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1. ñaët vaán ñeà
Bieán ñoåi khí haäu luoân ñöôïc xem laø vaán ñeà caáp

baùch, coù taùc ñoäng tôùi söï phaùt trieån vaø gaây aûnh
höôûng nghieâm troïng ñeán kinh teá - xaõ hoäi cuûa
nhieàu quoác gia treân theá giôùi. Vôùi muïc ñích huy
ñoäng voán nhaèm giaûi quyeát vaán ñeà bieán ñoåi khí haäu
thoâng qua caùc thò tröôøng voán quoác teá, traùi phieáu
xanh ñöôïc chính phuû vaø caùc toå chöùc tö nhaân phaùt
haønh ñeå huy ñoäng voán töø khu vöïc tö nhaân cho caùc
döï aùn coù lôïi ích cho moâi tröôøng vaø xaõ hoäi. Traùi
phieáu xanh coù tieàm naêng taêng tröôûng maïnh meõ taïi
Vieät Nam, laø moät coâng cuï ña naêng cho toå chöùc
phaùt haønh vaø deã daøng söû duïng cho caùc nhaø ñaàu tö.
Taùc giaû nhaän thaáy vieäc thöïc hieän caùc nghieân cöùu
veà traùi phieáu xanh laø caàn thieát.

2. kinh nghieäm phaùt trieån beàn vöõng thò
tröôøng traùi phieáu xanh ôû moät soá quoác gia

Thò tröôøng traùi phieáu xanh ñaõ ñöôïc hình thaønh
vaø phaùt trieån maïnh meõ taïi nhieàu quoác gia nhö Myõ,
Trung Quoác, Anh, Haøn Quoác, Singapore, Phaùp,
Ñöùc... Traùi phieáu xanh ñaõ ñöôïc phaùt haønh vôùi muïc
tieâu taäp trung vaøo caùc ngaønh, lónh vöïc lieân quan ñeán
giaûm thieåu vaø thích öùng vôùi bieán ñoåi khí haäu nhö:
giao thoâng vaän taûi, naêng löôïng, taùi cheá, xaây döïng vaø
xöû lí nöôùc, raùc thaûi.

2.1. Taïi Nhaät Baûn

Tính ñeán cuoái naêm 2020, veà cô caáu toå chöùc phaùt
haønh, caùc coâng ty taøi chính vaø caùc toå chöùc ñöôïc
chính phuû baûo laõnh (Cô quan Taøi chính Nhaø ôû Nhaät
Baûn, Cô quan Coâng ngheä, Vaän taûi vaø Xaây döïng
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ñöôøng saét Nhaät Baûn) daãn ñaàu veà phaùt haønh traùi
phieáu xanh ôû Nhaät Baûn, vôùi thò phaàn laàn löôït laø 32%
(3,4 tyû USD) vaø 29% (3 tyû USD), sau ñoù laø caùc
doanh nghieäp phi taøi chính vôùi 26% (2,8 tyû USD),
coøn laïi laø caùc ngaân haøng phaùt trieån, chính quyeàn ñòa
phöông... (Hình 1)

Veà muïc ñích söû duïng nguoàn tieàn thu ñöôïc töø traùi
phieáu xanh, Nhaät Baûn chuû yeáu phaân boå vaøo caùc toøa
nhaø, xaây döïng cô sôû haï taàng (35%); giao thoâng vaän
taûi (29%) vaø naêng löôïng (28%) coù thò phaàn töông
ñöông nhau. Veà cô cheá chính saùch, naêm 2020, Nhaät
Baûn ñaõ coù cam keát khoâng phaùt thaûi roøng tôùi naêm
2050. Boä Kinh teá, Thöông maïi vaø Coâng nghieäp
Nhaät Baûn ñaõ ñöa ra Chieán löôïc Taêng tröôûng xanh
vaøo thaùng 12/2020, ñaët ra keá hoaïch haønh ñoäng cho
14 lónh vöïc öu tieân vôùi muïc tieâu thuùc ñaåy saûn xuaát
ñieän xanh. Keá hoaïch bao goàm vieäc phaùt trieån khí
hydro nhö moät nguoàn naêng löôïng vaø môû roäng saûn
xuaát ñieän gioù ñeå taïo ra taêng tröôûng xanh haøng naêm
vôùi trò giaù khoaûng 2.000 tyû USD.

2.2. Taïi Trung Quoác

Trung Quoác ñaõ xaây döïng vaø ñaåy maïnh phaùt trieån
heä thoáng taøi chính xanh, trong ñoù ñaëc bieät chuù troïng
ñeán phaùt trieån traùi phieáu xanh vaø trôû thaønh quoác gia

coù thò tröôøng traùi phieáu xanh lôùn thöù hai theá giôùi
(CBI, 2021).

