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The study is conducted to assess the impact of several factors on the Non-
performing Loan of microfinance institutions (MFIs) in 26 low middle-
income countries in 2014-2017. The research results show that the size
of MFIs, the number of borrowers, total assets and the ratio of debt to
equity harm the credit risk control of MFIs. In contrast, Female borrowers,
borrowers in rural areas and the number of branches have a positive impact
on reducing NPLs of MFIs. This implies that specialized agencies in these
countries should strengthen the supervision of MFIs with low equity capital
to ensure the stable and sustainable operation of the microfinance system.
Besides, MFIs should consider promoting lending to female groups, which
benefits MFIs and has a positive social impact, as it helps women have
opportunities to enhance their role in society.
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Bai nghién ctiu nhdm danh gia tic dong mdt s6 nhén té dén ng xdu ctia to
chtic tai chinh vi mo tai 26 quoc gia c6 thu nhép trung binh thép, giai doan
2014 - 2017. Két qua nghién ctiu cho thdy quy mo t6 chiic tai chinh vi mo,
s6 lugng nguoi vay von, tong tai san va ty 1é ng trén von chu sé hitu 6 tac

Ngay nhdn: ] o o . . .
08/03/2021 dong tiéu cuc dén viéc k1eKm soat ng xau cua to chic tai fhlnh vi mo; trong
A khi d6, khach hang vay von la nii va khach hang vay von 6 khu vic nong
Wy tisin bt o L P A
04/06/2021 thon va s6 lugng chi nhanh gitup giam ng xdu ctia céc t6 chiic tai chinh vi
Nedy dine: mo. Diéu nay ham y ring, cac co quan chuyén trach tai cac quoc gia nay
89 GUnE; nén tang cuong gidm sat cac t6 chic tai chinh vi mo6 c6 nguén von chi sé
25/08/2021 ~ N P 2 2 A A . A ~ i) A e A
htiu thap nham dam bao sy hoat dong 6n dinh, bén viing ctia h¢ thong t6
N chiic tai chinh vi mé. Bén canh d6, t6 chiic tai chinh vi mé nén d4y manh

oa: P . [ \ Y g A ) S e s ‘
o cho vay déi v6i nhém khach hang nii, n6 khong chi dem lai 1gi ich cho cac
T6 chic tai chinh vi

t6 chuc tai chinh vi mé ma con tac dong tich cuc v€ mét xa hoi khi nang

mo, ri ro tin dung, o . 3 o
cao vai trd ngudi phu nii trong xa hoi.

qudc gia c¢6 thu nhap
trung binh thép.

1. Loi mé dau chinh ctia quoc gia, vi vay, Chinh pht cac quéc
gia rat quan tdm dén phat trién tai chinh toan
dién trong tat ca cac linh vuc va moi déi tugng
trong doi song kinh t€ xa hoi, ddc biét la nhém
c6 thu nhép thép, yéu thé trong xa hoi. Vily do
nay, trong nhiéu thap ky viia qua, cac quoc gia
nhit la nhiing nuéc dang phat trién da chiing
kién sy xudt hién va tr6i ddy manh mé cua cac

Téang trudng kinh té€ bén viing luén la muc
tiéu chién lugc cua tat ca cac quoc gia trén thé
giGi (Osborn va cong sy, 2015). D€ thuc hién
dugc diéu nay thi moi thanh phan trong nén
kinh té phai nhan dugc sy ho trg tit hé thong tai
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t6 chuc tai chinh vi md. Robinson (2001) giai
thich t6 chtc tai chinh vi mo6 1a loai hinh t6
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chtic tai chinh chuyén cung cép cac dich vu tai
chinh quy mé nho cho nhiing ngudi hoat dong
kinh doanh nhd & cac cdng dong thanh thi va
ndng thon. TS chiic Hop tac va phat trién kinh
té (OECD, 2013) nhén dinh ring t6 chiic tai
chinh vi mo6 1a mot trong cac nhom tru cot doi
vGi phat trién tai chinh toan dién, Okumadewa
(1999) cho rang su xudt hién cac t6 chiic cung
ung dich vu tai chinh vi mo6 sé giap dam bao
hiéu qua trong cac du an, chuong trinh giam
ngheéo clia cac quoc gia.

