Tap chi Nghién c(u Kinh té va Kinh doanh Chau A
Nam thi 33, S6 8 (2022), 102-120

J Tap chi Nghién ciru Kinh té va Kinh doanh Chau A

http://www.emeraldgrouppublishing.com/services/publishing/jabes/

www.jabes.ueh.edu.vn

E UEH ==

Po ludng rai ro hé théng cua cac ngan hang thuong mai Viét Nam:
Cach tiép can madi tur chi sé6 CoVaR va SRISK

LE HAI TRUNG ", DO THU HANG 2 TA THANH HUYEN 2

@ Hoc vién Ngdn hang

THONG TIN

2 <

TOM TAT

Ngay nhdn: 21/03/2022
Ngay nhdn lai: 04/06/2022
Duyét ddng: 06/06/2022

Ma phan loai JEL:
C53; G17; G21; G32.

T khoéa:

Rui ro hé théng;
CoVaR;

SRISK;

Ngan hang thuong mai.

Keywords:
Systemic risk;
CoVaR;

SRISK;

Commercial banks.

M6t trong nhiing bai hoc I6n nhat ti cuéc khiing hoéang tai chinh toan
cau 2007-2009 la viéc chi ddm bao an toan trong hoat dong cua tung
ngan hang riéng lé 1a chua du trong béi canh hoat dong cla cac ngan
hang thuong mai ngay cang tré nén phuc tap hon khién gia tang rui
ro hé théng. Trong nghién ctu nay, nhom téac gia do ludng va xép hang
rai ro hé thong clia 12 ngén hang niém yét trén thi trudng chiing khoan
tUr thang 4 nam 2008 dén thang 6 nam 2021 dya trén bién dong thi
truong la chi s bién doéng dong phan vi (CoVaR), va chi sé rui ro hé
thong (SRISK). Viéc st dung di liéu thi trudng cho phép cac udc lugng
rai ro hé théng cé tinh lién tuc, cap nhat va dua trén ky vong thi truong,
dam bao sy danh gia va gidm sat thudng xuyén déi véi an toan hé
thong, dac biét trong nhitng giai doan thi trudng bién déng manh. Dya
trén nhitng danh gia thuc trang rui ro hé théng cac ngan hang thuong
mai Viét Nam, nhdm tac gia dua ra khuyén nghi chinh sdch nham nang
cao hiéu qua do ludng va ki€m soat rui ro hé thdng tai Viét Nam.

Abstract

One of the main lessons of the global financial crisis in 2007-2009 is
keeping individual financial institutions sound would be not enough
for the stability of the financial system, given the increasing complexity
of the banking activities and systemic risk. In this paper, the authors
measure the systemic risk of 12 listed Vietnamese commercial banks
from April 2008 to June 2021 based on two market risk measures,
namely the CoVaR and SRISK. The use of market price in the estimation
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of bank systemic risk results in timely and forward-looking risk
measures, which is particularly important during volatile periods. The
authors also provide several policy discussions on the measurement
and supervision of systemic risk in the Vietnamese banking sector.

1. Gigi thiéu

Ké tir sau cudc khing hoang tai chinh toan cau, co quan quan 1y hé théng ngan hang cac nudc rat
cht trong vao phat trién cac cong cu dé danh gia va do ludng rui ro hé thong clia cac ngén hang thuong
mai (NHTM) va cia toan bo hé thong ngan hang. Diéu nay cho phép co quan quan 1y c6 thé nhan biét
céc ngan hang va to chuc tai chinh c6 riii ro hé thong cao, tir d6 c6 cic bién phap quan 1y giam sat bo
sung nham dam bao an toan hé théng nhu: Tang yéu cau von tdi thiéu, ap thém cac quy dinh khét khe
hon vé giam sat thanh khoan.

Trong nghién ctru ndy, nhom tac gia tién do luong riii ro hé thdng ctia cic NHTM Viét Nam dya
trén hai chi s6 méi 1a chi s6 rii ro hé théng (Systematic Risk — SRISK) ciia Brownlees va Engle
(2017) va chi sb bién dong dong phan vi (CoVaR) clia Adrian va Brunnermeier (2016). Nghién ciru
clia nhém tac gia dugc tién hanh dya trén 6 phiéu ciia 12 NHTM Viét Nam d niém yét trén hai san
chimg khoan va thi truong chimg khoan trong giai doan tir thang 01/2008 dén thang 06/2021.

Nghién ciru nay c6 hai dong gop quan trong vé mat hoc thuat va thuc tién. Thir nhdt, nghién ctru
cung cap thém bang chiing thyc nghiém vé rii ro hé thong ciia cac NHTM Viét Nam. Cac nghién ciru
trude day ddi véi thi truong Viét Nam da dua ra nhitg danh gia ban dau vé mirc d rui ro hé thong
clia cac NHTM Viét Nam theo cic phuong phép tiép can khac nhau. Tuy nhién, cac phuong phap
dugc sir dung chu yéu dua trén cac chi s tai chinh (Ha Thi Thiéu Dao va cong su, 2019) hoic tap
trung vao rui ro hé thong trong ngan han (Nguyén Huy Toan & Dao Thi Huyén Anh, 2019; Trim Thi
Xuan Huong va cong su, 2021). O nghién ctru nay, nhém tac gia danh gia rii ro hé thong cua céc
NHTM Viét Nam trén hai chi s6 CoVaR va SRISK. Hai chi sé CoVaR va SRISK dugc xay dung trén
bién dong cua thi trudng ching khoan gitip danh gia rii ro hé thong cua cac NHTM Viét Nam dua
trén ky vong cua thi truong va dam bao tinh cap nhat, phan tng tirc thi trong nhiing giai doan bién
dong cua thi trudong. Ngoai ra, chi s6 SRISK cho biét thé hién murc d6 thiéu hut von trong dai han cia
NHTM trong kich ban bién dong ctia thi trudng, thay vi tap trung vao bién dong ngan han ciia rii ro
hé thong. Theo hiéu biét ciia nhém tac gia thi day 1a nghién ciru dau tién dénh gia mirc do rai ro hé
thong ctia cic NHTM Viét Nam dua trén chi s6 SRISK.

