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Tém tt

Bai viét str dung dir liéu Bankscope va ADB trong giai doan 2005 — 2015 dé nghién citu nham
nhan dién cac yéu t6 anh huéng dén rii ro thanh khoan (RRTK) truong hop Viét Nam. Thong
qua phuong phap SGMM cho dir liéu bang, nghién ciu cho thdy RRTK chju anh huong boi cac
yéu t6 sau: Chat luong tai san thanh khoan, Vén ngan hang, Du phong rai ro tin dung, Thu nhap
i thuan, Lam phét va Cung tién. Bén canh d6, két qua nghién ctru ciing chua tim thiy bang
chting c6 ¥ nghia thong ké vé cac yéu t6 Tang truong kinh té, Quy md ngin hang va Khung
hoang tai chinh anh huong dén RRTK trudng hop Viét Nam. Diéu nay goi mo ham y chinh sach
quan trong cho cac ngan hang thuong mai tai Viét Nam dé kiém soat RRTK.

Tu khoa: rui ro thanh khoan, ngén hang thuong mai, quan tri rai ro thanh khoan.

Abstract

The paper uses Bankscope and ADB data for the 2005-2015 period to identify the determinants
of the liquidity risk in Vietnam. Through the SGMM methodology for panel data, research has
shown that the liquidity risk is influenced by the following factors: asset quality, bank capital,
credit risk provision, net interest income, inflation and money supply. In addition, the results of
the study did not find statistically significant evidence of the factors of economic growth, bank
size and financial crisis affecting the liquidity risk in Vietnam. This suggests an important policy
implication for commercial banks in Vietnam to control liquidity risk.
Key words: liquidity risk, commercial banks, liquidity risk management.

1. Giéi thiéu d6 va strc lan truyén, c6 thé 1am ngung tré hoat

Rui ro thanh khoan 1a rai ro nguy hiém nhat  dong ciia mot hay nhiéu ngan hang. Chinh vi

trong cac rui ro cua ngan hang, né khéng chi de  anh hudng I6n vira mang tinh cuc bo vira mang
doa sw an toan ciia timg ngan hang thwong mai,  tinh toan cau cua loai rui ro nay, quan tri RRTK
ma con lién quan dén su an todn ciia ca hé thong  tré thanh mot van dé thuong truc mang tinh

ngan hang (Eichberger, Jiirgen, & Martin  sng con cho nganh ngan hang néi riéng va kinh
Summer, 2005). Khi RRTK xay ra, tly vao mac  té néi chung.
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Tai lidu nghién cau riéng vé RRTK kha phd
bién. Nghién ciru thuc nghiém vé quan tri RRTK
nhim 6n dinh ngan hang (Acharya & Naqvi,
2012), hau nhu céac tac gia khong chi mé rong
dinh nghia ma con dua ra cac ky thuat quan tri
RRTK. Cac nghién cau vé RRTK dugc xem 1
mot trong cac loai rai ro ngdn hang nhu rai ro tin
dung hoac 1a mot trong nhung yéu t6 tac dong
dén hiéu qua hoat dong ngan hang (Bourke,
1989; Shen va cong su, 2009). Cac nghién ctu
tiép can nguyén nhan gay ra RRTK (Bonfim &
Kim, 2014; Bunda & Desquilbet, 2008; Gibilaro,
Giannotti, & Mattarocci, 2010; Horvath, Seidler,
& Weill, 2012; Skully & Perera, 2012; Vodova,
2011) nham phan tich c4c yéu té anh huéng dén
RRTK.

Trén co sé ké thura cac nghién ciu trudc,
nhom tac gia phan tich cac yéu té anh huong dén
RRTK cua ngan hang tai Viét Nam. Két qua
nghién ctru nay caa nhom tac gia dong gop vao
tai liéu khoa hoc trén cac khia canh khac nhau.
Thiz nhat: Nghién ctu s& c6 nhimg dong gop
nhat dinh vao viéc hoan thién khung Iy thuyét
RRTK ngén hang tai Viét Nam. The hai: Nghién
ctru xac dinh c&c yéu td anh huong dén RRTK
ngan hang tai Viét Nam. Thi ba: Trén co so ké
thira md hinh nghién ctru truge va cé diéu chinh
cac bién nghién ctu cho phu hop véi tinh hinh
Viét Nam, dé tai bd sung thém bién gia khung
hoang dé danh gia sy anh huong dén RRTK tai
Viét Nam. Vé mat thuc tién, két qua cua nghién
ciru gilp cac nha quan ly ngan hang c6 mot
phuong phap tiép can va do luong cac yéu tb co
ban anh hudng dén RRTK ngan hang. Pong thoi
nghién ctiu bo sung két qua thuc nghiém vé cac
yéu té anh huong cia RRTK ngan hang truong
hop Viét Nam. Day 1a co so dé cac nha quan ly
ngan hang hoan thién khung chinh sach quan ly
va diéu hanh hé théng ngan hang ¢ ca khia canh

vi mo (co quan quan ly) va

g6c d6 vi mod (quan tri ngan hang) nham muc
tiéu kiém soat tst RRTK cho hé théng ngan
hang hién nay.

