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Nghién ctru nay tip trung xem xét mbi quan hé giita phat trién thi
Ngay nhan lai:

truong tai chinh va rii ro cia cac ngan hang thuong mai (NHTM) VN.

13/11/2015 Dir liéu nghién ctru dugc thu thap tir cac bao cao tai chinh da dugc
Ngay duyét ding: kiém toan cua 25 NHTM VN giai doan 2005-2013. Két qua cho thiy
12/12/2015 phat trién thi truong tai chinh 6 khuynh hudng lam gia tang rui ro tai
cac NHTM. Tur két qua phan tich, tac gia dua ra mét sb goi y ddi voi

Ma so: cong tac quan tri va cac chinh sach quan li vi mé nham giam rui ro

0315-G21-V04 cho cac NHTM VN.

Abtract
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. This paper examines how bank risk varies with change in financial
Phat trién thi truong market development through a data set of 25 commercial banks in
tai chinh, rii ro ngan Vietnam. Empirical results show that the bank risk is positively
hang. associated with the development of Vietnam’s financial market. Based
Keywords: on the research findings, we provide implications for commercial bank

management and policy-making efforts.
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development, bank risk.
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1. Giéi thigu

Nhiéu nghién cttu cho thiy phat trién thi truong tai chinh tac dong tich cuc 1én cac
hoat dong kinh té ciia quéc gia bang cach phan b cé hiéu qua ngudn von cho cac doanh
nghiép (DN); sang loc, chuyén giao va phan tan rui ro; giam sat hoat dong DN; va lam
giam chi phi trong viéc di chuyén ngudn luc (Levine, 1997; Merton, 1995). Tuy nhién,
phét trién thi truong tai chinh ciing c6 thé tac dong tiéu cuc dén cac ngan hang va hé
thdng tai chinh, diéu ndy gay ra nhitng bat 6n tham chi ca khung hoang tai chinh
(Demirguc-Kunt & Detragiache, 1998).

V6i hon 20 ndm cai cach hé théng tai chinh, VN d3 va dang dat duoc mét s thanh
tuu ban ddu. RO nét nhat chinh 14 sy phat trién nhanh cua hé théng NHTM, gitp khu virc
nay dong vai trd trung gian tai chinh ndi troi trong huy dong va phan bé céc ngudn vén
trong nén kinh té (so sanh véi nhiéu nude dang phat trién va chuyén déi khac).

Hinh 1 thé hién su bién thién cua cac chi tiéu do ludng su phat trién caa hé thdng
ngan hang, va thi truong ching khoan caa VN so véi cac nudce ¢d thu nhap trung trinh
thip. Tinh dén cubi nam 2013, su phat trién cua hé théng ngan hang tai VN (BSD) dugc
do luong bang ti 1& tin dung khu vuc tw nhan/GDP 12 96,8% so véi mic 40,24% cua cac
nuée thu nhap trung binh thap. Su phat trién cua thi truong ching khoan (SMD) dugc
do luong bang mac von hoa thi truong/GDP vao cudi nim 2013 1a 32% so v6i muc
48,52% ciia cac nudce thu nhap trung binh thip ndm 2012.
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Hinh 1. Phat trién hé thong ngan hang va thi truong ching khoan ciia mét sé quéc gia
Nguon: Dit liéu tir chi s6 phat trién (WDI) cua WB (2015)

Xét tong thé, hé thdng ngan hang noéi riéng va hé thdng tai chinh néi chung caa VN
van con kém phét trién, chira dung nhiéu rii ro va bat on. Cho dén truéc cudc khung
hoang tai chinh thé gigi 2007-2008, hé thng tai chinh - ngan hang cua VN phét trién
nhanh chong, dong gop hiéu qua vao tang truong kinh té. Tuy nhién, song hanh vai d6
1a nhiéu rui ro tiém 4n trong hé thdng tai chinh. Khi nén kinh té vi mé bat én, hé thdng
tai chinh bit dau boc 16 nhitng rui ro, yéu kém nhu: Chat lwong tai san giam sat nghiém
trong, No Xau va tai san xau ting manh, mat niém tin giita cac dinh ché tai chinh voi
doanh nghiép, va tinh trang cing thang thanh khoan caa khang it to chic tin dung.