Thit hai, nghién ctru c6 dong gép vé mat thuc tién khi xay dung dugc xép hang rii ro hé thong
ciia cac NHTM Viét Nam, 1am co s& dé nhén dién céc to chire ¢6 tam quan trong hé théng. Bats va
Houben (2020) chi ra rang cAu tric thi truong tai chinh dya trén von ngan hang c6 xac suat xay ra rui
ro hé théng cao hon so voi cdu trac thi truong tai chinh dya trén thi truong von. Pic biét, khi khung
hoang xay ra thi mirc 4o anh huong dén nén kinh té ctia cac qubc gia co hé thong tai chinh dua trén
vbn ngan hang ciing nghiém trong hon. La nén kinh té dang phat trién, v6i cAu trac thi truong tai
chinh duya trén v6n ngan hang, viéc xép hang rui ro hé thong ciia cic NHTM va nhan dién cac to chirc
¢ tim quan trong hé théng la quan trong dbi v6i Viét Nam. Viée sir dung nhém chi s6 CoVaR va
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SRISK trong xép hang va phan loai dam bao dugc cip nhat kip thoi theo nhiing bién dong cua thi
truong tai chinh noi chung va hoat dong cta cac NHTM néi riéng dé dam bao yéu cau vé giam sat
tai chinh.

Bai bao dugc chia thanh 4 phan. Ngoai phan 1 gidi thiéu, trong phan 2, nhom tac gia s gioi thiéu
tong quan riii ro hé thong va do luong rai ro hé thong trén thé gidi cling nhu tai Viét Nam. Hai chi s6
dugc sir dung dé do luong rii ro hé thong s& duoc gidi thidu trong phan 3. O phan 4, nhom tac gia s&
phéan tich thyc trang rii ro hé théng tai caic NHTM Vi¢t Nam. Trén co s¢ d6, nhoém tac gia s€ trinh
bay cac khuyén nghi chinh sach d6i véi NHTM & phan 5.

2. Téng quan vé rui ro hé théng va do ludng rii ro hé théng

2.1.  Téng quan vé riii ro hé thong va do lwong riii ro hé thong

Rui ro hé théng dugc dinh nghia 1a nguy co d6 v trong toan by hé thong tai chinh do viéc lan
truyén va phong dai cac ct sdc i ro trong hé thong tai chinh va gay anh hudng tiéu cyc téi nén kinh
té (Kaufman & Scoot, 2003). Theo d6, mot sb chi tiéu do luong rai ro hé¢ théng da duoc dua ra trén
co s danh gi4 tinh tuong quan giita cac t6 chirc tai chinh (Cai va cong su, 2018), tinh lién két trong
hoat dong kinh doanh (Gouriéroux va cong su, 2012) hogc tong hop cac thong tin trén béo cao tai
chinh dé danh gia vé quy mo, mirc d phuc tap trong hoat dong cuia cac ngan hang (BCBS, 2013).
Tuy nhién, cac phuong phap nay chwa danh gia dugc rai ro hé thong ctia mot ngan hang mot cach
tong thé va c6 do tré trong thong tin tir bao c4o tai chinh (Benoit va cong su, 2017).

Trong nghién ciru ndy, nhém tac gia Iya chon sir dung hai chi s6 danh gia rii ro hé thong duoc
xay dung dua trén cac bién dong gia thi trudng 1a chi sd rii ro hé thong (SRISK) ctia Brownlees va
Engle (2017) va chi s6 bién dong dong phéan vi (CoVaR) cta Adrian va Brunnermeier (2016). Day 1a
nhém chi sé danh gia rii ro hé thong ciia cac ngan hang dya trén bién dong tuong quan ctia ¢ phiéu
ngan hang va thi truong chimg khoan, c6 xem xét téi quy mo, don bay tai chinh va mic do yéu cau
vé an toan von t6i thiéu. Diém loi thé cta hai phuong phap nay 14 viéc sir dung thong tin tir bién dong
gi4 chimg khoan cho phép cap nhat thuong xuyén va lién tuc cac udc lugng vé rui ro hé thong ciia
cac NHTM, dam bao sy danh gia va giam sat thuong xuyén ddi voi an toan hé thong, dic biét trong
nhiing giai doan thi truong bién dong manh. Diém han ché cua cach tiép can nay 1a sy phy thudc vao
tinh hiéu quéa ctia bién dong trén thi truong chimg khoan va gidi han danh gia v6i cac NHTM niém
yét. Tuy nhién, nhom tac gia cho ré'mg, du thi truong chimg khoan Viét Nam hién tai van dang & trang
thai hiéu qua yéu (Weak-Form Efficiency) (Gupta va cong su, 2014), nhung dang phat trién nhanh
chong va cai thién vé mirc d6 hiéu qua (Vo Xuan Vinh, 2018). Viéc lya chon phuong phép nay ciing
phii hop voéi Dé an “Téi co cdu lai thi truong chimg khoan va thi trudong bao hiém dén nam 2020 va
dinh hudng dén nam 2025” ctia Thu tudng Chinh phu theo Quyét dinh sé 242/QD-TTg, trong do, yéu
cau toan b cac NHTM phai thyc hi¢n niém yét ) phiéu trén thi trudng.
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Béng 1.
So sanh cac phuong phap do ludng
STT  Phuong phép Nghién ctru Uu diém Nhuoc diém
tiéu biéu
Phuong phap do  Cai va cong su - Gitp cho co quan quanly - Chura phan anh tong thé rai
luong dua trén (2018), nhan dinh dugc nguyén ro hé théng cta mot NHTM.
1 nguén goc ‘fﬁa Gouriéroux va nhan rui ro h¢ thong. - Khong cho phép thyc hién
rui ro ¢ thong cong su (2012). - Cho phép dénh gi4 tinh viéc xép hang mirc d6 rui ro
lién két hé théng. hé théng.
Phuong phap do  BCBS (2013). - Gitip danh gia tong thé v& - Do tré v& cong bd thong tin
) luong dua trén rtii ro hé théng cua ngén trén bao céo tai chinh cta cac
céc chi sb tai hang. NHTM.
chinh
Phuong phap do  Brownlees va - Phan 4nh danh gia ciathi - Mtrc d6 chinh x4c cua cac
luong dua trén Engle (2017), truong v& riii ro hé théng. chi s6 nay phy thudc vao mirc
3 bién dong tur thi Adrian va - Cap nhat, c6 kha ning do dd hi€u qua cua thi trudong tai
truong chimg Brunnermeier ludng va xép hang riiirohg  chinh.
khoan (2016). théng tai nhiéu thoi diém.

