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nhém tac gia cho théy rui ro dia chinh tri lam gia tang rui ro pha san
cla ngan hang. Trong dé, cac su kién dia chinh tri gay ra tac dong tiéu
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Using a panel of 431 commercial banks in the United States over the
period 2006-2021, this paper examines the impact of geopolitical risk
on bank risk-taking. Our regression results indicate that geopolitical
risk increases bank default risk. Delving into the components of
geopolitical risk, the authors find that the negative effects of
geopolitical acts on bank risk-taking are more pronounced than those
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profitability and increasing earnings volatility are two channels through
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1. Gigi thiéu

Trong hai thap ky gan day, thé giéi da va dang trai qua hang loat sy kién dia chinh trj 16n nhu:
Cudc tan cong khung bd ngay 11/9, chién tranh tai Iraq, bat 6n tai khu virc Trung DBong, sy kién Brexit
khi Anh roi khoi khdi lién minh EU, chién tranh thuong mai giita My va Trung Qudc, cac de doa tan
cong tén Itra cua Triéu Tién, cudc khung hoang ti nan tai chau Au, va gﬁn day 1a cudc chién tranh gitra
Ukraine va Nga. Céc sy kién nay d4 gy ra rui ro dia chinh trj trén pham vi toan cau va thu hit sy cha
¥ clia cac nha nghién ciru va cac chinh tri gia. Cac nghién ctru trude ddy ciing da cung cap bang chimg
vé tac dong tiéu cyc cua rai ro dia chinh tri dén nén kinh té (Le & Tran, 2021; Caldara & Iacoviello,
2022; Lee & Lee, 2020; Nguyen & Ho, 2023).

V6i tim quan trong cua hé thong ngan hang thuong mai (NHTM) va tac dong nghiém trong cua
vi€c pha san ngan hang dén kinh té, viéc c6 mot cai nhin d.'?ly du vé tac dong cua rai ro dia chinh tri
dén riii ro cia NHTM dong vai tro quan trong trong viéc bao vé cac NHTM trong giai doan rui ro dia
chinh tri tdng cao. Do vay, muc tiéu cia nghién clru nay la phan tich tdc dong cua rui ro dia chinh tri
dén rui ro pha san cta cic NHTM.

Hai nghién ciru truéc day d chi ra rang gia tang rui ro dia chinh tri lam ting kha ning pha san
ciia cac NHTM tai chau A (Lé Anh Tuén & Pham Thi Kiéu Khanh, 2022) va tai My (Phan va cong
su, 2022). Céc tac gia nay cho rang gia tang rui ro dia chinh tri khién nhu ciu dAu tu ciia doanh nghiép
giam xudng, din dén bién dong loi nhuan ngan hang cao hon va gay ra riii ro pha san cia NHTM. Ly
luan nay dugc xdy dung dua trén 1y thuyét vé sy khong 6n dinh ngan hang ciia Shleifer va Vishny
(2010). Cu thé, su 6n dinh coa ngan hang chiu tic dong tiéu cyc cia sy bién dong vé tim Iy cua nha
dau tu. Rui ro dia chinh tri chinh 1d mét trong cac yéu td 1am gia ting tdm 1y bat on cia cac nha dau
tu (Le & Tran, 2021; Brandt & Gao, 2019). Phan va cong su (2022) ciing cho rang rii ro dia chinh trj
lam tram trong hoa van dé thong tin bat can xtng gitta ngan hang va nguoi vay tién, dan dén rui ro
pha san ngan hang cao hon.

Mic du chia sé¢ mot s6 diém tuong dong véi nghién ctru ciia Lé Anh Tuan va Pham Thi Kiéu
Khanh (2022), Phan va cong su (2022), nghién ciru nay c6 nhiéu diém khac biét va déng gop thém
cho céac nghién ctru hi¢n nay vé van dé rui ro dia chinh trj va rui ro pha san NHTM. Cu thé:

- Thit nhdt, khac v6i Lé Anh Tuan va Pham Thi Kiéu Khanh (2022) nghién ctru vé rii ro dia chinh
tri tong thé tai 8 qudc gia chau A, nghién ctru niy tap trung vao cac NHTM tai My vi cac mbi de doa
hay cac su kién dia chinh tri trén thé gi¢i thuong c6 su tham gia tryc tiép hodc lién quan gian tiép dén
My§ (Caldara & Iacoviello, 2022). Ngoai ra, nhom tac gia khong chi xem xét rui ro dia chinh trj tong
thé ma con phén biét giita rdi ro dia chinh tri tir cac mbi de doa dia chinh tri va cac sy kién dia
chinh tri.

- Thi hai, trong khi Lé Anh Tuén va Pham Thi Kiéu Khanh (2022), Phan va cong su (2022) st
dung chi s6 riii ro dia chinh tri ctia Caldara va Iacoviello (2022) dé do lwong mirc d¢ rii ro dia chinh
tri, nhom tac gia khong chi sir dung chi s6 ndy ma con bo sung thém cac yéu té khac dai dién cho mirc
d6 rui ro dia chinh tri. Diéu nay gitip nhém tac gia kiém tra tinh viing ciia két qua nghién ciru chinh.
Cu thé, nhom tac gia sir dung ty 1¢ ting trudng cac cudc tan cong khing bd trén pham vi toan cau, chi
sb phéan anh mtrc d6 xung dot vii luc trén pham vi toan cau, va chi sd do luwong muc d xung dot vii
lyc tai My dé dai dién cho rii ro dia chinh tri. Cac cudc tan cong khing d6, xung dot vii trang, hay
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xung dot vii lyc chinh 1a cac su kién dia chinh tri gay ra rui ro dia chinh tri cho hé théng tai chinh va
nén kinh té (Chen & Siems, 2004; Noguera-Santaella, 2016). Do vy, su gia ting cAc cudc tin cong
hay xung dot phan anh su gia tang rui ro dia chinh tri.

- Thir ba, nhém tac gia bo sung vao co sd 1y thuyét vé riii ro dia chinh tri va riii ro NHTM béng
céch giai thich ring hanh vi bdy dan trong hé thong NHTM ciing c6 thé 1a nguyén nhan khién cac
ngan hang rui ro hon trong giai doan rui ro dia chinh tri tdng cao. Cy thé, rui ro dia chinh trj lam tram
trong hoa van dé thong tin bt can ximg va tir d6 cac ngan hang c¢6 xu hudng bat chudc 1an nhau dé
cho vay, dan dén rui ro hé thong ngan hang ting 1én (Wu va cong su, 2020; Nguyen, 2021).

