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PHẦN MỞ ĐẦU 

1. Đặt vấn đề nghiên cứu 

Thanh khoản là yếu tố quan trọng quyết định đến sự an toàn trong hoạt động 

của bất cứ tổ chức tín dụng nào. Từ thực tế của cuộc khoảng hoảng tài chính toàn 

cầu năm 2008, nhiều chuyên gia kinh tế cho rằng nguyên nhân của khủng hoảng là 

do yếu kém của hệ thống tài chính mà điểm chính là sự thiếu hụt thanh khoản của 

NHTM. Nhiều NHTM, mặc dù kinh doanh có lợi nhuận nhưng vẫn có thể đối mặt 

với những khó khăn trong việc quản lý tài sản và nguồn vốn hiệu quả nên dẫn đến 

khủng hoảng thanh khoản. Cùng chung với nhận định trên, theo Ủy ban giám sát 

ngân hàng Basel (BCBS, 2008) nguyên nhân gốc rễ của khủng hoảng tài chính là 

vấn đề thanh khoản của NHTM chưa được quan tâm đúng mức trong thời gian qua 

và rồi sau đó chính khủng hoảng tài chính lại tác động ngược lại đến thanh khoản 

của ngân hàng.  

Nếu so với vấn đề khác trong hoạt động của ngân hàng như rủi ro tín dụng, 

rủi ro lãi suất, rủi ro tỷ giá, v.v..., có lẽ thanh khoản là đề tài ít được thảo luận trong 

các nghiên cứu hàn lâm. Phương pháp đo lường thanh khoản cũng là vấn đề đang 

gặp nhiều tranh luận, mặc dù vai trò cung cấp thanh khoản của ngân hàng đối với 

tăng trưởng kinh tế được nghiên cứu lâu đời (từ thời Adam Smith, 1776). Tuy 

nhiên, đến thập niên 80 của thế kỷ 20 thì phương pháp đo lường thanh khoản mới 

bắt đầu được mô hình hóa, được gọi là mô hình chuyển đổi thanh khoản 

(transformation liquidity) được thực hiện bởi Bryant (1980) và Diamond & Dybvig 

(1983).  

Dựa trên mô hình chuyển đổi thanh khoản trên, các nghiên cứu sau này xây 

dựng 2 phương pháp đo lường thanh khoản. Thứ nhất, phương pháp đo lường thanh 

khoản bằng khe hở chuyển đổi thanh khoản (Liquidity Transformation Gap – 

LTGAP), tức là chênh lệch kỳ hạn giữa tiền gửi ngắn hạn và khoản cho vay dài hạn, 

được đề xuất bởi Deep & Schaefer (2004). Thứ hai, phương pháp đo lường thanh 

khoản bằng cách xác định giá trị thanh khoản (Create liquidity) mà ngân hàng tạo ra 



2 

 

cho nền kinh tế, gọi là phương pháp BB vì phương pháp này được đề xuất bởi 

Berger & Bouwman (2009). Hiện nay, cả hai phương pháp đo lường này vẫn còn 

nhiều tranh luận, chẳng hạn như: phương pháp LTGAP đang bị tranh luận về nội 

dung và số liệu để tính giá trị chênh lệch kỳ hạn giữa tiền gửi ngắn hạn và khoản 

cho vay dài hạn, bên cạnh đó phương pháp này bỏ qua các hoạt động ngoại bảng 

(off-balance activities) vốn được xem là những hoạt động có tác động lớn đến thanh 

khoản của ngân hàng tại các nước phát triển hiện nay. Trong khi đó, phương pháp 

BB đo lường thanh khoản của ngân hàng bằng cách tính giá trị thanh khoản được 

tạo ra (+) hoặc mất đi (-) của tài sản, nợ phải trả, vốn chủ sở hữu và các hoạt động 

của nghiệp vụ ngoại bảng. Trái ngược với phương pháp LTGAP, phương pháp BB 

chỉ quan tâm đến giá trị thanh khoản mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế mà không 

quan tâm đến sự mất cân đối về kỳ hạn khi thực hiện chuyển đổi từ các khoản tiền 

gửi ngắn hạn thành những tài sản dài hạn cũng là vấn đề đang được tranh luận 

Ngoài hai phương pháp đo lường thanh khoản nêu trên, hiện nay có một số 

nghiên cứu đo lường thanh khoản bằng phương pháp hệ số cũng được áp dụng tại 

các ngân hàng. Hệ số thanh khoản là các hệ số khác nhau được tính toán từ bảng 

cân đối kế toán ngân hàng. Các hệ số này được sử dụng để dự đoán xu hướng diễn 

biến chính của thanh khoản. Tuy nhiên, phương pháp hệ số thanh khoản lại được 

cho là chưa đủ độ nhạy cảm để đánh giá thanh khoản (Poorman & Blake, 2005). 

Bên cạnh đó, do hiện nay thị trường tài chính phát triển nên một số nghiên cứu sử 

dụng nguồn cung thanh khoản để đo lường thanh khoản. Tuy nhiên, phương pháp 

này cũng không được đánh giá cao vì đánh giá thanh khoản chỉ dựa vào nguồn cung 

thanh khoản mà không xem xét đến nhu cầu sử dụng vốn của ngân hàng. 

Song song với việc xây dựng phương pháp đo lường thanh khoản, các nghiên 

cứu còn phân tích và tìm kiếm các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân 

hàng. Nhìn chung các nghiên cứu ở nước ngoài đều phát hiện các nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản bởi hai nhóm: nhóm nhân tố bên trong (vốn chủ sở hữu, tỷ 

suất sinh lợi, dự phòng rủi ro tín dụng, quy mô,…) và nhóm nhân tố bên ngoài 

(GDP, lạm phát, dự trữ bắt buộc, cung tiền M2,…). Tuy nhiên, tùy theo chính sách 
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của mỗi quốc gia, bối cảnh kinh tế hoặc thời gian nghiên cứu khác nhau nên kết quả 

của nhân tố tác động đến thanh khoản của ngân hàng khác nhau. Chẳng hạn như các 

nghiên cứu trước đây xảy ra hiện tượng một nhân tố tác động đến thanh khoản 

nhưng có kết quả nghiên cứu khác nhau, điển hình như là: quy mô của tài sản 

(SIZE) có tác động cùng chiều với thanh khoản (Chikoko Laurine, 2013), nhưng 

trong nghiên cứu khác SIZE lại tác động ngược chiều với thanh khoản (Bunda & 

Desquilbet, 2008; Chung-Hua Shen et al, 2009; P. Vodová. 2013); tương tự, tỷ suất 

sinh lợi trên vốn chủ sở hữu (ROE) tác động tích cực đến thanh khoản (Diamond & 

Dybvig, 1983; Bunda & Desquilbet, 2008; Bonfim & Kim, 2011) nhưng nghiên cứu 

khác cho thấy ROE tác động ngược chiều đến thanh khoản (O. Aspachs et al, 2005; 

C. Rauch et al, 2010; Lucchetta, 2007), hoặc có những nhân tố ảnh hưởng tích cực 

đến thanh khoản của quốc gia này nhưng lại không có ý nghĩa thống kê ở những 

quốc gia khác. Tuy nhiên, các nghiên cứu trước đây ít đề cập đến nhân tố khủng 

hoảng tài chính toàn cầu vừa qua, vốn được xem là nhân tố tác động mạnh đến hoạt 

động của các NHTM tại mỗi quốc gia. 

Tại Việt Nam các nghiên cứu về thanh khoản còn tương đối ít, chỉ sau khủng 

hoảng tài chính toàn cầu năm 2008 thì các vấn đề thanh khoản được quan tâm nhiều 

hơn. Các nghiên cứu chỉ tập trung phân tích thanh khoản cho cả hệ thống NHTM, 

trong khi mỗi ngân hàng hoặc mỗi nhóm ngân hàng đều có những đặc điểm riêng 

nên chịu tác động của các nhân tố sẽ khác nhau. Ngoài ra, khi xem xét tác động của 

các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản thì các nghiên cứu tại Việt Nam chủ yếu 

nghiên cứu những nhân tố bên trong ngân hàng, bỏ qua các tác động từ bên ngoài 

như các nhân tố vĩ mô hoặc khủng hoảng tài chính. Bên cạnh đó, dữ liệu nghiên cứu 

và số quan sát ít nên kết quả nghiên cứu chưa đánh giá toàn diện về thanh khoản của 

NHTMVN.     

Kết quả nghiên cứu tại Việt Nam và thế giới chỉ xem xét tác động của các 

nhân tố đến giá trị trung bình chung của biến phụ thuộc (thanh khoản). Trong khi có 

thể tồn tại kết quả nghiên cứu khác so với giá trị trung bình khi các biến độc lập tác 

động đến thanh khoản tại các giá trị khác (ngoài giá trị trung bình chung) của biến 
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phụ thuộc, từ kết quả này có thể giúp cho các nhà quản trị ngân hàng đưa ra các 

quyết sách cho từng mức thanh khoản của ngân hàng mà các nghiên cứu trước đây 

chưa đề cập đến. 

Từ những vấn đề được trình bày ở trên cho thấy thanh khoản của ngân hàng 

vẫn còn nhiều tranh luận và cần phải có phương pháp đo lường đáng tin cậy, cũng 

như xác định các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của NHTM chính xác, nhằm 

giúp các ngân hàng hướng đến quản trị thanh khoản hiệu quả hơn nên tác giả chọn 

đề tài “Các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của các ngân hàng thương mại 

Việt Nam” để thực hiện nghiên cứu luận án tiến sĩ chuyên ngành Tài chính – Ngân 

hàng.  

2. Vai trò của thanh khoản đối với hoạt động của ngân hàng 

Đối với NHTM trong hoạt động kinh doanh đều hướng đến ba mục tiêu quan 

trọng đó là thanh khoản, an toàn và sinh lợi, ba mục tiêu này có mối quan hệ chặt 

chẽ với nhau để ngân hàng tồn tại và phát triển. Trong đó, mục tiêu thanh khoản là 

quan trọng nhất với vai trò đảm bảo cho ngân hàng hoạt động liên tục vì thanh 

khoản là khả năng đáp ứng tức thời nhu cầu rút tiền của khách hàng tại bất cứ thời 

điểm nào. Có thể nói, thanh khoản là vấn đề rất nhạy cảm trong hoạt động kinh 

doanh của ngân hàng. Nếu một khi ngân hàng không đáp ứng nhu cầu rút tiền của 

khách hàng kịp thời thì thông tin bất lợi sẽ lan truyền nhanh chóng, kéo đến hàng 

loạt khách hàng đổ xô rút tiền dẫn đến tình trạng ngân hàng mất khả năng thanh 

toán và có nguy cơ bị phá sản, ảnh hưởng đến tính ổn định hoạt động của cả hệ 

thống. 

Trong những năm qua, chúng ta đã chứng kiến những cuộc khủng hoảng 

thanh khoản của ngân hàng hoặc hệ thống NHTM dẫn đến khủng hoảng tài chính 

của một số quốc gia như: Argentina (năm 2001), Nga (năm 2004), Ngân hàng 

Northern Rock (năm 2007) ở Anh, đặc biệt là khủng hoảng tài chính toàn cầu bắt 

đầu từ năm 2008 tại Mỹ vừa qua, theo theo Ủy ban Basel về giám sát ngân hàng 

(BCBS, 2008) thì nguyên nhân gốc rễ của khủng hoảng là do vấn đề thanh khoản 

chưa được quan tâm đúng mức và đó cũng là lý do mà Ủy ban Basel đưa ra Hiệp 
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ước Basel III để khắc phục những hạn chế của các quy định về giám sát ngân hàng 

trước đây. Hiệp ước Basel III bắt đầu có hiệu lực từ năm 2013, được thực hiện theo 

một lộ trình đến hết năm 2018 và sẽ thực hiện đầy đủ vào ngày 1/1/2019, nội dung 

hiệp ước chú ý nhiều hơn đối với vấn đề thanh khoản của hệ thống ngân hàng. Để 

có được sự ổn định trong hệ thống tài chính thì phải đáp ứng các quy định về tính 

thanh khoản và an toàn vốn. Tính thanh khoản của ngân hàng thể hiện qua tỷ lệ khả 

năng chi trả, yêu cầu một ngân hàng duy trì lượng tài sản có tính thanh khoản cao, 

có khả năng chuyển đổi ra tiền mặt đáp ứng nhu cầu trong 30 ngày trong tình huống 

kiệt quệ thanh khoản của hệ thống tài chính. Trong khi đó, an toàn vốn được thể 

hiện qua chỉ số tài trợ ổn định để yêu cầu các ngân hàng duy trì việc tài trợ cho các 

tài sản trung và dài hạn cũng như hoạt động của ngân hàng trong một năm. Một hệ 

thống tài chính vững mạnh không thể thiếu một trong hai chỉ số này.  

Tại Việt Nam, một số NHTMCP quy mô tài sản nhỏ đã từng gặp nhưng khó 

khăn về thanh khoản mà nguyên nhân gây ra tình trạng căng thẳng thanh khoản đã 

được nhiều thảo luận chẳng hạn như: tăng trưởng tín dụng quá nóng nhưng thiếu 

kiểm soát chặt chẽ trong những năm qua là nguyên nhân xảy ra tình trạng nợ xấu và 

tài sản chất lượng kém; trong một thời gian dài hệ thống NHTMVN chủ yếu là huy 

động ngắn hạn trong khi sử dụng nguồn vốn đó cho các mục đích dài hạn; hệ thống 

NHTMVN những năm gần đây đã có sự gia tăng nhanh về số lượng, mạng lưới các 

chi nhánh, phòng giao dịch được mở rộng không ngừng, với sự phát triển chủ yếu là 

mở rộng về số lượng, trong khi mà các NHTM lại không coi trọng việc nâng cao 

khả năng quản trị rủi ro, đặc biệt là rủi ro thanh khoản. Hậu quả của những giai 

đoạn khó khăn về thanh khoản đã làm cho hiệu quả hoạt động của ngân hàng giảm 

sút và ngân hàng có nguy cơ mất an toàn hoạt động và ảnh hưởng đến cả hệ thống 

tài chính.         

Thực trạng về thanh khoản của các ngân hàng trên thế giới và tại Việt Nam 

được nêu ở trên càng cho thấy thanh khoản đóng vai trò rất quan trọng trong hoạt 

động của ngân hàng, do đó các quản trị ngân hàng luôn quan tâm đến đo lường, 
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kiểm soát thanh khoản một cách hợp lý để vừa đảm bảo tính sinh lời của tài sản và 

vừa đáp ứng nhu cầu thanh khoản.  

3. Tình hình nghiên cứu liên quan đến nội dung luận án 

Thanh khoản luôn gắn liền với hoạt động của NHTM, với “vai trò cơ bản của 

ngân hàng trong việc chuyển hóa kỳ hạn các khoản ký thác ngắn hạn (tiền gửi của 

khách hàng) thành những khoản cho vay dài hạn làm cho ngân hàng luôn trong 

trạng thái dễ bị tổn thương trước rủi ro thanh khoản” (BCBS, 2008). Các nhà nghiên 

cứu theo cách tiếp cận khác nhau đã xây dựng phương pháp đo lường thanh khoản 

của NHTM theo các quan niệm khác nhau:   

Thứ nhất, nghiên cứu lý thuyết của tác giả nổi tiếng trên thế giới Diamond & 

Dybvig (1983) về mô hình chuyển đổi thanh khoản (liquidity transformation), 

chuyển đổi từ các khoản nợ phải trả có thanh khoản cao (liquid liabilities) thành tài 

sản thanh khoản kém (illiquid assets), và được tiếp tục mở rộng bởi Chang & 

Velasco (2000) và Deep & Scheafer (2004), phân tích chuyển đổi thanh khoản bằng 

việc quan sát thanh khoản của ngân hàng và cho thấy rằng thanh khoản đóng vai trò 

quan trọng trong nền kinh tế. Sự mất cân xứng giữa nguồn cung cấp thanh khoản và 

nhu cầu vay vốn của khách hàng đòi hỏi ngân hàng làm trung gian thanh khoản. 

Deep & Scheafer (2004) đã đo lường mức độ chênh lệch kỳ hạn chuyển đổi để tạo 

thanh khoản bằng công thức chênh lệch giữa nợ phải trả (tiền gửi ngắn hạn) và tài 

sản thanh khoản chia cho tổng tài sản trên bảng cân đối kế toán, còn được gọi là khe 

hở chuyển đổi thanh khoản – Liquidity Transformation Gap (LTGAP). Ngoài cho 

biết khe hở chuyển đổi thanh khoản, LTGAP còn biểu hiện tỷ lệ giữa tài sản thanh 

khoản kém trên tổng tài sản của một ngân hàng. Tuy nhiên, cách đo lường này chỉ 

cho thấy sự mất cân đối về kỳ hạn giữa tài sản và nợ phải trả, không xác định được 

độ lớn hay trị tuyệt đối của thanh khoản mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế. Bên 

cạnh đó, phương pháp đo lường thanh khoản này cũng chưa xét đến các hoạt động 

của tài sản ngoại bảng cân đối kế toán (off – balance activities) như những cam kết 

bảo lãnh, vốn được xem là sẽ tác động lớn đến thanh khoản đối với những ngân 

hàng có hoạt động này phát triển.   
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Thứ hai, một trong những nghiên cứu lý thuyết và thực nghiệm kinh điển về 

thanh khoản của Berger & Bouwman (2009), nhận thấy vai trò quan trọng của đo 

lường thanh khoản của ngân hàng và động lực cho các nghiên cứu thực nghiệm sau 

này. Berger & Bouwman (2009) đã đo lường thanh khoản dựa trên cả bên tài sản và 

bên nguồn vốn của bảng cân đối kế toán. Tuy nhiên, Berger & Bouwman chỉ tập 

trung nghiên cứu về NHTM tạo ra thanh khoản cho nền kinh tế, mà không xét đến 

sự mất cân đối về kỳ hạn, là nguyên nhân gây ra thiếu hụt và rủi ro thanh khoản của 

NHTM. Bên cạnh đó, nghiên cứu này cũng chưa quan tâm đến phân tích các nhân 

tố ảnh hưởng đến thanh khoản của NHTM.  

Thứ ba, nghiên cứu thanh khoản theo hướng tiếp cận hệ số, sử dụng các hệ 

số khác nhau trên bảng cân đối kế toán để đo lường thanh khoản của ngân hàng 

như: hệ số tài sản thanh khoản/tổng tài sản, cho biết khả năng chịu đựng cú sốc 

thanh khoản (Vodová. P, 2011), (Bunda & Desquilbet, 2008); hệ số tài sản thanh 

khoản/(tiền gửi + các khoản đi vay ngắn hạn) cho biết khả năng xảy ra rủi ro của 

ngân hàng khi sử dụng nguồn tài trợ (Vodová. P, 2011), (Inoca Munteanu, 2012); hệ 

số cho vay/tổng tài sản (O. Aspachs et al, 2005), hệ số này càng cao thì khả năng 

thanh khoản càng kém; hệ số cho vay/huy động vốn (W. Moore, 2009), hệ số này 

càng cao thì thanh khoản càng thấp,… Tuy nhiên, hạn chế của hướng nghiên cứu 

với việc sử dụng các chỉ số để đo lường thanh khoản được cho là chưa đủ độ nhạy 

cảm và đó chưa thể là giải pháp (Poorman & Blake, 2005).  

 Thứ tư, nghiên cứu thanh khoản dựa vào nguồn cung thanh khoản, nguồn 

cung thanh khoản chủ yếu bao gồm: các khoản tiền gửi của khách hàng, thị trường 

tài sản, thị trường liên ngân hàng và NHTW. Theo hướng nghiên cứu này nếu 

nguồn cung thanh khoản dồi dào thì thanh khoản của ngân hàng tốt hơn. Tuy nhiên, 

đánh giá thanh khoản chỉ dựa vào nguồn cung và không tính đến bên nhu cầu sử 

dụng vốn, giải ngân vốn như: cho vay, khách hàng rút tiền, thanh khoản nợ,… theo 

Strahan (2008) khi đánh giá thanh khoản của ngân hàng thì nhu cầu sử dụng vốn 

đóng vai trò quan trọng hơn so nguồn cung thanh khoản. Do vậy, phương pháp này 
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ít sử dụng riêng lẻ mà thường kết hợp với phương pháp hệ số để đánh giá thanh 

khoản của ngân hàng trong các nghiên cứu thực nghiệm. 

Dựa trên phương pháp đo lường thanh khoản trên, đã có các nghiên cứu thực 

nghiệm quốc tế phát hiện những nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng 

của từng quốc gia và từng thời kỳ khác nhau. Các nghiên cứu tập trung khai thác 

các khía cạnh: 

 (1) Xác định nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản của ngân hàng ở từng 

quốc gia hoặc khu vực. Chẳng hạn, ở Romania (Inonica Muntuanu, 2012), Cộng 

hòa Czech (Vodova, P 2011), Zimbabwean (Chikoko Laurine, 2013), Indonesia 

(Ismal, 2010), Anh (Aspachs et al, 2005), Mỹ (Bjorn Imbierowicz, Christian Rauch, 

2013), Đức (C. Rauch et al, 2010), Ai Cập (Fieding. D & Shortland. A, 2005), 

Poland, (Vodova, P 2013), Ngân hàng của các nước liên minh châu Âu và Bắc Mỹ 

(Bonfim & Kim, 2009), 12 nền kinh tế lớn thế giới gồm: Anh, Canada, Đài Loan, 

Đức, Luxembourg, Hà Lan, Mỹ, Nhật, Pháp, Thụy Sĩ, Úc, Ý  (Chung-Hua Shen et 

al. 2009), Châu Âu (Lucchetta, 2007), 36 quốc gia có nền kinh tế mới nổi (trong đó 

có Việt Nam) (Bunda & Desquilbet, 2008), các ngân hàng lớn của Mỹ và Canada 

(Étienne Bordeleau & Christopher Graham, 2010), Châu Mỹ Latin và các nước 

Caribbean (W. Moore, 2009), …  

(2) Phân các nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản của ngân hàng thành 

hai nhóm chính: nhóm các nhân tố đặc trưng của ngân hàng như: quy mô, nguồn 

vốn từ bên ngoài, tỷ suất sinh lời, chênh lệch lãi suất giữa cho vay và huy động, dự 

phòng rủi ro tín dụng, nợ xấu, số lượng khách hàng, ngân hàng niêm yết hay chưa 

niêm yết,… và nhóm nhân tố bên ngoài như: tốc độ tăng trưởng GDP, lạm phát, 

cung tiền, tỷ lệ dự trữ bắt buộc, tỷ lệ thất nghiệp, bạo loạn chính trị,…  

(3) So sánh sự khác biệt của các nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản 

của ngân hàng trong mỗi thời kỳ khác nhau và quốc gia khác nhau. Chẳng hạn 

như: nghiên cứu các nhân tố tác động đến thanh khoản của NHTM Romania của 

Inoca Munteanu (2012), kết quả nghiên cứu cho thấy biến lạm phát có tác động đến 

thanh khoản theo từng giai đoạn: giai đoạn trước khủng hoảng tài chính toàn cầu 
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năm 2007, lạm phát có mối quan hệ cùng chiều với thanh khoản và giai đoạn sau 

khủng hoảng thì lạm phát có mối quan hệ ngược chiều với thanh khoản. Trong khi 

kết quả nghiên cứu Umar. M & Sun. G (2016) về thanh khoản của các nước BRICS 

cho thấy lạm phát tác động ngược chiều với thanh khoản; kết quả nghiên cứu của 

Bunda & Desquilbet (2008) cho rằng biến Dummy khủng hoảng tài chính Châu Á 

năm 1997 tác động đến thanh khoản khác nhau (tiêu cực hay tích cực) tùy thuộc vào 

cơ chế tỷ giá. Khủng hoảng tài chính tác động ngược chiều với rủi ro thanh khoản 

trong trường hợp cơ chế tỷ giá cố định (fixed regimes) và tác động cùng chiều với 

thanh khoản trong trường hợp cơ chế tỷ giá mềm (soft peg regime); nghiên cứu ảnh 

hưởng của khủng hoảng tài chính đến thanh khoản của NHTM ở Châu Mỹ Latin và 

các nước Caribbean giai đoạn 1970 đến 2005 (W. Moore, 2009), kết quả nghiên cứu 

cho thấy lãi suất thị trường tiền tệ để đánh giá chi phí cơ hội khi nắm giữ tài sản 

thanh khoản có tác động tỷ lệ nghịch với thanh khoản ngân hàng của một số nước 

như Brazil, Chile, Ecuador, El Salvador, Jamaica, Uruguay và Venezuela nhưng tỷ 

lệ nghịch với thanh khoản ngân hàng của một số nước còn lại trong vùng; 

Muhammad Farhan Malik & Amir Rafique (2013) và Vodova, P (2011), kết quả 

nghiên cứu cho thấy khủng hoảng tài chính toàn cầu tác động tiêu cực đến thanh 

khoản.     

  Tại Việt Nam, trong những năm gần đây, nghiên cứu về thanh khoản đã 

được thực hiện bởi một số tác giả. Nghiên cứu thực nghiệm điển hình liên quan đến 

rủi ro thanh khoản giai đoạn 2002-2012 của Trương Quang Thông (2013), theo 

nghiên cứu này rủi ro thanh khoản được đo lường bằng phương pháp ke hở tài trợ 

(chênh lệch bình quân giữa các khoản tín dụng và huy động vốn trên tổng tài sản). 

Kết quả nghiên cứu cho thấy, nhân tố ảnh hưởng đến rủi ro thanh khoản bao gồm 

các yếu tố bên trong ngân hàng như: vay liên ngân hàng có tác động cùng chiều với 

rủi ro thanh khoản (+), tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản (+), tỷ lệ vốn tự có trên nguồn 

vốn (+), quy mô tổng tài sản (+/-), dự trữ thanh khoản (-) và các yếu tố kinh tế vĩ 

mô như: tăng trưởng kinh tế (-), lạm phát (-) và cung tiền M2 (-) đều có tác động 

ngược chiều với rủi ro thanh khoản. Tuy nhiên, nghiên cứu chỉ xem xét các nhân tố 

ảnh hưởng đến rủi ro cho cả hệ thống NHTM, trong khi tại Việt Nam có sự khác 



10 

 

biệt rất lớn về quy mô, loại hình sở hữu, lịch sử hình thành và phát triển giữa các 

ngân hàng trong hệ thống NHTMVN, do đó kết quả nghiên cứu này chưa đánh giá 

đầy đủ về rủi ro thanh khoản của các NHTMVN.  

Nghiên cứu của Vũ Thị Hồng (2015), sử dụng các hệ số khác nhau để đo 

lường thanh khoản của 37 NHTMVN bao gồm cả ngân hàng liên doanh, với dữ liệu 

bất cân xứng giai đoạn 2006-2011. Kết quả nghiên cứu cho thấy các biến độc lập: tỷ 

lệ vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản, tỷ lệ lợi nhuận trên tổng tài sản và tỷ lệ nợ xấu 

trên tổng cho vay tác động cùng chiều với thanh khoản; trong khi các biến quy mô 

tài sản và tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng cho vay tác động ngược chiều với 

thanh khoản. Tuy nhiên, nghiên cứu chỉ tập trung phân tích tác động của biến nội tại 

của ngân hàng với dữ liệu quan sát ít và trong thời gian ngắn và không xem xét tác 

động của các nhân tố bên ngoài, vốn được xem là những nhân tố đã biến động lớn 

và ảnh hưởng đến thanh khoản của NHTMVN trong những năm vừa qua.  

Tương tự như nghiên cứu của Vũ Thị Hồng (2015), chỉ xem xét các nhân tố 

bên trong ngân hàng, nghiên cứu gần đây của Đàng Quang Vắng & cộng sự (2017) 

về ảnh hưởng của thanh khoản đến tỷ suất sinh lợi của 26 NHTMVN giai đoạn 

2008-2014. Sử dụng phương pháp hồi quy phân vị (tứ phân vị) của biến phụ thuộc, 

kết quả nghiên cứu cho thấy tồn tại mối quan hệ (ảnh hưởng) giữa tỷ suất sinh lợi và 

thanh khoản của ngân hàng tại mức phân vị trung bình và phân vị cao, còn tại mức 

phân vị thấp của biến phụ thuộc thì không tìm thấy mối quan hệ giữa tỷ suất sinh lợi 

và thanh khoản của ngân hàng.  

Nghiên cứu của Hoàng Thị Kim Thanh (2008) về các nhân tố ảnh hưởng đến 

rủi ro thanh khoản của các NHTM. Vận dụng lý thuyết về tạo giá trị thanh khoản 

cho nền kinh tế của NHTM, đã cho rằng ngân hàng tạo thanh khoản từ tài sản Có và 

tài khoản Nợ và tài khoản ngoại bảng. Nghiên cứu cho rằng, tại Việt Nam yếu tố 

mùa vụ trong hoạt động kinh doanh của doanh nghiệp có tác động mạnh đến thanh 

khoản của ngân hàng. Bên cạnh đó, nghiên cứu còn cho thấy khi thiếu hụt thanh 

khoản trong ngắn hạn thì ngân hàng có xu hướng sử dụng nguồn vốn vay trên thị 
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trường liên ngân hàng hoặc bán có kỳ hạn tài sản thanh khoản, ngược lại ngân hàng 

thường huy động bên ngoài để bù đắp thiếu hụt thanh khoản trong dài hạn. 

 Ngoài ra, còn có các nghiên cứu của Nguyễn Đức Trung (2008), Nguyễn 

Đại Lai (2008), Lê Thu Giang (2013), Nguyễn Thị Mỹ Dung và Trịnh Thị Thanh 

Nga (2013) đều sử dụng phương pháp định tính để phân tích các nhân tố ảnh hưởng 

đến nguồn cung thanh khoản, rủi ro thanh khoản, thanh khoản của NHTMVN với 

dữ liệu trong khoảng giai đoạn ngắn từ 2-3 năm, kết quả nghiên cứu cho thấy nhân 

tố tác động đến thanh khoản gồm: nợ xấu, tỷ lệ dư nợ trên vốn huy động, cơ cấu dư 

nợ (dư nợ trong lĩnh vực phi sản xuất so với dư nợ trong lĩnh vực sản xuất), mất cân 

đối giữa kỳ hạn nguồn vốn và sử dụng nguồn vốn, lãi suất của thị trường liên ngân 

hàng, chính sách tiền tệ.   

Từ những tình hình nghiên cứu liên quan đến nội dung luận án, tác giả có thể 

nhận xét về các nghiên cứu trước đây như sau:  

- Nhìn chung các nghiên cứu trên thế giới và tại Việt Nam chủ yếu liên quan 

đến rủi ro thanh khoản, chỉ có rất ít nghiên cứu về thanh khoản của ngân hàng. Bên 

cạnh đó, hầu hết các tác giả chỉ tập trung nghiên cứu về rủi ro thanh khoản cho cả 

hệ thống NHTM chứ không nghiên cứu cho từng ngân hàng hay nhóm ngân hàng 

cụ thể nào.  

- Các nghiên cứu chỉ xem xét tác động của các nhân tố đến mức giá trị trung 

bình chung của biến phụ thuộc, còn tác động của các nhân tố đến giá trị khác, ngoài 

giá trị trung bình của biến phụ thuộc thì chưa có nghiên cứu nào đề cập đến. 

- Hầu hết các nghiên cứu trên thế giới có bộ dữ liệu nghiên cứu trong thời 

gian dài và đa số là dữ liệu của ngân hàng niêm yết trên sàn chứng khoán và được 

thu thập từ nguồn Bankscope của mỗi quốc gia hoặc khu vực. Tuy nhiên, các 

nghiên cứu trước đây tại Việt Nam đều có bộ dữ liệu bất cân xứng, được thu thập 

trong thời gian ngắn (bình quân khoảng 5-6 năm) từ các báo cáo tài chính của ngân 

hàng. 
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- Các nghiên cứu trước đây tại Việt Nam chỉ tập trung xem xét tác động của 

nhân tố bên trong lên thanh khoản của ngân hàng và bỏ qua các nhân tố vĩ mô của 

nền kinh tế. 

- Các nghiên cứu tại Việt Nam chưa xem xét các yếu tố nội sinh trong mô 

hình động vốn thường xảy ra trong mô hình kinh tế, mà chỉ dừng lại ở kết quả hồi 

quy theo phương pháp ước lượng bình phương nhỏ nhất (OLS), ước lượng tác động 

cố định (FE) hoặc ước lượng tác động ngẫu nhiên (RE).   

Từ tình hình nghiên cứu trên cho thấy tại Việt Nam vấn đề thanh khoản vẫn 

cần có những nghiên cứu toàn diện và chuyên sâu hơn để “khỏa lấp” những vấn đề 

còn nhiều tranh luận và hạn chế của những nghiên cứu trước đây.  

4. Mục tiêu nghiên cứu 

Mục tiêu tổng quát: Vận dụng lý thuyết về mô hình chuyển đổi thanh khoản 

của Bryant (1980), Diamond & Dybvig (1983) và phương pháp đo lường thanh 

khoản của Deep & Schaefer (2004) để xác định các nhân tố ảnh hưởng đến thanh 

khoản của các ngân hàng thương mại Việt Nam, từ đó đưa ra các giải pháp và kiến 

nghị nhằm quản trị thanh khoản của ngân hàng một cách có hiệu quả nhất. 

Mục tiêu cụ thể: Từ mục tiêu nghiên cứu tổng quát trên, các mục tiêu cụ thể 

của luận án bao gồm: 

 (1). Luận án nhận diện các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân 

hàng từ các nghiên cứu trước đây, đề xuất các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản 

của các ngân hàng thương mại Việt Nam. 

 (2). Luận án thực hiện hồi quy GMM nhằm phân tích tác động của các nhân 

tố đến thanh khoản của ngân hàng tại mức giá trị trung bình chung và thực hiện hồi 

quy tứ phân vị để đánh giá tác động của các nhân tố đến biến phụ thuộc (thanh 

khoản) ở mức giá trị khác, ngoài giá trị trung bình chung.   

(3). Cuối cùng là đưa ra hàm ý chính sách và đề xuất các giải pháp nhằm 

quản trị thanh khoản của ngân hàng thương mại Việt Nam hiệu quả vừa đảm bảo 

thanh khoản, an toàn trong hoạt động và đáp ứng khả năng sinh lời.     
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Để làm rõ mục tiêu trên, các câu hỏi nghiên cứu bao gồm: 

Câu hỏi 1: Nhân tố nào thực sự ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng 

thương mại Việt Nam? 

Câu hỏi 2: Tại mức giá trị khác nhau của biến phụ thuộc (thanh khoản), các 

nhân tố tác động đến thanh khoản của các ngân hàng thương mại Việt Nam khác 

nhau hay không? 

Câu hỏi 3: Những hàm ý chính sách hay giải pháp nào cần thiết nhằm quản 

trị thanh khoản của ngân hàng thương mại Việt Nam hiệu quả nhất?  

5. Đối tƣợng nghiên cứu và phạm vi nghiên cứu 

 - Đối tượng nghiên cứu của luận án là các ngân hàng thương mại Việt Nam 

(không bao gồm ngân hàng liên doanh, ngân hàng 100% vốn nước ngoài và chi 

nhánh ngân hàng nước ngoài tại Việt Nam).  

 - Phạm vi nghiên cứu của luận án được được giới hạn trên những khía cạnh 

sau: 

(i) Nội dung nghiên cứu trong luận án là tập trung phân tích các nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản của từng nhóm ngân hàng. Dựa trên quy mô tổng tài sản, 

ngân hàng thương mại Việt Nam được chia thành 2 nhóm: nhóm ngân hàng có quy 

mô tổng tài sản lớn và nhóm ngân hàng có quy mô tổng tài sản nhỏ. 

(ii) Luận án sử dụng số liệu dựa trên báo cáo tài chính của 31 ngân hàng 

thương mại Việt Nam gồm ngân hàng thương mại Nhà nước và ngân hàng thương 

mại cổ phần tư nhân (không bao gồm ngân hàng liên doanh, ngân hàng 100% vốn 

nước ngoài và chi nhánh ngân hàng nước ngoài) giai đoạn 2005 – 2015. 

6. Phƣơng pháp luận nghiên cứu 

6.1. Cơ sở và mô hình lý thuyết   

Nhằm đáp ứng mục tiêu nghiên cứu đã đặt ra như trên, luận án tiếp cận cơ sở 

lý thuyết như sau: 
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- Dựa trên lý thuyết thanh khoản và mô hình chuyển đổi thanh khoản của 

Bryant (1980), Diamond & Dybvig (1983) và mô hình đo lường thanh khoản của 

Deep & Scheafer (2004) để xây dựng mô hình các nhân tố ảnh hưởng đến thanh 

khoản. 

- Các nhân tố lựa chọn đưa mô hình được dựa vào giả thuyết nghiên cứu và 

các nghiên cứu thực nghiệm trước đây liên quan đến đề tài.  

6.2. Phƣơng pháp nghiên cứu 

Nhằm thực hiện mục tiêu đề ra và trả lời các câu hỏi nghiên cứu, các phương 

pháp nghiên cứu được sử dụng trong luận án bao gồm phương pháp nghiên cứu 

định tính và phương pháp nghiên cứu định lượng. 

- Phương pháp nghiên cứu định tính bao gồm nghiên cứu tổng quan lịch sử 

dựa trên tổng quan các nghiên cứu thực nghiệm, các giả thuyết nghiên cứu các nhân 

tố ảnh hưởng đến thanh khoản để đưa vào mô hình. Ngoài ra, nghiên cứu định tính 

còn mô tả số liệu thống kê tình hình thanh khoản, mối quan hệ của từng nhân tố đến 

thanh khoản của NHTMVN.  

- Phương pháp nghiên cứu định lượng bao gồm phân tích định lượng hồi quy 

GMM, hồi quy phân vị (tứ phân vị - quantile) và thực hiện các kiểm định để xác 

định các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của từng nhóm NHTMVN.   

