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The research aims to explore factors affecting bank cash management, using
secondary data from 29 banks in Vietnam from 2010-2021. The author uses
the method of quantitative multivariate regression with many models and
selects the most effective model (specifically GMM). Based on the GMM
model results, the author emphasizes the importance of factors such as loan-
to-deposit ratio (LDR), lending capacity (LA), and customer deposit ratio
(DEP). There is a negative correlation with the cash holding ratio, implying
cautious decisions about lending or carefully considering the amount of cash
held when there are large deposits. The positive correlation between return
on assets (ROA) and cash holdings shows that banks prioritize holding cash
when they have high profits. Furthermore, the results indicate that larger
banks tend to hold more cash, possibly to manage large-scale financial
activities effectively. The study also examines inflation (INF) and stages of
economic development. Banks increase cash holdings during inflationary

JEL codes: periods to minimize risks and hold cash during economic growth periods to
G21, G32, G35 meet transaction needs and manage risk.
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CAC YEU TO ANH HUONG PEN CHIEN LUQOC QUAN LY TIEN MAT
CUA CAC NGAN HANG THUONG MAI VIET NAM

Pao Lé Kiéu Oanh!
'Truong Pai hoc Ngan hang Thanh phé H6 Chi Minh
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10.52932/jfm.vi3.520

Nghién cttu nay nham muc dich kham phd cdc nhan t6 anh hudng dén
viéc quan ly tién mat tai cdc ngan hang thuong mai Viét Nam, stii dung
di liéu thu cap ti 29 ngan hang tai Viét Nam trong giai doan 2010 - 2021.
Tac gia sti dung phuong phap dinh lugng - hoi quy da bién v6i nhiéu mo

Ngdy nhan: hinh va chon ra moé hinh hiéu qua nhéit (cy thé [a GMM). Dya trén két qua
e mo hinh GMM, tac gia nhdn manh tdm quan trong cta cac yéu té6 nhu Ty
Ngay nhan lai: 1¢ cho vay trén tién gui (LDR), Kha nidng cho vay (LA), Ty I¢ tién gtii cua
24/03/2024 khach hang (DEP) va mdi tuong quan nghich chiéu véi ty 1é ndm giti tién
Ngay ding: mdt, ham y cac quyét dinh thén trong vé cho vay hodc khi c6 lugng tién
25/04/2024 gtii 16n thi xem xét ky vé lugng tién mat nam gitt. Mdi tuong quan gitia ty

sudt sinh 161 trén tai san (ROA) va viéc nam giti tién mdt cho thay cac ngan
Tii khéa: hang uu tién nadm gid tién mat khi c6 nhiéu 1ai hon. Hon niia, két qua chi
Chién lugc; ra cac ngan hang I6n c6 xu huéng ndm git nhiéu tién mét hon, c6 thé quan
NHTM Viét Nam; ly hiéu qua cac hoat dong tai chinh quy mo l6n. Nghién ctiu cling xem xét
Quan ly tién mit, lam phat (INF) va céc giai doan phat trién kinh té. Cac ngan hang tang
M JEL: nam git tién mat trong thoi ky lam phat dé dap dng nhu cdu giao dich va
G21. G32, G35 quan ly rai ro.

1. Giédi thiéu mdt khong chila van dé tinh thé ma con la mot
chién lugc quan ly tai chinh quan trong. Cac
nguyén nhan diang sau quyét dinh nam gid tién
mdt cua t6 chuc, dac biét 1a ngan hang, la rat
da dang. Tuy nhién, d6i véi ngan hang, lugng
tién ma ho git khong chi dap ting yéu cau ma
con phai ddm bdo an toan cho hoat dong ngan
hang (Moussa, 2015). Tinh hinh tai chinh cta
moi t6 chuc phu thudc cht yéu vao kha ning
quan ly dong tién, va viéc nam giti tién mat

Quan ly tién mat khong chi la mot khia
canh quan trong trong hoat dong ctia t6 chtic
ma con la mot dé tai thu hut sy quan tam
trong linh vuyc tai chinh va quan ly. Nghién
ctiu gan day cua Fernandes va cong su (2021),
cling nhu cua La Rocca va Cambrea (2019) da
chiing minh rang, quyét dinh ndm git tién
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thach thuc tai chinh khén cdp, ddc biét sau cac
cugc khung hoang (Shikimi, 2019). Véi nhiing
trién vong va thach thic nay, viéc nghién ctiu
va hiéu ro nhiing yéu t6 quyét dinh quan ly tién
mdt tai cac ngan hang thuong mai tré nén cap
thiét. Nhan thic tam quan trong ctia khia canh
nay trong hoat dong kinh doanh va tai chinh
ctia cac t6 chtc, ddc biét 1a ngan hang thuong
mai, khong chilién quan dén tinh thanh khoan
ma con dén chién lugc dau tu, quan ly rui ro
va su 6n dinh tai chinh. Nhiing thach thuc tai
chinh ddc biét trong bdi canh khdong chic chan
cua nén kinh t€ hién nay ddt ra nhiéu cau hoi
vé cach cac t6 chuc quan ly tién mat d€ d6i mit
v6i nhiing bién dong khong du doan.

