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TAC DONG CUA QUAN TRI DEN ON BINH TAI CHiNH CUA CAC
NGAN HANG THUONG MAL: VAI TRO CUA QUAN TRI QUOC GIA

Ths. Nguyén Thi Thanh Hoa* - PGS.TS. Lé Dinh Hac** - PGS.TS. Nguyén Vin Chién*

Nghién cteu nay tap trung phéan tich téc déng cua quan tri ngan hang va quan tri qudc gia dén én dinh tai
chinh cua cdc ngan hang thwong mai, déng thi kiém dinh vai tro diéu tiét cua quan tri qudc gia. St dung
dir liéu ter 26 ngan hang thwong mai Viét Nam giai doan 2008-2023, nhém tac gia ap dung phwong phap
System Generalized Method of Moments (SGMM) dé xt ly van dé néi sinh va hiéu trng déng trong mé hinh.
Két qua nhdm nhan manh vai tro quan trong cta quan trj quéc gia trong viéc dinh hinh hiéu qua cta quan
tri ngan hang. Ham y chinh sdch dé xuét rdng cdc nha hoach dinh chinh sdch nén ting cwong khung quan
tri quéc gia, dic biét vé minh bach phdp ly va chéng tham nhiing, trong khi céc ngan hang can thuc ddy da
dang héi déng quan tri va han ché kiém nhiém CEO dé nang cao 6n dinh tai chinh, dic biét trong béi canh

quan tri yéu.

« T&r khéa: én dinh tai chinh, quan tri ngén hang, quén tri quéc gia, tac déng diéu tiét.

This study analyzes the impact of bank
governance and national governance on the financial
stability of commercial banks, while examining the
moderating role of national governance. Utilizing
data from 26 Vietnamese commercial banks over
the period 2008-2023, we employ the System
Generalized Method of Moments (SGMM) to
address endogeneity and dynamic effects in the
model. The results highlight the important role of
national regulators in the effective work of bank
regulators. The proposed policy implications of the
publication suggest that policy objectives should
be to strengthen national governance frameworks,
especially in terms of legal transparency and
anti-corruption, while banks should provide board
diversity and limit CEO mandates to enhance
financial stability, especially in the context of weak
governance.

» Key words: banking governance, country
governance, financial stability, moderating effect.

JEL codes: G21, G34 /

Ngay gt bai: 17/01/2025

Ngay gwvi phan bién: 24/01/2025

Ngay nhén két qué va sira phan bién: 23/5/2025
Ngay chép nhén dang: 27/6/2025

DOI: https://doi.org/10.71374/jfarv.v25.i292.16

1. Pit vén dé

On dinh tai chinh 13 diéu kién tién quyét dé cac
ngan hang hoat dong hi€u qua trong thi truong tai
chinh, dac bi¢t 1a trong diéu kién hon loan (Fedyshyn
va Chebotar, 2023). Laeven va Valencia (2018) cho
thdy rang cac cudc khing hoang ngan hang trén thé

giGi dé lai ton that tai chinh ning né, tai cac nudc thu
nhép cao ton tht san luong khoéng 35% GDP trong
khi & cac nude thu nhap thap va trung binh, ti 18 nay
chiém khoang 14%. Viéc cai thién chit luong quan
tri s& gop phan han ché nhiing hanh vi truc loi va tu
loi pho bién cta nhimg ca nhan trong ndi b doanh
nghiép trong khuon kho cac hé théng chinh quyén
dia phuong dua trén mbi quan hé khach hang, gay
trd ngai nghiém trong cho sy phat trién ning suat
bén viing (Perpelea va Mihalcea, 2015).

O goc do vi mé, cac qudc gia c6 khung phép ly
twong ddi hoan chinh va chét luong thuc thi cao
thuong co thi truong von phat trién hon, tao didu
kién thuan loi cho cdc ngdn hang va doanh nghiép
di vay trong viéc huy dong von tir bén ngoai. Hi¢u
qua quan tri qudc gia tot lam giam tac dong tiéu cuc
clia tai chinh toan dién dén 6n dinh tai chinh cua cac
ngan hang ASEAN (Ha Thi Thieu Dao va Nguyen
Dang Hai Yen, 2023).

