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Tom tit:

Nghién cieu sir dung cd phuong phdp dit liéu bang tinh va dit liéu bang déng nham phan tich cdc
Véu 6 tac dong dén thanh khoan ciia 32 ngan hang thwong mai Viét Nam (ngdn hang thwong mai
Viét Nam) trong giai doan 2006-2015. Thanh khoan ngan hang duwoce d'o heomg bang n [é tai san
thanh Mwan trén tong tai san (11) va tv l¢ tai san rhanh khmm trén von huy dong ng(m han (12 7}
Cde yéu to tac dong dwoe chia thanh cae nhom gom yéu 16 bén trong ngdn hang, véu t6 kinh té vi
mo \d yéu to dieu kién thi truong. Két qua woe heong cho thdy cdc ty 1 thanh khodn ngdn hang
c6 moi twong quan thudn voi ty l¢ von chii s6 hitu, mire d¢ t@p trung thi trueong, 1ai sudt lién ngan
hang, tang truong kinh té va cé moi tweong quan nghich véi quy mé ngan hang, ty Ié du no cho
vay. Bén canh do, nghién ciru con phat hi¢n tka_v ty lé thanh khoan ngan hang ciing chiu sy tac
dong cua do tré thanh khoan ky truroe.

Tir khéa: Ngén hang, thanh khoan, yéu t6 tac dong.

Determinants of bank liquidity — The case of Vietnam

Abstract:

This research employs both static and dynamic panel data methods to analyze determinants

of liguidity of 32 Vietnam commercial banks in 2006-2015. Bank liquidity is measured by the

ratio of liquid assets to total assets (11) and the one of liquid assets to short-term deposits (12).

The determinants are divided into groups of bank characteristics, macroeconomic and structure

conditions. The results show that the ratios of bank liquidity are positively related to the equity

ratio, the level of market concentration, the interbank interest rate, the economic growth, and

negatively related to the bank size and the loan ratio. In addition, the study also found that the

bank liquidity ratio is also affected by the lag of one.

Keywords: Banks; determinants; liquidity.
1. Gidi thi¢u (2010), kha ning ton tai ciia cac ngan hang thuong
mai phu thugc vao trang thai thanh khoan cua chiing.
Ngan hang thiing du thanh khoan khi ngudn cung
thanh khoan cua ngan hang lu6n san sang dap (mg
céc yéu cau vé thanh khoan vao ding thoi diém ma

Nhimg bai hoc vé rui ro thanh khoan rit ra tir
cudc khing hoang tai chinh toan cau cho théy,
thanh khoan rit quan trong d6i voi hoat dong cua

thi truong tai chinh va nganh ngin hang (Vodova,
2013). Theo Ngén hang Thanh toan qudc té (BIS)

ngan hang can. Ngugc lai, néu mot ngan hang tham
hut thanh khoan, tirc 1a khong c6 dii nguén cung can
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thiét dé dap tmg moi nhu cau thi truong, thi c6 thé
mét kha ning thanh todn, mat uy tin va cudi ciing la
din dén sy dd v cua ca hé thong tai chinh. O Viét
Nam, hoat dong quan trj rui ro thanh khoan ngay
cang dugc cac ngan hang thuong mai quan tam, déc
biét trong giai doan Viét Nam dang 1o lue thue hién
tai cau tric hé thong ngan hang nham gia ting nang
lue canh tranh trong khu vure.

Nghién ciru tap trung phan tich cac yéu t6 tac dong
dén thanh khoan cuia cac ngan hang thuong mai Viét
Nam trong giai doan 2006-2015. Két qui nghién
ctru ham ¥ nhirng chinh sach quan trong trong viéc
ting cudng hiéu qua quan tri thanh khoan cua cac
ngin hang thuong mai. Viée mo rgng quy mo tai san
va gia ting von diéu 1¢ tir tai cdu tric trong thoi gian
qua di din dén nhimg bién dong khong mong doi vé
thanh khoan. Tinh trang tham huyt thanh khoan cua
cac ngan hang thuong mai lién tiép xay ra doi hoi
cdc nha hoach dinh chinh sach phai tinh dén nhitng
dic thi ciia mdi ngén hang, nhom ngén hang cu thé.
Bén canh d6, nghién ctru ciing dé& xuét nhimg chi
tiéu can thiét dé cic ngan hang thuong mai c6 thé
tham chiéu khi tién hanh du bao nham (mg pho véi
nhimg bién dong kinh té vi mé.

2. Téng quan nghién ciru va co sé Iy thuyét

2.1. Thanh khodn ngan hang

C6 nhiéu dinh nghia khic nhau vé thanh khoan.
Ching han, Yeager & Seitz (1989) xéac dinh thanh
khoan la kha nang ctia mot t6 chic tai chinh cé thé
dap (mg tat ca cac nhu céu tai chinh chinh dang. BIS
(2010) dinh nghia thanh khoan ngan hang la kha
ndng cla cc ngdn hang ¢ thé tai trg cho sy ting
truong tai san va dap (mg cic nghia vu khi dén han
ma khong phai ganh chiu nhitng ton that khong déng
co.

