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DINH GIA TAI SAN TRONG HOAT DONG NGAN HANG

THUC TRANG VA GIAI PHAP

XLS., ThS. Phan Dién Vy *

Thyc té hién nay méi ngan‘hang thuong mai Viét Nam cé mdi cach dinh
gid tai san khac nhau, cing mdt tai sdn nhung & méi ngan hang cho mot két
qua dinh gid khac nhau. Viéc dinh gid doanh nghiép ciing chi dua trén can ct
s6 liéu s& sach, bang can ddi k& toan nén cling rat khé xac dinh chinh xac
gid tri dich thyc cla doanh nghiép, dac biét gia trj cla doanh nghiép la ngan
hang lai cang kho dinh gid do ngoai tai san hitu hinh con ¢ nhiéu tai san vo
hinh véi gid trj I6n nhu: thuong hiéu, ban quyén sang ché, san pham truyén
thong, uy tin cba ddi ngii Idnh dao ngan hang... Viéc lya chon phuong phép
dinh gia tai san chinh xac, sét vai gia tri thuc cda tai san hodc gia tri doanh
nghiép, dam bao lgi ich gilta cac bén s& thic ddy cac giao dich x( Iy ng, gan
ng, mua béan, sdp nhap, hop nhat ngan hang duogc dién ra thuan loi hon va

Phuong phap lgi thé kinh doanh.
b&i v6i ngan hang thuong mai
Viét Nam, tai sdn vo hinh thudgng
chiém ty trong lon trong tdng tai
san ngan hang, tuy nhién, viéc
dinh gia tai san vé hinh thuong
gap rat nhiéu khé khan hon do c6
nhiéu khac biét so véi tai sin hiu
hinh. Tu thuc trang quy mo hoat
dong cGa ngan hang hién nay,
tac gia chi gidi thiéu va dé cap st

g6p phan gidi tda ngudn van tin dung bat ddng san dang bi déng bing, tai

tao vdn cung cap cho nén kinh té.

1. Bit van dé

Thai gian gan day la nhing nam
thang day song gi6 doi Vi nén
kinh t&€ va hé théng ngan hang.
Nhiéu thach thic dang dién ra
trong tdm quan ly kinh t& vi mo,
su tac dong l6n dnh hudng dén
san xudt kinh doanh ctia doanh
nghiép va ngan hang. Hé qua tich
tu la c6 hang tram ngan doanh
nghiép da pha sin, ng xau trong
hoat dong kinh doanh ngin hang
gia tang dang ké. Theo danh gia
c6 khodng 60% gia tri ng xau ngan
hang thuong mai la tai san thé
chdp bang bat déng san, chiém
khodng 180 ngan ty dong, nhung
viéc xir ly tai sdn thé chap cing
dang gap nhiéu kho khan, bdi mbi

* Dai hoc Ngan hang TP.HCM

ngan hang c6 phuong phap dinh
gia khac nhau va cho két qué dinh
gia khac nhau trong qua trinh xti ly
tai san. Vi vay, can thiét lya chon
phuong phap dinh gia phu hgp dé
co6 két qua khach quan, chinh xéc
bdo dam lgi ich gitia cac bén tham
gia trong cac giao dich véi ngan
hang nhu: x{f ly cn trir ng bing tai
san thé chap, cong ty khai thac tai
san mua lai, dinh gia dé phat mai
tai san, hoac dinh gia tai san dé
thuc hién viéc mua ban, sap nhap,
hop nhat (M&A) ngan hang. Co
mot s6 phuong phap dinh gia co
thé ap dung trong hoat dong ngan
hang: (i) Phuong phap tai san; (i)
Phuong phéap dong tién vén chi s
htu; (/i) Phuong phap so sanh thi
truong; (iv) Phuong phap chi phi;
(v) Phuong phap thu nhap va (vi)

dung dén hai phuang phap dinh
gia tai sdn ngan hang chd yéu nhu:
phuong phap tai sin va phuong
phap dong tién vén chd sé hiu dé
hoa giai bai toan lién quan dén
dinh gia tai san trong hoat déng
ngan hang.

2. Lua chon phuong phap dinh gia
tai san phi hop

2.1. Phuong phap tai san (Asset
methods)

Phuong phap tai sdn la phuong
phap. ugc tinh gia tri cla doanh
nghiép dua trén gia thj trugng cla
tong tai san doanh nghiép trir di
cac khoan ng, dugc xay dung trén
co sé chénh léch gita gia trj thj
trudng cla tai san Co vdi tai san
Ng¢ ctia doanh nghiép/ngan hang.
Phuong phap nay cung cip mic
gid san dé quyét dinh gia tri doanh
nghiép/ngan hang can dinh gia.
Phuong phap tai san co thé ap
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dung vi da s6 cac loai hinh doanh nghiép ma tai san cia doanh nghiép chii yéu la tai san hiu hinh.

Can cd dinh gia doanh nghiép la: cac chiing ti; s6 sach ké toan; bao cao tai chinh clia doanh nghiép nhiing
ndm gan nhat; bao cao kiém ké tai san, vat tu hang hoa, tién vén; bién ban ddi chiéu cong ng...; Mot 6 loai
hinh dinh gié cGia phuong phap nay nhu dya trén viéc ban tai san ctia doanh nghiép, dua trén viéc thanh ly tai
sdn, dya trén gia tri tai san rong. Tuy nhién, voi gid dinh la doanh nghiép hoat dong lién tuc nén sé chi dé cap
dén phuong phap dinh gia doanh nghiép theo gia tri tai san rong.

