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Tom tat:

Nghién ciru tdp trung danh gid cac nhan t6 tic dong dén nguon von on dinh rong ciia cdc
ngan hang thwong mai tai Viét Nam trong giai doan 2007-2017. Dya trén dir liéu bang cua
20 ngan hang zhuong mai, nghién ciru tim ra bang chimg thic nghzem cho thdy khi thanh
khodn thi trieong cé phiéu tang 1én sé anh hong lam giam nguon vén on dinh rong ciia cdc
ngdn hang thicong mai Viét Nam. Bén canh dé, két qua tir mé hinh hoi quy cia dit liéu bang
cho thdy ting trieong cung tién, ty 1é lam phdt tac dong nguoc chiéu lén thanh khodn nguon
von ciia ngdn hang thiwong mai, nguoc lai, tiét kiém quéc gia tac dong thudn chiéu lén thanh
khodn nguon von cia ngdn hang thuong mai HOI’I nita, kha nang sinh loi cua ngan hang
thm)’ng mai tang lén sé glup thanh khoan nguon von cua cdc ngan hang thuong mai tang lén,
tong tdi san gia tang sé khién thanh khodn nguon von ciia ngdn hang thwong mai giam di. Tir
dé, nhém tac gia dé xudt mot s6 ham .

Twr khéa: Thanh khoan, ngan hang thuong mai, Viét Nam.

Ma JEL: B26

Determinants of Net Stable Funding Ratio in Vietnam Commercial Banks

Abstract:

This research aims at investigating determinants of the net stable funding ratio of Vietnam
com-mercial banks during the period of 2007 to 2017. Based on panel data from 20 commercial
banks, the paper witnesses empirical evidence that an increase in stock market liquidity led
to a decrease in net stable funding ratio at banks. At the same time, at macro level, money
supply growth and inflation negatively impacted the funding liquidity of commercial banks,
but national savings had positive effects. In addition, bank profitability was found to have a
positively significant impact on net stable funding ratio of banks. Interestingly, the study finds
that the reduction in funding liquidity banks was caused by an increase of their total assets.
Keywords: Liquidity, commercial bank, Vietnam.

JEL Code: B26
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1. Giéi thiéu

Nam 1974, tai thanh phd Basel (Thuy Si), Uy ban
Basel vé giam sat ngan hang (BCBS) duogc thanh
1ap boi ngan hang trung wong ctia 10 nudc phat trién
(G10). BCBS da chuan héa cac quy dinh vé von, do
ludng von gitp cho cac ngan hang thuong mai hoat
dong an toan hon. Trong bdi canh cac cudc khing
hoang tai chinh toan cau nhitng nim 2007 - 2010,
BCBS dua ra théng 1é vé quan 1y thanh khoan ngudn
von trong Hiép udc Basel II1. Tir do, thanh khoan
nguén von cla cac ngan hang thuong mai nhan duoc
kha nhiéu sy quan tim ctia cac nha nghién ctru. Boi
canh nghién ctru hau hét tap trung vao cic nén kinh
té co hé théng tai chinh dya vao thi truong (market-
based system). Viéc ap dung thong I¢ quan ly thanh
khoan ngudn vén cia ngan hang thuong mai trong
hé thong tai chinh dua vao ngin hang (bank-based
system) chua duoc dé cap. Do d6, nghién ctru tap
trung 1am 13 nhiing yéu t6 tic dong dén thanh khoan
ngudn von cua ngan hang thuong mai tai nén kinh
té c6 hé thong tai chinh dya vao ngén hang (bank-
based system) nhu Viét Nam.

Hon nita, tic dong cua thi trudong c6 phiéu d6i
v6i thanh khoan ngudn von ctia ngan hang thuong
mai chua dugc nghién ctru. Do d6, bai viét ciing gop
phan danh gia tac dong cua thi truong tai chinh, cu
thé 1a thanh khoan thi truong c6 phiéu dén thanh
khoan ngudn vbn ctia ngan hang thuong mai. Két
qua thu duoc c6 thé bd sung thém cho tong quan
nghién ctru nhén t6 tac dong dén thanh khoan ngudn
von clia ngan hang thuong mai.

Két ciu cua bai viét duoc chia thanh 4 phan chinh.
Phan 1 dé cap téng quan nghién ctru vé cac nhan t6
tac dong dén thanh khoan ngudn von ctia ngan hang
thwong mai. Trong phan 2, nhom tac gia tip trung
lam 16 phuong phép, dit liéu nghién ctru. Phan 3 s&
trinh bay két qua cia mé hinh. Phan cubi s& thao
ludn vé nhiing két qua rat ra tir nghién ctru va cac
khuyén nghi chinh sach.

