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B6 Phiéu Uy Quyén va Tuong Tac Pau Tu ESG VGi
Cac Loai Tai San Khac Nhau
B6 Phiéu Biéu Quyét (Voting):

Nhu chlng téi da dé cap trong cac bai viét trudc, cac c6 déng cé quyén biéu quyét tai
PHDCD thudng nién (AGM) va BHCD bat thudng (EGM), va 8 mét s6 thi trudng, doi khi tai
cac cudc hop mat nha dau tu khac. Trong hau hét cac trudng hdp, quyén biéu quyét ty 1é
thudn vdi ty 1& s& hitu c6 phan trong cong ty va cac nghi quyét thudng dudc théng qua khi
han moét nlra s6 ngudi bd phi€u Ging hd trong mot cudc bd phi€u. Trong mot s trudng haop,
cac nghi quyét dac biét yéu cau su ung ho cua 75% s6 phiéu bau va cé nhirng truéng hop
bt thudng khi s6 phiéu bau phai vugt qua ngudng xét vé téng s6 vén cd phan (va hiém
han nita khi s lugng cé déng la quan trong). Cac td chilic dau tu thudng bo phiéu ung hd
hodc phan ddi, mac du & nhiéu thi trudng, cling cé pham vi cho phép bd phiéu tréng cé y
thic (conscious abstention) (Vi du: & Anh, nhitng 1a phi€u nay dudc doi chi€u mac du vé
mat phap ly khéng dudc coi 1a phi€u bi€éu quyét). Day dudc coi la mdt quyét dinh tich cuc
ch(& khdng phai chi 1a su vdng mat cia mot cudc bo phiéu. Viéc bd phiéu tréng déi khi co
thé 1& mdt cdng cu hitu ich trong qua trinh tudng tac dau tu (Engagement) khi nha dau tu
khdng c6 quan diém cb dinh v& mét van dé nhung chdc chdn khéng mudn roi vao tinh thé
c6 thé sau nay bj can trd trong viéc chi trich mét hanh déng ma ho da thuc su tan thanh,
théng qua viéc bd phiéu.

Do tinh chat céng khai clia cac cudc hop chung cla cong ty, nci két qua dugc cong ty cong
bd cong khai va ban than cac su kién thudng dudc cong khai cho gidi truyén thong, cac
quyét dinh biéu quyét thudng la y&u t6 dé thay nhat cua vai trd quan ly tai san
(stewardship) va su tuong tac dau tu (engagement). Do d6, nd thu hut dudc su chu y
khong can xirng cla gidi truyén thong va khi sé phiéu chéng I6n thudng nhan dudc su dua
tin nh&n manh dang k& cua gidi truyén théng. Do dd, cac nha quan ly quy thudng phai chiu
tradch nhiém, ca trudc cdng ching va khach hang cua ho, d6i vdi cac quyét dinh biéu quyét
ca nhan.

Viéc bé phiéu biéu quyét thudng dudc goi la "bd phiéu Gy quyén" vi nha dau tu hiém khi
tham du cudc hop ndi dién ra cudc bd phi&u biéu quyét ma thay vao dé chi dinh mot ca
nhan lam ngudi dai dién dé bé phiéu thay mat ho (trong hdu hét cac trudng hdp, day sé la
chu tich céng ty), mac du bat ky ai c6 mat tai cudc hop déu cé thé dudc chi dinh). Phiéu
bau thudc vé chu sé hitu hgp phap cua c6 phiéu, cé thé la ngudi gidm sat hodc don vi ay
thac hodc mot s6 trung gian khac, c6 nghia la ngay cad mot nha dau tu té chirc thudng sé
can nhiéu tha tuc gidy td chinh thic khac nhau dé€ tham du cudc hop va bd phiéu, nhét I3
diéu d6 xac dinh ro ca nhan dai dién truc ti€p cho nha dau tu tai cudc hop.

