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Tém tit:

Bai viét nghién ciru tic dong cia moi trudng vi mo v bién dgng ctia thi trirong idi chink dén
von dém, hay ¢on goi g von dv trik d€ phing ngira rii 1o ciia cdc ngan hang thwong mai tai cic
quoc gta ASEAN+ trong giai doan 2005-2014. Ng}uen ciru cung phdn tich chi phi diéu chinh
vén bang viée dp dung mo hinh diéu chink timg phdn v wée immg System GMM cho dit liéu
bing. Két qua nghién ciru cho thdy tink chdt nguoc chu ky ciia von dém, do chi phi diéu chinh
1y 1€ an todn von khé cao, ngdn hang cd xu hudmg duy tri mic vén dém cao dé dy phong nhimg
cit sde trong giai dogn kinh té kho khan va thi tricomg ¢ai chink cd nhiéu bién déng. Tuy nhién,
ke von dém phy thuse ding ké vao quy m, loi nhudn, ting truéng tin dyng, vd khd ndng chdp
nhdn riii ro clia mdi ngdn hang Cuéc khung hodng tif chinh todn cdu ciing 6 dnkh hudng tidu
cye dén von cia cde ngdn hdng, tuy nhién Ngdn hing Trung wong & cdc quoc gia ASEAN di
can thiép kip thoi théng qua cat glam 11 sudt nhdm han ché suy thodi kink té.

Tir khéa: Vén dém, ty 18 an toan vén ti thidu, tinh chét nguge chu ky, bét én tai chinh

Macro-financial uncertainty and capital buffer of the banking system in ASEAN+
Abstract:

This paper examines the procyclical and financial volatility effects on capital buffer of the bank-
ing system n ASEAN+ countries during the period 2005-2014. Applying partial-adjustment
model and system GMM estimation for a panei of 198 commercial banks, author analyses the
cost and speed of capital adjustment as well as bank behavior under uncertainties. The empiri-
cal results show the counter-cyclical behavior of caprtal buffer, suggesting that due to the high
cost of adjustment, banks are likely to keep higher capital ratio as a buffer against shocks dur-
ing the economic downturn, high pressure of inflation and financial volatility. The study also
finds that bank size, credit growth, profitability and risk pref are significant determinants
of capital buffer. Besides, the global financial crisis had spillover effect with negative impiica-
tion for bank capital in Asia, however central banks have timeline intervention via lower policy
rate {o prevent the recession.

Keywords: Capital buffer. capital regulatory ratio, countercyclical behaviour, financial

volatility.

thi dé dam bao chéng d& lai cac ¢t séc phét sinh tir
ap lyc kinh té - 1ai chinh, nhim duy tri hoat dong én

1. Gidi thiu
Nhimg bét én trong he thong ngin hang thuimg

la can nguyén cha cc cugc khing hoang tai chinh
va suy thodi kinh té. Sau su sup d6 cia hang loat
ngin hang tai cic quic gia trén thé g16i vio thap
nién 70 va 80, Uy ban gi4m sat ngin hang BASEL
dugc thanh l4p va giéi thiéu nhimg quy dinh va cich
thérc do hrimg vén téi thidu ma ngén hang cin tusn

dinh va lanh manh. Theo Hiép wdc vén BASEL IT
(@uoc sira ddi nam 2006 dé thay thé cho BASEL [
ra déi va c6 hiéu lyc ndm 1999), ngén hang thuong
mai phai duy tri mt hrong vén it nhét 1a 8% trén
léng tai san ¢6 nii ro. Né1 mét cach khac, ty 1é an
toan vén 1i thidu (CAR) cia ngdn hang Ia 8%, diy
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1a ty 1¢ an toan dugc tinh toan trén co s¢ dam bio
cho ngan hang thurong mai ¢6 thé b dip nhitng thua
16, mAt mét x4y ra rong théi ky khé khin nhu suy
thodi kinh té, khing hodng tai chinh tién t&; nhim
han ché su sup dé cia hd thfmg ngan hang, Tuy
nhién, cudc khing hodng ti chinh toan cdu nim
2007-2009 d3 cho lhéy ngay ca nhiing ngén hang
(khéng chi &6 My va Chiu Au) duy tri & 16 vdn cac
hon tt nhidu 5o v mite an toin téj thidu theo quy
dinh vin khong du dé bu ddp nhimg ton thit gay ra
b nhitng i sé¢ vT md trong khing hoang. Pomer-
leano (2009) nghién clre cdc ngén hang Khu vue
Chau A Thai Bmh Duong va tim thiy rang mac dit
ty 1 an toan vén & chc ngdn hang nay rit cao va
duge dénh gia la hoan toan dam bio kha ning chéng
4& nhimg ci sbc tir bén ngodi, nhung <6 nguy co
giam déng k& tir tdc dong cude khiing hodng nim
2007-2009, do 36 ¢4¢ ngan hang nay dang phai ddi
miat véi nguy co thiéu vén va cdn ngudn bd sung,
wée tinh 16n dén 758 ty USD (toan khu vire).