Gia tri doanh nghiép = Gia tri tai san rong + Gia tri lgi thé (1.1)

a) Xac dinh gia trj tai san rong:

- Can cd vao gia thj truong

Khi d6, gia tri tai sén rong chinh la gia ban tat ca cac bg phan cau thanh tai san clia doanh nghiép trén thi trudng (nha
clia, datdai, may moc, thiétbi, hang hoa...) vao thoi diém dinh gia doanh nghiép saukhi datrirdi cackhoan ngctia doanh
nghiép. Gia thi truding dugc xac dinh cho tiing tai sén riéng biét. Gia trj tai san rong dugc xac dinh theo cong thic:

NAV =) A (1.2)
i=l

Trong do: NAV: Téng gia tri tai san rong ctia doanh nghiép tinh theo gia thi truong tai thai diém dinh gia.
Ai : Gié thi trudng ca tai san i tai thoi diém dinh gia.
n :Téng s6 cac loai tai san.

- Can cd vao gia tri s6 sach

Gid tri tai sn rong = Tong gid tri tai san - Cac khoan no (1.3)

Tong gié tri tai sdn dugc xac dinh dya vao s liéu trén bang can déi ké toan, loai trit cac khodn khong con gia
tri nhu ng kho doi. Cac khodn ng ctia doanh nghiép bao gébm cac khodn ng ngan han, ng dai han, cac khoan
phdi trd khach hang, trd cong nhan vién, thu€ va cac khodan phai nop Nha nuéc, chi phi phai trd, phai tra noi
b va cac khodn ng khac. Cac khodn ng nay dugc phan anh & phan ngudn von trén bang can déi ké toan clia
doanh nghiép.

b) Xac dinh gia tri lgi thé:

Gia tri lgi thé 1a cac yéu td phi vat chat dugc cau thanh tir tai san vo hinh ctia doanh nghiép. Vi gia tri lgi
thé, doanh nghiép c6 thé thu duge mic lgi nhuan cao hon so v6i cac doanh nghiép khac hoat dong trong ciing
nganh. Gia trj lgi thé dugc danh gia thy thudc vao thanh tyu trong quéa khi cting nhu tiém nang phat trién ctia
doanh nghiép. Néu gia tri Igi thé da dugc danh gia vao s6 sach ké toan thi 1ay theo s6 du thuc t& trén s6 sach
ké toan dé tinh vao gia trj doanh nghiép. Néu chua xac dinh dugc gié tri lgi thé thi tinh cin cd vao ty sudt lgi
nhudn siéu ngach binh quan ctia n nam (thudng 1a 5 nam) lién ké vai thai diém dinh gia. Trong dé:

Ty sudt loi nhuan binh quéan = = o = " x 100%
Tong ngudn vén 5 nam cla doanh nghiép

Ty sudt Igi nhuan binh quan ndm Ty sudt lgi nhuan binh quan n nam cla

[ eioiontdn situngach = ctia doanh nghiép doanh nghiép cting nganh nghé

Vén san xuat kinh doanh cla
Glatriloithé = doanh nghiép theo s6 sach ké toan  x Ty sudt loi nhuan siéu ngach (1.4)
binh quan n nam lién ké

- Uu diém: St dung phuong phap nay don gién, dé thuc hién, khong doi hdi nhing ky nang tinh toan phic
tap nhung no khong thé loai bé hoan toan tinh chli quan khi tinh toan gia tri ctia doanh nghiép/ngan hang can
dinh gia. Viéc tinh toan chi yéu dua vao gia tri trén s6 sach ké toan, chua tinh dudc gia trj tiém nang nhu thuong
hiéu, sif phat trién trong tuong lai cGa doanh nghiép/ngan hang. V6i doanh nghiép doc lap, qui mo nhé sé hiéu
qud, ton it thai gian va chi phi.

- Nhuoe diém: Phuong phap nay da bd qua phan 16n cac yéu 18 phi vat chat nhung lai co gia tri thuc sy va
nhiéu khi lai chiém ty trong rdt l6n trong gia tri doanh nghiép, nhu: thuong hiéu, bang sang ché, cong nghé doc
quyén, trinh d6 quan ly, trinh do cong nhéan, uy tin, thi phan... clia doanh nghiép. D6 ¢ thé la nhing doanh
nghiép co tai san khong dang ké nhung trién vong sinh 10i lai rat cao. Vi phuong phap nay, doanh nghiép dugc
xem nhu tap hgp rdi rac cac loai tai san vao véi nhau va khong xem xét moi quan hé hiu cd gita chang. Diéu
db c6 nghia |a sé danh gia doanh nghiép trong mét trang thai tinh va khong dugc coi nhu mét thuc thé, mot t6
chiic dang ton tai, hoat dong va phat trién. Phuong phap nay khong cung cdp va xay dung dugc nhiing cd s§
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théng tin can thiét dé cac bén ¢ lién quan danh gia vé trién vong sinh i ctia doanh nghiép.

- B6i tuong ap dung: Thudng ap dung trong trudng hgp thi trudng ching khoan chua phét trién hodc dang
trong giai doan du phat trién; hodc thiéu thong tin lich str vé tinh hinh hoat dong ctia doanh nghiép; hodc viéc
thu thap thong tin dé st dung cac phuong phap dinh gia khac gap kho khan va khong di do tin cay. Nhiing
doanh nghiép doc 1ap hodc co thu nhap va dong tién du doan la am. Khi do, gia tri doanh nghiép chi don thuan
|a gia tri thanh |y cia tai san. Nhiing doanh nghiép khé du doan tinh hinh sén xuat kinh doanh trong tuong lai.

2.2. Phuong phap dong tién von chi sé hitu (Free Cash Flow to Equity)

Phuong phap dong tién vén chdi s& hitu, quan tam dén téng cac dong tién rong nhap vao vOn cht s hitu, phén
anh dugc kha nang sinh 15i tif bén ngudn von cta bang can dai ké toan.

