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1 TOM TAT NQI DUNG

Béo c4o nay phan tich sy kién d6 v chi trong 48 gio cua Ngin hang Silicon Valley Bank
(SVB) — mot trong 20 ngan hang 16n nhat Hoa Ky — vao thang 3 nam 2023. Day 1a vi du dién hinh
cho thay du c6 quy mé 16n va uy tin trong linh vuc khoi nghiép cong nghé, SVB vén c6 thé sup
d6 nhanh chong khi gip phai nhirng rii ro tai chinh tiém 4n nhung khong dugc kiém soat hiéu qua.

Goc nhin tai chinh — ngan hang

Qua lang kinh chuyén mén, nguyén nhéan siu xa dén tir sy mat can d6i ky han giira tai san va
ng phai tra: SVB dem phan 16n tién giri ngan han dau tu vao trai phiéu dai han trong bdi canh Cuc
Dy trit Lién bang My (Fed) lién tuc tang lai suat. Khi 13i sut ting manh, gia tri trai phiéu giam,
ngan hang d6i mat voi khoan 16 16n néu phai ban trai phiéu som dé tra lai tién cho khach hang rut
tién hang loat (bank run).

Céc chi s6 dinh lugng nhu Z-score (chi s danh gia nguy co pha san) chi con 1.2 — thap hon
ngudng an toan 1a 1.8, va két qua stress test (gia lap rui ro) cho thdy néu lii suét ting thém 2%,
ngan hang c6 thé 16 dén 18.5 ty USD, gip rudi tong von chu s hitu.

Bai hgc quan trong rut ra

- M5 hinh toén hoc khong chi gitp mé phong rui ro ma con hd trg canh bao som, néu dugc
sir dung dung céch.

- Quan tri rui ro thanh khoan va 13i suat 14 yéu t6 song con trong hoat dong ngan hang.

- Céac ngan hang tai Vi¢t Nam va khu vuc BDong Nam A, du chua bi anh hudng tryc tiép, can
xem déy 1a 16i canh tinh dé ting cuong hé théng kiém soat ndi bd va sir dung cic cong cu
dinh luong mot cach chu dong.

Khuyén nghi mé hinh héa

Doi thi da xay dung mot mo hinh két hop giira:

- Chi sb Z-score dé theo ddi rui ro pha san

- MO phong 13i suét va bién dong trai phiéu dé danh gia ton that tiém ning

- Bo ti€u chi quan tri "3-5-8" gém: chénh I¢ch ky han < 3 nam, ty 1€ dau tu an toan < 100%,
ty 1€ von tu c6 > 8%

Béng viéc van dung céc cong cu toan hoc don gian nhung hi€u qud, bdo cdo khong chi chi ra

nguyén nhan sup d6 cia SVB ma con mo ra hudng di thiét thuc dé cac td chirc tai chinh tai Viét
Nam chii ddng phong ngira rii ro, nhét 1a trong thoi ky 13i suét bién dong manh.

2 Gidi thiéu va phéan tich bai toan
2.1 Ditvan dé

Trong thé gidi tai chinh hién dai, noi ma thong tin lan truyén véi toc do 4nh sdng va cac bién
dong thi truong c6 thé cudn phiang moi thir chi trong vai gio, su sup d6 ciia mot ngén hang co thé
tao ra hiéu ung domino lan rong khép toan cau. Théang 3/2023, sy kién Ngan hang Silicon Valley
Bank (SVB) — mét trong nhitng ngan hang 16n nhat ciia My — pha san chi trong vong 48 gid da
khién ca thé gi6i tai chinh bang hoang. Pay khong chi 1a mot su ¢6 don 1¢, ma con 13 10i canh tinh



vé& nhitng rii ro tiém 4n trong hé thong ngén hang, dac biét 14 trong bdi canh 14i suét thay d6i nhanh
chong va dong tién rut ra 6 at tir khach hang.

Cau hoi dat ra la:

Lam sao mdt ngin hang quy mé 16n véi hang trim ty USD tai san lai ¢é thé “ngi guc”
nhanh dén vay?

Tir goc d6 chuyén gia tai chinh, nhém ching em nhéan thiy nguyén nhan khéng nim & mot ci
sbc duy nhét, ma 1a két qua cua sy tich tu nhiéu rui ro khong dugc kiém soat tot — trong do dac
biét nghiém trong la:

- Rui ro ky han gitra tai san va ng (duration mismatch),

- Quan tri thanh khoan yéu,

- Vathiéu cac hé thong canh bao som khi 13i suat ting manh.

Su kién SVB khong chi gay chdn dong tai My ma con tao hiéu Gmg day chuyén dén cac nén
kinh té dang phat trién — trong d6 c6 Viét Nam — théng qua dau tu mao hiém, startup cong nghé,
va thi truong ching khoan.