V@i danh muc dau tu 18n cua cac td chirc quan ly tai san va BPHCD thudng dién ra don dap
trong khoang thdi gian ngan (vai thang ¢ mét s6 thi trudng, dac biét la Nhat Ban, nai hang
nghin DHCD dudgc t6 chiic chi trong vai ngay), ngudn luc |a mét van dé dac biét trong van
dé bo phiéu. Cac nha dau tu td chic thudng dua vao cac cdng ty c6 van Uy quyén (proxy
advisers) dé& ho trg xtr ly phiéu bau va dua ra I8i khuyén. Cé hai cong ty hién nay chiém uu
thé trén thi trudng dich vu nay:

« ISS, vdi khoang 80% thi phan; Va
+ Glass Lewis, véi phan I6n 20% con lai; cung vdi
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« MOt vai dGi thu nhd han nhiéu, cé6 mot s6 thi phan nho, dac biét la & mot s6 thi trudng
dia phuong.

Cac c6 van uy quyén (proxy advisers) thudng bi cac cong ty nhan dau tu chi trich vi ap
dung nhirng céach ti€p can c6 vé han hep, thiéu linh hoat trong viéc bo phiéu va khéng tao
diéu kién thuan Igi cho khia canh “giai trinh” (Explain) cua viéc “tuan tha/ ap dung hoac giai
trinh”(Comply/Apply or Explain). Nhung hau hét cac nha dau tu sé 1ap ludn réng vai tro cua
cac cd van la thiéu tinh linh hoat va tap trung vao hudng dan chung va cic nha dau tu phai
thé hién su hiéu biét sdu sdc han vé tirng cdng ty va phan ’ng phu hop véi nhitng I15i giai
thich. Mc @6 ma cac nha dau tu thuc su stir dung phan doan cua riéng minh va tranh dua
vao cac cb van Uy quyén cua ho - dac biét 1a & cac c6 phi€u nhd han ndm ngoai thi trudng
qué hudng cua ho - la khac nhau.

Culc bo phi€u la mot céng cu quan trong ddi vdi nha dau tu tich cuc va bat ky quyét dinh
bé phiéu nao cling phai phu hgp véi ludn diém dau tu cho viéc ndm gilt va bat ky chucng
trinh quan ly tai sdn nao ma té chlc d6 cb lién quan dén cong ty. Vi vay, vi du,

« NEu cd lo ngai vé cd cau von va kha nang tai chinh ctia doanh nghiép, nha dau tu can
hét sirc chd y dén cac biéu quyét lién quan dén cd tirc, mua lai cd phiéu, phat hanh cé
phi€u hoac md réng pham vi ganh nang ng.

« NEu cb nhitng lo ngai vé hiéu qua hoac tinh da dang ctia h6i déng quan tri, diéu do can
dudc phan anh trong cac quyét dinh biéu quyét vé viéc tai cir cac gidm déc (va dac biét
lién quan dén cac thanh vién cta Uy ban dé cu).

« Nhitng lo ngai vé tinh déc 1&p hodc hiéu qua cla quy trinh kiém todn can dudc tinh dén
khi biéu quyét vé viéc bd nhiém lai kiém todn vién, mic luong cla kiém todn vién va
viéc b6 nhiém lai cac thanh vién cua Gy ban kiém toan.

V@Ei mirc d6 chu y dén luong cua cac nha diéu hanh, co |é khong cé gi dang ngac nhién khi

cac nha dau tu rat quan tam dén cac nghi quyét vé thu lao. O nhiéu thi trudng, cé ca cac

nghi quyét hang ndm khdéng mang tinh rang budc dé€ phé duyét tra luong trong ndm va cac
phi€u bau mang tinh rang bubc vé cac chinh sach huéng téi tudng lai cling nhu bat ky ké
hoach tra ludng mdi nao. Pay 1a nhitng ndi dung bd sung cho phiéu bau vé viéc bé nhiém
cac thanh vién cua uy ban thu lao.

