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Cac dau hiéu canh bao sé@m rii ro mat kha nang
thanh toan ctia cac ngan hang Viét Nam:
Tir géc nhin Xép hang tin nhiém

Thang 07 nam 2026

Bdo cao nay khong phai mét hanh déng xép hang tin nhiém.

N&i dung chinh: Poi ngli Phan tich va Nghién ciru:

Qua nghién ciru 15 truedng hop ngan hang mat kha nang thanh toan (“default”) va
tiém can mat kha nang thanh toan trong lich str, FiinRatings nhan dién 11 diu hiéu
canh bao sém rui ro mat kha nang thanh toan cta cac ngan hang Viét Nam. Cac dau
hiéu canh bao thudng xuét hién & cac ngan hang tir mot vai nam trude khi su' kién default
Xay ra va xuat hién lap lai trén ca phuaong dién dinh lugng va dinh tinh, mac du nguyén
nhén truc ti€p cla tirng trudng hgp khong hoan toan giéng nhau. Trong khi cac dau hiéu
thién vé dinh lugng mo ta cac su bat thudng dudi nhiéu hinh thirc vé mé hinh kinh doanh,
cau trdc tai san & ngudn von, bé dém vén, chat lugng tai san, thanh khoan..., cac dau
hiéu thién vé dinh tinh tap trung phan anh vé vi thé rdi ro, huy déng von, va quan tri cla
cac ngan hang.

Mét nghich ly dang cha y: nhirng dau hiéu canh bao it phd bi€n hon lai c6 thé la
nhirng dau hiéu mang gia tri cdnh bao tét hon. Qua qua trinh nghién cltu va phan tich,
11 d4u hiéu canh bdo sdm dugc ching toi chia thanh ba nhém theo mirc dé phé bién,
dugc thé hién qua tan suat xuat hién clia tirng ddu hiéu trong 15 trudng hgp dudc nghién
clu cling nhu mic d6 nhat quan ctia cac dau hiéu nay gilra cac trudng hgp. Mac du vay,
chuing t6i cling nhan thdy mot s6 d4u hiéu tuy chi xuét hién & sé it ngdn hang nhung lai
mang gia tri cAnh bao cao trong viéc nhan dién nhirng rdi ro déc thl c6 thé dé bj bé qua.

Cac dau hiéu cadnh bao sém ciing cho thay tinh &*ng dung cao trong b8i canh nganh
ngan hang hién tai. Chlng t6iti€n hanh danh gia va ki€ém thirtrén 12 ngan hang (s dung
dir liéu giai doan 2020-2025) dang hoat déng trén bén nhém diém x€p hang tin nhiém /
danh gia tin dung so bd khac nhau bang cach danh gia dong thoi cadc diu hiéu va tan
sudt xuat hién tai trng ngan hang. K&t qua kiém th(r cho thdy bo nhan dién cac ddu hiéu
c6 kha nang phan biét tuong d6i ré rang, thé hién qua sy khac biét vé tan suat xuat hién
cuia cac dau hiéu canh bdo sém. Cu thé, cac ngan hang thuéc nhém xép hang cao
([AA] tré lén va [A]) ghi nhan kha it ddu hiéu canh bao sém, trong khi dé, tan suéat
xuat hién ctia cac dau hiéu lai cé xu hwéng gia tang ré rét & cac nhém cé két qua xép
hang thap hon.

Mac du nghién ctru van con mot s6 han ché, ching téi ky vong bo nhan dién nay sé cung
cap thém mot géc nhin hitu ich cho hoat dong giam sat, quan tri rii ro va danh gia tin
nhiém ngan hang tai Viét Nam, dac biét trong b&i canh khuén khd phap ly vé can thiép
s@m va giam sat ngan hang dang tirng budc dugc hoan thién. Déng thdi, bé nhan dién
cling can dugc ra soat, cap nhat dinh ky nhdm phan 4nh t&t hon nhitng thay déi cia méi
truong hoat déng, dir liéu thij trwdng va cau tric rli ro clia hé théng ngan hang trong cac
giai doan phat trién tiép theo.
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EMLIGHTEN THE MARKET
Gigi thiéu
Bdi canh
Nganh Ngan hang déng vai trd trung tdm trong hé théng tai chinh Viét Nam, [a k&nh dan v&n chti y&u cho nén kinh t& va cé anh
hudng truc ti€p dén 8n dinh kinh t& vi m6. Vi vay, sy an toan va 6n dinh clia hé théng ngan hang khéng chi la van dé cha tirng t6
chtrc tin dung ma con la diéu kién tién quyét ddi véi tang trudng kinh t& bén virng. Trong b&i canh Viét Nam tiép tuc d&t muc tiéu
tang trudng kinh té cao, vai trd cung (rng vén clia hé thong ngan hang dugc ky vong sé tiép tuc md rong. Tuy nhién, mirc dé don

bay ctia nén kinh t& van & muc cao véi ty L& tin dung/GDP khoang 146% vao cudi ndm 2025, trong khi bd dém vén va kha nang
hé&p thu rdi ro chia cac ngan hang con c6 su phan hda dang ké.

Thuc tién cho thay hé thdng ngan hang Viét Nam da nhiéu lan d&i mat véi nhirng giai doan céng thdng nghiém trong. Sau tac
dong chia cudc khiing hoang tai chinh toan cau nam 2008, hé théng ngan hang boc 1o nhiéu ton tai vé chat lugng tai san, thanh
khoan va quan trj rtii ro, dan t6i chuong trinh tai co c4u toan dién giai doan 2011-2015. Gan day hon, nhirng bién déng trong giai
doan 2022-2023 ti€p tuc cho thay rui ro suy y&u tai mét s6 t8 chirc tin dung cé thé lan truy&n nhanh chéng va doi hoi sy can thiép
manh mé cla co quan quan ly nhdm duy tri 6n dinh hé théng.

Mac du dién ra trong nhitng b&i canh kinh t& khac nhau, cac sy kién trén déu c6 mot diém chung: nhitng ngan hang gap khé khan
thudng khong suy yéu mot cach dot ngét. Trude khi xay ra cac sy kién tin dung nghiém trong hodc can dén su can thiép clia co
quan quan ly, cac dau hiéu canh bao thudng da xuét hién thong qua su suy giam vé chat lwgng tai san, kha nang sinh Lo, thanh
khoan, mic dd an toan vén, co cdu ngudn vén hoac chat lugng quan tri. Viéc nhan dién sém cac tin hiéu nay c6 y nghia dac
biét quan trong déi véi co quan quan ly, cac nha dau tw va chinh ban than cac ngén hang trong céng tac quan tri rai ro.

Sy can thiét clia viéc phat trién cic cong cu nhan dién sém rui ro cling phi hop vdi dinh hudng tdng cudng gidm sat chu déng
clia co quan quan ly. Luat Céac t6 chirc tin dung ndm 2024 da chinh thitc bé sung cd ché can thiép sdm, dong thdi hoan thién
khudn khé phéap ly vé kiém soat déc biét va xtr ly t6 chire tin dung y&u kém, nhdm phat hién va xi ly cac dau hiéu suy gidm an
toan hoat déng trudc khi rdi ro trd nén nghiém trong. Diéu nay nhan manh vai trd cla viéc nhan dién céac tin hiéu rui ro & giai
doan s@m, khi cac van dé vé kha ndng thanh toan thudng la két qua clia qua trinh tich tu rui ro trong hoat dong ngan hang.

Muc dich ctia Nghién ctru

Trén co s@ dé, nghién clru nay hwéng téi viéc xay dwng mot bd nhén dién cac dau hiéu canh bao sém rai ro mat kha nang
thanh toan cua cac ngan hang thwong mai Viét Nam théng qua viéc phan tich céc chi tiéu dinh luwgng va dinh tinh, cling nhu
hoat dong thudng xuat hién trudc cac giai doan cang thdng. Nghién cttu khdng nham du bdo chinh xac thdi diém xay ra sy kién
mat kha nang thanh toan, ma tap trung xac dinh nhirng dau hiéu c6 gia tri canh bao sdm va danh gia mic dé tin cay chia cac dau
hiéu nay, qua d6 hd trg cong tac gidm sat, quan tri rdi ro va dénh gia tin nhiém trong béi canh Viét Nam.

Ma&c du nhidu mé hinh cdnh bao sdm da dugc phat trién trén thé gidi, phan l&n dugc xay dung dua trén dif liéu clia cac nén kinh
t& phat trién va chua phan anh day di nhirng dac diém riéng clia hé théng ngan hang Viét Nam. Ddng thdi, cac nghién clu thuc
nghiém trong nudc vé cac dau hiéu cadnh bao sém déi vdi ngan hang, dac biét dudi géc nhin clia hoat déng xép hang tin nhiém,
van con tuwong d6i han ché.

Bén canh vai trd giam séat clia cd quan quan ly va céng tac quan tri rii ro ndi bd cla cac ngan hang, xép hang tin nhiém Lla mét
co ché& danh gia doc lap, khach quan va cé tinh huéng téi tuong lai (forward-looking). Thong qua viéc danh gia téng hgp ho
sd tin dung, nang luc tai chinh, moi trwdng hoat déng va kha nang chéng chiu trwdc cac cu séc, xép hang tin nhiém hudng tdi
nhéan dién su suy giam chat lwong tin dung trudc khi cac rui ro duge phan anh day du vao két qua kinh doanh hodc niém tin cua
thi truwéing. Vi vay, céc chi bdo dugce sir dung trong hoat ddng xép hang tin nhiém c6 thé bd sung mét géc nhin hitu ich cho cong
tac giam sat, quan trj rdi ro va ra quyét dinh dau tu.
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Pham vi Nghién c’u

Nham xay dung bd nhan dién céc dau hiéu canh bdo sém kha nang mat kha ndng thanh toan (con duoc goi la “default”) clia céc
ngan hang, nhém phan tich lwa chon téng céng 15 truwdng hop trong lich sir tai Viet Nam (di? liéu sdn c6 trong giai doan 2008-
2022) lam ddi twong nghién ctru, trong do bao géom 11 trudng hop ngan hang default va 4 trudng hdp ngan hang tiém cén tinh
trang default nhung da chi déng tién hanh tai cau trdc. Cu thé 15 trwdng hop dug'c mé ta trong Phu luc 1 cta nghién ciu nay.

Chung t6i cling luu y vé viéc hién nay Viét Nam chua c6 céc quy dinh hodc dinh nghia vé phan loai x€p hang tin nhiém khi mot
doanh nghiép radi vao tinh huéng cham tra lai va/hoac goc clia mot hodc mét nhém céng cu ng, hay con goi la “MAat kha nang
thanh toan”, hoac “default”. Pinh nghia vé khai niém nay dwoc FiinRatings xac dinh theo Chinh sdch Nhén dién va Dinh
nghia vé Mat Kha Nang Thanh Toan cua ching téi.

Phuong phap Nghién ctru
V& phuong phap nghién ctru, nhém phén tich ap dung quy trinh gém ba budc chinh:

i Xay dwng bé nhan dién cac dau hiéu canh bao sém (duoc tém tat & Bang biéu 01, bao gém céc dau hiéu dinh lvong
va dau hiéu dinh tinh) tir cac trudng hgp ngan hang default trong lich s tai Viét Nam. Trong do, cac dau hiéu dinh tinh
dugc d6i chiéu véi cac trudng hop ngan hang default & nudc ngoai (Bang biéu 20) nhadm bé sung ca sd thyc tién va danh
gi4 tinh khai quat clia bé nhan dién trong nhiéu bdi canh;

ii. Danh gia va phan loai cdc dau hiéu trong bd nhan dién dua theo dua trén tan suat xuat hién clia tirng dau hiéu trong
15 truong hgp ngan hang nghién clru, déng thdi xem xét mirc dd nhat quén gilra cac trudng hop; va

iii. Kiém thir (backtesting) bd nhan dién trén mét s8 ngadn hang dang hoat déng tai Viét Nam. Cu thé, nhdm phén tich lya
chon céc ngan hang dai dién cho cdc nhém diém khac nhau theo danh gia x&p hang tin nhiém, dé kiém ching tinh phu
hgp va kha nang dp dung ctia bé nhan dién da dugc xay dung.

Trong qua trinh nghién cu, ching tdi cing nhan thay hiéu qua ctia mét s chi bdo trong bé nhan dién c6 thé thay ddi theo tirng
chu ky kinh t& va dic diém cta moi trudng vi mé. Do d6, bé nhan dién nay nén dwoc xem la mdt khudn khd mang tinh déng,
can dugc ra soat va hiéu chinh dinh ky dé phan anh nhirng thay ddi ctia hé théng ngan hang, qua dé duy tri va nang cao chat
lwong nhan dién sém kha nang default.