Dai véi cac quoc gia 6 muic thu nhap trung
binh thip muc tiéu trudc mit quan trong cin
dat dugc la hai hoa trong phat trién kinh té xa
hdi, x6a déi giam ngheo va tling budc dua nén
kinh té€ ting trudng bén viing. D€ thuc hién
diéu nay, su viing manh cta t6 chtc tai chinh
vi md ludn gitt mdt vai tro then chot, vi t6 chiic
tai chinh vi m6 luon dugc xem la mdt cong
cu htiu hiéu trong viéc giam ngheo, thu hep
khoang cach cung cau trong viéc tiép can cac
dich vu tai chinh co ban gitp ngudi dan, doanh
nghiép nho va siéu nhd tai quoc gia cd miic
thu nhép trung binh thdp. Khac véi t6 chuc
tin dung truyén thong, t6 chuc tai chinh vi mo6
khong chi dya vao tién gui ctia khach hang
ma con dua vao nhiing khoan vay ciing nhu
su ho trg ctia Chinh phti nhdam cung cép cac
dich vu phi tin dung nhu nang cao nang luc,
dao tao nghé, tiép thi san phdm, ho trg cac kién
thtic trong viéc st dung hiéu qua khoan vay
(Hartungi, 2007). Pay dugc xem la nhiing dac
trung ndi bat ctia t6 chtic tai chinh vi moé gitp
t6 chtic nay tré nén pht hgp véi nhiing khach
hang c6 thu nhap thap va trinh d¢ khong cao
trong xa hoi. V6i nhiing nét co ban nay, hoat
dong cua t6 chic tai chinh vi mé viia mang y
nghia kinh té viia chtia dyng y nghia xa hoi,
mot mdt cac t6 chic tai chinh vi mo ¢6 gang
tiép cin cdc khach hang muc tiéu d€ ho trg,
madt khac tim cach st dung ngudn von hiéu
qua gitp hoat dong t6 chiic minh bén viing ca
vé hoat dong, tai chinh va thé ché. Nhu vay, c6
thé thdy d6i véi cac qudc gia dang phat trién
va cac qubc gia c6 thu nhép thép, t6 chic tai
chinh vi mo6 lu6n git moét vai tro quan trong
trong viéc thuc hién cac muc tiéu chién lugc vé
x06a doi giam ngheo ctia cac quoc gia. Vily do
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nay, t6 chic tai chinh vi moé da c6 sy phat trién
manh mé ca s6 lugng 1an chit lugng dac biét 1a
khi c6 su xuét hién cua nhiéu t6 chic quoc té
tham gia vao thi truong. Vi du nhu Viét Nam,
maic du xudt hién kha mudn, chi tii sau nam
2000, vé6i sy phat trién manh mé ctia minh,
t8 chtc tai chinh vi mé da duoc thiia nhéan la
kénh tin dung gan gii, hiéu qua v6i nhom doi
tugng khach hang ngheo kho va khong cé diéu
kién tiép can véi cac dich vu tai chinh t6 chiic
tin dung co ban. Thang 1/2020, Tht tudng
Chinh pht Viét Nam da ban hanh Quyét dinh
149/QDb-TTg vé viéc “Phé duyét chién lugc tai
chinh toan dién qudc gia dén nam 2025, dinh
huéng 2030” va trong d6 c6 dé cap dén huy
dong nguon luc xa hoi, khuyén khich sy tham
gia ctia cac thanh phan kinh t€ vao hoat dong
tai chinh vi m6 nham md& rong hon niia sy tié€p
can dich vu tai chinh cho ngudi nghéo, nguoi
thu nh4p thip, nhém yéu thé, phu nii, doanh
nghié¢p siéu nho tai Viét Nam.

Vi giti mot vai tré quan trong trong chién
lugc x6a doi giam nghéo, giam thiéu bat binh
dang ctia cdc qudc gia, nén viéc ddm bao hoat
doéng 6n dinh cua t6 chuc tai chinh vi mo,
ma trong d6 kiém soat ng x4u la yéu t6 then
chot, nhan dugc rat nhiéu sy quan tam cta cac
Chinh phti ciing nhu cdc nha nghién ctiu trong
linh vyc nay. Xuat phat ti ly do nay, nhém tac
gia sé phan tich cac nhan t6 anh hudng dén ng
x4u cla cac t6 chuc tai chinh vi mé cho nhém
qudc gia ¢ thu nhap trung binh thap trén thé
giGi va tti d6 dé xudt mot s6 kién nghi dé dam
bao su hoat dong bén viing ctia t8 chic tai
chinh vi mo tai cac quoc gia nay.

2. Co s6 ly thuyét

Céc ly thuyét kinh té khac nhau da cung cap
nhiing du bao khac nhau vé rti ro va ng xau cua
cac t6 chtc tin dung. Mot trong cac ly thuyét
thuong dugc dé cap khi phan tich rui ro cua t6
chtic tin dung la gia thuyét quan ly (regulatory
hypothesis), ly thuyét nay ham y rdng cic t8
chtic tin dung c6 lugng vén ¢ phin thdp phai
do6i mat véi cac quy dinh budc phai ting lugng
vOn bang cach giam ¢6 tdc danh cho ¢6 dong.
Anginer va cong su (2014) giai thich ring muc
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tiéu ctia cac t6 chic tin dung c6 ty 1é von cao
nham khang cu véi cac ct s6c vé thu nhip va
dadm bao nang luc tai chinh nhdm dap ting viéc
rut cac khoan tién gti va cac thoa thuan khac
ctia khach hang. Ho ciing gidi thich ring tim
dém von cao (higher capital buffers) gitp cho
chti s6 httu ctia t6 chuc tin dung than trong va
khon ngoan hon trong viéc ra cac quyét dinh
dau tu ctia minh. Theo do, chinh siach “nhiéu
da hon trong tro choi — more skin in the game”
gitp cai thién viéc theo déi va sang loc rti ro
t6 chuc tin dung. Vi ty 1¢ von cao hon sé giam
ap luc vé cic khodn ng phai tra cta t6 chuc tin
dung va rui ro phai kéu goi cac gdi ctiu trg ctia
Chinh phu (Beck va cong su, 2013). Co rat nhiéu
nghién ctu thuc nghiém ung ho quan diém nay.
Jacques va Nigro (1997) da chiing minh cac
bién phap do ludng vén dua trén rai ro (risk-
based capital measures) cao c6 thé lam giam ruai
ro cua t6 chic tin dung. Tuong tu, Aggarwal
va Jacques (1998) sti dung di liéu cua Cong ty
bao hiém ky thac lién bang Hoa Ky (Federal
Deposit Insurance Corporation, FDIC) cho cac
t6 chtic tin dung tii 1990 dén 1993 va chira rang
cac t0 chic tin dung c6 xu hudng duy tri ty 1é
vOn trén muc du trii bat budc nhu 1a mot cach
dé ngan chin sy d6 v& ti nhiing tinh hudng
nghiém trong bat ngo. Editz va cdng su (1998)
c6 nhiing phan tich sdu hon vé€ mdi quan hé
gitia cac quy dinh va sy 6n dinh cta t6 chic tin
dung, bang dii liéu nghién ctiu tii cac t6 chiic tin
dung ctia Anh, ho da chira rang cac quy dinh vé
du tri bat budc no cé tac dong tich cuc dén su
6n dinh va lanh manh ctia hé thong té chuc tin
dung va né khong bép méo kha ning cho vay
ctia cac t6 chic tin dung thuong mai.

