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Viet Nam hién da xac dinh tang truwong xanh la mot chién lwoc dé phat trién
bén vitng, ddc biét trong boi canh dang la quéc gia chiu dnh hwong I6n tiv
thién tai va bién doi khi hdu. Pé thuwe hién chién lwgc tang truong xanh, doi
hoi mét nguon von I6n tp trung cho cdc dw an xanh. Ciing véi hé thong
ngdn hang, thi truong von néi chung va thi truong trdai phiéu néi riéng la
nhitng kénh huy dong von quan trong cho cdc dir an xanh, tiv d6 dan hinh
thdnh nén hé thong tai chinh xanh phuc vu cho muc tiéu chién lwoc quéc gia
Vé tang trucng xanh Nghién cuu nay phan tich thuc trang tai chinh xanh
phuc vu cho yéu cau ting truong kinh té xanh trén co sé hé thong cdc cong

Green finace for Vietnam economic development- the problems need to improve

Abstract: Green growth has been recently identified as a strategy for sustainable development in Vietnam,
particularly in the context of being a country heavily affected by natural disasters and climate change. In order
to implement a green growth strategy, a large capital source is required for green projects. In addition with
the banking system, the capital market in general and the bond market in particular, are important capital
mobilization channels for green projects, thereby gradually forming a green financial system to serve the
national strategic targets. This article analyses the current state of green finance used for the requirements
of green economic growth, based on the system of green financial instruments, green financial institutions,
and green financial markets. Thence, the authors assess the positive aspects as well as the shortcomings and
limitation in the development of green finance to serve the green economic growth in Vietnam.
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Tai chinh xanh cho phat trién kinh té xanh tai Viét Nam- nhiing van dé can thao g&

cu tai chinh xanh, dinh ché tai chinh xanh va thi tnfc‘mg tai chinh xanh. T
do danh gia nhitng mat tich cyc ciing nhw nhitng diém con bat cdp, han che
trong viéc phat trién tai chinh xanh phuc vu cho tang truong kinh té xanh

o Viét Nam hién nay.

Tir khod: Tang truong xanh, Tai chinh xanh, Tin dung xanh, Trdi phiéu xanh

2.2. Cdc dinh ché tai chinh xanh

V& co ban hién nay tai Viét Nam, céac
dinh ché tai chinh tham gia vao linh vuc
tai chinh xanh chi yéu 13 cic ngan hang
thwong mai (NHTM). Chua c6 dinh ché
tai chinh xanh thudn tuy nao dwoc thanh
1ap tai Viét Nam. Cong ty bao hiém, cong
ty quan 1y quy c6 tham gia tuy nhién van
dang & murc kha dé dat va khiém ton.

o Ngdn hang thwong mai: Theo thong

ké ciia NHNN, tinh téi quy I11/2018, c6
khoang 24% dy &4n xanh dugc cac NHTM
xay dung quy trinh thim dinh tin dung,
chu yéu duoc thyc hién tai hoi so chinh va
chi nhanh ctia cac ngan hang nhu BIDV,
Vietcombank, Vietinbank, Sacombank,
Agribank, SHB, ACB, Viet A Bank, OCB,
Kien Long Bank, PVCombank, HSBC...
Ngoai ra, ¢6 26% s6 ngan hang da thuc
hién x4y dung va trién khai quy trinh quan
1y rii ro mo1 truong va xa hoi trong hoat
dong cap tin dung, bao gdm ca cic ngan
hang 100% v6n dau tw nudc ngoai nhu
Standard Chartered va HSBC. Tuy nhién
hoat dong cong b thong tin va truyén
thong cuia cac ngan hang lién quan t61 céc
dy &n str dung tin dung xanh con roi rac,
kho tao dugce hiéu ting trong xa hoi.

Theo Quy Qudc té Bao vé Thién nhién
(WWF, 2018), cac ngan hang can xac dinh
13 rang phat trién bén vimg 1a diéu kién
can thiét dé phat trién trong dai han. Dé
dat dugc muc ti€u phat trién bén viing,

cac ngan hang can thiét 1ap cac chinh sach

huéng dan tich hop cac nguyén tic moi
truong va xa hdi (Environment & Social-
E&S) vao cac quy trinh ndi bd va cac
chinh sach voi khach hang. Dé thuc hién
diéu nay, cic ngan hang can c6 doi ngi
nhan lyc dugce dao tao bai ban, dugc giao
vai tro va trach nhiém ro rang. Tich hop
cac yéu té moi trudng, x3 hoi va quan tri
(Environment, social & governance- ESG)
khong chi 1a vé quéan 1y rii ro E&S ma con
vé viéc huéng muc dich cua ngan hang
vao viéc thiét 1ap cac san phdm ngan hang
bén vitng. Pé thyc hién viéc quan 1y rai ro
va dam bdo mo hinh kinh doanh cta ngan
hang phu hop véi chién lugc phét trién
bén viing, cic ngan hang can phai thuc
hién quan 1y rai ro & cip danh muc dau tu.