Tém tat két qua Nghién ciru

Bang bi€u 01: Tong hop cac dau hiéu canh bao sém rhi ro mat kha nang thanh toan cua ngan hang

D&u hiéu dinh lwong D4au hiéu dinh tinh

D4u hiéu 1: Sy bat can xirng gitra tang trudng téng tai san,

\ - o e . D&u hiéu 1: Ruiro tap t til
tang trudng du ng cho vay va tang trudng tién gui khach hang auhieu Uirotap trung tin dung

D4u hiéu 2: Tai san c¢6 tinh thanh khoan cao / T8ng tai san duy

N IR e w o D4&u hiéu 2: Lich s sai pham vé quan tri va tuan tha
tri & muc thap va suy giam dan theo thoi gian j : pha a ’

D4u hiéu 3: S6 ngay lai va phi phai thu lién tuc cao han dang | D4u hiéu 3: Quyén kiém so4t tap trung théng qua nhém cd
ké& so vdi trung vi nganh déng ca nhan lién quan

D4&u hiéu 4: T8¢ do tang trudng ng xau va ng nhom 2 cao han

dang ké so vdi tdc dé tang trudng du ng cho vay DA4u hiéu 4: Bat thudng trong phuong thirc huy dong von

D4u hiéu 5: Ty & don bay thuan duy tri @ mirc cao va lién tuc

. L D&u hiéu 5: B4t 6n trong co cdu c6 dong va lanh dao
tang qua cac nam

D4u hiéu 6: Tién sirtai co cdu va can thiép clia co quan quan
ly
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Chi tiét vé cac dau hiéu Dinh lwong

K&t qua nghién clru & phén tich cho thay, trudc khi roi vao tinh trang mat kha nang thanh toan, cac ngén hang thudng ghi nhan
nhirng bi€n ddng bat thudng trén céc chi tiéu tai chinh. Mac du thdi diém va mic dé biéu hién c6 thé khac nhau gira cac trudng
hgp, cac dau hiéu dinh lugng nhin chung cho thdy mirc dé nhat quén tuang déi cao. Phan duédi day trinh bay chi tiét dac diém
va gid tri canh béo cla tirng d&u hiéu trong bé nhan dién.

DA&u hiéu 1: Sw bat can xirng gilra tang trwdng téng tai san, tang trwdng dw ng cho vay va tang trwdng tién giri khach hang

M6t ddu hiéu thudng xuat hién & céc trudng hop ngan hang mat kha nang thanh toan la su bat can xirng trong téc do tang
trwéng clia céc chi tiéu hoat dong cét 16i. DAu hiéu nay dugc biéu hién dudi mot s6 hinh thirc khac nhau, vi du nhu: sy chénh
l&ch l&n gitra (i) tBc dd tang trudng tng tai san va tdc do tang trudng du no cho vay khach hang, hay (ii) gitra t6c dd tang trudng
du ng cho vay khach hang va toc dé tang trudng tién glti khach hang. Nhirng sy chénh léch, hay khoang cach nay phan anh sy
ma& réng thi€u dong bo gilra quy md tai san, hoat déng cap tin dung c6t 16i va hoat déng huy déng vén, qua dé lam gia tang rui ro
thanh khoan va suy giam kha néng chéng chiu clia ngén hang trudc cac cu séc.

Hinh thic 1: Sw bat can xirng gitra tang trwéng tong tai san va tang trwéng du no cho vay khach hang

Su chénh l&ch Lén gilra toc do tAng trwdng tong tai san va tdc do tang trudng du ng cho vay la mét dau hiéu néi bat tai nhiéu ngan
hang yéu kém trudc khi gép tinh trang méat kha nang thanh toén, phan anh qua trinh md rong quy mé hoat dong khéng déng bé
cung vdi nhitng thay déi bat thudng trong cd c4u tai san.

Vi du, Ngan hang M ghi nhan su bién déng manh trong twong quan giita tdc d6 tang trudng téng tai san va téc dé tang trudng du
ng cho vay trong giai doan 2009-2012 (B4ng biéu 02). Cu thé, nam 2009, tong tai san clia Ngan hang tang 288% so vdi nam trudc,
chu yéu dua trén sy tang trudng dot bién clia danh muc tién glri va cho vay céc t6 chirc tin dung (TCTD) khac, vdi ty trong chiém
khoang 60% t6ng tai san, trong khi du ng cho vay khach hang chi tang 31% va chiém 17% téng tai san. D&n nam 2010, téng tai
san gidm 9% do ty trong danh muc cho vay lién ngan hang thu hep, trong khi ng cho vay khach hang lai tang manh 122% so vdi
nam trude. Su chénh léch vé téc dé tang trudng hang nam gilra cac chi tiéu nay dugc thu hep vao ndm 2011 khi ca hai cung ting
khoang 120%, trudc khi chuyén sang tdng trudng 4m vao ndm 2012 va default trong ndm 2013. Sy b4t can xirng gilra hai chi tiéu
cung vdi su thay déi dang ké trong co ciu tai san qua tirng ndm, phan anh qué trinh md& rong quy md thiéu can déi cla
Ngan hang M. Bén canh dd, danh muc tin dung ctia ngdn hang cling ghi nhan mirc dé tap trung cao vao nhém cac khach hang
lién quan. Nhirng yéu t8 nay lam gia tang rii ro trong hoat déng ngan hang va la mét trong nhitng y&u t8 gép phan dan dén viéc
Ngan hang M phai thuc hién sép nhap bat budc theo phuong an tai cd cdu cia NHNN vao ndm 2013 (Phu luc 1).

Bang biéu 02: Téc do6 tang trwdng va co cau téng tai san so véi Bang biéu 03: Téc do tang trwdng va co cau tdng tai san so véi
tdc dd tang trwdng tin dung ctia Ngan hang M (2009-2012) téc dd tang trudng tin dung ctia Ngan hang G (2010-2012)
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O mot vi du khac, sy bat can xirng gilra téc do tang trudng téng tai san va tc do tang trudng du ng cho vay ciing dugc ghi nhan
tai Ngan hang G trong giai doan 2010-2012 (Bang biéu 03). Cu thé&, nam 2011, t&ng tai san van tang 19% so véi nam trudc, trong

https://fiinratings.vn/vi/nhan-dinh-thi-truong.html



https://fiinratings.vn/vi/nhan-dinh-thi-truong.html

FiinRatings

khi du ng cho vay khach hang giam 30%, vdi ty trong du ng cho vay khach hang chi chiém khoang 15% téng tai san, twong &ng
ty l& cho vay trén tién glri thuan (LDR) & mirc 58%. Trong clng ndm, phan L&n tai san clia Ngan hang dugc phan bé vao céc khoan
muc ngoai tin dung, bao gbm tién gui va cho vay céc t6 chirc tin dung khac, ching khoan dau tu va céc tai san khéc, lan lugt
chi€m khodng 34%, 32% va 19% téng tai san. Dén nam 2012, su’ chénh léch déng ké giita hai chi s6 tiép tuc dugc duy tri nhung
theo chiéu hudng ngudc lai, khi téng tai san gidam 39% trong khi du ng cho vay khach hang tang t&i 66%.

Xét vé co cAu tai san, Ngan hang G duy tri ty trong cao ddi vdi cac khoan muc ngoai tin dung. Cu thé, giai doan 2009-2012, danh
muc chi*ng khoan dau tu chiém khoang 32-45% t8ng tai san, trong khi tién gt va cho vay céc t6 chirc tin dung khéac cling duy tri
ty trong dang k&, dao dong tir 11-34% téng tai san. Trong khi d6, du' ng cho vay khach hang chi duy tri & mirc 15-36% tong tai san,
phan 4nh mrc d6 phu thudc dang ké vao cac hoat dong dau tu va giao dich trén thj trudng tai chinh thay vi hoat dong tin dung
truyén thdng. Dac diém nay phi hgp véi mé hinh kinh doanh trudce tai co cau, khi ngdn hang tap trung vao hoat dong Uy thac dau
tw chirng khodn va giao dich trén thi truong lién ngan hang. Viéc duy tri ty trong tai san tap trung cao vao danh muc ching khoan
dau tu khién ngan hang chiu tac dong ldn hon trude bién dong cua thi trwdng tai chinh giai doan 2011-2012, khi thanh khoan thi
trwdng va gia tri cdc danh muc dau tu suy gidm. Mé hinh hoat déng nay lam gia tang dang ké rui ro thj trudng va la mot trong
nhirng nguyén nhan c6t 16i dan dén viéc Ngan hang G phai tu tai co cdu vao ndm 2012 (Phu luc 1)

Do do, sy chénh léch gilra tAng trudng téng tai san va tang trudng du no cho vay trong trudng hop nay khéng chi phan anh su
khéc biét vé t8c do tang trudng gitra hai chi ti@u ma con phan 4nh mot mé hinh phan bé tai san va s dung ngudn vén khac biét
so V@i hoat dong thong thudng clla mot ngdn hang thuong mai.

Hinh thirc 2: Sy bat can xirng giira tang trwdng tién giri khach hang va tang trwdng duw ng cho vay khach hang

Su chénh léch L6n gitra t8c d6 tang trudng tién giri khach hang va tdc dé tang trudng du no cho vay khach hang phan anh sy méat
céan déi gilta hoat dong huy dong von va hoat déng s dung von ctia ngan hang. Khi téc do tang trudng du ng cho vay vugt xa téc
do tang trudng tien guri khach hang trong mot thdi gian dai, ngan hang cé thé phai bu dap phan thiéu hut bang cac ngudn vén cé
tinh 8n dinh thdp han, lam gia tang rai ro thanh khoan va rdi ro tai cdp von. Mat khac, khi tién giri khach hang tang nhanh hon
déang ké so vdi du ngd cho vay, phan anh ngudn vén huy déng chua duoc st dung hiéu qua, budc ngan hang phai phan bé lugng
vOn huy dong du thira sang céc loai tai san khac c6 thé c6 tinh rli ro cao hon.

Vi du, Ngan hang F ghi nhan t6c dé tang trudng du ng cho vay khach hang hdng ndm cao hon dang ké so véi téc do tang trudng
tién gui khach hang trong giai doan 2011-2012. Cu thé&, nam 2011, tién glri khach hang giam 9% so véi nam trudc, trong khi du
no cho vay tang 9%. D&n nam 2012, du ng cho vay tiép tuc tdng 37%, cao han dang ké so vdi mirc tang 12% cua tién gliti khach
hang. Xu huéng nay phu hgp véi béi canh Ngan hang F tap trung cép tin dung cho céc doanh nghiép co lién quan, trong khi phai
duy tri huy dong vén vdi chi phi cao thdng qua chi ldi ngoai. Su két hop gitra 4p lu'c ngudn vén va chéat lugng tai san suy giam da
gbép phan lam gia tang rdi ro thanh khoan trudc khi ngan hang roi vao tinh trang méat kha nang thanh toan (Phu luc 1).

Bang biéu 04: Téc do tang trwdng tién glri so véi téc do tang Bang biéu 05: Téc do tang trwdng tién giri so véi téc do tang
trudng tin dung ctia Ngan hang F (2010-2012) trudng tin dung ctia Ngan hang D (2007-2010)
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Tuong tu, trude khi gap tinh trang mat kha nang thanh toan, Ngan hang D ghi nhan sy bat can xing kéo dai gilra t6c do tang
truwdng hdng ndm cua tién gli khach hang va du ng cho vay trong giai doan 2007-2010 (Bng biéu 05). Cu thé, ndm 2007, du no
cho vay tang 554% so vdi nam trudc, cao hon dang ké so véi muic tang 230% cua tién glri khach hang. O chiéu nguoc lai, trong

https://fiinratings.vn/vi/nhan-dinh-thi-truong.html



https://fiinratings.vn/vi/nhan-dinh-thi-truong.html

FiinRatings

giai doan 2008-2010, t6c d6 tang trudng tién gli khach hang cao haon du ng cho vay, lan lwot dat 105%, 212% va 285%, so Vdi
mUic tang twong ing 42%, 145% va 172% cla du ng cho vay. Tuy nhién, sy gia tdng manh cua tién gli trong giai doan nay chu
y&u phan dnh nhu cau hé trg thanh khoan cho danh muc tin dung da mé& réng.

Bén canh dé, co c4u tai san va ngudn vén ctia Ngan hang D cling phan édnh si mat can doi giira hoat déng s dung vén va nguon
v6n huy déng cot 6 tai thoi diém nam 2009 (Bang biéu 06). Cu thé, cho vay khach hang chiém khoang 60% t8ng tai san, trong
khi tién glri khach hang chi chiém 42% téng ngudn vén, tuang tng ty L& cho vay trén tién glti thuan (LDR) & miic 144%. Phan
chénh léch dugc bu dap chiyéu bang: (1) tién glri va vay céc t6 chire tin dung khac va (2) phat hanh gidy t& cé gia, lan luot chiém
29% va 15% téng ngudn von.

