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Tém tit

Bai viét nghién ciru vé tdc dong cia rii ro tin dung dén ty sudt sinh 101 tai cdc ngdan hang
thwong mai c6 phan Viét Nam cé hoat dong sap nhdp. Céc tdc gid sir dung mau nghién ciru
gom 8 ngdn hang thwong mai cé hoat ddng sap nhdp, thoi gian nghién civu tie ndam 2009 dén
2018 va phuwong phdp wéc heong binh phwong toi thiéu tong quat (GLS). Két qud nghién
citu cho thdy riii ro tin dung c6 tac dong tiéu cuce dén ty sudt sinh 101 va tac dong nay cé xu
hwéng giam nhe sau khi cdc ngdn hang thie hién sdp nhdp. Pong thoi, cdc tdc gid ciing chi
ra rang ty sudt sinh 10i ciia cdc ngdan hang sau sap nhdp cé xu hudng suy gidm so véi tride
sap nhdp.

Tir khéa: Rui ro tin dung, sap nhap, ty suit sinh 10i, Viét Nam.

JEL: C33, G21, G32

Impact of credit risk on performance in Vietnam Commercial Banks with merging
activities

Abstract:

This research empirically examines the impact of credit risk on the profitability of joint stock
commercial banks in Vietnam which have merger activities. We used a sample of 8 banks
which experience merger activities, the study period from 2009 to 2018 and the General
Least Square estimation method (GLS). The results show that credit risk has adverse impact
on profitability and this impact tends to decrease slightly after merger activities. Besides
that, this study points out that after merger, Vietnamese bank profitability tends to decrease
significantly.
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1. Giéi thiéu

Trong qué trinh téi cau tric hé thong ngan hang
thuong mai (NHTM) Viét Nam thoi gian qua, nhiéu
thwong vu sap nhap va hop nhat da dién ra, 1am cho
s6 luong cac ngan hang thuong mai giam xudng
dang ké va hinh thanh nén nhitng ngan hang 16n
manh hon. RS rang sau sép nhdp, cac ngan hang
thwong mai s& tang truong nhanh chéng vé quy mé
téng tal san, vbn diéu 1¢, gia tding mang ludi hoat
dong, thira hudng ngudn nhan luc chit lwong cao...
Tuy nhién, di kém véi d6 1a nhiéu van dé can phai
Kkhéc phuc nhu syt gidm lgi nhuan ¢ giai doan dau,
xir Iy ng xau, mat di nhitng nhan sy gioi va cac rii
ro khéc sau qua trinh sap nhap. Do vay, mtc sinh 161
va rdi ro cua cac ngan hang sau khi sap nhép cang
dugc quan tam nhiéu hon vi no thé hién hiéu qua
clia cac thuong vu sap nhap. Rét nhiéu nghién ciru
chi ra rang sau sap nhap, ty suit sinh 1oi (TSSL) cua
cac ngan hang thuong mai c6 sy sut giam (DeLong
& DeYoung, 2007; Amel & cong su, 2004) do chi
phi quan 1y ting, han ché vé& ngudn luc va nhiing
vén dé phuc tap vé& mit td chtre. Cac ngan hang sau
sap nhap c6 mic do chp nhan rii ro ting 1én theo
hiéu ung qua 16n dé thit bai (foo-big-to-fail) va
dé vi pham ruii ro dao dtrc khi cho khach hang vay
(Gaetano & cong sur, 2003). Vi phan 16n tai san ciia
ngan hang thuong mai déu c6 thé phat sinh rui ro tin
dung (Van Greuning & Bratanovic, 2009) nén viéc
xem xét rdi ro tin dung (RRTD) cling nhu tac dong
ctia n6 dén ty sudt sinh 101 sau sap nhap tré nén cap
thiét va can dugc 1am rd dé c6 nhitng chinh sach
diéu chinh kip thoi.

Mdi quan h¢ giita riii ro tin dung va ty suét sinh
10 da dugc rat nhiéu nha nghién ciru quan tam. Céc
ngan hang thuong mai phai trich 1ap dy phong rui
ro cho cac khoan vay c¢6 van d&, do vay lam giam
loi nhuan sau thué, anh huong x4u dén ty suét sinh
101 (Athanasoglou & cong su, 2008; Dietrich &
Wanzenried, 2011). Ngugc lai, cdc ngan hang thuong
mai dugc phép thu 13i suét phat cao tir cic khoan ng
qué han, lam cho thu nhép tir 131 gia tang, do vay rai
ro tin dung c6 tac dong thuc déy sy gia ting cua ty
suét sinh 161 (Kosmidou & cong su, 2005; Lee &
cong sy, 2014). Batten & Xuan Vinh (2019) da chi
ra rang rii ro tin dung co tac dong thuan chiéu ddi
v6i ty suat sinh 10i tai cac ngan hang thuong mai
Viét Nam, cu thé 1a cac ngan hang c6 mirc d¢ rui
ro tin dung cang cao thi ty 1&€ thu nhap 1ai can bién