Dé do ludng rii ro dia chinh tri, Caldara va Iacoviello (2022) d4 phat trién chi s riii ro dia chinh
tri dwa trén tan sudt xuat hién cua cac tir khoa lién quan dén dija chinh trj trén 10 to bao dién tir 1on tai
Mj§. Theo d6, riii ro dia chinh tri dugc dinh nghia la cac mbi de doa, su hién thyc hoa, va su leo thang
clia cac sy kién lién quan dén chién tranh, khing bd, hay cing thang giita cac qudc gia va cic chinh
tri gia ma c6 anh hudng dén hoa binh va quan hé quéc té. Chi sb rui ro dia chinh tri duoc cu thanh
tir chi s6 de doa dia chinh tri (Geopolitical Threats) va sy kién dia chinh trj (Geopolitical Acts). Trong
d6, de doa dia chinh tri 4m chi cac de doa lién quan dén chién tranh, hoa binh, xay dung quan doi, vii
khi hat nhan, va khiing bd. Cac sy kién dia chinh tri bao g6m hanh dong phat dong chién tranh, leo
thang chién tranh, va tan cong khing bd.

Sau phan gidi thigu, nghién ctru nay dugc cau tric nhu sau: Phan 2 tim hiéu cac nghién ctru lién
quan dén rii ro dia chinh tri va riii ro NHTM; phan 3 mé ta dir lidu, cac bién duoc sir dung trong bai
nghién ctru, va mé hinh nghién ctru; phan 4 trinh bay két qua nghién ctru thyc nghiém; va cudi cliing
1a phan 5 két luan.

2. Téng quan co sé ly thuyét

Dic diém cia rii ro dia chinh tri 1a rat kho dé c6 thé du doan cac méi de doa, cac hanh dong hién
thuc hoa, va sy leo thang cing thang chinh trj ciing nhu hau qua cta ching (Brandt & Gao, 2019).
Diéu nay co thé gay ra nhiéu rui ro cho cac NHTM. Cu thé:

- Thit nhat, 1y thuyét vé su khong 6n dinh ciia ngan hang (Unstable Banking) cho rang tim 1y cua
nha dau tu anh hudng tiéu cuc dén sy 6n dinh cia NHTM (Shleifer & Vishny, 2010). Cac NHTM cé
thé chimg khoan hoa cac khoan vay, phan phdi, va mua ban ching. Ho ciing vay tién va sir dung céc
tai san tai chinh nay dé lam tai sin dam bao. Tuy nhién, gi4 clia cac tai san tai chinh nay chiu anh
huéng boi tam 1y ciia nha dau tu. Shleifer va Vishny (2010) giai thich ring cac ngan hang tao duoc
loi nhuan cao trong giai doan nén kinh té tot nhung lai tré nén rat rii ro khi gia ctia cac tai san tai
chinh giam manh, dic biét 1a trong giai doan nén kinh té khing hoang va suy thoai. Dya trén 1y thuyét
nay, Phan va cong su (2022) cho rang rui ro dia chinh trj lam tang kha nang pha san ciia NHTM vi n6
di kém voi sy bién dong tam 1y clia nha dau tu va khién cho dinh gi tai san b sai 1éch.

- Thik hai, sy suy giam lgi nhuan ciia ngan hang c6 thé khién cic ngan hang tham gia vao cac hoat
dong rii ro hon nham bao toan loi nhuan (Demirguc-Kunt & Huizinga, 2010; Nguyen, 2021). Cac
nha dau tu thuong tri hodn cac quyét dinh dau tu ctia ho dé tranh rui ro trong giai doan i ro dia chinh
tri tang cao (Phan va cong su, 2022; Nguyen, 2022). Thuc véy, Le va Tran (2021), Caldara va
Tacoviello (2022) phét hién ra rang rui ro dia chinh tri 1am cho dau tu doanh nghiép giam xudng va
duy trit tién mat ting 1én. Didu nay khién cho nhu cau vay von ngan hang giam xuéng. Trong boi canh
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d6, bat 6n kinh té di kém véi cac su kién dia chinh tri khién cho cac t chirc cung cép von cho ngan
hang yéu ciu i suat cao hon dé bu dp riii ro (Valencia, 2016). Cac tac dong nay khién ngan hing
suy giam loi nhuan khi 13i suat cho vay giam trong khi 13i suat huy dong von ting lén (Alsagr &
Almazor, 2020).

- Thit ba, cic bat On gay ra boi cac su kién dia chinh tri khién cho cc ngan hang c6 xu huéng ra
quyét dinh cho vay giéng nhau (hanh vi bay dan) va lam gia ting rui ro hé thong ngan hang (Wu va
cong su, 2020). Trén thyc té, ri ro dia chinh tri 1am tram trong hoa van dé thong tin bét can xung
gilta nguoi cho vay va ngudi vay tién vi cic ngan hang kho c6 thé du doan i ro tiém an hodc hau
qua cua cac sy kién dia chinh tri trong tuong lai (Nguyen, 2021; Phan va cong sy, 2022). Ngoai ra,
su bién dong tam 1y nha dau tu ciing khién cho viéc dinh gié tai san cta ngan hang bi sai 1éch (Shleifer
& Vishny, 2010). Diéu nay khién cac ngan hang kho phan tich chinh xac tiém ning va gia tri ctia cac
du an cho vay nén thudng bat chudc cac quyét dinh cho vay ciia cac ngan hang khac (Francis va cong
su, 2014; Wu va cong sy, 2020). Hanh vi biy dan nay lam hé thong ngan hang tré nén dé t6n thuong
hon khi cac quyét dinh cho vay cua cac ngan hang khong dua trén danh gia chinh xac vé rui ro kinh
té vi mo va riii ro ctia ngudi vay tién (Wu va cong su, 2020). Do véy, nhom tac gia dua ra gia thuyét
nghién ctru 1a rui ro dia chinh tri lam gia tang rdi ro pha san cia NHTM.

3. Dir liéu

3.1.  Po luong rui ro ngdn hang thwong mai

Nhom téc gia sir dung chi s6 Zscore dé do luong riti ro pha san cia NHTM. Day 1 phuong phép
truyén théng dé do luong rui ro cua ngan hang (Francis va cong sy, 2014; Bermpei va cong sy, 2018;
Nguyen, 2021). Chi s6 Zscore dugc tinh toan dya trén cong thirc sau:

ETA + ROA
Zscore = W

Trong do6,

ETA: Ty 1¢ von chii s6 hitu trén tong tai san ngan hang;

ROA: Ty 1€ 1gi nhuén sau thué trén téng tai san; va

SDROA: D¢ léch chuan cuia ROA trong ba nam.