2. Tong quan nghién ctu

2.1. Thanh khodn nguén vén ciia ngin hang
thwong mai

Trudce khi Basel 111 ra doi, rat it quc gia cé duge
céc tiéu chuan t6i thiéu do luong va dénh gia thanh
khoan ctia ngan hang thuong mai. Co quan chtc
nang cua cac nudce quy dinh khac nhau vé mirc do an
toan thanh khoan ciia ngan hang va rat it truong hop

cac ngan hang duoc yéu cau ting tinh thanh khoan.
Hiép u6c Basel 111 da 1an dau tién dua ra duoc khung
ly thuyét ciing nhu tiéu chuan do luong chung cho
thanh khoan ngudn vén cia cc ngan hang thuong
mai. Theo BCBS (2010), thanh khoan ngudn vén
cua ngan hang thuong mai (funding liquidity) la kha
nang dap ung cac nghia vy, thanh todn cac trang thai
khi dén han. BCBS x4y dung hai tiéu chuan t6i thiéu
¢6 myc dich khac nhau nhung b6 sung cho nhau. Cu
thé:

Thir nhét, &y I¢ bix ddp thanh khodn ngin han
(Liquidity Coverage Ratio — LCR) nhim ting
cuong kha nang phuc hodi trong ngén han cta ngan
hang. Nguyén tic 4p dung 1a dam bao ngin hang
nam giir du tai san thanh khoan c6 chat luong cao
(High Quality Liquid Assets — HQLA) dé bu dap
dugc tong cac dong tién ra thuan trong vong 30
ngay theo cac kich ban cang thang thanh khoan tram
trong da duoc quy dinh (két hop khing hoang toan
thi truong va khung hoang cua riéng ngan hang).
Thoi han 30 ngay dwoc chon nhu 14 thoi gian dé cac
ngan hang trung wvong va chinh phu ¢ thé thyc hién
nhitng bién phap can thiét dé khic phuc va binh 6n
thi truong. Muc t6i thiéu phai duy tri cia ty 16 nay 1a
100%. Song, Basel ciing khuyén nghi viéc cac qubc
gia c6 thé linh dong cho phép ty 1é nay xudng dudi
100% khi ngan hang hoic hé thong dang gip van dé
gi d6. Néu ép budc cic ngin hang qua murc thi co
thé ho sé& phéan ing qua manh va tac dong xAu dén hé
thdng trong thoi diém van dé gap phai chua nghiém
trong.

Th hai, # 1é nguén von én dinh rong (The Net
Stable Funding Ratio — NSFR) 13 dé dam bao ngan
hang khéng thuc hién chuyén ddi ky han qua nhiéu
hodc qui mao hiém. Nguyén tic 4p dung la ngan
hang thuong mai s€ phai tai tro cho cac hoat dong
dai han bang ngudn v6n huy dong 6n dinh dé giam
thiéu rii ro huy dong trong diéu kién khing hoang
o tuong lai. Tur d6, gitp ngan hang hoat dong viing
chic trong khoang thoi gian dai hon (1 nim). Chi
tiét ciia chi tiéu duoc Uy ban Basel cong bd trong tai
lidu Basel III: Ty I¢ nguon von on dinh rong — NSFR
(The Net Stable Funding Ratio - D295). Cach tinh
cua ty 1€ nay la:

Ngudn vén 6n dinh sén c6 (ASF)

. A A o A 2 >100%
Nguén von 6n dinh yéu cau (RSF)

Do han ché vé dit liéu, ty 1&€ NSFR thuong dugc
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su dung la bién dai dién cho thanh khoan nguén vbn
cua ngan hang thuong mai. Trong nghién cru cua
Distinguin & cong su (2013), Umar & Sun (2016),
Nguyen & Skully (2017), DeYoung & cong su
(2018),... NSFR cua cac ngan hang thuong mai da
duoc tinh toan tr nguén dir li¢u Bankscope nhu tai
phu luc. Do d6, nhom tac gia lya chon ty 1€ NSFR
cho nghién ciru nay véi y nghia lam bién dai dién
cho thanh khoan ngudn vén ctia ngén hang thuong
mai.

2.2. Cic nhén té tic dgng dén thanh khodn
nguén von ciia ngdn hang thwong mai

Tir 1y thuyét cung cau vé thanh khoan, thanh
khoan cua ngan hang thuwong mai s€ phu thudc vao
su bién dong cua cung va cau von cua ban than ting
ngan hang thuong mai noéi riéng va nén kinh té noi
chung. Vi vy, cac nghién ctu trude diy déu tim
thdy thanh khoan ctia ngan hang thuong mai phu
thudc vao 2 nhom yéu t 1a dic trung cua ngan hang
va mdi truong vi mo nhu Valla & Saes-Escorbiac
(2006), Lucchetta (2007), Vodova (2011), Munteanu
(2012), Vodova (2013), Moussa (2015)... Céch thiic
tién hanh nghién ctu 1a thyc hién phan tich dinh
lugng vé6i dir liéu bang thong qua mo hinh hoi quy
tuyén tinh.