6.3. Nguồn số liệu và phƣơng pháp thu thập 

Nguồn số liệu được thu thập cho nghiên cứu là nguồn dữ liệu thứ cấp, bao 

gồm: 

- Số liệu được thu thập từ báo cáo tài chính hàng năm của 31 NHTMVN, 

gồm NHTMNN và NHTMCP tư nhân (không bao gồm các NHTM và Chi nhánh 

NHTM nước ngoài tại Việt Nam), giai đoạn 2005-2015 (11 năm). 

  - Số liệu kinh tế vĩ mô như: GDP, lạm phát và cung tiền M2 được thu thập từ 

Ngân hàng Thế giới (WB) và Quỹ tiền tệ quốc tế (IMF). 

6.4. Phƣơng pháp xử lý số liệu 
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Để đánh giá thực trạng tình hình thanh khoản và mô tả tác động của các nhân 

tố đến thanh khoản của các NHTMVN, luận án sử dụng phần mềm Microsoft Excel 

2013 để nhập dữ liệu và phân tích thống kê mô tả.  

Để xác định các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của NHTMVN, luận án 

sử dụng phần mềm STATA để phân tích và kiểm định mô hình hồi quy dữ liệu 

bảng. 

6.5. Khung nghiên cứu  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sơ đồ 0.1: Khung phân tích nghiên cứu các nhân tố ảnh hƣởng đến thanh 

khoản của ngân hàng  

Vấn đề nghiên cứu, mục tiêu nghiên cứu 

Cơ sở lý thuyết 

 

Nghiên cứu định tính 

Tổng quan lịch sử, mô tả, phân 

tích số liệu thống kê 

 

Xây dựng mô hình nghiên cứu các nhân tố ảnh hưởng đến 

thanh khoản của từng nhóm NHTMVN    

Đo lường các biến và thu thập số 

liệu 

Phân tích và thảo luận kết quả 

nghiên cứu 

 

Xử lý số liệu 

Giải pháp và kiến nghị 
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7. Những đóng góp khoa học và điểm mới của luận án 

Nghiên cứu về thanh khoản đã được thực hiện nhiều trên thế giới và Việt 

Nam trong những năm gần đây, nhất là sau thời kỳ khủng hoảng tài chính toàn cầu 

năm 2008 đã cho thấy thanh khoản càng đóng vai trò quan trọng đối với hoạt động 

của ngân hàng. Tuy nhiên, chưa nghiên cứu nào về thanh khoản theo phương pháp 

hồi quy GMM kết hợp với hồi quy phân vị khi phân tích ảnh hưởng của các nhân tố 

đến thanh khoản của ngân hàng. Bênh cạnh đó, tại Việt Nam chưa nghiên cứu nào 

chia NHTMVN thành hai nhóm khác nhau để đánh giá tình hình thanh khoản và các 

nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của từng nhóm ngân hàng riêng biệt. Do đó, 

luận án có những đóng góp cả về tính lý luận và tính thực tiễn ở nội dung sau: 

- Luận án đã hệ thống lại các lý thuyết thanh khoản, từ lý thuyết tạo thanh 

khoản của ngân hàng theo nghiên cứu của Bryant (1980) và Diamond & Dybvig 

(1983) đến các phương pháp đo lường thanh khoản thường được áp dụng hiện nay 

như: phương pháp đo lường thanh khoản bằng khe hở chuyển đổi kỳ hạn của Deep 

& Schaefer (2004), đo lường thanh khoản bằng cách xác định giá trị thanh khoản 

mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế của Berger & Bouwman (2009), đo lường 

thanh khoản bằng hệ số và đo lường bằng nguồn cung thanh khoản, từ đó luận án đã 

lựa chọn phương pháp đo lường thanh khoản phù hợp cho các NHTMVN.  

- Vận dụng mô hình vào thực tế tại NHTMVN, luận án đánh giá ảnh hưởng 

của các nhân tố đến thanh khoản theo từng nhóm ngân hàng có thể khác nhau. 

Chẳng hạn như: theo phương pháp hồi quy GMM, các biến EFD, LISTED, SIZE,  

SIZE
2

 và các biến vĩ mô (GDP, INF, cung tiền M2) đều có kết quả tác động đến 

thanh khoản khác nhau giữa hai nhóm. Bên cạnh đó, luận án cũng cung cấp bằng 

chứng cho thấy trong hồi quy phân vị tại mỗi phân vị khác nhau của biến phụ thuộc, 

các nhân tố có thể tác động đến biến phụ thuộc khác nhau. 

  - Trên cơ sở kết quả nghiên cứu thực nghiệm, luận án đề xuất giải pháp và 

kiến nghị nhằm quản trị thanh khoản phù hợp cho từng nhóm quy mô tài sản ngân 

hàng và cho từng phân vị của biến phụ thuộc. 
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8. Ý nghĩa của luận án 

Nghiên cứu này mang ý nghĩa khoa học lẫn thực tiễn ở các khía cạnh như 

sau: 

- Luận án đã đánh giá tác động các nhân tố đến từng phân vị của biến phụ 

thuộc của từng nhóm quy mô tài sản của ngân hàng.  

- Trong khuôn khổ phân tích từ kết quả của mô hình và tổng hợp các nhận 

định, luận án đã đưa ra những điểm bất cập trong chính sách quản lý, từ đó đưa ra 

các giải pháp thích hợp nhằm quản lý thanh khoản hiệu quả, đảm bảo cho 

NHTMVN hoạt động lành mạnh và có khả năng sinh lợi cao.      

9. Kết cấu của luận án 

Luận án được bố trí theo các chương, mục có quan hệ thống nhất với nhau. 

Ngoài ra, còn có phần mục lục, phụ lục, tài liệu tham khảo, danh mục các bảng 

biểu, danh mục hình vẽ, đồ thị và chữ viết tắt.  Kết cấu của luận án gồm phần mở 

đầu, phần kết luận và các chương như sau: 

Mở đầu: Phần mở đầu, đặt vấn đề nghiên cứu, lý do chọn đề tài nghiên cứu, 

nêu khái quát tổng quan tình hình nghiên cứu ở nước ngoài và trong nước và chỉ ra 

tính cấp thiết, những khoảng trống nghiên cứu, điểm mới và những đóng góp về mặt 

khoa học và thực tiễn của đề tài. Mô tả khái quát về mục tiêu, câu hỏi, đối tượng, 

phạm vi, phương pháp và khung phân tích nghiên cứu. 

Chương 1: Trình bày tổng quan về thanh khoản, các phương pháp đo lường 

thanh khoản và nghiên cứu thực nghiệm liên quan đến thanh khoản của ngân hàng 

trên thế giới và Việt Nam. Trên cơ sở đó, luận án xây dựng mô hình các nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản của các ngân hàng thương mại Việt Nam. 

Chương 2: Đánh giá thực trạng thanh khoản của ngân hàng thương mại Việt 

Nam trong thời gian qua thông qua phân tích thống kê mô tả một số nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản của các ngân hàng. 

Chương 3: Phân tích mô hình các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của 

các ngân hàng thương mại Việt Nam theo từng nhóm quy mô tài sản ngân hàng. Kết 
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quả nghiên cứu là cơ sở để đưa ra hàm ý chính sách và đề xuất các giải pháp, kiến 

nghị. 

Chương 4: Các hàm ý chính sách của từng nhóm nhân tố tác động đến thanh 

khoản cho từng nhóm quy mô tài sản ngân hàng. 

Kết luận chung: Nêu những đóng góp của luận án về mặt lý luận khoa học và 

thực tiễn đồng thời nêu những hạn chế của luận án để định hướng cho những nghiên 

cứu sau. 
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CHƢƠNG 1 

CƠ SỞ LÝ LUẬN VỀ THANH KHOẢN VÀ CÁC NHÂN TỐ ẢNH 

HƢỞNG ĐẾN THANH KHOẢN CỦA CÁC NGÂN HÀNG 

THƢƠNG MẠI 

1.1. Thanh khoản của ngân hàng thƣơng mại 

1.1.1. Khái niệm thanh khoản 

Trong tài chính trung gian, thuật ngữ “thanh khoản” có nhiều khái niệm khác 

nhau.  

Theo định nghĩa đơn giản nhất của Alshatti (2015) “thanh khoản của NHTM 

là khả năng đáp ứng các nghĩa vụ tài chính khi đến hạn”.  

Dưới góc độ tài sản, thanh khoản được hiểu là một tài sản có thể được mua 

hoặc bán một cách nhanh chóng với chi phí giao dịch thấp nhất và giá cả hợp lý. 

Một tài sản được xem là thanh khoản khi đáp ứng được các tiêu chí: có sẵn số lượng 

mua hoặc bán, có sẵn thị trường và thời gian giao, giá cả hợp lý. 

Theo Ủy ban Basel về giám sát ngân hàng (2008) (Basel Committee on Bank 

Supervision, 2008), “thanh khoản là khả năng mà ngân hàng có thể tài trợ việc gia 

tăng của tài sản và đáp ứng các nghĩa vụ đến hạn mà không gây ra những khoản tổn 

thất không thể chấp nhận được”. Vai trò cơ bản của ngân hàng trong việc chuyển 

hóa kỳ hạn của các khoản ký thác ngắn hạn sang các khoản cho vay dài hạn làm cho 

ngân hàng thường xuyên trong tình trạng dễ bị tổn thương trước rủi ro thanh khoản, 

về bản chất thể chế đặc thù và cả đối với thị trường với tư cách là một tổng thể. 

Theo Ivanov (2010), thanh khoản có ý nghĩa khác nhau tùy thuộc vào những 

hoàn cảnh khác nhau: nó có thể là tính thanh khoản của một sản phẩm thị trường tài 

chính, tính thanh khoản của một doanh nghiệp, một ngân hàng, hay rộng hơn nữa, 

tính thanh khoản của hệ thống tài chính.  

Một thuật ngữ khác liên quan đến thanh khoản là “tạo thanh khoản”, tạo 

thanh khoản là quá trình cung cấp thanh khoản cho nền kinh tế thông qua thị trường 
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tài chính. Tức là quá trình chuyển đổi từ tiền gửi của khách hàng thành những tài 

sản dài hạn (cho vay) để cung cấp thanh khoản cho thị trường tài chính, ngân hàng 

cung cấp thanh khoản càng lớn có nghĩa là ngân hàng sử dụng phần lớn tiền gửi 

thành những tài sản dài hạn, khi đó ngân hàng gặp khó khăn thanh khoản khi người 

gửi tiền muốn rút tiền trước hạn. Thực tế, tạo thanh khoản không chỉ giới hạn trong 

hoạt động của ngân hàng, doanh nghiệp cũng tạo được thanh khoản khi đầu tư tài 

sản bằng phát hành trái phiếu hoặc cổ phiếu trên thị trường vốn (Gorton & 

Pennachi, 1990).      

 Như vậy, thanh khoản và tạo thanh khoản của ngân hàng là hai khái niệm 

khác nhau nhưng có mối quan hệ không thể tách rời nhau và đều thuộc chức năng 

quan trọng nhất của NHTM. Xét theo khía cạnh “tạo thanh khoản”, các nhà nghiên 

cứu xây dựng cơ sở lý thuyết có thể đánh giá về “thanh khoản” của NHTM. 

Từ những khái niệm trên, chúng ta có thể đưa ra khái niệm cơ bản về thanh 

khoản như sau: “thanh khoản là khả năng biến đổi một tài sản nào đó ra tiền mặt 

một cách nhanh chóng, với một chi phí thấp nhất có thể. Một cách đầy đủ hơn, dựa 

vào cả hai tiếp cận từ tài sản và nguồn vốn, thanh khoản là khả năng tiếp cận các tài 

sản và nguồn vốn với một chi phí hợp lý để phục vụ các nhu cầu hoạt động khác 

nhau của ngân hàng. Một tài sản có tính thanh khoản cao khi chi phí chuyển đổi 

thành tiền thấp và thời gian chuyển đổi thành tiền nhanh, trong khi đó, nguồn vốn 

có tính thanh khoản cao khi chi phí huy động thấp và thời gian huy động nhanh.”     

Có thể thấy thanh khoản không phải là một số tiền cụ thể hay là một tỷ lệ nào 

đó, mà thanh khoản là sự thể hiện khả năng thực hiện các nghĩa vụ thanh toán của 

một ngân hàng. Trái ngược lại với thanh khoản là “thiếu khả năng thanh khoản”, 

nghĩa là ngân hàng thiếu khả năng thực hiện các nghĩa vụ thanh toán. Như vậy, nếu 

hiểu theo nghĩa này thì thanh khoản đại diện cho yếu tố định tính về sức mạnh tài 

chính của một ngân hàng (Joel  Bessis, 2012). 

  1.1.2. Cung, cầu thanh khoản và trạng thái thanh khoản ròng  
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Vấn đề thanh khoản chỉ xuất hiện khi ngân hàng đứng trước nhu cầu rút tiền 

của khách hàng hoặc thực hiện nhiệm vụ như đã cam kết. Khi đó ngân hàng không 

chỉ lo cân đối nhu cầu rút tiền với lượng tiền hiện có, mà còn tính đến khả năng huy 

động vốn tiếp theo. Vì vậy, việc đánh giá thanh khoản của ngân hàng phải nhìn ở 

trạng thái động, tức là phải xem xét trong tương quan cung - cầu vốn khả dụng của 

ngân hàng trong từng giai đoạn nhất định. 

 1.1.2.1. Cung thanh khoản 

Cung thanh khoản là nguồn cung cấp thanh khoản cho ngân hàng, bao gồm 

các khoản vốn làm tăng khả năng chi trả của ngân hàng gồm: 

 Các khoản tiền ký thác:  

Đây được xem là nguồn cung thanh khoản chủ yếu của ngân hàng. Để tăng 

cung thanh khoản, ngân hàng có thể thực hiện các biện pháp như: điều chỉnh lãi suất 

huy động, tạo các dịch vụ hấp dẫn khác (như chương trình khuyến mại, thưởng), 

phong cách phục vụ chuyên nghiệp, uy tín của ngân hàng. 

 Các khoản tín dụng hoàn trả 

Các khoản tín dụng hoàn trả là khoản tín dụng được thanh toán đầy đủ nguyên 

gốc sau khi sử dụng để ngân hàng bảo toàn nguồn vốn. Nếu mọi khoản tín dụng đều 

được thanh toán đúng hạn thì không những đảm bảo hiệu quả hoạt động kinh doanh 

mà còn là nguồn cung thanh khoản chính cho ngân hàng. 

 Các khoản thu từ dịch vụ  

Các khoản thu từ việc cung cấp dịch vụ cho khách hàng như thu phí bảo lãnh, 

phí mở L/C, phí chuyển tiền,… 

 Các khoản vay từ thị trường tiền tệ 

Để tăng nguồn cung thanh khoản, ngân hàng có thể vay trên thị trường tiền tệ từ 

các NHTM khác hoặc NHTW, nhất là trong thời kỳ khủng hoảng thanh khoản thì 

vay từ thị trường liên ngân hàng càng đóng vai trò quan trọng để giải quyết khó 

khăn thanh khoản trong thời gian nhanh nhất. 

 Các khoản bán tài sản 

Khi có nhu cầu thanh khoản, ngân hàng có thể chuyển một phần tài sản thành 



22 

 

tiền. 

 Phát hành cổ phiếu ra thị trường 

Ngân hàng có thể phát hành cổ phiếu ra thị trường để tăng nguồn cung thanh 

khoản. Tuy nhiên, nguồn thu từ phát hành cổ phiếu thường được sử dụng cho mục 

tiêu phát triển mở rộng quy mô, thị phần hay cơ cấu lại vốn chủ sở hữu là chủ yếu, 

ít khi sử dụng cho mục tiêu thanh khoản của ngân hàng.  

1.1.2.2. Cầu thanh khoản 

Cầu về thanh khoản phản ánh nhu cầu rút tiền khỏi ngân hàng ở những thời 

điểm khác nhau. Nhu cầu này phụ thuộc vào các nhân tố sau: 

 Chi trả tiền gửi cho khách hàng  

Khách hàng có thể có nhu cầu rút tiền thường xuyên và tức thời, bao gồm 

các khoản tiền gửi không kỳ hạn, tiền gửi thanh toán, tiền gửi có kỳ hạn đến hạn và 

các khoản tiền mà khách hàng có thể rút trước hạn. Đáng lưu ý là tiền gửi không kỳ 

hạn và tiền gửi thanh toán, ngân hàng luôn phải đảm bảo khoản dự trữ để đáp ứng 

nhu cầu thanh toán từ tài khoản này. 

 Cấp tín dụng cho khách hàng 

Đây là nghiệp vụ chính của ngân hàng khi sử dụng vốn huy động để cho 

khách hàng vay. Nhu cầu vay tiền từ khách hàng có tác động mạnh đến cầu thanh 

khoản của ngân hàng và nhu cầu này chịu ảnh hưởng bởi các nhu cầu đầu tư của 

khách hàng, lãi suất cho vay, các quy định về điều kiện được vay vốn,…      

 Hoàn trả các khoản đi vay 

Đây là khoản mà ngân hàng phải hoàn trả cho các khoản đi vay từ các tổ 

chức kinh tế, cá nhân, TCTD khác hoặc NHNN. 

 Chi phí quản lý điều hành và chi phí dịch vụ 

Là các khoản chi phí hoạt động của ngân hàng như chi tiền lương, tiền 

thưởng, các chi phí dịch vụ mua ngoài như chi phí điện, nước, quảng cáo,…  

 Chi phí lãi vay 
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Đây là các khoản chi phí trả lãi huy động, trả lãi phát hành giấy tờ có giá mà 

ngân hàng đã huy động trước đây. 

 Chi trả cổ tức 

Các khoản chi trả cổ tức cho các cổ đông 

 Mua lại cổ phiếu 

Các khoản chi để mua cổ phiếu quỹ, cổ phiếu mà ngân hàng đã phát hành 

trước đây nhằm mục đích kích cầu để tăng giá cổ phiếu, tăng thu nhập trên mỗi cổ 

phiếu (EPS) hoặc để thưởng cho nhân viên,… 

1.1.2.3. Trạng thái thanh khoản ròng (Net Position Liquidity – NLP)  

Qua phân tích ở trên cho thấy nguồn cung và nhu cầu thanh khoản tương đối 

đa dạng, sự chênh lệch giữa tổng cung và tổng cầu tại một thời điểm thể hiện trạng 

thái ròng thanh khoản được thể hiện bằng công thức. 

NLP = Tổng cung thanh khoản – Tổng cầu thanh khoản 

Có 3 trường hợp xảy ra khi xác định trạng thái thanh khoản ròng: 

 - Khi NLP = 0, trạng thái thanh khoản cân bằng, (điều này gần như khó xảy ra 

trong thực tế). 

- NLP > 0, nghĩa là tổng cung lớn hơn tổng cầu thanh khoản, hay còn gọi là 

thặng dư thanh khoản, trong trường hợp này nhà quản lý ngân hàng cần xem nên 

đầu tư vào đâu để sinh lãi từ khoản tiền thặng dư này.    

- NLP < 0, nghĩa là tổng cung nhỏ hơn tổng cầu thanh khoản, hay còn gọi là thâm 

hụt thanh khoản, trong trường hợp này nhà quản lý ngân hàng cần xem khi nào và ở 

đâu có thể tăng được nguồn cung thanh khoản bổ sung (vì cầu thanh khoản tương 

đối độc lập với ý chí của ngân hàng, nên ngân hàng không thể muốn giảm là được). 

Thặng dư hay thiếu hụt thanh khoản đều diễn tả tình trạng mất cân bằng của 

ngân hàng. Thặng dư thanh khoản thường xảy ra khi nền kinh tế hoạt động kém 

hiệu quả, thiếu những cơ hội đầu tư và kinh doanh. Nguyên nhân thặng dư thanh 

khoản cũng xảy ra khi một ngân hàng thiếu những phương pháp và khả năng tiếp 
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cận thị trường, khách hàng. Các nguyên nhân khác gây ra thặng dư còn có: ngân 

hàng không khai thác hết những tài sản có khả năng sinh lời, hoặc nguồn vốn tăng 

trưởng quá nhanh so với quy mô hoạt động và khả năng quản lý. Các giải pháp, dù 

là mang tính chất tình thế để giải tỏa tình trạng thặng dư thanh khoản bao gồm: mua 

các chứng khoán Chính phủ làm dự trữ thứ cấp, cho vay trên thị trường liên ngân 

hàng. 

Trong khi đó, thiếu hụt thanh khoản là việc ngân hàng không có đủ vốn để 

hoạt động. Hậu quả của thiếu hụt thanh khoản có thể gây ra những vấn đề trầm 

trọng hơn cho sự tồn tại và phát triển của ngân hàng như việc mất đi những cơ hội 

kinh doanh, mất khách hàng, mất thị trường, làm sụt giảm lòng tin của công 

chúng,… Các biện pháp bù đắp mang tính chất tình thế bao gồm: bán dự trữ thứ 

cấp, vay qua đêm trên thị trường liên ngân hàng, vay tái chiết khấu từ NHTW,… 

1.2. Tổng quan lý thuyết về thanh khoản  

Ngân hàng là tổ chức tài chính trung gian quan trọng với hoạt động chủ yếu 

là chuyển đổi từ nguồn vốn nhàn rỗi của nền kinh tế bao gồm các khoản tiền gửi tiết 

kiệm sang nơi có nhu cầu sử dụng vốn để đầu tư. Phân tích vai trò của ngân hàng 

trong việc tạo ra thanh khoản và qua đó thúc đẩy tăng trưởng kinh tế đã có nghiên 

cứu từ lâu (từ thời Adam Smith, 1776). Tuy nhiên, lý thuyết về ngân hàng tạo giá trị 

thanh khoản chỉ được nghiên cứu chính thức và được mô hình hóa bởi Bryant 

(1980) và sau đó là Diamond & Dybvig (1983). Mô hình nghiên cứu tạo giá trị 

thanh khoản cho nền kinh tế được gọi là mô hình chuyển đổi thanh khoản 

(transformation liquidity), tức là chuyển đổi các khoản nợ (chủ yếu là tiền gửi) 

thành những khoản cho vay dài hạn. Diamond & Dybvig (1983) cho rằng ngân hàng 

tồn tại bởi vì họ cung cấp thanh khoản có bảo hiểm tốt hơn thị trường tài chính. Tuy 

nhiên, chính người bảo hiểm bảo đảm thanh khoản nên ngân hàng phải đối mặt với 

rủi ro chuyển đổi. Một cách tổng quát hơn, càng tạo ra thanh khoản cho nền kinh tế, 

thì rủi ro phải gánh chịu những khoản lỗ khi xử lý những tài sản thanh khoản kém 

để đáp ứng nhu cầu thanh khoản của các ngân hàng càng cao.     



25 

 

Với mô hình chuyển đổi trên thì ngân hàng được xem là nôi thanh khoản và 

quá trình chuyển đổi này sẽ xảy ra các vấn đề sau: 

(i) Ngân hàng cung cấp giá trị thanh khoản cho nền kinh tế và kích thích 

tăng trưởng kinh tế. 

(ii) Chênh lệch kỳ hạn giữa nợ phải trả ngắn hạn (tiền gửi ngắn hạn) và 

cho vay dài (tài sản dài hạn), gây rủi ro thanh khoản khi mất cân đối 

của kỳ hạn.   

(iii) Trong quá trình chuyển đổi các khoản nợ ngắn hạn thành tài sản dài 

hạn sẽ chịu tác động của các nhân tố. 

Có thể nói, những nghiên cứu trên và điển hình là nghiên cứu của Bryant 

(1980), Diamond & Dybvig (1983) đã có cách nhìn sâu sắc về thanh khoản và quá 

trình tạo thanh khoản của ngân hàng. Tuy nhiên, những nghiên cứu này lại chưa 

quan tâm đến phương pháp đo lường thanh khoản của ngân hàng. Do vậy, các 

nghiên cứu sau này đã kế thừa và phát triển các nghiên cứu trước đây, từ đó xây 

dựng nên các phương pháp đo lường thanh khoản của ngân hàng. 

1.2.1. Đo lƣờng thanh khoản dựa trên sự mất cân đối về kỳ hạn 

Phát triển mô hình chuyển đổi thanh khoản của Bryant (1980) và Diamond & 

Dybvig (1983) khi thực hiện chuyển đổi từ khoản tiền gửi của khách hàng có kỳ hạn 

ngắn thành những khoản cho vay có kỳ hạn dài đã tạo nên khe hở kỳ hạn (tức là 

chênh lệch kỳ hạn giữa tiền gửi ngắn hạn và khoản cho vay dài hạn) được gọi là khe 

hở chuyển đổi thanh khoản (Liquidity Transformation Gap – LTGAP). Deep & 

Schaefer (2004) đã sử dụng khe hở chuyển đổi thanh khoản để đo lường và đánh giá 

thanh khoản của mỗi ngân hàng. LTGAP được tính dựa trên bảng cân đối kế toán: 

Bên tài sản (Assets - A) bao gồm tài sản thanh khoản cao (liquidity assets - L) và tài 

sản thanh khoản kém (illiquidity assets – I), do đó A= L + I. Bên nợ phải trả bao 

gồm: nợ phải trả ngắn hạn (chủ yếu là tiền gửi - D) và nợ phải trả dài hạn (B). Do 

đó công thức trên bảng cân đối kế toán được viết lại: D+B+E=A (E là vốn chủ sở 

hữu). Trong đó, nợ phải trả ngắn hạn (D) có thanh khoản cao, trong khi nợ phải trả 
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dài hạn và vốn chủ sở hữu có thanh khoản thấp. Đo lường khe hở chuyển đổi thanh 

khoản được mở rộng hơn nữa là xác định giá trị chênh lệch giữa thanh khoản bên 

nợ phải trả và thanh khoản bên tài sản của ngân hàng. Tuy nhiên, để đo lường khe 

hở chuyển đổi thanh khoản một cách có ý nghĩa hơn khi so sánh mức chênh lệch 

cho từng quy mô tài sản ngân hàng thì cần phải lấy giá trị chênh lệch này chia cho 

tổng tài sản và được trình bày theo công thức sau:         

 

Công thức trên còn được biểu thị dưới dạng: (I-B-E)/A 

Trong đó:  

Tài sản thanh khoản (L) Tiền, các khoản tiền gửi ở tổ chức tín dụng, chứng 

khoán chính phủ, chứng khoán khác, các khoản 

cho vay có kỳ hạn nhỏ hơn hoặc bằng 1 năm 

Tổng tiền gửi (D) Tổng tiền gửi tiết kiệm, tiền gửi có kỳ hạn và tiền 

gửi giao dịch và các khoản vay tổ chức tín dụng 

khác 

LTGAP là phương pháp đo lường thanh khoản dựa trên cả hai bên (bên tài 

sản và bên nợ phải trả) trên bảng cân đối kế toán, do đó những ngân hàng có tài sản 

thanh khoản bằng nhau nhưng LTGAP có thể khác nhau vì tùy thuộc vào cấu trúc 

tài chính của mỗi ngân hàng. Khi LTGAP = 0, có nghĩa là tiền gửi bằng tài sản 

thanh khoản (tiền huy động từ khách hàng được ngân hàng nắm giữ dưới dạng tài 

sản thanh khoản), điều này cho thấy rằng ngân hàng không thực hiện chuyển đổi 

thanh khoản nào. Ngân hàng chuyển đổi thanh khoản hoàn toàn khi sử dụng toàn bộ 

vốn huy động (tiền gửi) để cho vay dài hạn (tài sản dài hạn). Ngân hàng có hệ số 

LTGAP càng lớn có nghĩa là càng giữ ít tài sản thanh khoản, đồng nghĩa với khả 

năng thanh khoản của ngân hàng càng thấp.  



27 

 

Ưu điểm của phương pháp này là (i) thanh khoản được xét trên 2 hai yếu tố: 

yếu tố về tài sản và yếu tố nợ phải trả trên bảng cân đối kế toán hay nói cách khác 

thanh khoản được dựa vào kỳ hạn của bên nguồn vốn (nguồn cung vốn) và kỳ hạn 

của bên sử dụng vốn, (ii) cung cấp thông tin về sự bất cân xứng về kỳ hạn của tiền 

gửi và khoản cho vay giúp ngân hàng có chiến lược quản trị kỳ hạn nhằm đáp ứng 

nhu cầu thanh khoản của mỗi ngân hàng, (iii) dễ dàng tính toán (dữ liệu dựa vào 

bảng cân đối kế toán) giúp ngân hàng nhanh chóng xác định giá trị chênh lệch giữa 

tài sản thanh khoản và các khoản nợ phải trả ngắn hạn từ đó bổ sung tài sản thanh 

khoản (khi thiếu hụt) hoặc sử dụng chúng để đầu tư (khi dư thừa). 

Tuy nhiên, phương pháp này có những hạn chế nhất định như:  

(i) Không sử dụng các hoạt động của tài khoản ngoại bảng (off-balance sheet 

activities) như: các khoản cam kết thanh toán, trả nợ, cấp tín dụng, hay các hợp 

đồng phái sinh tỷ giá của ngân hàng với khách hàng trong tương lai,… là những yếu 

tố sau này sẽ tác động mạnh đến thừa thiếu thanh khoản trong trường hợp ngân 

hàng không thực hiện hoặc thực hiện các nghiệp vụ đã cam kết. 

(ii) Phương pháp chỉ xác định giá trị chênh lệch kỳ hạn và không tính được 

giá trị thanh khoản mà ngân hàng tạo ra khi thực hiện mô hình chuyển đổi. 

(iii) Chưa tính đến đặc điểm riêng của từng ngân hàng như quy mô tài sản, 

tổng tài sản, từng mức độ (lớn, nhỏ) của giá trị chênh lệch kỳ hạn (LTGAP).    

1.2.2. Tạo thanh khoản cho nền kinh tế 

Cũng dựa vào lý thuyết mô hình chuyển đổi của Bryant (1980) và Diamond 

& Dybvig (1983), nhưng Berger & Bouwam (2009) không dựa vào chênh lệch kỳ 

hạn giữa nợ phải trả ngắn hạn và cho vay dài hạn mà dựa trên khía cạnh giá trị 

thanh khoản mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế khi thực hiện mô hình chuyển đổi. 

Berger & Bouwam (2009) cho rằng ngân hàng tồn tại bởi vì họ thực hiện hai vai trò 

trung tâm của nền kinh tế: tạo ra giá trị thanh khoản (create liquidity) cho nền kinh 

tế và chuyển đổi rủi ro (transform risk). Tạo giá trị thanh khoản là cung cấp thanh 

khoản cho nền kinh tế thông qua việc sử dụng các khoản tiền gửi ngắn hạn của 
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khách hàng để cho vay dài hạn. Chuyển đổi rủi ro là ngân hàng chuyển khoản tiền 

gửi khách hàng là khoản nợ mà ngân hàng gần như chắc chắn phải trả để tài trợ cho 

các khoản mục cho vay nhiều với rủi ro hơn. 

Có thể thấy thông qua chức năng cung cấp thanh khoản cho nền kinh tế, 

ngân hàng buộc phải nắm giữ tài sản thanh khoản thấp và cung cấp nhu cầu tiền mặt 

cho khách hàng và người gửi tiền muốn rút sớm. Cơ chế hoạt động này là nguyên 

nhân đổ vỡ tiềm tàng của ngân hàng thương mại khi có những trường hợp rút tiền 

lớn không được báo trước so với khả năng thanh khoản của ngân hàng (Tobin, 

1965), (Niehans, 1978) và (Friedman, 1963). Bên cạnh đó, Kashyap et al (2002) 

cũng đã thực hiện phân tích để chứng minh cho việc ngân hàng tạo thanh khoản cho 

nền kinh tế khi cho rằng ngân hàng đã thực hiện song song hai nhiệm vụ khi huy 

động vốn và cho vay trên cùng nguồn gốc của một khoản tiền. 

Bổ sung nghiên cứu của Bryant (1980) và Diamond & Dybvig (1983), các 

nghiên cứu của Hilmstrom & Tirole (1998), Kashyap et al (2002) cũng cho rằng 

ngân hàng cũng tạo ra thanh khoản cho nền kinh tế khi dựa trên các khoản mục 

ngoại bảng cân đối kế toán (off-balance sheet) như các cam kết và bảo lãnh, cho 

phép khách hàng rút tiền khi cần thiết. 

Kết hợp với những nghiên cứu bổ sung về giá trị thanh khoản được tạo ra từ 

những hoạt động ngoại bảng, Berger & Bouwman (2009) xác định giá trị thanh 

khoản mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế đã mở rộng thêm các khoản mục khác 

thông qua thị trường vốn (ngoài sự chuyển đổi từ nợ phải trả ngắn hạn thành những 

tài sản dài hạn) như các khoản mục nợ dài hạn, vốn chủ sở hữu, tài sản ngoại bảng 

cân đối kế toán. Phương pháp tính này được gọi là phương pháp BB (tên viết tắt của 

hai tác giả Berger & Bouwman). 

Theo phương pháp này thì thanh khoản được đo lường theo 3 bước. Bước 1, 

phân loại tài sản, nợ phải trả, vốn chủ sở hữu và nghiệp vụ tài khoản ngoại bảng của 

ngân hàng thành 3 nhóm: nhóm thanh khoản cao (liquid), nhóm bán thanh khoản 

(semi-liquid) và nhóm thanh khoản kém (illiquid). Nhóm có thanh khoản cao bao 

gồm tài sản (các khoản cho vay) hoặc nợ phải trả (các khoản tiền gửi) có khả năng 
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chuyển thành tiền nhanh với chi phí thấp; nhóm thanh khoản kém gồm khoản mục 

trên bảng cân đối kế toán tốn nhiều thời gian hoặc chi phí cao để chuyển thành tiền 

(gồm các khoản cho vay dài hạn và tiền gửi tiết kiệm của khách hàng) và nhóm bán 

thanh khoản bao gồm những khoản mục còn lại trên bảng cân đối kế toán. Bước 2, 

gán trọng số cho các nhóm ngân hàng được phân loại tại bước 1 và cuối cùng là tính 

giá trị thanh khoản bằng cách kết hợp khả năng thanh khoản ở bước 1 và trọng số 

thanh khoản ở bước 2 (Chi tiết tại Phụ lục 1.1). 

Sự khác biệt giữa phương pháp BB của Berger & Bouwman (2009) và 

phương pháp LTGAP của Deep & Sheafer (2004) là: thứ nhất, phương pháp 

LTGAP đo lường thanh khoản thông qua xác định giá trị chênh lệch kỳ hạn giữa nợ 

phải trả ngắn hạn và tài sản dài hạn trong khi phương pháp BB đo lường thanh 

khoản bằng cách dựa vào giá trị thanh khoản mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế; 

thứ hai, phương pháp BB xem tất cả các khoản cho vay để kinh doanh đều có thanh 

khoản kém (illiquid) vì những khoản cho vay này được xem là cho vay dài hạn 

(trong trường hợp nếu ngân hàng cho vay kinh doanh ngắn hạn nhưng xoay vòng 

thường xuyên thì các khoản cho vay ngắn hạn trở thành khoản cho vay dài hạn) và 

các khoản cho vay có tài sản thế chấp và cho vay tiêu dùng được xem như là tài sản 

bán thanh khoản (simi-liquid) bởi vì chúng có thể chứng khoán hóa (securitized) 

hoặc bán để đáp ứng nhu cầu thanh khoản; thứ ba, phương pháp BB phân loại tài 

sản hay nợ phải trả dựa trên khả năng thanh khoản của chúng hơn là dựa vào kỳ hạn 

như cách tính TLGAP, vì một tài sản có kỳ hạn dài hạn (chẳng hạn như các khoản 

cho vay thế chấp nhà ở) nhưng cũng có thể dễ dàng phát mại (thanh khoản) trong 

trường hợp người vay mất khả năng thanh toán; thứ tư, phương pháp BB đo lường 

thanh khoản bao gồm cả các nghiệp vụ của tài khoản ngoại bảng như: bảo lãnh vay 

vốn, cam kết trong nghiệp vụ thư tín dụng, bảo lãnh và cam kết khác trong khi Deep 

& Sheafer (2004) không sử dụng các nghiệp vụ ngoại bảng để đo lường LTGAP.     

Tương tự như phương pháp đo lường thanh khoản theo cách tiếp cận khe hở 

kỳ hạn thanh khoản, các nghiên cứu thực nghiệm này đã khắc phục được hạn chế 

của các nghiên cứu ban đầu về thanh khoản của Bryant (1980), Diamond & Dybvig 
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(1983). Tuy nhiên, hạn chế của phương pháp này là chỉ dựa vào giá trị thanh khoản 

mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế mà không xét đến sự mất cân đối về kỳ hạn, là 

nguyên nhân gây ra thiếu hụt và rủi ro thanh khoản của NHTM. Mặt khác, nếu vận 

dụng phương pháp này trong điều kiện tại các NHTM Việt Nam thì rất khó khả thi 

vì phương pháp này đòi hỏi tính giá trị thanh khoản của cả hoạt động của tài khoản 

ngoại bảng, đây là những hoạt động mà NHTM Việt Nam còn hạn chế về vấn đề 

thu thập và quản lý dữ liệu và cho rằng là những tài khoản không ảnh hưởng đến 

tình hình tài chính (bảng cân đối kế toán) của ngân hàng.  

