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Nghién ciru nay sir dung mo hinh hdi quy xac suit thong
qua phuong phap Bayes trén mau chon 1a 26 Ngan Hang Thuong
Mai (NHTM) tai Viét Nam trong giai doan 2014 dén 2023, két qua
ctia nghién ctru cho thay ddi voi ngudng sé hitu ¢ phan do nha
nudc nam giit tir 5% trd 1én c6 tac dong tiéu cuc voi ty 18 an toan
von. Pong thoi, cac bién kiém soat nhu quy mo ngan hang, tinh
chat don bay tai chinh, tinh thanh khoan, kha ning sinh 15i thong
qua hiéu qua quan 1y chi ph1 cling c6 tac dong tiéu cuc dén CAR.
Nguoc lai, ty 1€ an toan von ndm trudc, turong tac gitra cu tric von
v6i don bay va ty suat sinh 10i trén vén chi lai ¢6 tac dong tich cuc
dén CAR. Tur day, nghién ctru khuyén nghi mét s6 ham y chinh
sach c6 lién quan cho co quan quan ly ¢ tham quyén, chinh sach
diéu hanh, quan ly cuia NHTM c6 ¢6 dong so htru nha nudce nam
gilr co phan véi cac ngudng biéu quyet trong yeu trong NHTM, cac
NHTM con lai nhdm dap ung ty 1é an toan von, dac biét trong bbi
canh khuyén khich sy dong gop cta kinh té tu nhan va ddy manh
viée thoai von nha nudc nham tap trung du tu cong cd hidu qua.

ABSTRACT

This research employs a probabilistic regression model
using the Bayesian method on a sample of 26 commercial banks in
Vietnam from 2014 to 2023. The results indicate that the ownership
threshold of shares held by the government (5% and above)
negatively affects the Capital Adequacy Ratio (CAR). Additionally,
control variables such as bank size, financial leverage, liquidity, and
profitability through cost management efficiency also have a
significant impact on CAR. In contrast, the previous year's capital
adequacy ratio, the interaction between capital structure and
leverage, and return on equity have a positive effect on CAR. The
study's results yield several policy recommendations for the relevant
regulatory authorities. These include rules on how to manage and
govern banks where state-owned shareholders hold a significant
number of voting shares in commercial banks, as well as rules for
other commercial banks that must meet the capital adequacy ratio.
This is particularly crucial in the context of promoting private sector
contributions and accelerating the divestment of state-owned capital
to focus on effective public investment.
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insight. As a modern metropolis rich in revolutionary heritage,
Ho Chi Minh City provides an ideal setting to examine the
cognitive and emotional impact of red tourism. The study

Keywords: contributes to a deeper understanding of how emotional
national identity; red tourism; experiences shape national identity among younger
travel motivation: generations. Additionally, it proposes directions for developing

transformative experience; Ho ~ tourism products tailored to the psychological and social
Chi Minh City; generation Z characteristics of Gen Z.

1. Bbi canh nghién ciru

Trong bdi canh ky niém 50 nam ngay giai phong mién Nam, thdng nhat dat nuéc
(30/04/1975 - 30/04/2025), viéc tai khang dinh va truyén tai cac gié tri lich sir - cach mang tro
thanh mot nhiém vu quan trong trong cong tac giéo duc thé hé tré. Tai Viét Nam, du lich cach
mang dang dugc thuc day nhu mot cdng cu hiéu qua dé gin giir ky tc dan toc, nudi dudng
tinh than yéu nuéc, va xay dung ban sic qudc gia trong thoi ky hoi nhap (Liu & ctg., 2021;
Zhou & ctg., 2025).

Du lich cach mang khong chi don thuan 14 hoat dong tham quan cac di tich cach mang
ma con la trai nghiém cam xuc, noi ca nhan tai két noi véi lich st thdng qua cac hinh thic thé
hién “nghi 18 yéu nuéc” nhu tuéng niém, tham viéng, va ghi nhé (Sun & Lv, 2025)

Nhitng trai nghiém tai cac dia diém nhu Béo tang Ching tich Chién tranh, Pia dao Cu
Chi hay Dinh Poc Lap khéng chi mang tinh gido duc ma con c6 thé gay anh huong lau dai dén
nhan thirc va cam xdc cia nguoi tham gia, dic biét 1a thé heé Gen Z, von ndi bat véi dac diém
gan bo chat ch& véi cong nghé, dé cao trai nghiém va gié tri ca nhan (Priporas & ctg., 2017).

Tuy da c6 nhiéu cdng trinh nghién ctu vé du lich cach mang tai Trung Qudc, trong d6
nhan manh dén vai tro cuaa trai nghiém cam x(c, nhan dién qudc gia va su hai long (Wong &
ctg., 2022; Zhou & ctg., 2025), nghién cuu tai Viét Nam, dac biét 1a véi nhom du khéch tré
trong nudc, van con han ché. Trong bdi canh nay, thé hé Gen Z tai TP.HCM trg thanh nhém
d6i tugng dac biét phu hop dé khao sét, bai 18 day 1a nhom c6 trinh do hoc van cao, tiép can
cdng nghé manh mg&, ddng thai song tai thanh phd co nhiéu di tich cach mang quan trong.

Mit khéc, véi su lan toa cua truyén thong sb, mang xa hoi khdng chi anh huong dén
dong luc du lich ma con dinh hinh lai cach ma Gen Z tiép nhan va téi tao gia tri lich st tir d6 anh
huéng dén nhan thirc va hanh vi tiéu ding vin héa (Hosany & ctg., 2022; Wong & ctg., 2022).

