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Trong trao luu céng nghiép hod, hién
dai hoa dat nudc, hé théng ngdn hang
thuong mai Viét Nam (NHTM VN) cé rat
nhiéu thay d8i. Mot trong nhitng thay déi
16n cia hé théng la qud trinh hién dai
hod c¢déng nghé ti dau thé ky 21. Pau tu
cho hién dai hod cong nghé tai céc
NHTM VN rit 16n, bao géom chi phi mua
phan mém 16i (core banking) v6i nhiéu
phan hé nhu: S8 cdi; Quin 1y théng tin
khdach hang ; Tién gidi thanh toan; Tién
gli c6 ky han; Tién gdi cdc t& chic tin
dung; Tién vay; S6 c4i tdng hop; Tai trg
thuong mai; Kho di liéu; Tin dung;
Thanh todn Qudc t&; Thanh todn lién
ngin hang; Tiét kiém; Chuyén tién; Thu
ddi ngoai té; Tai sén ¢d dinh; Tai san thé&
chédp; K& todn tdng hop; Ngudn vén; Hop
dong han muc; ATM; Treasury... va chi phi
cho hé théng mdy méc ciing nhu cdc hé
théng dng dung khdc nhu hé théng chir
ky dién td va Internet Banking; hé théng
luu trd va du phong; quén tri ndi bd; quén
tri rai ro; qudn ly ¢6 phan; hé thong bao
cdo 1én Ngan hang Nha nuéec...

Theo thong tin do cdc NHTM cong bd,
cbi phi d4u tu cho cdng nghé mdi 1én dén
hang triéu d6 la My. Mot NHTM c8 phan
c6 thé phai bd ra ti 3 dén 5 triéu do la cho
dau tu céng nghé trong khi cdc NHTM
nha nudc con tiéu tén gdp tu 2 dén 3 lan
con s néu trén. Van dé dit ra 6 day la
liéu nhing khodn dau tu rdt 16n nay cé
dem lai sy thay d8i tich cuc cho hidu qua
hoat dong cia cdc NHTM hay khong?

ET) ouan LY kinw 16

Trong khudén khé bai viét nay, chung téi
muén ding cdc mé hinh kinh t& lugng dé
buéc ddu danh gid 4nh hudng cda dau tu
cdng nghé dén hiéu qud hoat dong cta céc
NHTM VN theo hai tiéu chi co ban 1a kha
ning sinh 1&i va mic dé an toan vén.

Co sé ly thuyét cia cde mé hinh kinh
té luong

Theo 1y thuyét vé cd cdu v6n va chi phi
von cia Modigliani va Miller (ly thuyét
M-M), ty suat sinh 10di trén vén chi sé
hiu (ROE) ctia mt doanh nghiép chiu tac
dong cia don cdn ng hay don b4y tai
chinh (FL) va dnh hudng cta rai ro trong
linh vuc hoat déng cia doanh nghiép. Do
dé, c6 thé biéu dién ty sudt sinh 15i trén
voén chi sé hitu cda mot doanh nghiép
nhu sau®:
ROE = [ROA + (ROA - r).D/E].(1 - t) (1)

Trong phuong trinh 1:

ROE 14 ty sudt sinh 10i trén von chi sé

hitu cda doanh nghiép (tinh theo lgi

nhuéin sau thu¢);

ROA 1a ty sudt sinh 1&i trén tai san

(tinh theo lgi nhudn trudc thué va lai

vay);

r la 14i sudt tién vay;

D la ng phaéi tra;

E 14 v6n chi sd hitu;

t 1a thu€ sudt thu€ thu nhap doanh

nghiép.

* Phan Thi Hanh, Thac si kinh t&.
** 1,6 Pic Hoang, Thac s1 Kinh t&.
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Pé ddnh gid 4nh hudng cla diu tu
cong nghé dén hiéu qua hoat dong cia
cac NHTM VN, hai mé hinh kinh t& lugng
duéi day duge xay dung, trong d6 cdc bién
phu thudc cia mé6 hinh 1a ty suét sinh 151
trén vén chd sé hitu va hé s an toan von
cia NHTM. D6 ciing 1a hai bién dau ra
phén dnh kh4 ning sinh 16i va mdc d6 an
toan trong hoat dong cia NHTM.

