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HE THONG TAI CHINH XANH:
YEU 10 TIEN QUYET CHO PHAT TRIEN KINH TE XANH

PGS.TS Tran Thi Thanh Ta, ThS Nguyén Hong Minh
Trudng Dai hoc Kinh t&, Pai hoc Qudc gia Ha Noi

Hé théng tai chinh xanh déng vai tro 13 kénh dan von va diéu tiét ngudn lc cho phat trién nén kinh
té xanh. Bai viét lam ro khai niém, cac thanh phan co ban cla hé thong tai chinh xanh; phén tich
thuc trang phat trién tai chinh xanh ¢ Viét Nam, tii d6 dua ra cac khuyén nghi nhim thic day phat
trién hé thong tai chinh xanh (hoan thién khung khé phap Iy khuyén khich phat trién trung gian tai
chinh xanh, cac cong cu huy dong vn xanh va cac hinh thiic du tu xanh; thic ddy vai tro chl dong
clia md hinh ngén hang xanh va cac trung gian tai chinh xanh trong viéc tao ra cac nguén von xanh;
nang cao nhan thic cla cac ca nhan, doanh nghiép trong viéc thic ddy dau tu xanh va tiéu ding
xanh, hudng t6i su chuyén dich sang nén kinh t& xanh dén nim 2050).

M6 dau

Kinh t& xanh la nén kinh t€ ma
chinh sach phat trién c6 dinh huéng
thi trudng s dung nén tang la cac
nén kinh té truyén théng v6i muc
tiéu la sy hoa hgp gilia kinh té va
mai trudng sinh thai. Mudn thic ddy
nén kinh t& xanh thi khong c6 cach
nao khac la phai xay dung mot hé
théng tai chinh xanh. Hién nay, van
chua c6 mét khai niém toan dién va
thong nhéat dugc cong nhan chinh
thiic vé hé théng tai chinh xanh
trong cac nghién cuiu trén thé gidi va
Viét Nam. Theo nhém nghién cuiu
dé tai cdp nha nudc (KX01.27/16-
20): “Phat trién hé thong tai chinh
xanh nham thic déy kinh té xanh &
Viét Nam”, cau tric chung clia hé
thong tai chinh xanh ciing khong
khac biét nhiéu so véi hé théng tai
chinh théng thudng. Tuy nhién, su
khac biét nam trong dic diém cia
cac thanh phan tham gia vao qua
trinh luan chuyén vén ciing nhu
muc dich s dung nguén vén huy
dong dugc. Nhu vay, hé thong tai
chinh xanh c6 thé dugc hiéu la:
“Hé thong tai chinh cho phép luan
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chuyén ngudn tai chinh t6i cac hoat
dong dau tu théng qua cac trung
gian tai chinh va thj trudng tai chinh
ma cac hoat dong dau tu dé phai
dam bao cac diéu kién xanh, bdo vé
méi trudng va hudng téi phat trién
bén ving. Khi do, cac bd phan céu
thanh clia hé thdng tai chinh xanh
sé& mang dac diém xanh, bao gém:
trung gian tai chinh xanh, thj trudng
tai chinh xanh, céng cu huy déng
vén xanh hay ngudén von xanh, va
dau tu xanh”.

Thuc trang hé thong tai chinh xanh tai
Viét Nam

Hé thong phap luat vé tai chinh
xanh & Viét Nam da dudc quan tam
va xay dung. Sau khi Thd tudng
Chinh phl ban hanh Quyét dinh
s6 403/QDb-TTg ngay 20/3/2014 vé
viéc phé duyét K& hoach hanh déng
qudc gia vé tang trudng xanh giai
doan 2014-2020; B6 Tai chinh da
ban hanh Quyét dinh s6 2183/Qb-
BTC ngay 20/10/2015 vé k& hoach
hanh déng cla nganh tai chinh thuc
hién Chién Iugc qudc gia vé tang
truéng xanh dén nam 2020. Ngan
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hang nha nudc cling da ban hanh
cac chinh sach phat trién ngan
hang xanh nhu: K& hoach hanh
dong clia nganh ngan hang thuc
hién Chién Iugc qubc gia vé tang
trudng xanh dén nam 2020 (Quyét
dinh s6 1552/QD-NHNN ngay
6/8/2015), P& an phat trién ngan
hang xanh tai Viét Nam (Quyét dinh
56 1604/QD-NHNN ngay 7/8/2018).
Bén canh do6, cac ngan hang thuong
mai budc dau da cé nhing chinh
sach cho tin dung xanh nhu cé cac
chuong trinh tin dung gop phéan s
dung tai nguyén hiéu qua, tao sinh
k& va nang cao muc song clia ngudi
dan, giai quyét tling budc cac vén
dé moi trudng va xa hoi; uu tién
phat trién mot s6 nganh, inh vic
theo hudng dau tu theo chiéu sau,
st dung céng nghé cao.. Tuy nhién,
hé thdng phap luat vé tai chinh xanh
cla Viét Nam mdi dang & trong giai
doan sd khai, chua dudc hoan thién,
doéng bo.

