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Mai Xuin Dtrc?

Tém tit: Bai viét nghién ctru anh hudng cua s hitu nude ngoai dén rui ro thanh khoan ciia cac
ngan hang thuong mai Viét Nam giai doan 2009-2015. Bai viét sir dung cac phuong phap hoi quy
cho dit liéu bang v&i miu dit liéu bao gdm 35 ngan hang thuong mai Viét Nam. Két qua cho thay,
s& hitu nude ngoai cang cao thi rii ro thanh khoan ctia ngan hang thuong mai cang thip va nguoc
lai. Bén canh d6, rui ro tin dung va riii ro thanh khoan nim trudc c¢6 quan hé cung chiéu véi rii ro
thanh khoan cua ngén hang thuong mai trong nam hién tai. Két qua ctia nghlen clru ¢6 ham y quan
trong trong viéc cung cp thém bang chimg thyc nghiém chimg minh vai tro ctia ¢6 dong nudc
ngoai trong viéc quan tri rui ro thanh khoan va cac hoat dong khac & cac ngan hang thuong mai

Viét Nam.

Tir khoa: Ngan hang thuong mai, thanh khoan, rui ro thanh khoan, s& hitu nudce ngoai.

1. Gi6i thidu

Cung voi mirc d¢ hoi nhap ngay cang cao
ctia nén kinh té, hé thong ngan hang Viét Nam
da va dang chiu suc €p canh tranh 16n tir cac
ngan hang trong khu vyc va thé gioi. Bé nang
cao nang lyc canh tranh, cac ngan hang budc
phai mé rong quy mo, g dung cong nghé hién
dai va phuong phap quan tri tién tién. Dé dat
dugc cac muc tiéu nay, cac ngén hang thuong
mai (NHTM) Viét Nam da chay dua tim kiém
nha dau tu nude ngoai tham gia gop Von véi vai
tro 1a ¢ dong chién luge. Thuc té cho thay,
nhiéu NHTM Viét Nam di thu hut duogc mot
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luong von khong nho ciia cac nha dau tu nudc
ngoai tham gia dau tw mua cO phan trong giai
doan 2005-2011". O mét sb ngan hang, cac co

"'Nam 2005: Sacombank ban 15% cb phan (twong duwong
27 triéu USD) cho ANZ, ACB ban 15% c6 phan (twong
duong 161,3 triégu USD) cho Standard Chartered,
Techcombank bén 20% cb phan (twong duong 128,1 trigu
USD ) cho HSBC. Nim 2006: OCBC mua 14,9% cb phin
(twong duong 41,2 triéu USD) cua VPBank, BNP Paribas
mua 15% c6 phan Ngén hang Phuong Dong. Nam 2007:

Citibank mua 10% cb phan (twong duong 12,3 triéu USD)
ctia DongA Bank, UOB mua 15% cb phan (45,6 triéu
USD) cua Ngéan hang Phuong Nam, Deutsche Bank mua
10% cb phén (42 triéu USD) ciia Habubank, SMBC mua
15% cb phin (twong dwong 225 triéu USD) cua
Eximbank. Nam 2008: Maybank mua 15% cb phan (135,2
triéu USD) ciia ABBank, Socicte Generale mua 15% )
phan cta SeaBank. Nam 2009: SBI Holdings mua 20%
TienPhong Bank. Nam 2010: Commonwealth Bank of
Australia mua 15% c6 phan (600 ty VND) ciia Ngan hang
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dong chién luogc di cir nguoi tham gia quan tri
diéu hanh, hd trg dao tao ngudn nhan luc cling
nhu chuyén giao cong nghé. Tuy nhién, & nhleu
ngan hang khac, do ty 1¢ s¢ hitu kha khiém tén
nén vai tro cta c6 dong nudc ngoai ddi voi hoat
dong clia ngan hang dugc danh gia 1a twong ddi
mo nhat.

Trong thoi gian gin day, chu dé so hiru
nudc ngoai trong NHTM dang duoc ban luan
s0i ndi & nhidu dién dan. Trong d6, vin dé quy
dinh gidi han sé hiru cua cac nha dau tu nude
ngoai ¢ cac NHTM [a mét trong nhiing ndi
dung dugc thao luan nhiéu nhat. Theo quy dinh
hién hanh, Nghi dinh s6 01/ND-CP gidi han ty
16 s& hitu cia nha dau tu nuéc ngoai khong
vuot qua 30% vbn cia mot NHTM Viét Nam.
Céc nha dau tu nudc ngoai cho rang gidi han
nay con thip nén chua that sy hip dan. Nhiéu
chuyén gia déng tinh voi dé nghi nang ty 18 SO
hiru cta nha dau tu nudc ngoal trong cac t6
chtre tin dung cua Viét Nam®. Bé 4n co ciu lai
hé théng cac td chirc tin dung giai doan 2011-
2015 ctia Chinh phu da dinh huéng viéc xem
xet, cho phép mua lai, sap nhap t6 chuc tin
dung yeu kém cua Viét Nam va tang gioi han
so hitu ¢b phan cua t6 chure tin dung nude ngoai
tai cic NHTM c6 phan yéu kém duogc co cau
lai. Tang ty 1¢ so hitu nha dau tu nudc ngoai
trong doanh nghiép la tat yéu trong diéu kién
hoi nhap kinh té qudc té. Tuy nhién, ddi véi
nganh ngan hang, viéc tang ty 1¢ s¢ hitu nudc
ngoai cn phai dugc xem xét va nghién ctru mot
cach can trong. Mot trong nhitng khia canh
quan trong can xem xét 1a cac tic dong clia s&
hitu nudc ngoai dbi véi hé thdng ngan hang va
nén kinh té. No6i cach khac, cac nha quan Iy can
c6 su cAn nhéc giira nhing tac dong tich cyc va
tiéu cyc cua s& hitu nudc ngoai dbi véi cac
NHTM Viét Nam.

