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MYTT.
Cac BO Luat, Tiéu Chuan Quan Ly Tai San Va Cac
Phong Cach Tuong Tac Pau Tu ESG Khac Nhau

Céac cd quan quan ly tin chac rdng su tuong tac (engagement) trong dau tu sé tdng thém
gia tri, khong chi trong danh muc dau tu ma con cho toan bo thi trudng. Trong bao céo
manh mé nam 2008 vé cudc khung hoang tai chinh, Ngai David Walker da tuyén ba:

Trudc giai doan khung hoang gan day, dudng nhu da cé su chdp thuén réng rai cua cac nha
dau tu t6 chic va thi trudng trong viéc chudn bi bang cdn déi ké todn cua cdc ngdn hang...
nhu mét phuong tién dé téng Igi nhuén trén vén chu sd hitu.

Nhitng né luc thé ché han ché trong viéc hop tac vdi mét s6 ngdn hang Anh dudng nhu cd it
tac dong trong viéc han ché quan ly trudc giai doan khung hoang gan déy.

Su quan tam cla cac co quan quan ly déi vdi vai tro quan ly tai san (stewardship) da tang
l&n sau ndi that vong vé cudc khing hodng tai chinh dé. L& mot cong cu hd trg cho viéc tim
lai linh hdn cda cac nha dau tu dinh ché sau cubéc khing hoang, bdo cao cua Walker d&@ md
ra mot ky nguyén mdi vé su tuong tac clia c6 ddng. Bao cdo chinh thic kéu goi Hdi dong
B&o cdo Tai chinh (FRC) ban hanh quy tdc quan ly tai san dé& cung cap khuén khé cho su
tuong tac clia cd déng va dé quy tdc nay dudc cliing ¢ bdi yéu cau cia Co quan Dich vu Tai
chinh (FSA, nay la Cd quan Quan ly Tai chinh hoac FCA). Nha quan ly quy da tham gia phai
dua ra tuyén bd vé viéc liéu ho cé tiép cén cdc nguyén tac cia minh hay khdng va béng
cach nao.

Sau khi tham van, vao nam 2010, FRC da ban hanh B0 Luat Quan ly tai san dau tién trén
thé& gidi — hau nhu khdng thay ddi so véi Statement of Principles on the Responsibilities of
Institutional Shareholders and Agents (Tuyén b8 vé Nguyén tdc hién hanh vé Trach nhiém
ctua C8 déng va Ngudi dai dién 1a T6 chirc do Uy ban C8 déng To chirc) ban hanh ndm 2005
(ban quy tac nay dudc xay dung dua trén mot tai liéu ndam 1991, The Responsibilities of
Institutional Shareholders in the UK (Trach nhiém cta C8 ddng TG chifc. C6 déng & Anh)).
Thong 1€ tot nhat trong nganh da khong mang lai hiéu qué trudc cudc khiing hoang tai
chinh, nhung mot bd luat véi su hd trg vé mat phap ly dudc cho 1a c6 kha ndng co hiéu luc
I6n hon. Su chdp nhan quy tdc nay cua nganh tuong d6i nhanh, dac biét Ia & cac nha quan
ly quy.

Bo ludt Quan ly tai san ndm 2010 cb bay (7) nguyén tac: Nha dau tu té chilic nén:

« COng khai chinh sach ctia ho vé cach ho sé thuc hién trach nhiém quan ly tai san cua
minh;

« Cé chinh sach manh mé vé quan ly xung dot Igi ich lién quan dén cong tac quan ly tai
san va chinh sach nay phai dugc cong b6 céng khai;

+ Giam sat cac cong ty dudc dau tu cua ho;

«  Thiét 1ap cac hudng dan rd rang vé thai diém va cach thic ho sé tién hanh céc hoat
déng cia minh nhu mét phuong phap bao vé va nédng cao gia tri c6 déng;

« S&n sang hanh ddng chung véi cdc nha dau tu khac khi thich hop;

+ Cb chinh sach rd rang vé bi€u quyét va céng khai hoat dong biéu quyét; Va

+ Ba&o cdo dinh ky vé hoat déng quan ly tai san va bd phi€u cua ho.