Bai hoe tir cude khing hoang 14 co s& cho sy ra
déi ciia BASEL 111, véi su nhn manh hon vé vai trd
cia vbn. Mot trong mhimg diém déi moi cia
BASEL 111 14 quy dinh v& vén dém du phang rii ro
tai chinh (capital conservation buffer) va vén dém
phong ngira bién déng ctia chu ki kinh té (counter-
cyciical capital buffer), theo d6 cic ngdn hang phai
duy tri mire vén phit hop trén mire vén thi thidu tiy
vao mirc d¢ rii ro, mé hinh kinh doanh, diéu kién
kinh t&. Vén dém, duge xem 14 b dém bao vé ngén
hang khéi nhimg cit sdc ¢6 thé din dén nguy co phé
sin (Eichberger & Summer, 2005), df”mg thoi con
dugc xem 12 khoan bio hiém cho chi phi giam sét
tén kém phat sinh tir nhimg bién cé bit nger xdy ra
lam cho ty 1¢ vén cua ngén hang gidm xudng dudi
mifc quy dmh (Durrani & Cummings, 2014) Tuy
n.hlen mire vén dém cao s lam gidm nguén cung
[An chu tin dung do I3i sudt cho vay tang (Martyno-
va, 2015; Van den Heuvel, 2002). Tang trudng tin
dung bj han ché s& anh huéng tiéu cye dén kha ning
phét trién cha ngin hang vA toin bd nén kinh &
(Atici & Gursoy, 2013). Do 6, ngén hang cin phai
cin d6i gii¥a loi ich va chi phi kin xéc dinh mic vén
dém phu hep.

Nhiéu nghién ciru 1y ihuyét va thue nghiém i
chimg minh tinh chit chu k¥ cia vén dém, nghia [
ty 18 vén dém duoc duy tri & ngén hang thuong mai
chiu anh hu'(mg dang ké cia chu ky kmh doanh va
nhiimg y2u 16 vi mé. Déng théi, mirc vén dém cling

phy thudc vio dic diém ciia ngan hing nhur quy mé,
1o nhugn, Tdi ro... (Ayuso, Pérez, & Saurina, 2004;
Berger & DeYoung, 1997; Jokipii & Milne, 2008;
Lindquist, 2004; Stolz & Wedow, 2005). Tuy nhxén,
mae 36 va ch)eu huéng tic ddng chia cic yeu té nay
1a khong glong nhau, ty thude vio pham vi va déi
tugmg nghién ciru cu thé. Nghién ciu nay kiém dinh
tac déng ctia mé1 trirdmg vi mo va bét &n tai chinh
dén vén dém cia ngén hang thuong mai tai cac quéc
gia ASEAN+ trong thdi ky khiing hodng kinh té tai
chinh toan cu; v uhAn manh dén hanh vi va quan
diém ciia ngan hang d6i voi rii ro. Diém méi cia
nghién ctru nay so v6i cde nghién ctu trube day 1
khéng chi xem xét th¢ dong cia chu ky kinh doanh
dén vén dém ma con phin tich sy bién dong ciia thi
trirdmg tai chinh trong nude va cude khing hoang tai
chinh toan chu. Péng thoi, thdng gua md hinh hicu
chinh b6 phan vi uéc lugng GMM hé théng, nghién
clru cling xem xét chi pht didu chinh ty I8 an toan
vén vé mirc i wu cha cic ngdn hang, cling nhy
danh gid hiéu qua cia chinh sich can thigp coa
Ngin hing Trung uong dé tranh ap lyc ela cue suy
thodi.

