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THONG TIN KET QUA NGHIEN CUU

1. Thong tin chung:

- Tén dé tai: Thuc trang tai chinh xanh tai Viét Nam.

- Ma sb: 13.01.24.F.21

- Chi nhiém dé tai: ThS. Nguyén Van Dung

- T6 chirc chu tri: Truong Dai hoc Tai nguyén va Méi truong Ha Noi

- Thoi gian thuc hién: Tir thang 01 nam 2024 dén thang 11 nam 2024

2. Muc tiéu:

Muc tiéu chung

Nghién ctru thyc trang phét trién tai chinh xanh tai Viét Nam va tir d6 dé xuat
mot sd giai phap gop phan phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam.

Muc tiéu cu thé

—  Khai quét hda co so 1y luan vé tai chinh xanh.

— Nghién ctru thuc trang tai chinh xanh tai Viét Nam.

—  Dé xuit mot s6 giai phap gop phan phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam dén
nam 2030.

3. Tinh méi va séng tao:

Nghién ciru co so 1i thuyét vé tai chinh xanh, trén co s¢ d6, nghién ctru 1am sang
t6 nhitng ndi dung co ban tai chinh xanh tai Viét Nam. Céch tiép can c6 sy tham gia dé
dé xuét cac gidi phap & dé tai duoc thue hién theo dinh hudéng ma hién chua cé nghién
clru vé tai chinh xanh nao dé cap dén.

4. Két qua nghién ciru:

Két qua nghién ctru cho théy: su phat trién cia tai chinh xanh tai Viét Nam con
nhiéu han ché; nhan thtc cia xa hoi vé tai chinh xanh con chua cao; cac nguén von dau
tu xanh con chua 16n va hi¢u qua.

Sau khi ghién ctru, tac gia da dé xuat mot s6 quan diém va 3 giai phap nham
nang cao su phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam. 3 giai phap bao gdm: (1) Hoan thién
hé théng chinh sach ctiia Chinh phu vé tai chinh xanh; (2) Phét trién thi trudng von xanh
& Viét Nam; (3) Phat trién hé thong trung gian tai chinh xanh ¢ Viét Nam.

5. San pham:

B4o céo tong hop két qua nghién ciru: La mot cong trinh khoa hoc, phu hop véi

ban thuyét minh, danh gia dugc thuc trang va dé xuit duoc mot sb giai phap phat trién



tai chinh xanh tai Viét Nam.

6. Phwong thirc chuyén giao, dia chi wng dung, tac déng va lgi ich mang lai
ciia két qua nghién ciru:

Két qua nghién ciru sau khi nghiém thu s& duoc chuyén giao toan bd cho Truong
bai hoc Tai nguyén va Méi truong Ha No1 dudi dang bao cédo hoan chinh dé 1am tai liéu
tham khdo phuc vu qua trinh nghién ctru, gidng day va hoc tap.

Céc loi ich mang lai:

B6 sung co so dir li¢u v tai chinh xanh tai Viét Nam dé 1am can ct hoach dinh
va dinh hudng cho cac chinh sach phat trién tai chinh xanh; bd sung phuong phéap nghién
ctru phuc vu cong tac diéu tra co ban vé tai chinh xanh.

Dé tai khai quat hoa nhiing van dé vé 1y luan va thyc tién gop phan 1a mot nguon
thong tin thuc té hitu ich str dung trong giang day cac hoc phan lién quan dén tai chinh
trong trudong Pai hoc Tai nguyén va Moi truong Ha Noi.

Thanh cong cua dé tai s& mang lai lgi ich thiét thuc cho céc ddi tuong hudng loi:
¢6 co sé khoa hoc dé phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam, gop mot phﬁn vao viéc thuc

hién hoat dong phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam.



INFORMATION ON RESEARCH RESULTS

1. General information:

Project title:

Code number: 13.01.24.F.21

Coordinator: Mac. Nguyen Van Dung

Implementing institution: Hanoi University for Natural Resources and
Environment

Duration: from 2024 to December 2024

2. Objective(s):

Common goals

To investigate the state of green finance development in Vietnam at the

moment and, as a result, provide several suggestions for improving it.

Detail goal

1 Generalize the theoretical basis of green finance.

1 Research on the current situation of green finance in Vietnam.

1 Proposing a number of solutions to contribute to the development of green
finance in Vietnam by 2030

3. Creativeness and innovativeness:

Research on the theoretical basis of green finance, on that basis, research to
clarify the basic contents of green finance in Vietnam. The participatory approach to
proposing solutions in the topic is carried out in a direction that no green finance
research has currently mentioned.

4. Research results:

The research results show that the development of green finance in Vietnam still
has many limitations; society's awareness of green finance is still not high; green
investment capital sources are still not large and effective.

After research, the author has proposed a number of views and 3 solutions to
improve the development of green finance in Vietnam. The 3 solutions include: (1)
Improving the Government's policy system on green finance; (2) Developing the green
capital market in Vietnam; (3) Develop a green financial intermediary system in

Vietnam.



5. Products:

Summary report of research results: It is a scientific work, in accordance with the
explanation, assessing the current situation and proposing a number of solutions for
green finance development in Vietnam.

6. Transfer alternatives, application institutions, impacts and benefits of
research results:

The results of the research after acceptance will be transferred to the Hanoi
University of Resources and Environment as a complete report as a reference for
research, teaching and learning.

Benefits:

Supplement the database on green finance in Vietnam to serve as a basis for
planning and orientation for green finance development policies; supplementing
research methods for basic surveys on green finance.

The topic generalizes theoretical and practical issues, contributing to being a
useful source of practical information used in teaching finance-related modules in Hanoi
University of Natural Resources and Environment.

The success of the project will bring practical benefits to the beneficiaries: there
Is a scientific basis for the development of green finance in Vietnam, contributing to the

implementation of green finance development activities in Vietnam.
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PHAN MO PAU

1. Tinh cip thiét ciia van dé nghién ciru

Trude dién bién ngay cang phire tap va dugc du bao ting nhanh trong tuong lai
clia bién dbi khi hau, ciing voi ngudn tai nguyén thién nhién bi pha hoai nghiém trong,
kéo theo cac tac dong ti€u cuc dén moi truong va xa hoi, thi viéc hudng téi mot nén kinh
té xanh 13 déu hét strc can thiét & mdi qudc gia. Nén kinh té xanh s& 1a mot hudng di méi
cho nén kinh té trong twong lai, Chwong trinh Méi trudng Lién hop quéc (UNEP) da
tuyén bd rang, nén kinh té xanh tao ra viéc lam va ting cudng cong bang xa hoi (UNEP,
2011), qua d6 cho thiy tac dong tich cuc ctia nén kinh té xanh dbi véi thi truong lao
dong. To chirc Lao dong Qudc té ciing tin rang, nén kinh té xanh co thé tao ra hang triéu
co hoi viéc lam cho nguoi lao dong (Ge & Zhi, 2016).

Tai Viét Nam, van dé ting trudng xanh va phat trién bén viing dugc Pang va Nha
nuéc dic biét quan tAm trong thoi gian qua. Vi cam két manh mé trude cong dong quéc
té vé nén kinh té "zero" khi thai nha kinh vao nim 2050 tai COP26, Viét Nam da xac
dinh phat trién kinh té xanh 1a huéng di dung dén-

Ngay 01/10/2021, Chinh pht1 ¢4 ban hanh Quyét dinh s6 1658/QD-TTg phé duyét
“Chién lugc qudc gia vé ting truong xanh giai doan 2021 - 2030, tim nhin 2050” véi
muc tiéu ting truong xanh gop phan thuc day co cau lai nén kinh té gan voi d6i méi mo
hinh tang truéng, dat duoc thinh vuong vé kinh té, bén viing vé mdi truong va cong
bang vé x4 hoi; hudng téi nén kinh té xanh, trung hoa cacbon va dong gop vao muc tiéu
han ché su gia ting nhiét d6 toan cau.

Tuy nhién, dé thyc hién dugc muc tiéu ting trudng xanh thi can huy dong ngudn
tai chinh khéng 16 phuc vu cho cac chuong trinh, chién luoc tdng trudng xanh va chéng
vién d6i khi hau, Trong bdi canh d6 thi viéc phat trién tai chinh xanh ¢ Viét Nam 1a
huéng di dung din boi day 1a mot phuong thic quan trong dé huy dong von cho nén
kinh té xanh.

Phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam 1a ca mot qué trinh dai, bo1 nhan thirc cua
xa hoi va cong d@)ng doanh nghi¢p vé tai chinh xanh con kha han ché. Chinh sach, luat
phap nham thyc sy khuyén khich, wu dai phat trién tai chinh xanh, cac san pham tai
chinh xanh ciing dang dan hoan thién.

Tai Viét Nam, Chién luoc Qudc gia vé Tang trudong xanh dugce Tha tudng Chinh



pht phé duyét tai Quyét dinh s6 1393/QD-TTg ngay 25/09/2012 di xac dinh ting trudng
xanh 1a mot ndi dung quan trong cua phat trién bén vitng, dam bao phat trién kinh té
nhanh, hi¢u qua, bén vitng. Theo udce tinh, nhu cau von cho tang treong xanh va chéng
bién d6i khi hau dén nam 2020 cua Viét Nam duoc ude tinh [8n téi 30 ty USD. Mic
du nhitng hinh thirc tiép cn tai chinh cho tang truéng xanh, ing phoé véi bién doi khi
hau hién ciing di xuét hién dé dap ing nhu cau ngdy cang gia ting va da dang nhung
chu yéu tir dau tu cong cua chinh phii, ngudn von hd trg phat trién chinh thirc (ODA) va
cac t6 chire, cac quy qudc té ma chwa co tham gia manh mé& cua khu vuc tu nhan. Udc
tinh ¢6 dén 70% gia tri ngudn tai chinh can c6 cua Viét Nam phai huy dong tir khu
vuc tu nhan, chil yéu qua hé thong tin dung va thi trudng von. Tuy nhién, tinh dén nim
2018, mdi chi cd khoang xap xi 25% dy an xanh duoc cac t6 chirc tin dung xay
dung quy trinh tham dinh va cép vén (theo Ngan hang Nha nudc, 2018) hay trén thi
truong von, ti trong cia trai phiéu xanh so véi quy md thi trudng trai phiéu Viét Nam
chi dat von ven 0,05%, cho théy tiém nang tai trg von cho céac dy an xanh tir thi truong
tai chinh van con rat 16n, can duogc khai pha thém.

Chinh vi nhiing 1y do & trén, tac gia da lua chon tac gia di chon dé tai “Nghién
ctru thuce trang tai xanh tai Viét Nam 7, dac biét trong linh vuc phét trién trung gian
tai chinh xanh va thi trudng von xanh, ap dung phu hop véi thuc tién tai Viét Nam.

2. MUC TIEU NGHIEN CU'U CUA PE TAI

a. Muc tiéu chung

Dé tai nghién ciru nhim dwa ra co so 1y ludn vé tai chinh xanh, danh gia
thuc trang tai chinh xanh tai Viét Nam. Tir d6 dé xuat cic giai phap nham phat trién tai
chinh xanh ¢ Viét Nam.

b. Muc tiéu cu thé

- Hé thong hoa co sd 1y ludn vé tai chinh xanh

- Danh gia thuc trang tai chinh xanh tai Viét Nam

- Dé xuat mot sb giai phap nham gép phan phat trién tai chinh xanh tai Viét
Nam dén niam 20303.

3. NOI DUNG NGHIEN CUU

Dé tai nghién ciru theo ba nhom nodi dung nhu sau:

Noi dung 1: Téng quan tinh hinh nghién cibu lién quan dén tai chinh xanh. Noi

dung nay bao gém: Cac nghién ctru lién quan tai chinh xanh trén thé giéi; Cac nghién



ctru lién quan tai chinh xanh tai Viét Nam.

Noi dung 2: Hé thong héa co sé Iy ludn vé tai chinh xanh. Noi dung nay bao gom:
Mot s6 khai niém vé tai chinh xanh; Cac dc diém cua tai chinh xanh, Vai tro cla tai
chinh xanh ; mot sb noi dung phat trién tai chinh xanh va cac yéu t6 anh huong dén su
phat trién ciia tai chinh xanh.

Noi dung 3: Danh gia thuc trang tai chinh xanh tai Viét Nam. NOi dung nay bao
gf)m: Téng quan tinh hinh tai chinh xanh tai Viét Nam; Thuyc trang thi truong von xanh
tai Vi¢t Nam, thyc trang phat trién cac td chirc trung gian tai chinh xanh ¢ Viét Nam.
banh gia thyc trang tai chinh xanh tai Viét Nam.

Noi dung 4: Dé xudt mét so gidi phdp nham gdép phan phdt trién tai chinh xanh
tai Viét Nam. Noi dung nay bao gom: Co hoi va thach thirc cia Viét Nam trong qua trinh
phat trién Tai chinh xanh va giai phap phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam.

4. Y NGHIA KHOA HQC VA THUC TIEN CUA PE TAI

Y nghia khoa hoc: Bao céo da 1am rd thém va bd sung vé tai chinh xanh; Cac dic
diém va vai trd cia tai chinh xanh. DAy 1a nhiing kién thiic, ¢6 ¥ nghia khoa hoc trong
giang day, nghién ctru va hoach dinh chinh sach.

Gia tri thuc tién: Gop phén tao co s& khoa hoc dé gop phén phat trién tai chinh
xanh tai Viét Nam.

5. KET CAU CUA BAO CAO

Ngoai phan mé dau va két luan, bao cdo dugc bd cuc thanh 5 phan chinh:

Churong 1. Tong quan tinh hinh nghién civu lién quan dén tai chinh xanh

Churong 2. Pham vi, doi twong, cdch tiép cdn va phwong phdp nghién ciru

Chirong 3. Hé thong co s¢ 1y ludn vé tai chinh xanh

Chuwong 4. Thuc trang tai chinh xanh tai Viét Nam

Chirong 5. Mét s6 giai phdap nham gép phdn phdt trién tai chinh xanh tai Viét Nam



CHUONG 1. TONG QUAN TINH HINH NGHIEN CUU LIEN QUAN
DEN TAI CHINH XANH

1.1.  Tinh hinh nghién ctru nuwéc ngoai

Thompson, S. (2021), Green and Sustainable Finance: principles and practice
(Vol. 6), Kogan Page Publishers, theo tac gia ¢6 hon 120 qubc gia d3 cam két dat myc
tiéu phat thai rong bang 0 vao nim 2050, doi hoi phai c6 qua trinh chuyén d6i kinh té
c6 hé thong & quy mo chua timg ¢6 va véi vai tro dan dau cua nganh tai chinh.

Tai chinh xanh s& thiic ddy qu4 trinh chuyén doi, dam bao dong vén chay vao cac
cong ty, khoan dau tu, du 4n va cong nghé dang tim cach tao ra mot thé gisi bén viing,
it carbon.

Pé dat dugc muc phat thai rong bang 0, moi quyét dinh tai chinh chuyén nghiép
phai tinh dén bién d6i khi hau va cac yéu t6 bén virng. Tai chinh xanh huéng t6i viée ap
dung cac nguyén tic va thong 1¢ xanh, bén viing pho bién trong linh vuc ngan hang, dau
tu va bao hiém dé gitup cic chuyén gia tai chinh dua nhitng nguyén tic va thong 18 nay
vao cac hoat dong va qua trinh ra quyét dinh dau tu. Tac gia nhan manh sy can thiét cia
viéc dua tai chinh xanh vao hoat dong chinh trén toan cau. Tai chinh xanh va bén virng
bao gém nhiéu san pham va dich vu tai chinh xanh trong linh vuc ngan hang ban 18,
thuong mai va doanh nghiép, bao hiém, dau tu va cong nghé tai chinh. Tac gia cung cap
tong quan vé cac quy dinh méi va tiéu chuan thi truong quéc té, dic biét lién quan dén
rti ro khi hau va méi trudng. Cling xem xét dén céc khia canh dao dtc cua tai chinh
xanh va bén vimng, bao gdm cach cic chuyén gia c6 thé thic ddy tinh toan ven cua thi
truong va thuc hién cac budc tich cuc dé tranh viéc téy xanh.

Pietsch, A., and Salakhova, D. (2022), Pricing of green bonds: drivers and
dynamics of the greenium, ECB Working Paper, T4c gia cho rang thi trudng trai phiéu
xanh d3 ting nhanh trong nhitng ndm gan day trong bbi canh lo ngai ngay cang ting vé
bién d6i khi hau va cic van dé moi trudng. Tuy nhién, liéu trai phiéu xanh c6 cung cip
ngudn von ré hon cho bén phat hanh bang cach giao dich & mirc phi bao hiém, duoc goi
la greenium, hay van chi 13 mot cudc thao luan mé. Tac gia cung cip bang ching cho
thdy mot yéu t6 chinh giai thich cho greenium 1a d9 tin cy ciia chinh trai phiéu xanh
hodc cta bén phat hanh. Mot yéu t6 quan trong khac 1a nhu cau cia cac nha dau tu vi
greenium tré nén c6 y nghia thong ké va kinh té hon theo thoi gian. Piéu nay c6 kha

nang dugc thiuc ddy boi cac mdi quan tdm ngdy cang tang vé khi hau vi thi truong trai



phiéu xanh tuan theo xu hudng tuong ty nhu xu hudng duoc quan sat thay trong cac linh
vue quy dau tu va cd phiéu xanh/ESG. Dé tién hanh phan tich cia minh, tac gia xay
dung co so dit liéu vé dir liéu gia hang ngay ddi véi cac trai phiéu xanh va khong xanh
phu hop chit ch& ctia cing mot bén phat hanh trong khu vue déng euro tir ndm 2016 dén
nam 2021. Sau do, tac gia sir dung Thong ké nam gitr chtng khoan theo linh vuc (SHSS)
dé phan tich nhu cau cua cac nha dau tu d6i véi trai phiéu xanh.

Sachs, J., Woo, W. T., Yoshino, N., and Taghizadeh-Hesary, F. (Eds.)
(2019), Handbook of green finance: Energy security and sustainable development, theo
nhom tac gia gn ddy, dau tu toan ciu vao ning luong tai tao va hiéu qua ning luong di
gidm va c6 nguy co s€ cham lai hon nita. Tai chinh 1a dong luc phat trién cac dy 4n co
so ha ting, bao gom cac du 4n ning luong. Bang cach cung cap mot s6 chuong theo chi
dé va qudc gia, s6 tay ndy giai thich rang néu chung ta c6 ké hoach dat duoc cac muyc
tiéu phat trién bén viing, chung ta can tao ra co hoi cho cac du 4n xanh médi va méo rong
quy mo tai tro cho cac khoan dau tu mang lai loi ich cho méi trudng. Cac cong cu va
chinh sach tai chinh méi nhu trai phiéu xanh, ngan hang xanh, céng cu thi trudng carbon,
chinh sach tai khda, ngan hang trung wong xanh, cong nghé tai chinh va quy xanh dya
vao cong dong 1a mot trong nhitng thanh phan chinh tao nén tai chinh xanh.

1.2. Tinh hinh nghién ctru trong nuwéc

Tran Thi Thanh Tii, Nguyén Hong Minh (2020), Hé thong tai chinh xanh: Yéu t6
tién quyét cho phat trién kinh té xanh, Tap chi Khoa hoc va Cong nghé Viét Nam. Theo
nhém tac gia mudn thic day nén kinh té xanh thi khong c6 cach nao khéac 1a phai xay
dung mot hé théng tai chinh xanh, hé théng tai chinh xanh déng vai tro 13 kénh dan von
va diéu tiét ngudn luc cho phat trién nén kinh té xanh.

Trong bai viét cac tac gia ciing dua ra quan diém vé khai niém hé thong tai chinh
xanh ctia nhom nghién ctru dé tai cip nha nude (KX01.27/16-20): “Phat trién hé thong
tai chinh xanh nham thac déy kinh té xanh & Viét Nam”, theo d@ tai cho rﬁng cAu tric
chung cua hé thdng tai chinh xanh ciing khong khac biét nhiéu so véi hé thdng tai chinh
thong thuong. Tuy nhién, sy khac biét nam trong dic diém cua cac thanh phan tham gia
vao qué trinh luan chuyén vén ciing nhu muc dich sir dung ngudn vén huy dong duoc.
Nhu vay, hé thong tai chinh xanh c6 thé dugc hiéu 1a: “Hé thong tai chinh cho phép luan
chuyén ngudn tai chinh t6i cac hoat dong dau tu thong qua céc trung gian tai chinh va

thi truong tai chinh ma cac hoat dong dau tu d6 phai dam bao cac didu kién xanh, bao



vé moi truong va hudng t6i phat trién bén viing. Khi d6, cac bo phan ciu thanh cia hé
théng tai chinh xanh s& mang dic diém xanh, bao gdm: trung gian tai chinh xanh, thi

truong tai chinh xanh, cong cu huy dong von xanh hay nguon von xanh, va dau tu xanh”.

Trong bai viét, nhom téc gia ciing phén tich thyc trang hé thong tai chinh xanh
tai Viét Nam vé cac van dé nhu hé thong phap luat, thi trudng tai chinh xanh, trung gian

tai chinh xanh, dau tu xanh va trach nhiém ctua nguoi dan, doanh nghiép.

Bén canh d6, nhom tac gia dd dwa ra khuyén nghi phat trién hé thng tai chinh

xanh ¢ Viét Nam theo 10 trinh va su gop strc ctia cac bén lién quan.

Tran Thi Thu Hwong (2023), Phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam, Tap chi tai
chinh, Theo tac gia tai chinh xanh 13 mot cau phan quan trong, dong gop vao chién luoc
tang trudng xanh cia mot qubc gia va dong vai tro vo cung quan trong trong muc tiéu
phat trién bén viing ciia Viét Nam. Téc gia ciing phan tich thuc trang phat trién tai chinh
xanh ¢ Viét Nam vé khung phap li va cac két qua dat duoc cua hé théng phap luat danh
cho tai chinh xanh cta Viét Nam, tir d6 dua ra mot s6 giai phap phat trién tai chinh xanh

tai Viét Nam.

Tran Thi Van Anh (2020), Kinh nghiém xa dung hé thong tai chinh xanh tai
Trung Qudc, Tap chi Ngan hang s6 6/2020. Bai viét phan tich kinh nghiém xay dung hé
thong tai chinh xanh cta Trung Qudc, qua d6 rat ra mot sé ham y chinh sach cho Viét
Nam nham thac day qua trinh chuyén d6i sang nén kinh té xanh tai Viét Nam. Viéc nhin
nhan thuc tién tai Trung Qudc 12 mot trong nhitng qudc gia dat duwoc nhiéu thanh cong
trong giai doan vira qua, s& gitip dwa ra mot sé ham y vé xay dung hé thdng tai chinh
xanh nham hd tro cho qua trinh chuyén doi sang nén kinh té xanh than thién v6i méi
truong cho Viét Nam.

Dai hoi toan quéc cua bang Cong san Trung Quéc lan thtr 19 da nhin manh, viéc
xdy dyng mot nén van minh sinh thai va duy tri an ninh sinh thai 14 chia khéa dé Trung
Quéc dat dugc su phat trién 6n dinh va bén vitng. Cac chii d& vé phat trién xanh va xay
dyng mot nén van minh sinh thai ton trong moi truong 1a huéng di méi ciing nhu di tro
thanh cac muc tiéu qudc gia quan trong trong chuwong trinh chuyén dbi kinh té va x hoi
ctia Trung Qudc.

Tac gia ciling da dua cac giai doan phét trién tai chinh xanh va thyc trang xay

dung hé thdng tai chinh xanh cua Trung Quéc. Dic biét, bai viét c6 néu dinh nghia chinh



thirc vé tai chinh xanh ctia Chinh phi Trung Qudc gop phan thong nhat cac khai niém
vé cac san pham tai chinh xanh, qua d6 tao co s& dé kich thich dau tu xanh. Bén canh
d6, tac gia ciing néu nodi dung ctia ké hoach xay dung hé thong tai chinh ma Chinh phu
Trung Qudc trién khai tap trung vao mot sd trong tAm nhu: (1) Hinh thanh nhitng co ché
tai chinh khuyén khich dau tu xanh; (2) Xay dung nhitng dinh ché chuyén thuc hién cac
hoat d6ng dau tu va cho vay xanh; (3) Cung cp cac san pham va kénh tai tro xanh; (4)
Pam bao sir dung tai chinh céng mot cach co hiéu qua dé khuyén khich dong tai chinh
tu nhan; (5) Hinh thanh co so ha tang thong tin hd tro nha du tu danh gia tic dong moi
truong t6i cac khoan dau tu vi du nhu hé thdng chi sé tin dung xanh, cac quy dinh cong
b thong tin moi trudng. Tir cac phan tich thuc tién vé tai chinh xanh cta Trung Qudc,
tac gia dua ra nhitng ham y chinh séch cho Viét Nam.

Theo nhom tac gia Lé Mai Trang, Vii Ngoc Tu, Tran Kim Anh, Nguyén Thi Yén
Hanh, Nguyén Thi Quynh Huong v&i bai viét Phat trién tai chinh xanh & Viét Nam trén
Tap chi Kinh té va du bao thi qua trinh chuyén d6i mé hinh ting trudng kinh té xanh
clia cac qudc gia cho thay vai tro quan trong ciia viéc st dung cac nguén von huy dong
duoc tir hé théng tai chinh xanh nhim muc tiéu xanh héa nén kinh té. Viét Nam da bat
dau quan tam, trién khai cac ké hoach hanh dong nham khai dong va phat trién tai chinh
xanh va dat dugc nhirng thanh tuu nhét dinh. Ngay 01/10/2021, Chinh pht ban hanh
Quyét dinh s6 1658/QD-TTg phé duyét Chién lugc qudc gia vé ting truéng xanh giai
doan 2021-2030, tam nhin ndm 2050 véi muc tiéu ting trudng xanh gop phan thuc day
co cAu lai nén kinh té gén v&i doi méi mé hinh tdng trudng, dat dugc thinh vuong vé
kinh té, bén viing vé moi trudng va cong bang vé xa hoi, hudng tdi nén kinh té xanh,
trung hoa cachon va déng gop vao muc tiéu han ché sy gia tang nhiét do toan cau. Chién
lugc nay ndi tiép nhirng thanh cong ctia Chién lugc giai doan 2011-2020, tim nhin nim
2030. Trén co sé dinh hudng chi dao ctia Chinh phu, hé thong vin ban, chinh sach phap
luat gém mdt b nghi dinh, thong tu, quyét dinh hudng dan cua cac bd, nganh va NHNN
vé tai chinh xanh tung budc duoc hoan thién, quy dinh vé nhiéu loai cong cuy, nhu: trai
phiéu xanh, ¢d phiéu xanh, tin dung xanh, tao diéu kién cho cac doanh nghi¢p huy dong
ngudn von xanh trong nude va qudc té.

Vi bai viét Tin dung xanh tai Vi¢t Nam: Thyuc trang va mét s6 khuyén nghi trén
Tap chi ngan hang, tac gia ThS. Nguyén Thi Anh Ngoc -Trudng Pai hoc Kinh té Thanh
phd HO Chi Minh - Phan hi¢u Vinh Long cho rang 1a mot trong nhiing tru cot chinh ctia



hé thong tai chinh xanh, tin dung xanh dang 1a chii d&é dugc rat nhidu quoc gia trén thé
gidi quan tAm. M6 hinh tin dung xanh déng vai trd quan trong trong viéc cung cap ngudn
von can thiét nham dat duoc cac muc tiéu phat trién bén viing cua Lién hop quéc, dac
biét 1a cac van dé lién quan dén moi truong va khi hau. Tai Viét Nam, hoat dong tin
dung xanh ciing d3 duoc trién khai thuc hién trong nhimg nim gin day va dat duoc
nhiéu két qua dang khich 1¢ trong nhiéu linh vuc, bao gom tiét kiém ning luong, ning
lugng tai tao, nong nghi¢p sach va nong nghi¢p cong nghé cao. Téc gia cling da dua ra
mot s6 rao can trong qué trinh phat trién tin dung xanh tai Viét Nam nhu vé cac quy
dinh, dinh nghia cu thé vé cac danh muc, nganh linh vuc xanh van chua dugc théng nhét
dé c6 thé ap dung chung trén ca nudc; cic chinh sach hd trg phat trién tin dung xanh
giai doan vira qua ciing chua giai quyét duoc van dé ngudn von cho cac NHTM thyc
hién tin dung xanh; nhén thirc va ning luc ctia cac TCTD trong phat trién cic san pham
tin dung xanh mdi ¢ budc dau va con han ché. Bén canh do, doi ngii nhan vién cua cac
TCTD, chi nhanh ngan hang nudc ngoai tai Viét Nam, doanh nghiép phat hanh trai phiéu
chua dugc dao tao chuyén sau, bai ban trong thim dinh, danh gia va quan li rai ro méi
truong cling nhu bao cao thong tin trong hoat dong cap tin dung, phat hanh trai phiéu
theo thong 18 qudc t&; nguyén nhan chinh cua viéc cic NHTM chua phat trién tin dung
xanh 1a do ngan hang chwa nhan thirc sau sic dugc nhitng rai ro ma mot dy an giy o
nhiém c6 thé gay ra cho ban than ho néu ho tai tro von cho du an do.

Theo tac gia Tran Thi Thu Huong-KHoa Tai chinh — Hoc vién Ngan Hang, véi
bai viét Phét trién tai chinh xanh tai Viét Nam trén Tap chi tai chinh, Tai chinh xanh Ia
mot cau phan quan trong, dong gop vao chién luge ting trudng xanh cia mot quic gia.
Tai Viét Nam, tai chinh xanh budc dau dugc quan tdm véi nhiéu bién phap déng bod
duoc trién khai. Nho do, phat trién tai chinh xanh d3 c6 nhitng két qua ban dau. Téc gia
dua ra nhiing két qua dat dugc nhu: Vé tin dung xanh: Hé thong ngan hang dong vai tro
to 16n trong viéc thuc day ting trudng tin dung xanh va quan 1y rai ro moi truong va xa
hoi trong hoat dong cap tin dung; Vé trdi phiéu xanh: Tir cudi nam 2015, S Giao dich
Chung khoan Ha Noi dd xiy dung D& an phat trién thi trudng trai phiéu xanh trong
chuong trinh hop tac giita Uy ban Ching khoan Nha nudc véi T6 chirc Hop tac Phat
trién Durc (Gl2); Vé co phiéu xanh: Mot sb hoat dong da dugc trién khai nham thac déy
su phét trién ctia c¢6 phiéu xanh. Uy ban chimg khoan Nha nudc phdi hop véi IFC, to
chtrc Sang kién bao cao toan cau (GRI), HNX va HOSE trién khai nhiéu chuong trinh



dao tao nang cao ning luc cho cac cong ty niém yét vé cong bd cac thong tin ESG, cong
bd S6 tay huéng dan thuc hién bao cdo ESG cho cac doanh nghiép niém yét. Bén canh
nhimg két qua dat duoc tac gia ciing dua ra mot sd t6n tai, han ché nhu: Tinh thanh
khoan trén thi tredng tai chinh xanh Viét Nam con kha thap; tin dung xanh hién nay van
chu yéu tap trung vao cac t6 chirc tin dung 1én. Cac khoan tin dung xanh c6 thu tuc phirc
tap, quy dinh khong rd rang gy kho khin cho viéc vay vén dé trién khai du an xanh.
Trién khai tin dung xanh doi héi luong vén 16n, thoi gian dau tu lau dai, quy trinh tham
dinh phurc tap trong khi hi€u qua tai chinh chua cao trong khi dé muc ti€u chinh cua cac

ngan hang thuong mai la loi nhuan.