Thanh khoan ngan hang c6 thé duge tinh toan
tir viée lay ty 1 gilra cdc khoan muc tai san va ng
trong bang cin dbi ké toan nham xac dinh xu huéng
thanh khoan. Cic nghién ctru cua Vodova (2013)
va Wilbert (2014) tap trung vao nhimg ty I¢ thanh
khoan nhur sau:

| = Tai san thanh khoan
1 Téng tai san

Ty 1¢ thanh khoan 1, cho biét co cau tai san co
tinh long cao trong tong tai san ciia mot ngén hang.
V& mit ly thuyét, ty I¢ nay cang cao thi thanh khodn
cua ngin hang cang tot. Tuy nhién, ty 1¢ nay qua cao
ciing ¢6 thé duge hiéu la ngan hang dang hoat dong
khong hi¢u qua, vi tai san thanh khoan thuong mang

lai thu nhép thap hon cho ngén hang.

Tai san thanh khoan

2 Tién guri va von di vay ngan han

Ty 1¢ thanh khodn 1, nhdm danh gia xem kha
nang ngan hang co thé str dung ngudn ngan quy va
cac ching khoan thanh khoan dé tra hét cac khoan
no ngin han cta no hay khong. Ty 1¢ niy cang cao
chirng t6 ngan hang cang c6 kha nang dap mg cac
khoan thanh todn ngin han.

So véi 1, ty €1, plmn anh thanh khoan chinh
xac hon do cf) xét dén co cdu ngudn von cua cic
ngin hang. Néu ty 1¢ I, chi phan dnh thanh khoan
ngan hang thong qua viée do luong mire cung thanh
khoan tir tai san thi ty 1& 1, con xét dén mic cu
thanh khodan trong ngin han cta ngan hang. Tuy
nhién, trong diéu kién thi truong bét 6n, khach hang
¢6 thé rat tién trude han dbi voi tién giri trung va dai
han, cho nén do ludng thanh khoan thong qua 1, doi
khi lai chinh xac hon so véi 1,

2.2. Cic nhan 16 tic djng dén thanh khodan
ngan hang

Trén thé gidi, da co nhiéu tic gia nghién ciru vé
cac yéu t6 tac dong y dén thanh khoan ngén hang Moi
nghién ciru khdc nhau lai phén tich cac yéu to tac
dong khac nhau. Theo d6, ¢6 thé chia cac yéu to tac
dong thanh hai nhém, yéu to bén trong va yéu t bén
ngoai ngan hang.

Nhém yéu td bén trong gOm nhing dic diém ciia
chinh cac ngan hang thuong mai dugc biéu hién
thong qua cdc chi tiéu trong bdo céo tai chinh. Dya
trén 1 thuyét “Mo hinh CAMELS” (C-An toan vén,
A-Chit lugng tai san, M-Hi¢u qua quan tri, E-Thu
nhép, L-Thanh khoan va S-Quy mé tai san), Gunsel
(2008) di sir dung phuong phip tiép can kinh té vi
mé nham phén tich nhu-ng ycu t6 noi tai tac dong den
thanh khoan ngéan hang Eom ¢6 céc ty 6 tai chinh vé
vén, tai san, cac khoan tién giri va cho vay. Phuo*mz
phap tiép can vi mo nay Iap trung vao nhimg bién s6
nam trong bang can d6i ké toan cua cac ngin hang.

Trong khi dé, nhom céc ycu t6 bén ngoai tac dong
dén thanh khoan ngan hang tap trung vao trang thai
ctia nén kinh t& vi mé duoc biéu hién théng qua
bién dong cta ty 1¢ lam phat, 1ai suat, dau tu, ty 1¢
thit nghiép va ting truong tong san pham qudc ndi
(GDP)... Nghién ctru cua Vodova (2013), Malik &
Rafique (2013) va Wilbert (2014) da tim thay ty 1¢
lam phat quyét dinh dang ké dén thanh khoan ngén
hang. Lucchetta (2007), Vodova (2013) va Wilbert
(2014) chi ra ring 13i sudt ¢6 tic dong dang ké dén
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thanh khoan. Ngoai ra, tac dong cua ty I¢ that nghiép
va toc do tang truong GDP dén thanh khoan ngin
hang ciing duge tim thiy trong nghién ciru cua
Rauch & cong su (2010) va Vodova (2013).

Mt khéc, tiiy vao tinh hinh va dic diém cua boi
canh nghién ciru ma cic tic gia con dua vao trong
mé hinh nhimg bién s6 dic trung thé hién diém khac
biét trong nghién ciru. Ching han, Fielding (2005)
quan tAm vé bat 6n chinh tri tai Ai Cap c6 tac dong
nhu thé ndo dén thanh khoan cua hé théng ngén
hang. Rauch & cong sy (2010) sir dung phuong
phap dir liéu bang dong da tim thiy thanh khoan cua
cac ngan hang thuong mai Pre chiu sur tac dong cua
bién sé thanh khoan ky trude. Fadare (2011) nghién
ctru vé thanh khoan ngén hang va cuge khung hoang
tai chinh & Nigeria da chi ra ring yéu t6 quyét dinh
dén thanh khoan l4 13i suat chinh sach tién té. Ngoai
ra, sy canh tranh cua cac ngin hang thuong mai
Pong Phi tac dong dén thanh khoan da duoc danh
gia boi Sanya & Gaertner (2012).

O Viét Nam, nghién ciru vé cac yéu té tac dong
dén thanh khoan ngan hang con khé han ché. Chang
han, nghién ctru cua Bui Nguyén Kha (2016) sur
dung bo dit liéu rat nho chi 8 ngan hang thwong mai
tir nim 2008-2015 va Nguyén Thi My Linh (2016)
nghién ciru tai 19 ngan hang thwong mai trong giai
doan 2007-2014. Héu nhur céc tac gia Viét Nam chi
mai tip trung nghién ciru cac yéu td tac dong dén
thanh khoan tir bén trong ngin hang. Nghién cilru
nay duge thue hién nhiam dénh gid tac dong cua cac
yéu td ca bén trong 1an bén ngoai ngan hang dén
thanh khoan. Ngoai ra, dé phat trién mé hinh nghién
ctru, téc gia con sir dung thém yéu té diéu kién canh
tranh do luomg thong qua mire d¢ tap trung cua thi
truong dé danh gia tic dong cua dic diém nganh lén
thanh khoan cuta cic ngan hang thuong mai.