Nghién ctru nay khong chi kiém dinh lai tac dong
cla quan tri ngan hang va quan tri quoc gla 1én on
dinh tai chinh ngan hang thuong mai ma con lam
15 liéu quan tri quoc gia cd vai tro diéu tiét 1én mdi
quan hé giita quan tri va 6n dinh tai chinh cua cac
ngan hang thuong mai hay khong.

2. Co 6 ly thuyét

2.1. Tic dong ciia qudn tri dén on dinh tai
chinh ciia cdc ngdan hang thuong mai

Ly thuyét dai dién cho th?iy viéc quan tri hiéu qua
c6 thé gitip duy tri sy On dinh tai chinh bang cach
dam bao rang nhimg nguoi dai dién hanh dong vi
loi ich tot nhat cua nguoi ding dau, tir d6 giam kha
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nang xay ra rui ro tai chinh va cai thién sy on dinh
tong thé (Affes va Jarboui, 2023).

Khi xem xét tac dong ctia quan tri dén 6n dinh tai
chinh cua cac ngﬁn hang thuong mai, cac nghién ctru
thuong xem xét cac yéu td: quy mé hoi dong quan
tri (hay s& luong thanh vién cua hoi dong quan tri),
ti 1é hay sO luong thanh vién ni, ti 1€ hay so luong
thanh vién doc lap, ti 1é hay sb lugng thanh vién nude
ngoai, tinh kiém nhi¢m hay quyén lyc cua giam dbe
diéu hanh. Mot hoi dong quan tri c6 nhiéu thanh vién
s€ mang lai sy da dang vé€ chuyén moén va kién thirc
trong cac linh vyuc khac nhau, c6 thé hd trg cac CEO
t6t hon trong viéc ra quyét dinh va do d6 quy mo
hoi dong quan tri cang 16n thi hidu qua hoat dong
cta ngan hang cang cao (Caprio va cong sy, 2007).
Céc thanh vién nit c6 xu hudng dura ra cac quyét dinh
tai chinh than trong va it chép nhén rui ro hon, dan
dén hiéu qua tai chinh tot hon va ting tinh 6n dinh
cta ngan hang (Nguyen Thi Nhu Quynh va cong su,
2022). Cac giam dbc nude ngoai cb thé ap dung cac
cong ngh¢ va ky thut quan 1y méi, mang lai hiéu
qua hoat dong tot hon. Hon nira, ho ¢6 uu the trong
viée ap dung cac ki thuat va tiéu chuan quéc té dbi
v6i hé théng ngan hang thuong trong viéc do luong
va phong ngtra rui ro (Nguyen Quang Khai, 2022).

Viée téch biét vai trd ctia Chi tich va Giam déc
diéu hanh lam gia ting rui ro cho cac ngén hang
(Harkin va cong suw, 2020). Anginer va cong su
(2018) tim thay tac dong tich cuc tinh doc 1ap cua
hoi ddng quan tri dén viéc chap nhén rui ro ctia ngén
hang. Do do, viéc tach biét vai tro gilta gidm dbc diéu
hanh va hoi dong quan trj 1a thuc sy can thiét.

2.2. Tac dpng cua qudn tri quoc gia dén on
dinh tai chinh cua cdac ngdn hang thuwong mai

Ly thuyet thé ché giai thich co ché tac dong cua
quan tri quoc gia dén kha nang lap ké hoach, dau tu
va hoat dong cua cac doanh nghiép trong d6 cd ngan
hang, tir d6 tac dong dén 6n dinh tai chinh cia cac
t6 chirc nay (Sahin va Mert, 2022). Va hau hét cac
nghién ctru déu cho rang quan tri qudc gia hiéu qua
s& gop phan lam gia tang on dinh tai chinh cua cac
ngan hang. Pong thoi, gitup xac dinh va giam thiéu
rui ro va mang lai nhitng hi€u qua hoat tich cuc (Ha
Thi Thieu Dao va Nguyen Dang Hai Yen, 2023)

2.3. Tac dong tu’o’ng tdc ciia quan tri quoc gia
dén moi quan hé gitta quan triva on dinh tai chinh
clia cdc ngan hang

Hién c6 rat it nghién ciru xem xét tac dong ciia
quan tri qudc gia dén mdi quan hé giita quan tri va
6on dinh tai chinh ciia cac ngan hang. Tuy nhién,

