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KINH NGHIEM PHAT TRIEN BEN VUNG
THI TRUONG TRAI PHIEU XANH G MOT SO
QUOC GIA VA PE XUAT THUC DAY
PHAT TRIEN BEN VUNG THI TRUONG
TRAI PHIEU XANH G VIET NAM
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TOM TAT:

Trong nhitng nim gin day, su phét tri€n cha thi trudng trai phi€u ddn nhin, trdi phi€u xanh

dugc bi€t dén nhu 12 mot cong cu hitu hiéu dé huy dong von cho cic du 4n vé moi trudng va gép

phin hd trg muc tiéu ting trudng bén vitng clia nhiéu qudc gia trén thé gii. Dua trén viéc phan

tich thuc trang phat trién thi trudng trdi phi€u xanh & mot s6 nén kinh t€ trén thé gidi va tai Viét

Nam, tdc gid d& xuat cic nhém gidi phdp nhim phat trién bén virng thi trudng trdi phi€u xanh &

Viét Nam, bao gdm: hoan thién khung phip 1y cho thi trudng trdi phi€u xanh & Viét Nam, ting

cudng cic bién phép hd trg du tu cho khu vuc tw nhin va cdc gidi phdp ting tinh minh bach trén

thi truGng.

Tur khéa: trdi phi€u xanh, phat trién bén vitng, kinh nghiém qudc t&.

1.bat van dé

Bi&n ddi khi hau luén dude xem la van dé cip
bach, c¢6 tic dong tdi sy phdt trién va giy anh
hudng nghiém trong d&€n kinh t€ - xa hoi cla
nhiéu quéc gia trén thé gidi. Vi muc dich huy
dong von nhiim gidi quy&t van dé bién ddi khi hau
thong qua cdc thi trudng von qudc t&, trdi phi€u
xanh dugc chinh phi va cdc t§ chifc tw nhan phat
hanh d€ huy dong von tir khu vic to nhan cho cdc
du 4an c6 1gi ich cho mdi trudng va xa hoi. Tréi
phi€u xanh c6 tiém ning ting trudng manh mé tai
Viét Nam, 12 mot cong cu da ning cho t6 chic
phat hanh va dé dang st dung cho cdc nha diu tu.
Téc gid nhan thay viéc thuc hién cdc nghién citu
vé trai phi€u xanh 12 can thiét.
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2. Kinh nghiém phat trién bén viing thi
trudng trai phi€u xanh ¢ mot s6 quoc gia

Thi trudng trdi phi€u xanh da dudc hinh thanh
va phét trién manh mé tai nhiéu qudc gia nhu My,
Trung Qudc, Anh, Han Qudc, Singapore, Phép,
Dic... Trdi phi€u xanh da dudc phat hanh v6i muc
tiéu tp trung vao cic nganh, linh vyc lién quan dén
gidm thiéu va thich Gng véi bi€n ddi khi hau nhu:
giao thong van tdi, ning lugng, tai ch&, xay dung va
xU li nudc, rac thai.

2.1. Tai Nhit Ban

Tinh d&n cudi nim 2020, vé cd ciu td chiic phat
hanh, cdc cdng ty tai chinh va cdc t§ chic dugc
chinh phti bdo lanh (Cd quan Tai chinh Nha & Nhat
Ban, Co quan Cdng nghé, Vin tii va Xay dung
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dudng sit Nhat Bdn) din diu vé phdt hanh trii
phi€u xanh § Nhat Ban, véi thi phan 1an lugt 1a 32%
(3,4 ty USD) va 29% (3 ty USD), sau d6 la céc
doanh nghiép phi tai chinh v6i 26% (2,8 ty USD),
con lai la cdc ngan hang phét trién, chinh quyén dia
phuong... (Hinh 1)