1.2.3. Phƣơng pháp hệ số 

Theo hướng tiếp cận này, ngân hàng lượng hóa thanh khoản dựa vào kinh 

nghiệm và hệ số trung bình của ngành. Hệ số thanh khoản là các hệ số khác nhau 

được tính toán từ bảng cân đối kế toán ngân hàng (Rose & Hudgin, 2008), thường 

được sử dụng để dự đoán xu hướng diễn biến chính của thanh khoản. Các hệ số 

phản ánh dữ liệu mà ngân hàng phải đảm bảo các nguồn cung thanh khoản phù hợp 

với chi phi thấp và trong thời gian ngắn. Điều này liên quan đến việc nắm giữ các 

danh mục tài sản dễ dàng thanh khoản (như tiền mặt, dự trữ bắt buộc hay chứng 

khoán Chính phủ) hoặc có những khoản nợ phải trả ổn định (đặc biệt là các khoản 

nợ tiền gửi của khách hàng lẻ) hoặc duy trì hạn mức tín dụng với các tổ chức tài 

chính khác. Các hệ số mà ngân hàng thường sử dụng để đánh giá thanh khoản bao 

gồm: 

(i) Hệ số tài sản thanh khoản/tổng tài sản: cho biết khả năng chịu đựng cú 

sốc thanh khoản. Hệ số tài sản thanh khoản càng cao thì khả năng thanh khoản của 

ngân hàng càng tốt. Tuy nhiên, hệ số này chỉ đánh giá thanh khoản một bên, bên tài 

sản của ngân hàng, không đánh giá khả năng đáp ứng yêu cầu thực hiện nghĩa vụ nợ 

của ngân hàng hoặc nhu cầu vay vốn của khách hàng.  

(ii) Hệ số tài sản thanh khoản/(tiền gửi + các khoản đi vay ngắn hạn): hệ số 

này cũng liên quan đến tài sản thanh khoản, tuy nhiên hệ số này tập trung nhiều hơn 

đến sự lựa chọn nguồn tài trợ thanh khoản của ngân hàng (tiền gửi của hộ gia đình, 

doanh nghiệp và tổ chức tín dụng) qua đó phát hiện được những tổn thương của 
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ngân hàng khi sử dụng các nguồn tài trợ khác nhau. Bên cạnh đó, hệ số còn đánh 

giá khả năng đáp ứng các nghĩa vụ nợ của ngân hàng bằng các nguồn tài trợ khác 

nhau và đồng thời “nhạy cảm” với những khoản rút tiền gửi của khách hàng.    

(iii) Hệ số cho vay/tổng tài sản thể hiện phần trăm dư nợ trên tổng tài sản và 

thường được gắn liền với các khoản dư nợ dài hạn (thanh khoản kém), do vậy hệ số 

này càng cao thì thanh khoản ngân hàng càng kém.   

(iv) Hệ số dư nợ/(tiền gửi + các khoản đầu tư tài chính ngắn hạn), hệ số phản 

ánh mối quan hệ giữa tài sản dài (dư nợ dài hạn) với các khoản nợ phải trả ngắn hạn 

(tiền gửi của khách hàng) và các khoản đầu tư ngắn hạn, do vậy hệ số này càng cao 

thì khả năng thanh khoản ngân hàng càng thấp.  

Tuy nhiên, Poorman & Blake (2005) lại cho rằng, chỉ sử dụng các hệ số 

thanh khoản để đo lường thanh khoản ngân hàng là chưa đủ độ nhạy cảm và đó 

chưa thể là một giải pháp. Chẳng hạn như hệ số tài sản thanh khoản trên tổng tài sản 

của một ngân hàng cao, nhưng ngân hàng đó vẫn có thể bị phá sản do không có khả 

năng trả nợ như đã cam kết khi chỉ dựa vào tài sản thanh khoản của chính ngân 

hàng đó.  

Bên cạnh đó, Ủy ban Basel về giám sát ngân hàng đã đưa ra các tiêu chuẩn 

để giám sát rủi ro thanh khoản (chứ không phải để đo lường thanh khoản), trong đó 

quy định hệ số an toàn vốn tối thiểu để đối phó với các rủi ro, kể cả rủi ro thanh 

khoản. Đặc biệt, thời kỳ khủng hoảng tài chính toàn cầu vừa qua cho thấy rủi ro 

thanh khoản là một thách thức lớn đối với hệ thống NHTM (Tamara Gomes & 

Natash Khan, 2011), do vậy phiên bản Basel III của Ủy ban Basel về giám sát ngân 

hàng (BCSB) đã kịp thời đưa ra khung quản lý rủi ro thanh khoản thông qua chỉ số 

an toàn vốn và được áp dụng cho các NHTM, trong đó có chỉ số để xét tiêu chuẩn 

đảm bảo thanh khoản của ngân hàng trong ngắn hạn và dài hạn. Hệ số tỷ lệ đảm bảo 

khả năng thanh toán ngắn hạn (LCR = tài sản thanh khoản/ Dòng tiền đi ra ròng, 

t+30), tức là tài sản “Có” thanh khoản phải lớn hơn hoặc bằng tài sản “Nợ” thanh 

toán trong 30 ngày. Hệ số nguồn vốn ổn định ròng (NSFR = nguồn vốn ổn định sẵn 

có/nhu cầu vốn ổn định), tức là nguồn vốn ổn định trung và dài hạn, NSFR>= 
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100%, hệ số này càng cao thì thanh khoản càng cao. Tiêu chuẩn Basel III được bắt 

đầu áp dụng từ 01/01/2018 đối với NHTM của các nước Châu Âu. 

1.2.4. Đo lƣờng thanh khoản dựa vào nguồn cung thanh khoản (funding 

liquidity) 

Theo phương pháp đo lường này, thanh khoản của ngân hàng được tính dựa 

vào khả năng huy động nguồn cung thanh khoản (chủ yếu là các khoản tiền gửi của 

khách hàng, thị trường tài sản, thị trường liên ngân hàng và NHTW) để đáp ứng nhu 

cầu thanh toán các nghĩa vụ nợ của ngân hàng. Do đó, theo phương pháp này một 

ngân hàng mất khả năng thanh khoản nếu nguồn cung thanh khoản ngân hàng đó 

không có khả năng thực hiện các nghĩa vụ các khoản nợ như đã cam kết. Hệ quả là 

ngân hàng có thể bị phá sản, các cổ đông và thậm chí người gửi tiền sẽ chịu thiệt 

hại.  

Phương pháp đo lường thanh khoản này chỉ xem xét thanh khoản theo khía 

cạnh nguồn vốn (nguồn cung thanh khoản) mà không xét đến khía cạnh sử dụng 

vốn. Trong khi theo Strahan (2008), thị trường tài chính phát triển như hiện nay thì 

những hạn mức tín dụng và cam kết cho vay của ngân hàng lại đóng vai trò quan 

trọng hơn so với khoản tiền gửi của khách hàng đối thanh khoản. Loutskina (2011) 

cho rằng thị trường chứng khoán cũng có thể làm cho thanh khoản của ngân hàng 

cũng thay đổi, khi thị trường phát triển các ngân hàng thường giữ ít tài sản thanh 

khoản mà sử dụng chúng để cho vay để tìm kiếm lợi nhuận. Ngoài ra, theo Umar. M 

& Sun. G (2016) vai trò của ngân hàng đã thay đổi, ngày nay ngân hàng không chỉ 

là tài chính trung gian mà là nhà môi giới, nhà kinh doanh trên thị trường thứ cấp.  

Những lập luận ở trên cho thấy rằng nếu chỉ sử dụng nguồn cung thanh 

khoản để đo lường thanh khoản của ngân hàng là chưa phản ánh đầy đủ tình hình 

thanh khoản của ngân hàng hiện nay vì phương pháp này không xét đến vấn đề sử 

dụng vốn như: kỳ hạn sử dụng vốn, các cam kết tín dụng và nghĩa vụ nợ của ngân 

hàng,.. vốn được xem là quan trọng hơn nguồn cung thanh khoản.     

1.2.5. Lựa chọn phƣơng pháp đo lƣờng thanh khoản cho các NHTM Việt Nam  
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Những lý thuyết về thanh khoản và phương pháp đo lường thanh khoản trên 

cho thấy mỗi phương pháp đo lường thanh khoản đều có những ưu điểm, nhược 

điểm và tùy theo điều kiện của mỗi quốc gia, tình huống nghiên cứu để chọn 

phương pháp đo lường thanh khoản phù hợp. 

Trong luận án này tác giả cũng dựa vào lý thuyết chuyển đổi thanh khoản 

của Diamond & Dibvig (1983) và sử dụng phương pháp đo lường thanh khoản theo 

hướng tiếp cận chênh lệch kỳ hạn (LTGAP) của Deep & Scheafer (2004) để đo 

lường thanh khoản cho các NHTMVN. Lý thuyết chuyển đổi thanh khoản và 

phương pháp đo lường thanh khoản theo LTGAP được cho là phù hợp nhất hiện 

nay đối với NHTMVN vì những lý do sau: 

- Lý thuyết chuyển đổi thanh khoản là lý thuyết nền tảng của ngân hàng, vì 

tất cả NHTMVN đều hoạt động kinh doanh chủ yếu là hoạt động tín dụng khi 

chuyển đổi khoản mục tiền gửi ngắn hạn của khách hàng để cho vay (trong đó có 

cho vay dài hạn). 

- Các phương pháp đo lường thanh khoản còn lại có rất nhiều hạn chế nếu áp 

dụng trong điều kiện của các NHTMVN, cụ thể: 

(i) Đối với đo lường thanh khoản bằng Phương pháp BB: Berger & 

Bouwman (2009) tính luôn thanh khoản cho hoạt động của tài khoản ngoại bảng 

(off-balance sheet activities). Những hoạt động này có những hạn chế lớn ngay cả 

những nước phát triển vì đây là những nghiệp vụ cam kết, bảo lãnh trong tương lai 

chứ không phải là những khoản cho vay của ngân hàng và những cam kết này tùy 

thuộc vào các điều kiện cụ thể liên quan đến chất lượng tín dụng của phía bên vay. 

Khi nào ngân hàng thực thi những cam kết thì những khoản này mới trở thành 

khoản cho vay và được thể hiện trên bảng cân đối kế toán. Thực tế cho thấy những 

cam kết này có thể ngân hàng thực hiện hoặc không thực hiện trong tương lai, 

chẳng hạn như nghiên cứu của Ergungor (2001) tại nước Mỹ có những cam kết, bảo 

lãnh cho vay nhưng ngân hàng không được thực hiện (mặc dù ngân hàng đã thu phí) 

trong giai đoạn 1990-2001 với giá trị khổng lồ từ 743 tỷ USD lên 1.600 tỷ USD.  
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Hơn nữa, với điều kiện tại các NHTMVN, những hoạt động của tài khoản 

ngoại bảng ít xảy ra, hoặc giá trị cam kết bảo lãnh không lớn nên những nghiệp vụ 

này ít được ngân hàng quan tâm và thậm chí một số ngân hàng không thể hiện hoặc 

thể hiện không đầy đủ trên báo cáo tài chính và các cơ quan quản lý, giám sát cũng 

khó kiểm soát số liệu về tài khoản ngoại bảng của ngân hàng.   

(ii) Đối với phương pháp đo lường thanh khoản bằng hệ số: do sử dụng các 

hệ số khác nhau để đo lường thanh khoản, trong đó có hệ số ứng dụng các chỉ tiêu 

dài hạn như hệ số cho vay/tổng tài sản và hệ số dư nợ/(tiền gửi + các khoản đầu tư 

tài chính ngắn hạn) đều gắn liền với tài sản dài hạn (dư nợ dài hạn), là những tài sản 

thanh khoản kém. Ngoài ra, trong dài hạn những tài sản thanh khoản kém lại chịu 

tác động của các yếu tố khác như chính sách kinh tế thay đổi, thị trường biến động, 

tình hình hoạt động kinh doanh của ngân hàng thay đổi,.. làm giá trị tài sản dài hạn 

trong tương lai sẽ biến động lớn so với giá trị sổ sánh kế toán, dẫn đến hệ số đo 

lường thanh khoản không còn ý nghĩa nữa. 

 (iii) Đối với phương pháp đo lường thanh khoản bằng nguồn cung thanh 

khoản: sử dụng phương pháp này chủ yếu để đánh giá thanh khoản của ngân hàng 

qua nguồn tiền gửi của khách hàng, thị trường tài chính, vay liên ngân hàng và 

NHTW, đây là những nguồn cung thanh khoản. Tuy nhiên, nếu đánh giá thanh 

khoản chỉ dựa vào nguồn cung thanh khoản và không tính đến tình hình sử dụng 

vốn như: cung cấp tín dụng, đáp ứng nhu cầu rút tiền gửi của khách hàng, ngân 

hàng phải thực hiện các nghĩa vụ nợ khác thì không phản ánh đúng tình hình thanh 

khoản của ngân hàng vì nguồn cung thanh khoản cuối cùng cũng sử dụng cho nhu 

cầu thanh khoản. Do vậy, các nghiên cứu thực nghiệm ít sử dụng phương pháp đo 

lường thanh khoản riêng lẻ mà thường kết hợp phương pháp này với phương pháp 

đo lường thanh khoản bằng hệ số. 

1.3. Tổng quan một số nghiên cứu thực nghiệm về các thanh khoản và các 

nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản của ngân hàng thƣơng mại 

1.3.1. Những nghiên cứu thực nghiệm ở một số nƣớc trên thế giới  
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Căn cứ vào các lý thuyết thanh khoản, nhiều nhà nghiên cứu trên thế giới đã 

phát hiện những nhân tố tác động đến thanh khoản của ngân hàng theo từng quốc 

gia, khu vực, thể chế chính trị,… và được nhóm thành các nhân tố khác nhau, bao 

gồm: các nhân tố bên trong ngân hàng (quy mô tổng tài sản, nguồn tài trợ từ bên 

ngoài, vốn chủ sở hữu, các khoản nợ không thu hồi được, dự phòng rủi ro tín dụng, 

lợi nhuận, chênh lệch lãi suất,… và các nhân tố bên ngoài như lạm phát, tốc độ tăng 

trưởng GDP, thất nghiệp, cung tiền M2, khủng hoảng chính trị,… Bên cạnh đó một 

vài nghiên cứu trên thế giới cũng phát hiện khủng hoảng tài chính toàn cầu là nhân 

tố quan trọng tác động đến thanh khoản của ngân hàng tại một số quốc gia như các 

nước vùng Caribbean (W.Moore, 2009; Bonfim & Kim, 2011), Cộng hòa Séc và 

Slovak (Vodova, 2013). Trong nghiên cứu này, luận án hệ thống lại các nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản được dựa trên một số bằng chứng nghiên cứu thực nghiệm 

của một số tác giả trên thế giới. 

Nếu dựa vào lý thuyết chuyển đổi thanh khoản của Bryant (1980) và 

Diamond & Dybvig (1983) thì đến nay chỉ có vài nghiên cứu thực nghiệm điển hình 

liên quan đến thanh khoản của ngân hàng, trong đó có nghiên cứu của Deep & 

Sheafer (2004), Berger & Bouwman (2009), C. Rauch et al (2010), Yi- Kai Chen et 

al (2014) và mới đây nhất là nghiên cứu của Umar. M & Sun. G (2016).     

- Theo hướng nghiêu cứu tiếp cận về khe hở kỳ hạn thanh khoản: Nghiên cứu 

thực nghiệm của C. Rauch et al (2010) đã vận dụng mô hình lý thuyết đo lường 

thanh khoản theo phương pháp LTGAP của Deep & Sheafer (2004) với mô hình hồi 

quy động và nguồn dữ liệu bảng của 457 ngân hàng, giai đoạn 1997-2006 (giai đoạn 

trước khi khủng hoảng tài chính toàn cầu năm 2008) để giá thanh khoản của ngân 

hàng Tiết kiệm (Savings Banks) Đức. Bằng những phân tích, lập luận và các giả 

thuyết nghiên cứu nhóm tác giả đã đưa ra mô hình các nhân tố tác động đến khe hở 

chuyển đổi thanh khoản của ngân hàng bao gồm 2 nhóm nhân tố: nhóm nhân tố bên 

ngoài ngân hàng (nhân tố vĩ mô) và nhóm nhân tố bên trong (nhân tố vi mô). Để 

thực hiện nghiên cứu, nhóm tác giả đã phân tích: thứ nhất, đặc điểm riêng của ngân 

hàng Tiết kiệm (Savings Banks) Đức, và đây là nghiên cứu đầu tiên về thanh khoản 
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theo hướng tiếp cận chuyển đổi thanh khoản ngoài ngân hàng nước Mỹ; thứ hai,  

nghiên cứu thanh khoản của ngân hàng giai đoạn (1997 – 2006) là thời kỳ mà nước 

Đức có môi trường kinh tế khá ổn định, không bị ảnh hưởng bởi các sự kiện kinh tế 

nổi bật nào khác.         

Kết quả kiểm định các biến trong mô hình cho thấy: nhân tố vĩ mô như chính 

sách tiền tệ (thắt chặt) có ảnh hưởng mạnh và ngược chiều với thanh khoản, vì 

chính sách tiền tệ thắt chặt sẽ làm giảm cung thanh khoản của ngân hàng đồng thời 

làm tăng chi phí vay của khách hàng; tỷ lệ thất nghiệp phản ánh sức khỏe của nền 

kinh tế, tỷ lệ thất nghiệp cao biểu thị nền kinh tế yếu kém và nhu cầu vốn của xã hội 

thấp, do vậy ngân hàng tồn nhiều tài sản thanh khoản cao; lãi suất chiết khấu có 

quan hệ ngược chiều với thanh khoản; tốc độ tăng trưởng GDP tác động mạnh và 

thuận chiều đến thanh khoản. Đối với biến vi mô như hạn mức tiết kiệm có quan hệ 

thuận chiều với thanh khoản, thanh khoản của ngân hàng ở kỳ trước làm cho thanh 

khoản của ngân hàng kỳ này cao hơn. Trong khi đó, quy mô của ngân hàng (được 

đo lường bằng tổng số lượng khách hàng của ngân hàng) không có ảnh hưởng đến 

thanh khoản của ngân hàng.       

Hướng nghiên cứu này đã khắc phục được vấn đề đo lường thanh khoản mà 

các nghiên cứu trước đây của Bryrant (1980), Diamond & Dybvig (1983) chưa thực 

hiện được. Tuy nhiên, nghiên cứu này chỉ xem xét các nhân tố (biến) trong môi 

trường kinh tế tương đối ổn định, không có tác động của những cú sốc của nền kinh 

tế (chẳng hạn như khủng hoảng nợ công, khủng hoảng tài chính) lên thanh khoản 

của ngân hàng nên kết quả nghiên cứu đã phản ánh đúng với những kỳ vọng ban 

đầu. Ngoài ra, kết quả ước lượng GMM cho thấy các biến độc lập chỉ tác động lên 

mức giá trị trung bình của biến phụ thuộc (biến thanh khoản) mà chưa xét đến tác 

động của biến độc lập đến biến thanh khoản ở các mức giá trị khác (mức thấp hơn 

hoặc mức cao hơn).  

- Theo hướng nghiên cứu tiếp cận về tạo thanh khoản: nghiên cứu của Yi- 

Kai Chen et al (2014) đã ứng dụng phương pháp của Berger & Bouwman (2009) để 

đo lường giá trị thanh khoản, qua đó xác định mối quan hệ giữa giá trị thanh khoản 
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được ngân hàng tạo ra với hiệu quả hoạt động của ngân hàng của 10 nền kinh tế 

phát triển trên thế giới bao gồm các nước: Bỉ, Canada, Pháp, Ý, Nhật, Hà Lan, Thụy 

Sĩ, Thụy Điển, Anh và Mỹ với dữ liệu bảng không cân xứng (unbalanced data) từ 

năm 1995-2008. Điểm nổi bật của nghiên cứu này là sử dụng biến công cụ 

(instrumental variables) để giải quyết vấn đề nội sinh trong mô hình động bên cạnh 

những ước lượng cơ bản như: OLS, FEM và REM. Kết quả thực nghiệm cho thấy 

các nhân tố tác động đến tạo giá trị thanh khoản bao gồm các nhân tố như: tổng tài 

sản (được đo bằng logarithm của tổng tài sản), GDP và độ trễ của GDP (t-1) có tác 

động cùng chiều, trong khi các nhân tố ETA và hệ số tài sản thanh khoản trên tổng 

tài sản có mối quan hệ ngược chiều với giá trị thanh khoản được ngân hàng tạo ra 

cho nền kinh tế.  

Một điểm khác biệt nữa đối với nghiên cứu của Yi- Kai Chen et al (2014) so 

với các nghiên cứu trước đây là do bối cảnh nghiên cứu thanh khoản tại nhiều quốc 

gia khác nhau nên nhóm tác giả đã sử dụng các biến tương tác để đánh giá ảnh 

hưởng của biến giám sát và biến quy định như: biến OPS (Official Supervisory 

Power Index), biểu thị quyền lực của giám sát được tương tác với biến thay đổi 

GDP hàng năm (GDPC x OPS); biến chỉ số PMI (Private Monitoring Index), buộc 

ngân hàng cung cấp thông tin chính xác cho công chúng và khuyến khích cá nhân 

giám sát ngân hàng được tương tác với biến thay đổi GDP hàng năm (GDPC x 

PMI) và biến hạn chế quyền của chủ sở hữu BAR (Bank Activities and Owership 

Retrictiveness), phản ánh giới hạn của ngân hàng khi tham gia vào hệ thống tài 

chính như các quy định về mua bán chứng khoán, bảo lãnh, các hoạt động đầu tư 

bất động sản, giới hạn về vốn chủ sở hữu hoặc kiểm soát các công ty tài chính được 

tương tác với biến thay đổi GDP hàng năm (GDPC x BAR).  

Bên cạnh đó, theo cách tiếp cận này còn có một số nghiên cứu thực nghiệm 

của Hactkethal et al (2010) tại ngân hàng Đức, tác giả cho rằng thất nghiệp (biểu 

hiện sức khỏe của nền kinh tế và nhu cầu cho vay của ngân hàng), khả năng sinh lời 

có tác động cùng chiều với thanh khoản. Trong khi các nhân tố chính sách tiền tệ 

thắt chặt có quan hệ ngược chiều với thanh khoản. Ngoài ra, nghiên cứu của Bjorn 
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Imbierowicz, Christian Rauch (2013) cho thấy khủng hoảng tài chính tác động đến 

thanh khoản tùy thuộc vào quy mô của ngân hàng.  

Nghiên cứu gần đây của Umar. M & Sun. G (2016) tại các nước có nền kinh 

tế mới nổi BRICS gồm các nước: Brazil, Nga, Ấn Độ, Trung Quốc và Cộng Hòa 

Nam Phi, giai đoạn 2002-2014, đo lường thanh khoản bằng phương pháp BB. 

Nghiên cứu này quan tâm đặc biệt đến tác động của khủng hoảng tài chính lên giá 

trị thanh khoản được ngân hàng tạo ra theo từng trường hợp khác nhau. Nghiên cứu 

này sử dụng cả nguồn dữ liệu trên bảng cân đối kế toán (non–off-balance sheet) và 

dữ liệu ngoại bảng (off-balance sheet). Kết quả nghiên cứu cho thấy khủng hoảng 

tài chính toàn cầu vừa qua chỉ ảnh hưởng đến giá trị thanh khoản mà ngân hàng tạo 

ra cho nền kinh tế (thanh khoản) trong trường hợp giá trị này được tính dựa vào tài 

khoản trên bảng cân đối kế toán, trường hợp giá trị thanh khoản được tính dựa trên 

tài khoản ngoại bảng thì khủng hoảng tài chính không ảnh hưởng đến thanh khoản. 

Tuy nhiên, nghiên cứu này có hạn chế khi chỉ sử dụng dữ liệu và phân tích những 

ngân hàng niêm yết (Public listed banks), không có ngân hàng chưa niêm yết nên 

chưa đánh giá bao quát được vấn đề thanh khoản ngân hàng của các quốc gia trên. 

Kết quả nghiên cứu còn cho thấy rằng quy mô tài sản ngân hàng của 10 quốc gia 

trên không ảnh hưởng đến thanh khoản. 

Tương tự như phương pháp đo lường thanh khoản theo cách tiếp cận khe hở 

kỳ hạn thanh khoản, các nghiên cứu thực nghiệm này đã khắc phục được hạn chế 

của các nghiên cứu ban đầu về thanh khoản của Bryant (1980), Diamond & Dybvig 

(1983). Tuy nhiên, hạn chế của phương pháp này là chỉ dựa vào giá trị thanh khoản 

mà ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế mà không xét đến sự mất cân đối về kỳ hạn, là 

nguyên nhân gây ra thiếu hụt và rủi ro thanh khoản của NHTM. Một hạn chế nữa 

của phương pháp tiếp cận này là tính giá trị thanh khoản cho cả các hoạt động ngoại 

bảng là những bảo lãnh, cam kết trong tương lai mà ngân hàng có thể thực hiện 

hoặc không thực hiện. Do đó, phương pháp này chỉ sử dụng phù hợp với những 

quốc gia có hệ thống kiểm soát ngân hàng chặt chẽ, minh bạch về số liệu của những 

nghiệp vụ ngoại bảng, nhất là những hoạt động bảo lãnh, cam kết của ngân hàng. 
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 - Hướng nghiên cứu theo cách tiếp cận về hệ số: Hướng nghiên cứu này 

không  dựa vào lý thuyết chuyển đổi thanh khoản của Bryant (1980) và Diamond & 

Dybvig (1983) mà các nhà quản trị ngân hàng dựa vào kinh nghiệm và hệ số thanh 

khoản trung bình của ngành, hệ số thanh khoản là những hệ số khác nhau được tính 

dựa vào số liệu trên bảng cân đối kế toán. Theo cách tiếp cận này thì có nhiều 

nghiên cứu thực nghiệm hơn so với hai hướng nghiên cứu theo tiếp cận kỳ hạn 

thanh khoản và cung ứng thanh khoản nêu trên. 

Nghiên cứu của O. Aspachs et al (2005) xác định các nhân tố tác động đến 

thanh khoản của 57 NHTM tại Anh giai đoạn 1985-2003 và sử dụng phương pháp 

đo lường thanh khoản bằng hai hệ số: hệ số tổng tài sản thanh khoản trên tổng tài 

sản và hệ số tổng tài sản thanh khoản trên vốn huy động. Kết quả ước lượng mô 

hình tác động cố định (fixed effect) cho thấy các nhân tố tác động đến thanh khoản 

của NHTM Anh được chia thành hai nhóm: nhân tố bên trong/nội tại của ngân hàng 

và nhân tố bên ngoài. Nhân tố bên trong như là lợi nhuận biên để đo lường chi phí 

cơ hội khi nắm giữ tài sản thanh khoản, cũng như đo lường khả năng lợi nhuận và 

tốc độ tăng trưởng tín dụng của ngân hàng. Lợi nhuận của ngân hàng có mối tương 

quan nghịch với thanh khoản của ngân hàng, có nghĩa là ngân hàng càng nắm giữ 

nhiều tài sản để đáp ứng nhu cầu thanh khoản thì khả năng tạo ra lợi nhuận càng 

thấp và ngược lại. Nghiên cứu này cũng cho thấy tăng trưởng tín dụng sẽ làm tăng 

tài sản thanh khoản kém (tài sản dài hạn) hay nói cách khác càng tăng trưởng tín 

dụng thì ngân hàng càng ít nắm giữ tài sản thanh khoản cao. Ngoài ra, thanh khoản 

của ngân hàng còn chịu sự tác động của nhân tố bên ngoài như là khả năng nhận hỗ 

trợ từ NHTW với vai trò là người cho vay cuối cùng (Lender of last resort), nếu 

đánh giá được khả năng hỗ trợ từ NHTW càng lớn thì các NHTM ít có động lực 

nắm giữ những tài sản thanh khoản mà sử dụng chúng để đầu tư sinh lời.  

Trái lại với O. Aspachs et al (2005), nghiên cứu của M. Lucchetta (2007) tại 

các NHTM ở các quốc gia Châu Âu nhưng không đi sâu vào phân tích những hỗ trợ 

từ NHTW với vai trò là “người cho vay cuối cùng” mà quan tâm đến tác động của 

các yếu tố vĩ mô, vai trò của thị trường liên ngân hàng và mối quan hệ giữa các 
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ngân hàng với nhau trên thị trường liên ngân hàng.  M. Lucchetta (2007) đã sử dụng 

dữ liệu bảng bất cân xứng trong giai đoạn từ 1998 đến 2004. Dữ liệu của ngân hàng 

được tổng hợp từ bảng cân đối kế toán và báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh của 

5.066 ngân hàng ở Châu Âu và được lấy từ nguồn cơ sở dữ liệu Bankscope, đối với 

biến vĩ mô, dữ liệu được thu thập từ ngân hàng trung ương Châu Âu (ECB). 

 Kết quả nghiên cứu cho thấy GDP, chính sách tiền tệ (đại diện bởi lãi suất 

ngắn hạn) đã ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng. Ngân hàng giữ nhiều hay 

ít tài sản thanh khoản tùy thuộc vào tổng tài sản và tổng vốn huy động trong thời kỳ 

có tốc độ tăng trưởng GDP mạnh hay yếu và do vậy ngân hàng thường xây dựng 

vùng đệm thanh khoản trong thời kỳ suy thoái kinh tế và loại bỏ vùng đệm khi nền 

kinh tế phục hồi. Vùng đệm thanh khoản của ngân hàng lại chịu tác động của chính 

sách tiền tệ, khi lãi suất tăng cao thì ngân hàng giữ tài sản thanh khoản thấp và 

ngược lại. Điều này cho thấy để kích thích phát triển kinh tế, NHTW sử dụng chính 

sách cắt giảm lãi suất và tăng tương ứng cơ sở tiền từ đó làm tăng nguồn cung thanh 

khoản của ngân hàng.  

Nghiên cứu của Fielding. D & Shortland. A (2005) tại Ai Cập từ năm 1983 

đến 1996, giai đoạn mà nước Ai Cập có nhiều sự biến động về chính trị. Thanh 

khoản của ngân hàng được đo lường bằng hệ số dự trữ bắt buộc và dự trữ tài sản 

được xem là nguồn dự trữ quan trọng để ngân hàng ứng phó với rủi ro thanh khoản. 

Kết quả ước lượng của mô hình cho thấy tăng trưởng GDP có tác động tích cực đến 

thanh khoản, đặc biệt là trong dài hạn. Tác động của bạo lực chính trị tại Ai Cập lại 

làm cho ngân hàng ít rủi ro thanh khoản hơn, minh chứng cho vấn đề này là trong 

những năm 1980 và 1990, hệ số thanh khoản (dự trữ bắt buộc) của ngân hàng cao 

hơn rất nhiều so với mức yêu cầu tối thiểu của luật pháp Ai Cập. Nhiều ngân hàng 

cho vay ít hơn một nửa so với huy động vốn do ngân hàng ngại sự bất ổn về kinh tế 

và chính trị. Có thể thấy sử dụng hệ số dự trữ bắt buộc để đo lường thanh khoản chỉ 

phù hợp với những quốc gia có thị trường tài chính chưa phát triển, khi thị trường 

tài chính phát triển thì khoản dự trữ bắt buộc để đo lường thanh khoản là không khả 

thi vì nếu tỷ lệ dự trữ bắt buộc lớn thì sẽ ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt động của 

ngân hàng, hoặc nếu tỷ lệ dự trữ nhỏ thì nguồn dự trữ bắt buộc không đủ để đáp ứng 
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các nghĩa vụ nợ của khách hàng, đặc biệt trong trường hợp khách hàng rút tiền lớn 

và đột xuất. Ngày nay, khi thị trường tài chính phát triển dự trữ bắt buộc chỉ là 

nguồn cung thanh khoản tương đối nhỏ vì thanh khoản còn phụ thuộc vào nhiều 

nguồn cung và nguồn cầu về vốn khác.     

  Theo lý thuyết về quy mô tổng tài sản, những ngân hàng tự cho mình là 

“too big to fail - quá lớn nên khó sụp đổ”, thì nghiên cứu của Bunda & Desquilbet 

(2008) sử dụng các hệ số khác nhau để đánh giá thanh khoản của ngân hàng tại thị 

trường mới nổi gồm 36 quốc gia (trong đó có Việt Nam) trong giai đoạn 1995 – 

2004 (giai đoạn có xảy ra khủng hoảng tài chính toàn cầu năm 1997) đã cho thấy 

điều ngược lại, ngân hàng có quy mô càng lớn thì thanh khoản càng kém và nguy cơ 

rủi ro thanh khoản và sụp đổ càng lớn, do ngày nay thị trường tiền tệ phát triển với 

nhiều công cụ tài chính tiện dụng và hiệu quả, chính vì vậy nhiều ngân hàng (đặc 

biệt là ngân hàng lớn) cho rằng có thể đi vay được một lượng vốn lớn tại bất kỳ thời 

điểm nào để đáp ứng nhu cầu thanh khoản khi cần thiết, do đó những ngân hàng quy 

mô tài sản lớn đã xem nhẹ việc duy trì một lượng tài sản “Có” thanh khoản cao 

nhằm đáp ứng nhu cầu thanh khoản thường xuyên của ngân hàng. Kết quả là trong 

thực tế nhiều ngân hàng trở tay không kịp và đã rơi vào tình trạng mất khả năng 

thanh toán. Kết quả nghiên cứu này có sự khác biệt với các nghiên cứu khác như: D. 

Fielding (2005) và O. Aspachs et al (2005) khi không tìm thấy tác động của quy mô 

tổng tài sản đến thanh khoản của ngân hàng. 

Bên cạnh đó, nghiên cứu của Bunda & Desquilbet (2008) còn sử dụng hệ số 

vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản để đánh giá chỉ số an toàn vốn, kết quả nghiên cứu 

đã bổ sung cho quan niệm rằng hệ số vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản càng cao kéo 

theo tài sản thanh khoản càng cao. Kết quả của nghiên cứu này còn xác định được 

các nhân tố tác động đến thanh khoản của ngân hàng, chẳng hạn như: nhân tố thực 

thi nguyên tắc cơ bản của Basel (biến dummy), buộc ngân hàng phải dự trữ đủ 

thanh khoản, làm tăng niềm tin cho hoạt động ngân hàng, từ đó làm cải thiện thanh 

khoản cho ngân hàng; nhân tố lãi suất cho vay được xem xét để đánh giá khả năng 

mang lại lợi nhuận từ việc cho vay, có tác động tích cực đến thanh khoản của ngân 

hàng, do việc phân bổ hạn mức tín dụng (credit rationing) và lãi suất cho vay cao đã 
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không khuyến khích ngân hàng cho vay nhiều, trong trường hợp cơ chế neo tỷ giá 

mềm (cho phép tỷ giá hối đoái dao động trong khung kỳ vọng). Tuy nhiên, lãi suất 

cho vay lại tác động tiêu cực đến thanh khoản trong trường hợp cơ chế tỷ giá thả nổi 

có kiểm soát. Ngoài ra, các yếu tố vĩ mô trong mô hình nghiên cứu cũng có kết quả 

tác động đến thanh khoản của ngân hàng như: tỷ lệ chi tiêu công trên GDP, trong 

tình huống xảy ra khủng hoảng, các ngân hàng biết trước rằng chính phủ không có 

kế hoạch trong tương lai để xử lý khủng hoảng thanh khoản, do đó để đối phó lại 

một cách phù hợp, các ngân hàng phải giữ thanh khoản nhiều hơn; yếu tố tỷ lệ lạm 

phát tác động tích cực đến thanh khoản, do ngân hàng hạn chế cho vay và đồng thời 

tăng dự trữ thanh khoản đáp ứng theo yêu cầu của chính phủ; biến dummy khủng 

hoảng tài chính tác động đến thanh khoản khác nhau (tiêu cực hay tích cực) tùy 

thuộc vào cơ chế tỷ giá. Nghiên cứu thực nghiệm cũng cho thấy rằng khủng hoảng 

tài chính tác động cùng chiều với rủi ro thanh khoản trong trường hợp cơ chế tỷ giá 

cố định (fixed regimes) và tác động ngược chiều trong trường hợp cơ chế tỷ giá 

mềm (soft peg regime).  

Hạn chế của nghiên cứu này là sử dụng hệ số vốn chủ sở hữu trên tổng tài 

sản chỉ để đánh giá an toàn vốn, thể hiện khả năng tự chủ tài chính để đáp ứng nhu 

cầu thanh khoản của ngân hàng chứ không đánh giá được tác động của sử dụng vốn 

đến thanh khoản như thế nào.      

W. Moore (2009) nghiên cứu ảnh hưởng của khủng hoảng tài chính đến 

thanh khoản của ngân hàng thương mại ở Châu Mỹ Latin và các nước Caribbean từ 

năm 1970 đến 2005. Theo tác giả, sử dụng hệ số cho vay trên vốn huy động (loan to 

deposit ratio) để đo lường thanh khoản, qua đó xác định các nhân tố tác động đến 

thanh khoản trong thời kỳ có khủng hoảng tài chính toàn cầu (năm 1997). Kết quả 

ước lượng mô hình theo phương pháp bình phương bé nhất (OLS) cho thấy nhân tố 

tác động đến thanh khoản: thứ nhất là tiền mặt, ngân hàng giữ tài sản thanh khoản 

cao, dưới dạng tiền mặt để đáp ứng nhu cầu của khách hàng, trong trường hợp ngân 

hàng không đủ tiền mặt thì ngân hàng phải đi vay trên thị trường liên ngân hàng 

hoặc vay NHTW lãi suất cao (lãi suất phạt) và thường tạo nên cú sốc thanh khoản. 

Do đó, để tránh cú sốc thanh khoản, ngân hàng phải nắm giữ nhiều tài sản thanh 
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khoản hơn qua đó làm cho hệ số cho vay trên huy động vốn thấp hơn; thứ hai là tình 

hình biến động kinh tế vĩ mô như: chu kỳ kinh tế suy thoái làm cho nhu cầu giao 

dịch tiền mặt của khách hàng thấp hơn, ngân hàng giảm cung cấp tín dụng khách 

hàng; lãi suất thị trường tiền tệ để đánh giá chi phí cơ hội khi nắm giữ thanh khoản, 

về lý thuyết khi tăng lãi suất (giả sử cố định các nhân tố khác) thì làm giảm nhu cầu 

thanh khoản, tức là hệ số vốn cho vay trên huy động tăng. Tuy nhiên, lãi suất thị 

trường tiền tệ tỷ lệ nghịch với thanh khoản tại một số quốc gia như Brazil, Chile, 

Ecuador, El Salvador, Jamaica, Uruguay và Venezuela. Có nghĩa là, khi lãi suất 

tăng sẽ tác động đến huy động vốn (nguồn cung thanh khoản) và sẽ làm giảm khả 

năng thanh khoản của ngân hàng. Tuy nhiên, nghiên cứu của W. Moore (2009) chỉ 

sử dụng duy nhất một hệ số cho vay trên vốn huy động để đo lường thanh khoản 

nên chỉ đánh giá thanh khoản của ngân hàng qua chỉ tiêu huy động vốn và sử dụng 

nguồn vốn, không đánh giá toàn diện tình hình thanh khoản của ngân hàng.     

