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Tom tét: ESG da va dang trd thanh khuén khé then chét trong hé théng tai
chinh toan cdu, ddc biét trong thu hat ddu tu quéc té. Nghién cuu nay hudng
t6i xdy dung khuén khé ESG cho doanh nghiép Viét Nam tu géc dé thu hat dau
tu quéc té. Théng qua phuong phdp téng quan tai liéu va phén tich dit liéu thu
cdp, nghién ciu lam ré co sd ly luan vé thuc thi ESG, kinh nghiém quéc té tu
cdc nudc chdu Au va chdu A, va thuc trang trién khai tai Viét Nam. Két qua chi
ra cdc thdch thuc chinh trong viéc thuc thi ESG tai Viét Nam géom thiéu nguén
luc, kién thuc, quy dinh phdp ly phdc tap va chi phi cao. Tt dé, nghién cuu dé
xudt ba khuyén nghi: Xay dung bé tiéu chudn ESG quéc gia theo chudn quéc té,
thuc day su tham gia cta cdc bén lién quan, va thiét ldp co ché gidm sat bdo
cdo ESG hiéu qua dé thu hit vén dau tu quéc té.
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Forming ESG standards for Vietnamese enterprises: A Foreign investment attraction perspective

Abstract: ESG has become a crucial framework in the global financial system, particularly in attracting
international investment. This study seeks to develop an ESG framework for Vietnamese enterprises from
the perspective of international investment attraction. Through literature review and secondary data
analysis, the research clarifies the theoretical foundation of ESG implementation, international experiences
from the European and Asian countries, and the current implementation status in Vietnam. The findings
indicate key challenges in practising ESG in Vietnam including resource and knowledge deficiencies,
complex regulations, and high implementation costs. From these findings, the research offers three
recommendations: developing national ESG standards aligned with international benchmarks, promoting
stakeholder engagement, and establishing an effective mechanism for monitoring ESG reporting to attract
international investment capital.
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Xay dung khuon khé ESG cho doanh nghiép Viét Nam:
Tiép can tU goc do thu hat ngudn von dau tu quéc té

1. Pt van dé

Trong bdi canh hoi nhip sau rong va phat
trién bén viing, bo tiéu chi ESG (bao gdm:
Environment- Moi trudong, Social- Xa hoi,
va Governance- Quan tri) dang ndi 1én nhu
mot cong cu danh g1a quan trong d6i voi
hé thong tai chinh quéc té. Khai niém nay
lan dau duoc d& cap trong cong trinh cua
Bowen (1953) vé trach nhiém xa hoi doanh
nghi¢p (CSR), trude khi ch1nh thire duoc
cong bd boi Hiép udc Toan cau Lién Hop
Qudc (UN Global Compact) (2004). Vuot
ra khoi pham vi thu hit dau tu thuan tay,
nhiéu nghién ctru thyc nghiém chimg minh
ESG dang tré thanh mot trong céc tiéu chi
hang dau dinh hudéng hanh vi Iya chon san
pham, dich vu cua nguoi tiéu dung. Theo
Nlelsen (2018), 81% nguoi tiéu dung toan
cau cho rang cac doanh nghiép can thyc
hién trach nhiém cai thién méi trudong, va
73% san sang thay doi hanh vi tiéu dung
dé giam tac dong dén moi truong. Tuong
tu, McKinsey & Company (2020) ghi nhén
70% nguoi tiéu dung san sang tra g1a cao
hon cho cac san phdm c6 ngudn gbc ben
vimng. Thong tin ESG khéng chi cung cip
co s& danh gia cho cac quyét dinh dau tu,
ma con hd trg thuc ddy tinh bén vimng cua
chudi gia tri thong qua dap ung yéu cau vé
trach nhi€ém moi truong va xa hdi tr cac
d6i tac kinh doanh.

Tai Viét Nam, Chinh phu Va doanh nghiép
ngdy cang nhan thirc sdu sic vé tam quan
trong cua ESG, thé hién qua nhimng cam
két manh mé& tai COP26 nhu muyc tiéu “Net
Zero” vao nam 2050, ciing nhu ban hanh
Chién lugc qudc gia vé tang truong xanh
giai doan 2021- 2030 (Quyét dinh s6 1658/
QDb-TTg). Tuy nhién, theo PwC (2023),
dit 57% doanh nghiép c¢6 vén dau tu nudc
ngoai (FIEs) tai Viét Nam cam két tham
gia ESG, chi c6 21% doanh nghi¢p tu nhan
trong nudc dua ra cam két twong ty. Dudi

goc nhin nha dau tu, Diing Nguyén (2023)
chira rﬁng su than trong va e ngai khi dau
tu vao thi truong Viét Nam xuat phat tir
cac vudng méc vé ESG, cu thé 1a thiéu dix
liéu minh bach va dang tin cay vé hiéu suét
ESG cua doanh nghlep World Bank (2022)
ciing nhin manh rang Viét Nam can huy
dong khoang 368 ty USD cho ting trudng
xanh va ting pho bién d6i khi hau giai doan
2022- 2040, trong d6 ngudn luc tir khu vire
tu nhan va dau tu nudc ngoai dong vai tro
quan trong.

