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MO DAU

1. Tinh cép thiét va y nghia ciia d tai Luin an

Trong nhitng thap nién gan day, bién ddi khi hau, suy thoai tai nguyén, 6 nhiém
moi trudng va yéu cau chuyén d6i sang mo hinh phat trién bén vimg da trd thanh nhiing
van dé trung tim trong chuong trinh nghi sy phat trién ciia cac qubc gia. M6 hinh ting
truong truyén théng dwa nhiéu vao khai thac tai nguyén, st dung ning luong hoa thach,
phat thai cao va mo rong san xuét theo chiéu rong dang bdc 10 nhiéu gi61 han, dac biét
trong bdi canh cac cam két qudc té vé giam phat thai khi nha kinh ngdy cang tré nén chat
ché. DPbi v6i cac nén kinh té dang phat trién va dang chuyén d6i nhu Viét Nam, yéu cau
phat trién xanh khong chi xut phat tir ap lyc moi truong nodi tai, ma con gan lién véi yéu
cAu tai cAu tric md hinh tang truéng, nang cao ning luc canh tranh qudc gia va thich tng
v6i cac chuan myc mdi cua kinh té toan cau. Trong bdi canh do, tin dung xanh ndi 1én
nhu mot cong cy tai chinh quan trong, c¢6 kha nang dinh huéng dong vén cia hé théng
ngan hang vao céac linh vuc, nganh nghé, dy 4n than thién v6i moi truong, tiét kiém ning
lugng, str dung tai nguyén hiéu qua va giadm phat thai carbon.

Tin dyng xanh c6 ¥ nghia dic biét quan trong boi hé thong ngan hang van 1a kénh
cung tng von chu yéu trong nhiéu nén kinh té dang phat trién, trong d6 ¢ Viét Nam. Néu
thi trudng von xanh, trai phiéu xanh, quy dau tu xanh va cac cong cu tai chinh bén viing
khac con dang trong qua trinh hinh thanh, thi tin dung ngan hang lai c6 vai tro truc tiép
va tirc thot hon trong viéce tai trg cho cac hoat dong san xuét, dau tu va tiéu dung. Thong
qua co ché cép tin dung, dinh gia rui ro, diéu kién cho vay, giam sat st dung von va quan
tri rii ro moi trudng - xa hoi, cac t6 chire tin dung cé thé tac dong dén hanh vi dau tu cua
doanh nghiép, thuc ddy doanh nghiép chuyén doi cong nghé, doi méi quy trinh san xuit,
tuan thi tiéu chuan moi trudng va tham gia sau hon vao cac chudi gia tri bén ving. Vi
vay, phat trién tin dung xanh khong chi 1a van dé k¥ thuat cia nganh ngan hang, ma con
1a mot cau phan quan trong ctia chién luoc ting trudng xanh, chuyén doi nang lugng,
phat trién kinh té tuan hoan va thyc hién cdc muc tiéu phét trién bén viing.

Kinh nghiém qudc té cho thiy, phat trién tin dung xanh khong dién ra mot cach ty
phat ma thuong gin véi vai trd dinh huéng manh mé ciia Nha nudc, ngan hang trung
wong, co quan giam sat tai chinh va cac thiét ché thi truong. Nhidu qudc gia da timg budc
xdy dung hé thong phan loai xanh, ban hanh huéng dan tin dung xanh, thiét 1ap co ché

cong bd thong tin moéi truwong - xa hoi, dua rui ro khi hau vao khung quan tri rti ro tai
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chinh, ddng thoi str dung cac cong cu khuyén khich nhu tai cip von vu dii, bao lanh tin
dung, hd tro 14i sudt, yéu cau bao cdo xanh va tiéu chuin héa danh muc du an du diéu
kién. Kinh nghiém ctia Trung Qudc va mdt sd nén kinh t& méi ndi cho thiy tin dung xanh
chi c6 thé phat trién bén virng khi c6 su két hop giita khung phap 1y 13 rang, tiéu chi nhan
dién xanh théng nhét, nang luc tham dinh cua t6 chirc tin dung, hé théng dir li¢u dang tin
cdy va co ché giam sat nham han ché hién twong “xanh gia”. Nhiing kinh nghiém nay c6
gia tri tham khdo quan trong ddi véi Viét Nam, song khong thé sao chép co hoc do sy
khac biét vé trinh d6 phat trién thi trudng tai chinh, ning luc quan tri ciia doanh nghiép,
murc do minh bach thong tin, cAu tric nganh kinh té va dic diém thé ché.

Dbi voi Viét Nam, phat trién tin dung xanh dang tro thanh yéu cau cap thiét trong
tién trinh chuyén d6i mo hinh ting truéng. Viét Nam d3 xac dinh ting trudong xanh 1a
dinh hudng chién lugc nham co cau lai nén kinh té, nang cao hiéu qua sir dung tai nguyén,
giam phat thai va ting cuong kha nang chéng chiu trude bién d6i khi hau. Pic biét, cam
két dat phat thai rong bang “0” vao nam 2050 dit ra yéu cau rat Ion vé nguon luc tai chinh
cho chuyén d6i nang luong, phat trién ha ting xanh, nong nghiép bén viing, giao thong it
phat thai, cong nghiép sach, xir 1y chat thai, kinh té tuin hoan va doi méi cong nghé.
Trong khi ngudn lyc ngin sach nha nudc con han ché va nhu cau von cho chuyén doi
xanh rat 16n, viéc huy dong ngudn voén tir khu vuc tai chinh - ngan hang trd thanh mot
yéu cau tat yéu. Tin dung xanh, do d6, khong chi hd trg thuc hién cidc muc tiéu moi
truong, ma con gop phan nang cao chit lugng ting trudng, giam rui ro dai han cta nén
kinh té va cai thién kha ning tiép cén cac thi truong qudc té dang ngay cang coi trong
tiéu chuan méi truong, xa hoi va quan tri.

Tuy nhién, thuc tién phat trién tin dung xanh & Viét Nam van con nhiéu han ché.
Quy mo tin dung xanh mic du ¢ xu huéng gia ting nhung van chua twong xing véi nhu
cau von cho chuyén déi xanh ctia nén kinh té. Danh muc tin dung xanh tap trung vao mot
s6 linh vyuc nhét dinh, trong khi nhiéu nganh c6 nhu ciu chuyén ddi 16n lai chua tiép can
dugce ngudn vén phu hop. Mot trong nhitng kho khin co ban 1a hé théng tiéu chi phan
loai xanh chua thyc su hoan thién, thong nhat va co tinh bat budc cao, khién cac t6 chiic
tin dung gap kho khan trong viéc xac dinh dy &4n nao 1a “xanh”, mic d6 xanh dén dau va
tiéu chuén danh gia ra sao. Bén canh do, hé théng dir 1i€u moi trudong - xa hoi cia doanh
nghi¢p con thiéu, chua déng bo va chua du do tin cay dé phuc vu cho thaAm dinh tin dung.
Nang luc danh gié rai ro khi hau, rui ro chuyén ddi, rii ro moi trudong va xa hoi cua nhiéu

ngan hang con han ché. Co ché khuyén khich tai chinh cho tin dung xanh chwa du manh,
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trong khi chi phi tham dinh, giam sat va quan tri riii ro ddi véi cac khoan vay xanh thuong
cao hon so véi tin dung théng thudng. Diéu nay lam cho tin dung xanh & Viét Nam van
chu yéu phat trién theo hudng dinh hudng chinh sach, chwa thyc sy trd thanh mot phan
khuc tin dung c6 dong lyc thi truong manh mé.

Trong bdi canh hoi nhap kinh té quc té sdu rong, yéu cau phat trién tin dung xanh
tai Viét Nam cang trd nén cap bach hon. Cac tiéu chuan xanh, quy dinh vé phat thai, truy
Xuat nguén géc, trach nhiém moi truong - xa hoi, bdo cao bén viing, tham dinh chudi
cung Ung va quan tri ESG dang ngdy cang anh huong truc tiép dén kha ning tiép can thi
treong, von dau tu va quan hé thuong mai ciia doanh nghiép Viét Nam. Nhitng quy dinh
nhu co ché diéu chinh carbon, tiéu chuan san xuat bén viing, yéu cau minh bach héa chudi
cung tng va cac chudn muc tai chinh bén viing qudc té dang tao ra ap lyc chuyén doi rat
16n d6i v6i khu vuc doanh nghiép. Trong diéu kién do, tin dung xanh c6 thé déng vai trd
nhu mot cong cu trung gian gitp doanh nghiép c6 thém ngudn luc dé nang cap cong nghé,
cai thién quy trinh san xuat, dap ung tiéu chudn mdi trudng va nang cao ning luc canh
tranh. Tuy nhién, néu thiéu co ché chinh sach phu hop, tin dung xanh c6 thé chi tap trung
vao cac doanh nghiép 16n c6 ning luc dap tng diéu kién vay von, trong khi khu vuc
doanh nghiép nhé va vira, von chiém ty trong 16n trong nén kinh té, lai gap kho khan
trong tiép can ngudn von xanh.

Tu phuong dién hoc thuat, mac du chu d@ tai chinh xanh va tin dung xanh da nhan
dugc sy quan tim ngay cang 10n, song van con nhitng khoang tréng dang ké can tiép tuc
nghién ctru. Nhiéu cong trinh hién nay chu yéu tap trung mé ta khai niém, vai tro, kinh
nghiém quéc té hodc danh gia thyc trang phat trién tin dung xanh & mot s6 qudc gia. Mot
s6 nghién ctru khac phan tich mdi quan hé gitra tai chinh xanh, ting truong xanh va phat
trién bén viing & cip d6 vi mo. Tuy nhién, cac nghién ctru chuyén sau vé co ché tac dong
ctia chinh sach ddi v6i su phat trién tin dung xanh trong bdi canh nén kinh té chuyén doi
nhu Viét Nam con tuong ddi han ché. Cu thé, chua c6 nhiéu nghién ctru lam rd chinh
sach tin dung xanh tic dong dén hanh vi cia ngan hang thong qua nhing kénh nao: kénh
quy dinh phap 1y, kénh vu dai tai chinh, kénh quan tri rdi ro, kénh thong tin - dir lidu,
kénh ap lyc thi truong hay kénh chuan muyc qudc té. Pong thoi, cling chua co nhiéu
nghién ciru phén tich su twong tac gitta ning luc thé ché, mirc do phat trién cua thi truong
tai chinh, kha ning hap thu von ciia doanh nghiép va hiéu qua trién khai tin dung xanh.

Khoang tréng hoc thuat con thé hién & chd céc nghién ctru vé tin dung xanh tai

Viét Nam thuong chua két ndi day du giira ba cip do phan tich: cip d6 chinh sach - thé
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ché, cip do to chirc tin dung va cip d6 doanh nghiép vay vén. Trén thuc té, phat trién tin
dung xanh phu thudc déng thoi vao viée Nha nude thiét lap khung chinh sach va tiéu chi
xanh; ngan hang c6 du ning luc nhan dién, tham dinh, dinh gid va giam sat rai ro xanh;
doanh nghiép c6 d ning luc xdy dung dy 4n, minh bach thong tin va dap Gmg yéu cau
moi trudng. Néu chi xem xét tin dung xanh tir phia ngan hang ma khong dat trong boi
canh thé ché va ning lyc ciia doanh nghiép, viéc danh gia s& thiéu toan dién. Nguoc lai,
néu chi phan tich chinh sach & cip vi m6é ma khong 1am 16 co ché truyén dan chinh sach
dén quyét dinh cip tin dung cta ngan hang va quyét dinh dau tu xanh ctia doanh nghiép,
nghién ciru s& kho dua ra ham ¥ thuc tién c6 gia tri. Do d6, can c6 nhirng nghién ctru tiép
can tin dung xanh nhu mot hé sinh thai chinh sach - tai chinh - doanh nghiép, trong do
cac cong cu chinh sach chi phat huy hiéu qua khi dugc thiét ké phu hop véi dic diém cua
nén kinh té chuyén d6i.

Tir phuong dién chinh sach va thé ché, Viét Nam dang trong qua trinh xdy dung,
hoan thién va 4p dung cc cong cu thiic day tin dung xanh. Tuy nhién, qua trinh nay van
dit ra nhiéu cau héi can dugc nghién ctru mot cach hé théng. Céan xé4c dinh rd mo hinh
chinh sach nao phu hop véi didu kién Viét Nam: nén dwa nhiéu hon véo quy dinh bat
budc hay khuyén khich thi truong; nén uu tién hoan thién hé théng phan loai xanh, co
ché bao cdo, quan tri riii ro hay céng cu tai cip von xanh; vai tro cia Ngan hang Nha
nudce, B Tai chinh, B Nong nghiép va Moi truong, cdc ngan hang thuong mai va doanh
nghiép can dugc phan dinh nhu thé nao; co ché giam sat va do luong hiéu qua tin dung
xanh can duoc thiét ké ra sao dé vira thiic dy tang trudng tin dung xanh, vira han ché rui
ro “xanh gia”. Pay 1a nhiing van dé khong chi c6 y nghia thyc tién trudec mat ma con lién
quan dén dinh hudng phat trién dai han ciia hé théng tai chinh Viét Nam theo hudng bén
vitng, minh bach va pht hop v6i chuan muc quéc té.

Chinh vi vay, viéc lya chon dé tai “Phat trién tin dung xanh: Kinh nghiém quéc té
va ham ¥ doi véi Viét Nam” c6 ¥ nghia ca vé 1y luan va thyc tién. V& mat 1y luan, dé tai
g6p phan hé thdng hoéa va 1am rd co s& khoa hoc vé tin dung xanh, vai trd cta tin dung
xanh trong phat trién bén viing, cling nhu co ché tac dong ciia chinh sach dén sy phat
trién tin dung xanh trong bdi canh nén kinh té chuyén doi. Vé mit thyc tién, dé tai c6 thé
cung cﬁp cac luan ctr khoa hoc cho viéc hoan thién khung chinh sach, nang cao nang luc
ctia hé théng ngan hang, thuc day doanh nghiép tiép can von xanh va ting cudng hiéu
qua phan bo ngudn luc cho chuyén ddi xanh ¢ Viét Nam. Trén co sé phan tich kinh

nghiém quoc té va doi chiéu vdi diéu kién cu the ctia Viét Nam, nghién ctru c6 the dé xuat
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céc ham y chinh sach phu hop, kha thi va c6 tinh hé théng nham thiic day tin dung xanh
phat trién thyc chat, tranh hinh thtrc, gép phan thyc hién muc tiéu ting truéng xanh, phat
trién bén vitng va hoi nhap sau hon vao nén kinh té xanh toan ciu.
2. Muc tiéu va nhiém vu nghién ctru
2.1. Muc tiéu nghién ciru
Thong qua phén tich, danh gia chinh sach phat trién tin dung xanh ctia mot s6 nudc
cO nét tuong déng v6o1 Viét Nam nhu Trung Quéc, Thai Lan va An Do, Luan an rit ra
mot s bai hoc kinh nghiém, tr doé dé xuét mot s6 ham v chinh sach nham phat trién tin
dung xanh ¢ Viét Nam giai doan 2026-2030 va tam nhin dén nam 2050.
bé dat duoc muc dich nghién ctru néu trén, cac cau hoi nghién ctru sau day can 1oi
giai dap:
) Cdc quoc gia dwoc nghién civu, bao gom Trung Quéc, Thai Lan, An P va Viét
Nam da xdy dwng chinh sdch phat trién tin dung xanh nhw thé nao?
i) Nhitng nhén té nao anh hwong dén quda trinh hinh thanh, trién khai va diéu chinh
chinh sach phat trién tin dung xanh tai cdc quéc gia nghién ciru va Viét Nam?
iii) Chinh sdch phat trién tin dung xanh c6 moi lién hé nhw thé nao véi két qua phat
trién tin dung xanh trén thuc tétai T rung Quéc, Théi Lan, An Pé va Viét Nam
iV) Nhitng kinh nghiém nao cé thé rit ra nham hoan thién chinh sdach phat trién tin
dung xanh phit hop véi diéu kién thé ché, trinh dg phat trién thi truong tai chinh
va muc tiéu chuyén doi xanh cua Viét Nam?
3.2. Nhiém vu nghién ciru
bé gidi quyét mét cach thau ddo cac cau hoi nghién ctru, Ludn an c6 nhiém vuy:
Thi nhat, 1am rd tinh tat yéu va su can thiét ciia phét trién tin dung xanh trong phat
trién kinh té bén virng, dic biét trong bdi canh cac qudc gia dang nd lyc thuc hién céac
muc tiéu phat trién bén vitng va cam két giam phat thai khi nha kinh.
Thir hai, phan tich, danh gia chinh sach phat trién tin dung xanh ctia ba quéc gia
dién hinh c6 nét tuong déng ddi voi Viet Nam 1a Trung Quéc, Théi Lan va An D6 .
Thir ba, rut ra bai hoc kinh nghiém c6 gia tri tham khao cho Viét Nam trong viéc
hoach dinh chinh sach phat trién tin dung xanh.
Thir tir, dé xuit mot s6 ham y chinh sach nham phat trién tin dung xanh tai Viét
Nam trong thoi gian toi.
4. Poi twong va pham vi nghién ctru

4.1. Poi twong nghién ciru



Déi twong nghién ctru ciia Luan 4n 14 chinh sach phat trién tin dung xanh ciia mot
s6 qubc gia c6 nhidu nét twong doéng ddi voi Viét Nam (Trung Qudc, Thai Lan va An
bJ). Dé)ng thoi nhan manh dén muc tiéu, vai tro, ndi dung va cong cu thyc hién chinh
sach phat trién tin dung xanh cta chinh phu cac nuée néu trén.

4.2. Pham vi nghién cuu

- Vé thoi gian: Luan an gidi han pham vi thoi gian nghién ctru tir naim 2014 - 2025,
dinh hudéng dén 2050. Lu4n an lya chon mdc thoi gian 2014 1a do nam 2014, Viét Nam
thong qua “Ké hoach Hanh dong qudc gia vé Tang truéng xanh giai doan 2014-2020".
Sau d6, ngay 24/03/2015 Thong déc Ngan hang Nha nudc Viét Nam ban hanh chi thi s6
03/CT-NHNN vé thiic day ting truong tin dung xanh va quan 1y rii ro méi trudng va xAi
héi trong hoat dong cap tin dung, nham thuc déy ting truong tin dung xanh ¢ Viét Nam.

- Vé pham vi khéng gian: Luan an lya chon Trung Qudc, Thai Lan va An D6 1am
cac truong hop nghién ctru kinh nghiém qudc té vé phat trién tin dung xanh vi day déu la
nhirng nén kinh té dang phat trién, c6 nhiéu diém twong dong v4i Viét Nam vé qua trinh
cong nghiép hoa, nhu cau von 16n cho chuyén dbi xanh, mic d6 phu thudc dang ké vao
hé thong ngan hang va vai trd dinh huéng manh ctia Nha nudc trong phat trién kinh té.
Ba quéc gia nay déu dang d6i mit voi ap luc kép: Vira duy tri ting truéng, md rong san
xuit, ndng cao ning lyc canh tranh, vira phai kiém soat 6 nhiém, giam phat thai va thuc
hién cac cam két phat trién bén viing.

Viéc Iyra chon cac trudng hop ndy con dya trén hai tiéu chi quan trong. Thit nhat,
Nha nudc giit vai tro trung tm trong thiét ké khung chinh sach, phén loai linh vuc xanh,
dinh hudng dong vén tin dung va thuc dy sy tham gia ctia cac dinh ché tai chinh. Thi
hai, ca ba quoc gia déu thé hién cam két ngay cang rd rang ddi v6i tang trudng xanh, tai
chinh bén viing va chuyén ddi carbon thap. Do d6, kinh nghiém cua Trung Qudc, Thai
Lan va An D6 c6 gia tri tham khao pht hop dbi véi Viét Nam trong qua trinh hoan thién
chinh sach va phat trién tin dung xanh.

- Vé pham vi néi dung: Luan an khong nghién ctru toan bd chinh sach phat trién
tai chinh xanh, ma chi tap trung nghién ctru vé chinh sach phat trién tin dung xanh - mot
céu phan quan trong ciia chinh sach tai chinh xanh, phan anh vai tro cia nha nudc trong
viéc dinh hudng, dan dat viéc phan bod nguén lyc tai chinh phuc vu muc ti€u tang trudng
xanh va phat trién bén viing.

5. Cach tiép cin va phuong phap nghién ciru

5.1. Cdch tiép cdn nghién ciru



Vé 1y luan va thyc tién, phat trién tin dung xanh c6 thé dugc xem xét tir hai gbc
d6: (i) Chinh sach ciia Nha mede vé phat trién tin dung xanh, bao gom muc tiéu, khung
khé phdp 1y, néi dung chinh sdch, cong cu va co ché diéu phoi; va (i) Thuc trang phdt
trién tin dung xanh cia cdc té chire tin dung, thé hién qua quy mé, co cau va hiéu qua
danh muc tin dung xanh.

Luan 4n tap trung nghién ctru khia canh thir nhat, coi chinh sach ctia Chinh phu 13
yéu t6 mang tinh quyét dinh trong viéc dinh hudng, dan dit va tao 1ap mdi trudng cho tin
dung xanh phat trién.

Nhu vay, Luén 4n tiép cin nghién ctru van dé phat trién tin dung xanh theo hudng
phan tich chinh sach vi mé. Noi cach khac, Luén an nghién ctru phat trién tin dung xanh
dudi gbe 4o chinh sdach cua Chinh phu.

Theo cach tiép can nay, luan an phan tich mgt cach hé théng nuc ti€u, ndi dung,
cong cu va két qua cua chinh sach phat trién tin dung xanh tai mot s6 qudc gia dién hinh,
dit trong bdi canh thé ché, muc tiéu phat trién va chién luge chuyén doi xanh ctia mdi
nude. Viée nghién ctru kinh nghiém qudc té khong nham danh gia hoat dong kinh doanh
cu thé cia timg t6 chirc tin dung, ma tap trung lam rd vai trd kién tao, diéu tiét va phdi
hop ctia Nha nudc trong viée diéu huéng dong von tin dung phuc vu muc tiéu phat trién
bén vitng. Trén co sé d6, luan an rit ra nhitng bai hoc va ham ¥ chinh sach c6 gia tri tham
khao cho viéc hoan thién chinh sach phat trién tin dung xanh cta Viét Nam trong boi
canh chuyén dbi xanh va hoi nhap kinh té qudc té.

5.2. Phuwong phap nghién cuu
5.2.1. Phuwong phap phan tich tai liéu

Trong ludn &n, phuong phap phan tich tai liéu duoc st dung nham hé thong hoa
co s& 1y ludin, tong quan cac nghién ctru trude day, nhan dién kinh nghiém qudc té va lam
1o thuc tién chinh sach phat trién tin dung xanh tai cac quéc gia duoc lya chon.

Quy trinh phan tich tai li¢u dugc thyc hién theo cac budc: 1) Trudce hét, x4c dinh
nhém tai liéu can thu thap, bao gém cong trinh hoc thudt, bai bao khoa hoc, sach chuyén
khao, bao céo cua td chitc qubc té, vin ban phéap luat, chién luge qudc gia, quy dinh cia
ngan hang trung wong va bao céo ciia cac dinh ché tai chinh lién quan dén tin dung xanh.
11) Tiép theo, tai liéu dugc chon loc theo cac ti€u chi: co li€n quan truc tiép dén chinh
sach tin dung xanh, tai chinh xanh, ngan hang xanh hodc phat trién bén virng; c6 ngudn
gbc 16 rang, co thé kiém chimg; dugc cong bd boi cac tap chi khoa hoc, co quan quan 1y

nha nudc, t6 chuc quoc t€ hodc dinh ché tai chinh c6 uy tin; c6 gia tri cap nhat va phu
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hop v61 pham vi nghién ctru ctia luan an. Cac tai liéu sau khi thu thp dugc phan loai theo
cha d¢, quéc gia nghién ctru, cip d6 phan tich va ndi dung chinh séach. iii) Trén co s& do,
luan 4n tién hanh so sanh, d6i chiéu, tong hop va dién giai nhdm nhan dién xu hudng
chinh sach, cong cu trién khai, nhan t6 anh huéng, két qua thuc hién va khoang trong
nghién ctru lién quan dén phat trién tin dung xanh.

5.2.2. Phuwong phap phan tich khung chinh sdch

Phén tich khung chinh sach dugc sir dung nhu phuong phap nén tang cia ludn an
nham 1am rd cdu tric va logic ndi tai ctia chinh sach phat trién tin dung xanh & cap do vi
mo. Theo céch tiép cin nay, chinh sach khong dugce xem 1a tip hop rodi rac cic bién phép,
ma 12 mot chinh thé bao gdm cac thanh t6 lién két chit ché v6i nhau, nhu: muc tiéu chinh
sach, cha thé hoach dinh va thyc thi, khung kho phép 1y - thé ché, hé thong cong cu chinh
sach, ciing nhu co ché giam st va diéu chinh.

Viéc ap dung phén tich khung chinh sach cho phép luan an boc tach rd vai trd kién
tao va diéu phéi cua Nha nudc trong phat trién tin dung xanh, dac biét trong viéc dinh
huéng dong vbn tin dung phuc vu cac muc tiéu moi trudng va phat trién bén vimng.
Phuong phéap nay gitip nhan dién mirc do nhat quan giita myc tiéu chinh sach va cong cu
trién khai, dong thoi 1am 16 sy phdi hop (hodc thiéu phdi hop) giita chinh sach tai chinh,
tién t&, moi trudng va cong nghiép.

Trong Luén 4n nay, phan tich khung chinh sach dong vai tro nhu “truc phan tich”,
bao dam cac ndi dung nghién ctru kinh nghiém qudc té duoc trién khai theo ciing mot
logic, tao diéu kién cho so sanh va rit ra ham y chinh sé&ch c6 co s& khoa hoc.

5.2.3. Phuwong phap phan tich chinh sdach so sanh

Phan tich chinh sach so sanh dugc sir dung nham dit cac chinh sach phat trién tin
dung xanh ctia cac qudc gia trong mdi quan hé d6i chiéu, tir @6 nhan dién nhitng diém
tuong dong, khac biét va cac mo hinh chinh sach dién hinh. Phuong phép nay khong
hudng t6i viéc xép hang hay danh gia “tot - x4u”, ma tap trung lam rd sy da dang trong
cach tiép can chinh sach dudi cac diéu kién thé ché va trinh do phat trién khac nhau.

Trong ludn &n, so sanh chinh sach dugc thyc hién trén céc ti€u chi nhu: muc do
can thi€p cua Nha nudc, vai trd cuia ngan hang trung wong va ngan hang chinh sach, co
ché khuyén khich - rang budc déi véi tin dung xanh, ciing nhu két qua dat duoc vé quy
mo va co cdu tin dung. Thong qua d6, luan an lam rd ring khong ton tai mot mé hinh
chinh sach “chuin” cho moi qudc gia, ma hiéu qua chinh sach phu thudc manh vao bdi

canh kinh té - thé ché.



Phan tich so sanh gitip luan an tranh duoc cach tiép can sao chép may moc kinh
nghiém quéc té, déng tho1i tao co s& khoa hoc cho viée lya chon nhiing yéu t5 chinh sach
phu hop va kha thi d6i voi Viét Nam.

5.2.4. Phwong phdp phdn tich két qua va tdc déng chinh sdch

Phén tich két qua va tac dong chinh sach duoc sir dung nham danh gia mirc 46
hién thyc héa muc tiéu chinh sach phat trién tin dung xanh & cép d6 vi mo. Khac voi danh
gia hiéu qua vi mo cua timg t6 chirc tin dung, phuong phéap nay tap trung vao cac chi tiéu
phan 4nh két qua tong thé cia chinh sach, nhu quy mé va tde do ting truéng tin dung
xanh, chuyén dich co cAu danh muc tin dung, su phat trién cua thi truong tai chinh xanh
va céc tic dong méi trudng - phat trién bén virng. Trong luan 4n, phwong phép ndy dugc
ap dung dé 1am rd mdi quan hé giira thiét ké chinh sach (policy design) va két qua dat
duogc (policy outcomes), qua d6 danh gia tinh phu hop va hi€u lyc cia cac cong cu chinh
sach duoc str dung. Phan tich tic dong khong chi dimg & két qua kinh té - tai chinh, ma
con mo rong sang tac dong madi truong va doéng gop cho muc tidu chuyén doi xanh.
5.2.5. Phwong phdp phan tich béi canh va thé ché

Phén tich bbi canh va thé ché duoc sir dung nham dit chinh sach phat trién tin
dung xanh trong khong gian kinh té, chinh tri va thé ché cu thé cua timg qudc gia. Phuong
phap nay xuat phat tir quan diém cho rang chinh sach cong khong thé tach roi khoi bdi
canh hinh thanh va van hanh cua nd, dic biét d6i vdi cac chinh sach mang tinh lién nganh
nhu tin dung xanh. Trong luan 4n, phuong phap nay giup 1y giai vi sao cac qudc gia lua
chon nhiing cach tiép can chinh sach khac nhau, du cung theo dudi muc tiéu phat trién
bén vitng. Cac yéu tb nhu mirc do phat trién cua hé thong tai chinh, vai trd caa Nha nudc
trong nén kinh té, ning luc thé ché va cam két khi hau qudc gia duoc xem xét nhu nhiing
bién sd nén tang chi phdi thiét ké chinh sach. Viéc phan tich bbi canh va thé ché giup
luan &n dua ra cac ham y chinh sach cho Vi¢t Nam c¢6 tinh thuc tién va kha thi.

5.2.6. Phuwong phap so sanh

Phuong phap so sanh dugc sir dung nham nhan dién nhirng diém twong dong, khac
biét va diéu kién chuyén giao kinh nghiém gitra Viét Nam v6i mot s6 quoc gia, khu vuc
da co tién trién rd nét trong phat trién tai chinh xanh va tin dung xanh. Trén co s tiép
can so sanh theo trudng hop, nghién ciru khong chi d6i chiéu cac mé hinh chinh sach,
cong cu quan 1y va co ché khuyén khich tin dung xanh, ma con phan tich bdi canh thé
ché, mirc d6 phat trién thi truong tai chinh, ning luc giam sat ngan hang, hé théng phan

loai xanh va kha nang phdi hop chinh sach giita cac chii thé co lién quan. Céch tiép can
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nay phul hop véi quan diém ctia Ragin (2014), theo d6 phwong phap so sanh cho phép két
hop phan tich dinh tinh theo bdi canh voi nhan dién cdc mau hinh c6 tinh khai quat gilra
cac trudng hop nghién ctru. Vi vay, viéc so sanh kinh nghiém qudc té trong luan an khong
nhim sao chép mé hinh, ma huéng t6i xac dinh nhirng diéu kién tién quyét, gii han ap
dung va mirc d6 thich tng ddi v6i Viet Nam.
5.2.7. Phuong phap dyu bao

Phuong phap du bao dugc st dung dé danh gia xu hudng phat trién tin dung xanh
ctia Viét Nam trong trung han, trén co so két hop dir liéu thir cdp vé ting trudng du no
tin dung xanh, dinh huéng chinh sach tai chinh xanh, nhu cau von cho chuyén ddi xanh
va cac kich ban diéu chinh khung phép 1y. Theo Hyndman va Athanasopoulos (2021), du
bao can dya trén su két hop gitra dir liéu qua khtr, mo hinh xu hudéng va phan doan chuyén
gia trong nhitng bdi canh c6 nhiéu bét dinh. Trong nghién ctru nay, phuong phap du bao
duoc van dung theo hudng xay dung cac kich ban: kich ban co so, kich ban cai cach vira
phai va kich ban thtc déy manh mé tin dung xanh. Cac kich ban nay duogc dat trong mbi
lién h¢ véi yéu cau hoan thién phan loai xanh, nang cao nang lyc quan tri rii ro moi
truong - x4 hoi ciia ngan hang thuong mai va mé rong cac san pham tin dung xanh. Cach
tiép can nay phu hop voi khuyén nghi ctia World Bank (2020) vé vai trd cta hé thong
phan loai xanh trong dinh huéng dong von, dong thoi nhat quan véi quan diém cua
Inderst, Kaminker va Stewart (2012) rang khai niém “xanh” can duoc tiép can linh hoat,
c6 tinh quan tri va phit hop voi bdi canh phat trién ca timg qudc gia.
6. Y nghia khoa hoc va thue tién ciia Luin 4n
6.1. Y nghia khoa hoc

Luan 4n s& gop phan hé thong hoa va lam siu sic thém co s& 1y luan vé phat trién
tin dung xanh trong bdi canh phat trién bén viing va chuyén doi kinh té xanh. Trén co s
ké thira cac 1y thuyét vé tai chinh bén vitng, tai chinh méi trudng va vai trd cta hé thong
ngan hang trong phan b6 ngudn lyc, luan an 1am rd ban chat, ndi ham, myc tidu va cac
yéu té ciu thanh cta viéc phat trién tin dung xanh dudi goc do chinh sach vi mo. Luan
an dong thoi phan tich mbi quan hé giita phét trién tin dung xanh véi ting trudng kinh té,
bao vé moi truong va on dinh tai chinh, qua d6 gop phan lam rd vai tro kép cua tin dung
xanh trong viéc vira thuc ddy phat trién bén vimng, vira giam thiéu rui ro hé théng cho khu
vuc tai chinh.

Bén canh do, luan an dong gép vé mit hoc thuat thong qua viée téng hop, so sanh

va phan tich cé hé thong kinh nghiém phat trién tin dung xanh ctia mot s6 qudc gia tiéu
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biéu. Viéc tiép can kinh nghiém qudc t& khong chi dirng lai & mé ta chinh sach, ma con
tap trung lam ro logic hinh thanh, co ché van hanh, diéu kién thanh cong va nhirng han
ché trong qua trinh thyc thi. Qua dé, luan an gép phan bd sung bang chimg thuc nghiém
va mé rong cach tiép cin nghién ctru vé phat trién tin dung xanh, dic biét trong bdi canh
cac nén kinh té dang phat trién. Két qua nghién ctru cta luan an c6 thé tro thanh tai licu
tham khao hitu ich cho cac nghién ctru tiép theo trong linh vuyc tai chinh bén viing va
chinh sach moi truong.

6.2. Y nghia thuc tién

Luan an cung cép co s¢ khoa hoc cho viéc hoach dinh va hoan thién chinh sach
phat trién tin dung xanh tai Viét Nam. Cac phan tich va danh gi4 trong luan 4n giup lam
r0 nhitng diém manh, han ché va nguyén nhan cua thyc trang phat trién tin dung xanh, tu
d6 dé xuat cac dinh hudéng va giai phap chinh sach mang tinh kha thi, phu hop véi diéu
kién thé ché, trinh d6 phat trién cua hé théng tai chinh - ngan hang va muc tiéu phat trién
kinh té - x4 hoi ciia Viét Nam. Nhitng ham y chinh sach duoc rit ra tir kinh nghiém quéc
té ¢ thé hd trg cic co quan quan 1y nha nude, dic biét 1a Ngan hang Nha nude Viét Nam
va cac bo, nganh lién quan, trong viéc xay dung khung phép 1y, co ché khuyén khich va
giam sat phat trién tin dung xanh.

Pong thoi, két qua nghién ctru cta luan an ciing ¢6 gia tri tham khao d6i véi cac
t6 chtrc tin dung trong viéc nang cao nhan thic, nang lyc quan tri rii ro méi truong - xa
hoi, phat trién san pham tin dung xanh va 16ng ghép tiéu chi bén viing vao chién luoc
kinh doanh. V& dai han, luan 4n gop phan thac dy qué trinh xanh héa dong von tin dung,
hd trg doanh nghiép chuyén d6i mé hinh san xuat - kinh doanh theo huéng than thién véi
moi trudng, qua d6 dong gép vao muc tiéu ting trudng xanh va phat trién bén viing cua
nén kinh t& Viét Nam.

7. Két cau ciia Ludn an.

Ngoai phan mé dau va két luan, Luan an gdm 4 chuong nhu sau:

Chuong 1. Téng quan cic cong trinh nghién ctru lién quan dén dé tai Luan an

Chuong 2. Co s 1y luan vé chinh séch phat trién tin dung xanh

Chuong 3. Chinh sach phat trién tin dung xanh tai mot s6 quéc gia

Chuong 4. Kinh nghiém rit ra tir chinh sach phat trién tin dung xanh ctia mot sb

nudc va mgt s6 ham y chinh sach doi véi Viét Nam.
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CHUONG 1. TONG QUAN CAC CONG TRINH NGHIEN CUU
CO LIEN QUAN DEN PE TAI LUAN AN

1.1. Ngi dung téng quan

Trong bdi canh toan cau héa dang gan lién véi cac thach thirc méi trudng ngay
cang nghiém trong nhu bién d6i khi hau, 6 nhiém khong khi va nuée, suy thoai dat va
mat da dang sinh hoc, nhu cdu chuyén ddi sang mé hinh tang truéng xanh va phat trién
bén vitng tré nén cap thiét hon bao gior hét. Trong xu thé do, tai chinh xanh ndi chung va
tin dung xanh néi riéng dwoc xac dinh 1a nhitng coéng cu hitu hiéu dé huy dong va diéu
huéng dong von tu nhan va céng vao cac hoat dong kinh té than thién véi moi truong.
Nhiéu nghién ctru qudc té va trong nude da tip trung lam rd ban chat, vai trd muc tiéu
cling nhu co ché, chinh sach va thyc trang phat trién tin dung xanh trong tién trinh phat
trién bén virng, tir d6 khang dinh day 1a xu huéng khong thé ddo nguoc trong cai cach tai
chinh va dinh hinh chién lugc phat trién quéc gia.

1.1.1. Cdc nghién ciru vé vai tro ciia tin dung xanh doi véi phdt trién kinh té bén viing

Trong nhiing thap nién gan day, tin dung xanh d tr& thanh mot chu dé trung tim
trong cac nghién ciru vé tai chinh bén viing, ting trudng xanh va chuyén déi mo hinh
phat trién kinh té theo hudng than thién voi moi truong. Trén binh dién 1y thuyét, tin dung
xanh dugc xem la mdt cong cu tai chinh quan trong nham diéu tiét dong von, hudng cac
ngudn lyc tai chinh vao nhitng hoat dong kinh té co tic dong tich cue dén méi truong va
xa hoi, déng thoi han ché cac hoat dong gay ton hai dén hé sinh thai va khi hau toan cau
(Scholtens, 2017; Sachs et al., 2019).

Thir nhdt, cac nghién ctru Iy thuyét vé vai tro cia tin dung xanh thudng xuat phat
tir nén tang cua kinh té hoc méi truong va kinh té hoc phat trién bén vitng. Theo céach tiép
can kinh t& hoc méi truong, tin dung xanh dugc coi la cong cu khic phuc céac thét bai thi
truong, dac bi¢t 1a cadc ngoai tng ti€u cuc lién quan dén 6 nhiém, phat thai khi nha kinh
va suy thodi tai nguyén (Pigou, 1920; Tirole, 2017). Trong bdi canh thi trudng tu do, chi
phi méi trudng thuong khong dugc phan dnh day du vao gia ca, ddn dén viéc cac doanh
nghiép c6 xu huéng lya chon cong nghé gay 6 nhiém nhung chi phi thap. Thong qua viéc
wu tién cip tin dung cho cac dy an xanh, tin dung xanh gép phan noi hoa chi phi moéi
truong, tir d6 diéu chinh hanh vi dau tu va san xuat theo huéng bén vimng hon.

Tir goc do 1y thuyét ting trudng xanh, tin dung xanh duoc nhin nhan nhu mot dong

lyc thic day doi moi cong nghé va tai co cau kinh té. Nhiéu nghién ctru cho rang ting
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truong xanh khong don thuan 13 sy danh doi giita ting truong kinh t& va bao vé moi
truong, ma c6 thé tao ra “loi ich kép” thong qua doi méi sang tao xanh, ning cao hiéu
qua sir dung tai nguyén va tao ra cac nganh kinh t& méi (OECD, 2011; Aghion et al.,
2016). Trong khung khd nay, tin dung xanh déng vai tro 1a kénh dan vén cha dao dé hd
trg cac doanh nghiép dau tu vao cong nghé sach, nang lugng tai tao, san XUt it phat thai
va cac md hinh kinh té tuin hoan. Nho d6, tin dung xanh khong chi gop phan giam cuong
d6 phat thai ma con thic day ting trudng kinh té dai han dua trén ning suét va d6i méi.

Thir hai, cac 1y thuyét vé tai chinh bén viing cling cung cip nén tang quan trong
dé 1y giai vai tro cua tin dung xanh ddi v6i phat trién bén viing. Theo quan diém nay, hé
thong tai chinh khong chi ¢6 chirc ning trung gian vén ma con c6 vai trd dinh hudng phat
trién, thong qua viéc phan bd ngudn luc phit hop voi cac muyc tiéu kinh té, x4 hoi va moi
truong (UNEP, 2015). Tin dung xanh dugc coi la mot cAu phén ¢t 161 cua tai chinh bén
vitng, gbp phan diéu chinh khau vi riii ro ctia céc to chuc tin dung, 16ng ghép céac yéu td
moi truong, x4 hoi va quan tri (ESG) vao qua trinh ra quyét dinh tin dung (Friede, Busch,
& Bassen, 2015). Trén co sé¢ do, tin dung xanh khong chi tao ra tac dong tich cuc ddi véi
moi truong ma con goép phan nang cao on dinh tai chinh va kha niang chong chiu cia hé
thdng ngan hang trudc cac rai ro khi hau trong dai han.

Thir ba, mdt hudng nghién clru quan trong khéc tap trung phan tich vai tro cta tin
dung xanh trong viéc hd trg thyc hién cac muyc tiéu phat trién bén viing. Theo cac nghién
clru nay, tin dung xanh 13 ciu ndi gitta hé thong tai chinh va cac muyc tiéu phat trién bén
viing, dac biét 1a cac muyc tiéu lién quan dén nang luong sach, hanh dong vi khi hau, san
xuét va tiéu dung bén virng (Sachs et al., 2019). Thong qua viéc wu tién tai trg cho cac
du 4n co tac dong tich cyc dén mai truong va xa hoi, tin dung xanh gdp phan chuyén hoa
cac cam két phat trién bén viing tir cap do chinh sach sang thuc tién dau tu va san xuat.

Bén canh d6, nhiéu nghién ctru 1y thuyét nhin manh vai trd cua tin dung xanh
trong viéc thiic day chuyén dich co ciu kinh té theo hudng bén virng. Theo cach tiép can
nay, tin dung xanh khong chi tac dong & cip d6 du an hay doanh nghiép riéng 1é, ma con
anh hudng dén ciu tric toan bo nén kinh té thong qua viéc tai phan bo ngudn vén giira
cac nganh, linh vyc (Campiglio, 2016). Viéc mo rong tin dung cho cac nganh xanh va thu
hep tin dung ddi v6i cac nganh gay 6 nhidm duoc ky vong sé& tao ra ap luc chuyén ddi doi
v6i cac doanh nghiép, tir d6 thuc day qué trinh tai co cau theo hudng it carbon va than

thién v&i1 moi truong hon.
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Bén canh nhitng 14p luan tich cuc, mot sb nghién ctru 1y thuyét cling chi ra réng
vai trd ciia tin dung xanh d6i véi ting truong xanh va phat trién bén vimng phu thudc dang
ké vao khung kho thé ché va chinh sach di kém. Theo quan diém nay, néu thiéu sy phdi
hop ddng bo giira chinh sach tin dung xanh véi cac chinh sach mdi truong, cong nghiép
va tai khoa, hiéu qua cua tin dung xanh c6 thé bi han ché (Campiglio et al., 2018). Do d0o,
nhiéu nghién ciru nhan manh sy can thiét ciia cach tiép can tong thé, trong d6 tin dung
xanh 13 mot bd phan cua t6 hop chinh sach huéng t6i phat trién bén vimg.

Thir tw, vé tac dong ddi véi tang truong kinh té, nhidu nghién ctru dinh luong cho
rang phat trién tin dung xanh c6 xu hudng hd tro ting trudng thong qua kénh ting dau
tu, thuc ddy doi moi cong nghé va cai thién hiéu qua phan bd vén. Mot mach nghién ctru
st dung dit liéu bang cap ving/qudc gia va cac chi sb tin dung/ tai chinh xanh dé kiém
dinh mdi lién hé véi ting truong kinh té hoic “ting trudong bén virng”. Ching han, mot
s6 nghién ctru trén dit liéu Trung Qudc giai doan 2012-2024 cho thay tin dung xanh ¢
tac dong duong twong d6i vimng 1én ting truong kinh té, dong thoi cai thién chat luong
moi truong & mirc d6 nhat dinh, ham y kha ning dat “loi ich kép” khi dong von xanh
duge mo rong va phdi hop chinh sach tot (Zhou, X. etal.)., 2024).). Tuy nhién, cic nghién
ctru ciing chi ra tac dong khong dong nhat giira “quy mo” va “hiéu qua” cua ting trudng.
Mot s6 két qua cho thay tin dung xanh c6 thé 1am ting quy md hoat dong ciia khu vuc
kinh té thuc, nhung tac dong cai thién hiéu qua (ning suat, hiéu qua phan bd) c6 thé han
ché hoac phu thudéc manh vao thé ché, chat lugng quan tri va mac do “xanh héa” thuc
chét ctia danh muc cho vay. Lap luan thudng gip 1a: néu tin dung xanh chu yéu mé rong
vé luong nhung chudn phan loai con 10ng, gidm sat chwa dit manh hodc bi chi phdi boi
muc tiéu ngan han, dong vén c6 thé di vao cac du an “xanh gia", dan dén hiéu qua ting
trudng xanh chua tuong xing.

Thir nim, d6i v6i 6n dinh tai chinh, cc nghién ctru hinh thanh hai nhom 1ap luan.
Nhom thir nhét coi tin dung xanh 13 yéu t6 cai thién on dinh ngan hang nho giam rii ro
chuyén dich, rui ro vat chat do khi hau va rai ro phép 1y - danh tiéng trong danh muc cho
vay. Céch tiép can nay duoc cing cd bdi cac bang ching thuc nghiém cap khu vic: Mot
nghién ciru cia ADB (2021) cho y rang phat trién tai chinh xanh khong chi c¢é tic dong
duong 1én 6n dinh tai chinh ma con c6 vai tro diéu tiét, lam giam tac dong bat loi cua rui
ro khi hau 1én 6n dinh ngan hang. O cép vi mo, mot sd nghién curu vé Viét Nam st dung

dir li¢u ngan hang giai doan 2012-2022 cling xem x¢&t tdc dong cua chinh sach tin dung
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xanh 1én van hanh ngan hang (loi nhuan, chi phi, no xau...), qua d6 cung cip bang chimg
thuc nghiém quan trong trong bdi canh nén kinh té méi nbi.

Nhém 14p ludn thtr hai nhdn manh céc rai ro va chi phi chuyén dbi: tin dung xanh
6 thé 1am tang chi phi tham dinh, chi phi tuan thu, va tao ap luc loi nhuan nga“'m han;
d6ng thoi, néu trién khai bang ménh 1énh hanh chinh ctmg nhic hodc vu dii sai léch, co
thé phat sinh rai ro dao duec, sai 1éch phan bo tin dung va tich tu rui ro tin dung & cac du
an cong nghé mai/kho du bao. Mot s6 nghién ciru vi vay khong chi do “mirc 6n dinh” ma
con phan tich co ché, nhu chit luong quan trj rii ro, cau trac thu nhap, hay mirc do tham
gia ctia chinh phu trong chinh sich xanh. Nhin chung, van liéu gan day c6 xu hudng két
luan theo huéng “diéu kién hoa”: tin dung xanh c6 thé cung ¢ 6n dinh tai chinh khi di
kém chuédn phan loai rd rang, giam sat rti ro khi hau, minh bach thong tin va co ché chia
sé rtii ro hop 1y; nguoc lai, hiéu tng c6 thé yéu hoic tham chi bat lgi néu trién khai hinh
thirc.

Thir sdu, vé tac dong moi truong, day la tru cdt dugc nghién clru manh nhat, dic
biét trong bdi canh Trung Qudc vai cac chinh sach nhu “Green Credit Guidelines” (2012)
va cac chuong trinh tai chinh xanh cdp ving. Nhiéu nghién ctru 4p dung thiét ké thyc
nghiém nhu DID/DDD cho thay chinh sach tin dung xanh c6 thé cai thién két qua moi
truong ciia doanh nghiép/dia phuong thong qua giam phat thai hodc cai thién diém sb
moi truong. Chang han, mot nghién ciru gan diy danh gia tic dong ciia hudng dan tin
dung xanh 2012 d6i véi doanh nghiép gdy 6 nhidm cao bang DID trén dit liéu niém yét
2006-2022, sir dung thudc do méi trudng theo diém ESG dé phan anh hiéu qua moi
truong, cho thiy tac dong moéi trudng 1a dang ké ddi véi nhém muc tiéu. O cip do phat
thai, nghién ctru st dung dit liéu 30 tinh cua Trung Qudc (2012-2021) két hop md hinh
khong gian (Spatial Durbin) va phén tich co ché ciing két luan tin dung xanh gitp giam
phat thai carbon, dong thoi ghi nhan hiéu Gng lan toa khong gian. B6 sung cho hudng
nay, cac nghién ctru vé “green finance policy intensity” cho thy chinh sach tai chinh
xanh c6 thé lam giam cudng do phat thai 6 nhiém cong nghiép, va c6 thé tao hiéu tng
hiép dong khi két hop v6i quy dinh méi truong.

Céc nghién ctru vé vai tro cua tin dung xanh ddi véi phat trién kinh té bén viing
nhin chung théng nhat rang tin dung xanh 1a mot céng cu tai chinh quan trong nham dinh
huéng dong vén vao cac dy &n than thién véi moi trudng, qua d6 hd tro chuyén dbi mo
hinh ting trudong theo hudng carbon thip. Volz (2018) cho rang qué trinh xanh héa hé
thdng tai chinh ¢ vai trd trung tam trong viéc dich chuyén nguon luc khoi cac nganh sir
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dung nhiéu tai nguyén, ning lwong hoa thach va phat thai cao sang céc cong nghé, mo
hinh kinh doanh hiéu qua hon vé méi trudng. Trong bdi canh Viét Nam, Nguyen va Chen
(2025) d4 chi ra tin dung xanh c6 lién hé tich cuc véi phét trién kinh té bén virng, kiém
soat rui ro khi hau va giam 6 nhidm méi treong & cip do dia phuong. Cach tiép can nay
cho thay tin dung xanh khéng chi 13 mot san pham tin dung chuyén biét cua ngan hang,
ma con 1a co ché tai chinh gop phan thuc hién muc tiéu phat trién bén viing, chuyén doi
xanh va nang cao chat lugng tang truong.

Du vay, két qua vé mdi trudng ciing khong thuan nhit, dic biét khi chuyén sang
céc chi tiéu “ddi méi xanh” hodc khi xét nhém doanh nghi¢p dac thu. Mot ) nghién clru
vé tac dong ctia chinh sach tin dung xanh 1én d6i méi xanh & doanh nghiép gay 6 nhiém
nang cho théy tac dong co thé phutc tap va phu thudc vao rang budc tai chinh, co ché
khuyén khich va kha ning hap thu cong nghé (absorptive capacity). Piéu ndy ham y: tin
dung xanh c6 thé tao “ky luat thi truong” lam giam hoat dong gay 6 nhiém, nhung dong
thoi néu cau triic wu dai khong du hap dan hodc chi phi chuyén doi quéa cao, doanh nghiép
c6 thé cét giam dau tu R&D xanh trong ngin han. Do d6, nhiéu nghién ctru dé xuit tiép
can “Phdi hop chinh sach - policy mix”, phéi hop tin dung xanh v&i chinh sach cong
nghe, hd tro ddi mdi, tiéu chuan méi truong va co ché dinh gia carbon dé cung cb kénh
doi méi.

Téng hop cac nghién ctru néu trén cho thay tin dung xanh c6 tiém ning tao tac
dong tich cuc dong thoi 1én ting trudng va méi trudng, song mirc do va do bén viing cta
tac dong phu thudc manh vao chit lugng thé ché va thiét ké chinh sach. Véi ting truong
kinh té, tac dong duong thudng rd hon ¢ khia canh mé rong dau tu va quy mo, trong khi
hiéu qua va chat luong tang trudng phu thudc vao quan tri, hidu qua phan bo von va tranh
“xanh gia”. Vi 6n dinh tai chinh, tin dung xanh c6 thé cung c¢6 6n dinh ngan hang khi
duogc 1ong ghép vao khung quan tri ri ro khi hau va minh bach thong tin; song trién khai
thiéu than trong c6 thé tao chi phi va rii ro chuyén doi trong ngan han. Vi méi truong,
bang chimg nhin chung ung ho hiéu qua giam phat thai/é nhidm, nhung tac dong toi doi
moi xanh va hanh vi doanh nghiép c6 thé da chiéu, doi héi chinh sach bo trg vé cong
nghé, tiéu chuan va thi truong. Nhitng két luan nay 13 co s& quan trong dé luan giai vi sao
phat trién tin dung xanh tai cac nén kinh t& méi ndi nhu Viét Nam can mot khung chinh
sach déng b0, dua trén phan loai xanh rd rang, ting cudng giam sat rui ro, va phéi hop
v6i cac chinh sach cong nghiép-moi truong nham t6i da héa loi ich kinh té va méi truong

trong dai han.
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1.1.2. Cdc nghién civu vé vai tro ciia nha nwéc doi véi phdt trién tin dung xanh

Trong hau hét cac nghién ciru trong nudc va qudc té vé phat trién tin dung xanh,
vai trd ctia Nha nuéc duoc xem 13 tru ¢t trung tim quyét dinh quy mé, téc do va tinh
bén vitng ctia dong vn xanh trong nén kinh té.

Céc nghién ctru 1y thuyét va thyc nghiém déu thong nhat rang tin dung xanh khong
thé phat trién mot cach ty phat thuan tiy theo co ché thi trudng, ma doi hoi sy can thiép
¢6 chu dich ctia khu vire cong va sy tham gia chii dong ctia hé thong tai chinh - ngan hang
(UNEP, 2015; Campiglio et al., 2018). Cu thé, cac két qua nghién ctru trudc vé vai trd
ctia nha nudce trong phat trién tin dung xanh dwogc thé hién nhu sau:

Thir nhat, cac nghién clru nhan manh vai trd dinh hudng va kién tao ctia Nha nuéc
trong phat trién tin dung xanh. Trén phuong dién 1y thuyét, Nha nudc duoc xem 1a chu
thé c6 kha nang khac phuc céac that bai thi truong lién quan dén ngoai tng moéi truong,
bat can xung thong tin va ri ro dai han cua cac du 4n xanh (Pigou, 1920; Tirole, 2017).
Trong bdi canh chi phi mdi truong thudng khong duoc phan anh ddy du vao gia ca thi
truong, cac doanh nghiép va t6 chirc tin dung c6 xu huéng wu tién cac du an ngan han,
loi nhuén cao nhung gay t6n hai dén méi truong. Thong qua viéc ban hanh chién luoc
tang truong xanh, chinh sach phat trién bén viing va khung phap 1y cho tin dung xanh,
Nha nudc tao ra tin hi€u chinh sach rd rang nham diéu chinh hanh vi cta cac chu thé kinh
té va dinh huéng dong von vao cac linh vic wu tién.

Thir hai, nhiéu nghién ctru chi ra rang vai trd ctia Nha nudc khong chi ding lai &
viéc xac 1ap muc ti€u, ma con thé hién & thiét ké va phéi hop céc cong cu chinh sach
nham thuc ddy tin dung xanh. Céc cong cu nay bao gom wu dii thué, tro cap 13i suat, bao
lanh tin dung, quy phat trién xanh va dau tu céng dinh huéng (OECD, 2017). Theo céac
nghién ctru so sanh qudc té, nhitng quoc gia xay dung dugce khung chinh sach nhat quan
va dai han thuong dat dugc két qua tich cuc hon trong phat trién tin dung xanh so véi
nhing qubc gia chi ap dung cac bién phap don 1¢, ngan han (Sachs et al., 2019). Do do,
Nha nude duge xem 1a “nha kién tao thi truong”, dong vai tro hinh thanh va nuoi dudng
thi truong tin dung xanh trong giai doan dau phat trién.

Thi ba, v&i vai trd quan 1y nha nudc vé hoat dong kinh doanh tién té, ngan hang
trung uong ngay cang dugc cac nghién ctru qudc té coi 1a chu thé then chét trong thuc
day tin dung xanh va tai chinh bén ving. Truyén thong 1y thuyét ngan hang trung wong
chu yéu tap trung vao muc tiéu 6n dinh gia ca va 6n dinh tai chinh. Tuy nhién, trong boi

canh bién doi khi hau va rai ro moi truong gia tang, nhiéu nghién ctru 1ap luan rang ngan
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hang trung wong can mé rong vai tro, 16ng ghép cac yéu té khi hau va moi trudng vao
khung kho diéu hanh chinh sach tién té va giam sat tai chinh (Campiglio et al., 2018;
IMF, 2020).

Mot hudong nghién ctru quan trong phan tich vai trd cua ngan hang trung uwong
trong diéu hanh chinh sach tién té hd tro tin dung xanh. Cac nghién ctru 1y thuyét cho
rang thong qua cc cong cu nhu tai cap von uu dai, phan biét 13i suat hodc diéu chinh tiéu
chuan tai san dam bao, ngan hang trung wong c6 thé gian tiép khuyén khich cac ngan
hang thuong mai mé rong tin dung cho cac du an xanh (Campiglio, 2016). Mic du van
con tranh luan vé mirc do can thiép phu hop, nhiéu nghién ctru dong thuan rang viée tich
hop muc ti€u xanh vao chinh sach tién t&, néu duoc thiét ké than trong, co thé gop phén
hd trg qua trinh chuyén doi sang nén kinh té it carbon ma khong lam suy giam muc tiéu
6n dinh vi mé.

1.1.3. Cdc nghién civu vé chinh sdch phdt trién tin dung xanh ciia mét sé quéc gia

Thir nhdt, cac nghién ctru 1y thuyét vé chinh sach phat trién tin dung xanh. Co sé
Iy thuyét ctia chinh sach phat trién tin dung xanh dugc hinh thanh trén nén tang giao thoa
giira kinh té hoc méi truong, kinh t& hoc thé ché, tai chinh bén viing va 1y thuyét chinh
sach cong. Cac nghién ctru 1y thuyét déu thong nhat rang, sy can thiép cia Nha nudc vao
hoat dong tin dung xanh la can thiét do su ton tai ctia cac that bai thi truong, dac biét la
ngoai ing moi trudng va bat can xing thong tin trong hoat dong tai chinh (Pigou, 1920;
Stiglitz, 1989).

Theo kinh té hoc méi truong, cac hoat dong san xut gdy 6 nhiém tao ra ngoai ing
tiéu cyc ma thi truong tu do khong thé nodi hoa day di. Trong bdi canh do, tin dung xanh
duoc xem 13 cong cu diéu tiét gian tiép, giup dinh hudng dong vén vao cc du an than
thién véi moi truong, qua d6 hd tro ndi hoa chi phi moi trudng thong qua co ché tai chinh
(OECD, 2017). Tuy nhién, do dac diém rui ro cao, thoi gian hoan vOn dai va lgi ich x3
hoi vuot trdi 1ot ich tu nhan, cac du an xanh thuong gap bat loi trong tiép can tin dung,
lam phat sinh “khoang trong tai chinh xanh” (green finance gap) (UNEP, 2015).

Twr goc d6 kinh té hoc thé ché, nhiéu nghién cuu nhan manh vai trd caa chinh sach
cong va khung thé ché trong viéc dinh hinh hanh vi cta cac to chirc tai chinh. North
(1990) cho ring thé ché chinh 14 “luat choi” ctia nén kinh té, trong d6 cac quy dinh phap
Iy, chuan muc va co ché khuyén khich ctiia Nha nude c6 thé diéu chinh dong co phan bd
von ctia ngan hang. Trén co s& d6, chinh sach phat trién tin dung xanh dugc 1y giai nhu

mot dang chinh sach dinh hudng thi trudng (market-shaping policy), két hop giita quy
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dinh bat budc va khuyén khich tai chinh nham thay dbi cau tric danh muc tin dung theo
huéng bén viing (Mazzucato, 2018).

Trong linh vuc tai chinh bén virng, cac nghién ciru 1y thuyét tap trung vao mdi
quan hé giita rai ro moi trudng - xd hoi va on dinh tai chinh. Ngan hang trung wong va
o quan giam sat ngay cang coi rai ro khi hau 1a mot dang rui ro hé thng, can duoc tich
hop vao chinh sach tién té, chinh sach tin dung va giam sat an toan ngan hang (NGFS,
2019). Theo d6, chinh sach tin dung xanh khong chi nham dat myc tiéu méi trudng ma
con gop phan giam thiéu rui ro dai han ddi v6i hé théng tai chinh.

Tir cach tiép can chinh sach cong, chinh sach phat trién tin dung xanh duoc xem
1a mdt policy mix, bao gém muc tiéu, cong cy va co ché thuc thi da téng, do1 hoi su phéi
hop gifra cac co quan nha nudc va khu vuc tai chinh (Howlett & Rayner, 2007). Cac
nghién ctru gan day nhan manh rang hiéu qua cia tin dung xanh phu thudc khong chi vao
ting cong cu riéng 1é ma vao muc d6 dong bo, nhat quan va kha nang thuc thi cia toan
bd gbi chinh sach (UNDP, 2021).

Tht hai, cic nghién ctru vé chinh sach phat trién tin dung xanh ctia mot s6 nudc
déu théng nhét rang phat trién tin dung xanh khéng dién ra nhu mét qua trinh “ty phat”
thuan tay theo co ché thi trudng, ma phu thudc dang ké vao vai trd kién tao ctia Chinh
phu thong qua khung thé ché, tiéu chuan phén loai, co ché khuyén khich-chia sé rui ro va
yéu cau minh bach/giam sat ddi véi hé thong tai chinh. Cac nghién ciru vé kinh nghiém
qudc té vé phat trién tin dung xanh thudng nhin manh dén cach tiép can “t6 hop chinh
sach” (policy mix), trong d6 Nha nuéc vira thiét ké “luat choi” (quy dinh, chuin hoa),
vira cung (g ngudn lyc (tai khoa, bao lanh, dinh ché tai chinh cong), dong thoi diéu phdi
hanh vi cia cac ngan hang va doanh nghiép dé hudng tin dung vao cac hoat dong bén
vitng. C6 thé ké dén mot s nghién ciru vé chinh sach phat trién tin dung xanh ciia mot
s6 qudc gia trén thé gidi nhu sau:

(1) Trung Qudc 1a truong hop dugc nghién ciru rong rii nhat nhd quy mé hé thong
ngan hang 16n va viéc trién khai sém cac cong cu diéu tiét tin dung theo muc tiéu moi
truong. Nhiéu nghién ciru chinh sach phat trién tin dung xanh tai Trung Quédc déu nhan
manh cac quy dinh c6 tinh phép 1y nhu “Huéng din Tin dung Xanh - Green Credit
Guidelines” (2012) chinh 1a nén tang hinh thanh khung kho tin dung xanh. Trong do,
nhin manh yéu cau cac ngan hang tich hop rii ro méi truong-x3 hoi trong quan trj rui ro,
t6i wru cdu trac tin dung va hd trg md hinh ting trudng xanh-it carbon. Cac cong trinh

thuc nghiém tai Trung Qudc thudng tiép can theo hudng danh gia tic dong chinh sach
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d6i voi phan bo tin dung va hanh vi doanh nghiép/dia phuong; Mot s6 nghién ctru ghi
nhan co ché “tai dinh hudng tin dung” tir cac nganh tham dung ning luong, gy 6 nhiém
sang hoat dong tiét kiém ning luong va giam phat thai sau khi hudng dan tin dung xanh
dugc thyc thi. Bén canh khung quy dinh, van li¢u cling nhan manh yéu td “ha tﬁng thi
truong” ma Nha nude xay dung (nhu hé thdng théng ké/béo cio, yéu cau danh gia bén
thir ba trong mot s6 san pham xanh), qua d6 lam giam bat can xtng thong tin va rui ro
“xanh gia”. Nhin chung, cic nghién ctru vé Trung Qudc thudng két luan rang vai tro ctia
Chinh pht mang tinh “dinh hudng”, hiéu qua thé hién rd hon khi cong cy tin dung xanh
di kém chuan hoa dir liéu, danh gia tac dong va co ché giam sat.

(2) Pbi voi Thai Lan, cac nghién ciru va bao cao chinh sach nhdn manh vai tro cta
Ngan hang Trung wong Thai Lan (BOT) trong viéc kién tao nén tang thé ché cho tai chinh
xanh. BOT d3 cong bd “Hé théng phan loai xanh cta Thai Lan” (Thailand Taxonomy)
nhu mot cong cu tham chiéu dé phan loai hoat dong kinh té bén vitng, ho tro cac t6 chirc
tai chinh danh gia “do xanh” cuia khach hang va thiét ké san pham tin dung phu hop (Bank
of Thailand, 2023). Pong thoi, cac tai liéu dinh hudng ciia BOT nhan manh yéu cau 16ng
ghép yéu td moi trudng va khi hau vao hoat dong ctia dinh ché tai chinh, qua d6 chuyén
trong tam tir “khuyén khich tw nguyén” sang “quan tri rti ro va tinh liém chinh thi truong”
(Bank of Thailand, 2022). O huéng nghién ciru thuc nghiém, mot s6 cong trinh khai thac
dir liéu ngan hang dé do ludong tac dong cua ty 18 tin dung xanh dén hiéu qua hoat dong
va chat lugng tai sadn. Vi dy, mdt nghién ctru trén nhoém ngan hang 16n cua Thai Lan giai
doan 2018-2022 str dung chi tiéu ty I¢ tin dung xanh va céc bién kiém soat vi mo/ngan
hang, qua d6 phan anh xu hudng hinh thanh thyc hanh tin dyng xanh nhung con phu
thugc manh vao mic d6 cong bd dir lidu cua timg ngan hang (Chinavicharana &
Chotiyaputta, 2024). Ngoai ra, mot s6 nghién ciru dang luan van/working paper phan tich
vai tro diéu tiét cia NHTW trong thiic ¢y ngin hang bén viing, nhan manh han ché vé
chuan bao cdo va ning luc trién khai khong dong déu (Prukprakarn, 2021).

(3) Cac nghién ctru vé chinh sach phat trién tin dung xanh tai An Do cho thiy, An
Do dit trong tAm vao mo rong hé sinh thai tai chinh xanh (két hop tin dung ngan hang -
thi trudng von) va ting cudng minh bach/giam sét rui ro khi hau. Cac bao cao tong hop
dong vén xanh chi ra quy mo tai chinh xanh ting, nhung c4u phan tin dung xanh van
phan tan theo dinh ché va con thiéu chuan hoa thong ké toan hé théng. Do d6 nhiéu nghién
cuu str dung cach tiép can hé théng nham quét va nhan dién toan bo cac yéu t6 anh huong

dén phat trién tin dung xanh, dé luong hoa dong vén va nhan dién khoang tréng chinh
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sach (Climate Policy Initiative, 2024). Song song, cac nghién ciru vé thi trudng vén xanh
nhin manh vai trd ciia ng bén viing (GSS+) trong huy dong vbn dai han, phan anh tinh
bd trg quan trong gitra tin dung va thi trudng von trong chién luge tai chinh xanh cta An
Do (Climate Bonds Initiative, 2024). O phuong dién chinh sach - quén tri, cac vin ban
ctia co quan quan 1y 1am rd xu hudng chuyén sang chuan hoa céng bd thong tin ruai ro khi
hau va co ché giam “xanh gia”, tao nén dit liéu cho gidm sat tai chinh xanh theo huéng
dua trén rui ro (Reserve Bank of India, 2023; 2024).