Trong năm 2011, Bonfim & Kim nghiên cứu thanh khoản của ngân hàng tại 

các nước Châu Âu và Bắc Mỹ với dữ liệu thu thập từ Bankscope giai đoạn 2002-

2009, chỉ chọn các NHTM và tập đoàn ngân hàng có báo cáo tài chính hợp nhất. 

Trong nghiên cứu tác giả đã chia thời kỳ nghiên cứu thành hai giai đoạn: trước 

khủng hoảng và sau khủng hoảng tài chính với mục đính để thấy rõ vai trò của biến  

khủng hoảng tài chính ảnh hưởng đến các biến độc lập khác và biến thanh khoản 

ngân hàng. Kết quả nghiên cứu cho thấy các ngân hàng Châu Âu và Bắc Mỹ, cụ thể 

là các nước Canada, Pháp, Đức, Italy, Hà Lan, Liên Bang Nga, Anh và Mỹ chỉ tập 

trung phân tích tác động của nhân tố nội tại mà ít quan tâm đến tác động của biến vĩ 

mô lên thanh khoản của ngân hàng.    

Đánh giá tình hình thanh khoản của NHTM Cộng hòa Czech, Vodova. P 

(2011) sử dụng dữ liệu bảng (2001 – 2009) và phân tích hồi quy cho 4 hệ số thanh 

khoản khác nhau để xác định các nhân tố tác động đến thanh khoản. Các biến được 

đưa vào mô hình được lựa chọn từ những nghiên cứu có liên quan trước đây. Tuy 

nhiên trong bối cảnh nền kinh tế nước Cộng hòa Czech nên tác giả đã loại trừ một 

số biến không phù hợp như biến cố chính trị, tác động của cải cách kinh tế và chế 

độ tỷ giá hối đoái.  
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Kết quả nghiên cứu thực nghiệm cho thấy các nhân tố tác động cùng chiều 

với thanh khoản bao gồm: an toàn vốn, lãi suất thị trường liên ngân hàng và đặc biệt 

là tỷ lệ nợ không thu hồi được, với lập luận rằng do cho vay không thu hồi vốn 

được nên ngân hàng hạn chế cho các khoản vay mới. Tuy nhiên, lập luận này lại trái 

ngược với hai tác giả nghiên cứu trước đây: P. Grauwe (2008) lại cho rằng niềm tin 

của người gửi tiền vào hệ thống ngân hàng dễ bị lung lay khi một hoặc nhiều ngân 

hàng gặp khó khăn trong chi trả do các khoản nợ xấu dẫn đến việc rút tiền gửi một 

cách đột biến có thể xảy ra và gây ra khủng hoảng thanh khoản; Ismal (2010) 

nghiên cứu ở Indonesia cho thấy rằng tỷ lệ nợ xấu cao là nguồn gốc làm mất cân đối 

giữa tài sản – nợ phải trả bởi vì các ngân hàng sẽ khó khăn trong việc cung cấp 

thanh khoản phục vụ cho nhu cầu rút tiền của người gửi. Kết quả nghiên cứu của 

Vodova, P (2011) cũng cho thấy khủng hoảng tài chính, lạm phát và tốc độ tăng 

GDP có tác động ngược chiều đến thanh khoản. Trong khi đó, mối tương quan giữa 

quy mô tài sản và thanh khoản của ngân hàng thì chưa biểu hiện rõ ràng và quy mô 

tài sản của ngân hàng được sử dụng để chia những nhóm ngân hàng theo quy mô 

(nhỏ, trung bình và lớn) chứ không liên quan đến thanh khoản của ngân hàng. Các 

nhân tố khác: thất nghiệp, khả năng sinh lợi và chính sách lãi suất không ảnh hưởng 

đến thanh khoản của NHTM Cộng hòa Czech. Kết quả nghiên cứu này trái ngược 

với nghiên cứu trước đây của C. Rauch et al (2010) tại ngân hàng ở Đức.  

Nghiên cứu của Vodova. P (2011) có ưu điểm là đã đánh giá thanh khoản 

một cách khách quan và bao quát hơn so với các nghiên cứu trước đây khi sử dụng 

nhiều hệ số khác nhau để đánh giá chỉ một vấn đề thanh khoản của ngân hàng. Mặt 

khác, nghiên cứu đã xem xét đến nhân tố nổi bật của nền kinh tế trong giai đoạn 

nghiên cứu đó là tác động khủng hoảng tài chính toàn cầu đến thanh khoản của 

ngân hàng. Tuy nhiên, nghiên cứu này cũng có hạn chế nhất định khi sử dụng nhiều 

hệ số khác nhau làm biến phụ thuộc nên tác động của từng biến độc lập đến từng hệ 

số (biến thụ thuộc) có kết quả không thống nhất với nhau và thậm chí trái ngược 

nhau, do đó cần phải sử dụng các biện pháp kiểm định và kết hợp với phân tích định 

tính để nhận định về các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản chính xác hơn.   
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Inoca Munteanu (2012) nghiên cứu các nhân tố tác động đến thanh khoản 

của ngân hàng thương mại Romania, thanh khoản được đo lường bằng 2 hệ số thanh 

khoản: hệ số dư nợ/tổng tài sản và hệ số tài sản thanh khoản/(tiền gửi của khách 

hàng và các khoản tài trợ ngắn hạn), kết quả phân tích hồi quy sử dụng dữ liệu bảng 

của 27 ngân hàng giai đoạn 2002 – 2010 đã cho thấy rằng các nhân tố hệ số an toàn 

vốn, tỷ lệ thất nghiệp và dự phòng rủi ro tín dụng có mối quan hệ cùng chiều với 

thanh khoản của ngân hàng. Riêng biến lạm phát lại tác động đến thanh khoản theo 

từng giai đoạn; giai đoạn 2002 – 2007 (trước khủng hoảng tài chính) có mối quan 

hệ cùng chiều với thanh khoản và giai đoạn 2008 – 2010 (sau khủng hoảng tài 

chính) có mối quan hệ ngược chiều với thanh khoản. Điều này được giải thích: 

trước khủng hoảng tài chính, các ngân hàng thường cho vay với lãi suất cao để bù 

đắp lại phần mất giá của các khoản cho vay trong tương lai do chênh lệch lãi suất 

giữa lãi suất cho vay và lãi suất huy động cao. Sau giai đoạn khủng hoảng thì hoạt 

động kinh doanh của doanh nghiệp kém hiệu quả, thậm chí doanh nghiệp lâm vào 

tình trạng mất khả năng thanh toán các khoản nợ (kể cả nợ vay của ngân hàng) và 

dẫn đến phá sản. 

Liên quan đến tiêu chuẩn của Ủy Ban Basel về giám sát rủi ro thanh khoản 

của ngân hàng, nghiên cứu của Doriana Cucinelli (2013) sử dụng hệ số tỷ lệ đảm 

bảo khả năng thanh toán ngắn hạn (LCR) và hệ số nguồn vốn ổn định ròng (NSFR) 

để đánh giá rủi ro thanh khoản trong ngắn hạn và dài hạn của 575 ngân hàng tại khu 

vực Châu Âu giai đoạn 2006-2010. Kết quả phân tích hồi quy OLS của dữ liệu bảng 

cho thấy ngoài biến chuyên môn hóa lĩnh vực cho vay (specialization) có tác động 

ngược chiều, các biến còn lại như: quy mô của ngân hàng (SIZE), tăng trưởng GDP, 

khủng hoảng tài chính, lãi suất biên (NIM) đều có mối quan hệ cùng chiều với tỷ lệ 

đảm bảo thanh khoản ngắn hạn (LCR). Trong dài hạn, các biến quy mô SIZE và 

chuyên môn hóa lĩnh vực cho vay (specialization) có mối tương quan ngược chiều 

với tỷ lệ nguồn vốn ổn định ròng (NSFR), trong khi các biến khủng khoảng tài 

chính và GDP đều không có nghĩa thống kê. 
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Hạn chế lớn nhất theo hướng nghiên cứu này khi sử dụng các hệ số để đo 

lường thanh khoản là chưa đủ độ nhạy cảm vì các hệ số này được tính dựa vào số 

liệu sổ sách và không tính đến giá trị thị trường của tài sản, đặc biệt là trong giai 

đoạn khủng hoảng thì giá trị thực của tài sản thường suy giảm nghiêm trọng, chẳng 

hạn như trường hợp của ngân hàng Southern ở Mỹ, hệ số tài sản thanh khoản trên 

tổng tài sản rất lớn nhưng vẫn bị phá sản vì giá trị thị trường của tài sản giảm xuống 

rất thấp so với giá trị sổ sách. 

1.3.2. Những nghiên cứu thực nghiệm tại Việt Nam  

Ở Việt Nam, nghiên cứu thực nghiệm của Trương Quang Thông và cộng sự 

(2013) với bộ dữ liệu bất cân xứng giai đoạn 2002 - 2011 của các NHTM Việt Nam 

về các nhân tố ảnh hưởng đến rủi ro thanh khoản của hệ thống NHTM Việt Nam, 

qua đó đánh giá tình hình thanh khoản của hệ thống NHTM Việt Nam. Theo nghiên 

cứu này, rủi ro thanh khoản được đo lường bằng phương pháp khe hở tài trợ (chênh 

lệch bình quân giữa các khoản tín dụng và huy động vốn trên tổng tài sản). Dựa vào 

các phân tích hệ số R
2
, thống kê Durbin-Watson, kiểm định Hausman, nhóm tác giả 

đã lựa chọn phương pháp ước lượng mô hình tác động cố định (FE) để phân tích hồi 

quy. Kết quả phân tích cho thấy, nhân tố ảnh hưởng đến rủi ro thanh khoản bao gồm 

các yếu tố bên trong ngân hàng như: vay liên ngân hàng có tác động cùng chiều với 

rủi ro thanh khoản (+), tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản (+), tỷ lệ vốn tự có trên nguồn 

vốn (+), quy mô tổng tài sản (+/-), dự trữ thanh khoản (-) và các yếu tố kinh tế vĩ 

mô như: tăng trưởng kinh tế (-), lạm phát (-) và cung tiền M2 (-) đều có tác động 

ngược chiều với rủi ro thanh khoản. Từ kết quả nghiên cứu, nhóm tác giả đã đưa ra 

hàm ý chính sách quan trọng trong trường hợp tăng vốn điều lệ ồ ạt theo quy định 

của Nhà nước đã tạo ra tác động không mong đợi như thừa thiếu thanh khoản, nên 

đòi hỏi những người thiết lập và thực thi chính sách phải tính đến những đặc thù, 

những tình huống riêng biệt của những ngân hàng, nhóm ngân hàng cụ thể trong 

quá trình gia tăng vốn điều lệ, tăng tổng tài sản của ngân hàng. Ngoài ra, kết quả 

nghiên cứu cũng cho thấy độ trễ của chính sách vĩ mô như GDP và lạm pháp đều 

ảnh hưởng đến rủi ro thanh khoản. Chẳng hạn như sự tăng trưởng kinh tế cao của 
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năm trước (GDPt-1) sẽ làm gia tăng rủi ro thanh khoản năm nay hoặc tỷ lệ lạm phát 

của năm trước (INFt-1) tăng cao sẽ làm giảm rủi ro thanh khoản của ngân hàng năm 

nay. 

Hạn chế của nghiên cứu này là thực hiện phân tích rủi ro thanh khoản cho cả 

hệ thống NHTMVN. Trong khi tại Việt Nam, trong cùng một hệ thống NHTM 

nhưng các ngân hàng với những đặc điểm rất khác biệt về quy mô, loại hình sở hữu, 

lịch sử hình thành và phát triển,..do đó kết quả nghiên cứu chưa đánh giá bao quát 

tình hình rủi ro thanh khoản của các ngân hàng.  

  Nghiên cứu gần đây của Vũ Thị Hồng (2015), sử dụng các hệ số khác nhau 

để đo lường thanh khoản của NHTMVN bao gồm NHTMNN, NHTMCP và ngân 

hàng liên doanh với mẫu nghiên cứu 37 ngân hàng trong giai đoạn 2006-2011. Kết 

quả hồi quy dữ liệu bất cân xứng với hai hiệu ứng Fixed Effect (FE) và Ramdom 

Effect (RE), nghiên cứu tìm thấy tác động của một số nhân tố đến thanh khoản của 

NHTMVN gồm các biến: tỷ lệ vốn chủ sở hữa trên tổng tài sản (ETA), tỷ lệ lợi 

nhuận trên tổng tài sản (ROE) và tỷ lệ nợ xấu trên tổng cho vay (NPL) có mối quan 

hệ cùng chiều với thanh khoản; trong khi các biến quy mô tài sản (SIZE) và tỷ lệ dự 

phòng rủi ro tín dụng trên tổng cho vay (LLPTL) có mối tương quan nghịch với 

thanh khoản. Tuy nhiên, nghiên cứu chỉ tập trung phân tích tác động của biến nội tại 

của ngân hàng với dữ liệu quan sát ít và trong thời gian ngắn mà không xem xét tác 

động của các nhân tố bên ngoài, trong khi giai đoạn nghiên cứu lại có rất nhiều biến 

động của nền kinh tế vĩ mô như: nền kinh tế suy giảm mạnh, thất nghiệp tăng cao, 

lạm phát tăng đột biến tác động nền khủng hoảng tài chính toàn cầu có thể là những 

nhân tố tác động mạnh đến thanh khoản của NHTMVN. Mặt khác, mặc dù sử dụng 

mô hình động nhưng nghiên cứu không tính đến khả năng có biến nội sinh trong mô 

hình vốn thường khiến cho các ước lượng FE và RE không đảm bảo hiệu quả và 

vững.  

Đàng Quang Vắng & cộng sự (2017) nghiên cứu ảnh hưởng của thanh khoản 

đến tỷ suất sinh lợi của các ngân hàng Việt Nam với dữ liệu bảng của 26 NHTMVN 

giai đoạn 2008-2014. Sử dụng phương pháp hồi quy phân vị (tứ phân vị) của biến 
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phụ thuộc, kết quả nghiên cứu cho thấy tồn tại mối quan hệ (ảnh hưởng) giữa tỷ 

suất sinh lợi và thanh khoản của ngân hàng nhưng chỉ mức phân vị trung bình và 

phân vị cao, trên cơ sở đó các nhà quản trị ngân hàng khi xây dựng giải pháp tăng tỷ 

suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu thì cần chú trọng đến các phân vị này. Tuy nhiên, 

tương tự như nghiên cứu của Vũ Thị Hồng (2015), nghiên cứu này chỉ xem xét 

nhóm nhân tố nội tại của ngân hàng tác động đến thanh khoản mà chưa đề cập đến 

nhân tố kinh tế vĩ mô và khủng hoảng tài chính. 

Ngoài ra, các nghiên cứu còn lại ở Việt Nam chủ yếu là nghiên cứu định 

tính, phân tích những nguyên nhân và biểu hiện thanh khoản dưới góc độ phân tích 

thực trạng đã xảy ra tại các ngân hàng chẳng hạn như: 

Nghiên cứu của tác giả Hoàng Thị Kim Thanh (2008), phân tích trong bối 

cảnh chung của các NHTMVN đã cho rằng thanh khoản của ngân hàng có thể phát 

sinh từ tài sản Có, tài sản Nợ và tài khoản ngoại bảng để đáp ứng cung thanh khoản 

hoặc cầu thanh khoản phát sinh tại thời điểm nào đó trong hoạt động kinh doanh của 

ngân hàng. Việc quyết định lựa chọn nguồn cung thanh khoản sẽ bị tác động bởi 

yếu tố nhu cầu thanh khoản phát sinh tại một thời điểm nào đó, nhất là vào mùa vụ 

khi người gửi tiền có nhu cầu rút tiền để thanh toán cho nhà cung cấp tiền mua nông 

sản và thủy sản như cà phê, cao su, tôm cá hoặc dịp nghỉ lễ, Tết,… Trong trường 

hợp này, ngân hàng thường dựa vào vốn huy động để thỏa mãn nhu cầu thanh 

khoản mang tính mùa vụ và định kỳ. Tuy nhiên, nguồn vốn huy động này phải cạnh 

tranh gay gắt và phải chịu lãi suất cao vì hầu như ngân hàng nào cũng gặp tính thời 

vụ vào cùng thời điểm. Thanh khoản còn phụ thuộc vào kỳ hạn của yêu cầu vốn 

thanh khoản của mỗi ngân hàng chẳng hạn như khi thiếu hụt thanh khoản trong 

ngắn hạn, thì ngân hàng có xu hướng sử dụng nguồn vốn vay trên thị trường liên 

ngân hàng hoặc bán có kỳ hạn tài sản thanh khoản, trái lại ngân hàng thường huy 

động bên ngoài để bù đắp thiếu hụt thanh khoản trong dài hạn. Bên cạnh đó, thanh 

khoản còn tùy thuộc vào khả năng tham gia các thị trường tiền tệ của ngân hàng 

thương mại, như là nguồn vay từ hạn mức được NHNN cấp theo tiêu chuẩn. Do đó 

với quy định này, các ngân hàng nhỏ thường bị hạn chế về khả năng vay vốn từ 
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nguồn này. Đối với hạn mức đi vay từ NHTW sẽ được dành dự phòng cho trường 

hợp phát sinh nhu cầu thanh khoản đột xuất.  

Mặc dù phạm vi thời gian nghiên cứu trong giai đoạn khủng hoảng tài chính 

toàn cầu, thế nhưng nghiên cứu này tác giả chưa quan tâm đến tác động của khủng 

hoảng tài chính đến thanh khoản của NHTMVN như thế nào. Tác giả chỉ phân tích 

thanh khoản chung cho cả hệ thống NHTMVN và không có dữ liệu minh họa, tuy 

nhiên trong thực tế mỗi ngân hàng lại có những đặc điểm khác nhau về quy mô, 

mức độ tham gia thị trường tài chính, mục tiêu hoạt động nên thanh khoản của mỗi 

ngân hàng sẽ khác nhau.  

Tác giả Nguyễn Đức Trung (2008) nghiên cứu rủi ro thanh khoản của 

NHTM trong điều kiện nền kinh tế Việt Nam có nhiều biến động từ cuối năm 2007 

và giữa năm 2008, bằng phương pháp quan sát thực tế tình hình thanh khoản của 

NHTM và công tác điều hành chính sách tiền tệ của NHNN, tác giả cho rằng thanh 

khoản của NHTMVN trong giai đoạn khủng hoảng tài chính toàn cầu chịu sự tác 

động của các yếu tố: thứ nhất, yếu tố điều hành chính sách tiền tệ của NHNN khi 

thực hiện chống lạm phát bằng việc phát hành tín phiếu bắt buộc đối với tất cả các 

ngân hàng làm cho ngân hàng không huy động kịp vốn hoặc không có khả năng huy 

động vốn từ tổ chức hoặc cá nhân bên ngoài nên buộc phải vay nóng trên thị trường 

liên ngân hàng để tránh mất thanh khoản. Thứ hai, tỷ lệ dư nợ so với số vốn huy 

động tiền gửi từ tổ chức và người dân cao (hơn 100%), nhưng tổng số dư nợ cho 

vay của một số ngân hàng thì có đến 50% là từ nguồn vay trên thị trường liên ngân 

hàng. Do vậy, khi lãi suất thị trường liên ngân hàng tăng “phi mã”, ngân hàng vẫn 

phải chấp nhận vay để bù đắp thiếu hụt thanh khoản tạm thời. Thứ ba, cơ cấu dư nợ 

của ngân hàng không bền vững trong những năm qua, ngân hàng cho vay những 

lĩnh vực phi sản xuất và tiềm ẩn nhiều rủi ro như cho vay để đầu tư bất động sản và 

chứng khoán.  

Tuy nhiên, nghiên cứu này dùng phương pháp phân tích định tính, chủ yếu 

dựa vào biến động của các yếu tố vĩ mô (lạm pháp, chính sách tiền tệ) để phân tích 

thanh khoản mà không dựa vào yếu tố đặc trưng của mỗi ngân hàng.  
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Nghiên cứu của Nguyễn Đại Lai (2008) đã chú trọng đến vai trò của vốn tối 

thiểu đối với thanh khoản và rủi ro thanh khoản. Vốn tối thiểu là tấm đệm, phòng 

tuyến cuối cùng để chống đỡ các rủi ro khác nhau của ngân hàng. Bên cạnh đó 

nghiên cứu xét đến vai trò của tiền mặt vốn để đảm bảo thanh khoản của ngân hàng 

nhanh nhất. Tuy nhiên, trong hoạt động của ngân hàng nhân tố vốn tối thiểu và tiền 

mặt lại là những nguồn vốn ít mang sinh lợi cho ngân hàng. Hạn chế của nghiên cứu 

này khi xét thanh khoản chỉ dựa vào nội tại của ngân hàng (vốn tối thiểu và tiền 

mặt), ngày nay thị trường tài chính ngày càng phát triển thì thanh khoản của ngân 

hàng phụ thuộc vào thị trường và các nhân tố bên ngoài nhiều hơn. 

Nguyễn Văn Phúc cho rằng khủng hoảng tài chính toàn cầu vừa qua bắt 

nguồn từ nợ xấu bùng phát của ngân hàng. Nợ xấu tăng nhanh ảnh hưởng đến chênh 

lệch kỳ hạn giữa huy động và cho vay của ngân hàng và cuối cùng dẫn đến mất cân 

đối thanh khoản. Bằng số liệu tính toán của 34 NHTM cổ phần trong 3 năm từ 2010 

– 2012 cho thấy tỷ lệ nợ xấu trên tổng dư nợ của các ngân hàng được xếp vào nhóm 

3 và nhóm 4 trong phân loại để giới hạn cấp tín dụng hoặc trong nhóm ngân hàng 

buộc phải tái cấu trúc là rất lớn. Theo tác giả, tỷ lệ nợ xấu cao không những làm lợi 

nhuận của ngân hàng giảm, thua lỗ mà còn ảnh hưởng đến nguồn cung thanh khoản, 

càng khoét sâu chênh lệch kỳ hạn giữa huy động và cho vay. Ưu điểm của nghiên 

cứu này là xác định chênh lệch kỳ hạn giữa cho vay và huy động được tính bằng 

cách xác định giá trị chênh lệch giữa dòng tiền ra và dòng tiền vào ở các nấc thang 

kỳ hạn bao gồm: kỳ hạn 1 tháng, kỳ hạn từ 1 - 3 tháng, kỳ hạn từ 3 – 5 tháng, kỳ 

hạn 1-5 năm và kỳ hạn trên 5 năm. Tuy nhiên, nghiên cứu này chưa phân tích các 

nhân tố tác động đến chênh lệch kỳ hạn mà kết quả phân tích chỉ dựa vào giá trị 

chênh lệch để đánh giá thanh khoản của từng ngân hàng là chưa thuyết phục.        

Theo tác giả Lê Thu Giang (2013), bằng phương pháp phân tích định tính đã 

cho rằng rủi ro thanh khoản do ngân hàng tập trung tín dụng trung dài hạn cho 

khách hàng lớn; đồng thời tập trung huy động vốn không kỳ hạn vào một số khách 

hàng lớn và khi họ rút vốn bất ngờ có thể dẫn đến mất cân đối thanh khoản. Theo 

tác giả, nguyên nhân làm cho thanh khoản ngân hàng (đặc biệt là những ngân hàng 

nhỏ) yếu kém là do dự trữ thứ cấp dưới dạng trái phiếu Chính phủ trong danh mục 
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tài sản mình thấp và những ngân hàng này thường sử dụng nguồn vốn để đầu tư với 

rủi ro và khả năng sinh lợi cao hơn. Một nguyên nhân khác nữa dẫn đến mất thanh 

khoản trong NHTM trong giai đoạn này là người gửi tiền lo ngại không muốn gửi 

tiền dài hạn mà nguyên nhân sâu xa bắt nguồn từ sự bất ổn do lạm phát và hệ quả 

của nó là điều chỉnh mặt bằng lãi suất thường xuyên từ NHNN. 

Các tác giả Nguyễn Thị Mỹ Dung và Trần Thị Thanh Nga (2013), với dữ 

liệu nghiên cứu giai đoạn 2008 – 2012 (giai đoạn nền kinh tế Việt Nam đang bị suy 

thoái), đã cho rằng nguyên nhân xảy ra rủi ro thanh khoản: một là, do tình trạng mất 

cân đối về kỳ hạn giữa nguồn vốn và sử dụng vốn, dòng tiền thu về từ tài sản đầu tư 

nhỏ hơn dòng tiền chi ra để trả các khoản tiền gửi đến kỳ hạn; hai là, sự thay đổi lãi 

suất tác động đến người gửi tiền và người vay vốn, có nghĩa là khi lãi suất giảm, 

một số người gửi tiền rút vốn khỏi ngân hàng để đầu tư vào nơi khác có tỷ suất sinh 

lợi cao hơn. Đối với người đi vay vốn lại tích cực tiếp cận các khoản tín dụng vì lãi 

suất đã thấp hơn trước. Tuy nhiên, nghiên cứu này vẫn chưa xác định được giá trị 

chênh lệch kỳ hạn giữa kỳ hạn nguồn vốn và sử dụng vốn, giá trị chêch lệch kỳ hạn 

được xem là nhân tố quan trọng gây ra khủng hoảng thanh khoản.  

Từ những nghiên cứu ở nước ngoài và trong nước về phương pháp đo lường 

thanh khoản và các nhân tố tác động đến thanh khoản của NHTM, tác giả hệ thống 

lại các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của NHTM (tại bảng Phụ lục 1.2). 

1.4. Khoảng trống trong nghiên cứu  

Từ những nghiên cứu thực nghiệm về thanh khoản của một số nước trên thế 

giới và tại Việt Nam, tác giả có thể nhận xét như sau:   

- Các nghiên cứu trên đều chỉ xem xét tác động của biến độc lập lên biến phụ 

thuộc (thanh khoản) ở mức giá trị trung bình của hàm hồi quy, trong khi có thể tồn 

tại tác động của các biến độc lập lên biến phụ thuộc ở mức giá trị khác (giá trị cao 

hơn hoặc thấp so với giá trị trung bình) đưa đến kết quả nghiên cứu khác so với kết 

quả nghiên cứu chỉ dựa trên giá trị trung bình của biến phụ thuộc. 

- Hầu hết các nghiên cứu thanh khoản trên thế giới, kể cả các nước có nền 

kinh tế mới nổi như: các nước BRICS (Brazil, Nga, Ấn Độ, Trung Quốc, Cộng hòa 

Nam Phi), Romani, Cộng hòa Sec, Slovak đều sử dụng dữ liệu của các ngân hàng 
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có niêm yết trên sàn chứng khoán, do đó yếu tố thị trường chứng khoán và các nhân 

tố vĩ mô là những nhân tố ảnh hưởng mạnh nhất đến thanh khoản của các ngân hàng 

niêm yết. Trong khi đặc thù của NHTMVN theo mẫu quan sát thì có 21/31 ngân 

hàng chưa niêm yết, nên các nhân tố tác động hoặc mức độ tác động của các nhân tố 

lên thanh khoản của ngân hàng sẽ khác nhau.   

- Các nghiên cứu tại Việt Nam không tách ra từng nhóm ngân hàng cụ thể 

mà chỉ nghiên cứu cho cả hệ thống hoặc tất cả các ngân hàng. Tuy nhiên, với đặc 

tính quy mô tài sản và quyền chủ sở hữu khác nhau (chủ sở hữu Nhà nước hoặc tư 

nhân) thì mức độ và ý nghĩa của từng nhân tố tác động lên thanh khoản của ngân 

hàng sẽ khác nhau.  

- Các nghiên cứu tại Việt Nam chỉ tập trung nghiên cứu tác động của biến 

nội tại lên thanh khoản, ít có nghiên cứu xem xét ảnh hưởng của biến vĩ mô đến 

thanh khoản, đặc biệt là biến ảnh hưởng khủng hoảng tài chính đã làm cho nền kinh 

tế Việt Nam suy giảm mạnh, có thể tác động mạnh đến nguồn cung và nguồn cầu 

thanh khoản nhưng vẫn chưa được quan tâm phân tích khi nghiên cứu các nhân tố 

ảnh hưởng đến thanh khoản của các NHTMVN. 

- Các nghiên cứu thanh khoản của ngân hàng tại Việt Nam có sử dụng dữ 

liệu bảng và mô hình động nhưng hầu hết các nghiên cứu chưa tiến hành kiểm định 

các vi phạm liên quan đến hiện tượng phương sai thay đổi, tự tương quan và biến 

nội sinh (tức là biến phụ thuộc được xác định đồng thời) vốn thường xảy ra trong 

mô hình kinh tế, mà chỉ dừng lại ở kết quả hồi quy ban đầu theo phương pháp ước 

lượng bình phương nhỏ nhất (OLS), ước lượng tác động cố định (FE) hoặc ước 

lượng tác động ngẫn nhiên (RE) nên kết quả ước lượng chưa đáng tin cậy. 

1.5. Xây dựng mô hình tác động của các nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản 

của các ngân hàng thƣơng mại Việt Nam 

1.5.1. Giả thuyết các biến tác động đến thanh khoản 

Dựa trên lý thuyết chuyển đổi thanh khoản của Diamond & Dybvig (1983), 

khi chuyển từ khoản nợ ngắn hạn thành những tài sản dài hạn được Deep & 

Shearfer (2004) và các nghiên cứu thực nghiệm trên thế giới và trong nước được 
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trình bày tại mục 1.3.1 và mục 1.3.2 cho thấy rằng các nhân tố tác động đến thanh 

khoản được chia làm 2 nhóm: Nhóm nhân tố đặc trưng (nhân tố bên trong) của từng 

ngân hàng và nhóm nhân tố vĩ mô (nhân tố bên ngoài) của nền kinh tế. Song song 

đó, do phạm vi thời gian nghiên cứu trong thời kỳ khủng hoảng tài chính toàn cầu 

nên nhân tố khủng hoảng tài chính cũng được đưa vào mô hình với giả thuyết là 

nhân tố tác động đến thanh khoản của NHTMVN. 

Trong quá trình nghiên cứu và phân tích tác giả chỉ lựa chọn, thay thế và bổ 

sung những nhân tố được cho là phù hợp với đặc điểm, thời gian và bối cảnh nghiên 

cứu về thanh khoản của NHTM tại Việt Nam. Chẳng hạn như: tác giả loại bỏ biến 

bạo loạn chính trị, biến quy mô của ngân hàng được đo bằng cách dựa trên số lượng 

của khách hàng (được thay bằng biến quy mô tổng tài sản), biến thất nghiệp (được 

thay bằng biến GDP), biến chênh lệch lãi suất giữa lãi suất cho vay và lãi suất huy 

động của ngân hàng- SPREADS (được thay bằng biến ROE), biến tỷ lệ dự trữ bắt 

buộc,… và bổ sung biến khủng hoảng tài chính toàn cầu vì trong phạm vi thời gian 

đã xảy ra khủng hoảng tài chính toàn cầu, biến ngân hàng niêm yết (trước đây chưa 

có nghiên cứu nào tại Việt Nam sử dụng biến này).    

 Các giả thuyết nghiên cứu bao gồm: 

(1) Nhóm nhân tố bên trong ngân hàng 

 Nguồn tài trợ từ bên ngoài (EFD - External Funding Dependence) 

Tác giả sử dụng biến hệ số phụ thuộc tài trợ bên ngoài trên tổng nguồn vốn 

bằng cách lấy tổng vay mượn liên ngân hàng và các khoản vay từ tổ chức tín dụng 

khác chia cho tổng nguồn vốn. Theo lý thuyết thì các khoản vay bên ngoài là nguồn 

cung thanh khoản nhanh chóng và dễ dàng nhất so với các nguồn huy động khác. 

Đây là chiến lược quản trị thanh khoản dựa vào nguồn vốn của ngân hàng, chủ yếu 

dựa vào thị trường liên ngân hàng khi có nhu cầu vay mượn để bù đắp nhu cầu 

thanh khoản, đặc biệt là nhu cầu thanh khoản tức thời. Tuy nhiên, chiến lược này 

được cho là rủi ro thanh khoản cao (Vodova. P, 2013a) khi ngân hàng có thể phải 

vay mượn trên thị trường liên ngân hàng ngay cả với một mức lãi suất rất cao trong 
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thời kỳ khủng hoảng thanh khoản. Hơn thế nữa, việc ngân hàng tiếp tục vay mượn 

để đáp ứng nhu cầu rút tiền của người gửi tiền có thể làm gia tăng hệ số nợ trên vốn 

chủ sở hữu, và do đó, tác động đến nỗ lực duy trì cấu trúc vốn tối ưu của ngân hàng 

(Arif A. & Anees A. N., 2012). Kết quả của một số nghiên cứu thực nghiệm cho 

thấy EFD có tác động cùng chiều với thanh khoản (Lucchetta, 2007). Tuy nhiên, 

nghiên cứu của Hoàng Thị Kim Thanh (2008) và một số nghiên cứu khác lại cho 

thấy EFD có tác động ngược chiều với thanh khoản (Chung-Hua Shen et al, 2009), 

(Inoca Munteanu, 2012). Điều đó cho thấy EFD có mối quan hệ (thuận chiều hay 

ngược chiều) với thanh khoản của ngân hàng tùy thuộc vào từng quốc gia, bối cảnh 

kinh tế, thời kỳ nghiên cứu,... Trong điều kiện của NHTMVN vốn chủ yếu dựa vào 

nguồn tài trợ bên ngoài, nhất là trong những thời điểm khó khăn về thanh khoản, 

các ngân hàng thường vay trên thị trường liên ngân hàng để bù đắp thiếu hụt thanh 

khoản nhất thời vì đây có thể là nguồn cung thanh khoản nhanh nhất và dễ dàng 

nhất. Từ những lập luận và nghiên cứu thực nghiệm ở trên, tác giả đưa ra giả thuyết 

về mối quan hệ giữa EFD và thanh khoản của NHTMVN.  

Giả thuyết (H1): Nguồn tài trợ từ bên ngoài có mối quan hệ thuận chiều với 

thanh khoản của ngân hàng.  

 Vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản (ETA – Equity to Total Assets) 

Tỷ lệ vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản được sử dụng để đánh giá sự đủ nguồn 

vốn, an toàn và lành mạnh về tài chính của một ngân hàng. Nếu tỷ số này thấp có 

nghĩa ngân hàng sử dụng đòn bẩy tài chính cao, điều này chứa đựng rất nhiều rủi ro 

và có thể làm cho lợi nhuận ngân hàng giảm khi chi phí sử dụng vốn cao. Ngân 

hàng có thể tăng nguồn vốn sở hữu (nguồn cung thanh khoản) thông qua huy động 

vốn từ các nhà đầu tư hoặc không chia cổ tức cho các cổ đông (dưới dạng retained 

earnings – lợi nhuận giữ lại), do đó nguồn vốn sở hữu có lợi thế hơn so với tiền gửi 

của khách hàng vì không xảy ra trường hợp ngân hàng bị rút tiền hàng loạt (bank 

run) gây áp lực thanh khoản của ngân hàng (Diamond & Rajan 2000, 2001). Có thể 

thấy ETA là yếu tố nội lực của ngân hàng để cung cấp nguồn cung thanh khoản, do 

đó đây có thể xem như biến “đơn giản hóa” thay thế cho biến tỷ lệ vốn an toàn tối 
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thiểu, trong khuôn khổ của các quy định an toàn vốn (Vodova. P, 2013), và đặc biệt 

trong điều kiện không đủ dữ liệu để tính toán tổng tài sản quy đổi rủi ro theo quy 

định của Basel. Vốn chủ sở hữu chính là tấm đệm, là phòng tuyến cuối cùng để 

chống đỡ các rủi ro khác nhau, trong đó có rủi ro thanh khoản của ngân hàng. Một 

số nghiên cứu thực nghiệm về tác động của biến ETA đối với thanh khoản có kết 

quả khác nhau như: Thakor (1996), Bunda (2003), Rupullo (2003), Gorton & 

Huang (2004), Indriani (2004), Aspachs et al (2005),  Inoca Munteanu (2012), 

Chikoko Laurine (2013), Gorton & Winton (2017) đều cho thấy vốn chủ sở hữu 

trên tổng tài sản có quan hệ cùng chiều với thanh khoản. Trong khi đó kết quả 

nghiên cứu của các tác giả Bonfim & Kim (2009), Vodova. P (2013) lại cho thấy 

vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản có quan hệ ngược chiều với thanh khoản của ngân 

hàng. Đối với NHTMVN, do quy mô vốn chủ sở hữu vẫn còn thấp so với ngân hàng 

trong khu vực và trên thế giới nên khi hội nhập thì vốn chủ sở hữu đóng vai trò cực 

kỳ quan trọng nhằm đảm bảo năng lực tài chính của ngân hàng. Vốn chủ sở hữu 

(tăng) một mặt giữ thị phần trước sự cạnh tranh của các ngân hàng nước ngoài thâm 

nhập vào thị trường Việt Nam, mặt khác để đảm bảo các hệ số an toàn vốn (CAR) 

đáp ứng cho việc ngân hàng tăng trưởng nóng và tài sản có rủi ro khác trong tổng 

tài sản.  