Trong bdi canh d6, bai viét hudng dén muc
tiéu xdy dung khuon khé ESG cho céc
doanh nghlep Vlet Nam tir goc do thu hut
dau tu qudc té. Nghlen clru tap trung vao
ba myc tiéu: (1) Hé thong hoa co s¢ 1y luan
Vé thyc thi ESG trong thu hut dau tu qudc
té; (2) Phan tich thuc trang ap dung ESG
va thu hut Von dau tur quoc té tai Viét Nam;
va (3) Bé xuat khuyén nghi kha thi nham
hoan thién khuén khd ESG cho doanh
nghi¢p Viét Nam. Dong gbép cua nghién
ctru nay thé hién ¢ hai khia canh Vé mat
hoc thuat, nghién ctru cung cap mot khuon
kho phan tich toan dién vé mdi lién hé gnra
viéc thuc thi ESG va kha nang thu hut dau
tu qudc té trong bdi canh mot nén kinh té
m&i ndi nhu Viét Nam. Vé mat thuc tién,
nghién ctru dé xuit cac giai phap cu thé
gitp doanh nghi€p va co quan quan 1y Viét
Nam xay dung va ap dung hiéu qua cac tiéu
chuin ESG nhim néng cao kha ning tiép
can ngudn von dau tu quéc té. Vé phuong
phap nghlen clru, bai viét sir dung phuong
phap tong quan tai liéu dé hé thong hoa co
so 1y ludn va kinh nghiém qudc té vé thuc
thi ESG. Pong thoi, nghién ctru st dung
phuong phap phan tich di lidu thtr cap tir
cac bao cio cuia to chtic quéc té uy tin nhu
World Bank, PwC, Ngan hang Nha nudc
(NHNN) va Cuc Théng ké dé danh gia
thyuc trang trién khai ESG tai Viét Nam.
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2. Ly thuyét va tong quan nghién ciru
2.1. Tong quan vé ESG

ESG la mot khung danh gia toan dién vé
su phat trién bén viing cua td chue, duge
Kocmanova (2014) xac dinh 1a b tiéu
chuin hiéu qua hoat dong doanh nghiép
ding trong Bao céo bén viing. Khai niém
nay, c¢6 ngudn gdc tir cong trinh ciia Bowen
(1953) vé trach nhiém x4 hoi doanh nghiép,
d3 duoc chinh thirc cong bd trong béo cdo
"Who Cares Wins" cua Hi¢p udc Toan
cau Lién Hop Qudc (UN Global Compact)
nam 2004, dat nén moéng cho khung danh
gid ESG hién dai v6i ba nhom tiéu chuan
chinh: (i) Moé1i truong (E), do luong tinh ben
virng cua hoat dong kinh té dura trén ngudn
tai nguyén thién nhién, kha nang quan ly
va phuc hdi trudc bién d6i khi hau; (i) Xa
hoi (S), danh gia kha ning dap tmg nhu cau
co ban cua ngu:(n dan, x0a d6i giam ngheo,
quan 1y cac van dé xa h01 va binh ding,
cung viéc dau tu vao ngudn nhan lyc va
ning suat lao dong; (iii) Quan tri (G), tap
trung vao ning lyc quan tri, sttc manh cia
hé thong chinh tri, tai chinh, phap lut va
kha ning giai quyét rii ro moéi truong va
x4 hoi.

Ngay nay, ESG khong chi 1a cong cu thu
hat dau tw ma con 1a dong luc ting cuong
strc canh tranh va xay dung thuong hiéu bén
virng cho doanh nghiép, dap trmg xu hudng
tiéu dung c6 y thure ngay cang cao. Bdo cdo
ESG da tr¢ thanh cong cu do luong va cong
khai hi¢u qua hoat dong, gilup cac bén lién
quan danh gia cam két bén virng cuia doanh
nghi¢p mot cach toan dién. Wang va cong
su (2024) chi ra rang cac hoat dong ESG
tao gia tri cho cong ty thong qua ba khia
canh: rui ro, thong tin va chién luge. Cu
thé, tac dong vé rui ro va thong tin gitp
giam chi phi tai chinh, han ché tai chinh va
cdi thién nang luc R&D va doi mdi, trong
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khi géc nhin chién lugc mang lai lgi thé
canh tranh va hi¢n thyc héa gia tri dai han.
Nhiéu nghién ctru khac trén thi trudng toan
cau (Aureli va cong su, 2019), cac nudc
phat trién (Taliento Va cong su, 2019) va
cac thi trudong méi ndi nhu Trung Quoc
(Zhao va cong sy, 2018) ciing di khing
dinh vai tro cia cac hoat dong ESG trong
viéc nang cao hiéu qua tai chinh va gia tri
thi truong cua céac cong ty.

2.2. Tam quan trong cua ESG trong thu
hiit dau tw quoc té

Trong bdi canh toan cau hoa, ESG di tro
thanh yéu t6 ¢t 18i cho nhiéu nha dau tu
qudc té khi can nhic quyét dinh dau tu vao
cac doanh nghiép. Cac nha dau tu tai chinh
dic biét tim kiém cac doanh nghiép dé cao
ESG nhu moét gia tri trung tam trong hoat
dong, quan tam dén cac van dé duoc cha
trong boi nhan vién, cong dong va nganh
kinh doanh trén toan thé gidi. Viéc nay
khong chi giup doanh nghiép thu hat von
dau tr ma con nang cao hinh anh thuong
hiéu va niém tin tir cong dong (Bhaskaran
va cong su, 2020; Qureshi va cong su,
2019; Taliento va cOng su, 2019)

Viée hiéu va ap dung cac yéu td chinh cia
ESG mang lai loi ich dai han cho doanh nghiép
bang cach ting cuong gia tri kinh doanh, quan
1y rui ro hi¢u qua va xay dung 1ong tin tir cac
bén lién quan (Boffo & Patalano, 2020). Cu
thé, ESG gitip doanh nghiép:

- Giam thiéu rai ro: Xac dinh, quan 1y rai ro
moi truong, xa h01 va quan tri, tr d6 nhan
dién cac van d¢é tiém an thong qua danh gia
tac dong hoat dong kinh doanh dén moi
truong va xa hoi.

- Tbi wu héa co hoi: Tao ra co hdi kinh
doanh md&i nhu cac gidi phap ning lugng
tai tao, st dung tai nguyén bén viing va
twong tac tich cuc véi cong dong, mang lai
loi ich kinh té va gia tri tbt hon cho doanh
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nghiép. Viéc day manh da dang trong moi
truong 1am viée ciing thic day sy sang tao
va phat trién dai han.

