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Trichl cmts anhgiav cu nc mnang

“Cu n‘C mnang ngan hang ut’ ¢ a Tac gi M ¢ Quang Huy trinh bay kh&a
toan din cac hot ngnghipv v ngadn hang ut quct.M cdu, trén th
tr ngtai chinh quct, hot ngngan hang ut khéng philavn mi,
nh ngvith tr ngvnVitNam, aylacun sach itién phong trong vic gi i
thi u khai nim va cac haa ngnghipv canganhang ut."aylat liu
tham kho rtquy iv inh#ng ng itrong nganh tai chinh, cac céng ty dg
khoadn,cac b ut valamt o6ng gop ang ghi nhn vao s phat trin chuyén
nghi p c ath tr ng ch ng khoan Vit Nam.”

Tins NguynSn,Tr ng ban Phattrinth tr ng, U ban Ch ng khoan
Nhan c

““aylacunsach utién cxutbn%Vi tNamcotinhchtcmnang y
v nghipv ngan hang ut, ¢ trinh bay rt khoa hc, 16 gic. Vi kinh
nghi m ¢ a mt chuyén gia & nhiu n'm lam vi ¢ trong &h v c tai chinh, ngan
hang%trong va ngoai n c, cun‘C mnang ngdn hang ut ' th cs rt h#u
ich khdng ch i v i nh#ng ngui khéng chuyén ma con i v i cac chuyén gia

trong Bah nay.”

Th ¢ s Phm Huy n Anh, Ph6 V tr ng V Cé&c Ngan hang va tch c tin
d ng phi ngan hang, Ngan hang Nha n ¢ Vi t Nam

“Cu n sach ca Tac gi M ¢ Quang Huy ¢ nghién cu r t cong phu vi nhi u
théng tin b ichv hot ngngdn hang ut quct."aylamttailiu nh
h ngrtquy iv icéccéngtychngkhodnvaqunlyqubc aVitNammun
phat tri n theo h ng chuyén nghp. Cunsachtng adcés liénh sauticuc
kh ng hong tai chinh ( ng ivavith ct)n hoan cnh Vit Nam trong vic
Ing ¢ ngtinh chuyénnghpc athtr ngvn.”

Ong Nguy n Hoang Hi, T ng th ky Hip Hi cac nha wut tai chinh
(VAFI)

cvitmtcachd hiuvit duytnghptt cuncmnang nay la nt
b ctranh tng quat va o nhtv nghip v ngan hang ut , m t mé hinh kinh
doanh ma nhu cbng ty chng khoan Vit Nam ang munv( nti "aylamt
cu n sach cn ‘phi ¢’ cho nhing ai quan tdm n th tr ng ch ng khoan mt
cach nghiém tac.”

Ong Nguy n V. Quang Trung, Mcomm, Phé Giam c¢ Trung tam giao cch
Ch ng khoan Ha N i (HASTC)



“Cu n‘C mnang ngan hang ut ' ¢ a Tac gi M ¢ Quang Huy mang n cho
cac c¢ gi mt chuyn khdm pha tha vvao h v c ngan hang ut, mt
chuyén nganh tai chinh mm* %Vi t Nam." &y la cun sach utién xut b n %
Vi t Nam tng kt m t cach toan din ly thuyt va th c ti)n cac nghip v, th

tr ng, sn phmva ph( ngth cv nhanh ngadnhangut trénth giivathc
tr ng%Vi t Nam.”

BaTé MinhH ng,T nggidm c, Morgan Stanley Gateway Securities

“Hot ngngadnhang ut lamtkhdinimmim*tiVi t Nam, mc duno rt
ph bi n trén phm vi toan cu. Trong bi ¢ nh hi nh p va kinh doanh toan a,
vi ¢ hi uva th c hanh ang theo nking chun m c c a nghip v ngén hang u
t qguct ldamtnhucutty u. Cun'‘C mnangngan hang ut’ c aTacgi
M ¢ Quang Huy & 4p ngttnhu cu nay. Téi ngl&r ng cun ¢ m nang nay s

i tién phong trong vic gi i thi ur ngrais hi ubitv nghipv nganhang u
t tiVitNam.”

Ti ns Quach M nh Hao,Gi ngviéen Tr ng iH cKinh T Qu c Dan Ha
N i, Ph6 T nggiam c Cbdngty c ph n Ch ng khoan Th ng Long

““aylamtcuncmnang utién va rt cong phuVi t Nam v ch ngan
hang ut.Cuncmnang ctrinh bay khoa fc, hin inh s&ch gido khoa
v ing ikhbéng chuyén, ngthic' ngrth#uich iv icac chuyén giatrong
nganh. C4 nhan tdi tim thr t nhi u thdng tin b ich trong cun ¢ m nang nay va
tham kh o cac khéai nim lién quan khi an.”

Th ¢s L& Anh Thi, Gidm ckh i Phantich ut , Cbngtyc ph nCh ng
khoan Au Vi t

“Ngan hang ut lamtkhdinimconrtmi iv ith tr ng tai chinh Vit
Nam. Vi ¢ Vi t hoa céac thu ng# chuyén nganh lammcéng vichts ctao bo
va cong phu, 0i h,ing ivi tphin mrtv#ngc khai nim, ngt ¢c nh va cach
s d ng tr c khi chuyn ngt sang ting Vi t. Ching tdi anh gia rt cao thanh
gu c aTac gi M ¢ Quang Huy trong vt hoan thanh cun ¢ m nang nay nhla
vi ¢ tnnmong cho vic ph binkinth ctrongcéactr ng ih c, ¢ngnh
chonkngng ich nnganhang ut lam ngh nghip c a minh.”

Ong Nguy n Huy C ng, Giam c Kh i Phantich ut , Coéngty ¢ ph n
Ch ng khoan Sacombank

““ayla cun cm nang v ngan hang ut cxutbnln utén%Vit
Nam. Vi cac ngén ng, khdinim a ¢ chuyn héa ‘thun Vi t' va d) hi u,
Tac gi M ¢ Quang Huy a gitp chang tawlén cmtbctranh y nht



va sinh ng nhtv nhiu khia cnh khdc nhau @ cac ngan hangut trén th

giicngnh gigpchongi chiurd cnhng milién h gi#a cac nh

ch , va thanh pm tham gia ca mt th tr ng tai chinh toan @ v i quy mé va

m c ngay cang phctp, cbhittrongbicnhkinhtth gii ang trong

cuc ikhnghongnh hinnayvat 6 conkngliénh nthct %th

tr ng VitNam." &y lacunsach chbit‘b tbuc phicd cho nhing ai hot
ng trong &h v ¢ nay.”

Ong Hoang Xuan Chinh,MBA, BA, Gidam ¢ ut ,CéngtyQunlyqu u
t Mekong Capital

“Cu n‘C mnang ngan hang ut ' Ia m t cdng trinh nghién @ mang tich thc
t)nvartthis v ttc cac ngd ngach trong o ng c a cdc ngan hang u
t Intrénth giivacéliéen hsdu nth tr ng Vit Nam. Viki nth cva
kinh nghimcamtng itrongcuc, Tac gi M ¢ Quang Huy & em n cho
gw cgi khokinth cquybauv mé hinh hot ng, chinl ¢ kinh doanh,
cac loi hinh sn phm, quy trinh qun ly r i ro cung cac thong Itién ti n nht
trénth gii thitl pvaqunly mtngan hang ut an toan va cé hu qu
nht.”

Ong Harry Hoan Tr n, CFA, FCCA, Ch tch Hang Truy n théng Tai chinh
StoxPlus (Stox.vn) va Giam ¢ Cong ty T v n Nexus Consulting

“Cu n‘C mnangnganhangut’ cvi t m t cach cong phu% m t chuyén
gia tai chinh ¢6 kin th ¢ sdu rng va nhiu tr i nghi m trong Bh v ¢ nay. Tac gi
l[a ¢ v n chuyén mén, ;g t&c vién quen the v i nhi u bai vit su sc trén
Th iba&o Kinh t Vi t Nam (VnEconomy). Vicu n¢cmnang nay, h utiénti
Vi t Nam, bi mt ng sau cac kha | i nhun kh ng!| v i hanglot nghipv

adng vaphctpcaPh Wall ¢ hé m%m t cach sinh ng, g hi uva
cunhatng i c. Chang téi anh gia cao gia tc a cong trinh nghién @ nay,
¢ ng nh tdm huytc a Tac gi  iv i m tl&h v ¢ chuyén nganh con khar
ch théngtinti Vi t Nam.”

Ban biént p Th ib&o Kinht Vi t Nam (VnEconomy)
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“Trong nganh ut, Thanh cong c xay dng trén ¢ s%Ni m tin. Cuncm
nang nay nhm trang bphnnaovn kinth c gidp bntod ng Nimtinv i
khach hang, itac va ng nghip. Hy v ng ay st m t trong nkng chia khéa
quan trng giap bn it i Thanh céng.”

M c Quang Huy, Tac gi



L in6i wu

Sau 9 hm hinh thanh va phat tn, th tr ng ch ng khodn VitNam & t ¢
nhi u thanh tu quan trng, ngay cang thhi n vai tro 1a mt kénh huy ng v n
dai h n khéng th thi u ¢ a nn kinh t néi chung va cac doanh ngpindi riéng.
" chitt nlm 2006 n nay,thtru ngchngkhodndcétc tingtriiagrt
m nh, thu hat mt1 ngl ncacnha ut tham giavat thanhmthint ng
kinht caVitNamsaubn20dm imi.

Th ct chothy,tronghot ngcathtr ngvn%cacn cphattrinthi ngan
hang ut lach th quantrng nht. T iVi t Nam, tuy ngdn hangut con la
m t khai nim m i m*, song a xut hi nmts céng ty chng khoan va céng ty
qunly qub v i cac hot ng phdi thai theo h ng cac nghip v ¢ a ngan hang

ut." ngthi,mts ngan hang til ng mil n ¢ ng ang trong qua trinh
chuy n isang md hinh p oan tai chinh, trong6 c¢é chid trng y m nh phét
ti nmngngédnhang ut ." aylas phattrintty umacacn cphattrin a
triquavalamt nhh ng ungcannkinht.

gip 6ng obn ctimhiuv ngan hang ut , Nha xut b n Th ng ké
choramtbn ccun“C mnangnganhang ut ” ¢ aTacgi M c Quang
Huy, m t chuyén gia giau kinh nghin trong &h v c¢ tai chinh, ngan hangd
nhi unm coéngtacticacnganhang ut quct | ntrénth gi i.

V i22 ch( ng, cun c mnang khdng chtrinh bay bn chtc angén hang ut ,
cach thct chchot ng, cAc nhdm & phm va nghip v chinh ca ngén
hang ut,cachthcqunlyhot ngvariro,macon cp nmts khia
¢ nh quan trng ¢ a cu c kh ng hong tai chinh ( ng iva nh h%ng cané
tihinticngnh t(nglaiphattrin c a nganh ngan hangut.Cuncm
nang ¢ng danh mt ch( ng nghiéncuv th ctrngthtr ngvnvatimnng
phat trin nganh ngan hangut ti Vi t Nam.Cu n ¢ m nang nay khdng
nh m itrinhbay quasauv t ngloinghipv ¢ th cangadnhang ut .

Do nghip v ngan hang ut con khd mi m* v i Vi t Nam, nén khi bién sa
Cu n ¢ m nang nay, g ki n th ¢ va kinh nghimv ncé cang itrong cuc,
trén ¢ sY%tham khocacnguntailiutincy, kth pvidi)nbinthct ca
th tr ngvnVitNam, Tac gi ac g ng trinh bay cun ¢ m nang theo nt
cach vitkhoahc, ( ngi nvad hi u. Céc thut ng# chuyén nganh'mg & ¢
Tac gi Vi thoatheo h nggiithich bnchth(nlasang tac ra #img thut ng#
kho hiu. Khi cn thits d ng cac khai nim hay thut ng# m i, Tac gi ¢ ng
tham chiu thut ng# ti ng Anh b n ¢ tham kho va tranh hiu nh m trong
tr nghpngh&atingVitcha crd. Trong qua trinh nghiéng, coth b n

vi



cstgpmts thutnggEmich a cgiithich ngay. Xin hay kién nim vi
cac khdinim &6 s+  cgiithich trong cac pm sau ca cu n ¢ m nang.

Chung téi tin rng cu n ¢ m nang naysla tai li u tham kho h#u ich cho cac nha
qu n ly, cac can b, gi ng vién va sinh vién chuyén nganh tai chinh, ngamgh
( chitlakhi ih cvanghiéncusau ih c), cacgidm c tai chinh cacac
doanh nghip, cac nha bao chuyén mkinh t, tai chinh va thtr ng ch ng
khoan ¢ng nh cac c gi ndi chung quan tdm n nghip v ngén hang u't

hi n i. Cu nc m nang nay khdng nhm vi t cho cac nha ut céa nhan
trénth tr ngch ng khoan.

Trong qua trinh bién sa cu n sach, cuc kh ng hong tin dng ti M$ & lan
r ng ra phm vi todn cu va alam thay inganh ngan hangut m t céch ¢n
b nva ht s ¢ nhanh chéng. c bit, trong vong 6 thang #a n'm 2008, cuc
kh ng hong tin dng & x6éa s 3trong 5 ngdn hangut clpl nnhtth
gi i (Bears Stearns, Lehman Brothers va Merill Lyndftpbng khi 6 2 ngan hang

c | pconlila Goldman Sachs va Morgan Stanléyng a phi chuy n sang moé
hinh ngadn hanghg h p. Do 6,viccpnhtvatngkt y cacthdngtinla
m tth thachrtl ncholnxutbn utién nay. Cuc kh ng hong tai chinh

(ng icng tracauhil nv t( nglaicamd hinhngén hangut . Song
du itheo md hinh nao thi nganh ngan hangt v.ntiptckhng nhv th
[@ mt nhch tai chinh quan tng nhtc athtr ngvn. Vivy, nh¥ng ki n
th c trinh bay trong cuin ¢ m nang nay khéng img con nguyén gia tma cang
cOtinh ngdngcao ivith cti)nVitNamcngnh tinhthis trongbi
¢ nhth tr ng tai chinh toan a.

