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Su tac dong cia hoat dong dau tu cong nghé dit ra nhiéu
thach thirc d6i vé6i su 6n dinh tai chinh trong hé thdng ngan hang.
Dua vao bd dir liéu gdm 25 Ngan Hang Thuong Mai (NHTM) tai
Viét Nam trong giai doan 2009 - 2019, nghién ctru st dung phuong
phap SGMM (Arellano & Bond, 1991) nham kiém dinh tic dong ctia
hoat dong dau tu cong nghé dén kha ning chap nhén rui ro clia cac
ngan hang thuong mai tai Viét Nam. Két qua cho thiy hoat dong dau
tu cong nghé co tac dong 1am ting kha nang chap nhan mi ro clla cac
NHTM tai Viét Nam. Bén canh do, chung t6i thay rang kha nang
chap nhan rdi ro cia ngan hang twong dbi nhay cam véi mot so yeu
t6 mang tinh dic thi ctia nganh ngan hang (ciu truc tai chinh, quy
mo ngan hang, rai ro tin dung, da dang hoa) va cac yéu t6 vi méo (toc
do tang trudng va lam phat). Trén co s¢ do, tac gid dua ra mot s
ham y dbi v6i hoat dong quan tri va cac chinh sach quan 1y vi mo
nham giam thiéu rui ro cho cac ngan hang thuong mai tai Viét Nam.

ABSTRACT

The impact of Information Technology (IT) investment
poses many challenges to financial stability in the banking system.
Based on a dataset of 25 Vietnamese commercial banks for the
period 2009 - 2019, we use the SGMM estimate, a method improved
by Arellano and Bond (1991), to investigate the relationship between
IT investment and bank risk-taking case of Vietnamese. The results
suggest that IT investment tends to be positively correlated with
Vietnamese banks’ bank risk-taking. Besides, we find that the bank
risk-taking ability of banks is quite sensitive to a number of specific
factors of the banking industry (financial structure, bank size, credit
risk, diversification, etc.) and macro factors (growth rate and
inflation). Thus, we propose some suggestions for governance and
macro management policies to minimize Vietnamese commercial
banks’ risks.

1. Giéi thiéu

Tac dong cua hoat dong dau tu cong nghé dbi v6i hé thong tai chinh (An & Rau, 2021; Li,
Spigt, & Swinkels, 2017; Phan, Narayan, Rahman, & Hutabarat, 2020; Vucini¢, 2020). Su on dinh
cua hé thong ngan hang dugc xem la mdt trong nhitng y€u t6 chi dao danh huong dén tang trudng
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kinh té, dic biét 1 & cac nén kinh té kém phat trién (Levin, 1997). Su tac dong cua cac cudc khing
hoang tai chinh toan ciu trong nhitng ndm gan day, da cho thay sy bat 6n hay kha ning chip nhan
rii ro qué murc cua cic ngan hang (Acharya & Naqvi, 2012; Diamond & Rajan, 2012). Nhiéu hoc
gia nhan thiy kha ning chap nhan rui ro 1a mot van dé quan trong dbi VOi su 6n dinh tong thé cua
nganh ngan hang (Saif-Alyousfi, Saha, & Md-Rus, 2020). Sy phat trién cia tng dung cong nghé
trong linh vuyc tai chmh trong bbi canh hoi nhap dit ra nhleu thach thic dbi VO'l cac quoc gia cb
nén kinh té méi ndi, Vi cac don vi quan ly thuong co nguon luc han ché nén néu cai cach cong
nghé s& tao thém ap luc vé chi phi dau tw (UNSGSA FinTech Working Group and CCAF, 2019).

Chung t6i xem xét Viét Nam vi mot s 1y do, Viét Nam 1a mot qudc gia cung cip tai chinh
dwa trén trén nén tang ngan hang 1a chu yéu (Vo & Tran, 2015) va ngan hang van 1a bd phan chi
phéi cua hé thong tai chinh va déng vai tro 12 ngudn tai chinh quan trong. Hua va Huang (2021)
cho rang sy bat 6n cta ngan hang s& gia ting khi kha ning chap nhén rai ro cia ngan hang qua
murc ¢6 thé s& gdy ra nhiéu tac dong bat lgi hon so véi cac ngan hang & cac qudc gia it phu thudce
vao hé thdng ngan hang. Do ap luc gidi han trong dit liéu va thoi gian nghién ctru, nghién ctru chi
tiép can pham vi nghién ctru xem xét tic dong ctia hoat dong dau tu cong nghé dén kha ning chip
nhan rii ro cua cic ngan hang thuong mai tai Viét Nam va danh gia mic do du tu cng nghé co
tac dong nhu thé nao dén kha niang chap nhan rui ro trong hoat dong kinh doanh ngén hang.

Nghién ctru nay, thuc hién mot sé dong gép méi cho tai lidu. Thir nhdt, bd sung nghién ciru
thuc nghiém vé tac dong tich cuc cta hoat dong dau tu cong nghé dén kha nang chép nhan rui ro
clia ngén hang tai Viét Nam. Thit hai, phét hién cac yéu t6 anh huong dén kha nang chap nhan rii
ro va tinh dé ton thuong ctia ngan hang. Cudi cing, ddng gop vao tai liéu vé mdi quan hé tich cuc
gitta hoat dong dau tu cong nghé dén kha ning chap nhén rii ro cia ngan hang.