Nghién ciu nay si dung khung Iy thuyét Push-Pull (Dann, 1977) dé kham pha cac
dong luc thiic ddy Gen Z tai TP.HCM tham gia du lich cach mang, trong bdi canh ngay 30/4
mang ¥ nghia dic biét. Théng qua tiép can dinh tinh, nghién cau tap trung phan tich trai
nghiém cé& nhan va su hinh thanh ban sic trong thé hé tré. Hai cau hoi chinh dugc dit ra la:

(1) Nhitng dong luc nao thuc day Gen Z tai TP.HCM tham gia du lich cach mang nhén
dip 13 30/4

(2) CéAc trai nghiém dang nhd ¢6 anh huong thé nao dén nhan thirc lich st va ban sic
dan toc?

Tir cac két qua ndy, nghién ctru ciing huéng dén viéc dé xuét cac dinh huéng phat
trién san pham du lich pht hop véi dic trung tam 1y - x4 hoi cua thé hé tré.
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nha nudce so hitu ¢6 phan & ngudng 5% trd 1én trong nghién ctru nay 14 vi (i) Theo khuyén céo cua
BCBS (2010) trong quan tri doanh nghi¢p ma d6i twong 1 ngan hang, (i) Theo quy dinh cua phap
luét diéu chinh céc loai h1nh doanh nghlep cb phan & Vlet Nam, c6 dong chi can s& hitu ¢6 phan tir
5% trd 1én s& dugc quyén giam sat va quyét dinh cac van dé trong yéu co ban trong hoat dong kinh
doanh cia NHTM theo quy dinh hién hanh caa phap luat doanh nghiép (Qudc Hoi, 2020).

2. Co s& 1y thuyét

Nghién curu nay tap trung vao muc do tac dong clia cAu truc so hitu dén ty 18 an toan
vbn. Theo d6 ly thuyet vé ciu trac s hitu, 1y thuyét dai dién duoc sir dung dé giai thich va
dua ra gia thuyét vé mdi quan hé tac dong nay.

2.1. Ty Ié an toan von
Ty 1é an toan vbn duoc tinh theo don vi phan trim (%) va duoc xac dinh theo cong thirc.

CAR = Vén cdp 1+ Vén cip 2 1005,
h Tdng tai san tinh theo rdi ro tin dung + 12,5 x ’ (1)

(VOn yéu cau cho rii ro hoat ddng + V6n yéu ciu cho rui ro thi tredong)

Trong do, cac yéu t6 nhu von diéu 1é, loi nhun chua phan phéi, no thir cép la cac yéu tb
hinh thanh nén ciu phan vén cap 1 va von cap 2. Cau phén tai san ¢6 rii ro duoc hinh thanh tir hé
s6 rti ro, gié tri tai san, du phong cu thé cac khoan phai doi, thu nhp sinh 1ai, chi phi hoat dong
dich vu, ... Khi ¢6 su bién thién ctia cic cau phan ndy sé& tac dong dén su bién thién ctia CAR.

2.2. Ly thuyét céu tricc sé hitu (Ownership theory) va Ly thuyét dai dign (Agency theory)

Nghién ctru vé ciu tric s hiru, Berle vd Means (1932) va Larner (1966) chi 16 mdi
quan hé hitu co gitta mirc d6 phan tan vé so hitu c6 phan cﬂa cac cb dong va quyén luc cia
nha quan ly trong doanh nghlep Trong doanh nghiép c6 ciu triic s¢ hitu tap trung (trén 20%,
10% hoic 5%), quyén kiém soat chu yéu nam trong tay mot hodc nhém cd dong. Nhimg co
dong nay giam sat chit ché hoat dong ctia nha quan 1y dé tdi da hoa loi nhuan. Ho c6 quyén
lyc 16n trong viéc ra quyét dinh va anh huong manh mé dén quan 1y. Nguoc lai, voi ¢ dong
s¢ hitu dudi ngudng kiém soat (dudi 20%, 10% hodc 5%), cac nha quan 1y it bi rang budc va
thudng wu tién muc tiéu ca nhan hon 1a loi ich cta c6 dong.

Ly thuyet dal dién (Agency theory) cua Jensen va Meckling (1976), co6 sy phan biét rd
rang gilra co ciu von va co cdu s¢ hitu. Co cdu s¢ hitu hiéu qua, dic biét 1a vé quyén kiém
soat va quyén loi con lai s& dong vai tro quan trong trong viéc khuyén khich nha quan Iy dua
ra quyét dinh c6 1oi cho chii s¢ hitu va phan bo ngudn lyc mot cach hidu qua.

Theo d6, Yang va Morgan (2011) dua ra giai thich cho 1y do ciu trac so hitu trong
doanh nghiép do ¢6 dong nha nudc nim giir s& lam suy yéu hiéu qua hoat dong 1a vi chinh
phii quan tim nhiéu hon dén viéc quan 1y gia ca, viéc 1am hodc cac tac dong bén ngoai hon 1a
loi nhuan va khic phuc nhirng that bai cua thi truong lién quan dén cac cong ty tu nhan cling
nhu phét sinh chi phi dai dién dang ké. Ngoai ra, La Porta va cong su (1999) nhin manh rang
can quan tAm cha trong dén ti 16 quyén biéu quyét chir khong don thuan chi 1a ti 1& thuc so
hitu ctia ¢6 déng cta doanh nghiép.

Nhu véy, ciu phan tinh toan CAR véi tir s 14 tong von tir ¢6 clp 1, von tu ¢6 cip 2 va
mau s 13 tong tai san c6 rui ro cua 03 loai rui ro trong yéu trong NHTM (ri ro tin dung, rii
ro hoat dong va rui ro thi trudng). Khi cé sy bién thién cia timg cdu phan nay s& lam cho
CAR thay d6i. Cy thé, cac yéu t6 nhu vdn diéu 18, 1oi nhudn chua phan phdi, no thir cip va hé
s6 ri ro, ... 1a nhitng yéu té tac dong truc tiép dén su bién thién cia CAR. Tuy nhién nhirng
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yéu tb nay lai bi chi phéi boi quyét dinh cua chu s& hu'u Do d6, céu trac sé hitu ¢6 phan trong
NHTM déc biét ¢ nhitng ngudng ¢ quyén biéu quyét quan trong s& c6 thé tac dong dén loi
nhuan va chinh sach phan chia cd tirc, tir 46 ma tac dong dén CAR.

