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Tém tit:

Bai viét n ghién cieu cac nhan 16 tac dong dén thanh khoan ngan hang thicong mai thong qua
hién dai dién la ty I¢ du no/huy dong von. Tac gia tién hanh nghién ciru dinh hegng voi bo
dir liéu bang thu thap tir 20 ngdn hang thuong mai tal Viét Nam giai doan 2007-2017. Két
qua nghién ctru cho thdy tong 1ai san va kha ning sinh 107 ciia ngdn hang thwong mai déu cé
tie dong nghich chiéu voi thanh khoan ngan hang thwong mai. Piéu nay cho thay cac ngan
hang thuong mai ¢6 xu hwdng sic dung don bay von cao hon khi tang tong tai san ciing nhu
kha nang sinh loi, do do, giam tinh thanh khoan cua cac ngan hang thuong mai. Nghién ctiu
ciing chi ra rang tiét kiém quoc gia va thanh khodn thi truong tai chinh anh huéng tich cwe
gitp cae ngan hang thieong mai giam ty 1é don bdy va ciing ¢6 thanh khoan; trong khi, CPI
the dong nguge chiéu t6i thanh khodn ctia ngan hang thuong mai. Do d6, bén canh viée kiém
sodt cua ban than ngan hang thiwong mai, thi cdc chinh sach ve khuyén khich tiét kiém quoc
gia, day manh phat trién thi trwomg tai chinh ciing nhir kiém soat lam phat ciing gop phan
dam bao an toan thanh khoan ngan hang thwong mai.

Tir khéa: Ngan hang thuong mai, thanh khoan, Viét Nam.

Ma JEL: B26

Determinants of liquidity in Vietnam commercial banks
Abstract:

The research is to investigate the determinants of liquidity of Vietnam commercial banks
through the ratio of loan to deposit ratio from 2007 to 2017. Based on panel data from
20) commercial banks, the empirical evidence is that the LDR of banks mostly is influenced
by internal and external factors. Interestingly, the study shows that both total assets and
profitability of commercial banks have negative effects on LDR, or commercial banks tend
to use higher leverage, therefore, reducing the liguidity of banks. The study also points out
that national savings and financial market liquidity have positive impacts on the liquidity
of the commercial banks in Vietnam, while the CPI has the opposite direction. Accordingly,
to enhance the liquidity of banks, several measurements conducted by commercial banks
themselves as well as policies on national saving along with financial markets development
are proposed.

Keywords: Commercial bank, liguidity, Vietnam.

JEL Code: B26
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1. Gidi thi¢u

Tao thanh khoan cho nén kinh té 1a mot trong
nhitng nhiém vu chinh cua ngan hang (Berger &
Bouwman, 2009; Diamond, 1984). Rong hon thi
cac ngdn hang thuong mai dam bao kha nang thanh
khoan cho toan bo nén kinh té bing cach tiép nhan
tién giri, cac ngudn von thanh khoan va sau d6 dau
tu cho cac khoan ng dai han va nam gill cac tai san
kém thanh khoan hon (Holmstrom & Tirole, 1998;
Wang, 2002). Vi vay, ngan hang thuong mai ludn
ludn phai dam bdao duge an toan thanh khoan trong
hoat dong (Kiyotaki & Moore, 2012).

Co thé thiy sau cudc khiing hoang tai chinh toan
cdu nim 2008-2009, nén kinh t& Viét Nam phai d6i
mit vi ting trudng kinh té roi xudng muc rat thip,
lam phat tang cao, san xuat dinh tré, sc mua suy
yéu, thit nghiép gia ting... Song song vai sy gidam
manh cua thi truong ching khodn, hé théng ngan
hang Viét Nam di phai chiu tac dong truc tiép va
manh mé&, dic biét 1a khia canh thanh khoan duéi ca
goc do hé théng cling nhu titng ngan hang riéng 1&
khi l4i suat trén thi truong lién ngan hang ting vot
trong giai doan 2010-2012 (Pham Thi Hoang Anh,
2015). C6 thé thay, thanh khmn ngan hang thuong
mai chiu anh hudng cud céc yéu to bén ngoai ngén
hang bén canh cac yéu t6 bén trong (hay dic diém
riéng cd cua ngan hang). Do d6, dé c6 thé phan nao
tim ra mdi lién hé nay, nghién ciru tap trung lam rd
tac déng cua cac nhan to bén trong va bén ngoai dén
dén thanh khoan ngan hang thuong mai Viét Nam
giai doan 2007-2017.

Sau phan 1 gi6i thiéu, két cau cua bai viét duoc
chia thanh 4 phin chinh; Phan 2 dé cip téng quan
nghién ctru vé cac nhan t6 anh huong dén thanh
khoan ngan hang thuong mai; Phan 3 trinh bay dir
liéu va phwong phap nghién ciru; Phan 4 tap trung
lam rd cac nhén 5 téc dong dén thanh khoan cia
cac ngan hang thuong mai Vigt Nam trong giai doan
2007-2017; Phan 5 dwa ra cac ham ¥ chinh sach tir
két qua nghién cu.

2. Téng quan nghién ciu

Céc nghién ctu trong nude va qudc té trude day
da chi ra duoc cac nhan td bén trong va c¢ac nhin td
bén ngoai déu gay anh huong dén thanh khoan cia
ngan hang thuong mai.