CHUONG 2. PHAM VI, POI TUQNG, CACH TIEP CAN
VA PHUONG PHAP NGHIEN CUU

2.1 Pham vi nghién ciru

- Pham vi khong gian: Viét Nam

- Pham vi thoi gian: Thoi gian nghién ciru tir thang 1/2024 dén thang 3/ 2024.
Qua trinh nghién ctru, tim tai liéu lién quan bat dau tir ngdy 16/01. Qua trinh téng hop,
phan tich tai liéu dugc tién hanh tir ngay 03/03 dén ngay 03/05.

- P6i twong nghién ctru: tai chinh xanh
2.2 Phuwong phap nghién ciru
2.2.1. Phwong phap chuyén khdao va tong hop

Phuong phap chuyén khao va tong hop tai liéu 1a phuong phap truyén thong
nham ra soat, phan tich, tong hop cac tai liéu (sach, tap chi, bai nghién ctru) tir cac
ngudn khac nhau. Phuong phap nay duoc sir dung trong tat ca cac ndi dung nghién ctru
cla dé tai.
2.2.2. Phwong phap théng ké so sanh, théng ké mo td

Phuong phap thdng ké so sanh, thong ké mé ta ding dé xem xét, danh gia thyuc
trang tai chinh xanh tai Viét Nam, qua d6 xac dinh van dé can giai quyét va dé xuét giai
phap chinh sach t6t nhat.
2.2.3 Phuong phép ra soat chinh sach

Phuong phép ra soat chinh sach duogc st dung dé tap hop céc vin ban cta Nha
nude tir d6 xac dinh cac loai chinh sach va timg noi dung cu thé trong timg chinh sach
c6 lién quan dén tai chinh xanh. Phuong phap nay dugc st dung dé xac dinh khuon kho

chinh sach cua nghién ctru.

10



CHUONG 3: HE THONG CO SO LY LUAN VE TAI CHINH XANH
3.1 Ly luin chung vé tai chinh xanh

3.1.1 Khéi ni¢m tai chinh xanh

UNEP, 2016 dinh nghia tai chinh xanh nhu sau: “Tai chinh xanh lién quan
dén viéc da dang héa cdc san pham va dich vu ai chinh cung cdp bdi cdc dinh ché tai
chinh huwdng téi sw phét trién ciia quéc gia”. Theo d6, tai chinh xanh 13 nhiing hd
trg vé tai chinh hudéng dén ting truong xanh thdng qua viéc cat giam Khi phat thai
nha kinh va 6 nhiém moéi truong mot cach c¢é y nghia. Tai chinh xanh 1a nguyén 1y cua
tin dung xanh, bao gém cac bién phép quan ly, trong d6 yéu ciu c4c ngan hang
thuong mai va cac dinh ché tai chinh khéc thuc hién cic nghién ciru va phat trién dé tao
ra cac san pham dbi pho véi tinh trang 6 nhiém méi truong, bao vé va khic phuc mai
truong sinh thai. Tai chinh xanh khuyén khich phat trién va sir dung cac ngudn ning
lugng moi, san xut cac san pham xanh, san xuat nong nghiép sinh thai théng qua cho
vay wu dai 14i suat ddi véi cac doanh nghiép; dong thoi gidi han cac du 4n méi cia cac
doanh nghiép gay 6 nhiém cling véi viéc 4p dung lai suat cao.

Theo Ngan hang Phat trién chau A (ADB), khai niém “tai chinh xanh” 1a: “cung
cdp tai chinh nham tao ra mot trdi dat ton tai bén vitng, bao ham cac dich vu tai chinh,
dinh ché tai chinh, sang kién va chinh sdch ¢ tam quoc gia, cac san pham tai chinh (trdi
phiéu, c¢é phiéu, bdo hiém...) gitip dong tién dé vao cdc dw dn kinh té nham cdi thién
moi truong, giam tdc dong ciia bién déi khi hdu va nang cao hiéu qud sir dung fai
nguyén”. N6 ciing bao gdm viée bat budc cac doanh nghiép phai cong bd minh di 1am
gi v&i moi truong, cong khai mire do tac dong dén moi truong tir cac du an kinh doanh
cua doanh nghiép.

Nhu vay, c6 thé hiéu, tai chinh xanh vé ban chat van 1a hoat dong cung cap dong
tién phuc vu nhu cau phat trién ciia nén kinh té, tuy nhién thay vi huéng t6i muc tiéu
sinh 101 nhu tai chinh théng thuong, tai chinh xanh s& hudng tGi mot su phat trién bén
vitng bang cach tai tro cho cac du an dam bao dugc su can bang giita hai yéu td: bao vé
moi truong va lgi nhuén.

3.1.2 Pic diém ciia tai chinh xanh

Tai chinh xanh c6 thé dugc hiéu 1a mot tap hop ddy da cac hinh thirc tai tro
cho cong ngh¢, du an, nganh cong nghiép hay doanh nghiép than thién v&i moi trudong.

Pac diém co ban tai chinh xanh la luén chu trong tdi cac gia tri cua moi truong thién
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nhién va nhitng nguén luc ty nhién. Tai chinh xanh ludn tim kiém cach thtc cai thién
phuc loi va cong bang xa hoi, ddng thoi giam b6t nhitng rai ro dbi v6i méi truong va
ting cudng sy can bang sinh thai.

V& ciu triic chung thi mé hinh tai chinh xanh ciing khong khéc biét quéa 16n so
v6i mo hinh tai chinh thong thuong. Sy khic biét ndm trong dic diém cta cac thanh
phan tham gia vao qua trinh luan chuyén von, cu thé trong cac hoat dong nhu sau:

Huy dong nguén von xanh: Phat trién va tmg dung cac nganh cong nghiép va
cong nghé xanh & tit ca cac mirc d6 doi hoi ngudn lyc 16n duge huy dong tir nhiéu ngudn
khac nhau. Nhin chung c6 ba ngudn vén tai tro cha yéu cho tai chinh xanh 1a:

(1) Ngudn vén cong cong trong nude 1a ngudn von tai tro truc tiép tir chinh phu
va cac t6 chire tai chinh phat trién quéc gia; (2) Ngudn von cong cong nudc ngoai 1a
ngudn von tir cac to chie, dinh ché qubc té hay cac ngan hang phat trién song phuong
va da phuong; (3) Nguon von khu vie tur nhan 1a ngudn von cia khu vyce tu nhan trong
nuéc va quc té.

St dung nguén von xanh: Ngudn von xanh duoce sir dung cho hai hoat dong chinh
13 tai trg dAu tu xanh va tai tro xay dung chinh sach xanh. Tai tr¢ dau tu xanh 1a hoat
dong stir dung ngudn vn xanh huy dong dugc cua ca hai khu vuc tu nhan va nha nude
dé dau tu vao trong cac linh vuc (i) cung cip hang hoa va dich vu méi trudng nhu xir ly
nudc thai, bdo vé sy da dang ctia h¢ sinh thai va canh quan thién nhién; (i1) ngan ngra,
giam hodc dén bu cac ton hai téi moi truong hodc khi hau, vi du nhu tiét kiém ning
lugng hay stir dung nang lugng tai tao. Trong khi do, tai trg chinh sach xanh 1a viéc str
dung ngudn von xanh huy dong duoc dé tai tro cho cac chinh sach xanh cia nha nudc
bao gdm ca nhitng chi phi thyc thi chinh sach va tai tro cho cac ddi tugng hudng téi
ctia chinh sach. Muyc tiéu cta cac chinh sach nay 1a khuyén khich trién khai cac sang
kién va dy &n vé moi trudng hodc lién quan téi viéc diéu chinh hodc giam bat tac
dong ti€u cuc td1 moi truong.

Hinh thanh thj truong tai chinh xanh: Kénh tai chinh tryc tiép dé dan ngudn
von xanh 1a thi truong tai chinh xanh. Xay dung thi truong tai chinh xanh la qué
trinh xdy dung nhitng chinh sach, quy dinh phap luat va thiét 1ap co s& ha tang phu hop
tao diéu kién thuan lgi cho viéc luan chuyén von vao cac hoat dong dau tu xanh. Trong
co céu thi truong tai chinh bao gdm mét sé thanh phan hd tro nhu thi trudng trai phiéu

xanh, thi truong ¢ phiéu xanh,...

12



Hinh thanh trung gian tai chinh xanh: Trung gian tai chinh xanh la kénh tai chinh
gian tiép dé din ngudn von xanh luan chuyén trong nén kinh té. Twong tu nhu viée xay
dung thi truong tai chinh xanh, qua trinh xay dung cac trung gian tai chinh xanh cling
bao gdm qua trinh x4y dung nhitng chinh sach, cac quy dinh ludt phap va thiét l1p co so
ha tAng phu hop, tao diéu kién thuan loi

Mot nén kinh té xanh dugc dic trung béi sy ting trudng bén viing cua cac hop
phan kinh té ¢6 kha niang duy tri va gia ting ngudn vbn tu nhién cta Trai dat. Cac hop
phan nay bao gém ning luong tai tao, giao thong it phat thai cacbon, cong nghé sach,
hé thdng quan 1y chat thai tién tién, tiét kiém ning luong, ndng-lam-ngu nghiép bén
vitng. Hiéu mot cach don gian, kinh té xanh 12 nén kinh té it phat thai cacbon, tiét kiém
tai nguyén, tao ra viéc 1am va céng bang xa hoi. T6 chic Sang kién Tang truong
Xanh ctia Lién Hop Quéc (GEI) quan niém, xay dung nén kinh té xanh 1a qué trinh tai
co cau lai hoat dong kinh té va co so ha tﬁng dé thu duogc két qua tdt hon tir cac khoan
dau tu cho tai nguyén, nhan luc va tai chinh, dong thoi giam phat thai khi nha kinh,
khai thac va sir dung it tai nguyén thién nhién hon, tao ra it chat thai hon va giam sy
mat cong bang trong xi hoi. Tuy vay, md hinh kinh té xanh ciing giéng nhu tit ca cac
md hinh kinh t& khac tir trude téi nay, rd rang déu cé nhu cau vé von dé phuc vu cho
su phat trién. Khi do, hé théng tai chinh — dong vai tro diéu phdi ngudn luc von — 1a
mot ciu phan quan trong khong thé thiéu trong bét ky nén kinh té nao. Tir d6, khai niém
tai chinh xanh ra doi, tro thanh mot trong hai hat nhan chinh (bén canh yéu t6 moi
truong) trong sy phat trién cua toan bo nén kinh té xanh. Lac nay, sy dich chuyén cua
cac dong von tap trung vao cac hoat dong trong nén kinh té xanh tao ra lgi nhuan hoic
gia tri c6 ich loi, huéng dén phat trién cudc sdng cua cong dong xa hoi con nguoi va
than thién v41 moi truong.

3.1.3.1 Gidm thiéu su bién doi khi hdu

Theo tinh toan, chi can dau tu khoang 1.25% GDP toan cau vao viéc ning cao
hiéu qua str dung ning lugng trong cac nganh va phat trién nang luong tai tao, bao gom
ca nhién liéu sinh hoc thé hé méi, muc do tiéu thu nang luong trén thé gidi ¢ thé giam
di 36% vao nim 2030 va lugng khi CO2 thai ra hang niam s& giam tir 30.6 ty tan nim
2010 xuéng 20 ty tan vao nam 2050. Thém vao d6, nho vao nong nghiép xanh, kich ban
kinh t& xanh wdc tinh ¢6 thé giam ndng do khi thai nha kinh xudng 450ppm vao nim

2050, mot mutrc d6 duoc cho 13 hop Iy va du dé han ché sy nong 1én toan cau & ngudng
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2°C.

3.1.3.2 Duy tri va tdng cuong von tw nhién

Phat trién hé théng tai chinh xanh Iam gia ting cac san pham tai chinh, tin
dung thuc day kinh té phat trién theo nhirng mé hinh tiéu thy va san xuét bén virng, dam
bao ngudn vén ty nhién tiép tuc cung cap nhitng ngudn lyc va dich vu sinh thai ma doi
séng ngudi dan phy thudce vao, cho thé hé hién nay ciing nhu cho nhitng thé hé mai sau.
Céc sang kién duoc cic co quan Lién Hop Qudc thiic day hudng téi nén kinh té xanh
nhu: néng nghiép thdng minh véi khi hau (FAO phat dong), dau tu cong nghé sach
(WB), viéc lam xanh (ILO), kinh té xanh (UNEP), gido duc vi su phét trién bén vimg
(UNESCO), xanh hda khu vuc y té (WHO), thi trudng cong nghé xanh (WIPO), tiéu
chuan coéng nghé thong tin xanh (ITU), giai phap niang lugng xanh (UN WTO), san
xuat sach hon va hiéu qua sir dung tai nguyén (UNEP va UNIDO), cac thanh phd va
bién d6i khi hau (UN-HABITAT), tai ché tau bién (IMO)... dang thu duoc nhiéu két
qua tot dep. Theo tinh toan cia UNEP, nim 2009, cong dong EU va Hoa Ky di tao ra
2-3.5 triéu viéc lam khi xay dung cac toa nha xanh, Trung Quédc tao nén 10 tricu viéc
1am trong linh vyc tai ché va nang luong téi tao, vdi doanh thu 17 ty USD/ndm. Ngan
hang Thé giéi danh gia nhu cdu dau tu phat trién co so ha ting kinh té xanh trong xay
dung, nang luong, van tai ¢ cac nudc dang phat trién c6 thé 1én téi 563 ty USD vao nam
2030 cung v&i 100 ty USD dé thich nghi véi bién doi khi hau. Nhirng dir liéu thuc té
nay cho thay, gieo mam kinh té xanh, tao nén ting truéng xanh 1a chién lugc cho phat
trién bén viing ¢ tuong lai. Bén canh do, thuc tién tai cac nudc cling cho théy réng, viéc
thuc day kinh té xanh hay qua trinh chuyén doi sang nén kinh té xanh tao ra tiém ning
to 16n dé dat dugc phat trién bén viing va giam d6i nghéo véi téc do chua timg thay dbi
v6i tit ca cac qudc gia. Riéng d6i voi cac nude dang phat trién, kinh té xanh con tao da
cho mot budc nhay vot dé phat trién kinh té ma khong theo con dudng phat trién kinh
té “0 nhidm trude, xir 1y sau”, “kinh té nau”. Hoi nghi cua Lién Hop Quéc vé phat trién
bén virng, Hoi nghi Rio+20 (6/2012) da dat duogc nén mong cho kinh té xanh. Toan bo
30 t6 chuc qudc té chuyén nganh trong hé théng Lién Hop Qubc, do UNEP phdi hop
cling véi cac quoc gia di dau trong lan séng xanh toan cau, nhu Nhat Béan, Trung
Quéc va Han Qudc, cac nudc EU, dic biét 1a Dic va cac nuée Bac Au, dé cing nhau
dua ra thong diép chung “cong dong thé gidi can chuyén dich nhanh sang nén kinh

t€ xanh toan cau dé ctru Trai dat va nhan loai”.
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3.1.3.3 Xo0a doi giam nghéo

Phat trién tai chinh xanh duoc coi nhu 1a mét trong nhitng phwong thirc nhim
x0a doi giam nghéo va cai thién tong thé chéat luong cudc séng. Mot nén kinh té
xanh ciing c6 ting trudng kinh té vi ngudi nghéo thong qua viée bao vé va tich lity von
tw nhién, ma sinh ké cua nguoi ngheo phu thudc. Trong mdt kich ban dau tu xanh, 2%
GDP toan cau dugc phan bd dé “lam xanh” cac linh vyuc ning luong, giao thong, xay
dung, chét thai, néng nghiép, thily san, nudc va rimg. Kinh té xanh s& cung cip céac
ngudn ning lugng c6 kha ning hd tro cho 1.4 ty ngudi hién dang thiéu dién va cho hon
700 triéu nguoi khac hién dang khéng duoc tiép cin véi cac dich vu ning lugng 6
hién dai. Cong nghé ning lugng tai tao, nhu nang lugng Mat troi, nang lugng gi6 va cac
chinh sach hd trg nang luong hira hen s& dong gop dang ké cho viéc cai thién doi song
va stic khoe cho mot bd phan ngudi dan cd thu nhap thap, dic biét 1a cho nhiing
nguoi hién dang khong c6 kha ning tiép can véi nang lwong. Hoi nghi Thuong dinh cila
Lién Hop Quéc vé phat trién bén vimg, Rio+20 nam 2012, di nhét tri thong qua mot
van kién quan trong co tua dé “Tuong lai ma ching ta mong mudn”, va dic biét, da
quyét dinh danh 323 ty USD cho sang kién ctia Tong Thu ky Lién Hop Qudc Ban Ki-
moon mang tén “Ning luong bén ving cho tat ca”, véi muc dich dam bao cho hon
1.3 ty nguoi tai cac nudc nghéo duoc tiép can ning luong sach va hidu qua vao nim
2030.

3.2 Ndi dung phat trién tai chinh xanh

Hién nay, trén thé gi6i cling nhu tai Viét Nam déu chua c6 phuong phap va cac
tiéu chi thong nhat vé do ludng va xép hang sy phat trién tai chinh xanh. Nhin chung,
viéc ddnh gia sy phét trién cia tai chinh xanh méi chi théng qua céc chi tiéu kinh té co
ban bao gébm: quy mé cua thi truong tai chinh xanh, ti trong cua thi truong tai
chinh xanh trong toan bd nén kinh té va s luong cac du an duoc tai tro bdi thi trudong
tai chinh xanh.

Dé co6 duoc cai nhin rd rang hon vé sy phat trién cua thi truong tai chinh xanh,
tac gia liwa chon cach tiép cin thong qua hai cu phan co ban cua thi trudng nay, gdm:
thi truong von xanh va hé théng cac to chuc trung gian tin dung xanh.

3.2.1 Xay duwng thi truwong vén xanh

3.2.1.1Co ché hoat dong cua thi truong von xanh

Thi truong von 1a mot bd phan cua thi truong tai chinh, c6 chic niang cung
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g von dau tu dai han (trén 1 ndm) cho nén kinh té thong qua su sap xép theo thé ché
dé vay va cho vay tién véi nhiing diéu kién va thoi han khac nhau. Béo céo tai Hoi nghi
APEC (Dién dan Hop tac Kinh té Chau A — Thai Binh Dwong) (2010) néu rd thi truong
vbn “s& déng vai trd ngdy cang quan trong d6i véi ting trudng xanh”, ddng thoi dinh
huéng chinh sach phat trién thi trudng von xanh bao gdm: nang cao cac yéu cau vé bao
c4o va cong bd thong tin vé mdi truong, xay dung hé théng danh gia tinh “xanh” cua
cac du an, xay dung chi s6 TTCK xanh... C4c ndi dung phat trién thi trudong vén
xanh dugc dé ra xoay quanh mét sé van dé: chao ban chimg khodn ra cong chung nhim
huy dong vén cho cac cong ty, chuong trinh, dy an xanh, phat trién chi s xanh, trai
phiéu xanh, cac quy dinh vé cong bd thong tin lién quan dén mai truong...Theo UNEP
(2015), viéc phat trién thi truong von xanh tao diéu kién phan phdi lai cac chi phi vén
theo hudng gilp giam bét chi phi von cho cac hoat dong dau tu xanh va tang chi phi
vbn d6i voi cac nganh co nguy co gy hai dén méi trudng théng qua cac bién phap nhu
sau: (i) ha thp cac chi phi tai chinh va gia ting su sin c6 cua cic quy (chang han thuc
hién chiét khau 14i suat, trai phiéu xanh, niém yét xanh, chi s6 xanh, cac quy dinh vé
cong bd thong tin...); (ii) 1am gia ting chi phi va nghia vu can tuan tha khi dau tu
vao cac du an gay 6 nhiém (chang han bao hiém xanh, trach nhiém méi trudng ctia cac
ngan hang, tiéu chuan danh gia xép hang xanh, nghia vu céng bé thong tin...); (iii)
gia ting nhan thic va trach nhiém cua nha dau tu, doanh nghiép va cong chung vé
tang truong xanh va tai chinh xanh (chang han véi yéu cau cong bd thdng tin bat
budc ctia cac thé ché tai chinh va doanh nghiép dau tu, xay dung nhom nha dau tu
xanh, gitp trién khai hiéu qua hon céc chuong trinh gido duc vé tiéu dung xanh...)

3.2.1.2 Poi twong tham gia thi trieong vén xanh

Thi truong von két ndi sy du da cta nhimg ngudi tiét kiém t6i nhing nguoi co
thé dua nd vao st dung lau dai, chang han nhu cic céng ty hodc chinh phu st dung dé
dau tu dai han. Thi trudong von xanh 12 mot hudéng tiép can méi duoc dua ra & mot
s nudc APEC bao gom ca Viét Nam, xuat phat tir myc tiéu ctia Chinh phi mudn thu
hat ngudn dau tu tw nhan cho cac chuong trinh, dy 4n xanh qua thi truong von. Ngoai
Chinh phu, hién nay cac ngan hang, doanh nghiép hay céc to chirc tai chinh c6 nhu cau
huy dong nguén von dé thuc hién du 4n xanh trong dai han déu co thé tham gia thi
truong von xanh véi vai tro 1a nha phat hanh cac loai gidy t& c6 gia thu hat nha dau tu,

hay néi cach khac 1a bén di vay. Nguoc lai, nhitng nha dau tu, c¢6 thé 1a t6 chic tai chinh
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cip von hodc nha diu tu ca nhin c6 sy quan tdm t6i moi trudng ciing ¢ thé tham gia
thi truong vén xanh, dong vai trd bén cho vay. Ngoai ra, dé quan 1y sd tién vay huy
dong dugc tu thi truong von xanh duoc st dung ding muyc dich, can thiét s& c6 thém
bén thlr ba uy tin thyc hién vi¢c theo ddi va quan 1y nham dam bao tinh minh bach va
chinh xac.

3.2.1.3S8dn phdm ciia thi truong von

Thi trudng vén bao ham nhiéu cong cu tai chinh khac nhau c6 thé duoc sir dung
cho céc giao dich tai chinh. Cac cong cu tai chinh trén thi trudng vén bao gom: cb
phiéu, trai phiéu cong ty, vay thé chip, vay thuong mai va vay tiéu dung do ngan hang
thuong mai va cac cong ty tai chinh cung cap, chimg khoan chinh phu va ching khoén
cac co quan thudc chinh pha. Trong thi truong vén xanh, theo Nannette Lindenberg
(2014), cac cong cu dau tu xanh duoc chia thanh 3 nhom riéng biét: (i) nhom cong cu
huy dong vén truc tiép cho cac chuong trinh, dy an xanh nhu cac khoan vay, tro cap, c6
phiéu xanh ..., (ii) cac cong cu khong huy dong vén truc tiép nhung giup giam thiéu rui
ro nhu bao hiém, tai tro k¥ thuat cho cac chuong trinh, du 4n xanh... va (iii) nhom cong
cu huy dong von cho cac quy tu nhan c6 muc dich dau tu xanh, dién hinh 14 cac cong
cu trai phiéu xanh, cac quy dau tu xanh...

Ngoai ra, mot sd tai liéu khac ciing nghién ctru chuyén biét ting loai san pham
tai chinh xanh cho thi trudng vén nhu: trai phiéu xanh trong cac nghién ciru ctia Patrick
T.l.Lam va Kack S.Yu (2013), Christoffer Falsen va Patrik Jsohansson (2014), Sean
Kidney, Beate Sonerud, Padraig Oliver (2015)... va chi s6 xanh trong nghién ctu
cua Marion Allet va Pamiga (2014).

Trong sb cac cong cu trén thi truong von xanh, cong cu noi bat nhat phai ké
dén trai phiéu xanh. Trong vong 5 nim qua, thi truong trai phiéu qudc té da dat muc
tang truong 30-40% va dugc coi 1a mot cong cu tai chinh quan trong trong viéc huy
dong von cho phat trién xanh va bién doi khi hau.

C6 thé noi, trai phiéu “xanh” dang dugc xem nhu mot kénh thu hit von méi mé va
hiéu qua cho cac giai phap nham thich nghi va giam thiéu tac dong ctia bién ddi khi hau
tai nhiéu qudc gia trén thé gidi. Tai Tunisia, ngudn von tir tréi phiéu “xanh” do WB phét
hanh da gilp nang cao hiéu qua hé thong tudi tiéu va cung cap nude sach tai ving néng
thon noi cac ngudn nudc ngdm dang tré nén cing thang. Tai Trung qudc, trai phiéu

“xanh” gép phan gitp cong dong giam nguy co bi tic dong do cac tham hoa tu nhién
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thong qua viéc ngan chan lii lut va phét trién hé thong canh b4o. Ngudn von tir tréi phiéu
“xanh” ciing da ho tro tich cuc cho chinh phu Columbia va Mexico sir dung ning lugng
hiéu qua cho hé théng giao théng cong cong.

Céc trai phiéu “xanh” do IFC phat hanh ciing tao chuyén bién tich cuc cho céac
du 4n ning luong tai tao va str dung ning luong hiéu qua. Ching bao gom viéc da dang
hoa cac nguff)n dién tai Nam Phi voi vi¢c nang lugng than da duoc thay thé bﬁng Viéc
st dung nang luong tir cac tim guong phan chiéu va hoi ty anh sang mat troi, hd tro cac
ngan hang & Armenia cho vay, giam nhu cdu str dung ning lwong va chi phi cho dan cu.

Céc chuyén gia cia HSBC nh4n dinh, ky nguyén cua trai phiéu “xanh” d bit dau
khi ma thi truong nay cé tbe do phat trién vuot bac trong vai nim gan diy véi mic ting
truong binh quan 1én téi 55%/nam. Tinh dén 2013, gia tri phat hanh cua trai phiéu
“xanh” toan cau da dat 11.4 ty do la, tang hon 3 14n so v&i nam 2012. Trong do, WB
da phat hanh 4.5 ty USD va IFC phét hanh 3.4 ty USD tréi phiéu “xanh”. Cac chuyén
gia ciing dy bao thi truong phiéu “xanh” toan cau co thé ting gip d6i vao nim 2014 dat
muc 25 ty USD. Trudc d6, tai Dién dan kinh té Davos thang 9/2013, Chu tich WB Jim
Yong Kim ciing kéu goi ting gap doi thi truong trai phiéu “xanh” 1én 20 ty USD nam
2014 va 1én mirc 50 ty USD vao cubi nam 2015.

Pong lyc thiic ddy thi trudng trai phiéu “xanh” phat trién nhanh chong xuat phat
tir chinh nhu cau vé ngudn vén cua cac nha phat hanh va cac cam két cia nha dau tu vé
tai tro cho chdng bién d6i khi hau, ciling nhu nhiing loi ich kép ma né mang lai cho
ca nha dau tu va nha phat hanh. Hau qua cta bién doi khi hau di khéng chi lam
gia ting ap luc cho cic chinh pht ma con ting chi phi san xuat cia khu vuc tu nhéan.
Trong khi d6, ngudn luc cua cac chinh pha khong bao gid dap vng di cho viéc phuc hoi
moi trudng va ddi pho vai cac nguy co vé nang luong, khan hiém ngudn nudce va luong
thuc thuc phém. Do do, su déng hanh ctua khu vyc tu nhan cung voi chinh phu trong
cudc chién chong bién doi khi hau 13 vo cing quan trong. Trai phiéu “xanh” vira dem
dén ngudn tai chinh cho cac quéc gia trién khai cac du 4n niang lugng sach, gidam tac
dong va thich nghi véi bién d6i khi hau, trong khi mang lai cho cac nha dau tu ngudn
tin dung chét luong cao, lgi tirc tir cac khoan dau tu, cting véi nhimg loi ich tich cuc vé
mat moi truong. Bén canh do, cong nghé “sach” cling dang 1a mot xu hudng duoc cac
nha dau tu lya chon dua truéc nhirng lo ngai vé nguy co do bién d6i khi hau va cac

van dé moi trudong.
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Trai phiéu “xanh” con c6 tiém ning trong viéc dich chuyén don bay tai chinh
theo huéng “sach” hon. Thay vi dugc dau tu vao cac du an st dung ning lugng hoa
thach truyén thdng, dong vén s& dugc chuyén sang cac du an it khi thai hon, ¢6 ¥ nghia
vé mit moi trudng. Qua do, trai phiéu “xanh” gop phan déng gop hiéu qua vao viée
xdy dyng va phat trién mot nén kinh té “sach” va bén viing trong tuong lai.

3.2.2 XAy dung hé thong t6 chire trung gian tai chinh xanh

3.2.2.1Co ché hoat ddng ciia Cac té chirc trung gian tai chinh xanh

Trong sy phat trién tai chinh xanh, cac t6 churc trung gian tai chinh 1a céc to chirc
tai chinh thuc hién chirc ning din vén tir ngudi c6 von t6i ngudi can von, trong tu
nhu trong hé thong tai chinh théng thuong. Cac yéu t6 co ban cua xay dung tai
chinh xanh trong hé thong céac dinh to chirc trung gian tai chinh bao gom: hoat dong cho
vay dya trén thi truong hay cac hoat dong dau tu kinh doanh, cac nghi¢p vu ngan hang
ban 1€, tai tro du an, quan tri tai san, nhirng khoan cho vay va dau tu tai chinh gén VOl
trach nhi¢m xa hdi va bao vé méi trudong.

Mudn phéat trién bén viing thi cac quyét dinh dau tu ciia cac to chirc trung
gian tai chinh can nhin nhan mot cach tong quéat va hanh dong mot cach co loi
khong chi cho khach hang va nén kinh t& ma con phai ¢ loi cho xa hoi va méi truong.
NGi céch khac cac to chirc trung gian tai chinh chi ¢ thé phét trién bén viing khi
dat lo1 ich ciia minh gén lién voi lgi ich cta xa hdi va moi truong. Theo nhu dinh nghia
ciia UNESCAP (2012) thi hoat dong tin dung xanh 1a nghiép cu cua cac to chiic trung
gian tai chinh khuyén khich hoat dong vi méi truong va giam phat thai carbon, vi du
nhu khuyén khich khach hang sir dung san pham va dich vu xanh, ap dung cac tiéu
chuan bao vé mdi trudng khi duyét vén vay hay cap tin dung vu dii cho cac du an
than thién véi moi truong. Nhu vay céc to chire trung gian tai chinh khi cung cap dich
vu €6 gin véi cac cam két vé mdi trudng hay dau tu vao cac du an xanh. Mot dinh
nghia khac vé t6 chirc trung gian tai chinh xanh ctiia Sogesid (2012) cho rang cac to chirc
trung gian tai chinh xanh hoat dong nhu cac to chic trung gian tai chinh truyén thong
va cung cﬁp dich vu vuot trdi cho nha dau tu va khach hang, déng thot thuc hién cac
chuong trinh hd trg cho cong ddng va méi truong. Tuy nhién, to chirc trung gian tai
chinh xanh khéng phai 1a doanh nghiép thuan tly vé trach nhiém x& hoi (CSR), ciing
khong hoan toan 1a doanh nghiép thong thudng kinh doanh vi loi nhuan ma 1a sy két

hop gitta hai hinh thitc véi muc dich cudi cing 1a dat duge sy can bang va phat trién
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bén viing gitra cac yéu t6 kinh té - méi trudng — x3 hoi.

