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cuong do phat thai CO: tai 64 qudc gia dang phat trién trong giai M4 s8: TC030125
doan 2000-2021, v&i tong sé 1.344 quan sat. Két qua phan tich di
liéu bang bang nhiéu phuong phap khac nhau cho thy phat trién
tai chinh c6 tac dong giam cuong do phat thai CO-, dat mirc y nghia
thong ké 1%. Cu thé, khi chi s phat trién tai chinh tang 1%, cuong
d6 phat thai CO- giam 10,9%. Bén canh d6, cac yéu to dic trung
cua timg qudc gia, bao gdm ting trudng kinh t&, GDP binh quéin
dau nguoi, dan sd, 40 mé thwong mai va tiéu dung ning luong,
cling dong vai tro quan trong trong viéc dinh hinh mtrc dg phat thai
khi nha kinh. Dya trén nhiing phat hién nay, nghién ciru dé xuat
mot s6 khuyén nghi chinh sach nham thiic ddy phat trién thi truong
tai chinh tai Viét Nam, gop phan giam phét thai khi nha kinh va dat
duoc cac cam két qudc gia vé moi trudng va Gmg phé véi bién doi
khi hau.
Tir khéa: Phdt trién tai chinh, Phdt thai CO2, Quéc gia dang phdt trién
Ma JEL: O1, G1, Q5
Abstract:

This study examines how financial development influences carbon
emissions per unit of GDP across 64 developing nations between
2000 and 2021, analyzing 1,344 data points. Using various panel
data analysis techniques, we find a statistically significant (1%
level) negative relationship between financial development and
carbon emission intensity. Specifically, a 1% increase in the
financial development index is associated with a 10.9% decrease in
carbon emissions per unit of GDP. Furthermore, our analysis
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highlights the crucial roles of several country-
specific factors, including economic growth,
GDP per capita, population size, trade
openness, and energy consumption, in
determining greenhouse gas emissions. Based
on these findings,
recommendations aimed at fostering financial
market development in Vietnam to contribute
to carbon emissions reduction and the
fulfillment of national
commitments and  climate

mitigation goals.

we propose policy

environmental
change
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1. Giéi thiéu

Su can bang gitra ting trudng kinh té va
phat trién bén vimg vé méi truong di tré
thanh trong tam trong cac cudc thao luan toan
cau, dic biét 1a khi bién d6i khi hau ngay cang
¢6 nhimng tic dong nghiém trong. Trén thé gidi
no6i chung va ¢ cac qudc gia dang phat trién
noi riéng, qudc gia ndy phai ddi mit voi bai
toan kép: vira duy tri tbc do ting truong dé cai
thién doi séng, vira phai giam phat thai khi
nha kinh dé dap tng cac cam két qudc té vé
bién d6i khi hau. Thuc té chi ra rang cudng do
phat thai carbon * ctia thé gigi va mot sé quéc
gia, trong d6 c6 Viét Nam, c6 xu hudng ting
dan trong 20 nam tré lai déy.

~=Zhina
ey
_,—'—""r-'-ﬂ-ﬁ-.-

- e Wi
Thailand

Vietnam

India

2015 2021

Hinh 1: Cuong dd phat thai Carbon trén thé giéi va mot sé quoc gia

Trong bdi canh d6, nghién ctru nay dugc
tién hanh nham phan tich tac dong cta phat
trién tai chinh d6i véi cuong do phét thai
carbon tai cac qudc gia dang phét trién, qua
d6 d& xuét cac ham y chinh sach phii hgp cho
Viét Nam. St dung dir liéu tir 64 qudc gia
dang phat trién trong giai doan 2001-2021,
nghién ctru tip trung danh gia cac yéu té anh
hudng dén phat thai carbon, bao gém: chi sb
phat trién tai chinh, do sau tai chinh, hiéu qua
tai chinh, kha ning tiép can tai chinh, ting

L Cwong d0 phat thai carbon - dwoc dinh nghia la lwong
khi CO; phat thai trén médi don vi GDP - tré thanh mot

Nguon: Our World in Data
trudng kinh té, GDP binh quan dau ngudi, dan
s0, d0 m¢ thuong mai va tiéu dung ning
lwong binh quan dau nguoi.

Viéc 1am rd vai trd ctia phat trién tai chinh
trong giam cuong do phat thai khong chi hd
tro cac qudc gia dang phat trién dat dugc cac
muyc tiéu khi hau, ma con gop phan thuc day
cong bang xa hoi thong qua viéc mo rong kha
nang tiép can tai chinh cho moi ting 16p trong
x4 hoi.

chi s quan trong dé danh gia mirc d6 bén virng trong
cac chién lwgce ting tredng kinh té.
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2. Tong quan nghién ctru

Phat trién tai chinh 1a mot khai niém bao
gdm “tap hop cac nhén 6, chinh sach va thé
ché nhim bao dam ting cudng do sau (gdm
quy md va tinh thanh khoan), kha ning tiép
can von va cac dich vu tai chinh (ctia ca nhan
va doanh nghi¢p), cling nhu hiéu qua (cung
cap dich vu tai chinh véi chi phi thap, doanh
thu bén vimg) ctia cac trung gian va thi truong
tai chinh” (Lé & Tran, 2023). Phat trién tai
chinh déng gop vai tro trung tam trong tang
truong kinh té va thuc day phuc loi xa hoi &
cac qudc gia trén thé giéi. Du vay, hién nay
van ton tai nhiéu tranh cii xoay quanh moi
quan hé gitra phat trién tai chinh va cuong do
phat thai Carbon (CO»), déac biét 1a & cac nude
dang phat trién — noi ma nén kinh té van dang
phu thuéc qué nhidu vao cic nganh cong
nghiép ndng va nang luong hod thach. Chinh
vi vay, viéc hiéu rd vai trd cta viéc phat trién
tai chinh trong gidm cuong do phat thai
carbon 1a diéu thiét yéu dé xay dung cac
chinh sach, chién luoc cho muc tiéu phat
trién bén virng.