2.2, Do lwong rii ro hé théng tai cdc Ngdn hang thirong mai Viét Nam

béi voi viée do luong rii ro hé¢ théng, mot sb nghién ctru da thyc hién do ludong rui ro hé¢ théng
tai Viét Nam theo mot s6 phuong phap khac nhau. Ha Thi Thiéu Dao va cong su (2019) do luong rii
ro hé thng ciia cic NHTM Viét Nam trén phuong phap do luong i ro pha san véi cach tiép can ciu
trac. Tuy nhién, viéc st dung thong tin tir bao céo tai chinh din dén chi tiéu do ludng rii ro hé thong
co do tré cao va phu thude 16n vao chét luong cac thong tin cong bd trén bao céo tai chinh cua cac
NHTM. Nguyén Huy Toan va Dao Thi Huyén Anh (2019), Tram Thi Xuan Huong va cong sur (2021)
do luong rii ro hé thong ciia cac to chirc tai chinh Viét Nam thong qua chi s6 thiéu hut von hé thong
ngan han (Systemic Expected Shortfall — SES) va chi s6 CoVaR. Piéu nay dam bao tinh du bao trong
do ludng rai ro hé théng. Tuy nhién, nghién ctru tap trung vao tinh ngan han cua rii ro hé thong, thay
vi d4nh gia rii ro hé thong trong dai han va tinh lan truyén ciia cc sy kién hé thong.

Trong nghién ctru nay, nhom tac gia thyc hién danh gia i ro hé théng cua cac NHTM Viét Nam
tong thé bang ca chi sé CoVaR va chi s6 SRISK. So véi chi s CoVaR, viéc sir dung SRISK mang
lai hai loi thé so voi gia tri CoVaR. Thi nhdt, thay vi chi xem xét don thuan rui ro hé théng qua su
nhay cam cua bién dong cb phiéu cua mot ngan hang, SRISK c6 tinh t6i cac tham s6 vé hién trang tai
chinh ctia cic ngén hang nhu: Quy mo, muc d6 vay ng ciing nhu quy dinh vé an toan vén tdi thiéu
cua co quan quan ly. Thwr hai, CoVaR tinh toan muc dd i ro hé¢ théng voi gid dinh bién dong cua
mdt ngan hang khong lam anh huéng dén cic ngan hang khac va bo qua mirc d9 twong quan 13n nhau
giita cac ngan hang. Thay vao d6, v6i cach tiép can danh gia rii ro hé thong thong qua mirc do thiéu
vbn tiém tang ciia cac ngan hang, SRISK cho phép dé dang tong hop va danh gid mic do thiéu von
tong thé ctia toan hé thong, tir d6 danh gia rii ro hé thong tong thé clia cac ngan hang.
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3. Phuang phap do luéng rui ro hé théng

3.1.  Chi s6 bién dong dong phan vi (CoVaR)

Chi s6 CoVaR do luong gié tri chiu rii ro (VaR) cta hé thong khi gia ¢6 phiéu cia mot ngan hang
i bién dong suy giam manh tdi mirc gia tri chiu rai ro tai mac phan vi q. Cy thé, mé hinh tién hanh do

mi
q

xac dinh khi ngan hang i chju mirc ton thét t6i da VaR tai phan vi q ddi véi bién dong cua gia

ludong CoVaRy 14 gia tri VaR cua bién dong thi truong (Market — ky hiéu 1a m) trong sy kién rui ro,
ching khoan:

m|Xi=v

Pr,_y (X" <CoVaR., “Rat|Xi-vaRi )= q (1)
Trong d6, X™: Bién dong cua chi s6 hé thong tai ngay t;
Xi: Bién dong clia gid c6 phiéu ngan hang i tai ngay t;
VaRiq't: Gia tri chiu rdi ro dy bao clia ngan hang i tai ngay t;

Pr._;(.) cho gia tri CoVaRglyli tai ngay t dugc xac dinh va du bao dua trén cac thong tin co toi
ngay t-1.

Dé danh gia cu thé sy thay ddi cua diéu kién thi trudng, sy dong gop ciia ngén hang i vao rii ro
cua hé théng duoc tinh béng gia tri sai biét cia CoVaRamli so vOi trang thai trung vi cia bién dong )
phiéu cta ngan hang d6 khi & trang thai binh thuong:

m|x'=vaRk

Xi=Medi
ot — CoVaRyy* ~Median 2)

ACoVaR]'\' = CoVaR

Chi s6 sai biét dong phan vi ACOVaR?’Li cho biét mirc d6 riii ro gia ting cua hé thong khi bién
dong gia chung khoan cuia ngén hang (i) roi vao trang thai VaR & phén vi q so voi trang thai binh
thudng. Gia tri phan vi q dugc lya chon did nho dé thé hién rui ro thi truong & cac kich ban vai xac
suét xay ra thap. Nhom nghién ctru lya chon gia tri phan vi 5%, twong tu nhu muc phan vi yéu cau
ctia Uy ban Basel d6i véi tinh toan gia tri an toan von tdi thiéu cho rui ro thi trudng. Dé so sanh rui
ro hé thong giita cac ngan hang véi quy mo khéc nhau, Adrian va Brunnermeier (2016) dé xuat chi
s0 ACOVaRz"T'i = W, x ACoVaRgTLi, tinh toan bang cach nhan bién dong ACoVaRgfli véi quy mo cua

$mii
qt

gié tri ton that cta hé thong néu nhu ngan hang i roi vao trang thai rili ro VaR & phan vi q.

ngan hang i, thé hién qua gié tri vén hoa cia ngan hang tai thoi diém t. Gia tri ACoVaR cho biét

3.2, Chi s6 rii ro hé thong (SRISK)

Chi s6 SRISK do ludng rui ro hé théng théng qua mirc do thiéu hut von tiém tang ciia mot ngan
hang khi nén kinh té roi vao mot kich ban rai ro. Cach tiép can nay dua trén cac bang ching thuc
nghiém vé viéc ting trudng tin dung qua mirc 12 nguyén nhan chinh dan dén céc cudc khing hoang
kinh té (Brunnermeier & Pedersen, 2009; Drehmann va cong sy, 2012). Khi cac ngan hang dong thoi
gap kho khan, trong kich ban nén kinh té suy thoai, muc do thiéu hut vén nay co thé lan rong khi cac
ngan hang khong thé hd trg 1An nhau, dan t6i budc phai cat giam tin dung va giam vi thé rii ro dé dam
bao quy dinh vé an toan vén tdi thiéu, qua 6 anh hudng tiéu cyc t6i nén kinh té. Cu thé, mirc d6 thiéu
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hut v6n ctia mot ngan hang i (CS;) duoc xac dinh bang sur chéch 1éch giita von yéu cu theo quy dinh
va gi4 tri von hoa thi truong:
Von chu sé hivu yéu cau ~ Vén chl sé hivu kha dung
CSie=kXxA =Wy = kXD +Wy) — X Wi, 3)

Trong d6, k: Ty 1¢ an toan von tbi thiéu quy dinh;

A;: Gia tri cua tai san duogc tinh toan dya trén gia tri s6 sach cua ng cong gia tri thi truong cia von
chu sé hitu tai ngay t;

W;: Gié tri thi truong ctia von chu sé hitu tai ngay t;

D;: Gia tri s0 sach cua no tai ngay t.

