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B6 Phiéu Uy Quyén va Twong Tac Pau Tw ESG Véi
Cac Loai Tai San Khac Nhau
B6 Phiéu Biéu Quyét (Voting):

Nhw ching téi d& dé cap trong cac bai viét trudc, cac ¢d ddng cd quyén biéu quyét tai
DHDCD thweng nién (AGM) va DHCD bét thuong (EGM), va & mot sb thi trwdng, doi khi tai
cac cudc hop mat nha dau tw khac. Trong hau hét cac trwéng hop, quyén biéu quyét ty 1é
thuan véi ty 1& s& hiru cb phan trong cong ty va cac nghj quyét thuong dwoc thdng qua khi
hon mét nira s& ngudi bd phiéu Gng hd trong mét cudc bd phiéu. Trong mét sb trwong hop,
cac nghi quyét dac biét yéu ciu sy Gng ho cla 75% sbé phiéu bau va cé nhirng trudng hop
bat thuwong khi sb phiéu bau phai vwot qua ngwdng xét vé téng sd vén cd phan (va hiém
hon nira khi s6 lwong cd déng 1a quan trong). Cac t chirc dau tw thwdng bé phiéu ting hod
ho&c phan dbi, mac du & nhiéu thj trwdng, cling c6 pham vi cho phép b phiéu trang co y
thirc (conscious abstention) (Vi du: & Anh, nhirng 1a phiéu nay dwoc dbi chiéu mac du vé
mat phap ly khéng dwoc coi la phiéu biéu quyét). Day dwoc coi la mot quyét dinh tich cuc
cht khéng phai chi 1a sw vAng mét clia mot cudc bd phiéu. Viéc bé phiéu trang doi khi cé thé
la mot cdng cu hivu ich trong qué trinh twong tac dau tw (Engagement) khi nha dau tw khéng
c6 quan diém cb dinh vé mot van dé nhwng chéc chén khéng mudn roi vao tinh thé cé thé
sau nay bij can tré trong viéc chi trich mét hanh dong ma ho da thyc sy tan thanh, théng qua
viéc bd phiéu.

Do tinh chét cdng khai ctia cac cudc hop chung ctia cong ty, noi két qua dwoc cong ty cong
bd cong khai va ban than cac s kién thweng duwoc cong khai cho gidi truyén théng, cac
quyét dinh biéu quyét thwong 13 yéu té dé thay nhét ctia vai trd quan ly tai san (stewardship)
va sy twong tac dau tw (engagement). Do d6, né thu hut dwoc sw chi y khéng can xing
cla gidi truyén thdng va khi sé phiéu chéng Ién thwérng nhan dwoc sy dwa tin nhan manh
dang ké cua gidi truyén théng. Do do, cac nha quan ly quy thwdng phai chiu trach nhiém, ca
trwdc cdng ching va khach hang cla ho, dbi véi cac quyét dinh biéu quyét ca nhan.

Viéc bd phiéu biéu quyét thworng dwoc goi la "bd phiéu Gy quyén” vi nha dau tw hiém khi
tham duw cudc hop noi dién ra cudc bd phiéu biéu quyét ma thay vao dé chi dinh moét ca
nhan lam ngudi dai dién dé bé phiéu thay mat ho (trong hdu hét cac trwong hop, day sé la
cht tich cong ty), mac du bat ky ai c6 mat tai cudc hop déu cé thé dwoc chi dinh). Phiéu bau
thudc vé chd s& hiru hop phap cta cb phiéu, cé thé 1a nguoi giam sat hodc don vi Gy thac
ho&c mot sé trung gian khac, cé nghia la ngay ca& mét nha dau tw td chire thwdng sé can
nhiéu tha tuc gidy to chinh thirc khac nhau dé tham dw cudc hop va bé phiéu, nhat I diéu
do6 xac dinh rd ca nhan dai dién truc tiép cho nha dau tw tai cudc hop.