2.1. Cic nhin t6 bén trong tic dong dén thanh
khodn ngdn hang thiwong mai

P61 voi cac nhan to bén trong ngan hang, thanh

khoan ngin hang thuong mai duoc tim thdy chiu tic
d6ng cua lugng von huy déng tir thi trudng lién ngin
hang, hiéu qué kinh doanh, co cau V6n/Tong tai san,
Chi phi hoat déng/Téng tai san... Trong d6, két qua
danh gia vé mdi quan hé ca thanh khoan véi tong
tai san va két qua kinh doanh ctia ngan hang thuong
mai van chua rd rang.

Nghién ctru tac dong cua quy mé tong tai san dén
thanh khoan ctua ngan hang thuong mai khong dua ra
duoe chce két qua déng nhat. Quy mo cua ngdn hang
thwong mai tic déng nguoce chiéu dén thanh khoan
ngan hang thuong mai trong nghién ctru cua Rauch
& cong su (2010), Moussa (2015). Piéu nay c6 thé
dugc giai thich la do anh hudéng cua quy luat “Too
big to fail”. Cac ngin hang thuong mai lon ¢6 vai tro
quan trong voi ca hé théng thi viéc pha san cia cac
ngan hang nay tro thanh mdi nguy cua ca hé thong.
Khi 6, cac co quan chiic ning cé thé wu tién hd tro
trong truong hop ho gip céc van dé vé thanh khoan.
Picu nay s& dan dén tinh trang lua chon déi nghich,
tire 1a chinh nhiing ngan hang thuong mai nay sé
duy tri kha ning thanh khoan ¢ muc thap khi ¥ thirc
dugce nhing loi thé ciia minh, Song nghién cuu cua
Chagwiza (2014) lai chi ra rang quy mé tong tai san
ctia ngan hang thuong mai c6 tac dong thuan chiéu
vO1 thanh khoan cua ngin hang thuong mai. Tai Viét
Nam, nghién ctru ctia Nguyén Thi M§ Linh (2016)
chi ra méi quan hé ty 16 nghich ctia quy md tong tai
san vo1 thanh khoan ngan hing thuong mai, nhung
Truong Quang Thong & Pham Minh Tién (2014) lai
tim thiy két qua nguoc lai.

Tuong tu, tac déng cua két qua kinh doanh dén
thanh khoan cua ngan hang thuong mai c6 sy khac
biét 16n gitta cac két qua trong cac nghién clru trude
day. Theo Valla & cong su (2006), Rauch & cong
su (2010) va Vodova (2011) tim thiy anh hudng
nguge chidu cia kha ning sinh 1oi dén thanh khoan
ngan hang thuong mai. Song, nghién ciru cia Choon
& cdng su (2013) lai tim théy moi quan hé thuan
chidu cia kha ning sinh 1&i va thanh khoan ngan
hang thuong mai khi tién hanh nghién ctru véi 15
ngan hang thuong mai tai Malaysia trong giai doan
2003-2012. Két qua twong tu ciing duge ghi nhin
baoi Lartey & cong sy (2013). Nghién ciru ing dung
tai Viét Nam chi ra ring két qua kinh doanh tac déng
thuan chiéu dén thanh khoan ngan hang thuong mai
(Truong Quang Thong, 2013).

2.2. Céc nhdn t6 bén ngodi tic dpng dén thanh
khoan ngdn hang thwong mai
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Thanh khoan cua ngan hang thuong mai ciing da
dugc ching minh chiu anh hudémg cua cac nhan to
bén ngoai, bao gfim ty 1é tiét kiém quéc gia, ty 1é lam
phét... Cu thé nhu sau:

Thir nhat, o lé tiet kiém qm;";c gia: ve mit ly
thuyét. thanh khoan cua ngin hang thuong mai c6
thé duge cai thién khi tiét kiém qude gia tang. Theo
do, tiét kiém gia tang c6 thé gitip céc chu thé trong
nén kinh té ¢6 thém ngudn von dé dau tur, dong thai,
¢6 thé lya chon giri tién vao ngén hang thuong mai
dé tiét kiém. Nhu vay. du ng cua ngan hang thuong
mai ¢6 xu hudng giam dong thoi huy dong vén co
xu huéng ting sé giup cho thanh khoan cua ngan
hang thuong mai dugc cai thién. Tuy nhién, két qua
nghién ctru thyc nghiém lai khong tring khép gitra
cac nghién ctru trude day, Umar & Sun (2016) tim
duoe mbi quan h¢ nghich chidu cua tiét kiém quéc
gia dén thanh khoan ngan hang thuong mai trong
khi d6 nghién ctru cua Rauch & cong sy (2010) lai
ghi nhan két qua nguoc lai. Tai Viét Nam, chua co
nghién ctru ndo chi ra méi quan hé cia ty 1¢ (iét kigm
quoc gia voi thanh khoan cuia ngan hang thuong mai.

Thir hai, tang trieong cung tién: vé mat 1y thuyét,
gia tang cung tién tir Ngan hang Trung uong s& ngay
lap tirc tac dong dén thanh khoan tai san clia ngan
hang thuong mai, va dan ciing véi qué trinh tao tién
cua ngan hang thuong mai thi thanh khoan cua ngan
hang thuong mai ciing s bj thay d6i. Nghién ctru cia
Chen & Phuong (2014) chi ra ring ting truong tin
dung va giam huy déng von di kém véi ting truong
cung tién khién cac ngan hang thuong mai it uu tién
trong nam gitr tai san thanh khodn hon, Do d6, tac
d6ng cta chinh sach tién té dén thanh khoan ngan
hang thuong mai la nguoe chiéu. Nhung, nghién
ctru tai Viét Nam cua Truong Quang Thong (2013)
khéng tim thay mdi lién hé cia chinh sach tién té
dén thanh khoan cta ngén hang thuong mai.