Do ayla nphmxutbnln u%VitNam,li cp nmtvn rng
I nvaphctpnéncun sach kho cé thtrdnh ¢ céc thiu s6t. Nha xut b n va
Tacgi rtmongnhn cykingépy,xdydngcabn ¢ caclntaibn
sau choanthinh(nvacpnhth(n.

Xin chan thanh an(n va tran trng gi i thi ucungbn c.

Nhaxu tb nTh ngké

Vii



Gi ithi uv Tacqgi

Tac gi M c Quang Huy la chuyén gia giau kinh
nghi m trong Bh v ¢t v n tai chinh, ngan hangu
t , ngan hang th ng mi, k toan va kim toan. Tac
gi atng mnhim céc v tri cao cp ti KPMG
Vi t Nam va Anh Quc, m t trong 4 cong ty kim toan
t v ntai chinh hang uth gi i (1996-2005) va f
Lehman Brothers Nl B n va Australia, thg la mt
trong 5 ngdn hangut clphang uth gii
(2005-2008). T thang 10/2008, Tac gicbng tac ti
Nomura Australia Ltd, mt trong s it ngan hang u
t | nconduytrimdéhinhht ng clp.

V ic(ngv Tr%ng Phong Cao @ ph trach t v n cho cac khach hang trong
[&h v c tai chinh, ngan hang @ KPMG va d ngv Ph6 Gidm ccanhiub

ph n thu ¢ Lehman Brothers va Nomura (nQu n ly tai sn va ngunv n, Qun

ly s n phm va Qun ly tai chinh) ti nhi u qu ¢ gia trong 6 c6 Vit Nam, Anh

Qu ¢, Nht B nva Australia, Tac gi atichlyvahch,i cnhiukinthc
va kinh nghim quy bau trong&h v c tai chinh, ngan hang,c bi tla v cac sn
ph m vanghip v taichinhhin i adngcngnh cachthcqunlyc acac

nganhang ut quct | n.

Téac gi t t nghip H ¢ vi n Ngan hang Ha N n!m 1996 va tt nghi p Th ¢ s§
Qu n tr Kinh doanh (MBA) ti Tr ng" i h ¢ Heriot-Watt (Anh Quc) nim
2006. Hin la h'i vién thdm nién ca H i k toan céng chng Anh Quc (ACCA)
va la ki m toéan vién Vit Nam (CPA) t n!m 2002.

T&c gi nguyén la thanh vién nhém soth o chun m ¢ k toan Vit Nam, trc
thu ¢ B Tai chinh (2000-2005);a t ng tham gia ging dy t i Khoa Ki m toan
tr ng" ih cKinht Quc Déan Ha Ni (2003-2005) va tham gia gig d y cac
khéa aotonib c¢c aKPMG VitNam (1998-2005).

Tac gi con la cng tac vién th ng xuyén ca chuyén mc Ch ng khoan, Thi
bdo Kinh t Vi t Nam (VnEconomy). Cac bai Mic a Tac gi bao gm céc ch

adngv cacvn this cathtr ngvnVitNamnhmtngc ngtinh
minhbchvabov nha ut, khuyn khich ap dng cac théng Itiéntin qu c
t trongqunlyvahot nggiam satthtr ng.

viii



Th cm n

Quatrinhbiénsmcuncmnanglamts tringhim y am mé va hng thu

i v i bn than téi. Bién sm sach a cho phép t6i v t ra khi bién gi i cong
vi c hang ngay thdmnhpttc cac®hvc adngcanganhang ut,h
th ng héa kin th ¢ va md phng [én mt b ¢ tranh toan mh. V i mong mun
bién son mt cu n ¢ m nang toan dn v ngan hang ut utién bngti ng
Vi t, t6i a danh thi gian nghién cu trong sut hai 1 m qua. Qua trinh bién so
¢ ng ch ng ki n m t trong nHng cu ¢ kh ng ho ng tai chinh khc li t nh t trong
I ch s tai chinh cn i, gdy hu qu nghiém trng cho nganh ngan hangu t
toan cu. S ki n nay a gay nhiu xdotrnv t t%ng ¢ ng nh n i dung cho
gua trinh bién san.

Trong hanh trinh ti nghi m 6, téi a nhn cnhius gitp 0 va ng vién
nhi ttinhca ngnghip, gia inhvabnbé. Téi dhchi cnhiu iumi
vatha v mathdéngth ngstitcé ngl cnghién cu m t cach bai bn.

T6i xin chan thanh en (n cac ng nghip ti Ngan hang ut Lehman Brothers
va Nomuran(i t6i t ng céng tac, cac b be ticac ngan hang ut quct, cac
cong ty chng khoanvaqun ly qubtrongn ¢ ato i ukingilp O chia g
ki nth ¢ va thdng tin trong qué trinh bién 80 Téi ¢ bitc m (n Ch Bui Th
va Ch Hoang Tra Mi & 6ng gop nhiu y ki n quy bau trong qué trinh soth o.
Toi ¢ ng trdn trng ¢ m (n cac chuyén gia tai chinth cva ara anh gia ca
nhan khach quan trong#ihg trang u tién ca cun ¢ m nang kém theo wimg y
ki n 6ng gop quy bau cho b th o.

Toi xin c m (n cac can bc a Nha xut b n Th ng ké va Céng ty cph n Ki n

Th cVang atr cti ptham gia vao cac khauaqua trinh xut b n, in n va phét
hanh,to i ukin cuncmnang nhanh chongntaybn c,timtthi

i mcoyngl@ iv inganh tai chinh con norrtc a Vi t Nam.

Cu i cung, t6i xin cm (n gia inhvabnbé & ngviéntinhthnvato i u

ki nthunli cuncmnangnay cramt cgi.Dophidanhnhiuthi

lu ng hang ngay va ngay ngbho lam vic ti cong $6va bién son cun cm

nang nay, sthéng cmvato i u ki nc a cac thanh vién trong gianh la mt

nhan t khéng th thi u gilp téi c6 th hi n th chod cun ¢ m nang nay.

Trén tr ng

M ¢ Quang Huy
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Ch ng1l
T ng quan ngan hang ut

1.1- Khai ni mngan hang ut

CoHbn dtngt hingadnhang ut lagi?" 6 la “ngan hang” hay la “u
t"™ Tisao ligila“ngan hang ut " Ngan hang ut khac ngan hang
th( ng mith nao?

Theo quan i m truy n th ng, ngan hang u t chiulamtch th “trung
gian”vich cnngchinhlatvnvathc hinhuy ngngunvn trén th
tr ng v n cho cac khach hang (baong cac doanh nghp ¢ ng nh cac chinh
ph). Cac ngunv ntrénthtr ngv nch y u mang tinh ch trung va dai hn
trong khi cd&c ngun v n ngn hnth ng chuy ngtrénthtr ngtint
thdng qua hth ng ngan hang th ng m i.

Trong qua trinh phét tm kinh doanh, cac doanh nghilubn cn cac ngun v n,

c bit cac ngun v n trung va dai m  tai tr cho qua trinh ¢ xu t kinh
doanh ca minh. T( ngt nh vy, cac chinh phc ng cn huy ng cac ngun
vnnhanti bu pthiuhtngansachnhanc, ut h thngd s%h t ng
hay ut choyt, gidodc, vin hdéa. Thm chi khi cac chinh phkhéng b tham
h t ngan sach, hv.n phat hanh trai phii 1a  tai tai tr cac khon n phat hanh
tr ¢ aynay n hnthanh toan. Thay vi tim ki cac ngun vay ngn h n trén
th tr ngtint quakénh ngan hangthng miv icac i ukhonvayvnngt
ngheéo hoc m c l&i sut khéng hp d n, cac doanh nghp va chinh ph cé th tim
ki m cac ngun v ntrung dai hntrénthtr ngv n.

Ngan hang ut xuthi nlam nhim v gilp cac doanh nghp, chinh ph phat
hanh cac lo ch ng khoan ra thtr ng nhm huy ng cac ngun v n c n thit.
Céc loi ch ng khoan phéat hanh c6 thhao gm ¢ phi u (ch ng khoan vn) ho c
tréi phi u (ch ng khoan n). Do vy, ngan hang ut 6ng vaitro la mt ch th
trung gian quantngcannkinht hot ngtrénthtr ngvn.

Ngay nay, ngan hangut & nPer ng céc loi hinh nghip v ¢ a minh sang cac
I&h v ¢ kh&c va thanh mt ch th kinh doanh a ng |y nghip v ngan
hang ut truy nth nglamhot ng ctldi. CAc mng kinh doanh chinh a mt
ngan hang ut hin ingoai nghipv ngan hang ut (bao gm dch v phét
hanh chng khoan va tv n mua ban, sdp np doanh nghip), con c6 ha ng u

t (sales & trading), nghién a (research), gm ly ut (investment management),
ngan hang ban budn (merchant banking) va mghi nha méi gii chinh (prime
brokerage). Chang tar$im hiu c th cac nghipv adngcanganhang u

t trong cac cl{ ng sau ca cu n ¢ m nang nay.

Nh vyv ¢ bnnganhang ut th cchtla mtcong ty chng khoan nhng
%m ¢ phéttrin cao vicacloinghipv adngvaphctph(n. Trong
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CuU n ¢ m nang nay, thu ng# “ngan hang ut " va “céng ty ch ng khoan” co th
¢ Tac gi s d ng thay th cho nhau. Ngan hangu t cgitttrongting
Anh [a “I-bank” (Investment bank).

1.2- Cac nghip v chinh

C6 nhiu céach phan chia cac nghiv canganhang ut.Nubnl tqua
trangch c amtvaingadn hang ut | ntrénth gi i, cac bn stnh nra nii
ngan hang ut co6 cach phan lo va gi tén cac sn phm c a minh rt khac
nhau. Thm chi mt ngan hang'mg c6 th thay i cach phan chia va gtén céac
s n phm c a minh theo thi gian cho mc ich d cut chchocmc ich
th(ngmi.V ¢ bn,ngdn hang ut th ng phan chia ha ng cac mng
nghi pv sau.

1.2.1-Nghipv nganhang ut (Investment Banking)

Nghi p v nay c6 cung tén g“ngan hang ut ", c6th vi aylamtnghipv
truy nth ng lau i nh tvalaly do hinh thanh nén ngéan hang t . Nghip v
ngan hang ut truy nth ngbaogmdchv t v n, bolanh phat hanh cimg
khoan cho khach hang, do co6 th coi la nghipv trénthtr ng § c p. Cac
lo i ch ng khodn bao gn ch ng khoén n (trai phi u) va chng khoan vn (c
phi u, trai phiu chuyn ).

Nghi pv nganhang ut dn  cmer ngrabaogmt v n muaban, sap np
doanh nghip (M&A), t v ntai ¢ ¢ u doanh nghp. Nghip v nay s d ng ki n
th ¢ chuyén mon trongtdh v c tai chinh doanh ngtp va vi th la nghip v nidai
¢ anghipv phat hanh chng khoan huy ngvn.Dchv t vnM&Abaogmt
v n mua ban, sap np, thanh Ip lién doanh, lién minh chi | ¢, thodivn ut va
t vnchinl cchnglicéccucthén tinhthu ngkh.

Nghi p v ngén hang ut th ng mang v cac khon phit v nva bo lanh

phat hanh khng | cho cac ngan hangut vatod s%ban p bén chéo céc

s n ph m kh&c. Cac khach hanga&amng dch v nay ch y u bao gm doanh

nghip,cacg® ut,cacnha ut cét ch c, cac chinh phva chinh quyn
a ph( ng.

ivicac nghipv huy ngvn,cac ngadn hangut h%ng phit v nva
b o lanh phat hanh (phi phat hanh).i v i cac khon ch ng khoan vn, phi phat
hanh th ng n m trong khong 3%-5% tngs v n huy ng.Vis c nhtranh
kh cli t ngay cang gial g trén thtr ng, khon phi phat hanh ngay cangthu
h2p. M ¢ phi binh quan trong!m 2008 gim xu ng 2,5%." i v i cac chng
khoan n, phi phat hanh tp h(n nhi u, th ng kho ng 0,3%-1%. Mc phi binh
guan trong hm 2008 gim xu ng ch con 0,27%.

ivicacgaocht v n M&A, kho nphith ngdao ng trong khong 1%-1,5%
gia tr giao dch. Gia tr giao dch cang In thi 81 ph n tr'm phi cang thp. M ng
dchv naycomc rirothpvatrong mitr ngh pthanh bic a giao dch
thingdn hang ut  u mang v m t kho n phi nht nh. Chinh vi vy, m ng t
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v n tai chinh doanh nghp khéng chla séan chi c a cAc ngan hangut ma con
la c a cac cong ty tv n tai chinh In trén th gi i nh céc céng ty kim toan.
Dchv nganhang ut ccoilagiatrctldic amtnganhang ut .