VIBbank. Nam 2011: IFC mua 10% cb phﬁn Vietinbank,
Mizuho bank mua 15% c¢b phén Vietcombank,
Commonwealth Bank of Australia mua thém 5% c phan
VIBbank (Nguén: Theo bao cao thudng nién ctia cc ngan
hang lién quan).

2 http://cafef.vn/noi-room-ngoai-moi-giai-bai-toan-tai-co-
cau-20160919083242775.chn

Vai tro ctia ¢ dong nude ngoai di tro thanh
mot van dé cép thiét trong thyc tién ddi véi hé
thong ngan hang Viét Nam. Tuy nhién, ¢ khia
canh hoc thuat van chua c6 nhiéu nghién ciru
thuc nghiém vé vin dé& nay. D& bd sung cho
khoang trong d6, nghién ctru nay xem xét tic
dong cua so hiru nuéc ngoai ddi véi ruai ro
thanh khoan ctia cac NHTM Viét Nam. Két qua
nghién ctu 1a bang ching thyc nghiém sinh
dong vé vai tro ciia ¢d dong nudc ngoai ddi véi
cOng tac quan tri rui ro thanh khoan tai cac
NHTM Viét Nam. Ngoai ra, nghién citu cung
cap mot s goi ¥ chinh sach gop phan nang cao
cOng tac quan tri rdi ro tai cac NHTM ndi ri€éng
va dam bao sy viing manh cua hé théng ngan
hang Viét Nam no6i chung.

2. Khung Iy thuyét

BIS (2009) dinh nghia thanh khoan 1a mot
khai niém chuyén nganh Ve kha nang déap tng
cac nhu cau vé sir dung von kha dung phuc vu
cho hoat dong kinh doanh tai moi thoi diém nhu
chi tra tién guri, cho vay, thanh toan va giao dich
von ciia ngan hang [1]. Theo Duttweiler (2009),
thanh khoan 1a sy dé dang chuyén mét tai san
cu thé thanh tién mit va khi céng ty mudn
chuyén tai san thanh tién mat thi thi truong van
con kha ning chdp nhan cic giao dich. Thanh
khoan ciia ngin hang bao gdm thanh khoan ty
nhién va thanh khoan nhéan tao. Thanh khoan tu
nhién dugc tao ra tur tai san cua ngan hang co
thoi gian ddo han theo quy dinh. Thanh khoén
nhan tao duoc tao ra thong qua kha ning
chuyén doi tai san thanh tién mat trudc ngiy
dao han [2].

bdi voi khai niém rui ro thanh khoan,
Duttweiler (2009) cho ring rui ro thanh khoan
la rdi ro phat sinh khi NHTM khéng c6 kha
nang thanh toan tai mot thoi diém nao do, hoiac
phai huy dong cac ngudn vén véi chi phi cao dé
dap mg nhu cau thanh toan, hoic do cic
nguyén nhan khac 1am mét kha ning thanh toan
ciia NHTM, tir d6 c6 thé kéo theo nhiing tac
dong khong tot cho NHTM [2].

Nhu cau tai san thanh khoan cua cac ngan
hang 1a mot bién ngdu nhién [3]. Trong hoat
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dong cua NHTM, viéc ndm gilr cac tai san co
tinh thanh khoan cao ddng nghia vdi viée cac
ngan hang s€ thu duoc loi nhuén thap. Néi cach
khéc, ty 1¢ nim giit tai san thanh khoan cao c6
thé khong mang lai loi ich tdt nhat cho ngan
hang. Tuy nhién, cdc ngén hang van cin phai
giit mot phan tai san clia ho & dang tai san thanh
khoan dé tranh nguy co mét thanh khoan dot
ngodt. Ty 16 ndm giit tai san thanh khoan cang
cao thi rdi ro thanh khodn ctia ngan hang cang
thip. Néu xay ra tinh trang thiéu thanh khoan,
ngan hang budc phai huy dong tur cac nguén co
chi phi von cao hon b1nh thuong rat nhiéu [4].
Vi vdy, cic ngan hang can c6 chién luge nim
gilf tai san thanh khoan hgp 1y trong tirng thoi
ky kinh doanh @& c6 thé vira dam bao thanh
khoan, vira mang lai loi nhuan nhu ky vong.

Trén thé gi6i, chu dé mdi quan hé giita s
hiru nudc ngoai véi rii ro cia NHTM da duoc
quan tim nghién ctru nhung két qua van con
chua théng nhat. Mot sé nghién ctru (Lee, 2008;
Saunders va cong su, 1990) cho rang so hitu
nudc ngoai cang 16n thi rai ro clia ngan hang s€
cang tang [5, 6]. Tuy nhién, nghién cliru cua
Laeven (1999) lai cho ring s& hitu nudc ngoai
lam giam rui ro cua cac NHTM [7]. Ngoai ra,
Micco va cong su (2007) chi ra ring cd dong
nudc ngoai ¢o6 vai trd quan trong trong vigc
nang cao hi€u qua hoat dong, phat trién hé
thong, cai thién ty suat sinh 10i va quan tri chi
phi hoat dong. Tir d6, ho khuyén nghi nén nang
cao ty I¢ so hitu nudc ngoai trong cac ngan
hang tai cac nudc dang phat trién [8].