B& luat nay cua Vuong quéc Anh da dudc stra d6i thém vao nam 2012, 1am rd su khac biét
gilra vai tro ctia cha sé hitu tai san (quy huu tri va nhirng quy tuong tu) va ngudi quan ly
quy cla ho cling nhu cac dai ly khac, nhung van giif nguyén cac nguyén téc gan nhu hoan
toan khéng thay d&i. Trong khi mét s& quy huu tri 16n nhat cé thé tu minh thuc hién cac
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hoat déng quan ly thi hdu hét déu Gy thac vai trd nay bdng mét hop ddng cu thé hodc nhu
mot phéan dich vu quan ly quy cua ho. Vi vay, vai trdo ctia hdu hét chu sé hitu tai san la giam
sat, thach thirc va danh gid cac hoat dong quan ly tai san cua cac nha cung cap dich vu cua
ho.

M6 hinh The UK Stewardship Code (B0 ludt Quan ly tai san cua Vuong qudc Anh) da dudc
ap dung trén khap thé gidi va tai thdi diém viét bai, hién cé nhitng bd ludt nhu vay & 20 thi
trudng, dudc phat trién bdi cac san giao dich chirng khodn hodc cd quan quan ly hodc do
chinh cac cd quan dau tu mong mudn nang cao thong Ié tét nhat. Trong s6 nay co:

« Trén quy mo toan cau— ICGN Global Stewardship Principles (2016).

« Chau Au— EFAMA Stewardship Code (2018).

« Uc— Australian Asset Owner Stewardship Code (2018).

+ Brazil— AMEC Stewardship Code (2016).

« Nhat Ban— Principles for Responsible Institutional Investors (2020).

« Singapore— Singapore Stewardship Principles (SSP) for Responsible Investors (2016).
« Hoa Ky— The Principles (2016).

Diéu dang chd y 1a méc du cd su nhat quan cao gilta cac nguyén tac trong tirng bd luat nay
vi chliing dudc md phdng chat ché dua trén bay nguyén tac cta B6 luat Vuang qudc Anh
nam 2010, nhung xung dot Igi ich lai dugc x(r ly rat khac nhau. Ngudi ta tuyén bd rang
nhitng quy tac do nganh quan ly quy soan thao cé nhiéu kha ndng lam giam bdt sirc ndng
cua van dé xung dot Igi ich, trong khi nhitng ludt cé su hd trg phap ly 16n han lai nhan
manh hon vao van dé nay. Co I& néi bat nhat la Bd luat clia Hiép hdi quan ly tai san va quy
chau Au (EFAMA), gan nhu |a ban sao truc tiép cua Bo luat Anh ndm 2012, ngoai trif viéc né
khdong bao gdm mot nguyén téc riéng vé xung ddt va gan nhu trdnh hoan toan van dé nay.

Bd Luat Quan ly Tai san Sira ddi 2020 Vuong qudc Anh:

Bd Luat Quan ly Tai san clia Vuong qudc Anh d& trai qua qua trinh soan thao cd ban hon dé
tao ra phién ban luat nam 2020, dudc xuat ban vao cubi nam 2019. B6 luat mdi, co hiéu luc
tlr ngay 1 thang 1 ndm 2020, bao gébm 12 nguyén téc (cOng vGi 6 nguyén tac thay thé danh
cho nha cung cap dich vu), trong dé trudc day céd 7 va gap ba lan s6 trang so vdi luat nam
2012. Nhung thay d6i I68n nhat khéng phai la su phat trién cla tai liéu ma la tham vong
ngay cang tang vé kha nang thuc hién cta cac bén ky két. Su tap trung trudc day vao cac
tuyén bé vé y dinh khéng con tén tai. Thay vao do, cac nha dau tu hién phai bdo cdo hang
nam vé hoat dong va quan trong nhat la két qua tir hoat dong do. Cac bao cao thudng nién
dau tién nhu vay dudc gli vao cubi thang 3, dua ra chinh sach, hoat dong va két qua trong
nam 2020.

Chi bdo céo vé hoat dong la khéng di; mdi nguyén tic mdi d&u cé nhirng két qua lién quan
phai dudc bao cdo va yéu cau nhitng vi du cu thé vé nhitng gi da dudc chuyén giao mot
cach thiét thuc cho khach hang va ngudi thu hudng. Cac bén ky két sé€ khong con dap Ung
cac yéu cau cla BO luat bang cach xudt ban cac tuyén bé chinh sdch chira day nhitng khang
dinh day tham vong, thay vao dé ho phai mang lai nhirng hiéu qua thiét thuc tir hanh dong
clia minh.