Trong nam 2017 va 2018, WWF da thuc
hién bao cao Ngan hang bén vimng trong
khu vuc ASEAN. Bao cao nay thuc hién
diéu tra bdi canh tai chinh bén viing trong
khu vuc ASEAN, nham tom tit nhimg
phat trién trong tién trinh hoi nhap cua cac
ngén hang trong thoi gian gan day. Bio céo
nay diéu tra cac ngan hang dén tir 6 nude
ASEAN, bao gdom: Indonesia, Malaysia,
Phillippines, Singapore, Thai Lan va Viét
Nam. Di v6i trudng hop ciia Viét Nam,
WWEF thuc hién thu thap dit liéu ESG

cua 5 ngan hang: BIDV, Vietcombank,
Eximbank, VietinBank va VPBank. Day

14 5 ngan hang thoa man hai diéu kién ctia
WWEF: (i) Thuc hién quan tri doanh nghiép
hop 1y (hoi ddng quan tri, cd déng va cac
bén lién quan, céng bd va minh bach, kiém
toan va rui ro); (ii) thyc hién tich hgp chinh
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Bang 3. Cac cong bo thong tin ciia ngin hang lién quan t6i hoat dong tin dung xanh

- 2016: Chu’o’ng‘ trinh tin dung xanh phuc vu san xuat néng nghiép sach, quy md
von 50.000 ty dong. .
- Agribank ban hanh van ban vé viéc thic day tang trwdng tin dung xanh va quan

Agribank o = FODIRN Y N N
ly rdi ro méi trwdng va xa hoi trong hoat dong cap tin dung.
- 2017: Tham gia cAp tin dung cho dy an dién mét troi Long Thanh (tinh Bak Lak)
va dyw an nha may dién mat tr¢i Phong Dién (tinh Thira Thién Hué).
- 2017: Thyce hién cung (rng tin dung xanh dat 2.000 ty ddng vé&i mire tang trwdng
BIDV 18- 20%/nam.

- 2019: Tham gia tai tro cho hon 10 dy an nang lwgng tai tao voi t6ng mtrc tin
dung cam két la 346 trieu USD.

- 2017: Giai ngan 2.500 ty déng vao cac dw &n néng nghiép cdng nghé cao, néng

nghiép sach. Céng b cac gaéi tin dung cho néng nghiép sach (10.000 ty déng);
Vietcombank  c&p nwéc sach (10.000 ty déng); phat trién nganh cong nghiép va cong nghiép hé

tro (10.000 ty ddng); cho vay phat trién y té (30.000 ty dong)...

- 2018: cdng bd tai tro cho 2 dw 4n ndng lwong sach, ndng lwong tai tao.

- 2011: Ban hanh chinh sach méi trwéng va xa hoi trong hoat déng cép tin dung.
Vietinbank - 2018: Cép tin dung 1.000 ty ddng cho dw an Nha may dién mét tréi TTC sb 1
(tinh Ninh Thuan).

- 2015: Cong bd hoan thién hé théng quan ly rdi ro méi trwéng va xa hoi.

- Cong bb trién khai ba chwong trinh cho vay dwa trén vén ODA véi cac yéu

cau khat khe vé& méi trwdng: Chwong trinh cho vay doanh nghiép vira va nhd
ABBank (SMEFPIII), chwong trinh cho vay tai chinh néng thén (RDFII), chwong trinh cho

vay phat trién néng nghiép bén virng (VNSAT).

- 2019: Tham gia nhédm Sang kién Tai chinh chwong trinh Maéi trwéng Lién Hiép

Quoc.

- 2007: Bugc Iwa chon la mét trong 3 ngan hang tai tro cho cac dw an dau tw cbng

nghé sach cda Quy tin dung xanh (GCTF).

- 2010: IFC va Techcombank da ky mét hop déng hop tac tin dung cho vay cac
Techcombank doanh nghiép vira va nhd trong linh vuc tiét kiém nang lwong va san xuét sach.

2016: gidi ngan 4 triéu USD.

- 2015: Ky thoa thuan hop tac véi DSQ Dan Mach tai Viét Nam vé hé tro cac sang

kién str dung néng lwong hiéu qua trong linh vue tw nhan.

- 2018: Céng b dy an “Téi chon séng xanh” véi muc tiéu nang cao y thirc cla
ngwoi dan vé bao vé moéi truong.

- 2019: Ky két v&i Quy hop tac khi hau toan cau (GCPF) vé viéc thye hién chwong
trinh “Tin dung xanh” cap vén cho doanh nghiép va ca nhan tai Viét Nam.

Nam A Bank

- 2011: Cong bd chinh sach mai trwdng ctia minh dwa trén cac nguyén tac phat

trién bén virng. Sacombank da thwc hién xay dwng tiéu chuén “Tin dung xanh”
Sacombank  dé phan loai cac dw 4n dau tw theo rdi ro méi truong.

- 2012: Chinh thtrc tiép nhan va ap dung Hé théng quan ly trach nhiém v&i moi

trwdng va xa hoi (ESMS) theo chuan muc quéc té.

- 2019: Bwa ra géi tin dung 10.00Q ty ddng cho cac dw an néng nghiép cdng nghé
HD Bank cao, néng nghiép sach; 7.000 ty dong tai trg cho cac dw an dién mat tréi; va 3.000
ty déng phat trién nang lwong tai tao.

- 2012: Cong bd cac cam két vé& moi trwong va xa hoi. ‘
VP Bank - 2012- 2018: Ban hanh danh sach khéng cap tin dung cta VP Bank, bao gom 12
dy an, phuwong an kinh doanh c6 rti ro méi trwong- xa hoéi cao.

