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1. Ñaët vaán ñeà
TPX cuõng laø coâng cuï nôï nhöng ñöôïc phaùt haønh

treân thò tröôøng chöùng khoaùn ñeå huy ñoäng taøi trôï,
cho vay töø khu vöïc tö nhaân nhaèm môû roäng quy moâ
vaø hieän thöïc hoùa caùc keá hoaïch veà ñoái phoù vôùi bieán
ñoåi khí haäu vaø taêng tröôûng xanh quoác gia. TPX
ñöôïc xem laø coâng cuï thuùc ñaåy phaùt trieån, ñaàu tö
vaøo caùc hoaït ñoäng baûo veä moâi tröôøng (BVMT) cuûa
doanh nghieäp ñeå ñaàu tö vaøo caùc döï aùn coù muïc ñích
BVMT, mang laïi lôïi ích moâi tröôøng, khai thaùc söû
duïng hieäu quaû caùc nguoàn taøi nguyeân thieân nhieân,
caûnh quan, phaùt trieån naêng löôïng taùi taïo, giaûm phaùt
thaûi nhaø kính. Cuøng vôùi ñoù, thoâng qua quy ñònh veà
TPX cho pheùp hình thaønh keânh huy ñoäng taøi chính
cho Chính phuû, chính quyeàn ñòa phöông ñeå giaûi
quyeát nhöõng vaán ñeà moâi tröôøng, khí haäu noåi coäm
vôùi quy moâ lôùn vaø daøi haïn. Theo thoáng keâ cuûa Toå

chöùc Saùng kieán traùi phieáu khí haäu (CBI) tính ñeán
heát naêm 2021, toång tích luõy TPX ñöôïc phaùt haønh
treân toaøn caàu ñeán nay laø 1.541 nghìn tyû USD, rieâng
naêm 2021 ñaït laø 452,2 tyû USD. Kinh nghieäm quoác
teá cuõng cho thaáy, vai troø cuûa vieäc söû duïng TPX nhö
moät ñoøn baåy nguoàn löïc quan troïng cho coâng taùc
quaûn lyù, BVMT cuûa nhaø nöôùc vaø cuûa coäng ñoàng
doanh nghieäp. Trung Quoác coù theå coi laø moät ví duï
ñieån hình, rieâng naêm 2018, TPX ñöôïc phaùt haønh
bôûi caû nhaø nöôùc vaø doanh nghieäp cuûa nöôùc naøy ñaït
möùc 30 tyû USD, tuy nhieân, chæ trong nöûa ñaàu naêm
2019 ñaõ ñaït 21,8 tyû USD, taêng 62% so vôùi cuøng kyø
naêm tröôùc1. ÔÛ khu vöïc ASEAN naêm 2020 ñöôïc
ñaùnh giaù laø naêm kyû luïc trong phaùt haønh caùc khoaûn
vay xanh, xaõ hoäi vaø beàn vöõng vôùi toång phaùt haønh
ñaït 12,1 tyû USD naêm 2020, taêng 5,2% so vôùi cuøng
kyø so vôùi möùc 11,5 tyû USD naêm 2019; toång tích luõy
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phaùt haønh ôû ASEAN keå töø naêm 2016 ñeán nay ôû
möùc 29,1 tyû USD; Singapore laø nöôùc daãn ñaàu vôùi
53% toång löôïng phaùt haønh cuûa khu vöïc; Thaùi Lan
vaø Indonesia cuõng coù möùc taêng tröôûng ñaùng keå2.
Theo ñaùnh giaù cuûa Sean Kidney, Toång Giaùm ñoác
Toå chöùc CBI, TPX öôùc ñaït 500 tyû USD cuoái naêm
2021 vaø döï baùo cuoái 2022 giaù trò phaùt haønh TPX seõ
ñaït 1,000 tyû USD vaø coù theå ñaït 5,000 tyû USD vaøo
naêm 2025; trôû thaønh keânh huy ñoäng voán xanh toaøn
caàu quan troïng nhaát.