12 nguyén tac mdi dugc chia thanh bdn (4) tiéu chi nhung bao gom hai (2) chic nang riéng
biét:

+  Nguyén tac tir 1 dén 8 dé cap dén nén tang cla cong tac quan ly tai san.
» Nguyén tac tir 9 dén 12 tép trung vao viéc thuc hién trach nhiém tudng tac trén thuc té.
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Nhu ciu bdo cdo két qua cu thé dp dung ngay ca véi cdc nguyén tdccd ban 1, 2, 3, 5va 6
clia Bd ludt méi. Ching bao gém céc van dé co cdu trong té chirc dau tu nhu quan tri, van
hoéa va quan ly xung dot Igi ich. Két qua can dudc céng bd lién quan dén nhitng van dé nay
la bang ching cho thady cac co cdu dbé hoat ddng cu thé trén thuc té vi Igi ich tdt nhét cla
khach hang.

Nguyén téc 7 va 8 yéu cau tich hdp cac yéu t6 ESG vao qua trinh dau tu va bao gém viéc
giam sat hiéu qua cac nha cung cap dich vu. Viéc tiét 10 cac két qua lién quan can phai la I3i
gidi thich vé cach cac quy trinh nay da mang lai hiéu qua thay mat cho khach hang va ngugi
thu hudng.

Nguyén tc tlr 9 dén 12 bao gdbm cac hoat ddng tudng tac (va biéu quyét). Két qua du kién
cuia nhirng nguyén tac nay (phai la mot phén cla bao cdo thudng nién) la cho thdy su thay
déi dang k& & cac cdng ty (hodc tai san nhan dau tu khac) do hoat ddng tudng tac. Viéc tiét
[6 it nhat mot s6 két qua bo phiéu, khéng chi hoat déng bo phiéu cua nha dau tu, cling
dugc mong dai.

Cé I€ thach thirc I8n nhat trong s6 12 nguyén tac nay la nguyén tac 4, quy dinh cac bén ky
két cé trach nhiém xac dinh va &ng phd véi cac rai ro hé théng va toan thi trudng. Mot sé to
chlrc dau tu da cong nhan nghia vu cua ho thay mat cho ngudi thu hudng va khach hang la
duy tri va thic day céc thi trudng cling nhu hé théng Xa hdi (S) va Méi trudng (E) hoat
déng tét, nhung d6i vai nhiéu t6 chirc, diéu nay ¢ thé giéng nhu moét gadnh ndng bd sung
dang ké. Yéu ciu “tiét 16 danh gid vé tinh hiéu qua cua ho trong viéc xac dinh va ’ng phd”
v@i nhitng rui ro nhu vy dat ra mot gadnh ndng méi va dang ké ngay ca ddi véi nhitng ngudi
da thlra nhan day la trach nhiém quan ly tai san. Chi cé Australian Asset Owner Stewardship
Code (B0 luat quan ly chu sd hifu tai san cua Uc), dudc phat trién bdi cd quan trong nganh,
H6i déng nha dau tu huu bong Uc (ACSI), mdi c6 ky vong tudng tu, theo nguyén téc 5:

Chu sd hitu tai sdn nén khuyén khich su lién két tét hon gilta hoat déng cla hé thong tai
chinh va chinh sach phap ly véi Igi ich cla cac nha dau tu dai han. (ACSI 2018)

Mdc du Bo ludt mdi nay cua Vudng quéc Anh cé thé chiing to Ia mdt mé hinh cho cac quy
tac quan ly toan cau giéng nhu cac bd quy tac trudc do, nhung qudc gia mdéi nhat dé xuat
thay déi la Nhat Ban, quéc gia nay chua theo sat md hinh ciia Vuong qudc Anh. C6 mét
dong thai yéu cau bao cao vé két qua cla hoat dong tucng tac, nhung diéu nay bi danh gia
th&p va it ndi bat nén cd thé chi cé téac ddng han ché (su tuong phan véi mlc dé quan trong
cla diéu nay ddi véi Bd ludt mdi cia Vudng qudc Anh). Ngoai ra, nhitng thay ddi mdi nhét
dugc thuc hién doéi véi BO Luat Quan ly Tai sdn Nhat Ban nhu sau:

+ Md& réng pham vi bao hiém cho tat ca cac loai tai san, khéng chi vén chl sé hitu;

+  DE két hogp tinh bén vitng va ESG;

« D& khuyén khich chu sé hitu tai san tuong tac vao cdng tac quan ly tai san va cung cap
thém thong tin ré rang hon vé vai tro clia ho trong hé thGng phan cap quan ly tai san;
Va

«  Dé&lam rd vi tri clia cdc nha cung cép dich vu trong hé théng phén cép va nang cao ky
vong cla cac cO van Uy thac (proxy advisers).

