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CAU TRUC VGN - THANH KHOAN VA ON BINH NGAN HANG
TAI ASEAN: GOC NHIN PHI TUYEN TU PHAN TiCH
HOC MAY NHAN QUA

TS. Pham Thuy Tu*

Nghién ciru dénh gid tdc déng twong tac phi tuyén gidra rii ro thanh khoan va céu tric vén dén én dinh ngén
hang tai cdc quéc gia ASEAN. Di¥ liéu panel tir 63 ngan hang giai doan 2010-2023 dwoc phén tich bang mé
hinh Causal Forest dé wérc lwong téc dong cé diéu kién (CATE) cua khodng tréng thanh khoan (FGAP) theo
mirc vén héa (ETA). Két qua cho thay: (i) FGAP tdc déng tiéu cuc ré rét hon khi ETA thép; (ii) tén tai ngwéng
ETA = 0.08 giup trung hoa rai ro thanh khoan; (iii) hiéu wng khac blet theo quy moé va thoi ky, dac blet trong
giai doan COVID-19. Phat hién nay gép phan mo' réng hiéu biét vé co’ ché vén-thanh khoén va cung cap ham
y cho thiét ké chi bdo canh bdo sém, buffer vén ngwec chu ky va gidam s&t vi mé theo nhém ngén hang.
Phwong phdp hoc mdy nhan qua gitup phat hién hiéu trng phirc hop hiéu qua hon mé hinh tuyén tinh.

« Ttr khoa: én dinh ngén hang; rdi ro thanh khoan; cdu tric vén; causal forest; ASEAN: Z-score.

This study explores the nonlinear interaction
between liquidity risk and capital structure in shaping
bank stability across ASEAN countries. Using panel
data from 63 banks (2010-2023), we apply a Causal
Forest model to estimate the conditional average
treatment effect (CATE) of the liquidity funding
gap (FGAP) at different equity-to-asset ratio (ETA)
levels. Results reveal that: (i) FGAP has a stronger
negative impact on Z-score when ETA is low; (ii) a
threshold of ETA = 0.08 helps offset liquidity risk; and
(iii) heterogeneous effects are evident across bank
size and periods, especially during the COVID-19
crisis. These findings deepen our understanding
of the capital-liquidity mechanism and offer policy
implications for designing early-warning indicators,
counter-cyclical capital buffers, and targeted micro-
supervision. The causal machine learning approach
proves useful in detecting complex, context-
dependent relationships that traditional linear models
may overlook.

» Key words: bank stability; liquidity risk; capital
structure; causal forest; ASEAN; Z-score.

JEL codes: C21, C55, G21, G28, G32

Vs

1. Giéi thiéu

On dinh ngén hang 1a nén tang quan trong cuia hé
thong tai chinh, ddc biét tai cac nén kinh t& méi n01
noi cac cu soc bén ngoal d& dang lan téa va khuéch
dai qua hé théng ngan hang (Allen va cong su, 2012;
Berger va Bouwman, 2013). Trong boi canh khic
phuc hau Covid-19 voi nhiéu bién dong tu nén kinh
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té toan cau, quan tri rii ro thanh khoan va quan ly von
tur ¢6 trdy thanh hai try cdt c6t 18i dém bao sirc khoe tai
chinh ngan hang. Cac chi so nhu khoéng chénh Iéch
thanh khoan (FGAP) va ty 1€ von tu c6 (ETA) khong
chi phén anh nang lyc chong chiu rui ro ma con dinh
hinh sy 6n dinh chung cta h¢ thong (Distinguin va
cong su, 2013; Bonner va Eijffinger, 2016; Rena va
Kamuinjo, 2022). Tuy nhién, mdi quan hé bd sung
hay d4anh ddi gitra thanh khoan va von ddi vi 6n dinh
ngan hang van con bo ngd, dic biét dudi goc nhin phi
tuyén va di biét bdi canh (Patel et al., 2022).

