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TAC BONG CUA FINTECH BEN UN BINH NGAN HANG TAI VIET NAM:
BANG CHUNG VE MO QUAN HE PHI TUYEN
TU PHUONG PHAP SGMM VA LASSO

Pham Thuy Ta |, .
Truwong Pai hoc Ngan hang Thanh pho H6 Chi Minh
Email: tupt@hub.edu.vn

Ngay nhdn: 20/04/2025 Ngay nhdn lai: 03/06/2025 Ngay duyét dang: 09/06/2025

N%hlen cueu ndy kiém dinh tac dong phi tuyén cua phat trién Fintech doi vgi on dinh ngan
ang tai Viét Nam, mot thi trwong méi noi dang trdai qua qud trinh chuyén doi so nhanh
chong, trong giai doan 201 0-2023. Bang cdch ket op hoi quy Lasso d‘e wa chon, bién va
phurong phdp, SGMM dé xir 1y ndi sinh, nghién citu sit dyng ZSCORE va ty 1é no xau (NPL)
lam chi pdao on dinh ngan hang, vo”i toc do tang trieong so liwong cong ty Fintech lam bién dai
di¢n. Két qua cho thay ton {ai moi quan hé phi tuyén: phat trién Fintech ¢ mitc do vita phai
giup ndng cqo kha nang chong chiu tai chzn}{? trong khi tang truong quad mic lai lam gia tang
rui ro h¢ thong. Bac bi¢t, trong giai dogn COVID-19, Fintech dong vai tro quan tyong trong
duy tri dich vy tai chinh lzen tuc. Ngodi ra, cac yeu to ngi tai cua ngan hang (nhu yon, quy mo,
sirc manh thi trweong) va diéu kién yi mo ( GDP lam phat) c¢é anh huéng dang ké dén on dznh
hé thong. Nghién ciru khong chi b6 sung bang chiing thiee nghiém chq Iy thuyét tai chinh déi
maoi tai thi truong moi noi ma con dwa ra cac ham y chinh sach thuc tién cho viéc quan ly tang

truong Fintech bén viing.

Tir khéa: Fintech, ting truong Fintech, 6n dinh ngan hang, hoi quy Lasso, SGMM, phdn

tich phi tuyeén.

JEL Classifications: C12, C53, G21, G23, G28, G38, 016, O33.

DOI: 10.54404/JTS.2026.210V.05

1. Phan gio6i thiéu

Ngan hang toan cau dang trdi qua mat
cydc chuyén doi co, cau sau rong, duoc thic
day bdi sy bung n6 nhanh chéng cpa con
nghé tai chinh (Fintech). Su phét trién man
meé cua cac ¢ong ty Fintech tao ra cudc cach
mang madi vé kha nang ti€p can, hiéu qua ya
bao trum tai chinh, dong thoi cling mang dén
nhitng dut gy ti€ém an doi vdi sy on dinh hé
thong, dac bict 1a ¢ cac thi truong mdi noi,
von dac trung boi sy mong manh thé ché va
h¢ thong giam sat chua phat trién day dy. Viét
Nam, mot trong nhitng nén kinh t€ so phat
trién ‘nhanh tai ASEAN, 1a boi canh hap dan
dé kham pha nghich ly nay. Tuy nhién, lan
song s6 hoa nay lai dién ra trong mot moi
trrong ngan hang van c6 rao can badi cac cau
triic quan tri rui ro lac hau, s¢ hitu nha nude

tap trung va co ché giam sat phan manh.

Vai tro kép cua Fintech, vira 1a dong lyc
dan chu hoa tai chinh, vira 1a nhan to tiém an
khuéch dai rii ro hé thong, da kich thich
nhfrng cu@g tranh luan hoc thuat s61 no6i. Mot
mat, cac doi mai Fintech nhu cho vay ngang
hang (peer-to-peer), vi dién tir va cac nén tang
taj chinh phi tap trung da mo rong kha nin
tiép can tin dung va cai thién chat lugng dic
vu (Arora va Smita, 2023; Gisbert va
Gutierrez, 2024). Mat khéc, sy tang trudng
khong kiém soat cua tai chinh s6 da day 1én
nhirg lo ngai v€ lach lut, suy giam chat
lugng tin dung va hanh vi chap nhén rui ro
theo chu ky, dac biét trong cac giai doan
khung hoang nhu COVID-19 (Boot va cong
su, 2021; Ismanto va cong su, 2023; Zheng
v cong su:, 2024).

khoa hoc =
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. Pang chu y, cac nghién ctru thuc nghiém
gan day chi ra rang moi quan hé gitra tang
truong Fintech va on dinh ngan hang co6 the
khong tuyén tinh. Bang chung tir cdc nghién
ciru da quoc gia (Sikalao-Lekobane, 2024;
Siti va cong su, 2022) va cac phan tich cap
quoc gia_(Nguyen va Dang, 2022); Nguyen
va Nguyen, 2024) ngay cang nhan manh dén
mot dong luc phi tuyen, phu thudc ngudng.
Cac muc phat trién Fintech vira phai duon
nhu cung c6 kha nang chong chiu tai chin
bang céch nang cao hi¢u qua, m¢ rong kha
ndng tiép can va thic day canh tranh. Tuy
nhién, khi mirc d§ tham nhgp Fintech vuot
qua kha nang hap thu thé che, nd cg thé Jam
mat On dinh cau truc ngan hang truyén thong,
thuc day sy dich chuyén rui ro, rui ro dao dac
va khoang trong quan tri. Tuy vay, trong boj
canh Viét Nam, cac nghién ctru hoc thuat vé
tac dong phi tuyén nay van con khan hiém.
Cac nghien cuu trudc chu yéu dua vao céc
udc lyong tinh, tuyén tinh, vdi it cha trong
dén van dé ndi sinh dong hodc do phirc tap
cao chiéu trong cac bién giai thich.

Nham lap day khoang, trong uan tron
nay, nghién cou hudng dén viéc kiém din
mot cach chit ché tac dong phi tuyén cua ting
truong Fintech ddi véi on dinh ngan hang tai
Viét Nam trong giai doan 2010-2023. Cu the,
nghién cuu 4p dung chién |ugc thuc nghiém
hai giai doan. Trudc tién, hoi quy Lasso dugc
st dung deé t6i uu hoa lya chon bién tr mot
tap hop rong cac chi bao vi mo va vi mo, tur
do cai thién tinh tinh gon cua mo hinh va
giam thiéu da cong tuyen. Tiép dén, nghién
ciru trién khai phuong phap udc luong
System Generalized Method of Moments
(SGMM) nham nam bat cac vong phan hoi
dong va hi¢u chinh van dé ndi sinh. Bac bi¢t,
nghién clru kiém tra xem li¢u tic dong cua
Fintech c6 khac biét trong boi canh COVID-
19 tai Viét Nam hay khong?

