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TPX VÀ TẦM QUAN TRỌNG CỦA TPX ĐỐI VỚI 
BVMT VÀ PHÁT TRIỂN BỀN VỮNG

Có nhiều quan điểm khác nhau về khái niệm TPX. Tuy 
nhiên, hầu hết các tổ chức, cá nhân đưa ra khái niệm dựa 
trên phân biệt với trái phiếu thông thường ở điểm nguồn 
thu từ TPX được cam kết sử dụng để tài trợ hoặc tái cấp 
vốn cho các dự án hoặc doanh nghiệp xanh (OECD, 2017). 
Hay TPX là chứng khoán có thu nhập cố định, nguồn thu 
từ phát hành TPX được sử dụng để tài trợ cho các dự án 
môi trường (IFC, 2016; ADB, 2019). Còn theo Ngân hàng 
Thế giới (WB), TPX là một loại trái phiếu được phát hành 
để huy động vốn từ các nhà đầu tư tài trợ cho các dự án 
xanh hoặc các hoạt động có tính bền vững về môi trường. 
Điều này được thực hiện nhằm hỗ trợ xây dựng và phát 
triển các ngành công nghiệp sạch, giảm thiểu khí thải, tăng 
cường năng lượng tái tạo và bảo vệ các nguồn tài nguyên 
thiên nhiên (WB, 2015). Hiệp hội Thị trường vốn quốc tế 
(ICMA) lại cho rằng, TPX là bất kỳ loại công cụ trái phiếu 
nào mà số tiền thu được hoặc số tiền tương đương sẽ được 
sử dụng để tài trợ hoặc tái tài trợ, một phần hoặc toàn bộ, 
các dự án xanh đủ điều kiện mới và/hoặc hiện có (ICMA, 
2021). 

Theo Khoản 1, Điều 150 Luật BVMT năm 2020, “TPX 
là trái phiếu do Chính phủ, chính quyền địa phương, doanh 
nghiệp phát hành theo quy định của pháp luật về trái phiếu 
để huy động vốn cho hoạt động BVMT, dự án đầu tư mang 
lại lợi ích về môi trường”. TPX được định nghĩa trong pháp 
luật Việt Nam có nhiều điểm tương đồng so với các khái 
niệm trong những văn bản khác của quốc tế. Điều này cho 
thấy, việc xây dựng khung pháp lý về TPX tại Việt Nam 

luôn được cập nhật hoàn thiện để phù hợp với tinh thần 
quốc tế.

Nhìn chung, TPX là trái phiếu thông thường với hai 
đặc điểm phân biệt: (1) Nguồn vốn thu được từ phát hành 
trái phiếu được phân bổ riêng cho các dự án có lợi ích về 
môi trường (được hiểu về bản chất là gắn liền với đồng 
lợi ích xã hội) và (2) Cung cấp sự minh bạch và công khai 
rõ ràng về việc quản lý nguồn vốn thu được từ phát hành 
trái phiếu. Nói cách khác, về mặt cấu trúc, TPX giống như 
trái phiếu thông thường, có đặc điểm rủi ro/lợi ích tương 
đương và tuân theo các thủ tục phát hành giống nhau, 
nhưng nguồn vốn thu được từ phát hành trái phiếu được 
sử dụng cho nhiều loại dự án khí hậu và môi trường khác 
(UBCKNN, 2021).

TPX đóng vai trò rất quan trọng trong giai đoạn hiện 
nay khi mà chủ đề về phát triển bền vững được tất cả các 
quốc gia trên thế giới đặc biệt quan tâm, không chỉ đối với 
những chủ thể phát hành mà còn đối với nhà đầu tư, xã hội, 
môi trường và Nhà nước. Gianfrate và cộng sự (2019) cho 
rằng, TPX không chỉ có thể giúp các tổ chức phát hành đạt 
được kết quả tài chính tốt hơn (huy động được nguồn vốn 
với chi phí thấp cho các dự án xanh) và nền kinh tế toàn 
cầu trở nên bền vững hơn mà còn giúp nhà đầu tư tuân thủ 
các quy định hiện tại và trong tương lai. Maltaisa và cộng sự 
(2020) lại khẳng định, TPX được coi là tạo ra động lực cho 
các tổ chức phát hành để nâng cao “tham vọng xanh” của 
các dự án và trong doanh nghiệp. Cụ thể:

