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Tém tit:

Nghién ciru nay khdo sdt cdc nhén t6 tac dong tGi thanh khoan ciia hé thong ngdan hang Viét
Nam giai doan 2008-2015 gdin véi gidc do so hitu va niém yét. Két qua thwe nghiém cho
théy: (i) s6 hitu mede ngodi tdc dong tich cwc téi thanh khodn ngdn hang, trong khi tac dong
cia tinh trang niém yét theo chiéu hieémg ngueoc lai; (ii) ty sudt sinh 161, ty 1 no xdu va ting
triecng kinh té lam suy giam thanh khodn ciia ngdn hang nwée ngodi, trong khi quy mé hoat
déng co quan hé phi tuyén doi véi thanh khoan; (iii) véi nhém ngdn hang nha nuée, bién
1di rong tdc dong tich cuwc t6i thanh khodn, trong khi an toan von, tang truéng tin dung, ty
16 no xdu va dg sau tai chinh cé tdc ddng tiéu cuwec; (iv) voi ngdn hang niém yét, nghién ciru
tim thdy anh hwéng bat loi ciia ng xdu va tac dong phi tuyén dang chiz U nguoc ciia quy mé
hoat dong toi mirc thanh khodn.

Tir khoa: Thanh khoan ngén hang, s¢ hiru, niém yét, SGMM.

Determinants of Bank Liquidity: Analysis from Perspectives of Ownership and Stock
Listing

Abstract:

This study explores the determinants of Vietnamese banks’ liquidity over 2008-2015 from
the aspects of ownership and stock listing using SGMM estimation. Empirical results
demonstrate that: (i) bank liquidity tends to improve with degree of foreign ownership, yet,
lessen in case banks become publicly traded on the stock exchange;, (ii) factors which have a
negative impact on foreign-owned banks’ liquidity encompass profitability, non-performing
loans (NPLs) and economic growth, while the relationship between bank size and liquidity
conforms to a “U-shaped” rule; (iii) as regards state-owned banks, net interest margin
has a positive impact, while capital adequacy, loan growth, NPLs and financial depth have
an inverse influence on liquidity, (iv) concerning listed banks, the study finds an inverse
relationship between NPLs and liquidity, together with a “reserve U-shaped” non-linear
association between bank size and liquidity.

Keywords: Bank liquidity, ownership, stock listing, SGMM.
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1. Giéi thiéu

Ké tir sau cudc khing hoang tai chinh 2008, rai
ro thanh khoan da nhan duoc sy quan tam 16n ttr cac
t6 chirc tai chinh, cc nha hoach dinh chinh sach va
céc nha nghién ctru boi nhitng tac dong bat loi ddi
voi su On dinh cta nén tai chinh. Du da duoc cac
chinh phi hd trg manh mé, van con rat nhiéu ngan
hang trén thé giéi thuong xuyén phai d6i dién véi
rui ro thanh khoan va bi budc phai sap nhdp hodc
bi mua lai. Theo théng ké ctia Ngan hang Nha nudc
Viét Nam, ty 1€ cho vay trén huy dong cua toan hé
thong di tang tir 83,4% nam 2008 1én 89,9% vao
nam 2016 va xét riéng tung nhom, ty 1€ nay cua
ngan hang nha nudc, ngan hang thuong mai ¢ phan
va ngan hang nudc ngoai lan luot dat 97,7%, 82,4%
va 61,2%. Mt khac, 13i suat huy dong dinh diém 1én
dén 15,6% (12 hé qua tir cac cudc chay dua i sut),
su phu thudc vao thi truong li€n ngan hang dé huy
dong von cung su bién dong manh vé 13i suit lién
ngan hang (1én dén 50%/nam) da dan dén sy canh
tranh gay git giira c4c ngan hang dé tim kiém ngudn
du trir thanh khoan 16n hon. Thyc té trén dit ra yéu
ciu cap thiét phai tao 1ap hé thong quan trj rui ro
thanh khoan toan dién tai Viét Nam.

Hién nay, ngay cang c6 nhiéu qudc gia ap dung
cac nguyén tic chuin héa dé quan tri rui ro, song
h¢ théng quan tri rii ro thanh khoan ciia cac ngan
hang Viét Nam van ¢ khoang cach rat xa so véi
chuin quéc té. Tuy di c6 nhiéu nghién ciru nudc
ngoai luan ban sdu vé quan tri rai ro thanh khoan
trong ngan hang (Aspachs & cong su, 2005; Valla
& Saes-Escorbiac, 2006; Vodova, 2011), $6 luong
nghién ciru tuong ty tai Viét Nam van con khiém
tn, tir d6 dé lai mot khoang tréng l6n trong linh vuce
nay. Vi vay, nghién ctru nay dugc thyc hién nhim b
sung bang chimg thuc nghiém vé nhan t6 tic dong
toi thanh khoan ngan hang thuong mai Viét Nam
trong giai doan 2008-2015 vdi viéc xem xét cac khia
canh vé s& hitu va niém yét.

