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Tai chinh xanh va co hgi thu hut
dau tu cho bat dong san xanh

Ba PO NGOQC DIEP

Quan ly duw an cong trinh xanh & thich wvng BDKH
Té chire Tai chinh Quéc té (IFC) thuéc

Ngan hang Thé giéi (World Bank)

Email: ddol@ifc.org - Dién thoai: +84948139539

La mot trong nhitng qudc gia dé bi ton thuong nhét boi bién do6i khi hau va thién
tai va ciing 1a mot trong nhitng nén kinh té c6 cudng do phat thai carbon cao nhét
& chau A, chinh phu Viét Nam dat muc tiéu cit giam lugng khi thai carbon cua nén
kinh té va dat duoc trang thai trung hoa carbon vao nam 2050 nhu da cam két tai Hoi
nghi Khi hiu Lién Hop Qudc nam 2021 (COP 26). Diéu nay sé& doi hoi nhitng khoan
dau tu khong 16 trong 30 nim t6i, trong d6 ngudn luc ctia nha nude chi dap tng mot
phén nhu cu tai chinh. Béo céo Quéc gia vé Khi hau va Phat trién cho Viét Nam do
Ngan hang Thé giéi dua ra vao thang 7 nam 2022 di wéc tinh rang trong 16 trinh khir
carbon, tong nhu cau vén cho giai doan 2022 — 2040 1én t6i 114 ty USD!.

!'Ngén hang Thé gi6i, 2022. Bao cao Quéc gia v& Khi hau va Phat trién cho Viét Nam 2022. https:/www.worldbank.org/vi/country/vietnam/
brief/key-highlights-country-climate-and-development-report-for-vietnam.
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Bai viét dudi ddy sé cung cp cai nhin tong quan vé cac hoat dong tai chinh
xanh tai Vi¢t Nam. Dac biét bai viét s€ phan tich sau va dua ra cac vi du cu thé vé huy
dong von xanh cho bat dong san (BDS) tai Viét Nam.

1.Chinh sach

Khung phép 1y vé tai chinh xanh bat dau dugc xay dung khi Thu tuéng Chinh
phu phé duyét ké hoach hanh dong qubc gia vé ting trudng xanh giai doan 2014-2020
nam 2014. Pén ngay 01/10/2021, Chinh phii ban hanh Quyét dinh s6 1658/QD-TTg
phé duyét Chién luoc quéc gia vé ting truong xanh giai doan 2021-2030, tim nhin
2050 v6i muc tiéu ting truong xanh gop phan thic ddy co cau lai nén kinh té gan
v6i d6i m&i md hinh tang truong, dat dugc thinh vuong vé kinh té, bén viing vé moi
trudong va cong bang vé xi hoi, hudng tdi nén kinh té xanh, trung hoa cacbon va dong
g6p vao muc tiéu han ché su gia tang nhiét do toan cau.

Trén co s¢ dinh hudng chi dao cua Chinh phu, mot hé thé)ng van ban, chinh sach
phap luat vé tai chinh xanh dang tirng budc duoc hoan thién, v6i cac quy dinh vé nhiéu
loai cong cu nhu tréi phiéu xanh, ¢d phiéu xanh, tin dung xanh,... C6 thé ké ra mot sb
vin ban quan trong nhu: Nghi dinh s6 95/2018/ND-CP cua Chinh phu trong quy dinh vé
trai phiéu chinh phu, tréi phiéu chinh quyén dia phuong xanh; Luat Bao vé moi truong
nam 2020 xéac dinh 7 loai tai chinh xanh va 10 loai trai phiéu xanh tai Diéu 149 va 150,
cho phép céc td chire tin dung quang ba san pham méi, tiép can cac linh vuc méi va tiép
can cac ngudn tai tro méi véi chi phi thip hon; dong thoi duge coi 1a cong cu cho vay
cua cac ngan hang nham muc dich bao vé moi truong; Nghi dinh s6 08/2022/ND-CP
ngay 10/01/2022 quy dinh chi tiét mot s6 diéu ctia Luat Bao vé moi trudng...

Gan ddy nhat, du thao quyét dinh cua Thi tudng Chinh phu vé viéc ban hanh
quy dinh tiéu chi méi trudng va xac nhan di véi du an duoc cép tin dung xanh, phat
hanh trai phiéu xanh (goi tit 1a Danh muc phan loai xanh) d4 dugc dua ra nham tham
van ¥ kién chuyén gia. Danh muc phan loai xanh du kién bao gdm 8 nganh, 83 cac
hoat dong kinh té va du an du tu xanh véi cac tiéu chi sang loc, ngudng va chi tiéu
moi truong, cd dong gdp vao tam muyc ti€u moi truong trong Luat Bdo vé Moi truong.

