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TOM TAT

Bai viét nghién ciu tdc déng Ciia cdc yéu té thugc hé théng ngdn hang va tirong tdc ciia chiing véi soc
thuee va soc tién té lén bién dong tang truong kinh té. Sir dung dir liéu bang cua 71 quoc gia tir nam
1998 d@én nam 2011, nghién ciru cho thay canh tranh ngdn hang cang thdp cang lam tang (giam) anh
hwong bién dong lam phat (dieu kién thuwong mai) lén bién déng kinh té. Cdc ngdn hang co ty Ié vén
chii s6hitu |om gitip giam anh hwong cua bién dong lam phat doi véi kinh té. Trong khi d6, mire do da
dang dich vu phi truyén thong khéng cé anh hirong trong viée diéu chinh tac dong cua 2 loai séc trén.

Tir khod: soc thuc, soc tién té, cau triic thu nhdp, canh tranh, bat én kinh té.

ABSTRACT

The paper examines the impact of factors belonging to banking system and their interaction with real
and monetary shocks on economic volatility. Using panel data on 71 economies from 1998 - 2011, we
provide evidence that the lower (higher) the bank competition is, the higher (lower) the impact of
inflation (terms-of-trade) volatility on GDP growth volatility is. Banks with high shareholder equity
ratios enjoy lower impact of inflation volatility on economic instability. Meanwhile, the extent of bank
diversification in operations has no ability in adjusting the impact of the two sock types.

Key words: real shocks, monetary shocks, income structure, competition, economic instability.

1. GIOI THIEU Tuy nhién van chua c6 nhiéu nghién ciru vé
co ché thong qua d6 cac trung gian tai chinh
tac dong bat 6n ting truong kinh té. Fernandez
va cong su - FNP (2012) va Beck va cong su -
BNP (2006b) tim hiéu tac dong cua phat trién
tai chinh va tuong tac cta phat trién tai chinh
V6i s6c thuc va soc tién té d6i véi bién dong
tang truong kinh té. Cac tac gia khiang dinh vai
tro tich cuc cua mic do phat trién hé théng

Pa s6 cic nha nghién ctu cho ring hé
thong tai chinh phat trién giap kinh té ting
truong (Rajan va Zingales, 1998). Cac nghién
ctu 1y thuyét va thuc nghiém cho thiy phat
trién tai chinh hd trg ting truong kinh té thong
qua m¢é rong tin dung cho doanh nghiép. Su
phat trién cua hé thong tai chinh ngan hang

gitp ting hiéu qua phan phdi vén nho kha . .
ngan hang trong viéc han ché anh huong cia

sbc thyc va tiéu cuc khi lam ting anh hwong
cta soc tién té 1én bién dong tang truong. FNP

nang lam giam chénh I¢ch thong tin va giam
sat dé dam bao vén duoc s dung cho nhiing

muc dich c6 lgi nhét. ]
(2012) mo rong nghién ctru kha nang tuong tac
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clia cac yéu t6 khac thuoc hé thong ngan hang
Vvéi 2 loai sbc trén gém muc d6 canh tranh, cac
quy dinh quan 1y ngan hang: quy dinh muc do
han ché cac hoat dong phi truyén théng (phi
1ai) va yéu cau von tdi thiéu. Theo do, cac yéu
t6 noi trén déu cé anh huong quan trong dén
bién dong kinh té thong qua kha ning tuwong
tac ciia chiing ddi véi sdc thuc va sbe tién té.

Bai viét dya trén y tuong cua FNP (2012)
va BNP (2006b) tiép tuc nghién ciru su twong
tac giita cac yéu té thudc hé thdng ngan hang
va hai loai séc kinh té vi tinh quan trong cua
n6 ddi voi 6n dinh kinh t& vi mé. Tai Viét
Nam, hé théng va thi truong tai chinh phat
trién chua vitng chac va nén kinh té co do mo
thuong mai 16n nén dé dang chiu tic dong bai
sbc thuc va sdc tién té. Bai viét xem xét lai cac
yéu té trong mo hinh ciia FNP (2012) va thay
chung bang cac yéu té trong mdi trudng thyuc
té thay vi quan sat dudi khia canh quy dinh
Phap luat va thay bién dai dién canh tranh tir
chi s6 Lerner bang thang do d¢ tap trung trong
nganh ngin hang. Pong thoi, chung t6i sir
dung mau 71 qudc gia tir naim 1998 - 2011 so
véi mau cua FNP (2012) 1a 96 nudc tir 1989 -
2008. Bai viét tom tat Iy thuyét va cac nghién
ctu thyc nghiém c6 lién quan, gidi thiéu dir
liéu nghién cliru va phuong phap phéan tich.
Tiép theo cac két qua duoc trinh bay cung véi
thao luan va so sanh véi két qua cua cac
nghién ciru truge d6. Ching t6i két luan bai
viét véi mot sb ham ¥ cho chinh sach.