Thir ba, 1y 1¢ lam phat: lam phat dugc chimg minh
c0 quan hé voi thanh khoan ngan hang thuong mai ¢
cac nude cling nhu & Viét Nam. Trén thé gidi, nghién
clru trude diy da tim thdy ¢ anh huong manh dén
thanh khoan ngén hang thuong mai nhung trong cac
tinh hudng khac nhau lai mang dén nhimg két qua
khac nhau. Theo Vodova (2013) va Moussa (2015),
lam phat tic dong nghich chiéu dén thanh khodn ctia
ngan hang thuong mai. Nghién ctru cua Munteanua
(2012) chi ra rang lam phat tac dong thudn chiéu
dén thanh khoan cua ngin hang thuong mai trude

khung hoang va nguoc lai vao giai doan sau khung
hoang. O trong nuéce, nghién ciru coa Truong Quang
Thong (2013) cling tim thiy lam phat nam truée ¢o
anh huong thudn chiéu dén thanh khoan ngin hang
thuong mai ndm sau.

Thir tr, thanh khoan thi truong tai chinh: da duoc
chimg minh ¢4 mdi quan hé mat thiét v6i thanh
khoan ngan hang thwong mai, nhat la sau cude khing
hoang tai chinh toan cau giai doan 2008-2009. Song,
két qua nghién ctru hau hét 1a tai cac nén kinh té co
hé thong tai chinh dura vao thi truomg (Market-Based
Financial System) nhu nghién ciru cua Praet &
Herzberg (2008), Acharva & Viswanathan (2011) va
hau nhu chua ¢6 bang chimg thue nghiém 16 rang.

Nhur vdy, thanh khoan ngédn hang thuong mai chiu
the dong cla ¢ cac yéu td bén trong va bén ngoai
ngan hang thuomg mai. Cac chiéu huong tac dong
clia mot s yéu to van chua thong nhét giira cac
nghién ciru khac nhau. Vi vay, khoang tréng nghién
ciru vé tac dong clia cac yéu to bén trong (quy mé
va kha nang sinh 101 cua ngan hang thuong mai) va
cac yéu t6 bén ngoai (tiét kiém qudc gia, ting trurong
cung tién, ty 1¢ lam phat va thanh khoan thi truong
tai chinh) dén thanh khoan ngan hang thuong mai
dugc lua chon nghién ciru.

3. Dir liéu va phwong phap nghién ciru

3.1. Dir li¢u nghién ciru

Nghién ctru sir dung ty 1é du no/huy dong von
lam bién dai dién cho thanh khoan cua ngan hang
thuong mai. Chi tiéu nay dam bao phan anh dugce
thanh khoan cua ngan hang thucng mai, dong thoi
s¢& mang lai cai nhin tong thé mdi quan hc gura tai
sdn ¢o tinh rai ro cao (I1a du no) va nguon von chu
yéu trong hoat déng cua ngin hang thuong mai (la
huy dong v6n). Nguon dir li¢u thu thap tir Bureau
Van Dijk — Bdnkfocus cho ra by dir lleu cén xung,
dap img yéu cau cia mé hinh hoi quy, gdm 220 quan
sat tir 20 ngan hang thuong mai hoat dong lién tuc
va co day du s6 liéu trong thoi gian 11 nam (2007-
2017).

Thanh khodan thi truong tai chinh dugc tinh
todan dua theo nghién ciru cua Gersl & Komarkova
(2009). Dé két qua thu duge phi hop véi thi truong
Viét Nam, tac gia da tién hanh mét s diéu chinh
va chi tiéu cubi cung duge xdy dung nhu Bang 1.
Ngudn s6 liéu duge s dung la Bloomberg, Reuter,
Hiép hoi Thi trudmg Trai phiéu Viét Nam, S¢& Giao
dich Chirng khoan Hé Chi Minh (HOSE).
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Bang 1: Tong hop cich tinh thanh kheén thi trrdng tai chinh

Yfgu Mitu ta Thi trwomg lién ngin  Thi trwong  Thi truong trai  Thi truong cd
t6 hang ngoai té phiéu phiéu
Tinh ~ Chénhléchgida  Trungbinhchénhléch  Tygidhing  Trungbinhcia  Chénh léch gia
thit (ban-mua) gid chao ban va chao ngay cua chénh 1éch gia cao nhit va
chat mua cia giao dichcac ~ VND va USD bid-ask cua thép nhat trong
kyhanON, I wan,2  duoc Ngan TPCP cac ky phién
tudn, | thang, 2 thang,3 ~ hangNha  han 1,2,3,5,7,

