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Nganh Ngan hang
Cac cau hoi thuwong gap vé xép hang tin
nhiém ngan hang

Gan day, chung t6i da té chi'c mot s hdi thdo nham chia sé nhitng danh gia chuyén
sau vé két qua xép hang tin nhiém ngan hang da cong bé, goc nhin vé trién vong tin
nhiém nganh ngan hang va chia sé (rng dung clia xép hang tin nhiém trong hoat déng
dau tu trai phiéu. Théng qua béo cao nay, chung toi sé tra loi cac cau hoi thudng gap
vé x€p hang tin nhiém tir cac thanh vién trén thi trudng, bao gom cac nha dau tu nudc
ngoai, quy dau tu, ngan hang va cac cong ty tai chinh.

Nhirng yéu t6 chinh nao dan t6i két qua xép hang khac nhau gan day cuia cac ngan
hang? Trong nlra dau ndm 2024, ching toi da cong b ké qua xép hang td chirc phat
hanh dai han dn dau cho 3 ngan hang tu nhan quy mo vira: Ngan hang Thuong mai
Cd8 phan Tién Phong (TPBank) (AA-), Ngan hang Thuong mai C6 phan Phuong Bong
(OCB) (A+) va Ngan hang Thuong mai C6 phan Ldc Phat (LPBank) (A+), vdi trién vong
dn dinh. Chung tdi danh gia nang luc doc lap ctia TPBank manh han so vdi hai ngan
hang con lai nho céu tric ngudn von va kha nang sinh L&i manh mé. TPBank thanh
cong trong viéc ap dung chuyén déi s6 dé md réng tap khach hang va ngudn tién gui
c6t 16i, tir do gitp ngan hang cé chi phi vén thap va ty suat Lgi nhuan trén téng tai san
binh quan t8t hon trung binh nganh. OCB c6 quy mé v8n & mic manh gilip bu dap
mot phan rdi ro tai san. Xép hang clia 3 ngén hang trén cing phan anh ky vong cla
chung toi vé kha nang hd trg & muc trung binh ctia Chinh phu trong thdi diém can
thiét. H6 tro tir Chinh pha & mot yéu t6 dac thu danh cho cac ngan hang khi so sanh
vGi x&p hang clia cac t6 chirc phi ngadn hang va doanh nghiép tu nhan khéac, do tam
qguan trong cla cac ngan hang déi véi nén kinh té€ Viét Nam cling nhu nhitng anh
hudng tdi thi trudng tai chinh va nén kinh t€ khi mot ngédn hang gap van da.

Nhirng rai ro can lwu y déi véi nganh ngan hang la gi? Ruiro quan trj va thanh khoan
la hai rti ro chinh cho nganh ngan hang, nhu da dugc thé hién qua viéc rat tién gui
hang loat va cang thang thanh khoan tai Ngan hang Thuong mai C6 phan Sai Gon
(SCB) vao ndm 2022. Rui ro quan tri phat sinh khi cdc c4 nhan ndm gi vi tri quan
trong trong ngan hang va trong cac tap doan —vi du nhu c6 déng hoéc thanh vién Hoi
dong quan tri, tir d6 c6 thé chi phdi hoat déng ngan hang dé phuc vu muc dich cé
nhan. Nhitng mai lién k&t chat ché nay gay ra rui ro hoat déng va khién ngan hang dé
bi ton thuong hon khi cac tap doan Ldn gap van dg, tac dong tdi tam ly thi truong va
tao nén cac dot rut tién giri hang loat clia khach hang. Ngoai ra, cac ngan hang Viét
Nam phu thuéc nhiéu vao ngudn vén thi trudng ngén han va lugng tai san thanh
khoan cao con han ché khi phai déi mat vdi cli s6¢ thanh khoan.

