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XAY DUNG HE THONG CANH BAO SGM KHUNG HOANG
KINH TE, TAI CHINH - TIEN TE VA SU CAN THIET
pOI VOI VIET NAM

Nguyén Thi Lan

Tém tit

Ly thuyét va nghién civu thire nghiém cho thdy trong qud trinh phat trién ciia hé thong tai chinh
va ngan hang cua cdc nuwdc thwong xay ra khing hodng theo chu ky va gdy ra hdu qua tiéu cuc
vé kinh té-xa hoi hét sirc nang né. Nham doi mdt véi cac cude khung hoang kinh 1é va tdi chinh va
han ché nhitng tiéu cyee ciia né, cac nha kinh té hoc trén thé giéi da nghién ciru va xdy dung mot
Hé thong canh bdo sém (EWS) ¢6 thé ndng cao kha nang ngdn ngira cdc cude khing hoang xdy ra
trong twong lai. Xu hwéng toan cau héa véi sy di chuyén tie do ciia dong von, sw yéu kém ndi tai ciia
hé thong ngdn hang Viét Nam va sie canh tranh gay gdt ciia cdc céng ty tai chinh nude ngodi da va
dang lam gia ting tinh dé ton thwong ciia nén kinh té va hé thong tién té, tai chinh, ngan hang Viét
Nam truée cdc cii séc bén trong va bén ngodi thi trieong, ddt cdc hé thong nay triede nguy co bat on
va rui ro luon thuong truc, kho luwong. Do vay, viéc thiét lap va van hanh EWS tai Viét Nam la hét
stk can thiét va cdp bach.

Tir khoa: hé thong canh bdo sém; khing hoang tai chinh- tién té; mé hinh tin hiéu - mé hinh
phi tham s6; mé hinh héi quy - mé hinh tham sé; mé hinh chi tiéu.
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Abstract

The theoretical and experimental studies show that in the process of development of the banking
and financial systems of all countries there are often occurring cyclical crisis and have caused
negative effects on socio-economic. In order to deal with the financial and economic crisis and limit
its negative effects, economic scholars have studied the construction of an Early Warning System
(EWS) which can detect the ability of preventing the financial and economic crisis occurring in
the future. The trend of globalization with free capital flow transition, the internal weaknesses of
Vietnam's banking system and sharp competition of foreign financial firms have been increasing
vulnerable feature of economy and monetary, financial and banking system of Vietnam while
occurring shock inside and outside market, putting such systems to be in danger of instability and
standing, unmanaged risks. For this reasons, the establishment and operation of EWS in Vietnam
is necessary and urgent..
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1. Hé thong canh bio s6m la gi?

Xét mot cach tong quan, hé théng canh
bao sém (Early Warning System-EWS) 1a h¢
thong duoc mot ca nhan hay to chirc thiét 1ap
ra dé canh bao vé mot mdi nguy hiém trong
twong lai, nham giup ho chuén bi trudc dé ddi
mat v4i rai ro nay va cé cac giai phap dé giam
thiéu hodc phong tranh mébi nguy hiém do.

Trong linh vyc kinh té, tai chinh- tién té
va hoat dong ngan hang, EWS dwoc hiéu la
mot hé thé'ng cac chi s6 hodc cdc thude do,
tiéu chi giup nhan dién som va canh bao cho
cdc cdp c6 tham quyén va cac NHTM vé cdc
nguy co, rii ro tiém tang cia sw bat on, ton
thwong vé kinh té vi mé, tai chinh- tién té cia
mot nuoc, tw do cho phép som nhan dién dwoc
nguy co mot cugc khung hoang trong tuwong
lai ngay tir giai doan dau hinh thanh va cé
nhitng phan iing chinh sach kip thoi dé ngan
ngiea khong cho xay ra hoac han ché thiét hai
cua cdc cugc khung hoang.

Thyc té cho thdy, cac cudc khung hoang
kinh té, tai chinh- tién té d4 x4y ra trong vong
hon 20 ndm tré lai day nhu khing hoang kinh
té ctia Mexico (1994-1995), khing hoang tai
chinh-tién t& khu vuc Chau A (1997-1998),
khung hoang Braxin va khung hoang tai chinh
toan ciu nam 2008 gan ddy nhét.v.v. d gy ra
nhirng thiét hai to 16n, ning né vé tai chinh va
tiém luc kinh té. Do vay, viéc xay dung va van
hanh hé théng canh bao sém (EWS) vé khing
hoang kinh té, tai chinh- tién té 1a van dé hét
stre can thiét dac biét la ddi vé6i cac nude dang
phat trién va méi ndi, trong d6 c6 Viét Nam.

2. Nguy co xay ra khung hoang tai chinh
tién t& va sw can thiét phai xdy dung EWS
cho Viét Nam

2.1. Nguy co xdy ra khung hodng tai
chinh- tién té ¢ Vigt Nam

La mot nén kinh té dang phat trién, da va
dang rat tich cuc hoi nhap voi nén kinh té thé
gi6i, nén kinh té Viét Nam dang tiém an nhimng
nguy co xay ra khing hoang tai chinh- tién 8,
vi nhitng bat 6n sau:

Trwéc hét, cé thé thdy sw bat on trong chat
liong tang truong cua nén kinh té. Theo sd
lidu tir Tong cuc Thong ké, toe do tang tong
san pham trong nuéc (GDP) trong giai doan
(2010-2015) binh quan 5 nam dat trén 5,9%/
nam, trong d6 nam 2014 dat 5,98%, nam
2015 dat 6,68%, dugc danh gia 1a kha cao so
v6i cac nudce trong khu vuc. Tuy nhién, chét
luong ting trudéng va ning sudt nhiéu nganh,
linh vuc con thap, hé s sir dung vén (ICOR)
con kha cao. Theo sb liéu tir B Ké hoach
va Pau tu, hé s ICOR trung binh giai doan
2001-2005 dat 4,88, giai doan 2006-2010 tang
1én 6,96 va giai doan 2011-2015 1a 6,91. Tuy
nhién, so voi cac qubc gia khac di trai qua
giai doan phat trién twong dong nhu Viét Nam
thi hé s6 ICOR cua Viét Nam hién nay van &
murc cao. Diéu nay thé hién chét luong ting
truong cta Viét Nam 1a kha thip, ting truong
Viét Nam hién nay qué phu thudc vao von, do
vay, nén kinh té d& bi “tén thuong” ndng né
do nhing bién dong bat loi tir mdi truong bén
ngoai.

Thir hai, sy tang truong tin dung quad nong
cua Viéet Nam, dac biét la trong giai doan
2009-2011. Tc do tang truong tin dung nhanh
ctia Viét Nam thé hién & hinh 1.

Thyc tién quan sat cac nuéc co khing
hoang tién t¢& va hoat dong ngan hang cho
thdy ting truong tin dung cao ludn di trude
khiing hoang tién té. Viét Nam da tang truong
tin dung qua nhanh trong su6t nhimng nim
vira qua. Nhu mot hé qua tat yéu thi lam phat
cling leo thang vé&i toc do nhanh. Tat ca déu
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Hinh 1. Ting truéng tin dung ciia Viét Nam tir 2009 dén 2012

cho thdy mét sy ting truong tin dung néng
cua Viét Nam, kéo theo 1a mdt nguy co khung
hoang tai chinh tién té ngay cang hién hiu.

