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Keywords: research shows that an increase in mobilization capital, an increase in
non-performing loans and ineffective systemic risk management may
cause an increase in systemic risk. In addition, some suggestions about
important policy implications for authorities are discussed with the
findings in order to control the factors of systemic risk as well as avoid
the adverse consequences for the economy.

Systemic risk;
Default probability;
CCA;

Panel VAR.

1. Gigi thiéu

Thoi gian qua, hé thong ngan hang thuong mai (NHTM) tai Viét Nam da c6 sy phét trién nhanh
choéng, phtic tap ca vé quy md 1an ciu tric, voi cac hoat dong tai chinh dan xen giira cac khu vuc ngan
hang, chimg khoan va bao hiém (Stewart va cong su, 2016). Viéc phat trién nay khién cho cac NHTM
lién két chit ché hon, khong chi gidi han trong hé théng NHTM Viét Nam ma con voi mang ludi hé
théng NHTM bén ngoai. Hoat dong ngan hing xuyén qudc gia ngdy cang ting manh mé, va cac moi
lién két giira cac qudc gia khdi ASEAN (bao gdm Viét Nam) trong ndi bd va véi bén ngoai ngiy cang
trd nén chat ché (Ha va cong su, 2019). Tuy nhién, viéc gia tang lién két d6 ciing tiém an céc rii ro chéo
giita khu vuc ngan hang, chimg khoan, bao hiém va cac rii ro mang tinh hé thong cho hé thong NHTM
tir sy bat on ctia mdi truong kinh té vi mé ciing nhu tir cac ¢l sdc bén ngoai. Cude khiing hoang tai chinh
toan cau nam 2008 1 minh ching rd cho nhan dinh nay (Brunnermeier & Oehmke, 2013).

Trong bbi canh Viét Nam ngay cang hoi nhap sau, dac biét 1a khi ASEAN chinh thirc thuc day
qué trinh hoi nhap tai chinh khu vuc bang viéc thong qua khuén kho hoi nhap ngan hang (ASEAN
Banking Integration Framework). Ranh gidi hoat dong ciia mot ngan hang ngay nay khong chi goi
gon trong pham vi mot quic gia ma di phat trién xuyén bién gidi, mé rong mang ludi ciing nhu cac
mdi lién két ra toan cau. Sy d6 v& ciia mot ngan hang hay mot dinh ché tai chinh c¢6 thé kéo theo sur
d6 v& cia ca hé thong va lan truyén ra ca khu vuc, béi vi chi can mot ngan hang phai tuyén bb pha
san, ngay lap tirc s& gy ra co ché lan truyén cho ca hé théng ngan hang théng qua nhiing lién két chat
ché giita cac ngan hang. Theo Kaufman va Scott (2003), hé thong ngan hang c6 tinh chat dé v&
(Fragility) nhung khong ty dong chuyén sang d6 v (Breakage). Néu c6 mot hé thong giam sat hiru
hiéu, mot co ché quan 1y an toan va hiéu qua s& c6 thé ngin chin sy d6 vo cua cic ngan hang. Do
vay, viéc tim hiéu hién trang vé ruii ro hé théng cua cac ngan hang Viét Nam dé kip thoi dua ra nhiing
goi y chinh sach nham giam thiéu rii ro hé thong bang cach gian tiép diéu chinh cic nhan t6 nay 1a
diéu can thiét.

Trong bai viét nay, nhém nghién ciru sir dung phuong phap CCA (dugc Jobst va Gray (2013) ddnh
gi4 1a mot phwong phap c6 tinh linh hoat cao, céc dir liéu can thiét c6 thé thu thap dugc dé dang) gitp
do ludng rai ro hé thong cua timg t6 chirc (hodc ca mot nhom to chirc), phit hop voi diéu kién thu
thap dir liéu thuc té tai Viét Nam nham: (1) Panh gia, do ludng rii ro hé thong dé tir d6 c6 birc tranh
tong thé vé rai ro hé thong hién nay tai hé thong ngan hang Viét Nam; (2) Phan tich nhitng nhan t6
tac dong dén rui ro hé théng cia cac NHTM Viét Nam.

Bai viét dugc két cau gdm 5 phan chinh: Phan 1 gi6i thidu van dé nghién ctru; phan 2 lugc khao
cac nghién cuu trudce day co lién quan dén rui ro hé théng; phﬁn 3dé cap md hinh duoc str dung dé
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phan tich; phan 4 trinh bay cac két qua nghién ciru; va cudi clng, cac két luan va goi y chinh sach
dugc dua ra & phan 5.

2. Lugc khao nghién ctru vé rui ro hé thong

2.1.  Khainiém rui ro hé théng

Rui ro hé théng da duoc dé cap tu rat lau, tuy nhién, rii ro nay dac bi¢t dugc quan tam nhiéu hon
sau khi xay ra khing hoang tai chinh thé gi6i giai doan 2007-2008 (Borio & Drehmann, 2009), do
nhitng hau qua kho ludng ddi voi ca hé thong tai chinh n6i chung va ngan hang néi riéng. Rui ro hé
thong theo Engle (2009) va Brunnermeier (2009) 1a rii ro gia ting khi mot (hoic mot nhom) t6 chirc
d6 v c6 thé gay ra phan g day chuyén, kéo theo sy sup d6 ctia ca hé thdng tai chinh bi tinh lién
két giira cac to chirc nay. Rii ro hé thong khong chi tir nhitng loai rii ro riéng 1é nhu: Rii ro tin dung,
rii ro thanh khoan, rii ro tic nghiép... ma con l1a sy twong tic nhau ctia cac riii ro ndy va co ché lan
truyén gitra cac to chirc trong toan hé théng (Kaufman & Scott, 2003; Jobst & Gray, 2013).

Rui ro h¢ thong trong cic hé thong ngan hang bat ngudn tir quan hé lién ngan hang (Elsinger va
cong sy, 2006; Kaufman & Scott, 2003). Elsinger va cong sy (2006) cho rang riii ro hé thong bao
gdm hai ngudn rii ro chinh: (1) Mot ngan hang méat kha ning thanh toan dan dén khong thé hoan
thanh nghia vu thanh toan lién ngén hang ciia minh ddi véi cac ngan hang khac, chinh diéu nay sé& gy
ra “hiéu rng domino™! khién nhiéu ngan hang khac do vo (Cont va cong sy, 2010); va (2) mot ct sbc
kinh té bat lgi c6 thé gdy ra ton that dang ké trong danh muyc tai san tai chinh ciia cac ngan hang va
dan dén sy that bai dong thoi cua nhidu ngén hang. Hai ngudn rui ro hé thong nay khong doc lap ma
thudng ton tai cing voi nhau (Hu va cong su, 2012).

Hién tai van chua cé sy théng nhat hoan toan vé khai niém rui ro hé théng vi mdi dinh nghia nhén
manh dén cac khia canh khac nhau (Smaga, 2014). Bén canh d6, Haldane va May (2011) con cho
thay rii ro hé thong ngay cang trd nén phtic tap, kho kiém soat bai sy phat trién ngay cang da dang
clia cac cong cu tai chinh hién dai. Tuy nhién, cac tac dong co thé co clia nhimng cong cu tai chinh nay
ddi véi su 6n dinh cia toan bo hé théng lai chua duoc quan tAm ding miic. Béng cach so sanh véi
céc mang ludi sinh thai va viéc lay lan cac bénh truyén nhiém, Haldane va May (2011) da cho thy
su tuong tac phure tap gitta cac md hinh mang ludi tai chinh - ngan hang. Cac k¥ thuat hoac do luong
quén 1y rii ro ngan hang hién tai chu yéu dugc tap trung phat trién cho timg ngan hang riéng 1¢, do
d6 khong dat hidu qua cao trong viéc mé hinh hoa va phan tich rii ro hé thong (Hu va cong su, 2012).
Van dé chua thong nhit quan diém trong cac nghién ctru va ban chat phrc tap clia rai ro hé thong ham
¥ rang can ¢ nhiing thudc do va nguyén tic chung trén co so dinh lugng duge da s6 chap nhan.