Mot s nghién curu thyc nghiém vé su tac dong cua cAu tric s6 hiru tap trung dén CAR
trong ngan hang cho két qua theo hai chiéu tic dong khac nhau (ctng chidu (+) va nguoc
chiéu (-)). Shehzad va cong su (2010) (+); Zheng va cong su (2017) (+). Tuy nhién, Moudud-
Ul-Hugq va cong sy (2022) (-). Ngoai ra, tic dong cdu trac so hitu theo khia canh s& hiru chinh
phu, s& hitu tr nhan, sé hiru nude ngoai 1an luot 1én CAR ciing cho két qua khac nhau, nhu
Kanga va cong su (2020) (-). Trong khi, Dugi va Al-Tamimi (2018) cho két qua nguoc lai
Kanga va cong sy (2020) (+).

Gia thuyet nghién ctru: Cau tric s¢ hiru c6 phan do c6 dong nha nudc nam gilr co tac
dong nguoc chiéu voi CAR.

Bén canh yéu t6 chinh 14 cau triic s¢ hiru thi mot sé yéu t6 dong vai trd 13 bién kiém
soat co thé tac dong dén CAR nhu quy mo tong tai san, kha nang sinh 101, ty 1€ don bay, ty 1€
kha nang thanh khoan va mdi quan hé tuong tac gilra cau triac so hitu va ty 1¢ don bay.

Dbi voi quy mé tong tai san, theo Ly thuyét kinh té theo quy moé (Economies of Scale),
chi phi san xuat trung binh giam khi quy mé san xuét ting 1én, nhd sy t6i vu héa ngudn luc,
chuyén mén héa va hiéu qua hoat dong. Adam Smith di dé cap dén van dé nay trong quyén
sach The Wealth of Nations, xuit ban nim 1776 (Smith, 1776). Va chinh ¥ tudng nay da dat
nén méng cho 1y thuyét kinh té theo quy mé bang cach nhan manh vai trd cta chuyén mén hoa
lao dong va phan chia lao dong trong viéc ting ning suat va giam chi phi (Smith, 2024). Sau do,
Alfred Marshall ¢ m& rong khai niém nay trong quyén sach do 6ng viét ¢ tén Principles of
Economics, xuat ban nim 1890 bang viéc phan biét rd giita kinh té theo quy mé noi bo - nhimg
loi ich trong doanh nghiép nhu str dung céng nghé tién tién va kinh té theo quy mo ngoai vi -
nhitng loi ich tir toan nganh nhu sy phat trién cua co s& ha tang (Marshall, 1890). Pdi véi
NHTM, quy md kinh doanh thé hién thong quan tong tai san, ngudn nhéan lyc, mang luéi chi
nhanh, ... Ly thuyét kinh té theo quy mé cho thay rang néu tong tai san ciia ngan hang 16n di doi
v6i vide quan 1y t6i wu thi c6 thé lam gia tang hiéu qua hoat dong tir d6 1am ting lgi nhuén,
giam chi ph1 va nguoc lai. Diéu nay, nhu phén tich & trén, CAR vi vay ma c6 thé bi tic dong boi
quy mo tong tai san va kha nang sinh 161 cia NHTM. Mot s6 nghién ctru thyc nghiém cho thy
quy mo tong tai san co tac dong 1én CAR nhu Dugi va Al-Tamimi (2018), Klein va cong su
(2021), Moudud-Ul-Hugq va cong su (2022) va ca ba nghién ctru nay déu cho két qua twong tu
nhau vé chiéu tac dong, cu thé téng tai san tdc dong nguoc chiéu dén CAR.

Déi voi nghién ciru thue nghiém vé tic dong ctia kha nang sinh 10i, ¢ 02 chi sb tai
chinh duoc lya chon dé dai dién cho tinh chat nay trong mdi twong quan voi CAR, cu thé 14 ty
suét sinh 101 trén von cha s¢ hiru (ROE) va ty 18 chi phi hoat dong trén tong thu nhap hoat
dong (CIR 1a chi sé tai chinh dai dién cho hiéu qua quan 1y chi phi nhung né ciing 1a chi sé
gian tiép phan 4nh kha ning sinh 16i cia NHTM, vi chi phi hoat dong thap hon s& gop phan
gia tang loi nhudn). Dbi vé6i ty suat sinh 10i trén von chi, mdi quan hé tac dong cua ty suat
sinh 16i trén v6n cha & mot s6 nghién ctru thuc nghiém cho két qua tic dong cung chiéu,
nguoc chidu va khong c6 mbi quan hé tac dong dén CAR. Ching han, Le va cong su (2021)
cho két qua tac dong cliing chiéu ciia ROE 1én CAR. Trong khi, Kanga va cong sy (2020) lai
cho két qua tac dong nguoc lai. Song, voi nghién ciru ciia (Tran, 2024), ROE khong c6 mdi
quan h¢ tac dong voi CAR. Pbi voi chi s6 CIR, chiéu tac dong 1én CAR ciing theo hai chiéu
huéng 13 cing chiéu va nguoc chiéu trén cac mau nghién ctru khac nhau. Néu nhu Shehzad va
cong su (2010) cho két qua CIR tac dong nguoc chiéu dén CAR thi Klein va cong su (2021)
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cho két qua tac dong nguoc lai. Nhu vay, quy mo ngan hang c6 thé tic dong nguoc chiéu va
kha nang sinh 101 ¢ thé tdc dong cung chi€u nguoc chiéu hodc khong tac dong dén CAR.