1.2.2- Nghipv ut (Sales & Trading)

N unghipv nganhang ut d)nrach yutrénthtr ngg cp thi nghip
v ut ch yudnratrénthtr ngth cp.Nghipv ut baogm mobi
giiva ut.Nghipv méigiich yu c¢apdngchocac s phmchng
khoan niém yt (bao gm ¢ céc sn ph m phai sinh niémynh hp ngt(ng
lai hay quyn ch n), trong 6 ngan hang ut 0ng vai tro trung gian nim | nh
va kh p | nh cho cac khach hanfj. ut bao gm nghipv ut cho khach
hang vich ¢ ningto thanh khon th tr ng ma% 6 ngan hang ut 6ng vai
trolanhatol pth tr ngvanghipv t doanhvim ctiéu ud bin ng
gia ch ng khoan. Hot ng ut lahot ng mang tinhrro cao do ngan hang
mang v n ¢ a minh ra kinh doanh.

Nghi pv  ut cho khéach hang (flow trading) aprdy cho cac s1 ph m ch ng

khoan giao ¢h trén thtr ng OTC, bao gm cac chng khoan khdng niém y,

h p ng phdi sinh khéng niém yyva cdc sn phm o cu. Vichcnngto

thanh khon, cac giao ¢h mua ban c th c hi n v i cac khach hang nt cach
th ng hoc ch ng vimc tiéu tim kim cac khon chénh Ich gia. Céac
ch ng khoan c trao i mua ban trong khag th i gian ngn nhm tranh s

bi n  ng gid mnh. Théng th ng, cac nhan vién ut duy tri mttr ng thai sn

ph m nh (trong hn m c cho phép) vao cingay hnch riro.

Hot ng ut t doanh mangtinhirrocaoffnsovihot ng ut to
thanh khon. Nghi p v nay ap dng cho ¢ ch ng khoan niém yt va khéng niém
y t. Cac nhan vién ut timkim |1 inhun bin nggia bng cach ch ng
n m gi# tr ng thai sn phm (“tr ng” hoc“ on”)va dahhc cvis bin

ngcathtr ng. Thihnnmg# snphmcéth ngn n da hn, tay
thu ctheotngchinthut wut.

Hot ng ut th nggnlinvimtb phnquantrng 6 la b phn ban
hang. Cac nhan vién ban hang la&mip ng i ti p th, duy tri quan hv i céc
khach hangIn mang h t i cho cac nhan vién ut . Chinh vith b ph n nay
c6tén y trongting Anh la “Sale & Trading”.

1.2.3- Nghip v nghién ¢ u' (Research)

" OTC (Over-The-Counter): Thr ng giao dch phi tp trung cac s1 ph m tai chinh, i
di)n ra cac giao ¢h th a thun tr c ti p gi#a 2 bén ma khéng quésgiao dch ch ng
khoan. Cac s1 phm tai chinh phctpth ng c giao dch trén OTC donhua c a
cac bén %onén khéng ng nht.

"TiVi t Nam, c4c cong ty cmg khodn s d ng thut ng# “phan tich” thay cho “nghién
c u”. Tuy nhién Tac giquyt nhs d ngthutngégcnhmtruyn troéhnbncht
c anghipv latim ki mthong tin va nghién @ ch khéng chthu n tdy la phan tich.
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Nghi pv nghiéncu  cth c hi n % cac nhén vién nghién a nh m theo d&i
tinh hinh hot ng c a cac loi ch ng khoan trén thtr ng giap cac nha u't
c6th ra ccacquyt nh muaban a minh mtcach linh hotk p th i.

Cac sn phmnghiéncurt adng, bao gm cac bao cao nghiénwe chung nh
kinh t v&mad, nghién cu nganh, nghién @ chinthut ut vanghiéncusn
ph m. Cac bao cao nghiénwela d s%gilp cac nha ut coth aracac quyt

nh mua ban k th i. Nghi p v nghién cu ¢ ng bao gm vi ¢ xay d ng, phat
tri n cac cong cphantichvaqu ly danh mc ut cho khach hang.

Nghi p v nghién cu khdéng to doanh thu trc ti p song co tac chgtng c ng
chtl ngdchv vakh nlngcnh tranh cangan hang ut . Nghi pv nghién
c u cd vai tro quan tng hL tr cac hot ng khac ca ngan hang ut.Vic
nghién cu c6 tac dng tng ¢ ng tinh thanh kha ¢ a cac sn phm ch ng
khoén, do 6 thic vy vi ¢ mua ban, b doanh thu cho kih ut.Hot ng
nghién cu ¢ ng giup vi ¢ phat hanh cing khoan trén thir ng g ¢ p tr%nén ¢
dang ltn, cbhit iv icacchngkhoan co tinh thanh khot t, cs quan
tamcath tr ng.Nghipv nghiéncu ctrinh bay c th trong Ch( ng 9.

1.2.4- Nghip v ngan hang ban bubn (Merchant Banking)

Nghi pv ngan hang ban bubnlato inghipv ut songcoé it ngch

y u la c&c sn ph m thay th. Cac sn ph m thay th c hiula cidc sn phm
ut khéng phila cac sn ph m truy n th ng (c phi u va trai phiu), bao gm
ut bt ngsn, chovay sdng on by tai chinh (leveraged finance), cac

th,athuntindngl nnh chovay ngtaitr vataitr d an.

M t m ng quan trng ¢ a ngan hang ban budn tlludong sn ph m ch ng khoan
vnla ut v nt nhan (private equity). Brchtc anghip v nay la vic ngan
hang ut vao cac doanh nglp ch a niém ytco tim ning  phét trin lam
t'ng gia tr thdng qua tdi(cc u tai chinhva hd ng.Vic ut vao cac doanh
nghipvnt nhdncéthth chint giai on ki nghip n cac giai on
tr %ong thanh va phét tm ¢ a doanh nghp. Hai hinh thc théng dng ¢ a nghip
v ut vnt nhanla ut m o hi m(venture capital) he ut mua doanh
nghi p théng qua on by tai chinh (LBO). Qua trinh ut stk tthic bng vi ¢
thoai v n théng qua niém y doanh nghip c ut Iénth tr ng chng
khoan hoc ban cho mt bén th ba. M t c&ch it théng chg h(n, ngan hang ut
vao cong ty niém yt va thodi san (de-list) tr%thanh doanh nghp t nhan nhm
h nch s quan tam ca cong ching va ca¢ guan giam sat thr ng. Sau qua
trinh phat trin va tai ¢ c u | i, ngan hangsthodi vn wut theo cach thdng
th nglatéiniémytlénth tr ng ch ng khoan. Ngan hangut v ath chin
hot ng ut v nt nhancho bnthan ngan hang va cho khach hang théng qua
nghipv qunlygqu ut v nt nhéan (private equity fund).

Nghi p v ngén hang ban bubn la tthot ngt doanh mang tinh i ro cao.
Vi it ng ut lacacsnphmthayth,thihnnmgi#snphmth ng
daih(nsovinghipv ut cécsnphm ch ng khoan truyn th ng. Nghip
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v ngan hang ban budn c trinh bay trong Ck ng 11.
1.2.5-Nghipv qu nly ut (Investment Management)

Qunly wut ngay cang &thanh mt m ng kinh doanh quan tng c a ngan
hang ut nh mc rirothpvathunhp n nh.Qunly ut co6th
phan thanh nghpv qunlytaisnvanghipv qunlygiasn.

Qunlytiisnbaogmaqunlygqu ut,qunlydanhmc ut cho cac khach
hangt ch c. Ngay nay, g8 ut & phattrin adng hinhthanh cac loqu$ u
t khdcnhauvim ctiéu ut vamc rirokhdcnhau ap ngnhucu a
d ng ¢ a khach hang. Caclioqud ut thdng dng bao gm qubt( ng hl, qubh u
tri,qb ud,qub ut vnt nhdn,gé ut mohimvamts loiqu$khac.

Qu n ly gia sn hay dch v ngan hang c4 nhan (private banking) I& khai ni m

m i hinh thanh trong vai tip k3quavidchv t v nvaqun ly tai sn cho cac
khach hang la ffng ca nhan va giainh giau cé. Sgiatng v thu nhp ca

nhiutng!l pdanc tinhiuqucgianh toan cu héa & hinh thanh nén nb

tngl png igiau, lam ¢ Sephattrindchv qunly giasn.

" tlng ¢ ng tinh cnh tranh vi m c tiéu testhanh mt i siéu th tai chinh, cung
¢ p cho khach hang mdanh mc dch v adng, cdc ngan hangut khéng th
khéng x&y dng m ng kinh doanh qn ly ut cho riéng minh. Mnhg kinh doanh
nay mang li ngu nthu nhp n nh cho cac ngan hang trongimi uki nbin ng
c athtr ng.Nghipv Qunly ut ¢ trinh bay trong Ck ng 10.

1.2.6- Nghip v nha mai gi i chinh (Prime Brokerage)

Nghi p v nha méi gii chinh c6 rt nhi u tén gi trong ti ng Anh nh “Prime
Brokerage”, “Capital Market Prime Services”, “Glbb@learing Services” hay
“Prime Securities Services”. Nghii v nay xut hint th p k3 1980 song ch

cphattrinmnht nh#ng imcuith p k31990 va gn ay  c tach ra
thanh mt nhdm nghip v riéng bitdos | nmnhcacacq8® u  vacac
nha ut cét chc.

Qu$ u  (hedge fund) la nt d ng qubthanh vien ctham giabbm ts nha

ut c6 iukin(éap ngcactiéuchivtiisnvakinthc ut). Qu u
c( khac vicéacloiqu$thbngth ng%chl cs dng on by tai chinh va co
th tham gia vao cac hb ng riro nh céc sn phm phai sinh. Ngay nay, it
cac quc gia phéat trin cdc q$% u o a hinh thanh nén nhnganh kinh t m i
v ivi cqun lytai sn cho nng nha ut i ukinthamgiavit ngs
tin ut lén nhang nganxUSD.

Y t %ng hinh thanh nghp v nha méi gii chinh xut phatt s bttincavic
s d ng cung mt ldc nhiu nha méi giic acac g8 udq dn ns phantan
cacngunl ctrongvicth chincachot nghltr . Nhnthy i unay, cac
ngan hang ut | n & nhanh chéngh d ngth m nhcaminhvih th ng
s%h tngsincé cungcpmtlotdchv t A-Zchocacg8 ud,thm
chicungcpmts dchv hltr miynphi.Victphpcacngunl cnaytora
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s tinlitronghot ng, hnch phantanngunl c,gidpcacgh ut coth

t p trung vao céng vt kinh doanh chinhla ut . Vi c s d ng nha méi gii

chinh khoéng c6 ndh la cac g8 u  khéng quan hv i cac nha méi gii khac.

"iunaychcongl&lacacgi ut ti nhanh thué ngoai (outsource) cactho
ng khéng € b n va tp trung héa vic x ly giao dch cho nha méi gi chinh

h thay mtky k tth c hi n cac giao &h v i cAc nha mdi gii khac.

Ngay nay, cch v _nha méi gii chinh te6nén rt a d ng va khéng chbao gm
cacdchv méigii ut mabaogmrtnhiudchv hltr hot ng,t vn
chotoan bvong ihot ngcamtqud uq.Cécdchv nay bao gmt
vi ¢ xin gi y phép, thitl p d s%h t ng, cho thué M phong, keugnha ut,
thu x p v n (thdng qua nghp v repo, cho vay cing khoén, ban va muail cho
vay ky qub), qun tr r i ro, qun ly dong tin va thanh kha, cung cp cac gii
phap céng nghthéng tin, mdi gii ut , thanh toan va u ky ch ng khoan tng
nh céc céng vic k toan, | p bao céo tai chinh cho cackjuu o . Nghi pv nha
moi gi i chinh ¢ trinh bay trong Ck ng 12.

Gi ilao: Khai ni m bén ban (sell-side) va bén mua (buy-side)

Thu t ng “bén ban” va “bén mua” la hai khai nim ¢ b n ¢ a nganh ngan
hang ut .V ich cn ngchinh la gitp cac khach hang huyhg v n théng
gua vi ¢ phat hanh cac la ch ng khoan, ngan hang u t c coi la bén
ban c a nganh chng khoan. “Ban” tr thanh mtt khoa trong hot ng

ngan hang ut trong mt méitr ng ngay cang mh tranh khc i t.

Bén mua ca nganh ngan hang ut baogmcacnha ut t ch cvacac
nha ut canhan, trongé cacnha ut t ch c chim vai tro chinh.
Ngay nay, cac cong ty b himva cac qu ut la cac nhom khach hang
bén mua quan ting trong nganh ngan hangu't .

1.3-Cacdongsnph m ut

C6 nhiu céach phén chia cacrsphm ut . Sau ay la 3 cach thc phan loi
théng d ng trong nganh ngéan hangu t .

1.3.1- Phan theo tinh cht thanh toan

Theo tinh cht thanh todn, s phm ut ¢ bn ¢ phanthanh % phmti n
m t (cash product) va s ph m phai sinh (derivative product). Ngoai ra con cd s
ph m v amangtinh chti nmtv amang tinh ch phai sinh." 6 la trai phiu

¢ u (structured product) vtinh cht “2 trong 1”.

S n ph mti n m% theo ngi&a r ng 1a nk#ng sn ph m khéng phi la sn phm
phéi sinh. Vi d cadc sn phm nh ¢ phi u, trai phiu la nftng sn phmti nm t.
S%d& cgila“ nmt’ladovic muaban cac B phm nay cn s thanh
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toanbngtinmtchotoanbphng cc asnphm.

Trong khi 6 iv icacs n ph m phdi sinh, h u ht khéng c6 vic thanh toan
tinmttithi imthchinhp ng(ngoitr caic hp ngquynchn
¢ thanh toéan cac kho phi). Céc gia trg ¢ tham chiu (notional) iv ih p
ng phéi sinh hoan toan mang tinhtch ng tr ng, lam ¢ s%tinh toan gia tr
thanh toan khi t todn hp ng. Cac sn phm phai sinh ¢ trinh bay trong
Ch( ng14val5. Trdiphu o cu  ctrinh bay trong Ck ng 16.