2.2. Do lwong rii ro hé thong

Vi dic thu da dang cua rai ro hé thong, trén thyc té ¢6 rat nhidu phuong phap do ludng rii ro hé
thong. Theo tong hop ctia Bisias va cong su (2018), ¢6 dén 31 phuwong phap dinh luong dung dé tinh
toan riii ro hé thong trong linh vuc kinh té va tai chinh néi chung, cac phuong phép tu chung thanh
nam nhém chinh: (1) Do luong phéan phéi x4c suét, (2) riii ro phé san, (3) rii ro thanh khoan, (4) mang
ludi lién két, va (5) cac nhan t6 vi mo. Trong linh vyc tai chinh ngén hang, Smaga (2014) cho ring

1 "Hiéu ng day chuyén” (tam dich)
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¢6 ba nhém phuong phap do ludng rui ro hé thong phd bién thudng duoc st dung: (1) Phan phdi dudi
thong ké ciia suat sinh lgi von s& hitu tir d6 tinh toan ton that ky vong (VaR, CoVaR), (2) phan tich
mang ludi lién két, va (3) rai ro pha san (CCA).

Phé bién nhét 1a phuong phap thir nhat: Tap trung vao phan phdi dudi thong ké ciia suat sinh lgi
vbn so hitu tir d6 tinh toan ton that ky vong. Rui ro hé théng duge do ludng bang phan tich phan phdi
duodi théng ké clia suét sinh lgi c6 hé s6 didu chinh (ACoVaR), ton that hé thong ky vong (Systemic
Expected Shortfall — SES), ton thét bién ky vong (Marginal Expected Shortfall - MES). Phuong phap
nay dugc nhiéu tac gia st dung, tiéu biéu nhat 1a Adrian va Brunnermeier (2016); bén canh d6, con
c6 céac nghién ctru cua Borri va cong su (2014), Sheu va Cheng (2012), Huang va cong su (2012),
Rodriguez-Moreno va Pefia (2013), va gan day nhat 1a Wicaksono va Chalid (2018). Tuy nhién, nhuoc
diém chung cua cac phuong phap nay 13 sy phu thudc vao murc d6 tin cay thong ké va cac gia dinh
thong ké ban dau. Khi thay d6i muc tin ciy ky vong va céc gia dinh, cac két qua thu duoc c6 thé bién
dong, khong thong nhat véi nhau.

Phuong phap thir hai mé phong cach ndm giit cac tai san da lién két anh huong thé nao trong viée
tao ra va lan truyén rui ro hé théng ma dai dién la mo6 hinh mang cia Allen va Gale (2000). Han ché
16n nhét cia phuong phap nay 1a can co dit liéu vé mic twong tac giita cc thanh phan trong hé thong.
Céc dir liéu nay thuong khong duoc cong bd, gay kho khin trong viée thu thap.

Bo6 sung cho hai phuong phap trén, phuong phap thir ba tmg dung cach tiép can céu traic CCA
(Lehar, 2005; Neupane, 2012; Altar va cong su, 2015). Phuong phap CCA st dung béo céo tai chinh
va thong tin ctia céc to chirc tin dung dé udc tinh vé rii ro phé san ciia cac to chirc nay va xem day
nhur 14 thudc do rai ro hé théng. Theo cach tiép can nay, mirc d¢ rii ro hé thong phu thude vao quy
mo va mirc do lién két cta cac ngén hang. Pau tién, cac khoan ng trong cac td chuc tin dung duogc
xem xét nhu cac khoan dau tu quyén chon, tir d6 tinh toén riii ro cho céc to chirc tin dung tuong tur
nhur tinh toén cac khoan 16 dy kién trong danh muc duya trén 1y thuyét dinh gia quyén chon Black-
Scholes va mo hinh du bao nguy co pha san KMV (Glosten & Jagannathan, 1994). Do phuong phap
CCA khoi dau bang viéc tinh toan rii ro pha san ctia timg ngan hang riéng biét nén ¢ wu diém 1a it
dwa vio céc gia dinh thong ké, cac dir lidu thu thap sat véi dién bién thyc té cia dbi tuong nghién ciru
va c6 thé thu thap dé dang (Jobst & Gray, 2013). Bén canh d6, Diépinigaitiené va Novickyté (2018)
sir dung siéu dit liéu (Mega Data) gdm 95 tap chi trong co s dit liéu Scopus xuit ban trong giai doan
2009-2018 va nhan thdy CoVaR 1a phuong phép dugc sir dung nhiéu nhét va thuong sir dung cho céc
qudc gia c6 nén kinh té phat trién (trir Brazil), phuong phap CCA it dugc st dung nhat va phu hop
v6i nén kinh té cac nuée dang phat trién. Do vy, nghién ctru nay ciing chon phuong phap CCA vi
pht hop véi hién trang dit lidu sin c6 cia cic NHTM Viét Nam.

2.3, Cdc nghién ciru lién quan dén cdc nhan té tac dong dén riii ro hé thong

2.3.1. Cdc nghién ciru trén thé gioi

Lién quan dén nhitng nhan t6 tac dong dén rui ro hé théng, nhiéu nghién ciru trude ddy cho thiy co
rat nhiéu nhén t6 khac nhau, c6 thé tong quét thanh hai nhém chinh: Kinh té vi mé va hé thong tai chinh.

Trudc tién 1a cic nhan t6 lién quan dén kinh té vi mé (tang truong GDP, lam phat, khing hoang
tai chinh...). Baum va cong su (2004) cho rang rui ro hé thong ngan hang thuong bat ngudn tir bat 6n
kinh té vi mo, lién quan dén sy bung nd va d6 v& cia cac chu ky kinh doanh. Sy thay doi dot ngot
chinh sach kinh té vi m6 s& tao ra cac chu ky va gia ting cac khoan ng khong c6 kha niang hoan tra.
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Theo Neupane (2012), cac ct soc gia tang ty 1¢ ting truong dot ngdt, sut giam huy dong von, lam phat
cao, 1am gia ting rui ro h¢ théng. Nguoc lai, khi tinh bat 6n kinh té vi mé giam, cac ngan hang sé tai
can bang lai danh muc dau tu va phan b hiéu qua hon quy cho vay (Acemoglu va cong sy, 2015).

Ké dén 1a nhom nhan t6 lién quan dén tang trudng va sirc khoe ciia hé thdng ngan hang. Mdi quan
hé giita ty 1 ng xau va rii ro hé théng duoc chimng minh béi Jiménez va cong sur (2013), Acemoglu
va cong su (2015). Ty 1¢ ng xau phan anh rd chét lugng tai san, doanh thu va gia tri thi truong cua
ngan hang. Sy gia ting ng xau dan téi 16 trong két qua hoat dong kinh doanh do tang chi phi trich 1ap
du phong, kéo theo d6 1a mét thanh khoan va giam gia tri ngan hang. Nghién ctru ctia Beatty va Gron
(2001) chi ra ting trudng quy mo ngan hang chinh 1a mot trong nhitng nhan té anh hudéng dén rai ro
ngan hang. Khi vén huy dong ting trudng quéa nhanh, cac ngan hang budc phai gia tang cac hoat dong
mang lai nhiéu lgi nhuén hon (an chira nhiéu rii ro hon) dé can bang véi chi phi phai tra cho ngudn
vbn huy dong duoc, tir d6 tac dong dén rui ro ctia ngan hang. Koehn va Santomero (1980) nhan thay
bén canh viéc co cau lai danh muc d4u tu, ngan hang c6 thé kiét qué tai chinh va s& phai diéu chinh
khau vi rai ro néu toc do ting trudng ngudn von giam nhanh. Nghién ctru vé khu vue ASEAN-5 cua
Kacaribu va Irawan (2018) ciing két luan ng xau ciia hé thong ngan hang 1 mot trong cic nguyén
nhan chinh dan dén cac chu ky rui ro hé thong.

Dbi véi pham vi nghién ciru, Diépinigaitien¢ va Novickyté (2018) st dung siéu dit liéu ciing cho
thay co rat it nghién ctru vé rii ro hé thong ngan hang cho khu vuc chau A. Nhan dinh nay ciing thong
nhét voi Mensah va Premaratne (2017). Vé rii ro hé thong ciia ASEAN, c¢6 thé ké dén nghién ctru ciia
Kacaribu va Irawan (2018), Bautista va cong su (2008) cho 8 quic gia chau A (Hong Kong, Indonesia,
Han Qudc, Malaysia, Philippines, Singapore, Dai Loan va Thai Lan), cic nghién ctru cho timg qubc
gia riéng 1¢ Nepal, Sri Lanka, Philippines, Indonesia 1an lugt cta cic tic gida Neupane (2012),
Amarasekara (2012), Amat (2012), Utari va Arimurti (2012).

