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Tom tit. Nghién ciru nay cung cap bang chimg thuc nghiém vé anh huéng cua tu
do hoa kinh té dén kha ning tao thanh khoan va vén ngan hang ctia 156 ngan hang & Pong
Nam A tir nim 2018 dén nam 2022. Nghién ciru ching minh su tuong tac tich cuc giita
viéc tao thanh khoan va vén ngan hang thong qua hdi quy duong nhu khong lién quan
(SUR). Pic biét, phan tich chi ra rang cac qudc gia c6 muc d6 tu do kinh té cao hon ¢
ty 1& von ngan hang cao hon. Tuy nhién, chi sé tu do hoa cang cao lai 1am giam kha ning
tao thanh khoan d6i voi cac ngan hang thudc mau nghién ctru. Nhing két qua nay cing
¢ niém tin cta cac ngan hang trong viéc thyc hién cac quy dinh vé von theo khudn khod
Basel clia cic ngan hang, dong thoi trong tién trinh dép tng chi tiéu thanh khoan, cac
ngan hang can chi trong van dé nay. Do dé, viéc tang chi sé ty do kinh té & cac quéc gia
s& cho phép cic ngan hang tham gia vao nhiéu hoat dong hon, cho phép ho khai thac tinh
kinh té theo quy mé va pham vi, tir d6 tao ra thu nhap cao hon tir cic ngudn truyén thng.
Ngoai ra, két qua ciing chi ra dugc anh huong cua cac yéu to thanh phan ciu tao nén chi
s0 trr do hoa kinh té dén kha niang tao thanh khoan va vbn ngan hang. Day 1a co s cho
cac nha hoach dinh chinh séch, cac nha quan tri ngan hang xem xét trong viéc diéu chinh
cac co ché cho phu hop véi timg qubc gia, timg thoi ky.

Tir khéa: Ty do hoa kinh té; Kha ning tao thanh khoan; Vén ngan hang.

1.  Giéi thiéu

Tao thanh khoan va vén ngan hang 1a hai trong s cac chirc niang chinh ciia ngén
hang. Dé tung ph6 v6i mirc 46 nghiém trong cua cudc khung hoang tai chinh, Uy ban
Basel dd ban hanh mot khudn khé quan 1y qudc té mai cho cac ngan hang, duoc goi 1a
Basel Ill, trong d6 dé xuat ca cac tiéu chuan vdn nang cao va quy dinh vé thanh khoan.
Theo khudn kh6 mdi, cic ngan hang dugc yéu cau dap ung hai ty 1¢ thanh khoan dinh
luong: ty 16 bao phi thanh khoan va ty 18 tai tro 6n dinh rong. Tai liéu cho thidy mbi quan
hé phtic tap giita viéc tao thanh khoan va vén ngan hang, theo d6 vén c6 thé ting cudng

hodc can trd viée tao thanh khodn cua ngan hang. Viéc tao thanh khoan cho phép cac ngan
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hang ting dong tin dung vao nén kinh té (Diamond & Rajan, 2001). Bang chtng gan day
cho thay viéc tao thanh khoan ctia ngan hang c6 méi quan hé tich cuc voi san luong kinh
té thue (Berger & Sedunov, 2017). Tuy nhién, viéc tao thanh khoan cao ciing khién cac
ngan hang phai d6i mat véi rui ro chuyén doi ky han. Vi viéc chuyén d6i ky han (tai tro
cac khoan vay dai han hodc mua tai san bang tién giri hodc no phai tra ngan han) 1a mot
trong nhitng hoat dong bt 151 cua céac ngan hang, nén ho dic bi¢t phai ddi mat vai rui ro
thanh khoan tai trg. Tai liéu cho théy mbi quan hé phuc tap gitra viéc tao thanh khoan va
vbn ngan hang, theo d6 vén co thé ting cudng hodc can trd viée tao thanh khoan ctia ngan
hang. Berger & Bouwman (2009) d3 tom tit cudc tranh luan nay thanh hai gia thuyét
chinh: gia thuyét lan 4t sy mong manh vé tai chinh va gia thuyét hip thu rui ro. Gia thuyét
truée cho thiy méi quan hé tiéu cuc va cho rang von cao hon lam giam viéc tao thanh
khoan. Nguoc lai, gia thuyét sau du doan mbi quan h¢ tich cuc va cho réng von cao hon
lam ting viéc tao thanh khoan. Do d0, cac bién phap quan 1y gan ddy nham ting ty 1¢ von
va giam rai ro chuyén doi ky han c6 thé dan dén nhirng han ché qua muc ddi véi viée tao
thanh khoan ctia ngan hang, do d6 lam giam kha niang dn tién vao nén kinh té va do do
anh hudng tiéu cuc dén ting trudng kinh té.

