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1. Töíng quan nghiïn cûáu vïì ruãi ro thanh khoaãn hïå
thöëng

1.1. Caác nghiïn cûáu taåi Viïåt Nam
ÚÃ Viïåt Nam, vêën àïì ruãi ro thanh khoaãn àaä àûúåc

nhiïìu nhaâ nghiïn cûáu àïì cêåp àïën.
Lï Vùn Luyïån (2003), Nhûäng giaãi phaáp baão àaãm an

toaân cho hoaåt àöång ngên haâng Viïåt Nam trong àiïìu
kiïån höåi nhêåp vúái hïå thöëng taâi chñnh tiïìn tïå quöëc tïë,
Luêån aán Tiïën sô kinh tïë. Taác giaã àaä àïì cêåp tûúng àöëi
sêu vïì caác àiïìu kiïån baão àaãm an toaân cho sûå hoaåt
àöång cuãa HTNH noái chung trong àiïìu kiïån höåi nhêåp taâi
chñnh tiïìn tïå quöëc tïë. Tuy nhiïn, chûa àïì cêåp sêu àïën
vêën àïì ruãi ro thanh khoaãn cuãa HTNH. 

Tiïën sô Tö Ngoåc Hûng (2007), Tùng cûúâng nùng lûåc
quaãn lyá ruãi ro thanh khoaãn taåi Ngên haâng thûúng maåi
Viïåt Nam,  àïì taâi nghiïn cûáu khoa hoåc cêëp Ngaânh (maä
söë KNH 2007-10). Àaä phên tñch möåt caách hïå thöëng
nhûäng vêën àïì lyá luêån vaâ thûåc tiïîn quaãn lyá ruãi ro thanh
khoaãn trong hoaåt àöång kinh doanh cuãa caác NHTM.
Nhûng àïì taâi naây chûa àïì cêåp àïën tiïu chuêín hiïåp
ûúác quöëc tïë Basel vaâ cuäng chûa tiïëp cêån vêën àïì ruãi ro
thanh khoaãn theo hûúáng xêy dûång chó söë ruãi ro thanh
khoaãn hïå thöëng àöëi vúái NHTM trïn cú súã tiïu chuêín
quöëc tïë. 

Tiïën sô Phaåm Huy Huâng àaä(2008), Phûúng phaáp
quaãn trõ ruãi ro thõ trûúâng taåi caác Ngên haâng thûúng maåi
Viïåt Nam, àïì taâi nghiïn cûáu khoa hoåc cêëp Ngaânh (maä
söë KNH 2008-02). Taác giaã chó dûâng laåi úã viïåc nghiïn
cûáu thûåc traång quaãn lyá ruãi ro thanh khoaãn, bïn caånh
caác loaåi ruãi ro khaác, thöng qua nghiïn cûáu caác chñnh
saách vaâ cöng cuå quaãn lyá ruãi ro thanh khoaãn truyïìn
thöëng taåi caác NHTM Viïåt Nam  vaâ àïì xuêët möåt söë dêëu
hiïåu nhêån biïët ruãi ro thanh khoaãn.  

Nguyïîn Duy Sinh (2009), Nêng cao hiïåu quaã quaãn
trõ ruãi ro thanh khoaãn trong caác NHTM Viïåt Nam, Luêån
vùn Thaåc sô kinh tïë. Taác giaã àaä àïì cêåp coá hïå thöëng caác

chó tiïu àaánh giaá hiïåu quaã quaãn trõ ruãi ro thanh khoaãn
trong caác NHTM. Song taác giaã múái chó giúái haån trong
viïåc nghiïn cûáu caác chó söë ruãi ro thanh khoaãn taåi caác
NHTM, maâ chûa nghiïn cûáu caác chó söë cuãa caã hïå
thöëng. 

Nghiïn cûáu sinh Nguyïîn Àûác Trung (2012),  Àaãm
baão an toaân hïå thöëng ngên haâng thûúng maåi Viïåt Nam
trïn cú súã aáp duång tiïu chuêín vöën quöëc tïë múái –
Basel II”, Luêån aán Tiïën sô kinh tïë,  àaä àaánh giaá toaân
diïån, hïå thöëng vaâ àõnh lûúång vïì caác loaåi ruãi ro cuãa
NHTM. Tuy nhiïn, taác giaã múái chó dûâng laåi úã goác àöå
àaãm baão an toaân hïå thöëng NHTM Viïåt Nam trïn cú súã
aáp duång tiïu chuêín vöën quöëc tïë múái – Basel  II. Taác
giaã chûa nghiïn cûáu sêu vïì ruãi ro thanh khoaãn hïå
thöëng NHTM Viïåt Nam.