Ngoai ra, cac két qua cia mot s6 nghién ciru khac c6 lién quan ciing duge téng hop trong Bang 1
v6i dau am (<) 14 c6 tac dong gidm rui ro hé thong va dau duong (+) 1 nguoc lai. Nhin chung, cic
nhén t6 nay déu nam trong hai nhém nhan té thudc vé kinh té vi mé va hé thong tai chinh.

2.3.2. Cac nghién curu tgi Viét Nam

Tai Viét Nam, nghién ctru vé rui ro hé théng trong linh vuc chiing khoan c6 Vu va Tran (2019);
con trong linh vuc ngan hang, c6 cac nghién ctru nhu: Nguyén Thi Canh va Pham Chi Khoa (2014),
Lé DPat Chi va Lé Tuén Anh (2012). Tuy nhién, cac bai viét nay chi méi ding lai & viéc dénh gia rui
ro h¢ thong trén phuong dién xem xét i ro tin dung & cic NHTM dang niém yét tai Viét Nam.
Nguyén Hoang Thuy Bich Tram (2014) diung mé hinh Credit CVaR dé do luong kha ning v& ng cua
khu vyue NHTM va danh gia ring cic NHTM khong du kha nang hép thy cac ct sbc trong cac kich
ban vi md bét loi; tuy nhién, két qua nghién ciru nay chi méi a4p dung pham vi nghién ctru véi 8
NHTM dang niém yét trén thi truong chimg khoan nén chua thé dai dién day dii cho hé théng NHTM
tai Viét Nam. Bén canh do, trong hiéu biét ciia nhém tac gia, tai Viét Nam, phuong phap CCA méi
chi ap dung do ludng rti ro v& ng cua khu vuc doanh nghi¢p ma chua dugc su dung cho ngén hang.

Nghién ctru ky vong ldp day khoang trong nay, dong thoi cung cdp mot cach nhin khac vé mirc
d6 rui ro hé théng cic NHTM Viét Nam thong qua phan tich riii ro hé théng duoc tinh bang phuong
phap CCA qua cac danh muc khac nhau.
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Béng 1.
Tong hop cac nhan to anh hudng den rui ro hé thong ngan hang
Téc gia Pangestuti  (Borri va Kacaribu va Altar va cong |Neupane Amaraseka | Amat Utari va Wicaksono va |Beck va cong |Demirgiic- Altunbas va cong [Moshirian va  |Edison

(2019) cong su Irawan (2018)  [su (2015) (2012) ra (2012) |(2012) Arimurti  |Chalid (2018) |su (2006) Kunt su (2007) Wu (2009) (2003)

(2014) (2012) va
Detragiache
(2005)

Quéc gia Indonesia, |Y Singapore, Romania, Nepal Sri Lanka |Philippines |Indonesia |Singapore, Théi |69 quéc gia 94 qubc gia  |My, Lién minh |18 nudc 28 quéc gia

Malaysia, Thai Lan, Bulgaria, Lan, Indonesia, chiu Au phat trién,

Philippines Indonesia, Hungary, Philippines, 18 nude

va Thai Lan Philippines, Ba Lan Malaysia méi nbi

Malaysia

Thoi gian 2007-2013 | 2000-2011 20002017 2006-2013 | 20052010 {2011-2010( 2004-2011 |{2001-2010| 2008-2016 1980-1997 19802002 1992-2000 19802001 1970-1999
Kinh té vi mé
Téang trudng + + — + + 4 _ n 4
GDP
Lam phat + + + + +
Tai san + + +
Tang truong huy + - + +
dong
Tang trudng tin - + + +
dung
H¢ thong tai
chinh
Rui ro tin dung + -
Rui ro thanh + + - +
khoan
Quy m6 ngan + +
hang
Don bay + + + + +

10
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Tac gia Pangestuti  (Borri va Kacaribu va Altar va cong |Neupane Amaraseka | Amat Utari va Wicaksono va |Beck va cong |Demirgiic- Altunbas va cong [Moshirian va  |Edison

(2019) cong su Irawan (2018)  [su (2015) (2012) ra (2012) |(2012) Arimurti  |Chalid (2018) |su (2006) Kunt su (2007) Wu (2009) (2003)

(2014) (2012) va
Detragiache
(2005)

Quéc gia Indonesia, |Y Singapore, Romania, Nepal Sri Lanka |Philippines |Indonesia |Singapore, Théi |69 quéc gia 94 qubc gia  |My, Lién minh |18 nudc 28 quéc gia

Malaysia, Thai Lan, Bulgaria, Lan, Indonesia, chau Au phat trién,

Philippines Indonesia, Hungary, Philippines, 18 nude

va Thai Lan Philippines, Ba Lan Malaysia méi ndi

Malaysia

Thoi gian 2007-2013 | 2000-2011 20002017 2006-2013 | 20052010 {2011-2010( 2004-2011 |{2001-2010| 2008-2016 1980-1997 19802002 1992-2000 19802001 1970-1999
Chi s6 ching +
khoan
Ty 1€ ng + + + -
xéu/khéu vi
rui ro
Muc do tap - -
trung
Mirc do bién + +
dong
Mirc d6 canh + - +
tranh/da dang
Lai suat + + + + +

11
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3. Dir liéu va mo hinh nghién ciru

3.1.  Dirliéu nghién cuu

Dit liéu dung dé tinh toan riii ro theo phuong phap CCA dugc thu thap tir bao céo tai chinh ciia 35
NHTM c¢6 phan Viét Nam trong giai doan 2007-2018 (1a giai doan ngan hang Viét Nam bat dau chiu
tac dong manh tir nén kinh té toan cau véi cac cam két mo cira gia nhap WTO). Sau khi di loai bo cac
ngéan hang khong dii dir liéu nhu: Ngan hang TMCP Bic A, Ngan hang TMCP Pai Chiing, Ngan hang
TMCP Bao Viét, Ngan hang TMCP Vi¢ét Nam Thuong Tin, Ngan hang TMCP Buu dién Lién Viét,
Ngén hang TMCP Tién Phong (thanh 1ap nam 2008) va 3 ngén hang ma Ngan hang Nha nudc mua lai
0 dong (Ngan hang TMCP Dai Duong, Ngan hang TMCP Dau khi Toan cau, Ngan hang TMCP Xay
dung), s6 ngan hang trong mau nghién ctru con lai 1a 26 (Phu luc 1). Rii ro hé théng ctia timg ngan hang
dugc tinh bang phuong phap CCA (duoc trinh bay chi tiét & muc 3.2) tir dit liéu thu thép.

Dir liéu dung dé chay mé hinh 1a dir liéu bang, trong do, rii ro hé thong dugc tinh cho timg ngan
hang, cac bién lién quan dén vi mo hay cac sb liéu toan hé théng duoc lfiy truc tiép tr co s& dir liéu
cua Qu¥y Tién t& Quéc té (International Monetary Fund — IMF)! va hé théng co so dir liéu vé cac chi
sO phat trién ciia Ngan hang Thé gi¢i (World Bank)?. Nghién ctru ciing dya trén cac sy kién dé dbi
chiéu v&i cac bién dong trong rui ro hé thong ciia cac NHTM Viét Nam dé tim ra cac 1y giai phu hop.

3.2, Do luong riii ro hé thong theo phwong phap CCA

Phuong phap CCA xem rui ro hé théng 1a mét qua trinh ndi sinh va dugc tinh bang kha ning xay
ra bién cd cAc tai san cta ngan hang (hodc nhom ngan hang) trong tuong lai bi giam gia tri va thap
hon cac khoan ng. Rui ro hé thong dugc do bang xac suat pha san ngan hang (Probability of Default
— PD). Phuong phap CCA phan 16n dua trén 1y thuyét dinh gi4 quyén chon Black-Scholes va mé hinh
du bao nguy co pha san KMV (Merton, 1977), sau d6 dugc Gray va Jobst (2013) tiép tuc phat trién.
Mo hinh CCA duya trén bon gia dinh: (1) Tai san ngan hang 14 tai san c6 thé mua ban (Tradable Assets)
VA céc gid tri cla tai san tudn theo quy ludt Brown?; (2) thi trudng hoat dong hoan hao; (3) ngan hang
chi c6 mot loai ng va von chii s¢ hiru; va (4) ngan hang chi c6 mot loai ng 1a trai phiéu khong tra 1ai
(Zero Coupon) ¢ thoi gian dén han 1a T.