D6i v6i rai ro thanh khoan, mot sé nghién
ctru (Goodhart va Schoenmaker, 2006; Schinasi
va Teixeira, 2006; Schoenmaker va Oosterloo,
2007) cho ring ngan hang nudc ngoai 1am ting
nguy co lay lan rui ro cho hé théng ngén hang ¢
cac nudce phat trién [9-11]. Trong khi d6, mot s6
nghién ciru khac (Demirguc-Kunt va cong su,
1998; Detragiache va Gupta, 2004; Freixas va
Holthausen, 2005) sir dung mau dir liéu cta cac
nuéc dang phat trién lai khing dinh cac ngan
hang nudc ngoai ¢ vai trd 1am on dinh thanh
khoan va lam giam rui ro thanh khoan hé théng
ngan hang ban dia [12-14]. Cac ngén hang nudc
ngoai duoc hd tro thanh khoan tir nhiéu ngudn

voi gid ré [14]. Bén canh d6, cac ngan hang
nudc ngoai thuong hoat dong hiéu qua, dé dang
huy dong dugc cac ngudn vén tir bén ngoai hon
cac ngan hang chi hoat dong trong nudc. Ngoai
ra, ho con nhén dugc sy hd tro vé von tir ngén
hang me khi can thiét [13]. O Viét Nam, V5
Xuan Vinh va Mai Xuan Dtc (2016) cho thay
rang ngan hang nudc ngoai c6 thanh khoan tdt
hon (rui ro thanh khoan thip hon) so véi cac
ngan hang trong nudc’. Mit khac, cic ngan
hang nudc ngoai con dong vai tro hd tro thanh
khoan cho cac NHTM Viét Nam khi xay ra
thiéu hut thanh khoan [4]. Tran Hoang Ngén va
Pham Qudc Viét (2016) nghién ctu vé mbi
quan hé gilra quan tri cong ty va thanh khoan
cac NHTM Viét Nam cho théy, sé hitu nudc
ngoai c6 tic dong am dén rii ro thanh khoan
cua cac ngan hang nhung khong c6 y nghia
théng ké [15]. Nhu vdy, voi véi nhimg thé
manh von c6, cac ngin hang nudc ngoai khi
tham gia quan tri diéu hanh s& hd trg quan tri
thanh khoan, nang cao hiéu hoat dong va giam
rui ro thanh khoan cac NHTM Viét Nam.

3. Phwong phap nghién ciru
3.1. M6 hinh nghién cuu

Nghién ctru dé xuat mé hinh nhu sau:
LR;;, = ay + a,*FOWN, . + a,*X;, + as*Z, + ¢,

Trong do, X;,la mot véc to bao gém cac bién
kiém soat thé hién dic trung ciia ngan hang i &
nam t (bao gdm cac bién: rui ro tin dung CR, quy
mb ngan hang SIZE, vén ngan hang EA); Z, bao
g0m céc bién kiém soat & cap do vi md & nam t
(bao gdm cac bién: 1ai suét lién ngén hang IR, 13
suat huy dong DR, bién dong lai sut thi truong
SMR va ty 1¢ ting truéng GDP); va &, 1a sai s6
khong quan sat duoc.

Céac bién trong mo hinh dwogc giai thich
nhu sau:

* O diéu kién thanh khoan hé théng binh thuong, cac ngén
hang nudc ngoai nim giit tai san thanh khoan cao hon céc
ngan hang Viét Nam; khi thanh khoan hé thdng gip kho
khan, cac ngin hang nudc ngoai c6 xu huéng ting nim
giilr tai san thanh khoan.
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Bién phu thudc LR, (Liquidity Risk) 14 chi
s6 thanh khoan dai dién do luong murc do rui ro
thanh khoan ciia ngan hang i tai thoi diém
nam t. Khi nghién ctru rdi ro thanh khoan céc
NHTM, cac nha nghién ctru thudong st dung
khe hé tai tro hodc cac hé sé thanh khoan.
Tuong ty cac nghién ciru trude, nghi€n cliru nay
st dung ty 1€ cho vay trén téng tai san cuia ngin
hang dé do luong bién LR;; [15-18]. Ty 1¢ nay
cang cao thi rdi ro thanh khoan cuia ngan hang
cang cao. Hay noi cach khac ngan hang cé ty 1€
cho vay cang cao thi tiém 4n rai ro thanh khoan
cang cao.

FOWN;, 13 bién do luong mirc do so hiru
nuGe ngodi cua ngan hang i ¢ nam t. Bién nay
duoc tinh bang ty 1€ co phan ctia ¢ dong nudce
ngoai trén téng s6 cd phan phat hanh cua
NHTM. Nghién ctru ky vong ty 1€ s& hitu nude
ngoai cang cao thi rui ro thanh khoan ctia ngan
hang cang giam.

