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Bai nghién cu da tim ra anh hwéng twong tac gitra rii ro tin dung véi lam phéat 1én sw 6n dinh
trong hoat déng cia ngan hang thwong mai, do lwéng bang Z-score. Md hinh hiéu rng ngau nhién
(REM), mé hinh hiéu (rng cb dinh (FEM), va md hinh sai sé chudn hiéu chinh (PCSE) dwgc déng
thei st dung dé& dam bao tinh virng cho cac suy dién théng ké. B6 di liéu nghién clru dwoc thu
thap tlr béo céo tai chinh cla cac ngan hang thuwong mai va di liéu kinh t& vi mé clia Ngan hang
Thé gidi trong giai doan tlr ndm 2012 dén ndm 2020. Anh hwéng bién cla rii ro tin dung dén z-
score phu thudc vao lam phét tixng nam. Rai ro tin dung thwong ¢o tac dong tiéu cwe nhwng van
c6 thé anh hwéng tich cwc dén sy 6n dinh trong hoat ddng ngan hang khi lam phéat cao sau cac
giai doan hdi phuc kinh t&. Anh hwéng bién ctia lam phat van c6 thé tich cuc trong trwdng hop ri
ro tin dung & murc cao. Sw 6n dinh trong hoat ddng clia nhitng ngan hang thwong mai quan ly
chat ché rai ro tin dung c6 thé chiu dwng nhidu hon &nh hwéng cta lam phéat béi vi giam ting
triwdng tin dung sé loai bé di lgi ich do lam phat mang lai.
Tw khéa: lam phat, ngan hang thwong mai, rdi ro tin dung, Z-score
JEL: E58, G21, G32, G33.

ABSTRACT

This acticle found the interaction effect between credit risk and inflation on the stability of Vietham
commercial banks' operations, measured by Z-score. Random- effects model (REM), Fixed-effects
model (FEM) and Panel-Corrected Standard Errors (PCSE) were employed to ensure the
robustness of the statistical inferences. The dataset was collected from financial statements of
commercial banks and macroeconomic data of the World Bank for the period from 2012 to 2020.
Marginal effect of credit risk on Z-score depends on the annual inflation. Credit risk usually has a
negative impact but can still positively affect on Z-score when inflation increases rapidly after
periods of economic recovery. The marginal effect of inflation could be positive on Z-score in the
case of high credit risk. The operational stability of commercial banks that strictly manage credit
risk might be more tolerant of the effects of inflation because slowing credit growth would cancel
out the potential benefits of inflation.

Keywords: commercial banks, credit risk, inflation, Z-score.
JEL: E58, G21, G32, G33.

1. Giéi thiéu

Cu d6 v& xuat phat tir g& khong 16 cia
nganh ngan hang, Lehman Brothers, di dé lai
nhitng bai hoc kinh nghiém sau sic vé& cudc
khang hoang tai chinh toan cau giai doan
2007-2008. Tai Viét Nam, mot s6 ngan hang
thuong mai hoat dong kém hiéu qua da budc
phai sat nhap, hop nhét, hoic bi mua lai véi

gia 0 ddng. Mic du chua c6 mot truong hop
ph& san nao cta ngan hang thuong mai Viét
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Thanh phé Ho6 Chi Minh

Ho Phan Buc Dung, Ngan hang Thuong mai C6
phan Ngoai Thuong Viét Nam - Vietcombank
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Nam duoc ghi nhan, Nghi dinh 05/2010/NB-
CP ngay 18/01/2010 cua Chinh phu da quy
dinh viéc &p dung Luat phé san d6i véi cac to
chuc tin dung va Luat s 17/2017/QH14
ngay 20/11/2017 cua Québc hoi ciing dé cap
dén tinh huéng pha san nhu mot trudng hop
Xau nhat trong tat ca cac phuong an co ciu
lai to chic tin dung.

Mot trong nhitng rai ro dwoc xem la
nguyén nhan chu yéu dan dén kiét qué tai
chinh, tham chi dan dén su pha san cua cac
ngan hang thuong mai la rui ro tin dung
(Kiéu va cong sy, 2021). Noi dung cua bai
nghién ciu khéng dan trai nhiéu loai rai ro
ma Xem xét doc 1ap rai ro tin dung trong méi
quan hé trong tac vdi rai ro vi mé cé tinh hé
théng anh huang toan bo hoat dong cua ngan
hang thuong mai.

Dé xem xét sy 6n dinh trong hoat dong
cua ngan hang thuong mai, bai nghién ctu sir
dung chi sé Z-score, duoc dé xuat boi rat
nhiéu nhiing nghién ctu trude day va ngay
cang tré nén phé bién trong viéc lwong héa
rai ro vd n¢g (Roy, 1952; Hannan &
Hanweck, 1988; Kiéu va cong su, 2021).

Rui ro vi mé duoc cu thé hoa théng qua ty
1& lam phat (inflation). Lam phéat lam giam
sirc mua cua dong noi té, anh huong dén tiét
kiém cuia nén kinh té va 1am giam ngudn vén
huy dong cua cac ngan hang. P4i véi hoat
dong cua cac ngan hang thuong mai, lam
phét 1am cho chi phi st dung vén vay cao, tir
d6 han ché nhu cau vay vén (Mazreku va
cong sy, 2019; Nguyen & Vo, 2021).

Nhitng nghién ctu trudc day chu yéu
quan tim dén tac dong cua nhiing yéu t6 noi
tai cling nhu cac loai rai ro dén sy 6n dinh
cua hé théng ngan hang. Céc yéu té vi mo
cling timg duoc thém vao voi vai tro kiém
soat tac dong mang tinh hé thdng cua cac
ngan hang thuong mai nhung tac dong tuong
tac véi cac loai rui ro thi van con tuong doi
hiém. Tai Viét Nam, lam phét c6 thé lam
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thay di anh huéng cua rai ro tin dung 1én Z-
score hay khéng thi it c6 nghién cau ting
thyc hién. Vi vay, anh huong tuong tac cua
lam phét va rai ro tin dung Ién sy 6n dinh cua
hé thong ngan hang thuong mai 1a mdi quan
tdm chinh cuaa bai nghién cau.