Maëc duø töông ñoái non treû so vôùi ñoái taùc ôû Lieân
minh chaâu AÂu (EU), nôi Ngaân haøng Ñaàu tö chaâu AÂu
ñaõ phaùt haønh traùi phieáu xanh ñaàu tieân treân theá giôùi -
traùi phieáu nhaän thöùc veà khí haäu vaøo naêm 2007,
nhöng thò tröôøng traùi phieáu xanh cuûa Trung Quoác ñaõ
phaùt trieån vôùi toác ñoä nhanh choùng trong vaøi naêm
qua. Naêm 2016, Trung Quoác trôû thaønh moät trong
nhöõng nhaø phaùt haønh traùi phieáu xanh lôùn nhaát theá
giôùi vôùi giaù trò phaùt haønh traùi phieáu xanh laø 37 tæ
USD chieám ñeán 40% giaù trò phaùt haønh traùi phieáu
xanh toaøn caàu. Vaø vieäc phaùt haønh ra thò tröôøng
trong nöôùc vaø quoác teá leân tôùi 109,5 tæ USD traùi
phieáu xanh trong naêm 2021 ñaõ giuùp taùi khaúng ñònh
Trung Quoác laø thò tröôøng traùi phieáu xanh lôùn thöù hai
treân theá giôùi chæ sau Myõ. (Hình 2)

Toác ñoä taêng tröôûng, môû roäng thò tröôøng traùi
phieáu xanh nhanh nhö treân ñaõ goùp phaàn ñaàu tö ñaùng
keå vaøo caùc lónh vöïc quan troïng nhö naêng löôïng, vaän
taûi vaø baûo veä moâi tröôøng, môû ñöôøng cho quaù trình
chuyeån ñoåi cuûa Trung Quoác sang neàn kinh teá xanh,
ít carbon. Caùc nhoùm chuû theå phaùt haønh cuõng ngaøy
caøng chuù troïng môû roäng quy moâ thò tröôøng, taêng
löôïng traùi phieáu xanh phaùt haønh. Ñaëc bieät, naêm
2021, giaù trò phaùt haønh traùi phieáu xanh töø caùc coâng
ty taøi chính taêng 237% so vôùi naêm 2020 leân 24 tæ
USD, ñoùng goùp 35% cho toång löôïng phaùt haønh traùi
phieáu xanh. Caùc doanh nghieäp phi taøi chính cuõng
tham gia maïnh meõ vaøo thò tröôøng vôùi giaù trò phaùt
haønh taêng 482% so vôùi naêm 2020 ñaït möùc 31,2 tæ
USD, chieám gaàn moät nöûa (46%) khoái löôïng traùi
phieáu xanh cuûa Trung Quoác.

Ñeå ñaït ñöôïc keát quaû treân, Trung Quoác ñaõ trieån
khai thöïc hieän caùc bieän phaùp chuû ñaïo sau:

- Xaây döïng haønh lang phaùp lí. Ngaøy 22/12/2015,
Ngaân haøng Nhaân daân Trung Quoác (PBoC) ñaõ ban
haønh Chæ thò veà traùi phieáu taøi chính xanh, trong ñoù
quy ñònh caùc noäi dung sau: Khaùi nieäm traùi phieáu
xanh, danh saùch caùc ngaønh taøi trôï cho traùi phieáu
xanh, ñoái töôïng ñöôïc pheùp phaùt haønh traùi phieáu
xanh, thuû tuïc xin caáp traùi phieáu xanh, ñôït phaùt haønh

- Ban haønh danh saùch caùc döï aùn ñöôïc taøi trôï
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traùi phieáu ôû Nhaät Baûn
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baèng traùi phieáu xanh - thieát laäp caùc tieâu chuaån ñeå
caùc döï aùn, ngaønh vaø lónh vöïc xem xeùt taøi trôï baèng
nguoàn voán töø phaùt haønh traùi phieáu xanh. Caùc tieâu
chuaån naøy ñöôïc xaây döïng döïa treân tham khaûo caùc
tieâu chuaån quoác teá keát hôïp vôùi chính saùch moâi
tröôøng cuûa Trung Quoác. 

- Thöïc hieän caùc chính saùch öu ñaõi, khuyeán khích
phaùt trieån thò tröôøng traùi phieáu xanh. Ñaëc bieät,
PBoC ñaõ chaáp thuaän cho caùc toå chöùc taøi chính söû
duïng traùi phieáu xanh laøm taøi saûn theá chaáp ñeå ñöôïc
höôûng caùc khoaûn vay laõi suaát thaáp töø ngaân haøng
trung öông. 