Hinh 1: Cd cdu 16 chiic 16 chiic phét hanh
tréi phiéu & Nhat Bén
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V& muc dich st dung ngudn tién thu dudc tir trai
phi€u xanh, Nhat Ban chii y€u phian b8 vio cic toa
nha, xay dung co s& ha ting (35%); giao thdong van
tdi (29%) va ning luong (28%) c6 thi phan tuong
duong nhau. V& co ché chinh s4ch, nim 2020, Nhat
B4n da c6 cam két khong phat thdi rong t6i nim
2050. B6 Kinh t&, Thuong mai va Cong nghiép
Nhat Ban da dua ra Chié€n luge Ting trudng xanh
vao thdng 12/2020, dit ra k& hoach hanh dong cho
14 linh vic uu tién v6i muc tiéu thic ddy sdn xudt
dién xanh. K& hoach bao gdbm viéc phat trién khi
hydro nhur mot ngudn ning lugng va mé rong san
xuét dién gié d€ tao ra ting trudng xanh hang nim
véi tri gid khodng 2.000 ty USD.

2.2. Tai Trung Quéc

Trung Qudc di xay dung va ddy manh phat trién
hé thdng tai chinh xanh, trong dé dic biét chi trong
dén phat trién trai phi€u xanh va trd thinh qudc gia

c6 thi trudng trai phi€u xanh 16n thit hai th€ gidi
(CBI, 2021).

Mic du tuong d6i non tré so vdi doi tic § Lién
minh chau Au (EU), noi Ngan hang Pau tu chdu Au
da phat hanh trdi phi€u xanh dau tién trén thé gidi -
trdi phi€u nhan thic vé khi hau vao nim 2007,
nhung thi trudng trai phi€u xanh clia Trung Qudc da
phit trién v6i toc do nhanh chéng trong vai nim
qua. Nam 2016, Trung Qudc trd thanh mot trong
nhitng nha phét hanh trdi phi€u xanh 16n nhat thé
gi6i v6i gid tri phdt hanh trdi phi€u xanh 1a 37 d
USD chi€m dé&n 40% gi tri phat hanh trai phi€u
xanh todn ciu. Va viéc phdt hanh ra thi trudng
trong nudc va quoc t€ 1én t6i 109,5 & USD trai
phi€u xanh trong nim 2021 di gitip tdi khing dinh
Trung Qudc 12 thi trudng trai phi€u xanh 16n thd hai
trén thé gidi chi sau My. (Hinh 2)

Toc dd ting trudng, md rong thi trudng trdi
phi€u xanh nhanh nhu trén d3 gép phan ddu tu ding
ké vao cic linh vyc quan trong nhu ning lugng, van
tai va bao vé moi trudng, md dudng cho qué trinh
chuyén d6i ctia Trung Qudc sang nén kinh t& xanh,
it carbon. Cdc nhém chii thé phat hanh ciing ngay
cang chd trong md rong quy md thi trudng, ting
lugng trai phi€u xanh phéat hanh. Pic biét, nim
2021, gia tri phdt hanh trai phi€u xanh tif cdc cong
ty tai chinh ting 237% so v6i nam 2020 1én 24 ti
USD, déng gép 35% cho tdng lugng phat hanh trdi
phi€u xanh. C4c doanh nghiép phi tai chinh cling
tham gia manh mé& vao thi trudng v4§i gid tri phat
hanh tang 482% so vGi nam 2020 dat muc 31,2 ti
USD, chi€m gin mot nia (46%) khdi lugng trai
phi€u xanh clia Trung Qudc.

DPé dat dugc k&t qua trén, Trung Qudc di trién
khai thyc hién cac bién phap chi dao sau:

- Xay dung hanh lang phap 1i. Ngay 22/12/2015,
Ngan hang Nhan dan Trung Qudc (PBoC) da ban
hanh Chi thi v€ trdi phi€u tai chinh xanh, trong d6
quy dinh céc ndi dung sau: Khai niém trai phi€u
xanh, danh sich cdc nganh tai trg cho trdi phi€u
xanh, d6i tugng dudc phép phat hanh trdi phi€u
xanh, thd tuc xin cAp trai phi€u xanh, dgt phat hanh

- Ban hanh danh sich cic du an dudc tai trg
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Hinh 2: Gia tri phat hanh trai phiéu xanh tai Trung Quéc giai doan 2016 - 2021
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[] Phu hgp véi ca Trung Qudc va co sd dit liéu Trai phiéu xanh clia Climate Bond

bing trdi phi€u xanh - thiét 1ap céc tiéu chuin dé
céc du 4n, nganh va linh vuc xem xét tai trg bing
ngudn von tir phat hanh trdi phi€u xanh. Cic tiéu
chuin nay dudc xay dung dua trén tham khdo cic
tiéu chuin qudc t€ k&t hgp vdi chinh sich moi
trudng ctia Trung Qudc.

