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TOM TAT:

Trong bdi canh toan cau dang budc vao giai doan chuyén doi manh mé dé thyc hién cam két Net
Zero vao nam 2050 va dat dugc cac muc tiéu phat trién bén virng, tai chinh bén vimg dd va dang tro

thanh mot yéu cau tat yéu ddi v6i hé thong tai chinh. Bai nghién ciru phan tich thyc trang phat trién tai
chinh bén vimng tai Viét Nam trong bdi canh xu huéng dau tu dua trén cac tiéu chi ESG (Mo6i truong,
X4 hoi va Quan tri) ngay cang trd nén phd bién trén toan cau. Nghién ciru ciing chi ra cac thach thic
chinh, trén co s& d6, dé xuat mot sd giai phap nham thuc ddy phat trién tai chinh bén viing tai Viét Nam.

Tir khéa: tai chinh bén vimg, ESG, Viét Nam.

1. Pit van dé

Trong bdi canh bién doi khi hau, suy thoai moi
trudng va bat binh dang xa hoi ngay cang gia ting,
phat trién bén viing da tré thanh mot trong nhimng wu
tién hang d4u ciia cac quéc gia trén thé gidi. Trong xu
hudng do, tai chinh bén viing ndi 1én nhu mot cong
cu quan trong nham dinh huéng dong vén vao cac
hoat dong kinh té co trach nhiém véi moi truong va
xa hoi.

Theo OECD (2020), tai chinh bén vitng khong chi
tap trung vao lgi nhuén tai chinh ma con tich hop cac
yéu t6 ESG vao qua trinh ra quyét dinh dau tu. Diéu
ndy gitip nang cao kha ning quan tri rii ro, dong thoi
tao ra gia tri dai han cho doanh nghiép va xa hdi.

Tai Viét Nam, cung véi qua trinh hdi nhap kinh té
qudc té va cam két dat phat thai rong bang “0” vao
nam 2050, nhu cau phat trién tai chinh bén vimg ngay
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cang tré nén cép thiét. Cac chinh sach nhu Luat Bao
vé méi truong 2020 va Chién lugc ting truéng xanh
giai doan 2021-2030 da tao nén tang quan trong cho
viéc thuc ddy ESG trong nén kinh té. Pong thoi, ap
luc tir cac thi truong xuét khau va nha dau tu quic té
cling budc doanh nghiép Vi¢t Nam phai nang cao tiéu
chuan phat trién bén vimg.

Tuy nhién, thyc t& cho thay tai chinh bén vimg tai
Viét Nam van con nhiéu han ché, nhu khung phap 1y
chua dong b, thi truong tai chinh xanh chwa phat
trién sau va mirc d6 ap dung ESG chwa dong déu gitra
céc doanh nghiép. Nhitng van dé nay dit ra yéu cau
can c6 nhimg nghién ctru toan dién nham danh gia
thyc trang, nhan dién thach thirc va dé xuat giai phap
phu hop.

Xuit phat tir thuc tién d6, bai nghién ctru tip trung
phén tich thyc trang phat trién tai chinh bén viing tai
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Viét Nam, lam r6 cac thach thirc, déng thoi dé xut
cac giai phap nham thuc day phat trién linh vyc nay
trong thoi gian toi.

2. Co s& 1y thuyét

Theo OECD (2020), tai chinh bén vimg 1a viéc
tich hop cac yéu t& méi truong, xa hoi va quan tri
(ESG) vao cac quyét dinh tai chinh nham thiic day
tang truong kinh té bén viing, giam thiéu rai ro va tao
ra gia tri dai han cho xa hdi va moi truong.

ESG 1a viét tit cua Environmental (M6i truong),
Social (Xa hoi) va Governance (Quan tri). Pay la bo
3 tiéu chuan dugc str dung dé do ludng mirc do phat
trién bén vimg va tac dong cua doanh nghiép dén
cong dong.