2. TONG QUAN LY THUYET VA GIA
THUYET

BNP (2006b) chon séc diéu kién thwong
mai dé dai dién soc thuc va séc lam phat dai
dién sbc tién té. Séc thuc chi anh huéng khu
vuc san xuét, dac biét 1a ngudn vén noi sinh
cta doanh nghiép. Sdc nay anh huong dén nhu
cau vay, ma khong lam thay ddi duong cung
vay. Loai séc nay xudt phat tir thay ddi trong
cong nghé hodc gia ca dau vao, co tac dong

manh hon khi xay ra bt can xtmng thong tin
gitra ngan hang va doanh nghiép di vay. Muc
d6 thay ddi trong dau ra 1a ham ting theo chi
phi nguoi dai dién. Sy phat trién nganh ngan
hang duogc cho 1a lam giam chi phi nguoi dai
dién do d6 lam giam tac dong cua sdc thuc ddi
véi sy 6n dinh caa nén kinh té.

Séc tién té (séc gy ra tir cac chinh sach
tién t8) anh huong dén ngudn cung vén bén
ngoai doanh nghiép. Cac doanh nghiép yéu
vén phu thuge nhiéu hon vao ngudn von ngoai
1a déi twong bi tac dong nhiéu hon néu bang
can d6i ké toan ngan hang bi anh huong boi
chinh sach tién té vi ching thay d6i lugng vén
san co dé cho vay. Do d6, khu vuc ngan hang
dugc xem nhu kénh dan truyén anh huéng cua
sbc tién té.

BNP (2006b) dua ra Iy thuyét vé kha ning
Cla cac trung gian tai chinh trong viéc giam
tac dong cua soc thuc va khuéch dai anh
huong cua soc tién t&. Hé théng ngan hang
manh gitp giai quyét nhitng khé khan vé dong
tién cua cac doanh nghiép phu thudc vao
nguon von ngoai, lam giam anh huong cua soc
thyuc 1én kha ning san xuat doanh nghiép ciing
nhu ca nén kinh té. Tuy nhién, hé théng ngan
hang s& chuyén anh huong cua sé¢ gay ra do
cac thay ddi trong chinh sach tién té sang cac
doanh nghiép phu thuoc nguén vdn bén ngoai
(do d6 khuyéch dai anh huong cua loai soc
nay).

2.1. Céc nghién cttu vé canh tranh ngén
hang va bién dong kinh té

Canh tranh trong nganh ngan hang anh
huong kha nang tiép can vén cua doanh nghiép
va su binh 6n khu vuec tai chinh va ca nén kinh
té v6i huéng tac dong chua rd rang. Mot mat
theo quan diém thuyét vi thé thi truong
(market power view) (Boyd va De Nicolo,
2005), vi thé cao trén thi truong cho phép ngan
hang dat 13i suét vay cao hon, dan dén tang kha
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nang xuat hién rui ro dao dirc (moral hazard)
va lya chon bt loi (adverse selection) vi chi
céc cong ty c¢6 rii ro cao mai chap nhan muc
141 suat vay cao, nén ciing c6 thé gia ting rui ro
thu hoi von/lgi nhuan cho ngan hang.

Nicolo va Loukoianova (2007) cho rang
ngén hang cang tap trung cao (vi thé cao), mirc
dd rai ro nganh cang tang. Vi moi truong tao
rai ro dao duc (moral hazard), cac cong ty khi
gap phai 1ai sudt vay cao hon s& chon cach
tang rui ro cua du an du tw, dan dén rai ro vo
no cao hon. Stiglitz va Weiss (1981) tim thy
méi quan hé nguoc chiéu giira canh tranh (do
biang sb lugng ngan hang tham gia) va murc d6
rai ro trong nganh ngan hang. Ngoai ra, con c6
tranh luan vé kha ning cac ngan hang 16n duoc
nhan wu tién “qua 16n dé sup do6” (too big to
fail) ma cac ngan hang nhoé khoéng c6 duoc. Su
bao ho nay lam ting hanh vi chdp nhan rui ro
tai cac ngan hang 16n (Mishkin, 1999).

Mit khac, khi xay ra bat can ximg thong
tin, canh tranh cang cao lam giam kha niang
tiép can vén cho doanh nghiép do lam cac
ngan hang mat dong luc xay dung méi quan hé
tin dung (Petersen va Rajan, 1995) va thu thap
thong tin (Hauswald va Marquez, 2006).
Nguoc lai, khi canh tranh thap, cac ngan hang
¢6 vi thé cao c6 xu hudng dau tu tim hiéu, tao
lap quan hé cho vay than thiét véi cac doanh
nghiép vi khi d6 cac ngan hang nay dé khai
thac cac loi ich tr viéc hd tro cac doanh
nghiép. Besanko va Thakor (1993) cho thiy
tang canh tranh lam giam loi thé thong tin tir
quan hé cho vay va lam tang hanh vi chap
nhan rai ro (risk taking) cta ngan hang.

Ngoai ra, khi it canh tranh cac ngan hang
¢6 muc lgi nhuan cao, tao diéu kién tich luy
vbn dé ngan ngira cac dot séc bt thuong, giam
dong co chap nhan dy an rai ro cao, lam giam
bién dong ting truong kinh té (Matutes va
Vives, 2000). Nguoc lai, khi nganh ngan hang
canh tranh khéc liét, cac ngan hang c6 muc loi

nhuan bién thap, du trir von khong du va dé bi
t6n thuong trong cac cudc khing hoang. Ngoai
ra, véi su gia ting trong so luong cac ngan
hang s& lam ting s6 lugng ngan hang bi thua 15
khi cho vay cac doanh nghiép theo 1y thuyét
Loi nguyén cho nguoi thing cudc (Winner’s
curse). Nghién ctu thyc nghiém cta BNP
(2006a) va Jimezez va cong su (2010) cho thdy
muc tap trung ngan hang cao (vi thé cao) gan
lién vai kha nang khung hoang va mirc do rui
ro nganh thip hon.