Gié tri thi truong v6n chu s¢ hiru ciia ngan hang dugc tinh bang cong thirc (1):

E~=V.N(d,)- ¢"T.F.N(d,) 1)

Trong do,

Ex: Gi4 tri thi truong von cha sé hiru ciia ngan hang;

V: Gi4 tri tai san ngan hang, gia tri tai sin ngan hang tai thoi diém t dugc tinh bang tong ng va
vbn chu s hiru cung thoi diém: V,=F,+E, ;

N(.): Xac suét theo phan phdi chuén tich liiy;

! International Financial Statistics, website: https://data.imf.org/?sk=4C514D48-B6BA-49ED-8AB9-52B0C1A0179B

2 World Development Indicators, website: https://datacatalog.worldbank.org/dataset/world-development-indicators

3 Quy luat Brown dién ta bién déng ngiu nhién cla gi4 tai san, trong dé tai san thay déi lién tuc trong khoang thdi gian va khoang
trang thai rat nho.
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r: Lai suat phi rti ro — Lai sudt tin phiéu kho bac ky han 1 nam;

T: Thoi gian dao han cta khoan ng, thong thuong 1a 1 nam. Diéu nay ham ¥ rii ro hé théng duoc
xem xét trong bdi canh 1 nam téi (ex ante basis);

F: Ménh gia khoan ng ctia ngan hang (diém v& no), trong d6, F = No' ngan han + 0,5.No dai han
(Vasicek, 1977; Kealhofer & Kurbat, 2000);

ln<vF*)+(r+ %c?,).T

d,= e trong do, V* 1a gia tri tai san ngan hang trong bao cao tai chinh, ov la d
léch chuan gia tri tai san ctia ngan hang. Bién dong tai san theo gia tri s6 sach s& ciing chiéu véi bién
dong cua gia tri thi truong cia tai san, do vay, doi voi cac ngan hang khong tinh duge bién dong gia
tri tai san theo gia thi truong do chua niém yét, nhom tac gia sé thay thé bang do léch chuan gia tri s6
sach cua tai san bén nam lién ké trudc d6 (Bharath & Shumway, 2008);

d2= dl - Gv. \/T
Khoang cach phé san dugc tinh bang cong thiic (2) theo Gray va Jobst (2013).

n(Y)+ (p-L1e?).T
DD (Distance to Default)=w )
oy.

Trong do6,
w: Ty suat loi nhuan ky vong ciia tai san ngan hang.

Xac suét phé san tai thoi diém t cia mot ngan hang dugc tinh theo cong thirc (4):

PD,= Prob[V(t)<F]= N(-DD) 3)
hay PD, = N( n(? 0):(;_65) ) (4)

Xac xuat pha san nhom ngan hang (danh myc theo s& hitu, theo chat lugng hoat dugc tinh theo
cong thuce (5) :

PD gonn mye= % | Wi.PD} )

Trong do,
Wi: Ty trong tai san clia ngan hang i dbi v6i tong tai san ctia nhoém ngan hang dang tinh x4c xuat
pha san.

3.3. Mo hinh nghién cieu

Béng 1 cho thiy rii ro hé théng duge nghién ciru nhiéu & cac nude da phat trién hon 1a cac nudc
dang phat trién va cac nghién ctru nay phan 16n 1a cac nghién ctru dir lidu chéo nhiéu qubc gia. Cac
nghién ctru cho nhom quéc gia & chau A va ASEAN kha it, cac nghién ctru cho cic nude riéng 1¢ lai
cang it hon. Do viy, nghién ctru khong dua vao mé hinh cac bién c6 tac dong ma cic nghién ctru &
cac nhém nude dang phat trién khong dé cap dén ma chii trong vao cac bién xut hién & cac nudc
dang phat trién riéng 1¢ nhu trong nghién ciru cia Neupane (2012), Amarasekara (2012), Amat (2012),
Utari va Arimurti (2012). Bén canh d6, rui ro hé thng c6 tinh chét 1ay lan. Hé thng tai chinh cang
mo cang dé bi lay nhiém. Nghién ctru cia Ha Thi Thiéu Dao va Lé Nguyén Minh Phuong (2018) cho
thdy néu xét trong twong quan véi tong san pham qudc ndi, dd md hoi nhap nganh ngan hang tai Viét
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Nam khong c6 nhiéu thay doi so v6i cach day 30 ndm. Hé thong ngan hang ctia Viét Nam trong giai
doan nghién ciru ciing chi ¢6 13 ngan hang niém yét, trong d6 5/13 niém yét sau nam 2015. Do vay,
céc bién mang tinh lay nhim nhu rui ro thanh khoan, cac chi sb bién dong ciing khong dwa vao mo
hinh. Ngoai ra, nghién ciru ciing thir dwa vao mé hinh cac bién trong Bang 1 dé hdi quy va loai ra cac
bién hogc co két qua khong ¥ nghia hodc phan tng diy khong c6 ¥ nghia. Cudi cing mé hinh thyc
nghiém tai Viét Nam dugc thé hién trong phwong trinh (6):

PD={(PD ;, GDP,;, TD, ;, NPL, ;) 6)

Cu thé héa mé hinh thuc nghiém, nghién ctru st dung m6 hinh Panel VAR véi uéc lugng GMM
vi cho phép phan tich dong thoi ca dit liéu chéo va ca theo chudi thoi gian (Canova & Cicarelli, 2013)
va tranh hién tuong ndi sinh (Abrigo & Love, 2016). M6 hinh dugc trinh bay bdi hé cac phuong trinh
dong thoi (7), (8), (9), (10) va nghién ctru s& tap trung vao phuong trinh cudi ciing.

GDP, = a,.GDP,_+ b;.TD; .+ ¢;.NPL; i+ d;.PD; i+ o, (7)
TD;; =2,.GDP;+ b,.TD; .+ ¢;.NPL; + d,.PD; .+ &; (8)
NPL; = a3.GDP;_j+ b3.TD; i+ ¢3.NPL; i+ d3.PD; i+ & 9)
PD; = 2,.GDP; i+ b,.TD;  ;+ ¢,.NPL;( ;+ d,.PD; i+ i (10)

Trong do,

i: P6i tugng thir i dwoc quan sat (don vi chéo thi i);

t: Thoi doan quan sat thu t cia don vi chéo tht i

j: Do tré thoi gian;

as ba, ca, da: Anh hudng bién cua tung bién sb doc lap dén bién phu thudc;

a, 0, €, y: Sai s0 cia md hinh.

Béng 2.
Téng hop cac bién trong mé hinh
. Ky bon
Loai Y A , \ . b
2 Tén bién hiéu Céch do luong Vi Ngudn
bien . .
bien tinh
Bién Ruii ro hé théng PD  Xac suit pha san %  Tinh toan theo phuong
phu phap CCA
thudc
Tang trudng kinh té GDP  Téc db ting truong kinh té %  Ngan hang Thé gioi

Bién  Tangtruonghuydong  TD  Téc do ting truonghuydong %  Quy tidn t& Quéc té

giai Ty 18 no x4u NPL  Du no xaw/Téng du ng %  Ngan hang Thé gi6i
thich
Tinh toan theo phuong

Rui ro hé théng (@6 trd) PD  Xéc suét pha san % ohép CCA

Trong mo hinh Panel VAR, vi dac diém céac bién déu 13 ndi sinh va tac dong qua lai 13n nhau, rii ro
hé thong khi xem xét 1a bién phuy thudc c6 thé chiu tac dong cia chinh né trong cac giai doan trude (d6
tré). Vi vay, co thé xem riii ro hé¢ thong 1a mot bién giai thich cho chinh né, viéc xac dinh do tré bao
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nhiéu giai doan tiy thudc vao két qua kiém dinh cho do tré phu hop nhat. Bén canh do, viéc sir dung
bién tré ciing dwoc hd trg vé 1y thuyét va thyuc tién do: Mot tic nhan giy ra riii ro hé thong co thé kéo
dai qua nhiéu ndm va rai ro hé thong nam trudc c6 thé dan dén rii ro hé thong cc nam sau d6 do higu
(g lan truyén, cu thé 1a cudc khing hoang tai chinh toan cau da kéo su sup d6 cua rat nhiéu to chuc tai
chinh thdm chi trong nhiéu nim sau d6. Bang 2 mo ta cac bién dugc dua vao mo hinh.