Tu do kinh té vé co ban 13 quyén co ban ctia moi con nguoi dé kiém soét lao dong
va tai san ctia chinh minh. Trong mot x3 hoi t do vé kinh té, cac ca nhan dugce ty do 1am
viéc, san xuét, tiéu diing va dau tu theo bat ky cach nao ho mudn; chinh pha cho phép lao
dong, von va hang hoa di chuyén tu do; va kiém ché khong ép budc hoac han ché quyén
tir do vuot qua mirc can thiét dé bao vé va duy tri quyén ty do (Nagaraj & Zhang, 2019).
Trong nhitng ndm gan day, nguoi ta da xac nhan rang viéc thuc hién cac nguyén 1y co
ban cia tu do kinh té s& din dén thu nhap ting nhanh; giam manh tinh trang nghéo doi;
dat dugc nhitng thanh tyu bén viing vé gido duc, y té va moi truong; va cai thién cac diéu
kién cho nén dan chui va hop tac hoa binh giita cac nude lang giéng (Miller va c.s., 2019).
Quan diém cho rang quyén ty do theo dudi myc tiéu kinh té ctia ca nhan dan dén két qua
hiéu qua cling mang tinh ban ning nhu chinh 1y thuyét kinh té, va do dé chung ta thiy
rang hau hét cac qudc gia déu coi tir do kinh té 12 muc tiéu cudi cing cta ho. Tuy nhién,
hau hét cic nghién ciru gan day chi tap trung vao mdi quan hé giira ty do kinh té va ting
truong kinh té. Co it nghién ctru dugc thyc hién vé tac dong cua ty do kinh té d6i voi
nganh ngan hang, mot trong nhing trung gian tai chinh quan trong nhit déng vai tro cung
cap ngudn tai tro cho ting trudng kinh té (Ferreira & Malanski, 2023). Theo quan diém
1y thuyét, mic du tu do kinh té gitip thiic ddy méi truong tai chinh, din dén viéc thiét lap
hé thong tai chinh hiéu qua, nhung mdi quan hé giita ty do kinh té va cac hoat dong tai
chinh vin con mo hd. Nguoc lai, Ashraf (2022) nhan thiy rang ty do 16n hon 1am ting
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mirc d6 phat trién cua ngan hang bang cach giam chi phi va rui ro tin dung ngan hang.
Céc ngan hang c6 xu huéng c6 loi nhusn va hiéu qua cao hon & cac qudc gia co6 mirc do
tir do kinh té cao (Tennant & Sutherland, 2014). M6t nghién ctru cia Mostak Ahamed
(2017) cho thay viéc cac ngan hang nudc ngoai ap dung chinh sach tir do kinh té s& cai
thién hé théng ngin hang cta qudc gia so tai do hiéu img “lan téa cong nghé”, tac dong
tich cuc dén hiéu suit cua cac td chirc tai chinh. Cho dén nay, nhing két qua nay di mé
rong kién thirc vé tim quan trong cta quyén tu do kinh té. Tuy nhién, bt chip nhimng
phat hién nay, tai liéu ngan hang van thiéu ving mot cach rd rang viéc xem xét méi lién
hé giita tu do kinh té va hai chtrc ning chinh ctia ngan hang 1a tao thanh khoan va von.
Tac dong tong thé ty do kinh té d6i voi viée tao thanh khoan ngan hang, von ngén hang
van chua dugc biét dén vé mit 1y thuyét. Do d6, nghién ctru nay xem xét lai mbi quan hé
gitta viéc tao thanh khodn ngan hang, von ngan hang khi c6 su khéac biét vé tu do kinh té
giita cac qudc gia.

Nghién ctru nay dong gop vao tai liéu theo mot sd cach: Thir nhdt, nghién ctru cung
cap bang chung vé tac dong cuia tu do hoa kinh té dén hai chtrc nang chinh cta ngan hang
va von ngan hang va kha nang tao thanh khoan. Thit hai, nghién ciru cho thiy duoc mdi
quan hé twong tac giita kha niang tao thanh khoan va von ngan hang duéi anh huéng/khi
khong c6 anh hudng cia tu do hoa kinh té. Thir ba, nghién ctru chi ra duogc trong 12 yéu
t6 hinh thanh chi sé ty do hoa kinh té, yéu t6 nao anh hudng dén hai chirc ning cia ngan
hang. Cudi cling, tir cic mdi quan hé va cac anh hudng, nghién ctru dé xuat mot sb giai
phap chinh sach d6i véi kha ning tao thanh khoan va von ngan hang dudi goc do tu do
hoa kinh té.

2. Tong quan nghién ctru va co sé 1y thuyét

2.1. Tw do hod kinh té (Economic freedom)

Chi s6 Ty do Kinh té (Index of Economic Freedom) & mét thuéc do danh gia murc
d6 tu do kinh té ctia mot qudc gia, phan anh mirc do ma ca nhan va doanh nghiép co thé
tham gia vao cac hoat dong kinh t& ma khong bi chinh phu hodc cic rao can hanh chinh
han ché qua mtrc. Chi s6 nay duoc cong bd hang nam boi The Heritage Foundation va The
Wall Street Journal, dya trén 12 thanh phan chinh dugc chia thanh 4 nhém 16n. Diém sd
ctia mdi qudc gia dao dong tir 0 dén 100, trong d6 diém cao hon thé hién mirc d6 tu do
kinh t& 16n hon.

Nhém 1: Nguyén tic phdp quyén (Rule of Law). Quyén sé hitu tai san (Property
Rights-PRs): la chi sb thé hién mirc do ma phép lut cia mot qubc gia bao vé quyén so
hiru tai sdn cd nhan va doanh nghiép. 7inh toan ven cua chinh phu (Government Integrity-
Gl): 1a chi s6 thé hién muc d6 minh bach, liém chinh va trach nhiém gidi trinh cua chinh
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phu trong quan 1y nha nu6c. Hiéu qua tw phdp (Judicial Effectiveness-JE): 1a chi s6 thé
hién mutrc d6 ma hé thdng tu phap ciia mot qudc gia hoat dong cong bang, minh bach va
hi€u qua trong vi¢c thyc thi phap luat.