1.3.2- Phan theo tinh cht bi n  ng gia

Theo tinh cht bin ng gia, sn phm u't ¢ phan chia thanh dongrs
ph m c6 thu nhpc  nhva dong chng khoan vn.

Thutng#“c nh”trongdongsnphmecéthunhpc nhbtngunt cactrai
phi utruy nth ngvicu nglaisutc nh. Tuy nhién, ngay nay dongnsph m
nay bao gm nhiulo i s n phm c6 thu nhp hoan toan khéng mang tinh tkc

nh” theo ngla 2p. Do 6 thutng#“c  nh” ¢ nhi um tcéch linh hot. Dong
snphmcéthunhpc nhbaogmttc cac sn phm khéng mang tinh ch
¢ a chng khoan vn, t c la gia tr c a sn phm khéng ph thu c vao s Ién
Xu ng c ath gia c phi u.

Dong sn ph m ¢6 thu nh pc nh bao gm trai phiu chinh ph, trai phiu
chinh quyn a ph( ng, trdi phiu doanh nghip, trdi phiu | i sut cao (high-
yield"), cac chng khodn n c6 tai sn lam m b o phat hanh theo nghi v
ch ng khoan héa (MBS, ABS, CLO va CDO), caaphm th tr ngtint
(th( ng phiu, k phiu, chng chti ngi, tin phiu), chc sn phmtaitr v n
(h p ng repo, ban va muailch ng khoan, cho vay cmg khoan, cho vay ky
gu$), cac hot ngtindng (taitr d an,chovay ngtaitr), ut bt ng
sn, ut n xu. Cacsnphmnay cgilacacsnphmtinmtthuc
dong snphmcéthunhpc nh.

Cacsnphmcothunhpc nhéngbaogm ut céc snphm phéi sinh va ¢
ph m d ¢ u ¢ g c phéi sinh (underlying reference) lién quandi su t, | m phét, 8
giahi odai rirotindngva gia hang hdéd @ n. Cac sn ph m phéi sinh nay cé th

c ut mtcachriéengthoc ccyghép,laitongmvaocacsphmtin
m t hinh thanh nén cacrsphm o cu. Vid v cac sn phm d c u bao gm trai
phi ulién ktr iro lai sut (interest rate linked note), trai philién kt r i ro t3 gia
(FX linked note), trai phu lién k t r iro tin d ng (credit linked note) va trai phi lién
kt ut hanghdachb n(commodity linked note).

Dong sn ph m ch ng khoan v n bao gm céac sn phm ma gia tr c a ching
bi n ngtheo thgia c phi u. Cac sn ph m nay bao gm ¢ phi u ph théng, c

" Trai phiuhng ud (“non-investment grade” hay “high-yield”): cac aig khoan n
cxphng nhmctinnhimt hng BB t&xu ng theo S&P ha h ng Ba tfb
Xu ng theo Moody’s, cé nt  r irotind ng cao, kém the®t sinhl i cao.
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phi u u ai, trdi phiu chuyn i, ch ngquyn c phiu (stock warrant), cac s
ph m phai sinh c¢6 g phai sinh lién quan n ¢ phi u. Cac gc phéi sinh nay cé
th lamtc phiu mtr cacc phiuhocmtchs c phiu.

C'ngt(ngt nh cac sn phm cé thu nhp ¢ nh, cdc sn phm phai sinh
ch ng khoan vn c6 th C ut riéng rhoc c cy ghép, lai to ngm
hinh thanh nén cacsphm o c unh traiphiuliénkt ut c phiu (equity
linked note).

B ng 1.1: Phanloicacdongsnph m ut theotinhchtbin nggia

Tiéu chiphanloi |{Snph mcéthunhpc nh S nph mch ngkhoanv n

S nph mti n m% |Trai phi u chinh ph, trai phiu C phiu ph thoéng, c
(cash product) doanh nghip, bt ngsn,n xu, phiu u &, trdi phiu
taitr d an,chovaylt ngsn. chuyn i

S n ph m phai Phai sinh cé gc lai sut, t3gid, Im Phéi sinh c6 gc la mt c

sinh (derivative phat, riro tin d ng va gid hang héaphi u, mt nhém c phiu
product) c( bn. hocmtch s c phiu.
Snphmc cu |Traiphiuliénktr iroldisut Trai phiuliéenkt ut c
(structured (interest rate linked note), tréi phi  phi u (equity linked note).
product) lienk tr irot3gia (FX linked

note), trai phiu liénktr iro tin
d ng (credit linked note), trai phi
lienkt ut hanghdagcbn
(commodity linked note).

1.3.3- Phan theo th s phéttri n

Theo Ich s phat trin, cac sn phm u't ¢ phan thanh # phm u't
truy nth ngvasnphm ut thayth.

Cacsnphm ut truy nth ng ¢ hiulacacsn phm ¢ hinh thanh
t lau inh cécloic phiuva trdi phiu ¢ ng nh cac sn ph m phai sinh tai
chinh gn v icéac g c phéi sinh lai su, t3 gia, | m phat variro tin d ng.

Cacsnphm wut thayth lacadcsnphmngoaicacsiphm ut truyn

th ng. Cac snphmnay baogm ut bt ngsn, ut vnt nhén, cho

vay ngtaitr,taitr d an,taitr vns dng on by tai chinh (leveraged

finance) va phai sinh hang héale n (commodities). Ndngsnphm ut thay

th théng th ng nm trong phm vi ¢ a nghip v ngan hang ban buén. Ay

t(ngt nh cacsnphm wut truynthng, cacsnphm ut thayth c ng
¢ chia thanh dong cacrsph m c6 thu nhp ¢ nh va dong chng khoan vn.
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B ng 1.2: Phanloicacdongsnph m wut theolchs phéattrin

Tiéuchiphanloi |Snph mcéthunhpc nh S nph mch ngkhoan v n

S n ph m truy n|Trai phi u chinh ph, tréi phiu C phi u ph théng, ¢ phiu
th ng chinh quyn a ph( ng, trai phiu  u i, trai phiu chuyn .
doanh nghip, n x u. Cac sn Céc sn ph m phai sinh lién
ph m phai sinh lién quan n t3 gia, quan n gia ch ng khoan va
lai sut, | m phat, gia hang hédc ch s c phiu.
bn,rirotindng.

Snphm wut |" ut bt ngsn,chovay ng " ut v nt nhén (private
thay th taitr ,taitr d an,tindngbc equity).

cu,taitr vns dng onbytai

chinh, phai sinh hang hoéa.

1.4- Cacténthil ntrong nganh ngan hang ut

1.4.1- Nhém cac ngéan hang h

Ngan hang ut &cdlchs phattrin hangtrm nmcungvis hinhthanh va
phat trin cath tr ng v n%cac n c phattrin, c bit%M$ va Chau Au.
Ngay nay, c6 hang ck téntuil n ¢ coi la cac cay ith trong nganh ngén
hang ut ma tiéu biu la cdc ngan hang cé ts&%chinh tp trung xung quanh
khu ph Wall (Wall Street), n(i cé tr s%c a Qkgiao dch ch ng khoan New York.
Cacnganhanghnay cgii ut gila“Nhom cac ngan hangn” (Bulge
Bracket).

Do qua trinh tin héa va mua ban, sap ph. n nhau nén cac tén tu n ¢ ng thay

i theo thigian." uthp k31970, cActénti ¢ nhc trong nhdm cac ngan
hang I n bao gm Morgan Stanley; First Boston (kredit Suisse muailn!m
1988 thanh Credit Suisse First Boston; nay la Gr&disse); Kuhn Loeb (b
Lehman Brothers muailn!m 1977 thanh Lehman Borthers Kuhn Loeb, sau nay la
Lehman Brothers); va Dillon Read (Bwiss Banking Corporation - SBC mua |
n'm 1997 va hin thanh mt ph n ¢ a UBS sau khi SBC sap nihv i UBS im
1998).

Cuith pk31970,nilén2 ith | n 6 la Salomon Brothers va Goldman Sachs
vicackhonlinhunkhng!l t chinthut ut ch ngkhoan. Thanh ph

¢ a nhom céac ngan hangnl  c thay i bao gm Morgan Stanley, Merrill
Lynch, Salomon Brothers ( ¢ Travellers Group muailn!'m 1988 va hin thanh

" Wall Street la mt ph h2p trong khu Manhattan hph Broadway va ph South Street
cO vai tro la trung tdm khu phtai chinh, i cé S%giao dch ch ng khoan New York.
Ngay nay cac ngan hangut khong nht thi t co tr s%%ph Wall ma co th %céac khu
xung quanh, tuy nhién cai tén Wall Streétt®othanh mt kh u ngt &m ch cac tp oan

tai chinh I n.
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m t ph n ¢ a Citigroup) va Goldman Sachs.

Trong mtth pk3gn &y, cac tén tu quen thuc trong nhom cac ngan hangl
bao gm cac ngéan hang u t ¢ | p nh Goldman Sachs, Merrill Lynch,
Morgan Stanley, Lehman Brothers va Bear Stearry,(bac ngan hangmg h p
nh Citigroup va J.P. Morgan Chase $M Credit Suisse, UBS (Tly S$); va
Deutsche Bank"( c). Tuy nhién cuc kh ng hong tin d ng ¢c a M$ (2007-2009)
dlamthay iclnbnb ctranh ngdn hangut , x6ah cacténtuil nnh

Bear Stearns (bJ.P. Morgan Chase mua B/2008), Merrill Lynch (sap nlp v i
Bank of America 9/2008) va Lehman Brothers (phaa%/2008).

Mt iu agchaylasxuthincacacténtumatr c ay ch la cac ngan
hang th( ng mi nh Citigroup, Credit Suisse, UBS, J.P. Morgan Ch&sejtsche
Bank." @y la cac tén tu | n c a ngan hang thng mi v ( n sangd&h v c ngan
hang ut trongmtthpk3gn ayt khi" o Lut Grass Steagall @ M$
chyb nm 1999 tr%thanh ni¥ng t p oan tai chinh theo hng ngan
hangtnghp.V n nays ctrinhbay cth trong Ch( ng 2.

Gi i lao: Nhdm ngéan hang I n (Bulge Bracket)

Thu t ng “Bulge Bracket” ¢ hi ula nhom cac ngédn hangut | ntrén
th gi i.

i v i cac giao dch b o lanh phat hanh In trén th tr ng, cac ngan hang
ut th nglién danh vi nhau t o thanh mt nhém bo I&nh phéat hanh.
phén bit th h ng va vai trd ca cac ngan hang trong cac giacct | n nay,
ngan hang u mi (lead manager) s ¢ atén ca minhlén vtri wu
tién trong cac tai liu qu ng cao hay bn cao bch théng tin. Ti M , cac tai
li uqung cao ra cong ching wac t phat hanh chng khoan c trinh

bayd id ng mu tréng gi ng cac bia a (tombstone).

Vic a cténtuivalogoca minh lén vtritrang tr ng s m t trong cac
tai li u qu ng cao hinh “bia a” cho céng chiang la nt vi ¢ r t quan tr ng

ivicacngan hang ut vindth hinth ng hiu, uytin,danhdc a
ngan hang. Cacténtu ¢ alénvtricaococ hi € quyn phéan
phis ¢ phiucaohn.Cacvtrit ng ng s € X p cung nhau theo
th tt cabngch cai.

“Bulge Bracket” nH'm am cl¢tén tui c a cac ngan hang ut co uy tin
hang uvath ng cngi“hi u trén” trong cac tai liu cao bch c a
khach hang phéat hanh cho cdng chung.

i tén cxpléntr c
Halsey Stuart & Co. la mingan hang ut caM ,thanhlpn m 1911 ti

’ Ngan hang tng h p (universal bank) bao gn hot ng ¢ a ngan hang th ng mi va ngan hang
ut vathm chic céc congty bo hi m.

32 Ch ngl: T ngquanngan hang ut



Chicago va tin hanh kh& nhiu cic cuc phat hanh cphiul n u ra cong
chung (IPO) vao nmg n m 1950. c xuthintr ctrong bng ch
céai, ngan hang naya i tén thanh Bache Halsey Stuart Shieldsni\1981,
ngan hang nay ¢ mua li hinh thanh nén Prudential Securities.

Clasclchs v iMorgan Stanley

Trong th i k$ hoang kim ca minh nhng n m 1970, Morgan Stanleya cho
minh chinh sach khéng ghnhn ng ngang hangv b t k8 ith c nh
tranh  lam ng b o l&nh phat hanh cho cac thng V&I n. N u tham gia
vao céac lién danh o I&nh phat hanh, Morgan Stanley luéai h'i minh ¢
lam ngdn hang umiva cxuthi ntén minh u tién trong céc tai liu
“bia 4" qu ng cao.

N m 1979, IBM ngh Morgan Stanley (hgan hangut truy nth ng c a
IBM) ch p nh n cho Salomon Brothers tham giait cach la ngan hang
ng b o lanh trong t phat hanh trai phiutr gia 1 { USD huy ngvn
chovicsnxutmaytinhthh mi. Banlanh o Morgan Stanleya h p va
i nktlu nkhéngchpthun nghc alBM.Ktqu cu icung Salomon
Brothers tr thanh ngén hang  I&nh u mi cung vi Merrill Lynch cho

t b o lanh nay.

Quyt nhnaycaBanldnh oIlBMtoramtcascnmfgvatnth ng
ni m kiéu hanh ca Morgan Stanley va la g ki nlch g trén ph Wall. 8
kinnay atoramttinl ttv vickhachhang ct nguynllachn
cac ngan hang ut cho minh.