Thir ba, s bat on cia hé thong ngdn hang
Viet Nam

Viéc thanh lap d at, qua nhiéu NHTM va
cac dinh ché tai chinh phi ngan hang véi quy
mo nhoé dan dén cac ngan hang quy mé nho
khong du dap tng yéu cau trong hoat dong
kinh doanh, thua 16 kéo dai va budc phai sat
nhap vao cic ngan hang 16n. Tinh dén ngay
31/12/2015 trén 13nh thd Viét Nam van con
36 NHTM. Tuy nhién dy van 1a con s 16n!
so véi quy md mdt nén kinh té kha chat hep
v6i GDP nam 2015 chi khoang 193 ty USD
(Toéng cuc Thong ké, 2015). Pong thoi ning
luc von cua hau hét cac ngan hang 14 rat thip
s0 v6i cac nudc trong khu vuc. Trong s 36
ngan hang van c¢6 17 ngan hang vén didu 18
dudi 5.000 ty, trong d6 c6 9 ngan hang von
chi khoang 3.000 ty (von tdi thiéu theo quy

Nguén: OECD Statistic, 2013

dinh cia NHNN). Vietinbank hién 1a ngan
hang dan dau hé thong vé vdn diéu 1é v6i hon
37.234 ty dong (twong duong khoang 1,7 ty
USD), néu so véi cac ngan hang clia cac nude
trong khu vuc thi con s6 nay kha nho.

Nang luc von thap, cong véi su tang trudng
tin dung noéng va no x4u ctia cic NHTM van &
mirc kha cao s& 1am gia tang nhiing rui ro tiém
tang ddi vé6i su an toan trong hoat dong ctia hé
théng tai chinh, tién té, ngan hang Viét Nam.

Thir tw, béi chi NSNN van & mie cao, no
cong tang nhanh, dp lyc trda no lom

Theo s liéu mai nhét tir B0 Tai chinh, mirc
boi chi NSNN ctia Viét Nam, tir 2009 dén nay
nhin chung luén & murc cao trén 5%/GDP, déac
biét 1a naim 2010 (gan 7%/GDP), mic du ¢ su
cai thién & nam 2012 nhung tir ndm 2013 dén
nay déu & muc cao (ndm 2015 14 6,1%/GDP).
Mirc boi chi NSNN cao va kéo dai nhiéu nim
s€ kéo theo ng cong tang nhanh, ap lyc trd ng

! Néu nhu so sanh véi Han Qudc, nén kinh té 16n tha 12 trén thé £161 ma cling chi ¢6 khodng 25 ngan hang, hodc
Thai Lan, nén kinh t&é ¢c6 mitrc GDP trong nhitng ndm gan day gap 2 Viét Nam ciling c6 khong dén 30 ngan hang.
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16n (ty 1& ng cong/GDP vao cubi niam 2015
khoang 62,2%, ng Chinh pht/GDP 1a 50,3%,
ng nudc ngoai cia qudc gia/GDP 1a 43,1%).
Do ng cong phﬁn 16n 1a ng nude ngoai nén ng
nude ngodi cua qudc gia ciing s& ting theo ng
cong, gy stc ép dbi véi tai khoan vang lai va
6n dinh ty gid. Va nguoc lai, rii ro ty gia ciing

70%

tao ap luc tro lai 1€n ng cong, cong thém viéc
sir dung von vay & mot s6 du an kém hiéu qua
va con that thoat, 1ing phi lam gia ting nhiing
rti ro tiém tang dbi véi su an toan trong hoat
dong ctia hé thong tai chinh, tién té, ngan hang
Viét Nam.
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Hinh 2: N¢ cong va tham hut NSNN (% GDP)

Thir nam, tai khoan vang lai cua Viét Nam
trong nhiéu nam lién tuc & trang thai tham hut.
Mac du ¢6 su cai thién trong 2 nam 2012-2013
nhung nhin chung tai khoan vang lai ctia Viét
Nam tir nim 2002 dén nay nhiéu nam lién tuc
& trang thai tham hut. Didu nay c6 nghia 1a
tiét kiém ludn thap hon dau tu trong nude, dé
bu dip trong khoang tham hut nay, binh quan
moi nam Viét Nam sé& phdi di vay nuéc ngoai
mdt khoan vay tuong tmg khoang tur 6,5 - 7%
GDP. Hon nira, xuat khau cua Viét Nam hién
nay chu yéu 1a xuat thd va cac hang hoa c6 gia
trj thap, trong khi d6 phai nhap khau hau hét
cac yéu to dau vao cho san xut. Dicu nay lam
tang nguy co khing hoang cho hé¢ thong tai
chinh tién t.

Nguon: Bé Tai chinh, (*) s6 liéu BY Tai chinh wéc
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Hinh 3: Can can vang lai cia Viét Nam giai
doan 2002-2012

Nguon: NHNN, 2013
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Thir sau, xu huéng toan cAu hoa, md cua,
hoi nhdp véi thi truong thé gidi cing véi su
dich chuyén tu do ctia dong vén, nhu cau dbi
v6i cac hoat dong kinh té ddi ngoai ting cao
va su canh tranh gay git cua cac cong ty, to
chure tai chinh nudc ngoai da va dang lam gia
tang tinh d& t6n thuong cua nén kinh té va hé
thong tién té, tai chinh, ngan hang Viét Nam
trude cac cu sdc, bién dong va dién bién khong
thuan bén trong va bén ngoai thi truong, dat
cac hé théng nay trudc nguy co bat 6n va rui
ro luon thuong truc, da dang, kho luong.

Tur nhitng 1y do trén c6 thé thay Viét Nam
van dang ¢ trong giai doan co thé xay ra khing
hoang tai chinh - tién t& v&i x4c suat khong nho.

2.2. Sw cdn thiét phdi xdy dung va vin
hanh hé théng canh bdo sém (EWS) vé khiing
hodng kinh té, tai chinh- tién té 6 Vi¢t Nam

Viéc xay dung va van hanh hé thong canh
bao som (EWS) vé khung hoang kinh té, tai
chinh- tién té 1a van dé hét strc can thiét & Viét
Nam hién nay. Diéu nay xuat phat tir nhiing
1y do sau:

M@t la, do tam quan trong mang tinh nén
tang va cot 161 cua on dinh kinh té vi mé dén
toan by cac hoat dong kinh té, x4 hoi, chinh
tri, an ninh, ddc biét 12 hé thdng tai chinh, tién
t¢, ngan hang ciing nhu vai tro dac bi¢t cua su
on dinh vé tién té, tai chinh, ngan hang dén su
6n dinh cua nén kinh té va tang truong kinh té.

Hai la, v&i nhitng bat 6n cta nén kinh té
da néu ¢ trén cho thiy cac nguy co tiém ting
vé rui ro, bat 6n kinh té vi mé va cing thang,
khung hoang vé tai chinh tién té ngay cang gia
tang, luon de doa nén kinh té va hé théng tai
chinh, ngan hang Viét Nam.

Ba la, kinh nghiém thyc tién trén thé gidi
cho thiy ton that ma cac cudc khing hoang
gay ra va chi phi dé giai quyét, xir 1y hau qua
thuong vo ciing nang né, dong thoi tac dong

cuia khung hoang 13 sau rong va kéo dai nhiéu
nim. V&i nhimng loi ich quan trong va thiét
thuc trong viéc nhan dién, giam sat c6 hi¢u
qua cac nguy co tiém an rui ro, hé théng canh
bao som (EWS) dugc xem nhu 1a mot trong
nhitng cong cu canh béo dic luc, cho phép
Chinh phu va cac co quan hoach dinh chinh
sach Viét Nam c6 thé kip thoi dua ra nhiing
d6i sach thich hop nham phong ngira, ngin
chin khung hoang hodc giam thiéu nhitng rui
ro tiéu cuc dén nén kinh té.