Akmal va cong su (2024) da cho thay vai tro cua
quan tri qudc gia nhu mot yéu tb diéu tiét tic dong
cuia quan tri cong ty 1én hiu qua hoat dong. Rashid
va cong su (2024) lai cho thay quan tri quoc gia co
vai trd quan trong trong viéc diéu tiét moi quan hé
gitta quan tri va hoat d@ng quén 1y rti ro, cling nhu
dong gop dang ké vao viéc giam muc do rii ro.
Nhung nghlen clru trén mac du khong khang dinh
vai tro diéu tiét cia quan tri quoc gia dén mbi quan
h¢ gitra quan tri va 6n dinh tai chinh cta cac ngan
hang nhung cling c6 thé suy luan duoc rang, ngoai
tac dong truc tiép thi quan tri qudc gia c6 thé con
c6 tac dong gian tiép dén on dinh tai chinh cua cac
ngan hang thuong mai.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. M6 hinh nghién cvuu

Dé phan tich tac dong cua quan tri ngan hang va
quén tri qudc gia dén on dinh tai chinh ctia cac ngan
hang thuong mai Viét Nam, mo hinh dugc xay dung
nhu sau:

ZSCORE, = B, + BZSCORE, , + B,BGO, +
BNGO, +ﬁ BGOxNGO +ﬁ CONTROL +e,

Trong do BGO 14 yéu t6 quan tri ngan hang
bao gom: Quy mé HPQT (TOM), Ti 1¢ thanh vién
nit (WMR), Ti 1€ thanh vién nudc ngoai (FMR),
va Tinh kiém nhiém gidm ddc diéu hanh (CEO);
CONTROL la cac bién kiém soat bao g6m Quy md
ngan hang (SIZE), Ti 1¢ von chu so hiru (ETA), Ty
suat sinh lgi (ROA), Ti 1¢ cho vay trén tong tién giri
(LDR), Ti I¢ thu nhap ngoai 1ai (NIR), Tang truéng
GDP (GDP), va Lam phat (INF).

3.2. Dit li¢u nghién ciru

Dir liéu sir dung trong nghién ctru nay duoc thu
thap va tinh toan tr bdo cao thuong nién cua 26
ngan hang thuong mai Vi¢t Nam giai doan 2008-
2023. Ngoai ra, nhom tac gia cling st dung dir li¢u
kinh té vi mo6 gdm: tc do tang truo‘ng GDP va lam
phét ctia Viét Nam trong giai doan nay theo sé lidu
cong bd ciia World Bank. Pay 1a bo dir lidu bang
can bang cua 26 ngan hang trong 16 niam bao gdbm
416 quan sat.

3.3. Phuwong phdp phdn tich

Phuong phép phan tich dugc st dung trong
nghién ctru nay la phuong phap udc luong mé men
tong quat hé thong (SGMM - System Generalized
Method of Moments) dé xur Iy van dé noi sinh va
tinh dong ciia ZSCORE bang cach sir dung cac
bién cong cu. PJ tin cay cua mo hinh duoc kiém tra
thong qua cac kiém dinh Hansen va Arellano-Bond
(autocorrelation).
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4. Két qua nghién ctru

Bang 1 mo ta gia tri trung binh, do 1éch chuan,
gia tri 16n nhat va nho nhat ciia 416 quan sat thu
thap dugc. Trong do, 6n dinh tai chinh (ZSCORE)
c6 trung binh 14 22.16 va d¢ 1éch chuén la 12.96 cho
thdy mac du xét vé do 16n, cac ngan hang thuong
mai Viét Nam c6 mic d6 on dinh kha cao nhu’ng
c6 su khac biét 16n gura cac ngén hang qua cac thoi
ky. S6 luong thanh vién hoi dong quan tri dao dong
tir 3 dén 11 thanh vién. Pai da s thanh vién thudc
hoi dong quan tri 1a thanh vién nam, s6 lugng thanh
vién nit chi chiém khoang 19.22%. S6 luong thanh
vién nudc ngoai trong hoi dong quan tri ciing chiém
ti trong nho, trung binh chua dén 9%. Co khoang
61.5% ngan hang c6 tinh trang thanh vién hoi dong
quan tri kiém nhiém chirc vu giam déc diéu hanh.
Chat luong quan tri qudc gia (NGO) duogc tinh toan
theo phuong phap phén tich thanh phan chinh (PCA)
tir 6 chi s quan tri toan cau ciia Viét Nam. Gia tri
trung binh cua NGO gan bang 0 cho thiy d4nh gia
ve hi¢u qua quan tri qudc gia cua Viét Nam trong
giai doan 2008-2023 chi méi ¢ murc trung binh.