2. Téng quan ly thuyét va b‘;ing cining thire
nghi¢m

Nhidu 1y thuyét khac nhau giai thich xu hwong
duy tri mét ty 1& vén trén mirc an toan quy dinh i
thiéu tai cée ngén hang thuong mai nhw 13 mdt b
a&ém chéng cac ¢ sbe chia nédn lanh té hodc rai 1o
phat sinh tir chinh ngan hing. Ly thuyét ky huit thi
truémg (market discipline) nhén manh dén 4p luc
gism sét ctia thi truedmg trong khi vai trd bio hiém
cia nhi nude han ché din 1a mdt trong nhimg
nguyén nhan khién cic ngan hing thuong mai ting
vén v didu chinh mirc vén cho phti hop voi danh
muc tat san c6 il ro (Flannery & Rangan, 2008).
Cu thé khi cac khoan tién giri cia khich hang tai
ngén hang khong duge bao hidm hoan toan, ngudi
giti tién thuémg yéu cdu mot mirc Ii suét cao dé bl
dap i 10, do d6 chi s& hiru (co d6ng) ngin hang
thudmg cd xu huéng tang vén dé g1am i ro phé sin
va gidm chi phi phai tra cho nhitng khoan tién gifi.
Holmstrom & Tirole (1997) nhin manh dén vas rd
ciia von ngan hang trong kénh cho vay trong tfuyén
dan chish sich tién &, theo d6 ngdn hang c6 xu
h‘m'ﬂg duy tri mirc vén eao va sit dung mot phin
von ngn hang dé ti trg cho hoat déng cho vay i
gl“P cho ngén hang gi4m sét chit ché ngum di vay
& gidm thidy rii ro dao dire. Nhu vy, néu mt cb
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sbc kinh té xay ra lam gidm quy mé vén cta ngin
hing s€ co anh hudng tiéu cyc dén hoat dong cho
vay va fir d6 s& han ché tang truong kinh 6. Ly
thuyét thong tin bat can ximg gid thich ring ngan
hang thuémg c6 xu hudng duy tri mitc vén trén quy
dinh an toan t1 thifu vi viéc gia ting vén thuong di
kém véi chi phi cao, ddc bidt rong didu kién suy
thodi kinh t& vi khiing hoang tai chinh vi lam gia
ting théng tin bit cin ximg trén thi tru(mg Gia su
6 mdt et séc kinh té xay ra lam cho vén cia ngin
hang b an mon va giam dudi mic an toan tbi thiéu
theo quy dinh, ngén hang bit bude phai tim moi
cach dé gia tang vén. Tuy nhlen vige tang vén 1a
khéng d& ding rong didu kién nén kinh & suy thoai
hodic ¢6 nhitng bat én trong hé théng tai chinh.
Déng thdd viéc ngdn hang ting vén duoc xem 1a
mét tin higu xdu vé hoat dong cua ngin hing
{Myers & Majluf, 1984), do d6 ngan hang co xu
hudmg duy tri mire vén cao hon quy dinh an toan i
thiéu. N&i mét cach khac trong diéu kién suy thoai
kinh t€, r@i ro ¢6 xu huéng gia tang (déc bist 1a mi
ro tin dung) lam cho mirc ton thét tin dung dir kién
téng, ngadn hang c6 xu hudng giam thiéu cac tai san
nii ro dé ting ty 1¢ an toan vén. Nguee lai, trong
didu kién ting trudmg kinh 1€ va én dinh tai chinh,
ngin hang cé xu hudng gia ting danh muc tai san
i o, theo d3 13 13 an todn vén 6 xu hudng giam.

Tdc dong vi md tir chu kp kink doanh dén vén
d¢m da duge chimg minh tir nhidu nghién ciru thuc
nghi€m tai nhimg thi trromg khac nhau. Ayuso &
cdng sy (2004), Lindquist (2004), Stolz & Wedow
(2005} da tim thdy mdi quan hé ngugc chidu giira
cac nhan t5 chu ky kinh doanh {tang tneéimg GDP,
chénh léch san luong...) dén vén dém cia cac ngan
hang ¢ Tdy Ban Nha, Na Uy va Birc, nghia 14 ngén
hang thuéng cé xu hudng tang vén trong thai ky
suy thodi kinh té va giam trong difu kién ting
trromg. Tuy nhién, Jokipii & Milne (2008) tim thiy
méi quan hé ndy khdng ddng nhit giita cic nhom
ngin hing khéc nhau trong khu vye EU. Cuy thé, chu
ky kinh té co twong quan thudn véi vén dém tai cac
qudc gia méi gia nhip EU, wong khi 46 mé quan
hé nghich duge tim thiy & cac quée gia EU-15.
nyug thesi, mbi quan hé nay khic nhau gilta cic
nhom ngan hang thuong mai va ngan hang hop tic
xa, gilta c4c ngan hang ¢6 quy md khidc nhau.
Tuong ty. Carvallo, Kasman, & Kontbay-Busun
(2015) nghién ctru hé théng ngn hang coa 13 quée
gia Chau My Latinh. Céc téc gid tim thiy mdi quan

hé giita vén dém va tang trudmg kinh té 14 nghich
chiéu 1ai 5 qubc gia va thuin chiéu tai 6 qubc gia
trong khu vire. Nghién cin ciing chi ra ring tai
nhimg qudc gra c6 chi phi didu chinh thip va quy
dinh v& vén khong qué nghiém ngat, vén dém coa
cic ngdn hang ¢6 xu huong giao dong thuan chu ky.

Bén canh tac déng vi mé nhiéy nghién ciru ciing
chi ra ring vén dém ctia ngan hing phu thudc vio
che dgc diém vé quy md, loi nhudn, va ril o clia
chinh ngan hang d6. Cac gia thuyét sau day dwoc
tim thiy tir céc nghién ciru thye nghiém:

Tdc dong cia quy mé: Alfon & cong suw (2005),
Stolz & Wedow (2005), va Jokipii & Milne (2008)
chi ra rang nhiflng ngan hang 1dn thuong ném giir
mirc vén dém thdp hon nhimg ngén hang nho.
Nguyén nhan I3 do ngén hang 1on theomg cé nhing
co hdi diu tr va da dang hoa danh muc ddu nr bt
hon, df“mg ther cling ¢4 kinh nghiém hon trong viéce
quan 1y va gidm sit ngan hang vi thé ty 1¢ pha san
hay khd nding xay ra nhimg cd sbc vé vén thip hon.
Ngoai ra, ngin hang 1én cing dé dang tiép cin thi
truémg v6n voi chi phi thAp hon ngdn hang nho do
d6 khong nhat thiét phai duy tri mize vén dém cao.