CRj; la bién dai dién cho rui ro tin dung cua
ngan hang i trong nim t. Bién nay duoc do
luong bang ty sé du phong rui ro tin dung trén
tong tai san. Mot s6 nghién ciru thyc nghiém
(Acharya va Viswanathan, 2011; Diamond va
Rajan, 2005; Gorton va Metrick, 2012; He va
Xiong, 2012) cho rang rui ro tin dung va rui ro
thanh khoan c6 mdi quan hé cing chiéu
[19-22]. Tuy nhién, cling c6 nghién cuu
(Acharya va Naqvi, 2012; Acharya va cdng su,
2010) dua ra két qua nguoc lai khi cho ring rii
ro tin dung va rui ro thanh khoan c6 méi quan
hé nguoc chiéu [23, 24]. Trong diéu kién cua
Viét Nam, cic ngan hang chii yéu tap trung vao
hoat dong cho vay va co ty 1€ ng x4u cao, do d6
nghién ctu nay ky vong rui ro tin dung sé cé
tac dong ngugc chiéu véi rii ro thanh khoan.
Diéu nay duogc 1y giai 1a do khi rai ro tin dung
ting s& dan dén dy phong rui ro ting va loi
nhuan giam xudng. Dé bu ddp cho sy sut giam
loi nhuén, cac ngan hang c6 xu hudng giam bot
tai san thanh khoan va cho vay nhiéu hon, lam
cho rui ro thanh khoan ctia ngan hang sé tang Ién.

Sizei; 1a quy m6 cua ngan hang i trong
nam t, duoc tinh bang logarit tw nhién cua tong
tai san. Bién nay dugc dua vao mé hinh do quy
mé ngan hang co thé tic dong dén rui ro thanh

khoan cua ngan hang. Cu thé, ngan hang c6 quy
mo cang 16n thi thé hién vi thé thanh khoan cua
ngan hang cang cao va rui ro thanh khoan giam.

EA;; 14 ty 1& von chu so hiru trén tong tai
san cta ngdn hang i trong nim t. Bién nay dugc
sir dung voi ham y mirc von hoa ciia ngan hang
c6 thé s& anh huong dén kha ning thanh khoan
cua ngan hang do. Nghién ctru nay ky vong ty
1€ von chu s¢ hitu ¢6 tac dong nguoc chleu véi
rii ro thanh khoan. Cu thé, ngan hang von hoa
16n ¢6 thé dam bao duoc cac chi s6 an toan von
theo quy dinh va rui ro thanh khodn s€ giam.

DR, 1a 13i sudt huy dong thuc trung binh
nim t, dai dién cho chi phi cia viéc nim giit
thanh khoan. Bién nay duoc do luong bing gia
tri rong cua lai suat huy dong ky han 12 thang
va lam phat ndm. Cac tai san tai chinh thuong
rat nhay cam véi sy bién dong cua lai suét. Khi
1ai suat huy dong ctia ngan hang tang, dong tién
gui s€ c6 xu hudng dich chuyén tur ngén hang
c6 1ai suét thdp dén ngan hang c6 lai sut cao
hon. Cac ngan hang bi rat tién dot ngot s& ddi
dién véi nguy co mat kha niang thanh khoan do
phin 16n ngudn vén huy dong di cho vay véi
ky han dai va chua thé thu hdi ngay dugc. Nhu
vay, su thay do6i cua lai suat huy dong co thé
anh huéng dén tinh thanh khoan cua cic ngan
hang. Mat khac, khi 1ai sut huy dong cao, cac
ngan hang s& dau tu it hon vao cac tai san thanh
khoan, cac tai san co loi nhuén thép, lam cho
rui ro thanh khoan cua ngan hang tang 1€n [4].
Nghién ctru nay ky vong lai suat huy dong cé
tac dong nguoc chiéu véi rii ro thanh khoan
cua ngan hang.

IR, 1 1di suét lién ngin hang thyc nam t.
Bién nay dugc tinh bang gia tri rong giita i
suét lién ngan hang ky han 1 thang va lam phat
nim. Bién nay dugc dua vao mé hinh do 13
suat lién ngan hang duoc coi nhu 1a mot chi sd
do luong chi phi thanh khoan trong hé théng
ngan hang [25]. Nghién ctru nay ky vong khi 1ai
suét lién ngan hang cao thi rii ro thanh khoan
cuia ngan hang cang cao.

SMR, (chi sb bién dong 131 suét thi truong)
1a d6 1éch chudn cua 13i suit thi truong tién té
trong nam t. Bién nay dai dién cho sy bién dong

cua 1ai suét thi truong tién té. Bién nay dugc
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xdy dung dua trén tryc giac cho rang sy thiéu
hut thanh khoan cua hé thdng ngin hang s&
dugc phan anh thong qua sy cing thing trén thi
truong tién té [26]. Theo do, 13i suét thi truong
s€ c6 xu hudng tang cao khi thanh khoan cac
ngan hang gdp kho khian. SMR duoc sir dung
nhu la mét dai dién cho tinh trang thanh khoan
téng hop cua hé thong ngan hang [4, 25, 26].
SMR dugc tinh bang d6 1éch chuén cua 13i suat
thi truong lién ngdn hang ky han 1 thang khi
quan sat tung thang trong nam [4].

GDPg, la ty 1¢ tang truong GDP nam t. Bién
nay dai dién cho cac giai doan cia chu ky
kinh doanh.

Ngoai ra, nghién ctru nay st dung thém cac
bién tré cua rui ro thanh khoan va rii ro tin
dung (CR; ¢y va LR; ;) trong md hinh dé giai
thich rti ro thanh khoan [27, 28].

3.2. Dir lieu nghién curu

Dir liéu c¢6 cdu trac dir liéu bang (penal
data) khong can béng. D liéu thudc ndi bo cac
NHTM duoc thu thap thu cong tir bdo cdo tai
chinh d kiém toan va bao cdo thudng nién cua
35 NHTM Viét Nam giai doan 2009-2015
thong qua trang web Vietstock.com.vn. Cac
bién vi md (l3i suét, ty 1& lam phat va ting
truong GDP) duoc thu thip tir co sé dit liéu cia
IMF va bao céo thudng nién cua Ngan hang
Nha nudc Viét Nam.