Phuong trinh [3] cho thiy, muc do thiéu hut vén cia mot ngan hang phy thude vao murc do suy
gidm ky vong ctia Wj trong kich ban rti ro cling nhu twong quan giita D; ; va Wi, hay néi cach khac
la don bay tai chinh cia NHTM tai thoi diém do luong. Chi sb rii ro hé théng (SRISK) duoc dinh
nghia la mic 4o thiéu hut von tiém tang cia NHTM trong mot kich ban rui ro, cy thé:

SRISK; = E,[CS;|suy thodi] 4)

Trong d6, E,[.] 1a du béo vé gia tri thiéu hut von ctia mot ngan hang i (CS;¢) trong kich ban suy
thoai tai ngay t. Brownlees va Engle (2017) dinh nghia kich ban suy thoai xay ra khi chi s6 gi4 chiig
khoan qudc gia suy giam lién tyc trong mot khoang thoi gian dai va giam vugt qua mot ngudng nhat
dinh. Cu thé, kich ban suy thoai dugc dinh nghia 14 khi {X™,,, < C}, v&i X, 1a bién dong ciia chi
s6 hé thong trong khoang thoi gian h. Brownlees va Engle (2017) dé xuat lya chon h = 6 thang va C
= 40%, c6 nghia 1a kich ban suy thodi xay ra khi chi s6 gi chimg khoan qudc gia suy giam it nhat
40% trong 6 thang, tuong tw véi mirc suy giam binh quan ciia chi s gia ching khoén toan cau trong
cudc khiing khoang tai chinh toan cau giai doan 2007-2009. Dé tinh toan gié tri ky vong nay, gia dinh
rang trong truong hop su kién c6 hé théng cac khoan ng khong thé duge thuong luong lai, ngu ¥ rang
gié tri sO sach cuia cac khoan ng tai ngay t (Djyp) van giir nguyén gié tri ban dau ¢ ky ké toan gan nhét
(Brownlees & Engle, 2017).

Phuong trinh (4) ¢6 thé dugc khai trién va viét lai nhu sau:

Vén chu s hivu yéu cau Vén cha sé hivu kha dung

SRISK;; = kx (D;y + (1 — LRMES; ;) X W;,) — (1 — LRMES; ;) x W, , 5)

Trong d6, LRMES;  1a gia tri sut giam v6n hoa dai han ngan hang i trong kich ban rai ro C:
LRMES;, = E[Xti—»t+h|XtTit+h < C] (6)
Phuong trinh [5] cho biét, néu trong kich ban rui ro, gia tri von hoa cia NHTM nho hon mirc von
cht so hiru yéu cau tbi thiéu, hay SRISK; > 0, thi NHTM d6 c6 rii ro thiéu hyt von tiém tang néu
kich ban rui ro xay ra. Dong thoi, gia tri SRISK; 1a mot ham cua don by tai chinh (twong quan D;va
W,), quy mo ngan hang (D; + W;), va mirc d6 nhay cam trong bién dong ctia ¢ phiéu ngan hang i véi

bién dong suy giam cua thi truong (LRMES;).

3.3. Do luong do twong quan

O phuong trinh [2] va [6], gié tri CoVaRglli va LRMES; , duoc udc lugng thong qua mdi quan hé

,t

tuong quan dong trong phan phdi xac suat ciia bién dong chi s6 hé thong X va Xi. Tuong ty nhur
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Adrian va Brunnermeier (2016), nhom tac gia thuc hién uéc lwong tuong quan dong gitra chi sd hé
thong X/™ va bién dong gia co phiéu ciia ngan hang X} thong qua mé hinh DCC-GARCH ctia Engle
(2002) v6i ma tran hiép phuong sai dong nhu sau:

[Xgn X{ ]~ D(O' [O'iz,t Pim,t%itOm,t Pim,t9itOm,t Gr%l,t ]) (7

Trong d6, D(.): Phan phdi ddng xac suat (Joint-Distribution) ctia bién dong chi s6 hé thong va
bién dong gia co phiéu ciia ngan hang i;

aft va aﬁlyt: Phuong sai dong cta bién dong chi sé hé thong va bién dong gia co phiéu cua ngan

hang i dugc tinh todn thong qua mé hinh wéc luong phuong sai GIR-GARCH phd bién cta Glosten

va cong su (1993), cho phép rui ro c6 diéu kién phan tmg chéch véi bién dong thu nhap ciia cd phiéu
trong truong hop tang gia hodc giam gia.

o4 = w;+ aXf_, + YiXie-1lx; <o) T Biof-1 (7.1)

Jr%l,t = Wy + aerzn,t—l + Vme,t—1I(xm,t_1<o) + Bmoﬁl,t—l (7.2)

Trong do, I(.) la phuong trinh chi bao; p; ,¢: HE s6 tuong quan dong giira bién dong chi s6 hé
thong va bién dong gia c6 phiéu cia ngan hang, dugc xac dinh thong qua phuong trinh dong nhu sau:
COT(EM Em,t ) = [1 Pim,t Pime 1 ] = diag(Qi,m,t)_l/zQi,m,tdiag(Qi,m,t)_l/z (7.3)

Trong do, €;, va €, Phan du chuin héa ngiu nhién ciia bién dong chi sé hé thdng va bién dong
gid c6 phiéu; Qi m,: Ma tran twong quan dong, dugc uée lwgng theo md hinh tu twong quan nhu sau:

Qime = (1 - Qi T Bc,i)si + a’c,i[fi,t—l Em,t—1 ][Ei,t—l Em,t—1 ]I + BeiQime-1 (7.4)
Trong d6, S;: Ma tran tuong quan khong diéu kién cta bién dong chi s6 hé théng va bién dong gia
¢0 phicu.
Véi gia dinh phan phdi dong xac suat D(.) va phan phdi bién cta bién dong chi sé hé thong va
bien dong gia co phiéu theo quy luat phan phoi chuan, phuong trinh [1] c6 thé dugc vict lai nhu sau:
li _ XtPimtomt

