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ANH HUGNG CUA VON CHU SG HUU
PEN Ti LE DU PHONG RUI RO TIN DUNG
TAI CAC NGAN HANG THUONG MAI VIET NAM

Phan Thi Huong!, Nguyén Trung Pong?

CAPITAL AND CREDIT RISK:
AN EMPIRICAL STUDY ON VIETNAMESE BANKS

Phan Thi Huong!, Nguyen Trung Dong?

Tém tat — Nghlen citu cung cdp bang
chiing thuc nghzem Vvé su tdc dong ciia vén
chii s6 hitu dén ti 1é dw phong riii ro tin dung
tai cdc ngan hang thuong mai Viét Nam giai
doan 2006 — 2018. Két qud cho thdy, cé moi
quan hé déng bién giita ti 1é vén chii sé hitu
dén ti 1¢ du phong riii ro tin dung. Ngodi ra,
két qud nghién citu ciing cho thdy, cé méi
quan hé phi tuyén giita ti 1é du phong riii ro
tin dung va ti 1é von chii s6 hitu. Nghién citu
cung cdp thém mot thong tin vé cdc nhdn to
tdc déng dén dw phong rii ro tin dung ciia
ngdn hang. Tir két qud nghién ciiu, chiing téi
dua ra ham ¥ chinh sdch trong viéc kiém sodt
tdc déng ciia von chi sé hitu, quy moé ngdn
hang, ti 1é lam phdt dén ti 1é dy phong rii
ro tin dung cua cdc ngdn hang thuong mai.

Tiw khoa: ngdn hang thwong mai, rui
ro tin dung, ti Ié du phong, von chii sé hitu.

Abstract — The study provides experimen-
tal evidence about the effects of owner’s capi-
tal on credit risk provision rate at Vietnamese
Commercial Banks during the period from
2006 to 2018. The results show that this
is a positive relationship. In addition, the
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research results also demonstrate that there
is a nonlinear relationship between the credit
risk provision ratio and the equity ratio.
The study provided more information on the
factors affecting banks’ credit risk provisions.
From researching the results of the study, it
is possible to give genuine implications in
controlling the impacts of equity to the credit
risk provision ratio of commercial banks.

Keywords: commercial banks, credit risk,
owner’s capital, provision rate.

I. GIOI THIEU

Tin dung 1uén 14 hoat dong mang lai ngudn
16i nhuén 16n nhét cho cic ngan hang thuong
mai (NHTM). Lgi nhuan cang cao thi rui ro
cang 16n. Trong xu thé hoi nhap kinh té, ting
trudng tin dung la muc ti€u quan trong hang
dau ctia cic NHTM. Tuy nhién, viéc ting
trudng tin dung qui nhanh sé din dén chit
luong tin dung khong dudc kiém sodt. Diéu
nay sé giy ra nhitng hau qua cho hé thdng
ngan hang nhu no xiu ting, 10i nhuin sut
giam, kha nang thanh toan giam. Rui ro 16n
nhat ma cic NHTM phai dbi mit 1a rii ro tin
dung. Nhu vay, c6 thé thiy ring, rii ro tin
dung 12 mot trong nhitng mdi lo ngai rat 16n
cta cac NHTM. Rui ro nay khong nhiing anh
hudng truc tiép dén két qua hoat dong va uy
tin clia ngan hang ma né con quyét dinh su
ton tai va phat trién ctia ngan hang. Rui ro tin
dung lam cho gid tri tai san cua ngan hang
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giam stt, 1am mat von va sé anh hudng dén
kha nang thanh toan cua ngin hang. Bessis
[1] nhAn manh ring, ngan hang cn dic biét
quan tdm dén rdi ro tin dung vi chi cAn mot
s6 luong nho céac khach hang chinh clia ngan
hang mit kh4 niing thanh todn ciing c6 thé
din dén nhiing t&n thit 16n cho ngan hang.
Viéc trich 1ap du phong rui ro tin dung la
phuong phdp ma cdc ngan hang st dung dé
b dip nhiing t6n thit rii ro tin dung gay ra.
Diéu 10, 11 ctia Thong tu 02/2013/TTNHNN
ngay 21/1/2013 vé phan loai ng va trich lap
du phong viét: ‘Du phong rii ro tin dung la
khoan tién dugc trich 1ap d€ du phong cho
nhiing tdn thit c6 thé xay ra do khach hang
clia t6 chiic tai chinh quy mo nhé khong thuc
hién nghia vu theo cam két vay’ [2]. Vé mit
quan li, ti 1¢ duy phong rui ro tin dung dudgc su
dung nhu mot cdng cu dé ki€m sodt rii ro tin
dung. D& gép phan han ché rii ro, viéc phan
tich cac yéu t6 tac dong dén ti 1& du phong
rui ro tin dung ciia ngan hang ¢6 vai tro quan
trong d6i v6i cdc nha quan tri. Trong cic yéu
t6 do, dic biét, ching ta phai ké dén vén chd
s& hitu. Vi vay, von chii sé hitu cling mang
nhiing dic di€ém riéng biét. Von chd sé hitu 1a
mot trong nhitng ngudn tai trg thudng xuyén
cia cac NHTM. Vén chi s6 hitu hoan toan
c6 thé am néu ng phai trd vudt qua tai san.
Vén chii sé hitu dude xem nhu mot tim dém
chéng dd rii ro, bdo vé tién gii va cic quy
bao hiém tién glii. NHTM liy vbn chii s& hitu
lam ban dap ban dau va ngin hang khong
ngiing huy dong tién cla cic chd thé khéc
trong xa hdi dé€ tai trg cho cdc hoat dong clia
ngan hang. Chiéc ban dap ndy déng vai trd
quan trong trong viéc duy tri cac hoat dong
thudng nhat va kha ning phat trién l1au dai
clia ngan hang. Von chii s hitu va tin dung
phai dam bao tinh an toan trong hoat dong
bdo vé mdi ngin hang va ca hé thdng ngin
hang. Piéu nay con quan trong hon nita khi
nganh ngan hang Viét Nam vua trai qua giai
doan dau tién trong qua trinh tdi co ciu nganh
theo P& 4n Co ciu lai hé thdng cic t& chiic
tin dung giai doan 2011 — 2015 dugc ban
hanh theo Quyét dinh s6 254/QD-TT ngay
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01/3/2012 [3]. Viéc quan tri von khong chit
ché c6 thé lam gidm hoat dong kinh doanh
thu 16i nhuin cla ngan hang, giy ra ton thit
vé tai chinh, gidm gia tri thi trudng cla von
ngan hang.

