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dén mai quan hé gitta canh tranh va 6n dinh ngén hang tai 20 quéc gia
qua giai doan tir ndm 2009 dén nam 2023. Bang cach st dung md hinh
bién cong cu théng qua phucng phap mé men téng quat (Generalized
Method Of Moments - GMM) duya trén dit liéu khéng can bang & cap do
ngén hang, két qua nghién ctu ting ho gia thuyét canh tranh - 6n dinh
va ddng thdi khang dinh tac déng diéu tiét cla bat dinh chinh sach kinh
t&€ dén méi quan hé gilta canh tranh va én dinh ngén hang, théng qua
chi s6 bat dinh chinh sach kinh té (Economic Policy Uncertainty — EPU).
Diéu nay dugc cling c6 vitng chac thdng qua phuong phéap udc lugng
binh phuaong bé nhat kha thi (Feasible Generalized Least Squares - FGLS),
udc lugng binh phuong bé nhat viing (Robust Ordinary Least Squares)
va héi quy sai s8 chuan Driscoll-Kraay. Tuy nhién, tat ca déu khéng tim
thay két qua tudng tu véi bat dinh chinh sach kinh té€ dugc do ludng
théng qua chi sé bat dinh toan cau. Nghién ctu thuc nghiém cla tac gia
c6 y nghia chinh sach cu thé d&i vSi nha quan trj ngan hang, nha hoach
dinh chinh sach trong viéc ra quyét dinh nham nang cao stic canh tranh,
6n dinh hé théng ngan hang trong béi canh bat dinh chinh sach kinh t&
hién nay.

Abstract

This study examines the moderating role of economic policy
uncertainty (EPU) the relationship between competition and bank
stability in 20 countries over the period 2009 to 2023. Using an
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instrumental variable (IV) approach through the generalized method of
moments (GMM), based on unbalanced panel data at the bank level,
the results support the competition-stability hypothesis and confirm
the moderating effect of economic policy uncertainty on the
relationship between bank competition and bank stability via the
economic policy uncertainty index. This is firmly supported by feasible
generalized least squares (FGLS) estimation, robust ordinary least
squares (Robust OLS) estimation, and Driscoll-Kraay standard error
regression. However, all of them do not find similar results with
economic policy uncertainty measured through the world uncertainty
index (WUI). The empirical findings provide specific policy implications
for bank managers and policymakers in making decisions to enhance
competitiveness and stabilize the banking system amid current
economic policy uncertainty.

1. Gidi thiéu

Bét dinh chinh sach kinh té (Economic Policy Uncertainty — EPU) phan anh su thiéu kha nang dy
doan cac hanh dong chinh sach trong tuwong lai ciia chinh phu. Nhitng bat dinh khong thé doan trudc
nay c6 tac dong dang ké dén hanh vi cta cac ngan hang va t6 chirc tai chinh, lién quan dén cac quyét
dinh chép nhan rui ro va chién luge dau tr caa ho (Bloom, 2009). Trong d6, hé théng ngan hang s&
gidp phai nhitng thach thic khi d6i mat véi EPU ting cao trong thoi ky cang thang kinh té va khing
hoang tai chinh (Alessandri & Mumtaz, 2019).

Trong thoi gian gan day, nhiing tranh luan lién quan dén mdi quan hé giira canh tranh ngan hang
va 6n dinh ngan hang van con ton tai trong cac nghién ciru. Theo do, gitta canh tranh va 6n dinh ngan
hang ton tai mbi quan hé tich cuc dudi quan diém “canh tranh - 6n dinh” (Keeley, 1990). Mot s6
nghién ctru khic theo quan diém “canh tranh-bat on dinh” (Beck, 2008; Berger, 2009). Diéu nay
khuyén khich cic ngan hang chip nhan rui ro nhiéu hon dé tim kiém lgi nhuén, giy ra sy bat 6n trong
hé thong ngan hang (Berger va cong su, 2017).

Tuy nhién, hién rat it nghién ciru xem xét toan dién tdc dong cua canh tranh dén 6n dinh ngan
hang. Cu thé, 0 ngudng nao thi canh tranh va én dinh s€ can bﬁng, hodc viéc hinh thanh chinh sach
canh tranh nhu thé nao, mirc do ra sao, s& co y nghia v6 cung quan trong dbi voi 6n dinh hoat dong
ngan hang. Méi quan hé giita canh tranh va 6n dinh ngan hang ung ho 1y thuyét canh tranh - 6n dinh
hay canh tranh - bét 6n dinh can dugc quan tdm xem xét trong maot bdi canh cu thé, tinh huéng cu thé
va thi truong cu thé.Va dé s& 1a mot van dé kha phirc tap boi khi d6 s& tao ra cac két qua nghién ciru
khéc nhau.

Bing cach sir dung dit liéu & cdp d6 ngan hang ngan hang tai 20 qudc gia' trong giai doan 2009—
2023, nghién ctru nay c6 nhitng dong gop quan trong nhu sau: (1) Kham pha tac dong phi tuyén tinh
clia canh tranh ngén hang dén 6n dinh ngan hang va xac dinh mirc ngudng ma tai d6 s& lam doi chiéu
tac dong cuia canh tranh dén 6n dinh ngan hang. (2) Sir dung chi sé EPU dé 1am dai dién cho bat dinh

120 quéc gia gém Australia, Brazil, Canada, France, Germany, India, Italy, Mexico, South Korea, United Kingdom, United States, Chile,
China, Colombia, Greece, Ireland, Japan, Russia, Singapore, Spain, va Sweden.