Từ lập luận và các kết quả nghiên cứu thực nghiệm trên, tác giả đưa ra giả 

thuyết nghiên cứu về mối quan hệ giữa tỷ lệ vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản và 

thanh khoản. 

    Giả thuyết (H2): Vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản có mối quan hệ thuận 

chiều với thanh khoản của ngân hàng. 

 Biến ngân hàng niêm yết (DUMMY - LISTED) 

Theo lý thuyết, những ngân hàng có cổ phiếu được niêm yết trên sàn chứng 

khoán sẽ giúp cho ngân hàng dễ dàng huy động vốn từ các nhà đầu tư để gia tăng 

nguồn cung thanh khoản và đồng thời tăng vốn cấp 1 nhằm đáp ứng các điều kiện 

của Basel hiện hành và nâng cao năng lực quản trị ngân hàng. Bên cạnh đó, ngân 

hàng niêm yết còn có những lợi thế khác như: trong hoạt động của mình ngân hàng 
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thường nắm giữ tài sản thanh khoản (dưới dạng các chứng khoán kinh doanh) sẽ có 

nhiều cơ hội tiếp cận thị trường tài chính để đáp ứng nhu cầu thanh khoản (Nguyen 

M., Skully M. & Perera S, 2012), ngân hàng niêm yết sẽ giúp cho cổ đông dễ dàng 

chuyển nhượng cổ phiếu đang nắm giữ, qua đó tăng tính hấp dẫn của cổ phiếu. Tuy 

nhiên, trong bối cảnh tại Việt Nam các ngân hàng cần phải lựa chọn điều kiện và 

thời điểm niêm yết phù hợp mới phát huy lợi thế của ngân hàng niêm yết. Ngược 

lại, nếu trong điều kiện hiệu quả kinh doanh chưa cao, các chỉ số ROE và ROA thấp 

hơn mức trung bình ngành, trong khi nợ xấu còn ở mức cao thì sẽ ảnh hưởng đến 

giá cổ phiếu của ngân hàng. Bên cạnh đó, do quá trình niêm yết kèm theo các điều 

kiện ràng buộc nên hầu hết ngân hàng niêm yết tại Việt Nam đều là những ngân 

hàng có quy mô vốn chủ sở hữu và quy mô tài sản lớn, hoạt động ổn định và có hiệu 

quả. Từ những lý thuyết và những lập luận ở trên, tác giả đưa ra giả thuyết nghiên 

cứu về mối quan hệ giữa niêm yết (hay chưa niêm yết) ảnh hưởng đến thanh khoản 

của ngân hàng. 

Giả thuyết (H3): Ngân hàng niêm yết có thanh khoản tốt hơn ngân hàng chưa 

niêm yết. 

 Dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng dư nợ (LLPTL - Loans loss provision 

to total loans) 

Dự phòng rủi ro tín dụng là giá trị được trích lập để dự phòng những tổn thất 

do khách hàng không thực hiện nghĩa vụ trả nợ theo cam kết. Khoản dự phòng rủi 

ro tín dụng đại diện cho chất lượng tài sản, là phần phải trích trước để ngân hàng 

không phải đối phó với nguy cơ mất vốn. Ngân hàng trích lập dự phòng rủi ro tín 

dụng nhằm phản ánh đúng thực chất của chất lượng tài sản (giá trị còn lại của tài 

sản trên bảng cân đối kế toán). Trong nghiên cứu của Chung-Hua Shen et al, (2009) 

dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng dư nợ được sử dụng để kiểm định tác động của 

chúng đến rủi ro tín dụng của ngân hàng và rủi ro tín dụng đến lượt nó sẽ tác động 

đến lợi nhuận và thanh khoản ngân hàng. Đa số các nghiên cứu thực nghiệm trước 

đây của các tác giả Lucchetta (2007), Sufian & Chong (2008), Vong & Chan (2009) 
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đều cho thấy mối quan hệ cùng chiều giữa tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng và thanh 

khoản của ngân hàng.  

Đối với NHTMVN cơ sở để trích lập dự phòng rủi ro tín dụng khác so với 

một số tổ chức trên thế giới, NHTMVN trích lập dự phòng rủi ro tín dụng chủ yếu 

dựa vào thời gian quá hạn của các khoản cho vay mà không dựa vào xếp hạng tín 

dụng nội bộ. Trong khi theo IMF, cơ sở để trích lập dự phòng rủi ro đều qua chỉ số 

lành mạnh tài chính (Financial Soundness Indicators- FSIs), ngoài thời gian quá hạn 

khoản cho vay còn tính luôn những khoản cho vay có dấu hiệu không thu hồi được, 

kể cả việc thay thế bằng khoản vay mới. Theo Basel II, cơ sở để trích lập dự phòng 

rủi ro là tính luôn cả các khoản mất mát có thể xảy ra trong tương lai. Điều đó cho 

thấy lập dự phòng rủi ro tín dụng nhằm mục đích phản ánh trung thực về giá trị tài 

sản, đảm bảo chất lượng tài sản trên bảng cân đối kế toán từ đó giúp các nhà quản 

trị ngân hàng hoạch định quản trị thanh khoản tốt hơn. Từ những lập luận và kết quả 

nghiên cứu thực nghiệm trên, luận án đưa ra giả thuyết nghiên cứu về mối quan hệ 

giữa dự phòng rủi ro tín dụng và thanh khoản của ngân hàng.    

Giả thuyết (H4): Dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng dư nợ tín dụng có mối 

quan hệ cùng chiều với thanh khoản của ngân hàng. 

 Tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu (Return on Equity - ROE) 

Hệ số này được đo lường bằng cách lấy lợi nhuận sau thuế trên tổng vốn chủ 

sở hữu, hệ số phản ánh hiệu quả quản trị của ngân hàng trong việc sử dụng vốn chủ 

sở hữu. Lợi nhuận của ngân hàng chủ yếu được tạo ra từ hoạt động kinh doanh 

truyền thống, tức là chênh lệch lãi suất giữa cho vay và huy động vốn. Do vậy, ngân 

hàng càng nắm giữ nhiều tài sản để đáp ứng nhu cầu thanh khoản thì khả năng tạo 

ra lợi nhuận càng thấp và ngược lại (Aspachs et al, 2005). Bên cạnh đó theo lý 

thuyết về sự ưa thích thanh khoản chứng minh rằng việc nắm giữ tiền mặt (để đảm 

bảo thanh khoản) một phần là do động cơ giao dịch và do đó ngân hàng mất đi cơ 

hội sinh lời để đổi lấy sự an toàn thanh khoản. Tuy nhiên, khi lãi suất cho vay tăng 

cao thì các ngân hàng có xu hướng giữ ít tiền hơn mà sử dụng chúng để kinh doanh 
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tìm kiếm lợi nhuận. Do đó, tiền mặt đại diện cho khả năng thanh khoản tức thời của 

ngân hàng và đồng thời tiền mặt cũng tác động đến lợi nhuận ngân hàng. 

Hiện nay, các nghiên cứu trên thế giới liên quan đến tác động của ROE lên 

thanh khoản của ngân hàng có kết quả không thống nhất với nhau: các nghiên cứu 

tìm ra tác động cùng chiều giữa ROE và thanh khoản của ngân hàng như: nghiên 

cứu của Bryant (1980), Diamond & Dybvig (1983), Bunda & Desquilbet (2008), 

Bonfim & Kim (2011). Nhưng cũng có những nghiên cứu tìm ra tác động ngược 

chiều giữa ROE với thanh khoản như: nghiên cứu của Lucchetta (2007), Rauch et al 

(2009). Tương tự như các nghiên cứu của nước ngoài, nghiên cứu tại Việt Nam 

cũng có kết quả khác biệt, chẳng hạn như: Trịnh Quốc Trung và Nguyễn Văn Sang 

(2013), Đàng Quang Vắng & cộng sự (2017) cho thấy lợi nhuận có ảnh hưởng đến 

thanh khoản của các NHTMVN. Trong khi đó, Nguyễn Phạm Nhã Trúc và Nguyễn 

Phạm Tiên Tanh (2016) lại chỉ ra rằng, không có mối quan hệ giữa thanh khoản và 

lợi nhuận. Các kết quả mâu thuẫn này hàm ý rằng, dữ liệu thu thập và kỹ thuật xử lý 

số liệu, bối cảnh nghiên cứu,… có thể là nguyên nhân dẫn đến các kết quả nghiên 

cứu khác nhau. 

Đối với NHTMVN, lợi nhuận chủ yếu được tạo ra từ hoạt động tín dụng, tức 

là lợi nhuận được tạo ra từ chênh lệch lãi suất giữa cho vay và huy động vốn, do vậy 

lợi nhuận càng cao cũng có nghĩa là ngân hàng dự trữ tài sản thanh khoản thấp. Từ 

lý thuyết, những lập luận và kết quả nghiên cứu thực nghiệm được trình bày ở trên 

tác giả đưa giả thuyết về mối quan hệ giữa vốn chủ sở hữu và thanh khoản của ngân 

hàng. 

Giả thuyết (H5): Tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu có mối quan hệ ngược 

chiều với thanh khoản của ngân hàng. 

 Quy mô tổng tài sản (SIZE) 

Quy mô tổng tài sản được cho là nhân tố rất quan trọng đối với khả năng 

thanh khoản của ngân hàng bởi vì quy mô ảnh hưởng đến chi phí và trạng thái thanh 

khoản sẵn có. Về mặt lý thuyết kinh tế quy mô, ngân hàng có tổng tài sản càng lớn 
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thì thanh khoản sẽ tốt hơn. Bên cạnh đó, ngân hàng lớn lại có lợi thế hơn khi tiếp 

cận với thị trường liên ngân hàng, hay được hỗ trợ thanh khoản từ phía “Người cho 

vay cuối cùng - Lender of last resort (Vodova. P, 2013b). Thế nhưng, những lập 

luận gần đây kiểu như “quá lớn nên khó sụp đổ - too big to fail” lại cho rằng, các 

ngân hàng lớn, do hưởng dụng những đảm bảo và lợi thế mang tính ngầm định (C. 

Rauch et al, 2010), có thể giảm thiểu chi phí huy động vốn và điều đó cho phép 

ngân hàng có thể mạnh dạn cho vay hoặc đầu tư vào những tài sản nhiều rủi ro hơn 

để tìm kiếm lợi nhuận, do vậy làm cho họ dễ bị gặp rủi ro thanh khoản. Luận án sẽ 

sử dụng logarithm tự nhiên của tổng tài sản (SIZE) để đo lường quy mô ngân hàng. 

Ngoài ra, biến tổng tài sản bình phương (SIZE
2
) cũng được đưa vào mô hình để 

kiểm soát mối quan hệ phi tuyến tính giữa quy mô tài sản và trạng thái thanh khoản 

của ngân hàng (Dinger. V, 2009). Kết quả một số nghiên cứu thực nghiệm cho thấy 

quy mô có tác động cùng chiều với thanh khoản (O. Aspachs et al, 2005), (Chikoko 

Laurine, 2013). Tuy nhiên, một số nghiên cứu có kết quả ngược lại, quy mô tác 

động ngược chiều đến thanh khoản (Bunda & Desquilbet, 2008), (Doriana 

Cucinelli, 2013), (Vodová. P, 2013). Từ những lý thuyết, lập luận và kết quả nghiên 

cứu thực nghiệm ở trên tác giả đưa ra giả thuyết về mối quan hệ giữa quy mô tài sản 

và thanh khoản của ngân hàng. 

Giả thuyết (H6): Quy mô tài sản có mối quan hệ thuận chiều với thanh khoản 

của ngân hàng. 

(2) Nhóm nhân tố bên ngoài 

 Tăng trưởng kinh tế (GDP) 

Mối quan hệ giữa GDP và thanh khoản của ngân hàng được xem xét trong 

điều kiện cụ thể của nền kinh tế. Trong thời kỳ nền kinh tế suy thoái thì ngân hàng 

sẽ giữ nhiều tài sản thanh khoản hơn khi cho rằng cho vay sẽ gặp nhiều rủi ro hơn. 

Ngược lại, trong thời kỳ tăng trưởng kinh tế mạnh, ngân hàng lại có xu hướng giảm 

dự trữ tài sản thanh khoản để có thể cho vay nhiều hơn, trong khi huy động có thể 

giảm sút do dân chúng thường đầu tư vào lĩnh vực khác và được kỳ vọng có tỷ suất 

sinh lời cao hơn so với gửi tiền ngân hàng (Chung-Hua Shen et al, 2009). Kết quả 
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nghiên cứu của Dinger. V (2009) cũng cho thấy trong thời kỳ tăng trưởng kinh tế 

ngân hàng nắm giữ ít tài sản thanh khoản, kết quả này được giải thích: thứ nhất là 

thực tế các cú sốc thanh khoản ít xảy ra trong thời kỳ tăng trưởng kinh tế; thứ hai, 

trong thời kỳ nền kinh tế vững mạnh nhu cầu vay vốn cao hơn do đó chi phí cơ hội 

để nắm giữ tài sản thanh khoản sẽ cao hơn. Tuy nhiên, một số lập khác lại cho rằng 

trong thời kỳ tăng trưởng kinh tế, doanh nghiệp hoạt động kinh doanh hiệu quả, 

nguồn lực tài chính doanh nghiệp dồi dào hơn và khả năng thanh toán nghĩa vụ nợ 

(trong đó có các khoản vay ngân hàng) tốt hơn, từ đó làm gia tăng nguồn cung 

thanh khoản cho ngân hàng. Từ những lý thuyết và kết quả nghiên cứu thực nghiệm 

ở trên tác giả đưa giả thuyết về mối quan hệ giữa tốc độ tăng trưởng kinh tế và 

thanh khoản ngân hàng.  

Giả thuyết (H7): Tốc độ tăng trưởng GDP có mối quan hệ ngược chiều với 

thanh khoản của ngân hàng. 

 Lạm phát (INF- Inflation) 

Mối quan hệ giữa lạm phát và thanh khoản ngân hàng là một chủ đề còn khá 

nhiều tranh luận. Perry (1992) cho rằng quan hệ giữa thanh khoản và hiệu năng 

ngân hàng tùy thuộc vào mức độ kỳ vọng lạm phát. Nếu lạm phát được kỳ vọng 

hoàn toàn, ngân hàng có thể điều chỉnh lãi suất để gia tăng thu nhập lãi nhanh hơn 

so với mức độ gia tăng của chi phí lãi. Ngân hàng, do đó có thể gia tăng các khoản 

cho vay, trong khi do áp lực cạnh tranh, các hoạt động huy động vốn có thể sụt 

giảm, do đó làm giảm thanh khoản. Những kết quả nghiên cứu của Inoca Munteanu 

(2012) cho thấy lạm phát có tác động ngược chiều với thanh khoản. Trong khi các 

nghiên cứu khác như: nghiên cứu của Chikoko Laurine (2013) cho kết quả lạm phát 

lại tác động cùng chiều với thanh khoản và nghiên cứu của Doriana Cucinelli 

(2013) cho thấy lạm phát không ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng. Tại 

Việt Nam, lạm phát biến động rất mạnh và ở mức cao, đỉnh điểm của lạm phát là 

năm 2008 với tỷ lệ lạm phát 23,12% và lạm phát thấp nhất là năm 2015 chỉ với mức 

0,63%.  Lạm phát xảy ra ngoài dự kiến sẽ tạo nên biến động bất thường về giá trị 

tiền tệ và làm sai lệch toàn bộ thước đo các quan hệ giá trị, ảnh hưởng đến mọi hoạt 
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động kinh tế xã hội (lãi suất danh nghĩa tăng, ảnh hưởng đến tiết kiệm và đầu tư), từ 

đó ảnh hưởng đến mức tăng trưởng kinh tế. Từ lý thuyết và nghiên cứu thực nghiệm 

ở trên, tác giả đưa ra giả thuyết nghiên cứu về mối quan hệ giữa lạm phát và thanh 

khoản của ngân hàng. 

 Giả thuyết (H8): Lạm phát có mối quan hệ ngược chiều với thanh khoản của 

ngân hàng. 

 Cung tiền M2 

Theo Friedman (1963), tốc độ cung tiền phải tương ứng với tốc độ phát triển 

kinh tế, một mức cung tiền quá mức sẽ là nguồn gốc gây ra lạm phát. Thay đổi cung 

tiền, qua các công cụ khác nhau của NHTW có thể tác động đến thanh khoản của 

NHTM. Trong bối cảnh khó khăn thanh khoản nhất của NHTM Việt Nam vào 

những năm 2008-2011, một số ý kiến cho rằng, cung thanh khoản của các ngân 

hàng gặp nhiều hạn chế do khả năng cung thanh khoản thực sự của một nền kinh tế 

đang phát triển như Việt Nam còn khá hạn hẹp. Trong khi đó, các ý kiến khác cho 

rằng mấu chốt của vấn đề thanh khoản chịu tác động rất lớn từ chính sách tài khóa 

và chính sách tiền tệ của Chính phủ, đặc biệt là từ năm 2007 đến năm 2012, chẳng 

hạn, nới lỏng tiền tệ nhưng lại tập trung quá nhiều vào đầu tư và chi tiêu cho khu 

vực công đã gián tiếp ảnh hưởng đến thanh khoản của hệ thống ngân hàng. Kết quả 

nghiên cứu của M. Lucchetta (2007), W. Moore (2009) cho thấy một chính sách 

tiền tệ nới lỏng có thể gia tăng thanh khoản cho ngân hàng. Trên cơ sở lý thuyết và 

các nghiên cứu thực nghiệm trên, tác giả đưa ra giả thuyết về mối quan hệ giữa 

cung tiền M2 và thanh khoản của ngân hàng:   

Giả thuyết (H9): Cung tiền M2 có tác động cùng chiều đến thanh khoản của 

ngân hàng.  

(3) Nhân tố ảnh hƣởng khủng hoảng tài chính 

     Biến ảnh hưởng khủng hoảng tài chính – DUMMY CRISIS 

Trong thời kỳ khủng hoảng thường có sự biến động lớn về nguồn cung thanh 

khoản, người gửi tiền có xu hướng rút tiền khỏi ngân hàng để đầu tư khác với kỳ 
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vọng có mức sinh lợi cao hơn chẳng hạn như: đầu tư vàng, ngoại tệ, bất động sản,.. 

Để đáp ứng nhu cầu thanh khoản, các ngân hàng thường bán tài sản có thanh khoản 

tốt của mình (bao gồm những chứng khoán có khả năng chuyển đổi thanh tiền dễ 

dàng như: cổ phiếu, trái phiếu kho bạc, trái phiếu Chính phủ) trên thị trường để thực 

hiện các nghĩa vụ nợ dẫn đến sự sụt giảm mạnh của những tài sản này trên thị 

trường tài chính. Đối với ngân hàng không có nguồn dự trữ thứ cấp buộc phải vay 

trên thị trường liên ngân hàng với lãi suất cao hơn. 

 Tuy nhiên, một số lập luận khác lại cho rằng trong thời kỳ khủng hoảng tài 

chính để giảm rủi ro tín dụng các ngân hàng thường hạn chế cho vay các khoản vay 

mới với khách hàng lớn (Ivashina & Scharfstein, 2010), với lý do khủng hoảng sẽ 

gây khó khăn cho hoạt động sản xuất kinh doanh của doanh nghiệp, có thể dẫn đến 

doanh nghiệp bị đóng cửa, thất nghiệp tăng lên và tác động ngược lại đến thanh 

khoản, khi đó ngân hàng khó thu hồi các khoản cho vay cũ, dẫn đến luân chuyển 

vốn của ngân hàng bị tắt nghẽn và từ đó ảnh hưởng đến nguồn cung thanh khoản. 

Các nghiên cứu của W.Moore (2009), Vodova. P (2011, 2013), Doriana Cucinelli 

(2013), Bjorn Imbierowicz & Christian Rauch (2013) đều có kết quả khủng hoảng 

tài chính có tác động ngược chiều với thanh khoản. Từ những lập luận và kết quả 

nghiên cứu thực nghiệm ở trên, luận án đưa ra giả thuyết về mối quan hệ giữa 

khủng hoảng tài chính và thanh khoản của ngân hàng. 

Giả thuyết (H10): Khủng hoảng tài chính có tác động ngược chiều đến thanh 

khoản của ngân hàng. 

Ngoài các nhóm yếu tố trên, trong nghiên cứu này tác giả còn xem xét ảnh 

hưởng của biến phụ thuộc đóng vai trò là biến nội sinh lên thanh khoản của ngân 

hàng. Một số nghiên cứu cho rằng thanh khoản của ngân hàng trong quá khứ có tác 

động đến thanh khoản trong hiện tại (C. Rauch et al, 2010); Bjorn Imbierowicz & 

Christian Rauch, 2013). Từ những kết quả nghiên cứu thực nghiệm ở trên, luận án 

đưa ra giả thuyết về mối quan hệ giữa thanh khoản của ngân hàng trong quá khứ và 

thanh khoản của ngân hàng hiện tại: 
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Giả thuyết (H11): Thanh khoản của ngân hàng trong quá khứ sẽ tác động 

cùng chiều đến thanh khoản của ngân hàng hiện tại. 

1.5.2. Mô hình nghiên cứu 

Từ tổng quan lý thuyết, các công trình nghiên cứu và các giả thuyết nghiên 

cứu được trình bày ở trên, luận án lựa chọn các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản 

của NHTM Việt Nam. Cụ thể, biến độc lập được dựa vào các giả thuyết nghiên cứu 

(được trình bày tại mục 1.5) có tính đặc thù tại Việt Nam, đối với biến phụ thuộc 

(thanh khoản) được đo lường theo phương pháp khe hở chuyển đổi thanh khoản 

(LTGAP) của Deep & Sheafer (2004) với lý do lựa chọn được giải thích tại mục 

1.2.5. Từ đó, luận án mô phỏng sơ đồ mô hình nghiên cứu các nhân tố ảnh hưởng 

đến thanh khoản của NHTMVN như sau:   

                        H1 (+) 

                                                                                           H7 (-) 

                        H2 (+) 

                                           H11 (+) 

                        H3 (+) 

 

                        H4 (+)                                                              H8 (-) 

 

                        H5 (-)   

 

                        H6 (+)                                                   H10 (-)   

                 H9 (+) 

        

                                    H6 (+) 

 

Sơ đồ 1.1: Mô hình các nhân tố tác động đến thanh khoản của các NHTMVN 

SIZE
 

 

GDP 

Y – Thanh 

khoản 
INF 

EFD 

ETA 

LISTED
 

 

 
LLPTL 

 

ROE 

DUMMY-CRISIS 

M2
 

 

Yt-1 

 

SIZE
2 
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 Mô hình xác định các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của các NHTMVN 

được đề xuất như sau:  

Yit = ci +Yit-1 + β1EFDit + β2ETAit + β3DUMMY-LISTED + β4LLPTLit+ β5ROE+ 

β6SIZEit + β7SIZEit
2
 + λ1GDPt + λ2INFt+ λ3M2t + λ4DUMMY-CRISIS + it       (3.1) 

Trong đó; 

Yit: thanh khoản của ngân hàng i tại thời điểm t (đo lường bằng khe hở chuyển đổi 

thanh khoản)  

Yit-1: thanh khoản của ngân hàng i tại thời điểm quá khứ (t-1)  

EFDit: nguồn tài trợ bên ngoài của ngân hàng i tại thời điểm t 

ETAit : tỷ lệ vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản của ngân hàng i tại thời điểm t 

DUMMY_LISTED: ngân hàng niêm yết bằng 1 và ngân hàng chưa niêm yết bằng 0 

LLPTLit: chi phí dự phòng trên tổng dư nợ của ngân hàng i tại thời điểm t 

ROEit: tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu của ngân hàng i tại thời điểm t 

SIZEit: quy mô tài sản của ngân hàng i tại thời điểm t 

SIZEit
2
: quy mô tài sản bình phương của ngân hàng i tại thời điểm t 

GDPt: tốc độ tăng trưởng năm t 

INFt: tỷ lệ lạm phát năm hiện hành t 

M2t: cung tiền năm t 

DUMMY_CRISIS: bằng 1 trong giai đoạn khủng hoảng tài chính  (2008-2010) và 

bằng 0 ngoài giai đoạn khủng hoảng tài chính (các năm còn lại)   

ci: là hằng số của mỗi ngân hàng (tác động cố định) 

β: hệ số nhân tố đặc trưng của ngân hàng 

λ: hệ số nhân tố vĩ mô 

it: sai số ngẫu nhiên  
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1.5.3. Đo lƣờng các biến trong mô hình 

Dưới đây là bảng giải thích và đo lường các biến trong mô hình 

Bảng 1.1: Giải thích và đo lƣờng các biến bên trong (nội tại) ngân hàng 

STT 
Ký hiệu 

biến 

Giải thích hoặc công thức đo lƣờng các biến 

độc lập 

Nguồn số 

liệu để 

tính 

1 Yit-1 Thanh khoản của ngân hàng trong quá khứ  BCTN 

2 EFD 
(Vay liên ngân hàng + Vay khác) / Tổng nguồn 

vốn  
BCTN 

3 ETA Vốn tự có / Tổng tài sản BCTN 

4 
DUMMY-

LISTED 

Bằng 1 đối với ngân hàng niêm yết, bằng 0 đối với 

ngân hàng chưa niêm yết 
 

5 LLPTL Dự phòng rủi ro tín dụng/Tổng dư nợ BCTN 

6 ROE Tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu BCTN 

7 SIZE Logarithm tổng tài sản BCTN 

8 SIZE
2 

Bình phương Logarithm tổng tài sản  BCTN 

Bảng 1.2: Giải thích các biến bên ngoài (vĩ mô) ngân hàng   

STT Ký hiệu biến Giải thích Nguồn 

1 GDPt 

Tăng trưởng tổng sản phẩm quốc nội 

năm hiện hành 
IMF,WB 

2 INFt Tỷ lệ lạm phát năm hiện hành IMF,WB 
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3 M2t 

Tăng trưởng cung tiền M2 năm hiện 

hành 
IMF,WB 

4 DUMMY_CRISIS 

Trong giai đoạn khủng hoảng (2008-

2010) thì bằng 1 và ngoài giai đoạn 

khủng hoảng (các năm còn lại) bằng 0 

 

Tóm lƣợc chƣơng 1 

Chương này đã hệ thống lại cơ sở lý luận về thanh khoản, vai trò của thanh 

khoản đối với hoạt động của ngân hàng, phương pháp đo lường thanh khoản và 

bằng chứng thực nghiệm về các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng 

trên thế giới và Việt Nam. Hiện nay, thanh khoản của ngân hàng được đo lường 

theo 4 phương pháp chủ yếu bao gồm: phương pháp khe hở chuyển đổi thanh khoản 

(LTGAP), phương pháp xác định giá trị thanh khoản mà ngân hàng tạo ra cho nền 

kinh tế (phương pháp BB), phương pháp hệ số thanh khoản và phương pháp đo 

lường bằng nguồn cung thanh khoản. Trong đó, phương pháp LTGAP và phương 

pháp BB được dựa trên lý thuyết chuyển đổi thanh khoản của Diamond & Dybvig 

(1983) và phương pháp hệ số thanh khoản được trên bảng cân đối kế toán để tính 

toán. Ứng với mỗi phương pháp đo lường thanh khoản thì có nghiên cứu thực 

nghiệm về thanh khoản và các nhân tố tác động đến thanh khoản của ngân hàng tại 

các quốc gia, thời kỳ khác nhau. Do tính đặc thù của ngân hàng tại mỗi quốc gia 

khác nhau và thời kỳ nghiên cứu khác nhau nên kết quả nghiên cứu không thống 

nhất với nhau, thậm chí trái ngược nhau. Điểm đáng lưu ý đối với những nghiên 

cứu về thanh khoản của ngân hàng tại Việt Nam và trên thế giới đều không tính đến 

đặc thù riêng của quy mô tài sản của ngân hàng mà thường nghiên cứu thanh khoản 

cho cả hệ thống NHTM. Bên cạnh đó, các nghiên cứu định lượng đều chỉ tập trung 

xem xét phân tích tác động của biến độc lập lên biến phụ thuộc ở mức giá trị trung 

bình, chưa có nghiên cứu nào xem xét tác động biến độc lập lên biến phụ thuộc ở 

mức giá trị khác.   
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CHƢƠNG 2 

PHÂN TÍCH THỰC TRẠNG THANH KHOẢN CỦA NGÂN 

HÀNG THƢƠNG MẠI VIỆT NAM 

2.1. Bức tranh tổng thể về hệ thống ngân hàng thƣơng mại Việt Nam 

Trước năm 1990, hệ thống ngân hàng Việt Nam là hệ thống một cấp, không 

có sự tách bạch giữa chức năng quản lý và chức năng kinh doanh. NHNN vừa 

đóng vai trò là NHTW vừa đóng vai trò là NHTM. Có thể tóm tắt quá trình cải 

cách ngân hàng Việt Nam đã trải qua những mốc thời gian đáng chú ý:   

Giai đoạn 1990-1995: Tháng 5/1990, hai Pháp lệnh Ngân hàng ra đời (Pháp 

lệnh NHNN Việt Nam và Pháp lệnh Ngân hàng, hợp tác xã tín dụng và công ty tài 

chính) đã chính thức chuyển cơ chế hoạt động của hệ thống ngân hàng Việt Nam từ 

1 cấp sang 2 cấp, bao gồm NHNN thực thi nhiệm vụ quản lý Nhà nước về hoạt 

động kinh doanh tiền tệ, tín dụng, thanh toán, ngoại hối và ngân hàng; và cấp ngân 

hàng kinh doanh thuộc lĩnh vực lưu thông tiền tệ, tín dụng, thanh toán, ngoại hối 

và dịch vụ ngân hàng. Giai đoạn này, chúng ta chứng kiến sự tăng trưởng nhanh 

chóng về số lượng và loại hình TCTD nhằm đáp ứng nhu cầu tăng vọt về dịch vụ 

tài chính trong giai đoạn đầu trong thời kỳ chuyển đổi từ hệ thống ngân hàng một 

cấp thành ngân hàng hai cấp. Đây cũng chính là thời gian mà các NHTMNN gồm 

BIDV, VCB, Agribank và Vietinbank được thành lập. 

Trong những năm 2006 – 2008, trào lưu chuyển đổi NHTMCP nông thôn 

lên NHTMCP đô thị đã diễn ra ồ ạt, nhất là thời điểm mà làn sóng thành lập ngân 

hàng mới bị chặn lại vào giữa năm 2006, nhiều tổ chức có ý định thành lập ngân 

hàng đã nhanh chóng trở thành cổ đông của các NHTMCP nông thôn rồi bổ sung 

nguồn lực để chuyển thành ngân hàng đô thị. Trước tiên là NHTMCP Nông thôn 

Hải Hưng đã chuyển đổi thành NHTMCP Đại Dương (năm 2006). Tương tự, 

NHTMCP Nông thôn Đồng Tháp Mười đổi tên thành NHTMCP Xăng dầu 

Petrolimex (PG Bank); NHTMCP Nông thôn Ninh Bình đổi thành NHTMCP 

Toàn Cầu (GPBank); NHTMCP Nông thôn Sông Kiên đổi thành NHTMCP Nam 
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Việt (Navibank); NHMCP Nông thôn Rạch Kiến đổi thành NHTMCP Đại Tín; 

NHTMCP Nông thôn Nhơn Ái đổi thành NHTMCP Sài Gòn - Hà Nội,... Quá 

trình chuyển đổi vội vã từ ngân hàng nông thôn sang ngân hàng đô thị kéo theo 

sự mở rộng các lĩnh vực hoạt động kinh doanh, gia tăng quy mô tài sản và nguồn 

vốn, trong khi trình độ quản trị ngân hàng chưa phát triển tương xứng.  

Bên cạnh đó, theo cam kết gia nhập Tổ chức Thương mại Thế giới (WTO), từ 

01/4/2007 các ngân hàng 100% vốn nước ngoài đã được phép thành lập tại Việt Nam và 

05 ngân hàng 100% vốn nước ngoài (ANZ, HSBC, Standard Chartered, Shinhan và 

Hong Leong) cũng được thành lập vào năm 2008, tạo thêm một mảng mới cho hệ 

thống ngân hàng tại Việt Nam. Sự có mặt của các ngân hàng có vốn nước ngoài mang 

nhiều cơ hội cho các ngân hàng trong nước như có cơ hội tiếp cận vốn, công nghệ, học 

hỏi kinh nghiệm, trình độ quản lý của một số ngân hàng lớn. Mặt khác, sự có mặt của 

ngân hàng nước ngoài đã tạo sức ép cạnh tranh trên thị trường ngân hàng trong nước 

ngày càng gay gắt, cùng với sự tác động của khủng hoảng tài chính toàn cầu và suy 

thoái kinh tế, hệ thống NHTMVN lâm vào tình trạng khó khăn với chất lượng tài 

sản kém, nợ xấu có xu hướng tăng nhanh. Trong bối cảnh đó, Thủ tướng Chính phủ 

đã ký quyết định số 254/QĐ-TTg ngày 1/3/2012 ban hành Đề án “Cơ cấu lại hệ 

thống các tổ chức tín dụng giai đoạn 2011-2015”, theo đó khuyến khích sáp nhập, 

hợp nhất các TCTD và thực hiện các giải pháp để lành mạnh hóa tài chính và hoạt 

động của hệ thống, đảm bảo sự an toàn và phát triển bền vững hơn.   

Mặc dù quá trình cơ cấu lại hệ thống các TCTD và xử lý nợ xấu giai đoạn 

2011-2015 (theo quyết định 254/QĐ-TTg) đã đạt được nhiều kết quả quan trọng 

như: nợ xấu có hướng giải quyết căn bản và có xu hướng giảm dần, NHNN sáp 

nhập 6 TCTD, kiểm soát đặc biệt đối với những ngân hàng yếu kém (GP Bank, 

Ocean Bank, VNCB) và mua lại với giá 0 đồng của ngân hàng VNCB và Ocean 

Bank. Quá trình sáp nhập, hợp nhất và giải thể đã làm cho số lượng NHTMVN 

(NHTMNN và NHTMCP) có xu hướng giảm dần từ 42 (năm 2005) xuống còn 35 

ngân hàng (năm 2017). 
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 Theo số liệu của NHNN, tính đến ngày 30/6/2017 riêng số lượng NHTM 

thuộc hệ thống TCTD đang hoạt động tại Việt Nam là 45 ngân hàng, trong đó có 4 

NHTMNN (ngân hàng Agribank, Xây dựng Việt Nam, Dầu khí toàn cầu và Đại 

Dương), 8 ngân hàng 100% vốn nước ngoài (ANZ, HSBC, Standard Chartered, 

Shinhan, Hong Leong, Public, CIMB, Woori), 2 ngân hàng liên doanh (Indovina, 

Việt Nga) và 31 NHTMCP (Bảng 2.1). Tuy nhiên, trong phạm vi nghiên cứu của 

luận án chỉ tính giai đoạn 2005- 2015 nên những NHTMCP tư nhân mà NHNN mua 

lại vẫn được xem là NHTMCP tư nhân và những NHTMNN đã được cổ phần hóa 

(BIDV, MHB, Vietttinbank (CTC) và VCB) vẫn được xem là những NHTMNN vì 

những ngân hàng này NHNN vẫn nắm quyền chi phối trong suốt thời gian phạm vi 

nghiên cứu của luận án (2005-2015).      

Bảng 2.1:  Số lƣợng các NHTM giai đoạn 2005-2017 

Stt Loại hình 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2017 

1 NHTMNN 5 5 5 5 5 5 4 4 

2 NHTMCP  37 37 37 34 34 33 31 31 

3 NH Liên doanh 4 5 4 4 4 4 3 2 

4 
NH 100% Vốn 

nước ngoài 
- 5 5 5 5 5 5 8 

Tổng cộng 46 52 51 48 48 47 43 45 

Nguồn: Ngân hàng Nhà nước Việt Nam 

Có thể thấy quá trình hình thành và phát triển của NHTMVN trong thời gian 

qua đã đạt những thành tựu đáng kể như đóng góp cho phát triển nền kinh tế, đổi 

mới cơ chế quản lý từng bước theo thông lệ quốc tế và hội nhập với các ngân hàng 

thế giới. Song các NHTMVN vẫn còn nhiều tồn tại như vấn đề nợ xấu của ngân 

hàng chưa giải quyết triệt đệ, vẫn tồn tại một số tổ chức tín dụng còn yếu kém, các 

quy định khuôn khổ pháp lý vẫn chưa hoàn thiện,… Chính vì vậy, Chính phủ ban 

hành Quyết định 1058/QĐ-TTg phê duyệt Đề án “Cơ cấu lại hệ thống các tổ chức 

tín dụng gắn với xử lý nợ xấu giai đoạn 2016 - 2020”. Theo đó có lộ trình và nội 

dung thực hiện theo từng năm, trong đó vấn đề quản trị rủi ro cũng như an toàn vốn 
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được thực hiện theo thông lệ quốc tế (Basel II) đối với 10 ngân hàng thí điểm vào 

năm 2017 và dự kiến đến đầu năm 2019 áp dụng cho các ngân hàng còn lại. 

Từ những bức tranh tổng thể trên có thể nhận xét NHTMVN như sau: 

Thứ nhất, do lịch sử hình thành trong thời gian dài các NHTMNN vẫn chịu 

ảnh hưởng bởi cơ chế quản lý của Nhà nước trước đây nên các ngân hàng này 

vẫn chưa giải quyết triệt để những tồn tại về nhân sự, công nghệ quản trị và chất 

lượng tài sản kém,… gây cản trở cho quá trình đổi mới và hội nhập.    

Thứ hai, hầu hết các NHTMCP tư nhân là những nhân hàng có quy mô tài 

sản nhỏ chuyển đổi từ những NHTM nông thôn nên trình độ quản trị không theo 

kịp với phát triển quy mô và mở rộng lĩnh vực hoạt động, dẫn đến chất lượng tín 

dụng thấp và nợ xấu tăng cao ảnh hưởng đến chất lượng tài sản thanh khoản. 