2.Thuee té trién khai

La mot thanh vién cua Mang lu6i Ngan hang Bén virng (SBN), Viét Nam d3 yéu
cau cac ngan hang thyc hién danh gia, quan Iy va bao cdo vé cc rai ro moi trudng, xa
hoi va quan tri trong hoat dong cho vay, dong thoi trién khai cac co ché khuyén khich
cac ngan hang tai trg cac du 4n xanh. Dé dam bao cac ngan hang thuc hién danh gia
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cac rii ro moi trudng, x4 hoi va quan tri trong qua trinh tham dinh cac khoan vay,
Ngan hang Nha nudc da dat ra hai muc ti€u cu thé t&i ndm 2025: toan bo cac to chirc
tin dung sé& thiét 1ap hé thong quan 1y rui ro méi trudng—xa hoi; va 16ng ghép danh gia
rui ro moi truong—xa hoi vao danh gia rui ro tin dung.

IFC THAM BIM GROUP, TRAO CHUNG CHI EDGE CHO DU AN PARK HYATT PHU QUOC ngay 12/8/2022.

Tur trai sang: 6ng Thomas Jacobs, Giam doc quoc gia phy trach khu vyc Mekong bao gbm Viét Nam, Campuchia va

Lao; ba Corinne Jane Figueredo, Giam déc diéu hanh EDGE toan cau; ba Bui Thi Thu Ha — Giam déc Tai chinh, tap
doan BIM Group; 6ng Lé Minh Diing — Ph6 Chu tich HDQT BIM Land.

Theo bao cao Ngan hang Nha nude, giai doan 2015 - 2022, du ng cap tin dung ctia
hé thong ngan hang d6i véi cac linh vuc xanh c6 mirc ting trudng du no binh quan dat
hon 25%/nam, cao hon téc do tang binh quan tin dung chung ciia nén kinh té. Pén cudi
nam 2022, du ng tin dung d6i véi cac du an xanh dat gan 500 nghin ty dong (chiém
khoang 4,2% téng du no nén kinh t&). Nam 2020, VPBank da ky két “Hop dong cho
vay tin dung xanh” trj gia 212,5 triéu USD v&i IFC va cac nha dong tai trg qudc té,
nham thue hién chién lugc phat trién bén vimg két hop bao vé mdi truong theo ding
dinh hudng ctia Ngan hang Nha Nudc va chinh phi. Géi vay giup VPBank cung cap
cac giai phap tai chinh cho phan khiic khach hang doanh nghiép dau tu vao cac dy an
than thién v6i moi truong nhu phat trién nang lugng tai tao, ddm bao an ninh nang
luong quéc gia, sir dung nang luong hiéu qua, xay dung cac toa nha xanh, giao thong
xanh, xtr 1y va quéan 1y chat thai, giam thiéu 6 nhiém moéi truong. .. Pay 1a giao dich vay
hop von xanh dau tién tai thi trudng Viét Nam dép Gmg cac diéu kién ciia Bo Nguyén
tac Tin dung Xanh - mot bo huéng dan tu nguyén duoc chép nhan rong rai, quy dinh
cu thé viée sir dung, theo doi va bao cao vé viée giai ngan khoan vay cho céc duy an
than thién véi khi hau. Tiép sau d6, SeABank and OCB ciing di 1an luot nhan duoc
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cac khoan vay tur [FC nham tao ra cac san phém tin dung xanh phuc vu nhu cau doanh
nghiép. Tuy nhién, ti trong tin dung xanh van con rat khiém ton, du no tin dung xanh
chi chiém 4,32% tong du no toan nén kinh té do day 1a linh vuc méi.

Bén canh tin dung xanh, trai phiéu xanh ciing 13 mot kénh huy dong vén hiru
hiéu tir khu vuc tu nhan cho cac du an than thién vo1 moi truong. Pau nim 2021, Uy
ban Chting khoan Nha nuéc da dua ra huéng dan vé phat hanh trai phiéu xanh nham
gitip doanh nghiép hiéu rd thong 16 quéc té va khu vuc vé cach thirc phat hanh, quan 1y
ngudn von cho cac du an xanh va céng bd thong tin vé moi truong va xa hoi ctia doanh
nghiép minh. Ngay sau d6, vao thang 5 ndam 2021, cong ty C6 phan Bat dong san BIM
(BIM Land) di phat hanh thanh cong 200 triéu USD trdi phiéu quéc té niém yét trén S&
Giao dich Chung khoan Singapore (SGX) vdi 13i suat 7,375% va thoi han 5 nam?. Nhu
vay, BIM Land la doanh nghiép chua dai chiing dAu tién tai Viét Nam phat hanh thanh
cong trai phiéu trén thi trudng qudc té. Trai phiéu cling 13 trai phiéu doanh nghiép xanh
(Green bond) dau tién cua Viét Nam. Von huy dong tir dot phat hanh trai phiéu nay
duoc BIM Land sir dung dé phat trién cac du an bat dong san ctia cong ty, trong d6 cd
nhiéu dy 4n xanh theo tiéu chuan chimg nhan cong trinh xanh quoc té EDGE cua IFC.