Xuét phat tur thuc té d6, nhom NQL lya chon dé tai nay véi mong muén:

- Phan tich cac nguyén nhan tai chinh sau xa din dén sy sup d6 cua SVB,

- Xay dyng m6 hinh toan hoc mé phong rai ro mat thanh khoén,

- Vi quan trong nhat: D& xut giai phap don gian — hiéu qua — d& ap dung, gop phan nang
cao hiéu biét tai chinh cho hoc sinh va cong dong.

Chung em tin rang, hiéu dugc "goc khuat" phia sau mot vu sup d6 ngan hang khong chi 1a kién
thirc chuyén mon, ma con 1a bai hoc vé quan tri rii ro, tw duy phan bién va kha nang nhin xa trong
rong — nhitng pham chit ma thé hé tré can c6 trong mot thé gidi tai chinh ludn bién dong.

2.2 Muc tiéu

Béo cao nay dugc thuc hién vdi cac muc tiéu chinh nhu sau:

- Hiéu rd nguyén nhén tai chinh din dén sy sup d6 ciia Ngan hang Silicon Valley (SVB):
Phan tich cac yéu t& vi md va vi md nhu chinh sach 13i suét, chién Iuoc dau tu trai phiéu,
co ciu ky han tai san — ng, cting voi kha nang quan tri rai ro thanh khoan ctia ngan hang.

- Xay dyng mé hinh toan hoc mé phong rai ro mat thanh khoan: Thiét 1ap mot mo hinh dinh
lwong str dung kién thirc Toan hoc THPT va cac cong cu lap trinh co ban (C++) dé kiém tra
d6 nhay ctia hé thong ngan hang trudc cac bién dong vé 13i suit va hanh vi rat tién hang
loat.

- Thyc hién cac thir nghiém gia lap (stress test) dé danh gia tac dong ctia cac kich ban ting
131 suét, tir 46 x4c dinh muc d6 rui ro va kha nang pha san tiém 4n cua ngan hang.

- D¢ xuét cac giai phap phong nglra va quan tri rii ro hiéu qua: Dya trén két qua mo phong
va cac nguyén 1y tai chinh co ban, nhém dua ra cac khuyén nghi don gian, kha thi gitip cac
ngan hang co thé giam thiéu rai ro tuong ty trong twong lai.

- Nang cao nhan thirc va tu duy tai chinh cho hoc sinh THPT: Thong qua viéc tiép cdn mot

van d¢ tai chinh toan cau bang ngdn ngilr hoc thuét vira tim, nhém mong muon gitp céc ban



hoc sinh théy dugc tng dung thuc tién cua Toan hoc trong kinh té — tai chinh, tir 46 khoi

goi dam mé hoc tap va nghién cuu.

3 Boi canh thi truong
3.1 Bbi canh vi mé (2020-2023)

Giai doan 2020-2023 1a mdt chu ky dac biét trong lich sir kinh té toan cau, danh dau boi nhitng
bién dong manh vé chinh sach tién t¢, lam phat, va thi trudng tai chinh:

- Nam 2020: Dai dich COVID-19 bung phat, khién cic ngan hang trung wong trén thé gidi,
trong d6 c6 Cuc Du trir Lién bang My (FED), thuc hién chinh sach 1ai sut thép ky luc (0—
0.25%) va bom tién quy mé 16n (QE - n6i 1ong dinh lwong) dé hd trg nén kinh té.

- Nam 2021: Céc goi hd trg tai chinh tiép tuc dwoc duy tri, khién lwong tién luu thong ting

manh, nhiéu doanh nghiép khoi nghiép (startup) huy dong von dé dang. Didu nay khién

dong tién ¢6 manh vao hé thong ngan hang, tao ra luong tién giri 16n nhung kho sinh 16i vi

1i suat qua thap.

- Nam 2022: Lam phat tai My vugt 8% - mic cao nhét trong 40 nim. FED quay dau ting 1ai

sut cyc nhanh va manh: 7 1an ting, tong cong +4.5 diém phan tram, kéo 14i sudt 1én 4.75—
5%. H¢ qua la:

O

@)
@)
@)

Gia trai phiéu giam manh.

Doanh nghiép va ngudi dan rit tién dé tiéu dung hodc dau tu noi khac.

Ngan hang roi vao thé kep giira: tai san mét gi4, tién guri bi rat nhanh.

Pau 2023: Lii sudt van giit & mirc cao, rui ro thanh khoan va 16 dau tu gia ting
trong h¢ théng ngan hang. Su kién SVB chi 1a gigt nudc tran ly, phan anh sy ran

nut tich ty tir chinh sach vi mo6 3 ndm qua.

3.2 Tinh hinh tai chinh cua Silicon Valley Bank (SVB)

Tinh dén quy IV nim 2022, SVB la ngan hang 16n thir 16 nuéc My, chuyén cung cap dich vu

cho cac cong ty khoi nghi€p cong nghé, quy dau tu mao hiém va ca nhan c6 tai san 16n.

