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Abstract: Faced with the great impact of the Covid-19 pandemic on the global economy, the ESG
model with the combination of three factors Environment - Society - Governance (ESG) emerges as
a typical ecosystem in the goal towards business sustainable development. ESG is considered as the
basis for establishing national and global sustainable development goals. Aside from the perspective
of financial investment safety, in this study, the author wishes to examine ESG from the standpoint
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companies throughout the world are focusing on adopting the ESG model to develop their businesses
in the future.
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Tém tit: True anh hudng 16n cia dai dich COVID-19 1én nén kinh té toan cau, mé hinh ESG véi
su két hop ciia ba nhan t6 Mai truong — Xa hoi — Quan tri n6i 1én nhu mot hé sinh thai dién hinh
trong muc tiéu hudng toi phat trién doanh nghiép ben virng. ESG dugc nhan dinh 1a co s¢ dé hinh
thanh nén tang cho myc tiéu phat trién bén vimng qudc gia va toan ciu. Bén canh goc nhin vé tinh an
toan trong dau tu tai chinh, & nghién ctru nay tac gia mudn phan tich ESG dudi goc d6 chinh sach
khoa hoc va cong nghé. Muc dich nham phan tich lich sir hinh thanh khai niém ESG trong twong quan
v6i chinh sach khoa hoc va cong ngh¢ cling nhu 1y giai Iy do ma cac tap doan, cong ty cong nghé 16n trén
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thé gi6i dang tap trung theo dudi mo hinh ESG nham phat trién doanh nghiép trong trong lai.

T khoa: ESG (Moi truong — X& hoi — Quan tri), Cong nghé than thién vai moi truong (ESTs), Phat

trién bén virng doanh nghiép.

1. M& dau

Thuét ngir ESG (Environmental, Social and
Governance) bat dau duoc thé gisi biét dén vao
cubi nam 2004 khi lan dau tién xuat hién trong
“Who Cares WIN Connecting Finance
Marketing to a Changing World”, mdt bao cao
do UN Global Compact (UNGC) viét. Kofi
Annan, ngudi ting 1a Toéng thu ky Lién Hop
Qudc vao thoi diém do, da st dung né mot cach
chinh thtrc, nhin manh su can thiét cta viéc dau
tu c6 trach nhiém c6 xem xét cac yéu té moi
truong, xa hdi va quan tri. Bén canh d6 khai niém
ESG con dé nhan manh cac van dé phi tai chinh
¢6 thé anh hudng 16n dén gia tri dau tu cua doanh
nghiép va cho rang cac doanh nghiép can phai
dbi pho mot cach co hé théng voi ESG dé ting
truong bén viing trong twong lai. Dic biét bao
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c40 nay dua ra ESG nhu mot tiéu chun danh gia
mot cach co hé théng muc dd bén viing cua
doanh nghiép duoc dau tu.

Nam 2019, trude anh hudng 16n cua dai dich
1én nén kinh té thé gidi, van dé vé moi truong
can bang sinh thai va phat trién bén viing duoc
nhiéu doanh nghiép, tap doan va cuong qudc chu
y. Lan song ESG dugc tlep can nghién ciru & mot
s6 qudc gia nhu mot xu thé phat trién ciia doanh
nghiép dac biét la cac doanh nghiép cong nghé
16n. Khi ma yéu t6 lién quan dén cong ngh¢ moi
truong co tac dong truc tiép dén viéc chuyén doi
va phat trién mé hinh ESG cua doanh nghiép.
ESG (Environmental, Social and Governance)
hiéu mot cach co ban 1a xu thé két hop ciia 3 yéu
t6 1a M6i truong, Xa hoi va Quan tri, 1a thude do
danh gia “tinh bén vitng”. Néu nhu trudc day,
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cac cong ty thuong chi danh gia hiu qua tai
chinh cua doanh nghiép dé tap trung dau tu.
ESG lai 12 xu huéng nhan manh rang cac cong ty
nén két hop moi truong, xa hdi va quan tri vao
cac quyét dinh dau tu hodc kinh doanh.