Nghién ctru vé phat trién tai chinh duoc thuc hién nhiéu tai VN: tuy nhién, cac nghién
ctru d6 chii yéu chi tap trung vao anh huong cia phat trién tai chinh dén tang treang kinh
té va bat binh dang thu nhap (Anwar & Nguyen, 2011; L& Quéc Hoi & Chu Minh Hoi,
2015). Do d6, nghién ciru ndy s& tap trung vao van dé tac dong cua phat trién thi trueong
tai chinh dén rai ro cua cac NHTM.
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2. Co s Ii thuyét va phwong phap nghién ciu

2.1. Co s li thuyét

Demirgiic-Kunt & Maksimovic (1996), va Levine (1997) nhan thiy phét trién thi
truong tai chinh c6 tac dong duong dén cac hoat dong kinh té thuc caa nén kinh té (dau
tu, viéc 1am, nang sut, tang truong kinh té, v.v.). Thdng qua viéc phan b von hiéu qua,
c4c trung gian tai chinh hoat dong hiéu qua hon, va 1am giam chi phi lwu chuyén vén;
dong thoi thi trudng tai chinh cang phat trién sé tac dong lam ting truong kinh té cao
hon (Levine, 1997; Merton, 1995). Williams & Nguyen (2005) phat hién tu do hda hé
thdng ngan hang tai cac nuéc Dong Nam A 1am ting hiéu qua hoat dong cua hé thdng
ngan hang trong giai doan 1990-2003; va trung gian tai chinh (c&c NHTM) lam giam
C4c trd ngai tai chinh va gia ting du tu cua cac DN. Nghién ciu cua Ndikumana (2005)
phan tich tac dong duong ctia phat trién tai chinh 1én dau tu khong phu thudc vao cau
trdc tai chinh (hé thdng tai chinh dwa vao ngan hang hay dwa vao vén cha sé hitu) cua
mot qudc gia. Nghia 13, cau tric tai chinh duong nhu khong tac dong truc tiép dén dau
tu.

Ngoai nhing tac dong tich cuc, mot s6 nghién ciru ciing cho thay phat trién tai chinh
c6 tac dong tiéu cuc dén cac ngan hang va hé thong tai chinh. Phat trién tai chinh c6 thé
lam gia ting bat 6n cuia hé théng tai chinh néu cac trung gian tai chinh tham gia vao cac
hoat dong c6 rai ro cao hon va lam bung nd tin dung, diéu nay c6 thé dan dén khing
hoang tai chinh. Ruiz-Porras (2009) cho rang phat trién tai chinh lam gia ting nguy co
d6 v& ngan hang. Festi¢ & cong su (2011) phan tich ting truéng tin dung cé tac dong
tiéu cuc dén chit luong tai san cua ngan hang (do luong bang ti 16 ng xau/tdng tai san).

O khia canh khac, Eichengreen & Arteta (2002) lap luan tu do hda tai chinh trong
nuéc khuyén khich cac trung gian tai chinh tham gia vao cac hoat dong rai ro va lam
tang khung hoang ngdn hang. Demirglg-Kunt & Detragiache (1998) va Glick &
Hutchison (1999) nhan thay mdi quan hé ti 1& thuan gitra tu do hda tai chinh va khuang
hoang ngan hang. Theo Stiglitz (2000), tu do héa tai chinh & cac nén kinh té mai noi la
nguyén nhan gy khung hoang ngén hang va/hoac khung hoang tai chinh. Trong mot
nghién ctru khac, Cubillas & Gonzalez (2014) phan tich tac dong cua tu do hoa tai chinh
dén rai ro ciia 4.333 ngan hang tai 83 quéc gia. Két qua cho thay tu do héa tai chinh lam
gia ting viéc chip nhan rui ro & ca cac nudc phat trién lan dang phat trién.
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Khi xem xét anh hudng cua phat trién thi truong tai chinh dén rai ro ngan hang trén
khia canh vé an toan vén, Vithessonthi (2014b) nhan dinh phat trién tai chinh c6 khuynh
huéng 1am gia ting rui ro (do luong bang von cua ngan hang) cua 52 ngan hang tai 5
qudc gia Pong Nam A giai doan 1990-2012. Trong khi dé, véi nghién ciru twong tu,
Vithessonthi (2014a) lap luan phat trién thi trudng tai chinh co tac dong tréi chiéu dén
rai ro cua ngan hang tai Thai Lan. Phat trién thi trudng ching khoan c¢6 khuynh huéng
lam giam rai ro cia ngan hang, trong khi d6 su phét trién cua khu vuc ngan hang lam
tang sy bat on théng qua lam giam vén va gia ting hé sb beta cua ngan hang.