Cic diém ndi bat trong co cAu tai chinh ciia SVB:

- Tong tai san: 211 ty USD
- Chu trac diu tu:

O

O

55% tai san 1a trai phiéu dai han (trai phiéu chinh phit M¥ ky han 1015 nim)
Phan 16n dau tur theo hinh thirc HTM (hold to maturity) — giit dén déo han, khong
ban gitra chirng

- Tién giri khach hang:

O

O

94% 1a tién giri khong bao hiém (trén 250,000 USD)
Chu yéu dén tir cac startup, dong von bién dong 16n

- Vén chii s& hiru (Equity): ~11.8 ty USD
- Ld chwa ghi nhéin do trai phiéu giam gia: ~15.9 ty USD — 16n hon toan bd von chu s

hittu

- Chi s6 Z-score (thwéc do rii ro pha san): 1.2 — duéi mirc an toan 1.8



Cic diém yéu trong quan tri tai chinh ciia SVB:
- MAt can bang ky han: G tién 12 ngin han — Dau tu lai 1a dai han — kho xoay x¢ khi bi
rat dot ngdt
- Khéng da dang héa tai san: Qué 1é thudc vao trai phiéu chinh phu
- Chii quan trong quan ly rii ro lii suat: Khong phong ngira 13i suat bang cac cong cu
phai sinh
- Mt niém tin lan nhanh: Khi SVB cong bd ban 15 trai phiéu, thi trudng phan tmg manh,
gay ra hiéu ting bank run

3.3 Chudi s kién sup dé

Giai doan Thoi diém Sw kién chinh
1. Tang 2020-2021 - SVB nhan tién giri 16n tir cac startup cong nghé
truwéng néng - Péu tu 55% tai san vao trai phiéu dai han (1015 nim)
- 94% tién giri 13 ngén han
2. Lii suét 2022 - Fed tang 13i suat 450 diém co ban (tir 0.25% 1én 4.75%)
ting manh - Gi4 trai phiéu giam — SVB 15 15.9 ty USD
- Khong phong ngira rui ro 13i suét
3. Khiing 8-10/03/2023 | - SVB thong béo ban 16 & goi von
hoing niém - Khach hang rat 42 ty USD chi trong 48h
tin - Ngay 10/3: SVB bi tiép quan, pha san
Bai hoc rit ra | Sau sy kién - Rui ro ky han va lai suit can duge kiém soat
- Truyén thong tiéu cyc cé thé giy “bank run” cuc nhanh

4 M5 hinh toan hoc chi tiét
4.1 Mo hinh Z-score cinh bdo pha sin
4.1.1 Muc tiéu mo6 hinh

Xay dung mé hinh dinh lugng dé do luong mirc d6 rii ro pha san ciia ngan hang Silicon Valley
(SVB), sit dung phuong phap cb dién Altman Z-score, tir 6 dua ra nhan dinh vé kha ning pha san
trude khi sy kién thuc sy xay ra.

4.1.2 Co sé ly thuyét: M6 hinh Altman Z-score

Altman Z-score 1 mot mé hinh ndi tiéng trong tai chinh, dugc sir dung dé du bao kha niang pha
san ctia doanh nghiép dua trén cac chi s tai chinh co ban. M6 hinh nay duoc gido su Edward
Altman d& xuit vao nim 1968 va duogc st dung rong rii trén thé gioi.

4.1.3 Cong thirc mo hinh
Z = 1.2X1 + 1.4’X2 + 3.3X3 + 0.6X4_ + O.9X5

Trong do:

Ky Dién giai SVB(Q4/2022
hiéu

X, Von luu dong / Tong tai san (Kha nang thanh khoan) 0,032

X, Loi nhuan gitr lai / Tong tai san (Kha ndng tich llly lgi nhuén) —0,023

X, Loi nhuan trude thué Va 1di vay / TOng tai san (Hleu qua sinh 101) 0,015

X, Gia trj thi truong ctia von chit so hitu / Gia trj s6 sach ciia ng phai 0,085

tra
Xs Doanh thu / Tong tai san (Hiéu qua sir dung tai san) 0,0817




Dién giai két qua Z:

Z-score Mike do rii ro
Z > 2.99 An toan
1.81 <Z <299 Viung canh bao (xam)
Z <181 Nguy co pha san cao

Udc luong dit liéu SVB (Gia dinh tir bao cdo tai chinh Q4/2022):

7 =1.2(0.032) + 1.4(—0.023) + 3.3(0.015) + 0.6(0.085) + 0.9(0.0817) = 1,2

Két luin: Z =1.20 < 1.81 — SVB roi vao ving c6 nguy co pha sin cao, mé hinh di canh bao
10 rang tur cudi 2022, tire trwde khi su kién sup do xdy ra vao thang 3/2023.