Nhom 2: Quy mé chinh phu (Government Size). Chi tiéu chinh phu (Government
Spending): 1a chi sb thé hién mtrc d6 ma chinh phu can thiép vao nén kinh té thong qua
cac khoan chi tiéu cong. Ganh néing thué (Tax Burden-TB): 1a chi s6 thé hién muc do tac
dong cia cac loai thué dbi véi ca nhan va doanh nghiép trong mét qubc gia. Sire khoé tdi
chinh (Fiscal Healthy-FH): 1a chi s6 thé hién mirc d6 bén viing cua tai chinh céng va kha
nang chinh phu duy tri sy 6n dinh ngan sach.

Nhom 3: Hiéu quad qudn ly (Regulatory Efficiency). Tu do kinh doanh (Business
Freedom-BF): 1a chi s6 thé hién mirc d6 ma moi trudng phap 1y va co sé ha tang ciia mot
qudc gia han ché cac hoat dong cua cac doanh nghiép. T do lao dong (Labor Freedom-
LF): 1a chi s6 thé hién muic d6 linh hoat cta thi truong lao dong va mirc d6 ma cac quy
dinh phéap 1y anh huéng dén mdi quan hé giita nguoi lao dong va doanh nghiép. Tw do
tién té (Monetary freedom-MF): 14 chi s6 thé hién mirc 6 ma chinh sach tién té va kiém
so4t gia ca ctia mot qudc gia anh hudng dén hoat dong kinh té.

Nhom 4: Thi trwong mé (Open Markets). Ty do thuong mai (Trade Freedom-
TF): Ia chi s6 thé hién mac do ma cac rao can thué quan va phi thué quan anh hudng dén
hoat dong xuat nhap khau ciia mot qubc gia. Tw do ddau tw (Investment Freedom-1F): 1a
chi s6 thé hién mirc dd ma cac ca nhan va doanh nghiép co thé tu do thuc hién cac hoat
dong dau tu trong va ngoai nudc ma khong bi han ché boi cac quy dinh ciia chinh phu.
Ty do tai chinh (Financial Freedom-FF): 1a chi s6 thé hién mirc 46 ma hé théng tai chinh
ctia mot qudc gia hoat dong doc 1ap, khong bi kiém soat qua muc boi chinh phu.

2.2. Mbi quan hé giita khd néing tgo thanh khodn va von ngén hang

Trong nghién ciru ciia Berger & Bouwman (2009), hai gia thuyét d6i 1ap vé mbi
quan hé giita von va kha nang tao thanh khoan di duoc dua ra. Theo 1y thuyét vé sy mong
manh tai chinh - sy 1an at, von cao hon c6 thé han ché viéc tao thanh khoan do lam giam
dong lyc cung cip cac khoan vay va tai san kém thanh khoan. Nguoc lai, 1y thuyét hip
thy nhanh chéng lap luan rang von cao hon gitp ngan hang héap thu rui ro tot hon, tir 6
thac ddy viéc tao thanh khoan. Khong chi von tac dong dén kha ning tao thanh khoan,
ma chinh viéc tao thanh khoan ciing c6 thé anh huong nguoc lai dén vén ngan hang. Theo
gia thuyét rui ro thanh khoan Horvéth va c.s. (2014), khi ngan hang tao thanh khoan nhiéu
hon, riti ro mat thanh khoan gia tang, khién ngén hang phai ciing c6 vén nhu mot tim dém
bao vé trudc cac cu séc thanh khoan (Jokipii & Milne, 2011). Piéu nay ham ¥ mdi quan
hé tich cuc giita hai yéu t6 nay. Tuy nhién, gia thuyét thay thé thanh khoan Distinguin va
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¢.s. (2013) lai cho rang khi d6i mit voi rai ro thanh khoan, ngan hang c6 thé lua chon duy
tri ngudn tai tro 6n dinh thong qua no phai tra thanh khoan, thay vi ting v6n. Diéu nay
dan dén mbi quan hé tiéu cuc giira kha ning tao thanh khoan va von ngan hang, phan anh
cach cac ngan hang diéu chinh cdu tric tai chinh ctia minh trong bdi canh quy dinh va
diéu kién thi truong, nhu duoc dé cap trong cac quy tic Basel méi. Nhu vay, mbi quan
hé gitra kha ning tao thanh khoan va vén ngan hang khong chi don thuan 1a mot chiéu
ma mang tinh chat hai chiéu, phan anh sy twong tac phirc tap gitra cac yéu t thanh khoan,
rti ro va quan 1y von.

Gid thuyét H1: C6 méi quan hé twong tic va c6 y nghia giiva khd nang tao thanh
khodn va vén ngéin hang

2.3. Anh huéng ciia tw do hod kinh té dén khd ning tao thanh khodn va von
ngan hang

Ty do hod kinh té déng vai tro quan trong trong viéc gia tang kha nang tao thanh
khoan va cing c6 von ngdn hang, chii yéu théng qua viéc mé réng co hdi tiép cdn thi
trieong tai chinh toan cau va ndng cao tinh canh tranh trong hé thong ngan hang.