V&i danh muc dau tw I1&n cla cac té chirc quan ly tai san va PHCD thwong dién ra don dap
trong khoéng thdi gian ngan (vai thang & moét sé thi trworng, dac biét 1a Nhat Ban, noi hang
nghin DHCD duoc t6 chir chi trong vai ngay), ngudn lc 1a mét van dé dac biét trong van
dé bd phleu Cac nha dau tw td chirc thuwdng dwa vao cac cong ty ¢d van Gy quyén (proxy
adwsers) dé& hd tro xt ly phiéu bau va dwa ra I&i khuyén. Cé hai cong ty hién nay chiém wu
thé trén thi trwong dich vu nay:

o 1SS, v&i khoang 80% thi phan; Va

e Glass Lewis, v&i phan I&n 20% con lai; cung véi

e Mot vai dbi tht nhd hon nhiéu, cé mot sb thi phan nhd, dac biét 1a & mot sb thi
trwong dia phuong.
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Cac cb van ay quyen (proxy advisers) thuong bi cac cong ty nhan dau tw chi trich vi ap
dung nhirng cach tiép can cé vé han hep, thiéu linh hoat trong viéc bé phiéu va khéng tao
diéu kién thuan lgi cho khia canh “gidi trinh” (Explain) cta viéc “tuan thd/ ap dung hoac giai
trinh”(Comply/Apply or Explain). Nhwng hau hét cac nha diu tw sé 1ap luan rang vai trd cla
cac cb van 13 thiéu tinh linh hoat va tap trung vao huwéng dan chung va cac nha dau tw phai
thé hién sw hiéu biét sau sac hon vé tirng cong ty va phan &ng pht hop véi nhirng 16i giai
thich. Mirc dd ma cac nha dau tw thwe sw stv dung phan doan cla riéng minh va tranh dwa
vao cac cb van Gy quyén cla ho - d&c biét 1a & cac cb phiéu nhd hon nam ngoai thi trudng
qué hwong cua ho - la khac nhau.

Cudc bd phiéu la mét cong cu quan trong déi véi nha dau tw tich cuwc va bat ky quyét dinh
bd phiéu nao ciing phai phu hop véi luan diém dau tw cho viéc nam gilr va bat ky chwong
trinh quan ly tai sdn nao ma t6 chirc dé cé lién quan dén cong ty. Vi vay, vi du,

e Né&u c6 lo ngai vé co ciu vén va kha nang tai chinh clia doanh nghiép, nha dau tw
can hét strc chi y dén cac biéu quyét lién quan dén cb tire, mua lai cd phiéu, phat
hanh cb phiéu hodc mé rong pham vi ganh néng no.

e Né&u c6 nhirng lo ngai vé hiéu qua hodc tinh da dang ctia hdi ddng quan tri, diéu dé
can dwoc phan anh trong cac quyét dinh biéu quyét vé viéc tai cir cac giam dbc (va
dac biét lién quan dén cac thanh vién cta Oy ban dé cl).

e Nhirng lo ngai vé tinh doc lap ho&c hiéu qua ctia quy trinh kiém toan can dwoc tinh
dén khi biéu quyét vé viéc bd nhiém lai kiém toan vién, mdc lwong cia kiém toan
vién va viéc bb nhiém lai cac thanh vién cta Gy ban kiém toan.

V&i mirc d6 chi y dén lwong clia cac nha diéu hanh, cé 18 khéng cé gi dang ngac nhién khi
cac nha dau tw rat quan tam dén cac nghi quyét vé thu lao. O’ nhiéu thj trwdéng, cé ca cac
nghi quyét hang ndm khéng mang tinh rang budc dé phé duyét tra lwong trong ndm va cac
phiéu bau mang tinh rang budc vé cac chinh sach huwéng téi twong lai cling nhw bat ky ké
hoach tra lwong méi ndo. Pay Ia nhirng ndi dung bd sung cho phiéu bau vé viéc bb nhiém
cac thanh vién cla Uy ban thu lao.