Nguén: Tac gid ti tong hop
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sach ESG mdt cach tich cuc (muc ti€u, chinh sach, quy trinh, nguén nhan luc, san

Bang 4. Panh gia tich hgp chinh sach ESG nam 2018

Exim Vietcom Vietin VP Binh

Cac tiéu chi danh gid ESG BIDV

Bank Bank Bank Bank quan

1. Muc 1.‘SL_P phu hop g[ﬁ’a tinh
tiéu bén virng VF“:I chién luvoc ) b 4 »
phat trién bén virng cla J / y

doanh nghiép

\

<

2. Mtrc dd tham gia vao
cac cam két dwa trén
sang kién tai chinh bén
virng (BEI, Nguyén téc
dwong xich dao, UNEPFI,
V.V...)

2. Chinh 3. Céng bb théng tin vé

sach nguyén tac, khau vi rai
ro va cac khia canh cua
ESG, ESRM

4. Chinh sach cu thé cta
nganh

3. Quy 5. Quy trinh danh gia rai \
trinh ro ESG trong phé duyét
khach hang va giao dich

6. Quy trinh giam sat
khach hang » \

vy

4.Nhan 7. Trach nhiém véi ESG

8. Banh gia nang lyc va
hiéu suat clia nhan vién \- %
E&S

5.8an 9. Tich hgp ESG trong
pham cac san pham va dich vu ‘

6. Danh 10. Danh gia va giam
muc dau thiéu rai ro ESG ¢ cép
tw danh muc dau tw

11. Céng b6 muc tiéu va Ny Ny y Ny Ny
phoi nhiém rti ro ESG

Ny

Nguon: WWE, 2018

Ghi chu:

LN Tang ) Khéng thay dbi \ Giam
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Bang 5. Gia tri khoin von tin dung va vién tro khong hoan lai da nhén giai doan 2010- 2017

Cac chinh sach tai tro da nhan

Nha tai tro (*)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Khoan vay
JICA (triéu USD 110 153 100 100 100
AFD (triéu EUR) 20 20 20 20 50
WB (triéu USD) 70 70 70 90 90
KEXIM (triéu USD) 30 20 10

Vién tro khéong hoan lai

CIDA (triéu AUD) 4,5
AusAID/DFAT (triéu AUD) 8 6

Nguén: Bdo cdo Bé Tai nguyén méi truwong, 2017
(*): Tén cdc nha tai travdmfc sw dung ki hiéu viét tdt. T rong do JICA: Co quan hop tac quéc ;é Nhat Ban;
AFD: Co quan phat trién Phap; WB: Ngan hang the gioi; KEXIM: Ngan hang xudat nhdp khau Han Quoc;
CIDA: Co quan hop tdac phat trién quoc tée Thuy Pién; AusAID/DFAT: Co quan phat trién quoc te/Bo ngogi

giao va thwong mai Uc.

pham, danh myc dau tw).

Két qua tir bdo cao nam 2017, 2018 cia
WWEF vé phat trién bén viing ngan hang

0 ASEAN, viéc thuc hién tich hop chinh
sach ESG cua 5 ngan hang trén dugc danh
gia nhu sau:

Muc tiéu: Bén ngan hang (Eximbank,
Vietcombank, Vietinbank, VpBank) dé
cap dén tinh bén viing trong chién luoc
kinh doanh ctua minh, so v6i 3 ngan hang
(cu thé) trong nam 2017. Bon ngén hang
thtra nhan va cong nhan viéc thuc hién
chinh sach ESG trong hoat dong khéach
hang hang cuia minh, tdng tur hai ngan
hang trong nam trude. Cac ngan hang
khong cong bb tai liéu tham khao rd rang
vé muc tiéu phat trién bén vitng hoic danh
sach cac van dé E&S anh huong dén ngan
hang va cac bén lién quan; nhu nam trudc,
chi ¢6 hai ngén hang cong nhan rui ro bién
d6i khi hau dén cac doanh nghiép va xa
hoi. Didu nay bat chap viéc Cong ty tai
chinh Quéc té (IFC- International Finance
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Corporation) va Uy ban Chung khoan Nha
nude Viét Nam (SSC) trong Cam nang
bao c4o phat trién bén vimng da khuyén
nghi cac cong ty li¢t ké cac khia canh lién
quan t6i E&S. Hai ngan hang cong bd ho
c6 tham gia vdi cac bén lién quan chinh
vé cac hoat dong ngan hang co cac yéu to
E&S, nhung khong c6 ngan hang nao cung
cap danh sach cac to chirc phi chinh phu
hodc cac to chure xa hoi trong s6 cac bén
lién quan cua minh.

Chinh sdch: Trong nam 2018, khong c6
su thay d6i nao lién quan tdi chinh sach.
Trong khi d6 ndm 2017 c6 mQt ngan hang
cong bd cam két khong tai tro cho cac du
an co tac dong ti€u cuc dén moi truong,
trong nam 2018 khong c6 ngan hang nao
thue hién cong b thong tin trén. Khong
c¢6 ngan hang nao cong bd thong tin vé
khau vi rai ro hodc chinh sach nganh.