Két cau bai nghién ctu bao gom nim
phan. Noi dung phan tiép theo trinh bay
nhitng khai niém co ban va tong quan nhing
cong trinh nghién cau trude day. Noi dung
phan ba tap trung vao dir liéu va thiét ké mo
hinh nghién ciru. Dua trén md hinh duoc xay
dung, trong tam két qua nghién ctu s& duoc
thao luan & phan bén, tir do, dua ra cac
khuyén nghi ¢ phan cudi cung.

2. Nhitng khai niém co ban va téng quan
nhirng nghién ciru trude day:

2.1. Nhitng khdi ni¢m co bin
2.1.1. Ruii ro tin dung

Theo Gestel & Baesens (2009), rui ro tin
dung la rai ro phat sinh trong truong hop
nguoi di vay khong co kha nang hoac tra ng
khong dung han do v& no hodc ¢b y vi pham
céc diéu khoan di thoa thuan.

Tirsoy (2018) cho riang nghiép vu cho
vay la mét trong nhitng hoat dong chinh va
truyén thong cua ngan hang thwong mai. Khi
khach hang gap van dé vé tai chinh va hop
ddng tin dung khong duoc thanh ly thi s& gay
ra rui ro tin dung.

Ngoai ra, rat nhiéu yéu té khac ciing dwoc
cho la nguyén nhan caa rai ro tin dung nhu
truong hop bat kha khang (dich béch, chién
tranh, thién tai, ...); bién dong lai suat thi
truong; chinh sach tin dung khéng phu hop;
hoat dong kinh doanh kém hiéu qua cua céc tai
san phai sinh; nang luc quan tri chua du dap
g nhu ciu ting truong; tai san thanh khoan
kém chat luong; thiéu bién phap dam bao va
bt can xting thdng tin (Chen va cong su, 2006;
Boyd & Graham, 1988). Du vay, nguyén nhan
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tir phia khach hang van duoc xem Ia nguyén
nhan chinh dan dén rai ro tin dung.

Khi rai ro tin dung cao trong tinh trang
thiéu hut vén va tai san thanh khoan thap, cac
ngan hang budc phai chap nhan mot mac 14
suit lién ngan hang cao hon (Gatev va cong
su, 2009; Jenkinson, 2008). Hé qua Ia, ruai ro
tin dung ngay cang tang cao do ap luc tra ng
va thong tin bat can xing ngay mét Ién hon
(Thuy, 2018; Gorton & Metrick, 2012; Cai
& Thakor; 2008).

Trong noi dung nghién ciru nay, rui ro tin
dung dugc do luwong dudi dang nhur sau:

Rui ro tin dung = =
No xau

Tir cong thie (1) do Lwong rai ro tin dung,
anh hudng cua rai ro tin dung trong néi dung
bai nghién ctru cha yéu xoay quanh chi phi
du phong rii ro trude nguy co mat vén caa
cac khoan ng qua han.

2.1.2. Hé s6 Z-score

Hé s6 Z-score dwoc sir dung nham xéc
dinh va danh gia mtc d6 6n dinh truéc kha
nang v& Ng cta ngan hang thuong mai (Roy,
1952, Hannan & Hanweck, 1988). Ung dung
hoc thuat cta Z-score ngay cang dugc &p
dung rong rdi trong nhimg nim gan day
(Kiéu va cong sy, 2021). Cong thic tinh Z-
score dugc M6 ta nhu bén dudi:

ROA + SIUY

Asset
ROA (2)

Z — score =
a

Trong d6, ROA 1a loi nhuan sau thué trén
téng tai san, Ty s6 Equity/Asset 13 ty I binh
quan Vén cha s& hitu trén Tong tai san, va
6ROA 14 d¢ léch chuan cua ty Ié ROA trong ba
niam. Theo do, chi s6 Z-score ¢ twong quan
thuan voi ROA va ty sé vén cha so hitu
nhung ty 1& nghich vai rai ro 6R°A. Hé sb Z-
score cang cao cho thay su 6n dinh cua ngan
hang cang cao. Hé sd Z-score cang thap thi

Ty 1é trich 1ap dw phong rui ro n

nguy co d6 v& caa ngan hang cang lon.
Bourkhis & Nabi (2013) da nhan dinh rang
Z-score la mét thude do cho sy lanh manh
Cua ngan hang thuong mai vi n6 tuong quan
nghich véi x4c suat ngan hang mat kha ning
thanh toan. Khi Z-score lién tuc giam sé co
nguy co gy tham hut von, khién ngan hang
€6 kha nang roi vao trang thai khanh kiét tai
chinh (Laeven & Levine, 2009; Houston va
cong su, 2010; Tan, 2015; Kabir va cong su,
2015; Kiéu va cong su, 2021).

Tan (2015) dé cho rang, mac du Z-score
rat thich hop dé do luong su on dinh trong
hoat dong ngan hang. Tinh chat cua Z-score
s& dam bao rui ro thap hon khi d6 6n dinh
cao hon. Uu diém cua Z-score la lam cho cac
thong sé cua cac ngan hang tré nén co thé so
sanh trong trudng hop chénh léch vé& quy mo.
Tuy nhién, hé s Z-score ciing c6 nhuogc
diém 1a kho c6 thé van dung & nhitng nhiéu
qudc gia c6 chuan muyc ké toan khac nhau.