Tw do ho kinh té gitip ting cwdng kha ning tao thanh khoén ciia ngin hang
thong qua céac co ché sau: (i) Phat trién thi trwong tai chinh: Khi nén kinh té mé cira,
thi trudng tai chinh trd nén sau rong hon, tao diéu kién cho ngan hang tham gia vao céac
hoat dong giao dich tai san ngén han va dai han mot cach linh hoat. Piéu nay giup ngan
hang quan 1y thanh khoan hiéu qua hon, giam nguy co mét can ddi tai san va ng phai tra
(Levine, 2002). (ii) Dong vén qudc té va thanh khodn xuyén bién gidi: Ty do hoa thuong
mai va dau tu gitip cac ngan hang tiép nhan dong tién tir cac giao dich qubc té va dau tu
xuyén bién gidi, qua d6 gia ting ngudn thanh khoan ngin han. Pic biét, trong cac nén
kinh té c6 sy hdi nhap tai chinh manh mé&, ngan hang c6 thé dé dang huy dong thanh khoan
tir thi truong nudc ngoai khi diéu kién tai chinh noi dia gap khé khan (Rajan & Zingales,
2003). (iii) Mo rong tin dung va thanh khoan tir hoat dong cho vay: Tu do hoa tai chinh
thuong di kém véi sy gia ting canh tranh va d6i moi trong nganh ngan hang, gitip mé
rong kha ning cap tin dung. Diéu nay khong chi hd tro doanh nghiép tiép can ngudn vén
ma con giup ngan hang cai thién thanh khoan thong qua viéc mé rong danh muc tin dung,
nhu dugc chi ra trong nghién ctru cia (Demirgi¢-Kunt & Detragiache, 1998).

Gid thuyét H2: Tw do hod kinh té cé anh hwéng cing chiéu va cé y nghia doi véi
kha nang tao thanh khodan cua ngin hang

Bén canh khd néng tao thanh khodn, ti do hod kinh té con giip ting cwong kha
ning huy dgng von ciia ngdn hang theo nhiéu cach: (i) Tiép cin nguon von da dang
hon: Khi dong vbn dugc luu chuyén tu do hon, cac ngan hang c6 thé huy dong von tir ca
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thi trudng trong nude va qudc té. Diéu nay khong chi giup ting von chi sé hiru ma con
tao diéu kién thuén loi dé tiép can cac ngudn tai tro dai han, gitp ngan hang duy tri muc
vbn vitng chic (Levine, 2002). (i) Thu hit dau tw nude ngodi: Tu do hoa kinh té giup cai
thién moi trudng phap 1y va minh bach tai chinh, thu hat cac nha dau tu quéc té vao hé
théng ngan hang. Diéu nay 1am gia ting ngudn vén dai han va cung cap thém kha ning
mo rong tin dung ma khong 1am suy giam mirc d6 an toan vbn (Bekaert va c.s. 2005). (iii)
On dinh von trong boi canh riii ro tai chinh: Viéc gia ting hoi nhap tai chinh giup ngén
hang c6 thém cong cu quan 1y rai ro va tiép can cac ngudn vén hd trg khi can thiét. Khi
thi trudng tai chinh phat trién, ngan hang co6 thé tin dung cac cong cu phong vé tai chinh
dé duy tri mirc vbn an toan ngay ca trong diéu kién bién dong ctia nén kinh té toan cau.

Gid thuyét H3: Tw do hod kinh té cé anh hwéng cing chiéu va cé y nghia doi véi
von ngin hang

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Dir ligu nghién ciru

Bang 1: So lwgng ngan hang trong miu nghién ciru

. s S6 lwong ngin hang 6 méinén SO lwong ngin hang trong mau
Neén kinh te ,
kinh te nghién ciru
Brunei 2 2
Cambodia 30 2
Indonesia 77 44
Laos 7 4
Malaysia 47 46
Philippines 24 12
Singapore 7 6
Thailand 23 21
Vietnam 38 19
Téng 255 156

Nguon: Tdc gia tw tong hop
Mau nghién ctru bao gdm dit liéu tai chinh ctia 156 ngan hang thuong mai hang dau
trong chin nén kinh té & bong Nam A, bao gém: Brunei, Campuchia, Indonesia, Lao,
Malaysia, Philippines, Singapore, Thai Lan va Viét Nam. Bang 1 cho thay tong s ngén
hang trong khu viuc DPong Nam A 13 255 ngan hang. Tuy nhién, nghién ctru chi chon duoc
156 ngan hang c6 co s& dir lidu day du cho qué trinh nghién cru. Mau nghién ctru bao
gdm 156 ngan hang trong tong sd ngan hang, chiém 61,18%. Tat ca cic myc tai chinh
lién quan dén dic diém ngan hang chu yéu duoc iy tir TheBankerdatabase.com va cac
bao cdo cia cac ngan hang khac nhau trong bao céo tai chinh hang ndm cua ho (2018—
2022). Ngoai ra cac bién vi mé nhuw GDP va INF nghién ciru thu thip trén worldbank.org.
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Chi s6 tu do hoa kinh té, nghién ctru thu thdp tir bao cdo hing nim trén website
heritage.org.

3.2. Phwong phadp nghién ciru

Nghién ctru sir dung phuong phap SUR cua Zellner (1962) dé kiém tra su twong tac
ddng thoi gitra viéc tao thanh khoan, vén ngan hang. M6 hinh SUR 1a mét hé théng nhiéu
phuong trinh (M) véi mot bién phu thudc cho mdi phuong trinh va (K) cac bién doc lap
hodc ngoai sinh. Trong tai li€u kinh té luong, cac bién quan sat dugc coi la bién noi sinh
(phu thudc) hodc ngoai sinh (ddc 1ap).