1.42-Bngx ph ngngadnhang ut

C'ng gingnh btc l&hv ccnhtranh nao, ngén hangut ¢ ng c phan
¢ p thanh cac thh ng. C6 rt nhi u tiéu chi phan loi &anh gia cac ngan hang
ut vavith khé cé th néi ngan hang nao lattnh t n u khdng i vao xem xét
t ng l&h v chot ngc th.Cd ngadn hang nmh v nghip v nay nhng i

thua kém v nghi p v khac.

Nh#ng ng itrong nganh th ng lién t%ng mili ngan hangvim tth mnhni
tr i ndo 0 trong qua kh. Tuy nhién do s phat tri n kha nhanh @ cac ngan hang
ma céac s lién t%ng 6 nhi u khi khdng con chinh xac theo ttgian." tim hi u
th mnhvavtricacacnganhangut trongtngthik nht nh,ng ita
guantdm nbng xp h ng (League Table) ¢ aralWhcact chc clp
couytindatrén ni¥ing s li uth ng ké kha tin cy. Cact ch ¢ x p h ng co uy
tin trong &h v ¢ ngadn hang ut la nkng hdng cung @ théng tin trong nganh
tai chinh 8h c61ith c pnhtthdéngtinthtr ng. Cac hdng » h ng co uy
tin bao gm Thomson Reuters va Bloomberg cung b ng x p h ng toan cu va
theo t ng chéau lc. IFRasia (International Financing Review Asia)RiaanceAsia
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lankngt chcxphnguytin ivihot ngChauA.

Thomson Reuters arabng x p h ng cac ngan hangut trénth gi id avao
giatr ¢ acacth ngv va cac khon doanh thu ma cac ngan hang nayrki ¢
trén ¢ s%c p nht hang quy va hang'm. B ng x p h ng chia ra cac nmg nghip
v khac nhau nh Phat hanh chng khoan n, Phat hanh cmg khoan vn, Cho
vay ngtaitr,Taitr d an,” ut v nt nhan va Mua ban, sdp mhdoanh
nghip. T bng xp hng cho cac hd ng trong Am, Thomson Reuters itg
h p va binh chn cac danh hu cao quy cho cac ngan hang.

Trong nhiu n'm li n, Citigroup ng u danh sach vnghi p v b o lanh phat
hanh chng khoan n trong khi UBS ng uv nghipv b olanh chng khoan
v n (c v gia tr phat hanh va doanh thu phi). Tuy nhiénhei v tri nay a b
thdn tinh B4 J.P. Morgan trong!m 2008. Trong khi 6, Goldman Sachs duy tri v
ti ng uv nghipv t v nmuaban, sdp np doanh nghip trong nhiu n'm
qua. Lehman Brothers trc khi pha sn (09/2008) cming ibit nnh Ia
ngan hang chuyén v ut va phat hanh cmg khoan n (bond house). Chinh vi
th ma khi Barclays Capital muailhot ng B ¢ M$ ¢ a Lehman Brothers thi
Barclays Capitala clénvtrith 2 cabngxph ngtrong hm 2008.

1.5- Quy moé hot ngtoancu

Nganh ngdn hangut c6 s phéattrin m nh m+trong nl#ng i m tr c khi xy
ra cu ¢ kh ng hong tai chinh ca M$ (2007) nh s ting tr%ng kinh t toan cu
vangunvndidaot cac chinh sach%r ngtint trén phm vi nhiu quc
gia. Tuy nhién, cuc kh ng hong tai chinh ( ng i agayratnthtnngn

cho nganh ngadn hangut . Tithi i mxutbncuncm nang nay, cw
kh ng hong tai chinh vn dijn ra phct p vado ¢ b ¢ tranh ngan hang u t

v.n ang tri qua nkng thay inhanh choéng.

1.5.1- Quy m6 nghipv nganhang ut

N!'m 2007 anh du cac B1 c v quy mdé hot ng c¢ng nh doanh thu ca
nganh ngan hangut . T ng s doanh thu phithu ¢t m ng nghip v ngan
hang ut (t v n, bo lanh phat hanh va tv n mua ban, sap np t 109 8
USD." &y la B | c cao nht anh du nh cao bung nc a nganh c¢h v tai
chinh sau mt chu k kinht tr ¢ cu c kh ng hongtindng.

N!'m 2008 anh dus bungn mnhmtc acuc khnghongtindngti M$
lan ra phm vi toan cu, dn ns ctgi mmnhcac hot ng ca ngan hang

ut . T ngdoanh thu phi lo I1&nh phat hanh va thupv n vay c a nganh ngéan
hang ut t36 B USD (gim 44% so vi 2007) vala mcthp nhtt 2004.
Doanh thu phi t v n mua ban, sdp np doanh nghip t 32 3 USD (gi m 30%
so v i 2007) vala mcth pnhtt 2005. T ng doanh thu phi thai m ng nghip
v nay mang v cho cac ngan hangut m t kho n doanh thu 68USD.
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B ng 1.3: Quy mé nghipv nganhang ut toancu

N#m 2008 N#m 2007
Nghi pv (T&USD) Giatr S giaodch Phi Giatr S gd Phi

C phi uph théng 373 1.862 24 637 3.911 43
Trai phi uchuyn i 97 201 178 477

Ch ng khoan n 4.244 11.481 12 6.786 17.865 21
Trai phi u chinh quyn 386 10.358 424 12.219

aph( ng

Huy ngvn 5.100 23.902 36 8.025 34.472 64
Mua ban, sap nh p 2.935 39.597 32 4169 43.817 45
Chovay ' ng taitr 2.589 6.464 7 4618 8777 13
Taitr d( an 251 690 n/a 220 616 n/a
Ngu n: Thomson Reuters n/a: thong tin khong s6

Céc hot ng trén chtinh n mng nghip v ngan hang ut ma cha tinh

n cac nghip v khac nh hot ngméigii, ut vaqunly ut.Quymd
cac hot ngnay cphnanhthdng qua kqu kinh doanh trong cac bao céo
tai chinh ca cac ngan hang. Do aukh ng hong tin dng bt u phat trin
mnhnacuin'm 2007, nén K qu cdichot ng ut c¢ngb nhho%ng
m nht nlm 2007 vivi ¢ th c hintrichlpd phong gim gia tai sn va anh
gial i gia tr tai s n tai chinh theo gia th p ly. Chinh vi ly do nay ma ro du céac
hot ngnghipv nganhang ut emlicéackhon doanh thu khng| song
t ngth k tqu kinh doanh ca cac ngan hangut c6s suygimvabin ng
m nht n!'m tai chinh 2007.

1.5.2-Quy mé ktqu hot ngth ik) ti nkh ngho ng tai chinh

Cu c kh ng ho ng tai chinh & va ang gay ra i#ng h u qu nghiém trng va nh
h%ng tiéu cc nquy mdé tng nh md hinh hot ngc acac ngan hangut
trong A m 2007 va 2008. Tth i i m nay, cac tdc ng c a cuc kh ng hong

nktqu kinhdoanhvnchaktthic." bn ccomtb ctranhv quy md
ktgu hot ngcanganhang ut trong hoan onh théng th ng, sau ay la
mts s liuv ktqu hot ngca5nganhangut clpl nnhtph
Wall trong i m 2006.

N!'m 2006 c0 th coi la 1 m thanh cdng nh ¢ a nganh ngan hangut tinh theo
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k t qu kinh doanh. Chtinh 5 ngan hangut clpln @mangvm tkhon
doanh thu rong Ién t 133 8 USD. Goldman Sachs, Merrill Lynch va Morgan
Stanley t#6thanh 3 ngan hangut quct c6é quy mé In nht v i doanh thu
rong hang hm ttrén 30 8 USD.

B ngl4:Quymbéhot ngcab5nganhang ut cl p, 2006

Ch*tiéu (T&USD) Goldman Merrill Morgan Lehman Bear T!ng
Sachs Lynch  Stanley Brothers Sterns

T ngtaisn 838 841 1.121 504 350 3.654
Taisnqunly 676 1.000 478 225 53 2.432
Doanh thu gp 69 71 77 47 17 281
Doanh thu réng 37 35 34 18 9 133
Thunhptr cthu 14 11 11 6 3 45
Thu nh p sau thu 10 7 7 4 2 30
S nhan vién (ng i) 26.467 56.200 55.310 25.900 13.566 177.443

Ngu n: Bao cao th ng nién ca cac ngan hang ut

B ng 1.5: Quy mé doanh thurong @ 5 ngan hang ut cl p, 2006

Nghi pv (T&USD) Goldman Merril Morgan Lehman Bear TIng
Sachs Lynch  Stanley Brothers Sterns

"ut 23 17 19 11 6 76
Mbi gi i 4 1 17
Ngéan hang ut 1 20
Qunly wut 1 20
T! ng doanh thu rong 37 35 34 18 9 133

Ngu n: B4o céo th ng nién ca cac ngan hang ut

V ¢( cudoanhthurong, nglpv ut la mngkinh doanh béo%nh t mang
v 50%-65% doanh thu rong cho ngéan hang t . Tuy nhién, ay la cac ngun
thu nhp khdng n nh, bin ng mnh theo tinh hinh thtr ng va ham cha
m c rirocao.

" Doanh thu rong: doanh thu tac hot  ng sau khi & tr chi phildi huy ngv n
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Doanh thu phi chim kho ng 35%-50% trong g doanh thu rong. Cth , doanh
thu t nghip v . méi gi i chi m kho ng 10-15%, doanh thu tnghi p v ngéan
hang ut d idngphit vnvabo lanh phat hanh chin kho ng 15%-20%
trong khi doanh thutnghipv qunly ut d id ngphiqunlychimphn
con | i kho ng 6-20%.

M c du cdc ngdn hangut ucochinl c nang8tr ng doanh thu phi trong
t ng d ¢ u doanh thu rong, cac ngan hangg@ sin sang tn d ng cac ¢ h i th

tr ngthunli ti ahdalinhunkhicdth.Do 6, c udoanh thu rong
t cac mngnghipv c¢ ngph thu cvao tinh hinhthtr ngcatngrnm.Nu
nh n'm 2006 nghip v ut mang li nh#ng khon | i nhun I n cho ngan
hang ut thi trong giai o n 2007-2008, chinh nglp v nay li t o ra cac
khon I1 1 n do nh h%ng c a kh ng hong tai chinh, dh ns phasnca
Lehman Brothers'exgnh s thuallLl nc ahanglot nh ch tai chinh In trén
ph m vi toan cu.

Hinh™ 1.1: C ¢ u doanh thu rong ca céc khi nghi p v

100%

8% 6%
13% 0 0
19% 19% 14%

18%

80% 16%
14% 14%

60%

40%

20%

0% - 1 ‘
Goldman Sachs Merrill Lynch Morgan Stanley  Lehman Beos Bear Sterns

ENghipv " ut @Nghipv Mbéigii ONghipv Nganhang ut ONghipv Qunly ut

gipbn ctintheoddi,cacbu ,q , th vahinhwtrong cuncm nang
nay cgichungla“Hinh".
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1.5.3- Quy mb6 chi phi thik) ti nkh ng ho ng tai chinh
B ng 1.6: Quy mé chiphica5nganhang ut cl p, 2006

Ch*tiéu (T&USD) Goldman Merrill Morgan Lehman  Bear T!ng
Sachs Lynch  Stanley Brothers Sterns

Doanh thu rong 37 35 34 18 9 133
Chi phi nhan g 16 17 15 9 4 61
Chi phi phi nhan s 7 7 8 3 2 27
Thunhptr cthu 14 11 11 6 3 45
Thu TNDN 4 3 4 2 1 15
Thu nh p sau thu 10 7 7 4 2 30
S nhan vién (ng i) 26.467 56.200 55.310 25.900 13.566 177.443
Thu nh p binh quéan 622 302 260 335 320 342
(ngan USD)

Ngu n: B4o cdo th ng nién ca cac ngan hang ut

S li u trén cho thy chi phi nhan sla khon chi phi tn kém nht trong nganh
ngan hang ut . Chi phi nhan schi m kho ng 45% doanh thu rong trong ki

chi phi phi nhén sch chi m kho ng 20%. Thunhptr cthu t( ng ( ng 34%
doanh thu rong.

T ng chi I( ng th%ng cho trén 177 ngan nhan vién toan ¢ a 5 ngan hang u
t quct | ntrong nm 2006 |én ti 61 t3 USD. Cac khon thu n p cho cac
chinh ph trong Am [én ti 15 3 USD. Thu nhp binh quan ca mt nhan vién
ph Wall trong Am 2006 |én ti 342 ngan USD! &y la mt con s r t cao nu

em so sanh v m ¢ thu nhp binh quan ung i %cac n c phét trin la 40-50
ngan USD/bm (M$: 46 ngan USD). Tuy nhién gphan b thu nhp ¢ a ngan hang

ut ¢ ngkhéng ng udophnl ncéckhonth%ngkhng! | ir(ivao ti
cac nhan squ n ly cao cp va cac nhan vién kinh doanh c& ku kinh doanh
Xutsc.

N!'m 2006 anh du cac B | c th%ng m i danh cho cac 6ng ctph Wall. T ng
giam c kiém ch t ch c a Goldman Sachs, Loyd Blankfeid pha B1 c th%ng
trong Ich s v i kho n th%ng k ch su |én ti 53,5 tri u USD cho 6 thang nim
ch c. Phn th%ng nay ghi nhn thanh tich li nhu n sau thu ¢ a Goldman Sachs
t'ng 70% lén mc k31 ¢ gn 10 8 USD va gia ¢ phi u ttng 50% so vi n'm

" Doanh thu rong: doanh thu tac hot  ng sau khi & tr chi phildi huy ngv n

38 Ch ngl: T ngquanngan hang ut



2005, cao fin nhiu so vi m c binh quan thtr ng. Vn 1 ( ngth%ngca
cac nhan vién @ cao ngan hang u t tr%thanh ch  néng trong su cu c
kh ng ho ng tai chinh va qua ti M$, gay bt binh cho cdc ¢ 6ng va ng i dan

ong thu. Cacvn v thunhp trong nganh ngan hangut s+ c trinh bay
trong Ch( ng 19.