Xip- o
X" - tPim,tImt CoVaR:n

Proy | |———2—IXi = VaRj,| < L | = (%) ®)

2 2
omyt, 1_pi,m,t Um.le_pi,m,t

Trong do, gia tri VaRfM ¢6 thé dugc tinh tir wdc luong phuong sai ctia bién dong cb phiéu i theo

phuong trinh [7.1] va gia dinh phan phdi chuén; VaR}, = D~(q)o;,, v6i D~*(q) 1a gi4 tri tai phan
vi q ciia phan phdi chuan. Thay gié tri ny va khai trién phuong trinh [2] ta c6:

CoVaR]Y' = DM(q)0p, /1 = Pte + D7H@PimTme ©)

Hé s6 LRMES; , ¢6 thé duoc udc luong dya trén trong quan hé sé (Bf) thé hién mic do rii ro hé
thong ctia ngan hang i tai ngay t nhu sau:

2
Ul

Bl = pime X |25 (10)

Om,t

Khai trién phuong trinh ky vong (6), Engle va Ruan (2018) cho thiy gia tri LRME S; ¢ duogc xac
dinh nhu sau:

LRMES;, =1 —exp [Bf xlog (1-C)] (11)
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Gia tri LRMES; ; cho biét bién dong ciia gia c6 phiéu ngan hang i néu trong thoi gian h t6i, chi s6
hé thong suy giam nhiéu hon hodc bang mirc C.

4. Po ludng rui ro hé théng cua cac NHTM Viét Nam

4.1.  Dirliéu nghién cuu

Trong nghién ciru nay, nhom téc gia str dung dir liéu vé chi s6 VN-Index, gia chig khoan, von
hoéa v béo céo tai chinh cia cac ¢d phiéu ciia 12 NHTM niém yét dugc thu thap tir Fiin Group va co
sO dir liéu S&P Capital IQ. Bé dam béo tinh viing ctia md hinh DCC-GARCH nham uéc luong twong
quan dong giita bién dong cua chi s6 VN-Index va bién dong gia co phiéu, nhom tac gia lya chon cac
NHTM c6 ti thiéu 500 quan sat.

Béng 2.
Thong ké mo ta NHTM trong bo dit lidu

Ngan hang Gié trj v6n hoa (Ty dong) Bién dong thu nhap (%)
Vén hoa Vén hoa Ngay Vén hoa Ngay Gia tri Do léch
gan nhat cao nhat thap nhat trung binh chuan

ACB 94.749,351 100.439,614  07/05/2021 9.462,232 06/10/2008 0,038 2,184
BID 180.346,844 227.056,458  01/22/2020 42.086,746 10/27/2014 0,059 2,291
CTG 126.967,939 156.932,752  06/28/2021 23.092,531 08/25/2010 0,035 2,116
EIB 33.359,044 41.266,371 06/04/2021 10.062,824 08/25/2010 0,021 1,801
HDB 43.823,933 48.253,659 04/18/2018 16.657,242 03/30/2020 0,019 2,318
MBB 110.704,784 121.605,977  06/29/2021 10.911,787 12/27/2011 0,088 1,757
SHB 48.271,851 57.048,552 06/04/2021 4.636,731 11/27/2012 0,055 2,663
STB 53.199,564 60.340,443 05/31/2021 8.974,842 02/24/2009 0,023 2,269
TCB 181.307,248 203.008,118  07/05/2021 52.152,087 03/30/2020 0,053 2,158
TPB 35.643,846 40.544,237 07/05/2021 13.927,412 04/01/2020 0,060 2,039
VCB 366.437,344 431.713,625  06/30/2021 37.444,112 12/27/2011 0,051 2,003
VPB 149.370,403 178.605,731  07/05/2021 41.641,908 03/31/2020 0,094 2,406

Ghi chii: ACB: Ngan hang thuong mai c6 phan A Chau (Asia Commercial Bank); BID: Ngan hang TMCP Béu tur va Phat trién
Viét Nam (Joint Stock Commercial Bank for Investment and Development of Vietnam); CTG: Ngan hang TMCP Cong Thuong
Viét Nam (Vietnam Joint Stock Commercial Bank for Industry and Trade); EIB: Ngan hang TMCP Xuat nhap khau Viét Nam
(Vietnam Commercial Joint Stock Export Import Bank); HDB: Ngan hang TMCP Phat trién TP. HCM (Ho Chi Minh City
Development Joint Stock Commercial Bank); MBB: Ngan hang TMCP Quan D6i (Military Commercial Joint Stock Bank);
SHB: Ngan hang TMCP Sai Gon - Ha Noi (Saigon Hanoi Commercial Joint Stock Bank); STB: Ngan hang TMCP Sai Gon
Thuong Tin (Sai Gon Thuong Tin Commercial Joint Stock Bank); TCB: Ngan hang TMCP K§ thuong Viét Nam (Vietnam
Technological and Commercial Joint Stock Bank); TPB: Ngan hang TMCP Tién Phong (Tien Phong Commercial Joint Stock
Bank); VCB: Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét Nam (Bank for Foreign Trade of Vietnam); VPB: Ngan hang TMCP Viét
Nam Thinh Vuong (Vietnam Prosperity Joint Stock Commercial Bank).
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Béng 2 thé hién théng ké mé ta vé gia tri von hoa va bién dong thu nhap theo ngay ctia cac NHTM
trong bo dir liéu nghién ciru. Tai ngay quan sat gan nhat, ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét Nam
(VCB) c6 gié tri von hoa cao nhat trong nhom cac NHTM, véi hon 366 nghin ty dong. Ddi vai bién
dong thu nhap, tat ca cac NHTM déu co mirc bién dong thu nhap binh quan dwong va ¢ mirc cao, tuy
nhién, d¢ léch chuan trong bién dong thu nhap cua cac NHTM ciing rat 16n. Diéu nay cho the‘iy cac co
phiéu cia NHTM c6 mrc thu nhép hép dan, nhung c6 mic do i ro cao, tuong tw nhu bién dong tai
céc thi truong chimg khoan dang phat trién.