Xé&p hang tin nhiém ndi dia khac véi xép hang tin nhiém qudc té nhu thé ndo? Quy
dinh vé thij truong trai phi€u trong nuwdc yéu cau céac giao dich trai phiéu trong nudc
phai dugc xép hang bdi céc t6 chirc xp hang tin nhiém ndi dia. Thang x&p hang tin
nhiém ndi dia c6 thé phan hoéa chat lugng tin nhiém tét hon véi 21 bac x&p hang, so
véi dudi 10 bac clia thang xép hang qudc té sau khi ap dung trén xép hang tin nhiém
qudc gia cho Viét Nam. Céc quy dinh hién hanh cho phép céac ngan hang st dung xép
hang tin nhiém noi dia dé xac dinh hé s8 rui ro tin dung cho céc khoan phai doiva dau
tu ching khoan ng clia céc té chire tin dung khéc.

Xé&p hang td chirc phat hanh c6 du dé danh gia rai ro dau tu trai phiéu khéng? Xép
hang t6 chic phat hanh phan anh danh gia ctia chiing toi vé kha nang thanh toan céac
nghia vu ng clia td chirc phat hanh. Nha dau tu tréi phi€u phai chiu nhirng rui ro lién
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quan dén té chirc phat hanh, cling nhu nhirng rui ro gan lién véi khoan trai phiéu ma
ho dau tu. Xép hang trai phiéu — gén véi tirng trai phiéu cu thé - phan anh danh gia cla
chuing téi v& murc dd rudi ro cua nhitng cau tric giao dich, chang han nhu bao ldnh
thanh toan tir bén thr ba va th tu vu tién thanh toan cho céc trai chi. So vdi xép
hang t6 chirc phat hanh, x€p hang trai phiéu cung cdp nhiéu théng tin chuyén sau hon
cho nha dau tu nham danh gia rui ro cdc khoan dau tu va gitp dinh gia trai phiéu.

An pham nay khéng phai la mot bao cdo xép hang tin nhiém 2
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Nhirng yéu td chinh nao dan t6i két qua xép hang khac nhau gan day ctia cac ngan hang?

Trong nlra dau nam 2024, ching tdi da cong bé k& qua xép hang t8 chirc phat hanh dai han [An dau cho 3 ngan hang
tu nhan quy md vira: TPBank (AA-), OCB (A+) va LPBank (A+), vdi trién vong én dinh (Hinh 1).

Chung t6i danh gia nang luc doc lap cia TPBank manh han so véi hai ngdn hang con lai nhd ciu tric ngudn vén va
kha nang sinh i manh mé. TPBank thanh coéng trong viéc ap dung chuyén déi s6 dé ma rong tap khach hang va
ngudn tién gui cdt L6i, tir d6 gitp ngan hang co chi phivon thap. Ty suét sinh &i trén t8ng tai sadn binh quan cua ngan
hang & muc trén trung binh nganh, nhd tap trung vao nhom khach hang cé i sut cao cung tang trudng tin dung
manh mé va c&u tric ngudn vén manh dé duy tri bién L&i rong (NIM) & murc cao.

Tuong ty, OCB c6 kha ndng sinh l&i & mirc manh thé hién qua lgi suét cho vay va NIM cao hon trung binh nganh, ciing
nhu dugc thic day bdi kha nang quan ly chi phi hoat ddng théng qua nd luc chuyén déi s6. OCB c6 quy md v8n manh
hon nhd kha ndng sinh 1&i manh mé da thac ddy va duy tri kha nang tao v8n ndi bo dé hd trg tdng trudng tai san, di
kém vdi dgt tdng von gan day cua cé dong chién lugc, Ngan hang Aozora vao nam 2020. Quy md vén manh clia ngan
hang bu dadp mét phan cho rdi ro tai sdn do cac khodn ng qué han ting én trong danh muc cho vay ca nhan va doanh
nghiép vira va nho (SME) trong nam vira qua sau mot giai doan tang trudng nhanh danh muc cho vay.

Diém manh ctia LPBank la chat lugng tai san trén muic trung binh, nho kha nang kiém soat chéat lugng tai san cung
ty l& bao phl ng x4u vuot trdi so véi trung binh nganh. Didu nay cé dugc nhd céc bién phap that chat diéu kién cho
vay va ddy manh hoat déng thu hdi ng nham khéc phuc tinh trang suy gidm kha nang trd ng ctia khach hang, cing
nhu da dang héa rdi ro théng qua cac khoan vay nhoé va va dugc phan tan trén khap céc tinh thanh trén ca nudc.