Nhiéu cong trinh nghién ctiu vé cic yéu
t6 anh hudng dén ti 1& du phong rii ro tin
dung da dudc thuc hién. Pa sb cic nghién
clfu tiép can ti nhiéu khia canh khic nhau
nhu ti 1€ du phong rui ro tin dung trong qua
khii, toc do ting trudng tin dung, ng xAu, i
1€ 1ai can bién hay ti 1€ lam phat. Tai Viét
Nam, s6 luong cic nghién ctiu danh gid miic
dd anh hudng ctia von chii s& hitu dén ti 1& du
phong rii ro tin dung chua nhiéu. Phan 16n
cdc nghién ciiu danh gid méi quan hé tuyén
tinh gitta cdc yéu t6 anh hudng dén i 1& du
phong rui ro tin dung. Trén co s6 do, trong
nghién ciu nay, tic gia tién hanh ki€ém dinh
mbi quan hé phi tuyén vé 4nh hudng ctia von
cht s hitu dén ti 1¢ du phong rii ro tin dung
tai cac NHTM Viét Nam. Két qua nghién ctiu
s& cung cap thém bidng chiing thuc nghiém
vé anh hudng cta von chi sé hitu dén rii ro
tin dung tai cac NHTM Viét Nam.

II. TONG QUAN NGHIEN CUU

A. Co s6 li thuyét va gid thuyét nghién ciiu

Hau hét cic nghién ciiu trude déu tap trung
chi yéu vao cic li thuyét.

- Li thuyét rii ro dao diic (Moral hazard)

Theo Keeton and Morris [4], vOn chi sé
hitu ngan hang thip sé lam gia ting rdi ro
dao ddc vi rui ro ctia cac khoan vay ciing sé
ting theo, din dén no x4u ciing gia ting. Nhu
vay, theo 1i thuyét nay, mbi quan hé giita vn
chu sé hitu ngan hang va rui ro tin dung la
ngudc chiéu. Piéu nay c6 nghia 1a, khi vén
chu sé hitu tang thi rdi ro giam. Cac nghién
ctfu thuc nghiém Gng ho 1i thuyét nay c6 thé
ké dén nhu Berger et al. [5], Mustafa et al.
[6], Nguyén Thi Hong Vinh va cong su [7],
Nguyén Thi Tuyét Nga [8].

- Li thuyét vé qudn Ii (Regulatory Hypoth-
esis)
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Li thuyét vé quan 1i dua ra hoan toan ngudc
lai so véi 1i thuyét vé rii ro dao diic. Theo 1i
thuyét nay, nha quan 1i thudng yéu cau ngan
hang ting von chd sé hitu tuong ¥ng véi miic
dd rdi ro tin dung. Li thuyét nay cho ring,
mbi quan hé gifta von ngan hang va rii ro
tin dung dudc xdc dinh 13 cing chiéu. Piéu
nay c6 nghia 13 khi rii ro ting thi vén chu
s6 hitu ciing tang theo. Cac nghién ctu phu
hop véi li thuyét nay phai k& dén nghién ctiu
cua Pettway [9], Shrieves and Dahl [10].

- Li thuyét chi phi dai dién (Agency Cost)

Li thuyét nay dé cap dén chi phi dai dién
ctia von chi sé hitu phat sinh do tinh trang
bat can xiing thong tin gitfa ngudi quan li va
chu sé hitu doanh nghiép. Do do, dé gidm chi
phi dai dién, doanh nghi€p cé xu hudng tang
cuong st dung ng vay. Theo Jensen [11], khi
ti s6 no ting 1én, nha quan 1i than trong hon
trong cac quyét dinh vé st dung von vay va
viéc quan 1i doanh nghié€p hiéu qua hon.