4.2, Két qua do lwong rii ro hé thong

4.2.1.  Bién dong chi sé6 CoVaR tai cdic NHTM
Hinh 1 thé hién bién dong gia tri AC oVaRz'ftnli cua caic NHTM Vi¢t Nam. Nhom tac gia su dung

mirc phan vi 5%, trong tw nhur mirc yéu cau tai Basel II dbi véi rui ro thi truong. C6 thé thay gia tri
AC oVaRﬁ‘_Tli clia cic NHTM Viét Nam bién dong 16n trong giai doan nghién ciru. Ngoai trir EIB c6

gia tri AC oVaRz’_Tli 16n nhit vao khoang ndm 2012 thi tt ca cic NHTM trong mau nghién ctru déu
¢6 mrc do rui ro hé théng gia ting manh mé& vao nam 2018 va dac biét 1a giai doan bung phat cua dai
dich COVID-19 tur thang 3/2020. Ngoai ra, mirc d¢ rii ro hé théng cua cac NHTM ciing co6 su khac
biét kha r6. Cac NHTM cé yéu t6 nha nudce nhu: BID, CTG va VCB ¢6 gia tri CoVaR cao nhét, cho
thdy murc d6 anh hudng ciia bién dong trong thu nhap ¢ phiéu cia cac NHTM nay t6i bién dong ciia
thi truong. Vi dy, vao thang 7/2021, néu nhu bién dong c6 phiéu cia VCB suy giam ti gid tri phan
vi 5% thi v6n hoa cua thi truong chimg khoan c6 thé bi sut giam t6i hon 60 nghin ty so véi kich ban
binh thuong. Trong khi do, nhitng ngan hang c6 gia tri AC oVaR;;‘_ Tli tuong ddi thap nhu EIB hay TPB
cho thiy mirc d¢ anh hudng ciia cic NHTM dén hé thong 14 thap du trong didu kién hoat dong xau.
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(Pon vi: Nghin ty dong)
Hinh 1. Gié trj ACoVaR} " cua cic NHTM Viét Nam giai doan 4/2008-06/2021,

4.2.2. Bién dong chi s6 ACoVaR thi truong
Hinh 2 thé hién binh quéan bién dong ctia chi s6 sai biét dong phan vi AC 0VaR$'Ttncﬁa thi truong
tai phan vi ¢ so voi trang thai binh thuong. Gia tri AC oVaR®™ qt cua toan thi truong twong dbi bién
dong, tuy nhién, xu hudng chung la tang lén. Gia tri AC oVaRq_t tang manh & nhitng giai doan ma thi
truong ching khoan cé muc bién dong manh va kha nang xdy ra rdi ro 16n cho nén kinh t€ nhu nira
cuoi ndm 2018 hay trong giai doan tur thang 3/2020 dén nay do tac dong cua dai dich COVID-19. Pac
biét, hai lan séng lay nhiém COVID-19 lan 1 vao thang 3 nam 2020 va dau nam 2021 c6 thé nhin
thay ro rang khi bién dong ciia gié trj AC oVaR ¢ tang rat manh so véi cac giai doan khac. Vi du, chi
s6 AC oVaR:’t" dat gia tri 23,6 nghin ty dong vao ngay 30/3/2020 khi Chinh phu ban hanh Chi thi
16/CT-TTg thyc hién gidn cach xa hdi khi bung phat dai dich COVID-19 lan thir nhat. Tuong ty nhu
vay, chi sb ACoVaRﬁ'_’t" dat gia tri 28,7 nghin ty dong tai ngay 29/1/2021 khi thu twéng ban hanh Chi
thi s6 05/CT-TTg khi dich bung phat 1an thir 2 tai Bac Ninh sau nhiéu thang Viét Nam kiém soat dugc
dai dich. Nhu vay, khi thi truong c6 du hiéu rii ro gia ting, ngay lap tirc chi s AC 0VaR$ ' cung
tang manh. Nhiing bién dong nay ciing cho thiy chi s6 ACoVaR t ™ phan anh rat nhay véi bién dong

clia thi trudng ciing nhu cac thong tin trong nén kinh té, bam sat muc rii ro gia ting trén thi truong.
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(Pon vi: Nghin ty dong)
Hinh 2. Gia tri ACoVaR binh quan cua thi truong giai doan 4/2008—06/2021
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4.3, Po lwong riii ro hé thong qua chi s6 SRISK

4.3.1. Chi s6 SRISK cho tirng ngén hang thirong mai

Hinh 3 thé hién gi4 tri u6c tinh S RISK; ; cho tirng ngén hang khi thi truong ching khoén roi vao
suy thoai kéo dai voi mirc giam 40% trong 6 thang va cac NHTM phai dam béo ty 1& vén hoa trén
tong tai san toi thiéu 8%. Gia tri SRISK; , duong va & mirc 16n cho biét cac NHTM s& gap thiéu hut
vbn va gip rui ro néu nhu khong kip thoi bd sung.

Két qua u6ce luong cho thay BID va CTG 1a hai NHTM cé mirc d6 rui ro hé thong cao nhét néu
thi truong gap rii ro. Dic biét 1a mirc rii ro hé théng ciia hai NHTM nay c¢6 xu hudng gia ting trong
thoi gian gan day. Tai thoi diém ngay 28/6/2021, néu thi truong roi vai suy thoai kéo dai, BID va
CTG du kién s& thiéu hut vén 42,14 va 40,71 nghin ty ddng d& dam bao muc an toan vén tbi thiéu.
Dang chu ¥, hai NHTM c6 murc d6 rii ro hé thng cao tiép theo 1a SHB va STB vdi cac mirc thiéu
hyt von déu trén mirc 15 nghin ty ddng. Ly do chinh khién muc rai ro hé thong cta hai NHTM nay &
muc cao, mac du gia tri vbn hoa thi truong va téng tai san khong 16n, do miic don béy tai chinh cua
hai NHTM nay duy tri & muc rit cao so voi cac NHTM khac. Mot diém dang luu ¥ nita 14 gi tri
SRISK; ; cua hau hét cac NHTM déu c¢6 xu hudng gia ting ké tir sau nam 2018, cho thdy mirc do rui
ro hé thdng cao hon dbi v6i cac NHTM.
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(Pon vi: Nghin ty ddng)

Hinh 3. Két qua udc tinh SRISK tai cac NHTM Viét Nam trong giai doan 4/2008-06/2021
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4.3.2. Chi s6 SRISK cuia toan hé thong