Céc nha dau tw cling sé thwdng phan anh nhirng lo ngai vé bao cdo tai chinh hoac tinh bén
virng trong 14 phiéu phé duyét bao cao va tai khoan ciia ho. O’ hau hét cac thi trwong, day 1a
mot gidi phap mang tinh biéu twong, nhwng théng diép dwoc gli di bang viéc bé phiéu
chéng lai né van co thé ¢ y nghia quan trong. Diéu quan trong can nhé la mac du hau hét
cac nghi quyét dwoc coi la van dé thuan tay vé G (vi du: phé duyét tai khodn va cb tire, bau
giam dbc, giao dich v&i bén lién quan, bd nhiém kiém toan vién va quyét dinh co cu vdén—
phat hanh cé phiéu va cho phép mua lai c6 phan), khéng cé ly do gi ma cac quyét dinh cla
nha dau tw vé nhirng quyét dinh nhw vay chi dwoc thuc ddy béi sw can nhéc cla yéu té G.

Vi dy, diéu nay cé thé dwoc thay trong cudc tranh luan gan day vé viéc dwa cac van dé bién
ddi khi hau vao cac bao céo tai chinh (bdo céo tai chinh & phan phia sau bao céo thwéong
nién, thay vi bao cao twdng thuat & nira truéc). Vao thang 9 nam 2020, cac nhém nha dau
tw dai dién cho tai san tri gia hon 100 nghin ty USD da céng bé mét thw ngd kéu goi cac
cong ty tuan theo hwdng dan cta Uy ban Chuan muc Ké toan Quéc té (IASB) va dwa cac
van dé trong yéu vé bién ddi khi hau vao bao cdo tai chinh cla ho, ddng thoi tiét 16 day dd
céac gia dinh lién quan ctia ho. Cac nhém nha dau tw cling yéu cau kiém toan vién déng vai
trd clia minh trong viéc dam bao viéc thyc hién diéu nay va cho biét ho mong muén rang
céac gia dinh dwoc st dung phai twong thich véi cac muc tiéu ctia Théa thuan Paris. Mot sb
nha dau tw dang xem xét cach thirc bd phiéu ctia ho cé thé phan (ng véi bt ky that bai nao
trong viéc dap ng 1o k&u goi nay tlr cac nha dau tw. Dac biét, mot sb nguwdi cé kha ndng
bd phiéu chdng lai cac bao céo va tai khodn khong rd rang rang bién dbi khi hau da dwoc
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dwa vao hay cac gia dinh khong dworc tiét 16. Mot sd dang xem xét bé phiéu chéng lai kiém
toan vién clia cac cong ty chiu anh huwédng nang né tir khi hau khéng dwa van dé khi hau
vao danh sach cac van dé kiém toan quan trong trong bao céo kiém toan cla ho. Va nhirng
ngudi khac dy kién sé bd phiéu chdng lai cac giam dbc chi chét cia cac cong ty khéng co
dd dau hiéu nhan thirc vé khi hau noi ho gap phai rai ro chinh.

Ban than bat ky cudc bd phiéu nao ciing hiém khi cé y nghia vi cé thé ¢ nhiéu ly do khién
nha dau tw bd phiéu theo béat ky cach cu thé nao. Do d6, cac td chirc dau tw thuworng cé cac
chwong trinh tich cwc dé théng bao cho cac cong ty ly do tai sao ho bd phiéu theo nhirng
cach cu thé, bang van ban hodc ddi thoai. Nhiéu nguwdi tim cach thdo luan tich cwec véi cac
cong ty khi ho nd lwc hwdng téi cac quyét dinh bé phiéu clia minh (gidp ho diéu chinh cac
quyét dinh cho phu hop véi hoan canh cu thé ctia cong ty) va st dung diéu dé nhu mét co
hoi dé giai thich qua trinh suy nghi dang sau bat ky viéc ra quyét dinh nao. Cudc dbi thoai
nay la mét hinh thirc twong tac & mirc do thap nhwng sé chi cé tac ddng han ché.