Taïi Hoäi nghò thöôïng ñænh COP26 veà bieán ñoåi khí
haäu cuûa Lieân Hôïp Quoác naêm 2021, Thuû töôùng
Chính phuû Vieät Nam ñaõ ñöa ra cam keát ñaït möùc
phaùt thaûi roøng baèng “0” (zero carbon) vaøo naêm
2050. Ñeå thöïc hieän muïc tieâu naøy, Toå chöùc Hôïp taùc
quoác teá Ñöùc (GIZ) cho raèng Vieät Nam caàn khoaûng
21,2 tyû USD cho 10 naêm tôùi. Caùc döï aùn taêng tröôûng
beàn vöõng thöôøng ñoøi hoûi voán ñaàu tö lôùn, thôøi gian
thu hoài voán daøi vaø chöùa ñöïng nhieàu ruûi ro neân khoù
thu huùt voán ñaàu tö, nhaát laø voán töø khu vöïc tö nhaân.
Ñeå ñaùp öùng nhu caàu voán cho phaùt trieån, caùc döï aùn
xanh, TPX ñaõ môû ra keânh huy ñoäng voán môùi cho
caùc döï aùn ñaàu tö daøi haïn trong lónh vöïc haï taàng vaø
naêng löôïng taùi taïo ôû nöôùc ta. 

2. kinh nghieäm aùp duïng phaùp luaät veà traùi
phieáu xanh moät soá quoác gia treân theá giôùi

Caùc nöôùc Baéc AÂu: Theo Nassiry & Darius
(2018), caùc nöôùc Baéc AÂu phaùt haønh TPX baèng moâ
hình taøi trôï goäp (SPFM). Moâ hình naøy toång hôïp nhu
caàu taøi chính cuûa caùc thaønh vieân vaøo moät cô quan
taøi trôï chung (PFA), cô quan naøy sau ñoù coù theå phaùt
haønh nôï vaø phaân phoái soá tieàn thu ñöôïc töø vieäc vay
hoaëc phaùt haønh traùi phieáu cho caùc ñòa phöông. Moâ
hình taøi trôï naøy giuùp giaûm gaùnh naëng taøi chính cho
Chính phuû vaø coù theå giaûm chi phí cuûa caùc döï aùn cô
sôû haï taàng (Nassiry & Darius, 2018). Cuï theå, cô cheá
taøi trôï goäp giuùp cho Chính phuû coù theå hoã trôï caùc ñòa
phöông töï tieáp caän voán vaø cho pheùp caùc ñòa phöông
môû roäng nguoàn voán cuûa hoï, vì hoï hieän coù theå khai
thaùc ñaàu tö tö nhaân. Ngoaøi ra, cô cheá naøy giuùp laøm
giaûm chi phí cuûa caùc döï aùn cô sôû haï taàng baèng caùch
giaûm ruûi ro nhaän thöùc ñöôïc thoâng qua vieäc thaønh
laäp moät toå chöùc taøi chính hôïp nhaát coù theå vay treân

thò tröôøng voán, giaûm chi phí taøi chính do ruûi ro ña
daïng ôû caáp ñoä toång hôïp, giaûm chi phí phaùt trieån döï
aùn khi coù theå tieâu chuaån hoùa caùc döï aùn, giaûm chi phí
giaùm saùt vaø baùo caùo vieäc söû duïng tieàn thu ñöôïc
thoâng qua vieäc söû duïng caùc phöông phaùp tieáp caän
ñöôïc chia seû.

Taïi Trung Quoác: Nhaèm thuùc ñaåy söï phaùt trieån
cuûa thò tröôøng TPX, caùc cô quan quaûn lyù thò tröôøng
traùi phieáu ñaõ ruùt ngaén thôøi gian chaáp thuaän ñoái vôùi
caùc ñôït phaùt haønh TPX so vôùi traùi phieáu thoâng
thöôøng. Beân caïnh ñoù, taát caû caùc ñôït phaùt haønh traùi
phieáu ñeàu phaûi ñöôïc thaåm ñònh vaø kieåm soaùt theo
quy ñònh cuûa phaùp luaät ñeå baûo veä nhaø ñaàu tö. Chính
quyeàn Baéc Kinh, Thöôïng Haûi aùp duïng chính saùch
hoã trôï veà laõi suaát ñoái vôùi TPX döïa treân nhöõng tieâu
chí cuï theå veà giaù trò phaùt haønh, kyø haïn.