- Thuc hién cac chinh sdch uu dai, khuyé&n khich
phét trién thi trudng trdi phi€u xanh. Pic biét,
PBoC di chap thuan cho céc t6 chiic tai chinh sit
dung trdi phi€u xanh lam tai san th& chap @€ dugc
huéng cdc khodn vay 1di suat thap tif ngdn hang
trung uong.

4. Thuc trang trai phi€u xanh tai Viét Nam

4.1. Cdc nguyén tdc va tiéu chudn cho trdi phiéu
xanh tai Viet Nam

Ngay 4/12/2018, Chinh pht ban hanh Nghi dinh
s0 163/2018/NDP-CP day dugc coi 1a khung phap 1y
diu tién cho trdi phi€u xanh tai Viét Nam va cung
cAp don biy dé khuyén khich diu tu hon nita vao
cdc dy 4n xanh trong khu vuc tu nhn.

Ngay 31/12/2020, Chinh phti ti€p tuc ban hanh
Nghi dinh s6 153/2020/ND-CP (thay th&€ Nghi dinh
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s6 163/2018/NP-CP) di quy dinh thém vé chao
ban riéng 1é va kinh doanh trdi phi€u DN tai thi
trudng trong nudc va chio ban trdi phi€u DN ra thi
trudng qudc t&. Ngodira, Luiat Bdo vé moi trudng
2020 ciing chinh thifc cdng nhan trdi phi€u xanh
nhu mdt cong cu kinh t& quan trong doi véi bdo vé
moi trudng.

Tréai phi€u xanh tai Viét Nam dugc phat hanh
dya trén cidc Tiéu chuin trdi phi€u xanh cia
ASEAN (AGBS) va dua trén cdc Nguyén tic Trdi
phi€u xanh cta Hiép hoi Thi trudng von qudc t&
(ICMA), nhiim tao ra mdt loai tai sdn bén vitng &
Viét Nam (UBCKNN, 2021).

4.2. S6 luong va gid tri trdi phiéu xanh dugc
phdt hanh tai Vigt Nam

So véi cdc nude khic trén thé gidi, thi trudng trai
phi€u xanh & Viét Nam dugc trién khai chaAm hon.
Tinh d&n thdng 10/2022, Viét Nam m&i phat hanh
dugc 5 dot trdi phi€u xanh v6i tdng gid tri khd
khiém ton & mic 200 triéu USD. Phan 16n s6 tién
thu dudc tir phdt hanh trai phi€u (57%) dugc s
dung cho ndng lugng tdi tao - nganh dugc Viét Nam
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quan tim chinh, bén canh linh vuc nudc, rac thai va
nong nghiép (MOF, 2021).

Biic tranh tong thé vé thi trudng trai phi€u xanh
& Viét Nam dugc dinh gid hién dang & dang so
khai, chuta phét trién, quy md, loai hinh va nén ting
cung, ciu trdi phi€u xanh déu chua chic chin, dic
biét, hé thdng thong tin, tuyén truyén va su hi€u
bi€t ctia nha diu tu néi riéng va thi trudng noi
chung vé trdi phi€u xanh con rat nhiéu han ché.

Xét vé miit co cau, trai phi€u xanh & Viét Nam
hién nay chli yé€u la trdi phi€u chinh quyén dia
phuong tai tr¢ cho cdc du 4n xanh, gin nhu hé
thong cdc DN tham gia phat hanh trdi phi€u xanh
dé huy dong von chura nhiéu.