Hinh 4 mdé ti woc tinh gia tri SRISK, cho hé théng NHTM, dugc tinh bang
SRISK, = ¥N_, (SRISKit)* dé do ludng mirc d9 rui ro ciia ca hé théng NHTM. Gia tri SRISK, cua céc
NHTM Viét Nam c6 xu hudng ting dan trong giai doan nghién ciru. Dic biét, tvong ty nhu chi s6
ACoVaR;‘ ™ anh hudng cua dai dich COVID-19 c6 thé nhin thay kha rd khi gia tri SRISK, ting manh
va duy tri & mirc cao tir sau nam 2020. Dic biét, sy suy giam trén thi truong chimg khoan tir cudi
thang 01/2020 do dai dich COVID-19 (giam 33,52% trong 02 thang) da dan dén gia tri udc tinh
SRISK dat dinh vao ddu nim 2020. Tai thang 4 nam 2020, cac NHTM sé& thiéu hut toi 203,4 nghin ty
dong trong kich ban rii ro hé thong. Tuong tu, khi bung phat dai dich COVID-19 lan thtr hai vao
thang 01/2021, cac NHTM ciing s& c6 thé thiéu hut téi 165,86 nghin ty dong Diéu nay cho thay chi
sO SRISK, c6 mirc phan tmg tot véi cac bién dong manh va muc do riii ro gia ting trong thi truong.
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(Pon vi: Nghin ty dong)
Hinh 4. Gia tri SRISK, cia cac NHTM Viét Nam giai doan 4/2008—06/2021
4.4.  Xép hang riii ro hé thong cia cac NHTM Viét Nam

Mot uu diém cta cac mo hinh SRISK va CoVaR i c6 thé dung dé so sanh va xép hang mirc do
rui ro hé thong dua vao dong gop cua ting ngan hang trén thi truong. Ngan hang nao cd gia tri
SRISK;; va ACoVaR] """ cang 1on ham y mitc o dong gop dén rui ro toan hé théng tai chinh cang
cao (Brownlees & Engle, 2017).

4.4.1. Xép hang theo chi s6 CoVaR

Gia tri AC oVaRﬁ‘_ Tli cho thdy mirc 6 anh hudng cia timg NHTM dén ca hé thng trong diéu kién
khong thuén lgi. Ngan hang co AC oVaRf;'_’tnli cang 16n cho thiy mirc d¢ dnh huéng ciia né dén ca thi
truong khi roi vao trang thai rdi ro. Vi thé, dua vao gia tri AC oVaRﬁ'ftnli 6 thé xép hang mtrc d§ anh
hudng cua cac NHTM dén ca h¢ thong ngan hang.

Hinh 5 cho thdy mot s6 NHTM c6 mirc o AC 0VaR$ il giam dan nhu ACB hay EIB. Trong khi
d6, mot s6 NHTM c6 mirc d6 dong gdp twong dbi 16n vao rii ro hé théng theo chi sé CoVaR bao
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gdm: BID, CTG va VCB. Dy ciing chinh 1a ba NHTM c¢b phan c6 quy mo hoat dong 16n nhét trong
hé théng NHTM Viét Nam. Xép hang ciing cho thdy tim anh huéng ctia cic NHTM nay dén hé thong
néu nhitng NHTM nay gép rui ro trong hoat dong 1a rat 16n.
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12/30/2009

0 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

X

mACB mBID mCTG mEIB mHDB mMBB mSHB mSTB mTCB mTPB mVCB mVPB

(Bon vi: %)
Hinh 5. Xép hang rii ro hé thng theo gia tri ACoVaR ctia cac NHTM tai thoi diém
ngay 31/12 giai doan 2009-2020
4.4.2. Xép hang theo chi sé SRISK
Hinh 6 thé hién ty 1é dong gop vao mirc rii ro hé thng chung cua cac NHTM Viét Nam tai cac
thoi diém cudi nam, giai doan tir nam 2009 dén nam 2020. Cy thé, ty 18 dong gop vao chi sé SRISK
cta cac NHTM duoc tinh bang SRISK; ,/SRISK,™ (%). Ty 1¢ nay cang cao thé hién mirc dong gop
ctia timg NHTM vao rai ro hé thng chung cta toan bo hé théng ngan hang.
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mACB mBID mCTG mEIB mHDB mMBB mSHB mSTB mTCB mTPB mVCB mVPB
(Bon vi: %)

Hinh 6. Xé&p hang rii ro hé théng theo chi s6 SRISK ctia cac NHTM tai thoi diém
ngay 31/12 giai doan 2009-2020

116



Lé Hai Trung va cong su (2022) JABES 33(8) 102-120

Nhu vay, trong giai doan nghién ciru, vao thoi diém ngay 31/12 cac ndm c6 thé thiy duge mot sb
NHTM luén c6 mirc déng gop cao vao rii ro hé thong cua thi truong nhu: CTG, BID hay SHB. Bén
canh d6, c6 mot s6 NHTM c6 mirc do dong gop rii ro thdp dan nhu ACB hay VCB, ngugc lai, mot
s6 NHTM mirc d6 riii ro lai ting dan theo thoi gian nhur STB. Két qua nay tuong tu so véi xép hang
vé mirc do rui ro hé théng theo chi s6 CoVaR.

Dé d4nh gia rd hon mic d9 nghiém trong ctia thiéu hyut vén, nhom tac gia dicu chinh chi s SRISK
trén tong tai san (SRISKTA; ) va chi s6 SRISK trén vén hoa ciia ngan hang (SRISKMV,), twong tu
nhu nghién ciru ciia Engle va Ruan (2019). Chi s6 SRISK TA;, cho biét néu sy kién hé thong xay ra,
dé giam thiéu mirc d9 ton that, cic NHTM s& phai ban bao nhiéu % tai san vé ngudng an toan von toi
thiéu. Néu cac NHTM ban tai san vdi ty trong 16n thi ¢6 kha ning gy ra vong xody thanh 1y tai san
va lan truyén t6i cac NHTM do tai san dwoc ban véi gia nhé hon gia tri that ciia ching (ban thao).
Diéu nay lam tang don bay tai chinh tai NHTM khac dang nam giir tai san tuong tu va khién gia c6
phiéu giam di trude khi ca viéc ban tai san d6 dién ra. Twong ty nhu vay, chi s6 SRISKMV, cho biét,
néu ton that xay ra thi t6 chuc tai chinh phai phat hanh bao nhiéu von dé bu dap ton that. Néu cac
NHTM chon béan ¢b phiéu méi dé tang vén, tao hiéu tmg bao hiéu rang ngan hang c6 thé gip kho
khan. Trong ca hai trudng hop, khéi lugng co phiéu can ban cang 16n thi anh huong nay cang 16n. Do
d6, chi s6 SRISKMV, cang 16n cho thay mirc d6 nghiém trong ciia rii ro hé thong cang cao.