Mot ly thuyét khac thay thé gia thuyét quan
ly 1a rai ro dao ditic (moral hazard), né cho
rang cac t6 chic tin dung khong du tiéu chuin
thuong c6 xu huéng chap nhén rui ro vugt mtic
nham t6i da hda gia tri c6 ddng véi chi phi ctia
ngudi gui tién (at the expense of depositors).
Keeton va Morris (1987) khing dinh ring mtic
von hoéa cta cic t6 chic tin dung cé vai tro
quan trong trong viéc xac dinh muc do rui ro
cac khoan vay, v6i di liéu nghién ctiu cac t6
chtic tin dung tai My giai doan 1979 - 1985, cac
tac gia nay da ching minh t6 chic tin dung c6
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ty 1€ von chti s& hitu trén tai san thap sé c6 mtc
ng xau cao hon. Cac nghién ctiu clia Berger va
DeYoung (1997), Louzis va cong su (2012),
Stolz va Wedow (2011) cling xac nhan tuong
quan ngudgc chiéu gitia quy md von chu sé hiiu
va ng xdu cta cac t6 chuc tin dung.

Mot ly thuyét khac thuong dugc xem xét
khi phan tich ng xdu cac td chiic tin dung la Ly
thuyét Thong tin bat can xtng. Ly thuyét nay
dua trén quan diém ring ngudi di vay cé kha
ndng c6 nhiéu thong tin hon ngudi cho vay vé
rti ro ctia du an ma ho nhan vén. Biéu nay dan
dén cacvan dé vé rui ro dao diic valya chon bat
loi (Matthews & Thompson, 2008). Nhiing van
dé nay lam giam hiéu qua ctia viéc chuyén vén
tu cac don vi thidng du sang cac don vi tham
hut. Cac t6 chtic tin dung khac phuc nhiing vin
dé nay trén ba khia canh: Thi nhét, bang cach
cam két mdi quan hé lau dai véi khach hang.
Céc t6 chic tai chinh vi md c6 thé thiét [ap moéi
quan hé lau dai v6i khach hang thong qua viéc
cung cap cac dich vu phi tai chinh hodc ho trg
nang cao ky nang tay nghé hodac trinh d¢ nguoi
vay von. Theo Bhatt va Tang (2002), chinh sach
nay sé giap cac t6 chuc tai chinh vi m6 gan bo
hon véi khach hang giam bét rai ro bat can
xung thong tin, hon thé nita nhiing ngudi vay
von c6 trinh d§ cao hon sé c6 kha ndng quan ly
dong tién va dua ra cac quyét dinh kinh doanh
tot hon qua do cai thién nang luc tra ng ctia ho;
Thu hai, thong qua viéc chia sé thong tin; Thu
ba, thong qua viéc giam sat khach hang dugc
uy quyén. Theo Morduch (1999), d€ giam bét
tinh trang bat cin xting thong tin, cac t6 chtc
tai chinh vi mo6 c¢6 thé tién hanh cho vay theo
nhom, qua dé khuyén khich nhiing nguoi ky
két hgp dong gidm sat 1an nhau qua d¢ sé thuc
ddy ty 1é hoan tra cac khoan vay.

3. Lugc khao cac nghién ctiu vé ng xau cua té

chuc tai chinh vi mo

Mot trong nhiing nghién ctiu rat sém vé
rti ro t6 chuc tai chinh vi m6 la cia Morduch
(1999), trong nghién ctu nay, tdc gid da cho
rang cho vay theo nhém sé gitap giam thiéu rti
ro bang cach gidm cac van dé lya chon bt lgi
va rui ro dao dtic. Cac hgp dong cho vay theo
nhém sé giap rang budéc mot cach hiéu qua
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nhiing nguoi dong ky két cac khoan vay, giam
thiéu cac van d¢€ do bat can xting thong tin gitia
ngudi cho vay va ngudi di vay. Nhiing nguoi
dong ky két dugc khuyén khich giam sat lan
nhau va loai trti nhiing nguoi vay rai ro tham
gia, thic ddy ty 1é hoan tra ngay ca khi khong
co tai san thé chdp. Tuong ty, thong qua mau
148 t6 chiic tai chinh vi mo giai doan 2001 -
2006, Wagner va Winkler (2013) da tim thay
bang ching cac hgp dong cho vay theo nhém
cai thién déng ké chit lugng danh muc dau tu.
Tuy nhién, viéc cho vay theo nhém khién cac
t6 chuc tai chinh vi mo phai danh ddi gitia rai
ro va hiéu qua hoat dong vi cho vay theo nhém
sé lam tdng chi phi quén ly khoan vay cua t6
chtic tai chinh vi mo.