S . tang  nudccongbé  10valSpdm
Do  Doanhségiao  Khéilugng giaodich Doanhsé giao  Doanhsé giao  Doanh s6 giao
sau  dich hang ngay toan thi trudng dich hang dich hang ngay  dich hang ngay

ngdy gifta cdc  cua trai phiéu
ngan hang chinh phu
e .. tvongma
Kha Thu Thay doi lai sudt gitta Ty gi@/Doanh  Thayddildisudt  Thay doi doanh
ning  nhip/Doanhsé  cicphién giaodich  sbgiaodich  hangngayeiaky  sb giao dich
phuc giao dich chia cho doanh s0 hang ngay han7nanvdoanh ~ gitta cac phién
héi giao dich ddi vai ky sogiaodichhang  giao dich Lién
. = han O/N o ngy  liép
Phan  Khoang cach Chénh léch lai
bl gi4cuacing ] suét gitra ky han
thanh  loai tai san trén cua trai phiéu
khoan  céc thi truong chinh phu 2
khdc nhau nam va ky han 1
- nam
Bien  Lichsirbién  Thay doi lai suat ky Thay doi lsisuat  Bién dong
dong  dongtrong30  han O/N trong 30 ngay trdi phiéu chinh ~ VNIndex trong
thi  ngaygannhat (I sut ngay 30 rr di phti ky han 7 vong 30 ngay
trudng ngay thir 1) nam trong vong
. _ — PRI, . .. .. SRSy

Chi 56 Thanh khoan thj Thanh khoan ~ Thanh khoan thi  Thanh khoan

chung triuong lién ngan hang thi truong trudng trai thi truomg ¢b

ngoaihdi  phiéu chinh phu phiéu

Chi s6 thanh khoan chung thi trwong tai chinh

Nguon: Tac gid tong hop.

Sé ligu kinh té vi mé duge thu thap tir sé lidu
thng ké hang ndm ctia ngan hang Phat trién chiu A
(ADB), gom: Ty 1¢ tiét kiém qudc gia, ting truong
cung tién, ty 1¢ lam phat.

3.2. Phuwong phdp nghién ciru

Nghién ctru st dung phuong phap phan tich dinh
luong, voi k§ thuédt hdi quy dir ligu bang dé xem xét
tac dong cla cac bién doc 1ap dén bién phu thudc 14
thanh khoan cua ngan hang thuong mai. Nghién ctru
str dung phuong phap voc luong binh phuong nho
nhat cho dir liéu bang (Pooled ordinary least squares
- pooled OLS) va thuc hién kiém dinh cic gia
thuyét. Sau do, tac gia tiép tuc thue hién hoi quy mo
hinh bing hiéu {mg ude lugng ¢6 dinh (Fixed effect
model - FEM) va uéc lugng ngau nhién (Random
effect model - REM). Kiém dinh Hausman duoc str
dung dé lya chon phuong phap uéc luong phu hop

hon gitra FEM va REM. Sau d6, nghién ciru sé tiép
tuc khic phuc 16i cuia mo hinh gbe dé tim duge két
qua mé hinh déng tin cdy. Song song d6, dé kiém
dinh tinh chinh xéc ctia két qua mé hinh, nghién ctru
két hop sir dung thém mé hinh hdi quy c6 bién tré va
phuong phép phén tich mo hinh uéce lugng momen
tong quat (General moment model - GMM) dé kiém
dinh tinh virng cia cac két qua tim duoc tir mé hinh
ban dau.

Péng thoi, mé hinh kiém dinh sy khac biét trong
tac dong cua thanh khoan thi traong tai chinh dén
thanh khoan ngin hing thuong mai d6i véi timg
nhém ngan hang thuong mai khac biét vé tinh chét
s¢ hiru. Phuong phép str dung 1a thong qua bién gia
D (dai dién cho nhom ngéin hang thuong mai dugce
phan theo tinh chit s hitu), bién tuong taic D*MAR
duoc dua vao mé hinh dé tim hiéu anh hudng cua
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Bang 2: Tong hop cic bién nghién ciru

STT Ky hiéu Tén bién Loai Gia tri Pon vi
bién bién tinh
1 LDR Thanh khoan chung cua ngn hang thuong mai~ Lién tuc TirOdén 1 Piém
. (oatoDeposit) L
2  LnTA Logarit tur nhién cua ongtaisin  Liéntuc Tu 0 den o Diém
3 ROAA Loi nhudn trén tong  tai san binh quan
4 _ SAV  Tyltéliémquécgiawén GDP
5 M2 Téng cung tién co s& (Money supply) ia ¢ % g -1
6 CEI_ - __%_Tii_la;lill_'latl(langng[{]p Py Lién tue TuOdén 1 Diém
7 MAR Thanh khoan ths truong tai chinh (F inancial
L B ~ Liquidity) o e
8 D ~ Nhom Ngan hang Rai rac 0-1 Bién gia

co chu s& hitu trong tac dong cua thanh khoan thi
trirdng tai chinh dén thanh khoan ngan hang thuong
mai. Dya trén nghién ctru cua Umar & Sun (2016),

Moussa (2015).... khung nghién ctru duge xdy dung
nhur sau:
LDR&|= Bu+ B'ixu+ fh
Trong do:

B,: Hé s chan

LDR: Ty 1€ du ng/Huy dong von cuia ngan hang
thuong mai thit i trong ndm thir t

X_la c4c bién doc 1ap anh hudng dén thanh khoan
clia ngan hang thwong mai, bao gébm:

LnTA,: Logarit ty nhién ctia Tong tai san cia
ngdn hang thuong mai i trong nam {

ROAA. : Thu nhép trén tong tai san binh quan cua
ngan hang thuong mai i trong ndm t

,SAVE Ty 1¢ tiét kiém qudc gia trén tong san pham
quoe noi (GDP) trong nam t

M2 : Tang cung tién co s6 nam t

CPI;: Chi s6 gia nim t

MAR: Thanh khoan thi truong tai chinh trong
nam t, t=2007 dén 2017

D,: nhém ngan hang, D, = 1 néu la ngan hang
thuo*ng mai nha nudc ndm quyén chi phm D, =0
néu la ngan hang thuong mai tu nhin nim quycn
chi phéi.