Bai viét nay duoc két cau thanh nam phan. Phan 1 trinh bay ngin gon tinh cap thiét cia
van dé nghién ctru. Phan 2 trinh bay co ban vé co s¢ ly thuyét va tong quan nhiing nghién ctu
truge day. Phan 3 trinh bay mé hinh nghién citu va phuong phép nghién ctru. Phan 4 giai thich két
qua nghién cau. Két luan va ham y duoc trinh bay trong Phan 5.

2. Co s& 1y thuyét va tong quan cac nghién ciru trude
2.1. Hoat dpng dau tw cong nghé (Information technology investment)

Cong nghé thong tin (Information Technology IT) 1a hoat dong lién quan dén xtr 1y dit liéu
thanh thong tin va qua trinh phan phdi dir li¢u hodc thong tin d6 trong gidi han ciia khong gian va
thcn gian (Indrajlt van Loenen, Ploeger, & van Oosterom 2020). Farouk va DanDago (1970) cho
rang sy phat trién cta cong nghe thong tin bao gébm su phat trién cta co so ha ting cong nghé
thong tin trong qua trinh thiic day mang lai hiéu qua tai chinh vuot trdi hon thong qua céc hoat
dong nhu nhan V1en phan ctmg, phan mém va may rit tién ty dong, hoat dong luu trix dit liéu va
cac quy trinh két nbi cac hoat dong v&i nhau dé tao ra thong tin luu trir nham gia ting hoat dong
va hiéu qua chirc nang ciia to chirc.

Ly thuyét vé quan Iy ddu tu (The theory of investment management) 13 tién trinh quan 1y
von dudi dang tién té (Wilson & Fabozzi, 1995). Hoat dong dau tu vé co ban la qua trinh dat nén
tang ban dau v6i mong mudn dat duoc hiéu qua trong twong lai thong qua hoat dong phan bd
ngudn von (Halim, 2005). Bén canh d6, dau tu vao Céng Nghé Thong Tin (CNTT) thong qua viée
mua lai cic thiét bi CNTT ciing gitp cac cong ty tang loi thé canh tranh (Apulu, Latham, &
Moreton, 2011; Chiorazzo, Milani, & Salvini, 2008). Apulu va cong su (2011) nhdn manh nhu ciu
dau tu vao CNTT khong chi gia ting loi thé phat trién ma con huéng dén su phat trién bén viing.
Tuy nhién, mot s6 nghién ciru cho rang néu chi phu thudc vao CNTT 1a khong du dé dam bao cho
loi thé phat trién bén viing, trir khi cong ty thuc hién song song chién luoc dau tu CNTT va cac
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ngudn e chién luoc kinh doanh khac (An & Rau, 2021). Nhiéu nghién ctru trong linh virc san
Xuét (Zhang & Hartley, 2018), trong hoat dong dich vu (Djalilov & Piesse, 2016; Lee & Choi,
2016) cho riang hoat dong dau tu cong nghé 1am gia ting hiéu qua hoat dong doanh nghiép. Nghich
1y 1y thuyét dau tu cong nghé (Beccalli, 2007) khién cac cong ty dit cau hoi vé viée cac khoan dau
tur vao cong nghé cuia ho anh hudng nhu thé nao dén hiéu sut. C6 bang chimg cho rang cac muc
dau tu cong nghé khac nhau s& din dén hiéu qua khac nhau. Koster va Pelster (2017); Wang, Liu,
va Luo (2021) nhén thay sy khac biét két qua vé ddu tw CNTT theo cac quy md mau, ngudn dit
liéu va cac nganh khéac nhau.

2.2. Kha néng chép nhdn rii ro ciia ngdn hang (Bank risk-taking)

Hanh vi chép nhén rai ro dé cap dén su sdn sang ndm bt co hoi cta cac cong ty trong moi
trudng kinh doanh khong chéc chin (Hiebl, Baule, Dutzi, Stein, & Wiedemann, 2018). Khai niém
nay khac voi pham tru “liéu linh” trong kinh doanh hay dugc hiéu 1a kha nang nhén thirc rii ro kém.
Chap nhan i ro tiép can theo khia canh quan tri dwoc hiéu 13 dura trén nhan thic vé rui ro va quyét
dinh thyc hién v6i sy lua chon trong cac hoat dong nghién ctru va phat trién (Research &
Development), nam giir tién mat hodc chién luoc da dang héa (Farouk & DanDago, 1970).

Ly thuyét vé hanh vi chap nhén rui ro 1ap ludn rang cong ty c6 mic d6 chip nhan rui ro
cang cao, hiéu qua hoat dong kinh doanh s& tot hon (Boermans & Willebrands, 2017). Kha ning
chap nhan rdi ro ¢6 lién quan dén chi phi, loi nhuan va mtc d6 6n dinh tai chinh (Vuéini¢, 2020).
Hanh vi chap nhan rui ro ciia ngan hang duoc cac nha nghién ctru cho rang c6 vai trd quan trong
d6i voi sy 6n dinh tai chinh tong thé cta nén kinh té (Saunders, Strock, & Travlos, 1990). Nhiéu
nghién ctru 1y thuyét va thue nghiém da nghién ctru cac yéu té quyét dinh hanh vi chap nhan rui ro
clia cic ngén hang. Cac nghién ciru cho rang c6 hai nhém yéu t6 tic dong dén hanh vi chip nhan
rii ro. Thir nhat, nhém cac yéu t tap trung vao cac dic thu riéng cua ting ngan hang, chang han
nhu quy mé (Koster & Pelster, 2017; Saunders & ctg., 1990; Wang & Sui, 2019; Wang & ctg.,
2021), ty 1é an toan von (Diamond & Rajan, 2012), tinh thanh khoan (Diamond, & Rajan, 2012;
Tram, Tran, & Tran, 2021), da dang hoa cic ngudn tai trg (Saif-Alyousfi & ctg., 2020). Thir hai,
nhém cac yéu t6 bén ngoai anh huong dén hanh vi chap nhén rai ro ciia ngan hang, vi du nhu mtrc
do canh tranh cta ngan hang (Beccalli, 2007; Saif-Alyousfi & ctg., 2020; Wang & ctg., 2021),
chinh sach tién t& (Chen, Jeon, Wang, & Wu, 2015), lam phat va toc do ting truong (Leckson-
Leckey, Osei, & Harvey, 2011; Vucini¢, 2020; Wang & ctg., 2021) va toan dién tai chinh
(Danisman & Tarazi, 2020); thé ché chinh trji (Ashraf, 2017; Chen & ctg., 2015; Wang & Sui, 2019).

