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Tém tit

Bai bdo nay cung cap bang chitng thwe nghiém vé sw tac dong ciia cdc nhém nhan t6 kinh té va
thé ché dén hoat déng ciia hé thong ngan hang thwong mai Viét Nam. Két qua nghién civu sir dung
mé hinh DPDA cho thdy ty 1é lam phdt va ty 1é gid tri von héa thi truong chimg khodn/tong sdn
pham quoc ndi cé6 moéi twong quan “dwong” véi loi nhudn ngdn hang. Theo d6, néu lam phdt ting
trong ty I¢ “dw bao” va t6c dé vén héa thi truong chitng khoan tang lén sé kich thich loi nhudn
ngdn hang. Ngwoc lai, trong giai doan 2003-2012 & Viét Nam, tang trudng kinh té va loi nhudn
ngan hang doi khi khéng di lién véi nhau,; dong thoi, cdc ngdn hdng co xu huong gia tang loi
nhudn khl mitc do on dinh cua hé thong ngan hang twong doi thap Cudi ciing, nghién ciru cung
chi ra rang chdt lLrO'ng méi truong thé ché cé anh hu'ong I6n dén hoat d‘ong ngdn hang. Cu thé,
mét bg mdy chinh quyén hoat dong hiéu qua ¢ cdc cap véi chat le'ng diéu tiét cac chinh sach ngay
cang cao va ton tai trong mét méi trwong chinh tri on dinh la tién dé quan trong gép phan kich
thich hoat dong ngan hang.

Tir khoa: Hé thong ngan hang thuong mai Viét Nam, Chi s6 loi nhuan, Chi bao kinh té vi mo,
Nhan t6 thé ché, Phan tich hdi quy dir liéu bang kiéu dong (DPDA)

Economic and institutional determinants of commercial bank performance in Vietnam
Abstract:

This paper provides empirical evidence on the impact of macro-economic and institutional factors
on the performance of the commercial banks operating in the Vietnamese banking sector. The
DPDA-based empirical findings from this study suggest that, during the period under study,
macro-economic indicators, namely CPI and stock market capitalization to GDP are positively
related to bank performance. These results reveal that, an increase in the anticipated inflation rate
and in the stock market capitalization can raise the profitability of banks. In contrast, GDP seems
not to be in line with commercial bank profitability during the period 2003-2012. We also find that
banks tend to be more profitable during periods of higher banking sector s risk to default. Further,
by examining different components of institutional environment, the empirical findings suggest that
government effectiveness, regulatory quality, and political stability have positive influences on the
profitability of Vietnamese banks.

Keywords: Vietnam’s commercial bank system, profitability, macro-economic indicators, institu-
tional factors, dynamic panel regression analysis.
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1. Giéi thi¢u

Giai doan 2003-2013 chimg kién nhitng budc
thang trAm trong hoat dong cua hé théng ngan hang
thuong mai (NHTM) Viét Nam. Tu vi thé 1a nganh
hép dan nhat véi loi nhuan sau thué 1én dén hang
nghin ty dong, nganh ngan hang dang trai qua mot
quing thoi gian kho khan nhét khi ngudn vén huy
dong han ché, tang trudng tin dung lién tuc giam, ng
xau va rit xau duoc phoi bay cang ting, ... khién cac
chi sb lgi nhuan giam gan 50% trong khoang 3 nam
gan day.

Vé phuong di¢n nghién ctru hoc thuat, ) luong
cac khao sat thyc nghiém nhim luong hoa sy tac
dong cua cac yéu t6 kinh té va thé ché dén hoat dong
ngan hang ¢ thi truong dang phat trién hodc méi ndi
con kha khiém ton. Ddc biét ddi véi Viét Nam, viée
danh gi4 tac dong cua cac yéu to kinh té va thé ché
dén nganh ngan hang 1a kha kho khan do sy han ché
vé dir liéu khao sat. Cho dén nay, hau nhu chua co
mot khao sat nao danh gia dinh lugng sy tic dong
ctia cac nhan t4 noi tai cua ngan hang, cac yéu to
kinh té vi mo, va cac yéu td thé ché dén hoat dong
cua hé théng NHTM Viét Nam. Do vay, nghién ctu
cua nhom tac gia mé rong cac mod hinh thyc nghiém
d3 c6 bang cach st dung nhidu nhém nhén té khac
nhau dé nghién ctru anh huéng ciia chung dén hoat
dong cua hé théng NHTM Viét Nam.

Trén co s& nhu cau va sy can thiét phai c6 nhiing
khao sat dinh lugng d6i v6i nganh ngan hang ¢ Viét
Nam, muyc ti€u chinh cua bai bao la nghién ctru anh
hudng cta cac nhém nhén t6 kinh té va thé ché dén
hoat dong cuia hé théng NHTM, tir d6 phat hién vai
trd ctia nhitg nhan t6 nay va dé xuit nhimg kién
nghi li€én quan nham nang cao hoat dong cua hé
thong NHTM Viét Nam.

2. Boi canh va két qua hoat dong tong thé ciia
hé thong ngin hang thwong mai Viét Nam giai
doan 2003-2013!

Giai doan 2003-2013 chimg kién qua trinh ting
truong khong bén viing cua nén kinh t& Viét Nam.
Cung v6i nhiing tic dong bét 1oi ctia nén kinh té thé
gidi, nhirng han ché ndi tai va yéu kém cua nén kinh
té di va dang lam giam da tang truong, kéo theo su
suy giam kinh t& kéo dai, dc biét tir ndm 2007 trd
lai ddy. Sy yéu kém thé hién 16 qua viéc ting trudng
GDP giam, lam phat ting kéo dai, thi truong bat
dong san dong bang, ng cong ting manh va sb luong
cac doanh nghi¢p pha san tang nhanh hang nam.
Giai doan 2003-2013 ciing 1a giai doan chtng kién

hang loat cac chinh sach tién t& (CSTT) da duoc
Ngéan hang Nha nudc (NHNN) thuc thi nhim binh
on thi truong tién t6. P& dam bao muc tiéu tang
truong, NHNN thyc hién chinh sach tién té noi long
trong mét khoang thoi gian dai, dac biét tir nam
2006. Diéu nay da thuc day ting trudng tin dung
mot cach manh mé, trung binh ting gﬁn 36,5%/nam,
khién ngudn vén tin dung ngan hang cung cap cho
nén kinh té ting manh hang nam.