1.2. Caác nghiïn cûáu trïn thïë giúái
Nghiïn cûáu cuãa Ngên haâng Trung ûúng Chêu Êu

nùm 2010, coá ba loaåi ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng bao
göìm: ruãi ro lan truyïìn, ruãi ro àöìng thúâi cuãa caác àõnh chïë
taâi chñnh do aãnh hûúãng tûâ caác yïëu töë chung vaâ ruãi ro
àïën tûâ sûå haån chïë doâng tiïìn cuãa caác àõnh chïë taâi chñnh.

Trong nghiïn cûáu cuãa End, Tabbea (2009) caác taác
giaã àaä nghiïn cûáu caác ngên haâng trong thúâi kyâ khuãng
hoaãng thanh khoaãn hïå thöëng. Nghiïn cûáu naây àûúåc
tiïën haânh àöëi vúái caác ngên haâng Haâ Lan giai àoaån
2003-2009. Nghiïn cûáu àaä xêy dûång chó söë vïì phaãn ûáng
cûåc àaåi àïí àaánh giaá caác haânh vi mang tñnh “Têm lyá
àaám àöng”, cuãa caác ngên haâng. Chó söë naây phaãn aánh
viïåc möåt söë caác ngên haâng àaä thûåc hiïån sûå thay àöíi
lúán  trïn baãng cên àöëi kïë toaán cuãa hoå trong thúâi kyâ
khuãng hoaãng. Theo kïët quaã cuãa nghiïn cûáu, haânh vi
mang tñnh àaám àöng tùng trong thúâi kyâ khuãng hoaãng
thïí hiïån viïåc caác chó söë cao hún nhiïìu so vúái nhûäng
nùm trûúác. Nghiïn cûáu cuäng  chó ra möåt biïån phaáp
khaác phaãn aánh caác haânh vi mang tñnh àaám àöng laâ
xaác àõnh tûâ sûå thay àöíi àaáng kïí cuãa möåt söë muåc trong
baãng cên àöëi kïë toaán. Nghiïn cûáu coân chó ra nhûäng

Töíng quan vïì ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng ngên haâng
thûúng maåi

Lï Danh Lûúång
Hoåc viïån Ngên haâng – Phên viïån Bùæc Ninh

Laâ möåt quöëc gia àang phaát triïín, Viïåt Nam coân nhûäng haån chïë trong hïå thöëng baáo caáo taâi chñnh vaâ thöëng kï,
viïåc aáp duång caác phûúng phaáp àang àûúåc sûã duång trïn thïë giúái laâ tûúng àöëi khoá khùn do caác phûúng phaáp
naây phêìn lúán àûúåc xêy dûång cho hïå thöëng NHTM cuãa caác quöëc gia phaát triïín. Trûúác böëi caãnh nhû vêåy, viïåc

nghiïn cûáu kinh nghiïåm cuãa caác NHTM trïn thïë giúái trong viïåc xêy dûång phûúng phaáp vaâ sûã duång caác chó söë ào
lûúâng ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng cho hïå thöëng NHTM Viïåt Nam laâ rêët cêìn thiïët trong giai àoaån hiïån nay. 
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cuöåc khuãng hoaãng trong thúâi gian gêìn àêy, caác NHTM
coá xu hûúáng tùng sûå phuå thuöåc vaâo caác nguöìn taâi
chñnh cuãa NHTÛ vaâ söë caác NH dûåa vaâo caác nguöìn taâi
chñnh cuãa NHTÛ cuäng coá xu hûúáng gia tùng.

Nùm 2011, IMF àûa ra àõnh nghôa ruãi ro thanh khoaãn
hïå thöëng laâ hiïån tûúång àöìng thúâi möåt loaåt caác ngên
haâng hoùåc thêåm chñ laâ toaân hïå thöëng NHTM khöng thïí
àaáp ûáng kõp thúâi nhu cêìu vöën khaã duång cuãa mònh. 

Nùm 2012, trong nghiïn cûáu cuãa mònh, Federico
àûa ra khaái niïåm ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng múã röång
hún, theo àoá, ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng xaãy ra khi
hïå thöëng ngên haâng khöng àaáp ûáng àûúåc caác nhu cêìu
thanh toaán sùæp túái hoùåc nhu cêìu tùng trûúãng tñn duång
chung cuãa nïìn kinh tïë.. 