(4) D6i v6i Nhat Ban, mot s6 nghién ciru thudng nhan manh dic trung “diéu phdi
mém” két hop gitta dinh hudng thi truong, chuan muc quan tri rii ro va ho tro thanh
khoan. Nhiéu tai liéu phén tich coi FSA 1a ddu méi thuc day tai chinh bén ving thong qua
ting cudng cong bd thong tin, nang cao chirc niang thi truong von va vai trd trung gian
ctia dinh ché tai chinh (Financial Services Agency of Japan, 2022). O truc quan tri riii ro
khi hau, cac nghién ctru khai thac cac huéng din/danh gia thuc hanh cua FSA nhu khung
chuan dé xem xét mirc d6 tich hop riii ro khi hau vao quan tri, quan 1y riii ro va twong tac
khach hang cua ngan hang (Financial Services Agency of Japan, 2025). DPdc bi¢t, mot
mach nghién ctru quan trong lién quan dén vai tro ctia Ngan hang Trung uwong Nhat Ban
(BoJ) thong qua cac nghiép vu hd tro tai chinh tng pho véi bién d6i khi hau, co ché cung
g von cho cac ddi tac di diéu kién dya trén quy md tai tro/cho vay cho hoat dong ting
pho bién dbi khi hau, dugc nhin nhan nhu coéng cu “hd tro tin dung xanh” mang tinh
khuyén khich, bé tro cho chuyén d6i danh muc ma khong thay thé ky luat thi truong
(Bank of Japan, 2021; 2022).

(5) Péi voi Han Qudc, nghién ciru vé tin dung xanh ndi bat & huéng “chudn hoa
hoat dong xanh” va phong ngira “xanh gia” thong qua hé théng phéan loai xanh ctia Han
Qudc (K-Taxonomy). Mot s6 nghién ctru da nhan manh, chinh sach phat trién tin dung
xanh cta Han Qudc di str dung K-Taxonomy nhu nén tang xac dinh hoat dong kinh té
xanh, hd tro cac dinh ché tai chinh khi cép tin dung/déu tu va tao co s& cho co ché danh
gia, bdo cao (Ministry of Environment of Korea, 2022; Financial Services Commission,
2024). Mot s6 nghién ciru ciing xem cac huéng dan hanh chinh va tiéu chi ap dung K-
Taxonomy trong tai chinh nhu cong cu tang cudng kiém soét ndi bd ciia dinh ché tai chinh
va chuin hoa quy trinh x4c dinh tin dung xanh, qua d6 cai thién tinh 1iém chinh cta san
pham tin dung xanh va giam rui ro danh tiéng cho hé thong (Financial Services

Commission, 2024).
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Tir cac phén tich trén, cic nghién ctru rat ra ba dic diém cbt 16i ciia vai tro Chinh
phil trong phat trién tin dung xanh. Thir nhdt, chuan hoa va giam bét dinh khéi niém (hé
thng phan loai xanh, hudng dan tin dung xanh, tiéu chi hoat dong xanh) 14 diéu kién nén
tang dé han ché “xanh gia” kha ning do ludng, so sanh. Thir hai, thiét ké co ché khuyén
khich va chia sé rui ro (dinh ché tai chinh cong nhu EIB/KDB, green banks, bao lanh/quy)
c6 vai tro xtic tac dé mo rong tin dung xanh trong bdi canh du 4n xanh thudng co vong
doi dai va rai ro cong nghé. Thur ba, tdng cudng minh bach va quan tri rui ro moi truong-
khi hau trong hé thong tai chinh (hudng din quan tri rai ro méi trudng, yéu cau bao
cdo/danh gid) 1a “ha tAng thé ché” gitip tin dung xanh phat trién bén vitng va gin véi on
dinh tai chinh. Pay ciing 14 co s& dé luan giai rang khi van dung kinh nghiém qudc té cho
Viét Nam, trong tdm khong chi 1a mo rong “quy mo” tin dung xanh, ma con 1a nang chat
luong thé ché: phan loai xanh thong nhét, dir liéu-bao cdo dang tin cay, co ché chia sé rui
ro, va phéi hop chinh sach theo hudng két hop céac chinh sach (policy mix).

1.1.4. Céc nghién ciu Vé chinh sdch va thiee tién phdt trién tin dung xanh tai Viét Nam

Trong bdi canh bién ddi khi hau va 6 nhidm méi truong dang dit ra nhimg thach
thirc 16n d6i véi phat trién bén viing, tin dung xanh ngay cang tré thanh mot cong cy tai
chinh quan trong gitp diéu huéng dong vbn vao cac linh vuc than thién véi moi truong.
Tai Viét Nam, qua trinh phat trién tin dung xanh di budc dau duoc trién khai véi sy dinh
huéng tir Ngan hang Nha nudc Viét Nam (NHNN) va mot s6 t6 chtic tai chinh 16m, song
van con doi mat v6i nhiéu rao can vé thé ché, nang lyc thi truong va nhan thiec. Téng
quan cac nghién ciru trong va ngoai nudc chi ra rang viéc phat trién tin dung xanh tai Viét
Nam 13 mot xu thé tit yéu, nhung doi hoi phai c6 mot hé sinh thai chinh sach va co ché
phéi hop dong bd hon dé ¢ thé phat trién bén vimg va hiéu qua.

a. Cdc nghién cieu vé chinh sdch phdt trién tin dung xanh tai Viét Nam

Trudc thyc trang va nhimng thach thirc néu trén, dinh hudng phat trién tin dung
xanh ctua Viét Nam trong thoi gian té1 da dugce thé hién rd trong nhiéu vin ban chién luoc
quan trong nhu Chién lugc qudc gia vé ting truong xanh giai doan 2021-2030 (Quyét
dinh s6 1658/QD-TTg), Chién lugc phat trién bén vig doanh nghiép (2022-2030), va
Dé an Phat trién ngan hang xanh ciia NHNN (dang trong qua trinh hoan thién).

Mot trong nhitng wu tién hang dau 1a xay dung va ban hanh hé thdng phan loai
xanh qudc gia, phu hop vé6i thong 1& qudc té va thuc tién trong nude. Dy thao hé thong
phan loai xanh qudc gia hién nay dang dugc B Nong nghiép va Méi trudng phdi hop
v6i UNDP va GIZ xay dung, voi ky vong s& tao ra bo tiéu chi thong nhat dé phan loai
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céc hoat dong kinh té than thién v6i méi trudng, qua d6 hd trg cac TCTD dinh hudng tin
dung va giam sat hiéu qua str dung von.

Thir hai, Viét Nam dang huéng dén viée thiét 14p cac co ché vu dii tin dung xanh,
bao gdm tai cip vén tir NHNN, bao lanh rui ro tir Quy Bao linh tin dung cho SMEs, va
vu dai thué doi voi cac khoan thu nhap tir cho vay xanh. Pay 14 nhiing co ché quan trong
gitip bu dép chi phi giao dich cao, khuyén khich ngan hang va doanh nghiép tham gia thi
truong tin dung xanh.

Thir ba, NHNN di 1én ké hoach ting cudng ning luc cho cac td chuc tin dung,
thong qua dao tao chuyén siu vé quan 1y rti ro méi trudng - xa hoi, huéng dan xay dung
san pham tin dung xanh, va két ndi voi cac t6 chuc tai chinh qudc té dé hoc hoi kinh
nghiém va tiép can ngudn von wu dai. Ngoai ra, viéc thic day ap dung chuan muc ESG
va yéu cau cong bd théng tin moi trudng - xa hoi duge xem 1a mot bude di quan trong
nham chuén hoa thi truong tin dung xanh theo hudéng minh bach va co6 trach nhiém.

Cudi cing, mot dinh huéng quan trong 1a ting cudng hop tac cong - tu va két ndi
v6i cac chuong trinh phat trién qudc té, nhu Quy Khi hau xanh (GCF), Chuong trinh
Tang trudng xanh toan cau (GGGI), va cac ngan hang phat trién da phuong nhu ADB,
WB. Viéc nay khong chi gitip Viét Nam tiép can von va k¥ thuat tién tién ma con tao ra
su lan téa va lién két gitta khu vuc tai chinh v6i cac muc tiéu phat trién bén viing (SDGs).

b. Cac nghién curu vé thuc tién phat trién tin dung xanh tai Viét Nam

Tin dung xanh tai Vi¢t Nam dugc khéi dong tir nam 2015, khi NHNN ban hanh
Chi thi s6 03/CT-NHNN vé thuc déy tin dung xanh va quan Iy rai ro moi trudng - xa hoi
trong hoat dong cap tin dung. Tiép d6, nam 2018, NHNN cong bd Hudng din xay dung
ké hoach hanh dong phat trién ngan hang xanh, yéu cau cac t6 chuc tin dung (TCTD) xay
dung chién luoc tich hop yéu t6 moi trudng, xa hoi va quan tri (ESG) vao hoat dong kinh
doanh. Theo bo cdo cua Vu Tin dung cac nganh kinh té (2021), dén cudi nam 2020, c6
khoang 26 TCTD trién khai cac hoat dong tin dung xanh, véi du ng dat trén 300.000 ty
ddng, chu yéu tap trung vao cac linh vuc ning luong tai tao, xur 1y chit thai va nong
nghiép sach.

Ciing nhu Trung Qudc, Viét Nam 1a mot trong nhiing qudc gia dang phai chiu
nhirng tac dong ti€u cuc cua bién ddi khi hau. Do do, tang truong xanh chinh mét 1a ndi
dung trong tim trong phat trién bén virg. Va mot trong nhirg mét xich quan trong thuc
hién Chién luogc qudc gia vé ting trudng xanh 1a hé théng ngan hang. Theo d0, hé thong

ngan hang s& quyét dinh ngudn vén dau tu cho cac du 4n phat trién kinh té - xa hoi theo
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huéng bén vitng. Nhu vy, tin dung xanh chinh 1a mét trong cac giai phap quan trong ctia
mot nén kinh té huéng t6i muc tiéu ting trudng xanh (Nguyén T.M.C, 2017).

Céc nghién ciru tai Viét Nam vé chinh sach va thuc tién phat trién tin dung xanh
tap trung cha yéu vao ba hudng: thuc trang trién khai, rao can phat trién va tac dong doi
véi hoat dong ngan hang. Nguyén Thi Phuong Lién (2022) nghién ctru tin dung xanh tai
Viét Nam trén cac khia canh t6 chic trién khai, ngudn von, san pham, quy mo, co cau
va tdc do tang truong; tir 46 dé xuat giai phap ddi voi ngan hang thuong mai, nha dau tu
du 4n xanh va co quan quan 1y nha nude. Duong Bich Tuyén (2022) tiép can van dé tur
goc do thuc trang va cac diéu kién phat trién tin dung xanh, qua d6 chi ra nhu cau hoan
thién co ché chinh sach, nang cao nhan thtrc va ning luc trién khai cua ngan hang. O
nhém nghién ctru dinh lwegng, Huy va Loan (2022) xac dinh tam nhan té anh huang tich
cuc dén phét trién tin dung xanh tai ngan hang thuong mai Viét Nam, bao gém chinh
sach hd trg, nang lyc tai chinh, chién lugc marketing, cong nghé ngan hang, chat luong
nhan luc, quan tri rai ro, khung phap 1y va chinh sich méi trudng. Gan day, Nguyen va
Phan (2025) str dung md hinh khac biét trong khac biét dé danh gia tac dong cua chinh
sach tin dung xanh dén hoat dong cta ngan hang thuong mai Viét Nam, cho thay chinh
sach nay c6 kha ning lam giam ty 1&é no xau, nhung tic dong dén loi nhuan va chi phi
hoat dong can dugc xem xét theo nhiéu chiéu canh. Cac nghién ctu nay tao nén tang
quan trong, song con thiéu su két ndi hé thong giita chinh sach, hanh vi ngan hang, kha
nang hap thu vén cua doanh nghiép va két qua phat trién tin dung xanh.

Nho chinh sach khuyén khich va dinh hudéng phat trién tin dung xanh ctia Nha
nude, nhiéu ngan hang da lién tyc dua ra cac chwong trinh tin dung uu dii cho khach
hang doanh nghiép (DN) va khach hang c4 nhan vay von trién khai cac dy 4n “xanh”.
Cho dén nay, hau hét cac ngan hang hién nay déu chu trong dén yéu t6 “xanh” nhiéu hon
trong hoat dong cép tin dung. Tham chi, mdt sb ngan hang gén tinh “xanh” vao céac chién
lugc marketing va dinh huéng phat trién dai han ciia minh. Két qua khao sat vé 4p dung
tin dung xanh trong nganh ngan hang cua Ngan hang NN cho thiy ¢ 19 t6 chuc tin dung
xay dung chién luoc quan 1y riii ro méi truong xa hoi, trong d6 ¢o 13 to chic tin dung
tich hop ndi dung quan 1y rii ro mai trudng xa hdi vao quy trinh hoat dong tin dung xanh,
10 t6 chuc tin dung da xay dung dugc san pham tin dung ngan hang cho tin dung xanh,
17 t6 chuc tin dung di st dung s6 tay danh gid riii ro moi trudng x3 hoi cho 10 nganh
kinh té (Nguyén Pirc Binh, Duong Minh An, 2022).
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Theo Lé Thi Anh Quyén (2021) nhiéu NHTM da ¢ nhitng diéu chinh chinh sach
vé hoat dong tin dung xanh cta cic ngan hang thuong mai hién nay. Trong d6, phat trién
san phdm huy dong va cho vay von tin dung vao ning luong tai tao, ning luong sach, cac
nganh san xuét va tiéu ding it cac bon dé gop phan bao vé moi trudng, nang cao hiéu qua
st dung tai nguyén, nang lugng 1a mot trong 11 nhiém vy trong tam va dugc thyc hién
thudng xuyén ciua nganh Ngan hang Viét Nam va duoc céc to chuc tin dung, Vu Tin dung
cac nganh kinh té, Cuc Cong nghé thong tin, Co quan thanh tra giam sat ngan hang, Vu
Truyén théng, Vién Chién luoc ngan hang va cic don vi lién quan cing phdi hop trién
khai thyuc hién.

Tai Viét Nam, du ng tin dung xanh chu yéu tap trung vao linh vuc nong nghiép
xanh, nang luong tai tao, nang lugng sach, quan 1y nudc bén vitng tai khu vuc do thi va
nong thon, 1am nghi¢p. Bén canh do, tac gia cho r?mg, tin dung xanh hién nay tai Vié¢t
Nam dang c6 nhitng chuyén bién tich cuc, ngay cang dugc nhiéu sy quan tim va han mirc
dau tu ngdy cang ting cao. Tuy ty trong du ng tin dung xanh con kha nho trong tong du
no tin dung nhung cé xu hudng ting ngay cang nhanh va phat huy hiéu qua ro rét gop
phan ting truong bén vimg va bao vé moi trudng. Tuy nhién van con ton tai mot s van
dé can khic phuc nhu vé cac quy dinh, dinh nghia cu thé vé cac danh muc, nganh linh
vuc xanh van chua dugc théng nhat dé c6 thé ap dung chung cho ca nudc; trén thuc té 13i
suit cho vay dbi véi cac du an xanh vé co ban van chua c6 su khac biét véi cac khoan
vay khac ctia ngdn hang (Hoai Linh va cong su, 2022).

Thuc tién cho thy, tang trudng tin dung xanh da cai thién hon vao nim 2021 sau
khi Hoi nghi 1an thr 26 cac bén tham gia Cong udc khung cia Lién hop qudc vé bién ddi
khi hau (COP 26) véi viéc Ngan hang Standard Chartered da cam két thu xép khoan tai
chinh 1én t&1 6 ty USD dé tai tro cho cac du 4n xanh ma Tap doan T&T Group trién khai
tai Viét Nam. Ngan hang Thuong mai c¢6 phan Phat trién TP. Hb Chi Minh (HDBank)
cung Quy Pau tu Quéc té (Affinity) va T chirc Tai chinh Phat trién ctia Phap (Proparco)
cling d3 ky két thoa thuan hop tac vé viée hd tro va huy dong vén tri gia 400 triéu USD
nham tai trg cho cac chuong trinh phat trién bén viing, tai tro cdc du 4n ning luong tai
tao tai Viét Nam. Nho do, ty trong tin dung xanh trong téng du no tin dung nam 2021 tai
Viét Nam méi dat mice 4,32% va du bao c6 thé dat & mirc binh quan khoang 4,8% trong
3 nam tiép theo (Tran Thé Anh, 2022).

Ciing nhu cac nghién ctru trude do, theo nghién ctiru ciia Nguyén Puc Binh va

Duong Minh Anh (2022) vé phét trién tin dung xanh tai Viét Nam, tac gia cho rang xu
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huéng gia tang tin dung xanh da xuat hién va phat trién tai Viét Nam thong qua cac du
an nhu tiét kiém nang luong, tai tao ning luong va cong nghé sach hudng téi myc tiéu
phat trién bén viing, tuy nhién, viéc 4p dung céc chinh sach tin dung xanh van con khong
it kho khan, thach thire. Trén co s danh gia thuc trang tin dung xanh tai Viét Nam, nhém
tac gia dé xuat mot s6 ham y chinh sach nham thiic day phat trién tin dung xanh trong hé
thong ngan hang thuong mai.

1.1.5. Cdc nghién ciru vé mé hinh va khung phan tich phdt trién tin dung xanh

Trong nghién ctru qudc té vé tin dung xanh, cac mé hinh va khung phan tich duoc
xay dung nham lam 3 co ché van hanh, diéu kién phat trién va tic dong cua tin dung
xanh d6i v6i ting trudng xanh va phat trién bén viing. Cac nghién ciru cho thay su da
dang dang ké trong cach tiép can, phan anh tinh lién nganh cua tin dung xanh, nam & giao
diém giira tai chinh, kinh té mdi trudng va chinh sach cong (Scholtens, 2017; Sachs et
al., 2019).

Mot nhém nghién ctru quan trong tap trung vao khung phan tich dua trén kinh té
hoc mdi truong va that bai thi trudng. Theo cach tiép can nay, tin dung xanh duoc xem
1a cong cu tai chinh nham khic phuc cac ngoai tng tiéu cuc va diéu chinh su phan b von
trong nén kinh té. Cac mé hinh 1y thuyét nhan manh vai trd cta tin dung wu dai, 14i sut
phan biét hoac han muc tin dung dinh huéng dé noi hoa chi phi moi trrong va giam thién
léch cua thi truong tai chinh ddi véi cac du 4n xanh von co rui ro cao va thoi gian hoan
vbn dai (Campiglio, 2016). Khung phan tich nay thudng duoc str dung dé giai thich su
can thiét ctia can thiép chinh sach trong phat trién tin dung xanh.

Bén canh d6, cac mé hinh tai chinh bén viing va tai chinh khi hau duoc st dung
rong rai trong nghién ctru qudc té. Cac khung phan tich nay dit tin dung xanh trong moi
quan hé véi hé théng tai chinh tong thé, nhidn manh vai tro ctia ngan hang va cac to chiic
tai chinh trong viéc 1ong ghép yéu t6 moi truong, xa hoi va quan tri (ESG) vao quy trinh
cap tin dung (UNEP, 2015). Trong khung khd nay, tin dung xanh duoc xem 1a mot cdu
phan cua tai chinh bén viing, gbp phan diéu chinh hanh vi cta cac dinh ché tai chinh,
nang cao quan trj rii ro khi hau va ting cuong 6n dinh tai chinh trong dai han (Campiglio
et al., 2018).

Mot hudng tiép can khac dugc nhidu nghién ctru ap dung 1a khung phén tich ting
truong xanh va chuyén dich co cu kinh té. Theo khung nay, tin dung xanh dugc coi 1a
kénh din von thuc ddy dbi méi cong nghé xanh, hd tro tai co cu nganh va chuyén dich

nén kinh té sang mé hinh it carbon. Cac mé hinh Iy thuyét thuong két hop tin dung xanh
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Vi cac yéu td nhu doi méi sang tao, nang suit nhan t6 tong hop va hiéu qua s dung tai
nguyén (OECD, 2011; Aghion et al., 2016). Khung phan tich nay lam rd vai tro dai han
cta tin dung xanh trong viéc duy tri ting trudng kinh té song song véi giam phat thai va
suy thodi moi truong.

Trong cac nghién ciru thyc nghiém, moé hinh kinh té luong 1a cong cu duge st
dung phd bién dé danh gia su phat trién va tic dong cta tin dung xanh. Cac mé hinh hoi
quy bang, mé hinh VAR, GMM hay mé hinh ARDL thuong dugc ap dung dé phan tich
moi quan hé giira tin dung xanh, ting truéng kinh té, phat thai carbon va cac chi tiéu moi
truong khac (Zhang et al., 2021; Zhou et al., 2022). Mac du trong tdm la phan tich dinh
luong, cac nghién ciru nay van dua trén cac khung 1y thuyét vé phan bo von va vai tro
diéu tiét cua chinh sach tin dung xanh trong nén kinh té.

Ngoai ra, nhiéu nghién ctru qubc té xay dung khung phan tich thé ché va chinh
sach dé danh gia su phat trién tin dung xanh. Cac khung nay thudng tap trung vao vai tro
clia nha nudc, ngan hang trung wong va co quan giam sat tai chinh trong viéc thiét ké
muc tiéu, cong cu va co ché thyc thi tin dung xanh (UNEP, 2015; IMF, 2020). Mot diém
chung trong cac nghién ctru 13 nhin manh sy can thiét cua khung phap 1y o rang, hé
théng phan loai xanh va cac ti€u chuén bo cdo dé tao diéu kién cho tin dung xanh phat
trién hiéu qua va minh bach.

Gan day, cach tiép can “policy mix” ngay cang duoc nhan manh trong cac mo hinh
va khung phén tich tin dung xanh. Theo hudng tiép can nay, tin dung xanh khong dugc
xem x¢&t mot cach doc 1ap ma 1a mot bg phan trong to hop chinh sach bao gém chinh sach
tién t¢, tai khoa, moi truong va cong nghiép. Cac khung phan tich policy mix cho thay
hiéu qua cua tin dung xanh phu thudc 16n vao muc d6 phdi hop chinh sach va tinh dong
bo trong thuc thi (Campiglio et al., 2018; OECD, 2021). Céach tiép can nay dac biét phu
hop trong bbi canh chuyén ddi xanh, khi cdc muyc tiéu moi truong va ting truong kinh té
can duogc hai hoa.

Mot sb nghién ctru khac dé xuit khung phan tich da tang (multi-level framework),
trong d6 tin dung xanh dugc xem xét & cac cap do khac nhau nhu vi mé, trung gian tai
chinh va doanh nghiép. Khung phan tich nay cho phép dénh gia dong thoi tic dong cta
chinh sach tin dung xanh & cip qudc gia, hanh vi ctia ngan hang va quyét dinh dau tu cia
doanh nghiép (Scholtens, 2017). Pay 1a hudng tiép can ngdy cang duoc sir dung trong

cac nghién ctru so sanh quoc te.
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1.2. Panh gia cac cong trinh nghién ciru di téng quan
1.2.1. Két qud nghién ciu ciia cac cong trinh nghién ciru di cong bé

Qua nhitng danh gia vé cac nghién cru di duoc tong quan cé thé thay, tin dung
xanh mang vai trd quan trong trong viéc phat trién kinh té theo huéng bén viing. Cac
nghién ctru trong va ngoai nudc hién nay da phan tich nhiéu khia canh cia tin dung xanh
cling nhu nhiing tic dong tich cuc va nhiing han ché trong qua trinh phat trién tin dung
xanh ctia nhiéu qubc gia khac nhau

Thir nhdt, cac nghién ctru 1y thuyét va thuc nghiém nhin chung théng nhit rang tin
dung xanh 1a mét cong cu tai chinh hiéu qua nhim diéu hudng dong vdn vao cac hoat
dong kinh té than thién voi moi trudng, qua d6 gdp phan giam phat thai, cai thién hiéu
qua str dung tai nguyén va thuc day tang truong bén virng. Nhiéu nghién ciru khang dinh
vai tro cta chinh sach cong trong viéc khic phuc that bai thi trudng, giam chi phi vén va
nang cao kha nang tiép can tai chinh cho cac du an xanh, dac bié¢t trong boi canh thi
truong tai chinh truyén théng thuong danh gia thap loi ich méi truong dai han

Thir hai, cac nghién ciu vé kinh nghiém quéc té cho thay Trung Quédc, An Do va
Thai Lan déu tiép can phat trién tin dung xanh trong mdi quan hé chit ché gita vai trd
dinh huéng cia Nha nudc, khung quan 1y tai chinh va cam két phat trién bén viing. Volz
(2018) phan tich tai chinh xanh & chau A va nhan manh rang Trung Quéc 13 mét trong
nhitng qubc gia di dau trong viéc thé ché hoa tin dung xanh thong qua huéng dan chinh
sach, yéu cau phan loai khoan vay xanh va tich hop rai ro méi tredng vao hoat dong ngan
hang. Cac nghién ciru duoc Nguyen va Phan (2025) tong hop ciing cho thay chinh sach
tin dung xanh cua Trung Qudc duoc sir dung nhu mot “ca hich” chinh sach nham cai
thién hanh vi ctua ngan hang thuong mai, 1am giam no xau va nang cao hiéu qua hoat
dong trong mot sb diéu kién nhat dinh. Bi véi An Do, cac nghién cau vé tai chinh xanh
thudng nhan manh vai trd cia ngan hang trung wong, hé thong wu tién tin dung, trai phiéu
khi hau va nhu cau huy dong vén tu nhan cho ning lugng tai tao. Dbi voi Théi Lan, cac
cong trinh vé tai chinh xanh & chau A thudng dit trong tim vao co ché hd tro tai chinh,
quan tri rii ro méi truong - x& hoi va vai trd cia co quan quan 1y trong thiic day khu vuc
ngan hang tham gia vao tang truong xanh. Nhin chung, cac nghién cau nay co gia tri
tham khao quan trong ddi véi Viét Nam, nhung phan 16n van ding & md ta chinh séch
va chua phan tich sau co ché truyén dan tir chinh sach dén két qua phat trién tin dung
xanh trén thuc té.
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Thir ba, nhiéu nghién ctru thyc nghiém di cung cap bang ching vé tac dong tich
cuc cua tin dung xanh ddi v&i hanh vi cia doanh nghiép, bao gém thac déy dau tu cong
ngh¢ sach, cai thi¢n hi€u qua moéi truong va nang cao nang luc canh tranh trong dai han.
Tuy nhién, két qua nghién ctru ciing cho thiy tac dong nay khong dong déu giira cac
nganh va khu vuc, déng thot chiu &nh hudng manh béi ndng lyc thé ché va muc do can
thiép cua Nha nudce.

Nhin chung, tai Vi¢t Nam, cac nha nghién ctru cling da dat nhiéu quan tam ddi voi
“phat trién tin dung xanh”. Cac nghién ctru dd c6 nhitng dénh gid vé tin dung xanh trén
nhiéu khia canh khac nhau. Bén canh do, cac nghién ctru déu dua ra duoc s6 liéu thuc
tién x4c thyc nham tang thém do tin cay cua cac nhan dinh. Cac nghién ctru déu da cho
thiy nhitng chuyén bién tich cuc cua tin dung xanh ciing nhu dua ra nhitng kho khin déi
v6i tang trudng tin dung xanh. Nhiéu nghién ctru d phan tich kinh nghiém qudc té nham
dua ra khuyén nghi chinh sach cho Viét Nam.

Nhiing két qua nghién ctru clia cic cong trinh nghién ctru trudc s& 1a nhitng tai liéu
hét strc hitu ich d€ Luén 4n ké thira hodc tham khao dé trién khai d€ tai Luan én.

1.2.2. Khodng tréng nghién ceu

Tong quan cc nghién ctru vé phat trién tin dung xanh va kinh nghiém qudc té cho
thay hé thong van liéu di dat duoc nhitng két qua quan trong ca vé 1y luan va thuc tién.
Tuy nhién, xét mot cach hé théng, van ton tai mot sd khoang tréng nghién ctru dang chu
¥, qua d6 dit ra yéu cau tiép tuc nghién cru chuyén sau nhim phuc vu muc tiéu phan tich,
so sanh va rit ra ham ¥ chinh sach phu hgp cho Viét Nam.

Thir nhat, khoang trong vé cach tiép can so sanh va khung danh gia théng nhat.
Phén 16n cac nghién citu trude day déu tap trung nghién ctru vé phat trién tin dung xanh
duéi goc d6 hoat ddng cung cip tin dung xanh cta céc to chtc tin dung. Cac nghién ciru
vé chinh sach cta chinh phu trong phat trién tin dung xanh con han ché va thiéu mot
khung phan tich chung dé ddi chiéu vai trd caa Chinh phu trong phét trién tin dung xanh.
Diéu nay dan dén kho khin trong viéc nhan dién dau 13 cac yéu té mang tinh phd quat,
dau 1a dic thu thé ché, tir d6 han ché kha nang chuyén giao kinh nghiém cho cac nén kinh
té dang phat trién nhu Viét Nam.

Thir hai, khoang trong trong viéc tich hop vai trd ctia Chinh pht vao khung phan
tich viéc két hop céac chinh sach trong phat trién tin dung xanh (policy mix) mot cach toan
dién. Mic du ¢6 mot sb nghién ciu nhan manh sy can thiét cua to hop chinh séach trong

phat trién tin dung xanh, song phﬁn 16n méi dung lai ¢ viée liét ké cac cong cu (tai khoa,
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tién t&, moi trudng, tai chinh), chua phan tich diy du co ché phédi hop giira céc cong cu
nay duéi sy diéu phdi ciia Nha nude. Dac biét, vai tro ciia Chinh phu trong viée tao 1ap
su nhit quan gifra muc tiéu ting truong, on dinh tai chinh va bao vé moi truong van chua
dugc luong héa hoidc hé théng hoa trong mot khung danh gia rd rang.

Thir ba, khoang tréng vé mdi lién hé giita tin dung xanh va chién lugc phat trién
qudc gia. Phan 16n cong trinh nghién ctru phan tich tin dung xanh nhu mét chinh sach tai
chinh doc lap, trong khi méi lién hé giira tin dung xanh véi chién lugc cong nghiép, chién
lwge chuyén ddi ning luong, chién luge ting trudng xanh va cam két khi hau qudc gia
chua dugc 1am rd day du. Diéu nay din dén han ché trong viéc danh gia tinh dai han va
bén viing cta cac mo hinh phat trién tin dung xanh, ciing nhu vai tro dan dit cia Chinh
phil trong viéc gan két tin dung xanh véi cac muc tiéu phat trién tong thé.

Thir tir, khoang tréng vé ham y chinh sach cho cac nén kinh té dang phat trién va
chuyén doi. Mic du di c¢6 mot sé nghién ctru rit ra bai hoc tir cic qudc gia phat trién,
song cac khuyén nghi thudng mang tinh khai quat, chua duoc diéu chinh phu hop véi
diéu kién nguén luc, nang lyc quén tri va murc dg phat trién thi truong tai chinh cta cac
nuéc dang phat trién. Diéu nay dit ra yéu cau xay dung mot khung danh gia c6 tinh chon
loc, cho phép xac dinh nhitng yéu t6 cdt 16i ¢ thé van dung, cling nhu nhitng diéu kién
tién quyét can dugc dap tng khi ap dung kinh nghiém qudc té vao bdi canh Viét Nam.

Tur cac khoang tréng nghién ctru néu trén, luan an dinh hudéng Iya chon mot )
qudc gia tiéu biéu, co tinh trong dong v4i Viét Nam, dai dién cho cac mé hinh phat trién
tin dung xanh khéc nhau (mé hinh dinh huéng manh ctia Nha nudc; moé hinh chuan hoa
- thi trudng hoa; mo hinh tai chinh chinh sach va mé hinh trung tim tai chinh) dé tién
hanh phan tich so sanh chinh sach cta cic nudc nay trong phat trién tin dung xanh.

Trén co s& d6, luan 4n nghién ctru phét trién tin dung xanh tir goc d6 chinh sach
ctia chinh phu va tip trung vao cac van dé chinh: (i) Muc tiéu va vai tré ciia Chinh phii
trong phdt trién tin dung xanh, (ii) Noi dung ciia chinh sdch phdt trién tin dung xanh;
(iii) Cong cu ciia chinh sdch phdt trién tin dung xanh; (iv) Bai hoc kinh nghiém tir chinh
sdch phat trién tin dung xanh ciia mot sé nuedce va (v) Pua ra ham y chinh sach phdt trién
tin dung xanh doi véi Viét Nam.

Viéc nhan dién rd cac khoang trong nghién ciru khong chi giup 1am rd nhitng dong
gop vé khoa hoc va thyuc tién ctia luin 4n, ma con tao co s& logic dé lya chon quéc gia so

sanh va xay duyng khung phan tich phu hgp. Qua do, luan an hudng tdi vig¢e rit ra cac
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ham y chinh sach c6 tinh kha thi, phtt hop voi diéu kién thé ché va muc tiéu phat trién

bén viing cia Viét Nam trong giai doan téi.

Két luan chwong 1

Téng quan cic nghién ctru trong va ngoai nude cho thay tin dung xanh dang ngay
cang nhan dugc su quan tam sau rong tur gidi hoc thuat, cac td chtrc tai chinh va co quan
hoach dinh chinh sich trong bdi canh toan cu hoéa phat trién bén viing va tmg phé véi
bién d6i khi hiu. Cac cong trinh qudc té da tiép can tin dung xanh dudi nhiéu goc do, tir
viéc xac dinh khai ni¢m, vai trd va muyc ti€u cua tin dung xanh trong chuyén dich mo6 hinh
tang trudng, dén viéc xay dung cac hé thong tiéu chi danh gia hiéu qua tin dung xanh vé
mat kinh té, xa hoi va moi truong. Bac biét, cac nghién ctru tai Trung Quéc, Thai Lan va
An Do da cung cép nhitng bang chiing thuc tién sinh dong vé tim quan trong ctia khung
kho phép 1y, co ché diéu phdi chinh sach, hé thong phan loai xanh va cong cu khuyén
khich tai chinh d6i v&i viéc thuc day tin dung xanh phat trién ca vé quy mo 14n chét lugng.

O Viét Nam, mic du chinh sach vé tin dung xanh van con dang trong giai doan
hoan thién, nhung mot sd nghién ctru di budce dau phan tich duge bdi canh, xu hudng va
mot s6 kho khan, thach thirc trong trién khai. Tuy nhién, da phan cic cong trinh nghién
ctru con thién vé tiép can theo goc do clia cac to chirc tin dung nhu vai trd ctia ngan hang
thuong mai trong viéc cép tin dung cho cac du an xanh hodc nhu cau tai trg cho nang
lugng tai tao, ma chua c6 nghién ctiru nao tiép can mot cach toan dién, tich hop gifra ly
ludn, kinh nghiém qudc té va phan tich thuc tién trong nudc dudi goc do chinh sach cua
nha nudc trong phat trién tin dung xanh, dé dé xuét giai phap phat trién tin dung xanh
mot cach bai ban va co hé thong.

Tir d6 c6 thé thay, khoang trong nghién ctru hién nay 1a su thiéu vang mot khung
phan tich tong thé vé tin dung xanh trén goc d6 chinh sach vi mo, dong thoi thiéu sy tong
hop va so sanh kinh nghiém quéc t& mot cach c6 chiéu sau dé rat ra cac ham v thiét thuc
cho Viét Nam. Vi vay, dé tai “Phdt trién tin dung xanh: Kinh nghiém quéc té va mét so
ham y cho Viét Nam” s& gop phan b sung vao nén tang 1y luan va thyc tién, tir d6 xay
dung mot s dé xuat chinh sach nham thiic day tin dung xanh nhu mot dong lyc quan

trong cta phat trién bén viing qudc gia trong giai doan téi.
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CHUONG 2. CO SO LY LUAN VE
CHINH SACH PHAT TRIEN TIN DUNG XANH

Trong béi canh bién doi khi hau ngay cang gia ting, suy thoai méi trudng va can
kiét tai nguyén thién nhién tro thanh nhitng thach thirc mang tinh toan cau, yéu cau
chuyén d6i mé hinh ting trudng theo hudng xanh, bén vimng da trd thanh wu tién chién
lugc cua nhidu quéc gia. Qua trinh chuyén dbi nay doi hoi ngudn lyc tai chinh 16n, 6n
dinh va dai han, trong d6 hé théng tai chinh - ngan hang git vai trd then chét trong viéc
huy d6ng va phan bé vén cho cac hoat dong san xuat, dau tu than thién véi méi truong.
Tuy nhién, cac dy 4n xanh thudng d6i mat voi chi phi dau tu ban dau cao, thoi gian thu
hoi vén dai va mac do rai ro 16n, khién thi treong tin dung truyén théng kho cé thé tu
diéu chinh dé dap tng hiéu qua nhu cau vén cho ting truéng xanh.

Trong béi canh d6, phat trién tin dung xanh khéng thé chi dwgc nhin nhan nhu mét
sang kién ty nguyén hay hoat dong nghiép vu riéng Ié cua céc to chic tin dung, ma duoc
tiép can nhu mot van dé chinh sach ¢ tim vi mé. Vai tro dinh hudng, diéu tiét va hd trg
cuia Nha nuéc thong qua cac cong cu chinh séch tién té, tai chinh va khung khé phap ly
tré nén dac biét quan trong nham khic phuc cac that bai thi treong, giam thiéu rai ro hé
thdng va tao lap mai truong thuan loi cho dong von tin dung xanh phat trién.

Trén co sé d6, ndi dung chuong nay xay dung va phan tich co so ly luan vé phéat
trién tin dung xanh theo hudng tiép can tie chinh sach vi mé, nham 1am rd ban chat, vai
trd va co ché tac dong cua chinh sach phat trién tin dung xanh trong tién trinh thic day
tang truong xanh va phét trién bén vitng caa nén kinh té.

2.1. Khai quat vé phat trién tin dung xanh
2.1.1. Cac khai niém lién quan d@én phét trién tin dung xanh
2.1.1.1. Khai niém tin dung

Tin dung 1a hinh thirc cho vay 1au doi trong lich str. Khi ché d6 tu hiru vé tu lidu
san xuat xuat hién dff)ng thoi xuét hién quan h¢ trao doi hang hoa, tin dung duogc thuc hién
dudi hinh thirc vay muon béng hién vat - hang héa. Hién nay, cung v&i sy phat trién cua
nén kinh té, hoat dong tin dung tirng budc hoan thién va phat trién thanh hinh thac cho
vay bang tién té. Trong d6, bén cho vay cung cap ngudn tai chinh cho bén vay trong mot
thoi han do hai bén thoa thuén va thuong kém theo 13i suit.

Trong bdi canh kinh té hién dai, tin dung dong vai trd quan trong nhu mot dong

lyc chinh trong viéc thiic ddy ting truéng va phat trién kinh té. Tin dung duoc hiéu la qua
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trinh cdp phat mot luong tai nguyén tam thoi tir ngudi ¢6 ngudn lyc du thira (ngudi cho
vay) sang ngudi thiéu hut (nguoi vay), dua trén co s hoat dong ty nguyén, co cam két
hoan tra. Trén co sé ndy, tin dung dugc coi nhu mot cong cu kinh té quan trong giup hd
trg tai phan phdi tai nguyén mot cach hiéu qua. Trong do, tin dung ngan hang 1a mot
nhanh chinh yéu, nhin manh dén vai tro cta cac ngan hang trong viéc huy dong von tir
khu vyec tiét kiém dé cung cap cho cac ca nhan, doanh nghiép c6 nhu cau vay. Vai tro niy
khong chi dép tng nhu cau tai chinh ma con giup thiic day phat trién kinh té va dat duoc
su bén viing trén nhiéu khia canh.

Nhu viy, tin dung thuong gin lién véi dong vén vay. Tuy nhién, thuc té, cc to
chtrc tin dung uy tin nhu ngan hang con “cho vay uy tin” ctia ho thong qua cac hinh thurc
bao thanh toan, bao lanh, cho thué tai chinh, thué mua tai chinh... Dién hinh nhat ctia hoat
dong “vay muon” uy tin nay la phat hanh LC (Letter of Credit) trong cac hoat dong tai
trg ngoai thuong.
2.1.1.2. Khai niém tin dung xanh

Tin dung xanh 1 dbi tugng nghién ciru ciia nhiéu cong trinh nghién ciru vé linh
vuc tai chinh bén viing, tai chinh xanh trong thoi gian gan day. Tuy nhién, khai niém tin
dung xanh van chua duoc dua ra mot cach chinh thuec, théng nhat, ma c6 nhiéu cach tiép
can khac nhau trong cac nghién ciru, bio cdo vé tai chinh xanh cta cac nha nghién ctu,
t6 chirc tai chinh qudc té.

Xu hudng xanh hoa tin dung 1a mét trong nhitng hanh dong duoc wu tién hang dau
trong boi canh bién d6i khi hau dién ra trén toan cau, dugc su quan tdm ¢ nhidu ngan
hang thuong mai (Beck va ctg. , 2006; Bolton va ctg. , 2020). Tuy nhién, hién chua c6 su
thong nhat vé khai niém tin dung xanh gitta cac nghién ciru va cac t6 chic qudc té. Theo
(Zhao & Xu, 2012), tin dung xanh 1a cac khoan cho vay ma ngan hang va cic to chuc tai
chinh khuyén khich cac doanh nghiép thuc hi¢n cac du an than thi¢én méi truong, giam
phat thai va tiét kiém ning lugng bang cac chinh sach tin dung. Pham Xuan Hoe (2015)
dinh nghia tin dung xanh Ia bat ctr khoan tin dung nao dung dé tai tro hodc tai tai tro mot
phﬁn hodc toan bo cac du an xanh va duge thé hién dudi hinh thire tin dung c6 ky han
(term loan) hodc cac khoan tin dung tuan hoan (revolving credit facilities). Tin dung xanh
cung cip ngudn von wu dai, 141 sudt thap cho cac du an lién quan dén bao vé méi trudng,
giam khi thai nha kinh va nhirng bién dong bat thudng cia khi hau, hudng téi mot nén
kinh té ting tredng xanh va phat trién bén ving. Vi vdy, tin dung xanh 13 mét trong s6

nhimg giai phdp ma nganh tai chinh c6 thé ap dung dé d6i pho véi cac thach thirc moi
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truong va x4 hoi cia thé giéi théng qua cac cong cu tai chinh (Aizawa & Yang, 2010).
Hon nfra, tin dung xanh 1a mot biéu hién cua tai chinh bén viing nham muc dich huong
dén su phat trién bén viing (Longxing va ctg., 2011).

V& phia cac t6 chtrc, Ngan hang Phat trién chau A (2013) dinh nghia tin dung xanh
13 mot loat cac chinh sach, sip xép c6 hé thdng va thuc hién bdi cic ngan hang dé cung
cip cac khoan vay hodc cac cong cu tai chinh khac thuc ddy viéc bao ton ning lugng va
giam phét thai. Hay theo quan diém cta T6 chirc Hop tac va Phat trién kinh té (OECD),
tai chinh xanh duoc hiéu 1a nguén tai chinh cung cép vao cac du an dé dat duoc su tang
treong kinh té, dong thoi giam 6 nhidm va phat thai khi nha kinh, giam thiéu chét thai va
nang cao hi¢u qua st dung tai nguyén thién nhién.

O mot s6 nude cling dua ra khai niém vé tin dung xanh, vi nhu: Trung Quéc dinh
nghia vé thuat ngit tin dung xanh nhu sau: Tin dung xanh 14 chinh sach tai chinh xanh,
dé cap dén mot loat cac thoa thuan vé chinh sach va thé ché nhim thu hat dau tu von tu
nhan vao cac nganh cong nghiép xanh nhu bao vé méi trudng, tiét kiém niang lugng, ning
luong sach théng qua céac dich vu tai chinh gdm cho vay, trai phiéu, c6 phiéu, bao hiém...
(PBOC, 2007). O Viét Nam, tai Luit Bao vé mdi truong nim 2020 duge Quédc hoi ban
hanh, khai niém tin dung xanh dugc quy dinh tai khoan 1 Diéu 149. Theo do, “Tin dung
xanh 13 tin dung dugc cip cho du an dau tu sau day: str dung hiéu qua tai nguyén thién
nhién; tng pho véi bién ddi khi hau; quan 1y chat thai; xtr Iy 6 nhiém, cai thién chat luong
moi trudng; phuc hdi hé sinh thai ty nhién; bao tdn thién nhién va da dang sinh hoc; tao
ra loi ich khac vé moi truong”.

Theo nghia rong, tin dung xanh déng nghia véi cac khoan vay xanh dung dé tai
tro hoac tai tai tro mot phén hoac toan bd cac du an xanh theo Hiép hoi Thi trudng ng
(LMA, 2018). Céc khoan vay xanh c6 thé 1a cac khoan vay c6 ky han hoic cac khoan vay
tuan hoan. Nhiéu nghién ctru va bao cdo ctia cac td chuc tai chinh quéc té, t6 chirc tai
chinh khu vuc chiu Au, chdu M§ thuong st dung cach tiép cin rong nay. Theo d6, muc
dich sir dung ctia khoan vay thé hién trong cac béo céo tai chinh hodc cac tai liéu quang
c4o cua doanh nghiép s& quyét dinh tinh chat “xanh” ctia khoan vay. LMA d3 dua ra mot
danh muc céc du 4n xanh, cac khoan vay dugc cép cho cac du an thugc danh muc nay sé
duoc coi 12 khoan vay xanh. Nguyén Trong Tai va Nguyén Kim Oanh (2019) dinh nghia
tin dung xanh 13 cic dong von tin dung huéng vao hoat dong khong gay 6 nhiém moi
truong sinh thai, thiét 1ap trang thai can bing cua diéu kién ty nhién, timg budc hudng

cudc song cua con ngudi hai hoa voi moéi truong tu nhién.
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Theo nghia hep, tin dung xanh 1a mét loai dich vu tai chinh, nam trong nhoém céc
khoan vay xanh va duoc thyuc hién chu yéu boi hé thong ngan hang. Tin dung xanh duoc
hiéu 1 nhitng khoan tin dung ma ngén hang cip cho cac nhu ciu tiéu dung, du 4n déu tu,
san xudt - kinh doanh ma khéng gy rui ro dén méi trudng, bao vé mdi trudng, gop phan
bao v€ hé sinh thai chung. Cach tiép can nay dugc dua ra va st dung chinh thic trong
cac van ban phap ludt cua Trung Qudc. Do d6, cac nghién ctru va béo céo lién quan t6i
chinh sach phat trién tin dung xanh tai Trung Qudc déu sir dung cach tiép can niy. Ngoai
ra, T6 chire Tai chinh I4CE (Institute for Climate Economics) ciing st dung cach tiép cén
nay, coi tin dung xanh 1a mét dong san pham chu chét cia cac khoan vay xanh, gitip giai
quyét nhitng rao can kinh té, tai chinh... ctia cac khoan vay xanh thong thudong. Wang va
cong su (2019) cho réng, tin dung xanh la chién lugce tin dung cua cdc ngan hang nham
han ché viéc cac doanh nghiép gdy 6 nhiém méi truong ning né. Cac ngan hang diéu
chinh co cdu ty 1é tin dung dai han va ngan han d6i voi cac doanh nghiép trén, tir 46 anh
huong dén co cdu dau tu va hiéu qua dau tu cia cac doanh nghiép gy 6 nhiém ning.

Trong pham vi Lu4n 4n nay, tac gia st dung cach tiép cin theo nghia hep, tin dung
xanh dugc hiéu 1a cac dong vén tin dung huéng vao cac dy an, hoat dong san xuat - kinh
doanh, tiéu dung khong 1am t6n hai t6i méi truong, giam nguy co gy bién doi khi hau
(nhu giam phat thai carbon, tiét kiém nang luong...), ting kha nang thich ung bién d6i
khi hau, str dung tai nguyén thién nhién hiéu qua. Cach tiép can nay phu hop véi dic diém
ctia thi truong tai chinh Viét Nam va phu hop véi dinh huéng, quan diém vé huy dong
von cho thye hién muc tiéu tang trudng xanh tai Viét Nam.

Tém lai, theo quan diém cta Nghién ctu sinh: Tin dung xanh la mét hinh thire tdi
tro tai chinh do cdc t6 chire tin dung, ngdn hang hodc té chike tai chinh cung cdp, nham
hé tro cac dir én, hoat dong hodc doanh nghiép co tdac dong tich cuc dén méi truong, bdao
Vé tai nguyén thién nhién, giam thiéu bién doi khi hdu va thiic ddy phdt trién bén viing.
Pay la mét phan quan trong ciia hé thong tai chinh bén viing, tdp trung vao viéc cdn
bang giita loi ich kinh té, xd héi va méi truong.
2.1.1.3. Khai niém phat trién tin dung xanh

T cac khai niém vé tin dung xanh, c6 thé thay phat trién tin dung xanh 13 viéc gia
tang du no tin dung xanh trong co ciu khach hang vay vén tai ngan hang két hop voi phat
trién thém cac san pham tin dung xanh, dong thoi nang cao chét lugng tin dung xanh.
Phat trién tin dung xanh giup ting ty trong du no tin dung xanh tai ngan hang (Singh va
cong su, 2020; Xie & Zhang, 2021).
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Ngan hang véi vai tro 1 trung gian tai chinh, huy dong ngudn vén cho su phat
trién kinh té, dong vai trd quan trong vao viéc phét trién kinh té bén viing cua dat nude.
Véi chién luoc qudc gia vé ting truong xanh trong giai doan 2011 - 2020 va tAm nhin
dén 2050 do Thu tudng Chinh phii phé duyét, cac chinh sach tin dung xanh ctia ngan
hang 13 giai phdp quan trong hudng nén kinh té t6i muc tiéu gop phan tng pho bién ddi
khi hau, ting truéong xanh va dam bao phat trién kinh té bén virng. Khi hé¢ thong ngan
hang trién khai tin dung xanh, gép phan dinh huéng dong vén cia cac doanh nghiép dau
tu vao cac du an xanh, than thi€n vé1 moi truong, tr 46 mang lai lgi ich rat lon khong
nhirng cho doanh nghiép, cho nén kinh t& ma con cho ca méi trudng, xi hoi. Tuy nhién,
hién nay tin dung xanh ¢ Viét Nam con kha méi me, chua dugc phat trién nhiéu. Vi vay,
viéc nghién ctru dé dua ra cac giai phap nham phat trién tin dung xanh, gop phan vao su
phat trién bén viing ctia hé thdng ngan hang ciing nhu cia nén kinh té Viét Nam 1a rat
can thiét.

Tom lai, c6 thé hiéu: Phdt trién tin dung xanh la qud trinh mé réng va thic day
viéc cung ccfp cdac san phcfm tin dung nham tdi tro cho cdc dw an, hoat dong, hodc doanh
nghiép c6 muc tiéu bdo vé méi truong, sir dung tai nguyén hiéu qud, giam thiéu tic dong
tiéu cuc dén hé sinh thdi va gép phan vao phdt trién bén viing. Qud trinh nay khong chi
tdp trung vdo viéc ting quy mé va ty trong tin dung xanh trong hé thong tdai chinh, ma
con hwéng dén viéc xay dung co ché chinh sach, khung phdp 1y va nhdn thire céng dong
dé tao moi truong thudn loi cho tin dung xanh phat trién.

Nhu vay, ban chat ctia “phat trién tin dung xanh” chinh 1a: (i) Co c4u lai va hoan
thién t6 chirc tin dung xanh tai cac ngan hang thuong mai va khuyén khich phat trién cac
hoat dong tin dung dau tu hiéu qua vao ning lugng va tai nguyén voi gia tri gia ting cao
(Aizawa & Yang, 2010); (ii) Tim kiém, thim dinh va dau tu vao cac du an xanh sir dung
hiéu qua hon tai nguyén thién nhién, giam cuong do phat thai khi nha kinh va gop phan
g pho hiéu qua véi bién d6i khi hau; (iii) Nang cao mirc sdng cua ngudi dan, xay dung
16i séng than thién voi moi truong bang cch tao ra nhiéu viée 1am tir cac du 4n v6i ngudn
von tin dung xanh (Akihisa, 2008; Weng et al., 2015); (iv) Gop phan x6a d6i, giam nghéo
ma khong phai tra gia dat cho viéc khai thac qua murc tai nguyén thién nhién nhu khoéng
san, nudc, ring, khong khi; (v) Giup cac nudc dang phat trién dat dwoc cac loi ich kinh
té va x4 hoi, chrfmg han nhu phat trién nang luong sach va bén virng; an ninh luong thuc
(Chen va cong su, 2018; Liu va cong su, 2015).
2.1.1.4. Khai niém chinh sach phdt trién tin dung xanh
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Chinh sach phat trién tin dung xanh & tim vi mé duoc xem 1a mot cdu phan quan
trong ctia chinh sach phat trién bén viing va chinh sach tai chinh xanh qudc gia, gop phan
huy dong va phan bo hiéu qua ngudn luc tai chinh cho muc tiéu ting truéng xanh; Giam
thiéu rui ro hé thdng phat sinh tir bién d6i khi hau va suy thoai méi trudng, dong thoi thic
day chuyén dich co cau kinh té theo hudng it carbon, ning cao kha ning chong chiu va
stc canh tranh dai han ctia nén kinh té.

Trong nghién ctru va thuc tién phan tich chinh sach, chinh sach phat trién tin dung
xanh duoc tiép can va dinh nghia theo nhiéu cach khac nhau, phan anh sy khac biét vé
muc tiéu, pham vi va vai trd ctia Nha nuée trong dinh huéng dong von tin dung phuc vu
phat trién bén ving;

Thet nhat, khéi niém theo céch tiép can moi trudng - khi hau xem chinh sach phat
trién tin dung xanh 14 hé thong céc bién phap ciia Nha nudc nham khuyén khich cac to
chtrc tin dung phan bd vén cho cac hoat dong gép phan bao vé mdi truong, giam phat
thai va thich ing v6i bién doi khi hau. Theo UNEP (2015), chinh sach tin dung xanh 13
mot bo phan cua tai chinh bén vimg, hudng tdi viée diéu chinh hanh vi cap tin dung phu
hop véi cac muc tiéu moi truong va khi hau toan cau.

Thet hai, khai niém theo céch tiép can thi trudng tai chinh nhin manh vai tro cua
chinh sach cong trong viéc khac phuc that bai thi truong. OECD (2017) cho rang chinh
sach phat trién tin dung xanh 13 tap hop cac cong cu phép 1y va kinh té nham noi héa chi
phi méi trudng vao quyét dinh tin dung, qua d6 giup thi truong tai chinh phan bd von
hiéu qua hon theo huéng bén virng.

Thet ba, khéi niém theo céch tiép can quan tri rai ro tai chinh tiép can chinh sach
tin dung xanh nhu mot cong cu giam thiéu rui ro hé thong phat sinh tir bién d6i khi hau.
NGFS (2019) dinh nghia chinh sach phat trién tin dung xanh 1a cac bién phap 1ong ghép
rtii ro méi trudng - khi hau vao khung kho giam sat, diéu hanh va quan trj rui ro tin dung
ctia hé thong ngan hang nhim bao dam 6n dinh tai chinh dai han.

Thet twr, khéi niém theo cach tiép can phat trién va chuyén d6i co ciu xem chinh
sach phat trién tin dung xanh 13 cong cu dinh huéng chuyén dich co ciu kinh té. Theo
IMF (2022), chinh sach tin dung xanh khong chi thuc diy cho vay cac dyr 4n xanh ma con
hd trg qua trinh tai co cAu nganh, ddi méi cong nghé va nang cao ning lyc canh tranh cta
nén kinh té trong bdi canh chuyén doi sang mo hinh ting trudng it carbon.

Thet nam, khai niém theo céch tiép can quan tri nha nudc coi chinh sach phat trién

tin dung xanh 1a mot chinh sach cong tong hop, bao gom muc ti€u, cong cu va co ché
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phdi hop lién nganh. World Bank (2020) cho rang chinh sach tin dung xanh 1a khung kho
can thiép ctia Nha nudc nham diéu phdi hoat dong ciia hé théng tai chinh - ngan hang
phu hop v6i chién lwgc ting trudng xanh va phat trién bén vimg qudc gia.

Téng hop cac cach tiép can trén cho thay, chinh sach phat trién tin dung xanh 1a
mot khai niém da chiéu, vira mang tinh moi truong, tai chinh, vira mang tinh phat trién
va quan tri cong.

Tom lai, voi cach tiép can ¢ goc do vi mo, chinh sach phat trién tin dung xanh c6
thé duoc hiéu nhu sau:

Chinh sdch phat trién tin dung xanh ld tdp hop cdc quan diém, muc tiéu, cong cu
va bién phdp can thiép cia Nha nwée thong qua khung khé phdp 1y, dinh huéng diéu
hanh tién té - tin dung, co ché khuyén khich tai chinh va hé thong giam sat, nham dinh
hudng, thiic ddy va diéu tiét dong von tin dung ciia hé thong tai chinh - ngan hang vao
cdac hoat dong, dw an va linh vuc than thién voi moi trueong, sw dung hiéu qua tai nguyén,
gidm phdt thai khi nha kinh va thich vmg véi bién déi khi hdu, qua dé hé tro qud trinh
chuyén doi sang mé hinh ting treong xanh va phdt trién bén viing ciia nén kinh té.
2.1.2. Mt s6 Iy thuyét nén ting lién quan dén chinh sach phdt trién tin dung xanh

Chinh sach phat trién tin dung xanh c6 thé duoc luan giai trén nén tang cua mat sb
1y thuyét kinh té, tai chinh va quan tri chinh sach cong.

Thir nhat, 1y thuyét ngoai ing va that bai thi truong 1 co so quan trong dé giai
thich sy can thiét cta can thiép chinh sach trong phat trién tin dung xanh. Theo cach tiép
can kinh té hoc moi truong, 0 nhiém, phat thai khi nha kinh va suy thoai tai nguyén la
nhirng ngoai Gmg tiéu cuc ma chi phi xa hoi khong duoc phan anh diy du trong gia ca thi
truong. Khi doanh nghiép va nha dau tu khong phai chiu toan bo chi phi méi truong do
hoat dong ctia minh gay ra, thi truong c6 xu hudng phan bd von qua mirc vao cic nganh
phat thai cao va phan bd dudi mire cho cac nganh xanh, sach, tiét kiém nang lugng. Vi
vay, chinh sach tin dung xanh dugc xem la mdt cong cu nham diéu chinh that bai thi
truong thong qua viéc dinh hudng dong vén tin dung vao cac du an tao ra loi ich méi
truong, déng thoi han ché tin dung ddi voi cac hoat dong gay ton hai moi truong. Cach
tiép can nay phu hop véi lap luan ciia Pigou vé viée can c6 cong cu chinh sach dé noi hoa
ngoai tmg, ciing nhu quan diém cta Stern khi cho rang bién doi khi hau 1a mot dang thét
bai thi truong c6 quy mod dac biét 1on (Pigou, 1920; Stern, 2007).

Thir hai, 1y thuyét tai chinh bén vitng cung cp nén tang truc tiép cho viéc nghién

ctru chinh sach phat trién tin dung xanh. Tai chinh bén viing cho rang hé thong tai chinh

39



khong chi thyc hién chirc nang huy dong va phan bé von theo tiéu chi loi nhuan — rii ro
truyén théng, ma con phai tinh dén cac yéu té moi trudng, xa hoi va quan tri trong qua
trinh ra quyét dinh. Theo UNEP Inquiry (2015), mot hé thong tai chinh bén vimg can co
kha ning dinh huéng vén vao cac hoat dong hd trg phat trién dai han, giam rui ro méi
truong va thuc ddy chuyén doi sang nén kinh té carbon thap. Trong logic do, tin dung
xanh 1a mot ciu phan quan trong cua tai chinh bén viing, bai thong qua hoat dong cap tin
dung, ngan hang c6 thé tac dong truc tiép dén quyét dinh du tu cua doanh nghiép. Chinh
sach phat trién tin dung xanh vi vay khong chi nhim mé rong quy mé cho vay xanh, ma
con hudng toi thiét 1ap cac tiéu chun tham dinh, phéan loai, giam sat va cong b thong
tin dé bao dam dong von duoc phan bo ding vao céac linh vuc c¢6 dong gop thuc chét cho
tang trudng xanh.

Thir ba, 1y thuyét chinh sach cong va vai tro kién tao ciia Nha nude giup giai thich
tai sao phat trién tin dung xanh khong thé chi dua vao co ché thi trudong tu phat. Trong
cac nén kinh té dang phat trién, noi thi trudng tai chinh con chua hoan thién, thong tin
moi trudng con thiéu minh bach, nang luc tham dinh rai ro xanh cta ngan hang con han
ché va doanh nghiép con gip kho khin trong xay dung du 4n xanh, Nha nudc cd vai trd
dac biét quan trong trong viéc thiét 1ap luat choti, tao 1ap thi truong va gidm thiéu rui ro
ban dau. Mazzucato (2015) cho rang Nha nudc khong chi sira chita that bai thi truong ma
con c6 thé dinh huéng, kién tao va dinh hinh thi trudng théng qua cac muc tiéu phat trién
chién lugc. Ap dung vao tin dung xanh, vai tr6 cua Nha nudc thé hién & viéc ban hanh
khung phap 1y, danh muyc phan loai xanh, tiéu chuan méi trudng, co ché wu dai, cong cu
tai cap von, quy dinh quan tri rii ro moi trudng — xa hoi va co ché giam sat hién tuong
“xanh gia”. Pay 1a co so 1y luan quan trong dé phan tich chinh sach phat trién tin dung
xanh tai cac nén kinh té dang chuyén d6i nhu Viét Nam.

Thir tw, 1y thuyét thé ché giup 1am 16 co ché tac dong cua chinh sach dén hanh vi
ctia cac t6 chuc tin dung va doanh nghiép. Theo DiMaggio va Powell (1983), hanh vi cua
t6 chure chiu tac dong bai cac ap luc thé ché, bao gom ap luc cudng ché tir quy dinh phap
1y, ap luc chuan tic tir cac tidu chuan nghé nghiép va ap luc md phong tir thyc tién cua
céc to chirc di trudc. Trong linh vyc tin dung xanh, cdc ngan hang c6 thé mé rong cho
vay xanh khong chi vi loi ich tai chinh, ma con vi yéu cau tuan thii quy dinh ctia co quan
quan 1y, ap luc tir chuan myc quéc té, yéu cau cong b thong tin, ky vong ctia nha dau tu
va nhu ciu ning cao tinh chinh danh. Ly thuyét tinh chinh danh ctia Suchman (1995)

cling cho thiy céc to chirc thuong diéu chinh chién luge dé phu hop véi ky vong xa hoi
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va moi truong thé ché nhim duy tri su chap nhan ciia cac bén lién quan. Piéu nay dic
biét phui hop khi phan tich tin dung xanh nhu mét qua trinh vira mang tinh kinh té, vira
mang tinh thé ché va xa hoi.

Thir ndm, gia thuyét Porter cung cap co s¢ dé 1y giai tac dong tich cuc tiém ning
cua chinh sach moi truong va tin dung xanh ddi véi doi mai sang tao va nang luc canh
tranh. Porter va van der Linde (1995) cho rang cac quy dinh méi trudng duoc thiét ké
pht hop c6 thé thic day doanh nghiép d6i méi cong nghé, nang cao hiéu qua sir dung tai
nguyén va cai thién ning luc canh tranh thay vi chi lam ting chi phi tuan thu. Trong bbi
canh tin dung xanh, chinh sach tin dung khong chi tao diéu kién vé von cho céac du an
than thién vé1 moi trudng, ma con tao ap luc va dong luc dé doanh nghiép chuyén doi
cong nghé, cai thién quy trinh san xuit va dap tng cac tiéu chudn phat trién bén ving.
Nhu vay, chinh sach phat trién tin dung xanh c6 thé duoc xem 1a cong cu két ndi giira
muc tiéu moi truong, doi moi cong nghé va nang cao chit luong ting trudng.

Téng hop cac 1y thuyét trén cho thay chinh sach phat trién tin dung xanh can duoc
tiép can nhu mot hé thong chinh sach da chiéu, trong d6 Nha nudc dinh hudng va thiét
1ap thé ché, hé théng ngan hang phan b va giam sat dong von, con doanh nghiép 13 chu
thé hap thu von va thuc hién chuyén doi xanh. Céch tiép can nay cho phép luan 4n khong
chi mo ta chinh sach tin dung xanh, ma con phan tich co ché tac dong ctia chinh sach dén
mitc d ap dung tin dung xanh va két qua phat trién tin dung xanh trén thuc té.

2.1.3. Pic diém va sw cdn thiét ciia phdt trién tin dung xanh trong béi canh bién déi
khi hiu toan ciu
2.1.3.1. Bdc diém cia phdt trién tin dung xanh

Phat trién tin dung xanh duoc xem 1 mot trong nhiing tru ¢t quan trong cua tai
chinh bén viing, phan anh su chuyén dich cin ban trong cach thitc phan bd ngudn vén
ctia hé thong ngan hang nham dap Gng dong thoi cac myc tiéu kinh té, moi trudng va xa
hoi. Khong chi dirng lai & viéc mé rong quy mé cho vay d6i voi cac du an “xanh”, phat
trién tin dung xanh con mang nhitng dac trung ¢t 161, thé hién ban chét va dinh hudng
dai han cta qua trinh chuyén ddi tai chinh theo hudng bén viing.

Thir nhat, phat trién tin dung xanh gdn chdt véi muc tiéu bdo vé méi truong va
phat trién bén virng.

Khac véi tin dung truyén théng von dit trong tim chil yéu vao hiéu qua tai chinh,
tin dung xanh huéng t6i viéc phan bd ngudn vén cho cac hoat dong gop phan giam phat

thai khi nha kinh, sir dung hiéu qua tai nguyén, bao ton hé sinh thai va cai thién chat
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luong moi trudng. Theo quan diém ctiia Chuong trinh Moi trudng Lién hop quc (UNEP),
tin dung xanh 14 céng cu tai chinh nham dinh huéng dong vén phuc vu cac muc tiéu phat
trién bén vitng, bao gdm ca muc tiéu ting trudng kinh t& dai han va muc tiéu bao vé méi
truong (UNEP, 2016). Trong bdi canh bién d6i khi hiu toan cau, viéc gin tin dung xanh
v6i muc tiéu phat trién bén viing giup hé théng ngan hang khong chi thuc hién chirc ning
trung gian tai chinh ma con déng vai trd chu dong trong qua trinh chuyén d6i mo hinh
tang truong. Dac trung nay thé hién ro khi tin dung xanh dugc 1ong ghép vao cac chién
lwge qudc gia vé ting trudng xanh, kinh té tudn hoan va cam két trung hoa carbon, qua
d6 tao ra sy gan két giita chinh sach tai chinh - ngan hang va chién luoc phat trién quc
gia (World Bank, 2020).