2. Co sé ly thuyét va bing chieng thuc
nghiém

2.1 C4c ly thuyét vé rii ro thanh khodn

Theo Rudolf Duttweiler, thanh khoan dai
dién cho kha ning thyuc hién tt ca cac nghia vu
thanh toan khi dén han. Do thyc hién bang tién
mat, thanh khoan chi lién quan dén cac dong luu
chuyén tién té. Viéc khong thé thuc hién nghia
vu thanh toan s& dan dén tinh trang thiéu thanh
khoan. Dudi goc d6 ngén hang, thanh khoan la
kha ning ngan hang dap tng kip thoi va day du
cac nghia vu tai chinh phét sinh trong qua trinh
hoat dong kinh doanh nhu chi tra tién gui, cho
vay, thanh toan va céc giao dich tai chinh khéc.
Khi tinh trang thiéu thanh khoan kéo dai s& dan
dén RRTK. Bonfim and Kim (2012) cho rang su
phuc tap cta vai tro trung gian tai chinh cua
ngan hang 1am phat sinh rai ro nguy hiém do la
rui ro thanh khoan. Cac ngan hang sir dung cac
nguon luc han ché ciia minh trong viéc cap céac
khoan vay cho cac doanh nghiép va nguoi tiéu
ding dé tai tro thanh khoan nham dap ung nhu
cau dau tu va tiéu dung cua ho. Hon nita, phan
Ién cac nguodn luc duge sir dung boi cac ngan
hang nay thuong duoc gan lién véi nghia vy no
phai tra trong cac hinh thic nhan tién gui. Vi
muc tiéu loi nhuan, cac ngan hang da chuyén doi
cac khoan no (tién giri ky han ngan) dé cho vay
trung va dai han. Sy khong phu hop vé ky han da
dan dén RRTK cho cé4c ngan hang (Diamond va
Dybvig, 1983). Bé giam bét sy chénh léch ky
han gitra tai san va no phai tra nham kiém soét
trang thai thanh khoan kém, cac ngan hang co
thé quan ly day du cac RRTK thong qua cau tric
bang can ddi ké toan bang cach giir mot bo deém
thanh khoan. Tuy nhién, chi phi co hdi cua viéc
nam giit tai san thanh
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khoan dé 1a yéu t loi nhuan, néu ngan hang
nam giir tai san thanh khoan dé dam kha ning
thanh khoan cang nhiéu thi lgi nhuan s& giam
va nguoc lai. Do d6, mac du c&c ngan hang co
cac uu dai trong viéc nam giir bo dém tai san
thanh khoan (tién mat, tai san ngan han va tréi
phiéu chinh phu) nhung kho dé dam bao an
toan thanh khoan trong quan ly hoat dong kinh
doanh ngan hang Bonfim and Kim (2012).

Uy ban Basel vé giam sat ngan hang (1997)
cho rang RRTK Ia rai ro ma ngan hang khéng
c6 kha nang gia tang quy trong tai san hoac
nghia vu no Vvéi chi phi thip nhit.
Brunnermeier (2009) nhan manh rang néu cac
ngan hang khéng quan Iy RRTK pht hop, chic
chan cac ngan hang phai d6i mat véi mot cu
sbc thanh khoan, phai thuong xuyén ban thao
tai san thanh khoan va giam cho vay ddi véi
nén kinh té. Co thé thiy rang, van dé RRTK
cta ttng NHTM ciing nhu RRTK hé thdng cua
toan hé théng ngan hang di khong nhan duoc
su quan tdm caa cac nha hoach dinh chinh
sach cling nhu cac nha quan tri ngan hang cho
dén khi cudc khing hoang tai chinh toan cau
2007 — 2009 xay ra. Chinh vi vay, viéc do
ludng va dua ra cac canh bao vé kha ning xay
ra RRTK hé thdng cho ca hé thong NHTM la
hét stc can thiét.

2.2 Céc nghién ciru thec nghiém

Céc nghién cau vé chu d& thanh khoan tap
trung vé nguyén nhan gay ra rai ro thanh khoan.
Nghién cau Lucchetta (2007) cho rang lai suat
phi rui ro cua chinh sach tién té da tac dong tiéu
cuc dén quyét dinh nim giir thanh khoan cua
ngan hang va quyét dinh cho vay trén thi truong
lién ngan hang, con 14i suat lién ngan hang c6 tac
dong tich cuc ddi véi nhitng quyét dinh nay cua
ngan hang. Nghién ctu su dung dir liéu khdng
can bang cua 5066 ngan hang chau Au trong
khoang thoi gian gitra ndm 1998 va 2004