Hỗ trợ các dự án BVMT: TPX được phát hành với mục 
đích tài trợ các dự án BVMT, đặc biệt là những dự án có 
khả năng giảm thiểu khí nhà kính, tăng cường sử dụng 

Kinh nghiệm phát triển trái phiếu xanh  
của Ấn Độ và bài học cho Việt Nam
ThS. ĐỖ THỊ XUÂN THƠ
Học viện Tài chính

Ấn Độ là quốc gia phát thải các-bon lớn thứ ba trên thế giới chỉ sau Trung Quốc và Mỹ. Quốc gia Nam 
Á này cũng là nước phát thải các-bon lớn cuối cùng trên thế giới công bố mục tiêu phát thải ròng bằng 
“0”. Trong bài phát biểu ngày 1/11/2021, tại Hội nghị lần thứ 26 các bên tham gia Công ước khung 
của Liên hợp quốc về Biến đổi khí hậu (COP26) diễn ra tại Glasgow (Vương quốc Anh), Thủ tướng Ấn 
Độ Narendra Modi tuyên bố ủng hộ các nỗ lực toàn cầu về chống biến đổi khí hậu, đồng thời cam kết 
đạt mức phát thải ròng bằng “0” vào năm 2070. Mục tiêu trên là một trong 5 cam kết mà Thủ tướng 
Narendra Modi đưa ra tại Hội nghị. Các cam kết còn lại bao gồm Ấn Độ sẽ nâng mục tiêu đến năm 
2030 đạt công suất lắp đặt “năng lượng không hóa thạch” (chủ yếu là năng lượng mặt trời) từ 450 lên 
500 gigawatt; 50% nhu cầu năng lượng của nước này sẽ được đáp ứng nhờ các nguồn năng lượng tái tạo 
vào năm 2030; giảm tổng lượng phát thải các-bon dự kiến một tỷ tấn từ nay đến năm 2030; đến năm 
2030, giảm 45% cường độ các-bon của nền kinh tế. Để đạt được mục tiêu đầy tham vọng này, trong 
những năm gần đây, Ấn Độ đã triển khai nhiều hoạt động để thúc đẩy thị trường trái phiếu bền vững, 
đảm bảo mục tiêu cân đối nguồn lực phát triển hài hòa giữa kinh tế với xã hội và BVMT, thích ứng với 
biến đổi khí hậu. Bài viết tập trung nghiên cứu kinh nghiệm phát triển trái phiếu xanh (TPX) tại Ấn Độ 
làm cơ sở đưa ra một số đề xuất nhằm phát triển TPX tại Việt Nam trong thời gian tới.
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năng lượng tái tạo, tăng cường quản lý tài nguyên và hỗ trợ 
phát triển bền vững.

Khuyến khích sự đổi mới công nghệ: TPX cung cấp 
nguồn tài trợ vốn dài hạn cho các công ty, giúp họ có thể 
đầu tư vào các công nghệ mới và tiên tiến hơn, từ đó giảm 
thiểu tác động xấu đến môi trường.

Đóng góp vào sự phát triển bền vững: TPX giúp tài trợ 
các dự án và hoạt động đóng góp vào sự phát triển bền 
vững, BVMT và giảm thiểu tác động xấu đến đất đai, nước 
và khí hậu.

Nâng cao trách nhiệm xã hội: Các công ty phát hành 
TPX phải đáp ứng các tiêu chuẩn nghiêm ngặt để đảm bảo 
tính xanh của dự án được tài trợ. Điều này giúp thúc đẩy 
các công ty có trách nhiệm hơn đối với việc BVMT.

Tuy vậy, TPX cũng đang đứng trước các thách thức từ 
nhiều góc độ như nhận thức chưa đầy đủ của nhà đầu tư, 
việc thiếu ưu tiên đối với phát triển TPX từ phía các Chính 
phủ, năng lực còn hạn chế của các tổ chức phát hành… 
(Kumar và cộng sự, 2016).