Hinh 1: So sanh cac yéu td chinh

¢ TPBank oCB

Rat Manh
Panh Giaboc Lap

RUi Ro Tai San
Vén .
Kha N&ng Sinh L& .

C4u Tric Ngudn Vén .

Ngudn Thanh Khoan .

Hé Tro T Cong Ty Lién Két Thap Thap Thap CucKy Yéu
H& Trg Ti Chinh Phu Trung Binh Trung Binh Trung Binh
Xé&p Hang T6 Chirc Phat Hanh AA- A+ A+

Ngudn: D& liéu ngan hang, Vietnam Investors Service
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X&p hang clia 3 ngan hang trén cling phan 4nh ky vong clia ching téi vé kha nang hd trg & murc trung binh ctia Chinh
ph trong th&i diém can thiét. H6 tro tir Chinh pht la mét yéu t6 dac thu danh cho cac ngan hang khi so sanh véi x&p
hang clia céc td chic phi ngan hang va doanh nghiép tu nhan khac, do tm quan trong clia cac ngan hang déi vdi
nén kinh té€ Viét Nam ciing nhu nhirng anh hudng tdi thi trudng tai chinh va nén kinh té khi mot ngan hang gap van
de.

Luat Cac T6 Chuc Tin Dung mdéi cung ¢6 thém ky vong ctia chung t6i vé sy hd trg clia Chinh phi d6i v6i cac ngan
hang. Vi du, cac huéng dan méi bao gom viéc thém céc tiéu chi cu thé lién quan dén kha nang thanh toén va tinh
hinh thanh khoan ctia ngan hang, chang han nhu bj rut tién hang loat, sé dugc xem xét nhan sy can thiép sém tu
Ngan hang Nha nudc Viet Nam (NHNN). Thém vao do, cac huéng dan cing lam ré hon quyén han ctia NHNN trong
viéc xUr ly cac ngan hang dang bi kiém soat dac biét'.

Do dd, ngan hang thudéc nhém dugc x€p hang cao nhéat trong pham vi danh gia ctia ching téi (Hinh 2).

Hinh 2: Phan phai két qua xép hang so' b ddi véi gan 130 cong ty

Ngéan hang B T6 churc tai chinh phi ngan hang B Doanh nghiép phi tai chinh

oCB
¢ TPBank I
[

I
AAA AA A BBB BB B CCC CcC C

Ngudn: Vietnam Investors Service
Ghi cha: Dt liéu doi véi nganh xay dung va bat déng sén nha & bao gém cédc céng ty thubc top 25% doanh thu [&n nhat nganh

"Tham kh&o bao cdo Nganh Ngan Hang: Luat Cac T6 chire Tin dung mdi sé tAng cudng quan trj rdi ro ngan hang va trao quyén cho cg quan
quan ly hanh déng nhanh chéng dé duy tri 6n dinh clia hé théng tai chinh (Ngay 19 Thang 02 Nam 2024)
An pham nay khong phai la mét bao céo xép hang tin nhiém 4
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Nhirng rdi ro can lwu y déi véi nganh ngén hang la gi?

RUi ro quan tri va thanh khoan la hai rdi ro chinh cho nganh ngan hang, nhu da dugc thé hién qua viéc rat tién gui
hang loat va cang thang thanh khoan phat sinh tir cac van dé trong quan tri rii ro.

TU nhitng su kién gan day chung toi nhan thay rui ro quan tri phat sinh khi cdc ca nhan ndm gilr vi tri quan trong trong
ngan hang va trong cac tap doan - vi du nhu ¢ déng hoac thanh vién Hoi ddng quan tri, tir dé c6 thé chi phdi hoat
déng ngan hang dé phuc vu muc dich ca nhan. Nhirng mai lién két chat ché nay gay ra rui ro hoat déng va khién ngan
hang dé bi t8n thuong hon khi céc tap doan L&n gép van dé, tac dong t&i tam ly thi trudng va tao nén céc dot rat tign
gui hang loat cua khach hang.

