Tong quan

Quan ly rdi ro tin dung da trg
thanh mot phan khong thé thiéu
trong hoat déng tin dung. Vai su
phat trién clia cac cong cu tai
chinh nhu hién nay dac biét la
cac cong cu phai sinh tin dung
(CCPSTD) thi viéc quan ly rdi ro
tin dung da dugc ho trg rat nhiéu
thong qua bdn chat ty phong vé.
Phai sinh tin dung thuc su la mot
san phdm méi trong quan Iy rGi
ro tin dung clia cac ngan hang
thuong mai va hién nay, cac ngan
hang thuong mai (NHTM) da bat
dau quan tam dén loai hinh cong
cu phai sinh nay dé quan ly rii
ro. Tai Viét Nam, phai sinh tin
dung con [a mot thuat ngli méi va
chua hinh thanh ro rét thi trugng
nay. Viéc nghién cGu cac nhan
16 anh hudng dén kha ning van
dung CCPSTD tai cac NHTM
Viet Nam rat can thiét cho cac
nha qudn tri ngan hang ap dung
nhiing céng cu méi nham giam
thiéu rdi ro tin dung, giGp nang
cao hiéu qua hoat déng quan tri
rdi ro danh muc chi dong.

Phai sinh tin dung la céng cu
cho phép bén ban chuyén giao
mot phan hoic toan b rdi ro tin
dung cho mot hodc nhiéu bén
mua khac nhau ma khéng can
thiét phdi chuyén giao tai san co
ngudn géc W cac khodn vay tin
dung clia ngan hang. Bén mua su
an toan van chiu trach nhiém theo
doi cac khodn vay déng thai nop
cac khodn phi cho bén ban su an
toan. Péi lai bén ban sé cam két
thanh toan cho bén mua gia tri t6n
thdt ctia cac khodn vay trong mot
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Hinh 1: Théng keé gia tri hgp dong CDS giai doan 2001 - 2009
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K Ngudn: Tong hop tir s6 liéu thing ké ctia
Hiép hoi phai sinh va hoan déi quoc té - ISDA
Bang 1: Thi trudng OTC céc cong cu phai sinh toan cau
Bon vi tinh: ty USD
Chi tiéu T12/2011 T6/2012 T12/2012 T6/2013 T12/2013
Hap déng ngoai héi 63.381 66.672 67.358 73.121 70,553
Hap déng lai sudt 504.117 494427 489.706 561.314 584.364
Hop déng cé phiéu 5.982 6.313 6.251 6.821 6.560
Hop déng hang hoéa 3.091 2,994 2.587 2458 2.206
Phai sinh tin dung 28,626 26,930 25.068 24.349 21.020
Phai sinh khac 42612 42.059 41.611 24.861 25.480
Téng 647.809 639.395 632.581 692.924 710.183

s6 diéu kien nhat dinh. O cac nusc
phat trién, cac hgp déng phai sinh
tin dung thudng dudc st dung la:
hop déng hoan déi rii ro tin dung
(Credit Default Swap - CDS), hgp
dong quyén chon tin dung (Credit
Default Option), hgp dong hoan
d6i tong so thu nhap (Total Return
Swap), trai phiéu lién két rii ro
tin dung (Credit Linked Note)..

Nguén: BIS Quarterly Review, June 2014

(Hinh 1)

Phai sinh tin dung la mét dong
san phdm phai sinh mai nhat va
la mot trong s6 cac sang tao l6n
cla thé gigi tai chinh trong mét
thap ky qua. Tu gia tri giao dich
rat khiém ton tai thoi diém nam
2001 la 918,87 ty USD, con sb
nay da tang lén khoang 34.422,8
ty USD vao nam 2006 va dat
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dinh diém trén 62.173,2 ty USD
vao nam 2007. Tuy nhién do anh
hudng clia khiing hodng tin dung
tai My, phai sinh tin dung c6 xu
hudng gidm manh trong nam
2008 vdi 1ong gia tri danh nghia
khodng 38.563,82 ty USD. Trong
nhing nam gan day, gia tri hop
dong phai sinh tin dung déu gidm
qua cac nam véi gia tri khoang
28.626 ty USD nam 2011, 25.068
ty USD nam 2012 va nam 2013 la
21.020 ty USD. (Bang 1)