Mot s nghién clru g?m ddy da nhan manh tam
quan trong cua cac yeu t6 nhu quy mo6 ngn hang,
murc d§ von hoa va diéu kién kinh t& vi mo trong
viéc ctng ¢b on dinh ngan hang (Acharya va cong
su, 2012; Karim va Ahmed, 2024). Bén canh do, cac
nghién ciru mdi cua va Baros va cong su (2022) va
Al-Nimer va cong sy (2024) da cung cap bang chimg
thuc nghiém c6 gia tri vé moi quan hé phire tap gitra
rui ro thanh khodn, rui ro tin dung va von hoa. Tuy
nhién, phan 16n cac phan tich dinh lugng hién nay
van chu yéu dya vao cac phuong phép héi quy tuyén
tinh truyén thong nhu OLS, GMM, DML (Berger
va Bouwman, 2013; Vodova, 2013; Tu va cong su,
2021) hodc cac mo hinh Granger nhan qua (Rena va
Kamuinjo, 2022). Han ché ciia cac phuong phap nay
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14 kho ndm bt duge cac mdi quan hé di biét tiém an,
von ¢6 thé thay d6i dang ké giita cac nhom ngan hang
khéc nhau.

Chinh vi vay, dé lap day khoang trong trén, nghién
clru ndy tiép cAn md hinh Causal Forest, mot phuong
phap hoc mdy hién dai trong thong ké nhan qua, dé
ude lugng tac dong di biét co diéu kién (CATE) cta
FGAP va ETA 1én Z-score. Pay la ung dung tién
phong cua Causal Forest vao phan tich tuong tac da
bién diéu tri lién tyc trong tai chinh ngan hang (Wager
va Athey, 2018). V6i dit liéu bang gdm 63 ngan hang
ASEAN (2010-2023), muc tiéu ctia nghién ctru khong
chi lam sang t6 mdi quan hé phi tuyén FGAP-ETA ma
con xac dinh ngudng rui ro, ving tac dong phi tuyén,
va di biét quan trong theo quy mo, qudc gia, va thoi
ky khung hoang. Nhiing dong gop chinh bao gom:

- Cung cdp bing chimg dinh lwong méi vé hiéu
ung tuong tic FGAP-ETA qua mo hinh nhan qua phi
tuyén;

- Kham pha ngudng chuyén déi noi von tur co triét
tiéu tdc dong ti€u cyc tur rui ro thanh khoan (Patel va
cong su, 2022);

- Pé xuit khung giam sat ngan hang dua trén
cu triic von-thanh khoan tich hop, phu hop véi cac
khuyén nghi Basel III (Basel Committee on Banking
Supervision, 2010).

Phén tiép theo bao g0m: Phdn 2 trinh bay co s&
ly thuyet va tong quan nghién ciru. Phdn 3 mo ta dir
liéu, bién va phuong phéap nghién ctru, dic biét nhin
manh vao tmg dung mé hinh Causal Forest. Phdn 4
bao céo va thao luan két qua thuc nghiém va phan
tich hi¢u tng di biét. Phan 5 rat ra cc ham y quan tri
va chinh sach quan trong. Cudi cing, Phdn 6 két luan
nghién ctu.

2. Co so Iy thuyét va tong quan nghién ciru

2.1. On dinh tai chinh va cc yéu té ni tai

On dinh ngan hang tir 1au da duoc xem 14 nén ting
cuahé théng tai chinh, vé&i chi 6 Z-score thuong dugc
st dung dé do ludng ning luc chdng chiu trude riii ro
mét kha ning thanh toan (Berger va Bouwman, 2009;
Tu va cong su, 2021). Trong cdu tric tai chinh ngan
hang, thanh khoan dong vai tro bao dam kha nang
chi tra ngan han, trong khi von tu c6 1a by dém quan
trong chong lai ruii ro tong thé (Distinguin va cong su,
2013; Bonner va Eijffinger, 2016). Nhiéu nghién ciru
da khéng dinh, sy két hop hai hoa gitra thanh khoan
va von 1a chia khéa dé nang cao 6n dinh ngan hang,
dac biét trong bdi canh khing hoang hodc céc cli soc
kinh té vi mo (Allen va cong su, 2012; Drehmann va
Nikolaou, 2013).