Pong gop chi yéu vé mat 1y thuyét va thuc
nghiém cua nghién ctru nay cu thé nhu sau: Thir
nhat, khac v&i cac nghién ctru trudc chi yéu tap
trung vao nhén tb ndi tai cua ngan hang, nghién ctru
nay phan tich tac dong tir ca goc do noi tai va vi
mo tdi thanh khoan ngan hang, trong d6 c6 xem xét
quan hé phi tuyén gitra quy mo hoat dong va thanh
khoan theo goi y ctia Dinger (2009), Bonner & cong
su (2015), Deléchat & cong su (2014). Thu hai, tac

gia kiém dinh cac hinh thai s¢ hitu va tinh trang niém
yét voi vai tro 1a chat xuc tac trong quan hé giita
thanh khoan ngan hang va nhan t6 tac dong. Thir ba,
phuong phap moment tong quat hé théng véi nhiéu
vu diém duoc ap dung trén b dit liéu ngan hang cap
nhat dén 2015 gitp dua ra cac két luan dang tin cay
trong phan tich, danh gia.

2. Téng quan nghién ctru

2.1. Thanh khodn ngin hang va cdch thirc do
lwong

Theo Uy ban Giam sat Ngan hang Basel (Basel
Committee on Banking Supervision, 2013), thanh
khoan ngan hang duoc dinh nghia la kha nang dap
g cac nghia vy nhu thanh toan tién gui, cho vay,
giao dich von... trong thoi gian ngan véi tén that nho
nhat. Tur d6, c6 thé hiéu rai ro thanh khoan 14 rui ro
cac ngan hang khong thé thyc hién cac nghia vu dén
han véi chi phi hop 1y. Ban vé do luong thanh khoan,
céc tai lidu hién nay cho thay c6 hai phuong phap
do luong thanh khoan ngan hang truyén thong la
tiép can khe h¢ tai trg va ty 1€ thanh khoan (Sinkey,
2000). Dya trén dir liéu san c6 va khuyén nghi cua
Moore (2010), Praet & Herzberg (2008), chiing t6i
do luong vi thé thanh khoan ngan hang theo cong
thure sau:

Ty 1¢ thanh khodn Tai san thanh khoan

LIQ)

Tién giri khach hang va tai tro ngéin han

Trong d6, tai san thanh khoan bao gém tién va
khoan tuong duong tién, du trit ngoai t€ va vang,
tién giri tai ngan hang thuong mai va ngan hang
trung wong, trai phiéu chinh phu va chimg khoan
kinh doanh.

2.2. Cic nhan t6 tic dong téi thanh khodn ngin
hang

2.2.1. Nhan 16 ndi tai cia ngdn hang

- An toan vén

Mdi quan hé giita an toan von va thanh khoan
ngan hang da dugc nghién ciru nhidu trong giai doan
trude khung hoang. Theo do, viéc ngdn hang tang ty
1¢ vén tu co co thé cung cb niém tin cta ngudi gui
tién va nha dau tu, tir d6 dam bao ngudn tai tro dai
han. Két qua 13, ngan hang c6 thé yén tam duy tri
thanh khoan & muc thap. Tuy nhién, cac nghién ctru
thuc nghiém gan ddy thudong nghiéng vé anh huong
tich cyc cua an toan von ddi véi thanh khoan ngan
hang, vi du: Dinger (2009); Vodova (2011).

- Quy mé hoat dong
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Mdi quan h¢ giita thanh khoan va quy mé hoat
dong ngan hang dugc tim thiy trong mot s6 nghién
cuu (Kiyotaki & Moore, 1997; Holmstrom & Tirole,
1998). Theo d6, cac ngan hang cd quy md nhé gap
kho khan hon trong viéc tiép can thi truong von, do
d6 c¢6 xu huéng du trir nhidu tai san thanh khoan
hon (Kashyap & Stein, 1995; Kashyap & cong su,
2002). Theo Vodova (2011), da s6 ngan hang 1én &
trang thai kém thanh khoan hon ngan hang nho, diéu
nay phu hop véi Iy thuyét “qua 16n dé sup d6” (“too
big to fail”’). Néu cac ngan hang 16n coi minh 1a “qué
16n dé sup dd”, ho s& ¢o dong luc dé duy tri thanh
khoan thap do co thé dwa vao su tro gitp ciia Ngan
hang Trung wong khi xay ra sy c¢d. Tannotta & cong
su (2007) nhan thay khi ngan hang 16n c6 thé tin
dung dugc sy dam bao ngém dinh va chi phi tai trg
thdp, ho hoan toan c6 thé thuc hién cac khoan dau
tu rai ro cao. Nguoc lai, mot sb6 hoc gia cho rf‘?mg
do ngan hang nho van can tip trung vao cac hoat
dong truyén thong, ho thudng duy tri it thanh khoan
hon ngéan hang 16n (Berger & Bouwman, 2009). Du
cac hudng ludn giai trén ¢ thé hop 1y trén pham vi
ting qudc gia hodc khu vuc, song tic gia cho rang
con mot cach 1y giai khac: mbi quan hé gitta quy
md va thanh khoan ngan hang c6 thé khong tuyén
tinh ma s& thay doi cing véi sy gia ting ctia quy mo
hoat dong (Dinger, 2009; Bonner & cdng su, 2015;
Deléchat & cong su, 2014). Do do, tac gia du doan
quan h¢ gitra quy md hoat dong va thanh khoan ngan
hang tuén theo quy ludt phi tuyén dang chit U.