3.2.2.2D¢i twrong tham gia hé thong trung gian tai chinh xanh

Dbi tugng tham gia hé thong trung gian tai chinh xanh dugc xac dinh 1a céac t6
chtrc cung cép dich vu trung gian tai chinh trong ngén han va xay dung dugc mot chién
lugc kinh doanh bén viing, thé hién & viéc thoa man cac tiéu chi dam bao trach
nhiém vé6i xa hoi trong dai han. Cac t6 chire trung gian tai chinh xanh c6 thé 1a cac ngan
hang, cac hiép hoi cho vay, cac lién hiép tin dung, cac cong ty bao hiém, cac cong ty
tai chinh. Trong hoat déng cuia hé thdng cac t6 chirc trung gian tai chinh, tai chinh xanh
khong chi 1a viéc cac td chirc giam thiéu c4c tAc dong tiéu cuc dén moi truong trong
hoat dong cua chinh minh ma bao gém ca viéc dam bao réng hoat dong tai trg ctia minh
phai danh cho cac doanh nghiép xanh va cac cong nghé xanh. Céc to chirc trung gian tai
chinh xanh phai phat trién cac san pham tai chinh xanh va thi truong xanh huéng t6i
tang trudng kinh té cac bon thap.

Trén thé gi6i, khai niém “ngan hang xanh” 1an dau xuat hién vao nam 2003 & cac
nuéc phuong Tay voi muc dich bao vé méi truong, sau d6 duoc nhiéu nha kinh té sir
dung trong cac nghién ctru ciia minh. Theo Bahl (2012), ngan hang xanh bao gém cac
hoat dong ngan hang truc tuyén, thyc hién cac giao dich qua mang thay vi m¢ rdng
chudi chi nhanh ciia ngan hang. Trong nghién ctru ctia Millat va cac cong sy (2013),
ngan hang xanh c6 thé tiép can theo hai huéng, bao gém: (1) tap trung xanh héa hoat
dong ndi bd cia ngan hang va (2) tai trg cho cac du an than thién véi méi truong, chi
trong yéu t6 méi trudng xa hoi trong qua trinh tham dinh cho vay. Nghién ctru nim 2014
ctia Singal va Arya cho rang ngan hang xanh nghiéng vé hoat dong kinh té x& hoi va
chi trong yéu té méi trudng thong qua giam luong C4c bon ca trong va ngoai ngan
hang. Cu thé, ngan hang giam lugng cac bon trong ngin hang bang cach thuc hién
cac hoat dong truc tuyén, st dung hé théng ATM, mobile banking, cac loai thé, trao doi
qua thu dién tir... nham giam thiéu cac hoat dong lién quan dén gidy to, vin phong
pham, may diéu hoa... Poi véi muyc tiéu giam luong khi thai ngoai ngan hang, cac
ngan hang thuc hién tin dung xanh hay la tai tro cho cac du an than thién véi moi
truong, giam thai 6 nhiém, wu tién d6i voi nhitng nganh céng nghiép xanh. Nhu vay,
ngin hang xanh ciing giong cac ngan hang khac nhung c6 cin nhac dén yéu t6 moi
truong, xa hoi thong qua viée giam thiéu luong cac bon theo hudng khuyén khich hoat

dong tin dung xanh va xanh hoa cac hoat dong diéu hanh t6 chuc cong viéc cua ngan
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hang.

3.2.2.3S8dn phdm ciia hé théng trung gian tai chinh xanh

Theo Roopa va cong sy (2012), dua trén doi tuong dugc tai trg, tai chinh xanh
c¢6 thé duoc chia thanh hai nhom: c4 nhan va doanh nghiép. Véi khach hang ca nhan,
chu yéu dwa vao uvu dai i suat (14 suat tién gori cao va I3i suat cho vay thap) hay
cac khoan chiét khau trong cac hoat ddng xanh mang tinh chat ca nhan. Tuy nhién, tai
chinh xanh cht yéu nham vao d6i tugng doanh nghiép nén cac wu dii cho doanh nghiép
cao hon wu d3i danh cho ¢4 nhan. Tai chinh xanh cho doanh nghiép cha yéu 1a cac san
pham cong, tirc 1a nhirng san pham voi su gbp mit cua chinh phu. Trong d6, cac ngan
hang wa thich san pham bao lanh cong nhét, boi 18 cac khoan vay cia doanh nghiép xanh
dugce dam bao bai Chinh phu. Trong giai doan dau trién khai cic cong nghé xanh va san
pham xanh thi su dam bao ctia Chinh phii cho cac doanh nghiép 1a mot sy dam bao co
¥ nghia d6i voi cac ngan hang.

3.3 C4c yéu té anh hwéng dén sy phat trién cia tai chinh xanh

3.3.1 Nhdn thirc vé tai chinh xanh

Phat trién tai chinh xanh 13 mot hé théng cac chuong trinh, ké hoach hanh dong,
doi hoi su tham gia tich cuc cua chinh phu, cic to chtc tin dung, doanh nghiép va
nguodi dan. Mac du tai chinh xanh 1a khai niém khong méi, 1a hudéng di da duoc gioi
thiéu cach day khoang 8 -10 nim, tuy nhién chua dugc phd bién rong rai trén toan thé
gidi.

Tai nhiéu quéc gia, dic biét 1a cac qubc gia dang phat trién nhu Viét Nam,
nhén thirc vé tai chinh xanh cua hé théng chinh tri, hé théng tin dung, doanh nghiép va
cac luc lugng tham gia vao thi trudng con hét sirc mo ho, han ché.

Céac ngan hang thuong gap khd khian khi danh gia cac du an tai chinh xanh,
dic biét lién quan dén cac rui ro do han ché vé nhan su c6 chuyén moén. Bén canh
d6, cac ngan hang thudng cé thoi quen cho vay dwa vao tai san thé chip hon 1a dua vao
dong tién; cac ngan hang thuong tap trung vao cac du &n ngan han hon 1 cic du an
dai han.

Ddi véi cac doanh nghiép, viée phat trién phai duoc nhéan thirc theo chiéu rong
thay vi chiéu ngang, phai thay dugc lgi ich tich cuc ctia tai chinh xanh, cia ting truéng
xanh. Du khi bat dau chuyén ddi s& gip kho khin trong viéc tai ciu tric doanh nghiép,

doi moi cong nghé, nhung veé lau dai doanh nghiép s€ c6 nhiéu co hoi trong tiép can,
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tham nhap thi truong, phat trién san xuat, kinh doanh, nang cao suc canh tranh va hoi
nhap. Kinh nghiém tir cdc quéc gia phat trién cho thiy, phat trién day 1a huéng di
thach thirc nhung s& dam bao doanh nghiép phat trién bén viing va c6 trach nhiém véi
xa hoi.

3.3.2Chinh sach cua Chinh phii

Tai chinh xanh duoc xac dinh 13 diém nhin quan trong trong chinh sach ting
truong xanh cta nhiéu qudc gia trén thé giéi nham hudng toi su phat trién bén ving.
Tuy nhién, ting truéng xanh khong chi nim & mot linh vic va khong phai chi trong
ngin han. D6 1a moét chuong trinh 1au dai, lién tuc, can cd sy tham gia cia nhiéu
don vi, nhiéu linh vuec, nganh nghé khac nhau. Véi doi héi nhu vay, viéc tao ra dugc sy
hop tac gitra cac co quan quan 1y, cac to chirc chinh tri, xd hoi, cong dong doanh nghiép
cling nhu céng chung dau tu 13 rat quan trong. Sy phdi hop hai hoa, hiéu qua giira cac
bén lién quan s& dua ra duoc nhitng chinh sach, phuwong hudéng thuc hién déng bo va
toan dién. V&1 mot dinh hudng chinh sach toan dién, théng nhét, cac co quan quan ly c6
thé chia sé tam nhin va 1am rd nhitng myc tiéu trung dén dai han vé tai chinh xanh, c6
thé tu van va hop tac, thuyét phuc cac bén lién quan va thic day su phdi hop hiéu qua
gifta cac bo, nganh. Bén canh do, su chu dong tham gia cia cdng déng doanh nghiép,
cong ching dau tu sé tao nén mot nén tang bén viing cho tai chinh xanh.

Do viy, mot mit, co quan quan 1y khuyén khich cac doanh nghiép tham gia trén
tinh than tu nguyén, dé 1am sao doanh nghiép vira duy tri duoc hoat dong kinh doanh ¢
hiéu qua nhung van dam bao méi truong xa hdi dugc an toan va bado dam. Mat khac, voi
su tng ho cua cac luc luong trén thi truong tai chinh c6 lién quan, va su hd tro cia T6
chtrc quéc té, Chinh phu s& ¢ thé xdy dung va trién khai dugc mot khuon kho dinh
hudng vé tai chinh xanh va cac san pham tai chinh xanh cho cac doanh nghiép hoat dong
trén thi truong Tai chinh.

bé 1am duogc diéu do, Chinh phu can c6 nhan thirc chung vé tai chinh xanh cling
nhu vai trd va tac dong tich cuc clia CAC san pham nay cho thé hé mai sau, tir 6 c6
nhirng budc di cu thé dé t6 chirc trién khai c6 hiéu qua trong thuc té. Theo d6, can thong
nhit cac khai niém: Thé nao 1a tai chinh xanh? Thé nao 1a trai phiéu xanh, c6 phiéu
xanh, chi sé xanh, v.v. Khi cac khai niém chung nay dugc 1am rd, thi s tién toi xay
dung duogc bd tiéu chuan nhan dién va co ché dé khuyén khich niém yét, phat hanh huy

dong von thong qua cac san pham chimg khoan xanh. Nhitng co ché c6 thé khac véi
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cac diéu kién ap dung cho doanh nghiép thong thuong, dé 1am sao khuyén khich va hd
trg cho cac doanh nghiép phat trién xanh c6 co hoi huy dong duoc vén cho dau tu xanh,
boi dau tu xanh thudng doi héi chi phi ban dau 16n hon.

3.3.3 Nguén lye tai chinh

Dé xanh hoa thi trudng tai chinh va ca nén kinh té, doi hoi ngudn lyc tai chinh va
cac ngudn lyc khac, ciing nhu céch thie diéu phdi hiu qua cac hoat dong dugc dé ra
trong chién luoc va ké hoach hanh dong.

Trude hét, mdi quéc gia s& can x4c dinh nhu cau vé ngudn lyuc tai chinh can thiét
cho chuong trinh hanh dong. Co nhiéu cach tiép can dé xac dinh nhu ciu nay théng qua
cac ké hoach cua timg ving va timg linh vuc. Tuy nhién, trén thé gidi vin chua c6 mot
cach tiép can ndo mang tinh tong thé, phan anh day di, chinh xac nhu cau vé nguon lyuc
tai chinh. V& co ban, nhu cau vé ngudn lyc tai chinh dé ting truong xanh 1a khong
nho, dic biét véi cac qudc gia dang phat trién nhu Viét Nam. Do vay, ngoai nguon luc
tai chinh tir ngan sach Nha nudc duge Chinh phu thong qua, viéc thyc hién chién luoc
phat trién thi trudng Tai chinh xanh con phai huy dong ngudn luc tir hé théng ngan
hang, khu vuc tu nhan, dic biét 1a nguon dau tu nudc ngoai song song véi hd tro quoc
té.

Viéc phét trién thi trudng tai chinh xanh con mé ra nhiéu co hdi cho khu vuc
tu nhan, trong d6 dau tu cua Chinh phi dong vai trd 12 chét xic tac, thu hat dau tu tir
khu vue tu nhan. Chinh phu s& dau tu ngudn luc tai chinh vao cic chuong trinh, du an
ma tu nhan c6 kha ning dau tu thong qua viéc nang cao hiéu qua hé théng thué, chinh
sach thué; tiét kiém chi tiéu cong, d6i mé&i quan 1y tai chinh cong theo hudng cong khai,
minh bach.

Kinh nghiém tir cic qudc gia phat trién trén thé gidi cho thiy, trong ké hoach
hanh déng cta qudc gia, cac to chirc tin dung duge xem 1a thanh phan quan trong dé
hudng dong dau tu vao cac san pham than thién vi moi truong, giam thiéu rui ro, huéng
dén muyc tiéu phat trién bén vimng, thich tng véi bién d6i khi hiéu. Tin dung xanh Ia
nhitng khoan tin dung hd trg cac su 4n san xuét kinh doanh khong gay rui ro hodc nham
muc dich bao v&€ moi trudong. Thong qua viée giam céac tdc dong ti€u cuc tdi moi truong,
tin dung xanh khong nhiing c6 y nghia quan trong trong viéc bdo vé moi trudong, ma con

26p phan vao qua trinh phat trién bén viing cta nén kinh té.
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3.3.4Trinh d¢ khoa hoc cong nghé

Ngay nay, cac thach thirc ma con ngudi ndi chung va timg qudc gia noi riéng
phai d6i mit 12 bién d6i khi hau, thiéu hyt ning lugng, suy thoai méi trudng, nude sach
va vé sinh méi truong. Dong thoi, cac quéc gia con phai dat duge cac muc tiéu kinh té
va phat trién riéng. Hay noi cach khéac, cac qudc gia phai pha v& duge mat xich quan
trong trong ma trin twong tac gitta bién d6i khi hiu, nghéo do6i va phat trién. Dé dat duoc
tat ca cac muc tidu ndy, doi hoi cac qudc gia phai co nhiing giai phap, nhimng cach tiép
can moi, sang tao dua trén cac moé hinh kinh doanh méi, c6 kha nang sinh loi cao, va
cach tiép can mang tinh d6t pha vé tai chinh va ddi méi khoa hoc va coéng nghé. Doi
m&i cong nghé xanh cung cap cic giai phap va nhitng cach tiép cdn méi nay.

Su d6i mdi nay phai thay doi theo hudng xanh, sach, carbon thap va mang lai
nhiéu loi ich to 16n vé kinh té va x4 hoi. Do d6, doi hoi cac qudc gia phai ting
cudng hoat dong nghién ctru va phat trien (R&D) va d6i mai cong nghé. R&D la
qua trinh kham ph4 ra cong nghé méi c6 thé thay doi va cai tién cach song, phuong thic
san xudt va tiéu thu hay nhiing diéu chinh dé t6i wu hda cac cong viéc dang thuc
hién. Mot vi du dién hinh 12 su ra doi va phat trién cua internet va cac cong nghé truyén
thong va thong tin lién quan. Trong khi d6, d6i méi thuong ap dung trong thay doi cong
nghé va ciing thuong dugc sir dung khi néi dén thay d6i san pham va dich vy, vi du:
Cai tién m6 hinh kinh doanh, san xuét hay thay dbi qua trinh san xuét, kinh doanh.
Tuy nhién, d6i méi cong nghé c6 y nghia va tiém ning 16n nhat vi n6 tao sy anh
hudng 16n do viéc tao ra moi truwong thuan 1gi cho viéc hinh thanh cac y tuong, kha
nang nghién ciru va phat trién, sau do, s& tao nhiéu co hoi dé thuong mai hoéa va bén
vitng vé tai chinh. Mot cach chi tiét, cong nghé xanh noi chung, R&D va doi méi cong
nghé néi riéng s& tao ra stitc manh to 16n va chinh yéu dé dat duoc ting truéng xanh,
cu thé: (i) Giai quyét duoc cac thach thirc moi
truong: Chling cung cdp cac giai phap hiru hiéu, it ton kém nhim vuot qua cac
thach thirc vé moi truong. Pong thoi, ching gitip dat duoc cac muc tidu phat trién, nang
cao chat luong doi séng ngudi dan nho cai thién su tiép can voi ngudn ning luong va
nude sach, ké ca cho khu vire nghéo nong thon; (ii) Huéng t6i ting truong kinh té: Cong
nghé mdi s€ tao nén co hoi kinh doanh va dau tu méi cling nhu tao ra nhiéu co hoi viée
lam. Pac biét, trong bdi canh co qua nhiéu ap luc 1én tai nguyén thién nhién va ganh

nang vé chi phi cho nhién liéu héa thach vbn c6 tac dong 16n dén an ninh nang luong,
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nhu cu vé cong nghé carbon thp ciing nhur hang héa va dich vu xanh dang gia ting
dang ké va htra hen nhiéu tiém ning; (iii) Gia ting strc manh cong nghé qudc gia va kha
nang d6i moi: Chinh phu can thiét 1ap va nang cao kha ning d6i méi nén tang khoa hoc
va cong nghé cta dat nudc, bao gdbm viée thé ché hoa hé thdng ddi méi qubc gia va
ngudn nhan lyc; (iv) Tang cuong kha ning d6i mdi trong nude dé phat trién cong nghé
c6 thé tmg dung cho bdi canh dat nudc: Chuyén giao cong nghé sé gia ting kha ning
tiép thu cong nghé va kha ning tng dung cong nghé, tir 46, lam gia ting kha ning doi
méi trong nudc dé dap ing yéu cau va didu kién cu thé cua dit nude.

Tém lai, cong nghé xanh carbon thip 1a dong luc chinh dé cac qudc gia giam
thiéu phét thai carbon, 6n dinh ndng d6 khi nha kinh trong khi quyén, giam thiéu su
gia tang nhiét d6 thap hon 20°C va tao nén su chuyén doi sang ting trudong xanh

carbon thap. Khong c6 phét trién, khong cé trién khai va thuong mai hoa cac
cong nghé dugc d6i méi, cac qudc gia khong thé giam thiéu sy phat thai khi nha kinh

dé dat duoc muc tiéu toan cau vé phat thai CO2 vao nam 2050.
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CHUONG 4: THUC TRANG TAI CHiNH XANH TAI VIET NAM
4.1So hrge qué trinh hinh thanh va phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam

4.1.1 Tinh hinh hoat dong ciia thi truwong tai chinh tai Viét Nam

Thuce té ¢ nudc ta, trong gi6i khoa hoc kinh té néi chung va chuyén nganh tai
chinh — tién té noi riéng dang ton tai mot sé quan niém khong tring khdp nhau vé
thi trudng von va thi trudng tai chinh. Tuy nhién, di quan niém thé ndo di nira thi
hé thdng tai chinh van phai bao gdm thi trudng tién té - tin dung va thi truong von. Thuc
hién cong cudc ddi méi nén kinh té, chuyén sang phat trién theo co ché thi trudong, nhanh
chéng hoi nhap khu vuc va qudc té, chuyén sang phat trién theo co ché thi truong,
nhanh chong hoi nhap khu vuc va quéc té, Pang va Chinh phu ta di chi trong phat trién
ca thi trudng tién té va thi truong vén ngay tir dau thap ky 90 cua thé ky trude, tir khi
hai Phap 1énh Ngan hang, Hop tac xa tin dung va cong ty tai chinh c6 hi¢u lyc thi hanh
thang 5 nam 1990.

Cung v6i qua trinh hoi nhap va phat trién, khuon kho phap 1y van hanh thi truong
tién té - tin dung ttrng budc dugc hoan thién. HE théng cac van ban quan ly hoat dong
kinh doanh ngoai héi duoc xay dung v&i mue do luat hda ngay cang cao, dac biét Quyét
dinh s6 1910/QD-NHNN ngay 12/8/2010 ctia Thong dbc NHNN phé duyét Dé an phat
trién thi truong tién t& Viét Nam da xac dinh muc tiéu, dinh hudng va giai phap, 10 trinh
phat trién thi trudng tién t& Viét Nam bén vitng dén nam 2020. Theo d6, mé hinh thi
truong tién té Viét Nam duoc xay dung trén nguyén tic “phat trién mot thi truong tién
té an toan, déng bd va mang tinh canh tranh cao nham tao co s quan trong cho viéc
hoach dinh va diéu hanh chinh sach tién té, ting kha nang chuyén doi cho dong Viét
Nam”.

Tinh dén nim 2018, téng tai san cua cac dinh ché tai chinh Viét Nam udc dat
203% GDP, ting 11,5% (nam 2017 ting 17,5%). Ty trong tai san cta C4c to chuc
tin dung (TCTD) 13 95,5% (ndm 2017 14 96,1%), cac doanh nghiép bao hiém (DNBH)
1a 3,4%, cac cong ty chirng khodn (CTCK) va cong ty quan ly quy (Cty QLQ) 1a 1,1%.
Cung v6i qué trinh hoan thién thé ché quan 1y va giam sat thi truong tién té - ngan hang
trong hoi nhap kinh t& qudc té, sy phét trién cua thi truong tién té - ngan hang da dat
dugc nhitng két qua nhat dinh xét trén nhiéu khia canh nhu quy mo, san pham va tinh
hiéu qua cta thj truong. Cu thé:

Mot Ia, thi truong tin dung - ngan hang c6 sy ting trudng manh mé vé quy mo,
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v6i ty 16 tin dung ngan hang tang vot tir 17% GDP niam 1996 1én dén trén 130% GDP
nam 2018 va tiép tuc 1a thi truong chu dao trong mot hé théng tai chinh dua vao ngan
hang nhu Viét Nam. Du ng tin dung ngan hang khu vuc tu nhan ting trén 7 1an trong
giai doan 2007-2016 va 1a kénh cung tmg vén cha yéu cho nén kinh té. Thi trudng tién
t¢ - ngan hang Viét Nam da co su phat trién manh vé quy mo, ngay cang phat huy vai
trd quan trong ctia minh trong viéc diéu hoa von ciia hé thdng ngan hang; dong thoi 1a
kénh truyén tai nhanh chéng, chinh xac va hiéu qua ciia chinh sach tién té dén heé
théng ngan hang noi riéng va toan bd nén kinh t& ndi chung. Céc san pham dich vu
tin dung ngay cang da dang va phong pht, c6 gia tri gia ting cao, dua trén nén tang
cong nghé va hé thong thanh toan hién dai.

Hai |, danh gi4 tiéu chi ty 1é no xau/téng du ng cho thay, ty 18 nay hé théng ngan
hang c6 xu hudng 1én trong giai doan (2006-2013) nhung da duoc diéu chinh giam dan
xuéng dudi 3% trong nam 2016. Pac biét, ké tir nam 2009, ty 1€ ng x4u lién tuc tang dan
qua cac nim, tir mac 2,2% (nim 2009) 18n mirc 3,4% ctia nim 2011, tiép tuc ting 1én
murc 4,08% cudi nam 2012 va di giam vé mirc 2,52% vao cudi ndm 2015; 2.58% vao
thang 6/2016. Néu so v6i cac nude trong khu vuc thi con s6 nay da timg budc duge thu
hep dang ké trong nhiing ndm qua. (xem bang 2.1)

Bang 4.1. Ty 1¢ no xdu/tong du ne ciia Viét Nam so véi cac nuée (%)

Nam | Viét Nam | Singapore | Malaysia | Thai Lan [Philippines| Indonesia
2010 2.1 1.4 34 3.9 34 25
2011 2.8 1.1 2.7 2.9 2.6 2.1
2012 34 1.0 2.0 24 2.2 1.8
2013 31 0.9 1.8 2.3 24 1.7
2014 2.9 0.8 1.6 2.3 2.0 2.1
2015 25 0.9 1.6 2.7 1.9 24
2016 2.6 1.1 1.7 2.9 2.0 3.0

Nguon: Co su dir liéu FSIs, thang 9/2016

Mac du da c6 su phat trién manh mé& trong qua trinh hi nhép kinh té quéc té, thi
truong tién té - tin dung van con mot sd kho khan, thach thirc. Cu thé:

Tiém luc tai chinh, chat lugng san phém va dich vu cling nhu nang lyc quan tri

ciia C4c ngan hang thuong mai Viét Nam van con thap so véi cac nudc trong khu

vuc va trén thé gidi. Quy mo cua céc ngan hang thuong mai trong nudc con qua mong.
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Vén diéu 1é cta cic ngin hang thuong mai Viét Nam 6 trong khoang 133 triéu USD
dén gan 1,8 ty USD (tinh dén cubi nim 2018), thip hon rit nhiéu cic ngan hang
thuong mai trong khu vuc (vi du nhu, Ngan hang Mitsubishi UFJ c¢6 sé vén 1én dén
1.770 ty USD, Ngan hang United Overseas Bank cta Singapore 13,4 ty SGD...). Xét
vé tong tai san, tong tai san ciia mot s ngan hang thwong mai 16n nhat cua Viét Nam
chi & dao dong & trong mirc 20-30 ty USD (cudi nim 2018), chi bang 1/10 quy mo tai
san Ngan hang UOB cua Singapore (306 ty USD), 1/5 quy mo tai san Ngéan hang
Maybank Malaysia (146 ty USD) va bang gan 1/3 quy md tai san Ngan hang Kasikorn
cua Thai Lan (72,5 ty USD), Ngan hang Bank Berhad ctia Malaysia (78 ty USD).

Cac san phém dich vu cia cac NHTM Viét Nam con ngheo nan, thiéu cac dinh
ché quan Iy theo tiéu chuan qudc té nhu: quan tri i ro, quan tri tai san no, tai san co,
nhém khéach hang, loai san pham, kiém todn ndi bo. Di véi thi trudng tién té phéi sinh,
van con mot sé han ché nhu: (1) Chi c6 mdt s6 it NHTM Viét Nam trién khai cong cu
tai chinh phéi sinh tién té trong khi cong cu chua phong phu, it tién ich nén s lugng
khach hang tham gia con khiém tén; (i) Phan 16n cac NHTM chua that sy quan tdm
va dau tu ding muc dé trién khai c¢6 hiéu qua cac cong cu tai chinh phai sinh tién té.

Thach thtrc trong viéc hoan thién cach tinh ng x4u ctia Viét Nam theo ding chuin
muc qubc té dé nhan dién dung muc do rui ro d6i voi thi truong tién té - ngan hang. Ty
1& no x4u tinh theo tiéu chudn ké toan Viét Nam niam 2016 13 2,58%, tuy nhién, con sb
nay chua tinh dén cac khoan no x4u di duoc tam thoi ban cho VAMC trong thoi gian
5 nam ké tir ndm 2012. Van d&é ma Viét Nam gip phai trong qua trinh xac dinh no
xau do 1a viéc xac dinh kha ning tra ng ctia khach hang dang gap nhiéu khé khan. Phan
16n ngan hang thuong mai chua hodc dang thi diém ap dung phuwong phap nay. Do
vay, kha ning thiéu sot trong viéc xac dinh cac khoan no xdu & cic ngan hang thuong
mai van con, khién cho s6 ng bao cdo cuia cac ngan hang thuong mai theo Chuan muc
ké toan Viét Nam (VAS) thap hon nhiéu so véi tiéu chuan quéc té. Piéu nay dit ra
thach thirc trong viéc hoan thién céch tinh ng xau cua Viét Nam theo dung chuan
muc quéc té dé nhan dién ding muc dd rui ro ddi vai an toan tin dung.

Tai Viét Nam, ngan hang van 1a kénh ndm giir ty trong 16n nhat trén thi truong
von, sau d6 méi dén trai phiéu va co phiéu. Nguon von ngan hang cung cip cho nén
kinh t& chu yéu théng qua cac hoat dong tin dung. Nhirng nim gan ddy, thi truong vén

da c6 su dich chuyén co cau tir khu vuc cic to chirc tin dung sang thi trudng chimng
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khoan.

Theo Uy ban Chimg khoan Nha nuéc, thi truong chimg khodn hién nay da
thue su trd thanh mot kénh huy dong von quan trong cho nén kinh té Viét Nam va c6
co cau ngay cang vimg chic, hoan thién. Cac doanh nghiép trong nuéc dang hudng t6i
néng cao nang luc quan tri, minh bach tai chinh véi nha dau tu. Hang loat cac doanh
nghi¢p nha nudce thuc hién cd phﬁn héa manh mé dem lai co hoi dau tu 16n.

Sau hon 30 nam thuc hién d6i méi va cai cach (1986-2017), thi truong vén Viét
Nam (thi trudng ching khodn, thi truong tin dung va thi truong bao hiém) di c6
nhirng thanh tyu dang ké, dong gop tich cuc cho qué trinh d6i méi va phat trién kinh té.
Cu thé:

Mot la, d3 dap img nhu cau von chu yéu cho nén kinh té trong thoi gian qua. Néu
nhu nim 2000, hau hét vén cta cac doanh nghiép dugc vay tir hé thdng ngan hang véi
du no tin dung 1a 40% GDP, gia tri von hoa cua thi truong ¢ phiéu chi la 0,28% GDP,
thi ¢én nam 2018, gia tri von hoa cua thi trudng cd phiéu 1a trén 100% GDP. Bén canh
d6, tong du no toan thi truong trai phiéu naim 2018 da dat 37,45% GDP, trong d6 du no
trai phiéu chinh phu dat 27,4% GDP.

Hai 13, s6 lugng va loai hinh cta céc to chirc tham gia thi trudong ngdy cang tang,
vira dam bao da dang hda dau tu, vira dap tmg nhu cau vén ngay cang 1én cua

nén kinh té. Cac mé hinh t6 chirc tham gia thi trudong chinh bao gém: Thi trudng
tin dung ngan hang, Thi truong chimng khoan, Thi truong bao hiém.

Ba 14, ngudn cung hang héa dugc mé rong: Trén TTCK, sé luong DN niém
yét tang tir 2 DN (ndm 2000, khi TTCK Viét Nam bat dau giao dich) 1én gan 700 DN.
Ngoai nhiing san pham chung khoan truyén théng 1a c6 phiéu, trai phiéu, khung
khé phép 1y vé chtng khoan phai sinh d3 duoc xay dung tir nim 2015 va thi truong phai
sinh nay da chinh thtc di vao hoat dong tir ngdy 10/8/2017, v6i san pham co ban dau
tién 14 hop dong twong lai.

Bén canh nhitng thanh tuu da dat duoc, trong qua trinh phat trién thi truong
von con boc 10 modt sd han ché, khién thi truong phat trién chua bén viing va chua phat
huy duoc hét vai tro 1a kénh dan vén ctia nén kinh té:

Thi trong von van phu thugc nhiéu vao tin dung ngan hang: Thi trudng tin dung
ngan hang van 1a kénh huy dong von chii yéu ctia nén kinh té (So véi cac nude khac

trong khu vuc, du ng tin dung cua cac NHTM Viét Nam cao hon, kém theo rti ro ciing

29



cao hon. Piéu ndy dén tir 2 nguyén nhan chinh: (i) Do tinh chat caa DN Viét Nam
kinh doanh dwa vao vay no, khéng dwa vao vén chu sé¢ hitu; (i) Thi truong vén
trung va dai han khéng huy dong dwoc nhiéu. DN vay ngan hang chu yéu la vay
ngin han. B4i vay, cac NHTM van giit vai trd chu dao trong viée giai quyét von cho
nén kinh té. Do d6, ddi v6i cac DN chua niém yét thi von vay ngan hang 13 ngudn von
chu yéu trong téng ngudn vén DN. Ngay ca khi TTCK phat trién, NHTM ciing 13 nha
dau tu tryc tiép va chu chdt trén TTCK, giit vai tro chi phéi thi truong trai phiéu.