Dé dam bao tinh tin cdy cho mo hinh, nghién ciru sir dung kiém dinh tinh dimg theo cong cu
Fishertype ctia Abrigo va Love (2016), xac dinh d6 tré t6i wu theo tiéu chi MMSC*. Ké tiép, nhom
tac gia thyc hién kiém dinh nhan qua Granger (Granger Causality Test) dé xem xét tic dong ctia mot
bién dén cac bién khéac trong mo hinh. Nham khic phuc han ché ctia kiém dinh nhan qua trong viéc
gidi thich chiéu huéng ctia tic dong hodc do dai ciia tac dong, nghién ctru da thyc hién phan ing day
(Impulse Response — IRF) va phan rd phuong sai (Variance Decomposition). Ngoai ra, dé dam bao
tinh 6n dinh ctia m6 hinh, nghién curu thuc hi¢n tinh nghiém da thire déc trung va cac kiém dinh khac
(Phu luc 2).

4. Két qua va thao luan nghién ciru

4.1, Ruii ro hé théng ciia cdc ngdn hang thirong mai giai doan 2007-2018

4.1.1.  Mikc do riii ro hé théng tinh cho toan bé ngdn hang va cho timg ngdn hang
Hinh 1 cho thiy rii ro h¢ thong tinh theo danh muc 26 ngan hang qua thoi gian c6 sy khac biét rat
16n. Rui ro hé thong cua cac NHTM gia tang tir dau giai doan nghién ctru va dat dinh diém vao nam
2012, rui ro h¢ thong giam sau ndm 2012 va cé xu hudng tang trd lai tir nam 2017.
Pon vi: %
30
25 o ‘e
20 o %
15 g %

10 * s ] e, .

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Hinh 1. Rui ro hé thong ngan hang thuong mai giai doan 20072018
Xét timg ngan hang, tir sau nam 2012, s6 ngan hang co riii ro hé théng thap (dudi 20%) co sur gia
tang qua cac nam. Pén nam 2017, ¢6 dén 23/26 ngan hang co riii ro hé théng & nhém thap nhét. Trir
giai doan 2008-2013, s6 lugng NHTM c6 muc d6 rii ro hé théng cao hon 20% déu giam, tir nim
2016 dén nay khong c6 ngan hang niao c6 murc riti ro hé thng cao trén 60%. Diéu nay cho thiy ning

4 MMSC (Model and Moment Selection Criteria) 1a tiéu chi lva chon mé hinh va Moment ctia Andrews va Lu (2001). Theo d6, do tré
t6i uu lua chon céc tiéu chi thong tin Akaike (AIC), Bayes (BIC), va Hannan Quinn (HQIC) cé gia tri nho nhat.
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lyc quan tri rai ro, hoat dong cua cac ngan hang da cai thién kha nhiéu. Bén canh do, cac ngan hang
roi vao nhém rii ro cao trong cac nam (Bang 3) déu 1a cdc ngan hang ¢ van dé vé quan tri va chiu
tac dong boi cac su kién bat lgi: Ngan hang TMCP Xuéat Nhap khau véi cac bién dong tai san va nhan
su (Hoang Thanh, 2018a), Ngan hang TMCP A Chau véi sy kién bau Kién (Hoang Thanh, 2018b) va
Ngan hang TMCP Nam Viét, Ngan hang TMCP Tién Phong budc phai tai cau trac (Kim Tién, 2016).
Béng 3.
Murc d6 rai ro hé théng ngan hang giai doan 2007-2018

Pon vi: Ngan hang

Nam Nam Nam Nam Nam Nam Nam Nam Nam Nam Nam Nam

Maeriiro 007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Duéi 20% 25 12 16 15 12 8 12 18 17 22 23 20

20-40% 1 3 6 5 3 7 4 1 3 3 1 5
40-60% 0 3 2 2 5 3 5 3 5 1 2 1
60-80% 0 4 2 2 5 4 5 4 0 0 0 0
80-100% 0 4 0 2 1 4 0 0 1 0 0 0
Téng danh

muyc 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26 26

4.1.2.  Riiro hé thong cia cdc ngdn hang phén theo nhém chdt lwong hoat dong

Ngay 13/02/2012, Ngén hang Nha nuédc (NHNN) ban hanh Chi thi 01/CT-NHNN, theo do, cac
NHTM dugc phan vao 4 nhom hoat dong: Lanh manh (nhém 1), trung binh (nhém 2), dudi trung binh
(nhém 3), va yéu kém (nhom 4) tuong tng tdc do tang truong tin dung tdi da duoc phép lan luogt 1a
17%, 15%, 8% va 0%. NHNN khong cong khai tén cac ngan hang dugc phan nhém ma do cac NHTM
nhém 1, 2 ty cong bo trén website ctia minh. Nhom 1 ¢6 14 ngan hang (Ngan hang TMCP A Chau,
Ngan hang TMCP Dong Nam A, Ngan hang TMCP Hang Hai, Ngan hang TMCP K§ Thuong, Ngan
hang TMCP Viét Nam Thinh Vugng, Ngan hang TMCP Quan D6i, Ngan hang TMCP Sai Gon — Ha
Noi, Ngan hang TMCP Qudc té, Ngan hang TMCP Sai Gon Thuong Tin, Ngan hang TMCP Xuat
Nhap khau, Ngan hang TMCP Céng Thuong Viét Nam, Ngan hang TMCP Ngoai Thuong Viét Nam,
Ngan hang TMCP Dau tu va Phat trién Viét Nam, Ngan hang Nong nghiép va Phat trién Nong thon
Viét Nam); nhom 2 c6 6 ngan hang (Ngan hang TMCP Tién Phong, Ngan hang TMCP Kién Long,
Ngan hang TMCP Nam A, Ngan hang TMCP Phuong Dong, Ngan hang TMCP Xing dau Petrolimex,
Ngéan hang TMCP An Binh); nhém 3—4 c6 6 ngan hang (Ngén hang TMCP Sai Gon, Ngan hang
TMCP Qudc Déan, Ngan hang TMCP Phat trién TP. Ho Chi Minh, Ngan hang TMCP Sai Gon Cong
Thuong, Ngan hang TMCP Viét A, Ngan hang TMCP Ban Viét).

Mirc d6 rui ro ciia cac NHTM nhém 1 ¢6 xu hudng bién dong ctng chiéu véi rui ro ciia toan hé
thong va luon thip hon nhom 2, nhém 3, va nhom 4 trong sudt giai doan nghién ciru. Cac NHTM
nhoém 2, nhém 3, va nhém 4 ¢6 mie d6 rui ro rat cao trong giai doan 2007-2012, bién dong khong cd
xu huéng 16 rang nhung di c6 nhing diéu chinh va giam rat nhanh tir sau nim 2012. Cac NHTM
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nhom 3, va nhom 4 ¢6 mirc d6 riii ro tir sau nam 2012 theo xu huéng giam nhung nhin chung van cao

hon cac nhém NHTM khac va theo xu huéng ting trd lai trong nhimg nim gan day (Hinh 2). Diéu
nay cho thay viéc phan nhom dé han ché murc tang truong tin dung va giam bét rui ro 1a viée lam hop
1y ciia NHNN. Ngoai ra, xu huéng tang rii ro hé thong tir nim 2016 ciing doi hoi phai phan tich sau,

tim ra nguyén nhan va c6 dinh hudng xur Iy phu hop.

— @ - T6ng danh muc

60%
[ ]
50% :. ..o o* ... .
40% PR 3

s . X B ¢ NHTMnhém1
g o . Y Q
P * . ° - . . LIS ,

o Y o o T o o eee@ee NHTM nhom 2

30% : 4 .. .. / /2:"\ . .. o.

i O % @ NHTM nhém 3 - 4

H 7% . ® P
20% N ’ e N .

s: 4 NN .,

o g o .\ .

o 7 - ..

10% :_-: /® ~ 7 o d ? =~ G . .