Thir hai, phdt trién tin dung xanh doi héi s tich hop cdc tiéu chi méi truong - X&
héi trong hoat déng cdp tin dung.

Mot dic trung quan trong clia phét trién tin dung xanh 13 viéc dua cac yéu to moi
truong va xa hoi tré thanh tidu chi chinh thiic trong qua trinh tham dinh, quyét dinh va
giam sat khoan vay. Diéu ndy bao gdm danh gia tic dong méi trudng cia dy an, mic do
tuan th cac tiéu chuén lao dong, an toan xa hdi va trach nhi¢m cong déng. Theo IFC
(2012), viéc tich hop cac tiéu chi méi trudng - xa hoi gitp cac td chirc tin dung nhan dién
day da hon céc rui ro phi tai chinh c6 thé anh hudng dén kha nang tra ng ciia khach hang
trong dai han. Trong thuc tién, tich hop tiéu chi mdi trudng - xa hdi khong chi mang tinh
chét phong ngira rai ro ma con tao dong luc khuyén khich doanh nghiép diéu chinh hanh
vi san xuat - kinh doanh theo hudng bén viing. Do d6, tin dung xanh khong chi 1a cong
cu tai chinh ma con 13 cong cu diéu tiét hanh vi kinh té, gop phan dinh hinh mé hinh phat
trién than thién véi méi truong.

Thir ba, phdt trién tin dung xanh c¢é méi quan hé chdt ché véi quan tri rii ro moi
trieong - xd hdi ciia hé thong ngan hang.

Mot dac trung ndi bat khac cua phat trién tin dung xanh la sy gén két hitu co véi
hé théng quan tri rii ro moi trudng - x3 hoi (Environmental and Social Risk Management
- ESRM). Trong béi canh cac rii ro mdi trudng va xa hoi ngay cang c6 kha nang chuyén
hoéa thanh rii ro tai chinh, viéc phat trién tin dung xanh dugc xem 1a mot giai phap nham
nang cao chit lugng quan tri rui ro tong thé ciia ngan hang. Cac nghién ctru chi ra rang
nhirng du 4n giy tac dong tiéu cuc dén moi truong thudng tiém an nguy co cao vé rui ro
phap 1y, rai ro uy tin va riii ro hoat dong, tir &6 anh huéng dén tinh an toan ctia danh muc

tin dung (OECD, 2017). Do do, viéc phat trién tin dung xanh gén lién véi viéc hoan thién
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khung quén trj rii ro méi trudng - xa hoi, gitp ngan hang chuyén tir cach tiép can bi dong
sang chi dong phong ngira rui ro trong dai han. Pic trung nay cho thay tin dung xanh
khéng chi mang ¥ nghia dao dirc hay trach nhiém xa hoi, ma con c6 co s kinh té - tai
chinh rd rang.

Thir tue, phat trién tin dung xanh doi héi mire d¢ minh bach cao, ciing véi kha ndng
do lvong va giam sat tac dong.

Khong giéng nhu phat trién tin dung truyén thdng, hiéu qua cta phat trién tin dung
xanh khong chi dugce danh gia théng qua chi tiéu tai chinh ma con théng qua cac chi sb
vé mdi trudng va xa hoi, nhu lugng phat thai khi nha kinh duoc cit giam, muc tiét kiém
ning luong hay cai thién chat luong méi truong. Diéu niy dit ra yéu cau cao vé minh
bach thong tin, hé théng bao cdo va co ché giam sat. Theo OECD (2020), thiéu minh
bach va chuin muc do luong théng nhét 1a mot trong nhirng rao can 16n nhat d6i voi su
phat trién cia tin dung xanh. Do d6, dic trung nay doi hoi cac t6 chic tin dung phai xay
dung hé théng bao cio tin dung xanh, ap dung cac chuan muc qubc té vé cong bd thong
tin va do ludng tac dong, ddng thoi ting cudng vai tro giam sat ciia ngan hang trung uwong
va cac co quan quan ly. Chi khi bdo dam dugc tinh minh bach va kha nang giam sat, tin
dung xanh méi co thé tranh dugc nguy co “xanh gia” va thuc su dong goép vao muc tiéu
phat trién bén ving.
2.1.3.2. Sw cdn thiét phat trién tin dung xanh trong boi canh bién doi khi hdu toan cau

Bién d6i khi hau toan cau dang tré thanh mot trong nhirng thach thitc nghiém trong
nhat d6i voi sy phat trién kinh té - x4 hoi ctia nhan loai trong thé ky XXI. Gia ting nhiét
do trung binh toan cau, nude bién dang, cac hién tugng thoi tiét cuc doan, suy giam da
dang sinh hoc va khan hiém tai nguyén thién nhién d3 va dang gay ra nhitng ton that to
16n vé kinh té, xa hoi va mdi trudng trén pham vi toan cau. Trong bdi canh d6, yéu cau
chuyén d6i mé hinh ting trudong theo hudng xanh, it phat thai va bén viing khong con 1a
lwa chon, ma d3 tré thanh yéu cau tat yéu d6i véi moi qudc gia. Qua trinh chuyén ddi nay
doi hoi ngudn luc tai chinh rat 16n, trong khi kha ning dap Gmg cua ngan sach nha nudc
la hiru han. Do vay, phat trién tin dung xanh ndi 1én nhu mot cong cu tai chinh - chinh
sach quan trong nham huy dong, phan b va diéu tiét dong von cho muc tiéu ting truéng
xanh va phat trién bén viing.

Thir nhdt, phdt trién tin dung xanh la yéu cau tdt yéu cia qud trinh chuyén doi

sang nén kinh té xanh va kinh té carbon thdp
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Nén kinh té xanh duoc hiéu 1a mé hinh phat trién trong d6 tang trudng kinh té gan
lién voi viée sir dung hiéu qua tai nguyén, giam phat thai khi nha kinh va han ché suy
thoai moi truong, qua d6 bao dam phuc lgi xa hoi trong dai han (UNEP, 2011). Tuy nhién,
mo hinh ting trudng truyén thong dua trén khai thac tai nguyén va nhién liéu hoa thach
da boc 10 nhiéu han ché nghiém trong, dac bi¢t 1a gia tang phat thai khi nha kinh va céc
ngoai tmg mdi trudng tiéu cuc. Theo IPCC (2023), néu khong cé cac bién phap can thiép
manh mé, nhiét d6 trung binh toan cau co6 thé vuot ngudng 1,5°C trong vai thap ky tdi,
kéo theo nhirng hé qua khong thé dao ngugc ddi v6i hé sinh thai va doi sdng con ngudi.

Chuyén d6i sang nén kinh té xanh doi hoi dau tu quy mo 16n vao cac linh vuc nhu
nang luong ti tao, nang cao hiéu qua st dung ning luong, giao thong bén ving, ha tang
xanh, quan 1y chat thai va néng nghiép thong minh voi khi hau. Tuy nhién, cac linh vuc
nay thuong c6 dic diém 1a chi phi dau tu ban dau cao, thoi gian hoan vén dai va rui ro
cong nghé - thi truong 16n, khién chung gip bat loi trong canh tranh ngudn von vai cac
du an truyén théng. Trong bdi canh do, tin dung xanh dong vai trd nhu mot co ché diéu
tiét tai chinh, gitp giam chi phi von va cai thién kha nang tiép can tai chinh cho cac du
an xanh, tir 6 thic ddy qua trinh chuyén d6i mé hinh ting trudng (OECD, 2017).

O gbc @6 kinh té hoc mdi trudng, tin dung xanh gop phan ndi hoa cac ngoai tng
moi truong théng qua viée dinh hudng dong von vao cac hoat dong tao ra loi ich xa hoi
16n hon loi ich tu nhan. Piéu niy dic biét quan trong trong bdi canh thi trudng tai chinh
truyén thong thudng danh gia thap cac loi ich moi truong dai han va khong phan anh day
du chi phi méi trudng trong quyét dinh dau tu (Pigou, 1920; Stiglitz, 1989).

Thir hai, phdt trién tin dung xanh la cong cu quan trong dé thuwce hién cac cam két
quoc té vé bién doi khi hdu va phdt trién bén viing

Trong nhitng thap ky gan ddy, cong dong quéc té da dat duoc nhiéu thoa thudn
quan trong nham tng pho voi bién ddi khi hau va thuc ddy phat trién bén virng, tiéu biéu
1 Thoa thuan Paris nim 2015 va Chuong trinh Nghi su 2030 vi Phat trién Bén viing.
Thoéa thuan Paris ddt ra muc tiéu gitt mirc tdng nhi¢t d§ toan ciu dudi 2°C va nd luc
huéng tdi 1,5°C so voi thoi ky tién cong nghiép, ddng thoi yéu cau cac qudc gia xay dyng
va thyc hién cac Pong gop do qudc gia tu quyét dinh (NDCs) (UNFCCC, 2015). Trong
khi d6, Chuong trinh Nghi sur 2030 xac dinh 17 Muc tiéu Phat trién Bén vitng (SDGs),
trong d6 nhiéu muc tiéu lién quan tryc tiép dén tai chinh xanh va tin dung xanh, nhu SDG

7 (Nang luong sach véi gia thanh hop 1), SDG 9 (Cong nghiép, doi méi va ha tang),
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SDG 12 (San xuét va tiéu dung bén vimng) va SDG 13 (Hanh dong vi khi hau) (United
Nations, 2015).

Viéc thuc hién cac cam két nay doi hoi ngudn luc tai chinh khéng 16. UNEP (2015)
udc tinh khoang trong tai chinh cho chuyén d6i xanh va tmg phé bién ddi khi hiu 1én t6i
hang nghin ty USD mdi nam, vuot xa kha ning cung (mg ciia ngan sach cong. Trong bbi
canh do, tin dung xanh déng vai tro then chdt trong viéc huy dong ngudn e tir khu vuc
tai chinh tu nhan, b6 sung cho dau tu cong va hd trg thue hién cac cam két quéc té.

Thong qua viée tai trg cac du 4n ning luong tai tao, co so ha ting bén virng va
thich tng voi bién ddi khi hau, tin dung xanh khong chi gop phan giam phat thai khi nha
kinh ma con nang cao ning luc chéng chiu cta nén kinh té trudc cac ca sdc khi hau. Pong
thoi, tin dung xanh tao diéu kién dé cac qudc gia tiép can cac ngudn tai chinh quéc té,
nhu Quy Khi hau Xanh (GCF) hay cac chuong trinh tai trg ciia Ngan hang Thé gidi va
cac ngan hang phat trién da phuong (World Bank, 2020).

Thir ba, phdt trién tin dung xanh givip khdc phuc that bai thi trieong va khodng
tréng tai chinh xanh.

Mot trong nhing luan ctr 1y thuyét quan trong nhat khang dinh sy can thiét cia
chinh sach phat trién tin dung xanh xuét phat tir sur ton tai phd bién cua cac that bai thi
truong trong linh vuc tai chinh - moi treong. Theo kinh té hoc méi truong, cac hoat dong
san xuat va tiéu ding gdy 6 nhiém tao ra ngoai (mg tiéu cyc ma thi trudng khong tu diéu
chinh mét cach day du, din dén tinh trang phin bd ngudn lwc kém hiéu qua xét trén
phuong dién phuc loi xa hoi (Pigou, 1920). Trong bdi canh d6, cac dy an xanh - mic du
mang lai lg1 ich xa hoi 16n thong qua gidm phat thai, bdo vé moi truong va cai thién suc
khoe cong dong - lai thuong khong duge thi trudng tai chinh wu tién do loi ich tu nhan
ngan han khong twong xtmg véi chi phi dau tu ban dau.

Bén canh ngoai img mai truong, bat can ximg thong tin giira cac chi thé tham gia
thi trudng tai chinh ciing 1a mot nguyén nhan ¢t 161 din dén that bai thi trudng trong cap
tin dung cho cac du an xanh. Céc t6 chirc tin dung thudng thiéu thong tin day du va dang
tin cdy dé danh gia hiéu qua moi truong, rai ro cong nghé va kha ning sinh 10i dai han
clia cac dy an xanh, trong khi doanh nghiép lai c6 xu huéng nam giir thong tin vuot troi
vé du 4n cua minh. Piéu nay lam gia tang chi phi thim dinh, chi phi giao dich va rui ro
dao durc, khién ngan hang c6 xu hudng han ché cap tin dung hodc ap dung diéu kién tin

dung bét loi dbi v6i cac du an xanh (Stiglitz, 1989).
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H¢ qua truc tiép cta cac thét bai thi truong néu trén 1a sy hinh thanh “khoéng tréng
tai chinh xanh” (green finance gap) - titrc khoang cach giita nhu cau von cho cac du an
phuc vu muc tiéu ting trudng xanh va phat trién bén vimg véi kha ning cung Gmg vén
ctia thi treong tai chinh truyén thdng. Theo wdc tinh cia UNEP (2015) va OECD (2017),
khoang tréng nay 1én t&i hang nghin ty USD mdi nim trén pham vi toan cau, dic biét
nghiém trong tai cac qudc gia dang phat trién, noi ning luc tai chinh con han ché va rii
ro dau tu cao. Néu khong c6 sy can thi€p cia Nha nudc, thi truong tai chinh khé co thé
tu diéu chinh dé 1ap day khoang tréng ndy trong thdi gian ngin.

Trong bdi canh do, tin dung xanh - dudi sy dinh huéng va hd trg cta chinh sach
cong - dugc xem la cong cu hiru hi¢u dé khic phuc thét bai thi truong. Thong qua vige
ban hanh cac ti€u chi phan loai xanh, co ché wu dai 13i suat, bao lanh tin dung, hd tro rui
ro va chia sé ton that, Nha nudc gop phan giam chi phi vén, cai thién kha ning tiép can
tin dung va nang cao muc do chﬁp nhan rui ro cta cac to chuc tin dung ddi véi cac du an
xanh. Pong thoi, chinh sach tin dung xanh gitip chuan hoa thong tin, giam bat can xtng
thong tin va nang cao niang lyc tham dinh cta hé thong ngan hang d6i voi cac khoan vay
lién quan dén méi truong (UNDP, 2021).

Tir goc do kinh té hoc thé ché, chinh sach phat trién tin dung xanh con dong vai
tro nhu mot co ché “dinh hinh thi truong” (market-shaping), trong d6 Nha nudc khong
chi stra chita cac that bai thi truong hién hiru ma con cha dong tao 1ap cac diéu kién méi
dé thi truong tai chinh van hanh theo hudéng bén viing (Mazzucato, 2018). Nho do, tin
dung xanh khong chi lap day khoang tréng tai chinh trong ngan han ma con goép phan tai
cAu trac dong von trong dai han, hudng tdi mot hé thdng tai chinh phu hop véi muc tiéu
phat trién bén vimng va tmg phé hiéu qua véi bién d6i khi hau.

Thir tw, phdt trién tin dung xanh gép phan ting cwong én dinh tai chinh va quan
tri rui ro dai han.

Trong bdi canh bién ddi khi hau ngay cang trd nén nghiém trong, rui ro khi hau da
vuot ra khoi pham vi cia mot van dé méi trudng thudn tiy dé tré thanh ngudn rui ro hé
thong d6i v6i nén kinh té va hé théng tai chinh. Cac nghién ctru ctia Ngan hang Thanh
toan Qudc t& (BIS) va Mang ludi cac Ngan hang Trung uong va Co quan Giam sat vi
Xanh héa Hé thong Tai chinh (NGFS) déu nhan manh rang rui ro khi hau c6 thé truyén
dan vao hé thdng tai chinh thong qua hai kénh chua yéu 1a riii ro vat chat (physical risks)
va rui ro chuyén doi (transition risks) (NGFS, 2019; BIS, 2021). Trong bdi canh d6, phat
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trién tin dung xanh duoc xem 1a mét cong cu quan trong giup hé théng ngan hang chu
dong quan tri rui ro dai han va tang cuong 6n dinh tai chinh.

Rui ro vat chét phat sinh tir cac hién tugng khi hau cuc doan nhu bao 1, han hén,
ning noéng kéo dai va nude bién dang, c6 thé gay thiét hai truc tiép dén tai san dam bao,
gian doan hoat dong san xuat - kinh doanh va 1am suy giam kha ning tra ng cta khach
hang vay von. Déi voi cac ngan hang, diéu nay 1am gia ting ty 1& no xau, suy giam chat
lwong tai san va anh hudng tiéu cyc dén an toan hé thong. Trong khi d6, rii ro chuyén
ddi xuit phat tur su thay ddi chinh sach khi hau, tién bd cong nghé va chuyén dich thi hiéu
tiéu dung theo hudng it phat thai, c¢6 thé khién cac tai san gin v6i nhién liéu hoa thach va
nganh phét thai cao tré thanh tai san mic ket (stranded assets), lam gia ting rui ro tin
dung va rui ro thi truong (NGFS, 2019).

Trong bbi canh d6, phat trién tin dung xanh gép phan tai cu tric danh muc tin
dung ctia cac to chuc tin dung theo hudng giam dan muc do tiép xuc voi cac nganh co
riii ro moi trudng - khi hau cao, déng thoi ting ty trong cac du 4n bén viing va it phat
thai. Viéc chuyén dich danh muc nay khong chi phuc vu muc tiéu méi trudng ma con
gitip ngan hang giam thiéu rii ro dai han, cai thién kha ning chong chiu trude cac cl sbc
khi hau va chinh sach. Theo quan diém cua BIS (2021), viéc tich hop rai ro khi hau vao
quyét dinh tin dung va quan tri danh muc 1a diéu kién can thiét dé duy tri 6n dinh tai chinh
trong dai han.

Ngoai ra, tin dung xanh con dong vai tro quan trong trong viéc nang cao nang luc
quan tri rai ro moi trudng - xa hoi (E&S risk management) ctia hé thdng ngan hang.
Thong qua cac yéu cau chinh sach vé thim dinh dy 4n xanh, cong b thong tin va bao
c40 ESG, céc to chuc tin dung budc phai xdy dung quy trinh danh gia rdi ro toan dién
hon, khong chi dya trén cac chi tiéu tai chinh truyén thong ma con xem xét cac yéu to
moi truong va xa hoi. Diéu nay gop phan cai thién chat luong quan trj ndi b, ting cuong
ky luat thi truong va giam nguy co tich tu rai ro tiém an trong hé thng tai chinh (OECD,
2020). Tir goc d6 chinh sach vi mo, nhiéu ngan hang trung wong va co quan giam sat da
bat dau 10ng ghép tin dung xanh va rui ro khi hau vao khung kho giam sat an toan vi mo,
thong qua cac cong cu nhu kiém tra sirc chiu dung khi hau (climate stress tests), yéu cau
von dya trén rui ro va hudng dan giam sat vé quan tri rui ro khi hau (ECB, 2020; NGFS,
2021). Viéc phat trién tin dung xanh, trong béi canh d6, khong chi 1a coéng cu khuyén
khich dau tr xanh ma con 1a nhan t6 quan trong cua chinh sach phat trién tai chinh xanh

n6i chung, huéng dén myc tiéu phat trién kinh té bén ving.
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Thir ndm, phdt trién tin dung xanh thiic ddy déi méi cong nghé va ndng cao ndng
luc canh tranh cua doanh nghiép.

Trong bdi canh chuyén d6i sang mé hinh ting trudng xanh va kinh té carbon thap,
doanh nghiép vira 1a chii thé phat thai chinh, vira 1a lyc lugng trung tim quyét dinh thanh
cong ctia qua trinh chuyén dbi. Tuy nhién, d6i méi cong nghé theo hudng xanh thuong
doi hoi chi phi dau tu ban dau 16n, thoi gian hoan von dai va rai ro cong nghé cao, khién
nhiéu doanh nghiép - dic biét 1a doanh nghiép nho va vira - gap kho khin trong tiép can
ngudn von tir thi trudng tai chinh truyén thng. Do d6, phat trién tin dung xanh duoc xem
13 cong cu tai chinh quan trong giup thao g& rao can vé vdn, tao diéu kién cho doanh
nghiép dau tu vao cong nghé sach va d6i méi mo hinh san xuat.

Tir goc d6 1y thuyét kinh té d6i méi, cac nghién ciru chi ra rang dau tu cho cong
nghé xanh mang lai lgi ich lan téa 16n cho toan xa hoi nhung khong dugc phan dnh day
du trong loi nhuan tu nhan cta doanh nghiép, dan dén tinh trang dau tu dudi muc t6i vu
(Arrow, 1962). Trong boi canh do, tin dung xanh, thong qua cac co ché vu dai 13i suat,
kéo dai ky han vay va chia sé rai ro, gop phan diéu chinh tin hiéu thi trudng, khuyén
khich doanh nghiép gia ting du tu vao nghién ciru - phat trién (R&D), tng dung cong
nghé tiét kiém ning luong va d6i méi quy trinh san xuat than thién véi moi trudong
(OECD, 2017).

O cip d6 vi md, tin dung xanh gitip doanh nghiép cai thién kha ning tiép can von
dai han, yéu té then chdt dé trién khai cac du an d6i méi cong nghé c6 vong doi dau tu
dai. Viéc tiép can duoc ngudn von xanh on dinh khong chi giup doanh nghiép giam chi
phi tai chinh ma con nang cao ning lyc 1ap ké hoach dau tu chién lugc, timg budce chuyén
d6i tir m6 hinh san xuat truyén théng sang mé hinh san xuat sach hon va hiéu qua hon vé
tai nguyén (UNEP, 2015). Pong thoi, tin dung xanh thuong gin véi cac yéu cau vé tiéu
chuin méi truong va bdo cdo ESG, qua do tao ap luc tich cyc budc doanh nghi¢p nang
cao nang luc quan tri, minh bach thong tin va quan 1y rui ro.

Phat trién tin dung xanh con c6 ¥ nghia quan trong trong viéc nang cao ning lyuc
canh tranh ciia doanh nghiép trong bdi canh hoi nhap kinh té qudc té. Cac tiéu chuan moi
truong, xa hoi va quan tri (ESG) ngay cang tro thanh diéu kién bat budc dé doanh nghiép
tham gia chudi gia tri toan cau va tiép can thi truong xuét khau, dic biét 1a céc thi truong
16n nhu EU, Nhat Ban va Bic My. Viéc tiép can tin dung xanh gitp doanh nghiép dap
g cac yéu cau nay théng qua dau tu d6i méi cong nghé, giam phat thai va nang cao

hiéu qua str dung tai nguyén, ttr 46 giam thiéu rii ro bi loai khéi chudi cung tng hoic do6i
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mit v6i cac rao can ky thuat méi, dién hinh 13 Co ché diéu chinh bién gidi carbon
(CBAM) cua EU (World Bank, 2020).

Ngoai ra, nhiéu nghién ciru cho thy doanh nghiép thyc hién tt cac thuc hanh bén
vitng thuong c6 hiéu qua hoat dong dai han va kha ning chdng chiu rai ro tot hon, nhd
giam chi phi nang lugng, cai thién hinh anh thuwong hiéu va gia ting niém tin ciia nha dau
tu (GSIA, 2022). Trong bdi canh d6, tin dung xanh khong chi 14 ngudn tai chinh hd trog
d6i méi cong nghé, ma con 1a don bay chién luge gitip doanh nghiép nang cao vi thé canh
tranh va thich tng véi cic xu huéng phat trién bén virng toan ciu.

Thir sdu, phdt trién tin dung xanh dap iing xu hudng tiéu ding va dau tw bén viing
toan cau.

Trong nhiing thap ky gan day, thé gidi dang ching kién su dich chuyén siu sic
trong hanh vi tiéu ding va dau tu theo huéng dé cao tinh bén virg vé méi truong, xi hoi
va quan tri (ESG). Sy thay d6i nay xuét phét tir nhan thirc ngay cang rd rang cua nguoi
tiéu dung, nha dau tu va cac bén lién quan vé tac dong tiéu cuc cia mo hinh ting truong
truyén théng d6i v6i moi trudng va xa hoi, dic biét trong bdi canh bién d6i khi hau va
khung hoang sinh thai toan cau. Trong bdi canh d6, phat trién tin dung xanh tr¢ thanh
cong cu quan trong gitp hé thong tai chinh thich tmg va dap tmg hiéu qua xu hudng tiéu
dung va dau tu bén viing dang gia ting manh mé& trén pham vi toan cau.

V& phia nguoi tiéu dung, nhiéu nghién ctru cho thdy nhu cau dbi vdi cac san pham
va dich vu than thién véi moéi trudng ngay cang tang, dac biét tai cac nén kinh té phat
trién. Nguoi tiéu dung khong chi quan tim dén gid ca va chat lugng san phim, ma con
chu trong dén dau chan carbon, ngudn gbc nguyén liéu, diéu kién lao dong va tac dong
x3 hoi trong toan bd vong doi san pham. Xu hudng nay tao 4p luc budc doanh nghiép
phai diéu chinh chién lugc san xuat - kinh doanh theo hudng bén virg hon, kéo theo nhu
cau 16n vé ngudn von dé dau tu ddi méi cong nghé, cai tién quy trinh va tuan thi cac tiéu
chuan moi trudng ngay cang khat khe. Tin dung xanh, trong bdi canh d6, dong vai tro 1a
kénh cung tmg von phi hop dé doanh nghiép dap tng su thay ddi trong hanh vi tiéu dung
toan cau (OECD, 2020).

O chiéu nguoc lai, xu huéng dau tu bén viing dang tré thanh dong chay cha dao
cta thi trudng tai chinh qudc té. Theo GSIA (2022), tong gia tri tai san dau tu bén ving
toan cau di dat hang chuc nghin ty USD va tiép tuc ting nhanh, phan anh sy dich chuyén
uu tién cia nha dau tu tir loi nhudn ngan han sang gia tri dai han gan véi tinh bén viing.

Céc quy dau tu, to chirc tai chinh va nha dau tu to chiic ngay cang tich hop tiéu chi ESG
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vao quyét dinh phan bo von, ddng thoi han ché hodc rat von khoi cac nganh phat thai cao
va gy ton hai dén moi trudng. Trong bdi canh nay, tin dung xanh tré thanh cau ndi quan
trong gitta hé thong ngan hang va dong vdn dau tu bén virng, giup dinh huéng ngudn luc
tai chinh vao cac hoat dong kinh té phul hop véi xu thé toan cau (UNEP, 2015).

Phat trién tin dung xanh con gop phan ting cudng tinh minh bach va ky luat thi
truong, qua d6 cing cd niém tin ctia nha dau tu va ngudi tiéu dung. Cac khoan tin dung
xanh thudng gan v6i yéu cau vé cong bd thong tin, bo céo tac dong méi truong va tuan
thu cac chuan muc ESG, giup giam nguy co “xanh gia” va nang cao chat lugng thong tin
trén thi truong tai chinh. Diéu nay khong chi bao vé quyén loi ctia nha dau tr ma con
thac déy hanh vi tiéu dung c6 trach nhiém, tao ra vong phan hoi tich cuc gitia thi truong
tai chinh va thi trudng hang hoa - dich vu bén vitng (UNDP, 2021).

Déi voi cac nén kinh té dang phat trién, viéc phat trién tin dung xanh dé dap ung
xu hudng tiéu dung va dau tu bén viing toan cau con mang y nghia chién luge trong bdi
canh hoi nhap kinh té quc té. Kha ning tiép can tin dung xanh giup doanh nghiép noi
dia dap tng céc tiéu chuan bén virng cua thi trudng xuat khau, nang cao kha ning thu hut
vbn dau tu nude ngoai va tham gia sdu hon vao chudi gia tri toan cau. Qua dé, tin dung
xanh khéng chi 12 cong cu tai chinh hd tro phat trién bén vitng, ma con 13 nhan t6 quan
trong gitp nén kinh té thich ing va tan dung cac co hoi tir sy chuyén dich cua tiéu dung
va dau tu toan cau theo hudng xanh va bén viing.

Thir bay, phdt trién tin dung xanh la yéu cau cdp thiét doi véi cac quoc gia dang
phat trién.

Dbi voi cac qubc gia dang phat trién, bién d6i khi hau khong chi 1a thach thirc moi
truong ma con 14 rao can nghiém trong ddi véi ting truong kinh té va on dinh xa hoi. Cac
nén kinh té nay thuong c6 mirc do phu thudc cao vao tai nguyén thién nhién, co cau san
xudt thim dung ning luong va phat thai, trong khi nang lyc tai chinh, céng nghé va thé
ché dé ung phé v6i bién doi khi hau con han ché. Theo Ngan hang Thé gidi, cac quc gia
dang phat trién chiu tic dong ning né hon tir riii ro khi hau, song lai ¢6 du dia tai khoa
va kha ning huy dong von cong thip hon dé dau tu cho chuyén doi xanh (World Bank,
2020). Trong bdi canh d6, phat trién tin dung xanh tro thanh yéu cau cap thiét nham huy
dong va phan b hiéu qua ngudn luc tai chinh cho muc tiéu phat trién bén vimng.

Mot dic diém ndi bat cta cac qudc gia dang phat trién 1a khoang tréng dau tu xanh
16n so v6i nhu cau thyc té. Qud trinh coéng nghiép héa va do thi héa nhanh lam gia ting

nhu cau vé ning luong, ha tang va dich vu cong, kéo theo ap luc phat thai va suy thodi
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moi trudng. Tuy nhién, cac dy 4n xanh - nhu ning lugng tai tao, ha ting thich ung khi
hau, nong nghiép thong minh - thudng doi hoi vén dau tu 16n va thoi gian hoan vén dai,
vuot qua kha ning tai trg ciia ngin sach nha nude va khoé tiép cin ngudn von thuong mai
thong thuong. Tin dung xanh, duéi sy dan dit cia chinh sach cong, cé vai trd lap day
khoang tréng nay bang cach huy dong vbn tir hé théng ngan hang va khu vic tu nhan,
qua d6 giam phu thudc vao ngan sach coéng va ting quy mé dau tu cho chuyén ddi xanh
(UNEP, 2015).

Bén canh d6, phat trién tin dung xanh gitip cac quéc gia dang phat trién giam thiéu
rtii ro “khoa chit carbon” (carbon lock-in) - tirc tinh trang du tu dai han vao ha ting va
cong nghé phat thai cao, gy ton kém cho qué trinh chuyén ddi trong twong lai. Viéc dinh
huéng tin dung ngay tir dau vao céc linh vuc xanh giup tranh cac chi phi diéu chinh 16n
va nguy co tai san mic ket, dong thoi nang cao hiéu qua sir dung ngudn lyc trong dai han
(OECD, 2017). Pay la loi thé quan trong ddi v4i cac nén kinh té dang trong giai doan
xay dung ha tdng va tai co cau nganh.

Phat trién tin dung xanh con c6 ¥ nghia ting cudng kha ning tiép can ngudn tai
chinh qudc té cho cac qudc gia dang phat trién. Nhiéu co ché tai chinh khi hau toan ciu -
nhu Quy Khi hau Xanh (GCF), cac ngan hang phat trién da phuong va nha dau tu ESG -
vu tién cac qubc gia c6 khung kho chinh sach tin dung xanh 13 rang va minh bach. Thong
qua tin dung xanh, cac qudc gia dang phat trién c6 thé tao “don bay” thu hit vén qudc té,
chuyén giao cong nghé va nang cao ning luc thé ché cho qué trinh chuyén doi xanh
(UNDP, 2021).

Ngoai ra, tin dung xanh gép phan két hop muc tiéu ting trudng kinh té voi bao
trum xa hoi tai cac qudc gia dang phat trién. Viéc tai trg cho cac dy 4n ning luong sach
quy md nho, ndng nghiép bén viing va ha ting xanh khong chi giam phat thai ma con tao
viéc lam, cai thién sinh ké va nang cao kha ning chong chiu cta cong dong trude cac cl
sb¢ khi hau. Do do, phat trién tin dung xanh khong chi la cong cu tai chinh, ma con la try
cot chinh sach giup cac qudc gia dang phat trién theo dudi con dudng ting trudng xanh,
bao trim va bén viing trong dai han.

2.1.4. Nhitng han ché, riii ro va thdch thivc khi phdt trién tin dung xanh

Trén goc do Iy luan, phat trién tin dung xanh 1a mot dinh huéng can thiét nham
tai phan bd ngudn luc tai chinh theo hudng bén viing, song qua trinh nay ciing ham chira
nhiéu han ché, rui ro va thach thuc.
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Thez nhat, thach thirc 16n nhat nam & viéc xac dinh thé nao 1a “xanh”. Néu thiéu
hé thdng phan loai xanh thdng nhat, minh bach va c6 kha nang kiém ching, cac to chuc
tin dung s& gap kho khan trong viéc nhan dién du an du diéu kién cap tin dung xanh,
danh gia mirc d6 dong gdp mdi trurong va so sanh gitra cac nganh, linh vuc. Zhang, Yang
va Bi (2011) khi nghién ctu chinh sach tin dung xanh caa Trung Qudc cho thay viéc
thuc thi chinh sach c6 thé bi han ché néu tiéu chuan moéi truong chua rd rang, thong tin
giita co quan méi trudng Va to chic tai chinh chua dugc chia sé hiéu qua, hoic nang luc
giam sét con bat cap.

Thet hai, tin dung xanh déi mat vai rai ro bat can ximg thong tin va “xanh gia”.
Do két qua méi trudng cua du an thuong kho do luong trong ngin han, doanh nghiép cé
thé phong dai loi ich xanh dé tiép can vén uu dii, trong khi ngan hang khong du dit liéu
hodc chuyén mén ki thuat dé tham dinh chinh xac. Theo Delmas va Burbano (2011),
“xanh gia” xuat hién khi khoang céch gitra tuyén bd méi truong va thuc hanh thyc té
khong dugc Kiém soat day dua, lam suy giam niém tin thi truong va hiéu qua chinh séch.
Diéu nay dit ra yéu cau phai c6 co ché cong bé thdng tin, kiém toan doc lap, giam sét
sau cho vay va ché tai xi Iy vi pham.

Ther ba, phat trién tin dung xanh cé thé 1am phat sinh rui ro tai chinh méi di véi
hé théng ngan hang. C4c dy 4n xanh, dic biét trong ning lwong tai tao, cong nghé sach
hodc ha tang thich ang khi hau, thuong c6 thoi gian hoan von dai, phu thuoc 1on vao
chinh sach hd tro va chiu rai ro cdng nghé. Campiglio va cong sy (2018) nhan manh rang
bién doi khi hau va qué trinh chuyén doi cac-bon thap tao ra ca rui ro vat chat va rai ro
chuyén doi d6i voi hé thdng tai chinh. Néu ngan hang khong tich hop day di cac rui ro
nay vao md hinh tin dung, tin dung xanh cd thé dan dén dinh gia sai rui ro, tap trung tin
dung vao mot sé nganh dugc vu dii hoac hinh thanh tai san kém hiéu qua.

Thet tur, tin dung xanh con d6i mat véi thach thic vé can bang giira muc tieu moi
truong Va muc tiéu an toan tai chinh. D’Orazio va Popoyan (2019) cho rang chinh sach
than trong vi mé co thé hd tro tai chinh xanh, nhung can dugc thiét ké can trong dé vira
thuc day cho vay xanh, vira kiém soét rai ro khi hau trong bang can d6i ngan hang. Wang
va Zhi (2016) ciing chi ra rang tai chinh xanh chi phat huy hiéu qua khi két hop dugc co
ché thi trudng véi chinh séch cong phi hop. Vi vay, han ché co ban cua tin dung xanh
khéng nam & muc tiéu chinh sach, ma & ning luc thiét ké thé ché, chit luong dit liéu,
kha ning giam sat va mtrc d6 phdi hop giira Nha nuée, ngan hang, doanh nghiép va thi

trudng von.
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2.2. Muc tiéu ciia chinh sich phat trién tin dung xanh va vai tro ciia nha nuéc
2.2.1. Muc tiéu ciia chinh sdch phdt trién tin dung xanh

Trong bdi canh nén kinh té toan cau dang di mat dong thoi véi cac thach thire vé
suy thoai méi trudng, bién d6i khi hau va yéu cau duy tri ting trudng dai han, phat trién
tin dung xanh da tr¢ thanh mot dinh hudéng chién lugc trong chinh sach tai chinh - ngan
hang cta nhiéu qudc gia. Khong chi don thuan 1a mot cong cuy tai chinh méi, tin dung
xanh phan anh su thay d6i can ban trong tu duy phan bd ngudn luc, hudng téi sy hai hoa
gifra muc tiéu kinh té, méi trudng va xa hoi. Do d6, muc tiéu cua phat trién tin dung xanh
mang tinh da chiéu, vira phuc vu muc tiéu phat trién bén viing cua nén kinh té, vira gop
phan nang cao chat lugng va tinh 6n dinh cta hé thong tai chinh - ngan hang.

Thir nhdt, myc tiéu co ban va xuyén sudt cia chinh sach phat trién tin dung xanh
13 nham dinh hudéng va tai phan bo ngudn luc tai chinh vao cac hoat dong kinh té bén
vitng, than thién vi mdi truong. Bén canh d6, chinh sach phat trién tin dung xanh huéng
t6i khac phuc that bai thi truong nay thong qua viéc uu tién cap von cho cac dy an va
doanh nghiép tao ra gié tri moéi truong - xa hoi tich cuc. Theo World Bank (2020), viéc
diéu chinh dong von tai chinh theo hudéng xanh 1a diéu kién can thiét dé bao dam ting
truong kinh té dai han, boi cac chi phi méi truong néu khong duogc kiém soat sé tré thanh
ganh nang 16n d6i v4i nén kinh té trong twong lai. Do d6, muc tiéu cia tin dung xanh
khong chi 1a md rong cho vay xanh vé mit s6 lwong, ma quan trong hon 1a tao ra su
chuyén dich c¢6 chu dich trong ciu tric tin dung ciia toan bo hé thong ngan hang.

Thur hai, mdt myc ti€u trong tdm khac cua chinh sach phat trién tin dung xanh la
hd tro truc tiép cho cac nd luc bao vé mdi trudng va tng phod véi bién doi khi hdu. UNEP
(2016) nhan manh rﬁng hé théng tai chinh, dac biét 1a khu vuc ngan hang, c6 vai tro then
chdt trong viée chuyén hoa cac cam két khi hau mang tinh chién luoc thanh cac khoan
dau tu cu thé, c6 thé trién khai va do luong dugc. Trong bdi canh nguén lyc ngan sach
nha nuéc han ché, tin dung xanh giup huy dong ngudén von tu nhan tham gia vao qua
trinh ing phé bién ddi khi hau, qua d6 thu hep khoang cach tai chinh cho cac muc tiéu
moi truong. Vi vy, muyc tidu ciia phat trién tin dung xanh gan chat véi viéc thuc hién cac
cam két qudc t& nhu Muyc tiéu Phat trién Bén vimng (SDGs), Péng gop do qudc gia tur
quyét dinh (NDC) va muc tiéu trung hoa carbon (Net Zero).

Thir ba, nang cao chat lugng va tinh bén viing cta hé thong tai chinh - ngan hang.
Chinh sach phat trién tin dung xanh khong chi phuc vu muc tiéu méi trudng ma con

hudng téi nang cao chit lwong va tinh bén vitng cta hé thong tai chinh - ngan hang. Trong
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bbi canh riii ro moi trudng va rai ro khi hau ngdy cang gia ting, cac rui ro nay c6 kha
nang chuyén hoa thanh rui ro tai chinh, anh huéng truc tiép dén an toan cia hé thong
ngan hang. OECD (2017) chi ra ring néu cic rui ro lién quan dén méi tredng va khi hau
khéng dugc quan 1y hiéu qua, chung c6 thé tré thanh ngudn gdc ctia bat on tai chinh trong
dai han. Thong qua viéc han ché cép von cho cac du an co tac dong tiéu cuc dén moi
truong va wu tién cac hoat dong bén vitng, tin dung xanh gop phan giam thiéu nguy co
ng xau phét sinh tir cac ¢ séc chinh sach méi truong trong twong lai. Pay 1a co so dé
khing dinh rang tin dung xanh khong chi 1a céng cu phuc vu chinh sich méi trudng, ma
con la mot phén cua chién lugc bao dam 6n dinh tai chinh dai han.

Thur tr, mOt muc ti€u quan trong khac ctuia chinh sach phat trién tin dung xanh la
thuc day d6i méi cong nghé va chuyén doi mo hinh ting trudéng theo hudng xanh va bén
vitng. Theo OECD (2020), d6i méi cong nghé xanh khong chi giup giam phat thai ma
con nang cao nang suat va hiéu qua s dung nguodn lyc, qua d6 tao nén tang cho ting
truong kinh té dai han. Do d6, muc tiéu cua tin dung xanh 13 hd tro qua trinh chuyén doi
tir mo hinh ting truéng dira nhiéu vao khai thac tai nguyén sang mé hinh ting truong dua
trén d6i méi sang tao va hiéu qua. Piéu nay dic biét c6 y nghia dbi v6i cac nén kinh té
dang phat trién, noi du dia ting trudng truyén thong dang dan thu hep va ap luc méi
trudng ngay cang gia tang.

Thwr nam, trong bdi canh toan cau hoa va hoi nhap sau rong, cac tiéu chuan moi
truong va xa hoi dang tré thanh diéu kién bat budc dé doanh nghiép tham gia chudi gia
tri toan cau. Chinh sach phat trién tin dung xanh huéng téi muc tiéu hd trg doanh nghiép
dap Umg cac tiéu chudn nay, tir 46 ning cao ning lyc canh tranh va kha ning hoi nhap
quéc té. IFC (2019) cho rang doanh nghiép tiép can duoc tin dung xanh thudng c6 lgi thé
trong viéc cai thi€n quan tri, nang cao uy tin va mo rong thi trudong, dac biét la tai cac thi
truong phat trién c6 yéu cau cao vé ESG.

Muc tiéu nay cho thay tin dung xanh khong chi mang lai loi ich méi truong ma
con tao ra gia tri kinh té truc tiép cho doanh nghiép. Thong qua viéc gin tin dung véi cac
tiéu chi moi truong - x4 hoi, tin dung xanh thuc day doanh nghiép ning cao chét luong
quan tri ndi b, tang tinh minh bach va kha nang thich tng trudc céc ct sbc kinh té - moi
truong. Pay 13 yéu td quan trong gitip doanh nghiép phat trién bén viing trong dai han.

Thur sau, chinh sach phat trién tin dung xanh hudng té1 myc tiéu xay dung mot thi
truong tai chinh xanh minh bach, hiéu qua va hoi nhap vdi xu hudng tai chinh bén viing

toan cau. Viéc mo rong tin dung xanh gan lién vdi yéu cau chuan hoa khung phan loai,
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cong bd thong tin va do luong tac dong méi truong - xa hoi. OECD (2020) nhan manh
rang minh bach va chuan muc hoa 13 diéu kién tién quyét dé thu hat dong von xanh quéc
té va ning cao niém tin cua nha dau tu.

Tom lai, myc tiéu cua chinh sach phat trién tin dung xanh mang tinh toan di¢n va
dai han, bao gdm dinh huéng lai dong vén tai chinh, bao vé moi truong va tng phé bién
d6i khi hau, nang cao chat lugng hé thong tai chinh - ngan hang, thuc day d6i méi cong
ngh¢, nang cao nang luc canh tranh cua doanh nghi€p va xay dyng thi truong tai chinh
xanh hoi nhap qudc té.

2.2.2. Vai tro ciia nha nwde doi véi phat trién tin dung xanh

Trong phat trién tin dung xanh, Nha nuéc giit vai tro dic biét quan trong bdi tin
dung xanh khong hinh thanh thuan tiy tir dong lyc thi trudng, ma phu thudc dang ké vao
khuon kho thé ché, tiéu chuan nhan dién hoat dong xanh, co ché khuyén khich va hé
théng gidm sat riii ro moi trudng - x4 hoi. V& ban chat, tin dung xanh 13 mot dang can
thiép dinh huéng ciia Nha nudc nham diéu chinh dong von tin dung tir cac linh vic gay
t6n hai méi trudng sang cac nganh, du 4n va md hinh san xuat c6 kha niang déng gop vao
tang truong xanh. Nghién ctru cia Zhang, Yang va Bi (2011) vé chinh sach tin dung xanh
ctia Trung Qudc cho thiy viéc trién khai tin dung xanh chju 4nh huéng manh cta co ché
diéu hanh tir trén xudng, trong d6 Nha nudc giit vai trd ban hanh dinh hudng chinh séach,
quy dinh trach nhiém ciia ngan hang va tao ap luc thé ché dbi véi doanh nghiép gy 6
nhiém. Piéu nay phan anh mot luan diém quan trong: khi thong tin méi trudng khong
day du va chi phi ngoai tmg chwa duoc phan anh vao gia thi trudng, vai tro diéu tiét cua
Nha nuée 1a diéu kién can dé tin dung xanh tré thanh cong cu chinh sach c6 hiéu luc.

Bén canh vai tro kién tao thé ché, Nha nudc con gilr vai tro dinh hinh thi truong
tin dung xanh thong qua xay dung tiéu chuan phan loai xanh, co ché cong bd thong tin,
hé théng giam sat rai ro va cac cong cu hd tro tai chinh. Wang va Zhi (2016) cho ring tai
chinh xanh chi c6 thé phat huy hiéu qua khi két hop dugc co ché thi truong voi chinh
sach cong, bai thi truong tai chinh thudng c6 xu hudng wu tién loi ich ngin han néu thiéu
dinh huéng va rang budc tir phia Nha nuéc. Kinh nghiém Thai Lan ciing cho thay vai tro
ctia Nha nudc va ngan hang trung uwong khong chi dimg lai & ban hanh khuyén nghi, ma
con nam & viée dan dit hé thdng ngan hang 16ng ghép yéu t6 bén viing vao chién lugc,
quan tri rai ro va phat trién san pham tin dung xanh. Prukprakarn (2021) nhdn manh vai
trd ctia Ngan hang Trung wong Thai Lan trong thuc ddy ngan hang bén ving, trong khi

Jumlongnark (2024) cho thiy Ngan hang Nong nghiép va Hop tac xa Nong nghiép Thai
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Lan d4 hd tro chinh sach kinh té sinh hoc, tuan hoan va xanh thong qua cac chwong trinh
tin dung chuyén biét. Tai An D9, cac nghién ctru cua Sahoo va Nayak (2007), Yadav va
Pathak (2013) ciing chi ra rang phat trién ngan hang xanh doi hoi su két hop giita nhan
thirc cia ngan hang, dinh hudng quan Iy cia Nha nude va yéu cau tich hop tiéu chi moi
truong vao quyét dinh cap tin dung. Nhu vay, vé mit 1y luan, Nha nudc khong thay thé
vai tro cia thi truong tin dung, nhung giir vai trd thiét 1ap “luat choi”, giam bat can xtng
thong tin, han ché rui ro xanh gia, dinh huéng phan b von va bao dam tin dung xanh
phat trién phu hop véi muc tiéu phat trién bén virng.

2.3. Néi dung va cong cu ciia chinh sach phat trién tin dung xanh

2.3.1. Nji dung ciia chinh sdch phdt trién tin dung xanh

2.3.1.1. Xdc ldp muc tiéu va dinh hudng phat trién tin dung xanh

Xac lap muc tiéu va dinh huéng phat trién tin dung xanh 13 noi dung nén tang cia
chinh sach phat trién tin dung xanh & cip d6 vi mo, phan 4nh vai trd kién tao va dan dat
ciia Nha nudc trong viéc dinh hudng dong von tin dung phuc vu muc tiéu ting truong
xanh va phat trién bén viing.

Vé muc tiéu tong quat, chinh sach phat trién tin dung xanh huéng téi viéc dinh
hudéng dong von tin dung cua h¢ théng ngan hang vao cac hoat dong, dy an va linh vuc
than thién v&i moi truong, cd dong gop tich cuc vao giam phat thai khi nha kinh, st dung
hiéu qua tai nguyén va nang cao kha ning thich tng véi bién doi khi hau. Muc tiéu nay
gan chit voi chién lugce tang truong xanh va phat trién bén viing qudc gia, dong thoi phu
hop voi cac cam két qudc té vé khi hau va méi truong ma Nha nude tham gia (OECD,
2017). Viéc xac 1ap muc tiéu rd rang cho tai chinh va tin dung xanh 13 diéu kién tién quyét
dé diéu chinh tin hiéu thi trudng, tir 46 khuyén khich hé thng tai chinh dich chuyén dau
tu theo hudng bén viing.

Bén canh muc tiéu téng quat, chinh sach phat trién tin dung xanh con bao ham cac
muc tiéu cy thé vé quy mo, co cu va chat luong tin dung. Trén phuong dién quy mo,
Nha nudc dinh huéng mé rong ty trong tin dung xanh trong tong du no ciia nén kinh té
nham d4p ng nhu cau von ngay cang gia tang cho chuyén doi xanh. Trén phuong dién
co cau, tin dung xanh dugc uu ti€én phan b6 cho céc nganh, linh vuc cé tac dong lan tda
16n nhu ning lwong tai tao, cong nghiép sach, ndng nghiép bén vimng va ha ting xanh.
Trén phuong dién chat luong, muyc tiéu khong chi 1a gia ting sb lugng khoan vay xanh,
ma con nang cao hiéu qua st dung von va kha ning tra ng, qua d6 han ché rui ro tin dung
va riii ro hé théng (UNEP, 2015).
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Dinh hudng phat trién tin dung xanh ctia Nha nudc thuong duge thiét ké theo 16
trinh ngén han, trung han va dai han, phu hop véi trinh do phat trién cta thi trudng tai
chinh va ning luc cua hé théng ngin hang. Trong ngin han, chinh sach tap trung vao
nang cao nhén thirc, xay dung khung khd phap 1y va thi diém cac céng cu tin dung xanh.
Trong trung han, trong tim 1 mé rong quy mo tin dung xanh, chuan hoa tiéu chi phan
loai va ting cudng nang lyc quan tri rii ro moi truong - x4 hoi ciia cac to chirc tin dung.
Vé dai han, myc tiéu hudng t6i tich hop toan dién tin dung xanh vao chién luoc phat trién
ctia hé thong tai chinh, coi ddy 1a cdu phan hitu co cua chinh sach tién té va chinh sach
on dinh tai chinh (NGFS, 2019).
2.3.1.2. Xdy dung khung khé phdp Iy va thé ché cho phdt trién tin dung xanh

Xay dung khung kho phap 1y va thé ché 1a noi dung cbt 18i trong chinh sach cia
Nha nude vé phat trién tin dung xanh, tao nén tang cho viéc dinh hudng, trién khai va
giam sat hoat dong tin dung xanh mot cach nhat quan va hiéu qua.

Thir nhdt, khung kho phap 1y cho phat trién tin dung xanh bao gém viéc ban hanh
cac chién luoc, chuong trinh va van ban phap luat 1am co so dinh hudng cho hoat dong
ctia hé thong tai chinh - ngan hang. Cac vin ban nay thudng xac 1ap muc tiéu, nguyén tic
va pham vi cta tin dung xanh, dong thoi 1am rd mdi lién hé giira tin dung xanh véi cac
chién lugc quéc gia vé ting trudng xanh, phat trién bén viing va tmg pho véi bién doi khi
hau. Viéc tich hop cac muc tiéu moi truong vao khung kho phap 1y cia hé thong tai chinh
1a budc di quan trong nham bao dam su nhat quan giita chinh sach tai chinh va chinh sach
moi truong, qua do tao lap niém tin cho cac chu thé tham gia thi truong (UNEP, 2015).

Bén canh d6, xdy dung khung kho phap 1y cho tin dung xanh con doi hoi xac dinh
10 vai tro va trach nhi€m ctia cac co quan quan ly nha nude. Ngan hang trung wong thuong
giif vai tro trung tm trong viéc ban hanh cac quy dinh vé tin dung, quan trj rai ro va giam
sat an toan hé thong, trong khi cac bo, nganh lién quan nhu tai chinh, méi truong va ké
hoach dau tu tham gia xay dung tiéu chi, tiéu chun va co ché phéi hop chinh sach. Su
phan dinh rd rang chtrc ning va trach nhiém thé ché gitip giam chdng chéo chinh sach,
nang cao hiéu qua thyc thi va tang cuong trach nhiém gidi trinh trong trién khai tin dung
xanh (World Bank, 2020).
2.3.1.3. Thiét ldp tiéu chi, chudn muec va hé z‘ho”'ngphdn logi tin dung xanh

Thiét 14p tiéu chi, chuan muc va hé théng phén loai tin dung xanh 14 mét trong

nhirng try cot quan trong ctia chinh sach phat trién tin dung xanh & cap d6 vi mo, dong
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vai trd nén tang trong viéc bao dam tinh théng nhét, minh bach va hiéu qua cua hoat dong
cép tin dung xanh.

Thir nhat, hé théng phan loai tin dung xanh duoc hiéu 1a tip hop cac tiéu chi nhim
xac dinh va phan loai cac hoat dong, du an va khoan vay du diéu kién dugce coi 1a “xanh”.
Hé thong nay thuong dua trén cdc muc tiéu moi truong cu thé, nhu giam phat thai khi
nha kinh, thich tng véi bién d6i khi hau, st dung bén vitng tai nguyén thién nhién va bao
vé da dang sinh hoc. Nhu vay, hé théng phan loai xanh chinh 14 cong cu quan trong gitp
chuén hoa nhén thire va hanh vi cta cac chu thé trén thi truong tai chinh, tir d6 ning cao
hiéu qua phan bd vén theo hudng bén vimg (OECD, 2017).

Bén canh hé théng phan loai, vi¢c thiét 1ap cac tiéu chi va chuan myuc moi truong
- x4 hoi - quan tri (ESG) trong hoat dong tin dung 14 ndi dung khong thé tach roi cua
chinh sach tin dung xanh. Céc tiéu chi nay cho phép cac t6 chtc tin dung danh gia toan
dién tac dong moi trudng va xa hoi cua du an vay von, ciing nhu ning luc quan tri va
tuan thu cua khach hang. Viéc 10ng ghép cac tiéu chi ESG vao quy trinh tham dinh tin
dung khong chi gbp phan giam thiéu rui ro méi truong va xa hoi, ma con nang cao chat
luong danh muc tin dung va kha ning chéng chiu ctia hé thong ngan hang trude cac ca
soc dai han (UNEP FI, 2019).

Mot khia canh quan trong khéc trong thiét 1ap tiéu chi va chuan myc tin dung xanh
13 chuan hoa yéu cau vé dit liéu, bao cdo va cong bd thong tin. Tin dung xanh doi hoi hé
thdng thong tin dang tin cdy dé xac minh tinh “xanh” cta cac khoan vay, theo ddi hiéu
qua mdi truong va danh gia rui ro lién quan. Chinh vi vay, minh bach thong tin 1a diéu
kién tién quyét dé giam bat can xung thong tin gitta bén cho vay va bén vay, dong thoi
tang cudng trach nhiém giai trinh trong qua trinh trién khai chinh sach tin dung xanh
(World Bank, 2020).
2.3.1.4. Cong cu chinh sdch tien té va tin dung hé tro phat trién tin dung xanh

Cong cu chinh sach tién té va tin dung 1a nhém cong cu trong yéu ma Nha nudc,
thong qua ngan hang trung wong, st dung dé thuc day phat trién tin dung xanh trong
khung kho diéu hanh kinh té vi mo. Khac vdi cac bién phap phap 1y - thé ché mang tinh
dinh hudng dai han, cac cong cu tién té va tin dung c6 tac dong truc tiép va tuong ddi
nhanh dén hanh vi cép tin dung cta cac t6 chuc tin dung, qua d6 dong vai trd quan trong
trong viéc hién thuyc hoa muc ti€u phat trién tin dung xanh.

Thir nhdt, co ché tai cap von va tai chiét khdu wu dai 12 cong cu phd bién duoc

nhiéu quéc gia sir dung nham khuyén khich cic ngan hang thuong mai mé rong cho vay
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xanh. Thong qua viéc cung cAp ngudn von véi 13i suat vu dai cho cac khoan tin dung
xanh du diéu kién, ngan hang trung wong gop phan 1am giam chi phi von cta céc to chirc
tin dung, tir d6 tao diéu kién dé cac ngan hang giam 14i suat cho vay d6i vé6i cac du an
xanh. Nhin chung, cac cong cu hd trg thanh khoan c6 muc tiéu 1a giai phap hiéu qua dé
khéc phuc tinh trang thiéu hut von dai han cho cac dy an xanh, dic biét trong giai doan
thi trwong tai chinh xanh chwa phat trién day du (UNEP, 2015).

Thir hai, cac cong cu diéu tiét tin dung va quan 1y rai ro ciing duoc st dung dé tao
dong luc cho tin dung xanh phat trién. Trong d0, viéc ap dung hé sb rui ro thip hon ddi
v6i cac khoan vay xanh khi tinh toan an toan von, hodc néi léng han mirc ting trudng tin
dung dbi voi ngan hang c6 ty trong tin dung xanh cao, duoc xem 1a nhitng bién phép gian
tiép nhung c6 tac dong dang ké dén quyét dinh phan bé tin dung cta cac t6 chuc tin dung.
Viéc diéu chinh cac tham sé quan 1y rai ro theo huéng phan anh tét hon rii ro méi truong
- khi hau c6 thé gop phan khuyén khich ngan hang tai co ciu danh muc tin dung theo
huéng bén viing hon, dong thoi han ché tich tu rii ro dai han trong hé théng tai chinh
(NGFS, 2019).

Thir ba, 16ng ghép muc tiéu tin dung xanh trong diéu hanh chinh sach tién té 1a xu
huéng ngay cang dugc nhan manh trong bbi canh bién doi khi hau tré thanh ngudn rii ro
vi md méi. Theo cach tiép cin nay, tin dung xanh khong chi 1a myc tiéu hd tro phat trién
bén vitng, ma con duoc xem nhu cong cu gbp phan bao dam 6n dinh tai chinh va 6n dinh
kinh té vi mé trong dai han. Ngin hang trung wong c6 thé tich hop yéu té khi hau vao
khung kh diéu hanh tién t& ma khong 1am suy giam muc tiéu truyén théng vé kiém soat
lam phat, néu cac cong cu duoc thiét ké theo hudng than trong va ¢6 16 trinh phu hop
(Campiglio et al., 2018). Mat khac, chinh sach tién té va tin dung hd trg phat trién tin
dung xanh con bao gom cac cong cu mang tinh dinh hudng théng tin va tin hiéu thi
truong. Viée ngan hang trung wong cong bd dinh hudng wu tién phat trién tin dung xanh,
ban hanh huéng dan vé tham dinh rii ro moi trudng - x3 hoi hodc tich hop yéu t6 xanh
vao cac chuong trinh hd tro tin dung co6 thé tao ra hiéu ung lan téa manh mé, dinh hinh
ky vong ciia thi trudng va thiic ddy sy tham gia tich cuc ciia cac to chirc tin dung. Chinh
tin hi¢u chinh sach ré rang tir co quan diéu hanh tién té gitp giam bat dinh chinh sach va
nang cao niém tin cua thi trudng d6i voi cac sang kién tai chinh xanh (World Bank, 2020).
2.3.1.5. Co ché khuyén khich tai chinh va hé tro riii ro
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Co ché khuyén khich tai chinh va hd tro riti ro 1a mot cau phan quan trong trong
chinh sach ctia Nha nudc vé phat trién tin dung xanh, nham xtr 1y nhiing han ché mang
tinh cAu trac cua thi truong tin dung ddi véi cac dy an va hoat dong xanh.

Thir nhat, cac co ché khuyén khich tai chinh truc tiép 1a cong cu phd bién nhim
giam chi phi von cho ca bén cho vay va bén vay trong cac hoat dong tin dung xanh. Céc
bién phap nay bao gdm hd tro 1i suat, tro cip tin dung c6 muc tiéu hodc wu dai thué d6i
v6i cac khoan vay va dy an xanh. Cac uu dii tai chinh truc tiép giup cai thién hiéu qua
tai chinh cta dy 4n xanh, qua d6 nang cao kha ning hap thu vén tin dung va khuyén khich
khu vuc tu nhan tham gia dau tu vao cac linh vuc than thién véi méi truong (OECD,
2017). Tuy nhién, viéc ap dung cac co ché nay doi hoi Nha nude phai thiét ké rd rang tiéu
chi thy huong va gidi han pham vi hd tro nham tranh lam dung chinh sich va tao ganh
nang tai khoa.

Bén canh do, cac co ché chia sé va hd trg rui ro gilr vai tro then chét trong vi¢c
khic phuc tim 1y e ngai rui ro ciia cac t6 chirc tin dung ddi véi tin dung xanh. Céc cong
cu nhu bao 1anh tin dung xanh, quy bao lanh hodc quy chia sé rui ro cho phép Nha nudc
cung tham gia ganh chiu mot phan rui ro tin dung, tir d6 lam giam yéu cau vé tai san bao
dam va cai thién kha ning tiép can von ciia doanh nghiép xanh (World Bank, 2020). Céc
co ché bao lanh va chia sé rai ro 14 giai phap hiéu qua dé huy dong ngudn lyc tai chinh
tu nhan cho dau tu xanh, dic biét trong giai doan dau cua qua trinh phat trién thi truong
tin dung xanh.

Mot nd1 dung quan trong khéac ctia co ché hd trg rui ro 14 hd tro k¥ thuat va nang
cao niang lyc cho cac to chuc tin dung va doanh nghiép. Viéc thiéu kinh nghiém trong
tham dinh dy an xanh, danh gia rai ro moi trudng - xa hoi va do luong tac dong modi
truong 13 rao can 16n dbi voi su phat trién cua tin dung xanh. Thong qua cic chuong trinh
dao tao, tu vin va hd trg k¥ thuat, Nha nudc gop phén nang cao nang lyc chuyén mon
ctia cac chi thé tham gia thi trudng, qua d6 giam rai ro van hanh va rai ro thong tin trong
hoat dong tin dung xanh (UNEP, 2015).
2.3.1.6. Chinh sdach quan tri rui ro moi truong - xa hoi trong hoat dong tin dung

Chinh séch quan tri rii ro moi truong - xa hoi trong hoat dong tin dung 1a mot ndi
dung ngay cang giir vai trd trong tAm trong chinh sach phat trién tin dung xanh cta Nha
nuée, phan anh su dich chuyén tir cach tiép cén tin dung truyén thdng sang cach tiép can
tin dung bén vitng va than trong hon trong dai han. Trong bdi canh bién ddi khi hau, suy

thodi moi truong va cac van dé xa hoi ngay cang tdc dong truc ti€p dén hi€u qua san xuat
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- kinh doanh ctia doanh nghi€p, rti1 ro mo1 truong - xa hoi khdng con 1a rui ro ngoai sinh,
ma d3 trd thanh mot cau phan quan trong cua rdi ro tin dung va rai ro hé thng tai chinh.
Do d6, viéc Nha nudc xdy dung va thuc day chinh sach quan tri rii ro méi truong - xi
héi trong hoat dong tin dung 14 yéu ciu tit yéu nhim bao dam an toan, 6n dinh va bén
vitng ctia hé théng ngan hang.

Thi nhdt, chinh sach quan trj rii ro méi trudng - x4 hoi thé hién ¢ viéc 16ng ghép
cac yéu té méi truong va xa hoi vao quy trinh tham dinh tin dung cta cac té chuc tin
dung. Thay vi chi tip trung vao céc chi tiéu tai chinh truyén thdng, ngan hang dugc yéu
cau danh gid tic dong moi truong, tudn thu phap luit vé méi trudng, diéu kién lao dong,
an toan x4 hoi va trach nhiém cong dong cua cac du an vay von. Viée tich hop danh gia
rtii ro moi truong - xa hoi vao quy trinh cép tin dung gitp ngan hang nhan dién sém cac
rti ro tiém 4n, tir d6 han ché kha ning phat sinh no xau va ton that tai chinh trong tuong
lai (UNEP FI, 2019).

Thir hai, chinh sach quan tri rdi ro mdi truong - xa hoi dong vai trd quan trong
trong phong ngira va giam thiéu rui ro hé thong phat sinh tir bién doi khi hau. Cac rui ro
vat chit nhu thién tai, thoi tiét cuc doan va cac rii ro chuyén ddi lién quan dén thay doi
chinh sach, cong nghé va thi truong c6 thé tac dong dong thoi dén nhiéu nganh, linh vuc
va 1am suy giam chét lugng tai san ciia hé théng ngan hang (NGFS, 2019) va viéc tich
hop rui ro khi hau vao khung kho quén tri rdi ro tin dung va giam sat ngan hang 1a can
thiét dé tang cuong kha nang chong chiu ciia hé thng tai chinh trudc cac ca sdc dai han.

Mot nd1 dung quan trong khac cia chinh sach quan tri rui ro moéi truong - xa hoi
la tdng cuong nang lyc giam sat va quan tri nd1 bo cua hé théng ngan hang. Nha nudc,
thong qua ngan hang trung uwong va co quan gidm sat tai chinh, ban hanh cac huéng dan,
tiéu chuan va yéu cau bao cdo lién quan dén quan tri rili ro moi truong - xa hoi, dong thoi
giam sat viéc tuan thu cua cac td churc tin dung (World Bank, 2020). Déng tho1i, viéc
chuan hoa quan tri riii ro moi trudng - x4 hoi trong hé thdng ngan hang gitp giam bét can
xung thong tin, nang cao tinh minh bach va tang cuong ky luat thi truong.
2.3.1.7. Chinh sach minh bach, bdo cdo va giam sat tin dung xanh

Chinh sach minh bach, bao céo va gidm sat tin dung xanh la mét ndi dung khong
thé thiéu trong khung kho chinh sach phat trién tin dung xanh cta Nha nudc, nham bao
dam tinh liém chinh, hiéu qua va trach nhiém giai trinh ctia toan bd qua trinh trién khai

chinh sach.
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Thir nhdt, chinh sach minh bach va béo céo tin dung xanh nham chuan hoa viéc
thu thap, tong hop va cong bd thong tin lién quan dén cac hoat dong cap tin dung xanh
ctia hé thong ngan hang. Céc t6 chuc tin dung dugc yéu cau bao cao dinh ky vé quy mo,
co cAu, linh vuc phan bd va hiéu qua cua tin dung xanh, trén co s& cac ti€u chi va hé
théng phan loai théng nhat do Nha nudc ban hanh. Viéc chuin héa bao cdo tin dung xanh
gitip giam bét can xing thong tin gilta co quan quan 1y, t6 chire tin dung va cac bén lién
quan, df)ng thoi tao diéu kién cho viée theo ddi va danh gia hi¢u qua chinh sdch mdt cach
khach quan (World Bank, 2020).

Bén canh d6, chinh sach minh bach tin dung xanh con gin véi yéu cau cong bd
thong tin vé rti ro moi truong - xa hoi va rui ro khi hau trong hoat dong tin dung. Viéc
cong bd thong tin khong chi phuc vu muc tiéu giam sat ctia co quan quan 1y, ma con giup
thi truong nhan dién tdt hon murc d6 rui ro va bén viing cua cac t6 chirc tin dung. Nhu
vay, minh bach thong tin 1a diéu kién quan trong dé ting cuong ky luat thi truong, khuyén
khich cac ngan hang chu dong cai thién quan tri rai ro moi trudng - xa hdi va diéu chinh
danh muc tin dung theo huéng bén vitng hon (NGFS, 2019).