PHÁT TRIỂN TPX TẠI ẤN ĐỘ 

Ấn Độ bắt đầu phát hành TPX mệnh giá đô la vào năm 
2015 với mục đích đáp ứng yêu cầu vốn cho cơ sở hạ tầng 
xanh. SEBI là cơ quan chính quy định việc phát hành và 
yêu cầu niêm yết TPX. Trước đó, cơ quan Phát triển năng 

lượng tái tạo Ấn Độ (IRDA) đã phát hành TPX miễn thuế 
vào tháng 2/2014. Trái phiếu kỳ hạn 10 năm, 15 năm và 
20 năm có lãi suất lần lượt là 8,16%/năm, 8,55%/năm và 
8,55%/năm, được các tổ chức định mức tín nhiệm xếp 
hạng AAA. Sau đó các tổ chức khác đã tiếp tục phát hành 
trái phiếu để tài trợ cho các dự án cơ sở hạ tầng như điện 
mặt trời, sinh khối, điện gió và dự án thủy điện nhỏ. Năm 
2016, Ngân hàng YES đã phát hành TPX quy mô 3,15 tỷ 
Yên mà Tổ chức Tài chính quốc tế (IFC) là nhà đầu tư duy 
nhất. Ngân hàng EXIM của Ấn Độ đã phát hành TPX trị 
giá 500 triệu đô la kỳ hạn 5 năm vào tháng 3/2015. Đây là 
TPX đầu tiên của Ấn Độ phát hành theo mệnh giá đô la. 
Giai đoạn 2015-2018, Ấn Độ có 20 đợt phát hành xanh với 
tổng giá trị 7,15 tỷ USD. Ấn Độ cũng nằm trong nhóm có 
quy mô phát hành TPX lớn thứ 2 thế giới (Jha & Bakhshi, 
2019) trong năm tài chính 2017-2018 cùng với Thổ Nhĩ Kỳ, 
Nam Phi, Brazil, Pháp (nhóm đầu bao gồm Trung Quốc, 
Vương quốc Anh và Mexico). Giai đoạn 2018-2020, mặc 
dù tỷ trọng TPX trên thị trường tài chính Ấn Độ chỉ là 0,7% 
nhưng vẫn cao hơn so với các nước phát triển như Mỹ, 
Anh, Úc… Sự tăng trưởng của TPX ở Ấn Độ theo cấp số 
nhân. Tính đến cuối năm 2021, Ấn Độ đã huy động được 
khoảng 7 tỷ đô la Mỹ TPX so với hơn 1 tỷ vào năm 2020. 

Hiện Ấn Độ đang bắt đầu khai thác nguồn tài trợ TPX 
ở nước ngoài tích cực hơn để có nguồn vốn dồi dào hơn tài 

 V BIDV là ngân hàng đầu tiên phát hành thành công TPX theo Nguyên tắc TPX của ICMA tại thị trường trong nước
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trợ cho các dự án xanh của mình. Một tổ chức tư vấn uy tín 
có trụ sở tại Ấn Độ ước tính rằng quốc gia này sẽ phải đầu 
tư 10,103 nghìn tỷ đô la để đạt được mục tiêu trung hòa 
các-bon vào năm 2070 (Khanna và các cộng sự, 2022). Mục 
tiêu này có thể đạt được bằng hai chiến lược: chuyển đổi từ 
than đá sang năng lượng tái tạo và đầu tư vào công nghệ 
thúc đẩy xanh. Các công ty năng lượng tái tạo hàng đầu ở 
Ấn Độ như Adani, Power Finance Co., đã phát hành TPX 
với thời gian đáo hạn hơn 10 năm và Ngân hàng Thế giới 
cũng đã đầu tư vào TPX của Ấn Độ trong nhiều đợt phát 
hành khác nhau. Thị trường trái phiếu Ấn Độ chỉ chiếm 
5% GDP và việc niêm yết trái phiếu Ấn Độ trên thị trường 
tài chính toàn cầu có xu hướng đối mặt với rủi ro tỷ giá hối 
đoái, điều này có thể cản trở sự tham gia của các nhà đầu 
tư. Tuy nhiên, Ngân hàng dự trữ Ấn Độ đã áp lạm phát 
mục tiêu cùng với các biện pháp khác giúp giảm bớt sự 
biến động trên thị trường ngoại hối, điều này cho phép Ấn 
Độ điều chỉnh việc giảm tỷ giá hối đoái để ổn định thâm 
hụt tài khoản vãng lai. Theo đó, trái phiếu trở nên hấp dẫn 
đối với các nhà đầu tư quốc tế với mức lợi nhuận được điều 
chỉnh theo lạm phát lên tới 4%. 