B. Cdc nghién cuu co lién quan

D& dam bio hé thong ngan hang hoat dong
mot cach lién tuc va 6n dinh, Hiép udc Basel
ra doi d€ quy dinh cdc vin dé vé an toan hoat
dong cho ting NHTM va cho ci hé thong
ngan hang [12]. M{t trong nhiing quy dinh
do6 1a viéc trich 1ap ti 1€ du phong rui ro tin
dung. Muc dich cua viéc trich lap ti 1& du
phong rii ro tin dung chinh 13 han ché viéc
ngan hang chay theo 1gi nhuan, ting cuong
dau tu vao céc linh vuc rii ro cao nham dam
bao cho NHTM hoat dong mot cach 6n dinh.

Thé gi6i cling da c6 nhiéu nghién ctiu vé
cac yéu t6 anh hudng dén rii ro tin dung.
Theo nghién cdu cua Brownbridge [13], 1ai
suit cho vay cao sé lam n¢ xiu ting 1én va
né anh hudng truc tiép dén 1di nhuin cia
ngan hang. Khi ti 1& no x4u ting thi ti 1& du
phong rui ro tin dung ctia ngan hang clng
ting d€ c6 thé bu dip nhitng rii ro c6 thé
x4y ra. Hess et al. [14] nghién ciiu tdc do
tang trudng tin dung va du phong rui ro tin
dung. Két qua cho théy, tin dung ting trudng
qué nhanh dé din dén sy suy gidm chit lugng
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tin dung. Viéc chay dua theo 10i nhuén s€ lam
cho ngan hang trd nén thiéu ki€ém sodt trong
cong tac cho vay. No x4u ting 1én, ngan hang
can trich 14p du phong rii ro tin dung nhiéu
hon. Viéc ting trudng tin dung manh din dén
rdi ro cao hon véi do tré ti hai dén bdn nim.
Cung theo cac nghién ctiu ¢6 lién quan, Wall
[15] cho ring, viéc 4p dung diing cic chuin
muc vé quan tri von sé gitip cac NHTM tbi
thi€u hoa viéc ph4 san, gitip cic NHTM hoat
dong on dinh. Céc ngan hang du tiéu chuén
vé an toan vbn c6 két qua kinh doanh tot
hon nhiing ngan hang khong du tiéu chuin
an toan von, viéc ndy bi€u hién qua két qui
huy dong vbn, két qua hoat dong tin dung
va két qua kinh doanh. Crouhy et al. [16]
cho ring, rii ro tin dung phat sinh trong qua
trinh cip tin dung bi€u hién qua viéc khach
hang khong muén hay khong thé thuc hién
nghia vu trd n¢ ding han. Theo gia thuyét
cua Keeton and Morris [17], nhom tac gia
da thuc hién nghién ciu trén cic NHTM Mi
giai doan 1979 — 1985. Két qui nghién ciu
cho thdy, rdi ro tin dung gia ting d6i vdi
ngan hang c6 ti 1& von chii sé hitu trén tai
san tuong d6i thap. Mbi lién hé ngudc chiéu
gitta rdi ro va cic chi sb von ciing dugc tim
thiy trong nghién ctu cta Louzis et al. [18].
Berger et al. [5] nghién ctiu thyc nghiém tai
42 ngan hang chau A giai doan 1998 — 2003.
Két qua cho thiy, von chii s6 hitu trén tong
tai san c6 quan hé ngudc chiéu dén rii ro
tin dung, nhung dbi v6i cic ngin hang c6
stic manh thi truong, hi€u Gng nay cang suy
yéu dang ké, tham chi c6 thé bi ddo ngugc.
Nghién ctu tién phong cua Pettway [9] kham
phd mbi quan hé gitta ciu tric von va rii ro
tin dung ctia cdc ngan hang Mi, két qua cho
thAy mbi quan hé giita von chii sé hitu trén
tong tai san va rii ro tin dung 1a cung chiéu.
Shrieves and Dahl [10] cing thdong qua du
liéu ctia Mi va dat dudc két qua gitta hai yéu
td 1a cung chiéu. Mustafa et al. [6] nghién
clfu cdc yéu té6 anh hudng t6i 1gi nhuan cla
ngan hang cho thiy rang du phong rii ro tin
dung c6 mbi quan hé nghich bién véi ti 18
lgi nhuén trén tong tai san. Marko et al. [19]
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da ki€ém tra mdi quan hé phi tuyén gitta i
18 16i nhuan trén von chi s hitu va ti sb tai
chinh cua 10 nganh cong nghiép 16n 6 Mi
va Nhat Ban trong 05 nam. Nhoém tac gia
st dung md hinh CAPM dé xac dinh ti 1&
16i nhuén trén von chi sé hitu. Két qua cho
thiy, c6 mdi quan hé phi tuyén giita ti 1& lgi
nhuin trén von chd sé hitu va cac ti sd tai
chinh trén mau nghién citu. Hasan and Wall
[20] nghién ciiu cic yéu to6 quyét dinh dén
viéc mét khoan vay cho thay c6 mbi quan hé
dong bién gilta ti 1& ng xAu va trich 1ap du
phong rui ro tin dung. Ngoai ra, nghién ctiu
con cho thiy ti 1& no khong thu hdi dudc va
ti 1¢ cho vay trén tong tai san dong bién véi
bién trich 1ap du phong rii ro tin dung.