Quy trinh: NHNN da c6 Chi thi 04/CT-
NHNN ngay 02/8/2018 yéu cau cac ngan
hang xem xét rui ro E&S trong hoat dong
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cho vay cua minh. Tuy nhién, chi c6 ba
ngan hang cong bd rang ho thuc hién danh
gia rii ro E&S dbi véi khach hang va cac
giao dich. Pay la mot sy cai tién so véi
nam trude. Khong c6 ngan hang nao cong
bd bd sung cac chi tiét vé quy trinh danh
gi4 rui ro nay, chang han nhu liéu dénh gia
nay c6 anh huong dén dén két qua cho vay
hodc liéu cac ngan hang co6 thuc hién phan
loai khach hang dua trén két qua danh gia.
C6 hai ngan hang cong bd vé viéc tién
hanh danh gia dinh ky ho so rii ro E&S
cua khach hang, so v&i mdt ngan hang
cong bd trong nam trude.

Nhan su: Khong c6 ngan hang nao cong
b thong tin vé viéc phan bo trach nhiém
ESG. Tuy nhién c6 mot ngan hang (BIDV)
cong b ring ban quan tri va cac uy ban
cap duoi (vi du: quan tri rui ro, nguon
nhan lyc...) chiu trach nhiém vé phat

trién bén virng, va cung cap chi tiét vé cac
chuong trinh dao tao ndi bo cho nhan vién
vé quy trinh quan 1y rui ro E&S trong hoat
dong tin dung. Pay la mot budc lui so voi
nam trudc, khi c6 hai ngan hang (BIDV va
VPBank) cong bd thong tin vé dao tao noi
bd va quan 1y rai ro E&S.

Sdn pham: Chi thi cia NHNN 04/CT-
NHNN ngay 02/8/2018 nhan manh tam
quan trong cua viéc tang cuong tin dung
xanh va uu tién tai tro cho cac du an xanh
trong nudc. Mac du vay, chi c6 mot ngan
hang tiét 16 thong tin vé viéc phat hanh
cac khoan vay uu dai trong hop tac véi cac
ddi tac quéc té dé ho tro cac du an nang
lwong tai tao va phat trién néng nghiém
bén ving, khong co thay doi gi so véi nam
trude. Cac ngan hang khong cong bo bat
cur thong tin nao khac vé cach cac yéu to
E&S duoc st dung cho cac quyét dinh
phan bd von.

Danh muc dau tu: Giéng nhu nam 2017,
tat ca cac ngan hang thuc hién cong bd
mtrc cho vay theo linh vue. Tuy nhién, cac
ngan hang lai khong cung cap thong tin
chi tiét hon vé phoi nhiém tong thé ddi voi
cac rui ro E&S, vi du nhu phan phu phan
tich danh muc dau tu niang luong, cudng
dd céc-bon hoac ty 1¢ phﬁn tram cua danh
muc dau tu phu hop véi cac cam két E&S.
Cac ngan hang ciing khong cong bd cam
két dbi voi cac muc tiéu lién quan dén
E&S o c?ip d6 danh muc dau tu.

Nhur vy, trén thuc té mic di ngay cang

c6 nhiéu NHTM tham gia vao linh vuc tai
chinh xanh, nhung chat lugng cung tng dich
vu chua c6 nhiéu céi thién va dap (mg theo
ding tiéu chuan qudc té vé ngan hang xanh.

* Cdc dinh ché tai chinh khdc: Trén
TTCK, hé théng cac to chuc kinh doanh,
dich vu ching khoan di c6 budc phat trién
nhanh ca vé s6 luong, quy mé von, nghiép
vu va cong ngh¢. Pén nam 2018, toan thi
truong c¢o khoang 79 cong ty chiing khoan
hoat dong binh thuong va 46 cong ty quan
Iy quy, voi tong sd von didu 1é 1a 3.785 ty
ddng. Trén thi trudng bao hiém (TTBH),
s6 luong doanh nghiép bao hiém (DNBH)
cling ting nhanh, quy mo va chat lugng
doanh nghi¢p dugc cai thién (UBCKNN,
2018). Bén hét nam 2018, toan TTBH c6
64 DNBH, trong d6 29 DNBH phi nhan
tho, 18 DNBH nhan tho, 14 doanh nghi¢p
mai gidi bao hiém va 2 doanh nghiép tai
bao hiém va 1 chi nhanh DNBH phi nhan
tho nude ngoai (Cuc quan ly gidm sat bao
hiém, 2018). Tuy nhién, trong s6 cac dinh
ché tai chinh nay, mang tai chinh xanh
chua thyc sy dugc trién khai rong rai va
mang tinh hé thong. Chu yéu hién nay méi
chi c6 mot sb quy dau tu nude ngoai quan
tam dau tu dén cb phiéu, trai phiéu xanh,
dién hinh 14 Tundra Vietnam Fund, thudc
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Tundra Fonder (Thuy Dién), IFC thudc
Ngan hang Thé gidi (WB), cac quy thude
Dragon Capital... Ngoai ra, cac quy dau
tu theo chi s6 (ETFs) cling xem xét dau tu
dya trén tiéu chi xanh (UNCKNN, 2018).