Dua vao nghién ctiu truéc ddy, nghién ctiu
da tich hgp nhiéu yéu t6 tai chinh khdc nhau dé
phén dnh ly thuyét ndm giti tién mit. Cac tac gia
nhu Al-Najjar (2013), Ferreira va Vilela (2004)
va Uyar va Kuzey (2014), cting nhu Frank va
Goyal (2007) da st dung cac chi s6 nhu kha
ndng sinh 16i, don by, dong tién va quy mo
cong ty dé hiéu ro hon vé co ché nay. Mdc du
da c6 nhiéu nghién ctiu tai Viét Nam (Pham Ha
& Phan Pinh Qué Trén, 2018; Nguyén Hoang
Minh Huy, 2020; Lai Thi Phuong Nga, 2014)
vé ndm gid tién mdt trong cic cong ty phi tai
chinh, ddc biét 1a & thi trudng méi ndi, nhung
it nghién ctiu tap trung vao ngan hang va khia
canh tinh thanh khodn. Nghién ctiu nay sé dong
gop cai nhin toan dién vé viéc nam gid tién mat
tai cac ngan hang thuong mai Viét Nam, tii d6
giup phat trién cac chién lugc quan ly tién mat
hiéu qua. D€ thuc hién muc tiéu nay, tac gia st
dung hoi quan da bién v6i nhiéu mo hinh gom
OLS, FEM, REM, GLS, GMM @€ c6 dugc két
qua t6t nhédt cho nghién ctu véi di liéu tong
hop tli 29 ngan hang thuong mai Viét Nam.

2. Co s6 ly thuyét va Tong quan nghién ciiu
2.1. Ly thuyét lién quan
Ly thuyét danh doéi (trade- off theory)

Ly thuyét danh d4i, theo dé xuit ca Dittmar
va cong su (2003), dat ra nhiing ghi chu quan
trong vé quan ly tién mat clia cac cong ty va tac
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dong clia viéc nam giti tién mat doi véi tai san
cua ¢6 dong. Diéu nay bao gom cac dong co
tt Ly thuyét Keynes, nhu dong co chi phi giao
dich, dong co phong ngtia, va dong co dau co.
Dong co chi phi giao dich chi ra rdng, viéc git
tién mat gitp tranh chi phi lién quan dén viéc
huy dong von hodc thanh ly tai san. Cac cong
ty, theo d€ xudt cua Dittmar va cong su (2003),
Miller va Orr (1966), duy tri mc tién mat dé
giam thiéu chi phi co hoi cao hon lién quan dén
muc tién mdt thap hon. Ddng co phong nguia
nhin manh rang, viéc giti tién mdt giup cong
ty c6 kha ndng tai tr¢ cac du an khi khong co6
nguodn tai chinh thay thé, hé trg bai Ozkan va
Ozkan (2004). Tuy nhién, dong co d4u co, lién
quan dén viéc gii tién mat hodc chiing khoan
c6 thé ban dugc dé€ thu lgi tu viéc ting lai sudt,
c6 thé khong phu hgp d6i véi cac tap doan do
chi phi ndm git va ty suét 1gi nhuan théap.

Mic du viéc nam gid tién mat mang lai
nhiéu lgi ich, Jensen (1986) canh bdo rang, viéc
gili tién mdt cao c6 thé lam tang chi phi dai
dién va giam sy giam sat thi truong. Lgi nhuan
tu tién mat ciing cd thé bi anh hudng do phi
thanh khoan cao va thué hailan & cap do doanh
nghiép va ca nhan. Nghién ctiu thuc nghiém,
bao gom Al-Najjar (2013), Ferreira va Vilela
(2004), Opler va cong su (1999), Uyar va Kuzey
(2014) va Wasiuzzaman (2014), da st dung
nhiéu bién dai dién khic nhau d€ kiém tra hanh
vi ndm gid tién mat ctia doanh nghiép, nhung
két qua c6 su da dang va kho khén trong viéc
khai quat hoa gitia cac nén kinh té. Ali va cong
su (2016), Gao va cong su (2013) va Ozkan va
Ozkan (2004) nhdn manh rang, tién mat phan
anh hoat dong dau tu va tai chinh, trong khi
cac nghién ctu khac nhu Azmat (2014), Uyar
va Kuzey (2014) va Wasiuzzaman (2014) ung
ho ly thuyét danh d6i va tdm quan trong cta
quan ly tién mat dé€ giam kha ning xay ra kiét
qué tai chinh.

Ly thuyét dai dién

Ly thuyét nguoi dai dién cta Jensen (1986)
tap trung vao mdi quan hé gitia ngudi quan ly
dugc thué va ngudi cht s6 hiiu trong bdi canh
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thong tin khong hoan hdo. Trong nganh ngan
hang, quan ly tién mat dong vai tro quan trong,
thé hién & 2 van dé 1a lua chon bat loi va moi
nguy dao dtc. Lua chon bat lgi xudt phat tu sy
khong chac chin ctia ngudi cht vé nang luc va
hiéu suat ciia ngudi quan ly tién mat. Quyét dinh
ve tién mat doi hoi kién thiic chuyén sau, va su
khong chac chan vé kha niang va cam két cta
ngudi quan ly cé thé dan dén lua chon khong
loi ich cho ngudi cht. Moi nguy dao dtic lién
quan dén tinh trung tryc va cam két cia nguoi
quan ly tién mat. Su khong chic chan vé viéc ho
c6 no luc toi da hay khong, ciing nhu kha nang
loi dung thong tin noi b véi muc dich ca nhan,
tao ra mdi nguy co vé dao dtic va tin dung. Diéu
nay dat ra thach thtic cho nguoi cht ngan hang
trong viéc gili gin uy tin va niém tin cua khach
hang va c6 dong.