Tai Viét Nam, Nguyén Thi Hong Vinh va
cong su [7] da tién hanh nghién cifu tac dong
ctia von ngan hang dén kha ning sinh 15i va
rii ro tin dung tai cic NHTM Viét Nam. Két
qua ctia nhém nghién cidu cho thly, c6 su
tdc dong ngudc chiéu tif von chd sé hitu dén
kha nang sinh 16i va rui ro tin dung cua céac
NHTM Viét Nam. Nghién ctu ctia Lé Thanh
Ngoc va cong su [21] phat hién cic ngan
hang c6 hé s6 CAR thap hon miic quy dinh
9% c6 xu huéng co ciu lai tai san. Biang cach
gidm tai san c6 hé s6 rii ro cao, thay vi gia
ting von chii s& hitu. Su gia ting von chd
s hitu cua cac ngan hang chiu anh hudng
bdi cac nhan t6: quy mo tai san, ti suit sinh
loi cda tai san va mic do thay ddi von cha
s& hitu cta ki trudc. Tiép ndi chudi nghién
ctfu trén, Nguyén Thi Tuyét Nga [8] danh gia
tdc dong cta von chd s& hitu dén rii ro tin
dung tai hé thbng NHTM Viét Nam giai doan
2008-2015. Két qua nghién citu cho thiy, néu
ti 1& von ting thi rdi ro tin dung gidm, khi
rii ro tin dung gidm dén mot ngudng nhit
dinh thi ngan hang hoat dong khong hiéu qua.
Nghién ctiu ctia Nguyén Thi Kim Anh [22]
vé tdc dong clia von chd s& hitu ngan hang
dén kha ning sinh 15i va rii ro tin dung ctia
15 NHTM c6 phan & Viét Nam tir 2009-2016
cho thiy, c6 mdi quan hé ngudc chiéu giiia
v6n ngan hang dén kha niing sinh 18i va cling
chiéu véi rti ro tin dung. Bén canh d6, nghién
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ctfu con cho thiy céc yéu tb tic dong dén kha
nang sinh 16i va rui ro tin dung ngan hang
bao gdm ting trudng tin dung, quy mo ngin
hang, GDP va lam phat.

1. DU LIEU, MO HINH VA
PHUCONG PHAP NGHIEN CUU
A. Dir liéu nghién cuu
Nghién ctiu st dung mau nghién ciu c6
dang du li€u bang (panel data) dugc trich
Xuat tif bdo cdo tai chinh di dudc kiém todn
ctia 22 NHTM c6 phan Viét Nam cong bd
trén website clia ngin hang trong giai doan
tif nim 2006 dén niam 2018. Sau khi da loai
ra mot s6 NHTM c¢d phan khong thu thap
dugc day di dif liéu trong khoang thoi gian
trén, bo dit liéu thu thap dugc cho mau nghién
ctiu bao gém 286 quan sat.

B. M6 hinh nghién cuu

Véi cdc bién dugc liét ké trong Bang 1, dé
ki€m dinh 4nh hudng ctia vén chi sé hitu va
ti 1€ du phong rui ro tin dung, nghién ctiu nay
st dung mo hinh hdi quy da bién. Ké thia
nghién ctu cua Mustafa et al. [4], Marko et
al. [16], Nguyén Thi Tuyén Nga [6], Nguyén
Thi Kim Anh [19], ching t6i xdy dung mo
hinh nghién ctfu 4nh hudng ctia von chi s
hitu dén ti 1¢ du phong rii ro tin dung tai cic
NHTM Viét Nam nhu sau:

LLR;; = BO + B1LLR;,| + B2CAP;, +
B3CAP2;, + PALTD;, + PBSSIZE; +
BOINF;; + &,

(i: ngan hang, t: nam)

Trong d6: i = 1,2,..., n (véi n: sb luodng
ngin hang) ; t=1,2,..., T (v6i T la thoi gian
quan sat trong md hinh dugc tinh theo nam).

Trén co s6 li thuyét va cac nghién cifu lién
quan da dugc dé cap dén, trong nghién ctiu
nay, ching toi kiém dinh anh hudng cta vén
chii s hitu dén ti 1& du phong rii ro tin dung
qua cic bién sau:

Pé kiém soat van deé sai léch do thiéu bién,
cac bién kiém sodt dudc dua vao md hinh
hdi quy. Ké thita cic nghién ctiu trudc, cic
bién ti 1& du no cho vay (LTD), quy md ngin



TAP CHI KHOA HOC TRUONG PAI HOC TRA VINH, SO 39, THANG 9 NAM 2020

KINH TE - XA HOI

Bang 1: Cic bién nghién ctiu va do ludng cic bién

Ki hiéu Bién [ Kivong | Lithuyt [  Doluong | Nghién citu trude
Bién phu thudc
Dy phong rii ro
LLR Ti 1& dy phong rdi ro tin dung tin dung/ du ng
tin dung
Bién doc lap
CAP Ti 1& vbn chii s6 hitu (+) Moral hazard, t\g:; ‘;hgl;;: :g::/ Pettway [9], Tuyét Nga [8],
- Regulatory (Von chii 53 hiw/ Kim Anh [21]
CAP2 Ti 1€ von chu s hitu (-) Hypothesis . N
tong ngudn von)
Bién kiém sodt
LTD Ti 1& qu’ ng cho vay O Regulatory Pu ng chovay/ Pettway [9], Mustafa et al. [6],
trén von huy dong Hypothesis von luu dong Kim Anh [21]
SIZE Quy mé ngin hang ) Agency Cost Ln (t6ng tai sén) ;zt;gzal}\]];:]igl]\jh;z;ﬁa:;;l['2[16]],
INF | Tilé lam phat ) % Tuyét Nga [8], Kim Anh [21]
(Nguon: Tdc gid tong hop)