dé kiém tra mdi quan hé gitra hoat dong dau tu
va cho vay trén thi truong lién ngan hang trong
diéu kién 1ai suat thay doi. TAc gia sir dung chinh
sach tién té vai cong cu l3i suat 1a cha yéu dé
nghién ciru 14i suét tac dong dén kha ning chap
nhan rui ro va quyét dinh ndm gitr thanh khoan
ctia cac ngan hang. Cac bién quan trong c6 anh
huéng quyét dinh cho vay trén thi truong lién
ngan hang la Gia ca trén thi truong lién ngéan
hang (phu thudc vao cung cau thanh khoan va lai
suat phi rai ro) va bién Ty Ié thanh khoan. Két
qua ciing cho thdy Lai suat caa chinh sach tién té
tac dong tiéu cuc dén quyét dinh nam giir thanh
khoan cua ngan hang va cho vay trén thi truong
lién ngan hang. Van sir dung Ty 1¢ tai san thanh
khoan trén téng tai san dé do ludng rai ro thanh
khoan, (Bunda & Desquilbet, 2008) sir dung dir
liéu bang nham phén tich cac yéu t6 quyét dinh
dén rui ro thanh khoan ciia cac ngén hang tir cac
nén kinh té méi ndi. Két qua cho thiy, Quy mo
ciia mot ngan hang c6 anh hudng tich cuc dén
rti ro thanh khoan, Ty 18 v6n chu s& hitu trén tai
san nhu mot bién phap an toan von c6 tic dong
tich cuc dén RRTK. Ho cho thdy rang, trong thoi
gian khung hoang thanh khoan, ngan hang roi
vao tinh trang thiéu thanh khoan trim trong. Véi
cac ché do ty gia hdi doai khac nhau, tac dong
d6i voi RRTK ciing khac nhau, cic ngan hang &
cac nude co ché do ty gia tha ndi it co kha ning
phai d6i mat v6i rii ro thanh khoan so véi ¢ cac
nude co6 co ché trung gian. (Hackethal, Rauch,
Steffen, & Tyrell, 2010) nghién cuu dua vao bd
dir liu gom 1107 ngan hang thuong mai ¢ 36
quéc gia c6 nén kinh té mé&i noi, tir nam 1997
dén 2006 nham phan tich cic yéu t6 anh huong
dén RRTK, tir d6 xac dinh cac yéu té tac dong
dén sang tao thanh khoan. Theo nghién ctru nay,
cac yéu t6 kinh t& vi mo nhu Chinh sach thit
chit tién té da tac dong ti€u cuc vao viéc tao ra
tinh thanh
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khoan ngan hang thong qua kénh 13i suat. Vi
murc that nghiép hién tai, can kich cau viéc 1am
thébng qua viéc tang truong tin dung nhu la
kénh bom von nham duy tri sic khoe cho nén
kinh t& néi chung va diéu nay anh huéng tiéu
cuc dén thanh khoan va cudi cing tic dong
tich cuc vé rui ro thanh khoan. Ho két luan
rang chi c6 cic yéu td vi mé va chinh sach tién
té cd lién quan chat ch& vai rui ro thanh khoan
con cé&c cac yéu td dic trung cua ngan hang
nhu quy md va hiéu qua hoat dong ngan hang
khdng c6 méi twong quan véi RRTK.

Tiép tuc tiép can nguyén nhan gay ra RRTK,
trong nghién ctru cac yéu tb tac dong dén RRTK
cua ngan hang thuong mai ¢ Cong Hoa Séc,
(Vodova, 2011) da sir dung phan tich hdi quy dix
liéu bang xem xét cac yéu t6 mang tinh dic
trung Va cac yéu to kinh té vi mo trong giai doan
2001 — 2010. Cac bién bao gdbm Quy md cua C4C
ngan hang, Loi nhuan ngan hang, Cudc khing
hoang tai chinh, GDP, Ty 1¢ lam phat, Lai suit
lién ngan hang, Chénh léch gitra 13i suit cho vay
va 13i sut tién giri, va Ty 1¢ that nghiép. Nghién
cttu cho rang thanh khoan ngan hang da c6 mbi
trong quan duong dén lgi nhuan ngan hang, an
toan von va quy md ctia ngan hang. Thanh khoan
ngan hang giam voi ty 1é that nghiép cao hon.
Nghién ctu cho thay tinh thanh khoan cua cac
NHTM Cong Hoa Séc cao hon khi hé sb an toan
vén cao hon va l3i suat cho vay cao hon. Nguoc
lai v&i cac tai li€u trude day, (Vodova, 2011)
thdy rang cac ngin hang cang 16n thuong tinh
thanh khoan thdp hon; diéu nay phu hop vdi ly
thuyét “Too big to fail” dung dé chi dén truong
hop dic biét trong nén kinh té, d6 1a nhitng cong
ty 16n hay tap doan c6 qui mé hoat dong rong va
lién két voi nhiéu thanh phan kinh té khac, ¢
tam anh huong nhat dinh dén nén kinh té cia
mot quéc gia, mot khi c6 sy d6 v& hay phé san

xay ra du

vi 1y do gi, Chinh phu nuéc d6 s& khong dé
cong ty hay tip doan sup d6 bang nhimng bién
phap nhu hd trg vén, tra no, sip nhap hoic
chinh Nha nudc s€ mua lai tdp doan do nham
bdo dam hoat dong cua tdp doan dugc duy tri
mot cach binh thuong. Hay cac ngan hang 16n
hon it dong co dé giir thanh khoan vi ho dwa
vao su can thiép cia Chinh phu trong truong
hop thiéu hut thanh khoan. Thong thudng, co
mot mbi quan hé tich cuc giita quy mé va thi
truong chung khoan, tinh thanh khoan cta cac
ngan hang niém yét c6 xu huéng 16n hon cac
ngan hang khdng niém yét.

Khac véi cac nghién ctiru trudge, (Munteanu,
2012) chia b dir liéu cua 27 ngan hang ¢
Romania lam 2 giai doan, trudc khing hoang
2002 — 2007 va sau khung hoang 2008 — 2010 dé
nghién ctu cac yéu t& quyét dinh dén RRTK
ngan hang tai Romania. Tac gia sir dung 5 bién
dic trung ngan hang gdm: Ty 1& an toan vén,
Chét luong tai san, Tai tro lién ngan hang, Chi
phi tai trg, Tong chi phi trén thu nhap. Dong thoi
sir dung 5 bién bén ngoai ngin hang: Ty 1& 1ai
suat ROBOR, Ty 1¢ rui ro tin dung, Ty 1& lam
phat, Ty 1¢ ting truong GDP, Ty 1é that nghiép.
Pugc do ludong bang 2 bién phu thude: (1) L1 =
khoan cho vay thuc/téng tai san; (2) L2 = tai san
lwu dong/tién guri va tai trg ngan han, thong qua
phuong phap hoi quy da bién. Tac gia cho rang,
cong thue L2 12 phu hop nhit khi danh gia rai ro
thanh khoan. Két qua cho thdy, yéu t 6n dinh
cua nganh ngan hang (Z-score) c6 anh huodng
dang ké d6i v6i RRTK ngan hang trong nhimng
nam khing hoang 2008 — 2010.