Tundra Fonder 14 quy dau tu theo tiéu chi
bén vimg v6i quy mo kha 16n ctia Thuy
Pién, chuyén dau tu vao cac thi trudng can
bién va méi ndi. O Viét Nam, Tundra lap
quy dai dién Tundra Vietnam Fund, vai gia
tri tai san rong (NAV) tai thoi diém cubi
thang 01/2019 14 88,3 triéu USD. 8/10 cb
phiéu dau bang ctia Tundra Vientam Fund
déu trong VN30. Trong khi d6, IFC di dau
tu hang chuc ti USD cho céc du an vé nang
luong, giao thong, moi truong, co so ha
tang cho cac nudc dang phat trién. Cach
thirc du tu ctia IFC thuong quan tim dén
khia canh “xanh”. Chang han ngudn ti
chinh cua IFC hudng téi tdng trudng tin
dung xanh, quan ly rui ro moi truong- xa
hdi, quan tdm hi¢u qua stir dung tai nguyén,
cai tién chat luong méi trudng va bao vé
strc khoe, dam bao phat trién bén viing
(Nhip cau dau tu, 2019).

IFC timg két hop véi Armstrong
(Singapore), to chtrc chuyén dau tu vao
nhitng du 4n nang lugng sach & Pong
Nam A, dé rét von vao Cong ty C6 phan
Dién Gia Lai (GEC) thu¢c Tap doan TTC
Armstrong hién dau tu trén 50 dy 4n va
so hiru cac nha may c6 téng cong suit
92MW, chua tinh cong suit trén 300MW
tir cac dy 4n dang trién khai. Chién lugc
dau tu ciia Armstrong 13 tuan tha nghiém
ngit vé moi trudng, xa hoi va quan tri quy
trinh dau tu, nham mang lai nhirng o1 ich
1d rang va giam rui ro cho tat ca cac bén
lién quan (Nhip cau dau tur, 2019).

Dy kién nam 2019, quy Finance in Motion
s€ vao Viét Nam. Day la cong ty quan

Iy qui ndi tleng thé gidi, co tong tai san
dang quan ly gan 2 ti euro va tong gia tri
dau tu d giai ngan 13 4 ti euro. Finance in
Motion dang bat dau chuyén hudéng sang
thi truong chau A, trong d6 c6 Viét Nam
sau thoi gian tip trung dau tu & nhiing thi
truong khac. Chién lugc dau tu cua quy
nay thuong theo 2 budc. Pau tién 1a hop
tac voi to chire tin dung ctua nudc sé tai

dé uu tién giai ngan cho cac doanh nghiép
vua va nho, cling nhu cac linh vuc xanh.
Tiép d6, Finance in Motion s& xem xét
tham gia gop v6n, mua co phiéu ciia cac
doanh nghiép niém yét trén TTCK hoat
dong trong cac linh vuc xanh (Nhip cau
dau tu, 2019). Vi khau vi nhu vay, co hoi
cho cac doanh nghi¢p Viét Nam trong phat
hanh c6 phiéu xanh, trai phiéu xanh dé thu
hat dong vdn xanh ting 1én 13 rét.

2.3. Thi truwong tai chinh xanh

Cho dén thoi diém hién tai c6 thé thay Viét
Nam chua c6é mot thi truong tai chinh xanh
theo nhur thong 16 quic té. V& thi trudng trai
phiéu, HNX da d& xuat NHNN chép nhan
viéc sir dung trai phiéu xanh trong hoat
dong thi trudng ma véi ty 16 chiét khiu cao
hon céc trai phiéu cung loai. Nguyén nhan
14 do trai phiéu xanh ciing 1a mot kénh thu
huat vén méi va hidu qué cho cac giai phap
nham thich nghi va giam thiéu tic dong cta
bién d6i khi hau tai nhiéu qudc gia trén thé
gidi, trong d6 c6 Viét Nam. Dy kién, HNX
s& phat hanh thir nghiém trai phiéu xanh véi
co cau dic diém san phém linh hoat (gém 3
loai: tral phiéu coupon thuin tuy, trai phiéu
c¢6 ngudn thu tir du 4n va trai phiéu zero
coupon). Pong thoi, nghién ctu tao ra san
pham két hop giita trai phiéu, tin dung va hd
tro von vu dai quéc té (UBCKNN, 2018).

Ddi voi thi truong ) phiéu xanh, hién
HOSE dang thuc day phat trién quan tri-
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mdi truong- xa hoi (ESG) trong khuon
khé cudc Binh chon Béo céo thuong nién
hang nam. Trong tong s6 581 bao cdo
thuong nién tham gia Giai thudng bdo cao
thuong nién 2017 c6 114 bédo céo (20%)
dé cap dén phat trién bén viing, trong do6
c6 3 cong ty c6 bao cdo riéng vé phat trién
bén vitng. Cac cong ty nhan duogc giai
thudng bao céo phat trién bén viing 1a cac
cong ty dan dau trong nganh véi vén hoa
16m va thanh khoan cao nhu: Cong ty CP
Khoan va dich vu khoan dau khi (PVD),
Cong ty CP Sira Viét Nam (VNM), Tap
doan Bao Viét (BVH), Cong ty CP Dugc
pham Imexpharm (IMP) va Cong ty CP
FPT (FPT). Thoi gian t6i, HOSE s& tiép
tuc hoan thién céc chi s6 ESG d¢ tao thém
cac san pham chi s6 méi cho thi truong va
lam khung danh gia va xép hang cong ty
niém yét (UBCKNN, 2018).