Taïi Singapore: Cô quan Giaùm saùt tieàn teä
Singapore (MAS) thoâng baùo keá hoaïch taøi trôï TPX
thoâng qua vieäc hoã trôï chi phí thaåm ñònh cuûa beân thöù
hai aùp duïng vôùi giaù trò phaùt haønh töø 100.000 trieäu -
200 trieäu USD vaø kyø haïn ít nhaát laø 3 naêm. Ngoaøi ra,
cô quan naøy cuõng ñöa ra nhöõng bieän phaùp nhaèm xaùc
ñònh caùc toå chöùc phaùt haønh ñaït tieâu chuaån cho
chöông trình taøi trôï naøy bao goàm nhöõng doanh
nghieäp hoaëc toå chöùc taøi chính phaùt haønh TPX. Vieäc
phaùt haønh traùi phieáu phaûi do doanh nghieäp thaønh
laäp taïi Singapore thöïc hieän vaø traùi phieáu sau khi
phaùt haønh phaûi ñöôïc nieâm yeát treân Sôû Giao dòch
chöùng khoaùn Singapore (SGX). Doanh nghieäp cuõng
caàn phaûi noäp baùo caùo ñaùnh giaù ñoäc laäp, hoaëc ñònh
möùc tín nhieäm döïa treân nhöõng tieâu chuaån TPX ñöôïc
quoác teá coâng nhaän.

Taïi Ñöùc: Laø moät trong nhöõng quoác gia ñi ñaàu
veà phaùt trieån beàn vöõng, hieän ñöùng thöù tö treân theá
giôùi vaø thöù hai chaâu AÂu veà khoái löôïng phaùt haønh
TPX. Vieäc phaùt haønh TPX thuoäc söï quaûn lyù cuûa
Boä Taøi chính Ñöùc vaø Cô quan giaùm saùt taøi chính
Ñöùc (BAFIN) töông töï nhö vieäc phaùt haønh caùc loaïi
traùi phieáu thoâng thöôøng khaùc. Caùc ñoái töôïng tham
gia thò tröôøng, bao goàm toå chöùc phaùt haønh, nhaø
ñaàu tö, toå chöùc cung caáp caùc dòch vuï trung gian cho
thò tröôøng seõ tuaân theo thoâng leä thò tröôøng vaø
thoâng leä quoác teá.
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Taïi Nhaät Baûn, vieäc phaùt haønh traùi phieáu xanh vaø
"traùi phieáu beàn vöõng" ñöôïc hoã trôï bôûi caùc döï aùn
mang laïi lôïi ích caû veà moâi tröôøng vaø xaõ hoäi, ñaõ taêng
gaàn gaáp ñoâi trong 2019 vaø naêm 2020. Theo oâng
Kazushi Shimizu - ngöôøi ñöùng ñaàu boä phaän taøi
chính cuûa caùc döï aùn phaùt trieån beàn vöõng taïi Daiwa
Securities - moät trong nhöõng nhaø baûo laõnh phaùt
haønh lôùn, cho bieát: “Nhieàu coâng ty noùi raèng hoï seõ
phaùt haønh TPX hoaëc traùi phieáu beàn vöõng nhöng
treânthöïc teá hoïvaãn chöa hoaøn thaønh keá hoaïch cuûa
mình. Moät khi caùc coâng ty quyeát ñònh keá hoaïch kinh
doanh cuûa mình, vieäc phaùt haønh TPX seõ taêng leân
trong nöûa cuoái naêm nay".