Dién bién chi s& Z-score cua SVB (2020-2023)

2.50F —-—- Ngudng an toan (1.8)

2.25}

2.00f

Z-score

1.50r

1.25¢}

1.00f

0.75¢

2020.0 2020.5 2021.0 2021.5 2022.0 2022.5 2023.0
Nam

4.1.4 Danh gia m6 hinh

U diém ctia mé hinh
- Pon gian, d& hiéu
- D@ dang ap dung véi dir liéu tir bao cdo tai chinh
- Cénh bao sdém nguy co phé san trude khi su kién xdy ra mo hinh

Han ché
- Khong xét dén yéu t6 thi truong nhu 13i suat, bién dong gia trai phiéu
- Khong phu hop tuyét ddi cho ngan hang (do cdu triic tai san - ng khac doanh nghiép san

Xudt)

- Céc hé s6 ¢b dinh theo nghién ctru gbc ctia My (c6 thé khong phan anh diing moi quéc gia)

4.1.5 Huwéng phat trién
- Két hop mo hinh Z-score v&i stress test 13i suat dé tang tinh chinh xac
- Piéu chinh hé s6 mé hinh cho phu hop véi dic thi nganh ngan hang
- Tich hop dit li¢u thoi gian thuc dé dua ra hé théng canh bdo sém ty dong



4.2 MO hinh dinh hrong rii ro lii suit (Duration Gap)
4.2.1 Muc tiéu mé hinh
Mo hinh Duration Gap dugc xiy dyng nhiam:
- Po ludng mirc d6 nhay cam ctia von cha so hitu (Equity) trude bién dong 13i suét.
- Du béo anh hudng ctia viée ting/giam 1ai suat dén gia tri tai san rong ctia ngén hang.
4.2.2 Co sély thuyét
MBOi tai san (Asset) hay khoan ng (Liability) déu co thoi han dao han trung binh, goi 1a Duration
(D), va c6 phan tmg khac nhau khi 13i suét thay d6i. M6 hinh Duration Gap danh gia mirc d6 léch

vé thoi han giira tai san va ng, tir 46 du bao sy thay doi von chii s¢ hiru khi 14i suat thay doi.

4.2.3 Cong thirc mo hinh

Ar Ar
AE:_DAX<1+7~)XA+DLX<1+r)XL
Trong do:

Ky hiéu Giai nghia SVB (Q4/2022)
AE | Mirc thay d6i von chu sé hitu do 13i suat thay doi | —$20,74 ty
Dy Duration trung binh cua tai san 6,2 nam
D, Duration trung binh cua ng 1,2 nam

A Gi4 tri hién tai cua tong ti san $211 ty
L Gi4 tri hién tai cia tong ng $200 ty
T Mic 13i sut hién tai (vidu: 0.03 =3%) 3%
Ar | Mtc thay d6i 13i suat (vi du: +0.02 tiic ting 2%) +2%

Dién giai
- Duration Gap cao (do dau tu dai han nhung no ngén han) — rui ro 13i suét cao.
- Khi l4i sudt ting, gi4 tri trai phiéu (tai san) giam manh — mét can dbi tai chinh.
Két luan: Khi 13i suét ting 2%, von chu s6 hiru ciia SVB giam hon 20 ty USD — vuot xa von
chii s¢ hiru hién tai ctia ngan hang (~11 ty USD), dn t6i tinh trang mat kha nang thanh toan.

4.2.4 Danh gia mo6 hinh
Uu diém
- MBb hinh don gian, truc quan, dé hiéu.
- Phu hop vdi bai toan ngén hang c6 danh muc dau tur trai phiéu 16n nhu SVB.
- C6 thé dung dé stress test v6i cac kich ban ting 13i sut.
Han ché
- Gia dinh 13i suat thay d6i nho va tuyén tinh.
- Khéng xét dén yéu t6 thanh khoan hay dong tién thyc té.
- Khéng phan anh hanh vi khach hang rat tién dot ngot (bank run).
4.2.5 Huwéng phat trién
- Kéthop Duration Gap véi Liquidity Coverage Ratio (LCR) dé d4nh gia rai ro thanh khoan.
- Sir dung mé phong ngau nhién 13i suit (Monte Carlo) dé kiém tra mé hinh dudi nhidu kich

ban.



4.3 Mai nguon mé phong (C++)
Poan mi ngudén C++ [link code] duwoc nhom xdy dung nhim mé phong cac phan tich dinh
lwong vé rui ro tai chinh ngan hang trong bdi canh su kién nhu SVB, vé6i 5 chirc nang chinh:

- Tinh toan Z-score

Phan tich Duration Gap
Kiém tra ty 18 thanh khoan
- Pénh gi4 rui ro hé thong Stress test 13i suat

Ung dung hd trg giao dién lya chon theo menu, gitip nguoi dung dé dang thao tac va kiém tra
tung phan tich doc 1ap hodc