Vi vay, chi sb gia tiéu dung giai doan nay ting 1én
mirc hai con sd, tac dong rat 16n khong chi dén doi
song cta nguoi dan ma con anh huong sau rong dén
sy ting trudng cua nén kinh té. Trén binh dién qudc
té, tir cudi nam 2010, gia vang dao dong voi bién do
manh chua tirng c6 va lién tiép 1ap cac dinh lich su,
khung hoang no cua Hy Lap lan rong sang cac nudc
Chau Au, gia nguyén vat lidu leo thang, dic biét 1a
gia dau. Xuét phat tir thyc t& do, tir cubi nam 2010,
NHNN da phat tin hiéu diéu hanh chinh sach tién té
thit chat theo hudng tap trung vao chinh sach 1i suat,
voi viée ting 13i sudt va quay tro lai dp dung trén i
sut huy dong v6i muyc tiéu lam cong cu dé kiém soat
va kiém ché lam phat. Chi trong vong ba nim 2011-
2013, mit bang 14i suét cho vay da giam tir mirc trung
binh 20 - 25%/nam vé bang muc ldi suat trong giai
doan 2005 - 2006 (Ton Thanh Tam, 2014).

Tuy nhién, nhiing bat 6n trén thé gidi kéo theo su
leo thang cua gia vang, ty gia bién dong manh, chi
s6 gia tiéu dung ting cao, cong viée ap tran 1ai suat
huy déng VND nén ngudn von vao hé théng ngan
hang da chiing lai, tham chi giam tir diu ndm 2010.
Ngu(“)n vbn vao rat han ché, ddi 1ap voi nhu cAu rat
16n ctia cac NHTM, ngay ca khi ap tran tin dung
méi, khién thanh khoan cua cac NHTM luén & tinh
trang cang thang. Khong chi dbi véi dong noi té,
tinh trang khan hiém thanh khoan con lan sang ca
v6i ngoai té&. Huy dong va cho vay déu khé khan,
cong véi viée lugng tién trong nén kinh té giam, gia
nguyén vat liéu ting cao khién strc mua trong nudc
yéu di. Nhirng hé luy nay di tac dong manh téi nén
kinh té khién ting truong kinh té giai doan 2011-
2013 suy giam. D6i v6i hé thdng NHTM, trai nguoc
v6i thoi ky thinh viong tir nam 2003 dén nim 2009,
giai doan 2010- 2013 ching kién su suy gidam
nghiém trong két qua hoat dong kinh doanh. Mic du
chénh léch gitra 13i sudt dau vao diu ra c6 xu hudng
gidn ra, c6 loi cho cac NHTM, Hinh 1 cho thay chi
sO loi nhuan rong trén tai san (ROA) va loi nhuan
rong trén von chi so hitu (ROE) cua hé théng
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Hinh 1: Dién bién chi s6 ROA va ROE nganh ngin hang qua cic nim
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Hinh 2: Dién bién chi s6 NIM va NII nganh ngin hang qua cic nim
6.00 - 35.00
5.00 30.00
- 25.00
4.00
S o 20 g
= 3.00 ’v—':
Z - 15.00 D
2.00
- 10.00
1.00 - 5.00
0.00 0.00
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
——NIM(%) NII(%)

Nguon: World Bank va BankScope database

NHTM Viét Nam di bat dau gidm manh tr nam
2010, tir mrc dinh vao dau nam 2009 1a gan 1,6%
(ROA) va 16% (ROE) di giam hon 50%, xudng
dudi muc an toan theo khuyén céo ctia hé théng
CAMELS, chi con 0,53% (ROA) va 5,18% (ROE)
vao nam 2013. Tuong tu, chi sb6 thu nhap thuan
ngoai 1ai (NII) tir ndm 2010 trd vé sau cling giam
manh so véi giai doan 2003-2009 (xem Hinh 2).
Trai nguoc v6i xu hudng trén, Hinh 2 ciing cho thay

ty 1€ 13i can bién (NIM) cua nganh ngan hang c6 xu
hudng tang trong giai doan 2003-2012. Tuy vay, chi
s NIM khong hoan toan phan anh day du tinh sinh
101 ciia nganh do chi s6 nay khong tinh dén phi dich
vu, chi phi hoat dong va chi phi rui ro tin dung.
Bén canh d6, nhiéu NHTM mé rong qua mirc
mang ludi chi nhanh trong khi han ché ting trudng
tin dung va canh tranh huy dong vén gay git, da
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Hinh 3: T¥ 1¢ tong chi phi/tdng tai sin nganh ngin hang qua cic nim
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Nguon: World Bank va BankScope database

Hinh 4: Ty 1¢ n¢ x4u nganh ngin hang qua cic nim
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Nguon: World Bank database va Ngdn hang Nha nude
xau cua hé thong NHTM ting dan ké tir naim 2009
dén nay (xem Hinh 4).

khién nganh ngan hang khé bu dap chi phi, dan dén
ty 1¢ tong chi phi/tong tai san ting, tir binh quan
1,6% giai doan 2003-2009 1én 1,8% giai doan 2010-
2012 (xem Hinh 3). Ty I¢ nay tang cao ngoai viéc
lam lgi nhuan cac NHTM giam, con din dén kha

3. Co s6' ly luan va phwong phap nghién ciru

3.1. Co 56 Iy luin

nang chiu dyng i ro cia ngén hang ciing yéu di rat
nhiéu. Chua hét, do cac ngan hang mé rong tin dung
qua nhanh trong mot thoi gian dai, cac doanh nghiép
lai str dung tién vay sai muc dich, dan dén ty & no