Bon la, nhitng hé théng va mo hinh hién
tai khong du dé cho phép canh bao sém nguy
co rui ro, khung hoang. Hién nay, chua c6 B9,
Nganh nao cua Viét Nam chinh thic cong bd
vé viéc thiét 1ap va van hanh mot hé thong canh
bdo som gitip nhén dién sém cac rui ro va nguy
co khiing hoang/cing thang cua nén kinh té va
hé thong tai chinh- tién t&, ngan hang.

Trong bdi canh cia nhimg van dé bat 6n noi
trén, mot hé théng canh béo sém rui ro kinh té
vi mo, tai chinh-tién té va hoat dong ngén hang
can duoc thiét lap dé giam sat, nhan dién sém
vé nhimg rui ro, nguy co tiém tang cua su bét
6n vé kinh té vi md, hodc nguy co xay ra khing
hodng tai chinh, tién t&, tir do c6 nhiing phan
tmg, diéu chinh hodc bién phap chinh sach kip
thoi dé ngan ngira, hodc xur ly, giam thiéu t6i
da nguy co, mirc do bat on, khing hoang xay
ra trong nén kinh té va trén toan hé thong ngan
hang 1a hét strc can thiét va cip bach.

3. Cac phuwong phap phé bién trén thé
gi¢i dwoc sir dung trong xay dung hé théng
EWS

Thuc té, nhitng cong trinh nghién ctru trén
thé gi6i vé thiét 1ap hé théng canh bao sém
déu dua chu yéu vao 3 phuong phap co ban,
do 1a: (1) phuong phap tin hi¢u (hay con goi
la phi tham s6); (2) phuong phap hoi quy
(hay con goi 1a tham sd) va (3) phuong phap
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chi tiéu. Sau day 1a ndi dung co ban ctia moi
phuong phép:

3.1. Phwong phdp tin hiéu (Phwong phdp
phi tham s6)

Phuong phép tin hiéu lan dau tién dugc
gidi thiéu trong cong trinh nghién ctru vé hé
théng canh bao som khung hoang tién té do
Lizondo, Kaminsky va Reinhart cong b vao
nam 1998, sau d6 duoc bd sung thém va phat
trién boi nhiéu nha nghién ciru nhu Edison
(2000), Bruggemann va Linne (2000) va céc
co quan nghién ctru cia cac to chiic quoc té
(nhu ADB, IMF).

Phuong phap tin hiéu dua trén gia thiét co
ban 1a: dién bién cta céc chi tiéu kinh t& ¢ xu
hudng bét thuong trong giai doan tién khing
hoang. Hanh vi bat thudng ctia cac chi tiéu nay
¢6 thé duoc xem nhu 1a mot tin hiéu canh bao vé
mot cudc khing hoang trong tuong lai. Mot tin
hiéu nguy hiém dugc phat ra khi chi tiéu canh
bao vuot ra khoi nhitng dién bién binh thuong
clia chi tiéu d6, no s& la tin hiéu tot néu sau d6
thuc sy ¢6 khung hoang, sé& 1a tin hiéu sai néu
sau d6 khong c6 xay ra khung hoang (nhiéu).

Phuong phap tin hiéu tim kiém mot murc
ngudng téi wu (ngudng canh bao rui ro) cho
mdi chi tiéu dé t6i da hoa kha ning dy bao cua
chi tiéu d6 (dwa trén nguyén tic chi yéu 1a t6i
thiéu hoa ty 1& nhidu tin hiéu). X4c suat xay ra
mot cudc khung hoang trong tuong lai sé tang
cao néu c6 nhiéu chi tiéu canh bao khing hoang
bién dong vuot qua ngudng canh béo ctia no.

Str dung phuong phap tin hiéu dé xay dung
mot mo hinh EWS bao gdm 5 bude sau:

Buwoc 1: Xdac dinh thoi gian xdy ra cdc
tinh huong khiing hodng trong qud khir va
Iwa chon dp dai ciia civa sé khiing hodng:

Viéc x&c dinh thoi gian xdy ra cac tinh
hudng khing hoang trong qua khi co thé
duoc tién hanh théng qua mot hay nhiéu cach
khac nhau: (1) danh dau cac thoi diém trong
qua khir duoc cac chuyén gia kinh té nhan
dinh 1a da xay ra khing hoang hodac (2) danh
dau cac thoi diém chung kién phat ngdi nd,
chang han nhu thoi diém dong Bath Thai Lan
mat gia hon 50% (trong cudc khung hoang tai
chinh- tién té chau A (1997), hay thoi diém
ngan hang Leman Brothers & My tuyén bd pha
san...hodc (3) danh dau cac thoi diém chimng
kién bién dong bat thuong cua mot chi tiéu
nao d6 duoc coi 1a biéu hién cia khung hoang
(vi du su tang dot bién cua 1ai suét, su sut
giam nghiém trong cua du trit ngoai h6i va chi
s6 chimg khoan.v.v.)

Sau khi dd x4c dinh dugc céc thoi diém
xay ra khung hoang trong quéa khir, can luya
chon d¢ dai cua cira s6? khung hoang nham
theo doi nhimg khoang thoi gian nhat dinh
trude khi xdy ra cac tinh hudng khing hoang
trong qua khu, tr d6 quan sat va nhan di¢n
nhitng dau hiéu bat thuong xuat hién trong cac
khoang thoi gian nay va mure do nghiém trong
cua chung nham nhéan dién cac tin hiéu canh
bao sém trudc khi mot cudc khing hodng
hodc tinh trang cing thing xay ra trén thuc
té. Trén co s& do, xac dinh cac chi tiéu canh
bao (1a nhirng chi ti€u gitip bao hi¢u sém nguy
co khung hoang) va cic ngudng canh bao
(ngudng nguy hiém ma néu vuot qua ngudng
d6 thi rai ro khiing hoang rat dé xay ra).

Buwoc 2: Lwa chon cac chi tiéu canh bao

Theo céc nghién ciou cia Kaminsky,
Lizondo va Reinhart (1998) thi cac chi ti€u
canh bao thuong dugc lya chon nhiéu nhat 1a
céc chi tiéu co ban vé kinh té vi mo, can can

' Do dai ctra s6 co thé 1a 12 thang, 18 thang, tham chi 1a 24 thang.
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thanh toan nhu: tai khoan vén, co cdu no, tai
khoan vang lai, tuy do hoa tai chinh, cac van
dé khac vé tai chinh, khu vuc thuc, khu vuc
tai khoa, yéu t6 thé ché va yéu to chinh tri.v.v.
Trong do, céc chi tiéu vé du trit ngoai té, ty
gié thuc, tang trudng tin dung, thadm hut ngan
sdch, ng cong, can can thuong mai, lam phat
trong nudc duge da sd cac nghién ctru cho 13
nhiing chi tiéu hiru ich trong du bao khung
hoang tai chinh- tién té.

Buwoc 3: Xac dinh mirc ngwong cho cdc
chi tiéu canh bao

Viéc xac dinh ngudng cho mdi chi tiéu canh
bao nham xac dinh kha nang xay ra khing
hoang. Mutrc ngudng s€ phan chia thanh hai
ving: ving binh thuong va ving nguy hiém
can cr vao xac sudt xay ra khing hoang.

Pb6i v6i mdi mot giai doan, néu nhu két
qua quan sat cua mot chi tiéu vugt qua muc
ngudng va roi vao ving nguy hiém thi chi tiéu
s€ phat tin hiéu canh béo.