0 ¢4 hai mé hinh, dau tu cho céng
nghé sé la bién doc l4p. Tuy nhién, do
bién phu thudc 12 mot gid tri tuong déi,
so sanh gitta loi nhuin véi von cha sé hitu
nén d€ ddm b3o tinh déng nh4t va thich
hgp cda ham s&, nén ty trong dau tu cho
cdng nghé trén vén chd sé hitu duge si
dung thay vi 14y gi4 tri dau tu tuyét doi
cho cong nghé. Ngoai ra, d8i véi can biang
thi truong tai chinh trung va dai han,
vén vay luén nhé hon vén chd sé hitu. Do
d6, don cin ng ludn ¢6 dnh hudng tich cuc
dén ty suit sinh 1§i trén vén chd sé hitu.
Bén canh d6, hidu hét NHTM 1a céc
doanh nghiép quy md 1én, nén tinh kinh
t€ theo quy md ciing ¢6 nhitng dnh hudng
nhit dinh dén ty sudt sinh lgi trén vén
ch s§ hitu. Nhu vay, don cdn ng va qui
mé von cda ngan hang duge dua vao hai
md hinh véi tu cdch 1a hai bién doc l4p,
gidi thich cho khd ning sinh 16i va mdc
d6 an toan trong hoat déng caa NHTM.

Trén co s§ 1y thuyét nay, ching ta xem
xét md hinh kinh t& lugng thd nhat dé
d4anh gia tdc dong cha cac yéu to: don can
ng, quy méd vén chi sé hitu, ty trong diu tu
cdng nghé trén von chi sé hitu dén ty sudt
sinh 10i trén v&n chd s& hitu cia NHTM.

M6 hinh thd nhat:

ROE = a; + a5 x FL + ag x Scale + a,4
x T/E + u 2)

Trong d6:

ROE 14 ty sudt sinh 13i trén vén ch( sé

hitu cda NHTM (tinh theo lgi nhuin

sau thué, don vi phan tram);

FL 12 don c4n ng (don b&y tai chinh)
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dugce tinh bing s6 1an cda ng phai trad

trén von chd sé hitu cia NHTM;

Scale 1a bién gia, dugc tinh theo quy

mé von chd sd hitu cda NHTM. Scale

nhén gid tri 1 v6i quy mé von chd sé

hitu tir 1.000 ty VND trd 1én va bing 0

néu vén chd sé hitu cda NHTM duéi

1.000 ty VND;

T/E 1a ty trong dau tu vao cong nghé

so vdi von chid sé hitu cda NHTM;

u la y&u t6 ngdu nhién.

M6 hinh kinh t€ lugng thd hai duge
dua ra dé xem xét tdc dong cia don can
nd, quy mé vén chid sé hitu, ty trong dau
tu cong nghé trén vén chd sé hitu dén hé
s6 an toan vén cia NHTM.

M6 hinh thd hai:

CAR = b; + by x FL + b3 x Scale + by
xT/E +v (3)
Trong d6:

FL, Scale va T/E dugc dinh nghla nhu
md hinh thu nhit;

CAR 1a hé s6 an toan von (don vi tinh

14 phan tram);

v 14 y&u t& nglu nhién

Dir liéu duge st dung cho phan tich

Dit liéu duge st dung dé€ kiém dinh céc
md hinh phdn tich d&nh hudng cda ty
trong d4u tu cong nghé dén ty sudt sinh
loi trén von chd s& hitu va hé s an toan
von cia NHTM dudc 14y tir bdo cdo tai
chinh céng khai cia cac NHTM. Mic du
viéc trién khai dua core banking vao hoat
déng cta cdc NHTM da dugc b&t dau tu
ndm 1999 (Ngidn hang Ngoai thuong Viét
Nam), song dén nam 2007 mdi chi c6 hon
30 NHTM di trién khai xong core bank-
ing. Tuy nhién, téc dd gia tédng cdc ngan
hang trién khai cong nghé nay la kha
nhanh: ndm 2005 mdi chi ¢6 7 ngdn hang
trién khai, dén cudi ndm 2009 da cé 44
ngin hang qudc doanh va ¢4 phan trong
nudc trién khai hé théng nay. Nam 2007,
s6 lugng giao dich core banking trong
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toan hé théng tinh binh qudn dat
3.411.343 giao dich/ngay, nhung trong
quy I nam 2008, s6 lugng giao dich binh
quan ngay d4a lén téi 4.599.067 giao dich.

S6 lidu duge st dung 1a s8 lidu chéo vé
diu tu cong nghé va cdac két qud hoat
dong cta 33 NHTM da trién khai core
banking tinh cho dén ndm 2007.