Dua trén tong quan nghién ciru cua céc tac gia di
trude va thue trang boi canh nghién ciru & mot nude
dang phat trién nhu Viét Nam, tac gia dé xuat xdy
dung khung Iy thuyét vé cic yéu t6 tic dong dén
thanh khoan ngan hang nhu sau:

2.2.1. Céc yéu té bén trong ngdn hang gom:

- Quy mé ngan hang: Ly thuyét “Qua lon d@é sup
do™ (Too big to fail) gia dinh ring ngan hang cang
lon thi cang it gap rui ro thanh khoan. Do do. cac
ngén hang 16n thuong it chi trong dén viée ndm giir
nhirng tai san thanh khodan, ma sé dua vao nhing
khoan vay trén thi truéng tién 1& lién ngan hang
hay nhirng khoan hé trg tir ngdn hang trung wong

voi tur cach 1a ngudi cho vay cudi cing khi ho gip
phai nhimg vén dé vé thanh khoan (Vodova, 2013).
Nguoce lai, cac ngan hang nho do han ché vé kha
nang llcp can nguon tai chinh hon nén sé du triv
thanh khoan nhiéu hon (Deléchat & cong s, 2012).

- Ty suit loi nhudn: Dya trén 1y thuyét “Chi phi
pha san ky vong” (Expected bankruptcy costs) cua
Berger (1995), mot ngan hang c6 lgi nhuan thép sé
wu tién day manh cho vay hong khéi phuc lai lgi
nhudn, do dé ¢6 thé s& lam suy giam ty trong tai san
thanh khoan. Nguoc lai, mt ngin hang c6 loi nhuan
cao s& c6 xu huéng han ché tang truong tin dung
quéa nong dé giam bét rii ro v ng cho ngén hang va
ting cudng dau tur vao tai san thanh khoan nhiéu hon
(Diamond & Dybvig, 1983; Bunda & Desquilbet,
2008).

- Dur ng cho vay: So voi ngan quy va cac chimg
khoén thanh khoan, cac khoan cho vay thuong tao
ra thu nhap cao hon song ¢6 tinh thanh khoan thap
hon, do d6 theo 1y thuyét “Péanh d6i” (Trade-off).,
néu cac ngén hang co co cu tai san thién vé cho vay
thi khi c6 nhirng khoan rat tién 16n va khéng du bao
trirGie s& d& khién cac ngan hang bi mét thanh khodan
(Bonin & cong sy, 2008). Thanh khoan ngan hang
chiu anh huéng rit 16n boi nhu ciu vay von. Néu
nhu cu vay von la yéu, cdc ngin hang s& niam gitr
nhiéu tai san thanh khoan hon va ngugc lai (Aspachs
& cong sir, 2005; Lucchetta, 2007; Nguyén Thi My
Linh, 2016).

- Vén chi sé hitu: Theo Berger & Bouwman
(2008), ¢6 hai 1y thuyét giai thich mbi quan hé gitra
von va thanh khoan ngin hang. Mot 13, 1y thuyét
“Hdp thu rii ro” (Risk Absorption) cho rang cic
ngan hang ¢6 ngudn von chi so hiru cang lom thi
cang c¢o kha nang chéng chiu rui ro (Repullo, 2004),
do d6 sé khong mudn dy trir nhiéu thanh khoan.
Ngugc lai, ly thuyét “Mong manh/Lan dt tai chinh”
(Financial Fi agi!iﬂ medfng Out) cho réng cic
ngan l1ang ¢6 ngudn von chi so hiru 1om s& “lan at”
ngudn tién g cua khach hang din dén giam cung
thanh khoan nén can phai du lru nhiéu h(rn con cac
ngan ]1ang co nguon von chu yéu la ngudn huy dong
hay co cdu ngudn von “mong manh” thi dur trir thanh
khoan sé co xu huong giam (Diamond & Rajan,
2001; Vodova, 2013; Wilbert, 2014).

- Chi phi co héi: Ly thuyét “Ua chugng thanh
khoan™ (Liquidity Preference) cua Keynes (1936)
ham v rdng nhu cAu dir trit tién mit ciia mot ngin
hang 1a ham s6 nghich ctia 13i sudt. Lai suat cang hip
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dan thi ngan hang cang it giir tién mit va nguoc lai.
Noi cach khéc, 1ai sut chinh 14 cai gia dé ngan hang
hy sinh s wa chudng tinh thanh khoan ctia tién mét
(Aspachs & cong su, 2005; Vodova, 2013, Nguyén
Thi My Linh, 2016).