(NIM) cang cao. Két qua nay twong dong véi nghién
ctru cua Lé Ba Truc (2018) khi str dung thu nhép lai
can bién dé do ludng ty suat sinh 10i. Tuy nhién, khi
sir dung ROA va ROE, céc tac gia khdc nhu Nguyén
Quang Minh (2015), Nguyén Thu Nga (2017), Hien
& Dung (2018) lai cho thay tac dong tiéu cuc cia rui
ro tin dung di véi ty suét sinh 16i. Rii ro tin dung &
mirc vira phai s& co tac dong thic day hiéu qua kinh
doanh, nhung néu & mirc 4 qua cao s& 1am suy giam
murc sinh 101 ciia cdc ngan hang. Phan Thi Hing Nga
& Tran Phuong Thanh (2017) chi ra ring cic ngan
hang thuong mai Viét Nam sau sap nhap c6 hi€u qua
kinh doanh ting dan nhung chua st dung tdi wu cac
yéu té ddu vao nhu chi phi tién luong, chi phi tra 1ai,
chi phi khac dé tao ra yéu té dau ra. Viéc nghién ciru
céc nhan to tac dong dén ty suat sinh 101 tai cac ngan
hang thuong mai ¢6 hoat dong sap nhap la can thiét,
déc biét trong giai doan cac ngan hang thuong mai
Viét Nam sap trai qua mot lan song sap nhap méi dé
dap tmg cac yéu cau theo chuén Basel II. Xem xét
tac dong cua rui ro tin dung dbi véi ty suét sinh 1o
tai cac ngan hang thuong mai cé sap nhap, trong do
so sanh mdi quan hé ndy trude va sau khi sap nhap,
s& 14 co s& tham khdo cho cac nha quan 1y dé dua ra
nhitng quyét dinh phii hop nham giam thiéu (thuc
déy) tac dong ti€u cuc (tich cyuc) cua rui ro tin dung
dén ty suét sinh 10i, tir d6 ning cao ty sut sinh 15
cua cac ngan hang thuong mai giai doan hau sap
nhap.

Bai viét nay sir dung két hop bién dai dién cho rai
ro tin dung va cac bién gidi thich thudc vé yéu t6 bén
trong va yéu t6 vi md tac dong dén ty suit sinh 1oi
ctia ngan hang thuong mai. Bén canh do, bién gia vé
sap nhap va bién tuong tac giira rui ro tin dung va
sap nhap ciing duoc dua vao mo hinh dé lam rd hon
vé mdi quan hé nay trude va sau khi sap nhap.

2. Tong quan nghién ciru va co sé 1y thuyét

2.1. Khdi ni¢m va cach do lwong

Rui ro tin dung dwoc hiéu 1a kha ning xay ra
ton that d6i v6i ngan hang do nhiing sy ¢d nhu ddi
tac di vay vi pham nghia vu tra ng, thoai thac hodc
tri hoan viéc trd ng (Basel Committee on Banking
Supervision, 2000). Rii ro tin dung ciing c6 thé phat
sinh khi khach hang mat kha ning tra ng hodc tir
chéi tra ng diy du va dung han (Coyle, 2000). Bé
do luong riii ro tin dung, da sb trong cac nghién ctru
vé chu dé nay déu sir dung hai thudc do phd bién
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1a Ty 1¢ ng x4u (NPL) va Ty 1& dy phong rii ro tin
dung (LLP). Khi LLP tang Ién chirng té rui ro cua
cac khoan cho vay ting 1én va lam anh huong xau
dén loi nhuan cua ngan hang. Ngoai ra, cic thudc do
khac nhu Ty 1¢ tién vay bi x6a s0, Ty 1& ng trén téng
tai san, Ty I¢ tai sdn ddm bdo... cling duoc st dung
trong nhiéu nghién ctru.

Ty suat sinh 10i phan anh mic d6 lanh manh tai
chinh va thé hién hiéu qua hoat dong cua cac ngan
hang thuong mai. Cac ty suét sinh 10i duoc sir dung
phd bién 1a ROA, ROE, NIM. Trong d6, ROA duoc
xem 1a chi tiéu rat quan trong khi do ludng ty suét
sinh 101 cling nhu danh gia két qua hoat dong cua
ngén hang thuong mai (Athanasoglou & cong su,
2008). ROE cung cap thong tin sai léch khi danh
gi4 vé tinh bén viing trong kinh doanh cua cac ngan
hang thwong mai va khéng tinh dén thiét hai néu
xay ra khing hoang (ECB, 2010). Ngoai ra, nhidu ty
sudt sinh 101 khac ciing dugc dé cap dén trong nhiéu
nghién ctru nhu ty 18 thu nhap ngoai 13i, cac ty suat
sinh 161 ¢6 diéu chinh rui ro...

2.2. Cdc mé hinh Iy thuyét

Ly thuyét thong tin bat can xing (Information
Asymmetry Theory) dugc dé xuét boi Stiglitz &
Weiss (1981) duge xem 1a Iy thuyét nén tang khi ly
giai vé mdi quan hé giira loi nhuan va rai ro clia cac
ngan hang thuong mai. Cac ngan hang thuong mai
[udn quan tam dén mrc 13i suét s& nhan duoc tir viée
cho vay, tuy nhién 14i sudt cho vay c6 thé tac dong
dén rti ro cia moén vay do viée phan loai khach hang
(hiéu tng lya chon bat 1oi) hodc khi 13i suét thay doi
s& anh huong dén hanh dong ctia ngudi di vay (hidu
{mg rui ro dao durc). Hai hi¢u ing nay tac dong dén
rui ro tin dung va lgi nhuan cua ngan hang thong qua
1ai suét: khi 13i suit cho vay ting vugt qué ngudng
gidi han nao d6 s€ lam gia tang rui ro cua cac mon
vay va lam giam lgi nhuén cua ngan hang.