Bang biéu 06: Co cau Ngudn vén va tai san ctia Ngan hang D Tai nam 2009, co cau tai san va ngudn vén nay cho thay hoat
tai thoi diém 31/12/2009 dong tin dung phu thudéc dang ké vao cac ngudn huy dong
ngoai tién gii khach hang, phan anh hé qua cla viéc tang
trwdng tin dung néng trwéc dé. DGi chiéu vdi bbi canh dudgc
trinh bay tai Phu luc 1, ngudn vén ngan han ctia Ngan hang D
dugc st dung dé tai trg cho céc khoan vay trung - dai han, tap

Cac tai san khac
Vén chii sé hiru

Chirng khoan dau tw

Phat hanh gidy to c6

Tién gui va cho vay

A TCTD khie gia trung chu yéu trong linh vuc bat dong san. Pén ndm 2010, mac
Tidn gti va vay cac du cd cau tai san - ngudn vén da trd nén can bang hon vé quy mo

TCTD khac nhd vao viéc lién tuc nhanh chéng ddy manh huy déng vén nham

bu d&p cho danh muc tin dung tdng nhanh, su’ mat can dé&i vé ky

kh%t?]\éaé%g \ han trong nhigu ndm trudc dé van khong dugc khic phuc. Do dé,
Eﬁggfﬂ;gg viéc ngay cang phu thudc vao ngudn v8n ngén han dé tai tro cho

céc khoan vay trung - dai han da lam suy giam kha ndng chéng

chiu truwéc cac cu s6c¢ thanh khoan, gép phan dan dén tinh trang

Tai san Ngudn vén mat kha ndng dép &ng nghia vu thanh toan cta ngén hang D vao

nam 2011.
Ngubn: FiinRatings
Hai trdng hop trén cho thay sy bat can xirng gilra tang trudng tién giri khach hang va tang trudng du ng cho vay khong chi phan
anh viéc tin dung tadng nhanh hon huy déng v8n ma con c6 thé xuat hién theo chiéu ngugc lai, khi huy dong tién giti tdng nhanh
han cho vay khach hang trong nhiéu nam. Mac du hinh thic tin hiéu dién ra khac nhau, ca hai déu phan anh sy thiéu déng bo
gilta hoat dong huy dong va s dung vén trudce khi ngan hang rai vao viéc mat kha nang thanh toan. Nhin chung, su phan ky kéo
dai gitra tang trwdng huy déng va tang trwdng tin dung tai ca hai ngan hang phan anh maéi lién két gira huy dong va s dung von
da suy y8u, qua dé trd thanh mot ddu hiéu canh bao sém vé su suy gidm tinh bén virng trong hoat déng clia ngan hang.

Bang bi€u 07: Co cau Ngubn vén va tai san cia Ngan hang Ptai  Bén canh d6, dé c6 thém co sé so sanh vé co cau tai san va

thoi diém 31/12/2011 ngudn von lanh manh, ching téi lwa chon Ngan hang P (khong
Céc tai san khac thudc 15 trudng hop nghién ciu) lam co s& tham chiéu (Bang
Ching khoan dau tu biéu 07). Theo danh gia tir gé¢c d6 x&p hang tin nhiém, day la mét
B ) ngan hang c6 hoat déng 8n dinh tai thdi diém ndm 2011. Tai thoi
Tien gti va cho vay i&n givi va vay cac TCTI o LT o ,
cac TCTD khac khac diém nay, co cau tai san va ngudn vdn cua Ngan hang P phan

anh mé hinh phan bé ngudn luc phu hgp véi hoat déng théng
thudng clla mot ngan hang thugng mai, véi hoat déng cép tin
dung chiém ty trong l&n trong co cdu tai san va dugc tai trg chad
yéu tir tién guri khach hang — la nguon von dugc danh gia cé tinh
8n dinh hon. Cu thé, cho vay khach hang chiém khoang 56%
téng tai san, trong khi tién gi khach hang chiém khoang 67%
Taisan Ngudn vén téng ngudn vén, tuang tng ty L& cho vay trén tién gl thuan (LDR)
Nguon: FiinRatings & mirc 90%. Bén canh dd, ty trong ching khoan dau tu va cac tai
san khac chi chiém khoang 8% t6ng tai sdn mbi khoan muc.

Cho vay dai han

Cho vay trung han Tién gtri c6 ky han

Cho vay ngén han

Tién gtvi khong ky han
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Viéc so sanh lam ré su khéac biét trong dac diém phan bé tai san va cd cadu huy dong vén gitta cdc ngan hang, qua dé cing cé
luan diém clia chuing t6i vé viéc bat can xirng trong huy déng va st dung v8n la mét trong nhirng dau hiéu canh bao sém vé nguy
co mét kha nang thanh toan clia ngan hang.

DA&u hiéu 2: Ty Lé Tai san c6 tinh thanh khoan cao / Téng tai san duy tri @ mirc thip va suy gidm dan theo thdi gian

Mét d4u hiéu phd bién khéac trude khi ngan hang default [a ty Lé Tai san ¢6 tinh thanh khoan cao / Tong tai san duy tri @ mirc
thap va suy gidm dan theo thoi gian, phan anh sy thu hep cia bd dém thanh khoan. Chi tiéu nay do ludng ty trong cac tai san
c6 thé nhanh chéng chuyén déi thanh tién, bao gdm tién mat, tién gui tai Ngan hang Nha nudc va céc khoan tién gli, cho vay
d8i vdi cac t6 chirc tin dung khac. Ty |& nay suy gidm dong nghia vdi viéc ngan hang cé it ngudn luc sén cé hon dé dap &ng cac
nghia vu thanh toan ngén han va phu thudc nhiéu hon vao cac ngudn huy déng hoac viéc chuyén déi, cam ¢, hodc thanh ly cac
tai san kém thanh khoan. Méac du viéc duy tri ty (& tai san thanh khodn & mirc thap c6 thé cai thién hiéu qua sinh i trong diéu
kién binh thudng, bé dém thanh khodn mdng sé lam gidm kha nang chong chiu trudc cac cu soc va gia tang rui ro thanh khoan.

K&t qua nghién clru cling cho thay trong giai doan 2017-2021, Ngan hang O duy tri ty L& tai san ¢4 tinh thanh khoan cao trén téng
tai san & murc rat thap, chi khoang 5-8%, thap hon dang ké so véi trung vi nganh (14-17%) (Bang biéu 09). Diéu nay xuét phat tir
viéc quy md tai san cé tinh thanh khoan cao khdng tang trudng tuong xiing vai quy mé téng tai san. Cu thé, tdng tai san clia ngén
hang tang tlr khoang 444 nghin ty l&n 703 nghin ty trong giai doan 2017-2021, cht yéu nhd viéc m& rong du ng cho vay khach
hang va cac khoan lai, phi phai thu, trong khi tai san c6 tinh thanh khoan cao chi tdng nhe, thdm chi suy giam trong khoang
12-24 thang trudc khi default. Ngay sau khi cac bé b8i va sai pham bi céng b8, Ngan hang phai déi mat véi lan séng rat tién hang
loat va bj cat han murc trén thi trudng lién ngan hang (tru'éc dé da ghi nhan su’ giam dén qua cdc ndm). Trong béi canh doé, cung
vGi viéc bd dém thanh khodn da & murc thap trong thoi gian dai, Ngan hang da khong con di ngudn luc sn cé dé dap Gng nhu
cau thanh todan phat sinh, khién ap luc tai chinh tdng manh va dan dén viéc Ngan hang mat kha nang thanh toan.

Bang biéu 08: Ty & Tai san c6 tinh thanh khoan cao / Téng tai sdn  Bang bi€u 09: Ty lé Tai san cé tinh thanh khoan cao / Téng tai san
cuia Ngan hang C (2010-2012) ctia Ngan hang O (2017-2021)
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Ghi chu: Tai sén c6 tinh thanh khodn cao (FiinRatings diu chinh) = Tién mat, vang bac, da quy + Tién guri tai Ngdn hang Nha nu'dc + Tién gui va cho vay céc té chire tin dung khéc

Tuong tu, ty L& nay tai Ngan hang C luén duy tri @ mic thdp han déang chu y so véi trung vi nganh trong toan bd giai doan
2010-2012, vGi khoang céch so vdi trung vi nganh ctiia Ngan hang ngay cang gia ting, tir khoang 5 diém phan tram (2010) lén 9
diém phan trdm (2012). Xu hudng nay cling chii yéu dén tir viéc téng tai san tang rat nhanh trudc thai diém default (t6c dé tang
trudng tai sén ctia ndm 2010 va 2011 l&n (wot la 132% va 37%), trong khi ty trong tai san co tinh thanh khoan cao luén duy tri &
muic thdp. VGi b8i canh ngan hang tai thai diém nay tap trung md rong cép tin dung (trong trudng hop cua Ngén hang C la cho
cdc doanh nghiép lién quan trong linh vuc b4t dong sén), dau hiéu nay phan anh sy bat thuwéng khi viéc quan tri thanh khoan
c6 phan bi néi ldng trong khi khau vi rui ro gia tang. TUr d6, kha nang chéng chiu clia Ngan hang bi suy giam déng ké, dan dén
tinh trang mat kha nang thanh toan vao ndm 2012 khi thj trudng b4t dong san cé nhitng dién bién khéng thuan Lgi - sau dé ciing
hé 16 cac sai pham vé cép tin dung cho vay trai quy dinh cia Ngan hang.
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DA&u hiéu 3: Sé ngay lai va phi phai thu lién tuc cao hon dang ké so véi trung vi nganh

S6 ngay lai va phi phai thu (duoc tinh bdng gié tri binh quén (4i va phi phéi thu trong hai ndm lién ké chia cho thu nhap lai va thu
nhép dich vu binh qudn mét ngay) phan anh mdc dé chénh léch gitra doanh thu da dugc ghi nhan va dong tién thuc té thu dugc
tir hoat déng tin dung. Theo nghién clu cua ching t6i, sé ngay lai va phi phai thu tai nhiéu trudng hgp nghién cu ghi nhan &
muc cao hon déng ké so vdi nganh trong nhigu nam trudc sy kién mat kha nang thanh toén, phan anh tinh trang doén tich lai dy
thu va kha nang suy giam chat lwgng tai san clia ngén hang.

Viéc chi tiéu nay duy tri @ mirc cao va lién tuc gia tdng c6 thé phan anh nhitng khé khan trong viéc chi trd ng clia khach hang,
qua trinh thu hoi ng bi kéo dai hoac viéc ca céu lai cac khoan vay c6 dau hiéu suy giam chét lwgng. Trong cac truong hgp do,
chét lugng thu nhap clia ngédn hang sé bi anh hudng, phan anh nhirng dau hiéu bat lgi vé chat luong tai san va kha nang thu hoi
cac khoan cho vay. Do céc khoan i du thu thudng c6 xu hudng gia tang trude khi cac khoan vay dugc ghi nhan la ng xau, sé
ngay lai va phi phai thu & mirc cao va lién tuc tang cé thé duwoc xem la moét dau hiéu canh bao sém vé nguy co mat kha
nang thanh toan ctia cac ngén hang bén canh cac chi sé khéac lién quan dén kha néng sinh L&i va chat lugng tai san.

Cu thé, Ngan hang A ghi nhan su gia tdng clia s8 ngay lai va phi phai thu tir 34 ngay &n 280 ngay trong giai doan 2011-2014, trong
khi trung vi nganh chi & khoang 44-97 ngay (Bang biéu 10). Diéu nay chl yéu xuat phat tir vieéc Ngan hang duy tri ty trong cho vay
bat déng san & muirc cao trong béi canh thj truong nay déng bang giai doan 2011-2015, khién céc khoan L&i va phi phai thu tang
nhanh tir khoang 1.000 ty dong ndm 2011 lén 5.600 ty dong ndm 2014. Nhu da phan tich & trén, viéc lai va phi phai thu gia tang
kéo dai cho thdy mot phan thu nhap clia Ngan hang dugc ghi nhan trén co s& don tich thay vi dong tién thuc thu, qua doé lam suy
gidm chat lwgng lgi nhuén va che l&p phan ndo mirc d6 suy giam clia chéat lugng tai san. Pong thdi, sy tich Ly clia cac khoan Lai
duthu trén céc khoan vay gap kho khan cling lam gia tang ap luc thu hdi ng, tao rdi ro phaitrich lap du phong dang ké trong céc
ky ti&p theo, tlr d6 anh hudng tiéu cuc dén kha nang sinh (&i. Nhitng y&u t8 trén cudi cting dan t&i viéc ngan hang A mat kha nang
thanh toan chi hai nam sau khi s6 ngay lai va phi phai thu tang cao va vugt trung vi nganh.