Ngoai ra, HOSE s& thiét lap mot khung

tai chinh xanh cho céc hoat dong trén thi
truong von nhu: Ban hanh cac quy dinh,
diéu kién khi niém yét c6 phiéu (niém yét
xanh), bdo cdo (trong béo cdo bén vimg)
va giam sat (theo céc ti€u chi tai chinh
xanh) Xay dung dé an phat trién cac san
pham ctia thi truong von xanh nhu: Trai
phiéu xanh 1a cac trai phiéu cua DN xanh,
phat hanh cho céc dy an xanh hodc céc san
pham xanh; trai phiéu Chinh phii va tréi
phiéu chinh quyén dia phuong phuc vu cho
cac chuong trinh, du an xanh; bg chi )
xanh (chi s6 bén viing, chi sé Carbon...)
dé theo ddi, danh gi4 va giao dich trén thi
truong von; cac chimg chi dau tu xanh do
cac quy dau tu phat hanh cho cac du 4n,
linh vuc xanh (UBCKNN, 2018).

Chi s6 xanh va bén viing cia HOSE du
kién s& dugc cong bd trong thoi gian toi.
Chi s6 ndy bao gébm 30 c6 phiéu dugc lua
chon tir TOPS trong moi khu vuc quan

trong. Chi s6 nay s& dugc tinh toan theo
chu ki mdi 15 gidy cho cac nha dau tu va
cong bd thong tin mdi 1 phut. Hang nim
vao ngay 01/7, chi s6 nay s& dugce xem xét
va can nhic mé rong. Phuorng phap 1ap chi
s6 duoc dua trén gia tri von hoa thi truong
va ti 18 ¢6 phiéu c6 thé giao dich mién phi.
Chi s xanh thudc vé 16 chi sb toan bo cd
phiéu ciia Viét Nam. HNX va HOSE duya
vao kinh nghiém cta S¢& Giao dich Chirng
khoan Sao Paulo va Johannesburg dé sir
dung cho céc chi sb xanh ctia riéng minh
(UBCKNN, 2018).

2.4. Céc quy vign tro phat trién kinh té xanh

Mot trong nhitng nhiém vy quan trong
trong chién luoc ting trudng xanh qudc
gia la giam lugng phat thai khi nha kinh,
tao ra nhirng san phém, thuc hién nhirng
quy trinh san xuét sach hon véi moi
trrong. Trong thoi gian qua, Viét Nam
nhén duoc nhiéu su hd tro, gitp do tur cac
td chire, nha tai tro quéc té vao cac du an
chéng lai bién d6i khi hau.

Ngoai ra, Chinh phu Viét Nam cling nhan
duoc nhiéu khoan cam két hd tro tai chinh
dé thuc hién cac du an phuc vu muc tiéu
tang trudong xanh nhu: Giam phat thai khi
nha kinh, xay dung phat trién ngudn ning
lwong tai tao, giai phap phong chdng i
lut, bao vé nguén nuoc, xay dung do thi
than thién véi moi truong. ..

3. Nhirng véan dé dit ra cho h¢ thong
tai chinh xanh tai Viét Nam va mégt so
khuyén nghi

Cho dén hét quy 1/2019, vé mit chinh
sach co thé thay khung phap ly quy dinh
vé nguon tai chinh cho phat trién kinh té
xanh da dugc xay dung song hanh voi
chién lugc ting truong xanh. Diéu nay
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tao tién dé co so cho viée tap trung ngudn
luc tur tai chinh cong va tai chinh tu nhan
vao chién luge quéc gia thuc hién muc
tiéu chung vé kinh té xanh. Tuy nhién,
v6i thuc trang néu trén, tai chinh xanh cua
Viét Nam dang ddi mat véi mot sb ton tai:

+ Cong cu tai chinh xanh chua da dang,
phong pht va dugc khai thac hi¢u qua.
V& co ban, viéc phat trién cac san pham
tai chinh xanh da dang s& 13 yéu t6 trong
tam trong linh vyc tai chinh xanh. Trén thi
trurong tai chinh Viét Nam hién nay méi
chi tap trung véo trai phiéu xanh cta cac
chinh quyén dia phuong, cac san pham
khac hau nhu chua dugc khai thac phat
trién nhu cd phiéu xanh, chi s6 lién quan
dén carbon; ETF, CERs Futures va Bao
hiém. Ngoai ra, cac san phdm tai chinh
m&i lién quan dén thoi tiét cling can duoc
gidi thiéu dé thich tmg vé& mat tai chinh
voi bién doi khi hau.