Song, d6i véi thanh khoan ngudn von cua ngan
hang thuong mai, hau hét cac nghién ctru trude day
déu ¢ khia canh 1y thuyét, s6 lugng nghién ctru dua
ra cac bang ching thuc nghiém kha it. Chi c¢6 nghién
ctru cua Umar &Sun (2016) tap trung vao danh gia
cac nhan t tac dong dén thanh khoan ngudn von
ciia ngan hang thuong mai. Trong d6, ddi tuong
nghién ctru 14 cac ngan hang niém yét clia cac nudc
khéi BRICs trong giai doan 2002-2014. Tir ngudn
Bankscope, dir liéu bang ctia 188 ngan hang tir 5
qudc gia (Brazil, Trung Qubc, An P9, Nga va Nam
Phi) da duoc su dung dé tim ra tac dong cua cac
nhom yéu t6 dén thanh khoan ngudn vén ctia ngan
hang thuong mai. Cac yéu t6 vi mo giai thich cho
su bién dong ctia thanh khoan ngudn von gdom c6 1ai
suét thuc, ty 1€ tiét kiém quéc gia, va ty 1¢ lam phat.
Nhom yéu t6 vé dic trung cua ngan hang thuong
mai di dugc nghién ciru gdm c6 quy mé va kha ning
sinh 101.

Mit khac, theo NBER (2008), sy phat trién cua
thi truong chimg khoan trong thé ky 21 lam thay
d6i dan vai tro cua ngan hang thwong mai voi nén

kinh té. Thay vi la cau ndi gitra cung va cau von don
thudn, cic ngan hang thuong mai s& dan dam nhén
thém vai tro 1a nha tao 1ap thi truong, giup tang tinh
thanh khoan cua thi truong ching khoan. Boi vi qua
trinh chimg khoan hoa cing voi sy phat trién cua
thi truong ching khoan da thay d6i ngudn vén cta
cac ngan hang thuong mai (Loutskina, 2011). Tu
d0, thanh khoan ngudn vén ciia ngan hang thuong
mai s€ chiu anh huong cuia thi truong chung khoan.
Dong thoi, vai tro cua chinh sach tién té v6i thanh
khoan ngudn von cta ngan hang thuong mai ciing
thay d6i. Trong nghién ctru thyc nghiém, Umar &
Sun (2016) di tim ra m6i quan hé cia thanh khoan
ngudn von ctia ngén hang thuong mai va chi s6 cua
thi truong ching khoan trong cung thoi ky.

3. Dit liéu va phwong phap nghién ciru

3.1. Dit liéu nghién ciru

Nghién ctru str dung dir liéu ctia Bdo céo tai chinh
kiém toan cia cac ngan hang thuong mai Viét Nam
trong giai doan 2007-2017 tir nguon dir liu thir
cip Bankscope. Nhom tac gia wu tién lua chon sb
lidu kiém toan riéng ngan hang dé phan 4nh ding
vé cac ngan hang thuong mai. SO liu cua cac ngan
hang thuong mai khong hoat dong lién tuc trong
giai doan nghién ctru bi loai bd (truong hop cac
ngan hang Ficombank, TinnghiaBank, OceanBank,
Habubank...). Trong d6, ty 1& ngudn vbn 6n dinh
rong cua cac ngan hang thuong mai duoc tinh toan
tuong tu nhu Phu luc. Két qua thu duoc b dit liéu
can xung, dap tng yéu cau ciia mo hinh hdi quy,
g6m 220 quan sat tir 20 ngan hang thuong mai trong
thoi gian 10 nam.

Thanh khoan thi truong c6 phiéu dugc tinh
toan tir s6 lidu chinh thtc cua thi trudng cd phiéu.
Ngudn thu thap tir website ctiia S¢ giao dich chimg
khoan H6 Chi Minh (HSX). Chi tiéu thanh khoan
thi truong ) phiéu duoc thuc hién dya trén nghién
ctiu cuia Gersl & Komarkova (2009). Cac khia canh
ctia thanh khoan thi truong ¢ phiéu gom: (i) tinh
that chat cua thi truong do béng muc d6 bién dong
cua VNIndex trong tting phién giao dich (chénh 1€ch
gi4 cao nhat va thip nhét trong phién); (ii) do sau
ctia thi truong 1 doanh s giao dich hang ngay: (iii)
kha ning phuc hdi tinh bang thay ddi doanh sé giao
dich giita cac phién giao dich lién tiép; (iv) mirc do
bién dong cta thi truong thé hién bang bién dong
VNIndex trong vong 30 ngay. Tt cac khia canh do,
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phuong phap binh quan gian don dugc sir dung dé
tinh chi s6 thanh khoan chung cua thi truong.

S6 lidu kinh t& vi mo duoc thu thap tir két qua
thng ké hang nim cua ngén hang phat trién chau A
- ADB, gdm c6 ty 1¢ tiét kiém qudc gia, ting truong
cung tién, 13i suét thuc va ty 18 lam phat.

3.2. Phuwong phap nghién ciru

Phuong phap nghién ctru 1a hoi quy dit liéu bang
dé xem xét tac dong cua cac bién doc lap dén bién
phu thudc. Kiém dinh Hausman Test dugc su dung
dé lua chon gilra hiéu Gng uéc lugng cd dinh (Fixed
Effect Model) va uéc luong ngau nhién (Random
Effect Model). Sau dé, nghién ciru s& tiép tuc khéc
phuc 16i ctia md hinh gbc dé tim duoc két qua dang
tin cdy. Pong thoi, nghién ciu két hop sir dung
thém phuong phap wéc luong Moment tong quat
(Generalized Method of Moments) dé kiém dinh
tinh virng cua cac két qua tim duoc tir mé hinh ban
dau.