Bang 1. Thng ké mé ta cac bién nghién ciru

Variable 0ZSCORE Mean Std. dev. Min Max
ZSCORE 416 22.16708 12.9552 .6883362 101.5967
TOM 416 7.228365 1.747498 3 11
WMR 416 19.2266 16.74049 0 80
FMR 416 8.965956 12.35186 0 50
CEO 416 0.6153846 0.4870901 0 1
NGO 416 -4.34x10 .9694107 -1.2357 1.5139%4
ROA 416 .9628606 .7796269 -5.511746 5.951845
SIZE 416 32.29429 132094 28.51423 35.37206
ETA 416 10.03174 5.262697 4.06177 46.24462
LDR 416 90.40852 21.01648 23.5 208.58
NIR 416 19.57537 13.29173 -55.16108 77.46725
GDP 416 5.962943 1.478204 2.553729 8.123514
INF 416 6.381861 6.021955 .6312009 23.11545

Nguon: tinh todn ciia nhém tdc gia

Bang 2 m6 ta mbi quan hé twong quan giita cac
bién trong mé hinh. Theo d6, 6n dinh tai chinh cta
cac ngan hang cd tuong quan manh nhat vai ti 18
von chi so hiru (ETA), ti 18 cho vay trén tién giri
(LDR) va ti 1¢ lam phat. Cac chi tiéu TOM, FMR,
NGO, SIZE, NIR va GDP dang cho thay co tuong
quan am v6i ZSCORE trong khi cac yéu t6 con lai
¢6 tuong quan duong. Hé sd twong quan giita cac
bién doc lép trong mo hinh dao dong tur -0.69 dén
0.53 cho thay khong ton tai tuong quan qua cao gitra
cac bién doc 1ap va kha ning xay ra hién tuong da
cong tuyén trong mo hinh 13 rét thap.

Béng 3 cho thiy on dinh tai chinh ngan hang
(ZSCORE) chiu anh hudng bdi quan tri ngan hang
va quan tri quoc gia. S6 lugng thanh vién HDQT
(TOM) va ti 1¢ thanh vién nudc ngoai chi co tac

dong tich cuc dén ZSCORE & mirc ¥ nghia 10%.
Ty 1¢ thanh vién nit ¢6 tdc dong tich cuc nhung
tinh kiém nhiém CEO lai tac dong tiéu cuc dén 6n
dinh tai chinh. Ca 4 mé hinh wdc luong déu cho
thdy quan tri qudc gia co tac dong tich cuc dén 6n
dinh cua cac ngan hang. Déi voi cac bién kiém soat,
6n dinh tai chinh ngan hang chiu anh huong manh
tang truong GDP (GDP), va ty suat sinh lgi (ROA);
quy md ngan hang (SIZE) va ty 1& von chu s¢ hitu
(ETA) c6 tac dong am, con ty 1& cho vay trén tién
gui (LDR) anh huong duong nhe, hé s0 thu nhap
ngoai 1ai (NIR) khong y nghia thong ké va hé sé cua
lam phat (INF) cho thay tac dong khong nhat quén.