Mot ndi dung khéc cua chinh sach nay la tang cuong vai tro giam sat cua co quan
quan 1y nha nudc, dic bi¢t la ngan hang trung wvong va co quan gidm sat tai chinh. Thong
qua hé théng bao cao va chi tidu giam sat, co quan quan 1y c6 thé theo ddi sat sao dién
bién tin dung xanh, danh gia mtc d tun thu cta cac to chirc tin dung dbi véi cac quy
dinh vé tin dung xanh, ciing nhu kip thoi phét hién va xir 1y cac rii ro phat sinh. Do do,
viéc giam sat hiéu qua 1a yéu td then chdt dé bao dam chinh sach tin dung xanh khong
1am gia tdng rui ro hé théng hodc gdy méo mé phan bod ngudn lyc (OECD, 2017).
2.3.1.8. Chinh sach phat trién thi truong va hé sinh thai hé tro tin dung xanh

Chinh sach phat trién thi trudng va hé sinh thai hd tro tin dung xanh 1a noi dung
mang tinh nén tang va b trg quan trong trong tong thé chinh sach cua Nha nudc vé phat
trién tin dung xanh.

Thir nhat, Nha nu6e dong vai tro quan trong trong viéc phat trién va két ndi cac
thi truong tai chinh xanh, dic biét 1a thi truong trai phiéu xanh, thi trudng von bén viing
va cac cong cu tai chinh xanh khac. Sy phat trién ciia cc thi truong nay gitip da dang hoa
ngudn von cho cac dy an xanh, giam ap luc phu thudc qua mirc vao tin dung ngan hang
va tao diéu kién dé cac td chirc tin dung tai cép von hodc chia sé rui ro. Do do, su lién

thong giita tin dung xanh va thi trudng vén xanh gop phan nang cao hiéu qua phan bd
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ngudn luc, dong thoi ting kha ning huy dong vén dai han cho chuyén d6i xanh (World
Bank, 2020).

Dong thoi, chinh sach phat trién hé sinh thai hd tro tin dung xanh con bao gém
xay dung ha ting dir liéu va thong tin phuc vu tai chinh xanh. Céc co s& dir liéu vé phat
thai, tiéu thu ndng luong, tdic dong moi truong va hiéu qua du an xanh la dau vao quan
trong cho qué trinh tham dinh, gidm sat va danh gi4 tin dung xanh (OECD, 2017). Viéc
thiéu hut dir liéu dang tin cdy 1a mot trong nhitng rao can 16n nhat ddi véi sy phat trién
cua tai chinh va tin dung xanh, dac biét tai cac nén kinh té dang phat trién. Do do, vai tro
ctia Nha nuée trong viée dau tu va diéu phdi xay dung ha tang dit liéu chung c6 ¥ nghia
quyét dinh d6i voi chit luong va tinh minh bach cua tin dung xanh.

Mot ndi dung quan trong khac 1a phat trién ngudn nhan lyc va ning lyc chuyén
mon cho h¢ sinh thai tin dung xanh. Tin dyng xanh do1 héi kién thirc lién nganh, két hop
gitra tai chinh, moi trudong, cong ngh¢ va quan tri rui ro. Thong qua cac chuong trinh dao
tao, chuan hoa nghiép vu va hop tac qudc té, Nha nudc gop phan nang cao ning luc cia
can bd ngan hang, doanh nghiép va co quan quan 1y trong viéc thiét ké, tham dinh va
quan 1y cac khoan tin dung xanh. Nhu vdy, phat trién ngudn nhan lyc 1 yéu tb then cht
dé bao dam tinh bén viing cia tai chinh xanh, boi cong nghé va tiéu chuan co thé thay
d6i nhanh chong, trong khi ning luc con nguoi quyét dinh kha ning thich tmg ctia hé
théng (UNEP, 2015).
2.3.1.9. Hop tdc qudc té trong phdt trién tin dung xanh

Hop tac qubc té 1a mot ciu phan quan trong cta chinh sach phat trién tin dung
xanh, dic biét ddi v&i cac nén kinh té dang phat trién nhu Viét Nam, noi thi truong tai
chinh xanh con ¢ giai doan hinh thanh, nang luc danh gia rii ro moéi trudong — xa hoi cua
cac to chirc tin dung chua dong déu va hé thong phan loai xanh van can tiép tuc hoan
thién. Thong qua hop tac v6i cac to chire tai chinh qudc té, ngan hang phat trién da phuong
va mang ludi gidm sat tai chinh xanh, quéc gia c6 thé tiép can ngudn vén wu dii, hd tro
ky thuat, kinh nghiém xay dung hé thdng phan loai xanh, chuan muc céng b thong tin
khi hdu va mo6 hinh quan tri rui ro méi trudong trong hoat dong ngan hang. Theo NGFS
(2019), bién d6i khi hau da tro thanh mot ngudn rui ro tai chinh, do d6 cac ngan hang
trung wong va co quan giam sat can ting cuong phdi hop qudc t& nham nang cao kha
nang nhan dién, do luwong va quan ly rai ro khi hdu. Bén canh d6, World Bank (2020)
nhin manh vai trd ctia phan loai xanh quéc gia trong viéc tao 14p ngdn ngit chung giira

co quan quan 1y, ngan hang va nha dau tu. Doi v6i Viét Nam, hop tac quéc té khong chi

63



nham huy dong ngudn lyc tai chinh cho cac dy 4n xanh, ma con gop phan nang cao ning
Iuc thé ché, chuan hoéa tiéu chi tin dyng xanh, giam rui ro “xanh gia” va thuc day sy hoi
nhap cua hé théng ngan hang trong tién trinh chuyén dbi xanh toan cau.

2.3.2. Cdc céng cu ciia chinh sach phdt trién tin dung xanh

2.3.2.1. Nhém cong cu phép 1y - thé ché

Nhom cong cu phap 1y - thé ché giir vai tro nén tang trong chinh sach phat trién
tin dung xanh cia Nha nudc, tao lap khung kho chinh thirc nhim dinh huéng, diéu tiét
va bao dam tinh nhat quan trong trién khai cac cong cu chinh sach khac. Vi dic trung 1a
cac cong cu mang tinh bat budc va cd hiéu luc phap 1y cao, céng cu phap 1y - thé ché
khong chi xac dinh “luat choi” cho céc chu thé tham gia thi truong tin dung, ma con thé
hién rd vai tro kién tao va dan dat ciia Nha nude trong qué trinh chuyén d6i hé thong tai
chinh theo hudng bén ving.

Thir nhdt, cong cu phap 1y - thé ché bao gdm hé thong luat, nghi dinh, thong tu va
cac van ban quy pham phap luat diéu chinh hoat dong ctia hé thong tai chinh - ngan hang
gin voi muc tiéu moi truong va phat trién bén viing. Thong qua cac vin ban nay, Nha
nudc xac 1ap co so¢ phap ly cho viée trién khai tin dung xanh, 1am r6 khai niém, pham vi
va nguyén tic thuc hién tin dung xanh, ddng thoi quy dinh trach nhiém va nghia vy tuan
thi ctia cac t6 chirc tin dung (UNEP, 2015).. Viéc tich hgp cac muc tiéu méi trudng vao
khung kho phap 1y cua hé théng tai chinh 1a diéu kién tién quyét dé chuyén hoa cam két
phat trién bén vitng thanh hanh dong cu thé trong hoat dong tin dung

Bén canh do, cac chién luoc, chuong trinh va ké hoach hanh dong quéc gia vé tang
trudng xanh, tai chinh xanh va bién d6i khi hau ciing dugc xem 14 bo phan quan trong
cua nhom cong cu phap 1y - thé ché. Cac vin kién nay ¢ vai tro dinh huéng dai han, tao
su théng nhat vé myc tiéu va uu tién chinh sach giita cac linh vuc, déng thoi lam co so
dé cac co quan quan 1y va t6 chire tin dung xay dung ké hoach trién khai tin dung xanh
phu hop. Cac qudc gia c6 chién luoc tai chinh xanh rd rang thuong dat dugc mirc do phodi
hop chinh sach cao hon va hiéu qua trién khai tin dung xanh t6t hon (OECD, 2017).

Mot ndi dung then chét khac ctia nhém cong cu nay 13 quy dinh vé thé ché va co
ché t6 churc thyc thi. Thong qua viéc phan dinh 16 vai tro clia ngan hang trung wong, cac
bd, nganh lién quan va chinh quyén cac cip, Nha nude bao dam sy phdi hop hidu qua va
tranh chong chéo trong trién khai chinh sach tin dung xanh (World Bank, 2020). Mot
khung kho thé ché rd rang va minh bach gitip nang cao trach nhiém giai trinh, dong thoi

tang cuong niém tin cua thi truong doi véi cac chinh sach tai chinh xanh.
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2.3.2.2. Nhom cong cu tien té - tin dung

Nhom cong cu tién té - tin dung 14 bo phan quan trong trong chinh sach phat trién
tin dung xanh cua Nha nuée, phan anh vai tro diéu hanh vi mé cia ngan hang trung uvong
trong viéc dinh huéng dong vén tin dung phuc vu muc tiéu ting trudng xanh va phat trién
bén virng. Théng qua viéc sir dung cac cong cu tién té va tin dung, Nha nudc tac dong
tryc tiép dén chi phi von, quy mé va co cdu tin dung cua hé thong ngan hang, tir d6 tao
dong luc cho céc to chire tin dung mé rong cho vay ddi v6i cac hoat dong va dy an xanh.

Thir nhdt, cic cong cu tai cAp von va tai chiét khiu vu dii dugc xem 1a bién phap
then chdt nham hd trg thanh khoan va giam chi phi vén cho cac t6 chirc tin dung tham
gia tai tro cho cac du 4n xanh. Thong qua viéc cung tmg ngudn von véi 13i sut thap hodc
diéu kién wu dai cho cac khoan vay xanh du tiéu chuan, ngin hang trung wong tao diéu
kién dé cac ngan hang thuong mai ha lai suét cho vay, kéo dai ky han tin dung va mé
rong quy md tin dung xanh. Céac cong cu hd trg thanh khoan c¢6 muc tiéu giup khic phuc
tinh trang thiéu hut von dai han cho cac du an xanh, dic biét trong giai doan thi trudong
tai chinh xanh con chua phat trién day da (UNEP, 2015).

Bén canh d6, cac bién phap diéu tiét han murc va co cau tin dung ciing dong vai
trd quan trong trong viéc dinh hudng hoat dong cip tin dung theo hudéng xanh hoa. Viéc
gan han murc tang trudng tin dung hodc cac chi tidu giam sat voi ty trong tin dung xanh
trong danh muc cho vay ctia ngan hang c6 thé tao dong luc dé cac to chire tin dung chu
dong tai co cAu danh muc tin dung theo hudng uu tién céc linh vuc xanh (NGFS, 2019).
Mit khéc, cac bién phap diéu tiét tin dung c6 muc tiéu, néu duogc thiét ké phu hop, c6 thé
g6p phan diéu chinh hanh vi ctia ngan hang ma khong giy ra méo mo nghiém trong trong
phan b6 ngudn lyc.

Mot ndi dung khac cua nhom cong cu tién té - tin dung la diéu chinh cac tham sb
quan 1y rui ro theo hudng khuyén khich tin dung xanh. Trong thuc tién, viéc ap dung hé
s6 rui ro thap hon hoic yéu cau vén diéu chinh ddi voi cac khoan vay xanh c6 thé 1am
giam chi phi tuan th an toan vdn cia cac t6 chire tin dung, qua d6 tang strc hip dan cua
tin dung xanh so vé&i cac khoan vay truyén théng. Viéc tich hop yéu t6 khi hau vao khung
kho quan 1y an toan von 1a mot trong nhitng hudng di tiém ning dé ngan hang trung wong
g6p phan thuc dy chuyén d6i xanh hé thong tai chinh (Campiglio et al., 2018).
2.3.2.3. Nhém cong cu tai khéa va khuyén khich tai chinh

Nhom cong cu tai khoa va khuyén khich tai chinh 1a mét trong nhing tru cot quan

trong ctia chinh sach phat trién tin dung xanh, phan anh vai tro tryc tiép cia Nha nudc
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trong viéc stir dung ngudn lyc ngan sach va cac co ché uu dii tai chinh nham thac day
dong von tin dung phuc vy muc tiéu ting trudng xanh.

Thir nhdt, cac chinh sach hd tro 13i suét va tro cap tin dung 1a cong cu tai khoa phd
bién duoc nhiéu qudc gia 4p dung dé khuyén khich phat trién tin dung xanh. Théng qua
viéc str dung ngan sach nha nudce dé bu dap mot phan chi phi 13i vay cho cac dy an xanh,
Nha nuéc gitip giam ganh nang tai chinh cho doanh nghiép va nang cao kha nang hap thu
von tin dung. Viéc hd tro 13i suat c6 muc tiéu 1a bién phap hi¢u qua trong giai doan dau
clia qua trinh phat trién tai chinh xanh, khi thi truong chwa du trudng thanh dé ty diéu
chinh theo co ché gia (OECD, 2017).

Bén canh do, cac wu dai thué lién quan dén hoat dong tin dung va dau tu xanh cling
dugc xem 13 cong cu khuyén khich tai chinh quan trong. Céc bién phap nhu mién, giam
thué thu nhap doanh nghiép dbi v6i phan loi nhuan tir du 4n xanh, vu dai thué cho t6 chirc
tin dung tham gia tai tro xanh hodc khau trir thué cho chi phi dau tu vao céng nghé sach
g6p phan nang cao hiéu qua kinh té ciia cac hoat dong xanh (World Bank, 2020). Do do,
vu d3i thué 1a cong cu gian tiép nhung c6 tac dong tich cuc trong viée cai thién méi truong
dau tu va khuyén khich khu vuc tu nhan tham gia vao cac dy an bén viing.

Mot ndi dung trong yéu khac cia nhém cong cu tai khoa va khuyén khich tai chinh
1a thiét 1ap cac quy hd trg va quy bao lanh tin dung xanh. Thong qua cac quy nay, Nha
nudc cé thé truc tiép hodc gian tiép tham gia chia sé riii ro véi cac t6 chirc tin dung, dic
biét dbi vai cac dyu an xanh c6 tinh d6i méi cao hodc trién khai tai cac linh vuc méi. Co
ché bao 1anh va chia sé rui ro 13 giai phap quan trong dé huy dong ngudn von tu nhan cho
dau tu xanh, nhét 1 trong cac nén kinh té dang phat trién, noi thi truong tai chinh con
nhiéu han ché (IMF, 2022).

Ngoai ra, nhom cong cu tai khoa con dong vai trd kich hoat va dan dat thi trudng
tin dung xanh thong qua viéc st dung ngan sach nha nudc nhu nguén von mdi. Viéc Nha
nudc tham gia tai tro mot phan cho cac chuong trinh tin dung xanh c6 thé tao hiéu tng
don bay, thu hut thém ngudn lyc tir khu vue tu nhan va cic td chirc tai chinh qudc té.
2.3.2.4. Nhém cong cu thi trieong va dinh hwéng dau tw

Nhom cong cu thi truong va dinh huéng dau tur giir vai trd quan trong trong chinh
sach phat trién tin dung xanh cuia Nha nudc, thé hién cach tiép can dua trén co ché thi
truong nham bd tro va khuéch dai tac dong cua cac cong cu can thi¢p truc tiép. Thong
qua viéc thiét ké cac tin hiéu gia, khuyén khich dau tu va phat trién cac phan khic thi

truong tai chinh xanh, Nha nudc tao diéu kién dé dong von tin dung va von dau tu dich
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chuyén ty nguyén theo huéng bén vitng, giam sy phu thudc vao cac bién phap hanh chinh
va ngan sach trong dai han.

Thir nhat, phat trién thi truong trai phiéu xanh va cac cong cu tai chinh xanh lién
quan 13 noi dung trung tdm ctia nhom céng cu thi trudong. Trai phiéu xanh cho phép céac
doanh nghiép va t6 chirc tai chinh huy dong vén dai han cho cac du an xanh, dong thoi
tao kénh dau tu bén viing cho nha dau tu. Viéc Nha nudc ban hanh khung kho phap 1y,
tiéu chuan phat hanh va co ché giam sat d6i voi trai phiéu xanh goép phan nang cao tinh
minh bach, giam rui ro va ting strc hip dan cua thi truong. Bén canh d6, sy phat trién cua
thi trudng trai phiéu xanh c6 tac dong tich cuc dén tin dung xanh thong qua viée tao thém
ngudn von dai han va cai thién kha ning tai cap von cta cac td chic tin dung (OECD
(2017). Bong thoi, co ché khuyén khich lién két giita tin dung xanh va thi trudng vén 13
cong cu quan trong dé nang cao hiéu qua phan bd ngudn luc. Thong qua cac co ché nay,
cac khoan tin dung xanh co thé duoc chirng khoan hoa, tai tai trg hodc két hop véi céac
cong cu thi truong khac, qua dé giam ap lyc von va rui ro cho hé théng ngan hang. Sy
lién thong gifra tin dung ngan hang va thi truong von xanh giup da dang héa ngudn tai
trg cho chuyén d6i xanh va ting kha niang huy dong von dai han cho nén kinh t& (World
Bank, 2020).

Mot ndi dung khac ciia nhém cong cu thi truong 1a st dung tin hi€u gia va co ché
thi truong dé dinh hudng hanh vi cip tin dung va dau tu. Cac chinh sach nhu dinh gia
carbon, phi phat thai hodc diéu chinh gia ning luong theo hudng phan anh day du chi phi
moi truong c6 thé gian tiép tac dong dén quyét dinh tin dung ctia ngan hang va quyét dinh
dau tu ctua doanh nghiép. Khi cac hoat dong gdy 6 nhidm phai chiu chi phi cao hon, cac
du 4n xanh tré nén hap dan hon vé mat tai chinh, tir d6 thiic day tin dung xanh phat trién.
2.3.2.5. Nhom cong cu quan tri rui ro moi truong - xa hgi

Nhom cong cu quan tri rii ro moi truong - xa hoi giir vai tro then chét trong chinh
sach phat trién tin dung xanh ctia Nha nudc, nham bao dam an toan, 6n dinh va bén vimng
cho hé thdng tai chinh trong bdi canh cac rui ro lién quan dén méi trudng va x3a hoi ngay
cang gia tang.

Cong cu quan tri i ro moi trudng - xa hoi thé hién & cac quy dinh bat budc vé
danh gia rui ro moi trudng - xa hdi trong quy trinh cap tin dung. Thong qua viéc yéu cau
céc to chire tin dung tich hop tiéu chi moi trudng, xa hoi va quan tri (ESG) vao khau thim
dinh, giam sat va quan 1y khoan vay, diéu nay giup hé théng ngan hang nhan dién sém

céc rili ro tiém 4n c6 thé anh huong dén kha nang tra ng ctia khach hang (UNEP FI, 2019).
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Do d6, viéc ap dung céc tiéu chuan ESG trong hoat dong tin dung khong chi gbp phan
giam thiéu rui ro tin dung, ma con nang cao chat lugng danh muyc cho vay trong dai han

Bén canh d6, cac cong cu gidm sat an toan vi mod va bién doi khi hau ngay cang
duoc coi trong trong quan tri rii ro moi trudong - xa hdi. Viéc danh gid tac dong cua cac
kich ban bién d6i khi hau va chuyén ddi chinh sach dén chat lwong tai san ngén hang gitp
co quan quan 1y chi dong phat hién rui ro hé théng va c6 bién phéap diéu chinh kip thoi
(NGFS, 2019). Nhu vay, ddy 1a cong cu quan trong dé ting cuong kha ning chong chiu
ctia hé thong tai chinh trude cac ca séc dai han lién quan dén moéi trudng.

Ngoai ra, nhém cong cu ndy con bao gém viéc chuan héa chuan muc quan tri rai
ro mdi trudng - xd hoi trong ndi bd cac t6 chirc tin dung. Thong qua cac hudng dan va
yéu cau bao cdo, Nha nudc thic ddy cac ngin hang xay dung hé théng quan tri rai ro phu
hop voi thong 1& qubc té, qua do6 ting cuong ky luat thi truong va minh bach thong tin
(OECD, 2017). Chinh vi vay, hoat dong quan tri rii ro modi trudng - xa hoi hi¢u qua la
diéu kién quan trong dé bao dam 6n dinh tai chinh va hd tro phat trién tin dung xanh mot
céch bén viing.
2.3.2.6. Nhom cong cu thong tin, minh bach va bao cao

Nhom cong cu thong tin, minh bach va bdo cdo gitr vai tro dac biét quan trong
trong chinh sach phat trién tin dung xanh ctia Nha nudc, boi ddy 1a nhoém cong cu tao nén
tang cho viéc giam bat can x(ing thong tin, ting cudng trach nhiém giai trinh va nang cao
hiéu qua giam sat chinh sach. Trong bdi canh tin dung xanh lién quan truc tiép dén cac
muc tiéu moi trudng - xa hoi va tiém an nguy co “xanh gia”, viéc thiét 1ap cac yéu cau vé
thong tin va bao céo thong nhat c6 ¥ nghia quyét dinh ddi véi tinh liém chinh va dé tin
cdy cta chinh sach phat trién tin dung xanh.

Thir nhat, cong cu thong tin va bao cao thé hién & viéc chuan hoa hé théng chi tiéu,
dir liéu va phuong phap do ludng tin dung xanh. Thong qua cac quy dinh vé bao cdo dinh
ky ddi véi cac td chire tin dung, Nha nude c6 thé theo ddi diy du quy md, co cdu, linh
vuc phan bd va hidu qua cia tin dung xanh (World Bank, 2020) va hé thong dit liéu thdng
nhat 1a diéu kién tién quyét dé danh gia chinh xac mirc do phat trién ciia tai chinh xanh
va hi¢u qua cua cac cong cu chinh sach lién quan.

Bén canh d6, yéu cau cong b thong tin va minh bach hoéa rii ro méi trudng - xa
hoi 13 ndi dung cbt 161 ciia nhém codng cu nay. Viée cong bd thong tin khong chi phuc vu
muc tiéu quan 1y nha nudc, ma con giup thi trudng va nha dau tu danh gia tét hon mirc

dd bén viing va rui ro cua cac to chuce tin dung. Viéc minh bach thong tin vé rai ro khi
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hau s& gop phan ting cuong ky luat thi truong va thic day cac ngan hang chi dong diéu
chinh danh muyc tin dung theo huéng bén viing hon (NGFS, 2019).

Ngoai ra, nhom cong cu théng tin, minh bach va bao cdo con gin véi co ché giam
sat, danh gia va phan hoi chinh sach. Thong qua hé théng bao cdo va cong bd thong tin,
co quan quan 1y c6 thé giam sat viéc tuan thu cta cac t chic tin dung, phat hién kip thoi
céc hanh vi sai 1éch va diéu chinh chinh sach phu hop vai thuc tién. Chinh vi vay, co ché
giam sat dua trén thong tin minh bach giup nang cao hi€u qua thuc thi chinh sach va han
ché cac tic dong méo moé ddi véi thi truong (OECD, 2017).
2.3.2.7. Nhom cong cu hé tro phat trién nang lyc va hé sinh thai

Nhom cong cu hd tro phat trién nang lyc va h¢ sinh thai gitr vai tro nén tang trong
chinh sach phét trién tin dung xanh cia Nha nuéc, nhim bao dam tinh bén viing va kha
ning mo rong cia tin dung xanh trong dai han. Khac voi cac cong cu can thiép truc tiép
vao hanh vi cap tin dung, nhém cong cu ndy tap trung vao viéc nang cao ning luc cla
céc chu thé tham gia thi truong va hoan thién moi trudong hd tro, qua dé tao diéu kién cho
tin dung xanh phat trién mot cach tu chu va 6n dinh.

Thir nhdt, cac chuwong trinh dao tao va nang cao niang luc chuyén mén cho can bo
ngan hang, co quan quan 1y va doanh nghiép 1a ndi dung cbt 15i ciia nhdm cong cu nay.
Tin dung xanh doi hoi kién thtic lién nganh, bao gdm tai chinh, méi trudng, cong nghé
va quan tri rui ro, trong khi day van 1a linh vuc tuong doi méi tai nhiéu quoc gia dang
phat trién. Thong qua ddo tao, huéng din nghiép vu va chia sé kinh nghiém qudc té, Nha
nudc gbp phan nang cao ning lyc tham dinh, giam sat va quan 1y cac khoan tin dung xanh
cta hé thong ngan hang (UNEP, 2015).

Bén canh do, phat trién ha tﬁng dwr li€u, cong nghé va nén tang ho tro tai chinh
xanh 13 yéu t6 quan trong dé nang cao hiéu qua van hanh cua tin dung xanh. Cac co so
dir liéu vé phat thai, hiéu qua moi trudong va tuén thu tiéu chuan xanh gitp giam chi phi
giao dich, han ché bat can ximg thong tin va hd trg qué trinh ra quyét dinh tin dung, ha
tang dit liéu va cong nghé 1a diéu kién can thiét dé thi truong tai chinh xanh phat trién
minh bach va hiéu qua (OECD, 2017).

2.4. Cac nhén t6 anh hwéng dén chinh sach phat trién tin dung xanh

Chinh sach phat trién tin dung xanh khong hinh thanh va van hanh trong trang thai
tinh, ma chiu tac dong téng hop cua nhiéu nhan t6 kinh té, thé ché, tai chinh, x3 hoi va
qudc té. Viéc nhan dién day du cac nhan t6 anh hudng c6 y nghia quan trong trong viée

giai thich sy khac biét vé murc do phat trién tin dung xanh gitta cac quéc gia, dong thoi 14
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co s6 khoa hoc cho viéc hoan thién chinh sach trong bdi canh cu thé ctia mdi nén kinh té.
Trén co so tiép can chinh sach cong, cac nhan t6 4nh hudng dén chinh sach phat trién tin
dung xanh dugc phan thanh hai nhém nhu sau:

2.4.1. Nhém nhén to bén trong

2.4.1.1. Nhén t6 thé ché va nang liwc quan tri nha nudce

Thé ché va nang lyc quan tri nha nudc 1 nhan t6 cot 18i quyét dinh higu lyc va
hiéu qua cta chinh sach phat trién tin dung xanh. Mot khung kho thé ché rd rang, 6n dinh
va nhit quan giup dinh huéng hanh vi cta cac té chirc tin dung, giam rui ro chinh sach
vé tao niém tin cho thi truong tai chinh trong viéc dau tu vao cac dy 4n xanh dai han.
Nguoc lai, sy thiéu déng b0, chéng chéo hodc thay doi thuong xuyén cua chinh sach co
thé 1am suy giam dong lyc tham gia cua cac chi thé lién quan.

Bén canh chat lugng thé ché, nang lyc xay dung va td chuc thue thi chinh sach
clia cac co quan quan 1y nha nudc ciing c6 anh huong truc tiép dén chinh sach tin dung
xanh. Piéu nay bao gdm kha nang thiét ké myc tiéu phu hop, lua chon cong cu chinh sach
hiéu qua, cling nhu giam sat va diéu chinh chinh sach duwa trén phan hoi tir thyc tién.
OECD (2017) cho ring cac qudc gia c6 ning luc quan tri nha nude cao thudng trién khai
thanh cong cac chinh sach tai chinh xanh nhd kha nang phdi hop lién nganh va kiém soat
t6t rai ro chinh sach.

Ngoai ra, co ché phdi hop thé ché giita ngan hang trung wong, cac bo quan ly
nganh va co quan méi trudng 13 yéu td quyét dinh muc do tich hop cia tin dung xanh
trong hé théng chinh sach vi mé. Viéc thiéu phdi hop co thé dan dén tinh trang chinh sach
tin dung xanh bi c6 1ap, khong phat huy duoc vai trd din dét chuyén d6i mé hinh ting
truong (World Bank, 2020).
2.4.1.2. Chinh sach phat trién trong giai doan mdi

Dbay chinh 1a 1a nhan t6 dinh hinh muc tiéu, pham vi va cong cu ctia chinh sach tin
dung xanh. Khi mét qudc gia chuyén tir mé hinh ting trudng theo chiéu rong sang mo
hinh ting truéng dua trén ning suat, cong nghé, doi moi sang tao va phat trién bén virng,
hé théng tin dung ciling phai chuyén dich tir tai tro dai tra sang phan bo von c¢6 chon loc,
wu tién cac nganh, linh vuc tao gia tri gia ting cao va giam thiéu tac dong mai truong.
boi voi Viet Nam, yéu cu co ciu lai nén kinh té, thic déy chuyén ddi sb, chuyén doi
xanh, kinh té tudn hoan va thuc hién cam két phat thai rong bang “0” vao nim 2050 dit
ra doi hoi phai hoan thién manh mé hon chinh sach tin dung xanh. Chinh sach nay can

bao gom h¢ thdng phan loai xanh théng nhat, tiéu chi méi trudng doi voi dy an duoc cap
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tin dung, co ché danh gia rii ro méi truong - x4 hoi, yéu cau cong bd thong tin, co ché
vu dai va giam sat hién tuong “xanh gia”. Vi vay, trong giai doan phat trién méi, tin dung
xanh can duoc nhin nhan nhu mot bo phan cia chinh sach phat trién qudc gia, gin véi co
ciu lai ddu tu, d6i m&i mé hinh ting trudng va ning cao ning lyc canh tranh dai han.

Muc tiéu tang trudng cao, dac biét 1a dinh hudng tang truong trén 10% cua Viét
Nam trong giai doan t6i, vira tao dong luc, vira dat ra thach thire ddi véi chinh sach phat
trién tin dung xanh. Theo thong tin dugc cong bd, Viét Nam dit muc tiéu ting truong
GDP binh quén giai doan 2026-2030 tir 10%/nam trd 1én trong dinh hudng phat trién
méi; ddng thoi, Nghi quyét 252 diéu chinh quy hoach tong thé quéc gia ciing xac dinh
Mmuc tiéu ting trudng binh quan trén 8% trong giai doan 2021-2030 va ting tdc 1én it nhat
10%/nam trong nira sau cua thap ky (Vietnam News, 2026; Cong Thong tin dién tar Chinh
pht, 2026). Muc tiéu nay doi hoi lugng von dau tu rat Ién cho ha tang, cdng nghiép, ning
lugng, céng nghé, do6 thi va san xuat. Tuy nhién, néu ting truéng cao tiép tuc dua vao
cac nganh phat thai 16n, s dung nhiéu tai nguyén va cong nghé lac hau thi rii ro moi
treong, rai ro chuyén doi va ap luc tuan tha tiéu chuan qubc té sé gia tang. Do d6, chinh
sach tin dung xanh c6 vai tro dinh hudng dong von phuc vu ting truéng cao nhung khong
danh d6i bang suy thoai moi treong. NGi cach khéc, muc tiéu ting treang hai con sé 1am
cho tin dung xanh tra thanh cong cu chinh sach can thiét dé dung hoa giira yéu cau mo
rong quy mo nén kinh té va yéu cau nang cao chat luong, tinh bén viing va kha ning
chéng chiu cua ting trudng.
2.4.1.3. Nhan t6 tir hé thong tai chinh - ngdn hang

Trinh do phat trién va ciu trac cta hé thong tai chinh - ngan hang 13 nhan t6 noi
tai quan trong anh huong dén chinh sach phat trién tin dung xanh. O nhiing qubc gia c6
hé théng ngan hang chiém ty trong 16n trong cung g von cho nén kinh té, tin dung xanh
thuong dugc lya chon la cong cu chu dao dé thac déy tai chinh xanh. Tuy nhién, diéu nay
cling dong nghia véi viée chinh sach tin dung xanh phy thuéc manh vao ning lyuc tai
chinh va kha ning chap nhan rui ro ctia cic t chuc tin dung.

Mot yéu to then chdt 14 nang lyc quan tri rai ro va khau vi rii ro ctia ngan hang.
Céc ngan hang c6 hé thong quan tri rii ro phat trién, kha nang danh gia rii ro moi truong
- x4 hoi tdt s& ¢6 xu huodng tich cyc hon trong trién khai tin dung xanh. Nguoc lai, néu
nang luc quan tri rai ro con han ché, cac ngan hang c6 thé e ngai md rong tin dung xanh
do lo ngai rui ro dai han va thiéu dir liéu danh gia (UNEP FI, 2019).
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Ngoai ra, kha ning tiép can ngudn von trung va dai han ciia hé thong ngan hang
cling anh hudng 16n dén chinh sach tin dung xanh. Do dic thu cac dy 4n xanh thudng c6
thoi gian hoan vén dai, hé thong ngan hang thiéu ngudn von dai han s& khé mé rong tin
dung xanh mét cach bén virng, budc Nha nude phai can thiép manh hon théng qua céac
cong cu hd trg va chia sé rii ro (IMF, 2022).
2.4.1.3. Nhan 6 tai chinh céng va nguén lic hé tro ciia Nha nwde

Kha ning tai chinh cong va mic do wu tién phan bd ngudn luc ngan sach 14 nhan
t6 bén trong quan trong anh huong dén quy mé va cuong do can thiép cua chinh sach
phat trién tin dung xanh. Trong giai doan dau cua qué trinh chuyén d6i xanh, vai trd hd
trg ctia ngan sach nha nuéc thudng mang tinh quyét dinh, dic biét thong qua cac co ché
hd tro 13i sudt, bao 1anh tin dung va von mdi.

Tuy nhién, kha ning can ddi ngan sach dit ra nhitng gidi han nhat dinh d6i véi
chinh sach tin dung xanh. O nhiing qubc gia c6 du dia tai khoa han hep, cac cong cu
khuyén khich tai chinh cho tin dung xanh thudng phai duoc thiét ké than trong, c6 muc
tiéu rd rang va thoi han cu thé nham tranh gay 4p luc 1én 6n dinh tai khéa. OECD (2017)
nhan manh rang hiéu qua cta chinh sach tin dung xanh phu thudc khong chi vao quy mé
hd trg, ma con vao chat lwong phan bd ngudn luc cong.

Bén canh d6, kha ning huy dong va diéu phdi cac ngudn von qudc té ciing 1a yéu
t6 quan trong trong bdi canh tin dung xanh ngdy cang gin véi cac sang kién tai chinh
toan cau. Viéc tin dung hi¢u qua nguén von wu dii va hd tro k¥ thuat tur cac td chire quéc
té gitip giam ganh ning cho ngin sach trong nudc va ning cao hiéu qua chinh sach (World
Bank, 2020).

2.4.2. Nhém nhén t6 bén ngoai
2.4.2.1. Nhan t6 béi canh kinh té - xa héi va méi truong

Bdi canh kinh té - xa hoi va moi trudng 1a nhom nhan t6 bén ngoai c6 anh huong
sau rong dén viéc hinh thanh va diéu chinh chinh sach phat trién tin dung xanh.

Truéc hét, rii ro dia chinh tri toan cau ngay cang tro thanh nhan té ¢ anh huong
truc tiép dén chinh sach tin dung xanh. Cang thang thuong mai, xung d6t khu vuc, phan
manh chudi cung &ng, bién dong gia nang lugng, canh tranh céng nghé va xu hudng tai
cau triic dong vén qudc té 1am gia ting bt dinh vi mé, tac dong dén chi phi vén, khau vi
rai ro cia ngan hang va kha niang huy dong ngudn luc cho chuyén dbi xanh. Ngan hang
Thé gidi cho rang trién vong tang truéng toan cau van déi mat véi nhiéu rai ro di xubng,

trong d6 co nguy co cang thang dia chinh trj va thuong mai leo thang (World Bank, 2025).
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IMF ciing nhan manh rang chuyén d6i ning lwong va cac kich ban khtr carbon dang bi
tac dong boi gian doan chudi cung ang, khing hoang ning luong va xu huéng phan manh
dia kinh té (Gardes-Landolfini et al., 2023). Trong béi canh d¢, chinh sach tin dung xanh
khong chi 1a cdng cu méi trudng, ma con 1a ¢éng cu bao dam an ninh kinh té, an ninh
nang lugng va kha niang chéng chiu caa hé théng tai chinh truéc cac cl sdc bén ngoai.

Thir hai, trinh d phat trién kinh té quyét dinh kha nang chip nhén chi phi chuyén
d6i xanh ctia nén kinh té, ddng thoi anh huong dén murc d6 wu tién cua Nha nude dbi véi
cac muc tiéu moi trudng trong ngin han va dai han. O nhirng nén kinh té dang phat trién,
ap luc ting truong va tao viée 1am co thé khién chinh sach tin dung xanh phai d6i mit
v6i sy danh di gitra myc tiéu kinh té va muc tiéu méi truong. Tuy nhién, muirc d6 6 nhiém
moi truong va tac dong ngdy cang rd nét cua bién dbi khi hau ciing tao ra stc ép budc
Nha nudc phai can thi¢p manh me€ hon thong qua chinh sach tin dung xanh (IMF, 2022).

Ngodi ra, nhan thirc xa hoi vé tang trudng xanh va tiéu ding bén viing ciing anh
huong gian tiép dén chinh sach tin dung xanh. Khi nhu cau xa hoi d6i v6i san pham va
dich vu xanh gia tang, chinh sach tin dung xanh c6 diéu kién thuan loi hon dé phat huy
hiéu qua va tinh chép nhan xa hoi.
2.4.2.2. Nhan t6 thi truong va khu vuec doanh nghiép

Nhu cau va kha nang hap thu tin dung xanh cua khu vuc doanh nghiép 13 nhéan to
bén ngoai quan trong anh hudng dén hiéu qua thuc thi chinh sach phét trién tin dung
xanh. Néu khu vuc doanh nghiép thiéu dy 4n xanh kha thi hodc nang lyc quan tri yéu, tin
dung xanh du dugc hd trg manh mé cling kho mo rong.

Trinh d6 cong nghé, muc do doi méi sang tao va kha nang tuan thu tiéu chuan moi
truong - x4 hoi ciia doanh nghiép quyét dinh truc tiép kha ning tiép can tin dung xanh.
UNEP (2015) cho rang su phat trién ciia khu vie doanh nghiép xanh 1a diéu kién can dé
tin dung xanh phat trién bén vimng, tranh tinh trang cung vugt cau trong chinh sach tin
dung.

Bén canh d6, dong luc thi truong dbi véi san phém xanh, bao gém nhu ciu tiéu
dung va kha niang canh tranh trén thi truong qudc té, ciing anh huong dén quyét dinh dau
tu xanh ctia doanh nghiép va, gian tiép, dén chinh sach tin dung xanh ciia Nha nudc.
2.4.2.3. Nhan t6 khoa hoc - céng nghé va ha tang théng tin

Trinh d6 phat trién khoa hoc - cong nghé va ha ting thong tin 14 nhan t6 nén tang

anh huong dén kha nang thiét ké va thuc thi chinh sach tin dung xanh. Cong nghé quyét
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dinh chi phi va hi¢u qua ctia cac dy an xanh, tir d6 anh hudéng dén kha nang trd ng va mic
d6 hap dan cua tin dung xanh.

Bén canh d6, ha tang dit liéu va hé théng do luong - bao cdo phat thai dong vai tro
quan trong trong viéc giam bit cin xtmg thong tin va ning cao chat lvgng quan tri rai ro
tin dung xanh. OECD (2017) nhan manh rang thiéu dit liéu dang tin cdy 1a rao can 16n
d6i v6i tai chinh xanh tai nhiéu qudc gia dang phat trién.

Ngoai ra, g dung cong nghé so trong tai chinh xanh gitip giam chi phi giao dich,
nang cao minh bach va hd trg giam sat chinh sach tin dung xanh mot cach hiéu qua hon
(World Bank, 2020).
2.4.2.4. Nhan t6 héi nhdp quéc té va cam két toan cdu

Hoi nhap quéc té va cac cam két toan cau vé bién ddi khi hau 13 nhan td bén ngoai
ngay cang cé anh huoéng manh mé dén chinh sach phat trién tin dung xanh. Cac cam két
vé giam phat thai, trung hoa carbon va phat trién bén viing tao ra ap luc chinh sach budc
cac quoc gia phai diéu chinh hé thong tai chinh theo hudng xanh hoéa.

Bén canh d6, chuan muc va thong 18 qudc té vé tai chinh xanh ngdy cang duoc ap
dung rong rii, anh huong truc tiép dén thiét ké chinh sach tin dung xanh trong nudc.
NGFS (2019) cho rang su hdi nhap cua thi trudng tai chinh toan cau khién chinh sach tin
dung xanh khong con 12 van dé thuan tay ndi b, ma gan chat v6i kha nang tiép can dong
von quéc té.

Tom lai, cac nhan t bén trong va bén ngoai anh huong dén chinh sach phat trién
tin dung xanh c6 quan hé chét ch€, cung dinh hinh pham vi, néi dung va hi€u qua cua
chinh sach phat trién tin dung xanh. Viéc nhan dién dy di cac nhén t6 nay 13 co s& quan
trong dé xdy dyng va hoan thién chinh sach tin dung xanh phi hop véi diéu kién phat

trién va boi canh hoi nhap cia moi quoc gia.

Két luan chwong 2
Chuong 2 xay dung mot khung 1y thuyét viing chac vé tin dung xanh va cac chinh
sach thiic day phat trién tin dung xanh trong bdi canh bién d6i khi hau toan cau. Nghién
ctru da 1am rd ban chat ciia tin dung xanh 1a viéc cung cap cac dich vu tai chinh cho cac
du 4n c6 loi ich vé moi trudng, ddng thoi chi ra cac dic diém dic thu nhu rii ro dai han
va tinh phy thudc cao vao khung phap 1y. Vai tro cta chinh sach phat trién tin dung xanh
da duoc phan tich dudi nhidu goc do: tir viéc dinh huéng dong von, quan tri rii ro moi

truong dén viéc tao 1ap hé sinh thai tai chinh bén viing.
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Noi dung trong tim ctia chuong da hé théng hoa cac céng cu chinh sach, bao gdm
nhém cong cu kiém soét, cong cu kinh té va nhém cong cu hd tro truc tiép tir Ngan hang
Trung wong. Nghién ctru ciing xac dinh duoc cac nhom nhan té anh hudng dén viée thuc
thi chinh sach, phan loai thanh nhom nhan t6 bén trong (nhu ning lyc cia hé thong ngan
hang) va nhom nhan t6 bén ngoai (nhu nhan thirc x4 hoi, khung phap 1y qubc gia va cac
hiép dinh quéc té). Nhitng 1y luan nay cung cép “thudc do” chuin muc dé phan tich thyc
trang & cac chuong sau.

Két luan quan trong cua chuong la: dé phat trién tin dung xanh hiéu qua, khong
thé chi dua vao nd luc don 1é cua cac ngan hang thuong mai ma cAn mot hé théng chinh
sach dong bd, minh bach va c6 tinh khuyén khich cao tir phia Nha nudc. Day chinh 1a
tién dé 1y luan ¢t 161 dé Luan an tiép tuc phan tich kinh nghiém quéc té va thuc trang tai

Viét Nam. Tir d6 dé xuét cac ham ¥ chinh sach dé phat trién tin dung xanh tai Viét Nam.
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CHUONG 3. CHINH SACH PHAT TRIEN TiN DUNG XANH
TAIMOT SO QUOC GIA

Tir gbe d6 nghién ctru phat trién tin dung xanh theo cach tiép can chinh sach cua
Chinh phu, viéc phan tich khong chi dimg lai ¢ khuon khé 1y thuyét hay cac muc tiéu
dinh huéng, ma can duoc dat trong bdi canh thuce tién hoach dinh va trién khai chinh sach
tal cac quéc gia cu thé. Trén thuc té, vai tro diéu tiét cia Nha nuée thong qua chién luge
quéc gia, khung phap 1y, co ché khuyén khich tai chinh, cling nhu sy phdi hop gitta chinh
sach tién té, tai khoa va mai truong cé ¥ nghia quyét dinh dbi voi quy mo, co cdu va hiéu
qua cua tin dung xanh. Do d6, nghién ctru kinh nghiém qudc té trd thanh co s quan trong
nham 1am rd cach thirc cac chinh phu thiét ké va van hanh chinh sach phat trién tin dung
xanh, ciing nhu nhitng diéu kién bao dam cho chinh sach phat huy hiéu qua.

Trén co sé do, chuong 3 tap trung phén tich thuc tién phat trién tin dung xanh cta
mot sb quéc gia tiéu biéu 1a Trung Quéc, An Do va Thai Lan, qua do rat ra nhirng bai hoc
kinh nghiém cho Viét Nam trong bdi canh Viét Nam dang tich cuc thyc hi¢n chién lugc
ting truéng xanh va phat trién bén viing.

3.1. Chinh sach phat trién tin dung xanh ciia Trung Quéc

3.1.1. Boi canh, muc tiéu ciia chinh sdach phdt trién tin dung xanh va vai tro ciia chinh
phii Trung Quéc

3.1.1.1. Béi canh phdt trién tin dung xanh tai Trung Quéc

Trong nhitng thap nién gan ddy, Trung Quéc da dat dugc nhiing thanh tyu kinh té
an tuong, dwa qudc gia ndy tré thanh nén kinh té 16n thir hai thé gidi. Tuy nhién, qua trinh
tang trudng nhanh chong nay ciing di kém vai nhitng hé luy nghiém trong vé méi truong,
bao gém tinh trang 6 nhiém khong khi nghiém trong, suy thodi tai nguyén thién nhién va
phat thai khi nha kinh & mirc cao. B6i canh nay dit ra yéu cau cip thiét déi voi Trung
Qudc trong viéc diéu chinh mé hinh phat trién kinh té theo huéng xanh va bén viing.
Trong d6, tin dung xanh d n6i 1én nhu mot céng cu chinh sach tai chinh quan trong nham
dinh huéng dong von vao cac linh vyc than thién véi moi truong, gbp phan thic day
chuyén dich co ciu kinh té, giam thiéu riii ro méi trudng va thuc hién cac cam két qubc
té vé chng bién doi khi hau (Zhang et al., 2021).

Tir dau nhitng ndm 2000, Chinh phu Trung Qudc d3 bat dau chb trong dén khai
niém “ting truéng xanh” nhu mot phan khong thé thiéu trong chién luge phat trién qubc
gia. Piém nhan quan trong trong tién trinh nay 1a viéc Trung Québc cam két dat murc phat

thai rong bang 0 vao niam 2060 va dat dinh phét thai vao nim 2030. Cac muc tiéu nay
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dugc chinh thirc hoa trong K& hoach phat trién kinh té - xd hoi 5 nam lan thir 14 (2021-
2025), trong d6 nhan manh sy can thiét phai “xanh héa” hé thong tai chinh va diéu hudéng
dong von vé phia cac nganh cong nghiép it phat thai va cong nghé sach (State Council of
China, 2021). Bdi canh quéc té ciing dong vai tro quan trong trong viéc thiic day Trung
Qudc trién khai cac chinh sach tai chinh xanh, khi ma qudc gia nay muén khang dinh vi
thé ctia minh nhu mot nha lanh dao toan cau trong cudc chién chdng bién doi khi hau va
phat trién bén viing.

Mot trong nhitng ddu mdc quan trong danh dau sy hinh thanh va phat trién c6 hé
thdng ctia tin dung xanh tai Trung Qudc 12 viéc Ngan hang Nhan dan Trung Quéc (PBoC)
phéi hop v6i Uy ban Giam sat Ngan hang va Bao hiém Trung Qudc (CBIRC) ban hanh
“Huéng dan tin dung xanh” (Green Credit Guidelines) vao nim 2012. Vin ban nay yéu
cau cac to chure tin dung tich hop yéu tb méi trudng vao quy trinh déanh gia tin dung, phan
b6 vén vay uu dai cho cac dy an than thién vi moi truong, dong thoi kiém soét chat ché
riii ro moi trudng dbi véi cac khoan vay truyén thong. Pén nam 2016, Trung Qudc tiép
tuc khang dinh cam két phat trién tai chinh xanh thong qua viéc cong bd “Hé théng chinh
sach tai chinh xanh” dau tién trén thé gioti, gém 35 bién phép cu thé nhiam hd trg hé sinh
thai tai chinh xanh, bao gém ca tin dung xanh, trai phiéu xanh, bao hiém xanh, va quy
dau tu xanh (PboC, 2016).

Bdi canh méi trudng ngdy cang cing thang ciing 13 dong luc quan trong khién
Trung Qudc trién khai tin dung xanh nhu mot bién phap kiém soat rai ro moi trudng.
Trong nhiéu nam, nén kinh té Trung Qudc phai d6i mat véi tinh trang 6 nhiém ning né
do phu thudc vao cac nganh cong nghiép nang, nhiét dién than va khai thac tai nguyén &
quy mé 16n. Theo bao cdo ctia Bo Sinh thai va Méi truong Trung Qudc (MEE), c6 t6i
hon 60% nguén nudc ngﬁm 0 cac khu vuc do thi khong dat tiéu chuan chat luong trong
giai doan 2010-2018, trong khi cac chi s6 chat lugng khong khi tai nhiéu thanh phd 16n
nhu Béc Kinh, Thién T4an, Ha Béic thudng xuyén vuot mic khuyén nghi cua T6 chic Y
té Thé gigi (WHO, 2016). Trong bdi canh dé, tin dung xanh dugc st dung nhu mot cong
cu diéu tiét thi trudng nham han ché dong von chay vao cac nganh giy ton hai cho moi
truong, déng thoi tao dong luc kinh té cho cac dy an nang lugng tai tao, cong ngh¢ tiét
kiém nang luong, xir 1y chat thai va nong nghiép sinh thai.
3.1.1.2. Muc tiéu trong chinh sach phdt trién tin dung xanh ciia chinh phi Trung Quéc

Trung Qudc 1a mot trong nhimg qudc gia tién phong trong viée thuc day tin dung

xanh nham hd tro phat trién bén vimng, giam thiéu tac dong moi trudng va thiic day nén
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kinh té xanh. Chinh phu Trung Quéc di dwa ra nhiéu chinh sich va quy dinh dé dinh
huéng hé thdng tai chinh hudng téi phat trién bén viing. Dudi day 1a cac muc tiéu chinh
trong chinh sach phat trién tin dung xanh cua Trung Qudc:

Thir nhdt, hd tro ting trudng kinh té xanh va bén virng 1a mét trong cac muc tiéu
ctia chinh sach phat trién tin dung xanh ctia chinh pha Trung Qudc. Thong qua do, dé
thiic day mo hinh ting truéng dya trén phat trién xanh, bén viing thay vi mé hinh ting
truong dua vao khai thac tai nguyén va gay 6 nhiém méi truong. Bén canh d6, con nham
muc tiéu tao dong luc tai chinh cho cac doanh nghiép va dy &n than thién véi moi truong
thong qua cac khoan vay wu di, 13i suat thip hodc mién giam thué.

Thir hai, v&i myc tiéu nham kiém soat va giam thiéu tic dong moi truong tir linh
vuc tai chinh, chinh sach phat trién tin dung xanh cta chinh pha Trung Qudc s& han ché
cap tin dung cho cic nganh cong nghiép gay 6 nhiém méi trudng cao nhu khai thac than,
thép, xi mang, hoa chét, dét nhudm. Déng thoi, dua ra danh muc nganh nghé bi han ché
hodc cam cép tin dung dé giam thiéu tac dong tiéu cuc dén tai nguyén va moi truong.

Thir ba, hd tro tai chinh cho cic nganh cong nghiép xanh va cong nghé sach. Véi
muc ti€u nay, tin dung xanh dugc uvu tién cho cac nganh nhu nang lugng tai tao (dién gio,
dién mat tro1, thuy dién nhd), cong nghé tiét kiém nang luong, xe dién, tai ché rac thai,
san xuat sach hon. Tir d6, khuyén khich cac doanh nghiép chuyén d6i mé hinh kinh doanh
theo hudng phat trién bén vimng thong qua tai tro dai han véi chi phi vay thap.

Thur tu, phat trién cac cong cu tai chinh xanh 1a mét trong cac muyc tiéu trong chinh
sach phat trién tin dung xanh cua chinh phu Trung Quéc. Pé thuc hién muc tiéu nay,
chinh phii Trung Qudc khuyén khich phat hanh trai phiéu xanh (Green Bonds) dé huy
dong von cho cac dy an phat trién bén vimng; HS tro cac quy dau tu xanh, bao hiém xanh
va cic cong cu tai chinh sang tao khac nham thu hit von tu nhan vao linh vyc xanh. Pong
thoi, xdy dung hé théng xép hang tin dung xanh gitip céc to chirc tai chinh danh gia muc
d6 than thién véi moi truong cta doanh nghiép trudce khi cip tin dung.

Thir nam, tang cuong gidm sat va minh bach trong tin dung xanh cling 1a mot trong
nhitng muyc tiéu ma chinh pht Trung Qudc trong chinh sach phat trién tin dung xanh ctia
nuéc nay. Chinh phti Trung Qudc yéu cau cac ngan hang va t6 chirc tai chinh cong khai
bao cao vé ty trong tin dung xanh trong danh muc cho vay. Pdng thoi, phai xay dung hé
thdng xép hang tin dung xanh qudc gia, cong bd dinh ky dé dam bao tinh minh bach va

trach nhiém ctia cac t6 chirc tai chinh. Chinh phu Trung Qudc ciing 4p dung cac bién phap
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trirng phat d6i v6i nhitng ngan hang khong tuan thi tiéu chuan tin dung xanh hodc tai trg
cho cac dy 4n giy 6 nhiém moi truong.
3.1.1.3. Vai tro ciia chinh phii Trung Quoc déi véi phdt trién tin dung xanh.

Trong tién trinh phat trién tin dung xanh & Trung Qudc, Chinh phu giir vai tro dic
biét quan trong véi tu cach 13 chu thé kién tao thé ché, dinh hudng phan bé tin dung va
giam sat qua trinh chuyén dich dong von tir cac nganh gay 6 nhiém sang cac linh vuc
than thién voi méi truong. Khac véi cach tiép can dya chu yéu vao tu diéu chinh cua thi
treong, md hinh Trung Qudc thé hién 16 dic diém diéu hanh tir trén xudng, trong dé
Chinh phu st dung chinh sach tin dung xanh nhu mét cong cu kinh té nhim 16ng ghép
muc tiéu mdi truong vao hoat dong cap tin dung cua hé thong ngan hang. Zhang, Yang
va Bi (2011) cho ring chinh sach tin dung xanh ctia Trung Qudc dugc hinh thanh trong
bbi canh Nha nude mudn kiém soat tac dong moi trudng cua qua trinh cong nghiép hoa,
nhung hiéu qua thuc thi phu thudc 16n vao murc d6 rd rang cia tiéu chuan méi trudng, co
ché chia sé thong tin va nang luc phdi hop gitra co quan mdi trudng voi co quan giam sat
tai chinh.

Vai tro ctia Chinh pht Trung Qudc trudc hét thé hién ¢ viéc ban hanh khuon kho
chinh sach va tao stc ép thé ché ddi vai cac ngan hang thuong mai. Thong qua cic hudng
dan tin dung xanh, Chinh phi1 yéu cau ngan hang xem xét hiéu qua méi truong ctia doanh
nghiép trong qua trinh tham dinh, cap tin dung va giam sat sau cho vay. Sun, Wang, Yin
va Zhang (2019) cho thiy chinh sach tin dung xanh c6 tac dong méi truong dang ké vi
budc ngan hang gin quyét dinh cho vay voi két qua tudn thu méi truong cua doanh
nghiép. Nhu vy, Chinh phu khong truc tiép thay thé quyét dinh tin dung ctia ngan hang,
nhung thiét 1ap khudn kho dé rii ro méi trudng trd thanh mot bién sb trong phan bo von.

Bén canh d6, Chinh pht Trung Québc con déng vai tro diéu tiét co cau tin dung va
tao dong luc chuyén d6i hanh vi ctia doanh nghiép. Nghién ctru cta Liu, Wang va Cai
(2019) chi ra rang sau khi thyc thi chinh sach tin dung xanh, kha ning tiép can no cta
cac doanh nghiép gy 6 nhiém cao bi thu hep dang ké, qua d6 phan anh chirc ning dinh
huéng lai dong von ciia chinh sach cong. Wang, Liu, Wu va Cai (2019) ciing chirng minh
rang chinh sach tin dung xanh lam giam ty trong no dai han ctia cdc doanh nghiép 6 nhiém
ning, gop phan han ché dau tu qua muic va ning cao ky luat tai chinh.

Tuy nhién, vai trd ciia Chinh phu khong chi 13 han ché tin dung d6i véi khu vuc
“nau”, ma con phai hoan thién co ché cong bd thong tin va kiém soat “xanh gia”. Xing,

Zhang va Tripe (2021) nhdn manh rang chat lugng cong bd théng tin moi truong chua
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chéc gitp doanh nghiép tiép can von tot hon néu t6n tai hanh vi xanh gia, trong khi doi
mo&i xanh thyc chat méi 13 yéu t6 dugc ngan hang danh gia cao. Piéu nay cho thay Chinh
phu Trung Qudc can tiép tuc hoan thién tiéu chudn phan loai xanh, co s¢ dit liéu moi
truong va co ché giam sat dé tin dung xanh phat trién hiéu qua, minh bach va ngay cang
bén vitng hon.

3.1.2. Nji dung chinh sdch phdt trién tin dung xanh ciia chinh phii Trung Quéc

Trung Qudc dugc xem 1a mot trong nhitng qudc gia tién phong trén thé gidi trong
viéc xay dung va trién khai chinh sach phat trién tin dung xanh & quy mé quéc gia. Trudc
ap lyc 6 nhiém mai trudng nghiém trong, mo hinh ting trudng tham dung ning luong va
yéu cau chuyén doi sang nén kinh té cac-bon thap, Chinh phi Trung Qudc di sém xac
dinh tin dung xanh 1a cong cu chinh sach trong yéu nham diéu chinh phan bb ngudn luc
tai chinh, hd tro tai co cau kinh té va thuc ddy phat trién bén vimg. Noi dung chinh sach
phat trién tin dung xanh ctua Trung Qubc duoc trién khai mot cach toan dién, déng bo va
co tinh hé théng cao, thé hién rd vai trd dan dit manh m& cua Nha nudc.
3.1.2.1. Xdc Idp muc tiéu va dinh hwdng phdt trién tin dung xanh

Nhu di trinh bay & trén, chinh pht Trung Qudc xac lap muc tiéu phat trién tin dung
xanh gan chit v6i chién lugc phat trién bén vimg va chuyén d6i mo hinh ting truéng cta
quéc gia. Ngay tir du nhitng nam 2010, tin dung xanh di duoc xac dinh 1a cong cu then
chdt nham hd tro kiém soat 6 nhiém, giam phét thai khi nha kinh va thic day cac nganh
cong nghiép xanh. Muyc tiéu tong quat ciia chinh sach 1a dinh hudng dong vén tin dung
ctia hé thdng ngan hang vao cac linh vuc than thién véi moi truong, dong thoi han ché va
dan thu hep tin dung d6i voi cac nganh gy 6 nhiém cao.

Vé dinh huéng, Trung Quédc hudng t6i viec md rong nhanh chéng quy mé tin dung
xanh, nang cao ty trong tin dung xanh trong tong du no ngan hang, dong thoi cai thién
chét lugng va hiéu qua st dung von. Tin dung xanh dugc uu tién cho cac linh vuc nhu
nang lugng tai tao, tiét kiém nang lugng, giao thong sach, xu 1y chit thai, bao vé mdi
truong va nong nghiép bén vimg. Pinh hudng nay duoc 16ng ghép nhét quan trong cac
ké hoach phat trién kinh té - xa hoi 5 nam va chién luoc “phat trién xanh” cta Trung Qubc
(People’s Bank of China [PBoC], 2016).

Pang chu ¥, dinh hudng phat trién tin dung xanh cta Trung Qudc khong chi mang
tinh moi trudng, ma con gan véi muc tiéu 6n dinh tai chinh va kiém soét rai ro dai han.

Chinh phti Trung Qudc coi tin dung xanh 1a cong cu gitp giam rui ro hé théng phat sinh
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tir cac nganh coéng nghiép 6 nhiém, qua d6 nang cao chit luong ting trudng va ning luc
chdng chiu cta nén kinh té (NGFS, 2019).
3.1.2.2. Xdy dung khung khé phdp 1y va thé ché cho phat trién tin dung xanh

Khac v6i nhiéu nén kinh té thi tredng phat trién, noi tin dung xanh chu yéu dua
vao dong luc thi truong va sang kién tu nguyén cua cac t6 chire tai chinh, tai Trung Quéc,
Nha nuée dong vai tro dan dat va diéu tiét thong qua mot loat cac van ban phap 1y, dinh
hudng chién lugc va quy dinh k¥ thuat chi tiét. Cau tric phap 1y ndy da hinh thanh mot
khung kho nhat quan nhim khuyén khich va dinh huéng cac t6 chirc tin dung tich hop
yéu té méi truong - xa hoi - quan tri (ESG) vao quy trinh cip tin dung, ddng thoi gop
phén hinh thanh mot thi truong tai chinh xanh van hanh hiéu qua va minh bach (Zhang,
Yang, & Bi, 2021). Mot trong nhiing vin ban nén tang dit nén moéng cho hé thong tin
dung xanh & Trung Qudc 13 “Hudng dan tin dung xanh” do Uy ban Diéu tiét Ngan hang
Trung Qudc (CBRC, nay 1a CBIRC) ban hanh nam 2012. Huéng dan nay yéu cau cic to
chtrc tai chinh, dic biét 1a cac ngan hang thuong mai, xdy dung hé théng quan 1y tin dung
c6 xét dén cac yéu td moi trudng va xa hoi trong toan bd vong doi khoan vay, tir thim
dinh, giai ngan dén theo ddi va danh gia sau cap von. Pay 1a 1an dau tién tai Trung Qudc,
nguyén tic phat trién bén viing duoc tich hop mot cach chinh thirc va toan dién vao chinh
sach cap tin dung (CBRC, 2012).

Mot diém dang chi y trong hé théng phap 1y ctia Trung Qudc 14 su hién dién cua
cac danh muc phan loai hoat dong xanh do PBoC va céc co quan lién quan ban hanh. Tu
nam 2015, Danh muc cac du an duoc khuyén khich phat hanh trai phiéu xanh duoc gioi
thi¢éu nhu mdt cong cu quan trong nham chuan hoéa tiéu chi x4c dinh hoat dong xanh, [am
co s& cho ca tin dung va trai phiéu xanh. Danh muc nay chia cac linh vyc xanh thanh
nhiéu nhom, bao gdm: ning luong tai tao, tiét kiém ning lugng, giao thong xanh, bao ton
tai nguyén nudc, quan 1y chét thai, va xay dung xanh. Nam 2021, Trung Qudc tiép tuc
stra d6i va cap nhat danh muc nay theo hudng tiém can hon voi cac tiéu chuin quéc té,
ddng thoi loai bo cac linh vuc gy tranh cii nhu nhiét dién than “sach” khoi danh sach
duogc wu tién cap von (PBoC & CSRC, 2021).
3.1.2.3. Thiét ldp tiéu chi, chuan muc va hé théng phdan logi tin dung xanh

Mot trong nhitng diém noi bat cta chinh sach tin dung xanh tai Trung Quéc la viéc
xdy dung sém va tuong d6i chi tiét hé thdng phan loai tin dung xanh. Trung Qudc ban
hanh Danh muc du an duoc hd trg tin dung xanh, lam co s& théng nhat dé cac ngan hang

xéac dinh va thong ké cac khoan vay xanh. Hé thong nay phan loai cu thé cac linh vuyc,
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nganh nghé va dy an du diéu kién nhan tin dung xanh, tir d6 han ché su tiy tién va nguy
co str dung céc hinh thirc marketing gian 1an hoidc truyén thong gay nham 14n, con goi 1a
“xanh gia”.

Bén canh d6, Trung Qudc timg bude hai hoa hoa quy tic phan loai “xanh” trong
nude vai cac chuan muc quéc té, dic biét thong qua hop tac voi Lién minh chau Au trong
xay dung bo tur dién d6i chiéu dé xac dinh nhirng hoat dong nao duogc tat ca cac bén cung
cong nhan 14 xanh. Piéu nay gitp nang cao kha ning so sanh, minh bach va thu hut dong
vbn qudc té cho cac dy 4n xanh (NGFS, 2019).

Ngoai quy tic phan loai “xanh”, Trung Qudc con thiét 1ap cac chuin myc danh gia
moi trudng - xa hoi trong hoat dong tin dung, yéu cau ngan hang xem xét tac dong moi
truong cua du an vay von nhu mdt tiéu chi bat budc. Theo OECD (2017), viéc chuan hoéa
tiéu chi xanh 1a yéu t6 quan trong gitp Trung Qudc md rong tin dung xanh véi tée do
nhanh nhung van duy tri duoc tinh kiém soat.
3.1.2.4. Chinh sdch tién té va tin dung hé tro phat trién tin dung xanh

Ngan hang Nhan dan Trung Qudc (PBoC) dong vai trd trung tAm trong viéc sir
dung cac cong cu tién t& dé hd tro phat trién tin dung xanh. Trung Qudc trién khai cac
chuong trinh tai cap von va tai chiét khdu vu dii danh riéng cho tin dung xanh, giup céac
ngan hang thuong mai giam chi phi von khi tai trg cho cac dy an than thién véi moi
truong. Bén canh d6, PBoC con 4p dung co ché danh gia hiéu qua vi moé (MPA), trong
dé hi¢u qua tin dung xanh dugc dua vao ti€u chi danh gia hoat dong cua cac ngan hang
thuong mai. Diéu nay tao dong luc manh mé dé cac ngan hang chu dong md rong tin
dung xanh nham cai thién vi thé trong hé thdng giam sat (PBoC, 2018).

Theo Campiglio et al. (2018), Trung Qudc 1a mét trong s it qudc gia st dung
chinh sach tién té mot cach chu dong dé thuc day tin dung xanh, qua dé cho thay vai tro
dan dat manh mé ctia Nha nudc trong chuyén doi tai chinh xanh.
3.1.2.5. Co ché khuyén khich tai chinh va hé tro riii ro

Chinh phii Trung Qudc trién khai nhiéu co ché khuyén khich tai chinh nham giam
rii ro va ting hap dan cho tin dung xanh. Cac bién phap bao gom hd trg l4i suat, bao linh
tin dung va sir dung ngan sach nha nuéc nhur von méi cho cac churong trinh tai trg xanh.
Céc ngan hang chinh sach déng vai trd quan trong trong viéc cung cip tin dung vu dai
cho cac dy an xanh c6 tinh chién luge.