Déi véi ty 16 don bay tai chinh va ty 16 kha ning thanh khoan, theo Ly thuyét danh dbi
(Trade-off theory) bao gdm 1y thuyét danh d6i dong va 1y thuyét danh ddi tinh (Cekrezi,
2013). Trong do, 1y thuyét danh ddi dong cho thiy rang cac doanh nghiép can quan 1y sao cho
ty 1& don by cua ho thay dbi trong mot pham vi téi wu. Nhu vy déi v6i NHTM, viéc huy
dong vén tir dan cu dudi hinh thirc nhan tién giri (thudng goi 1a thi truong 1) sau d6 st dung
ngudn von nay dé cip tin dung dé tim kiém thu nhép tir viéc chénh 1éch 1ii suit. Tuy nhién
viéc huy dong vén phat sinh chi phi tra 13i tién gtri, dong thoi lién quan dén dén chi phi tai tro
cho viéc duy tri kha nang thanh toan trong truong hop NHTM st dung don can ng 16n. Do do,
viéc lya chon ty 1¢ kha nang thanh khodan, ty 1€ don béy s& tac dong dén chi phi cua NHTM va
loi nhuan vi vy ma cling bi anh hudng theo. Trong khi l¢gi nhuédn gitr lai la mdt cAu phﬁn vé
vbn trong tinh todn CAR. Cho nén céc bién kiém soat dugc chi ra co thé tic dong 1én CAR
dua trén 1y thuyét nay. Mot s6 nghién ciru thyc nghiém thé hién mdi quan hé tac dong cia ty
1¢ don bay dén CAR nhu Klein va cong sur (2021) cho két qua ty 1¢ don bay tac dong nguoc
chiéu dén CAR. Két qua nghién ctru khac ciia Le va cong sy (2022); Usman va Lestari (2019)
ciing cho két qua tac dong tuong tu. V& tac dong ciia kha ning thanh khoan dén CAR, Klein
va cong su (2021) cho két qua trai nguoc véi Bishnu (2020). Cu thé, Klein va cong sy (2021)
cho két qua kha nang thanh khoan tac dong nguoc chiéu dén CAR. Nhu viy, ty 1¢ don bay va
kha ning thanh khoan c6 thé tac dong ciing chidu hodc ngugc chiéu dén CAR.

C6 thé théy ngoai 1y thuyét danh d6i 1a co s¢ dé phén tich rang cong ty phai cin nhic
giita loi ich thué (tir viéc str dung no) va chi ph1 pha san hoac chi ph1 xtr ly thanh khoan khi str
dung qué nhidu ng dé noéi vé vai tro cua don bay tai chinh thi 1y thuyet M & M cua Modigliani
va Miller (1958) trong mét thi truong hoan hao (khong c6 thué, chi phi giao dich, thong tin
hoan hao), viéc st dung ng khong anh hudng dén gia tri cua cong ty. Tuy nhién, khi c6 su
hién dién cta thué, viéc sir dung no o thé tao ra loi ich thué, dan dén viéc t6i uu hoa ty 1é ng
trong co cau von dé giam thué va gia ting gi tri cong ty. Phan tich sau hon dé thay duoc tinh
diéu tiét cua ciu trac s hitu ddi véi ty 18 don bay c6 thé dwa vao tinh hai chiéu ciia viée sir
dung don bay tai chinh. Sir dung don bay tai chinh c6 thé 1am ting kha ning sinh 10i khi gia
tri no phai tra mang lai loi ich cao hon chi phi di vay. Tuy nhién, & chiéu nguoc lai, don bay
tai chinh cing lam tang rﬁi ro néu NHTM khong thé duy tri lgi nhuan di 16n dé tra no, diéu
nay co thé gay ra ap luc vé thanh toan, tir 6 anh huong dén kha ning hoat dong. Song song
do, viéc lua chon ty 1€ don bay t6i wu phu thude vao khau vi rui ro cua nhitng ngudi cd quyen
chi phéi chién lugc phat trién cia NHTM ma ¢ day 1a cau triic s¢ hiru.

Trong cac nghién ctru thuc nghiém lién quan, bién twong tac véi cu trac sé hiru duoc
lua chon dua vao mé hinh hdi quy co nhiéu loai, tuy thudc vao dac trung cua hé théng ngan
hang va sy phat trién kinh té cua qudc gia trong miu nghién ctru. Chang han, bién twong tac
v6i bién cau tric s(y hiru trong nghién c1’1’u cua Klein va cong su (2021) 13 bién giam sat cua co
quan c6 thim quyén théng qua ba bién s 1a chi sb glam sat, ty 1¢ tién gu’1 lién ngan hang so
v6i tong tlen giri va ngan hang c6 tim quan trong d6i v6i hé thong nham xem xét muc tac
dong cua mdi quan hé tuong tac gilra cac yéu t6 bén ngoai cua co quan giam sat voi ciu so
hiru. Hay 1a dé xem xét sy tuong tac giita dai dich Covid-19 vdi timg loai hinh trong ciu triic
so hitu cta ngén hang tic dong nhu thé nao dén CAR, Moudud-Ul-Hug va cong su (2022)
chon bién gia Covid-19 twong tac voi bién cdu tric s hitu. Twong ty, Chalermchatvichien va
cong su (2014) cling su dung bién gia cho bién khung hoang tai chinh trong giai doan 2008 -
2009 twong tac véi bién cau truc s¢ hiru de xem x¢ét moi quan hé tac dong nay Ién CAR cua
cac ngan hang thudc 09 qubc gia trong mau nghién ciru. Viét Nam 1a mot trong nhimg qudc
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gia thudc nén kinh té mai ndi & Chau A, do do6 strc manh vé vén tu c6 cta hé théng ngan hang
con han ché so voi cac qudc gia phat trién khac trén thé gisi. Va do ciing 1a tinh can thiét cho
viéc nghién ctru viée st dung don bay twong thich véi cu trac so hiru cia méi NHTM ndi
riéng va ciia hé thdng ngan hang ndi chung tac dong nhu thé nao dén CAR. Do d6, twong tac
giita cdu trac s& hiru va ty 16 don by c6 thé tac dong cung chiéu voi CAR.