Khic phuc khe ho nghién ciu trudc,
Cucinelli (2013) tiép can phwong phap do luong
thanh khoan theo quy dinh cua Basel 3, tac gia
sir dung 2 bién phu thudc dé do luong ty 18 thanh
khoan bao gom: Hé sb thanh khoan (LCR) va Ty
1¢ tai tro (NSER) va 6 bién doc lap
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gém: Quy mo ngan hang, Rui ro tin dung, Ty 1&
von tu co, Chuyén mon cua ngin hang trong
hoat dong cho vay, Ty I¢ tang truéng GDP, Ty 1€
lam phat INF, 2 bién gia: Khing hoang va Ngan
hang niém yét. Nhom nghién ctru sir dung 1080
quan sat & khu vuc dong tién chung Chau Au dé
phan tich cac nhan t6 tac dong dén thanh khoan
trong khu vuc dong tién chung Chau Au c6 chi
¥ dén yéu t6 khang hoang thanh khoan. Két qua
cho thidy quy mé ngan hang cang 16n thi tinh
thanh khoan cang thap, ty 1& vén cang cao phan
anh tinh thanh khoan cao cua ngan hang, khung
hoang tai chinh chi anh huéng dén thanh khoan
clia ngan hang trong ngan han. Nghién ctru cho
thiy cac ngan hang 16n chuyén biét hon trong
cac hoat dong cho vay c6 kha nang thanh khoan
thap hon; diéu nay c6 thé 1a do xu huéng cia cac
ngan hang c6 tam ly trong truong hop ho ¢6 van
dé c6 thé tiép can von ngudi cho vay cudi cing
(Vodova, 2011). Thanh khoan c6 méi twong
quan duong véi quy md vén caa ngan hang trong
dai han, chat lwong tai san danh gia kha ning
quan ly thanh khoan tét chi c6 y nghia trong
ngan han.

Khu vuc Chau A c¢6 nghién cau (Abdullah &
Khan, 2012) kiém tra su khac biét trong quan tri
RRTK gitra ngan hang ndi va ngoai & Paskitan
giai doan 2001 — 2010. Théng qua ky thuat ude
lwong md hinh hdi quy, két qua cho thay quy md
ngan hang vd RRTK cd mdi tuong quan am,
ngan hang cang niam gii nhiéu tai san thanh
khoan thi RRTK cang giam. Nghién cuu ciing
cho thdy méi trong quan 4m gitra RRTK va loi
nhuan ngan hang (ROE), diéu d6 c¢6 nghia néu
lgi nhuan ngén hang cang gia tang, rai ro thanh
khoan cang thap vi ngan hang cd thé duwa vao loi
thé nho quy mé. Tiép can mdi quan hé giia
thanh khoan va cau tric vén ngan hang, (Lei &
Song, 2013) nghién ciru mdi quan hé giira sang

tao thanh khoan va cau trac von ngan

hang & Trung Qudc. Trén co sd kiém dinh gia
thuyét “Cau trGc mong manh tai chinh” va gia
thuyét “Hap thu rui ro” cho thiy cau tric von
ngan hang c6 mdi twong quan 4m voi sang tao
thanh khoan d6i véi ngan hang noi, cac ngan
hang ngoai mdi twong quan nay chua thay rd.
Két qua nghién cau cho ham y rang cau trlic
vbn ngan hang thap, ngan hang can phai nd luc
huy d6ng nguon tai trg dé tao tinh thanh khoan
do d6 tao tinh thanh khoan hon. Hon nixa, néu
ty 1& von cao, ngan hang s& cha dong tai trg
vbn cho cac nha dau tu tir cac khoan tién guri
c6 tinh thanh khoan cao, diéu nay tao cac
khoan tai san c6 tinh thanh khoan thap hon hay
ty 1& vén ngan hang cao, tinh thanh khoan thap
hon. Két qua nghién ciu phi hop gia thuyét
“Cau tric mong manh tai chinh” hay ty I vén
va thanh khoan ¢6 méi twong quan am (Berger
& Bouwman, 2013).

Tai Viét Nam, nghién ctu vé RRTK kha
hiém va néu c6 chi ¢ nghién ctu dinh tinh hoic
tiép can goc do quan tri RRTK hoic nhan dién
nguyén nhan cua RRTK. (Truong Quang Thong,
2013) st dung dir liéu cua cac NHTM Viét Nam
tir 2002 — 2011 dé nhan dién cac nguyén nhan
gdy ra RRTK ddi véi hé théng NHTM Viét
Nam. Két qua nghién ctu cho thdy RRTK khong
nhitng phu thudc vao cac yéu té vi mdé ma con
phu thuéc vao céc yéu t6 dic trung cua nganh
ngan hang nhu Quy mé tong tai san, Dy trir
thanh khoan, Thanh khoan trén thi truong lién
ngan hang. Két qua nghién ciu cua tac gia cho
thay bién Tong tai san co tac dong phi tuyén dén
RRTK, qua d6, giai doan dau, mot khi tai san
tang s& lam giam RRTK ngan hang, khi tong tai
san tang dén mot muc nao do s& lam taing RRTK.
Nghién ctru mbi quan hé gitta RRTK va rii ro
tin dung, VO Xuan Vinh (1/2017) st dung di
liéu thu thap tir bdo cao thuong nién tir cac
NHTM Viét Nam giai
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doan 2007 -2015, phan tich dya trén mo hinh
tur hdi quy dang vector (VAR) cho thdy khong
ton tai mdi quan hé gitra RRTK va rui ro tin
dung tai cac ngan hang thuong mai Vi¢t Nam.
Tuy nhién, bién tré cia RRTK va rui ro tin
dung lai anh huéng dén chinh rui ro d6 ¢ hién
tai. Theo tac gia quan sat, day co I& 1a 2 nghién
ctru thuc nghiém dau tién tai Viét Nam tiép
can riéng 1¢ vé RRTK, tuy nhién tac gia chua
khai thac hét cac bién anh huong dén RRTK
trong md hinh ly thuyét va chua giai quyét van
dé noi sinh trong md hinh nghién ctu.