Ngoai ra, Trung Qudc tich cuc huy dong ngudn von tir cac to chire tai chinh qubc

té va quy khi hau dé chia sé rai ro cho tin dung xanh trong nuéc. World Bank (2020) cho
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rang mo hinh két hop ngudn lyc cong - tu gitip Trung Qudc mé rong nhanh quy mé tin
dung xanh ma khong tao ap lyc qua 16n 1én ngan sach nha nudc.
3.1.2.6. Chinh sdach quan tri rui ro moi truong - xa hoi trong hoat dong tin dung

Trung Qudc yéu cdu cac ngin hang tich hop danh gia rii ro méi treong - xi hoi
vao toan b vong doi khoan vay, tir thim dinh, phé duyét dén giam sat sau cho vay. Cac
ngan hang phai xdy dung hé théng quan tri rili ro ndi bo dé nhan dién va kiém soét riii ro
moi trrong phat sinh tir hoat dong tin dung.

bac bi¢t, Trung Quéc st dung tin dung xanh nhu céng cu ky luat thi truong, han
ché tiép can von cua cac doanh nghiép vi pham nghiém trong quy dinh méi trudng. Cach
tiép can nay giup giam thiéu rui ro hé théng va nang cao chat luong danh myc tin dung
(UNEP FI, 2019).
3.1.2.7. Chinh sach minh bach, bao cdo va giam sdt tin dung xanh

Trung Qudc thiét 1ap hé thong bao cdo va thong ké tin dung xanh tuong ddi chi
tiét, yéu cau cac ngan hang bao céo dinh ky vé quy mo, co cau va linh vuc tin dung xanh.
Dt liéu nay dugc str dung dé phuc vu giam sat vi mo va danh gia hi¢u qua chinh sach.

Bén canh d6, Trung Qudc timg budc nang cao yéu cau cong bd thong tin vé rui ro
moi truong va khi hau, gop phan han ché “xanh gia” va ting cudng ky luét thi truong.
Theo NGFS (2019), minh bach thong tin 12 yéu t quan trong gitp Trung Qubc duy tri
niém tin d6i v6i chinh sach tin dung xanh trong bbi canh mo rong nhanh chéng quy mé
thi truong.
3.1.2.8. Chinh sach phat trién thi truong va hé sinh thai hé tro tin dung xanh

Trung Qudc chu trong phat trién hé sinh thai tai chinh xanh nham hd tro tin dung
xanh phat trién bén viing. Diéu ndy bao gdm phat trién thi truong trai phiéu xanh, xay
dung ha tang dir liéu moi trudng, dio tao ngudn nhan luc va thic day hop tac qubc té
trong linh vyc tai chinh xanh.

Trung Qudc hién 1a mot trong nhitng thi trudng trai phiéu xanh 16n nhat thé gidi,
tao diéu kién cho cac ngan hang tai cip von va giam rui ro ky han cho tin dung xanh.
Theo OECD (2017), viéc phét trién dong bo hé sinh théi tai chinh xanh giup Trung Qudc
duy tri vai tro din dau toan cau trong linh vyc tin dung xanh.
3.1.2.9. Hop tdc quéc té trong phat trién tin dung xanh

Trong chinh sach phat trién tin dung xanh cua Trung Qudc, hop tac qudc té duoc
xem 1a mot ndi dung quan trong nhim mo rong khong gian huy dong vén, hai hoa tiéu

chuan xanh va nang cao vi thé ctia Trung Quodc trong quan tri tai chinh xanh toan cau.
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Noi dung nay khong chi gan véi tin dung xanh trong pham vi ndi dia, ma con lién quan
dén viéc “xanh hoa” cac dong vbn xuyén bién gidi, dac biét thong qua Sang kién Vanh
dai va Con duong. Cheng (2023) cho rang cic Nguyén tic dau tu xanh cho Vanh dai va
Con dudng giup Trung Qudc tac dong gian tiép dén quyét dinh dau tu cia cac dinh ché
tai chinh théng qua mang luéi cac chi thé cung cip von, thay vi chi dua vao cac cam két
phap 1y lién chinh phu. Bén canh dé, viéc Trung Qudc tham gia xay dung cac chuan muc
chung vé tai chinh xanh cho thdy dinh hudng ting cudng kha niang twong thich giita hé
théng phén loai xanh trong nudc véi thong 16 qudc té. Huang va Yue (2020) ciing chi ra
rang sy phat trién cua thi truong tai chinh xanh Trung Qudc chiu anh hudng boi qué trinh
so sanh va diéu chinh véi cac quy tic qudc té. Vi vay, hop tac qudc té trong tin dung xanh
ctia Trung Qudc vira 1a cong cu huy dong ngudn luc cho chuyén doi xanh, vira 13 co ché
lan toa tiéu chuan, giam rui ro xanh gia va nang cao tinh minh bach ctia dong vdn xanh.
3.1.3. Cdc céng cu hé tro trién khai chinh sdch phdt trién tin dung xanh ciia Chinh
phii Trung Quéc

Mot trong nhimg dic diém noi bat cia chinh sach phat trién tin dung xanh tai
Trung Quéc la Chinh phu khong chi xac 1ap muc ti€u va dinh huéng chién luoc, ma con
trién khai hé théng cong cu chinh sach da dang, déng bd va co tinh cudng ché cao nham
bao dam hi¢u luc thuc thi trén toan b hé théng tai chinh. Cac cong cu hd tro trién khai
chinh sach tin dung xanh ctia Trung Quéc duge thiét ké theo cach tiép can “policy mix”,
két hop chét ché gifta cong cu phép 1y, tién té, tai khoa, thi trudong va quan tri rui ro, qua
do6 tao ra suc lan téa manh mé€ va kha nang diéu tiét hanh vi caa cac to chire tin dung.
3.1.3.1. Nhém cong cu phdp 1y - thé ché

Nhém cong cu phap 1y - thé ché giir vai trd nén tang trong viée trién khai chinh
sach tin dung xanh tai Trung Qudc, thé hién rd mo hinh Nha nuéc din dit manh mé.
Trung Qudc di sém ban hanh cac vin ban phap 1y mang tinh bat budc, tiéu biéu 1a Bo
nguyén tic va quy dinh chinh sach do Chinh pht Trung Qudc ban hanh nham dinh huéng,
diéu tiét va giam sat hoat dong cap tin dung theo tiéu chi méi trudng - xa hoi, qua dé thic
day tang trudng xanh va phat trién bén viing, yéu cau toan bo hé thong ngan hang tich
hop céc tiéu chi moi truong - xa hoi vao hoat dong cap tin dung. Cac quy dinh nay khong
chi mang tinh dinh hudng, ma con gin truc tiép véi trach nhiém phap 1y va co ché giam
sat cua co quan quan 1y tai chinh.

V& thé ché, Trung Qudc thiét 14p co ché phédi hop chit ch& giita Ngan hang Nhan
dan Trung Québc (PBoC), Uy ban Piéu tiét Ngan hang va Bao hiém (CBIRC) va cac co
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quan quan Iy méi trudng. Cach tiép can tap trung nay giup bao dam tinh nhat quan chinh
sach va giam thiéu tinh trang chong chéo trong thuc thi. Theo World Bank (2020), khung
khé thé ché tap trung 13 yéu té quan trong gitp Trung Qudc trién khai tin dung xanh trén
quy md 16n trong thoi gian ngin.

Ngoai ra, cac muc tiéu tin dung xanh dugc 16ng ghép truc tiép vao cac ké hoach
phat trién kinh té - x4 hoi 5 ndm va chién lugc qubc gia vé “Vian minh sinh thai”, qua d6
nang cao tinh rang budc va wu tién chinh sach. Piéu nay cho thdy cong cu phap 1y - thé
ché tai Trung Quéc khong chi dong vai trod hd tro, ma con 1a tru cot bao dam hiéu luc cia
chinh sach tin dung xanh.
3.1.2.2. Nhdm cong cu tien té - tin dung

Trung Qudc 1a mot trong sb it qudc gia sir dung chinh sach tién té nhu cong cu cha
dong dé hd tro trién khai tin dung xanh. Ngan hang Nhan dan Trung Qudc trién khai céc
chuong trinh tai cAp von va tai chiét khdu wu ddi danh riéng cho cac khoan vay xanh, qua
d6 giam chi phi von cho cac ngan hang thwong mai va khuyén khich mo rong tin dung
xanh. Mot cong cu dic thu 1a viée 16ng ghép tin dung xanh vao co ché danh gia hiéu qua
vi mo (MPA) ddi véi cac td chirc tin dung. Trong khung kho nay, ty trong va chat luong
tin dung xanh tro thanh mot tiéu chi danh gia quan trong, anh huéng truc tiép dén xép
hang va kha ning tiép c4n cac ngudn hd tro tir ngan hang trung wong. Theo Campiglio et
al. (2018), day la co ché tao dong luc manh mg, khién cac ngan hang thuwong mai chu
dong diéu chinh danh muc tin dung theo hudng xanh hoa.

Bén canh d6, Trung Qudc con str dung cac cong cu tin dung mang tinh dinh huéng,
nhu han ché tiép cin vén dbi v6i cac nganh giy 6 nhiém cao, qua d6 gian tiép thuc day
tin dung xanh phat trién. Cach tiép can nay giup két hop muc tiéu mdi trudng véi muc
tiéu on dinh tai chinh, song ciing 1am gia ting mtc dd can thiép hanh chinh cua chinh
sach tién té.
3.1.3.3. Nhém cong cu tai khéa va khuyén khich tai chinh

Nhom cong cu tai khoa va khuyén khich tai chinh dong vai tro quan trong trong
viéc giam rai ro va nang cao tinh hap dan cua tin dung xanh tai Trung Qudc. Chinh phu
st dung ngan sach nha nudc dé hd tro 13i suét, bao lanh tin dung va d@)ng tai trg cho cac
du an xanh, dac biét thong qua cac ngan hang chinh sach nhu China Development Bank
va Agricultural Development Bank of China. Cac cong cu tai khoa nay giup khic phuc

han ché cua thi truong trong vi€e tai trg cho cac dy an xanh c6 thoi gian hoan von dai va
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rtii ro cao. Theo OECD (2017), viéc sir dung ngan sach nha nudc nhu “vén moi” 1a yéu
t6 quan trong giup Trung Qubc huy dong duoc lwong 16n von tu nhan cho cac di 4n xanh.

Ngoai ra, Trung Qudc tich cuc huy dong ngudn von tir cac td chire tai chinh qudc
té va quy khi hau dé chia sé rui ro va mé rong quy mé tin dung xanh. Sy két hop giira
ngudn luc cong trong nude va von qudc té gitp giam ap luc 1én ngan sach va nang cao
hiéu qua phan bd ngudn lyc cho ting trudng xanh.
3.1.3.4. Nhém cong cu thi truong va dinh hwéng dau tw

Bén canh cic cong cu mang tinh hanh chinh, Trung Qudc chu trong phat trién cac
cong cu thi truong nham hd tro trién khai tin dung xanh mdt cach bén viing. Noi bat 1a
viéc phat trién manh mé thi trudng trai phiéu xanh, hién thudc nhom 16n nhat thé gisi.
Thi trudng nay tao diéu kién cho cac ngan hang va doanh nghiép huy dong von dai han,
qua d6 giam rui ro ky han cho tin dung xanh. Chinh pht Trung Qudc ban hanh céc tiéu
chuan phat hanh trai phiéu xanh va co ché giam sat chat ché, giup nang cao tinh minh
bach va niém tin ctia nha dau tu. Theo NGFS (2019), sy phat trién dong bo cua thi truong
trai phiéu xanh 13 yéu té then chét gitip Trung Qudc duy tri toc do ting truong tin dung
xanh trong dai han. Ngoai ra, Trung Quéc st dung céc tin hi¢u thi truong, nhu chinh sach
gia nang luong va dinh gia carbon, dé gian tiép diéu chinh quyét dinh dau tu va tin dung.
Céch tiép can nay gitip ndi hoéa chi phi moi truong va ting stirc hip din cua cac dy an
xanh so voi cac du an giy 6 nhiém.
3.1.3.5. Nhom cong cu quan tri rui ro moi truong - xa hoi

Quan tri rii ro méi truong - xa hoi 1a mot ndi dung trung tam trong hé thong cong
cu hd tro tin dung xanh cta Trung Qudc. Cac ngan hang duoc yéu cau tich hop bat bude
danh gia rui ro moi trudng - xa hoi vao toan bo vong doi khoan vay, tir thim dinh, phé
duyét dén giam sat sau cho vay.

Chinh phii Trung Qudc coi quan tri rii ro méi trudng khong chi 13 van dé dao dirc,
ma 1a cong cu kiém soat rui ro tai chinh va rui ro hé théng. Cac doanh nghiép vi pham
nghiém trong quy dinh moi truong co thé bi han ché hodc cit gidm tin dung, qua do tao
ky luat thi trrong manh m&. Theo UNEP FI (2019), cach tiép can nay gitp nang cao chat
luong danh muc tin dung va giam rai ro dai han cho hé thong ngan hang.
3.1.3.6. Nhom cong cu thong tin, minh bach va bao cao

Trung Qudc thiét 1ap hé thdng bao céo tin dung xanh tuwong ddi ddy du va mang
tinh bat budc, yéu cAu cac td chire tin dung bao cdo dinh ky vé quy mo, co cAu va hiéu

qua tin dung xanh. Dir liéu nay dugc st dung cho muc dich giam sat vi moé va di€u chinh
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chinh sach. Bén canh d6, Trung Qudc timg budc ning cao yéu cau cong bd thong tin vé
rti ro méi trudng va khi hau, phu hop véi thong 18 quéc té. Theo OECD (2017), minh
bach thong tin 14 yéu td quan trong giup han ché “xanh gia” trong bi canh tin dung xanh
phat trién nhanh.
3.1.3.7. Nhdm cong cu hé tro phat trién nang luc va hé sinh thai

Cudi cung, Trung Qudc chu trong dau tu vao phat trién hé sinh thai tai chinh xanh,
bao gdm dao tao ngudn nhan lyc, xay dung ha ting dir liéu méi trudng va thic day hop
tac qudc té. Cac chuong trinh dao tao gitp ning cao ning luc thim dinh va quan tri rui
ro tin dung xanh ctia cac ngén hang. Bén canh d6, Trung Qudc tich cuc tham gia cc sang
kién tai chinh xanh toan cu va hop tic voi EU trong xay dung hé thong phan loai xanh
chung, qua d6 nang cao kha niang thu hat dong vén qudc té. Theo World Bank (2020),
viéc phat trién dong bo hé sinh thai 1a yéu té giup Trung Qudc duy tri vai trd din dau toan
cau vé tin dung xanh.
3.1.4. Pdnh gid két qud ciia chinh sdch phdt trién tin dung xanh 6 Trung Quéc
3.2.4.1. Gia tang quy mé va toc do mo réng tin dung xanh

Mot trong nhitng két qua ndi bat nhat ciia chinh sach phat trién tin dung xanh do
Chinh phu Trung Qudc trién khai 13 su gia ting nhanh chéng vé quy mé va toc do mo
rong du ng tin dung xanh trong toan hé thong ngan hang. Dudi tac dong ctia td hop cong
cu chinh sach bao gdm khung kho phép 1y bat budc, cong cu tién té dinh hudng va co ché
giam sat chat chg, tin dung xanh da chuyén tir giai doan thi diém sang giai doan mé rong
trén quy mo 10n, tré thanh mot ciu phan quan trong ctia hé théng tai chinh Trung Qudc.

Thir nhat, quy md du no tin dung xanh cta hé théng ngan hang ting manh va lién
tuc qua cac nam. Theo s6 liéu cong bd cia Ngan hang Nhan dan Trung Qudc, tong du no
tin dung xanh da ting vai toc d6 cao hon dang ké so voi ting truong tin dung chung, phan
anh tac dong truc tiép cta cac chinh sach wu tién tin dung xanh va han ché tin dung dbi
v6i cac nganh gay 6 nhidm. Quy mé du no tin dung xanh khong chi mé rong vé mit tuyét
d6i ma con thé hién xu hudng on dinh, bén viing, cho thay tin dung xanh di vuot ra khoi
vai trd cong cu ho trg ngén han dé tro thanh mot dinh hudng phan b6 vén dai han cia hé
thong ngan hang (People’s Bank of China, 2022).

Song song véi sy gia ting vé quy mo tuyét ddi, ty trong tin dung xanh trong tong
du no toan hé théng cling dugc cai thién rd rét theo thoi gian. Viée léng ghép chi tiéu tin
dung xanh vao co ché danh gid vi mo than trong (MPA) da tao dong lyc manh mé dé cac

ngan hang thuong mai chu dong diéu chinh co cau danh muc tin dung theo huéng “xanh
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héa”. Xu hudng gia ting ty trong nay phan anh hiéu qua cta cach tiép can chinh sach két

hop giita khuyén khich va rang budc, trong d6 tin dung xanh khong chi duoc “khuyén

khich” ma con gan truc ti€p voi danh gid hiéu qua hoat dong cua cac to6 chire tin dung

(Campiglio et al., 2018). Tinh dén quy 3 nim 2025, du ng cho vay xanh ctia Trung Qudc

dat 43,1 nghin ty nhan dan té, ting xdp xi 20% so v&i nim 2024. Cac khoan vay nay

chiém 13,9% tong du no cho vay, véi phan 16n duoc phan bo cho cac dy an co s& ha tang

xanh va ndng lugng sach (Bang 3.1.).

Bang 3.1. Dw ng tin dung xanh ciia Trung Qudc
(Pon vi: Nghin ty Nhan dan té - RMB):

. Dwno tin | Toc do ting .o,
Nam ) Ghi chu
dung xanh | trwéng (%)
2019 10,6 ~10-14% | Bat dau 16 trinh day manh tai chinh xanh.
2020 12,0 20,3% Tap trung vao ha tang xanh va niang luong sach.
Tang trudng ky luc sau cam két trung hoa
2021 15,9 33,0%
carbon.
2022 22,0 38,5% Vuot moc 3 nghin ty USD quy doi.
2023 30,1 36,5% Chiém khoang 13% tong du no toan nén kinh té.
2024 36,6 21,7% Téc d6 ting truong cé dau hiéu on dinh hon.
43,1 (Dy Tinh dén hét quy I11/2025, du ng thuc té da dat
2025 y ~20%
kién) trén 41 nghin ty RMB.
(Nguon: Ngdn hang nhdn dan Trung Quoc - PboC)
Hinh 3.1. Cac khoan vay xanh cua Trung Quoc giai doan 2013-2024
;:—‘r: __________ el al al al i wiwiaimimi AN ;1;
s Fl-issued Green Loans Balance (RMB & non-RMB)
Fl-issued Total Loans Balance (RMB & non-RMB)

—d— Share of Green Loans

(Nguon: China Green Finance Status and Trends 2024-2025)
https://greenfdc.org/china-green-finance-status-and-trends-2024-2025/
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Trai phiéu trung hoa carbon: Khéi luong phat hanh ting 7%, véi sb luong trai
phiéu ting 19%. Pong thoi, trai phiéu xanh c6 khéi lwong phat hanh ting vot 519%, mic
du xudt phét tir mtrc thap.

Hinh 3.2. Trai phiéu xanh ciia Trung Qudc giai doan 2016-2024

l "—-‘-l I"“‘

2016 2018

of issued

Number

— By issuance amount -y« gy number of deals

(Nguon: China Green Finance Status and Trends 2024-2025)

Céac quy xanh d3 c6 su phuc hdéi manh mé trong nim 2024. Tam quy trai phiéu
xanh d3 dugc ra mit, voi tong gia tri phat hanh 1 56 ty nhan dan té, so v6i 10,5 ty nhan
dan té vao nam 2023.

Hinh 3.3. Qu¥ xanh ciia Trung Qudc giai doan 2016-2024

Issuance volume (Billion RMB)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

s Fund of Funds (FOF)  Fe Estate investment Trusts (REITS)
Equity Fund  (nterpnational (QDN) Fund

_ Hybrid Fund  Sond Fund

w—miber of deals

(Nguon: China Green Finance Status and Trends 2024-2025)
Bén canh d6, pham vi linh vuc va loai hinh du 4n duoc cép tin dung xanh ngay
cang dugc mo rdng, tur cac dy an nang lugng tai tao va hi€u qua nang lugng sang giao
thong xanh, xtr Iy chat thai, ha ting d6 thi bén viing va bao vé hé sinh thai. Sy mé rong

nay cho thay chinh sach tin dung xanh ciia Trung Quéc khong chi tap trung vao muc tiéu
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giam phat thai ngan han, ma con hudng téi hd trg qua trinh chuyén doi cau tric kinh té
va phat trién bén viing trong dai han (OECD, 2017).

Dic biét, ngan hang qudc doanh va ngan hang chinh sach dong vai trd then chdt
trong ting trudng tin dung xanh. V&i quy mé tai san 16n, kha ning tiép can ngudn von
chi phi thap va mirc 46 gan két cao v6i muyc tiéu chién lugc ctia Nha nudce, cac ngan hang
nay gilt vai tro “dau tau” trong viéc trién khai tin dung xanh, dan dat thi truong va tao
hiéu tng lan téa sang ciac ngin hang thuong mai khac. Theo World Bank (2020), vai tro
chu dao ciia khu vue ngan hang nha nudc 13 yéu t6 quyét dinh gitip Trung Qudc mé rong
tin dung xanh nhanh chéng va dong bé trén pham vi toan qudc.

Nhin chung, két qua vé quy mé va téc do md rong tin dung xanh cho thay chinh
sach phat trién tin dung xanh cta Trung Qudc da dat hiu qua rd rét & cip do hé thong,
phan anh stc manh cia mé hinh mang tinh Nha nu6c dan dat, dong thoi tao nén tang
quan trong cho cac tac dong sau rong hon vé co cau tin dung, quan tri rii ro va phat trién
bén viing trong cac giai doan tiép theo.
3.1.4.2. Két qua vé co cau phdn bo vén va chuyén dich danh muc tin dung

Mot két qua quan trong khéc cta chinh sach phat trién tin dung xanh tai Trung
Quéc la su chuyén dich 10 nét trong co ciu phan bd von va danh muc tin dung cua h¢
thong ngan hang, phan anh tac dong tong hop cta té hop cong cu chinh sach (policy mix)
két hop giita rang budc phap 1y, dinh hudng tién té va giam sat than trong. Thay vi chi
mo rong quy mé tin dung xanh, Chinh phti Trung Quéc di chu dong sir dung tin dung
nhu mét cong cu diéu chinh co ciu kinh té, hudng dong von tir cac nganh phat thai cao
sang cac linh vuc xanh va it phat thai hon.

Thir nhat, danh muc tin dung cta cac ngan hang da c6 sy dich chuyén dang ké tir
cac nganh “nau” sang cac nganh xanh. Dudi tic dong ctia cac hudng dan tin dung xanh
va co ché giam sat vi mé than trong, cac ngin hang thuong mai gia ting ty trong cho vay
d6i voi nang luong tai tao, hiéu qua ning luong, giao théng sach va ha ting méi trudng,
ddng thoi thu hep tin dung d6i voi cac hoat dong gy 6 nhiém. Theo théng ké ciia Ngan
hang Nhan dan Trung Quéc, xu hudng dich chuyén nay dién ra twong dbi dong bd trong
toan hé thong, cho thay tin dung xanh da tro thanh tiéu chi quan trong trong chién lugc
phan bd vbn ciia cac to chire tin dung (People’s Bank of China, 2022).

Song song v&i d6, viéc kiém soat tin dung dbi v6i cac nganh “brown” nhu than,
thép, xi ming va héa chit duogc trién khai trong ddi quyét liét. Théng qua viéc han ché

tiép can von, nang cao yéu cau tham dinh moi truong - xa hdi va gan tin dung véi tuan
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thii tiéu chuan moi truong, Chinh pha Trung Qudc da lam gia tang chi phi von ddi voi
cac nganh phat thai cao. Céach tiép can nay khéng chi tao ap luc budc doanh nghiép phai
dau tu d6i méi cong nghé, ma con gbp phan han ché rai ro hinh thanh “tai san mic ket”
trong hé thong ngan hang (Campiglio et al., 2018).

Viéc diéu hudng vén vao cac nganh co gia tri gia ting cao va it phét thai gitp nang
cao niang suat dai han, dong thoi hd tro qua trinh chuyén d6i mo hinh ting trudng theo
huéng bén vig. OECD (2017) cho rang trudng hop Trung Qudc cho thay tin dung xanh,
khi dugc thiét ké va trién khai déng bo, c6 thé tré thanh cong cu hitu hiéu dé noi hoa cac
muc tiéu moi truong vao quyét dinh phan bd von cua thi truong tai chinh.
3.1.4.3. Két qua ddi véi thi trwong tai chinh xanh va huy déng vén dai han

Mot két qua quan trong ctia chinh sach phat trién tin dung xanh tai Trung Qudc 1a
su phat trién nhanh va c6 tinh hé théng cua thi trrong tai chinh xanh, ddc bi¢t thong qua
viéc lién thong hiéu qua gitta tin dung xanh cta hé thong ngan hang véi thi truong von,
qua d6 mé rong dang ké kha nang huy dong nguén vén trung va dai han cho cac du an
xanh. Két qua nay phan anh tic dong téng hop cia td hop cong cu chinh sach (policy
mix), két hop gitra dinh hudéng phap 1y, cong cu tién t&, chuan muc thi trudong va co ché
minh bach thong tin.

Thir nhadt, thi trudng trai phiéu xanh tai Trung Québc da phat trién manh mé va tré
thanh mot trong nhiing thi trudng 16n nhat thé gidi, dong vai tro b trg quan trong cho tin
dung xanh ngan hang. Duéi sy dinh hudng cia co quan quan 1y, cc tiéu chuan phat hanh
trai phiéu xanh dugc ban hanh twong d6i sém va gin chit v6i hé thong phéan loai hoat
dong xanh, tao diéu kién cho cac ngan hang, doanh nghiép va chinh quyén dia phuong
huy dong von dai han cho céc du an nang luong sach, ha téng xanh va bao vé moi trudng.
Theo Ngan hang Nhan dan Trung Qudc, su phat trién dong bo gitta tin dung xanh va trai
phiéu xanh d3 gitp giam ap luc ky han cho hé théng ngan hang, dong thoi nang cao hiéu
qua phan bd ngudn lyc tai chinh cho chuyén doi xanh (People’s Bank of China, 2022).
3.1.4.4. Két qua vé tac ddng méi truong va déng gép cho muc tiéu phat trién bén viing

Mot trong nhiing tiéu chi quan trong nhat dé danh gia hi¢u qua ctia chinh sach phat
trién tin dung xanh 13 mirc d6 tac dong thuc chat dén moi trudng va dong gop cho céc
muc tiéu phat trién bén vimng. Trong truong hop Trung Qudc, chinh sach tin dung xanh
mang tinh Nha nu6c dan dit - khong chi tao ra su thay doi trong hanh vi cap tin dung cua
hé théng ngan hang, ma con gop phan truc tiép cai thién cac chi tiéu moi trudng & ca cap

d6 qudc gia va dia phuong.
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Thir nhat, tin dung xanh da dong gop dang ké vao viéc giam phat thai, tiét kiém
nang luong va kiém soat 6 nhiém thong qua viéc wu tién vén cho cac du an ning luong
tai tao, nang cao hiéu qua niang luong, xir 1y chat thai va kiém soat 6 nhiém cong nghiép.
Duéi sy giam sat va thdng ké cia PBOC, nhiéu chi tiéu méi truong duge gin truc tiép
v6i danh myc tin dung xanh, cho phép dénh gia twong d6i rd mdi lién hé giira dong von
tin dung va két qua moi truong. O nhiéu dia phuong, vi¢c han ché tin dung ddi véi cac
doanh nghiép gdy 6 nhiém cao dd gop phan cai thién cht lugng khong khi va giam cuong
do phat thai trén mdt don vi GDP, cho théy tin dung xanh da tr¢ thanh cong cu hd tro hiéu
qua cho chinh sach méi truong (People’s Bank of China, 2022).

Bén canh tac dong tryc tiép dén cac chi tiéu moi truong, tin dung xanh con déng
vai trd quan trong trong viéc thuc day doi moi cong nghé sach va chuyén d6i ning luong.
Trong bdi canh Trung Qubc ddy manh tai co ciu cong nghiép, tin dung xanh gbp phan
lam giam rdo can tai chinh d6i véi d6i méi cong nghé, qua d6 nang cao nang lyc canh
tranh dai han ctia nén kinh té. OECD (2017) cho rang trudng hop Trung Qudc cho thay
tin dung xanh, khi duoc trién khai déng bd v6i chinh sach cong nghiép va méi trudng, cé
thé tré thanh don bay quan trong cho d6i méi sang tao xanh.

Mot két qua mang tinh lan toa khac 1a sy phd bién dan cua cac thuc hanh san xuét
va tiéu dung bén viing. Viéc gan tin dung v4i tuan thu tiéu chuan moi truong di tao ap
luc budc doanh nghiép diéu chinh hanh vi san xuit, trong khi sy phat trién cua thi truong
tai chinh xanh gitip nang cao nhén thirc ctia nha dau tu va nguoi tiéu dung vé gia tri cua
cac hoat dong xanh. Theo UNEP FI (2019), hiéu tng lan toa nay 1a yéu tb then chét giup
chuyén ddi tir cac du 4n xanh don 1é sang mot hé sinh théi kinh té - tai chinh bén viing
hon. Theo World Bank (2020), viéc gan tin dung xanh véi muc tiéu trung hoa carbon gitip
Trung Qudc giam rui ro chuyén d6i va nang cao tinh nhat quéan giira chinh sach tai chinh
va chinh sach khi hau.

3.2. Chinh sach phat trién tin dung xanh ciia Théi Lan

3.2.1. Béi canh, muc tiéu ciia chinh sdch phadt trién tin dung xanh va vai tro ciia chinh
phu Thai Lan

3.2.1.1. Béi canh phdt trién tin dung xanh ciia Thdi Lan

Bdi canh phat trién tin dung xanh ctia Thai Lan dugc hinh thanh trong su giao thoa
gifra ap luc moi truong - khi hiu ngay cang gia ting, yéu cau tai co cdu md hinh ting

trudng, va su chuyén dich cua hé théng tai chinh toan cau theo hudng bén viing.
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Thi nhdt, vé phuong dién moi truong va phat trién, Thai Lan 13 quéc gia chiu ton
thuong dang ké trudc bién doi khi hau, bao gdm nudc bién dang, 1ii lut, han han va 6
nhidm d6 thi. Dong thoi, mo hinh ting trudng dua nhiéu vao cong nghiép ché bién, du
lich va tiéu thu ning luong hoa thach khién cuong do phat thai va ap luc méi trudng gia
tang. Trong bdi canh d6, chuyén dodi sang mo hinh ting truéng xanh, kinh té tuin hoan
va thue hién cac cam két khi hau quéc gia trd thanh vu tién chién lugc, dit ra nhu cau 16n
vé ngudn von dai han cho cac dy an xanh va bén viing (OECD, 2022).

Thir hai, vé thé ché va chinh sach, Chinh phu Thai Lan lya chon cach tiép can than
trong, dua trén co ché thi trudng trong thuc ddy tai chinh xanh néi chung va tin dung
xanh noi riéng. Thay vi 4p dit chi tiéu bat budc, Nha nude tap trung vao xay dung khung
khé dinh huéng, chuan hoa thong 1é va nang cao minh bach, qua dé tao diéu kién dé hé
thdng tai chinh tu diéu chinh hanh vi. Vai tro diéu phdi ciia Ngan hang Trung uong Thai
Lan thé hién rd qua viéc thuc day tai chinh bén viing, 16ng ghép rii ro méi trudng - khi
hau vao giam sat an toan vi moé va khuyén khich cac ngan hang phét trién san pham tin
dung xanh (Bank of Thailand, 2021).

Thir ba, vé ciu tric hé thong tai chinh, Thai Lan c¢6 hé théng ngan hang tuong ddi
phat trién nhung thi truong vén con han ché vé chiéu sau. Piéu nay khién tin dung ngan
hang van giir vai tro chu dao trong tai trg cho nén kinh té, bao gém ca tai trg xanh. Do
d6, tin dung xanh duoc xem 13 cira ngd quan trong dé khoi dong va mo rong tai chinh
xanh, dong thoi tao nén tang lién thong véi thi trudng trai phiéu xanh va cac cong cu von
khac trong trung va dai han (Asian Development Bank, 2021).

Thir tw, vé hoi nhap quéc té, Thai Lan chiu tac dong manh tur chuin muc tai chinh
bén vitng khu vuc va toan cau, dic biét 1a cac sang kién cua ASEAN va cac dinh ché tai
chinh qudc té. Viéc ap dung Tiéu chuan Trai phiéu Xanh ASEAN (ASEAN Green Bond
Standards) va thuc day cong b thong tin bén viing dudi sy diéu phdi cua Uy ban Ching
khoén va Giao dich Thai Lan da tao ap lyc lan téa sang khu vuc ngan hang, budc tin dung
tirng budc tich hop tiéu chi méi trudng - xa hoi va quan tri (ESG) dé duy tri kha ning tiép
can von quéc té (OECD, 2022).
3.2.1.2. Muc tiéu trong chinh sach phdt trién tin dung xanh ciia chinh phi Thdi Lan

Muc tiéu ctia chinh sach phat trién tin dung xanh tai Thai Lan duoc hinh thanh trén
co s& cAn bang giita on dinh tai chinh, yéu ciu chuyén d6i mé hinh ting trudng theo
huéng bén virng, va ning cao ning lyc canh tranh qudc gia trong bdi canh hoi nhap tai

chinh - thwong mai quéc té. Khac vdi cac qudc gia ap dung mo hinh can thiép manh, Thai
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Lan x4c lap muc tiéu chinh sach theo huéng dinh huéng - khuyén khich - diéu phdi, trong
dé Nha nudce gitr vai tro kién tao khung kho va tao dong lyc thi trrong, con khu vuc tai
chinh - doanh nghiép 1a chu thé trién khai.

Thir nhdt, muc tiéu chién lugc cta chinh sach phat trién tin dung xanh cua chinh
phi1 Thai Lan 1a hd tro qua trinh chuyén d6i sang mo hinh tang truong xanh va phat trién
bén viing. Tin dung xanh duoc xem 14 cong cuy tai chinh quan trong nham diéu hudng
dong vén tir cac hoat dong c6 cuong do phat thai cao sang cac linh vyc than thién véi
moi truong nhu nang lugng tai tao, hi¢u qua nang lugng, giao thong cong cong sach,
quan 1y chét thai va nong nghiép bén virng. Muc tiéu nay gin chit véi dinh hudng phat
trién mo hinh Kinh té Sinh hoc - Tuan hoan - Xanh (BCG) va cac cam két khi hau cua
Thai Lan, qua d6 bao dam tinh nhat quan gitta chinh sach tai chinh va chinh sach moi
truong trong dai han (OECD, 2022).

Thir hai, chinh sach phat trién tin dung xanh hudng téi muc tiéu giam thiéu rii ro
moi truong - khi hau ddi voi hé thong tai chinh. Trong bdi canh bién ddi khi hau ngay
cang tac dong manh dén nén kinh té, cac rui ro vat chit va rui ro chuyén ddi ¢o nguy co
lam suy giam chat luong tai san ngan hang. Do d6, mdt muc tiéu quan trong ctia chinh
sach 1a thuc ddy cac t6 chire tin dung 16ng ghép yéu té moi truong - xa hoi vao quy trinh
tham dinh va quan tri rui ro tin dung, qua d6 nang cao kha nang chéng chiu ctia hé thong
tai chinh. Dinh hudng nay duogc thic ddy dudi sy diéu phdi cua Ngan hang Trung uong
Thai Lan, trong d6 tin dung xanh vura la cong cu hd trg moi truong, vura la phuong tién
quan tri rai ro vi mo (Bank of Thailand, 2021).

Thit ba, chinh sach phét trién tin dung xanh nham nang cao chét lugng phan bo
ngudn luc va thuc ddy tai co cau kinh té. Viéc uu tién tin dung cho cac nganh c6 gia tri
gia ting cao, it phat thai va ham lugng cong nghé 16n gdp phan cai thién nang suét dai
han va giam phu thudc vao cac nganh cong nghiép gy 6 nhiém. Theo cach tiép can chinh
sach, myc tiéu nay khong chi mang ¥ nghia moi truong ma con 13 c¢ong cu hd tro chuyén
dich co ciu kinh té theo hudng hién dai, bén viing va c¢6 kha nang chéng chiu cao hon
trudc cac ci sdc bén ngoai (OECD, 2022).

Thir tir, tang cudng minh bach, chuan hoa va ky luat thi truong trong hoat dong tin
dung xanh 1a mot muyc ti€éu xuyén subt cua chinh sach. Thai Lan chu truong han ché “xanh
gia” bang cach nang cao yéu cau cong bd thong tin, bao cdo bén vitng va ap dung cac
chuan myc khu vuce va qudc té. Sy phdi hop gitta Ngan hang Trung wong Thai Lan va Uy

ban Ching khoan va Giao dich Thai Lan trong thiic ddy tai chinh bén viing gitp tao niém
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tin cho nha dau tu va bao dam tinh liém chinh cua thi trudng tai chinh xanh (Bank of
Thailand, 2021).

Thir ndm, mot muc tiéu quan trong khac 1a bao dam tinh bao trim va cong bang
clia qua trinh chuyén doi xanh. Chinh sach tin dung xanh ctia Thai Lan khong chi tap
trung vao cac du an quy mo 16n ma con hudng té1 doanh nghiép vura va nho, khu vuc
nong thon va cac dia phuong dé bi ton thuong béi bién ddi khi hau. Thong qua vai tro
ctia cac ngan hang qudc doanh va ngan hang chinh sach, tin dung xanh duoc sir dung nhur
cong cu hd tro tiép can vbn cho cac nhoém dbi twong nay, qua dé giam nguy co “chuyén
d6i khong cong bang”.

Thir sdu, chinh sach phat trién tin dung xanh ctia Thai Lan hudng téi muc tiéu
nang cao vi thé va kha niang hoi nhap cua hé thdng tai chinh qudc gia. Viéc ting budc
tiém can cac chuan muec tai chinh bén vimg qudc té giup cac ngan hang va doanh nghiép
Thai Lan duy tri kha nang tiép can dong von toan cau, dong thoi nang cao uy tin qudc gia
trong bdi canh tai chinh xanh tr& thanh xu thé cha dao cua thi truong quéc té (Asian
Development Bank, 2021).
3.2.1.3. Vai tro ciia chinh phit Thdi Lan doi véi phdt trién tin dung xanh

Trong phat trién tin dung xanh, Chinh pht Thai Lan giit vai trd dinh hudéng chién
lugce, kién tao khudn kho thé ché va diéu phdi cac chii thé trong hé thong tai chinh nham
chuyén dich dong vén vao cac hoat dong kinh té bén vitng. Khac vdi mé hinh can thiép
manh theo ménh 1énh hanh chinh, cach tiép c4n ctia Thai Lan mang tinh phdi hop va timg
budc, trong d6 Nha nudc khong truc tiép ap dat toan by hoat dong cép tin dung, ma tao
1ap moi trudng chinh sach dé cac ngan hang thuong mai va dinh ché tai chinh ty diéu
chinh hanh vi theo dinh hudéng phat trién bén viing. Ariyapruchya va Volz (2022) cho
rang tién trinh phat trién tai chinh bén viing & Pong Nam A, trong d6 ¢6 Thai Lan, chiu
anh huong dang ké bai sy két hop giira nd lyc cta khu vuc cong, co quan quan 1y tai
chinh va céac hiép hoi nganh nghé trong viéc xdy dung nguyén tic, chuan muyc va ha tang
thi truong cho tai chinh xanh.

Vai tro ctia Chinh pht Thai Lan trudc hét thé hién & viéc 16ng ghép muc tiéu phat
trién bén vitng, thich tng bién d6i khi hau va ting trudng cac-bon thap vao chién lugc
phat trién qudc gia. Trén nén tang d6, Ngan hang Trung wong Thai Lan giit vai tro co
quan dan dit hé thong ngan hang noi dia tich hop yéu t6 méi truong, xa hoi va quan tri
vao hoat dong cho vay, quan tri riii ro va cong bd thong tin. Prukprakarn (2021) nhan

manh rang vai tro clia ngan hang trung wong trong thic dy ngan hang bén viing khong
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chi nim & ban hanh dinh hudng, ma con & viéc tao ap luc thé ché, nang cao nhan thuc va
thuc day cac ngan hang phat trién san pham tin dung xanh. Diéu nay cho thiy Chinh phu
Thai Lan str dung co ché diéu tiét mém, dua trén hudng dén, tiéu chuan va phdi hop cong
- tu, thay vi chi dua vao ménh 1énh hanh chinh.

Bén canh vai tro diéu tiét chung, Chinh phii Thai Lan con phat huy vai tro dan dat
thong qua cac dinh ché tai chinh chuyén biét. Trudng hop Ngan hang Nong nghiép va
Hop tac xa Nong nghiép Thai Lan cho thay tin dung xanh duoc gan véi chinh sach phat
trién néng nghiép bén virng, kinh té sinh hoc, kinh té tudn hoan va kinh té xanh.
Jumlongnark (2024) chi ra rang cac chuwong trinh Bio Economy Credit, Circular Economy
Credit va Green Credit ctia BAAC gbp phan hd trg nong dan dau tu vao nong nghiép hiru
co, giam chét thai, nang lugng sach va bao vé méi truong.

Nhu vay, Chinh phu Thai Lan khong chi tao 1ap “luat choi” cho thi truong tin dung
xanh, ma con st dung cac ngan hang chinh sach dé mé rong tiép can von xanh cho khu
vuc nong nghiép va nong thén. Kinh nghiém nay cho thay vai tro ctia Nha nudc trong
phat trién tin dung xanh khong chi 1a giam sat rui ro, ma con 1a kién tao thi truong, chia
sé rtii ro ban dau va dinh hudng dong vén vao nhimg linh vuc ¢6 ¥ nghia chién luoc ddi
v6i chuyén d6i xanh.

3.2.2. Nji dung chinh sdch phdt trién tin dung xanh ciia Thdi Lan

Trong bdi canh chiu tac dong ngdy cang nghiém trong ciia bién doi khi hau, thién
tai va suy thodi moi truong, Chinh phi Théi Lan da timg budc chuyén huéng mé hinh
tang truong theo hudng xanh va bén viing hon. Khac vdi mé hinh can thiép manh va tap
trung nhu Trung Qudc, chinh sach phat trién tin dung xanh ctia Thai Lan duoc xay dung
theo cach tiép can timg budc, dua nhiéu vao co ché thi trudng, két hop vai tro diéu phodi
cua Nha nudc voi sy chu dong cua khu vuc tai chinh - ngan hang. N6i dung chinh sach
tin dung xanh cua Thai Lan phan anh 1o dac trung ctia mot nén kinh té mai ndi, c6 do mo
cao va gin chit voi cac chuan muyec tai chinh qudc té.
3.2.2.1. Xdc ldp muc tiéu va dinh huwdng phdt trién tin dung xanh

Nhu d4 trinh bay & trén, chinh phu Thai Lan xac 1ap muc tiéu phat trién tin dung
xanh trong khung kho chién lugc phat trién bén viing qudc gia, chién lugc ting truong
xanh va cac cam két qudc té vé bién ddi khi hau. Muc tiéu tong quat cua chinh sach tin
dung xanh 13 huy dong va dinh hudng dong vén tin dung phuc vu chuyén ddi sang nén
kinh té cac-bon thip, déng thdi nang cao kha ning chéng chiu ctia hé thdng tai chinh

trudc rui ro khi hau va méi truong. Khac voi cach ti€p can ap dat chi ti€u hanh chinh,
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Thai Lan vu tién dinh huéng théng qua khuyén khich va chuan muyc thi trudng, nham tao
khong gian cho cac to chirc tin dung tir diéu chinh danh muyc tin dung theo khau vi rui ro
va chién luoc kinh doanh ctia minh (OECD, 2022). Cach tiép can nay gitp giam nguy co
méo mo thi trudng va phi hop véi cau trac hé thdng tai chinh ciia Thai Lan, noi khu vuc
ngan hang thuong mai tu nhan dong vai tro chu dao.

3.2.2.2. Xay dung khung khé phdp 1y va thé ché cho phat trién tin dung xanh

Khuon kho phap 1y va thé ché cho phat trién tin dung xanh tai Thai Lan duoc xay
dung theo hudng tich hop tai chinh xanh vao khung chinh sach tai chinh - ngan hang hién
hanh, thay vi ban hanh mot hé thong luat riéng biét. Ngan hang Trung wong Thai Lan
(BoT) giir vai trd trung tAm trong diéu phdi chinh sach, phdi hop chat ché véi Bo Tai
chinh, Uy ban Ching khoan va Giao dich (SEC) va cc co quan méi trudng.

Mot diém noi bat 1 viéc BoT ban hanh Lo trinh tai chinh bén viing, trong d6 tin
dung xanh dugc xac dinh 1a mdt tru ¢t quan trong ctua hé théng tai chinh bén ving. Lo
trinh ndy dit ra cac nguyén tic dinh huéng cho hoat dong cap tin dung, quan tri rai ro va
cong bd thong tin, ddng thoi khuyén khich cac to chire tin dung tich hop yéu té méi
truong - x hoi vao chién lugc kinh doanh (BoT, 2022).

Vé mit thé ché, Thai Lan thuc dy co ché phdi hop lién nganh nhim bao dam su
nhat quan giita chinh sach tin dung xanh v&i chinh sach tai khéa, chinh sach nang luong
va chinh sach moi truong. Chinh vay, mo hinh thé ché linh hoat nhung co su diéu phéi ro
rang gitp Thai Lan timg budc mé rong tin dung xanh ma khong tao ra ca sdc ddi véi hé
thdng tai chinh (World Bank, 2020)
3.2.2.3. Thiét ldp tiéu chi, chudn muc va hé tho”'ng phdn loai tin dung xanh

Thai Lan tiép can viéc xdy dung tiéu chi va hé thong phan loai tin dung xanh theo
hudng ti€ém can thong 1& quéc té, dic biét 1a cac chuan muc do ASEAN, OECD va Lién
Hop Qudc dé xuat. Thay vi xdy dung Hé théng phén loai xanh mang tinh bat budc ngay
tir dau, Thai Lan trién khai cac huéng din tu nguyén nham gitp cac to chire tin dung nhan
dién va phan loai cac khoan vay xanh.

Uy ban Chiing khoan va Giao dich Thai Lan déng vai tro quan trong trong viéc
ban hanh cac huéng din vé tai chinh xanh, tai chinh bén viing va trai phiéu xanh, tao nén
tang dé cac ngan hang va doanh nghiép ap dung tiéu chi xanh thdng nhét. Cac tiéu chi
nay tap trung vao tdc dong moi truong, hi€u qua sir dung tai nguyén va doéng gop vao

muc ti€u giam phat thai (ASEAN Capital Markets Forum, 2018).
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Cach tiép can linh hoat nay giup Thai Lan tranh duoc chi phi tuan tha cao trong
giai doan dau, dong thoi tao diéu kién cho hé thong tai chinh thich tmg dan véi cac chuan
muc xanh. Do do, viéc xay dung hé théng phan loai xanh theo 10 trinh la lya chon phu
hop dbi véi cac nén kinh té méi ndi nhu Thai Lan.
3.2.2.4. Chinh sdch tién té va tin dung hé tro phat trién tin dung xanh

Ngan hang Trung wong Thai Lan str dung chinh sach tién té va tin dung theo hudng
hd tro gian tiép cho phat trién tin dung xanh, thay vi can thiép truc tiép thong qua han
muc hodc chi tiéu bit budc. BoT chi trong tao diéu kién thanh khoan 6n dinh cho hé
théng ngan hang va khuyén khich cdc t6 chtre tin dung phat trién san pham tin dung xanh
phtt hop v6i nhu ciu thi trudng. Mot diém dang chi y 13 viéc BoT 16ng ghép yéu t6 bén
vitng vao khung kho giam sat an toan vi mé va diéu hanh chinh sach tién té, coi rui ro khi
hau 12 ngudn rdi ro tai chinh méi can dugc theo ddi (IMF, 2022). Chinh céch tiép cin nay
gitip Thai Lan duy tri 6n dinh tién té trong khi van timg budc thic day tin dung xanh.
3.2.2.5. Co ché khuyén khich tai chinh va hé tro riii ro

Chinh phii Thai Lan trién khai nhiéu co ché khuyén khich tai chinh nham giam rai
ro va tang kha ning tiép can tin dung xanh, dic biét thong qua cac ngan hang phat trién
va quy nha nude. Cac chuong trinh bao 1anh tin dung, hd tro 13i suat va dong tai tro duoc
ap dung d6i véi cac du 4n nang luong tai tao, ndng nghiép bén virng va doanh nghiép vira
va nho. Ngoai ra, Thai Lan tich cuc huy dong nguén von qudc té tir cac to chirc phat trién
da phuong dé chia sé rui ro cho cac du 4n xanh trong nudc. Co ché chia sé rai ro dong
vai tro quan trong trong viéc kich hoat tin dung xanh tai Thai Lan, noi khu vuc tu nhan
con than trong véi cac dy an dai han (World Bank, 2020).
3.2.2.6. Chinh sach quan tri rui ro moi truong - xa hoi trong hoat dong tin dung

Thai Lan thiic day tich hop quan tri rii ro moi trudng - xa hoi vao hoat dong tin
dung thong qua cic huéng dan va chuan myc mang tinh khuyén nghi. Cac ngan hang
dugc khuyén khich 4p dung tiéu chuan ESG trong thdm dinh tin dung, dic biét dbi véi
cac du an co tdc dong moi truong 16n.

BoT coi quan tri rii ro moi truong - x hdi 1a mot phan ctia quan tri rii ro tong the,
gan véi muc tiéu 6n dinh tai chinh dai han. Cach tiép can mém déo nay gitip cac ngan
hang Thai Lan ting budc nang cao nang luc quan tri rii ro ma khong tao ap lyc tuan thu
qua 16n (UNEP FI, 2019).

3.2.2.7. Chinh sach minh bach, bao cdo va giam sadt tin dung xanh
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Thai Lan chu trong ning cao minh bach thong tin va bao cdo lién quan dén tai
chinh xanh, thong qua viéc yéu cau cong bd thong tin bén virng va rii ro khi hau theo 16
trinh. SEC Thai Lan ban hanh cac huéng dan vé bao cdo bén viing, khuyén khich cac to
chtrc tai chinh cong bd théng tin vé danh muc tin dung xanh va rui ro ESG. Trong do,
minh bach thong tin 13 yéu t& quan trong giup nang cao ky luat thi trudng va han ché
“xanh gia” trong bdi canh tin dung xanh phat trién dwa nhidu vao co ché tu nguyén
(OECD, 2022).
3.2.2.8. Chinh sach phat trién thi truong va hé sinh thai hé tro tin dung xanh

Chinh phu Thai Lan tip trung phét trién hé sinh thai tai chinh xanh nhim hd tro
tin dung xanh phat trién bén virng. Piéu nay bao gdm phat trién thi trudng trai phiéu
xanh, nang cao ning lyc ngudn nhan lyc tai chinh, xay dung ha tang dit liéu va thuc day
hop tac quéc té. Thi truong trai phiéu xanh Thai Lan duoc danh gia 13 mot trong nhitng
thi trudng nang dong trong khu vuc ASEAN, tao diéu kién cho cic ngan hang va doanh
nghiép huy dong vén dai han cho cac dy an xanh. Theo Asian Development Bank (2021),
hé sinh thai tai chinh xanh dang dan tro thanh bé d& quan trong cho tin dung xanh tai
Thai Lan.
3.2.2.8. Hop tdc quéc té trong phat trién tin dung xanh

Trong chinh sach phat trién tin dung xanh ctia Thai Lan, hop tac quéc té dugc xem
1a phuong thirc quan trong dé bd sung ngudn luc, tiép nhan tri thirc chinh sach va nang
cao mirc do twong thich cta hé thong tai chinh trong nuéc véi cac chuan muc tai chinh
bén vitng toan cau. Thai Lan khong phat trién tin dung xanh theo hudng biét 1ap, ma dit
qua trinh nay trong mdi lién hé véi cac mang ludi quic té nhu NGFS, IFC, ASEAN va
cac chuong trinh hop tac song phuong vé tai chinh khi hau. Pongpech va Volz (2023) cho
rang phat trién tai chinh bén viing & Péng Nam A phu thudc dang ké vao viéc xay dung
nang lyc, chia sé kinh nghiém chinh sach va phdi hop giita cic co quan quan 1y tai chinh
trong khu vuc.

Dbi voi Thai Lan, hop tac qubc té gitip Ngan hang Trung wong va cic co quan
quan 1y tiép can phuong phap danh gia rui ro khi hau, xdy dung phan loai xanh, hoan
thién cong bo thong tin va phét trién san pham tin dung xanh. Prukprakarn (2021) ciing
nhin manh ring vai trd cta ngan hang trung uong trong thiic day ngan hang bén viing
can gin véi hoc hoi théng 1& quéc té va didu chinh phu hop vé6i diéu kién trong nude. Vi
vay, hop tac qudc té trong chinh sach tin dung xanh ctia Thai Lan vira c6 y nghia huy

dong von, vira gop phan nang cao nang luc thé ché va giam rui ro “xanh gia”.
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3.2.3. Cdc cong cu hé tro trién khai chinh sdch phdt trién tin dung xanh ciia Thdi Lan

Khac véi mé hinh can thiép mang tinh ménh 1énh ctia Trung Qubc, Chinh phii Thai
Lan trién khai chinh sach phat trién tin dung xanh thong qua hé théng céng cu hd tro da
tang, linh hoat va dya nhiéu vao co ché thi truong, voi vai tro diéu phdi va dinh huéng
ctia Nha nude. Cac cong cu nay duoc thiét ké theo hudng ting budc, nhan manh khuyén
khich, chuan myc va nang lyc thyc thi, phtt hop véi ciu trac hé thong tai chinh mé va
miurc do hoi nhap quéc té cao cua Thai Lan.
3.2.3.1. Nhém cong cu phdp 1y - thé ché

Nhém cong cu phéap 1y - thé ché cia Thai Lan dong vai tro tao 14p khung dinh
huéng va nguyén tic trién khai, thay vi 4p dat cac nghia vu phép 1y cing nhic. Thai Lan
khong ban hanh mot dao luat riéng vé tin dung xanh, ma tich hgp tai chinh xanh va tin
dung xanh vao khung kho phap 1y tai chinh - ngan hang hién hanh, qua d6 giam chi phi
tuan thu va tang tinh thich tng chinh séach.

Ngéan hang Trung vong Thai Lan (Bank of Thailand - BoT) giir vai tro trung tdm
trong diéu phdi thé ché thong qua viéc ban hanh Lo trinh tai chinh bén ving, xac dinh tin
dung xanh 13 mot cdu phan quan trong ctia hé thong tai chinh bén viing quc gia. Lo trinh
nay dua ra cac nguyén tic dinh hudng cho hoat dong cép tin dung, quan tri riii ro va minh
bach thong tin, d@)ng thoi khuyén khich cac to chire tin dung tu xay dung chién luogc tin
dung xanh phu hop (BoT, 2022).

Vé thé ché, Thai Lan thiét 1ap co ché phdi hop giita BoT, B Tai chinh, Uy ban
Chung khoan va Giao dich (SEC) va cic co quan méi trudng, nhim bao dam su nhit
quan gitra chinh sach tin dung xanh v&i chinh sach tai khéa, nang lugng va moi truong
(World Bank, 2020). Véi cach tiép can thé ché mém déo nhung c6 diéu phdi giup Thai
Lan thuc day tin dung xanh ma khong giy x4o tron 10n cho hé théng tai chinh.
3.2.3.2. Nhdm cong cu tien té - tin dung

Trong trién khai tin dung xanh, Thai Lan khong str dung cac cong cu tién té mang
tinh can thiép truc tiép, nhu tai cap vén wu dii hay han muc tin dung xanh bt budc. Thay
vao d6, BoT ap dung céch tiép can gian tiép, thong qua viéc duy tri moi trudng tién té 6n
dinh va 10ng ghép yéu tb bén vitng vao khung kho giam sat tai chinh.

BoT coi rui ro khi hau va méi truong 1a mot ngudn rai ro tai chinh méi, co thé tac
dong dén 6n dinh tién té va hé thdng ngin hang trong dai han. Do d6, thay vi khuyén

khich tin dung xanh béng wu dii tién té ngén han, BoT tap trung nang cao nhan thuc va
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nang luc cua céc t chire tin dung trong viéc dénh gid ri ro dai han lién quan dén moi
truong (IMF, 2022).

Ngoai ra, cac ngan hang thuong mai duoc khuyén khich phat trién san pham tin
dung xanh pht hop v6i nhu cau thi trudng, dic biét trong cac linh vuc ning luong tai tao,
giao thong bén ving va doanh nghiép vira va nho. Cach tiép can nay gitp Thai Lan tranh
rii ro méo mé phan bo tin dung va duy tri tinh doc lap cia chinh sach tién t¢&, song ciing
khién téc 36 mé rong tin dung xanh phu thudc nhiéu vao dong lyc thi truong.
3.2.3.3. Nhém cong cu tdi khéa va khuyén khich tai chinh

Nhém cong cu tai khoa va khuyén khich tai chinh giit vai trd quan trong trong viéc
kich hoat va chia sé rui ro cho tin dung xanh tai Thai Lan. Chinh phu st dung cac ngan
hang phat trién va quy nha nude dé trién khai cac chuwong trinh hd tro 13i suat, bao lanh
tin dung va déng tai trg cho cac du an xanh, dac bi¢t trong linh vuc nang lugng tai tao va
ndéng nghiép bén viing. Cac co ché bao lanh tin dung gitip giam rui ro cho ngan hang
thuong mai khi tai tro cho cac dy 4n xanh c6 thoi gian hoan von dai. Piéu nay cho thay,
cong cu chia sé rai ro chinh 13 yéu té then chdt gitp thu hat khu vuc tu nhan tham gia tai
trg xanh trong bdi canh thi trudng con than trong (Asian Development Bank, 2021).

Mit khac, Théi Lan tich cuc huy dong ngudn von vu dii va hd tro ki thuat tir cac
t6 chirc tai chinh phat trién qubc té nham bo sung ngudn lyc tai khoa trong nude. Cach
tiép can nay gitp giam ap luc 1én ngan sach va nang cao hiéu qua sir dung ngudn luc
cong cho phat trién tin dung xanh (World Bank, 2020).
3.2.3.4. Nhém cong cu thi truong va dinh hwéng dau tw

Thai Lan dac bi¢t chu trong cac cong cu thi truong nham tao dong luc ty than cho
tin dung xanh phat trién bén viing. Trong tAm la phat trién thi trudng trai phiéu xanh, trai
phiéu bén viing va trai phiéu lién két bén viing, v6i vai tro diéu tiét va giam sat ciia SEC.
Viéc ban hanh céc tiéu chuén trai phiéu xanh theo chuan ASEAN gilip nang cao tinh minh
bach va kha ning so sanh, qua d6 thu hut nha dau tu trong va ngoai nudc. Chinh su phat
trién cua thi truong von xanh tai Thai Lan d3 tao diéu kién cho cac ngan hang tai cép von
va gidm rai ro ky han cho tin dung xanh (OECD, 2022). Bén canh d6, Chinh phu Thai
Lan str dyng céc tin hi¢u thi truong, nhu chinh sich nang luong va khuyén khich dau tu
xanh, dé gian tiép dinh huéng dong vén tin dung. Cach tiép can nay phu hop v6i nén kinh
t& m& va gitp han ché su phu thudc vao can thi€p hanh chinh.

3.2.3.5. Nhom cong cu quan tri rui ro moi truong - xa hoi
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Quan tri rii ro moi truong - xa hoi trong hoat dong tin dung tai Thai Lan dugc
trién khai theo hudng khuyén khich va nang cao nang luc, thay vi ap dat bat budc. BoT
khuyén nghi cac t6 chuc tin dung tich hop tiéu chi ESG vao quy trinh thim dinh tin dung,
dac biét ddi véi cac du an co tac dong moi truong 1én. Cac hudng dan nay nhan manh
viéc coi rui ro moi treong - xa hdi 1a mat phén cua rui ro tin dung va rui ro danh muc
trong dai han. Céach tiép ciAn mém déo gitp cac ngan hang ting budc thich tmg véi chuan
muc qudc té ma khong gay gian doan hoat dong tin dung (UNEP FI, 2019).

Tuy nhién, mtc dd 4p dung con khac nhau gitra cdc ngan hang, phan anh sy khac
biét vé nang luc quan tri va khéu vi rti ro.
3.2.3.6. Nhom cong cu thong tin, minh bach va bao cao

Nhom cong cu thong tin va minh bach 14 try ¢t quan trong trong trién khai tin
dung xanh tai Thai Lan. SEC Thai Lan ban hanh cac hudng dan vé béo céo bén viing va
cong bo thong tin ESG, khuyén khich cac to chirc tai chinh va doanh nghiép cong bd
thong tin lién quan dén hoat dong xanh.

BoT ciing thic day minh bach héa rui ro khi hau trong hé thong tai chinh, coi day
1a co s¢ dé tang cudng ky luat thi truong. Minh bach thong tin gitp han ché hién tuong
“xanh gia” trong bdi canh tin dung xanh phat trién dwa nhiéu vao co ché ty nguyén.
3.2.3.7. Nhdm cong cu ho tro phat trién nang lyc va hé sinh thai

Cudi ciing, Thai Lan chu trong phat trién ning luc va hé sinh théi tai chinh xanh
thong qua dao tao ngudn nhén lyuc, xay dung ha ting di liéu va thuc ddy hop tac qudc té.
Céc chuong trinh dao tao gitp nang cao ning luc thim dinh va quan tri rdi ro tin dung
xanh cta ngan hang.

Bén canh do6, Thai Lan tich cuc tham gia cac sang kién tai chinh xanh khu vuc
ASEAN va toan cau, qua do tiép cin ngudn lyc tai chinh, céng nghé va kinh nghiém quéc
té. O Thai Lan hién nay, h¢ sinh thai tai chinh xanh dang déan tré thanh bé d& quan trong
cho tin dung xanh tai Thai Lan (Asian Development Bank, 2021).

3.2.4. Pdnh gid két qud ciia chinh sdch phat trién tin dung xanh & Thdi Lan
3.2.4.1. Gia tang quy mé va toc d¢ mo réng tin dung xanh

Xét theo logic policy mix, két qua vé quy mé va toc dd mé rong tin dung xanh ciia
Thai Lan phan anh su két hop gitta (i) dinh huéng va chuan hoa khai niém/san pham tai
chinh xanh ctia co quan quan 1y, (ii) cac sang kién phdi hop khu vuc ngan hang, va (iii)
vai tro “dan dit thi truong” cia mot s6 ngan hang nha nude/ngan hang chinh sach. Thai

Lan khong theo mo hinh ap chi tiéu bat budc nhu Trung Qudc; do d6, két qua méd rong
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tin dung xanh thuong thé hién rd hon & sy gia ting san pham - giao dich xanh va muc do
tham gia ctia cac dinh ché chi chdt, trong bdi canh hé thong thong ké hop nhét vé “du no
tin dung xanh toan nganh” con dang hoan thién.

Thir nhdt, quy mé du no tin dung xanh tai cic ngan hang thuong mai then chét co
xu hudng gia tdng. Thi truong tai chinh xanh cta Thai Lan 1a mot trong nhitng thi truong
s01 dong nhat khu vuc ASEAN. Tuy nhién, khac voi mot sb quéc gia thuong cong bd con
sO “dur ng tin dung xanh” tap trung tir hé thong ngan hang, Thai Lan thudng thong ké dua
trén tong tai san xanh bao gém ca tin dung ngan hang va trai phiéu bén viing.

Theo Bao cdo tr Ngan hang Trung wong Thai Lan (BoT) va Hiép hdi Thi trudong
Trai phiéu Théai Lan (ThaiBMA) cho thiy du no va dong von xanh cia Thai Lan giai doan
2019-2025 nhu sau:

Bang 3.2. Du n¢ tin dung xanh cua Thai Lan

Tong quy md
Nam 5 Aty Ghi chu
(Ty USD)

Giai doan khéi dau voi cac 16 trai phiéu xanh dau tién
2019 ~2.5ty ,

cua cac ngan hang thuong mai (nhu TMB).

Chinh phu phat hanh Khung Tai chinh Bén viing, day
2020 ~4.8 ty . . _

manh von cho giao thong sach (MRT Orange Line).

Thai Lan dan dau ASEAN vé phat hanh no bén vimg (5.8
2021 ~6.5 ty )

ty USD chi riéng trong nam nay).

Mo rdng sang céc linh vuc ning lugng tai tao va quan 1y
2022 ~8.2ty g ¢ ' s NS D T Amn Y

chat thai.

Ra mat Thailand Taxonomy (Giai doan 1) tip trung vao
2023 ~11.5ty )

nang lugng va giao thong.

Phat hanh Trai phiéu lién két bén virg (SLB) chu quyén
2024 ~14.0 ty . . . _

dau tién tai Chau A (khoang 865 tri¢u USD).
2005 ~18.5ty (Dy | Hé thong tiéu chi xanh giai doan 2 mé rong sang nong

bao) nghiép va san xuat, thuc day du no ting vot.

(Nguon: Bdo cdo tir Ngdn hang Trung wong Thai Lan (BoT) va Hiép héi Thi truong
Trdi phiéu Thai Lan (ThaiBMA) 2026)
Thir hai, ty trong tin dung xanh trong tong du ng (it nhat & cap dinh ché) c6 xu

hudng ting va dugc “neo” boi cac khung hudng dan/chudn héa. Ngan hang Trung wong
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Thai Lan (BoT) da thuc day tai chinh bén vimng va pho bién nhu quy dinh ngudn vén
duogc tin dung chi danh riéng cho cac dy an hodc hoat dong mang lai 191 ich moi trudong
rd rang (green loan) hodc khi cdp tin dung cho cac du an, diéu kién tai chinh cua khoan
vay (l3i sudt, phi) s& gdn v6i mutrc do dat dugc cac chi tidu phat trién bén viing (KPI/ SPT)
ctia doanh nghiép vay. Diéu nay da gop phan tao nén tang dé cac ngin hang mé rong cho
vay xanh va tang ty trong trong danh muc (Bank of Thailand, n.d.; Bank of Thailand,
2021).

Thir ba, pham vi linh vuc/dy an dugc cép tin dung xanh dugc mo rong, thé hién
qua cac khoan vay quy mé 16n cho bat dong san xanh/ha ting d6 thi, ning luong sach va
hiéu quéa niang luong. Pién hinh 1a khoan “green loan” dai han 50 ty baht cho dy 4n One
Bangkok véi sy tham gia ctia nhiéu ngan hang 16n, mot tin hiéu cho thay thi truong da
c¢6 kha nang huy dong va phan bd von dai han cho dy 4n xanh quy mé 16n (One Bangkok,
2024). Pong thoi, cac ngan hang thuong mai ciing mé rong goéi “du no xanh” cho céc
doanh nghiép vira va nho (SME) vao cac muc tiéu nhu ning luong tai tao, giam tiéu thy
nang luong, xur 1y moi truong. .. (Bangkok Bank, n.d.).

