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MDYTT.
SU’ Dung Thé Piém P& Panh Gia Rui Ro & Co Hoi
ESG Ciing Nhu Tinh Trong Yéu & Lap Ban Po Rui Ro

Vi du: mot nha phan tich dau tu tin dung xac dinh mot céng ty khong dudc bén thr ba xép
hang ESG va dang phat hanh trai phiéu cdp dau tu. Trong trudng hgp nay, nha phan tich sé
dua ra danh gid ESG ndi bo cua riéng ho. Mot cong cu tu danh gid ESG tuy chinh phan anh
cac van dé rui ro theo nganh cu thé lién quan dén t6 chic phat hanh dudc tao ra va ban
quan ly cong ty hodac nhém quan hé nha dau tu dugc yéu cdu dién vao cong cu nay. Thé
diém (scorecard) ESG dua trén phan hoi tu danh gid dudgc tao véi diém yéu té ESG ndm
trong khoang tir 0 dén 5, sau d6 diém cao hodc thap s& dudc s dung trong céng viéc dinh
gid hodc danh gid bé sung.

Vi du: Marketing dao dlrc cé thé dudc xac dinh Ia rdi ro xa hdi cd ban cla ESG (c6 thé thdng
qua quy trinh 18p ban d6 rui ro (risk-mapping), dudc dé cép trong tiéu muc sau day) déi véi
3 cbng ty dugc phdm X, Y va Z:

« Cbéng ty X khdng cé chinh sach va cé tién s vi pham nén cho diém 0.
« Cbéng ty Y cb chinh sach ngdn gon, khdng vi pham nén dudc diém 3.
« Cdng ty Z cb chinh sach chi tiét va cé6 mdt vi pham nho nén dugc diém 4.

Diém 0 cd thé khién cong ty X trd nén kém hap dan va diém 5 cé thé khién mot cong ty
phai dau tu nhiéu hon. Ngoai ra, téng s diém cua tat ca cac yéu t6 trong thé diém sé& dudc
st dung trong céng viéc danh gid hoac dinh gia ti€p theo.

Thé diém cb thé dua ra danh giad dinh tinh vé mot yéu t6 va dua ra mot dang diém dinh
lugng cho yéu td dé.

Céc co quan x&p hang ESG (ESG rating agencies) c6 thé cung cép diém s va hinh thirc tinh
diém thudng dugc sir dung trong céc dich vu x&p hang ESG cé sdn trén thj trudng. Nhing
nha phén tich cé thé s dung nhitng théng tin nay & dang thd hodc diéu chinh d& phan anh
quan diém cla riéng ho. Nhirng diém s6 nay sau dé cd thé dugc téng hop dé sir dung trong
viéc danh gid hoac hinh thanh y tuéng.

K§ thuét thé diém co thé dugc s dung cho cac cdng ty tu nhan cling nhu cac cong ty dai
ching. Nhitng thach thirc trong viéc tao ra cac thé diém cua cdng ty tu nhan la cac cd quan
x&p hang rét it khi danh gid va cung cap diém x&p hang cho mét céng ty tu nhan va cé it
théng tin v& né dudc cdng bd rong rai. Ky thuat thé diém nay cling c6 thé dudgc ap dung dé
ch&m diém cac quéc gia trong phan tich trai phiéu chinh phd hodc cd sé ha ting va béat
déng san. Vi du: cac chinh sach mdi trudng cé thé dugc chdm diém cho cd s ha tang va
cac cam két déi vai ké hoach net-zero carbon hodc mic d6 tham nhiing cé thé dudc chdm
diém cho cac qudc gia.

Tom lai, viéc phat trién thé diém bao gém cac budc sau:

+  Xac dinh cdc muc ESG cu thé theo nganh hodc céng ty.

« Chia nho cac van dé thanh mot sé chi s (vi du: chinh sach, bién phap, cong bs théng
tin).

+  X&c dinh hé théng tinh diém dua trén nhitng gi tét/ cach thuc hanh t6t nhat s& nhu thé
nao dai vai ting chi bao/van dé.

+ Danh gid mdt cong ty va cho diém.

+ Tinh diém téng hop & cdp dd van dé, cap dd cdp dd kich thudc (c8p ESG) hodc cip do
téng diém (tly thubc vao trong sb tuong ddi clia tirng van dé).