Aghion va Morduch (2000) da nhdn manh
mot sO gidi phdp quan trong gitp cai thién ty 1¢
tra ng ti nhiing ngudi di vay c6 thu nhap thap
ma khong yéu cau tai san thé chap va khong su
dung hgp dong cho vay theo nhém. Céc co ché
nay bao géom lich tra ng thudng xuyén, cung
cap cac dich vu phi tai chinh, nang cao trinh
do, ky nang tay nghé cua cac déi tugng vay von
tli t6 chiic tai chinh vi mé.

Vé6i mau nghién ctiu gom 37 t6 chuc tai
chinh vi mo trong giai doan 2001 - 2003, Crabb
va Keller (2006) da xem xét cac yéu to rui ro
chinh cua danh muc cho vay, bao gom quy mo
t6 chic tai chinh vi mo va cac yéu t6 kinh té
vi m6. Ho nhén thdy ring phuong phap cho
vay theo nhom dugc hau hét cac t6 chuc tai
chinh vi mo st dung d€ giam rui ro danh muc
cho vay. Ngoai ra, trong nghién ctiu nay, tac
gia cho rdng viéc cho phu nii vay sé lam giam
rui ro danh muc dau tu cta td chic tai chinh vi
mo. Nghién ctiu ctia Saravia-Matus va Saravia-
Matus (2012) khéng dinh ring hiéu sudt trd ng
cuia nii trén thuc té tot hon nam trong mau cac
t6 chic tai chinh vi m6 & Nicaragua.

Ayayi (2012) da nghién ctiu cac yéu té quyét
dinh rai ro tin dung d6i véi cac t6 chic tai
chinh vi mé tai Viét Nam, khu vigc Dong A va
Thai Binh Duong. Nghién ctiu chi ra rang tinh
thanh khodn sé han ché rti ro tin dung cua t6
chtic tai chinh vi mé trong khi quy moé téng
danh muc cho vay va hoat dong kém hiéu qua
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tac dong tiéu cuc dén rii ro tin dung ctia cac t6
chtic tai chinh vi mo tai khu vuc nay.

Nhu vay, theo mtc d¢ lugc khao cia nhom
nghién ctiu, da cé kha nhiéu nghién ctiu vé rui
ro tin dung cua t6 chtc tai chinh vi mo, tuy
nhién cac nghién ctiu nay dugc thuc hién & cac
khu vuc khac nhau véi bo dii liéu khéc nhau, do
vay két qua nghién ctiu chua dong nhat. Ngoai
ra, cac nghién ctiu nay cing chua danh gia quy
mo ctia té chtic tai chinh vi mo, s6 khach hang
vay von anh hudng nhu thé nao dén rui ro tin
dung cua td chtic tai chinh vi mé. Hon thé niia,
hién tai cling chua c6 nghién ctiu nao dugc tién
hanh tai nhém nuéc cé thu nhép trung binh
thap trén thé gidi, day 1a nhom quéc gia cé thu
nhap tuong doi thap va ty 1é ngheéo rét cao, do
vay, t6 chuc tai chinh vi m6 dong vai tro then
chot trong viéc giam ngheéo va duy tri toc do
tang trudng bén viing tai cac qudc gia nay. Bén
canh do, cac nghién ctiu da dugc tién hanh cht
yéu thong qua phuong phap tan suit truyén
thong, tuy nhién, cach ti€p can nay dang vap
phai nhiéu su chi trich ti cac nha nghién ctiu
trong giai doan (Hung & Thach, 2018; Thach,
2020). Nham khédc phuc cic nhugc diém cua
cach tiép can tan suit, nghién ctiu nay sé Uing
dung cach tiép can Bayes d€ danh gia tac dong
ctia cac nhén t6 dén rui ro tin dung ctia cac t6
chtic tai chinh vi m6 tai cac qudc gia c6 thu
nhap trung binh thap.

4. Mo hinh nghién ciu va phuong phap

nghién ciu

Tt co 56 1y thuyét va thong qua khao lugc cac
nghién ctiu trudc, nhdm nghién ctiu sé danh gia
cac nhan t6 anh hudng dén ng clia cic td chic
tai chinh vi mo tai cac quoc gia c6 thu nhép
trung binh thap. Mac du hién tai, theo khao sat
cua IMF ¢6 59 qudc gia c6 mtic thu nhap trung
binh thdp, tuy nhién do di liéu cho tit ca cac
qudc gia nay khong c6 sdn, nhéom tac gia chi
xem x¢ét tai 26 qudc gia ¢ thu nhap trung binh
thap c6 trong bao cdo thudng nién vé Bo tiéu
chuén hiéu sudt tai chinh va tiép cin toan ciu
(Global Outreach and Financial Performance)
do t6 chtic MixMarket - t6 chtic hang d4u vé
nghién ctiu t6 chtic tai chinh vi moé tién hanh
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khao sat, thoi gian nghién ctiu tii 2014 dén 2017.
Céc yéu t6 anh hudng dén ng xau dugc xem xét
trong nghién ctiu nay bao gom:

Khach hang vay von la nii. Do d6i tugng
khach hang chinh ctia t6 chuc tai chinh vi m6
la nhiing ngudi thu nhap thap, trinh d6 khong
cao, va nhiing ngudi yéu thé trong xa hdi dac
biét 1a phu nt. Viéc huéng t6i doi tugng vay
vOn 1a phu nii cta t8 chic tai chinh vi moé ¢6
y nghia rdt I6n, tao diéu kién cho viéc trao
quyén va nang cao vai tro ctia nguci phu ni
trong xa hoi. Thuc té, rat nhiéu nghién ctiu
da xem xét anh hudng cta khoan vay danh
cho phu nii d6i vé6i hiéu qua hoat dong cua
t6 chtic tai chinh vi mo6 nhu Crabb va Keller
(2006), Saravia-Matus (2012).