Bai viét nay dong gop cho ca ly thuyét 1an
thue tién chinh sjch theo nhiéu cach quan
trong. Vé ly thuyét, két qua cung cap bang
chimg thuc nghiém, xac nhén gia thuyét ve
mo6j quan h¢ phi tuyén giira phat trién Fintech
va on dinh ngan hang. Vé p1p1u’0ng phép, viéc
tich hop Lasso va SGMM nang caq do chat
chg kinh t€ luong, dong thoi cung cap khuon
khoé c6 thé nhan rong cho cac nghién ciru
tuong lai v61 b dir 1iéu tai chinh da chiéu.

Veé thuc tién, truong hop Viét Nam mang dén
nhitng bai hoc c6 thé chuyén giaq cho cac
nén kinh t€ mqgi ndi khac dang diéu hudng
%1 ua trinh chuyén doi s6 dudi cac rapg bude

¢ chg. Két qua cua nghién ctru nhan manh
tinh cap thiét cua viéc xac lap mot “ngudng
tang truong” Fintech tbi vu, vuot qua d6 doi
mo1 co thé x61 mon thay vi cing ¢6 6n dinh
tai chinh.

Phan con lai ctia bai bao dugc t6 chirc nhu
sau. Phan 2 trinh bay tong quan tai liéu va
khung 1y thuyét. Phan 3 mo ta dir liéu va
phuong phap thuc nghiém, Phan 4 thap luan
cac phat hién chinh va kiém tra do bén mo
hinh. Phan 5 két luan v6i cac ham ¥ 1y thuyét,
khuyen nghi chinh sach va dinh huéng nghién
clru tugng lai.

2. Tong quan tai liéu va khuon khp ly thuyet

2.1. Fintech va sw chuyén doi ciia hé
thong ngdn hang

Su troi day cua Fintech da lam thay doi
cin ban cau trac va cach van hanh clia hé
thénﬁ ﬁan hang toan cau, dac biét 1a tai cac
nén kinh t€ mad1 nodi, noi khung phap Iy, co
ché giam sat va ndng lyc quan tri rui ro van
chua duoc phat trién day du. Theo Zhang va
cong su (2022), cac mo6 hinh Fintech nhu
cho vay ngang hang (P2P) va tai chinh phi
tap trung (Deki) dﬁ noi lén nhu mot dang
“ngén hang ngam”, két hop d6i mai ky thuat
sO vOi1 sy %mh hoat tai chinh, mé rong bién
gi6i tai chinh vuot ra ngoai cac dinh ché
truyén thong. Tuy nhién, sy md rong nay
khong phai khong di kém rai ro. Sun (2Q19)
canh bap rang h¢ thong “ngan hang ngam”
dugc diéu chinh long 1€o, du dugg tao ra ndi
bd boi cac NHTM (vi du, san pham quan |y
tai san) hay van hanh bén ngoai (vi gu, nén
tang P2P), c6 thé de doa sy Oon dinh tai
chinh, diac biét trong cac giai doan cang
thang kinh té. Moi lo ngai nay dac biét co
lién quan to1 Viét Nam, noi lan sgng Fintech
da vugt xa muc do san sang vé quy dinh
phap ly (IMF, 2021)

Cac nén tang nhu MoMo, Tima va
Vaymuon da tdn dung loi thé dan sO tré cua
Viet Nam (hon 60% dudi 35 tudi) va ty 1é
thAm nhap internet cao (World Bank, 2023)
dé nhanh chong m¢ rong kha nan tlep can
dich vu tai chinh. Tuy nhién, vi¢¢ thi€u giam
sat chat ch& da khién hé thong dé ton thuong
trudc nhitng mat can doi tin dung va rii ro

=
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thanh khodn, dac bi¢t khi cidc hoat dong
Fintech vuot ngoai tam kiém soat cua cac co
quan giam sat chinh thic (Nguyen va Dang,
2022). Allen va cdng su (2021) ciing nhan
manh rang ¢ cac thi truong mdi noi, cac to
chuc tai clgwinh phi ngan hang c6 thé lam tram
trong thém rui ro h¢ thong do yéu kém trong
quan tri va su phoi hop kém hi¢u qua véi khu
vuc ngan hang chinh thirc. Viéc cac ngan
hang phu ,thuoc qué murc vao kénh Fintech c6
thé dan dén “qua tai tin dung” va gia tang ngo
xau, nhu da %u’o’c ghi nhan trong cac cudc
khung hoéang tai chinh trudc diy (Buchak va
cong su, 2018; Boot va cong su, 2021; Fung
va cong su, 2020). Trong nhirng di€u, kién
nhu vay, sy on dinh ngan hang cé thé suy
giam nghiém trong, phan 4nh sy x61 mon cua
nang lyc chong chiu hé thong.

Tai Viét Nam, Fintech khong chi don
thyan la mot lan song cong nghé ma con la
chat xuc tac tai cau truc nganh tai chinh sau
dai dich. Trong khi sy m¢ rong nhanh chong
cua cac nén tang cho vay s6 gop phan thuc
day tai chinh toan dién, nd cling dat ra nhitng
thach thic ve quy dinh va rui ro tin dung. Do
do, su dong ton tai cia do1i mdi cong nghé va
rui ro h¢ thong doi héi mot khudn kho phap
liy vurg linh hoat vira_viing chac, du stc thic

ay d6i mdi nhyng van bao vé dugc tinh toan
ven cua hé thong ngén hang (Ismanto va
cong su, 2023).

2.2, On dinh ngan hang va vai tro ciia Fintech

H¢ thong tai chinh dong vai tro then chot
trong viéc huy dong, phan bo va quan ]y
nguon luc kinh té. Theo Mishkin (2018), 6n
diph tai chinh phan &4nh khd ning cta hé
thong duy tri chirc nang trung, gian hi¢u qua
ngay ca khi gdp cu soc. Su xuat hién cua cac
thuc thé tai chinh phi ngan hang, dac biét
dudi dang ngan hang bong t6i, da lam phirc
tap nhiém vu nay bang cac thay d01 cau trac
va lam gja ting c4c loai rui ro méi, dic biét
tai cac nén kinh té dang phat trién (Arora va
Smita, 2023).

On dinh ngén hang thuong dugc danh gia
dua trén hai chi so6 chjnh: ZSCORE (do luong
tong thé ning lyc chong chiu cia ngin hang)
va ty 1€ ng xau (NPL, phéan anh chat luong tai
san). Day la céc chi bdo dugc sir dung rong
rai trong nghién ctru thyc nghiém va dac bi¢t
phu hop, tar Viét Nam, noi khu vic ngan han
van chiém uu thé trong trung gian tai chin

(Tu va cong su, 2025; Nguyen va Dang,
2022; Nhung va cong su, 2023).