Ngoai cac yéu to ndi tai cia NHTM nhu quy mo
tong tai san, quy mo tién gui, ty 1 von ¢ phan, mirc
d6 dy phong rui ro, ty 18 chi phi ngoai 14i,... da sb
cac khao sat thuc nghiém déu chi rd su tac dong cta
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cac diéu kién kinh té vi mé dén két qua kinh doanh
cua cac NHTM. Gambacorta & Mistrulli (2004),
Kenjegalieva & Simper (2011) cho rang c6 mdi lién
hé gitra chu ky kinh té va loi nhuan nganh ngan
hang. Theo d6, diéu kién kinh té khé khan, chang
han nhu “rii ro theo chu ky cta nén kinh t&”, ¢6 thé
lam trdm trong thém chét lugng danh muc cho vay,
gay ra rui ro tin dung va lam giam lgi nhuan ctia cac
ngan hang. Ngugc lai, Albertazzi & Gambacorta
(2009) khao sat trén nhom cac nudc Anglo-Saxon
nhan thay diéu kién kinh té kha quan (thé hién qua
ty 1é ting GDP) anh huong tich cuc dén thu nhap tir
tién 13i ciia ngan hang. Cac 6ng giai thich ting
truong kinh té lam gia ting nhu cau vay muon tir
cac ho gia dinh va doanh nghiép (dong thoi gia ting
kha nang tai chinh cta cac chu thé di vay), do d6 c6
tac dong tich cuc dén thu nhap cua cac ngin hang.

O mot khia canh lién quan, Demirguc-Kunt &
Huizinga (1999), Pasiouras & Kosmidou (2007) tim
thdy tac dong tich cuc cia lam phét (dwoc thé hién
thong qua chi s gia tiéu dung CPI) dén loi nhusn
cta ngan hang. Tuy nhién, theo Albertazzi & Gam-
bacorta (2009), lam phat tang c6 anh hudng tich cuc
dén gia tri danh nghia cua thu nhdp ngin hang
nhung dong thoi 1am gia tang chi phi hoat dong va
nhiing khoan dy phong, va do do, lam phat cling c6
thé tac dong tiéu cuc dén thu nhap ciia ngan hang.
Perry (1992) giai thich rd mdi quan h¢ giira lam phat
va hiéu qua hoat dong ctia ngan hang phu thudc vao
viéc lam phat dugc du bao trude hay khong. Trong
truong hop lam phat duoc du bao trudc, ngan hang
s& dinh ky thay d6i 14i suét, didu nay s& lam doanh
thu tdng nhanh hon chi phi do do6 tac dong tich cuc
dén loi nhuan. Nguoc lai, néu lam phat khong dugc
du béo trude, ngan hang c6 thé s& cham diéu chinh
1i suat, diéu nay s& lam chi phi cta ngan hang ting
nhanh hon so v6i doanh thu, va tac dong tiéu cuc
dén loi nhuan.

Mot s6 nghién ctru khac lai nhan thdy ton tai mi
quan hé nghich chiéu giira loi nhuan ngan hang va
ty 1€ gia tri von hoa thi truong ching khoan/GDP.
Ty 1€ nay do ludong quy mo cua thi truong ching
khoan so véi toan bo nén kinh té. Ben Naceur &
Omran (2011), Sufian & Habibullahb (2012) giai
thich rang qu4 trinh tai trg von thong qua thi trudng
chimg khoan 1a mot kénh bd sung va thay thé cho
kénh tai tro tir ngan hang; do do, ty 1& vén hoa thi
truong chirng khoan cang cao sé lam giam lgi nhuan
ngan hang. Bén canh d6, mot s6 nghién ciru da sir

dung chi sb ty 16 mic d6 tap trung tai san cua 3
(hodc 5 hodc 10) NHTM 16n nhét trén tong tai san
ctia hé théng NHTM nhu mét nhan t6 kinh t& vi mo
dé phan anh muc do tap trung von cua hé thong
NHTM. Cac khao sat nay tim thiy mdi twong quan
duong gifra ty 1€ tap trung tai san véi thu nhap cia
ngan hang.

V& phuong dién thé ché, nghién ctru cua Kenje-
galieva & Simper (2011) nhédn thiy rang bén canh
cac cac yéu t6 kinh t& vi mo, tinh trang “tham
nhiing” & cac co quan cong quyén va hiéu qua thap
ctia bd may hanh phap anh huéng tiéu cuc dén két
qua hoat dong cua cac ngan hang.

Tai Viét Nam, nhitng nghién ciru hoc thuat cia
Nahm & Vu (2013), Vu & Nahm (2013) da xem xét
cac yéu t6 anh huong dén két qua loi nhuan ctia cac
ngan hang tai Viét Nam trong giai doan 2000-2006.
Két qua cho thay diéu kién kinh té kha quan véi tc
d6 tang truong GDP binh quan diu ngudi cao va ty
1& lam phat thip cung cAp mot méi truong thuan loi
dé nang cao loi nhuan cia cic ngan hang. Tuy
nhién, nhimg khao sat nay chua dé cap su tac dong
ctia cac nhan t6 kinh té va thé ché dén 1gi nhuan cua
cac NHTM Viét Nam trong giai doan khé khan cua
nén kinh té, dic biét tir cubi nam 2007.

3.2. Phwong phap nghién ciru

3.2.1. Mdu nghién ciru, nguon dit liéu va phiong
phap xir Iy mau

Mau nghién ctru bao gém tap hop cic NHTM
hoat dong ¢ Viét Nam giai doan 10 ndm, 2003-2012,
va ¢6 dit lidu vé két qua hoat dong ké toan duge luu
trlr trong co s& dir li€u BankScope thudc Bureau van
Dijk. Bén canh do, dir li¢u vé nhitng nhan t6 vi mo
duoc thu thap tir hai co so dit liéu dang tin cay, gdbm
Ngan hang thé gi6i (World Bank database, cung cip
cac chi s6 thong ké phan anh két qua va hiéu qua
ctia mot nén kinh té dudi nhidu goc do khac nhau)
va cac Bao cao Phat trién Tai chinh Toan cau (Glob-
al Financial Development Report) cling do Ngan
hang thé gidi xuét ban va duoc cap nhat hang nam.