V& thi trudng tai chinh xanh, da
c6 mot s6 hoat dong, san pham
dudc gidi thiéu ra thj trudng nhung
chua thuc su trg thanh mot xu hudng



dau tu, phat trién. Trudc hét, vé thé
ché thuc thi, cac chinh sach vé tai
chinh xanh tai Viét Nam méi dang 6
dang ggi mé trong céc dinh huéng
phat trién. Cac quy dinh cu thé vé
trién khai, van hanh thj trudng van
dang dudc nghién cuu, chua dugc
ban hanh. Bién hinh nhu chinh sach
doi va6i trai phi€u xanh méi 6 dang
thi nghiém, va chi la Trai phiéu
Chinh phd, chua phat trién Trai
phiéu doanh nghiép xanh. Déi vi
c6 phiéu xanh, chua cé khung chinh
sach phat trién thi trudng cling nhu
céc quy dinh vé cac san pham (quy
cach, diéu kién phat hanh...).

V& viéc phat trién cac trung gian
tai chinh xanh, viéc phat trién ngan
hang xanh da c6 nhiing budc tién
dang ké nhu viéc xay dung khung
chién lugc phéat trién ngan hang
xanh. Cac ngén hang thuong mai
Viét Nam dat dugc nhiing tién bo
kha tich cuc trong viéc phat trién hé
théng ngan hang xanh thong qua
hoan thién hé théng quan tri, cai
thién chinh sach c¢é déng, cong bd
théng tin cing nhu kiém soat riii ro.
Cac ngan hang thuong mai cling da
chd trong xay dung hé théng quan ly
rdi ro moi trudng va xa hoi. Két qua
dén nay da c6 3 ngan hang thuong
mai ap dung dudc Hé thong quan ly
trach nhiém véi méi trudng va xa hoi
(ESMS), 17 ngéan hang thuong mai
da xay dung quy trinh thdm dinh rdi
ro moéi trudng va xa hdi trong céac
quy dinh noi bd va da phan da thuc
hién danh gia rli ro moi trudng va
x& hdi trong hoat déng cép tin dung.
Tuy nhién, da phan cac ngan hang
thuong mai chua c6 bd phan riéng,
chuyén trach vé phat trién ngan
hang - tin dung xanh.

Trong viéc trién khai tin dung
xanh, thach thtic hién hiu nhat la
rao can vé lugng von Ién, thai gian
dau tu lau dai, trong khi hiéu qua tai
chinh chua cao. Thdgi gian cho vay
dy éan dién mat trgi - dién gid hién
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tai vao khoang 11-15 nam, thdi gian
dai sé kéo theo lai suat yéu cau
I6n. Bé&n canh do, cac van dé vé ky
thuat, kinh nghiém trong thdm dinh
dy an xanh cling 1a han ché 16n doi
vGi ca&c ngan hang thuong mai tai
Viét Nam. Chinh do céng nghé va
du an mdi nén kinh nghiém ctia chd
dau tu va ngan hang chua nhiéu, co6
thé tiém &n rli ro cao.

P6i v6i dau tu xanh, cac du an
cho dau tu xanh co thoi gian thuc
hién tuong déi dai va quy mo von
dau tu I6n, thu héi vén kéo dai nén
viéc can nhac lua chon c6 dau tu
hay khéng ciing la ap lyc I6n cho
doanh nghiép khi dua ra quyét dinh.
Theo két qua khdo sat nhan thic
dau tu xanh va phat trién bén viing
clia doanh nghiép Viét Nam cho
thay, nhiing nhan t6 tac dong t6i dau
tu xanh ctia doanh nghiép bao gém:
cd s& ha tang cho dau tu xanh; kho
khan khi ti€p can ngudn vén tai trg
cho hoat dong dau tu xanh; uu dai
ti€p can vén cho dau tu xanh; hiéu
biét dau tu xanh; hd trg ti Chinh
phU, ngan hang vé tiép can vén cho
dau tu xanh; ngudn vén cé thé tiép
can cho dau tu xanh; nhiing uu dai
dac thu cla dau tu xanh. Phan 16n
cac doanh nghiép khao sat chua
thuc su biét t6i quy dau tu xanh, von
xanh nhu phat hanh trai phiéu xanh,
tin dung xanh va cac cong cu huy
déng ng xanh khac.