3.2.1. M6 hinh nghién cuu

Mo hinh nghién ctru gdm cac nhan to truyén
thong duoc ké thira tir cac cong trinh trudc ddy cua
Vodova (2011), Munteanu (2012), Vodova (2013),

Moussa (2015)... Cac bién doc 1ap gom c6 cac bién
dac trung cho ngan hang thuong mai va moi truong
vi mo. Pic trung cta ngan hang thuong mai gdbm cé
tong tai san, thu nhap trén tong tai san binh quan.
Mbi truong vi md gdom c6 chi s6 lam phat, ting
truong cung tién, va ty 1& tiét kiém qudc gia. Pong
thoi, nhan t6 thanh khoan cua thi truong c¢d phiéu
duoc bd sung thém dwa theo nghién ctru ctia Gersl &
Komarkova (2009), Umar & Sun (2016).

Mat khac, tai Viét Nam, cac ngan hang thuong
mai phu thudc 16n vao diéu hanh chinh sach tién té
cua ngan hang Nha nudc, va cac ngan hang thuong
mai do nha nuéc nim quyén chi phbi ndm giit trén
50% tong tai san cua hé théng ngan hang. Dong thoi,
v6i tinh chat h¢ thong tai chinh dya vao ngan hang
(bank based system), yéu to vé ting truéng cung
tién va tinh chét so hitu cta cac ngan hang thuong
mai c6 thé tac dong dén thanh khoan nguén vbn cua
céc ngan hang thuong mai. Do d6, hai yéu t§ nay
dugc dua vao mo hinh nghién ctru.

Nhu véy, cic nhém nhan t6 duge sir dung trong
mo hinh bao gém:

(i) Pic trung ciia ngan hang 1a tong tai san, thu

Bang 1: M6 ta cac bién va ky vong tic dong

STT Bién Ky hiéu Cach do lwong Ky vong
diu
Bién phu thudc
1 Thanh khoan ngudn vén NSFR Ngudn vén on dinh sin c6/Ngudn von 6n
dinh yéu cau
Bién djc lap
2 Thanh khoan thi truong c6 phiéu STOCK  Chi s6 thanh khoan thi truong ¢6 phiéu -
3 Tang trudng cung tién M2 Tang cung tién co so hang nim -
4 Bién gia vé tinh chat s¢ hiru cua GROUP  Ngan hang thuong mai chia theo hinh thirc +
ngan hang thuong mai s0 hitu
5 Lai suét thuc INT Lai suat thye +
6 Ty lé tiét kiem qubc gia SAV Ty 1é tiét kiém qudc gia/GDP gop -
7 Ty 1¢ lam phat CPI Chi s6 gia theo nam -
8 Quy mo ngén hang LTA Logarit ty nhién cua tong tai san +
9  Kha ning sinh 101 ciia ngén hang ROAA Thu nhap trén tai san binh quan +

thuong mai
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Bang 2: Thong ké mé ta cac bién dwoc sir dung

Bién S6 quan sat  Trungbinh  P§ léch chudn  Nhé nhit  Lén nhéit
NSFR 220 0,97 0,27 0,33 3,52
STOCK 220 -0,03 0.38 -0,76 0,58
M2 220 22,06 9,72 12,07 46,12
INT 220 2,40 3,77 -5,62 7,16
SAV 220 29,56 1,54 27,25 32,01
CPI 220 8,41 6,11 0,6 19,89
LTA 220 11,41 1,31 7,22 13,97
ROAA 220 0,998 0,95 -5,99 7,94

Nguén: Tinh todn tir phan mém STATA.

nhap trén tong tai san binh quén;

(i) Nhan t6 vi moé goém chi sd lam phat, ting
trudng cung tién, va ty 18 tiét kiém qudc gia;

(iii) Nhén t6 thanh khoan thi truong c6 phiéu;

(iv) Bién gia (dummy) vé tinh chat s& hitu cua
ngan hang thuong mai.

Trén co s¢ d6, mo6 hinh dugc xay dung nhu sau:

NSFR,, =B, + B,*X, +u

Trong do6:

NSFR;;: Ty 1¢ ngudn von 6n dinh rong cta ngan
hang thuong mai i trong nam |

X 1a cc bién doc 1ap anh hudng dén thanh khoan
ngudn von cua ngan hang thuong mai, bao gom:

STOCK;: Thanh khoan thi truong cd phiéu trong
nam j, j=2007 dén 2017

GROUP,: Bién gia (dummy) vé tinh chét s hitu
clia ngan hang thuong mai, h = 1 néu 1a ngan hang
thwong mai do nha nudc nim quyén chi phdi (bao
gdm ca cac ngan hang thuong mai nha nudc di va
chua c6 phan hoa), h = 0 néu 1a ngan hang thuong
mai ¢6 phan do tu nhan nim quyén kiém soat.