Cac nha dau tu cling sé thudng phan anh nhirng lo ngai vé bao cao tai chinh hodc tinh bén
viing trong 14 phiéu phé duyét bdo cdo va tai khoan cua ho. & hau hét cac thi trudng, day la
mot giai phap mang tinh biéu tugng, nhung théng diép dudc gui di bang viéc bo phiéu
chdng lai n6 van coé thé cd y nghia quan trong. Diéu quan trong can nhd 1a méc du hau hét
cac nghi quyét dugc coi 1a v8n dé thuan tdy vé G (vi du: phé duyét tai khoan va c6 tic, bau
gidm d6c, giao dich véi bén lién quan, bd nhiém kiém todn vién va quyét dinh cd cdu vén—
phat hanh cd phiéu va cho phép mua lai c6 phan), khéng cé ly do gi ma cac quyét dinh cua
nha dau tu vé nhitng quyét dinh nhu vy chi dudgc thic ddy bdi su cdn nhac cua yéu té G.

Vi du, diéu nay co thé dudc thdy trong cudc tranh ludn gan day vé viéc dua cac van dé bién
dGi khi hdu vao cac bdo céo tai chinh (bdo cdo tai chinh & phan phia sau béo cdo thudng
nién, thay vi bdo cdo tudng thuat & nlra trudc). Vao thang 9 nam 2020, cac nhdm nha dau
tu dai dién cho tai san tri gid han 100 nghin ty USD da cong b6 mot thu ngo kéu goi cac
cong ty tuan theo hudéng dan cua Uy ban Chudn muc K& todn Qudc té& (IASB) va dua cac
van dé trong yé&u vé bién déi khi hdu vao bao cdo tai chinh cla ho, ddng thdi tiét 16 day du
cac gia dinh lién quan cla ho. Cac nhém nha dau tu cling yéu cau kiém todn vién déng vai
trod ca minh trong viéc dam bao viéc thuc hién diéu nay va cho biét ho mong muén rang
cac gia dinh dugc sir dung phai tudgng thich v&i cac muc tiéu ciia Thoa thuén Paris. Mot s6
nha dau tu dang xem xét cach thic bé phiéu cta ho cé thé phan ’ng vai bat ky that bai nao
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trong viéc dap Ung IGi kéu goi nay tur cac nha dau tu. Dac biét, mét s6 ngudi cé kha nang
bé phiéu chéng lai cadc bdo cdo va tai khoan khéng rd rang rang bién déi khi hdu da dudc
dua vao hay cédc giad dinh khdng dugc tiét 16. Mot s6 dang xem xét bo phi€u chdng lai kiém
toan vién cla cac cong ty chiu anh hudng nang né tir khi hau khéng dua van dé khi hau vao
danh sach cac van dé kiém todn quan trong trong béo cdo kiém todn cua ho. Va nhiing
ngudi khac du kién sé bo phiéu chdng lai cac giam dbéc chu choét cua cac cong ty khong co
du dau hiéu nhan thic vé khi hau ngi ho gap phai rui ro chinh.

Ban than b4t ky cudc bo phiéu nao cling hiém khi cé y nghia vi cé thé cd nhiéu ly do khién
nha dau tu bo phiéu theo bt ky cach cu thé nao. Do d6, cac té chirc dau tu thudng cd cac
chuaong trinh tich cuc d€ théng bdo cho cac cong ty ly do tai sao ho bd phiéu theo nhitng
cach cu thé, bang van ban hodc ddi thoai. Nhiéu ngudi tim cach thao lun tich cuc véi cac
cong ty khi ho nd luc hudng tdi cac quyét dinh bd phiéu cia minh (gitp ho didu chinh céac
quyét dinh cho phu hgp vdi hoan canh cu thé cia cong ty) va st dung diéu d6 nhu mot co
hoi dé giai thich qua trinh suy nghi ddng sau bat ky viéc ra quyét dinh nao. Cudc ddi thoai
nay la mot hinh thic tudgng tdc 8 mic do thap nhung sé chi cé tac dong han ché.