Bén canh do, y thuc trach nhiém
clia ngudi dan, doanh nghiép, té
chiic vé bao vé& mdi trudng noi
chung va vé hé thong tai chinh xanh
ndi riéng con kha han ché. Nguoi
dan, doanh nghiép va céc t6 chic
dugc van dong dé tham gia cac hoat
dong bao vé mai trudng, nhung vé
cd ban y thic trong cac hoat dong
hang ngay chua dugc hinh thanh
mot cach ré nét. Cac khai niém vé
tang trudng xanh, tai chinh xanh
chua dugc phé cap rong rai cho moi
déi tugng trong xa hoi.

£ - - - A £ -
Khuyen nghi phat trién hé thong tai
chinh xanh tai Viét Nam

Pé phat trién hé théng tai chinh
xanh tai Viét Nam, theo chung toi
can phai c6 16 trinh phat trién ciing
nhu su chung tay gop stic cla tat ca
cac bén co lién quan.

Lé trinh phét trién

- Dén nam 2025, thanh 1ap thi
diém mé hinh ngan hang xanh, quy
dau tu xanh, doanh nghiép dau tu
xanh.

- D&n nam 2040, ap dung toan
dién hé thong chi s6 danh gia muc
do xanh héa cla hé théng GFlI,
trong d6 chia lam hai giai doan: giai
doan 1 ap dung riéng & ting bo
chi s6 thanh phan, bao gébm bd chi
s6 danh gia muc do phat trién cla
ngan hang xanh - green banking
sub-index (GBI), b6 chi s6 dau tu
xanh - green investment sub-index
(Gll), bd chi s6 chiing khoan xanh
- green stock sub - index (GSI), b6
chi s6 phéat trién bén viing doanh
nghiép - sustainability sub - index
(SSI); giai doan 2 ap dung bd chi s6
t6ng hop tai chinh xanh (GFI).

- Trén cd s& dd, dén nam 2050,
van hanh toan dién hé théng tai
chinh xanh véi 4 try cét chinh: trung
gian tai chinh xanh, cac céng cu huy
dong von xanh, cac doanh nghiép
dau tu xanh va thj trudng tai chinh
xanh.

Su gop stic cta cac bén lién
quan

Vé phia Nha nudc: can dong vai
trd dan dat thuc hién xanh héa hé
théng tai chinh. Phat trién hé théng
tai chinh xanh 1a mét qua trinh lau
dai c6 thé chua mang lai Igi ich
trong ngén han, vi vay can két hgp
véi chién lugc phat trién xanh ciling
nhu chién lugc phat trién chung
clia Chinh phd. Cu thé, uu tién dau
tu va chi tiéu cia Chinh phu trong
nhing Iinh vuc kich thich xanh hoa
cac thanh phan kinh t&, thu hut dau
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tu cla khu vuc tu nhan vao kinh té
xanh; xay dung, cong bd 16 trinh
chuyén déi sang nén kinh té xanh
& Viét Nam ti nay dén nam 2050,
trong do6 phai xac dinh dugc nhiing
nganh, linh vyc dugc uu tién phat
trién theo hudng kinh té xanh.

Déi véi cac b, ban, nganh cé
lién quan: B K& hoach va Dau tu
can xay dung danh muc va tiéu chi
danh gia nganh nghé san xuét kinh
doanh "xanh"; B Tai chinh, Uy ban
Chiing khodn Nha nudc can xay
dung trinh Chinh phl Nghi dinh vé
chinh sach hé trg trién khai phat
hanh trai phiéu xanh cling nhu céac
quy dinh vé kiém soat cong bé thong
tin, st dung vén va giam sat dy an.
Dai véi cac linh vuc dugc phat hanh
trai phiéu xanh can xéac dinh Iinh vuc
cu thé, danh muc cac du an uu tién
va xay dung tiéu chi lya chon du an
xanh cu thé, r6 rang. Ngoai ra con
mot s6 van dé khac can dudc quan
tam nhu xay dung bd chi sé xanh,
cac chiing chi dau tu xanh do céac
Quy dau tu phat hanh cho cac du
an, chuong trinh va linh vuc xanh..

Déi véi ngan hang: can dong vai
tro chi déng trong viéc xay dung va
phat trién ngan hang xanh tai Viét
Nam. Cac ngan hang nén y thtic
rang, viéc phat trién ngan hang xanh
la moét xu thé tat yéu trong giai doan
hién nay va tuong lai. Hién tai & Viét
Nam chua c6 mo6t ngdn hang nao
thuc sy dugc coi la ngén hang xanh,
ma mdi chi dling lai & viéc cung cép
cac dich vu xanh clia ngan hang
hay cac hoat déng cho vay gén véi
cac cam két vé mai trudng.

