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TO Chirc Xép Hang ESG Chinh Sustainalytics va
MSCI, Phuong Phap va San Pham Cua Ho

Bai viét nay YTT Consulting s& cung cdp thém théng tin vé Sustainalytics va cdc san phdm
ESG cua né cling nhu Nghién clfu cua MSCI.

Muc dich d€ cung c8p cai nhin sdu sdc han vé phuong phap ludn ctia hai nha cung cép xép
hang 18n nhung ching tdi khéng ggi y rdng day |a nhitng cach duy nhét cé thé thuc hién
x€ép hang ESG.

Sustainalytics va Cac San Pham ESG Cua Né:

Sustainalytics 1a t6 chic cung c8p dich vu xp hang, nghién cltu quan tri doanh nghiép va
ESG. Tinh dén nam 2018, né dugc coi la nha cung cdp x€ép hang ESG hang dau va vao nam
2020, Sustainalytics da dugc Morningstar mua lai. N6 cé quan hé déi tac chién lugc véi:

* Morningstar;

« Glass Lewis (c6 van uy quyén );

+  STOXX (nha cung cap chi sG); Va

+ K& tundm 2018, FTSE Russell (nha cung cép chi sd).

Sustainalytics c6 mét s6 san phdm khac nhau, tir tudn tha va sang loc, nghién clu chi sé,
phan tich danh muc dau tu, nghién clu rui ro carbon va rui ro quéc gia cho dén nghién clu
tich hop ESG.

Xép Hang Rui Ro ESG Cua Sustainalytics:

Xép hang Rui ro ESG cua Sustainalytics do ludng mc d6 ma gia tri kinh t€ ctia cong ty gap
rdi ro do cac yéu té ESG gay ra, hay ndi mot cach ky thuat han la mirc do rai ro ESG khong
dudc quéan ly cua cong ty.

Hé théng danh gid cho diém d6i vai cac y&u t8 nguy cd cu thé. Mbi diém rui ro déu tuong
duong nhau, bat ké né ap dung cho céng ty hay vadn dé nao. Diém sé& cdng lai qua cac vén
dé dé tao ra diém téng thé, sau d6 dudgc xép hang.

Viéc x€p hang cac cong ty thanh nam loai rui ro:

+ Khdng dang ké

+ Thép
« Trung binh
+ Cao

+ Nghiém trong

Cac loai rui ro nay la tuyét déi, cé nghia la danh gia rudi ro “cao” phan anh muc do rai ro
ESG kh6ng dugc quan ly tudng duong trén toan bd nghién clru, cho du né dé cap dén moét
cobng ty néng nghiép, moét cong ty tién ich hay bat ky loai hinh cong ty nao khac.

Theo Sustainalytics, mot van dé dudgc coi la “trong yéu” trong Xép hang rai ro ESG néu su
hién dién hay vdng mat clia vdn dé do trong bao cao tai chinh cé kha nang anh hudng dén
quyét dinh cia mot nha dau tu hgp ly.
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D& dudc coi 1a “cd lién quan” trong x&p hang rui ro, van dé nay phai cé tac ddng dang ké
dén gia tri kinh té cia mot cong ty va do d6 dén ho so rui ro tai chinh va Igi nhuan clda nha
dau tu dau tu vao cong ty.

Viéc phan biét viéc sir dung tinh trong yéu cua Xép hang Rui ro ESG nhu mot khai niém vdi
cac dinh nghia tép trung vao phap ly hoac ké toan hep han la diéu quan trong. Khong phai
moi vdn dé& ma Sustainalytics coi la “trong yéu” trong xép hang déu bat budc vé mat phap
ly phai dudc céng bd trong bao cdo cua cong ty. Mot s6 van dé la “trong yéu” theo quan
diém ESG, ngay ca khi hdu qua tai chinh ngay nay khéng thé do ludng dugc day du.