3.3. Phuong phadp woc luong

Nghién ctru st dung phuong phap nghién
ctru dinh Iuong dé xem xét tac ddng cua so hiru
nuéc ngodi dén thanh khoan cua cac NHTM
Viét Nam. Déi vai dit liéu bang, cac nha nghién
ctru thuong st dung mé hinh hdi quy binh
phwong nhé nhat (OLS), mé hinh hdi quy tac
dong ngau nhién (REM) va mé hinh hdi quy téc
dong c¢6 dinh (FEM). Trong ba phwong phap
trén, phuong phap hdi quy OLS la don gian
nhit. Vi ude lugng OLS, cac gia dinh vé da
cong tuyén, hién tugng ty twong quan, hién
tuong phuong sai sai so thay déi khong duoc
xem x¢ét toi. Tuy thudc vao muc ti€u nghién
ctru, ddc diém dit ligu, ddc diém ctia md hinh,

cac nghién ctru s& lira chon cac mé hinh hdi quy
khac nhau. Do nhiing han ché néu trén cua udc
luong OLS, nghién ctru nay st dung hai phuong
phap hoi quy cho dir liéu bang FEM va REM.
Kiém dinh Hausman dugc s dung dé lwa chon
mé hinh t6i uu. Ngoai ra, sau khi lya chon dugc
md hinh phi hop, d& dam bao d tin cdy cua két
qua nghién ctru, cac kiém dinh Wooldridge (nhdm
phat hién tr twong quan) va kiém dinh
Heteroskedasticity White (nhim phat hién
phuong sai thay déi) s& duoc thuc hién. Néu mo
hinh xay ra cac khuyét tit trén, nghién ciru s&
khic phyc bang phuong phap binh phuong nho
nhit tong quat (GLS) va phuong phap binh
phuong nhé nhit c¢6 trong s6 (WLS)”.

4. Két qua nghién ciru va thio luin
4.1. Théng ké mé ta

Bang 1 thé hién két qua thong ké mo ta cac
bién trong mé hinh nghién ctru. Ty 18 rui ro
thanh khoan trung binh toan mau 1 50,17%, gid
tri cao nhét 1a 93,56% (MDB nam 2009) va
thip nhit 1a 11,37% (Ngan hang Tién Phong
nam 2009). Tuy nhién, nhin chung, mirc chénh
léch rui ro thanh khoadn gitta cidc ngan hang
khong 16n (d6 léch chuan chi ¢ mirc 13,98%).
Gia tri trung binh cao véi do 1éch chuén thép
chung té rai ro thanh khoan ctia cac NHTM
dang ¢ mirc cao va khong c6 chénh léch nhiéu
giita cac ngan hang trong hé théng.

Ty 1€ sé hltu nudc ngoai trung binh trong
mau 1a 5%, cao nhit 14 29,78% (NHTMCP Cong
thuong Viét Nam nam 2015) va thap nhat 1a 0%.
Két qua trén cho thdy ty 18 s¢ hiru cia cb déng
nudc ngoai tai cac ngan hang Viét Nam con kha
khiém ton, c6 do chénh léch khong 16n giita cac
ngan hang (thé hién d6 1éch chuan chi & mic 8%).
Bang 1 ciing cho thiy, ty 1¢ rii ro tin dung trung
binh toan miu 1a 2,6%, cao nhit la 2,99%
(Agribank nim 2012), thap nhit 1a 0,03% (SHB
nam 2011) va do léch chuén 1a 28,9%.

* Theo Hoang Ngoc Nham (2008), md hinh s& khong xay
ra hién tugng tu tuong quan khi 1 < Durbin-Watson < 3.
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Béng 1. Théng ké mé ta miu nghién ctru

S6 quan sat Nhé nhit Lén nhit Trung binh Do 1éch chuén
CL 229 0,1448 0,9356 0,5078 0,1398
FOWN 229 0,0000 0,2978 0,0542 0,0829
CL (-1) 229 0,1137 0,9356 0,5017 0,1479
CR 229 0,0003 0,0299 0,0260 0,2890
CR (-1) 229 0,0003 0,0299 0,0256 0,2890
EA 229 0,0291 0,9279 0,1156 0,0925
SIZE 229 3,4021 5,9298 4,8039 0,5046
DR 7 -0,0506 0,0660 0,0125 0,0319
IR 7 -0,0561 0,0360 -0,0065 0,0308
SMR 7 0,4993 2,8750 1,1031 0,7953

Nguon: Tong hop cua nhom tac gi.

Ty 1& von trén tong tai san cao nhat dat
92,79% (SHB niam 2013), thip nhit dat 2,91%
(MHB nam 2009) va do léch chuan 1a 9,2%.
Tuy nhién, gia tri trung binh cua mau nghién
ciru 1a 11,56%. Diéu nay cho thay cac ngan
hang co von tu c¢6 chua cao, tiém an rui ro
thanh khoan lon.

Gi4 tri trung binh cua 13i suat huy dong thuc
(DR) va ldi sut lién ngan hang thuc (IR) trong
giai doan nghién ciru lan luot 1a 1,25% va
-0,065%, d6 1éch chuan 1a 3,19% va 3,08%, gi4
tri thap nhat lan luot 13 -5,61% va -5,06%, gia
tri cao nhat 1a 3,6% va 6,6%. Nhu vay, trong
giai doan nghién ciru, c6 thoi diém 1ai suét thyuc
am va bién dong manh.