E N _ ’\ . e

s/ o @@l

¢/ . g g

% O
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Hinh 2. R ro hé thdng ciia cdc ngan hang thuong mai theo phan nhom chéat lwong

Ning lyc quan tri riii ro ciia cac NHTM Viét Nam trong thoi gian qua da duoc cai thién, mot sb
ngan hang da ap dung mo hinh quan tri hién dai, tién gan dén mo hinh quan trj ctia thé gidi. Tuy nhién,
nhin chung, hé théng quan tri rai ro cia cac NHTM Viét Nam van ton tai nhuoc diém cham ap dung
céc chuan myc qudc té. Trong khi phan 16n cac ngan hang trén thé gidi da dap tmg yéu cau vé vén
t6i thiéu dya trén rii ro theo quy dinh Basel III cia Ngan hang Thanh toan Qudc té (Bank for

International Settlements — BIS)® thi ¢ Viét Nam, méi c6 10 NHTM duoc chon thi diém ap dung

chuén Basel II va trong s6 d6 chi c6 5 NHTM Nha nuée cong bd dap tmg chuan Basel 11 (Anh Minh,
2019a). Vi vy, sirc ép trong viéc tuan thi cac quy dinh cta Basel d6i voi hé thong NHTM Viét Nam

trong thoi gian t6i sé rat 1on.
4.1.3.  Riiro hé thong cia ngdn hang theo so hitu
Theo co cdu s6 hiru, cic ngan hang dugc phan loai thanh 2 nhém: NHTM Nha nuéc va NHTM
ngoai Nha nude. Trong nghién ctru nay, NHTM Nha nudc gom 4 ngén hang: Ngan hang TMCP bau
tu va Phat trien Viét Nam, Ngan hang Nong nghiép va Phat trien Nong thon Viét Nam, Ngan hang

TMCP Ngoai thuong Viét Nam, Ngan hang TMCP Céng thuong Viét Nam; NHTM ngoai Nha nudc
gdm 22 ngan hang con lai trong Phy lyc 1. Phén loai ndy khong theo Luat Doanh nghiép 2014 ma

theo Nghi dinh 59/2009/ND-CP ngay 16/7/2009 vé t6 chirc hoat dong cia NHTM; theo d6, NHTM
nha nudc 1a NHTM trong d6 Nha nudc sé hitu trén 50% von diéu 1¢. Cach phan nhém nay dugc lya

5> Xem thém BIS (2015).
17



Ha Thi Thiéu Dao va cdng su (2019) JABES 30(11) 05-30

chon vi: (1) Phéan loai ndy phan anh dung ban chit quan tri ngan hang ctia s¢ hiru nha nuéc trong giai
doan nghién ciru (mot s NHTM Nha nudce s¢ hitu 100% von nhung thyuc chét 1a cic ngan hang yéu
kém dugc Nha nude mua lai 0 dong nhu: Ngan hang TMCP Dai Duong, Ngan hang TMCP Dau Khi
Toan Cau, Ngan hang TMCP Xay dung khong dugc dua vao nhém nay); (2) Nghi dinh 42/2018/ND-
CP vé bdi bo mot s6 Nghi dinh ctia Chinh phii trong linh vuc ngén hang dwoc ban hanh ngay
12/3/2018; (3) Thong tu 52/2018/TT-NHNN ban hanh ngay 31/12/2018 vé xép hang t chirc tin dung
khong thé cung cap thong tin nghién ciru cho nhém ngan hang vi quy dinh khong cung cap thong tin
cho bén thur ba.

55% 35%
50%
5% 30%
(]
40% 25%
35%
30% 20%
25% 15%
20%
15% 10%
0,
12; 5%
(]
0% —_— —————e e — — 0%

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

------------- NHTM ngoai nha nuwéc — — = NHTM nha nuwéc Tong danh muc

Hinh 3. Rui ro hé thong phéan theo s& hitu

Hinh 3 cho thdy nhém NHTM Nha nuée ¢ rui ro hé théng thdp nhat qua cic nam. Hau hét cac
NHTM trong khéi nay déu cé sy vuot troi vé quy md vén va nhidu nguon luc dé quan tri rai ro tot
hon cac NHTM ngoai Nha nudc. Trong khi d6, cic NHTM ngoai Nha nuéc da phan c¢6 quy mo nho,
Xuét phat tr cac NHTM nong thon nhung lai vuon ra hoat dong tai thanh thi, do d6 c6 toe do tdng
truong tai san va danh myc cho vay phat trién qua nong, ngoai ra, hé théng quan 1y rii ro va k§y ning
quéan 1y hoat dong cta cac ngan hang nay con twong dbi kém.

4.2, Két qua wée lwong mé hinh Panel VAR

4.2.1. Thong ké mé ta cdc bién trong mé hinh
Béng 4 trinh bay cac sd lidu thong ké mo ta cac bién dugc sir dung trong mé hinh Panel VAR. Tat
ca cac bién déu co tan sudt ndm va co gia tri trung binh va do 1éch chuan duong.
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Bang 4.

Tom tit thong ké mo ta cac bién trong mo hinh
Bién S6 quan sat Trung binh D6 léch chuin Nho nhat Lén nhét
PD 312 0,201 0,261 0 0,963
GDP 312 6,190 0,632 5,250 7,130
TD 312 22,617 10,442 12,750 51,450
NPL 312 2,331 0,585 1,500 3,437

4.2.2. Kiém dinh nghiém don vi va xac dinh do tré

Két qua kiém dinh nghiém don vi cho thay cac bién déu dimg & sai phan bac 2. Theo Andrews va
Lu (2001), d6 tré 2 duge chon vi ¢6 gia tri MBIC, MAIC va MQIC nhé nhét (Bang 5).

Bang S.

Lua chon d9 tré ti wu
Do tré CD J GiatriJ MBIC MAIC MQIC
1 0,999 109,820 0,000 -1,276 65,819 38,568
2 1 0,634 0,888 -14,514 -5,365 -9,081

4.2.3. Két qua kiém dinh Granger

Két qua kiém dinh Granger chi ra hau hét cac bién trong mé hinh déu tuong tic véi nhau & mirc y
nghia 1%, 5%, 10%. Két qua nay phu hop dé danh gia hiéu tmg twong téc giira cac bién sir dung trong
md hinh Panel VAR (Phu lyc 2).

4.2.4. Két qua wéce lwong mé hinh Panel VAR véi wéc eong GMM

Két qua Panel VAR sau khi di thuc hién cac kiém dinh da cong tuyén, phan du c6 phuong sai
thay d6i, nghiém nghich d4o dic trung cho thiy mé hinh Panel VAR c6 tinh 6n dinh va hau hét cac
bién déu c6 ¥ nghia thng keé, trir mot sd bién duoc in ddm (Bang 6). Quan trong nhét 13 cac yéu tb:
Tang ng x4u, ting trudng huy dong va riii ro hé thong thoi ky trude déu co tac dong duong dén rii ro
hé thong theo phuong trinh, riéng bién ting truéng kinh té khong co y nghia thong ké.

PD =0,0062 . GDP(-2) + 0,0760 . NPL(-2) + 0,0062 . TD(-2) + 0,3041 . PD(-2)
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Béng 6.

Két qua udc lugng Panel VAR
Bién s6 Hé sb Sai s6 chudn z P>/Z/ [95% khoéng tin cdy]
7D
D 0,104 0,036 2,880 0,004 0,033 0,176
PD -5,614 1,477 -3,800 0,000 -8,511 2,718
NPL -5,514 0,519 ~10,620 0,000 -6,532 —4,496
GDP ~11,728 0,518 22,610 0,000 ~12,745 -10,711
PD
D 0,006 0,001 3,700 0,000 0,002 0,009
PD 0,304 0,069 4,360 0,000 0,167 0,440
NPL 0,076 0,030 2,530 0,011 0,017 0,135
GDP 0,006 0,026 0,240 0,812 —0,045 0,058
NPL
D 0,008 0,004 2,010 0,045 0,000 0,017
PD 0,198 0,079 2,500 0,012 0,042 0,353
NPL 0,873 0,045 19,360 0,000 0,784 0,961
GDP -0,069 0,052 -1,320 0,186 -0,173 0,033
GDP
D -0,033 0,004 ~7,050 0,000 -0,043 -0,024
PD -3,109 0,374 -8,310 0,000 -3,842 2,375
NPL -0,189 0,147 ~1,290 0,198 —0,479 0,099
GDP 0,047 0,130 0,000 0,716 -0,208 0,303

Ghi chii: Gia tri in ¢am trén Bang c6 biéu thi h¢ s6 udc lugng khong ¢6 ¥ nghia thong ké