2.3. Diu tw cong nghé va hiéu qud hoat dong kinh doanh ngin hang

Mot sb nghién ciru da chi ra rang hoat dong dau tu vao CNTT da gitp cac cong ty hoat
dong tot hon vé mit lgi nhuan (Angst, Block, D’ arcy, & Kelley, 2017; Arabyat, 2014; Leckson-
Leckey & ctg., 2011; Wang & ctg., 2021), ning suit (Applahene Missah, & Najim, 2019), thuc
day d6i méi (Acar & Cltak 2019), gla tri thi truong cta c6 phiéu ngan hang (Li & ctg., 2017). Mot
sO nghlen cuu cho thiy hoat dong dau tu cong nghé c6 tc dong lam gidm chi phi giao dich, cai
thién chét luong, t8i wu hoa cAu tric kinh doanh, thuc day va d6i m&i hinh thire kinh doanh (Martin-
Oliver & Salas-Fumas, 2008). Chen va Huang (2006); Li va cong sy (2017) di chi ra yéu t hiéu
qua hay tinh kinh té theo quy mé trong viéc ap dung CNTT.

Hoat dong déu tu vao CNTT cb giup cac cong ty hoat dong tdt hon vé mat loi nhuan nhung
khong dang ké va c6 su khac nhau vé déi tuong dau tu (Beccalli, 2007). An va Rau (2021) cho
ré’mg dau tu vao cac dich vu CNTT tir cac nha cung cép bén ngoai (dich vu tu van, dich vu trién
khai, dao tao va gido duc, dich vu hd trg) dudong nhu c6 anh huong tich cuc dén ty suét sinh loi
ctia ngan hang, trong khi viéc mua lai phan ctng va phan mém duong nhu lam giam hiéu qua hoat
dong cta cac ngan hang. Farouk va DanDago (1970) cho ring hoat dong du tu vao CNTT khong
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gitip cac cong ty hoat dong tét hon vé mat loi nhuén. Két qua twong ty ddi voi nghién ctiu cia
Gupta, Raychaudhuri, va Haldar (2018). Ciing c¢6 nghién ctru cho thiy méi quan hé phi tuyén giira
hoat dong dau tu cong nghé dbi véi kha ning chip nhén rui ro va loi nhun cia ngan hang (Wang
& ctg., 2021). Mot cach tiép can khac ddi v6i hoat dong dau tu cong nghé trong linh vuc tai chinh
1a xu huéng hop tac giita cac cong ty ddu tu cong nghé (cong ty Fintech) va cac ngan hang thuong
mai. (Acar & Citak, 2019; Phan & ctg., 2020) cho ring cac ngan hang nén gia ting hop tic véi cac
cong ty FinTech s& 1am hiéu quéa hoat dong kinh doanh ngan hang. C6 thé néi, hoat dong dau tu
vao CNTT ngay cang trd thanh mot nhu cau chién luoc can thiét ddi vai linh vuc ngan hang dé ho
c6 thé dbi pho voi nhirng thay doi dang dién ra trong nganh ngan hang.

3. Dir liéu, bién va mé hinh thye nghiém
3.1. Dir liéu nghién ciru

Bo dit liéu nghién ctru duoc thu thap tir bao céo tai chinh da kiém toan cua 25 NHTM Viét
Nam giai doan 2009 - 2019. Céc yéu t6 vi md nhu ting truéng kinh té (GDP) va lam phat (INF)
duoc thu thap tir Bo Chi sb phét trién toan cau (World Development Indicators) ciia hé thong Ngan
hang thé gioi (World Bank). Chuing t6i ciing loai bo cac ngan hang c6 gia tri bi thiéu ddi voi thong
tin lién quan (vi du: tong tai san va ROA) va cac ngan hang c6 it hon ba lan quan sat lién tiép ciing
bi thiéu. Ky hiéu va dién giai céc bién dugc mé ta trong Bang 1.