Mau nghién ctru cudi ciing bao gdm 52 quan st
ngan hang trong giai doan 10 nam, 2003-2012. Mot
diéu luu y, do boi sy thiéu ving dir liéu & mot s6
ngan hang trong mau nén mau nghién ctru trong dit
liéu bang cia nhom tac gia la dir liéu bang khong
can bang (Unbalanced Panel Data) va chi bao gom
302 quan sat “ngan hang-nam”.

3.2.2. Phuong phap nghién cuu
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Dé giai quyét nhitng van dé nghién ctu dit ra,
nhém tac gia s dung phuwong phap phan tich hoi
quy trén dir liéu kiéu bang (Panel Data Regression
Analysis).

Trong phan nay, nhom tac gia mé rong cic md
hinh hién ¢6 lién quan dén khéo sat cac nhan té anh
huong dén két qua hoat dong ngan hang. Cu thé,
nhom tac gia hdi quy két qua hoat dong cia ngan
hang theo cac nhoém nhén t§ tac dong khac nhau,
nhu nhém céc bién sb noi tai cia NHTM, cac diéu
kién kinh t& vi mo, mirc do 6n dinh hé théng ngan
hang, va nhom chit luong méi truong thé ché.
Phuong trinh hoi quy thyc nghiém nhu sau:

RO4,, = ,BIZInternal_Factorsi!, +

B, ZMacroeconomics, + B, Banking _ Stability, +
B, 2 Institutional _Factors, +&,, (1)

Bién phu thudc:

Bai bao ké thira nhitng d& xuét boi Ben Naceur &
Omran (2011), Sufian & Habibullahb (2012) lién
quan dén viéc lya chon Ty s6 loi nhudn rong trén tai
san (ROA) lam dai dién cho két qua hoat dong cua
NHTM.

Bién déc lap:

Nhom céc bién sb nodi tai cia NHTM (Inter-
nal Factors): Nhom tac gia str dung cac bién sb da
duoc dai da sb cac khao sat hién cé trong co s hoc
thuat st dung lam céc chi ti€u ndi tai tac dong dén
két qua hoat dong ngan hang?, gom:

- Téng tai san (7A4): Bién nay kiém soat anh
hudng ciia quy mo tai san dén hoat dong cia NHTM
(hiéu qua theo quy mé dudi goc do tai san). Bién
nay dugc chuyén déi sang Logarit tu nhién.

- Tong sb du tién giri (DEPO): Bién nay kiém
soat anh huong cua quy mo tién giri dén hoat dong
cua NHTM (hi¢u qua theo pham vi dudi goc do
mang ludi chi nhanh hd trg hoat dong huy dong
vbn). Bién nay dugc chuyén doi sang Logarit tu
nhién.

- Ty 18 vén c¢b phan/Téng tai san (EQ/TA): Bién
nay xem xét mdi twong quan gitta hoat dong ngan
hang va ty 1& vbn co phan ciia ngan hang. Vé ban
chat, ty 18 nay phan anh c4u trac tai chinh ciia ngan
hang, vi thé mot ty 1é von cd phan cao c6 kha niang
lam gidm rui ro tai chinh cua ngan hang.

- Ty 1& dy phong rui ro tin dung/Tong du ng
(LLP/TL): Bién nay do ludng tac dong cia quy mod

du phong rui ro trén tong du no dén hoat dong cua
ngan hang.

- Ty 1& chi phi ngoai 13i/Tong tai san (NIE/TA):
Bién nay chi ra su bién thién trong chi phi nghiép vu
ngan hang, dic biét 1a cac khoan chi vé luong va chi
lién quan dén duy tri mang ludi ngan hang.

Nhom céac didu kién vi mdé (Macroeconomics):
Bai bao ciing ké thira cac khao sat hién co lién quan
dén tac dong cua cac diéu kién kinh t& vi mo6 dén két
qué hoat dong cia NHTM. Cu thé, cac bién doc 1ap
sir dung trong mo hinh 13 nhiing bién dd duoc cac
khao sat thuc nghiém chirng minh c6 sy tac dong
nhét dinh dén bién phu thudc, g(‘im:

- Téng san pham qudc ndi hang nim (GDP). Bién
nay duoc chuyén ddi sang Logarit tw nhién.

- Ty 1& lam phat hang nam (CPI): Bién nay nhan
dién tac dong cuia lam phat lén hoat dong ngan hang.

- Ty 1& gia tri vén hoa thi truong ching
khoan/Téng san pham qudc ndi (MKTCAP/GDP):
Bién nay do ludng quy mé cua thi truong chimg
khoén so v6i toan b nén kinh té. Bién nay ciing dai
dién cho sy phat trién cua thi truong tai chinh.

- Ty 1€ mure d6 tap trung tai san cua 3 NHTM lon
nhat/Téng tai san cua hé thong NHTM (BC3).
Trong cac khao sat thyc nghiém, cac hoc gia s
dung chi tiéu nay nhu mot chi s6 phan anh mirc do
tap trung von & 3, doi khi 5 hodc 10 ngén hang 16n
nhit so voi tong tai san cua ca hé thong ngan hang
thuong mai.