68



Lé Huynh Nhu & V6 Xuan Vinh (2024) JABES 35(10) 67-87

kinh t&; dong thoi, sir dung thém mot bién sé mai 1a chi s6 bat dinh thé gidi (World Uncertainty Index
— WUI) nham xem xét liu c6 sy khac biét so voi chi sé EPU. Cubi cling, tac gia sir dung lan luot 4
phuong phap xir Iy nham tang tinh viing ctia két qua nghién ctru.

Bai bao duoc trinh bay nhu sau: phan 2 cung cdp danh gia tong quan tai liéu va phat trién gia
thuyét nghién ctru; tiép theo, phan 3 trinh bay mau khao sat va cac ngudn thu thap dir liéu, mé hinh
nghién ciru; phan 4 md ta mau khao sat, cac kiém dinh c6 lién quan va két qua nghién ciru thuc nghiém
chinh; cudi cung phan 5 dua ra két luan va goi y ham y chinh sach.

2. Co sé ly thuyét

2.1. Bt dinh chinh sach kinh té

Su bét dinh 1a khong c6 kha ning dyu bao cac kha ning xay ra. Su bét dinh phai dugc hiéu theo
mdt nghia hoan toan khac biét vdi khai niém quen thudc vé rui ro ma it duoc tach biét mot cach chinh
Xéc, vi rii ro ¢6 thé do luong, duge mo ta bé‘mg mdt ham phan phéi nhét dinh nhung sy bét dinh thi
khong. Trong khi d6, hoat dong kinh té ludn tiém an nhiéu rui ro va bién dong khong ngimg cang lam
cho su bat dinh ngay cang trd nén quan trong hon. Vi vay, cac quyét dinh chinh sach kinh té trudc su
bat dinh tré thanh mot van dé dang dugc quan tam boi quyét dinh cta cac nha hoach dinh chinh sach
trong tuong lai khong chi anh hudng dén quyét dinh dau tu tur nhan ma con tac dong dén moi quyét
dinh va moi mdi quan h¢ kinh té (Toma va cong su, 2012).

2.2.  Canh tranh ngdan hang

Kovalenko va cong su (2019) dinh nghia canh tranh ngan hang 1a mirc d6 ma céc t6 chirc tin dung
gianh thi phan trén thi truong thong qua viéc cai tién san pham, dich vu, va chién lugc quan Iy. Dinh
nghia nay nhin manh vao ning lyc canh tranh, tirc kha ning cta cac ngan hang trong viéc tao ra loi
thé so v&i ddi thu. Ngoai ra, theo Vives (2008), canh tranh ngan hang 1a mirc d6 ma cic ngan hang
tuong tac voi nhau trén thi truong thong qua cac yéu td nhu gia ca, chat lwong san pham dich vu, va
chién lwoc d6i mai, nham t6i wu héa gia tri mang lai cho khach hang. Vi vdy, canh tranh ngan hang
duogc hiéu 12 mot qua trinh ma cac ngan hang thyc hién cc hoat dong chién luoc, déi méi, va ning
cao nang lyc dé t1 wu hoa hidu qua kinh doanh, gianh thi phé‘m, va tao gia tri t6t nhat cho khach hang.

2.3, On dinh ngdn hang

On dinh ngan hang phan 4nh trang thai ma ngan hang c6 thé hoat dong hiéu qua, duy tri kha ning
phan bd ngudn luc, phéan tan riii ro, va dam bao thanh khoan véi cac ca soc kinh té (Jahn & Kick,
2012). Nghién ciru ciia Bayar va cong su (2021) cho thdy hé thong ngan hang 6n dinh khong chi hd
trg phat trién kinh té ma con gitp giam thiéu riii ro lan rong trong hé thong tai chinh, tir d6 tranh dugc
cac cudc khing hoang.

2.4.  Cac ly thuyét nén c6 lién quan
Ly thuyét vé gia tri nhuong quyén thuong mai, duge d& xuit boi Marcus (1984) va Keeley (1990),
ham y rang mirc d6 canh tranh can dugc can bang: vira du dé thuc day hiéu qua kinh té, nhung khong

lam suy giam gia tri nhuong quyén, tor d6 duy tri sy on dinh tai chinh. Theo d6, khi gia tri nhuong
quyén cao, cic ngan hang 16n thuong than trong hon trong viéc dua ra cac quyét dinh lién quan dén
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rii ro. Nguoc lai, khi gia tri nhuong quyén giam s& khuyén khich cic ngan hang tham gia vao céc
hoat dong i ro cao nham tdi da hoa lgi nhuan trong ngén han. Hé qua 1 trong moi trudng canh tranh
cao, néu khong duoc quan 1y hop 1y, sw 6n dinh ctia ngan hang c6 thé suy giam.

Theo 1y thuyét danh d6i, ham y rang khong thé t6i da hoa chi mot yéu t6 ma can cin nhic tong
thé gitra cac loi ich va chi phi cta ca canh tranh 1dn 6n dinh. Didu nay dic biét nguy hiém trong moi
truong tai chinh dé& bién dong, khi sy sup d6 ciia mot ngan hang c6 thé lan rong (Boot & Thakor,
2000). Viéc duy tri mot hé thong ngan hang can can bang giita canh tranh va on dinh. Cac quy dinh
can dam bao rang mic d6 canh tranh khong vuot qua mirc gy rui ro hé théng, ddng thoi khong han
ché qua muc sy doi mai va hiéu qua trong nganh. Ngoai ra, 1y thuyét ngudn luc (Resource-Based
View — RBV) nhin manh vai trd ctia cac yéu t6 ndi tai & cap vi mo nhu quy mo ngan hang, von hoa,
kha nang sinh 151, va cdu trac tai san trong viéc dam bao 6n dinh ngan hang (Donnellan & Rutledge,
2019). O cap d6 vi md, cac yéu td nhu bat dinh chinh sach kinh té, lam phat, va ting truong GDP ¢6
anh huong sau sic dén sy 6n dinh hé thdng ngan hang. EPU c6 thé lam tang ap lyc 1én cac ngén hang,
dan dén thay ddi trong chién lugc cho vay va tich liy rai ro (Chen & Zhang, 2022).