Vé lich sir hé khdi niém: Cac nghién ciru vé
ESG da xuat hién ¢ nhidu 4n pham trén thé gioi.
Tuy nhién, giai doan 2019 dén nay, khi dai dich
covid-19 hoanh hanh, xu thé dau tur ESG duogc
ddc biét quan tdm ¢ nhidu qubc gia, doanh
nghiép. Nam 2020, 2021 [2-5] phai ké dén cac
4n pham chuyén biét vé ESG dugc OECD XuAt
ban, phan tich va giai quyét van d¢é lién quan dén
ESG. Trong khu vye Chau A Nhat Ban va Han
Qudc 14 hai qubc gia phat trién manh cac hoat
dong thuc té ciing nhu cac nghién ctru xoay
quanh ndi dung lién quan dén ESG [6, 9]. Tuy
nhién, tai Viét Nam cc 4n pham bao chi c6 dé
cap dén ESG, nhung hau hét nhin nhin va danh
gia viéc dau tu cho ESG ¢ goc do cac cong ty tai
chinh. O goc d6 phan tich ESG lién quan nhu
thé nao dén doanh nghiép cong nghé, ing dung
cong nghé nhu giam thiéu phac thai khi CO2,
giam st dung ngudn ning lugng héa thach, ing
dung cong nghé than thién moi trudng, phat trién
bén viing,... hién kha it nghién ctru dang trén cac
tap chi khoa hoc chuyén nganh trong nudc dé cap
dén van d& nay. Mic du trén thuc té viée dinh
huéng doanh nghiép theo xu thé ESG thi cong
nghé lai dong vai tro vo cling quan trong, 1a diém
mau chét tic dong manh nhat dén 2 trong 3 yéu
t6 cdu thanh ESG do6 1a Mbi truong va X hoi.
Trong d6 cong nghé chinh 1a mau chét cho ESG
la cac cong ngh¢ than thién voi moi truong. Cong
nghé than thién voi moi truong 1a cac cong nghé
ban than no thé hién duge muc dich va mic do
than thién voi moi truong cu thé trong hanh
dong, trach nhiém, hoac tinh chét, tac dong, dinh
huéng hoat dong ctia con ngudi va cac san phdm
san xudt sang tao cta con ngudi dbi véi moi
truong xung quanh, bao gdm céc ci cic cong
nghé tiét kiém nhién liéu, han ché t6i da nguy co
6 nhiém moi truong va cac cong ngh¢ thuc hi¢n
sir ménh giai quyét cac van dé méi truong. Va
cong nghé than thién véi moi truong trd thanh
mdt trong cic cong cu hitu hiéu thé thuc hién

muc tiéu dat chi s6 cao trong chi s6 danh gia ESG
ma doanh nghiép theo dudi.

2. Cic yéu to cAu thanh ESG va lich sir xuit
hién khai niém ESG

Trén thuc té tinh dén thoi diém hién tai cac
nguyén to cau thanh ESG dd c¢6 xu huéng da
dang va phan chia hon, phan anh nhu cau cia
thoi dai tir khi nguyén tic dau tu trach nhiém cua
Lién Hop Qudc dua ra vao nim 2006 (UN PRI:
UN Principles for Responsible Investment,
2006). T6 chirc toan ciu khong thé thiéu lién
quan den ESG phai ké dén 1a TS chire hop tac
toan cau Lién Hop Qudc va nguyén tac dau tu
trach nhiém cua Lién Hop Qudc. Trong muoi
nguyén tac ctia to chirc hop tac toan cu va sau
nguyén tic dau tu trach nhiém do Lién Hop Qubc
dua ra vao nam 2006 déu cé cac yéu té quan
trong lién quan dén ESG, diéu nay cho thiy céac
nha dau tu khong chi xem xét khia canh tai chinh
ctia doanh nghiép dau tu, kinh doanh va con phai
xem xét dén yéu t6 ESG 1a mét chi sd phi tai
chinh. Va 1y do quan trong lién quan dén ESG tir
khi thuat nglt nay dugc ban hanh chinh la su
quan tm va dau tu lién quan dén ESG dugc mo
rong mot cach nghiém tac trén toan thé gidi.