Berger & DeYoung (1997) ciing di phat trién cac
Iy thuyét dé giai thich mbi quan hé giira rii ro tin
dung va ty suat sinh 151 clia ngan hang thuong mai.
Ly thuyét kém may mdn (Bad luck) cho rang ng x4u
clia ngan hang c6 thé gia ting do sy tac dong cua
céc yéu td bén ngoai ngan hang, do vay khi no xu
tang 1én, ngan hang phai bo ra nhiéu chi phi dé xr 1y,
tir d6 lam giam loi nhudn cta ngén hang. Ly thuyét
quan 1y kém (Bad management) ciing cho rang rii
ro tin dung c6 tac dong lam giam ty suat sinh 1oi

cua ngan hang. Nguyén nhan la do cac nha quan ly
khong c6 k¥ ning quan 1y tot, ddn dén hiéu qua chi
phi thip do no xdu ting cao, tir d6 1am giam kha
nang sinh 151 cta ngén hang. Nguoc lai, [y} thuyét ha
tién (Skimping) lai cho ring cac ngan hang hudéng
dén muc tiéu tdi da hoa loi nhuin trong dai han sé&
¢6 xu hudng tiét kiém cac chi phi co lién quan dén
viéc cho vay, tir d6 lam tdng hiéu qua quan 1y chi phi
trong ngén han, tac dong tot dén 1oi nhuan cua ngan
hang. Ly thuyét rii ro dao dire (Moral Hazard) lai
cho ring cac ngan hang c6 quy mo von thip s& tim
céch gia taing danh muc cho vay c6 rui ro, din dén
su gia ting cua no xdu trong tuong lai va tac dong
khong tét dén loi nhuan cua ngén hang.

2.3. Cdc nghién ciru thuwe nghiém

O chau Au, Antonio (2013) da chi ra rang rui ro
tin dung co tac dong tidu cuc dbi véi ty suét sinh 1o
cua cac ngan hang vi khi céc tai san c6 rui ro tang
1én s& budc cac ngan hang phai chia sé bét mot phan
loi nhuan hoat dong cho cac khoan du phong dé bu
dép ton that tin dung du kién. Cac ngan hang c6 ty
suét sinh 10i thdp thuong 13 nhitng ngan hang chua
dua ra nhitng chinh sach hop ly trong viéc nhén dién,
phén loai, do ludong va quan ly rai ro tin dung (Maja
Pervan & cong su, 2015). Tuy nhién, Kosmidou &
cong su (2005) lai tim thdy mbi quan hé tich cuc
giita riii ro tin dung va ty suét sinh 15i, nguyén nhan
1a do rui ro tin dung cang cao thi l4i suat ma céac
ngan hang dugc huong s€ cang cao, tir d6 lam gia
tang ty suat sinh 1oi.

O chau A, Lee & Hsieh (2013) tim thdy tac dong
bét loi cua rui ro tin dung dén ty suét sinh 101 véi
mau nghién ctru gébm 42 qubc gia chau A. Céc
nghién ctru ctia Sufian & Chong (2008), Hong Liu
& Wilson (2010) ¢ pham vi qudc gia ciing cho két
qué tuong ty. Tuy nhién, véi mau nghién ciru gdm
22 quéc gia chau A, Lee & cong sy (2014) lai tim
thdy bang chimg vé tac dong tich cuc cia rui ro tin
dung dbi véi ty sudt sinh 16i. Céc tac gia ciing chi
ra rang cic ngan hang & cac qudc gia co nén kinh té
phat trién thudng s& co rui ro thap hon cac qudc gia
dang phat trién va méi ndi.

O Viét Nam, da s6 cac nghién ctru déu cho két qua
tac dong nguoc chiéu giira rai ro tin dung va ty suat
sinh 16i. Khi rui ro tin dung ting 1én 1% thi ty sut
sinh 101 ctia cac ngan hang thuong mai Viét Nam sé€
giam 0,586% (Nguyén Thu Nga, 2017). Cac khoan
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vay c¢6 van dé cang nhiéu thi cac khoan trich 1ap du
phong rui ro tin dung cang cao nham xir Iy nhiing
khoan vay nay khi rai ro xay ra, do vy ty suat sinh
10i s& giam (Hien & Dung, 2018). Pham Thi Kiéu
Khanh & Pham Thi Bich Duyén (2018) ciing tim
théy tac dong tiéu cuc cua rui ro tin dung ddi voi
ty suat sinh 101, dic biét sau khi VAMC thanh lap,
tac dong nay lai cang tré nén manh mé€ hon. Nguoc
lai, Lé Ba Truc (2018), Batten & Xuan Vinh (2019)
lai tim thdy mdi tuong quan dwong giita rui ro tin
dung va ty sudt sinh 16, trong khi d6 Nguyen Hoang
Phong (2018) lai khong tim thiy mdi quan hé c¢é y
nghia thong ké giira hai bién s6 nay.

Qua tong quan céc cong trinh nghién ctru trong va
ngoai nudc, c6 thé thiy raing mdi quan hé tac dong
gilta ri ro tin dung va ty sudt sinh 161 van chua
thong nhit do sy khac biét trong sir dung cac thudce
do va phuong phap udc lugng. C6 rat it nghién ciru
& Viét Nam xem xét mdi quan hé nay tai cac ngan
hang thuong mai c6 hoat dong sap nhap. Nghién clru
0 5 ngan hang thuong mai c6 hoat dong sap nhap
v6i dir lidu tir nim 2007 dén 2014, Phan Thi Hang
Nga & Tran Phuong Thanh (2017) chi ra ring cac
ngén hang thuong mai Viét Nam sau sap nhap co
hiéu qua kinh doanh ting dan nhung chua sir dung
t6i wu cac yéu td dau vao nhu chi phi tién luong,
chi phi tra 1ai, chi phi khac dé tao ra yéu t6 dau ra.
Tuy nhién nghién ctru ndy chua danh gia dugc tac
dong tich cuc hay tiéu cuc cta rui ro tin dung dén ty
sudt sinh 151 sau sap nhdp, thoi gian nghién ciru sau
khi sap nhap kha ngén, chi tir mot dén hai nim, nén
viéc danh giad hiéu qua kinh doanh chua chuan xéc.
Nghién ctru nay s& gop phin 1am rd tac dong cua rai
ro tin dung ddi véi ty sut sinh 10i tai cdc ngan hang
thwong mai co sap nhap, dong thoi dua ra mot sb
ham y chinh sach nham giam thiéu rui ro tin dung va
ning cao ty suat sinh 10i tai cac ngan hang thuong
mai c6 hoat dong sap nhap.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Phwong phap nghién ciru

Dé danh gia tac dong cua rui ro tin dung dén ty
suét sinh 161, nhom tac gia da st dung lan luot cac
mé hinh hdi quy OLS, FEM, REM, sau d¢6 thuc hién
cac kiém dinh can thiét dé lwa chon mé hinh phu
hop nhat. Két qua cho thay mé hinh c6 khuyét tat
nén GLS 1a md hinh uéc lugng phu hgp va dang tin
ciy nhat.