Kinh nghieäm töø caùc quoác gia ñaõ phaùt haønh 
traùi phieáu xanh cho thaáy, muoán traùi phieáu xanh phaùt
trieån maïnh meõ, caàn phaûi ñaûm baûo ñöôïc caùc 
noäi dung:

Thöù nhaát, naâng cao nhaän thöùc veà moâi tröôøng
trong toaøn xaõ hoäi: böôùc chuaån bò ñaàu tieân cho vieäc
phaùt trieån phaùt trieån TPX laø caàn coù nhöõng bieän
phaùp tích cöïc ñeå naâng cao nhaän thöùc cuûa toaøn daân
veà moâi tröôøng, ban haønh caùc quy ñònh veà moâi
tröôøng, coù nhöõng cheá taøi ñoái vôùi caùc coâng ty vi
phaïm veà moâi tröôøng… Ñieàu naøy taïo ñoäng löïc giuùp
caùc chuû theå cuûa neàn kinh teá quan taâm hôn ñeán yeáu
toá “xanh” trong vieäc löïa choïn caùc döï aùn ñaàu tö. Toå
chöùc phaùt haønh cuõng seõ deã daøng hôn trong vieäc thu
huùt nhaø ñaàu tö quan taâm ñeán TPX. 

Thöù hai, xaây döïng cô sôû haønh lang phaùp lyù: Ñoái
vôùi caùc hoaït ñoäng treân thò tröôøng voán, caàn thieát laäp
moät khuoân khoå cho phaùt trieån taøi chính xanh ñeå
theo doõi, ñaùnh giaù vaø giao dòch treân thò tröôøng voán;
caùc chöùng chæ ñaàu tö xanh do caùc quyõ ñaàu tö phaùt
haønh cho caùc döï aùn, lónh vöïc xanh… Ñoái vôùi caùc toå
chöùc thò tröôøng, caùc thaønh vieân thò tröôøng laø caùc
ñònh cheá taøi chính vaø doanh nghieäp nieâm yeát, caàn
xaây döïng vaø ban haønh quy cheá hoaëc höôùng daãn veà
quaûn trò ruûi ro moâi tröôøng xaõ hoäi, nhaèm naâng cao
traùch nhieäm xaõ hoäi cuûa doanh nghieäp ñoái vôùi ñaàu tö
vaøo caùc döï aùn baûo veä moâi tröôøng.

Thöù ba, ban haønh nhöõng chính saùch öu ñaõi: Ñeå
phaùt trieån thò tröôøng taøi chính xanh, caàn taêng cöôøng
trieån khai caùc chính saùch, ñaëc bieät laø chính saùch

thueá, phí, ñeå khuyeán khích doanh nghieäp huy ñoäng
voán ñaàu tö cho taêng tröôûng xanh thoâng qua phaùt
haønh, nieâm yeát traùi phieáu, coå phieáu xanh, xem xeùt
coù chính saùch öu ñaõi veà thueá ñoái vôùi vieäc phaùt haønh
vaø ñaàu tö TPX. Ñeå thuùc ñaåy thanh khoaûn cho traùi
phieáu xanh, caàn coù cô cheá chaáp nhaän söû duïng traùi
phieáu xanh trong hoaït ñoäng thò tröôøng môû vôùi tyû leä
chieát khaáu cao hôn caùc traùi phieáu cuøng loaïi; cho
pheùp caùc toå chöùc tín duïng söû duïng TPX (traùi phieáu
chính phuû, traùi phieáu ñöôïc Chính phuû baûo laõnh...)
laøm döï tröõ baét buoäc.

3. thöïc tieãn aùp duïng traùi phieáu xanh taïi 
vieät nam

Phaùt trieån traùi phieáu xanh laø moät trong caùc
nhieäm vuï ñaët ra taïi loä trình phaùt trieån thò tröôøng traùi
phieáu giai ñoaïn 2017-2020, taàm nhìn ñeán naêm 2030
ñöôïc Thuû töôùng Chính phuû pheâ duyeät taïi Quyeát
ñònh soá 1191/QÑ-TTg ngaøy 14/8/2017. Theo ñoù,
khung phaùp lyù cho phaùt haønh traùi phieáu chính phuû
(TPCP) xanh, traùi phieáu chính quyeàn ñòa phöông
(TPCQÑP) xanh vaø traùi phieáu doanh nghieäp
(TPDN) xanh ñaõ ñöôïc quy ñònh taïi vaên baûn caáp
Luaät vaø Nghò ñònh.