Environmental (Mdi truong): Tiéu chi nay danh
gia cach thirc mot cong ty tuong tac voi mdi truong tu
nhién. Bao gdom cac van dé nhu quan ly cht thai, tiéu
thu nang luwong, bdo v€ da dang sinh hoc va giam
thiéu tac dong 1én bién d6i khi hau.

Social (X4 hoi): Tiéu chi xa hoi danh gid mdi quan
hé cua cong ty voi cac bén lién quan nhu nhan vién,
khéch hang, cong dong va cac ddi tac. Cac van dé nhu
quyén lao dong, strc khoe va an toan, quan 1y chudi
cung ung va tac dong xa hdi ctia cong ty dugc xem
x¢t ¢ day.

Governance (Quan tri): Ti€u chi quan tri danh gia
cAu trac quan tri ciia cong ty, bao gdbm quan Iy ri ro,
co cdu hoi ddng quan tri, dao duc kinh doanh, minh
bach va trach nhiém giai trinh.

Sy két hop 3 yéu t6 nay gitp nha dau tu c6 cai
nhin toan dién hon, khong chi vé loi nhudn ngén
han ma con vé rui ro dai han va kha nang phat trién
bén vimng ctia doanh nghiép. Chinh vi vay, khi ban
dén tai chinh bén viing, ESG 1a mot cong cu khong
thé thiéu trong qua trinh danh gia va ra quyét dinh
dau tu.

3. Phuong phap nghién ciru

Str dung phuong phap nghién ctru dinh tinh, bai
nghién ctru phén tich thuc trang tai chinh bén vimng tai
Vi¢t Nam, nhitng co hdi va thach thire trong phat
trién tai chinh bén ving tai Viét Nam, trén co sé do dé
xudt mot s6 giai phap thuc ddy tai chinh bén viing.
Bai viét sir dung phuong phéap phén tich cac dit liéu
lich sir va cac bao cao duoc cung cap dé cing cb cho
cac lap luan duogc dua ra.

4. N¢i dung nghién ciru

4.1. Thue trang phdt trién tai chinh bén viing
tai Viét Nam

Trong bdi canh toan cau hoa va ap luc tir cac thi
truong xuét khau 16n, viée tudn thi cac tiéu chuén
ESG (Moi truong, Xa hdi, Quan tri) dang tré thanh
yéu t6 then chdt gitip doanh nghiép Viét Nam tiép can
ngudn vén qudc té va nang cao ning luc canh tranh.
Chinh phu Viét Nam ciing dang thuc day ESG thong
qua cac chinh sach nhu Luat Bdo vé moi truong 2020,
Chién lugc qudc gia vé ting trudng xanh giai doan
2021-2030 va cam két dat Net Zero vao nam 2050.

Theo bao cao PwC - ESG Progress Tracker 2025
(khao sat 174 doanh nghiép) cho thdy mic do quan
tam va cam két d6i v6i ESG trong cong ddng doanh
nghiép di gia ting dang ké. Cu thé, khoang 89%
doanh nghiép dugc khao sat cho biét da va dang trién
khai hodc c6 ké hoach trién khai ESG trong vong 2-4
nam téi. 54% da trién khai thuc té, 22% dang trién
khai budc dau, chi con 11% chua c6 ké hoach. So véi
cac nam trude, con sb ndy phan anh xu huéng ESG
khoéng con mang tinh tu nguyén don 1¢ ma dang tré
thanh mot yéu cau mang tinh chién luoc va tt yéu.
(Bang 1)

Bang 1. Thuc trang ESG doanh nghiép

Viét Nam
STT Chi tiéu Ty lé
1 Doanh nghiép cam két ESG 89%
Da trién khai thuc té 54%
Dang trién khai budc dau 22%
4 Eggn:;énnggmep co bao cao ~28%
5 | Chwa cdké hoach trién khai 1%

Nguon: PwC (2025)

Bén canh do, mtrc d6 thuc thi ESG cling c6 su cai
thién ro rét. Khoang hon mot ntra s6 doanh nghiép da
bat dau trién khai cac sang kién ESG cu thé (54% da
trién khai thuc t&), thay vi chi dimg lai & viéc xay
dung ké hoach hodc cam két trén gidy to. Diéu nay
cho thay sy chuyén dich tir “y dinh” sang “hanh
dong”, dong thoi phan anh sy trudng thanh budc dau
cua hé sinh thai ESG tai Viét Nam. (Bang 2)
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Bdng 2. Miic dé trién khai ESG theo logi hinh doanh nghiép

