
Số 12/2025 63

Phát triển bền vững đã và đang trở thành 
yêu cầu “sống còn” đối với mọi quốc 
gia, dân tộc trong thế kỷ XXI. Trong 

nhiều thập kỷ qua, tài chính công là nguồn lực 
chủ đạo cho mục tiêu này. Tuy nhiên, theo 
nghiên cứu Từ mô hình dựa trên viện trợ sang mô 
hình dựa trên đầu tư cho phát triển bền vững của 
Viện Brookings (Mỹ), để đạt được các ưu tiên 
phát triển, nhu cầu vốn của các nền kinh tế 
mới nổi và đang phát triển (EMDEs) là vô 
cùng lớn. Theo dự kiến sẽ cần khoảng 5,5 
nghìn tỷ USD mỗi năm vào năm 2030 và con 
số này dự kiến sẽ tăng lên 7,5 nghìn tỷ USD 
vào năm 2035, gấp hơn ba lần mức chi tiêu 2,2 
nghìn tỷ USD của năm 2022. Phần lớn nhu 
cầu tập trung vào chuyển đổi năng lượng (2,2 
nghìn tỷ USD), hạ tầng bền vững (1,5 nghìn 
tỷ USD) và y tế (1,2 nghìn tỷ USD)1. Nếu khu 
vực công cố gắng lấp đầy khoảng trống đầu tư 
này, tỷ lệ nợ công trên tổng sản phẩm quốc nội 
(GDP) tại các EMDEs (trừ Trung Quốc) sẽ 
tăng thêm 16 điểm phần trăm vào năm 2040, 
đẩy nhiều quốc gia vào tình trạng tài khóa 
không bền vững2. Do đó, việc huy động tài 
chính tư nhân cho phát triển bền vững là một 
trong những giải pháp thiết yếu và cấp bách 
để thực hiện các Mục tiêu phát triển bền vững 
(SDGs) và ứng phó với biến đổi khí hậu, đặc 
biệt tại các quốc gia EMDEs. 

Một số rào cản chính trong huy động tài 
chính tư nhân cho phát triển bền vững 

Một là, thiếu dữ liệu và sự minh bạch. Việc 
thiếu thông tin đáng tin cậy về các dự án, rủi ro 
thị trường khiến các nhà đầu tư tư nhân gặp khó 
khăn trong việc đánh giá khả năng sinh lợi và 
mức độ rủi ro của các dự án. Theo Tổ chức Hợp 
tác và Phát triển kinh tế (OECD), sự thiếu hụt 
dữ liệu dẫn đến tình trạng bất cân xứng thông 
tin, thổi phồng rủi ro nhận thức (perceived 
risks), từ đó làm tăng chi phí tài chính và ngăn 
cản quyết định đầu tư. Hiện nay, nhiều hệ 
thống thống kê quốc gia tại các quốc gia 
EMDEs thiếu nguồn lực để tạo ra dữ liệu kịp 
thời và đáng tin cậy về hoạt động đầu tư, bao 
gồm cả đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI)3. 

Hai là, tài chính phát triển (development  
finance) - lĩnh vực tài chính tập trung vào việc 
huy động, phân bổ và sử dụng các nguồn lực 
tài chính để hỗ trợ các mục tiêu phát triển 
kinh tế và xã hội chưa phát huy hết vai trò. 
Theo Báo cáo Huy động tài chính tư nhân cho 
phát triển, khí hậu và đa dạng sinh học tại các thị 
trường mới nổi và nền kinh tế đang phát triển của 
OECD, mặc dù tài chính hỗn hợp (blended 
finance) thông qua các mô hình như: Bảo 
lãnh; bảo hiểm; các quỹ cấu trúc; chứng 
khoán hóa; trái phiếu xanh, xã hội và bền vững 
(GSS)... đã chứng minh được hiệu quả trong 
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việc chia sẻ, giảm thiểu rủi ro và được coi là 
công cụ hữu hiệu để huy động tài chính tư 
nhân, nhưng nó vẫn chưa được khai thác đúng 
mức. Năm 2023, các can thiệp tài chính phát 
triển chính thức chỉ huy động được 70 tỷ 
USD vốn tư nhân, trong đó các quốc gia thuộc 
Ủy ban Hỗ trợ phát triển của OECD huy 
động được 15,4 tỷ USD4. Đáng chú ý, theo 
Báo cáo Tăng cường nỗ lực tài chính phát triển để 
mở rộng huy động vốn tư nhân và tác động của 
OECD, chỉ có 18% các công cụ tài chính của 
các nhà cung cấp tài chính phát triển được 
thiết kế với mục đích chính là huy động tài 
chính tư nhân.  