Ouy mé TTCK mdc dii tang nhung chdt lrong thi truong chwa dat dwoc ky vong:
Mic du vé téng thé, kinh té Viét Nam dang buéc vao chu ky ting trudng tét, thi truong
vbn dugc chu trong tao ra nhimg chuyén bién manh vé quy mé thi truong, sé luong cb
phiéu niém yét va sd luong tai khoan nha dau tu. Du vay, chat luong thi trudng ¢ phiéu
van chua thuc sy duoc cai thién. Nhiéu cd phiéu 16n niém yét moi tang giam thét thuong,
cac ¢ phiéu 16n ting manh nhung thanh khoan thap gy anh huong nghiém trong dén
chi s6 va khong phan anh dung gia trj thuc c6 phiéu. Hoat dong niém yét trén UPCOM
mot mat mang lai nhiéu co hoi cho nha dau tu, mit khac dang tao hi¢u irng pha loang
co phiéu.

Nha dau twe trén thi triueong chiea chuyén nghiép: Hé thdng nha dau tu trén TTCK
Viét Nam cho dén nay tuy phat trién kha da dang, nhung trén thi trudng trai phiéu thi
nha dau tu chinh 13 cac NHTM, nhu ciu dau tu cia cac ngan hang lai phu thudc vao hoat
dong kinh doanh (cho vay), khién ngudn von nay khong cé tinh 6n dinh, c6 thé giam dot
ngodt va khong dem lai sy phat trién bén viing cho thi truong. Trén TTCK, ngudn vén
dén tir nhom nha dau tu c4 nhan kha 16n nhung thiéu su bén viing khi dé bi tac dong bai
tam 1y, tin don hay hoat dong ctia khbi nha dau tu ngoai. Trong khi d6, nhém nha dau
tu tiém nang nhu quy du tu va cong ty bao hiém lai chua duoc khai thac triét dé.

Cdu triic thi truong trdi phiéu mat can bang: Trén thi truong trai phiéu, ngoai
trai phiéu chinh quyén dia phuong it phéat hanh, con c6 2 loai hinh trai phiéu: (i)
Trai phiéu chinh phu (TPCP) va TPCP bao lanh; (ii) Trai phiéu DN (TPDN). Thong
thudng, tai cac qudc gia ¢ thi truong tai chinh twong d6i phat trién thi ty trong du ng
trai phiéu trén GDP ciia TPDN twong dbi cao, c6 thé twong duong véi TPCP, tham chi
cao hon TPCP trong trudng hop cta Han Qudc (du ng TPDN trén GDP 1a 74,3% trong
khi du ng TPCP trén GDP chi dat 53,2%). Tuy nhién, tai Viét Nam, phan khdc TPCP

nam phan chu yéu trén thi truong, véi ty trong trong tong du no thi truong vuot troi
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so v&i TPDN.
4.1.2 Vi tri ciia tai chinh xanh trong co’ cdu thi trwong tai chinh #gi Vigr Nam

Viét Nam 1a mot trong nhitng nén kinh té phat trién nhanh nhét tai Dong Nam A
v6i ti 18 ting truong GDP trung binh dat 7.5% (2001- 2005), sau d6 giam xudng 6.3%
(2006-2010) ,5.9% (2011-2015), 6,78% (2016-2019) va 4,23 (2020-2023) cho thiy mot
mo hinh phat trién siu rong va khong bén virng. Qua trinh phat trién kinh té & Viét Nam
thoi gian qua dya nhiéu vao khai thac tai nguyén, xuat khau nguyén liéu tho va so ché
gay thiét hai cho méi truong va gia ting tac dong cua bién doi khi hau. Theo du doan
ctia T6 chire ning luong qudc té (IEA), mire phat thai khi CO2 tai Viét Nam sé ting tir
hon 113 triéu tan trong nam 2010 1én téi gan 471 triéu tan vao nam 2030. Néu khong
tang cuong cong tac bao v¢ mdi trurong thi trong 10 ndm td1 do GDP cua Viét Nam tang
gap 2 nén muc d6 6 nhidm ting gip 3 1an va dén nim 2050 co thé tang tir 4 - 5 1an.

Theo Bao cdo cia UNEP (2013) thi Viét Nam c6 muac do st dung nguyén li¢u
thd trong nude (than, dau, thép) dé san xuat ra mot don vi GDP vao loai cao nhat
thé gidi. Trong khi thé giéi ngay cang it sir dung nguyén liéu tho dé tao ra mot don vi
GDP thi Viét Nam lai gia tang ty 1é ndy. Néu nhu nam 1990, Viét Nam sir dung khoang
hon 8 kg nguyén liéu tho dé tao ra 01 USD GDP thi con sé nay dén nam 2008 |4 khoang
13 kg, trong khi con s twong tng dé tao ra 01 USD GDP trung binh cta thé gidi
nam 1990 1a 1,8 kg t61 nam 2008 chi con khoang 1,5 kg.

M hinh ting truong hién nay ciia Viét Nam rd rang 1a khong bén vimng. Boi vay
trong chién luoc phat trién giai doan 2021-2030, Viét Nam da x4c dinh phat trién nhanh
va bén virng dya chil yéu vao khoa hoc cong nghé, d6i mai sang tao va chuyén doi so.
Phai d6i méi tu duy va hanh dong, chii dong nam bat kip thoi, tin dung hiéu qua cac co
hoi ctia cude Cach mang cong nghiép 1an thtr tu gin v6i qua trinh hoi nhap qudc té dé
co cau lai nén kinh té, phat trién kinh té s6, x4 hoi s, coi ddy 1a nhan t6 quyét dinh dé
nang cao nang suét, chat luong, hi¢u qua va strc canh tranh. Phat huy t6i da loi thé cua
céc ving, mién; phat trién hai hoa giita kinh té v6i van hoa, xa hoi, bao vé mdi truong
va thich img véi bién d6i khi hau; quan tam, tao diéu kién thuén loi cho cac ddi tuong
chinh sach, nguoi c6 cong, ngudi nghéo, ngudi yéu thé, dong bao dan toc thiéu sb.

Ngay 12/4/2012, Chinh phii da ban hanh Quyét dinh s6 432/QD-TTg vé “phé
duyét Chién lugc Phat trién bén vitng Viét Nam giai doan 2011-2020, trong d6 da dé

dén co ché, chinh sach, huy dong nguodn lyc tai chinh dé thyc hién phat trién bén
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vitng. Ngay 25/09/2012, Thu tuéng Chinh phu tiép tuc ban hanh Quyét dinh sb
1393/QD-TTg phé duyét vé “Chién luge qubc gia vé ting truong xanh thoi ky 2011-
2020 va tim nhin dén nim 20507, trong d6, xac dinh ting truong xanh 1a cach thuc
phét trién phl hop v6i yéu cau d6i méi mé hinh ting trudng va tai cu tric nén kinh
té trong giai doan sap t6i ciia Viét Nam. Quyét dinh ndy cling dé ra giai phap “Huy
dong ngudn luc thuc hién chién luoc ting trudng xanh”, trong d6 chi rd “Ban hanh
co ché, chinh sach khuyén khich cac t6 chuc tai chinh, céc doanh nghiép (DN) trién
khai cac hoat dong san xuét kinh doanh theo tiéu chi ting truéng xanh”.

Trong bdi canh Viét Nam dang tiép tuc d6i méi mé hinh ting trudng, ning cao
chat lugng ting trudng, ning suit lao dong, strc canh tranh ctia nén kinh té, ting truong
xanh trong thoi gian tdi can tap trung vao 3 nhiém vu chién luoc sau:

Thir nhat, “xanh hoa” san xuit: Theo muc tiéu ctia Chién luoc qudc gia vé
tang truong xanh, dén nam 2020, gia tri san pham nganh cong nghé cao, cong nghé xanh
trong GDP 1a 42 - 45%; ty 1¢ cac co so san xuét kinh doanh dat tiéu chuan vé méi truong
la 80%, ap dung cong nghé sach hon 50%, dau tu phat trién cic nganh hd trg bao vé
mdi trudng va lam giau von tu nhién phan diu dat 3 - 4% GDP. Dé dat duoc muc
ti€u nay, viéc xanh hoa san Xuét thong qua quy hoach, tai co cdu nén kinh té, dic biét
han ché phat trién nhitng nganh kinh té phat sinh chat thai 16n, gay 6 nhiém, suy thoai
moi truong. Su dung tiét kiém va hiéu qua tai nguyén, dac biét la tai nguyén nudc, tai
nguyén dét va tai nguyén khoang san. Thuc day cac nganh kinh té xanh phat trién nhanh
dé 1am giau thém nguén von tu nhién cua dat, nudce, tao thém viéc 1am va cai thién chat
luong cudc séng cua nhan dan. Phat trién két cau ha tang bén viing, doi mai cong nghé,
ap dung phé bién quy trinh san xuét sach hon. Bén canh d6, thuc hién mot chién lugc
“cong nghiép hoa sach” thong qua ra soat, diéu chinh nhitng quy hoach nganh hién co,
sit dyung tiét kiém va hiéu qua tai nguyén, khuyén khich phét trién cong nghiép xanh,
néng nghiép xanh véi co ciu nganh nghé, cong nghé, thiét bi bao dam nguyén tic than
thién v61 moi trudng, dau tu phat trién von tu nhién; tich cuc ngan ngua va xu ly 6
nhiém méi trudng.

Thir hai, giam cuong do phat thai khi nha kinh trén don vi GDP va tang ty 1&
sir dung nang luong tai tao. Theo muc tiéu ctia Chién luoc qubc gia vé tang trudng xanh,
trong giai doan 2011-2020, can giam cudng dd phat thai khi nha kinh 8-10% so véi

mitrc 2010, giam ti€u hao nang lugng tinh trén GDP 1-1,5% mdi nam. Dé dat dugc muc
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tiéu ndy, can cai thién hiéu suit va hiéu qua st dung ning luong, giam mirc tiéu hao
ning luong trong hoat déng san xuit, van tai, thwong mai; Thay d6i co cdu st dung
nhién liéu trong cac nganh céng nghiép va giao thdng van tai; Pay manh khai thac
c¢6 hiéu quéa cac ngudn ning luong tai tao va ning lrong méi nham timg budc gia ting
ty trong clia cac ngudn ning luong sach ndy trong san xuat va tiéu thu ning luong cia
quéc gia, giam dan sy phu thudc vao ngudn ning luong hoa thach. Bén canh dé, can
giam phat khi thai nha kinh thong qua phat trién néng nghiép hitu co bén ving, nang
cao tinh canh tranh ctia san xuét cong nghiép. ..

Thir ba, xanh hoa 16i séng va tiéu dung bén vitng. Theo muc tiéu ctia Chién luoc
quéc gia vé ting trudng xanh, dén nim 2020, ty 1& d6 thi loai III c6 hé thong thu gom
va xur Iy nude thai dat quy chuan quy dinh 60%; Véi do thi loai IV, loai V va céc lang
nghé 1a 40%, cai thién méi truong khu vuc bi 6 nhiém nang 100%; Ty 1¢ do thi 16n va
vira dat ti€u chi do6 thi xanh phén d4u dat 50%... Dé dat dugc muc tiéu nay, can d6 thi
hoa bén ving dé nang cao kha ning canh tranh, phat trién hai hoa, ning cao chat lugng
song cho nguoi dan, quy hoach phat trién do thi va quan 1y quy hoach can dat dugc cac
tiéu chi vé hiéu qua sinh thai va dam bao xa hoi dé do thi 1a dong lyc thic day ting
treong Kkinh té xanh va canh tranh, tang co hoi viéc lam, giam nghéo, cai thién chat
luong séng, ting an ninh ning luong, cai thién moéi truong, tranh duogc cac chi phi va
rii ro trong tuong lai. Xdy dung néng thdn moi can theo hudng hoa hop véi moi
truong, thuc hién cac ndi dung ctia Chuong trinh muc tiéu qudc gia vé Xay dung noéng
thon méi giai doan 2010-2020 va trong nhitng nam tiép theo, két hop ting truéng kinh
té voi bao vé moi truong, phat trién gido duc, y té, vin hoa va thiic day tién bd va cong
bang xa hoi nham dam bao phat trién nong thon bén viing...

Ngay 03/6/2013, Ban Chip hanh Trung wong Dang (khoa XI) ban hanh Nghi
quyét s6 24-NQ/TW vé “Chu dong tng pho véi bién d6i khi hau, ting cuong quan 1y tai
nguyén va bao vé méi trudong”, trong d6 khing dinh “Thuc diy chuyén d6i mé hinh ting
trudng gan véi co cau lai nén kinh té theo huéng ting trudong xanh va phat trién bén
vitng”, ddng thoi chi ra giai phap “Ddi méi, hoan thién co ché, chinh sach tai chinh, ting
cudng va da dang hoa nguodn luc cho tng phd véi bién ddi khi hau, quan 1y tai nguyén
va bao vé moi truong” nham hudng dén ting truéng xanh. Ngay 20/03/2014, Tha tudng
Chinh phii tiép tuc ban hanh Quyét dinh s6 403/QD-TTg phé duyét “Ké hoach hanh
dong qubc gia vé ting truong xanh giai doan doan 2014- 20207, trong d6, quy dinh vé

33



cac nguén von thuc hién cac hoat dong gém: Von tir NSNN trong Chuong trinh hd trg
mg pho bién d6i khi hau; Tir ngudn lyc cta cac DN; Tir cong dong va tir ngudn vién tro
ctia qudc té. Dong thoi, Nha nude sé wu tién va danh kinh phi thoa dang tir ngan sach
trung wong va ngan sach dia phuong dé thuc hién Ké hoach hanh dong ting truéng xanh,
dic biét cho nang cao hiéu qua sir dung ning luong va phat trién ning lugng tai tao. Nha
nude ciing sé tao co s phap 1y khuyén khich céc t6 chire tai chinh, cac DN dau tu ngudn
luc dé thyuc hién cac hoat dong ciia Ké hoach hanh dong ting truéng xanh. ..

Nham trién khai thyc hién Quyét dinh sb 403/QD-TTg ctia Thu tuéng Chinh phu,
ngay 20/10/2015, Bo truéng Bo Tai chinh d3 ky Quyét dinh s6 2183/QD-BTC ban hanh
Ké hoach hanh dong ctia nganh Tai chinh thuc hién Chién luoc qudc gia vé ting
truong xanh dén nam 2020. Cu thé, sé xay dung tong thé dinh hudng phét trién nganh
Tai chinh xanh, trong d6 xac dinh dinh huéng diéu chinh chung, phuong thirc to
chtrc thuc hién, cach thirc phan bo, sir dung cac ngudn luc tai chinh nham hudng téi thiic
déy tdng truong xanh. Thyuc hién ra soat, stra doi, bd sung mat sd chinh sach thué nhu
thué bao vé moi trudong theo hudng bo sung dbi twong thu, diéu chinh muc diéu tiét
nham han ché sir dung nhitng hang héa giy tac dong xau dén moi truong sinh thai; T6
chtrc, ca nhan x4 thai ra moi trudong hodc 1am phat sinh tac dong xau dén méi truong
cd trach nhiém tra phi bao vé mdi trudng; khuyén khich tai st dung, tai ché xu 1y
chat thai va thu hdi nang luong tir chat thai, 4p dung cong nghé xir Iy chat thai than thién
véi moi trudng... Bén canh do, tiép tuc ra soat, stra d6i, b sung chinh sach thué tai
nguyén theo hudng thué tai nguyén 1a cong cu hitu hiéu dé gop phan quan ly, bao vé,
khai thac, st dung hop ly, tiét kiém va c6 hiéu qua tai nguyén thién nhién. Ra soat,
sira doi thué thu nhap DN theo huéng ap dung hop 1y cac chinh sach vu dai thué nham
khuyén khich san xuit ning luong tai tao, ning luong sach, phat trién céng nghé sinh
hoc; bao vé mdi truong... Tiép tuc mién thué sir dung dat ndng nghiép véi dat doi,
ndi troc ding vao san xuat ndng, 1am nghiép, dat trong rimg phong hd va rimg dic
dung; dat khai hoang dung vao san xuat trong cdy hang nim, trong cdy lau nim nham
khuyén khich phat trién xanh va mién thué sir dung dat phi néng nghiép d6i voi dat
cua co so thyc hién xa hoi hoa hoat dong trong linh viuc moi truong...

Dong thoi, Bo Tai chinh ciing s& ban hanh quy ché mua sam cong xanh, trong d6
chi mua sam str dung nguén NSNN phai uu tién hang hoa dan nhan sinh thai, hang hoa

c6 kha nang tai ché, riéng cac phuong tién giao thong co gidi mua bang kinh phi cong

34



tr nam 2017 phai dat tiéu chuan khi thai Euro, uu tién cac loai phuong tién sir
dung nhién liéu sach (dién, khi hoa long) va xe lai (hybid); Uu tién bd tri kinh phi cho
cac hoat dong c6 lién quan dén bao vé maoi trudng, thiic day tang trudong xanh, uu tién
bd tri vén cho cac du an dau tu cdng dap tGng tiéu chuan kinh té xanh theo co céu
nganh nghé, tiéu chuan st dung nang luong, nguyén vat liu, thiét ké thich hop diéu
kién sinh thai, tinh dén tac dong cua bién doi khi hau. Tiép tuc ra soat, sira ddi, bd sung
chinh sach chi ngan sach cho cac chuong trinh muc tiéu qudc gia lién quan dén bao vé
moi trudng theo hudng tap trung ngudn luc cho cac hoat dong tmg phé véi bién doi khi
héu, tiét kiém va st dung nang luong hi€u qud; Ra soat cac chinh sach xa hoi lién quan
dén viéc thue hién chién luoc tang truong xanh; Ra soat cac cam két hoi nhap quéc té
va nghién ctru xu hudng hop tac qudc té vé tai chinh xanh...

Dac biét, mot trong nhitng giai phap trong chuong trinh hanh dong duogc cac
chuyén gia danh gia cao do 1a viéc B Tai chinh s€ thuc hién ra soat, hoan thién khung
chinh sach tai chinh nham phat trién thi trudng von xanh va cac san pham tai chinh xanh.
Theo d6, cac hoat dong trén thi trudng von s& duoc thiét 1ap mot khung tai chinh xanh
nhu: ban hanh cac quy dinh, diéu kién khi niém yét c6 phiéu (niém yét xanh), béo cao
(trong bao co bén vitng) va trong giam sat (theo cac tiéu chi tai chinh xanh). Dong thoi,
huy déng vén dau tu cho ting truéng xanh thong qua thi truong von cho cac DN, du an
va san pham xanh thong qua niém yét, phat hanh c6 phiéu xanh; Phat hanh trai phiéu,
chtmg chi dau tu... cho cac du an, chuong trinh va linh vuc xanh; Xay dung céc bo chi
s6 xanh dé theo dbi, danh gia va giao dich trén thi truong vén; Ban hanh quy ché hoic
hudng din vé quan tri rai ro moi truong xa hoi cho céc to chire thi truong, cho Cac
thanh vién thi trudng 14 cic dinh ché tai chinh va cac DN niém yét.

Bo Tai chinh ciing sé tiép tuc ddy manh cic san pham cua thi trudng vén xanh
bao gom: Trai phiéu xanh (cac trai phiéu cia DN xanh, phat hanh cho cac dy an xanh
hodc cac san pham xanh); Trai phiéu chinh phu va trai phiéu chinh quyén dia phuong
phuc vu cho cac muc tiéu, chuong trinh, du &n xanh; Céc chi s6 xanh, chi s6 bén
vitng, chi s6 Carbon; Céac chimg chi, chirng chi ddu tu xanh ctia cac Quy dau tu phat
hanh. Trién khai chinh séch gia d6i vi mat hang xang, dau, dién, nudc, dam bao nguyén
tac co ché gia thi truong dong thoi khuyén khich sir dung hiéu qua nang luong va tai
nguyén thién nhién, phat trién cac nganh san xuat, dich vu va tiéu dung xanh. Ra soat,

sira doi, bo sung chinh sach tin dung, hd tro l4i suat cia Nha nudc cho cac chuong
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trinh, du 4n san xuit kinh doanh gén v6i bdo v€ moi truong, theo hudong dam bao 1ai
suat vu dai so v6i 11 suat thi truong doi véi cac hoat dong phong, chdng, khic phuc 6
nhiém, suy thoai va sy cb moi truong, cac dy an dau tu bao vé mdi truong...

Pé tai trg cho Chién Lugc Quéc Gia vé Tang Truong Xanh, Viét Nam can it nhat
30.7 ti USD trude nam 2020 (xem bang 2.2), tuong duong 15% GDP cua Viét Nam
trong nam 2015 va 21.2 ti USD cho giai doan tir nim 2021 dén 2030 dé tai trg cho Nhu
ciu tai chinh cho khi hau (INDC) caa Viét Nam. Dy 1a mét thir thach 16n cho nén kinh
té va hé théng tai chinh cua Viét Nam do ti 1¢ tham hut ngéan sach rit cao & muirc 5.5%
GDP (2010) va 6.1% GDP (2015) ciing nhu ng cong cao ¢ mic 57.1% GDP (2010) va
62.2% (2015).

Bang 4.2 Nhu cau Tai chinh xanh Viét Nam theo linh vuc

Nhu céu tai chinh xanh | Tong chi phi |Tong lwgng khi CO2
Viét Nam téi nim 2020 | dau tw (USD) |giam thai (tdn/ nim)
Cao dc 3.33 0.17
Vit lidu xay dung 17.54 0.49

Xi mang 725.00 2.61
Dét may 0.00 0.08

Ho6 gia dinh 2,279.19 16.54
Gidy va bot gidy 0.00 0.19
Phat dién 27,625.00 61.37
Sat thép 79.50 0.22
Van chuyén 0.00 3.45

Nguon: Té chire Hop tac Phét trién Pire GIZ, 2017
Néu Viét Nam dap tmg ddy du nhu cau tai chinh xanh xap xi 30.7 ti USD,
85.12 tAn CO2 c6 thé dugc giam thai trong nam 2020. V&i 21.2 ti USD tién tai trg cho
tat ca cac khu vuc xanh trong giai doan 2021-2030 theo cic cam két INDC cua Viét
Nam, 197.9 tdn CO2, twong duong 25% tong luong phat thai CO2 caa Viét Nam co thé
dugc gidm thai.
4.2. Thye trang phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam

4.2 1Thuee trang phat trién thi truwong vén xanh tai Viét Nam
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4.2.1.1 Co ché hoat dong thi truong von xanh tai Viét Nam

Theo S& giao dich Chimg khoan Ha Noi (HNX, 2019), tinh dén hét nim 2018,
tong quy mo thi trudng ching khoan, tinh ca trai phiéu Chinh phu va trai phiéu doanh
nghiép tuong duong 112% GDP, trong khi kénh du ng tin dung & mirc 137% GDP. Két
qué nay cho thay rang, thi trudng von 1a mot trong nhing kénh dan von quan trong trong
dau tu phat trién kinh té, khong thua kém gi so v6i hé thdng tin dung. Do d6 hoat dong
cua thi truong nay can c6 sy dinh hudng, su diéu chinh cua Lut va cc van ban phap
quy chat ché. Pac biét, nham hudng té1 mat thi truong von xanh, viée c6 su huéng dan
rd rang tir cac nha lam Luét 13 diéu v6 cing quan trong.

Vé khung phap 1y va chinh sach hd tro, hién Viét Nam d c6 khung phép 1y va
cac chinh sach kha ddy du ciia chinh phii nham hd tro su phat trién cia thi trudng von
xanh, tir cac van ban Luat Moi truong, Luat thué bao vé méi truong, Chién luogc quéc
gia vé tang truong xanh, Ké hoach hanh dong quoc gia vé ting trudng xanh giai doan
2014 — 2020. Céc quy dinh va chinh sach trén gop phan tao ra nén tang phap 1y ving
chic va dinh hudng chinh sach cho sy phat trién cta thi truong von xanh tai Viét Nam.

Vé co so ha ting phuc vu phat trién thi truong vén xanh, cong nghé thong tin
duoc dau tu bai ban va hién dai dam bao thyc hién cac giao dich khép 1€nh, bu trir, thanh
toan vai khéi luong 16mn. Tai SGDCK Ha Néi cling da hoan toan dién tir hda hoat dong
dau thau trai phiéu chinh phu, qua do, rat ngin duoc dang ké thoi gian du thau,
cling nhu tang kha nang tiép can thong tin va tham gia ddu thau cia nha dau tu. Ngoai
ra, viéc phét trién d6i tac bu trir trung tdm (CCP) trong khuon khé céc giai phap phat
trien TTCK phai sinh cling gop phan hién dai héa hon nita ha ting cong nghé cua thi
truong, gitip bu trir va thanh toan cac giao dich dugc nhanh chong, giam thiéu rui ro.
Hién nay, trén TTCK Viét Nam ciing d3 trién khai hé théng cong bd thong tin dién tir
(IDS), theo do, cac cong ty dai chiing - ngoai trir cong ty ching khoan va céng ty quan
ly quy dau tu ching khoan - chi gui bdo cao va cong bd thong tin theo hinh thuc
dién tr qua hé thong 1DS cho UBCKNN ma khong phai giri bang vin ban nhu trude
day. Diéu ndy gop phan khong nho vao viéc giam chi phi va ting hiéu qua coéng bd
thong tin cho cac cong ty dai chung trén thi truong.

Viét Nam nhan duge su hd trg khong nho tir cac ddi tac quéc té vé tai chinh, cong
nghé, chuyén gia dé c6 thé tmg phé va khic phuc cac hiu qua ma bién d6i khi hau gay

ra. Trong linh vyc chirng khoan, Viét Nam cling nhan duoc sy ho tro tich cuc va hiéu
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qua tir cac ddi tac nudc ngoai, chang han, T6 chire Quéc té Puic (GIZ) trong viéc nghién
clru va phat trién san pham tai chinh xanh, hd trg ctia Cong ty Tai chinh Qudc té (IFC)
lién quan dén viéc nghién ctru xay dyng cac hudng dan, quy dinh vé bao cdo phat trién
bén vitng... Sang kién cham diém va trao giai di véi cac bao cao thuong nién cua doanh
nghiép niém yét do SGDCK TP. Ho Chi Minh chi tri trién khai trong nhiing ndm qua
cling nhan duogc sy hop tac tich cuc cua cac d6i tac k¥ thut chuyén nghiép trong nudc
va thé gidi. Qua do, giup Viét Nam c6 co hoi hoc hoi duge nhiéu kinh nghiém qubc té
vé phat trién thi trudng von xanh.

4.2.1.2.D6i twong tham gia thi truong vén xanh tai Viét Nam

Phat trién tai chinh xanh trén thi truong von duogc xac dinh 1a diém nhan quan
trong trong chinh sach phat trién cia nhiéu qudc gia trén thé gidi nham hudng t6i su
phat trién bén viing. Do 1a mot chuong trinh 1au dai, lién tuc, can co6 su tham gia cua
nhiéu don vi, nhiéu linh vuc, nganh nghé khac nhau. Véi doi hoi nhu vay, viée tao ra
duogc sy hop tac giira cac co quan quan |y, cac to chire chinh tri, x4 hoi, cong dong
doanh nghiép ciing nhu céng ching dau tu 13 rat quan trong. Su phdi hop hai hoa, hiéu
qua gitra cac bén lién quan s& dua ra dugc nhitng chinh sach, phuong hudng thuc hién
déng bo va toan dién. V&i mot dinh hudng chinh sach toan dién, théng nhét, cac co quan
quan 1y c6 thé chia sé tam nhin va lam rd nhitng myc tiéu trung dén dai han vé ting
truong xanh, c6 thé tu van va hop tac, thuyét phuc cac bén lién quan va thuc day su
phéi hop hi¢u qua gitra cac b, nganh. Bén canh do, su chi dong tham gia cua cong
d6ng doanh nghiép, cong chung dau tu s& tao nén mot nén tang bén viing cho ting trudong
xanh. Trén thuc t& nhu ciu phat trién xanh, bén vitng & Viét Nam da dinh hinh, nhung
do méi ¢ giai doan ban dau nén viéc phat trién cac san pham ching khoan xanh dé huy
dong von dang dirng lai ¢ thir nghiém. Trong thoi gian qua, tuy d c6 mot sé dot phat
hanh trai phiéu xanh & cap chinh quyén dia phuong, nhung déu la thi diém, do Viét
Nam dang trong giai doan dau cua viéc hoan thién cac chinh sach vé tai chinh xanh.
Nhu vay la con nhiéu van dé dit ra nhu: tao kénh huy dong von xanh cho céc DN,
nang cao nhan thirc ciia ca DN va nha dau tu. ..

Vi goc do tham gia tao 1ap va quan 1y thi trudng, tir nam 2012 dén nay, Uy ban
Chtrng khoan Nha nudc cung voi HOSE, S¢ Giao dich chiing khoan Ha N6i (HNX),
Trung tdm Luu Ky chirg khoan da nd luc xay dung, hoan thién khung chinh sach

tai chinh nham phat trién thi trudng von xanh va cac san pham tai chinh xanh. Uy ban
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Chung khoan Nha nuéc di xay dung Ké hoach hanh dong vé ting truéng xanh giai doan
2019-2020 nhiam x4y dung khung chinh sach, phat trién san phdm xanh va xay dung
chuong trinh dao tao nham nang cao ning lyc cho cac can bo clia co quan quan 1y va
thanh vién thi truong. Uy ban Chtng khoan Nha nuéc ciing tip trung phét trién san
pham xanh, da dang hoa cac san pham trén thi truong chimg khoan nham bao dam cho
nha ddu tu nude ngoai, dic biét 1a nhirng quy chi chuyén dau tu vao phat trién xanh, co
thém nhiéu co hoi dau tu; tap trung xay dung hudng dan dé trién khai tiéu chuan vé trai
phiéu xanh ciia ASEAN & Viét Nam.