Mdc du cac nha dau tu td chlic hdu hét khdng tham du céc cudc hop cd ddng mot cach truc
ti€p, nhung co 1€ cac nha quan ly tai sdn nén xem xét cd héi nay moét cach tich cuc hon. Bac
biét & cac cong ty vira va nho, sb lugng ngudi tham du PHCD ¢6 thé it hodc khdng dang ké,
va do dd, nha dau tu cé thé tiép cén truc tiép véi nhiéu gidm dbc cing mét lac, véi nhiéu co
hoi cho cac cubc doi thoai khong chinh thirc. Hon nira, do toan bd héi déng quan tri thudng
tham du hau hét cac cuéc hop DPHDCD thudng nién nén nhitng cudc hop nay cé thé mang
dén cho nha dau tu cdi nhin sau sdc khac thudng vé déng luc cliia hdi ddng quan tri va mc
d6 dé dang trong cac mdi quan hé trong phong hop. Cac cudc hop cd déng thudng tao cd
héi cho nhiéu thanh vién héi déng quan tri dugc chat van chinh thic (théng thudng, bat ky
chu tich Uy ban nao cling sé tra Idi truc ti€p cac cau héi cling nhu chu tich va gidm doc diéu
hanh; trong mot sd trudng hop, dbi tac kiém toan cling tham du va cd thé tra I8i cac cau
héi lién quan. Nhung nhiéu ngudi s& thdy rang nhitng hiéu biét sdu séc khéng chinh thirc tir
viéc thuc su tham gia vao cac cubc hop chung cling cé gia tri khong kém.

Tuong Tac Pau Tu ESG V@i Cac Loai Tai San Khac Nhau:

Mdc du hdu hét cac bd luat quan ly tai san déu khang dinh rdng ching nham muc dich ap
dung cho tat ca cac loai tai sdn, ngon ngi{f va cach ti€p can cla ching dudng nhu dua rat
nhiéu vao thé gidi dau tu vén cd phan niém yét. Bai viét nay clia ching tdi s& phan anh xu
hudng suy nghi trudce tién dén dau tu von cd phan dai ching, nhung (ng dung cta né con
réng han nhiéu. D4 1a bdi vi cac bd ludt (va bai viét nay) dudc viét theo cac nguyén tac co
thé dudc 4p dung mot cdch sang sudt va théng minh trén toan bd cac loai tai san.

Nhiéu cdu tric dau tu lién quan dén viéc cac doanh nghiép dau tu vao nhitng tai sdn ma
theo mot cach nao dé trong gidbng nhu cac cong ty dai ching, vdi trach nhiém quan ly truc
dién tai san bat dong san truc ti€p hodc cd sd ha tang trong hoi dong quan tri cia chinh ho
va nai cac gidm ddc va nha dau tu cb thé tuong tac. V8n cd phan tu nhan va cac co cdu dau
tu quy khac (bao gom ca tai san gian ti€p hoac dau tu cd sé ha tang) thudng sé thay giao
dién danh cho cac nha dau tu lam viéc vai t8 chilrc quan ly quy thay vi tai san co ban. Tuy
nhién, y thic trach nhiém giai trinh (accountability) va nhu cau lién két (alignment) nay
sinh nhiéu trong cac mGi quan hé nay, cling nhu trong bat ky cg cdu quan tri doanh nghiép
nao.

Cac khai niém vé su tuong tac can dugc dp dung theo mot cach khac dé ¢'ng phé vdi cac
hoan canh va don bay gdy anh hudng sdn cé. Bdi vi su’ tuong tac thudng mang tinh anh
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hudng hon la kiém sodt, nén cdc nha dau tu nén cé moét s6 pham vi dé tuong tac thanh
cdng bat ké ho dau tu théng qua co cdu chinh thic nao.

Thong thudng trong cac co cdu dau tu gian ti€p han, sau nay, cac van dé tudng tac lién
quan nhiéu dén chinh séch va cach tiép can cac vadn dé ESG haon la cdc m6i quan tdm cu thé
vé tai san riéng 1&, nhung néu mai lo ngai vé mot tai san riéng 1é chiing tdé réng cac cach
ti€p cén chinh sach cé thé khdng phai la diéu nha dau tu mong ddi, thi su tusng tac thuc su
c6 thé rat cu thé. Mot case study thd vi vé vdn dé nay la viéc mdt s chu s& hitu tai san da
loai trir cac tai san vén cd phan tu nhan clia cac nha san xuat va ban 1é sing, dang cha y
nhat la CalSTRS (chuong trinh huu tri gido vién & California, von phan rng dac biét vdi s6
VU xa sung & trudng hoc My). Vi du: Cerberus da cho phép cac nha dau tu cia minh, bao
gém ca CalSTRS, thodi v8n c6 phan cd ban tai nha ban 1é Remington Outdoor vao ndm
2015.