B, 1 tac dong ciia vector bién doc lap dén bién
phu thude

& phin du ctia mé hinh

Gi4 trj va phan loai cac bién dugc trinh bay cu thé
tai Bang 2.

Cac gia thuyét clia mé hinh:

Tong tdi san: cic ngan hang thu’orng mai gia lang
tong tai san nho ting truong ca vé tai san va nguon
von. Véi cac ngén hang thurong mai, gia ting ngudn
von s& ¢ xu hudng dién ra truede tao ngudn von dé
gia tang dugc cho vay. Theo nghién ctru ctia Moussa
(2015) cho thay quy mé ngin hang thuong mai ty
I¢ nghich v&i thanh khoan cua ngan hang thuong
mai khi mé hinh c6 str dung bién tré cia LDR. Cic
nghién ctru tai Vigt Nam chua co6 danh gia nao vé thc
dong ciia quy md tong tai san dén thanh khoan ngan
hang thuong mai.

Gia thuyét 1: Tcilng tai san co tac dong thugn
chiéu dén LDR ctia ngan hang thwong mai.

ROAA: gia ting thu nhap trén tong tai san dén tir
viéc tang thu nhdp nhanh hon mét cach twong doi
so v&i tang trudng tong tai san. Viéc duy tri LDR
0 murc cao thuong cd nguyén nhan tir viée ky vong
cdi thién thu nhap cua céc ngan hang thuong mai.
Nguoce lai, cac ngan hang thuong mai ¢o thu nhap
50 v6i tong tai san binh quan 16n hon c6 thé do LDR
cao hon.

Gia zhz{vét 2: Kha nang sinh 161 ¢6 tac dong thuan
chiéu dén LDR cuia ngdn hang thirong mai.

Tv 1é tiét kiém quéc gia: viéc gia tang ty 1é tiét
kiém quéc gia c6 thé mang lai ngudn vén nhiéu hon
cho dau tu xay dung va do do, nhu cau vay vén sé
giam, trong khi nhu cdu gui tién gia tang. Tic la
¢6 thé dan dén LDR cuia cic ngan hang thuong mai
giam trong diéu kién ty 1& tiét kiém qudc gia ting
[én.

Gia thuvét 3: Ty Ié tiét kiém quoc gia 6 tac dong
nghich chiéu dén LDR ciia ngdn hang thirong mai.

Tang tridng cung tién co so: tang trudng cung
tién s& duge diéu tiét trong mdi quan hé vai viée
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Bing 3: Tong hop cic gia thuyét nghién ciru

STT Bién Ky hi¢u Cich do lwimg Ky vong diu
Bién phu thujc
1 Thanh khoan ngan hang  LDR Ty 1& du no/Huy déng vén
thuong mai
Bién djc Igp
2 Quy mod ngan hang LnTA Logarit tw nhién cua tong tai san +
3 Kha nang sinh 1o ROAA  Thu nhap trén tai san binh quan +
4 Ty 1é tiét kiém quoc gia SAV Ty ¢ tiét kiém qudc gia/GDP gop :
5 Tiang truéng cung tién M2 Tang cung tién co ¢ hang nam
6 Ty lé lam phat CPI Chi s6 gid theo nam +
7 Thanh khoan thi truong MAR Chi s6 thanh khoan thi trudng -

kich thich tang truomg kinh té hodc 1a gitp hé théng
ngén hang thuong mai hoat dong hiéu qua hon. Mat
khac, tang truomg tin dung cting chinh 1a giap ting
ngudn von san xuét kinh doanh cia toan xa hoi, tir
do, thiic déy ting trudng kinh té.

Gid thuvét 4: Cung tién co so ¢6 tic dong thugn
chiéu dén LDR ciia ngdn hang thuong mai.

Chi s6 lam phat: Khi lam phat ting, ngan hang
thuong mai c6 thé ting cho vay dé tang thu nhap bu
dap cho chi phi l3i ¢6 xu hudng gia ting. Hon nira,
boi ap lre canh tranh thi tong quy md huy dong von
c6 thé giam, tir 46, LDR s& ¢6 xu hudng gia ting.

Gia thuyét 5: Chi s6 lam phat co tac dong thudn
chiéu dén LDR cua ngdn hang thwong mai.

Thanh khoan thi truong tai chink: Theo ly thuyét
vé quan Iy thanh khoan, cac ngan hang thuong mai
¢6 thé huy dong vén dé dap ung nhu céu thanh
khoan. Trong diéu kién thanh khoan thi truromg tai
chinh t6t hon, viéc huy dong vén dé dang hon véi
ngan hang thuong mai ciing nhu cc thanh phén cua
nén kinh té. Tire la nhu cau vay von ciia ngan hang
thirong mai ¢6 xu huéng giam, déng thot, viée huy
dong von ciing trd nén dé dang hon. Do do, cac ngén
hang thuong mai ¢6 thé giam LDR trong diéu kién
thanh khoan thi truomg tai chinh tt hon.