Téc ding ciia lpi nhuin: Stole & Wedow (2005)
va Jokippi & Milne (2008) ciing tim thiy tic dong
cuia lod nhudn 1én vén ngdn hang mic dit két qua cia
cac nghién ciu nay la trdi nguoc nhau. Trong khi
Jokippi & Milne (2008) cho ring loi nhuin duoc sit
dung d& ting vbn, thi Stolz & Wedow (2005) lai lap
ludn ring nhitng ngan hing cé 15 1 nhimg ngin
hang kinh doanh hi¢u qua vé cé kha nang tao ra
dugc nhidu loi nhugn trong twomg lai nén khéng
nhét thidt phai duy tri mét ty 16 vén dém cao dé bao
hiém i ro.

Tdc dgng cuia vii ro tin dgng i ro tin dung la
i ro ddc thd trong heat dong kinh doanh ngéin
hang do d6 anh huémg dén moi quyét dinh cia ngén
hang. Paroush & Schreiber (2008) va Carvallo &
cdng su (2015) da tim ra méi quan hé thudn chiéu
gita rii o tin dung v& vén dém, theo d6 céc ngan
hang c6 mic nii ro cao thudmg ¢d xu hudng duy ti
ty1é vén cac dé bac hiém rii ro. Nguge lai, Keeton
& Morris (1987) va Berger & DeYoung (1997) giai
thich v& mdi quan hé giira vén ngén hang va i ro
bang 1y thuyét rii ro dao dire (moral hazard), theo
45 nhitog ngin hang 6 ty 1¢ von dém thip thuimg
mao hiém hom va ddu a7 nhidu hon vio tai san nii
ro din dén nii ro tin dung ting. Nguroc lai, nhimg
ngan hing ¢6 ty 1& vén cao thuomg it mao hiém hon.
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Tém lai, rdt nhiéu céc nghién ciru thyc nghiém ,di
phan tich tac dong chu ky kinh doanh y?a dac diem
ciing nhu hanh vi cia ngan hang dén vén dém. Cac
nghlcn ciiu phén lén tap trung vao cic quoc gia phat
trién & My hogic Chau Au, hoiic thi tromg méi ndi
Chiy My Latinh, ghung két qua lai khéng théng
nhit v& chidu hudng va mic dé tic dong. Nghién
cln ndy s& bé sung bing chimg lhuc nghiém vé the
ddng vi md cia von dém g cdc quie gia ASEAN+,
day 13 khu vuc ning d6ng vé phat trién kinh €, c6
hé théng ta chinh phét tién dya trén hoat dong
ngén hang, ahung ciing 13 kha vare rat nhay cam véi
rii ro. Ching han, Nhit Ban di wai qua cudc khung
hodng ngan hang vao diu thip ky 90, hay cudc
khing hodng Déng Nam A nim 1997 da glly ra hiéu
{ng lay nhizm dang ké cho cac quoc gia va khu wre,
Bii hoc tir khing heang da khién cho hé théng ngan
hang tai cic quéc gia nay tré nén than trong hon, do
d6 thudmg duy tri mdt ty 1& vén cao, Khac v6i cac
nghién ¢lru truée, nghién ciru nay bd sung tac ddng
r bién dong cua thi tnrémg tai chinh trong nudc va
thé giéi dén vén dém, tr d6 nghitn ot khéng
nhimg chi ra tic dong cua cude khing hoang tai
chinh toin ciu 2007-2009 dén vén va siic chiu dumg
ctia ngén hang, ma con cho thdy dwoe quan diém va
hanh vi ctia ngdn hang dbi véi rii ro.

3. Phuong phdp nghién ciru va dir lide

3.1. Plucong trinh thiec nghi¢m vi phurong phip
woc lupng

Dua vio nhimg nghién ciu 1y thuydt va thuc
nghigm v& ban chat coa vén dém, bai viét phat trién
mé hinh thye nghiém dé kiém dinh tac dong cia céc
yéu t& vi mo, bién déng cia th truomg tai chinh va
dic didm cua ngin hang dén vén dém. Dé két hop
phan tich chi phi va téc d§ didu chinh ty ¢ an ton
vén, nghién ciru van dung md hinh diéu chinh bd
phin (partial adjustment model) nhir sau:

CB,-CB,,.= a(CB*.-_,- B W)

CB*, =X+Z,+ u 2)

Tmng do-CB,, va CB‘” 12ty 16 vén dém va vén
dém t5i wu cia ngan hang i tai thai diém t;

Vi mie vén dém téi wu CB*,, khéng thé quan sat
duge, do d6 duge gia dinh 13 phu thude vao cic
nhn t5 vi mb X, (chu ky kinh doanh v rii ro ciia
thi m.mng ta chmh) va dac diém cia nginhang Z ;

Hésbado Tuémg tée do didu chinh ty 18 vén dém
V& mic thi uu;

u,, 1asal 6 mé hinh,

Thé (2) vio (1) vi chuyén CB,, , tir vé trdi sang
vé phai ciia phu(mg trinh (1) s& dum: m§ hinh thue
nghiém céc phan t6 anh hudng dén CB nhy sau:

CB,, = (1-9)CB,, raX+aZ s, ()

Néu o 1a the ¢4 diéu chirh vén thi (7-6) & phuong
trinh (3) do Iuomg chi phi diu chinh. Nghlen el
lwa chon cac yéu 16 vi mé X va céc yéu td dic thi
ngén hang Z dua trén co 5o 1y thuyét v bing chimg
thuc nghiém, ¢iing nhu thie tidn bién dgng cia th
trudng ti chinh trong giai doan nghién cire nhur sau:

Céc yéu t5 vi md bao gdm chu ky kinh t&, dugc
dai dién bing toc do tang truimg GDP hing nam
(GDP) va lam phét (INFY; bién déng cia thy truomg
tai chinh duge dai dién bing (i) bién dong clia chi s
ching khoan (SVOL); (i) thay ddi trong ty gid héi
dodi (FER) va (iii} hé s6 VIX do lwomg d6 bién dong
ctia thj truomg quéc & va mic e ngai mi o cia nha
diu trong cugc khiing hoang tai chinh toan ciu,
Nghién ¢l ciing xem xét tac ddng cua chinh sich
can thigp cia Ngin héng Trung wong thong qua héu
chinh 1ai suft (PR) d& han ché tic dong ciia khing
hoéng,

Cic yéu té dac thy ngin hing bao gbm: quy md,
do ludmg béng tdng tai san ngdn hang; lgi nhudn
ngan hang do ludng bing ROA; ri ro tin dyng dai
dién bing ty 1& dy phong rii ro tin dung (LLR); thai
@6 di véi ri ro duge do hrémg biing the d6 tang
truong tin dung (LOAN) vi t sé du no cho vay trén
t6ng tar san (LTD). LOAN va LTD cang cao chimg
to ngén hing cing mao hiém va thich rii ro.

Phuong trinh (3) 1a phuemg trinh ddng (dynamic
model) v6i dd te€ cia bién phy thuge nim & vé phi
ctia phuong trinh din dén hién tuong fy tuong quan
v&i sai s6 clia md hinh. Ngoai ra, cic nghién cim vé
ngin hang ciing chi ra rfing c4c bién hién quan dén
ddc tht cia ngdn hing nhir tang truong tin dung, ng
xdu, loi nhuan, quy md... thudng co tac dong ni
suy (Athanasoglou, Brissimis, & Delis, 2008). Do
dé, phuong phép ude hugng khic phuc duge nhimg
tn tai trén thudmg duge sir dung 1a GMM cila Arel-
iano & Bond (1991) va Blundell & Bond (1998).
GMM ciing 14 wéc luong phi hop voi chu tric di
liéu bang véi sb thoi gian ngan va cac bién don vi
chéo nhiéu (t: ngdn va n: Iém). Nghién ciru sir dung
System-GMM thay vi Difference-GMM vi System-
GMM phit hop hon véi bg dit lidu vai chudi thit
gian ngin va dir litu khéng thay ¢5i qua iom (per-
sistent data) vi khi d6 df tré cua bién phy thude d
trg thanh nhimg cong cu yéu (weak instruments).
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Bing 1: Bing md ta cdc bién trong mé hinh héi quy

Bién sb Mihia Mbti
Chénh iéch gitfra hé s6 an toin von va quy dinh tdi thidu theo
Vi ¢ ]
on dﬁemi {capital hifffr_) o CB Basel (CAR-3%) o
Quy mo ngan hang TA Gi i tong tai sin cia ngén hang (l4y logarithm)
Tang Cnmng tin dung LOAN Ty Ié tang truéng du no cho vay (%)
Rilt it ro tm dung LLR Mirc dy phong rin vo tin dung trén téng duno cho vay

Kh nang sinh Io'l ROA Ty sé loi whugin sau thué wén téng tai san binh quan

o vay/T on uen

LTD Du ng tin dung chia cho #ng tién giri khach hing

Chu ky kinh té GDP Tée db ta truomg GDP hang nim (%)

Ty 1€ lam phat fFL % lhay

Li sut cdz Ngan hang Trung
‘wong (policy rate)

PR Chénh iéch 13i suit coa Ngan héng Trung uong giira 2 nim

dong cia chi sb chimg khoan SVOL

Thay 60! ty gla ho1 doan FER

""bo lwong bién dong ciia chi
thude do chung cia bién dong thy trudng t4i chinh quoc téva
mu'c dé e ngai mu ro ctia nha dku te. Chi s6 ndy tang cao dat

Hé sd VIX VIX

" P5 lech chuar‘n lia suat sinh 167 cia chi s6 thi trudng chimg

S&P500, duge st dung 13

bién treng cudc khimg hoang thi chinh toan cAu2007-2008.