Cac biéu Khoan Trong B6 Luat Quan Ly Pau Tu Vuong Qudc Anh:
Ngoai B0 luat Quan ly tai sdn mdi cia Vuong qudc Anh, cac nguyén tac cla tat ca cac bd
luat trén toan thé gidi déu gidng nhau mét cach dang ké&. Thong thudng, cé sdu hodc bay

nguyén tac, trong d6 nguyén tac dau tién thudng yéu cau cac nha dau tu phai cé chinh sach
cdng vé quan ly tai san va nguyén tac cudi cung luu y dé€n nhu cau bao cdo trung thuc va
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cdi md vé cac hoat déng quan ly tai san. NOi dung chinh clda cac nguyén tac nam gilra hai
nguyén tac nay thudng yéu cau :

« Gidm sat thudng xuyén cac cong ty dugc dau tu;

« Tudng tac tich cuc khi cé lién quan (d6i khi dudc goi la “leo thang”, hoac doi khi leo
thang dudc coi la x{rng dang véi mot nguyén tac riéng); Va

+  Biéu quyét thong minh chu do.

Hai nguyén tac doi khi nhung khdng phai ¢ nao cling hién dién (mdc du ching xuét hién
trong B0 luat Vudng qubc Anh & ca phién ban ci va hién tai) yéu cau nhitng diéu sau:

« Cac nha dau tu dudc yéu cau quan ly xung dot Igi ich ciia ho lién quan dén cac van dé
quan ly tai san; Va

« Su leo thang cua hoat ddong quan ly tai san bao gom su’ san sang hanh ddong chung Vi
cac nha dau tu dinh ché khac.

V&n dé tudng tac tap thé (collective engagement) dang gay tranh cdi vi cd nhitng lo ngai vé
viéc thanh I1p céac cdi goi la concert parties - bita tiéc hdoa nhac (cdc nhédm cd ddng cé anh
hudng d&n murc trén thuc t& ho ndm quyén kiém soat cac cdng ty ma khdng can phai tiép
quan chinh thirc). Day khéng phai l1a muc dich cla su tuong tac tp thé, nhu dudc thé hién
trong phan thao luan lién quan trong phan nay.

Cac luat quan ly tai san hién nay thudng dudgc thé hién dé€ ap dung cho tat ca cac loai tai
san, nhung cach dién dat cua ching cé xu hudng bdc 16 trong tdm ban dau trong thuc t& 13
dau tu vén c6 phan dai ching. Qua trinh suy nghi vé quan ly tai san, cla ca cé quan quan
ly va nha dau tu, cling nhu viéc thuc hién cadc hanh dong quan ly tai san thuc té cla céac
nha dau tu dd, dudc phat trién nhiéu nhit cho dau tu cd phiéu da niém yét.

Nam 2016, FRC da trai qua qua trinh danh giad chat lugng clia cac bén ky két BO luat cua
Vuadng quéc Anh (so v@i BO luat hién hanh khi dd, phién ban 2012). biéu nay khong dua
trén ndi dung cua hoat dong quan ly tai san dudc thuc hién ma chi don gian dua trén co sé
cac tuyén bd quan ly tai san dudc cong bd bai mdi bén ky két dé dap ¢'ng nguyén tic 1. Co
quan quan ly d& cung c&p cho cac bén ky két chi dan vé chét lugng & c&p (1, 2 hodc 3) nao
trong s6 nhifng cong bd thdng tin nay d&d dua ching vao, dan dén su cai thién nhanh chéng
vé chat lugng cong bé thong tin.