Gia thuyét 6: Thanh khodn thi truong tai chinh
c6 tac dong nghich chidu dén LDR ciia ngan hang
thieong mai.

Khdc biét giita cac nhém ngdan hang thiwong mai
theo so hitu: Pong thoi, md hinh cling xem xét vé
sir khac biét vé thanh khoan chung cta ngan hang
thwong mai nha nuéc va nhom ngan hang thuong
mai ¢6 ph:?in trong mdi lién hé v4i thanh khoan thi
truong tai chinh. Boi vi, khoi ngan hang thuong mai
nha nude thuong xuyén duy tri mie LDR cao hon so
véi khéi ngan hang thuong mai ¢6 phéan. Do d6, bai
viét ky vong tac dong cua thanh khoan thi trudng tai
chinh dén thanh khoan tai san ngan hang thuong mai
khéc nhau gilra cac nhom ngan hang thuong mai nha
nuoc va tu nhan.

Gia thuyét 7: Tac déng cua thanh khoan thi
trieong tai chinh dén LDR khac biét gitea khéi ngén
hang thuong mai nha nwoc va khoi ngan hding
thirong mai ¢o phan.

4. Két qua nghién ciru

Théng ké mé ta cac gia trj trung binh, lon nhat,
nho nhat va do léch chuan cua cac bién phue vu cho
nghién ciru nhu tai Bang 4.

Cac hé sb twong quan cua bién phy thude véi cac
bién ddc 1ap déu ¢ mire thip hon 0,8. Twong quan

Bing 4: Thong ké mé ti cc bién duoc sir dung

Variable Obs Mean Std.Dev. Min Max
LDR 220 86,741 23,943 2351 SELTT
LnTA 220 11,414 1,314 7,219 13,975
ROAA 220 0,998 0,946 -5,99 7.94
SAV 220 29,562 1,538 27,25 32,01
M2 220 22,057 9,725 12,07 46,12
CPI 220 8,41 6.11 0,60 19,89
MAR 220 0,605 0,122 0,34 0,72
Nguon: Téc gid tink todn tir phan mém STATA.
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Béang 5: Ma tréin hé s6 twong quan giira cdc bién trong mé hinh

Variables LDR MAR LnTA ROAA SAV M2 CPI VIF

LDR 1,006

MAR -0,221 1,000

LnTA -0,070 0,357 1,000

ROAA 0,094 -0,242 -0,239 1,000
SAV 0,046 -0,331 -0,031 0,015 1.000
M2 0,263 -0.412 -0,381 0,278 0,505 1,000
CPI 0,238 -0,565 -0,369 0,263 -0,257 0,255 1,000 2,154

Ngmfn : Tinh todn cua tdc gia trong STATA.

cla bién phu thude trong mo hinh véi moi bién doc
lap déu & mire thap, tir 0,094 dén 0,565. M6 hinh ¢6
kha ning khong xdy ra hién tugng da cong tuyén.

Két qua hé sb phong dai phuong sai (VIF) ¢6 gid
tri trung binh la 2,154, gia tri VIF dao dong tir 1,163
dén 3,469. Piéu nay cho thdy mé hinh ¢6 hién twong
da cong tuyén & mire thip, khong anh huéng dén két
qua uoc lugng md hinh.

Pé thyc hién hoi quy dir lidu bang thu thap
dugc, cac phuong phap Pooled OLS, FEM, REM

va GMM lan luot duoe sir dung. Két qua cudi cung
thu duoc két qua mé hinh GMM dam béo tinh vimn g
(xem Bang 6).

Két qua nghién ctru vé cac nhan t6 tic déng dén
thanh khoan cua ngén hang thuong mai ¢ Bang 6
cho thay:

Thur nhér, logarit co sd tw nhién coa téng tai san
ngin hang thuong mai ¢6 tic dong thuan chiéu dén
LDR va c6 § nghia thong ké & mire 1%. Két qua nay
cho thay gia thuyét 1 duge chap nhén va phu hop

Béng 6: Két qua wée lrgng md hinh

Pooled OLS FEM REM GMM
LD.LDR 0,145% 0,103* 0,109 -0,0247
[1,75] [1.83] [1.17] [-0,69]
L.LDR 0.0299
[0,30]
LnTA -0,772 1,264 0,666 16, 82%+%
[-0.48] [0,41] [0,19] [3,79]
ROAA 2,169 4 447 %** 4 274%%* Q7745 **%
[1,23] [3,50] [3,76] [4,18]
SAV -1.406 -1,339% -1,335% L LB
[-1.28] [-1,93] [-2.43] [-4,64]
M2 0,157 0,127 0.126 0,218
[0,49] [0,64] [0.67] [1.46]
CPI (,738%* Quppaeas 0,764%%* 1,060%**
[2,48] [3.94] [3.34] [7.80]
MAR -36,75 -36,16 -34,90% -109,5%%*
[-1,05] [-1,32] [-1,81] [-3,54]
DMAR 261w 14,06 20,88 94,13
[3,62] [0,38] [1.40] [0.61]
_cons 147 2%** 120, 4%%= 126, 1#%# -24,10
[3.25] [3,30] [3,34] [-0.51]
N 180 180 180 160
R-square 0214 0,332
Kiém dinh Breusch and Pagan 0,0000
Kiém dinh Hausman 0,999
Kiém dinh Sargan 1,0000
Kiém dinh Arellano-Bond 0,9624

Gida i T trong ngodce [ ], * p<0,1; ®% p<0,05; *** p<0),0{.
Nguon: Tinh toan cua tac gia trong STATA.
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voi két qua nghién ctru ciia Rauch & cong su (2010),
Moussa (2015). Biéu nay ham ¥ rang cdc ngan hang
thuong mai ¢cé xu huéng duy tri LDR cao hon khi
tang tong tai san.