4.3, Phan tich tac déng tie ham phan iing ddy va phan rd phirong sai

Céc ct sdc ng x4u, tong huy dong, tré clia rii ro hé théng duoc tién hanh qua ham phan tmg day

v6i 10 giai doan cho két qua trong Hinh 4. Két qua cho thay:

- Thit nhat, rii ro hé théng phan timg yéu véi ty 1é ng xau. Mtrc phan ting c6 xu hudng ting dan &
céc giai doan sau va giai thich khoang 5% cho bién dong cua rai ro hé thong. Didu nay phu hop véi

thuc tién 13 ty 1¢ ng x4u ting s& lam cac ngan hang ton chi phi trich 1ap dy phong nhiéu hon, giam lgi

nhuan va hiéu qua hoat dong, trong truong hop x4u nhat lam cac NHTM bi am von chu s& hiru, bat

budc phai tai co cdu hodc NHNN can thiép bang cac bién phap khac nhau. Két qua nay ciing phu hop

v6i nghién ciru ctia Jiménez va cong sur (2013) khi chi ra ty 1é ng x4u cao 1a mét trong nhitng nguyén

nhéan chinh lam gia ting rai ro h¢ théng cac NHTM.

20



Ha Thi Thiéu Dao va cdng su (2019) JABES 30(11) 05-30

- Thit hai, rai ro hé thong chiu anh huéng rat manh boi ca soc cta chinh né. Tac dong gan nhu
ngay 1ap tirc & murc rat cao (trén 20%), sau d6 giam dan va 6n dinh & ky thi ba. Rui ro hé thong giai
thich dén 90% cho bién dong cta chinh né vao cac ky dau tién va khoang 68% khi & ky cudi cung.
Diéu nay co thé giai thich bang tac dong lay lan cia khing hoang ngan hang. Cac ngan hang thuong
¢6 mbi quan h¢ qua lai mat thiét v6i nhau vé mit tai chinh théng qua quan hé vay muon va thong qua
hé théng thanh toan bu trir. Vi thé, su d6 v& clia mot ngan hang s& ngay 1ap tirc anh hudng sang cac
ngan hang khac (Allen & Gale, 2000; Hunter va cong s, 2012). Diéu ndy ngay cang dugc khang dinh
trong boi canh hoi nhap kinh té sdu sic nhu hién nay. Sy d6 v& trong khu vure ngan hang sé tao ra
nhiing ton that 16n hon cac nganh nghé kinh doanh khac, bai vi chi cin mot ngan hang phai tuyén bd
pha san, ngay 1ap tirc s& tao su lo s¢ lan trong hé thong ngan hang — rai ro hé théng. Ranh gi6i hoat
dong clia mot ngan hang khong chi bo gon trong pham vi mot qudc gia ma né da phat trién xuyén
bién gidi, mo rong mang ludi cling nhu cac mbi lién két ra toan cau. Vi thé, sy gia ting riii ro hé thong
ky trude sé kéo theo sur gia tang riii ro hé thong trong céc giai doan sau.

- Thir ba, ct sbc cia tang truong von huy dong co anh huong déang ké dén rui ro hé thong trong
hai ky dau tién véi mirc phan tng ngay 1ap tirc. Mirc 6 anh hudng sau d6 suy giam, bat dau 6n dinh
tir ky thir 3 va duy tri & mirc 2% dén ky thir 10 va giai thich cho 17,83% muc bién dong cua riii ro hé
thong. Co thé giai thich khi vén huy dong ting truong qua nhanh, cac ngan hang budc phai gia ting
céc hoat dong mang lai nhiéu lgi nhuan hon (an chira nhidu riii ro hon) dé can bang véi chi phi phai
tra cho ngudn von huy dong duoc, tir 46 tac dong dén rui ro cia ngén hang (Beatty & Gron, 2001).

Tac dong cia GDP Tac dong cla ng x4u

o

1

o
o
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\
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Tac dong cua tré rii ro hé thong Tac dong cua tong huy dong
10+
24 54
14
0-
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5
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Hinh 4. Két qua ham phan tng day (sdc ctia cac nhan t6 dén rai ro hé thong)
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- Ngoai ra, két qua phan ri phuong sai con cho thiy riii ro hé thong hau nhu bién dong do chinh
qué trinh nay sinh ra. Két qua phan tich phan ra phuong sai mé hinh Panel VAR ctia bién rui ro hé
théng voi trdt tu Cholesky 1a ng x4u, téng huy dong, bién tré rui ro hé théng cho thfiy bién dong cua
rii ro hé théng chii yéu duoc giai thich bai chinh né. Nhén t6 ting truéng von huy dong gay ra bién
dong it hon, thap nhét 14 ty 18 ng xau (Bang 7). Két qua nay dong nhat véi kiém dinh nhan qua Granger.
Béang 7.

Két qua phén ra phuong sai
Pon vi tinh: %

Ky TD PD NPL GDP
0 0 0 0 0
1 0,028 0,971 0 0
2 0,078 0,908 0,012 0,000
3 0,097 0,829 0,025 0,047
4 0,115 0,797 0,031 0,055
5 0,131 0,765 0,036 0,065
6 0,144 0,739 0,040 0,075
7 0,155 0,717 0,043 0,083
8 0,164 0,699 0,046 0,090
9 0,171 0,684 0,048 0,095
10 0,178 0,670 0,049 0,101

Trude khi chon lya md hinh cudi cing, dua trén 1y thuyét va cac nghién ciru trude, nghién ctru
cling da dua nhiéu bién s6 thudc nhom bién s6 kinh t& vi mo nhu: Lam phat, 14i suat trai phiéu kho
bac... va cac bién sb thudc nhém bién dic trung cia ngan hang nhu: Tong tai san, du ng tin dung.
Tuy nhién, két qua cho thay mot s bién chira dung cac nhan t6 khong cé tuong quan nhiéu véi moi
quan hé khong dong vai tro chinh trong udc luong hé s6 hdi quy.

5. Két luan va ggi y chinh sach

5.1. Két lugn

Nghién ciru sir dung phuong phap CCA xac dinh dugc rai ro hé théng NHTM thong qua xac suat
pha san cia cac ngan hang. Két qua chi ra dién bién rai ro hé thong cé su gia ting trong giai doan xay
ra khing hoang tai chinh toan cau va giai doan bung phat ng xau, tai cdu trac hé théng NHTM, dién
bién pht hop véi thuc trang hoat dong ctia hé théng NHTM. Piéu nay cho thiy phuong phap CCA
¢6 su phit hop va c6 kha ning ap dung trong thuc tién vé do ludng rii ro hé thdng ¢ Viét Nam.
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Xét vé phan nhom tang truong tin dung, mirc do rui ro hé théng ctia cac NHTM nhém 3 va nhom
4 cao hon cac NHTM nhém 1 va nhom 2. Xét vé co cdu sd hiru, nghién ciru chi ra cac NHTM Nha
nude c6 mic d¢ rii ro thap hon cic NHTM ngoai Nha nude.

Nghién ctru x4c dinh ba nhan t6 c6 kha ning anh hudng dén rii ro hé thong, bao gom: (1) Ting
truong von huy dong, (2) ty 1¢ ng x4u, va (3) chinh ban than i ro hé thong. Bang cac udc lugng va
kiém dinh ctia mé hinh Panel VAR, két qué chi ra cac nhan t6 trén thuc su ¢6 anh hudng dén rui ro
hé théng.

Nghién ctru sir dung ham phan ting day va phan rd phuong sai nhim phén tich phan tmg cia rii
ro hé théng véi cac ci sdc ciia cac nhan t6. Cac két qua tong hop duoc cho thiy cac ca sdc déu gay
ra sy bién dong 16n cho rui ro hé théng. Piéu niy dong nghia sy gia ting dot ngdt ting truong von
huy dong qua nhanh, ting ty 1& ng x4u va quan tri rii ro khong hiéu qua déu 1am gia ting riii ro
hé thong.