Nhom céc bién 6n dinh hé théng ngan hang va
moi trudng thé ché: Trén co s¢ nhitng ndi dung da
dé cap trong phan Co s 1y ludn, nhom tac gia gidi
thiéu 6 bién doc 1ap can khao sat trong bai bao nay:

- Mirc d6 6n dinh hé thong ngan hang (Bank-
ing Stability): Dé phan anh mirc d6 6n dinh cta hé
thong ngan hang, nhom tac gia sir dung hé sb Z (Z-
SCORE). Hé s6 nay do luong rai ro pha san cua hé
thong ngan hang trén co sé xem xét moi twong quan
gitra lgi nhuélr} r(‘)r}g trén té}i san binh quan (ROAbq)
va ty 1€ von c0 phan trén tong tai san (binh quan) so
v6i mac do bién thién lgi nhuan rong (do léch
chudn) ciia nganh ngan hang. Hé sé Z-score duoc
tinh toan nhu sau:

(ROA + P2

Total Assets
Z =

(ROA )

Vé co ban, hé s0 Z cang 16n thi mire d rui ro ctia
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Bang 1: Thong ké s6 ngan hang trong miu theo nim

Nim 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Téng 9 11 12 20 25 31 42 48 52 52
Nguon: BankScope (Bureau van Dijk database).
Bang 2: M ta thong ké cac bién dwoc sir dung trong khao sat
5 £ . . P léch Gia tri Gia tri
Bien S0 quan sat  Trung binh chuin nhé nhat 16 nhit
Bién phu thudc:
ROA 302 0,0128 0,0161 -0,1049 0,0995
Bién doc lap:
- Nhan t6 ndi tai ciaa NHTM:
TA (triéu USD) 302 331425 5100,95 8,1521 28032,61
DEPO (triéu USD) 302 2749,15 4400,04 1,0000 25146.,86
EQ/TA 302 0,1487 0,1300 0,0078 0,9429
LLP/TL 302 0,0184 0,0650 0,0001 1,1064
NIE/TA 302 0,0299 0,0772 0,0055 1,1428
- Nhan t6 kinh té bén ngoai:
GDP (triéu USD) 302 109680,70 32995,84 42717,07 155820,00
CPI 302 0,1143 0,0571 0,0322 0,2312
MKTCAP/GDP 302 0,1559 0,0671 0,0036 0,2524
BC3 302 0,5009 0,1131 0,4320 0,8180
- On dinh ngan hang va moi truong thé ché:
Z-SCORE 302 17,8209 2,4838 12,0970 21,7540
CORR_CTR 302 -0,626 0,0741 -0,763 -0,535
GOV _EFF 302 -0,256 0,0567 -0,443 -0,201
POL STB 302 0,205 0,0877 0,104 0,462
REG QLT 302 -0,608 0,0426 -0,683 -0,532
VOI ACC 302 -1,448 0,0474 -1,56 -1,375

Ghi chii: Trong bang nay, nhém tac gid bdo cdo cdc bién TA, DEPO, GDP theo don vi tinh la triéu USD theo

gid hién hanh.

Nguon: Két qua thue nghiém tir mau nghién ciiu.
nganh ngan hang cang giam.

- Chat luong mdi truong thé ché
(Institutional Factors): Kaufmann & cdng su
(2009) di xay dung cac chi tiéu phan anh chit lugng
thé ché ciia mot qudc gia, gdm: Chét lugng diéu tiét
(REG_QLT), On dinh chinh tri (POL_STB), Hiéu
qua chinh quyén (GOV_EFF), Trach nhiém giai
trinh chinh sach (VOI_ACC), va Kiém soat tham
nhiing (CORR_CTR).> Nhém tac gia st dung 5 chi
tiéu da dugc tinh toan, cong bd va duoc cap nhat
hang nim boéi Ngan hang thé gigi (World Bank
database) dé phan anh chit lwong méi truong thé
ché. Trén co s& ban chét cta nhing bién thé ché nay,
nhom tac gia ky vong rang loi nhuan ngan hang sé
¢6 mdi twong quan “dwong” véi nhom chat lugng
mdi truong thé ché.

4. Két qua

4.1. M ti va thong ké mdu nghién ciru

Bang 1 va 2 md ta théng k& mau nghién ctu.
Cung voi su ting truong cua GDP, sb luong cac

NHTM ciing tang 1én nhanh chéng 10 ndm qua véi
ty 1€ ROA trung binh khoang 1,6% va cao hon
khung an toan do CAMELS khuyén cao (1%).
Ngoai ra, ciing d& dang nhan thdy chi s6 vbn cb
phan/tong tai san (EQ/TA) dat trung binh 14,87%.
Vé co ban, chi s nay phan anh mot muc an toan
nhét dinh va bao dam an toan cho hoat dong cua cac
Ngan hang thuong mai Viét Nam. Nhiing két qua
nay khién hé s6 Z trung binh cho toan hé thong dat
17,82 va nam trong khu vuc an toan. O mot khia
canh khac, ty 1& du phong rai ro chiém 1,84% tong
du no, trong khi chi phi phi 13i suit chiém trung
binh 3% tong tai san ngan hang. Pbi véi cac nhan t&
kinh t& vi mo, c6 thé nhan thdy mirc d¢ tap trung tai
san ctia 3 NHTM 16n nhat/tong tai san ctia hé thong
Ngan hang thuong mai 1a rét cao, trung binh khoang
50%. Vé nhém nhan t6 moi truong thé ché, ngoai
trir chi s6 on dinh chinh tri (POL_STB), 4 chi s6 thé
ché con lai déu 4m, phan anh sy danh gia & mirc do
tiéu cuc dbi voi moi truong thé ché ¢ Viet Nam.
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4.2. Nhitng nhan té tic dong dén hoat dong ciia
cdc ngdn hang thuwong mai Viét Nam