Theo Elekdag va cong su (2025), sy hi¢n
dién ngay cang tang cua Fintech c6 moi lién
hé chat ché vd1 hanh vi chap nhan rui ro cao
hon cua cac t6 chuc tai chinh, ung h gia
thuyét rang canh tranh c6 thé lam suy yéu su
on dinh tai chinh. Nhiéu nghién cyu trude
cung cap bang chung thuc nghiém tiét 10 méi
quan h¢ phi tuyén gilta Fintech va 6n dinh
ngan hang. Tai Indopesia, Ismanto va cong su
(2023) p%at hién rang mic du Fintech mé
rong tin dung cho cdc doanh nghiép nhé va
vua (MSMEs), né cling lam suy gidm chat
lugng khoan vay. Sikalao-Lekobane (2024)
xac dinh mot moi quan hé phi tuyén gitra tin
dung Fintech va on dinh tai chinh trén 25
quoc gia. Zheng va cOng su (2024) nhan
manh rang Fintech, khi két hop v&i tu do hoa
lai suat, khuyén khich cac ngan hang chap
nhan rai ro nhi€u hon, dac biét trong cac cudc
khung hoang nhu COVID-19. Nhimng phat
hién ndy cung c6 nhu cau co, cac khuon kho
phap ly thich ung dé kiém ché cac vong xody
rii ro tiém an. Sitj va cong su (2022), trong
nghién ctru da quéc gia trén 63 quoc, gia tu
2006 dén 2017, da sir dung SGMM dé xir 1y
van dé noi sinh va phat hién rang Fintech cai
thién on dinh tai chinh thong qua Al, dién
toan ddm may va cong nghé dir liéu, dac biét
khi di kém véi mirc d§ tap trung ngan hang
cao. Cong trinh cua ho un qh(f) vigc chu dong
ap dung Fintech va phat trién h¢ sinh thai.

Tai Viét Nam, Fintech dang tich cuc tai
dinh hinh burc tranh tai chinh, Nguyen va
Dang (2022) .ghi nhan tac dong tiéu cuc cua
Fintech 1én 6n dinh ngin hang, dac biét &
cac ngan hanlg Nha nudc. Cac dich vu tu
Fintech dang thu hit manh mé€ xu hudng tiép
can cua khach hang, dac biét 1a khach hang
tré, lam gia tang ap lyc 1€n cdc ngan hang
truyén thong (Ngo va Nguyen, 2024). Tuy
nhién, Nguyén va Nguyén (2024) cho rang
khi dugc quan ly dung cach, Fintech co6 the
cai thien ZSCORE, cho thay tiém nang hop
tac thay vi doi dau gilra ngan hang va cac
cong ty Fintech.

Tong hop bang ching toan cau va trong
nudc cho thay tac dong cua Fintech co tinh da
chiéu va phu thudc boi canh, bj chi ph6i boi
muc dJ phat trién, nang luc diu ti€t va chat
lugng the ché. Tai Viét Nam, noi Fintech van
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con ¢ giai doan mai va cac ngan hang truyén
thong van chiém wu thé, c6 mot nhu cau cap
thiét ca v€ hoc thuat lan chinh sach dé luong
hoéa tac dong cia nd lén 6n dinh ngan hang.

2.3. Khoang trong nghién ciru va khung
ly thuyet ] .

Mac du da c6 mot s6 nghién ctru di€u tra
anh hudéng cua Fintech lén linh vuc ngan
hang tai Viét Nam, rat it nghién ctru kham pha
cac tdic dong phi tuyen, dac biét trong boi
canh hdu COVID-19, mot giai doan duogc
danh dau bang su chuyén doi1 co ¢au va bag
dinh tai chinh gia tang. La mot nén kinh té
dang phat trién, su 6n dinh cua NHTM VN
khong chi bi dinh hinh boi sy phat trién cua
Fintech ma con boi cag¢ tugng tac phuc tap
gitra yéy to yi mo va thé ché. Do do, vige lya
chon bién s6 mdt cach can trong 1a thict yéu
d¢ dam bag do chinh xac cua mo hinh va nam
bat ban chat da chiéu cua moi quan h¢ nay.

Dua trén cac nghién ctru truoc, nghién cuu
nay mé rong khung ly thuyét nham danh gia
tac dong cua Fintech trudc va sau dai dich,
dong thoi rat ra cdc ham y chinh sach phu hop
voi boi canh thé ché cua Viét Nam. Khun

han tich khai niém hoa moi quan hé Fintec

on dinh ngan hang theo ba chiéu, nhu duogc
minh hoa tai Hinh 1.

(Nguon: Tgc gia tong hop va dé xuat)

Fintech dén 6n dinh ngan hang co, thé khong
tuan theo dang tuyén tinh don thuan, ma phu
thudc vao murc do phat trién va kha nang hap
thu cua hé thong tai chinh. Trén co s do,
nghién clru nay dat ra gid dinh trung tam: Ton
tat moi quan hé phi tuyén gilta phat trién
Fintech va on diu}? ngan hang tai Vi¢t Nam.
Gja dinh nay 1a nén tang dinh hydng cho thiét
ké md hinh thyc nghiém va kiém dinh bang
cac k¥ thuat hoi quy phu hop.

3. Phuong phap nghién ctru va dir li¢u

3.1. Thu thap dir licu ,

Nghién ¢uu sy dung dir li¢u thir cap, dan
bang can bang, tong hop tir bao céo tai chinl%
cua 27 ngan hang thuong mai Viét Nam
(NHTM VN) trong giai doan 2010-2023. Dix
liéu vi mo duoc khai thac tir bao cao tai chinh
kiém toan va bdo cdo thudong nién cua cac
ngan hang, trong khi céc chi sO vi md dugc
lay tr Ngan hang Nha nudc Viét Nam va
Ngan hang Thé gioi. Vige tich hop tap dit liéu
vi md va vi mé cho phép phan tich toan di¢n
v¢ On dinh ngan hang trong boi canh chuyén
d6i s6 nhanh chong. .

,Cac chi bdo & cap ngan hang bao gém cac
bi€n phan 4nh quy mo ngan hang, co cau von,
chat ]i)uqng tin dung, hi¢u qua hoat dong va
nang luc chiu rai ro, chang han nhu tong tai

Hinh 1: Moi quan hé giiia tang truong Fintech va sw on dinh ciia ngdn hang thwong mai

Téng hop cac bang chimg 1y thuyét va
thuc nghiém trudc day cho thay tac dong cua

san, von chi so hitu, du phong rui ro tin dung
(LLP), lgi nhuan trén tai san (ROA), loi
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nhuan trén von chu sé hitu (ROE), ty 1€ chi
Ehi trén thu nhap (CTI), co cau tin dung va
uy dong va thu nhap ngoai lai.

Cac bién vi mo6 bao goém tang truong GDP,
ty, 1€ lam phat va bién gia COVID-19. Nhiing
Keu t nay gitip,ndm bat tinh chu ky cua rui rq

¢ thong va kiém so4t cac bién dong kinh té
vi mo anh huong dén hiéu qua hoat dong
ngén hang.

Bién %1511 thich chiph: phat trién Fintech,
duoc do luong bang toc do ting truong hang
ndm cua so luong cong ty Fintech dang hoat
dong tai Viét Nam. Chi so nay, tong hop tir dir
li¢u ctia Hi€p hoi Fintech Viet Nam, dong vai
tro dai dién cupng do0 mo rong cua hé sinh
thai Fintech quoc gia.