4.2. Hé s6 twong quan gitra cdc bién

Bang 2 thé hién hé sb twong quan giira cac
bién sir dung trong m6 hinh nghién ciru, cho
thdy cac blen nay c6 mdi tuong quan tuong dbi
long (da sO gia tri tuyét ddi cua hé s6 tuong
quan nam trong khoang tu 0,003 dén 0,74).
Bang 2 ciing thé hién hai bién DR va IR c6 hé
s6 twong quan va hé s VIF rat 16n, ching to
cac loai 14i suat trén thi truong tién t& cd quan
hé rit chit ch& v6i nhau. Dé tranh hién tuong da
cong tuyén, nghién ctru s& tach riéng hai bién
DR va IR dé xem xét & hai mé hinh khac nhau.

Bién so hitu nuéc ngoai cb twong quan am
v6i bién rui ro thanh khoan va bién ty 16 vén
trén tong tai san. Tuy nhién, s& hiru nudc ngoai
lai twong quan duong vdi céac bién rii ro tin
dung, quy m6 ngén hang, 1ai sudt huy dong va
141 sut lién ngan hang. Bién rui ro thanh khoan
nim trude c6 twong quan dwong cao véi bién
rui ro thanh khoan ndm hién tai. Cac bién dai
dién cho 1ii suit (DR, IR va SMR) c6 tuong
quan duong voi rii ro thanh khoan. Pidu do
chimg t6 rang khi 1ai suat ting c6 thé lam gia
tang rui ro thanh khoan cho cac NHTM.

4.3. Thao ludn két qua

Bang 3 thé hién két qua mot s6 kiém dinh.
Két qua kiém dinh Hausman Test cho thiy
udc lugng FEM 1a phu hop nhit. Vi vay,
nghién ciru s& sir dung két qua tir u6c lugng
FEM d¢é thyc hién phan tich va thao luin. Két
qua kiém dinh Breusch-Godfrey Serial
Correlation LM Test cho thay mo hinh khong
c6 hién tugng ty tuong quan. Tuy nhién, két
qua Heteroskedasticity Test cho thdy mé hinh
¢ hién twong phuong sai sai sb thay déi voi
murc y nghia 1% (Prob. F(51,177) = 0 < 0,01).
Nghién ctru khic phuc phuong sai sai sb thay
ddi bang udc lwong WLS.
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Bang 2. Hé s6 twong quan giira cac bién

CL  FOWN CL(l) CR CR(-1) EA SIZE DR IR SMR  GDPg  VIF
cL 1
FOWN  -0,0988 1 1,11
CL(1) 07466  -0,1095 1 1,08
CR -0,0821 0,043 -0,0834 1 1,02
CR(-1) -00627 00431  -0,0810  -0,0036 1 1,05
EA 0,300 0,169  -0,0203 00156  0,0286 1 141
SIZE 0,1415 02561  0,1236  -0,0668  -0,0924  -0,5104 1 1,61
DR 0,1441 00575 00302 00254  -0,1778  -0,1107  0,1606 1 13,131
IR 0,1446 00572 00309 00260  -0,1777  -0,1111 0,584 09999 1 13,184
SMR 00092 0,018  -0,0949 00069 00486 00444  -0,0685  -02581  -0,2535 1 2,07
GDPg  -00502 00185 00503 00481  -0,1077  -0,1174 00681 06092 06112  -0,4900 1 2,60

Nguon: Tong hop cua nhom tac gi.
Bang 3. Két qua kiém dinh
M6 hinh 1 M6 hinh 2

Heteroskedasticity Test

Breusch-Godfrey
Serial Correlation LMTest
Hausman Test

Prob. F(51,177) = 0,3824

Prob. F(51,177) = 0,0000

Prob. F(51,177) = 0,3796
Prob Chi2 = 0,0000

Nguon: Téng hop cua nhom tac gia.

Bang 4 thé hién két qua hdi quy mé hinh
FEM va REM theo uéc luong WLS. Két qua
cho thdy, s hitu nudc ngoai co tac dong nguoc
chiéu voi rii ro thanh khoan cia cac NHTM
Viét Nam (bién FOWN c¢6 tic dong 4m dén
bién phy thudc va co y nghia théng ké & mirc
5%). Diéu d6 chimg t6 ty 1& s& hitu nudc ngoai
cao s€ lam giam rui ro thanh khoan cac NHTM
Viét Nam. Nhu vdy, su ¢6 mit ciia nha dau tu
nudc ngoai da nang cao nang lyc quan tri thanh
khoan, lam giam rai ro thanh khoan cta cac
NHTM Viét Nam [15]. Két qua nay da cung
cép thém bang chimg thyc nghiém chimg minh
gia thuyét ring cd déng nudc ngoai c6 anh
hudng lam gidm rdi ro cua cac NHTM.