Phan niy xem xét anh huong ciia cic nhom nhan
t6 khac nhau dén két qua kinh doanh ctia cic NHTM
Viét Nam. Cu thé, dé phan tich hdi quy trén di liéu
kiéu bang, nhom tac gia img dung mé hinh hi¢u img
c¢b dinh (FEM) va hiéu tmg ngau nhién (REM) dbi
v6i phuong trinh (1). M6 hinh FEM cho rang mdi
ngan hang déu c6 nhing dic diém riéng biét, co thé
anh huong dén cac bién giai thich, va co sy tuong
quan giita phan du cia mdi ngan hang (c6 chira cac
dic diém riéng) voi cac bién giai thich. Nguoc lai,
md hinh REM gia dinh rang dic diém riéng giita cac
ngan hang 1 ngiu nhién va khong tuong quan dén
cac bién giai thich. Nhém tac gia trudc hét hoi quy
phuong trinh (1), sau d6 st dung kiém dinh
Hausman dé lya chon mo hinh thich hop nhat d6i
v6i mau nghién ciru. Két qua kiém dinh Hausman
vé su lya chon m6 hinh FEM va REM da hay bo gia
thuyét H, v6i gia dinh rang dic diém riéng giita cac
ngan hang la ngau nhién va khong tuong quan dén
cac bién giai thich. No6i cach khac, mo hinh higu g
cb dinh (FEM) 1a thich hop v6i mau nghién ciru ciia
nhém tac gia.*

Bang 3 bao cao két qua hdi quy ddi voi miu
nghién ctru sir dung mé hinh hiéu tng c6 dinh FEM.
Gia tri thong ké F va R? déu xac nhan y nghia thong
ké va d¢ tin cdy cua 7 mo hinh thuc nghiém. Mot )
két luan c6 thé rit ra tir Bang 3:

- Thir nhat, bang 3 chi ra rang ton tai mdi trong
quan nghich giita quy mé tai san va két qua hoat
dong. Thuc vay, hé s6 hdi quy cua bién LN(TA) 1a
am va co ¥ nghia thong ké tai 1% & tit ca cac mo
hinh thuc nghiém. biéu nay cho théy, nhitng NHTM
c6 quy mo tai san cang 16n thi 1gi nhuadn cang giam
trong twong quan voi cic NHTM c6 quy mo nho
hon. O khia canh khéac, hé s hdi quy cua bién
LLP/TL xac nhan rang quy mé dy phong rui ro trén
téng du no ty I¢ thuan voi lgi nhuan ngan hang. vé
1y thuyét, quy mo du phong cang 16n anh hudng xau
dén nguén lyc danh cho cac hoat dong dau tu sinh
101, tir d6 lam gidm lgi nhudn ngan hang. Tuy nhién,
két qua khao sat ctia nhom tac gia cho thiy, nhimng
ngan hang c6 ty 1¢ dy phong rai ro 16n chua hin anh
huoéng xau dén thu nhap ngan hang. Thiét nghi, mot
khi cac ngan hang phai trich 1ap dy phong rui ro cao,
ho s& ting cudng tai cdu trac cac khoan ng cling nhu
diéu chinh lai chinh séach tin dung, dam bdao an toan;
vi thé hoan toan c6 kha nang ty 1¢ thuan véi loi

nhuan ngan hang.

- Thir hai, ddng nhat véi két qua trong cac khao
sat da co, bang 3 cho thy hé sb cta bién LN(DEPO)
la duong va c6 y nghia tai 1%. Nhu vay, mot khi
mang lu6i ngan hang phan bd cang hiéu qua thi kha
nang huy dong (va cung véi do 1a kha nang cho vay)
tiém ning s& ting, lam gia ting loi nhudn ngan
hang.

- Thtr ba, vé phuong dién tinh on dinh ciia hé
thong ngan hang, két qua hoi quy cho thdy bién
Z SCORE ty 1€ nghich voi lgi nhuan ngan hang mac
du muac do tac dong clia nod 1a rat thép (hé sb beta =
-0,22% va p < 0,01). Diéu nay cho thdy cac ngan
hang c6 xu hudng kich thich lgi nhuan khi mac d¢
on dinh cta hé thong ngan hang 13 twong ddi thap.

- Cubi cung, mé hinh (6) cho thiy bién
REG QLT cb su tac dong y nghia dén loi nhudn
ngan hang (hé sb beta = 5,82% va p < 0,05). Theo
d6, loi nhudn ngan hang c6 xu hudng ty 1¢ thuan véi
chat lugng diéu tiét cac chinh sach ciia Chinh phi.
Noi cach khac, nang luc xay dung va thyuc thi chinh
sach hd tro phat trién, dic biét danh cho khu vuc tu
nhan s€ tuong quan duong voi 1gi nhudn ngan hang.

Céc khao sat gan day da chi ra mot van dé thong
ké thuc nghiém ton tai khi khao sat két qua hoat
dong ciia NHTM, d6 1a yéu t6 noi sinh (endogene-
ity) trong cdc mo hinh hdi quy. Theo Garcia-Herrero
& cong su (2009), van dé ndi sinh ludn hién hiru
trong cac khdao sat thuc nghi¢ém hi¢n cé khi danh gia
nhitng nhan t§ quyét dinh dén hoat dong cua
NHTM. Cu thé, ho cho ré‘lng cac bién kinh té tac
dong dén hoat dong ngan hang thuong mang tinh
ndi sinh khi chiing tac dong qua lai 1an nhau (causal
relationship) ciing nhu viéc lubn ton tai nhimg bién
s6 khong dugc quan sat (unobserved variables),
khién céc két qua hdi quy nhiéu khi bi sai léch khi
wdc lugng. Chang han, nhirmg ngan hang 16n, ¢ két
qua hoat dong kha quan thuong c6 loi nhuan cao
hon cic ngan hang nho xuat phat tir viéc nhiing
ngan hang 16n c6 nhiéu ngudn lyc hon dé tién hanh
céac hoat dong li€n quan, nhu thyc hién cac chuong
trinh truyén thong rim rd ciing nhu c6 diéu kién
tuyén dung duoc doi ngii c6 nang luc. Nhing diéu
nay do6i khi khién két qua wdc luong tir cic mo hinh
FEM va REM khong that sy chinh x4c. Dé giai
quyét vin dé nay, bai bdo tng dung mot phuong
phap udc lugng khac, phuong phap ude lugng Sys-
tem Generalized Methods of Moments (System
GMM), d6i vé6i dir liéu bang kiéu dong (Dynamic
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Panel Data Analysis) dugc dé xuat boi Arellano &
Bover (1995), Blundell & Bond (1998). Vé co ban,
phuong phap nay sir dung mét bién phuy thude co do
“tr&” (lagged dependent variable) lam bién doc 1ap
trong mo hinh, ciing nhu sir dung s lugng thich hop
cac bién cong cu (instrument variables) trong mo
hinh. Theo d6, nhém tic gia st dung bién ROA,
nhu bién phu thudc c6 do “tré” trong mo hinh hoi
quy. M6 hinh uéc lugng c6 dang nhu sau:

ROA,, = BROA,, , + B, Y Internal _Factors,, +

By z Macroeconomics, + B,Banking _ Stability, +
+ ,BSZInstitutional _Factors, +¢;,, (2)

Ngoai ra, dé kiém tra y nghia ciia phuong phap
udc luong, nhom tac gia st dung kiém dinh
Sargan’s test dé kiém dinh cac gidi han xac dinh qua
cao (overidentifying restrictions) ctia cac bién cong
cu. Nhom tac gia ciing bao cao két qua thong ké
twrong quan chudi bac 1 (AR(1)) va bac 2 (AR(2)) dé
xem xét mdi twong quan trong sb hang sai s6.

Béng 4 trinh bay két qua hdi quy nhitng nhan t6
quyét dinh dén két qua hoat dong cua cac NHTM
Viét Nam st dung k¥ thuat Dynamic Panel Data
Analysis. Gié tri thong ké Wald y* xac nhan y nghia
thong ké va do tin cdy ctia 7 mo hinh thyc nghiém.
Ngoai ra, két qua ctia kiém dinh Sargan vé cac gioi
han xac dinh qua cao khong bac bo gia thiét Ho rang
nhitng b1en cong cula khong co tuong quan voi s
hang sai sO. Dong thoi, klem dinh vé su tuong quan
chudi da bac bo gia dinh rang ¢ mot sy twong quan
chudi bac hai trong s6 hang sai s6. Mot s két luan
c6 thé rat ra tir Bang 4:

- Thtr nhat, hé s6 hoi quy cua bién ROAI L 1a
dwong va ¢ ¥ nghia thong ké rat cao tai 1% ¢ tat ca
cac mo hinh thyc nghiém. Vé co ban, diéu nay phan
anh dac tinh “dong” cua mau dit liéu quan sat, va do
d6 viéc st dung ky thuat Dynamic Panel Data
Analysis 1a thich hop v6i mau nay.

- Th& hai, d6i v6i nhém nhan t6 ndi tai cua
NHTM, két qua cho thdy duy nhat bién LLP/TL 1a
c6 su tac dong 16n dén 1oi nhuan ngan hang (hé )
beta 1a dwong va c¢6 ¥ nghia théng ké trong khoang
10%-1% & tat ca cac md hinh thyc nghiém). Doi véi
cac bién nodi tai khac, co thé nhan théy ky thuat
Dynamic Panel Data Analysis da loai bo cic mbi
tuong quan 13n nhau giira cac bién noi tai ma mo
hinh FEM (bang 3) khong thé khic phuc dugc.

- Thi ba, d6i véi nhém céc nhan t6 kinh té vi mo,
khac véi két qua duoc bao cdo trong cac nghién ctru
dd c6, bang 4 chi ra rang ton tai mbi twong quan
nghich gitra tang truong kinh té va loi nhuan ngan
hang. Két qua hdi quy cho thay bién LN(GDP) ty 1¢

nghich véi lgi nhuan ngan hang mac du mirc do tac
dong cta n6 1a rat thap (hé sb beta dao dong tir -
1,21% dén -0,42%). O mot khia canh khéc, ty 16 lam
phat hang nam (CPI) c6 su tic dong “duong” dén
loi nhuan ngan hang. Theo Albertazzi & Gambacor-
ta (2009), néu lam phat ting trong ty 1& “du bao”, nd
s€ kich thich doanh thu va lgi nhuan ngan hang
thong qua viéc ting 13i suat. Ngoai ra, bang 4 ciing
cho thiy ty 1& gia tri vén hoa thi truong chimg
khoan/téng san pham qudc noi (MKTCAP/GDP) tac
dong tich cuc dén loi nhuan ngan hang. Nhu vay,
két qua clia nhom tac gia cho thy, & Viét Nam, thi
truong chimg khoan khong han 1a mot kénh thay thé
cho kénh tai tro tir ngan hang; trai lai, tbc do von
hoa thi truong chimg khoan con 1a tién dé cho su
phat trién cua nganh ngan hang.

- Thu tu, vé phuong dién tinh on dinh cua hé
thong ngan hang, két qua hdi quy mé hinh (2) ciing
cho thay bién Z SCORE ty 1& nghich véi loi nhuan
ngan hang mic du mic do tac dong cta no 1a rat
thip (hé sb beta = -0,10% va p < 0,01). Nhu vay,
twong ty véi mé hinh hiéu tng c¢b dinh FEM, két
qua ndy ciing cho thdy cic ngan hang c6 xu hudng
kich thich lgi nhuan khi mirc d¢ 6n dinh cia hé
thong ngan hang thap.

- Cudi cing, cic md hmh tir (3) dén (7) nhan dién
tac dong cua cac bién sd dai dién cho chat luong
moi truong thé ché dén hoat dong ngan hang. Két
qua cho thay cac bién sd gdm hiéu qua chinh quyén
(GOV _EFF), 6n dinh chinh tri (POL_STB) va chit
luong diéu tiét cac chinh sach (REG_QLT) cb tac
dong dén 1oi nhuan ngan hang. Noi cach khac, mot
bd may chinh quyén hoat dong hiéu qua & cac cap
v6i chat lugng diéu tiét cac chinh sach ngay cang
cao va ton tai trong mot moi truong chinh tri 6n dinh
1 tién dé quan trong gop phan kich thich hoat dong
ngan hang.