Trong nghién clru nay, tac gia st dung udc lwong SGMM (System GMM), day la phuong
phap cai tién ciia Arellano va Bond (1991) thong qua viéc dua thém mot sd gia thuyét. Dua trén
tuong sir dung sai phan bac 1 trén cung véi udc lugng 02 bude (two - step) nham dat udc lugng
viing hon 01 budc (Windmeijer, 2005) Ngoai ra, tic gia con hiéu chinh cho sai s6 dbi v6i udce
lwong 02 budc dé tranh tinh trang sai s6 thip hon gia tri phii hop. Cac bién giai thich lién quan dén
dic diém noi tai cua ngan hang duoc xem khong hoan toan ngoai sinh (Not exogenous). Diéu nay
1a do cac bién noi tai co thé co mdi quan hé 02 chiéu véi rii ro ngan hang. Pién hinh nhu bién
ROE, khi ROE cao thi riii ro ciing c6 thé cao (ngén hang phai tim kiém cac hoat dong c6 rui ro
cao) va nguoc lai. Tuy nhién, theo chiéu tac dong cua rui ro, ngan hang c6 thé nhan thy rai ro
hién tai cao nén mong mudn giam rii ro va do d6 co thé tac dong dén ROE. Trong nghién ciru, d6
tré céc bién cong cu duoc gidi han tir 2 dén 3 dé dam bao sb bién cong cu thép hon s6 ngan hang
(25). Trong khi d6 céc bién vi mé nhu téc do ting truong GDP, lam phat hay dau tu cong nghé va
mirc 46 dau tu cong nghé duoc xem 14 bién ngoai sinh.

3.2. M6 hinh nghién ciru

Bai bao dya trén co so 1y thuyét thuc nghiém va cac nghién ciru trude day (Beccalli, 2007;
Gupta & ctg., 2018; Leckson-Leckey & ctg., 2011; Phan & ctg., 2020; Wang & ctg., 2021) dé xuat
mo hinh nghién ctru nhu sau:

BankRisk; ¢ = yg + y1 LNITj¢ + y2 NDXj; + y3 BankChar; ,—; + y4 Macrog + fij +&j¢ (1)

Trong biéu thirc nay, bién phu thudc BankRiskj t do luong kha néng chap nhén rui ro cua
ngén hang i & nam t. BankRiskj t duoc do ludng bang chi so Z-score (Chen & ctg., 2015; Kohler,
2015; Koster & Pelster, 2017; Wang & ctg., 2021). Chi s6 Z-score dugc két hop giita ty 16 von cha
va loi nhuan véi cac rui ro phai déi dién (do bang d6 1éch chuan cua loi nhuén). Chi s6 Z-score
cang cao ham ¥ xac xuét xay ra mat thanh khoan cang thap hay néi cach khac Z-score cang cao thi
ngan hang cang 6n dinh (Ahmed, Sihvonen, & Vihimaa, 2019; Vugini¢, 2020). Tinh todn Z-score
dugc dua vé dang logarit ty nhién nham giam thiéu sy bién dong manh trong sé liéu va gia ting
hiéu qua cac udc luogng (Houston, Lin, Lin, & Ma, 2010; Laeven & Levine, 2009). Theo Kohler
(2015), chi s6 Z-score 1a chi tiéu do luong 6n dinh, rii ro ciia ngan hang thuong mai. Z-score cang
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16n thi kha ning chiu dung rai ro cang 16n, mirc 6 6n dinh ngan hang cang cao. Z-score duoc cho
Ia c6 moi tuong quan nghich vai xac suat vo ng cia mot ngan hang (Dermine, 2017; Ghenimi,
Chaibi, & Omri, 2017). Ngoai ra, nhom tac gia con sir dung thém phuong phap do luong cua
Kohler (2015); do 1a chia chi s0 Z-score thanh bién RAROA - phan anh kha nang sinh 161 diéu
chinh theo rti ro (Vo & Tran, 2015).

Do luong hoat ddng dau tu cong nghé LNITjt - log co s6 tu nhién caa tong chi phi dau tu
vao cong nghé cua ngan hang i tai thoi diém t. Tong chi phi dau tu vao cong nghé dugc thu thap
tur tong chi phi mua méi va néng cap phan meém may tinh trong thuyét minh béao céo tai chinh tai
san co dinh vé hinh (Beccalli, 2007; Farouk & DanDago, 1970; Gupta & ctg., 2018; Leckson-
Leckey & ctg., 2011). NDX;t bién dai di¢n cho muc d dau tu cong nghé ctia ngan hang i tai thoi
diém t duoc xac dinh thdng qua so sanh giita tong dau tu vao cdng nghé ciia ngan hang i tai thoi
diém t va chi phi dau tu trung binh vao cong nghé cua cac ngan hang trong giai doan 2009 - 2019
(Gupta & ctg., 2018; Kim & Davidson, 2004; Leckson-Leckey & ctg., 2011).

BankCharj t dai dién cho ddc trung ngan hang (LEV, LIQ, LLR, ASSET_GRO, SIZE, L_A,
HHIrev) va bién Macros dai dién cho cac diéu kién kinh té (GDP, INF). Bién fj 1a bat bién theo thoi
gian ctia ngan hang va & n6 1a sai sd dic trung. Céc chi s6 i va t biéu thi ngan hang thir i trong ndm t.
Bang 1 trinh bay cach thirc do luong céc bién nghién ctru va ky vong dau cua cac bién.