C6 nhiéu quan diém tich cuc vé vai tro
ctia phét trién tai chinh trong tic dong t6i moi
truong. Két qua ciia mot sd bai nghién ctru chi
ra rang phat trién tai chinh gép phan giam
cuong dg phat thai carbon thong qua viéc thuc
day doi méi cong nghé, cai thién hiéu qua sir
dung ning luong va ting cudng dau tu vao
cac du an than thién véi moi truong. Shahbaz
et al. (2016) nhin manh rang cac doanh
nghiép tai cac qudc gia chau A c6 thé dé dang
tiép can ngudn von nhd cac hé thong tai chinh
phat trién, do do, cac du an cong nghé cao,
dac biét 1a cong ngh¢ xanh cling dugc uvu tién
nang cao va thuc day dau tu. Nghién ctru cia
Rafique et al. (2020) tai cac qudc gia BRICS
da nhan dinh chat luong méi truong dugc
nang cao nhd vao sy phat trién tai chinh, nhat
1a do cac khoan déau tu vao cong nghé sach va
bén viing. D6i voi cac qubc gia dang phat
trién, von dau tu truc tiép nudc ngoai (FDI)
cling gop phan quan trong trong chuyén giao

cong nghé hi¢n dai, nang cao hi¢u qua nang
luong va giam phat thai nha kinh (Khan et al.,
2018). Bén canh do, cac cong cu tai chinh nhu
trai phiéu xanh, quy dau tu bén vimg ciing 13
mot kénh tai trg chinh cho cic dy an nang
lwong tai tao, gop phan 1am giam su phy thudc
vao nang luong hoa thach. Tai Trung Quéc,
thi trudng trai phiéu xanh phat trién mot cach
manh mé& dan téi cudng d6 phat thai carbon
giam di dang ké trong vong mot thap ky
(Zhang et al., 2021). Thi trudng trai phiéu
xanh ctia Trung Quédc din dau thé gioi ké tir
nam 2016, tinh dén cudi nam 2022, thi truong
nay dat gia tri 1én té1 300 ty USD, trong do
70% trai phiéu duogc dinh danh bfmg nhan dan
t¢ va 30% con lai chi yéu bang d6 la My
(Chanh Tai, 2023). Trong ké hoach 5 nim lan
thir 14 giai doan 2021-2025, Trung Qudc dat
muc ti€u giam cuong do carbon 18% vao nam
2025. Cho téi hién tai, qudc gia nay da dat
muc tiéu khi lugng khi thai CO» trén mét don
vi GDP da giam hon 35% so véi trude d6 nho
vao cac cong cuy tai chinh xanh. An Do ciing
12 mot vi dy dién hinh khi thi truong trai phiéu
xanh di tai tro cho nhiéu dy an nang lugng
tai tao, gitp giam dang ké cuong do phat
thai carbon trong giai doan 2015-2020
(Gupta, 2020).

Bén canh nhiing quan diém tich cuc, mot
sO nghién ciru lai cho rang phat trién tai chinh
c¢6 thé khién cudng do phat thai carbon ting
cao hon, dac biét & nhiing nudc dang phat
trién v6i hé théng quan 1y yéu kém. Doi véi
nhimg quéc gia phu thudc vao ning luong hoa
thach, tiép can tai chinh dé dang doi khi thuc
diy mo rong cic nganh cong nghiép lac hau
thay vi nang cap cong nghé. Trong nghién ciru
tai cac nudc chau Phi can Sahara, Nkalu et al.
(2020) da tim hiéu duoc rang viéc thiéu co ché
giam sat hiéu qua khién von dau tu dé bi lam
dung vao cac du an khong bén ving, lam tram
trong thém tinh trang phat thai carbon. Ngoai
ra, khi kha nang tiép can tai chinh dugc mé
rong, tiéu dung ning lugng gia ting dé dan
dén tang muc phat thai khi nha kinh cao hon
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(Sadorsky, 2011). Viéc tiép can vén dé dang
khuyén khich céc hoat dong tiéu ding khong
bén ving, ching han nhu mua sim cic
phuong tién giao thong ca nhan tiéu thy nhidu
nang lugng hodc md rong cac nganh cong
nghi¢p ndng ma khong cai thién cong ngh¢
san xudt. Hossain et al. (2024) gan day ciing
dd nghién cru & Nam A va cho thiy rang
nhiéu doanh nghiép st dung von vay dé mo
rong san xut cong nghiép ma khong ap dung
cong nghé sach.

Ngoai hai quan diém chinh nay, mot sb
nghién ctru khac cho thay khong co6 mbi lién
hé gitra phét trién tai chinh va cudong do phat
thai carbon. Omri et al. (2015) khong phat
hién tic dong dang ké nao giira hai yéu t6 nay
tai cac qubc gia Bac Phi va Trung Pong. Tai
mot s qudc gia Trung Pong, hiéu qua quan
Iy nha nudc va cau tric kinh té ¢6 thé trung
hoa tac dong cua phat trién tai chinh 1én moi
truong. Tai cac qudc gia dang phét trién, su
khac biét trong cau trac kinh té, trinh d6 cong
nghé va nang lyc quan ly nha nudc anh hudéng
dang ké dén mdi quan hé nay. Nhiing phat
hién nay cho thdy rang méi quan hé gitra phat
trién tai chinh va moi truong c6 thé phu thudc
vao bbdi canh cu thé cua ting qudc gia hodc
khu vuc, cling nhu cac yéu td kinh té - x3
hoi khac.