3.2. Phuwong phap nghién ciru

Dé kiém dinh moi quan hé giita tang
truong Fintech va on dinh ngan %ang mot
cach chit ché, nghién ctru 4p dung chién lugc
phan tich hai budc ket hop cac ky thuat kinh
te lugng hién dai: hoi quy Lasso va phuong
phap SGMM.

_ Giai dogn 1: Pé t6i wu hoa dic ta mo hinh

%wm thiéu da cong tuyén phat sinh tir tap

¢u tai chinh c6 chiéu cao, nghién curu ap
dung hoi quy Lasso (Least Absolute
Shrinkage and Selection Operator). Theo dé
xyat cua Tibshirani (1996), Lasso thuc hién
dong thoi chon bién va chuan hoéa, giip xac
dinh céc bién dong bién c6 y nghia thong ké
trong khi cai thién tinh tinh gon va do chinh
xac du bao ciia mo hinh.

Giai dogn 2: Phuong phap udc luong
SGMM, dong, do Arellang va Bond (1991)
phat trién, dugc su dung dé xur 1y cac van de
ndi sinh, di bi€t chua quan sat va tu tuong
quan von pho bién trong dir liéu bang c6 bién
phu thudc tré. SGMM ciing cho phép xem xét
tinh bén viing clia cac chi s0 on dinh ngan
hang va mang lai suy ludn vitng chic trong
tap dir li€u co chiéu thoi gian nho va chiéu
chéo vua phdi. Cac kiém dinh Hansen va
AR(2) dugc st dung dé danh gia muc do phu
hop cua cong cu va dic ta dong cia mo hinh.

Ngoai ra, nghién ctiu con ticn hanh céc
kiém dinh nhu Breusch Pagan doi voi phuong
sai thay doi, kiém dinh Wooldridge doi véi tu
tuong quan chuoi va chi s6 phong phyong sai
(VIF) dé danh gia da cong tuyén, nham dam
bdo dg virng cua md hinh va dd tin cay cua
suy luan thong ké.

3.3. Mé hinh va do lwong bién

Céac bién va mo hinh hoi quy tuyen tinh
dong dugc xay dung dua trén nen tang thyuc
nghiém tur cac nghién ctru trude (Ari va cong
sw, 2021; Berger va cOng su, 2009;
Hardiyanti va Aziz, 2021; Nguyen va Dang,
2022; Nhung va cong su, 2023; Nguyen va
Nguyén, 2024) va dugc dac ta dudi dang tong
quat nhu sau:

[3 +B1Y. BBank + B2rG_Fintech
Macrey + BiCOVID- B e >~ (1)
rong do: %(

On dlnh ngan hang, duoc
do lyong bang 2%CORE vaty 1€ NPL; Y

: bién phu thuoc tré; Bank;: cac bién | ac
trung ngan hang, G ~ Fintec ]h toc do ting
truong hang nadm cua cac cong ty Fintech;
Macroy: cac chi bao vi md (tang trpong GDP
lam phat); COVID—-19;: bién gia bang 1 trong
giai doan 2020 - 202§ va 0 trong giai doan
2010 - 2019; gj¢: sai so.

Pé kiém dl th hiéu Umg phi tuyen nghién
ctru bo sung bién binh phuong cua G_Fintech
(ki hi¢u G_Fintech_sqr), phan anh gia thuyet
veé moi quan hé phi tuyen. Ngoai ra, bien
twong tic G_Fintech*COVID-19 (kl hiéu
G _Fintech_Covid) ciing dugc dua vao nham
khao sat sy khac biét tac dong ciia Fintech
trong giai doan dai dich. Mo l%inh md rong

dugc dac ta 1’[13hu’ sau: G
+B1Y: Fintech, +
f}mtgc(?‘t sqrfr +[316 B%‘mtech Cl(;tVldt
0 ta ch1 1tlet cong thire tinh va nguon dix
licu t1nh todn c4c bién uoc trinh bay tai Bang 1.
Nham néang cao do tin cay va tinh dai dién
ctia tap dit liéu, nghién ctru ap dung k¥ thuat
Winsorization tai ngudong 1% va 99% dé
kiém soat anh hyong cua cac gia tri ngoai I¢,
qua d6 giam thi€u sai I¢ch tiém an trong ket
qua udc, luong.
4. Két qua va thao ludn
4.1. Thong ké mo td va ma trdn twong quan
Dua trén dir liéu bang can bang, gom 378
quan sat, tir 27 NHTM VN (2010- 2023), két
qua thong ké mo ta dugc trinh bay tai Bang 2.
Théng ké mé ta cho thay gia tri ZSCORE
trung binh cua cac NHTM VN (2,65) c6 do
léch chuan tuong doi thap (0,56), phan anh
murc d§ 6n dinh tai chinh kha dong déu gitra
cac ngan hang. Gia tri thap nhat (—0,71) ghi
nhan tai TPBank nam 2011, thoi diém ngan
hang nay thudc nhom gép kho khan tai chinh.
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Bang 1: Y nghia va phiwong phép tinh céc bién trong mé hinh nghién ciru

Bién

Y nghia

Cong thirc tinh/Ngudn thu thap

Bién phu thudc

ZSCORE Chi s6 6n dinh ngan hang ETA;, + ROAA,
ZSCORE;; = &
Oroas;
NPL Ty 18 no x4u Béo c4o tai chinh
Bién doc 1ap
G _Fintech Téc d6 tang truong cong ty Fintech = (Fintech - Fintechy.1)/Fintech.
Trong dé: Fintech 1a s6 lugng cong
ty Fintech hang nam.
LERNER Nang luc canh tranh Chi s6 LERNER; duoc tinh dya theo
phuong phap ké thira tir nghién ctru
trude cua Berger va cong su (2009).
FS1 Ty 1¢ s6 lugng NH nuéc ngoai = Tong s6 lugng chi nhanh
(NHNNg) NHNNg/Téng s6 lwong NH
FS2 Ty trong tai san NHNNg =TTS NHNNg/TTS hé théng tin
dung
ETA Quy moé vbn chi s6 hitu (VCSH) =Vén chi s¢ hitw/TTS
SIZE Quy md ngan hang (Tong tai san - =In (TTS)
TTS)
LTA Ty 1é cho vay = Tdng cho vay/TTS
HDV Ty 1& huy dong von = Téng huy dong vén/TTS
LDR Hiéu qua sir dung v6n huy dong = Téng huy dong von/Tong cho vay
CTI Hiéu qua str dung chi phi = Tdng chi phi hoat dong/Tong thu
nhdp
ROE Loi nhuan trén vdn chu sé hitu 10 cAo tai chinh
LLP Ty 1é dy phong rti ro tin dung Bao cao tai chin
IDI Kha ning da dang hoa thu nhap IDI= 1 — [(NON/NI)? + (NET/ NI)?]
Trong do: NON: thu nhdp ngoai 1ai;
NET: thu nhap 13i thuan; NI = NON
+ NET.
MS Thi phan ngan hang = TTS ngan hang/TTS hé théng tin
dung
GTA Téc do tang truéng TTS = (TTSi — TTS¢.1))/TTS¢.1)
GDP Toc do tang trudng GDP
INF Ty 1é lam phat Worldbank (WB)
ORIGINAL Hinh thitc s¢ hitu 0 - NHTM c6 phan, 1 - NHTM Nha
_ Nuéce
COVID-19 Anh huong boi Covid 19 0 - Nam khong Covid, 1 - Nam c6