5.2, Hamy chinh sach

V6i sy phat trién ngay cang 16n vé quy mo, cau tric cua hé thong ngan hang thuong mai, tinh lién
két ngay cang chit giira cdc ngan hang véi nhau, rii ro hé thong 1a mét nhén td quan trong can duoc
quan tam khi xay dung cac chinh sach, quy trinh quan 1y, giam sat h¢ thong ngan hang thuong mai.
Céc két qua ctia nghién ctru chi ra rang chinh sach quan 1y hién nay cia NHNN tuong dbi hop 1y,
bang chimg 1a riii ro hé théng co sy dién bién theo chiéu hudng tich cuc hon. Tuy nhién, ciing can
quan tdm dén xu hudng tang rii ro hé thong tir nam 2016 dén nay.

Nghién ctru nay ciing cho thay su phut hop khi ap dung phuong phap CCA dé do ludng rii ro hé
thong cac NHTM tai Viét Nam. Tur két qua nghién ctru phat hién cic nhan té anh hudng rii ro hé
thong cac NHTM, nghién ciru dura ra mot s6 kién nghi trén y tuong viée kiém soat cac nhan t6 nay
hiéu qua s& gian tiép quan 1y tt riii ro hé théng. Mot s goi y chinh sach duge dua ra nhu sau:

- Mgt la, NHNN ¢6 thé nghién ciru ap dung cong cu du bao rii ro hé thong NHTM thong qua
phuong phiap CCA. Pay 1a mét trong nhing cong cu gop phan quan trj rii ro cac NHTM hiéu qua
hon, giup NHNN c6 céc bién phap phong ngtra va xt 1y kip thoi.

- Hai la, dé giam rui ro hé théng, NHNN can quan tam dén:

(1) Xir Iy no xdu: Nhitng ndm gan day véi sy quyét liét trong xir Iy ng xau theo Dé an "Co cu lai
hé thong céc to chirc tin dung gan véi xir Iy ng xau giai doan 2016-2020" theo Quyét dinh s6
1058/QD-TTg ngay 19/7/2017 va Nghi quyét ciia Qudc hoi sé 42/2017/QH14 c6 hiéu luc tir ngay
15/8/2017 vé thi diém xir Iy no xau cia cac td chic tin dung dén nam 2018, ng xau ciia cac NHTM
cling da giam rd rét (Anh Minh, 2019b). Cac NHTM tiép tuc xir Iy ng x4u s& gitp cai thién strc khoe
cua chinh ngén hang minh, déng thoi cling cai thién strc khoe tai chinh cua ca h¢ théng, hd tro rat
nhiéu cho viéc giam rui ro hé thong.

(2) Toc dé tang truong von huy déng: Viée gia ting qua nhanh ngudn vn huy dong sé gay ra cac
hau qua bat lgi cho hé théng NHTM. Bé dam bao ngudn von huy dong dap g nhu ciu cung cép tin
dung cta nén kinh té, dong thoi dam bao nguén vén huy dong khong ting truong néng, NHNN can
quan ly thi truong tién té theo co ché thi truong va can thi¢p khi c6 canh tranh khong lanh manh nhim
binh 6n thi truong bﬁng thanh tra, giam sat, kiém soat cac NHTM c6 tinh chay theo lgi nhuan, bat
chap cac quy dinh cua phép luat dé tryc loi, dong thoi dam bao tinh 6n dinh, hiéu qua va an toan cho
hoat dong cua toan hé thong ngan hang.
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(3) Tang cuong nang lwc quan 1y, nham giam thiéu rii ro hé thong: NHNN can tién hanh cac
nghién ciru vé co ché chinh sich va cach thirc truyén din chinh sach, dé c6 thé luong héa tac dong
chinh sach, phuc vu cho cong tac du bao, chi rd cac loi ich dat dugc tir chinh sach, tir d6 khuyén khich
cac NHTM thuc hién trén co so ty nguyén, giam bot nhitng quyét dinh di sau thi truong hodc nhimg
¢t soc v6i thi truong tién té - ngan hang noi riéng va nén kinh té néi chung.

5.3, Han ché ciia nghién ciru

Bén canh mot sd diém mai dat duoc, nghién ciru van con nhiéu van d& can dugc hoan thién va 1a
co so dinh hudng cho cac nghién ciru tiép theo. Trén co s thong tin thi trudng ngay cang minh bach,
co sO ha tﬁng tai chinh dugc hoan thién, cac dit li€u thu thap trong cac nghién cuu tiép theo co thé
hoan chinh hon, mang lai hiéu qua phén tich, ¢anh gia cao hon. Ngoai ra, c6 thé kéo dai chudi dit liéu
dé bao quat tat ca cac van dé nghién ciru.

Hién nay, trén cac san giao dich chiing khoan Viét Nam mdi chi c6 13 ngan hang niém yét, do do,
nhém tac gia phai sir dung sb liéu tir bio cdo tai chinh khi tinh toan gia tri thi truong, phuong sai va
d0 léch chuan tai san ctia cac ngan hang. Trong tuong lai, cac nghién ctru c6 thé sir dung dir ligu ciia
toan bo cac ngan hang da niém yét. Ngoai ra, thong qua bién dong gia chimg khoan, c6 thé xem xét
mirc 46 twong quan gitra cic ngan hang v&i nhau, qua d6 c6 thé tinh toan x4c suat pha san mot cach
chinh x4c hon. Viéc danh gia cac nhén t6 tic dong chi méi dugc phén tich thong qua riii ro pha san
ctia timg NHTM vi giéi han ctia chudi thoi gian. Ngoai viéc mé rong thoi gian nghién ctru trong tuong
lai, nhom nghién ctru con khuyén nghi sir dung cac phuong phap nhu Bootstrapping dé danh gia trong
truong hop chudi sb liéu qua nginl
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Phu luc 1.
Céc ngan hang thuong mai trong danh muc nghién ciu
STT Ky hiéu Tén ngan hang Tén giao dich
1 ACB Ngan hang TMCP A Chéau ACB
2 TPB Ngén hang TMCP Tién Phong TPBank
3 SEA Ngan hang TMCP Dong Nam A SeA Bank
4 BVB Ngén hang TMCP Ban Viét Viet Capital Bank
5 ABB Ngén hang TMCP An Binh ABBank
6 MSB Ngén hang TMCP Hang hai Viét Nam Maritime Bank
7 TCB Ngén hang TMCP K§ Thuong Viét Nam Techcombank
8 KLB Ngén hang TMCP Kién Long KienLongBank
9 NAB Ngan hang TMCP Nam A Nam A Bank
10 NCB Ngén hang TMCP Quéc Dén National Citizen Bank
11 VPB Ngén hang TMCP Vi¢t Nam Thinh Vugng VPBank
12 HDB Ngén hang TMCP Phat trién TP. H Chi Minh HDBank
13 OCB Ngén hang TMCP Phuong Dong OCB
14 MBB Ngén hang TMCP Quan Dé6i MBBank
15 SHB Ngan hang TMCP Sai Gon — Ha Noi SHB
16 VIB Ngén hang TMCP Qudc té VIB
17 SCB Ngén hang TMCP Sai Gon SCB
18 SGB Ngén hang TMCP Sai Gon Cong Thuong Saigonbank
19 STB Ngén hang TMCP Sai Gon Thuong Tin Sacombank
20 VAB Ngan hang TMCP Viét A VietABank
21 PGB Ngén hang TMCP Xing déu Petrolimex PG Bank
22 EIB Ngén hang TMCP Xuét Nhap Khau Viét Nam Eximbank
23 CTG Ngén hang TMCP Céng Thuong Viét Nam Vietinbank
24 VCB Ngén hang TMCP Ngoai Thuong Viét Nam Vietcombank
25 BID Ngén hang TMCP Diu tu va Phat trién Viét Nam BIDV
26 AGR Ngén hang Néng nghiép va Phat trién Néng thén Viét Nam  Agribank
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Phu luc 2.

Kiém dinh chin doan mé hinh

2.1. Kiém dinh tinh on dinh ciia mé hinh

Roots of the companion matrix

! = Real -

2.2. Kiém dinh quan hé nhan qua Granger
Phuong trinh Chi binh phuong Béc tu do Xac sudt>chi binh phwong
D
PD 14,432 1 0,000
NPL 112,720 1 0,000
GDP 511,053 1 0,000
Tat ca 570,302 3 0,000
PD
TD 13,697 1 0,000
NPL 6,399 1 0,011
GDP 0,056 1 0,812
Tat ca 18,938 3 0,000
NPL
GDP
TD 49,682 1 0,000
PD 69,019 1 0,000
NPL 1,660 1 0,198
Tat ca 98,845 3 0,000
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