Viéc xé&p hang rui ro ESG nhdn manh vao tinh trong yéu két hdp véi mét khia canh bd sung
- khia canh rui ro. N6 phan anh mdc do6 ma moét cong ty gap phai rui ro ESG trong yéu dugc
xac dinh & cdp nganh va anh hudng dén diém x&p hang tdng thé& clia mét céng ty cling nhu
diém xé&p hang cua cdng ty d6 déi vdi tirng van dé ESG trong yéu. Mirc dé rui ro do van dé
ESG dudc udc tinh & cdp dd ti€u nganh va dudc diéu chinh thém & c&p dd céng ty riéng lé.

Khia canh th( hai ciia Xép hang Rui ro ESG la quan ly. Quan ly ESG cé thé dudc coi la mdt
tap hop cac cam két va hanh ddng cla cdng ty thé hién cach cdng ty ti€p can va xur ly van
dé ESG thoéng qua cac chinh sach, chuadng trinh, hiéu suat dinh lugng va tham gia vao cac
van dé tranh cai cling nhu quan ly vé quan tri doanh nghiép. Sustainalytics xem xét viéc
quan ly trong Xép hang RUi ro ESG vi cac cam két va hanh dong ctia cong ty cung cap tin
hiéu vé viéc liéu cac cong ty cé dang quan ly rui ro ESG hay khong.

Rui Ro Khéng Pugc Quan Ly: Chach thirc Sustainalytics dua ra diém sé nhu thé nao

Hé théng tinh diém X&p hang rui ro ESG cho mot céng ty dugc cho Ia tét nhat khi xay ra
theo ba giai doan & cap do van dé:

«  Diém khdi dau la su tiép xic (exposure),

« Giai doan tiép theo la quan ly (management) va

« Giai doan cubi cung la tinh toan rdi ro khéng dudc quan ly (unmanaged risk), stif dung
khai niém phan ra rai ro (risk decomposition).

Diém x&p hang rdi ro ESG cudi cling la thudc do rdi ro khdng dudc quan ly. Diéu nay dudc
dinh nghia la rui ro ESG trong yéu chua dudc cong ty quan ly. Né bao gém hai loai rui ro:

« RUi ro khéng thé quan ly dugc, khéng thé giai quyét bang sang kién cla cdng ty
*  Khoang tréng vé quan ly, thé hién nhifng rui ro ma cong ty cé thé quan ly thong qua céc
sang kién phu hgp nhung cé thé van chua dugc quan ly.

Ty 1& rui ro c6 thé quan ly dudgc so vdi ty 1é rui ro khong thé quan ly dudc ddi véi mét van
dé ESG trong yéu dudc xac dinh trudc & cdp ti€u nganh bdi mot yéu té rui ro cd thé quan ly
dudc. Moi vn dé ESG trong yéu déu cbé hé s6 rui ro cé thé quan ly dugc (MRF), tir 30%
(cho thdy murc dd rui ro van dé cao la khéng thé quan ly dugc) dén 100% (cho théy rui ro
van dé dudc coi 1a hoan toan cé thé quan ly dugc).

Tinh Pi€ém S& Rui Ro Cudi Cing Khéng Pudc Quan Ly (Final Unmanaged Risk
Score):

Viéc danh gia rdi ro khdng dudc quan ly (diém X&p hang Rui ro ESG cubi ciing) yéu ciu ba
budc:

«  Danh gia ty 1& rui ro tdng thé clia cac cdng ty va so sanh vai van dé ESG trong yéu
trong mét tiéu nganh nhat dinh ma céng ty cé thé quan ly (danh gid rdi ro cé thé quan
ly dugc).
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« O cép dd coéng ty, mic dd ma mot cdng ty d& quan ly phan rui ro cé thé quan ly dudc
trong téng mc dd rui ro cua minh, lién quan d&n mot van dé dudc tinh todn dua trén
danh gid vé ban quan ly (danh gid diém quan ly téng thé).