Mdc du, trong nhitng trudng hop nay, cdc nha dau tu thudng khéng cé quyén biéu quyét va
khong co bién phap trirng phat chinh thirc d6i véi cac bén, nhung viéc trirng phat bang cach
ban vi thé hodc khdng sén 1ong d4u tu vao cac cd hdi trong tuong lai con dé. D6 rd rang 1a
mot bién phap trirng phat manh mé trong hdu hét cac trudng hdp (dac biét néu chu sé hitu
tai san 1a 16n) va chic chan la da dé ddi tdc clia nha dau tu chd y dén nhitng lo ngai dudc
néu ra.

Tai San Thu Nhap Co6 Pinh Doanh Nghiép (Corporate Fixed Income):

Céc nha dau tu thu nhép ¢ dinh (Vi du nhu trai phi€u hay cac khoan cho vay) cé thé lo
ngai vé kha ndng v8 nd, nhung cac yéu t6 ESG cé thé tadc ddng dén x&p hang tin dung va
anh hudng dén chénh léch gid, ddn dén nhitng bién ddng ngén han vé gid tri. Cac cong ty
thudng xuyén huy déng von trén thi trudng thu nhap c6 dinh dang ngay cang nhan thdc ro
han vé su quan tdm cla cac nha dau tu doi véi ESG nhu mot yéu té quan trong trong viéc
dinh gia ng cua ho.

Su tudng tac clia ESG ciling rat quan trong déi v8i ng tu nhan, v6n ¢ phan tu nhan cling
nhu dau tu tai san va cd sé ha tang. Nhitng khoan dau tu nay thudng coé tinh thanh khoan
kém, tuong doéi dai han va lién quan dén mai quan hé hgp tac chat ché gilra nha dau tu va
bén nhan dau tu. K&t qua la cé ca dong co va cg hdi cho viéc tuong tac ESG.

Lién quan dén thu nhap cd dinh, hudng dan cla PRI vé Tudng tac ESG danh cho Nha d3u tu
Thu nhép C6 dinh: Quan ly rui ro, Nang cao Lgi nhuan, khuyén nghi cdc nha dau tu nén uu
tién tuong tac dua trén nhirng yéu td sau:

+  Quy mb6 nam gilf trong danh muc dau tu;

« CAc t6 chlc phat hanh cé chét lugng tin dung thdp han (v8i bang can d6i ké& toan kém
linh hoat han dé h&p thu cac tac dong tiéu cuc cia ESG);

« Cac chu dé chinh c6 y nghia trong yéu déi vdi cac nganh; Va

« Céc td chlic phat hanh cé diém ESG théap.

Co hdi 16n nhat dé thic day cac diéu kién va cong b6 thong tin ESG c6 thé 1a & thdi diém

tién phat hanh (preissuance). Piéu nay cé thé kho thuc hién & cac thi trudng niém yét bién
dong nhanh, nhung lai dé thuc hién hon trong viéc phat hanh ng tu nhan.

Su tuong tac cua nha dau tu véi cac td chirc phat hanh ng doanh nghiép phd bién nhét 1a
vGi b0 phan quan ly ngan khdé (treasury) cua doanh nghiép han la véi cac quan ly cap cao
hon. Trong hau hét cac trudng hgp, cac bén thudng déi thoai lién quan dén chién lugc, rui
ro, co cdu tai chinh (dac biét khi khoan ng dugc dé xudt nam trong hé théng phan cdp ng),
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cling nhu cac giao udc va bién phap bao vé cho cac nha dau tu ng. Tuy nhién, ngay cang co
nhiéu cubc doéi thoai vé rui ro xoay quanh cac van dé ESG va cac nha dau tu ng nhan thay
rang ching co thé cé6 mot s6 anh hudng dén cach ti€p cén cua cac td chirc phat hanh thu
nhap cé dinh (fixed-income issuers).