2.2. Moi quan h¢ giita thanh khodn va von: Bo
sung hay danh doi?

Ly thuyet tai chinh ngan hang dua ra hai quan diém
chu dao v€ moi quan h¢ gitra thanh khodn va von. Mot
nhanh quan diém coi von tir ¢6 1 “bd dém an toan”,
gitip gidm bt rui ro thanh khodn va ting niém tln
cua thi truong, tir do giam xéac sut pha san (Berger
va Bouwman, 2013; Acharya va cong su, 2012). Tuy
nhién, nhanh ly thuyet khac cho rang khi vén cao, ngén
hang c6 xu huéng giam du trir thanh khoan va chap
nhén rii ro cao hon, tao ra mbi quan hé¢ danh d6i von-
thanh khoan (Repullo, 2004; Patel va cong su, 2022).
Gén day, cac nghién ctru thuc nghiém da phat hién moi
lién két chat ché, phi tuyén gitra rdi ro tin dung, rdi ro
thanh khoan va von hoa, déc biét trong cac giai doan
bién dong nhu COVID-19 (Baros va cong sy, 2022;
Al-Nimer va cong su, 2024). Tuy vy, phan 16n bang
ching hién tai van tap trung vao phan tich tac dong
riéng 1¢, ma thiéu xem xét tuong tac dong giira FGAP
va ETA déi v6i 6n dinh ngan hang.

2.3. Cac phwong phap dinh lugng hién cé va han
ché

Nhiéu nghién ctru st dung phuong phép truyén
thong nhu OLS hay GMM (Berger va Bouwman,
2013; Vodova, 2013; Tu va cong su, 2021), von gia
dinh tac dong (jéng nhét va khong phat hién duoc cac
di biét phi tuyén. Hay mo hinh cau tric (SEM), VAR
hodc Granger duoc chon dé phan tich mdi quan hé
gitta von, ruii ro thanh khoan va on dinh ngan hang
(Rena va Kamuinjo, 2022), nhung van chua du kha
nang boc tach hiéu tng di biét theo boi canh hodc quy
mo ngan hang.

Cac nghién cru méi da su dung cac phuong phap
hoc may nhén qua de giai ma cac tuong tac phuec tap,
da bién va phi tuyén, tiéu biéu nhu Causal Forest
(Wager va Athey, 2018; Patel va cong sy, 2022).
Phuong phap nay ddc bi€t hitu ich trong bdi canh
ASEAN, noi hé thong ngan hang rat da dang vé quy
mo, mirc von hoa va mue do d& bi ton thuong trudc
céc cti soc kinh té vi mo.

3. Dir liéu va Phwong phap nghién ciru

3.1. Di¢ liu va cdc bién nghién ciru

Nghién cuu su dung di liéu bang cua 63 ngan
hang ASEAN (Indonesia, Malaysia, Philippines,
Singapore, Thai Lan va Viét Nam) (2010-2023).
Pay 1a giai doan day bién dong, dic biét 1a dai dich
COVID-19. Dt liéu dugc thu thap tai Worldbank,
Bankscope. Ké thira tir cac nghién ctru truée (Berger
va cong su, 2009; Fernandez va cong sy, 2015; Tu va
cong su, 2021), cac bién nghién ctru duoc Iya chon va
trinh bay chi tiét cach tinh tai Bang 1.
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Bang 1: Cac bién nghién ctru: mo ta, do lworng va

A ~
nguon thu thap
chitieu | M ta \ Cang thirc do lwéng

Bién phy thugc

_ ETAq + ROA;
. T Opon,

ZSCORE On dinh ngan hang ,RM‘ e .
Trong dé: ETA la ty 1& von chi s hitu trén tong tai san; ROA la
1y sudt sinh 15 trén tai san; Ogos, d0 éch chudn cla ROA.