hang (SIZE) va ti 1€ lam phat (INF) la nhiing
yéu tb tac dong dén ti 1& du phong rii ro tin
dung. Theo nghién ctiu ctia Nguyén Thi Tuyét
Nga [8], rui ro tin dung & thoi di€ém hién tai
chiu tac dong bdi rui ro tin dung trong qua
kht, viéc quan 1i tot rii ro trong hién tai sé
gilip gidm ng xau trong tuong lai. Ngoai ra,
viéc chuyén ddi sai phan bac nhit cta bién
ti 1& du phong rii ro ¢ thé ki€ém sodt dudc
tinh khong dong nhit khong quan sit dudc va
giam van dé ndi sinh tiém tang do c6 nhiing
nhan t6 khac khong quan sat dudc tac dong
dén ti 1& rdi ro tin dung va dong thdi ciing
tac dong cac bién doc 1ap khac. Vi viy, bién
ti 1& du phong rai ro trong qua khi (LLR;_)
va ti 1& von chi sé hitu binh phuong (CAP2)
ciing dudc dua vao mo hinh dé€ nghién ciiu.

C. Phuong phdp nghién ciu

Dé thuc hién ki€ém dinh gia thuyét da dua
ra, chung t6i st dung phuong phap dinh
luong dé€ hodi quy boi dang tinh trén sb liéu
dang bang d€ danh gid tic dong cia von chi
s& hitu dén ti 1& du phong rii ro tin dung tai
cac NHTM Viét Nam. Cac ki thuat hdi quy
trén s liéu bang bao gébm hodi quy Pooled
OLS, FEM, REM dugc dp dung. Ngoai ra,
viéc udc luong hé sb hodi quy biang dit licu
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bang chéo c6 thé din dén hién tuong sai léch
do tuong quan phét sinh gitta cc bién va sai
s6. Dua trén phuong phap ctia Arellano [22],
phuong phap uéc luong moment tong quat
(Generalised Method of Moments — GMM)
dudc st dung d€ khac phuc hién tugng tu
tuong quan giita cac sai s6 nham dam bao
uéc lugng thu dugc ving va hiéu qua, dua
ra két qua nhit quan va chinh x4c hon. Theo
phuong phap udc lugng nay, tuong quan gitia
cc bién cong cu va sai sd khong ton tai. Do
d6, kiém dinh Sargan dudc st dung dé€ kiém
dinh tinh phu hgp cia m6 hinh cling nhu xac
dinh tinh hiéu luc ctia cic bién cong cu. Cubi
cung 12 viéc kiém dinh su khong ton tai tuong
quan chudi bac hai trong mo hinh.

D. Két qud nghién citu va thdo ludn

1) Két qud théng ké mo td dit liéu: Két
qua thdng k& mo td clia cac bién st dung
trong mo6 hinh dugc trinh bay trong Bang 2.
Ti 1€ du phong rudi ro tin dung trung binh
dat 0,4% v6i do 1éch chuan 8,9% va gid tri
trung vi 12 1,4%, diéu nay cho thiy 50% cic
NHTM Viét Nam c6 ti 1€ du phong rui ro
tin dung tir 1,4% trd xubng. Ti 1& von chi s&
hitu trung binh 14 12,4% nidm trong khoang
t 15,8% dén 125,8% vé6i do 1éch chuan 1a
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12,3% va co6 gia tri trung vi la 9,1%. Cac
bién kiém sodt trong mo hinh dugc thong ké
chi tiét tai Bang 2.

2) Ma trdn hé sé tuwong quan: Ma tran hé
s6 tuong quan giita cac bién doc 1ap va bién
kiém sodt dudc trinh bay trong Bang 3.

Két qua cho thdy khong c6 cip nao 16n
hon 0,8. Do d6, viéc st dung mo hinh hdi
quy sé it c6 kha nang gap hién tugng da cong
tuyén gitta cac bién doc 1ap. Tuy nhién, trong
phuong trinh c6 chiia bién do tré (LLR,_;)
va bién ti 1& von chii s hitu binh phuong
(CAP?). Vi viy, hién tudng tu tuong quan
giffta cac bién s& xay ra va bién do tré cla
né. Uéc luong GMM sé dudc st dung dé
khic phuc hién tudng nay.

3) Két qud hoi quy va thdo ludn: Bang
4 trinh bay két qua hdi quy anh hudng ciia
von chd sé hitu dén ti 1& du phong rii ro
tin dung dua trén phuong trinh bic 2 theo
phuong phap uéc lugng OLS, uéc lugng anh
huéng c6 dinh (FEM), u6c lugng ngiu nhién
(REM) va udc lugng GMM.