2.2.2. Cac yéu to kinh té vi mé gom:

- Toc d¢ tang truong kinh té (GDP): Ly thuyét
“Tién néi sinh™ (Endogenous Money) cho rang khi
nén kinh té ting truéng, thu nhip cua cic doanh
nghiép va din cu ¢6 xu hudéng ting 1én khién cho
viéc chi tiéu cua ho chu yéu dua vao nguén tai chinh
noi bo hon la cic khoan no vay bén ngoai. Theo do,
cic ngéan hang s¢ cho vay it hon nén du trir s€ ¢6 xu
hwéng gia taing. Con khi nén kinh té suy thoai, viéc
gia ting tin dung ngidn hang chi xay ra khi thu nhap
ctia cic doanh nghiép va dan cu ¢6 diu hidu suy
giam. Thém véao d6, nhu ciu giao dich tién t& ngén
hang trong diéu kién suy thodi kinh t& bi suy giam
nén ciing kéo theo sy giam sit vé thanh khoan cua
ngdn hang (Moore, 2010; Vodova, 2013; Wilbert,
2014).

- Ty I¢ lam phat: Ly thuyét “Mé hinh Fisher”
xdc dinh 13i sudt thi truong bao gdm i suat thuc va
lam phat ky vong (Fisher, 1930). Theo dé, ty 1¢ lam
phat ¢6 thé anh huong dén kha ning phan bé ngudn
lyc tai chinh hiéu qua. Trong diéu kién 1ai suét thi
truong khong doi, lam phat ting khién 13i suét thyc
tir cac khoan dau tu bi suy giam. Két qua la hinh
thanh nén nhimg rao can trén thi truomg tin dung,
cac ngan hang do do sé cho vay it hon va nam giir
tai san thanh khoan nhiéu hon (Deléchat & cong sur,
2012; Vodova, 2013; Wilbert, 2014).

- Lai sudt lién ngén hang: Khi d6i mat véi rui
ro thanh khoan, cac ngin hang c6 thé tim kiém sy
hé trg tir thi truong lién ngan hang. Ly thuyét “Mo
hinh cau tién” (Demand for money Model) dugc
phat trién boi Miller & Orr (1966) gia dinh ring
ton quy cua cac ngan hang nén dao dong trong mot
khoang xac dinh ma tai dé chi phi giao dich la thip
nhat. Mot ngan hang ¢6 xu huéng duy tri mic ton
quy cao néu nhu cau giao dich thuong xuyén bién
dong, 1am chi phi huy déng nguén bd sung tré nén
t6n kém (Fadare, 2011). Néu chi phi huy dong dai
dién boi 1ai suat binh quan lién ngin hang qua cao
s& han ché kha ning tiép can cac khoan hd trg nay.
Do do6, cac ngan hang thuong mai ¢6 xu hudng tang
cuong du trir thanh khoan dé tranh phai di vay trén
thi trwomg lién ngan hang (Lucchetta, 2007; Dinger,
2009: Vodova, 2013).

- Khiing hodng tai chinh: Theo 1y thuyét “Trung
gian tai chinh” (Financial Intermediation), ngan
hang thuong mai ¢6 chire nang sir dung cic ngudn
tai chinh c6 tinh thanh khoan cao nhu tién giri dé tai
trg cho cac khoan vay tuong d6i kém thanh khoan
(Diamond & Dybvig, 1983). Theo do, trang thai
thanh khoan cua cac ngan hang thuong mai thuong
¢6 xu hudng thim hut trong diéu kién kinh té bt
on nhu khung hoang tai chinh do nhu ciu gui tién
ctia khach hang giam sut trong khi kénh thu hoi tai
san cho vay ctia ngan hang gip phai nhiéu kho khin
(Bunda & Desquilbet, 2008; Fadare, 2011; Vodova,
2013).

2.2.3. Yéu to moi trueong canh tranh:

Hau hét cic 1y thuyét canh tranh tip trung vio
moi quan h¢ gitra canh tranh, kha ning chép nhan rui
ro clia cac ngan hang va sy 6n dinh tai chinh. Nghién
ctru vé mot loai rui ro ¢6 thé dan dén kha nang pha
san ngan hang la rui ro thanh khoan, Carletti &
Leonello (2012) Idp luin r‘fmg canh tranh trén thi
truong anh huong dén cung va cau thanh khoan
bai vi né anh huong dén hoat dong cho vay va huy
dong tién giri cua ngan hang. Theo 1y thuyét “canh
tranh-mong manh" (Competition-Fragility), trong
diéu kién thi trudng it tap trung, canh tranh gia tang
khién cac ngin hang sin sang mao hiém cho vay dé
tim kiém lgi nhuan va do dé tré nén “mong manh”
(dé v ng) hon (Cordella & Yeyati, 2002; Repullo,
2004; Ayaydin & Karakaya, 2014).

Dé do lrong mire d6 tap trung thi trudng, tac gia
sir dung chi s6 Herfindahl-Hirschman Index (4hi)
duge tinh bang téng cac thi phin binh phuong cua
méi ngan hang (Berger, 1995; Behname, 2012;
Osuagwu, 2014).

hhi = T GH?

Véi n 1a s6 lugng ngin hang thuong mai Viét
Nam: T, 1a tong tai san cua ngan hang i: T 1a tong
tai san cua cac ngin hang Viét Nam. hhi co gia tri
thap nhét (1/n) khi tit ca cac ngin hang trong thi
trudng déu ¢o thi phﬁn nhur nhau, va ¢é gia tri cao
nhat (1) trong trudmg hop thi trudmg hoan toan doc
quyén. Trong Vin ban huéng dan sap nhap ctia Hoa
Ky (The US Merger Guidelines) c¢6 phéan chia hhi
lam 3 vung: (i) hhi < 10%: khéng tip trung (mirc
d¢ canh tranh cao); (ii) 10% < hhi < 18%: tap trung
trung binh; va (iii) Ahi > 18%: tap trung cao (mirc do
tap trung hay doc quyén cao).
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3. Mo hinh va phwong phip nghién ciru

Duya trén nghién ctru cua cac tac gia di trude, dic
biét 1a cua Deléchat & cong sy (2012) va Vodova
(2013) vé cac yéu to tac dong dén thanh cua cic
ngan hang thuong mai, tac gia dé xudt xay dung mé
hinh nghién ctru dinh luong nhu sau:

lig, = a +y,+ B size, + Byoe, + Blia, +
Bap, + Biirs, + p.hhi + p.gdp + Binf + Bjibr, +
B, dumfic, + €, (1)

Trong do, lig, la bién phu thude (ty 1€ 1, 1) dai
dién cho thanh khoan cua ngan hang thuvong mai (i)
tai thoi diém (t). Cac bién giai thich cia mé hinh
duge mo ta trong bang 1.