Mac du cac nha dau tw té chirc hau hét khdong tham dw cac cudc hop cd déng mét cach truc
tiép, nhwng c6 1& cac nha quan ly tai sdn nén xem xét co hdi nay mét cach tich cuwc hon.
Déc biét & cac cong ty vira va nhd, sé lwong ngwdi tham duw DPHCD c¢6 thé it hodc khong
dang k&, va do do, nha dau tw cé thé tiép can truc tiép véi nhidu giam dbc cing mét luc, voi
nhiéu co hdi cho cac cudc ddi thoai khdng chinh thirc. Hon niva, do toan bd hoi ddng quan
tri thworng tham dw hau hét cac cudc hop DPHDPCD thuéng nién nén nhivng cudc hop nay cé
thé mang dén cho nha dau tw cai nhin sau sac khac thuwong vé dong lwc ctia hdi ddng quan
tri va mre do dé dang trong cac mdi quan hé trong phong hop. Cac cudc hop cb déng
thwéng tao co hdi cho nhiéu thanh vién hodi déng quan tri dwo'c chat van chinh thire (théng
thwdng, bat ky chi tich Gy ban nao cling sé tra 16i truc tiép cac cau hdi cling nhw chd tich va
giam dbc diéu hanh; trong moét sé trwong hop, ddi tac kiém toan ciing tham dy va cé thé tra
|&i cac cau hdi lién quan. Nhwng nhiéu ngudi sé thay rang nhirng hiéu biét sau sac khong
chinh thure twr viée thwe sw tham gia vao cac cudc hop chung ciling co6 gia tri khong kém.

Twong Tac Pau Tw ESG Véi Cac Loai Tai San Khac Nhau:

Mac du hdu hét cac bd luat quan ly tai s&n déu khang dinh rang ching nham muc dich ap
dung cho tat ca cac loai tai san, ngdén ngl va cach tiép can cia ching dwérng nhw dwa rét
nhiéu vao thé gi¢i dau tw vdn cb phan niém yét. Bai viét nay clia ching tdi sé phan anh xu
hwéng suy nght trwdce tién dén dau tw vén cd phan dai ching, nhwng (rng dung ctia né con
réng hon nhiéu. D6 1a bdi vi cac bo luat (va bai viét nay) dwoc viét theo cac nguyén tac cd
thé dwoc ap dung moét cach sang subt va thdng minh trén toan bd céac loai tai san.

Nhiéu cAu tric dau tw lién quan dén viéc cac doanh nghiép dau tw vao nhirng tai sdn ma
theo mét cach nao dé trong gibng nhw cac cong ty dai chuing, véi trach nhiém quan ly truc
dién tai san bat dong san tryc tiép hoac co s& ha tang trong hdi ddng quan tri cia chinh ho
va noi cac giam dbc va nha dau tw cé thé twong tac. Vén cb phan tw nhan va cac co ciu
dau tw quy khac (bao gdm ca tai san gian tiép hodc dau tw co s& ha tdng) thwong sé thay
giao dién danh cho cac nha dau tw lam viéc véi tb chirc quan ly quy thay vi tai sén co ban.
Tuy nhién, y thirc trach nhiém gidi trinh (accountability) va nhu cau lién két (alignment) nay
sinh nhiéu trong cac mdi quan hé nay, cling nhu trong bat ky co' ciu quén tri doanh nghiép
nao.

Céc khai niém vé sy twong tac can dwoc ap dung theo mét cach khac dé ing pho véi cac
hoan canh va don bay gay anh hwdng sdn cé. B&i vi sy twong tac thwérng mang tinh anh
hwéng hon 13 kiém soat, nén cac nha dau tw nén cé mot sé pham vi dé twong tac thanh
cong bat ké& ho dau tw thdng qua co ciu chinh thirc nao.
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Thong thwdng trong cac co ciu dau tw gian tiép hon, sau nay, cac van dé twong tac lién
quan nhiéu dén chinh sach va cach tiép can cac van dé ESG hon la cac méi quan tam cu
thé vé tai san riéng 1&, nhwng néu méi lo ngai vé mét tai san riéng 1é chirng té rng cac cach
tiép can chinh sach cé thé khéng phai 1a diéu nha dau tw mong doi, thi sw twong tac thye
s co thé rat cu thé. Mot case study thu vi vé van dé nay la viéc moét sé chd s& hiru tai san
da loai trir cac tai san vén cd phan tw nhan ctia cac nha san xuét va ban 1& sung, dang chu y
nhét 1a CalSTRS (chwong trinh hwu tri gido vién & California, vén phan trng dac biét véi sd
vu x& sling & trwdng hoc MY). Vi du: Cerberus da cho phép cac nha dau tw ctia minh, bao
gdm ca CalSTRS, thoai vdn cb phan co ban tai nha ban 1& Remington Outdoor vao ndm
2015.