Pham vi anh hudng nay dac biét r6 rang khi cac nha dau tu ng tham gia cung v@i cac nha
dau tu c6 phén (hodc khi cac td chirc dau tu don |é két hdp cac phudng phép tuong tac cla
ho lién quan dén dau tu vao mdt t6 chic phat hanh duy nhéat, bat k€ mirc dd tiép xuc véi
loai tai san va danh muc dau tu ma né ndm gilr). Co6 nhitng trudng hgp cac nha dau tu vén
cd phan va ng |a ddi tha truc tiép vé van dé phat hanh; vi du, trong trudng hop mét sd giao
dich hodc co cdu vén, hodc trong trudng hgp cdng ty sap mat kha ndng thanh toan. Tuy
nhién, trong hdu hét cac trudng hop lién quan dén cac van dé ESG tai cac cong ty dang
hoat déng lién tuc, Igi ich cua cac nha dau tu dai han (cho du ho cé von cha sé hitu hay ng)
rat phu hgp va sé co Igi néu cong ty giadi quyét hiéu qua cac van deé lién quan dén ESG.

Tai San Ng Chinh Phu (Sovereign Debt):

Su tudng tac quan ly tai san vdi cac td chirc phat hanh ng chinh phu ¢ thé sé bi han ché
haon nhidu. O day, chi nhitng nha dau tu I6n nhat mdi cé kha ndng tac dong dén I1ap trudng
clia cac quéc gia, va ngay ca khi d8, anh hudng cé thé rat nho. Do dd, cach ti€p cadn ESG
thudng dugc ap dung trong loai tai sadn nay la sang loc hodc nghiéng ESG (Screening or an
ESG tilt) trong qua trinh dau tu hon la tucng tac.

Phai ndi réng, c6 nhirng dau hiéu ban dau vé cadc budc nham thic day hoat ddng clia nha
dau tu trong linh vuc ndy va PRI d& dua ra hudng dan cho nhitng ai muén hgp tac véi cac to
chlfc phat hanh ng chinh phl. Hudng dan nay lam rd ban chat non tré cla su tudng tac
trong linh vuc dau tu nay va tap trung vao viéc tim hiéu xem su tudng tac cé thé dién ra
nhu thé nao thay vi néu bat cac case study thanh cong. Co su tap trung dac biét vao viéc
gido duc cdc t6 chlrc phat hanh ng chinh pha vé gia tri cta trai phiéu xanh va nhu cdu manh
mé cula thi trudng d6i véi cac cong cu do.

Case study hang dau vé cam két ng chinh phua la cong trinh cia mot nhém gém 29 nha dau
tu co tai san khoang 3,7 nghin ty USD dé khuyén khich chinh pha Brazil lam nhiéu hon nita
dé han ché& pha rirng nhiét ddi Amazon. Ho da lién hé thdng qua cac dai si quan Brazil &
qué huadng cua ho, nhédm nay da viét thu cho chinh phu vao thdng 6 nam 2020 Iuu y cung
véi nhitng lo ngai khac rang “Trai phi€u chinh phu clta Brazil cling cé kha nadng bi coi la rui
ro cao néu nan pha ring tiép tuc”. It nhat mét s6 ngudi trong nhém dudce cho 1 dang xem
xét thodi vén hién cd va loai trir ng cliia Brazil khéi danh muc dau tu ng chinh phu cta ho dé
phan &nh nhitng lo ngai nay. Bang budn thay, khdng r& liéu nd luc nay cé anh hudng tich
cuc nao hay khoéng, vi cac bao cdo khac cho thay téc do tan pha rirng Amazon tang nhanh
trong nam 2020, dat mUc cao nhat trong 12 nam.

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

Trong cac khoan dau tu vén ¢ phan tu nhan, viéc tuong tac ESG truc tiép sé dudgc thuc
hién bdi dbi tdc chung (general partner hay GP, nha dau tu ¢d phan tu nhan) thay vi d6i tac
htu han (limited partner hay LP, cht s& hitu tai san), mac du cac LP riéng 1& c6 thé mubn
tuong tac véi GP cla ho trong qua trinh thuc hién ma ho dang theo doi va hanh dong vé cac
van dé ESG trong danh muc dau tu cia minh. Nhu bdo cdo PRI ESG Monitoring, Reporting
and Dialogue in Private Equity chi ra:

Ban than qua trinh giam sat danh muc dau tu cé tiém nang bao vé va ndng cao gia
tri, nhu’ mét céch tiép cédn cé hé théng dé xac dinh cac vén dé trong yéu vé ESG, dit ra muc
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tiéu va thudng xuyén theo déi tién dé. NS cho phép cdc GP: xac dinh nhitng diém bt
thudng va thanh tich dat dugc; hé trg su tuong tac thudng xuyén vdi cdng ty trong danh
muc déu tu vé nhitng vén dé nay; va tdng cudng cac hoat déng bdo cdo cua céng ty cé thé
c6 tac déng khi thoai vén.