System GMM cho phép uéc lwong dbng thoi 2
phuong trinh, mt & sai phan (first-difference), sir
dung d¢ 128 gid trj cac bién lam bién cong cu va &
chuds gid 1 (level) v&i dé ted sai phan cc bién lam
bién cong cu. Nghién ciku ciing su dung uée lugng
hai budc {two-step) thay cho mét budc (one-step)
dé dat két qua bén vimg hon trong didu kién phuong
sai thay déi va ty twong quan,

3.2, Dix lidu nghién ciu

Miu nghién citu bao gbm 198 ngén hing thuong
mai ciia 6 qubc giz ASEAN (Singapore, Théi Lan,
Indonesia, Malaysia, Philippines, Viét Nam) va hai
qudc gia Dong A 12 Nhat Ban va Bong Kéng. Dt
liéu vé ngén hiang dugc thu thip tir Bankscope cho
gia1 doan nghién ciu 2005-2014. Cac bién vi md
duoc thu thap tir co sé dit liéu ciia IMF vi cdc bién
v& bién dong cua thy trrong tai chinh duge thu thap
tir Yzhoo Finance. Bang | md ti cac bién sir dung

Béng 2: Théng ké mb t4 cac bién

Bién Trungbinh D3 léch chuin GT nho nhét GT 16n nhat $6 quan sit
CB 10.991 13.449 -30.29 120.95 £84
TA 13.204 4.6568 3.140 19.625 902
LOAN 3.294 18.015 -59.4 408 39 897
LLR 3.788 3474 0,01 29.718 898
ROA 1.247 2.669 7245 5319 397
LTD 79.065 46.321 2,08 463.96 902
GDP 5.285 2.203 225 15.24 910
INF 5277 3.524 0.84 23.11 910
PR 4.809 2479 0.05 15 910
SVOL 20.26 12.25 7217 113.71 910
FER 5.507 3.576 0.215 9.959 910
VIX 20025 7.06 12.807 32.664 910
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Bing 3: Ma trén hé sb twong quan

B TA LOAN LLR ROA LTD GDP INF PR SVOL FER Vix
[o:] 1000
TA 157 1.000
LOAN 0035 -0.334 1.000
LLR 0.043 0050 -0074 1.000
ROA 0.173 0036 -0010 -0.230 1000
LTD 0.009 -0092 0.001 -0.184 0.033 1.000
GDP -0.007 0042 0.027 -0.106 0.027 -0.043 1000
INF -0.024 0281 -0.134 -0.061 0004 -0043 0220 1000
PR -0.076 0257 -0.124 0.006 0.003 -0.073 0218 0.808 1000
SVOL 0.053 0353 -0.118 0.038 -0.053 -0.091 -0.135 0.253 0135 1.000
FER -0.083 0485 -0.213 -0.175 0.042 0.038 0222 0.646 0.749 0.120 1000
vix -0.017 -0.006 0018 -0.016 -0 043 -0049 -0.297  -0.006 0.032 0.486 -0.006 1000

trong md hinh va bang 2 1 théng ké mé ta céc bién.

Théng ké mé té cic bién & bang 2 cho thiy ring
nhin chung mirc von dém trung binh ciia cic ngdn
héng throng mai khu vee ASEAN+ [4 khé cao, ddy
14 bang chimg ciia ban chit thin trong clia c4c ngan
hing thuong mai cia cie qudc gia nghién ciru sau
ki khu vyc tréi qua cude khing hodng tii chinh
nim 1997 va phii tai cdu tric lai hé théng ngan
hing. Mot sé ngn hing cé ty 1& vén dém am
nguyn nhan 13 do hoat dong kinh doanh thu 13 va
in mon vao vén, Théng ké mé ta cic bién sé v md
va dac thi ngan hing cho thiy c6 sy khong déng
nhit trong mau nghidn ctu din dén cac vén 4é trong
thong ké. Pay ciing 1a mdt trong nhimg 1y do nghién
cirs sir dyng wéc lrong GMM dé khic phuc. Bang
3 trinh bay ma trén h@ 56 tuong quan cc bién cung
cho thay ngoat trir bién PR (thay dbi trong 181 sudt
cua Ngan hang Trung ueng) c6 trong quan kha cao
véi Jam phat va ty gla thi h¢ 56 fuong quan cia cic
bién con lai fuong d5i thip dé khong gip phéi vén
& da cong tuyén trong mé hinh.

4. Két qua nghién ciru

Keét qud nghién ciru duee trinh biy t6m 1t & bing
4, , trong do wac lu'qmg n phan tich tac dong cua cic
yéu t6 vi mé dén 1y 18 vén dém dya trén co s Iy
thuyét va bang ching thyc nghiém. Tiép dén,
nghién cou mé rong bing cich b sung vio céc bién
dai dién cho bién dong ciia thi trudmg tai chinh quéc
gia (2), xem Xét tc dong cia cujc khung hodng téa1
chinh ton cdu bing cach bé sung hé 56 VIX (3) vi
phén tich tac dong c02 chinh sich can thiép théng
qua diéu chinh 13 sudt cua Ngin héng Trung vong
dé han ché tac dong suy thoai kinh t# (4) Kiém dinh

Hansen, AR(1} va AR(2) & trong ¢4 4 uée lugng ddu
cho th&y mé hinh phi hop va céc bién cong cu duge
st dung déu c6 higu lyc. Nhin chung, két qui
nghién ciru cho thiy chi phi didu chinh vén ngén
hang khi cao (hay téc d didu chinh vén chim) &
cic quic gia ASEAN+ thé hién qua hé sb héi quy
ca d6 tr& ciia bién phu thudce & ca 4 woc lugng déu
cao hon 0,7 va c6 ¥ nghia théng k. Déng thai, vén
dém ciia ngén hing chiu tic dong dang ké cia dic
thil ngén hang, méi trwdmg kinh & vi mg, vi bién
dong ctia thi tnrdmg tai chinh trong nirée va thé gioi.