- Xay du:ng long tin va thuong hiéu: Tao
dung niém tin v&i khach hang, nha dau tu
va cong ddng. Thyc hién tdt cac yéu t6 moi
truong, xa hoi va tuong tac tich cyc véi
cong ddng s& xdy dung hinh anh va danh
tiéng tich cuc cho doanh nghiép.

- Phét trién d01 ngli: Gitp nhan vién can
bang cudc song- cong viéc, cai thién suc
khoe va nang suat tao moi truong lam vigc
lanh manh, thu hat va gitt chan nhan tai,
thiic ddy sy gin két va cong hién.

Cac nha dau tu qudc té thuong xem xét
ky ludng chién luoc, ngudn lyc, quy trinh
nghlep vu, d6i méi sang tao, ciing nhu hé
thong dit liéu bao cao, cong bd thong tin va
xep hang ESG cta doanh nghiép khi dua ra
quyét dinh dau tu. Viéc danh gia xép hang
ESG bit dau bang viéc xem xét cc tiéu chi
lién quan trong timg nhan t& Mai trudng,
Xa hoi va Quan tri (xem Bang 1) (Boffo
& Patalano, 2020). Dé hd trg cac bén cho
vay va nha dau tu xéc dinh chi phi ng, cac
t6 chirc danh gia xép hang tin dung (Credit
Rating Agencies- CRAs) cling dang tich
hop rai ro ESG vao cac xép hang hién c6
va phat trién cac thang xép hang ESG méi.
Nhu vay, cac dinh ché dau tu quéc té ludn
cb géng tich hop cac yéu tb ESG vao quyét
dinh dau tu cia minh, va doanh nghiép se
chi duoc coi 1a ¢6 tiém nang tiép nhan von
khi hd so bao céo thé hién duoc van dé

ESG mét cach 4n tugng va thuc chit. Bao
c4o ctia McKinsey (2019) da cung cip mot
khudn mau cho thay vai tro ctia ESG trong
viéc nang cao uy tin doanh nghlep, giam
thleu chi ph1 rui ro va kha nang tiép can
nguon von. Khi ESG duoc thiét 1ap hi¢u
qua, no cod thé tao ra gia tri va mbi lién két
v6i dong tién thong qua nam phuong dién:
thiic dy ting truong doanh thu, giam chi
phi, han ché sy can thiép tir quy dinh va
phap luat, ting nang suat nhan vién, va toi
vu hoa dau tu va chi tiéu von (Henisz va
cong su, 2019).

Tém lai, mac do d3 c6 nhiéu cong trinh
nghién ciru vé ESG trén thé gidi va tai Viét
Nam, cac nghién ctru ny chu yéu tap trung
vao viéc chiing minh mbi quan hé tich cyc
gitra hi¢u qua tai chinh va thyc hanh ESG,
hodc mo ta thyc trang, thach thirc chung.
Tuy nhién, van con mot khoang trong déng
ke trong viéc nghién ctru mot cach hé thong
vé viéc xdy dung mot khudn khd ESG toan
dién danh riéng cho cac doanh nghiép tai
mot thi truong moi ndi nhu Viét Nam, dac
biét 1 khi tiép can tir goc d¢ thu hut ngudn
von dau tu qudc té. Do do, nghién ciru nay
s& tap trung vao khoang trong d6, nhiam
dua ra cac khuyén nghi kha thi giup Viét
Nam hoan thlen khung phép 1y va ho trg
doanh nghlep tiép can hiéu qua ngudn von
quc té thong qua thyc hanh ESG.

3. Thuc trang ap dung ESG trong thu
hiit dau tw quc té tai Viét Nam

Bang 1. Hé thong tiéu chi danh gia ESG

Nhan té méi truéng (E)

Nhan t6 xa héi (S)

Nhaén té quan tri (G)

SU dung tai nguyén thién nhién
Phat khi thai carbon Nhan quyén
Hiéu qua nang lugng Pa dang
O nhiém/chat thai

Ca hoi mdi trudng

Luc lugng lao déng

Chudi cung Ung

Sy doc lap ctia HOI dong quan tri
Sy da dang ctia Hoi déng quan tri
Quyeén Igi c6 déng

D3&i ngo vdi ban diéu hanh

DPao dic doanh nghiép

Nguoén: OECD (2022)
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3.1. Quy trinh xdy dung, trién khai ESG

Theo khuyén nghi ciia Uy ban Chau Au
(EC) (2021) vé tich hop céac yéu td ESG vao
cac chién luogc kinh doanh va chinh sach
dau tu cia doanh nghiép, dé xay dung va
trién khai ESG hiéu qua, cac doanh nghiép
can thuc hién ddy du 8 bude (Hinh 1).

- Budc 1: Hoach dinh: Xay dung chién
lwvoc ESG dua trén ba tru cot chinh: moi
truong (E), x4 hoi (S), va quan tri (G), dong
thoi dam bao chién lugce phu hop véi muc
tiéu dai han cua cong ty. Cac doanh nghié¢p
c6 thé tham khao cac khung tiéu chuan nhu
Muc tiéu phat trién bén vimg ctia Lién Hop
Qudc hoic tiéu chuin SASB.

- Budc 2: Nghién ctru tac dong: Panh gia
tac dong cua doanh nghiép ddi v6i con
nguoi va moi truong, xac dinh cac rai ro
trong ba nhém: moéi truong, cong dong, va
nhan vién.

- Budc 3: Panh gia tinh trong yéu: Xéc
dinh cac wu tién ESG quan trong ddi voi
cac bén lién quan nhu nha dau tu va cong

dong dia phuong, giup doanh nghiép xay
dung chién luge hiéu qua.

- Budc 4: Xéc dinh diém khoi dau: Do
luong va danh gia tinh hinh hién tai cua
doanh nghi¢p va muc do trudng thanh
trong ESG.

- Bu6c 5: Pat muc tiéu ESG: Thiét lap
muc tiéu cu thé dé cai thi¢n hiéu suit, nhu
giam phat thai carbon, cai thién phuc loi
nhan vién, va ting cudng quan 1y chudi
cung orng.