Code demo “Tinh Duration Gap” Menu luwa chon

void tinhDurationGap() { . o MENU PHAN TICH RUI RO NGAN HANG
double assetDuration, liabilityDuration, asset, liability; .
cout "Nhap Duration tai san: "; - Tinh Z-score (canh bao pha san)

cin >> assetDuration; . Tinh Duration Gap (rui ro lai suat)
cout "Nhap Duration no phai tra: "; . Kiem tra ty le thanh khoan (LCR)

cin liabilityDuration; s .

cout << "Nhap tong tai san: "; . Danh gia rui ro he thong (VNINDEX)
cin >> asset; . Mo phong stress test lai suat

cout "Nhap tong no: "; Thoat
cin liability;

ua chon cua ban:

double equity = asset - liability;
double gap - assetDuration - (liability / asset) * liabilityDuration;

cout fixed setprecision(4);
cout "Duration Gap = " gap endl;
(gap > )
cout "Ngan hang co rui ro khi lai suat tang.\n";

cout "Ngan hang co rui ro khi lai suat giam.\n";

5 Phan tich Kkich ban thi trudng (Stress Testing)
5.1 Muc tiéu ciia Stress Testing

Stress testing 1a cong cu quan tri rui ro giip mo6 phdng phan Gmg cua ngan hang trong céc tinh
huong thi truong bat loi. D61 vai Silicon Valley Bank (SVB), nhdm nghién ctru xay dung mét kich
ban gia dinh hop Iy nham danh gia kha nang chiu dung tai chinh, do luong nguy co pha san va
dinh luong murc 16 t6i da co thé xay ra.
5.2 Thiét ké kich ban "Toi t¢ nhat" (Worst-case Scenario)

Chung t6i x4y dung kich ban dya trén 3 yéu td then chdt tir su sup d6 SVB:

Tang lai suat 2% Rut 30% tién guri Gidm gia tai san thé chap
Gidm gia trai phi€u Thi€u hut thanh khoan LS von
Pha san


https://drive.google.com/file/d/1uJMKr-MBCZNA5godC76dDfoEMD4Tx6Dw/view?usp=drive_link

Kich bén gia dinh dudi diy phan anh nhimng bién dong hoan toan co thé xdy ra va timg xudt
hién trong giai doan 2022-2023:

(HTM)

(15.9 ty USD)

Yéu to Trang thai hién Gia dinh trong Co sé thue té
tai (cudi 2022) kich ban
Lai suat diéu 4.25% Tang thém 2% — | FED da tang +450 bps trong
hanh ctia FED dat 6.25% nam 2022
Ty gia USD tang | 0% Tang 8% Do dong von chuyén dich vé
My trong khing hoing

Rt tién giri cia | Binh thudng 40% tién guri bi rat | Twong Gng mirc hoang loan
khach hang trong 7 ngay nhu Lehman Brothers
Gi4 tri trai phiéu | L3 chua ghi nhan Ghi nhén toan bo ba xay ra trong quy 1/2023

10 do banra

5.3 Mo hinh dinh lugng
5.2.1 M@ hinh Duration Gap

Mo phong tac dong cua ting 1ai sudt dén vén chu so hitu ngan hang;

Ar
AE=—DA><<
+r

5.2.2 Mo hinh Z-score (Altman)

Z-score 1a chi bao canh bdo pha san dya trén chi ti€u tai chinh:

w w >
o (] o
T

N
[S,]

Murc 16 ky vong (ty USD)

=
o
T

w
T

N
o
T

=
[S,]
T

)xA+DL><<

Ar
)xL
T

1+

Z = 1.2X; + 1.4X, + 3.3X; + 0.6X, + 0.9X;

Mc 16 ky vong cla SVB trong kich ban Stress Testing

12.0B

24.0B

5.3 Két luan kich ban

33.5B

+1.5%
Tang 1ai suat (%)

- Trong truong hop 1ai suat ting thém 2%, SVB chiu 16 dén 33.5 ty USD, vuot qua von chi

sO hiru va roi vao trang thai pha san.

- Z-score giam xudng muc 1.18 — dudi muc canh bao an toan.

- Thoi gian "sdng sét" chi khoang 9 ngay néu xay ra rut tién hang loat.

5.4 Phan tich diém giy (Breaking Point):
- Khi l4i suat ting >1.5%, SVB mat kha ning thanh toan
- Khi rat tién >22% tong tién giri, ngan hang can kiét thanh khoan
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5.5 Bai hoc cho hé thong ngin hang
- Gi6i1 han Duration Gap: Duy tri chénh I¢ch ky han <3 nam
- Pém vbn dong: BS sung 2% von khi 14i suat ting >150 diém co ban
- Kich ban dy phong: Chuan bi 3 mirc ing pho:
o Muc 1 (Iii sudt +1%): Giam dau tu trai phiéu dai han
o Muc 2 (14i sut +1.5%): Phat hanh trai phiéu wu dai
o Murc 3 (i suat +2%): Yéu cau hd tro tir ngan hang trung wong

6 Danh gia véi thi truong tai Viét Nam
6.1 Tac dong lan truyén tir sy kién SVB dén thi truong Viét Nam

Su kién Ngan hang Silicon Valley (SVB) sup d6 khong chi gay chin dong hé thong ngan hang
M§ ma con tao ra lan séng hoang mang trén toan cau — dic biét & cac qudc gia c6 nén tai chinh
mé hodc c6 mbi lién hé sau sic voi cac quy dau tu cong nghé va khoi nghiép, trong d6 co Viét
Nam.