Hinh 1: Dé thi cia ROE va T/E; CAR va T/E

—ROE -—-TE

Nguén: S& liéu cia Ngan hang Nha nuéc va tu téng hop qua Internet

Ma tran phan tich tuong quan cla cdc bién trong hai mé hinh thé€ hién trong Bang
duéi day:

Bang 1: Hé sé tuong quan giita cAc bién trong hai mé hinh

CAR FL ROE SCALE TE
CAR 1 -0.6979787 | -0.43123934 | -0.38236174 | 0.155767322
FL -0.69797877 1 0.51562770 0.24989826 | -0.19283837
ROE -0.43123934 | 0.51562770 1 0.132266760| -0.11060289
. SCALE | -0.38236174 | 0.24989826 | 0.13226676 1 -0.75694061
TE 0.15576732 | -0.19283837| -0.11060289 | -0.75694061 1

Nguén: Két qud phan tich si dung phidn mém Eviews

Phén tich két qud

St dung phan mém Eviews vdi b s6
lieu cia 33 NHTM da trién khai core

ETY ouin i Kinw TE

banking theo phudng phdp binh phuong
nhé nhat OLS cho mé hinh thd nhat & (2)

thu dugc két qua ¢ Bang 2.
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Bang 2: Két qua ude lugng mé hinh thi nhat

Estimation Equation:

ROE = 8.331267658 + 0.4062470082*FL - 0.1261505392*SCALE - 0.02354824346*T/E

Nguén: K&t quéd phan tich cla cdc tdc gii.

Cédc kiém dinh vé phuong sai sai s6, tu
tuong quan va dang ham déu cho thdy mo
hinh khong c6 khuyét tat. Do vay, cdc két
ludn sau ddy cé dé tin cay.

Kiém dinh F vé su phu hgp cia md hinh
cho thdy mé hinh duge dé nghi phu hop
v6i bd dir liéu quan sat. Hé s6 hiéu chinh
R2 = 0.266057 cho thady ROE c6 thé con
dugc gidi thich bdi nhiéu y&u t6 khac chua
dugc dua vao trong md hinh. Piéu nay néi
lén rang hiéu qud hoat déng clha céc
NHTM Viét Nam con chiu tdc dong claa
nhiéu yéu t& khac so véi 1y thuy&t M-M.

D4u cda cdc hé s6 ubc lugng clha cdc
bi€n doc lap 1la phu hgp véi ly thuyét
kinh t&€. Thit nhat, hé s& bi€n don can ng
FL mang d4u duong cho thdy don c4dn ng
ting 1én 1 l14n thi trung binh ty su4t sinh
161 trén vén chd sé hidu ting
0,4062470082%. Thd hai, khi quy mé vén
chl 6 hitu ting, ty suit sinh 13i trén vén
cht s¢ hitu giam.

Tuy nhién, ki€m dinh T cho th&y chi ¢
y€u t6 don can ng FL 1a thuc sy tdc dong
dén ROE. Nhu vay, yéu t& diu tu cong
nghé T/E khéng tdc dong t6i ROE. Truc
quan trén dé thi cling cho thay diéu nay
vi d6 thi mdi quan hé gida ROE va T/E
khéng cé tinh quy luit.

D61 véi mé hinh thd hai dé d4nh gia
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tdc dong cha dau tu cong nghé dén hé sé
an toan von, kiém dinh cho thdy mé hinh
mic phdi khuyé&t t4t phuong sai sai sé
khéng déng déu. Do viy, can thuc hién
chinh sta mé hinh dé kh&c phuc khuyét
tat nay bang cdch chia tat cd cdc bién cia
mé hinh (3) cho bi€n CARF la bién udc
lugng cia CAR thu duge tir moé hinh (3) va
chay mé hinh véi cdc bién mdi. Cdc hé so
clia c4c bi€n trong mé hinh méi s& mang
y nghia cGa cdc hé s6 mé hinh (3).
CAR/CARF = ¢;x1/CARF

+ coxFL/CARF

+ cgxScale/CARF

+ ¢4xT/E/CARF + v 3"