Bang biéu 10: S6 ngay lai va phi phai thu Bang biéu 11: S ngay lai va phi phai thu Bang biéu 12: S6 ngay lai va phi phai thu

cutia Ngan hang A so véi Trung vi nganh cuia Ngan hang N so véi Trung vi nganh ctia Ngan hang O so véi Trung vi nganh
(2011-2014) (2010-2013) (2017-2021)
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Ghi chu: S6 ngay l&i va phi phéi thu (FiinRatings diéu chinh) = Binh quén l&i va phi phai thu trong 2 nam lién ké / [(Thu nhép [&i va cac khoan tuong tu’+ Thu
nhép tu’ hoat dong dich vu) + 365]

Tuong tu, ngan hang N trong giai doan 2010-2013 ching khién sy tang dot bién trong s6 ngay lai va phi phai thu (tir 57 ngay [én
440 ngay), cao hon dang ké so véi muc trung vi nganh (41-88 ngay). Dién bién nay phan anh su suy giam chat lwgng tai san do
ngan hang phat sinh nhiéu khoan tin dung va dau tu lién quan dén nhém cé déng Lén, khién cac khoan phai thu tich LGy nhanh
trwdc qua trinh tai co cau. Trong khi do, Ngan hang O duy tri chi s6 nay & mdc rat cao trong suot giai doan 2017-2021, dao dong
trong khoang 440-610 ngay, cao gép 6,3-11,5 [an so vdi muc trung vi nganh cung ky. Didu nay xut phat tir viec Ngan hang lién
ti€p ghi nhan l&i trén nhiéu khoan vay da dudc co ciu nhiéu lan nhung khéng duge phéan loai ding ng xau va trich lap day du du
phong, phan anh chat lwgng tai san suy giam trude khi rgi vao tinh trang méat kha nang dap (ng nghia vu ng.
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DA&u hiéu 4: Téc dd tang trudng no xau va ng nhém 2 cao hon dang ké so véi Téc dé tang trudng du’ ng cho vay

Trong qua trinh nghién cu, chung t6i cling nhan thiy nhiéu trudng hdp ngan hang mat kha nang thanh toan ghi nhan téc dé
tang trwéng no xau (NPL) (bao gém ng nhdm 3-5 va tréi phiéu VAMC) va ng can chi y (SML) (no nhém 2) cao hon dang ké so
V@i téc dd tang truwdng du ng cho vay. Xu hudng nay phan anh chat lwgng tai san suy giam nhanh hon qua trinh mé rong bang
can déi ké toan, dong thdi cho thay rli ro tin dung da tich tu trong nhiéu ky trudc khi xay ra sy kién méat kha nang thanh toan.

e Nhom phén tich lva chon phén tich tach biét cdc chi s6 vé téc dé tang tru'dng ng' xdu va ng’'cén chd y. Piéu nay xuét phat tirviéc phan
tich riéng hai chi sé giup phan énh céc giai doan khdc nhau trong qua trinh suy gidm chét luong tin dung tai ngadn hang. Cu thé, no
cén chd y (SML) bao gém céac khoén vay mdi xuét hién ddu hiu suy giam chét lwong va duoc xem la suw canh bdo sém vé rdi ro tin
dung, trong khing'xdu (NPL) bao gém cac khoan vay ma rdiro da tré nén nghiém trong. Viéc tach riéng hai chi tiéu nay cho phép danh
gid cdc giai doan hinh thanh - phat trién cta no' xdu thay vi chi quan sét téng quy mé céc khodn vay cé van dé. Bén canh dé, quy mé
NPL con cé6 thé bi dnh hudng bdi céc hoat dong xir ly no’ nhuw’ xod no), thu hdi hodc bén no. Trong nghién citu ndy, nhém phén tich chd
yéu xem xét hai chi tiéu nay trong méi tuong quan véi téc do tang tru'dng du’ ng’ cho vay.

Cu thé, tai Ngan hang J, t6c do tang trudng du no cho vay giam dan tir 131% nam 2009 xudng 37% ndm 2010 va 20% nam 2011.
Trai ngugc vdi xu hudng nay, ng nhom 2 va ng xau lai tdng dot bién tai tirng thoi diém, véi mic tang an luot l&n téi 558% (2009)
va 708% (2011) d8i v6i ng nhdm 2, cling 575% (2010) d6i vdi ng xau (Bang biéu 14). Tuong tu, tai Ngan hang M, mac du du ng
cho vay van duy tri t6¢ do tang trudng cao trong giai doan 2010-2011, ng nhém 2 va no xau da tdng manh, [an lwgt dat 917% va
188% vao cudi nam 2011, khoang mét nam truwde khi Ngédn hang suy yéu va roi vao tinh trang méat kha nang thanh toan
(Bang biéu 15). Mot diém dang chu y, mirc tang dot bi€n ctia ng nhém 2 va no xau tai ca ba ngan hang (J, M, va A) dwéi day
ciing phan anh hé qua cua rii ro tap trung, khi hoat dong cap tin dung dugc phan bé vdi ty trong Ll&n cho céc doanh nghiép c6
lién quan hoac thudc cung hé sinh thai (diéu nay chi duoc két ludn vé sau sau khi cdc ngédn hang nay default).

Bang biéu 13: Tang trwdng ng xau va no Bang biéu 14: Tang trwdng ng xau va no Bang biéu 15: Tang trwdng ng xau va ng

nhém 2 so véi Tang trwédng du ngchovay nhém 2 so véi Tang trwdng dw ngchovay nhém 2 so véi Tang trwdng dw ng cho vay
cua Ngan hang A (2011-2013) cua Ngan hang J (2009-2011) ctia Ngan hang M (2010-2012)

174% 169%: _____________ 1, |_____________-: 708% yTTTT T T T
1

______________ ! P 9179% LTI LTI
558% 575%
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219 231%
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\ 6% 131% 122% -0
7%
o, 66%
15% 5% -34% 13% — 123% -41%
-31% / 20% 7
37% 2010 2011 2012
2011 2012 2013 2009 2010 2011
== Ting tredng N’ xau =8=—Ting trdng no’ xau 0= T2ng trudng no xau
Tang trwéng ng’ nhém 2 Tang trwdng no' nhom 2 T&ng trwéng ng’ nhém 2
Tang trwdng dw no cho vay Tang trwdng dw no’ cho vay Tang trwdng dw ng cho vay
Ngubn: FiinRatings Ngubn: FiinRatings Ngudn: FiinRatings

Déc biét, tai mot s6 trudng hgp, ng nhdm 2 thudng ghi nhan murc tang dét bién trudc khi gidm manh trong cac nam tiép theo,
trong khi ng xau lai bat dau gia tdng dang ké. Cu thé, tai Ngan hang M, tang trudng no nhém 2 dat 917% trong ndm 2011, cao hon
dang ké so v&i mirc tdng 188% clia ng xau. Sang ndm 2012, tang trudng ng nhdm 2 giam xudng -41%, trong khi ng x4u tang manh
l&n 231%. Xu huéng tuong tu cling dugc ghi nhan tai Ngan hang A, khi tang trwdng ng nhom 2 dat 174% trong nam 2011 trudc
khi giam xuéng -31% vao nam 2012, trong khi tdng trudng ng xau tang tlr 21% l&n 169% trong cuing giai doan (Bang biéu 13). Dién
bi€én nay cho thay nhigu khoan cho vay c6 xu hudng tich liy & nhém 2 trude khi chuyén thanh ng xau, phan anh qua trinh suy
giam chat lugng tin dung dién ra theo tiing giai doan thay vi xuat hién dot ngot. Pay ciing la co s& dé cac don vi xép hang tin
nhiém thudng danh gia xu huwéng dich chuy&n nhém ng (nhdy nhém) bén canh quy md ng xau hién hiru, nhdm nhan dién
sém ap lwe suy gidm chat lwong tai san trwdc khi dwgc phan dnh day da trén cac chi tiéu no xau. Vi vay, viéc theo déi déng
thdi bién déng clia ng nhdm 2 va ng xau c6 thé cung cép tin hiéu cdnh bao s6m han so vdi chi theo dai riéng chi tiéu ng xau.
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D4&u hiéu 5: Ty lé don bay thuan duy tri @ mirc cao va lién tuc tang qua cac nam

Mot dac diém thuwong gap tai cac ngan hang truwdc khi roi vao tinh trang mat kha nang thanh toan la Ty lé don bay thuan
(dugc tinh bd&i Téng tai sén / V6n chu s& hitu) duy tri @ mirc cao va tiép tuc gia ting qua nhiéu nam. Mac du dugc tinh mét
cach don gian, nhung chung tbi danh gia ty 1& nay lai cung cdp mot goc nhin khé truc dién vé ho so van (Capital) clia ngéan hang.
Trong cac phéan tich danh gia XHTN céc ngan hang cua FiinRatings, chiing toi cling sif dung ty & don by thuan nay nhu mot tiéu
chi dénh gia bén canh vdi ty & an toan vén (CAR), la mét ty l& c6 sy phu thudc ldn vao céc trong sé dugdc dat theo nganh nghé
cho vay (va trong tuong lai sé dugc dat theo danh gid ndi by cua ngadn hang).

Theo nghién cu vé cac trudng hgp default ctia ching toi, mot khi xay ra tén that (chat luong tai san suy gidm hodc thua 6), von
chl s& hitu la l6p hap thu tén that dAu tién. Ngan hang cé ty lé don bay cao sé chi can mot mirc tén that twong ddi nho trén
tai san ciing c6 thé lam x6i mon dang ké vén chli s& hitu, kéo theo suy giam niém tin cia nguwdi guri tién va cac ddi tac cap
vén khac, cudi cung dan t&i khiing hoang vé thanh khoan va mat kha nang thanh toan. Qua dé, ching t6i k&t luan viéc duy
tri ty & don bdy & mdrc cao trong nhiéu ndm la mét tin hiéu ré rang vé sy suy gidm kha nang chdng chiu, qua dé c6 gia tri canh
bdo vé viéc mat kha nang thanh toan clia ngan hang, dic biét trudc cac cu s8¢ hay nhitng dién bién kinh t& b4t lgi kéo dai.

Cu thé, véi trudng hop ctia Ngan hang A, Ngan hang nay ghi nhan ty l& don b4y tang dang ké tir 11,14 1An ndm 2011 l&n 15,44 lan
nam 2014, cao han khoang 31% so vdi trung vi nganh tai thdi diém nay (Bang biéu 16). Digu nay cling phu hop véi dinh hudng
kinh doanh ctia Ngan hang tai thai diém, khi ddy manh cho vay tap trung vao céc linh vyc lién quan t&i bat dong san. Dong thoi,
céac khoan thua |6 d6t bién tir hoat ddng kinh doanh vang cling ¢6 anh hudng l6n va tiéu cuc t6i vén chl s& hitu. Vi vay, khi thi
trwong bat déng san gap khé khan, chat luong tai san gidm sut, viéc bd dém vén mdng khéng du dé hap thu tén that da khién
Ngan hang nay rai vao khiing hoang.

Bang biéu 16: Ty L& don bay (A/E) ctia Ngdn  Bang bi€u 17: Ty l&é don bay (A/E) ciia Ngdn  Bangbiéu 18: Ty L& don bay (A/E) cua Ngan
hang A so v&i Trung vi nganh (2011-2014) hang F so véi Trung vi nganh (2011-2013) hang O so v&i Trung vi nganh (2017-2021)

______________ 15,44
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Trong trudng hop clia Ngan hang F, ty l& don bay dugc duy tri @ mie 13,49 - 15,40 lan trong giai doan 2011-2013, cao hon déang
ké so vdi trung vi nganh (9,98 - 11,20 lan) (Bang biéu 17). Trong khi dd, Ngan hang O ching kién ty |& nay tang tir 28,89 lan lén
38,15 lan trong giai doan 2017-2020, cao gap khoang 300% so vdi mulc trung vi nganh trong cung giai doan (13-14 lan)
(Béng biéu 18). O ca hai trudng hop, tang trudng tin dung tap trung vao cac doanh nghiép trong hé sinh thai da thuc day tong tai
sdn md rong nhanh, trong khi chat lugng tai san tiém &n nhiéu rui ro.

