Viéc xép hang tin nhiém 14 mgt cong viéc mdi nhung
dang phat trién ¢ cdc thi trudng von trén thé gi6i. Tai
nhiéu qudc gia hién nay cdc nha dau tu, nha phat hanh,
céc to chie trung gian ( kinh doanh moi gidi) va cdc nha
quan 1y ddu quan t4m d&n viéc x€p hang tin nhiém, nhét
14 trong boi canh ma thi trudng von khong nhiing 16i kéo
su quan tam clia cdc nha dau tu trong nuéc ma con thu hat
ddi v6i nha diu tu nude ngoai nhu hién nay...

X&p hang tin nhiém la mot cong cu do lugng rii ro
hién thei ma mét nha phat hanh ng khong ¢6 kha nang
tra goc va lai hodc khong cé thién chi ddp ing cdc khoan
thanh toan vé von va lai.

Vai trdo cta viée xép hang tin nhiém duge thé hién
théng qua tdc dung ctua né ddi véi nhiing doi tugng tham
gia vao thi truong von cu thé nhu :

toc gitta don vi phat hanh va nha ddu tu, cdc co quan xép
hang tin nhiém ra doi sé xép hang chdt lugng tin dung cta
céc loai chiing khodn ma chu yé&u la chirng khodn ng, dac
biét 1a d4nh gid kha nang hoan tra 14 va gdc ding han.
Hai co quan xép hang tin nhiém c6 két qua duge 4p dung
rong rai nhat hién nay trén th& gigi 14 Moody's Investors
Service va Standard & Poor Corporation. Hé théng cdc
thd hang tin nhidm ctia hai co quan nay dugc téng két
trong bang 1.

Dua vao hé théng thit hang nay nha dau tu c6 thé lua
chon cho minh muc dich 1a dau tu hay dau cg, tir d6 c6 thé
ddnh gid méi quan hé gita rai ro va lgi nhudn thu duge,
chiing khodn ¢6 rui ro cao hon thi chi phi phai tra sé 16n
hon va nguge lai. Nhu vay cdc nha dau tu sé ding cdc thi
hang dé hé trg trong viéc quyét dinh mdc d9 rdi ro so véi
muc tiéu thu hoi .

VAI TRO CUA VIEC XEP HANG
TiN NHIEM TREN THI TRUGNG VON

1. Pai véi nha dau tu

- La mot cong cu co ban nhdm dé thuc hién hién cdc
quyét dinh dau tu .

Lam sao dé dua ra cdc quyét dinh “mua/ khong mua”,
“duge/ khong duge” khi c6 rat nhiéu loai chimg khodn dang
liu hanh trén thi trusng? Pau tién la viée xdc dinh céc
tiéu chi vé thong tin clia don vi phdt hanh ching khodn
nhu:

+ Lich stf phat trién ctia cong ty

+ Co cau té chifc tai cong ty

+ Chién luge kinh doanh cua cong ty

+ Mbi truong hoat dong : san pham , thi trudong, su
canh tranh

+ Qudn tri tai chinh va cdc chinh sdch tai chinh

+ Phan tich tai chinh doanh nghiép ...

Viée phén tich cdc chi tiéu trén khong nhiing la co sd
cho viéc ra quyét dinh ddu tu vao cong ty ma con dua vao
s6 lidu nay dé thiét lap kha ning tién dodn cta viéc dau tu
xay ra trong nhiéu bdi canh kinh t& khac nhau. Muon lam
duge diéu nay chi ¢6 cdc nha chuyén mon vé phan tich
chiing khodn méi thuc hién dugc, chi khong phéi nha dau
tu nao cing lam duge.

Do vay dé xédc dinh viéc don vi phat hanh khong tra
duge 1ai va goe cho dgt phat hanh cua minh vao ngay dén
han va rui ro déi vdi khoan tién duge an dinh trong khé

Bang 1: Cdc hé thong thit hang dugc tin nhiém
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- La cong cu quan 1y rai ro cho danh muc dau tu