Duéi goc nhin cta ching t6i, tac dong lan truyén (spillover effect) dén thi trudng Viét Nam co
thé xdy ra qua 3 kénh chinh:

- Kénh tam ly thi trwdong: Khi mot ngan hang 16n thir 16 ctia My sup d6 chi sau 48 gio,
nha dau tu toan cau tré nén than trong hon, khién dong von rat khoi cac thi truong mai
ndi nhu Viét Nam.

- Kénh von diu tw mao hiém (Venture Capital): SVB 1a ngan hang tai trg cho hang
ngan startup cong nghé. Nhidu startup Viét timg nhan vén tir cic quy lién quan dén
SVB, nén bi gian doan dong von.

- Kénh chirng khoan: VN-Index da gidam 5.8% chi trong 5 phién sau su ki¢n SVB, thé
hién tam 1y lo ngai lan sang thi truong tai chinh Viét Nam.

Tam ly nha dduty  ——>  VNINDEX gidm 5.8% ‘

SVB sup do 4% Dong vén FDI H 32% startup thiéu vén ‘
Hé thdng ngan hang ’—' That chat cho vay

Dé lugng hoa anh hudng, nhom nghién ciru di xay dung mé hinh hdi quy tuyén tinh don gian

6.2 M0 hinh do ludng tac dong

giita bién dong VN-Index va chi s S&P 500 trong giai doan 5 ngdy sau su kién SVB (tir
10/03/2023 — 15/03/2023).

Gia thuyét:

Khi thi truong My bi anh huéng manh, chi s6 ching khoan Viét Nam (VNINDEX) s& c6 xu

hudng giam theo do yéu t6 tim 1y va dong vén ngoai rut ra.
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M6 hinh:
AVNINDEX = a + X ASP500 + ¢
Trong do:

AVNINDEX: Mtrc thay do6i chi s6 ching khoan Viét Nam theo %
ASP500: Muc thay d6i chi so ching khoan My (S&P 500) theo %
- P:H¢ so nhay cam lan truyén riii ro

g: Sai s0

Két qua wéc lwgng:
Hé s6 p = 0.82 — Khi S&P500 giam 1%, VNINDEX trung binh giam 0.82%

6.3 Riii ro nha dau tu Viét Nam dbi mit

Dudi tac dong cua cac su kién mang tinh hé thdng nhu vu sup d6 ciia Ngan hang Silicon Valley
(SVB), nha dau tu tai Viét Nam c¢o thé phai dbi mat voi nhiéu rui ro khac nhau. Cac rui ro nay
khong chi anh hudng truc tiép dén tim Iy thi truong ma con tiém an nguy co tac dong dén hoat
dong dau tu, thanh khoan va phat trién dai han ctia doanh nghiép trong hé sinh thai tai chinh.

Phin loai rii ro tong quat

Loai rui ro

M0 ta

Riii ro hé thong

Tam ly hoang loan lan rong, nha dau tu ban thao c6 phiéu sau tin tiéu

cuc

Rui ro mat von

Gié c6 phiéu lao ddc, dic biét 1a nhdm nganh ngan hang va céng nghé

Rui ro thanh khoan

Dong tién rat ra khoi thi truong do lo ngai vi mo hodc nha dau tu
nudc ngoai rut von

Rii ro dau tw mao
hiém

Startup bi siét von, dong tién gian doan dan dén dinh tré phat trién

Phan loai rii ro theo nhém dbi twong

Nhém doi twong Loai rui ro M3 ti cu thé
chinh
1. Nha dau tu ca - Tam ly hoang Sau sy kién SVB, tdm 1y nha dau tu ca nhan dé bi
nhan loan- Mat vén anh huong, dan dén hanh vi ban thao. CH phiéu
ngan hang, cong nghe c6 thé giam sau dot ngot.
2. Quy dau tur & - Thanh khoan- Céc quy qudc té rat von khoi thi truong méi noi dé
CTCK Bién dong ty gid | phong thu, tao ap luc rat rdng va ting rui ro ty gia

VND/USD.

3. Doanh nghié¢p
khéi nghiép

- Thiéu von- Rui
10 goi von quoc
te

Nhiéu startup Viét phy thudc vao von ngoai, dic
biét tir cac quy c6 lién hé SVB. Sy gian doan
ngudn von anh hudong nghiém trong dén ké hoach
tang truong.