Mé hinh nay da khdc phuc dugec

khuyé&t tat phuong sai sai s6 thay ddi va
khong bi khuyét tat tu tuong guan. Tuy
vay, sau khi ki€m dinh khuyét tat cho
thdy mé hinh (3') van thi&€u bién. Do d¢,
mé hinh (3') dugc chinh sia bang cdch
thém bi€n ROE dé thay thé& cho nhiing
bi&€n con thi€u trong mé hinh ban dau. Do
von chiu 4nh huéng ddng ké& clia bién don
can no FL, din dén c6 thé xudt hién hién
tuong da céng tuyén trong mé hinh.
Nhung kiém dinh da cong tuyé&n cho thdy
2 bién FL va ROE chi ¢é tuong quan thép,
cho nén hién tugng da cong tuyén dugc
coi nhu khong xdy ra. Két qua udc lugng
thé hién 6 Bing 3.
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Bang 3: K&t qua udc luong mé hinh (3')

Estimation Equation:

Substituted Coefficients:

CAR/CARF = C(1)*(1/CARF) + C(2)*(FL/CARF) + C(3)*(TE/CARF) + C(4)*ROE

CAR/CARF = 20.11611087*(1/CARF) - 0.4252755668*(FL/CARF)
+0.01613748714*(TE/CARF) - 0.026703244*ROE

Nguén: K&t qui phan tich cda cdc tdc gid.

Cac kiém dinh vé phuong sai sai s8, tu
tuong quan va dang ham déu cho thdy mé
hinh chinh stta khéng c6 khuyé&t tat. Do
vay, cdc k&t ludn sau day c¢6 do tin cay
v6i § nghia kinh t€ clia cdac hé sd theo mo
hinh 3 ban dau.

Kiém dinh F cho thdy mé hinh chinh
sta dugc dé nghi phu hgp véi bd di lidu
quan sat véi hé sé xdc dinh do dd phu
hgp rat 16n, R2 = 0,952534. Dua vao két
qud & Bdng 3 c6 thé rdt ra mot sd danh
gia sau day:

Thit nhat, bi€n don can ng FL c6 téc
dong ngugc chiéu téi hé s§ an toan vén
CAR. K&t qua nay c6 nghia la NHTM
cang st dung nhiéu ng, tic 1a FL cao thi
ty trong von chl sé hitu trong téng tai
sdn cia NHTM cang gidm. Tt d6 lam
gidm hé s6 an toan von CAR dugc tinh
bing ty 1& von chi sé hitu trén téng tai
san di diéu chinh qua hé s8 rii ro. Nhu
vdy, bi€n FL déng vai tro gidi thich rat
16n cho su bién dong ciia bién CAR. Theo
k&€t qud md hinh uéc lugng, don can ng
tang 1én 1 lan thi trung binh hé s§ an
toan vén gidm 0.425276%.

Thd hai, ROE ¢6 cing ddu 4m nhu bién
FL, tic 1a ty sudt sinh 18i trén vén cha sé
hitu ting déng nghia véi hé s§ an toan
vOon giam do hé sd rui ro cao.

Cudi cing 1a tdc dong cha bi€n T/E dén

PP QUAN LY KINH TE

hé s§ CAR. Né&u hé s8 ciua bi€n nay duge
ki€m dinh ¢6 ¥ nghia thdng ké va mang
d&u duong thi viéc dau tu cong nghé di c6
tdc dong tich cuc dén hé sd an toan von
cia NHTM. M6 hinh (3') ¢6 thé duge sd
dung d€ ddnh gid hiéu qud cda viéc dau
tu cong nghé d6i vdi an toan cho hoat
déng cia NHTM cho cdc giai doan khéc
nhau théng qua ki€m dinh va uéc lugng
cta hé s& bién T/E.

Két qud udc lugng trén md hinh 3 da
chinh sta cho thdy d&u cla céc hé s6 udc
lugng cda cdc bién doc 1dp 1a phu hop véi
ndi ham kinh t& cha céc bién d6. Kiém
dinh T ciing khing dinh chi hai y&u t&,
don cdn ng FL va ROE, 1a thuc su c¢é tdc
dong dén CAR. Nhu vay, y&u t6 dau tu
cong nghé T/E van khéng cé tdc dong tdi
CAR. Tryc quan trén dé thi ciing cho thay
diéu nay vi dé thi mdi quan hé giita CAR
va T/E khéng c¢é tinh quy luat.

Két luan

Do han ché& vé s8 liéu, bai viét nay chi
thuc hién phén tich dinh lugng d6i véi
cdc NHTM c6 tri€n khai core banking
trong nam 2007. K&t qud cd hai mé hinh
déu cho thay diu tu cdng nghé chua c6 téac
dong tdi ty sudt sinh 10i trén vén chd sé
hitu ROE va hé s6 an toan vén CAR.