Bién kiém sodt
- Py — MGy

P

LERNER Néng I canh tranh Tro:ng do: P du:qc g(zl la gla daE ra, ‘x.ac'd!nhhbang cong 1hl:l’C: P
=Tong thu nhdp ngén hang/Tong tai san ngén hang; MC la chi
phi bién, ké thira tir phuong phap tinh trong nghién cttu clia
Kasman va Carvallo (2014)

FGAP Khoang trong thanh khoan | = Tai san thanh khoan - No ngén han dén han

SIZE Quy mé ngan hang (TTS) | = LN (Téng tai sén)

ETA Quy mé VCSH =V6n chi s¢ hitu/Téng tai san

LTA Quy mé tin dung chovay | =Téng cho vay/ Téng tai san

GDP Téc d6 tang trudng GDP

INF Ty 18 lam phat
=1: giai doan 2020 - 2022

covip Dai dich Covid gfa! oan
=0: giai doan 2010 - 2019

Nguon: Tong hop va dé xudt bai tic gid
i Bién phu thudc la chi sé Z-score, do luong mue do
on dinh ngan hang. Hai bién diéu tri chinh gdm FGAP
va ETA, phan anh lan lugt mirc d9 rui ro thanh khoan
va von hoa cuia ngdn hang. Ngoai ra, nghién ctru dua
vao bién tuong tac FGAP x ETA d¢€ kiém dinh hi¢u
ung bo sung hay danh doi gilra hai yéu to nay.
3.2. Khung nhén qud va mé hinh Causal Forest
D¢ giai thich hi¢u tmg twong téc va di biét, nghién
ctu ap dung Causal Forest dugc phat trien boi Wager
& Athey (2018). M6 hinh nay cho phép udc luong
phan g di bi¢t (CATE), nghia 1a tac dong trung binh
co diéu kién theo ddc diém tirng quan sat:
CATE(x) = E[Y(1)-Y(0)\X=x] (1)
Trong do, Y 1a Z-score, con FGAP va ETA la bién
dicu tri lién tyc.
Diém nodi bat cta Causal Forest 1a kha nang xur
Iy bién diéu tri lién tuc, kiém soat dong thoi cac bién
nhiéu va glam sai s thién léch qua k¥ thuat double de-
biasing, giup két qua udc lugng c6 tinh nhén qua chat
ché. Hai gia dinh nén tang ctua Causal Forest dugc
dam bao. Thir nhat, unconfoundedness dugc cung co
nho bd bién kiém soat toan dién cung k¥ thuat double
de-biasing (Athey & Wager, 2019). Thir hai, overlap
dugc dap Ung boi mau dir liéu da dang vé quy mo,
mutc von hoa va qudc gia, qua do bao dam phén ph01
FGAP va ETA co su chong lan car} thl?t. Nho vy, két
qua ude lugng co co so viing chac dé dien giai theo
nghia nhéan qua.
3.3. Quy trinh khung wéc luong
Nghién ctru trién khai ba budc chinh trinh bay tai
Hinh 1.

Hinh 1: Khung quy trinh thyc nghiém dé xuat

Buoc2 Bude3

Buécl PRI .
Ve luong téc Kiém i higu (ing turong téc P i hang (g g
déng riéng 6 clia phi tuyén FGAR x ETA, xéc inh I6n/nho), vé giai doan
FGAP va ETA Ién ngudng chuyén ddi ma tai do (trudc/sau COVID-19), tir
v6n héa triét tiéu tac dong tidu e e Tk
Zrscore cyre clia rdi ro thanh khodn d6 lam néi bt tinh di bigt
v cla hiéu (rng nhan qua

Nguén: Dé xudt boi tic gi

Ngoai ra, nghién ctru kiém tra tinh bén vimg bang
cach so sanh két qua Causal Forest voi phuong phap
truyen théng OLS, nham nhan manh gia tri gia ting
tu tiép can hoc may hién dai (Chernozhukov va cong
su, 2018; Patel va cong su, 2022).

4. Két qua va cac thao luin

4.1. Tac dpng riéng lé

Két qua tir Causal Forest cho thdy FGAP ¢ tac
dong tiéu cyc dang ké dén Z- -score, phan anh vai tro
bat 6n cua rui ro thanh khoan déi véi ngan hang. Tuy
nhién, tac dong nay khong dong nhét, ma thay doi
theo di€u kién von hoa. Muc d anh hudng tiu cuc
manh hon ro rét tai cac ngan hang c6 ETA thap. Gia tri
trung binh cia CATE_FGAP trong nhom ETA < 0.05
1a -0.17, trong khi & nhém ETA > 0.08 chi 1a -0.07.