D6i véi céc t6 chiic tin dung: can
quan tam hon dén xay dung chién
lugc quan tri rGi ro vé moi trudng
cling nhu cac rai ro vé ngudn luc
thién nhién khac (dat dai, ngudn
nudc..) trong qué trinh hoat déng
kinh doanh. Bén canh dd, viéc thic
ddy vai tro clia cac t6 chtic tai chinh
vi m6 c6 y nghia quan trong trong
phat trién hé théng tai chinh xanh.
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Céc t6 chuc tai chinh vi mo can xay
dung chién lugc huy déng vén xa
hi ti cac nha tai trg, ngudn hd trg,
tai trg trong nuéc va quéc té. Kinh
nghiém tai Bangladesh cho thay,
vGi cach tiép can phu hgp, vé6i su
tai trg cla Ngan hang thé gidi, tin
dung vi mé xanh cho néang lugng tai
tao thanh cong han so véi cach tiép
can clia nha nudc. Mét ly do nira la,
khach hang cla tai chinh vi mo la
ngudi nghéo nén néu khong co sy
hé trg clia cac té chiic xa hoi, nhiing
san pham nang lugng tai tao cé gia
thanh cao nhu hé théng nang lugng
mat trdi sé kho ti€ép can dugc. Cac
t8 chuc tai chinh vi mé nén ti€p can
va tang cudng cho vay cac doanh
nghiép siéu nhod, bén canh doi tugng
truyén théng la ca nhan va ho gia
dinh nghéo. Kinh nghiém & My La
tinh va Caribean cho thay, déi tugng
khach hang nay phu hgp v6i nhom
tin dung xanh véi muc tiéu bén viing
vé mai trudng va cac sang kién phat
trién xanh. D& mé hinh tai chinh vi
mo xanh thanh céng, can co su két
néi truc tiép gidia cac t6 chiic cung
cép tai chinh vi mé véi don vi cung
cdp san pham/dich vy xanh va cac
t6 chiic dia phuong. Khac véi cach
cdp tin dung truyén théng, céac té
chtic cung cép tin dung vi mdé mudn
thanh céng can nghién ctiu mé hinh
hop tac “lién minh” dé tang kha
nang tiép can véi khach hang va
giam thiéu rdi ro cho céc té chiic tai
chinh vi mé.

Déi véi nha dau tu, doanh
nghiép: can dau tu déi mdi cong
nghé theo hudng cong nghé xanh,
hudng t6i cong bo cac bao cdo trach
nhiém xa hoi cla doanh nghiép.
Cac nha quan trj doanh nghiép can
tu nang cao nhan thiic vé cac van
dé xa hoi, moi trudng, y thiic dudc
vi tri, tam quan trong cua viéc cung
cdp cac san pham sach, than thién
véi moi trudng, cé Igi cho stic khoe
cla ngudi tiéu dung. Cac nha dau tu
xanh dong vai tro quan trong trong
viéc xay dung mot mang Iudi cac
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nha dau tu xanh dé khuyén khich
nhiing nha dau tu tiém nang dau
tu vao cac linh vuc xanh. Cac ca
nhan tham gia thj tridng cling nén
da dang héa dau tu va tang ky vong
phat trién bén viing trong tuong lai,
phan tan rui ro. Tan dung cac khoan
tién nhan rdi dé dau tu vao cac du
an xanh, mang lai nhiéu gia tri cho
xa hoi.

Vé phia ngudi tiéu dung, cac ca
nhén, hé gia dinh: can co y thic vé
trach nhiém bao vé moéi trudng, vé
viéc 1am xanh va phat trién ky nang
xanh. Ngudi tiéu dung xanh cé vai
trd quan trong déi véi su can bang
cung - cau trén thj trudng, kich thich
nén kinh t& xanh. Néu nhu ngay
cang nhiéu ngudi nang cao nhan
thiic, chuyén sang sl dung cac san
ph&m xanh dé bao vé mai trudng thi
sé c6 cang nhiéu cac doanh nghiép,
t6 chic tham gia vao cac linh vuc
xanh, ti d6 thic ddy phat trién hé
thong tai chinh xanh tai Viét Nam.

Bai viét nay 1a mot phan két qua
cla dé tai khoa hoc cép nha nudc:
“Phat trién hé théng tai chinh xanh
nham thuc déy kinh t& xanh & Viét
Nam” (ma s6 KX01.27/16-20). Cac
tac gia xin tran trong cdm on Bo
Khoa hoc va Céng nghé da tai trg =
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