LTA,;: Logarit ty nhién ciia Téng tai san clia ngan
hang thuong mai i trong nam j

ROAALJ.: Thu nhép trén tong tai san binh quéan cia

ngan hang thuong mai i trong nam j

SAV, : Ty 1¢ tiét kiém qudc gia trén GDP trong
nam j

M2j: Tang trudng cung tién co s nam j

INT, Léi suat thuc ndm j

CPI;: Chi s6 gi ndm j

ﬁj la tdc déng ciia vector bién déc ldp dén bién
phu thugc

u: phan du cta mé hinh.

3.2.2. Gid thuyét nghién ciru

Dua vao danh gia ciia Loutskina (2011) va két qua
nghién ctru thuc nghiém cia Umar & Sun (2016),
nhom tic gia dua ra gia thuyét rang thanh khoan
ngudn vén ciia ngin hang thuong mai c6 quan hé
nguoc chiéu véi thanh khoan thi trudng c6 phiéu va
tang truong cung tién. Cu thé:

Gid thuyét H - Thanh khoan nguon von ngan
hang thwong mai c6 twong quan nghich chiéu véi
thanh khoan thi truong ¢d phiéu

Gid thuyét H,: Thanh khoan nguon von ngan
hang thwong mai cé tuong quan nghich chicu voi
tang trudng cung tién

Nhom ngéan hang thuong mai nha nude thude sy
chi phéi cua nha nudc, do do, cd kha nang cao hon
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Biang 3: Ma trin hé s6 twong quan giira cac bién trong mé hinh

Bién NSFR STOCK M2 INT SAV CPI LTA  ROAA
NSFR 1.0000

STOCK 0.0273 1.0000

M2 -0.1197 -0.6028 1.0000

INT -0.0412 0.7306  -0.1175 1.0000

SAV -0.0912 -0.0214  0.5048  0.2710 1.0000

CPI -0.0122 -0.7939  0.2548  -0.9633 -0.2571 1.0000

LTA -0.1570 04913 -0.3808  0.3434 -0.0307 -0.3687 1.0000
ROAA 0.2771 -0.2767 02778 -0.2457  0.0149  0.2634 -0.2385 1.0000

Nguon: Tinh todn tir phan mém STATA.

s& dong vai trd cung thanh khoan cho hé théng. Nhu
vay gia thuyét dua ra 1a thanh khoan ngudn von cua
céc ngan hang thuong mai do nha nudc nim quyén
chi phdi s& cao hon so v6i cac ngan hang thuong mai
cbd phﬁn trong cung mat diéu kién vé thanh khoan thi
truong cd phiéu. Cu thé:

Gid thuyét H . Thanh khoan nguon von ngdn
hang thuong mai nha nuoc lon hon cua nhom ngan
hang thwong mai c6 phan

Theo nghién cttu cia Umar & Sun (2016), gia
tang 13i suat thyc s& 1am cho thanh khoan ngudn von
cua ngan hang thuong mai gia tang. Nguoc lai, ting
tiét kiém qudc gia va ty 1¢ lam phat lai khién cho
thanh khoan ngudn von ciia ngan hang thuong mai
sut giam. Nhom tac gia ciing ky vong mdi quan hé
tuong ty tai thi truong Viét Nam.

Gia thuyét H , Thanh khodan nguon von ngdn
hang thiong mai ¢ tuong quan thuan chiéu véi 13
suét thuc

Gid thuyét H o Thanh khoan nguon von ngdn
hang thwong mai ¢6 twong quan nghich chiéu véi
tiét kiém quoc gia

Gid thuyét H . Thanh khoan nguon von ngdn
hang thuong mai co twong quan nghich chiéu voi
ty lé lam phat

Véi cac yéu td dic trung ctia ngan hang thuong
mai, theo nghién ctru cia Umar & Sun (2016), thanh

khoan ngudn vén c6 quan hé thuan chiéu véi tong
tai san va kha nang sinh 101 ciia ngén hang thuong
mai. Do d6, nhom tac gia ky vong tim dugc mbi
quan hé tuong tu tai Viét Nam.

Gid thuyét H.,: Thanh khoan nguon von ngan
hang thwong mai c6 tuong quan thuan chiéu véi quy
mo cla ngdn hang thuwong mai

Gid thuyét H o Thanh khoan nguon von ngdn
hang thwong mai co twong quan thudn chiéu voi kha
nang sinh loi cua cdac ngan hang thuong mai.

4.Két qua nghién ciru

4.1.M6 td mdu nghién ciru

Bién phu thudc thanh khoan ngudn von ctia ngén
hang thuong mai nhan gia tri cao nhét 1a 3,52, gia
tri thip nhat 13 0,33, gia tri trung binh 1 0,968 (gan
dap tng tiéu chuan theo quy dinh cua Basel III), 46
léch chuan 14 0,267 (Bang 2). Nhu vay, thanh khoan
ngudn von clia cac ngan hang thwong mai mic du c6
gia tri 16n nhat & mirc cao nhung sy khéc biét giita
cac quan sat khong 1on.