Thứ ba, tuy đã hội nhập với các ngân hàng trên thế giới, nhưng quá trình 

hội nhập và tiếp cận các quy định theo thông lệ quốc tế để quản trị các rủi ro của 

các NHTMVN vẫn còn chậm. Mặc dù, trong những năm gần đây, nhất là sự xuất 

hiện của ngân hàng nước ngoài và cho phép các ngân hàng nước ngoài sở hữu 

trong ngân hàng Việt Nam được mở rộng và trở thành cổ đông lớn, cổ đông chiến 

lược đã tạo ra những cơ hội và thách thức để nâng cao năng lực quản trị ngân 

hàng, từng bước phù hợp với những thông lệ quốc tế. 

Thứ tư, quá trình cạnh tranh và phát triển dần loại bỏ những ngân hàng yếu 

kém, buộc một số ngân hàng phải giải thể hoặc sáp nhập vào các ngân hàng khác 

đã tạo nên những áp lực lớn về vấn đề quản trị. Mỗi ngân hàng, nhất là những 

ngân hàng tiếp nhận các ngân hàng bị sáp nhập, ngân hàng nông thôn chuyển 

sang ngân hàng đô thị thì cần phải xây dựng cơ chế quản trị thanh khoản đặc thù 

phù hợp với đặc điểm của từng ngân hàng.     

2.2. Thực trạng thanh khoản và các nhân tố tác động đến của ngân hàng 

thƣơng mại Việt Nam 

Phần này luận án phân tích thực trạng thanh khoản thông qua các chỉ số chủ 

yếu như: chỉ số trạng thái tiền mặt, chỉ số chứng khoán thanh khoản, tỷ lệ cấp tín 
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dụng so với nguồn vốn huy động và phân tích thực trạng một số nhân tố tác động 

đến thanh khoản của các NHTMVN.  

2.2.1. Thực trạng thanh khoản của các ngân hàng thƣơng mại Việt Nam 

2.2.1.1. Tình hình dự trữ thanh khoản của các ngân hàng  

Dự trữ thanh khoản của ngân hàng bao gồm dự trữ sơ cấp và dự trữ thứ cấp. 

Dự trữ sơ cấp là khoản dự trữ đáp ứng nhu cầu thanh toán bất thường về tiền mặt 

cho khách hàng hoặc để thực hiện các khoản thanh toán cho ngân hàng khác trong 

việc thanh toán giữa các ngân hàng và dự trữ sơ cấp chủ yếu thể hiện qua chỉ số 

trạng thái dự trữ tiền mặt của ngân hàng. Trong khi dự trữ thứ cấp được dùng để hỗ 

trợ dự trữ sơ cấp, bao gồm những loại chứng khoán có khả năng chuyển đổi thành 

tiền dễ dàng và được thể hiện qua chỉ số chứng khoán thanh khoản.     

 Chỉ số trạng thái tiền mặt: 

Chỉ số trạng thái tiền mặt được tính bằng (tiền mặt + tiền gửi tại TCTD khác) 

trên tổng tài sản. Chỉ số trạng thái tiền mặt cho biết khả năng thanh khoản tức thời 

của ngân hàng bất cứ lúc nào mà khách hàng có nhu cầu rút tiền mặt. Do ứng dụng 

công nghệ thông tin, ngân hàng đã cung cấp các dịch vụ tiện ích như: ATM (máy 

giao dịch tự động) hoặc ngân hàng tự động 24/24 giúp cho khách hàng có thể rút 

tiền bất cứ lúc nào thay vì theo giờ quy định như thời gian trước đây. Điều này buộc 

ngân hàng phải xác định được nhu cầu sử dụng tiền bình quân của khách hàng trong 

ngày, kết hợp với sự biến động theo mùa vụ, chu kỳ kinh doanh hay xu hướng của 

khách hàng để tính ra nguồn tiền mặt hợp lý vừa đáp ứng nhu cầu rút tiền vừa hạn 

chế ảnh hưởng đến khả năng sinh lời của tài sản.    

Bảng 2.2: Chỉ số trạng thái tiền mặt của các NHTM giai đoạn 2005-2015   

% 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

NHTMNN 7,63 9,29 7,83 16,84 17,52 18,61 16,68 11,33 12,64 11,59 11,44 

NHTMCP tư 

nhân 
20,02 27,98 31,20 27,77 26,45 25,45 26,14 16,12 11,63 12,16 11,11 

Bình quân 17,88 24,96 27,43 26,01 25,01 24,35 24,61 15,34 11,79 12,07 11,16 
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Max 45,51 53,12 50,18 50,59 60,41 50,16 60,64 47,31 29,00 28,39 18,73 

Min 3,39 4,22 4,32 5,57 2,84 1,58 4,96 5,42 5,27 4,51 5,57 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của các NHTM 

Chỉ số trạng thái tiền mặt càng cao thì càng đảm bảo cho ngân hàng có khả 

năng đáp ứng nhu cầu thanh khoản tức thời càng tốt. Nhìn vào Bảng 2.2 chúng ta có 

thể đánh giá như sau:  

Thứ nhất, khối NHTMCP tư nhân có chỉ số trạng thái tiền mặt bình quân cao 

hơn khối NHTMNN. Nhất là thời kỳ khủng hoảng tài chính (2007-2009), chỉ số này 

đối với khối NHTMCP tư nhân lần lượt là 31,20%; 27,77% và 26,45%; đối với khối 

NHTMNN chỉ lần lượt là 7,83%, 16,84% và 17,52% (Phụ lục 2.1: Chỉ số trạng thái 

tiền mặt). Nếu theo lý thuyết, chỉ số này thấp thì khả năng thanh khoản của ngân 

hàng thấp. Tuy nhiên, thực tế cho thấy trong thời kỳ khủng hoảng khối NHTMNN 

vẫn tạo niềm tin cho khách hàng khi có thanh khoản tốt hơn so với khối NHTMCP 

tư nhân. Điều này có thể giải thích rằng những NHTMNN do có lợi thế về quy mô 

và được hỗ trợ tích cực từ Nhà nước, dễ dàng tiếp cận thị trường liên ngân hàng khi 

có nhu cầu thanh khoản nên họ thường giữ tiền mặt ít mà sử dụng chúng để đầu tư 

sinh lời.   

Thứ hai, chỉ số trạng thái tiền mặt bình quân của các ngân hàng có xu hướng 

giảm dần sau thời kỳ khủng hoảng. Nhất là từ năm 2011 đến nay, chỉ số bình quân 

giảm đáng kể từ 24,61% xuống còn 11,6%, điều này được giải thích là do tình hình 

kinh tế vĩ mô ổn định như GDP tăng trưởng tương đối cao, lạm phát thấp và ổn 

định, các chính sách tiền tệ của Nhà nước ít biến động nên các ngân hàng đã tranh 

thủ cơ hội để sử dụng các khoản tiền để đầu tư (cho vay) để thu được lợi nhuận.   

Thứ ba, chỉ số này có sự phân hóa lớn giữa các NHTM tư nhân, có những 

ngân hàng có chỉ số này được duy trì bình quân giai đoạn 2005-2015 tương đối cao 

như: SeAbank (36,84%), MBB (28,96%), MSB (28,36%), EIB (26,66%),… Đây là 

những ngân hàng có thanh khoản tốt và chỉ số trạng thái tiền mặt cao đồng thời 

cũng cho thấy lợi nhuận của những ngân hàng này giảm cũng đáng kể. Điều đáng 
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lưu ý trong nhóm ngân hàng có chỉ số trạng thái tiền mặt cao thì có ngân hàng 

MSB, mặc dù chỉ số trạng thái tiền mặt bình là 28,36% nhưng trong nội tại ngân 

hàng chỉ số này có sự phân hóa lớn qua các năm, cụ thể các gần đây như: năm 2013, 

2014, 2015 chỉ số này duy trì ở mức tương đối thấp chỉ ở mức 6,42%, 7,39% và 

6,92% tương ứng với các năm.   

 Bên cạnh đó, một số ngân hàng lại có chỉ số này tương đối thấp như: SCB 

(9,9%), SGB (11,04%), OCB (16,31%), VPBank (16,46%), DongABank (16,58%) 

(Phụ lục 2.1), hệ số trạng thái tiền mặt thấp cho thấy ngân hàng có thể gặp khó khăn 

trong thanh khoản.  

Chỉ số chứng khoán thanh khoản: 

Chứng khoán thanh khoản (trái phiếu và tín phiếu kho bạc) là những chứng 

khoán không nhạy cảm với lãi suất thị trường, dễ dàng bán hoặc đem đi chiết khấu 

để thu tiền về đảm bảo nhu cầu chi trả, giải ngân trong tình huống xấu. Chứng 

khoán thanh khoản là khoản dự trữ thứ cấp được dùng để hỗ trợ cho dự trữ sơ cấp. 

Chỉ số chứng khoán thanh khoản được tính bằng tỷ lệ chứng khoán Chính phủ trên 

tổng tài sản. Chỉ số chứng khoán thanh khoản càng cao, trạng thái thanh khoản của 

ngân hàng càng tốt. 

Nhìn Bảng 2.3 ta thấy rằng NHTMVN nắm tỷ lệ chứng khoán thanh khoản 

tương đối thấp, điều đó cho thấy các NHTM chưa quan tâm đến dự trữ thứ cấp. Nếu 

tách NHTM thành 2 khối: khối NHTMNN và khối NHTMCP tư nhân thì có thể 

đánh giá và so sánh như sau: 

Khối NHTMNN nắm giữ tỷ lệ chứng khoán qua các năm ổn định hơn, mức 

bình quân của khối này giai đoạn 2005-2015 ở mức 14,46%, cao hơn so với lệ tỷ 

chứng khoán bình quân của khối NHTMCP tư nhân là 10,11%.  
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Bảng 2.3: Chỉ số chứng khoán thanh khoản của các NHTM giai đoạn 2005-

2015 

  2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

Bình 

quân 

NHTMNN 10,11 12,84 17,59 15,50 11,17 11,35 10,71 13,13 11,31 12,93 10,45 12,46 

NHTMCP tư 

nhân 4,67 5,09 7,46 7,50 6,05 10,20 11,21 12,74 13,52 17,69 15,05 10,11 

Bình quân 5,61 6,34 9,09 8,79 6,88 10,38 11,13 12,80 13,17 16,87 14,35 10,49 

Max 29,20 22,96 27,39 27,39 18,11 28,52 29,88 31,02 30,87 38,18 37,59 29,19 

Min 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,03 0,00 0,29 0,59 2,26 0,00 0,29 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của các NHTM 

Trong những năm khủng hoảng tài chính toàn cầu, khối NHTMNN nắm giữ 

chỉ số này tương đối cao: lần lượt qua các năm 2007, 2008, 2009 là 17,59%, 

15,55% và 11,17%, cao hơn nhiều so với khối các NHTMCP tư nhân trong cùng kỳ, 

tương ứng với tỷ lệ là 9,09%, 8,79% và 6,88%. Điều này cho thấy các khoản dự trữ 

thứ cấp đã giúp khối NHTMNN ứng phó và duy trì trạng thái thanh khoản tốt hơn 

khối NHTMCP tư nhân trong thời kỳ khủng hoảng. 

Đối với khối NHTMCP tư nhân, chỉ số chứng khoán thanh khoản có sự biến 

động lớn, có thể chia số liệu thành 2 giai đoạn: giai đoạn 2005-2009 (giai đoạn 

trước và trong khủng hoảng) và giai đoạn từ năm 2010-2015 (giai đoạn sau khủng 

hoảng): 

Giai đoạn thứ nhất, các NHTMCP tư nhân có chỉ số chứng khoán thanh 

khoản rất thấp, bình quân khoảng 6,16%, trong đó một số ngân hàng không nắm giữ 

chứng khoán thanh khoản như: ABBank (năm 2005), EIB (2005), KienLongBank 

(2005, 2006, 2007), NCB (2005, 2006, 2007), SHB(2005), PGB (2005, 2006) (Phụ 

lục 2.2: Bảng chỉ số chứng khoán thanh khoản). Có thể nói giai đoạn này ngân hàng 

chủ yếu dựa vào thị trường sơ cấp để thực hiện thanh khoản. Chỉ số này thấp cũng 
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cho thấy vấn đề hỗ trợ trạng thái thanh khoản từ dự trữ thứ cấp rất yếu, đây cũng là 

nguyên nhân làm cho khả năng thanh khoản của những ngân hàng này giảm sút. 

Khó khăn trong cuộc khủng hoảng tài chính vừa qua đã cho các NHTMCP tư 

nhân có nhận thức tốt hơn về vai trò quan trọng của dự trữ thứ cấp. Số liệu chỉ số 

chứng khoán thanh khoản bình quân của những ngân hàng này tăng liên tục, từ 

6,05% năm 2009 tăng lên 10,20% năm 2010 và đến năm 2015 là 15,05%, vượt qua 

chỉ số thanh khoản của các NHTMNN trong giai đoạn này. Một số NHTMCP tư 

nhân có chỉ số này rất cao như HDB, MDB, MSB, Techcombank, VIB, VPBank 

(Phụ lục 2.2),… Điều này cho thấy rằng khả năng thanh khoản của những ngân 

hàng này đã cải thiện đáng kể. 

2.2.1.2. Chỉ số vị thế ròng của các ngân hàng trên thị trƣờng 2 

 Chỉ số này được tính bằng tiền gửi và cho vay TCTD trên tiền gửi và vay từ 

TCTD. Ngân hàng có chỉ số vị thế ròng trên thị trường 2 lớn hơn 1, cho thấy ngân 

hàng này cho vay nhiều hơn đi vay trên thị trường 2 và đây là những ngân hàng chủ 

động hơn trong việc đáp ứng nhu cầu thanh khoản của mình. Còn đối với ngân hàng 

có chỉ số này nhỏ hơn 1, thể hiện ngân hàng này đang đi vay nhiều hơn trên thị 

trường 2 và thường bị động hơn khi đáp ứng nhu cầu thanh khoản. 

Bảng 2.4: Chỉ số vị thế ròng của các ngân hàng trên thị trƣờng 2  

(Đvt: lần) 

Stt Mã ngân hàng 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

1 ABBank 0,61 5,16 0,78 1,18 1,33 1,27 0,84 1,55 1,56 1,24 1,27 

2 ACB 4,71 4,64 4,17 2,64 3,51 1,21 2,34 1,60 0,93 0,74 4,16 

3 Agribank 0,30 0,74 0,68 0,81 0,48 1,88 1,29 1,88 1,98 4,36 16,08 

4 BID 10,03 19,53 3,29 3,38 2,76 2,04 1,61 1,37 1,00 0,58 0,84 

5 CTG 5,54 5,33 2,37 2,07 1,60 1,45 0,88 0,60 0,91 0,73 0,67 

6 DongABank 0,93 1,95 0,50 0,77 0,20 0,80 0,73 0,45 2,03 3,34   
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7 EIB 1,57 1,19 3,91 6,06 2,76 0,96 0,90 0,99 0,88 0,96 0,99 

8 HDBank 1,02 0,43 0,21 0,94 1,05 1,18 0,78 0,93 1,00 0,86 1,82 

9 KienLongBank 0,81 10,79 0,95 2,63 1,10 1,23 0,87 1,05 0,95 1,23 1,51 

10 MBB 2,81 4,89 2,81 1,88 2,06 1,99 1,56 1,41 1,25 4,65 3,82 

11 MDB 0,21 0,09 0,34 4,53 0,26 1,29 0,87 0,59 1,56 0,38   

12 MHB 0,47 0,49 0,57 0,49 0,50 0,98 0,73 0,37 0,39 0,55   

13 MSB 2,64 1,23 1,05 1,08 1,06 0,91 1,26 0,96 1,01 0,63 0,66 

14 NamABank 0,55 0,93 0,93 0,58 1,02 0,68 0,69 1,37 1,11 1,13 1,05 

15 NCB 56,17 10,17 1,41 1,23 0,98 0,77 0,88 3,85 0,99 0,77 0,64 

16 OCB 0,35 0,27 0,68 0,18 1,02 1,02 0,47 0,42 0,46 0,46 0,47 

17 Oceanbank   0,20 0,46 0,46 1,70 3,08 1,38 1,16 1,71     

18 PGBank 0,88 0,23 0,39 0,72 1,06 0,55 0,42 0,70 0,86 1,51 0,64 

19 PNB 0,34 0,96 0,96 0,25 0,54 0,69 0,65 0,14 269,24     

20 PVcomBank 0,82 1,26 1,61 3,59 1,08 0,76 0,96 2,03 0,59 0,87 0,53 

21 SCB 0,10 0,23 0,61 0,60 0,37 0,51 0,21 0,10 0,51 0,43 0,77 

22 SeABank 37,94 0,69 0,90 1,12 1,17 0,90 0,89 1,19 0,93 1,02 0,66 

23 SGB 0,31 0,66 0,64 0,73 0,67 0,78 0,65 1,11 15,88 1,44 1,45 

24 SHB   1,65 0,76 1,32 0,64 0,88 1,18 1,37 1,46 1,05 1,06 

25 STB 2,88 2,48 1,03 1,57 5,55 1,38 0,75 1,60 1,49 0,82 0,75 

26 Techcombank 0,91 0,88 1,10 1,73 2,54 1,69 0,90 0,80 1,01 0,97 0,71 

27 VCB 10,72 5,79 2,32 1,27 1,22 1,34 2,19 1,93 2,08 3,38 1,82 

28 VIB 0,76 0,63 1,07 0,95 0,94 1,12 1,00 0,66 0,42 0,38 0,06 

29 VietABank 0,52 0,34 0,63 1,25 1,15 0,36 0,39 1,06 0,29 0,18 0,36 

30 VietCapitalBank 7,13 0,78 0,87 0,84 0,56 1,43 1,33 1,45 0,85 0,56 0,67 
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31 VPBank 0,24 0,34 0,28 1,21 0,99 0,84 0,90 1,04 0,92 0,53 0,82 

  Bình quân 5,25 2,74 1,23 1,55 1,35 1,16 0,98 1,15 10,20 1,23 1,70 

  Max 56,17 19,53 4,17 6,06 5,55 3,08 2,34 3,85 269,24 4,65 16,08 

  Min 0,10 0,09 0,21 0,18 0,20 0,36 0,21 0,10 0,29 0,18 0,06 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của các NHTM 

Số liệu Bảng 2.4 cho thấy rằng chỉ số này biến động liên tục, ngân hàng từ vị 

thế là chuyên cho vay trong giai đoạn này nhưng trở thành ngân hàng thường đi vay 

trong giai đoạn khác. Nếu tính bình quân cho tất cả ngân hàng được khảo sát thì chỉ 

số vị thế ròng trên thị trường 2 trong 11 năm qua (trừ năm 2011) đều lớn hơn 1. Tuy 

nhiên số liệu chi tiết cho thấy chỉ số này có sự phân hóa lớn giữa các ngân hàng, 

chẳng hạn một số ngân hàng chuyên là ngân hàng cho vay trên thị trường 2 như: 

ACB, BID, CTG, EIB, MBB, VCB. Đây là những ngân hàng thường cho vay trên 

thị trường 2 lớn và đều là những ngân hàng quy mô tài sản lớn. Những ngân hàng 

này có vị thế thanh khoản tốt và chủ động, đặc biệt trong thời kỳ khó khăn của 

thanh khoản những năm 2008 và 2009 thì những ngân hàng này trở thành những 

ngân hàng cho vay chủ lực trên thị trường 2 với mức lãi suất rất cao. Tuy nhiên điều 

này cũng không loại trừ trường hợp nếu khả năng huy động vốn tốt nhưng khả năng 

mở rộng tín dụng của ngân hàng không tương ứng đã tạo nên khoản vốn dư thừa và 

buộc phải cho vay trên thị trường 2. Một chỉ số vị thế ròng đáng chú ý trong giai 

đoạn này đó là của ngân hàng PNB với 269 lần (năm 2014), vào thời điểm này có 

thể do PNB chuẩn bị sáp nhập với Sacombank (năm 2015) nên đã trả hoàn tất các 

khoản nợ trên thị trường này. Ngược lại, một số ngân hàng (chủ yếu là ngân hàng 

có quy mô tài sản nhỏ) trong khoảng thời gian dài là những ngân hàng chủ yếu đi 

vay trên thị trường 2 như: MHB, OCB, PGBank, SCB, VietABank, VPBank. Điều 

này cho thấy việc mở rộng tín dụng của các ngân hàng này quá cao so với tăng 

trưởng vốn lưu động. 

Bên cạnh đó, trong giai đoạn 2011- 2015, một số ngân hàng có sự chuyển 

hướng từ vị thế là người cho vay thành vị thế là người đi vay trên thị trường 2 như: 
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CTG, EIB, MSB, Techcombank. Trong khi đó lại có một số ngân hàng chuyển từ vị 

thế là người đi vay thành vị thế người cho vay trên thị trường 2 như: ABBank, 

Agribank, DongAbank, NamAbank, SGB, Techcombank. Trong giai đoạn này điều 

đó có thể giải thích bởi 2 lý do sau: khả năng tăng trưởng tín dụng của ngân hàng 

khó hơn nhiều so với khả năng huy động tiền gửi; một số ngân hàng chuẩn bị sáp 

nhập vào ngân hàng khác nên họ cố gắng giảm các khoản vay từ các TCTD khác để 

“làm sạch” báo cáo tài chính trước khi bị sáp nhập. 

2.2.1.3. Tỷ lệ cấp tín dụng so với nguồn vốn huy động 

Tỷ lệ tín dụng so với nguồn vốn huy động phản ánh mối quan hệ giữa cho 

vay so với tiền gửi (Loan to Deposit Ratio – LDR). Đây là chỉ số được nhiều ngân 

hàng trên thế giới sử dụng nhất. Việc sử dụng mối quan hệ giữa cho vay và tiền gửi 

như một thước đo về thanh khoản dựa trên tiền đề cho rằng tín dụng là tài sản kém 

linh hoạt nhất trong số các tài sản sinh lời của ngân hàng. Vì thế, khi tỉ lệ LDR tăng 

thì tính thanh khoản của ngân hàng giảm đi một cách tương ứng. 

Số liệu Bảng 2.5 cho thấy chỉ số cho vay trên nguồn vốn huy động của các 

NHTM tương đối cao, mức bình quân qua các năm từ 79% đến 120%, mức cao nhất 

là 383% và thấp nhất là 36%. Chỉ số này có xu hướng giảm qua các năm, năm 2005 

LDR bình quân của NHTMVN là 117% nhưng đến năm 2015 chỉ còn khoảng 80%. 

Khối NHTMCP tư nhân có LDR luôn cao hơn khối NHTMNN, đây là một trong 

những nguyên nhân làm cho những NHTMCP tư nhân thường gặp khó khăn trong 

thanh khoản trong suốt thời gian qua.    

Bảng 2.5: Tỷ lệ cấp tín dụng trên nguồn vốn huy động của các NHTMVN giai 

đoạn 2005-2015 

% 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

NHTMNN 101,5 93,0 99,6 98,3 108,0 102,4 108,5 101,5 98,7 92,3 92,4 99,7 

NHTMCP tư 

nhân 
121,1 123,6 123,7 100,0 105,9 92,6 100,5 85,6 80,7 77,8 76,7 98,9 

Bình quân 117,6 118,6 119,8 99,7 106,2 94,2 101,8 88,1 83,6 80,3 79,1 99,0 
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Max 206,8 271,9 382,9 208,6 348,7 139,4 251,1 243,1 223,0 203,5 108,2 
 

Min 46,8 50,4 57,3 53,9 43,4 40,7 49,1 46,8 40,7 36,3 43,9 
 

 Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của các NHTM 

Những năm 2005 - 2007 là giai đoạn mà các NHTMVN có chỉ số này cao 

nhất, nhiều ngân hàng như: ABBank, Agribank, HDB, KienLongBank, MDB, 

NCB,… có chỉ số vượt 100%, thậm chí MDB có LDR lên đến 383% vào năm 2007 

(Phụ lục 2.3: LDR). Điều này được giải thích rằng đây là thời kỳ mà môi trường 

hoạt động của ngân hàng tốt, thị trường chứng khoán và bất động sản sôi động. 

Toàn bộ tiền gửi của khách hàng đều được sử dụng vào mục đích cho vay, thậm chí 

cho vay vượt mức huy động vốn rất cao. Trong trường hợp này, các ngân hàng buộc 

phải vay TCTD khác để đảm bảo DTBB và đảm bảo khả năng thanh khoản. 

Từ năm 2012 đến năm 2015 chỉ số cấp tín dụng so với nguồn vốn huy động 

của các ngân hàng có xu hướng giảm dần và ổn định qua các năm. Khối NHTMCP 

tư nhân là khối có chỉ số cấp tín dụng so với nguồn huy động bình quân thường cao 

hơn so với khối NHTMNN trong giai đoạn trước 2012, đến nay (năm 2015) thì 

ngược lại khối NHTMCP tư nhân có chỉ số cấp tín dụng so với nguồn huy động 

luôn luôn thấp hơn so với khối NHTMNN. Kết quả chỉ số cấp tín dụng so với 

nguồn huy động thấp là do trong thời gian này NHNN đã thực thi nhiều chính sách 

để kiểm soát tốc độ tăng trưởng tín dụng.    

2.2.2. Các nhân tố tác động đến thanh khoản của các ngân hàng thƣơng mại 

Việt Nam  

2.2.2.1. Tình hình tăng trƣởng tài sản 

Trên thực tế, các ngân hàng có quy mô lớn thường là các ngân hàng có uy tín 

và có thể dễ dàng huy động được nguồn vốn dồi dào, ổn định với chi phí thấp từ các 

thành phần kinh tế. Với những đặc điểm là những ngân hàng quy mô nhỏ và xuất 

phát điểm thấp nên phát triển quy mô tổng tài sản để tương ứng với sự phát triển 

quy mô của nền kinh tế là nhu cầu tất yếu của mỗi ngân hàng. Tuy nhiên, tốc độ 

tăng quy mô tài sản được cho là quá nhanh và không gắn liền với vấn đề quản trị, 
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kiểm soát dẫn đến chất lượng tài sản kém, ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt động và 

thanh khoản của ngân hàng. 

Có thể đánh giá tốc độ tăng trưởng quy mô tổng tài sản của NHTMVN qua 2 

mốc giai đoạn quan trọng: 

  Giai đoạn 2005 – 2009: ngân hàng tăng trưởng vượt bậc. Giai đoạn này chúng ta 

chứng kiến tốc độ tăng trưởng tài sản vượt bậc của cả hệ thống NHTMVN, nhất là những 

NHTMCP tư nhân với 2 lý do: thứ nhất, các ngân hàng mở rộng quy mô để chuẩn bị hội 

nhập Tổ chức Thương mại Thế giới (WTO); thứ hai, sự chuyển đổi từ NHTMCP nông 

thôn (thường là những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ) sang NHTMCP đô thị buộc những 

ngân hàng phải tăng vốn điều lệ và tăng quy mô tài sản. Dẫn đầu tốc độ tăng quy mô là 

NCB (Ngân hàng Quốc Dân) tăng trưởng trên 129 lần (quy mô tài sản từ 145 tỷ đồng lên 

đến gần 18.700 tỷ đồng) và sau đó là các ngân hàng PvcomBank tăng gần 48 lần (quy mô 

tài sản từ 215 tỷ đồng lên trên 10.300 tỷ đồng), PGBank tăng trên 46 lần (quy mô tài sản từ 

226 tỷ đồng lên trên 10.400 tỷ đồng), tương tự ABBank tăng 39 lần, KienLongBank tăng 

gần 20 lần,… Trong khi các NHTMNN có tốc độ tăng với tỷ lệ khiêm tốn hơn do bản thân 

quy mô của những ngân hàng này cũng đã lớn hơn rất nhiều so với các NHTMCP tư nhân, 

hơn nữa do các rào cản của một số quy định về quản lý Nhà nước nên các NHTMNN 

gặp khó khăn khi tăng quy mô tổng tài sản. Kết quả tốc độ tăng quy mô tổng tài sản của 

ngân hàng VCB sau 5 năm chỉ tăng 1,87 lần, Vietinbank tăng 2,11 lần, BID tăng 2,4 lần, 

Agribank tăng 2,5 lần và MHB tăng 3,17 lần  (Bảng 2.6).        

Bảng 2.6: Tốc độ tăng trƣởng quy mô tổng tài sản của 31 NHTMVN giai đoạn 2005 – 

2009 

Stt Mã ngân hàng 2005 

(Tỷ 

đồng) 

2009 

(Tỷ 

đồng) 

Tỷ lệ 

(lần) 

Stt Mã ngân hàng 2005 

(Tỷ 

đồng) 

2009 

(Tỷ 

đồng) 

Tỷ lệ 

(lần) 

1 NCB  145 18.690 129 16 VietCapitalBank 503 3.330 6,62 

2 PVcomBank 215 10.314 47,98 17 VIB 8.968 56.639 6,32 

3 PGBank 226 10.419 46,07 18 EIB 11.369 65.448 5,76 
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4 ABBank 680 26.518 39,01 19 PNB 6.411 35.473 5,53 

5 KienLongBank 377 7.478 19,85 20 SeABank 6.125 30.597 5,00 

6 MSB 4.379 63.882 14,59 21 DongABank 8.516 42.520 4,99 

7 SCB 4.032 54.492 13,51 22 VPBank 6.090 27.543 4,52 

8 MDB 227 2.524 11,1 23 MHB 12.630 40.098 3,17 

9 Techcombank 10.666 92.582 8,68 24 OCB 4.020 12.686 3,16 

10 MBB 8.215 69.008 8,4 25 SGB 4.291 11.876 2,77 

11 HDBank 2.307 19.127 8,292 26 Agribank 192.319 480.937 2,50 

12 STB 14.454 104.019 7,196 27 BID 121.403 296.432 2,44 

13 ACB 24.273 167.881 6,916 28 CTG 115.766 243.785 2,11 

14 NamABank 1.605 10.938 6,814 29 VCB 136.721 255.496 1,87 

15 VietABank 2.358 15.817 6,708 30 Oceanbank   33.785   

          31 SHB   27.469   

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Bên cạnh đó, tăng quy mô tài sản ngân hàng trong giai đoạn này còn do sự tăng 

trưởng tín dụng cao và kéo dài, đặc biệt là tốc độ tăng trưởng tín dụng của bất động sản và 

chứng khoán là hai thị trường chủ lực hấp thụ nguồn vốn tín dụng của ngân hàng. Hình 

2.1 thể hiện tốc độ tăng trưởng tín dụng qua các năm.   
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Hình 2.1: Tốc độ tăng trƣởng tín dụng giai đoạn 2005-2015 

Nguồn: Ngân hàng Nhà nước Việt Nam 

Kết quả tăng trưởng quy mô tài sản quá nhanh, nhất là tăng quy mô tài sản từ tăng 

trưởng tín dụng cao và kéo dài, nguồn vốn để ngân hàng hỗ trợ cho tăng trưởng tín dụng 

này chủ yếu là huy động vốn nhàn rỗi ngắn hạn của người dân và doanh nghiệp. Vào các 

năm cuối giai đoạn này khi nền kinh tế rơi vào khủng hoảng, nhiều doanh nghiệp làm ăn 

thua lỗ, tạm ngừng hoạt động hoặc bị phá sản. Mặt khác, trong khủng hoảng nhiều người 

gửi tiền có xu hướng rút tiền khỏi ngân hàng vì nhiều mục đích khác nhau, trong đó có để 

trang trải cho các khoản chi phí hoạt động của doanh nghiệp. Do vậy, thời kỳ khủng hoảng 

một số ngân hàng biểu hiện sự thiếu hụt thanh khoản cục bộ và buộc phải tăng lãi suất để 

huy động vốn, vay vốn từ thị trường liên ngân hàng và có sự chuyển dịch vốn từ ngân 

hàng thừa sang ngân hàng thiếu vốn và từ đó tốc độ tăng trưởng tín dụng có xu hướng hạ 

nhiệt và tốc độ tăng quy mô tài sản cũng giảm theo.   

Giai đoạn 2009 – 2015, nhìn chung tốc độ tăng bình quân của toàn hệ thống 

NHTMVN có sự giảm sút đáng kể, tốc độ tăng quy mô lớn nhất chưa tới 10 lần (trong khi 

giai đoạn 2005 - 2009 quy mô tăng cao nhất lên đến 129 lần). Giai đoạn này xuất hiện 

những ngân hàng có quy mô tăng đột biến do sáp nhập và tái cơ cấu một số ngân hàng 

như Pvcombank, SHB, SCB. Bên cạnh đó, các NHTMNN có tốc độ tăng quy mô khá hơn 

so với giai đoạn trước như Vietinbank - CTG tăng 3,2 lần, VCB tăng 2,64 lần, BIDV tăng 
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2,87 lần. Thời kỳ này chúng ta cũng thấy một số ngân hàng (đặc biệt là NHTMCP tư 

nhân) có dấu hiệu đuối sức về tăng quy mô tổng tài sản do khó khăn về huy động vốn lẫn 

cho vay, hơn nữa tình hình nợ xấu tăng cao và hoạt động không hiệu quả của doanh 

nghiệp làm cho ngân hàng ngần ngại khi cho vay. Tốc độ tăng quy mô sau 5 năm thấp 

nhất thuộc về các ngân hàng như ACB chỉ tăng 1,2 lần, SGB và VIB đều tăng 1,49 lần.      

Bảng 2.7: Tốc độ tăng trƣởng quy mô tổng tài sản của 31 NHTMVN giai đoạn 2009 – 

2015 

Stt 
Mã ngân 

hàng 

2009 

(Tỷ 

đồng) 

2015 

(Tỷ 

đồng) 

Tỷ lệ 

(lần) 
Stt 

Mã ngân 

hàng 

2009 

(Tỷ 

đồng) 

2015 

(Tỷ 

đồng) 

Tỷ lệ 

(lần) 

1 PVcomBank 10.314 98.605 9,56 16 VCB 255.496 674.395 2,64 

2 V.CapitalBank 3.330 29.019 8,71 17 NCB  18.690 48.230 2,58 

3 SHB 27.469 204.704 7,45 18 ABBank 26.518 64.375 2,43 

4 VPBank 27.543 193.876 7,04 19 PGBank 10.419 24.681 2,37 

5 SCB 54.492 311.514 5,72 20 Techcombank 92.582 191.994 2,07 

6 HDBank 19.127 106.486 5,57 21 EIB 65.448 124.850 1,91 

7 OCB 12.686 49.447 3,90 22 Agribank 480.937 874.807 1,82 

8 K.LongBank 7.478 25.322 3,39 23 MSB 63.882 104.311 1,63 

9 NamABank 10.938 35.470 3,24 24 SGB 11.876 17.749 1,49 

10 MBB 69.008 221.042 3,20 25 VIB 56.639 84.309 1,49 

11 CTG 243.785 779.483 3,20 26 ACB 167.881 201.457 1,20 

12 BID 296.432 850.670 2,87 27 DongABank 42.520     

13 STB 104.019 292.542 2,81 28 MDB 2.524     

14 SeABank 30.597 84.757 2,77 29 MHB 40.098     

15 VietABank 15.817 41.878 2,65 30 Oceanbank 33.785     

          31 PNB       
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Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Những năm đầu của giai đoạn 2009-2015 đã biểu hiện rõ ràng nhất về khó 

khăn thanh khoản của những ngân hàng tăng quy mô tài sản chủ yếu dựa vào tăng 

trưởng tín dụng của giai đoạn trước, khi nền kinh tế rơi vào khủng hoảng, chúng ta 

chứng kiến các khoản nợ xấu tăng lên và các ngân hàng vẫn chưa có biện pháp xử 

lý nợ xấu hiệu quả, mức tín nhiệm của ngân hàng thấp và hoạt động kinh doanh bị 

giảm sút dẫn đến nguồn cung thanh khoản cũng giảm tương ứng.  

Để xem xét mối quan hệ giữa quy mô tài sản của hai nhóm ngân hàng 

(NHTMNN và NHTMCP tư nhân) với thanh khoản, tác giả so sánh giá trị bình 

quân tốc độ (%) tăng quy mô tài sản của hai nhóm ngân hàng với tỷ lệ cấp tín dụng 

trên nguồn vốn huy động (LDR – Loan to Deposit Ratio) - chỉ số đại diện cho thanh 

khoản của ngân hàng (Bảng 2.8). 

Bảng 2.8: Bảng biểu hiện mối quan hệ giữa tốc độ tăng quy mô tài sản và 

thanh khoản (Đvt: %).       

Năm 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

SIZE-

NHTMNN 

(bình quân) 

Năm 

gốc 
28.12 29.52 24.01 19.41 23.28 17.59 8.33 8.35 13.91 18.36 

SIZE-NHTMCP 

tư nhân (bình 

quân) 

  86.86 159.19 59.38 47.56 70.48 41.36 12.06 16.14 16.21 7.34 

LDR   118.6 119.8 99.7 106.2 94.2 101.8 88.1 83.6 80.3 79.1 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM 

Từ số liệu của Bảng 2.8, cho thấy tốc độ tăng quy mô tài sản của hai nhóm 

có sự biến động lớn qua các năm, nếu xét về tốc độ (%) tăng quy mô tài sản bình 

quân thì NHTMCP tư nhân có tốc độ tăng cao hơn nhiều so với NHTMNN, nhất là  

giai đoạn (2005-2010). Trong khi chỉ số LDR tương đối ổn định và các xu hướng 

giảm dần qua các năm, do đó Hình 2.2 biểu thị mối quan hệ phi tuyến tính giữa quy 

mô tài sản và thanh khoản của cả hai nhóm ngân hàng, đặc biệt là nhóm NHTMCP 



85 

 

tư nhân. Điều đó, một lần nữa cho thấy tăng quy mô cũng chưa chắc cải thiện tốt 

tình hình thanh khoản đối với nhóm ngân hàng này.     