STT Loai hinh doanh nghiép Ty Ié trién khai ESG Mtrc do trién khai
1 Doanh nghiép FDI ~70-71% Cao, toan dién
Doanh nghiép niém yét ~55-57% Trung binh - kha
Doanh nghiép tw nhan ~25-30% Thép

Murc do trién khai cac tiéu chi moi truong, xa hoi
va quan tri (ESG) tai Viét Nam c6 sy khac biét ro rét
gitrta cac loai hinh doanh nghi¢p, phan anh su chénh
léch vé ngudn luc, ap luc thi truong va mic do hoi
nhap qudc té. Nhom doanh nghiép FDI c¢6 mirc do
trién khai ESG cao nhat. Khoang 70-71% doanh
nghiép FDI da ap dung ESG trong hoat dong kinh
doanh. Nhom ¢ mirc d6 trién khai ESG thap nhat 1a
nhom doanh nghiép tu nhan, voi chi khoang 25-30%
doanh nghiép da ap dung ESG, va khoang 23% chua
¢6 ké hoach trién khai, nguyén nhan chinh 1a han ché
vé nguén luc va nhén sy, nhan thic vé ESG chua déy
du. (Bang 3)

Bang sb liéu cho thay, thi trudng tai chinh bén
vitng tai Viét Nam hién dang ¢ giai doan phat trién
ban dau va chua dong déu giira cac ciu phan. Trong
do, tin dung xanh la linh vyc phat trién ndi bat nhat,
dong vai tro tru cot cia thi trudng, chu yéu duoc thac
day boi chinh sach va dinh hudng tir Ngan hang Nha
nude Viét Nam. Diéu ndy phan anh dic trung ctia hé
thong tai chinh Viét Nam van phu thudc nhiéu vao
khu vuc ngan hang. Nguoc lai, cac cong cu tai chinh
dya trén thi truong von nhu trai phiéu xanh van con
han ché ca vé quy md va so luong phat hanh. Diéu

Nguon: PwC (2025)

nay cho thay, thi truong von xanh chua thyc sy tro
thanh kénh huy dong v6n hiéu qua cho cac dy an bén
vimg. Bén canh d6, cac ciu phan méi nhu ¢b phiéu
ESG (VNSI) do S¢ Giao dich Chting khoan TP.Hb
Chi Minh xay dung, quy dau tu xanh va cac khoan
vay lién két bén ving van dang trong qua trinh hinh
thanh va thir nghiém, chua pho bién rong rai trén thi
truong. Piéu nay phan anh mirc do phat trién con thap
ctia hé sinh thai tai chinh bén viing, déc biét 1a vé da
dang hoa san pham.

Tin dung xanh tai Viét Nam giai doan 2020-2025
da c6 budc phat trién nhanh ca vé quy mé va khung
phap 1y, tré thanh cong cu quan trong thuc day tai
chinh bén viing.

4.2. Thdch thirc ciia tai chinh bén ving tai
Viét Nam

Bén canh nhitng mat dat dugc, tai chinh bén viing
tai Viét Nam van d6i mat v6i nhiéu rao can dang ké.

Thit nhat, khung phap 1y chua hoan thién va thiéu
ddng bd. Cac quy dinh vé phan loai xanh (taxonomy),
tiéu chuan ESG va co ché giam sat van dang trong
qua trinh xay dyng, ddn dén khé khian trong trién khai
va do luong hiu qua.

Thir hai, thiéu dix liu va minh bach théng tin

Bang 3. Cdu phan thi trudng tai chinh bén viing tai Viét Nam ndm 2025

Cau phan Thuwe trang

Sé liéu

Tin dung xanh

Phat trién nhanh nhéat

Téng dw no dén cudi nam 2025 khoang 850.000
nghin ty dong

Trai phiéu xanh

Quy md nhé, han ché

Gia tri phat hanh trong nam 2025 khoang 3.407 ty
dong. SO dot phat hanh 5 dot.