MO hinh nghién ctru ¢6 dang nhu sau:
_ K L
Yie=0+BjXjit + Xg=1BrXkit + Xi=1 BiXpie + Wit

Trong d6, i 1a ngan hang, ¢ 1a thoi gian, u 1a phan
du. ¥ dai dién cho ty suét sinh 101, X 1a cac bién giai
thich va duogc chia thanh 3 nhom: X,-,iz dai dién cho
rui ro tin dung, X, ,1a cac nhén t6 bén trong ngén
hang, X, la cac yéu t6 kinh té vi mo.

Dé do luong ty suat sinh 10i, chi tiéu ROA dugc
lua chon sir dung trong nghién cuu nay. ROA la
chi tiéu quan trong nhat dé do ludng hiéu qua kinh
doanh ctia ngan hang (Antonio, 2013), vi né phan
anh nang luc quan 1y cua cac nha quan tri trong viéc
tao ra thu nhdp tir tai san cua ngan hang (Dietrich &
Wanzenried, 2011).

Ty 1€ trich 1ap du phong rui ro tin dung (LLP)
duoc sir dung dé do ludng rui ro tin dung ctia ngan
hang thuong mai. Chi tiéu nay phan anh rii ro tin
dung cta ngan hang, ty 1 nay cang cao thi ty suat
sinh 101 cia cac ngan hang cang giam (Dietrich &
Wanzenried, 2011; Antonio, 2013).

Tdng quan cac nghién ciru tién nhiém cho thiy, ty
suat sinh 10i chiu tic dong boi cac yéu t6 bén trong
ngan hang ciing nhu cac yéu t6 kinh té vi mé. V& cac
nhan t6 bén trong, ty trong cho vay trong tong tai san
(LA) c6 tac dong tich cuc dén ty suat sinh 10i vi day
12 ngudn mang lai thu nhap chinh cho cac ngan hang
thwong mai (Antonio, 2013). Cau trac vbn (ETA)
cling c6 tac dong dén ty suét sinh 16i theo huéng
tich cuc vi cdu trac von hop 1y thé hién stc manh tai
chinh cuia ngan hang (Dietrich & Wanzenried, 2011;
Antonio, 2013). Ty 1€ chi phi — thu nhap (CIR) dung
dé do luong hidu qua quan 1y chi phi va c6 tac dong
tiéu cuc ddi v6i ty suat sinh 101 (Hong Liu & Wilson,
2010; Dietrich & Wanzenried, 2011). Pa dang hoa
thu nhap (HHI) dugc dua vao md hinh véi ky vong
¢6 tuong quan nghich véi ROA vi viéc da dang hoa
thu nhap s& gitp gia ting ty suat sinh 10i (Mercieca
& cong sy, 2007). Thong thuong, mdt ngan hang co
chi s ZSCORE cang cao thi mirc d6 rii ro ciia ngan
hang d6 cang thap va do d6 ty suét sinh 15i cang cao
(Mercieca & cong su, 2007; Hien & Dung, 2018).
Tuy nhién, & nhilng ngén hang c6 quy md cho vay
16n va da dang hoa thu nhap s& thé hién mbi twong
quan 4m gitra ZSCORE va ty suét sinh 15 (Stiroh,
2004; Mercieca & cong su, 2007). Quy mo cua ngan
hang (LNTA) ciing c¢6 tac dong dén ty suét sinh 10i.
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Bing 1: M ta cac bién trong mé hinh nghién ciru

Bién Tén bién Do luong ‘;l;)z:lcg Céc nghién ciru truéce day
Bién phu thudc
Ty suat loi | Loinhuan sau thué Athanasoglou & cong su (2008),
ROA n‘huétn trén | Téng tai san binh quan Dietric;h & Wanzenried 52011),
tai san Antonio (2013), Lee & cdng su
(2014)
Bién nghién ctru
Ty 1& du Du phong RRTD - Athanasoglou & cong su (2008),
LLP phong Téng dw no Dietrich & Wanzenried (2011),
RRTD Lee & cong su (2014)
Yéu t6 bén trong ngin hang
Ty trong Du no cho vay + Hong Liu & Wilson (2010), Lee &
LA B ST -
cho vay Tong tai san Hsieh (2013)
Cau trac V6n chi s& hitu + Athanasoglou & cong su (2008),
ETA vén " Téngtaisan Sufian & Chong (2008), Dietrich
& Wanzenried (2011)
Ty 1€ chi Chi phi hoat dong - Hong Liu & Wilson (2010),
CIR phi — thu | Thu nhap hoat dong Dietrich & Wanzenried (2011),
nhdp Antonio (2013)
bBa dang | ( Thu nhap ti &0 Yo+ |- Chiorazzo & cdng sy (2008), Hong
HHI héil thu TT}?;‘Y’:P’::; #;ggidl‘-;?gz Liu & Wilson (2010)
nhap ( Thu nhiap hoat d()ng)
Nguy co ROA + ETA +/- | Stiroh (2004), Mercieca & cong su
vO ng " GROA (2007), Hien & Dung (2018)
Trong d6: ROA la gia
ZSCORE tri trung binh cua ROA,
oROA 1a do léch chuan
cia ROA trong thoi
gian nghién ciu
Quy mo | Logarit tu nhién cua | +/- Athanasoglou & cong sy (2008),
LNTA ngén hang | tong tai san Sufian & Chong (2008), Dietrich
& Wanzenried (2011)
Mac  d9 | Ty trong tai san cia 3 | + Athanasoglou & cong sy (2008),
CR3 tap  trung | ngan hang 1on nhat Hong Liu & Wilson (2010),
cua thi Dietrich & Wanzenried (2011)
trudng
LOANR Lai suét | Lai suat cho vay binh | + Dietrich & Wanzenried (2011),
cho vay quan Lee & Hsieh (2013)
INF Lam phat | Tdc do tang/giam cua | +/- Athanasoglou & cong sy (2008),
CPI hang ndm Sufian & Chong (2008)
Tang Toc do ting/giam cua | + Sufian & Chong (2008), Dietrich
GDP trudng GDP hing nim & Wanzenried (2011), Lee &
kinh té Hsieh (2013)
Bién gia vé | =1 ké tir nam thyc hién | +/-
MAdummy sap nhap sap nhap tro vé sau, =0
cho cac nam con lai
MAdummy*LLP zicén tuong | MAdummy x LLP +/-
Nguon: Tong hop cia cdc tdc gid.
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Cac ngan hang c6 quy mo 16n thuong sé dé dang
hon trong viéc da dang hoa, giam thiéu rii ro va
nhan dugc lgi ich vé quy mé; nhung néu quy mé qua
16n s& gay tac dong bat loi dbi voi ty sut sinh 10
do sy gia tang cda chi phi van phong va cac chi phi
quan ly khac (Dietrich & Wanzenried, 2011).