 

Hình 2.2: Mối quan hệ giữa tốc độ tăng quy mô tài sản và thanh khoản 

của NHTMVN 

Như vậy, thực trạng cho thấy rằng quy mô tài sản tăng nhanh là tín hiệu tốt 

thể hiện năng lực tài chính của ngân hàng sẵn sàng tham gia hội nhập khi kinh tế 

nước ta hội nhập ngày càng sâu rộng với kinh tế thế giới. Tuy nhiên, tăng quy mô 

tài sản quá nhanh và theo phong trào nhưng không gắn liền với năng lực quản trị 

điều hành, nhất là những ngân hàng nông thôn chuyển lên ngân hàng đô thị, khi xảy 

ra khủng hoảng tài chính và biến động kinh tế vĩ mô thì những ngân hàng có tốc độ 

tăng quy mô nhanh nhất là những ngân hàng chịu thiệt hại nhiều nhất, hệ quả là chất 

lượng tài sản thấp, hoạt động kinh doanh giảm sút và gặp nhiều khó khăn thanh 

khoản. 

2.2.2.2. Tác động của nguồn tài trợ bên ngoài đến thanh khoản 

Nguồn tài trợ bên ngoài bao gồm vốn vay từ TCTD và nguồn vay khác là 

nguồn cung thanh khoản chủ yếu của các NHTMVN hiện nay. Trong đó, đáng chú 

ý là nguồn vay từ TCTD đóng vai trò quan trọng để đáp ứng nhu cầu thanh khoản 

kịp thời. Nguồn tài trợ bên ngoài phụ thuộc nhiều vào uy tín, quy mô của mỗi ngân 

hàng và cung cầu thị trường nguồn vốn nên nhu cầu nguồn vốn của mỗi ngân hàng 
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rất khác nhau, thậm chí trong cùng 1 một thời điểm có một số ngân hàng thừa vốn 

và một số ngân hàng thiếu vốn nên có sự dịch chuyển vốn từ nơi thừa sang nơi thiếu 

hình thành thị trường vốn liên ngân hàng. 

Số liệu Bảng 2.9 phản ánh mức độ lệ thuộc của nguồn tài trợ bên ngoài đối 

với cơ cấu nguồn vốn của 2 nhóm ngân hàng, nhóm NHTMNN và nhóm NHTMCP 

tư nhân. Nếu so sánh số liệu của 2 nhóm ta thấy, nhóm NHTMCP tư nhân có tỷ lệ 

nguồn tài trợ từ bên ngoài trên tổng nguồn vốn bình quân luôn cao hơn nhóm 

NHTMNN qua các năm với số liệu tương ứng 21,87% so với 17,84% và nhất là 

năm 2007 tỷ lệ này cao gần gấp đôi. Tỷ lệ nguồn tài trợ từ bên ngoài cao cho thấy 

các NHTMCP tư nhân sử dụng nhiều hơn nguồn vốn bên ngoài để bù đắp thanh 

khoản hoặc cho hoạt động kinh doanh của mình so với NHTMNN.  

Một số ngân hàng duy trì tỷ lệ nguồn tài trợ bên ngoài trên tổng nguồn vốn 

qua các năm rất cao so với mức bình quân chung của hệ thống NHTMVN (Phụ lục 

2.4: EFD) như: OceanBank, OCB, MHB, MSB, PGBank, PNB, SeABank và VIP. 

Tỷ lệ nguồn tài trợ bên ngoài trên tổng nguồn vốn cao một mặt thể hiện khả năng bù 

đắp thanh khoản của các ngân hàng, mặt khác cũng cho thấy nguy cơ rủi ro thanh 

khoản trong trường hợp các ngân hàng cho vay nâng lãi suất cho vay hoặc áp đặt 

các điều kiện cho vay ngặt nghèo hơn.  

Bảng 2.9: Tỷ lệ nguồn tài trợ từ bên ngoài trên tổng nguồn vốn của 

NHTMVN giai đoạn 2005-2015 

% 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

NHTMNN 

(bình quân) 
17,92 18,97 15,34 18,23 23,93 22,59 23,22 14,90 13,38 15,68 12,09 17,84 

NHTMCP tư 

nhân (bình 

quân) 

22,02 25,70 30,49 20,77 22,42 23,91 26,78 18,27 17,50 17,81 14,85 21,87 

Bình quân 

chung 
21,31 24,61 28,05 20,36 22,67 23,70 26,21 17,72 16,27 17,44 14,42 21,16 

Max 49,91 55,55 59,13 49,13 54,86 43,04 51,30 44,24 42,89 35,29 30,72 46,92 

Min 0,28 1,93 3,68 3,30 3,37 8,72 10,03 3,11 0,14 1,39 1,01 3,36 
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Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Ngoài ra, để xem xét mối quan hệ giữa nguồn tài trợ bên ngoài của hai nhóm 

ngân hàng với chỉ số thanh khoản, luận án tiến hành phân tích các hệ số EFD bình 

quân và chỉ số trạng thái tiền mặt bình quân chung của các NHTMVN theo số liệu 

tại Bảng 2.10.          

Bảng 2.10: Bảng biểu hiện mối quan hệ giữa ETA bình quân và thanh khoản  

Năm 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

EFD – NHTMNN 

(%) 17,92 18,97 15,34 18,23 23,93 22,59 23,22 14,90 13,38 15,68 12,09 

EFD- NHTMCP 

tư nhân (%) 22,02 25,70 30,49 20,77 22,42 23,91 26,78 18,27 17,50 17,81 14,85 

Chỉ số trạng thái 

tiền mặt (x10) 

(%) 

17,88 24,96 27,43 26,01 25,01 24,35 24,61 15,34 11,79 12,07 11,16 

 Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Hình 2.3 cho thấy cho nguồn tài trợ từ bên ngoài đối với các NHTMCP tư 

nhân có xu hướng cùng chiều và tiệm cận với chỉ số trạng thái tiền mặt hơn so với 

các NHTMNN. Điều đó, một lần nữa cho thấy nguồn tài trợ từ bên ngoài đóng vai 

trò rất quan trọng đối với thanh khoản tức thời của nhóm NHTMCP tư nhân. Trong 

khi các NHTMNN do có lợi thế về quy mô và hưởng lợi ngầm định từ Nhà nước 

nên dự trữ thanh khoản ít hơn và sử dụng chúng để đầu tư sinh lợi.          
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Hình 2.3: Mối quan hệ giữa EFD và thanh khoản của NHTMVN 

 Tuy nhiên, hiện nay do thị trường liên ngân hàng và công nghệ ngày càng 

phát triển đã giúp các ngân hàng thực hiện các giao dịch đi vay và cho vay nhanh 

chóng hơn nên các ngân hàng luôn tìm cách sử dụng nguồn vốn của mình một cách 

có hiệu quả, khi thiếu vốn thì đi vay và khi thừa vốn thì cho vay trên thị trường liên 

ngân hàng. Do vậy, khi đánh giá tác động của nguồn tài trợ bên ngoài đến thanh 

khoản thì cần phải xem xét bổ sung chỉ số vị thế ròng của các ngân hàng trên thị 

trường 2. 

2.2.2.3. Ảnh hƣởng của vốn sở hữu đến thanh khoản 

Nguồn vốn chủ sở hữu là nguồn vốn dùng để đánh giá khả năng an toàn và 

lành mạnh về tài chính của mỗi ngân hàng, với lợi thế là nguồn cung thanh khoản 

ổn định và không giống như các khoản tiền gửi của khách hàng có thể rút trước hạn 

hoặc ngân hàng có nghĩa vụ phải trả khi đáo hạn. 

   Có thể thấy nếu xét quy mô về vốn chủ sở hữu thì các NHTMVN còn thấp so 

với các nước trong khu vực, nhưng bù lại các NHTMVN có tốc độ tăng quy mô về 

vốn chủ sở hữu giai đoạn 2005-2015 rất nhanh, với một số lý do chủ yếu sau: thứ 

nhất, tăng vốn chủ sở hữu cho mục đích đầu tư cơ sở hạ tầng (xây dựng trụ sở, đầu 

tư công nghệ, mở rộng mạng lưới hoạt động) để bắt kịp với tăng quy mô của nền 

kinh tế, thứ hai, thực hiện các quy định của Chính phủ về yêu cầu tăng vốn điều lệ 
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tối thiểu lên 1.000 tỷ đồng và 3.000 tỷ đồng tương ứng năm 2008 và năm 2010 

(theo Nghị định 141-CP/2006) và thứ ba, tăng vốn để tăng năng lực tài chính nhằm 

nâng cao tính cạnh tranh và đảm bảo hệ số an toàn vốn tối thiểu (CAR). 

Để đánh giá tác động của quy mô vốn chủ sở hữu đến thanh khoản của mỗi 

ngân hàng nên vốn chủ sở hữu được chuẩn hóa bằng hệ số vốn chủ sở hữu trên tổng 

tài sản (ETA). Số liệu Bảng 2.11 phản ánh ETA của cả hệ thống NHTMVN, nhóm 

NHTMNN và nhóm NHTMCP tư nhân. Tính chung cho cả hệ thống NHTMVN 

giai đoạn 2005- 2015 thì EAT bình quân là 12,18% và ETA bình quân có xu hướng 

giảm dần qua các năm do sự giảm sút ETA của nhóm NHTMCP tư nhân. Nếu so 

sánh số liệu của hai nhóm ngân hàng thì chúng ta thấy ETA của NHTMCP tư nhân 

biến động lớn và cao hơn nhiều so với ETA của các NHTMNN, điều này được giải 

thích rằng: nhóm NHTMCP tư nhân bắt buộc thực hiện các quy định về tăng vốn 

điều lệ và nâng cao năng lực cạnh tranh nhất là trong giai đoạn 2005-2010, trong 

khi bản thân các NHTMNN có vốn điều lệ lớn và không chịu chi phối bởi các quy 

định của Nhà nước về tăng vốn điều lệ. 

Bảng 2.11: Tỷ lệ vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản của NHTMVN giai đoạn 

2005-2015 

% 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

NHTMNN  4,98 4,80 5,29 5,34 5,06 5,55 6,33 7,03 7,65 7,29 6,25 5,96 

NHTMCP 

tư nhân 

(bình 

quân) 

15,30 17,53 14,81 15,57 14,01 12,11 11,88 12,50 12,33 11,65 9,61 13,39 

Bình quân 

chung 
13,52 15,48 13,27 13,92 12,57 11,05 10,99 11,62 11,58 10,93 9,09 12,18 

Max 71,21 49,10 34,93 33,76 35,41 27,56 28,01 41,77 52,81 57,96 20,48 

 

Min 0,36 2,54 4,38 3,53 3,11 4,78 4,80 5,38 5,66 2,73 5,06 
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Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của các NHTM 

Đáng lưu ý một NHTMCP tư nhân có ETA tương đối cao, chẳng hạn như 

ABBank, KienLongbank, MDB, NCB, PGBank, Pvcombank, SGB, 

VietCapitalBank (Phụ lục 2.5: ETA). Mặc dù, những ngân hàng có ETA cao nhưng 

chúng ta vẫn chưa cơ sở để khẳng định thanh khoản của những ngân hàng này tốt, 

do hiện nay thị trường tài chính ngày càng phát triển, quy mô nền kinh tế càng lớn 

nên ngân hàng không chỉ hoàn toàn dựa vào vốn chủ sở hữu mà còn dựa vào nguồn 

vốn huy động từ bên ngoài để đáp ứng nhu cầu thanh khoản, do vậy trong một số 

trường hợp vốn chủ sở hữu chỉ thường được dùng làm “tấm đệm”, là phòng tuyến 

cuối cùng để chống đỡ các rủi ro khác nhau. Do đó, để tiếp tục xem xét mối quan hệ 

giữa ETA và thanh khoản, luận án sử dụng các hệ số ETA bình quân của từng nhóm 

ngân hàng và chỉ số đánh giá thanh khoản (tỷ lệ cấp tín dụng trên vốn huy động – 

LDR) bình quân của các NHTMVN qua các năm (Bảng 2.12) để xem xét xu hướng 

tác động của ETA mỗi nhóm ngân hàng lên thanh khoản. 

Bảng 2.12: Bảng biểu hiện mối quan hệ giữa ETA và thanh khoản  

Năm 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

ETA - 

NHTMNN (%) 
4,98 4,80 5,29 5,34 5,06 5,55 6,33 7,03 7,65 7,29 6,25 

ETA- 

NHTMCP tư 

nhân (%) 

15,30 17,53 14,81 15,57 14,01 12,11 11,88 12,50 12,33 11,65 9,61 

LDR (x10)% 11,76 11,86 11,98 9,97 10,62 9,42 10,18 8,81 8,36 8,03 7,91 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Số liệu từ Bảng 2.12 được thể hiện qua Hình 2.4 về mối quan hệ giữa ETA 

và thanh khoản cho thấy NHTMCP tư nhân có ETA cùng chiều với LDR, có nghĩa 

ETA của nhóm ngân hàng này ngược cùng chiều với thanh khoản. Trong khi nhóm 

NHTMNN có ETA mối quan hệ ngược chiều với LDR trong suốt giai đoạn nghiên 

cứu, nhất là thời kỳ khủng hoảng tài chính. Điều đó có nghĩa là ETA của nhóm 

ngân hàng này có xu hướng tác động cùng chiều với thanh khoản, ETA càng lớn thì 

thanh khoản càng cao. 
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Hình 2.4: Mối quan hệ giữa ETA và thanh khoản của NHTMVN 

 2.2.2.4. Tác động của chất lƣợng tài sản đến thanh khoản 

 Đại diện cho chất lượng tài sản gồm có 2 biến dự phòng rủi ro tín dụng và 

nợ xấu. Trong đó dự phòng nợ rủi ro tín dụng là khoản phải trích trước để ngân 

hàng không phải đối phó với nguy cơ mất vốn, còn nợ xấu là khoản nợ khó đòi, 

những khoản nợ dưới chuẩn thực tế đã xảy ra nên ngân hàng cần sử dụng những 

biện pháp cụ thể để trung hòa. 

Hình 2.1 ở trên cho thấy tăng trưởng tín dụng cao và kéo dài trong những 

năm 2005 - 2009 và không kiểm soát chất lượng tín dụng, với độ trễ hấp thụ vốn 

của nền kinh tế đã gây ra nợ xấu cho những năm sau đó. Hình 2.5 thể hiện tỷ lệ nợ 

xấu qua các năm, nhưng đây chỉ là tỷ lệ nợ xấu nội bảng cân đối kế toán, không bao 

gồm một số khoản nợ tiềm ẩn, nợ VAMC đã mua.   
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Hình 2.5: Tình hình nợ xấu giai đoạn 2005-2015 

Nguồn: Ngân hàng Nhà nước Việt Nam 

Đáng lưu ý là số liệu công bố nợ xấu của hệ thống ngân hàng Việt Nam 

thường không có sự đồng nhất giữa báo cáo của các NHTM, của NHNN và của các 

tổ chức quốc tế nên gây khó khăn cho phân tích và so sánh. Chẳng hạn như năm 

2011, NHNN báo cáo là 3,6% nhưng số liệu của Fitch Rating là trên 13% (cao gấp 

4 lần). Tương tự, cuối tháng 2/2013 tỷ lệ nợ xấu theo báo cáo của NHNN là 4,46%, 

còn số liệu của Ủy ban Giám sát Tài chính Quốc gia là 6% và số liệu của Fitch 

Rating là 14,28%. Mặc dù số liệu thống kê của mỗi tổ chức đều đưa ra những kết 

quả khác nhau, nhưng tựu lại đánh giá của nhiều nghiên cứu cũng chỉ ra rằng nợ 

xấu của NHTMVN thật sự là một mối lo ngại cho dù con số do cơ quan nào công 

bố đi chăng nữa. Mặt khác, do độ trễ của hấp thụ vốn, số liệu thống kê còn cho thấy 

mối quan hệ giữa tốc độ tăng trưởng tín dụng và tỷ lệ nợ xấu (Hình 2.6) không đồng 

biến với nhau qua các năm, thậm chí còn nghịch biến lớn (năm 2007). 
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Hình 2.6: Mối quan hệ giữa tốc độ tăng trƣởng và tỷ lệ nợ xấu giai đoạn 

2005-2015 

Nguồn: Ngân hàng Nhà nước Việt Nam 

Vấn đề nợ xấu của các ngân hàng hiện nay, ngoài việc tự xử lý bằng các biện 

pháp siết nợ thì có 2 hình thức là bán nợ (chủ yếu cho VAMC) hoặc trích lập dự 

phòng. Trong trường hợp ngân hàng đang nắm giữ khoản nợ xấu, tùy theo nhóm nợ 

xấu có mức trích lập dự phòng khác nhau: theo quy định hiện nay ngân hàng trích 

lập dự phòng 20% cho nợ nhóm 3,50% cho nợ nhóm 4 và 100% cho nợ nhóm 5. 

Tuy nhiên, do số liệu nợ xấu của các ngân hàng chưa phản ánh đúng với tình hình 

thực tế, thường các nhà quản trị ngân hàng xác định số liệu nợ xấu thấp hơn so với 

thực tế hoặc chuyển nhóm nợ hoặc cho khách hàng đảo nợ với nhiều mục đích khác 

nhau nên việc trích lập dự phòng rủi ro tín dụng của các ngân hàng cũng không 

phản ánh đúng với tình hình thực tế của ngân hàng. Bảng 2.13 thể hiện số liệu trích 

lập dự phòng rủi ro tín dụng của các NHTM. 

Bảng 2.13: Tỷ lệ trích lập dự phòng rủi ro tín dụng của các nhóm ngân hàng 

giai đoạn 2005-2015 
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% 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

NHTMNN 

(bình quân) 
1,35 1,23 1,45 2,21 1,93 2,06 2,14 2,12 1,86 1,65 0,87 1,71 

NHTMCP tư 

nhân (bình 

quân) 

0,28 0,42 0,43 0,70 0,93 1,11 1,31 1,68 1,66 1,31 1,06 0,99 

Bình quân 

chung 
0,46 0,55 0,60 0,94 1,09 1,26 1,45 1,75 1,69 1,37 0,96 1,10 

Max 3,18 2,20 2,20 3,78 3,27 3,15 3,89 3,77 3,41 2,74 2,22 3,07 

Min 0,00 0,00 0,00 0,00 0,35 0,72 0,49 0,81 0,66 0,00 0,00 0,28 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Mục tiêu cơ bản của việc lập dự phòng rủi ro tín dụng là để phòng tránh các 

rủi ro tổn thất từ các sự kiện có thể nhận dạng hoặc khá rõ ràng có thể xảy ra trong 

tương lai. Trích lập dự phòng là phương pháp các ngân hàng sử dụng để ghi nhận 

tổn thất so với giá trị ban đầu của khoản vay, tổn thất này được đưa vào chi phí trừ 

thuế, làm giảm lợi nhuận và đồng thời có thể làm giảm nghĩa vụ nộp thuế của mình. 

Từ những mục tiêu của việc lập dự phòng cho thấy rằng lập dự phòng rủi ro tín 

dụng giúp ngân hàng lường được khó khăn và cú sốc từ những khoản nợ không thu 

hồi được, qua đó nâng cao chất lượng tài sản (trong đó có tài sản thanh khoản), tạo 

nên nguồn cung thanh khoản của ngân hàng tốt hơn. Bên cạnh đó, trích lập dự 

phòng cũng thể hiện sự đánh đổi của ngân hàng khi chấp nhận giảm bớt lợi nhuận 

để hoạt động được an toàn hơn. 

Nếu chia NHTMVN thành 2 nhóm: Nhóm NHTMNN và nhóm NHTMCP tư 

nhân số liệu cho thấy rằng tỷ lệ trích lập dự phòng rủi ro tín dụng của các 

NHTMNN cao hơn rất nhiều so với NHTMCP tư nhân qua các năm, nhất là ngân 

hàng BIDV và VCB luôn duy trì mức trích lập cao. Bên cạnh đó, có nhiều ngân 

hàng (kể cả NHTMNN): Agribank, Oceanbank, Techcombank, VPBank,...có một 

số năm không trích lập dự phòng rủi ro tín dụng hoặc trích lập ở mức rất 

thấp,…Nhìn chung nếu tính cả hệ thống NHTMVN thì mức trích lập dự phòng rủi 
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ro tín dụng tương đối thấp, một mặt do các ngân hàng chưa phản ánh chính xác tình 

hình nợ xấu, mặt khác do chính bản thân ngân hàng cũng không muốn trích lập dự 

phòng rủi ro tín dụng vì dự phòng sẽ ảnh hưởng tiêu cực lên lợi nhuận, giá trị cổ 

phiếu của ngân hàng và cổ tức của cổ đông.  

Để thấy rõ hơn mối quan hệ giữa trích lập dự phòng rủi ro tín dụng (LLPTL) 

và thanh khoản, luận án sử dụng số liệu LLPTL bình quân của hai nhóm ngân hàng 

và LDR bình quân của các NHTMVN (Bảng 2.14) với mục đích xem xét sự tác 

động LLPTL lên thanh khoản của 2 nhóm ngân hàng. 

Bảng 2.14: Bảng biểu hiện mối quan hệ giữa LLPTL và thanh khoản 

  Năm 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

LLPTL- 

NHTMNN 

(%) 

1,35 1,23 1,45 2,21 1,93 2,06 2,14 2,12 1,86 1,65 0,87 

LLPTL- tư 

nhân (%) 
0,28 0,42 0,43 0,70 0,93 1,11 1,31 1,68 1,66 1,31 1,06 

LDR (x10) % 11,76 11,86 11,98 9,97 10,62 9,42 10,18 8,81 8,36 8,03 7,91 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM 

Hình 2.7 cho thấy giai đoạn trước và trong khủng hoảng tài chính (2005-

2010), LLPTL bình quân hàng năm đều có tác động cùng chiều với LDR đối với cả 

hai nhóm ngân hàng. Điều đó cho thấy rằng LLPTL đóng vai trò rất quan trọng để 

giúp các ngân hàng duy trì và ổn định thanh khoản trong suốt giai đoạn này. Tuy 

nhiên, sau thời kỳ khủng hoảng tài chính, LLPTL lại có xu hướng biến động cùng 

chiều với LDR, có nghĩa là một khi nền kinh tế ổn định hơn, nếu LLPTL càng cao 

điều đó không chỉ phản ánh khả năng quản trị tín dụng của ngân hàng còn hạn chế 

và mà còn gây ảnh hưởng tiêu cực đến hiệu quả hoạt động của cả hai nhóm ngân 

hàng này. 
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Hình 2.7: Mối quan hệ giữa LLPTL và thanh khoản của NHTMVN 

 2.2.2.5. Tác động của lợi nhuận đến thanh khoản 

Hiện nay, lợi nhuận của các NHTMVN vẫn đang phụ thuộc chủ yếu vào hoạt 

động tín dụng, lợi nhuận được tạo ra từ chênh lệch lãi suất giữa cho vay và huy 

động vốn. Tuy nhiên, tín dụng cũng là hoạt động mang nhiều rủi ro nhất, buộc các 

nhà quản trị ngân hàng phải đánh đổi giữa lợi nhuận và an toàn hoạt động. Có hai 

quan điểm về mối quan hệ giữa lợi nhuận và thanh khoản của ngân hàng. Ngân 

hàng muốn nâng cao lợi nhuận của mình đồng nghĩa với việc sử dụng tài sản để đầu 

tư, cho vay nhiều hơn hay dự trữ tài sản thanh khoản ít hơn từ đó làm giảm khả 

năng thanh khoản của ngân hàng. Bên cạnh đó cũng có những quan điểm ngược lại, 

lợi nhuận của ngân hàng tăng cao (mặc dù dự trữ thanh khoản thấp) sẽ làm cho uy 

tín của ngân hàng tăng, từ đó tăng lòng tin cho người gửi tiền hay ngân hàng phát 

hành cổ phiếu dễ dàng hơn và sẽ huy động được nguồn vốn lớn hơn.   

Để đánh giá thực trạng tác động của lợi nhuận đến thanh khoản của mỗi ngân 

hàng, luận án sử dụng hệ số lợi nhuận sau thuế chia cho tổng vốn chủ sở hữu 

(ROE). Số liệu tính toán (Bảng 2.15) chung cho các NHTMVN, nhóm NHTMNN 

và nhóm NHTMCP tư nhân cho thấy ROE bình quân chung của hệ thống 

NHTMVN có sự biến động lớn và có xu hướng giảm dần qua các năm, ROE của 

thời kỳ trước và trong khủng hoảng tài chính (2005-2010) cao hơn so với thời kỳ 

sau khủng hoảng tài chính (2011-2015) điều này được giải thích là do lợi nhuận của 
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ngân hàng gắn liền với dư nợ và kết quả tăng trưởng tín dụng qua các năm (Hình 

2.6). 

Nếu so sánh ROE của hai nhóm ngân hàng thì số liệu cho thấy ROE của 

nhóm NHTMNN ổn định và cao hơn so nhóm NHTMCP tư nhân qua các năm, mức 

ROE bình quân giai đoạn 2005-2015 là 13% so với 10,31%. Điều này được giải 

thích do nhóm NHTMNN trong thời gian dài lượng vốn chủ sở hữu tăng rất ít so 

với nhóm NHTMCP tư nhân, mặt khác những NHTMNN còn có lợi thế là những 

ngân hàng quy mô lớn và thường có nhiều khoản tiền nhàn rỗi để cho vay trên thị 

trường liên ngân hàng với vị thế là ngân hàng cho vay trên thị trường 2 (Bảng 2.4), 

nhất là khi lãi suất trên thị trường này tăng cao đã tạo ra lợi nhuận đáng kể cho 

nhóm ngân hàng này. Có thể đánh giá rằng lợi nhuận thu được trong giai đoạn này 

càng tạo thêm uy tín cho nhóm NHTMNN để dễ dàng huy động vốn, tăng tỷ lệ vốn 

chủ sở hữu trong cơ cấu vốn và nâng cao năng lực thanh khoản.   

Bảng 2.15: Tỷ lệ lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu của các nhóm ngân hàng 

giai đoạn 2005-2015 

% 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

NHTMNN 

(bình 

quân) 

17,19 16,00 15,09 11,69 13,57 14,23 14,86 11,39 8,92 8,84 11,20 13,00 

NHTMCP 

tư nhân 

(bình 

quân) 

14,50 14,10 15,13 9,96 13,39 13,49 12,02 6,17 4,79 5,00 4,80 10,31 

Bình quân 

chung 
14,96 14,41 15,13 10,24 13,42 13,61 12,48 7,01 5,46 5,66 5,78 10,74 

Max 45,88 33,92 44,25 31,53 28,48 29,12 28,79 19,67 15,57 15,07 21,42   

Min 2,44 1,38 7,20 0,55 4,29 3,17 0,00 0,07 0,35 0,25 0,20   

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Một số NHTMCP tư nhân như: DongABank, MDB, PvcomBank, SCB, 

VietCapitalBank có ROE tương đối cao nhưng không ổn định qua các năm, đặc biệt 

trong những năm khủng hoảng tài chính lại có ROE cao hơn nhiều so với so giai 
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đoạn sau khủng hoảng tài chính (phụ lục 2.6: ROE). Có thể thấy lợi nhuận của 

những ngân hàng cũng tạo ra từ hoạt động tín dụng tăng vượt bậc trong những năm 

trước đó, tuy nhiên số liệu phân tích trên Bảng 2.4 lại cho thấy những ngân hàng 

này thường là những ngân hàng đi vay trên thị trường 2 để bù đắp thiếu hụt thanh 

khoản.  

Để thấy rõ hơn về mối quan hệ giữa ROE và thanh khoản, luận án sử dụng số 

liệu ROE bình quân hàng năm của hai nhóm ngân hàng và LDR bình quân của 

ngành (Bảng 2.16) nhằm xem xu hướng tác động của ROE đến thanh khoản của cả 

hai nhóm ngân hàng.    

Bảng 2.16: Bảng biểu hiện mối quan hệ giữa ROE và thanh khoản    

Năm 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

ROE-

NHTMNN 

(%) 

17,19 16,00 15,09 11,69 13,57 14,23 14,86 11,39 8,92 8,84 11,20 

ROE-

NHTMCP tư 

nhân (%) 

14,50 14,10 15,13 9,96 13,39 13,49 12,02 6,17 4,79 5,00 4,80 

LDR (x10)% 11,76 11,86 11,98 9,97 10,62 9,42 10,18 8,81 8,36 8,03 7,91 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM    

Số liệu từ Bảng 2.16 được thể hiện quan Hình 2.7 cho thấy ROE của cả hai 

nhóm ngân hàng đều có xu hướng cùng chiều với LDR trong suốt giai đoạn (2005-

2011). Điều đó có nghĩa là trong giai đoạn này, khi ROE càng cao thì thanh khoản 

của ngân hàng càng thấp. Tuy nhiên, từ năm 2012 trở đi thì mối quan hệ giữa ROE 

và LDR có xu hướng phân hóa rõ rệt giữa hai nhóm ngân hàng. ROE của nhóm 

NHTMCP tư nhân có mối quan ngược chiều với LDR (cùng chiều với thanh 

khoản), trong khi ROE của nhóm NHTMNN lại có tác động cùng chiều với LDR.      
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Hình 2.7: Mối quan hệ giữa ROE và thanh khoản của NHTMVN 

Tóm lƣợc chƣơng 2 

Trong chương 2, luận án đã phân tích đánh giá thực trạng về tình hình thanh 

khoản tại các NHTMVN trong thời gian qua. Luận án đã thống kê mô tả và phân 

tích các nhân tố tác động đến thanh khoản của hai nhóm ngân hàng: nhóm 

NHTMNN là những ngân hàng quy mô tài sản lớn và nhóm NHTMCP tư nhân, chủ 

yếu là những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ. Do đặc điểm của hai nhóm ngân hàng 

này khác nhau nên cùng một nhân tố nhưng có kết quả tác động đến thanh khoản 

của hai nhóm này có thể khác nhau. Đồng thời kết quả phân tích nhìn chung thấy 

rằng các NHTMNN có khả năng thanh khoản tốt hơn NHTMCP tư nhân. 

Tuy nhiên, luận án chỉ dừng lại ở phạm vi thống kê mô tả, phân tích thực 

trạng thanh khoản nên có thể chưa đánh giá chính xác về tác động của các nhân tố 

và khả năng thanh khoản của hai nhóm ngân hàng trên. Do vậy, nhằm tăng cường 

cơ sở để đánh giá chính xác hơn về thực trạng thanh khoản và các nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản của NHTMVN, luận án tiến hành nghiên cứu thực nghiệm 

để kiểm định độ tin cậy của các nội dung được trình bày tại chương này. 
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CHƢƠNG 3 

PHÂN TÍCH MÔ HÌNH CÁC NHÂN TỐ ẢNH HƢỞNG ĐẾN 

THANH KHOẢN CỦA NGÂN HÀNG THƢƠNG MẠI VIỆT NAM 

3.1. Quy trình và phƣơng pháp nghiên cứu  

3.1.1. Quy trình các bƣớc thực hiện ƣớc lƣợng và kiểm định mô hình 

Như đã trình bày trong mục 1.5.1, mục 1.5.2 và sơ đồ 1.1 Mô hình các nhân 

tố ảnh hưởng đến thanh khoản của các NHTMVN. Với mô hình trên, các bước ước 

lượng và kiểm định được thực hiện như sau: 

1. Mô tả dữ liệu bảng và biến giả 

2.  Dữ liệu 

3. Ước lượng và kiểm định mô hình  

4. Trình bày kết quả ước lượng mô hình và thảo luận kết quả nghiên cứu   

Nội dung các bước ước lượng và kiểm định mô hình sẽ được trình bày cụ thể ở 

các mục tiếp theo. 

3.1.2. Phƣơng pháp nghiên cứu 

3.1.2.1. Mô tả dữ liệu bảng 

Dữ liệu sử dụng trong nghiên cứu này được tập hợp từ báo cáo tài chính của 

các NHTMVN trong khoảng thời gian từ năm 2005 đến 2015, hình thành nên dạng 

tổ chức dữ liệu bảng (panel data) hay còn gọi là dữ liệu hợp chung (gộp chung các 

quan sát chéo và theo thời gian), tức là kết hợp dữ liệu chéo theo không gian (cross 

– section, giá trị của các biến được thu thập cho một đơn vị mẫu tại cùng một thời 

điểm) và dữ liệu theo chuỗi thời gian (time series, giá trị của các biến được quan sát 

theo thời gian). Việc kết hợp hai loại dữ liệu có nhiều thuận lợi trong phân tích các 

mối quan hệ kinh tế, đặc biệt khi quan sát, phân tích sự biến động của các đối tượng 

nghiên cứu sau các biến cố hay theo thời gian, cũng như phân tích sự khác biệt giữa 

các nhóm đối tượng nghiên cứu. Nếu xét kiểu cấu trúc dữ liệu bảng thì có loại: dữ 

liệu cân bằng (balanced data) và dữ liệu không cân bằng (unbalanced data) hay dữ 
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liệu thiếu thông tin. Trong mô hình nghiên cứu, luận án sử dụng dữ liệu bảng không 

cân bằng của các ngân hàng theo chuỗi thời gian (năm). Do một số ngân hàng thiếu 

thông tin như: DongABank, MDB, MHB, Oceanbank, PNB và SHB, tổng số thông 

tin bị thiếu là 8/341 quan sát (chiếm 2,6% trên tổng quan sát), do vậy dữ liệu quan 

sát này gần như là dữ liệu cân bằng và cung cấp tương đối đầy đủ thông tin để 

nghiên cứu. 

3.1.2.2. Mô tả biến giả  

Trong kinh tế lượng việc sử dụng biến giả có thể nhằm đạt được nhiều mục 

đích khác nhau như: so sánh chênh lệch giá trị trung bình của hai hay nhiều nhóm; 

so sánh chênh lệch tung độ gốc của hai hàm hồi quy; so sánh chênh lệch hệ số góc 

của hai hàm hồi quy; tìm ra hiệu ứng mùa vụ; tìm ra những điểm gãy hay sự thay 

đổi cấu trúc của hàm hồi quy. 

Trong mô hình nghiên cứu này, tác giả sử dụng hai biến giả (Dummy 

variables), một biến giả để xác định sự khác biệt giữa NHTM niêm yết hay NHTM 

chưa niêm yết và một biến giả xác định thời kỳ trong khủng hoảng tài chính và thời 

kỳ ngoài khủng hoảng tài chính (trước và sau khủng khoảng). Trên cơ sở đó, nghiên 

cứu để xác định có hay không ảnh hưởng của biến giả đó đến thanh khoản của các 

NHTM, qua đó có thể tìm ra sự khác biệt tác động của (biến) ngân hàng niêm yết và 

ngân hàng chưa niêm yết; và (biến) giai đoạn khủng hoảng tài chính và giai đoạn 

không khủng hoảng tài chính đến thanh khoản của NHTM như thế nào. Biến giả là 

biến định tính, được gán giá trị 1 hoặc 0 và đưa vào mô hình hồi quy.  

3.1.2.3. Dữ liệu 

Bộ dữ liệu sử dụng để kiểm định mô hình là dữ liệu dạng bảng không cân 

xứng (unbalanced panel data) của 31 NHTMVN trong thời gian 11 năm (từ năm 

2005 đến năm 2015), gồm NHTMNN và NHTMCP tư nhân (không bao gồm các 

NHTM và Chi nhánh NHTM nước ngoài tại Việt Nam). Trong số 31 ngân hàng thì 

có 25 ngân hàng có dữ liệu đầy đủ 11 năm (balanced panel data), 6 ngân hàng thiếu 

dữ liệu: DongAbank (thiếu 1 quan sát), MDB (thiếu 1 quan sát), MHB (thiếu 1 quan 
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sát), Oceanbank (thiếu 3 quan sát), PNB (thiếu 2 quan sát) và SHB (thiếu 1 quan 

sát). Dữ liệu được thu thập từ báo cáo tài chính hợp nhất hàng năm, với lý do hiện 

nay phần lớn các ngân hàng đều phát triển theo hướng tập đoàn và kinh doanh đa 

ngành nghề nên báo cáo tài chính riêng lẻ không phản ánh đầy đủ tình hình tài chính 

và hoạt động kinh doanh của ngân hàng mà chỉ có báo cáo hợp nhất mới đáp ứng 

được mục tiêu trên.  

Một số thông tin bổ sung về dữ liệu như sau: 

- Số lượng niêm yết là 9 ngân hàng gồm: Vietcombank, Eximbank, BIDV, 

Vietinbank, ACB, ngân hàng Quân đội (MBB), ngân hàng Quốc dân (NCB), SHB 

và Sacombank. Mỗi ngân hàng có thời gian niêm yết khác nhau (Bảng 3.1).   

Bảng 3.1: Danh sách các ngân hàng niêm yết trên sàn chứng khoán đến năm 

2015 

Mã ngân hàng Tên ngân ngân hàng Ngày niêm yết 

1. ACB NHTMCP Á Châu 21/11/2006 

2. STB  NHTMCP Sài Gòn Thương Tín 12/07/2006 

3. SHB  NHTMCP Sài Gòn - Hà Nội 20/4/2009 

4. CTG  NHTMCP Công Thương VN 16/07/2009 

5. EIB  NHTMCP Xuất Nhập Khẩu VN 27/10/2009 

6. VCB  NHTMCP Ngoại Thương VN 30/6/2009 

7. NCB NHTMCP Quốc Dân 13/9/2010 

8. MBB  NHTMCP Quân Đội 01/11/2011 

9. BID  NHTMCP Đầu Tư và Phát Triển VN 24/01/2014 

   Nguồn: Báo cáo thường niên của các ngân hàng 
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- Một số ngân hàng đổi tên như: NHTMCP Nông thôn Đồng Tháp Mười 

thành ngân hàng PGBank (năm 2006), ngân hàng Gia Định thành VietCapitalBank 

(năm 2011), ngân hàng Mỹ Xuyên thành ngân hàng phát triển Mê Kông –MDB 

(năm 2009) thì trong nghiên cứu này sử dụng tên ngân hàng mới.  