Viéc st dung phuong phap SUR dau tién duogc thuc ddy boi hiéu qua ting trong
udc tinh, vi n6 dan dén sy két hop thong tin tir cic phuong trinh khac nhau. Thir hai, khi
str dung phuong phap nay, né s& co thé kiém tra cac han ché lién quan dén cac tham s
trong cac phuong trinh khac nhau. So véi cac udce lugng OLS, cac ude luogng binh phuong
t6i thiéu chung hai giai doan (GLS) va ML ctia mé hinh SUR duoc coi 1a hiéu qua nhét.
Dé kiém tra lai mo hinh, tac gia di thuc hién thay thé cac chi tiéu thanh phan cua chi s6
tu do hoa kinh té vao trong ca 2 mé hinh. Thong qua d6 ciing phan tich va cho thay duoc
anh hudng cua timg chi tiéu thanh phan dén von ngan hang va kha ning tao thanh khoan.
Phuong trinh dong thoi SUR duoc viét nhur sau:

LCiy = ag+ ayCAP;¢ + a,ROA;+ + a3ECO;+ + a4LNTA; + asCIR; +
agNPL; s + a;LA;+ + agGDP;, + ag INF; s + a10FORE; ¢ + &+ (1)

CAPy = o+ P1LCit + BROA;r + B3ECO;r + B4LNTA;r + BsCIR; ¢ +
BeNPLi¢ + B7LA;¢ + BgGDPiy + BoINF;p + B1oFORE; +6;c (2)

Trong d6 LC;, dai dién cho bién kha ning tao thanh khoan (Liquidity Creation).
Tao thanh khoan (LC) duogc tinh theo phuong phap cua (Berger & Bouwman, 2009), la
ty 1¢ "khong trong s6" so v4i tong tai san clia ngan hang; CAP;; dai dién cho bién vén
ngan hang (Bank capital). Vin cdp 1 ctia ngén hang so vai tai san 14 ty 16 von cip 1 va dy
trit ciia ngén hang so v4i tong tai san; ECO; dai dién cho bién ty do kinh té (Economic
Freedom). Céc chi s6 i va t biéu thi ngan hang va khoang thoi gian, i dao dong tir 1 dén
156 va t thay doi tir nam 2018 dén nam 2022. a, P biéu thi d6 dbc cia tat ca cac bién va
&, & biéu thi cac diéu khodn 1i.

Bién déc diém ngdan hang: ROA: Hiéu qua ngan hang - Ty suét lgi nhuén trén tai
san. Theo cac nghién ctru trude day cua (Al Zaidanin & Al Zaidanin, 2021; Liagat Ali &
Zou, 2019); LNTA: Quy md ngan hang - Ln cua Téng tai san — thude do tuyét ddi vé quy
md ngan hang (Berger & Bouwman, 2009; Chipeta & Deressa, 2016; Horvath va c.s.,
2014; Lei & Song, 2013). NPL: 1a ty 1& ng xdu. Theo Berger & Bouwman (2009), viéc
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kiém soat rui ro 13 rit quan trong vi né gitip tach biét vai trd cta von trong viée hd tro tao
thanh khoan cho cac ngan hang khoi vai trd ctia von trong viée hd trg chirc ning cua cac
ngan hang nhu nhitng don vi chuyén d6i rai ro. CIR: Ty 1¢ chi phi trén thu nhap (%) cho
thdy tong chi phi trong hoat dong ctia ngan hang chiém bao nhiéu % doanh thu. S6 CIR
cang thap c6 nghia 1a ngan hang dang c6 hoat dong kinh doanh hiéu qua. LA: Ty 1& cho
vay trén tai san (%). Ty I¢ nay cang cao thi ngan hang cang it thanh khoan (Bunda &
Desquilbet, 2009). Tang cho vay c6 thé cai thién thu nhap ctia ngan hang - ting 1ai suat
cho vay trong khi giam 13i suét tién giri - do d6, dan dén von ngan hang cao hon. Céc
ngan hang c6 thé tim kiém céc co hdi cho vay méi va mé rong sang céc thi truong dia 1y
moi va/hodc ting thi phan cia ho trong thi truong hién tai (Levine, 2002).

Bién vi mé: Ty 18 tang truong GDP hang nam trén dau ngudi (%). Tang trudng kinh
té binh quéan du nguoi 13 mot yéu té kinh té vi mé khac cé kha nang anh hudng dén sy
on dinh ciia khu vyc ngan hang. INF Ty 1é lam phat (%). Nghién ciru nay kiém soat cac
yéu t6 kinh té vi mé anh hudng dén viéc tao thanh khoan. Lam phét (INF) dugc st dung
dé kiém soat cac yéu t6 kinh té vi mé anh huong dén sy on dinh cta khu vuc ngan hang.
FORE: s¢ hiru nu6c ngoai, 1a bién gia nhan gia tri 1 néu ngan hang thudc s hitu nudc
ngoai va nhan gi tri 0 néu ngan hang thudc sé hitu trong nude.

4. Két qua va thio luin

4.1. M6 ta bién nghién ciru

Bang 2 biéu dién théng ké mo ta cia tat ca cac bién duoc sir dung trong nghién ciru
nay. Bang 3 cung cap thong tin vé hé sb tuong quan giita cac cip bién trong mau co gia
tri "p" trong ngodc don. Hé s6 twong quan khong 16n hon 0,8, do d6 kho co thé c6 da cong
tuyén nghiém trong (Pliskin & Kennedy, 1987).