- Budc 6: Lap ké hoach ESG: Phat trién ké
hoach ESG chi tiét v6i cac muc tiéu ngin va
dai han, phan chia thanh cac budc kha thi.

- Budc 7: Trién khai va do luong: Dit ra
chi s6 hiéu suat chinh (KPI) dé theo ddi
tién do thuc hién muc tiéu ESG va sir dung
cac khung bao cdo nhu GRI va SASB.

- Bude 8: Bo cao ESG dinh ky: Cong bd bao
c4o ESG hang nam theo cac tiéu chudn qudc
té, dam béo thong tin dé dang tiép can va to
chirc cac cude hop voi cac bén lién quan dé
danh gi4 va cai thién chién luoc ESG.

B8: Bao cao
ESG dinh ky

B7: Trién khai
va do lu'dng

B6: Lap k&
hoach ESG

B2: Mghién
cUu t3c déng

B3: Banh
gia tinh
trong yéu

B4: Xac
dinh diém
khdi d3u

BES: B3t muc
tigu ESG

Nguén: Tong hop ciia tac gid tir cac khuyén nghi ciia EC (2021)

Hinh 1. X4y dung va trién khai ESG trong doanh nghiép

N&m thir 27(8)- Thang 7. 2025- S6 280- Tap chi Kinh té - Luat va Ngan hang 173



Xay dung khuon khé ESG cho doanh nghiép Viét Nam:
Tiép can tU goc do thu hat ngudn von dau tu quéc té

3.2. Thuc trang thu hit ddu tw nwéc ngodi
thong qua trién khai ESG

Theo Bao cao phat trién va khi hau qudc
g1a Vlet Nam cua World Bank (2022), nhu
cau vé von nham thiic dy ting truong
xanh va chong bién ddi khi hau cua Viét
Nam giai doan 2022- 2040 c6 thé 1én dén
368 ty USD, trong do bao gom 254 ty USD
cho cac khoan dau tu vé kha ning phuc
hdi méi trudng (re5111ent) 114 ty USD
nham thyc hién cac cam két phi carbon hoa
(decarbonizing) (bao gdm 81 ty USD dau
tu va 33 ty USD cho cac chuong trinh xa
hoi). Trong do, co ba nguon luc chinh Viét
Nam co thé su dung dé dap tmg nhu cau
Von gom vbn tu nhan (private source)
vbn dau tu cong (public source) va von tir
bén ngoal (external source) (Hinh 2). Theo
d6, khuyén khich dau tu tu nhan bao gom
viéc huy dong tin dung xanh cua cac ngin
hang, phat trlen cac cong cu dya trén thi
truong nhu ¢ phiéu xanh va trai phiéu
xanh, va &p dung cac cong cy kiém soat rui
ro. Ngoai ra, c6 thé ting nguon dau tu cong
bang cach thong qua thué carbon va/hoic
bang vay von trén thi trudng trong nudc

Vén bén ngoai
(54 ty USD - 1%___
GDP)

Vén dau tir céng
(130 ty USD -
2.4% GDP)

va nudc ngoai, trong gidi han can thiét dé
tranh tinh trang no cong ting cao. Cubi
cung, Viét Nam c6 thé ting cuong doanh
thu tir c4c ngudn tai chinh qudc té, bao gom
nha dau tu t6 chirc va nha tai trg da phuong
va song phuong, FDI va kiéu hdi nham hd
trg ngudn lyc von cho myc tiéu ting truong
xanh va (mg ph6 voi bién doi khi hau.
Trong nhimg nim gan ddy, cac doanh
nghiép Viét Nam dang n lyc trong viéc thu
hut, tang cuong nguodn lyc tai chinh cho cac
du 4n xanh. Diéu nay, duoc thé hién & viéc
du no tin dung xanh ting truong déu dan
qua cac nam, tir khoang 241 nghin ty dong
vao cudi nam 2018 1én mirc gan 621 nghin
ty ddng vao cudi nam 2023, v6i mirc ting
24,2% so voi nam 2022 (Hinh 3). Ciing
trong giai doan 2018- 2023, tdng trudng tin
dung xanh dat murc cao nhat (33%) vao cac
nam 2020 va 2021.

V& co ciu, du no tin dung xanh phan bd
tap trung vao linh vyc nong nghi€p xanh va
chu yéu la tin dung dai han. Du ng tin dung
xanh chil yéu tap trung vao linh vuc nong
nghiép xanh (chiém 40%). Cung véi do, ty
trong tin dung vao nang lugng tai tao, nang
luong sach gia ting dang ké trong nhimng

Vin tu nhan
(184 ty USD -
3.4% GDP

Nguon: World Bank (2022)

Hinh 2. Nhu ciu von cho ting trwéng xanh va &ng phé bién ddi khi hiu cia Viét Nam, giai
doan 2022- 2040 (tong: 368 ty USD)
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800 40%
330
600 30%
400 20%
200 10%
0 0%
2018 2019 2020 2021 2022 2023
memm Téng dir no (nghin tf déng) —e—Ting trring

Nguon: D6 Van Hieong (2023), Pham Thi Van Huyén (2024), tong hop tir s6 liéu ciia

Vu Tin dung cdc nganh kinh té, NHNN

Hinh 3. Ting trwéng dw ne tin dung xanh ciia cac td chirc tin dung tai Viét Nam
giai doan 2018- 2023

Ning hrong ta
tao/Ning hrong
zach
30%

Nong nphiép xanh

Nguén: Nguyén Pdang Hai Yén va Lé Van Son (2023)

Hinh 4. Co céu tin dung xanh theo linh vyec tai Viét Nam nim 2023

nim gan day, gop phan khién linh vuc nay
tr¢ thanh Iinh vuc ¢6 du ng tin dung xanh
cao thor hai trong cac linh vyc vao nam
2023, twong tmg 30% tong du no tin dung
xanh (Hinh 4). Tiép d6 1a ty trong tin dung
xanh vao linh vuc quéan 1y nuéc bén vimg,
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chiém 13% téng du no tin dung xanh.