Két qua hdi quy theo phuong phap Pooled
OLS cho thdy, c6 sau bién trong md hinh,
trong do, chi c6 bién ti 1& du phong rii ro
tin dung nim trudc cé y nghia thong ké va
tac dong nhiéu nhat dén bién phu thudc. Céic
bién con lai ¢6 anh hudng rat it dén bién phu
thudc trong giai doan nghién ctu. V& chiéu
tdc dong, ti 1& von chii s& hitu va ti 1& von
chu sé hitu binh phuong, ti 1€ du ng cho vay
trén von huy dong, va quy md ngan hang c6
tac dong ngudc chiéu dén ti 1& du phong rii
ro tin dung. Céc bién nhu ti 1¢ du ng cho vay
trén von huy dong va ti 1& lam phat c6 chiéu
tac dong diing véi du bdo, cac bién kiém soat
con lai thi c6 diu khong ding véi ki vong.
Két qua hodi quy theo phuong phap Pooled
OLS, mifc dd phu hop ciia md hinh 1a R? =
69,32%. Két qua hoi quy theo FEM cho thiy,
ti 1& du phong rdi ro trong qui kh, ti 1& von
chii s& hitu, ti 1& von chii s6 hitu binh phuong
déu c6 y nghia thong ké. Trong do, ti 1& du
phong rui ro tin dung trong qua khu va ti 1&
vbn chi s6 hitu dong bién véi ti 1& rii ro tin
dung. R-squared cho thidy miic d6 phu hop
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ctia md hinh FEM 1a 39,21%. Két qua hoi
quy theo m6 hinh REM Bang 4 cho thdy, ti
1€ rai ro tin dung nam trudc cé tic dong cung
chiéu vé6i ti 1& rdi ro tin dung. Két qua nay
tring khép vé6i ki vong ban dau. Céc bién ti
1¢ vbn chii s hitu va ti 1é du ng cho vay trén
von luu dong c6 quan hé ngudgc chiéu véi ti
1¢ rtii ro tin dung. Piéu nay diing véi ki vong
nhung khong c6 anh hudng nhiéu. C4c bién
ti 1& von chii sé hitu binh phuong va quy mo
ngan hang c6 tidc dong ngudc chiéu véi ti 18
rui ro tin dung, ngudc lai, ti 1€ lam phat quan
hé gibng cling chiéu véi von chii s& hitu. R-
squared cho thiy mic do phu hop ctia mo
hinh REM 1la 32,52%.

Tiép theo, nghién cifu sé dung ki€ém dinh
Wald dé€ xdc dinh mo hinh OLS hay FEM
12 phit hgp hon. Két qua kiém dinh Wald (p-
value = 0,000) cho thiy, FEM la phu hop hon.
Dé danh gia REM hay FEM phi hop hon, ta
can céc chi s6 cta kiém dinh Hausman. Két
qua ki€ém dinh Hausman trén gia tri thong
ké thu dudc, gia tri p-value = 0,000 < 0,05
v6i do tin cdy 95%, ta c6 dii co s6 dé lua
chon FEM 1a phu hop. Mic du két qui kiém
tra cia Hausman, Wald ggi y chung ta nén
ding fixed effect (FEM). Do béan chét dit
liéu bang dong, hién tugng noi sinh sé khién
két qua udc luong khong viing va bi chéch.
Phuong phiap GMM sé gitip ching ta khic
phuc nhudc diém trén; dong thoi, phuong
phip GMM con giip thu dugc ubc lugng
viing va hiéu qui. Trong ki€m dinh GMM,
bién tré ctia bién phu thudc va sai phan clia
cdc bién giai thich dudc st dung lam bién
cdng cu bao gom LLR,_1, CAP, CAP?, LTD,
SIZE, INF.

Sau khi hdi quy biang phuong phap GMM,
ching ta can thyc hién kiém dinh Sargan
nham dam bao céc bién 1a cong cu ngoai sinh
phu hop d€ st dung trong moé hinh. Két qua
kiém dinh Sargan test cho thiy p-value > «,
nhu vy, gia thuyét cic bién cong cu 1a ngoai
sinh dugc chip nhan, do d6, né phit hop dé
st dung trong mo hinh. Kiém dinh Arellano-
Bond d& chic chian hién tugng noi sinh da
dudc khac phuc va cubi cung la ki€ém dinh



TAP CHI KHOA HOC TRUONG PAI HOC TRA VINH, SO 39, THANG 9 NAM 2020

KINH TE - XA HOI

Bang 2: Théng ké mo ta cac bién

LLR LLR, CAP LTD SIZE INF
Trung binh 0,004 0,001 0,124 0,838 228,237 0,087
Trung vi 0,014 0,014 0,091 0,761 291,338 0,068
Gid tri nhd nhat -0,032 -0,256 0,158 0,000 158,45 -0,041
Gi4 tri 16n nhit 0,747 0,747 1,258 7,401 381,66 0,260
Do léch chuén 0,089 0,084 0,123 0,552 45,067 0,063
S6 quan st 286 286 286 286 286 286

(Nguén: Nghién citu cua tdc gid)