K&t qua cubi cung cua qua trinh nay cho thay rédng trong téng s 300 bén ky ké&t, 120 bén
dudc coi la cap 1 va thuc hanh tét nhat (“Cac bén ky két cung cdp mo ta chat lugng tot va
minh bach vé cach ti€p can quan ly tai sdn ciia ho va giai thich vé cach ti€p can thay thé khi
can thiét”), so vai 40 trudng hgp dudc FRC coi la thudc danh muc dé trong danh gia ban
dau cla ho vé viéc tiét 16 Bo luat khi bat ddu qua trinh. VAn chua rd liéu FRC cé tién hanh
quy trinh phan cdp lién quan dén BO luat mdi hay khéng va bang cach nao. Néu lam nhu
vay, nhitng ky vong khat khe hon (va dac biét la tap trung vao két qua) trong B6 luat mdi
ndm 2020 dudng nhu s& dan dén su khac biét 18n hon gilta cac bén ky két.

S6 lugng cac bo luat quan ly tai san & Chau Au cd thé sé tdng dang ké sau Shareholder
Rights Directive II (Chi thi v& Quy&n C6 ddng II) cé hiéu luc vao thang 6 ndm 2019. SRD II,
nhu d& biét, s& nang cao ky vong 6 mbi qudc gia vé mirc do quan ly tai sdn dudc thuc hién.
cla cac nha dau tu trong nudc. Diéu nay cé thé sé thay thé cac sang kién nhu Bo luét
EFAMA tu nguyén (dudc cdp nhat vao ndm 2018 tir phién ban géc ndm 2011) va cd thé thic
day thi trudng chau Au hudng téi viéc mé rong nhitng ky vong cé su hd trg clia cd quan
quan ly. Mac du tén goi la vé quyén cla cd déng nhung trén thuc té&, chi thi nay lai thién vé
trdch nhiém cla cé déng hon.
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Nhitng ky vong lién quan dén vai tro quan ly tai san dudgc dat ra bdi luat phap cling nhu cac
quy tac. Pau tién trong s nay la luadt ERISA clua Hoa Ky, Employee Retirement Income
Security Act (Pao luat An ninh Thu nhap Huu tri cia NguGi lao dong) nam 1974. Trong s
cac yéu cau cua bao luat, mot s6 yéu cau co lién quan dén quan ly tai san, dac biét, cac co
van dau tu phai dong vai tro la ngudi Gy thac lién quan dén nhitng ngudi thu hudng (theo
ché d6 & Hoa Ky, cac cong ty quan ly quy dudc coi la c6 van va do dé phai tuan theo tiéu
chudn nay). Trong s6 cac nghia vu dugc yéu cau theo nghia vu Gy thac (nhu dudc dinh
nghia hep trong Dao luat; can Iuu y rédng ttrong bai nay, “nghia vu Gy thac” dé cép dén luat
chung hiéu nghia vu dé ch khdng phai dinh nghia theo luét cia Hoa Ky) la quy sé& bé phiéu
tai cac cudc hop chung cla cong ty dudc dau tu va tucng tac vdi cac cong ty.

Trudc day, cach giai thich phap ly ctia Bao luat dugc cho la khong khuyén khich viéc quan ly
ESG vi mot tuyén bd trong mot Ban tin chi ra rang viéc tuong tac va st dung Gy quyén ddi
vdi cac van dé Moi trudng va X& hoi sé rat hi€m. Nhung nhifng tuyén b dién gidi mdi tur
nam 2018 ung hd vai trd quan ly tai san nhiéu hon. Quan diém cla cd quan quan ly, dugc
néu trong US Department of Labor’s Field Assistance Bulletin No. 2018-01 (Ban tin ho trg
thuc dia s6 2018-01 cua Bb Lao déng Hoa Ky), xac nhén rédng nhitng ngudi dudc Gy thac co
thé bd phiéu va st dung Gy quyén néu cé ky vong hop ly rang cac hoat ddéng dé cé kha
nang nang cao gia tri kinh té ctia khoan dau tu sau khi thuc hién sau khi tinh dén chi phi.
Ban tin ndi thém réng viéc tudng tac cd thé can than trong d6i vdi cac danh muc dau tu
dudc 18p theo chi s6 trong d6 cac van dé vé ESG gay ra rui ro va chi phi hoat ddng dang ké.
Tiép tuc cé quan diém rd rang rang su tudng tac va thuc su la dau tu vao ESG cén ¢b cd sé
vitng chéc vé gia tri cho ngudi thu hudng - vi vay viéc tudng tac sé khéng dugc phép dat
dudc cac muc tiéu chinh sach xa héi thuan tuy néu khéng tao ra mai lién hé rd rang vdi gia
tri.