3. Phwong phap nghién ctiru

Dé tra 10i cho ciu hoi nghién ctru yéu t6 nao
anh huong dén RRTK ngan hang trong trudng
hop Viét Nam, tac gia da trich tach s6 liéu bang
trong giai doan 2005 — 2015 cta Viét Nam gdm
26 ngan hang voi 312 quan sat tr by dir licu
ngin hang khu vyc DPéng Nam A ngudn
Bankscope va dit li¢u thong tin vi mo tir co s&
dir liéu ciia Ngan hang phat trién Chau A (ADB).
Trén co so cac dir liéu nghién ctru, dé tai xac
dinh cac bién nghién ciru va mé hinh nghién ciru
cac yéu t6 anh huéng dén RRTK tai Viét Nam,
nghién ciru lan luot st dung Ky thuat wdc lugng
cho dir liéu bang tir md hinh OLS dén k¥ thuat
wdc lugng hiéu tng cb dinh (FEM) va hiéu tng
ngau nhién (REM). Do han ché cua md hinh
Pool OLS trong udc lugng dir liéu bang vai cac
hién tuong bi chéch do phuong sai thay doi, tu
tuong quan hay ngi sinh (Kiviet, 1995), do do ky
thuat udc lugng GMM hé théng duoc sir dung dé
xi ly céc van dé néu trén (Arellano & Bond,
1991; Hansen, 1982; Hansen, Heaton, & Yaron,
1996). Trong nghién ctru nay, tac gia dung OLS
dé kiém tra hién tuong phuong sai thay déi, tiép
dén sir dung FEM va REM kiém tra kha ning
md hinh bi ndi sinh va sir dung GMM hé thng
dé xir Iy noi sinh. Ngoai ra, phuong phap GMM

cling cho ra

cac hé s6 udc lugng viing, phan phdi chudn va
hiéu qua. Phan mém Stata phién ban 12 duoc st
dung dé xac dinh cac két qua nghién ctru nay.

Dé tai dua trén cach tiép can cia Shen va
cong su (2009) va c6 bd sung cac bién kinh té vi
mé nhu Ting truéng kinh t& GDP, Lam phat
(INF), Cung tién (M2) va bién gia Khung hoang
nhim danh gia tac dong cua cac yéu t6 vi mo va
vi mo dén RRTK trudng hop Viét Nam.

LIQUIDITYRISK: = fla,
LIQUIDITYRISKt1, SIZEit, SIZEit2, LIAi,
LLRi, LADSit, ETAi, LLPit, NIMit GDPit,
INFit, M2it,, D_CRISt, u)

Trong dé: Bién phu thudc, LIQUIDITY
RISK: FGAP (chénh léch gitta cac khoan tin
dung va huy dong von chia cho tong tai san),
NLTA (Du no tin dung/Tong tai san), NLST
(Du no tin dung/Tong ngudn von huy dong ngin
han). Bién doc lap gébm: Quy mé ngan hang
(SIZEit): Log (tong tai san); Binh phwong quy
md ngan hang (SIZEi*2 ); Chét lugng tai san
thanh khoan gom cac bién : LIAit (Tai san thanh
khoan/tong tai san), LLRit (tai san thanh khoan/
Toéng du no tin dung), LADSit (Tai san thanh
khoan/Tong ngudn vbén huy dong ngin han).
Ngan hang so hitu chat lugng tai san thanh
khoan cang cao, cu trac thanh khoan cang cao,
rii ro thanh khoan cang thip va nguogc lai; Cu
trac von (ETA#): von chil so hiru trén tong tai
san, von cang 16n ngan hang c6 xu hudng it nim
gilr tai san thanh khoan hay RRTK cao hon; Rui
ro tin dung (LLPit): Dy phong rui ro tin dung/
Cho vay rong do luong rui ro tin dung. Cac ngén
hang c6 ty trong cho vay cao, cd tinh thanh
khoan thap hon hay co cau vén dé bi ton thuong
hon, rdi ro thanh khoan cao hon; Thu nhap 1ai
thuan (NIM): (Thu tir 1di — Chi tir 14i)/ Tai san co
rii ro 13i suat. Cdc bién vi mé: Tang trudng kinh
té (GDPi): Su thay doi thyc trong tong san pham

qudc ndi (GDP) theo nam ddi véi timg
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quéc gia; Bién dong cua lam phat (INFir): Ty
1¢ thay d6i CPI cho timg Qudc gia cua timg
nam; Cung tién (M2iy: gia ting cung tién timg
Qudc gia cia ting nidm; Bién gia: D_CRIS:
DPéanh gia tic dong cua khung hoang dén
RRTK. Trong dé: a ( hé sb chin), i (ngan
hang), t (ndm), u (phan du mo hinh)