DPang chly, tai Ngan hang O, céc chi tiéu an toan vén theo quy dinh van tuwong d8i 6n dinh trong giai doan 2017-2019, vdi ty &
CAR duy tri & mirc 9-10%, lgi nhuén duang va vén chd sé hitu tiép tuc tang trudng. Digu nay cho thay cac chi tiéu von truyén
théng chua phan anh day da mde doé rui ro tich tu trong bang cén déi ké toan ciia Ngan hang. Tuy nhién, khi dat Ty 1& don bay
thuan rat cao trong tugng quan véi S6 ngay lai va phi phai thu cling & mic bat thuwdng (D4u hiéu 3), sy két hgp cla hai chi béo
nay phan anh tinh trang ma réng tai san nhanh dya trén bé dém vén mong, déng thai ghi nhan sy tich Ly clia cac khoan thu
nhap chua thuc suw chuy&n hda thanh dong tién. Trong trudng hop ciia Ngan hang O, cac dau hiéu nay da xuat hién tir 24-36
thang trwéc khi Ngan hang roi vao tinh trang mat kha nang thanh toan, cho thay gia tri canh bao sém dang ké khi cac chi
tiéu dwo'c xem xét déng thi thay vi danh gia riéng Lé.
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Chi tietve cac dau hiéu Pinh tinh
Bén canh céac d4u hiéu dinh lwgng, nghién cltu clia chung téi cho thay nhiéu ngan hang con bdc 16 nhitng bat thudng vé co cau
s@ hitu, quan tri, chién luge kinh doanh va mé hinh van hanh trong giai doan trudc khi roi vao tinh trang mat kha nang thanh toan.
Né&u céac dau hiéu dinh lugng chd yéu phan anh hé qua cua rdi ro dé tich tu, thi cac dau hiéu dinh tinh lai phan anh chinh nhirng

nguyén nhan lam rui ro hinh thanh va gia tang tlr bén trong ngan hang. Vi vay, chang thudng xuat hién sém hon nhung ciing
khé nhan dién ré rang hon do khong thé hién truc ti€p trén béo céo tai chinh.

e Chungtéi ciing muén luu y réng ranh gidi gitta d&u hiéu dinh tinh va dinh lvong khéng hoan toan tach biét. Nhiéu dac diém mang tinh
dinh tinh van cé thé duoc phan dnh théng qua céc chi tiéu dinh lvong pht hop. Tuy nhién, viéc phan loai trong nghién cdu nay
khéng dwa trén kha nang do lwdng cua tirng ddu hiéu, ma dw'a trén ban chét rii ro ma dau hiéu dé phan énh. Theo dé, cac dau
hiéu dinh lugng chid yéu ghi nhdn hé qué cua rdi ro théng qua céc bién déng tai chinh, trong khi céc ddu hiéu dinh tinh phén énh
nhi*ng nguyén nhan hodc dac diém nén tang lam gia tdng rii ro ngay tir giai doan dau.

° Vi du, rdi ro tap trung tin dung & mét du hiéu mang tinh dinh tinh, nhung van cé thé duoc luong hda théng qua céc chi tiéu nhu' ty
trong du’ ng’tap trung theo nganh, theo nhém khach hang hoac theo cac bén cd lién quan.

Trén co sdténg hop céc trudng hop nghién clu, ching téi nhan thay cac dau hiéu dinh tinh chl y&u tap trung vao hai nhém rai
ro c6t 16i. Thi nhat la nhirng bat thudng trong co cdu s& hiru va quan tri, nhu s& hitu (truc tiép hodc gién tiép) tap trung théng
gua nhém c6 déng cé lién quan, cap tin dung tap trung vao cac doanh nghiép trong cuing hé sinh thai hoac cac sai pham trong
quan tri, qua dé lam gia tdng xung dét Lgi ich, suy yéu co ché& quan trj va gidm sat doc lap (Corporate Governance), tir d6 dan
dén kh4u vi riii ro cao han, rdi ro tap trung l&n hon va cudi cung dnh hudng dén Vi thé rii ro (Risk Position) clia ngan hang. Tha
hai la nhitng bat thudng trong chién lugc huy dong vén va quan ly thanh khoan, chang han viéc huy dong vén béng moi gid dé bu
dép thigu hut thanh khoan, phan anh sy suy yéu clia nén tang ngudn vdn va lam gia tang rdi ro thanh khodn, tir dé anh huéng
tiéu cuc dén yéu t8 Nguon vén va Thanh khoan (Funding and Liquidity). Dudi géc nhin x€p hang tin nhiém, day ciing la hai
nhém yéu t6 c6 vai tro dac biét quan trong trong viéc diéu chinh danh gia hd so tin dung téng thé ctia ngan hang.

Bang biéu 19 tém tt k&t qua nghién cttu vé céc chi tiéu dinh tinh.

Bang bi€u 19: Tong hop cac dau hiéu dinh tinh, mé ta, va vi du minh hoa

STT D&au hiéu
- Ngan hang A: Du ng tap trung chii yéu vao 9 nhém khach hang va cac
bén lién quan; déng thdi ngadn hang con tap trung dang k& vao hoat
Cac ngan hang mét khad nang thanh | dgéngkinh doanh vang trong giai doan 2011-2012.
Ri ro tap trung toan trude d6 thudng cé danh muc tin | - Ngan hang B: 50 khach hang l&n chiém khoang 65% tdng du’ ng, trong
1 tin duné dung kém da dang, tap trung cho vay | dé mot khach hang chiém ty trong déc biét 6n, twong duong khoadng
) vao cac doanh nghiép lién quan hodc | 839% vén digu lé ctia Ngan hang.
mot s6 nganh nghé nhat dinh. - Ngan hang O: Khoang 93% téng du ng (hon 1 triéu ty dong trong 10
nam) tap trung vao cac doanh nghiép trong cuing hé sinh thai; dén nam
2022, khoang 677 nghin ty dong thudc nhém ng khé thu hbi.
Cac ngan hang trudc khi rai vao tinh o . o ) ] . . . )
) o trang default thuding c6 cac vi pham va - Ngan hangAjung bi Xg phat do vi pham quy dinh vé huy dong von khi
Lich sir sai N , 4p dung l&i suat vugt tran 14%/nam.
2 h - A quan tri, cap tin dung, thanh khoan
am vé quan NoAn hi NI A e s N e .
:)' ar o qth ' hosic tuan tha quy dinh, phén &nh sy Ngén hang O va Ngan hang M tirng nhiéu lan bi x¥ phat vi vi pham quy
ri va tuan tha , , . L i B co & tho i B 3 i kho 5 3 5 5
! suy yéu trong hé théng kidm sodt ndi dinh vé céng bd théng tin, bao gom hanh vi khéng hodc chdm cong bé
. s théng tin.
bd va quan trj rdi ro.
N &n kiém soat ngan hang tap trun o o , A o
Quyén kiém guy R : R g i § ,Ap ung | Ngan hang F: Mot ¢6 déng st dung cac ca nhan va doanh nghiép cé
e vao mét hoac mét nhém cbd déng . . e
soat tap trung . . N , lién quan dé s& hitu gian tiép 62,97% co6 phan.
A théng qua céc cé nhan hodc phap o ) . N . e
thong qua A siea R - - Ngan hang C: Trudc khi chuyén giao cho nha dau tu méi, mot cé dong
3 nhom 8 déng nhén co lién quan, lam gia tang nguy o, ) o A R . L
s coxung dot Loi ich, chi phéi hoat dong l&n nAam glu’ khoanAg 85:/0 (fo ph.:;m théng que,\ 29 i:a n‘han <‘:1u’ng tAen h?.
canhan tien cdp tin dung va suy giam tinh doc lap - Ngan hang O: M6t c6 dong s,u’ cI\ung 27 cé nhan va phap nhan ding
quan trong quAn tr ngan hang. tén ho dé ndm gir trén 80% c6 phan.
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Bat thudng
trong phuwong
thirc huy dong
vén

Ngan hang duy tri cac chinh sach huy
dong vén bat thudng, nhu tra lai suat
cao hon matbang chung hodc ap dung
cac hinh thiéc huy déng thi€u bén
virng, phan anh ap luc thanh khoan va
sy phu thudc ngay cang l&n vao ngudn
v8n huy déng dé duy tri hoat déng.

- Ngan hang A: Chi lai ngoai va huy dong vugt tran L&i suat dé gitr chan
khach hang; tir nam 2011-2015 da chi hon 468 ty dong tién Lai ngoai.

- Ngan hang O: Duy tri mirc l&i sudt huy dong cao nhat hé théng trong
giai doan 2022-2023 (khoang 9-10%/nam) nham thu hat tién gui.

B4t 8n trong co
cau cé dongva
lanh dao

Su thay déi dang ké clia c6 dong kiém
soat hoac bién déngliéntuc & cac vi tri
lanh dao chu chét cé thé phan anh
nhirng khé khan trong hoat dong, su
b&t 8n vé dinh huéng quan tri hodc cac
van dé tiém &n trong qua trinh diéu
hanh ngén hang.

- Ngan hang A: Giai doan 2010-2014 ghi nhan giao dich mua ban c6
phan quy mé l&n théng qua cac ca nhan va t6 chirc lién quan (téng
khoang 112 triéu c6 phiéu vdi gia tri vdc tinh khoang 326,7 ty dong,
tuong duong khoang 6,5% vén diéu & clia ngan hang)

- Ngén hang E: Giai doan 2010-2011 ghi nhan bién dong l&n vé nhan sy
cap cao, vdi ty lé thay d&i thanh vién Ban kiém soéat va Hoi déng quan
tri lén t&i 75% va 67%

- Ngén hang B: Nam 2011, khoang 72% thanh vién Hoi déng quan tri
dugc thay thé

Tién sir tai co
cauvacan

thiép ctia co
quan quan ly

Ngéan hang tung trai qua qua trinh tai
co céu, hop nhét, sap nhap hoéac céc
bién phap can thiép tir co quan quan
ly do nhitng khé khan vé tai chinh,
thanh khoan hoac chat lugng tai san.
Pay la ddu hiéu phan anh céc rui ro
mang tinh c4u tric co thé tiép tuc anh
hudng dén hd sg tin dung néu chua
duge xir ly triét dé.

- Ngan hang C: Cé lich strtéi co ciu bat budc sau giai doan thua 16 kéo
dai va ng xau & muc cao.

- Ngan hang O va ngan hang N: Dugc hinh thanh tir viéc hgp nhat/ sap
nhap céc ngan hang yéu kém trong qua trinh tai co ciu hé thdng ngan
hang.

Ngudn: FiinRatings

Bén canh dé, ching tdi ciing tién hanh nghién clru cac trudng hap ngan hang rdi vao tinh trang mat kha nang thanh toan va/hoac
gép khing hodng nghiém trong tai mot sé quéc gia chau A, bao gom Thai Lan (Bangkok Bank of Commerce, Siam City Bank),
Indonesia (Bank Century), An P (Yes Bank) va Trung Quéc (Baoshang Bank). Viéc lwa chon pham vi nghién c(u tap trung vao
khu vuc chau A xuat phat tir sy tuong dong nhat dinh véi Viét Nam vé cau tridc hé théng ngan hang, giai doan phat trién thi trudng
tai chinh va mirc dod hoan thién clia khung giam sat, quan tri rdi ro hé théng. Nguyén nhan dan dén khang hoang cla tirng ngan
hang dugc trinh bay tai Phu luc 2. Trén cd s& dé, bang dudi day tdng hgp két qua ddi chiéu céc ddu hiéu dinh tinh dugc ghi nhan
trong tirng trudng hop nghién cu nhdm lam ca s tham chiéu cho viéc xay dung va danh gid bé nhan dién dau hiéu canh bao.

Bang biéu 20: P3&i chi€u cac diu hiéu dinh tinh tai cac treéng hgp ngan hang gap tinh trang mat kha nang thanh toan &
mot s qudc gia chau A
Thoi diém

default 4

Ngan hang

The Bangkok Bank of

. 1996 X X
Commerce (Thai Lan)
Siam City Bank (Thai Lan) 1997 X X
Bank Century (Indonesia) 2008 X X X X X
Baoshang Bank (Trung Quéc) 2017 X X X X X
Yes Bank (An Dd) 2020 X X X X X

Ngudn: FiinRatings

K&t qua dai chiéu cho thay cac dau hiéu dinh tinh khéng chi xuat hién tai cac ngan hang gép tinh trang mat kha nang thanh
toan & Viét Nam ma con dwoc ghi nhan lap lai tai nhiéu truwdng hop & cac quéc gia chau A. Trong dé, diu hiéu Rui ro tap
trung tin dung (D4u hiéu 1), va Lich sir sai pham vé quan tri va tuan tha (D4u hiéu 2) déu dugce ghi nhan tai ca 5/5 trudng hap
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nghién cltu, cho thay day a hai d4u hiéu c6 tinh phd quat tuong déi va xuat hién xuyén sudt & cac trudng hop ngan hang khang
hoang. Bén canh do, ddu hiéu Quyén kiém soat tap trung théng qua nhém cé déng ca nhan lién quan (D3u hiéu 3) va Bat
thwdng trong phuong thire huy déng van (D4u hiéu 4) cung xuat hién tai 3/5 trudng hgp, trong khi ddu hiéu vé Bat 6n trong co
cau c6 dong va lanh dao (D4u hiéu 5) va Tién st tai co cau va can thiép ctia co quan quan ly (D4u hiéu 6) xuat hién véi tan
suat thap hon, phan 4nh tinh dic thu gén véi béi canh riéng clia tirng ngan hang. Viéc cac ngan hang nudc ngoai chia sé cung
mot bd nhéan dién dinh tinh vdi cac ngan hang default tai Viét Nam gép phan cliing ¢ cd s& thuc nghiém cho viéc str dung cac
d4u hiéu dinh tinh nhu mét céng cu hd trg nhan dién sém rui ro ctia ngan hang.