Cac Phong Cach Tuong Tac Pau Tu ESG:

Mot s6 chu sd hitu tai san sé chon tudng tac truc ti€p vdi cac cong ty, thong qua cac thanh
vién trong nhém déng vai tro la ngudi quan ly danh muc dau tu. Nhitng ngudi khac mong
ddi cac nha quan ly quy bén ngoai ctia ho thuc hién cong viéc nay, hoac théng qua cac nha
quan ly danh muc dau tu, nhitng ngudi cling chiu trach nhiém quan ly tai san, hoac thong
gua cac chuyén gia quan ly tai san (hoac két hgp ca hai). Cac hoat dong tuong tac ciling co
thé dugc thué ngoai hoan toan bdi cac nha cung cép dich vu quan ly tai san chuyén nghiép.

Hau nhu tat ca cac nha dau tu td chirc it nhadt mot phan déu dua vao mot nhém cac nha
cung cap dich vu nay, cac cong ty tu van bo phiéu Gy quyén. Cac c6 van ay thac nay dua ra
cac phan tich va (trong hau hét cac trudng hgp) dé xuat bo phi€u cho nhiéu cong ty dai
chiing va hau hét tat ca cac td chirc dau tu déu thué ho dé cung cdp khudn khd dam bao
cac quyét dinh bd phi€u clia ho dudc dua ra. Hau hét cling tra tién cho IGi khuyén cda ho vé
nhirng quyét dinh bé phi€u dé.

Cac nha cung cap dich vu quan ly tai san khac cung cdp nhiéu muiic d6 dich vu tudng tac
dau tu khac nhau, bdng cach ddng vai trd cua nha dau tu mét cach hiéu qua dé thay mat
ho tudng tac. Bang cach tdng hdp Igi ich clia khach hang, cé thé xay dung dudc quy mé can
thiét va du rd rang trong ddi thoai va gén két vdi ban quan ly cong ty va hoi déng quan tri.
HOi ddng quan tri cha cdng ty nhan dau tu cd thé dua ra mot hinh thic tuong tac tap thé,
cho phép cac nha dau tu cé pham vi tiép can va anh hudng I6n hon bang cach lam viéc
cling vé@i nhitng ngudi khac va chia sé cdc ngudn Iuc quy gid. Su tuong tac tap thé cling co
thé dién ra thdng qua cac sang kién trong nganh va cac nén tang tuong tac, chdng han nhu
nén tang do PRI hodc Dién dan Investor Forum & Anh cung c&p.
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Cac Phong Cach Tuong Tac ESG: Top-Down (Tuf trén xudéng) va Bottom-Up (T dudi
1én)

O mot mirc dd nao do, phong céach tuong tac khac nhau tuy thudc vao truyén thdng clia cac
nhédm quan ly tai sadn. Co su khac biét trong tu duy va cach ti€p can gilta nhirng nhém cé
lich st tuong tac dan d&t Quan tri (G) va nhitng nhém da lam viéc nhidu hon vé khia canh
M&i trudng (E) va X& hdi (S).

Su khac biét ré rang nhat la vi cac van dé trong yéu E va S phat sinh tir bdn chat hoat déng
kinh doanh cua céng ty, cdc nhém cé di san nay cé xu hudng dudc td chirc theo linh vuc,
trong khi G dugc xac dinh nhiéu hon bdi luat phap va quy tac qudc gia va cac nhém nhu vay
thudng dudc phan tach theo dia ly. Phong cach tuong tac ciling tuan theo cau trdc nay &
mot mirc do nao do. Cac nhdm cd xu hudng tap trung vao cac van dé Moi trudng va Xa hoi
riéng |é va theo dudi nhitng van d& d6 mét cdch manh mé trén toan bd cac linh vuc hodc thi
trudng. Piéu nay c6 thé bao gébm viéc cd gang thiét 1ap cac tiéu chudn thuc hanh tét hon va
néu bat cac thuc hanh hang dau cling nhu nhdm vao nhitng d6i tugng dudgc coi la tut hau.
Cudc d6i thoai s& cé xu hudng bt dau véi cdc nhédm quan hé nha dau tu hodc Phat trién
Bén virng va sau dé dudc néng |én c8p quan ly cdp cao va cap hdi ddng quan tri. Cac t6
chlrc dau tu cd truyén théng Quan tri cé xu hudng tap trung vao cac céng ty riéng lé, bat
dau tir chu tich (thudng co su hd trg cua thu ky cong ty) va lam viéc thdng qua hdi dong
quan tri réi xudng ban quan ly tir do.