Bang 3: Ma tran hé sb tuong quan

Bién CAP SIZE LTD INF
CAP 1,0000
SIZE -0,2397 1,0000
LTD 0,0797 | -0,1331 1,0000
INF 0,1210 | -0,0505 | -0,0744 | 1,0000

(Nguon: Nghién citu ciia tdc gid)

tinh phan phdi chuin clia phan du. Két qua
kiém dinh Arellano-Bond ding nhu mong
doi, v6i sai phan phan du gan nhu khong c6
tu tuong quan bac 1 (p-value > o, AR(1) va
AR(2) khong c6 y nghia théng ké nén khong
xay ra hién tugng tu tuong quan). Nhu vay,
chiing ta c6 thé két luan viéc sit dung GMM
trong truong hgp nay la phu hop vi tap hop
céc bién cong cu phu hop (theo Sargan test)
va khong xay ra tu tuong quan bac 1 va bac
2 (kiém dinh AR(1) va AR(2)). Cubi cung,
chiing ta kiém dinh tinh phan phdi chuin
ctia phan du riéng gin véi tiing ngan hang
va phan du tong hop. Két qua p-value (e) =
0.017, p-value (u) = 0,101 cho thiy, phan du
riéng cla tiing ngan hang chua c6 phan phdi
chuin. Tir két qua u6c lugng GMM, md hinh
nghién ctiu dudc xay dung nhu sau:

LLR;; 0.1354299 + 0.8149462 =«
LLR;;—1 +0.0708446 « CAP;; — 0.2226209 x
CAP, +0.0337193 « INF, + £,

V6i miic y nghia 1%, bién LLR; | c6 anh
hudng nhiéu nhit dén LLR, két qua nay cho
thiy ti 16 du phong rdi ro tin dung véi do
tré mdt nim c6 tic dong cung chiéu véi ti 1&
du phong rii ro hién tai. Tai Viét Nam, két
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qua nay phu hop vé6i két qua nghién ciiu cla
Nguyén Thi Tuyét Nga [8].

Bién doc 1ap CAP tac dong cung chiéu dén
LLR. Nhu vay, két qua hdi quy cho thiy c6
mbi quan hé dong bién giita ciu tric vbén va
ti 1& du phong rdi ro tin dung. Két qua nay
ting hd cho 1i thuyét vé quan li va phu hop
v6i két qua cla cdc nghién ciiu Nguyén Thi
Kim Anh [21], Pettway [9], Shrieves [10].

Bién CAP? c¢6 tic dong ngudc chidu dén
LLR. K&t qua nay phu hop véi két qua nghién
ciiu cua Berger et al. [5], Mustafa et al.
[6], Nguyén Thi Hong Vinh va cong su [7],
Nguyén Thi Tuyét Nga [8]. Vi miic y nghia
1%, két qua hoi quy cho thly c6 mbi quan
hé phi tuyén gitta vn chd s& hitu va ti 1& du
phong rii ro tin dung. Két qui nghién cifu
nay ciing Gng ho gia thuyét rii ro dao dtc.
Diéu nay c6 y nghia khi vén chi s hitu ting
thi ti 1& du phong rii ro gidm. Mbi quan hé
phi tuyén nay cho thiy: néu ti 1& vbn ting thi
rdi ro tin dung ting, nhung dén mot ngudng
nhét dinh nao d6, ti 1¢ vbn cang ting thi ti 18
du phong rui ro tin dung s€ giam. Pay chinh
la diém méi cta nghién ciu.

Bién kiém soat LTD va SIZE c6 tic dong
ngudc chiéu dén LLR v6i miic y nghia 1%.
Két qua nay ciing hoan toan phu hop vé6i két
qua nghién cttu cua cac tac gia nhu Pettway
[9], Mustafa et al. [6], Nguyén Thi Kim Anh
[21]. Bién INF tac dong cung chiéu dén LLR,
v6i miic y nghia 1%, két qua nay ciing phu
hop v6i cac nghién ciiu ciia Nguyén Thi Tuyét
Nga [8] va Nguyén Thi Kim Anh [21].
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Bang 4: Két qua hdi quy va mdi quan hé phi tuyén giita von chi sé hitu va ti 1& du phong
rui ro tin dung cia cac NHTM Viét Nam trong giai doan 2006 — 2018

Bien Dau ki vong Pooled OLS FEM REM GMM
0,887+ 0,455%*% | (,887#%* | (,8]4%%*
LLR(-1)
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
0,053 0,217%#%%* 0,053 0,070%**
CAP +
(0,363) (0,001) (0,363) (0,000)
-0,081* -0,328*** -0,081* -0,222%%*
CAP? -
(0,165) (0,000) (0,164) (0,000)
-0.001 -0,003 -0,001 -0,022
LTD +
(0,781) (0,530) (0,781) (0,004)
0,040 0,067 -0,040 -0,000
SIZE +
(0,699) (0,800) (0,388) (0,000)
0,006 0,029 0,015 0,337%%*
INF +
(0,888) 0,479) (0,690) (0,000)
R square 0,6932 0,3921 0,3252
Wald test
Chi2 69212
Prob>chi2 0,000
Hausman test
Chi2 115,2
Prob>chi2 0,000
Sargan test
Hyo: Céc bién 1a cong cu ngoai sinh
H;: Céc bién khong 1a cong cu ngoai sinh
Chi2 20,4643
Prob>chi2 0,4292
Arellano-Bond
Hp: M6 hinh khong xdy ra hién tugng tu tuong quan
H;: Mo hinh xay ra hién tugng tu tuong quan
AR(1) 0,221
AR(2) 0,2262

(Nguon: Nghién citu ciia tdc gid)