G _Fintech_sqr

Bién phi tuyén

G _Fintech_Covid _ Bién twong tac

Covid
= G_Fintech * G_Fintech
= G_Fintech * COVID-19

(Nguén: Tong hop va dé xuat béi tac gia)
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Bang 2: Két quad thong ké mé ta

Cic bién S6 Trung  Poléch  Giatri  25% 50% 75% Giatri

quan sat quan sat binh chuén nhé 16n
nhit nhit

ZSCORE 378 2,65 0,56 -0,71 2,24 2,65 3,06 4,12
NPL 378 0,02 0,02 -0,01 0,01 0,02 0,03 0,27
FS1 378 0,21 0,03 0,18 0,19 0,22 0,24 0,24
FS2 378 0,10 0,01 0,09 0,10 0,10 0,11 0,11
SIZE 378 18,73 1,27 15,92 17,82 18,75 19,64 21,56
ETA 378 0,09 0,04 0,04 0,06 0,08 0,11 0,26
LTA 378 0,57 0,13 0,14 0,48 0,58 0,67 0,79
DTA 378 0,64 0,13 0,25 0,56 0,64 0,73 0,91
LDR 378 0,89 0,18 0,36 0,78 0,89 1,00 1,57
CTI 378 0,87 0,09 0,54 0,82 0,88 0,93 1,52
LLP 378 0,02 0,05 0,00 0,01 0,01 0,02 0,68
IDI 378 0,34 0,20 -2,74 0,29 0,38 0,44 0,50
GTA 378 0,19 0,22 -0,39 0,09 0,15 0,23 1,47
MS 378 0,03 0,03 0,00 0,01 0,01 0,03 0,13
LERNER 378 0,17 0,08 0,00 0,11 0,17 0,21 0,46
ROE 378 0,11 0,08 -0,56 0,05 0,10 0,17 0,30
GDP 378 0,06 0,02 0,03 0,06 0,06 0,07 0,08
INF 378 0,07 0,11 -0,02 0,02 0,04 0,04 0,42
G_Fintech 378 0,34 0,35 -0,28 0,12 0,24 0,65 1,00
G_Fintech_sqr 378 0,24 0,34 0,00 0,03 0,08 042 1,00
G _Fintech Covid 378 0,04 0,19 -0,28 0,00 0,00 0,01 0,67

(Nguon: Tinh todn va tong hop bdi tac gid trén Stata 17)

Ty 1€ n¢ xau (NPL) trung binh khoang 2%,
nhung dao dong 16n vdi gia tri to1 da Ien tdi
27%, cho thay mot sO ngan hang gap suy
giam dang ké vé chat lugng tai san. Sy phan
tan 16n ¢ cac bién nhu ROE, CTI va LLP
phan anh sy khac biét dang ké vé hi¢u qua

300 100%  100%

250

S
< 200
%“ 37%
: 150 9
2 %, e
on
2 100
5]
g 50 I I
Q
2 ., = u 01 1 1
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Nam

(Nguon: Tinh todn va tong hop, boi tac gia)

mmmm S6 luwong cong ty Fintech
—0=Téc d¢ ting truong Fintech

hoat dong va chién lugc quan tri rai ro tin
dung gilra cac ngan hang. Pac biét, bién ting
truong Fintech (G_Fintech) c6 gid tri trung
binh 0,34 va gia tri toi da 1,00, cho thay toc
do md rong n%anh choéng va khong dong déu
cua hé sinh thai Fintech qua cac nam.
120%
100%
80%
60%
33%

40%
21% °

2017 2018

20%
0%
-20%
-40%

2019

2020 2021 2022 2023

Hinh 2: Xu huong tang truong so luwong cong ty Fintech tai Viét Nam giai doan 2010 - 2023
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Hinh 2 minh hoa sy bung nd cua h¢ sinh
thai Fintech Viét Nam giai doan 2010-2023,
ca vé sb luong doanh nghiép va toc do tang
truong hang nam. Giai doan 2016-2019
chting kién su bung nd phat trién, Fintech,
phan anh méi truong thuan lgi cho ¢oi méi tai
chinh. Tuy nhién, fir 2023 tré di, toc d) tang
trudong giam du so lugng doanh nghi¢p van
gia tang, ham y thi truong dang budc vao giai
doan tai cay truc va cung cd. Diéu nay nhan
manh nhu cau cap bach vé khung phap ly toan
dién de bao dam sy phat trién bén viing va an
toan cua Fintech, dac bi¢t trong viéc bao vé
on dinh h¢ thong ngan hang.

35

ZSCORE - NPL binh quén (%)

2010 2011

(Nguon: Tinh todan va téng hop bdi tac gia)

h¢ s6 tuong quan vuot 0,7. Cac cap bién nhu
G Fintech sqr va G Fintech (0, 91),
G_Fintech_sqr va INF (0, 89) nhan manh moi
lién h¢ noi tai gilta ph4t trien Fintech va Igm
phat, dong thot cung ¢b gia thuyét phi tuyén.
Ngoai ra, MS (thi phan thi truong) cé tuong

uan cao v6i SIZE (0,80) va ORIGINAL

0,78), ham y quy mo va sé hitu nha nudc anh
huong manh deén vi the thi truong. Cac tuong
quan am manh nhu ROE va CTI (—0,85),
LERNER va CTI (-0,72) cung c6 1ap luan ly
thuyet ve su danh o1 gitra 10’1 nhuan va higu
qua van hanh. Nhing phat hién nay cho thay
su can thiét cia cac ky thuat chon bién tién

4%

mmmm 7ZSCORE @=@==NPL
3 3%
2.5 3%
2 2%
1.5 2%
1 1%
0.5 1%
0 0%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2022 2023
Nam

Hinh 3: Xu huong bién doi gia tri ZSCORE va NPL giai doan 2010 - 2023 tai Viét Nam

Hinh 3 mo ta dong thai cta hai chi s6 then
chot ve on dinh ngan hang: ZSCORE va ty 1¢
NPL trong giai doan nghién ctru. ZSCORE
nhin chung 6n dinh, chi dao dong nhe nam
2013 va 2017, cho thay nang lyc hap thuy rai
ro cua cac NHTM Viét Nam duoc cai thién,
c6 thé nho cung c6 von va tang cuong quan
tri rii ro hdu khung hoang tai chinh toan cau.
Nguoc lai, NPL ¢6 xu huong giam, dac biét tu
nam 2016, nho cac bién ﬁhép manh mé gidi
guyét no xau va chuan hoa chat luong tin

lung. Tuy nhién, ty I¢ ng xau co xu hudng gia
tang trong giai doan tir 2021-2023. Di¢u na
ﬁhan anh ap lyc tin dung m¢i trong boi can

au COVID-19, dit ra yéu cau nang cao giam
sat va diéu ph01 chinh sach vi mo-tai chinh.