Béng 1: Dong tién thudn dugc xdc dinh cho phuong phap FCFE
Déng tién tir bang can ddi ké toén

Déng tién bao cao két qua kinh doanh —

Nguén Sirdung
Thu tir lai cho vay + Thu ti phid]c.l'.l vu . . g
~Chi phi I3i di vay Vay no Cac khoan ng méi _‘
- Du phong ng kho dol a - Dt_.r.;;héng +'T-z'mg ching khoan ndm gilr
+ Thu tir cac khoan khéng lai suit = Vay rong phaitra 4 Tang cac khoan phai thu ) _‘
- Chi tif cac khoan khéng |ai suat + Tang tai khoan tién gui + Tang tai san thudn hiu hinh
+ Thu kinh doanh ngoai té +Téng ng bén ngoai + Tang cac tai san khac
- Thué - + Tang céac nghia vu khac - Giam tai khoan tién gui
=Thu nhap rong +__Ihl:.l nhép bét thuéng + Khau hao| +Tang cac khoan phai tra - Gidm ng bén ngoai B ‘

Dong tién rong
nhép vao véon chi sd hiiu

Dong tién tir
hoat dgng kinh doanh
(dong tién nay lam tang gia tri von chd sé hau cda ngan hang)

Tinh ton dong tién rong nhap vao vén chii sd hau. Khau hao ching theo chi phi st dung von chii s¢ hiu.
Phuong phap nay dugc mo ta cu thé trong béng 2:
Bang 2: Bang can doi ké toan rit gon ciia ngdn hang
: 3

« + Nguén tai sdn - Sir dung tai sin =

[ Khoan muc Gia tri (triéu USD) Lai sudt (%) |
A.Tai san: 1053 - '
+Tién _ 120 -9%
+ Cac khoan cho vay 933 | 15%
B. Nguén von: _ 1.053 -
+ Divay, nhan md tai khoan | 1.000 - 5%
+Vén chi s& hiu (VCSH) i 53 | 9%

D& tinh toan thu nhap rong trong dong tién rong, ngudi ta st dung 2 mé hinh 1a Mo hinh thu nhap va M6 hinh
chénh léch 1ai sudt. Gia dinh ¢6 1 ngan hang A c6 bang can déi ké toan rat gon (bao gbm |ai suat cho vay binh
quan: 15%, lai sudt di huy dong binh quan: 5%, chi phi co hoi clia tién: 9%) theo bang 2.

Khi d6 thu nhap dé tinh dong tién thuan dugc xac dinh theo 2 m6 hinh sau:

Bang 3: Thu nhap dé tinh dong tién thudn cho 2 mé hinh

s M5 hinh thu nhap | M hinh chénh léch lai suat
| (Income Model) (Spread Model)
| +Thu nhéap tir [&i "~ 15% * 933 =139.95+ Chénh [&ch [ai ti cho vay {15% - 9%) * 933= 55,98
- Chi phi tir lai ‘ 5% * 1000 = 501+ Chénh l&ch 1ai tir di vay (9% - 5%) * 1000 = 40,00
- Céc chi phi khac 48+ Chénh léch 1ai VCSH (9% - 0%) * 53 =4,77
= Loi nhuan trudc thué ‘ 41,95 - Chénh léch lai gii tién (9% - 0%) * 120 = 10,80
- Céc chi phi khac 48
- Thué (thué sudt 25%) | 10,49)= Loi nhuan trudc thué 41,95
- Thué (thué suat 25%) 10,49
=Thu nhap réng ‘ 31,46=Thu nhap rong 31,46

Cong thidc xac dinh C|!1i phi st dung von chu:

R=R +pxR (1.5)

Trong do:

R, : Lai sudt phi riii ro (hay ty sudt dau tu khong rii ro)
p : Hé s6 rdi ro

m TAF c]'li NGM ms | Sﬁ 6 | THANG 3,1"201 3 i u.crfuur.uf.rr.v:F.n.'u-.l:u"a.!rkruj TRIEW VIET NAM




R« Mic bt rdii ro (hay ty suat rii
ro clia thi truong)

Uu diém: Phuong phap nay xac
dinh pht hop cac dong tién sinh
|¢i difa trén ngudn von kinh doanh
Iy dong, dac biét la trong linh
vifc dich vy tai chinh ngan hang
va phdn anh dugc kha nang sinh
l&5 tir bén Ngudn von clia Bang can
doi k€ toan.

Nhuge diém: Phuong phap nay
phu thuée nhiéu vao ai suat di vay,
ldi sudt cho vay (ngan han, dai han)
va viéc xac dinh chi phi co héi do
cam tinh va kinh nghiém.

Béi tugng ap dung: Thutng dugc
ap dung doi véi loai hinh doanh
nghiép dich vy tai chinh nhu quy
diu tu, ngan hang, bao hiém...

3. Thuc trang dinh gia tai san cia
mét s6 ngén hang thuong mal Viét
Nam hién nay

a) Dinh gia tai san ngan hang dé
¢6 phan héa

C6 phan hoa doanh nghiép
nha nudc (DNNN) la viéc
chuyén doanh nghiép c6 chu s
hiu 1a Nha nuéc thanh cong ty
¢6 phan c6 chl sé hitu hon hgp.
Thyc chdt cda qua trinh nay
la viéc ban bot mot phan hay
toan bo phan vén nha nudc tai

CP AL TU VA PHAT TRIEN VIET NAM

DNNN cho cac déi tugng khac.
Pé c6 thé ban phin vén nay,
doi hoi phdi c6 qua trinh dinh
gia nham xac dinh gia tri doanh
nghiép, trong db co xac dinh gia
tri phdn vén cla Nha nudc tai
doanh nghiép.