2.5. Cdc gia thuyét nghién ciru

Canh tranh trong linh vyre ngén hang nhin chung duoc coi 1a dong luc quan trong thiic day hiéu
qua, chét luong cua hoat dong ngan hang. Quan diém canh tranh - 6n dinh dugc dé xuét boi Boyd va
De Nicolo (2005) chi ra rang canh tranh ngan hang khong gay ra rui ro, khong gy nén nguy co d6
v& ma nguoc lai canh tranh mang dén su on dinh tai chinh cho cac ngan hang. Ho cho réng néu ngan
hang gap phai vin dé& lién quan dén riii ro dao dic dan dén phai dbi mit voi riii ro thanh khoan, viée
ngan hang dimg trudc nguy co dd v& trong mot moi truong day tinh canh tranh 1a that sy can thiét dé
ngan hang diéu chinh hanh vi va cach thirc hoat dong cho phil hop hon nhim huéng dén sy 6n dinh
hon (Goetz, 2018).Tir d6, nhom tac gia dé xuat gia thuyét H; nhu sau:

Gid thuyét Hy: Ton tai téc dong tich cuc cia canh tranh ngan hang dén on dinh ngan hang.

Tuy nhién, canh tranh qua muc c6 thé 1am giam bién lgi nhuan, khién cac ngan hang thiéu ngudn
luc tai chinh dé ddi pho voi cac kho khan (Beck va cong su, 2013). Theo gia thuyét Canh tranh — BAt
6n dinh, canh tranh giam c6 thé 1am ting sw on dinh bang cach gitp cic ngén hang duy tri bién lgi
nhudn cao. Su tuong tac nay tao ra mbi quan h¢ hinh chit U hodc chit U ngugc. Khi mirc d§ canh
tranh thap, su 6n dinh c6 thé bi anh huéng bai su kém hiéu qua va rui ro tir cac ngan hang qué 1én. O
muc d§ canh tranh vira phai, c6 sy can béng t61 uu, noi hiéu qua dugc cai thién ma khong c6 rui ro
qua mire. O mirc d6 canh tranh cao, cic ngén hang co thé dinh gia thip rui ro va cho vay qua mic,
lam gia tang sy bat on (Yuan va cong su, 2022). Tir d6, nghién ctru dé xuat gia thuyét H, nhu sau:

Gia thuyét Hy: Canh tranh ngan hang cé tac dong phi tuyén dén on dinh ngan hang véi moi quan
hé hinh chir U nguoc.

Trong bdi canh nén kinh té toan cu dang d6i mat vai cac khia canh bat dinh ngay cang gia ting,
EPU lién tyc ting cao, vai tro diéu tiét cia EPU trong mdi quan hé giira canh tranh va 6n dinh ngan
hang can dugc kham phé sau hon. Theo 1y thuyét bat 6n dinh tai chinh (Minsky, 1982), khi EPU ting,
céc ngan hang thuong thay d6i hanh vi, thit chat hoat dong cho vay dé giam thiéu rui ro tir cac khoan
16 tiém tang. Cac ngan hang c¢6 ning luc canh tranh cao thuong c6 kha nang phat trién thu nhap ngoai
14i, gitip ting cudng sy 6n dinh. Tuy nhién, cac ngan hang c6 stic canh tranh thap hon s& gip kho khin
trong viéc thich nghi, ddn dén nguy co pha san cao hon, gay bét 6n hé théng (Chen & Zhang, 2022).
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Mat khéc, theo Allen va Gale (2004), trong moi trudng canh tranh khdc liét, hanh vi diéu chinh
chinh sach kinh té 1am gia tang rui ro tich lily khi cac ngan hang tang cudng cho vay dbi véi doanh
nghiép c6 muc do rai ro cao hon. Pidu nay khong chi dan dén rui ro dao dirc ma con lam ting kha
nang v& ng, day hé thong ngan hang vao tinh trang bat 6n (Garcia-Herrero va cong su, 2009). Tir cac
két qua nghién ctru d6, nhém tac gia dua ra gia thuyét nhu sau:

Gid thuyét Hs: EPU diéu tiét nghich chiéu dén méi quan hé giita canh tranh ngdn hang va on dinh
ngan hang.

3. Dir liéu va phuong phap nghién ciru

3.1. Mo ta dir liéu

Dir liéu duoc tac gia thu thap tir 1.593 ngan hang & 22 qudc gia thudc co so dit lidu Refinitiv Eikon
cung cip. Trong d6, nhitg ngan hang thwong mai (NHTM) khong dugc chon 14 nhimg NHTM khong
¢b bao cdo tai chinh ddy du di liéu lién tuc 5 ndm. Cudi cung, bd dit liéu sau hiéu chinh con lai 20
qudc gia trong giai doan 2009-2023 véi s6 mau nghién ciru cudi cting con lai 1a 1.006 mau.

3.2. Mo hinh nghién ciu

M6 hinh tac dong ciia canh tranh dén on dinh ngan hang

Mb hinh hdi quy tuyén tinh duge st dung trén co s xem xét cac nghién ciru cia (Goetz, 2018;
Titko va cong su, 2015). Nhom tac gia d€ xuat mo hinh nghién ctru nhu sau:

Z-SCOREir = ap+ aHHI;  + BiXi + Bj’ Yy + it (1)

Trong do:

Z-SCORE: 14 bién phy thudc, do ludng mirc d6 6n dinh ngan hang.