FNP (2012) di sau tim hiéu chiéu twong tac
gitra yéu tb nay va soc thyc va sdc tién té. Cac
tac gia dua ra mot s6 1y giai vé mdi quan hé c6
thé 1a tich cyc ciing nhu tiéu cuc. Két qua thuc
nghiém tir FNP (2012) thé hién vi thé ngan
hang tuong tac thuan chiéu voi sbe diéu kién
thuong mai, ham y trong moi truong kém canh
tranh tac dong cua sdc thyuc 1én bat on kinh té
cao hon trong khi twong tic v6i sdc lam phat
khong mang y nghia thong ké.

Cin ctr vao nhing phén tich hai chiéu nhu
trén, ching toi dat ra 4 gia thuyét (GT) vé
chiéu tuong tac giita canh tranh ngan hang va
sbc thuc va sdc tién té nhu sau:

GT 1: Canh tranh ngin hang thap lam
giam anh huong soc thuc (do ngan hang dau tu
nhiéu hon tim hiéu doanh nghiép, do d6 giam
bit can xtng thong tin khi séc thyc xay ra; do
ngan hang it phai canh tranh thi khong phai
chay theo cac dy an c6 rui ro cao, tim hiéu ky
doanh nghiép mai cho vay...).

GT 2: Canh tranh ngan hang thap lam ting
anh huong séc thuc (do ngan hang nang lai
suit cho vay s& tao diéu kién nay sinh ruai ro
dao dure va lua chon bt loi khi xuat hién bat
can ximg thong tin (do sbc thuc tao nén) theo
Boyd va De Nicolo (2005)).

GT 3: Canh tranh ngan hang thap lam ting
anh huong soc tién té (do anh huong cua cac
thay ddi trong chinh sach tién té c6 thé d& dang
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chuyén tir ngan hang qua doanh nghiép thong
qua thay doi 13i suat cho vay khi ngan hang it
phai canh tranh).

GT 4: Canh tranh ngan hang thip lam
giam anh huong sbc tién té (do loi nhuan cao
s& tao diéu kién xay dung bd dém tai chinh tt,
dam bao vén vay cho doanh nghiép, giam tac
dong séc tién te).

2.2. Cu tric thu nhip va ciu tric von
véi bit 6n kinh té

Céc nghién ciiu trudc day nhan manh tam
guan trong cta quy dinh quan 1y va giam sat
d6i voi sy binh 6n cia hé thong ngan hang.
Céc d8é tai trude day (trir Fernandez va cong
su, 2012) chua phan tich kha nang tuong tac
Cua cac quy dinh nay, dac biét 1a mic do han
ché cac dich vu phi truyén thng va yéu cau
mac von cha sé hitu tdi thiéu, véi 2 loai sbc
thuc va soc tién té. Trong bai viét nay, chung
t6i xem xét twong tac cua Cdu trac thu nhap
(thu nhap phi 1ai/tong thu nhap) va céu trac
vén (von chi/tong vén ngan hang) véi hai loai
sdc trén, qua d6 bd sung FNP (2012) khi xem
xét hién trang von va pham vi hoat dong trong
hé thong ngan hang thay vi nghién ctru dudi
goc nhin vé cac quy dinh phap luat.

2.2.1. Cdu tric thu nhdp (thu nhdp phi
lgiltong thu nhdp)

Chinh sach phi diéu tiét (deregulation)
cung Sy canh tranh manh mé& budc cac ngan
hang phai mé rong cac linh vuc hoat dong va
khai thac cac loai hinh dich vu méi ngoai hoat
dong truyén thong lién quan dén tién giri va
cho vay. Su thay d6i nay din dén sy thay ddi
vé rui ro va loi nhuan nganh ngan hang.

Mot mat hau hét cac nghién ctru cho thay
hoat dong phi 1ai du mang lai lgi nhuan cao
hon nhung ciing mang lai nhiéu rii ro vi ban
chat khong 6n dinh cua chung. Do d6, quy
dinh han ché cac hoat dong phi truyén théng ra

doi nham 1am giam rai ro trong hé thong ngan
hang. Stiroh va Rumble (2006) ghi nhan ty
trong thu nhap phi 1di cang cao thi do bién
thién ctia lgi nhuan ngén hang tai My cling cao
hon. Theo Stiroh (2004) va Lepetit va cong su
(2008), thu nhap phi 13i 1am tang rai ro thanh
khoan cua cac ngan hang & My tir 1970 - 2001
va & Chau Au tir 1996 - 2002, mot cach twong
ng. DeYoung va Ronald (2001) d& cap ba
nguyén nhén chinh lién quan dén chi phi thay
d6i ngan hang cho vay va don bay tai
chinh/hoat dong cua ngan hang dé giai thich
viéc thu nhap phi 13i lam ting bét 6n hé théng
ngan hang...