Bang 2. Ma tran hé sd twong quan

ZSCORE | TOM |WMR | FMR | CEO | NGO | ROA | SIZE | ETA | LDR | NIR | GDP | INF
ZSCORE | 1.00
TOM 0.14 | 1.00
WMR 0.14 |-0.05) 100
FMR 0.19 036 |-0.15) 1.00
CE0 011 007 -0.02]-029]| 1.00
NGO 0.25 003017005005 1.00
ROA 007 015021003 -0.03]0.03 | 1.00
SIZE 019 |039 005023014053 015 | 1.00
ETA 043 |-014/-0.18-0.13]-0.07|-0.30 | 0.35 | -0.60 | 1.00
LDR 040 |-0.09|-0.05]-0.07|0.01 | 0.08 | 0.28 | 0.00 | 0.25 | 1.00
NIR 0.06 | 017 )-0.04)0.12 ] 0.00 | 0.11 | 0.07 | 0.18 |-0.03 |-0.03 | 1.00
GDP 0.04 |-0.02|-0.010.00 | 0.04 | -0.22 | -0.09 | -0.04 | -0.04 | -0.04 | -0.12 | 1.00
INF 032 |-0.04]-0.12|-0.07 | -0.07 | -0.69 | 0.10 | -0.43 | 0.38 | 0.06 | -0.09 | 0.00 | 1.00

Nguon: tinh toan ciia nhom tic gia
Bang 3. K&t qua héi quy mé hinh chwa cé bién
diéu tiét

Bién phu thugc ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE
L.ZSCORE 1.041%** 0.978*** 1.041%** 1.006***
oM 0.231*
WMR 0.0956***
FMR 0.0358*
CEO -1.260**
NGO 1.010%** 1.734%** 1.635%** 1.620%**
ROA 1.159** 1.054* 0.885 1.578**
SIZE -0.654** -1.669*** -1.016* -1.174**
ETA -0.617*** -0.461%** -0.669*** -0.625***
LDR 0.0547*** 0.0539%** 0.0489*** 0.0286
NIR 0.00369 -0.0333 -0.0268 -0.0621
GDP 0.223*** 0.258*** 0.238*** 0.251%**
INF -0.0245 0.119** 0.0655 0.0476
_cons 16.00* 48.49*** 30.29* 38.64%*

Ngu(jn' tinh toan cia nhom tac gia

Be kiém dinh vai trd ctia yéu t6 quan tri quoc gia
1én méi quan hé gitra quan tri ngan hang va on dinh
tai chinh ctia ngén hang, nhom tac gia dua vao bién
diéu tiét va udce lugng lai cac md hinh, két qua thu
duoc cho boi bang 4. Déi véi tac dong clia cac chi
tiéu quan tri ngan hang, S6 luong thanh vién HDQT
(TOM) khong c6 ¥ nghia thong ké; Ty 1¢ thanh vién
nit (WMR) c¢6 tac dong duong va y nghia cao cho
thay sy da dang giéi tinh trong HDQT thuc day 6n
dinh tai chinh; Ty 1¢ thanh vién nude ngoai (FMR)
van c6 tac dong dwong nhung yéu khang dinh vai
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tro tich cyc nhung han ché cua thanh vién nudce
ngoai; Tinh kiém nhiém CEO (CEO) tiép tuc c6 tic
dong am, cho thay kiém nhi¢m lam gia tang rui ro
on dinh tai chinh. D01 vdi tac dong cua yeu td quan
tri quoc gia, cac h¢ s6 hoi quy cua NGO déu du’ong
va y nghia thong ké cao cho thay quan tri quoc gia
tot tlep tuc 1a yeéu td quan trong thic day on dinh tai
chinh ngén hang.

Hé s cua cac bién diéu tiét mo ta vai tro diéu
tiét cuia NGO ddi véi cac yéu t6 quan tri ngan hang.
NGO tac dong tich cyc tiém tang ciia so luorng thanh
vién HDQT bi giam khi quan tri quoc gia tot, ngu
¥ rang HDQT dong thanh vién khong mang lai loi
ich bo sung trong mdi truong quan tri manh. Tuong
tu, hé s6 WMRxNGO va FMRxXNGO cho théy tac
dong tich cuc cua ty 1€ thanh vién nit va thanh vién
nudc ngoal bi suy yéu khi NGO cao, c6 thé do quan
tri quoc gia t6t da du dé dam bao 6 on dinh, giam nhu
ciu da dang hoa HPQT. H¢ s6 cia CEOXNGO
khong co ¥ nghia théng ké cho thay tac dong didu
tiét cia NGO khong rd rang.