Khach hang vay von 6 khu vuc néng thon.
Tuong tu yéu t6 khach hang vay von 1a phu
nii, nhiing nguadi vay vén & khu vic néng thon
thuong la nhiing ngudi yéu thé, vay von nho
18, kho ti€p can dugc cac khoan tin dung chinh
thiic. Theo Quayes (2015), nhiing ngudi dan
song & khu vic ndng thon tai cac nudce c6 thu
nhdp trung binh thip va c6 nén kinh té€ dang
chuyén d6i nhu Viét Nam va An D¢ dang gip
kho khan trong viéc lam ndng nghiép do thiéu
dat nén c6 xu hudng dich chuyén sang kinh
doanh nho, do viy day dugc xem la nhém doéi
tugng khach hang muc tiéu cua té chuc tai
chinh vi mé.

Tdng tai san cua to chic tai chinh vi mo.
To6ng tai san thé hién quy mo cta t6 chic tai
chinh vi mo, theo d6 quy mé t6 chtic tai chinh
vi m6 c6 thé phan anh stic manh t6 chuc tai
chinh vi m6 va kha nang doi phé véi van dé bat
can xting thong tin, dan dén muc ng x4u thip
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hon. Ngugc lai, cac t6 chic tai chinh vi mé nho
hon ¢6 it ngudn luc hon dé€ phan tich tin dung
mdt cach hiéu qua. Hon niia, quy mé t6 chic
tai chinh vi mé c6 thé1a mét chi s6 cho thdy co
hdi da dang hoa ngay cang tang, do d6 ng xdu
cua t6 chtic tai chinh vi mo sé giam.

Ng trén von chu sé hitu. Nhu da phan
tich tai phan co sé ly thuyét, tim dém von cao
khong chi giap cac t6 chic tin dung nang cao
kha nang hdp thu cdc ct soc trén thi trudng
tin dung ma con giup cho cht s& hiiu cua t6
chtic tin dung than trong va khon ngoan hon
trong viéc ra cac quyét dinh dau tu ctia minh
(Anginer va cong su, 2014). Do vay, ng xau
cua td chuc tai chinh vi mo sé gidm xudng va
ngugc lai.

S6 chi nhanh t6 chiic tai chinh vi mé. TS
chtic tai chinh vi m6 ¢é nhiéu chi nhanh hon
sé thudn lgi hon khi thu thap thong tin khach
hang, giam bét tinh trang bat can xing thong
tin, tao di€u kién cung cdp dich vu hé trg cho
khach hang trong qua trinh kinh doanh, nang
cao hiéu qua su dung von. Tu do, cai thién
ndng luc tai chinh ctia nguai di vay.

S6 khach hang vay von. Do dac thu cta
t6 chtic tai chinh vi m6 thuong la cac khoan
vay co gid tri nho, do vdy cac can bd tin dung
thudng phai phu trach nhiéu khoan vay, t6
chtic tai chinh vi mo c6 cang nhiéu khach hang
vay von thi chtic nang giam sat va tu van cta
nhan vién tin dung c6 thé bi anh hudng va c6
thé dan dén kha nang v& ng cao hon.

Nhu vay mo hinh nghién ctiu c6 dang:

PAR = 3, + B,Female + B,Rural + 3, Assest +
B.DeEq + B.Office + 3 Borrower + &

Bang 1. M6 ta bién nghién ctiu

Bién nghién ciu Ky hiéu
Phu thuoc No¢ qua han trén 90 ngay PAR
Khach hang vay von 1a nit Female
Khach hang vay von 6 khu vuc néng thon Rural
Doc 4 Tdng tai san t6 chic tai chinh vi mé Assest
oclap A oK B e T
Ng trén von chu s6 hiiu DeEq
S6 chi nhanh t6 chiic tai chinh vi mé Office
S6 khach hang vay vén Borrower
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Vi thang do cac chi s6 hiéu qua hoat dong
dugc tinh theo ty 1¢ phan tram, gia tri khoan
vay trung binh va s6 khach hang vay von sé
dugc ldy Logarit ty nhién nham hiéu chinh
cac bién kinh té bi léch 16n (b4t doi xing -
skewed) gitp né phu hgp hon trong phan tich
thong ké. Do cac nghién ctiu da dugc tién hanh
cht yéu ti€p can theo phuong phap tan sudt do
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vay, thong tin tién nghiém cho nghién ctiu nay
la khong c6 san. Tuy nhién, s6 quan sat trong
nghién ctu nay la tuong déi 16n, do vay, tac
dong ctia thong tin tién nghiém dén sy chinh
xac ctia md hinh khong qua dang ké. Trong
nghién ctiu nay, nhom nghién ctu sé xay dung
ndm mo phong véi cac thong tin tién nghiém
cho m¢ hinh trén.

