sang trong giai
doan diu; (ii) ngudng 5.000 m? vin bao phit phin 16n cic tda nha vin
phong va trung tam thuong mai tai cac d6 thi 16n, nhém cong trinh cé
tinh chuyén nghiép cao va chi phi tudn thu twong dbi thap so v&i gia
tri tai san. & Giai doan 3, ngudng nay cin duge ha din xuéng 2.500 m?
dé ddng bo v&i pham vi 4p dung ctia QCVN 09:2017/BXD, tuong ty cach
Uc titng giam tit 2.000 m? xudng 1.000 m? [20].

Hai 12 phwong phép do ludng: xdy dung chi sb tiéu thu ning
lwgng chuén dya trén dit liéu van hanh thic té ti thiéu 12 thang, bao
dam phan anh hiéu suét thuc cht khong phai thiét ké.

Ba Ia co' ché xit phat: cAn ¢t manh dé dam bao tuan tha, nhung c6
thé 4p dung theo 16 trinh ting dAn dé giam 4p lirc ban dAu cho thi tredng.

Giai doan 3: M@ rong pham vi va hoan thién co s& di¥ liéu
quéc gia (sau 2030)

Giai doan nay huéng t6i tic dong toan bd vong xody va chuyén
sang trang théi tich cyc. Sau khi hai giai doan dAu van hanh én dinh,
cAn mé rong ca vé loai hinh céng trinh va pham vi 4p dung.

V& loai hinh, c¢6 thé mé rong sang nha xwdng, kho béi, co s& Iwtu
trd, gido duc, va vé 1au dai 12 nha &, di1 day 14 phan khiic phitc tap hon
do déc thu giao dich phan tan.

V& quy mé, cin ha din ngudng dién tich dé bao pht réng hon
cac cong trinh thwvong mai.

Song song véi d6, co s& dit liéu quéc gia cin dwoc hoan thién va
cong khai, tich hgp d liéu tit khu vue cong, cic dy an tai chinh xanh
va cdc cong trinh thudc dién bit budc cong bb. Khi dit liéu dia 16n va
minh bach, ngu¥i mua, ngudi thué va tb chie tin dung c6 thé so sanh
trén cing moét thang do, tit d6 hinh thanh tin hiéu thi truong ré rang.
bidu nay gitip chuyén gia dinh gia phan 4nh gié tri xanh vao gia tai san,
déng thdi tao co s¢ dé céc td chic tin dung cép vbn dua trén hiéu suét
thure, qua d6 pha v vong phan hdi tiéu cuc gitta thiéu dit liéu va thiéu
dong luc diu tu.

L trinh ba giai doan nay di theo hudng tudn tu: bit diu bing
tao dit liéu v khuyén khich (Giai doan 1), chuyén sang bit budc trong
pham vi kiém soét (Giai doan 2), va cudi ciing mé réng quy md ciing
mdc d6 chudn héa (Giai doan 3). Mbi buéc déu tao nén tang cho buédce
tiép theo, gitip giam chi phi diéu chinh va ting kha ning thich &ng ctia
thi truong.

4. Kétluan

Bai bao xuét phat tif mot nghich 1y trén thi trudng BDS xanh Viét
Nam: ciu tiém 4n tdn tai nhung khéng chuyén héa thanh giao dich.
Thong qua khung phén tich vong xody bét can xting thong tin va kinh
nghiém bbn quéc gia, bai bdo di dén ba két luan chinh.

Thi? nhét, bét cin xtng thong tin khong phai mét rio can riéng
1é ma 13 co ché nén tang duy tri va khuéch dai cac rao can khac trén thi
tridng BDS xanh. Bing chiing thye nghiém tit ca bon qubc gia cho thiy
khi céc can thiép chinh séch tép trung vao cai thién théng tin chit khéng
phai hd trg tai chinh hay giam chi phi xay dung, thi tridng phan Gng
tich cyc va dic tinh xanh dugc vén héa vao gia tri cong trinh. Pidu nay
goi y r?mg tai Viét Nam, vu tién chinh sich nén ddt vao minh bach
thong tin.

Thi? hai, hiéu qua giam b4t can xitng thong tin phu thudc nhidu
vao chét lugng thong tin hon la sb Iwgng chitng nhan. Sy khac biét vé
phan b gia giita thi truong so cip (dua trén thong tin thiét ké) va thi
truong thi cAp (dua trén thong tin van hanh) cho thiy thi tridng phan
biét r6 hai loai thong tin nay. Vi vay, viéc gia tdng s6 lugng cong trinh
¢6 chiing nhan thiét ké 12 cAn thiét nhung chua di; cAn bd sung co ché
do luwong va cong bb hiéu suit van hanh thyc té.

Thit ba, 1§ trinh chinh sich cin duwgce trién khai theo titng buérc,
phit hop v&i nang lue thé ché. Khong ¢6 quéc gia nao chuyén trie tiép

tlit co' ché tu nguyén sang bt budc trén dién rong; thay vio d6 1a qua
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trinh tich liy dit liéu, thit nghiém céng cu va mé rong dan pham vi. V&i

viét

Nam - noi chuva ¢6 co s¢ dit liéu van hanh va chua cé quy dinh

cong bd hiéu suét ning lugng - cich tiép can theo 16 trinh ba giai doan
1a phtt hgp hon.

Bai béo ciing ¢6 mot sb han ché nhw: phwong phép téng hop tai

liéu gitip xay dung khung phan tich va rdt ra bai hoc v& chinh séch,

nhung chwa cho phép xac dinh quan hé nhan qua cu thé trong bbi canh

Viét Nam; Bang chting qudc té chti yéu tap trung vio phan khic thuong

mai,

trong khi nha &, phan khiic 16n nhét tai Viét Nam, c6 dic thi giao

dich phan tan va chuwa phd bién co ché cong b bit bude.

Céc huéng nghién citu tiép theo c6 thé bao gdm: (i) khao sat thirc

nghiém vé tac dong ctia bt can xing thong tin dén quyét dinh mua bat

dong san xanh tai Viét Nam; (ii) phén tich chi phi - l¢i ich cta céac

phuong dn céng bd hiéu suit ning lwgng bit budc; (iii) so sanh hiéu

qua giita cac hé théng chiing nhan trong diéu kién Viét Nam; va (iv)

x4y dung bd chi sb tiéu thu néng luong phit hgp véi khi hau nhiét d6i.
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