+ Céc dinh ché tai chinh tham gia chua
chu dong va tich cuc, chil yéu méi tir
phia cac NHTM. Tuy nhién, hi€¢u qua
hoat dong tai chinh xanh tir ban than cac
NHTM hién nay ciing dang tdn tai mot sb
bat cap:

Mot la, mic di mot s6 ngan hang da co
nhén thirc rat rd rang vé viéc phat trién
ngan hang xanh va tin dung xanh, hau hét
cac ngan hang dung lai ¢ viéc xac dinh
muc tiéu phét trién bén viing va chién
lwoc phat trién bén viing; va dé cap toi
muc tiéu va mic do phoi nhiém rui ro
moi trudng- xa hoi & cap danh muc dau
tu trong bao c4o phat trién bén vimg cua
minh. Cu thé, theo khéao sat cia WWF,
tinh té1 ndm 2018, khong ngan hang nao
tham gia khao sat cong bd mirc d6 tham
gia vao cac cam két dya trén cac sang
kién tai chinh bén virng; thyc hién cong
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b6 thong tin vé nguyén tic, khau vi rii ro
va cac khia canh cua rui ro moéi truong- xa
hoi cling nhu chinh sach cu thé cua nganh;
thuc hién danh gia va giam thiéu rai ro
mdi truong- xi hoi & cap danh myc dau
tu. Chi ¢6 3 ngan hang xay dung quy trinh
danh gia rui ro moi truong- xa hoi trong
phé duyé¢t khach hang va giao dich (BIDV,
Eximbank, Vietcombank), tuy nhién chi
c6 2 ngan hang tich hgp rii ro moéi truong-
xa hoi vao quy trinh giam sat khach hang
(BIDV, Vietcombank). Chi c6 1 ngan
hang thuc hién t6 chirc nhan su chuyén vé
mang quan ly rdi ro moi trudong- xa hoi va
tich hop rti ro moi truong xa hoi trong cac
san pham va dich vu 1a BIDV.

Nhu vay c6 thé thdy, mic du cic ngan
hang di duoc khuyén khich 1ap Bao céo
phat trién bén ving, trong d6 c6 phan

tich hgp danh gid rai ro moi truong- xa
hoi vao hoat dong ctiia minh, trong thyc

té viéc béo cio clia cic ngan hang con rat
han ché, chua dé cap dén dﬁy du cac khia
canh cua rui ro moi truong- xa hoi. Trong
nam 2013, UBCKNN va IFC da ra mat
cuén “Hudng dan 1ap Bao céo phat trién
bén vimg” nham thuc day cong bd thong
tin v& moi truong va xi hoi cia cac doanh
nghiép Viét Nam. Cuén Hudng dan nay
da dua ra cac chi dan rt chi tiét vé viée
lap Béo cao phat trién bén viing, dac biét
1a thong tin vé cac bude chinh cua quy
trinh bdo cao va cac khia canh hoat dong
kinh doanh can dugc dé cap trong Bao
c4o. Tuy nhién, cudn Huéng dan nay chi
mang tinh chi din ma khong mang tinh bt
budc nén cac doanh nghiép c6 thé cong bd
cac thong tin vé rii ro moi truong- xa hoi
day du hoic khong day du theo ndi dung
dé xuat. Hién tai NHNN chua c6 quy dinh
chinh thire dé bit budce cac ngan hang thuc
hién Béo cdo phat trién bén vimng.
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Hai la, mac du hoat dong truyén thong vé
ngan hang xanh va tin dung xanh di bat
dau duogc cac ngan hang chu trong trong
nhitng nam gan déy, cac hoat dong truyén
thong nay chi chu yéu tap trung vao viée
thong tin vé cac hoat dong cip tin dung
xanh cho cac du 4n néng nghi¢p sach,
nong nghiép cong nghé cao hoac cac dy an
nang lugng sach, nang luong tai tao trong
khi c6 rat nhidu du an trong céc linh vuc
khéc cling c6 tac dong 16m 1én mdi truong-
x3 hoi. Hon nita, mot sb ngan hang da chu
trong vao tham gia va hop tac véi cac to
chirc 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 mirc do
thyc hién cac cam két hodc cac hop dong
hop tac trén. Hon nira, hoat dong tmyén
thong vé ngan hang xanh va tin dung xanh
ctia cac ngan hang chua dé cap dén day
du céac khia canh ctia chién lugc phit trién
bén viing (chinh sach, san pham, quan ly
rui ro, nhan su...) va chua dua da dang dé
tiép can dén phan 16n cac bén lién quan
ctia ngan hang (nha dau tu, khach hang,
ngudi lao dong, chinh phu, cac t6 chirc phi
chinh phi, cong dong...).

Ba la, do thiéu cac quy dinh va huéng dan
cu thé cia NHNN vé phat trién ngan hang
xanh/ tin dung xanh, hau hét cc ngan
hang chua x4y dung khung chién luoc

va 16 trinh thyc hién hudng t6i phat trién
ngan hang xanh mot cach cu thé. Chi mot
s it ngan hang da xay dung va thiét lap
hé thdng quén 1y ri ro mdi trudng- xa hoi
mot cach toan dién, bao gé)m: Xay dung
cac hudng dan nodi bo vé quan 1y rii ro
moi truong- xa hoi trong hoat dong cap
tin dung; xay dung hé thong bao cao vé
hoat dong quan 1y rii ro mai truong- xa
hoi; xay dung cac chuong trinh nang cao
ning lyc thé ché ctia ngan hang vé quan ly

i ro moi treong- xa hoi. Cac ngan hang
hau hét chua két hop viéc danh gia rui ro
moi truong- xa hoi trong hoat dong danh
gi4 rui ro tin dung cua ngan hang, chua
dua viéc danh gia rui ro moi truong- xa
hoi trong hudéng dan vé kiém toan noi

bo va trong cac bao cdo chung cua ngan
hang; chua phat trién ké hoach quan 1y
rui ro moi truong- xa hi sau khi danh
gia va giam sat cac du an va cac khoan
vay da trién khai. Hau hét cac ngan hang
chua xdy dung chinh sach cho vay cu

thé d6i voi cac linh vyc moi truong nhay
cam, hién tai chi c6 VP Bank thuc hién
cong bd rong rai vé cac du an, phuong an
kinh doanh c¢6 anh hudng tiéu cuc tdi moi
truong va xa hoi ma ngan hang nay tir chdi
cap tin dung.