4. Két qua nghién ciru va thao luan

Dé danh gia cua cac yéu té anh huong dén
RRTK ngan hang, nghién cau sir dung 12 hoi
quy khéac nhau (Bang 1). Nghién ctu stir dung
cac kiém dinh (test) nhu: F, LM, Hausman test
dé chon md hinh thich hop cho phan tich. Ty
I& VIF déu nho hon 20, nén mé hinh khong ton
tai hién tuong da cong tuyén. Cac F test, LM
test, cho thay cac P-value cua F, LM test déu
nhé hon 5% (<0,05), ¢6 bang ching dé béac bo
cac gia thuyét. Kiém dinh Hausman cho két
qua p-value (Prob > F) ctia mo hinh déu nho
hon 0.05 (Bang 1), déu nay cho thay mé hinh
FEM la phi hop hon REM. Kiém dinh LM
cho két qua REM Ia phii hop hon Pooled OLS.
Nhu vay gitra phuong phap REM va FEM thi
FEM la phuong phap phu hop nhéat dé woc
lugng mO hinh 1. Nhu vay, udc lugng FEM
thich hgp hon REM va OLS trong viéc xac
dinh, giai thich cac yéu t6 anh hudéng dén
RRTK, truong hop tai cac NHTM Viét Nam.
Tuy nhién kiém dinh Wooldridge va Wald c6
P-value (<0,05) cho thdy ton tai hién twong
phuong sai thay d6i va hién tuong tu twong
quan trong FEM, diéu nay khién cho két qua
cuia cac hé sb hoi quy sé khdng hiéu qua.

Nghién ctu sir dung kiém dinh Sargan Test
dé kiém dinh tinh over-identifying cua céac bién
cong cu. Két qua cho thay hé sé p-value déu 16n
hon 0.05, két luan bién cdng cu duogc sir dung
trong mé hinh GMM théa mén tinh over-
identifying. Ngoai ra, kiém dinh ty tuong quan
bac hai cho két qua p-value déu I6n hon 0.05,

két luan phan du cua mé hinh GMM khéng ton
tai hién twong tu twong quan bac hai. Bién
cong cu dugc st dung trong mo hinh déu thoa
mén hai kiém dinh dé ra. Cac két qua tim thay
dugc trong md hinh la vitng va hoan toan co
thé phan tich duoc.

Xét vé twong quan, nghién ciru cac yéu tb anh
huong dén RRTK trudng hop Viét Nam phi hop
v6i nhiing du doan trén co s khoa hoc. Két qua
cho thiy bién tr ctia bién RRTK (FGAP) déu co
tuong quan duong véi RRTK & mtrc y nghia 1%.
Nghién ciru hoan toan tuong dong véi két qua
nghién ctru cua Delécha et al. (2012). Rui ro
thanh khoan c6 tic dong 1an nhau va ¢ tuong
quan duong gitra cac thoi ky.

Két qua cling tim thay bién da s6 cac thang do
chat lugng tai san thanh khoan (LIA, LLR ) déu
c6 twong quan am véi cac bién Rui ro thanh
khoan ¢ mirc ¥ nghia 1%. Diéu nay co nghia,
ngan hang cang du trit tai san thanh khoan cao,
cAu trac thanh khoan cang cao, RRTK cang thap
va nguoc lai. Ngoai ra, két qua con cho thay vén
c6 tuong quan duong voi rui ro thanh khoan voi
mirc y nghia 1%. Két qua nghién ctru kha tuong
ddng véi nghién ciru cia Berger va Bouwman
(2013) va phu hop véi thuc t& hoat dong kinh
doanh cua cac ngan hang tai Viét Nam. Toby
(2006) nghién cau vé ngudn gbc gay ra rai ro
thanh khoan cua cac ngan hang My dua trén ly
thuyét kha niang thay d6i “Shiftability theory”
giai thich rang tinh thanh khoan cia mot ngan
hang phu thudc vao kha nang chuyén di cac tai
san ngin han (céng cu ngan han trén thi truong
ma) trong mot muc gia du doan dugc. Vén ngan
hang tac dong dén thanh khoan théng qua hai tac
dong riéng biét: “Cau trdc mong manh tai chinh”
va “Cau trdc lan at tién gui”. Tac dong cua “Cau
tric mong manh tai chinh” dugc dac trung boi
von thiap hon, RRTK thiap hon (Diamond &
Rajan, 2001)
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' Bang 1: Céc yeu to anh huéng dén rii ro thanh khoan ngan hang, nghién ciru trudng hep Viét Nam '
Bién phu thugc: Riii ro thanh khodn (FGAP, NLTA, NLST). Bién dc 1dp: SIZE - Quy md ngan hang; SIZE”2 — Bnh phuwong quy mé ngén hang; LIA- Chat lugng tai sin thanh khodn; LLR - Chat
lugng tai sin thanh khoan, LADS - chat lwgng tai sin thanh khoén; ETA — von; LLP- Rii ro tin dung; NIM -Thu nhap I4i cin bién. Céc bién so kinh t€ vi mé: GDP - ting truéng GDP , M2 - cung
tien, INFL‘— Lam phat, d_cris — Bién gia khiing hoang 2008. Giai doan nghién ctru 2004 — 2015, Phwong phap wéc lwgng OSL, FEM, REM va GMM.