Ñieàu 150 Luaät Baûo veä moâi tröôøng (coù hieäu löïc töø
ngaøy 01/01/2022) quy ñònh veà phaùt haønh traùi phieáu
xanh, cuï theå nhö sau: (i) chuû theå phaùt haønh TPX
goàm Chính phuû, chính quyeàn ñòa phöông vaø caùc
doanh nghieäp; (ii) nguoàn tieàn thu ñöôïc töø phaùt haønh
traùi phieáu xanh phaûi ñöôïc haïch toaùn, theo doõi theo
quy ñònh cuûa phaùp luaät veà traùi phieáu vaø söû duïng cho
döï aùn ñaàu tö thuoäc lónh vöïc baûo veä moâi tröôøng, döï
aùn ñaàu tö mang laïi lôïi ích veà moâi tröôøng; (iii) chuû
theå phaùt haønh traùi phieáu xanh phaûi cung caáp thoâng
tin veà ñaùnh giaù taùc ñoäng moâi tröôøng, giaáy pheùp moâi
tröôøng cuûa döï aùn ñaàu tö vaø söû duïng nguoàn voán huy
ñoäng töø phaùt haønh TPX cho nhaø ñaàu tö; (iv) quy
ñònh nguyeân taéc chuû theå phaùt haønh vaø nhaø ñaàu tö
mua TPX ñöôïc höôûng öu ñaõi theo quy ñònh cuûa
phaùp luaät (v) Chính phuû quy ñònh chi tieát ñieàu naøy
taïi Nghò ñònh höôùng daãn Luaät Baûo veä moâi tröôøng.

Moät soá vaên baûn phaùp lyù cuûa Vieät Nam ñaõ ñöa
ra caùc quy ñònh ñeå thöïc hieän chöùc naêng cuûa Nhaø
nöôùc trong quaûn lyù, ñieàu tieát thò tröôøng naøy nhö:
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Luaät Quaûn lyù nôï coâng 2017; Nghò ñònh soá
93/2018/NÑ-CP quy ñònh veà quaûn lyù nôï cuûa chính
quyeàn ñòa phöông; Nghò ñònh soá 95/2018/NÑ-CP
veà phaùt haønh, ñaêng lyù, giao dòch coâng cuï nôï cuûa
Chính phuû treân thò tröôøng chöùng khoaùn coù quy
ñònh veà TPX taïi Ñieàu 21; Nghò ñònh soá
163/2018/NÑ-CP quy ñònh veà phaùt haønh traùi phieáu
doanh nghieäp taïi khoaûn 4 Ñieàu 5 quy ñònh veà
nguyeân taéc phaùt haønh vaø söû duïng voán traùi phieáu
doanh nghieäp coù quy ñònh veà coâng boá thoâng tin
TPX tröôùc ñôït phaùt haønh cuûa doanh nghieäp, quy
ñònh veà coâng boá thoâng tin ñònh kyø lieân quan ñeán
TPX; Nghò ñònh soá 153/2020/NÑ-CP quy ñònh veà
chaøo baùn, giao dòch traùi phieáu doanh nghieäp rieâng
leû taïi thò tröôøng trong nöôùc vaø chaøo baùn traùi phieáu
doanh nghieäp ra thò tröôøng quoác teá.