Bang 2: M@ ta cac bién trong mé hinh

Bién Quansat Trung Binh D¢ léch chudn Nhé nhit Lén nhét
LC 780 0,278 0,171 -0,964 0,750
CAP 780 13,44 10,02 0,35 94,44
ECO 780 62,20 18,65 4 89,7
LNTA 780 9,078 1,586 4,552 13,226
ROA 780 0,988 1,008 -8,93 5,46
CIR 780 49,88 29,75 1,97 569,1
NPL 780 2,911 3,627 0,01 34,9
LA 780 63,273 17,30 1,87 105,34
INF 780 2,261 4,125 -11 13,5
GDP 780 3,152 3,372 -3,3 24,2
FORE 780 0,515 4,125 0 1
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Nguon: Tdc gid tw tinh todn va tong hop

Bang 3: Ma tran twong quan giira cic bién trong mé hinh nghién ctru

CAP ECO LNTA ROA CIR NPL LA INF GDP FOR
LC
CAP 1
ECO 0,06 1
LNTA -0,50*  0,09* 1
ROA -0,01  -0,09* 0,12* 1
CIR 0,08* 0,02 -0,22* -0,42*
NPL 0,31* 002 -0,26* -0,28* 0,21* 1
LA -0,36* -0,03 0,33* 0,02 -0,13* -0,23* 1
INF 0,06 0,11 -0,06 0,03 0,01 0,014 -0,12* 1
GDP -0,03 -0,18* 0,01 0,1* -0,01  -0,05 0,03 05* 1
FORE 0,16 0,08 -0,31* -0,13* 0,2* 0,03 -0,33* 0,06 -0,05 1

4.2. Két qud nghién ciru

Bang 4: Két qua hoi quy

Nguon: Tdc gia tw tinh todn va téng hop

Céc bién M6 hinh 1 (LC) M6 hinh 2 (CAP)
Hé s6 P>|z| Hé s6 P>|z|
LC 24,401%** 0,000
CAP 0,0087*** 0,000
ECO -0,0006** 0,037 0,5497*** 0,001
LNTA -0,0059 0,160 -1,9759%** 0,000
ROA -0,0112* 0,067 0,95533** 0,003
CIR -0,0005** 0,016 0,004 0,712
NPL -0,0019 0,254 0,45%** 0,000
LA 0,0049*** 0,000 -2,0438*** 0,000
INF -0,0048** 0,011 0,1156 0,244
GDP 0,0003 0,842 -0,0167 0,838
FORE 0,0197 0,100 -1,028 0,105

Ghi chii: *¥%:%%:% ¢4 y nghia thong ké lan lwot la 1%; 5% va 10%
MG hinh 1: Cdc nhdn té dnh hwéng dén khd nang tao thanh khodn; Mé hinh 2: Cdc nhén t6 anh
hieong dén von ngan hang. Giai thich bién: Kha nang tao thanh khoan (LC), Von ngdn
hang(CAP), Chi sé tw do kinh té (ECO), Quy mo ngdn hang (LNTA), Hiéu qua ngan hang (ROA),
Ty I¢ chi phi trén thu nhdp (CIR), Ty I¢é no xdu (NPL); Ty 1é cho vay trén tai san (LA); Toc dd
ting truong kinh té (GDP), Lam phdt (INF); S¢ hitu nwéc ngodi (FORE)

Nguon: Tac gia tw tinh todn va tong hop

4.2.1. M6i quan hé twong quan gitka viéc tao thanh khodn va von ngdn hang
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Két qua tir hai mé hinh nghién ctru (bang 4) di chi ra méi quan hé twong quan duong
va ¢ ¥ nghia thdng ké giira viéc tao thanh khoan va vén ngan hang. Cu thé, khi von ngan
hang tang 1%, mtrc d tao thanh khoan ciling tang 0,0087%. Nguoc lai, néu thanh khoan
tang 1%, an toan von c6 thé gia ting dén 24,401%. Piéu nay cho thay vai trd quan trong
cua vi¢c tao thanh khoan trong vi¢c dam bao su 6n dinh va an toan von cua ngan
hang. Nhimg phat hién nay phu hop v6i khuon khd quy dinh vé vén ciia Basel, nhin manh
rang tao thanh khoan c6 thé 1a mot trong nhiing giai phap quan trong gitp cac ngan hang
duy tri sy 6n dinh tai chinh. Theo 1y thuyét hdp thu Brisk, vén cao hon gitip ngan hang
tang cuong kha nang tao thanh khoan. Bén canh d6, theo nghién ctru cua (Berger &
Bouwman, 2009; Repullo, 2004), von déng vai trd nhu mét 16p dém gitp ngan hang hap
thu rti ro hiéu qua hon, tir d6 cho phép ngan hang tao ra nhiéu thanh khoan hon. Pong
quan diém nay, Horvath va cong su (2014) di phan tich mdi quan hé giita thanh khoan
va von thong qua cac nghién ctru thuc nghiém vé tac dong cua rii ro d6i voi ving dém
vbn ctia ngan hang (Jokipii & Milne, 2011). Do dd, két qua chdp nhdn gia thuyét HI rang
c6 méi quan hé twong tac va cé y nghia gitta kha ndng tao thanh khodn va vén ngan hang.

4.2.2. Anh huong chi s6 tw do hod kinh té dén viéc tao thanh khodn va von ngan
hang

M hinh 1 (Bang 4) cho thdy cAc nhan té anh hudng dén kha nang tao thanh khoan
ctia ngan hang. Két qua da chi ra rang chi sb tu do hoa kinh té c6 anh hudng ngugc chiéu
va c6 y nghia thong ké dén kha ning tao thanh khoan. Cuy thé khi chi s tw do kinh té tang
1% thi kha ning tao thanh khoan ciia ngan hang giam 0,0006%. Két qua nay mac du trai
nguoc so voi ky vong cia nghién ctru. Tuy nhién, khi mirc d6 tu do kinh té cao hon, cac
ngan hang thudng phai d¢éi mat véi moi trudng canh tranh khac nghiét hon, dan dén viéc
han ché kha ning mé rong thanh khoan dé duy tri sy 6n dinh. Nghién ciru cta Barth va
c.s. (2004) cho thiy rang trong méi trudng c6 tu do kinh té cao, cic ngan hang co xu
huéng duy tri co cau tai san it rai ro hon nham dam bao kha ning ton tai 1au dai. Bén
canh d6, nghién ctru ctia Demirgiic-Kunt & Detragiache (1998) ciing chi ra rang tu do
kinh té qua muc c6 thé 1am gia ting bién dong tai chinh, khién cac ngan hang than trong
hon trong viéc mé rong tin dung va tao thanh khoan. Piéu nay co thé 1y giai cho su suy
giam trong kha ning tao thanh khoan khi méi truong tu do kinh té gia tang. Do dé, két
qua bdc bé gia thuyét H2 rang chi sé tw do hod kinh té tic dong nguoc chiéu va cé y
nghia thong ké dén kha néng tao thanh khodn.