Phan loai cac dau hiéu canh bao sém

Trén co sé két qua phan tich, ching t6i phan loai cac dau hiéu thanh ba nhém gom: (i) nhém dau hiéu cé6 mirc dé phd bién
va nhat quan cao, (ii) nhém dau hiéu c6 mirc d6 phd bién twong ddi va (iii) nhém dau hiéu can dugc can nhac thém
(Bang biéu 21). Viéc phan loai dugc thuc hién dua trén tan sudt xuat hién cua ting ddu hiéu trong 15 trudng hop ngan hang
nghién clru, dong thdi xem xét mirc d6 nhat quan gilra cac trudng hgp. Theo do, nhém thir nhat bao gom cac dau hiéu xuét hién
& phan lén céc trudng hop va cé tinh l&p lai cao; nhém th hai gdm céc dau hiéu xuat hién véi tn suat thap hon nhung van ghi
nhan & mét s6 luong dang ké cac trudng hap; trong khi nhém cudi cung bao gdm céc dau hiéu it phd bién hon nhung van cho
thédy gia tri chi bdo t8t han so vdi cac tiéu chi phan tich thdng thudng.

Chung tdi cling lwu y réng cach phan loai trén chi phan anh mitc dé phé bién clia cac d4u hiéu, khéng déng nghia véi mirc do
guan trong clia chung trong viéc nhan dién rui ro. Trén thu'c t€, mot s6 dau hiéu tuy chi xuat hién & sé it ngadn hang nhung lai co
gia tri canh béo rat cao khi xuat hién ("low frequency, high signaling value"). Didu nay c6 thé xuat phat tir dac thu hoat déng, mé
hinh kinh doanh hoac béi canh riéng cuia tirng ngan hang, thay vi phan anh mirc do hiru ich ctia du hiéu trong bo nhéan dién. Vi
vay, viéc danh gia rdi ro can xem xét ddng thdi ca tan suat xuat hién va gia tri chi bao cua tirng ddu hiéu, thay vi chi dua trén murc
dd phé bién.

Bang bi€u 21: Téng hop va phan loai cac diu hiéu canh bao sém rai ro mat kha nang thanh toan clia cac ngan hang

Tan suat xuat hién trong

D&u hiéu dinh tinh . % b Phan loai
15 trrong hop nghién ciru
1 Rui ro tap trung tin dung 14/15 (i)
2 Lich st sai pham vé quan tri va tuan thu 13/15 (i)
3 | Quyén kiém soat tap trung théng qua nhdm c¢6 ddng c4 nhan lién quan 12/15 (i)
4 | B&tthudng trong phuong thirc huy déng vén 8/15 (i)
5 | B&tdntrong ca cdu co déngva lanh dao 8/15 (i)
6 | Tién sUrtai cd cdu va canthiép clia cd quan quan ly 3/15 (iii)

Tan suat xuat hién trong
15 trrong hop nghién ciru

D&u hiéu dinh lwgng

] Su bat can x(ng gilra tang trudng tong tai san, ting trudng du ng cho 15/15 (i
s e R i
vay va tang trudng tién gl khach hang

5 Tai san ¢ tinh thanh khoan cao / Téng tai san duy tri & mic thap va suy 14/15 (i
\ |
giam dan theo thoi gian

S8 ngay lai va phi phai thu lién tuc cao hon dang ké so véi trung vi

3 . 12/15 (i)
nganh

4 T&c dd tang trudng ng x4u va ng nhém 2 cao hon dang ké so vdi tdc do 1115 0
tang trudng du ng cho vay

5 | Tylé don b&y thuan duy tri & mlrc cao va lién tuc tadng qua cdc nam 10/15 (i)

Ngudn: FiinRatings
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Kiém th&r cac dau hiéu canh bao sém

PE danh gia kha nang nhan dién cutia céc dau hiéu canh bdo sdm trong b8i canh hién nay, chiing téi tién hanh kiém thir trén 12
ngan hang trong giai doan 2020-2025. Mau nghién ctu dugc lwa chon dua trén quan diém xép hang tin nhiém ctia nhém phan
tich, bao gdm cac ngan hang c6 hd satin dung trai rong tir nhém diém [AA] tré lén dén nhém diém [BB]. Pay ciing la cac ngan
hang da dugc FiinRatings thuc hién X&p hang tin nhiém (Credit Ratings) hoac Déanh gia tin dung sa bd (Credit Estimates) dua
trén théng tin dai chung. D&i vdi tirng ngan hang, bd nhan dién dugc 4p dung nham danh gia kha ndng phat hién céc ddu hiéu
canh bao sém. Két qua duoc téng hgp dudi dang ban d6 nhiét (Bang biéu 22), thé hién mirc dd xuat hién cua tirng ddu hiéu trong
sudt giai doan quan sat.

D43ivéi cac dau hiéu dinh lwong, cwdng dé mau phan anh sé lan xuat hién cha tirng dau hiéu trong giai doan 06 nam 2020-
2025, tir mau xanh (xuat hién it nhat - 0 ldn) d&€n mau dé (xuat hién nhiéu nhat - 6 l3n). Riéng ddu hiéu vé su bat can xing
gilta tAng trudng téng tai san, du ng cho vay va tién glti khach hang cé thé phét sinh theo hai dang khac nhau (gilfa tang tru'éng
téng tai san va tang trudng du no’ cho vay HOAC gitra ting tru'dng du’ no’ cho vay va tang tru'dng tién gii khéch hang), do dé sé
lan ghi nhan t6i da trong giai doan nghién cttu la 12 lan. DBdi v&i cac dau hiéu dinh tinh, két qua dugc ghi nhan theo bién nhi
phan, trong dé gia tri 1 thé hién c6 xuat hién dau hiéu va gia tri 0 thé hién khéng xuat hién dau hiéu.

Muc tiéu cua budc kim thir khéng phai nhdm du bao chinh xac su kién mat kha nang thanh toan clia 12 ngan hang nay, ma
nham danh gia liéu bd nhan dién c6 kha ndng phan biét twong d8i gitra cac ngan hang c6 hd sd tin dung manh va yéu trong diéu
kién hién nay hay khéng.

Bang biéu 22: Tém tat két qua kiém thir trén 12 ngan hang duéi dang ban d6 nhiét (giai doan 2020 - 2025)

Nhém diém [AA] tr& 1én Nhém diém [A] Nhém diém [BBB] Nhém diém [BB]
NH1 NH2 NH3 NH4 NH5 NH6 NH7 NH8 NH9 NH10 NH11 NH12

D4&u hiéu dinh lwgng va tan suat

Sy bat can xirng gilra tang truong
téng tai san, tang trudng du ng
cho vay va tang trudng tién gui
khach hang (0-12 lan)
Tai san c6 tinh thanh khoan cao /
Téng tai san duy tri & mutc thdp va
suy gidm dan theo thoi gian
(0-6 lan)
S8 ngay lai va phi phai thu lién tuc
3 cao han dang ké so vdi trung vi
nganh (0-6 lan)
Téc do tang trudng NPL va SML
4 cao hon dang ké so véitéc do tang
trudng du ng cho vay (0-6 lan)
Ty & don bay duy tri & miic cao va
lién tuc tang qua cac nam
(0-6 lan)

: Nhém diém [AA] tr& lén Nhém diém [A] Nhém diém [BBB] Nhém diém [BB]
Dau hiéu dinh tinh
NH1 NH2 NH3 NH4 NH5 NH6 NH7 NH8 NH9 NH10 NH11 NH12
Rui ro tap trung tin dung

Lich st sai pham vé quan tri va

2 tuan tha
Quyén kiém soat tap trung thong
3 qua nhém c8 déng ca nhan lién
quan
4 B4t thudng trong phuang thire huy
déngvén
B4t 8n trong co cau cd déng va
5 -
lanh dao
6 Tién strtéi co cduva canthiép cla

co quan quan ly

Ngudn: FiinRatings
Ghi chu: Céc ngan hang dugc chon theo nhém di€m Xép hang tin nhiém (Credit Ratings) hodc dénh gia tin dung so' bo (Credit Estimates), s’ dung nguén théng tin dai ching.
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Ve téng quan, két qua kiém thir cho thay bd nhan dién cac diu hiéu c6 kha nang phan biét twong dadi ré rang giiva cac ngan
hang c6 mirc xép hang / danh gia khac nhau, thé hién qua su khac biét vé tan suat xuat hién cta cac dau hiéu canh bao
sédm. Cu thé, cac ngan hang thudc nhém x&p hang cao ([AA] trd l&n va [A]) ghi nhan kha it d4u hiéu cdnh bao sém, trong khi do,
tan sudt xuat hién chia cac dau hiéu lai c6 xu hudng gia tang rd rét & cac nhom co két qua xép hang thap hon, déc biét tir nhém
[BBB] tré xuéng. K&t qua nay cho thady méi lién hé gilra tan suat xuat hién ctia cac ddu hiéu canh bao sdm va mirc danh gia xép
hang clia cac ngan hang. Trén cd s& do, két qua kiém thir tiép tuc dugc phan tich sadu hon theo hai nhém d4u hiéu dinh tinh va
dinh lwgng nhdm lam ré cac d&c diém rdi ro riéng biét tai tirng nhém x&p hang tin nhiém.

Xét vé cac diu hiéu dinh lwgng, k&t qua kiém th cing cho thay su phan hda rd rét giira cac nhém x&p hang tin nhiém: Nhém
ngan hang cé mic xép hang cao chu yéu ghi nhan dau hiéu lién quan dén ap luc vé tang trudng von va thanh khoan, trong khi
nhém x&p hang th&p hon xuat hién thém cac dau hiéu vé ho so vén, chat lwong tai san va sy bat can xirng trong téc do tang
trwdng gitra tdng tai san, du ngd cho vay va tién giri khach hang.

e Tainhdm diém [AA] tr& lén va [A], cac d4u hiéu lién quan dén Don bay thuan duy tri @ mic cao ciing nhu S8 ngay &i va
phi phai thu tdng bat thudng hau nhu khdng xuét hién hodc chi ghi nhan véi tan suat han ché, phan anh nang luc quéan
tri rti ro, kiém soat chat lwgng tai san va kha nang duy tr hiéu qua hoat déng t6t han tai cac ngadn hang nay. DU vay, dau
hiéu lién quan dén thanh khoan xuat hién phé bién hon & cac nhém nay. Diéu nay chui y&u xuat phat tir dac diém
hoat dong clia cac ngan hang c6 quy mo L&n, khi day la nhém déng vai tro quan trong trong viéc cung ng tin dung cho
nén kinh t&, dan dén nhu cau tang trudng tin dung nhanh hon, dodi hdi duy tri ngudn vén 6n dinh dé dap ing tang trudng.

e Bé&n canh do, xét rieng d8i véi nhém diém [A], céc dau hiéu vé Bat can xing gilra tang trudng cho vay va tang trudng cla
tién gl dugc thé hién rdé nét hon, qua dé phan anh 4p luc duy tri ting trudng trong khi van dam bao cac yéu cau an toan
tai chinh. O chiéu ngugec lai, trong khi cac ngan hang thudc nhém xép hang cao chili yéu ghi nhan ap luc lién quan dén
thanh khoan, cac ngan hang thuéc nhém [BBB] va [BB] chiu 4p luc l&n hon vé ngudn vén, thé hién qua don bay thuan
cao va sy mat can xirng gilra co c4u tai san va ngudn vén. Diéu nay lam gia tang bién dong lgi nhuan va mic dé nhay
cam trudce cac diéu kién kinh té, thi trudng bét Loi.

e  DGivdGi dau hiéu S6 ngay lai va phi phai thu, cac ngén hang thuéc nhém [BBB], [BB] va mét so trudng hop thuéc nhém
[A] c6 xu huéng ghi nhan mic cao hon so v6i mét bang chung ctia nganh. So véi mic théng thudng khoang 30-60 ngay
hién tai ctia cac ngan hang trong nudc, thoi gian kéo dai trén 90 ngay dugc chung téi danh gia la chi bdo can dugce theo
ddi. Mirc do anh hudng clia ddu hiéu nay cd thé gia ting khi cé sy tdn tai clia rdi ro tin dung tap trung, la mot trong
nhirng d4u hiéu dinh tinh trong bé nhan dién.