Cung v6i sy phat trién cua tin dung xanh,
dau tu bén vimg da trd thanh mot xu hudng
ndi bat trong thoi gian gan ddy. Theo khao
sat cia UOB (2024) vé tam 1y ngudi tiéu
dung tai khu vuc ASEAN, 92% nguoi tham
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gia cho rang dau tu bén viing s& tré thanh
mot kénh dau tu phd bién trong 3- 5 nim
tiép theo. Ddng thoi, 58% cho biét ho s&
can nhic dau tu bén viing néu n6 phu hop
vo1 muc do chép nhan rai ro cua ban than.
Ciing trong xu hudng nay, S¢ Giao dich
Chtng khoén TP. HCM (HOSE) da xay
dung chi sb phat trién bén vimg (VNSI)
nhim cung cap cac tiéu chuan co ban vé
phat trién bén vimg cho doanh nghiép,
dong thoi giup nha dau tu, bao gdm ca cac
c4 nhan, nhan dién cac dic diém “xanh”.
Trén thuc té, nhom 20 ¢b phiéu dan dau vé
chi s6 nay ludn thu hut sy quan tim manh
mé tir cac quy dau tu, khi chiém uu thé
vé sb lugng trong danh muyc cua cac quy
(Diing Nguyén, 2023).

Vé dau tu nudc ngoai, khao sat cia PwC
(2023) cho thiy doanh nghiép c6 vén dau
tu nudc ngoai (FIEs) cam két manh mé& hon
d6i v6i ESG so véi cac doanh nghiép niém
yét va tu nhan, voi 57% tuyén bd tham gia
(Hinh 5). Xu hudéng nay phan anh sy anh
huong tir viéc ap dung ESG cua céc cong
ty me ¢ nudc ngoai. Cac FIEs cling dong

5T%

Doanh nghiép FDI

Céng ty mism vét

vai trd quan trong trong viéc chia sé kinh
nghiém, hd trg va tao co hoi tiép can tai
chinh xanh cho cac d6i tic va nha cung
cap dia phuong. Do d0, c6 thé thiy FIEs
c6 vai tro quan trong trong viéc thic day
ap dung va trién khai ESG tai Viét Nam,
tir 40, ting cuong thu hit ngudn vén dau tu
nudc ngoai.

Su chu trong cua cac nha dau tu nude ngoai
dbi voi kinh té va san xuit xanh da tao ra
nhitng anh hudng tich cyc ddi voi nén kinh
té Viét Nam. Cu thé, mo hinh khu cong
nghiép (KCN) sinh thai ¢4 nhan dugc nhiéu
sy quan tam hon, cung vai viéc hoan thién
cac chinh sach va gia ting dau tu tir cac
doanh nghiép bat dong san cong nghiép.
Pong thoi, Ban quan 1y cac KCN ciing da
nhan thirc rd hon vé tim quan trong cia bao
vé moi trudng nhu mot yéu td then chdt dé
thu hat FDI. Cac KCN hién nay chu trong
hon dén viéc danh gia tac dong moi truong
dé dam bao rang cac du an dau tu dap ung
cac tiéu chuan moi truong. Gan day, dong
v6n FDI vao Viét Nam da c6 nhiing thay
d6i dang ké vé ca sé luong va chat luong

35% 0%

Doanh nghigp tir nhan/zia dinh

B 13p k& hoach va dua ra cam két ESG
" Bang & ziai doanlap ké hoachcho 24 nam tai
® Khéng datra cam két ESG / chira xéc dinh ké hoach cu thé trong 2-4 nim téi

Neuén: PwC (2023)

Hinh 5. Ty 1¢ doanh nghigp tai Viét Nam danh gia vé mirc dd
san sang thwe hanh ESG theo loai hinh céng ty
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Nguén: Cuc Thong ké (2024)

Hinh 6. Thu hit va gidi ngan FDI tai Viét Nam giai doan 2019- 9T2024 (ty USD)

(Hinh 6). Cac dy 4n dau tu hién dang dan
dap tng céac tiéu chuan phu hop véi muc
tidu tang truong xanh va bén viing cua Viét
Nam. Mot s6 dy an tiéu biéu gan ddy bao
gom Nha may trung hoa carbon cia LEGO
tai Binh Duong, Dy an dién gi6 ngoai khoi La
Gan tai Binh Thuan va Dy an nha may dién
khi ty nhién hoa léng (LNG) tai Bac Liéu.

3.3. Thdch thirc trong qud trinh trién khai ESG

Ngoai viéc mang dén co hoi vé thu hut dau
tw, gia tang gia tri cho doanh nghlep, viée
ap dung ESG c6 thé tlem an mot sb thach
thirc doanh nghiép can luu y (Nguyén
Hoang Hiép, 2024)

Thir nhat, thiéu hut ngudn Iyc va kién thirc
vé ESG. Mot trong nhitng kho khin 16n
nhit khi doanh nghiép trién khai ESG la
thiéu hut vé ngudn lyc va kién thirc. Dé
thue hién cac tiéu chi ESG, doanh nghiép
can dau tu dang ké cho tai chinh, thoi gian
va nhan lyc. Nhiéu doanh nghiép, dic biét
1a doanh nghiép vira va nho, chwa di ngudn
luc va hiéu biét vé ESG. Cac hoat dong
hién tai méi dimg lai & cam két chir chua
thyuc su trién khai, va mot trong nhiing rao
can 16n dén tir thiéu kién thirc chuyén mon.
Theo bao cao PwC (2023) vé muc do sin
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sang thuc hanh ESG tai Viet Nam, 60%
doanh nghiép cho rang thiéu kién thic 1a
yéu t6 can trd viéc cam két ESG, voi 54%
doanh nghiép khong xem xét trang bi kién
thitc ESG cho nhan vién.