Nghién ctru chua dii bang chimg dé két luan
vé mbi quan hé giita rii ro tin dung va rui ro
thanh khoan cua cdc NHTM Viét Nam. Tuy
nhién, rui ro tin dung ndm trudc c6 tac dong
cing chiéu dén rii ro thanh khoan ciia ngan

hang d6 trong nam hién tai (bién tré cta rui ro
tin dung c6 tac dong dwong dén bién phu thude
v6i mirc ¥ nghia 1%). Didu nay c6 thé 1y giai
rang cac ngan hang c6 rui ro tin dung nim trudc
cao phai d6i mat v6i khé khan trong qué trinh
thu hdi cac khoan cho vay (13i va gbc). Hon
nira, rii ro tin dung con lam cho ty 1€ trich 1ap
du phong tang va 1gi nhuan ngan hang sut giam.
Ap lyc ting loi nhudn s& khién cac ngan hang
giam nam giit cc tai san thanh khoan, ting cic
khoan dau tu ¢6 rai ro cao hon nén rai ro thanh
khoan ting. Két qua nghién ctru ciing cho thiy riii
ro thanh khoan nam trudc clia cac ngan hang co
tac dong cing chiéu dén rui ro thanh khoan nim
hién tai v6i muc y nghia 1%. Nhu vay, rii ro tin
dung va rii ro thanh khoan nam trudc néu khong
duoc khic phuc tan géc s€ anh hudng dén hoat
dong cia ngdn hang va lam cho rdi ro thanh
khoan cua ndm hién tai thém trim trong [27].
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Céc bién quy md ngan hang (SIZE) c6 tac
dong am va ty 16 von trén tong tai san (EA) c6 tac
dong dwong dén rui ro thanh khoan cta cic ngan
hang. Tuy nhién, chi ¢6 bién SIZE c6 ¥ nghia
thong ké voi mirc y nghia 1%. Diéu d6 cho thay,
quy md tong tai san ngan hang ting thi rui ro
thanh khoan ctia ngan hang giam [29]. Trén thuc
té, cac ngan hang c6 quy md 16n thuong 13 cac
ngan hang co6 uy tin. Cac ngan hang nay c6 thé de
dang huy dong dugc ngudn tién gii dbi dao, on
dinh v6i chi phi thip tir cac thanh phén kinh té.
Mat khac, khach hang cua cac ngin hang nay
phén 16n 1a cac ca nhan, doanh nghiép c6 nén tang
tai chinh 1anh manh. Hon niia, cac dy 4n do ngan
hang tai trg' cho nhom khéch hang nay thuong c6
hidu qua cao, ngan hang c6 thé thu 1ai va gbc
dung han, tir d6 giam nguy co hao huyt tai san va
loi nhu4n ting trudng bén vimg. Nhiing diéu kién
d6 da tac dong lam cho rai ro thanh khoan cta
ngan hang giam.

Céc bién DR va IR c6 tac dong duong dén
rui ro thanh khoan ctia ngan hang véi muic y
nghia 1%. Nhu vy, 13i sudt ting s& tic dong
lam tang rui ro thanh khoan ctia cac NHTM.
Khi 13i sudt huy dong ting s& lam cho chi phi

d4u vao cia cac ngan hang ting. Do ap luc chi
phi, cac ngan hang giam duy trir tai san thanh
khoan, cho vay voi lai suét cao khién no x4u ¢
xu huéng gia ting, anh huong xau dén kha ning
thu hoi no va lam rii ro thanh khoan cua cac
ngan hang ting 1én. Bién ting truong GDP ¢
tac dong am dén rii ro thanh khoan. Diéu d6
cho thiy trong nén kinh t& c6 muc ting
truong kinh té cao va bén viing, rui ro thanh
khoan ctia cac NHTM sé& thip.

5. Két luan va ham y chinh sach
5.1. Két lun

Két qua nghién ctru cho thay, s¢ hitu nuéc
ngoai cang cao thi rii ro thanh khoan cua ngan
hang cang thap va nguoc lai. Bén canh do, rui ro
tin dung va rii ro thanh khoan nam trudc co6 tac
dong cting chiéu dén rii ro thanh khoan cua ngan
hang trong nam hién tai. K& qua nghién ctru di
cung cip thém béang chimg thuc nghiém ching
minh vai tro tich cuc cua cac cd déng nude ngoai
dén rii ro thanh khoan néi chung va hoat dong
cua cac NHTM Viét Nam.

Bang 4. Két qua hdi quy theo phwong phap wdc luong WLS

, M hinh 1 M hinh 2

Bién phu thuge: CL
FEM REM FEM REM

FOWN -0,1383™ -0,0584 -0,1374™ -0,0587
CL 1 0,3424"" 0,7024"" 0,3412"" 0,7020""
CR -0,0046 -0,0053™ -0,0046 -0,0053"
CR_1 0,0162"" 0,0125™ 0,0162"™ 0,0126™"
EA 0,1351 0,1188 0,1355 0,1194
SIZE -0,0748"" 0,0206 -0,0726™" 0,0208
DR 0,0190" 0,0162"
IR 0,0318"" 0,0273"
SMR -0,0026 0,0068 -0,0030 0,0065
GDPG -5,1588"" -5,6661"" -5,1896"" -5,7248"""
C 0,9716™" 0,3516™" 0,9646""" 0,3550""
Observations 229 229 229 229
R-squared 0,8748 0,6217 0,8744 0,6220
Adjusted R-squared 0,8457 0,6061 0,8453 0,6064
S.E. of regression 0,0702 0,0877 0,0703 0,0877
F-statistic 30,0676 39,9875 29,9632 40,0321
Prob(F-statistic) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
Durbin-Watson stat 1,7753 2,0734 1,7737 2,0734

Ghi chi: (*), (**) va (***) twong ng v6i mic y nghia 10%, 5% va 1%.
Nguon: Tong hop ciia nhom tac gia.
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5.2. Goi y chinh sach

Tir két qua nghién ctru va thuc tién nén kinh
té Viét Nam, bai viét cho ring ting ty 18 so hiru
nudc ngodi trong cac té chic tin dung Viét
Nam hoan toan c6 co s¢ trong giai doan hién
nay. Tuy nhién, Ngan hang Nha nuéc can tham
muu cho Chinh phu 16 trinh cu thé ddi véi timg
nhom déi tuong td chire tin dung.