Pé phan tich mé hinh dir li¢u bang tinh, tac gia
sir dung phuong phéap hiéu tmg ¢ dinh (FEM) va
phuong phéap hiéu tmg ngau nhién (REM). Sau do,
dya trén kiém dinh Hausman test dé lya chon mé
hinh phtt hop. Tiép theo, tac gia thye hién kiém dinh
nhim phat hién cic khuyét tit cia mé hinh nghién
ciru, Dua trén két qua cac kiém dinh, tac gia sé tién
hanh xi 1y bing tiy chon Robust hodc hdi quy theo
phuong phap binh phuong tong quat kha thi (FGLS).

Bén canh do, dé giai quyét van dé ndi sinh, nghién
ctru con st dung phuong phip Moment tong quat
(GMM) duoge dé xuit bai Arellano & Bond (1991)
d6i vi mo hinh dir liéu bang dong c6 dang nhur sau:

Bing 1. Tong hop cic bién gidi thich va gid thuyét nghién ciru

3 ] " = Diu ky Co sor Iy T >
Bién Dinh nghia Nguon Nghién ciru twrong dong
vong thuyét
_ Logarit ty nhién cua tong & Qud lon dé  Deléchat & cong sy (2012);
Size & s
tai san ngan hang sup do Vodova (2013)
Lgi nhudn sau thué/Vén +) Chi phi pha Diamond & Dybvig (1983):
I o
v chit s& hiru binh quén san ky vong | Bunda & Desquilbet (2008)
D h Téng (i Aspachs & cong sy (2005);
u ng cho vay/Tong tai ) 5
lta y ¥ 4 8 (-) Danh doi Lucchetta (2007); Nguyen
— Banascige Thi M§ Linh (2016)
Vén chit s& hiw/T6 Mong Diamond & Rajan (2001);
cap orl:c u:so e (+) manh/ldn at Vodova (2013); Wilbert
i i tai chinh (2014)
Chénh léch gitra lai suat : Aspachs & cong sir (2005);
; SR Ua chugng . " 3
irs cho vay va 1ai suat huy (-) thanh khod Vodova (2013); Nguyen Thi
choan
dong PR My Linh (2016)
Cordella & Yeyati (2002);
. Chi s6 Herfindahl- e, i Canh tranh- | Repullo (2004); Carletti &
hhi . Tac gia (+) .
Hirschman mong manh Leonello (2012); Ayaydin &
Karakaya (2014)
Logarit tir nhién cua tang NS oo, B Moore (2010); Vodova
gdp . (+) Tién ngi sinh ]
trurong GDP (2013); Wilbert (2014)
e Deléchat & cong sir (2012);
inf Ty I¢ lam phat +) L Vodové (2013); Wilbert
] oaova (2 s Hoe
" ¥ RS IMF ( Fisher 3
(2014)
e " AT P Lucchetta (2007); Dinger
N Lai suat cho vay lién M6 hinh cau )
ibr An hé (+) sl (2009); Fadare (2011);
ngdn han ien
i ; Vodovd (2013)
7 S e w —ry
B".'n SRANE h(_)an" )y _ Bunda & Desquilbet (2008);
d chinh, =1 trong nam Téec ei ) Trung gian Fadare (2011); Vodové
; : aaare $ ova
Umfic | 2008, 2009 va =0 trong 5 tdi chinh A
nhirng nidm con lai i
Nguon: Tong hop ciia tde gid
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lig,=a +y +dlig,  + Bsize, + pyroe, + fla,
+ fcap, + Pirs, + B hhi + f.gdp, + Binf, + pibr,
+ B, dumfic, + ¢, (2)

Blundell & Bond (1998) cho rang khi bién phu
thude c6 moi twrong quan cao giira gia tri hién tai va
gid tri tré trong khi s6 ky han la qua ngén thi tinh
chinh xdc ctia ude lugng thap vi cic bién cong cu co
thé khong du manh. Do d6, phuong phap GMM hé
thong s& dugc sir dung dé wde lugng véi mau nho va
cac bién ni sinh ¢6 tinh bén vimg cao. Dé kiém dinh
tinh phu hgp cia GMM, kiém dinh Sargan/Hansen
voi gia thuyét H,: bién cong cu la ngoai sinh, nghia
la khong twong quan véi sai s6 cia mo hinh va kiém
dinh Arellano-Bond véi gia thuyét H ;: ¢, khong co
twong quan chuoi duge su dung.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Théng ké mé ta

Nghién ciru sir dung dit liéu bang bao gom 280
quan sat thu thdp tir nhéom 32 ngéin hang thuong
mai Viét Nam thong qua kénh Bankscope vio cudi
nhimg nam 2006-2015. Cac ngan hang thuong mai
duoc lua chon phai dam bao hoat dong lién tuc va
¢6 béo cdo tai chinh cp nhét it nhit 7 nim trong
khoang thoi gian nghién cru. Bén canh do, dir li¢u
clia cac yéu to kinh té vi mé duge tac gia thu thap tir
Quy tién t& qudc té (IMF). Nhu vy, dir ligu nghién
ctru la dang tin cay.