5. Mot so dé xuat thic ddy phat trién bén
vitng thi trudng trai phi€u xanh ¢ Viét Nam

5.1. Hoan thi¢n khung phdp 1y cho thi truong
trdi phiéu xanh & Viét Nam

Thit nhdt, Viét Nam can kip thdi ban hanh nhitng
vin ban phdp lut chuyén biét vé trdi phi€u xanh
nhiim tao diéu kién cho cic t§ chidc, nha diu tu
tham gia thi trudng. BO Tai chinh xem xét nghién
cttu x4y dung Nghi dinh vé trdi phi€u xanh, bd tiéu
chuén xanh, ki€m soat cong bo thong tin, st dung
von, gidm sat dy 4n, cd ché theo ddi, danh gia,
giam sat thi trudng. B Tai chinh cAn diy manh céc
san pham ctia thi trudng von xanh bao gdm: (i) Trai
phi€u xanh (c4c trdi phi€u clia doanh nghiép xanh,
phédt hanh cho cdc du dn xanh hodc cédc san phéfm
xanh); (ii) Trai phi€u chinh phd v trdi phi€u chinh
quyén dia phudng phuc vu cho cic muc tiéu,
chuong trinh, du 4n xanh; (iii) Cdc chi s& xanh, chi
s6 bén vitng, chi s6 carbon; (iv) Céc chitng chi dau
tu xanh clia cdc quy dau tu phat hanh. Thit hai, cin
c6 su phdi hop giita cic cd quan quan 1y c6 thim
quyén, tranh viéc chéng chéo cic muc tiéu va
nhiém vu dugc uu tién c6 thé dan d&€n lam mat tic

TAILIEU THAM KHAO:

dung d6i v6i cac chinh sdch huy dong von xanh qua
hinh thifc trdi phi€u xanh.

5.2. Tdng cuong cdc bién phdp ho tro ddu tu cho
khu vuc tu nhdn

Theo quy dinh tai Ludt Ngan sich Nha nudc
nim 2015, han mdc vay ng ngan sdch do B6 Tai
chinh va Qudc hdi phé duyét hang nim kh4 han
hep. Bén canh phdt hanh trdi phi€u xanh trong
khuon khd han mitc ngan siach dugc B Tai chinh
va Qudc hoi phé duyét hang nim, tic gia ki€n nghi
xem xét cho phép cic dia phuong dudc phat hanh
trdi phi€u xanh ddm bio va trdi phi€u chinh quyén
dia phuong xanh khong thudc han mitc huy dong
von clia tinh, thanh phd. Ngoai ra, Bo Tai chinh cin
ra sodt, stra d6i, bd sung chinh sich tin dung, hd tr¢
13i suat ctia Chinh pht cho céc chuong trinh, du 4n
san xuit - kinh doanh ctia tu nhan gin vdi bdo vé
moi trudng, theo huéng ddm bdo 1di suat uu dii so
v6i 1di sult thi trudng, pht hgp véi hoat dong
phong, chdng, khic phuc 6 nhiém.

5.3. Cdc gidi phdp tang tinh minh bach trén thi
truong

Viét Nam c6 thé tham khdo 4p dung va trién
khai cdc phuong 4n trong g6i HO tr¢ Ky thuit clia
Ngan hang Phit trién chiu A cho ASEAN (giai
doan 2020-2022), nhu 1a 16 trinh quang bd phat
hanh trdi phi€u xanh, st dung k&t qué dénh gid Thé
diém Quan tri cong ty ASEAN... Ting cudng cic
bién phap tuyén truyén dé thu hiit cdc nha diu tu,
céc cong ty niém yét ddi v6i cac chuong trinh phéat
trién bén vitng. Truc hét, cAn ning cao nhan thic
clia cdc chi thé vé van dé bio vé mdi trudng. Khi
cdc chi thé trong nén kinh t&€ quan tim dén moi
truding sé tao ra dudc nhitng ci cdch 16n trong nén
kinh t& néi chung va hé thdng tai chinh néi riéng dé
phét trién cdc cong cu huy dong von xanh, gép
phin thyc hién ting trudng xanh B
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ABSTRACT:

In recent years, labeled bond and green bond have become known as an effective tool to
mobilize capital for environmental projects and contribute to supporting sustainable goals of
many countries around the world. By analyzing the current development of green bond markets
in some countries and in Vietnam, this paper proposed some groups of solutions to sustainably
develop the green bond market in Vietnam, including improving the green bond market’s legal
framework, strenthening investment supports for the private sector, and promoting the market’s
transparency.
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