Véi goc d6 1a ngudi di vay, viée tim kiém, huy déng cac ngudn von tir thi trudng
vbn xanh cta doanh nghiép dang gip nhiéu kho khin, thach thic. P6i véi mot nude
dang phat trién nhu Viét Nam, viéc d4u tranh trong dénh doi giira bao vé méi trudong véi
tim kiém loi nhuan ngin han dang dién ra tai nhiéu doanh nghiép. Céc doanh nghiép
phét trién xanh gip nhiéu khd khan trong huy dong von cho dau tu xanh, boi dau tu
xanh thuong doi hoi chi phi ban déu 16n hon so voi dau tu thong thudong. Viéc huy dong
vbn trung va dai han cho dau tu xanh & cac doanh nghiép thong qua trai phiéu xanh hau
nhu khéng c6 nhiéu thanh tyu, chi yéu do tinh thanh khoan cua trdi phiéu doanh
nghiép chua cao khi thiéu di thi truong thir cp giao dich tap trung ddi voi trai phiéu.
Tinh trang thdng tin bat can xtng trén thi trudng trai phiéu doanh nghiép khi nha dau
tu khong nam duoc thong tin cta cic cong ty phat hanh trai phiéu, lai thiéu cong ty xép
hang tin nhi€ém ddc 1ap uy tin cling 1a mot trong nhirng nguyén nhan lam cho cac NDT
con nhiéu e ngai khi ddu tu vao trai phiéu xanh cua doanh nghiép. Hién nay, cac quy
dau tu xanh hay nhiing t6 chirc tai chinh xanh trén thé gi6i cling bay t6 su quan tam t4i
viéc dau tu vao thi truong von xanh tai Viét Nam. Chinh vi vay, ddi vai nhiing doanh
nghiép trong nudc, néu co6 hoat dong dau tu xanh hoic phét trién cac du an xanh,
co quan quan ly khuyén khich doanh nghiép cong bo théng tin (CBTT) va minh bach
hoa cac hoat dong ay trén co sd cic bao cio thong thudng. Va hién nay, Théng tu
155/2015/TT-BTC cia Bo Tai chinh (Théng tu 155) thay thé cho Thong tu
52/2012/TT-BTC vé CBTT trén TTCK ciing da c6 nhitng huéng dan dé doanh nghiép
CBTT va minh bach héa cac hoat dong vé tai chinh xanh trong khuén kho bao cao
phét trién bén vimg, diy c6 thé noi 1a mot trong nhitng bude di dau tién duoc thé ché
hoa dé tirmg budc trién khai nhitng hoat dong vé tai chinh xanh. Khi cac quy dau tu, cac

nha dau tu nudc ngoai chuyén vé dau tu xanh nhan thay day 1a nhitng doanh nghiép
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chuyén phuc vy va phat trién cac du 4n xanh, thi d6 1a co hoi dé cac doanh nghiép trong
nude cé thé huy dong thém dugc cac ngudn vén nude ngoai.

Véi goc d6 1a nha dau tu, thi truong von xanh van 1a 1a ndi dung twong d6i
mé&i mé d6i voi cic thanh vién tham gia thi truong von, dac biét 1a nha dau tu nho 1é,
nha dau tu ca nhan. Mac do quan tdm cua cac NPT dén yéu té méi truong dugc
xem nhu 14 mét trong nhimg yéu td quan trong quyét dinh dén viéc phat trién cua
cac san pham tai chinh xanh. Trong bdi canh tai Viét Nam, bién d6i khi hau dang ngay
cang lam gia tang murc dJ cling nhu chu ky xdy ra thién tai nhu han han, 10 lut, nuéc
bién dang cao..., gdy nén nhirng hau qua nghiém trong dbi voi sy phat trién kinh té xa
hoi, doi sdng cua ngudi dan, sd luong cac NPT dang ngdy cang quan tim nhiéu hon dén
yéu t6 moi trudong 1a diéu kién thuan loi cho cic chu thé phat hanh ching khoén can
nhéc viéc dua thém yéu td “xanh” khi thyc hién huy dong von cho cac du an dau tu
ciia minh ciing nhu 12 yéu t6 thuan loi quan trong cua viéc phat trién thi truong von
xanh tai Viét Nam trong thoi gian t§i. Tuy nhién, viéc van con mot ty 1& khong nho
cac NPT chua quan tam dén yéu t& mdi truong ciing anh huong dén viée phat trién
thi truong cac cong cu von xanh noéi chung va thi trudng trai phiéu xanh néi riéng. Do
do, viéc tiép tuc déy manh nhén thirc cua nguoi dan vé moi truong 1a mot trong nhiing
n6i dung quan trong trong viéc phat trién thi truong vén xanh ¢ Viét Nam.

4.2.1.3 Sdan phdm trén thi truong vén xanh

Theo xu hudng chung cua Thé gidi, Viét Nam dang nd luc nghién ctu, dua ra
cac sang kién veé tai chinh dé hd tro nd luc huy dong voOn, nham thyuce hién céc chién luoc
vé chong bién doi khi hau va ting trudong xanh. Nhu cau phat trién cac san pham tai
chinh xanh trén thi trudng von ngay cang 16n xuat phat tir ca bén huy dong vén 1an bén
dau tu. Tuy nhién nhin chung, thi truong von xanh tai Viét Nam vin dang trong giai
doan dinh hinh ban dau, do vay viéc phat trién khac san pham chting khoan xanh ciing
méi dang dimg lai & thir nghiém, chu yéu tdp trung vao 2 san pham 13 trai phiéu
xanh va c6 phiéu xanh.

Tréi phiéu xanh

Néu xét theo tiéu chuan quéc té thi hién nay, Viét Nam chua c6 khai niém vé cac
san pham tai chinh xanh, chimg khoan xanh. Tuy nhién, xét theo ban chat cia céc san
pham nay, trén thi trudng ching khoan Viét Nam da bat diu manh nha cac san phdm

trai phiéu phuc vu cho cac duy 4n, cong trinh xanh. D6 1a trai phiéu chinh phu, trai phiéu
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dugc chinh pha bao lanh va trai phiéu chinh quyén dija phuong ma ngudn huy dong duoc
tai trg cho cac du an thuy loi, bao v€ moi truong, dién gio, nang luong mat troi. ..

Trai phiéu “xanh” dugc dinh nghia nhu mdt loai chiing khoan c6 thu nhap cd
dinh nhim thu hat von cho céac dy 4n ¢6 loi ich vé moi truong. Theo do, cac khoan tién
thu duoc tir viéc phat hanh trai phiéu nay sé duoc cam két dau tu cho cac chuong trinh
ting cudng su thich nghi va giam thiéu tac dong cua bién d6i khi hiu, bao gdm cac du
an nang lugng sach, st dung nang lugng hiéu qua, giao thong cong cong va nudc
sach,...Trai phiéu “xanh” c6 thé dugc phat hanh boi chinh phu, cic ngan hang thuong
mai, ngan hang phat trién, cac to chuc tai chinh qudc té, cac cong ty,...Hién nay, phin
16n trai phiéu “xanh” trén thi trudng duoc phat hanh boi mot sd cac to chuc tai chinh
quéc té 16n nhu Ngan hang Pau tu chau au (European Investment Bank), Tap doan Tai
chinh qubc té (IFC) va Ngan hang Thé giéi (WB). Theo udc tinh cua TH chirc ning
luong qudc té IEA, dé giam mot nira lugng khi thai toan cau vao nam 2050, thé gidi sé
can mot khoan dau tu 1én dén 46.000 ty USD. Trong bdi canh d6 do, trai phiéu xanh
dugce xem nhu mot giai phap hiéu qua, c6 thé gitp huy dong hang traim ty USD/nam cho
viéc phat trién mot nén kinh té “sach” va bén viing.

Tai Viét Nam, hau qué do bién d6i khi hau da lam gia tang muc do ciling nhu chu
ky xay ra thién tai nhu han han, 1ii lut, nudc bién dang,...da anh huong nghiém trong
dén su phat trién kinh té, x3 hoi va doi sdng ngudi dan. Nghién ctru ctia cac t6 chirc qudc
té ciing cho rang bién doi khi hau co thé 1am Viét Nam t6n that 15 ty USD/nam, tuong
duong 5% GDP. Céc co quan chtrc nang Viét Nam ciling udc tinh, su gia ting Im ctia
muc nudce bién sé tac dong dén doi sdng ciia khoang 20% dan sb. Ngap lut va xdm min
do nudc bién dang s& 1am thu hep dién tich dat canh tic trong nong nghiép & ca dong
bang song Hong va dong bang song Ciru Long. Cac nganh cong nghiép ciing s& bi anh
huong do thiéu hut nguén nguyén lidu va ning luong 1am cho chi phi san xuit ting
cao. Trong bdi canh d6, Viét Nam xac dinh, tang truong xanh 1a maot chién luoc quan
trong nham hudng dén phat trién bén viing.

Trén thuc té, cong nghé “sach” cling dang tré thanh xu huéng chung cua cac
doanh nghiép, gitip tiét kiém chi phi, cai thién moi truong, nang cao hiéu suat thong qua
viéc quan 1y, sir dung bén virng va hiéu qua cc ngudn niang luong. Tuy nhién, rao can
16n nhat cho cac doanh nghiép Viét Nam chinh 1a thiéu ngudn von dau tu dé déi méi va

thay thé cong ngh¢ hién c6 do dau tu vao cong ngh¢ “sach” can mot luong von dau tu
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ban dau 16n hon nhiéu 1an so v&i cong nghé thong thuong. Bén canh d6, cac TCTD
cling chua c6 nhiéu kinh nghiém trong viéc thim dinh va danh gia rui ro khi cip vén
cho cac doanh nghiép dau tu, ciing nhu cac nha cung cap cong nghé “sach”.

C6 thé thdy nhu cau thuc té dang mé ra tiém ning cho viéc thiic ddy manh m& thi
truong trai phiéu “xanh” tai Viét Nam. Trong d6, su phdi hop tham gia giira khu vuc
cdng voi tu nhan, trong nude va ngoai nude, su lién két gitta cac to chire tai chinh, ngan
hang véi doanh nghiép va nha cung cap giai phap cong nghé 1a rat can thiét dé huy dong
t61 da moi ngudn luc cho su phat trién ciia mot nén kinh té “sach” va bén viing.

Thi trudng trai phiéu cia Viét Nam (chu yéu I thi truong trai phiéu chinh
pht) d3 c6 ti 16 ting trudng cao nhat trén thé gidi trong 5 ndm vira qua, dat khdi lugng
vuot troi la 18% GDP va da tré thanh nguén von 16n thir hai cho nén kinh té sau tin dung
ngan hang. Ngudn von nay co trién vong phat trién rat 16n, dic biét 1a trai phiéu do thi
va trai phiéu doanh nghiép.

Ngay tir cudi nam 2015, chuwong trinh hop tac giita Uy ban Chtng khoan Qudc
gia voi T6 chirc Hop tac Phat trién Pc (GIZ), So Giao dich chitng khodn Ha Noi (HNX)
d3 xdy dung Dé an phat trién thi trudng trai phiéu xanh.

Tao ra mét thi trudong trai phiéu xanh 1a noi dung chinh cua Y Tuéng Tréi
Phiéu Xanh. Y tuéng nay dua trén cac phwong phap thuc hanh tot nhét trén toan thé gidi
tir Thuy Pién (Ngan Hang SEB), Brazil, (Tap Poan BRF va S& Chting Khoan Sao-
Paulo), Nam Phi (S& Chimg Khoan Thanh Phé Johannesburg), Trung Qubc (4 ngan
hang thudc nha nuéc 16n nhat, Ngan Hang Nha Nudc phat hanh danh muc di an trai
phiéu xanh) va cac tiéu chuan trai phiéu xanh ctia Hiép Hoi Thi Trudng Vén Quédc Té
(ICMA). Y tudng nay nham muc dich phat hanh trai phiéu xanh chinh phu, trai phiéu
xanh db thi va trai phiéu xanh doanh nghiép ciing nhu trai phiéu xanh cta cac to chirc
phat trién dugc chinh phu dam bao nhu Ngan Hang Phat Trién Viét Nam, Ngan
Hang Chinh Sach Xa Hoi Viét Nam s€ dugc phat hanh tai S¢ Giao Dich Chirng Khoan
Ha Noi (HNX). Trai phiéu xanh doanh nghiép ciia cic cong ty 16n s& duoc phat hanh tai
S Giao Dich Chirg Khoan HO Chi Minh (HOSE).

Trén co s¢ d6, ngay 20/10/2016, lanh dao Bo Tai chinh da phé duyét Bé an phat
hanh thi diém trai phiéu xanh cua chinh quyén dia phuong va chi dao cac don vi lién
quan trién khai thi diém trai phiéu xanh chinh quyén dia phuong. Hai dia phuong dau

tién 1a TP. H6 Chi Minh va Ba Ria - Viing Tau da dong y trién khai dé an nay.
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Nim 2016, TP. HCM phét hanh 523,5 ty dong (twong duwong 24 triéu USD)
trai phiéu ky han 15 nim dé tai tro cho 11 du &n xanh, chinh quyén tinh Ba Ria
Viing Tau huy dong 80 ty dong (twong dwong 3,7 triéu USD) trai phiéu ky han 5 nim
dé tai tro cho mot du 4n vé quan 1y ngudn nude (B Tai chinh, 2019)

Trong chuong trinh hop tac tir ndm 2018, GIZ du kién s& phéi hop voi Bo Tai
chinh, Ngan hang Nha nuéc, Uy ban Chimg khoan Qudc gia, hai S& Giao dich chimg
khoan Ha Noi va TP. H6 Chi Minh cung voi IFC xay dung dé an phat trién trai phiéu
xanh doanh nghiép va trai phiéu xanh dinh ché tai chinh va thi diém phét hanh trai phiéu
doanh nghiép xanh, trudc mat cd thé 1a cac cong ty thudc VNSI (Top 20 doanh nghiép
vé phét trién bén virng) va ngan hang thuong mai 16n caa Viét Nam.

Viéc c6ng cu trai phiéu xanh da bat dau duoc st dung, dem lai mot kénh huy dong
vbn hiéu qua cho cac chinh quyén dia phuong trong viéc tai tro cho cac du an xanh. Tuy
nhién, gia tri phat hanh cua trai phiéu xanh so véi quy mé thi truong trai phiéu Viét Nam
khoang 51 ty USD trong nam 2018 & qué nho bé va khong dang ké. Cu thé, nim 2010,
tong gid tri trai phiéu luu hanh khoang gan 300 nghin ty dong, gia tri ndy da ting gan 4
lan, 1én muc 1.180 nghin ty dong vao nam 2018, toc do ting binh quan 18,7%/nam
(ADB, 2019). Xét vé& mit co cau, trai phiéu xanh ¢ Viét Nam hién nay chi yéu 1a trai
phiéu chinh quyén dia phuong tai tro cho cac dy 4n xanh, gan nhu hé théng cac doanh
nghiép chua tham gia phét hanh trai phiéu xanh dé huy dong von. Pay ciing la dic thu
riéng trén thi trudng trai phiéu Viét Nam véi ty trong trai phiéu chinh phu chiém da so,
duy tri tai mirc trén 90% trong giai doan tir 2010- 2018 (ADB, 2019). So sanh véi cac
nudée trong khu vuc Pong Nam A, tong gid tri trai phiéu xanh néi riéng va trai phiéu noi

chung tai Viét Nam con khé khiém tén (xem Biéu do 2.1 va 2.2).
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Trong khu vuc Pong Nam A, Viét Nam va Indonesia Ia hai qudc gia c6 quy
mo vay no trén thi trudng trai phiéu thip nhit so voi cac qubc gia con lai (Biéu d6 2.3).
Hai qudc gia c6 diém xuat phat twong dong & mic khoang 14% GDP vao nam 2010,
cho dén nim 2018, toc do ting cua Viét Nam cao hon, quy md thi truong trai phiéu
Viét Nam chiém 21,1% GDP trong khi Indonesia chi dat 19,6%. Malaysia va Singapore
13 hai qudc gia c6 quy mé thi trudng trai phiéu 16n nhat: Malaysia duy tri ty 16 khoang

97% GDP trong giai doan nghién ctru, con quy mo cua thi truong Singapore lién tuc
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tang 6n dinh tir 96,9% nam 2010 cho t6i 116,3% vao nam 2018. Tc do ting trudng on
dinh ciing c6 thé duoc thay tai thi truong Thai Lan, trong khi thi trudng Philippines c6
xu hudng giam nhe theo thoi gian (ADB, 2019).

Tinh dén hét thang 11/2018, quy md thi trudng trai phiéu xanh Pong Nam A
khoang 5 ty USD bao gém 6 qudc gia trong khu vure véi 19 nha phat hanh. Xét theo tiéu
chi vé tién té phat hanh, trai phiéu duoc niém yét bang USD chiém gin 50%, theo sau
1a ddng noi té Myanmar va Singapore chiém ty 16 20% cho mdi qudc gia, phan con lai
12 dong tién noi té cua cac qudc gia khac. Xét theo tiéu chi vé tiéu chuan xanh cua
cac du an, Indonesia, Malaysia va Philippines 1a nhitng qudc gia di dau trong viéc chuin
héa cac tiéu chuin xanh theo tiéu chuén thé gio1, co su tham dinh cta to chirc doc lap
hodac du an c6 churng chi an toan voi bién d6i khi hau. Thai Lan va Viét Nam 13 hai quéc
gia c6 phat hanh trai phiéu xanh, tuy nhién cac du 4n “xanh” ndy chua dugc sy kiém
chtng, céng nhan cia to chic qudc té chuyén nghiép vé loai hinh dich vu nay (ADB,
2019).

Tinh dén hét ndm 2018, Indonesia 1 quéc gia dat dugc gia tri phat hanh trai phiéu
xanh 16n nhét v6i quy mo khoang gan 2 ty USD, theo sau 1a Singapore va Myanmar véi
tri gia twong tmg 1 1,76 ty USD va 979 triéu USD (Biéu d6 2.4); Viét Nam, Thai Lan
va Philippines méi dimg lai & quy mo phéat hanh kha khiém ton, trong khi Viét Nam 13
27 triéu USD thi Thai Lan va Philippines lan luot 1a 60 tridu va 226 triéu USD (Climate
Bonds Initiative, 2018).

Véi co cdu va quy mé trai phiéu xanh néu trén, gia trj huy dong von tir trai phiéu
xanh tai Viét Nam khong nhitng thap so véi khu vic ma ciing vo ciing khiém ton o véi
nhu cau tai tro cho cac du an ting trudng xanh hang nam cua qudc gia, dy kién dé
thic day kinh té phat trién bén viing, Viét Nam s& can khoang 30,7 ty USD téi nim
2020 va 21,2 ty USD cho 10 nam tiép theo (GIZ, 2018), day la mot nhu cau von rat
16n so voi kha niang hién c6 tir viée thu hit qua kénh trai phiéu xanh. Mit khac, viéc
phéat hanh trai phiéu xanh cta céc chinh quyén dia phuong nham tai trg cac du an
xanh dang thiéu nhitng t6 chirc kiém dinh dé x&c dinh dy an c6 thuc sy “xanh”, ching
han du an c6 thuc su hiéu qua trong viéc lam giam khi thai doc hai ra moi truong,
von vay cua dy an ¢ thuc sy dugc dung cho muc dich moi truong... Chinh vi vay, cac
co quan quan 1y cin tao ra b tiéu chuin mai trudng rd rang va cd co ché giam sat cu

thé dé xac dinh dy an “xanh” theo cac chuan muc tién tién trén thé gidi hién nay, chi cod
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nhu thé, cac dy 4n tai Viét Nam méi c6 kha nang thu hut thém dong von ngoai.

Cé phiéu xanh

Viét Nam c6 mét thi truong chimg khoan twong ddi phat trién véi 1.000 ¢6 phiéu
niém yét trén 2 s& giao dich ching khoan va luong vén hoa & muc hon 183 ty USD,
chiém khoang 82% GDP (UBCKNN, 2018)

VN-Index 13 chi s6 quan trong nhit cua thi truong. Ca HNX va HOSE d3 gia
nhap Dién Pan cac S Giao Dich Ching Khoan Bén Vimg (SSE) vao nim 2014 va s&
tién t61 sat nhap thanh S& Giao Dich Ching Khoéan Viét Nam trong twong lai gan. Hai
S¢ Giao Dich Ching Khoan ndy di ki mot thoa thuan dé xay dung mot b chi sd
tiéu chudn, bao gém chi sb bén vimg. Hién tai HNX va HOSE da hoan thanh thiét
ké cac y tuong chi sé chiing khoan xanh va HNX c¢6 mot y tudng chi sb trai phiéu xanh
khac trong tuong lai.

Ngay 6/10/2015, Bo Tai chinh ban hanh Thong tu s6 155/2015/TT-BTC thay thé
Thong tu s6 52/2012/TT-BTC huéng dan cong bd thong tin trén thi truong ching
khoan. Thong tu c6 hi¢u luc thi hanh tir ngay 1/1/2016, quy dinh céc cong ty dai chung
phai cong b thong tin lién quan dén phat trién bén viing.

Viéc sira doi cac quy dinh lién quan dén phét trién bén vitng nhdm phd hop
v6i thong 1& qudc té, ting cuong trach nhiém cua cong ty d6i voi moi trudng va xa hoi.

Noi dung nay c6 thé duge dua vao bao cao thudng nién, hoic lap riéng thanh bao
c4o phat trién bén viing. S6 lwong béo céo thuong nién cé chaa théng tin vé phat
trién bén virg va moi trudng di ting dang ké tir 116 trong ndm 2015 18n 420 trong nim
2016 trén tong s6 700 cong ty niém yét. Trong sd d6 chi 7 c6 cac bao cao phat trién
bén vitng riéng biét. Thong tu nay la co s phap 1y va cac bao céo 1a ngudn dir licu
quan trong dé xdy dung chi s xanh nhu mot chi sé theo ddi ctia nén kinh té xanh. Tuy
vay, quy dinh chi mang tinh chat goi m&, huéng dan dé doanh nghiép nang cao y thirc,
trach nhiém trong viéc cong b thong tin. Hién chua ¢ ché tai nao duge ban hanh lién
quan dén viéc xir Iy cac vi pham lién quan dén cong b thong tin vé phat trién bén viing.
Theo quy dinh hién hanh, bao cdo tai chinh nam va bao céo tai chinh ban nién cua cong
ty dai chung phai duoc kiém todn bai mot don vi kiém toan doc 1ap. Dbi véi phat trién
bén vitng, ndi dung phat trién bén viing c6 thé dugce tich hop trong bao cdo thuong nién
va phép luat khong quy dinh phai kiém toan bo céo thuong nién.

Ngay 24/07/2017, Chi s6 Phét trién Bén viing dau tién trén Thi truong Ching
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khoan Viét Nam — (Vietnam Sustainability Index — VNSI) chinh thirc dugc S& Giao dich
Chung khoan Thanh phé H6 Chi Minh (HOSE) dua vao véan hanh.

Chi s6 VNSI 1a céng cu do luong muc d6 ting trudong gid chimg khoan cua
cac doanh nghiép niém yét chl trong vao phat trién bén virng, tao thém cong cu
tham chiéu cho cdc nha dau tu ¢6 trach nhiém. Tai Viét Nam, chi sé Phét trién bén viing
la san phém trong khudn khd Ké hoach hanh dong cua Bo Tai chinh thuoc Chién luoc
qudc gia vé ting trudng xanh dén nam 2020, 14 san pham biéu duong nd luc trong cdng
tac trién khai cac giai phap ddy manh Phat trién Bén viing tai doanh nghiép niém yét,
thu hat sy cht y cta gi6i dau tu ¢ trach nhiém dén doanh nghiép trén thi tredng ching
khoan.

Chi s6 VNSI dugc tinh toan theo phwong phép chi s6 gid, thé hién bién dong gia
ctia cac cb phiéu bén virng nhét thuéc VN100. Tinh bén viing ctia doanh nghiép dugc
danh gia dinh ky vao thang 7 hang nim, dya trén cac ngudn thong tin sin c6 trén thi
truong va cac théng tin do chinh doanh nghiép cung cp theo yéu cau cua HOSE. Cong
tac danh gia duoc xay dung theo 81 chi tidu vé Moi truong, Xa hoi va Quan trj cong ty.
Quia trinh chon ra céc co phiéu vao Chi s6 VNSI duoc thuc hién qua nhiéu budc: trong
d6 c6 sang loc vé nganh nghé kinh doanh; sang loc vé tinh tuan tha phap luat va lay y
kién ctia cac Thanh vién thi trudng.

Tai ky tinh toan chi s6 Thang 7/2017, Chi sé VNSI bao gém 20 ¢6 phiéu thanh
phan sau khi da duoc chon loc, danh gia ki ludng vé cac khia canh dé cap ¢ trén. Két
qua danh gia dugc T6 chire kiém toan doc 1ap PriceWaterhouseCooper soat xét nham
dam bao chat lugng két qua danh gia va tinh khach quan cho Chi sd. Chi sé6 VNSI 2017
dai dién cho 39% gia tri von hoa va 24% gia tri giao dich ¢ phiéu niém yét trén HOSE.

Tinh t6i thoi diém hién tai, chi s VNSI ¢6 muc ting truong thip hon, nhung
diéu nay cho thay murc d6 on dinh cta cac ¢ phiéu thuéc danh muc VNSI cao hon. Miic
tang trudng va do bién dong cua loai chi sb bén viing thudng dugc cac nha dau tu danh
gia trong trung va dai han.

Vé thanh khoan, chi s6 VNSI c6 gia tri giao dich binh quan hang ngay tinh
dén 29/12/2017 dat gan 1.300 ty dong, twong tmg khoang 28% toan thi trudng. Twong
tu, mdi ¢6 phiéu thudc danh muc VNSI c6 gié tri giao dich binh quan dat hon 60 ty
ddng, gip 4,4 1an so v6i gia tri giao dich binh quan 13,5 ty ddng cta cac cb phiéu khac

trén thi truong.
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Viéc hoan thién chi sé la bat budc, dic biét 1a déi véi nhitng chi sé méi va
dugc quan tAm ngay cang nhiéu nhu VNSI. Céc tiéu chi sir dung trong viéc sang loc co
phiéu cho chi s6 VNSI ky thang 7/2017 dugc xdy dung dua trén cic thong 18 t6t nhat
hién nay trén thé gi¢i nhuw Chuén bao cdo toan cau - GRI, Bo nguyén tic quan tri cong
ty cia OECD. Tuy nhién, viéc 4p dung cAc tiéu chuan nay cho viéc danh gia bén
vitng tai doanh nghiép can nhitng diéu chinh nhit dinh dé phu hop véi thue té Viét
Nam.

Trong nam 2017, Chinh Phu quan dén mang nay chu yéu 1a khuyén nghi t6 chirc
céc tiéu ban truc thudc hoi déng quan tri va tinh doc 1ap cua cac tiéu ban. Ngoai ra, co
mot diém dang luu y 12 cac quy trinh vé kiém soat xung dot loi ich chua rd rang,
mot s6 doanh nghiép khong 1am ré duoc quy trinh xac dinh giao dich bén lién quan va
phuong thirc thong qua céc giao dich do.

Bén canh d6, dé khuyén khich va tuyén truyén cho cac doanh nghiép vé thuc hién
ché d6 bao céo va cong bd thong tin, tor ndm 2008, lan dau tién trén thi truong ching
khoan Viét Nam dién ra cudc binh chon B4o c4o thuong nién cho cac doanh nghiép
niém yét. Ké tir nam 2013, 1an dau tién trong co ciu giai thudng c6 bd sung giai vé béo
c4o phét trién bén vimg. Giai thuéng bao cdo phat trién bén virng dugc chim trén 3
hang muc khac nhau, gdm tinh Pay du, tinh Tin cdy va giai Trinh bay. Tham gia hoi
ddng chdm giai c6 cac chuyén gia doc 1ap dén tir Cong ty Tai chinh qudc té (IFC) va
Hiép hoi Ké toan cong chimg Anh qubc (ACCA).

Maic du Viét Nam c6 mdt thi truong chiing khoan (TTCK) tuong doi phat trién,
song nhom co phiéu xanh chi chiém ty trong khong dang ké. Tuy nhién, nhiing bién
dong trén thi truong gan day cho thiy cd phiéu cia cac doanh nghiép hoat dong
trong linh vuc ning luong tai tao, theo tiéu chi xanh, bén vitng dang dwoc nha dau
tu, dic biét 12 cac nha dau tu to chirc nudc ngodi quan tdm théng qua quy dau tu.
B4o c4o cia UBCKNN (2018) cho thdy gia tri dau tu cua nha dau tu nudc ngoai
trén TTCK Viét Nam dat gan 33 ti USD. Trong dé, c6 khdng it ngudn tién dén tir
cac quy dau tu dua trén tiéu chi xanh, phat trién bén vitng. Cu thé trong giai doan 2011-
2017, khoang 75% von dau tu nude ngoai hd trg cho chién lugc ting truéng xanh trén
TTCK tap trung vao cac du an ning lugng sach. Quy mé dau tu vao cac du an ning
luong sach bién dong rit manh theo thoi gian, ching han nim 2016 quy mé dau tu dat

gia tri lon nhét 1a 714,5 triéu USD, ngay lap tic giam xuéng chi con 197,6 tricu USD
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trong nam 2017. Khong chi ¢ Viét Nam, quy mo dau tu vao cac du 4n nang lugng sach
trong khu vuc Déng Nam A ciing lién tuc bién dong manh theo thoi gian. Trong khu
vue, Thai Lan va Philippines 1a nhitng qubc gia thu hut dugc lugng voén dau tu 16n vao
cac du an nang luong sach. Trong toan b giai doan 5 nam tur 2012- 2017, gia tri
dau tu tai Thai Lan din dau v6i mic 8,3 ty USD, theo sau la Philippines va Indonesia
v6i gia tri 1an luot 13 6,9 ty va 5,3 ty USD. Viét Nam va Malaysia thu hat dugc lwong
vbn tuong dwong nhau ¢ murc khoang 1,8 ty USD. Nhu vay, voi khau vi dau tu ctia mot
s6 quy dau tu ciing nhu nha dau tu nude ngoai hién nay, néu Viét Nam nhanh chong
thuc ddy phat trién thi tredng von xanh, bao gébm cb phiéu va trai phiéu xanh, thi s&
som thu hat duoc nhiéu hon dong von dau tu tir cac quy dau tu nude ngoai dau tu theo
C4C tiéu chi xanh va bén viing.

Nhu viy, c6 thé thiy, mic dU thi trudng von xanh chua thyc sy duoc phat
trién mot cach nd rd va déng b0, tuy nhién, Viét Nam dang c6 nhiing diéu kién hét strc
thuan loi dé phat trién trong tuong lai. Nhitng thuan loi ndy bao gém:

Khung phap Iy va chinh sach hé tro khéd day dii ciia Chinh phu: Hién Viét
Nam da c¢6 khung phap 1y va cac chinh sach nham hd trg su phat trién cua thi truong
von xanh, tir cic van ban Luit Mai truong, Luat thué bao vé moi truong, Chién luoc
quéc gia vé tang truong xanh, Ké hoach hanh dong qudc gia vé ting trudng xanh giai
doan 2014 — 2020... Cu thé va chi tiét nhat 14 Ké hoach hoat dong cua nganh tai
chinh dén nam 2020 thuc hién chién lugc qubc gia vé ting truong xanh... Cac quy dinh
va chinh sach trén gop phan tao ra nén tang phap 1y viing chic va dinh huéng chinh sach
cho su phat trién thi truong von xanh tai Viét Nam.