Phat trién tai chinh tai cac qudc gia dang
phat trién thé hién ro vai tro hai mat. Mot mat,
nho vao phat trién tai chinh, dat nudc s& co
mot hé théng tai chinh manh m& hon, viéc dau
tu vao cong nghé xanh ciing dugc thic day,
nang luong duoc st dung hiéu qua va nang
luong tai tao cling dugc hd trg phat trién mot
céch t6t hon. Pdng thoi, cac cong cu tai chinh
nhu trai phiéu xanh hodc quy dau tu bén viing
ciing duoc str dung dé tai trg cho cac du an
giam phat thai. Mat khac, thiéu hut nang lyc
quén tri va co ché giam sat hiéu qua dan t6i
nguy co ngudn von bi sir dung vao cac muc
dich khong bén viing, khién phat thai carbon
gia ting. Piéu nay dit ra thach thic 16n trong

viéc can bang gitta nhu cu phat trién kinh té
va muyc ti€éu bao v¢ moi truong.

Ngoai tac dong truc tiép tir phat trién tai
chinh, cac yéu té nhu ting truong kinh té, do
mé thuong mai hodc dan sé ciing dong vai tro
dang ké t6i cuong do phat thai carbon. Trong
bbi canh cac nudc dang phat trién, ting truong
kinh t& di kém véi tiéu thy ning luong gia
tang, do do, phat thai carbon ciing gia ting
(Ahmed et al., 2022). Cung véi d6, dan sb gia
ting tai nhitng khu vyuc nay ciing dan téi ap
luc 16n ddi véi tai nguyén thién nhién va ning
lwong, gop phan khién tinh trang 6 nhiém méi
truong tré nén toi té& hon. Do thi hoa nhanh
chong & cic qudc gia nhu Viét Nam,
Indonesia cling tao &p luc 1én tai nguyén va
moi truong. Tuy nhién, o md thuong mai co6
thé mang lai tac dong hai chiéu: n6 khuyén
khich viéc chuyén giao cong nghé sach giira
céc qudc gia, nhung no ciing tao didu kién cho
nhap khau cic cong nghé hay san pham gy 6
nhiém tir nudc ngoai, tao ra hién tuong “thién
duong 6 nhidém” tai mot s qudc gia (Cole &
Elliott, 2003).

Mic du cac nghién ciru trén da cung cép
nhing géc nhin da chiéu, van ton tai mot sd
han ché can duoc giai quyét dé lam rd hon vai
trd ctia phat trién tai chinh trong giam cudng
d6 phat thai CO.. Thir nhét, phan 16n cac phan
tich tdp trung vao cac nén kinh té 16n nhu
Trung Quéc, An D6 hodc cac nudce phat trién
(Zhang et al., 2021; Gupta, 2020), trong khi
cac qudc gia dang phat trién c6 quy mo kinh
té nho hon va phu thugc manh vao nang lugng
hoa thach, nhu Viét Nam, chua dugc nghién
clru day du. Piéu nay 1am giam tinh dai dién
ctia cac két qua cho cac bdi canh da dang hon.
Thr hai, tuy mot s nghién ctru da dé cap dén
cac yéu tb thanh phan ctia phat trién tai chinh
(Shahbaz et al., 2016; Nkalu et al., 2020),
nhung hiém ¢ nghién ctru ndo danh gia dong
thoi ca ba khia canh — d6 sau tai chinh, hiéu
qua tai chinh va kha nang tiép can tai chinh —
trong mot khuon kho thuc nghiém thdng nhat
dé 1am rd tac dong riéng 1é cua timg yéu td.
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Tht ba, su tuong tac giita phat trién tai chinh
va cac yéu tb kinh té - xa hoi nhu dan s, do
m¢ thuong mai va ti€u dung nang luong
thuong bi bd qua, dac biét trong bdi canh d6
thi hoa nhanh va 4p luc tai nguyén tai cac quic
gia dang phat trién. Cudi cung, dbi voi Viét
Nam — mét quéc gia dang thuc hién cam két
giam phat thai rong bang 0 vao nam 2050 theo
Hiép dinh Paris — van thiéu cac nghién ctu
thuc nghiém toan dién cung cép co sé khoa
hoc cho viéc xay dung chinh sich tai chinh
bén virng phu hop véi dic thu kinh té va moi
truong cua minh. Do d6, nghién ctru nay dugc
thuc hién nham 1ap day cac khoang tréng trén
bang cach phan tich tic dong ctia phat trién tai

chinh, bao gém ca cac yéu tb thanh phan, dén
cuong d6 phat thai CO: tai 64 qubc gia dang
phat trién, dong thoi dé xut cac khuyén nghi
chinh sach cu thé cho Viét Nam trong bi canh
hién nay.

3. Phuong phap nghién ctru

Dé danh gia tac dong ctia toan cau hoa 1én
cuong do phat thai khi CO2, nghién ctu nay
stt dung mé hinh hdi quy da bién. Dya trén
cac nghién ctu trude day (Abbasi and Riaz,
2016; Acheampong et al., 2020) va can ctt vao
dir liéu thu thap dugc, mo hinh dugc xay dung
nhu sau:

CDPTit=0a0 + t1*PTTC + 02*TTKT + a3* TNBQDN + a4* DS
+ as* PMTM + a6* NL + &i¢

Trong d6: oo 1a hé so chan; a1, a2, a3, a4, s, ae, 12 cac hé s6 hoi quy; &t 1a sai so.

Bién phu thudc cia mo hinh nghién ctru
1a cuong do phat thai CO: (CDPT), dugc dinh
nghia 1 tong lugng phat thai carbon dioxide
(CO:) hang nam, khong bao gdm thay doi st
dung dat, tinh theo kildgam trén mdi d6 la
GDP. Py 1a mot chi s6 méi truong pho bién,
thuong dugc st dung trong qua trinh xay
dung céc chinh sach kiém soat khi thai (Su &
Ang, 2015). Chi s6 nay con dong vai trd quan
trong trong viéc danh gia hi€u qua cua cac
chinh sich kiém soat khi nha kinh, boi no
phan 4nh tong hop cac bién phap giam phat
thai CO: thong qua cac hoat dong kinh té khac
nhau, bao gdm quan 1y niang luong va nang
cao hiéu qua str dung ning luong & cap do
quéc gia (Thomakos & Alexopoulos, 2016).