Nghién ctiu v€ cac nhan t6 anh huéng dén
quan ly tién mdt & ngan hang thuong mai cé
th€ giup lam r6 moi quan hé gitia hai bén dua
trén nhiing van dé dugc ly thuyét dai dién néu
béat. Nhin nhan moi lién két gitia lya chon bat
loi, moéi nguy dao dtic va hiéu suat quan ly tién
mdt, nghién ctiu nay c6 thé cung cip goc nhin
chién lugc vé cach ngin hang c6 thé téi uu hoa
quén ly tién mat trong ngii canh kinh doanh
riéng biét & thi trudng méi n6i nhu Viét Nam.
Mot s6 nghién ctiu trudc day lién quan dén
ndm git tién mdt ciing da st dung ly thuyét nay
nhu Akhtar va cong su (2011), Moolchandani
va Kar (2022).

Ly thuyét trdt ty phan hang

Ly thuyét trat ty phan hang, xuat phat tu
Myers va Majluf (1984), tap trung vao thong
tin khong can xting gitia ngudi quan ly va nha
dau tu, ddc biét 1a cach cong ty ting xtt dudi anh
huéng cta thong tin nay. Theo ly thuyét nay,
su khong chic chin va rui ro tit quan diém cua
nha d4u tu tao ra lya chon bét lgi, va d€ giai
quyét van dé nay, cac cong ty st dung tién mat
nhu moét cong cu quan trong. Opler va cong su
(1999) da kiém tra tinh ding dan cta ly thuyét
trat ty phan hang va ly thuyét danh daéi doi véi
hanh vi ndm git tién mit muc tiéu. Két qua chi
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ra rang, ca hai ly thuyét déu co thé st dung dé
giai thich ty 1é ndm giti tién mat. Mac du doanh
nghiép giti tién mat dé€ tai trg du an mdi va doi
mdt v6i sy khong chac chan, mo hinh nay dit
ra cau hoi vé cach quyét dinh giti lugng tién mat
va stt dung cac nguon tai trg khac nhu ng va c6
phiéu. Dittmar va céng su (2003) mé rong ly
thuyét trat tu phan hang, ching minh rang, s6
ng téi uu va muc tién mat téi vu la sdn phim
cta quyét dinh dau tu. Trong thuc t€ kinh
doanh, m6 hinh nay gitup hiéu r6 hon vé cich
cac doanh nghi¢p quan ly tién mat duya trén
dong tién va quyét dinh dau tu.

Nhin chung, ly thuyét trat tu phan hang
cung cdp cai nhin siu sic vé cach doanh nghiép
quan ly tién mat trong moi truong kinh doanh
khong hoan hao va lién két chat ché véi nghién
ctiu vé cac nhén t6 anh huéng dén quan ly tién
madt tai ngan hang thuong mai.

2.2. Tong quan nghién ciiu

Viéc ndm gid tién mat 1a sy s6 hiiu mot
khoan tién cu thé san sang dugc chuyén doi
thanh tai san hiu hinh va phan phoi gitia nha
dau tu (Gill & Shah, 2012). Diéu nay bao gom
tat ca tai san dé dang chuyén ddi thanh tién
mdt. Duy tri du tr@ tién mét 1a quan trong dé
duy tri tinh thanh khoan, dap ting yéu cau hang
ngay va tan dung bién dong lai suit. Keynes
(1937) dé cap dén ba dong co chinh dé giti tién
mat: dong co giao dich, dong co phong ngtia va
dong co dau co. bong co giao dich lién quan
dén hoat dong hang ngay, dong co phong ngtia
lién quan dén tinh hudng khong ludng trude
dugc, va dong co dau co lién quan dén viéc tan
dung bién dong lai suit tiém 4n. Trong ngan
hang, giti tién mat 1a bat budc d€ dap ting nghia
vu phap ly va dam bao kha ndng rat tién cua
khach hang (Yeboah & Agyei, 2012). Nam git
tién mat khong chi dap ting yéu cau phap ly ma
con mang lai lgi ich t6i uu, nhu phéan bé vao
tai san sinh 161 nhu chiing khoan hodc cho vay
(Silaen & Prasetiono, 2017).

Ferreira va Vilela (2004) va Song va Lee
(2012) da chi ra méi tuong quan tiéu cyc gitia
nam git tién mat va quy md cong ty, cling nhu

123



Tap chi Nghién ctiu Tai chinh - Marketing

su tang lugng tién mdt sau cudc khiing hoang
tai chinh chau A khong phu thudc vao quy mé
cong ty. Bigelli va Sanchez-Vidal (2012) ciing
ghi nhan mai lién quan tiéu cuc gitta quy mo
cong ty va lugng tién mat dugc giti trong cac
cong ty tu nhéan.

Quan ly tai chinh cua cac t6 chiic can phai
c6 chién thuat va linh hoat, dong thoi dam
bao tuén thu cac quy dinh. Mdc du quy dinh
c6 anh hudng dang ké dén nam git tién mat,
nhung té chtic cling can xem xét mot cach
chién thuat d€ dat dugc su can bang gitia yéu
cau thanh khoan, tuan tht quy dinh va t6i uu
hoéa stt dung nguon luc.

Trong qud kht, nghién ctiu chu yéu tap
trung vao xu huéng nam giti tién mat va hanh
vi. Bates va cong su (2009, Faulkender va Wang
(2006) va Gao va cong su (2013) da nghién ctiu
vé xu hudéng nam git tién mat va hanh vi. Tuy
nhién, két luan tii nhiing nghién ctiu nay co su
khac biét, khé khai quat hda do mai trudng tai
chinh da dang. Iskandar-Datta va Jia (2012) tim
thay su khac biét gitia cac qudc gia trong hanh
vi quan ly tién mdt cta doanh nghiép chu yéu
l1a do su khéc biét vé thé ché. Kusnadi va Wei
(2011) cting quan sat thay su khac biét 16n vé
muc do ndm git tién mit ctia doanh nghiép &
cac nudc phat trién va dang phat trién.