Có thể khẳng định, sự chuẩn bị kỹ càng về mặt pháp lý, 
kỹ thuật cũng như những bước đi có tính hệ thống, đồng 
bộ đã góp phần giúp TPX của Ấn Độ đạt được kết quả khả 
quan và trong những năm tới đây vẫn là một trong những 
kênh thu hút vốn quan trọng giúp quốc gia này đạt được 
kế hoạch xanh hóa nền kinh tế của mình trong tương lai. 
Tuy nhiên, thị trường TPX Ấn Độ vẫn phải đối mặt với 
nhiều thách thức do các nhà đầu tư có xu hướng đầu tư vào 
trái phiếu được đánh giá cao hoặc lựa chọn đầu tư vào lĩnh 
vực rủi ro thấp. Một trở ngại khác trong việc phát triển thị 
trường này ở quy mô lớn là sự thiếu nhận thức phổ biến 
của những người đi vay, các nhà tài chính, thậm chí cả các 
nhà hoạch định chính sách và cơ quan quản lý về các cơ hội 
do trái phiếu khí hậu mang lại. 

MỘT SỐ KIẾN NGHỊ, ĐỀ XUẤT  
NHẰM PHÁT TRIỂN TPX TẠI VIỆT NAM

Tại Hội nghị thượng đỉnh COP26 về biến đổi khí hậu 
của Liên hợp quốc năm 2021, Thủ tướng Chính phủ Việt 
Nam đã đưa ra cam kết đạt mức phát thải ròng bằng “0” 
vào năm 2050. Để thực hiện mục tiêu này, Tổ chức Hợp 
tác quốc tế Đức (GIZ) cho rằng, Việt Nam cần khoảng 21,2 
tỷ USD cho 10 năm tới. Các dự án tăng trưởng bền vững 
thường đòi hỏi vốn đầu tư lớn, thời gian thu hồi vốn dài và 
chứa đựng nhiều rủi ro nên khó thu hút vốn đầu tư, nhất là 
vốn từ khu vực tư nhân. Để đáp ứng nhu cầu vốn cho phát 
triển các dự án xanh, TPX đã mở ra kênh huy động vốn 
mới cho các dự án đầu tư dài hạn trong lĩnh vực hạ tầng và 
năng lượng tái tạo ở nước ta (Vũ Thị Như Quỳnh, 2021). 
Khung pháp lý cho TPX đã được quy định tại văn bản cấp 
Luật và Nghị định. Cụ thể, ngày 4/12/2018, Chính phủ đã 
ban hành Nghị định số 163/2018/NĐ-CP quy định về phát 
hành trái phiếu doanh nghiệp. Đây được coi là khung pháp 

lý đầu tiên cho TPX tại Việt Nam và cung cấp đòn bẩy để 
khuyến khích đầu tư hơn nữa vào các dự án xanh trong 
khu vực tư nhân. Ngày 31/12/2020, Chính phủ tiếp tục ban 
hành Nghị định số 153/2020/NĐ-CP (thay thế Nghị định 
số 163/2018/NĐ-CP) quy định thêm về chào bán riêng lẻ 
và kinh doanh trái phiếu doanh nghiệp tại thị trường trong 
nước và chào bán trái phiếu doanh nghiệp ra thị trường 
quốc tế. Đặc biệt, Luật BVMT năm 2020 có hiệu lực từ ngày 
1/1/2022 cũng chính thức công nhận TPX như một công 
cụ kinh tế quan trọng đối với BVMT. Theo đó: (i) chủ thể 
phát hành TPX gồm Chính phủ, chính quyền địa phương 
và các doanh nghiệp; (ii) nguồn tiền thu được từ phát hành 
TPX phải được hạch toán, theo dõi theo quy định của pháp 
luật về trái phiếu và sử dụng cho dự án đầu tư thuộc lĩnh 
vực BVMT, dự án đầu tư mang lại lợi ích về môi trường; 
(iii) Chủ thể phát hành TPX phải cung cấp thông tin về 
đánh giá tác động môi trường, giấy phép môi trường của 
dự án đầu tư và sử dụng nguồn vốn huy động từ phát hành 
TPX cho nhà đầu tư; (iv) quy định nguyên tắc chủ thể phát 
hành và nhà đầu tư mua TPX được hưởng ưu đãi theo quy 
định của pháp luật; (v) Chính phủ quy định chi tiết điều 
này tại Nghị định hướng dẫn Luật BVMT. Các văn bản trên 
là cơ sở pháp lý quan trọng để tổ chức, cá nhân ở Việt Nam 
“soi chiếu” khi tham gia đầu tư thu hút vốn từ TPX, cũng 
như tạo điều kiện thuận lợi cho các dự án xanh ở Việt Nam 
có điều kiện tiếp cận nguồn vốn (Đỗ Thị Thu Thủy & Trịnh 
Mai Vân, 2021).