2.1.3. Lam phat (Inflation)

Lam phat la mot khai niém kinh té hoc 1au
doi, dai dién cho téc do taing muc gia chung
ciia mot r6 hang héa trong nén kinh té theo
thoi gian. Ty 1& lam phat c6 thé tinh bang
nhiéu tiéu chi khac nhau. Hai trong nhiing
tiéu chi ph bién 1a chi s gia tiéu dung (CPI)
va chi s giam phat cia GDP. Trong noi
dung cua bai nghién cuu, lam phat dugc do
luong theo cdng thirc sau:

CPI, - CPI,_,
x100% (3)

Inf= ——— =
nf cPI._,

Trong do, Inf 1a ty 1é lam phét, CPI la chi
s6 gia tiéu dang, t 1a thoi gian do luong.

Lam phat c6 thé quyét dinh hanh vi rat
tién caa khach hang. Lam phat lam giam sic
mua, noi ngudi gui tién c¢6 xu hudng rat
nhiéu tién hon tir tai khoan ngan hang cua ho
va chi tiéu ngay lap tic hodc dau tu vao tai
san ¢6 loi khi lam phat, & d& phong gia tri
tién té tiép tuc sut giam. Do do, cac ngan
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hang phai chiu sy bat én v& tai chinh va gia
tang chi phi huy dong vén. Lap luan nay
dugc ung hd manh mé bai hiéu wng Fisher,
khi 0, 13i suat thuc 1a phan trir bot lam phét
du kién khoi 14i suat danh nghia. Viéc giam
13i suat thuc cling dong nghia kha ning sinh
Ioi tir tién gui tiét kiém tra nén kém hap dan
hon. Hiéu trng nay lam cho chi phi huy dong
vbn cua ngan hang gia tang.

Tuy nhién, thuc té cho thay lam phat
khéng hoan toan chi biéu hién mét cach tiéu
cuc. Véan d& quan trong 1a khong dé lam phét
vuot khoi muc kiém soat. Mot chinh séach
lam phat muc tiéu tét c6 thé thu hat co hoi
dau tu va tir d6 anh huong tich cuc dén trién
vong phat trién cua thi trueong tai chinh. Hiéu
tng tich cuc cua lam phat cang thé hién
manh m& hon & c&c qudc gia c6 mic do lam
phét thap nhu Viét Nam. Néu lam phat c6
anh huong tich cuc, nhitng nha dau tu s& gia
tang nhu cau vay von tin dung dé mo rong
hoat dong dau tu trudc tinh hinh tich cuc caa
nén kinh té. Pay ciing 1a co hoi dé cac ngan
hang thuong mai c6 dugc ty suat sinh loi tot
va dau tu nguoc lai vao hé théng quan tri rai
ro va quy mo hoat dong, nang cao hon nita
sur an toan tai chinh.

Sy giam phét, mot khai niém déi nghich
vai lam phat, cling khong phan anh cho tinh
trang tich cuc cua nén kinh té, boi khi do
ddng tién co gia hon va nhidu nguoi s& thich
gii tién hon chi tiéu. Khi chi tiéu syt giam thi
s6 lwong giao dich trén thi truong hang héa
cling s& giam. Anh huéng nay kéo theo viéc
cac doanh nghiép sé giam luong tuong ung
ciia ngudi lao dong dé bu dip thiét hai do
giam phat. Thiét hai cta doanh nghiép cling
s€ lam giam muc tiéu tang truong tin dung
clia cac ngan hang thuong mai, tham chi van
dé con Ién hon khi cac truong hop thét
nghiép va pha san sé gay ap luc vd no.

Noi cach khac, do luong anh huéng cua
lam phat khong don gian chi udc lugng anh
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huéng truc tiép dén sy 6n dinh trong hoat
dong ngdn hang, ma con phai xem xét su
tuong quan voi cac loai rii ro khic nhau dé
lwong hoa cac anh huong trung gian va qua
d6 do luong dwoc anh huong bién thyc té cua
lam phat.

2.2. Te 5ng quan nghién ciru

Theo Ejoh va cong su (2014), rui ro tin
dung thuc sy anh huong truc tiép dén su on
dinh cua hoat dong ngan hang. Do hoat déng
cho vay cuia ngan hang xuat phat tir dac tinh
sinh 161 dya trén rai ro, rai ro tin dung di
cung véi su tang truong cua loi nhuan.
Nghién ctru cua Halling (2006) cho rang céc
ngan hang thuong mai co diéu kién tai chinh
tt c6 thé chu dong ting truong du no, ting
truong dy phong, tham chi sin sang ddi mat
va co thé chdng d& muc rui ro tin dung cao
hon, trong khi nhiing ngin hang dang gap
kho khan s& chu dong giam chi phi du phong.

Ghenimi va cong sy (2017) da s dung
mau nghién ciru & 49 ngan hang ¢ khu vuc
MENA trong thoi ky 2006-2013 va chung
minh dugc vai trd cua rui ro tin dung déi véi
su 6n dinh ctiia ngan hang. Bang ching vé tac
dong am caa rui ro tin dung ddi véi do on
dinh cua ngan hang da duoc tim thdy. Hay
noi cach khéc, rui ro tin dung cang cao thi su
on dinh cua ngan hang cang dé bi ton thuong.

Puspitasari va cong su (2021) xem xét
mau cac ngan hang thuwong mai cua
Indonesia trong giai doan 2009-2018. Ho két
luan rang rai ro tin dung c6 tac dong tiéu cuc
dén sy 6n dinh cia cic ngin hang thuong
mai tai ndng thon.

Trong khi d6, Diaconu & Oanea (2014)
da cb géng xac dinh cac rii ro vi md co thé
anh hudéng dén Z-score, dai dién cho su 6n
dinh cua ngén hang, va lam phat la mét trong
nhiing bién sé vi mo dugc thém vao. Tuy
nhién, két qua cia Diaconu & Oanea (2014)
lai hoan toan trai nguoc véi ky vong, khéng
c6 bién vi mo nao duoc cho 1a ¢ anh hudng
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dén su 6n dinh cua cac ngan hang thwong
mai. Trong khi dé, két qua thuc nghiém cua
Akram & Eitrheim (2008) cho thdy cé su
danh d6i giira lam phét va su 6n dinh trong
hoat dong tai chinh (Criste & Lupu, 2014,
Boyd va cong su, 2001).