Nghién ctiu ctia Ferreira va Vilela (2004) dua
ra nhiing phat hién quan trong vé mdi tuong
quan gitia tién mdt, quy mo cong ty va don bay
tai chinh, ddc biét & cac cong ty 1a thanh vién
ctia Lién minh Kinh té va Tién té (EMU). Cac
tac gia chi ra mdi tuong quan nghich gitia ty 1é
ndm git tién mat, quy mod cong ty, dong thoi
nhdn manh tdm quan trong cta chi phi dai dién
trong viéc giai thich duy trii tién mat. Al-Najjar
(2013) dé xuat rang, quyét dinh ty 1é nam git
tién mat bi anh hudng bsi don bdy, quy mo va
kha néng sinh 1oi. Pon bdy va quy mé doanh
nghiép dugc xac dinh 1a hai yéu t6 tai chinh
quan trong anh hudng dén s6 du tién mat, véi
muc tiéu duy tri dy trd tién mat.
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Céc qudc gia c6 thi truong von yéu kém ciing
do6i mét véi khé khan trong viéc huy dong von,
dugc thé hién qua cac nghién ciiu vé Indonesia
(Simanjuntak & Wahyudi, 2017) va Trung Quéc
(Wu va cong sy, 2012). C6 su lién két gitia quy
mo doanh nghiép va viéc ndm giti tién mdt, cu
thé muc tién mét clla mot cong ty tuong quan
thudn v6i quy mo cua né (Saddour, 2006). Cac
két luan nay dugc hé trg bai Ly thuyét trat tu
phan hang va Ly thuyét danh d6i, dong thai chi
ra rang, ngudn tai trg déng vai tréo quan trong
trong quyét dinh ndm gid tién méit (Hardin III
va cOng su, 2009). Ngoai ra, lugng tién mat nam
gili cia cdc ngan hang thuong mai, con dugc
goila du tri, bao gom s6 tién ti s6 du tai khoan
cta ngan hang tai ngan hang trung uong, cong
v6i 80 tién mdt ma chinh ngén hang do s6 hiiu
(Bindseil va cong sy, 2006).

Nghién ctiu ctia Yeboah va Agyei (2012) vé
ngan hang & Ghana chi ra moi quan hé tiéu cuc
dang ké gitia thdi gian thu ng, chu ky chuyén d6i
tién mat, co cau voén, quy mo ngan hang va tinh
hinh tién mét. Ngugc lai, thoi gian thanh toan
ctia cht ng va kha nang sinh 16i c6 méi lién hé
tich cuc véi vi thé tién mdt ctia ngan hang. Cac
tdc gid dua ra thong diép quan trong cho gidm
d6c ngan hang va nha hoach dinh chinh sach vé
quan ly von luu dong d€ dam bao thanh khoan
da. Dang (2022) véi di liéu vé ngan hang Viét
Nam tti 2007 dén 2019, st dung mo6 hinh hoi
quy GMM va hiéu chinh bién gia binh phuong
nho nhit, chi ra rang, viéc nam git nhiéu tién
mat ¢ thé gidm lgi nhuan khi mic d6 khong
chic chan thdp. Tuy nhién, & muc d6 khong
chic chdn cao, nam git thém tién mdt cd thé
cai thién kha nédng sinh 16i. Diéu nay thé hién
tam quan trong ctia quan ly tién mét trong moi
truong khong chiac chan. Trong nhiing thoi
diém nén kinh té€ c6 nhiéu bién ddéng, ngan
hang c6 thé tich tri nhiéu thanh khoan hon
dé d6i mat v6i nhiing thach thuc cé thé xay ra
(Ashraf, 2020; Berger va cong su, 2020).

Dua vao nghién ctiu truéc ddy, nghién ctiu
da tich hgp nhiéu yéu t6 tai chinh khéc nhau dé
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phan anh ly thuyét nam giti tién mat. Cac tac gia
nhu Al-Najjar (2013), Ferreira va Vilela (2004)
va Uyar va Kuzey (2014), ciing nhu Frank va
Goyal (2007) da sti dung cac chi s6 nhu kha
ndng sinh 16i, don bdy, dong tién va quy mo
cong ty d€ hiéu r6 hon vé co ché nay. Bén canh
do, Adenuga va cong su (2021) va Wuave va
cong su (2020) da st dung yéu to ty 1é cap tin
dung trén von vay délam r6 thém sy anh hudng
ctia n6 dén ty 1é ndm git tién mit. Mac du da
c6 nhiéu nghién ctiu tai Viét Nam (Pham Ha
& Phan Dinh Qué Trén, 2018; Nguyén Hoang
Minh Huy, 2020; Lai Thi Phuong Nga, 2014)
v€ nam gitl tién mdt trong cac cong ty phi tai
chinh, ddc biét 1a & thi trudng méi ndi, nhung
it nghién ctiu tap trung vao ngan hang va khia
canh tinh thanh khoan.

Tac gia nhan thdy dugc nam gid tién mat
trong doanh nghiép néi chung va ngén hang
noéi riéng la rat quan trong. Tuy nhién, & thi
truong méi ndi nhu Viét Nam thi con nhiéu
bién dong va cac nghién ctiu lién quan dén
chién lugc quan ly tién mdt cling con rdi rac,
han ché vé khong gian va thoi gian. Do do, tac
gia mong muon sé gép phan bo sung thém tai
liéu lién quan dén quan ly tién mat & cac ngan
hang thuong mai dé c6 cdi nhin tdng quan va
chi tiét hon trong thoi di€ém hién nay.