Bién doc 1ap chinh ciia mé hinh 1a chi s6
phat trién tai chinh (PTTC). Pay 1a mot chi s6
tong hop do Quy Tién t& Qudc té (IMF) xay
dung, nham do luong murc do phat trién tai
chinh ciia cic qubc gia tir nim 1980. Phat
trién tai chinh dugc dinh nghia dya trén ba
khia canh chinh: d¢ sau tai chinh (PTTC D)
(quy mo va tinh thanh khodan cua thi truong
tai chinh), kha ning tiép can tai chinh
(PTTC_A) (muc d6 tiép can cac dich vu tai
chinh ctia c4 nhan va t chuc), va hidu qua tai

1)

chinh (PTTC_E) (kha ning cung cap dich vu
tai chinh v&i chi phi thap, hiéu qua giao dich
va doanh thu bén viing cua cac to chirc tai
chinh).

Pé kiém soat tac dong cua cac yéu td
khac dén cuong d phat thdi CO2, md hinh
nghién ctru b sung 5 bién kiém soat: ting
truéng kinh t& (TTKT), GDP binh quan dau
ngudi (TNBQDN), dan s6 (DS), d6 mo
thwong mai (BMTM), va tiéu dung nang
luong binh quan dau nguoi (NL).

 Ting truéng kinh té duoc xem la
mot yéu t6 kiém soat quan trong, vi céc
nghién ciru trude ddy di chi ra mdi lién hé
giita ting truong kinh té va chat luong méi
trudng, mic du chiéu hudng tac dong con
gdy tranh cai (Ahmad et al., 2017; Al-Mulali
et al., 2016; Alam et al., 2016; Stern &
Common, 2001).

« Dan sé dugc bo sung vi sy gia ting
dan sé thuong dan dén ting tiéu ding va sir
dung nang luong, tir d6 lam tdng luong phat
thai khi nha kinh (Dong et al., 2018; Zhu &
Peng, 2012).

« Do mé thwong mai ciing 1a mot yéu
t6 quan trong trong viéc anh huong dén phat
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thai CO2, c6 thé din dén gia ting phat thai
thong qua gia thuyét "thién duong 6 nhiém"
(Cole & Elliott, 2012). Tuy nhién, trong mot
s6 truong hop, thuong mai qudc té co thé gop
phan giam phat thai CO: nhd thuc diy
chuyén giao cong nghé sach gitta cac qudc
gia (Atici, 2009).

e Tiéu dung ning lwgng dugc xem la
mot yéu td quyét dinh chinh dén mirc phat thai
CO2, v6i mbi quan hé chat ché giira hai yéu t6

nay da dugc khang dinh trong nhiéu nghién
ctru (Acheampong, 2018).

Mau dir liéu trong nghién ctru bao gdm
64 qudc gia dang phat trién trong giai doan
2000 - 2021. Dit liéu chi s6 phat trién tai chinh
duoc tac gia thu thap tir ngudn cia IMF. Céc
bién con lai trong mo hinh nghién ctru dugc
tac gid thu thap tr co s¢ dir liéu cua Ngan
hang Thé giéi (WB). Dinh nghia va ngudn dir
lidu cua cac bién trong nghién ctru duoc trinh
bay chi tiét trong bang 1.

Béng 1: Dinh nghia va nguon dir li¢u ciia cac bién trong nghién ciru

Bién Tén bién Pinh nghia Ngudn dir li¢u
o Cirong d(.).phat thai C02 trén moi don vi GDP Our World in
CbPT Luong phat thai CO2 (lay logarit), Pon vi: kilograms per dollar of
Data
GDP,
‘ g Chi s6 téng hop vé phat trién tai chinh, d
PTTC Chi s6 phét trién tai chinh . "o o1& NOP VE Phat tien tat Chini, uee IMF
cong bo boi IMF
hi s6 thanh phan vé d6 sdu tai chinh
PTTC D D6 su i chinh CA1 soAt an phan vé dd sau tai chinh, dugc IMF
- cong bo boi IMF
Chi s6 thanh phan vé higu qua tai chinh, d
PTTC E Hiéu qué tai chinh 11 89 Thafth puanl v futt qua ta chim, duge IMF
- cong bo boi IMF
oLk . Chi s6 thanh phan vé kha ning tiép can tai
PTTC_A Kha tiép cén tai chinh L. ) IMF
- a nang fiep can tat chin chinh, dugc cong bo boi IMF
L Phén trim ting truéng GDP hang nam theo gia
TTKT Tang truong kinh té an fram tang wuong LT HANG Nam teo 818 \world Bank
quy d6i nam 2010, Pon vi: phan tram,
. ] TR 5 h?\ A A 5 A . t
TNBQDN  GDP binh quan ddunguoi o & Sot PRAMM QUBC NOT CUa quoc g1a ONE g4 pank
nam chia cho dén s trung binh (lay logarit)
DS Dan s6 Tong dan s cua qubc gia (1ay logarit) World Bank
T 5 A h;\ kh}( rs LR 5 h/’\
PMTM Do mo thuong mai y;troljg X;u atn ap au vor tong san pham World Bank
quoc ndi (lay logarit)
NL Tiéu dung nang lugng binh  Tong luong nang lugng ti€u thu chia cho dan World Bank

quén dau nguoi

s0 cua mdt quoc gia

Théng ké mé ti

Béang 2 md ta thong ké dir liéu cua md
hinh. Cudng d6 phat thai ciia cac qudc gia co
gia tri trung binh la 0,22kg/$, vai gia tri nho
nhét 13 0,05 kg/$, va gia tri 16n nhat 1a 1,02
kg/$,. PO 1éch chuan cua bién CBPT 14 0,16.
Chi s6 phat trién tai chinh tong hop (PTTC)
c6 gia trj trung binh 14 0,24, gia trj 16n nhét 1a