Han ché cac hoat dong phi truyén théng
khién cac ngan hang tap trung cic hoat dong
tin dung va tién gui do d6 lam tang dau tu thu
thap thong tin vé doanh nghiép, tao mdi quan
hé cho vay than thiét véi cac doanh nghiép.
FNP (2012) cung cdp biang ching cho thiy
trong modi truong han ché cac dich vy phi
truyén thdng, cac ngan hang c6 xu huéng tao
méi quan hé than thiét v6i cac doanh nghiép,
nho d6 lam giam bt can xang thong tin gitra
ngén hang va doanh nghiép va han ché tac
dong cua séc thue ddi voi bién dong kinh té.
Diéu nay lam giam bit can xtmg thong tin va
chi phi nguoi dai dién.

GT 5: Khi ngan hang c6 ty I€ thu nhap phi
1ai thap hon, anh huong cua séc thuc ddi véi
bién dong kinh té s& giam bét.

Mat khac, khi han ché cac hoat dong phi
truyén thdng, bat 6n kinh té s& gia tang do
thiéu co hoi da dang hoa va han ché sy hitu ich
ctia tinh kinh t& V& quy mé cua cic ngan hang.
Sanya va Wolfe (2011) cho thiy da dang thu
nhap c¢6 anh hudng tich cuc d6i véi suat sinh
161 hiéu chinh theo rui ro tai cac ngan hang cac
nude dang phat trién. BNP (2006a) cho rang
cac han ché nay lam giam gia tri throng quyén
ngan hang va lam tang dong co ngan hang
chap nhan rai ro nhiéu hon. Khi séc thuc xay
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ra va lam théng tin bat can xung, thiéu cac
dich vu phi truyén théng co thé dan toi tinh
khong hiéu qua trong nén kinh té (do khong
thé da dang hoa rui ro, hiéu qua phan phdi von
thip khi c6 it Iya chon hon), kinh té tré nén bat
6n hon.

GT 6: Khi ngan hang c6 ty 1€ thu nhap phi
1ai thip hon anh huong cua séc thuc 1én bién
dong kinh té s¢ gia tang.

FNP (2012) cho ring tac dong cua soc tién
t¢ 1én bién dong kinh té s& manh hon & nhiing
qudc gia c6 han ché nghiém khic vé cac hoat
dong phi truyén théng. Cac tac dong do thay
dbi trong chinh sach tién té 1én trung gian tai
chinh s& dugc chuyén vao khu vuc san xuét
thong qua cac hoat dong truyén théng dién
hinh nhit 14 qua thay ddi li suat ngan hang
cho vay.

GT 7: Khi ngan hang c6 ty 1 thu nhap phi
141 thap hon, anh hudng cua soc tién té 1én bién
dong kinh té s& 16n hon.

2.2.2. Cdu triic von ngan hang

Céc cudc khung hoang hién tai lai diy 1én
ciu hoi vé tinh hiéu qua cua yéu cau vén tdi
thiéu dé quan 1y rii ro ngan hang va tinh dong
chu ky (pro - cyclicality) cua n6. Theo
Drumond (2009), cic ly thuyét vé von cha
ngan hang du doan véi sy xuit hién cua cac
yéu cau tdi thiéu vé von chu, di 1a do 1y do vé
thi truong hay phap 1y, s€ lam ting anh hudng
cuia soc tién té va céc loai soc khac.

Drumond cho biét mic du cac mé hinh 1y
thuyét chi ra rang yéu cau vén trong Basel |1
lam ting tinh ddng chu ky, mac do ting nay
phu thugc vao nhidu yéu td, trong d6 c6 vén
cha so hiru ngan hang. Cac ngén hang mudn
giit von chi s¢ hiru da cao miac du vén cha s&
hitu kha dit so véi cac ngudn von khac vi mot
s6 loi ich nhu tranh céc chi phi tai chinh khi
cong ty kho khin vé thanh khoan, tranh sw

giam sat cta ngan hang nha nuéc hay mubn
huy dong tién gui véi 1ai suat thap hon. Céac
md hinh bat dau tr Holmstrom va Tirole
(1997) cho thay tir viéc nhan thiy cac cac rui
ro dao dirc, cac td chic/ca nhan guri tién yéu
cau ngan hang phai c6 vén riéng trong viéc tai
tro cac doanh nghiép thuc hién cac dy an.

Do d6, cic ngan hang phai c6 du vén chu
s hitu dé thuyét phuc cac ddi tugng guri tién
cho minh va thuyét phuc ho rang cac ngan
hang ciing chiu anh huong néu doanh nghiép
that bai. Vi vay, khi von chu giam, ngan hang
khé tim ngudn huy dong khac va phai cit giam
cho vay. Khi d6, chi phi vén cho vay cua
doanh nghiép s& tang, dac biét khi von chu so
hitu khong du theo yéu cau tdi thiéu cia nha
nude hay ap luc thi truong. Kishan and Opiela
(2000), Van den Heuvel (2002) va Gambacorta
va Mistrulli (2004) cho thay anh huong cua
chinh sach tién té nhin chung manh hon dbi
v4i hoat dong cho vay ngan hang nhd va cé
vén thép.

GT 8: Ty lé vbn chii s¢ hitu ngan hang cao
gitp giam tac dong cua soc tién t& 1én bién
dong tang truang kinh té.