Duoi déy la mo hinh vé yéu t6 ciu thanh
ESG bit dau tir nghién ctru cta Lién Hop Quéc
cling nhu cac mdc lich st v& cac khai niém lién
quan dén ESG.
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Hinh 1. Bang yéu t cau thanh ESG [1].
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Hinh 2. Lich sir cac khai niém lién quan dén
khai niém ESG [8].

Theo Hinh 2, cac khai niém CSR, ESG, SDGs
duoc cac nha nghién ctru nhan dinh né c6 lién
quan mat thlet voi nhau. Vi vay, khi nghién ciu
vé ESG mét sb nghién ctru cho rang n6 xudt hién
tr nhitng ndm 1953, chinh béi ly do nay. CSR 1a
khai niém quen thudc voi nhidu nha nghién ctru
trong mot thoi gian dai ké tir khi nha kinh té hoc
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nguoi My Bowen gidi thi€u. Bowen da dinh
nghia trong cuén sach “Social Responsibillities
of the Businessman” rang CSR 14 nghia vu cia
doanh nghiép vdi toan xa hoi. Sau d6 khai niém
nay tiép tuc dugc phat trién boi Friedman
(M.Friedman 1970), Carol (A.B Carroll 1991).
Tuy nhién, nhiéu nha nghién ctru nhan dinh thyc
chat CSR 1a khai niém kha triru tuong, vi vay
trén lap truong cua doanh nghiép rat kho dé xéac
dinh cu thé viéc doanh nghiép can lam gi, tién
hanh nhu thé nao va co sé dé xay dung cac bo
tiéu chi danh gia. ESG xuat hién giai quyét duoc
van dé nay. ESG duoc nhan dinh nhu 13 mot két
qua cu thé hoa ciia CSR. Hon nira, Lién Hop
Qudc vao nam 2015 da cong bd rang cac muc
tiéu phat trién bén vitng ma nhiéu quoc gia dang
theo dudi c6 lién quan mat thiét dén ESG. Va
trong cac bao cao cua cac cong ty 16n trén toan
ciu, vin dé phat trién bén vimg s& duoc lién két
chat chd véi cac bd chi sé ESG. Viéc thic déy
phat trién ESG chinh 1a myc tiéu dé dat duoc
SDGs.

Niw Nam Nim

Hinh 3. Xu huéng dau tu ESG toan cau theo khu vuc (don vi: 1 ti USD) [8].

3. Xu thé phat trién ESG trén thé gi6i hi¢n nay

Theo Lién minh Pau tu Bén vimg Toan cu
(GSIA), dau tu vao ESG toan cau trong nam
2018 Ién téi khoang 30,7 nghin ty USD, ting
khoang 34% so véi 22,8 nghin ty USD nam
2016. Theo khu vuc, Chau Au va Hoa Ky din
dau vé dau tu ESG, chiém hon 85% dau tu ESG
toan cau, va Canada va Uc/New Zealand ciing
chiém hon 50% dau tu ESG trong tong tai san