- Ty sudt sinh loi

Theo Bourke (1989), cic ngan hang s& kiém dugc
loi nhuan cao hon néu ho nim giir nhiéu tai san
thanh khoan hon vi chi phi huy dong vén ¢ mirc
thép hon. Nguoc lai, mdt s tac gia khac cho réng co
mdi quan hé nguoc chiéu giia tinh thanh khoan va
ty suét sinh 10i cia ngan hang do chi phi co hdi nim
gill tai san luu dong gia taing (Molyneux & Thornton
1992; Goddard & cong su, 2004; Deléchat & cong
su, 2014). Nguoc lai, Aspachs & cong sy (2005)
khong tim thiy bét ky bang ching nao vé mdi quan
hé loi nhuén - thanh khoan cuia ngan hang. Do do,
tac gia du doan ty suat sinh 101 twong quan nghich
v6i thanh khodn ngéan hang.

- Tang truong tin dung

Keynes (1936) va Aspachs & cong su (2005) cho
rang vi da sé cac khoan vay 13 tai san kém thanh
khoan, mirc ting truong tin dung cao dong nghia véi

thanh khoan ngan hang giam. Trén thyc té, thanh
khoan ngan hang thuong phu thudc vao nhu ciu vay
vbn, theo d6 ngan hang ndm gitt nhidu tai san thanh
khoan khi nhu cau vay thap va nguoc lai (Pilbeam,
2005). Aspachs & cong su (2005) cho thiy mirc do
thanh khoan va tang trudng tin dung ngan hang co
mdi quan hé ngugc chidu. Do d6, tac gia ky vong
thanh khoan ngan hang chiu anh huong tiéu cuc tur
tang truong tin dung.

- No xdu

Nhiéu hoc gia dong tinh ring cac ngan hang that
bai vi ho khong thé tdi vu hoa danh muc dau tu béng
cach cho vay vuot qua nhu cdu (Barr & cong su,
1994). Do d6, ty 1& ng xau cao co thé dan dén hi¢u
qua hoat dong ngan hang thap va d6 v& ngan hang.
Bén canh d6, Bloem & Gorter (2001) nhin manh
ty 1& ng xau cao c6 thé anh huong dén sic cung tin
dung cua ngan hang dong thoi 1am giam niém tin
ctia khach hang, tir d6 dan dén cac vy “rat tién hang
loat” do lo so ngan hang mét kha nang thanh khoan.
Do d6, tic dong cua ng xdu dbi voi thanh khoan
ngan hang dugc ky vong mang dau am.

- Bién ldi rong

Theo Baltensperger (1980) va Santomero (1984),
mirc do thanh khoan duoc quyét dinh boi chi phi co
hoi ctia viée giir tai san luu dong nham giam thiéu
nguy co suy kiét quy. Diéu ndy ham y rang mirc do
thanh khoan t6i uu c6 lién quan dén su can bang giira
hoat dong tu bao hiém dé tranh rui ro va logi nhuén
thu duoc tir cac khoan cho vay va tai san c6 19i tlic
cao khac. Valla & Saes-Escorbiac (2006) thiy ring
thanh khoan ngan hang c6 mdi quan hé nguoc chiéu
v6i bién 14i rong. Do d6, dua trén 1y thuyét va két
qua thyc nghiém nhu trén, chiing t6i du doan ton tai
mot mdi twong quan nghich giita thanh khoan ngan
hang va bién 1ai rong.

2.2.2. Nhan t6 vi md

- Tang truéng kinh té

Hanh vi mang tinh chu ky ctia viéc ndm giit thanh
khoan, theo d6 cac ngan hang tang cuong du trit
thanh khoan trong thoi ky suy thoai va giam dy trit
trong thoi ky ting truong dugc dé cap trong nghién
ctru ctia Deléchat & cong su (2014). Tir d6 thay rang,
nhu cau thanh khoan dudng nhu ¢é tinh chu ky ma
nguyén nhan xuat phat tir sy kém hoan hao cua thi
truong von. Quan hé nay ciing duoc tim thiy trong
cac nghién cuu ciia Aspachs & cong su (2005), Valla
& Saes-Escorbiac (2006), Dinger (2009), Deléchat
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& cong su (2014). Tir Iy thuyét va bang ching thuc
nghiém, tac gia ky vong tang truong kinh té tac dong
nguoc chiéu téi thanh khoan ngan hang.

2.3. Tinh hinh nghién cvu tgi Viét Nam

O Viét Nam, céc nghién ctu vé thanh khoéan
ngan hang va cac nhan t6 anh huong 1a kha han ché.
Nghién ctru caa Vit Thi Hong (2012) phén tich tac
dong ctia mot ) yéu t6 dén tinh thanh khoan cua hé
thong ngan hang Viét Nam, sir dung bién phu thudc
1a ty 1é tai san thanh khoan trén vn huy dong ngan
han, 4p dung mé hinh hiéu tmg c¢b dinh déi véi cac
bién doc 1ap 1a yéu t6 noi tai ciia ngan hang. Tac gia
két luan quy mo ngan hang va ty 1& du phong rii ro
tin dung khong anh huéng dén thanh khoan ngan
hang; ty 1& von chua so hitu, ty 1 no xau, ty 18 loi
nhuan ty 1¢ thuédn va ty 1€ cho vay trén huy dong ty 1¢
nghich vdi tinh thanh khoén cua ngan hang. Nghién
cuu nay tdn tai mot s6 han ché nhu: tac gia moi chi
tap trung vao cac tac nhan ndi tai ngan hang ma chua
xét toi cac yéu to vi md khac; giai doan nghién ciru
ngan (2006-2011); phan 1y thuyét giéi thiéu bon chi
s6 thanh khoan str dung l1am bién phy thudc, song
qué trinh thuc nghiém chi sit dung mét chi $6: mo
hinh chua xét dén do tré cta dir liéu cling nhu tinh
chat phi tuyén.