Nhin chung, ¢é nhiéu bang chiing ca vé i thuyét va thuc nghiém cho thay phat trién
tai chinh c6 anh huong dén rai ro ngan hang. Vi thé, muyc tiéu cua nghién ciru ndy nham
xac dinh phét trién thi treong tai chinh anh huéng dén rui ro tai cic NHTM VN hay
khong?

2.2. Phuong phap nghién cuu

Sé ligu nghién ciru

Dit liéu sir dung trong nghién ctu bao gdm céc bao céo tai chinh di dwoc kiém toén
ctia 25 NHTM VN. Sé ligu duoc thu thap trong giai doan 2005-2013 tao thanh di li¢u
bang khdng can bang véi tdng cong 214 quan sat. Cac chi tiéu dugc sir dung trong nghién
ctru do lwdng cac bién trong mé hinh 1 dir liéu tha cip va duoc tinh toan tir cac b4o cao
tai chinh va bao céo thuong nién vao cudi mdi nam cua cac ngan hang. Riéng sé lidu
tinh hinh kinh té vi mo, cac chi tiéu phat trién tai chinh vao cubi mdi nim trong giai doan
nghién ciru duoc lay tir WB, ADB va Tong cuc Thng ké VN.

M6 hinh nghién cizu

Duya vao co sé Ii thuyét trinh bay ¢ trén, téc gia dua ra mé hinh nghién ciru nhu sau:

Yie = @ +68Yi1+ B1(BSD)ir + Bo(SMDy) + B3(Loan/TA);+ B4(CIR); +
Bs(Equity);; + Be(HHIRD); + B;(Size);s + Bg(ROE); + Bo(GDP); +
BioUNF)e + & (1)

Trong d6: Bién phu thudc yit duge do ludng bang logarit tu nhién cua chi s Zscore
(Laeven & Levine, 2009; Demirguc-Kunt & Huizinga, 2010; Kdéhler, 2015). Theo
Kéhler (2015), chi s6 Zscore la chi tiéu do luong su 6n dinh, rai ro caa NHTM. Chi s6
Zscore khong chi do Iuong rai ro tin dung cua ngan hang ma con do luong ca ruai ro
thanh khoan va rui ro thi trudng lién quan dén cac hoat dong phi tin dung. Chi s nay
duoc tinh nhu sau:
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Zscore;, = —ROAS";jQTA“; v6i EQTAG la ti 16 vén chu s& hitu/tdng tai san cua ngan
ip
hang i tai quan sat thur t; va SROAl.p 1a d6 léch chuan ROA cua ngan hang i trong ki nghién
ctru p. Chi sé Zscore ti 1¢é nghich vai rui ro ngan hang; Zscore cang 16n thi rai ro ngan
hang cang giam va nguoc lai.

Ngoai ra, tic gia con st dung thém phuong phap ciia Kohler (2015); d6 1a chia chi s6
Zscore thanh hai bién RAROA - Phan anh kha ning sinh 10i diéu chinh theo rai ro va
RACAR - Phan anh quy md vén chu s¢ hitu/tong tai san diéu chinh theo rui ro va sir
dung hai bién nay nhu hai bién phu thugct:

_ ROA;;
RAROA;, = SoRoA] (2)
EQTA;
RACAth = m (3)

Dé do ludng chi tiéu phét trién thi truong tai chinh, tac gia sir dung hai bién do ludng:
Sy phét trién cua thi truong chitng khoan (Marketcapit) va sy phat trién cua khu vuc ngan
hang (DCRi) (Vithessonthi, 2014). Trong d6, su phat trién cia thi trudng ching khoan
dugc do bang ti 18 tong gia tri vén hda thi truong/GDP va sy phat trién ciia khu virc ngan
hang dugc do bang ti 1é tin dung tu nhén tir hé thdng ngan hang/GDP.