Phudng phap nghién ciiu

Nghién ciu so bg: bang phuong
phap nghién cdu dinh tinh st dung
ky thuat thdo luan véi chuyén gia
dé danh gia nhing nhan t§ tac
dong dén kha nang van dung
CCPSTD tai cac NHTM ¢ Viét
Nam. Nghién cdu dinh tinh dugc
thuc hién qua hai budc nhu sau:

- Nhém tac gia thu thap di liéu
va dic két 05 nhém nhan t6 tac
dong khd nang van dung CCPSTD
tai cac NHTM ¢ Viét Nam gém:
(1) co s6 phap ly, (2) su phat trién
thi trudng tai chinh, (3) quan tri
ri ro tin dung, (4) nhan luc va (5)
cong nghé. Trong mdi nhom, tac
gia liét ke tat ca céc bién quan sat
cu thé tac dong dén kha nang van
dung CCPSTD tai cac NHTM &
Viét Nam bao gom 14 bién quan
sat (cu thé trong Bang 2).

- Thdo luan véi chuyén gia:
nhom tac gid tap hgp cac nhom
nhan t6 thanh bang cau hdi khao
sat. Bang cau hoi sé duge phdng
van thii véi nhom 5 ngudi (co tham
nién kinh nghiém) dang céng tac
trong linh vuc tin dung véi muc
dich 1y y kién dé xac dinh, diéu
chinh lai bién.
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Két qua nghién ciu so bj: Qua
cudc phdng van, cac dai dién dang
cong tac trong linh vuc tin dung
tai cac NHTM Viét Nam danh gia
cac nhan t6 dua ra c6 dnh hudéng
dén kha nang van dung CCPSTD
tai cac NHTM Viét Nam. Cac dai
dién nay cting da théng nhat dugc
cac bién quan sat trong 05 nhém
nhan 16 cia thang do vai thang do
tr 1 la hoan toan khong déng y
dén 5 la hoan toan dong y.

Nghién cdu dinh lugng: Muc
dich ctia budc nghién cdu nay
la kiém dinh lai mé hinh nghién
chu dé xudt trén va do ludng cac
nhan t6 trong md hinh nghién
clu. Mau quan sat trong nghién
ctu nay dugc chon theo phuong
phap chon mau thuan tién (phi
xac suat). PBai tugng khdo sat la
can bo tin dung dang hoat dong
tai cac NHTM Viét Nam trén dia
ban TPHCM. Théng tin dugc thu
thap bang viéc phat phiéu khao
sat truc tiép. Ngoai ra, dé gia tang
lugng mau, ngudi duge mai tham
gia khdo sat dugc dé nghi gi6i
thiéu thém cho nguoi khac cing
tham gia. S8 lugng phiéu khao sat
tryc ti€p phat ra 1a 200 phiéu, thu
vé dugc 186 phiéu trong do co 24
phiéu khong hop 1é do ngudi dugc
khéo sat dién khong day dd thong
tin. Téng cong s6 mau thu dugc |a
n = 162. Khdo sat dugc thuc hién
W 31/5/2014 dén 18/6/2014.
Toan bo dir liéu hoi dap sé dugce
xU 1y vGi sy hé trg clia phan mém
SPSS phién ban 16.0.

Két qua nghién ciiu va thao luan

Pé dinh lugng dugc cac nhan
t6 dnh hudng dén kha ning van
dung CCPSTD tai cac NHTM Viét

Nam can thuic hién 3 budc sau: (1)
stt dung hé s6 Cronbach’s Alpha
dé kiém dinh do bién dong clia
s6 liéu dé nhan dién cac muc hdi
nao co dong gop va khong dong
gop vao viéc do ludng kha nang
van dung; (2) phan tich nhan
t6 kham pha EFA (Exploratory
Factor Analysis) dé kiém dinh cac
nhan 16 anh hudng va nhan dién
cac yéu t6 cho pha hgp; (3) sir
dung mé hinh héi quy tuyén tinh
(Regression Analysis) dé nhan
dién cac nhéan t§ anh hudng dén
kha nang van dung va dam bao co
y nghia thong ké.