4. Ngan hang & to
chirc tin dung

- Ky han tai san-
no- Niém tin hé

Su ¢6 SVB 1a 16 canh tinh vé rii ro mat can doi ky
han. Cac NH Viét c6 thé bi chat van néu khong

thong minh bach trong quén tri rui ro.
5. Co quan quan ly | - Rui ro lan Néu khong c6 hé théng canh bao sém va hanh
Nha nudc truyén- Didu dong kip thoi, su kién tuong tu c6 thé gay anh
hanh chinh sich | hudng 16n dén 6n dinh tai chinh qudc gia.
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6.4 Co ché phong vé cho thi trueomg Viét Nam
bé ung phé voi céc cu sbc tai chinh quéc té nhu sy kién SVB, Viét Nam can ap dung cac co
ché phong vé hiéu qua:

Co ché Noi dung chinh
1. Canh bao sém Thiét 1ap chi s6 canh bao rui ro nhu Z-score, CAMELS,
stress test dinh ky.
2. Kiém soat ky han & von Ap dung chuan Basel III vé thanh khoan va giam sat chat
ch€ rui ro l1éch han.
3. Truyén théng minh bach | Cong bo minh bach dir lidu tai chinh, tran an thi truong khi
c6 bién dong bt ngo.
4. Pa dang h6a nguon von Phat trién thi truong tai chinh trong nudc dé giam phy thudc
dong von ngoai.
5. Bao vé nha dau tw ¢4 nhan | Xay dung co ché/quy bao vé, giam thiéu riii ro lan truyén va
mat niém tin.

Céc co ché nay can dugc van hanh dong bd gitta NHNN, céc to chirc tin dung va co quan quan
1y thi truong v6n, nham bao vé su on dinh tai chinh quéc gia trudc cac bién dong toan cau.

7  Dé xuit giai phap quan tri rii ro va kiém soat ndi bo
7.1 Muc tiéu chién lwge quén tri rii ro
Viéc quan tri rii ro hiéu qua khong chi gitp ngan hang phong ngira cac sy ¢d nhu SVB ma con
nang cao nang lyc canh tranh, ciing c¢b niém tin v&i khach hang, ¢6 déng va co quan quan 1y. Muc
tiéu cua chién luoc bao gdm:
- Phat hién sé'm cac riuiro tiém 4n (lién quan dén thanh khoan, 1ai suét, tin dung, thi trudng)
- Giam thiéu ton thit tai chinh do bién dong kinh té vi mo hodc thay d6i chinh sach tién té
- Pam bio tuin thi Basel III, ting cudng an toan v6n va thanh khoan
7.2 Chién lwgc phong thi da ting
Chién luoc phong thu da ting (Multi-layered Defense Strategy) 1a mot cach tiép can tong thé
nham giam thiéu rui ro hé thong va riii ro dinh ché tai chinh thong qua viéc trién khai dong thoi
cac bién phap phong ngira, phat hién som, kiém soat thiét hai va tmg ph6 khing hoang.
Muc tiéu la:
- Tang stic dé khang clia ngan hang trudc cac cu sc tir bén ngoai nhu bién dong i suat,
thanh khoan hodc khung hoang niém tin.
- Pam bao kha niang duy tri von, thanh khoan, va niém tin thi truong trong diéu kién bat loi.

Lép Muc tiéu Cong cu cu thé

Lop 1: Phong Co céu lai danh muc tai | - Quan trj ALM (Asset-Liability

ngua rui ro twr san va chién luoc ddu tu | Management) chu dong- Phan bd tai san da

md hinh kinh dé han ché rui ro 13i suat | dang- Giéi han dau tu vao trai phiéu dai han

doanh va tap trung

Lép 2: Canh bao | Nhan dién rti ro soém dé | - Mb hinh Z-score cap nhat lién tuc- Cac chi

sém c6 hanh dong kip thoi bao nhu ROA, ROE, LCR, NSFR- Theo doi
bién dong cuia Fed rate va thi truong trai
phiéu
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Lép 3: Duw phong | Tang cuong “dém an - Duy tri ty 18 an toan von (CAR) cao hon

von va thanh toan” vé vbn va thanh yéu cau phép 1y- Tang ty 18 du trit thanh

khoan khoan khoan- Kénh tai trg da dang

Lép 4: Truyén Ngan chdn hi¢u Gng - Truyén thong minh bach véi nha dau tu-

thong va quan tri | “bank run” qua minh Cong b dinh ky bao cao tai chinh va stress

niém tin bach va truyén thong test- Gan két cong dong ngudi giri tién

Lép 5: Ung phé | Bao vé hé thong trong - K& hoach phuc hoi (Recovery Plan)- Hop

khin cip va hd kich ban xu nhat tac véi NHNN va cac t6 chirc bao hiém tién

tro hé thong giri- Xay dyng “Living Will” — ké hoach pha
san co trat tu

7.3  Gidi phap quén tri rai ro toan dién
7.3.1 Ung dung md hinh quén tri tai sin — ng' (ALM)
Ap dung m6 hinh Duration Gap dé kiém soat d6 1éch ky han giira tai san va no:

Ar
)xL
r

- Giam ty I¢ dau tw vao trai phieu dai han néu phan l6n nguon von 1a tién gui ngan han

Ar

1+r)XA+DLX<1+

Tw do:

- Thudng xuyén tii dinh gia danh muc diu tu dé diéu chinh ky han phu hop

7.3.2  Thiét 1ap hé thong cinh bao s6m
Xay dung hé thong canh bao dua trén cac chi s6 tai chinh nhu:
- Z-score (Altman): canh bdo rui ro pha san
- Liquidity Coverage Ratio (LCR) va Net Stable Funding Ratio (NSFR): danh gia kha
nang chéng chiu trude cac cu sdc thanh khoan
- Stress Testing dinh ky: kiém tra strc chiu dung ctia ngan hang khi 1i suat ting, dong tién

rut manbh...

7.3.3 Giam rii ro tap trung

- Phan tin danh muc dau tw: Khong qua tap trung vao mot loai tai san (nhu trai phiéu kho
bac dai han)

- Pa dang héa ngudn vén: mé rong kénh huy dong khac ngoai tién gui

7.3.4 Nang cao quan tri ndi b
- Tang cuong vai tro cta Ban Quan tri Rui ro doc 1ap véi Ban diéu hanh
- Thiét 1ap Quy trinh phé duyét dau tu nhiéu ting ddi v6i cac khoan dau tu dai han, rii ro

cao

- Thuong xuyén dao tao nhan sy ngan hang vé nhan dién va tmg phé véi rui ro

7.4 Deé xuit cho Ngan hang Nha nwéc Viégt Nam
- Ban hanh gi¢i han dau tu t6i da vao tai san dai han ddi voi ngan hang thuong mai
- XAy dung hé thdng giam sat sém Z-score va stress testing cho cac ngan hang Viét Nam
- Khuyén khich minh bach bzo cdo tai chinh va yéu cau cong b cac chi s an toan von,

ky han tai sdn — ng
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8 Kétluin

8.1

8.2

83

9

U'u diém ciia mé hinh
Pinh hrgng rd rang, dé hiéu: Viéc sir dung cac mo hinh kinh dién nhu Altman Z-score va
Duration Gap gitp lwong héa duoc rii ro pha san va tac dong cia bién dong 13i sudt mot
cach truc quan.
Két hop vi mé va vi mé: Mo hinh khdng chi dua vao dit 1i€u ndi tai ciia ngan hang (bao
c4o tai chinh) ma con tich hop yéu t6 vi mo (14i suat thi truong, chinh sach cua Fed) — tao
ra cai nhin toan dién.
Kha ning dy bio va mé phéng linh hoat: Mo hinh stress testing cung cip cong cu hiéu
quéa dé kiém dinh strc chiu dyng tai chinh ciia ngan hang trong cac tinh hudng thi truong
bat loi.
Tinh g dung cao: C6 thé ap dung rong rai voi cac ngan hang khac tai Viét Nam dé do
ludng rui ro thanh khodn va pha san.

Nhuoc diém ciia mé hinh
Gia dinh don gian héa: Mot s6 mo hinh (nhu Z-score) gia dinh diéu kién thi truong 6n
dinh, chua phan anh dugc cac cu s6c phi tuyén nhu “bank run” trong thuc té.
Phu thudc dit liéu lich sir: Chit lugng dau ra ctia mé hinh phu thudc 16n vao d6 chinh xéac
cua dit liéu dau vao, trong khi dit liéu tai chinh céng bd dinh ky c6 do tré.
Chura tinh dén yéu té tAm 1y thi trwomg: M6 hinh dinh lugng kho ludng trude tac dong
ctia yéu t tAm 1y nha dau tu — von dong vai tro then chét trong su kién SVB.

Huéng phat trién
Tich hgp hoc may (Machine Learning): Ding mo hinh hoc may dé huan luyén dit liéu
tai chinh — gitip phat hién sém tin hi¢u bat thuong va du bao nguy co pha san theo thoi
gian thuc.
Phin tich mang lwéi h¢ thong (Network Analysis): Xay dung mé hinh mé phong su lan
truyén rii ro tir mot to chirc tai chinh tdi toan hé thong.
Ung dung tai Viét Nam: Ap dung mé hinh Z-score va stress testing vao cic ngan hang
thuong mai Viét Nam (c6 quy md tuong ddng SVB vé ty 1¢ tién giri doanh nghiép, dau tur
trai phiéu dai han).
Tiang cwong dir li¢u hanh vi: Két hop dit lidu dong tién thoi gian thyc, mé hinh hanh vi
rat tién dé canh bao nguy co "bank run" — diéu ma mo hinh dinh lugng hién tai chua nam
bat tot.
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