3. Dii liéu va phuong phap nghién ctiu
3.1. Dit liéu

Dé kham pha nhiing nhan té quan trong anh
huéng dén viéc quan ly tién mat tai ngén hang,
tac gia st dung di liéu thu cap thu thap dugc
tu cac bang can doi ké toan, bao cdo tai chinh
va bao cao két qua hoat dong kinh doanh ctia
29/49 ngan hang tai Viét Nam trong khoang
thoi gian tt 2010 dén 2021.

Tac gia thuc hién loai mot s6 ngan hang vi
s0 liéu khong day du do mdi thanh 14p hoac
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bi sdp nhap va chi tap trung vao nhiing ngan
hang thuong mai c6 phan hoat dong xuyén
suot trong khoang thoi gian lay di liéu. Bén
canh do6 nhiing s6 li¢u lién quan dén vi mo6 nhu
tang trudng kinh té, lam phat dugc thu théap tai
World Bank. Cu6i cung, thong tin vé rti ro dua
vao tinh hinh thuc t€ khting khoang kinh t€ giai
doan 2011-2012 va Covid-19 giai doan 2020-
2021 (Trang va cong sy, 2021)

3.2. Phuong phdp nghién ciiu

Tac gia st dung phuong phap binh phuong
t0i thiéu thong thuong (Ordinary Least Squeres
- OLS) va gidi thiéu cac mo hinh hiéu tng c6
dinh (Fixed effect model - FEM) va hiéu ting
ngau nhién (Random Effects Model - REM) dé
khac phuc nhugc diém ctia OLS. M6i m6 hinh
déu c6 nhiing vu nhugc diém riéng, va tac gia
tién hanh cac kiém dinh dé€ lya chon nhu kiém
dinh F d€ chon gitia m6 hinh OLS va FEM,
kiém dinh Hausman dé kiém dinh gitia FEM va
REM. Néu c6 xuat hién khuyét tat, tac gia xem
xét st dung phuong phap binh phuong téi thiéu
tong quat (Generalized Least Squares — GLS)
hodc Phuong phép héi quy mo6 men tong quat
(Generalized Method of Moments - GMM) dé
khic phuc, v6i GMM c6 kha nang khac phuc
thém yéu t6 noi sinh. Nhung tac gia sé dya trén
két qua cudi cung cta hai moé hinh GLS, GMM
xem mo hinh nao cho két qua tét nhat, nhiéu
bién c6 y nghia & do tin cdy cao thi sé dung dé
thao ludn cho nghién ctiu nay. Tdc gia st dung
cong cu la phan mém STATA 15.

Bén canh do, tac gia cling tién hanh théng ké
mo ta d€ cé cai nhin bao quat vé di liéu ciing
nhu kiém dinh mo6i tuong quan gitia cac bién
va kiém tra co ton tai da cong tuyén hay khong.

M6 hinh trong nghién ctiu nay nhu sau:

CASH = o, + o, LDR + (szA + (x3DEP + oc4ROA
+ chSIZE + a¢INF + a,GDP + a RISK
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Bang 1. Cong thic tinh mdt s6 bién trong nghién ctiu

Bién Cong thic tinh Nguon
‘ . ‘ Ticn otii khone kv h S ]
CASH:  Chi myan st + TGTT tai NHNN + o0 811 Xhong Ky han fal Bigelli va Sanchez
s6 trang thai cac TCTD Vidal (2012), Al-
tién mit Tong tai san Najjar (2013)
LDR: Ty 1¢ Adenuga va cdng su
Ap ti Von cho vay khach han : :
zzpv(‘f)’linnd:lgi - Y - & (2021); Wuave va
X & A Vé6n huy dong cong su (2020)
von huy dong
LA: Nang luc Tdng du ng Viong ‘Thi Huong
cho va T8ne (il o2 Giang va cOng sy
Y ong tai san (2023)
DEP:
Ty 1é tién gti A 11 \ .
khich hang Tién gui khach hang Pradhan va Khadka
tréen  tdng Téng tai san (2017)
tai san
RQA: i Lgi nhuén sau thué Wuave va cong su
Hiéu  qua PR x 100 5020
hoat déng Téng tai san (2020)
Anand va cdng su
(2018), Chen va
INF: CPI, - CPI,_, « 100 Mahajan (2010),
Lam phat CPI_, Orlova (2020) va
Wang va cong su
(2014)
Anand va cdng su
GDP: GDP, - GDP,_, (2018), Chen va
Tang trudng x 100 _ .
Kinh t& GDP, Mahajan (2010) va
Orlova (2020)
_ PRI Bigelli va Sanchez-
SIZE SIZE = Log (T6ng tai san) Vidal (2012)
RISK 1: Khing hoang kinh té (2011-2012) va Pai dich Covid -19 Trang va cdng su

(2020-2021) va 0: nhiing ndm con lai

(2021)

4. Két qua va thao luan
4.1. Thong ké moé tad va kiém dinh

Bang thong ké mo ta (xerm Phu luc 1 online)
trong nghién ctiu cung cdp cai nhin téng quan
vé tinh hinh tai chinh ctia cdc ngan hang. Bién
CASH thé hién d6 da dang trong chién lugc
quan ly tién mdt, tii 0,0160 dén 0,6104, tuong
thich sy linh hoat va kha nang ddp tng linh

hoat. Bién LDR, biéu hién cho mtc d6 st dung
tin dung, 6n dinh & mtc 0,8730, cho thdy ngan
hang duy tri 6n dinh trong quan ly ty 1¢ tin
dung. LA, DEP, va SIZE thé hién sy dong déu,
tang cudng 6n dinh quén ly tai chinh va quy
mo ngan hang. Mdéi quan hé gitia SIZE va ndm
git tién mat thé hién su lién két gitta quy mo
kinh doanh va chién lugc tai chinh. Bién ROA
thé hién d¢ da dang vé hiéu suit tai chinh, cé
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thé anh hudng dén quyét dinh nam giti tién mat
theo nhiéu hudng. Cudi cung, nhiing nam dugc
ghi nhan cé cu soc kinh té chiém khoang 1/3
tong s6 thoi gian nghién ctu.