Bang 4. K&t qua héi quy mé hinh cé bién diéu tiét

ddng thoi han ché viéc kiém nhiém CEO cua cac
thanh vién nham giam thiéu rui ro. Ngoai ra, co
quan quan 1y cin xdy dung cac quy dinh khuyén
khich cau tric HDQT da dang va giam sat chat ché
vai tro kiém nhiém dé dam bao tinh bén vimg cta hé
thong ngan hang.

Thir hai, quan tri qudc gia co tac dong tich cuc
manh m& dén 6n dinh tai chinh ngan hang. Diéu
nay cho thiy, hoat dong quan tri quoc gia cang hiéu
qué cang thiic day tinh 6n dinh cua cac ngn hang
thuong mai. Do do, chinh phu can cai thién chat
luong quan tri qudc gia thong qua cung b phap ludt,
tang minh bach va chng tham nhiing dé hd tro 6n
dinh tai chinh ngan hang, dong thoi khuyén khich
cac ngan hang tan dung mdi trudng quan tri tot dé
t6i uu hoa hiéu qua quan tri ndi bo.

Cudi cung, két qua nghlen ctru di khing dinh vai
tro dleu tlet cua quan tri quoc gia 1én tac dong cua
cac yéu t6 quan tri ngan hang dén 6n dinh tai chinh
cla cac ngan hang, tuy nhién tic dong diéu tiét dbi
voi timg yéu 6 1a khong gidng nhau. Khi quan tri
quéc gia tot, tac dong tich cuc cta s6 lugng thanh vién
HDQT, ty I¢ thanh vién ni, va thanh vién nudc ngoai
1én 6n dinh tai chinh bi suy yeu ngyu ¥ moi tmong
quan tri qudc gia manh c6 thé thay thé mot phén vai
tro cua quan tri ndi bd. Riéng vai tro diéu tiét cua quén
tri quéc gia dén tinh kiém nhiém giam ddc diéu hanh
can phai nghién ctru thém vi hé s0 hoi quy cia bién
diéu tlet chua co y nghla thong ké trong nghién ctru
nay Két qua nay ham y rang chinh phu cén tlep tuc

cai thién hiéu qua quan tri dé tao moi truong hd trg
6n dinh tai chinh. Dong thoi, cac ngan hang nén diéu
chinh cau trac HDQT phu hop vai bdi canh quan tri
quoc gia, va giam phu thudc vao cac yéu tb nay khi
moi truong quan tri dugc cai thién.

Bién phy thugc ZSCORE ZSCORE ZSCORE ZSCORE
L.ZSCORE 1.047*** 0.819%** 1.018*** 0.892***
TOM 0.171
TOMXNGO -0.305*
WMR 0.166***
WMRXNGO -0.0335**
FMR 0.0367**
FMRXNGO -0.0495*
CEO -1.072*
CEOXNGO -1.05
NGO 3.417*** 2.351%** 1.565%** 1.578**
ROA 1.049* 2.585%** 2.209%** 1.257%**
SIZE -0.776** -2.522%** -1.042%* 0423
ETA -0.693*** 0.0118 -0.631%** 0.311%**
LDR 0.0569*** 0.0434** 0.0247 0.0382***
NIR -0.0164 -0.00133 -0.00584 -0.0232
GDP 0.218*** 0.255%** 0.245%** 0.182***
INF -0.013 0.0742* -0.128 0.068
_cons 21.17** 73.04** 32.81%* 12.95
Nguon: tinh todn ciia nhém tdc gid
5. Két lugn

Vi dir liéu kinh t& vi mo va dir liéu thu thap tir
26 ngan hang thuong mai Viét Nam giai doan 2008-
2023, nhom tac gia da udce lugng cac mo hinh SGMM.
Két qua thu duoc da cung cip cac bang chimg thuc
nghiém va 1am 13 3 ndi dung chinh sau day:

Thir nhdt, quan tri ngan hang c6 tac dong dang
ké dén 6n dinh tai chinh cta cac ngan hang thuong
mai, voi cac yéu t6 nhu ty 1¢ thanh vién nir va ty
1€ thanh vién nudc ngoai thé hién vai tro tich cuc,
trong khi kiém nhiém CEO cé tac dong ti€u cuc.
Do d6, dé tang tinh 6n dinh, cic ngan hang nén ting
cuong da dang gidi tinh va qudc tich trong HDQT,
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