Repullo va Suarez (2007) tranh luan rang
vén chii s¢ hitu 1am giam tinh 1am ting chu ky
cuia yéu cau von trong Basel 11. Ngoai ra, theo
sau cac s6¢ 6 hai néu khu vuc ngan hang co
vén tot, sy sut giam trong lwong vay thap va it
bi anh hudng hon (Meh va Moran (2010)). Noi
tom lai, cac tac gia cho thiy von chu s& hiru
lam tang kha ning hap thy séc cia nén kinh té.
Khi tuong tac vai sbc thuc, khi vén chii s hiru
cao hon thi lugng von dé cho vay c6 thé giam
di, do do cac ngan hang phat sinh nhu cau
chon loc, dau tu tim hiéu cac doanh nghiép
phu hop nhit dé cho vay nén s& lam han ché
anh huong cua sc thuc do giam bat can xtng
thong tin.
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GT 9: Ty Ié vdn chit s¢ hiru cao gitp giam
tac dong cua séc thuc 1én bién dong ting
truong kinh té.

3. DU LIEU VA PHUONG PHAP NGHIEN
cuu

Chung t6i st dung dit liéu bang khong can
bang cua World Bank Indicators cho 71 nén

kinh té trong khoang thoi gian tir 1998 - 2011
(trong d6 bao gdm ca sb liéu cua Viét Nam).
Dua trén mé hinh ctia FNP (2012) va BNP
(2006b), ching t6i xay dung mo hinh phan tich
tac dong cua cic nhan té thudc hé thong tai
chinh ngan hang d6i véi 6n dinh ting truong
GDP.

M6 hinh héi quy: gdp_growth_sdi=a+p;Atot_sdi+p,inflation_sd j+Bsdom_creditigg + Pstrade_open;og+
Bsstockmarket_gdp;+Bebankconcent;+p;non_interest_income;+pgbankcap;+pgbankconcent;* Atot _sd;+
Biobankconcent;*inflation_sd;+B;.non_interest_income;*Atot_sd;+pnon_interest_income;*inflation_
sd;; + Bisbankcap;*Atot_sd; + Brsbankcapi*inflation_sdy+pYear_dummies+ g;

Sy phat trién cua trung gian tai chinh giup
giam bién dong kinh té (Easterly va cong su,
2000) nén bién ty 1& cho vay téi khu vuc tu
nhan cta ngin hang trén GDP (dom_credit)
duoc dua vao dé lam bién kiém soat. Theo
FNP (2012) gi4 tri dau tién trong dir liéu cho
tieng quédc gia duoc sir dung dé tranh kha ning
xuat hién van dé bién noi sinh (dom_credit98).
Bién trade open dé dai dién cho d6 m¢ cua
nén kinh té, tinh bang téng kim ngach xut
nhap khau trén GDP, dugc dua vao vi do mo
thwong mai caa mot nén kinh té cang 16n thi
cang d& bi anh huong boi cac thay ddi trong
diéu kién thuong mai (Hausmann va Gavin,
1996). Twong tu, vi Vin dé noi sinh gia trj dau
tién trong dir liéu duoc st dung
(trade_open98). Ngoai ra, theo mo hinh cua
BNP (2006b), bién dai dién do phat trién cua
thi truong ¢ phiéu duoc sir dung dé kiém soat
cho muc do dé dang dé doanh nghiép co thé co
nguon vbn khac ngoai vay ngin hang
(Stockmarket_gdp).

Bién phu thudc 1a d6 léch chuan GDP dau
nguoi 3 ndm lién tuc, vi du gdp_growth_sd;geg
la do léch chuan cua ting truong GDP dau
nguoi tr ndm 1996 - 1998. Atot_sd 1a d6 léch
chuén cua thay doi diéu kién thuong mai trong
3 nam, do ludng nhimg thay ddi trong diéu
kién thwong mai c6 lién quan dén nhiing thay
d6i gia dau vao hodc cong nghé co anh huong

dén kha niang san xuat, dan dén thay ddi ning
lyc san xuat cua doanh nghiép. Inflation sd 1a
do léch chuan CPI 3 nam lién tiép, dé do luong
nhiing thay ddi trong chinh sach tién té.

bo tap trung ngin hang (bankconcent)
dugc tinh bang ty 1¢ tai san cua 3 ngan hang
I6n nhét trén tong tai san ngén hang dé dai
dién cho mirc do canh tranh trén thi truong
(Cetorelli va Gambera, 2001).

Non _interest_income la thu nhap cua ngan
hang tir ngudn khong phai 1ai suit. Trong
nghién ctru ciia FNP (2012) chi s6 vé mirc do
cho phép cac hoat dong phi truyén thong duoc
sir dung. Bién nay duoc sir dung nhu mot phép
kiém tra thyc té anh huéng cua do da dang cac
dich vu ngin hang, thay vi nghién cuu tac
dong chinh sach cua ting québc gia trong viéc
cho phép ngén hang hoat dong da dang nhu
FNP (2012), chiing t6i nghién ciru cu thé mic
d6 da dang cac dich vu phi truyén thong.
Bankcap 13 bién ty 18 von chu s& hiru trén tong
tai san.