Téc gia kiém dinh su tuong quan (xem Phu
luc 2 online) cua cac bién thi thdy dugc khong
c6 cap bién nao 16n hon 0,8. Mot s6 cdp bién
tuong quan yéu nhu CASH va LDR, SIZE va
CASH. Trong d6 ciing c6 nhiéu cap bién tuong
quan nghich. Tuy nhién d€ dam bao cic bién
tham gia trong nghién ctiu khong bi da cong
tuyén thi tac gia con thuc hién kiém dinh VIF.
Két qua (xem Phu luc 2 va Phu luc 3 online) cho
thdy, cac bién du diéu kién dé tham gia vao md
hinh héi quy theo dé xuat cua Pettit (1992).

Trong nghién ctiu nay tac gia thuc hién kiém
dinh nhiéu mo hinh dé€ c6 su lya chon mo hinh
phu hgp nhat trong cac mo hinh héi quy. Pau
tién, v6i mo hinh OLS va FEM tac gia chon dugc
mo hinh FEM la mo6 hinh phu hgp hon thong
qua kiém dinh F. Tiép theo gitia m6 hinh FEM
va REM thi két qua ctia kiém dinh Hausman chi
ra ring, mo6 hinh FEM lai mot lan nta la mo
hinh phtt hgp. Tuy nhién d€ chac chian mé hinh
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nay la mo hinh tét nhat, tac gia tién hanh kiém
dinh xem mo hinh nay ¢6 ton tai hién tugng
tu tuong quan hay phuong sai sai s6 thay déi
khong thong qua hai ki€ém dinh Woodridge va
Modified Wald. T4c gia nhan ra rang, m6 hinh
FEM ton tai ca hai khuyét tat c6 nguy co anh
huéng dén két qua hoi quy. Tuy nhién, gitia mo
hinh GLS khéic phuc dugc hai khuyét tat cta
FEM, GMM thi c¢6 kha nang xt ly dugc hién
tugng ndi sinh. Nén tac gia hoi quy dong thoi
dé xem két qua mo6 hinh nao tét thi sé chon két
qua ctia mo hinh do thao luan chinh cho nghién
cuu. (Phu luc 4 online)

4.2. Két qud va thdo ludn

Sau khi hoi quy 1an lugt cac mo hinh, tac gia
nhén ra rdng, két qua mo6 hinh GMM la t6t nhat
trong cac mo6 hinh va dong thoi mo hinh nay
cling xt ly tot dugc cac khuyét tat cia mo hinh.
Vi vay, két qua mo6 hinh GMM dugc su dung
dé thao luan. Tuy nhién d€ chan chan hon niia,
tac gid ciing xem xét két qua kiém dinh Hansen
va ki€ém dinh Arellano-Bond cling nhu xem xét
bién cong cu (xem Phu luc 4 online).

Bang 2. Két qua cac mo hinh hoéi quy

Bién OLS FEM REM GLS GMM
LDR -0,203%* -0,203*%* -0,204%* -0,215%* -0,158%*
[-10,02] [-9.76] [-10,16] [-11,62] [-3,82]
LA -0,281%* 0,299%* 0,153* -0,0719 -0,224%%
[-3,58] [3,04] [1,67] [-0,79] [-4,55]
DEP -0,381%* -0,510%* -0,479%* -0,416%* -0,241%+
[-11,05] [-12,09] [-12,15] [-12,70] [-5,43]
SIZE 0,00749** 0,00627*** 0,00646*** 0,00615*** 0,00269**
[4,39] (4,38] [4,49] [7,33] [2,33]
GDP -0,154 -0,352 -0,295 0,205 2,355%%
[-0,30] [-0,88] [-0,73] [0,87] [3,30]
INF 0,303** 0,250** 0,260** 0,141** 0,808***
[2,36] [2,25] [2,37] [2,06] [4,69]
ROA 0,675%* 0,473%* 0,514+ 0,538%* 0,308***
[5,03] [4,28] [4,62] [6,19] (3,14]
RISK 0,00224 0,00233 0,00249 0,00729 0,0972*
[0,14] [0,19] [0,20] [1,04] (3,12]
L.CASH 0,370%*
[4,42]
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Bién OLS FEM REM GLS GMM

_cons 0,602%* 0,218** 0,320%* 0,473%* 0,333+
[7,08] [2,19] [3,42] [5,44] [6,08]

N 348 348 348 348 232

R-sq 0,477 0,55

Ghi chii: Thong ké t trong ngodc vudng; ky hiéu * p<0,1, ** p<0,05, *** p<0,01.

Két qua mo6 hinh GMM cho bién ty I¢ cdp tin
dung so vdi von huy dong (LDR) cho thady mdi
quan hé tiéu cyc véi viéc ty 1é nam gid tién mat
tai cdc ngdn hang. Di€u nay goiy cho ngan hang
khi tang cuong cap tin dung, sé giam lugng tién
mit dé t6i uu hoa stt dung von va thiuc ddy hoat
dong cho vay. Méi tuong quan nghich cé thé
giai thich qua goc do chi phi co hoi, thé hién sy
dam phan gitia viéc giti tién mat khong sinh 16i
va chién lugc t6i uu héa nguén vén trong moi
truong ngan hang canh tranh cao. M6i quan hé
nay dét ra thach thic vé quan ly rti ro va quyét
dinh chién lugc trong boi canh thi truong.