Tûâ nhûäng khaão cûáu trïn, coá thïí hiïíu vïì ruãi ro
thanh khoaãn hïå thöëng NHTM nhû sau:  Ruãi ro thanh
khoaãn hïå thöëng Ngên haâng thûúng maåi laâ hiïån tûúång
àöìng thúâi haâng loaåt caác ngên haâng, thêåm chñ laâ toaân
hïå thöëng Ngên haâng thûúng maåi khöng thïí àaáp ûáng
kõp thúâi nhu cêìu thanh toaán sùæp túái hoùåc nhu cêìu tñn
duång cuãa nïìn kinh tïë. 

2. Töíng quan vïì ào lûúâng ruãi ro thanh khoaãn hïå
thöëng

2.1. Ào lûúâng ruãi ro thanh khoaãn dûåa vaâo phên
phöëi xaác suêët

Nùm 2005, Lehar nghiïn cûáu dûåa trïn lyá thuyïët cuãa
Merton vïì sûå liïn hïå cuãa giaá quyïìn choån vúái vöën àûúåc
xem nhû quyïìn choån mua àöëi vúái taâi saãn cuãa NH àïí
xaác àõnh ruãi ro hïå thöëng, nghiïn cûáu thiïët lêåp möåt  mö
hònh nghiïn cûáu vúái caác biïën söë: (1) Ruãi ro hïå thöëng
dûåa trïn taâi saãn (2) Ruãi ro hïå thöëng dûåa trïn söë lûúång
caác ngên haâng; vaâ (3)Sûå thiïëu huåt dûå kiïën. Lehar àaä
chó ra rùçng khöng thïí xaác àõnh cuå thïí khi möåt ngên
haâng naâo àoá suåp àöí thò coá dêîn túái khuãng hoaãng toaân
hïå thöëng hay khöng. Taác giaã àaä sûã duång phên phöëi xaác
suêët àïí tñnh toaán xaác suêët maâ möåt nhoám caác NH vúái tyã
lïå töíng taâi saãn so vúái töíng taâi saãn cuãa hïå thöëng vûúåt
qua möåt mûác naâo àoá (àõnh trûúác), coá thïí rúi vaâo tònh
traång phaá saãn. Phûúng phaáp naây coá thïí bõ aãnh hûúãng
búãi caác NH coá lûúång taâi saãn rêët lúán, vò vêy, Lehar àaä
tñnh toaán thïm caã xaác suêët àïí coá nhiïìu hún möåt söë
lûúång xaác àõnh trûúác caác NH phaá saãn. Khi tñnh toaán
bùçng phên phöëi xaác suêët àoâi hoãi phaãi coá möåt lûúång dûä
liïåu nhêët àõnh vaâ àïí thoãa maän àiïìu kiïån naây, taác giaã
àaä sûã duång àïën mö phoãng Monte Carlo. Taác giaã cho
rùçng, nïëu chó xem xeát xaác suêët phaá saãn cuãa caác ngên
haâng thò chûa thoãa maän àûúåc muåc àñch ào lûúâng
nhûäng thiïåt haåi maâ ruãi ro hïå thöëng gêy ra. 

Nùm 2009, Huang sûã duång phên tñch nhu cêìu taâi
chñnh ngêîu nhiïu àïí xaác àõnh ruãi ro hïå thöëng vaâ kiïím
àõnh aáp lûåc. Trong nghiïn cûáu naây, ruãi ro hïå thöëng
àûúåc coi laâ phñ baão hiïím àöëi vúái khoaãn thiïåt haåi nùång
nïì khi ruãi ro naây xaãy ra. Khoaãn phñ baão hiïím àûúåc tñnh
toaán nhû giaá trõ dûå kiïën thua löî cho möåt danh muåc núå

giaã àõnh. Trong nghiïn cûáu naây, ruãi ro hïå thöëng khöng
chó àûúåc xaác àõnh cho riïng caác NHTM nöåi àõa maâ coân
cho caã NH coá yïëu töë nûúác ngoaâi. Caác yïëu töë nguy cú
àûúåc sûã duång bao göìm: Xaác suêët phaá saãn vaâ tûúng
quan lúåi tûác tûâ taâi saãn. Khi xaác àõnh àûúåc phên phöëi
xaác suêët, taác giaã sûã duång giaá trõ taåi àiïím túái haån àïí ào
lûúâng mûác ruãi ro. Nghiïn cûáu àaä xaác àõnh mûác àöå
àoáng goáp vaâo ruãi ro cuãa tûâng NHTM trong hïå thöëng.
Kïët quaã nghiïn cûáu cho thêëy cú chïë lan truyïìn cuãa
caác cuöåc khuãng hoaãng, vaâ yïëu töë ruãi ro ban àêìu àûúåc
thuác àêíy búãi sûå lo ngaåi ruãi ro tùng lïn, tûâ àoá lan truyïìn
vaâ taåo ra nhûäng cuöåc khuãng hoaãng trïn thïë giúái.
Nghiïn cûáu chó ra, khoaãn ruãi ro tûúng àûúng vúái phñ
baão hiïím bùæt àêìu tùng lïn khi cuöåc khuãng hoaãng gêy
ra suy thoaái kinh tïë thûåc sûå. Taác giaã àaä khùèng àõnh
mûác àöå àoáng goáp vaâo ruãi ro coá liïn quan vúái quy mö
taâi saãn cuãa caác NHTM.