Ngoai ra, trong linh vuc kinh té, mot sd hoc gia kinh té hoc cho rang céc bién sd vé kinh
té thuong cé tac dong tré theo thoi gian, dic biét 1a cac bién s lién quan dén diéu hanh chinh
sach tién t& (Dupor, 2023; Friedman, 1992; Mankiw, 2022). M6t s6 nghién ctru thuc nghiém
cho thdy CAR vén nim trude co tac dong dén CAR nim sau. Kanga va cong sur (2020) cho két
quéa tac dong ngugc chiéu. Trong khi, Dugi va Al-Tamimi (2018), Klein va cong su (2021),
Dugi va Al-Tamimi (2018) va Moudud-UI-Huq va cong su (2022) déu cho két qua tac dong
cting chiéu. Vi vay, bién s6 CAR nam trudc c6 thé tac dong ciing chiéu dén CAR nim sau.

3. Phwong phap nghién ciru
3.1. Dit li¢u

Nghién ctru di st dung dir liéu duoc thu thap tir 26 NHTM Viét Nam bao gém 23
NHTM c6 phan va 03 NHTM nha nudc trong d6 loai trir cic NHTM trach nhiém hiru han mot
thanh vién do nha nudc lam cha s¢ hitu nhu CBBank, OceanBank, GPBank va Agribank.
Nguon cta dit liéu so cap duge thu thap tir hé thong dit liéu FinnPro, cac béo céo tai chinh,
bao céo thudng nién va thong tin cong bd trén phuong tién dai ching cua cac NHTM. Co so
dé Iya chon 26 NHTM Viét Nam trong nghién ciru nay tinh quy mo, vi thé vé thi phan tuan
thu quy dinh cuia NHNN va ap dung cac tiéu chuan vé quan ly rdi ro tiém can véi chudn qudc
té. Bén canh d6, tinh minh bach, day di, dang tin cay va yéu té cap nhat, cong bd thong tin tir
cac NH nay la dam bao cho viéc thu thap dit li¢u nghién cuu.

3.2. Po lwong bién sé

3.2.1. Péi véi bién CAR

Ty 1 an toan von ky hiéu 1a CAR duoc tinh bang von tu ¢6 theo quy dinh chia cho
luong tai san c6 rui ro.

3.2.2. Péi Vi bién cdu trac sé hiru

Bién cau tric so hiru 12 bién gia, ky hiéu 1a OWS3, trong d6 NHTM nao c6 ty 1& sé hitu
nha nudc tir 5% trd 1€n dugc danh 1, con lai danh 0.

3.2.3. CAc hién kiém soat

Bién tré 01 ky (nim) cta ty 1& an toan von hién hanh ky hiéu 1a LAGCAR duoc tinh
bang gia tri von tu c¢6 theo quy dinh chia cho luong tai san co ru1 ro lién trlrorc 01 nam so voi
nim hién hanh. Bién tuong tac glua ciu trac so hu'u va ciu trac vén dugc ky hi¢u la
OWS5_LEV va dugc tinh bang tich sb giita gla tri bién ciu tric so hiru voi gla tri bién don bay
tai chinh. Bién quy mo ngan hang dugc tinh bang logarlt tu nhién clia gia tri tong tai san. Bién
kha ning sinh 10i bao gdm bién ty suét sinh 15i trén von chii, ky hiéu ROE dugc tinh thuwong
s6 cua loi nhuén sau thué voi vén cha sé hitu va hiéu qud hoat dong, ky hi¢u CIR duogc tinh
bang thwong s gitra chi phi hoat dong voi tong thu nhap hoat dong. Bién don by tai chinh ky
hiéu LEV dugc tinh bang thuong s giita no phai tra voi vén chu so hitu. Cudi cung, bién ty
1¢ tai san thanh khoan ky hiéu LIQ dugc tinh bang thwong sd giita gia tri tién va cac khoan
tuong duong tién voi tong tai san.

Céc bién sir dung trong mé hinh hdi quy duoc tom tit theo Bang 1 (Phu luc - ban online).
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3.2. M6 hinh va phwong phap woc lwong

Dé do luong tac dong cua cua cdu tric s¢ hiru do nha nudc nim giita ¢6 phan & cac
ngudng 5%, trg 1én do6i voi CAR tai NHTM Viét Nam, nghién ctru nay st dung 02 mé hinh
hoi quy da bién nhu sau:

M6 hinh 1: CARi,t = Boz + leLAGCAR'l' B220W5i,t + B230W5_LEVM + [324S|ZEi’t +

B2sROE;; + B2sLEVit + B27LIQit + Uiy (2
M6 hinh 2: CAR;t = Boz + P3iLAGCAR + B320W5; ¢ + B3sOWS_LEV + B3sSIZE; +
BasCIRi ¢ + BasLEVi¢ + BarLIQis + Vit (3)

Trong do Uit, Vit 1a sai sb ngau nhién. PBoi, voi t= 2. 3 hé sb chan. By, voi k=23, ] =17
he s6 u6e luong lan lu:ot cua blen tré 1 nam CAR, bién cau trac sé hitu, bién twong tac gitra
cAu trac so hitu v6i co cau von, bién quy md ngan hang; bién kha ning sinh 101, bién co cau
vbn (don bay), bién kha niang thanh khoan.