Budc 1: Kiém dinh dg tin ciy
thang do

Qua tich  Cronbach’s
Alpha, néu xét bién quan sat c6

phan

hé s6 tuong quan bién téng <0.3
sé bi loai khoi phan tich EFA.
Mbi thanh phin cac nhan td anh
hudng phai c6 hé sé Cronbach’s
Alpha > 0.6 (tiéu chudn dé danh
gida thanh phan thang do). Két
qua Cronbach’s Alpha clia thanh
phan thang do clia cg s& phap Iy
(14 0.797), su phat trién thj trudng
tai chinh (14 0.755), quan trj rdi ro
tin dung (1a 0.738), nhan luc (la
0.717) va cong nghé (14 0.719) la
kha cao va déu > 0.6. Mat khac,
hé sd tuong quan bién téng clia
cac bién quan sat déu lon hon tiéu
chudn cho phép la 0.3. Do do,
cac bién do ludng nay déu dugc
st dung trong phan tich EFA tiép
theo. (Bang 2)

Budc 2: Phan tich nhan té kham

pha
St dung phuong phap trich
nhan t6 thanh phan chinh

(Pricipal components) véi phép
quay Varimax khi phan tich nhan
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Bang 2: Két qua Cronbach’s Alpha

b o Tuong quan
Nhén té Bién quan sat bién téng
1. Nghién ctiu va ban hanh déng b, kip thdi cac van ban phap quy, tao méi trudng phap ly cho su
R . o 0.594
phat trién nghiép vu phai sinh tin dung.
Nhén t6 vé co s& phap Iy | 2. Xdy dung cac chudn mufc ké toan vé nghiép vu phai sinh phi hgp véi quy udc quéc té 0.694
(Alpha = 0.797)
3. Hoan thién quy ché thanh tra, giam sat cia Ngan hang Nha nudc (NHNN) 0.597
4. Hoan thién vé quy ché ty I bao dadm an toan trong hoat déng clia t6 chire tin dung 0.560
Nhan t6 vé thi trudng tai 5. Pa dang héa san pham trén thi trudng tai chinh 0,608
i . Thuc hién chinh sach cong khai va minh bach théng tin i
chinh(Alpha =0.755) 6. Thuc hién chinh sach cong khai va minh bach théng ti 0608
7. Chuan héa hgp déng giao dich phai sinh tin dung 0.550
Nhén t§ vé quin trj rii ro 8. Cép lanh dao ngan hang can nhan thic sif can thiét cta viéc st dung cong cu phai sinh tin dung 0.669
tindyng (Alpha=0.738) | g yay Gifng va hoan thign quy trinh cho vay, chinh sach quan tri ri ro tin dung 0.420
10. X Iy ng xau nham lanh manh héa tinh hinh tai chinh ngan hang 0.505
Nhan t& vé nhan luc (Alpha | 11-Phat trién doi ngi nha maéi gidi chuyén nghiép nhim tao lap thi trudng 0.559
=0.717) 12. Dao tao can bo vé nghiép vu phai sinh tin dung 0.559
Nhén t6 vé céng nghé 13. Hién dai héa céng nghé ngan hang 0.562
(Alpha = 0.719) 14.Thiét lap trung tam thanh toan bu trif trong cac hop déng phai sinh tin dung 0.562
Pénh gid kha nang van 15. Néu dugc su chap thuan ciia NHNN, ngan hang sé van dung cac céng cu phai sinh tin dung_; .
| dung CCPSTD 16. Ngan hang c6 du tiém luc dé van dung cac céng cu phéi sinh tin dung .
Ngudn: Téng hop tinh toan cia nhém tac gid
Bang 3: Phén tich EFA d6i vdi thang do cac nhan to anh hudng
THANH PHAN CACYEUTO
QUAN SAT i
i || 2 3 4 5 6
I
Nghién ctiu va ban hanh déng b, kip théi cac van ban phap quy, tao méi truding phap ly cho su phat 0.829
trién nghiép vu phai sinh tin dung i
Xay dung cac chuan muc ké toan vé nghiép vu phai sinh phi hop véi quy uéc quéc té 0.741
Hoan thién quy ché thanh tra, giam sat ciia NHNN 0.651
Pa dang héa san pham trén thi truding tai chinh 0.819
Thutc hién chinh sach cong khai va minh bach théng tin 0.815
Hoan thién vé quy ché ty & bdo dam an toan trong hoat déng cla té chiic tin dung 0.659
Chuan héa hop déng giao dich phai sinh tin dung 0.692
Cap lanh dao ngan hang can nhan thic sy can thiét cla viéc st dung céng cu phai sinh tin dung 0.808
Xay dung va hoan thién quy trinh cho vay, chinh sach quan tri rdi ro tin dung | 0.824
XU ly ng xau nham lanh manh héa tinh hinh tai chinh ngan hang 0.744
Phat trién déi ngl nha méi gidi chuyén nghiép nham tao lap thi trudng 0.576 l
Pao tao can bé vé nghiép vu phai sinh tin dung 0.673
Hién dai hoa cong nghé ngéan hang ‘ 0.606
Thiét lap trung tam thanh todn bu trif trong cac hop déng phai sinh 0.789
Néu dugc su chdp nhan cia NHNN, ngan hang sé van dung céng cu phéi sinh tin dung | 0.830
Ngan hang cé du tiém luc dé van dung cic cdng cu phéi sinh tin dung 0.730
Hé s6 KMO (Kiém dinh Barlett's) 0.894 | .
Mutc y nghia (sig) [ 0,000 | | | . |