V& cac yéu t vi mo, toc do tang truong kinh té
(GDP) s& c6 tac dong tich cuc d6i voi ty sudt sinh 16
cua cac ngan hang thuong mai, va mtrc ¢ tac dong
ctia lam phat (INF) dén ty suét sinh 161 phy thudc vao
viéc n6 c6 dugce dy doan trude hay khong (Antonio,
2013). Lai suét cho vay binh quan (LOANR) ciing
dugc dua vao mo hinh nghién ctru, no co thé tac
dong tich cuc tdi ty suat sinh 10i thong qua thu nhap
tur 131 (Antonio, 2013). Mtc 46 tap trung ctia nganh
(CR3) ciing tac dong dén ty suat sinh 10, cic ngan
hang hoat ddng trong thi trudng co tinh tép trung cao
s€ c6 loi nhudn cao hon (Dietrich & Wanzenried,
2011).

Dé xem xét tic dong cua sap nhdp, bién gia
MAdummy s& nhan gia tri 1 ké tir nam thuc hién sap
nhép trd vé sau, va nhan gia tri 0 cho cac nam con
lai. Vi bién gia nay, nhom tac gia ky vong s& xem
xét ty suat sinh 10i clia cac ngan hang thwong mai
sau sap nhap c6 su thay ddi nhu thé nao. Pong thoi,
bién tuong tac MAdummy*LLP ciing dugc dua vao
mo hinh nhim xem xét tac dong ctia rii ro tin dung
dén ty suit sinh 151 sau sap nhap s& c6 xu hudng
manh mé& hay gidm di so véi trudc sap nhap.

3.2. Dir liéu nghién ciru

Dir liéu nghién ctru dugc thu thap va tinh toan tu

Béo c4o tai chinh kiém toan cta 8 ngan hang thuong
mai c¢b phan Viét Nam c6 hoat dong sap nhap trong
giai doan 2011 - 2015, thoi gian nghién ctu tr nam
2009 dén 2018 vé6i tong cong 79 quan sat. Cac dir
liéu vé kinh té vi mo duoc thu thap tur co so dit ligu
ctia Ngan hang thé gioi (WB) va cac Bao céo thuong
nién cua Ngan hang Nha nudc Viét Nam. D ligu
sau khi thu thap s& duoc xir Iy bang phan mém Stata
nham phuc vu cho muc tiéu nghién ctru.

Bang 2 mé ta mau nghién ctru bao gdm s quan
sat, gia tri trung binh, d6 1éch chuén, gia tri nho nhét
va nho nhit ciia cac bién nghién ciru. C6 thé thiy ty
sut sinh 10i ctia cdc ngan hang thuong mai trong
nghién ctru nay kha thap, dao dong tir 0,02% dén
2,13%. Trong khi do, rui ro tin dung duoc do bing
LLP dao dong tir 0,34% dén 2,59% voi gia tri trung
binh 12 1,32%.

Ma tran hé s twong quan cho thiy hién tuong da
cong tuyén 1a khong dang ké. Hai bién nghién ctru
chinh 1a ROA va LLP ¢6 twong quan am vdéi nhau
& muc y nghia 5%. Hién twong da cong tuyén co
thé xay ra giita cac cip bién LA va LNTA, LNTA
va ETA, LOANR va CR3, INF va CR3, INF va
LOANR v6i hé sb tuong quan dao dong tir 0,69
dén 0,95. Tuy nhién, van dé nay c6 thé bi loai bo vi
phuong phap udc lugng dugce lya chon trong nghién
ctru nay 1a GLS. Két qua hé sé phong dai phuong sai
Mean VIF = 4.25 chimg t6 hién tuong da cong tuyén
1a khong dang ké.