Thir tir, ngan hang qudc doanh va ngan hang chinh sach giit vai trd quan trong
trong ting trudng tin dung xanh théng qua: (i) cung cip vén moi va chuan thuc hanh; (ii)
tai trg cac linh vuc vu tién qudc gia (BCG, chuyén do6i ning luong); va (iii) tao hiéu ting
lan toa toi ngan hang thuong mai tu nhan théng qua dong tai trg va chuan héa khung san
pham/bao cdo. Vai tro nay dic biét quan trong trong bdi canh Thai Lan uu tién co ché
khuyén khich - diéu phéi thay cho ménh 1énh hanh chinh, qua d6 giap tin dung xanh mé
rong theo hudng thi truong nhung van bam muyc tiéu chinh sach.
3.2.4.2. Két quad vé co cdu phdn bé von va chuyén dich danh muc tin dung

Xét theo logic policy mix, két qua vé co cdu phan bd von va chuyén dich danh
muc tin dung tai Thai Lan phan anh tac dong tong hop cua (i) dinh hudng chinh sach va
chuan muc tai chinh bén virmg do Nha nude ban hanh, (i) co ché khuyén khich thi truong,
va (iii) vai tro dan dét ctia cac ngan hang qudc doanh/ngan hang chinh sach. Khac v6i mé
hinh ap dit hanh chinh, Thai Lan dat dugc chuyén dich co ciu tin dung chii yéu thong
qua tin hi¢u chinh sach, chuan hoa thong 1€ va ky luat thi truong.

Thir nhat, tin dung c6 xu huéng dich chuyén tir cac nganh phat thai cao sang cac
nganh xanh hodc it phat thai hon. Duéi tac dong cua cac dinh huéng vé tai chinh bén
vitng va chuyén dbi xanh, cic ngan hang thwong mai wu tién mé rong cho vay ddi véi

nang luong tai tao, hidu qua niang luong, ha ting do thi bén viing, giao thong cong cong
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sach va cac du an kinh té sinh hoc - tuan hoan - xanh (BCG). Déng thoi, khau vi rai ro
d6i voi cac hoat dong c6 cudng d6 phat thai cao dugc diéu chinh theo hudng than trong
hon, phan 4anh qu4 trinh “xanh héa” danh muyc tin dung théng qua co ché thi treong (Bank
of Thailand, 2021).

Thir hai, viéc kiém soat tin dung ddi voi cac nganh san xuit nau “brown” (nhu
than, thép, xi mang) duoc thuc hién chi yéu bang cong cu gian tiép, thong qua nang cao
tiéu chuan thim dinh moi trudng - x4 hoi va yéu cau minh bach rai ro ESG. Thay vi cdm
doan, cac ngan hang gia ting chi phi vén va diéu kién tin dung d6i v6i du an phat thai
cao, qua doé tao dong luc cho doanh nghiép dau tu cong nghé sach hoac tai cAu tric hoat
dong. Cach tiép can nay phu hop voi cau trac kinh té mé va gitp han ché rui ro séc tin
dung trong ngan han (OECD, 2022).

Thir ba, phan bd vbn theo vung/dia phuong va theo loai hinh doanh nghiép c6 sy
cdi thi¢n, dac bi¢t thong qua cac chuong trinh tin dung xanh hudéng téi doanh nghiép vira
vanho (SMEs) va céc du an xanh tai dia phuong. Cac ngan hang chinh séach va ngan hang
¢6 s6 hiru nha nude dong vai trd quan trong trong viée dua tin dung dén cac khu vuc
ngoai trung tam kinh té, hd trog nong nghiép bén viing, ning luong phan tan va ha ting
moi truong dia phuong. Diéu nay gop phan giam chénh léch tiép cin vdn va ting tinh
bao trum ctia chuyén doi xanh (Asian Development Bank, 2021).

Cudi cung, nhitng thay doi trong co cau phan bo tin dung d tac dong tich cuc dén
hiéu qua str dung ngudn lyc va tién trinh tai co cau kinh té. Viéc didu hudng von sang cac
nganh c6 gia tri gia ting cao va it phat thai giup nang cao ning sut dai han, dong thoi hd
trg chién lugc chuyén doi mo hinh ting trudong theo hudng bén vimng. Theo Ngan hang
Trung wong Thai Lan, qué trinh ndy gop phan giam rti ro chuyén doi trong hé thong tai
chinh va tang cudng kha ning chong chiu ctia nén kinh té trudc cac ¢l soc mdi truong -
khi hau (Bank of Thailand, n.d.).
3.2.4.3. Két qua ddi véi thi trwong tai chinh xanh va huy déng von dai han

Theo logic policy mix, két qua ndi bat ctia chinh sach phat trién tin dung xanh tai
Thai Lan khong chi thé hién & kénh ngan hang ma con & sy hinh thanh va mé rong cta
thi truong tai chinh xanh, dac biét 1a lién thong ngay cang chat ché gitra tin dung xanh va
thi truong von, qua d6 cai thién kha ning huy dong von trung va dai han cho cac du an
xanh. Cach tiép can nay phan anh lya chon chinh sach dua nhiéu vao co ché thi truong,

v6i1 vai tro diéu phoi, chuan héa va tao niém tin cua Nha nudc.
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Thir nhat, thi trudng trai phiéu xanh va trai phiéu bén vimg cua Thai Lan phat trién
nhanh, tr& thanh kénh b trg quan trong cho tin dung xanh ngan hang. Duéi su diéu phéi
ctiia Uy ban Ching khoan va Giao dich Théi Lan, Thai Lan 4p dung cic chuan myc khu
vue, giup chuan héa tiéu chi phat hanh va nang cao kha ning so sanh. Su phat trién cta
thi trudng trai phiéu xanh da giam ap lyc ky han cho h¢ théng ngan hang, dong thoi tao
diéu kién dé cac du an ha téng xanh, nang lugng sach va do thi bén viing tiép can nguén
v6n dai han (Asian Development Bank, 2021).

Thir hai, vai trd clia nha dau tu va cac dinh ché tai chinh trong h¢ sinh thai xanh
duogc ting cudng rd rét. Cac ngan hang thuong mai, cong ty bao hiém, quy dau tu va nha
dau tu t6 chirc ngay cang tich cuc tham gia phat hanh va dau tu vao trai phiéu xanh, ciing
nhu dong tai trg cac khoan vay bén vimg. Dinh huéng chinh sach nhat quan tir Ngan hang
Trung wong Thai Lan vé tai chinh bén vimg da gop phan giam bat dinh chinh sach, qua
d6 khuyén khich khu vuc tu nhan tham gia siu hon vao tai tro xanh va mé rong quy mo
thi truong (Bank of Thailand, 2021).

Thur ba, mirc 0 minh bach thong tin va ky luat thi truong dugc cai thién, gop phén
han ché hién turong “xanh gia”. Cac yéu cau cong bd thong tin bén viing, bao cao ESG
va hudng din phat hanh trai phiéu xanh gitip nang cao do tin cdy ctia san phim tai chinh
xanh. Minh bach thong tin dong vai trd then chét trong bbi canh Thai Lan uu tién co ché
tu nguyén va chuan myc thi trudng, bai nd tao nén tang cho giam sat xa hoi va danh gia
doc 1ap ciia nha dau tu (OECD, 2022).

Thir tu, tac dong dén chi phi vén va da dang héa kénh huy dong vén cho du an
xanh 13 tuong ddi rd nét. Viéc két hop tin dung xanh véi thi truong vén gitp cac du an
xanh tiép can nguén von dai han véi chi phi canh tranh hon, giam phu thudc vao tin dung
ngan hang truyén théng. Theo Ngan hang Phat trién Chau A (2021), da dang héa kénh
huy dong vén 1a yéu té quyét dinh dé mé rong quy mo tai trg xanh trong cac nén kinh té
m&i ndi nhu Thai Lan.
3.2.4.4. Két qua vé tac ddng méi truong va déng gép cho muc tiéu phat trién bén viing

Theo logic policy mix, tic dong mdi trudng cua chinh sach phét trién tin dung
xanh tai Thai Lan 1a két qua tong hop cua (i) dinh hudéng chién lugc qudc gia vé ting
truong xanh va trung hoa carbon, (ii) chuin hoa thong 18 tai chinh bén virng do co quan
quan 1y dan dt, va (iii) co ché thi trudng khuyén khich d6i méi va minh bach. Khac véi
mo hinh cudng ché, Thai Lan dat duoc tac dong moi trudong thong qua diéu phéi mém,

khuyén khich dau tu va lan téa thuc hanh tot.
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Thir nhat, tin dung xanh da doéng gop tich cuc vao giam phat thai, tiét kiém ning
lwong va kiém soat 6 nhiém thong qua viéc wu tién von cho nang luong téi tao, giao thong
cong cong sach va ha ting moi trudng. Cac chuong trinh tai tro xanh giup gia ting dau
tu vao dién mit troi, dién gid, cai tao hiéu suit ning lugng trong cong nghiép va bt dong
san, qua do cai thién céc chi tiéu phat thai va cuong d6 ning lugng & ca cap qudc gia va
dia phuong. Pinh hudng tai chinh bén vitng ciia Ngan hang Trung wong Thai Lan d3 gop
phan 16ng ghép muyc tiéu mdi trudng vao quyét dinh tin dung, tao mdi lién hé truc tiép
gitra dong von va bao vé méi trudng (Bank of Thailand, 2021).

Thir hai, chinh sach tin dung xanh thiic ddy d6i méi cong nghé sach va chuyén dbi
nang luong bang cach giam rao can tai chinh dbi voi cac du an va doanh nghiép ap dung
cong nghé it phat thai. Kha ning tiép can von dai han va cic san pham tai chinh bén viing
khuyén khich doanh nghiép dau tw R&D, nang cip day chuyén va tich hop giai phap sb
dé t6i wu hoa tiéu thu nang lugng. Theo Ngan hang Phat trién Chau A (2021), vai tro ciia
tin dung xanh trong viéc “kich hoat” dau tu cong nghé 14 then chot dé dat dugc giam phat
thai bén virng ¢ cac nén kinh té méi nbi.

Thir ba, hiéu tng lan téa d6i v6i thuc hanh san xudt - tiéu dung bén viing ngay
cang rd nét. Viéc gan tin dung véi tiéu chuan ESG va cong bd thong tin di tao ap luc tich
cuc budc doanh nghiép cai thién quan tri moi truong, trong khi thi trudng von xanh nang
cao nhan thirc cia nha dau tu va ngudi tiéu dung vé gia tri bén virng. Cac chuan muc phat
hanh va bao cao do Uy ban Chimng khoan va Giao dich Thai Lan diéu phdi gop phan ting
ky luat thi truong va han ché “xanh gia” (OECD, 2022).

Thur tur, tic dong moi truong cua tin dung xanh c6 sy gén két chit ché véi muc tiéu
trung hoa carbon ciia Thai Lan. Cac dong von uu tién cho nang luong sach va hiéu qua
nang luong hd tro 1 trinh dat dinh phét thai va tién tdi trung hoa carbon theo cam két
qudc gia. Su phdi hop gitta tin dung xanh, thi trudng von va chinh sach niang luong giup
giam rui ro chuyén doi, dong thoi nang cao tinh nhat quan gitta chinh sach tai chinh va
chinh sach khi hau trong dai han (Asian Development Bank, 2021).

3.3. Chinh sich phit trién tin dung xanh tai An D$
3.3.1. Béi canh, muc tiéu ciia chinh sdch phdt trién tin dung xanh va vai tro ciia chinh
phii An Dy
3.3.1.1. Béi canh phat trién tin dung xanh ciia An D
Bbi canh phat trién tin dung xanh cua An D6 duge hinh thanh trong su giao thoa

giita nhu ciu ting truong kinh té nhanh, 4p lyc moi trudng - khi hau ngay cang 16m, va
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su chuyén dich cta hé thdng tai chinh toan ciu theo hudng bén virng. La mot trong nhing
nén kinh t& méi ndi 16n nhét thé gidi, An Do vira phai giai quyét bai toan phat trién va
x6a d6i giam nghéo, vira ddi mat voi thach thirc nghiém trong vé phat thai, 6 nhiém moi
trudong va an ninh nang luong.

Thir nhdt, vé phuong dién méi trudng va phat trién, An Do 14 qudc gia co6 mirc
phat thai khi nha kinh dng hang dau thé giéi vé quy mé tuyét dbi, dong thoi cd cuong
d6 ning luong va mirc 46 6 nhidm khong khi cao tai nhiéu d6 thi 16n. Nén kinh té van
phu thudc dang ké vao than da trong san xuat dién va céng nghiép ning, trong khi nhu
cau ning luong tiép tuc gia ting cung voi qua trinh céng nghiép hoa va d6 thi hoa nhanh.
Trong bdi canh d6, chuyén d6i sang ning luong sach, ning cao hiéu qua ning luong va
phat trién ha tang bén vimg trd thanh yéu cau cap thiét, kéo theo nhu cau rat 16n vé ngudn
von dai han cho diu tu xanh (World Bank, 2020).

Thir hai, vé cam két khi hau va chién luoc phat trién, Chinh phu An Do di duara
cac cam két manh mé tai COP26, bao gém muc ti€u dat trung hoa carbon vao nam 2070
va mo rong nhanh quy mé ning luong tai tao. Nhitng cam két nay tao ap luc phai diéu
chinh cau triic dau tu va tai trg, trong d6 hé thong tai chinh - ngan hang duoc ky vong
dong vai tro then chét trong viée didu huéng dong vén theo hudng it phat thai. Tuy nhién,
khac v6i cac nén kinh té 4p dung mo6 hinh Nha nudc dan dit manh, An D6 lua chon cach
tiép can tirng budc, than trong va dua nhiéu vao tin hiéu thi truong, phan anh dac thu thé
ché va muc do phat trién cua hé thdng tai chinh (OECD, 2022).

Thir ba, vé cAu trac hé thong tai chinh, An D6 ¢6 hé thong ngan hang giit vai tro
chu dao trong cung tng von, trong d6 ngan hang quéc doanh chiém ty trong 16n, song
dong thoi phai d6i mit voi cac van dé vé no x4u va yéu cau on dinh tai chinh. Diéu nay
khién viéc mo rong tin dung xanh khong thé dwa vao cac ménh 1énh hanh chinh cung
nhic, ma phai gan v6i quan tri rai ro va hiéu qua tai chinh. Vai tro diéu phdi va giam sat
ctia Ngan hang Dy trit An D¢ thé hién ¢ viéc timg budc 16ng ghép riii ro khi hau va moi
truong vao khung kho an toan vi md, qua dé tao nén tang cho phat trién tin dung xanh
theo hudng than trong nhung bén viing (IMF, 2022).

Thir tw, vé khia canh thi truong von va hoi nhap quéc té, An Do chiu anh huong
ngay cang 16n tir chuan muyec tai chinh bén vitng toan cau va ky vong ctia nha dau tu quéc
té. Viéc ban hanh hudng dan vé trai phiéu xanh va coéng bd thong tin bén vimg cta Uy

ban Chung khoan va Giao dich An Do da tao khung khd hd tro cho sy phat trién cua tai
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chinh xanh néi chung, déng thoi tao ap luc lan toa sang hé théng ngan hang trong viéc
chuan hoa hoat dong tin dung xanh (Asian Development Bank, 2021).

Nhin chung, bbi canh phat trién tin dung xanh ctiia An Do duoc dic trung boi nhu
cau chuyén doi xanh rat 16n, cach tiép can chinh sach than trong va phén tan, cing véi
vai trd dan dit cua cac ngin hang quéc doanh va dinh ché tai chinh phat trién. Nhitng yéu
tb nay vra m¢ ra du dia 16n cho tin dung xanh, vira dinh hinh 19 trinh phat trién mang
tinh tirng budc, phi hop véi diéu kién kinh té - thé ché dac thu ciia An Do.
3.3.1.2. Muc tiéu trong chinh sach phdt trién tin dung xanh ciia chinh phii An D¢

Muc ti€u cua chinh sach phat trién tin dung xanh tai An Do duge dinh hinh trén
co sO hai hoa giita yéu cau ting trudng kinh té nhanh, quan tri ri ro hé thdng tai chinh,
va thyc hién cac cam két khi hau dai han. Khac véi mé hinh can thiép truc tiép, An Do
lwra chon cach tiép can than trong, tung budc va dua vao tin hi¢u thi truong, trong dé Nha
nude kién tao khung kho, con khu vuc tai chinh - doanh nghiép la chu thé trién khai.

Thir nhat, myc tiéu chién luge hang dau 13 hd tro chuyén doi sang mo hinh ting
trudng xanh va it phat thai, dong thoi bao dam an ninh nang lwong va phat trién bao trum.
Tin dung xanh duoc sir dung nhu céng cu diéu hudng vén vao cac linh vuce vu tién qudc
gia, nang luong tai tao, hiéu qua niang luong, giao thong sach, quan Iy nudc va chat thai
nham giam dan phu thudc vao nhién liéu hoa thach ma khong gay gian doan ting trudong.
Muc tiéu ndy gan véi 16 trinh dat trung hoa carbon vao nim 2070 va mo rong nhanh quy
mod ning luong sach, qua d6 bao dam tinh nhat quan gitta chinh sach tai chinh va chinh
sach khi hau (World Bank, 2020).

Thur hai, muc ti€éu quan tri rai ro khi hau ddi voi hé théng tai chinh gii¥ vi tri trung
tam. Trudc cac rii ro vat chat va rii ro chuyén doi ngay cang hién hitu, chinh sach tin
dung xanh hudng t6i viéc 16ng ghép yéu to méi truong - xa hdi vao tham dinh tin dung
va gidm sat an toan vi mo, nham han ché tich tu rui ro va bao vé én dinh hé théng. Vai
tro diéu phdi cia Ngan hang Du trit An D6 thé hién & viée timg budc tich hop rii ro khi
hau vao khung khd quan tri ngan hang, qua d6 khuyén khich cac t6 chirc tin dung tai cau
trac danh myc theo huéng bén viing (IMF, 2022).

Thir ba, myc tiéu huy dong vén trung va dai han cho chuyén doi xanh 1a dong luc
quan trong cua chinh sach. Do han ché vé nguén luc tai khoa, An DO wu tién kich hoat
von tu nhan thong qua tin dung xanh, dong tai tro va lién thong véi thi trudng von. Chinh

sach hudng téi giam ganh ning ky han cho hé théng ngan hang, dong thoi tao diéu kién
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cho céc du 4n ha ting xanh c6 thoi gian hoan von dai tiép can ngudn von 6n dinh va chi
phi hop 1y (Asian Development Bank, 2021).

Thir twr, nang cao chat lwong phan bd ngudn luc va thic day tai co ciu kinh té 1a
muc tiéu xuyén subt. Bang cach vu tién tin dung cho cac nganh co gia tri gia ting cao va
it phat thai, chinh sach tin dung xanh gop phan cai thién nang suat dai han, giam rui ro
“tai san mac ket” va hd trg chuyén dich co cau cong nghiép theo hudng hién dai hon.
Muc tiéu ndy phan anh quan diém chinh sach coi tin dung xanh khong chi 14 cong cu moi
trrong ma con 1a don bay nang cap cAu tric ting trudng.

Thir ndm, ting cudng minh bach, chuin héa va ky luat thi truong 13 muc tiéu then
chdt nhim bao dam tinh liém chinh cia tai chinh xanh. An Do cha trong hoan thién chuan
muc cong bd thong tin, bao cao bén virg va giam sat str dung von xanh dé han ché “xanh
gia”. Su phdi hop giira Uy ban Ching khoan va Giao dich An D6 va co quan tién té gitip
cing ¢d niém tin nha dau tu, nang cao kha ning tiép can dong vén qudc té va giam chi
phi vén cho du 4n xanh (OECD, 2022).

Tom lai, chinh sach phat trién tin dung xanh tai An Db mang tinh da muyc tiéu va
dai han, két hop gitta bao dam 6n dinh tai chinh, thiic day chuyén doi xanh va nang cao
hiéu qua phan bod nguén luc. Cach tiép can than trong, dua vao thi truong nhung c6 dinh
huéng rd rang ciia Nha nudc da dinh hinh hé muc tiéu nay nhu nén tang cho viéc mé
rong tai trg xanh phu hop véi diéu kién thé ché va trinh do phat trién ciia An Do.
3.3.1.3. Vai tro ciia Chinh phii An Pé doi véi phdt trién tin dung xanh

Trong phat trién tin dung xanh, Chinh phi An D¢ giit vai trd dinh huéng chién
lugc, kién tao khuon kho thé ché va dan dit hé thdng tai chinh chuyén dich dan tir mo
hinh cép tin dung truyén théng sang mé hinh tai tro gan véi muc tiéu ting trudng xanh,
giam phat thai va thich ung v6i bién doi khi hau. Khac véi Trung Qudc, noi chinh sach
tin dung xanh mang tinh ménh 1€nh hanh chinh 1o nét hon, An D6 lua chon cach tiép can
két hop giira dinh huéng chinh sach qudc gia, diéu tiét cua Ngan hang Dy trir An D9, co
ché tin dung wu tién va su tham gia cta cic ngin hang thuwong mai. Sahoo va Nayak
(2007) cho rang hé thong ngan hang An Do c6 kha nang tac dong 16n dén qua trinh phat
trién bén vitng théng qua viéc dua cac tiéu chi méi trudng vao quyét dinh tai trg, song dé
hoat dong ngan hang xanh phat trién thyuc chat thi can c6 vai tro dinh huéng manh hon tir
co quan quan ly nha nudc va ngan hang trung wong.

Thir nhdt, vai trd cta Chinh phu An D0 thé hién & viéc xac 1ap cac muc tiéu phat

trién xanh trong chién lugc quoc gia, tir d6 tao nhu cau von 16n cho nang lugng tai tao,
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giao théng bén viing, ha tang xanh, xtr 1y chat thai va cac du an thich (mg khi hau. Trén
co s& d6, Ngan hang Du trit An Do dong vai tro trung tim trong viéc dan dit cic dinh
ché tai chinh nhan dién rai ro khi hau, phat trién san pham tai chinh xanh va phin b6 vén
vao cac linh vuc vu tién. Bandyopadhyay, Roy va Manickaraj (2022) nhan manh ring
viéc dua nang lugng tai tao vao danh muc cho vay linh vyuc uu tién 1a mot cong cu quan
trong dé ngan hang trung wong dinh huéng dong tin dung vao cac nganh c6 loi cho chuyén
d6i xanh. Didu nay cho thdy Chinh phit An D6 khong chi sir dung chinh sach méi truong,
ma con van dung chinh sach tin dung nhu mot céng cu phan bd ngudn lyc phat trién.

Thir hai, Chinh phu va Ngan hang Dy trit An Do con ¢6 vai trd thuc day phat trién
tin dung xanh théng qua hoan thién co ché huy dong vén va ting cudng minh bach thi
truong. Khudn kho tién giri xanh duoc Bhatnagar va Kaveri (2023) danh gia 1a mot budc
di quan trong nham khuyén khich céc t6 chtc tin dung huy dong ngudn von danh riéng
cho cac hoat dong xanh, dong thdi gop phan bao vé ngudi gui tién, nang cao minh bach
sit dung v6n va han ché nguy co “xanh gia”. O cip d6 ngan hang thuong mai, Yadav va
Pathak (2013) cho thiy cic ngan hang khu vuc cong & An Do c¢6 xu hudng trién khai
nhiéu sang kién ngan hang xanh hon so v&i khu vuc tu nhan, phan anh anh huong dang
ké cua dinh huéng chinh sach nha nuée ddi véi hanh vi clia céc dinh ché tai chinh. Sharma
va Choubey (2022) ciing khang dinh ngan hang xanh khéng chi 1 van dé trach nhiém xa
hoi, ma con gan véi phat trién san pham xanh, quy trinh ndi bd xanh va niém tin cua
khach hang.

Nhu vay, vai trd ctia Chinh pha An D¢ trong phat trién tin dung xanh dugc thé
hién ¢ ba phuong dién chu yéu: thiét 1ap muc ti€éu va khuoén kho chinh séach; sir dung ngan
hang trung wong dé diéu tiét, giam sat va dinh huéng dong von; dong thoi tao diéu kién
dé cac ngan hang thwong mai phat trién san pham tin dung xanh trén co s& minh bach, an
toan va phi hop v6i muyc tiéu phat trién bén ving.

3.3.2. Nji dung chinh sdach phat trién tin dung xanh ciia An P§

La mot trong nhitng nén kinh té méi ndi 16n nhat thé gidi, An Do phai d6i mat
dong thoi véi ap luc ting trudng kinh té nhanh, nhu cau nang lugng khong 16 va cac thach
thirc nghiém trong vé méi truong, bién doi khi hau. Trong bdi canh d6, Chinh phtt An Do
tiép can phat trién tin dung xanh theo hudng than trong, tirng budc va dua nhiéu vao co
ché thi truong, két hop vai tro dinh hudng cua Nha nudc véi sy tham gia tich cuc cia khu

vuc tai chinh - ngan hang va céc t6 chirc tai chinh phat trién. Chinh sach tin dung xanh
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cia An b0 phan anh déc trung cua mat nén kinh té ¢ hé théng tai chinh da téng, muc do
phan quyén cao va phu thudc déang ké vao dong von tu nhan va qudc té.
3.3.2.1. Xdc ldp muc tiéu va dinh hudng phdt trién tin dung xanh

Nhu di trinh bay trong muc 3.3.1.2 & trén, Chinh phu An D6 xac 14p muc tiéu
trong chinh sach phat trién tin dung xanh gan chit véi chién lugc ting trudng bén virng,
an ninh nang lugng va cac cam két quéc té vé& bién d6i khi hau. Cac muc tiéu nay duoc
thé hién trong dinh hudéng phat trién tin dung xanh, chinh 1a huy dong va dinh hudng
dong vbn tin dung phuc vu chuyén dbi sang nén kinh té cac-bon thip, dong thoi bao dam
duy tri tbc d6 tang trudng kinh té va tao viée 1lam. Trong do, tin dung xanh dugc coi la
cong cu hd trg then chdt cho viéec mé rong nang lugng tai tao, nang cao hi¢u qua st dung
nang luong va phat trién ha tang bén viing.

Chinh phu An D0 uu tién tin dung cho céc linh vuc nhu dién mat troi, dién gio,
giao thong cong cong sach, nong nghiép bén viing va quan 1y tai nguyén nude. Cac muc
tiéu nay duoc 16ng ghép trong cac chién luge qudc gia nhu National Action Plan on
Climate Change (NAPCC) va cac dong gop quéc gia tu quyét dinh (NDCs) ctia An Do
theo Thoa thuan Paris (Government of India, 2021).

Khac véi cac qudc gia ap dung chi tiéu bit budc, chinh phit An Do chu truong
dinh hudng thong qua khuyén khich va tin hiéu thi truong, nham tranh gay ap luc qua
16n 1én hé thong ngan hang vén dang phai xr 1y ng xau va yéu cau bao trum tai chinh.
Theo cach tiép can nay giup An D6 can bang gitta muc tiéu moi truong va on dinh tai
chinh trong bdi canh dic thu cua nén kinh té dang phat trién (OECD, 2022).
3.3.2.2. Xay dung khung khé phdp 1y va thé ché cho phat trién tin dung xanh

Khung khé phap 1y va thé ché cho phat trién tin dung xanh tai An D dugc hinh
thanh theo huéng phan tan nhung c6 sy diéu phdi, véi vai tro trung tdm ciia Ngan hang
Duy trit An Do (Reserve Bank of India - RBI), B Tai chinh va cic co quan quan 1y thi
truong von. Thay vi ban hanh mét dao luat riéng vé tin dung xanh, An Do tich hop cac
ndi1 dung tai chinh xanh vao khung phap 1y tai chinh - ngan hang va méi truong hién hanh.

RBI déng vai tro dinh hudng thong qua cac thong bao chinh sach, huéng dan quan
trj rii ro va gidm sat an toan hé thong, trong khi cdc ngan hang phat trién nhu NABARD
va SIDBI tryc tiép trién khai cac chuong trinh tin dung wu dai cho dy 4n xanh. M6 hinh
thé ché nay giup An Do duy tri tinh linh hoat chinh sach, pht hop vé6i cau trac tai chinh
da dang va mtrc d6 phan quyén cao (World Bank, 2020).
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Bén canh d6, Chinh phii An D6 thic day phdi hop chinh sach giita tai chinh, ning
luong va moi trudng nhim bao dam tin dung xanh phuc vu cac vu tién phat trién qudc
gia. Tuy nhién, sy phan tan thé ché ciing dit ra thach thirc vé tinh nhat quan va hiéu luc
chinh sach trong trién khai tin dung xanh trén pham vi toan qudc (IMF, 2022).
3.3.2.3. Thiét ldp tiéu chi, chudn muee va hé théngphdn logi tin dung xanh

An Do tiép can xay dung tiéu chi va hé théng phan loai tin dung xanh theo hudng
tiém can thong 1¢ quéc té nhung trién khai theo 16 trinh. Trong thot gian dai, An D6 chua
ban hanh hé théng phan loai xanh xanh mang tinh bt budc, ma chu yéu dua vao cic
huéng dan ty nguyén va tiéu chuin qudc t& nhu Cac nguyén tic Trai phiéu Xanh (Green
Bond Principles) va chuan muc ESG.

Uy ban Ching khoan va Giao dich An D6 (SEBI) déng vai tro quan trong trong
viéc ban hanh hudng dan vé trai phiéu xanh va cong bd thong tin bén viing, qua d6 gian
tiép hinh thanh ti€u chi nhan dién cac hoat dong xanh trong h¢ théng tai chinh. Theo ADB
(2021), cach tiép can nay gitip An D6 thu hut dong von qudc té cho tai chinh xanh ma
khong tao ganh ndng tuan thu qua 16n cho khu vuec tai chinh trong nudec.

Gan day, Chinh phiit An D9 bat dau nghién ctru xay dung hé thong phéan loai xanh
xanh qudc gia nhim nang cao tinh thong nhat va minh bach cta tin dung xanh. Tuy nhién,
qua trinh nay duoc thuc hién than trong dé phu hop véi dic thu phat trién va kha nang
thuc thi ctia hé thong tai chinh (OECD, 2022).
3.3.2.4. Chinh sdch tién té va tin dung hé tro phat trién tin dung xanh

RBI tiép can hd tro tin dung xanh chi yéu thong qua cac cong cu tin dung va gidm
sat gian tiép, thay vi can thiép truc tiép vao phan bd tin dung. Cac dy 4n ning luong tai
tao va ha tang xanh duoc xép vao nhom wu tién trong mot s6 chuong trinh tin dung phat
trién, gitip cai thién kha niang tiép can von ciia doanh nghiép. Bén canh d6, RBI tirng budc
10ng ghép rui ro khi hau vao khung kho gidm sat an toan vi mé, coi dy 1a ngudn rui ro
tai chinh dai han can dugc theo doi (IMF, 2022). V61 cach tiép can than trong ctia RBI
gitip han ché rui ro dao dirc va bao dam 6n dinh tién té trong bdi canh hé thdng ngan hang
An D con dbi mat véi nhiéu thach thire noi tai.
3.3.2.5. Co ché khuyén khich tai chinh va hé tro rii ro

Chinh pht An D6 str dung cac ngan hang phat trién va quy nha nude nhu cong cu
cha yéu dé trién khai co ché khuyén khich tai chinh cho tin dung xanh. Cac chuong trinh
bao lanh tin dung, hd tro 141 suét va déng tai trg dugc ap dung cho cac dy an nang lugng

tai tao va nong nghiép bén viing.
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Ngoai ra, An D¢ tich cyc huy dong ngudn vén qudc té tir cac t6 chirc tai chinh
phat trién va quy khi hau nham chia sé ri ro va giam 4p luc 1én ngan sach trong nudc.
Trogn d6, co ché két hop ngudn luc cong - tu déng vai tro then chédt trong viéec mé rong
tin dung xanh tai An D6 (World Bank, 2020).
3.3.2.6. Chinh sdach quan tri rui ro moi truong - xa hoi trong hoat dong tin dung

Quan tr1 rai ro moi trudong - xa hoi trong hoat dong tin dung tai An Do chu yéu
dugc trién khai thong qua cac huéng din mang tinh khuyén nghi. RBI khuyén khich cac
ngan hang tich hop yéu t6 ESG vao tham dinh tin dung, dac bi¢t ddi vé6i cac dy 4n ha
tang 16n va ning luong. Cach tiép cin linh hoat nay gitup cac ngan hang An D¢ tirng budce
nang cao nang lyc quan tri rui ro ma khong tao ct sbc thé ché. Tuy nhién, mac do ap
dung con khong dong déu giita cac t6 chuc tin dung.
3.3.2.7. Chinh sach minh bach, bao cdo va giam sdt tin dung xanh

An Do chu trong nang cao minh bach thong tin thong qua yéu cau bao cio bén
vitng va cong b thong tin ESG, dic biét trén thi truong vén. SEBI ban hanh quy dinh vé
Business Responsibility and Sustainability Reporting (BRSR), tao nén tang cho minh
bach hoa hoat dong tai chinh xanh. Theo do, minh bach thong tin gitp nang cao ky luat
thi trudng va han ché “xanh gia” trong bdi canh tin dung xanh phat trién dua nhiéu vao
co ché ty nguyén (OECD, 2022).
3.3.2.8. Chinh sach phat trién thi truong va hé sinh thai hé tro tin dung xanh

Cudi cung, An Do tap trung phat trién hé sinh thai tai chinh xanh thong qua mo
rong thi trudng trai phiéu xanh, nang cao ning luc ngudn nhéan luc va thiuc day hop tac
qudc té. Thi trudng trai phiéu xanh cua An D¢ ting trudng nhanh trong thap ky qua, tao
kénh huy dong von dai han cho cac du 4n xanh va hé sinh thai tai chinh xanh dang tro
thanh nén tang quan trong ho tro tin dung xanh phat trién tai An Do, du van can tiép tuc
hoan thién vé chuan muc va ha tang dir liéu (ADB, 2021).
3.3.2.9. Hop tdc quéc té trong phat trién tin dung xanh

Trong chinh sach phat trién tin dung xanh ciia An Do, hop tac qudc té c6 vai tro
b6 sung nguodn lyc tai chinh, chuyén giao kinh nghiém quan tri va nang cao kha ning hoi
nhap ciia hé thong ngan hang véi chuan muyc tai chinh xanh toan cau. Do nhu cau von
cho chuyén ddi xanh rat 16n, An Do khong thé chi dua vao nguff)n lyc trong nude, ma can
huy dong thém ngudn von tir cac dinh ché tai chinh phat trién, quy khi hau da phuong,
thi trudng trai phiéu xanh qudc té va cac chuong trinh hop tac ky thuat. Sahoo va Nayak

(2007) cho rang ngan hang xanh & An Do can hoc hoi kinh nghiém qubc té dé dua yéu t6
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moi trudng vao quyét dinh tin dung. Pant va Pathak (2023) ciing nhan manh rang phat
trién tai chinh xanh giup An P thuc hién cic cam két qudc té vé giam phat thai.

Bén canh d6, Bhatnagar va Kaveri (2023) cho thdy khuon kho tién guri xanh gop
phan ting tinh minh bach va cung ¢ hé sinh thai tai chinh xanh. Vi vy, hop tac qudc té
khong chi giup An P9 mo rong ngudn vén xanh, ma con hd tro chuan hoa cong cu, giam
rui ro xanh gia va nang cao nang luc quan tri tin dung xanh.

3.3.3. Cong cu hé tro trién khai chinh sdach phdt trién tin dung xanh ciia An D

Khac v6i Trung Qudc - noi Nha nude can thiép manh mé bang cac cong cu hanh
chinh - va Thai Lan - noi nhan manh diéu phéi mém dua trén thi truong, An D06 trién khai
chinh sach phat trién tin dung xanh thong qua hé thong cong cu hd tro mang tinh phan
tan, than trong va dua nhiéu vao co ché thi truong va cac dinh ché tai chinh phat trién.
Céc cong cu nay phan anh dic trung ctia mot nén kinh té 16n, da tang, chiu ap luc dong
thoi tir ting trudng, bao trum tai chinh va 6n dinh hé thong ngan hang.
3.3.3.1. Nhém céng cu phdp Iy - thé ché

Nhom cong cu phép 1y - thé ché cia An P mang tinh tich hop va phan tan, thay
vi hinh thanh mot khung phap 1y riéng cho tin dung xanh. Chinh phi An Do khong ban
hanh luat hay huéng dan bat budc riéng vé tin dung xanh, ma 10ng ghép cac noi dung lién
quan dén tai chinh xanh va quan tri riii ro moi trudng - xa hdi vao hé thong phap luat tai
chinh, ngan hang va méi truong hién hanh. Ngan hang Dy trit An Po (Reserve Bank of
India - RBI) déng vai tro trung tim trong dinh hudng thé ché thong qua cac thong bao
chinh sach, huéng dan giam sat va quan tri rai ro, trong khi Bo Tai chinh va cac bo chuyén
nganh (ning lwong, mdi truong, néng nghiép) chiu trach nhiém thiét ké cac chuong trinh
phat trién xanh cy thé. Cac ngan hang phat trién nhu NABARD, SIDBI va IREDA déng
vai tro cau ndi quan trong giita chinh sach va thyc thi tin dung xanh trén thyc té.

V6i cach tiép can thé ché phan tan gitip An D6 duy tri tinh linh hoat chinh sach va
pht hop véi cdu tric tai chinh da dang, song ddng thoi 1am gia ting thach thic vé tinh
nhit quan va muc do lan téa cia chinh sach tin dung xanh trong toan hé thdng.
3.3.3.2. Nhdm cong cu tién té - tin dung

An Do tiép can cong cuy tién té - tin dung theo hudng han ché can thiép tryc tiép,
nham bao dam 6n dinh tién té va tranh méo mo phéan bd tin dung trong bdi canh hé théng
ngan hang con d6i mit véi ng xau va yéu cau bao trum tai chinh. RBI khong ap dung tai
cAp von wu dai riéng cho tin dung xanh, ciing khong ap dat han muec tin dung xanh bit

budc dbi v6i cac ngan hang thuong mai. Thay vao d6, RBI ting budc 16ng ghép rii ro
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khi hau va méi trudng vao khung khd giam sat an toan vi mo, coi day 13 ngudn rui ro tai
chinh dai han can dugc theo ddi. Cac ngan hang dugc khuyén khich chi dong danh gia
tac déng cla rui ro moi trudng d6i véi chat luong tai san va kha ning tra ng cta khach
hang (IMF, 2022). Ngoai ra, mét s linh vire xanh nhu ning luong tai tao va ha tang bén
vitng dugc huong loi gian tiép thong qua cac chuong trinh tin dung phat trién va tin dung
uu tién, song quy mo va pham vi con twong ddi han ché. Cach tiép can nay phan anh sy
than trong ctia RBI trong viéc cAn bang giira muc tiéu phat trién tin dung xanh va 6n dinh
hé thdng tai chinh.
3.3.3.3. Nhém cong cu tai khéa va khuyén khich tai chinh

Trong hé théng cong cu ho tro tin dung xanh ctua An D9, cac cong cu tai khoa va
khuyén khich tai chinh gir vai tro dac biét quan trong, do han ché trong st dung cong cu
tién t&. Chinh phu An D6 str dung ngin sach nha nudc va cac dinh ché tai chinh phat trién
dé trién khai cac chuong trinh hd tro 13i suét, bao lanh tin dung va dong tai tro cho céc
du 4n xanh. Cac ngan hang phat trién nhu NABARD va IREDA cung cp tin dung uu dai
cho ning luong tai tao, néng nghiép bén vimng va phat trién nong thén xanh. Bén canh
d6, cac co ché bao lanh tin dung gitp giam rui ro cho ngan hang thwong mai khi tai tro
cho cac dy an xanh c6 thoi gian hoan von dai. Thye tién cho théy, vai tro cua cac dinh
ché tai chinh phat trién 13 yéu t6 then chét gitp kich hoat tin dung xanh tai An D6 (OECD,
2022). Ngoai ngudn luc trong nude, An Do tich cuc huy dong von tir cac t6 chirc tai chinh
qudc té va quy khi hau nham chia sé rui ro va giam 4p luc 1én ngan sach. Cach tiép can
nay gitip mo rong tin dung xanh ma khong lam suy yéu ky luat tai khoa.
3.3.3.4. Nhém cong cu thi truong va dinh hwéng dau tw

An Do dic biét chi trong cac cong cu thi truong dé ho tro trién khai tin dung xanh,
pht hop véi mirc do phat trién cua thi truong von va vai trd 10n cta khu vyce tu nhan. Thi
truong trai phiéu xanh 13 try cdt quan trong, tao kénh huy dong vén trung va dai han cho
cac du an xanh va giam ap luc 1én hé thdng ngan hang. Uy ban Chtng khoan va Giao
dich An Do (SEBI) ban hanh cac hudng dan vé phat hanh trai phiéu xanh va trai phiéu
bén vitng, gitp nang cao minh bach va niém tin ctia nha dau tu. Két qua 13, sy phat trién
ctia thi trudong vén xanh gitip cai thién hiéu qua phan bo ngudn lyc cho tang truéng xanh
tai An Do (OECD (2022). Ngoai ra, Chinh phu An D¢ st dung cac chinh sach dau tu,
ning luong va ha ting dé tao tin hiéu thi truong khuyén khich dau tu xanh, qua d6 gian
tiép thuc day tin dung xanh phat trién.

3.3.3.5. Nhom cong cu quan tri rui ro moi truwong - xa hgi
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Quan tr1 rai ro moi trudong - xa hoi trong hoat dong tin dung tai An Do chu yéu
duogc trién khai theo huéng khuyén nghi va nang cao ning luc, thay vi bat budc. RBI
khuyén khich cac ngan hang tich hop tiéu chi ESG vao thdm dinh tin dung, dic biét dbi
v6i cac du 4n ha ting va ning luong c6 tac dong mdi trudng 16n. Cac hudng dan nay
nhan manh viéc coi rai ro moi truong - xa hoi la mat phén cua rui ro tin dung va rui ro
danh muc trong dai han. Cach tiép can mém déo gitp cic ngan hang An Do ting budc
nang cao nang lyc quan tri rui ro ma khong gay gian doan hoat dong tin dung, song mirc
d6 ap dung con khong dong déu (UNEP FI, 2019).
3.3.3.6. Nhom cong cu thong tin, minh bach va bao cao

Minh bach thong tin 1a mdt tru cOt quan trong trong hé théng cong cu hd tro tin
dung xanh cua An Do, dic biét trén thi truong von. SEBI ban hanh quy dinh vé Khung
bao cao trach nhiém doanh nghiép va phat trién bén virng (Business Responsibility and
Sustainability Reporting - BRSR), yéu cau cac doanh nghiép niém yét va to chirc tai chinh
cong bd thong tin lién quan dén ESG va hoat dong bén viing. Cac yéu cau ndy tao nén
tang dé thi truong danh gia mic 6 “xanh” ctia hoat dong tai chinh, qua d6 gian tiép dinh
hudng dong vén tin dung (OECD, 2022).
3.3.3.7. Nhdm cong cu hé tro phat trién nang luc va hé sinh thai

Chinh pht An D6 chi trong phat trién nang luc va hé sinh thai tai chinh xanh thong
qua dao tao ngudn nhan luc, xay dung ha tang dit liéu va thiic day hop tac qudc té. Cac
chuong trinh hd tro k§ thuét gitip nng cao ning lyc tham dinh du 4n xanh va quan trj rui
ro ctia cac ngan hang va doanh nghiép. Bén canh d6, chinh pha An D6 tich cyc tham gia
cac sang kién tai chinh xanh toan cau va hop tac voi cac to chirc qudc té dé tiép can ngudn
vbn, cong nghé va kinh nghiém quan 1y. Viéc phat trién hé sinh thai 1a diéu kién quan
trong dé tin dung xanh tai An Do chuyén tir giai doan thir nghiém sang giai doan mé rong
bén vitng (World Bank, 2020).

3.3.4. Panh gid két qud ciia chinh sdch phdt trién tin dung xanh & An D¢
3.3.4.1. Gia tang quy mé va toc do mo réng tin dung xanh

Xét theo cach tiép can phan tich chinh sach, két qua vé quy mo va téc d6 mo rong
tin dung xanh tai Anbo phan anh dac trung cua mot moé hinh thén trong, phan tan va dua
nhiéu vao cac dinh ché tai chinh phat trién, thay vi can thiép hanh chinh truc tiép vao
phan bb tin dung. Trong bdi canh hé théng ngan hang chiu ap luc no xau va yéu cau bao

trum tai chinh, Chinh pht An D¢ lya chon thiic ddy tin dung xanh theo 16 trinh, tap trung
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vao cac linh vuc uu tién chién lugc va thong qua vai tro dan dat ciia khu vuc ngén hang
qudc doanh va ngan hang chinh sach.

Thir nhat, quy mé du no tin dung xanh cta hé théng ngan hang An D6 ¢6 xu huéng
gia ting rd rét trong thap ky gan ddy, du chua dat mirc mo rong nhanh nhu Trung Qudc.
Tang truong tin dung xanh chua yéu tip trung & cac linh vuc ning luong tai tao, dic biét
1a dién mat troi va dién giod, cung v6i ha tang bén viing. Hién nay, An Do di trd thanh
mot trong nhiing thi trudng nang luong tai tao 16n nhat thé gidi, kéo theo nhu cau va quy
mo tai tro xanh ngdy cang ting trong hé théng ngan hang.

Bang 3.3. Dw ng tin dung xanh ciia An D

Tong dong von/Dur

Nam Ghi chu
n¢ xanh (Ty USD)
2019 ~37 ty Tang truéng manh & mang nang luong mat troi.
Chiém khoang 1/4 nhu cau von xanh thuc té cia An
2020 ~44 ty
bo.
2021 ~50 ty Bat dau xu hudng dich chuyén sang xe dién (EV).
2022 ~55 ty Trai phiéu xanh bat dau dong gop ty trong 16n hon.
Tang 40% so v&i muc trung binh giai doan 2016-
2023 ~68 ty
2020.
Gan lién v6i muc tiéu 500 GW nang luong tai tao
2024 ~75-80 ty
vao 2030.

_, Du kién tang truéng nho cac quy dinh méi vé
2025 | ~85-90 ty (Duy kién) i
"Green Credit Program".

(Nguon: Ngdn hang D trit An DY (RBI) va Climate Policy Initiative (CPI) 2026)

Song song véi sy gia ting vé quy mo tuyét ddi, ty trong tin dung xanh trong tong
du no cling c6 xu hudng ting dan theo thoi gian, du van ¢ mirc khiém tén so voi cac nén
kinh té 4p dung mo hinh Nha nudc din dat manh. Xu hudng niy phan anh tac dong tich
lity ctia cac chinh sach dinh hudng tai chinh bén viing, cic chuong trinh tin dung wu tién
va ap luc ngay cang 16n tir nha dau tr quéc té ddi voi tiéu chuan ESG. Ngan hang Dy trit
An Do timg budce 10ng ghép rui ro khi hau va moi trudng vao khung kho giam st an toan
hé thong, qua d6 tao dong luc gian tiép dé cic ngan hang md rong danh muyc tin dung
xanh (IMF, 2022).
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Mot két qua quan trong khac 1a pham vi linh vuc va loai hinh du an dugc cap tin
dung xanh ngay cang da dang. Bén canh nang lugng sach, tin dung xanh tai An Do da
mo rong sang hiéu qua nang lugng, giao thong cong cdng sach, quan 1y nudc va xu ly
chét thai, cling nhu néng nghiép bén virg. Sy mé rong ndy cho thiy chinh sach tin dung
xanh ciia An Do khong chi phuc vu muc tiéu giam phat thai, ma con gén vO1 cac uu tién
phat trién co s¢ ha ting va an sinh xa hoi trong dai han (Asian Development Bank, 2021).

Pic biét, ngan hang qudc doanh va ngan hang chinh sach giit vai trd trung tim
trong ting trudng tin dung xanh. Cac dinh ché nhu NABARD, IREDA va SIDBI cung
cap ngudn von dai han, tin dung wu dii va co ché chia sé rai ro cho cac dir 4n xanh, dong
thoi dong vai tro “vén moi” dé thu hit khu vyc tu nhan. Pong thoi, vai tro dan dit ciua
khu vire ngan hang nha nudc 14 yéu tb then chét gitip An Do mo rong tin dung xanh trong
bbi canh thi trudng tai chinh con phan manh (OECD, 2022).

Tom lai, két qua vé quy mo va toc d6 mé rong tin dung xanh cho thay chinh sach
cua Chinh phu An Do di tao duoc da tdng truong 6n dinh, c6 chon loc va phu hop voi
diéu kién thé ché trong nudc, qua d6 dit nén tang cho viéc mé rong tai trg xanh trong
giai doan tiép theo.
3.3.4.2. Vé co cdu phdn bé von va chuyén dich danh muc tin dung

Theo céch tiép can phan tich chinh sach, két qua vé co ciu phan bd von va chuyén
dich danh muc tin dung tai An Do phan anh dac trung ciia mé hinh diéu tiét gian tiép,
dua trén tin hi¢u thi truong va vai tro dan dit cua céac dinh ché tai chinh phat trién, hon 1a
ap dat hanh chinh. Trong bdi canh muc tiéu ting truong nhanh di kém thach thirc moi
truong 16n, Chinh phu An Do d3 tao diéu kién dé tin dung dich chuyén dan tir cac nganh
phat thai cao sang céc linh vyc xanh va it phat thai hon.

Thir nhat, danh muc tin dung c6 xu huéng chuyén dich khoi cac nganh phat thai
cao sang cac nganh xanh/it phat thai, dic biét 1a nang lugng tai tao, hi€u qua nang luong,
giao thong cong cong sach va ha tang bén vimg. Su dich chuyén nay chi yéu dién ra
thong qua cac chuong trinh tin dung wu tién, dong tai trg va bao lanh cia cac ngan hang
phat trién, qua d6 cai thién kha ning tiép can vén cho cac du an xanh c6 thoi gian hoan
von dai. Viéc mo rong tai trg cho nang luong tai tao da gdp phan tai dinh hinh cau tric
dau tu va tin dung tai An D6 trong thap ky qua (World Bank, 2020).

Thir hai, viéc kiém soat tin dung ddi voi cac nganh “nau” nhu than, thép va xi
ming duoc thuc hién cha yéu bang cong cu gian tiép, thong qua nang cao tiéu chuin tham

dinh rai ro mdi truong - xa hdi va yéu cau minh bach ESG. Thay vi cat giam tin dung
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mot cach dot ngdt, cac ngan hang gia tang chi phi von va diéu kién cho vay ddi v6i du an
phat thai cao, qua do6 tao dong luc cho doanh nghiép dau tu ddi moéi cong nghé hoac
chuyén d6i mé hinh san xuit. Cach tiép can than trong nay phu hop véi thuc té An Do
khi nén kinh té vin phu thudc dang ké vao cac nganh cong nghiép ning dé bao dam ting
trudng va viéc lam.

Thir ba, phan b von theo ving/dia phuong va theo loai hinh doanh nghiép c6 cai
thién nhit dinh, dic biét thong qua vai tro cua cac ngan hang chinh sach trong viéc mo
rong tin dung xanh t6i khu vuc nong thoén va cac bang kém phat trién. Cac chuong trinh
tai trg cho ning lwong phén tan, nong nghiép bén vitng va quan 1y nuée giup giam chénh
1éch tiép can von gitra cac ving, dong thoi ting tinh bao trim ctia chuyén d6i xanh. Bén
canh do, doanh nghi¢p vira va nho trong cac chudi gia tri xanh dugc hudng g1 tr co ché
bao 1anh va hd trg k¥ thuat.

Cudi cung, nhiing thay d6i trong co cau phan bo tin dung da tac dong tich cuc dén
hiéu qua sir dung ngudn luc va tién trinh tai co cau kinh té. Viéc diéu hudng von vao cac
nganh c6 tiém ning tang truong dai han va it phat thai gop phan giam rai ro “tai san mac
ket” va nang cao ning suit tong thé. Theo dinh hudng gidm sat cia Ngan hang Dur trit
An D9, viéc tich hop rui ro khi hau vao quan tri ngan hang sé tiép tuc cung ¢ qué trinh
tai co cau danh muc tin dung theo huéng bén viing trong trung va dai han (IMF, 2022).
3.3.4.3. Poi vi thi trwong tai chinh xanh va huy dong vén dai han

Theo cach tiép can phan tich chinh sach, két qua cua chinh sach phat trién tin dung
xanh tai An D9 thé hién o & sy hinh thanh va m& rong dan cua thi trudng tai chinh xanh,
cung véi mirc do lién thong ngdy cang ting gitra tin dung ngan hang va thi trudng von
nham dap ng nhu cau vbn trung - dai han cho chuyén d6i xanh. Khac véi mé hinh chi
dao tap trung, An D6 lya chon 19 trinh dya trén chuan hoa, khuyén khich thi truong va
vai tro dan dat cta cic dinh ché phat trién.

Thir nhat, thi truong trai phiéu xanh ctia An Do d3 c6 buéde phat trién dang ké, troy
thanh kénh bd trg quan trong cho tin dung xanh ngin hang. Ké tir cac dot phat hanh dau
tién ctia khu vuc doanh nghiép va t6 chirc tai chinh, quy mé phat hanh trai phiéu xanh
tang dan, tap trung vao ning lugng tai tao, giao thong sach va ha tang bén vimng. Sy lién
thong gitra tin dung xanh va thi trudng von thé hién ¢ viéc cac du an dugc ngan hang tai
tro giai doan dau, sau do tai cép von hodc mé rong thong qua phat hanh trai phiéu xanh,
qua d6 giam rui ro ky han cho hé théng ngan hang va cai thién ciu trac tai tro dai han
(Asian Development Bank, 2021).
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Thir hai, vai trd cia nha dau tu va cac dinh ché tai chinh trong h¢ sinh thai xanh
duogc ting cudng. Cac ngan hang quéc doanh, cong ty bao hiém, quy dau tu va nha dau
tu t6 chtc ngay cang tich cuc tham gia phat hanh, bao 1anh va dau tu vao trai phiéu xanh.
Dinh huéng chinh sach va gidm sat ciia Ngan hang Du trit An D6 dd gop phan 6n dinh
ky vong thi truong, trong khi cac huéng dan cong bd thong tin ctia Uy ban Ching khoan
va Giao dich An P9 gitip nang cao niém tin ctia nha dau tu dbi véi san pham tai chinh
xanh (SEBI, 2023).

Thir ba, mic d0 minh bach thong tin duoc cai thién, gop phﬁn han ché hién tuong
“xanh gia”. Viéc ap dung cc yéu cau bao céo bén vimng, cong bd muc dich st dung vén
va danh gia tac dong moi trudong ddi véi trai phiéu xanh d3 nang cao ky luat thi truong.
Minh bach thong tin la yéu td then chot trong bdi canh An P9 dua nhiéu vao co ché tu
nguyén va chuan muec thi trudong, bdi nd cho phép nha dau tu giam sat doc 1ap va dinh
gia rui ro - 191 ich mdt cach chinh xac hon (OECD, 2022).

Cudi cung, tac dong dén chi phi vén va da dang hoa kénh huy dong von cho dy an
xanh ngdy cang rd nét. Sy phat trién cua thi truong trai phiéu xanh va cic céng cu bén
vitng giup du an xanh tiép can ngudn vén dai han véi chi phi canh tranh hon, giam phu
thudc vao tin dung ngin hang truyén théng. Viéc da dang héa kénh huy dong von 1a diéu
kién can dé An Po mé rong dau tu xanh & quy mé 16n, phit hop véi muc tiéu ting truong
va cam két khi hau trong dai han.
3.3.4.4. Déi vdi thi truong tai chinh xanh va huy déng vén dai han

Theo cach tiép can phan tich chinh sach, két qua cua chinh sach phat trién tin dung
xanh tai An D9 thé hién o & sy hinh thanh va m& rong dan cua thi trudng tai chinh xanh,
d6ng thoi ting cudng lién thong gitta tin dung xanh ctia hé théng ngan hang va thi truong
vbn nham dap mg nhu cau von trung - dai han cho chuyén d6i xanh. Thay vi ap dit chi
tiéu hanh chinh, Chinh pht An D¢ vu tién chuan hoa khung phép 1y, nang cao minh bach
va khuyén khich sy tham gia cta khu vuc tu nhan.

Thir nhdt, thi truong trai phiéu xanh cia An Do da phat trién dang ké, trd thanh
kénh bo trg quan trong cho tin dung ngan hang trong tai trg cac dy 4n ning lugng téi tao,
giao thong sach va ha tang bén viing. Viéc ban hanh va cap nhat cac huéng din phat hanh
trai phiéu xanh cua Uy ban Chimg khoan va Giao dich An D9 di tao nén tang phap 1y
tuong ddi 16 rang, gitip chuan héa muc dich sir dung vén va ting kha ning so sanh cua
san phém tai chinh xanh. Co ché lién thong duogc thé hién qua viéc nhiéu dy an duoc ngan

hang tai trg giai doan dau, sau d6 huy dong vén quy mo 16n hon thong qua phat hanh trai
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phiéu xanh, qua d6 giam rii ro ky han cho ngan hang va cai thién cau tric tai tro dai han
(Asian Development Bank, 2021).

Thir hai, vai trd clia nha dau tu va cac dinh ché tai chinh trong h¢ sinh thai xanh
ngay cang dugc cing cd. Cac ngan hang qudc doanh, cong ty bao hiém va quy dau tu
trong nudc ting cudng tham gia phat hanh, bao 1anh va dau tu vao trai phiéu xanh, trong
khi dong von qudc té quan tam nhiéu hon téi thi truong An D6 nhd quy mé duy 4n 16n va
cam két khi hiu rd rang. Pinh hudng giam sat cia Ngan hang Du trit An D6 vé i ro khi
hau - méi trudng da gép phan on dinh ky vong thi trudng va khuyén khich cac dinh ché
tai chinh tich hop yéu té bén viing vao quyét dinh dau tu (IMF, 2022).

Thir ba, mic 36 minh bach thong tin duoc cai thién, gop phan giam thiéu hién
tuong “xanh gia”. Yéu cau cong b thong tin vé sir dung von, bao cio bén vitng va danh
gia tic dong moi truong dbi véi trai phiéu xanh gitip nang cao ky luat thi trudng, cho
phép nha dau tu giam sat doc 1ap va dinh gia rui ro chinh xac hon. Minh bach trd thanh
tru ¢t quan trong trong bdi canh An Do dua nhiéu vao co ché tu nguyén va chuan muc
thi truong (OECD, 2022).

Thir tw, tac dong dén chi phi vn va da dang hoa kénh huy dong vén cho dy 4n
xanh ngdy cang rd nét. Sy phat trién cua thi truong trai phiéu xanh va cac cong cu tai
chinh bén vitng giup du an xanh tiép can nguén von dai han véi chi phi canh tranh hon,
giam phu thudc vao tin dung ngan hang truyén thong (World Bank, 2020). Chinh su da
dang hoa kénh huy dong von 1a diéu kién then chdt d¢ An D6 mé rong dau tu xanh & quy
mo 16n, phtt hop véi muc tiéu tang truong va cam két khi hau trong dai han.

Tém lai, két qua ndi bat nhat caa chinh sach phat trién tin dung xanh & An Do la:
tang du no cho nang lugng tai tao, md rong vai tro cia IREDA, hinh thanh thi trudng trai
phiéu xanh chinh phi, ting nhanh quy mé ng bén viing va thiic ddy manh coéng suat ning
lugng tai tao. Tuy nhién, diém han ché 1a An Do van can hoan thién hé théng théng ké
riéng vé tong du no tin dung xanh toan hé thong ngan hang, thay vi chi cong bb theo ting
kénh tai trg hodc tirng linh vyc xanh. (Bang 3.4)

Bang 3.4. Tong hop két qua ciia chinh phat trién tin dung xanh ciia An Do
Khia canh ket
qua
Du n¢ tin | Bén cudi thang 3/2020, du no tin dung | Cho thiy viéc RBI dua

dung ngan | ngan hang cho linh vuc nang luong phi | ndng luong tai tao vao

S6 liéu cu thé f’nghia chinh sach
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hang cho nang

truyén thong dat khoang 365.43 ty INR,
chiém 7,9% du no tin dung nganh phét

dién, tdng so véi 5,4% nam 2015.

danh muc cho vay uu tién
d4 bat dau chuyén huéng
dong vén ngan hang sang
linh vuc xanh.

Nam tai chinh 2024-2025, IREDA phé
duyét khoan vay 474.53 ty INR, ting
27%; giai ngan 301.68 ty INR, tang
20%; du ng cho vay dat 762.50 ty INR,

tang 28% SO V&1 nam trudc.

IREDA tré thanh dinh
ché tai chinh nha nuéc
nong cbt trong thic day
tin dung cho nang luong
tai tao.

lugong phi
truyén thong
Tai trg cua
IREDA cho
nang lugng tai
tao

Trai  phiéu
xanh  chinh
phu

Chinh pha An D¢ phét hanh 160 ty INR
trai phiéu xanh trong niam tai chinh
2022-2023 va tiép tuc phét hanh 200 ty
INR trong nam tai chinh 2023-2024.

Tao nguon von cong dai
han cho ha tang xanh va
hinh thanh duong cong
loi suat xanh trén thi
trerong tai chinh.

Phan bo vdn

tréi phiéu
xanh nam
2023-2024

Trong nam 2023-2024, von trai phiéu
xanh dugc phan bo chu yéu cho giao
théng sach 160.88 ty INR, nang luong
tai tao 45.78 ty INR, va quan ly bén viing
tai nguyén sinh hoc/dét dai 1.19 ty INR.

Cho thay tin dung/tai
chinh xanh cua An D6 wu
tién giao théng cong cong
sach, nang lugng tai tao
va phuc hoi hé sinh thai.

Thi truong no

Dén thang 12/2024, tong phéat hanh ng
xanh, x& hoi, bén vitng va gan véi bén
viing cua An Do dat 55,9 ty USD, ting
186% s0 véi nam 2021; trai phiéu xanh
chiém 83% tong phat hanh.

Thi truong tai chinh xanh
chuyén tir giai doan thir
nghiém sang mo rong
nhanh.

T thang 1/2023 dén cudi nam 2024,
Chinh pha An B¢ da phat hanh 8 dot tréi
phiéu xanh, tong cong 477 ty INR, twong
duong khoang 5,7 ty USD.

Khang dinh vai trd dan
dat cia Nha nudc trong
tao chuan thi treong cho
tai chinh xanh.

bén viing

Trai  phiéu
xanh  chinh
phu tich liy
Tang cong
Suat nang

luong tai tao

Cong suat ning luong tai tao, gom thay
dién 16n, tang tir 81,22 GW nam 2014-
2015 1én 190,57 GW vao nam 2023-
2024, tang 134,63%. Riéng nhoém mat

Pay la két qua dau ra
quan trong phan anh tac
dong cua cac kénh tai trg
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trod, giod, sinh khoi va thuy dién nho tang | xanh, trong d6 ¢ tin dung
tr 39,95 GW 1én 143,64 GW, tang | xanh.

259,55%.
Ty trong ning | Dén cudi nim tai chinh 2023-2024, ning | Cho thay dong vén xanh

lugng tai tao | lwong tai tao chiém 43,12% téng cong | dd hd tro dang ké cho
trong hé thong | sut lap dat; ngudn phi hoa thach chiém | chuyén dich co cdu ning
dién 44,97% tong cdng suit lap dit. lwong.

San  lwong | Nam 2023-2024, ngudn ning luong tai | Tac dong khéng chi & quy
dién téi tao tao dong goép 359,89 BU, twong duwong | md vén ma con & két qua

20,75% téng san luong dién cua An D9. | san xuat nang luong sach.

(Tong hop ciia tac gid tir Ranjan et al. (2021), Press Information Bureau (2025),
Department of Economic Affairs (2024, 2026), Climate Bonds Initiative (2025), va
Ministry of New and Renewable Energy (2024).

Két luan chwong 3.

Chuong 3 phan tich kinh nghiém phét trién tin dung xanh tai ba qudc gia tiéu biéu:
Trung Quéc, Thai Lan va An P. Mdi qubc gia mang dén mot mo hinh tiép can riéng
biét, phu hop véi dac thu kinh té - x4 hoi ctia minh. Trung Quéc cho théy sic manh cua
viéc ap dung céc chi thi hanh chinh nghiém ngit va hé thong phan loai xanh chi tiét. Thai
Lan lai ndi bat véi viée két hop hai hoa giira cac tiéu chuan khu vuc ASEAN va céc
chuong trinh hd trg von vay vu dii cho doanh nghiép nho va vira. Trong khi d6, An Do
tap trung vao viéc 1ong ghép cac chi tiéu tin dung xanh vao quy dinh vé linh vyc vu tién
cho vay ctiia ngan hang trung wong. Qua viéc phan tich ngi dung chinh sach, cac cong cu
hd tro va két qua dat duoc tai cac qudc gia ndy, chuong nay di lam sang to mdi lién hé
mat thiét gitta sy quyét tAm cua Chinh pha va tdc d6 ting trudng cta du ng xanh. Két qua
nghién ctru tai chuong ndy chi ra rang, mic du c6 sy khac biét vé phuong thirc trién khai,
nhung cic qudc gia thanh cong déu c6 diém chung 14 thiét 1ap dugc mot hé thdng bao céo

minh bach va cac co ché gidm thi€u rui ro cho ngan hang khi cho vay cac dy an xanh.
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CHUONG 4. KINH NGHIEM RUT RA TU CHINH SACH
PHAT TRIEN TIN DUNG XANH CUA MQT SO NUOC
VA MOQT SO HAM Y POI VOI VIET NAM

4.1. Kinh nghiém rit ra tir chinh sach phat trién tin dung xanh ciia mét sé nwéc

Thuyec tién trién khai chinh sach phat trién tin dung xanh tai Trung Qudc, Thai Lan
va An Do cho thiy tin dung xanh khong phai 1a két qua tu phat cta thi trudng, ma 1a san
pham cta mot qué trinh can thiép chinh sach c¢6 chu dich ctia Nha nude, dugc thiét ké
theo logic phdi hop nhiéu céng cu (policy mix), v6i muc do can thiép, cach thirc trién
khai va trong tdm chinh sach khac nhau, phu hop v6i diéu kién thé ché va trinh d6 phat
trién cua timg qudc gia. Viéc tong hop kinh nghiém tir ba qudc gia nay cho phép rut ra
nhitng bai hoc ¢6 gié tri 1y luan va thuc tién dbi véi cac nén kinh té dang phat trién, trong
do c6 Viét Nam.

4.1.1. Kinh nghiém thanh cong

Thir nhat, mot kinh nghiém c6 tinh xuyén sudt 1a vai tro trung tdm cua Nha nudc
trong viéc dinh hudng va dan dit phat trién tin dung xanh. Tai Trung Qudc, tin dung xanh
dugc xac 1ap nhu mét cong cu chinh sach quan trong nham phuc vu tai co cau kinh té,
giam phat thai va thyc hién muc tiéu trung hoa carbon. Nha nudc khong chi xac dinh muc
tiéu chién luoc, ma con tryc tiép can thiép thong qua khung kho phap 1y, giam sat ngan
hang va cac cong cu tién té - tin dung. Trong khi d6, Thai Lan va An D6 ap dung cach
tiép can mém déo hon, nhung van thé hién rd vai tro dinh hudng ctia Nha nude thong qua
viéc 1dng ghép tin dung xanh vao chién lugc phat trién bén viing, on dinh tai chinh va
chuyén ddi nang luong. Kinh nghiém nay cho thay, tin dung xanh khé c6 thé phat trién
néu thiéu vai tro dan dit ciia Nha nudce, dic biét trong giai doan dau khi thi truong chua
da dong luc va nang luc tu diéu chinh.