Trong qué trinh ¢ phan hoa
cac ngan hang Vietcombank,
Vietinbank, BIDV, céng tac dinh
gia ngan hang c6 thé dugce coi la
cong viéc quan trong nhat, tén
nhiéu thai gian thuc hién va két
qua dinh gia luon 1a van dé duac
tdt cd cac nha quan ly, doanh
nghiép va nha dau tu quan tam.
Qua trinh nay khong chi mang
tinh nghiép vu ky thuat thuan
tdy ma c6 y nghia kinh té - xa
hoi quan trong, lién quan dén
viéc bdo toan von clia Nha nudc
tai doanh nghiép, dén quyén lgi
cta ngudi lao dong, kha nang
ban dugc cd phin va dam bdo
hiéu qua hoat dong san xuat
kinh doanh clia ngan hang cé
phan trong tuong lai. Co thé
danh gia rang quy trinh dinh gia
ngan hang la DNNN cé phan
hoa van con nang vé cac yéu 16
lién quan dén noi tai clia doanh
nghiép, it cha trong dén cac yéu
t6 bén ngoai doanh nghiép va

Mbi ngdn hang cé cdch thic xde dinh
gid tri tai san thé chdp va ty Ié cho vay
trén tai san thé chap khdc nhau

cong tac chuin bi cho viéc dinh
gia, tién do thuc hién. Hién
nay, viéc xac dinh gia tri doanh
nghiép c6 phan hoa dugc thuc
hién theo Nghi dinh 59/2011/
ND-CP ngay 18/7/2011 cla
Chinh ph(l vé chuyén doanh
nghiép 100% voén nha nuéc
thanh cong ty c6 phan va Théong
td 202/2011/BTKT-BTC ngay
30/12/2011 cta B6 Tai chinh
hudng dan x{ li tai chinh va xac
dinh gia tri doanh nghiép khi
thiic hién chuyén doanh nghiép
100% v6n nha nudc thanh céng
ty c¢6 phan theo quy dinh tai
Nghi dinh s6 59/2011/NBD-CP.
Qua trao ddi vai mot sé lanh dao
then chét cia DNNN da 6 phan
hoa, thi cho thdy, mot s6 DNNN
st dung phuong phap ty so P/E.
Péi véi Vietcombank, Vietinbank,
viéc xac dinh gia tri ngan hang
dugc tinh theo hai phuong phap
chi yéu la phuong phap tai san
va phuong phap dong tién chiét
khau; dong thoi cé xem xét thém
yéu té" hé s6 K so vdi cac ngin
hang da co gia niém yét chinh
thic trén thi truong giao dich
chinh thic. Trong do, phuong
phép tai san dugc st dung nhiéu
nhat, tuy nhién, két qua xac dinh
gid tri ngan hang theo phuong
phap nay chi ¢6 ¥ nghia la xac
dinh gia san cia ngan hang khi
chao gia bdt dau tham gia san
giao dich chdng khoan. B&i véi
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nhiing DNNN thuéc danh muc c6
phan hoa, da tién hanh cac budc
c6 phan hoa nhung khong du diéu
kién dé c6 phan hoa, ma chuyén
sang hinh thic ban doanh nghiép
thi gia tri doanh nghiép ban dudc
ldy theo gia tri doanh nghiép-dugc
xac dinh khi thuc hién cg phan hoa
va dugc diéu chinh gidm trir gia tri
tai san ma bén mua khéng mua vao
gia tri doanh nghiép da dugc xac
dinh.

b) Pinh gia tai san dé th& chap,
cam co, bao lanh vay von ngan hang

Pién hinh khi nghién cdu
dinh gid tai san cta Ngan hang
TMCP Buu Dién Lién Viét, theo
Quyét dinh s6 3207/2011/
HD-LienVietpostbank, ngay
28/12/2011 cla Téng Giam déc
Ngan hang TMCP Buu dién Lién
Viét, huong din thdm dinh gia
tai san bao dam la bat dong
san dugc xay dung trén nhiing
cin cd quy dinh nhu sau: Can
c Bo luat Dan sy s6 33/2005/
QH11 ngay 16/6/2005 cla Qubc
héi nuoc Cong hoa xa hdi chi
nghia Viét Nam; Can ci vao
Luat Dat dai s6 13/2003/QH11
ngay 26/11/2003 va cac van ban
hudng dan thi hanh; Can cd vao
Ludt Xay dung s6 16/2003/QH11
ngay 26/11/2003 va cac van ban
huéng dan thi hanh; Can cd vao
Luat Nha & s6 56/2005/QH11
ngay 29/11/2005 va cac vdn ban
huong dan thi hanh; Can ci vao
Nghi dinh 163/2006/ND-CP ngay
29/12/2006 cta Chinh phlt quy
dinh vé giao dich bdo dam va cac
van ban stia ddi bd sung lién quan;
Can ct Nghi dinh s6 83/2010/ND-
CP ngay 23/07/2010 cla Chinh
phii vé Dang ky giao dich bao dam;
Thong tu s§ 203/2009/TT-BTC vé
huéng dan ché do quan ly, st dung
khdu hao tai san c8 dinh; Can cd
Quyét dinh vé viéc Ban hanh Quy
ché&Bao dam tién vay s6 141/2011/
QB-HPQT ctia Hoi dong quan

tri ngay 05/04/2011; Cén cd
Quy dinh bdo ddm tién vay s0
1774/2011/QB-LienVietPostBank
ngay 25/08/2011;