Ngudn: Tong hop tinh toan cda nhém tac gid
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Bang 4: Két qua phan tich hoi quy da bién

Nhan té Hé s6 chudn hoa (Mtic y nghia) Sig
Kha nang dap (g 0.893 0.000
Su phét trién thi truéing tai chinh 0.218 0.000 '
Cosé phap ly 0.206 0.000
Quan trj rdi ro tin dung 0.192 0,000
Hé théng kiém soat tin dung néi bo 0.156 0.000
Khé nang nhén thic CCPSTD 0.139 0.000

Nguon: Tong hop tinh todn ca nhom tic gid

t6 cho thdy 16 bién quan sat ban
dau, két qud cac bién quan sat co
trong s6 déu 16n hon tiéu chudn
cho phép (>0.4). Mat khac, kiém
dinh Barlett’s cho thdy gitia cac
bién trong téng thé c6 méi tuang
quan la sig = 0.000 (< 0.05), dong
thai hé s6 KMO = 0.894 (0.5 <
KMO <1) chiing té phan tich EFA
cho viéc nhom cac bién nay lai
v@i nhau la thich hop. (Bang 3)

Nhan t6 thi nhdt bao gom 3
bién quan sat, noi dung 3 bién
nay cho biét khd nang van dung
CCPSTD phu thudc vao cd sd
phap ly. Vi vay, nhom tac gia dat
tén cho nhan 18 thd nhat 1a co s6
phap ly.

Nhan t& thd hai bao gom 2 bién
quan sat, ndi dung 2 bién quan
sat lien quan dén khad ning van
dung CCPSTD phu thudc vao su
phét trién ctia thi truong tai chinh.
Vi vay, nhém tac gid dat tén cho
nhan t6 thi hai la su phat trién thi
truong tai chinh.

Nhan t6 tha ba bao gdm 3 bién,
ndi dung 3 bién quan sat nay cho
ta biét dugc kha nang van dung
CCPSTD phu thudc vao mdc do
qudn tri rdi ro tin dung. Vi vay,
nhom tac gia dat tén cho nhén to
thd ba 1a quan trj rdi ro tin dung.

Nhan t6 thd tu bao gébm 1 bién,
ndi dung 1 bién quan sat nay cho
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ta biét dugc kha ndng van dung
cdng cu phai sinh tai chinh phu
thudéc vao quy trinh quan ly va
kiém soat rdi ro tin dung. Vi vay,
nhom tac giad dat tén cho nhan to
thi tu |a hé thong kiém soat tin
dung ndi bo.