Theo Báo cáo Cơ hội đầu tư về khí hậu của IFC, từ 
năm 2016 đến năm 2030, Việt Nam có thể thu hút khoảng 
753 tỷ USD đầu tư vào khí hậu, trong đó phần lớn (khoảng 
571 tỷ USD) đầu tư cho nhu cầu xây dựng cơ sở hạ tầng 
giao thông. Đầu tư vào năng lượng tái tạo có thể thu hút 
59 tỷ USD, trong đó hơn một nửa (31 tỷ USD) là vào các 
dự án năng lượng mặt trời và 19 tỷ USD vào các dự án 
thủy điện nhỏ. Khoảng 80 tỷ USD sẽ được đầu tư vào lĩnh 
vực công trình xanh (IFC, 2022). Tuy nhiên, theo Ủy ban 
Chứng khoán Nhà nước, dù có nhiều cơ hội mở rộng 
nhưng việc phát hành TPX diễn ra chậm. Tính đến tháng 
10/2022, Việt Nam mới phát hành được 5 đợt TPX với tổng 
giá trị khá khiêm tốn ở mức 200 triệu USD. Phần lớn số 
tiền thu được từ phát hành trái phiếu (57%) được sử dụng 
cho năng lượng tái tạo - ngành được Việt Nam quan tâm 
chính, bên cạnh lĩnh vực nước, rác thải và nông nghiệp 
(MOF, 2021). Cụ thể, tháng 10/2016, Việt Nam đã thí điểm 
phát hành TPX chính quyền địa phương tại TP. Hồ Chí 
Minh và tỉnh Bà Rịa - Vũng Tàu. Trái phiếu được đăng ký, 
lưu ký tại Trung tâm Lưu ký Chứng khoán và niêm yết tại 
Sở Giao dịch Chứng khoán Hà Nội. Trong đó, TP. Hồ Chí 
Minh phát hành trái phiếu qua bảo lãnh của Công ty CP 
Chứng khoán Ngân hàng Đầu tư và Phát triển Việt Nam 
(BSC), kỳ hạn 15 năm, khối lượng 3.000 tỷ đồng. Nguồn 
vốn thu được từ phát hành TPX đã được TP. Hồ Chí Minh 
giải ngân cho các dự án xanh nhằm mục đích cải tạo, nâng 
cấp hệ thống thoát nước, giải quyết tình trạng ngập nước 
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tại các lưu vực của thành phố, qua đó góp phần cải thiện 
môi trường, nâng cao chất lượng cuộc sống của người dân, 
gắn tăng trưởng kinh tế với BVMT, xây dựng thành phố 
xanh, sạch, đẹp, phát triển bền vững. Còn tỉnh Bà Rịa - 
Vũng Tàu phát hành 80 tỷ đồng với kỳ hạn trái phiếu 5 
năm, huy động vốn cho các dự án thuộc nhiệm vụ chi của 
ngân sách địa phương, nguồn vốn trái phiếu chính quyền 
địa phương xanh được sử dụng cho dự án về quản lý nguồn 
nước nhằm mục đích quản lý, khai thác có hiệu quả nguồn 
nước phục vụ phát triển nông nghiệp từ hồ sông Ray nhằm 
dẫn nước tưới cho 7.340 ha diện tích đất nông nghiệp, góp 
phần cải thiện năng suất nông nghiệp, phát triển kinh tế 
khu vực nông thôn, cải thiện môi trường sinh hoạt trong 
khu vực hưởng lợi.