Két qua théng ké mo ta cac bién trinh bay trong
bang 2. Trong do, ty 1¢ thanh khoan ctia cac ngén
hang thuong mai Viét Nam c6 su bién dong kha 1ém,
diic biét 1 ty 18 12 véi dé 1éch chudn cao nhit 1én dén

18,655%. Piéu nay chimg to thanh khoan cua cic
ngan hang thwong mai Viét Nam di c6 lic rét thiéu
hut nhung ciing ¢6 thoi ky rat thing du. Ty 1é du ng
cho vay cua cdc ngan hang ciing bién dong rit manh
véi gia tri thap nhat chi dat 11,38% trong khi dinh
diém c6 thé 1én t6i 84,48%. Loi nhudn cia nganh
ngan hang Viét Nam ciing ¢6 sy bip bénh trong thoi
gian qua. C6 ngan hang kinh doanh bj 16 véi ty 1¢
sinh 16 trén von chu so hiru giam téi 56,33% nhung
ciing c6 ngan hang dat mirc loi nhudn rit cao 1én dén
44,25%. Mat khac, mirc d6 tap trung cua nganh nhin
chung kha cao véi mic trung binh dat 9,778%. Thi
phén ctia cac ngén hang thuong mai Viét Nam trong
thoi gian qua tdp trung chi yéu vao 4 ngan hang lon
do la Agribank, BIDV, Vietinbank va Vietcombank.

4.2. Két qua woe lwong

Bang 4 trinh bay két qua wdc lugng mé hinh
nghién ctru véi bién phu thudce 1a ty 1¢ 11. Két qua
kiém dinh lya chon mé hinh pht hop véi mau nghién
ctru xac dinh F-test (p-value = 0,0000), Hausman
test (p-value = 0,0839) va Brush-Pagan test (p-value
=0,0000) cho thiy mé hinh REM la phu hgp nhat.

Tiép theo, tac gia thuc hién kiém dinh cic khuyét
tat ctia md hinh nghién ctru. Thong qua hé s6 nhan
tir phong dai phwong sai VIF véi cic két qua déu
bé hon 10 ¢6 thé két luén phuong trinh udc lugng
khong c6 hién tugng da cong tuyén. Tuy nhién, khi
thue hién kiém dinh Wooldridge test trén dir ligu
bang thi két qua kiém dinh cho thiy c6 hién tugng
tu tuong quan d6i voi REM. Xir Iy phuong sai thay
ddi va tir twong quan biang hdi quy FGLS xéc dinh
¢6 7/10 bién giai thich dua vao mé hinh c6 y nghia

Bing 2. Thong ké mé ta cdc bién trong mé hinh nghién ciru

Bién SO quan sat Trung binh D§ léch chufn Cuye tiéu Cuec dai
1 280 26,827 13,583 2,1165 75,134
12 280 33.476 18.655 2.2800 103,38
size 280 11.426 2,6762 4.8106 18,432
roe 280 10,658 8.3718 -56,330 44250
Ita 280 51,679 14,567 11,380 84.480
cap 280 11,760 7.4719 2.9600 46.260
irs 280 3.4048 1,2768 -0,3000 9,7500
hhi 280 9.7780 2,7823 7.3100 17,244
gdp 280 6,2870 1,0262 5,2500 8.4800
inf 280 9.1863 6,0379 0.6000 19,900
ibr 280 8.5848 2,5889 6,5000 15.000

Nguén: Tinh toan cua tac gia
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Bing 3. Két qua kiém dinh hién twgng da cong tuyén

M hinh véi bién phu thude 11 M hinh véi bién phu thuje 12
Bién VIF 1/VIF Bién VIF 1/VIF
1 2,35 0,42 12 2,78 0,36
size 1,38 0,72 size 1,38 0.73
roe 1,58 0,63 cap 1,58 0,63
lta 2.08 0,48 roe 1.99 0,50
cap 1,80 0.56 Ita 221 0.45
irs 1,63 0.61 npl 1.64 0,61
hhi 3.00 0,33 hhi 2,99 0,33
adp 2,92 0,34 adp 2.94 0,34
inf 511 0,20 inf 5,11 0,20
ibr 513 0,19 ibr 5,16 0,19
dumfic 1,61 0,62 dumfic 1.62 0,62
Trung binh 2,60 Trung binh 2,67
Nguon: Tinh todn ciia tdc gia
Bing 4. Két qua woc lwgng véi bién phu thuge 1a |,
Udce luwgng FEM REM FGLS S-GMM
C 99,804 58,005% % 38,058%** 31,212%*
lig(-1) 0.2458%%*
size -4,3109%%* -1,4848%%* -0,6385%** -1,0393**
roe 0,25852%** 0,2544*** 0,2824*%* 0,1086
Ita -0,694 1 #** -0,6621*** -0,5278*** 0,5512%**
cap -0,1053 0,1116 0,4740%%* 0,1047
irs -0,5985 -0,7680 -1,8732%** 0,0405
hhi 0,5752% 1,0480%#* 0,8830%** 1,1964%**
gdp 0,3651 0.4238 0,9240 1,2944
inf -0,1133 -0,0468 -0.1262 -0,2148
ibr 0,6418% 0,6671%* 0,850 *** 0.9840%**
dumfic 0.8643 1,4274 1,1439 0,7475
Obs 280 280 280 260
R* 0,3986 0,5527
F-test 0,0000 0,0000
Hausman test 0,0839
Breusch-Pagan test 0,0000
Wooldridge test 0,0000
AR(2) 0,1660
Hansen test 0,7310

Chui thich: ***p<0,01; **p<0,05; *p<0,]

thong ké & mire y nghia 1% gom size, roe, lta, cap.

irs, hhi va ibr.