Véi myc tiéu nghién ciru 1a danh gia tic dong cua hoat dong dau tu cong nghé dén kha
nang chap nhén rui ro cia ngan hang tai Viét Nam nén tac gid kiém dinh cac gia thuyét sau:

H1: Hoat dong dau tw cong nghé tic dong am dén kha nang chdp nhdn rii ro, nghia la hé
s6 y1 ciia phirong trinh am

H2: Hoat déng ddu tw cong nghé tic dong dwong dén dén kha ndng chdap nhdn rii ro,
nghia la hé sé y1 ciia phiong trinh drong

Bang 1

M ta céc bién sir dung trong mé hinh nghién ctru
Chi Ky hiéu A e . A, . Ky
ity bién Cong thirc tinh Céc nghién ciru truéc vong

Bién phu thugc

Z-scorejy = [Ej (ROAA;) + (EAI/
(ROAA)
ROAA;; Ty suat sinh loi trén tong tai san

v binh quan cua ngan hang i tai thoi diém (Ashraf, 2017; Chen & ctg.,
Kha t; 2015; Kéhler, 2015; Laeven

this Z-score Ei (ROAA}D Ia trung binh cia ROAA & Levine, 2008; Phan &
nhan ctia ngan hang i; gtogm ) 2020; Wang & ctg.,
rai ro o(ROAAp) la do léch chuan cia ROAA

cuia ngan hang i.

E_Aj; laty 1€ von chii sé hitu binh quan
trén tong tai san binh quan cua ngan
hang i tai thoi diém t.
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Ch ! Ky.D'eu Cong thirc tinh Cac nghién ciru trwéc Ky
tiéu bien vong
Bién phu thuéc
(Beccalli, 2007; Farouk &
DanDago, 1970; Gupta &
RAROA it/ of it) Leckson-Leckey & ctg.,
2011; Vo & Tran, 2015;
Wang & ctg., 2021)
Bién doc lap
‘ (Beccalli, 2007; Farouk &
bau tu . DanDago, 1970; Gupta &
cong LNIT  Logarit tu nhién cua dau tu cong nghé  ctg., 2018; Kohler, 2015; +
nghé Leckson-Leckey & ctg.,
2011)
Mtc Chénh léch gita tong dau tu vao cong o
do dau nghé cua ngan hang i tai thoi diém t va (Gupta & ctg., 2(_)18’ Kim &
o NDX S A s < oA . Davidson, 2004; Leckson- +/-
tu cong chi phi dau tu trung binh vao cong nghé
n TR Leckey & ctg., 2011)
nghé cua cac ngan hang
Céu (Diamond & Rajan, 2012;
trlc 7 ’ 7 Farouk & DanDago, 1970;
von LEV  (Tong von cha so htru)/(Tong tai san)  Kim & Davidson, 2004; +/-
ngan Koéhler, 2015; Phan & ctg.,
hang 2020; Wang & ctg., 2021)
(Acharya & Naqvi, 2012;
Tinh » Farouk & DanDago, 1970;
thanh LIQ  (Tai san thanh khoan)/(Tong tai san) Phan & ctg., 2020; Tram & +
khoan ctg., 2021, Wang & ctg.,
2021)
(Athanasoglou, Brissimis, &
Rui ro Delis, 2008; Dietrich &
tin LLR  (Dw phong rui ro/ cho vay khach hang) Wanzenried, 2014; Farouk -
dung & DanDago, 1970; Phan &
ctg., 2020)
::OC a0 . . ... (Farouk & DanDago, 1970;
tangn ASSET (tong tai sang- tong tai sang_q)/tong tai kahler, 2015 Lee, Yang, & /.
ot GRO sangg Chang, 2014; Phan & ctg.,
ong 2020; Wang & ctg., 2021)
san
(Chen & ctg., 2019; Farouk
Quy & DanDago, 1970; Kim &
mo . . U S Davidson, 2004; Kohler, i
ngan Size  Logarit tu nhién cta Tong tai san 2015: Lee & ctg., 2014; Li +/

hang & ctg., 2017; Phan & ctg.,
2020; Wang & ctg., 2021)
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Ch ! Ky.D'eu Cong thirc tinh Cac nghién ciru trwéc Ky
tiéu bien vong
Bién phu thudc
Tyl¢ (Farouk & DanDago, 1970;
du ng 2 I Kim & Davidson, 2004;
tin L_ A (Tong du ng cho vay)/(Tongtai san) Kohler, 2015; Phan & ctg., +
dung 2020; Wang & ctg., 2021)
Kha (Farouk & DanDago, 1970;
nang Kim & Davidson, 2004,
sinh lgi . . Xz Y n Leckson-Leckey & ctg.,
cia ROE Loi nhuan sau thué/ von chu s¢ hiu 2011: Phan & ctg, 2020:
ngan Wang & ctg., 2021)
hang
(Farouk & DanDago, 1970;
Cau (1~ (Thu nhap 1} thuan-thu nhap tir hoat oM & Davidson, - 2004;
trac thi HHIrev dong khac)/ (tong thu nhap) Leckson-Leckey & ctg., +/-
truong ong g P 2011; Phan & ctg., 2020:
Wang & ctg., 2021)
(Apulu & ctg., 2011; Farouk
& DanDago, 1970; Jimenez,
i s i 4 Salas, & Saurina, 2006; Kim
CPI1+-CPl;_1)/CPl_q V6i CPllachis ’ ' ’
Lﬁ; Inf (_, _tA \t'l) t1 YO 0 e Davidson, 2004; +
P gia tiéu dung Leckson-Leckey & ctg.,
2011; Phan & ctg., 2020;
Wang & ctg., 2021)
Tan (Farouk & DanDago, 1970;
9 Téng san leong hang nam caa nén kinh  Jimenez & ctg., 2006; Phan
trusng GDP .
Kinh & te & ctg., 2020; Wang & ctg.,

2021)