HHI: 14 bién doc lap, do luong mirc d6 canh tranh cua ngan hang.

X: 1a tap hop céc bién kiém soat mo ta theo dic diém cua ngan hang.

Y: 14 tap hop céc bién kiém soat mo ta ddc diém ciia nén kinh t& vi mo.

m, i, t: qudc gia m, ngan hang i, nam t.

00: hé ) chan; o) va ay: hé s6 hoi quy cua bién doc lap.

B;: hé s6 hoi quy cia bién kiém soat mo ta dic diém ciia ngan hang.

B;: hé s hdi quy cua bién kiém soat mo ta dic diém nén kinh té vi mo.

&: phan du mo hinh.

Dé kiém tra tac dong phi tuyén tinh ciia canh tranh dén on dinh ngan hang véi mirc ngudng cu thé
nhu thé nao, tic gia d€ xuat mé hinh nghién ctru dua theo Fu va cdng su (2014) va Phan va cong su
(2021). Tu @6 mo6 hinh (1) duoc viét lai nhu sau:

Z-SCOREi+ = y1HHIit + y2 (HHIit)2 + BjXit + Bj' Ymt + &ie (2)
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M6 hinh diéu tiét ciia EPU dén méi quan hé giita canh tranh va én dinh ngdn hang

Nhom tac gia sir dung bién twong tac, thé hién tac dong hd twong giira bién diéu tiét EPU va bién
doc 1ap HHI. K¢é thira phuong phap nghién ciru vé tac dong diéu tiét trude ddy (Lu & Wang, 2023;
Vural-Yavas, 2021), nhom tac gia dé xuat mo hinh nghién ctru nhu sau:

Z-SCOREit = ao + a1HHIit +a2EPUit +a3sHHIit * EPUm;t + BjXit + By Ymt + €it 3)

Trong d6: HHI; *EPU,, 12 bién diéu tiét.

Bién EPU trong nghién ctru nay dugc tic gia chon str dung chi s6 EPU cta (Baker va cong su,
2016). EPU tap trung chu yéu vao mang chinh sach kinh té va chi yéu dwa vao bao chi. Cac nghién
clru gan day da sir dung EPU do Baker va cong sy (2016) dé xuat 1am chi s dang tin ciy trong cac
nghién ctru thyc nghiém nhu (Shabir va cong sy, 2021; Tran va cong sy, 2021; Wu va cong su, 2020).

Bén canh @0, nham kiém tra lai mot 14n nita muc d6 tac dong bat dinh chinh sach kinh té, nhém
tac gia chon sir dung chi sb bat dinh toan cau (World Uncertainty Index — WUI) - mét bién s ciing
dang duoc cac nha nghién ciru quan tim hién nay. Chi s6 bat dinh toan cau 1a chi sé do luong mirc
d6 bt dinh trén pham vi toan cau, tap trung vao cac rui ro da chiéu nhu kinh té, chinh tri, xa hoi, va
moi truong.

Duya theo Hean va Jabas (2024) chi s6 Herfindahl-Hirschman Index (HHI) dugc tac gia sir dung
dé dai dién cho canh tranh ngan hang. Chi s6 HHI do luong mirc d6 tép trung thi tredng dua trén thi
phan cta cac ngan hang. Trong 0, gi4 tri HHI cang cao, thi truong cang tip trung va su canh tranh
giam di. HHI ¢6 cac uu diém nhu d& tinh toan tir dit liéu thi phan va phan anh 5 rang cau tric thi
truong. Trong khi d6, viée sir dung chi sé Lerner gip phai mot sb thach thirc, bao gdm yéu cau dit
lidu chi tiét vé chi phi bién von rat khé thu thap, cing vdi sy phu thudc vao mé hinh chi phi cua timg
ngén hang (Cai, 2020)

Céch tinh toan HHI nhu phuong trinh (4), trong d6 s biéu thi phan trim thi phan ctia ngan hang i
dudi dang s6 nguyén.
HHI = YL, s? )

Su 6n dinh ngan hang dugc tac gia sir dung chi s Z-SCORE boi tinh phd bién va 1a mot cong cu
hiru ich dé do ludong sy 6n dinh ngan hang. Chi s6 Z-SCORE cang 16n ham ¥ sy 6n dinh cia ngan
hang cang cao hay rui ro tong thé cang thap, nghia 1a tinh d& d6 v& cta ngén hang cang giam vi n6 co
lién quan bét lgi dén kha ning ngan hang mét kha nang thanh toan (Louhichi va cong su, 2020).

Trong do:

Z-SCORE dugc do luong cu thé nhu sau: Z-SCORE; = [ROA + (Eit/ TAi)] / o(ROAx)

ROA va 6ROA lan lugt thé hién ty sudt sinh loi trén téng tai san va d6 léch chuén cua ty sut sinh
101 trén tong tai san.

E/TA la ty 1& von chu so hitu trén tong tai san.

i va t 1an luot biéu thi timg ngan hang va nam.