Chi sb Zscore dai dién cho s do 1éch chuan ma ty 1¢ loi nhuén sau thué trén téng tai san cia ngan
hang roi xuong mirc pha san. Gia tri ctia Zscore cang cao thi ngan hang cang an toan hay rui ro pha
san cang thap. Trong nghién clru nay, nhom tac gia st dung logarit co sO tu nhién ctia Zscore
(LnZscore) vi dit li¢u cua bién nay c6 xu hudng bi 1éch!.

3.2, Ruiro dia chinh tri
Nghién ctru nay sir dung chi s6 riii ro dia chinh tri dugc phat trién bai Caldara va Iacoviello (2022).

Tuy nhién, néu chi tap trung vao chi sb i ro dia chinh trj tong thé (Geopolitical Risk — GPR) ¢6 thé
khong phan anh mdt cach dﬁy dua tac dong cua rui ro dia chinh tri dén rui ro cuia NHTM. Do vay,

! DU liéu Zscore c6 phan phdi léch duong vi gia tri Zscore clia hau hét ngan hang la tuang déi nho trong khi mét sé it ngan hang
lai c6 gid tri Zscore rat I6n. Diéu nay khién dt liéu Zscore phan b khéng déi xitng quanh truc cta né.
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nhém tac gia di siu vao cic cau phan ciia riii ro dia chinh tri, gdm riii ro dia chinh tri tir cic mbi de
doa (Geopolitical Threat — GPT) va tur cac sy kién dia chinh tri thyc té (Geopolitical Acts — GPA).
Viéc phan biét hai méi riii ro dia chinh tri nay rat quan trong vi rii ro tir cac tin tirc vé cac mdi de doa
thuong chi xdy ra trong mot giai doan ngén (Brandt & Gao, 2019). Vi du nhu viéc Triéu Tién de doa
tan cong tén lira Han Qudc va My chi 1a cac thong tin de doa chir khong hién thyc héa. Cac tin tirc
kiéu nay thuong co tinh chit ngin han va do vay co thé gy ra tic dong yéu hon dén riii ro NHTM.
Nguoc lai, rai ro dia chinh tri tir cac sy kién thuc té nhu chién tranh thuong kéo dai va do vay tac
dong cua cac sy kién dia chinh trj nay dén rii ro ngan hang co thé 16n hon.

Dé kiém dinh két qua nghién ctru chinh, nhém tac gia ciing sir dung ty 1é tang truong cac cude tan
cong khiing bd trén toan cau (World Attack Growth), xung dot vil luc trén toan cau (World Conflict),
va xung dot vii lyc trong linh tho My (US Conflict) dé thay thé cho rui ro dia chinh trj tai My. Cac
xung dot nay bao gdm xung dot vil trang giita cac qudc gia, chién tranh giita cac qudc gia, chién tranh
gianh doc 1ap cua cac quéc gia, ndi chién, xung dot vii lyc lién quan dén sic toc, va chién tranh sic
toc. Cac nghién ctru trude day ciing s dung cac su kién tan cong khung bd va xung dot vii lyc dé
phan anh rii ro dia chinh tri dén hé thong tai chinh va nén kinh té (Chen & Siems, 2004; Noguera-
Santaella, 2016).

Su gia tang cac cudc tan cong khung bd va xung dot vii luc trén toan cau hay trong ndi bdo My
phan anh i ro dia chinh tri cao hon (Younas, 2015; Narayan va cong su, 2022). D6 1a béi vi khi sb
lugng céc cude tan cong khing bd & cac qudc gia ting 1én, tin suat thong tin vé chung s& xuét hién
nhiéu hon trén cac td bao 16n. Do vay, chi sb riii ro dia chinh tri ciing sé ting cao twong ng vai sd
luong cac cudc tan cong khung bd va xung dot vii luc vi ban chat chi s rai ro dia chinh trj ciia Caldara
va lacoviello (2022) 1a dya trén tan sudt xudt hién cua cac tir khoa lién quan dén cac mbi de doa, su
hién thyc hoa, va leo thang cta céac sy kién dia chinh tri.

3.3. Ditliéu va cac bien

Nhom tac gia nghién ciru tac dong cta rui ro dia chinh tri dén riii ro NHTM duya trén dit liéu mau
gdm 6.206 quan sat tir 431 NHTM tai M§ trong giai doan 2006-2021. Dir liéu mau ctia nhom tac gia
gi6i han trong giai doan 20062021 vi nhiéu ngan hang khong c6 day du dir lidu cho cac bién kiém
soat tir nam 2005 tré vé trudc. Bén canh NHTM thi con ¢6 nhiéu loai ngan hang khac nhau tai My
nhu: Ngan hang dau tu, ngan hang hop tic xa, va ngan hang tiét kiém. Tuy nhién, nhém tac gia chi
tap trung vao NHTM dé tao ra mot mau nghién ctru c6 dic tinh dong nhét, trong d6 hoat dong huy
ddng von va cho vay 1a hoat dong kinh doanh cdt 15i.

Nhom tac gia cling loai béd cac NHTM khong c6 du dir liéu va c6 dudi ba quan sat (ndm) lién tuc.
Ngoai ra, nhom tac gia thém vao mo hinh nghién ctru cac bién kiém soat lién quan dén ngan hang va
céc yéu to vi mo. Dé han ché tac dong clia cac yéu t ngoai lai, nhom tac gia loai bo cac gia tri & mirc
phan vi 16n hon thir 99 va bé hon phan vi thir nhat ddi voi cac bién vé ngan hang.

Déi véi cac yéu t6 kiém sodt vé ngan hang, quy mo (Size) ngan hang c6 thé 1am giam rii ro NHTM
vi hiéu qué kinh té theo quy mé va pham vi (Bermpei va cong sw 2018). Vén chii s¢ hiru (Equity) lam
gidm rui ro pha san ciia ngan hang vi né giup ngan hang hap thy cac ca sdc kinh té (Nguyen, 2021).
Chat lugng tai san (Loan Loss Provisions) dugc kiém soat vi mot ngan hang véi chat lugng tai san
kém thi rdi ro pha san s€ cao hon (Kim va cong su, 2020; Nguyen, 2021). Nhom tac gia cling thém
bién da dang hoa thu nhap (Income Diversification) vi cac ngudn thu nhap khac ngoai 1i vay, nhu:
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Béo hiém, phi, va dau tu gitip cac ngan hang da dang hoa riii ro khi nganh kinh doanh cdt 16i gap kho

khan (Kim va cong su, 2020). Chi phi hoat dong (Overhead) cling dugc xem xét vi cac ngan hang

hoat dong vai chi phi 16n thuong khong hiéu qua va chiu rdi ro phé san cao hon (Demirguc-Kunt &

Huizinga, 2010).
Bang 1.