C6 phiéu ESG (VNSI) Pang hinh thanh

QuY dau tw xanh M&i xuét hién

Bat dau trién khai

Khoan vay lién két bén virng
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Biéu dé 1. Du no tin dung xanh Tai Viét Nam

PVT: ty déng
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ESG. Nhiéu doanh nghiép chua c6 hé théng béo céo
ESG chuén hoa, khién nha dau tu gip kho khan trong
danh gia riii ro va ra quyét dinh dau tu.

Thir ba, nhan thuc va nang lyc con han ché.
Khéng it doanh nghi¢p, dac biét la doanh nghiép nhd
va vira, chua hiéu rd vé ESG hodc chua du nguén Iuc
dé trién khai cac hoat dong lién quan dén phat trién
bén vimg.

Thit tur, chi phi dau tu ban dau cao. Cac du 4n xanh
thuong doi hoi von 16n va thoi gian hoan von dai,
trong khi co ché wu dii tai chinh chua du hap dan dé
khuyén khich manh mé khu vuc tu nhan.

Thir nam, thi trudng tai chinh xanh con chura phat
trién sdu. Quy mo trai phiéu xanh, quy dau tu bén
vitng va cac san pham tai chinh xanh tai Viét Nam
van con nhé so véi tiém nang, chua tao dugc hé sinh
théi tai chinh bén vimg hoan chinh.

5. Giai phap phit trién tai chinh bén virng tai
Viét Nam

Trong bdi canh Viét Nam dang day manh chuyén
d6i sang mo hinh ting truéng xanh, phat trién
tai chinh bén viing trd thanh mot yéu cau tat yéu.
Tuy nhién, dé thi truong nay thyuc sy phét huy hiéu
qué, can trién khai dong bo nhiéu giai phap mang
tinh hé thong.

Thit nhdt, viéc hoan thién khung phap 1y va tiéu
chuén ESG can duoc xem la nén tang c6t 16i. Hién
nay, cac quy dinh lién quan dén tai chinh xanh tai

Nguon: Ngdn hang Nha mieée VN

Viét Nam van chua diy du va dong bo, dic biét 1a
thiéu mot hé thong phén loai xanh thong nhat. Do do,
Nha nude can sém ban hanh bo tiéu chuin ESG qudc
gia, xay dung danh myc phan loai cac hoat dong kinh
t¢ xanh, dong thoi thiét 1ap co ché giam sat minh
bach. Viéc tham chiéu cac chuin muc quéc té cua
OECD s¢ gitip Viét Nam nang cao tinh tuong thich va
hoi nhap véi thi trudng toan cau.

Thit hai, nang cao tinh minh bach va chat luong
dit liéu ESG. Thyc té cho thdy, thiéu dir liéu va thong
tin dang tin cdy dang 1a rao can 16n ddi véi cac nha
dau tu. Vi vay, Viét Nam can xay dung hé théng co
so dir liu ESG qubc gia, dong thoi khuyén khich
hoic tién t6i bit budc doanh nghiép cong bd bao cao
phat trién bén vimg theo cac chuan muc quc té. Dicu
nay khong chi gitip ting niém tin ctia nha dau tu, ma
con cai thién kha nang tiép can ngudn von xanh cua
doanh nghiép.