Mb hinh hei quy (1): LIQUIDITYRISKt = f(a, LIQUIDITYRISKt-1, SIZEit, SIZEit"2, L1Ait, LLRit, LADSit ETAit, LLPit, NIMit GDPit, INFit, M2it , D_CRISt, u).
Model OLS FEM REM GMM OoLS FEM REM GMM OLS FEM REM GMM
Variable FGAP NLTA NLST
L.fgap 0.213*** 0.0652** 0.154*** 0.0744**
[7.17] [2.45] [5.34] [2.44]
L.nlta 0.533*** 0.322%** 0.530*** 0.118
[15.56] [7.47] [15.40] [0.73]
L.nlst 0.600*** 0.149*** 0.541*** 0.0394
[11.67] [3.66] [9.95] [0.61]
size -0.0999* -0.136** -0.107* 0.00701 -16.35%** -15.86** -16.45%** -35.27 -41.76%** -20.36** -40.63*** -27.67
[-1.84] [-2.30] [-1.89] [0.05] [-3.88] [-2.52] [-3.87] [-1.36] [-4.22] [-2.19] [-3.31] [-0.99]
size2 0.00714* -0.000133 0.00730* -0.015 1.211%** 0.641 1.217%** 2.289 3.178*** 0.957 3.238*** 1.747
[1.77] [-0.03] [1.73] [-1.07] [3.88] [1.30] [3.87] [0.95] [4.33] [1.31] [3.53] [0.63]
lia -0.451*** -0.256* -0.500*** 0.115 12.47 3.798 12.05 -13.78 -321.6%** -113.0%** -325.9%** -189.7***
[-3.73] [-1.72] [-4.15] [0.30] [1.18] [0.26] [1.14] [-0.38] [-10.67] [-4.58] [-10.16] [-3.79]
lir -0.00144*** -0.00102*** -0.00128*** -0.000741*** -0.164*** -0.139*** -0.164*** -0.106*** -0.173*** -0.190*** -0.177*** -0.152***
[-7.81] [-6.47] [-7.21] [-3.84] [-8.76] [-7.25] [-8.75] [-3.11] [-4.12] [-6.74] [-4.10] [-3.82]
lads 0.00208** 0.000017 0.00211** -0.00286 -0.0829 -0.139 -0.0825 -0.0757 2.520*** 0.798*** 2.431*** 1.257***
[2.40] [0.02] [2.49] [-1.39] [-1.20] [-1.47] [-1.20] [-0.42] [12.07] [4.76] [11.26] [4.30]
eta 0.00846*** 0.00794*** 0.00867*** 0.0109*** -0.0545 -0.133 -0.056 0.0835 -0.968*** 0.00178 -0.850*** -0.319
[7.28] [6.65] [7.68] [6.48] [-0.60] [-1.22] [-0.62] [0.29] [-4.56] [0.01] [-3.76] [-0.94]
lip 0.00302 -0.00742 -0.00296 -0.0114*** 0.279 -0.489 0.254 1.352 -1.17 -0.2 -1.775* -0.713
[0.52] [-1.49] [-0.53] [-2.85] [0.65] [-1.09] [0.59] [0.67] [-1.18] [-0.30] [-1.73] [-0.78]
nim 0.0176*** 0.0191*** 0.0171*** 0.0144*** 0.0528 0.487 0.0531 0.578 -0.739 0.954 -1.515 1.843**
[3.46] [3.86] [3.33] [4.97] [0.13] [1.03] [0.13] [0.65] [-0.78] [1.36] [-1.46] [2.24]
gdp -0.0119 -0.00316 -0.00935 0.00426 -1.504 -0.961 -1.508 0.355 -3.484 0.652 -3.558* 0.65
[-0.92] [-0.33] [-0.81] [0.75] [-1.61] [-1.16] [-1.62] [0.30] [-1.60] [0.53] [-1.81] [0.69]
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infl 0.00047 -0.000702 0.0000273 -0.00125** -0.062 -0.0803 -0.0614 -0.239*** -0.157 -0.0806 -0.0898 -0.286***
[0.36] [-0.73] [0.02] [-2.48] [-0.64] [-0.96] [-0.64] [-3.62] [-0.70] [-0.65] [-0.44] [-3.78]
m2 -0.00000823 0.00000698 -0.00000752 0.0000105 -0.000685 -0.0000297 -0.000686 -0.00107 -0.000941 -0.00107 -0.00151 -0.00274**
[-1.18] [1.19] [-1.20] [1.29] [-1.36] [-0.06] [-1.37] [-1.25] [-0.80] [-1.38] [-1.38] [-2.56]
d_cris -0.0780** -0.00432 -0.0645** 0.0192 -2.582 -0.873 -2.601 2.349 -5.193 1.998 -6.396 3.501
[-2.41] [-0.18] [-2.23] [1.04] [-1.10] [-0.41] [-1.11] [0.96] [-0.94] [0.63] [-1.27] [1.32]
_cons 0.196 0.478** 0.196 0.0875 100.7*** 126.6*** 101.3*** 182.0** 214 5%** 153.5%** 218.9%** 188.3***
[0.94] [2.16] [0.93] [0.23] [6.20] [5.56] [6.21] [2.48] [5.60] [4.61] [4.96] [2.97]
N 245 245 245 216 236 236 236 207 235 235 235 206
R-sq 0.778 0.738 0.86 0.721 0.859 0.661
Mean VIF 4.15 4.6 5.8
White's Ho: homoskedasticity Ho: homoskedasticity Ho: homoskedasticity
test chi2(99) = 208.50 chi2(99) = 181.52 chi2(99) = 230.64
Prob > chi2 = 0.0000 Prob > chi2 = 0.0000 Prob > chi2 = 0.0000
F-test F test that all u_i=0: F test that all u_i=0: F test that all u_i=0:
F(25, 206) = 9.90 F(25, 197) = 4.16 F(25, 196) = 21.82
Prob > F = 0.0000 Prob > F = 0.0000 Prob > F = 0.0000
Hausman | Ho: difference in coefficients not systematic Ho: difference in coefficients not systematic Ho: difference in coefficients not systematic
test chi2(11) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)](b-B) = 470.02 chi2(11) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)](b-B) = 41.94 chi2(11) = (b-B)'[(V_b-V_B)"(-1)](b-B) = 981.01
Prob > chi2 = 0.0000 Prob > chi2 = 0.0000 Prob > chi2 = 0.0000
Bresh- Test: Var(u) =0 Test: Var(u) =0 Test: Var(u) =0
Pagan test chibar2(01) = 51.05 chibar2(01) = 7.69 chibar2(01) = 3.92
Prob > chibar2 = 0.0000 Prob > chibar2 = 0.0028 Prob > chibar2 = 0.0239
Sargan HO: overidentifying restrictions are valid HO: overidentifying restrictions are valid HO: overidentifying restrictions are valid
test chi2(54) = 14.62433 chi2(54) = 11.28685 chi2(54) = 13.01916
Prob > chi2 = 1.0000 Prob > chi2 = 1.0000 Prob > chi2 = 1.0000