Ngoai hai bién do luong phat trién thi trudng tai chinh, tac gia con dua thém vao mo
hinh cac bién kiém soat dai dién cho cac yéu tb noi tai ciia ngan hang va cac bién thuoc
yéu t6 kinh té vi mé c6 tac dong dén rai ro ngan hang. Cac bién thudc yéu té noi tai cua
ngan hang gom c6: Ti 1é du ng cho vay/tong tai san (Loan/TAw), hiéu qua hoat dong caa
ngan hang (CIRw), ti 1& von chu s& hiru/tdng tai san (Equityi), da dang héa thu nhap
(HHIRD:t), quy m6 ngan hang (Sizeit), kha nang sinh 16i cta ngan hang (ROE;). Cac
bién vi m6 gom c6: Tang truong kinh té (GDPy), lam phat (INFi). Bang 1 trinh bay cach
thirc do ludng cac bién kiém soat va ki vong dau tac dong.

Vé&i muc tiéu nghién ciru 1a danh gia tac dong caa phat trién thi truong tai chinh dén
rui ro cua cac ngan hang nén tac gia kiém dinh cac gia thuyét sau:

Hi: Phét trién thi truong tai chinh tic ddng dm dén chi sé Zscore, nghia 1a hé sé B,
va S, cua phuong trinh 1 4m. Piéu nay c6 nghia phét trién thi truong tai chinh khuyén
khich cac ngan hang tham gia vao céc hoat dong rai ro hon va diéu nay gay ra cac bat
6n cua hé thong ngan hang.
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Ho: Phét trién thi trurong tai chinh tdc dong dwong dén chi sé Zscore, nghia 13 hé sb
B, Va B, cta phuong trinh 1 duong. Diéu ndy c6 nghia 1a khi thi truong tai chinh phat
trién hon s& gitp gia ting sy on dinh cua hé théng ngan hang.

Bang 1
Do ludng céac bién kiém soat va diu tac dong du kién
Bién Do luong Ki vong dau Nghién ctu
Tie ?u n(ly.Ch,O 1 P Mannasoo & Mayes
vay/tong tai san Ti & du ng cho vay/Tong tai san + (2009)
(Loan/TAw);
Hié ah 0
,'eu qua ?at dong Ti I chi phi hoat @ong/Thu nhap Mannasoo & Mayes
ctia ngan hang hoat déng ) (2009)
(CIRy) o
, Poghosyan & Cihak
Ti I€ von chu s& (2011)
hiru/tong tai san Ti I vdn chi s& hiru/Téng tai san +/- _
. Louzis & cong su
(Equityi)
(2012)
INT COM
HHIRD =1 - [Go0)? + (Com)? +
TRAD OTH N
a dand héa th G2+ (TO—R)Z]; INT: Thu nhap Mercieca & cong su
n; TEHE;}; lai; COM: Hoa hdng va phi; TRAD:  +/- (2007), Stiroh
P A Thu tir hoat dong kinh doanh; OTH: (2004)
Thu nhap hoat dong khac; TOR: Téng
thu nhap hoat dong.
Quy mdé ngan hang  Logarit ty nhién tong tai san cua o Louzis & cong su

(Sizei)

Kha nang sinh 1oi
cua ngan hang
(ROEw)

Tang truong kinh té
(GDPy)

Lam phat (INFi)

ngan hang

Ti 1 lgi nhuan sau thué/vén chu so
hiru

Téc d6 tang truong GDP hang nim

Ti I& lam phét hang nim

(2012)

Poghosyan & Cihak
(2011)

Uhde & Heimeshoff
(2009)

Uhde & Heimeshoff
(2009)

Nguon: Tong hop cua tac gia
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Phuwong phap wéc lwong

Trong nghién cau nay, tac gia su dung phuong phap System GMM, day la phuong
phap cai tién cua Arellano & Bond (1991) théng qua dwa thém mot sé gia thiét. Dua trén
¥ twdng st dung sai phan bac 1 trén cing véi ude lugng 2 budc (2-step) nham dat udc
luong virng hon 1 budc (Windmeijer, 2005). Ngoai ra, tac gia con st dung hiéu chinh
Windmeijer (2005) cho sai s6 dbi voi ude luong 2 bude dé tranh tinh trang sai sé thap
hon gia tri phu hop.

Céc bién giai thich lién quan dén dic diém noi tai ciia ngan hang dwoc xem khdng
hoan toan ngoai sinh (Not Exogenous). Diéu nay la do céc bién néi tai ¢ thé c6 méi
quan hé 2 chiéu véi rui ro ngan hang. Pon cir 1d ROE, khi ROE cao thi rui ro ciing c6
thé cao (ngan hang phai tim kiém cac hoat dong c6 rui ro cao) va nguoc lai. Tuy nhién,
theo chiéu tac dong cua rui ro, ngan hang cé thé nhan thay rai ro hién tai cao nén mong
mudn giam rui ro va do do6 c6 thé tac dong dén ROE. Trong nghién ctu, do tré céc bién
cdng cu dugc gidi han tir 2 dén 3 d& dam bao sb bién cong cu thap hon s6 ngan hang
(25). Trong khi d6, cac bién vi md vé tdc do tang truong GDP, lam phét, hay BSD va
SMD duoc xem la bién ngoai sinh.