Bang 3.
Xép hang mirc d6 riii ro hé thong theo gia tri SRISK TA;; va SRISKMV;, cua cic NHTM Viét Nam
tai thoi diém ngay 06/02/2020

Xép hang Ngan hang SRISKTA;; Ngan hang SRISKMV;,
1 STB 6,00% STB 144,07%
2 CTG 5,39% CTG 97,82%
3 SHB 4,52% SHB 75,25%
4 ACB 4,41% ACB 43,46%
5 BID 4,16% BID 38,40%
6 HDB 3,14% HDB 28,85%
8 MBB 2,46% TPB 24,53%
9 TPB 2,45% MBB 23,13%
10 VPB 2,20% VPB 15,14%
11 EIB 0,00% EIB 0,00%
12 TCB 0,00% TCB 0,00%
13 VCB 0,00% VCB 0,00%

Béng 3 danh gi4 xép hang gia tri SRIS K; ; cua cic NHTM sau khi diéu chinh cho gia tri tong tai
san va von héa tai ngay 06/02/2020, thoi diém gan nhét chi sé SRISK, dat dinh do anh hudng cta dai
dich COVID-19 bung phat. C6 thé thiy, xép hang lién quan murc ¢ nghiém trong ctia rui ro hé thong
khi diéu chinh cho tong tai san va v6n hoa thi truong 1a khong chénh 1éch nhiéu. Néu rii ro hé thong
xay ra tai ngay 06/02/2020, ba NHTM chiu ton that nhiéu nhat ca vé tong tai san ciia ban than ngan
hang va luong v6n phai phat hanh dé bu dip rui ro gdm: STB, CTG va SHB. Pic biét, STB bi tham
hut hon 1,4 1an (144%) murc gi tri vén hoa ma nd dang c6. Tuong ty voi CTG khi ¢ mirc tham hut
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vbn trén von hoa & ngudng 97,82%. Véi SHB, néu xét sb tuyét ddi SRISK cuia ngan hang nay chi
dung thir 5 tai thoi diém danh gia nhung xét vé mirc ¢ nghiém trong lai 1a mot trong ba ngan hang
¢6 ton that 16n nhat nhat do gia tri SRISK twong ddi 16n so véi quy mé hoat dong. Trong khi do, du
1a mot trong ba ngan hang gay ra ton that nhidu nhat vé gia tri tuyét d6i nhung BID chi dtng thi 5
néu xét vé mirc do ton tht tai san va thir 6 vé lugng von phai phat hanh dé bu dap rui ro. Nhu vay,
bén canh vi¢c danh gia murc d6 rui ro hé théng theo mirc do thiéu vén tuyét déi, viéc danh gia muc
d6 nghiém trong clia rii ro hé théng ddi véi cac NHTM ciing c6 nhitng y nghia quan trong trong viéc
nhan dién va giam st riii ro hé thong véi co quan quan 1y.

5. Khuyén nghi chinh sach

Nhom tac gia da sir dung hai chi s6 CoVaR va SRISK dé danh gia thuc trang rai ro hé théng cua
cac NHTM Viét Nam. C6 thé thay, bai bao da dat dugc mot sé két qua trong viéc do luong va phan
tich rui ro hé théng cua cac NHTM Viét Nam. Dé viée st dung cac chi sd nay dat duoc hiéu qua,
nhom téc gia dé xuat mot sd khuyén nghi sau.

- Thir nhat, Ngan hang Nha nuéc (NHNN) nén phat trién hé thdng cac mé hinh do ludng rui ro hé
thong c6 tinh cp nhat va phan tmg nhanh véi thay d6i nhanh chéng trén thi truong. Hién tai, NHNN
da bt dau cong bd nhom cac to chiie tin dung c6 tam quan trong hé thong theo Thong tu 08/2017/TT-
NHNN tir thang 3/2021 theo phwong phép chi s6. Danh sach nay dugc bo sung va cap nhat hing nam.
Tuy nhién, diéu nay lam giam tinh cap nhat trong d4nh gia rui ro hé thong, nhét 1a trong nhiing giai
doan thi truong cé nhiéu bién dong. Viéc két hop va sir dung nhom chi s6 do luong va xép hang rui
ro hé thong tir goc d6 thi trudong c6 thé duoc sir dung dé bo sung danh gia va phan anh khach quan,
cap nhat hon murc do rii ro h¢ théng va tam quan trong hé théng cua cac NHTM.

- Thit hai, ting cudng giam sat va canh bao sém rii ro hé théng. Mot trong nhing tmg dung quan
trong nhat ctia hai chi s6 dugc dé cap trong nghién ciru nay 1a thé hién ky vong va du bao ctia cac bén
lién quan vé rii ro ciia cac NHTM, ¢ tinh thi truong cao, phan tmg nhay véi nhitng thay doi cua thi
truong. Cac nghién ciru trén thé gioi nhu Brownlees va Engle (2017) tai My, Engle va cong sur (2015)
tai chdu Au hay Lin va cong sy (2018) tai Dai Loan déu cho thay kha nang ting dung SRISK va
CoVaR dé dy bao suy thoai kinh té. Tuy nhién, hién tai viéc canh bao sdm rui ro tai NHNN duoc thuc
hién béng cach du bao cac khoan muc trong bao cao tai chinh, cac ty 1€ dam bao an toan va dong tién
trong twong lai ciia cac NHTM va t6 chire tin dung. Diéu nay khién cho viéc du bao, canh bao sém
rii ro phu thudc vao chét lugng ctia bao céo tai chinh, ciing nhu c6 do tré nhat dinh. Do do, viéc sir
dung cac chi s6 do luong dwa trén yéu td thi truong cho phép co quan quan 1y ¢6 nhimg can thiép sém
va phii hgp nham han ché tdi da rai ro hé thong va kha ning lan truyén rii ro tir hé thong ngan hing
t6i nén kinh té thuc.

- Thi ba, ap dung cac bién phap kiém soat phu hop véi cac ngan hang c6 tam quan trong hé thong
(Domestic Systemically Important Banks — D-SIBs). Hién tai, viéc giam sat chit ché va cu thé hon
v6i D-SIBs thi chura duoc chi rd trong céc vin ban diéu hanh cia NHNN. Nhom tac gia dé xuat NHNN
nghién ciru trién khai thuc hién cac quy dinh cao hon vé vén va thanh khoan ddi véi cac ngan hang
nay nhim muc tiéu giam kha ning d6 v& cua cac ngan hang nay thong qua viéc ting kha ning hap
thy déi véi rii ro va han ché thiéu hyt thanh khoan.
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