3.3. Phwong phap Bayes

Phuong phap Bayes dugc chon dé phan tich mé hinh trong nghién ciru nay boi nhiing
vu diém ndi troi va phi hop nhu khong yéu cau ¢& mau 16n nhu cta phuong phap tan suét, do
d6, mo rong thém kha ning tiép can nhiéu linh vyc nghién cru ma dir liéu con han ché.
Phuong phap Bayes con lam cho suy ludn théng ké trd nén tryc dién va linh hoat hon. Tuy
nhién dé co thong tin tién nghlem mang tinh tin cdy, trude khi hdi quy bang phuong phap
Bayes, nghién ctru sé& thyc hién hdi quy bang phuong phdap SGMM hai buéc dé 1iy cac hé sd
cua thong tin tién nghiém.

Ngoai ra, phuong phap Bayes co thé biéu dién xéc suét vé anh huong cung chiéu va
nguoc chiéu cua tham s0, vi vay ma phucrng phédp nay cung cap nhiéu théng tin hon S0 véi
phuong phap tan suét truyén thong Két qua wdc luong s& thé hién mot mat do xac suat ma
cac tham so udc luong c6 thé xay ra, duoc goi la xé4c suat hau nghiém. Bo 16n x4c suat hau
nghiém s& xac dinh chidu huéng cé dnh hudng ndi troi hon ctia mot tham sé.

4. Két qua nghién ctru va thao luin
4.1. Két qud nghién ciru
Théng ké mé ta va phan tich twrong quan bién

Két qua thdng ké co ban cua bién phu thudc va bién doc 1ap duoc tong hop tai tai Bang 2
(Phu luc - ban online). Trong d6 c6 thé thiy rang, cac chi s6 théng ké lién quan dén cac bién sb
trong md hinh hdi quy cd sy phan bd va bién dong gié tri gitra cac NHTM trong mau. Bién CAR c6
mtc d6 6n dinh cao, nhung cac yéu t6 nhu cau tric s hitu, don bay tai chinh va hiéu qua tai chinh
cd sur khac biét rd rét, tao ra nhitng bién dong tiém tang trong an toan hoat dong cua cac NHTM.

Ma tran twong quan giira cac bién véi cac muc ¥ nghia khac nhau duoc thé hién &
Bang 3 (Phu luc - ban online)

Két qua hoi quy bang phuong phap Bayes tac dong ciia cau tric s¢ hitu dén CAR theo
Basel cia NHTM tai Viét Nam dugc thé hién qua Bang 4 (Phu luc - ban online) va Bang 6
(Phu lyc - ban online). Két qua kiém dinh tinh hoi tu (trong hdi quy Bayes can dam bao rang
cac chudi MCMC hoi tu dén gi4 tri on dinh, tir d6 bao dam do chinh xac va do tin cdy cia uéc
lugng tham s trong md hinh Bayes) thong qua d6 thi chuan doan mé phong (Trace plots,
Histograms, Autocorrelation va Density) va kiém dinh Gelman-Rubin lan lugt ¢ Hinh 1, Hinh
2 va Bang 5 (Phu luc - ban online), Bang 7 (Phu luc - ban online).
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Nhu vay, két qua cho thdy cac biéu dd Trace plots, Histograms, Autocorrelation va
Density & Hinh 1 va Hinh 2 cho két qua tit ca déu c6 su phan phdi dang chudng, gia tri tu
tuong quan (Autocorrelation) rét déu va kha thip & cac do tré xa. Didu nay cho thiy cac chudi
d3 hoi tu tot va phu hop cho viéc phan tich. Dong thoi, két qua anh huéng cua ty 16 s hitu cd
phan do ¢ dong so hiru nha nude tir 5% tré 1én (OW5) dén CAR theo Bang 4 (Phu luc - ban
online) va Bang 6 (Phu luc - ban online) c6 chiéu cta x4c suit anh hudng va hiéu quéa cao
(gan nhu dat 100%). Két qua cia kiém dinh Gelman-Rubin dat & Bang 5 (Phu luc - ban
online) va Bang 7 (Phu luc - ban online) déu dat kiém dinh chudi MCMC hdi tu 6n dinh (cac
gia tri Rc déu nho hon 1.1).

4.2. Thdo lugn

Dbi vai bién cau tric so hitu nhém cac NHTM do ¢6 dong nha nudc nam giira tir 5%
(OWS5) ¢6 phan tré 1én c6 tac dong nguoc chiéu dén CAR. Nghia 1a, d6i véi nhom cac NHTM
6 s& hiru tw nhan cao hon nén c6 dong ciia cac nhom NHTM nay c6 quyén biéu quyét va
thong qua viéc tang von tu c6 cha dong va nhanh hon. Tuy nhién, do quy dinh cta phap luat
hién hanh caa Viét Nam, c6 dong nam giir c6 phan tir 5% tré 18n c6 quyén biéu quyét 13n pha
quyét mot sé van dé trong yéu trong diéu hanh va chién lugc kinh doanh nén chiéu tac dong
cua bién cau tric so hitu nhém cac NHTM tir 5% (OWS5) ¢ phan tré 1én co6 tac dong tiéu cuc
dén CAR Ia vi chiu anh huéng béi tinh bao toan va chiu trach nhiém trong viéc viéc st dung
v6n nha nuéc ma nhoém c6 dong nay cé thé hudng dén ung ho cho viéc phan chia loi nhuan
bang tién, quyét dinh bo thém vén gop dé ting vén diéu 1é kho khin hon so voi nhém ¢ dong
tu nhan. Ngoai ra, nhom c¢6 déng nay vi co tinh chat s& hitu nha nuéc nén vira phai dap ung
song song hai muc tiéu, mot mat quan tdm dén loi nhuan nhung mat con lai van hudng dén
muc tiéu hd tro viéc diéu hanh céc chinh sach cua chinh phua d6i voi nén kinh té nén loi nhuan
c6 thé bi hi sinh cho viéc dat dugc muc tiéu thi hai nay. Két qua nay tuong thich véi ly thuyét
vé cdu tric so hiru cua Berle va Means (1932) va Larner (1966), Yang va Morgan (2011),
La Porta va cong su (1999) va ly thuyét dai dién caa Jensen va Meckling (1976). Bén canh
d6, két qua ciing twong thich véi két qua thuyc nghiém cua Kanga va cong su (2020),
Moudud-Ul-Huq va cong su (2022).