4. Két qua va thao luan

4.1. Két qud nghién civu

Bang 2: Thong ké md ta cac bién nghién ciru

Gia tri trung

Bién S6 quan sat binh Po léch chuin  Gia tri nhé nhat  Gia tri 16n nhit
ROA 77 0,6894 0,5131 0,02 2,13

LLP 79 1,3248 0,5432 0,3485 2,5933

LA 79 0,5336 0,1464 0,1730 0,7436
ETA 79 7,9268 3,2559 3,2572 22,340
CIR 78 55,435 14,970 30,947 92,128
HHI 78 0,6687 0,1163 0,5 0,9329
ZSCORE 79 20,827 6,4222 11,258 34,222
LNTA 79 18,970 1,1021 16,049 20,995
CR3 80 43,013 2,3670 38,2978 45,956
LOANR 80 10,165 3,1804 6,96 16,95

INF 80 6,616 4,7612 0,88 18,68
GDP 80 6,1496 0,6044 52474 7,08
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Bang 3: Ma tran hé sé twong quan giira cac bién

ROA LLP LA ETA CIR HHI ZSCORE LNTA  CR3 LOANR INF GDP
ROA 1

LLP 02817 1

LA 0,094 0162 1

ETA 0,135 0,062  -0,516™ 1

CIR 20,5377 0,346 0250 02237 1

HHI 0,084 20,075 0254 0,069 0,090 1

ZSCORE 0,101 20,001 -0,050 0439 0,224 0,042 1

LNTA 0,135 0,044 0748 0,698 0,146 0,005 20,188 1

CR3 0241 -0,114 02477 0250 0,088  -0307""  -0271" 0296 1

LOANR 0370 0071  -0231" 0230  -0239" 0240 02457 -0348"" -0837™" 1

INF 0,330™" 0032  -0226" 0,197 0215° 0240 0213° 0,322 0,854 0,950 1

GDP 0,139 0,117 0,181 20220° 0,025  -0,113 0,113 0,344™ 0362 0,297 -0305"" 1

Chii thich: (%), (**) va (***) tuwong wng voi murc y nghia 10%, 5% va 1%

Nguon: Két qua tir Stata

M&i quan hé gitra bién phu thuoc (ROA) va cac
bién doc 1ap 14n luot duoc kiém ching thong qua cac
md hinh wéc luong hdi quy tuyén tinh (OLS), mo
hinh tac dong ¢d dinh (FEM) va mé hinh tac dong
ngau nhién (REM). Sau khi str dung cac kiém dinh
dé lya chon mé hinh phii hgp nhu F-test (p-value
< 0,05), Hausman (p-value < 0,05), m6 hinh FEM
1a phu hop nhit. Tuy nhién, khi kiém tra khuyét
tat cia mo hinh, céc kiém dinh Modified Wald va
Wooldridge (déu c6 p-value nhé hon 0,05) cho thiy
¢6 hién tugng ty twong quan va phuong sai sai s6
thay d6i d6i voi FEM. Do vay, nhom tac gia da xir
Iy cac khuyét tat nay bang wdc lugng binh phuong
tong quat nho nhat (GLS), két qua duogc trinh bay &
bang 4.

Két qua hdi quy GLS cho thdy rui ro tin dung
6 tac dong tiéu cyc dén TSST & mirc y nghia 1%.
Nhom tac gia cling phat hién ra sau khi sap nhap, cac
ngan hang thuong mai hoat dong kém hiéu qua hon
so v6i trudce khi sap nhép, tic 13 ty sudt sinh 10i ¢6
xu hudng giam manh sau khi sap nhap. Dong thoi,
bién tuong tic giira rui ro tin dung va sap nhap ciing
cho thdy mirc d6 tic dong cia rii ro tin dung dén ty
sudt sinh 101 tai cac ngan hang thwong mai sau sap
nhép c6 xu hudng giam nhe hon so véi trude khi sap
nhap. Cac bién kiém soat trong mo hinh bao gém
LA va ETA ¢6 tac dong tich cuc, CIR va ZSCORE
c6 tac dong tiéu cuc va cd y nghia trong md hinh.
Céc bién con lai khong c6 ¥ nghia trong mé hinh nay
bao gom LNTA, CR3, LOANR (tic dong dwong) va
HHI, INF, GDP (tac dong am).

Pé két qua nghién ctru thém tin ciy, nhom tac gia
da thyc hién kiém dinh ANOVA vé su khac biét cua
ROA va LLP trudc va sau khi sap nhap. Kiém dinh

Bartlett (p-value > 0,05) cho thy cac bién phu hop
dé thyc hién kiém dinh ANOVA. Két qua kiém dinh
ANOVA, Bonferroni va Scheffe dbi v6i bién ROA
déu c6 ¥ nghia (p-value = 0,0000) va cho thiy c6 su
khac biét c6 y nghia thdng ké vé ty suit sinh 15i cua
cac ngan hang thuong mai sau khi sap nhap. Sau khi
sap nhdp, ty sudt sinh 151 c6 xu hudng giam véi gia
tri trung binh 1a 0,5093 so véi trude khi sap nhap.
Tuy nhién, d6i voi bién LLP, gia tri p-value > 0,05
chung to khong c6 sy khac biét nao vé rii ro tin
dung cua cac ngan hang thuong mai sau sap nhap.
Noi cach khéc, rui ro tin dung cua cac ngan hang
khong bi anh hudng boi viée sap nhap.

4.2. Thao lugn két qua nghién ciru

Két qua udc luong cho thay rui ro tin dung ¢ tac
dong tiéu cuc d6i voi ty sudt sinh 11 ciia cic ngn
hang thuong mai Viét Nam. Khi cac ngan hang cho
vay d6i v6i cac khoan vay co rui ro cao, sb luong
khoan vay tich llly s€ gia tang, kéo theo sy gia tang
cua cac khoan dy phong rui ro tin dung, va do vay
ty sudt sinh 10i ciia ngén hang s& giam di. Tac dong
nguoc chidu cua LLP dén ROA chung t6 cic ngin
hang cho vay v6i cac khoan ¢6 muae dg rti ro cao sé
lam gia tang trich 1ap du phong, do d6 s€ lam cho
loi nhuan trude thué giam di dang ké vi khoan chi
phi dy phong duoc trich ra tir lgi nhuan truée thué
(Miller & Noulas, 1997). Két qua nay ciing tring
khop voi nghién ctru ctia Athanasoglou & cong su
(2008), Kosmidou (2008); Dietrich & Wanzenried
(2011), Antonio (2013), Hien & Dung (2018). Bao
cdo tai chinh ctia cac ngan hang thuong mai trong
mau nghién ciru cho thay chi phi trich lap dy phong
mdi nam rat cao, 1am cho loi nhuan trudc thué giam
di dang ké.
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Bing 4: Két qua wéc lrong