Thu hai, quy dinh phap 1y phuc tap. Céac
quy dinh phép 1y vé ESG tai Viét Nam van
con moi va chua dong bd, giy kho khin
trong viéc tuan thu. Ngoai ra, viéc thiéu
chuan myc bao cao thong nhit khién doanh
nghiép gdp kho khan trong viéc do luong
va danh gia hi¢u qua ESG. Mot trong
nhiing thach thic 16n 13 sy thiéu minh bach
trong cac quy dinh phap 1y, va céac to chirc
van dang chd hudng dan tir Nha nudc vé
cach thirc cy thé thyc hién ESG (Huynh
Di¢u Ngan, 2024).

Thir ba, chi phi trién khai va duy tri hé
thdng quan tri ESG. Viéc trién khai va
duy tri hé thong quan tri ESG doi hoi mot
khoan ddu tu tai chinh khong nho, diéu
nay co thé 1a rao can ddi véi nhidu doanh
nghiép. Nguon luc tai chinh cho ESG phu
thudc nhiéu vao sy hd tr tir cac nha dau tu.
Tuy nhién, tir goc nhin ctia nha dau tu, sy
than trong trong viée dau tu vao thi truong
Viét Nam xudt phat tir cac vudng mic vé
ESG, dir li¢u va dg tin cdy.

Thir tu, sy thay doi vin hoa doanh nghiép.
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Ap dung ESG doi hoi doanh nghi¢p phai
thay d6i van hoa to chic, huéng téi phat
trién bén viing va trach nhiém xa hoi.
Theo Huynh Diéu Ngan (2024), cac doanh
ngh1ep chua thuc hién ESG mot phan vico
cau quan tri yéu kém. Khong chi can tuyén
dung nhan sy c6 k¥ nang, ma con phai duy
tri va phat huy nang luc cua doi ngli nhan
vién, dac biét 1a sy 1anh dao trong qua trinh
thiic ddy ESG.

Thtr nadm, 4p lyc tir cac bén lién quan va
canh tranh. Doanh nghiép phai d6i mat voi
ap luc tir cac bén lién quan nhu nha dau
tw, khach hang va cong dong trong viéc ap
dung ESG. Bén canh do, véi su phat trién
cua nen kinh t& s, sy canh tranh trong
viéc trién khai ESG ngay cang gay git.
Doanh nghiép khong chi can dép tng yéu
cau tir khach hang va nha dau tu, ma con
phai vuot qua ddi thu canh tranh trong viéc
thuc hién ESG. Diéu nay doi hoi sy nd luc
khong ngimg va cam két manh mé tir phia
doanh nghiép.

4. Kinh nghiém quéc té vé ap dung ESG
trong thu hut dau tw

4.1. Kinh nghigm cdc nwéc chiu Au

Trong bdi canh tai chinh toan ciu ngay
cang chu trong dén phét trién bén viing,
Lién minh chau Au (EU) da khing dinh vi
thé tién phong trong viéc ap dung cac tiéu
chuan ESG dé thu hut nguon von dau tu
qudc té. Nhiing nam gan ddy, EU da xdy
dung mdét hé¢ théng chinh sach va khung
phap 1y chat ché nham dam bao rang cac
khoan dau tu khong chi mang lai 191 nhuan
tai chinh ma con c6 tdc dong tich cuc dén
moi truong va xa hoi. Cac quy dinh ESG
cia EU khong chi giﬁp khu vuc ndy thu
hat manh mé dong von quoc té ma con tao
ra mot chudn muc toan cau, thac day cac
doanh nghiép va nha dau tu trén thé gioi

hudng dén mo hinh kinh doanh bén ving hon.
EU da trién khai mot loat céac quy dinh
nghiém ngit nham dam bao tinh bén viing
trong hoat dong dau tu, trong d6 dang cha
¥ 1a Luat phan loai tai chinh bén vimng cua
EU (EU Taxonomy Regulation). Pay la
mot khung phan loai khoa hoc gitp céc
nha dau tu xac dinh cac hoat dong kinh té
nao thyc sy dong gép vao cac muc tiéu moi
truong va bén vimg, chang han nhu giam
phat thai khi nha kinh, st dung hiéu qua
tai nguyén, va bao v¢ da dang sinh hoc.
Quy dinh nay giup dong vén qudc té dé
dang nhan dién cac du an bén viing, tir d6
khuyén khich dau tu vao nhimg linh vuc
than thién v&i moi truong.

Pé ting cudng tinh minh bach va do tin
cdy thong tin ESG, EU da ban hanh nhiéu
chi thi va tiéu chuan béo céo toan dién. Cu
thé, EU da thong qua Chi thi vé béo cdo
tinh bén vimg doanh nghiép (Corporate
Sustainability =~ Reporting  Directive-
CSRD), yéu cau cac cong ty niém yét
trén san chimg khoan cong bd thong tin
chi tiét vé hoat dong ESG ciia ho. Chi thi
nay khong chi thay thé quy dinh cii (Non-
Financial Reporting Directive- NFRD) ma
con mé rong pham vi ap dung, yéu cau
bao céo vé khi thai, tiéu thu niang luong,
tac dong xa hdi va cac van dé lién quan
dén quan tri doanh nghiép. Diéu nay dac
biét quan trong vi n6 cung cap cho nha
dau tu quoc té thong tin day dd va minh
bach hon khi quyét dinh dau tur vao chau
Au. Hon nita, EU con di dau trong phat
trién Tiéu chuin bao cdo bén vimng chau
Au (European Sustamablhty Reportmg
Standards- ESRS) , nhim dam bao rang tat
ca cc bao cao ESG duogc chuin hoa, dé so
sanh va phi hop v6i cac muyc tiéu phat trién
bén vitng cua Lién Hop Qudc. Viéc yéu cau
doanh nghiép minh bach trong hoat dong
bén viing khong chi 1am tang sy tin cay doi
v6i cac nha dau tu ma con gdp phan nang
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cao trach nhi¢ém cta doanh nghiép doi voi
moi truong va xa hoi.