Đối với trái phiếu doanh nghiệp xanh, trong chương 
trình hợp tác từ năm 2018, GIZ đã phối hợp với Bộ Tài 
chính, Ngân hàng Nhà nước, Ủy ban Chứng khoán Nhà 
nước, hai Sở Giao dịch chứng khoán Hà Nội và TP. Hồ Chí 
Minh cùng với IFC xây dựng đề án phát triển TPX doanh 
nghiệp, TPX định chế tài chính và thí điểm phát hành trái 
phiếu doanh nghiệp xanh tại các công ty thuộc VNSI (Top 
20 doanh nghiệp về phát triển bền vững) và các ngân hàng 
thương mại lớn của Việt Nam. Cuối tháng 8/2019, Công 
ty CP Điện mặt trời Trung Nam đã phát hành thành công 
2.100 tỷ đồng trái phiếu riêng lẻ có kỳ hạn 9 năm và Công 
ty CP Trung Nam (sở hữu 70% vốn của Công ty CP Điện 
mặt trời Trung Nam) cũng phát hành thành công 945 tỷ 
đồng với kỳ hạn 5 năm, lãi suất thả nổi bằng lãi suất tiền 
gửi kỳ hạn 2 năm cộng biên độ 3,5%/năm, riêng năm đầu 
tiên là 10,5%/năm. Tổng số tiền hai công ty này huy động 
được là 3.045 tỷ đồng và được sử dụng cho dự án điện mặt 
trời tại Ninh Thuận. Ngoài ra, một số doanh nghiệp đã phát 
hành TPX trên thị trường quốc tế trong thời gian gần đây, 
tiêu biểu như BIM Land và VinGroup. BIM Land thuộc 
BIM Group đã huy động thành công 200 triệu USD trên thị 
trường quốc tế năm 2021. Trong khi đó, VinGroup đã tiên 
phong phát hành trái phiếu bền vững có quyền chọn nhận 
cổ phiếu trị giá 425 triệu USD (FiinGroup, 2022). Tháng 
7/2022, lần đầu tiên thị trường Việt Nam ghi nhận một tổ 
chức phát hành TPX dựa trên nguyên tắc do ICMA công 
bố năm 2018. Theo đó, Công ty Tài chính cổ phần Điện lực 
(EVNFinance) đã phát hành 73,7 triệu USD TPX với lãi 
suất 6,7%/năm, kì hạn 10 năm, được Công ty Dịch vụ bảo 
lãnh đa quốc gia (GuarantCo) bảo lãnh một phần. Động 
thái của EVNFinance được đánh giá là "cú hích" lớn đối với 
thị trường TPX của Việt Nam vốn còn khiêm tốn và mới 
mẻ. Gần đây nhất, ngày 25/10/2023, Ngân hàng Thương 
mại cổ phần Đầu tư và Phát triển Việt Nam (BIDV) đã 
trở thành ngân hàng đầu tiên phát hành thành công TPX 
theo Nguyên tắc TPX của ICMA tại thị trường trong nước. 
BIDV đã đạt được mức xếp hạng rất cao mà tổ chức xếp 
hạng tín nhiệm quốc tế Moody’s đã xếp hạng đối với Khung 
TPX của các tổ chức tín dụng, qua đó xác nhận sự tuân thủ, 
minh bạch ở cấp độ cao trong việc lựa chọn dự án, thẩm 

định, cho vay, các chế độ về quản trị, báo cáo của BIDV. Số 
tiền 2.500 tỷ đồng thu được từ phát hành trái phiếu sẽ được 
sử dụng để tài trợ cho các dự án xanh, tiết kiệm năng lượng, 
giảm phát thải, BVMT, phù hợp với khung TPX của BIDV.

Mặc dù, TPX có nhiều lợi ích cho môi trường và xã hội, 
tuy nhiên việc thu hút đầu tư vào TPX tại Việt Nam còn đối 
mặt với một số thách thức, hạn chế như:

Thiếu thông tin và chuẩn mực đánh giá: Thị trường 
TPX vẫn đang trong giai đoạn phát triển và chưa có kênh 
thông tin riêng cũng như chưa có chuẩn mực chung về 
đánh giá hiệu quả môi trường của các dự án được tài trợ. 
Điều này khiến các nhà đầu tư khó có thể truy cập tìm 
kiếm thông tin cũng như đánh giá chính xác về tính bền 
vững và tác động môi trường của các dự án.

Chi phí phát hành TPX cao: Việc phát hành TPX 
đòi hỏi các doanh nghiệp phải tuân thủ nhiều quy định 
và tiêu chuẩn khắt khe, điều này khiến chi phí phát 
hành TPX có thể cao hơn so với các trái phiếu thông 
thường, dẫn đến việc e ngại tìm hiểu và thực hiện của 
các doanh nghiệp.