Mb hinh 2 (Béang 4) cho thdy cac nhéan té anh huéng dén von ngan hang. Két qua
da chi ra rang chi s6 tu do hoa kinh té c6 anh hudng cing chiéu va c6 ¥ nghia thong kéé
dén v6n cta ngan hang. Cu thé, khi chi sb tu do kinh té ting 1% thi vén ngan hang ting
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0,5497%. Két qua nay phu hop véi ky vong ciia nghién ctru, vi trong mdi trudng c6 mirc
d6 tu do kinh té cao, cac ngan hang cé diéu kién thuan loi hon dé huy dong von va mo
rong quy md hoat dong. Nghién ctru cua Barth va c.s. (2004) ciing cho thdy ring trong
cac nén kinh té c6 muc do tu do cao, hé thong ngan hang c6 xu hudng phat trién bén vimg
hon nho kha ning tiép can cac ngudn von da dang va it chiu sy kiém soat git gao tir chinh
phil. Didu nay cé thé giai thich cho mbi quan hé cing chiéu giita chi sé ty do kinh té va
vbn ngan hang. Do do, két qud nghién citu ciing cé gia thuyét H3 rang chi sé tw do kinh
1é ¢6 tac dong tich cuc va cé y nghia thong ké dén von ngdn hang.

4.3. Kiém tra tinh vitng ciia mé hinh va tic dpng ciia cdc chi sé thanh phéin tw
do kinh té dén khd néng tao thanh khodn va vén ngin hang

Pé kiém tra mo hinh, nghién ctru da thuc hién hoi quy SUR dbi voi ting chi sd
thanh phan cu thanh chi sé tu do kinh té. Thong qua két qua nay nghién ctru da ching
minh duoc tinh vimg ctia cic mbi quan trong mo hinh. Dong thoi ciing cho thiy duoc anh
huong ctia cac chi s6 thanh phan cau thanh chi s6 ty do kinh té dén kha ning tao thanh
khoén va vén ngan hang, gdm nhém 1 “Nguyén tic phap quyén” (Bang 5), nhém 2 “Quy
mo chinh pht” (Bang 6); nhom 3 “Hi¢u qua quan 1y” (Bang 7) va nhém 4 “Thi truong
m¢” (Bang 8).

Qua 4 bang vé timg chi s6 thanh phan ty do hoa kinh té, két qua cung cap thém vé
chiéu anh huong dén kha ning thanh khoan va vén ngan hang. Pay 1a co sé dé cac co
quan chirc ndng, quan tri ngén hang c6 thé can ctr va dua vao khi xay dung cac chinh sach
lién quan nham hd tro hodc han ché kha nang tao thanh khodan, von cua ngan hang. Cu
thé: (i) Nhitng yéu t6 anh hudng ciing chiéu va co ¥ nghia thong ké dén kha ning thanh
khoan ngan hang, gdm: Quyén so hitu tai san (PRs), Hiéu qua tu phap (JE); Tu do kinh
doanh (BF); Ty do lao dong (LF), Tu do tién té (MF); Ty do thuong mai (TF) va Ty do
dau tu (MF). Nguoc lai, nhitng yéu t6 anh huéng ngugc chidu va c¢6 y nghia thong ké dén
kha ning tao thanh khoan ngan hang, gdm: Chi tiéu chinh phu (GS), Strc khoé tai chinh
(FH) va Ty do tai chinh (FF). (ii) Nhitng yéu t6 anh huéng cting chiéu va c¢6 ¥ nghia thong
ké dén vbn ngan hang, gdm: Tinh toan ven cua chinh phu (GI), Chi tiéu chinh phu (GS),
Ganh ning thué (TB), Sirc khoé tai chinh (FH), Ty do tién té (MF), Tu do tai chinh (FF).
Nguoc lai, nhimg yéu té anh huéng nguoc chiéu va cd ¥ nghia thong ké dén vbn ngan
hang, gdm: Quyén s& hiru tai san (PRS), Tu do lao dong (LF) va Ty do thuong mai (TF).