Bang 2. M6 phong thong tin tién nghiém

Ham hop ly PAR ~ N (u; 9)

Phén phoi tién nghiém
o a ~N(0;1)

M6 phéng 1 8* ~ Invgamma (0,01; 0,01)
o a, ~ N (0; 10)

Mo phong 2 ¢* ~ Invgamma (0,01; 0,01)
o a ~ N (0; 100)

M6 phong 3 ” ~ Invgamma (0,01; 0,01)
o . ~ N (0; 1000)

M6 phong 4 ? ~ Invgamma (0,01; 0,01)

Mo phéng 5 e s,

&* ~ Invgamma (0,01; 0,01)

Vé6ii=1,2,3,4,5,6,7

Céc mo phong trén thé hién mic d6 thong
tin tién nghiém gidm dan v6i mé phong dau
tién cé thong tin tién nghiém manh nhat va
mo phdng cudi cing cé thong tin tién nghiém
thdp nhat. Budc ti€p theo nhom nghién ctiu
sé thuc hién hdi quy cho nam mo phdng trén,

thong qua két qua thu dugc ti budc trén,
nhom nghién ctiu sé tién hanh phan tich nhan
t6 Bayes (Bayes Factor) va kiém dinh Bayes
h4u nghiém (Bayes test model) dé lua chon mo
phong c6 thong tin tién nghiém t6t nhat.

Bang 3. Két qua phan tich nhan t6 Bayes va kiém dinh Bayes hiu nghiém

S6 chudi Trung binh Trung binh log Trung binh PMy)
CMC DIC (ML) Log BF y
Mo phong1 3 -384,8434 151,5677 1,000 0,9997
Mo phong2 3 -384,7733 143,5319 -8,0358 0,0003
Mo phéng3 3 -384,7358 135,4192 -16,1485 0
Mo phong4 3 -384,8788 127,2551 -24,3126 0
Mo phong5 3 -384,7892 119,2788 -32,2889 0

Theo phan tich nhéan t6 Bayes, m6 phong
c6 trung binh Log BF, Log ML 16n nhat va
trung binh DIC nhé nhit sé la mdé phdng
dugc lya chon. Bang 3 cho thdy mo phong 1
c6 Log BF va Log ML 16n nhat DIC khong tot
biang mo phong 4, nén uu thé ctia mo6 phong
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1 khong vugt troi so v6i md phong 2, vi thé,
nhom nghién ctiu ti€p tuc phan tich Bayes hau
nghiém. Két qua phan tich trong bang 3 da chi
ra mo phong 1 ¢6 xac xudt hau nghiém cao hon
tuyét doi so v6i cac mo6 phong con lai, nhu vay,
mo phong 1 sé dugc lua chon.
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Nham ddm bdo suy luan Bayes dya trén  tién hanh kiém dinh sy hoi tu chia MCMC ctia
mau MCMC (chubi (Chain) Markov Monte  cac udc tinh tham s6 bang phuong phap chin
Carlo - MCMC) la hgp ly, nhém nghién ctiu  dodn truc quan bang do thi.
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Hinh 1. D6 thi chdn doan hoi tu
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Hinh 1 cho thay cac bi€u d6 ddu vét va biéu
do6 tuong quan cho thdy mdi ty tuong quan
thap; hinh dang ctia biéu d6 c6 hinh dang phéan
phéi chuin va déng nhit. Cac d6 thi trong
hinh 1 thé hién sy pha trdn t6t, hé s6 ty tuong
quan chi giao dong quanh mdc duédi 0,02.
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Diéu nay chiing té su phu hgp ctia mat do mo
phong phén phdi va phan anh tit ca cac do tré
nam trong giéi han hiéu qua.

5. Thao luian

Bang 4. Két qua hoi quy Bayes

PAR Gia tri t‘rung binh D) lff:ch Sai s0 chuin Tt Khoang hau nghiém
hé s6 hoi quy chuin MCMC (MCSE) * Bayes

Female -0,0472 0,0253  0,0001 -0,0470 -0,0972 0,0022

Rural -0,0126 0,0201  0,0001 -0,0127 -0,0520 0,0268

Assest 0,0015 0,0045  0,0000 0,0016 -0,0073 0,0104

DeEq 0,0049 0,0020  0,0000 0,0049 0,0009 0,0089

Office -0,0160 0,0065  0,0000 -0,0160 -0,0287 -0,0032

Borrower 0,0085 0,0063  0,0000 0,0086 -0,0041 0,0209

_cons 0,0554 0,0371  0,0002 0,0553 -0,0180 0,1292

var 0,0015 0,0002  0,0000 0,0015 0,0012 0,0020

Avg acceptance rate 1

Avg efficiency: min 0,9934

Max Gelman-Rubin Rc 1

Két qua hdi quy trong bang 4 da xac dinh
cac bién s6 Female, Rural va Office c6 tac dong
giam ty 1é ng xdu cta t6 chiic tai chinh vi mo
trong khi bién Assest, DeEq va Borrewer c6 thé
lam tang ty 1é ng x4u. Bén canh xac dinh dugc

dau ctia cac hé s6 hoéi quy, khac véi phuong
phap tan sudt, cach ti€p cidn Bayes con cho
phép chung ta tinh toan dugc xac sudt xay ra
cac tac dong nay.