Rashid & Khalid (2017) da xem xét anh
huéng cua lam phat dbi véi loi nhuan ¢
Pakistan trong giai doan 2008-2015. Két qua
nghién ctu cua Rashid & Khalid (2017) cho
rang lam phat cé tac dong tiéu cuc dén sy 6n
dinh trong hoat dong ngan hang. Trong khi
do, Al-Homaidi va cong su (2018) da phat
hién ra rang ty 1& lam phat c6 tac dong tich
cuc dang ké dén cac ngan hang thuong mai
An bo.

Ha & Quyen (2019) da tim ra anh huong
cua rui ro vi mo dén Z-score & cac ngan hang
thuong mai Viét Nam trong giai doan tir nam
2002 dén nam 2016. Tuy nhién, rai ro vi mo
lai quan tdm nhiéu hon dén tang truang kinh
té, that nghiép va lai sut. Anh huong cua
lam phét van chua duoc kiém dinh.

Rehman & Rashid (2022) da xem xét anh
hudéng caa rai ro vi mé dén su 6n dinh trong
hoat dong cuia cac ngin hang thuong mai &
Pakistan tr nim 2007 dén nam 2019.
Rehman & Rashid (2022) cho rang lam phat
anh huong khéac nhau gitra cac loai hinh ngén
hang, nhung nhin chung c6 tuong quan 4m
dén Z-score. Tuy nhién, két qua nghién ctu
ctia Rehman & Rashid (2022) van chi dung
lai & anh huong tryc tiép ma van chua quan
tam dén cac anh hudng tuong tac.

3. Phwong phap nghién ciru:
3.1. M6 hinh nghién ciru

Dya trén nhiing tong quan nghién cau
dugc so lugc, bai nghién cau thiét 1ap mo
hinh ly thuyét md phong tac dong cua cac
nhan t6 anh huong dén sy 6n dinh ngan hang
nhu sau:

Z — score;, = f(Crisk,,;Size, ; NIM,,;

CAR,,;ROE,,; NPL ;Inf,,) (4)

Trong d6, Z-score la sy on dinh cua hoat
d6ng ngan hang, c6 mdi quan hé nghich bién
Vi rii ro v no; Crisk la rai ro tin dung; Size
1a quy md cua ngan hang; NIM la ty 1€ thu
nhap 14 thuan; CAR la ty Ié an toan vén tdi
thiéu; ROE Ia loi nhuan trén vén cha sé hitu;
NPL 1a ty 1& no xu; Inf 1a lam phat, i dai
dién cho ngan hang thuong mai, va t Ia thoi
gian quan sét.

M® hinh thuc nghiém xem xét anh huéng
tuong tac cua lam phat véi rai ro tin dung:

Z — scorey, = f, + B, Crisk;, +

v, Crisk, xInf, + B,Size, +

ByNIM,, + B,CAR,, + S .ROE,, +

BeNPL,, + B Inf, + &, (5)

Trong do, ¥, dugc thém vao md hinh dé
dai dién cho hé sé woc lugng cua céc anh
huéng twong tac. Hé sé B, cua rai ro tin
dung (Crisk) dugc ky vong c6 gia tri am. Vi
lam phét ¢ Viét Nam trong giai doan nghién
ctru 1a tuong d6i thap, gia tri -, o cac mo
hinh dugc ky vong c6 ¥ nghia théng ké
nhung ¢ thé mang gia tri dwong hoic am.

Trong truong hop céc hé sb wéc luong £,
va ¥; déu co ¥ nghia théng ké, anh huong
bién cuaa rai ro tin dung (Crisk), lam phat
(Inf) khdng chi bao gém anh huong tryc tiép
(;) ma con bao gdm tich sb cua hé sb twong
tac ¥; va do 1on cua bién tuong tac con lai.
Nhu vay, anh huong bién cua rai ro tin dung
va lam phét lan luot 1a (B,+ ¥, x Inf,) va
(B,+ ¥, x Crisk,,). Anh huéng cua cac bién
tuong tac s€ 1a noi dung chinh cua bai nghién
ctru va s& dugc minh hoa rd hon trong phan
phan tich két qua nghién cuu.

43



TRUONG BAI HOC KINH TE - BAI HOC DA NANG

Déi voi cac bién kiém soat trong mo hinh,
bao gébm Quy md ngan hang (Size), Hé sé an
toan von tbi thiéu (CAR), Ty 1é thu nhap l4i
thuan (NIM), Ty suat sinh luoi trén vén cha
s& hitu (ROE), Ty 1& no xdu (NPL) s& duoc
mo ta chi tiét nhu sau:

CAR 14 hé s an toan vén tdi thiéu, hé sé
nay duoc cho la cé twong quan duong vai Z-
score. Bai vi hé sd nay cang cao, cang thé
hién duoc chat lugng tai san sinh 16i cang tot
va cang dam bao cho su 6n dinh trong hoat
dong ngan hang. Do d6, hé s6 an toan von toi
thiéu duoc ky vong c6 trong quan duong véi
Z-score.

NIM la ty I¢ thu nhap l4i thuan. Thu nhap
14 thuan c6 thé tuong quan dwong dbi voi Z-
score. Nguyén nhan 1a vi thu nhap l4i suit c6
thé anh huong dén kha ning sinh 16i nhung
c6 di kém vai rai ro cao hon hay khong thi
tuy thudc vao hiéu qua hoat dong cua moi
ngan hang thuong mai. DU vay, thu nhap &i
thuan dwoc cho 1a c6 quan hé tryuc tiép ddi
v6i loi nhuan trén tong tai san (ROA), mot
thanh phan ciu tao nén Z-score, va do d6
cling dugc dua vao moé hinh dé xem xét anh
hudng dén Z-score.