Ngoai ra, con cac bién kiém soat cap ngan hang bao gdm Quy md ngan hang (SIZ) dugc tinh bang
Logarit Tong tai san; V6n hoa (CAP) duoc tinh trén ty 1¢ ciia V6n chu s6 hitu/Tong tai san; Kha ning
sinh 161 (ROA) dugc do ludong dua trén Ty suét sinh 10i/Tong tai san; Khoan vay rong (LTA) duoc
do luong dya trén Khoan vay rong/Tong tai san.
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Céc bién kiém soat cap do kinh t& vi mo gdm Ty 1¢ lam phét (INF) 12 nguyén nhan dan dén bat 6n
tién té, co thé thiy ring moi truong tién t& khong 6n dinh can trd kha ning phan bo hidu qua cac
ngudn luc ciia ngan hang (Beck va cong sy, 2006). Tc do ting truong GDP (GDP) dugc tac gia st
dung nhu mét dai lvong cho sy phat trién kinh té néi chung va duogc hau hét cac nghién ctru st dung
(Nguyen, 2021). Thong ké mo ta va dinh nghia ctia cac bién sir dung trong mé hinh dugc bao cao &
Bang 1 dudi day.
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Bién Giai thich bién Nguén dir liéu Sé quan sat Trung Binh D¢ 1éch chudn  Gié tri nho nhit  Gi4 tri 16n nhit
Z-SCORE  Chi s6 do lwong 6n dinh ngan hang ~ Refinity Eikon 15.090 2,704 6,300 -23,689 140,768
HHI Canh tranh ngan hang Refinity Eikon 15.090 0,274 2,059 0 94,835
EPU Chi s6 bt dinh chinh séch kinh t¢  Baker va cong su (2016) 15.090 170,803 87,66 0 669,010
WUI Chi s6 bét dinh toan cau Baker va cong su (2016) 15.090 0,989 0,652 0 4,719
S1Z Quy mo ngén hang Refinity Eikon 14.320 9,742 1,747 3,133 14,854
CAP Vén hoa ngan hang Refinity Eikon 15.090 0,267 1,037 -91,502 7,722
LTA Khoan vay rong Refinity Eikon 15.090 0,397 0,346 -0,007 1,786
ROA Kha nang sinh 101 Refinity Eikon 15.090 0,119 0,658 -57,155 26,718
INF Ty 1¢ lam phat World Bank 15.090 0,026 0,024 -0,044 0,155
GDP Tbc do tang trudng GDP World Bank 15.090 0,022 0,031 -0,112 0,244
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3.3. Phuong phap nghién ciu

Két qua & Bang 2 cho thdy mé hinh khong cé hién tuong da cong tuyén. Ngoai ra, két qua cho
thiy ton tai tinh dimg & hau hét cac bién va ton tai sy phu thudc chéo giita cac quan sat.

Bang 2.
Kiém dinh tinh dimg, phu thudc chéo, va da cong tuyén
Bién Kiém dinh tinh dimg VIF VIF Kiém dinh phu
Levin-Lin—Chu Hadri test Phillips— (EPU) (WuD thuge chéo
Perron (CDF test)
Z-SCORE -2.9e+02%** 89.677**% 58587 %k* 100.355%**
HHI 58.507 199.060%** 14312 1.05 1.05 260.915%**
EPU -23.440%** 102.574%%%  .26.240%** 1.11 1317.705%**
WUI -70.098*** 30.729%%%  55.482%%* 1.10 1280.502%**
SIZ n/a n/a 14.670%%* 1.28 1.28 1367.793%**
CAP -3.1e+02%** T7.644% %% 50421 %%* 1.05 1.05 328.899%#*
LTA -34.244%%* 87.402%%  _50.698%** 1.29 1.28 85.121%**
ROA -2.8e+02#** 28.235%%% 47 864%k* 1.03 1.03 174.083 %%
INF -33.93] %k 84.169%**  _15248%%* 1.13 1.12 1650.765%**
GDP -45 377%k* -6.109 -156.708 *** 120 1.19 2092.57%**

Ghi chii: ***,** va * 1an lugt c6 ¥ nghia thdng ké & mirc 1%, 5%, va 10%. Gia tri bdo céo 1a gia tri thdng ké t.

Khi mé hinh nghién ctru co6 van d& noi sinh tiém tang tur cac bién vi mo, dit liéu su dung dimg bac
gbc va ton tai hién tuong phu thudce chéo, viée sir dung cac phuong phap mé hinh bién cong cu thong
qua phuwong phap mo-men tong quat (Instrumental Variable Generalized Method of Moments — I'V-
GMM), phuong phéap udc lwong binh phuong bé nhét kha thi (Feasible Generalized Least Squares —
FGLS) udc lugng binh phuong bé nhat virmg (Robust Ordinary Least Squares -Robust OLS) va hdi
quy sai s6 chuan Driscoll-Kraay 1 can thiét dé dam bao két qua udc lugng dang tin cay. Phuong phap
IV GMM xtr Iy van dé nay bang cach sir dung cac bién cong cu dé loai bo ndi sinh (Ullah va cong su,
2021). Béi voi dit liéu dung bac géc va ton tai phu thudc chéo giira cac don vi trong dir li¢u bang,
FGLS va Driscoll-Kraay didu chinh phuwong sai va do léch chuén dé khic phuc (Beylik va cong su,
2022; Hoechle, 2007). Nho cac wu diém nay, cac phuong phap trén gitp cai thién do tin cay va on
dinh cua két qua.
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4. Két qua nghién ctru va thao luan