1.6- Xu h ng phéattri nc anganh

T do hoa tai chinh, toane héa, phat trin cAc snphmmi,s tinb khoahc
k$ thu t, cac quy nh phap ly mi la cac nhan t hinh thanh xu h ng phat trin
c angan hang ut trong thp k3 qua. Cuc kh ng hong tindngti M$d.n

n cu ¢ suy thoai kinh ttoan cu (2007-2009) lanmt b cngotquantrng i
v it( ng lai ca nganh ngan hangut . 5nh h%ng c a kh ng ho ng tai chinh
va suy thodi kinh tco th kéo dai trong vai'im t i. Xu h ng phat trin nganh
ngan hang ut s+ ctrinh bay ti Ch( ng 20.

1.6.1- T( do héa tai chinh

T do hoa tai chinha t®sthanh mt xu th t ty u di)n ra cung qua trinh toanwchda
vahinhpkinht th giic acac quc gia. Qua trinh nay Yh ra theo cac @
khac nhawecic quc gia khac nhau tuy theo m  phéat trin, hoancnhich s c a
nnkinht ¢ ngnh kh ningqunlyc acéc ¢ quanchcnng." iv icacquc
gia ang phat trin, vi ct do hoa tai chinhnimtoras h p dn thu hat cac dong
vn ut n cngoa,mtngunl crtcnthitchos phattrin.

TiM$," olutGramm-Leach-Bliley 1999 thay tf o lu t Glass-Steagall 1933

atoramtmbitr ng cnh tranh mi trong I8&h v c tai chinh bng vi ¢ cho
phép ngéan hang thng mi, ngdn hang ut, cong ty bo him n v i nhau
trong mt mo hinh tp oan tai chinh (ngan hangnig h p). Ktqu la mt lan
séng mua béan, sap nhl. n nhau gia nh¥ng t p oan tai chinh khng | , cho phép
hinh thanh céc i siéu th tai chinh co6 th cung cp cho khach hangttc cac sn
ph m tai chinh t A-Ztheo ¢ ch m t c a (one-stop shop).

T do héa tai chinh con )i ra%Chau Au va nhiu qu ¢ gia Chau A. Anh Qut,
NhtB n ucénhngcuc cicach tai chinhInv itén gi“Big Bang” nh m
x6a b cacraocnc ath tr ngv n. Cac quc gia trong khi ASEAN ¢ ng nm
trong g onayvivi cmlc ath tr ngtai chinh, dti n khung phap ly, thu
hat ut tr cti pvagiantip.
1.6.2- Qua trinh toan cu hoéa
Qua trinh toan aw héa gitup cac dong m luan chuyn d) dang lin gi#a cac quc
giavaviv ntcnhanhfn. Do 6,cacnganhangut trongn cphi imt
vis cnhtranhtcac ith quct nhiuti ml cvakinh nghim h(n.

ph ¢ v khach hang trén pm vi toan cu, cdc ngan hangut | nthchin

chinl ¢ mber ng phm vitoan cu ¢ a minh. Cac ngan hangig h p c6 hot ng
ngan hang barf Inh  Citigroup, HSBC, J.P. Morgan Chase, UBBnfochi nhanh ti
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hang ttm qu c gia va tuyn hang ngan nhan viénrb a ho c thén tinh cac ngan hang

aph(ngvith phnvamng! ikhach hang4h c6 thédm nhp th tr ng.
Trong khi 6, cAc ngdn hangut ¢l pth ng ndcac ¥n phong theo khu \c va
vi cimcachot ng ut giantip, h céth dung cac n phong khu vc
lam i mta th chinkinhdoanhtcacthtr nglancn.

Doanh thu ca cac ngan hangut tith tr ngquct ngay cang'ing Ién ang
k va gop mt ph n quan trng trong tng doanh thu toan a. Cac ngan hang u
t I nduytriB8l doanhthutth tr ng quct khong 15%-45%. Nu nh
nh#ng imtr c¢ ay, cactp oan tai chinh fp trung vao'ltng tr%ng sinh hc (t
xay d ng), thi trong ning fmgn ay, h athchinmtchinl ctng
tr %ng q h c thdng qua mua béan, sap phs i vi ¢ mua li hang lot cong ty con
t i nhi uqu cgianhmm¥%r ngquy mé hot ngvatndngcac¢hit qua
trinh toan cu hoa.

Qua trinh toan @ hoda ¢ng cho phép cac ngan hangut th chinchinl c
thué ngoai (outsourcing) ms hot ng khdng ¢ b n sang cac n ¢ ang phat
trin.Hinti 6n" cxemlamt i m nlyt%ngv “outsourcing” cho
cac hot nghltr nh cbng nghthéngtinvaxlys li u.

Vi ¢ mbor ng hot ng sang cac qe gia ang phét trin ¢ ng t ra nhiu thach
th cchocactp oanquct chitv goc vinhoéa vatp quan kinh doanh.
Kinh doanh ti cac quc gia ang phat trin c6 th 0oi h,i cac tp oan nay phi
thanh todn cac kha “béi tr(n” cho cac quan ctt hay cac céng ty moi gi a
ph(ng c¢c6 ccachp ngbéoBe"iunay & tracacvn v o0 cC
ngh nghi p va cnh tranh lanh mmh trong nganh kinh doanh tith ng nay.

1.6.3-Cacsnph mm i

S phét trin ¢ a céng nghthéng tin (CNTT), cic sangd tai chinhvanhu o a
d ng c a khach hang la cacng | ¢ chinh thdc y cac ngdn hangut liéntc
chora icacsnphmmi. Céth noi, ch abao gi th tr ng tai chinhli co
nhi ulois nphmtai chinhphctpva adngnh hi nnay. CAcsnphmm i
trong vai thp k3 g n &y bao gm cac sn ph m phai sinh, trai phu o ¢ u, cac
s n ph m hinh thanh t ch ng khoan héa va trai phi cé | i su t cao.

Trong s cac sn ph m phai sinh, ri ro tin d ng a t¥sthanh tdmi m ¢ a cac sn

ph m m itrong mtth p k3 qua vicac sn ph m phai sinh tin dng ngay cang %

nén ph bi n. Sn phm nay cho phép ngi s dng c6 th chp nhn hoc

chuy n giao ri ro tin d ng mt cach hiu qu ma khéng cn tr c ti p n m gi#

ho c thodivn cacgctaisngnvir irotindng 6. Phéisinhrirotindng
¢ trinh bay trong Cl ng 15.

Traiphiud culas kth pcatrdi phiuthéng th ng va cac <1 ph m phai
sinh nhm mang li kh n!ng sinh |i cao K n tréi phiu truy n th ng cho nha u
t . Ngay nay, cac ngan hangut cung cp nhi ulo i tréi phi u d ¢ u khac nhau
gnvicéacloig cphéisinh khdc nhauvam r irokhac nhau. Trai phi o
c u a t®thanh mt kénh huy ng v n thdng dng c a ngan hang ut . Tréi
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phiud cu ctrinh bay trong Ck ng 16.

Ch ng khoan héa'mg t%thanh mt trong nkng tdm i m trong hot ngca
cac ngan hang ut trong sut th p k3 qua. Chng khoan héa la vc phat hanh
cac chng khoan n ¢ mbobhcac dong tin t( ng lai ca tai sn c
ch ng khoan héa. Vc budn ban cac cimg khoan n nay thc cht la mt hinh
th cbubnbanrro (tindng, ldisut)tim nt cactaisngc cdunglam
taisn mbo.Vis gopsccacact chc nhmctinnhim, cac chng
khoan phat hanh ¢ ch bi n thanh cdc go6i c6 hs tin nhi m khac nhau nhm
ap ngnhucu adngcacacnha ut trénthtr ng.

T cac sn phm ch ng khoan héa truy th ng lién quan ti cac khon cho vay

th ch p mua nha, cac ngan hangut & ner ng phm vi ch ng khoan hoa ra
btc loitaisnnaotrénbngcan ik toan  éng goirirotind ng chuyn
hoa thanh cac ngav n cotaisn mbovihanglottén gi khac nhau. S
bung n ¢ a ch ng khoan héaa bi n cac ngan hang xairmé hinh hot ng
truy n th ng “mua & nm gi#” (buy to hold) sang mé hinh “hinh thanh va phan
tan” (originate to distribute). Nghp v ch ng khoan héais ¢ trinh bay c th
trong Ch( ng 13. Vic hiu b n chtnghip v va quy trinh chng khoan héa+s
gilp ching ta hiu thém v cu c kh nghongtindngti M$(2007-2009).

S kth p gi#a ch ng khoan hoa, trai phi | i sut cao va phéi sinh i ro tin
d ng hinh thanh nén mc¢( ch hltr hoan hochocacha ngtol pva phat
tan riro tin d ng ra phm vi toan cu va kich thich tin chg d i chu n bung n.
Khi kh ng hongtindngn rathittc cachot ngnay ubtélit Ttc
nh#ng ch th con nm gi# cac goi trai phiur irohocbanbov r irotindng
cho cac loi tai s n nay b thua IL n ng n. Chinh vi th ma Warren Buffetd g i
phéi sinh rirotind ng la “v khi tai chinh hy di t hang lot”.

1.6.4-+ ng d ng cbng ngh thong tin

S phat trin cdng ngh thong tin (CNTT) va internetd thay i cach thc cac
ngan hang ut ti pcnkhéich hang'aig nh céch thc phan phis n phmdch

v . Ngay cang ¢6 nhu loi s n phm ¢ phan phi ngay trén mng ni b
(intranet) va h th ng may tinh. Ti cac n ¢ phét trin, hang triu khach hang
th ¢ hi n giao dch ch ng khoan trctuy n,ktnih thng tlnhtrctipvi
nha méi gii. Cacnha ut ¢ ngnhn ccachtr nh cac bdo cdo phan tich
ch ng khodn, bn tin, qu ng ba sn ph m, théng tin lién Ic m t cach trc tuy n va
tr ctip.

S phattrinc a CNTT gilp cho vic phat trin cac phn m m ng d ng, mo hinh
toan tai chinh nlm xay d ng cac sn ph mm i hay cac chinthut ut d) dang
h(n. Ngoai ra, CNTT 'cng gilp cac giao dht ngktni wucui (Straight
Through Processing - STP) rat mgth i gian qué trinh x ly giao dch va thanh
toan (vid t T+3 thanh T+1).

S phattrin c a CNTT cho phép cad m phong khac nhau c6 ttam vi ¢ cung
nhau mt cach hiu qu. Cac cong o n khac nhau @ mt s n phm co th c
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X ly ticéc ¥n phong khac nhau. Cac pmg ti n nghe nhin cho phép catnv
phong khac nhau kn i cac cuc h p hi th o trén phm vi toan cu. Ngay nay,
cac nhan vién lam v ch yutréncactailiu int,th int,chatint’,

m ng intranet, cac hth ng phn mm k t nitoan cu thay vi cac giyt inra

nh tr ckia. Cong nghthéng tin to ra s linh ho t trong cach thc lam vic c a

nhan vien Bbh coéth lamvictinhabngvicktnivaoh thngbomt

c a cbng ty. Co thnoi, CNTT alamthay iclnbncachthchot ng,tng

¢ nghiuqu, kh nlng cnh tranh va gidp gm chi phi hot ng c a cac ngan
hang ut trong sutth p k3 qua.

1.6.5- Cac quy nh phaply m i

S xut hin ca cac v scandal k todn dn n s sp ¢ a Enron va
WorldCom ti M$ trong nk#ng rim 2000 & lam tn h i nghiém tr ng lIong tin ca
cobng chang vao thr ng v n." cithi ntinh hinh 6, Quc hi M$ & théng
qua" o lu t Sarbanes-Oxley 2002 nh t'ng ¢ ng trach nhim bao cao tai chinh
va h th ng ki m soat ni b ivicaccongty ichiang." olutnay <c
kh% x ng B hai th ng ngh s$ Paul Sarbanes va Michael G. Oxley va nhanh
chbng ¢ avaothct.

M t 7y ban giam sét ktodn cac cong ty i ching (Public Company Accounting
Oversight Board) cthanhlpv ich cnnggidm sathd ngc acac céngty
ki mtoan nhm mbotinh clpcaki mtoan va quy trinhchl ng ki m
toan. Theo quy nh c a Lut, cAc cdng ty kim toan phi thay i Partnef chu
trach nhim chinhv cu ckimtoan nhk 5nmmtlnnhmndnchnmi
quan h than thitv i cAdc congty ¢ ki m toan. Cac codng ty kin todn tng b

h nch cung cp cac dch v phi ki m todn c6 th gy méau thun | iich (vid t

v nthu, k toan), lam gimtinh cl pcadchv ki mtoan.

" o0 lut Sarbanes-Oxley quynh trhch nhimcang i ng u doanh nghip,
yéu cu ttng ¢ ng céc thuyt minh tai chinh ( ¢ bi t Ia cac giao ¢h ngoai bng
can ik toan), xdy dng h th ng ki m soat ni b m nh iv ibdao cdo tai
chinh." olutc ngquy nh mauthunliich v icéac nha phan tich chg
khoén, trdch nhim ¢ a doanh nghp iv icéac gian In k toén, hinh s hda céc
loitiphm®“ cntrng” M tphnquy nhca" olutSarbanes-Oxley gay
kho kHn va t n kém nht cho cac céngty i ching 6 la M ¢ 404 SOX, yéu w
ki m toan vién xac nm tinh 'y ¢ a h th ng ki m soat ni b iviquy
trinh bao céo tai chinh a doanh nghp.