Bang 5. Kiém dinh khoéang

Trung binh Saiso chudn  Saisd chuin MCMC
Xac suit (PAR:Female) < 0 0,970 0,171 0,001
Xac suit (PAR:Rural) < 0 0,735 0,441 0,003
Xac suit (PAR:Assest) >0 0,631 0,483 0,003
Xac suat (PAR:DeEq) > 0 0,991 0,093 0,001
Xéc suat (PAR:Office) < 0 0,993 0,086 0,001
Xac suit (PAR:Borrower} > 0 0,908 0,288 0,002

Két qua bang 5 cho thdy, nguoi vay von la
phu nii c6 tic dong tich cuc trong viéc kiém
sodt rui ro ctia t6 chiic tai chinh vi mo véi xac
suat lén dén 97%, két qua nay tuong dong véi
nghién ciiu cua Saravia-Matus va Saravia-
Matus (2012). Ty 1é ng x4u ngudi vay von &
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khu vyc néng thon thap hon & thanh thi, véi
xac sudt & muc 73,5%. S lugng chi nhanh t6
chtic tai chinh vi mo cling gitp cai thién dang
ké trong viéc kiém soat ng xdu véi xac sudt 1én
dén 99%, khi mang luéi t6 chtc tai chinh vi
mo tang 1én, ho sé dé dang hon trong viéc ti€p
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can va sang loc khach hang vay von, nén rai
ro ng xau sé giam xuodng. Viéc ting s6 lugng
chi nhanh cting dong nghia véi chi phi quan
ly ciing sé ting lén. T6 chuic tai chinh vi mo
nén can nhéc khi thuc hién giai phap nay. S6
lugng ngudi vay von lam tang dang ké rui ro
cta t6 chtc tai chinh vi mé véi xdc suét lén
dén 91%. Diéu nay c6 thé dugc giai thich ring
khi t& chic tai chinh vi mé ddy manh cho vay,
tang s lugng ngudi vay von dong nghia véi
viéc ho phai ha thdp hon niia diéu kién vay
vOn, dan dén ng x4u tang 1én 1a diéu kho tranh
khoi. Bang 6 ciing cho thdy rang quy mo tai san
cuia t6 chuc tai chinh vi mo cao cling lam tang
rli ro ng x4u, véi xdc sudt cta tac dong thap
chi & mtic 63%. Mot diém dang chu y, ty 1é ng
trén von ¢6 phin lam tang dang ké ng xdu cua
t6 chiic tai chinh vi mo véi xac sudt lén dén
99%, két qua nay phu hop véi khung ly thuyét
rti ro quan ly va rai ro dao duc da trinh bay
trong phan 2, ng x4u cta cac t6 chtic tin dung
c6 xu hudng cao hon & nhiing t6 chuic c6 ty 1é
von cht s6 hitu thap. Két qua nay cling tuong
dong véi cac nghién ctiu cia Keeton va Morris
(1987), Berger va DeYoung (1997), Louzis va
cong su (2012), Stolz va Wedow (2011).

6. Két luin va khuyén nghi

Nghién ctiu dugc tién hanh nham danh gia
tac dong ctia cac nhan t6 dén rui ro tin dung
cua cac td chic tai chinh vi mo6 tai cidc quéc
gia ¢ thu nhap thip. Két qua nghién ctiu da
chi ra rdng, quy mo t6 chic tai chinh vi moé va
s6 lugng ngudi vay von, tong tai san va ty 1é
ng trén von chu sé hitu ¢ tac dong tiéu cuc
dén viéc kiém soat rti ro tin dung ctia t6 chtic
tai chinh vi mé. Tuy nhién, tac dong cta téng
tai san la khong rd rang vi xac sudt xay ra tac
dong nay la tuong doi thap. Trong khi do, bién
s6 khach hang vay von la nti va khach hang
vay von & khu vuc néng thon va so lugng chi
nhanh c6 tac dong tich cuc trong viéc gidm ng
x4u clia cac t6 chic tai chinh vi mé. Diéu nay
ham y rdng:

Thit nhdt, cac t8 chic tai chinh vi mé qua
ndi long cac quy chudn cho vay dé€ gia tang
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doanh s6 vay nhdm tang 1gi nhuén vi diéu nay
sé lam tdng rai ro ng xau.

Thit hai, cac co quan chuyén trach tai cac
quéc gia nay nén giam sat chat ché hon nhiing
t6 chuc tai chinh vi m6 c6 von cht sg hitu thap
hodc cé quy dinh gia tdng von cht s& hiu, vi
néu ng xau gia tang sé tac dong tiéu cuc dén
hiéu qua hoat dong cuia t6 chic tai chinh vi m6
trong dai han, gia ting sy bit 6n hé théng t6
chtic tai chinh vi mé, lam t6n thuong muc tiéu
x06a doi gidm ngheo va tdng trudng bén viing
cta cac Chinh phu.

Thit ba, két qua hoi quy cho thdy s6 lugng
chi nhanh c6 thé gitp gidm bét rii ro ng xau,
tuy nhién, viéc gia tang s6 lugng chi nhanh
sé lam tang chi phi hoat dong va qua dé lam
giam hiéu qua hoat dong ctia cac t6 chiic nay.
Do véy, t6 chtic tai chinh vi m6 khong nén mé
rong hoat dong chi nhanh ctia minh mot cach
qua o at.

Thii tu, két qua hoi quy cho thdy rang, cac
khoan vay danh cho khach hang & khu vuc
nong thon dem lai tdc dong tich cuc kiém
soat ng xau cua to chic tai chinh vi mo6. Do
vay, nhom nghién ctiu d€ xuit cic t6 chiic tai
chinh vi mé tai nhém nuéc c6 thu nhap thap
nén chu trong dén phan khuc thi truéng néng
thon thay vi la phan tan pham vi hoat dong
cta minh.