4. Thöïc traïng traùi phieáu xanh taïi vieät nam
4.1. Caùc nguyeân taéc vaø tieâu chuaån cho traùi phieáu

xanh taïi Vieät Nam

Ngaøy 4/12/2018, Chính phuû ban haønh Nghò ñònh
soá 163/2018/NÑ-CP ñaây ñöôïc coi laø khung phaùp lyù
ñaàu tieân cho traùi phieáu xanh taïi Vieät Nam vaø cung
caáp ñoøn baåy ñeå khuyeán khích ñaàu tö hôn nöõa vaøo
caùc döï aùn xanh trong khu vöïc tö nhaân.

Ngaøy 31/12/2020, Chính phuû tieáp tuïc ban haønh
Nghò ñònh soá 153/2020/NÑ-CP (thay theá Nghò ñònh

soá 163/2018/NÑ-CP) ñaõ quy ñònh theâm veà chaøo
baùn rieâng leû vaø kinh doanh traùi phieáu DN taïi thò
tröôøng trong nöôùc vaø chaøo baùn traùi phieáu DN ra thò
tröôøng quoác teá. Ngoaøi ra, Luaät Baûo veä moâi tröôøng
2020 cuõng chính thöùc coâng nhaän traùi phieáu xanh
nhö moät coâng cuï kinh teá quan troïng ñoái vôùi baûo veä
moâi tröôøng.

Traùi phieáu xanh taïi Vieät Nam ñöôïc phaùt haønh
döïa treân caùc Tieâu chuaån traùi phieáu xanh cuûa
ASEAN (AGBS) vaø döïa treân caùc Nguyeân taéc Traùi
phieáu xanh cuûa Hieäp hoäi Thò tröôøng voán quoác teá
(ICMA), nhaèm taïo ra moät loaïi taøi saûn beàn vöõng ôû
Vieät Nam (UBCKNN, 2021).

4.2. Soá löôïng vaø giaù trò traùi phieáu xanh ñöôïc

phaùt haønh taïi Vieät Nam

So vôùi caùc nöôùc khaùc treân theá giôùi, thò tröôøng traùi
phieáu xanh ôû Vieät Nam ñöôïc trieån khai chaäm hôn.
Tính ñeán thaùng 10/2022, Vieät Nam môùi phaùt haønh
ñöôïc 5 ñôït traùi phieáu xanh vôùi toång giaù trò khaù
khieâm toán ôû möùc 200 trieäu USD. Phaàn lôùn soá tieàn
thu ñöôïc töø phaùt haønh traùi phieáu (57%) ñöôïc söû
duïng cho naêng löôïng taùi taïo - ngaønh ñöôïc Vieät Nam
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quan taâm chính, beân caïnh lónh vöïc nöôùc, raùc thaûi vaø
noâng nghieäp (MOF, 2021).

Böùc tranh toång theå veà thò tröôøng traùi phieáu xanh
ôû Vieät Nam ñöôïc ñaùnh giaù hieän ñang ôû daïng sô
khai, chöa phaùt trieån, quy moâ, loaïi hình vaø neàn taûng
cung, caàu traùi phieáu xanh ñeàu chöa chaéc chaén, ñaëc
bieät, heä thoáng thoâng tin, tuyeân truyeàn vaø söï hieåu
bieát cuûa nhaø ñaàu tö noùi rieâng vaø thò tröôøng noùi
chung veà traùi phieáu xanh coøn raát nhieàu haïn cheá.

Xeùt veà maët cô caáu, traùi phieáu xanh ôû Vieät Nam
hieän nay chuû yeáu laø traùi phieáu chính quyeàn ñòa
phöông taøi trôï cho caùc döï aùn xanh, gaàn nhö heä
thoáng caùc DN tham gia phaùt haønh traùi phieáu xanh
ñeå huy ñoäng voán chöa nhieàu.