Tée dpng clia dgc diém ngdn hang: ca nim bidn
dai dién cho dic diém cua ngan hang déu ¢6 y nghia
théng k& & mirc 99%. Két qua cho thiy cée ngin
hang nhé thudng duy tri ty 1¢ vén dém cao hon ngin
bang 16n thé hign qua hé s6 hdi quy dvong, Két qua
ndy phi hop véi Stolz & Wedow (2005) va Jokipii
& Milne {2008), gia thich ring ngén hang l6n d8
dang tiép can th trémg vén voi chi phi thip hon
ngin hang nho, va c6 kha niing quén tri rii ro tét
hcm do 46 khong nhit thiét phai duy tri mot mirc
vbn dém cao, Déng thei, nhitg ngan hing cang liéu
linh (thich riii o) véi ty 1§ ting truomg tin dung vi
i ro cac thudmg cd xu huéng duy tri mire von dém
thip. Hé sé6 ROA c6 tac déng tich cye t6i vén dém
vi lgi nhudin s& duoc giir lai dé ting vén theo ohu
nghién ciru cia Jokippi & Milne (2008). Bién LTD
dai dién cho rui ro thanh khoan cho théy ty 1¢ niy
cang cao, i ro cia ngan hang cang cao thi cang anh
huéng dén ty 16 an toan vén.

Tic dpng ciia chu ky kinh doanh vi lam phat:
két qua & ca bén ude wrong déu cho thiy tinh chit
ngugc chu ky ciia vén dém (hé s6 hdi quy cia GDP
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Bang 4: Két qua wde hrgng GMM hé théng hai budc (Two-step System GMM Estimation)

- ) @ ) @
CB(-1) 0.733++ 0.751%%+ 00.748%++ 0751445
(0.0007) (0.0009) (0.0009) (0.001)
TA -0 307 -0.221%%+ -0.239% -0.206%**
(0.002) (0.003) (0.006) (0.004)
LOAN <0067 ** -0.060%** -0.068**+ -0.068%**
(0.0003) 0.0005) (0.0003) (0.0003)
LLR -0.037H+* -0.014 -0.014%%* -0.002
(0.003) (0.004) (0.003) (0.004)
ROA 0.629** 0.516%%* 0.519%** 0.498*+++
(0.013) (0.015) {0.016) (0.015}
LTD D.00[*H¥ -0.003%** -0.003*+* -0.003%**
0.0003) (0.0003) 0.0003) (0.0003)
GDP -0.246%+* -0 185%** -0.1914%+ -0.206+*+
(0.004) (0.007) {0.007) (0.006)
INF ~0.045%*x -0.125%* -0.126%**
(0.005) {0.007) (0.008)
SVOL 0.02) %%+ 0.029%++ 0027 %+
{0.002) 0.003) (0.003)
FER -0.000% 0.007
(0.006) (0 005)
VIX -0.014%#% -0.483% 4%
(0.004) (0.008)
PR S0 131*FF
(0.008)
C 7945 647475 6.872%%¥ 7.759%%*
(0.07D) (0.086) (0.156) (0.308)
S quan sat 788 788 788 788
S bign cong cy 99 101 102 101
F-test (p-value) 0.000 0.000 0.000 0000
Hansen test 0.602 0.579 0.606 0701
AR(1) 0.090 0.087 0.086 0.086
AR(2) 0.216 0.215 0216 0213

Ghi chui: *** d@gi dién cho ¥ nghia litang ké ré cic mere 1% Sai 56 c}man dicge trinh by trong ngogc don Hai bidn
INF vi FER by loai khoi mo hink (4) dé tranh hién tuong de cong tuyén va dat duoc két qua bén vizng.

va INF déu am va co ¥ nghia théng ké). Két qua nay
phii hgp vén nghién cuu cua Alfon & cong sir
(2005), Stolz & Wedow (2005) va Jokipn & Milne
(2008), giai thich rng trong thari ky suy thoai kinh
1€ va lam phét ting cao, risi ro sé gia tang do d6 ngan
hang ¢¢ xu huéng duy tri ty 18 an todn vén cao nhu
la mjt b dém chf}ng la1 nhitng ¢t sbe co thé xay ra
trong nén kinh t&. Két qua nay ciing pht hop véi

tinh thin cia Basel 3 quy dinh vé mirc vén dém du
phong rii ro chu ky.