dugc quan 1y. Trong truong hop cia chau A, ty
trong ndy chua cao, nhung toc do ting truong
nhanh chong ¢ Nhat Ban 14 dang cht y trong
nhitng nam gin day. Tai Nhat Ban, sau khi ban
hanh bo Iuat quan 1y vao nam 2014 va viéc ky
PRI ctia Quy Huu tri Cong Nhat Ban (GPIF) vao
nam 2015, s lugng dau tu vao ESG di ting lén
nhanh chéng, véi téc do ting trudng hang nim
1a 307% so véi hai nam qua (57.000 yén nam
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2016 — 232 nam 2018). 1.000 yén) [3]. Ngoai
ra, sy ting truong cla cic san pham dau tu
thuong mai lién quan dén ESG danh cho cac nha
dau tu to chirc va ban 1é vuot qua mot nghin ty
USD va tiép tuc tang truéong nhanh chong trén
cac thi trudng tai chinh 16n. Mdi quan tAm ngay
cang tang cua cac nha dau tu dbi V01 cac yeu t6
ESG phén 4nh quan diém ring cac van dé quan tri
moi truong, xa hdi va doanh nghiép co thé anh
huong dén hiéu suat dai han ctia cac nha dau tu” [5].

Theo OECD, sy tang trudng ciia ESG da gip
kho khin trude day trong viéc tham gia cac chién
lugc dau tu chinh théng cho dén nhimg ndm gan
day. Diéu nay co thé mot phan 1a do nhan thirc
sai 1am cuia cac nha dau tu rang dau tu bén ving
han ché su lua chon va thoa hi€p cac muyc tiéu tai
chinh. Tuy nhién, téc do ting truong nhanh
chong va da dang hoa cac quy va chién luoc dau
tu ESG cho thdy mé hinh nay dang trai qua mot
su chuyén ddi. Cé nhidu bang chung cho ring
ESG déu tu vao mét s hinh thirc ctia n6 c6 thé
mang lai loi ich xa hgi ma khong phai hy sinh lgi
nhuén tai chinh so vé&i hiéu suit cia cac danh
muc dau tu truyén théng. Cac khao sat gan day
cho théy, cac doanh nghiép tim kiém va chuyén
ddi qua md hinh ESG nham muc dich canh tranh
vé loi nhuan, quan ly rui ro va han ché rui ro
trong qua trinh dau tu. Theo OECD trong nghién
ctru vé ESG cong bd nim 2020 dua ra, nghién
clru trén 120 nha dau tu t6 chitc do Morgan
Stanley thyc hién da két luan rﬁng 70% da tich
hop céc tidu chi ddu tu bén virng vao qué trinh ra
quyét dinh ciia ho va thém 14% dang tich cuc
xem Xét no.

Theo OECD (2020), dau tw ESG duoc vi nhu
thudc do ciia méi trudong, diém sb va bao cao
(ESG Investing: Environmental Pillar Scoring
and Reporting). ESG 1a cach tiép can nham muc
dich nang cao gia tri dai han cua cac khoan dau
tu, dugc do bang vin dé tai chinh nhdm diéu
chinh rui ro cao. Pong thoi trong nghién ctru nay
ctia OECD d4 dua ra van dé toan cau dang gip
phai d6 1a bién d6i khi hau. Va ngay cang c6
nhiéu cong ty doanh nghiép bi mac ket hodc anh
hudng truc tiép tir bién doi khi hau va céc van dé
mai trudng. Bao cdo nay phan tich tinh quan hé

gitta ESG cung yéu to E-Mdi truéng ma déc
diém nbi bat ¢ day 1a van dé giam thiéu carbon.

Theo moét nghién cuu khac cia OECD
(2020) thi mic du cac dinh nghia khac nhau vé
hinh thuc xem xét rii ro cia ESG, nhung noi
chung, viéc dau tu ESG la mét cach tiép can
nham 16ng ghép cac yeu t6 moi tru’orng, x4 hdi va
quan tri vao cac quyét dinh vé rui ro va phan bd
tai san, dé ting cuong loi nhuén tai chinh bén
ving va dai han) [3].

Mirc danh gia ESG, dugc 4p dung cho cac
cong ty chiém khoang 80% von hoéa thj truong
vao nam 2020, dd phat trién trong nhiing nim
gan ddy dé tich hop cac rui ro tai chinh dai han
va cac co hoi trong qué trinh ra quyét dinh dau
tu. (OECD-2021 [4]).