Bién phu thugc: ROA

Bién FEM GLS
LLP -0,2058 -0,3579™"
LA 1,1398 0,8816™"
ETA 0,11417 0,0537""
CIR -0,0126™ -0,0159™"
HHI -0,1158 -0,0185
ZSCORE -0,0514" -0,0226"
LNTA -0,0856 0,0317
CR3 -0,0084 0,0071
LOANR 0,0383 0,0342
INF -0,0239 -0,0137
GDP -0,0126 -0,0473
MAdummy -0,8587"" -1,0668™"
MAdummy*LLP 0,4475" 0,5224""
F-test 0,0282

Hausman 0,0383

Modified Wald 0,0000

Wooldridge 0,0001

Chu thich: (*), (**) va (***) twong ung voi muc y nghia 10%, 5% va 1%

Nguon: Két qua tir Stata.

Tac dong tich cuc cua ty trong cho vay (LA)
chimg to rang cic ngan hang thuong mai theo dudi
chién luge déy manh cho vay nham thu vé loi nhuan
tir 1ai. Hau hét cac nghién ctru trude day déu chi ra
rang ty sudt sinh 10i s& ting 1én khi cic ngan hang
mé rong quy mé cho vay va huong loi tir 13i suat cho
vay (Chiorazzo & cdng su, 2008; Antonio, 2013).
ETA c6 tac dong thuan chiéu dbi véi ROA & muc ¥
nghia 1%. Céc ngan hang c6 cau triic von hop 1y s&
gilip giam nguy co v& ng va chi phi vén, tir d6 s& co
tac dung thiic ddy ty suét sinh 10i gia tang (Dietrich
& Wanzenried, 2011; Antonio, 2013; Hien & Dung,
2018). CIR c6 tac dong am dung nhu ky vong chung
td cdc ngan hang quan ly chi phi hi€u qua s€ c6 ty
suit sinh 10i cao hon. Kosmidou (2008), Dietrich
& Wanzenried (2011), Antonio (2013) ciing ¢ két
luan twong tu v& mdi twong quan nay. ZSCORE c6
tac dong tiéu cuc dbi véi ROA chimg to cac ngan
hang thuong mai Viét Nam c6 quy mo cho vay 16n
va da dang hoa thu nhdp sang thu nhap ngoai lai.
Hoat dong cho vay lam gia tang rui ro tin dung,
trong khi thu nhap ngoai 1ai dugc chung minh lam
gia ting sy bién dong cla thu nhap (Stiroh, 2004;
Mercieca & cong su, 2007; Hien & Dung, 2018).
HHI c6 tac dong nguoc chiéu voi ROA, dong nghia
v6i viéc da dang hoa thu nhdp s€ gitp gia ting ty

sudt sinh 10i, tuy nhién tac dong nay lai khong c6 y
nghia thdng ké trong mo hinh. Nghién ciru ctia Hien
& Dung (2018) tai Viét Nam lai cho thdy mdi quan
hé nguogc chiéu co y nghia thong ké giita HHI va ty
suat sinh 10i. LNTA ciing khong ¢ ¥ nghia thong
ké trong mé hinh c6 thé 13 do cac ngan hang da sap
nhap xong va dat dugc quy mdé nhu mong mudn.
Tuy nhién, cac ngan hang thuong mai Viét Nam can
chu y dén viéc gia ting quy mo, vi khi quy mé qua
16n s& dan dén su phi hiéu qua theo quy mé do cac
van dé vé thanh khoan hodc chi phi quan 1y (Dietrich
& Wanzenried, 2011).

Cac yéu t& vi mé6 LOANR va CR3 (tac dong
duong), GDP va INF (tac dong 4m) déu khong co y
nghia théng ké trong mé hinh. Diéu nay c6 thé duoc
giai thich 1a do trong giai doan tai ciu triic va hau
sap nhap, 1gi nhuan cla cac ngan hang s€ bi tac dong
boi nhiéu yéu t6 vi mo khac nhau. Cac nghién ctru
tai Viét Nam ctua Pham Thi Kiéu Khanh & Pham Thi
Bich Duyén (2018), Nguyen Hoang Phong (2018)
ciling c6 két qua tuong tu.

Vé tac dong cua viée sap nhap ddi voi ty sudt sinh
101, sau khi sap nhap, ty suat sinh 10i clia cac ngan
hang da c6 su suy giam dang ké. Két qua nay ciing
trung khép voi nghién ctru cia Nguyén Quang Minh
(2015) vé hiéu qua hoat dong kinh doanh cua céc
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Bang 5: Kiém dinh ANOVA d6i véi ROA va LLP

Phén tich phwong sai voi bién ROA

Nguon SS Df MS F Prob>F
Giira cac nhom 4,985 1 4,985 24,88 0,0000
Trong cac nhém 15,029 75 0,200

Tong cong 20,014 76 0,263

Bartlett chi® = 1,9842 Prob>chi* = 0,159

Bonferroni Gia tri khac biét giita 2 nhém: -0,5093"""

Scheffe Gia tri khac biét giita 2 nhém: -0,5093"""

Phén tich phwong sai véi bién LLP

Nguén SS Df MS F Prob>F
Giira cac nhom 0,0348 1 0,034 0,12 0,7336
Trong cic nhom 22,985 77 0,298