Qua phan tich cho thdy c6 y nghia thong ké
(a < 0,01) déi véi bién Nang lc cho vay (LA)
trong mdi quan hé véi viéc giti tién mat tai cac
ngan hang. Mo6i tuong quan am nay ngu y rang,
khi du ng ting, ngan hang giam git tién mat,
thé hién chién lugc t6i uu héa ngudn vén va
khuyén khich hoat dong cho vay. Su lién quan
nay c6 thé phan anh sy danh gia ctia ngan hang
vé lgi nhuan ti cho vay va chip nhan rui ro
tuong tng. Tuy nhién, cin than trong dé dam
bao ring, ngan hang duy tri sy can nhac hop ly
gitia t6i uu héa lgi nhudn va duy tri tinh thanh
khoan dé dam bdo su 6n dinh va bén viing ctia
mo6 hinh kinh doanh.

Ty lé tién gui khdch hang trén tong tai sdn
(DEP) Méi quan hé tac dong tich cuc va cd y
nghia thong ké gitta ROA va ty 1é giii tién mat
tai ngan hang da dugc chiing minh trong két
qua mo hinh GMM, dac biét khi ROA 1a bién
lag nam trudc (LROA). Phat hién nay dugc ting
ho bdi Faulkender va Wang (2006) va Garcia-
Teruel va Martinez-Solano (2008). D€ dé phong
su bién dong ctia mdi trudng kinh doanh, ngin
hang can x4y dung chién lugc quan tri tién mat.
Vi vay, ngan hang cin c6 nhiing bién phap dé

giam thiéu rai ro va da dang héa danh muc déu
tu. Diéu nay dac biét cé y nghia doi véi ngan
hang khi tinh linh hoat va 6n dinh déng vai tro
quan trong. Tuy nhién, viéc ting dang ké dii tr
tién mat can dugc thuc hién mot cach can than,
vi diéu nay c6 thé anh hudng dén thu nhép va
tao ra thach thic trong viéc duy tri sy cin bang
gitia kha nang thé anh hudng dén thu nhap va
tao ra thach thuc trong viéc duy tri sy cin bang
gitia kha ndng sinh 16i va thanh khoan, dac
biét trong moi trudng canh tranh gay gét va c6
nhiéu bién dong. Diéu nay doi hdi nha quan tri
ctia cac NHTM Viét Nam cin nhac duy tri hiéu
qua tai chinh va linh hoat truéc nhiing bién
dong ctia méi trudng kinh doanh.

Moéi quan hé tich cuc va y nghia thong ké
gitia hiéu sudt hoat dong (ROA) va viéc giti tién
madt tai ngan hang da dugc ching minh déc
biét khi ROA 1a bién lag nam truéc (L.ROA).
Dé dé phong su bién dong trong thi trudng va
moi truong kinh té, ngan hang quyét dinh xay
dung du trii tién mdt. M6i quan hé nay co6 thé
phan anh chién lugc giam thiéu rui ro va da
dang héa danh muc dau tu, dic biét quan trong
trong nganh ngan hang noi tinh linh hoat va 6n
dinh doéng vai tro quan trong. Tuy nhién, viéc
tang dang ké dy trii tién mat can dugc thuc hién
cdn thén, vi diéu nay c6 thé€ anh hudng dén thu
nhap va tao ra thach thtc trong viéc duy tri su
can bang gitta kha nang sinh 16i va thanh khoan,
ddc biét trong moi trudng canh tranh va bién
dong. Diéu nay dat ra cau hoi vé kha nang cta
cac t6 chic tai chinh trong viéc duy tri hiéu suit
tai chinh va linh hoat truéc nhiing bién dong
trong thi truong va moi trudng kinh doanh.
Phat hién nay tuong tu véi két qua nghién ctiu
ctia Ogundipe va cong su (2012).

Bién quy mo ngan hang (SIZE) trong mo hinh
GMM da tao ra moéi quan hé cd y nghia thong
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ké véi ty 1¢ nam giti tién mdt & ngan hang. Hé
s6 duong 0,00269 va do thong ké 2,33 cho thay
moi quan hé tich cuc gitta quy mo6 ngan hang va
ty 1é nam gid tién mat. Két qua dugc ting ho bsi
nghién ctiu ctia Saddour (2006). Diéu nay ngu
y rang, ngan hang I6n hon ¢ xu huéng git lai
lugng tién madt 16n hon trong co ciu tai san ctua
ho, c6 thé do khiu vi rii ro clia ngan hang thap
nén ho duy tri thanh khoan cao va kha ning
dap ung cac hoat dong nhanh chéng. Nhiing
ngan hang nay c6 thé d6i mat véi quy mo giao
dich 16n va hoat dong tai chinh da dang, va viéc
giti mot lugng tién mét da 1én giap dam bao
tinh thanh khoan trong tinh huéng khén cép
va t6i uu hoa kha nang dap ting. Tuy nhién,
chién lugc nay ciing doi mat véi thach thic toi
uu hoa lgi nhudn, vi gifi lai lugng 16n tién mat
c6 thé dong nghia véi viéc bo 16 co hoi dau tu
sinh 16i. Su can nhac cidn than gita tinh thanh
khodan va t&i uu hoa lgi nhuan la quan trong dé
dam béo su 6n dinh va hiéu qua trong mo hinh
kinh doanh ctia ngan hang. Két qua nghién
ctiu khong nhat quan véi mot s6 nghién ctu
trudc nhu Phat hién trén khong nhat quan véi
nhiing phat hién trudc d6 ctua Dobetz va cong
st (2006), Ferreira va Vilela (2004) va Yeboah
va Agyei (2012) déu cho rang, quy mo tiéu cuc
viéc nam git tién mat.