4.2. Kinh nghi¢m cdc nwéc chau A

Trong cac quoc g1a khu vuc chau A, Han
Quoc dugc biét dén 1a mot trong nhu’ng
qudc gia di du trong cong tac phat trién
va thuc thi chién luge ESG. B6 Mai truong
Han Quéc da phat trién bo tiéu chi Phan
loai xanh Han Qudc (K-Taxonomy) dé
ngin chin rira xanh va thuc dy cac hoat
dong kinh t& xanh thuc sy, thiét lap cac
nguyén tic va tiéu chi 1 rang cho cac hoat
dong kinh té xanh. Cu thé, K-Taxonomy la
mot hé théng phan loai cac hoat dong kinh
té thanh xanh va khong xanh dé thuc day
cac hoat dong kinh té xanh thuc su va ngan
chan hién tugng rua xanh (Minh Hoang,
2024) K-Taxonomy quy dinh cu thé thanh
phan gdm 6 muc tiéu chinh vé moi tru’(mg
gom giam khi nha kinh, thlch ing v6i bién
ddi khi hau, nude, kinh té tudn hoan, 6
nhiém, da dang sinh hoc.

Vé nguyén tic, K-Taxonomy néu rd, phai

Giy qui

Greenium o

hat hanh
hidu xanh Hin Cudc

Nhi diu wr ESG

Kich hoat diu tw xanh

Tiing cwimg loi tie diu
e xanh

gop phan dat dwoc mot hodc nhiéu hon
trong s6 6 muc tiéu moi trudng (Substantial
Contribution, SC; khong duoc giy ton hai
dang ké dén cac muyc tiéu moi truong khac
trong qua trinh dat dugc cac muc ti€éu moi
truong (Do No Significant Harm- DNSH);
khong duoc vi pham phap luat lién quan
dén nhan quyén, lao dong, antoan, chong
tham nhiing, di san van hoa... (Minimum
Safeguards, MS). K-Taxonomy ciing quy
dinh chi tiét timg tiéu chi danh gia, tir tiéu
chi hoat dong dén tiéu chi cong nhan, tiéu
chi loai trir va tiéu chi bao vé trudc khi
quyét dinh dat chuén Phan loai xanh. Ngoai
viéc phan loai xanh, Han Quéc cling xac
dinh tap trung phat hanh trai phiéu xanh
dé sir dung cho céac du an dat chuin phan
loai xanh. B Méi truong Han Qudc dang
xuc tién chuong trinh hd tro 13i suat dé kich
hoat Trai phiéu xanh Han Quéc (Hinh 7).

Cung v6i Han Qude, Singapore ciing 1a
nudce co cach tiép can kha toan dién trong
viéc tich hop ESG vao hoat dong tin dung.
Cu thé, Singapore thyuc hanh tich hop ESG
trong cip tin dung theo 3 hudng tiép can

Quan ly quy

H& try 180 sudt - g
thip "{J'

Dy dn xanh

Ciid thién lgd nhudn

Thibe dfy nginh obng
nghidp xanh

* Thidt I he thdng phin logi xanh 3% vi cic ksodn vay doanh nghidp

* Phedi ricn cde quy trinh Gng dng/dénh gid cho phda bogi xanh
= Cung uj.;p wu il cho cic khodn vay dip img 13 chi phin logi xanh

Nguén: Minh Hodng (2024)

Hinh 7. Chu trinh tai chinh xanh ciia Han Qudc
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goém: giam hodc dung tai trg cho du an vi
pham tiéu chuan bén vimng; diy manh cac
khoan cho vay thoa mén cac tiéu chi bén
viing; tich hop quan tri rii ro ESG trong
viéc tham dinh du an, nhu mot bude tat
yéu trong quy trinh phé duyét cap tin dung
(Minh Hoang, 2024).

Tai Nhat Ban, B Moi truong da ban hanh
huéng dan nguyén tic ngan hang co trach
nhiém vao thang 3/2021. Cac nguyén tic
nay bao gom viéc gan két va 1ong ghép cac
nhu cu c4 nhan va muc dich xa hoi vao
chién lugc kinh doanh phu hop véi SDGs
va Thoa thuan Paris; xac dinh, cong khai
tdc dong va muc ti€u vé hoat dong ngan
hang c6 trach nhiém; thu hut khach hang
tham gia kién tao xa hoi bén viing; thiét lap
mbi quan h¢ tich cyc voi khach hang; tich
cuc cong tac vdi cac bén lién quan; tang
cuong quan tri ndi bg; va minh bach, giai
trinh trach nhiém ddi v6i ESG. B6 nguyén
tac nay dua ra khuon khd 04 nim dé cac
ngan hang dang ky thuc hi¢n, trong do yéu
cau phan tich tac dong, thiét lap muyc tiéu,
trién khai va dat dwoc muc tiéu vé tinh
trach nhiém trong hoat dong ngan hang
(Pham Minh Tu, 2023).

Trung Qudc ciing dd co nhitng budce tién
dang ké trong thuc hién ESG. Ngoai quy
dinh phap 1y chung, Trung Quédc ban hanh
“Huéng dan Tai chinh Xanh cho Nganh
Ngan hang va Bao hiém”, nang tim quan
trong cua ESG 1én cip do chién luoc va yéu
cau cac ngan hang tich hop ESG vao quy
trinh quan 1y va hé thong quan 1y rui ro toan
dién. Mot co ciu to chirc ESG hoan chinh
tai Trung Qudc bao gém ba cip do: Quan
tri- Quan Iy- Thyc thi (GME), nham phan
1o trach nhiém trong kinh doanh va quan ly
ESG (Minh Hoang, 2024). Cac ngan hang
Trung Qudc da bat dau xép hang tin nhiém
ESG bang cach tich hop ESG va riii ro khi
hau vao cac mau bao céo va thim dinh tin
dung khach hang doanh nghiép, dong thoi

phat trién cac san pham dau tu khi hau dé
ho trg cac nganh cong nghiép carbon thap
va thuc day chuyén d6i danh muc dau tu.