Céc bién twong tac (téng cong 6 bién) giita
ba bién dai dién cdu tric ngin hang
(bankconcent, non_interest_income, bankcap)
va 2 loai séc thyc va sdc tién té 1a cac bién
duogc quan tim nhét. Cac bién gia vé nam kiém
soat cho cac tac nhan khac co lién quan trong
nam nghién ctu.
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Bai nghién ctu st dung ky thuat tach gia
tri trung binh khoi gia tri cua cac bién nim
trong bién twong tac dé lam giam hién tuong
da cong tuyén. Chung t6i kiém tra hién twong
nay bang kiém dinh Nhan tir phong dai phuong
sai (Variance Inflation Factor) va tat ca co két
qua duai 10.

Cac kiém dinh cho thiy phuong sai khong
ddng déu va da cong tuyén xuat hién ddi voi
mot s bién. Vi vay phuong phap hdi quy OLS
¢6 hiéu chinh theo tuing quéc gia (cluster
option trong STATA 12) dugc ap dung vi
phuong phap nay cho phép ude lugng va kiém
dinh cac hé sé trong trudng hop phuong sai
khong ddng déu va c6 hién twong tu twong
quan. Bé kiém dinh tinh bén viing cua cac két
qua, chung t6i str dung robust option cung véi
hdi quy véi dir lieu bang dung ky thuat tac
dong ngau nhién (random effects). Mo hinh
hdi quy sir dung tic dong cb dinh (fixed
effects) khong duoc dung vi khong thé phan
tich cac anh huong cua cac bién kiém soat
quan trong nhu trade _open98 va dom_credit98
do cac gia tri ¢6 dinh ciia cac bién nay.

4. KET QUA PHAN TiCH VA THAO LUAN
4.1. Théng ké md ta

Céc thong ké co ban tir bang 1 cho thiy
muc bién dong ting truong khong cao lam.
Céac ngan hang c6 muc tap trung tuong ddi
cao: 3 ngan hang 16n nhat c6 muc tai san tong
cong chiém khoang 67% tong tai san toan bo
hé théng ngan hang ¢ cac qudc gia. Von cha
s hitu chiém khoang 9% trong tong tai san.
Gia tri trung binh ctia khoang cung tin dung
boi hé théng ngan hang dén khu vuc tu nhan
khoang 50% (dom_credit98). Mwuc vén hod
trung binh cua thi truong c6 phiéu khoang
60% (thdp hon muc 70% cua hé théng ngan
hang), cho thdy wu thé cua hé théng ngan hang
S0 Véi ¢6 phiéu nhu kénh cap vén cho doanh
nghiép.

Céc ngan hang c¢6 thu nhap ngoai 1ai chiém
khoang 37%, mirc twong ddi cao cho thdy cac
ngén hang trong thuc té da tham gia cac hoat
dong phi truyén théng kha nhiéu. D6 mo
thuong mai trung binh ctia mau kha cao (93%),
thé hién xu huéng hoi nhap thwong mai toan
cau va do d6 dan dén kha nang chiu anh huong
cua thay ddi trong diéu kién thuong mai (murc
bién dong twong dbi cao 12%). Cudi cung,
bién dong lam phat kha khiém tén & muc
3.7%.

Bang 1. Théng ké md ta

BIEN OBS MEAN STD.DEV. MIN MAX
gdp_growth_sd 994 0.0906901 0.0722157 0.0014595 0.6966105
bankconcent 980 67.00137 19.23066 21.39901 100
capital_asset 697 8.759311 3.552629 15 30.5
dom_credit98 994 58.33174 45.05347 4.77796 196.35
non_interest_income 992 37.29207 13.25354 3.042247 95.68916
stockmarket_gdp 973 60.51361 68.9216 0.2096799 606.001
tot_sd 914 12.20474 19.01665 0 65.85727
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inflation_sd 994 3.702542

26.73056 0.016263 604.973

tradeopen98 994 83.22089

54.85566 15.86499 313.8849

4.2. Thao luan

Két qua wdc luong & bang 2 cho thiy, xét
tac dong riéng (main effect) do tap trung cang
cao lam tang d6 bién dong tang truong kinh té
tuy két qua nay khong mang ¥ nghia thong ké.
Diéu nay c6 thé dugc 1y giai boi cang it canh
tranh (d tap trung cang cao), cac ngan hang
cang d& dt ra 1ai suit cao, cac cong ty cang
phai tim cac du 4n c6 suét sinh 151 cao va ¢
rii ro cao dé bu dap chi phi von. Ngoai ra, thi
truong it canh tranh dan dén chi phi cao, hiéu
qua kém va dich vu chit luong thap.

Bién tuong tac canh tranh ngan hang va soc
lam phat c6 hé s6 duong va c6 ¥ nghia thong
ké, phtt hop vé6i GT 3 va quan diém vi thé trén
thi truong (Boyd va Nicolo, 2005). Piéu nay
cho thay kha ning it canh tranh khién ngan
hang d& dang diy cac ganh ning chi phi von,
13i vay sang vai doanh nghiép khi sbc tién té
xay ra lam anh huong bang can d6i ké toan
ngan hang. Do d6, hé thong trung gian tai
chinh khi canh tranh yéu dong vai tro dan
truyén va khuéch dai anh hwong cua chinh
sach tién té dén khu vuc san xuét.