Vi v8n ¢6 phan tu nhan cung cdp mdt hinh thirc sé hitu ¢ phan nén logic cla viéc ma réng
cac nguyén téc cua BO luédt Quan ly tai san cho cac khoan dau tu nhu vay cé thé tré nén tu
nhién han. Diéu dé dac biét dung khi cac cong ty dang & giai doan dau va nha dau tu cé
anh hudng dang ké han. Chat lugng quan tri kém ciia mot sd cong ty thdng qua hé théng
cd phan tu nhdn—vi du, su tht bai cdng khai trong dot chao ban cd phiéu [an dau ra céng
ching (IPO) cia WeWork mot phan quan trong la do quan tri doanh nghiép kém gay ra—
cho th8y rang thudng, ESG dudc dp dung vao cac cong ty c6 phan tu nhan kém hiéu qua
han so véi trudng hop can cd don bdy ma céc nha dau tu ¢ phan tu nhan ndm gil.

Tai San Co S6 Ha Tang (Infrastructure):

Cac nha dau tu cd sd ha tang phai ti€p xlc véi ESG trong subt vong dai kinh té cua tai san
cua ho. Nhitng rdi ro nay vugt ra ngoai cac van deé lién quan truc ti€p dén mot tai san cu
thé&, chdng han nhu sirc khoe va an toan, chudi cung (‘ng va mdi trudng, dén cac yé&u té nhu
bién d6i khi hdu, héi 16 va tham nhiing cling nhu gidy phép hoat déng. PRI (2018a) khuyén
nghi cdc nha dau tu xem xét tdm (8) cd ché tiém ndng dé ddng vai trd la tuong tac chd sé
hiru vao tai sdn cd sé ha tang:

« SUdung cac danh gid ESG dugc thuc hién trong qua trinh thdm dinh dé uu tién cha y
dén céc can nhac vé ESG va tiém nang cai thién Igi nhuén, hiéu qua va quan ly rdi ro.

« Pua cac rii ro va cd hdi trong yéu vé ESG dudc xac dinh trong qua trinh thdm dinh vao
ké hoach sau mua lai (post-acquisition plan) cla tirng tai san hodc céng ty du an va tich
hgp diéu nay vao cac hoat dong quan ly tai san.

« Tudng tac va khuyén khich ban quan ly doanh nghiép hanh déng dua trén cac rui ro va
cd hoi ESG d& xac dinh b&ng cach s dung cac cd ché cé san.

« Xac dinh va truyén dat nhitng ky vong vé hoat déng ESG va duy tri hiéu sudt cho cac
nha quan ly doanh nghiép cd sd ha tang.

+  Pam bdo cac yéu t8 ESG dudc xac dinh la trong yéu trong qua trinh thdm dinh dugc dua
vao cac chinh sach & cap do tai san moét cach rd rang.

« Ung hd mét khudn khé Quan tri néu rd ai chiu trdch nhiém vé ESG va tinh bén ving.

« P&t muc tiéu hoat ddng dé€ bao tdn hodc cai thién tdc ddng Mdi trudng va Xa hdi, bao
gom bao cao thudng xuyén cho hoi déng quan tri va nha dau tu.

«  Né&u c6 thé, hdy cung cép thdng tin va chuyén mén vé ESG cho cong ty quan ly tai san
hodc céng ty du an dé giup céng ty phat trién nang luc.