Trong khi do, ETA ¢co mdi quan h¢ tich cuc nhat
quan voi Z-score. Két qua cung ¢o vai tro “bo dém
von” ctia ETA, dong nhat véi 1ap luan cho rang von
cao gilip nang cao ,niém tin thi truong, giam nguy co
pha san, va han ché nhu cau thanh khoan dét bién cuia
ngan hang (Berger va Bouwman, 2013; Distinguin
va cong su, 2013).

bé kiém dinh d6 bén Vung, nghién ctu b6 sung
cac bién trd FGAP(t—1) va ETA(t—1) nham phan anh
kha nang tac dong cham cua thanh khoan va von dén
6n dinh | ngn hang. Két qué cho thay cac phat hién
chinh van 6n dinh, ham y rang moi quan h¢ FGAP-
ETA-Zscore khong chi mang tinh ngan han ma con
bén ving theo thoi gian.

4.2. Hi¢u irng twong tic FGAP x ETA

Két qua cho thay sy ton tai rd rang cua ngudng
chuyén doi phi tuyén trong mdi quan hé gitta FGAP
va ETA. Cu thé, khi ETA vuot mirc 0.08, tac dong tiu
cuc tir FGAP 1én Z-score gén nhu bi triét tiéu, phan
anh vai tro trung hoa riii ro ctia von trong diéu kién
thanh khoan xAu. Nguoc lai, tai ETA < 0.05, rti ro tr
FGAP ting manh - gid tri CATE FGAP trung binh
giam hon 2.3 14n so véi nhom von cao. Hinh 2 minh
hoa 13 rét vang bét 6n khi FGAP cao va ETA th?ip,
cho thay tuwong tac phi tuyén vai do nghiéng 16n trong
khoang ngudng rui ro.

Hinh 2 minh hoa 16 ving hiéu tmg phi tuyén, noi
cac diém tap trung bén trai ngudng ETA < 0.05 ghi nhan
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tac dong ticu cyc cao tir FGAP. Khi ETA vuot ngudng
0.08, hiéu tmg tiéu cyc nay gan nhu bj triét ti€u, phan
anh co ché dém von trong on dinh ngan hang.

Hinh 2: Tic ddng FGAP theo mirc vén ETA

Téac déng FGAP theo mic vén ETA

e 0
o 1
—-- Ngudng thdp ETA
--- Nguémg 8n dinh

CATE_FGAP
o
°

0.4 0.6 0.8 10
ETA

Nguon: Téc gid tinh todn va minh hoa bang Python

Hinh 3 truc quan hoa bé mat rui 10”, noi sy két

hop FGAP cao va ETA thap dan dén ving Z-score

cyc thap, tirc mat 6n dinh nghiém trong. bay la minh

hoa dinh lugng quan trong cho 18p luan rang hiéu ng

von khéng tuyén tinh, va co ché bao vé von chi cb
hi¢u luc sau mot ngudng nhét dinh.

Hinh 3: Contour twong tac FGAP—ETA ddi véi Z-score

10 Téc dong twong tdc FGAP-ETA dén Z-score
24
0.8 16
0.64 + to
‘t
' t-8
| 24
024 '
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T —40
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ETA

Nguon: Tac gid tinh todn va minh hoa bang Python

Ghi chii: Ving xanh dam cho théy riii ro hé thong cue doan khi két hop FGAP
lon va ETA thap

4.3. Di biét theo nhom va giai doan

Mo hinh Causal Forest cho phép phat hién hi¢u
ung di biét c6 dicu kién (CATE), cho thay rang:

- Ngan hang quy mé nhé va c6 mirc ETA thap chiu
tac dong ti€u cuc manh mé tr rui ro thanh khoan.

- Trong giai doan khung hoang COVID-19, tac
dong tiéu cuc tr FGAP bi khuéch dai, phan anh han
ché trong nang luc von hoa va quan tri rai ro vi mo.