S ra icacac chun mc k toan ghi nhn theo gia trh p ly (fair value
accounting) 4p chg cho cac tai ® va céng n tai chinh tng la mt trong nhng

"H th ngchatint ngaynay cnhiucdngtyap dug.V c( b nné ¢nggingnh Yahoo

Messenger hay Skype nig Ia mng chat cé tinh b m t cao ca cong ty.

" Partner 1a mt ch ¢ danh ngh nghi p t i cac cdng ty kim toan. Partner km toan la ng i c
ao to bai bn, ¢6 nhiu kinh nghim va cé v tri ngh nghi p cao nht trong mt cu ¢ ki m toan.

Partner kim toan th ng c6 kinh nghimt 12-15 im.
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quy nhmitrongvainmgn ayvathcs tr%thanh ch  ndéng trong cuc

kh ng hong tai chinh ti M$ v a qua. Chun m ¢ k toan quct IAS 39 (Ghi

nh n va &nh gia cdng ctai chinh) c6 hiul ct 1/1/2005 va Chin m ¢ k toan

M$ FAS 157 { nh gia theo gia trh p ly) hi u |l ¢ 15/11/2007 u c6 nking quy
nht( ngt v ghinhntaisnvacbng n tai chinh theo giath ply.

Khi cu ¢ kh ng hong tai chinhti M$n radn ns thuallc acactp oan tai
chinh thi k toantheo giath ply ¢ coi la mt trong nkng nguyén nhan gian p
lam tinh hinh cang nghiém trg H(n. Cac tp oan tai chinh cho ng nhiu taisn b
m t thanh khon va h khéng cé y nh ban céc tai s nay trong cac tinh hng ban
thdo nh v y. Do 6, vi c ghi nhn theo gia trh p ly ma c th Ia gia tr ban thao
(distressed sale) trong tmg h p nay la khéng phu p. Thang 4/2009diapl cvn

ng hanh lang @ cac ngan hang va cong ty tai chinhi&nban dch v tai chinh
caQuchiM$ 7y ban Chun m ¢ K toadn Céng chng M$ (FASB) chinh thc
cho phépnil, ng cac quy nhcak toan giatrh ply.

Tithi imxutbncuncmnang nay, tac ng c a cuc kh ng hong tai
chinh ti M$ (2007-2009) vn ang d)n ra phct p. Gi i nghién cu khoa hc va
gi i | p phdp ti M$ va cac quc gia phat trin dva ang tin hanh cuc igi i
ph.u, phan tich m x* cac nguyén nhan va cach thhinh thanh ca cu ¢ kh ng
ho ng nhm rat ra cac bai k¢ kinh nghim cho t( ng lai. Rt c6 th sau cuc
kh ng hong nay, chAcww v t do hdéa tai chinhis ¢ xem xét li m t cich
C ntr ng va s cé cac quy nh phap ly mi nh mting ¢ ng giam sat nganh tai
chinh mt cach bn v#ng h(n trén phmvitoancu.M ts v n ang cxem
xét bao gm mo hinh hot ng cangan hang ut, hot ng nh mctin
nhi m,  ch giam satantoanw, d ch quntr r iro, k toan theo gia trh p
ly. Ch( ng 20 trinh bay cth v cac ch ( ng inay.

1.7-Ngan hang ut vakh ng ho ng tai chinh (2007-2009)
1.7.1- Cu c kh ng ho ng tai chinh M

Trong giai o n 2007-2009, thgi i tai chinh phi tr i qua cac thachticcacuc

i suy thodi kinh tt nh#ng nm 1930. Cuc suy thodi nay ingunt kh ng
ho ng th tr ng cho vay th ch p mua nha danh cho nhém khach hang cdin
cytindngd ichun (sub-prime) ti M$ va lan ra cac n c khac trén thgi i.
Kh ng hongtindng d ichun & lan sang tin dhg trén chun va cui cung
hinh thanh cuc kh ng ho ng tai chinh va suy thoai kinh €6 m ¢ tan pha In
trén phm vi toan cu.

Cuckhnghong ccholacongingcsauxats btcan iv ngunvn
tin d ngtoan cu g#tanhucuth ccannkinht vangunv ndidaot chinh
sach tint cth I,ngvildisutthp.Aplcs dngngunvnd thamt
cach hiu qu cung vi nh#ng sang to tai chinh adn nbungn chovayd i
chu n. V i chinh sach cho vay)ddang, ¢ ch qu nly I, ng Fo va méi tr ng lai
sutthptiM$trong mtthigiandai dtothunlichotindngd ichun
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phat trin m nh va bung n.

Nganh ngan hang ut co6 vai tro trung tdm @ cu ¢ kh ng hong tin d ng nay
va a phi ganh chu nh#ng hu qu v6 cung nng n. Nganh ngan hang u t
hi n r(i vao tinh trng ki t qu va ang tri qua nHng thay il n. Cho vay th
chp iv icéckhach hangro cao a t@thanh mt m ng kinh doanh béo%
c acac ngan hangut va cong ty tai chinh. Cac ngan hangt & thanh céng
trong vic s d ng nghip v ch ng khoan héa bn cac danh nt cho vay th
chpbt ngsnrirova cé tinh thanh kha th p thanh nhiu lo i géi trai phi u
h p d.n, trong 6 c6 nHng g6i c6 nh m c tin nhim cao, ap ngnhucuriro

adngcacacnha ut.S phctpcacécsnphm trdi phiu hinh thanh t
ch ng khoén hoa, sxu t hi n c a phéi sinh ri ro tin d ng cung vi cac khon | i
nhun h p dn a kich thich long tham @ cac ch th tham gia thtr ng, hinh
thanh nén mt kénh thu hit vnchovayd ichunrthiuqu.

Khin nkinht hot ngkém hiuqu vachinhsachtht thtchtl i, laisut
t'ng 1én 1a ltc cac kha cho vay tindngd ichunbt uwI% Taisnca
hang ttm ngan gia inh vay th ch p mua nha theo daid ichunb phongta

phat mi. GiAbt ngsnstgimmnhdn nrirotindngtnglén. Gia
ch ng khoén st gi m nghiém trng, c¢ bit la cac trai phiu hinh thanh t cac
danhmctindngd ichun,toracackhontnthtl nchocacnha ut va
cac nh ch tai chinh. Cac ngan hangu t trong qud trinh hinh thanh va phéan
phirirocaminhth ngnmgi#mts trdiphiu chicomc rirort
cao nhm ttng ¢ ng tinh th( ng mi ¢ a giao dch ¢ ng nh kh ningtol i
nhuntrong i ukinthunlic ath tr ng. Khi khng hong tindngn ra,
vi ¢ anh gia licac danh mc ut nay to ra cac khon 111 n cho cac ngan
hang ut vacac nhch tai chinh khac.

Tindng d ichun & lan sang tin ahg trén chun va lam tc nghtn cac kénh tin
d ng trong toan bn n kinh t . Khi cac khon I1 ¢ a cac ngan hang canglthi ni m
tin gi#a cac ngan hangtsgimmnh. Milongiv s sp c acéac nhch tai
chinh sau sra i c a Lehman Brothers lamad nghin kénh tin dng lién ngan hang do
cac ngan hang khéng con titohg nhau #a. Cac ngan hangut &akhéngthti p

€ n cac ngun v n m i, trong khi chi phi huy ngvngiatngmnh,1hot ng
ngay cang gia'tg. Kh i khach hangtch cnh cacq$ u g rdtv nvangng
ho ¢ gi m giao dch vicac ngan hang ut d.n ngian o ntrong hot ngva

| u chuyn dong tin, gay st gi m doanh thu. Cac hb ng phat hanh cing khoan
c acac doanh nghp b ng ng tr trén phm vi toan cu.

S sp cathtr ngtindngvtchtlamsp th tr ng phéisinhrirotin
d ng. Caccongtylmhimvacacagh ud bancacsnphmbov rirotin
d ng cho cac trai phu chithéngquacactp ngbohimrirotindng
(CDS) dchuthualnngn.Tp oanbohiml nnhtcaM$laAlG cé
aphasnnukhdéngcésc utr kpthic aChinhph M$.
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1.7.2-Huqu iv inganhngdnhang ut

H u qu c a kh ng hong tai chinh va suy thoai kinh toan cu (2007-2009) i
v i nganh ngan hang ut la rt nghiém trng. Hang lot ngan hang bphé sn
ho c phi sdp nhp vao cac ngan hang khac. Ghong vong 6 thang trong' m
2008, 3 tén tui | ntrong 5 ngan hangut | n nht c a M$ (Bear Stearns,
Lehman Brothers va Merrill Lynch)da I n 1t bi n mt thdng qua sap np hoc
ph4 sn. S ph& sn c a Lehman Brothers vao thang 9/2008 & inn th t tinh
thnlnva anhdus sp thik hoangkim ca ph Wall. Khéng ch cé cac
nganhang ut ¢l p macac ngan hangrg h p va cac céng ty m hi m ¢ ng
r(ivao cnhthualtrmtrngdn ncachot ng sap nhpdinrahtsc
nhanh chéng.

Qustint quct (IMF)d baotngtnthtmacactp oan tai chinh toan a
d ki nstphighinhntrong cuc kh ng hong tai chinh nay Ién ttrén 1.4003
USD.Tngs ti ncutr c aChinh phcho cactp oan tai chinhlén t ngan 8
USD. S nhéan vién tai chinh mhvi ¢ lam Ién ti hang ttm ngan ng i. Nhi u
mnghot ngrirohoccds stgimmnhv doanhthu ub t mngng,

ong ca hoc giith . Gia c phiuc anganh tai chinh §gi m mnht 50%-
100%. Ch( ng 13 va CH ng 20 s trinh bay thém v nguyén nhén, céach th va
h uqu c acuckh nghongtai chinh iv inganhnganhangut .

Hinh 1.2: Phan chialith ph nngdnhang ut toancu

Ngan hangth ngm i Ngan hang ut
Citigroup Goldman Sachs | ---- + Nganhangtng h p
—» J.P. Morgan < Morgan Stanley |---- & Nganhangthg h p
Bank of America |« Merrill Lynch

Nomura
Watchovia Lehman Brothers
‘| Barclays Capital
<_

Wells Fargo | Bears Stearns

L] Washington
Mutual

1.7.3- M6 hinh nao cho hot ngngéanhang ut

M6 hinh hot ng cangan hang u't c trinh bay trong Cling 2. V ¢(
bn, ngédnhang ut cothtnti%dng clphockthpvihot ng
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ngan hang tlt ng mi, céng ty bo hi m hinh thanh nén cacg oan tai chinh

t ng h p. Xu h ng hinh thanh cacp oan tai chinhthg h p xutphatt s ra
ica" olutGramm-Bliley 2000 thay th" o lu t Glass-Steagall 1933. M

moé hinhconing unh ¢ i mnht nhvaphuhpvit nghoancnhlichs.

Khicu ckh nghongtindngtiM$Ilénti nh i mcas tan pha vao thang
9nNm2008vis sp c alehman Brothers va hangi@ac nh ch tai chinh
khac, cac ngan hangut ¢ p con so6t li bao g m Goldman Sachs va Morgan
Stanley a phi chuy n sang mé hinh ngan hangg h p v ivi ¢ phattrin m ng
ngan hang tiff ng mi. M6 hinh mi cho phép ngan hangut tndng ¢
ngunvn n nhcangan hang thng mi i pho vikh ng hong, ng
thinhn c¢s hltr caCcD tr#Liénbang Mstrongtr ngh p khd khn.

Hi nticonrt it ngan hangi theo mé hinh ngan hangut c | p. Tuy nhién
c6 th ¢ s mé hinh nay khéng con phu i r#a hay khéng va lu cac ngan hang
ut st itheo mé hinh nao trong(tng lai v.n con la mt cau hich acé li

gii ap.
1.7.4- B ctranh m inganh ngdn hang ut

Cung vi qua trinh mua ban, sap mhdi)n ra nhanh chéng trong ot kh ng
ho ng tai chinh, vict nguyn chuyn im6 hinh hot ngcamts ngan
hang ut c| p sang md hinh ngan hanqag hpvavictipnhnvncu
tr ¢ achinh ph, b c tranh nganh ngan hangut cés thay ic( bn.

Hinh 1.3: B ctranh m i nganh ngdn hang ut toancu

Nganhang wut clp

A
Lazarc
Greenbhill
Rothschild
Nomura
Ti pnh nv nchinhph  _ _.--=[77 V nt nhan
~ P ; ' Ll
Goldman Sact i | Citigrour Barclays
Morgan Stanley: i J.P.Morgan  i®|77""~ Deutsche Bank
: : Bank of America Credit Suisse
RBS ; HSBC
BNP Paribas
v

Ngan hangtngh p

Hinh 1.3 cho thy s dch chuyn cac ngdn hangut clps dngvnt
nhan sang cac md hinh ngan hamggth pti p nhnv nc utr ¢ a chinh ph.
" ngthicngcéds dch chuyn cac ngan hangng hps d ngvnt nhéan
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sang cac ngan hangng hptipnhnvncutr ca chinh ph."i unay co
nghf&a cac ngan hang gnnhns giam sat ha ng cht ch+h(nt cac ngan
hang trung( ng va chinh ph. Quy n | c gidm sét cac ngan hangut tiM$ &

c6s dch chuyn ang k t 7y ban Chng khoan sang @ D tr# Lién bang.
"aycoklagiiphdptinhthcnthit duytris antodancah thngva m

b o trong ngn h n cac ngan hangrphigi mbtm c rirotrong hot ng

¢ a minh.