Vao thang 10 nam 2022, tin tic vé viéc bat gilr chl tich TAp doan Van Thinh Phat (VTP) do vi pham quy dinh vé cho
vay trong hoat déng clia cac t6 chuirc tin dung da khién cac khach hang déng loat rat tién glri tai Ngan hang Thuong
mai C8 phan Sai Gon (SCB), mdt ngan hang dudc biét dén c6 mdi quan hé chat ché vdi tap doan va hoat dong kinh
doanh clia tap doan VTP. Ngudi dan dén rut tién glri 6 at tai SCB dac biét trong 5 ngay dau, khién ngan hang gap van
dé vé thanh khoan.

Céc cudc diéu tra sau d6 clia co quan quan ly d8i véi SCB da chi ra rang chu tich ctiia VTP da kiém soét hon 90% vén
c6 phan clia ngan hang va chi€ém dung vén cla ngan hang thong qua céc giao dich cho vay vdi tdng gia tri giai ngan
[&n tdi 1 triéu ty déng cho céc cong ty lién quan tdi VTP va chu tich trong suét 10 ndm. Phan L&n cac khoan cho vay
dugc danh gia la khé c6 thé thu hoi.

Cac su c6 tai Ngan hang Xay dung (CB Bank) va Ngan hang Thuong mai TNHH M6t thanh vién Toan cau (GP Bank)
vao nam 2015 cling tuwong ty nhu SCB. Hoat ddng clia ngan hang bi chi phéi bdi mét s8 it cd déng, va cac ngan hang
tang manh tin dung cho cac nha phét trién bat dong san va cac du an lién quan tdi cac cd déng nay. Do sy suy giam
nang luc tai chinh clia cac doanh nghiép lién quan va du an clia ho, ngan hang da phai ganh chiu ng xu tang manh
va thua 16 kéo dai, cubi cung dan t&i viéc mat thanh toan.

Nhin chung, cac ngan hang tai Viét Nam dé gap rui ro thanh khoan hon so véi cac ngan hang trong khu vuc. Cac ngan
hang Viét Nam phu thudc nhiéu vao ngudn vén thij trudng tir kénh lién ngan hang, ngudn vén c6 xu huéng khéng én
dinh va nhay cam vdi thong tin. Vao nam 2022, viéc rat tién glri tai SCB cling khi€én nhiéu ngan hang dong loat rat vén
trén thi truong lién ngan hang, lai suat lién quan hang tdng manh va gay ra cang thang thanh khoan cho cac ngan
hang nho. Cac ngan hang Viét Nam ciing c6 bé dém tai san thanh khoan cao han ché, chi dat 27% trén tong tai san
—th&p hon so véi muirc trung binh 31% clia cac ngén hang trong khu vuc — dé dap ing nghia vu vé nguon vén thj truong
dén han (Hinh 3).

Hinh 3: Ngan hang Viét Nam phu thudc nhiéu vao nguon vén thj truong dé bj tén thwong hon truéc céac rui ro
thanh khoan

39%
37%

35%

33%

31%
[ ]
29% — y
27% — ( * ]
25% \ /

SN -
0% 5% 10% 15% 20% 25%
Ty & ngudn von thi trwdng

Ty & tai sdn thanh khodan

Ngubn: Moody’s Ratings, Vietnam Investors Service

Ghi chu: Ty & ngudn vén thj trudng duoc tinh bang téng ngudn vén thj tru’dng chia cho tai sén hitu hinh ctia ngdn hang

Tai sdn ngén hang cé tinh thanh khoén cao bao gém céc khodan tién givi tai ngdn hang trung uong, céc khoan tién giri tai/cho vay céc té chiuc
tai chinh khac va cac chiing khoan, chia cho tai san htu hinh cda ngan hang
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Xép hang tin nhiém néi dia khac véGi xép hang tin nhiém quéc té nhu thé nao?