Size dai dién cho quy md ngén hang xét
trén phuong dién vé tong tai san. Tong tai san
cang lon thi quy md ngén hang cang Ion. Quy
md ngan hang duoc cho la c6 tuong quan
dwong dén Z-score. Nguyén nhan 1a vi quy
mo ngén hang cang I6n, thi ngan hang thuong
mai cang c6 nhiéu nguon lyuc, bao gom nhén
luc, cdng nghé va tai chinh, dé quan tri tét rui
ro tin dung. Hon nira, ngan hang c6 quy md
Ién nhiéu kha nang s€ da dang hoa duoc
ngudn lyc tot hon va giam thiéu nguy co xay
ra ton that tai chinh. Khi dé, ton that xay ra c6
mot bude dém vé tai san dé bao vé. Mac du
cac ngan hang thuong mai I6n c6 thé s& doi
mat v&i nhiéu du an 16n c6 mac rai ro tiém an
cao hon, nhung trong truedng hop ¢6 su ¢é anh
huong quy mo rong, ngan hang thuong mai sé
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dugc ngan hang trung wong dat sy quan tam
va can thiép dé hd tro khi can thiét, tranh dé
xay ra cac tinh hudng d4 v& mang tinh h¢
thdng. Ha & Quyen (2019) da cho ring nhirng
ngan hang thuong mai I6n it phai chiu rui ro
V& no hon so véi cac ngan hang nhé. Du vay,
d6i lac anh huong am van c6 thé ton tai, co su
thira nhan phd bién rang nhiing ngan hang
thuong mai I6n c6 dii tiém niang dé chip nhan
rai ro hon do van dé tam Iy v lai hay rui ro dao
dic (De Jonghe, 2010). Theo quan diém tam
ly v lai, ngin hang thuong mai lon c6 thé
giam thiéu ky luat thi truong va tao ra sy canh
tranh khéng lanh manh, tir d6, d& dang bi cudn
vao nhiing dy an rat lon, nhitng dy 4n ma rai
ro d6 v& clia né du sic manh dé dong biang
hay tham chi 1a hity hoai toan bo hé thong cua
nén kinh té nhu nhitng gi da xay ra doi véi
ngén hang Lehman Brothers vao nam 2008.

ROE duoc biét ¢én phé bién Ia ty suat sinh
loi trén vén chu sé hiru, duoc str dung nham
muc dich do luong hiéu qua hoat dong cua
ngan hang thuong mai. Ty suat sinh 1oi trén
vén chi s¢ hitu cang ting thi Z-score c6 xu
huéng cang cao. Ty suat sinh 10i trén vén chi
s& hitu (ROE) dugc cho 1a dam bao an toan tai
chinh hon so véi ty suat sinh 1oi trén tong tai
san (ROA), béi vi hiéu qua sinh 1oi khéng
xuét phat tir nhitng khoan tién vay muon ma
hiéu qua sir dung von duge do luong dya trén
von cha so hitu. Cihak & Poghosyan (2011)
ting cho rang cac ngan hang thwong mai co
thu nhap cao thi it c6 kha nang trai qua rai ro
V& No trong nam sap toi.

NPL 1a dai luong dung dé do luong ty 1é
no xau. Ty 1& no xau cang lon thi sy 6n dinh
trong hoat dong ngan hang cang giam va rui
ro v ng cang cao hon. Cac co ché, chinh
sach lién quan dén quan tri rai ro va dam bao
sy an toan tai chinh trong hoat dong ngéan
hang thi ty 1& no xau ludng la mét chi tiéu
quan trong. Vi anh huéng coa ty 18 no xau
thuong di kém véi hé qua tram trong va tén
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kém nhiéu chi phi dé khic phuc, hé s woc
lwong cho NPL duogc ky vong mang dau am.

3.2. Phwong phdp woc lwong

Bai nghién cau sir dung dong thoi ba
phuong phép udc lwong, bao gém mé hinh
hiéu ung cd dinh (Fixed-effect), md hinh
hiéu ung ngau nhién (Random-effect) va mo
hinh sai sé chuan hiéu chinh (PCSE). Tuy
thugc vao thanh phan sai s6 co tuong quan
vé6i bat ki bién doc 1ap nao trong mé hinh hay
khéng ma mé hinh hiéu tmg ¢ dinh (Fixed-
effect) hay mé hinh hiéu tng ngau nhién
(Random-effect) sé duoc lua chon. Viéc thuc
hién dong thoi cac phuong phap ude luong
nham kiém tra tinh viing cua két qua wéc

luong thay vi chi tap trung vao viéc lua chon
mé hinh. Uéc luong sai s6 chuan hiéu chinh
(PCSE) s& dugc str dung dé kiém soét tot van
dé phuong sai thay ddi va ty twong quan.

3.3. Vé dit liéu nghién civu:

Tén goi, ky hiéu va phuong phap do
luong cac bién trong md hinh thuc nghiém
dugc trinh bay trong Bang 1. Bo dir liu
nghién cau cia 21 ngan hang thuong mai
Viét Nam tir nam 2012 dén nam 2020 duoc
thu thap tir bao céo tai chinh da kiém toan.
Pai luong vi mo lam phat (Inf) dugc thu thap
tir Bo Chi sb Phét trién Toan cau (World
Development Indicators) cia Ngan hang Thé
gisi (World Bank).