+ Cu6i cung, diém rui ro khéng dugc quan ly dudc tinh bdng cach trir di cac rui ro dugc
quan ly khoi diém rui ro téng thé cla cong ty lién quan dén van dé ESG trong yéu (tinh
toan diém rui ro khdng dudgc quan ly cudi cung).

Hinh miéu ta cho thdy cach cac céng ty ma Sustainalytics st dung dé kiém tra va xac nhan
dudc phan b6 theo 5 loai rii ro ESG da dudc xac dinh cho Xép hang Rui ro ESG.

Phan bd cac céng ty theo cac danh muc ruai ro ESG (Thang 1 nam 2020)
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Ngudn: Sustainalytics (2020).

MSCI ESG Research (Nghién clfu ESG cua MSCI):

Theo Xép hang MSCI ESG, rui ro va cd hdi ESG dudc dat ra bdi cac xu hudng quy mo I6n (Vi
du: bién ddi khi hdu, khan hiém tai nguyén hodc thay ddi nhan kh&u hoc) va ban chét hoat
dong cua cong ty.

MSCI coi rui ro hoac cag héi la trong yéu déi véi nganh nhu sau:

« Rui ro la trong yéu déi véi mot nganh khi cac cong ty trong mot nganh nhat dinh c6 kha
nang phai chiu chi phi dang k& lién quan dén nganh dé (Vi du: 1énh c&m theo quy dinh
dGi v8i mot hoa chat dau vao quan trong).

« Cd hdi la trong yéu d6i véi mdt nganh khi cdc céng ty trong mot nganh nhéat dinh cé thé
tan dung co hdi d6 dé kiém Igi nhuén (Vi du: cd hdi vé cdng nghé sach cho nganh chiéu
sang bang dén LED).
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Luu y rang dinh nghia vé “tinh trong y&u” nay khac vdéi dinh nghia cla Sustainalytics nhung
van 1a mot nhan dinh (va cé thé khac vdi nhan dinh cta cic nha dau tu khac).

MSCI danh gia rai ro va cd hdi trong yéu cho tirng nganh thong qua mo hinh dinh lugng so
sanh pham vi va gia tri trung binh trong tirng nganh dd6i vdi cac tac dong bén ngoai (Vi du:
cudng do6 carbon, cudng dé nudc va ty |é tai nan lao dong). Cac trudng hop ngoai 1€ dugc
cho phép dbéi vdi cac cong ty c6 mo hinh kinh doanh da dang hoac dang gap phai nhiéu
tranh cdi hodc dua trén cac quy téc clia nganh. Sau khi dudc xac dinh, nhitng “vén dé
chinh” nay sé dudc xem xét cho tirng nganh va cong ty.

Phan trinh bay tom tat hé théng phén cdp ESG cua MSCI (luu y nhitng diém trung |13p
nhung cling cé nhitng diém khéac biét véi Lap ban d6 SASB (SASB mapping).

Hé thong phan cap ESG cua MSCI:

3 tru cot 10 chu dé 37 van dé chinh cua ESG
Moi trudng Khi thai

Tai trg cho tac déng moi trudng

Bi€n ddi Khi hau Lugng khi thai carbon clia san phdm

Tinh dé bi t6n thuong do bién d&i khi
hau

Céng thang vé nudc

Tai nguyén thién nhién ba dang sinh hoc va s dung dat

Ngudn cung rng nguyén liéu

Chat thai va Khi thai déc hai

O nhiém va chét thai VA&t liéu dong goéi va chat thai

Lang phi dién nang

Ca hoi trong cong nghé sach

Nhirng cd hoi Cd hoi trong cong trinh xanh

Ca hoi trong nang lugng tai tao

Xa hoi Quan ly lao dong

Surc khoe va an toan

Ngudn luc con ngudi — -
Phat trién vén con ngudi

Tiéu chuén lao déng chudi cung (ng

An toan va chét lugng san pham

An toan hda hoc

Trach nhiém san pham ,
An toan san pham tai chinh

Quyén riéng tu va bao mat dir liéu

®
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3 tru cot 10 chu dé 37 van dé chinh cua ESG