Thir ba, nang cao nang luc cua doanh nghiép, dac
biét 1a doanh nghiép nho va vira, 1a yéu t6 then chét.
Nhiéu doanh nghiép hién nay van chua nhén thtrc day
da vé loi ich ctia ESG hodc gap khé khan trong qua
trinh trién khai do han ché v& ngudn luc. Do d6, can
tang cuong cac chuong trinh dao tao, tur vin va hd tro
k¥ thuat nham gitp doanh nghiép tich hop ESG vao
chién luoc kinh doanh. Céc t6 chirc qubc té nhu
UNDP c6 thé dong vai trd quan trong trong viéc hd
trg ndng cao nang luc va chuyén giao kinh nghiém.
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Thit tw, phat trién thi truong tai chinh xanh 1a giai
phép mang tinh dong lyc. Viét Nam can da dang hoa
cac cong cu tai chinh nhu tin dung xanh, trai phiéu
xanh va quy dau tu ESG nham dap tmg nhu cau vén
ngdy cang 16n cho cac du 4n bén viing. Pdng thoi,
can ¢6 cac chinh sach khuyén khich cu thé nhur uu dai
thué, hd tro 141 suét hodc co ché bao lanh tin dung dé
thu hat khu vuc tu nhan tham gia. Kinh nghiém tur
European Union cho thdy, viéc phat trién dong b thi
truong trai phiéu xanh va chudn hoa béo céo bén
virng c6 thé tao ct hich 16n cho tai chinh xanh.

Thir nam, viéc thu hut va dinh hudng hiéu qua
dong vén qudc té 1a yéu t6 mang tinh chién lugc dai
han. Trong bdi canh cac quy dau tu toan ciu ngay
cang uu tién cac dy 4n bén vimg, Viét Nam c6 nhiéu
co hoi dé tiép can ngudn von nay néu cai thién duoc
moi trudng dau tu va nang cao tinh minh bach. Viéc
thuc hién cac cam két qudc té, ddc biét 1a muyc tiéu
phat thai rong bang “0” tai COP26, s& gop phan cing
cd niém tin ctia nha dau tu va nang cao vi thé cua Viét
Nam trén thi trudng tai chinh xanh toan cau.

Toém lai, phat trién tai chinh bén viing tai Viét
Nam doi hoi sy phdi hop chit ché giita Nha nudc,

TAI LIEU THAM KHAO:

doanh nghiép va céc t6 chiic qudc té. Trong d6, hoan
thién thé ché, phat trién thi truong, nang cao tinh
minh bach va tang cudng nang luc 1a nhiing tru cot
quan trong, quyét dinh sy thanh coéng cta qué trinh
chuyén doi sang nén kinh té xanh va bén viing.

6. Két luan

Tai chinh bén viing tai Viét Nam dang timg budc
phat trién va ngay cang déng vai trd quan trong
trong nén kinh té. Bén nay, véi su hd tro tir Chinh
phu, sy quan tAm ngdy cang ting tir cac quy dau tu
va su chu dong ctia cac doanh nghiép tién phong, xu
huéng tai chinh bén vimg dang dan tro thanh dong
chay chinh trong thi truong von. Tai chinh bén viing
tai Viét Nam di c6 nhitng budc phat trién dang ké,
thé hién qua su gia tang ctia tin dung xanh, trai phiéu
xanh va muc d ap dung ESG trong doanh nghiép.
Tuy nhién, quy mo thi trudng van con nho, mirc do
trién khai ESG chua dong déu va thiéu hé thong dir
liéu minh bach. Do do, viéc hoan thi¢n khung phap
1y, nang cao ning luc doanh nghiép va phat trién thi
truong von bén viing 13 nhitng yéu cau cip thiét dé
thiic day tai chinh bén viing tai Viét Nam trong giai
doan to1 ®
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ABSTRACT:

In the context of the global transition toward achieving net-zero emissions by 2050 and fulfilling
the Sustainable Development Goals (SDGs), sustainable finance has emerged as a critical imperative
for the modernization and resilience of financial systems. This study examines the current state of
sustainable finance development in Vietnam against the backdrop of the growing global adoption of
investment strategies based on ESG (Environmental, Social, and Governance) criteria. The analysis
evaluates key trends in green credit, sustainable investment, and regulatory initiatives, while
identifying major challenges related to policy frameworks, market infrastructure, disclosure
standards, and institutional capacity. Based on these findings, the study proposes strategic solutions to
accelerate the development of sustainable finance and strengthen Vietnam’s capacity to mobilize
capital for long-term, inclusive, and environmentally responsible growth.

Keywords: sustainable finance, ESG, Vietnam.
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