Moi twong quan gitra cac yéu to trong mo
hinh nghién ctru dugc trinh bay tai Phu luc
(Bang A). Két qua cho thay nhiéu cap bién co

tién nhu hoi quy Lasso, két hop voi cac
phuong phép kinh té lugng dong nhu SGMM,
dé xu ly da cong tuyen, thién 1éch bién bi bo

sOt va nfi sinh.

4.2. Lwa chon bién bang héi quy Lasso

Nghién ctru str dung hdi quy Lasso két hgp
cross-validation dé xac dinh tham s6 chugn
hoa toi vu (o= 0,00115), gitip loai bo cac bién
khong c6 ¥ nghia thong lg<e va nang cao tinh
tinh gon mo6 hinh.

42.1. Xac dinh yéu té anh huéng dén
ZSCORE

Két qua Lasso minh hoa tai Hinh 4 cho
thay hau hét bién dugc gilr lai trong m6 hinh
Z§80RE, ngoai trir LTA va MS, do hé s6 co
ve 0. , ,

Theo két qua tai Hinh 4, hai bién LTA va
MS bi loai khoi mo hinh do h¢ s6 bang 0, cho
thay khong c6 dong gbép y nghia thong ké

=

54 thuong mai

S6 210/2026



0.7083

| 0.4892
\

9
3
e&“ of & Y

0.4098

| 0.3791

e

0.1145
01025 0,0947

v &
s s

0.0551
00423 0.0385

&

02819

9 8

4\ & oo@
<>

(Nguon: Tinh toan boi tdc gia trén Python)

EINH TEVA QUANL

It anh hueéng dén Khong anh huong

ZSCORE den ZSCORE
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Hinh 4: Tam quan trong ciia cdc bién dc lip véi ZSCORE

trong viéc giai thich sy bién ddéng cua
ZSCORE. Két qua nay cho thay LTA trong
mo hinh phan anh thuc té rang cuong do cho
vay trén TTS khong du dé€ giai thich muc do
on dinh tong thé néu khong di k¢m voi chat
lugng tin dung. Bén canh do, bién MS, mac
du vé mat ly thuyét dugc ky vong phdn anh
muc dg tap trung thi phan, nhung c6 thé da bi
chi phoi bdi cac bién nhu SIZE va ORIGI-
NAL, von c6 twong quan manh voi MS nhu
da chi ra trong ma tran tuong quan. Nguoc
lai, cac bién nhu FS1, ETA, COVID,
G_Fintech, G_Fintech sqr, FS2, ORIGINAL,

0.0071

0.0056 \

0.0019
0.0025 \ 0. 002

N
~
\~~§§00019
o014
I So Qo010

S~ 00009 e

CTIL, INF, GDP, va lag ZSCORE, cho thay
chiung c6 anh hudng quan trong dén muic do
an toan tai chinh ngan hang. Pac biét, viéc ca
G_Fintech va G_Fintech_sqr cyng, duoc gilr
lai_ cung ¢6 manh mé gia thuy€t v€ quan h¢
phi tuyén giita phat trién Fintech va on dinh
ngan ﬁa‘lng - mof phat hién hoan toan nhat
quén voi ly thuyét va kinh nghiém thyc tién.

4.2.2. Xac dinh y€u t6 anh huong dén NPL

Theo két qua Lasso (minh hoa tai Hinh 6)
v¢i bién phu thuoc NPL loai bo bay bién, bao
gom LTA, LDR, CTI, MS, G _Fintech va
G_Fintech Covid.