Khi nghién cGu dinh gia tai san
clia Ngan hang TMCP Xudt Nhap
Khiu Viét Nam (Eximbank) hién
hanh c6 quy dinh: Thdm dinh gia
b4t dong san (BDS) dé dam bao
tién vay clia Eximbank la viéc xac
dinh hoac xac dinh lai gia tri cta
BDS phu hgp véi thi truong tai mot
dia diém vao thoi diém ky hop
dbng bdo dam doi vai BDS dung
dé bao dam tién vay theo phuong
phéap pht hgp. Viéc tham dinh gia
tri cta BDS la mét trong nhing
cd s6 dé Eximbank xem xét duyét
mdc cho vay theo phuong thic c6
tai san bdo dam. Mtic cho vay dugc
tinh toan co su két hgp voi sy xem
xét tinh 6n dinh cla thi truong,
ciing dugc xem la gia tai san dé xir
ly tai sdn thé chdp, can trif ng vay
ngan hang khi khach hang khong
trd dugc ng vay. Tham dinh gia tri
quyén st dung dat phai tuan thi
Nghi dinh s8 85/CP-NbB/2002,
ngay 25/10/2002 ctia Chinh phi
la gia chuyén nhugng thyc t€ tai
dia phuang @ thoi diém tham dinh.
Viéc thdm dinh gia tai san dugc
thuc hién theo cac van ban: Nghi
dinh 101/2005/ND-CP vé thdm
dinh gia, Théng tu 17/2005/TT-BTC
huéng dan Nghi dinh 101/2005/
NB-CP, Quyét dinh 29/2008/QD-
BTC vé viéc ban hanh 6 tiéu chi
thim dinh gia (dgt 3). Bang gia
chudn xay dung cho cac loai kién
trGc ap dung theo bang gia do co
quan chic nang tinh, thanh phd
noi c6 BDS can tham dinh ban
hanh. Viéc st dung phuong phap
nao dé thdm dinh gia tay thudc vao
dic diém ctia BPS can thdm dinh
gia. Riéng viéc tham dinh gia BDS
dé dam bao tién vay clia Eximbank
dugc tién hanh bang phuang phap
so sanh tryc tiép hodc phuong phap
thang du:
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Phuong phép so sanh truc tiép 1a
phuang phép st dung cac ching tu
giao dich thj trudng cla cac BDS
c6 dic diém tuong ty voi BDS can
tham dinh dé xac dinh gia thi truong
ctia BDS nay. Khi ti€n hanh thdim
dinh gia theo phuong phép so sanh
truc tiép phdi tim ki€ém cac théng
tin BDS - it nhadt 02 BDS- da dugc
giao dich trén thj truong co thai
diém gan véi thoi diém tham dinh
gia (trong vong 3 thang), dé tién
hanh phan tich, so sanh sy giong
nhau va khac nhau gitia ching voi
BDS can thdm dinh gia, dé ti do co
diéu chinh gia thich hgp nham xac
dinh gia tri thi trudng ctia BDS can
thdm dinh gia.

Phuong phap thang du |a phuong
phap thdm dinh gia ma gia tri thi
truong clia tai san can tham dinh
dugc xac dinh can cd vao gia tri
vén hién c6 bang cach ldy gia tri
udc tinh ctia sy phat trién gia dinh
clia tai san (t8ng doanh thu) trif di
tat ca cac chi phi phat sinh dé tao
ra su phat trién do. Viéc thdm dinh
gia BBS theo phuong phap thang
du dugc ap dung theo cong thic:

Gi4 tri thi trudng BDS tham dinh
gia = Doanh thu phét trién - Chi
phi phét trién

Phudng phéap thang du dugc ap
dung dé danh gia gia tri bat dong
san co tiém nang phat trién.

Viéc dinh gia tai san clia cac
cbng ty, ngan hang niém yé’L:_r‘_rén
san giao dich TTCK cung nam, @

]

nhing quy dinh dinh gia tai sér.}_cﬁa '

Eximbank trong viéc dau nﬂ(i-nh
doanh chiing khoén, cling nhu viéc
ban cd phan clia Eximbank tai mot
s& ngan hang TMCP ma Eximbank
lam gop vén lam chl sé hitu trong
thai gian qua.

¢) Pinh gia tai san dé M&A
ngan hang

Qua nghién cdu thyc té& cac ngan
hang TMCP sap nhép, hop nhat thi
nhan thay dién hinh viéc dinh gia
tai san ngan hang TMCP Sai Gon




(hop nhat ctia 3 ngan hang TMCP
Sai Gon - Bé Nhat - Viét Nam Tin
Nghia, thang 2/2012) trong hoat
dong nay dugc quy dinh va co mot
50 dac diém nhu sau:

Xudt phat tr chinh quan diém
chii s6 htu ctia 3 ngan hang, mot
50 nhom dai dién cd dong ding tén
50 hiu c6 phan chung trong cac
ngan hang nay nén viéc dinh gia
lai tai sdn clia 3 ngan hang ré&t dé
dang théng nhét véi nhau vé cac tr
gid tai san ting ngan hang. Lay sd
liéu ctia tiing khodn muc trén bang
can doi cta tiing ngan hang cong
gop chung lai véi nhau trén bang
can doi ké toan thanh bang can
doi chung clia ngan hang sau sap
nhdp, hgp nhat; théng nhat viéc
dinh gia tai san cho vay tin dung
clia tiing ngan hang riéng ré trudc
day la tuong dong nhau, khong can
phdi dinh gia lai tai san thé chap,
bdo lanh ngan hang; thong nhat
dinh gia c6 phiéu ctia 3 ngan hang
tuong dudng nhau véi ty 1é 1:1:1.

Xuat phat thuc t&€ ctia hoat dong
kinh doanh ctia 3 ngan hang trén,
sau khi hop nhat thanh Ngan hang
TMCP Sai Gon, viéc xay dung quy
trinh chudn chung cho dinh gia tai
san ngan hang va dinh gia tai san
dam bdo dé ngén hang cho vay,
bdo lanh nhu sau: Quy trinh dinh
gia tai san tai Ngan hang TMCP
Sai Gon duge ban hanh theo Quyét

i | 62/2012/QB-SCB-TGD,
: 8J06f'2012 clia Téng Giam
lgan hang SCB, theo quyét
hd hién mot s6 ndi dung
iéy chudn 1SO 9001:2008;
Qiyer dinh 129/2008/QD-BTC,
12/2008 vé viéc ban
ieu chudn thim dinh gia;
T%& 203/2009/TT-BTC ngay
2 09 clia BO Tai chinh vé
viéc ban hanh huéng dan ch& do
quan |y st dung va trich khau hao
tai san cé dinh; Quyét dinh cla
UBND tinh/thanh ph& vé viéc ban
hanh gia dat hang nam; cac van

ban phap luat khac cé lién quan.