O céc nude phat trién, cac nghién ctru dé xac
minh hi€u qua tai chinh cua hoat dong dau tu
ESG di dugc tién hanh trong mot thoi gian dai.
Friede va cong sy (2015) da tién hanh phan tich
tong hop 2.200 bai bao nghién ctru phan tich mbi
quan hé giira cac chi s6 ESG va céc chi s6 hoat
dong tai chinh doanh nghiép dugc cong bd sau
nam 1970. Két luan rang hiéu suat dau tu ESG
noéi chung la tdt vi n6 cho két qua tich cyc hodc
trung tinh vé mdi quan h¢ giira hi¢u suit tich cuc
va tiéu cuc [6]. Tuy nhién trén thuc té, theo
OECD 2021 [4] phan tich thi xu hudng ap dung
ESG ciing ¢6 nhiéu han ché nhét dinh. Pau tién
d6 chinh 1a c4c tiéu chi danh gia chi s6 ESG cua
cac doanh nghiép dau tu 1a khac nhau. Chinh vi
chua c6 sy théng nhat nén dan dén sy chua cong
bang trong danh gia. Thir 2, xu huéng ESG lay
E 1a diém try cot, nghia 13 yéu t6 vé méi trudng.
O day, cac doanh nghiép s& dugc danh gia bang
viéc giam thai lugng carbon. Tuy nhién, viéc
danh gia vé van dé giam luong khi carbon ciing
gip nhiéu kho khin khi chwa théng nhat duoc
cung mot tiéu chi nhét dinh. Theo OECD mot
V?in dé dat ra véi cac to chirc danh gia ESG 1a

“cac phuong phap luén khac nhau dugc str dung
dé chuyén ddi dir liéu tho thanh mot xép hang
phtre tap hon phai chiu mot marc d6 nao dé do su
khac biét 16n trong két qua. Khi cac doanh
nghiép dich vu khac nhau tham gia danh gia chi
s6 ESG cua doanh nghiép” [5].
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Cac phuong phap cting c6 xu huong khac
nhau dang ké gilta cac nha cung cap xép hang,
va din dén thiéu sy tuong quan gitra cdc x&p
hang ESG do cac nha cung cap khac nhau cung
cap. Do do, can c6 cac chinh sach dé dam bao tinh
minh bach, tinh so sanh va chat lugng toan cau.

E506 Nas Deen & (0pMIly INCreasing TOp=C i ealwngs calls sénce 2019

Hinh 4. Thong ké chu dé vé ESG duoc nhac dén
trong cac cudc hop cong bo két qua
kinh doanh cua cac doanh nghiép.

Qua so do trén chling ta thay, giai doan 2020
chu dé ESG duoc nhic den Vi tan suat cao vuot
bac trong cac cudc hop vé két qua kinh doanh
cua doanh nghiép. Nhu vay, theo lich sir hinh
thanh hé khai niém thi nam 2004-2005 la giai
doan khai niém ESG bét dau duoc dua vio sir
dung rong rai. Tuy nhién, phai dén giai doan
nhitng nam 2020, ESG chinh thirc dugc danh gia
cao trong chinh sach phéat trién va dinh huéng
kinh doanh cua doanh nghiép.

4. Ly gidi ly do cac nudc phat triél} dau tu
manh mé cho ESG trong giai doan gan day

Céc qudc gia Chau Au, M§, Nhat Ban, Han
Qudc,... 14 cac cudng qudc vé cong nghé va dang
chay theo xu hudéng ESG bing nhiéu cach thic
khac nhau. O mét sé qudc gia nhu Han Qudc,
theo khao sat cia Hi¢p hdi doanh nghi€p Han
Qudc 2020, thi c6 dén 70% cac doanh nghiép 16n
nho c6 tim hiéu vé ESG. Trudc ddy, chi sé danh
gi4a ESG cia Han Quéc duoc mua tir My, tuy
nhién hién tai mot s6 cong ty 16n nhu Samsung,
LG di thanh 14p bo phan chuyén trach vé ESG
cling nhu hinh thanh b chi s§ danh gia ESG cua
riéng cong ty do. Nhung 1y do vi sao cac qudc
gia phat trién nay lai dau tw manh mé cho ESG,

dac biét 1a cac doanh nghiép 16n? Téc gia tong hop
va rat ra dwoc mot trong s6 cac 1y giai nhu sau:

Thir nhdt: d6 1a trach nhiém xa hoi cia doanh
nghiép nham muc tiéu giam thai khi carbon, can
bang h¢ sinh thai va myc tiéu phat trién bén viing
phi tai chinh.