Thang 7 ndm 2022, CTCP Tai chinh Dién lyc da phat hanh 1.725 ty dong trai phiéu
xanh. Day 13 1an dau thi truong Viét Nam ghi nhan mot to chire phat hanh trai phiéu xanh
dwa trén Nguyén tic do Hiép hoi Thi truong von quéc té (ICMA) cong bd tir nam 2018.

V& ¢b phiéu xanh, Uy ban Ching khoan Nha nuéc phdi hop véi IFC, T6 chic
Sang kién bao cdo toan cau (GRI), HNX va HOSE trién khai nhiéu chuong trinh dao
tao nang cao nang luc cho cac cong ty niém yét vé cong bd cac thong tin ESG, cong
bb S6 tay huéng dan thuc hién bao cdo ESG cho cac doanh nghiép niém yét. Bén
canh do, chi sb phat trién bén vitng (VNSI) chinh thirc dugc dua vao van hanh cudi
thang 7 nim 2017. Hién nay, chi s VNSI bao gém 20 doanh nghiép c6 diém phat
trién bén vitng tot nhat dugc niém yét trén HOSE thudc Top VN100.

3.Tai chinh xanh va cdch dp dung déi vdi nganh bt dong sin

Tinh dung xanh

Ciing gidng véi tin dung xanh & cac nganh khéc, cac du an xay dung xanh phai
mang lai loi ich mo1 trudong 16 rang, dugce dinh lugng va danh gia ban dau, cling nhu dugc
do luong va bao cao boi bén vay von trong sudt qua trinh trién khai. Ngay cang nhiéu cac
nha dau tu yeu cau céc du 4n c6 xac minh doc 1ap vé hiéu qua hoat dong bén virng trong
subt vong doi cta du an rang yéu té xanh duoc ap dung day du trong thuc té.

So véi trai phiéu xanh (xem phan tiép theo), cac khoan tin dung xanh dugc cung

2 Bdo Ngoc, 2023. Dur no cdp cho tin dung xanh tai Viét Nam tang trcong nhanh. https://vov.vn/kinh-te/thi-truong/du-no-cap-cho-tin-dung-
xanh-tai-viet-nam-tang-truong-nhanh-post1017305.vov
3 Ngoc Trdam, 2021. BIM Land phdt hanh 200 triéu USD trdi phiéu quoc té niém yét ¢ Singapore. https://nhadautu.vn/bim-land-phat-hanh-

200-trieu-usd-trai-phieu-quoc-te-niem-yet-o-singapore-d5146 1. html
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cap cho nhiéu ddi tuong ngudi vay hon va s& mang lai cho ngudi vay chi phi von
thép hon hodc diéu khoan tra ng ¢6 loi hon. Néu can, hau hét cac doanh nghiép co thé
tiép can cac tin dung xanh bang cach tach chi tiéu cai thién xanh khoi chi tiéu chung.
Vi du nhu viéc chia thanh timg khoan cho viéc lap dat thiét bi sudi hodc lam mat tiét
ki€ém nang lugng hon.

Céc cong ty xay dung dugc khung chinh sach va ¢ nhitng muc tiéu xanh cu thé,
nhu thay thé thiét bi chiéu sang tiét kiém dién, co thé tiép can da dang cac loai hinh
tin dung bén viing (sustainability linked loan). Nhiéu doanh nghiép bat dong san dang
c6 xu hudng rang budc cac khoan vay theo mdt loat cac muc ti€u giam phat thai khi
nha kinh. D6i vé6i cac khoan vay vu dii tich cuc (positive incentive loans) nay, chi phi
vay cua doanh nghiép thay doi tuy thudc vao viéc liéu ho c6 vuot qua dugce céac mbc
huong td1 muc ti€u moi trudong da théa thuan trudce va dat cac Chi s6 Hiéu suat Chinh
(KPIs) hay khong.