Nhéan t6 thi nam bao gom 5
bién quan sat, ndi dung 5 bién
quan sat lién quan dén kha nang
van dung CCPSTD phu thudc vao
kha nang dap Gng clia ngan hang.
Vi vay, nhom tac gia dat en cho
nhan t& thd nam la kha nang dap
ing.

Nhan t& thd sau bao gom 2 bién,
ndi dung 2 bién quan sat nay cho
ta biét dugc khd ndng van dung
CCPSTD phu thudc vao khd nang
nhan thic ctia ngan hang thuang
mai vé su can thiét cia CCPSTD.
Vi vay, nhéom tac gia dat tén cho
nhan t6 thd sau 1a kha nang nhan
thiic.

Budc 3: Phan tich hoi quy tuyén
tinh

Két qua phan tich EFA c6 6
nhan 6 tac dong dén khd nang
van dung CCPSTD clGa ngan
hang. Sau nhan t8 nay dugc dua
vao phan tich hdi quy tiép theo
dé xac dinh mdc do tac dong tiing
nhan t6, két qud phan tich héi
quy da bién dugc trinh bay trong
bang 4.

Ta ¢c6 mo6 hinh héi quy cho khd
nang van dung cdng cu phai sinh
tai chinh trong quan tri rdi ro tin
dung tai NHTM Viét Nam la:

Y = 0.893 X1 # 0.218: X2 +
0.206 X3 + 0.192 X4 + 0.156 X5
+ 0.139 X6

Y nghia mé hinh:

Theo phuong phap héi quy boi
dugc phudng phap Stepwise udc
lugng cho thady nhan té khd nang
dap dng clia ngan hang co hé so
B cao nhat la 0.893. Thi truong tai
chinh phéi sinh, trong d6 CCPSTD
sé lam san phdm cha thi trudng
la mot thi trugng hoan toan mdi
d6i vai cac NHTM tai Viét Nam,
nhung n6 khong mai doi vai thi
trudng nudc ngoai. Diéu nay, ngan
hang can phai chudn bi nguon
nhéan lyc va hé thdng cong nghé
dé phi hop vai su phat trién thai
dai sau khi Viét Nam cho phép
cac ngan hang nudc ngoai dugc
ban |é trén thi truong Viét Nam.
Pay la mot rao can kho khan déi
vi cac NHTM Viét Nam va la
nhan t6 quan trong nhat khi tham
gia vao thi trudng nay.

Nhan t& sy phat trién cla thi
trudng tai chinh c6 hé sé B bang
0.218. Cac NHTM tai Viét Nam
khi tham gia vao thi truong tai
chinh phai sinh nay cting can c6
mot thi trudng tai chinh phat trién
dé co nhiing thong tin minh bach,
gitp gidm thiéu dugc rGi ro va
khai thac 6t han nhing lgi nhuan
mang lai cho ngan hang tu thi
truong. Thi truding tai chinh phai
sinh phat trién c6 thé giap cac
NHTM Viét Nam co thé ti€p can
voi cac doi tac nudc ngoai dé khai
thac chinh sén phdm cla minh
phat hanh.



Nhan 18 ca s6 phap ly co hé so
B bang 0.206. Ta co thé gidi thich
rang: thi trudng phai sinh tin
dung mudn phét trién cling can
c6 mdt hang lang phap Iy ving
manh, minh bach rd rang sé tao
nén nhiing ché tai dé cac NHTM
tham gia hon, khong truc Igi va
che gidu nhiing rdi ro phat sinh
khi€n nhing nha dau tu sé chiu
thiét hai. Néu lam t6t diéu nay, thi
truong tai chinh phai sinh sé phat
trién manh hon.

Nhan té quan tri rGi ro tin dung
co hé s6 B bang 0.192. Thi truong
tai chinh phai sinh phat trién,
trong dé6 c6 CCPSTD thi can
nhing ngan hang cé su quan tri
rli ro t6t dé gidm thiéu rdi ro trudc
mat va gia tang dac diém tét cho
sdn phdm clGa chinh ngan hang
phat hanh dé tao niém tin cho
nha dau tu. Néu khong quan tri
ri ro t6t, ngan hang sé bi chinh
nhiing théng tin bat lgi gay thém
rii ro cho minh va gia tang cac
khodn thiét hai cho ngan hang.