Bang 3.
Két qua kiém dinh tic dong phi tuyén tinh ctia canh tranh dén 6n dinh ngan hang
BIEN SO ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE
(M @ 3) “4) ®) (6) 0 ®)
Hbi quy IV GMM FGLS Robust OLS Driscoll-Kraay
L.ZSCORE 0,215%* 0,423%***
[0,107] [0,095]
S1Z 0,098*** 0,007 0,148%*** 0,020 0,148*** 0,020 0,148** 0,020
[0,026] [0,017] [0,033] [0,033] [0,032] [0,036] [0,052] [0,028]
CAP -0,062 -0,038 -0,062 -0,048 -0,062 -0,048 -0,062 -0,048
[0,039] [0,029] [0,049] [0.,048] [0,040] [0,036] [0,047] [0,042]
LTA 3,664 %*** 2,757*** 4,683 *** 4,768*** 4,683%** 4,768*** 4,683 %** 4,768***
[0,521] [0,453] [0,168] [0,165] [0,161] [0,161] [0,074] [0,078]
ROA 0,816%** 0,691*** 0,925%** 0,924 %** 0,925%** 0,924 %** 0,925%** 0,924 %**
[0,234] [0,169] [0,077] [0,075] [0,265] [0,263] [0,282] [0,278]
GDP -5,015 -2,028 -6,579%** -5,485%%* -6,579* -5,485 -6,579 -5,485
[3,117] [2,242] [1,787] [1,760] [3,651] [3,569] [6,570] [5,664]
INF 2,698 2,192 2,652 3.811% 2,652 3,811 2,652 3,811
[2,420] [1,814] [2,254] [2,220] [2,925] [2,912] [3,529] [3,278]
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BIEN SO ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE
)] () 3) ) %) (6) (M (3)
HHI 0,386%#* 0,677%%* 0,440%% 1,197%% 0,440%** 1,197%% 0,440%** 1,197%%
[0,094] [0,148] [0,025] [0,043] [0,117] [0,193] [0,070] [0,226]
HHI? 0,012 0,017+ 0,017+ 0,017
[0,003] [0,001] [0,004] [0,004]
Hang s6 -0,278 0,269 -0,562* 0,510% -0,562* 0,512 -0,562 0,512%
[0,204] [0,172] [0,304] [0,304] [0,287] [0,313] [0,446] [0,281]
Gi4 tri nguong (HHI) 27,5 34,83 34,83 34,83
86 quan sat 13.245 13.245 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320
R binh phuong 0,440 0,695 0,103 0,131 0,103 0,131
S6 ngan hang 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006

Ghi chii: #** ** va * 1in Iuot c6 ¥ nghia théng ké & méc 1%, 5%, va 10%.
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Két qua trong Bang 3 cho thy canh tranh c6 tic dong tich cuc dén sy On dinh ctia hé thong ngan
hang véi mirc ¥ nghia thong ké 1%. Diéu nay pht hop véi gia thuyét nghién ctru, dong thoi khing
dinh ring mic do canh tranh cao hon c6 thé thuc day cac ngan hang chap nhan mtrc rai ro 16n hon,
nhung lai gop phan ting cudng sy On dinh chung cua hé thong. Két qua nay ung ho quan diém “canh
tranh - 6n dinh”, twong ddng véi cac nghién ciru thuc nghiém trudc day (Ariss, 2010; Berger va cong
su, 2017; Goetz, 2018; Nguyen va cong su, 2018).

Phan tich nay chi ra rang sy canh tranh ngan hang déng vai tro tich cyc trong viéc ting cuong on
dinh tai chinh bang cach giam thiéu rui ro hé thong do thi truong gay ra. Khi mic do canh tranh gia
tang, rui ro tong thé cua hé thong ngan hang c6 xu hudng giam, vi cac ngan hing c6 xu huéng diéu
chinh danh muc cho vay mot cach than trong hon. Ddng thoi, sy gia ting von chu s hitu ciia ngan
hang ciing gop phan tao ra sy 6n dinh bén vimg hon cho toan hé théng. Quan diém nay ciing dwoc
cing cb boi Schaeck va Cihak (2014), nhdn manh rang trong moi truong canh tranh khdc liét, muc
vbn hoa ctia ngan hang trd thanh yéu t6 chu dong giup giam thiéu cac tac dong tidu cuc tiém an va
cai thién su 6n dinh tai chinh

Ngoai ra, két qua nghién ctru con xac nhan mdi quan hé phi tuyén giira canh tranh va on dinh ngan
hang, thé hién qua dd thi hinh chit U nguoc véi mirc y nghia thong ké 1%. Theo dé, khi mirc d6 canh
tranh ting, 6n dinh ngan hang ban dau duoc cai thién. Tuy nhién, sau khi dat dén mot ngudng nhét
dinh, su gia ting canh tranh s& dan dén su suy giam 6n dinh cua hé théng. biéu nay phu hop vdéi ly
thuyét rang, trong giai doan canh tranh qua mtc, hoat dong cua cic ngan hang c6 thé trd nén kém
hiéu qua hon, anh huéng tiéu cuc dén co ché truyén tai chinh sach tién té va lam suy giam chit lugng
hoat dong cho vay Cuestas va cong sy, 2020 . Mirc ngudng cu thé ciia mdi quan h¢ nay dugc xac dinh
12 khi chi s canh tranh dat 27,5. Tai ngudng nay, tac dong tich cyc cua canh tranh 1€n 6n dinh ngan
hang bit dau suy yéu, va mdi quan hé chuyén sang hudng tiéu cuc. Phéan tich kiém ching thém bang
ba phuong phap xir Iy khac nhau cho thiy két qua nhit quan véi mot mic ngudng dao dong nhe &
34,83 dong nhét v4i phat hién ban dau.
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Bing 4.
Két qua kiém dinh dong diéu tiét cia EPU dén mdi quan hé giita canh tranh va 6n dinh ngan hang
Bién s6 ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE
() 2 3) “ (&) (6) O] ®)
Hbi quy IV GMM FGLS Robust OLSs Driscoll-Kraay
L.ZSCORE 0,217** 0,218%*
[0,107] [0,106]
SIZ 0,092 0,082%** 0,142%** 0,144%** 0,142%** 0,144%** 0,142%x* 0,144**
[0,025] [0,025] [0,033] [0,033] [0,032] [0,033] [0,056] [0,058]
CAP -0,061 -0,058 -0,062 -0,061 -0,062 -0,061 -0,062 -0,061
[0,039] [0,038] [0,049] [0,049] [0,039] [0,039] [0,047] [0,047]
LTA 3,637%** 3,657*** 4,662%%* 4,675%** 4,662%** 4,675%%* 4,662%** 4,675%**
[0,515] [0,517] [0,169] [0,168] [0,163] [0,164] [0,091] [0,098]
ROA 0,809%** 0,811*** 0,922%*** 0,924 %** 0,922%** 0,924 *** 0,922%** 0,924 %**
[0,230] [0,230] [0,077] [0,076] [0,265] [0,265] [0,284] [0,285]
GDP -5,496* -4,951 -7,198*%* -6,936%** -7,198% -6,936* -7,198 -6,936
[3,239] [3,191] [1,840] [1,839] [3,862] [3,863] [6,565] [6,572]
INF -2,499 -2,800 -2,291 -2,377 -2,291 -2,377 -2,291 -2,377
[2,419] [2,402] [2,268] [2,266] [2,962] [2,963] [3,506] [3,464]
HHI 0,388*** 0,652%*x 0,442 %% 0,625%** 0,442%%* 0,625%** 0,442%** 0,625%**
[0,094] [0,182] [0,025] [0,043] [0,118] [0,229] [0,070] [0,151]
EPU -0,001 -0,0001 -0,001 -0,0001 -0,001* -0,0001 -0,001 -0,0001
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Bién s6 ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE
1) ) 3) C)) (%) (6) @) (3)
[0,000] [0,000] [0,001] [0,001] [0,000] [0,000] [0,001] [0,001]
HHI*EPU -0,001** -0,001 % -0,001* -0,001%*
[0,000] [0,000] [0,001] [0,000]
Hang s6 -0,094 0,114 -0,348 -0,454 -0,348 -0,454 -0,348 -0,454
[0,222] [0,221] [0,340] [0,341] [0,321] [0,305] [0,652] [0,646]
86 quan sét 13.245 13.245 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320
R binh phuong 0,443 0,446 0,104 0,105 0,104 0,105
S6 ngn hang 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006