0.99, gia tri nho nhat 1a 0,00, véi do léch
chuan 0,24. Cac chi sb thanh phan phan anh
dd sau tai chinh, tinh hiéu qua cuaa thi truong
va kha nang tiép can c6 gia tri trung binh nho
hon, 1an luot 13 0,16; 0,15 va 0,18, trong khi
murc d6 bién thién 16n hon, 1an lugt 1a 0,21;
0,21 va 0,29.
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Bang 2: Két qua thong ké cac bién

K . uan Trun Do léch Gia tri . Giatrilon
Bicn Don vi Qs:it binhg cl.lu;;m nho nhé’lt Trung vi nh?it
CPPT ke/$ 1.344 0,22 0,16 0,05 0,18 1,02
PTTC Chi s6 1.344 0,24 0,17 0,03 0,18 0,83
PTTC D  Chisé 1.344 0,16 021 0,00 0,02 0,99
PTTC E  Chisé 1.344 0,15 021 0,00 0,06 0,95
PTTC_ A  Chisé 1.344 0,18 0,29 0,00 0,02 1,00
TTKT % 1.344 4,02 3,68 0,11 4,33 11,42
TNBQDN Nghin USD 1344 858940 1028274 561,000  5.616,81  72.292,04
DS Nghinngudi 1344 7343459  22372,11  1.133,99 1567191 14.075,64
PMTM % 1.344 69,933 47,515 15,636 58233 437,327
NL kilowatt- 1344 1193640  21.504,94 101,66  5.595,67 158.657,91

hours per year

4. Két qua nghién ciru
4.1. Kiém dinh méi twong quan giiva cdc
bién va hi¢n twong da cong tuyén

cac yéu cau can thiét dé dua ra nhitng dy bao
dang tin cay.

4.2. Két qua héi quy

Bang 3: Kiém dinh mdi twong quan giira cac bién va hién twong da cong tuyén

Bién 0y 2 (&) C)) (©)) (6 ) VIF
(1) CbPT 1,000
(2) PTTC -0,412%* 1,000 1,54
(3) TTKT 0,113 -0,110 1,000 1,64
(4) TNBQDN -0,121%* 0,314%* -0,213 1,000 1,26
(5) DS 0,143 0,218** 0,087 0,064* 1,000 1,78
(6) bBMTM 0,189 0,321 0,108* 0,132 0,325 1,000 1,42
(7)NL 0,211 0,214 -0,135 0,224* 0,345 0,217 1,000 1,12
Mean VIF 1,46

Ghi chii: - Ky hi¢u *, ** *%* lan lwot tai murc y nghia 10%, 5% va 1%,
Nguon: Tdc gia tong hop va xir Iy tir phan mém Stata 15.0

Pé dam bao tinh dang tin cdy cua dit
liéu trong phan tich méi quan hé gitra chi s6
phat trién tai chinh va cudng d6 phat thai
CO2, nghién ctru da thyc hién kiém dinh sy
tuong quan giita cac bién va kiém tra hién
tugng da cong tuyén. Két qua duoc trinh bay
trong Bang 3 cho thay cac bién trong mo hinh
khoéng c6 mdi twong quan manh (hé sé twong
quan < 0,8) va khong xuat hién hién tuong da
cong tuyén (VIF < 2,0). Céc kiém dinh nay
x4c nhan rang md hinh nghién ctru dép tmg

Pé danh gia tac dong cua phat trién tai
chinh dén cuong do phat thai CO-, nghién ctru
str dung ba phuong phap hdi quy khac nhau:
hoi quy da bién don gian (POLS), mé hinh tac
dong cb dinh (FEM), va mé hinh tac dong
ngau nhién (REM). Cac mo hinh nay dugc
kiém tra thong qua cac kiém dinh F, kiém dinh
LM, va kiém dinh Hausman nhim xéac dinh
phuong phép phu hop nhét, déng thoi diéu
chinh cac khuyét tat tiém an trong mo hinh
duoc lya chon lam co s& phan tich.
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Két qua phan tich, dugc trinh bay tai
Béng 4, chi ra rang phat trién tai chinh c6 tac
dong nguoc chiéu dén cuong do phat thai
CO:, v6i muc ¥ nghia théng ké 1% trong ca
ba mo6 hinh: POLS (cot 1), FEM (cot 2), va
REM (cot 3). Theo két qua kiém dinh F
(Prob > F = 0,000) va kiém dinh LM (Prob >

chibar2 = 1,000), mo6 hinh tac dong ¢d dinh
(FEM) duoc x4c dinh 13 phu hop nhit. Tuy
nhién, do phat hién hién tugng phuong sai
thay doi, nghién ctru ap dung mé hinh FEM-
Robust (cot 4, Bang 4) dé dam bao do tin cay
cua két qua.