Töø cuoái naêm 2015, trong chöông trình hôïp taùc
giöõa UÛy ban Chöùng khoaùn Quoác gia vôùi Toå chöùc
Hôïp taùc Phaùt trieån Ñöùc (GIZ), Sôû Giao dòch chöùng
khoaùn Haø Noäi (HNX) ñaõ xaây döïng Ñeà aùn phaùt trieån
thò tröôøng TPX. Treân cô sôû ñoù, ngaøy 20/10/2016,
laõnh ñaïo Boä Taøi chính ñaõ pheâ duyeät Ñeà aùn phaùt
haønh thí ñieåm TPX cuûa chính quyeàn ñòa phöông vaø
chæ ñaïo caùc ñôn vò lieân quan trieån khai thí ñieåm
TPX. Naêm 2016, hai ñòa phöông ñaàu tieân laø TP. Hoà
Chí Minh vaø Baø Ròa - Vuõng Taøu huy ñoäng voán
thoâng qua phaùt haønh TPX. Trong ñoù, TP. Hoà Chí
Minh phaùt haønh 523 tyû ñoàng ñeå taøi trôï cho 11 döï aùn
xanh (quaûn lyù nguoàn nöôùc beàn vöõng, thích öùng vôùi
bieán ñoåi khí haäu vaø caùc coâng trình cô sôû haï taàng beàn
vöõng) vaø Baø Ròa - Vuõng Taøu phaùt haønh 80 tyû ñoàng
TPX ñeå taøi trôï cho moät döï aùn veà quaûn lyù nguoàn
nöôùc. Ñeán naêm 2018, TP. Hoà Chí Minh ñaõ phaùt
haønh 3.000 tyû ñoàng traùi phieáu chính quyeàn ñòa
phöông xanh cho 34 döï aùn, trong ñoù laäp danh muïc
11 döï aùn xanh döïa treân “Danh muïc döï aùn xanh” do
Ngaân haøng Nhaø nöôùc ban haønh. Ñoàng thôøi, Baø Ròa -
Vuõng Taøu ñaõ chuaån bò cho ñôït phaùt haønh TPX ñaàu
tieân 500 tyû ñoàng cho 8 döï aùn xanh.

Thò tröôøng TPX ñang trong giai ñoaïn trieån khai
thí ñieåm vaø thöïc hieän caùc chöông trình tuyeân
truyeàn, giôùi thieäu caùc loaïi TPX ñeán caùc chuû theå
treân thò tröôøng. Cuoái naêm 2015, treân khuoân khoå

chöông trình hôïp taùc giöõa UÛy ban Chöùng khoaùn
Nhaø nöôùc vôùi Toå chöùc Hôïp taùc Phaùt trieån Ñöùc
(GIZ), Sôû Giao dòch Chöùng khoaùn Haø Noäi (HNX)
ñaõ xaây döïng Ñeà aùn Phaùt trieån thò tröôøng TPX.
Naêm 2017, Chính phuû ban haønh loä trình phaùt trieån
thò tröôøng traùi phieáu naêm 2017-2020, taàm nhìn
naêm 2030 quy ñònh cô cheá vaø chính saùch phaân
phoái thò tröôøng TPX nhaèm muïc ñích cho pheùp toå
chöùc phaùt haønh huy ñoäng voán thoâng qua vieäc phaùt
haønh traùi phieáu ñeå thöïc hieän caùc döï aùn xanh.
Thaùng 8/2018, Thoáng ñoác NHNN ñaõ ban haønh
Quyeát ñònh soá 1604/QÑ-NHNN pheâ duyeät Ñeà aùn
Phaùt trieån ngaân haøng xanh taïi Vieät Nam. Moät
trong nhöõng muïc tieâu cuûa Ñeà aùn laø phaán ñaáu ñeán
naêm 2025, 100% ngaân haøng thöïc hieän ñaùnh giaù ruûi
ro moâi tröôøng xaõ hoäi trong hoaït ñoäng caáp tín duïng;
AÙp duïng caùc tieâu chuaån veà moâi tröôøng cho caùc döï
aùn ñöôïc ngaân haøng caáp voán vay; 60% ngaân haøng
tieáp caän ñöôïc nguoàn voán xanh vaø trieån khai cho
vay caùc döï aùn TDX… Gaàn ñaây nhaát laø vaøo ñaàu
naêm 2021, TPX do doanh nghieäp phaùt haønh ñaàu
tieân ñaõ ñöôïc Coâng ty Baát ñoäng saûn BIM Land
tuyeân boá phaùt haønh 200 trieäu USD treânSôû Giao
dòch chöùng khoaùn Singapore.