Pong thoi, nghién ctru xem xét danh gia twong
quan cta bién phu thudc véi cac bién doc lap dé dua
vao md hinh (Bang 3). Két qua cho thay céc bién c6
twong quan & muc thip hon 0,8, ngoai trir cip bién
ty 1€ lam phat va lai suét thuc.

Do twong quan cao giita bién lam phat va 13i suét
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Bang 4: Hé s6 VIF

Bién VIF 1/VIF

M2 3,86 0,259059
STOCK 3,34 0,299020

SAV 2,07 0,483282

LTA 1,94 0,515788

CPI 1,64 0,610318
ROAA 1,16 0,863477
Mean VIF 2,34

Nguon: Tinh todn tir phan mém STATA

thuc, nhom tac gia sé lya chon bién CPI dé tiép tuc
nghién ctru thay vi INT. Béi vi, lam phat 1a yéu t6
chinh sach dugc quan 1y chat, trong khi 13i suat thuc
thay doi tiry thudc vao 1ai suat tién guri cta cac ngan
hang thuong mai. Hon nita, vao ndm 2008 va 2011,
131 suat clia cac ngan hang thuong mai khong phan
anh hét loi ich danh cho nguoi gui tién. Nguyén
nhan 14 do cac chinh sach khuyén mai, ting tién...
dugc ap dung khi lam phat ting cao (1an luot 13 20%
va 18,13%). Kiém dinh lai sau khi b6 bién INT bang
hé sé phong dai phwong sai VIF cho thdy nhiéu kha
nang mo hinh khong xdy ra hién tuong da cong
tuyén (Béang 4).

4.2. Két qui mé hinh

Bing kiém dinh Hausman, phwong phap udc
luong REM duoc lya chon. Sau do, khuyét tat vé
phuong sai sai s6 thay d6i dugc khic phuc bang lya
chon robust test. Pong thoi, nghién ctru s dung
thém phuong phap GMM véi bién cong cu 1a bién
L1.NSFR. Bién cong thda man hai kiém dinh tinh
over-identifying va tu tuong quan bac hai nén cac
két qua tim thiy duoc trong mé hinh 13 vimg va
hoan toan c6 thé phan tich dugc.

V&i mirc y nghia thong ké 10%, md hinh cho két
qua ky vong diu nhu tai Bang 6.

Nhu vy, mé hinh chi ra rang thanh khoan ngudn
vbn ctia ngan hang thuong mai Viét Nam trong giai
doan 2007-2017 chiu tac dong nghich chiéu cua

thanh khoan thi truong ¢6 phiéu. Tic 1 chip nhan
gia thuyét ban dau, két qua nay twong ty nhu danh
gi4 ciia Loutskina (2011) va két qua nghién ctru thuc
nghiém ctia Umar & Sun (2016). Cac ngén hang
thwong mai c¢6 xu huéng giit it nguon vén 6n dinh
san ¢ hon so voi ngudn von 6n dinh yéu cau trong
diéu kién thanh khoan thi truong ¢ phiéu gia ting.

Mb hinh ciing chi ra ring ting truong cung tién
tac dong nghich chiéu vé6i thanh khoan ngudn vén
ctia ngén hang thuong mai. Piéu nay phi hop véi
ky vong ctia nhom tac gia. Tic 1a trong diéu kién
ting cung tién gia tang, ty 1¢ nguon vén 6n dinh sin
¢6 so voi ngudn von on dinh yéu cau giam. Bai vi,
khi ting truong cung tién cao hon, lwong cung tién
gia tang dugc Ngan hang Nha nudc cung tng thong
qua hé théng ngan hang thuong mai. Khi do, kha
ning dap tng cac yéu cau thanh toan bang cac tai
san ngan han duoc cai thién, dp luc duy tri ngudn
v6n 6n dinh yéu cau giam. Ngan hang thuong mai
¢6 thé sir dung ngudn vén on dinh dai han dé gia
tang hoat dong sinh 1ai.

Mo hinh ciing chi ra duoc mbi quan hé nghich
chiéu c6 ¥ nghia thong ké clia chi s6 lam phat va
thanh khoan ngudn vén ciia ngan hang thwong mai.
Két qua nghién ctru nay twong dong v4i nghién ciru
trude day cua Umar & Sun (2016). Thyc té tai Viét
Nam c6 thé thdy, trong giai doan ty 18 lam phat gia
tang trong nam 2008-2011, cac ngan hang thuong
mai phai chay dua ting 13i suat huy dong vén dan
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Bang 5: Két qua md hinh cac nhan t6 tic dgng dén thanh khoan ngudn vén cia NHTM

REM GMM
Bién Hé s6 woc lwgng Théng ké T Hé s6 wéc lugng Théng ké T

STOCK -.2318031%* -2,94 -.0875393%* -2,22
M2 -.0124073** -3,22 -.0134806*** -14,04
GROUP -.0784836 -1,10 1725767 1,12
SAV .0037532 0,34 .0063181%* 1,95
CPI -.0159218%** -3,78 -.0150982 *** -5,99
LTA -.0659891 -1,29 -.203629 *** -4.88
ROAA .0812774*** 6,56 .0478268%** 10,77
L1.NSFR -.0926797 -1,54
Kiém dinh Hausman 0,2812

Kiém dinh Sargan 0.9998

Kiém dinh Arellano-Bond 0,083

Ghi chi: *, **, *** tyong img voi cac muc y nghia théng ké 1%, 5%, va 10%.