Két qua nay co thé 1y giai bing tinh trang thyc té
tai Viét Nam cdc ngan hang thuong mai 16n (thudc
nhom nha nude) la cac ngan hang thuong mai thuong
xuyén duy tri LDR ¢ mirc cao hon so v&i cac nhom
ngan hang thuong mai bé hon. Nguyén nhéan la do
khach hang vay von chu yéu la cac doanh nghiép
l6m, cong ty va tong cong ty nha nude nén ddi tac
cua ho cing la cac ngan hang thwong mai 1én, tr
d6, din dén cac ngan hang thuong mai nay duy tri
LDR cao hon. Méi quan hé tim thdy trong nghién
ctru phu hop voi thuc trang tai Viét Nam trong giai
doan vira qua.

Thir hai, ty 1¢ thu nhap trén téng tal san binh
quan tac dong thuan chiéu dén LDR va co v nghia
thong ké & mire 1%. Két qua nay cho thay gia thuyét
2 duoc chidp nhan, twong tw nhu Valla & cong su
(2006), Rauch & cong su (2010) va Vodova (2011)
Piéu nay ham ¥ rang trong diéu kién cac yéu t6 khac
khong d6i thi thu nhip gia ting lam ting LDR cua
ngan hang thurong mai.

Két qua nay cling pht hop voi tinh trang thuc @
cua Viét Nam trong giai doan 2007-2017 khi cac
ngan hang thuong mai 16n thudng la cac ngan hémﬂl
thui:mg mai ¢6 két qua kinh doanh tich cuc hon néu
xét vé mit dai han. Dong thoi, chinh cac ngén hang
thuong mai lén nay cting duy tri LDR cao hon. Do
d6, moi quan hé tim thay trong nghién ctru phan anh
ding thuc trang ctua cac ngan hang thuong mai Viét
Nam trong giai doan nghién ciru.

Thit ba, ty 1¢ tiét kiém qudc gia c6 twong quan
nghich chidu véi ty 1& du no/huy dong von ngén
hang thuong mai v6i mirc ¥ nghia théng ké 1%. Két
qua nay cho thy gia thuyét dua ra la ding va tuong
tu nhu nghién clru cua Rauch & cdng su (2010).
Diéu nay ham y ring gia ting tiét kiém quéc gia c6
thé giup nguf“m von tam thoi nhan rdi gia tang. Tu
d6, cac ngan hang thuong mai ¢6 thé tang ngudn von
huy dong dugc cing véi giam tin dung.

Tai Viét Nam, cac kénh tich liy khac nhu quy dau
tw, bao hiém... chua phat trién. Pic biét, ciing v6i
nd lyre chdng do la hoa va vang hoa nén kinh té cua
Ngén hang Nha nude, nhu cdu tich liy vang va do
la trong dan ching ¢6 xu huéng giam hin. T do,
tien gui tiét kiém tro thanh lya chon tét cho céac chu

thé ¢6 tién nhan rdi. Pong thoi, viée st dung ngudn
von tiét kiém dé dau tu cling thuong xuyén 1a lya
chon dau tién ciia chu doanh nghidp trong san xuit
kinh doanh. Do d6, két qua nghién ctru vé tac dong
cua tiét kiém quéc gia dbi voi LDR tim thdy trong
nghién ctru phu hop véi thyc trang tai Viét Nam.

Thir tu, lam phét tac dong thuan chiéu dén LDR
Va1 mire y nghia thong ké 1%. Két qua nay cho thay
gia thuyét 5 duoc chip nhan va tuong tir voi két qua
nghién ciru cua Moussa (2015) va Vodova (2013).
Piéu ndy ham ¥ ring lam phat duoc kiém soat 16t
hon s& gop phan ciing ¢6 thanh khoan ctia hé thong
ngan hang thuong mai. Thuc té tai Viét Nam c6 thé
thay trong nhimg thoi diém lam phat tang cao ndm
2008-2011 thi thanh khoan ngén hang thuong mai bi
xao tron nghiém trong vadi tinh trang céc ngan hang
thuwong mai tranh gianh khach hang lan nhau, thim
chi mot sé ngan hang thuong mai khong thé tiép
tuc hoat dong do thiéu thanh khoan (Ficombank,
Trustbank va SCB).

Thir nam, thanh khoan thi trudng tai chinh tac
dong nghich chiéu 1én LDR v6i muc ¥ nghia théng
ké 1%. Két qua nay cho thdy gia thuyét 6 dugc
chdp nhan. Piéu nay ham ¥ rang tang thanh khodn
thi trwdng tai chinh thi cac chu thé ¢6 thé truc tiép
huy déng vén phuc vu san xudt kinh doanh trén thi
trudng tai chinh (thong qua phat hanh ¢6 phiéu, trai
phiéu..
thuong mai s& c¢6 xu huong giam, giup cho LDR c6

.). Do do, nhu cau vay von tir cac ngén hang

kha nang giam.