Dinh nghia c4c bién va ngudn dir lidu

Céc bién Dbinh nghia Ngudn
InZscore Logarit co sb tu nhién cua chi s6 Zscore, dugc do luong boi cong BankScope
thire Zscore = (ROA + Equity) / SDROA. Trong d6, ROA la ty 1&
loi nhuén sau thué trén tong tai san, Equity 14 ty 18 vdn s& hitu trén
tong tai san, va SDROA 1a d6 1éch chuin ciia ROA.
GPR Chi s6 do ludng rai ro dja chinh trj Caldara va Iacoviello
(2022)
GPT Chi s6 do luong de doa dia chinh trj Caldara va Iacoviello
(2022)
GPA Chi s6 do luong sy kién dia chinh tri Caldara va Iacoviello
(2022)
Size Logarit co sb tu nhién clia tong tai san BankScope
Equity Ty 1¢ von chu s6 hitu trén tong tai san BankScope
Loan Loss Provisions Ty 1¢ trich lap du phong trén tong cac khoan vay BankScope
Income Diversification Ty 1¢ thu nhap ngoai 13i vay trén tong thu nhap hoat dong BankScope
Overhead Ty 1¢ chi phi hoat dong trén tdng tai san BankScope
GDP Growth Ty 1¢ tang truong kinh té hang nim Co s0 dir liéu World
Development Indicator
(WDI)
Inflation Ty 1¢ lam phat duoc tinh dwa trén chi s gia tiéu dung WDI
Concentration Téng tai san ctia nim ngan hang 16n nhét trén tong tai san cla tét Co s0 dir liéu Global

Institutional Quality

ca ngan hang

Chi s6 do ludong chét lugng thé ché dugc tinh dya trén nam yéu td,
bao gdm: Kiém soat tham nhiing, hi¢u qua chinh phi, 6n dinh
chinh tri, phap quyén, va tiéng néi ciia ngudi dan

Financial Development

Co s0 dir liéu World
Governance Indicators

World attack Growth Ty 1¢ tang truong hang nam cac cudc tan cong khung b trén Co s0 dir liéu Global
pham vi toan ciu Terrorism
World Conflict Chi s6 do luong mire d6 xung dot vil lyc trén pham vi Co s0 dir liéu Armed
toan cau Conflict and
Intervention (ACI)
US Conflict Chi s6 do ludng mire d6 xung dot vil lyc trong ndi bd My ACI

Dbi vai cac yéu to vi mo, ty 1 tang truong (GDP Growth) duoc ding dé kiém soat chu ky kinh

té. Ngan hang c6 xu huéng an toan hon trong giai doan nén kinh té ting truéng va rii ro hon khi suy
thoai (Demirguc-Kunt & Huizinga, 2010; Wu va cong su, 2020). Ty I¢ lam phat (Inflation) dugc kiém
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soat vi nd phan anh sy on dinh cua tién t&¢ (Nguyen, 2021). Mic do tdp trung ngan hang
(Concentration) dugc thém vao mé hinh vi cac ngan hang chiém linh thi truong c6 thé sin sang chip
nhan rii ro cao hon vi vi thé ciia cdc ngan hang nay 1a “qua 16n dé that bai” (Demirguc-Kunt &
Huizinga, 2010). Cubi cung, cht lugng thé ché (Institutional Quality) gitp cai thién hi¢u qua moéi
truong phép 1y va cho vay (Bermpei va cong su, 2018; Nguyen va cong su, 2022). Bang 1 cung cp
dinh nghia va ngudn dir liéu cua cac bién, Bang 2 bao cao théng ké mo ta ciia cac bién.

Bang 2.

Théng ké md ta ctia cac bién
Céc bién Gia trj trung binh D6 1éch chudn ~ Gi4 tri nhé nhat  Gid trj 16n nhat
InZscore 3,78 1,01 -0,86 6,11
GPR 92,05 9,70 77,29 107,38
GPT 95,47 14,78 74,78 122,85
GPA 86,51 17,77 49,32 114,02
Size 14,85 1,58 9,13 21,57
Equity 11,15 4,25 4,06 91,70
Loan Loss Provisions 0,61 1,23 —4,00 13,93
Income Diversification 23,71 20,00 -318,67 100,08
Overhead 2,94 2,02 0,22 21,85
ROA 1,08 1,10 5,35 8,34
SDROA 0,48 0,82 0,00 28,83
GDP Growth 1,14 1,47 -3,39 2,56
Inflation 2,02 1,13 0,36 3,84
Concentration 45,62 2,30 39,33 48,42
Institutional Quality 1,24 0,05 1,09 1,32

Ghi chii: S6 quan st 6.206;
Pinh nghia cac bién duge mo ta tai Bang 1.
3.4. Mo hinh nghién cieu

bé phéan tich tac dong cua rui ro dia chinh tri dén rai ro NHTM, nhom tac gia sir dung mo hinh
OLS nhu sau:

InZscore;, = a; + §GPR;, + fBank;,_, + yMacro;,_, + &, €))

Trong do,

i va t: Lan luot 1a ngan hang va nam;

InZscore: Pai dién cho riii ro ctia ngan hang, dugc do ludng boi chi s6 Z-score véi gid tri cang
thép phan anh riii ro pha san cang cao;
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GPR: Pai dién cho rui ro dia chinh tri;

Bank: Vector dai dién cho cac yéu t6 kiém soat bén trong ngan hang;

Macro: Dai dién cho cac yéu t6 kiém soat vi mo;

B, v, d: Cac hé s6 hdi quy can ude tinh;

o;: hang sb; va g;¢: Cdc sai s6 thong thudng.

Céc bién kiém soat trong mo hinh nghién ctru c6 d6 tré mot ndm (t — 1) dé giam thiéu van dé bién
noi sinh. Xuyén sudt bai nghién ciru, nhém tac gia sir dung cluster cho sai s6 chuan theo nhom ngan
hang va nam. Bang 3 cho thdy mé hinh nghién ctru khong c6 ddu higu ciia hién tugng da cong tuyén
nghiém trong. Nhin chung, hé sd tuong quan giita cic bién doc 1ap déu ¢ muc thap (bé hon |0,4)).
Nhom téc gia ciing kiém soat tac dong cd dinh clia cic ngan hang (Bank FE) trong mé hinh nghién
ctru. Nhom téc gia khong kiém soét tac dong cd dinh cia thoi gian vi van dé da cong tuyén giira tac
dong cb dinh cua thoi gian va cc bién vi mé va bién rui ro dia chinh tri.