Bang 4: Két qua hoi quy ciac md hinh

POLS FEM REM FEM-Robust
CPPT
(1) (2) 3) “4)
PTTC 0.196%%* 0.073 %% -0.079%* -0.109%%*
TTKT 0.245%* 0.174%* 0.251%* 0.235%*
TNBQBN 0.354%%% -0.209%%* 0.115%%% -0.232%%%
DS 0.071 %% 0.051 %% 0.139%** 0.147%%*
PMTM 0.161%%* 0.046* 0.117%%* 0.048*
NL 0.261%** 0.226%%* 0.282%%* 0.228%**
Hing sb -1.765%%* -1.877%%x* -1.679%%* -1.819*
Quan sat 1.344 1.344 1.344 1.344
R2 0,721 0,745 0,768 0,786

Ghi chii: - Ky hiéu * ** *** lan luyot tai mirc y nghia 10%, 5% va 1%,

-S6 quan sat 1.344; Prob>F = 0,000

Nguén: Téc gia tong hop va xit Iy tie phan mém Stata 15.0

Két qua hoi quy tir FEM-Robust cho thiy
phat trién tai chinh c6 tac dong giam thiéu
cuong do phat thai CO., véi muc ¥ nghia
thong ké 1%. Cu thé, khi chi s6 phat trién tai
chinh ctia mot qudc gia ting 1%, cuong do
phat thai CO: giam 10,9%. Piéu nay phu hop
v6i cac nghién ciru trude d6, chang han nhu
Birdsall va Wheeler (1993) hay Frankel va
Rose (2002), nhdn manh rang phat trién tai
chinh déng vai tro thiic day sy bén viing bang
cach khuyén khich ap dung cong nghé va san
pham théan thién v&i moi truong.

Ngoai ra, cac yéu t6 kiém soat khac ciling
dugc xem xét trong phan tich. Tang trudng
kinh té cho thdy tac dong lam gia ting cuong
d6 phat thai CO. véi mirc ¥ nghia thong ké
5%. Trong khi 6, GDP binh quan dau nguoi
c6 tac dong giam phat thai, voi ¥ nghia thong
ké & muirc 1% trén moi mo hinh. Cac yéu t6

nhu gia ting dan s6, muc tiéu dung ning
lwong binh quan dau ngudi va dd mé thuong
mai déu gop phan lam ting cuong do phat thai
CO.. Két qua nay phu hop v6i quan diém rang
gia ting dan s6 dan dén tang tidu dung va sir
dung nang lugng, tir d6 lam gia tang phat thai
khi nha kinh (Dong et al., 2018; Zhu & Peng,
2012), cling nhu tng ho gia thuyét vé thién
duodng 6 nhiém (Mutascu et al., 2018).

4.3. Kiém tra tic déng ciia cdc chi sé
thanh phén ciia phdt trién tai chinh

Dé phén tich sy anh hudng cta céc chi sb
thanh phan phat trién tai chinh dén cuong do
phat thai CO: tai cac qudc gia dang phat trién,
nghién ctru thay thé bién doc 1ap tong hop vé
phat trién tai chinh (PTTC) bang ba chi s6
thanh phan: D¢ sau tai chinh (PTTC_D), Hiéu
qua tai chinh (PTTC_E), va Kha ning tiép can
tai chinh (PTTC_A). Tac dong cua cac yéu tb



Nguyén Duy Ting, Pham My Hing Phwong,
Vi Hoang Trung Anh

Vai tro ctia phdt trién tai chinh trong gidm cwdng do phdt thdi

Carbon: phdn tich thuc nghiém tai cdc quéc gia dang phdt trién

nay duoc danh gia thong qua mé hinh FEM-
Robust nham dam bao tinh chinh xé4c va dang
tin cay trong két qua nghién ctru.

Két qua phan tich, trinh bay tai Bang 5,
chi ra rang ca ba chi sb thanh phan cua phat
trién tai chinh déu co tac dong tiéu cuc dang
ké dén cuong d6 phat thai CO», véi ¥ nghia
thong ké dat 1%. Cu thé, khi Kha ning tiép
can tai chinh, Do sau tai chinh, va Hi¢u qua
tai chinh tang thém 1%, cuong do phat thai

CO: lan lugt giam 24,5%, 21,3%, va 10,0%.
Kha ning tiép can tai chinh 13 yéu té c6 tac
dong manh nhat. Piéu nay nhdn manh rang
viéc mo rong co hoi tiép can cac dich vu tai
chinh — chéng han nhu tin dung hodc quy dau
tu — co thé dong vai trd quan trong trong viée
thuc day ap dung cac giai phap than thién véi
moi trudng tai cac qudc gia dang phat trién,
noi nhiéu c4 nhan va doanh nghiép van gip
kho khin trong viéc huy dong von.

Bang 5: Két qua hdi quy cac chi sé thanh phin ctia phat trién tai chinh

CDPT PTTC_D PTTC_E PTTC_A
8)) #)) 3)

PTTC -0.245%%% -0.213 %% -0.100%*%*
TTKT 0.021 %% 0.044 %% 0.028%**
TNBQDN 0.113%%x -0.109%*%* S0 111%%*
DS 0.494% 0.467#%* 0.512%**
PMTM 0.119%%x* 0.126%%* 0.117%%*
NL 0.392%** 0.390%** 0.387%*%*
Hing sb -1.958%*x* -1.662%%* -1.383%%x*
Quan sat 1.344 1.344 1.344

R2 0,782 0,783 0,784

Ghi chu: - Ky higu *, ** *** lan lwot tai mirc y nghia 10%, 5% va 1%,

- 86 quan sat 1.344; Prob>F = 0,000

Nguén: Tdc gid tong hop va xir Iy tir phan mém Stata 15.0

Nghién cuu cua Shahbaz et al. (2016)
cling tng ho quan diém nay, khi khiang dinh
rang kha ning tiép can tai chinh hd tro d6i méi
cong ngh¢ va nang cao hiéu qua st dung nang
luong, tir 6 giam phat thai khi nha kinh. B§
sau tai chinh 1a murc c6 tac dong thr hai trong
ba yéu t6. Két qua nay cho thy viéc mé rong
quy md va tinh thanh khodn cua thi truong tai
chinh khoéng ty dong mang lai 1gi ich méi
truong néu thiéu cac co ché dinh hudng phu
hop. Hiéu qua tai chinh ghi nhan muc tac
dong thap nhét trong cuong do phat thai CO:
khi ting 1%, phan anh rang viéc tdi wu hoa
hoat dong cua céc trung gian tai chinh — thong
qua giam chi phi giao dich va ting tinh bén
vimg — c6 thé cai thién hiéu qua phan bd
ngudn lyc cho cac dy an giam phat thai.
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Tac dong ciia cac bién kiém soat trong
mo hinh khong thay d6i so voi cac phan tich
trude d6. Tang trudng kinh té, gia ting dan so,
muc tidu dung ning luong binh quin dau
ngudi, va do mo thuong mai déu lam gia ting
cuong do phat thai CO.. Nguoc lai, GDP binh
quan dau nguoi tiép tuc c6 mdi quan hé
nghich bién véi cudng do phat thai CO-, thé
hi¢én vai tro tich cuc trong vi¢c giam thiéu
phat thai.