Thir hai, xac 1ap muc tiéu va dinh hudng rd rang 1a diéu kién tién quyét dé chinh
sach tin dung xanh phét huy hiéu lyc. Trung Qudc ndi bat véi viéc lugng héa muc tiéu
tin dung xanh va gan chit véi cac myc tiéu phat trién quc gia, qua d6 tao ra “neo chinh
sach” manh cho toan b hé théng tai chinh. Nguoc lai, Thai Lan va An Db khong ap dat
chi tiéu cimg, nhung van x4y dung muc tiéu trung han va dai han c6 thé theo ddi, gin véi
cac uwu tién chuyén doi ning lwong va giam phat thai. Kinh nghiém nay cho thay, du murc

dod can thi€p khac nhau, nhung vi¢c thi€u muyc ti€u rd rang s€ lam suy giadm hi¢u luc diéu
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phdi chinh sach va khién tin dung xanh phat trién mang tinh ty phat, thiéu dinh huéng
dai han.

Thir ba, khung khd phap 1y va thé ché théng nhit, dong bo 13 nén tang bao dam
kha ning thyc thi chinh sach. Trung Qudc xay dung hé thong phap 1y twong ddi day du,
v6i co ché diéu phdi tap trung va muac d6 rang budc cao ddi vai cac to chirc tai chinh.
Thai Lan va An D6 lya chon céach tiép can thé ché linh hoat hon, dya nhiéu vao huong
dan, chuan muyc va co ché phdi hop lién nganh. Tuy nhién, diém chung 14 ca ba qudc gia
déu tranh tinh trang chinh sach phén tan va chong chéo. Bai hoc rit ra 1a: khung kho phap
1y cho tin dung xanh khong nhét thiét phai “ctrng” ngay tir dau, nhung can théng nhét, co
dau mdi diéu phéi r0 rang va dugc hoan thién theo 1§ trinh 6n dinh.

Thir tur, thiét 1ap hé thong tiéu chi, chudn muc va phan loai tin dung xanh 1 try cot
k§ thuat quyét dinh chat lugng va tinh minh bach cua chinh sach. Trung Qudc 1a qudc gia
di dau trong viéc xdy dung hé théng phan loai xanh qudc gia, thudng xuyén cap nhat dé
phu hop voéi muc tiéu chinh sach va thuc tién thi truong. Thai Lan va An Do cht trong
hai hoa véi chuan myuc quéc té nham giam chi phi tudn thu va thu hit dong vén qudc té.
Mot bai hoc quan trong 1a viéc mé rong hé théng phan loai xanh theo hudéng bao g6m tai
chinh chuyén ddi gitp hd trg cac nganh phat thai cao nhung c6 16 trinh cai thién moi
truong, tranh “ct sbc loai trir tin dung” d6i véi nén kinh té.

Thir ndm, chinh sach tién té va tin dung chi nén dong vai trd hd trg c6 muc tiéu,
khong thay thé thi truong. Trung Qudc sir dung cac cong cu tién té - tin dung mét cach
chu dong dé tao luc déy ban dau cho tin dung xanh, trong khi Thai Lan va An D6 than
trong hon, uu tién phat tin hiéu chinh sach va quan tri rai ro. Kinh nghi¢m cho théy, su
can thiép hi€u qua 1a can thi¢p c6 diéu kién, co thoi han va gén voi tiéu chi xanh ro rang,
nham tranh méo mé thi trudng va rui ro dao dic.

Thir sdu, co ché khuyén khich tai chinh va hd trg rai ro dong vai tro then chét trong
viéc mo rong quy mo tin dung xanh. Trung Qudc phat trién twong d6i ddy du cc co ché
vu dii, bao lanh va chia sé rii ro, qua d6 giam chi phi von cho dir 4n xanh. Thai Lan va
An D6 nhan manh vai tro ctia cac dinh ché tai chinh phat trién va co ché tai chinh pha
tron (blended finance) dé huy dong von tu nhan. Bai hoc quan trong 13 tin dung xanh khé
c6 thé phat trién bén vitng néu chi dwa vao vu dii 1di sut ngan han, ma can co ché chia
sé rii ro & cap hé thong.

Thur bay, quan tri rui ro moéi truong - xa hdi (E&S) dugce coi 1a cong cu bao dam

an toan hé thong tai chinh, khong chi 1a yéu cau tuan thi méi truong. Trung Qudc tich
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hop E&S vao giam sat ngan hang véi mirc do rang budc cao, trong khi Thai Lan va An
D9 4p dung 10 trinh linh hoat, két hop hudng dan va giam sat dua trén rai ro. Kinh nghiém
chung cho thdy, quan tri E&S can dugc tich hop xuyén sudt vong doi tin dung va gin véi
giam sat vi mo dé phong ngtra rui ro chuyén ddi va rii ro hé thong.

Thir tdm, minh bach, béo céo va giam sat tin dung xanh 13 diéu kién dé nang cao
ky luat thi trudng va han ché “xanh gia”. Trung Qudc va Thai Lan d3 xay dung dugc hé
théng bao cdo tuong ddi chuan hoéa, hd tro hiéu qua cho diéu hanh chinh sach. An Do
cling dat tién bo dang ké trong cong bd thong tin bén viing. Bai hoc rut ra 1 minh bach
khong chi nham dap tng yéu cau quan Iy, ma con gitp thi trudng dinh gia rii ro tot hon,
qua d6 thic day phan bd von hiéu qua.

Thir chin, phat trién thi trudng va hé sinh thai hd tro 1a diéu kién dé tin dung xanh
mo rong bén viing trong dai han. Ca ba qudc gia déu chu trong phat trién thi trudng von
xanh, dinh ché trung gian, ha ting di liéu va nguén nhan luc. Kinh nghiém cho thay, néu
thiéu hé sinh thai hd tro, tin dung xanh s& phu thudc qua muc vao hé thong ngan hang va
cac vu ddi hanh chinh, 1am suy giam tinh bén vitng cta chinh sach.

Toém lai, Trung Quéc dai dién cho mo hinh din dit manh cta Nha nuéc; Thai Lan
va An Do dai dién cho md hinh dinh hudng - kich hoat thi truong. Du khéc bi¢t vé cach
tiép can, ca ba déu khang dinh rang tin dung xanh khong thé phat trién bén viing néu
thiéu nén tang thé ché, chuan muc k¥ thuat, co ché chia sé rui ro va hé sinh thai hd tro
ddng bo. Pay chinh 13 nhimg bai hoc cbt 161 c6 gia tri tham chiéu quan trong cho Viét
Nam trong qua trinh hoan thién chinh sach phat trién tin dung xanh trong thoi gian toi.
4.1.2. Kinh nghiém chwa thanh cong

Bén canh nhiing két qua tich cuc, thuc tién trién khai chinh sach phat trién tin dung
xanh tai Trung Qubc, Thai Lan va An Do cling boc 10 khong it han ché va kinh nghiém
chua thanh cong, phan anh nhimng thach thirc phd bién trong qua trinh chuyén d6i hé
thdng tai chinh theo hudng bén viing. Viéc nhan dién day du cac han ché nay c6 y nghia
quan trong nham tranh khuynh huéng 1y twéng hda mé hinh quéc té, dong thoi cung cap
bai hoc canh bao cho cic qudc gia dang hoan thién chinh sach tin dung xanh.

Thir nhdt, nguy co mo rong tin dung xanh theo chiéu rong nhung thiéu chiéu sau
1a han ché dang chu ¥, dic biét trong truong hop Trung Quéc. Viéc Nha nudce can thiép
manh mé thong qua chi ti€u, vu dai va dinh huéng hanh chinh da giup quy mo tin dung
xanh ting nhanh, song ciing dan dén hién tuong mot sb td chure tai chinh wu tién dat chi

tiéu hon 13 bao dam chat lugng du an. Thuc tién cho thiy, khong it khoan tin dung dugc
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gin nhan “xanh” nhung tac dong mdi truong thuc té con han ché, hodc chi dat duogc cai
thién bién (marginal improvement). Pay 12 hé qua ctia viéc chinh sach tap trung nhiéu
vao quy md va toc dd, trong khi co ché danh gia tac dong va giam sat chit lugng chua
theo kip.

Thir hai, rai ro “xanh gia” van ton tai, ngay ca tai nhitng qudc gia c6 hé thong phan
loai tin dung xanh twong ddi phat trién. Tai Trung Qudc, mic du hé théng phan loai xanh
qudc gia dd dugc ban hanh va cap nhat, song trong giai doan dau, viéc cho phép mot s6
hoat dong “xanh twrong d6i” dugc xép vao danh muc tin dung xanh di gy tranh ludn vé
murc do nghi€ém ngat cua ti€u chi. Tai Thai Lan va An Do, noi chuin muc phan loai con
mang tinh dinh huéng, nguy co “xanh gia” cang rd nét do thiéu co ché kiém chimg doc
1ap va ché tai du manh. Piéu nay cho thdy hé thdng phan loai xanh néu khong gin chit
voi1 giam sat va minh bach thong tin s€ kho phat huy vai tro bao dam tinh li€ém chinh cua
thi truong.

Thir ba, sy thiéu dong b giita chinh sach tin dung xanh va cac chinh sach nganh,
chinh sach nang lugng va cong nghi€p la mot han ché phé bién. Tai An Do, du tin dung
xanh duoc khuyén khich, nhung cac chinh sach hé tro nang lugng hoéa thach trong mot
s6 giai doan d3 1am suy giam hiéu qua diéu hudng vén ctia hé thdng ngan hang. Tai Trung
Quéc, xung dot gitta muc tiéu ting truong kinh té ngan han va muc tiéu moi trudng &
mot sd dia phuong khién tin dung xanh chua thuc su thay thé tin dung “nau”. Diéu nay
cho thay, néu thiéu su dong bo giira chinh sach tai chinh va chinh sach phat trién nganh,
tin dung xanh kho tao ra tic dong chuyén d6i mang tinh céu truc.

Thir tw, chi phi tun thu va nang luc thuc thi 14 rao can dang ké, dic biét dbi voi
cac to chire tai chinh quy mo nho va vira. Tai Thai Lan va An Do, nhiéu ngan hang thuong
mai nho gdp kho khan trong viéc ap dung céac ti€u chi E&S, bao cdo ESG va do luong rui
ro khi hiu do thiéu ngudn luc va chuyén mén. Ngay ca tai Trung Qudc, noi hé théng ngan
hang c6 quy mé 16n, su khac biét vé ning luc giira cic ngan hang va giita cac dia phuong
van tao ra mirc d tuan thu khong dong déu. Kinh nghiém nay cho thiy, viéc ban hanh
chuan myc néu khong di kém hd trg ky thuat va 19 trinh phi hop c6 thé 1am gia tang chi
phi va giam mirc d6 chap nhan cua thi truong.

Thir ndm, chinh sach quan tri rii ro méi truong - xa hdi chua dugce tich hop day
da vao giam st an toan vi mé. Mic du ca ba qudc gia déu di cé nhitng budc tién trong
viéc 10ng ghép rai ro E&S vao hoat dong tin dung, song viée st dung cac thong tin nay

dé danh gia rii ro hé thong va dua ra phan tng chinh sich vi mo van con han ché. Diéu
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nay khién tin dung xanh chu yéu dugc xem la cong cu hd trg moi truong, thay vi mot ciu
phan ctia quan tri 6n dinh tai chinh trong dai han.

Thir sdu, phat trién thi trudng vén xanh chua theo kip téc d6 mé rong tin dung
ngan hang 13 mot diém yéu chung. Tai Trung Qudc, du thi trudng trai phiéu xanh phat
trién nhanh, nhung van chiu su chi phéi manh cua khu vuc cong, trong khi vai tro cua
nha dau tu tu nhin va co ché dinh gia thi truong chua thuc sy ddy du. Tai Thai Lan va
An Do, quy mo thi truong von xanh con nho, khién tin dung xanh van phu thudc 1én vao
hé thdng ngan hang va cic wu dii chinh sach. Han ché nay 1am gia ting rui ro tap trung
va han ché kha ning huy dong vén dai han.

Thir bay, thiéu co ché danh gia tong thé va dai han vé hiéu qua chinh sach tin dung
xanh 12 mot khoang tréng dang ké. Tai ca ba qudc gia, cic danh gia chinh sach chu yéu
tap trung vao quy mo tin dung va s luong dy an, trong khi viéc do ludng tac dong thyuc
chat dbi voi giam phat thai, tai co cAu kinh té va 6n dinh tai chinh con han ché. Piéu nay
1am suy giam kha nang diéu chinh chinh sach dya trén bang chimg va lam mo di méi lién
hé giira tin dung xanh va cac muc tiéu phat trién bén viing.

Tom lai, tir kinh nghiém chua thanh cong cho thay, trong chinh sach phat trién tin
dung xanh, néu thién vé mo rong nhanh, thiéu kiém soat chat luong, thiéu dong bo va
thiéu danh gia tac dong dai han, c6 thé lam suy giam hiéu lyc va tinh bén viing ctia chinh
sach. Py 1a nhitng bai hoc canh bao quan trong, gitip cac qudc gia dang phat trién, trong
dé co Viét Nam, tranh 1dp lai nhitng han ché d3 boc 1o trong thuc tién quéc té, déng thot
thiét ké chinh sach phat trién tin dung xanh theo hudng than trong, can béng va dua trén
thuc tién cua nén kinh té.

4.2. Khai quat vé chinh sich phat trién tin dung xanh & Viét Nam
4.2.1. Ngi dung chinh sdch phat trién tin dung xanh ciia Viét Nam

Trong bdi canh Viét Nam déy manh thyc hién Chién luoc tdng trudng xanh va cam
két dat phat thai rong bang “0” vao ndm 2050, phét trién tin dung xanh da timg budc duge
Chinh phu xéac dinh 1a mgt bd phan quan trong cta chinh sach tai chinh - tién té phuc vu
phat trién bén viing. Khac véi cac qudc gia ap dung mé hinh can thiép manh, chinh sach
phat trién tin dung xanh cua Vi¢t Nam hinh thanh theo 19 trinh than trong, tirng budc, gén
v6i qué trinh hoan thién thé ché kinh té thi trudng va nang cao ning lyc ctia hé thong tai
chinh - ngan hang (Chinh phua Viét Nam, 2021; (NHNN, 2022).
4.2.1.1. Xac Idp muc tiéu va dinh hwéng phdt trién tin dung xanh
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Muyc ti€u va dinh hudng phat trién tin dung xanh cua Viét Nam duogc thé hién
xuyén sudt trong cac chién lugc phat trién qubc gia, dic biét 1a Chién luge qudc gia vé
tang trudng xanh giai doan 2021-2030, tim nhin dén nim 2050, trong d6 nhdn manh yéu
cau huy dong va phan bd hiéu qua ngudn luc tai chinh cho cc hoat déng giam phat thai,
st dung hi¢u qua tai nguyén va bao vé moi truong (Chinh phu Viét Nam, 2021). Pang
chu ¥, cam két phat thai rong bang “0” vao nim 2050 duoc Viét Nam dua ra tai COP26
da tao ra mot “neo chinh sach” quan trong, qua do dat tin dung xanh vao vi tri trung tam
clia qué trinh chuyén ddi xanh va chuyén ddi ning luong.

Trong linh vuc ngan hang, Chién lugc phat trién nganh Ngan hang dén nam 2025,
dinh hudng dén nam 2030 xac dinh 16 yéu cau phat trién ngan hang xanh va tin dung
xanh nhu mot tru ¢t hién dai hda hé théng tai chinh (Chinh phu Vi¢t Nam, 2022). Tuy
nhién, cic muc tiéu nay hién van mang tinh dinh huéng téng quat, chua dugc luong hoa
thanh céc chi tiéu cu thé vé quy mo, ty trong hay 16 trinh phat trién tin dung xanh, phan
anh cach tiép can than trong nham bao dam 6n dinh tai chinh.
4.2.1.2. Xay dung khung khé phdp 1y va thé ché cho phat trién tin dung xanh

Vé khung khd phép 1y, Luit Bao vé méi truong ndm 2020 di 1an dau tién tao co
s& phap 1y cho viéc gin hoat dong tai chinh - tin dung véi muc tiéu bao vé moi trudng
thong qua cac cong cu kinh té va trach nhiém mai truong cua doanh nghiép (B9 Tai
nguyén va Moi truong, 2020). Trong linh vuc ngan hang, Quyét dinh s6 1552/QD-NHNN
vé K& hoach hanh déng ctia nganh Ngan hang thuc hién Chién luoc ting trudng xanh da
xéc 1ap vai tro cua hé théng ngan hang trong viéc cap tin dung cho cc dy 4n thin thién
v6oi moi truong (NHNN, 2015).

Tuy nhién, tin dung xanh hién chua dugc xac 1ap nhu mot ddi tuong chinh sach
doc 1ap trong hé thong phap luat tai chinh - ngan hang, va chua c6 vian ban phap 1y ¢ cap
luat hodc nghi dinh chuyén biét diéu chinh truc tiép linh virc nay. Su phdi hop thé ché
giita cac co quan quan 1y nha nudc (tién té, tai chinh, moi trudng, ddu tu) con han ché,
lam giam tinh dong bd va hiéu luc diéu phdi chinh sach.
4.2.1.3. Thiét ldp tiéu chi, chudn muec va hé théng phan logi tin dung xanh

Viét Nam di bude dau tiép can viéc xay dung khung phan loai dy 4n xanh, do B9
Ké hoach va Pau tu chu tri, nhim lam co s& dinh huéng dong vdn tai chinh xanh (Bo Ké
hoach va Dau tu, 2023). Trong hé thong ngan hang, NHNN d3 ban hanh cic huéng dan
mang tinh tham chiéu vé linh vuc uu tién cap tin dung xanh, bao gdm ning lugng tai tao,

xir 1y chat thai, nong nghiép bén viing va ha ting moi truong (NHNN, 2022).
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Tuy nhién, chua ton tai mot hé théng phan loai tin dung xanh mang tinh bt bude
va 4p dung thong nhat, din dén sy khac biét trong cach xac dinh khoan vay xanh giita
cac t6 chuc tin dung. Diéu nay lam gia ting rui ro “xanh gia” va han ché kha ning thong
ké, giam sat va danh gia hiéu qua chinh sach ¢ cip vi mo.
4.2.1.4. Chinh sdch tién té va tin dung hé tro phat trién tin dung xanh

Chinh sach tién té ctia Viét Nam trong phat trién tin dung xanh dugc trién khai chii
yéu theo hudng hd trg gian tiép, thong qua dinh hudng tin dung wu tién va khuyén khich
cac ngan hang thuong mai phat trién san pham tin dung xanh (NHNN, 2021). M6t sb
ngan hang thurong mai nha nudc nhu BIDV, Vietcombank va Agribank da trién khai cac
g6i tin dung xanh, chi yéu dya trén ngudn vén thuong mai két hop véi vén vay wu dai tir
cac t6 chuc quoc té.

Tuy nhién, Viét Nam chua ap dung cac cong cu tién té chuyén biét nhu tai cép von
xanh hay wu d3i dy trit bat budc gan truc tiép véi tin dung xanh, phan anh cach tiép can
than trong nham tranh méo mo thi truong va bao dam 6n dinh tién té (IMF, 2022).
4.2.1.5. Co ché khuyén khich tai chinh va hé tro riii ro

Céc co ché khuyén khich tai chinh cho tin dung xanh tai Viét Nam hién chu yéu
thong qua hd tro 14i sudt, ddng tai tro va ngudn von vu dai tir cac dinh ché tai chinh phat
trién quoc té nhu World Bank, ADB, JICA va KfW (World Bank, 2022). M6 hinh tai
chinh hon hop (blended finance) da duoc ap dung cho nhiéu du an nang luong tai tao va
ha tang mdi truong.

Tuy nhién, Viét Nam chua hinh thanh cac cong cu ho tro rii ro mang tinh h¢ théng,
nhu quy bao lanh tin dung xanh hoic co ché chia sé rai ro khi hau cho ngan hang, khién
kha ning mé rong tin dung xanh trong dai han con han ché.
4.2.1.6. Chinh sach quan tri rui ro moi truong - xa hoi trong hoat dong tin dung

Chinh sach quan tri rii ro moi truong - xa hoi (Environmental and Social risks -
E&S) trong hoat dong tin dung ngay cang dugc Chinh phu Vi¢t Nam va Ngan hang Nha
nudc quan tim nhu mot cdu phan khong thé tach roi cla phat trién tin dung xanh. V& mit
dinh hudng, quan tri rii ro E&S duoc xem vira 1a cong cu hd tro muyc tiéu moi trudng,
vira 12 bién phap phong ngtra rii ro dai han d6i véi su an toan ctia hé thong ngan hang
trong bdi canh bién doi khi hau va chuyén d6i co cau kinh té.

Thuec tién cho thiy, Ngan hang Nha nudc di ban hanh cic hudng dan yéu cau td
chtrc tin dung 16ng ghép yéu té méi truong - x4 hdi vao quy trinh thim dinh va cép tin

dung, dac bi¢t doi vdi cac du an cd nguy co gay tac dong ti€u cyc dén moi truong. Mot
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sd ngan hang thuong mai 16n da cha dong xay dung khung quan trj riii ro E&S theo thong
1& quéc té, ap dung cac tiéu chudn cua IFC hodc cac nguyén tic tai chinh bén virng. Tuy
nhién, viéc trién khai hién nay chu yéu dua trén co ché khuyén khich va ty nguyén, chua
duoc luat hoa hodc chuén hoa & cép hé théng.

Han ché nbi bat 1a sy khong dong déu vé ning luc quan tri rai ro E&S giita cac to
chtrc tin dung, dic biét gitta ngdn hang quy mo 16n va ngan hang nhé. Bén canh d, thiéu
dir liéu moi trudng, thiéu cong cu do luong rui ro khi hau va rui ro chuyén doi khién viée
tich hop E&S vao quan tri danh muc tin dung con mang tinh hinh thirc. Diéu nay lam
giam hiéu qua phong ngira cic rii ro tai san méc ket va rui ro hé thng trong dai han.

Do d6, chinh sach ctia Chinh phu Viét Nam trong giai doan t6i cAn chuyén tir
khuyén khich sang tirng budc chuan héa quan tri rai ro E&S, gin yéu cau quan tri rui ro
moi truong - x4 hoi v6i giam sat an toan ngan hang, qua d6 tao nén tang bén viing cho sy
phat trién cta tin dung xanh.
4.2.1.7. Chinh sach minh bach, bdo cdo va giam sat tin dung xanh

Minh bach, bao c4o va giam sat la try ¢t quan trong bao dam tinh hi¢u lyc va do
tin cdy cua chinh sach phat trién tin dung xanh. Tai Viét Nam, chinh sach trong linh vyc
nay dang & giai doan hinh thanh, v6i trong tam 1 khuyén khich céng bd thong tin va nang
cao trach nhiém giai trinh cua cac t6 chire tin dung ddi voi hoat dong tin dung xanh.

Hién nay, cac ngan hang thwong mai chu yéu thuc hién bao cdo lién quan dén tin
dung xanh théng qua bao cdo phat trién bén viing hodc bao cao ESG mang tinh ty nguyén,
dua trén cac chuin muc quéc té nhu GRI hodc cac huong dan cua nha tai tro quéc té.
Ngan hang Nha nuée budc dau thu thap thong tin vé tin dung xanh phuc vu cong tac diéu
hanh va danh gia chinh sach, song chua ban hanh hé thong chi tiéu bao céo théng nhat va
bat budc cho toan hé thong ngan hang.

H¢ qua 1a dir liéu vé tin dung xanh hién con phan tan, thiéu tinh so sanh va chua
da do tin cay dé phuc vu gidm sat vi mo. Déng thoi, viée thiéu chuin béo céo 1o rang
cling lam gia ting nguy co “xanh gia”, khi cac khoan tin dung dwgc gin nhan xanh nhung
chua dap ung day di tiéu chi moi truong. Cong tac giam sat tin dung xanh hién nay chu
yéu duogc 10ng ghép trong giam sat ngan hang truyén thong, chua ap dung cach tiép can
giam sat dua trén rii ro moi truong va khi hau.
4.2.1.8. Chinh sach phat trién thi truong va hé sinh thai hé tro tin dung xanh

Phat trién thi trudong va hé sinh thai hd tro 13 diéu kién can thiét dé tin dung xanh

khong chi mé rdng v€ quy mo ma con bén vitng ve chat luong. Nhan thirc dugc dicu nay,
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Chinh phii Viét Nam da timg budc thiic ddy hé sinh thai tai chinh xanh, trong d6 tin dung
xanh déng vai tro khoi ngudn va két ndi véi cac kénh huy dong von khéac ciia nén kinh
té. V& thi truong, Viét Nam dé ban hanh cac quy dinh cho phép phat hanh trai phiéu xanh
ctia doanh nghiép va chinh quyén dia phuong, tao thém kénh huy dong vdn dai han cho
cac du an moi trudong va chuyén doi nang luong. Mot sé du an di trién khai thi diém
thanh cong, gop phan giam 4p lyc 1én tin dung ngan hang. Tuy nhién, mdi lién két giira
tin dung xanh va thi truong von xanh hién van con han ché, chua hinh thanh chudi tai
chinh xanh khép kin tir ngén hang dén thi truong von.

V& hé sinh thai hd trg, cac dich vu trung gian nhu Xép hang tin nhiém xanh, tham
dinh dy an xanh, tu van k¥ thuat va dir liéu moi treong con thiéu va yéu. Ngudn nhan lyc
am hiéu dong thoi vé tai chinh va méi trudng chua dap ing yéu cau md rong tin dung
xanh & quy mo 16n. Bén canh do, ha tﬁng dir li¢u phuc vu danh gia tdc dong moi truong
va giam sat tin dung xanh chua dugc két ndi dong bo giita cac co quan quan 1y va khu
vuc tu nhan.

4.2.2. Céong cu trién khai chinh sdch phat trién tin dung xanh ciia Viét Nam
4.2.2.1. Nhém cong cu phdp Iy - thé ché

Nhom cong cu phap 1y - thé ché tao nén tang dé Nha nudc dinh hudng va dicu
phdi dong vén tin dung vao cac hoat dong xanh, dong thoi xac 1ap co ché phdi hop giita
cac co quan quan 1y. O cip chién lugc, Chinh pht ban hanh Chién luoc qudc gia vé ting
truong xanh 2021-2030, tAm nhin 2050 va Ké hoach hanh dong qubc gia vé ting truong
xanh 2021-2030, qua d6 dit yéu cau huy dong tai chinh xanh, 16ng ghép muc tiéu moi
truong vao chinh sach phat trién va diéu hanh kinh té vi mé (Chinh phu Viét Nam, 2021,
2022). O cip nganh, Chién lugc phat trién nganh Ngan hang dén 2025, dinh hudng 2030
1am rd nhiém vu “xanh hoa” hoat dong ngan hang, qua d6 hop thirc hoa vai tro diéu phdi
ctia Ngan hang Nha nuéc trong thuc day tin dung xanh (Chinh pha Viét Nam, 2018).

Trong khung khé phap luit moi truong, Luat Bio vé mdi truong 2020 va Nghi
dinh 08/2022/ND-CP (dugc sira ddi, bd sung boi Nghi dinh 05/2025/ND-CP) d mé rong
viéc st dung cong cu kinh té, tao hanh lang cho céc co ché tai chinh xanh, d@)ng thoi ting
yéu cau tuan tha méi truong ddi véi du an dau tu—mat co sé quan trong dé “xanh hoa”
tiéu chudn cap tin dung (Bo Tai nguyén va Mai trudng, 2020; Chinh phu Viét Nam, 2022;
Chinh phu Viét Nam, 2025).

Dbi v6i nganh ngan hang, Quyét dinh 1552/QD-NHNN va Quyét dinh 1604/Qb-
NHNN cu thé héa chuong trinh hanh dong/dé an phat trién ngan hang xanh, tao khung to
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chtrc thyc hién trong hé théng (NHNN, 2015; NHNN, 2018). Nhin chung, Viét Nam da
hinh thanh “khung thé ché dinh huéng”. Tuy nhién, tinh hiéu luc con phy thudc vao mirc
d6 chuén hoa dudi luat (quy trinh, tiéu chi k¥ thuat) va co ché phéi hop lién nganh.
4.2.2.2. Nhom cong cu tién té - tin dung

Nhom cong cu tién té - tin dung cua Viét Nam trién khai theo huong “khuyén khich
- dinh hudng” hon la can thi€p manh béng cc co ché tai cép von xanh hodc han mirc
chuyén biét. Truc chinh sach duoc thé hién sém qua Chi thi 03/CT-NHNN, yéu ciu hé
thdng t6 chire tin dung thiic day ting trudng tin dung xanh va ting cudng quan 1y rui ro
moi truong - x3 hoi trong hoat dong cip tin dung (NHNN, 2015). Cung v6i do, Quyét
dinh 1552/QD-NHNN dit ra 16 trinh hanh dong theo tinh than gin tin dung voi muc tiéu
tang truéng xanh ¢ cap nganh (NHNN, 2015).

O cap chuong trinh dai han, Quyét dinh 1604/QD-NHNN (Dé 4n phat trién ngan
hang xanh) tao “khung nhiém vu” cho cic ngan hang: xay dung chién luoc/ san pham tin
dung xanh, 16ng ghép yéu t6 moi trudng trong tham dinh, huéng dong vén vao linh vuc
than thién moéi trudng (NHNN, 2018). Gan ddy, viéc diéu chinh, bd sung Dé 4n thong qua
Quyét dinh 1663/QD-NHNN cho thay xu hudng cap nhét cong cu diéu hanh theo yéu cau
chuyén ddi xanh va thong 1€ ma1 (Hiép hoi Ngan hang Viét Nam, 2024).

Vé thuc thi, NHNN chu yéu st dung cac cong cu “mém”: ban hanh dinh huodng,
huéng dan nghiép vu, yéu cau bao cio, két hop vai phan bo tin dung theo wu tién va diéu
hanh an toan hé théng. Cach tiép can nay gitip giam rai ro méo mo thi trudng, song ciing
1am han ché “do sic” cua policy mix so vdi mo hinh ¢6 cong cu tién té xanh truc tiép. Do
do, dé tang hi¢u luc, cong cu tién té - tin dung can gén chat hon voi tiéu chi phan loai
xanh va co ché giam sat dua trén rui ro, thay vi dimg & cp khuyén khich.
4.2.2.3. Nhém céng cu tai khéa va khuyén khich tai chinh

Nhom cong cu tai khoa va khuyén khich tai chinh trong trién khai tin dung xanh &
Viét Nam duoc van dung theo hudng hd tro tao “cAu du 4n xanh” va giam chi phi von,
nhung con phén tan giita cac chuong trinh, chua hinh thanh co ché chia sé rui ro cap hé
thong. O cép chién lugc, Ké hoach hanh dong qudc gia vé tang truéng xanh 2021-2030
dat ra cac nhi¢m vu huy dong nguén luec, léng ghép dau tu cong xanh, thic drfly co ché tai
chinh xanh va khuyén khich khu virc tu nhan tham gia (Chinh pha Viét Nam, 2022). Bay
1a co s& chinh sach dé thiét ké cac g61 hd trg 13i suit c6 muc tiéu, dff)ng tai tro hodc hd tro

k¥ thuat cho dy &n xanh.
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Trong thyc té, nhiéu khoan tai trg/dong vén wu déi cho du 4n xanh duoc “kich
hoat” thong qua hop tac v6i cac dinh ché tai chinh phat trién qudc té, dudi dang von vay
vu dii, bao lanh timg phan, hodc ciu trac blended finance nham giam rui ro va kéo vén
thwong mai vao du an dai han (World Bank, 2022). D6i véi hé thong ngan hang, cic co
ché nay thudng dugc nodi dia hoa dudi dang chuong trinh tin dung c6 diéu kién, gan véi
tiéu chi moi truong va co ché giam sat cua nha tai tro.

Tuy nhién, khoang tréng dang ké 1a Viét Nam chua pho bién cac cong cu hd tro
rii ro “& ting hé théng” nhu quy bao lanh tin dung xanh, co ché chia sé rui ro chuyén
d6i, hodc co ché bu dip phan chi phi thim dinh/do luong phat thai. Khi cac co ché vu dai
chu yéu dua vao nguén luc du an va ddi tac quéc té, kha nang mao rong tin dung xanh
theo quy mo nén kinh té s& bi gi¢i han. Do d6, yéu cau chinh sach 1a phai phbi hop chit
hon cong cu tai khoa (dﬁu tu cong xanh, vu dai c6 muyc ti€u) voi cong cu tién té va tiéu
chi phan loai xanh dé tao hiéu tng “don bay” bén viing.
4.2.2.4. Nhém céng cu thi truong va dinh hidng dau tw

Nhom cong cu thi truong va dinh huéng dau tu nham bo sung von trung - dai han
cho chuyén d6i xanh, giam phu thudc vao tin dung ngan hang va tao ky luat thi truong
ddi v4i chét luong “xanh”. O Viét Nam, tru cot quan trong la khung kho thi truong trai
phiéu doanh nghiép, dugc quy dinh tai Nghi dinh 153/2020/ND-CP va sira doi, bo sung
bai Nghi dinh 65/2022/ND-CP, ciing cac diéu chinh tiép theo tai Nghi dinh 08/2023/NP-
CP (Chinh phu Vi¢t Nam, 2020, 2022, 2023). Du cac nghi dinh nay khong chi riéng cho
trai phiéu xanh, nhung chung tao “ha tdng phap 1y thi truong vén” dé cac san pham tai
chinh bén ving (trong d6 c6 trai phiéu xanh) hinh thanh, van hanh va dugc giam sat.

Pang cht y, khung moi trudng da ting muic d6 cu thé hoa phan loai xanh: Quyét
dinh 21/2025/QD-TTg quy dinh tiéu chi méi trudng va viée xac nhan dyu an dau tu thude
danh muc phan loai xanh, qua dé tao co s¢ dé thi truong von va ngan hang “dinh danh”
du 4n xanh mot cach chuan hoa hon (Chinh phu Viét Nam, 2025). Su két ndi giira phan
loai xanh va cong cu thi truong cd y nghia then chét: néu du an duoc x4c nhan thude
danh muc phén loai xanh, kha nang huy déng vén dai han va giam chi phi von vé nguyén
tac s& dugc cai thién do giam bat can xing thong tin.

Tuy nhién, cong cu thi trudng ¢ Viét Nam hién van & giai doan “hinh thanh - thu
nghiém”, lién théng ngan hang-thi trudng vén chua siu; hé thdng xép hang, thim dinh

xanh va dir li¢u do luong tac dong con thiéu. Vi vay, chinh sach can chuyén tor “khung
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phap 1y cho phép” sang “khung chuan muyc van hanh” (standardization) dé thi trudong
thuc su tré thanh kénh déng hanh cua tin dung xanh.
4.2.2.5. Nhom cong cu quan tri rui ro moi truong - xa hoi

Nhém cong cu quan tri rai ro méi truong - x3 hoi (E&S) 1a co ché then chét dé
chuyén tin dung xanh tir “muc tiéu dinh huéng” sang “ky luat tin dung” trong phan b
von. Viét Nam trién khai nhom cong cu nay kha sém trong nganh ngan hang thong qua
Chi thi 03/CT-NHNN v¢ thuc day tin dung xanh va quan 1y rai ro mdi trudng - xa hoi
trong hoat dong cip tin dung (NHNN, 2015). Trén nén tang d6, Dé an phat trién ngan
hang xanh (Quyét dinh 1604/QD-NHNN) yéu cau cic t chtc tin dung 16ng ghép yéu tb
moi truong vao quy trinh tham dinh va quan tri danh muc, tung budc “xanh hoa” hoat
dong ngan hang (NHNN, 2018).

Piém tién bd mang tinh chuan héa 1a Thong tu 17/2022/TT-NHNN, huéng din
thuc hién quan 1y rii ro vé moi trudng trong hoat dong céap tin dung ddi véi to chire tin
dung/chi nhanh ngan hang nudc ngoai tai Viét Nam (NHNN, 2022). Thong tu nay giap
tang tinh chinh danh phap 1y ctia yéu ciu quan tri raii ro moi truong, déng thoi tao co s
cho cong tac thanh tra, gidm sat theo hudng dua trén tuan thu quy trinh.

Dau vay, thach thirc chinh sach van nam & (i) ning luc danh gia rui ro khi hau va
rtii ro chuyén doi con han ché; (ii) thiéu dir liéu mdi trudng va cong cu lugng hoéa; (iii)
murc d6 ap dung khong dong déu gitta cac td chirc tin dung. Do d6, dé policy mix phat
huy hiéu qua, nhom cong cu E&S can duoc trién khai ddng bo véi hé thdng phan loai
xanh, chuan bao cdo, va co ché khuyén khich/giam rii ro, qua d6 bién quan tri rii ro moi
truong - x4 hoi thanh mot cdu phan “ciig” ciia an toan ngan hang thay vi chi 1a thuc hanh
tu nguyén.
4.2.2.6. Nhom cong cu thong tin, minh bach va bao cao

Nhom cong cu thong tin, minh bach va bao cdo dong vai tro tao ky luét thi truong,
giam bat can xumg thong tin, han ché “xanh gia”, dong thoi cung cép dir liéu cho diéu
hanh va giam sat chinh sach. O Viét Nam, cong cu nay duogc trién khai trudc hét thong
qua co ché bio cao va théng ké ciia nganh ngan hang gin véi dinh hudéng tin dung xanh.
Chi thi 03/CT-NHNN d3 kém theo hé thong biéu mau va yéu cau bao cdo vé ting truong
tin dung xanh, cac dé nghi cap tin dung bi tir chdi sau khi danh gia rii ro méi truong - xa
héi, qua d6 hinh thanh “ha ting béo cdo so khoi” cho quan tri chinh sach (NHNN, 2015).

Trén binh dién nganh, cic vin ban nhu Quyét dinh 1552/QD-NHNN va Quyét
dinh 1604/QB-NHNN tiép tuc cing cb yéu cau thu thap thong tin, 16ng ghép ndi dung
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tin dung xanh trong chién luoc, bdo cdo va truyén thong ndi bo cia to chirc tin dung
(NHNN, 2015; NHNN, 2018). Pong thoi, viéc ban hanh Thong tu 17/2022/TT-NHNN
1am rd thém nghia vu va quy trinh quan 1y rai ro mdi trudng trong cip tin dung, tao co s&
dé ting cudng kiém tra - giam sat dwa trén hd so va bang chimg (NHNN, 2022).

Tuy nhién, diém han ché 1 chuin bao cdo tin dung xanh/ESG & cap hé théng chua
thong nhat theo bd chi tiéu c6 kha ning so sanh theo thoi gian va theo ngan hang; di liéu
phan tan, thiéu tiéu chuan hoa theo hé thong phan loai xanh; co ché cong b thong tin ra
thi truong chua du manh dé tao ap luc “ty tudn thu”. Vi vay, dé nang cao tinh dﬁy du,
nhoém cong cu ndy can tién toi chuan hoa bo chi tiéu béo cdo, lién thong dir liéu moi
tru(‘)‘ng-déu tu-tin dyng, va tirng budc tiém can chuan myc cong bd thong tin bén viing,
qua d6 tang chat lugng giam sat chinh sach va niém tin ctia nha dau tu.
4.2.2.7. Nhom cong cu hé tro phat trién nang luc va hé sinh thai

Nhém cong cu hd tro phat trién ning lyc va hé sinh thai nham giai quyét “nut thit
thuc thi” cua tin dung xanh: nang luc tham dinh du 4n xanh, do luong tac dong, quan tri
rui ro khi hau, va sy thiéu Véng cac dich vu trung gian (xép hang, x4c minh, tu van k¥
thuat). Tai Viét Nam, cong cu nén tang 13 Dé an phat trién ngin hang xanh theo Quyét
dinh 1604/QD-NHNN, trong d6 bao ham c4c nhi¢m vu vé nang cao nhan thuc, dao tao,
hoan thién quy trinh ndi bo va thic day chuyén d6i hoat dong ngan hang theo hudng xanh
(NHNN, 2018). Viéc cap nhat Bé 4n thong qua Quyét dinh 1663/QD-NHNN ciing phan
anh yéu cau nang cip ning luc va nhiém vu cic don vi lién quan dé phu hop bdi canh
chuyén d6i xanh (Hiép hoi Ngan hang Viét Nam, 2024).

4.2.3. Pdnh gid két qud ciia chinh sdch phat trién tin dung xanh & Viét Nam
4.2.3.1. Nhitng két qua tich cuc

Nhin tong thé, chinh sach phat trién tin dung xanh ¢ Viét Nam trong nhitng nim
gan ddy da dat duoc cac két qua bude dau dang ghi nhan, thé hién ¢ xu huéng mo rong
quy md du ng, hinh thanh cdu phan “dong vén xanh” trong hé théng ngan hang, dong
thoi tung budce dinh hudéng chuyén dich danh muc tin dung theo huéng hd trg muc tiéu
tang truong xanh va phat trién bén vimg. Vé quy mo, s6 lidu théng ké cho thay du ng tin
dung xanh d3 ting nhanh va dan xac lap vi tri nhat dinh trong tong dur ng toan nén kinh
té. Dua trén s6 liéu thong ké giai doan 2019-2025 (bang 1), quy mé tin dung xanh tai Viét
Nam thé hién rd xu hudng ting trudng tich cuc nhung van con nhiéu du dia dé bat pha.
Du no tin dyng xanh d4 ting gan gap 3 lan, tir khoang 340.000 ty VND (2019) 1én mirc
du kién hon 900.000 ty VND vao nam 2025. Téc d6 tang truong binh quan hang nam dat
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trén 20%, cao hon dang ké so vé6i toc do ting truong tin dung chung ctia nén kinh té. Piéu
nay cho thiy su chuyén dich uu tién cia cic ngan hang thwong mai dudi ap luc ciia cac
cam két qudc t& (COP26) va su gia ting nhan thirc vé& ESG.

Tuy nhién, xét vé ty trong, tin dung xanh hién chi chiém khoang 4,5% - 5,5% tong
du ng toan nganh. Day 1a mot con s6 khiém ton so véi nhu cau vén khong 16 cho chuyén
d6i nang luong. Sy phan bd cling dang bi mat can d6i khi tip trung qué 16n vao ning
luong tai tao va ndng nghiép xanh (chiém trén 70-80%), trong khi cac linh vyc tiém ning
nhu giao thong sach hay xay dung xanh van con chiém ty 1é rat nho.

Giai doan 2024-2025 duoc coi la “diém roi” quan trong khi Chinh phu hoan thi¢n
Danh muc phan loai xanh. Py chinh 14 chia khoa dé chuan hoa quy trinh tham dinh, gitp
dong von xanh chay vao nén kinh t& minh bach va manh mé& hon, tung budc dua tin dung
xanh tré thanh dong lyc chinh cho chién lugc ting trudng bén ving cua Viét Nam.

Bang 4.1. Dw n¢ Tin dung xanh cua Viét Nam

Dwno (T | Ty trong trong ton
Nim ¥ (Iy | Ty trong trong tong Ghi chit
VND) du ng nén kinh te
Tap trung manh vao cac du an dién
2019 ~340.000 ~4,1% L
mat tro1 ap mai.
Téc do ting truong cham lai do anh
2020 ~368.000 ~4,2% , , L
huong cua dai dich.
Cam két Net Zero tai COP26 tao ct
2021 ~441.000 ~4,3%
hich lon.
Du n¢ tang nhung ty trong gidm nhe
2022 ~500.000 ~4.2% do tong tin dung nén kinh té ting qua
nhanh.
Céac ngin hang thuong mai bat dau
2023 ~620.000 ~4,5% o . i
phat hanh khung tin dung xanh riéng.
Pay manh vao ndng nghiép con
2024 | ~750.000 ~4,9% Y Al veo TOng MEHieh cong
nghé cao va kinh té tuan hoan.
~920.000 Dy thdo Danh muc phan loai xanh
2025 o ~5,5% - 6% o o
(Uéc tinh) chinh thtrc di vao thuc hién dong bo.

(Nguon: Tdc gid tong hop tir cdc bdo cdo dinh ky cia Vu Tin dung cdc nganh kinh té -
Ngdn hang Nha nuoc Viet Nam (NHNN), Bao cao thuwong nién cua cac Ngan hang
Thirong mai va Té6 chire Tai chinh Quéc té (IFC)

138



V& co cau phan b6 von va chuyén dich danh muc tin dung, xu huéng tap trung vao
cac linh vire ¢6 tac dong moi truong truc tiép va cd “kha ning do ludng” twong ddi rd nét
dang hinh thanh. Theo thong tin do co quan quan 1y va cac kénh chuyén nganh dan lai,
tin dung xanh tap trung chii yéu vao nhém ning lwong tai tao, nang lugng sach (hon 37%)
va nong nghiép xanh (trén 29%). Pay 13 hai nhom vira ¢c6 mirc d6 wu tién cao trong chién
lugc giam phat thai, vira gin voi chuyén dich co cdu dau tu theo hudng it cac-bon. O cap
d6 ngan hang, cac chuong trinh tin dung xanh da dan di vao thuc chat hon thong qua
danh muc khach hang/du an cu thé. Vi du, dén 30/6/2025, BIDV cong b6 du no tin dung
xanh (green outstanding loans) 1a 78.930 ty dong cho 1.565 khach hang (BIDV, 2025) -
Green & Sustainability Bond Allocation and Impact Report 2025 (Béo céo sir dung von
& danh gia tic dong trai phiéu xanh va bén viing). Agribank dén hét quy 111/2025 dat du
no tin dung xanh 28.355,5 ty dong, trong d6 c6 phan bd theo cic cdu phan nhu nong
nghiép xanh, 1am nghiép bén viing va ning lugng tai tao/nang lugng sach (BIDV, 2025).
Céc dan ching nay cho thay qué trinh chuyén dich danh muyc tin dung da khong ding &
khau hiéu, ma di duge “dinh danh” bé“tng hoat dong cép von theo du 4n, theo linh vue, va
ting budc gan véi quan tri rii ro moi trudng - xa hoi trong thim dinh tin dung.

Xét vé tac dong moi trudng va dong gdp cho muc tiéu phat trién bén virng, két qua
noi bat 13 tin dung xanh da hd tro mo rong dau tu vao cac linh vuc giam phat thai (ning
lugng tai tao, nang luong sach), sir dung tai nguyén hiéu qua va cac mo hinh san xuat
néng nghiép bén vitng. Co cdu vu tién néu trén (ning luong tai tao/ning luong sach va
néng nghiép xanh chiém ty trong 16n) ham y déng gbp truc tiép vao muc tiéu giam cuong
d6 phat thai cta nén kinh té va thich Gmg bién d6i khi hiu, dong thoi c6 kha ning tao
“d@)ng loi ich” vé viéc lam xanh, an ninh nang luong va an ninh lvong thuec. o) gbc do
chinh sach, viéc du ng¢ tin dung xanh tdng nhanh hon tang truong tin dung chung con
phan anh nd lyc cta co quan quan 1y trong viéc dinh hudéng dong vén theo uu tién phat
trién bén virng, pht hop véi yéu cau tai cdu trac mo hinh ting trudng.
4.2.3.2. Nhitng ton tai va nguyén nhan

Tuy nhién, bén canh két qua dat dugc, chinh sach phat trién tin dung xanh van boc
16 cac ton tai ddng chd y.

Thir nhdt, quy mé tin dung xanh tuy ting nhanh nhung ty trong van quanh mirc
hon 4% téng du no, cho théy “do sau” cua xanh hdéa danh muyc tin dung toan h¢ théng
con han ché; trong khi do, nhu cau von cho chuyén doi nang luong, ha téng thich trng, va

chuyén d6i xanh cua doanh nghiép duy kién 16n va kéo dai.
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Thir hai, co ciu tin dung xanh con ¢6 xu hudng tap trung vao mot sb linh vuc “dé
nhan dién” (nhu nang lugng tai tao), trong khi cac linh vuc can xanh hoa manh nhung
kho do ludng/chuin hoa (nhu cong nghiép ché bién, xay dung, logistics, kinh té tudn hoan
theo chudi gia tri) c6 thé chua dugc tiép can twong xtng; diéu ndy lam giam hiéu qua lan
téa cta tin dung xanh dén chuyén d6i mé hinh san xuét.

Thir ba, chat lugng “xanh” va murc d bd sung cua tin dung xanh chua dong déu
gifta cac td chirc tin dung, do khac bi¢t vé nang luc thadm dinh du 4n xanh, hé théng dir
li¢u phat thai, va cong cu luong hda tac dong mdi truong - xa hdi. Thwr tw, cac rao can
phia cAu van hién hitu: nhiéu doanh nghiép thiéu danh muc dy 4n dat chuin xanh, thiéu
bao cao ESG/do luong phat thai, hodc gip khé vé phuong 4n tai chinh va dong tién nén
khé dap ung yéu cau tin dung, lam gidm toc do hép thu von.

V& nguyén nhan, c6 thé khai quat & ba nhém chinh. Mér ld, nhém nguyén nhan
thé ché - chuan hoa, bao g6m viéc hé théng tiéu chi/dinh nghia du an xanh va co ché xac
nhan con chua that sy dong bo, khién ngan hang va doanh nghiép gip khé trong phan
loai, chtrng minh tinh “xanh” va kiém toan tac dong; tir d6 1am ting chi phi giao dich va
rii ro “xanh gia” trong thuc hanh. Hai la, nhém nguyén nhan vé kinh té - tai chinh cua
du 4n xanh: nhiéu du 4n c6 chi phi dau tu ban dau 16n, thoi gian hoan vén dai, phu thudce
vao co ché gid/dau ra, nén 1am tang rai ro ky han va rui ro thi truong d6i véi ngan hang;
trong boi canh d6, uu dai 13i sut hodc co ché chia sé rui ro chua di manh s& han ché
dong luc mé rong tin dung xanh theo chiéu sdu. Ba ld, nhém nguyén nhan vé ning luc
thyec thi, lién quan dén dix liéu, nhan su va cong nghé: nang lyc tham dinh rui ro khi hau,
rii ro méi trudng - xa hoi, cling nhu hé théng theo ddi - bao céo tic dong sau giai ngan
con chua dong déu gitta cac to churc tin dung; dong thoi, doanh nghiép (dic biét 1a
DNNVV) con thiéu nang luc 1ap dy an, chuin hoa bo céo va dap tng cic yéu cau minh
bach.

Tom lai, chinh sach phat trién tin dung xanh ¢ Viét Nam da tao duoc nén tang va
ghi nhén ting truong dang ké vé quy mo, budc dau dinh hinh co ciu phan bo von theo
huéng uu tién cac linh vuc giam phét thai va bén viig. Tuy vay, dé tin dung xanh thuc
su tré thanh dong lyc tai chinh cho chuyén doi mé hinh ting trudng, can tiép tuc khic
phuc cac han ché vé chuén hoa “xanh”, co ché chia sé rui ro va nang luc thyc thi, qua do
nang ty trong, chit luvong va tac dong do ludng duoc ciia danh muc tin dung xanh trong

toan hé thong.
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4.3. So sanh chinh sach phat trién tin dung xanh giira Viét Nam, Trung Qudc, Thai
Lan, An Do va mot s6 ham y déi véi Viét Nam

4.3.1. So sanh chinh sdch phat trién tin dung xanh giiva Viét Nam, Trung Quéc, Thdi
Lan va An Pé

X¢t trén binh dién téng thé, chinh sach phat trién tin dung xanh cua Viét Nam,
Trung Qudc, Thai Lan va An D6 phan anh bon mé hinh can thiép khic nhau ciia Nha
nudc vao thi truong tai chinh xanh, véi sy khac bi€t 1o neét vé murc d6 hoan thién chinh
sach, tinh déng bo ctia cong cu va kha niang thuc thi trong thyc tién. Viéc so sanh theo
tirng cAu phan chinh sach cho thiy nhiing diém twong ddng, khac biét va khoang trong
chinh sach dang chu ¥ cua Viét Nam trong twong quan qudc té.

Thir nhdt, vé myc tiéu va dinh hudng phat trién tin dung xanh, Trung Qudc ndi bat
vO1 cach tiép can dinh hudng manh, khi tin dung xanh dugc tich hop truc tiép vao chién
luge qubc gia vé giam phat thai, tai co ciu cong nghiép va trung hoa carbon, voi cic muc
tiéu va 19 trinh twong ddi rd rang. Trong khi d6, Thai Lan va An P tiép can theo hudng
linh hoat hon, gin tin dung xanh véi chién lugc phat trién bén viing, chuyén dbi ning
luong va on dinh tai chinh, nhung tranh ap dat cac chi tiéu cing 1én hé thong ngan hang.
Viét Nam vé co ban di xac 1ap dugc dinh hudng chién luoc tuong ddi 5 rang thong qua
tang truong xanh va cam két phat thai rong bang “0”, song cic muc tiéu tin dung xanh
van chua yéu dimg & cap dinh huéng, chua duoc lugng héa thanh céc chi tiéu cu thé theo
thot gian, do do lam gidm kha ndng theo doi va danh gid hiéu luc chinh sach.

Thir hai, vé khung kho phép 1y va thé ché, Trung Qudc thé hién mtrc 6 hoan thién
va dong bo cao, voi hé thdng vin ban phap 1y, co ché diéu phdi lién nganh va vai tro dan
dat rd rang cua Nha nude. Thai Lan va An Do xay dung khung kho phap 1y theo hudng
“mém” hon, dya nhiéu vao huéng dan, chuan muc va co ché phdi hop giita cac co quan
quan 1y tai chinh - mdi trudng - thi trudong vén. Trong khi d6, Viét Nam di hinh thanh
duoc nén tang thé ché bude dau, nhung con thiéu mot khung khé phép 1y thong nhét cho
tin dung xanh va co ché diéu phdi di manh giita cac bo, nganh. Diéu nay khién chinh
sach tin dung xanh cta Viét Nam chua dat dugc tinh d@)ng bd cao trong trién khai.

Thir ba, d6i voi tidu chi, chuan myc va hé théng phan loai tin dung xanh, Trung
Quéc di xay dung dugc hé thong phan loai xanh twong d6i hoan chinh va thuong xuyén
cap nhat, tao nén tang k¥ thuat cho bdo cdo, giam sat va diéu hanh chinh sach. Thai Lan
chu trong tinh twong thich véi chuan muc khu vuc va quéc té, gitip giam chi phi tuan thu

cho thi truong. An Do tiép can theo 10 trinh than trong, tirng budc hoan thién phan loai
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xanh. Viét Nam hién dang trong giai doan xay dung khung phén loai, song hé thong nay
chua mang tinh bat budc, chua ap dung thong nhat va chwa bao phu diy du cac hoat dong
chuyén ddi (transition finance), qua d6 lam han ché hiéu luc cia toan bd policy mix tin
dung xanh.

Thur tur, xét cac cong cuy tién té va tin dung ho tro, Trung Quéc ap dung phéi hop
nhiéu cong cu can thiép truc tiép va gian tiép, tao luc déy manh mé cho tin dung xanh.
Théi Lan va An DJ stir dung cong cu tién t¢ theo hudng hd tro ¢6 chon loc, nhan manh
quan tri rai ro va 6n dinh hé théng. Viét Nam hién chu yéu dua vao cac cong cu dinh
huéng va khuyén khich gian tiép, chua trién khai cac cong cu tién té chuyén biét quy md
16n gén truc tiép v&i tiéu chi xanh, dan dén tac dong thac déy tin dung xanh con han ché
vé chiéu sau.

Thir ndm, vé co ché khuyén khich tai chinh va hd tro rii ro, Trung Quéc xay dung
dugc hé thong wu dai va chia sé rii ro twong d6i dy du, giup giam chi phi vén va rui ro
cho ngan hang. Thai Lan va An D¢ chii trong kich hoat von tu nhan thong qua co ché thi
truong va vai tro cia cac dinh ché tai chinh phat trién. Viét Nam hién van phu thudc nhiéu
vao cac chuong trinh, dy an va ngu@)n von hd tro quéc té, chua hinh thanh duoc co ché
chia sé rui ro & cip hé théng. Pay 1a mot trong nhirng diém han ché 16n nhat anh huong
dén kha ning mo rong tin dung xanh trong dai han.

Thir sdu, ddi voi chinh sach quan tri rui ro moi trueong - xa hoi, Trung Quéc da tich
hop yéu cau quan tri rii ro vao giam sat ngan hang v6i mic do rang budc cao. Thai Lan
va An Do tiép can theo huéng chuin hoa dan, két hop giira huéng dan va giam sat dwa
trén rui ro. Viét Nam di ban hanh cic huéng dan quan trong, song viéc ap dung chua
mang tinh bat budc va con khong dong déu giita cac to chirc tin dung. Piéu nay lam giam
hiéu qua phong ngtra rii ro chuyén dbi va rii ro hé thong.

Thir bay, vé minh bach, bao céo va gidm sat tin dung xanh, Trung Qudc va Thai
Lan d3 x4y dung duoc co ché bao céo va cong bd thong tin twong ddi day du, hd tro hicu
qua cho diéu hanh chinh sach va ky luat thi truong. An D ciing dat tién bo dang ké trong
chuan hoa cong bd thong tin bén viing. Trong khi d6, Viét Nam vén thiéu chuan bao cao
tin dung xanh théng nhat & cap hé théng, dir liéu con phan tan va giam sat chua dua trén
rui ro khi hau, 1am gidm hiéu luc thuc thi chinh sach va kha nang kiém soét “xanh gia”.

Thir tam, vé phat trién thi trudng va hé sinh thai hd trg, Trung Qudc, Thai Lan va
An Do déu d3 dat duwoc murc do phat trién nhat dinh vé thi truong von xanh, dich vu trung

gian va lién thong giira tin dung ngan hang vai thi truong von. Viét Nam méi & giai doan
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hinh thanh, véi thi truong vén xanh con mong, hé sinh thai trung gian va ha tang dir liéu
chua phat trién dong bo. Diéu nay khién tin dung xanh tai Viét Nam van phu thudc 16n
vao hé thdng ngan hang va thiéu ngudn vén dai han.

Tir két qua phan tich, so sanh & trén cho thay, Viét Nam da dat mac do day du
tuong ddi vé dinh hudng chinh sach, nhung con han ché dang ké vé muirc d6 hoan thién
cong cu, tinh dong bd va hiéu luc trién khai so voi Trung Qudc, Thai Lan va An Po.
Khoéng cach chu yéu khong nam & thiéu chu truong, ma & khau chuan hoa k¥ thuat, co
ché chia sé rai ro, minh bach dit liéu va nang luc thyc thi. Pay chinh 14 co s& quan trong
dé luan 4n dé xuét cac ham ¥ chinh sich nham hoan thién chinh sach phat trién tin dung
xanh cua Vi¢t Nam trong giai doan téi.

4.3.2. Piéu kién vin dung kinh nghi¢m quéc té nham phdt trién tin dung xanh ¢ Viét
Nam

Viéc van dung kinh nghiém quéc té vé phat trién tin dung xanh vao Vi¢t Nam can
duoc dat trong boi canh cu thé cua nén kinh té dang chuyén ddi, noi cac diéu kién vé thé
ché, thi truong tai chinh va ning luc quan 1y nha nude c6 nhiéu khac biét so voi cac qubc
gia di trudc.

Thir nhat, diéu kién vé cam két chinh tri va tinh nhat quan cta dinh huéng phat
trién. Kinh nghiém qudc té cho thay, tin dung xanh chi phat trién bén viing khi duoc dat
trong mgt dinh hudng chién luoc 15 rang, 6n dinh va c6 tinh rang budc & cép quéc gia.
Do d6, Viét Nam can duy tri cam két chinh tri manh m& ddi v&i muc tiéu tang trudng
xanh, chuyén d6i ning luong va phat thai rong bang “0”, dong thoi bao dam sy nhat quan
giita cac chién luge, quy hoach va chinh sach phat trién kinh té - x4 hoi. Su thiéu nhat
quan hodc thay d6i dinh hudng mot cach ngan han s& lam suy giam niém tin cia céc to
chtrc tin dung va nha dau tu, qua d6 can trd viéce trién khai cac giai phap tin dung xanh
trong dai han.

Thir hai, vé diéu kién thé ché. Kinh nghiém quéc té cho thay, chi ¢ thé phat huy
hiéu qua khi Viét Nam xay dung duoc khung phap 1y di 1 rang, 6n dinh va c6 tinh phdi
hop lién nganh. Céc cong cu nhu danh myc phén loai xanh, tiéu chi méi truong déi voi
du an duoc cép tin dung xanh, co ché bao céo va giam sat rui ro moi truong - xa hoi can
duogc thiét ké thong nhit giita cac co quan quan 1y, dic biét 1a gitra Ngan hang Nha nuéc,
Bo Tai chinh, B6 Nong nghiép va Mai trudng, cic bd quan 1y nganh va hé théng ngan

hang thuong mai. Néu thiéu su théng nhét vé tiéu chi nhan dién xanh, cac kinh nghi¢m
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nhu vu d3i tin dung, tai cdp vn xanh hodc yéu ciu bao co xanh c6 thé din dén tinh trang
thyc hién hinh thirc, kho do luong hi¢u qua va gia tang nguy co “xanh gia”.

Thir ba, vé nang luc quan 1y nha nuée, diéu kién quan trong dé 4p dung kinh
nghiém qudc té 13 nang cao ning lyc thiét ké, thuc thi, giam sat va danh gia chinh sach.
Chinh sach tin dung xanh khéng chi 1 viéc ban hanh dinh huéng khuyén khich ngan
hang cho vay cac du an xanh, ma con doi héi mot hé théng quan tri chinh sach c6 kha
nang theo ddi dong von, dénh gia tic dong moi truong, kiém soat rai ro va diéu chinh
cong cu phu hop véi ting giai doan phat trién. Trong diéu kién Viét Nam, can dic biét
chu trong ning luc phdi hop gitta co quan quan 1y tai chinh - ngan hang véi co quan mdi
truong va co quan quan 1y nganh, boi tin dung xanh lién quan truc tiép dén ca muc tiéu
tai chinh, myc tiéu moi truong va muyc ti€u phat trién kinh té. Bén canh d6, can tang cuong
minh bach thong tin, chuan héa bao cdo, phat trién hé thdng dir liéu vé phat thai va hiéu
qua moi truong cua dy an, ciing nhu co ché kiém ching doc 1ap dé bao dam cac khoan
tin dung xanh phan anh dung gié tri xanh thyc chat.

Thir tir, vé mirc d6 phat trién thi truong tai chinh, Viét Nam can lya chon cach tiép
can phu hop voi dic diém hé thdng tai chinh van phu thudc 16n vao tin dung ngan hang,
trong khi thi trudng von xanh, trai phiéu xanh va cac quy dau tu bén viing con dang phat
trién. Do d6, khong nén ap dung co hoc cdc mo hinh ciia nhitng qudc gia co thi truong
tai chinh sau rong va coéng cu tai chinh da dang. Kinh nghiém quéc té can duoc chuyén
hoa theo hudng timg bude: trude hét hoan thién tiéu chi phan loai xanh va ning luc thim
dinh tin dung xanh trong hé thong ngan hang; tiép d6 md rong cac cong cu hd tro nhu
bao lanh tin dung, vu dai lai suét co diéu kién, tai cép von xanh, chia sé rai ro va phat
trién co so dir liéu moi trudng cua doanh nghiép. Pong thoi, can tranh mo rong tin dung
xanh theo muc tiéu dinh luong don thuan, béi diéu nay c6 thé lam gia ting rui ro tin dung
néu céc dy 4n xanh chua du nang lyc tai chinh hodc thiéu hiéu qua thuc chit.

Thir nam, diéu kién vé ning luc va muc do sin sang cia cac to chire tin dung. Cac
giai phap vé tin dung xanh chi c6 thé dugc trién khai hiéu qua khi cac t6 chire tin dung
¢6 du nang lyc quan tri, nguon nhan lyc va hé théng thong tin phu hop. Viét Nam can hd
tro cac ngan hang, dac biét la ngan hang quy mo6 nho va vura, trong viéc xay dung quy
trinh ndi bd vé tham dinh du 4n xanh, quan tri rii ro moi trudng - xa hoi va bao cdo tin
dung xanh. Dong thoi, cin c6 16 trinh phu hop dé cac t6 chirc tin dung ting budc thich
g, tranh tao ra ct sdc chi phi tuan thu hodc lam suy giam kha ning cung ung tin dung

cho nén kinh té.
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Thir sdu, diéu kién vé& ha tang dir liéu, thong tin va minh bach thi trudng. Céc giai
phap vé phén loai tin dung xanh, giam sat rui ro va bao cdo doi hoi hé thong dir liéu day
du, chinh x4c va lién théng. Viét Nam can dau tu xdy dung ha ting dir liéu qudc gia vé
tai chinh xanh, két ndi thong tin giita cac co quan quan 1y va cac to chire tin dung. Viée
thiéu dir liéu hodc dir liéu khong thong nhat s& 1am suy giam hiéu qua giam sat va han
ché kha ning danh gia tac dong ctia chinh sach.

Thir bdy, diéu kién vé phat trién thi truong va hé sinh thai hd tro. Tin dung xanh
khong thé phat trién bén vitng néu chi dya vao hé thdng ngan hang. Do dé, viéc thuc hién
cac giai phap phat trién thi truong von xanh, cac dinh ché trung gian, dich vu x4c minh
va xép hang la diéu kién quan trong. Viét Nam can tao moi truong thuén loi cho sy tham
gia ctia khu vuc tu nhan, cac t6 chtrc trung gian va nha dau tu dai han, qua d6 hinh thanh
hé sinh thai tai chinh xanh déng bo va ning dong.

Thir tam, diéu kién vé nhan thtc va su tham gia cua doanh nghi€p va xa hoi.
Cubi cung, hidu qua cua cac giai phap phat trién tin dung xanh phu thudc 16n vao nhan
thirc va hanh vi ctia doanh nghiép - ddi tuong thu hudng truc tiép cua tin dung xanh. Viét
Nam can diy manh tuyén truyén, nang cao nhan thirc vé loi ich dai han ctia dau tu xanh,
d6ng thoi hd tro doanh nghiép x4y dung dur an, béo céo va 16 trinh chuyén d6i phu hop.
Sy tham gia tich cyuc ctia doanh nghiép va xa hoi sé tao cau tin dung xanh bén viing, qua
d6 bao dam tinh kha thi ctia cac giai phap chinh sach.

4.3.3. Mt s6 ham y chinh sdch nham phdt trién tin dung xanh ¢ Vigt Nam

Tir kinh nghiém phat trién tin dung xanh ctia Trung Qudc, Thai Lan va An Do, két
hop véi viée danh gia thuc tién xay dung va trién khai chinh sach phat trién tin dung xanh
& Viét Nam, cac ham ¥ chinh sach ddi véi Viét Nam can duoc tiép can theo hudng co
chon loc, phu hop véi diéu kién thé ché, mirc d6 phat trién cua thi trudng tai chinh va
nang luc quan 1y nha nude. Piém chung rat ra tir cac truong hop nghién ctru 1a tin dung
xanh khong thé phat trién bén vitng néu chi dua vao nd luc riéng 1é cua hé théng ngan
hang hodc cac cam két tu nguyén cua doanh nghi¢p, ma can duoc dat trong mot cAu tric
chinh sach tong thé, bao gdm ca nén tang phap 1y, co ché diéu hanh, cong cu khuyén
khich, h¢ théng giam sat va ha tang thi trudng. Vi vay, cac ham ¥ chinh sach nham phat
trién tin dung xanh ¢ Vi¢t Nam co thé duoc chia thanh hai nhém 1én: nhém ham y chinh
sach lap phap va nhom ham y chinh sach hanh phdp. Nhém 1ap phép tép trung tao 1ap

khudn khé phap 1y, chuan muc va “luat choi” thong nhét cho thi trudng; trong khi nhom
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hanh phap tap trung vao to chirc thuc thi, diéu hanh, gidm sat va chuyén hoa cac quy dinh
thanh két qua phat trién tin dung xanh trén thyc té.