Két qua trén day cé thé ly gidi qua hai
nguyén nhén. Thd nhdt, ¢6 thé do ty

$6 34 (7/2010)



DANH GIA ANH HUGNG CUA BAU TU CONG NGHE BEN HIEU QUA HOAT DONG...

NGHIEN c(u - TRao 061 [T 1]

trong dau tu céng nghé trén vén chi sé
hitu con thdp nén né khong c6 tdc dong
tich cuc tdi hé s6 an toan va ty sudt sinh
16i. Thit hai, viéc dau tu c6ng nghé khong
thé c6 tdc dong ngay l4p tuc, trong ngidn
han ma thudng ¢6 mét d6 tré nhat dinh.
Ngoai ra, con ¢6 mdt s6 nguyén nhin
khéc ¢6 thé ly gidi cho su khéng tac déng
cia dau tu cong nghé trong ngin han.
Chang han, d4u tu cho céng nghé hién
dai cda NHTM khéng don gidn chi 14 mua
core banking vé cai d4t 1a xong. Bén canh
core banking, cong nghé cda mét NHTM
hién dai con bao gom hé théng quin tri
ndi b, hé théng quan tri rdi ro, may méc
va nhiéu hé théng dng dung khdc. Nhu
vdy, ddnh gid d4nh hudng cia céng nghé
t6i hoat d6ng NHTM khéng thé chi ding
lai & viéc xem xét dnh huéng cla téng
dau tu cho c6ng nghé, ma con phai quan
tAm t6i co cAu dau tu cong nghé cha ting
NHTM. M4t khéc, d€ gidi thich cho céc
bi€n phu thudc 1a ROE va CAR, cidn phdi
tinh d€n cdc nhan t6 khac chua duge dua
vao md hinh nhu thuong hiéu, thu nhép
tl cdc hoat dong dich vu, dinh mdc tin
nhiém va kh4u vi rdi ro cla ting NHTM...

Tuy nhién, tinh phu hgp cda hai mé
hinh trén day cho thay c6 thé sit dung mé
hinh kinh t& lugng nay d€ d4nh gid téc
dong 4nh hudng cia dau tu céng nghé
dén ROE, CAR. Pic biét, mé hinh 3 da
chinh stta ¢6 thé st dung dugc dé d4nh
gid tdc dong cia dau tu céng nghé dén
muic d6 an toan trong hoat déng cta ngén
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hang qua mdi giai doan nhat dinh va ti
dé dinh huéng chinh sdch diu tu coéng
nghé cing nhu quyét dinh gia tdng ty
trong dau tu cdong nghé bao nhiéu dé dat
dugc muc tang cia hé sé an toan vén CAR
theo muc tiéu nhat dinh. Dé cé thé s
dung md6 hinh 3 mét cdch triét dé theo
huéng nay, doi héi phai xay dung dit liéu
mang hai chiéu, tdc 14 quan sat cdc bién
s0 trong cdc mé hinh theo thai gian cho
cd hé théng NHTM. N&u c6 thé thi nén
c4p nhat dit liéu theo quy d€ c6 thé ddm
bdo c6 dd s6 liéu trong giai doan ngdn.
Véi dit liéu mdng, c6 thé dua cdc bi€n tré
cla bién ty trong diu tu céng nghé trén
vén chd sé hitu (T/E) vao mé hinh dé€
d4dnh gi4 téng tdc dong dai han cda bi€n
nay dén CAR va ROE. T 46 sé dua ra
dugce su ddnh gid mot cdch hé théng va
ddy dd tdc dong cha dau tu céng nghé
cling nhu cdc yéu t6 khdc dé€n khd ning
sinh 181 va muc d6 an toan vén clda céc

NHTM.

1

B6 Tai chinh (2008), Tai liéu huéng din 6n thi
Kié€m todn vién, mén Tai chinh.

TAI LIEU THAM KHAO

« Bo6 Tai chinh (2008), Tai liéu huéng dan én
thi Kiém to4n vién, mén Tai chinh

= Nguyén Quang Dong (2003), Bai gidng Kinh
t& luong, Nha xudt ban Théng ké, Ha Nabi.

« Trang web cia Ngin hang Nha nuéc:
http://www.sbv.gov.vn va cdc trang web cla
c4dc ngdn hang thuong mai.
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