Trong céc tin hi¢u phat ra cua mot chi tiéu,
cO nhiing tin hi€u canh bao dung (nghia la
phat tin hi¢u trudc khung hoang) va ca nhirng
tin hi¢u canh bdo sai (nghia 1a c6 canh bao
nhung khong c¢6 khung hoang xay ra sau do
hodc khong c¢6 canh bao mac du sau dé khung
hoang c6 xay ra), cu thé chia thanh 4 loai sau:

Bang 1: Cac kha ning vé két qua du bao

cia mo hinh EWS
Khiing Khong
hoang | co6 khing
xay ra | hoang xay
trong ra trong
vong n vong n
thang | thang tiép
tiép theo theo
Phat tin hi¢u A B
Khong phat tin hi¢u |C D

Trong do:

« Alasb lan chi tiéu d6 phat ra tin hiéu
canh bao trong thoi gian tién khing
hoang (canh bao dung)

« B la sb lan chi tiéu d6 phat ra tin hiéu
canh bao nhung sau do khong c6 khung
hoang (canh bdo gia- nhiéu)

«  Clasb lan chi tiéu d6 khong phat ra tin
hi€u canh bao mac du dang trong thoi
gian tién khung hoang (b6 st canh bao)

+ D asb lan chi tiéu d6 khong phat ra tin
hiéu canh béo va sau do cling khong cé
khung hoang (canh bao dung).

Viée tim kiém “ngudng canh béo tbi uu”
cho mdi chi tiéu nham muc dich tdi da hoa
nang luc du bdo cua chi tiéu do. Co6 4 thude
do c6 thé giup do ludng ning lyc canh bao cia
mot chi ti€u nhu sau:

(a) Ty 1é nhiéu trén tin hiéu canh bdo
(NSR=Noise-to-Signal Ratio): 1a ty 1¢ gitra sd
1an 1 chi tiéu phat ra tin hiéu canh béo sai véi
sO lan chi tiéu d6 phat ra tin hidu canh béo
dung (goi tit 1a ty 1 nhiéu tin hiéu). Ty 18 nay
dugc tinh todn theo cong thirc sau:

NSR = [B/(B+D)]/[A/(A+C)]

Ty 1¢ nhiéu tin hiéu cua mot chi tiéu cang
thap, thi kha ning canh bao khing hoang cta
chi tiéu dé cang cao. Néu ty 1é nhiéu tin hiéu
cia mot chi tiéu lon hon 1 c¢6 nghia 1a kha
nang chi tiéu do6 phat ra tin hiéu canh béo sai
16n hon kha nang chi ti€éu d6 phat ra tin hi¢u
canh bao dung, do do chi ti€éu nay khong cé
kha nang canh bao khung hodng va s€ phai
loai khoi danh muc cac chi tiéu canh bao.

(b) Xdc xudt khing hodng c6 diéu kién
(CP), dugc tinh theo cong thirc:

CP=A/(A+B)

Trong d6, CP 14 x4c suét xay ra khing hoang
trong vong 12 thang t6i vai diéu kién 1a chi tiéu
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canh bao d6 phai phat ra it nhét 1 tin hiéu canh
bdo. Xac xuit khung hoang c6 diéu kién (CP)
ctia mdt chi tiéu canh bao cang cao thi kha nang
canh bao khung hoang cua chi ti€u nay cang
16n. CP ¢6 lién quan t6i ca 2 loai sai s6 sau:

« Sai s6 loai I: (khong phat ra tin hiéu
canh bao khi sap xay ra khung hoang):
C/(A+C)

«  Sai s6 loai II: (Canh béo gia): B/(B+D)

Sai sb loai I giam di nghia 1 s6 luong C
giam di va s6 luong A ting 1én (v6i gia dinh
A + C khong d6i véi mot mau nhat dinh) dan
dén CP tang 1én; Sai s6 loai IT giam di nghia 1a
B it di va do vay cling lam tang CP.

Mot chi ti€u duoc coi 1a c6 kha nang canh
bao néu xac xudt khing hoang c6 diéu kién
(CP) ciia n6 16n hon xac xuat khung hoang
khong diéu kién (UP) nghia 1a : CP>UP.
Trong d6, UP 1a khong d6i trong mot mau nhét
dinh va dugc xac dinh nhu sau: UP=(A+C)/
(A+B+C+D)

(c) Ty trong ciia cdc thoi ky tién khing
hodng (cdc thang roi vdo cia s6 khiing hodng)
ma mot chi tiéu canh bao giup xac dinh duoc,
goi la SP, ma SP=A/(A+C)

SP 1a nghich dao cua sai s loai 1. C giam
s& dan toi A tang, néu mau A+C khong doi thi
SP s€ tang.

(d) S6 lwong cdc cudc khing hoding ma
trudc do chi tiéu canh bdo co phat tin hiéu
canh bdo it nhdat mét lan trong thoi gian tién
khung hoadng.

Thuéce do nay chi chii yéu quan tim dén
viéc mét chi ti€u canh bdo c6 phat tin hi¢u
canh bao hay khong trong thoi ky tién khung
hoang ma khong quan tdm nhiéu dén sé lan

phat ra tin hiéu canh béo, tirc 1a chi cAn dém
sO lugng cac cude khung hoang ma trude do
chi ti€u canh bdo cd phat tin hi¢u canh bao it
nhat mot 1an trong thoi gian tién khing hoang.

Buwoc 4: Xdy dung cdac chi tiéu dw bdo
tong hop

Sau khi lwa chon cac chi tiéu du bao va
ngudng canh bao ciia no, tién hanh xay dyung
céc chi tiéu du bao tong hop xac dinh nhiing
bat 6n tai chinh.

Cac chi ti€u canh bao dugc lya chon trong
m6 hinh phi tham sé phai c6 ty 1& nhiéu/tin
hiéu nho hon 1. Sau khi lva chon duogc cac
chi tiéu canh bao dat tiéu chuan, dua trén gia
dinh sb luong cac chi tiéu canh bao phat tin
hiéu canh bao khiing hoang cang nhiéu thi xac
sudt dé cudc khing hoang d6 xay ra trén thyc
té cang cao, mot bo chi tiéu tong hop da duoc
xay dung va tinh toan theo cach co ban la:
mot chi tiéu tong hop c6 thé 1a tong thuan tay
hoic tong co6 trong s6 clia cac gia tri nhi phan
clia tit ca cac chi tiéu canh bao duoc chon.
Véi cac chi tiéu tong hop dugc tinh toan theo
phuong phap binh quin gia quyén, cac trong
s6 duoc tinh dya trén cac hé sb bao nhiéu. Cac
chi tiéu tong hop co thé tinh toan cho toan mo
hinh hodc cho timg khu vuc riéng 1¢ (nhu khu
vuc kinh té thuc, kinh té ddi ngoai...)

Buwdéce 5: Du bao khiing hodng

Céc chi tiéu tong hop dugc sir dung dé dy
doan xac suit khung hoang. Diéu nay c6 thé
duoc thuc hién béng céch chia tt ca cac mau
quan sat thanh nhiéu nhom, mdi nhom tuong
mg v&i mot pham vi cu thé ciia mot chi tiéu
tong hop va tinh toan ty 1& cta cac thang tién
khiing hoang (thudc ctra s6 khing hoang) cho
mdi nhom theo cong thirc:
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Trong d@6: I 1a gia tri cua chi tiéu tong hop
tai thoi diém ¢, ' 12 gi6i han thap hon ctia mot
ving cy thé ciia chi tiéu tong hop, va I*1a giéi
han trén cua vung.

Mot chi tiéu tong hop c6 thé phat tin hiéu
canh bdo vao mot thang cu thé khi xac sut
dy dodn khung hoing cua n6 vuot qua murc
ngudng canh bao. Viéc lya chon mic ngudng
xac sut doi hoi su két hop gitra sai s6 loai I
va sai 6 loai I

Mot diém luu ¥ 13 ngudng xac sudt nén cao
hon xac suét khing hoang vo diéu kién. Dbi
v6i xac sudt co diéu kién cia khung hoang
duogc woc lugng tir dir liéu mau c6 thé duge s
dung dé du bao xéac suat khiing hoang cua giai
doan ngoai mau.