4. moät soá giaûi phaùp nhaèm naâng cao hieäu quaû
aùp duïng phaùp luaät veà traùi phieáu xanh taïi vieät
nam theo luaät baûo veä moâi tröôøng naêm 2020

Ñeå ñaït ñöôïc chieán löôïc taêng tröôûng xanh Chính
phuû Vieät Nam ñaõ ñeà ra, Vieät Nam caàn thöïc hieän caùc
giaûi phaùp ñeå giaûi quyeát caùc thaùch thöùc, bieán nhöõng
thaùch thöùc thaønh cô hoäi, cuï theå:

Thöù nhaát, hoaøn thieän khung chính saùch taøi chính
xanh: Treân cô sôû quy ñònh cuûa Luaät Baûo veä moâi
tröôøng naêm 2020 vaø haønh lang phaùp lyù hieän coù, caùc
vaên baûn hieän haønh caàn quy ñònh roõ caùc tieâu chuaån
trong vieäc xaùc ñònh TPX, döï aùn xanh cuõng nhö caùc
nguyeân taéc trong vieäc phaùt haønh vaø quaûn lyù, söû
duïng nguoàn voán hình thaønh töø TPX ñeå laøm cô sôû
cho vieäc kieåm tra, giaùm saùt cuûa caùc cô quan chöùc
naêng. Nghieân cöùu vaø xaây döïng boä chæ soá ñaùnh giaù
caùc coâng ty phaùt trieån beàn vöõng nhaèm thu huùt söï
quan taâm cuûa caùc nhaø ñaàu tö cho TPX. Do vaäy, ñeå
thaùo gôõ raøo caûn lôùn nhaát hieän nay laø thieáu boä tieâu
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chí, ngöôõng saøng loïc ñeå giuùp caùc beân lieân quan
nhaän dieän ñöôïc döï aùn ñaùp öùng tieâu chí caáp TDX,
phaùt haønh TPX.

Thöù hai, trong vaên baûn höôùng daãn thi haønh Luaät
Baûo veä moâi tröôøng naêm 2020 veà traùi phieáu xanh
caàn tieáp tuïc coù nhöõng chính saùch öu ñaõi ñeå khuyeán
khích caùc toå chöùc phaùt haønh TPX vaø thu huùt caùc nhaø
ñaàu tö quan taâm ñeán loaïi taøi saûn naøy. Sau khi ñöa ra
ñöôïc caùc tieâu chuaån lieân quan ñeán TPX, Nhaø nöôùc
caàn ñöa ra nhöõng öu ñaõi veà thueá, phí hoaëc nhöõng
thuaän lôïi khaùc cho caùc toå chöùc phaùt haønh cuõng nhö
nhöõng nhaø ñaàu tö trong vaø ngoaøi nöôùc.

Thöù ba, Boä Taøi chính vaø UÛy ban Chöùng khoaùn
Nhaø nöôùc caàn coù höôùng daãn cuï theå 4 chuaån möïc
quoác teá veà traùi phieáu xanh (GBPs) ôû Vieät Nam. Coù
theå ñöa ra moät soá giaûi phaùp nhö: (1) Söû duïng tieàn
thu ñöôïc töø phaùt haønh: Caàn höôùng daãn cuï theå soá tieàn
thu ñöôïc töø vieäc phaùt haønh TPX seõ ñöôïc phaân chia
ñeå caáp voán cho caùc döï aùn xanh moät caùch phuø hôïp vaø
hieäu quaû; (2) Quy trình ñaùnh giaù vaø löïa choïn döï aùn:
Caàn coù quy trình ñaùnh giaù vaø löïa choïn cuï theå, thoáng
nhaát ñeå choïn ra caùc döï aùn xanh ñöôïc söû duïng nguoàn
voán huy ñoäng ñöôïc TPX trong ñieàu kieän nguoàn voán
huy ñoäng coù haïn nhöng caùc döï aùn caàn söû duïng voán
nhieàu; (3) Quaûn lyù tieàn thu ñöôïc töø phaùt haønh: Caàn
coù cô cheá quaûn lyù soá tieàn thu ñöôïc töø phaùt haønh TPX
ñeå ñaûm baûo soá tieàn thu ñöôïc seõ ñöôïc söû duïng ñuùng
muïc ñích cho caùc döï aùn xanh, traùnh thaát thoaùt, söû
duïng sai muïc ñích; (4) Baùo caùo ñaùnh giaù taùc ñoäng
moâi tröôøng: Caàn coù quy ñònh veà vieäc ñaùnh giaù taùc