Pay la nhitng khai quat hdéa, nhung ching minh hoa su khac biét gilra hoat dong tur trén
xuéng va tlr dudi Ién. Hau hét cac nha dau tu déu két hgp ca hai, mac du su tuong tac tir
dudi Ién, tap trung vao cong ty phu hgp mot cach tu nhién nhat vdi cac phudng phap dau tu
tich cuc, dac biét la nhirng phuong phap c6 danh muc dau tu tap trung; trong khi do, su
tuong tac tu trén xudng dua trén cac van dé cd xu hudng gan két chat ché han vdi cac danh
muc dau tu thu dong hoac danh muc dau tu da dang hda rong rai.

Cac Phong Cach Tuong Tac ESG: Dua Trén Van Pé va Tap Trung Vao Cong Ty

Cac nha dau tu thu déng va nhirng ngudi khac cé danh muc dau tu da dang hda réng rai
thudng bat dau bang moét van dé, cho du dugc nhdm xac dinh tlr tin tdc hay phan tich réng
hon hodc thong qua sang loc hodc cac bén cung cap nghién clu khac va tim cach tuong tac
V@i tat ca cac cdng ty bi anh hudng bdi van dé do6 (coé thé 1a mot nganh ndi chung, hoac
tham chi rdng hon). Thdng thudng, diém bat dau 1a mot |14 thu viét cho tat ca nhitng cong
ty bi &nh hudng, sau do la cudc doi thoai. Cac nha dau tu tich cuc, dac biét la nhitng ngugi
c6 danh muc dau tu tap trung, bat dau vdi ban than céng ty va cac van dé kinh doanh cua
céng ty, ddng thdi phat trién cach ti€p cén tudng tac phu hop, giai quyét nhiéu vén dé,
thudng do nhém dau tu dong vai tro Ianh dao. Cac cong ty dugc chon cho phuong phap nay
thudng dugc xac dinh la nhitng cong ty cé hoat dong dau tu kém hiéu qua hoac nhitng céng
ty kich hoat cac chi s6 tai chinh hodc ESG khéac. Diém khdi dau thudng la tim kiém mét cudc
thdo luan truc ti€p vdi ban quan ly cdp cao va sau do la hdi dong quan tri.

Blc thu hang nam cua Larry Fink glri cac CEO dé ra ké hoach tucng tac cua BlackRock la
mot vi du vé cach ti€p can dua trén van dé dudc cac nha dau tu thu dong thuc hién. Trong
blrc thu ndm 2019, Fink viét rang nhifng uvu tién cua ho trong nam la:

Quan tri (G), bao gbm ca cach tiép can cua cbéng ty ban déi vdi su’ da dang trong héi déng
quan tri; chién lugc céng ty va phdn bé vén; su dén bu thic ddy chu nghia dai han; rui ro
va cd héi vé Méi trudng (E); va quan ly vén con ngudi (S). Nhitng uu tién nay phan anh

cam két cua ching téi trong viéc gidi quyét cac védn dé anh hudng dén trién vong cta céng
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ty, khéng phai trong quy tdi ma trong tdm nhin dai han ma khach hang cua chung téi dang
1én k€& hoach.

Céac phuong phap ti€p can dua trén van dé dé tuong tac thudng di kém vdi cac vi du vé
cach thuc hanh t8t nhat trong mot linh vuc cu thé. Nhitng diéu nay cé thé dugc phat trién
trudc cac cudc doi thoai tudng tac dau tién nhung thudng xudt phat tir qua trinh tuong tac
vdi nhitng céng ty dudc coi la co cac thdng |é hang dau. Badng cadch mong dgi tat ca cac
cobng ty trong mot linh vuc nhat dinh ap dung nhitng phuong phap hay nhéat nay, theo thdi
gian, cdc nha dau tu cé thé dua nganh hodc phuong phap thuc hanh tdng thé clia nganh
ti&€n Ién phia trudc. Su tuong tac tap trung vao céng ty nhdm cai thién thuc tién vé mot sd
van dé ESG co lién quan tai mot cong ty riéng 1é; muc dich la ndng cao hiéu suat clia danh
muc dau tu téng thé, ca vé ESG va hiéu qua dau tu.

D& tim hiéu thém vé ESG va cdc mé hinh lién quan dén tinh bén viing, vui ldng lién hé
YTT Consulting!
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