Sau dé, dé khic phuc hién tugng néi sinh va dam

bao tinh virng cho mo hinh, tic gia sir dung phuong

phdp GMM hé théng dé kiém dinh mé hinh dong.

Két qua ude lugng cho thiy ty 1¢ thanh khoan ky
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Bing 5. Két qua wéc lugng véi bién phu thude 1a 1,

Udc lugng FEM REM FGLS S-GMM
e 105,34%** 5053w 31,348%%x* 35.271*
liq(-1) 0,1629*
size -4,8029%** -1,5973%%* -0,6136%* -1.5788**
roe 0,2747*** 0.2805%%* 0,3945%%* 0,1683
Ita -0,9238%** -0,8426%%* £0,6312%** -0,7052%**
cap (0,599 3% 0,8488*** 1,1486%** 0.6565%**
irs -0,5816 -0,9055 -2,6991%%* -0,5197
hhi 0,6998 1231 9% [ 3735w [, 385 %eA
gdp 1,2253 1,3124 1,4233% 2.3183%*
inf -0,1786 -0,0798 -0,2422 -0,2649
ibr 1,0609%%* 1,0874%% 1,4159%** 1,5092 %%
dumfic 2,3333 2.8700* 2,5550* 1,7935
Obs 280 280 280 260

R’ 0,5191 0,6276

F-test 0,0000 0,0000
Hausman test 0,3208

Breusch-Pagan test 0,0000

Wooldridge test 0,0000

AR(2) 0.2440
Hansen test 0,6050

Chut thich: ***p<0,01; **p<0,05; *p<0,1

trude, 13i suat lién ngan hang va mirc do tip trung thj
truong co tac dong tich cue trong khi quy mo ngén
hang va ty 1¢é du ng cho vay lai ¢6 tac dong tiéu cuc
dén ty 1¢ thanh khoan ngan hang. Mat khic, mé hinh
dong khéong cho thiy tac dong ¢ ¥ nghia cua ty 18
sinh lgi trén von chi so hiru va ty 1¢ von cha sé hiru
dén bién phu thugc.

Két qua kiém dinh lya chon mé hinh phii hop véi
bién phu thudc 1a ty 1¢ 12 duge trinh bay & bang 5
xac dinh F-test (p-value = 0,0000), Hausman test
(p-value = 0,3208) va Brush pagan test (p-value =
0,0000) cho thiy mé hinh REM 14 phii hop nhat.

Tiép theo, tac gia thuc hién kiém dinh hién tuong
da cong tuyén théng qua hé s nhan tir phong dai
phuong sai VIF déu cho két qua bé hon 10 (Bang 3),
do d6 két luan phuong trinh hoi quy khong c6 hién
tugng da cong tuyén. Tuy nhién, két qua kiém dinh
Wooldridge test lai cho thiy c6 hién twong tu twong
quan d6i vai REM. Xur Iy phuong sai thay doi va tu
twong quan bang hdi quy FGLS xdc dinh ¢6 t6i 9/10
bién giai thich c6 y nghia thong ké gom roe, Ita, cap,

irs, hhi, ibr (¢ mre 1%), size (5%) va gdp, fic (1%).
D&i voi mé hinh dong, phrong phap GMM hé théng
cho két qua kha tuong ddng véi mé hinh truge. Tuy
nhién, mo hinh thtr hai con cho thé"w tdc dong cua
bién cap va gdp dén ty 1¢ thanh khoan 12 ciing ¢6
nghia thong ké.

Tir céac két qua kiém dinh mé hinh nghién ctru, tac
gia dua ra nhimng két luan nhu sau:

4.2.1. Vé cde yéu té bén trong tic dong dén thanh
khoan ngan hang

Ty 1 von chu sé hiru thye sy cd mbi tuong quan
thuan voi thanh khoan ngan hang, két qua nay phu
hop vai ly thuyét “Mong manh/Lan dt tai chinh”.
Ngugc lai, quy mo ngan hang va ty 1€ du no cho vay
¢6 moi quan hé nghich véi thanh khoan ngan hang.
Két qua nay gop phan giai thich cho Iy thuyét “Qud

=9y

lom dé sup do” va ly thuyét “Péanh d6i”.

Ngoai ra, thanh khoan cua cac ngan hang thuong
mai Viét Nam c6 xu hudng duge duy tri 6n dinh
theo thoi gian. Biéu hién cua xu hudng nay la gia
tri duong cua hé so ty 1¢ thanh khoan ngan hang
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ky trude. Theo Deléchat & cong su (2012), nhitng
¢t séc thanh khodn trong qué khir c6 thé khién céc
ngan hang ngay cang tr¢ nén than trong va du trir
nhiéu thanh khoan hon.

khoan ngdn hang

MGt sy gia tang vé toc do tang truong kinh té
va 1di suat lién ngin hang sé diéu chinh céc ngan
hang thuong mai Viét Nam tang cudng du trir thanh
khoan. Céc két qua ndy tuong dong véi 1y thuyét
“Tién ngi sinh™ va 1y thuyét “Mé hinh cau tién”.
Mat khéc, két qua kiém dinh ciing cho thay néu thi
truong ngan hang cang tép trung thi thanh khoéan cua
cdc ngdn hang sé cang gia ting theo 1y thuyét “Canh
tranh - Mong manh”.