Ba là, rào cản về chính sách và quy định. 
Một số nghiên cứu của OECD đã chỉ ra rằng, 
tại nhiều EMDEs, các quy định pháp lý, chính 
sách hỗ trợ đầu tư tư nhân còn chưa rõ ràng, 
thiếu ổn định và không nhất quán… là 
những rào cản lớn trong việc huy động tài 
chính tư nhân cho phát triển bền vững. Cụ 
thể như: Luật pháp chưa rõ ràng về bảo vệ 
quyền đầu tư, thiếu cơ chế bảo lãnh hoặc bảo 
vệ nhà đầu tư từ rủi ro chính trị, quy trình phê 
duyệt dự án quá phức tạp hoặc thiếu minh 
bạch, và sự thiếu nhất quán trong chính sách 
thuế, ưu đãi, đất đai hoặc hỗ trợ hạ tầng, đặc 
biệt ở các lĩnh vực như năng lượng tái tạo, hạ 
tầng bền vững, môi trường. Nghiên cứu về 
các công cụ chính sách quốc tế cho thấy, nếu 
các chính sách công không được thiết kế để 
làm giảm rủi ro cho khu vực tư nhân thì khả 
năng huy động nguồn vốn tư nhân rất hạn 
chế5. Điều này khiến dòng vốn tư nhân có xu 
hướng tập trung vào những thị trường “an 
toàn” hơn, tránh các khu vực/lĩnh vực được 

xem là rủi ro cao, mặc dù tiềm năng phát triển 
rất lớn6.  

Giải pháp huy động tài chính tư nhân 
cho phát triển bền vững 

Một là, xây dựng lòng tin từ khu vực tư nhân 
thông qua minh bạch hóa bằng cách lấp đầy 
“khoảng trống dữ liệu”. 

Để thực hiện mục tiêu này cần xây dựng 
một hệ thống dữ liệu toàn diện và chuẩn hóa, 
đặc biệt là về các yếu tố môi trường, xã hội và 
quản trị (ESG). Các dữ liệu này phải được thu 
thập, phân tích và công bố một cách kịp thời 
và chính xác, bảo đảm sự minh bạch và dễ 
dàng truy cập đối với các nhà đầu tư. Chính 
phủ, các tổ chức phát triển và doanh nghiệp 
cần hợp tác chặt chẽ để tạo ra các nền tảng dữ 
liệu chung, đồng thời áp dụng các tiêu chuẩn 
quốc tế về báo cáo và đánh giá tác động nhằm 
đảm bảo rằng các thông tin được cung cấp là 
đáng tin cậy và có giá trị thực tiễn. Theo 
OECD, việc minh bạch hóa dữ liệu và thiết lập 
một hệ thống dữ liệu toàn diện, chuẩn hóa là 
nền tảng để xây dựng lòng tin và giảm khoảng 
cách giữa “rủi ro thực tế” và “rủi ro nhận thức”7. 
Khi có đủ thông tin minh bạch, các nhà đầu 
tư sẽ tự tin hơn trong việc đưa ra quyết định, 
từ đó thúc đẩy sự tham gia của khu vực tư 
nhân vào các dự án phát triển bền vững. 

Hai là, đưa việc huy động tài chính tư nhân vào 
trọng tâm của tài chính phát triển.  

Báo cáo Tăng cường nỗ lực tài chính phát triển 
để mở rộng huy động vốn tư nhân và tác động của 
OECD cho rằng, mặc dù không phải toàn bộ 
tài chính phát triển đều hướng đến việc huy 
động tài chính tư nhân, nhưng các khoản tài 
chính phát triển nhằm mục đích này cần phải 
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được xác định rõ ràng và phân bổ hợp lý vào 
các công cụ, cơ chế, và phương pháp tiếp cận 
để phát triển và mở rộng thị trường. Sự rõ ràng 
này sẽ giúp thiết kế và triển khai các chiến lược 
huy động hiệu quả, đồng thời đánh giá được 
tác động của chúng theo thời gian. 

Chuẩn hóa và mở rộng các mô hình tài 
chính hỗn hợp để tăng tính khả dụng, giảm 
chi phí giao dịch và thúc đẩy sự tham gia của 
các nhà đầu tư tư nhân. Việc nhân rộng và 
chuẩn hóa tài chính hỗn hợp phải được kết 
hợp với việc sử dụng các công cụ phù hợp và 
hiệu quả trong lĩnh vực, công nghệ và bối cảnh 
của mỗi quốc gia.  

Ba là, hoàn thiện các chính sách và quy định liên 
quan đến thu hút tài chính tư nhân cho phát triển 
bền vững. 

Báo cáo Huy động tài chính tư nhân cho phát 
triển, khí hậu và đa dạng sinh học tại các thị 
trường mới nổi và nền kinh tế đang phát triển của 

OECD và Hướng dẫn tài chính hỗn hợp của Ủy 
ban Hỗ trợ Phát triển của OECD đều thống 
nhất rằng, việc xây dựng và hoàn thiện khung 
khổ chính sách công là điều kiện tiên quyết để 
khơi thông dòng vốn tư nhân. Các nền kinh 
tế mới nổi và đang phát triển cần tập trung cải 
cách chính sách từ cấp vĩ mô đến từng ngành 
cụ thể nhằm tạo ra môi trường thuận lợi giúp 
thu hút dòng vốn đầu tư hiệu quả hơn. Đặc 
biệt, đối với các dự án hạ tầng xanh và năng 
lượng tái tạo có thời gian thu hồi vốn dài, 
chính phủ nên nghiên cứu xây dựng các cam 
kết về bảo lãnh doanh thu tối thiểu và các điều 
khoản bảo vệ nhà đầu tư trước sự thay đổi đột 
ngột của quy hoạch hoặc chính sách. Bên 
cạnh đó, đơn giản hóa thủ tục hành chính, 
minh bạch hóa quy trình cấp phép đầu tư - 
những khâu thường gây chậm tiến độ và đội 
vốn, làm “nản lòng” các nhà đầu tư tư nhân n 
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