Hinh 4 cho thiy trong giai doan COVID-19
(COVID_19 =1), phan ph01 cua CATE_FGAP dich

chuyen sang trdi so voi giai doan tién COVID, phan
anh mic do ton thuong do rii ro thanh khoan cao

hon. Piéu nay cho thy hiéu tmg tiéu cyc tir FGAP bj
khuéch dai trong thoi ky khung hoang, dac biét tai cac
ngan hang yéu von.
Hinh 4: Tac dong di biét cha FGAP
theo giai doan COVID

Tac ddng di biét cia FGAP theo giai doan COVID

o
0.3 4 o o
0.2 4
a 0.1
=
9]
LL\
E 0.0 4
3
-0.1
-0.2 8
]
o
—0.3 1 s}

COVID 19

Nguén: Tac gid tinh todn va minh hoa bing Python
Két qua cho thdy cac ngén hang quy md nho va
hoat dong trong giai doan khung hoang COVID-19
c6 CATE tiéu cyc rd rét hon, daf}c biét & ving ETA
thap. Diéu nay phan anh tinh dé ton thuong cia nhom
ngén hang ndy trude cac ct sc thanh khoan két hop
véi nén von yeu Két qua nay dong thuan voi cac
nghlen clru gan day cho rang khing hoang 1am nodi
bat vai tro tuong tac vOn-thanh khoan va ting mirc
do phén hoa gitta cac ngan hang (Baros va cong su,
2022; Al-Nimer va cdng su, 2024).
4.5. Mt 56 thio lugn

Mo hinh Causal Forest vuot trdi so voi OLS hay
DML truyén thong von chi cung cdp mot hé sé binh
quan. Voi OLS, hi¢u tng FGAP dugc udc luong
la -0.06 va khong c6 y nghia tai cac mic ETA cao.
Trong khi do6, Causal Forest cho thay tac dong phi
tuyén, co diéu kién theo nhom - cung cap chiéu sau
chinh sach va dinh hudng gidm sat linh hoat hon.
Diéu nay lam 16 han ché cta gia dinh dong nhét trong
md hinh truyén thong, von bo qua nhimg “ving nguy
hiém” dac biét.

Két qua khing dinh co che ma Von cao gilip nang ky
vong thi truong, glam Xéc suat rat von dot bién, va cai
thién kha nang tiép can thanh khoan tur thi truong lién
ngan hang (Bonner va Eijffinger, 2016). Trong khi do,
khi von héa thap ngén hang dé bi d4nh gla tin nhiém
kém, bi han ché nguon vay, va dé roi vao vong xody
thanh khoan xau - dic biét trong thoi ky khung hoang.

Ngoai ra, mo hinh cho thay khong ton tai mot

“ngudng t6i wu” chung, ma ton tai ving hiéu Gmg phi

tuyén dac thu theo ngan hang - mo ra hudng nghién
ctru vé thiét ké buffer von tiy bién.
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Cac bién kiém soat vi mo va nganh dong vai tro
quan trong trong vi€c cung cb tinh hop 1¢ cua két qua.
Cu thé, GDP tang trudong cao giup giam tac dong tiéu
cuc cua rai ro thanh khoan nho cai thi€én méi truong
kinh doanh; lam phat (INF)lam gia tang rui ro do chi
phi v6n va bt 6n vi mé; trong khi chi s Lerner phan
anh muc do canh tranh, c6 thé khuéch dai hodc lam
diu tac dong cua vén-ghanh khoan lén on dinh ngan
hang. Di€u nay cho thay viéc ki€m soat cac yéu to vi
mo va nganh la can thiét dé két qua nhan qua trd nén
dang tin cay.

5. Ham y chinh sach va quﬁn tri

Két qua nghién ctru lam ndi bat vai tro trung hoa
rli ro cua von trong dleu kién thanh khoan xau, dong
thoi khang dinh sy ton tai ciia cac ngudng hiéu tng
phi tuyén trong méi quan hé¢ FGAP-ETA-Z-score.
Nhiing phat hién niy mang lai mot sé ham y quan tri
va chinh sach nhu sau:

Thi nhit, cac nha quan 1y ngan hang can chuyén
tir tu duy giam sat don bién sang khung phén tich
twong tdc FGAP-ETA. Thay vi xem xét riéng bi€t von
hodc thanh khodn, nén danh gia phoi hgp hai y€u t6
nay d€ nam bat dugc ving rui ro h¢ théng thuc sy -
ddc bi€t tai cac ngan hang vbn mong va thanh khoan
cang thang. Piéu nay phu hop véi cac khuyén nghi
méi trong Basel 111 vé gidm sat hop nhat.