2.2. Caác nghiïn cûáu dûåa vaâo àõnh lûúång vaâ mö
phoãng

Nùm 2008, End mö phoãng caác hiïåu ûáng vïì vöën vaâ
ruãi ro thanh khoaãn thõ trûúâng àöëi vúái hïå thöëng NHTM
Haâ Lan. Taác giaã xêy dûång  mö hònh dûåa trïn  viïåc tñch
húåp caác ruãi ro thanh khoaãn cuãa caác NHTM riïng leã àïí
xaác àõnh mûác àöå toaân hïå thöëng. Tuy  nhiïn nghiïn
cûáu chó dûâng laåi úã viïåc phên tñch nhûäng cuá söëc cú baãn
taác àöång àïën ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng maâ chûa
àûa ra àûúåc chó söë ào lûúâng ruãi ro thanh khoaãn toaân
hïå thöëng. 

Nùm 2012, Sujitcapadia cuâng vúái Mathias
Drehaman, John Eliot vaâ Gbriel Sterne sûã duång mö
hònh àõnh lûúång ruãi ro hïå thöëng àïí tiïën haânh nghiïn
cûáu nguyïn nhên vaâ hïå thöëng hiïåu ûáng cuãa ruãi ro
thanh khoaãn trong thúâi kyâ taâi chñnh bêët öín. Caác taác giaã
laâ àaä trònh baây caách thûác phaát sinh vaâ lan truyïìn cuãa
ruãi ro hïå thöëng. Vaâ chó ra sûå thiïëu huåt vïì thanh khoaãn
coá thïí khuïëch àaåi caác yïëu töë ruãi ro khaác. Kïët quaã
nghiïn cûáu cho thêëy ra vai troâ cuãa sûå lan truyïìn do caác
phaãn höìi mang tñnh hïå thöëng, àöìng thúâi chó roä têìm
quan troång cuãa viïåc xem xeát ruãi ro thanh khoaãn vïì vöën
vaâ phaãn höìi mang tñnh hïå thöëng trong mö hònh àõnh
lûúång ruãi ro hïå thöëng. 