ñoäng moâi tröôøng ñoái vôùi caùc döï aùn nhaän ñöôïc
nguoàn voán töø vieäc phaùt haønh TPX ñeå xem xeùt hieäu
quaû kinh teá, xaõ hoäi maø döï aùn mang laïi, töø ñoù ñöa ra
quyeát ñònh tieáp tuïc hay döøng caáp voán cho döï aùn.

Thöù tö, taêng cöôøng vai troø trung gian cuûa ngaân
haøng trong vieäc phaùt haønh vaø quaûn lyù TPX do caùc
ñieàu kieän thuaän lôïi nhö xeáp haïng tín duïng cao vaø
boä maùy quaûn trò chuyeân nghieäp. Thöïc teá haàu heát
caùc döï aùn xanh ñöôïc thöïc hieän ôû caùc nöôùc ñang
phaùt trieån coù quy moâ nhoû, khoâng ñaùp öùng yeâu caàu
quy moâ toái thieåu cuûa caùc ngaân haøng, toå chöùc taøi
chính lôùn treân theá giôùi, do ñoù, vieäc goäp caùc döï aùn
quy moâ nhoû, söû duïng caùc ngaân haøng laøm trung
gian huy ñoäng seõ coù theå ñaït ñöôïc caùc ñieàu khoaûn
taøi trôï coù lôïi hôn ñoái vôùi caùc döï aùn xanh. Chính
phuû Vieät Nam cuõng coù theå xem xeùt ñeán vieäc thaønh
laäp moät ngaân haøng ñaàu tö xanh ñeå phuïc vuï rieâng
muïc ñích ñaàu tö xanh. 

5. keát luaän
Cuøng vôùi söï naâng cao nhaän thöùc veà bieán ñoåi

khí haäu töø caùc nhaø ñaàu tö, caùc cam keát cuûa caùc nhaø
hoaïch ñònh chính saùch ñeå choáng laïi bieán ñoåi khí
haäu vaø baûo veä moâi tröôøng, neàn taûng ñeå phaùt trieån
TPX ôû Vieät Nam ñaõ coù. Baèng caùch phoái hôïp hieäu
quaû giöõa caùc Boä, ngaønh, khu vöïc coâng vaø tö nhaân,
söï lieân keát giöõa caùc toå chöùc taøi chính, ngaân haøng
vôùi doanh nghieäp vaø nhaø cung caáp giaûi phaùp coâng
ngheä, Vieät Nam coù theå taêng cöôøng phaùt trieån TPX,
töø ñoù, ñaåy nhanh vieäc ñaït ñöôïc caùc muïc tieâu phaùt
trieån beàn vöõng n
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abstraCt: 
Green projects and green bonds have opened up new capital mobilization channels for long-

term infrastructure and renewable energy investment projects in Vietnam. This paper analyzes:
(i) experience in enforcing green bond provisions in some countries; (ii) the legal status of green
bonds under the Law on Environmental Protection 2020 and related documents; and (iii)
solutions to improve the effectiveness of the enforcement of provisions on green bonds under the
Law on Environmental Protection 2020. This paper’s analysis and recommendations are to
improve regulations on green bonds in Vietnam and raise the awareness of businesses and
investors about sustainable development and environmental protection.
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