+ Co sé ha ting thi truong tai chinh xanh
chua duoc thiét 1ap va phat trién: Thi
trueong tai chinh xanh Viét Nam hién nay
gan nhu thiéu vang hé thong co so ha tang
khung cho viéc xay dung va phat trién
trong thoi gian toi.

Vi nhitng bat cap néu trén, trong thoi
gian t6i dé hé thdng tai chinh xanh phat
trién phu hop véi thong 1& qudc té nham
hd trg tich cuc cho ting truong kinh té
xanh, mot s giai phap can duoc trién khai
thuc hién:

(1) Xay dung bd quy tic va quy dinh vé
tai chinh xanh 1am nén tang cho viéc xay
dung hé thong tai chinh xanh gdm cong cu
tai chinh xanh, dinh ché tai chinh xanh va
thi truong tai chinh xanh.

(2) Phat trién cac san pham tai chinh xanh
méi. Cac san pham tai chinh xanh, nhu
Quy CERs; Chi s6 lién quan dén carbon;
ETF, CERs Futures, va Bao hiém bao
13nh, s& can thiét. Pic biét, cac san phém
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tai chinh xanh s& hd tro hiéu qua ning
lugng xanh va cac cong ty tham gia phat
trién ning luong thay thé dugc khuyén
nghi phat trién. Cc san pham tai chinh
méi lién quan dén thoi tiét ciing can duoc
gi6i thiéu dé thich tmg vé& mat tai chinh
voi bién doi khi hau.

(3) Xay dung co so ha tang cho tai chinh
xanh gdm:

(i) Can xay dung Chi s6 doanh nghiép
xanh d¢é thuc day dau tu xanh va thiét ké
Chi s6 riii ro xanh (Carbon) dé thuc day
dau tu vao trai phiéu xanh. Hién nay, JP
Morgan & Innovest dd hop tac phat trién
JENI Carbon Beta Index, chi s trai phiéu
dau tién trén thé giéi phan anh rii ro bién
ddi khi hau cta cac doanh nghiép.

(ii) Hé thong cung cap thong tin carbon
can phai dugc xay dung nham tao ra co
ché truy cap thong tin carbon s& hitu ich
cho cac quyét dinh dau tu va té chuc tin
dung, dong thoi hé thong nay phai cap
nhat thong tin truc tuyén vé cac san pham
tai chinh carbon.

(ii1) Ngoai ra, Co quan Xep hang doanh
nghiép xanh co thé thuc day xép hang
xanh. Trén thé gi6i hién c6 ba co quan
xép hang chinh chuyén vé hiéu suit moi
truong cia cong ty: D6i méi (Hoa Ky),
EIRIS (Anh), SAM (Thuy Si).

(iv) Thong tin vé cac cong ty xanh can
duoc chia sé giita cac to chirc cong cong
va céc to chirc xép hang tu nhan lién quan
dén tang truong xanh hodc tai chinh xanh.

Tai liéu tham khao

(v) Dao tao cac chuyen g1a ve cach nghién
clru, xem xét va dau tu dé cung cap dich
vu tai chinh carbon 12 diéu can thiét. Gidi
thiéu cac chuong trinh dao tao chuyén
nghiép va thiic day chuyén mén dugc
khuyén nghi dé ting cuong gido duc tai
chinh xanh.

(vi) Giao dyc ti€u dung tai chinh xanh
ciing can thiét. Thong qua gido duc cong
chung va nguoi tiéu dung, nang cao nhan
thire vé tang trudng xanh c6 thé ngin chin
su phét trién ctia bong bong xanh, rii ro
moi trudng va céc rui ro chinh khac trong
tai chinh xanh.

(4) Tang cudng vai tro cua cac dinh ché
tai chinh xanh, dac biét 1a vai tro cta cac
NHTM. Bé thuc day phat trién tin dung
xanh tai Viét Nam, vai trd cia NHNN rét
quan trong, khong chi trong vi¢c hoach
dinh chinh sdch ma con trong cong tac
giam sét, hd trg ciing nhu trong hoat dong
phéi hop véi cac bd ban nganh lién quan.
Pé hoan thanh duoc cac vai tro trén,
NHNN can nhiéu cong cu khac nhau.
Theo dé xuét ctia Dikau va Ryan-Collins
(2017), cac cong cu ma NHNN ding dé
khuyén khich hoat dong ngan hang xanh/
tin dung xanh c6 thé chia 1am 3 nhom
chinh sau: (i) Nhém cong cu phan bo tin
dung xanh: thuc hién muc tiéu phan bd
hi€u qua tin dung cho cac linh vuc xanh;
(i1) Nhom cong cu vi mo xanh: Thuc hién
muc tiéu bao vé 6n dinh tai chinh; (iii)
Nhém cong cu xanh khac nhu xay dung
cac hudng dan phat trién tai chinh xanh
hay thiét lap thi truong trai phiéu xanh. m
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