4.3.3.1. Nhém ham y chinh sach doi véi co quan ldp phdp

Nhém ham ¥ chinh sach 1ap phap c6 ¥ nghia nén tang trong viéc tao dung khuén
kho thé ché cho phat trién tin dung xanh. Kinh nghiém ciia Trung Qudc cho thay, khi Nha
nudc ban hanh cac quy dinh c6 tinh dinh hudng 10 rang, h¢ théng phan loai xanh cu thé
va yéu cau bao cdo turong dbi chit ché, tin dung xanh c6 thé nhanh chéng trd thanh mot
bd phan quan trong trong hoat dong cua cac td chue tai chinh. Tuy nhién, bai hoc tir Thai
Lan va An D6 ciing cho thiy viéc thiét ké chinh sach can cht ¥ dén ning luc hip thu cua
thi truong, tranh ap dadt cac nghia vu phap 1y vuot qua kha nang thuc thi ciia ngan hang
va doanh nghiép. P6i voi Viét Nam, ham y chinh sach 1ap phap dit ra 13 hudng t6i viée
hoan thién khung phap 1y dong b, co tinh rang budc theo 16 trinh, dong thoi du linh hoat
dé thich ung vé&i dac diém ciia mot nén kinh té dang chuyén doi.

Thir nhdt, ham ¥ vé hoan thién khung khé phdp 1y va thé ché cho phdt trién tin
dung xanh

Trude hét, Viét Nam can xac 1ap 10 dia vi phép 1y cta tin dung xanh trong hé théng
phap luat tai chinh - ngan hang. Hién nay, cac quy dinh lién quan dén tin dung xanh, tai
chinh xanh, bao vé mdi trudng va ting trudng xanh con phan tan & nhiéu vin ban khac
nhau, 1am giam tinh thong nhat trong qua trinh thyc thi. Bai hoc tir Trung Qudc cho thay
khung phap 1y c6 hi¢u lyc cao va dugc thiét ké tuong doi tap trung c6 thé tao ra “neo thé
ché” cho cac chu thé tai chinh, trong khi Thai Lan va An D¢ cho thiy cach tiép can mém
déo hon van c6 thé phat huy tac dung néu co su phdi hop lién nganh va hé thong hudng
dan r6 rang. Do d6, Viét Nam can ra soat, sira d6i va bo sung cac quy dinh phap luat hién
hanh nham hinh thanh mét khung kho phép 1y théng nhat cho tin dung xanh, trong d6
1am rd pham vi, nguyén tic, chu thé tham gia, co ché quan 1y, trach nhiém giai trinh va
mdi quan hé giita tin dung xanh véi cac chinh sach tai chinh bén vimng khéc.

Cung véi do, can thé ché hoa co ché diéu phdi lién nganh trong phat trién tin dung
xanh. Chinh sach tin dung xanh lién quan dong thoi dén linh vuc tién té - ngan hang, tai
chinh cong, thi trudng von, méi truong, ning luong, cong nghiép, nong nghiép va phat
trién doanh nghiép. Néu khong c6 co ché phdi hop chinh thirc, dé phat sinh tinh trang
chdng chéo, thiéu nhit quan hodc khoang tréng chinh sach. Vi vy, can quy dinh 13 vai
trd ctia Chinh phu trong dinh huéng va diéu phdi, vai tro ctia Ngan hang Nha nuée trong

huéng dan va giam sat hoat dong tin dung xanh, vai trd cia cac bd quan 1y nganh trong
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xac nhan tiéu chi k¥ thuat va vai tro cta céac to chirc tin dung trong thim dinh, cép tin
dung, theo ddi va bao cdo. Pay la diéu kién can thiét dé bao dam cac bai hoc qudc té duoc
ndi dia hoa phu hop véi nang luc quan 1y nha nudc ctia Viét Nam.

Thir hai, ham y vé thiét Idp tiéu chi, chudn mwc va hé thong phdn loai tin dung
xanh

Mot trong nhitng ham y chinh sach 1ap phap quan trong nhat 1a xay dung va ban
hanh hé théng phan loai tin dung xanh qudc gia. Bai hoc kinh nghiém tir Trung Qudc cho
thiy hé thong phén loai xanh chi tiét, duoc cap nhat dinh ky va gin véi co ché bao cao
c6 thé tao nén tang k¥ thuat cho viéc thong ké, giam sat va diéu hanh chinh sach. Trong
khi d6, Thai Lan va An D6 lai nhan manh yéu cau hai hoa véi thong 1& qubc té dé giam
chi phi tuén thu va ting kha ning huy dong dong von bén ngoai. Pdi véi Viét Nam, viée
thiéu mot hé thdng phan loai c6 tinh phap 1y rd rang dang lam cho cac to chire tin dung
gdp kho khén trong viéc xac dinh khodn vay xanh, danh gid mirc 46 xanh cta dy an va
kiém soat rai ro “xanh gia”. Vi vay, can sém ban hanh danh muc phan loai xanh quéc
gia, trong d6 quy dinh 5 tiéu chi moi trudng, tiéu chuan ky thuat, diéu kién xac nhan va
nguyén tic cap nhat theo ting giai doan phat trién.

Hé thdng phan loai ctia Viét Nam khong nén chi gidi han & cac hoat dong “xanh
thuan tiy”, ma can bao gdm ca tai chinh chuyén d6i ddi véi cac nganh, linh vyuc phat thai
cao nhung c6 16 trinh cai thién moi trudng rd rang. Py 1a diém phu hop véi diéu kién
thuc tién cta Viét Nam, béi nén kinh té van phu thudc dang ké vao cac nganh st dung
nhiéu ning luong, tai nguyén va vén dau tu dai han. Néu khung phan loai qua hep, nhiéu
doanh nghiép c6 nhu cau chuyén d6i s& khong tiép can dugc von, lam giam tic dong lan
toa clia tin dung xanh. Nguoc lai, néu tiéu chi qua rong va thiéu kiém chiing, nguy co gan
nhan xanh hinh thirc s& gia ting. Do d6, khung phan loai can duoc thiét ké theo nguyén
tdc vira chat chg, vira ¢6 19 trinh chuyén ddi, bao dam can béng gilita yéu cu bao vé moi
truong va yéu cau duy tri san xuat, viéc 1am va ting trudng.

Thir ba, ham y vé hodn thién co sé phdp 1y vé qudn tri rii ro méi truong - xd hoi
trong hoat dong tin dung

Quan tri rui ro moi truong - xa hoi can duogc luat hoa hodc quy dinh bét bude theo
16 trinh trong hoat dong tin dung. Kinh nghiém tir Trung Qudc cho thay khi yéu cu quan
tri rai ro méi trudng duoc tich hop vao khudn khd gidm sat ngan hang, cac t6 chic tin
dung c¢6 dong luc rd hon trong vi¢c diéu chinh quy trinh thdm dinh va quan tri danh muc.

Trong khi d6, Thai Lan va An D6 lya chon cach tiép can timg budc, bat dau tir huéng
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din va chuin muc tu nguyén, sau do nang dan mtre do rang budc. Ddi vai Vit Nam, cach
tiép can phu hop 1a ban hanh khung quan trj rii ro méi trudng - xa hoi toi thiéu ap dung
cho toan hé thdng, nhung c6 16 trinh phan nhém theo quy md, ning luc quan tri va mirc
d6 phirc tap cua tirng t6 chire tin dung.

Vé mit lap phap, can quy dinh rd nghia vu cua t6 chirc tin dung trong viéc tich
hop rai ro mdi trudng - x3 hoi vao toan bd vong doi tin dung, tir tiép nhan hd so, thim
dinh, phé duyét, ky két hop dong, giai ngan, giam sat sau cho vay dén danh gi4 lai danh
muc. Dong thoi, phap ludt can phén biét gitta rii ro mdi truong khong thé chip nhan va
rtii ro c6 thé quan 1y trong 16 trinh chuyén ddi, qua dé tranh viéc loai trir tin dung mot
cach co hoc ddi voi cac nganh phat thai cao nhung c6 phwong an chuyén d6i thuc chat.
Céch tiép can nay vira bao dam an toan hé thdng tai chinh, vira pht hop vé6i diéu kién
chuyén d6i cua doanh nghiép Viét Nam.

Thir twe, ham ¥ vé hoan thién quy dinh vé minh bach héa, bdo cdo va gidm sdt tin
dung xanh

Minh bach héa, bao cdo va giam sét tin dung xanh 13 ciu phan phap 1y quan trong
nham ning cao trach nhiém giai trinh va han ché hién twong “xanh gia”. Bai hoc tir Trung
Qudc cho thay khung phan loai xanh chi phat huy hiéu qua khi dugc tich hop truc tiép
v6i hé théng thong ké va bao céo ngan hang. Thai Lan va An P9 cling nhan manh tim
quan trong ctia cong b thong tin bén virng va chuan hoa di liéu dé hd trg giam sat va ky
luat thi truong. Ddi voi Vit Nam, can ban hanh bd chi tiéu béo céo tin dung xanh va ESG
théng nhat theo 10 trinh, trong d6 quy dinh rd khai niém, pham vi, phuong phap do luong,
tan suat bao cdo, trach nhiém kiém chimg va hinh thtc cong bd.

Céc quy dinh vé giam sat tin dung xanh can chuyén tir tiép cn tuan thi hinh thirc
sang tiép can dya trén rii ro. Co quan quan Iy khong chi can biét quy mé du no xanh, ma
con phai nam duoc co cau linh vuc, mic do tap trung rui ro, hi€u qua moi truong, kha
nang tudn thu ti€u chi xanh va tac dong dén an toan tai chinh. Vi vay, phap luat can tao
co sO cho vi¢e st dung dir li¢u tin dung xanh, dit liéu rui ro khi hau va dir liéu moéi truong
- x4 hoi trong gidm sat an toan vi mo. Pong thoi, can quy dinh co ché xir 1y dbi véi hanh
vi bao cao sai, gén nhan xanh khong ding ban chat hoic sir dung von sai muc dich, nham
bdo dam tinh nghi€ém minh cta chinh séch.

Thir ndm, ham y vé hoan thién co sé phdp 1y cho cdc cong cu tai chinh xanh va hé

sinh thdi hé tro tin dung xanh
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Pé tin dung xanh phat trién bén virng, Viét Nam can hoan thién co s¢ phap 1y cho
céc cong cu tai chinh xanh va hé sinh thai hd tro. Kinh nghiém qudc té cho thiy tin dung
xanh s& kho mé rong néu chi dya vao ngudn vén cia ngan hang thuong mai, dic biét ddi
v6i cac dy an co vong doi dai, suit dau tu 16n va rui ro cong nghé cao. Do d6, phap luat
can tao nén tang cho cac co ché bao lanh tin dung xanh, quy hd tro i ro, tai chinh pha
tron, trai phiéu xanh, trai phiéu chuyén d6i, dong tai tro va cic cong cu chia sé rii ro
khac. Céc cong cu nay can duoc thiét ké theo nguyén tic co diéu kién, co thoi han va gin
v6i két qua moi trudng nhiam tranh bao cip dan trai va giam ganh ning ngn sach.

Bén canh do, can xay dung co s& phép 1y cho cac dinh ché trung gian trong hé sinh
thai tai chinh xanh nhu t6 chirc xdc minh doc 1ap, to chirc xép hang ESG, tu van xanh,
kiém toan moi truong va co s¢ dir liéu xanh. D6i vaoi Vit Nam, noi tinh trang bt cin
xung thong tin giita ngan hang va doanh nghiép con kha 16n, cac dinh ché trung gian c6
vai trd quan trong trong viéc giam chi phi giao dich, nang cao chat luong tham dinh va
cing ¢d niém tin thi trudng. Vi vy, phap luat can quy dinh chuan muc hoat dong, diéu
kién cap phép, trach nhiém nghé nghiép va co ché giam sat cac to chtic nay, qua do tao
nén tang thé ché cho hé sinh thai hd tro tin dung xanh phét trién lanh manh.

4.3.3.2. Nhém ham y chinh sach doi véi co quan hanh phdp

Nhém ham y chinh sach hanh phap c6 vai tro quyét dinh trong viéc chuyén héa
cac quy dinh phap luat va dinh hudng chinh sach thanh két qua phat trién tin dung xanh
trén thuc té. Néu nhom ham y chinh sach 1ap phap tao 1ap khung kho va chuan muc, thi
nhom ham ¥ chinh sach hanh phap bao dam khung khd d6 dugc trién khai mét cach hiéu
qua, co giam sat va co diéu chinh phu hop. Kinh nghiém cta Trung Qudc cho thiy su
diéu hanh quyét liét ctia Nha nude o thé tao ra tbe d6 mo rong nhanh cua tin dung xanh,
nhung ciing can kiém so4t rii ro gdn nhan xanh va rai ro phan bo von sai 1éch. Trong khi
d6, Thai Lan va An Do cho théy viéc trién khai than trong, tirng budc va dya trén ning
luc thi trudng ¢ thé gitp gidam chi phi tuan thi, nhung néu thiéu cong cu di manh thi
hiéu qua chinh sach cé thé bi han ché. Vi vay, ddi voi Viét Nam, ham y chinh sach hanh
phap dit ra 1a két hop giita dinh hudng r6 rang, cong cu hd trg c6 muc tiéu, nang cao
nang luc thyc thi va co ché danh gia két qua.

Thir nhdt, ham ¥ vé xdc ldp muc tiéu va dinh hwéng phdt trién tin dung xanh theo
giai doan

Trude hét, Chinh phu va Ngan hang Nha nudc can cu thé hoa muc tiéu phat trién

tin dung xanh theo hudng c6 thé do ludng, theo ddi va diéu chinh. Bai hoc tir Trung Qubc
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cho thay viéc gan tin dung xanh véi cac muc tiéu qudc gia vé giam phat thai, tai co cdu
nganh va trung hoa carbon di tao ra tin hiéu chinh sach manh ddi v6i hé thong tai chinh.
Tuy nhién, trong diéu kién Viét Nam, viéc ap dung chi tiéu cling can duoc can nhic than
trong dé tranh gay ap luc ting truong tin dung hinh thirc hodic 1am suy giam chit luong
danh muc. Do do, Viét Nam nén xay dung bo chi tiéu muyc tiéu theo giai doan, bao gém
ty trong tin dung xanh trong tong du no, toc do ting trudong theo timg thoi ky, linh vuc
uu tién, mac d§ dap ung tiéu chi xanh va hiéu qua moi truong cua khoan vay.

Dinh hudng phat trién tin dung xanh ciing can gin chit voi chién luoc chuyén doi
xanh, 6n dinh tai chinh va muc tiéu ting trudng bén virng. Tin dung xanh khong nén duoc
hiéu don thuan 12 mo rong cho vay dbi voi mot sb linh vuc than thién véi moi truong, ma
can duoc xem la cong cu diéu chinh céu trac dong von, quan tri rai ro khi hau, hd trg doi
mo1 cong nghé va nang cao nang luc canh tranh ctia doanh nghiép. Vi vay, muc tiéu tin
dung xanh can dugc 10ng ghép vao ké hoach phat trién kinh té - xa hoi, chién luoc ting
trudng xanh, chién luogc tai chinh toan dién va khuén kho gidm sat an toan vi mod. Viéc
phan vai giita Chinh phu, Ngan hang Nha nudc, cac b nganh, to chirc tin dung va doanh
nghiép can duoc cu thé héa trong chuong trinh hanh dong theo timg giai doan nham bao
dam tinh kha thi.

Thue hai, ham y Vvé t6 chirc thuee thi chinh sdach tién té va tin dung xanh

Vé hanh phap, Ngan hang Nha nudc can chuyén tir dinh hudng khuyén khich
chung sang diéu hanh céc cong cuy hd trg tin dung xanh ¢6 muc ti€u, co diéu kién va c6
kha niang giam sat. Kinh nghiém Trung Qudc cho thiy cac cong cu tai cip von, wu dai
thanh khoan hodc hd trg tin dung c6 muyc ti€u co thé tao luc déy ban dau cho thi truong,
trong khi Thai Lan va An D6 nhan manh yéu cau bao dam 6n dinh tai chinh va tranh can
thiép hanh chinh qua murc. Pbi véi Viét Nam, co thé thi diém co ché tai cap von xanh
hodc wu dai thanh khoan voi quy mé phu hop, tip trung vao mét sb linh vuc vu tién nhu
ning luong tai tao, tiét kiém ning luong, néng nghiép bén viing, xir 1y chat thai, giao
thong xanh va cac du an chuyén doi co tac dong giam phat thai rd rang.

Céc cong cu tién té - tin dung xanh can duoc thiét ké theo nguyén tac khong thay
thé thi truong, ma chi dong vai tro kich hoat, gidm rui ro ban dau va tao tin hiéu chinh
sach. Uu dii tin dung can gin véi chat lugng danh muc, kha ning quan trj rai ro méi
truong - xa hoi va hi¢u qua moi truong cua dy an, thay vi chi dya trén quy mé du no.

bong thoi, Ngan hang Nha nudc can tirng budce dua rai ro khi hau va rai ro chuyén do6i
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vao giam sat an toan vi mo, qua d6 tao dong luc nodi sinh dé cac ngan hang tai ciu tric
danh muyc tin dung theo huéng xanh ma khong lam suy giam an toan hé thong.

Thir ba, ham Y vé trién khai co ché khuyén khich tai chinh va hé tro riii ro

Mot ham y hanh phap quan trong 14 trién khai cac co ché khuyén khich tai chinh
va hd tro rii ro nham mo rong kha ning tiép can von xanh cia doanh nghiép. Kinh nghiém
Trung Qudc, Thai Lan va An Do déu cho thay cac du 4n xanh, dic biét 1a du an d6i méi
cong nghé, ha tang xanh va chuyén doi trong nganh phat thai cao, thuong c6 nhu cau vén
16n, thoi gian hoan vén dai va mirc d6 rui ro cao hon so véi dy an théng thudng. Néu
thiéu co ché chia sé rui ro, cac t6 chuc tin dung c6 xu hudng than trong va tin dung xanh
khé mé rong. Vi vay, Viét Nam can trién khai céac chuong trinh bao 1anh tin dyng xanh,
bao ldnh mot phan rai ro, hd tro 13i suat co diéu kién, dong tai tro, tai chinh pha tron va
str dung von ngan sach hoic ODA nhu ngudn vén mdi dé thu hat von tu nhén.

Co ché hd tro can dugc thuc hién theo nguyeén tac c6 diéu kién va theo két qua.
Murc uu dai khong nén dugc xac dinh chi dua trén viéc dy an dugc gén nhan xanh, ma
can phu thudc vao mirc do dap tng ti€u chi phan loai, hi€u qua gidm phat thai, kha nang
quan tri rui ro ctia doanh nghiép va muc do tuan thu bao cdo. Viét Nam ciing can uu tién
thi diém & mot s6 linh vuc va dia ban trong diém, sau d6 danh g1a va mo rong dan, nham
tranh dan trai nguon luc va giam rdi ro tai khoa. Cach tiép can ndy phu hop véi diéu kién
nang lyc ngan sach con han ché va thi truong tai chinh xanh dang trong giai doan phat
trién.

Thir twe, ham ¥ vé té chire thyee thi quadn tri rii ro méi trieong - xa hgi trong hé thong
ngan hang

Bén canh vi¢c hoan thién quy dinh, Viét Nam can cht trong t6 chire thuc thi quan
tri riii ro méi truong - xa hoi trong hé théng ngan hang. Céc t6 chirc tin dung can dugc
huéng dan xay dung quy trinh noi bo dé tich hop rai ro méi trudng - xa hoi vao thim
dinh, phé duy¢t, dinh gia, giam sat sau cho vay va quan tri danh muc. Kinh nghiém quéc
té cho thdy cung mot khung quy dinh nhung hiéu qua thuc hién phy thudc rat 1én vao
nang lyc can b, hé théng dir li¢u, cong cu danh gia va muc d§ cam két cua ban lanh dao
ngan hang. Vi vy, Ngan hang Nha nudc can ban hanh huéng dan k¥ thuat, to chirc dao
tao chuyén sau, xay dung bd cong cu danh gia rai ro va hd tro cac ngan hang, dac biét 1a
ngan hang quy moé nho va vira, nang cao nang luc thuc thi.

Quan tri rai ro méi truong - x4 hoi trong thuc tién ciing cn gin voi muc tiéu hd

tro chuyén doi, khong chi nham kiém soat rii ro. D61 véi cadc nganh phat thai cao nhung
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6 vai trd quan trong trong nén kinh té, ngan hang can c6 kha ning danh gia 19 trinh
chuyén d6i ctia doanh nghiép, thay vi tir chdi tin dung mot cach co hoc. Do d6, qua trinh
thue thi can phan biét 1 gitta du 4n khong dap Gng tiéu chi moi truong va du 4n 6 tiém
ning chuyén d6i néu duoc hd tro vén, cong nghé va quan tri phu hop. Pay 1a diém dic
biét quan trong ddi v&i Viét Nam, noi khu vue doanh nghiép nho va vira con han ché vé
nang lyc 1ap du an xanh, minh bach dir li¢u va dép ting céc ti€u chuan k¥ thuat.

Thir ndm, ham y vé minh bach héa dit liéu, gidm sdt thuwc thi va phdt trién hé sinh
thdi hé tro tin dung xanh

Dé chinh sach tin dung xanh phat huy hiéu qua, cAn xay dung hé théng dir liéu,
bao cao va giam sat thuc thi & cip qudc gia. Co quan quan 1y can thu thap, chuan hoa va
két ndi dit liéu vé danh muc xanh, du no tin dung xanh, trai phiéu xanh, phat thai, hi¢u
qua mdi trudng, rui ro nganh va tinh hinh tuan thu cua céc to chire tin dung. Kinh nghiém
tir Trung Qudc cho thay ha tang dit liéu tap trung gitp hd trg bao cdo, giam sat va diéu
hanh chinh sach; trong khi Thai Lan va An D6 cho thiy viéc cong bd thong tin theo 16
trinh c6 thé tao ky luat thi trudng ma khong giy qua tai chi phi tuan thu. Doi voi Viét
Nam, can trién khai hé thong bao cao dién tir, co ché kiém chimg doc 1ap va quy trinh
danh gia dinh ky dé bao dam sb liéu tin dung xanh phan anh dang ban chat va c6 thé sir
dung cho diéu chinh chinh sach.

Song song véi d6, Viét Nam can chii dong phat trién thi trudng va hé sinh thai hd
trg tin dung xanh. Trén thuc té, tin dung xanh s€ khé phat trién bén viing néu thiéu thi
truong von xanh, t6 chirc xac minh doc 1ap, tu van ky thuét, xép hang ESG, kiém toan
xanh, co s dit liéu méi truong va ngudn nhan luc chuyén sau. Vi vy, co quan hanh phap
can thuc day lién thong giita tin dung ngan hang va thi trudng von xanh, hd trg phat trién
trai phiéu xanh, khuyén khich hinh thanh cac t6 churc trung gian doc lap, déy manh dao
tao nhan lyc va hop tac qudc té. Cach tiép can nay gitp tin dung xanh khong phu thudc
qua mirc vao uu dai hanh chinh, ma dan tro thanh mot phan khic thi truong c6 kha ning
tw van hanh trén nén tang minh bach, quan tri rui ro va lgi ich kinh té - moi truong thuc
chat.

Thit sdu, ham y vé thiét Igp co ché theo doi, danh gid va diéu chinh chinh sdach

Can thiét 1ap co ché theo ddi, danh gia va diéu chinh chinh sach phat trién tin dung
xanh theo chu ky. Kinh nghiém cta Théi Lan va An D6 cho thay viéc thi diém, danh gia,
rt kinh nghiém va diéu chinh chinh sach theo timg giai doan gitip ting mirc d6 chap

nhan cua thi truong va giam rui ro chinh sach. Bo6i véi Viét Nam, diéu nay dic biét can
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thiét vi khung chinh sach tin dung xanh van dang trong qué trinh hoan thién, ning luc
quan 1y nha nude chua ddng déu va thi trudng tai chinh xanh con méi. Do d6, cac chuong
trinh hanh dong can c6 chi tiéu dau ra, chi tiéu két qua, co quan chiu trach nhiém, thoi
han thue hién va co ché cong bd két qua dinh ky.

Co ché danh gia khong chi tip trung vao quy mé ting truéng du no xanh, ma can
xem xét chat lugng xanh, hi€u qua moi truong, mirc do giam rui ro, kha ning tiép can
vbn cua doanh nghiép va tac dong dén 6n dinh tai chinh. Trén co so két qua danh gia,
Chinh phul va Ngan hang Nha nudc can didu chinh cong cu, tiéu chi, vu dai va 16 trinh
thue thi cho phu hop véi dién bién thi trudng va ning lyc hap thu cua nén kinh té. Day 1a
diéu kién bao dam chinh sach phat trién tin dung xanh ctia Viét Nam khong dimng & dinh
hudng, ma tré thanh mot chinh sach c6 kha nang tao tac dong thuc chét, do luong duoc
va pht hop vé6i bdi canh phat trién cua dat nudc.

Tém lai, nhom ham y chinh sach 1ap phap tép trung vao viéc xay dung va hoan
thién nén tang phap 1y cho tin dung xanh, bao gdm khung kho phép luat, hé thong phan
loai xanh, ti€u chi xac dinh dy 4n xanh, quy dinh vé quan tri rai ro moi truong - xa hoi,
co ché bao céo, giam sat va co s phap 1y cho cac cong cu tai chinh xanh. Trong khi do,
nhém ham ¥ chinh sach hanh phap tap trung vao t6 chtrc thuc thi cac dinh huéng va quy
dinh da duoc ban hanh. Su két hop dong bo giita hai nhom ham y chinh sach nay, trén co
s& tiép thu c6 chon loc kinh nghiém cua Trung Qubc, Thai Lan va An D9, s& gitp Viét
Nam thuc ddy tin dung xanh theo huéng thuc chat, phu hop véi diéu kién thé ché trong

nudc, mic d phat trién cua thi truong tai chinh va nang luc quan 1y nha nudc hién nay.

Két luan chwong 4

Thong qua viéc tong hop nhimng thanh cong va that bai tir kinh nghiém qudc té,
chuong nay dac két duoc céac bai hoc ¢bt 16i: Can c6 mot danh muc phan loai xanh théng
nhat, can cac co ché hd tro 14i suit va bao 13nh tin dung, va dac biét 1a su can thiét caa
vi€c nang cao nang luc tham dinh rai ro moi truong cho doi ngli ngan hang. Khi ddi chiéu
v6i thyc trang tai Viét Nam, nghién ctru da chi & nhitng nut thit vé phap 1y va sy thiéu
hut cc cong cu tai chinh phai sinh hd trg tin dung xanh.

N6i dung chuong nay ciing dua ra cdc ham ¥ chinh sach mang tinh chién lugc va
ddng bo. D6i v6i Nha nude va Ngan hang Nha nuée, can hoan thién khung phéap 1y vé
tiéu chuan xanh va ddy manh cac géi tai cap von wu dai. Poi v6i cac ngan hang thuong

mai, ham ¥ tap trung vao viéc xay dung bo tiéu chuan ESG ndi bo va da dang hoa cac

153



san pham trai phiéu/tin dung xanh. Cudi cuing, chuwong nay khang dinh rang phat trién tin
dung xanh tai Viét Nam dang dung trude co hoi 1én nhung ciing day thach thirc. Pé hién
thuc héa cac giai phap da dé xudt, can c6 su phdi hop lién nganh va 16 trinh thuc hién cu
thé theo tirng giai doan. Két luan ctia Chuong 4 khong chi dong lai cac muc tiéu nghién
ctru cta ludn 4n ma con mo ra nhitng dinh hudng tmg dung thuc tién, gop phan thac day

Viét Nam tién nhanh hon trén 16 trinh ting trudng xanh va bén vimg.
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KET LUAN

Nghién ctru vé kinh nghiém phat trién tin dung xanh cta Trung Qudc, Thai Lan va
An Do va nhirng bai hoc kinh nghiém rat ra cho Viét Nam da dat dugc nhirng két qua
quan trong trong viéc lam sang to cac yéu té then chdt thuc day sy ting trudng cua tin
dung xanh tai mot s6 nén kinh té ¢6 tinh tuong déng ddi véi Viét Nam, déng thot dua ra
nhitng go1y c6 gia tri cho Vi€t Nam trong qua trinh xay dung va hoan thién thi truong tai
chinh xanh cua riéng minh.

1. Nhirng déng gép méi vé 1y luin va thue tién

Thir nhat, Luan an gop phan hé théng hoa va 1am 16 co s 1y luan vé chinh sach
phat trién tin dung xanh theo hudng phan biét rd giita “phat trién tin dung xanh” va “chinh
sach phat trién tin dung xanh”. Néu cac nghién ciru trude ddy thudng tiép can tin dung
xanh nhu mdt san phém tin dung, mot cau phé”m ctia tai chinh xanh hodc méot cong cu hd
trg ting trudng bén ving, thi luan an tiép can van dé tir goc do chinh sach cong va quan
tri phat trién. Theo d06, “phat trién tin dung xanh” dugc xem 14 két qua thé hién qua quy
mé, co ciu, toc dd tang trudng, muc do tham gia cua cac td chuec tin dung va hiéu qua tai
trg cho céc linh vyc xanh; trong khi “chinh sach phat trién tin dung xanh” dugc hiéu 1a
hé théng muc tiéu, cong cu, quy dinh, co ché khuyén khich, giam sat va diéu ph6i cua
Nha nudc nham dinh hudng qua trinh phat trién d6. Piém méi cta luan an 1a khong dong
nhat hai khai niém nay, ma 1am rd méi quan hé giita chinh sach v6i két qua phat trién tin
dung xanh trén thuc té.

Thir hai, Luan an xdy dung khung phan tich chinh sach phét trién tin dung xanh
c6 tinh hé théng hon so voi nhiéu nghién ctru di trude. Cac nghién ciru nén tang va thuc
nghiém hién nay thudng tap trung vao mét sd khia canh riéng 1é nhu vai trd cta tin dung
xanh, thuc trang trién khai tai ngan hang thuong mai, rao can phat trién hodc tac dong
ctia tin dung xanh dén hiéu qua tai chinh ngan hang. Trong khi d6, luan 4n tiép can chinh
sach phat trién tin dung xanh nhu mdt cAu trac da chiéu, bao gff)m muc ti€u chinh sach,
khung phép 1y va thé ché, hé thong phan loai xanh, cong cu tién té — tin dung, co ché
khuyén khich tai chinh, quan tri riii ro moéi trudong — xa hdi, minh bach héa thong tin, bao
c40, giam sat va phat trién hé sinh thai hd trg. Cach tiép can nay cho phép danh gia khong
chi nd1 dung chinh sach, ma con ca muc do dﬁy du, tinh déng b0, kha nang thuc thi va co

ché tac dong cuia chinh sach ddi v6i phat trién tin dung xanh.
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Thir ba, Luan an c6 dong gop méi trong viéc phan tich kinh nghiém qudc té vé
chinh sach phat trién tin dung xanh thong qua lya chon cac truong hop Trung Qudc, Thai
Lan va An D6. Khac vé6i cac nghién ciru thuong tham khao kinh nghiém cua cac nén kinh
té phat trién hodc trinh bay kinh nghiém qudc té theo huéng moé ta, luan 4n lya chon ba
nén kinh té dang phat trién c6 nhiéu diém twong dong voi Viét Nam vé nhu cau von cho
chuyén ddi xanh, vai tro dinh hudng cua Nha nudc, miac do phu thude vao hé théng ngan
hang va yéu ciu dung hoa giita ting trudng kinh té véi phat trién bén ving. Diém méi ¢
day 1a luan 4an khong chi mo ta kinh nghiém cua tirng qudc gia, ma con so sanh cach thirc
Nha nuée thiét ké muc tiéu, cong cu, co ché diéu phdi va gidm sat chinh sach, tir d6 rat
ra cac bai hoc c6 diéu kién ap dung ddi véi Viét Nam, tranh cach tiép can sao chép co
hoc kinh nghiém qudc té.

Thir tw, Ludn 4n gdp phan lam rd mdi quan hé gitta chinh sach phat trién tin dung
xanh va két qua phat trién tin dung xanh trong bdi canh nén kinh té chuyén d6i nhu Viét
Nam. Cac nghién ctru trudc day thuong dung lai ¢ viéc néu thyce trang tin dung xanh hodc
dé xuat giai phap chung, nhung chwa phan tich day du co ché qua d6 chinh sach tac dong
dén hanh vi cta t6 chire tin dung, kha ning tiép can von xanh ctia doanh nghiép va két
qua phat trién tin dung xanh trén thyc té. Luan 4n bo sung khoang trong nay bang cach
chi ra rang chinh sach phat trién tin dung xanh chi phéat huy hiéu qua khi ¢6 su phu hop
gitra muc ti€u chinh sach, cong cu thuc thi, nang luc thé ché, trinh d6 phat trién thi truong
tai chinh va nang luc hép thu von xanh cta doanh nghi¢p. Trén co s& do, luan an dé xuét
cac ham y chinh sach cho Viét Nam theo hai nhom 1ap phép va hanh phép, qua d6 lam ro
hon yéu cau vira hoan thién “luat choi”, vira nang cao nang lyc td chire thuc thi dé phat
trién tin dung xanh mét cach thuc chét, bén virng va phu hop voi diéu kién Viét Nam.

2. Han ché va hwéng nghién ctru tiép theo

Mic du Luén an di dat duoc cac muc tiéu nghién ciru dé ra, gop phan 1am rd co
so 1y luan, ndi dung va két qua caa chinh sach phat trién tin dung xanh tai mét sé quéc
gia tiéu biéu, ciing nhu rat ra cdc ham ¥ chinh sach d6i voi Viét Nam, song trong khung
khd nghién ciru hién tai, Luan 4n van con tdn tai mot sd han ché nhat dinh. Viéc nhan
dién 15 cac han ché nay khong chi nham bao dam tinh khach quan khoa hoc cia Luéan an,
ma con 1 co s& quan trong dé dinh hudng cac nghién ciru tiép theo trong linh vyc tin
dung xanh.

Thur nhat, han cheé vé pham vi tiép can nghién cuu.
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Luan an tiép can phat trién tin dung xanh chi yéu dudi goc do phan tich chinh
sach vi md cua Chinh phu, tap trung vao thiét ké chinh sach, cong cu chinh sach va két
qua thuc thi ¢ cip qudc gia. Do d6, Luan an chua di siu phan tich hoat dong phat trién
tin dung xanh & cfip vi md, cu thé 1a hanh vi, chién lugc va hiéu qua trién khai tin dung
xanh cua timg to chtre tin dung, ciing nhu mie do dap (mg va thich ing ciia doanh nghiép
d6i v6i cac chinh sach nay. Han ché nay khién Luan an chua phan anh day du su tuong
tac hai chiéu gitra chinh sach cong va thyc tién thi trudng tin dung xanh.

Thir hai, han ché vé dir liéu va khd ndng so sanh quéc té.

Do su khac biét dang ké vé khung khai ni€m, ti€u chi phan loai va ché do cong bd
thong tin gita cac qudc gia, Ludn an gip kho khian trong viéc xay dung cac bo sd liéu so
sanh truc tiép vé du no tin dung xanh giira Trung Qudc, Thai Lan, An Do va Viét Nam.
Phén 16n cac sb liéu vé tin dung xanh & Thai Lan va An D6 duoc cong bd & cap ngan
hang hodc theo hinh thirc “tai trg xanh” rong hon, thay vi du no tin dung xanh chuan hoa
& cap toan hé théng. Do do, cac phén tich dinh luong trong Luan 4n cha yéu mang tinh
minh hoa, hd trg cho phan tich chinh sach, chua thé phan anh dﬁy di mutrc do tac dong
ctia chinh sach tin dung xanh trén binh dién so sanh qudc té.

Thir ba, han ché vé phwong phdp heong héa tac dong chinh sdch.

Luan 4n cha yéu str dung cac phuong phap phan tich dinh tinh, phan tich so sanh
chinh sach va tong hop kinh nghiém qudc té, trong khi chua ap dung cdc mé hinh kinh té
luong hoic cac phuong phap dinh luong nang cao dé do ludng truc tiép mdi quan hé nhan
- qua gitta chinh sach phat trién tin dung xanh va cac két qua kinh té - méi trudng nhu
ting trudng xanh, giam phat thai hay hiéu qua phan bd vén. Diéu nay xuét phat tir han
ché vé dit liéu dai han va tinh d6ng nhat ctia cac chi tiéu do ludng tin dung xanh giita cac
quéc gia nghién ctru.

Thir tu, han ché vé dé bao phii ciia cdc quéc gia nghién ciru.

Lu4n 4n lwa chon Trung Quéc, Thai Lan va An D6 lam cac trudng hop nghién ctru
dién hinh do ¢6 su da dang vé trinh d6 phat trién, thé ché va cach tiép can chinh sach tin
dung xanh. Tuy nhién, viéc giéi han sé lugng qudc gia nghién ciru ciing khién Luan an
chua bao quat dugc day du cac mé hinh phat trién tin dung xanh tién tién, dic biét 1a kinh
nghiém tir cdc nén kinh té phat trién nhu Lién minh chau Au, Nhat Ban hay Han Qudc -
noi khung chinh sach tin dung xanh gén chat véi hé théng phan loai xanh va thi truong

tai chinh bén viing & mirc dd cao.
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Tir nhitng han ché néu trén, Luan an dé xut mot s6 dinh hudng nghién ciru tiép
theo trong thot gian té1 nhu sau:

Thir nhat, md rong nghién ctiu theo hudng két hop gitra phan tich chinh sach vi
mo va nghién ctru vi md. Cac nghién ctru tiép theo c6 thé di sau khao sat hanh vi cua cic
t6 chtrc tin dung, murc d6 san sang ctia doanh nghiép va céc rao can thyc tién trong trién
khai tin dung xanh, qua d6 1am 1d co ché truyén dan chinh sach tir Nha nudc dén thi
truong.

Thir hai, phét trién cac bo dit liéu chuan hoa vé tin dung xanh. Trong twong lai, khi
cac qudc gia, trong d6 c6 Viét Nam, hoan thién hé thdng phan loai tin dung xanh va co
ché bao céo thdng nhat, cac nghién ctru tiép theo co thé xay dung cac bo dit liéu dai han
va so sanh duoc, tao diéu kién ap dung cac phwong phap dinh lugng dé danh gia tac dong
chinh sach.

Thit ba, 4p dung cac phuong phap kinh té lugng va mé hinh danh gia tac dong
chinh séch. Viéc str dung cac mo hinh nhu difference-in-Differences (phuong phap wdc
lugng tac dong nhan qua), panel data models (sir dung dir li¢u theo khong gian va theo
thoi gian) hay structural models (m6 hinh céu tric) sé gitip luong héa 16 hon hiéu qua
clia cac cong cu chinh sach tin dung xanh, tir 46 cung cap bang chtng thuc nghiém viing
chic hon cho viéc hoach dinh chinh séach.

Thir tw, m& rong pham vi nghién ctru sang cac quéc gia va khu vuc khac.
Céc nghién ciru tiép theo co thé bo sung kinh nghiém tir cic nén kinh té phat trién va cac
khu vuc dang dan dit tai chinh xanh toan cau, qua d6 1am phong phti hon co sd so sanh
va nang cao gia tri tham khao cho Viét Nam.

Nhirng huéng nghién ciru tiép theo nay s& gitp lam sau sic hon hiéu biét vé cac
yéu tb thuc ddy va can tro su phat trién cua tin dung xanh, dong thdi cung cip nhitng co
so khoa hoc vitng chic hon cho viéc xay dung va trién khai cac chinh sach tin dung xanh

hiéu qua tai Viét Nam.

158



DANH MUC TAI LIEU THAM KHAO

I. Tiéng Viét

1) Bao Cong Thuong. (2025). Ngdn hang Nha nwde: 57 t6 chire tin dung da thuc
hién danh gid rui ro moi truong - xa hgi. Truy cép tu https://congthuong.vn

2) BIDV. (2023). Green Bond Allocation and Impact Report. Joint Stock
Commercial Bank for Investment and Development of Vietnam (BIDV). Retrieved from
https://bidv.com.vn

3) B0 Ké hoach va Pau tu. (2021). Chién luoc quoc gia vé tang trudng xanh giai
doan 2021-2030, tam nhin 2050. Ha Noi: NXB Chinh tri Quéc gia.

4) Bo K& hoach va Pau tu. (2023). Khung phan loai dw an xanh tai Viét Nam
(Tai liéu dinh hudng).

5) BO Tai nguyén va Moi truong. (2020). Ludt Bdo vé méi trwong (Luat sb
72/2020/QH14).

6) Chinh phu Viét Nam. (2021). Chién luoc quéc gia vé ting trucng xanh giai
doan 2021-2030, tam nhin dén nam 2050 (Quyét dinh s6 1658/QD-TTQ).

7) Chinh phu Viét Nam. (2022). Chién lwoc phdt trién nganh ngdn hang Viét
Nam dén nam 2025, dinh huwéng dén nam 2030 (Quyét dinh s6 986/QD-TTQ).

8) Chinh phi Viét Nam. (2022). Chwong trinh hanh dong quoc gia vé ting
trucng xanh giai doan 2021-2030 (Quyét dinh sé 882/QD-TTQ).

9) Hb Hanh My (2016) “Tai chinh xanh cho ting trudng va phat trién bén viing
tai Viét Nam”. Tap chi Khoa hoc va Pao tai Ngan hang, s6 171 - 08/2016

10) Hoai Linh, Thao Vy, Thanh Tu, Phuong Hoa, Phuwong Mai (2021). Tin dung
xanh tai Viét Nam: Thuc trang va khuyén nghi chinh sach. Tap chi Thi truong Tai chinh
Tién t¢ s6 09/2021.

11) Huong. H. T. (2025) Tin dung xanh: Pong luc phat trién kinh té xanh, bén
vitng, Cong thong tin dién tir Pang Cong san Viét Nam

12) IFC. (2023). IFC supports BIDV’s first green bond issuance in Vietnam.
International Finance Corporation.

13) Lé Thi Anh Quyén (2021). Thuc trang tin dung xanh tai cac ngdn hang thuong
mai Viét Nam. Tap chi Thi truong Tai chinh Tién t& sé 19, 2021.
https://thitruongtaichinhtiente.vn/thuc-trang-tin-dung-xanh-tai-cac-ngan-hang-thuong-
mai-viet-nam-40481.html.

159


https://thitruongtaichinhtiente.vn/thuc-trang-tin-dung-xanh-tai-cac-ngan-hang-thuong-mai-viet-nam-40481.html
https://thitruongtaichinhtiente.vn/thuc-trang-tin-dung-xanh-tai-cac-ngan-hang-thuong-mai-viet-nam-40481.html

14) Lé Thi Hudng (2013), xanh héa nganh ngan hang: Kinh nghiém quéc té va
bai hoc cho Viét Nam, TCMT 01-02/2013

15) Lé Thi Tu4n Nghia (2019), “Giai phap thuc day tin dung xanh”, Ky yéu hoi
thado Tang trudong tin dung xanh: co hdi, thach thirc va giai phap.

16) Luu Anh Tuyét (2020). Kinh nghiém quéc té vé phdt trién tin dung xanh va
ham y chinh sdch cho Viét Nam. Tap chi Kinh té tai chinh Viét Nam sb 5/2020

17) Ngan hang BIDV. (2024). Bdo cdo thirong nién va phdt trién bén vieng 2024.
Ha Noi.

18) Ngan hang Nha nuéc Viét Nam & T6 chirc Tai chinh Quéc té (IFC). (2025,
May 21). S6 tay Hé thong qudn Iy riii ro méi truong - xa héi (ESMS) trong hoat dong cdp
tin dung. Ha NQi.

19) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2015). Ké hoach hanh dong ciia nganh Ngdn
hang thwe hién Chién lwoc quéc gia vé tang truéng xanh (Quyét dinh s6 1552/QP-
NHNN).

20) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2018). Dé dn phdt trién ngdn hang xanh tai
Viet Nam.

21) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2018a). Quyét dinh so 1604/0P-NHNN ngay
07/8/2018 vé phé duyét Pé én phat trién ngan hang xanh tai Viét Nam.

22) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2021). Ké hoach hanh déng ciia nganh Ngdn
hang thye hién Chién lwgc quéc gia vé ting trieong xanh giai doan 2021-2030.

23) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2022). Bdo cdo vé hoat déng tin dung xanh
nam 2022. Ha Noi. Retrieved from https://www.sbv.gov.vn

24) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2022). Binh huwdng phdt trién tin dung xanh
va quan 1y riii ro méi truong - xa héi trong hoat déng cdp tin dung.

25) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2024, September). Bdo cdo tinh hinh trién
khai tin dung xanh trong hé thong ngdn hang. Ha Noi.

26) Ngan hang Nha nudc Viét Nam. (2025, March 31). Théng cdo bdo chi vé tinh
hinh tin dung xanh ciia cdc t6 chirc tin dung. Ha Noi.

27) Nguyén Ba Minh, Lé Vii Thanh Tam, Nguyén Dinh Dirc (2022). Phat trién hé
théng tai chinh xanh: Kinh nghiém quéc té va goi y cho Viét Nam. Tap chi nghién ctru
Tai chinh ké toan, s6 07 (228) - 2022

160



28) Nguyén Pirc Binh, Duong Minh An (2022). Phdt trién tin dung xanh tai Viét
Nam. Tap chi Tai chinh sé ky 1 thang 3/2022. https://tapchitaichinh.vn/phat-trien-tin-
dung-xanh-tai-viet-nam.html

29) Nguyén Thanh Phuong va Nguyén Thi Lién Huong (2019), Tin dung xanh ¢
Viét Nam - Thyee trang va gidi phdp, Tap chi Ngan hang, chuyén dé dic biét 2019.

30) Nguyén Thi Anh Ngoc (2023). Tin dung xanh tai Viét Nam: Thuc trang va
mét s6 khuyén nghi. https://bom.so/QtXeZS

31) Nguyén Thi Minh Chau (2017), Kinh nghiém phdt trién trdi phiéu xanh cia
Trung Quéc cho Viét Nam, https://gec.edu.vn/tong-hop/kinh-nghiem-phat-trien-trai-
phieu-xanh-cua-trung-quoc-cho-viet-nam.html

32) Nguyén Thi Thuy Linh. (2021). Phét trién thi truong tai chinh xanh tai Viét
Nam. Tap chi Ngdn hang, 13(24), 25-30.

33) Nguyén Trong Tai va Nguyén Kim Oanh (2019), M¢t s6 van dé ddt ra trong
phat trién tin dung xanh, Tap chi Ngan hang, chuyén dé dic biét 2019

34) Thu tuéng Chinh phu. (2021). Quyét dinh so 1658/0P-TTg ngay 01/10/2021
phé duyét Chién lwge quéc gia vé ting trucng xanh giai doan 2021-2030, tam nhin 2050.

35) Tran Thé Anh (2022). Thuc trang trién khai tin dung xanh deé xudt mét sé de
xudt gidi phdp thiic ddy phat trién tin dung xanh trong thoi gian t&i. Tap chi Moi trudng
50 11/2022

36) Tran Thi Thanh TG (2018). Phdt trién hé thong tai chinh xanh nham thic ddy
kinh té xanh: Kinh nghiém cua mot $6 nude va goi y cho Viét Nam. Tap chi Cong san,
2018

37) Tran, Q. H., & Nguyén, T. T. (2022). Phét trién tin dung xanh trong hé thong
ngan hang Viét Nam: Thuc trang va dinh huéng. Tap chi Ngan hang, 12(4), 15-22.

38) Vii Thi Hai Yén (2020). Gidi phdp phdt trién tai chinh xanh tai Viét Nam. Ha
Noi, 2020
I1. Tiéng Anh

39) Aizawa, M., & Yang, C. (2010). Green credit, green stimulus, green
revolution? China's mobilization of banks for environmental cleanup. Journal of
Environment & Development, 19(2), 119-144. DOI: 10.1177/1070496510371192

40) Akihisa, M. (2008). Environmental soft loan program in Asian countries:
Industrial pollution control or mal-use of foreign aid resources? Journal of Cleaner
Production, 16(5), 612-621. DOI: 10.1016/j.jclepro.2007.02.001

161


https://tapchitaichinh.vn/phat-trien-tin-dung-xanh-tai-viet-nam.html
https://tapchitaichinh.vn/phat-trien-tin-dung-xanh-tai-viet-nam.html
https://gec.edu.vn/tong-hop/kinh-nghiem-phat-trien-trai-phieu-xanh-cua-trung-quoc-cho-viet-nam.html
https://gec.edu.vn/tong-hop/kinh-nghiem-phat-trien-trai-phieu-xanh-cua-trung-quoc-cho-viet-nam.html

41) Ariyapruchya, S., & Volz, U. (2022). Sustainable finance in Southeast Asia.
In D. Schoenmaker & U. Volz (Eds.), Scaling up sustainable finance and investment in
the Global South (pp. 281-293). CEPR Press.

42) Asian Development Bank. (2021). Green finance strategies in ASEAN.
Manila: ADB.

43) Asian Development Bank. (2022). Scaling up green finance in developing
Asia. Manila: ADB.

44) Bandyopadhyay, A., Roy, A., & Manickaraj, M. (2022). Green finance
market in India: Trends, status and potential for bank lending. In India banking and
finance report 2022 (pp. 119-130). Academic Foundation.

45) Bank of Thailand. (2022). Directional paper on sustainable finance (PDF).

46) Bank of Thailand. (2023). Thailand Taxonomy: A reference tool for
sustainable economy.

47) Bhatnagar, S., & Kaveri, V. S. (2023). Green deposits acceptance
framework: Fostering a green finance eco-system (NIBM Working Paper No. 28).
National Institute of Bank Management.
https://www.nibmindia.org/static/working_paper/NIBM_WP28 SBVS.pdf

48) Campiglio, E., Dafermos, Y., Monnin, P., Ryan-Collins, J., Schotten, G., &
Tanaka, M. (2018). Climate change challenges for central banks and financial regulators.
Nature Climate Change, 8(6), 462-468. https://doi.org/10.1038/s41558-018-0175-0

49) Chen, N., Huang, H. H., & Lin, C. H. (2018). Equator principles and bank
liquidity. International Review of Economics & Finance, 55, 185-202.
https://doi.org/10.1016/j.iref.2017.07.020

50) Cheng, W. (2023). The green investment principles: From a nodal
governance perspective. International Environmental Agreements: Politics, Law and
Economics, 23, 373-393. https://doi.org/10.1007/s10784-023-09595-w

51) Chinavicharana, P., & Chotiyaputta, V. (2024). Assessment of green finance
products impacts on commercial bank performance: A study of Thai 3 major banks
(2018-2022) (PDF).

52) Choi, J., Escalante, D., & Larsen, M. L. (2020). Green banking in China -
Emerging trends. Climate Policy Initiative. Retrieved from Climate Policy Initiative

53) Climate Bonds Initiative. (2024). India sustainable debt: State of the market
2024 (PDF).

54) Climate Policy Initiative. (2024). Landscape of green finance in India (PDF).

162


https://www.nibmindia.org/static/working_paper/NIBM_WP28_SBVS.pdf
https://doi.org/10.1038/s41558-018-0175-0
https://doi.org/10.1007/s10784-023-09595-w

55) D’Orazio, P., & Popoyan, L. (2019). Fostering green investments and
tackling climate-related financial risks: Which role for macroprudential policies?
Ecological Economics, 160, 25-37. https://doi.org/10.1016/j.ecolecon.2019.01.029

56) Delmas, M. A., & Burbano, V. C. (2011). The drivers of greenwashing.
California Management Review, 54(1), 64-87. https://doi.org/10.1525/cmr.2011.54.1.64

57) Dikau, S., & Volz, U. (2021). Central bank mandates, sustainability
objectives and the promotion of green finance. Ecological Economics, 184, 107022.
https://doi.org/10.1016/j.ecolecon.2021.107022

58) Dorry S, Schulz C (2018) Green financing, interrupted. Potential directions
for sustainable finance in Luxembourg. Local Environ 23: 717-733. doi:
10.1080/13549839.2018.1428792

59) Duong Bich Tuyén. (2022). M6t s6 van dé vé phét trién tin dung xanh tai
Viét Nam. Journal of Science and Development Economics, (18), 3-14.

60) Dwillis (2025) South Korea targets carbon neutrality with New Green
Finance Training Programme, FinTech Global. Available at:
https://fintech.global/2025/05/29/south-korea-targets-carbon-neutrality-with-new-
green-finance-training-programme/ (Accessed: 15 August 2025).

61) European Commission. (2020). EU taxonomy for sustainable activities.
Brussels.

62) European Union Technical Expert Group on Sustainable Finance (EU TEG).
(2020). EU Taxonomy: Technical report on the EU taxonomy. Retrieved from
https://ec.europa.eu

63) EXIM Thailand. (2025, January 29). EXIM Thailand announces 2024
operating resullts...

64) Financial Services Commission (2024) [Press Release] Bank Presidents’
Meeting on Financial Support for Climate Crisis Response. Available at:
https://www.fsc.go.kr/no010101/81911?curPage=&srchBeginDt=&srchCtgry=&srchEn
dDt=&srchKey=&srchText= (Accessed: 19 August 2025).

65) Financial Services Commission (2024). Authorities introduce administrative
guidelines on green finance for application on K-taxonomy

66) Green Economy Tracker (2023). Can the Korean New Deal deliver?
Available at: https://greeneconomytracker.org/country/south-korea (Accessed: 18 August
2025).

163


https://doi.org/10.1016/j.ecolecon.2019.01.029
https://doi.org/10.1525/cmr.2011.54.1.64
https://doi.org/10.1016/j.ecolecon.2021.107022

67) Green Finance Development Committee. (2025). China Green Finance
Status and Trends 2024-2025. Green FDC

68) Howlett, M., & Rayner, J. (2007). Design principles for policy mixes. Policy
Studies Journal, 35(1), 1-26.

69) Huang, T., & Yue, Q. (2020). How the game changer was generated? An
analysis on the legal rules and development of China’s green bond market. International
Environmental Agreements: Politics, Law and Economics, 20(1), 85-102.
https://doi.org/10.1007/s10784-019-09460-9

70) Huy, N. Q., & Loan, N. T. (2022). Factors affecting green credit
development at commercial banks in Vietnam. International Transaction Journal of
Engineering, Management, & Applied Sciences & Technologies, 13(12), 13A12R, 1-9.
https://doi.org/10.14456/ITIEMAST.2022.249

71) Hyndman, R. J., & Athanasopoulos, G. (2021). Forecasting: Principles and
practice (3rd ed.). OTexts.

72) IFC. (2012). Performance standards on environmental and social
sustainability. International Finance Corporation.

73) IFC. (2019). Green finance and competitiveness of firms. International
Finance Corporation.

74) IMF. (2022). Climate change and financial sector policies. International
Monetary Fund.

75) Inderst, G., Kaminker, C., & Stewart, F. (2012). Defining and measuring
green investments: Implications for institutional investors’ asset allocations (OECD
Working Papers on Finance, Insurance and Private Pensions, No. 24). OECD Publishing.
https://doi.org/10.1787/5k9312twnn44-en

76) International Renewable Energy Agency. (2024). Renewable Energy and

Jobs - Annual Review 2024. Retrieved from https://www.irena.org/publications
77) Jeucken, M. (2010). Sustainable finance and banking: The financial sector
and the future of the planet. Routledge.

78) Jumlongnark, W. (2024). Microfinance in Thailand: Navigating challenges
and unlocking opportunities. arXiv. https://arxiv.org/abs/2409.03157
79) Keqgiang. L. (2019) Report on the Work of the Government,

https://english.www.gov.cn/premier/speeches/2019/03/16/content 281476565265580.ht

m

164


https://doi.org/10.1007/s10784-019-09460-9
https://doi.org/10.14456/ITJEMAST.2022.249
https://doi.org/10.1787/5k9312twnn44-en
https://arxiv.org/abs/2409.03157

80) Krungthai Bank. (2024). Sustainability = Report 2024  (EN).
One Bangkok. (2024, November 26). Thailand’s largest green loan... THB 50 billion.

81) Labatt, S., & White, R. R. (2002). Environmental finance: A guide to
environmental risk assessment and financial products. New York: John Wiley and Sons
Ltd.

82) Lian, Y., Gao, J., & Ye, T. (2022). How does green credit affect the financial
performance of commercial banks? Evidence from China. Journal of Cleaner
Production, 344, 131069.

83) Liu, X., Wang, E., & Cai, D. (2019). Green credit policy, property rights and
debt financing: Quasi-natural experimental evidence from China. Finance Research
Letters, 29, 129-135. https://doi.org/10.1016/5.1r1.2019.03.014

84) Luo, S., Yu, S. & Zhou, G. (2021). Does green credit improve the core
competence of commercial banks? Based on quasi-natural experiments in China.
https://doi.org/10.1016/j.eneco.2021.105335

85) METI. (2022). Basic guidelines on climate transition finance. Ministry of
Economy, Trade and Industry of Japan.

86) Mukul Bhatnagar, Sanjay Taneja and Ercan Ozen (2022). A wave of green
start-ups in India-The study of green finance as a support system for sustainable
entrepreneurship. Green Finance, 4(2): 253-273.

87) Network for Greening the Financial System. (2019). A call for action:
Climate change as a source of financial risk. NGFS Secretariat.

88) NGEFS. (2019). 4 call for action: Climate change as a source of financial
risk. Network for Greening the Financial System.

89) Nguyén Thi Phuong Lién. (2022). Phat trién tin dung xanh tai Viét Nam:
Thuc trang va mot s dinh hudng giai phap. Tap chi Khoa hoc Thwong mai, 170, 3-12.

90) Nguyen, D. H., Nguyen, H. H., Nguyen, T. H. M., & Chen, X. H. (2025).
Green credit’s impact on pollution and economic development: A study from Vietnam.
Research in International Business and Finance, 73, Article 102570.
https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2024.102570

91) Nguyen, M. P., & Phan, A. (2025). Impact of green credit policy on the
operation of Vietnamese commercial banks: An empirical study using difference-in-
differences model. PLOS ONE.

92) North, D. C. (1990). Institutions, institutional change and economic
performance. Cambridge University Press.

165


https://doi.org/10.1016/j.frl.2019.03.014
https://doi.org/10.1016/j.ribaf.2024.102570

93) OECD. (2020). Green finance and investment: Measurement and capacity
building. OECD Publishing.

94) OECD. (2023). Rural transitions to net-zero GHG emissions in Korea
(Regional Development Papers No. 55).

95) Organisation for Economic Co-operation and Development. (2017).
Mobilising bond markets for a low-carbon transition. OECD Publishing.
https://doi.org/10.1787/9789264272323-en

96) Pant, V., & Pathak, P. (2023). Reflections on climate finance in India and the
way forward. FIIB Business Review, 12(1), 1-6.
https://doi.org/10.1177/22779787221147992

97) People’s Bank of China. (2021). Catalogue of Green Bond Endorsed Projects
(2021 Edition). Beijing.

98) Pigou, A. C. (1920). The economics of welfare. Macmillan.

99) Pollin, R., Wicks-Lim, J., Chakraborty, S., Semieniuk, G., & Yoon, J. (2022).
A green economy transition program for South Korea. PERI, Amherst.

100) Prukprakarn, T. (2021). The central bank roles to drive sustainable banking
in Thailand: Focus on green loan policy [Master’s thesis, KDI School of Public Policy
and Management].

101) Ragin, C. C. (2014). The comparative method: Moving beyond qualitative
and quantitative strategies. University of California Press.

102) Reuters. (2024). South Korea to offer KRW 420 trillion in policy loans to
finance carbon-cutting projects.

103) Sahoo, P., & Nayak, B. P. (2007). Green banking in India. The Indian
Economic Journal, 55(3), 82-98. https://doi.org/10.1177/0019466220070306

104) Shao, C., Lu, S., Yang, Z., etal.).. (2021). Empirical analysis of the influence
of green credit on the environment and corporate performance in China. Sustainability,
13(11), Article 5997. https://www.mdpi.com/2071-1050/13/11/5997 MDPI

105) Sharma, M., & Choubey, A. (2022). Green banking initiatives: A qualitative
study on Indian banking sector. Environment, Development and Sustainability, 24(1),
293-319. https://doi.org/10.1007/s10668-021-01426-9

106) Shinhan Financial Group. (2024). 2023 ESG Report: Sustainable Finance
Framework. Shinhan Financial Group.

107) Singh, S. K., Del, G., Chierici, R., & Graziano, D. (2020). Green innovation

and environmental performance: The role of green transformational leadership and green

166


https://doi.org/10.1787/9789264272323-en
https://doi.org/10.1177/22779787221147992
https://doi.org/10.1177/0019466220070306
https://www.mdpi.com/2071-1050/13/11/5997?utm_source=chatgpt.com
https://www.mdpi.com/2071-1050/13/11/5997?utm_source=chatgpt.com
https://doi.org/10.1007/s10668-021-01426-9

human resource management. 7echnological Forecasting & Social Change, 150(2020),
119762. DOI: 10.1016/j.techfore.2019.119762

108) Stiglitz, J. E. (1989). Markets, market failures, and development. American
Economic Review, 79(2), 197-203.

109) Sun, J., Wang, F., Yin, H.,, & Zhang, B. (2019). Money talks: The
environmental impact of China’s green credit policy. Journal of Policy Analysis and
Management, 38(3), 653—680. https://doi.org/10.1002/pam.22137

110) UN Environment Programme. (2021). Net-zero banking and sustainable
finance. Nairobi: UNEP.

111) UNDP. (2021). Aligning finance with the Sustainable Development Goals.
United Nations Development Programme.

112) UNEP FI. (2019). Principles for responsible banking. United Nations
Environment Programme Finance Initiative.

113) UNEP. (2015). The financial system we need: Aligning the financial system
with sustainable development. United Nations Environment Programme.

114) UNEP. (2016). The financial system we need: From momentum to
transformation. United Nations Environment Programme.

115) Vietnam News. (2024, July 10). Green finance fuels push for sustainable
growth. Retrieved from https://viethamnews.vn

116) VnEconomy. (2024, July 15). Green credit grows over 21% annually.
Retrieved from https://en.vneconomy.vn

117) Volz, U. (2018). Fostering green finance for sustainable development in
Asia (ADBI Working Paper No. 814). Asian Development Bank Institute.

118) Wang, E., Liu, X., Wu, J., & Cai, D. (2019). Green credit, debt maturity, and
corporate investment—Evidence from China. Sustainability, 11(3), Article 583.
https://doi.org/10.3390/su11030583

119) Wang, Y., & Zhi, Q. (2016). The role of green finance in environmental
protection: Two aspects of market mechanism and policies. Energy Procedia, 104,311—
316. https://doi.org/10.1016/j.egypro.2016.12.053

120) Working Group on Sustainable Finance. (2021). Sustainable finance
initiatives for Thailand. Bank of Thailand.

121) World Bank. (2020). Developing a national green taxonomy: A World Bank
guide. World Bank.

167


https://doi.org/10.1002/pam.22137
https://doi.org/10.3390/su11030583
https://doi.org/10.1016/j.egypro.2016.12.053

122) World Bank. (2020). Green finance and sustainable development. World
Bank Publications.

123) World Bank. (2022). Aligning financial systems with climate goals.
Washington, DC: World Bank.

124) Xiaowei, M., et al. (2021). The impact of green credit policy on energy-
efficient utilization in China. Environmental Science and Pollution Research, 28(1),
52514-52528. DOI: 10.1007/s11356-021-14405-4

125) Xie, Q., & Zhang, Y. (2021). Green credit policies, supporting hand and
innovation transformation of enterprises. Science Research Management, 42(1), 124-134.

126) Xing, C., Zhang, Y., & Tripe, D. (2021). Green credit policy and corporate
access to bank loans in China: The role of environmental disclosure and green innovation.
International ~ Review  of  Financial  Analysis, 77,  Article 101838.
https://doi.org/10.1016/j.irfa.2021.101838

127) Xu, S. (2020). International comparison of green credit and its enlightenment
to China. Green Finance, 2(1), 75.

128) Xu, S. (2020). International comparison of green credit and its enlightment
to China. Available online at https://www.aimspress.com/fileOther/PDF/GF/GF-02-01-
005.pdf

129) Xu, S., et al.).. (2024). How does green credit guidelines affect
environmentally friendly enterprises? PLOS ONE.
https://journals.plos.org/plosone/article?id=10.1371/journal.pone.0304384 PLOS

130) Yadav, R., & Pathak, G. S. (2013). Environmental sustainability through

green banking: A study on private and public sector banks in India. OIDA International
Journal of Sustainable Development, 6(8), 37-48.

131) Yoshida, K. and Temple-West, P. (2025) Investors risk overlooking Japan’s
Green Investment Opportunities. Available at: https://www.ft.com/content/3cd9e83f-
166f-49c7-8a97-aa6d09504471

132) Yue Li, Ting Ding, Wenzhong Zhu (2022). Can Green Credit Contribute to
Sustainable Economic Growth? An Empirical Study from China. Sustainability 2022,
14(11), 6661; https://doi.org/10.3390/sul4116661

133) Zhang, B., Yang, Y., & Bi, J. (2011). Tracking the implementation of green

credit policy in China: Top-down perspective and bottom-up reform. Journal of

168


https://doi.org/10.1016/j.irfa.2021.101838
https://journals.plos.org/plosone/article?id=10.1371%2Fjournal.pone.0304384&utm_source=chatgpt.com
https://journals.plos.org/plosone/article?id=10.1371%2Fjournal.pone.0304384&utm_source=chatgpt.com

Environmental Management, 92(4), 1321-1327.
https://doi.org/10.1016/j.jenvman.2010.12.019

134) Zhang, J., Nedopil Wang, C., & Zadek, S. (2024). China green finance status
and trends 2023—2024. Green Finance & Development Center, FISF Fudan University.

135) Zhou, G., Liu, C., & Luo, S. (2021). Resource Allocation Effect of Green
Credit Policy: Based on DID Model. Mathematics, 9(15), 1-28. DOI:
10.3390/math9020159

136) Zhou, X. Y., etal.).. (2022). Bank green lending and credit risk: An empirical
analysis of Chinese banks. Business Strategy and the Environment.
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/full/10.1002/bse.2973

137) Zhou, X., Wang, H., et al.).. (2024). Green credit, carbon emission trading
and corporate behavior. ScienceDirect.
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0927538X24001963
ScienceDirect

169


https://doi.org/10.1016/j.jenvman.2010.12.019
https://onlinelibrary.wiley.com/doi/full/10.1002/bse.2973?utm_source=chatgpt.com
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0927538X24001963?utm_source=chatgpt.com
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0927538X24001963?utm_source=chatgpt.com