Thuic t&, trong qua trinh sap nhap
va hgp nhat Ngan hang TMCP Viét
Nam Tin Nghia, Ngan hang TMCP
Bé Nhat vao Ngan hang TMCP Sai
Gon, dé c6 ngan hang TMCP Sai
Gon nhu hién nay, gia chuyén doi
c6 phiéu gitia cac ngan hang theo
ty 1& 1:1:1; thiia nhan cac két qua
hoat dong kinh doanh sau khi dugc
thuc hién kiém toan doc 1ap va gan
nhu ¢ su thdng nhat cao vé viéc
b6 tri va st dung lai ngudn nhan luc
cho ngan hang sau khi sap nhap,
hop nhat, co yéu t6 thuan lgi la 3
ngan hang nay déu cé chung mot
50 ¢6 dong chinh, ciing muc dich va
phuong cham kinh doanh, cing roi
vao hoan canh tu nguyén sap nhap,
hgp nhat véi nhau theo goi y clia
NHNN néu khong muén néi la bat
budc phai sap nhap, hop nhat trong
giai doan hién nay. Bay la 3 ngan
hang TMCP thuic hién si ménh hgp
nhat dau tién theo 16 trinh phai tang
von diéu lé dat t6i thiéu 3.000 ty
dbng trong nam 2012.

4. Danh gia chung vé dinh gia tai
san ngan hang

- Chua co6 khung phap ly chung
vé dinh gia tai san trong hoat dong
ngan hang; nhat la trong hoat dong
sap nhap, hgp nhat va mua lai
ngan hang, chii yéu la cac ngan
hang tu théa thuan théng nhat vai
nhau theo méi cach dinh gia ngan
hang khac nhau,

- Chua c6 hé théng co sd tham
chiéu phuc vu cho céng tac dinh
gia doanh nghiép va su phdc tap
vé mat ky thuat lam cho viéc tham
khdo cac hé sd va chi s6 dé ap
dung vao phuong phap dinh gia
ngan hang clia céc 16 chic tu van
khac nhau sé cho két qua dinh gia
khac nhau.

- M&i ngan hang c6 moét phuong
phap dinh gia tai sdn khac nhau
nén rat kho khan dé so sanh, xac
dinh chinh xéac tdng tai sdn ngan
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hang thuc t&, chi can ci cac s6
liéu dugc hach toan trén bang can
doi ké toan clia tiing ngan hang dé
danh gia. Cach thic xac dinh gia
tri tai san thé chdp khac nhau va
ty 1& cho vay trén tai san thé chap
cung khac nhau: ¢6 ngan hang ap
dung t6i da 85% gia tri tai san,
nhung ciing ¢4 ngan hang chi cho
vay t6i da 70% gié tri thi truding (tris
khung gia nha nudc quy dinh cho
cac tinh / thanh phé / dia phuong)
hodc nhu khong vugt qua 2 1an gia
clia tiing loai dat, vi tri dét trong
khung gia dat nha nuéc do UBND
tinh/thanh phé quy dinh... da té ra
bét cap, chong chéo khong thong
nhat viéc dinh gia cling mot tai san
nha, dat  méi ngan hang cho ra
mot két qua khac nhau.

- Chua xay dung dugc cac tiéu
chi va ch& do hach toan dinh gia
lai tai sdn ngan hang thay déi thuc
té tiing nam theo ché do bao cao
tai chinh céng khai, chua cé co s6
hach toan diéu chinh tang giam gia
tri tai san ¢6 dinh ngan hang.

- DBoi voi tai sdn ngan hang la
may moc thiét bi, hang héa viec
dinh gia dua trén trj gia cta hoa
don @b VAT, xuat nhap khdu mua
ban hang héa, thong qua khau hao
dé danh gia gia trj con lai.

- Pa s6 cac ngan hang thuong
mai Viét Nam noi chung va ngan
hang TMCP noi riéng chua dugc
niém yét cong khai trén san giao
dich chiing khoan.

- Cac hoat dong M&A ngan hang
con mdi vai thi truong Viét Nam, it
c6 nhiéu thuong vu 16n dién hinh,
nén it co bai hoc kinh nghiém cho
cong tac dinh gia tai san ngan hang
trong hoat dong M&A, ma viéc
dinh gia tai san v6 hinh ngan hang
c6 mot y nghia rat thiét thuc.

- Viéc xt ly cac khodn ng ton
dong con nhiéu kho khan, dac biét
viéc xti ly ng xau mat rat nhiéu thoi
gian, cong stic do thiéu su phoi hop
déng bo, chat ché clia nganh ngan
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hang, thug, tai chinh, Bo Xay dung,
Toa an, Thi hanh an; mat khac, co
nhiéu han ché vé cao ché giam sat
két qua dinh gia tai sdn ngan hang,
tién do, chat lugng cong tac dinh
gia ngan hang.

5. Mt sd giai phap va kién nghi

Xuat phat tif thifc trang clia hoat
dong dinh gia tai san co lién quan
dén ngan hang hién nay, tac gid
xin c6 mot s6 giai phap kién nghi
nhu sau:

a) Nhom gidi phap tir nha nudc

Tha nhat, xay dung tap trung va
c6 hé théng déi véi quy dinh phap
luat vé hoat dong mua lai, sap nhap
va hgp nhat ngan hang thuong mai
trong Luat cac Té chic tin dung
véi tu cach la cac dinh nghia, khai
niém, hinh thic, diéu kién, quy
trinh, dinh gia. .

Thit hai, xay dung quy trifh chudn
dinh gia tai san ngan hang thuong mai
nha nudc tién hanh ¢é phan hoa, cac
ngan hang thuong mai 6 phan co su
hé trg tai chinh tif phia nha nudc trong
hoat dong sap nhap, hop nhat va mua
lai ngan hang.

Thitba, déng bo hoa cac ndi dung van
ban gitia cac Luét c6 lién quan quy dinh
vé cac phuong thiic va cach thiic dinh
gia tai san doanh nghiép va ngan hang.