Quy dinh thi trudng trai phiéu trong nudc yéu cau céc giao dich trai phiéu trong nudc phai dugc xép hang bdi céc to
chirc xép hang tin nhiém néi dia. Theo Nghi dinh 1552, t6 chirc phat hanh trai phiéu phai cé x€p hang tin nhiém noi
dia cho cac dgt phat hanh trai phiéu trong nudc ctia ho néu (i) tdng gié tri trai phiéu phat hanh trong méi 12 thang
VUt quéa 500 ty déng va ldn hon 50% van chu s& hitu, hodc (ii) tong gia tri trai phi€u dang luu hanh vuot qua 100%
von chu sé hiru.

Ngoai ra, cac quy dinh hién hanh cho phép cac ngan hang s dung xép hang tin nhiém néi dia dé xac dinh hé sé rui
ro tin dung cho cac khoan phai doi va dau tu chirng khoan ng clia cac té chire tin dung khac trong mot sé trudng hap.

D&i vdi cac nha dau tu st dung x€p hang tin nhiém dé ra quyét dinh dau tu, thang x&p hang tin nhiém ndi dia c6 thé
phan hoa chéat lwgng tin nhiém tot hon vdi 21 bac xép hang (Hinh 4), so vdi dudi 10 bac clia thang xép hang quéc té
sau khi ap dung tran xép hang tin nhiém qudc gia cho Viét Nam.

Hinh 4: Xép hang tin nhiém ndi dia phan hda tin nhiém t6t hon vé&i 21 bac xép hang

AAA

AA+

BBB+
BBB
BBB-
BB+
BB
BB-
B+

CCC+
cccC
CcCcC-

CcC

C

T6 chirc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc dé tin nhiém cao nhéat so vdi cac to
chirc va giao dich trong nudc khac

T6 chirc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc dé tin nhiém rat cao so vdi cac td
chirc va giao dich trong nudc khac

T6 chitc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc do tin nhiém trén trung binh so vdi
céc t6 chirc va giao dich trong nudc khac

T6 chitc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc do tin nhiém trung binh so vdi céc t6
chuirc va giao dich trong nudc khac

T6 chitc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc do tin nhiém dwéi trung binh so vdi
céc t6 chire va giao dich trong nudc khac

T6 chitc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc do tin nhiém yéu so vdi td chirc va
giao dich trong nudc khac va c6 thé tién t&i vé ng

T6 chitc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc do tin nhiém rat yéu so véi cac to
chtrc va giao dich trong nudc khac va cé kha nang v& ng hoac sdp v& ng

T6 chitc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc dé tin nhiém cuwe ky yéu so vdi cac té
chirc va giao dich trong nudc khac va thudng roi vao tinh trang vé ng

T6 chitc phat hanh hodc céng cu ng dugc xép hang thé hién murc do tin nhiém yéu nhat so vdi td chirc
va giao dich trong nudéc khac va thuong da vé ng

Ngubn: Vietnam Investors Service

2,Tham khao Nghi dinh 155/2020/ND-CP
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Xé&p hang t6 chirc phat hanh cé da dé danh gia rai ro dau tuw trai phiéu khong?

Xép hang t6 chirc phat hanh phan anh danh gia cia chung téi vé kha nang thanh toan céc nghia vu ng cua té chic
phat hanh. Nha dau tu trai phiu phai chju nhirng rui ro lién quan dén té chirc phat hanh, cling nhu nhirng rdi ro gan
lién v&i khoan trai phiéu ma ho dau tu. Xép hang trai phiéu — gan vdi tirng trai phiu cu thé - phan anh danh gia cla
chung t6i vé mic do rdi ro clia nhirng cau tric giao dich, chang han nhu bao lanh thanh toan tir bén thir ba va thi ty
uu tién thanh toan cho céc trai chl (Hinh 5). So véi xép hang t8 chirc phat hanh, xép hang trai phiéu cung cap nhiéu
théng tin chuyén sau hon cho nha dau tw nham danh gia rdi ro cédc khoan dau tu va giup dinh gia trai phiéu.