Co 56 ha tang thi trieong dwoc dau tw bai ban: Thi truong ching khoan Viét Nam
da trai qua gan 20 nam hinh thanh va phat trién. Co so ha tang cong nghé thong
tin dugc cht trong dau tu, dam bao thuc hién cac giao dich khép 1€nh, bu trwr, thanh toan
voi khoi luong 16n. Tai S¢ giao dich chung khodn Ha Noi ciling da hoan toan dién tir
hoa hoat dong dau thau trai phiéu chinh phu, qua do, rit ngan dugc déang ké thoi
gian dau thau ctia nha dau tu. Ngoai ra, viéc phat trién d6i tic bu trir trung tim (CCP)
trong khudn kho cac giai phap phat trién thi truong chimg khoan phai sinh ciing gop
phan hién dai héa hon nita ha tang cong nghé cua thi trudng, gitip bu trir va thanh
toan cac giao dich dugc nhanh chong, giam thiéu rai ro. Hién nay, trén thi truong chimg

khoan Viét Nam ciing da trién khai hé théng cong b thong tin dién tir (IDS), theo do,
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cac cong ty dai chiing — ngoai trir cong ty chimg khoan va cong ty quan ly quy dau tu
chtrng khodn — chi giri bao c4o va cong bd thong tin theo hinh thirc dién tir qua hé théng
IDS cho Uy ban chting khoan Nha nudc ma khong can guri bang van ban nhu trude day.
Diéu nay gop phan khong nho vao viée giam chi phi va ting hiéu qua céng bd thong tin
cho céac cong ty dai ching trén thi truong.

Sw ho tro tich cuc cia cdce doi tac quéc té: La mot trong nhitng nudce chiu tac
dong 16n nhat tir bién d6i khi hau, Viét Nam nhan sy hd tro khdng nho tir cac doi
tac qudc té vé tai chinh, cong nghé, chuyén gia dé c6 thé tmg phé va khic phuc cac hau
qua ma bién ddi khi hau gay ra. Trong linh vuc chimg khoan, Viét Nam ciing nhin duoc
su ho tro tich cuc va hiéu qua tur cac ddi tac nude ngoai, ch'fmg han, T6 chirc Quéc té
Puc (GIZ) trong viéc nghién ciru va phét trién san pham tai chinh xanh, hd trg cia
Cong ty Tai chinh quéc té (IFC) lién quan dén viéc nghién ctiru xdy dung cac hudng dan,
quy dinh vé bao cao phat trién bén viing... Sang kién chdm diém va trao giai d6i vdi cac
bao c4o thuong nién ctia doanh nghiép niém yét do So giao dich ching khoan TP. HCM
chu tri trién khai trong nhitng nim qua ciing nhan dugc su hop tac tich cuc cta cac d6i
tac k¥ thuat chuyén nghiép trong nudc va thé gidi. Qua d6 gitp Viét Nam c6 co hoi hoc
hoi duoc nhiéu kinh nghiém qudc té vé phat trién thi truong von xanh.

4.2.2 Thuc trang phat trién cac té chirc trung gian tai chinh xanh tai Viét Nam
4.2.2.1Co ché hoat dong ciia CAC t6 chirc trung gian tai chinh xanh tai Viét Nam

Theo Ngan hang Thé gidi, Viét Nam |14 mot trong nhitng qudc gia chiu tic
dong nhiéu nhat cua bién doi khi hau. Tac dong cua bién d6i khi hau tai Viét Nam
de doa nghiém trong t6i tién trinh x6a d6i giam nghéo, thuc hién muc tiéu Thién
nién ky va su phat trién bén vimg cua dat nude. Trude nhimg van dé trén, Chinh
phu d trién khai Chién luoc quc gia vé bién doi khi hau va cap nhat céac kich ban tng
pho véi tinh hinh bién d6i khi hdu va nudc bién dang cao, nhan manh vao mdi lién hé
giita bién d6i khi hau va su phét trién bén vimg, dong thoi thira nhin bién ddi khi
hau 1a mdt thach thic chung doi héi sy chung tay cua toan xa hoi. Trong do, hé théng
trung gian tai chinh, mot mét xich trong viéc quyét dinh ngudn vén dau tu cho cac dy
an phat trién kinh té xa hoi, dong vai trd quan trong trong viéc hd tro cac khu vuc kinh
té hoach dinh nhiam phat trién kinh té bén viing.

Vé mit co ché quan 1y Nha nuédc dbi voi cac to chire trung gian tai chinh xanh,

Ngan hang Nha nuéc chu tri, phdi hop voi cac t6 chirc trung gian tai chinh xanh
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trién khai xay dyng va thyuc hién cac giai phap thiic dy ting trudng tin dung xanh theo
dinh hudng, muyc tiéu Chién lugc qubc gia vé ting truéng xanh da duoc phé duyét; dau
moi to chirc dao tao, tip hudn nham ting cudng ning luc cho hoat dong tin dung xanh
va quan |y rai ro moi trudng va xa hoi; hudng dan cac td chuc tin dung xay dung va
trién khai hé thong quan 1y rili ro mdi truong va xa hoi... Ngan hang Nha nudc chi
nhanh tinh, thanh phd chi dong ndm bit tinh hinh kinh té - x4 hoi va hoat dong ngan
hang trén dia ban, dé xuit v6i Thong déc Ngan hang Nha nudc cac giai phap thuc
hién cong tac quan 1y rii ro moi truong va xa hoi trong hoat dong cép tin dung va thic
day ting trudng tin dung xanh phi hop véi didu kién thuc té trén dia ban. Di véi cac to
chtrc tin dung, Théng ddc Ngan hang Nha nudc yéu cau cin cir Chién luge qubc gia vé
tang truong xanh da dugc phé duyét va cac chuong trinh, ké hoach hanh dong cia B,
nganh va UBND cac tinh, thanh phd, chu dong trién khai xay dung chwong trinh, chinh
sach tin dung xanh nham ting dan ty trong tin dung xanh trong co ciu doanh muc dau
tu tin dung ctia minh; Nghién ciru xdy dung va trién khai cac giai phap quan 1y rai ro
moi truong va xa hdi trong hoat dong cap tin dung; Trién khai tich cuc cong tac thong
tin, truyén thong vé quan 1y rai ro mdi truong - xa hoi va chinh sach tin dung xanh
cta to chire tin dung dé tao su déng thuan, ung hd cua du luan, doanh nghiép ddi véi
muc tiéu ting truong tin dung xanh cua td chirc tin dung noéi riéng va nganh Ngan hang
noi chung.

Nham dinh huéng hoat dong cho céac to chirc trung gian tai chinh xanh, ngay
20/3/2014, Thua tuéng Chinh pha ban hanh Quyét dinh s 403/QD-TTg phé duyét
Ké hoach hanh dong qudc gia vé ting truong xanh giai doan 2014- 2020 nham trién khai
thuc hién Chién luogc qudc gia vé Tang truéng Xanh quy dinh tai Quyét dinh 1393/QP-
TTg; Ngay 24/03/2015, Thong ddc Ngan hang Nha nuéc Viét Nam da ban hanh Chi
thi s6 03/CT-NHNN vé thuc day tiang truong tin dung xanh va quan 1y riii ro moi truong
va xi hoi trong hoat dong cip tin dung (Chi thi 03). Theo d6, thuc hién Ké hoach hanh
dong qudc gia vé tang truong xanh, ngay tir nam 2015, hoat dong cép tin dung cua
nganh Ngan hang can chu trong dén van dé bao vé mdi truong, nang cao hiéu qua sir
dung tai nguyén, ning luong; cai thién chat lugng moi trudng va bao vé stc khoe con
ngudi, dam bao phat trién bén vitng. Pong thoi, thyc hién ra soét, diéu chinh va hoan
thién thé ché tin dung cho phd hop véi muc tiéu ting trudng xanh; tap trung ngudn

luc dé céap tin dung cho cac du an, phuong 4n san xuét kinh doanh than thién v6i méi
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truong va xa hoi, gop phan hd tro cac doanh nghiép, qua d6 thuc hién muc tiéu ting
truong xanh va phat trién bén ving.

Trén co s& dinh hudng ctia Nha nudce, cac to chire trung gian tai chinh, véi tién
phong 14 cac ngan hang thuong mai, da va dang timg budc chuyén dich hoat dong, mot
miat Xy dung Ccac san pham tin dung xanh dé hd trg cac doanh nghiép ting truong
xanh, mot mat thit chit dau ra cua tin dung ddi v6i cac du an dau tu, doi hoi khit khe
hon vé yéu t6 bao vé méi trudng (xem hinh 2.1). Tir d6 c6 thé thiy rang, hoat dong cua
cac t6 chuc trung gian tai chinh xanh tai Viét Nam tap trung nhiéu vao tin dung dau
ra bang viéc nang cao céac tiéu chuan vé cho vay. Cu thé: (1) Doanh nghiép hoic du an
dau tu mudn duge cip von tin dung xanh hay tiép can cac san pham tin dung xanh tir
cac t6 chirc trung gian tai chinh can phai phuong 4n san xuat kinh doanh dam bao can
bang giita hai yéu té lgi nhuan va bao vé mdi trudng; (2) To chirc trung gian tai chinh
xanh khi tiép nhan yéu cau cip tin dung s& tham dinh phuong an san xuat kinh doanh,
c6 xem xét t6i yéu t6 str dung tin dung gin vdi bao vé méi truong; (3) Doanh nghiép
hodc du 4n dau tu tiép nhan tin dung phai sir dung diing cam két vai to chirc trung gian
tai chinh xanh, nham muc tiéu phat trién bén viing hudng téi méi trudng — con ngudi va

xa hoi.

Chinh sich
Khung phéap Ly

Nguf‘)n vén P
A Ioat & tin d
Ngur}‘m nhin e oat dong Ln dyng

- M trud
Doanh nghiép X;La;trmlg
Du én diu tr :

Con ngudd

Vafl

San phim tin dung
xanh

Hinh 4.1 So' 46 Mo ta hoat ddng ciia C4C tb chire trung gian tai chinh xanh

Nguon: Tac gid tw tong hop

C6 thé noi, su ra doi cta Chi thi 03 v&i muc tiéu hudng to1 “tin dung xanh” dé
“phat trién bén viing” da giri mot thong diép manh mé vé trach nhiém cta nganh Ngan
hang ddi véi van dé bao vé moi trudng. Qua d6 ning cao vi thé, vai trd ctia nganh ddi
voi van dé bao vé moi truong, mot van dé dang dugc Nha nudc quan tam, chi dao sat
sao. Chi thi 03 cling budc dau nang cao vai tro, trach nhiém cua cac TCTD ddi véi

cong tac bao vé méi trudng xa hoi thong qua hoat dong cip tin dung. Qua do, cac TCTD
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s& ngay cang cai thién chat lwong danh muc tin dung; xac dinh va quan 1y hiéu qua
rii ro méi truong va xa hoi; kiém soat tot hon rui ro tin dung téi ting khoan vay; mé
rong thi phan nhod san pham/dich vy méi than thién véi moi truong (tai tro tiét kiém
nang luong, nang lugng tai tao, cong nghé sach, cac thi truong chua khai thac ...); cing
cd mang ludi khach hang hién co, thu hut thém nhiéu khach hang chat luong tot; cai
thién danh tiéng va gia tri thuong hiéu cua té chirc; thu hut ngudn von vay céc t6 chirc
tai chinh qudc té cung dinh huéng hd trg cac hoat dong vé moi trudng va xa hoi.

Bén canh d6, dé thao g& nhirng khé khin vé dép tng nhu ciu vay cia cac DN
hoat dong & nong thén, phuc vu linh vuc nong nghiép — nong thén hay c6 sb luong khach
hang dong d4o 13 ho néng dan, NHNN di t6 chirc cac hoi nghi, dién dan két ndi giita
ngan hang thuong mai (NHTM) va DN & cac dia phuong dé tim tiéng néi chung, giai
dap nhitng thic mic... dé khoi thong dong vén cho vay. Dic biét, 1a ddi véi linh vuc
ndéng nghiép, ndng thon, nhitng vudng mic vé chinh sach, co ché cho vay di dugc thao
& bang quy dinh méi ciia Chinh phu. Theo d6, ngay 09/6/2015, Chinh phu d ban hanh
Nghi dinh s6 55/2015/ND-CP vé chinh sach tin dung phuc vu phét trién nong nghiép,
néng thon, c6 hiéu lyc thi hanh tir ngdy 25/7/2015, thay thé Nghi dinh s6 41/2010/ND-
CP ngay 12/4/2010. Chinh sach méi da bd sung ddi twong dugc vay von phuc vu phat
trién nong nghiép, nong thon; bao gdm ca nhitng ca nhan, ho gia dinh sinh song trén
dia ban thanh phd, thi xd nhung tham gia san xuét, kinh doanh trong linh virc nong
nghiép, va ddi twong khach hang hoat dong trong linh vire ndng nghiép nhung nam ngoai
khu vyc nong thon. Mire cho vay khdng c6 tai san bao dam tang gip 1,5-2 lan so véi
quy dinh cii. Cy thé, mic cho vay khong cé tai san dam bao tbi da 1a 100 tridu dong
d6i v4i ca nhan, ho gia dinh; t6i da 300 triéu dong dbi v6i ho kinh doanh; toi da 1 ty
ddng d6i v6i hop tac x4, chu trang trai. Ngoai ra, con bd sung thém hai nhom ddi tuong
dugc vay von khdng c6 tai san bao dam. Chinh phu ciing quy dinh riéng vé chinh sach
tin dung khuyén khich phat trién san xuat ndng nghiép theo mé hinh lién két, tng dung
cong nghé cao. Bdi véi cac DN, hop tac x4, lién higp hop tac xa ky hop dong cung cap,
tiéu thy dbi vai t chire, ca nhan truc tiép san xuit ndng nghiép, mirc cho vay khong co
tai san bao dam 1én téi 70% gia tri du 4n, phuong an cho vay theo mé hinh lién két. Boi
v6i cac DN, hop tac x4, lién hiép hop tac x& dau méi ky hop dong thyc hién dy an lién
két theo chudi gia tri trong san xuat néng nghiép, murc cho vay khong c6 bao dam bang

tai san 1én t6i 80% gia tri ciia du 4n, phuong an san xuat kinh doanh theo mé hinh lién
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két. Nham han ché rti ro trong linh vire nong nghiép, Chinh phu quy dinh cu thé hon vé
nguyén tic, quy trinh xtt Iy cac khoan no vay gip rui ro do thién tai, dich bénh trén pham
vi rong hodc do nguyén nhan khach quan bat kha khang dbi véi khach hang vay vén;
khuyén khich khach hang vay v6n tham gia mua béo hiém trong néng nghiép thong qua
quy dinh: TCTD giam 14i suit cho vay v6i muc t6i thiéu 0,2%/nim so véi 1ai suat cta
nhirng khodn cho vay cung loai va c6 thoi han tuong ing.

4.2.2.2 Péi twong tham gia trung gian tai chinh xanh tai Viét Nam

V& co ban hién nay tai Viét Nam, cac dinh ché tai chinh tham gia vao linh vuc
tai chinh xanh chi yéu 1a cac ngan hang thuong mai (NHTM). Chua c6 dinh ché tai
chinh xanh thuan tuy nao dwoc thanh lap tai Viét Nam. Cong ty bao hiém, cong ty quan
1y qui co6 tham gia tuy nhién van dang & murc kha dé dit va khiém tén. Thong qua vai
trd cung ng von cho nén kinh té, hé thong ngan hang dong vai trd quan trong trong
viéc phat trién tai chinh xanh véi co ché khuyén khich dau tu vao cac du an than thién
moi truong, cdc ngan hang tr¢ thanh ngan hang xanh.

Tai cac nudc dang phat trién nhu Viét Nam, hé thong ngan hang thuong mai dong
mot vai trd rat quan trong, vi né dam nhan vai trd gitr cho dong vén cua nén kinh té dugc
lwu théng, gop phan 1am cho nén kinh té hoat dong tot hon. Ngan hang thuong mai 1a hé
than kinh, hay co thé goi la trai tim cia nén kinh té. Hé thong ngan hang manh, nén kinh té
manh. Nguoc lai, cc ngan hang yéu, nén kinh té s& gap kho khan, séng gi6. Véi tu cach 1a
t6 chure trung gian tai chinh nhan tién giri va tién hanh cac hoat dong cho vay va dau tu,
NHTM d3 tham nhap vao moi linh virc kinh té - xa hoi nhu 12 ngudi mé duong, ngudi
tham gia, ngudi quyét dinh d6i v6i moi qué trinh san xuat kinh doanh. NHTM ngay cang
dong vai tro 1a trung tam tién té, tin dung va thanh toan cta cac thanh phan kinh té, 1a
dinh ché tai chinh quan trong nhat ctia nén kinh té.

Hé théng ngan hang Viét Nam ra doi tir 1956, nhung trong 35 nam dau tién hoat
dong theo co ché bao cip ké hoach hoa, do vay hé thdng ngan hang chi dong vai tro
la don vi cap phat thay ngan sach Nha nudc, vira dé bu dap thiéu hut ngan sach vira

cung cip von cho nén kinh té qubc doanh theo chi dinh va ké hoach.
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Biéu d6 4.3 Quy md va ty I¢ ting truéng huy dong von tir ca nhan va to
chirc trong nuwéc cia hé thong NHTM Viét Nam (nghin ti VND)
Nguon: Ngan hang Nha nurde Viét Nam
Tinh dén hét 2018, hé thdng ngan hang di huy dong dugc trén 6.825 ngan ty
VNPD. Quy mé ngudn von huy dong cao hon du no tin dung, chimg t6 kha ning dap tng
t6t nhu cdu von ciia nén kinh té thong qua cac hinh thirc huy dong tién nhan rdi tir cong
ching, dic biét 1a tiét kiém. Mic du trong subt 25 nim hoat dong theo co ché thi
truong, mirc do lam phat c6 sy thay doi khac nhau tir giam phat (2000) dén lam phat cao
& mirc hai con s6 (2008 va 2012), ty 18 ting trudng huy dong tién guri, dic biét 1a tiét
kiém van giit duge muc ting truong déu dan. Ban than cac ngan hang ciing nhén thic
duoc rat 13 vai tro quan trong cta ngudn huy dong tién gtri cho hoat dong bén viing cua
minh, khong chi tao ra ngudn von 6n dinh va c6 chi phi thip twong d6i ma con giup

ngan hang phat trién ban chéo cac san pham khac.

Vai trd quan trong ctia hé thong ngan hang ddi véi nén kinh té con duoc thé hién
rd rang nhit thong quan hoat dong cung cp tin dung cho nén kinh té. Tt chd cung cép
tin dung theo chi dinh trong co ché bao cip, ké hoach hoa va cha yéu (90%) cho céc xi
nghiép qudc doanh va hop tac xi dén tan nhitng nim 1986-1988, hoat dong nay da duoc
phan cap chuyén mén hoa cho cac t6 chirc tin dung. Muc dich cung cép tin dung duoc
da dang hoa, tir chd chi cho dau tu san xuét kinh doanh, tré thanh tin dung cho moi nhu
ciu, dic biét 1a tin dung tiéu dung, v&i moi thanh phan kinh té. Chinh sach tin dung ciia

nganh ngan hang ludn 13 mot trong nhitng céng cu quan trong dé thuc ddy ting trudng
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GDP, thay d6i co cau va phat trién kinh té dat nude. Ty 18 ting truéng tin dung tai Viét
Nam rd rang ¢6 mbi quan hé thuan chiéu truéng GDP va CPL, vi tin dung duoc coi 1a
dau vao quan trong cho cac nganh san xuit va khuyén khich tiéu dung.

Bang 4.4 Tong dw n¢ tin dung xanh 2015-2018

Quy |Tong du no tin dung|Du no tin dung xanh Ty trong du no tin dung
(ty VND) (ty VND) xanh
1V/2015 4.655.890 73.334 1,6%
IV/2016 5.505.406 87.781 1,6%
I\V/2017 6.512.018 180.121 2,8%
111/2018 6.985.654 235.717 3,4%

Nguon: Tran Thi Xuan Anh,2019

3.2.1.3. San phdm ciia C&C t6 chirc trung gian tai chinh xanh zqi Viét Nam

Ké tir khi Thu tuéng Chinh phu ban hanh ké hoach hanh dong qudc gia vé
ting truong xanh giai doan 2014 — 2020, c4c to churc trung gian tai chinh méi bat
dau c6 nhimng san pham, hoat dong rd rang hon trong linh vuc tai chinh xanh. Tuy nhién
hoat dong cong bd thong tin va truyén thong cia cac ngan hang lién quan t6i cac du an
st dung tin dung xanh con rdi rac, khé tao duoc hi¢u ing trong xa hoi.

Bang 4.5 Cac cong bd ciia ngan hang lién quan téi hoat dong tin dung xanh

- 2016: Chuong trinh tin dung xanh phyc vu san xuat nong nghiép sach,
quy mo von 50.000 ty dong. - Agribank ban hanh vin ban vé viéc thuc
day tang truong tin dung xanh va quan 1y ri ro moi truong va xa hoi trong]
Agribank hoat dong cap tin dung.

- 2017: Tham gia cap tin dung cho du an dién mat troi Long Thanh

(tinh Pak Lak) va dy a4n nha may dién mat troi Phong Pién (tinh
Thira Thién Hué).

- 2017: Thuc hién cung tng tin dung xanh dat 2.000 ty d@)ng vO1 muc
BIDV tang truong 18- 20%/nam. - 2019: Tham gia tai trg cho hon 10 dy én
ning luong tai tao véi tong mirc tin dung cam két 1a 346 trigu USD.

- 2017: Giai ngan 2.500 ty dong vao cac du an néng nghiép cong nghé
cao, néng nghiép sach. Cong bd cac gbi tin dung cho noéng nghiép sach
(10.000 ty dong); cap nudce sach (10.000 ty dong); phat trién nganh cong
nghiép va cong nghiép hd trg (10.000 ty déng); cho vay phat trién y té
Vietcombank {(30.000 ty dong)...

- 2018: c6ng bo tai trg cho 2 dy an ning luong sach, ning luong tai
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tao

Vietinbank

- 2011: Ban hanh chinh sach moi truong va xa hoi trong hoat dong
cap tin dung.

- 2018: Cép tin dung 1.000 ty déng cho du 4n Nha may dién mat troi
TTC s6 1 (tinh Ninh Thuén).

ABBank

- 2015: Cong bd hoan thién hé théng quan 1y rii ro méi trudng va xa hoi.
- Cong b trién khai ba chwong trinh cho vay dua trén von ODA véi cac
yéu cau khit khe v& moi trudng: Chuong trinh cho vay doanh nghiép vira)
va nho (SMEFPIII), chuong trinh cho vay tai chinh néng thon (RDFII),
chuong trinh cho vay phat trién nong nghiép bén viing (VNSAT).

- 2019: Tham gia nhém Sang kién Tai chinh chwong trinh Mai trudng
Lién Hiép Qudc.

Techcombank

- 2007: Buoc lua chon la mot trong 3 ngan hang tai trg cho cac du an
dau tu cdng nghé sach cua Quy tin dung xanh (GCTF).

- 2010: IFC va Techcombank di ky mot hop ddng hop tac tin dung cho
vay cac doanh nghiép vira va nho trong linh vyc tiét kiém ning luong va
san xuat sach 2016: giai ngan 4 triéu USD.

- 2015: Ky thoa thuan hop tac v6i DSQ Pan Mach tai Viét Nam vé hd
trg cac sang kién str dung ning luong hiéu qua trong linh vyc tu nhan.

Nam A Bank

- 2018: Cong bd du an “T6i chon sdng xanh” v6i muc tiéu nang cao ¥
thirc ctia ngudi dan vé bao vé mai truong.

- 2019: Ky két voi Quy hop tac khi hau toan cau (GCPF) vé viéc thuc
hién chuong trinh “Tin dung xanh” cdp vén cho doanh nghiép va ca
nhan tai Viét Nam

Sacombank

- 2011: Cong bd chinh sach méi trudng ctia minh dya trén cac nguyén tic
phat trién bén viing. Sacombank di thyc hién xay dyng tiéu chuan “Tin|
dung xanh” dé phan loai cac du an dau tu theo rai ro méi trudng.
2012: Chinh thtc tiép nhan va ap dung Hé thdng quan ly trach
nhiém véi moi truong va xa hoi (ESMS) theo chuin myc qudc té.

HD Bank

- 2019: Pua ra goi tin dung 10.000 ty dong cho c4c du an ndng nghiép
cong nghé cao, ndng nghiép sach; 7.000 ty dong tai trg cho cac dy &n
dién mat troi; va 3.000 ty dong phat trién ning luong tai tao.

VP Bank

- 2012: Cong bd cac cam két vé moi trudng va x& hoi.

- 2012- 2018: Ban hanh danh sach khong cép tin dung ctia VP Bank,
bao gébm 12 dy an, phuong 4n kinh doanh c6 rai ro méi trudng- xa
hoi cao.

Nguén:

Tran Thi Xuan Anh (2019)

57



Trong hé thong ngan hang thuong mai, 2 ngan hang thwong mai c6 hé théng quan
ly rai ro moi trudng va xa hoi sém nhat 12 Techcombank va Sacombank. Trong do,
Techcombank sir dung bg ti€u chuan vé méi truong xa hoi cua IFC, con Sacombank tu
xay dung chinh sach quan 1y cta riéng minh dua trén bo tiéu chuan cua IFC.

Tir nam 2003, khi tré thanh mot trong nhitng ngan hang Viét Nam dau tién da
diéu kién tiép can ngudn von tir IFC, SacomBank d3 gan nhu 13 don vi tién phong xay
dung hé théng quan Iy méi truong - x4 hoi. Khi cho Ngan hang Thuong mai c6 phan
Sai Gon Thuong tin (SacomBank) vay von uy thac, Cong ty tai chinh Qudc té (IFC),
Cong ty phat trién tai chinh Ha Lan (FMO) va Ngan hang Phat trién Chau A (ADB) déu
dit ra yéu cau bat budc cac ngan hang nay phai cam két nguyén tic ding cac ngudn
vbn ty thac diing muc dich, khong 1am anh huéng x4u dén moéi trudng - xa hoi. Thang
7/2009, SacomBank da ban hanh Chinh sach moi truong va thanh 1ap ban quan ly moi
truong va xa hoi thay cho quy ché trudc day. Theo d6 SacomBank di phan loai rui ro
moi trudng trong qua trinh hoat dong, xay dung cic nguyén tic va cic bién phap trién
khai cua chinh sach méi truong. Pac bi¢t, SacomBank da dua ra céc tiéu chi cu thé trong
viéc két hop bao vé mdi trudong vao hoat dong tin dung. SacomBank yéu cau danh gia
moi trudng ddi voi tat ca cac khoan vay thudc ddi trong da duoc ra soat va phan loai.
Ngay 10/12/2012, SacomBank chinh thtic tiép nhan va tré thanh ngan hang thwong mai
¢ phan dau tién tai Viét Nam ap dung Hé théng quan 1y trach nhiém véi moi trudng
va x4 hoi (ESMS) theo chuan muc qudc té do Price waterhouse Coopers (PwC) Ha
Lan tu van nham ting cudng quan 1y cac tac dong dén moi truong - xa hoi trong hoat
dong cap tin dung dén cac khach hang.

Viéc danh gid mdi truong ciia SacomBank bat dau ngay khi cac du an tiém
nang do SacomBank tai trg duoc xac dinh. Cac khach hang cua SacomBank c6
trach nhiém thuc hién danh gia méi trudng theo yéu cau cua SacomBank va theo
quy dinh ctia phép luat dong thdi c6 trach nhiém thuc hién theo khuyén céo danh
gid moi truong. Bén canh danh myc 12 nganh nghé loai trir khong cap phat tin dung,
SacomBank ciing da can cur vao bon nhan td gém: linh vuc kinh doanh, dia ban hoat
dong, tinh nhay cam va pham vi tac dong dé chia cac dy an dau tu theo ba cap do.
Do 1a cac du an loai A c6 d6 rui ro méi trudng cao, du an loai B ¢o rui ro trung binh va
du 4n loai C c6 kha ning tac dong thap nhit dén mai truong. Sacombank ciing s& tham

gia giam séat viéc trién khai cac bién phap giam thiéu rai ro mdi truong di dugc
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thoa thuan véi khach hang nham giam tdi thiéu cac anh huéng cua dy 4n dén méi truong
- Xa hoi. Dac biét, SacomBank ciing danh nhitng khoan tin dung wu dai cho nhitng du
an tiét kiém nang luong va giam phat thai, cac nganh san xuét va tng dung thiét bi, san
pham bao vé mdi trudng. Vé6i sy dau tu nghién ctu va xay dung cac hé théng chinh
sach quan ly moi truong xa hoi dwoc thiét 1ap, cing véi ké hoach trién khai céc
g6i tin dung xanh trén pham vi toan hé thong, SacomBank dang thé hién nhimng nd
luc huéng dén mot ngan hang xanh.

Khac véi Sacombank, Techcombank trién khai hoat dong tin dung xanh trén
co s& cac du an hop tac véi cac t6 chire qudc té. Vi du, Techcombank di ky hop dong
hop tac tin dung voi IFC tai trg cac du an tiét kiém ning luong VA san xuat sach cta
cac doanh nghiép vira va nho ¢ Viét Nam. Theo d6, Techcombank va IFC s¢€ tai trg
vbn cho cac doanh nghiép thay dbi trang thiét bi, nang cip cong nghé va hé thong
nham nang cao hiéu qua tiét kiém ning luong, md rong san xuat, cit giam chi phi, giam
lugng khi thai. Bén canh do, cac doanh nghi€p con dugc cac chuyén gia k¥ thuét ctia
IFC dua ra danh gia vé hiéu qua sir dung nang luong, tu van cach thic cai tién, thay thé
may moc ddy chuyén dé c6 hiéu qua sir dung nang luong cao hon va duoc tu van cac
don vi cung cap thiét bi pht hgp. Ngoai ra, ngan hang Techcombank cting v&i ngan hang
ACB, VIB con déng vai tro hd trg tham dinh tai chinh va cung cép tin dung tai Quy Uy
thac tin dung xanh do Cuc Kinh té Lién bang Thuy Si (SECO) thanh lap. Muc dich hoat
dong cua quy 13 hd tro tai chinh cho cac du an dau tu cong nghé sach cua doanh nghiép
trong nudc, dong thoi, khuyén khich cac khach hang phét trién cac san pham dau tu
mang lai loi ich méi trudng danh cho cong dong.

Bén canh 2 dai dién trén, con phai ké dén Ngan hang Thuong mai Co phan Cong
thuong Viét Nam (VietinBank), mot trong nhitng ngan hang tai Viét Nam chu truong
phat trién tin dung xanh voi nhiéu ngudn vén qudc té dé tai trg cac Dy an st dung ning
luong tiét kiém va hiéu qua. Hién nay, Ngan hang VietinBank dang xay dung san pham
tai tro cac Du &n Tiét kiém ning luong hiéu qua véi sy tu van cia cd dong IFC. Theo
d6, cac san pham tin dung xanh ctia hé thdng ngin hang nay bao gdbm: Chuong trinh bao
lanh cac du an tiét kiém va hiéu qua nang lugng; Chuong trinh cho vay cac du an tiét
kiém va hiéu qua niang luong (Ngudn vén Quy Mai trudng toan cau va ddi ing cia
VietinBank); Chuong trinh tin dung méi trudng (Ngudn vén cia EIB); Chuong trinh
Tai trg du 4n tiét kiém hiéu qua ning lugng tir Quy Hop tac khi hau toan cau (GCPF);
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6/2010, Viét Nam da ban hanh Luét Str dung nang luong tiét kiém va hiéu qua. Thém
vao d6, phat trién ning luong bén virng, hiéu qua lai dang 1 linh vyc c6 tiém ning dau
tu 16n cua nudc ta do hé théng may moc, thiét bi hién nay cua cac doanh nghiép tai Viét
Nam tut hau rat nhiéu so véi thé gidi (theo cac chuyén gia danh gia thi tut hau khoang
15-20 nam), gy ton that 16n vé ning luong trong diéu kién ngudn cung niang lugng ngay
cang khan hiém, gi4 ning luong ngay cang ting cao, anh hudng 16n dén chi phi san
xudt ctia doanh nghiép. Trong khi d6, da sé cac ngan hang lai gap khé khin do ngudn
vbn dau tu 13 trung dai han, bién dong ty gid, 13i suat giy kho khin cho quyét dinh co
hay khong viéc tai tro cac du an tiét kiém hiéu qua nang lugng. Thém vao do, lai suét
cho vay thuong mai nén chua thuc sy thu hat khach hang. Pong thoi, ban than cac cha
dau tu c6 nang luc tai chinh han ché, khong tuan thu day du cic chuan muc ké toan
cling gay kho khin cho viéc tham dinh, quyét dinh tai tro cia ngan hang. Viéc cac bao
c4o tai chinh thiéu minh bach, du 4n dau tu, thiét ké thiéu dong bo lam tong muc dau tu
tang cao cong vai thoi quen chi tiéu khéng chung tir cling 1a nhirng tac nhan gay khé
khin cho ngan hang khi tap hop, danh gié, kiém soat giai ngan von cho vay d6i véi
cac du an tiét kiém hiéu qua nang luong.