Két qua nay dic biét ding voi truong hop cua
Viét Nam, boi vi, cidc doanh nghi¢p nha nude Ion
— d6i tuong vay von nhiéu nhét cua cac ngén hang
thuong mai tai Viét Nam dang trong giai doan ¢
phin hoa, ngay cang hién dién nhiéu trén thi truong
tai chinh. Tir do, viée chao ban cac cdng cu tai chinh
phuc vu san xuat kinh doanh ngay cang thudn loi va
duoc uu tién sir dung hon. Do do, két qua nghién
ctru phu hop voi diéu kién tai thi truong Viét Nam.

Ngoai ra, md hinh khong tim thiy tac dong b ¢
nghia thong ké cua tang truéng cung tien ddi voi
thanh khoan ngn hang thuong mai Viét Nam trong
giai doan 2007-2017. Két qua nay phu hop véi két
qua nghién ctru cua Truong Quang Théong (2013),
nhung trai voi két qua nghién ciu cua Chen &
Phuong (2014).

5. Ham y chinh sich tir két qua nghién ciru

Thir nhat, kiém sodt tang trieong quy mé. DE tranh

86 275 thing 5/2020

Kinkt&aPhiat trién




gay tac dong tiéu cyc tdi thanh khoan ngdn hang
thwong mai, viéc ting truong quy mo s€ doi hoi phai
dugc tinh toan k¥ ludng trong tirong quan vaéi thanh
khoan cuia ngan hang thuong mai. Trong bdi canh
LDR cua cidc ngdn hang thuong mai Viét Nam dang
& mirc cao (xap xi 90%) thi tiép tuc gia ting nhanh
chéng LDR sé |4 nguy hiém. Do do, dé ting trudng
quy md, cac ngan hang thuong mai ¢6 thé xem xét:
(i) gia tang von chu so hitu va (ii) lua chon ky ludng
va chon loc cac khach hang tot...

Thir hai, gia tang kha nang sinh l6i di lién voi
dam bao an toan. Gia ting kha nang sinh 1oi luén
la myc tidu quan trong hang dau trong hoat dong
cua cac ngan hang thuong mai. Tuy nhién, viéc ting
thu nhdp bang md rong cho vay s& anh huang dén
an toan hoat dong trong dai han cua cac ngan hang
thuong mai. Do do, cac ngan hang thuong mai nén
can nhic chuyén dich co céu thu nhap theo hudng
tang ty trong thu nhap phi tin dung nhu quan 1y tai
chinh khach hang, tu vin dau tu...

Thir ba, Hnt_;fén nghi gia tang tv l¢ tiet kiém qutfc‘
gia. Nghién cltu chi ra ring tiét kiém quéc gia ting
1én s& tao diéu kién cho cac ngin hang thuong mai
ting thanh khoan. Véi diéu kién hé théng ngin hang
thuong mai Viét Nam dang duy tri LDR cao, nhét
la véi cac ngan hang thuong mai nha nude thi viée
thiic day gia tang ty 1¢ tiét kiém qudc gia sé la rit
can thiét. Thuc tién kinh nghiém céc nuée cho thay
tiét kiém tu nhin c6 thé duge khuyén khich théng
qua cac chinh sach tai khoa (thué), chinh sach tién ¢

Tai liéu tham khao:

(lai suét), cac chuong trinh cai cach huu tri va chinh
sach tu do hoa tai chinh...

Thir tw, kiém sodt lam phat. Dua trén keét qua
nghién ciru di tim dugc thi dé tranh duge nhing anh
huong khong tot cia lam phat dbi voi thanh khoan
ngan hang thuong mai, kiém soat lam phat s¢& 12 mét
chinh sach dic biét can duge quan tdm. Bén canh
nhitng chinh sach da dugc thue thi hiéu qua trong
thoi gian qua, ¢6 thé xem xét thém céc bién phap 1a;
nang cao nang luc san xuit ctia nén kinh té dé tranh
phu thude vio céc yéu t bén ngoai, chinh sach kiém
so4t gia can co sy phdi hop chat ché gitra cac bd,
nganh lién quan (B¢ Cong Thuong, Bo Tai chinh,
BO'Y €, Bé Gigo duc va Pao tao) va cac dia phuong
(tang gia dich vu y té, gido dyc trén dia ban)...

Thir nam, tang thanh khoan thi trieeng tai chinh.
Thanh khoan thi truong tai chinh tac dong thuan
chidu dén thanh khoan ngéin hang thwong mai. Do
do, cai thién kha nang thanh khoan thi trudng tai
chinh Vi¢t Nam s¢ dong gop tich cuc giup cai thién
thanh khoan ngén hang thuong mai. Cac bi¢n phap
co thé sir dung bao gom: gia tang luong hang hoa
trén thi trudng cb phiéu va trai phiéu (phét trién thi
truomg trai phiéu doanh nghiép), gia ting luong nha
dau tu tham gia trén thi truong thong qua ting cudng
val tro cua hé théng céde nha dau tu té chie, hoan
thién khung phép 1y... Ngoai ra, phét trién cic cong
cu phai sinh dé phong ngira va phan tan cic rai ro
phit hop voi thong 18 quéc té trén thi truomg von
cting hét strc can thiét.
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