Lai suat wu dai Vay thwong mai No thi cap/Chuan vén tw San pham chia sé rui ro
(50%) (25%) c6 (12.5%) (12.5%)
\
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1,5triéu — 2,6triéu M2 SAN XAY DUNG
(TUONG DUONG 18.750 — 32.500 CAN HO)

NUoC NANG LUONG 6 PHAT THAI
6,5 — 11,2triéu m3 0,8 - 1,3triéu MWh 0,5 — 0,8triéu tCO2e

MAGC str dung mot loat cac cong cu tai chinh dé thuc dﬁy khoang 1,7 - 2,8 ty USD dién tich san xay dung xanh trén toan cau.

'WORLD BANK GROUP

International k‘ r/‘
Fanes Connisrition ? % UK Government

Déi v6i san pham nha &, cac ngan hang cling c6 thé phat trién mang ban 1é voi
céc goi thé chdp mua nha xanh cho c4 nhan. Vi nhu cau nha ¢ 16n trong twong lai
va riii ro thap hon, day sé& I san pham tin dung xanh gitp cac ngan hang tang loi thé
canh tranh va mé rong thi truong. Pac biét, chu s¢ hitu nha cling la doi tuong thu
huong 16n nhat tir cac giai phap xanh, gitp tiét kiém chi phi dién, nudc va cai thién
moi trudng song. Piéu nay khién san pham tin dung nha & xanh tré nén an toan va
hap dan hon. Trong thuc té, cdc co hoi tai chinh xanh dang tiép can thi truong Viét
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Nam. Ngoai ra, cac san pham tai chinh xanh con gitip cac ngan hang tiép can nhiéu
ngudn vén wu dai. Mot vi du 1a Chuong trinh Tang cuong Thi truong Xay dung Xanh
(MAGC) do chinh phtt Vuong qudc Anh hop tac véi IFC trién khai. Chuong trinh
cung cap tai chinh wu dai qua cic ngan hang trung gian dé thuc day hoat dong xay
dung xanh tai nhiéu qubc gia trong d6 c6 Viét Nam.

Trai phiéu xanh

Trai phiéu xanh, ciing véi nhitng ngudi anh em ho hang gan gili cua ching, trai
phiéu x4 hoi va bén vimg, 1a mot trong nhiing giai phap thi truong duoc biét t6i nhicu
nhat trong linh vuc tai chinh xanh. Trai phiéu xanh bat ngudn tir viéc Ngan hang Pau
tu Chau Au (EIB) phét hanh trai phiéu vao nim 2007 va Ngan hang Thé giéi vao
nam 2008. Ké tir thoi diém do, céac tiéu chuan cu thé da dugc phat trién dé xac dinh
trai phiéu xanh. Trai phiéu xanh hién da trd thanh mot loai tai san 1au doi ddi véi céac
nha dau tu to chire, chiing ¢6 tiém ning va toc do ting trudong dang ké voi quy mo va
pham vi trai phiéu xanh phat hanh vao nim 2020 vuot xa so véi cting ky nim 2019,
bat chép tinh trang suy thoai tam thoi do dai dich.

Mot san phém trai phiéu xanh s€ quy dinh 10 cac hoat dong st dung von, voi cac
quy tac duoc duy tri bdi cac co quan ti€u chuan doc lap, chéng han nhu Hiép hoi Thi
truong Vén Quéc té (ICMA). Mic du khudn khé va viée st dung thong tin thu duoc
cho ting trai phiéu riéng 1& ¢ thé duogc tu ching nhan, nhung cach t6t nhat 1 phai
dugc bén thir ba doc 1ap ching nhéan, cung vadi bao cao hang nam vé tac dong ctua von
trién khai. Viéc phat hanh trai phiéu xanh ctia doanh nghiép BIMLand néu trén chinh
14 mot vi du dién hinh.

Chtng nhan nay ciing 1a mot yéu cau dé dugc dua vao Thi trudng trai phiéu bén
viing ctia So giao dich chiing khoan Luan Pon, chang han, vao nam 2019 di ra mat
Thi trudng trai phiéu bén vimg chuyén dung dé phuc vu nhu cau ngay cang ting.

Trai phiéu xanh 1a mot cach dé tiép can cac nha dau tu mong mudn dat duge tac
dong tai chinh xanh théng qua trai phiéu ma ho dau tu vao, cho phép cac nha dau tu
ap dung cac phuong phap dau tu bén vimg va khi hau vao danh muc dau tu cta ho.
That vay, ngay cang nhiéu to chirc c6 hoat dong kinh doanh thiic day két qua tich cuc
vé méi truong dang chon phat hanh tat ca trai phiéu ctia minh theo khuén kho trai
phiéu xanh, x4 hoi hodc bén viing.