5. Két luin va goi y chinh sich

5.1. Két lugn

Ttr nhitng két qua nghién ctru & trén, bai bao tong
két ring quy mo du phong rui ro cang 16n chwa han
anh huong xau dén thu nhép ngan hang. Viéc tang
trich 1ap du phong ru1 ro gan lién véi ting cuong xir
Iy cac khoan ng xau ciing nhu diéu chinh lai chinh
sach tin dung c6 kha nang gia tang loi nhuén ngan
hang. Bén canh d6, két qua phan tich hdi quy ciing
chi ra ring ty 18 lam phat va ty 18 gi tri von hoa thi
truong ching khoan/tong san phim qudc noi cé mbi
tuong quan “duong” voi loi nhuan ngan hang. Theo
d6, néu lam phat tang trong ty 1€ “du bao” va tbe do
vbn hoa thi truong chimg khoan ting 1én sé kich
thich lgi nhuan ngan hang. Nguoc lai, trong giai

86 209 thang 11/2014

92 Kinh téPhat trién




doan 2003-2012 ¢ Viét Nam, ting truong kinh t& va
loi nhuan ngan hang doi khi khong di lién véi nhau.
Tuong ty nhu vay, bai bao ciing nhan thiy ring cac
ngan hang c6 xu hudéng gia tang loi nhuan khi muc
d6 6n dinh ciia hé thong ngan hang thip mic di mirc
do tac dong 1a twong ddi nho. Cudi cing, chat lwong
mdi truong thé ché ciing ¢6 anh huéng dén hoat
dong ngan hang. Theo d6, mot bd méay chinh quyén
hoat dong hi¢u qua ¢ cac cép v6i chét luong diéu tiét
cac chinh sach ngay cang cao va ton tai trong mot
mdi truong chinh tri 6n dinh 14 tién dé quan trong
g6p phan kich thich hoat dong ngan hang.

5.2. Goi y chinh sdach

DPéi véi hoat dong quan tri NHTM:

Tang trich 14p dy phong rii ro gin lién voi ting
cuong xur 1y cac khoan ng ciing nhu diéu chinh lai
chinh sach tin dung. Két qua bai bao cho thiy viéc
tang trich 1ap du phong rui ro khong dong nghia véi
giam lgi nhuan tai cic NHTM. Van dé quan trong la
tang cuong xir Iy cac khoan ng x4u ciing nhu diéu
chinh lai chinh sach tin dung. Tur dau thang 6/2014
cac NHTM di bat dau ap dung Thong tu 02 quy dinh
vé phan loai tai san c6, muc trich, phuong phép trich
1ap dy phong riii ro va viéc sir dung du phong dé xir
1y i ro. Trén co s& d6, cac NHTM can diéu chinh
lai chinh sach tin dung va quan tri rti ro kip thoi.

Ngoai ra, két qua bai bao ham y rang néu lam
phat tang trong ty 1¢ “du bao”, s€ kich thich doanh
thu va loi nhuan ngin hang thong qua viéc diéu
chinh bién do 1ai suat. Cong tac quan tri NHTM
cling cAn nhin manh tim quan trong cua viéc cai

Ghi chu:

thién chat lugng dy bao lam phat.

Poéi véi cong tac quan Iy vi mé:

Néng cao gia tri von hoa thi truong chimg khoan
(TTCK). That vay, két qua cua nhom tac gia cho
théy, ¢ Viét Nam, TTCK khong hin la mot kénh
thay thé cho kénh tai trg tir ngan hang; trai lai, tbe
d6 von hoa thi truong ching khoan con 1a tién dé
cho sy phat trién ctia nganh ngan hang. Theo do, can
phat trién TTCK theo hudng ting cuong hd trg
doanh nghiép c6 phan hoéa (CPH), tao su gan két
giita cong tac CPH va niém yét trén TTCK, hinh
thanh cac thi truong chiing khoan phai sinh ciing
nhu tao co ché chinh sach khuyén khich thu hut
ngudn von dau tu nudce ngoai vao Viét Nam.

Duy tri méi truong thé ché on dinh, ting cuong
chat lugng hoat dong ciia chinh quyén cac cp gin
lién voi viée nang cao chat lugng didu tiét chinh
sach. That vay, dam bao moi truong kinh té, chinh
tri, x3 hoi 6n dinh, nang cao chat Iuwong hoat dong
quan ly nha nudc sé giap cho ngan hang va doanh
nghi¢p hoat dong kinh doanh hiéu qué hon, tor d6
tang kha nang tra ng vay cho ngan hang.

Bén canh d6, can nang cao chit lugng didu tiét
chinh sach, dac biét la cac chinh sach vi mo lién
quan dén cac thi truong bat dong san, thi truong
chtng khodn, thi truong tién té, tai cau trac khu vuc
kinh té nha nuéc va phét trién kinh té& tu nhan.
Nhirng diéu nay s& gop phan duy tri sy 6n dinh cua
nén kinh té, tao diéu kién thuan lgi cho sy phat trién
cua nganh ngén hang.(J

1. Trong mot sd biéu d6 phan tich, do han ché vé mit s6 liéu va ngudn cung cap, nhom tac gia chi cap nhat dir liéu

dén hét nim 2012.

2. Nhirng khéo sat nay gom c6: Berger (1995), Demirguc-Kunt & Huizinga (1999), Goddard & cong sur (2004), Rand-
hawa & Lim (2005), Pasiouras & Kosmidou (2007), Albertazzi & Gambacorta (2009), Kenjegalieva & Simper

(2011), Sufian & Habibullahb (2012).

3. Poc gia tham khao thém Kaufmann & cong su (2009) dé hiéu rd ban chét va cach tinh cac chi s lién quan.

4. Pé don gian, nhom tac gia khong bao céo két qua kiém dinh Hausman trong bai bao nay.
5. Baum & cong su (2010) cho rang, trong phéan tich DPDA, gia tri Arrelano-Bond AR(2) phai phan anh khong ¢
mot su tuong quan chudi bac hai trong sé hang sai sd.
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