Quy md6 NHTM ¢ ca hai mé hinh déu c6 tac dong &m va xac suat hau nghiém cao. Diéu
nay c6 nghia 1a khi quy mé cua NH ting 1én, CAR c6 xu huéng giam. Tir ddy co thé thay cac
NHTM Ién c6 thé gip kho khin hon trong viéc duy tri CAR cao. Ly giai cho van d& nay la khi
NHTM ting cho vay lam ting t6ng tai san nhung von chu s¢ hitu khong ting tuong wng, ¢b
dong s€ phai dbi mat véi rai ro Ién hon, 1am tdng nguy co mat an toan véon. Dac biét, dic trung
cua hé thong NHTM tai Viét Nam 14 viéc cap tin dung tai trg cho linh vuc BBS chiém ty trong
khé cao Tran va cong su (2023) ma hé sb rui ro dung dé tinh cho loai tai san ¢6 rui ro nay c6 thé
len dén 200%. Tir do, gia tri tai san co rai ro tin dung tang 1én lam giam CAR. Két qua nay phi
hop vai ly thuyét kinh té theo quy mé caa Smith (2024) va Marshall (1890).

Kha ning sinh 10i bao gém ROE va CIR déu c6 xé&c suat hau nghiém cao & 02 mo
hinh nhung tac dong 1én CAR theo hai hudng khéac nhau. Néu nhu ROE tac dong cung chiéu
v6i CAR thi CIR lai tic dong nguoc chiéu véi CAR. Di véi béi canh Viét Nam, cac két qua
nay cd thé lan luot Iy giai nhu sau. Pbi voi ROE, mic du, trung binh vén cha sé hitu, ty suat
loi nhuan trén vén chu va lgi nhuan sau thué cia cac NHTM ting lién tuc qua cac nim. Diéu
nay cho thay, cic NHTM ngoai viéc hoat dong hiéu qua va muédn duy tri hiéu qua do lién tuc
qua cac nam bang viéc kiém soat rai ro thdng qua viéc gia tang von cha dé ting CAR nham
gia ting niém tin cta cong chung, trong d6 c6 nha dau tu va ngudi guri tién. Bén canh do, theo
théng ké tir dit liéu cia WiResearch, trong giai doan tu 2015 dén 2022, mic du lgi nhuan
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hang nam khong nging ting trudéng nhung nganh ngan hang van 1a nganh chi tra ¢ tic bang
tién mat thip nhat (Le & Nguyen, 2024). Nhu vy, trong giai doan nghién ctu, nhin chung
cac NHTM chu yéu phan chia loi nhuan sau thué bang c6 phiéu nham ting von chi va tai dau
tu mé rong quy mo phat trién. Tir day, gié tri tir s ciia CAR ting 1én. Chinh vi vdy ma ROE
lai c6 tac dong cuing chiéu véi CAR. Két qua nghién ciru nay twong thich véi Bilylksalvarci
va Abdioglu (2011), Le va cong su (2021). Béi véi CIR, hé sé hdi quy cua CIR thé hién sy
tac dong nguoc chiéu véi CAR. DPiéu nay cho thay rang hé sé nay cang giam thi CAR cang
tang. Nghia 1a cac NHTM kiém soét tét chi phi hoat dong, tao ra kha ning sinh 15i I6n, két
hop Véi viéc gia ting von cha sé hitu bang loi nhuan giit lai tir d6 lam ting gia tri tr s6 cua
CAR. Mit khac c6 thé thiy, cac NHTM kiém soét tét cac rai ro trong hoat dong kinh doanh,
do d6 ciing 1am gia ting tinh an toan trong hoat dong. Két qua nay tuwong thich voi voi
Shehzad va cong su (2010) va nguoc chiéu vai Klein va cong sy (2021).

Ty Ié don bay ¢ ca hai mé hinh déu c6 tac dong am va c6 xac suat hau nghiém cao.
Diéu nay c6 nghia 1a khi ty I¢ don bay tang, CAR giam. Ly giai cho van dé nay la khi NHTM
tang huy dong ng ma von tu co khong ting twong Gng voi tai san ¢o rui ro, diéu nay co thé
dan dén rai ro cho c6 dong va nguy co mat an toan von tang 1én. Bén canh d6, du thanh khoan
cai thién nhd huy dong tir tién gai va di vay nhung nguy co mat kha ning thanh toan ciing
tang theo. Rui ro cao khién c6 dong yéu cau loi nhuan cao hon, gay kho khan cho NHTM
trong huy dong von mai do chi phi von ¢o phan tang. Két qua nay phd hop véi ly thuyét kinh
té theo quy mo cua Smith (2024) va Marshall (1890) dong thoi két qua cua nghién ciu nay
cling tuong thich véi Klein va cong su (2021), Le va cong su (2022).