Bién dpng cha thi fruong @i chinh va cupe
khiing hodng kinh té toan cdu ciing co tic dong
dang ké dén vén cia ngén hang. Bidn SVOL c6 hé
56 héi quy duomg, két qua nay hé tro 1y thuyér thong
tin bat cén ximg vi khi d6 bién dong (hay rii 10) cua
thi treong gia ting s& lam tdng théng tin bét cin
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xitng va rii ro cho ngén hing do d& ngan hing co xu
huéng ting vén nhu 1 cong cg bao hiém. Nghién
cou khong tim thay tac dong cua su thay déi ty gia
den vén ngan hang, nguyén nhan cé thé do & nhimg,
quoc gia ndy (ngoai trir Smgapore) Ngin hang
Trung wong cé sy can thiép tuwong dbi vao ty gia.
Tuy nhién, trai nguoc véi bién SVOL bién VIX do
luong ¢ bién dong cia thi trudmg tai chinh quoc té
v dwge dimg dé dai dién cho cugc khing hoang tai
chinh lai ¢6 hé s& 4m va co ¥ nghia théng k&, nghia
12 bit én ciia thi truéng tai chinh qudc té dic bigt la
cude khiing hoang tai chinh todn chu anh hudng tiéu
cuc dén moi truomg kinh doanh trong nudc lam cho
hoat ddag cita ngan hang s& tro nén kho khan hon va
4n mon vao von ngén hang. Tuy nhién, chinh sich
can thigp ciia Ngan hang Trung wong thong qua viée
giam ki sudt dé han ché suy thodi kinh té da pifip cai
thién ty 16 an toan vén cho ngin hang thé hién qua
hé sb hdi quy 4m va cb ¥ nghia théng ké & mirc 99%
cia bién PR.

5. Két lugin va ham ¥ chioh sich

Nghién ciru ndy phén tich tic déng vi md va bat
n tai chinh d¢én v6n dém ciia ngan hang thuong mat
cée qubc gia ASEAN+ giai doan 2005-2014. Sit
dung md hinh didu chinh b phén va uée luong Sys-
tem-GMM hai bude cho dir liéu bang, nghién ciru
tim lhay tinh chit nguoe chu ki cla vén dém, Khing
dinh rang cac ngin hang thuong ma1 cd xu heéng
duy tri ty 18 an todn vén cao nhu mdt bé dém chéng
\ai nhimg cii séc vi md trong didu kién ting trudmg
kinh té giam, lam phat cao va khi thi tnrmg chimg
khoan ¢6 nhidu bién dong lim ting mirc d6 e ngai
riii 1o ciia nha diu fu. Nghlen ciy cling tim thiy chi
phi diéu chinh vén & cic quoc gia nghién cfu kha

Tai liéu tham khao

cao. Déng ihdi, mic vén dém t&i wu cua cac ngin
hing 12 khac nhau phy thude vao dic diém vé quy
md, ting tnzomg tin dung, kha néng sinh 161 va nii ro
cita ngn hang. Cuge khing hoang kinh t tai chioh
toAn ciu voi sur gia tang i ro trén thi trudmg quéc
t c6 anh hudng tiéu cyc dén méi truomg kinh doanh
citz ngén hing lim cho ty 1¢ an todn von gism.

Két qua nghién ¢fm1 gon mo nhimg van dé chioh
sach quan trong lién quan dén viée thidt lap nhimg
quy dinh va 16 trinh ciia quéc gia va khu vire vé ty
1é an toan vén theo Hiép udc Basel. Thir nhat, mac
vén dém tdi wu duoc duy tri & cde ngin hing thuoog
mai s& phu thudc vac didu kién kinh t& vi mé va sy
4n diph cta th trzomg tii chinh, Quy dinh vé vige
tudn tha ty 18 an toan vén va duy tri mirc vén dém
cao nén nghiém ngit hon & nhimg quéc gia hodc
nhitng giai doan nén kinh té suy thoai. Thir hai, mic
vén 8&m qua cao khdng hin 13 1ot béi han ché kha
ning ting truomg tin dung vi gfln lién v&i cac chi
phi lién quan, do d6 murc vén dém t4i wu cla cée
ngén hang thuong mai phai phu thude vao djc diém
vé quy mb, lgd nhudn va i ro cita chinh ngin hang
d6. Thir ba, tic dong cia hé s VIX dén vén dém
cita cdc ngin hang thuong mar tat ASEAN ciing che
théy rf\ng khéng mét qubc gia ndo hoan toin midn
nhidm véi nhitmg bién dong cia thi trudng thé gii
trong nén kinh té todn cau. Cude khiing hoang & bén
Tia Chu luc ciing ¢6 thé din dén higu (mg liy
nhiém va tic dong tiéu circ dén méi trirdmg kinh
doanh, lam anh huong dén vén cia cdc ngfn hing
bén ndy Chau luc. Do d4, viée thiét 14p va tuan thi
nhing tigu chudn quéc t& v& an toan hoat dong trong
Tinh vire ngéin hang la didn kién tién quyéi {rong qua
trirth héi nhdp tai chinh.3
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