Bang 3.

Ma tran h¢ so twong quan

Bién “»m» o e 6 @ e e O ¢ O a0 ay
(1) InZscore 1

(2) GPR 029 1

(3) Size 0,09 003 1

(4) Equity -0,03 -0,01 0,05 1

(5) Loan Loss Provisions  —0,38 -0,17 0,05 0,12 1
(6) Income Diversification 0,00 0,04 0,15 0,05 0,04 1

(7) Overhead -0,17 0,00 -0,11 0,17 0,29 0,40 1

(8) GDP Growth 0,25 038 0,08 005 -030 0,02 -0,02 1

(9) Inflation -0,07 -0,20 -0,10 -0,01 -0,07 -0,02 0,02 0,27 1

(10) Concentration 0,05 0,06 0,18 0,05 -0,05 0,01 -0,04 003 -042 1

(11) Institutional Quality -0,08 0,13 -0,16 -0,07 0,07 0,00 0,03 -0,13 0,38 -0,14 1

Ghi chii: Pinh nghia cac bién dwoc mé ta tai Bang 1.

4. Keét qua thuc nghiém

4.1, Két qua nghién citu chinh

Béng 4 béo céo két qua chinh cta bai nghién ciru. Cot 1 cho thdy mdi quan hé nghich chiéu giita
rii ro dia chinh tri va sy 6n dinh NHTM khi kiém soat cac yéu td vé ngan hang. Piéu nay cho thdy

47



Nguyén Thanh Céng & Ngbé Hdng Hanh (2022) JABES 34(3) 40-55

ring gia ting rui ro dia chinh tri 1am cho cic NHTM tr¢ nén riti ro hon?. Két qua nghién ctru nay van
ddng nhat khi nhom tac gia kiém soat thém céc bién kiém soat vi moé & Cot 2. V& mat do 16n, hé sd
hdi quy ciia GPR & Cot 2 cho thiy khi giit nguyén cac yéu té khac khong d6i, mot don vi rui ro dia
chinh tri tdng 1&€n lam giam muc do 6n dinh NHTM di khoang 2,3%.

Phat hién cta nhom tc gia twong dong véi cac phét hién ctia Phan va cong sur (2022), Lé Anh
Tuén va Pham Thi Kiéu Khanh (2022) rang rui ro dia chinh tri 1am gia tang rui ro pha san ciia NHTM.
Diéu nay phu hop véi Iy thuyét vé su khong 6n dinh cua ngan hang (Shleifer & Vishny, 2010). Cu
thé, sy bién dong tam 1y ctia nha dau tu trong giai doan riii ro dia chinh tri ting 1én anh huong dén gia
ca cla cac tai san tai chinh cua ngén hang va lam ngan hang rai ro hon (Phan va cong su, 2022). Thém
vao d6, cac NHTM c6 thé tham gia vao cac hoat dong rui ro hon dé bu dap cho sy suy giam lgi nhuan
khi rii ro dia chinh trj ting 1én (Demirguc-Kunt & Huizinga, 2010; Nguyen, 2021). Ngoai ra, van dé
thong tin bat cAn xtg trong giai doan rui ro dia chinh tri ting cao ciing khién cac ngan hang tré nén
rii ro hon, dic biét 1a khi cac ngan hang c6 hanh vi cho vay giéng nhau (Francis va cong su, 2014;
Wu va cong sy, 2020).

Dé cung cap mot cai nhin tong quan hon vé tac dong clia rii ro dia chinh tri, nhom tic gia phan
tich hai thanh t6 cta rii ro dia chinh tri la cac méi de doa dia chinh trj (GPT) va cac sy ki¢n dia chinh
tri (GPA). Cot 3 béao céo tac dong cua rui ro dia chinh tri tir cac moéi de doa dén rai ro NHTM. Hé s6
héi quy ciia bién GPT cho thdy rang riii ro dia chinh tri tir cac mbi de doa lam tang rii ro NHTM.
Tuong tu, rii ro dia chinh tri tir cac sy kién dia chinh tri cling khién cac ngan hang rui ro hon (Cot 4).
D6 16n cua cac hé s6 hoi quy ciing cho thiy rang tac dong cia GPA dén riii ro ngan hang 16n hon tac
dong cia GPT. Diéu nay 1a van dé d& hiéu boi vi cac sy kién thuc té s& gdy ra tac dong 16n hon so voi
cac mdi de doa thong thudng. Ngoai ra, cac mdi de doa néu kéo dai ma khong chuyén hoa thanh leo
thang cang thang hay su kién thuc té c6 thé s& khong gay ra cac rui ro dia chinh trj 16n.

Bang 4.
Rui ro dia chinh tri va rii ro NHTM
@ @) A3) “
GPR —0,024*** —0,023**%*
(0,001) (0,001)
GPT —0,013%#%**
(0,001)
GPA —0,014%***
(0,001)
Size 0,055%** 0,044 %** 0,035%** 0,049%**
(0,007) (0,008) (0,008) (0,008)
Equity 0,003 0,001 0,001 0,001
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)
Loan Loss Provisions —0,268*** —0,251%%* —0,246%** —0,258***

2 Nham kiém tra tinh viing clia két qua nghién cltu, nhém tac gia cling st dung ty 1€ trich 1ap du phong trén téng cac khoan vay
(Loan Loss Provisions) dé do ludng rui ro tin dung. Nhém tac gia phat hién ra rang rui ro dia chinh tri cling 1am tang rui ro tin dung,
phan anh théng qua viéc ngan hang phai trich lap du phong cao han.
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) @ 3) “
(0,015) (0,015) (0,015) (0,015)
Income Diversification 0,001* 0,002* 0,002** 0,001*
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
Overhead —0,042%** —0,044%*x* —0,044*** —0,042%***
(0,007) (0,007) (0,007) (0,007)
GDP Growth 0,064*** 0,097%** 0,112%**
(0,011) (0,010) (0,010)
Inflation —0,058%** —0,137%** —0,115%**
(0,016) (0,014) (0,015)
Concentration —0,013** —0,031%** —-0,001
(0,006) (0,006) (0,006)
Institutional Quality 0,887%** 1,305%#* 0,710**
(0,267) 0,217) (0,294)
Hing sb 0,944*** 3,185%** 2,249%** 3,669%**
(0,154) (0,372) (0,373) (0,373)
Hg sb R? 0,215 0,225 0,227 0,209
Bank FE Co Co Co Co

Ghi chii: Sb quan sat: 6.206;
Dinh nghia cac bién duoc mé ta tai Bang 1;
Sai s6 chuan dugc bao céo trong ngodc don ();
* %% %% [an [ugt twong ing voi cac muc ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.