Nguon: Tinh todn tir phan mem STATA

dén tinh trang tranh danh khach hang. Nhung két
qua 13 tao tam 1y tim kiém noi giri tién c6 13i suat cao
cho dan chung, dong vén dich chuyén nhanh chong
trong hé thong. Ngudn von 6n dinh dai han ctia ngan
hang thwong mai bi bién thanh ngudn vén kém 6n
dinh. Do d6, thanh khoan ngudn vén cua cac ngan
hang thuong mai sut giam.

Mé hinh tim thay mdi quan hé nghich chiéu giira
quy md va thanh khoan ngudn von ciia ngan hang
thuong mai. Két qua nay trai v6i ky vong va nghién
clru trude day ciia Umar & Sun (2016). Diéu nay c6
thé 1y giai 1a do quy luat “Too big to fail” khién cho
céc ngan hang thuong mai 16n tai Viét Nam c6 nhiéu
loi thé hon trong huy dong cac ngudn von tir cac to
chtrc 16n trong nudc nhu Bao hiém x4 hoi, Kho bac
nha nude... Mic du thuong duoc gui ¢ ky han ngin,
tham chi 1a khong ky han nhung cac ngudn vén nay
thuong c6 tinh chu ky cao va it di chuyén giita cac
ngan hang thuong mai. Hon nita, cac ngan hang nay
thudng c6 mirc 6 anh hudng 16n dén toan hé thong
nén nhiéu kha nang s€ nhan duoc hd tro cua cac co

quan chirc nang khi gip cac vin d& vé thanh khoan.
Vi vay, doi khi chinh nhling ngén hang nay s¢ duy
tri ngudn von 6n dinh rong & mirc thap.

Két qua mo hinh ciing tim thay thanh khoan ngudn
vbn ¢o trong quan thudn chidu v6i kha nang sinh 1oi
cua ngan hang thuong mai, twong tw nhu nghién ciru
ciia Umar & Sun (2016). Piéu nay duoc ly giai la
khi kha ning sinh 15i ting 1én thi ngudn vbn phuc
vu thanh khoan cta cac ngan hang thuong mai lap
tirc dugc gia ting. Nhu vay, ty 1¢ nguon von 6n dinh
rong gia tang. Trén thuc té, tai Viét Nam, khi kha
nang sinh 10i ciia cac ngan hang thuong mai tang
thi thanh khoan ciing 6n dinh. Nguoc lai, trong giai
doan hoat dong kinh doanh giam st (nhu ty 1¢ sinh
10i giam do ty 1é ng x4u gia ting trong nim 2011-
2012) thi rat nhiéu ngan hang ciing gip khé khan vé
thanh khoan nhu truong hgp cta 3 ngan hang hop
nhat 2011.

Ngoai ra, nghién ctru ciing cho thdy cic ngan
hang thuong mai do nha nuéc nam quyén chi phdi
¢6 thanh khoan ngudn vén cao hon cac ngan hang
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Bang 6: Tong hop két qua ciia md hinh so véi ky vong ddu

Bién Ky vong Két qua Nhan xét
Thanh khoan thi trudng c¢b phiéu - - Chap nhéan H,
Tang trudng cung tién - . Chap nhan H,
Bién gia vé tinh chat s¢ hitu ciia ngan hang - Khong di diéu kién
Ty 18 tiét kiém quéc gia - + Bac bo Hs
Ty 1& lam phat - - Chap nhén Hg
Quy md ngéan hang + - Béc bo H
Kha nang sinh 101 cua ngan hang thuong mai + + Chap nhan Hg

thwong mai c6 phan tu nhan. Tuy nhién, két qua nay
khong mang ¥ nghia thong ké.

5. Két luan va khuyén nghi

5.1. Két lugn

Muc tiéu ciia nghién ctru 1a tim hiéu nhimg yéu t6
tac dong dén thanh khoan ngudn von ciia ngan hang
thuong mai. Nghién ciru str dung phuong phéap hoi
quy dir liéu bang cua 20 ngan hang thuong mai Viét
Nam trong giai doan 2007-2017. Ty 1é ngudn von on
dinh rong (NSFR) dugc su dung lam bién dai dién
cho thanh khoan ngudn vén clia ngan hang thuong
mai. Mot sb két luan chinh dugc rat ra nhu sau:

Thanh khoan ngudn vén cua ngan hang thwong
mai chiu tac dong nguoc chiéu cua thanh khoan thi
truong c6 phiéu. Tic 1a khi thanh khoan thi trudng
¢b phiéu gia ting, cac ngan hang thuong mai s& co
kha niang huy dong dugc ngudn von nhanh chong
v6i chi phi ré hon. Piéu nay gitp cho cac ngan hang
thwong mai giam ty 1¢ ndm giit ngudn von 6n dinh
san ¢6 so véi ngudn von 6n dinh yéu cau.