Gi6ng nhu vén ¢d phan tu nhan va bat ddng san, nhiéu nha dau tu vao cd sd ha tang sé
lam viéc thong qua cac nha quan ly cé chuyén mon. Trong nhitng tinh hudng nay, trach
nhiém cla nha dau tu la giam sat va tuong tac vdi ngudi quan ly. AustralianSuper, mot
trong nhifng chuang trinh huu tri 16n nhat cua Uc, d& dau tu vao cd sd ha tang tir ndm
1994. Trong mot case study ndam 2012 cla PRI, AustralianSuper d3 bdo cdo rang moét trong
nhitng nha quan ly cc sé ha tang cua ho da sir dung bang cau hai chi tiét dua trén Global
Reporting Initiative d& phan tich tac ddng ciia ESG, phat hanh cho tirng tai san trong sé 28
tai san hién c6 clia nd. Viéc phan tich va so sanh cac tai san nay cho phép nha quan ly quy:

« Cai thién kha ndng quan tri tai mdi hoi ddng quan tri ma né phu trach;
+ S3p x&p dé b6n san bay cua Uc hgp tac cing nhau dé phat trién cac quy trinh an toan
va sUic khde theo thong Ié tét nhat trén thi trudng dua trén thong € t&r moi san bay; Va

®

inffo@ytt-consulting.com ytt-consulting.com H/O: London | UK B/O: Hanoi | Vietnam




MYTT.
Strategy and Sustainability

+ Do ludng muc st dung dién, nudc va lugng khi thai carbon cla tirng tai san mot cach
thudng xuyén, cho phép xac dinh mdec tiét kiém nang lugng cho nhiéu tai san.

Tai San Bat bong San (Property):

Gidng nhu dau tu thu nhap ¢ dinh, c6 bang chirng rd rang vé tac dong tich cuc cha ESG ddi
v@i Igi nhuan tur dau tu bat déng san. Nghién cliru nam 2015 cua Friede, Busch va Bassen
xac dinh rang 57% nghién cu vé v8n c6 phan cho thdy tac ddng tich cuc, méc du ty 1€ tich
cuc doi v8i nghién clru trai phiéu la 64%, tang 1én 71% d6i vGi cac khoan dau tu bat dong
san.

M6t nghién cliru INREV nam 2014 chi ra rang c6 su chénh léch 2,8% vé chénh Iéch Igi nhuén
gitta 10% cao nhat va 10% kém nhat trong cac bat dong san dugc xép hang theo Tiéu
chuén Bén vitng B4t dong san Toan cau (GRESB). Nhitng thay d&i vé quy dinh cling dang
thidc dd8y nhu cdu tuong tac nhiéu hon vao ESG trong linh vuc bat ddng san.

Céac nha dau tu nén tudng tac gian ti€p bang cach yéu cau ngudi quan ly ctia ho bao cédo vé
cac khudn khé va sb liéu ma ho s dung dé gidm sat viéc ndm gill tai san. Ngoai ra, Sang
ki€n UNEP Financial Initiative et al. khuyén nghi cac bén lién quan dau tu bat dong san:

« Tudng tac truc tiép hodc gidn tiép vao chinh sach cdng d€ quan ly rui ro;

« HO trd nghién clru vé ESG va rui ro khi hau; Va

« HO trg cac sang kién clia nganh dé phat trién ngudn Ivc nhdm hiéu rd rui ro va tich hop
ESG.

Tai San Quy Pau Tu (Fund Investments):

DaGi véi cac quy nhu mot loai tai san, viéc tuong tac véi cac phuong tién quy, bao gom bat
ky loai tai san cc ban nao, doi khi trd nén phlc tap han mot chat. Tuy nhién, thudng co6 mot
héi déng quan tri quy dai dién cho Igi ich cia nha dau tu va cd thé cd su tudng tac. Cac nha
dau tu thudng trdnh xa cac tai sadn cd ban, nhung vai tro cta ho la budc cac nha quan ly
quy phai chiu trdch nhiém vé nhitng nd luc dau tu va quan ly tai sdn cta chinh ho. Viéc thu
hep khoadng cach Uy quyén ddi véi cac loai phuong tién nay cé thé khé hon va tén nhiéu
cong surc hon, nhung mién 1a nha dau tu ludn nghi dén diéu nay thi chdc chén su tudng tac
sé cb tac dung.

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