Pau tu cé trach nhiém

RUi ro vé sirc khoe va nhan khau hoc

Su phan do6i cla cac bén lién

quan Ngudn cung Ung gay tranh cai

Kha nang tiép can vdéi truyén thong

Ti€p can tai chinh

Ca hoi xa hoi
Tiép can cham sdéc sutic khoe

Ca hoi vé dinh duGng va y té

Quan tri H6i déng quan tri
Chi tra luong bdng

Quan tri doanh nghiép .
Quyén sd hitu

K& toan

Pao duc kinh doanh

Cac hanh vi phan canh tranh

Hanh vi doanh nghiép Minh bach thué

Tham nhiing va b4t &n

Su b4t &n cua hé thdng tai chinh
Ngudn: MSCI (2019)

X&p hang ESG cua MSCI cudi ciing dugc tinh bang diém trung binh cé trong s6 clia cac diém
s6 van dé chinh. Nhitng diém sd nay dudc tdng hop, va diém cla cac cdng ty dudc chuén
hda theo nganh clia ho. Sau khi tinh dé&n bat ky thdng tin trung 1&p nao, diém sé cudi cling
dudc diéu chinh theo nganh clia mdi cong ty sé& tudng (ng vdi x&p hang gitra t6t nhat (AAA)
va kém nhat (CCC). Nhirng danh gia nay vé hiéu qua hoat dong clia cong ty kh6ng mang
tinh tuyét d6i ma nhdm muc dich lién quan dén cac tiéu chudn va hiéu qua hoat ddng cua
cac cong ty cung nganh.

Pi€ém Rui Ro ESG Cua MSCI:

MSCI I4p luén rdng dé hiéu liéu mot cong ty c6 quan ly day du rdi ro ESG chinh hay khéng,
diéu can thiét |a phai hiéu ca hai:

+ Nhifng chién lugc quan ly nao cong ty da s dung (tic la quan ly rdi ro); Va

« MdUrc do ti€p xuc vdi rui ro (cé nghia la ti€p xuc vdi rui ro).

Md hinh x&p hang ESG cua MSCI ¢8 géng do ludng ca hai diéu nady. D€ MSCI danh gia cao

mot cong ty vé mot van dé trong yéu, ban quan ly cong ty do can dudc danh gia tudng
x(rng vGi murc do rui ro:

+ MOt cong ty c6 mic do ti€p xdc vdi rui ro cao cling phai cé ban quan ly rat manh, nhung
« MOt cdng ty c6 murc do tiép xdc han ché& cé thé cé cach tié€p can khiém tén hon.

<
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MUrc do rui ro va diém sd vé quan ly dudc két hdp sao cho mirc do rui ro cao hon doi héi kha
nang quan ly dudgc chirng minh & mc dd cao hon dé dat dugc cing mét diém sb vén dé
chinh. Diém s& cua cac van dé chinh cling dugc tinh theo thang diém tur 0 dén 10, trong dé
0 la rat kém va 10 la rat tot.

Piém CG Héi ESG Cua MSCI:

Viéc danh gia cac co hoi MSCI ESG dudc thuc hién tuong tu nhu véi rdi ro, nhung mo hinh
két hdp rui ro va quan ly thi khac:

«  Mdc do ti€p xuc cho thdy mlc do lién quan cla cac cd hdi déi véi mot cong ty nhat dinh,
dua trén cac phan khic va dia ly va kinh doanh hién tai ciia cong ty do, va
« Ban quan ly chi ra kha nang ctua cbéng ty trong viéc tan dung cac cg hoi.

Khi mic dé ti€p xuc bi han ché, diém sb clia van dé chinh bi gidi han & giita pham vi tir 0
dén 10, trong khi mic dd tiép xic cao cho phép ca diém cao hon va diém th&p hon.