Thir hai: myc tiéu quang ba doanh nghiép va
dat niém tin vao khach hang va ddi tac vé su an
toan trong dau tu. Cac cong ty, doanh nghiép
cong nghé dau tu vao ESG nhu mot cach minh
chtg tao su an tim véi d6i tac dau tu va thu hat
cac doi tac dau tu.

Thir ba: tang tinh canh tranh cua doanh
nghiép trong pham vi qudc té. Véi viéc chdm
diém hod so nang lyc cua cong ty, viée bét budc
¢6 thém yéu t6 phi tai chinh ESG d3 1am cho céc
cong ty budc phai theo dudi muc tiéu dé ting tinh
canh tranh ctia doanh nghiép.

Thir tu: ESG tuy chua dénh gia dugc hi¢u
qua chinh x4c do thoi gian va lich sir con ngén.
Nhung v6i cic doanh nghiép day 1a viéc chuén
bi budc di cho tuong lai cua doanh nghiép trong
xu huéng canh tranh mai hién nay.

Thir nam: ESG dugc coi la bude cu thé hoa
clia muc tiéu phat trién bén ving ctia nhidu quéc
gia. Dinh huong mo hinh doanh nghiép theo xu
thé ESG bang cac chinh sach khoa hoc va cong
nghé qudc gia 1a giai phap dong hanh ctia Chinh
phu va doanh nghiép.

5. Tom lai

Viéc dinh huéng doanh nghié€p theo mé hinh
ESG la xu huéng dé tiép can chinh sach phat
trién theo xu thé SDGs cuia cac nudc phat trién.
Trong d6 véi nhidu doanh nghiép va cong ty 1o,
viéc chuyén ddi theo xu thé ESG di va dang 13y
viéc chuyén ddi va img dung cac dong cong nghé
méi, tri tué nhan tao Al, cong nghé than thién
moi truong ESTs lam phuong ti€n va cach thuc
thuc hién. Vi vay, ESG sé€ la nén tang xa hoi va
quéan tri doanh nghiép dé day nhanh qué trinh
tiép nhan chuyén giao cong nghé than thién moi
truong & nhiéu goc do. Khi doanh nghiép xay
dung cac chinh sach lién quan dén mo hinh méi
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truong-xa hoi-quan tri, ban than doanh nghiép &
s€ chu dong tiép nhan va xay dung co so ha tang
thiét yéu cua doanh nghiép dé tiép nhan cong
ngh¢ moi.

Cho dén nay, khi xem xét dong chay thi
truong toan cau va cac Van dé chinh xung quanh
dau tu ESG, mic du van con nhiéu tranh cdi vé
hiéu qua tai chinh ctia dau tu ESG, tinh nhét quan
gilra cac hé théng danh gia va tiéu chuén hoa hé
thdng cong b, cing nhu cac bg chi sd dugc ap
dung & nhiéu qudc gia, tuy nhién quy mé dau tu
ESG dang tang truong nhanh chong hang nam.
Pau tu ESG 1a linh vuc ¢6 lich sir twong doi ngan
va khé c6 thé danh gia hiéu qua cua no tai thoi
diém hién tai, nhung rd rang no s& trd thanh cha
dé quan trong cua viéc nang tim canh tranh cua
doanh nghiép va cac chinh sach dong hanh cia
chinh phu nhiéu qudc gia trong twong lai.
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