Ghi chii: *** ** va * 1an luot c¢6 ¥ nghia théng ké & muc 1%, 5%, va 10%.
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Béng 4 trinh bay két qua nghién ciru, trong d6 chi ra rang EPU c¢6 vai tro diéu tiét mdi quan hé
giita canh tranh va sy On dinh ngan hang. Diéu nay duoc thé hién thong qua hé sé ciia bién twong tac
v6i mic ¥ nghia thong ké 5%. Két qua cho thay, khi mirc ¢ EPU gia ting, cac hoat dong cta ngan
hang c6 xu hudng bi han ché nham giam thiéu tac dong tiéu cuc cua sy bat dinh nay 1én sy 6n dinh
tai chinh.

Co ché nay c6 thé duoc giai thich bang cach xem xét vai tro ctia cac co quan giam sat chinh sach.
Trong bdi canh EPU gia ting, cac thay d6i vé chinh sach kinh té duong nhu déng vai tro giam thiéu
tac dong tiéu cuc ciia moi truong bat dinh 1én mdi quan hé giita canh tranh va on dinh ngén hang.
Diéu nay xuét phat tir thyc té rang khi h¢ théng ngan hang trd nén dé bi ton thwong hon trude mie do
EPU cao, cic co quan giam sat phai d6i mat voi ap luc 16n hon trong viée thuc thi cac bién phap diéu
hanh pht hop nhim bao vé su 6n dinh ciia hé théng ngan hang. Két qua duoc tng hd bai nghién ciru
cua Shabir va cong su (2021).

Tuy nhién, khi kiém dinh vai tro diéu tiét cia WUI ddi v6i mdi quan hé giira canh tranh va on
dinh ngan hang, két qua khong ghi nhan dwoc ¥ nghia thong ké ddi véi hé sé tuong tac (HHI*WUI)
(Bang 5).
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Bang 5.

Két qua kiém dinh tac dong diéu tiét cia WUI dén mdi quan hé giita canh tranh va 6n dinh ngan hang

Biéns6 ~ ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE  ZSCORE
(1 @ ©) “4) ®) (6) 0 ®) © (10) (11) (12)

Hbi quy IV GMM FGLS Robust OLS Driscoll-Kraay
L.ZSCORE  0215%%  0,231%* 0,350%**

[0,107]  [0,107]  [0,102]
SIZ 0,008%%% 0,106**% 0,087%%*% (,148%**% (,]54%%%  (,[53%F% 0, ]48%FF (,[54%F% (,]53%%% 0 [48%*F  (0,]54%%F  (,]53%*
[0,026]  [0,026] [0,022]  [0,033]  [0,033]  [0,033] [0,032] [0,032] [0,031]  [0,052]  [0,050] [0,052]
CAP 0,061  -0,062  -0,053  -0,062  -0,062  -0062  -0,062  -0062  -0,062  -0,062  -0,062 -0,062
[0,039]  [0,039]  [0,035]  [0,049]  [0,049]  [0,049]  [0,040]  [0,040]  [0,040]  [0,047]  [0,046] [0,046]
LTA 3,664%%% 3583k 3 (0DQRRE 4 683FEE 4 601HRE 4 GO1FEE 4 683%KE 4 6O]REE 4 60]FKE 4 683FKF  4.60]FKE 4 60]FH%
[0,521]  [0,513]  [0479]  [0,168]  [0,168]  [0,168]  [0,160]  [0,162]  [0,161]  [0,074]  [0,081] [0,081]
ROA 0,816%*% ,798%#% (,723%%% (,025%%% (,026%**  0,926%F* 0,025%%* 0,926%F*F 0,026%**  0,925%FF  0,926%%*  0,926%**
[0234]  [0,224] [0,186]  [0,076]  [0,076]  [0,076]  [0,265] [0,266]  [0,266]  [0,282]  [0,283] [0,283]
GDP 5015 -5317* 23,957 -6,579%%* .5058%%% _5079%x  _6579% 5058  -5979  -6579  -50958 -5,979
[3,116]  [2,990]  [2,568]  [1,787]  [1,839]  [1,840]  [3,6511 [3.963] [3.955] [6,570]  [6,966] [6,942]
INF 2,698 2,174 -1,956 2,652 2,554 2,622 2,652 2,554 2,622 2,652  -2,554 2,622
[2420]  [2.314]  [2,012]  [2.253]  [2254]  [2.257]  [2.925]  [2.909]  [2,921]  [3,529]  [3.438] [3,559]
HHI 0,386 0375%%%  (0223%  0440%%*% 0438%**  (A15FEE  0440%*F  0438%FF  0415%  0,440%F*F  0,438%F%  (,4]5%%*
[0,094]  [0,092] [0,120]  [0,025]  [0,025]  [0,046] [0,117]  [0,117]  [0217]  [0,070]  [0,068] [0,068]
WUl 0,131 0,099 0,115 0,105 0,115 0,105 0,115 0,105
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Bién s6 ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE

)] 2 3) “ (%) (6) @) (3) ) (10) (11) (12)
[0,081]  [0,062] [0,081]  [0,083] [0,113]  [0,103] [0,181] [0,187]
HHI*WUI 0,076 0,023 0,023 0,023
[0,089] [0,038] [0,163] [0,073]
Hing sb 0278 -0,501%%  -0417%%  -0,562%  -0,752*%*  -0,731**  -0,562* -0,752%* -0,731** 0,562  -0,752 -0,731

[0,204]  [0,246]  [0,200]  [0,304]  [0333]  [0,335]  [0,287] [0,342]  [0324]  [0.446]  [0,474] [0,522]

S6 quan sat 13.245 13.245 13.245 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320 14.320
R binh phuong 0,440 0,462 0,611 0,103 0,104 0,104 0,103 0,104 0,104
S6 ngan hang 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006 1.006

Ghi chii: *** ** va * 1an luot c¢6 ¥ nghia théng ké & muc 1%, 5%, va 10%.
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Su khéc biét trong vai tro diéu tiét cia WUI va EPU c6 thé duogc giai thich boi tinh chat va phuong
phap xay dung hai chi s nay, du ching c¢6 mot sé diém tuong dong.

Cu thé, WUI dugc xay dung badi Ahir va cong su (2022) dya trén mot b dit ligu khong can bfing
gdm cac qudc gia phat trién va dang phat trién, chiém 99% GDP toan ciu vao niam 2018. WUI phan
anh mirc do bat dinh lién quan dén cac khia canh kinh té, chinh tri, bao gém ca ngén han va dai han,
trong khi EPU chu yéu tap trung vao su bat dinh trong chinh sach kinh té & pham vi hep hon (Yao &
Liu, 2023).

5. Két luan

Nghién ctru nay sir dung dir lidu bang cua 1.006 ngan hang thuong mai tai 20 qudc gia trong giai
doan 2009-2023, mang lai nhitng phat hién quan trong vé mbi quan hé giita canh tranh ngan hang, 6n
dinh ngan hang, va tac dong diéu tiét ciia bat dinh chinh sach kinh té. Két qua nghién ctru chi ra rang
canh tranh ngén hang c6 tac dong tich cuc dén 6n dinh ngan hang, phii hop véi quan diém "canh tranh
- 6n dinh". Tuy nhién, méi quan hé nay tuan theo hinh chir U nguoc. Diéu nay nhan manh ring canh
tranh c6 thé khién hé théng ngan hang d& tén thuong hon, dic biét khi cac ngan hang phai di mat
voi ap luc 16n trong viée duy tri hiéu qua hoat dong.

Bén canh d6, bat dinh chinh sach kinh té dugc chimg minh c6 vai tro diéu tiét mbi quan hé giira
canh tranh va su 6n dinh ngén hang. Trong bdi canh EPU gia ting, cac ngan hang c6 xu hudng didu
chinh hoat dong, than trong hon trong quan 1y rui ro nham giam thiéu tac dong ti€u cuc tr sy bat dinh
nay. Nguoc lai, bat dinh chinh sach toan cdu (WUI) khong cho thiy vai tro diéu tiét dang ké. Su khac
biét nay c6 thé dugc 1y giai boi tinh chat va pham vi tac dong cta hai chi s6. Trong khi EPU phan anh
bét dinh mang tinh dic thu cua timg qudc gia va lién quan tryc tiép dén chinh sach kinh t&, WUI tap
trung vao bt dinh toan ciu va bao trum cé cac khia canh chinh tri, thuong it anh huong truc tiép dén
hoat dong cua tung ngan hang.

Nhimng phat hién trén c6 ¥ nghia chinh sach quan trong. Thir nhét, cac co quan quéan 1y can thiét
1ap khung phap 1y va chinh sach giam sat phu hop dé dam bao murc d6 canh tranh t6i wu, ngin chin
rii ro tiém tang tir canh tranh qua mirc. Thir hai, cic ngan hang can ning cao ning luc quén trj rui ro,
dic biét 1a quan 1y vbn va danh muc tai san, nham tiang kha ning chdng chiu trudc su gia ting bt
dinh chinh sach kinh té. Thi ba, can df”)ng b6 hoa cac chinh sach tién té va tai khoa dé giam thiéu su
bat dinh, tir 6 hd tro sy 6n dinh cua hé théng ngén hang. Nhimng két luan va khuyén nghi tir nghién
ctru nay ky vong s& dong gop tich cuc vao viéc nang cao 6n dinh va sy phat trién bén virng ciia nganh
ngan hang trong bdi canh day thach thirc tir sy bat dinh chinh sach.
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