Hiéu qua cua wéc luong S-GMM phuy thudc vao su phi hop cua cac bién cong cu. Bé
giai quyét van dé nay, tac gia str dung 2 ki thuat kiém dinh dé xuat bai Arellano & Bond
(1991). Pau tién, kiém dinh Sargan/Hansen ddi voi tinh chat xac dinh qua mic
(Overidentification) cho phép kiém tra sy pht hop cua cac bién cong cu. Kiém dinh nay
xac dinh liéu c6 twong quan gitra bién cong cu va phan du trong cac mé hinh hay khong.
Vé Ii thuyét, kiém dinh Hansen trong u6c luong 2 budc dugc xem hiéu qua hon kiém
dinh Sargan trong udc lugng 1 budc (Roodman, 2006). Mot kiém dinh quan trong khac
trong wdc luong dir liéu bang dong 1a kiém dinh AR(2) vé tu tuong quan & bac 2 cua
phan du trong mé hinh 1.

3. Két qua nghién ciru va thao luan

3.1. Théng ké md td

Bang 2 trinh bay sé liéu thong ké mé ta cac bién str dung trong md hinh héi quy. Tat
ca c4c bién déu cd gia tri trung binh va d6 léch chuan duong. Gia tri chi s6 Zscore cua
ngan hang tai VN c6 gia tri trung binh 1a 32,65 thap hon mitc Zscore binh quéan 41,78

ctia cac ngan hang tai chau A (Soedarmono & cong su, 2011), va ciing thap hon mic
binh quan 39,78 cuia cac ngan hang khu vuc chau A — Thai Binh Duong (Fu & cong su,
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2014). Biéu nay cho thiy cac NHTM tai VN c¢6 mirc d6 rii ro cao hon so véi cac qudc
gia cung khu vuc.

Trong giai doan 2005-2013, chi s6 Vén chi s¢ hitu/Tong tai san cua ngan hang dat
trung binh 10,5%. V& co ban chi tiéu ndy phan anh mot mirc an toan nhat dinh va d¢am
bao an toan cho hoat dong cia cac NHTM VN. Ngoai ra, ciing d& dang nhan thiy ti 1¢
ROE dat trung binh 10,9%. O mét khia canh khac, ti 1é du no cho vay/tong tai san cua
cac ngan hang dat mac binh quan 52,3%, trong khi ti 1& chi phi hoat dong chiém trung
binh 44,4% thu nhap hoat dong.

Déi voi céc chi tiéu phét trién thi trudng tai chinh, sy phét trién cua hé théng ngan
hang (Ti lé tin dung khu vuc tu nhan tir ngan hang/GDP) trung binh gan 90%, cao nhat
khoang 115% va thap nhat 12 60,5%. Sy phat trién cua thi truong chimg khoan, do ludng
bang ti 1¢ von hoa thi truong/GDP, ¢c6 gia tri trung binh 17,8%, cao nhat 32% va thap
nhat 12 7,1%.

Bang 2
Két qua thdng ké mo ta cac bién trong mé hinh
Giatri ) Giatri ) )
Séquansat  trung binh b? lech ChL_Jér? nho nhét Gia trj lon nhat
(Mean) (Standard Deviation) (Min) (Max)
Zscore 214 32,65 14,56 8,29 82,04
Loan/TA 214 0,523 0,134 0,194 0,880
CIR 214 0,444 0,124 0,207 0,776
EQUITY 214 0,105 0,040 0,043 0,205
HHIRD 214 0,350 0,135 0,028 0,648
SIZE 214 7,525 0,650 5,544 8,761
ROE 214 0,109 0,059 0,001 0,306
GDP 214 0,062 0,008 0,052 0,075
INF 214 0,112 0,049 0,060 0,199
BSD 214 0,899 0,167 0,605 1,147
SMD 214 0,178 0,071 0,080 0,320