Truong Quang Théng (2013) tim hiéu nguyén
nhan cta rii ro thanh khoan d6i voi hé thong ngan
hang thuong mai Viét Nam, theo do tac gia st dung
két hop ba mo hinh gom hdi quy tong quat (Pooled
OLS), tac dong cb dinh (FEM) va tac dong ngau
nhién (REM), bién phu thudc 1a khe ho tai tro va
cac bién doc lap duogc chia lam hai nhom gdm nhan
t6 bén trong va nhan t6 bén ngoai ngan hang. Két
qua md hinh cho thiy rui ro thanh khoan ngén hang
khong chi phu thudc vao cac yéu té bén trong ma
con phu thude vao cac yéu td bén ngoai ngan hang
nhu tang trudng GDP va ty 1¢ lam phat. Bay duoc
danh gia 1a mot nghién ctru toan dién, tuy nhién bd
di liéu chua c6 sy cdp nhat (dir liéu dung lai & nam
2011). Hon nira, van d& vé noi sinh hay tu tuong
quan tiém an van chua thé duoc giai quyét triét trong
qué trinh dinh lugng. Sir dung mé hinh hdi quy téc
dong c¢b dinh va tac dong ngiu nhién dé nghién ctru
quan h¢ gitra tinh trang s& hitu va thanh khoan ngan
hang, V6 Xuan Vinh & Mai Xuan DBuc (2017) chi
ra rang s& hiru nude ngoai co tac dong tich cuc t6i
thanh khoan cta ngan hang thuong mai Viét Nam.
Khoang trdng ma nghién ciru nay chua thé khai thac

triét dé, do 1a cac hinh thai s¢ hiru ngan hang dudng
nhu chua duge xem xét diy du.

Tém lai, mic du trén thé gidi da co nhiéu nghién
ctru vé thanh khoan ngan hang va cac nhén té anh
huong thi tai Viét Nam, van dé nay van chua dugc
quan tim dung muc va tién hanh nghién ctru mot
cach day du. Vi vdy, nghién ctru nay duoc thyc hién
nham muc tiéu cung cap thém bang chimg méi vé
vén dé nay dudi cac goc do vé so hitu va niém yét.

3. Phuong phap nghién ciu

3.1. Dir liéu

Nghién ciru sir dung dit liéu bang (tan suit nam)
cua 30 ngan hang hoat dong tai Viét Nam trong giai
doan 2008-2015. Pay la khoang thoi gian chung
kién r6 nhat nd lyc tai co cdu cua hé thong ngan
hang thuong mai, tap trung vao vi¢c gitr on dinh hé
théng, tirng budc lanh manh hoa tai chinh, xir Iy ng
x4u, bao dam kha ning thanh toan, xu Iy tinh trang
so hiru chéo, va dic biét 1a xir 1y cac ngan hang yéu
kém trudc nhitng bat 6n vi mo thoi ky hau khing
hoang. Chi tiéu ndi tai ciia ngan hang dugc tinh toan
tir co so dir liéu bao cao tai chinh Orbis Bank Focus.
S6 liéu kinh té vi mo cua Viét Nam duoc thu thap
tir hé thong World Development Indicators (WDI).

3.2. M6 hinh nghién ciru

Phong theo nghién cuu cua Kashyap & cong su
(2002), Goddard & cong su (2004), Detragiache &
cong su (2008), chiing toi st dung mé hinh hdi quy
SGMM (hai budc) cua Arellano & Bover (1995),
Blundell & Bond (2000) dé kiém chimng nhan to
tac dong to1 thanh khoan ngan hang. Ly do lya
chon boi SGMM phu hgp voéi dang dir liu bang
c6 chudi thoi gian ngin (8 nam) va sd ngan hang
16n (30 ngén hang), dong thoi ciing giup giai quyét
van dé noi sinh va tuy twong quan tiém an (Doytch
& Uctum, 2011). Bé danh gia tinh hiéu qua ciia mod
hinh, kiém dinh Hansen vé rang budc xac dinh qua
mirc (overidentifying restrictions) va kiém dinh
AR(2) nhim phat hién tu twong quan s& duoc sir
dung. Ngoai ra, dé han ché su gia tang bién cong
cu, Roodman (2006) khuyén nghi s6 bién cong cu
khong nén 16n hon sé nhom.