Phuong phéap phi tham s6 vé co ban c6
nhtrng vu, nhugc diém sau day:

Vé wu diém: Truée hét, phuong phap nay
don gian hon cach tiép can tham s va d& dang
thich nghi vé&i su khac biét vé mic do sin c6
cua sd litu gilra cac bién; Thir hai, cac bién
khong phai tuan theo mét gia dinh vé phan
phdi x4c xuat nhat dinh; Thir ba, phuong phap
nay cho phép sir dung nhiéu chi tiéu canh bao
cing mot lac (c6 thé 1én téi trén dudi 100 chi
tiéu canh bao), tr d6 cho phép theo doi cac
chi ti€u toan dién phan anh tat ca cac khu vuc
dé ton thuong ciia nén kinh té va hé thong tai
chinh, ngan hang, cho phép nhin thiy su két
nbi rd rang tir cac chi tiéu riéng 1é dén cac
chi tiéu tong hop. Qua do, cho phép vira danh
gia nguy co khung hoang téng thé, vira co thé
theo doi, danh gia riéng ting linh vuc nho,
nhanh nho cta nén kinh té c6 nguy co ton
thuong gia ting; Cudi cung 1a trong phuong
phap tin hiéu, mdi bién sb duoc xem xét riéng
1& nén thuén tién cho viéc tién hanh phan tich
sau hon.

Vé nhwoc diém: Thir nhat, phuong phap
tin hiéu khong tinh dén tac dong cua su tuong
tac gilta cac bién. Viéc xem xét cac chi tiéu
canh bao vdi tu cach la cac dong gop riéng 1é
vao nguy co xay ra khung hoang, bo qua hé
qua vé su tuong tac giita cac bién; Thir hai,
phuong phap nay khong thé sir dung cac phép
thir vé y nghia va tiéu chuan thong ké dé kiém
tra sy phu hop cua cac chudi s6 liéu duoc dua
vao mo hinh canh bao; Thur ba, phuong phap
tin hiéu 4p dat mot s6 rang budc phi tuyén tinh
1én phuong thirc ma céc chi tiéu canh bao tac
dong dén xac sudt xay ra khing hoang, thé
hién qua viéc dya trén gia dinh, mdt chi tiéu
s€ phat tin hiéu canh bao khung hoang khi no6
vuot qua mirc ngudng an toan cua chi tiéu do.

Diéu kién dp dung: Do chu yéu sir dung
céc chi s6 kinh té vi mo nén diéu kién ap dung
doi hoi cao tinh minh bach vé thong tin cia
céc chi sb.

3.2. Phwong phap hoi quy (Phwong phap
tham sé’)

Phuong phap hoi quy 1a viéc udc luong xac
suét xay ra mot cudc khung hoang trong tuong
lai bang cdc md hinh kinh té luong trén co so
céc bién lva chon roi rac, st dung cac mo hinh
nhi phan Probit hoac Logit do cdc nha kinh
té hoc Eichengreen, Rose va Wyphlosz dé
xuong nam 1995-1996 sau do6 dugc ung dung
va hoan thién béi nhiéu nha kinh té khac nhu
Frankel va Rose (1996), Ber va Patillo (1999)
va IMF... da hoan thién hon vé mit phuong
phap luan va gop phan quan trong trong cong
tac canh bdo khing hoang cta cac nha hoach
dinh chinh sach vi mo.

V& co ban, mé hinh tham sb dugc thuc hién
qua 4 budc sau:

Buéc 1: Thiét ldp bién phu thujc

Dé thiét 1ap bién phu thudc, can phai tién
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hanh: (1) Xac dinh cac tinh hudng khung
hoang trong qua khtr, 4p dung cac quy tic va
cach thirc tuong tu nhu trong phuong phap
tiép can tin hiéu; (2) Quyét dinh d6 dai cua
“clra s6 khung hoang”- 1a khoang thoi gian
lién trude thoi diém bat dau xay ra khung
hoang (vi du 12 thang), chu yéu phu thudc vao
dic diém cua nén kinh té, hé théng tai chinh,
tién t& va phy thude vao kich thuéc mau di
lidu; (3) Thiét 1ap bién phu thudc gia Yie bang
cach cho blen nay nhan gia tr1 1 trong tht ca
c4c quan sat nam trong cira s6 khung hoang va
bfmg 0 néu nguoc lai.

Buwéc 2: Lwa chon cdc bién gidi thich.

Viéc lua chon cac bién giai thich cia mo
hinh dugc tién hanh dya trén ¥ nghia kinh té
ctia céc bién, su san co cua dit liéu va do tin
cay théng ké cua cac bién khi dua vao mo
hinh, sao cho chon dugc nhirng bién co nang
luc canh bao tdt nhat cho mot cude khing
hoang xdy ra trong qua khur va trong tuong lai.

Budéc 3: Chay mé hinh dé wéc lwong xdc
sudt khiing hoding

Phuong phap hdi quy dua trén gia thiét: sy
xuat hién ciia cac cudc khiing hoang tai chinh
tudn theo mot phan phdi xac sudt nhat dinh.
Trong d6, cac bién khung hoang déng vai trd
1a céc bién phu thudc. Bién phu thudc 14 bién
nhi phan, ldy gi4 tri 1a 1 Ung v&i cic quan
sat nam trong giai doan khing hoang hoic 1a
0 ng v&i cac quan sat nam trong giai doan
khac. Bién nhi phan sau d6 s& duoc udc luong
nhu mgt ham cua mdt hay nhiéu cac chi tiéu
canh bao khung hoang. Vi vy, dé udc luong
xac sudt xay ra khung hoang, cac mo hinh
kinh té luong dang Probit va Logit da duoc sir
dung dé udc luong cac tham s cia cac bién
duoc lua chon.

Phuong phéap hdi quy dang Probit/ Logit
duoc biéu thi dudi dang ham sd sau:

Y, =Bx, tu, (1)

Trong do: x, 1a mot vec to cua bién giai
thich ; ' la vec to clia cac tham s6 twong tng;
u, 1a sai s6 ¢6 phan ph01 chuén, doc lap, co gia
tri binh quan bang 0 va phuong sai don vi; chit
i va t nho dai dién cho mét qudc gia va khoang
thoi gian; Y7, 1a bién 4n do luong kha ning
xéy ra mdt cudc khung hoéng ngﬁn hang trong
nén kinh té i tai thoi diém t. Bién Y’ la bién
khong quan sat duoc nhung bién Y la bién
quan sat dugc véi cac gia tri la 1 neu khung
hoang ngén hang thyuc sy xay ra trong nén kinh
té i tai thoi diém t, va nhan gié trj 1 0 trong cac
truong hop khac, str dung quy tic sau:

Y, =1néuY, >0hodcY, =0néuY, <0

Véi cac théng sb trong phuong trinh (1),
xé4c sudt udc luong ciia nguy co xdy ra mot
cudc khiing hoang ngan hang trong nén kinh
té i tai thoi diém t duoc tinh nhu sau:

Pr(Y, =1)=F."
Pr(Y,, =0)=1-F(¥".)

Trong d6 F(.) 1a ham phan phéi tich lity ctia
phan phéi xac suit chuan.

Cac mo hinh Logit/Probit chi khac nhau &
gia thiét phan phdi xac suat ciia y, tuy thudc
vao P*x.. Theo nghién ctu ctua Greene
(2000), trong hau hét cac tht nghiém, nhin
chung khong cé su khac biét 1on vé két qua
khi stt dung m6 hinh Probit va Logit, nhung
m6 hinh Logit ¢6 xu hudng tuan hoan véi gia
tri tham s6 cao hon so v6i mo hinh Probit.