Két qua cua hé s6 hoi quy trén cac bién kiém soat ciing ddng nhét véi két qua cua cac nghién ctru
trude day. Ngan hang véi quy mo 16n, chét luong tai san t6t, mirc do da dang hoéa thu nhép cao, va
chi phi hoat dong thap thi di lién véi riii ro pha san thip hon. Ngoai ra, ting truéng kinh té cao, lam
phat thap, mirc d6 tap trung ngan hang cao, va chat lugng thé ché tot déu lam giam rii ro phé san cua
NHTM.

4.2, Ruii ro dia chinh tri va cdc thanh phan ciia riii ro phd san ngan hang

Céc két qua nghién ciru bén trén déu cung cap bang chimg vé tac dong tidu cuc cia rii ro dia
chinh tri dén sy 6n dinh cia NHTM. Dé cung cép céi nhin sau hon vé van dé nay, Bang 5 phan tich
céc thanh t6 cua rii ro NHTM bao gdm: Ty suat lgi nhuan (ROA), v6n chi so hiru (Equity), va do
léch chuan ciia ROA (SDROA). Day chinh 1a ba yéu t cau thanh nén chi s6 Zscore. Thong qua viée
phan tich cac thanh té nay, ching ta s& giai thich dwoc rui ro dia chinh tri 1am tang xac suat pha san
cua NHTM thong qua tac dong cia nd dén loi nhuén, von chu sé hiru, hay sy bién dong loi nhuan.

Két qua tir Bang 5 cho théy rii ro dia chinh tri 1am suy giam lgi nhuan ctia cic ngan hang. Cac
nghién ctru trudc di chi ra rang rii ro dia chinh trj lam giam dau tu doanh nghiép (Le & Tran, 2021;
Caldara & Iacoviell0o2022), do vay, kéo theo sur suy giam nhu cau vay von ngan hang. Riii ro dia chinh
tri ciing khién cho chi phi huy dong von cta ngan hang ting 1én vi cac nha cung cap von yéu cau lgi
tirc cao hon dé bu dép rui ro (Valencia, 2016). Céc tac dong nay lam giam loi nhuan ctia ngan hang
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trong giai doan rui ro dia chinh tri tang cao (Alsagr & Almazor, 2020). Thém vao @6, rii ro dia chinh
tri ciing 1am gia ting mirc d¢ bién dong lgi nhuan (Cot 3), phan anh rang rii ro dia chinh trj lam ting
kha ning pha san ciia ngan hang thong qua viéc lam giam lgi nhun va tang murc bién dong loi nhuan.
Tréi lai, hé sb hoi quy cua GPR & Cot 2 phan anh moi quan hé nghich chiéu gitta rui ro dia chinh tri
va von chii s¢ hiru. Trén thuc té, cac ngén hang c6 xu huéng gia ting von chi s¢ hitu dé nang cao kha
ning hép thu cac ct soc kinh té khi rui ro ting cao (Wu va cong su, 2020; Nguyen, 2021).

Bang 5.
Rui ro dia chinh tri va thanh phﬁn cua Zscore
ROA Equity SDROA
(M @) )
GPR —0,007*** 0,016** 0,006%**
(0,002) (0,006) (0,001)
Size 0,030%** 0,138%** —0,035%**
(0,010) (0,034) (0,006)
Equity 0,015 0,042%%*%*
(0,010) (0,006)
Loan Loss Provisions —0,164%** 0,399%** 0,184%*%*
(0,028) (0,076) (0,018)
Income Diversification 0,009 —0,010%** —0,002**
(0,001) (0,004) (0,001)
Overhead —0,157*** 0,306%** 0,068%**
(0,019) (0,087) (0,026)
GDP Growth 0,127%*%* 0,161%** —0,021%**
(0,014) (0,043) (0,009)
Inflation -0,030* 0,030 0,009
(0,018) (0,055) (0,012)
Concentration 0,004 0,078%* 0,016***
(0,007) (0,031) (0,004)
Institutional Quality 1,125%** —-0,986 —0,961%**
(0,296) (1,120) (0,186)
Hing sb 0,382 4,108%* —1,097%**
(0,464) (1,778) (0,321)
S6 quan sat 6.258 6.258 6.211
Hé sé R? 0,144 0,049 0,225
Bank FE Co Co Co

Ghi chu: Dinh nghia cac bién duoc mo ta tai Bang 1;
Sai s6 chuan dugc bao céo trong ngodc don ();

* % kx% [an [ugt twong ing Vi cac mic ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.
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4.3. Khdic phuc van dé bién ndi sinh

Bién ndi sinh 1a mot trong nhimg van d& co thé khién cac udc lugng bi sai 1éch. Van dé nay c6 thé
xay ra khi bién phuy thudc co thé tic dong nguoc dén bién giai thich (Nguyen & Le, 2022). Dé khic
phuc van d bién ndi sinh, nhém tac gia str dung phuong phéap hdi quy tong quéat khoanh khic GMM
(Generalised Method of Moments). Phuong phdap GMM phtt hgp véi mo hinh nghién ciru va céu triic
dir liéu cua bai nghién clru nay vi cac ly do sau day:

Thir nhdt, riii ro NHTM duoc do luong bang Zscore c6 tinh xu thé khi gia tri qua khir ctia Zscore
6 thé c6 tac dong dén gia tri hién tai cua né. Do vay, khong xem xét dén d6 tré cua Zscore trong mo
hinh c6 thé gy ra van dé bo sot bién. M6 hinh GMM dugc thiét ké dé c6 thé thém bién do tré cua
bién phy thudc ma khong gay ra sy sai léch trong cac uéc lugng OLS.

Thit hai, phuong phép nay phi hop véi cau triic dit liéu bang 16n véi s6 ca thé (N) 16n hon rat
nhiéu so véi s6 nam (Nguyen va cong su, 2021).

Béng 6 bio cio két qua tac dong clia rii ro dia chinh tri dén rui ro NHTM sir dung phuong phap
GMM. Hé s6 goc cua bién do tré ciia bién phu thude (L.InZscore) ¢6 y nghia thong ké véi khoang tin
cay trén 99%, xac nhan tinh hi€u lyc cia m6 hinh GMM. Két qua cua kiém dinh AR(2) va Hansen
ddng thoi xac nhan cac bién cong cu 1a hop 18.