IV. KET LUAN VA KHUYEN NGHI
A. Két ludgn

Nghién ctiu sit dung s6 liéu gom ti 1& du
phong ri ro tin dung, ti 1& von chi sé hitu,
ti 1& du ng cho vay trén von luu dong, quy
md ngan hang, ti 1€ lam phat tt cic NHTM
Viét Nam giai doan 2006-2018 d€ nghién ciiu
mbi quan hé giita vén chi sé hitu dén ti 18
du phong rii ro tin dung. S6 liéu dugc phan
tich bang ki thuat hdi quy v6i dit liéu bang
d€ ki€ém dinh mdi quan hé giita von chi s&
hitu va ti 1€ du phong rui ro tin dung cua
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cdc NHTM Viét Nam. Két qui phan tich cho
thdy c6 mdi quan hé dong bién giiia ti 1&
vbn chi s6 hitu dén ti 1& du phong rdi ro tin
dung. Ngoai ra, két qua nghién ctiu ciing cho
thdy c6 mbi quan hé phi tuyén giita ti 1& du
phong rii ro tin dung va ti 1& von chii s& hitu.
Nghién cifu da cung cip thém mot thong tin
vé céac nhan td tic dong dén du phong rii ro
tin dung ctia ngan hang. T két qua nghién
ctiu, ching to6i ¢6 thé dua ra nhing ham y
chinh séach trong viéc ki€m sodt tic dong cla
von chii s§ hitu, quy md ngan hang, ti 1& lam
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phat dén ti 1& du phong rii ro tin dung cia
cac NHTM. Ngoai ra, udc lugng GMM cho
thiy c6 mbi quan hé phi tuyén gitta ti 1& von
chu sé hitu va ti 1€ du phong rui ro tin dung.
Diéu ndy c6 y nghia khi von chi s& hitu ting
thi ti 1& du phong rdi ro gidm. Mbi quan hé
phi tuyén nay cho thiy ti 1& von ting thi rdi
ro tin dung ting, nhung dén mot ngudng nhit
dinh ndo d6, ti 1& von cang ting thi ti 1& du
phong rui ro tin dung sé giam.

Ti 1€ du phong rui ro tin dung hién tai chiu
tdc dong rat 16n bdi ti 1& du phong rii ro tin
dung trong qua khit. Diéu nay c6 y nghia rit
16n trong viéc quan li tot ti 1& du phong &
hién tai, gidam ng xau trong tuong lai.

B. Khuyén nghi

Trén co sd két qua nghién cifu, tic gia c6
mot s6 ludn gidi va khuyén nghi nhu sau:

- Vén chi s6 hitu: Két qua nghién citu chi
ra rang, c6 méi quan hé phi tuyén va dong
bién gifta ti 1& vén chi sé hitu va ti 1& du
phong rui ro tin dung tai cac NHTM Viét
Nam trong giai doan 2006 — 2018. Piéu nay
ham y ring, khi cic NHTM Viét Nam ting
ti 1& von chli sé hitu thi ho ciing sé ting ti
1¢ du phong riii ro tin dung. Tuy nhién, mdi
quan hé phi tuyén cho thiy, hai yéu t6 nay
chi dong bién dén mot ngudng nhét dinh thi
mbi quan hé nay tré thanh ngudc chiéu. Diéu
nay cho thiy, khi cic NHTM khong thé ting
von chii s& hitu thi ho st dung ng vay nhiéu
va lam gia tang rui ro dao ddc. Vi vay, rui ro
clia cac khoan vay ciing ting theo, din dén
no xdu ciing gia ting. Pidu nay ham y ring,
ti 1€ du phong rui ro tin dung dudgc xem nhu
mot cong cu hitu hiéu dé kiém sodt rii ro tin
dung va ti 1& vén chi sé hitu c6 anh hudng
truc tiép dén cong cu nay. Viéc diéu tiét cic
chinh sach lién quan dén ti 1& du phong rui
ro tin dung can dugc xem xét dén yéu td von
chu sd hitu cua cac NHTM.

- Ti 1€ du phong rui ro tin dung trong qua
khi: Két qui uéc luong theo phuong phap
GMM cho thdy, ti 1& du phong rii ro tin dung
trong qua khif ¢6 tdc dong tich cuc dén ti 18
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du phong rii ro tin dung cta hién tai. Piéu
nay ham y riang, cic NHTM tuan thi tot cac
yéu cau vé trich 1ap du phong rii ro tin dung
ctia nim hién tai sé dam bao tot ti 1& trich 1ap
du phong rui ro tin dung cho cic nam sau.

- Ti 1¢ lam phat: Két qua nghién citu cho
thdy, ti 1& lam phat c6 tidc dong cung chiéu
v6i ti 1& du phong rii ro tin dung. Diéu nay
c6 y nghia rang, khi lam phat tang, ti 1& du
phong riii ro tin dung ciing sé ting. Két qua
nghién ctiu cho thiy ti 1& lam phat c6 tic
dong cuing chiéu vdi ti 1& dy phong rii ro tin
dung, diéu nay c6 nghia rang, khi ti 1&¢ lam
phat giam thi ti 1€ dy phong rui ro tin dung
sé giam va ngudc lai. Diéu nay ham y ring,
viéc diéu tiét cac cong cu tai khéa can phai
dugc xét dén yéu t6 ti 1& du phong rii ro tin
dung cia cac NHTM hién tai va trong qua
khu.
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