Ngudn: Tong hop cua tac gia

4. Thao luin két qua nghién ctru

4.1. Thong ké mé ta

Bang 2 trinh bay s6 liéu thong ké mo ta cac bién sir dung trong mé hinh hdi quy. Tét ca
cac bién déu co gia tri trung binh va d6 1éch chuén duong. Gia tri chi s6 Z-score cua ngan hang tai
Viét Nam c6 gia tri trung binh 13 36.36 thip hon mtrc Z-score binh quan 41.78 clia cic ngan hang
Chau A (Soedarmono, Machrouh, & Tarazi, 2011) va ciing thap hon mirc binh quan 39.78 cua cac
ngén hang khu vyc Chau A - Thai Binh Duong (Fu, Lin, & Molyneux, 2014). Diéu nay cho thiy
mirc d6 chap nhan rui ro ciia cac ngan hang Viét Nam thap hon so voi khu vuc. Déi v6i hoat dong
dau tu cong nghé (LNIT), gia tri trung binh 1a 13.05 va d6 1éch chuédn 1a 1.33. Cac quan sat ndm
trong khoang giira 9.77 va 15.67 cho thay su khong dong nhit dang ké trong sy phat trién hoat

dong dau tu cong nghé trong nhirg nam cua mau.
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Béang 2
Théng ké mb ta cac bién
Variable Obs Mean Std. Dev. Min Max
Z-SCORE 275 36.36 21.61 11.19 131.64
RAROA 275 0.01 0.01 -0.06 0.07
LNIT 275 13.05 1.33 9.77 15.67
NDX 275 141.15 221.64 -1035.15 3441.22
LEV 275 0.09 0.04 0.04 0.33
LIQ 275 0.19 0.096 0.02 0.61
LLR 275 0.01 0.011 -0.02 0.11
ASSET_GRO 275 0.25 0.34 -0.39 3.44
SIZE 275 18.33 1.19 15.02 21.12
LA 275 0.54 0.13 0.14 0.81
HHIrev 275 1.64 14.98 0.50 249.16
ROE 275 0.12 0.09 -0.56 0.43
GDP 275 15.07 0.39 14.32 15.55
INF 275 0.06 0.05 0.09 0.19

Bang thng ké md ta cac bién. Z-score va RAROA 1a hai bién phu thudc do luong kha nang chap nhan rui ro cua ngan
hélng.ﬂLNIT la bién dau tu cong nghé. NDX la bien dai diép cho muc d§ dau tu cong nghé. LEV 1a von chu so hitu
trén tong tai san (%), LIQ 1a ty so tai san thanh khoan trén tong tai san (%). LLR la ty s6 du phong rui ro tin dung trén
cho vay khach hang (%). ASSET_GRO t6c do tang truong trén tong tai san (%). Size is the logarithm trén tong tai
san. L_A la ty so gitra du ng cho vay trén tong tai san; ROE 1a ty s0 gitra 1¢1 nhuén sau thu€ va von chu s¢ hiru. HHIrev
the hién cau tric thi truong. GDP 1a ty 1€ tang trudng kinh t€. INF 1a chi s6 lam phat
Nguon: Tinh toan cua tac gia

Bang 3 trinh bay hé s trong quan glua cac bién trong mo hinh. Cac hé s6 twong quan gitra
cac bién duoc ding dé kiém tra kha nang xuat hién hién tugng da cong tuyén gura céc bién trong
md hinh. Két qua nay cho thdy khong c6 kha ning xdy ra hién tuong da cong tuyén nghiém trong
trong mo hinh hoi quy gitra cac bién doc 1ap vi hau hét h¢ so6 tuong quan gifra cac bién déu kha
nhd. Moi twong quan theo cap gitra cac bien chinh dugc bao céo trong Bang 3.

Bang 3

M0 ta twong quan gitra cac bién

ASSET

LNIT NDX LEV LIQ LLR GRO SIZE L_A ROE HHIrev LNGDP LNINF
LNIT 1
NDX 0.0087 1
LEV 0.1227 -0.0122 1
LIQ -0.3003 0.0367 0.0556 1
LLR 0.1186 0.0075 0.0734 -0.1431 1
ASSET -0.3237 -0.0602 -0.1143 0.2684 -0.1888 1
GRO

SIZE 0.7522 -0.0759 0.0114 -0.1891 0.1875 -0.2603 1
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LNIT NDX LEV LIQ LLR AzSREg SIZE L_A ROE HHIrev LNGDP LNINF
LA 0.3897 -0.0606 0.0394 -0.589 -0.0854 -0.3108 0.2355 1
ROE 0.1663 0.1751 -0.0361 0.0406 -0.0007 0.1759 0.3287 0.1122 1
HHIrev -0.1203 -0.003 -0.1388 0.0962 0.0806 -0.0127 -0.0683 -0.1812 -0.4618 1
LNGDP 0.4492 -0.0378 0.0377 -0.4637 0.114 -0.4885 0.4072 0.3485 -0.1495 -0.0498 1
LNINF -0.2706 0.0488 -0.0265 0.4105 -0.086 0.1605 -0.2296 -0.3679 0.1321 0.1631 -0.6128 1