Bién tuong tac canh tranh va sdc thuc cé hé
s6 4m va mang y nghia thong ké, pht hop véi
ly thuyét thong tin (Information hypothesis)
cua Petersen va Rajan (1995) va phu hop voi
GT 1. Khi thi truong c6 it canh tranh, cac ngan
hang c6 dong lyc ting cuong du tu thu thap
thong tin, xay dung quan hé cho vay lau dai
dac biét voi cac doanh nghiép méi. Nho do,
chénh 1éch thong tin gifra ngdn hang va doanh
nghiép xay ra sau khi co séc thuc giam, tin
dung van dugc dam bao va san xuit on dinh.

Két qua nghién ctru cua FNP (2012) ghi
nhan anh hudng tiéu cuc cua vi thé ngan hang:
canh tranh cang thip s& lam ting tac dong cua

sbc thuc, nhung khong tim thay mirc ¥ nghia
trong tuong tac cua canh tranh ngin hang vai
bién sdc tién t&. Két qua khong thong nhat nay
c¢6 thé do: Mot, cac tac gia trén st dung chi s6
Lerner, tinh bang chénh léch giira gia va chi
phi bién chia cho gia, ma viéc tinh toan doi hoi
dir liéu vé& tit ca cac ngan hang trong ting
qudc gia trong mau; Hai, FNP (2012) khong
kiém soat cac ngudn vén khac ma doanh
nghiép c6 thé tiép can, dac biét 1a ¢6 phiéu.

Khi ngan hang cang tham gia nhiéu vio cac
hoat dong phi truyén théng, muc d6 bién thién
cia nén kinh té cang cao. Diéu nay thé hién
qua hé sé duong cua bién thu nhap ngoai 1ai
trong tit ca cac mo hinh (tuy nhién khong
mang ¥ nghia thong ké). Nghién ctru caa FNP
(2012) ciing khong tim thdy mic ¥ nghia nay
ddi voi bién thé hign mic do cdm dodn cic
hoat dong phi truyén thong ciia ngan hang.

Chung toi khong tim thdy két qua mang y
nghia thong ké ddi véi cac bién tuong tac giita
thu nhap ngoai 1ai va sbc thuc vai séc tién té.
Nhu vdy bai viét khong cung cép duoc bing
chimg dé ung ho hay bac bo cac gia thuyét 5,
6, 7, nghia 1a hoat dong phi truyén thdng
khong anh huong dén viéc ting hay han ché
anh huong cua hai loai séc nay dbi voi ting
truong kinh té. FNP (2012) ghi nhan anh
huéng tich cuc 1am giam tac dong cua sdc thuc
nhung tiéu cuc khuéch dai anh huéng sbc tién
té ciia quy dinh han ché hoat dong phi truyén
thong. Tuy vay, két qua nay c6 thé do tac dong
2 chiéu cua mirc da dang hoat dong ciia ngan
hang d loai trir 1An nhau, ciing nhu sy can
thiét nén xem xét dic diém ting ngan hang
(nhu quy md) nhu trong Kohler (2012) thay vi
6 muc vi mo nhu trong nghién ctru nay. Kohler
(2012) cho biét cac ngan hang tré nén 6n dinh
hon néu ty trong thu nhap ngoai lai ting lén
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nho vao kha ning da dang hoa ngudn thu nhap.
Tuy nhién, hiéu tng nay giam khi quy mo
ngan hang tang.

Cudi cung, vén chu so hitu cang manh
trong cac ngan hang gitp on dinh trong ting
truong. Tat ca hé sé cua bién vén cha s
hitu/tong tai san am va mot trong s6 d6 mang y
nghia thong ké. Khi von chu sg hitu tuong tac
V6i bién dai dién soc thyc va tién té, ching toi
khong ghi nhan kha ning han ché tac dong cua
sdc thyc va sdc tién té. Tuy nhién, khi sir dung
mo hinh tic dong ngau nhién, ty 1¢ vén cha so
hitu cang cao thi tac dong cua soc tién té cang

giam va hé s6 tré nén c6 y nghia. Didu nay phu
hop GT 8 va cac nghién ctru thé hién vén chi
s& hitu manh c6 thé dam bao luong vdn cho
vay tot, gitip tranh chi phi tai chinh cao khi strc
khoé tai chinh cua ngan hang bi anh hudong bai
diéu kién moi truong hay yéu cau phép 1y cua
ngan hang trung wong.

Trir trudng hop voi hé sb tuong tac gitra ty
1& von chi s¢ hitu va sbc tién té, cac két qua
khic khong thay do6i khi chung t6i chay hoi
quy theo cluster va robust option ciing nhu khi
st dung mé hinh anh huéng ngau nhién, cho
thay tinh viing ciia cac woc lugng.