Không đủ sự quan tâm từ các nhà đầu tư: Mặc dù TPX 
đang được quảng bá rộng rãi và được Chính phủ định 
hướng sát sao nhưng vẫn chưa đủ sự quan tâm từ phía các 
nhà đầu tư. Tâm lý và ý thức nhà đầu tư vẫn đang tập trung 
vào việc đầu tư vào các dự án truyền thống để tối đa hóa lợi 
nhuận mà chưa mặn mà với các vấn đề về môi trường (Vu 
Nu Nhu Quynh, 2021).

Dựa trên quá trình phân tích kinh nghiệm phát triển 
TPX của Ấn Độ, bài viết đưa ra một số kiến nghị nhằm 
thúc đẩy quá trình hình thành và phát triển của TPX tại 
Việt Nam như sau:

Thứ nhất, cần rà soát, bổ sung, hoàn thiện cơ sở pháp 
lý, khung chính sách và cơ chế quản lý riêng đối với thị 
trường TPX. Trên cơ sở hành lang pháp lý hiện có, cần ban 
hành các văn bản cụ thể quy định rõ các tiêu chuẩn trong 
việc xác định TPX, dự án xanh, cũng như các nguyên tắc 
trong việc phát hành và quản lý, sử dụng nguồn vốn hình 
thành từ TPX để làm cơ sở cho việc kiểm tra, giám sát của 
các cơ quan chức năng. 

Thứ hai, kinh nghiệm từ Ấn Độ cho thấy, muốn tạo ra 
sự tin tưởng của nhà đầu tư vào TPX thì điều quan trọng 
phải có một cơ chế công bố thông tin công khai và minh 
bạch. Do đó, Việt Nam có thể cân nhắc tới việc thành lập 
các bộ phận phụ trách công khai dữ liệu, cũng như giám sát 
các thông tin được cung cấp trên thị trường.

Thứ ba, nâng cao nhận thức của người dân, doanh nghiệp 
và các cơ quan quản lý về TPX. Đây cũng chính là yếu tố tiền 
đề quan trọng giúp Ấn Độ thực hiện thành công việc phát 
triển TPX. Về cách thức thực hiện, có thể sử dụng các phương 
thức thông tin đại chúng, trang thông tin điện tử, hay các trang 
mạng xã hội… vốn đã trở nên quen thuộc với đại đa số người 
dân Việt Nam. Việt Nam nên tận dụng các kênh thông tin này 
để thúc đẩy hiểu biết về vai trò của TPX trên con đường phát 
triển tài chính bền vững của quốc gia.
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Thứ tư, Việt Nam cần có những chính sách ưu đãi để 
khuyến khích các chủ thể phát hành TPX và thu hút các 
nhà đầu tư quan tâm đến loại tài sản này. Các chính sách 
ưu đãi về thuế, phí cần được rà soát, bổ sung để khuyến 
khích, hỗ trợ tổ chức phát hành cũng như nhà đầu tư tích 
cực tham gia vào thị trường TPX.

Thứ năm, Chính phủ cần liên kết với các tổ chức nước 
ngoài như Ngân hàng Thế giới, UNEP, GIZ… để được tư 
vấn và hướng dẫn trong việc thực hiện phát hành và phát 
triển TPX trên thị trường. Kiến thức và kinh nghiệm của 
các tổ chức này trong việc phát triển xanh những năm qua 
sẽ rất hữu ích cho Việt Nam trong tiến trình xây dựng và 
phát triển loại tài sản tài chính này. Đội ngũ chuyên gia 
hàng đầu về phát triển kinh tế và môi trường đóng vai trò 
quan trọng trong việc nghiên cứu và tư vấn chính sách cho 
Chính phủ trong việc phát triển hệ thống tài chính xanh 
cũng như TPX.

Trên cơ sở kinh nghiệm của các nước tiên phong, Việt 
Nam cần tìm hướng đi phù hợp với nền kinh tế, văn hóa, xã 
hội và tận dụng kinh nghiệm hữu ích của các nước đi trước 
nhằm xây dựng và phát triển thị trường TPX trong nước 
hướng đến phát triển kinh tế bền vữngn
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 V TPX là một động lực quan trọng thúc đẩy sự phát triển của ngành năng lượng tái tạo (Ảnh: Huỳnh Thanh Liêm)