Ngudn: Tinh toan cua tac gia
4.2. Thdo ludn két qud nghién ciru

Béng 4 trinh bay cac két qua hdi quy v6i 02 bién phu thude do ludng kha ning chap nhan
rii ro ctia ngan hang 1a Z-Score va RAROA. Trong cot (1), hé s6 dau tu cong nghé (LNIT) tuong
quan duong v&i muc ¥ nghia 5%, diéu nay c6 nghia hoat dong dau tu cong nghé 1am ting kha ning
chép nhén rui ro cua ngan hang. Viéc dya vao ngué)n luc cta khach hang dé thue hién cac dich vu
khac ma cac cong ty FinTech khong thé cung cip 1a mot trong nhimg budc dot phé cua cac ngan
hang thuong mai. Va vi vy, gia ting dau tu cong nghé s& c6 xu hudng giup gia ting kha ning
chap nhén rii ro cua ngan hang, két qua nghién ctru twong ddng vai cac nghién ciru trude day
(Appiahene & ctg., 2019; Arabyat, 2014; Leckson-Leckey & ctg., 2011; Li & ctg., 2017; Wang &
ctg., 2021). Mat khac, khi cac ngan hang thyc hién phat trién hoat dong dau tu cong ngh¢ thong
qua dau tu truc tiép hodc hop tac véi cac cong ty cong nghé chuyén biét, diéu nay co thé gy ap
Iuc chi phi 16n (Appiahene & ctg., 2019). Va tat nhién, canh tranh qué mtc ciing dan dén cac hanh
vi tiéu cyc, de doa sy 6n dinh tai chinh.

Chi s6 mtrc d6 dau tu (NDX) twong quan am véi chi s6 Z. Piéu nay ¢6 thé do hoat dong
dau tu cong nghé thudng yéu cau mot lugng von 10n va thoi gian chuyén doi cong nghé dai, nén co
thé gay ap luc tai chinh va 1am ting murc d9 riii ro cia ngan hang trong ngan han. Xu huéng hop
tac vdi cac cong ty 16n trong linh vuc cong nghé véi chi phi hop tac 16n (chi phi giao dich, chi phi
lién lac va chi phi diéu phéi, ...) ciing c¢6 thé 1am ting rui ro hoat dong ctia ngan hang. Két qua nay
trong ddng nghién ctru cua (Beccalli, 2007; Gupta & ctg., 2018; Leckson-Leckey & ctg., 2011).

Céc bién dic trung anh huong dén kha ning chap nhan rui ro cia ngan hang mot cach khéc
biét v6i cac xu hudng kinh té. Quy mo tuong quan duong véi chi sb Z-score & ca 02 mé hinh, diéu
nay ham y quy md ngan hang cang 16n thi kha ning chip nhan rui ro cang 1én. Két qua twong dong
véi cac nghién ctru trude (Chen & ctg., 2019; Farouk & DanDago, 1970; Kim & Davidson, 2004;
Li & ctg., 2017; Phan & ctg., 2020; Wang & ctg., 2021).

Céu truc so hitu (LEV) twong quan am véi Z-score va RAROA, ham y mic von so hitu
anh huong dén kha nang chip nhéan rui ro clia ngan hang. Berger va Bouwman (2017); Diamond
va Rajan (2012); Farouk va DanDago (1970); Kim va Davidson (2004); Phan va cong su (2020);
Vazquez (2015); Wang va cong su (2021) khang dinh vai trd ctia von chu sé 1 tAm dém dbi véi
cac khing hoang tai chinh ciia cic ngén hang. ASSET GRO twong quan am véi chi s6 Z-score va
RAROA, cho thdy téc do6 ting truong tai san cang 16n s& an chira nhiu rai ro dén hoat dong
NHTM. Bién LLR twong quan &m v&i v6i chi sb Z-score cho thiy hoat dong cap tin dung ciia ngan
hang 4n chira cic khoan vay c6 van dé va didu nay tac dong dén kha ning chip nhan rui ro cua
ngan hang. Két qua nay kha phu hop khi ty 1& du no tin dung (L_A) twong quan 4m vé6i v6i chi sd
Z-score va cac nghién cuu trude (Athanasoglou & ctg., 2008; Dietrich & Wanzenried, 2014;
Farouk & DanDago, 1970; Lee & ctg., 2014; Phan & ctg., 2020; Wang & ctg., 2021). Bién ROE
turong quan am voi v6i chi s6 Z-score, ham ¥ yéu t6 ty suat sinh 101 anh hudng tiéu cuc dén kha
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ning chip nhén rai ro cua ngan hang, két qua nay kha khac biét véi mot sd nghién ciru trude
(Farouk & DanDago, 1970; Kim & Davidson, 2004; Phan & ctg., 2020; Wang & ctg., 2021). Két

qua nay duoc 1y giai dua trén quan di€ém danh doi gitra rui ro va lgi nhuan.

V& cac bién s kinh t& vi mé, ty 1 lam phat (LNGDP), tbc d6 ting truong kinh té (LNINF)
twong quan 4m v&i kha nang chip nhan rai ro & ca hai mé hinh Z-score va RAROA. Diéu nay c6
nghia ty 1& lam phat va tc do téng trudng kinh té co anh hudng tiéu cuc dén kha ning chép nhan
rii ro cua ngan hang hay su bién dong ctia hai yéu t nay cang 16n cang dé dan dén sy bét 6n trong
hoat dong kinh doanh ngan hang, diéu nay c6 nghia mirc d6 6n dinh ngan hang thip hon trong thoi
ky ting trudng kinh té (Jimenez & ctg., 2006).