Budc 4: Kiém dinh chit lwong mé hinh.

V& kiém dinh chat lugng mo hinh, mot mé
hinh tham s s& cho két qua udc lugng xac
suat ciia mot cudc khung hoang s& xay ra trong
mot khoang thoi gian nhét dinh trong thoi gian
t6i. Dé quyét dinh liéu mot tin hiéu canh bao
khuing hoang c6 nén dugc dua ra sir dung cho
canh bao hay khong thi can phai Iya chon mot
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ngudng xac suat (q) nao do. Mot tin hiéu canh
bao khing hoang dwoc dua ra khi xac suét
khiing hoang theo du bao cho mét thdi diém
cu thé nao d6 vuot qua ngudng gié tri (q).

Mot mé hinh EWS t6t can phai téi da hoa
cac tin hiéu ding (A va D), dong thoi téi thiéu
cac nhiéu (B va C) (xem Bdng I).

Kha nang dy bdo cua mot mo hinh canh
béo tham sb con duoc do luong bang cach
dém s6 lugng tinh hudng khing hoang ma mo
hinh c6 kha nang du bao, tuc 1a co it nhéat mot
tin hi€u canh bao dugc dua ra trong ctra )
khung hoang.

Phuong phép tham sé vé co ban ¢ nhing
wu, nhugc diém sau day:

Uu diém: Phuong phap nay cho phép xem
xét cc bién chinh canh bao khung hoang trong
mdi twong quan véi nhau, tinh dén hé qua tir
tac dong qua lai, twong tac 1an nhau giira cac
bién ddi v&i nguy co xdy ra khung hoang. Hon
nita, phuong phap nay ciing dé dang kiém tra
¥ nghia thong ké cua cac chudi s6 liéu dua vao
mo hinh canh bao va ¥ nghia kinh té cua céac
bién trong viéc canh bao khing hoang.

Nhuwoc diém: Truée hét, phuong phap nay
kén chon h¢ co so dir li€u, nguoi st dung
phuong phap nay thuong gap khoé khan trong
diéu kién sb liéu vé cac bién duoc thu thap
tir nhiéu ngudn khac nhau khong mang tinh
tuong thich; Thw hai, phuong phap nay chi
cho phép chay mé hinh hdi quy véi mot sd
luong hitu han cac bién (thuong tir 5-7 bién
1a t6i da), do d6 bét budc phai lya chon cac
bién c6 kha ning canh bao tot nhat, truc tiép
nhét ddi véi nguy co xay ra khing hoang. Viéc
lga chon nay co thé bi anh huong bdi sy nhay
cam, trinh d§ chuyén moén va danh gia chu
quan ctia nguoi 1am mo hinh, dong thoi dé xay
ra riii ro bo qua nhiing bién c6 tac dong 16n téi
nguy co xay ra khung hoang; Thiur ba, mo6 hinh

thuong duogc thiét ké theo mé thic cua mot
cudc khing hoang cu thé, vi vay kho dy bao
cac cudc khing hoang c6 nguyén nhan hoac
mo thirc thay doi.

Diéu kign dp dung: Dé dam bao tinh hiéu
qua ctia phuong phéap ndy thi nén kinh té phai
¢6 quy md nhé hodc khong chiu qué nhiéu anh
huéng tir nén kinh té bén ngoai.

3.3. Phwong phap chi tiéu

Ngoai hai phuong phap trén, mot s6 nudc
trén thé gidi con ap dung phuong phap don
gian hon trong thiét 1ap mo hinh EWS 1a theo
ddi v6i tan suét cao (hang ngay, hang tuan hodc
hang thang) mot sd chi tiéu c6 anh huong truc
tiép va quan trong toi sy 6n dinh vé kinh té vi
md, tién t¢ va hoat dong ngan hang dé dua ra
nhitng phan tich, canh bao mang tinh dinh tinh
vé nhitng rui ro tiém an, nhimg khu vuc cta
nén kinh té hodc hé thdng tai chinh dang dtng
trude nguy co ton thuong. Phuong phap nay
duoc goi la phuwong phap chi tiéu.

Thuc hién phuong phéap chi tiéu, nguoi ta
¢ thé dung phuong phap chuyén gia (tr an
dinh dya trén kinh nghiém) hodc phuong phap
dinh lugng dé xac l1ap céc ngudng canh bao
cho céc chi tiéu nay, trén co s& d6 phan thanh
cac cAp do rui ro, chia thanh ving canh bao
do, vang, xanh va tir d6 dua ra cac ké hoach
hanh dong chinh sach thich hop tng véi mdi
vung canh bao.

Phuong phap chi ti€u cé nhitng wu, nhugce
diém sau day:

Uu diém: Trudc hét, phuong phap nay cho
phép cap nhat tinh hinh dién bién mot cach
nhanh nhat; Thir hai, cach thirc thuc hién
phuong phap kha don gian, khong mét nhiéu
cong sic thiét 1ap mo hinh, khong nhat thiét
phai thiét 1ap ngudng canh bao va khong chiu
rai ro tir chat lugong cia mo hinh; Thur ba,
phuong phap chi tiéu khong doi hoi chudi sd
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liéu qua khir dai - trong khi day 1a diéu kién
tién quyét d6i voi 2 phuong phap trén; Thir
tu, st dung phuong phap nay giup dua ra céi
nhin toan dién, tong thé va danh gia nhanh vé
sy thay d6i cia méi truong kinh té vi mo va
hé thong tai chinh-ngan hang, phat hién dugc
nhitng khu vuc ¢6 van dé.

Nhwoc diém: Phuong phap chi tiéu c6
nhugc diém rd nhit 1a mang ning tinh chu
quan, dinh tinh, thiéu thuéc do dinh luong.
Phuong phap nay c6 rui ro tur viéc lya chon
cac chi tiéu quan trong nhat (khong thé mot
lic theo ddi qua nhiéu chi tiéu). Hon nita, st
dung phuong phap nay khong udc lugng dugce
xac suat xay ra khung hoang trong tuong lai,
kho danh gia mirc 46 nghiém trong cia van dé,
dic biét trén pham vi tong thé, do ludn phai dbi
mit v6i su danh doi, can béng, triét tiéu gitra
din bién cua cac chi sé khac nhau cua cing
mot Iinh vuc hoac cac linh vuc khac nhau.

Diéu kién dp dung: doi hoi mot moi
truong kinh té c6 tinh minh bach va trung thuc
cao vé thong tin.

4. Mot s6 két qua kiém dinh thue té cac
mo hinh da sir dung:

4.1. Mé hinh phi tham sé canh bdo khiing
hodng tién té va khiing hodng ngin hang dp
dung cho mét sé6 nwéc trong khoi ASEAN+3
do Ngin hang Phdt trién Chiu A (ADB)
phit trién thir nghiém.

Trong nd luc hop tac hd trg vé tai chinh va
tién té cho cac qudc gia trong khdi ASEAN+3,
vao dau nhitng nim 2000, Ngan hang Phat
trién Chau A (ADB) di nghién ctru, xay dung
2 mo hinh canh bao sém (trong pham vi 24
thang) vé khing hoang tién té va ngan hang
& khu vuc DPong A dua trén phuong phap
tiép can phi tham sb (hay tin hiéu) (Signal
Approach Model).