Trong khi do, tai thi truong Viét Nam, cac cong ty dich vu nang luong chi méi
hoat dong nhu don vi tu van, khong phai 1a bén di vay. Phan 16n 14 cac Trung tdm truc
thudc Sé khoa hoc cong nghé tinh, thanh phé van hoat dong mang tinh chit hanh chinh,
chua chii dong trong viée tim kiém, tu van khach hang. Xac dinh duoc thuan loi, kho
khan cling nhu su can thiét cua viée phat trién hinh thuec tin dung xanh, can ct trén
tinh hinh thyc té, VietinBank d3 tap trung dé xay dung mot chién lugc riéng dam bao
su phat trién hiéu qua cia san pham nay. Theo d6, sit dung ngudn von huy dong cia
VietinBank, thu hdt ngudn vén tir cac dinh ché tai chinh quéc té nhu: Deutsche Bank,
JICA, WB, ADB... d¢ thuc hién tin dung xanh. Tiép tuc phdi hop véi IFC xay dung va
trién khai san pham Tai tro Dy an tiét kiém hiéu qua ning luong va ning lugng tai tao
tai VietinBank. Hop tac voi Viet - Esco trong viéc kiém toan nang lwong cac du an, dap
g diéu kién k¥ thuat ctia cac chuong trinh.

Néu hoat dong tin dung xanh mai chi dung lai & bude dau thi hoat dong ndi bo
xanh lai dugc cac ngan hang chu trong phat trién trong giai doan vira qua. Néu nim
2012, ty I¢ cac ngan hang trién khai dich vu ngan hang dién tor mai chi dat & mac 92%

thi dén nam 2014, ty 1& dat mac tuyét ddi 1a 100%. Piéu nay gilp cic ngan hang han
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ché dugc lugng 16n ngudn tai nguyén stir dung nhu gidy, nudc, cac thiét bi diéu hoa...Bén
canh d6, mot sd ngan hang con trién khai cac chuwong trinh chuyén biét vé ngan hang
xanh nhu ngan hang Buu dién Lién Viét, ngan hang Sacombank. Cu thé, nam 2012,
ngan hang Buu dién Lién Viét trién khai chwong trinh Ngin hang Xanh véi muc
dich dua hoat dong bdo vé moi truong trd thanh hoat dong 1au dai, hudng dén su phat
trién bén virng. Chuong trinh bao gém 3 hoat dong chinh Ia:

(1) xay dyng van phong xanh — phat dong thi dua tiét kiém dién, van phong pham,
tiét giam tai san c6ng cong nhu nude, gidy vé sinh, tao khong gian xanh sach dep;

(2) d6i gidy lay cdy xanh nham tai sit dung gidy; (3) Xay dung quiy giao dich
xanh vi ny cudi khach hang dem dén hinh anh ngan hang than thién, vui vé. Ngan hang
Sacombank trong nam 2013 dua ra chi truong vé viéc giam thiéu tac dong dén moi
truong bang cach kiém soat chat ch& chi phi van hanh va sir dung hiéu qua ngudn
Iuc san c6 véi cac bién phap nhu sir dung bong dén tiét kiém dién, cac thiét bi van phong
¢6 dan nhan tiét kiém nang lugng hoac nhan khong khi thai cac bon, voi tiét kiém nudc,
sir dung cac cong cu giao tiép hién dai dé han ché di chuyén... Két qua ngan hang nay
da giam dugc 12% chi phi dién, 14% chi phi xing dau, gan 30% chi phi di chuyén so
voi ké hoach diu nam da dé ra.

Nhin chung, cac ngan hang da tap trung dé xay dung mot chién lugc riéng
dam bao su phat trién hiéu qua cia tin dung xanh bang cach sir dung nhiing bo nguyén
tac Nguyén tic xich dao — bo nguyén tic lién quan vé mdi trudng - xa hoi dang duoc
cac ngan hang trén thé gisi str dung 1am can ctr xét duyét tai trg cac dy an hodc tham
khao dé tu xay dung bo chuan muc riéng pht hop v6i nhu cau cia minh. Bén canh ti
trién khai tin dung xanh cic ngan hang da c6 hudng di mdi 1a hop tac véi to chirc
tin dung khéc dé gia ting ngudn von cho vay va nhiing té chirc 6 kha ning tham dinh
cac yéu to k¥ thuat phuc tap vé mat mdi trudng ciing nhu cic van dé tai chinh khac
58 lién quan dé ngan hang c6 thé danh gid mot cach khach quan, chinh xach nhat vé mit
moi truong — xa hdi khi xét duyét cho vay. Ngoai ra, viéc chu trong hop tac va tdn dung
nhirng co hoi tir cac to chitc qubc té duoc chi trong da gilp ngan hang hoc héi duoc
kinh nghiém va nhan dugc sy hd tro vé ngudn luc cling nhu von dé trién khai hoat
dong tin dung xanh.

4.3 Panh gia thue trang phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam

4.3.1 Thanh twu dat dwoc
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C6 thé thay, du khai niém ting truong xanh méi dugc dé cap ¢ Viét Nam vai nim
gan day, nhung trén thuc té, Viét Nam di tién hanh thuc hién céc chinh sach tai
chinh huéng dén ting trudng xanh dudi nhicu hinh thirc khac nhau. Diém lai cic nhom
chinh sach nay c6 thé thay, cac chinh sach thué, phi timg budc dugc hoan thién theo
hudng chu trong khuyén khich dau tu, san xut theo cong nghé sach, tiét kiém nang
luong, nang cao y thirc bao vé moi trudng va hd tro cho viée thuc hién Chién lugc tang
truong xanh cua quc gia. C6 thé ké dén Luat Thué bao vé méi trudng ndm 2011 da dua
ra 8 ddi trong chiu thué bao vé méi trudng; Phap 1énh Phi va 18 phi ctia Uy ban Thuong
vu Qudc hoi ciing di ap dung thu phi ddi véi cac hoat dong khai thac khoang san (dau
tho, khi thién nhién, khi than, khoang san kim loai, khoang san khéng kim loai) va cac
hoat dong c6 lién quan dén xir Iy nude thai (nudc thai cong nghiép, nude thai sinh
hoat ra moi truong).

Trong khi d6, chinh sach thué tai nguyén ap dung dya trén Luat Thué tai nguyén
nim 2009 di tré thanh cong cu quan trong hd trg co quan quan 1y Nha nude ting cudng
cong tac giam sat, quan 1y cac hoat dong khai thac tai nguyén, gop phan nang cao nhan
thirc vé tim quan trong ciia tai nguyén dbi voi phat trién kinh té bén vimng. Quy dinh vé
mure thué suit da dam bao nguyén tic “tai nguyén khong c6 kha ning tai tao” ap dung
mure thué suat cao, “tai nguyén c6 kha ning tai tao” ap dung murc thué suét thap.

Céc chinh sach thué Thu nhap doanh nghiép, thué Tiéu thu dic biét, thué Xuat —
Nhap khau, thué Gia tri gia ting dang tig budc duoc hoan thién theo hudng chl trong
khuyén khich dau tu, san xuét theo cong ngh¢ sach, tiét kiém nang luong. Vi du nhu,
bat dau tir 1/1/2014, chinh sach thué Thu nhap doanh nghiép hd trg ddi v6i ting truong
xanh 1a 10% dbi véi thu nhap cua DN tir thuc hién hoat dong xa hoi hda trong linh vuc
moi truong; thu nhip cua DN tur tréng, cham soc, bao vé rung; 10% trong 15 nam doi
v6i thu nhap cua DN tir thuc hién du &4n dau tu méi Gng dung cong nghé cao; san
xuét ning luong tai tao, ning luong sach; phat trién cong nghé sinh hoc; bao vé mdi
truong. Pong thoi, DN duoc mién thué toi da 4 nam, giam 50% s thué phai nop toi
da 9 nam tiép theo va 20% trong 10 nim, mién thué 12 nim, giam 50% sb thué Thu
nhap doanh nghiép phai ndp trong 4 nam tiép theo dbi véi thu nhap cua DN tir thuc
hién dy &n dau tu méi trong linh vyc san xuét san pham tiét kiém ning luong.

Mot sé chinh sach thué khac ciing khuyén khich bao vé mdi trudng, hd tro

muc tiéu ting truong xanh nhu ap dung riéng mirc thué suat thué Tiéu thu dic biét thap
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d6i v6i mat hang xang sinh hoc xing E5 13 8%, xang E10 1a 7% va cao hon véi xing
RON 92 12 10%; mién thué nhap khau ddi voi hang hoa nhap khau dé st dung truc tiép
vao hoat dong nghién ciru khoa hoc va phat trién cong nghé va ap dung thué xuat
khéu d6i véi khoéang san; dua dich vu phuc vu cong cong vé vé sinh, thoat nudc duong
phé va khu dan cu thudc ddi tuong chiu thué gia tri gia ting voi muc thué suat 10%.
Mot s6 thanh tiu ndi bat khac vé chinh sach ¢ thé ké dén nhu viéc Chinh phu
danh NSNN d¢ dau tu cho Chwong trinh 327 tréng lai rimg phu xanh dat tréng doi nui
troc hay Chuong trinh 5 triéu ha rimg, hay nhu Viét Nam giai quyét kha t6t vé déau tu
NSNN cho giam nghéo, nuée sach va hop vé sinh. Pang mung 14 ngudn tai chinh dau
tu nude ngodi trong linh vuc bao vé moi trudng, quan 1y tai nguyén va bién d6i khi
hau ciing dang c6 xu hudng ting. Cac bo, nganh, dia phuong da tich cuc tim kiém,
huy dong thanh cong nguén luc tai chinh cta cac nha tai tro, céc to chirc quéc té dé thuc
hién cac hoat dong vé ting truong xanh. Trong d6 phai ké dén mot s6 diém nhan nhu:
Vuong quéc Bi tai trg cho Viét Nam Dy an Quy hd trg tang truong xanh voi téng kinh
phi 5 triéu Euro va Dy 4n Quén 1y ngudn nude va Phat trién do thi trong méi lién hé
v6i bién d6i khi hau tai 3 tinh Ha Tinh, Binh Thuan, Ninh Thuén véi tong kinh phi 25
triéu Euro, nham hudng t6i myc tiéu ting trudng xanh, giam thiéu tic dong cua bién doi
khi hau, phat trién carbon thap va quy hoach d6 thi bén viing. Hay nhu Co quan Qudc
té Han Qudc (KOICA) hd tro khoang 2 triéu USD cho dy an “Chién luoc Tang truong
xanh ¢ Viét Nam” tir nim 2013 dén nam 2014... Viét Nam hién ciing dang trién khai
thue hién Dy an “HJ tro ting cuong nang luc va doi moi thé ché thuc hién ting truong
xanh va phat trién bén viing” véi tong kinh phi thuc hién 1a 4,128 triéu USD do Co
quan Phat trién Quéc té Hoa Ky (USAID), Chuong trinh toan cdu vé ting cudng ning
luc giam phat thai do Chuong trinh phat trién ctia Lién hop qudc (UNDP) va Lién minh
chau Au (EU) dong tai trg nham hd tro ting cudng ning lyc, xay dung cac chinh sach,
quy dinh dé thuc hién ¢ hiéu qua Chién luoc qudc gia vé ting trudng Xanh cua Viét
Nam. Dy 4n nay ciing s& gop phan thuc ddy muc tiéu hudng téi dau tu xanh va long
ghép “tang truong xanh hon” trong dinh hudng chinh sach mai cua Viét Nam trong Ké
hoach phat trién kinh té-xa hoi thoi gian téi. Di véi bién d6i khi hau, bén canh ngudn
vbn dau tu tir NSNN theo chuong trinh muc tiéu qudc gia thi Viét Nam ciing nhan duoc
ngudn tai tro qudc té kha 16n. Tinh dén nam 2011 da c6 khoang 1,2 ty USD déu tu tai

chinh dudi nhiéu hinh thitc khac nhau nhung chu yéu cho thich (mg véi bién doi khi
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hau...

Theo céc chuyén gia kinh té, dong g6p vao thanh cong cua huy dong ngudn
luc cho ting trudng xanh phai ké dén viéc trién khai hiéu qua cac chinh sach tai chinh.
Theo d6, cac chinh sach thué, phi da gop phan quan trong trong viéc dinh hudng, khuyén
khich t6 chirc, cA nhan cin nhic trong viéc lya chon phuong an dau tu, cong nghé, thiét
bi than thién v&1 moi truong, dau tu vao linh vuc bao vé moi truong. Chinh sach thué,
phi bao vé mdi truong di gop phan nang cao ¥ thirc bao vé méi truong ciia toan xa hoi
va tao nguodn thu dé giai quyét van dé méi truong. Thué tai nguyén trd thanh cong cu
quan trong dé co quan quan 1y nha nude ting cuong cong tac quan 1y, gidm s&t qua trinh
hoat dong khai théac tai nguyén theo quy dinh ctia phép ludt, gop phan nang cao nhan
thirc vé tdm quan trong cla tai nguyén ddi véi phat trién kinh té bén viing. Cac chinh
sach thué thu nhap doanh nghiép, thué tiéu thu dic biét, thué xuit nhap khau, thué
gia tri gia ting timg budc dugc hoan thién theo hudng chu trong khuyén khich dau tu,
san xudt theo cong nghé sach, tiét kiém nang luong va hd trg cho viéc thuc hién
Chién luoc ting truong xanh cia qudc gia. Cu thé, chinh sach thué thu nhap doanh
nghiép c6 sy hd tro dbi véi tang truong xanh nhu: Ap dung thué suat 10% dbi véi thu
nhap ctia DN tur thuc hién hoat dong X8 hoi hoa trong linh vuc mdi truong, thu nhap
ciia DN tir trong, cham soc, bao vé rimg; Ap dung thué suat 10% trong 15 nam ddi véi
thu nhap cua DN tur thyc hién dy an dau tu mai, san xuit nang lugong tai tao, ndng luong
sach, phat trién cong nghé sinh hoc, bao vé moi trudng...

bdac biét, thoi gian qua, thi truong ching khoan cling trd thanh kénh huy dong
vbn quan trong cho cac du an xanh. Pién hinh 14 S& Giao dich Chimg khoan Ha Noi da
t6 chtrc nhiéu phién du thau trai phiéu Chinh phii dé dau tu cho cac dy an xanh nhu dy
4n san xuat pin mat troi, dién gid, dy an thuy lgi hodc cac du an dau tu cho du lich bén
vitng. S& Giao dich Chtng khoan TP. Ho Chi Minh ciing dang tién hanh xay dung céc
chi s bén vitng Méi truong - Xa hoi - Quan tri (ESG) nhim nang cao nhan thic dau
tu va phét trién bén viing, nang cao c4c tiéu chuan niém yét, tao chuan muc cho su
minh bach cta cong ty va thi truong, tao thém cac san phAm méi cho thi truong.

4.3.2 Han ché con tén tai va nguyén nhan

Trong linh vyc ngan hang — tin dung, theo nhiing khao sat va nghién ciru gan day,
mac du da co6 su dinh hudng nhung cum tir “ngan hang xanh” tai Viét Nam con kha maéi

mé. Hau nhu chua c6 giai phap nao cu thé, thiét thuc dé giai quyét cac van dé vé tai
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chinh xanh néi chung va ngan hang xanh néi riéng trong viéc thuc hién Chién luoc ting
treong xanh. Cac ngan hang thuong mai truyén théng duoc nhan dinh chua sin sang
cung tng san pham va dich vu tai chinh xanh cho cac nha dau tu. Han ché nay xuat phat
tr cac nguyén nhan co ban sau:

Nhén thirc chwa cao ciia cdc ngdn hang thwong mai: Hau nhu cic NHTM chua
nhén thire sdu sic duge nhitng rii ro ma mot dy 4n gay 6 nhiém co thé dem lai cho ban
than ho néu ho tai tro von cho du an d6. Trong mot thé giéi dang di theo xu hudng phéat
trién bén vimg, nhitng dy an khdng than thién véi moi truong s& phai ganh chiu rat
nhiéu 4p luc. San pham cua dy 4n trude tién s& khong dé dang gi gia nhap vao céc thi
truong nude ngoai, noi c6 hé thong quy dinh, tiéu chun vé méi trudng dbi véi san pham
nhap khau rat khat khe. Riéng o thi truong trong nude, du luan ciing sé khong im ling
néu nhu dy 4n 1am anh huong dén chat lugng cudc séng cua ho. Su ra doi va phat trién
manh mé ctia nhing to chtrc bao vé nguoi tiéu ding, to chirc hanh dong vi méi trudng. ..
s& 12 nhitng tac nhan 16n khién cho du an c6 thé bi tdy chay hodc dinh chi. Va roi dudi
sttc manh cong hudng cta nhiéu ap lyc nhu vay, pha san, vo no la diéu khong thé
tranh khoi. Két thic nay ciing twong duwong vdi su phat sinh nhitng khoan ng xau tai
cac ngan hang, noi di cép tin dung cho chu dau tu.

Hiéu biét chua toan dién khi danh gia rii ro da 1am cho nhiéu NHTM khong min
ma voi cac dy an tiét kiém ning luong, du 4n than thién véi méi trudng. Boi don
gian, day 1a nhitg du an str dung céng nghé méi, cdn mot luong vén dau tu 16n, thoi
gian thu hdi von dai. Puong nhién, ciing mot khéi tai san thé chap, ngan hang s& cam
thdy an toan hon néu cung cip tin dung cho cac dy 4n can it von dau tu hon, thoi gian
thu h6i vén nhanh hon. Nhung dang tiéc, d6 lai 1a nhitng dy 4n c6 thé tac dong khong
t6t tGi moi truong.

Cong tac quan ly cua Nha nuoc chwa du chat ché: Mac du Luat Bao vé moi
treong da thé hién rd rang quan diém cua Nha nudc trong cac van dé moi truong. Tuy
nhién, ndi dung cia luat nay lai chi tap trung 1am rd trach nhiém cia khdi doanh
nghiép san xuat, kinh doanh, dich vu ma hoan toan lang quén trach nhiém cta nganh
tai chinh, ngan hang. Cac ché tai vé xur 1y 6 nhiém quy dinh trong Luat Bao vé moi
truong cling nhu trong Bo luat Hinh sy (phan quy dinh vé t6i pham méi truong) ciing
chi 4p dung véi cac t6 chie, ca nhan truc tiép gdy 6 nhiém.

Cac quy dinh va hwdng dan cu thé ciia NHNN vé phat trién ngan hang xanh/ tin
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dung xanh chua cu thé: Hau hét cac ngan hang chwa xay dung khung chién luge va 16
trinh thue hién hudng téi phat trién ngan hang xanh mét cach cy thé. Chi mét sb it ngan
hang d4 xay dung va thiét 1ap hé thong quan 1y rili ro moi trudng- xa hoi mot cach toan
dién, bao gdm: Xay dung cac hudng dan ndi bo vé quan 1y rai ro méi trudng- X3 hoi
trong hoat dong cap tin dung; xay dung hé thdng bdo cdo vé hoat dong quan 1y rui
ro mdi truong- xi hoi; xay dung cic chuwong trinh nang cao ning lyc thé ché cua ngan
hang vé quan 1y raii ro moi trudng- xa hoi. Cac ngan hang hau hét chwa két hop viée
danh gié rui ro moi truong- xa hoi trong hoat dong danh gia rui ro tin dung ctia ngan
hang, chua dwa viéc danh gid rai ro moi trudng- X4 hoi trong huéng dan vé kiém toan
ndi bd va trong cac bao cao chung ctia ngan hang; chua phat trién ké hoach quan 1y rai
ro mdi truong- xa hoi sau khi danh gia va giam sat cac du an va cac khoan vay di trién
khai. Hau hét cac ngan hang chua xay dung chinh sach cho vay cu thé ddi vé6i cac linh
vuc moi trudng nhay cam, hién tai chi c6 VPBank thuc hién cong bd rong rai vé cac du
an, phuong an kinh doanh c6 anh hudng tiéu cuc té1 moi truong va xa hdi ma ngan hang
nay tir chdi cap tin dung.

Hoat déng truyén théng chira hiéu qud: Mic du hoat dong truyén thong vé ngan
hang xanh va tin dung xanh da bat dau dugc cac ngan hang chu trong trong nhirng nam
gan day, cac hoat dong truyén thong nay chi chil yéu tap trung vao viéc thong tin vé cac
hoat dong cap tin dung xanh cho cac dy 4n ndéng nghiép sach, nong nghiép céng nghé
cao hoac cac du an nang luong sach, nang lugng tai tao trong khi co rat nhiéu du an
trong cac linh vyc khac cling c6 tac dong 16n 1én moi truong xa hoi. Hon nira, mot $6
ngan hang di cha trong vao tham gia va hop tac véi cac to chire qudc té trong hoat
dong cap tin dung xanh, tuy nhién hoat dong truyén thong chi dimg lai ¢ viéc ky két
giita cac bén tham gia ma chua chi trong vao muc do thyuc hién cac cam két hodc
cac hop dong hop tac trén. Hon nita, hoat dong truyén thong vé ngan hang xanh va tin
dung xanh cua c&c ngan hang chua dé cap dén day du cac khia canh cta chién lugc phat
trién bén vimng (chinh sach, san pham, quan 1y rii ro, nhan sy...) va chua du da dang
dé tiép can dén phan 16n cac bén lién quan cia ngan hang (nha dau tu, khach hang,
ngudi lao dong, chinh phu, cac to chire phi chinh phi, cong dong...).

Con trong linh vuc phat trién thi truong von xanh, bén canh nhitng thuan loi,
cling con gip phai khong it kho khan. Cu thé:

Con thiéu vang cdc chuan muc chung: Viéc xay dung dugc cac chuan muc, bd
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tiéu chi danh gia tinh xanh 1a mot trong nhiing yéu t6 trong yéu nhét anh huéng dén sy
thanh cong cua thi trudng von xanh. Hién Viét Nam van chua ¢ cac dinh nghia va
tiéu chuan chung vé tai chinh xanh va cac san phém tai chinh xanh. Chéng han, trén thi
truong chimg khoan hién nay chwa thdng nhit vé nhitng khai niém co ban nhu thé nao
1 tai chinh xanh, trai phiéu xanh, c¢6 phiéu xanh hay chi s6 xanh... Hé qua 14, tao ra kho
khan khi phai xay dung céc tiéu chuan nhan dién va cac co ché khuyén khich niém yét,
phat hanh huy dong vbn thong qua cc san pham chimg khoan xanh.

Nhdn thirc vé san pham tdi chinh xanh chwa cao: Kinh nghiém va su hiéu biét
ciia cdng ching dau tu con chua cao, ngay ca dbi véi hoat dong dau tu trén thi trudng
chtng khoan noi chung ciing nhu véi cic san pham tai chinh xanh noi riéng.

Con thiéu vd’ng cdc nha dau tw ¢é t6 chire: Nha dau tu to chirc, dic biét 1a cac
nha dau tu dai han dong vai trd quan trong voi sy phat trién cua thi truong ching khodn.
Bén canh d6, nha dau tu t6 chic cling 1a dong luc thic day cac y tudng va san pham
tai chinh méi, thic day qua trinh hién dai hoa khu vuc tai chinh, minh bach héa va
hoan thién cac chuan muc quan tri cdng ty, mang lai nhiéu loi ich cho sy phat trién
cta thi trudong. Bén canh loi thé vé quy mé dau tu, cac nha dau tu to chic con c6 loi
thé vé su chuyén nghiép trong viéc xay dung chién luge dau tu, quan Iy rui ro va
thuc hién trach nhiém xa hoi. O cac thi truong phét trién, ngudn von dai han tir cac
quy huu tri dugc quan 1y boi cac cong ty quan ly tai san chuyén nghiép dong vai tro
quan trong trong thi truong ching khoan, trong khi ¢ nudc ta chi c6 Quy bao hiém
xa hoi, dugc quan 1y boi co quan nha nudc va chua tham gia vao thi truong chung
khoan. Theo thong ké cua trung tdm luu ky chting khoan Viét Nam, tinh dén thang
10/2016, c6 hon 1,6 triéu tai khoan dau tu chting khoan trén thi truong, trong do, sd
luong nha dau tu chimg khoan c6 t6 chirc trong nudc dat hon 7000 tai khoan (0.4%),
nha dau tu t6 chirc nudc ngodi dat gan 2500 tai khoan (chiém 0.15%). Trong s6 8
nha dau tu c6 gia tri danh muyc 16n nhét trén thi trudng Viét Nam hién nay (nim giir 40%
gia tri von héa toan thi trudng niém yét), ¢6 to1 4 nha dau tu thude s& hiru nha nude (tién
dau tu thudc so hitu nha nuéce) véi gia tri danh muc chiém 84% tong gia tri danh muc

cua nhom.
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Nha diu tw Gia tri nim gitr | Gi4 tri nim giir

(ty USD) (nghin ty VND)
Ngan hang Nha nudc 9.2 205.1
PetroVietnam 6.5 1445
SCIC 5.3 119.5
B6 Tai chinh 1.3 29.0
Pham Nhat Vuong 1.3 28.2
Nhém Dragon Capital 1.0 23.0
F&N Dairy Investments 1.0 22.7
Mizuho Bank 1.0 21.4

Bang 4.6 Top 8 nha dau tw 16n nhat trén TTCK
Nguén: Minh Chau (2016)

C4c s6 liéu trén cho thay rang s6 lwong nha dau tu t6 chirc chuyén nghiép, co gia
tri danh muc 16n va tién vén dau tu khong 13y tir ngan sach nha nudc trén thi trudng
chtng khoan Viét Nam con rat khiém ton.

Cong cu tai chinh xanh chuwa da dang, phong phu va chwa dwoc khai thac hiéu
qua: V& co ban, viéc phat trién cac san pham tai chinh xanh da dang s& 1a yéu t6 trong
tam trong linh vuc tai chinh xanh. Trén thi truong tai chinh Viét Nam hién nay méi
chi tip trung vao trai phiéu xanh cua cac chinh quyén dia phuong, cic san pham khac
hau nhu chua duoc khai thac phét trién nhu ¢6 phiéu xanh, chi s6 lién quan dén carbon;
ETF, CERs Futures va Bao hiém. Ngoai ra, c4c san pham tai chinh méi lién quan
dén thoi tiét cling can dugc gidi thidu dé thich tng vé mat tai chinh véi bién doi khi hau.

Co 50 ha tcing thi truong tai chinh xanh chua dwoc thiét ldp va phat trién: Thi
truong tai chinh xanh Viét Nam hién nay gan nhu thiéu vang hé thdng co so ha tang
khung cho viéc xay dung va phat trién trong thoi gian toi.

Tuy vay, ciing can phai nhin nhan hién trang nay dudi goc nhin khach quan 1a do
céc nguyén nhan: (i) cac van ban phap 1y va cac tiéu chuan vé moi truong trong hoat
dong cua doanh nghiép tai Viét Nam van con thiéu va chua dong bo, (i) Viét Nam
chua xay dung dugc mot ngan hang dit liéu vé moi trudng qudc gia, (iii) chua c6 mot
van ban phép 1y quy dinh 3 ai c6 chirc ning kiém toan méi trudng (trong trudng hop

doanh nghiép, t6 chirc bit budc phai kiém toan), (iv) Hiép hoi nghé nghiép vé kiém toan
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cling chua phdi hop véi cac co quan, t6 chirc vé méi trudng dé xay dung dugc mot quy
trinh, phuong phép riéng ddi véi kiém toan moi trudng, (v) chua c6 nhitng quy dinh
hoic hudng dan lién quan dén ké todn mdi truong trong cic doanh nghiép, vi vy

thong tin phuc vu cho kiém toan moi truong bi han ché.
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CHUONG 5: GIAI PHAP PHAT TRIEN TAI CHINH XANH TAI VIET NAM
5.1 Co hdi va thach thirc ciia Viét Nam trong qua trinh phat trién Tai chinh xanh
5.1.1Co hgi
Phat trién tai chinh xanh hudng dén ting trudong xanh va phat trién bén vimg 13

con dudng tat yéu ma nhiéu qudc gia trén thé gidi trong d6 c6 Viét Nam lira chon. Trong
bdi canh von tur ngan sach Nha nudc va sy hd tro tir cac td chuc quéc té con han ché thi
day ciing c6 thé xem 1a mot co hoi cho cac t6 chirc tai chinh va doanh nghiép Viét Nam.
Phat trién tai chinh xanh mo ra co hoi dem lai nhiéu loi ich bén virng cho chinh céc
dinh ché tai chinh, cho cac doanh nghiép duogc vay vén va cho ca cong dong.

Khuyén khich xdy dung co s¢ ha tang céng nghé than thién véi méi truong: Pau
tu vao cong nghé than thién véi moi truong nhu cac nang lugng sach c6 thé giam bt
chi phi giai quyét nhitng hau qua do tac dong ctia cong nghé thong thudng gay ra dbi
v6i moi trudng. Pay manh hoat dong dau tu xanh s& hd tro cho cac nudc dang phat trién
tranh duge mo hinh “ting trudng trude, don dep hiau qua sau” ma nhidu nudc da trai qua
do mdt phan 16n trong dau tu xanh 1a dé phat trién co so ha ting. Piéu ndy gilp cho céc
quéc gia dang phat trién co thé xay dung ngay mot co s ha tang than thién véi moi
truong. Trach nhiém cua chinh phu chi con phai d6i mit voi viée dam bao quan 1y sir
dung ngudn tai nguyén thién nhién mot cach hiéu qua nhat. M6 hinh kinh té nay sé& gia
tang tinh canh tranh qudc gia va hd tro thu hat thém von dau tu tir khu vire tu nhan dé
phat trién nén kinh té xanh ctia quéc gia.