Mac du, trong nhirng trwérng hop nay, cac nha dau tw thuweng khdéng co quyén biéu quyét va
khéng c6 bién phap trirng phat chinh thirc déi véi cac bén, nhwng viéc trivng phat bang cach
ban vi thé hodc khéng sén Idng dau tw vao cac co hdi trong twong lai con d6. D6 ré rang la
mot bién phap trirng phat manh mé trong hau hét cac truéng hop (dac biét néu chi s& hiru
tai san 1a I6n) va chac chan la du dé di tac cla nha dau tw chd y dén nhirng lo ngai dwoc
néu ra.

Tai San Thu Nhap Cé Dinh Doanh Nghiép (Corporate Fixed Income):

Cac nha dau tw thu nhap cb dinh (Vi du nhw trai phiéu hay cac khoan cho vay) c6 thé lo ngai
vé kha nang v& no, nhung cac yéu té ESG c¢o thé tac dong dén xép hang tin dung va anh
hwéng dén chénh léch gia, dan dén nhirng bién ddng ngan han vé gia tri. Cac cong ty
thwérng xuyén huy ddng vén trén thj tredng thu nhap cd dinh dang ngay cang nhan thic rd
hon vé sy quan tdm cla cac nha dau tw dbi véi ESG nhw mét yéu td quan trong trong viéc
dinh gia no cla ho.

Su twong tac ctiia ESG ciing rat quan trong déi véi no' tw nhan, vén ¢b phan tw nhan ciing
nhw dau tw tai san va co s& ha tang. Nhirng khoan dau tw nay thuwéng cé tinh thanh khoan
kém, twong dbi dai han va lién quan dén méi quan hé hop tac chat ché gitra nha dau tw va
bén nhan dau tw. K&t qua 1a cé c& ddng co va co hdi cho viéc twong tac ESG.

Lién quan dén thu nhap cb dinh, hwéng dan cta PRI vé Twong tac ESG danh cho Nha dau
tw Thu nhap Co6 dinh: Quan ly rudi ro, Nang cao Lgi nhuan, khuyén nghi cac nha dau tw nén
wu tién twong tac dwa trén nhivng yéu t sau:

e Quy md nam gilr trong danh muc dau tw;

e Cac td chirc phat hanh cé chat lwong tin dung thp hon (véi bang can dbi ké toan
kém linh hoat hon dé& hép thu cac tac déng tiéu cuwc clia ESG);

e Cac chi dé chinh c6 y nghia trong yéu dbi véi cac nganh; Va

e Cac td chirc phat hanh cé diém ESG thép.

Co hoi I&n nhéat dé thac day cac diéu kién va cong bé thdng tin ESG c6 thé [a & thoi diém
tién phat hanh (preissuance). Diéu nay cé thé khé thuc hién & cac thi trudng niém yét bién
dong nhanh, nhwng lai dé thye hién hon trong viéc phat hanh ng tw nhan.

Su twong tac clia nha du tw véi cac td chire phat hanh ng' doanh nghiép phd bién nhéat 1a
véi bd phan quan ly ngan khd (treasury) ctia doanh nghiép hon Ia v&i cac quan ly cap cao

hon. Trong hau hét cac trwong hop, cac bén thuwdng dbi thoai lién quan dén chién lwoc, rai
ro, co' cau tai chinh (dac biét khi khodn no dwoc dé xuat ndm trong hé théng phan cap no),
cling nhw cac giao wéc va bién phap bao vé cho cac nha dau tw no. Tuy nhién, ngay cang

c6 nhiéu cudc déi thoai vé rii ro xoay quanh cac van d& ESG va cac nha dau tw no nhan
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thay rang chuing c6 thé c6 mot sd anh hwéng dén cach tiép can ctia cac td chirc phat hanh
thu nhap cd dinh (fixed-income issuers).