2.3. Caác nghiïn cûáu dûåa vaâo caác chó söë
Nùm 2012, Pablo M Federico àaä nghiïn cûáu chó söë

xaác àõnh ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng cho hïå thöëng
ngên haâng caác nûúác Myä LaTinh vaâ khu vûåc Caribe. Taác
giaã xêy dûång chó söë cho hïå thöëng NH vúái töíng söë 1700
ngên haâng. Kïët quaã cho thêëy ruãi ro thanh khoaãn hïå
thöëng cuãa caác NH laâ möåt ruãi ro nguy hiïím vaâ noá gêy ra
tònh traång trò trïå kinh tïë sau cuöåc khuãng hoaãng taâi
chñnh. Nghiïn cûáu àaä toám tùæt phûúng phaáp ào lûúâng
truyïìn thöëng àïí ào lûúâng ruãi ro úã caã cêëp àöå ngên haâng
vaâ cêëp àöå hïå thöëng vaâ àaánh giaá hiïåu quaã cuãa nhûäng
phûúng phaáp truyïìn thöëng trong khuãng hoaãng. Böå chó
söë thanh khoaãn hïå thöëng truyïìn thöëng bao göìm caác
chó söë vïì núå nûúác ngoaâi vaâ caác chó söë vïì taâi chñnh, tiïìn
tïå àûúåc àïì cêåp úã baãng 1.
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Nùm 2012, Severo àaä àïì xuêët chó söë ruãi ro thanh
khoaãn hïå thöëng dûåa vaâo thõ trûúâng. Chó söë àûúåc xêy
dûång dûåa trïn sûå cên bùçng vaâ ngang giaá trïn thõ trûúâng
taâi chñnh toaân cêìu bõ phaá vúä. Hiïån tûúång naây xaãy ra khi
caác chûáng khoaán hoùåc caác danh muåc àêìu tû coá thïí
thay thïë hoaân haão cho nhau nhûng àûúåc giao dõch vúái
caác mûác giaá khaác nhau vaâ mûác chïnh lïåch laâ tûúng
àöëi lúán. Sûå khaác nhau tûúng àöëi lúán vïì giaá naây thuác
àêíy caác nhaâ àêìu tû nhanh choáng phên böí laåi nguöìn
vöën cuãa mònh nhùçm kiïëm àûúåc lúåi nhuêån cao vúái mûác
ruãi ro thêëp. Trong àiïìu kiïån bònh thûúâng, sûå khaác biïåt
vïì giaá cuãa caác chûáng khoaán coá caác àùåc tñnh tûúng tûå
nhau thûúâng khaá thêëp. Tuy nhiïn, trong giai àoaån thõ
trûúâng biïën àöång maånh, àùåc biïåt laâ trong giai àoaån
khuãng hoaãng taâi chñnh mang tñnh toaân cêìu, sûå chïnh
lïåch vïì giaá giûäa caác chûáng khoaán vaâ danh muåc àêìu tû
laâ khaá lúán, dêîn túái caác nhaâ àêìu tû kinh doanh chïnh
lïåch giaá àïí kiïëm lúâi. Nghiïn cûáu chó ra rùçng: nhûäng
cên bùçng bõ phaá vúä naây laâ nhûäng chó söë caãnh baáo sûå
biïën àöång trïn thõ trûúâng vöën noái chung vaâ thõ trûúâng
chûáng khoaán noái riïng. Sûå gia tùng mûác chïnh lïåch
giaá giûäa caác chûáng khoaán phaãn aánh chi phñ giao dõch
tùng lïn vaâ nhûäng khoá khùn vïì thanh khoaãn cuãa caác
nhaâ àêìu tû. 

Nùm 2012, Brunnermeier vaâ caác àöìng sûå àûa chó
söë mêët cên bùçng thanh khoaãn (Liquidity Mismatch
Index - LMI). Chó söë naây phaãn aãnh sûå khaác biïåt giûäa taâi
saãn lûu àöång vaâ núå ngùæn haån cuãa NH vaâ tñnh toaán
trong möåt khoaãng thúâi gian nhêët àõnh. Caác khoaãn muåc
taâi saãn vaâ núå àûúåc gaán troång söë tûúng ûáng vúái tñnh
thanh khoaãn cuãa chuáng. Àïí àaãm baão yá nghôa vaâ tñnh
toaân diïån, LMI àûúåc tñnh toaán dûåa trïn caác kõch baãn
khaác nhau vúái giaã àõnh troång söë thanh khoaãn khaác
nhau. Nhû vêåy, khi sûå phên böë cuãa caác giaá trõ LMI àûúåc
xaác àõnh, ruãi ro thanh khoaãn àûúåc àaánh giaá bùçng caách
sûã duång kyä thuêåt giaá trõ taåi àiïím ruãi ro. Caác ûúác lûúång
cuãa mö hònh coá thïí àûúåc thûåc hiïån cho toaân HTNH àïí
ào lûúâng ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng. Nhûng coá rêët
nhiïìu loaåi taâi saãn vaâ núå phaãi traã nïn rêët khoá àïí gaán
chñnh xaác troång söë thanh khoaãn, vò vêåy phûúng phaáp
chó söë naây gùåp nhiïìu khoá khùn trong viïåc aáp duång
trong thûåc tïë.

Nhû vêåy, taåi Viïåt Nam coá rêët ñt nghiïn cûáu riïng vïì
vêën àïì ruãi ro thanh khoaãn hïå thöëng coân trïn thïë giúái
thò vêën àïì naây àûúåc quan têm hún vaâ cuäng hònh thaânh
nïn nhiïìu goác àöå lyá luêån vaâ phûúng phaáp xaác àõnh ruãi
ro thanh khoaãn hïå thöëng. Nghiïn cûáu vïì ruãi ro thanh

khoaãn HTNH taåi Viïåt Nam, caác taác giaã sûã duång phûúng
phaáp kiïím àõnh sûác chõu àûång ruãi ro thanh khoaãn vaâ
phûúng phaáp xaác àõnh chó söë ruãi ro thanh khoaãn hïå
thöëng àïí tiïën haânh xaác àõnh ruãi ro cho hïå thöëng NHTM
Viïåt Nam. Tuy nhiïn caác nghiïn cûáu úã Viïåt Nam chûa
àïì cêåp àïën tñnh quan troång cuãa caác NHTM khaác nhau
àöëi vúái ruãi ro hïå thöëng./. 
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