+ Danh gia hiéu qua hoat dong cla cong ty so v8i mic trung binh nganh (tuy chon).
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Panh Gia Tinh Trong Yé&u va Lap Ban P6 Rui Ro:

Mot s6 van dé ESG cb thé quan trong dbi vai cac cong ty trong mdt nganh cu thé (Vi du:
khan hiém nudc c6 thé lam gidn doan hoat déng clia cac cdng ty khai thdc mé hodc san
xudt doé udng von phu thudc nhiéu vao nudc sach trong quy trinh san xuéat cta ho) nhung
khéng phai ddi vdi cac cong ty trong cac linh vuc khac (Vi du: khan hi€ém nudc cd it anh
hudng dén cac cong ty truyén thong hodc cac céng ty tai chinh).

Can luu y rang khéng phai moi rui ro déu cé thé quan ly dudc. Rui ro ESG trong yéu chua
dudc céng ty quan ly cb hai loai: (1) rdi ro khéng thé quan ly (unmanageable risk), khdng
thé gidi quyét bang cac sang kién clia cdng ty va (2) khoang tréng quan ly (management
gap), thé hién nhirng rdi ro ma cdng ty cé thé quan ly thdng qua cac sadng kién phu hop
nhung cé thé van chua dugc quan ly.

Nhu d& giai thich, mét s6 rui ro cé thé quan ly dudc, chdng han nhu rui ro thuang tich tai
nai lam viéc, cé thé dugc quan ly, chdng han nhu théng qua viéc thiét 14p cac quy trinh an
toan nghiém ngét, c6 k& hoach &ng phé khan c&p va dién tap an toan ciing nhu thic day
van hoéa an toan.

Mot s6 rai ro khdng thé quan ly dudgc (hoan toan), chdng han nhu lugng khi thai carbon cua
may bay. Mdt hdng hang khdng ¢ thé quan ly mét s& van dé (Vi du: bdng cach hién dai
héa déi may bay, |8p dat cadnh nho va phat trién hé théng cdng nghé thdng tin va truyén
théng dé€ giam thiéu thdi gian may bay chay khdng tai trén dudng bang), nhung héng
khong thé dé dang quan ly toan bd lugng khi thai tir chuy&n bay cla may bay. Két qua Ia
hdng hang khéng nay gap phai mét sé rui ro khéng thé quan ly dugc vé lugng khi thai
carbon, diéu nay s& gép phan vao diém rui ro khéng dudc quan ly (unmanaged risk score)
vé van dé do.

RUi ro khdng thé& quan ly chi Ia mét trong hai thanh phan cua rui ro khéng thé quan ly.
Thanh phan th hai la khoang tréng quan ly, lién quan dén phan rui ro ESG trong yéu cla
cbng ty cé thé quan ly dudc va phan anh su thit bai cla céng ty trong viéc quan ly nhitng
rdi ro nay mot cach day dd, nhu dugc phan anh trong diém quan ly (management score)
cla cong ty.

Vi du:
Von Con Ngudi:

Ngudn nhén luc hay vén con ngudi (Human capital) rat khé quan ly. Mot cdng ty cé thé
tuyén dung hang trdm nghin ngudi va ban th{ tudng tugng mot chuong trinh quan ly cé thé
loai bd moi nguy cd quady réi tinh duc, sa sat tinh than hodc ty 1€ thoi viéc cao la rat kho.
Tuy nhién, cac cdng ty du kién sé& cd toan quyén kiém sodt cac chinh sach nay. Hon nita,
hang Sustainalytics tin tudng rang cac chinh sach manh mé cé thé thic ddy mét cach hiéu
qua van hoéa lam viéc, gilp han ché rui ro trong yéu do quay rdéi tinh duc hoac ngi lam viéc
déc hai vé& mat tinh than. Tuy nhién, cac céng ty gap khd khan trong viéc giam thiéu rui ro
trong chudi cung *ng lao ddng. Do d6, hé s6 rui ro c6 thé quan ly dudc dugc &p dung dé
phan biét mét s6 rui ro trong pham vi vdn dé khdng thé quan ly dugc.

Xét vé kha nang quan ly rui ro clia cong ty, viéc xem xét cac trudng hgp gay tranh cai cé
thé hitu ich.