ADB di st dung co s6 dit liéu gom 40 Chi
tiéu vé kinh t& va tai chinh tir 6 nhom (gom
tai khoan vang lai, tai khoan von, khu vuc tai
chinh, khu vuc ngan sach, khu vuc thuc va
kinh té toan cau) cua 6 nudc 1a: Indonesia,
Han Qudc, Malaysia, Thai Lan, Singapore
va Phillippine trong khoang thoi gian tur
nim 1970 dén nam 1995. Pdng thoi, ADB
da thiét ké phan mém VIEWS (Vulnerability
Indicators and Early Warning System- Céc chi
tiéu ton thuong va hé théng canh bao som) dé
chay cac mo hinh trén.

Theo danh gia cia ADB, hai m6 hinh canh
bao som vé khung hoang tién té va khing
hoang ngan hang noi trén c6 kha nang canh
bao kha tot, ddc biét khi so sanh voi hau hét
cac mo hinh canh b4o dugc sur dung trong cac
nghién ctru khac. M6 hinh canh bao khung
hoang tien té da du bao dugce tinh huéng khung
hoang nim 1997 & 5 trén 6 qudc gia (ngoai
trir Singapore) da tung bi khung hoang khi st
dung dir liéu mau cua cac nim 1970-1995.
Trong khi, M6 hinh canh bao khung hoang
ngdn hang chi duy bao duoc tinh huéng khing
hoang nam 1997 & Thai Lan va Philippines.
Do do, mo6 hinh EWS cénh bao khing hoang
tién té hoat dong tdt hon mo6 hinh EWS canh
bao khung hoang ngin hang (ADB, 2005).

4.2 M6 hinh tham sé cinh bdo khiing
hodng tién t¢ dp dung cho mét sé nwdc trong
khoi ASEAN+3 do Ngén hang Phdt trién
Chiu A (ADB) pht trién thir nghi¢m:

Bén canh Mo hinh tiép can tin hiéu (Mo
hinh phi tham sd), ADB con sir dung M6 hinh
EWS tham sé theo dang probit va logit da bién
nhim dy béo xéac suét xay ra khung hoang &
céc nude khu vue Dong A.

Mo hinh EWS tham sé ctia ADB st dung
chudi dit liéu cua 6 quoc gia khu vuc Dong
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A la Indonesia, Han Quéc, Malaysia, Thai
Lan, Singapore va Phillippine v6i khoang thoi
gian tir thang 1/1979 dén thang 12/1995. Két
quéa chay mé hinh cho thay: ¢6 11 tinh huéng
khung hoang tién té di xdy ra ¢ cac qudc gia
chon mau trong thoi ky wéc lugng va cira s6
khung hoang 1a 24 thang.

Céac bién giai thich duoc lya chon tur tap
hop gdm 15 chi tidu kinh té va tai chinh hang
dau da duoc xac dinh trong M6 hinh EWS phi
tham sd. Lua chon cac bién nay lién quan dén
viéc udc lugng cac mé hinh khac nhau, mdi mo
hinh tuong tng v6i mot tip hop nhét dinh cac
bién giai thich va viéc lya chon mé hinh nao
(duoc goi 1a mo hinh dai dién) phai phu hop voi
Iy thuyét kinh té, dap ung cac kiém dinh thong
ké va c6 kha nang giai thich cao nhat. M6 hinh
dai dién gdm 7 bién giai thich sau:

*  BJ Igch tir duong xu hudng cua ty gia

thuc gitra Pola My/noi t&;

* Do léch tir duong xu hudng cua ty gia

thuc dong Dola My/Yén Nhat;

* Ty I€ cén can tai khoan vang lai trén

tong dau tu trong nude (GDI);

« Ty 1é ng nudc ngoai ngan han trén du

trir ngoai t¢;

« Thay di ty 18 tién giri tai Ngan hang

thanh toan quéc té (BIS) trén du trit
ngoai t¢ 12 thang;

 Tylécung tién (M2) trén dy trit ngoai t&.

Mobi mé hinh probit va logit theo tac dong
ngiu nhién déu co hé s6 xac dinh R? vao
khoang 39%, va moi mé hinh probit va logit
theo tac dong ¢ dinh cho hé s xac dinh R?
vao khoang 50%. Ap dung kiém dinh bang mo
hinh Hausman dé xac dinh liéu mé hinh dai
dién theo tac dong cb dinh hay ngiu nhién thi
phtt hop hon, két qua 1a mo hinh dai dién theo

phuong phap tac dong cd dinh pht hop hon.

Panh gia két qua mo hinh dai dién duoc
tién hanh trén co so sir dung céc dit liéu ngoai
mau, cu thé 12 mé rong ky dy bao cho dén
thang ngay trudc tinh hudng khing hoang
1997 cho timg qubc gia. Tinh hudng khing
hoang cho ting qubc gia nhu sau: thang
7/1997 d6i véi Philippnines va Thai Lan,
thang 8/1997 ddi véi Malaysia va Singapore,
thang 11/1997 dbi voi Han Quéc va thang
12/1997 d6i v6i Indonesia. Viéc danh gia nay
nham kiém dinh xem li¢u mé hinh dai dién c6
kha nang du bao khung hoang tai chinh Chau
A nim 1997 hay khong. Két qua cho thiy: O
ngudng xac suit 30%, cic dang md hinh tac
dong ngﬁu nhién cta mé hinh dai dién c6 thé
du bao duoc khing hoang nam 1997 & tat ca
cac qudc gia bi khung hoang, trong d6 cac mo
hinh tac dong ¢d dinh chi bo s6t ¢6 Indonesia.
Tuy nhién, tat ca cic dang mé hinh lai khong
¢6 kha nang du bao tinh huéng khung hoang &
Singapore (ADB, 2005).

Ap dung mo6 hinh dai dién cho s6 liéu tir
nam 1996 va 1997 dé tién hanh kiém dinh giai
doan ngoai mau, md hinh c6 kha nang dy bao
khung hoang tai chinh Chau A 1997 cho it
nhat 4 dén 5 qudc gia bi anh huong boi khing
hoang, tuy thugc vao phuong phap udc luong
nao duoc st dung.

Theo nhan dinh cua cac chuyén gia ADB,
mo hinh EWS tham s6 ciing da cung cip thém
mot cach nhin khac vé cac kénh chinh din
t6i khing hoang tién té. Tuy nhién, mé hinh
nay s& khong thé du bao duogc cac cude khung
hoang xay ra trong twong lai néu chung xay ra
thong qua cac kénh méi. Vi vay, ADB khuyén
nghi viéc st dung mé hinh phi tham s6 c6 thé
mang lai nhiéu loi ich hon viéc sir dung mo
hinh tham sd, dac biét la giam bdt nguy co bd
16 canh bao khing hoang.
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4.3. Mé hinh Chi tiéu riii ro ciia Han Quéc

pé giam sat sy lanh manh cua h¢ théng tai
chinh, nhan dién sém nhiing nguy co rui ro
trong nganh tai chinh, tr 6 c6 cac bién phap
phong ngtra, ngan chan cac cudc khung hoang
tai chinh c6 thé xay ra, Co quan Giam sat tai

chinh ctia Han Quéc di str dung M6 hinh Chi

tiéu rii ro & danh gia muc do rai ro cta toan
nganh tai chinh.

Mo hinh Chi tiéu rii ro ciia Han qudc dya
trén co sO giam sat cac ty 1€ tai chinh then
chét va cac bién vi md, bao gébm 20 Chi tiéu
cua bao cao tai chinh nhu: lgi nhuan, thanh
khoan ndi va ngoai t¢, chét luong tai san, ty
1¢ an toan von toi thiéu. .. véi tan suét dit lieu
theo nim so véi mot nam gdc va sir dung céac
phuong trinh dé udc lugng cac két qua, tir
d6 udc lugng duoce cac Chi tiéu rai ro tong
hop cho tirng cong ty, tirng khu vuc dich vu
tai chinh va cho téng thé nganh tai chinh (1iy
tuong quan vé quy md tai san giita cac cong ty
trong nganh lam trong s6 dé tinh toan Chi tiéu
rti ro tong hop cho toan nganh).