Bang 1. Tén goi, ky hiéu va cdch thire do lwong cdc bién trong mé hinh thwe nghiém

Tén goi Ky hiéu

Cach thirc do lwong

Bién dwoc giai thich

Su 6n dinh trong

ROA, +

Binh quén vén chii s¢ hivu
Binh quan Téng Tai san

Z — score;, =

- 14 ngan hang va t 1a thoi gian quan sat

- 1a duogc tinh béng loi nhuan sau thué trén téng tai san binh

ROA
Tir

hoat dong ngan | Z-score
hang ROA;
quan.
- 1a do léch chuan (t dén t-2) cua loi nhudn trén téng tai san
ROA
Tz
(ROA).
- Z-score duoc dua vé dang logarit tu nhién.
Bién giai thich
Ty 1é trich lap dw phong rii ro
Rui ro tin dung Crisk Y€ AT D g

No xau

Quy mbd ngén
hang

Size | logarit ty nhién cua Tdng tai san

Ty I¢ thu nhép lai NIM

Thu nhép lai thuan

thuan

Tong tai san sinh loi

, Nor xau
Ty 18 no Xau NPL | —————
Tong dwr no
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;Igif tlﬁigg toan von CAR Von t1:hu s }mu
Taisancodrul ro
Loi nhuan trén Loi nhuan sau thue
vén chii sé hitu ROE - T 1
Von chu so hiru
CPI, — CPI,_,
——x100
Lam phat Inf CPI._, * %
Vi CPI 1 chi sb gia tiéu dung, t 12 thoi gian do luong

Nguoén: Thyc hién bai nhom tac gia
4. Két qua va thao luan

Bang 2. Két qua wdc lugng mé hinh thyc
nghiém

M6 hinh ~ M& hinh M6 hinh
higueng  higu ng sai s6
ngau c¢b dinh chuan
Z-score nhién hiéu
chinh
(Random- (Fixed- (PCSE)
effect) effect)
Crisk - - -0,8143**
0,9692***  1,2731***
Crisk x 0,1553**  0,1768** 0,1526*
Inf
Size 0,3261***  -0,0508  0,3157***
NIM 0,0773 0,1100 0,0587
CAR 0,0618**  0,0724*** (,0491***
ROE 0,0408**  0,0505**  0,0424**
NPL -0,1592** - -0,1354**
0,1893***
Inf - - -
0,2020***  0,2611*** (,1924***
N_g 21
N 189

Ghi chd: *, %, ok 1an luot thé hién ¥ nghia
thong ké cia p_value ¢ cac muc y nghia
10%, 5% va 1%; N_g la s0 lugng ngén hang
thuong mai trong mau quan sat; N 1a kich
thudc mau.
Nguoén: Thuc hién béi nhom tac gia

Anh huéng bién cua rai ro tin dung déi
Vv6i sy 6n dinh hé thong ngan hang thuong
mai dugc phén tach lam hai anh huong. Thir
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nhat, anh huong truc tiép cho thay rai ro tin
dung (Crisk) c6 anh huéng nguoc chiéu dén
Z-score, c6 y nghia théng k& & mirc 1% trong
ca ba m6 hinh. Thtr hai, anh huong tuong tac
v6i lam phat 1am thay d6i anh huong bién
cua lam phat va rai ro tin dung. Anh huong
cua lam phat sé phu thudc vao do lon cua rai
ro tin dung va nguoc lai, anh huong caa rai
ro tin dung sé& phu thudc vao do 16n caa lam
phat. Do anh hudng twong tac co gia tri
duong c¢6 y nghia thong ké & mic y nghia
5%, va 10% nén dugc cho la sé lam giam tac
dong am riéng ¢ cua rai ro tin dung va lam
phat. Ta dién giai cac anh huong bién nay
nhu sau:

Z — score = f3,x Crisk +

¥, x Infx Crisk+ f, xInf+ C,

(6)
Oy
% =B, +Infxy
{:} a Crisk (?j
_Z=core — g 4 cCriskxy,
aInf

Bay gio, ching ta xét didu Kien dé

dz_
ZL-800T8 o () phy sau:
dcrisk

d,_
—Zoscore _ g 4Infxy, < 0(8)
aCrisk
—0,9692 + Infx 0,1553 < 0
=== |—1,2731+Infx 0,1768=< 0
—0,8143 + Infx 0,1526 < 0

(9)
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Inf < 6,2408
Inf < ?,ZIZIIJS] (10)
Inf < 5,3362

===

Nhu vay, khi Inf < 5,3362, rui ro tin
dung co6 tac dong nguoc chidu ddi voi Z-
score. Tuy nhién, khi Inf > 7,2008, sy gia
tang rui ro tin dung khi dong tién ngay cang
mat gid manh s& c6 thé co tac dong tich cuc
dén sy 6n dinh cua hé théng ngan hang
thuong mai. Vung chua xac dinh rd rang
chiéu huéng anh huéng bién cua rai ro tin
dung nam trong vang  giad  tri
53362 < Inf < 7,2008. Két qua nay lai

dit ra cau hoi rang khi lam phat cao, tai sao
rai ro tin dung lai ¢ anh huéng tich cuc dén
su 6n dinh trong hoat dong ngan hang.

Néu nhin vao dir liéu lam phéat & Viét
Nam duogc st dung trong giai doan nghién
ctu tai Hinh 1, c6 thé thdy lam phét nhitng
nim gan day khong qua cao, két qua nghién
ctru ham y rang sau khang hoang tai chinh
vao nam 2007-2008, rui ro tin dung c6 tac
dong cang chiéu vai s 6n dinh trong hoat
dong ngan hang vao nam 2012 (9,09%). Bat
dau tr nam 2012, thoi ky khang hoang tai
chinh toan cau da bit dau ngudi dan va cac
g6i kich cau cua chinh pha cac qubc gia,
khong chi riéng ¢ Viét Nam, da phat huy tac
dung. Piéu nay Ia twong d6i hop ly boi su gia
tang rui ro tin dung trong giai doan nén kinh
té da phuc hdi s& gop phan cing ¢ sitc manh
tai chinh cua hé théng ngan hang thuong
mai. Két qua nay khdng bao ham cho nhiing
truong hop khing hoang kinh té kéo dai
khac. Nhu vay nhin chung, chiéu huéng am
ctia anh hudng bién cua rai ro tin dung van la
phd bién va chiém uu thé.