Ghi chii: Cdc ky hiéu (¥¥%), (*%), (*) cho biét mikc ¥ nghia thong ké lan lwot la 1%, 5%, 10%
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trong khi ty & vén cao, RRTK c6 xu huéng
gia ting (Gorton & Winton, 2014). Piéu d6
ham ¥, cac ngan hang c6 tiém luc tai chinh
manh vi d& tiép can thi truong vbn nén cac
ngan hang 16n c6 xu hudng nim it tai san
thanh khoan, phan nao c6 dap tmg dong co dau
tu mao hiém, diéu nay vo hinh chung lam gia
tang rui ro thanh khoan.

Két qua nghién ciru cho thiy Rui ro tin dung
va RRTK (FGAP) c¢6 mdi quan hé nguoc chiéu
¢ mirc y nghia 1%. Két qua nay khong dung
v6i ky vong cuia tac gia, tuy nhién khong dang
ngac nhién vi phat hién cua Acharya va cong
su (2010) cling twong tu. Acharya va cong su
(2010) cho rang viéc nim giir tién mit trong
ngan hang tang 1én rat nhanh vi khach hang c6
xu huéng giri tién ngan hang trong giai doan

khung hoang tai chinh gan day. Viéc nam gitr

tién mat lam tang thanh khoan ngén hang nhung
ngan hang d& dai trong viéc cép tin dung céac
khoan vay méi, cac khoan nay it co sy gidm sat
chat ché tir ngadn hang nén rui ro cho vay tang
cao. Nghién ctru ciing chua tim thiy bang chimg
¢6 ¥ nghia thong ké vé tac dong Rui ro tin dung
v6i 2 bién do luong rai ro thanh khoan (NLTA,
NLST) tai Viét Nam. Diéu nay cho thay anh
huong ciia yéu té Rui ro tin dung dén RRTK
truong hop Viét Nam van chua that su rd nét.
Nhom nghién ctru tim thdy mdi twong quan
duong giita thu nhap 1ai bién (NIM) vdi cac bién
do luong RRTK (FGAP, NLST) ¢ muc

y nghia 1%. Vé mit dau tac dong, két qua nay
hoan toan dung voi ky vong cua tac gia va két
qua nghién cuiu cua Delécha et al. (2012),
Munteanu (2012), Bonfim and Kim (2011),
Abdullah & Khan (2012). Két luan nay ham y
rang hoat dong cho vay gia ting lam gia ting
thu nhap 14i va diéu nay s& lam gia ting RRTK
(Demirguc-Kunt va Huizinga, 1999).

Dbi v6i nhoém bién kinh té vi mé, két qua cho
thidy lam phat, cung tién twong quan 4m vdi
RRTK (FGAP, NLTA, NLST) véi muc y nghia
1%. Két qua nghién ctru ham y lam phat cao hon
gitip khach hang dé tra ng hon do lam phat lam
giam gia tri thuc cua khoan vay, RRTK dugc
kiém soat va lam phat cao lam giam ty 1& that
nghiép (Castro, 2013). Két qua nghién ciru nay
khong twong ddng véi cac nghién ctru Delechat,
Camila Henao et. al (2012), Bonfim and Kim
(2011), Vodova ( 2011), Cucinelli (2013), Bunda
(2008), Munteanu (2012).
Yurdakul (2014b) cho riang chi tiéu cung tién

and Desquilbet

cho biét kha ning thanh khoan cuia nén kinh té,
cung tién c6 mdi twong quan véi rii ro ngan
hang. Néu chi tiéu nay c6 téc do ting trudng cao,
c6 thé dan dén nguy co mat kha ning thanh toan,
rii ro cho ngan hang. Bén canh do, két qua
nghién ctru ciing chua tim thay bang chung c6
nghia thng ké vé tac dong cua khing hoang
kinh té, tang truong GDP, quy md ngan hang dbi
voi RRTK tai Viét Nam.
5. Két luan

Két qua nghién ctu cac yéu té anh
huong dén RRTK ngan hang truong hop Viét
Nam cho thdy céc yéu t§ Chit luong tai san
thanh khoan, V4n ngan hang, Du phong rui ro
tin dung, Thu nhap li thuin, Lam phat, Cung
tién déu anh huong dén RRTK va chiéu huéng
anh huong cua cac yéu té kha tuong dong so voi
cac nghién ctu truée. Két qua nghién cau cho
thdy, hoat dong ngan hang ¢ Viét Nam khdng
chiu anh hudng béi yéu té khung hoang tai chinh
¢6 1& do hoat dong thi treong vén ngan hang Viét
Nam chua hoa nhap nén it tac dong. Vi vay, dé
han ché rui ro thanh khoan, cac ngan hang can
tang cuong kiém soat von ngan hang, bén canh
d6 khong ngurng cai thién nang lyc quan tri rai ro
va nang lyc diéu hanh cia cic ngan hang. Da
dang hoa cac nghiép vu huy
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dong vén va sir dung von nham kiém soat raiiro  cac NHTM, dic biét tap trung nhitng nghiép vu
va nang cao nang luc quan ly thanh khoan cia  1am tang tinh thanh khoan ngan hang.
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