Hé sb gdc cua cac bién GPR, GPT, va GPA cung ¢b cac phat hién trudc do r.'?mg rui ro dia chinh
tri, cu thé 1a cac de doa dia chinh tri va cac su kién dia chinh tri lam gia tang rui ro pha san cia NHTM.
Mot 14n nira, d6 16n hé sb g6c cho the‘iy ré‘mg tac dong cua cac sy kién dia chinh tri c6 tac dong ti€u
cuc hon so véi cac méi de doa dia chinh tri. D 16n hé sb gdc cua cac bién rui ro dia chinh tri cling
gan tuong dong voi cac két qua duge bao cao trong Bang 4. Diéu niy phan dnh rang van d& bién noi
sinh khong anh huéng nghiém trong dén két qua nghién ciru chinh ctia nhom téc gia.

Bang 6.
Rui ro dia chinh tri va rii ro NHTM: M6 hinh GMM
M @ A3
L.InZscore 0,729%*x* 0,749%** 0,739%**
(0,032) (0,029) (0,033)
GPR —0,019***
(0,004)
GPT —0,012%**
(0,004)
GPA —0,014%***
(0,002)
Size 0,094 %%** 0,098%%** 0,107**
(0,035) (0,030) (0,050)
Equity 0,021 —0,034** 0,019
(0,014) (0,014) (0,015)
Loan Loss Provisions —0,069** —0,071** —0,094***
(0,028) (0,028) (0,031)
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M @ A3
Income Diversification 0,016%** 0,016%** 0,015%**
(0,004) (0,004) (0,004)
Overhead —0,060 0,052 0,039
(0,048) (0,046) (0,045)
GDP Growth 0,017** 0,035%** 0,033%**
(0,009) (0,009) (0,010)
Inflation —0,045%*** —0,075%** —0,038***
(0,011) (0,011) (0,013)
Concentration —0,023%** —0,027%** -0,016**
(0,006) (0,007) (0,008)
Institutional Quality 0,011 0,427 0,158
(0,263) (0,262) (0,262)
Hing s6 —0,465 0,418 —1,811%*
(0,573) (0,623) (0,714)
S6 quan sat 6.145 6.145 6.145
S4 bién cong cy 105 105 105
S6 ngan hang 431 431 431
AR(1) 0 0 0
AR(2) 0,374 0,425 0,278
Hansen J 0,284 0,288 0,626

Ghi chii: Dinh nghia cac bién duge mo ta tai Bang 1;

Sai s6 chuan dugc bao céo trong ngodc don ();

* %k k%% [an [ugt twong ing voi cac mie ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.

4.4.  Kiém tra tinh vitng: Phirong phdp do lwong riii ro dia chinh tri thay thé

Dé kiém tra tinh viing ciia két qua nghién ciru chinh, trong Bang 7, nhém téc gia s dung cac
phuong phép do luong rui ro dia chinh tri thay thé gom: (1) Ty 1¢ tang truéng cac cude tan cong khing
b toan cau, (2) chi sé mirc d6 xung dot vii luc toan cau, va (3) chi sé xung dot vil lyc trong pham vi
My. Ba chi s6 trén déu dai dién cho rui ro dia chinh tri vi chung phéan anh cac mbi de doa va su kién
dia chinh tri lién quan dén chién tranh, khung bd, hay cang th.'?ing gitra cac quéc gia (Chen & Siems,
2004; Noguera-Santaella, 2016).

Két qua Cot 1 cua Bang 7 cho the‘iy rui ro dia chinh tri — dai dién béi ty 1€ gia tdng cac cudc tan
cong khiing bé trén toan cau — lam Chi s6 Z-score giam di. Diéu nay tiép tuc cing cd két qua nghién
ctru chinh ctia nhém tac gia rang rai ro dia chinh tri 1am ting rai ro ngan hang. Tuong tu, hé s goc
ctia bién World Conflict 1a 4m va ¢ ¥ nghia théng ké & mitc 1% cho thiy rang gia ting xung dot vii
luc trén toan cau cling lam tang rui ro ngan hang. Bén canh d6, h¢ sb goc cia US Conflict trong Cot
3 ciing chi ra ring xung dot vil lyc trong ndi bo My ciing khién cc ngan hang tai My trd nén rui ro
hon. Céc két qua nghién ciru trén cho thay rang két luan ctia nhém tac gia van khong thay doi khi sir
dung cac phuong phap do luong khac nhau cua rti ro dia chinh tri.
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Béang 7.
Céc phuong phap do ludng rui ro dia chinh tri khac
) ) ©)
World Attack Growth —0,004%#**
(0,001)
World Conflict —2,194%%**
(0,147)
US Conflict —0,665%**
(0,061)
Size 0,039%** 0,042%** 0,048%**
(0,008) (0,008) (0,008)
Equity 0,001 —-0,001 0,001
(0,003) (0,003) (0,003)
Loan Loss Provisions —0,262%** —0,249%** —0,270%***
(0,015) (0,016) (0,017)
Income Diversification 0,002%** 0,002%** 0,002%**
(0,001) (0,001) (0,001)
Overhead —0,042%** —0,046%** —0,043%***
(0,007) (0,008) (0,008)
GDP Growth 0,134%** 0,045%** 0,151 %%*
(0,009) (0,011) (0,010)
Inflation —0,120%** —0,045%* —0,059%***
(0,015) (0,018) (0,018)
Concentration —0,025%** —0,138%** -0,006
(0,006) (0,009) (0,006)
Institutional Quality 0,850%** -1,141 —2,643%%*
(0,220) (0,702) (0,703)
Hing sb 3,635%** 31,840%* 0,085
(0,374) (1,902) (1,071)
S6 quan sat 6.206 5.352 5352
Hé s6 R? 0,211 0,240 0,227
Bank FE Co Co Co

Ghi chu: Dinh nghia cac bién duoc mo ta tai Bang 1;
Sai s6 chuan dugc bao céo trong ngodc don ();

* % kx% [an [ugt twong ing voi cac mie ¥ nghia thong ké 10%, 5% va 1%.
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5. Két luan

Nghién ctru nay tim hiéu tic dong ctia rii ro dia chinh tri d&én rii ro cia NHTM. Nhom tac gia
phat hién ra r.'?mg rui ro dia chinh tri lam gia tdng rti ro NHTM. Trong do, tac ddng cua cac sy kién
dia chinh tri tiéu cuc hon so voi cac mdi de doa dia chinh tri. Phan tich cu thé hon vé ruii ro ngan hang,
rui ro dia chinh tri 1am gia tang rui ro pha san cua ngan hang thong qua viéc lam giam lgi nhuén ngan
hang va lam tang mic d6 bién dong loi nhuan. Cac két qua nghién ciru ciia nhém tac gia van dong
nhét khi khic phuc van dé bién noi sinh va st dung nhiéu phuong phap do ludong khic nhau cta rii
ro dia chinh tri.