Tao ra wu thé canh tranh: Tang trudng xanh it carbon khong tranh khoi s& 1am
mot chién lugc phét trién bat budc ddi véi nhiéu quéc gia trude ap luc ngay cang
gia ting do bién d6i khi hau va cac cudc khung hoang kinh té va méi trudng dién ra ngay
cang thudng xuyén. Do d6 thiét 1ap hé thong tai chinh xanh ngay nay sé& vé hinh chung
tao nén wu thé canh tranh trudc vién canh céc tiéu chuan moéi truong s& ngdy cang trd
nén nghiém ngat hon.

Céc doanh nghiép va to chirc c6 thé gia tang gia tri tai sin cia minh va gia ting
loi thé canh tranh bang céch ting cuong hay cdng bd cam két cia minh tham gia hé
thong tai chinh xanh. Nguyén nhan 14 khi hoat dong ciia doanh nghiép va to chuc tro
nén “xanh hon” s& hd tro va thu hut duoc nhiéu nha dau tu va khach hang co y thic vé
moi truong.

Téing cuwong cdc trién vong kinh té: Khi chinh phit hd trg hé thong tai chinh xanh
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bang cach thiét 1ap va khuyén khich thi truong trong nudc st dung cac nguodn luc va
cong nghé tai tao, s& tao thanh budc dém giam xoc cho toan xa hoi trudc vién canh
ngudn lyc ty nhién dan trd nén khan hiém. Chinh phu c6 thé ting cudng cac trién vong
kinh té théng qua viéc tim kiém nhirng thi trudng méi ¢ tiém ning tao ra nhiéu viéc
lam. Do nhiém vu chinh cta chinh phu l1a téi da hoa phuc lgi cho nhiéu thé hé, boi
valy co ché tai chinh c6 ¥ nghia quan trong. Nguyén nhan 1 hé thdng tai chinh xanh hd
trg cac dy an va sang kién phat trién dem lai nhiing loi ich bén vimng dic biét trong trung
han va dai han.

5.1.2 Thach thirc

Phat trién tai chinh xanh dem lai nhitng co hoi ciing nhu loi ich khong nho trong
dai han, tuy nhién dé thuc hién duoc qua trinh nay ciing gip phai nhiéu thach thic:

Pau tw vao tai chinh xanh & Viét Nam chwa thuc sw hcfp dén nha dau tu: Nguén
vbn tu nhan dau tu vao tai chinh xanh tai cac nudc dang phat trién gip nhiéu can tro do
tinh chat dic thu ciia cac du an xanh va nhiing dic diém cua timg quéc  gia. Diéu nay
lam giam tinh hép dan cta cac du 4n xanh vé mit loi nhuan cling nhu quan tri rui ro.

Vé loi nhuan cia du an dau tu xanh, viéc tang luong von tu nhan vao dau tu xanh
s& phu thudc vao mutc do hap din cua nhitng du an d6 d6i véi cac nha dau tu tu nhan
trong nudc va qudc té. Pac biét cac nha dau tu qudc té c6 nhiéu qudc gia dé Iya chon
dau tu, bai vay chinh phu can trién khai nhiéu sang kién dé gia ting su hap dan ctia moi
truong dau tu xanh tai Viét Nam.

V& quan tri rui ro thi moi truong chinh sach va dau tu chung c6 ¥ nghia dic biét
quan trong. MGi truong nay tai Viét Nam hién chua hiéu qua trong viéc danh gia rui
ro lién quan t4i tang trudong xanh do chua c6 so ha tang k¥ thuat va quy dinh phut hop
dé do ludng, danh gia va phan tich cac chién lugc va phuong thirc tai trg cho cac khoan
dau tu xanh. Nhu vay, nhitng rii ro dbi voi dau tu xanh bao gom ca van dé nhiing cong
nghé hay tién trinh méi khdng dugc hiéu rd ciing nhu van dé lién quan dén hinh
thie, do 6n dinh va o rang cua cac chinh sach trong nudec.

Chura €O nhiéu déi twong tham gia hoat déng trén thi truong tai chinh xanh:
Su xung dot trong muc tiéu doi khi da gay nén kho khan cho thi truong tai chinh xanh
trong viéc thu hit ngudn von xanh. Nguyén nhan 1a trong khi cac nha dau tu ca nhan
chu yéu hudng t6i tdi da hoa loi nhuan thi cc ngudn tai trg cia nha nudc cé muc

dich chinh 14 cai thién moi truong dé hudng t6i phat trién bén ving.
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Thong 1& chinh phi tai trg sir dung cac nhién liéu héa thach dan t&i 1am méo mé
gi4 ning luong trong nudc, tao ra nhirng trd ngai cho thi trudng trong viée thu hit dau
tu dé xanh hoda nén kinh té. Miat khac, su han ché ciia cic san pham tai chinh xanh
va thi trudng mua ban trao doi nhirng san pham nay ciing gdy nén trd ngai trong viéc
phat trién mo hinh tai chinh xanh.

Céu tric thi trudng tai chinh hién nay gy nhiéu kho khin cho cac doanh nghiép
vira va nho tiép can thi truong vén. Do d6 doanh nghiép vira va nho c6 thé tham gia
hodc trién khai cic du 4n xanh.

Chura c6 nhiéu té chirc chuyén mon, nghé nghiép tham gia vdo viéc xay dung thi
trieong tai chinh xanh: Dé ting tinh tin cdy cta cac san pham tai chinh xanh, ¥ kién danh
gia va bao dam cila cac bén doc 1ap ngoai doanh nghiép (t6 chirc nghién ciru chuyén
mon vé moi trudng, cac cong ty kiém toan) 13 v6 cling quan trong. Viéc thiéu vang céc
t6 chirc xép hang tin nhiém vén 13 mot trong nhing kho khin can try sy phat trién cia
thi trudng trai phiéu doanh nghiép trong thoi gian qua, chwa ké dén sy thiéu hut vé cac
t6 chirc doc 1ap trung gian cung cap cac dich vu tu van, danh gia, ddm bao tinh xanh
clia cac san pham. Piéu nay gay kho khan Kkhi trién khai giéi thiéu cac san pham tai
chinh xanh ra cong ching, ciing nhu dam bao duoc uy tin va tinh khach quan ddi voi
cac san pham tai chinh duoc gdn mac xanh. Tuy vay, ciing can phai nhin nhan hién trang
nay dudi géc nhin khach quan la do cac nguyén nhan:

(i) cac vin ban phap 1y va cac tidu chuan vé méi trudng trong hoat dong cua
doanh nghiép tai Viét Nam van con thiéu va chua déng bo, (i1)Viét Nam chua xay dung
duge mot ngan hang dir liéu vé méi trudng qudc gia, (iii) chua c6 mot vin ban phap 1y
quy dinh 13 ai c6 chtic nang kiém toan mdi truong (trong truong hop doanh nghiép, t6
chtrc bit budc phai kiém toan), (iv) Hiép hoi nghé nghiép vé kiém toan ciing chua phdi
hop véi cac co quan, to chirc vé méi trudng dé xdy dung duge mot quy trinh, phuong
phap riéng ddi véi kiém toan méi trudng, (v) chua cd nhitng quy dinh hoic huéng dan
lién quan dén ké toan mai truong trong cac doanh nghiép, vi vy thong tin phuc vu cho
kiém toan moi truong bi han ché.

5.2 Giai phap phat trién tai chinh xanh tai Viét Nam
5.2.1 Hoan thig¢n hé thong chinh sach ciia Chinh phii vé tai chinh xanh
Viéc xanh héa hé thong tai chinh duoc nhiéu qubc gia trén thé giéi quan tim

nham khic phuc va han ché nhing tac dong tiéu cuc cua phat trién kinh té téi moi truong,
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cai thién mdi truong théng qua xanh héa nén kinh té. Mic du day I mot linh vuc
m&i song nhdn thiy vai trd quan trong cua phat trién hé thdng tai chinh xanh, Viét Nam
budc dau hudng toi su phét trién cia hé thong tai chinh xanh nham hudng toi sy phét
trién bén viing. Hé thong tai chinh xanh bao ham nhitng hoat dong lién quan téi huy
d6ng nguon tai chinh xanh dé sir dung trong cac hoat dong dau tu xanh thong qua kénh
thi truong tai chinh xanh va cac trung gian tai chinh xanh. Vai tro ctia Chinh phu trong
phat trién hé thng tai chinh xanh chinh 1a vai trd dan dat, tao diéu kién dé cac hoat dong
ctia hé thdng din ra tréi chay, théng sudt va hiéu qua. C6 nhu vay, hé théng tai chinh
xanh méi thé hién dugc vai tro nong cdt, dong gdp vao su phat trién kinh té xanh, huéng
té1 tang trudng bén viing & Viét Nam. Dé thyuc hién duoc muc tiéu phat trién hé théng
tai chinh xanh thi vai tro dan dat ctia Chinh phu kién tao sé& thé hién & nhitng khia canh
Sau:

Thit nhat, Chinh phii can xem xét diéu chinh hé thong luat phap hién hanh va xay
dung cac quy dinh phu hop dé phat trién tai chinh xanh. Phat trién hé thong tai chinh
xanh 1a mot qua trinh 1au dai c¢6 thé chua mang lai loi ich trong ngan han, vi vay can két
hop véi chién luoc phat trién chung ciia chinh phil. Mit khac, hé thong tai chinh xanh
c6 nhiéu dic diém khéc biét so voi hé thdng tai chinh hién nay nén Chinh phu ciing dong
thoi can nang cao ning luc quan 1y ciia cac co quan nha nudc va dau tu nham hd tro
quan 1y hé théng tai chinh xanh.

Thir hai, Chinh phi can xay dung chién lugc, tao dung thi trudng va tao diéu kién
cho phat trién tai chinh xanh. Chinh phu thuc hién tao dyng thi truong, dé thi truong
hoat dong hiéu qua bang viéc tao ra hanh lang phép 1y cong bang va c6 hiéu lyc. Cuy thé
la, Chinh phii xay dung va hoan thién hé thong luat phép, tao khung phap ly cho
cac quan hé kinh té - xa hoi, cho phép cac chu thé thudc chinh quyén, doanh nghiép,
hiép hoi, t6 chtrc dao tao trong pham vi quyén han ctia minh sin sang tao 14p mot moi
truong khuyén khich hodc c6 kha ning cung cap san pham va dich vu tai chinh can thiét
dé tao diéu kién thuén loi chuyén ddi tir nén kinh té "nau" truyén théng sang nén kinh
té "xanh". Chinh phu c6 trach nhiém tao diéu kién cho céc thanh phan, khu vuc kinh
té phat huy moi tiém nang trong mdi trudng canh tranh va hoi nhap qudc té, kiém
so4t chit ché va xéa bo doc quyén doanh nghiép ciing nhu nhiing co ché, chinh sach
dan dén bt binh dang trong canh tranh. Phap luat va co ché, chinh sach phai tao thuan

loi nhat cho moi ngudi dan va doanh nghiép phat trién san xuat kinh doanh. Tai
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nguyén, ngudn luc ctia qudc gia phai dugc phan bo téi nhitng chi thé ¢6 ning luc sir
dung mang lai hiéu qua cao nhat cho xi hoi hudng t6i muc tiéu xay dung nén kinh té
xanh.

Thir ba, Chinh phu can du bdo, chia sé va hudng dan trong phat trién tai chinh
xanh. Chinh phu can co6 kha nang du bao thé hién trong qua trinh hoach dinh chinh sach
v6i tam nhin hé théng dé c6 thé phat hién cac kha ning c6 thé diéu hoa, can ddi
nhimng yéu cau khac nhau vé ngudn luc. Chinh pht cin xay dyng nhirng chinh sach wu
d3i, nhét 1a wu dai vé thué, phi, cho vay tai chinh pht hop cho khu vyuc doanh nghiép
nhim khuyén khich doanh nghiép dau tu d6i méi cong nghé theo huéng céng nghé
xanh, viéc 1am xanh dé tao ra thé manh trong canh tranh cua doanh nghiép trén thi
truong. Tuy nhién, xuét phat tir viéc chia sé va huéng dan, Chinh phu s& nam rd nhiing
hoat dong ctia doanh nghi€p va nhirng tac hai ma hoat dong dé co thé anh hudng t61 moi
truong. Vi vy, Chinh phu phai x4c dinh dugc nhitng ché tai xtr phat d6i v6i nhitng hanh
vi vi pham quy dinh bao vé méi truong. Hién nay ching ta da c6 Thué bao vé moi
truong, Thué tai nguyén, Nghi dinh thu phi nudc thai, Nghi dinh chi tra dich vua mai
truong, Nghi dinh boi hoan thiét hai méi trudng... Tuy nhién nhitng vin ban ndy con
cO nhiéu bat cip va chong chéo, nhat 14 Luat Thué bao vé mdi truong va Thué tai
nguyén. So véi cac nudc khéac, thué suét tai nguyén cuia nudc ta con thap, nhat 1a d6i
v6i cac kim loai quy hiém nén can phai diéu chinh ting. Mirc tinh thué va phi moi truong
con chua ph hop. Khi diéu chinh hodc ban hanh cac quy dinh thué/phi bao vé mai
truong, ching ta can can nhic va luu y mot sd van dé sau day: (i) Quy mé danh thué
phai rdng, bao ham mdt cach toan dién quy mo thiét hai vé moi truong, phai nham vao
moi chét 6 nhiém/hanh dong gay 6 nhiém va khong nén co6 hodc chi han ché rat it truong
hop duoc mién trir; (i) Murc thué sudt phai dugc xay dung trén mot co so toan dién va
dang tin cay, trong d6 murc thué suat it nhat phai bang chi phi bién dé xu Iy 6 nhiém;

(iii) Sb thu vé& thué méi truong phai hd tro giam bot sb thu tir cac loai thué
khac;

(iv) Can phai can nhic tic dong cua thué véi nhirg chinh sach khac va can phai
két hop voi nhitng c¢éng cu chinh sach khac. Mit khac can c6 co ché wu dii thué, phi
pht hop cho khu vyc doanh nghiép nham khuyén khich doanh nghiép dau tu doi
méi c6ng nghé theo hudng cdng nghé xanh, viéc 1am xanh dé tao ra thé manh trong

canh tranh ctia doanh nghiép trén thi trudng. Diéu niy la can thiét vi cac chi phi xay
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dung, xtr Iy hé thong giam thiéu 6 nhiém mai trudong hodc dé san xuat sach thuong kha
16n, gay kho khin khong nho cho cac doanh nghiép mudn trién khai nhitng hé thong
nay, dac biét 1a cac doanh nghiép vura va nho chiém da sb trong nén kinh t& Viét Nam.

Thir tir, Chinh phtl cAn c6 bién phap khuyén khich nang cao y thitc bao vé méi
truong cta ngudi tieu ding. M6 hinh tai chinh xanh c6 thé hd tro ting truéng kinh té
bang cach dap tng nhu cau ngudi tiéu dung ddi véi cac hang hoa va san pham “xanh”
khi sé thich ctia ngudi tiéu dung thay ddi va ¥ thirc bao vé méi truong duoc ting cudng.
Nguoi tiéu dung dong vai tro quan trong ddi voi sy can bang cung cau trén thi trudng.
S¢ thich ctia ngudi tiéu dung anh hudng t6i gia hang hoa va dich vu trén thi truong. D6i
v6i dai da s6 nguoi tiu ding & cac nude phét trién thi gid va dic tinh cia hang hoa
va dich vu khong phai 1a yéu t6 duy nhat ma ho can nhic trong cac quyét dinh mua
sam va st dung hang héa, dich vyu. Thay vao d6 ho xem xét t6i yéu t6 dao duc, trach
nhiém xa hoi cua hang héa va dich vu nhu céch thirc san xuat hang héa va dich vu, su
an toan cua moi truong san Xuét, ty 1€ str dung lao dong tré em hodc cac van dé bat hop
phap hay dang ngd khac. Néu nhu ton tai nhitng van dé nhu vay thi nguoi st dung
s& khong mua hay sir dung mic di cac hang hoa va dich vu d6 c¢6 muc gia thip. Nhiing
bién phdp nhu xay dung mot mang ludi trach nhiém xa hoi, quy dinh yéu cAu céc cong
ty thong bao nhimng hoat dong gay tac dong xiu tdi moi trudng ciia minh, trién khai
cac chuong trinh dao tao vé tiéu dung xanh... s& hd tro gia ting nhan thirc va trach
nhiém cua nguoi ti€u dung y thirc bao v€ moi truong. Nguoi tiéu dung s€ gia ting nhu
cau ddi v6i hang hoa va dich vu “xanh”, lam thi trudng dat toi diém cin bang méi, 1am
tang gia hang hoa va dich vy “xanh”. Chinh phu s& cung cip trg gia cho cac hang héa
va dich vu nay, vi vay da gop phan khuyén khich doanh nghiép cung cap va san xut
cac dich vu va hang hoa “xanh”.

5.2.2 Phét trién thi truwong vén xanh ¢ Viét Nam

Dé thi truong von xanh, dic biét 1a thi trudng trai phiéu va thi trudong cb phiéu
thuc su tro thanh mot kénh thu hit vén va hiéu qua nham dap Gng duge nhu cau
vbn cho tang trudng xanh, bai nghién ctru dua ra mot s kién nghi nham thuc diy qua
trinh hinh thanh va phat trién cua thi trudng von xanh tai Viét Nam trong thoi gian t6i
nhu sau:

DPdy manh céng tdc dao tao cong chiing, ndng cao nhdn thirc xa hdi vé thi truong

von xanh
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Nhan thirc ciia cong dong co tac dong khong nho dén viéc thuc thi cac chinh sach
trién khai c4c san pham tai chinh - chimg khoan xanh. Hién nay, phat trién kinh té
xanh, tai chinh xanh noi chung va phat trién thi truong vén xanh noi riéng van con la
nhirng ndi dung méi trong phat trién kinh té - xa hoi & Viét Nam. Vi vy, dé c6 thé nhan
dugc sy huong tmg va tham gia ciia cong ching dau tu va thanh vién thi truong, cn
phai diy manh hon nita cong tac tuyén truyén, trién khai cac chuong trinh hoi nghi, dao
tao phd bién cac kién thirc vé chu truong, chinh séch, trach nhiém méi trudng, x4
hoi ciia doanh nghiép, gidi thiéu cac san pham tai chinh xanh t6i cong chung dau tu...
Ngoai ra, cong tac tuyén truyén can duoc trién khai ddng bo v6i su phdi két hop cua cac
b nganh, nham muc dich lan téa nhan thirc dén toan cong déng trong y thuc vé bao vé
moi truong va xa hai.

XAy ding cac tiéu chudn dam bdo tinh xanh ciia CAc san pham trén thi truong von

Viéc xay dung bo tiéu chuan nhan dién c4c san pham tai chinh xanh 1a tién dé
tién quyét dbi voi sy phét trién 1au dai cua thi trudng von xanh. Tuy nhién, viéc
thiét 1ap cac quy chuan rd rang trong xac dinh tinh xanh d6i voi cac du 4n xanh khong
hé don gian khi thi truong xanh, hé thong tai chinh xanh dang & giai doan hinh thanh
ban dau. Song song v&i viéc nghién ctru dua ra bo chuan muyc chung ap dung cho toan
bo thi trudng, cod thé ap dung cach tiép can dya theo du 4n cu thé, luong hoa ¢ muc cao
nhat c6 thé tic dong anh huong tir cong nghé hay hiéu qua cta du &n. Pay 14 mot cach
lam di tir thyc tién hudng t6i chuan hoa ly thuyét, quy dinh,cé kha ning ap dung thuc
té cao trén thi truong Viét Nam. Pong thoi, ciing can phdi hop véi cac ddi tac qubc té
d3 co bé day kinh nghiém trong viéc phat trién san pham, xay dung tiéu chi, khung bao
c40... dé nhan duoc sy hd trg vé k¥ thuat va tai chinh tir to chtrc ndy trong qua trinh
xdy dung bo tiéu chi. Dé c6 thé dwa vao ap dung thuce tién, didu quan trong nhit 1a can
6 to chirc nghé nghiép trung gian. Nhiém vu nay can c6 su phdi hop vé mit chinh sach
gitra cac B0, nganh, don vi dé co thé mang lai hi€u qua cao nhat. Ch'fmg han, lién quan
dén kiém toan moi truong, can c6 sy tham gia thiét thuc cia B Khoa hoc — Cong
nghé trong viéc xay dung céc tiéu chuin moi truong cho Viét Nam, Bo Tai chinh lién
quan dén cac chuan myc ké toan va kiém toan, Uy ban Chung khoan lién quan dén xay
dung quy dinh va giam sat thuc hién ddi v6i cac t6 chirc huy dong von. Vai trd cta cac
t6 chirc nghé nghiép 1a mot diém tua quan trong giup thi truong vén xanh c6 nén tang

phat trién.
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Xay dwng khung phap ly lién quan dén trai phiéu xanh

Mubn trai phiéu xanh thuc sy 1a céng cu huy déng von quan trong cho ting trudng
xanh, can phai c6 mot co s¢ phap 1y lién quan dén trai phiéu xanh bao gdm ban hanh
cac quy dinh, diéu kién vé trai phiéu xanh, céac tiéu chuan lya chon dy an xanh ddi voi
doanh nghiép, ddi voi chinh quyén dia phuong va cac chinh phtt nham thuan loi cho
viéc kiém soat ngudn vdn vao cac du &n xanh. Bén canh d6, Bo nguyén tic dau tu
¢6 trach nhiém danh cho cac chi thé ciing cAn dugce ban hanh nham khuyén khich céc
hoat dong dau tu c6 trach nhiém ddi véi xa hoi va moi truong cua cac chu thé trong nén
kinh té. Trong qua trinh x4y dung co s& phap 1y, Viét Nam dura trén cdc tiéu chuin qudc
té nhung ciing can c6 nhiing thay doi, diéu chinh dé phu hop véi dic diém cua nén
kinh té nudc ta. Vi vay, viéc xac dinh 16 trinh véi timg budc co ban, di tir trai phiéu
xanh & thi truong trong nude rdi tiép can dén khu vuc va qudc té s& 12 co s& quan trong
dé phat trién trai phiéu xanh.

XAy dwng nhitng chinh sach wu dai khuyén khich phéat trién trai phiéu xanh

Cac chu thé phat hanh can cin nhic dén tinh thanh khoan, rui ro, kha ning
sinh 101 hay nhitng wu dai khac danh cho ngudi sé hitu trai phiéu xanh dé thu hit NDT.
Céc qudc gia trong thoi gian dau trién khai phat trién trai phiéu xanh ciing xay dung
co ché khuyén khich cac NPT quan tdm dén trai phiéu xanh nhu cho phép st dung trai
phiéu xanh 1am tai san bao dam, vu dai thué thu nhap cé nhan...

5.2.3 Phét trién hé thong trung gian tai chinh xanh ¢ Viét Nam

Tai Viét Nam, hé thong cac ngan hang thuong mai dong vai trd quan trong bac
nhat trong hé thong trung gian tai chinh xanh, do vay dé phat trién hé théng trung gian
tai chinh xanh trong twong lai can chl trong c4c giai phap dé phét trién céc ngan
hang xanh thong qua céac giai phap sau:

Nang cao nhdn thirc ciia Xa héi doi véi ngan hang xanh

C6 thé ndi rang rat nhidu nguoi dan trong xa hoi va tham chi cac ngan hang
con chua hiéu rd rang, ddy di vé mo hinh ngan hang xanh va nhiing khung phap 1y quy
dinh hoat dong tin dung xanh. Thuc Chfit, trong hé théng ngan hang thuong mai noi
chung, hoat dong ngan hang xanh da phat trién & mot s6 khia canh nhat dinh. Vé mang
dich vu va cong nghé¢, céac giao dich truc tuyén da dam bao mdt so tiéu chi quan trong
va 6 thé duoc xép vao hoat dong ngan hang xanh nhu ngan hang tryc tuyén, thanh toan

bang thé, tuy nhién cach hiéu vé hoat dong ngan hang xanh, mé hinh ngan hang xanh
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la chua théng nhat. Hon nita, tin dung xanh sé& loai trir dan viéc cap von cho cac du
an khai thac khoang san, tai nguyén thién nhién, san xuit ché bién tao ra chit thai 6
nhiém mai trudng, tuy nhién diéu d6 van chua duge quy dinh cu thé trong chinh sach
cho vay cua cac ngin hang thurong mai. C4c ngan hang thuong mai cling can tim hiéu
than trong vé cac quy dinh/hudng dan ciia Chinh phii, B nganh, chinh quyén dia phuong
vé ting trudng xanh c6 anh hudng t6i sy phat trién hoat dong ngan hang xanh.

Néng cao nhdn thirc vé riii ro méi truong trong hoat déng ciia cdc ngan hang Dé
thue hién diéu ndy, cac ngan hang thuong mai can xay dung hodc ting cudng nhén su
cho bd phan chiu trach nhiém vé quan Iy rii ro méi trudng, xa hoi va phat trién tin dung
xanh dé timng budc trién khai hé thong quan 1y rii ro méi trudng trong tuong lai.

Xem xét &p dung CAc thdng Ié qudc té vé quan Iy riii ro mdi truong trong hoat

dong cua ngan hang

Cac ngan hang thuong mai Viét Nam can xem xét cac thong 18 tién tién nhat vé
quan 1y rai ro mdi truong — x4 hoi, trén co s& d6 can xay dung Chuong trinh hanh
dong cho viéc tu danh gia t6 chire theo tiéu chi duge quy dinh tai Nguyén tac xich dao,
ting budc tién tdi dang ky kiém dinh dugc cong nhan 1a t6 chuc tai chinh cam két thyc
hién Nguyén tic xich dao. Chinh vi vy, trong giai doan hién nay, cac ngan hang thuong
mai can xdy dung tiéu chuan moi trudng tin dung xanh va thiét 1ap hé thong chinh
sach, cong cu hd tro hoat dong tin dung xanh, ngan hang xanh thong qua cac chinh sach
tai céip von, du trir bat budc, 13i suét, thoi han cho vay, thanh lap Quy tin dung xanh...

Nang cao tinh thie dung cia cac nghién ciru vé hoat déng ngan hang xanh
tai Viet Nam

Céc nghién ctru 1y luan va thuc tién vé hoat dong ngan hang xanh, mé hinh ngan
hang xanh cin dwgc ddy manh hon nita va can duoc 16ng ghép cac nghién ciru tiép
theo ciing nhu gan v&i cac chuong trinh dao tao cua ngan hang nha nudc, dé nang
cao nhan thirc cta can bd ngin hang va cac nha nghién ctiru vé vai trd va su can thiét

phai phat trién cac md hinh hoat dong ngan hang xanh trong tuong lai.
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KET LUAN VA KIEN NGHI
1. Kétluin

Phat trién tai chinh xanh 1a mot trong nhimg bién phap nham han ché cac
khiém khuyét cua thi truong khi khéng bao gdm gia cia ngudn von ty nhién vao chi phi
san xuat. Thi trudng tai chinh xanh gitip phan bé lai chi phi huy dong von giita cac du
an xanh va du 4n gdy 6 nhiém thong qua 3 cach sau: (i) ha thip chi phi huy déng vén
cho cac du 4n xanh, (ii) ting chi phi huy dong vbn dbi véi cac dy an gdy 6 nhiém, (iii)
gia ting nhan thirc va trach nhiém cua nha dau tu, cong chung, doanh nghiép vé ting
trrong xanh va tai chinh xanh.

Phat trién tai chinh xanh khéng cd nghia 14 tao ra mét thi trudong méi, trén co
so phat minh ra cac san pham tai chinh c6 dic tinh va cach thirc giao dich riéng, di kém
v6i cac quy dinh va quy ché giao dich twong tng. Phét trién thi trudng tai chinh
xanh nén dugc hiéu 1a su nang cap, dicu chinh, bo sung vé mit k¥ thuat cac san pham
cdng cu va quy dinh hién c6 c4c ndi dung gin véi yéu té6 mdi trudng nham huy
dong von cho muc tiéu ting truong xanh, phat trién bén ving.

Theo thdng 1é thé gidi, vé co ban, khong cé su khac biét nhiéu trong khudn
khé phap 1y ap dung cho cic san pham tai chinh xanh vé&i san pham tai chinh théng
thuong. Thi truong van dong theo nguyén tic tu do, dua trén cac ludng théng tin. CAac
t6 chuc tai chinh chuyén nghiép déng vai trd quan trong trong viéc xay dung cac
tiéu chuan va chuan muyc cho cc san pham tai chinh xanh.

Tién dé cho su phat trién cta thi truong tai chinh xanh khong chi do quy dinh ma
con xuat phat tir nhan thuc, tir ¥ thirc cong dong. Bén canh do, trinh do phat trién
cta thi truong cling c6 anh huong kha 16n dén c4c loai san pham tai chinh xanh
duoc trién khai.

2. Kién nghi

Dé phat trién tai chinh xanh, viéc x4y dung cac tiéu chi danh gia va vai tro cua
céc to chuc doc 1ap cung cép dich vu Xép hang, bao dam 1a v6 cung can thiét. Bic biét
ddi vai thi trudong von, chi sb xanh 1a mot chi bao tdt cho viéc danh gid hoat dong moi
truong ctia doanh nghiép, dong thoi gitp tuyén truyén va nhan thic cia cong dong dau
tu vé tai chinh xanh va bao vé méi trudng. Bén canh cac tiéu chi xanh, dé chi s6 mang
tinh thi trudng cac tiéu chi vé thanh khoan, vén hoa ciing duoc sir dung dé dam bao

rang chi s6 thu hut duoc cac nha dau tu. Ngoai ra, cac dbi tac k¥ thuat va Hoi dong danh
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gi4 c6 vai tro toi quan trong d6i véi su thanh cong va uy tin cia chi sd.

Khung tiéu chi vé M6i truong, X& hoi va Quan tri duoc st dung phd bién
trong viéc bao cao dbi voi cac san pham tai chinh xanh. Cac quy dinh vé ché do bao co
d6i voi cac tiéu chi ESG c6 thé 1a quy dinh mém (khuyén khich, trén co sé ty nguyén)
hoic quy dinh climg (trén co s& bat budc). Vi khung phap 1y hd trg chic chan va nhiing
dinh hudng chinh sach ban hanh tai Ké hoach hanh dong nganh Tai chinh dén nam 2020
thue hién Chién luge Qudc gia vé Tang trudng xanh, Viét Nam dang di nhitng budc di
dau tién vé& phat trién tai chinh xanh, tuy nhién, mac do, pham vi va cac két qua van
con khiém ton. Su thiéu ving cac chudn muc chung, nhin thic cdng ching vé san
pham tai chinh xanh con han ché hay sy thiéu vang cic nha dau tu to chirc va to
chtrc tham dinh, xép hang dang 1a nhitng khd khan chinh d6i v&i viéc phat trién tai
chinh xanh tai Viét Nam hién nay.

Trong ngan han, Viét Nam c6 thé trién khai cac san pham tai chinh xanh theo
huéng cu thé hoa cac ndi dung vé phat trién bén viing va ban hanh cac ché tai xr phat
di kém. V& 1au dai, cic bién phap dé phat trién thi trudng tai chinh xanh bao gom: day
mang nang cao nhan thirc cong chiing, nang cao nhan thirc x4 hoi vé thi trudng tai chinh
xanh, xay dung cac tiéu chuan va phat trién c4c trung gian xép hang va phat trién

cac nha dau tu to chuec.
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