5. Moät soá ñeà xuaát thuùc ñaåy phaùt trieån beàn
vöõng thò tröôøng traùi phieáu xanh ôû vieät nam

5.1. Hoaøn thieän khung phaùp lyù cho thò tröôøng

traùi phieáu xanh ôû Vieät Nam 

Thöù nhaát, Vieät Nam caàn kòp thôøi ban haønh nhöõng
vaên baûn phaùp luaät chuyeân bieät veà traùi phieáu xanh
nhaèm taïo ñieàu kieän cho caùc toå chöùc, nhaø ñaàu tö
tham gia thò tröôøng. Boä Taøi chính xem xeùt nghieân
cöùu xaây döïng Nghò ñònh veà traùi phieáu xanh, boä tieâu
chuaån xanh, kieåm soaùt coâng boá thoâng tin, söû duïng
voán, giaùm saùt döï aùn, cô cheá theo doõi, ñaùnh giaù,
giaùm saùt thò tröôøng. Boä Taøi chính caàn ñaåy maïnh caùc
saûn phaåm cuûa thò tröôøng voán xanh bao goàm: (i) Traùi
phieáu xanh (caùc traùi phieáu cuûa doanh nghieäp xanh,
phaùt haønh cho caùc döï aùn xanh hoaëc caùc saûn phaåm
xanh); (ii) Traùi phieáu chính phuû vaø traùi phieáu chính
quyeàn ñòa phöông phuïc vuï cho caùc muïc tieâu,
chöông trình, döï aùn xanh; (iii) Caùc chæ soá xanh, chæ
soá beàn vöõng, chæ soá carbon; (iv) Caùc chöùng chæ ñaàu
tö xanh cuûa caùc quyõ ñaàu tö phaùt haønh. Thöù hai, caàn
coù söï phoái hôïp giöõa caùc cô quan quaûn lyù coù thaåm
quyeàn, traùnh vieäc choàng cheùo caùc muïc tieâu vaø
nhieäm vuï ñöôïc öu tieân coù theå daãn ñeán laøm maát taùc

duïng ñoái vôùi caùc chính saùch huy ñoäng voán xanh qua
hình thöùc traùi phieáu xanh.

5.2. Taêng cöôøng caùc bieän phaùp hoã trôï ñaàu tö cho

khu vöïc tö nhaân 

Theo quy ñònh taïi Luaät Ngaân saùch Nhaø nöôùc
naêm 2015, haïn möùc vay nôï ngaân saùch do Boä Taøi
chính vaø Quoác hoäi pheâ duyeät haøng naêm khaù haïn
heïp. Beân caïnh phaùt haønh traùi phieáu xanh trong
khuoân khoå haïn möùc ngaân saùch ñöôïc Boä Taøi chính
vaø Quoác hoäi pheâ duyeät haøng naêm, taùc giaû kieán nghò
xem xeùt cho pheùp caùc ñòa phöông ñöôïc phaùt haønh
traùi phieáu xanh ñaûm baûo vaø traùi phieáu chính quyeàn
ñòa phöông xanh khoâng thuoäc haïn möùc huy ñoäng
voán cuûa tænh, thaønh phoá. Ngoaøi ra, Boä Taøi chính caàn
raø soaùt, söûa ñoåi, boå sung chính saùch tín duïng, hoã trôï
laõi suaát cuûa Chính phuû cho caùc chöông trình, döï aùn
saûn xuaát - kinh doanh cuûa tö nhaân gaén vôùi baûo veä
moâi tröôøng, theo höôùng ñaûm baûo laõi suaát öu ñaõi so
vôùi laõi suaát thò tröôøng, phuø hôïp vôùi hoaït ñoäng
phoøng, choáng, khaéc phuïc oâ nhieãm. 

5.3. Caùc giaûi phaùp taêng tính minh baïch treân thò

tröôøng 

Vieät Nam coù theå tham khaûo aùp duïng vaø trieån
khai caùc phöông aùn trong goùi Hoã trôï Kyõ thuaät cuûa
Ngaân haøng Phaùt trieån chaâu AÙ cho ASEAN (giai
ñoaïn 2020-2022), nhö laø loä trình quaûng baù phaùt
haønh traùi phieáu xanh, söû duïng keát quaû ñaùnh giaù Theû
ñieåm Quaûn trò coâng ty ASEAN... Taêng cöôøng caùc
bieän phaùp tuyeân truyeàn ñeå thu huùt caùc nhaø ñaàu tö,
caùc coâng ty nieâm yeát ñoái vôùi caùc chöông trình phaùt
trieån beàn vöõng. Tröôùc heát, caàn naâng cao nhaän thöùc
cuûa caùc chuû theå veà vaán ñeà baûo veä moâi tröôøng. Khi
caùc chuû theå trong neàn kinh teá quan taâm ñeán moâi
tröôøng seõ taïo ra ñöôïc nhöõng caûi caùch lôùn trong neàn
kinh teá noùi chung vaø heä thoáng taøi chính noùi rieâng ñeå
phaùt trieån caùc coâng cuï huy ñoäng voán xanh, goùp
phaàn thöïc hieän taêng tröôûng xanh n
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