Khéng anh huéng dén NPL

0.0005
~~~~ 00004 60003 0.0003
I ' I . -~—i“--3‘£°‘__0‘.0000 0.0000  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000  0.0000
¥ & i «r SO S & &
o3 @ oq}e\ B\ < N &S S < > < iS4 o‘f @\@5\/
[
(Nguon: Tinh todn boi tdc gia trén Python)
Hinh 5: Tam quan trong ciia cdc bién dc ldp véi NPL
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S6 thuong mai

Bang 3: Két qua hoi quy SGMM

Cac bien quan sat

SGMM_ZSCORE

SGMM_NPL

lag ZSCORE 0,1472%%*

lag NPL 0,6032%*
FS1 -9,3384 %% -0,1275%
FS2 4,4565%** -0,3332%*
SIZE -0,0287* 0,0053*
ETA 7,3567%%** 0,1850%**
DTA 0,0948 0,0098
LDR 0,0835

ROE 0,3955 0, 0684
CTI -0,8523

LLP 0, 7594%*

IDI 0,3246** -0,0380
GTA -0, 1723%** -0,0283***
LERNER -0,3238 -0,1108**
GDP 2,5384*** -0,0763**
INF -0,4182 0,1812%:
G_Fintech -1,3991***

G_Fintech_sqr 0,1856** 0,0007
G_Fintech_Covid 1,0369%:

ORIGINAL -0,0791 -0,0117***
COVID -0,4623 %% 0,0067%**
Hé s6 vif binh qudn 3,12 3,00
S6 nhém 27 27

Sé bién cong cu 24 19

Durbin Wu-
Hausman

AR (2)
Sargan test
Hansen test

Bién c6 nguy co ni
sinh
o FS1
(p=0,0000)
o DTA
(p=0,0000)
] LDR
(p=0,0000)
o CTI
(p=0,0451)
0,924
0,293
0,702

Bién co nguy co ngi sinh

e FS2 (p=0,0444)
e G_Fintech sqr
(p=0,0090)

0,629
0,347
0,353

Ghi chii: Cdc ky hiéu (¥*%), (*%), (*) thé hién mirc y nghia thong ké lan heot twong vmg la

1%, 5%, 10%,

(Nguon: Téng hop ciia tac gia trén phan mém Stata 17)
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Két qua Lasso (Hinh 4) cho biét cac bién
nén loai bo bao gobm G Fintech va
G F 1ntech Covid, nhung gilr lai
G_Fintech_sqr, nhén manh tic dong ph1
tuyén. Viéc loai bo G Fintech Covid cho
thay anh hu:ong ctia Fintech trong dai dich
khong khac biét dang | ké ma chuyéu phan anh
dong thai phi tuyén tong thé. Cac yéu t6 nhu
lag NPL, G_Fintech sqr, LERNER,
ORIGINAL FS2, ROE, GDP, ETA, IDI, INF
SIZE, FS1, DTA va COVID dong vai tro
quan trong nhit d1nh dén xu hudng bién thién
gid tri NPL.

4.3. Két qua hoi quy SGMM

Dua trén két qua chon bién, mé hinh
SGMM loa_u bd LTA va MS trong m6 hinh
ZSCORE va bo LTA, LDR, CTI, LLP, MS,
G_Fintech, G Flntech Covid trong mo hinh
NPL. Két qua hoi quy SGMM dugc trinh bay
tai Bang 3, cung cap bang chimg thuc nghiém
manh m& vé moi quan hé ph1 tuyén, da chiéu
va phu thudc bdi canh giita Fintech va 6n
dinh ngan hang ¢ Viét Nam.

Két qua cho thiy anh hudng cua Fintech
1én 6n dinh ngan hang 1a phi tuyén, duoc xac
1ap qua déu 4m c0 y nghia thong ké cua bién
G_Fintech va diu duong ctia G_Fintech_sqr
trong cd hai md hinh ZSCORE va NPL.
Diéu nay xac nhéan gia thuyet rang Fintech
c6 thé thic day su 6n dinh ngén hang ¢ g1a1
doan phat trién ban dau thong qua viéc mo
rong tai chinh, cai thién ti€p can dich vu va
gia tang hi¢u qua van hanh nhung s¢ gay rui
ro hé thong néu tdng truong vuot ngudng tbi
uu, khi ma nang luc giam sat, quan tri rui ro
va khung phéap ly chua duoc hoan thién
tuong ung

K&t qua trén 1a nhat quan véi cac phat hién
cua Sikalao-Lekobane (2024) Ismanto va
cong su (2023), va Zheng va cong su (2024),
cting co ludn diém rang Fintech khong phai la
mot nhén t6 don tuyén gay mat on dinh, ma
c6 kha ning vira cting 6, vira de doa sur bén
vitng hé thong tai chinh tuy theo murc do phat
trién va moi truong thé ché. Dang chiy, bién
tuong tic G_Fintech Covid c6 hé so duong
va ¢d ¥ nghia thong ké cao trong mo hinh
ZSCORE, ham y rang Fintech da dong vai tro

quan trong trong viéc tdng cudng suc chong
chiu cua hé thong ngan hang trong giai doan
khung hoang COVID-19, khi cac dich vu so
hoa tré thanh kénh chu dao thay thé g1ao dich
truyen théng. Tuy nhién, viéc bién nay khong
¢ y nghia thong ké trong mod hinh NPL cho
thidy su gia ting ng xdu trong giai doan
COVID-19 khong nhét thiét do su bung no
Fintech, ma nhiéu kha nang bét ngudn tir yeu
t6 vi mo nhu sut giam GDP hoac thay doi
hanh vi tin dung.

Vé cac yéu to kiém soat khac, FS1 va FS2
thé hién anh huong trai chiéu glua hai mo
hinh, goi m¢& rang su hién dién ctia ngan hang
nudc ngoai vira co thé cung ¢ On dinh tong
thé (tang ZSCORE) nho vao nang luc quén tri
hién dai (F S2) g1am ty 1€ no xau (glam NPL).
Tuy nhién c6 the gay ap luc rui ro tai chinh do
mo rong thi phan thiéu kiém soat (FS1). Két
qua nay phan anh 16 nét thyc tién canh tranh
khong can xtng giira ngan hang ndi va ngoai
trong boi canh chuyén doi so tai Viét Nam,
tuong dong véi phat hién cua Nguyen va
Dang (2022) vé rui ro tin dung tang & nhom
ngan hang bi 4p luc canh tranh.

Cac bién nhu ETA, SIZE, GDP va INF tlep
tuc phat huy vai tro then chot Vén tur co
(ETA) va tang truong kinh té (GDP) gilip
cung cO on dinh tai chinh, phu hop véi1 lap
luan cua Ari va cong su (2021) ve€ vai tro cia
bd dém von va chu ky kinh té. Trong khi do,
lam phat (INF) lam x61 mon 6n dinh va gla
tang ng Xau, tuong tu két luan cua Siti va
cong su (2022) cho rang moi trudng vi mo bat
on co thé lam suy giam tac dong tich cuc cua
d6i méi ta chinh. Bang chu y, chi s6 LERN-
ER cho thay tac dong tiéu cuc dén chat luong
t1n dung, cing co g1a thuyet ‘canh tranh - rai

” trong boi canh cac ngan hang c6 thé ndi
long tiéu chuan tin dung dé bao vé thi phan
trudc su ndi 1én ctua Fintech - mdt xu huong
da duoc ghi nhidn boé1 Zheng va cong su
(2024) tai céc thi truong chau A.

Cuo1i cung, cac kiém dinh Sargan, Hansen
va AR(2) déu cho két qua khong bac bo gla
thuyet rong, khang dinh tinh hop 1€ cua cong
cu va su ving chic cua md hinh hdi quy
dong Piéu nay nang cao do tin cay khoa hoc
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cho cac két luan chinh sach duogc rat ra tur
nghién ctlru.

5. Két luin va khuyen nghi chinh sach

5.1. Két lugn

Nghlen cliru nay cung cap bang chung thuc
nghiém viing chac vé tac dong phi tuyén cua
su phat trién Fintech do6i voi sy 6n dinh ngan
hang tai Viét Nam giai doan 2010-2023. Bang
cach két hop hai phuong phap thyc nghiém
hoi quy Lasso dé chon bién va SGMM dé ugc
lugng dong, két qua nghién ciru cho thay ton
tai moi quan hé phi tuyén gilta 6n dinh ngan
hang va tang truong Fintech. Theo do,
Fintech nang cao sy 6n dinh ¢& mirc 4o phat
trién viura phai th6ng qua viéc cai thién hiéu
qua va tang cu’ong bao trum tai chinh, nhung
c6 thé tao ra rui ro hé thong khi tang truong
vuot qua mot ngudng nhat dinh. Trong giai
doan COVID-19, Fintech dong vai tr0 nhu
mot luc lugng 6n dinh bang cach duy tri kha
ndng tiep can dich vu tai chinh, du tadc dong
tryc tiép cua nd dén rui ro tin dung khong
dang ké. Ngoai ra, cdc yéu t0 nén tang nhu