5. Thio luiin va khuyén nghi

Véi nhimg két luan duge rat ra tir mé hinh kiém
dinh, tac gia dé xuit mot s6 khuyén nghi nham ting
cuong thanh khoan cua cac ngan hang thuong mai
Viét Nam nhur sau:

5.1. Déi véi cdc yéu té bén trong ngan hang

Ciac ngan hang thuong mai cin diy manh ting
cuong bo dém von chi sé hitu cua minh. Thue té
trong nhimg ndm qua, ting von diéu 1¢ tai cac ngan
hang thuong mai chua bao gid 1a viée dé dang. Tuy
nhién, strc ép canh tranh, hdi nhap va yéu cau nang
cao nang lyuc tai chinh theo tinh than cua Thong tu
36/2014/TT-NHNN ban hanh nam 2014 da budc cic
ngan hang thwong mai Viét Nam phai ¢6 ging thuc
hién nham mo rong han mic tin dung cho khach
hang hogc gia ting ngudn diu tu gop von, tir dé ma
b¢ dém thanh khoan cua ngan hang cling ngay cang
tot 1én.

Mat khdc, viéc ting truong nong quy mo tai san,
ddc biét la cdc tai san cho vay, néu khéng c6 s kiem
sodt va 10 trinh chit ché rat dé khién cac ngan hang
thuong mai lam vao tinh trang kho khan, dac biét la
cic van dé vé thanh khoan. Néu cac ngan hang chi
tinh dén viéc tang truong quy mé dé mé rong hoat
dong cho vay thi vo hinh chung sé lam cho ty 1é cho
vay ngay cang cao hon so vdi ty 1€ tai san thanh
khoan. Do do, tang quy mo tai san ngan hang phai
gin voi viée phan bé sir dung tai san cho an toan,
hop 1y. Dic biét phai chi y dén viéc can doi giira
danh muc tai san cho vay va tai san du trir thanh
khoan, dam bao tam dém thit sy an toan cho thanh
khoan. Bén canh d6, céc ngin hang ciing can phai
nang cao nang lyc quan tri rui ro tin dung, han ché
ng x4u gia ting nham khoi thong dong vén, bao dam

thu hdi cac khoan ng vay, giam thiéu thiét hai va giir
virng long tin tir cong ching. Trong do6, cac ngan
hang can chii trong ting cudng cong tac trich 1ap du
phong va diy nhanh tién dé ban, xir Iy ng x4u nhim
thu h6i nhanh chéng ngudn von di cho vay, han ché
cac khoan dau tu mao hiém hoic cho vay c6 do rui
1o €ao.

5.2. Déi véi moi truong kinh té vi mé

Pé (g pho véi nhing tac dong tir thay dbi moi
trurong kinh té vi md dén tinh hinh thanh khoan, cac
ngan hang can phai phat trién mét hé thong du bao
the do tang trudng kinh té dua trén dir liéu qua khu.
Hé théng nay sé hd trg ngan hang trong viéc dwa ra
cic quyét dinh phu hop khi diéu chinh ty 1¢ thanh
khoan.

Mit khéc, khi ngéin hang vay mugn qué nhiéu trén
thi truong lién ngin hang s& din dén nhimg danh gia
bat loi vé tinh hinh tai chinh lam giam sur tin cay cua
khach hang c6 thé dan dén hién tugng rat tién hang
loat hodc cac ngan hang khac s& tir chdi tai trg vay
von khién cho ngin hang khong du kha niang dap
{mg céc nhu cau thanh khoan. Do do, cac ngan hang
thwong mai phai hét sirc than trong khi vay muon
trén thi truong lién ngén hang, Ngoai ra, cic ngéin
hang thuong mai nén quan tam theo déi thi truong
lién ngin hang mot cich chit ché, dac biét la phai
chi y dén bién dong 13i sudt va kha ning cho vay
trén thi truong, nhdm diéu chinh thanh khoan kip
thoi khi o nhitng ¢t s6c tai chinh bét 10i.

5.3. Doi véi mike dj canh tranh thi trwong

Canh tranh 13 dong lre dé cac ngan hang thuong
mai tich cire phat trién va truong thanh. Tuy nhién,
sur ¢in trong 13 yéu té cin thiét dé ban than cic ngan
hang thuong mai khong sém bi dao thai ra khoi “sén
choi™ dang ngay cang xuét hién nhiéu d6i thu manh
dén tir ca trong va ngoai nude. Viée gia ting quy mo
cta cic ngan hang thwong mai trong thoi gian gan
ddy dang dén tao ra thé cin bang trong canh tranh
gilra cac ngdn hang thuong mai ngodi quéc doanh
v6i cic ngan hang thuong mai nha nuée. Pic quyén
trong canh tranh dang dan bat ¢o dic sé tao diéu
kién thuin lgi cho cdc ngan hang vuon 1én nhung
ciing 1a 4p luc khong hé nho. Dé c6 thé ton tai, ning
cao ndng lyc canh tranh di doi vai tang cuong kha
nang thanh khodn 13 hai muc tiéu chién luge ma cac
ngan hang thuong mai can phai chi trong trong thoi
gian toi.
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