Ngusn: Tinh toan cua tac gia



62 Hoang Céng Gia Khanh & Trin Hing Son. Tap chi Phat trién Kinh té, 26(12), 53-68

3.2.  Thdo lugn két qua nghién cizu

Bang 3 trinh bay két qua udc luong phuong trinh hdi quy 1, hé sé hoi quy cua bién
Zscoreit1 1a duong va c6 y nghia théng ké; diéu nay cho thay yéu té rui ro cia ngan hang
phu thudc vao rai ro caa nim trude d6 va diéu nay phan anh dic tinh dong ctia mé hinh
nghién ciru. Do do, phuong phap udc luong sir dung & day 1a phu hop véi mau nghién
ctiru. Mot s6 két luan c6 thé rat ra tir Bang 3:

- Sy phét trién cua hé théng ngan hang (BSD) va thi truong ching khoén (SMD) ¢6
tac dong 4m dén chi s6 Zscore cua ngan hang, nghia 1 lam ting bat 6n (rai ro) ngan
hang. Két qua nay hd trg cho phat hién cua Kolhler (2014) va Cubillas & Gonzélez
(2014). biéu nay c6 thé giai thich vi qué trinh ty do hda tai chinh & VN di din dén ting
truong tin dung “dé dai” trong nhirng nim qua, cung tin dung ddi dao di khoi thong cac
hoat dong dau co vao ching khoan va bat dong san. That vay, nghién ciru ciia Dinh Tuan
Minh & cong sy (2010) cho thay c6 su “ro ri” tir céc khoan vay dé binh 6n kinh té trong
nam 2009 sang cac thi truong tai san dac biét 1a chirng khoén. Vi thé su tang truong tin
dung ngan hang cuing véi tang truéng cua thi truong chiang khoan do hoat dong dau co
da 1am gia tang rai ro cho hé thong ngan hang. Két qua ude luong ¢ cot 2 va 3 cho thay
phét trién tai chinh tic dong am dén RACAR va ¢ y nghia thong ké con RAROA thi
khong c6 ¥ nghia thong ké. Két qua ndy ham y anh hudng cua phat trién thi truong tai
chinh dén rai ro cua cac ngan hang tai VN chu yéu 1a tac dong dén yéu td dam bao an
toan vé vén.

- Lién quan dén tac dong cua cau trdc tai san (Loan/TA) dén rui ro ciia cac NHTM.
Hé s6 bién cau trlc tai san ti I¢ thuan voi chi s Zscore nghia 1a lam giam rai ro ngan
hang. Két qua cho thiy viéc ting cho vay tao diéu kién cho cac ngan hang da dang hoa
danh muc cho vay va diéu nay 1am giam su bién dong thu nhap cua ngan hang; tir d6
giam rui ro trong hoat dong ngan hang (Uhde & Heimeshoff, 2009).

- V& yéu tb an toan von (EQUITY), nghién ctu cho thay mdi quan hé ti I¢ thuan voi
chi s6 Zscore, nghia 1a ngén hang cang c6 nhiéu von chu s hitu thi cang an toan.

Bién quy mé cuia ngan hang (SIZE) ti I¢ thuan vai chi s Zscore (giam rui ro). Két
qua nay pht hop véi nhan dinh cua Louzis & cong sy (2012), cac ngan hang Ién co thé
da dang hoa hoat dong ciia minh nén rii ro ciing thap hon. Diéu nay cho thay cac ngan
hang 16n tai VN ¢ rui ro thap do déu tu cong nghé tién tién trong viéc quan tri rui ro.

- Vé tac dong cua kha nang sinh 10i ciia ngan hang (ROE) dén rii ro ngan hang, két
qua cho thiy méi quan hé ti 1& nghich giita ROE véi chi s6 Zscore nghia Ia 1am tang rai
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ro ngan hang, nguoc véi mot s6 nghién ciru truée (Uhde & Heimeshoff, 2009; Cubillas
& Gonzalez, 2014). Két qua nay duoc li giai boi quan diém danh d6i gita rui ro - loi
nhuan. Trong thoi gian vira qua c6 sy chénh léch 16n gitra 13i suat cho vay va l4i suat
huy dong cta cac ngan hang ¢ VN, dic biét 12 nhd chinh séch ap tran 14i suat caa Ngan
hang Nha nudc; tuy nhién, thuc chat mac 13i cua cac ngan hang khong ting cao vi phan
I6n cac ngan hang chua trich 1ap dy da du phong rai ro ng xau. Hon nita, viéc cho vay
véi 14i suat cao ciing co tac dong nguoc tro lai lam gia ting no X4u va rai ro cia ngan
hang khi khach hang khdng thé tra dugc 14i va gbc ding han.