Nhan t6 hé thong kiém soat
tin dung ndi bo co hé s6 B bang
0.156. Thi truong tai chinh phai
sinh trong d6 c6 CCPSTD la mét
thi trudng mang nhiéu tiém &n rdi
ro. Chinh vi vay, hé thong kiém
soat tin dung noi bd clia ngan hang
phai thuc su hoat dong manh mdi
mang lai lgi nhuan cho ngan hang
va gidm thiéu rli ro cho ngéan
hang. Né&u hé théng kiém soat tin
dung noi bo khong tét, ngan hang
sé bi nhiéu rdi ro do chinh cac
nhan vién tin dung gay ra.

Nhan t6 kha nidng nhan thic
co hé s6 B biang 0.139. Néu thi
triong tai chinh phai sinh trong
d6 c6 CCPSTD dugc chap thuan
t phia NHNN thi cac NHTM

phdi hiéu ré6 tAm quan trong cla
thi trudng nay dé tham gia gop
phan gidm thiéu rdi ro cho chinh
ngan hang. Vi vay, Hoi dong quan
tri phdi chuidn bi tdt c& nhing
tiém luc vén cé clia mdi NHTM
ngay tu bay gia.

Két luén

Bang phuong phap danh gia hé
s6 tin cay Cronbach’s Alpha va
phan tich nhan t6 kham pha EFA,
c6 6 nhan 6 tac dong dén kha
nang van dung CCPSTD do la kha
nang dap tng st dung CCPSTD,
su phat trién thj truong tai chinh,
cd sd phap ly, quan tri rdi ro tin
dung, hé théng kiém soat tin
dung noi b, khd nang nhan thic
CCPSTD. Muc do kha nang dap
ing clia ngan hang ngay cang cao
thi kha nang van dung CCPSTD
trong quan tri rdi ro tin dung cang
l6n. Day la yéu t6 quyét dinh dé
phat trién thi truong phai sinh
tin dung. Su phat trién thi truong
tai chinh phai sinh bén viing tao
niém tin cho ngan hang co6 thé
giao dich cac sdn phdm phai sinh
tin dung. Ngoai ra, cd sd phap ly
cting dong gop mot phan khong
nho trong viéc tao dung hanh lang
dé gidi quyét cac vu tranh chap
néu coé xdy ra cling vdi gop phan
tao nén nhiing bién phap ché tai
dé thi truong tai chinh phai sinh
viing manh hon. Thém vao do,
khau quan tri rdi ro tin dung cta
ngan hang sé phan nao giam thiéu
duoc cac rii ro clia cac hang hoa
trén thi truong va gop phan cho
cac nha dau tu co6 thé mua ban
cac sdn pham phai sinh tin dung
mot cach nhanh chong, tao dugc
tinh thanh khodn cho hang hoéa
trén thi trusng. Bén canh do, hé
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théng kiém soat tin dung noi bo
phdi phat huy th&€ manh clia cong
viéc minh dé gidm thiéu cac rli ro
dao ddc kinh doanh cila cac nhan
vién tin dung, gop phan han ché
cac tiéu cuc xdy ra. Cudi cing,
ngan hang can xac dinh thi trudng
phéi sinh tai chinh can c6 nhiing
CCPSTD dé giam thiéu rti ro cho
chinh ngan hang dé dan xay dung
hé thang ngan hang pht hgp vdi
xu thé& hién nay.

Phai sinh rdi ro tin dung la mot
hinh thai chuyén giao rdi ro tin
dung bdc cao nham giip cac
ngan hang cé6 mot cong cu dé
chuyén giao mua, xt ly rdi ro tin
dung ma khong can phdi chuyén
giao cac danh muc tin dung cua
minh. D€ sin phdm nay co thé
phat trién gop phan vao viéc
qudn ly rdi ro tin dung cta cac
NHTM Viét Nam doi héi su gop
stic hé trg tophia Ngan hang Nha
nudc cang nhu cac bo nganh co
lién quan, Hiép hoi Ngan hang
va hon nda 1a ban than ndi tai
cac NHTM Viét Nam.m
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