T cac nghién ctru 1y thuyét va thyc nghiém,
chung t6i dé xuat phuong trinh co s& nhu sau:

LIQ, = p LIQ,,, + BSIZE+ BSIZE SO, , +
B.CAP+ BLG,+ BNIM, + fROE, + FNPL, +
B,GDP + B, FINDEP +¢_ (1)
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Dé danh gia sy khac biét vé nhan t6 anh huong
gilta cac nhom ngén hang, nhan t6 tuong tac tao
thanh tir ba bién gia dic trung cho hinh thirc s6 hiru
va tinh trang niém yét duoc bd sung vao vé phai cua
(1). Theo do, tac gia thu dugc:

LiQg, = B LIQ. , + BSIZE + BSIZE SQ.
+ BCAP, + BLG, + BNIM_ + BROE, +
BNPL, + B,GDP, + B,FINDEP, + §,DUM,
+ B,SIZEXDUM, + B, SIZE SQxDUM, +
ﬁ14CAPh‘XDUA4[Z+ﬁ15LGiZXDUAlit+ﬁ15NIMZXDUA4H
+ ﬁ”ROEitXDU]W” * ﬂjé’NPLitxDU]Mit +
B,,GDPxDUM, + B, FINDEPXDUM, +¢,  (2)

Trong do: DUM = {FOREIGN, STATE, LIST} —
Phuong trinh (2.1), (2.2), (2.3).

Céch thirc do ludong cac bién duoc trinh bay &
Béang 1.

4. Két qua thyc nghiém

4.1. Théng ké mé ti

Théng ké mé ta & Bang 2 cho thiy tai san thanh
khoan ctia ngan hang binh quan dat 33,15% luong
tién giri khach hang va tai trg ngén han, ting truong
tong tai san dao dong tir 3,5 - 8,3% voi mirc ting
binh quén 14 5,3%. Trong khi d6, bién 13i rong bién
thién trong khoang -0,3 - 9,8% v&1 muc trung binh
1a 3,3%.

4.2. Két qud nghién civu

4.2.1. M6 hinh co so

Két qua Bang 3 cho thiy ting truong tin dung va
dd sau tai chinh anh hudng tich cuc, trong khi bién
1ai rong, ty sudt sinh 101 va ting truong kinh té anh
huong tiéu cuc toi thanh khoan ngan hang. Dac biét,
nghién ctru ciing xac nhian mdi quan hé phi tuyén
gitta quy mo hoat dong va thanh khoan.

Thir nhit, mdi quan hé giita ty 16 thanh khoan va
quy md ngan hang c¢6 dang phi tuyén chit U. Theo
do, tinh thanh khoan gidam theo quy mo tai san do
ngan hang nho thuong duy tri mirc thanh khoan cao
do han ché vé tiép can tai chinh, trong khi ngan hang
lom c6 dong luc ndm gilr lwong thanh khoan thép dua
trén nguyén 1y “qué 16n dé sup d6” va su bao trg tir
phia chinh phu, va khi téi m¢t ngudng, lugng thanh
khoan bt dau dugc cing c¢b khi quy mé hoat dong
tang 1én (Vodova, 2011; Malik & Rafique, 2013;
Deléchat & cong su, 2014). Tac dong tich cuc cta
tang truong tin dung t6i thanh khoan duong nhu trai
v6i gia thuyét nghién ctru va két qua cia Aspachs
& cong su (2005), Kashyap & Stein (1995). Trong
ngén han, viéc d:fly manh cho vay c6 thé 1a ddu hiéu
tich cuc d6i v6i nén kinh té, song vé lau dai, bat ky
su kién v ng nao xay ra ciling s€ lam tang rui ro cho
ngan hang, dac biét l1a rui ro thanh khoan.

Thir hai, két qua nghién ctru chi ra mdi quan hé
nguoc chiéu co y nghia giita ty suat sinh 16i va mirc

Bing 1: Po luong cic bién trong mé hinh

Bién sb Mo ta Po lwong Déu gié thuyét
Bién phu thudc
LIQ Thanh khoan ngén hang Tai san thanh khoan/(Tién giri khach hang +

Tai trg ngén han)

Bién gidi thich ngi tai

LIQ.., Tré thanh khoan - -
SIZE Quy mo hoat dong Log ciia tong tai san +/-
SIZE SQ - Binh phuong log ciia tong tai san +
CAP An toan vén Vén tir ¢6/Tong tai san co riii ro -

LG Tang trudng tin dung

Téang trudng tin dung (%/ndm) -
(Doanh thu 13i — Chi phi 14i)/Tong tai san -
Loi nhuin r(‘)ng/Vén chu so hitu -
No xéu/Téng du no -

Log ctia GDP binh quéan déu ngudi -
Tin dung khu vyuc tu nhan/GDP +

=1 dbi v6i ngan hang nuwdc ngoai, = 0 ddi -

v6i ngan hang ndi dia

=1 d0i v6i ngan hang nha nudc, = 0 doi voi -

ngan hang tu nhan

NIM Bién lai rong
ROE Ty suat sinh 161
NPL No xau
Bién gidi thich vi mé ,
GDP Téang trudng kinh t&
FINDEP Do sdu tai chinh
Bién gii twong tic (DUM)
FOREIGN S& hitu nude ngoai
STATE S& hitu nha nude
LIST Tinh trang niém yét

=1 dbi v6i ngan hang niém yét, = 0 dbi véi +

ngan hang khéng niém yét
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Bing 2: Théng ké md ta cac bién (s6 quan sat: 240)