Két qua nghién ciru phan anh rd nét dic
diém cuia cac qubc gia dang phat trién, noi thu
hat dau tu nude ngoai manh mé va tan dung
loi thé ctia nguoi di sau dé hip thy cac cong
nghé hién dai. Cac qudc gia ndy ciing tap
trung vao viéc tiép nhan chuyén giao k¥ thuat
tién tién va cam két manh mé trong viéc dat
duoc muc ti€u giam phat thai rong, dong gop
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vao su phat trién bén ving toan ciu trong
tuong lai.

5. Két luan va khuyén nghi

5.1. Két lugn

Nghién ctru thue nghiém trén 64 qudc gia
dang phat trién trong giai doan 2000-2021 da
chimg minh rang phat trién tai chinh dong vai
tro quan trong trong viéc giam cuong do phat
thai CO.. Két qua phan tich cho thay khi chi
s6 phat trién tai chinh téng hop (PTTC) ting
1%, cuong do phat thai CO: giam 10,9%, voi
mirc ¥ nghia thong ké 1%. Khi xem xét cac
yéu té thanh phan, kha ning tiép can tai chinh
(PTTC_A) ghi nhan muc giam 16n nhat
(24,5%), @6 sau tai chinh (PTTC_D) véi muc
giam 21,3% va cudi cing 14 hiéu qua tai chinh
(PTTC _E) voi 10,0%. Nhitng phat hién nay
cho thay rang tai cac qudc gia dang phat trién,
kha nang tiép can va do sau tai chinh c6 thé
mang lai tdc dong manh mé trong viéc hd tro
cac giai phdp moi truong, trong khi hi¢u qua
tai chinh doi hoi sy cai thién thém dé dat hiéu
qua toi uu.

Ngoai ra, nghién cuu ciing lam rd anh
hudng ctia cac yéu t6 kinh té - xa hoi ddi véi
cudng do phat thai CO.. Sy gia ting dan s6 tao
ap lyc 1én nhu cau ning lugng va tai nguyén,
dan dén muc phat thai cao hon. P mé thuong
mai c¢6 tac dong hai chiéu, vira hd trg chuyén
giao cong nghé sach, vira tiém an nguy co gia
tang phat thai néu khong duogc kiém soét chat
ché. Tang truong kinh té, du 1a dong lyc phat
trién, thuong di doi vai viée sir dung nang lugng
hoa thach, trong khi GDP binh quan diu nguoi
cao hon lai gop phan giam phat thai nhd kha
ning dau tu vao cac giai phap bén vimg. Nhitng
két qua ndy cung cdp co s khoa hoc dé xay
dung cac chinh sach phu hgp cho Viét Nam,
mdt quic gia dang nd luc cin bang giita ting
truong kinh té va cam két giam phat thai theo
cac thoa thuan qudc té.

5.2. Khuyén nghi chinh sdch

Dua trén két qua nghién cuu, Viét Nam
c¢6 thé tan dung phat trién tai chinh nhu mot
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cong cu chién luwoc dé giam cuong do phat
thai CO., dong thoi giai quyét cac thach thirc
tir dan s6, thwong mai va ting trudng kinh té.

Thi nhét, can tap trung thuc day tai chinh
xanh dé huy dong ngudn luc cho cac du an
bén vitng. Viét Nam nén khuyén khich phat
hanh trai phiéu xanh va thanh lap cac quy dau
tu xanh nhdm thu hat von tir nha dau tu trong
va ngoai nudc cho cac du an xanh. Cac ngan
hang thuong mai va to chtrc tai chinh can trién
khai cac goi tin dung vu dai voi lai sut thap,
hd trg doanh nghiép nhé va vira dau tu vao
cong nghé sach nhu may moc tiét kiém ning
lugng hoic hé théng xu 1y nude thai, dong
thoi cung cap cac khoan vay cho ho gia dinh
dé 1ap dat dién mat troi ap mai tai cac khu vuc
d6 thi. Nhitng san pham tai chinh than thién
v61 moi truong nay khong chi gidm sy phu
thudc vao nang lugng hoéa thach ma con mé
rong co hoi cho moi ting 16p tham gia vao nd
luc bao vé moi trudng, phit hop véi chién luoc
tang truong xanh cila qudc gia.

Thir hai, can ting cuong chinh sach va
quy dinh hd tro dé dinh hudng thi truong tai
chinh theo hudng bén viing. Viét Nam nén
nghién ctru ap dung thué méi trudng ddi vai
cac nganh c6 muc phat thai cao, nhu nhiét
dién than hodc san xuét xi mang, nham tao ap
lyc kinh té budc doanh nghiép chuyén doi
sang cac cong nghé it phat thai hon, chang han
nhu sir dung ning luong tai tao trong san xuét.
Pong thoi, cac to chirc tai chinh va doanh
nghiép can dugc khuyén khich tuan thi tiéu
chi Moi truong, Xa hoi va Quan tri (ESG)
thong qua cic quy dinh cu thé, nhu yéu cau
béo cao phat thai dinh ky hodc wu dai 13i suat
cho céac du 4an dat chuin ESG. Nhiing bién
phap nay dam bao rang hoat dong dau tu
khong chi mang lai 1gi nhudn ma con dong
gOp vao sy phat trién bén vitng trong dai han,
gitip dinh huéng ngudn vén hidu qua hon.