Bang 4
Két qua hoi quy ciia md hinh nghién ctu
SGMM
Z-SCORE RAROA
1) (2)
L.Z-SCORE 0.0543%**
[5.17]
L.RAROA 0.0307***
[10.48]
LNIT 397.3** 17.54
[-2.08] [0.97]
NDX -0.009%* -0.00107
[-1.63] [-1.01]
LEV -5402.8*** -583.3%**
[-3.26] [-4.34]
LIQ -471.3 -14.85
[-0.32] [-0.14]
LLR -30953.6** -426.4
[-2.31] [-1.45]
ASSET_GRO -205.5 -30.50%**
[-1.20] [-3.29]
SIZE 971.5%** 91.78%**
[4.58] [5.15]
LA -1976.4%** -127.9%*
[-5.02] [-1.97]
ROE -1305.3 -184 5x**
[-1.23] [-5.29]
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SGMM
Z-SCORE RAROA
1 (2)
HHIrev 74.85 -0.887***
[1.59] [-5.30]
LNGDP -36702.9* -3418.0***
[-1.83] [-5.54]
LNINF -8815.3** -83.34*
[-2.07] [-1.95]
_cons 37062.9* 2712.6***
[1.69] [3.62]
Observations 225 225
Sargan test of overidentifying restrictions  Sargan test of overidentifying restrictions
HO: overidentifying restrictions are HO: overidentifying restrictions are
Sargan test valid valid
chi2(44) = 10.80073 chi2(44) = 8.849638
Prob > chi2 = 1.0000 Prob > chi2 = 1.0000
Arellano-Bond HO: no autocorrelation HO: no autocorrelation
test Prob > z = 0.5082 Prob >z =0.3725

Ghi chu: *, %, ok lan lugt twong ng véi mirc ¥ nghia 10%, 5% va 1 %
Nguon: Tinh toan cua tac gia

5. Két luan va goi y chinh sich

Nghién ciru tim thdy bang ching cho rang hoat dong dau tu cong nghé lam gia ting kha
ning chip nhan rui ro cta cac ngan hang va kha ning chip nhan rui ro ctia ngan hang kha nhay
cam véi mot s6 yéu to khac nhu cu tric tai chinh, quy mé ngan hang, rii ro tin dung, da dang
hoa, tdc d6 tang trudng va lam phat.

Dau tién, hoat dong dau tur cong nghé gitp gia ting thé manh cua cac dich vu ngan hang
va timg budce nang cao sy hai 1ong ciia khach hang. Hoat dong dau tu cong nghé gép phan mang
lai gié tri thuong hiéu cho ngén hang va nhiéu tién ich khac cho khéch hang. Diéu nay co nghia s&
lam gia tang tinh gan két ctia khach hang hon so voi trudc day, hon nita thong tin do luong khach
hang ciing duogc cong khai hon.

Thr hai, du phai ddi mat véi sy canh tranh nhung chic chin su phat trién cta cac dich vu
dau tur cong nghé trong linh vuc tai chinh 13 xu thé va s& bo sung cho cac ngan hang. Trong tuong
lai, hoat dong dau tu cong ngh¢ cod thé cai thién su 6n dinh cua toan nganh ngan hang néu c6 su
hop tac giita cic cong ty dau tu cong nghé va ngan hang (Danisman & Tarazi, 2020). Diéu nay,
g0i ¥ cac chinh sach tir phia chinh phii cAn phai ban hanh nhimng quy dinh diéu chinh trong qua
trinh hop tac giita ngan hang va cong ty Fintech nham 6n dinh va dam béo an toan cho thi truong
tai chinh. Két luan ctia chung toi that sy c6 y nghia ddi v6i ca timg ngan hang va toan nganh ngan
hang. Cac ngan hang can canh giac trude nhiing tac dong tidu cuc ciia hoat dong dau tu cong nghé
trong dai han va thuc hién cic bién phap dé giam thiéu nhiing tic dong nay, dong thoi tich cuc
tham gia xay dung dau tu cong nghé phu hop voi quy m6 cua timg ngén hang. Bén canh do, viéc
trién khai hop 1y cong nghé tién tién s& c6 tac dong sau sic dén sy 6n dinh 1au dai cua nganh ngan
hang bang cach tao ra cac quy trinh kinh doanh mdi, san phim va dich vu méi va cac mé hinh tai
trg sang tao khéc.
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Bén canh sy nd lyc nghién ciu tir dit liéu c6 duoc trong kha ning tiép can, nhung nhiing
diém yéu can dugc thira nhan trong qua trinh nghién ctru nay d6 1a: Thr nhat, trong khi méau chi
gidi han & cac ngan hang tai Viét Nam, cac nghién ctru trong tuong lai c6 thé mé rong sang pham
nhu nhiéu quéc gia, hodc nhiéu khu vuc 16n hon, ¢6 18 s& cho két qua dang tin cdy hon vé xu hudng
tac dong cua cac yéu té anh huong dén kha ning chip nhan rii ro ciia ngan hang thuong mai. Thir
hai, chi s6 dau tu cong nghé 1a nhiing chi s6 vé dau tu cong nghé trén béo cdo tai chinh ciia ngan
hang va mang tinh thoi diém. Thi ba, do ludong tac dong dau tu cong nghé trong linh vuc tai chinh
v6i riii ro ngan hang co thé dwoc mo rong thém bang nhiéu phuong phép khac nhau trong linh vuc
tai chinh, chang han nhu dau tu vao cong ty Fintech, hop tac véi cac ga khong 16 Internet hay céc
nha cung cép dich vu Fintech.
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