Bién s Trung binh Do léch chuin Nhé nhit Lén nhat
LIQ 33,15 17,28 2,28 69,71
SIZE 5,34 1,18 3,51 8,31
CAP 12,55 15,35 1,00 16,98
LG 0,26 0,31 -0,30 1,65
NIM 3,30 1,37 -0,30 9,75
ROE 3,38 1,19 -0,30 7,31
NPL 4,32 5,59 0,02 37,59
GDP 6,87 0,11 6,71 7,03
FINDEP 111,23 11,88 86,90 128,30
FOREIGN S hitu nude ngoai = 4 (13,3%) S hiru ndi dia = 26 (86,7%)
STATE S hitu nha nude = 4 (13,3%) S hitu tu nhan = 26 (86,7%)
LIST Ngan hang niém yét = 8 (26,7%) Khong niém yét = 22 (73,3%)

thanh khoan. Theo d6, ngan hang c6 loi nhuén cao
thuong duy tri it tai san thanh khoan vi ho ¢6 du kha
nang tu tai trg khi can thiét. Tuong tu, ng x4u thé
hién tac dong nguogc chiéu téi mic thanh khoan (du
khong co y nghia thong ké). Bén canh dé, nghién
clru cing x4c nhan mdi twong quan nguoc chiéu giira
thanh khoan va bién 1ai rong (dac trung cho chi phi
co hoi ctia viée nam giir tai san thanh khoan), thng
nhit v6i két qua ciia Agénor & cong su (2004), Valla
& Saes-Escorbiac (2006), Dinger (2009), Deléchat
& cong su (2014).

Tht ba, tir giac d6 vi mo, tang trudng kinh té anh
hudng tiéu cuc t6i thanh khoan ngan hang. Diéu nay
duogc giai thich trén hai khia canh: (i) Hanh vi mang
tinh chu ky cta viéc nim giit thanh khoan, tic 1a
ngan hang c¢6 xu hudéng du trir thanh khoan trong
thoi ky suy thoai va giam bdt thanh khoan khi nén
kinh t& budc sang thoi ky tang truong; (i) Ly thuyét
“lai suat quy cho vay”, tirc 1a cung tin dung s& gia
tang khi kinh té ting truong va sut giam khi kinh
thé suy thoai (Pilbeam, 2005). Nguoc lai, do sau tai
chinh c6 tac dung thiic day thanh khoan ngan hang.
Diéu nay phu hop véi gia thuyét va nghién ctru cua
Bunda & Desquilbet (2008), Vodova (2011), Malik
& Rafique (2013), theo d6 mot nén tai chinh phat
trién c6 thé tao ra nhiu co hdi kinh doanh thuan loi
cho ngan hang va mot khi tan dung tdt ching, quy
thanh khoan cta ngan hang s€ khong ngung duoc
cai thién.

4.2.2. M6 hinh véi nhan t6 tuong tac: sé hiru va
niém yét

Két qua mo hinh twong tac cho thay tinh trang s¢
hitu va niém yét c6 tac dong truc tiép va gian tiép t6i

thanh khodn ngan hang:

Thir nhat, vé tac déng truec tiép:

(i) Ngan hang nudc ngoai co xu huéng nim gitr
thanh khoan cao hon ngan hang noi dia, diéu nay
mot mit xuat phat tir sy than trong ddi voi khoan
16 tiém tang trong danh muyc khoan cho vay rii ro
clia ngan hang nuéc ngoai, mit khac, ngudn thanh
khoan ddi dao nay mot phin co duge tir dong gop
cua ngan hang me (Detragiache & cong sy, 2008).

(ii) TAm dém thanh khoan cta ngan hang niém yét
“mong” hon kha nhiéu so voi ngan hang khong niém
yét. Li do 1a vi dé c6 thé thu hut nha dau tu, ngan
hang phai tim moi cach gia tang loi nhuan, theo do,
ho budc phai giam nim giit tai san thanh khoan dé
tang cuong cho vay va dau tu vao tai san rii ro cao,
hé qua la rai ro thanh khoan s€ tang (V6 Xuan Vinh
& Mai Xuan Buc, 2017).

Thit hai, vé tdc dong gidn tiép thong qua nhan to
twong tac:

(1) Ca ngan hang nudc ngoai va ngan hang nha
nuée déu cho thiy tac dong phi tuyén dang chit U
gilta quy mo hoat dong va thanh khoan, tic 1a ngan
hang quy m6 16n thuong nam giir nhidu ti san thanh
khoan hon so véi ngan hang quy mé trung binh. Diéu
nay 1a do cac ngén hang c6 tim quan trong trong hé
théng thuong phai chiu sy giam sat chit ché hon
(Bonner & cong sy, 2015); trong khi véi ngan hang
niém yét, & giai doan dau “Ién san”, cac ngén hang
phai vu tién dam bao an toan von, an toan thanh
khoan va kha ning thanh toan, dong thoi cling phai
dap tmg yéu cau ciia Ngan hang Nha nude Viét Nam
vé minh bach thong tin va trach nhiém giai trinh.
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(ii) An toan vbn va ting truong tin dung co tc
dong bat loi, trong khi bién 13i rong giit vai tro thuc
day thanh khoan cua ngin hang nha nudc. Theo
Carney (2013), ty 1¢ CAR cua ngan hang gia tang
s& giup cung cb niém tin ciia nguoi gl tién va nha
dau tu, theo do6 nguén tai tro dai han c6 thé duge
bao dam. Két qua 13, ngén hang c6 thé yén tim duy
tri tai san thanh khoan & mirc thdp. Trong khi do,
tin dung tang nhanh c6 thé gay ra rui ro d6i voi tim
dém thanh khoan cua ngan hang. Theo Aspachs &
cong su (2005), anh hudng tich cuc cua bién lai
rong toi thanh khodn ngan hang dugc phan anh qua
lugng thanh khoan tang thém do ngan hang lam an
¢6 1ai. P6i voi ngan hang nudc ngoai, ty sudt ROE
¢6 tac dong nguoc chiéu tdi thanh khoan, trong khi
xu hudng nguoc lai dugc ghi nhan cho truong hop
ngan hang nha nudc va niém yét (du khong co ¥
nghia thong ké). R& rang, ty suat ROE cao thudng
mang dén tin hiéu tich cuc vé trién vong phat trién

cua ngan hang, theo d6, quy thanh khoan cua ngan
hang c6 thé nhanh chéng duoc lap diy bang dong
tién tir nha dau tu va nguoi gui tién (Bourke, 1989).

(iii) O ca ba nhém ngan hang (nha nudc, nudc
ngoai va niém yét), mdi quan hé nguoc chidu giira
no x4u va thanh khoan déu duoc thé hién. Két qua
nay phi hop véi gia thuyét va nghién ciru ctia Joseph
& cong su (2012), theo dé tinh trang no xdu qua
murc s& khién ngan hang d6i dién v6i nguy co mat
thanh khoan.

(iv) Tur giac d6 vi mo, trong khi tang trudng kinh
té co tac dong bat loi t6i thanh khoan ngén hang
nudc ngoai, thi phét trién tai chinh tro thanh rao can,
gdy ton thuong toi tim dém thanh khoan cua ngan
hang nha nude. Khi hé théng tai chinh phat trién,
nhiéu co hoi dau tu 1én mé ra danh cho ngan hang.
Mat khac, cung voi sy bdo hg dac biét cua chinh
phu, ngan hang nha nudc c6 xu hudng coi nhe rui

Biang 3: Nhén t6 tac dong t6i thanh khoan ngan hang — Uéc lwgng SGMM
(Bién phu thuéc: LIQ = Tai san thanh khodn / Tién giri khdch hang va tai tro' ngdn han)

Bién giai thich Phuong trinh Sé hiru nuée Sé hitu nha Niém yét

co'sé (1) ngoai (2.1) nuoc (2.2) (2.3)
LIQ(-1) -0,20%* -0,12 -0,16* -0,14
SIZE -44,29% -18,30 -47,23% -82,68%**
SIZE_SQ 3,67* 1,67 3,89% 7,79% %%
CAP 0,13 0,41 0,09 0,07
LG 3,30% 3,00 3,26* 2,46
NIM -1,30%* -1,18 -1,27%% -0,95
ROE 2,64%* -1,34 2, 77H* 2,66%*
NPL -0,80 -0,17 -0,69 -0,65
GDP S71,18%%% -57,34%%% 75,25% %% 91,31 %k
FINDEP 0,15% 0,16%* 0,16% 0,17*
Bién gia 1804,75%* -322,73 -718,57%%
SIZE x Bién gia -505,47%%* -48,13 224, 40%%*
SIZE SQ x Bién gia 54,63%* 4,23 -18,75%%x*
CAP x Bién gia -0,39 -1,27%* 0,46
LG x Bién gia 50,26 -29,35%** 4,83
NIM x Bién gia -0,85 3,64%% 1,07
ROE x Bién gia -5,62%%* 1,38 2,10
NPL x Bién gia 1,03+ 3,77k -1,55%*
GDP x Bién gia 77, 74%%* 22,21 29,56
FINDEP x Bién gia 0,02 -0,22%* -0,05
S6 quan sat 150 150 150 150
S6 nhom 30 30 30 30
S bién cong cu 14 24 24 24
Hansen test (p-value) 0,815 0,775 0,905 0,783
AR(2) test (p-value) 0,905 0,063 0,545 0,418

Ghi chu: )
(i) Ubc luong SGMM sur dung bién ngi sinh la CAP;
(i7) **% ** * thé hién murc y nghia 1%, 5%, 10%.
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Bang 4: Kiém chirng tinh dong nhét théng qua cic mé hinh hodi quy khéac nhau
(Bién phy thuéc: LIQ = Tai san thanh khoan / Tién giri khach hang va tai tro ngdn han)