Trong khi d6, anh huong bién cua lam
phat d6i voi sy 6n dinh ngan hang thuong
mai khi xem xét su tuwong tac vai rai ro tin
dung cting dugc phén tach thanh anh huong
truc tiép va anh huong gian tiép. Ta tiép tuc

din giai anh huong bién cua lam phat dén su
6n dinh trong hoat dong ngan hang théng qua
bat phuong trinh nhu sau:

O
%aﬁ? 4 Crisk xy, <0 (11)
Inf

—0,2020 + Crisk x 0,1553 < 0
—0,2611 + Crisk x 0,1768 < Ol (12)
—0,1924 + Crisk x 0,1526 < 0

Crisk =< 1,3007
Crisk < 1,4768| (13)
Crisk =< 1,2608

Nhu vay, anh huéng am cta lam phat sé
duy tri khi Crisk < 1,2608. Hay néi cach
khéc, anh hudng bién cua lam phat dén su 6n
dinh cua hé théng ngan hang sé& duong khi
Crisk > 1,4768. Hinh 2 cho thay chi tiét
mirc d6 rai ro tin dung cua mdi ngan hang
thuong mai trong giai doan 2012 dén 2020.
Theo d6, hau hét rai ro tin dung nam trong
khoang Crisk < 1,2608 va do d6 anh
hudng am ciia lam phat phd bién hon. Nhitng
gia tri nam gira khoang
1,2608 < Crisk < 1,4768 la nhitng khoang
ma anh huong cua lam phat dén sy 6n dinh
ctia hé théng ngan hang con mo hd va chua
théng nhat giita cac md hinh nghién ctu.

===

===

Tru6c hét, tai sao rui ro tin dung cang cao
thi lam phét cang c6 anh huéng tich cuc dén
sy 6n dinh trong hoat dong ngan hang.
Chung ta c6 thé biét rai ro tin dung cao trong
nhitng giai doan ting truéng néng cua nén
kinh té. Khi d6, lam phat ting cao hon ching
t6 nén kinh té c6 dau hiéu ting truéng tét vi
lam phat trong giai doan 2012-2020 la & muc
tuong ddi thap, nhé hon 10%. Do trong giai
doan nghién cau lam phat & mic tuong doi
thip, két qua nghién cau khong cho thiy anh
huong bién nay sé duy tri ¢ nhiing giai doan
lam phét qué cao.
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Hinh 1. Lam phat & Viét Nam tir nim 2012 dén nam 2020

Nguoén: Thyc hién bai nhom tac gia

Tom lai, sau khi xem xét dudi goc do
tuong tac voi rai ro tin dung thi anh huong
cia lam phat nhiing nim gan day dén hé
thng ngan hang thwong mai c6 thé cd nhitng
tac dong tich cuc bai vi lam phéat ¢ Viét Nam
tir nim 2012 dén nam 2020 déu ¢ muc thap.
Sy duy tri rai ro tin dung ¢ muc thap
(Crisk < 1,2608) c6 thé lam tram trong

hon tac dong tiéu cuc cua lam phat dén sy 6n
dinh trong hoat dong ngdn hang. Nguyén

nhan 1a vi rai ro tin dung thap s& lam giam
kha ning sinh 10i va tir ¢ lam giam sy on
dinh cua ngan hang. Piéu nay ham y rang, ap
dung vira du nhitng quy dinh v& an toan vén,
quan tri rai ro tin dung nén & muc muc tiéu,
viéc giam sau rai ro tin dung cé thé mang
dén hé qua khdng mong mudn, tac dong
nguoc lai dén sy 6n dinh cia hé théng ngan

1.50

1.00

0.50

&‘

M!Wmi.mi

&

m2012 m2013 w2014

é

\.x

2015 m2016 m2017 m2018 m2019 m2020

hang thuong mai Viét Nam.
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Hinh 2. Rui ro tin dung cta 21 ngan hang thuong mai Viét Nam trong giai doan 2012-2020

Nguon: Thyuc hién boi nhom tac gia
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Anh hirong cua céc bién kiém soat

Bén canh nhitng két qua nghién ctu
chinh, Bang 2 di cung cdp thém nhiing y
nghia quan trong trong viéc giai thich vai tro
cuia cac bién kiém soat.

Trudc hét, quy mé ngan hang (Size) nhin
chung c6 anh huéng tich cuc dén Z-score,
bang ching thong ké duoc tim thdy ¢ mo
hinh hiéu &tng ngau nhién (Random-effect)
va md hinh sai s chuan hi¢u chinh (PCSE).
Sy tang truong Vé quy mo co thé bao phu tét
cho nhitng rai ro tong thé trong hoat dong
ngan hang. Do d6, diéu nay c6 nhing tin hiéu
tich cuc cho sy ting vén va ma rong quy mo
dé ngay cang tan dung tdt lgi thé do quy mod
dem lai.

Trong cac hé sé ude lugng duoc trinh bay
trong Bang 2, chi ¢ ty 1& thu nhap I4i thuan
(NIM) 12 to ra khong co ¥ nghia thong ké &
cac mirc y nghia khac nhau. C6 thé thay, thu
nhap l4i thuan tang hay giam khdng cho thiy
c6 sy lién hé truc tiép ddi véi Z-score. Co thé
nguyén nhan la do Z-score duoc tinh toan
dya trén ty suat sinh loi trén téng tai san
(ROA) va do do lgi nhuan khong chi xét
riéng phuong dién thu nhap tur l&i.

Bén canh d6, anh huong tich cuc cua ty 1€
an toan vén ti thiéu (CAR) ddi voi Z-score
cling duoc tim thdy. Diéu nay cho thay chat
lugng tai san sinh loi c6 vai tro quan trong
trong viéc tang cuong sy 6n dinh trong hoat
dong ngan hang. Két qua udc luong twong
d6i vitng véi nhimg phuong phap udc lugng
khac nhau.