muc di von, quy md ngan hang, diéu kién
kinh t€ vi mo ciing dong vai tro then chot
trong viéc dinh hinh moéi quan hé¢ gitta
Fintech va 6n dinh ngén hang.

5.2. Ham y chinh sach

Két ~qua thuc nghiém xac nhan sy ton tai
ciia moi quan hé phi tuyen gilia tang truong
Fintech va on dinh ngan hang tai Viét Nam,
trong do6 Fintech gop phan cung c0 On dinh tai
chinh khi phat trién & mirc do vira phai,
nhung c6 thé lam gia tang rai ro h¢ thong néu
mé rong qua mirc. Moi quan hé phi tuyén nay
ham y rang cdc loi ich tir d61 maéi tai chinh s6
khong tdng theo cap so nhén va c6 the bi triét
tiéu khi marc do phat trién vuot qua nang luc
quan ly, gidm sat va hap thu cta h¢ thong
ngan hang. Twr phat hién nay, nghién ctru dua
ra cac khuyén nghi chinh sach sau:

Thiet Idp khung gidm sat F intech dua trén
nguong tang truong toi uu: Cac co quan
hoach dinh chinh sach can xac dinh va theo
doi sat sao mot “ngudng phat trién an toan”
cua Fintech - diém t61 han ma tai do loi ich 6n
dinh hoa dat cuc dai. Viéc theo do1 cac chi s6
dinh luong nhu toc d§ ting trudng so lugng

cong ty Fintech, ty 1€ tich hop Fintech trong
hoat dong tin dung va thanh toan, hoac ty 1¢
thay thé dich vu ngan hang truyén thong sé&
giup x4c dinh sém nguy co vuot ngudng. Khi
do, cac bién phap kiém soat linh hoat nhu han
ché tin dung ky thudt s6 theo chu ky hodc
danh gia tac dong rui ro theo thoi gian thuc
can duogc trién khai nham tranh khuéch dai rai
ro h¢ théng.

Ap dung tiép cdan giam sat thich ung va
phdn biét theo cap do rui ro: Thay vi 4p dung
khung phap 1y dong nhat, Viét Nam can phat
trién mot mo hinh gidm sat phan tang, trong
d6 cac to chirc Fintech c6 quy md, muc d
can thi€p hé thong hoac murc do thay thé ngan
hang tmyen thong cao hon s& phai tuan thu
yéu cau kiém soat chat ché hon (vi du: yéu
cau von toi1 thiéu, co ché bdo cdo rui ro, kiém
toan cong ngh¢). Cach ti€p cén nay cho phép
can bang gitta khuyén khich déi méi va bao
dam an toan h¢ thong.

Thiic ddy tich hop Fintech - ngdn hang
trong khuon khé hop tac giam sat lién nganh:
Két qua thuc nghiém cho thay Fintech phat
huy vai tro tich cyc trong viéc nang cao
ZSCORE, dic biét trong bdi canh khung
hoang nhu COVID-19. Tuy nhién, diéu nay
chi c6 hiéu qua néu cac ngan hang truyén
thong c6 khé nang tich hgp Fintech vao chuoi
gid tri tai chinh mot cach chién lugc va an
toan. Do do, co quan giam sat can tao hanh
lang phép ly thuan loi dé thuc diy cac mo
hinh hop tac ngén hang -Fintech (Banking-as-
a-Service, APl m¢) nhung van dam bdao
chuan héa bao mat, quan tri rdi ro bén thur ba,
va trach nhiém gidi trinh.

Tang cu’o’ng dém von va khd ndng chong
chiu noi tai cua ngdn hang: Phan tich thuc
nghiém cling nhan manh vai tro tich cuc cua
von chu s¢ hitu (ETA), quy md ngan hang
(SIZE) va hiéu qua hoat dong (ROE) trong
viéc nang cao On dinh tai chinh. Do do, cac
ngan hang can chi dong nang cao nang lyc tai
chinh, tuan thui nghiém tac Basel 111, dau tu
vao cong ngh¢ quan tri rdi ro va phat trién hé
thong canh bao som. Co quan quan 1y nén yu
tién khuyen khich tang von tu ¢6 va chuén
hoa niang lyc quan tri rii ro nham bao dam

=
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tinh bén vitng ctia hé thong trong moi trudng
sO hoa nhanh chéong.

Tang cuwong diéu phoi chinh sach vi mo -
tai chinh trong boi canh bién dong: Két qua
chi ra rang cac yéu t6 vi mo nhu GDP va lam
phat (INF) c6 anh hudng dang ké den on dinh
ngan hang. Trong boi cdnh cac ¢l soc bat dlnh
nhu dai dich hodc suy gidm kinh te viée phéi
hop chat ché gw:a chinh sach tién té, chinh
sach tai khoa va gidm sat tai chinh tré nén déac
biét quan trong, Viét Nam can xay dung mot
co ché diéu phoi lién nganh hiéu qua, co kha
nang tich hgp dir liéu tir cac t6 churc tin dung,
cong ty Fintech va céc co quan chinh phu dé
duara quyét dinh diéu hanh kip thoi, dya trén
bang ching va dy bao dinh luong.

5.3. Mét s6 giGi han va hwéng phdt trién
nghién ciru

Nghién ctru cung, cap bang ching thyc
nghlem quan trong vé moi quan hé¢ ph1 tuyen
gitra phat trién Fintech va 6n dinh ngan hang
tai Viét Nam. Tuy nhién, van con mot s6 g101
han cin xem xét va phat trién trong cac
nghlen cliru ké tlep, bao goém:

Thir nhdt, chi sb Fintech chu yéu dya trén
dir ligu dlnh luong thor cap, chua phan anh
day du chleu sau cong nghe mirc do d6i méi
hay su chap nhan cua nguoi dung. Viéc xay
dung cac chi s6 tong hop, da chiéu sé& giup do
luong chinh xac hon dnh hudng cua Fintech.

Thir hai, két qua nghién clru chiu anh
hudéng boi béi canh déc thu cua Viét Nam -
mot thi truong dang chuyen d6i. Mo rong
phan tich sang cac quoc gla v61 mirc o phat
trien Fintech khac nhau s€ giup kiém ~dinh
tinh phd quat cia mdi quan hé phi tuyén da
phat hién.

Thir ba, du ap dung SGMM va LASSO,
mo hinh van mang tinh tuyén tinh trong thiét
ké thyc nghiém. Viée tich hop céc phuong
phap ph1 tham s6 hoac hoc may s€ mo ra
hudng tlep can phu hop hon v&i ban chét ph1
tuyén va bién dong theo thoi gian ctia moi
quan hé.

Cudi cing, nghlen ctru chua phan tich tac
dong di biét gilta cac nhom ngan hang. Viéc
xem xét su khac biét theo quy mo, mirc dg so6
héa hay mo hinh hoat dong s& giup dua ra

khuyén nghi chinh sach sat thuc va c6 muc
tiéu hon.
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Summary

This study investigates the nonlinear
impact of Fintech development on banking
stability in Vietnam, a rapidly digitalizing
emerging market, over the period 2010-2023.
By combining LASSO regression for variable
selection with the System GMM (SGMM)
estimator to address endogeneity, the analysis
employs Z-score and non-performing loan
(NPL) ratio as proxies for banking stability,
while using the growth rate of Fintech firms
as a key explanatory variable. The results
reveal a nonlinear relationship: moderate
Fintech development enhances financial
resilience, whereas excessive expansion
poses systemic risks. Notably, during the
COVID-19 period, Fintech played a crucial
role in ensuring continuous access to finan-
cial services. Furthermore, internal bank
characteristics (such as capital, size, and mar-
ket power) and macroeconomic factors (GDP
growth and inflation) significantly influence
banking stability. This research not only con-
tributes empirical evidence to innovation-
based financial theory in emerging markets
but also offers practical policy implications
for managing Fintech growth in a sustainable
manner.
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