Pham vi &nh hwéng nay dac biét rd rang khi cac nha dau tw ng tham gia cung véi cac nha
dau tw cb phan (hodc khi cac t chirc dau tw don & két hop cac phwong phap twong tac
cta ho lién quan dén dau tw vao mot td chirc phat hanh duy nhét, bat ké mie do tiép xuc
vé&i loai tai san va danh muc dau tw ma né nédm git). Cé nhirng truéng hop cac nha dau tw
vbn cb phan va no |a dbi thu truc tiép vé van dé phat hanh; vi duy, trong trwdng hop mét sb
giao dich hodc co cu vén, hodc trong trwérng hop cong ty sé&p mat kha nang thanh toan.
Tuy nhién, trong hau hét cac trwerng hop lién quan dén cac van dé ESG tai cac cong ty dang
hoat ddng lién tuc, loi ich cla cac nha dau tw dai han (cho du ho ¢é vén chi s& hiru hay no)
rat phu hop va sé co loi néu cong ty gidi quyét hiéu qua cac van dé lién quan dén ESG.

Tai San No Chinh Phu (Sovereign Debt):

Sw twong tac quan ly tai san véi cac td chirc phat hanh no chinh phi co thé sé bi han ché
hon nhiéu. O’ day, chi nhirng nha dau tw I&n nhat mai cé kha nang tac dong dén lap truong
clia cac qudc gia, va ngay ca khi d6, anh huéng cé thé rat nhé. Do do, cach tiép can ESG
thwong dwoc ap dung trong loai tai san nay la sang loc hoac nghiéng ESG (Screening or an
ESG tilt) trong qua trinh dau tw hon 14 twong tac.

Phai néi réng, c6 nhitng d4u hiéu ban dau vé cac buéc nhdm thuc ddy hoat dong clia nha
d4u tw trong linh vwe nay va PRI da dwa ra hwéng dan cho nhivng ai mudn hop tac véi cac
t6 chirc phat hanh no chinh phud. Hwéng dan nay lam ré ban chat non tré cla sw twong tac
trong Iinh vuwc dau tw nay va tap trung vao viéc tim hiéu xem sw twong tac cé thé dién ra
nhw thé nao thay vi néu bat cac case study thanh cong. Cé sw tap trung dac biét vao viéc
gido duc cac t chirc phat hanh no chinh pht vé gia tri ctia trai phiéu xanh va nhu cau manh
mé cla thj trwéng dbi véi cac cong cu do.

Case study hang dau vé cam két no chinh pha la cong trinh ctia mét nhém gém 29 nha dau
tw ¢o tai san khodng 3,7 nghin ty USD dé& khuyén khich chinh pha Brazil lam nhiéu hon nira
dé han ché pha rieng nhiét déi Amazon. Ho da lién hé thdng qua cac dai str quan Brazil &
qué hwong cua ho, nhoém nay da viét thw cho chinh pht vao thang 6 nam 2020 lwu y cung
VO nhung lo ngai khac rang “Trai phleu chinh phu clia Brazil cling c6 kha nang bi coi la rai
ro cao néu nan pha rirng tiép tuc”. it nhat mot sé ngudi trong nhém dwoc cho la dang xem
xét thodi vén hién co va loai trr no’ ctia Brazil khéi danh muc dau tw no' chinh pha ctia ho dé
phan anh nhirng lo ngai nay. Dang budn thay, khdng ré liéu né lwc nay cé dnh hwéng tich
cwe ndo hay khéng, vi cac bao cdo khac cho thay tdc d6 tan pha rirng Amazon ting nhanh
trong ndm 2020, dat m&rc cao nhét trong 12 nam.

Tai San Vén C6 Phan Tw Nhan (Private Equity):

Trong cac khoan dau tw vén cb phan tw nhan, viéc twong tac ESG truc tiép sé duoc thuc
hién béi dbi tac chung (general partner hay GP, nha dau tw ¢d phan tw nhan) thay vi déi tac
hiru han (limited partner hay LP, chl s& hiru tai san), mac du cac LP riéng & c6 thé mudn
twong tac véi GP cla ho trong qua trinh thwe hién ma ho dang theo déi va hanh dong vé
cac van dé ESG trong danh muc dau tw ctia minh. Nhw bao cdo PRI ESG Monitoring,
Reporting and Dialogue in Private Equity chi ra:

Ban than qua trinh giam sét danh muc déu tw cé tiém ndng bdo vé va nang cao gia
tri, nhur mét céch tiép can cé hé théng dé xac dinh cac vén dé trong yéu vé ESG, dat ra muc
tiéu va thuong xuyén theo déi tién do. N6 cho phép cac GP: xac dinh nhiing diém bét
thuong va thanh tich dat duoc; hé tro sw tuong tac thuong xuyén voi cong ty trong danh
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muc dau tw vé nhitng vén dé nay; va ting cuong céc hoat ddng béo cdo ctia céng ty co6 thé
c6 tac dong khi thoéi von.

Vi vén cb phan tw nhan cung cAp mét hinh thirc s& hivu ¢d phan nén logic cia viéc mé rong
cac nguyén téc ctia B luat Quan ly tai san cho cac khodn dau tw nhw vay c6 thé tré nén ty
nhién hon. Biéu d6 dac biét diing khi cac cong ty dang & giai doan dau va nha dau tw co
anh huo’ng dang ké hon. Chét lwong quan tri kém ciia mot sb cong ty thong qua hé théng
cb phan tw nhan—vi du, sw that bai cdng khai trong dot chao ban cb phiéu Ian dau ra céng
chang (IPO) ctia WeWork mét phan quan trong 1a do quan tri doanh nghiép kém gay ra—
cho thay rang thwong, ESG dwoc ap dung vao cac cong ty cd phan tw nhan kém hiéu qua
hon so v&i trwérng hop can c6 don bay ma cac nha dau tw ¢d phan tw nhan ndm gitr.

Tai San Co’ S& Ha Tang (Infrastructure):

Céc nha dau tw co s& ha tang phai tiép xuc véi ESG trong subt vong ddi kinh té cla tai san
cta ho. Nhirng rdi ro nay vuot ra ngoai cac van dé lién quan tryc tiép dén mot tai san cu
thé, chang han nhu sirc khde va an toan, chudi cung (rng va méi trwdng, dén cac yéu té
nhw bién déi khi hau, héi 16 va tham nhiing ciing nhw gidy phép hoat dong. PRI (2018a)
khuyén nghi cac nha dau tw xem xét tam (8) co ché tiém ndng dé déng vai tro 1a twong tac
chu s& hiru vao tai san co sé& ha tang:

e S dung cac danh gia ESG dwoc thuc hién trong qua trinh thdm dinh dé& wu tién cha
y dén cac can nhac vé ESG va tiém nang cai thién loi nhuan, hiéu qua va quan Iy rui
ro.

e Duwa céc rii ro va co hdi trong yéu vé ESG dwoc xac dinh trong qua trinh thdm dinh
vao ké hoach sau mua lai (post-acquisition plan) ctia tirng tai san hodc céng ty dw an
va tich hop diéu nay vao cac hoat déng quan ly tai san.

e Twong tac va khuyén khich ban quan ly doanh nghiép hanh déng dwa trén cac rai ro
va co hdi ESG da xac dinh bang cach st dung cac co ché cé san.

e Xac dinh va truyén dat nhirng ky vong vé hoat déng ESG va duy tri hiéu suét cho cac
nha quan ly doanh nghiép co sé ha tang.

e Dam bdo cac yéu td ESG duwoc xac dinh 1a trong yéu trong qua trinh thdm dinh dwoc
dwa vao cac chinh sach & cip do tai sdn mot cach ré rang.

e Ung hd mot khudn khd Quan tri néu ré ai chiu trach nhiém vé ESG va tinh bén virng.

e Dat muc tiéu hoat dong dé bao tdn hodc cai thién tac dong Mai trwérng va Xa hoi,
bao gdm bao cao thuwerng xuyén cho hdi ddng quan tri va nha dau tw.

e Néu c6 thé, hay cung cép théng tin va chuyén mén vé ESG cho cong ty quan ly tai
san hodc cong ty dw an dé gitp cong ty phat trién nang luc.