Bang 2. Két qua hdi quy

MO HINH 1) 2 (3) (4)
Stockmarket_gdp -0.0082203*** | -0.0099182*** | -0.0102745*** | -0.0077562**
Atot_sd 0.0882496*** | 0.0836042*** 0.0806704*** | 0.0954796***
Inflation_sd 0.7744383*** | 0.7545605*** 0.6997389*** 0.843909***
Bankconcent 0.0395136** 0.0148661 0.0130274 0.0432071**
Capital_asset -0.1116752 -0.1547711 -0.0757383 -0.2007426*
Non_interest_income 0.0002965 0.0176445 0.0078632 0.0182361
tradeopen98 0.0103777** | 0.0107621** | 0.0115065*** 0.0096758**
domcredit98 -0.0231485*** | -0.0187651** -0.0199371** | -0.0220543***
c.bankconcent#c. Atot_sd -0.2876645*** 0.0059276 | -0.3163176***
c.bankconcent#c.inflation_sd 1.522274*** -0.5116134 1.766195***
c.capital_asset#c. Atot_sd 0.3389647 0.3645974
c.capital_asset#c.inflation_sd -4.496409 -5.258588
c.non_interest_income#c. Atot_sd 0.0059276 -0.1241284
c.non_interest_income#c.inflation_sd -0.5116134 0.8327903
Bién gia nam Yes Yes Yes Yes
Hé s6 chin 0.157687*** | 0.1558209*** |  0.1543326*** | 0.1599426***
S6 quan sat 679 679 679 679
R-squared 0.3835 0.3588 0.3553 0.3907

* H% ¥k pahia thong ké ¢ mirc 1,5,10%. Bién phy thuge: gdp_growth_sd

Nguon: wde heong Ciia tac gid
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5. KET LUAN

Bai viét nghién ctru tac dong cia cac nhan
t6 thuoc hé thdng tai chinh ngan hang nhu do
canh tranh ngan hang va cau tric thu nhap —
vbn va kha niang cac yéu td nay diéu chinh anh
huong cua sdc didu kién thuong mai va lam
phat 1én kinh té. Pay 1a linh vyc chua dugc
nghién ctu nhiéu di di c6 cac mdi quan tim
dén mdi lién hé giira hé thng tai chinh va ting
truong kinh té,

Chung t6i su dung dir liéu cta 71 nudc
(trong d6 c6 Viét Nam) tir nam 1998 dén nam
2011 tir WorldBank Indicators. Két qua cho
thiy do tap trung ngan hang cao lam ting bién
dong kinh té du khong mang y nghia thong ké.
Canh tranh thp c6 thé dan dén cac ngan hang
¢6 dich vy kém hiéu qua, dat 1ai suit cao, do
d6 cac cong ty co thé phai chip nhan cac du an
¢6 rui ro cao vai hi vong vé loi suit cao dé bu
dép chi phi vén cao.

Khi twong tac véi hai loai sdc, do tap trung
ngan hang cao lam giam anh huong cua sbc
thuc nhung 1am ting anh hudng cua sdc tién té
lén bién dong tang truong kinh té, phan dnh
kha ning tiéu cuc cua canh tranh yéu nhu da
néu & trén, nhung ciing c6 diém tich cyc 1a cac
ngan hang c6 thé tap trung khai thac thong tin
khach hang t6t hon khi canh tranh yéu.

Ham ¥ chinh sich 1a cin kiém soat kha
ning ngan hang loi dung vi thé canh tranh dé
nang ldi vay khi xay ra bién dong lam phat.
Céc ngén hang nén budc cung cip thong tin
chi phi dau vao dé can nhic viéc nang cao 13
sut cho vay c6 phi hop hay khong khi chinh
sach tién té thay d6i. Bé tranh kha niang bat 6n

do séc thuc gdy ra, cac cong ty can duoc
khuyén khich/bét budc ting cudong minh bach
thong tin/kiém toan doc lap dé han ché tinh
trang bat can xing thong tin cua cong ty Vi
ngan hang.

Céac hé sb lién quan do da dang dich vu
ngan hang khi xét tdc dong chinh ciling nhu
tuong tic khong mang ¥ nghia thong ké. Tuy
nhién, do cic hoat dong phi truyén théng co
thé 1am ting rui ro hé thdng, cac nghién ctu
tiép theo co6 thé dung mau 16n hon va cac bién
kiém soat khac (nhu quy mé ngan hang) la rat
can thiét.

Vén chii s6 hitu ngan hang twong tac tich
cuc lam giam tac dong cua soc tién té 1én on
dinh kinh té. Ham ¥ chinh sach & day 1a nén
tao diéu kién cho ngan hangcung ¢b von cha
& hitu nhung can tranh ap luc yéu cau vén toi
thiéu ddi vai cac ngan hang vi didu nay co6 thé
lam tang tinh ¢dng chu ky. Vén ngan hang 16n
1a can thiét khi thi truong bat 6n nhung phai
tuong (hg V4i quy md hoat déng va mirc rai ro
cua ting ngan hang. Pdng thoi co thé phat
sinh nhiéu tiéu cuc khi cac ngan hang bi budc
phai tang vén nhanh (nhu sé hitu chéo). Ching
ta co thé can nhac han ché hoat dong cac ngan
hang chua dap tmg quy dinh vé vén, hoic yéu
cau ngan hang sat nhap. Tuy nhién, néu yéu
cau sap nhap phai xem xét kha nang xuét hién
doc quyén va kim hiam canh tranh can thiét
trong nganh ngan hang.

Nghién Citu nay duwoc tai tro boi PHQG -
HCM trong khudn khé dé tai ma sé6 C2014 - 34
- 01.
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