Xét vé cac dau hiéu dinh tinh, két qua kiém th(r cho thay sy khéac biét gitta cdc nhdm danh gia x&p hang chui yéu dén tir miec do
6n dinh clia cédc yéu td nén tang nhu cau tric sd hitu, chat lwgng quan tri va khau vi rdi ro trong mé hinh kinh doanh.

e Cac dau hiéu dinh tinh hau nhw khdng xuat hién & nhém diém x&p hang cao nhat, trong khi bat dau dugc ghi nhan
thudng xuyén hon tir nhém [A] tré xudng. Nhom [AA] tré lén c6 dac diém chung L3 lich s hoat déng 8n dinh, vi thé
thi truwang virng chéc, khung quan tri dugc thiét lap tuong ddi chat ché, cung cod céu s& hitu twong d8i minh bach.

e Tai nhém [A], cac d&u hiéu dinh tinh xuat hién vé&i tan suét cao hon, chu yéu lién quan dén su phic tap hon trong co
c4u sd hitu va cac bién dong trong nhan su diéu hanh cap cao. D4y cling l& nhém bat dau xuat hién rd hon céac yéu té
can theo déi vé tinh én dinh trong quan tri va dinh huéng hoat déng.

e  D3ivdi cdc nhom diém x&p hang thap han (nhém [BBB] va [BB]), cac d&u hiéu dinh tinh khéng cho théy su khac biét
dang ké vé tan suat xuat hién; sy phan héa chd y&u ndm & ban chat rdi ro dugc phan anh bdi tirng ddu hiéu, qua dé thé
hién dac thu cla tirng ngén hang.

K&t qua nay cho thay bd nhan dién khéng chi phan anh murc do gia tang cla rdi ro theo mirc danh gia xép hang, ma con gitp
phan biét cac dac diém rui ro gitta cdc nhdm ngan hang. Nhin chung, ching téi danh gia két qua kiém thir bude dau ang ho tinh
hiru ich cia bd nhan dién trong viéc b6 sung goc nhin canh bao sém ddi vai hd so'tin dung clia ngadn hang. Bén canh do, viéc két
hgp déng thoi cac diu hiéu dinh lugng va dinh tinh c6 thé gép phan nang cao hiéu qua nhén dién sém cac ngan hang co nguy
cO suy giam chét lugng tin dung hodc d6i mat véi rii ro méat kha nang thanh toan trong tuong lai.
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K&t qua nghién ctu cho thdy céc ngan hang rai vao tinh trang méat kha nang thanh toéan tai Viét Nam thuong (& két qua clia qué
trinh tich tu rui ro trong thdi gian dai, vdi nhiéu ddu hiéu canh bdo cé thé dugc quan séat trude khi cac su kién tin dung nghiém
trong ho&c su can thiép clia cd quan quan ly xay ra. Mdc du nguyén nhan truc tiép cla tirng trudng hop co su khac biét nhat
dinh, cac dau hiéu nay co6 xu hudng xuét hién lap lai trén ca phuong dién dinh lugng va dinh tinh. Trén ¢ s& phéan tich 15 trwong
hop ngén hang tai Viét Nam tirng radi vao tinh trang mat kha nang thanh toan, két hap déi chiéu véi moét sé trudng hop tai khu vue,
nghién cltu da xay dung bd nhan dién gém cac dau hiéu cé mirc dé ap lai va gid tri canh béo twong d6i cao trong thuc tién.

Bén canh gia tri nghién cttu, chiang t6i ky vong bd nhan dién cac diu hiéu canh bao s6m nay c6 thé bd sung mét géc nhin
thuc tién cho hoat dong giam sat, quan tri rdi ro va danh gia tin nhiém ngan hang tai Viét Nam. Duéi géc nhin clia mot td
chirc x€p hang tin nhiém, viéc két hgp dong thdi cac dau hiéu dinh lugng, dinh tinh cung v@i danh gia vé mo hinh kinh doanh,
nang luwc quan tri va méi trudng hoat déng ¢ thé giip nhan dién sém hon sy suy gidm clia hd so tin dung, trwdc khi céc rui ro
dugc phan anh day du vao két qua tai chinh hodc niém tin cua thj trudng. Trong bdi canh khudn khd phéap ly vé can thiép sém va
giam sat ngan hang tai Viét Nam dang tiép tuc dugc hoan thién, cac cdng cu nhan dién sém mang tinh bé tro nhuv bd nhan dién
nay c6 thé gép phan nang cao hiéu qua giam sét theo hudng chu dong hon.

Chung t6i ciing nhan thay nghién c¥u van con mét sé han ché&. Thi nhat, kha nang thu thap di liéu d6i v6i cédc ngan hang
tirng rai vao tinh trang mat kha néng thanh toan con bi gidi han do pham vi cong bé théng tin khéng day du va thiéu tinh lién tuc
gilta cac giai doan, d&c biét déi vdi dir liéu ngay trudc thdi diém xay ra su kién mat kha ndng thanh toan. Piéu nay cé thé anh
hudng dén viéc kiEm chirng chi tiét d8i véi mét s8 d&u hiéu. Thit hai, viéc phéan loai cdc ddu hiéu hién chl yéu dua trén tan suét
xudt hién nén chuwa phan anh day da muiec dé tadc déng (impact) clia tirng dau hiéu déi vdi nguy co méat kha nang thanh toan. Pong
th&i, mirc dé phan anh ctia mét s8 ddu hiéu cé thé khac nhau tuy thudc vao mo hinh hoat déng, khau vi rdi ro va b8i canh riéng
cua tirng ngan hang; trong khi quy mé mau nghién ctru hién van con tuwong déi han ché.

Do dé, sy xuat hién ctia mot hodc mot vai dau hiéu khdng nén duge xem la bang ching truc tiép vé nguy cd mat kha nang thanh
toan, ma can dugc danh gia trong mai quan hé vdi cac chi tiéu tai chinh, cac yéu t6 dinh tinh va béi canh hoat dong cu thé cla
tirng ngan hang. Theo quan diém ctia chiing téi, bd nhan dién nay nén dugc sir dung nhu mét cdng cu hd trgtrong qua trinh phan
tich, gidm séat va danh gia tin nhiém, thay vi la co s& déc lap dé dua ra két luan vé sic khde tai chinh clia mét t8 chire tin dung.

Cudi cuing, chiing téi ky vong bd nhan dién sé ti€p tuc dwoc hoan thién trong twong lai khi dit liéu thi trudng ngay cang day
dd han, khudn khd phap ly ti€p tuc phat trién va hé théng ngan hang Viét Nam budc vao nhirng giai doan tang trudng mdi. Viéc
m& rong mau nghién clu, lwong héa mic dd anh hudng cua tirng dau hiéu, cling nhu kiém dinh trén céc chu ky kinh t& khac
nhau sé& gép phan nang cao hon nira kha nang (ng dung cia bd nhan dién trong thuc tién.
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Phu luc

Phu luc 1: Tém tat béi canh cac Ngan hang dugc sir dung dé nghién ctru

Nganhang | Tém tat bsicanh

Ngan hang A gap tinh trang mat kha nang dap &ng nghia vu ng giai doan 2011-2015, bi dua vao dién kiém soat d&c biét nam

2015. Nguyén nhan chinh do kinh doanh vang thua 8, cho vay bat dong san cao trong béi canh thi trudng déng bing, ng xau

gia tadng, cung vdi cac sai pham trong quan tri va cap tin dung cho nhém cé nhan lién quan. Dong thoi, viéc Ngan hang chi l&i

ngoai dé gilr chan ngudi guri tién da bao mon von chi s& hitu va lam suy giam lgi nhuan dang ké.

Ngan hang B gap tinh trang mat kha ndng dap &ng nghia vu ng trong giai doan 2011-2012 va bi sdp nhap bat buéc nam 2012

do rui ro tap trung tin dung vao mét sé nganh nghé cé mdc dé rti ro cao va cac khach hang Lén, cung vdi mat can ddi ky han
2 Ngan hang B nghiém trong gitra ngudn vén ngan han va cac khoan cho vay, trai phiéu trung dai han (5-10 ndm). Khi cac khach hang l6n gap
khé khan tai chinh, ng xau tang lén muc rat cao so véi mét bang toan nganh. M4t can ddi ky han budc ngan hang phai duy tri
[&i suat huy dong cao dé dam bao thanh khoan, qua dé lam gia tang chi phivén va dan dén ap luc thanh khoan kéo dai.
Ngan hang C gap tinh trang méat kha nang dap &ng nghia vu ng chli yéu dén tir vdn dé s& hiru tp trung va tin dung tap trung
vao c6ng ty san sau ctia nhém lanh dao. Giai doan 2011-2015, Ngan hang C bj s& dung nhu céng cu tai trg cho nhém cé
3 Ngan hang C | dong/lanh dao lién quan, hd s vay von khéng minh bach, tai san bao dam thi€u chat lugng va cac khoan dau tu kho thu hoi
lam chét lwong tai san suy giam nghiém trong, 16 Oy k& rat l&n va vén chl s& hitu Am hang chuc nghin ty dong, dan tdi viéc
ngan hang bi kiém soat dac biét ndm 2015, trudc khi dugc chuyén giao bat budc vao nam 2025.
Ngan hang D gép tinh trang mat kha néng dép (ng nghia vu ng va dugc hgp nhat bat budc vao cudi nam 2011. Nguyén nhan
chu y&u la ngan hang bi nhém c8 déng thau tém théng qua cac ca nhan va phap nhan diéng tén hd, dan dén viéc sl dung

1 Ngan hang A

4 Ngan hangD | ngudn vén ngin han dé tai trg cac khoan vay trung va dai han, chu yéu trong linh vurc bat ddng san. Bén canh doé, nhitng han
ché trong kiém soat hoat dong cho vay &ng trudc tién ban chirng khoan va mang lwdi gli tién chéo gitra cac ngan hang yéu
kém lam gia ting 4p luc thanh khoan va rui ro lay nhiém.

Ngan hang E gap kho khan giai doan 2011-2012 va hién tai da dugc téi co cdu. Nguyén nhan chd yéu do qué trinh md rong
quy md dién ra nhanh nhung nang lu'c quan tri va kiém soét rai ro khéng theo kip, dan dén viéc cép tin dung tap trung cho cac
5 Ngan hangE | bén lién quan va gia tang rui ro tai san. Bén canh dd, cod cdu thu nhap thiéu da dang, khi thu nhéap l&i gan nhu chiém toan bd
téng thu nhap, phan anh mic dé phu thudc cao vao hoat déng tin dung. Ddng thdi, cau tric s& hitu chéo gian tiép véi mét
ngan hang yéu kém khac cung nhdm cd déng da lam gia tdng hién tugng tap trung tin dung vao hé sinh thai cédc bén lién quan.
Ngan hang F gap tinh trang mat kha nang dép (ng nghia vu ng trong giai doan 2010-2015 va bi NHNN mua lai bat budc vdi gia
0 ddng ndm 2015. Nguyén nhan chd y&u xuat phat tir su’ chi phdi clia nhém cd déng l6n, dan dén viéc tap trung cap tin dung

6 Ngan hang F cho céc doanh nghiép co lién quan, lam gia tadng rdi ro tin dung va suy giam chat lugng tai san, vdi ng xau gia tang rat nhanh.
Bén canh dé, ngan hang cling chi l&i ngoai dé gilr chan ngudi guri tién, lam chi phi huy déng vén tang cao va phan anh ap luc
thanh khoan kéo dai.

Ngan hang G gap kho khan trong giai doan 2011-2012 va hién da dugc tai co cdu thanh cong nhd mét nhém cé déng chién
luge mdi tham gia tang van, thay déi dinh hudng kinh doanh. Nguyén nhan chuti yéu do mé hinh kinh doanh tap trung vao hoat
déng Gy thac dau tu chiing khodn va giao dich trén thi trudng lién ngan hang, khién ngan hang chju tac déng L&n khi thi trudng
7 Ngan hang G | taichinh suy giam. Bén canh do, co cdu sd& hitu va quan tri phlrc tap v@i cac phap nhan chong chéo lam gia tang rdi ro quan

tri va han ché hiéu qua giam sat. Ngan hang G dudc tai cd cdu thanh céng nhd mét nhém cd déng chién luge méi tham gia
tang v8n, thay d&i dinh hudng kinh doanh sang tin dung va ngan hang s8; ngan hang hién van hoat ddng binh thudng trén thj
truong.

Ngan hang H gap nhiéu khé khan trong hoat dong giai doan 2011-2015 do theo dudi mé hinh tang trudng dua chi yéu vao thi
trudng lién ngan hang, khién quy mé hoat déng va hiéu qua kinh doanh suy giam khi thanh khoan toan hé théng tré nén cang
thang. Bén canh dé, ngan hang ton tai tinh trang s& hitu chéo va cac giao dich véi bén lién quan, trong khi chat lugng tai san

8 Ngan hangH

ti€p tuc suy gidm va ng xau gia tang. Vi vay, Ngan hang H da tién hanh sap nhap nam 2015.