. . Sé hitu nha Niém yet

Bién gidi thich Phuong trinh co's6 (1) nwoe (2.2) 2.3)
FEM" FGLS  IV-2SLS™ SGMM™

LIQ(-1) 0,37%%* 0,85%** 0,75%** -0,14 -0,12
SIZE S47.20%%%  _]5 5%k 225,244 %% -18,53 -88,53*
SIZE_SQ 4,10%%* 1,28%%* 2,07%%* 1,78 9,42%
CAP -0,07* -0,20%** -0,15 0,83 1,27
LG 1,49 -0,85 0,28 2,41 0,85
NIM -0,99* 0,27 0,04 -1,51% -1,15
ROE -1,96%* 0,22 0,48 -1,83 -2,03
NPL -0,46 -0,34% % 0,19 -0,03 0,18
GDP -42,96** -3,07 -25,02% -64,30%%* -86,92%**
FINDEP 0,16 0,14%* 0,24%* 0,17%* 0,21*
Bién gia -76,16 -718,57%*
SIZE x Bién gia 21,71 231,43%#%
SIZE SQ x Bién gia 1,85 -20,47%%*
CAP x Bién gia -2,01 -0,72
LG x Bién gia 223, 11%* 6,56
NIM x Bién gia 3,47%%* 1,29
ROE x Bién gia -0,13 1,54
NPL x Bién gia 4,28k 2,30%%x
GDP x Bién gia 15,65 24,82
FINDEP x Bién gia -0,24%* -0,09
S6 quan sat 180 180 180 130 130
S6 nhém 30 30 30 26 26
S bién cong cu 24 24
Hansen test (p-value) 0,955 0,966
AR(2) test (p-value) 0,098 0,087

Ghi chu:

(i) Mé‘hinh tac dong co dinh d%ro'c lwa chon vi kiém dinh Hausman cho p-value < 5%,
(i) Hoi quy 2 giai doan vdi bien ngi sinh la CAP, bién cong cu gom: SIZE, LG, NIM, ROE va NPL;
(iii) USc luong cho mau rit gon 26 ngdn hang néi dia véi bien noi sinh la CAP;

(iv) %% %% % thé hién mirc y nghia 1%, 5%, 10%

ro va chuyén dbi lugng 16n thanh khoan sang tai san
dau tu nhu ching khoan, bat dong san... (Bonner &
cong su, 2015). Do do, thiéu hut thanh khoan ludn
12 mot mdi lo thuong tryc cua da s6 ngan hang nha
nudc Viét Nam.

4.3. Kiém chieng tinh dong nhit

D¢ kiém chimng tinh dong nhét cta két qua, tac gia
wdc lwong lai phwong trinh co s bang cac md hinh
khac nhau: tac dong c¢b dinh (FEM), binh phwong
t6i thiéu tong quat (FGLS) va hdi quy 2 giai doan
(IV-2SLS), thay rang d4u hé s6 thu dugc tir két qua
mo hinh kiém chiig thdng nhét voi két qua SGMM.
Mat khac, uwdc luong lai phuong trinh (2.2) va (2.3)
bang phuong phap SGMM dbi v6i mau rit gon 26
ngan hang ndi dia, p-value thu duoc tir kiém dinh
Hansen van & mic hop 1y (Bang 4). Ngoai ra, khi
thuc nghiém lai cac phuong trinh voi bién phy thude
thay thé LIQ* (ty 18 tai san thanh khoan trén tong tai

san) theo phuwong phap SGMM, dau hé sb cta két
qua méi khong ddi so véi hdi quy gbe & Bang 3. Do
d0, két qua nghién ciru dam bao tinh dong nhat.

5. Két luan va khuyén nghi

Nghién ciru nay nhdam muc tiéu phan tich nhan té
tac dong t6i mirc 6 thanh khoan cua hé thong ngan
hang Viét Nam dudi giac d6 so hitu va niém yét, qua
d6 gop thém diém méi vé bang chimg thyuc nghiém.
Udc lugng co so cho thay thanh khoan ngan hang
bi chi phdi boi ca nhan té ndi tai va nhan t6 vi mo.
Xem xét nhan tb twong tic gan véi tinh trang s& hitu
va niém yét, nghién ctru thu dugc két qua khac nhau
vé nhan t6 anh huéng theo timg nhém ngin hang.
Két qua nghién ciru ggi mé mot sé ham y chinh sach
danh cho ngan hang va nha tao 1ap chinh sach. Trudc
hét, viée ching minh mic an toan von hoan toan
khong anh hudng tédi thanh khoan (ngoai trut nhom
ngan hang nha nudc) ham y viéc dwa qua nhiéu vao
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quy dinh vén hod duong nhu chwa du dé dat duoc
hiéu qua quan tri thanh khoan tdi uu, do d6, nha 1am
chinh sach can tiép tuc nghién ctru va thyc hién mot
sb stra ddi, cdi cach vé chinh sach vén hod nham
giam thiéu rai ro thanh khoan trong hé thong ngan
hang. Tht hai, ngan hang thwong mai cin nghién
ctru, ddnh gia sat hon nira dién bién thi truong dé
¢6 thé xac dinh 1 trinh va ngudng ting trudng tin

dung thich hop, ddng thoi can kién dinh voi cac bién
phap xir Iy no xdu dé cai thién tim dém thanh khoan.
Ngoai ra, nghién ciru khuyén nghi Chinh phu can
nd lyc hon nita trong viéc can bang gitta muc tiéu
tang truong kinh té va 6n dinh thi truong tai chinh,
boi thuce té cho théy viéc theo dudi muc tiéu tang
truong cao thuong dan t6i tinh trang «x6i mon thanh
khoany tai cac ngan hang.
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