Trudng hdp gy tranh cai dudc dinh nghia 1a mot trudng hop hodc tinh hudng dang dién ra
trong d6 hoat déng hodc san phdm clia cdng ty bi cdo budc ¢ tac dong tiéu cuc dén ESG.
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Viéc xac dinh vadn dé ESG nao la trong yéu nhat khong phai la mét moén khoa hoc chinh xac
va co thé cd nhitng khac biét quan trong gitta nhitng gi moéi nha d4u tu coi Ia trong yéu
nhat, ngay ca khi phan tich cuing mot cong ty. Diéu nay la do viéc du bdo mirc d6 dnh
hudng cia mot yéu té ESG hoac mot yéu to rui ro dén mot thude do tai chinh nhu dong tién
tuong lai thudng la van dé mang tinh phan doan.

Céc khudn khé nhu ban d6 trong yéu (materiality maps) do SASB cung c8p réat hitu ich vé
mé&t hudng dan, nhung cac chuyén gia dau tu thudng phat trién quan diém riéng cua ho vé
diéu gi 1a trong y&u nhat. Nhitng quan diém lién quan dén tinh trong yéu nay dudc minh
hoa thong qua cac vi du khac nhau vé ban do trong yéu dugc cung cap trong Hinh, trong doé
néu bat nhitng quan diém khac nhau ma nha dau tu cé thé thuc hién.

Vi du vé ban do6 trong yéu cua cac linh vuc theo cac yéu té ESG
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Nguoén: HSBC (2016).
Hinh trén néu bat tinh ch&t da dang va ban chét thay déi cia nhiéu yéu té ESG.

Mot danh gia trong yéu ctia nganh dudc cong bd cong khai do SASB cung cap cho thay cac
nganh khac nhau cé thé cd muc dd ti€p xic khac nhau.

Ngudi ta c6 thé suy ludn rang cac cong ty riéng |é trong cing mét linh vuc do thi trudng xac
dinh c6 thé dudc danh gid 1a ¢ cac yéu td ESG trong yéu khac nhau dnh hudng dén hoat
déng kinh doanh cua ho. Vi du, trong pham vi nganh bao hiém, mot cdng ty bao hiém cham
séc suc khde clia Hoa Ky s& c6 cac yéu t6 anh hudng dén nd khac véi mét cdng ty bao hiém
0 to.
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Nha dau tu cé thé tim thdy nhiéu so sanh truc ti€p hitu ich. Trong vi du v& nganh chdm séc
suic khoe, khi sir dung ban d6 trong yéu SASB, mdt céng ty dudgc phdm dugc danh gid la cé
muc dd ti€p xdc trong yéu vdi cac hoat dong ti€p thi cong bang.

+  Cdng ty dudc phdm A dugc danh gia la cé mdlc db rui ro thap véi yéu té nay vi cdng ty
nay cé chinh sach, chuong trinh dao tao cap nhat va chua tirng bi canh bdo vi pham quy
dinh.

+  Cdng ty dudc phdm B dugc danh gid la cb rui ro cao vé yé&u té nay vi thi€u chinh sach
manh mé, dao tao chi téi thi€u va cdng ty da phai nhan nhiéu khoan phat va canh béo
tlr cd quan quan ly.

+  Cdng ty dudc phdm C dudc danh gia la khéng cé rui ro vé yéu td nay vi chi tham gia
nghién clru dugc phdm va khéng cé san pham nao dudc dua ra thi trudng thuong mai. O
day ching ta cé thé thdy réng mac du yéu t8 nay la trong yéu déi véi nganh nhung nd
c6 rui ro han ché hoac dugc cho la khong cé rui ro d6i véi cong ty vi cong ty khong bi
tiép xutc dang ké.

Céc cong ty dugc phdm nay ¢ thé dugc danh gia truc tiép hon vé cling yéu t8 nay so vdi

nhau.

Nhu @3 thay & trén, k¥ thudt tudng tu cé thé dudc dp dung cho toan bd cdc nganh hoéc tiéu
nganh cling nhu cac cong ty. Vi du, da dang sinh hoc nhu mét yéu té E dugc coi la khéng
anh hudng dén toan bd nganh dugc phdm nhung cé thé cé tac ddng dé€n nganh néng
nghiép.

S’ Dung SASB Lam Khung Co Sé Trong Panh Gia Tinh Trong Yéu:

M6t vi du khi ban cé thé mudn sir dung SASB lam khung cd ban trong quy trinh dau tu tich
cuc cG ban cé thé la d&€ danh gid mot céng ty dugc phdm sinh hoc cé st dung cdy can sa
[am thanh phan hoat chat thd. (Diéu nay ap dung cho cong ty GW Pharmaceuticals.)

“Nguon cung ’'ng nguyén liéu” khong dudgc coi la rui ro ESG nguyén liéu doi véi cac cong ty
cdng nghé sinh hoc va dugc pham.