Do mitc d6 sinh 1¢i binh quén cao trén mjt tai sdn
thuong di kém vdi rii ro cao, cdc nha dau tu sé so sanh thu
nhéap giita cac loai chiing khodn khéc nhau,véi mic rii ro
von c6 ctia nd. Vi the, néu cde nha dau tu mong mudn toi da
ho4 mtc sinh 11 déng thai lai mudn han ché& rdi ro dén
mtc toi thiéu thi phai da dang hod cdc danh muc dau tu.
Trén danh muc dau tu, cde ching khodn c6 thit hang dugce
x&p hang cao thi lgi nhuan thap (rui ro it) va nguge lai.
Chinh vi vay cdc nha dau tu sé dung dén thi hang da duge
xép hang tin nhiém dé quan 1y mot cdch chi dong cédc rai
ro trong danh muc ddu tu ctia minh, cdc nha dau tu canh
chirng cdc thong b4o cta cong ty xép hang doi véi mot loai
chitng kho#n nao d6 dé ting hodc gidm nhu la mot dau
hiéu canh bdo truéc ma cdc danh muc d4u tu can diéu
chinh. Khi cdc thit hang clia mt loai ching khodn nao d6
dich chuyén dén mot diém khong dép ing duge cdc tiéu
chi rii o cia nha dau tu dit ra thi viéc thay doi cdc thd
hang d6 c6 thé xem 1a 14 mot tin hidu dé ban ching khodn
dé di.

La cong cu dé ddnh gid cdc rui ro tin dung trong qué
trinh cho vay ctia ngdn hang, cdng ty tai chinh trong viée
quy&t dinh cho vay hay khéng cho vay, cho vay bao nhiéu,
mic dé thé ch&p dén ¢d nao ... déu cdn cif vao mifc xép hang
tin nhiém cia ting do6i tugng vay.

2. Péi véi nha phat hanh

- C6 kha ning ti€p
can von rong rdi hon

P6i v6i nha phét
hanh thi cdc thd hang

Theo Mood Theo Standard & Poor 4 ! al
Aaa ¥ AAA Chat lugng cao nhat Hang  qugc x&p hang tin nhiém
Aa AA Chat lugng cao dau  ¢6 thé cung cap khd ndng
A A Trén mde trung binh tu  ti€p can von rong rai hon,
Bbb BBB Dudi mdc trung binh nhat la ddi véi cac thd
Bb BB Cé céc yéu to dau co ) hang dugc cdc cong ty xép

— hang noi tiéng cong bo,
B B PAu co Hang  cdc thi hang d6 c6 the mé
Cee cee PAu co cao ddu  rong 16i ti€p can von cho
Ca ce Pau co cuc cao cd  nha phédt hanh nhula mot
C ¢ Pau co cao nhat ] tha “gidy théng hanh tin
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nhiém” ddi vdi cdc nha ddu tu. Trong trudng hop cdc nha
phét hanh dang muén phdt hanh chiing khoén ra bén
ngoai thi trudng ndi dia thi didu nay ddc biét quan trong.

Vidu: mét nha dau tud chau Au hay chau My phai do
dy khi mua ¢6 phiéu duge cong ty chau A phat hanh néu
nhu ho khong biét chdc vé mic dg rdi ro vé tin nhiém, hon
nita ho con phdi vugt qua bao nhidu rao cdn bdi khodng
cdch khong gian, van hod kinh doanh ngdn ngi va céc
thong 1& ké todn dé duge ra quyét dinh dau tu.

Do vay, hé thong xép hang tin nhiém v6i ngoén ngif
cta cdc ky hiéu vé thi hang dd tré nén phd bién va cé thé
cho nha dau tu mot sy danh gid vé cong ty ¢ chau A nay so
vdi cdc cong ty & chau Au va gitp ho c6 su tu tin hon khi
quyét dinh dau tu.

Nhu vay mot nha phat hanh da duge xép hang tin
nhiém sé cé co hji cho nhiéu nha dau tu tham gia, nhat la
d6i v6i cdc nha phdt hanh lan dau phat hanh ra cong
ching, lic nay nha d4u tv cdn chua hiéu hét kha nang tra
1ai va gdc cua nha phdt hanh nay nhu thé nao, nhé vao cdc
thit hang da duge cdc cong ty x&p hang cong bd ¢6 thé dua
dén sy thanh cong trong ky phat hanh dé.