Ciing giéng véi san pham tin dung xanh, nhiéu doanh nghiép dang c6 xu huéng
dua ra céc trai phiéu bén vimng (sustainability linked bond). Nam 2022, CapitaLand
Ascott Trust (CLAS) d3 hop tac v6i IFC dé ra mat trai phiéu lién két bén viing dau
tién ctia IFC trong linh vuc khach san trén toan cau. IFC 1a bén dang ky duy nhat trai
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phiéu lién két bén virng trj gia 16,5 ty JPY (khoang 157,4 triéu d6 la Singapore). Trai
phiéu lién két bén virng nay dang duoc phat hanh nhu moét phan cua Chuong trinh
phat hanh no da tién té trj gia 2 ty d6 la Singapore ciia CLAS véi 13i suat ¢d dinh
1,05% mdi nam va dugc tra sau mdi 6 thang. Trai phiéu s& dao han vao thang 11 nim
2029. Tién thu duoc tir trai phiéu s& duoc st dung dé tai cap von cho cac khoan vay
hién tai caa CLAS va tiép tuc khtr cacbon cho ba khu can hd dich vu cuia CLAS 6
Pong Nam A, d6 1a Ascott Jakarta & Indonesia ciing nhur Ascott Makati va Somerset
Millennium Makati & Philippines. Ba khu can ho dich vu du kién s& giam 40,5%
luong dién tiéu thy tinh dén ngay 31 thang 12 nam 2028. Cac du 4n ciing phai dat
dugc chiing nhan Thiét ké xuat sic dé dat hiéu qua cao hon (EDGE) cua IFC trong
cung khung thoi gian®. Muc tiéu giam ti€u thu dién phu hop vdi cac muc tiéu dat ra
trong K& hoach tong thé bén viing CapitaLand 2030.
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Cong trinh Somerset Grand Ha Néi dat chiing nhan cong trinh xanh EDGE nam 2020

Minh bach va bao cao

Khao sat vao thang 9 nam 2021 ctia PwC 3 da chi ra rang tiéu chi Moi trudng,
X4 hoi va Quan tri (ESG) hién da tré thanh yéu t6 quyét dinh ddi véi cac nha dau tu
hang dau thé gigi. Tiéu chi nay budc cac nha dau tu va cac cong ty tiép nhan dau tu
phai xac dinh lai rui ro trong cac moé hinh kinh doanh truyén théng cling nhu nhitng
co hoi gop phan tao ra gia tri bén viing trong twong lai. Cu thé, 79% nguoi tham gia
khao sat cho rang phuong phap quan 1y rai ro va co hdi lién quan toi ESG 1a yéu td
quan trong khi dua ra quyét dinh dau tu vao mot cong ty, va 49% san sang rit von
khoi cac cong ty khong thuc hién day du trach nhiém ESG.

Ciing theo bao cao khac cua Ngan hang Morgan Stanley® nam 2020, 57% cac
nha dau tu 16n cho biét s& chi dau tu vao cac doanh nghiép/du 4n c6 co ché phat
trién bén vitng trong chién lugc phat trién. Diéu nay thuc day sy phat trién cta hang
loat cac chi s6 bén viing (sustainability indices) trén toan cau. Cac chi s6 phd bién
nhat toan cau gdm chi s bén vitng Dow Jones - Dow Jones Sustainability Index;

 https://pressroom.ifc.org/all/pages/PressDetail.aspx?[D=27255
3 https.://www.pwe.com/gx/en/services/audit-assurance/corporate-reporting/esg-investor-survey. html

° https://tapchicongthuong.vn/bai-viet/thuc-trang-va-ung-dung-cua-chi-so-phat-trien-ben-vung-tai-thi-truong-viet-nam-88906. htm
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FTSE4Good va MSCI KLD Domini 400 Social Index. Tai Viét Nam, theo Dragon
Capital chia sé, tirng c6 khong it nha dau tu 16n rdi bo thi truong Viét Nam, do nhan
théy su han ché trong viéc thuc hién trach nhi¢ém xa hoi ciia doanh nghiép.

Vi véy, thong diép rat 16 rang, tai chinh xanh dang cung cap mot giai phap dé giup
nganh xay dung giam luong carbon va thiic day qua trinh chuyén dbi sang mirc phat thai
rong bang 0. Tuy nhién, dbi v6i cic toa nha, gidng nhu tat ca cac loai tai san khac, diéu
quan trong 1a cac tham vong moi truong phai duge dinh luong mot cach ro rang va minh
bach, ddng thoi tién d6 thuc hién phai duoc giam sat va xac minh thong qua chimg nhan.