Trong s chuy n dch nay, Goldman Sachs va Morgan Stanley la cac hgag
mtnhius t donhtkhivachpnhnchuyn isang m6 hinh ngan hang
tnghp,vatipnhnvncutr cachinhph. Ti pnhnv n ca chinh ph
¢ ng coO ngi&a cac ngan hang phchu cac quy nh chtch+h(nv chitiéu, c
bitlacaichnmcv I ( ngth%ng iv icac nhéan vién cao p. C ng chinh vi
ly do nay matith i i m quy [-2009 khi ma k qu kinh doanhmibt ucé
tin hi u c i thi n, Ban lanh o Goldman Sachsa céng khai tim cach tt is ti n
ti p nhn c a Chinh ph M$. Goldman Sachs dki n phat hanh!ng vnt cac
nha ut t nhantngnh bdn mtphntaisn co6tintr | i Chinh ph M$.
Ti p theo hanh ng ¢ a Goldman Sachs, cac ngan hang khachR. Morgan va
Morgan Stanley';ng & ara nktng tuyén b t( ngt. Li uquyt nh nay

c aracophixutphatt | iichcac o6nghaychphcv liichca
riéng bani uhanhcé+c ngcn tduchmhi?

1.8-Ti mn#ng ngan hang ut t iVi t Nam

Cung vis phattriinmnhmcannkinht sautin 20 im im i, th

tr ngvncaVitNam acéb cphattrinrt angkhichl." cbit,t nim
2006 nnay,thtr ngchngkhoancob cphattrinnhyv tc v quy mova
chtl ng hot ng, thu hat s quan tdm 6ng o c a cac tng | p nhan déan
trong x& hi.

S | ngtai khoncacacnha ut canhan a tngnhanh chéng tkho ng 50
ngan tai khon n'm 2005 Ién khong 350 ngan tai kha vao cui n'm 2007 va
kho ng 500 ngan tai kha vao cui 2008 (chim g n 0,6% dan 9. Tuy nhién, nu

so consnay vis tai khon ch ng khoan ti Trung Quc Ién ti trén 100 triu

tai kho n (chi m kho ng 8% dan s) thi chothyti mningthtr ngc phiuca
Vi tNamconrtl n.

S cbng ty chng khoantthg mnh t 8 céng ty hm 2005 Ién khong 70 cong ty
vao cui nim 2007 va 102 vao cun!m 2008. So vi cac th tr ng phét trin
trong khu vc chothy s | ng cac congty cmg khoan hintic aVi t Nam la
qua I n va c6 th gay ra s lang phi chotngth nn kinht ¢ ngnh s hot
ng thi u tinh chuyén nghp. Ngoai ra con c6 41 cong ty quly qub va H(n 40
t chcluky. Mcvnhoéathtr ngc phiutingt khong 10% GDP hm
2005 1én 23% GDP!m 2006 va 45% GDP vao dun!m 2007 vi trén 220 c
phi u niém yt. Tuy nhién, do xu h ng gia chng khoan gim m nh rim 2008,
giatr v n hoa gim xu ng con 19% GDP it ng 342 doanh nghp niém ytt i
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thi i mcuin'm2008.

M c du nh h%ng c a cu c kh ng hongtai chinhquct ¢ ngnh cac kh6é khnnn
kinht v&mé trongn c, th tr ngv n Vit Nam vn h an nhiuti mnng phéat
tri n trong t( ng lai nu Chinh ph ti pt ¢ c6 cac chinh sach kinh tng n. Qua
trinh ¢ ph n héa cac doanh ngipi nha n ¢ (DNNN) ang i vao giai on cht
I nghnvicack hochc phnhdacac DNNN céd quy mén, cé tm nh h%ng
I ntinnkinht, cbitlacactngcdngty90-91vacaqgt oankinhttr cthuc
Chinh ph. Quyt nh 1729/Q -Ttg ngay 29/12/2006 @ Th t ng Chinh ph &
li tké danh sach 71 DNNN c6 quy méilss ¢ c ph nhda giai o n 2007-2010.

Giai 0 n 2007 n nay, Vit Nam &ti n hanh c phn héa mts doanh nghip
I nnh Tp oan Bo him Vit Nam (Bo Vi t), " m Pha Ms, Cong ty Tai
chinh du khi (PVFC), Ngan hang Ngoth ( ng Vi t Nam (Vietcombank), Thg
cong ty Biar u, n cgiikhat Ha Ni (Habeco), Thng cong ty Biar u,n ¢
gi i khat Sai Gon (Sabeco) va Ngan hang Cénf nig Vi t Nam (Vietinbank).
M c du qué trinh cph nhdéadjnraconrtch msovik ho chvacachthcc
ph n héa cac doanh ngipil n ¢ ng con nhiut ntic nkhc phc, song vicc
ph n héa ni#ing DNNN nong ct ath hincamktc aVitNam iv iqua
trinh chuyn innkinht vahinhpquct.

Cungvis phattincathtr ngc phiu,thtr ngtrai phiucaVitNam

cngcéb cphattrinnhyv t. Bén cnh phat hanh trai phi Chinh ph,t n'm

2006 n nay, cac doanh ngip I nnh T p oan"i n L ¢ (EVN), Vinashin,
Vincom va hang lat ngan hang tif ng mi ¢' ng & phat hanh hang ngé® t ng

trdi phiu rath tr ng. Vi c vn hanh thtr ng trdi phiu ang dn hinh thanh
m tkénh huy ngv nhiuqu va adngcho cac doanh ngh. Trong t( ng lai

dai hn, &y coth la cach thc huy ngv nr*cho cac doanh ngtp so vi cach
phéat hanh c phi u théng dng trong thi gian qua.

V inh#tng thanhtuban u, VitNamvnconrtnhiuvn phigiiquyt
cung vi qua trinh phat trin c a th tr ng v n. Vi ¢ hoan thin cac th ch phéap
ly, nang cao tinh minh Ibh th tr ng, tinh chuyén nghp héa, o c¢ ngh

nghi p, &4p dng cac chun m ¢ qu n tr doanh nghip tién tin, chun m c k toan
t i cAc cbng ty nhm t o long tin ca cbng ching vao thir ng v n st 0i h,i

nhi u nl |1 c va thi gian dai ca khéng chcac ¢ quan chc nlng ma tt ¢ cac
ch th thamgiathtr ngmicoth giiquyt c.

Qua trinh ¢ ph n hoa cac DNNN ndéi riéng va phat trith tr ng v n noi chung
ang toracéac € h i cho cac ngan hangut cung cp hang lot nghipv t
v n, b o 1&nh phat hanh, méi gich ng khoan tngnh cac¢ hi ut chng
khoan. S phattrinmnhcathtr ngvnVitNam &thu hdts quantam ca
cac ngdn hangut | ntrénth gi i. H u ht cac tén tui | ntrong nganh ngan
hang ut AaxuthintiVi t Nam cung ¢p dch v va kinh doanh nh Credit
Suise, Goldman Sachs, Morgan Stanley, J.P. Morbemmura Securities va
Daiwa Securities. Cac cong ty cfg khoan lién doanh'ag bt uxuthint
2007. Theo cam k gia nhp WTO, t 2012 Vit Nam s cho phép cac cbng ty
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ch ng khoan va gun ly qub 100% vnn c ngoaithanh pbtiVi t Nam.

1.9- Hay cung nhau cp nh t!

Cuncmnangnay mongma cchiagv nkinth cvakinhnghimth ct
v nganhang ut caTacgivibn cnhm 6nggdbp mtphnnh bévao
s phéattrinchungcathtr ngvnVitNam. McduTacgi dc gngcp
nhtm ithdéngtinvasli uminhtvao trong In xutb n nay, song do sphat
tri n qua nhanh @ nganh ngadn hangut toancucngnh th tr ngvnVit
Nam trong nékng nm g n ay cé th lam quyn sach nay #nén [ th i nhanh
chong nukhéng ccpnhtliéntc.

Trong khicuncmnangnay cchuyntiNhaxutbnva ntaybn c, dong
v nv.n chy lién t c qua bién gii gi#a cac quc giava hangldcacs kinln a
di)n ra khp toan cu va ngay ti Vi t Nam. Trong vong 6 thang (thang 3-9/2008),
cuckhnghongtindngti M$ & xb6a i3trong5 ngan hangut clpln
nhtth gii. Trong khi 6 2 ngan hang c | p con li la Goldman Sachs va Morgan
Stanley & chuyn sang mé hinh ngan hangqi¢ h p. S | ¢ h u nhanh chéng cac
thdng tin trong cun ¢ m nang nay céHla mt i u tich cc vi né phn anh s thay

i va phat trin c a th tr ng v n toan cu. TA&c gi mong mun quy n sach nay
mang tinh cht g i m%gi i thi u m t cach tng quat va toan din cac vn  ¢con kha
mim*vith tr ngvnVitNamvala¢ % cho cacbnti ptc nghién cu
chuyén sau'ag nh ¢ p nht cac théng tin chuyén nganh.

Ngay nay internet vi cAc céng ctim ki m hi u qu & cho phép ching tatkn i
vith giibngmtvainhpchut.Ch cnmtvait khoa laching tad cé th

ti pcnvim tkho thong tin khng | . Tac gi hy v ng khi trang cui c acun

¢ m nang nay khépi, m t cu n ¢ m nang mi quy mé Kn, c p nht h(n st m%
ratr cmtcac bn. Vi cth ng xuyén cp nht céc théng tin chuyén nganh va
théng tin th tr ng s gidp ching ta khéng B ¢ hu v i s phat trin nhanh
chongcathtr ng. Ph I c4litké mts ngun bdo chi ma cac h cé th
nghiéencu t timhiuvacpnhtv s phattrinliéntcc a nganh ngan hang

ut trénth gi ivaVi t Nam.

Tngktmts i mchinhCh ng1l

Céac nghipv chinhc anganhang ut
Hot ngcangédnhang ut co6th phan chia thanh 6 nghy v& chinh
bao gm: nghip v& ngan hang ut, ut ch ng khoan, nghién a,
ngan hang ban buén, galy ut va nghip Wnha méi gii chinh.
Nghi p W& ngén hang ut la nghip vwtruynthngvac bnnhtca
ngan hang ut . Nghip Wwngan hang ut baogmt v n, b o lanh
phéat hanh chng khoéan, t v n mua ban, sap nip doanh nghip, t v n tai
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C U tric doanh nghp va cac cch W&t v n khac.

M ts nghi p V&mang tinh cht d ch \& khong ¥ d&hgvn,cé mc r i
ro th p va mang li ngu n thu nhp n nh nh nghi p W& ngan hang u
t ,qunly ut hay nghipv&nha méi gii chinh. ay la nh ng nghip W&
quan tr ng, gép phn xdydngth nghiucanganhang ut .

Céac dong sn ph m chinhc angan hang ut

Theo tinh cht thanh toan, cdc i phm wu't c phan ra 3 loi: s n
ph m ti n n?4, s n ph m phai sinh va sn phmc c u. Sn phmti nntt
la cac sn phm truynth ng 6i h'ivi c thanh toan stingcb'ngtin
m%. S n ph m phai sinh c6 gia trph& thu ¢ vao cac gc phai sinh. Sn
phmc culad kth pgi asnphmti nnPtvasnphm phéi sinh.

Theotinhchtbin nggid snphm ut ¢ phén ra dong s1 ph m

c6 thunhpc nhva dong snh ph m ch ng khoan vn. Dong sn ph m c6
thunhpc nhgmcacsnphmliénquan nlaisut, t( gia, hang héa
¢ b nvarirotin ddng. Dong sn ph m ch ng khoan vn bao gm cac sn

ph mlién quan nc phiuvachts ¢ phiu,cégidtrbin iph&thuc

vao ¢ thay igiac phi utham chiu.

Céac xu h ng phattri n c a nganh ngan hang ut

S t! do hoa tai chinh i nhi u qu c gia va xu h ng toan cu héadn n
sl lienktcacacthtr ngvntoancu,m r ngquy mb ha ngca
cacnganhang ut quct | n.

Céc sang to tai chinh tip t& t o ra cdc sn ph m mi, %c bi t trong bnh
vl ¢ phai sinhva snphmc cuphchpnhm ap ng nhu cu ngay
cang a d ng ca khach hang. Tuy nhiénl ph ct p c a cac sn phm
¢c,nglamtraocnh nch tinh minhbch cath tr ng.

S phét tri n ¢ a cdng ngh théng tin Iam thay ic n b n cach thc ho t
ngcanganhang ut theoh nghiuqu h n.

Cu ckh ng hong tin &g tiM (2007-2009) & lam kit qu nganh ngén
hang ut vicackhonl- khngl vaxéasmts téntuil nca
nganh nh Lehman Brothers, Bear Stearns va Merill Lynch.tld ngan
hang ut conlinh Goldman Sachs va Morgan Stanleytt m6 hinh
ngdnhang ut cl p tr thanhcac ngan hangrgh p. C ch gidm
sat nganh tai chinh trén pi vitoancud ki ns cénhngcithi n ang
k sau cuc kh ng ho ng nay.
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Lién h mua sach

Cu nsach c chinh thc phat hanh t thang 7/2009. Mi théng tin v cu n
sach va lién hmua sdch cc pnhtt itrang web sau:

http://nganhangdautu.wordpress.com/

Lién h: Ch M ¢ Thanh Huyn
Phong 1108, CT4B, Linham X2, Qun Hoang Mai, Ha Ni
E-mail: mac.publisher@gmail.com
ng day néng: 0913045678
Yahoo Messenger chat: mth_ttt

Cunsach cxutbnln utiénvis | ng 2.500 cun, bao gm 725
trangkh 16 x24, cinvichtl ngcao vabia mng.

Gia bia:250.000 VND
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