Kha ning thanh khoan c6 tac dong &m va c6 xac suat hau nghiém cao ca hai mé hinh.
Diéu nay cho thiy ty I¢ tién va cac khoan twong dwong tién cao hon cé thé dan dén giam
CAR, phan anh viéc tap trung nhiéu vao tinh thanh khoan c6 thé lam giam muc do an toan
vén cia NHTM. Ly giai 1a do cac NHTM dam bao thanh khoan s& anh huéng dén loi nhuan,
tir d6 1am cho viéc gia ting von chu so hiru khong twong xtng Véi su gia tang tai san ¢é rai ro
nén CAR s& giam. Két qua nghién ctru nay tuwong thich véi Klein va cong sy (2021), Nguyen
(2018), Le va cong su (2022).

Tac dong twong tac gitra S& hitu nha nudc va co cau von c6 hé sé duong va xac suat
hau nghiém cao ddi véi ca hai mo hinh. Diéu nay cho thay cau tric s¢ hiru nha nudc két hop
Véi ty 1& don bay phil hop c6 thé lam ting CAR. Ly giai van dé nay ¢ giac do, cac NHTM c¢6
vén chi s& hiru nha nuéc tai Viet Nam do chiu trach nhiém trong sir dung von tir ngan séch
nha nudc va can dam bao hiéu qua hoan vén nén cac NH loai nay thuong duy tri ty 1& don bay
ciing nhu khau vi chap nhan rui ro thap hon so véi cac NH loai khéac. Vi vay ma khi két hop
gitra cAu tric so hitu nha nudce véi ty 1é don bay phi hop c6 thé lam ting CAR. Két qua nay la
hop 1y va tuong thich véi thuc trang van hanh cia cdc NHTM tai Viét Nam.

5. Két luan va ham y chinh sach

Thong qua md hinh hdi quy xéac sudt bang phuong phép Bayes trén mau chon 1a 26
NHTM tai Viét Nam trong giai doan 2014 dén 2023, két qua ctia nghién ctru cho thdy ddi voi
ngudng so hitu ¢6 phan do nha nudc nam giit tir 5% tré 1én c6 tac dong tidu cuc voi CAR.
Dong thoi, cac bién kiém soat nhu quy mo ngén hang, tinh chat don bay tai chinh, tinh thanh
khoan, kha ning sinh 10i thong quan hiéu qua quan 1y chi phi ciing c6 tac dong tiéu cu dén
CAR. Nguoc lai, CAR nim trudc, twong tac giita cau triic von voi don bay va ty suit sinh 1oi
trén von cha lai ¢ tac dong tich cuc dén CAR. Trén co sé két qua nghién clru va cac bién giai
tuong tng v6i bdi canh thuc té, nghién ctru dé xuat mot sé ham ¥ chinh sach nhu sau:
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Thir nhét, nghién ctru khuyén nghi co quan quan 1y nha nudc co tham quyén can nhic
ra soat ban hanh cac vin ban hd tro cac NHTM c6 ¢d dong sé hitu nha nude niam giit ¢d phan
v6i cac ngudng biéu quyét trong yéu theo hudng nhanh chong, kip thoi khi cac NHTM nay

can tang von chu s(y hiru dé dam bao CAR theo quy dinh. Nhat 1a trong tuong lai, theo xu
huong héi nhap qudc té, cac NHTM tai Viét Nam can dap tmg cac chuan quan 1y vé an toan

v6n nghiém ngit hon, chang han Basel III. Cu thé, d01 V0’1 cac NHTM ¢6 ¢ phan so hitu nha
nuoc O cac nguong trong yéu, co quan c6 tham quyén can trao quyén quyét dinh viéc quan ly
va sir dung v6n cha theo huéng linh hoat va toan quyén quyét dinh cho nguoi dai dién vén
nha nudc, di doi voi viée chiu trach nhiém vé hiéu qua st dung von, tranh can thi¢p hanh
chinh gay lang phi ngudn luc ma khong mang lai hiéu qua dau tu von nha nudc.

Th hai, lién quan dén chién lugc quan 1y rai ro, cac NHTM can duy tri xu huéng giit
cho NHTM ¢ mdi nim 6n dinh, phu hop véi khau vi rai ro ciia chinh NHTM ma dép ung
dugc yéu cau von toi thi€u bat budc.

Tht ba, ddi voi ké hoach lién quan dén ty suét sinh 101, chc NHTM cén can nhéc va
hoach dinh ngudng chap nhén rui ro trong hoat dong. P6 chinh 1a can dua ra ty suat sinh 161
cu thé mang tinh can bang gitra muc ti€u lgi nhuan va kha nang an toan trong hoat dong.

Thir tu, trong viéc str dung don bay, ting quy mé tai san, duy tri cac ty 1& thanh khoan
can udc lugng mot ngudng tdi wu, phtt hop véi khau vi rui ro ddi véi NHTM do theo két qua
nghién ciru thuc nghiém cho thy cac bién sd nay tac dong ngugc chidu véi CAR. Két qua
nghién thyc nghiém trong nghién ciru ndy phu hop véi cac 1y thuyét kinh té da néu ra.

Han ché cua nghién ctru 1a chua thu thap dugc hét cac dir liéu tr cac NHTM dang
hoat dong tai Viét Nam, trong d6 c6 NHTM mot thanh vién Nong nghi€p (Agribank) do
viéc cong bé dir lidu chwa kip thoi v6i yéu cau thuc hién nham dap ing cac muc tiéu nghién
ctru. Tinh chét nay tuong tu dbi voi cac NHTM c6 s6 hiru nude ngoai tai Viét Nam. Trong
twong lai, cAn c6 nhitng nghién ctru udc luong cac ngudng sé hitu khac do cd dong co yéu
t6 nha nuwdc nim giir, dong thoi ude lugng ngudng t6i wu cho cac bién sé kiém soat khac
trong m6 hinh.

TUYEN BO KHONG CO XUNG POQT LQI iCH

Cac tac gia cam két, tuyén bb khong cd bat ky xung dot loi ich nao lién quan dén viéc
cobng bo bai bao nay.
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