- Tang truong kinh té (GDP) ti 1¢ thuan véi chi s Zscore (Iam giam rii ro ngan hang)
phl hop V&i cac nghién ctu ciia Poghosyan & Cihak (2011); Cubillas & Gonzélez
(2014). Két qua nghién ciu nay cho thay rai ro cua ngan hang mang yéu té chu ki.

- Nghién ctiru khdng tim thay mai lién hé gitta hiéu qua hoat dong (CIR) va muc do
da dang hoa thu nhap cua ngan hang (HHIRD) vai rui ro cia ngan hang. Cudi cung,
nghién ciru khong tim thay méi lién h¢ giira lam phat (INF) véi rai ro ngan hang.

- Khi thuc hién hdi quy lai phuong trinh (1) véi hai bién phu thudc 12 RAROA va
RACAR, két qua nghién ctu cho thay cac bién giai thich c6 dau tac dong nhat quan va
c¢6 y nghia thong ké giira bién phu thudc Zscore, RACAR. Diéu ndy ham y anh huong
cuia cac bién giai thich dén toan bo rai ro - Zscore chu yéu la théng qua yéu t6 RACAR
- ti 16 vbn chu s& hitu/tong tai san diéu chinh theo rui ro.

Két qua kiém dinh Hansen vai gia tri Hansen test (p-value)> 0,05 (cot 1-3) cho thay céc
bién cong cu duoc sir dung trong mo hinh 1a phit hop. Ngoai ra, két qua kiém dinh Arellano
- Bond V& tu trong quan ctia phan du ¢ gia tri AR(2) p-value>0,05 (cot 1-3) cho thay khdng
ton tai tuong quan chudi bac hai trong phan du cua phuong trinh hdi quy 1.

Bang 3
Két qua uéc luong
Zscore RACAR RAROA
() ) @)
Bidn Hésd  sai §5 He sb Sai s6 Hé sb Sai §5
hdiquy  chuan  hdiquy chuin hoiquy  chuan
ZSCore; i1 0,3347""  0,0646

RACAR; 11 0,2581"  (0,0549)
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Zscore RACAR RAROA
(1) ) 3
Bién Hé s6 Sai ?é Hé sb Sai sb Hé sb Sai §6
hdiquy  chuan  hdiquy chuan hoiquy  chuan
RAROA;, +1 0,2186™  0,0603
Loan/TA 0,9599™" 0,1651  0,9407""  (0,1806) 1,1848  1,0400
CIR -0,1062  0,1933  -0,0471 (0,1790) e 0,7202
2,9272
EQUITY 6,3741™ 0,8935 7,4885™" (0,8088) -0,4803 1,9706
HHIRD 0,3237  0,2015  0,2812 (0,1832) -0,0510  0,5820
SIZE 0,3172™ 0,0595 0,3202" (0,0630) 0,1927 0,1958
ROE -1,0372™" 0,3179 -1,3925""  (0,3160)  2,9500™"  0,9309
GDP 4,8663™ 2,0482  4,7394™ (1,8017) -4,0303 10,296
INF -0,1496  0,1795  -0,0853 (0,1708) 0,7043  0,9252
BSD -0,2427°  0,1189  -0,2528™ (0,1158) -0,1301 0,2175
SMD -0,6912™ 0,1640 -0,5759""  (0,1589) -0,7350  0,5347
S6 quan sat 189 189 189
Test for AR(1) (p-value) 0,012 0,016 0,081
Test for AR(2) (p-value) 0,665 0,585 0,693
Hansen test (p-value) 0,787 0,784 0,698
Windmeijer Correction Yes Yes Yes
No of Instruments 24 24 24

Nguon: Tinh toan cua tac gia

Ghi chi: *, ** *** |in lugt twong tng Vi mic v nghia 10%, 5% va 1%.