- Sif dung vén linh hoat hon

Trong nhiéu nufc méi cong nghiép hoa (NICs) thi
mic dau tu cho co s¢ ha ting chua theo kip v6i mite ting
trudng kinh t&, do vay nhu cgu vé von dé phat trién co sé
ha tang la rdt I6n, ngudn tai trg thong qua viéc phat hanh
von va chu y&u la vay cua ngin hang. Nhung do ban chat
cua phan 16n cdc du 4n phét trién nay néu sit dung von vay
ngan hang dé dau tu thi chi phi rat Ién vi thoi gian dau tu
dai. Do vay can phai si dung edng cu ng ¢6 thai gian ddo
han dai hon va lai suat cd dinh duge biét trude, on dinh
qua nhiéu ndm va khong nhitng huy dong duge trén thi
truong von trong nudc ma con tim kiém cac dGi tugng 1a
cdce nha dau tu trén khip the gidi dé gia ting s6 ngan quy
ma ho cin. Viée van dung cde thit hang duge xép hang tin
nhiém c6 thé giip cdc nha phat hanh cé thit hang cao ¢é
thé ph4dt hanh cdc dot v6i 56 ng 16n hon, thusng xuyén
hon, tao thém nhiéu quyén lia chon tai trg cho ho hon.

- Chi phi vay thap hon :

Céc nha dau tu thutng doi héi khi ndm giif cdc ching
khodn riii ro cao vdi diéu kién thu nhap du tinh trén tai
sdan dé phai 1én hon 1ai sudt clia cdc chitng khodn khong
rii ro mgt mifc tuong ing di dé bu ddp choviéc chap nhan
rui ro d6. Do vay tai ciing mét thoi diém va mét s6 diéu

kién khéc tuong ty nhu nhau thi cdc nha phét hanh c6 chi
86 x&p hang cao phdi trad mdc 1ai suat thap hon lam cho
nha phat hanh c6 thé chon céc thi trudng cung ng von
cho minh vdi muc tigt kiém nhat.
3. Péi vdi cdc trung gian tai chinh

Trong thi truéng von ngudi trung gian ndi lidn gitta
nha ddu tu va dan vi phdt hanh ng vi vay vai trd clia ho
trong tu van ddu tu rat quan trong, uy tin ciia ho s& ning
cao khi tuf vdn ddu tu cho khdch hang mang tinh hidu qui.
Vay can cif vao dau dé€ ho c6 thé xét dodn loai ching khoan
nao sé ¢6 khd nang sut gia hodc tdng gi4, mdt rong nhing
can ci quan trong d6 1a cdc thd hang dé xép hang tin
nhiém ctia nha phét hanh ng d6. Hon nita d6 ciing la can
cit dé quyét dinh tham gia bao lanh phat hanh.
4. Béi vdi cac nha quan Iy

Trong viéc diéu hanh thi trudng vén, yéu cdu quan ly
12 hidu qua vi thé cdc thit hang duge x&p hang tin nhiém c6
thé gép phéan cung cdp nhiing thong tin can thit gitp
gidam bdt chi phi théng tin dong thoi gép phédn tao nén
mot thi trusng von lanh manh. Thong qua thit hang, nha
qudn 1y d4 han ché s6 lugng chitng khodn dugc xép loai la
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khong sinh lai, hodc yéu kém tham gia vao thi truong
ching khodn, trdnh dugc nhiing rui ro bap bénh cho nha
dau tu va ciing 14 co s¢ dé diéu chinh nhanh chéng va c6
hiéu qua d6i vdi nhiing thay ddi trén thi truong, tir dé
giam thiéu dugc cdc co hoi ddu tu gid tao.

5. Két ludn :

Tai Viét Nam véi su ra doi cia thi trudng ching
khodn v6i cd phi€u 1a hang hod chi y&u duge giao dich va
rdi day khi thi trudng trai phigu phat trién tao nhiéu co
hoi cho nha d4u tu lya chon thi viéc x&p hang tin nhiém
cua cdc nha phat hanh ching khoan la diéu dau tién can
phai lam, nh4t 1a trong béi canh gid cd cla céc loai ¢
phiéu lién tuc 18n gid va rét gid trong thoi gian via qua.

‘Hon nita viée x&p hang tin nhiém ciing 14 co s¢ dé thu hat

cde nha dau tu nude ngoai tham gia vao thi trudng ching
khodn. )

Vigc phdi c6 cdc cong ty xép hang tin nhiém, co ch&
quan 1y doi véi cdc cdng ty nay , trinh dj clia cdc nha phan
tich tin nhiém, méi trudng phép ly .. cdc thong tin duge
cong bd ctia cdc nha phdt hanh ching khodn dang la van
dé hang diu dugc dat ra va hy vong mot tuong lai khéng
xa viéc xép hang tin nhiédm khéng con 14 vdn dé xa la tai
Viét Nam ®
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