Tong cong 23,020 78 0,295

Bartlett chi’ =2,0381 Prob>chi® = 0,153

Chu thich: (*), (**) va (***) twong ung voi mirc y nghia 10%, 5% va 1%

Nguon: Két qua tir Stata.

ngan hang thuong mai Viét Nam sau M&A. Nguyén
nhan co thé 1a do cac ngan hang chua chuan bi t6t
trugc khi thyc hién sap nhap, dong thoi phai giai
quyét nhiéu véan dé tén dong & cac ngan hang bj sap
nhap nhu ngo x4u, vin dé quan ly, mang ludi qua
rong va nhiéu nguyén nhan khach quan 1an chi quan
khac. Pidu nay lam gia ting chi phi hoat dong cua
ngan hang va lam cho lgi nhuan cua ho bi giam di.
Két qua hoi quy ciing cho thay tac dong tiéu cuc cua
rti ro tin dung dbi véi ty suét sinh 161 cia cac ngin
hang sau sap nhap da giam nhe hon so véi trudce khi
sap nhap, tirc 1a sy suy giam ciia ty suét sinh 1i sau
khi sap nhap 1a do nhiéu yéu t6 khac tac dong hon 1a
do rti ro tin dyng. Mac du mue trich 1ap dy phong
clia cac ngan hang cé sy ting 1én, nhung két qua
phan tich ANOVA dbi véi bién LLP cho thay rui ro
tin dung ctia cac ngan hang khong c6 su thay d6i sau
khi thuc hién sap nhap. Piéu nay co thé giai thich
la do sau sap nhap, cac ngan hang duoc thira huong
d6i ngii nhan vién c6 chat luong cao, quy trinh quan
Iy rai ro dugc cai thién hon, uy tin va vi thé cua
cac ngan hang dugc nang cao gitp cho ngén hang
tim dugc nhitng khach hang tot hon, tir d6 gop phan
giam thiéu ton that do rui ro tin dung mang lai. Phan
Thi Hing Nga & Tran Phuong Thanh (2017) ciing
chi ra ring cac ngan hang sau khi sap nhap van chua
sir dung t6i wu cac yéu té dau vao nhu chi phi tién
lwong, chi phi tra 13i va cac chi phi khac dé tao ra
cac yéu td dau ra. Viéc str dung lang phi ngudn luc
cling nhu quén 1y chi phi chua hi€u qua sau khi sap

nhap da dan dén su suy giam cua ty suét sinh 161 hon
la do rui ro tin dung.

5. Két luan va khuyén nghj

Nghién curu nay chi ra tac dong ti€u cuc cua rai
ro tin dung dbi voi cac ngan hang thuong mai Viét
Nam c6 hoat dong sap nhép voi dir 1i€u nghién ciu
tir nam 2009 dén 2018. Két qua nghién ciru cho thay
riii ro tin dung tac dong tiéu cyc dén ty suit sinh 1oi
cua cac ngan hang thuong mai Viét Nam c6 hoat
dong sap nhip nhung tac dong bat lgi nay co xu
huéng giam di sau khi sap nhap. Diéu nay ching t6
su sut giam cuia ty suét sinh 10i sau khi sap nhap la
do nhiéu yéu t6 khac hon 14 do riii ro tin dung, chang
han nhu do khoé khén trong viéc quan ly chi phi hay
sir dung lang phi ngudn lyc. Bai viét nay ciing da st
dung céc chi tiéu thé hién tac dong cia cic yéu t6
bén trong va bén ngoai ngan hang c6 tac dong dén
ty suat sinh 10i. Két qua cho thdy ty trong cho vay
c6 tac dong chu yéu dén ty suit sinh 101, cac yéu t6
kinh t& vi mé dudng nhu khéng c6 tac dong dén ty
suat sinh 151 trong nghién ciru nay.

Tir két qua nghién ciru, nhom tac gia dé& xudt mot
s6 khuyén nghi nhu sau. Thir nhat, cac ngan hang
can tich cuc hon nita dé giai quyét triét dé tinh trang
no x4u, giam thiéu chi phi trich 1ap du phong. Cac
ngan hang can siét chat hon trong khau tham dinh
cho vay va thu hdi no vay, dam bao cac khoan vay
dugc hoan tra dang han. Thur hai, trude khi thyc hién
sap nhap, cac ngan hang can co6 sy chudn bi ky ludng
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va lya chon ddi tic phi hgp dé tranh tinh trang lam  nhiing loi ich do sap nhap mang lai.
cho ty suat sinh 10i bi suy giam hau sap nhap. Thi
ba, viéc ddy manh cho vay s& c6 tac dong thuc day
gia tang loi nhuén cho ngan hang, nhung cac ngan

Nghién ctru nay thuc hién trén mau nghién ctru
gom 8 ngan hang thuwong mai c6 hoat dong sap nhap

. N R . A . trong giai doan tai cau trac. Quy mdé mau kha nhé
hang can can doi gifra viéc cho vay va huy dong dé

\ \ \ ; AL, \ nén chua mang tinh dai dién cho ca hé thdng ngan
dam bao thanh khoan, dong thoi can c6 quy trinh £ T ¥ gne

quén 1y khoan vay phit hop nhim gidm thidu nguy hang thuong mai Viét Nam. Hon niia, cac tac gia

co xay ra rui ro tin dung. Thir tu, cac nha hoach dinh )
chinh sach can dua ra nhidu chinh sach hd tro hon  Vviéc gidm thi€u tc dong ti€u cyc cua rui ro tin dung
dbi v6i cac ngan hang hau sap nhép, giup ho giam dbi v6i ty suét sinh 1i. Nhitng van dé nay s& tiép tuc
thiéu rui ro va nang cao ty suét sinh 161 dé phat huy  dwoc thyc hién trong cac nghién ciru tiép theo.

cling chua boc tach dugc vai tro cua sap nhép trong
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