Cudi cung, nghién ctu thuc nghiém nay
cing chi ra ring, cic khoan vay danh cho
khach hang 1a nt c6 tac dong tich cuc trong
viéc gidm ng xdu clia cac 8 chiic tai chinh vi
md. Do vy, cac t6 chiic nay nén xem xét ddy
manh cho vay déi v6i nhom doi tugng nay. N6
khong chi dem lai lgi ich cho cac t6 chic tai
chinh vi m6 ma con tac dong tich cuc vé mat
xa hoi, vi n6 gitp ngudi phu nii c6 co hoi nang
cao vai tro ctia minh trong xa hoi, ddc biét tai
cac qudc gia con nhiéu thanh kién déi véi vai
tro cua ngudi phu nd, nhiing nudc c¢6 thu nhap
con tuong doi thap.

Déi véi Viét Nam, véi khoang 72% dan so
dang song trong khu vic nong thon, noi c6
t61 94% nguoi ngheo dang sinh song, va nong



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

nghiép la nganh kinh t€ cht chot véi sy tham
gia ctia 54% luc lugng lao dong clia ca nudc,
thi t8 chuc tai chinh vi mo6 duoc xac dinh c6
vai trd vo clng quan trong doi véi su phat
trién kinh t€ - xa hoi, ddc biét 1a trong cong
cudc giam nghéo doi va phat trién xa hoi. Nhin
chung, t6 chtic tai chinh vi m6 da c6 su phat
trién manh mé & Viét Nam trong gin 3 thap
ky qua vé pham vi ti€p can va cac dich vu cung
ung, ddc biét a cac dich vu vé tin dung va tiét
kiém, qua d6 khing dinh dugc tdim quan trong
trong viéc ho tr¢g nhiing ngudi cé thu nhap
thap, nguoi ngheo dugc tiép can véi dich vu tai
chinh - ngan hang, dac biét la gitp ho cé dugc
nguon vén vay dé phat trién san xuat, kinh
doanh, gép phan khong nho trong cong cudc
giam ngheo (Nguyén Kim Anh & Lé Thanh
Tam, 2013). Du dat dugc nhiing thanh qua
nhdt dinh nhung, t6 chic tai chinh vi m6 van
gap phai nhiéu tré ngai:

Thit nhdt, mac du dugc danh gia va thua
nhédn dung mtc hon vé vai tro cua té chiic tai
chinh vi mo, nhung cac cip chinh quyén van
chua that su quan tdim niam bat diy du, chinh
xac két qua hoat dong ctia cac chuong trinh,
du an tai chinh vi mé. Cac chuong trinh ton tai
dudi nhiéu hinh thitc khac nhau, hoat dong tu
phat, khong thong nhat, va chiu sy quan ly cta
cac cd quan khac nhau khién cong tac quan
ly con thiéu tap trung, cong tac phoi hop con
nhiéu bat cip dan dén viéc kiém tra, giam sat
va xay dung, ban hanh cdc van ban diéu chinh
d6i v6i hoat dong t6 chiic tai chinh vi moé con
cham va do vay lam giam hiéu qua trong viéc
giam thi€u ng x4u ctia t6 chic tai chinh vi mé.

Thit hai, hién tai Hiép hoi t6 chic tai chinh
vi mo chua dugc thanh 1ap do d¢ thiéu t6 chiic
dong vai tro la t6 chic, lam ddu moi hoé trg dao

TAI LIEU THAM KHAO
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tao, tu van cho cac t6 chic tai chinh vi mo, giap
cac t6 chiic tai chinh vi mé nang cao hiéu qua
ctia minh trong viéc quan ly khoan vay, giam
thiéu rti ro trong qud trinh hoat dong.

Thii ba, mic du khuon khé phap ly hién
hanh ap dung cho hoat dong t8 chic tai chinh
vi mo, nhung thuc té qua trinh trién khai van
con mot s6 bat cap va hoan thién, ddm bao phu
hgp v6i dédc thi hoat dong t6 chic tai chinh vi
mo, ddc biét 1a khi khach hang cua t6 chiic tai
chinh vi mé la nhiing ngudi cé thu nhap thép,
trinh d6 khong cao dan dén rai ro cac khoan
vay c6 thé khong thu hoi dugc.

Trudc thuc trang nay, nhém nghién ctiu
ciing dé xuit mot vai khuyén nghi d€ nang cao
hiéu qua quan ly cac khoén vay ctia t8 chic tai
chinh vi mo tai Viét Nam:

Thit nhdt, cac cap chinh quyén dédc biét la
Ngan hang Nha nuéc can nhanh chdéng xay
dung, ban hanh cic quy dinh dé tao diéu kién
lién két hoat dong ctia cac loai hinh t8 chic tin
dung véi hoat ddng ctia cac t6 chic tai chinh vi
mo dé€ nang cao hiéu qua hoat dong cta cac té
chtc tai chinh vi mo.

Thi hai, nhanh chéng thanh 14p Hiép hoi t6
chtic tai chinh vi mo, nhdm hé trg cic t6 chiic
tai chinh vi mo6 trong qua trinh hoat dong, lam
dau moi cho cac du an, cac chuong trinh, cac
khoa dao tao nghé néng cao trinh d6 ctia nguosi
vay von qua dé nang cao chat lugng khoan vay
va giam ng xau.

Thit ba, can ¢ mot co ché quan ly phu hop
v6i t6 chuc tai chinh vi mo, cin phai cé su két
nodi v6i quy bao lanh tin dung doanh nghiép
nho va viia d€ ning cao hiéu qua tin dung.
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