5. Két luan va khuyén nghi danh cho
Viét Nam

Trong bdi canh toan cau ngay cang chu
trong dén cac tiéu chi ESG, viéc xay dung
mot khuon kho ESG hleu qua la rat can
thiét dé thu hat dong vén dau tu qudc té.
Nghién ctru nay da hé thong hoa co so 1y
luan va phan tich thuc trang vé viéc xay
dung khuén khd ESG tai Viét Nam dudi
goc do thu hat dau tu qubc té. Két qua
cho thdy, ESG khong chi 14 tiéu chi danh
gia rii ro ma con l1a dong luc tao ra gia
tri dai han, anh hudéng truc tiép dén kha
nang canh tranh va thu hiit vén ctia doanh
nghiép. Tai Viét Nam, nhan thuc vé ESG
ngdy cang tang, thé hién qua cam két “Net
Zero” cua Chinh phu va sy quan tam cua
doanh nghi¢p. Tuy nhién, phan tich thuc
trang chi ra, du dong vén dau tu bén viing
va tin dung xanh c6 xu hudng tang, nhung
cac doanh nghi¢p Viét Nam, dac biét 1a
khdi tu nhan, van con han ché trong viéc
cam két va thuc hanh ESG so v&i doanh
nghiép c6 von dau tu nudc ngoai (FIEs).
Qua nghién cru kinh nghiém quéc té, bai
viét cling dua ra mot s6 khuyén nghi nham
hoan thién va nang cao hiéu qua xay dung
khuon kh6 ESG nham thu hit hiéu qua nha
dau tu quéc té tai Viét Nam:

Thir nhat, Viét Nam can xay dung bo tiéu
chuan ESG qudc gia theo chuin qubc té
va ra soat, cap nhat cac quy dinh lién quan
dén moi truong, xa hoi, quan tri dé dam
bao tinh dong bo va kha thi. Viéc phat trién
mot bo tiéu chuan ESG qubc gia theo mo
hinh EU Taxonomy hodc K-Taxonomy cua
Han Quéc, cung voi viée ap dung cac tiéu
chudn quéc té nhu GRI (Global Reporting
Initiative) va SASB  (Sustainability
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Accounting Standards Board), s€ giup Viét
hoa nhap tot hon xu hudng toan cau, nang
cao tinh minh bach trong bao cdo hiéu suat
ESG, va thu hat cac nha du tu qudc té
ngdy cang quan tdm dén yéu té nay. Diéu
nay khong chi nang cao trach nhiém xa hoi
ma con tao dong luc dé cai tién mo hinh
kinh doanh bén viing, gitip Viét Nam ting
pho véi cac thach thirc toan cau nhu bién
d6i khi hau va minh bach hoa quan tri.

Thtr hai, Viét Nam can thuc déy su tham
gia ctia cac bén lién quan, bao gdm doanh
nghiép, t6 chic phi chinh phii va cong
dong, trong qua trinh xay dung khung phap
Iy dé tang cuong tinh minh bach va trach
nhiém giai trinh, tr 46 ning cao niém tin
tir cong ddng va nha dau tu. Viée tao ra
su déng thuan xa hoi vé cac tiéu chi ESG
1a r4t quan trong, gitip khung phap 1y dé
dang duogc chép nhéan va thyc hién trong
thuc tién, tao moi truong thuan loi cho
su phat trién bén vimg. Hoc hoi tir kinh
nghiém Nhat Ban vé viéc ap dung nguyén
tac ngan hang c6 trach nhiém véi 16 trinh
bon nam, Viét Nam co thé khuyén khich
cac ngan hang va t6 chirc tai chinh tich hop
ESG vao hoat dong kinh doanh. DPong thoi,
td chirc cac hoi thao, dién dan va chuong
trinh dao tao s€ nang cao nhan thirc va cung
cap kién thirc can thiét &é doanh nghiép ap
dung hi¢u qua cac tiéu chi ESG, tir d6 nang

Tai liéu tham khao

cao kha ning canh tranh va thu hat dau tu.
Cudi cing, dé thu hat hiéu qua nha dau tu
qudc té, Viét Nam can xay dung mot co
ché giam st bao cao ESG 16 rang va hiéu
qua, dac biét chu trong thiét lap mot hé
thong giam sat doc 1ap. Co quan quan ly
can dong vai tro giam sat chinh, dam bao
doanh nghié¢p bdo cao ESG minh bach va
chinh xac, tir d6 tao long tin cho nha dau tu
va nang cao trach nhiém cta doanh nghiép.
Kinh nghiém tir Trung Qudc cho thay viéc
ban hanh “Huéng dan Tai chinh xanh cho
nganh Ngan hang va Bao hiém” va ap dung
cdu tric GME (Quan tri- Quan ly- Thyc
thi) c6 thé tich hop ESG vao moi cap do
quan ly Va quy trinh quan ly rui ro. Bén
canh d6, can c6 co ché thuong va phat 16
rang dé khuyén khich bao cdo ESG nghiém
tuc: doanh nghi¢p minh bach dugc khen
thudng (vi du: giam thué, vu dai tai chinh),
con nhirng doanh nghiép khong tuan thu
s& chiu hinh phat thich hop. Khuyén khich
cac doanh nghiép, dic biét 1a doanh nghiép
16m, tich hop ESG vao chién lugc phat trién
kinh doanh s& nang cao uy tin, giam thiéu
rii ro va ting cuong kha ning tiép can vén.
Viéc cong khai thong tin vé& cac doanh
nghi¢p da thuc hién bao cdo ESG cling s&
tao ap lyc va thu hat nha dau tu, gop phan
vao su phat trién bén vimng cua nén kinh té
Viét Nam. m
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