Hinh 5: S&r dung x&p hang trai phiéu dé phan héa rui ro cuia tirng trai phiéu
Rui ro tin dung thap hon Th& ty wu tién Céc bién phap dam

. thanh toan bao thém
Tai sdn dam bao

No uu tién co
- dam bao
Bao ldnh thanh

No uu tién khéng toan bén th ba
c6 dam bao

- Ng thi cap

Rui ro tin dung cao hon

Ngudn: Vietnam Investors Service
D@ liéu lich st dinh vé gia trai phiéu trén thi trudng trai phiéu doanh nghiép Viét Nam cho thay rang rui ro tin dung
khéng phai lic nao cling phan anh day du hét vao gia trai phiéu.
V& nguyén tac, déi véi cac trai phiéu c6 cung diéu kién va diéu khodn, trai phiéu do céc t6 chirc phat hanh cé chat
lugng tin nhiém cao hon nén cé murc lai suat phat hanh thap hon so vdi trai phi€u do céc t6 chic phat hanh c6 chat
lugng tin nhiém thap hon; trai phiéu do céac t6 chirc phat hanh cé chéat lugng tin nhiém tuong duong nén c6 khoang
l4i suat phat hanh tuong tu nhau.
Chung toi da thu thap di liéu lich s trén thi trudng so cap déi vdi mot nhém trai phi€u ngan hang khong cé bao dam,
ky han 3 nam phat hanh trong ntra cudi nam 2023, nhdm do ludng chénh &ch lai suat so vdi trai phiéu chinh pha
cung ky han, va kiém tra xem su chénh l&ch lai suat nay cé tuong ing vGi chat lugng tin nhiém clia cac td chirc phat
hanh trai phi€u khéng.
Phan tich clia chung t6i cho thdy mot s6 xu hudng khéng hgp ly trong viéc dinh gia trai phi€u & Viét Nam (Hinh 6).
Thi&r nhat, mét sé ngadn hang c6 chat lugng tin nhiém cao hon dang phat hanh véi muc i suat cao hon so vdi ngan
hang co6 chat lugng tin nhiém yéu hon. Thi hai, cac t8 chirc phat hanh la ngan hang cé chéat lugng tin nhiém tuong
duong c6 muc khac biét twang doi lon vé ai sudt phat hanh, mac du cac trai phiéu nay ¢ diéu khoan va diéu kién
tuong ty nhau.
Hinh 6: Lai suat phat hanh chwa phan anh diang chat lwgng tin nhiém
Phan bu rtiro

6%

5%

4%

3%
Rat manh Manh Du’d!trung Yéu
binh

Ngudn: HNX, VBMA, Vietnam Investors Service Chét lugng tin nhiém
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Khi cac thanh vién thi trudng ngay cang quen thudc véi xép hang tin nhiém va bat dau ap dung x&p hang tin nhiém
trong viéc phat hanh va dau tu trai phiéu, ching t6i ky vong rang cac diém bat thudng trong viéc dinh gia néu trén sé
giam dan theo thgi gian va giup tang tinh hiéu qua cla thij trudng.

Tai céc thi trudng khu vue, x&p hang tin nhiém hd trg viéc phan héa rui ro cho céc khoan dau tu trai phiu. Cac t6
chirc phat hanh va nha dau tu s dung xép hang tin nhiém dé xac dinh murc gia trai phiéu phu hgp. Nhu dugc thé
hién trong Hinh 7, phan bu rui ro trai phiéu doanh nghiép sé tang khi rui ro tin dung tang l&n, va phan chénh l&ch &i
suét gilra cac muc rii ro va cac bac xép hang khac nhau thay déi nhat quan theo thoi gian.

Exhibit 7: Xép hang tin nhiém hoé trg dinh gia trai phiéu tai cac thi trwong trong khu vuc

Phan bu rui ro (diém cd ban) AAA AA A BBB+
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Ngudn: Asian Bonds Online, Vietnam Investors Service
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