Thir ba, can phat trién cong nghé tai chinh
dé hd tro cac muc tiéu bén viing. Viét Nam
nén Ung dung cong ngh¢ blockchain, tri tué
nhan tao (AI) va dit liéu 10n (big data) dé giam
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sat va minh bach héa lugng phat thai tir cac
nganh cong nghi¢p nang, tir d6 nang cao trach
nhi¢m cia doanh nghiép trong viéc gidm phat
thai. Ngoai ra, viéc phat trién san giao dich tin
chi carbon trong nudc la mdt giai phap kha
thi, cho phép cac doanh nghi€p mua ban tin
chi dua trén két qua giam phat thai tir cac du
an nhu tréng rimg ngap man tai Can Gid hodc
chuyén ddi sang ning luong tai tao tai Ninh
Thuan. Thi truong nay khong chi tao dong luc
kinh té dé doanh nghiép dau tu vao cac giai
phap xanh ma con mang lai ngudn thu tai
chinh bd sung, gitip tai ddu tu vao co s& ha
tang bén vimg. Nhitng cong nghé niy s& nang
cao hiéu qua quan ly tai chinh, hd tro Viét
Nam thuc hién cam két dat mirc phat thai rong
bang 0 vao nam 2050.

Thir tu, cdn nang cao nhén thirc va ning
luc thi trudng dé thuc day sy tham gia cta cac
bén lién quan vao phat trién tai chinh xanh.
Viét Nam nén t6 chirc cac chuong trinh dao
tao va hoi thiao nham ting cudng hiéu biét cua
céc nha dau tu, doanh nghiép va ngudi dan vé
loi ich kinh té va xa hoi tir cac san pham tai
chinh xanh. Céc to chtrc xa hoi, nhu céc t6
chitc phi chinh phu hodc hi¢p hoi doanh
nghiép, can duoc khuyén khich tham gia vao
viéc giam sat va thuc day dau tu bén ving.
Nhiing nd luc nay s€ tao ra mot thi truong tai
chinh ¢6 y thirc hon vé méi truong, tir d6 hd
trg cac chinh sach gidm phat thai va tan dung
t6i da tiém nang ctia phat trién tai chinh trong
viéc cai thién chat luong moi truong.

Thir nam, can thiic day hop tac quoc té va
khu vuc dé tiép can ngudn luc va kinh nghiém
tor bén ngoai. Viét Nam nén tang cudng hop
tac v4i cac qudc gia phat trién nhu Nhat Ban
va Han Qudc dé hoc hoi kinh nghiém phat
trién thi truong tai chinh xanh, vi du nhu tham
khao cach Han Quéc da sir dung trai phiéu
xanh d¢é tai trg cho cac du 4n giao thong khong
phat thai. Pong thoi, can tham gia tich cuc
vao cac sang kién toan cau vé bién doi khi hau
hozc Quy Khi hau Xanh (GCF) dé nhan hd tro
k¥ thuat va tai chinh cho cac du an lon. Viée
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hop tac véi cac td chirc tai chinh quéc té nhu
Ngan hang Thé gidi ciing s& gitip Viét Nam
tiép can ngudn von wu dai va cong nghé tién
tién, tir 46 day nhanh tién do giam phat thai.
Nhimng mdi quan hé hop tac nay khong chi
cung cép ngudn luc ma con nang cao vi thé
cia Viét Nam trong nd luc toan cau vé bién
d6i khi hau.

Thir séu, can khuyén khich déu tu vao
cong nghé sach dé hd trg qua trinh chuyén dbi
sang nén kinh té xanh. Viét Nam nén kéu goi
su tham gia cua cac quy dau tu tu nhan va
quéc té. Cac doanh nghiép can dugc tao didu
kién tiép can cac khoan vay uwu dii dé nang
cAp cong nghé san xuat sach. Chinh phii ¢6 thé
phéi hop véi cac to chirc tai chinh dé thiét lap
cac chuong trinh hd tro tai chinh cho cac dy
an nghién ctru va phat trién cong nghé sach
nham giam chi phi dau tu ban ddu cho doanh
nghiép. Nhitng bién phap nay s€ gilp Viét
Nam tan dung mdi quan hé nghich bién giira
GDP binh quan dau ngudi va phét thai, vira
nang cao gia tri kinh té vira giam thiéu tac
dong moi truong.

Cudi cling, can quan 1y tac dong tir dan s6
va 46 mo thuong mai dé téi wu hoa loi ich moi
truong. V&i dan sé hon 100 triéu ngudi va toe
do d6 thi hoa nhanh, Viét Nam nén trién khai
cac khoan vay wu dai dé phat trién co so ha
tAng xanh tai cac khu do thi. Pong thoi, can
ap dung thué moi truong dbi voi cac san pham
nhap khau tiéu thu nang luong cao, nhu may
moc lac hdu, va giam thué cho cac cong nghé
sach nhu tim pin mat troi, nham dinh hudng
thuong mai theo huéng bén viing. Cac doanh
nghiép xuat khau nén dugc hd tro tai chinh dé
nang cip san xut theo tiéu chuan qudc té, tan
dung cac hi€p dinh thuong mai tu do nhu
EVFTA, tir d6 bién d6 mé thuong mai thanh
dong luc giam phat thai thay vi lam gia tdng 6
nhiém. Nhiing chinh séch nay, khi dugc thuc
hién déng b, s€ gitip Viét Nam can bé’mg gitra
tang truong kinh té va bao vé moi truong,
huéng t6i muc tiéu phat thai rong bang 0 vao
nam 2050.
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