Ma&i quan hé manh mé gitia muc d¢ lam phdt
(INF) va ty 1é nam giti tién mdt tai ngdn hang
dugc xdc nhén, véi hé s6 12 0,808 (p < 0,01). Két
qué nghién ctu c6 cuing quan diém véi Sutrisno
va Gumanti (2016). Khi lam phat ting, ngan
hang ting cudng nam git tién mat, vu tién tinh
thanh khoan hon 1a dau tu vao tai san lai suat
thap hodac rti ro cao. Piéu nay giup bao vé khoi
bién dong tiém 4n va duy tri tinh thanh khoan.
Két qua nay cd thé anh hudng dén chién lugc
tai chinh ctia ngan hang, dac biét trong moi
truong lam phat, khi ngan hang can diéu chinh
ty 1é ndm gid tién mat d€ duy tri 6n dinh va doi
pho véi bién dong ctia miic do lam phat trong
hé thong tai chinh.

Khi nén kinh té tang truéng (GDP), ngan
hang c6 xu huéng nam git nhiéu tién mdt hon,
v6i hé s6 duong l6n (2,355), thé hién moi quan
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hé tich cuc manh. Chen va Mahajan (2010) va
Mesfin (2016) ciing da tim thdy bang chiing
tuong tu nghién ctiu. Su tang trudng kinh té
tao ra nhu cau thanh khoan va giao dich, khién
ngan hang cin nhiéu tién mat hon d€ dam bao
kha ndng chi tra va d6i mat véi bién dong thi
truong. Ngoai ra, mot ty 16 nam gidi tién mat
giup gidm rai ro tai chinh trong moi trudng
khong chac chan va thich ting véi su ting cau
doét ngot trong moi truong kinh té phat trién.

Bién rtii ro (RISK) trong phan tich GMM thé
hién moi quan h¢ tich cuc dang chu y vdi ty 1é
nam git tién mat (CASH) tai cdc ngan hang. Hé
s6 duong 16n ctia bién rui ro cho thay moéi quan
hé tang cuong gitta muc do rui ro va lugng tién
mat giti lai. Ngan hang gia tang ty 1é nam git
tién mat khi rai ro tai chinh tang, st dung tién
mdt nhu mdt bién phap phong ngtia. Diéu nay
gitp giam thiéu tac dong cua rui ro, duy tri
thanh khoan va d6i mat véi bién dong va khong
chic chin. Két qua nay dit ra thach thiic va yéu
cau chién lugc quan ly tai chinh linh hoat va
d6i mét voi rai ro d€ duy tri 6n dinh trong moi
truong ngan hang dong. Moi quan hé tich cuc
nay phan anh chién lugc tu bao vé va tap trung
vao duy tri thanh khoan trong méi truong bién
dong. Phat hién nay cd cung két qua véi nghién
ctiu Almeida (2021) Top of Form va Au Thuy
Linh (2019).

5. Két luan va ham y quan tri

Nghién ctu nay, dya trén di liéu cta 29
ngan hang thuong mai tai Viét Nam ti 2010
dén 2021, nhan manh cdc yéu t6 anh huéng dén
quan ly tién mat trong nganh ngan hang. Mo6i
tuong quan nghich gitia ty I¢ cho vay trén tién
gti (LDR), Néang luc cho vay (LA), Ty 1é tién gti
cua khach hang (DEP) va ty 1é ndm gii tién mit
chi ra tdim quan trong clia viéc xem xét cac yéu
t0 nay doi voi ty 1é nam git tién mat. N6 cling
ham y khi qua chu trong vao viéc xem xét cac
yéu t6 nay doéi véi ty 1é ndm gid tién mat. N6
cting ham y khi qua chu trong vao viéc cho vay
va khi c6 qud nhiéu nguon tién gui cdc ngan
hang can cin trong quyét dinh lugng tién can
nam giti viia d€ tranh viéc quyét dinh qua 16n
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lugng tién vao muc dich cho vay dé€ kiém thém
loi nhuén. M6i quan hé tich cuc gitia lgi nhuin
trén tai san (ROA) va giti tién mdt thé hién
khi ngan hang c6 lgi nhuan t6t thudng sé uu
tién ty 1é tién mdt nam giti cao hon. Bén canh
dé, ngan hang 16n hon cé xu huéng giti nhiéu
tién mat hon, c6 1€ d€ dap ung nhanh chong va
quan ly hiéu qua cac hoat dong tai chinh quy
mo 16n. Nghién ctiu con chu y dén tac dong ctia
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can bang loi nhuan va dap tng véi bién dong
kinh té 1a mot thach thiec.

Tuy nhién, nghién ctiu nay ciing con ton tai
mot s6 han ché nhdt dinh nhu tap trung vao
mot s6 ngan hang va khung thoi gian cu thé.
Ngoai ra, quyét dinh ndm git tién mdt ¢ thé
phu thudc vao khiu vi rai ro caa NH, vao kha
nang vay thanh khoan, vao lai sudt va cac co

lam phat (INF) va giai doan kinh té€ phat trién.
Khi lam phat ting, ngan hang ting cuong gii
tién mat nhu bién phap phong ngtia. Trong giai
doan kinh té phat trién, ngan hang giti tién mat
dé dap ting nhu cu giao dich va quan ly rui ro.
Nhung viéc quan ly hiéu qua dy tri tién mat dé

hoi kinh doanh trén thi truong. Nhiing yéu t6
nay can dugc xem xét nghién ctiu trong tuong
lai bén canh viéc c6 thé cin nhic b6 sung thém
bién dai dién cho sy bién dong ctia thi truong
tai chinh va diéu kién kinh té.
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