Thit hai, két qua tir md hinh Causal Forest cho
thay can tich hop ngudng FGAP-ETA phi tuyén vao
hé thong stress testing va chi bdo canh bao som. Cac
mo hinh truyen thong su dung hé s6 tuyen tinh co
dinh co thé danh gia thap rdi 1o tai cac vung ¢ glao cat
nguy hiém” giira von thap va thanh khodn yéu. Viéc
dinh luong cac ving rii ro bang phwong phép hoc
may s€ tang cuong do chinh xac va do nhay cua cac
cong cu canh bao som.

Thik ba, trong bdi canh chu ky tai chinh ngay cang
bét dinh, dic biét 8 ASEAN - noi hé théng ngan hang
chiu tdc dong manh tr ca soc vimé - chinh sach buffer
von can dugce di€u chinh theo hu'érng nguoc chu k}‘f
(counter-cyclical). Cu thé, khi rai ro thanh khoan gia
tdng, co quan quan 1y nén tang yeu cau vé von (ETA),
nguoc lai trong giai doan binh 6n c6 thé ndi long - tao
tinh linh hoat diéu tiét va ting strc d¢ khang hé thong.

Thir tw, ttr goc dO quan tri ndi by, cac ngan hang
nén tir bo chién lugce tdi wu hda von hodc thanh khoan
don 1¢. Thay vao do, can thiét ké cau truc von-thanh
khoan “cong hudng”, phit hop véi hd so rui ro riéng
biét ctia timg ngan hang. M6 hinh cho thay khong ton
tai “ngudng vang” chung, ma 1a vung tac dong déc
thu, nhin manh tinh can thiét cua tlep can customized
buffer - diu chinh theo quy mé, qudc gia va bdi canh
khung hoang.

6. Két luan va huéng nghién ciru twong lai

Nghién ctru nay dong gop ba diém quan trong
trong linh vurc tai chinh - ngan hang nhu:

Thir nhdt, ap dung Causal Forest, mgt phuong
phép hoc mdy nhan qua tién tién, vao phﬁn tich moi
quan hé tuong tac phi tuyén giita FGAP va ETA ddi

voi 6n dinh ngan hang tai ASEAN. Day la mot cach
tiép cAn méi vé miat phuong phap luén, gitip boc tach
hiéu tmg o6 diéu kién va di biét von  khong thé quan
sat bang cac md hinh tuyén tinh truyén thong.

Thit hai, phat hién ngudng von hoa (khoang ETA
~ 0.08) tai d6 tac dong ti€u cyc tu rui ro thanh khoan
bi triét tiéu, cung cap bang chimg thyc nghiém manh
meé cho khai niém buffer von hi¢u qua. Ket qud ndy
bo sung cho cac khuyén nghi cua Basel I1I vé yéu cau
von theo rii ro.

Thir ba, 1am 10 cac hi€u ung di biét theo quy mo,
quoc gia va thoi ky khung hoang (COVID-19), cho
thay cac ngén hang nho, von hoa thap dac biét de ton
thuong trude cu soc thanh khoan. Chang han nhu mot
sO ngan hang tai Viét Nam va Philippines d¢ bi ton
thuong hon trong giai doan khung hoang Nguyen
nhan xuét phat tir mire von hoa thap, viée ap dung
Basel III chua day du va nang lyc quan tri, glam sat
con han ché, khién kha ning chdng chiu rui ro kém
hon so v6i cac hé théng ngan hang phat trién hon nhu
Singapore hay Malaysia. Tir d6 dua ra goi y thiét ké
chinh sach phén tang va giam sat vi mé muc tiéu hon.

Nhin chung, nghién ctru nay khéng chi dong gop
hoc thuat bang cach mé rong bién g10'1 phuong phap
dinh lugng, ma con cung cap ham y thiét thuc cho
giam sat ngan hang trong béi canh bién dong ctia khu
vuc ASEAN.
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