Tong két cong tac dinh gia ngan
hang thuong mai nha nu6c trong
qua trinh ¢6 phan hoa wia qua clia
Vietcombank, Vietinbank, BIDV cho
thay, bai hoc can rit ra la ting budc
ddy nhanh qué trinh xay dung hoan
chinh khung phap ly dinh gia ngan
hang, cdi thién diéu kién va moi
triong phap luét kip thdi dé ban hanh
khung dinh gia DNNN 1a cac ngan
hang thuong mai Nha nudc, xét vé
mat tiém nang |a thong qua dinh gia
tai sdn ngan hang va hoat dong M&A
tao ra nguon von cung cap chti yéu cho
TTCK. Can dong bb hoa cac chuan vé
quy trinh, phuong thic dinh gia tai san
doanh nghiép néi chung va dinh gia
tai san ngan hang noi riéng trong cac

giao dich M&A nham xac lap gia tri tai
san chinh xac, khach quan, tao diéu
kién day nhanh qua trinh sap nhap,
hop nhat va mua lai ngan hang.

Thir tu;, xay dung cd st tham chiéu Ve
dinh gia tai san két ndi Trung tam thong
tin tin dung Ngan hang Nha nudc (CIC),
Téng cuc Thué va cac Chi cuc Thué truic
tiép quan 1y doanh nghiép phuc vu cho
hoat dong M&A ngan hang vé dinh gia
tai san ngan hang.

Cac phuong phap dinh gia ngan
hang doi hoi phai cb khéi lugng thong
tin ddy di, chinh xac dugc cung cap
bdi CIC nhu thong tin vé hé s6 dinh
muic tin nhiém, cac hé so tai chinh
ngan hang, chi s6 ching khoan va
bang can ddi tai san clia ngan hang;
gia tai san can dinh gia phai gan voi
gia thuc t€ theo sat thi triding thong qua
ban tin thi truding vé gia BDS do Nha
nudc xay dung (co thé giao cho Bo Tai
chinh chii i xay dung dé lam co sé
thu thué chuyén nhugng, mua ban tai
san..). Thuc t& hién nay, Trung tam
CIC van can phdi ti€p tuc hoan thién
xay dung, b sung cac chudn muc dé
cung cap nhiing thong tin chinh xac
cho hé théng ngan hang st dung. Xac
dinh gia tri theo huéng thi truong,
do la gia tri thuc té clia ngan hang
ma ngudi ban va ngudi mua déu co
thé chap nhap dugc. Pac biét, cac
ngan hang thuong mai Nha nudc
trong qué trinh 8 phan hoa, nguoi
ban c6 phiéu 1a Nha nubc, con ngudi
mua c6 phiéu la can bo cong nhan
vién trong ngan hang va cac ¢ dong
bén ngoai ngan hang. Vi vay, gia tri
ctia doanh nghiép phai dugc dinh
gia tai sdn xac dinh hgp ly bang
phuong phap khoa hoc phti hgp véi
thuc t&€ va xem xét dinh gia tai san
v hinh mét cach day da, chi co nhu
vay mdi dam bao dugc su két hgp
hai hoa gida Igi ich clia Nha nudc,
doanh nghiép, nha dau tu va nguoi
lao dong trong ngan hang.

Tha nam, ddy nhanh tién do hoan
thien quy trinh dinh gia va dau gia co
phan ngan hang théng qua hoat dong
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M&A ra thi truding va ty 1é ndm giti clia
cac nha diu tu nudc ngoai, chuan hoa
ty lé quy dinh va cong khai minh bach
quy trinh dinh gia la co sd xac dinh gia
tri ngan hang rat quan trong tridc khi
dua & phiéu niém yét trén san giao
dich chting khoan.

Thuc hién dau gia c6 phiéu ngan
hang trong cong tac dinh gia doanh
nghiép. Viéc t6 chiic ban dau gia cong
khai ngan hang qua Trung tam ddu gia
tai TTCK sé tao nén sy quan tam l6n
clia cong chang dau tu, Nha nudc thu
duoc ngudn von dé tai cau tric nén
kinh té theo dinh hudng.

Thit séu, xay dung quy trinh chuan
dé lda chon cac t8 chdc co uy tin,
chuan muc dao ddc hanh nghé, chudn
muic vé dinh gia dé ap dung vao cong
tac dinh gia ngan hang.

Thong nhat chon Iia nhiing o
chtic cé uy tin dinh gia tai sdn ngan
hang nhu viéc chon danh sach cac
cong ty kiém toan dé kiém toan he
thong ngan hang thuong mai Viét
Nam tru6c day. Thuc té tai Viét Nam,
linh wiic nay con mdi ca ly thuyét va
thuc hanh do nén kinh té& dang trong
qua trinh chuy@n déi sang kinh té thi
triong, chua co nhing tiéu chudn
dinh lugng cu thé dé lua chon, nhit
I3 cac tai san vo hinh. Vi vay, thanh
lap cac & chic dinh gid mc tin
nhiém (Credit Rating Agency - CRA)
la t6 chdic trung gian, hoat dong doc
lap chuyén vé dinh gia riii ro clia cac
nganh kinh t€ va cac chuong trinh
dau w cta Chinh phl. Dgi tugng
dinh gia 1a cac 8 chic tai chinh,
ngan hang, bao hiém, cac dinh ché
phi ngan hang, cac tng cong ty va
tap doan, doanh nghiép c6 quy md
kinh doanh 16n niém yét trén thi
triong chiing khoan.

Viéc danh gia xép hang tin nhiém
cting nhu i ro clia CRA gidp cho cac
ngan hang thuan loi hon khi tham dinh
cho vay doanh nghiép, du an. Con dbi
Vi cac nha dau tu dua trén cac két qua
CRA mang lai, cac nha dau tu c6 cd sd
dé tham dinh lai, du bao tinh hinh phat
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rién ngan hang, dinh gia & phiéu dé
quyét dinh dau tu.

b) Nhém giai phap tif cic ngan
hang thuong mai

Pinh gia ngan hang la dinh gia
tai san va quyén tai san clia ngan
hang. Khi thuc hién dinh gia tai
san trong hoat dong M&A ngén
hang, cén phai xac dinh chinh xac
tai san hau hinh, tai san vé hinh
clia ngan hang.