Hé s6 anh huong co gid tri tir xap xi 0.04
dén 0.05 cua ty suét sinh 1oi trén von chu so
hitu (ROE) ciing cho thay anh hudng tich cuc
dén Z-score. Nhiing ngan hang thuong mai
c6 thu nhap cao thi it c6 kha nang gap rai ro
V& no mot cach dot ngot. Diéu nay cho thay
hiéu qua quan ly vén ngay duoc cai thién, uy
tin cho ngan hang thuong mai cang dugc gia
tang, do dd, chi phi huy dong tré nén ré hon
tuong ddi, hoat dong ngan hang ciing tré nén
6n dinh hon.

Cuébi cung, ty 18 no xau (NPL) 1 bién duy
nhét c6 hé s wéc lwong 4m co y nghia thdng
ké 1%. Ty 1& no x4u tac dong tidu cuc dén su
6n dinh trong hoat dong ngan hang. Chi sb
NPL cang cao, rai ro v& ng cua ngan hang
cang I6n.

5. Két luan va ham y chinh sach

Bang 3. Anh huong bién ciia riii ro tin dung dén Z-score

Diéu kién anh hirong

Anh hwéng bién cua rui ro tin dung

+ -

+/-

Lam phat Inf = 7,2008

Inf < 5,3362

53362 < Inf < 7,2008

Nguoén: Tinh toan béi tac gia

Nhin chung, anh huong cua rai ro tin
dung dén Z-score phu thudc vao lam phét
ttng nam. Khi lam  phat thip
(Inf < 5,3362), rui ro tin dung c6 tac dong
tiéu cuc dén Z-score. Tuy nhién, khi lam phat
vugt qua ngudng (inf = 7,2008), rui ro tin
dung anh huéng tich cuc dén sy 6n dinh
trong hoat dong ngan hang. Mot trong nhirng
nguyén nhan quan trong la lam phat cua Viét

Nam ludn & muac thap hon 10% trong giai
doan nghién ctu. Nhimng giai doan vuot
ngudng thyc té chi I1a cho thdy dau hiéu tich
cuc cua tinh trang khdi phuc kinh té manh
mé sau khuang hoang tai chinh giai doan
2007-2008. Ciing can luu y rang viéc lam
phat vuot ngudng nay I1a khéng phd bién
trong giai doan nghién ctu, quan sat ¢ Hinh
1, nén nhin chung anh hudng cua rai ro tin
dung van la tiéu cuc.
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Bang 4. Anh hurong bién ciia lam phdt dén Z-score

Diéu kién anh hirong

Anh hwong bién cua lam phét

+ -

+/-

Rui ro tin dung Crisk > 1,4768

Crisk < 1,2608

1,2608 < Crisk < 1,4768

Nguon: Tinh toan béi tac gia

Bén canh d6, Bang 4 cho thiy anh huong
cta lam phat ¢én mdi ngan hang thuong mai
cling phu thudc vao rui ro tin dung cua chinh
ngan hang d6. Ngan hang thwong mai c6 thé
tan dung tac dong tich cuc cua lam phéat va
gia tang rui ro tin dyng & mac cao
(Crisk = 1.4768). Viéc quan ly chat ché rai ro

tin dung lai c6 thé lam tram trong hon anh
huéng cua lam phat dén Z-score. Hoat dong
nay it nhiéu loai bo di lgi ich do lam phat
mang lai va tham chi c6 thé cam nhan ning
né hon tac dong caa lam phét.

Két qua nghién ciru da giiip cho nhiing
ngan hang thwong mai c¢O cai nhin khach
quan va tich cic hon d@si véi tinh hinh lgm
phéat va rui ro tin dung. Két qua nghién cau
cling dé xuat mot vai chinh sach quan tri rai
ro tin dung nhu sau:

Thet nhat, can tiép tuc hoan thién co ciu
td chic, bdo may quan quan tri rai ro; phan
cong rd hon quyén han va trach nhiém cua
phong chuyén trach vé quan tri rai ro theo
tung linh vyc.

Thir hai, chi tiéu tang truéng tin dung can
dugc két hop voi chién luoc phat trién va
tinh hinh phat trién kinh té. Trong khi ting
truong tin dung nong dugc nhin nhan 1a bat
n cho hé théng tai chinh cho anh huéng tiéu
cuc cua rui ro tin dung 1én Z-score, duy tri
rai ro tin dung qua thip ciing s& hing chiu
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tac hai do lam phét (Crisk = 1,2608) gay ra.

Hon nita, ngan hang thwong mai ciing can
can trong gia tang ting truong tin dung trong
thoi ky lam phét qué thap (Inf < 5,3362), boi

vi @6 1a dau hiéu cua viéc dinh tré va nguy co
ton that vén cao. Do do, can c6 chién lugc
tang truong tin dung phu hop ting thoi ky va
phai dam bao cac giao dich c6 dam bao dé
giam thiéu théng tin bat can xung trong
nhirng giai doan nay.

Tha ba, hoan thién hé théng nhan dién rui
ro va quan tri rai ro. Chinh sach tin dung,
quy trinh tin dung, giam sat ruai ro, chinh sach
du phong rai ro can dugc thuc hién xuyén
sudt va théng nhét. Qua trinh trinh nhan dién
rai ro ciing can di kém véi viéc dinh lugng
muc do rai ro phi hop véi timg ddi tuong
khach hang.

Cuébi cuing, c6 thé thay rui ro tin dung tao
ngudn thu chi yéu cho ngan hang thuong
mai nhung ciing anh huong tiéu cuc dén su
on dinh cua hoat dong ngan hang. Viéc da
dang héa danh muc va phéan tan rai ro la that
su can thiét. Khi kiém soat dwoc ngudn thu
nhap chinh tir nhitng ngudn thu ngoai bang,
ngan hang thuong mai méi c6 thé chu dong
hon trong viéc giam thiéu duoc ng xau va ap
luc chi phi dy phong rai ro, chuan myc hoéa
cac tiéu chi quan tri rui ro theo Basel I1I.
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