Panh Gia Vé Tranh Cai (Controversy Assessment) Cua MSCI:

Xé&p hang ESG ctia MSCI ciling xem xét cac tranh ci, c6 thé chi ra cdc van dé vé ciu tric
vG@i khd nang quan ly rui ro cia cong ty.

Mot trudng hdp gay tranh cdi dudc dinh nghia 18 mot trudng hop hodc tinh hudng dang dién
ra, trong dé hoat ddng hodc san phadm clia cdng ty bi cdo budc cé tac ddng tiéu cuc dé&n moi
trudng, xa hoi hodc quan tri.

vi bu

Cac Truong Hop Gay Tranh Cai:

M6 hinh xép hang ESG dudc ap dung cho hai truéng hdp gay tranh cai:

« MOt trudng hdp dugc moét nha phan tich cho la chi ra cac van dé vé cau tric
« MOt trudng hdp dudgc coi la mot chi bado vé két qua hoat déng gan day nhung khong dua
ra tin hiéu ro rang vé rui ro trong yéu trong tudng lai.

Hé théng x&p hang nhan thdy rang Trudng hgp 1 gy ra rdi ro trong yéu trong tudng lai cho
cdng ty va do d6 gay ra khoan kh&u trir I6n hon tir diém v&n dé chinh so véi Trudng hap 2.

Cac Nguon Dt Liéu Ciaa MSCI:

Cac ngudn dir liéu ma Xép hang MSCI ESG s dung tudng tu nhu nhitng nguén ma
Sustainalytics va cdc nhédm ndi bé khac cé thé sir dung, bao gom:

+ D liéu vi m6 & cap do phan khuc hoac khu vuc dia ly tir cac bo dit liéu nghién clru hoc
thuat, nguon chinh pha va NGO

+ Co6ng b0 thong tin cla cong ty (Vi du: ho sd bao cdo thudng nién, bao cao bén virng,
bdo cdo Uy quyén hodc két qua dai héi c6 ddng thudng nién)

Tém Tat Thu Xép Hang Cudi Cung (Final Letter Rating) Cia MSCI:

DE dat dudc xEép hang cudi cung theo chif cai, diém trung binh van dé chinh cé trong sé
dugc chuén héa theo nganh. Pham vi diém sé cho tirng nganh dugc thiét 14p hang ndm
bang cach 18y diém trung binh ludn phién trong ba nam cla diém cao nhat va diém thap
nhat trong s6 cac thanh phan ctia Chi s6 MSCI ACWI; cac gia tri dugc thiét |ap & ty 1€ phan
tram 97,5 va 2,5.
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Khi sir dung cac pham vi nay, diém trung binh van dé chinh cé trong s6 s& dugc chuyén dgi
thanh diém diéu chinh theo nganh tir 0 dén 10, trong d6 0 1a kém nhét va 10 la t6t nhét.
Diém dudc diéu chinh theo nganh tucong ('ng véi x€p hang giita tt nhat (AAA) va kém nhét
(CCQ).

Nghién Ci{ru ESG Cua MSCI:

Trong lich str, MSCI ndi tiéng nhat véi cdc sdn phdm chi s8 thi trudng, nhung né cling cung
cap cac nghién clu ESG va quan tri doanh nghiép, danh gid xép hang, nghién clu chi so va
quy.

Tinh dén nam 2018, MSCI dudc coi la nha cung cap xép hang ESG hang dau. Gidbng nhu

Sustainalytics, ndé c6 mot s8 san phadm tUr tudn thd va sang loc, nghién clu chi s6, phéan tich
danh muc dau tu va nghién cu rui ro carbon cho dén nghién clru tich hgp ESG.

MSCI c6 tai san tri tué tir cac cong ty ké thira KLD, Innovest , IRRC va GMI Ratings
(Governance Metrics International).

D& tim hiéu thém vé ESG va cdc mé hinh lién quan dén tinh bén viing, vui ldng lién hé
YTT Consulting!

<
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