M@t la, cac ngan hang thuong
mai cén hé thdng héa cac loai
tai san hiiu hinh, tai san vé hinh
ctia ngan hang dong thoi lua chon
phudng phap dinh gia tai san pha
hop vai dac diém tai san clia ngan
hang minh nhdm danh gia dang tri
gia tai san hoac gia tri chung ctia
ngan hang.

Kinh nghiém cho thdy, viéc dinh
gia tai san ngan hang trong hoat déng
M&A thong thuong la sif dung hai
phuong phap tai san va dong tién vén
chii s hiu. Dac biét, trong hoat dong
ngan hang, tai san vo hinh chiém ty
trong 16n trong t6ng tri gia ngan hang
nén khi dinh gia tai san phai dac biét
danh gia diy dd, co cach nhin tdng
quét vé khi lugng tai san nay.

Hai la, cong khai minh bach béao
cao tai chinh trugc khi tién hanh
dinh gia ngan hang.

Gia tri ngan hang, ti€n do va chat
lugng cong tac dinh gia phu thudc
rt nhiéu vao su trung thuc, day da,
chinh xac cla thong tin s6 liéu,
hap 1y cta bao céo tai chinh ngén
hang dugc dinh gia. Nha nuéc can
¢o nhiing quy dinh bit budc k&
toan bao cdo tai chinh ctia ngan
hang phdi xay dung theo mot s6
tiéu chudn quéc t& co ban dugc Uy
ban Chiing khoan Nha nuéc chap
thuan cho tham gia TTCK.

Ba 13, kinh nghiém va qua phan
tich thuc trang cong tac dinh gia
xét thdy, cdc ngan hang khi tham
gia hoat dong M&A nén lua chon
phudng phip dinh gia tai san va
phuong phap dong tién vén chii sé
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hau dé dinh gia tai sdn ngan hang
sé chinh xac hon.

Hai phuong phap dinh gia tai
san va dong tién véon chl sé hiu
c6 nhiéu uu di€ém nhu trinh bay
& phan trudc, khi dinh gia, nén
chd trong khau dinh gia tai san vo
hinh. Mat khac, viéc ap dung cac
phuong phap nay phu hgp vai thuc
trang hoat dong ctGa hé théng ngan
hang thuong mai Viét Nam trong
giai doan hién nay. Tuy nhién, cac
phudng khac ciing nén than trong
va xem xét thém trong qua trinh
thuc hién dinh gia tai san ngan
hang d€ co6 két qud dinh gia va
xac dinh gia tri tai san ngan hang
chinh xac han.

Bon la, cac ngan hang tu thuc
hién lanh manh héa tai chinh va
x(i ly ng xdu truéc khi dinh gia
ngan hang.

Ngan hang can xac dinh 16 cac
nguyén nhan khach quan, chii quan
dé co bién phap xii ly ng xau theo
quy dinh, nhanh chéng c6 gidi phap
thuc hién lanh manh héa tai chinh,
khi co dugc két qua, ching ta dé
dang xac dinh chinh xac gia tri chao
ban va thyc hién giao dich M&A
ngan hang thuan lgi.

Nam /4, bén mua va bén ban phai
wan thii phap luat vé giao dich M&A.

Cac bén khi tién hanh giao dich
M&A phai thuic hién sy minh bach vé
tai chinh, s6 liéu ké toan, cAc muc tiéu
dé cap trong qué trinh chao ban; phia
bén mua la cac nha du tu ciing can
minh bach tinh hinh tai chinh, nhu
cdu mua theo dang quy dinh phap
luat; cam két khong co yéu 16 dau co
truc lgi lam anh hudng dén hoat dong
kinh doanh ctia ngan hang chao ban
c6 phiéu, c6 phan.

Sau la, cac bén ngan hang cha
trong khau dinh gia cac khoan ng
vay va i san thé chap trugc khi
quyét dinh giao dich M&A.

Trong qua trinh dinh gia, trén tat ca
la chat lugng tai san, 1y do khién cac
hop dong co su hd trg nay trd nén hap
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dan khong nhiing chi vi chi phf thap,
ma con co Iy do bdo dam clia chinh
phi vé chinh sach M&A trong hoat
dong ngan hang. Kinh nghiém thuc
t& ddi voi bén mua tiém nang la phai
hiéu khd ndng clia minh vé danh gia
lai nghiép vu cho vay. Ciing phéi hop
v6i bén mua dé co thé thuc su gidp ho
xU ly chét Iuong khodn ng cho vay va
tai san thé chap, dac biét 1a kha nang
thu héi dugc cac khodn no xau la yéu
to chinh gitp ngan hang thuc hién
dugc giao dich thanh céng trong hoat
dong M&A.

Bdy la, doi véi nhimg ngan hang
khong hoi di cac tiéu chi dé tiép
tuc hoat dong budc phai dinh gia
tai sdn theo quy dinh cla Nha
nuéc dé thanh Iy, thuc hién theo
Luat Pha san nham gop phan lanh
manh hoéa hé théng ngan hang.

Lo trinh co ban cho cac ngan
hang thuong mai ¢6 phin trong
nudc vé M&A ciing da co, déi voi
nhting ngan hang khong hoi dd von
diéu lé quy dinh cho tiing thai ky,
thi€u thanh khoan tram trong va
mat kha nang chi trd khach hang,
khong tuan tha ty 1é quy dinh an
toan von hoat dong, khong chap
hanhy quy dinh vé thanh tra giam
sat ngan hang thi kién nghi NHNN
nén manh tay xtf ly, cho tién hanh
dinh gia tai san ngan hang, dé thuc
hién pha san theo luat dinh nham
gop phan lanh manh hoa hé thong
ngan hang.m
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