Bang 5: Két qua hdi quy ciia nhém chi s6 “Nguyén tic phap quyén”
Nguon: Tdc gid tw tinh todn va tong hop
Bang 6: Két qua hoi quy ciia nhém chi sé “Quy mé chinh phi”

Bién Chi tiéu chinh phi Bién Ganh ning thué Bién Sire khoé tai chinh
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. Quyén s6 hiru GAFAN ek TiklCtoan ven GARCP | Hi€u qua tu ghAP
Lc LC 25, 6P+ Lc LC  236%P*  LC LC 24, E1P*
GAP  0,000%** 24 34%xx GAP  0,008*** 23 77%x* GAP  0,000%** 22 83%xx
&GP QA 0,359%+* Ji> 0,008~ 0,166* Ehkb  OQUBERH*x  0,107***
Gpirchii: Kgogadheoc trRRIZFphan tir pgong trindobdi quy 0,041%* JE  0,002%** 0,004

Ghi chii: Két qua dwoc trich mot phan tir phwong trinh hoi quy

Nguon: Tdc gia tw tinh todn va tong hop
Biang 7: Két qua hoi quy ctia nhém chi s6 “Hiéu qua quan ly”

Tu do kinh doanh Tw do lao dong Tu do tién té

Bién Bién Bién
LC CAP LC CAP LC CAP
LC 23,199*** LC 25,17%** LC 21,84***
CAP 0,008*** CAP 0,009*** CAP  0,008***
BF 0,003***  -0,002 LF 0,002*** -0,844** MF 0,005*** 0,131**

Ghi chii: Két qua dwoc trich mot phan tir phwong trinh hoi quy

Nguon: Téc gia tw tinh todn va tong hop

Bang 8: Két qua hoi quy cia nhom chi $6 “Thi truong mé”

» Tu do thwong mai > Tu do dau tw x Tu do tai chinh
Bién Bién Bién
LC CAP LC CAP LC CAP
LC 24,34%** LC 23,76%** LC 27,33***
CAP  0,008*** CAP  0,008*** CAP  0,001***
TF 0,002*** -0.0323* IF 0,001** 0,022 FF -0,0047*** (,2812***

Ghi chii: Két qua dwge trich mot phan tir phwong trinh hoi quy

Nguon: Téc gia tw tinh todn va tong hop

5. Két luan
Nghién ctru di chi ra dugec mot s6 két qua quan trong lién quan dén chi s tu do
kinh té, kha ning tao thanh khoan va vbn ngan hang. Thi nhdt, Khi von ngan hang ting,
kha ning tao thanh khoan ciing gia ting, va ngugc lai, khi thanh khoan ting, an toan vén
cling dugc cung cd dang ké. bidu nay nhan manh vai tro quan trong cua viéc tao thanh
khoan trong viéc duy tri su on dinh tai chinh va an toan von cua ngan hang. Thi hai, chi
s6 tu do hoa kinh té c6 tac dong nguoc chiéu dén kha nang tao thanh khoan nhung lai c6
anh huong tich cyc dén von ngan hang. Piéu nay cho thiy rang trong méi trudng tu do
kinh té cao, ngan hang c6 thé huy dong von dé dang hon nhung lai bi han ché trong viéc
mo rong thanh khoan do 4p luc canh tranh. Ngoai ra, cac thanh phan khac nhau cta chi
sO tu do hoa kinh té ¢6 anh huong khac nhau dén kha ning thanh khoan va vén ngan hang.
Dua trén két qua nghién ciru, mot s6 ham ¥ chinh sach quan trong c6 thé duoc rat
ra dé hd tro su phat trién bén vimg cua hé thong ngan hang: (i) Ciing c6 vén ngdn hang
dé dam bao thanh khodn: Co quan quan 1y nén tiép tuc duy tri cac yéu cau vé vén tbi
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thiéu theo Basel nham ting cuong kha ning hap thu rai ro va hd trg hoat dong tao thanh
khoan ctia ngan hang. (i) Piéu chinh chinh sach tw do héa kinh té: Mic du tu do héa kinh
té gitip ngan hang huy dong von tt hon, nhung cac nha quan 1y can ¢ co ché giam sat
phu hop dé han ché nhimng tac dong tiéu cuc dén kha ning tao thanh khoan. (iii) Kiém
soat chi tiéu chinh phu va cdc chinh sach tai khoa: Vi chi ti€u chinh phu c6 tac dong ti€u
cyc dén thanh khoan ngan hang, cac chinh sach tai khoa can dugc diéu chinh hop ly dé
khong 1am suy giam kha nang cung cap tin dung ctia hé théng ngan hang. (iv) Khuyén
khich cdc yéu té hé tro thanh khodn: Céc yéu té nhu quyén so hitu tai san, tu do thuong
mai va tu do du tu cin duoc thic déy dé tao diéu kién cho ngan hang mo rdng thanh
khoan mot cach hiéu qua hon. Nhing phat hién tir nghién ctru nay cung cap co s& quan
trong cho cac co quan quan 1y va ngan hang trong viéc thiét ké cac chinh sach phu hop
nham dam bao sy 6n dinh va phat trién bén virng cua hé théng tai chinh.
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THE IMPACT OF ECONOMIC FREEDOM ON LIQUIDITY CREATION AND
BANK CAPITAL
Le Ngoc Quynh Anh

Abstract. This study provides empirical evidence on the impact of economic
freedom on liquidity creation and bank capital for 156 banks in Southeast Asia from 2018
to 2022. The research demonstrates a positive interaction between liquidity creation and
bank capital through seemingly unrelated regression (SUR). Specifically, the analysis
indicates that countries with higher levels of economic freedom tend to have higher bank
capital ratios. However, a higher economic freedom index reduces liquidity creation for
the banks in the sample. These findings reinforce banks' confidence in implementing
capital regulations under the Basel framework while also emphasizing the importance of
liquidity targets. As a result, increasing the economic freedom index in these countries
will enable banks to engage in more activities, allowing them to leverage economies of
scale and scope, thereby generating higher income from traditional sources. Additionally,
the results highlight the impact of the components of the economic liberalization index
on liquidity creation and bank capital. This serves as a basis for policymakers and bank
managers to adjust regulatory mechanisms in accordance with the specific conditions of
each country and time period.

Keywords: Economic freedom; Liquidity creation; Bank capital
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