Tuy nhién, mdt nha phén tich cé thé danh gid réng moét loai thudc cé6 ngudn gdc tir cdn sa sé&
la rdi ro trong yéu vi hai ly do:

Trong cdy cb thé Ia moét hoat ddng phirc tap véi nhiéu rui ro han so véi san xuét tiéu chudn.

Viéc gidm sat quy dinh phic tap hon vi ca cd quan quan ly dugc phdm va cd quan quan ly
chat gay nghién (& Hoa Ky lan lugt la the Drug Enforcement Agency va the Food and Drug
Administration) s& tham gia. D&i véi mdt loai dugc phdm tiéu chuén, chi cé cd quan quan ly
dugc phdm mdéi tham gia.

Nha phan tich cé thé danh gid thém rang cd hoi ESG cling ton tai ¢ day vi cdbng nghé can
thiét dé€ thu hoach cay trong, su bao vé kién thirc lién quan dén cdng nghé dé va nhitng rao
can lién quan dén viéc phai dap 'ng cung lic hai cg quan quan ly.

Didu nay co thé dan dén thsi gian bao vé quyén sé hitu tri tué Iau hon (va dong tién dai
hon) cling nhu rao can gia nhap cao han (va kha nang canh tranh thap han). Trong vi du
nay, cac tac déng xa hoi cling c6 thé phiic tap hon dé danh gid, trong khi tat ca cac khia
canh khac trong phan tich cua céng ty cé thé tudng (ng vdéi yéu t6 ma SASB danh gid co
nhiéu rdi ro nhat (Vi du: nang lugng, nudc va chat thai theo tru cot E).

K& tir ndm 2019-2020, xu hudng da phat trién trong bdo cdo doanh nghiép la dua nhiéu
yéu t6 ESG trong yéu han vao. Tuy nhién, cac bén lién quan khac nhau khéng théng nhat
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vé murc trong yéu va cach thiic bdo cdo, do do, viéc phat trién cac danh gid trong yéu doc
quyén c6 thé tiép tuc I1a moét ky thuét quan trong dé cic nha dau tu cé kha nang phat trién
khung phan tich cla riéng ho cung véi cdc khung chuén hda, chdng han nhu ctia SASB hodc
Sang kién Bdo cdo Toan cau. (GRI). Khi SASB dudc thiét 1ap nhiéu hon nhu moét khudn khd
vé tinh trong yéu hang dau, cé thé can phai nghién clru thém vi cac yéu cau tiéu chudn héa
nhu vay ngay cang tang tir cac bén lién quan.

Phuong Phap Lap Ban P6 Rui Ro ESG:

L&p ban dd rui ro ESG ciing c6 thé dugc thuc hién & giai doan nghién ctu. O day, mot céng
ty riéng lé (v6n c6 phan hodc tin dung) hodc mét linh vuc dugc phan anh rdi ro theo mot
chd dé hodc yéu t cu thé, thudng la yéu td dudc danh gia la “trong yéu”.

L&p ban db rui ro cling c6 thé c6 nghia la 1ap ban d6 danh muc dau tu hodc pham vi cé thé
dau tu dua trén rdi ro ESG cu thé (Vi du: rui ro khi hdu, rdi ro lién quan dén nudc) dé xac

dinh nganh hoédc céng ty nao déng gép nhiéu nhit vao ho sd rui ro cu thé nay (Vi du: cac

cong ty s dung nhiéu nudc hoac carbon). Vi du vé cac phudng phap lap ban db rui ro bao
gém d&u chén carbon (carbon footprinting) hodc kiém tra danh muc theo cac kich ban khi

hau khac nhau.

Viéc 14p ban dd cling c6 thé dugc thuc hién déi vai cac co hdi trong yéu (Vi du: cd hdi cling
nhu rdi ro tir téi ch& hodc chuyén ddi sang ndng lugng tai tao). Vi du: né cd thé dudc tinh
diém theo thang diém 10 hodc dudc gdn nhan dinh tinh, chdng han nhu rdi ro thdp hodc
cao. Diéu nay cho thdy ky thuat thé diém (dudc mo ta trudc dd) cé thé dudc két hagp véi k§
thuat |ap ban d6 nhu thé nao.

Dé tim hiéu thém vé ESG va ciac mé hinh lién quan dén tinh bén vitng, vui l1d6ng lién hé
YTT Consulting!
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