Ngan hang | g&p tinh trang mat kha ning dap (ng nghia vu ng trong giai doan 2010-2015 va bi NHNN mua lai bat budc vdi gia
0 déng nam 2015. Nguyén nhan chu yéu dén tir nhém c8 déng chi phéi thao tung hoat déng ngan hang théng qua viéc tang
9 Ngan hang| v8n didu & khéng thuc chat bang phat hanh trai phiéu khéng, déng thdi chi dao cép tin dung cho cac doanh nghiép san sau

ma khéng thuc hién day da quy trinh thdm dinh va kiém tra tai san bao dam. Diéu nay lam phat sinh cac khoan tin dung khéng
c6 kha nang thu hbi, khién ng x4u va thua 16 vuot kha nang x(r ly clia ngan hang.

Ngan hang J g&p kho khan do phu thudc L&n vao thi trudng lién ngan hang, chat lugng tai san suy giam va chiju anh hudng tir
10 Ngan hangJ nhém c8 dong Lén khi dugc sir dung dé thuc hién céac giao dich lién ngan hang va cép tin dung vdi cac bén lién quan. Vi vy,

ngan hang da phai tién hanh sap nhap vao nam 2013.
Ngan hang K g&p tinh trang mat kha ndng dap ¢ng nghia vu no va dugc hgp nhat bat budc vao nam 2011. Nguyén nhan chu
yéu [a ngan hang bi cing mot nhém cé déng thau tdm théng qua céc cé nhan va phap nhan didng tén hd, trong khi co cau

11 Ngan hang K
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ngudn vén va tai san mat can déi nghiém trong, véi ngudn vén huy dong ngdn han dugc s dung dé tai trg cac khoan vay trung
va dai han, phan L&n tap trung vao linh vuc bat dong san. Viéc tham gia mang lugi gli tién chéo vdi cac ngan hang yéu kém
khéc tiép tuc lam gia tang rdi ro thanh khoan va rdi ro lay nhiém trong hé théng.

12

Ngan hangL

Ngan hang L phai tién hanh sap nhap theo D& an tai cd cdu hé théng céc t8 chirc tin dung ndm 2015. Nguyén nhan chu yéu
(& ngan hang cé quy md nhd va khéng thé ting vén sau khi k& hoach ¢ phan héa théat bai, khién nang lyc tai chinh va kha
nang ma rong hoat déng bi han ché. Bén canh dé, ngan hang phu thudc dang ké vao ngudn van tir thj trudng lién ngan hang
va tai cdp v8n ctia NHNN, trong khi ch&t lwgng tai san suy giam, ng xau gia tang va két qua kinh doanh bi &nh hudng tiéu cuc
bai khoan thua 16 nghiém trong tai cong ty con.

13

Ngan hang M

Ngan hang M gap tinh trang m4t kha nang dap (ng nghia vu ng trong giai doan 2011-2013 va bj sdp nhap bat budéc ndm 2013.
Nguyén nhan chl yéu la qué trinh tdng vén va mé& rong tin dung dién ra nhanh nhung khéng di kém véi nang luc quan tri tuong
('ng. Bén canh d6, mét nhém cé déng kiém soat ngan hang théng qua cau tric sd hitu gian ti€p, dong thdi cling chi ph&i mét
ngan hang yéu kém khac, dan dén viéc tap trung cap tin dung cho céc doanh nghiép san sau va cac bén lién quan. Dong thdi,
ngan hang duy tri l&i suat huy déng & muc rat cao (khoang 14%/nam) dé hat von trung-dai han, lam tang chi phivén va ap luc
thanh khoan

14

Ngan hang N

Ngan hang N phai ti€n hanh sap nhap theo D& an tai co ciu hé thdng céc td chirc tin dung giai doan 2011-2015. Nguyén nhan
ch yéu L tinh trang s& hitu chéo va sy chi ph8i ciia mét nhém c8 déng L&n tai ca hai ngan hang, kéo theo nhiéu khoan cap
tin dung va dau tu véi cac bén lién quan. Cung vdi d6, chat lugng tai san chia ngan hang suy giam, ng xau va cac khoan phai
thu gia téng, gay khé khan cho qué trinh tai co cdu va lam phat sinh kh8i lugng LEn tai san c6 van dé can tiép tuc xir ly sau sap
nhap.

15

Ngan hang O

Ngan hang O dugc thanh lap dya trén co s hgp nhat ba ngan hang yéu kém, gap tinh trang mat kha nang dap (ng nghia vu
ng vao nam 2022, du cac vi pham da tich tu tir 2012, do nhém ¢8 déng thao ting toan bd hoat déng ngan hang, tap trung tin
dung vao hé sinh thai doanh nghiép lién quan va vi pham nghiém trong céc gidi han an toan, dan dén mat kha ning thanh
toan va phu thudc hé trg tor NHNN.

Phu luc 2: Tém tat b6i canh cac Ngan hang nuéc ngoai

STT

Ngan hang

Tém tat b6i canh

The The Bangkok Bank of Commerce gap van dé trong giai doan 1995—1‘996 do thuc hién nhiéu khoan cho vay khéng c6 tai san bao
Bangkok dam ddi vdi cac bén lién quan va cac nhom célquan hé chinh tri nham tai trg cho hoat dong dau co bat dong sanva cé’c thuong
1 Bank of vy mua ban, s\ép nhép. Trong b8i canh dé, chat lugng tai san suy giam nghiém trong, ng xau gia tén,g va ngan rjéng déi mat véi
Commerce lan séngruttién hang loat (bank run). Thang 5/1996, ngén hang bi Ngan hang Trung uong Théi Lan ti€p quan. Dén thang 8/1998,
_Thai Lan do thiét hai qua l&n dé phuc hb,i’ ngan hang chinh thirc dong ctra va dua vao qua trinh thalnh}y. Pay la mét trong nhitng vu dé
v& ngan hang nghiém trong nhat cia Thai Lan ngay trudc khi khiing hoang tai chinh chau A dien ra.
Siam City Bank la mét vi du dién hinh cho nhém ngan hang Thai Lan chiu anh hudng bai khiing hoang tai chinh chau A. Ngan
Siam City hang theo duéi chién lugc tang trudng nhanh théng qua huy dong vén vay ngdn han bang USD tir thi trudng quéc té dé tai trg
2 Bank-Thai | céckhodn cho vay trung va dai han béng dong baht, tap trung chti yéu vao linh vyc bat dong san. Khi dong baht bj phé gia ndm
Lan 1997, ngan hang chju t8n that ndng né va roi vao tinh trang mat kha nang thanh toan, buéc Ngan hang Trung uong Thai Lan
phai can thiép. Ngan hang sau dé dugc clu trg va qudc hiru hda trude khi thuc hién sap nhap trong giai doan ti€p theo.
Ngan hang Bank Century dugc thanh lap ndm 2004 trén co sd sap nhap ba ngén hang yéu kém. DU da téi co céu, ngan hang
Bank van c6 chat lugng tai sé‘n th&p, danh muc dau tw ngoai télrL,Ji rova nang luc qué? tri yéu. Trong khiing hoang tai chinh toan cau
3 Century - nam 2008, cac khoan dau tu nay khéng thé thu hoi khi dén han; ty L& an toan vén clia ngan hang gidm xuéng mutc 4m va ngan
Indonesia hang rfji vao tinh trang mat thanh khoan nghiém trong. Diéu tra sau d6 phat hién gian [an ké toan va hanh vi rat rudt ngan hang
clia ¢6 déng chi phdi. Chinh phi Indonesia da phai thuc hién géi cru trg (bailout) va chinh thire ti€p quan ngan hang vao thang
11/2008.
Ngan hang Yes Bank gép tinh trang mét kha nang dap (ng nghia vu ng chti yéu do khau vi rdi ro cao vdi dinh huéng tap trung
cap tin dung cho céc tap doan cé muc dé rdiro l&n nhung khdng phan dnh day dd chat lugng tin dung thuc t&, dan dén viéc ng
4 \ies Bank - x&u bi che gidu trong thdi gian dai. D&n ndm 2020, ap lyc suy giam \£6n, ma&t niém tin cda thi trudng va lan séng rat tién gui
Anbo khi€n ngan hang roivao khiing hoang thanh khoan. Ngan hang Du trir An Do (RBI) 4p dung lénh han ché giao dich (moratorium),
thay thé& ban lanh dao va trién khai phuang an tai co cdu vdi su tham gia gép von clia Ngan hang State Bank of India cung nhiéu
ngan hang thuong mai Ll6n khac. Day la Ngan hang da tai co c4u thanh céng va van hoat déng cho dén thoi diém hién tai
Baoshang Bank bi co quan quan ly Trung Qudc ti€p quan vao ndm 2019 do cac van dé nghiém trong vé rui ro tin dung, quan tri
Baoshang va hoat déng. Trong nhigu nam, ngan hang chiu su chi ph8i ciia nhém ¢cé déng ldn va bi sif dung nhu céng cu dé cép tin dung
5 Bank - cho cac bén lién quan thong qua mang ludi phap nhan trunggjan. Hoat dc}ngquén tri thi€u minh bach khién ché;t lugng tai san
Trung Quéc thuc té bi che gié’u’, doéng thai, ngan hang phu thudc da"mg ké vao ngudn v6’n trén thi trugng lién ngadn hang dé duy tr‘l, thanh
khoan. Pay la vu ti€p quan mot ngan hang thuang mai dau tién tai Trung Qudc sau gan hai thap ky, danh dau su thay déi trong
cach tiép can quan ly rdi ro déi véi hé thong ngan hang.
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Tai liéu nay duoc soan ldp bdi Céng ty C6 phan FiinRatings chi nham muc dich tham kho. Tai liéu nay khéng dua ra khuyén nghij
mua ban hay ndm gii¥ b4t ky cé phiéu nao hay cho giao dich cu thé nao.

Théng tin trong bdo cdo nay, bao gébm dit liéu, biéu db, bang biéu, y kién phén tich va nhén dinh cua FiinRatings duoc si¥ dung
vGi tinh chét tham khao tay theo quyét dinh va khau vi rdi ro cla quy vi. FiinRatings sé khéng chiju trdch nhiém vé b4t c’ tén that
hay hdu qua gi c6 thé duoc gay ra tirviéc st dung céc thdng tin trong bdo cdo nay.

Tai lidu nay cé6 thé duoc thay d6i ma khéng cé su théng béo tru'de. Noi dung va céc nhén dinh trong béo cdo nay cé thé bj thay
déi hodc l6i thdi tuy theo tinh hinh thuc t& va nhing théng tin b6 sung ma ching téi cé duoc. FiinRatings sé khéng cé tréch nhiém
phaéi cdp nhét, sira d6iva bé sung ndi dung theo nhirng thay déi dé.

Toan b6 cédc théng tin nay du'gc soan lap va xu ly du'a trén cédc théng tin dai chung va céc nguén khéc ma FiinRatings c¢6 duoc,
ching téi khdng c6 céc thu tuc thu'c hién xdc minh doc ldp vé tinh chinh xéc, ddy dd hodc tinh phi hop cho viéc st dung va ching
t6i khéng cam két vé tinh chinh xac cta nhirng thong tin dé.

Céng ty C6 phén FiinRatings ¢ quyén s& hitu ban quyén vé tai liéu nay va toan b6 ndi dung trong béo cdo. Tai liéu ndy duoc béo
hé theo quy dinh cua phép luét vé ban quyén tai Viét Nam va céc qudc gia khac theo hiép u'dc gilta Viét Nam va céc nude.

Khéng c6 néi dung nao bao gém dit liéu, biéu dbd, bang bi€u, mé hinh, va nhan dinh trong bdo cdo nay cé thé du'oc tai ban, sao
chép, stra déi, thuong mai héa, céng b di toan bd hay tirng phan duwdi bat ky hinh thife nao néu nhu khéng c6 su’ chép thuan
cUa FiinRatings. FiinRatings la céng ty cung cép dich vu xép hang tin nhiém theo Gidy phép sé 02/GXN-XHTN cua B6 Tai chinh
Viét Nam ngay 30/3/2020. Theo do, FiinRatings khéng tham gia va khéng duoc phép tham gia vao cac hoat doéng mbéi gidi va tu
vén ching khoan, dich vu ngdn hang va dich vu kiém todn. Chung téi duy tri hé théng kiém sodt nham dam bao t4t ca cac gidm
déc, quén ly va nhan vién tuén thu céc quy dinh nay ciing nhu trénh xung dét vé mau thudn loi ich nhdm ddm béo tinh déc l4p
tuyét déi trong bét ky hoat déng nao cuia chung toi.
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