Céc bang chimg thyc nghiém trong nghién ctru ndy mang ham y canh bao d6i véi cac nha lam
chinh séch vé rii ro pha san ngan hang trong giai doan rui ro dia chinh trj ting cao. Cu thé, cac cudc
tan cong khung b, leo thang cang théng chinh tri, xung dot vii luc, hay cac moéi de doa dia chinh tri
déu lam gia tang kha nang phé san cia NHTM. Vi c4c nha dau tu thuong tri hodn quyét dinh dau tur
trong giai doan rui ro dia chinh tri ting cao, cac nha lam chinh sach nén xem xét str dung cac chinh
sach tai khéa m¢ rong nhu ting cuong chi tiéu chinh phii dé kich thich tang truong va chéng suy
thoai. Bén canh d6, van dé thong tin bat can ximg va hanh vi bay dan trong giai doan gia ting rii ro
dia chinh tri 1a mdi de doa ddi véi su an toan ciia hé thdng ngan hang. Cac nha lam chinh sach co thé
xem x¢ét s dung cac chinh sach tién té thit chit nhu: Tang lai sut, hat rong tién trén thi truong mo,
hay nang ty 1¢ du trit bat budc dé han ché cung tién.

Trong giéi han ctia bai nghién ctru, nhém tac gia chua xét dén tac dong cua rui ro dia chinh tri dén
cac NHTM véi déc tinh khac nhau nhu ngén hang quy mé nho, trung binh, va 16n; hay cac ngén hang
6 chat luong tai san thap va cao. Cac nghién ciru trong tuong lai c¢6 thé phan tich sau hon vé rii ro
dia chinh trj dén cac dic diém nay cua NHTM b.'?mg cach su dung cac bién tuong tac hodc chia nho
mau nghién ctru dya trén cac dic tinh khac nhau ctia cic ngan hang.

Cha thich
Nghién ciru nay duogc tai trg boi Truong Pai hoc Phenikaa cho dé tai ma sé PU2022-1-B-03.

Tai liéu tham khao
Alsagr, N., & Almazor, S. F. V. H. (2020). Oil rent, geopolitical risk and banking sector performance.
International Journal of Energy Economics and Policy, 10(5), 305-314.

Bermpei, T., Kalyvas, A., & Nguyen, T. C. (2018). Does institutional quality condition the effect of
bank regulations and supervision on bank stability? Evidence from emerging and developing
economies. International Review of Financial Analysis, 59, 255-275.

Brandt, M. W., & Gao, L. (2019). Macro fundamentals or geopolitical events? A textual analysis of
news events for crude oil. Journal of Empirical Finance, 51, 64—94.

Caldara, D., & lacoviello, M. (2022). Measuring geopolitical risk. American Economic Review,
112(4), 1194-1225.

Chen, A. H., & Siems, T. F. (2004). The effects of terrorism on global capital markets. European
Journal of Political Economy, 20(2), 349-366.

54



Nguyén Thanh Céng & Ngbé Hdng Hanh (2022) JABES 34(3) 40-55

Demirguc-Kunt, A., & Huizinga, H. (2010). Bank activity and funding strategies: The impact on risk
and returns. Journal of Financial Economics, 98(3), 626—650.

Francis, B. B., Hasan, 1., & Zhu, Y. (2014). Political uncertainty and bank loan contracting. Journal
of Empirical Finance, 29, 281-286.

Kim, H., Batten, J. A., & Ryu, D. (2020). Financial crisis, bank diversification, and financial stability:
OECD countries. International Review of Economics & Finance, 65, 94—104.

Le, A. T., & Tran, T. P. (2021). Does geopolitical risk matter for corporate investment? Evidence
from emerging countries in Asia. Journal of Multinational Financial Management, 62, 100703.

Lé Anh Tuin, & Pham Thi Kiéu Khanh. (2022). Méi lién hé giira rui ro dia chinh tri va sy 6n dinh tai
chinh cila cic ngan hang thuong mai & chau A. Tap chi Nghién ciru Kinh té va Kinh doanh Chdu
A, 33(8), 82-101.

Lee, C-C, & Lee, C-C. (2020). Insurance activity, real output, and geopolitical risk: Fresh evidence
from BRICS. Economic Modelling, 92, 207-215.

Narayan, P. K., Narayan, S., & Phan, D. H. B. (2022). Terrorism and international stock returns.
Journal of International Financial Markets, Institutions and Money, 76, 101467.

Nguyen, T. C. (2021). Economic policy uncertainty and bank stability: Does bank regulation and
supervision matter in major European economies?. Journal of International Financial Markets,
Institutions and Money, 74, 101387.

Nguyen, T. C. (2022). Economic policy uncertainty: The probability and duration of economic
recessions in major European Union countries. Research in International Business and Finance,
62,101701.

Nguyen, T. C., & Le, T. H. (2022). Financial crises and the national logistics performance: Evidence
from emerging and developing countries. International Journal of Finance & Economics. doi:
10.1002/ijfe.2768

Nguyen, T. C., Castro, V., & Wood, J. (2021). Financial crises and human development. Working
Paper. Available at SSRN: https://ssrn.com/abstract=3802418. doi: 10.2139/ssrn.3802418

Nguyen, T. C., Castro, V., & Wood, J. (2022). Political economy of financial crisis duration. Public
Choice, 192, 309-330.

Nguyen, T. C., & Ho, T. T. (2023). Geopolitical risk and the cost of bank loans. Finance Research
Letters, 103812. doi: 10.1016/j.fr1.2023.103812

Noguera-Santaella, J. (2016). Geopolitics and the oil price. Economic Modelling, 52, 301-309.

Phan, D. H. B., Tran, V. T., & Iyke, B. N. (2022). Geopolitical risk and bank stability. Finance
Research Letters, 46, 102453.

Shleifer, A., & Vishny, R. W. (2010). Unstable banking. Journal of Financial Economics, 97(3),
306-318.

Valencia, F. (2016). Bank capital and uncertainty. Journal of Banking & Finance, 69(1), S1-S9.

Wu, J.,, Yao, Y., Chen, M., & Jen, B. N. (2020). Economic policy uncertainty and bank risk: Evidence
from emerging economies. Journal of International Financial Markets, Institutions and Money,
68, 101242.

Younas, J. (2015). Terrorism, openness and the Feldstein-Horioka paradox. European Journal of
Political Economy, 38, 1-11.

55