Gidng nhw vén cb phan tw nhan va b4t ddng san, nhiéu nha dau tw vao co s ha tng sé
lam viéc théng qua cac nha quan ly c6 chuyén mén. Trong nhirng tinh hubng nay, trach
nhiém cla nha dau tw 1a giam sat va twong tac véi ngudi quan ly. AustralianSuper, mot
trong nhirng chwong trinh hwu tri Ién nhat cta Uc, da dau tw vao co s& ha tAng tir ndm
1994. Trong mot case study ndm 2012 ctia PRI, AustralianSuper da bao cao réng mét trong
nhirng nha quén ly co s& ha tAng clia ho da st dung bang cau héi chi tiét dwa trén Global
Reporting Initiative dé& phan tich tac déng ctia ESG, phat hanh cho ting tai san trong sé 28
tai san hién cé cua né. Viéc phan tich va so sanh cac tai san nay cho phép nha quan ly quy:

e Cai thién kha nang quan tri tai méi hoi ddng quan tri ma né phu trach;

e Sap xép dé bdn san bay ctia Uc hop tac cung nhau dé phat trién cac quy trinh an
toan va strc khée theo thong I& tét nhat trén thi trweng dwa trén thong 1é tr mbi san
bay; Va

6|Page



YTT

CONSULTING

e Do lwdong mrc st dung dién, nwéc va lwgng khi thai carbon cla tirng tai sdn mét
cach thwong xuyén, cho phép xac dinh murc tiét kiém nang lwong cho nhiéu tai san.

Tai San Bat Pong San (Property):

Gidng nhw dau tw thu nhap cb dinh, cé bang ching rd rang vé tac dong tich cuc clia ESG
ddi v&i loi nhuan tir dau tw bat dong san. Nghién ctru ndm 2015 cua Friede, Busch va
Bassen xac dinh rang 57% nghién ctru vé vén cd phan cho thay tac déng tich cwc, méac du
ty |& tich cwc ddi véi nghién clru trai phiéu 1a 64%, tang l1én 71% dbi véi cac khodn dau tw
bat dong san.

M6t nghién ctru INREV ndm 2014 chi ra réng cé sw chénh léch 2,8% vé chénh lé&ch loi
nhuan gitra 10% cao nhat va 10% kém nhét trong cac bat ddng san dwoc xép hang theo
Tiéu chuan Bén virng B4t dong san Toan cau (GRESB). Nhirng thay dbi vé quy dinh ciing
dang thic day nhu cau twong tac nhiéu hon vao ESG trong linh vc bat dong san.

Céc nha du tw nén twong tac gian tiép bang cach yéu cau ngudi quan ly ctia ho bao céao
vé cac khuodn khé va sé liéu ma ho str dung dé giam sat viéc ndm gitr tai san. Ngoai ra,
Sang kién UNEP Financial Initiative et al. khuyén nghi cac bén lién quan dau tw bat ddng
san:

e Tuwong tac tryc tiép hoadc gian tiép vao chinh sach céng dé quan 1y rdi ro;

e Hb tro nghién ctru vé ESG va rii ro khi hau; Va

e Hb tro cac sang kién ctia nganh dé phat trién ngudn lwc nham hiéu r rdi ro va tich
hop ESG.

Tai San Quy Pau Tw (Fund Investments):

Déi v&i cac qui nhw mét loai tai sén, viéc twong tac véi cac phwong tién quy, bao gém béat
ky loai tai san co’ ban nao, doéi khi tré nén phirc tap hon mét chut. Tuy nhién, thwong cé mét
hdi ddng quan tri quy dai dién cho lgi ich ctia nha dau tw va cé thé cé sw twong tac. Cac nha
dau tw thwong tranh xa cac tai san co ban, nhwng vai trd ctia ho 1a budc cac nha quan ly
quy phai chiu trach nhiém vé nhirng nd lwc dau tw va quan ly tai sén cda chinh ho. Viéc thu
hep khoang céach Gy quyén dbi v&i cac loai phwong tién nay co thé khé hon va tdén nhiéu
cong strc hon, nhwng mién & nha d4u tw ludn nghi dén diéu nay thi chac chan sw twong tac
sé co tac dung.

Hung Ninh — ESG Transformation Lead
YTT Consulting
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