Theo danh gia cia Co quan Giam sat tai
chinh ctia Han Qudc thi: M6 hinh Chi tiéu rii
ro 12 mé hinh kha toan dién va hiéu qua. Mo
hinh néy khong chi gidm sat muac do rai ro
tong thé cua timg khu vue hay toan hé thong
ma sy dong gop ctia mdi yéu td rii ro vao su
bién dong cua Chi tiéu rii ro tong hop ciing
dugc nhan dién va thong bao cho ciac Vu
thanh tra, giam sat c6 lién quan. Theo do, cac
két qua udc luong ciia md hinh Chi tiéu rui
ro kha sat thyc té, né cho thay: Chi tiéu rai
ro nganh tai chinh Han Quéc d3 sut giam ké
tr sau cudc khing hoang thé tin dung xdy ra
vao ndm 2003, bién dong ting manh trong bdi
canh khing hoang tai chinh toan cau, sau do
dang sut giam tro lai. Riéng ddi voi khu vue
ngan hang ciia Han Quéc, Chi tiéu rii ro da
giam cho dén nam 2007, sau d6, Chi tiéu nay

bat dau ting tré lai, chi yéu do cac van dé
vé cac khoan vay dudi chuan va 1én cao dinh
diém vao Quy I nim 2009 (Ngin hang Nha
nuoc, 2012).

5. Khuyén nghi su lwa chon mé hinh
EWS cho Viét Nam

Can ctr vao két qua kiém dinh cua cac mo
hinh d4 st dung néi trén ciing nhu dic diém
ctia nén kinh t& Viét Nam hién nay ching ta
c6 thé thdy rang: Trong qua trinh thiét 1ap cac
mé hinh EWS, vé 1au dai Viét Nam nén van
dung két hop linh hoat ca 2 phuong phap tiép
can phd bién 13 phi tham sé va tham s6 nham
tan dung céc uu diém va khac phuc cac nhugc
diém ctia mdi phuong phap. Pong thoi, can sir
dung két hop va can bang giita cic md hinh
phan tich mang tinh dinh tinh va dinh lugng
do mdi mé hinh, phuong phap déu c6 nhimng
vu diém va han ché riéng.

Tuy nhién, trong thoi gian trudc mat, chung
ta nén lya chon mo hinh tin hi¢u (phi tham sé)
12 mé hinh chu dao dé xay dyng mo hinh EWS
cho Viét Nam vi nhiing 1y do sau:

Thik nhdt, md hinh tin hiéu dugc Kaminsky
va cong su thir nghiém vdi mot lugng mau
16n, bao gdm quéc gia cong nghiép phat trién
va 15 qubc gia dang phat trién (tit ca trong s6
d6 déu da timg xay ra khing hoang tai chinh
tién t&) xuyén sudt qua trinh tir nim 1970 dén
1995. Cung véi do, ho da phan tich 76 cudc
khing hoang vi vay tinh dai dién ciia mo hinh
nay sé cao hon va no téng quat hon mé hinh
tham s6.

Thir hai, xét vé tinh linh hoat thi mo hinh
tin hiéu phu hop hon hin do né c6 thé dua ra
mot dy bao bét ki ¢ thoi diém nao do khong
doi héi qua nhiéu mau s6 lidu qua khu. Trong
s6 cac mo hinh da gi6i thidu & trén, thi viéc ing
dung m6 hinh hdi quy logit dé canh bao khiing
hoang tai chinh cho Viét Nam hién nay la it

S6 82 (5/2016)

Tap chi KINH TE POI NGOAI 65



hiéu qua vi dé canh bao sém khing hoang tai
chinh- tién té duoc chinh xac thi chung can mot
luong mau quan sat du 16n. Trong khi d6, nén
kinh té Viét Nam dang phat trién va chi méi
thyc su phat trién trong thoi gian gan dy do d6
mau s6 liéu khong da 16n dé c6 thé chay duoc
mé hinh cho két qua chinh x4c. Do vay, viéc ap
dung hiéu qua md hinh dinh luong trong diéu
kién hién nay ¢ Viét Nam la it kha thi. Hon
nita, mo hinh tham s6 thuong dugc thiét ké
theo mo thirc ciia mot cudc khing hoang cu
thé, vi vay kho du bdo cac cudc khung hoang
c6 nguyén nhan hodc moé thirc thay ddi; Mat
khac, mo hinh tham s6 dwa trén gia dinh 1a xac
sudt xay ra khing hoang tuan theo mot phan
phdi xac suat nhat dinh. Do vay, nhiéu nghién
ctru thtr nghiém cho thdy mé hinh canh bao
som tham s thuong cho két qua thiéu chinh
xac (Vi du: theo nhan dinh cia ADB vé kha
nang xay ra cudc khung hoang tai Indonesia).

Theo nhan dinh cua céc chuyén gia ADB, mo
hinh nay sé khong thé du bao duoc cac cude
khiing hoang xay ra trong twong lai néu chung
xdy ra thong qua cac kénh mdi. Vi vay, ADB
da dua ra khuyén nghi: viéc sit dung mé hinh
phi tham 56 ¢6 the mang lai nhiéu loi ich hon
viéc sur dung mo hinh tham s6, ddc biét la giam
bot nguy co bo 1o canh bdo khung hoang.

Cuoi cing, muyc dich xay dung mé hinh phi
tham s ban du ciia Kaminsky 13 dung dé giai
thich khing hoang tai chinh tién té ¢ khu vuc
Dong A ma cu thé 1a Thai Lan va trén co s& cac
nghién ctru nay ADB cling da thir nghiém xay
dung va van hanh kha thanh cong moé hinh phi
tham s6 dé giai thich cudc khing hoang tién té
nam 1997 cho cac nudc Pong A (ASEAN+3)
1 nhimg nudc co rat nhidu dic diém twong
déng véi nén kinh té Viét Nam. Do vay, mo
hinh phi tham s6 (m6 hinh tin hiéu 1 kha phu
hop v6i nén kinh té Viét Nam hién nay.Q

Tai liéu tham khio

1. ADB, 2005, Cdc co ché canh bdo sém khiing hodng tai chinh” dp dung cho khu viec

Péng A. Ban tiéng Viét, ADB, 2005.

2. B0 Ké hoach va dau tu, 2016, Bdo cdo tinh hinh thuc hién ké hoach phdt trién kinh té -
xa hoi 5 nam 2011-2015.

3. BO Tai chinh, 2016, Bdo cdo tinh hinh thuc hién ké hoach vay, tra ng cong giai doan
2011-2015 va dinh huong ké hoach vay, tra ng cong giai dogn 2016-2020.

4. Graciela Kasminsky, Saul Lizondo va Carmen M Reinhart, 1998, Leading indicators of
currency crises, IMF staff papers vol 45, p18 - 19

5. Hali J. Edison, 2003, Do indicators of financial crises work? An evaluation of an early
warning system, International Journal of Finance & Economics, John Wiley & Sons,
Ltd., vol. 8(1), pages 11-53.

6. Ngan hang Nha nudc, 2012, Bdo cdo khdo sdt vé kinh nghiém quéc té vé xdy dung va
van hanh Hé thong canh bao som rui ro kinh té vi mo, tién té va hoat dong ngan hang.
Vu Du bao Thong ké tién té- Ngan hang Nha nudc, thang 11/2012.

7. UBGSTCQG, 2015, Bdo cdo Téng quan thi truong tai chinh tir 2013-20135.

66 Tap chi KINH TE POI NGOAI S& 82 (5/2016)