Thanh khoan ngudn von chiu anh huéng thuin
chiéu vé6i kha nang sinh 101 ciia ngan hang thuong
mai. Két qua nay dung nhu ky vong vé 1y thuyét
kinh té, tc 1a khi ngan hang thuong mai cai thién
duogc kha nang sinh 161 thi ngay 1ap tuc, thu nhdp do
dugc bo sung vao ngudn von 6n dinh sin c6 trong
ky. Do d6, thanh khoan ngudn vén ciia ngan hang
thuong mai duogc gia tang.

Thanh khoan ngudn von chiu tic dong nghich

chiéu voi quy mé cua ngan hang thuong mai. Nhu
vay, viéc kiém soat an toan thanh khoan nguén von
d6i v6i cac ngan hang thuwong mai 16n can duogc chu
trong hon.

Mdi quan hé nghich chiéu ciing duoc tim thiy
trong tuong quan ctia thanh khoan ngudn vén ngan
hang thwong mai va tang trudng cung tién, ty 1¢ lam
phat. Theo d6, chinh sach tién t& mé rong hodc ting
ty 1€ lam phat s€ anh hudng lam gidm thanh khoan
ngudn von ciia ngan hang thuong mai.

5.2. Khuyén nghi

Céac quy dinh vé quan 1y thanh khoan cua Viét
Nam chua hoan toan trung khép véi Basel 111 cung
nhu ty 1€ NSFR. Song Ngan hang Nha nudc (2014)
quy dinhty 1¢ kha nang chi tra trong vong 30 ngay
vaty 1€ tdi da nguén von ngfm han dugc sir dung dé
dau tu trung va dai han ¢ ¥ nghia gin gidng véi cac
thong 1¢ cuia Basel IIT (LCR va NSFR). Sau do, dé
nang dan mic d6 an toan cia hé thong, Ngan hang
Nha nudc (2016) va Ngan hang Nha nude (2018)
didu chinh giam ty 1¢ ngudn von ngan han cho vay
trung dai han tir 60% xubng 40% trong 3 nam (2017:
50%, 2018: 45%, 2019: 40%). Trong bdi canh do, tir
Kkét qua cua nghién cuu, mot ) khuyén nghi duoc
dua ra:

Thir nhat, Ngan hang Nha Nudc can kiém soat
chit ché tang truéng cung tién va ty 1é lam phat phu
hop voi diéu kién vi md, chinh sach tai khoa va strc
hép thy ctia nén kinh té. Gia ting cung tién nhanh
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chong di kém véi tang ty 1€ lam phat s€ gay anh
huéng xdu dén thanh khoan ngudn vén cua ngan
hang thuong mai.

Thir hai, do thanh khoan ngudn vén cta ngan
hang thwong mai chiu tac dong thuan chiéu ctia kha
nang sinh 101 va tac déng nguoc chidu cia quy md
tong tai san, cac ngan hang thwong mai nén tap trung
vao cac giai phap mang lai hiéu qua kinh t& ma it anh
huéng dén quy mo nhu: gia ting ham luong cac san
phim cong nghé cao, s lwong san phdm sir dung
ciia mdi khach hang, két ndi manh m& hon vao hé
sinh thai tai chinh qudc gia va qudc té...

Thir ba, Ngan hang Nha Nué6c can tiép tuc kiém
soat chat nghiép vu cho vay, dau tu vao thi truong cd
phiéu ciia cac ngan hang thuong mai. Thanh khoan
ngudn von ciia ngan hang thwong mai ¢ tuong quan
nghich chiéu vé6i thanh khoan thi trudng ¢ phiéu,

Tai liéu tham khao:

do @6, viéc gia ting dau tu vao cb phiéu cua cac
ngan hang thuong mai c¢6 thé dan dén hau qua xau
cho an toan thanh khoan cua ngan hang thuong mai.

Nhu vay, nghién ctru da lam ro anh hudng cua
dic trung cua ngan hang va nhom yéu té moi truong
vi mb dén thanh khoan nguén vén ciia ngan hang
thuong mai. Mac du vay, nghién ctru van con mot
s6 diém yéu. Thir nhét, bén canh thanh khoan thi
truong c6 phiéu, thanh khoan cua cic thi trudng
tai chinh thanh phan khac nhu thi truong lién ngan
hang, thi truong trai phiéu, thi truong ngoai hdi ciing
¢6 thé anh huong dén thanh khoan ngudn vén cua
ngan hang thwong mai. Tht hai, thanh khoan ngudn
vbn cta cac ngan hang thuong mai ciing c6 thé giy
anh huong dén thanh khoan cua thi truong c6 phiéu.
Céc nghién ctru sau co thé tiép tuc khic phuc cac
diém yéu nay.
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