Hoang Céng Gia Khanh & Trin Hing Son. Tap chi Phat trién Kinh té, 26(12), 53-68 65

4. Két luan va ham y chinh séch
4.1. Kétlugn

Két qua phan tich thyc nghiém cho thdy phét trién thi truong tai chinh tai VN ¢
khuynh huéng 1am gia tang rai ro cua ngan hang. Ngoai ra, cac yéu té noi tai cia ngan
hang nhu c4u trlc tai san, an toan vén va quy md tai san 1am giam rai ro ngan hang. Kha
nang sinh 16 ¢6 khuynh hudng 1am gia ting rai ro ciia ngan hang, diéu nay cho thiy cac
ngan hang c6 khuynh huéng tham gia vao cac hoat dong rui ro cao dé tim kiém lgi nhuan
cao hon. Di voi anh huéng cua cac yéu té vi mo dén rai ro ngan hang, két qua phan
tich hdi quy cho thiy tang truong kinh té ti 16 nghich véi rai ro ngan hang, nghia 1a hoat
dong cua ngan hang mang tinh chu ki. Nghién ciu khéng tim thay méi lién hé giira hiéu
qua hoat dong, marc d6 da dang héa thu nhap cua ngan hang va lam phat vai rai ro ngan
hang.

4.2. Hamy chinh sach

Tir két qua nghién ctu, tac gia dua ra mot s6 ham y chinh sach ddi vai cong tac quan
tri NHTM va cong tac quan li vi mé:

Poi Véi hoat ddng qudn tri ngdn hang thiong mai:

Két qua cho thay cac yéu t6 noi tai thugc ning luc tai chinh cua ngén hang nhu ciu
trdc tai san, an toan von va quy mo tai san lam giam rai ro ngan hang, vi thé hé thong
NHTM cin nang cao ning lyc tai chinh dé chong d& lai cac cu sb¢c gy rui ro cho hoat
dong cua minh bang cach ting chat lugng cac khoan cho vay trén co sé diéu chinh lai
chinh séch tin dung va quan Ii rai ro, cau trdc lai vén ty co.

Kha ning sinh 11 ciia ngan hang lam tang rai ro cua ngan hang, két qua nay hamy
cac ngan hang ¢ VN c6 thé dang tim kiém loi nhuan véi mot mirc do chap nhan rai ro
cao. Cong tac quan tri ngan hang can diéu chinh lai chinh sach tin dung va quan tri rai
ro kip thoi.

Hiéu qua hoat dong (CIR) ti I& nghich véi riii ro ngan hang du khong c6 y nghia théng
ké, nhung theo gia thuyét ‘Skimping’ ciia Louzis & cong su (2012), s& ¢6 sy danh doi
gira viéc phan bo nguon luc dé thyc hién cho vay va giam sat mén vay vai viéc giam
chi phi. Nghia 1a néu ngan hang cat giam cac chi phi lién quan dén viéc dam bao chét
luong tin dung thi s& dan dén no xau trong dai han. Diéu ndy ham y trong bdi canh cit
giam chi phi hién nay ciia cac ngan hang & VN doi hoi céc ngan hang can can nhic viéc
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cat giam chi phi hoat dong hop I ma khéng anh huong dén chat lwong quan li rai ro cua
ngan hang.

Két qua nghién ciru chi ra lam phat ti 1& thuan véi rai ro ngan hang du khéng cé y
nghia thong ké; tuy nhién, theo Uhde & Heimeshoff (2009) tac dong cua lam phat phu
thudc vao viéc ngan hang co6 du bao dugc lam phéat hay khong. Do vay ham y ¢ day la
cong tac quan tri ngan hang can nhan manh tam quan trong cua viéc cai thién chat luong
dur béo lam phat dé giam rai ro trong hoat dong cua ngan hang.

Do véi cong tac qudan Ii vi mo:

Tang truong Kinh té va rai ro ngan hang ¢ quan hé chit ché voi nhau. Do d6 trong
giai doan thuc hién binh 6n kinh té vi md can chap nhan mot mic tang trudng tin dung
thip hon vi diéu nay sé& gitp on dinh hé thdng ngan hang.

Két qua cho thdy phét trién thi truong tai chinh c6 khuynh hudng lam gia tang bat 6n
ctia ngan hang. Theo do, cong tic quan 1i vi mé can chu trong dén chit lwong phat trién
cua thi truong ching khoan va hé thong ngan hang trong qua trinh phat trién tai chinh,
didu nay sé& gitp 6n dinh hé thong tai chinh va 1am giam bat 6n cua hé thong ngan hang
tai VN®

Chu thich

1Y nghia cua hai bién nay twong tu nhu chi s6 Zscore, gia tri caa RAROA va RACAR cang cao thi

rui ro ngan hang cang giam.
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