Véi nhom cac ngan hang duoc coi 1a yéu
kém, ty 1& s& hitu nudc ngoai co thé xem xét
nang mirc tran ti da 1én 100%. Bai 18, cac ngan
hang yéu kém 1a nhiing ngén hang hoat dong
khong hiéu qua, can phai tai cau tric toan dién.
Tuy nhién, nhom cac ngén hang nay khong du
ngudn luc dé tu tai co cdu ciing nhu rat kh¢ tim
duoc ddi tac chién luge. Mtre s6 hitu tran t6i da
100% s& tao dugc sy hip dan thu hat cac nha
dau tu nudc ngoai tham gia gop vbn dé tai cau
truc kh01 ngan hang yéu kém, gitip cac ngin
hang yéu kém tranh duoc nguy co pha san.
Diéu nay ciing phi hop voi Luat Céc t chic tin
dung nim 2010 va dinh hudng tai co cdu thdng
ngan hang cua Chinh phu.

Véi cac to chuc tin dung hoat dong binh
thuong, muc tran s¢ hitu nude ‘ngoai nén duoc
can nhic & mot ty 18 hop ly dé co thé hai hoa
gifta muc tiéu kinh t& va muc tiéu chinh tri.
Muc tiéu kinh té 1 tranh thu ngudn vén nudc
ngoai dé hd trg cic ngan hang Viét Nam dau tu
cong nghé hién dai, dao tao nguén nhan luc
chét luong cao, ning cao ning luc canh tranh,
tang von diéu 16 dé dap ung chuén Basel II theo
ding 16 trinh. Muyc tiéu chinh tri la Nha nudc
can phai dam bao quyén kiém soat nganh ngan
hang dé tao dugc sy tu chu cho nén kinh té,
tranh bj thau tom, chi phdi trén thi truong tai
chinh. Vi véy, ty 1¢ s6 hitu nu6c ngoai trong
nhom cac tb chire tin dung nay co thé xem xét
nang mirc trin 1én 49% trong giai doan hién
nay. Riéng cac NHTM nha nudc dong vai tro
dan dit thi truong, Nha nude can dam bao duoc
mure d6 s& hitu du dé chi phéi hoat dong.

V& van dé quan ly hoat dong ngan hang,
Nha nuéc can xay dung h¢ thdng phap luat phu
hop dé hd tro cac td chuc tin dung quan Iy va
thu hdi ng duoc thuan lgi hon. Ngoai ra, két qua

nghién ctru cho thiy rui ro thanh khoan va rui
ro tin dung nam trudc c6 tac dong cung chiéu
véi rai ro thanh khoan nam hién tai. Vi vay,
Ngéan hang Nha nuéc can ¢ chinh sach quéan 1y
tang truong tin dung hop ly cho timg ngén hang
trong timg diéu kién cu thé, nang cao chat luong
cong tac thanh tra - gidm sat ngén hang dé dam
bao minh bach trong hoat dong ngan hang.

Bén canh mot sé khuyén nghi chinh sach
601 v6i co quan quan 1y, bai viét con dwa ra mot
s6 khuyén nghi véi cac NHTM. Mic du két qua
nghién ctru chua da bang chimg dé két luan anh
huong cua rii ro tin dung dén rii ro thanh
khoan cta ngan hang, bai viét di chi ra rang rui
ro tin dung va rai ro thanh khoan nam trudc co
tac dong lam tang rui ro thanh khoan cta ngan
hang nidm hién tai. Vi vay, cac NHTM can c6
chinh sach quan tri thanh khoan phu hop dé co
thé duy tri mot gidi han thanh khoan an toan, c6
dbi sach mg pho kip thoi khi ngén hang dbi
mit v6i sy thiéu hut thanh khoan dot ngdt. Bén
canh d6, cac NHTM ciing cin quan tdm dén cac
chinh sach phong ngilra rii ro tin dung bang
cach ning cao niang luc thim dinh tin dung;
quan 1y chat ché cac khoan cho vay; phong
ngtra va han ché rui ro dao dtrc; hoan nhap kip
thoi cac khoan 1ai dy thu dung quy dinh; trich
lap dung va du cac khoan du phong dé phong
ngira nguy co khong thu hdi di cac khoan cho
vay; tang ty trong thu nhép phi tin dung (dich
vu ngén hang) va giam ty trong thu nhép tir tin
dung trong cau phan doanh thu ctia ngan hang.

Cudi cing, két qua nghién ciru ciing cho
thdy quy mo ngin hang co tac dong nguoc
chiéu dén rui ro thanh khoan cua ngan hang. Vi
véy, cac NHTM can c6 nhiing budc di cu thé,
viing chac dé mo rong quy mo tong tai san. Khi
quy md téng tai san cang 16n thi vi thé thanh
khoan cua ngan hang cang cao va rdi ro thanh
khoan ctia ngén hang sé giam xu6ng.
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Abstract: This paper investigates the impact of foreign ownership on liquidity risk of commercial
banks in Vietnam during the period 2009-2015. The regression analysis of panel data is used in the
paper with the data collected from 35 Vietnamese commercial banks. The results show that higher
foreign ownership is associated with lower liquidity risk of the banks. In addition, credit risk and
liquidity risk in previous years have a positive relationship with liquidity risk of banks in current year.
The results of the study provide empirical evidence to support the important role of foreign ownership
in liquidity risk management and other operations of commercial banks in Vietnam.
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