- Một số ngân hàng bị sáp nhập như WesternBank sáp nhập với Tổng công ty 

Tài chính cổ phần Dầu khí Việt Nam (PVFC), ngân hàng mới được đổi tên thành 

PvcomBank năm 2013 (số liệu trước năm 2013 là của WesternBank); Ngân hàng 

Habubank sáp nhập vào ngân hàng SHB năm 2012;  ngân hàng MHB sáp nhập vào 

ngân hàng BIDV năm 2015 (số liệu trong năm 2015 của BIDV là số liệu hợp nhất 

với MHB); tương tự như: PGBank sáp nhập vào Vietinbank năm 2015; Mekong 

Bank sáp nhập vào Maritime Bank năm 2015; Ngân hàng Tín Nghĩa và Ngân hàng 

Đệ Nhất hợp nhất vào Ngân hàng Sài Gòn - SCB  vào năm 2011 (số liệu trước năm 

2011 là số liệu chỉ một ngân hàng SCB). 

- Một số ngân hàng có số liệu bất cân xứng (thiếu một số năm) như: ngân 

hàng DongABank (2015), MDB (2015), MHB (2015), Oceanbank (2005, 2014, 

2015), PNB (2014, 2015), SeABank (2015), SHB (2005), VietCapital (2015) do 

ngân hàng bị sáp nhập hoặc chưa công bố. 

- Một số ngân hàng được NHNN mua lại như ngân hàng OceanBank, 

GPBank và VNCB, mặc dù hiện nay thuộc sở hữu của NHNN, nhưng trong nghiên 

cứu này tác giả vẫn xem những ngân hàng này thuộc khối NHTMCP tư nhân, vì 

NHNN cũng chỉ mới mua năm 2015. 

- Trong phạm vi nghiên cứu của luận án này, những NHTMNN chỉ bao gồm 

5 ngân hàng (Agribank, MHB, BIDV, Vietttinbank (CTC) và VCB) vì hầu hết (trừ 

Agribank) các ngân hàng đều đã cổ phần hóa, tuy nhiên do NHNN vẫn còn nắm 

quyền chi phối trong suốt thời gian của phạm vi nghiên cứu luận án (2005-2015) 

nên những ngân hàng này vẫn được xem là NHTMNN.    
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Ngoài ra, để tăng tính hiệu quả trong việc so sánh các nhân tố tác động đến 

từng nhóm quy mô của ngân hàng, tác giả chia 31 ngân hàng thành 2 nhóm dựa trên 

quy mô tổng tài sản bình quân trong gian đoạn 2005 – 2015. 

Hiện nay, việc phân nhóm ngân hàng dựa trên quy mô tổng tài sản vẫn chưa 

được quy định hay tiêu chí cụ thể hoặc chưa có kết quả nghiên cứu khoa học nào để 

phân nhóm tại Việt Nam mà việc phân nhóm ngân hàng chỉ mang tính chủ quan của 

mỗi nghiên cứu. Chẳng hạn như : nghiên cứu thực nghiệm của Liễu Thu Trúc và Võ 

Thành Danh (2012), dựa vào quy mô tài sản đã chia NHTMVN thành 3 nhóm: 

nhóm 1 (quy mô tài sản lớn) có tổng tài sản >45.000 tỷ đồng; nhóm 2 (quy mô tài 

sản trung bình) tổng tài sản từ 15.000 – 45.000 tỷ đồng; nhóm 3 (quy mô tài sản 

nhỏ) có tổng tài sản nhỏ hơn 15.000 tỷ đồng. Tương tự, báo cáo của nhóm nghiên 

cứu (bao gồm các chuyên gia nước ngoài và trong nước) của Công ty Chứng khoán 

VPBank vào tháng 1 năm 2014 cũng đã phân nhóm NHTMVN theo quy mô tài sản 

và chia thành 3 nhóm: Nhóm 1 (quy mô lớn) có tổng tài sản >100.000 tỷ đồng; 

nhóm 2 (quy mô vừa) tổng tài sản từ 50.000 – 100.000 tỷ đồng; nhóm 3 (quy mô 

nhỏ) có tổng tài sản nhỏ hơn 50.000 tỷ đồng. Việc chia nhóm như trên đã không 

phản ánh bản chất nhóm quy mô tài sản của mỗi ngân hàng, nhất là những ngân 

hàng quy mô tài sản nhỏ kéo dài trong nhiều năm, nhưng trong những năm gần đây 

do quy mô tài sản tăng đột biến đã trở thành nhóm quy mô ngân hàng lớn hơn hoặc 

có một số ngân hàng chỉ tăng quy mô tài sản vào cuối năm đã làm thay đổi nhóm 

quy mô tài sản ngân hàng.  

Do vậy trong nghiên cứu này, luận án chia nhóm ngân hàng dựa trên giá trị 

trung vị (median) của tài sản mỗi ngân hàng theo từng năm. Giá trị thấp hơn giá trị 

trung vị gọi là nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, giá trị cao hơn giá trị trung vị là 

nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn.  

Riêng các biến kinh tế vĩ mô như: biến GDP, INF, M2 tác giả thu thập từ 

nguồn dữ liệu của Quỹ Tiền tệ Quốc tế (IMF) và Ngân hàng Thế giới (WB). 
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Bảng 3.2: Dữ liệu của các biến vĩ mô giai đoạn 2005-2015: (Đơn vị: %) 

Chỉ 

tiêu 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 

GDP 7,55 6,98 7,13 5,66 5,40 6,42 6,24 5,25 5,42 5,98 6,70 

INF 8,28 7,39 8,30 23,12 7,05 8,86 18,68 9,09 6,59 4,09 0,63 

M2 30,91 29,67 49,11 20,70 26,23 29,71 11,94 24,54 21,40 19,70 14,90 

 Nguồn: IMF và WB 

3.1.2.4. Các phƣơng pháp ƣớc lƣợng 

  Đối với mô hình động (dynamic model) nếu phân tích bằng các phương 

pháp của mô hình tĩnh như OLS, FEM hay REM thì dù mối quan hệ (tương quan 

hay ngẫu nhiên) giữa các đặc điểm riêng và biến giải thích đã được kiểm soát thì kết 

quả ước lượng vẫn không đảm bảo vì còn có mối quan ngại khác về tương quan 

giữa sai số ngẫu nhiên của mô hình với biến trễ của biến phụ thuộc (Baltagi, 2008). 

Tuy nhiên, vấn đề nội sinh đặc biệt đáng quan tâm do mô hình được sử dụng trong 

luận án là mô hình động  khi mà giá trị trễ (bậc 1) của biến phụ thuộc trở thành biến 

giải thích. Vấn đề nội sinh này khiến cho các ước lượng sử dụng mô hình FEM và 

REM không đảm bảo có hiệu quả và vững (Roodman, 2006).  

Nhằm khắc phục vấn đề nội sinh trong dữ liệu bảng động, Arellano Bond 

(1991) đề nghị sử dụng mô hình GMM sai phân (Differenced Generalized Method 

of Moments – DGMM). Qua đó, mô hình động đầu tiên sẽ được chuyển sang dạng 

sai phân bậc nhất (các giá trị sau trừ giá trị trước của tất cả các biến cũng như sai 

số). Với dạng sai phân, đặc điểm riêng của từng đơn vị (ngân hàng) bị loại bỏ, giảm 

bớt một phần hiện tượng nội sinh. Mặt khác, việc sử dụng các giá trị trễ của biến 

phụ thuộc cũng như các nhân tố ảnh hưởng khác (nếu cần) tạo ra bộ các biến công 

cụ, không tương quan với sai số, nhờ đó loại bỏ được yếu tố gây nội sinh thứ 2 (do 

sử dụng biến trễ của biến phụ thuộc trong mô hình). Theo Judson & Owen (1996), 
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với các dữ liệu có N lớn và T nhỏ thì ước lượng GMM sai phân là phù hợp, khắc 

phục tốt các vấn đề xảy ra trong dữ liệu bảng đang nghiên cứu. 

Tuy nhiên, Blundell & Bond (1998) cho rằng mô hình Differenced GMM 

không hiệu quả trong một số trường hợp, do đó đã mở rộng mô hình với việc xem 

xét đồng thời hệ thống gồm hai mô hình (mô hình gốc và mô hình sai phân) gọi là 

System GMM. Đối với mô hình gốc thì phương pháp này sử dụng các giá trị trễ của 

sai phân bậc nhất các biến giải thích và đối với các phương trình sai phân thì 

phương pháp này sử dụng biến công cụ là các biến trễ của biến giải thích.  

Arellano & Bond (1991) đề nghị sử dụng hai kiểm định nhằm kiểm tra tính 

hiệu lực của mô hình GMM. Kiểm định Sargan hoặc Hansen cho phép kiểm định 

tính xác định quá mức (over-identification) của bộ biến công cụ. Vai trò của kiểm 

định này là xác định tính phù hợp của bộ biến công cụ, kiểm định có hay không mối 

liên hệ giữa biến công cụ và sai số (biến công cụ có tính ngoại sinh hay không). Nếu 

có mối quan hệ này thì các biến công cụ không phù hợp. Kiểm định thứ hai nhằm 

xét có hiện tượng tự tương quan bậc 2 của phần dư (nếu có tương quan bậc 2 thì 

việc sử dụng độ trễ bậc 2 của biến phụ thuộc để làm biến công cụ là không phù hợp 

và có thể đòi hỏi sử dụng độ trễ cao hơn). 

Luận án sử dụng phương pháp System GMM 2 bước nhằm đạt các ước 

lượng hiệu quả và vững đối với trường hợp mẫu có hiện tượng phương sai thay đổi 

và tự tương quan. Trong các nghiên cứu gần đây, các tác giả thường sử dụng các kết 

quả ước lượng 1 bước dù kém hiệu quả hơn vì lo ngại xu hướng sai số chuẩn nhỏ 

hơn thực tế do sử dụng phương pháp GMM 2 bước (Roodman, 2009). Tuy nhiên, 

các kỹ thuật hiệu chỉnh bởi Windmeijer (2005) đã giúp cải thiện vấn đề này rất 

nhiều. Kỹ thuật hiệu chỉnh của Windmeijer (2005) cũng được sử dụng trong luận án 

này và các sai số báo cáo là các sai số theo phương pháp 2 bước đã được hiệu chỉnh. 

Tuy nhiên, ước lượng GMM chỉ cho thấy tác động của biến độc lập lên phụ 

thuộc trên hàm hồi quy trung bình. Với mục tiêu ngoài đánh giá tác động của biến 

độc lập lên biến phụ thuộc ở mức giá trị trung bình, luận án còn tiếp tục xem xét tác 

động của các biến độc lập lên biến phụ thuộc tại các mức độ khác nhau để thể hiện 
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một cách chi tiết hơn về mối quan hệ giữa biến độc lập và biến phụ thuộc trong mô 

hình. Do vậy, luận án tiếp tục sử dụng hồi quy phân vị (quantile) được Koenker & 

Bassett giới thiệu đầu tiên năm 1978 để ước lượng các tham số, thay vì xác định tác 

động biến của biến độc lập đến giá trị trung bình của biến phụ thuộc, hồi quy phân 

vị sẽ giúp xác định tác động biên của biến độc lập đến biến phụ thuộc trên từng 

phân vị của biến phụ thuộc đó.  

Bên cạnh đó, trong ước lượng GMM để so sánh tác động của từng nhóm biến 

độc lập lên biến thanh khoản, đặc biệt là so sánh khi có biến khủng hoảng tài chính 

và khi không có biến khủng hoảng tài chính. Luận án chia các nhóm biến thành hai 

mô hình, hai mô hình được xây dựng dựa trên nguyên tắc thêm dần các biến độc 

lập. Ban đầu bên cạnh biến độ trễ bậc 1 của biến phụ thuộc thanh khoản, nhóm nhân 

tố bên trong (biến đặc trưng) và nhóm biến bên ngoài ngân hàng đưa vào mô hình 

và hình thành mô hình 1, tiếp theo biến khủng hoảng tài chính được đưa thêm vào 

mô hình và hình thành mô hình 2. Mục đích chia các nhóm biến là để xem xét tác 

động của từng nhóm biến lên biến thanh khoản của từng nhóm NHTM và tất cả các 

NHTMVN như thế nào khi có sự thay đổi (bổ sung) các nhóm biến độc lập. 

3.1.2.5. Kiểm định tự tƣơng quan và phƣơng sai thay đổi  

Mặc dù dữ liệu bảng có những lợi điểm quan trọng, song dữ liệu bảng cũng 

đặt ra nhiều vấn đề trong quá trình ước lượng như: dữ liệu gồm các quan sát ở nhiều 

ngân hàng khác nhau nên có thể dẫn đến hiện tượng phương sai thay đổi, dữ liệu 

bao gồm các chuỗi thời gian nên có thể gặp phải vấn đề tự tương quan. 

Mô hình được ước lượng có giả định là phương sai của phần dư (residuals) là 

đồng đều. Khi tồn tại phương sai thay đổi trong mô hình thì kết quả ước lượng sẽ 

không còn hiệu quả vì thế cần khắc phục hiện tượng này. Hơn nữa, vấn đề tương 

quan chuỗi cũng thường gặp trong dữ liệu bảng, vì vậy kết quả ước lượng sẽ không 

còn hiệu quả. Do đó, tác giả sử dụng phương pháp White robust standard error để 

khắc phục hiện tượng phương sai không đồng đều và tự tương quan. 
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Tính hợp lý các công cụ được sử dụng phương pháp GMM để đánh giá qua 

các thống kê Sargan/Hansen và Arellano-Bond (AR): Kiểm định Sargan/Hansen 

xác định tính chất phù hợp của các biến công cụ trong mô hình GMM. Đây là kiểm 

định giới hạn về nội sinh (over-indentifying restrictions) của mô hình. Kiểm định 

Saran/Hansen với giả thuyết H0 biến công cụ là ngoại sinh, nghĩa là không tương 

quan với sai số của mô hình. Vì thế, giá trị p của Sargan càng lớn càng tốt. Còn 

kiểm định Arellano-Bond về tương quan (autocorrelation) có giả thuyết: không 

tương quan được và được áp dụng cho số dư sai phân. Kiểm định quá trình AR(1) 

trong sai phân bậc 1 thường bác bỏ giả thuyết H0,  bởi vì Δeit = (eit - eit-1) và Δeit-1 = 

(eit-1 - eit-2) cả hai điều có eit-1. Cho nên, kiểm định AR(2) quan trọng hơn bởi vì nó 

kiểm tra tự tương quan ở các cấp độ. 

Tóm lại, phương pháp GMM sử dụng các độ trễ thích hợp của các biến của 

công cụ. Bên cạnh đó, phương pháp GMM còn khai thác dữ liệu gộp của bảng và 

ràng buộc độ dài chuỗi dữ liệu thời gian của các dữ liệu bảng trong bảng dữ liệu. Từ 

đó, cho phép sử dụng cùng cấu trúc trễ thích hợp để khai thác đặc tính năng động 

của dữ liệu.  

Còn đối với hồi quy phân vị, theo Koenker (2005) và Hao & Naiman (2007) 

thì các kiểm định về tham số của hồi quy phân vị không dựa vào tính chuẩn của sai 

số. Hơn nữa, các kiểm định này không dựa trên bất kỳ một giả định nào về dạng 

phân phối của sai số hồi quy. Bên cạnh đó, sử dụng hồi quy phân vị sẽ phù hợp hơn 

khi phân tích trên mô hình hồi quy có sự hiện diện của phương sai thay đổi hoặc 

trong mẫu số liệu mà hàm phân phối của biến phụ thuộc bất đối xứng quanh giá trị 

trung bình. Khi đó, hàm hồi quy phân vị trên các phân vị khác nhau sẽ có sự khác 

biệt rõ rệt, cho thấy tác động không giống nhau của biến độc lập đến biến phụ thuộc 

ở những phân vị khác nhau. 

Dưới đây là sơ đồ tóm tắt trình tự thực hiện phương pháp nghiên cứu với mô 

hình các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng. 
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       Nguồn: Tác giả tự mô phỏng 

Sơ đồ 3.1: Trình tự thực hiện phƣơng pháp nghiên cứu đối với mô hình các 

nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản của NHTMVN  

Tồn tại vi phạm biến nội 

sinh 

Hiệu ứng tác động cố định và 

đặc điểm dữ liệu bảng T nhỏ và 

N lớn 

Hồi quy theo phương pháp System GMM 2 bước 

Thực hiện Sargan test và Arellano-Bond test 

nhằm kiểm định tính phù hợp  

Mô hình động các nhân tố ảnh hưởng đến thanh 

khoản của các NHTMVN 

Hồi quy phân vị 

Kiểm định các giả thuyết đưa ra 

Biến độc lập chỉ tác động 

lên giá trị trung bình của 

biến phụ thuộc 
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3.2. Kết quả nghiên cứu  

3.2.1. Thống kê mô tả các biến 

Bảng 3.3: Thống kê mô tả các biến 

Biến Số 

quan 

sát 

Giá trị 

trung bình 

Độ lệch 

chuẩn 

Giá trị 

nhỏ nhất 

Giá trị lớn 

nhất 

LTGAP 332 0,2098494 0,187266 -0,5885 0,7658 

EFD 332 0,2126807 0,1271309 0,010 0,5900 

ETA 333 0,1222523 0,0875608 0,036 0,7121 

LIESTED 341 0,1612903 0,368339 0 1 

LLPTL 332 0,0112651 0,008312 0 0,0389 

ROE 332 0,1084337 0,074237 0 0,460 

SIZE 333 31,07808 1,705952 25,700 34,340 

GDP 341 0,062483 0,00778 0,075472 0,052474 

INF 341 0,092803 0,063205 0,231163 0,0063 

M2 341 0,253468 0,099625 0,49106 0,119424 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính của các NHTM 

Kết quả thống kê mô tả tại Bảng 3.3 cho thấy:  

- Khe hở chuyển đổi thanh khoản (LTGAP): Theo cách tính này, thanh khoản 

của các NHTMVN được chia thành 2 nhóm; nhóm ngân hàng có khe hở chuyển đổi 

thanh khoản dương và nhóm ngân hàng có khe hở chuyển đổi thanh khoản âm. 

Những ngân hàng có khe hở chuyển đổi thanh khoản dương và có giá trị bình quân 
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lớn đa số là những NHTMCP tư nhân như: Oceanbank (39,01%), SCB (38,25%), 

VPBank (37,19%), MSB (30,01%),... Những NHTMNN có khe hở chuyển đổi 

thanh khoản thấp hơn mức trung bình như: Vietinbank (12,29%), BIDV (15,51%), 

VCB (20,00%), Agribank (20,43%) và MHB (20,65%). Mức trung bình chung của 

31 NHTMVN là 20,98%, mức trung bình cao nhất là 76,58% và mức trung bình 

thấp nhất -58,85% (Phụ lục 3.1: LTGAP). Theo lý thuyết, khi ngân hàng có khe hở 

chuyển đổi thanh khoản càng lớn thì thanh khoản càng thấp, tức là ngân hàng sử 

dụng vốn huy động để cho vay dài hạn và giữ tài sản thanh khoản ngắn hạn ít hơn.      

- Mức độ phụ thuộc nguồn tài trợ bên ngoài (EFD): Tỷ lệ vốn vay liên ngân 

hàng và vay khác trên tổng nguồn vốn của 31 NHTMVN tương đối cao, bình quân 

21,69%, ngân hàng sử dụng nguồn tài trợ từ bên ngoài có mức bình quân cao nhất 

trong vòng 11 năm qua là SeABank với 40,07% trên tổng nguồn vốn. Mức độ phụ 

thuộc nguồn tài trợ bên ngoài cao tập trung chủ yếu ở các ngân hàng có quy mô tài 

sản nhỏ như: SeABank, MHB (36,57%), MSB ( 31,97%), Oceanbank (30,78%), 

OCB (28,44%),… Trong khi các ngân hàng lớn, nhất là những NHTMNN mức độ 

phụ thuộc này thấp hơn rất nhiều so với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, phần lớn giá 

trị này thấp hơn 15% như: Agribank (11,67%), Vietinbank (12,43%), BIDV 

(12,97%), (chi tiết Phụ lục 3.2: EFD). 

- Vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản (ETA): Tỷ lệ vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản 

của các NHTMVN bình quân chung là 12,22%, trung bình cao nhất là 71% và thấp 

nhất là 0,36%. Đối với ngân hàng có quy mô tổng tài sản nhỏ thì tỷ lệ này luôn cao 

hơn các ngân hàng có quy mô tổng tài sản lớn, trong đó NHTMNN là những ngân 

hàng có hệ số này bình quân trong 11 năm qua rất thấp như Agribank (4,47%), 

BIDV (5,65%), MHB (6,13), Vietinbank (6,23%) và  VCB (7,31%) (chi tiết Phụ lục 

3.3: ETA). 

- Chi phí dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng dƣ nợ (LLPTL): Phân tích số liệu 

31 ngân hàng cho thấy dự phòng rủi ro tín dụng của các ngân hàng ở mức độ rất 

thấp, bình quân hàng năm chỉ chiếm 1,127% trên tổng dư nợ. Những ngân hàng có 

quy mô tài sản lớn như VCB (2,57%), BIDV (2,01%), Agribank (1,93%), MSB 



112 

 

(1,42%), MBB (1,41%) có mức dự phòng cao hơn ngân hàng có quy mô tài sản nhỏ 

và hầu hết các ngân hàng đều có hệ số dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng dư nợ đều 

dưới 2% (trừ VCB, BIDV)  (chi tiết Phụ lục 3.4: LLPTL) 

- Tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu (ROE): Số liệu phân tích của 31 ngân hàng 

trong 11 năm qua cho thấy những ngân hàng có tỷ suất sinh lời cao nhất thuộc 

nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn, tỷ suất bình quân chung là 10,84%. Nhóm 

ngân hàng có tỷ suất sinh lời trên vốn chủ sở hữu cao hơn 15% gồm ACB (22,04%), 

MBB (18,16%), Techcombank (18,01%), VCB (16,82%). Một số ngân hàng có tỷ 

suất sinh lời khiêm tốn hơn như: NCB (5,47%), ABBANK (5,68%), 

VietCapitalBank (5,74%), MHB (6,01%), PvcomBank (6,40%),… đều thấp hơn 

10%  (chi tiết Phụ lục 3.5: ROE). 

- Tổng tài sản (SI E): Kết quả phân tích 31 NHTMCPVN cho thấy NHTMNN 

như Agribank, BIDV, Vietinbank và VCB là những ngân hàng có quy mô tài sản 

lớn nhất. Những ngân hàng có quy mô tài sản nhỏ thường là những NHTMCP tư 

nhân như MDB, VietCapitalBank, KienLongBank, PGBank, PvcomBank, 

NCB,…Trong giai đoạn này, có sự biến thiên về quy mô tài sản rất lớn, lên đến 

170,60% (Bảng 2.2), đặc biệt là giai đoạn 2005-2009 được coi là giai đoạn tăng trưởng 

về quy mô tài sản vượt bậc của ngân hàng do quá trình chuyển đổi từ ngân hàng nông thôn 

thành các ngân hàng đô thị, buộc các ngân hàng phải tăng vốn điều lệ và qua đó tăng quy 

mô tài sản (như phân tích tại chương 2). Mặt khác, sự tăng trưởng vượt bậc của thị 

trường bất động sản, chứng khoán trong những năm 2005-2007 cũng là lý do làm tăng quy 

mô tài sản của ngân hàng.    

- Các nhân tố bên ngoài hệ thống ngân hàng (GDP, INF, M2): Trong giai đoạn 

2005-2015, kinh tế Việt Nam tăng trưởng với tốc độ tăng bình quân 6,25%, lạm 

phát tăng bình quân 9,28% và thay đổi cung tiền M2 ở mức bình quân chung khoảng 

25,35%. Trong giai đoạn này, sự biến thiên về các nhân tố vĩ mô rất mạnh: tốc độ 

tăng trưởng GDP cao nhất là 7,55% (năm 2005) và mức tăng trưởng GDP thấp nhất 

là 5,24% (năm 2012), lạm phát cao nhất là 23,12% (năm 2008) và thấp nhất chỉ là 



113 

 

0,63% (năm 2015) và tốc độ cung tiền M2 cao nhất là 49,11% (2007) và thấp nhất  

là 11,94% (năm 2011).  

  

Hình 3.1: Diễn biến một số chỉ số kinh tế vĩ mô giai đoạn 2005 – 2015 

Nguồn: Ngân hàng Thế giới 

Hình 3.1 cho thấy nền kinh tế trong giai đoạn 2005-2015 có những biến động 

mạnh trong các chỉ số vĩ mô, đặc biệt là từ khi khủng hoảng tài chính bắt đầu là 

năm 2008, tốc độ tăng GDP duy trì ở mức tương đối thấp và chỉ dao động từ 5,25% 

– 6,5%. Trong khi đó, lạm phát tăng dần từ năm 2005 đến năm 2007, tăng mạnh ở 

năm 2008 lên đến 23,12% và biến động liên tục trong những năm sau đó. Sự biến 

động của lạm phát có thể xuất phát từ hai lý do: thứ nhất, khủng hoảng kinh tế thế 

giới đã có tác động mạnh đến nền kinh tế Việt Nam; thứ hai, lượng cung tiền M2 có 

biến động mạnh. Hai lý do này có mối quan hệ tương hỗ nhau, trong đó lượng cung 

tiền M2 luôn ở mức cao từ năm 2005 đến năm 2007 đạt mức đỉnh điểm 49,11%, sau 

đó giảm mạnh và biến động liên tục trong những năm sau đó. 
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Với sự biến động mạnh của cung tiền, sau đó kéo theo sự biến động mạnh 

của lạm phát sẽ có những tác động mạnh đến khả năng thanh khoản của các ngân 

hàng cũng như tạo nên các cú sốc trong thanh khoản của các NHTMVN. 

3.2.2. Mối tƣơng quan giữa các biến độc lập với biến thanh khoản của 

NHTMVN  

Để củng cố các giả thuyết đã được đưa ra, luận án sử dụng ma trận tương 

quan và đồ thị scatter nhằm xác định mối tương quan giữa biến thanh khoản và các 

biến độc lập trong mô hình. Bảng 3.4 và Hình 3.2 sau đây phản ánh thực trạng mối 

tương quan giữa biến phụ thuộc và các nhân tố tác động đến thanh khoản của 

NHTMVN. 
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Hình 3.2: Mối tƣơng quan giữa biến phụ thuộc LTGAP và các biến độc lập 



116 

 

Bảng 3.4: Ma trận tƣơng quan giữa các biến độc lập với biến thanh khoản của NHTMVN 

 LTGAP EFD ETA LISTED LLPTL ROE SIZE GDP INF M2 CRISIS 

LTGAP 1             
    

EFD -0,023 1               

ETA -0.4151* -0,0414 1             

LISTED 0.1061* -0.1945* -0.1937* 1           

LLPTL 0.2022* -0.2394* -0.1979* 0.1078* 1         

ROE -0.2995* 0,0057 -0.2527* 0.1559* -0.2274* 1       

SIZE 0.4219* -0.2695* -0.6541* 0.4211* 0.5503* 0,0596 1     

GDP -0.321* 0.1772* 0,073 -0.2015* -0.4601* 0.2976* -0.436* 1    

INF -0.184* 0,0568 0,0457 -0,0465 0,0008 0,0575 -0,0062 -0.1334* 1   

M2 -0.239* 0.1370* 0,05 -0.1676* -0.3581* 0.2492* -0.293* 0.5607* -0.3555* 1  

CRISIS -0.129* 0,0163 -0,0048 -0,0191 -0,0221 0.1103* 0,0427 -0.3219* 0.3331* -0,0465 1 
 

      Ghi chú: Kết quả chạy từ phần mềm STATA. ***, ** và * cho biết ý nghĩa 1%, 5% và mức 10% tương ứng. 

Nguồn: Tính toán của tác giả 
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- Hệ số tương quan giữa nguồn tài trợ bên ngoài (EFD) với khe hở chuyển 

đổi thanh khoản là – 0,023 và không có ý nghĩa thống kê. Mối tương quan này cũng 

có thể nhìn thấy qua Hình 3.2. Điều này có nghĩa là ngân hàng nào dựa vào nguồn 

tài trợ bên ngoài càng lớn thì khe hở chuyển đổi thanh khoản càng nhỏ. Hay nói 

cách khác ngân hàng có EFD càng cao thì thanh khoản càng cao. Dựa vào kết quả 

này, có thể dự đoán rằng, EFD mối quan hệ thuận chiều với thanh khoản của ngân 

hàng. 

 - Hệ số tương quan giữa vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản (ETA) với khe hở 

chuyển đổi thanh khoản là -0,415, có ý nghĩa thống kê ở mức 10%. Mối tương quan 

này có thể nhìn thấy qua Hình 3.2. Điều này có thể dự đoán ETA có mối quan hệ 

cùng chiều với thanh khoản của ngân hàng. 

- Biến Dummy niêm yết (LISTED) có tương quan với khe hở chuyển đổi 

thanh khoản là 0,106 và ý nghĩa thống kê ở mức 10%. Điều này có nghĩa là biến 

niêm yết của ngân hàng có mối quan hệ tỷ lệ thuận với LTGAP. Nếu dựa vào kết 

quả này thì có thể dự đoán ngân hàng niêm yết có thanh khoản thấp hơn so với ngân 

hàng chưa niêm yết trên sàn chứng khoán. 

 - Hệ số tương quan giữa dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng dư nợ (LLPTL) 

với khe hở chuyển đổi thanh khoản là 0,202 và có ý nghĩa thống kê ở mức 10%. 

Mối tương quan này cũng có thể nhìn thấy qua Hình 3.2. Điều này có thể dự đoán là 

LLPTL có mối quan hệ ngược chiều với thanh khoản. 

 - Các biến vĩ mô như: tốc độ tăng trưởng kinh tế (GDP), lạm phát (INF) và 

tốc độ cung ứng tiền M2 đều có ý nghĩa thống kê với khe hở chuyển đổi thanh 

khoản. Hệ số tương quan giữa các biến vĩ mô với LTGAP yếu và âm. Điều này có 

thể dự đoán rằng, hầu hết các biến vĩ mô có mối quan hệ cùng chiều với thanh 

khoản .                      

 - Hệ số tương quan giữa biến Dummy CRISIS (giai đoạn khủng hoảng có giá 

trị bằng 1 và giai đoạn khác có giá trị bằng 0) với biến phụ thuộc khe hở chuyển đổi 

thanh khoản  là -0,129 và có ý nghĩa thống kê ở mức 10%. Điều này có thể dự đoán 
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giai đoạn khủng hoảng tài chính thì thanh khoản của ngân hàng cao hơn giai đoạn 

khác. 

3.2.3. Kiểm định T-test 

Để kiểm định sự khác biệt giữa phân chia 2 nhóm ngân hàng theo quy mô tài 

sản (SIZE), phân chia ngân hàng niêm yết (LISTED) hay ngân hàng chưa niêm yết 

(UNLISTED) và chia giai đoạn khủng hoảng tài chính (2008-2010) và giai đoạn 

ngoài khủng hoảng tài chính (giai đoạn còn lại của phạm vi thời gian nghiên cứu), 

tác giả đã sử dụng kiểm định T-test. Kết quả kiểm định T-test đối từng trường hợp 

như sau: 

- Đối với nhóm ngân hàng theo quy mô (SIZE): Kết quả kiểm định (T-test) 

cho thấy có sự khác biệt giữa giá trị trung bình (mean) và có ý nghĩa thống kê giữa 

các biến trong 2 nhóm ngân hàng, tức là mean (nhóm ngân hàng quy mô tài sản 

nhỏ, ký hiệu số 0) - mean (ngân hàng quy mô tài sản lớn, ký hiệu số 1) luôn luôn 

khác 0. Cụ thể, giá trị trung bình của những biến EFD, ETA của nhóm ngân hàng 

quy mô tài sản nhỏ cao hơn nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn và ngược lại giá trị 

trung bình của các biến LLPTL, ROE, SIZE của nhóm ngân hàng quy mô tài sản 

lớn cao hơn nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ (Phụ lục 3.6a). 

- Đối với biến niêm yết (LISTED) và biến chưa niêm yết (UNLISTED): Kết 

quả kiểm định có ý nghĩa thống kê và có sự khác biệt giá trị trung bình giữa các 

biến trong nhóm ngân hàng Listed và nhóm ngân hàng Unlisted. Cụ thể, giá trị 

trung bình của các biến LLTPTL, ROE, LTGAP của ngân hàng Listed cao hơn giá 

trị trung bình các biến này của ngân hàng Unlisted và ngược lại giá trị trung bình 

của các biến EFD, ETA của ngân hàng Unlisted cao hơn giá trị trung bình các biến 

của ngân hàng Listed (Phụ lục 3.6b). 

- Đối với biến khoảng hoảng tài chính (CRISIS): Tương tự như 2 kiểm định 

ở trên, kết quả kiểm định cho thấy có ý nghĩa thống kê và có sự khác biệt giá trị 

trung bình giữa các biến trong 2 giai đoạn khác nhau. Cụ thể trong thời kỳ khủng 

hoảng tài chính giá trị trung bình của các biến EFD, ETA, ROE cao hơn giá trị 
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trung bình của các biến này ngoài thời kỳ khủng hoảng và ngược lại giá trị trung 

bình của các biến LLPTL, LTGAP ngoài thời kỳ khủng hoảng cao hơn giá trị trung 

bình của các biến này trong thời kỳ khủng hoảng (Phụ lục 3.6c). 

3.2.4. Ƣớc lƣợng và kiểm định mô hình tác động của các nhân tố ảnh hƣởng 

đến thanh khoản của ngân hàng 

3.2.4.1. Kiểm định hiện tƣợng đa cộng tuyến trong mô hình 

Một vấn đề thường gặp phải trong việc ước lượng mô hình hồi quy bội đó là 

đa cộng tuyến (multicollinearity). Nếu tồn tại đa cộng tuyến sẽ làm cho kết quả ước 

lượng không còn chính xác. Để phát hiện vấn đề đa cộng tuyến, quy tắc kiểm định 

là khi hệ số tương quan giữa các biến  độc  lập >  0,9  hoặc  hệ  số  nhân  tử  phóng  

đại phương sai (VIF, variance inflating factor) > 10  thì mức độ đa cộng tuyến được 

xem là cao (Hoàng Trọng và Chu Nguyễn Mộng Ngọc, 2005). 

Kết quả ở Bảng 3.5: Ma trận tương quan giữa các biến cho thấy hệ số tương 

quan giữa các biến giải thích đều nhỏ, hệ số tương quan cao nhất cũng chỉ bằng 

0,834. Đồng thời, hệ số nhân tử phóng đại phương sai (VIF)
1 

của các biến trong mô 

hình đều nhỏ hơn 4,0. Do đó, có thể kết luận rằng không có hiện tượng đa cộng 

tuyến giữa các biến giải thích xảy ra trong các mô hình.   

Bảng 3.5: Hệ số VIF giữa các biến giải thích 

Các biến VIF Hệ số 1/VIF R
2 

LTGAP 1,6 0,6246 0,3754 

EFD 1,2 0,8348 0,1652 

ETA 2,43 0,4117 0,5883 

                                                           

1
 Ghi chú: Hệ số nhân tử phóng đại phương sai được xác định theo công thức:  

VIF= 1/(1-R
2
). Trong đó, R

2
j là hệ số xác định hàm hồi quy phụ Xj theo các biến 

giải thích khác. 
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LISTED 1,32 0,7589 0,2411 

LLPTL 1,72 0,5813 0,4187 

ROE 1,5 0,6649 0,3351 

SIZE 3,53 0,2835 0,7165 

Mean VIF 1,9     

Nguồn: Tính toán của tác giả 

3.2.4.2. Kết quả ƣớc lƣợng mô hình các nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản 

của ngân hàng theo phƣơng pháp GMM 

Như đã trình bày tại phần phương pháp ước lượng, đối với dữ liệu bảng động 

(có giá trị trễ của biến phụ thuộc) thì vấn đề cần quan tâm là hiện tượng nội sinh 

xảy ra do việc sử dụng giá trị trễ này. Nếu sử dụng các phương pháp ước lượng phổ 

biến như bình phương bé nhất, ảnh hưởng cố định (FE) và ảnh hưởng ngẫu nhiên 

(RE) đều không có khả năng xử lý các sai lệch do hiện tượng nội sinh. Do đó, trong 

luận án này tác giả sử dụng ước lượng hồi quy GMM. 

Kết quả ước lượng được chia thành 2 nhóm ngân hàng: nhóm ngân hàng quy 

mô tài sản lớn và nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ. Ngoài ra, để có cơ sở so 

sánh sự khác biệt trong trường hợp tách nhóm và không tách nhóm, luận án còn xét 

tất cả các NHTMVN. Mỗi nhóm ngân hàng có 2 mô hình. Mô hình 1 bao gồm 

nhóm biến bên trong và nhóm biến bên ngoài và mô hình 2 bao gồm tất cả các 

nhóm biến (nhóm biến bên trong, nhóm biến bên ngoài và biến khủng hoảng tài 

chính toàn cầu).  

Sau đây là bảng tổng hợp kết quả hồi quy theo phương pháp ước lượng 

GMM được chạy trên mềm STATA (chi tiết tại Phụ lục 3.7a, Phụ lục 3.7b, Phụ lục 

3.7.c ).    
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Bảng 3.6: Kết quả ƣớc lƣợng hồi quy theo GMM     

 
Nhóm 

biến 
Biến 

Tất cả ngân hàng Ngân hàng quy mô tài sản lớn Ngân hàng quy mô tài sản nhỏ 

Mô hình 1 Mô hình 2 Mô hình 1 Mô hình 2 Mô hình 1 Mô hình 2 

Biến bên 

trong ngân 

hàng 

CONS -33,70869*** -15,90805*** -13,28675    -116,9549*     13,09398* 8,488825 

LTGAP(t-

1) 0,2251043*** 0,0211552 0,702004*** 0,1853892 0,349996*** 0,354526*** 

EFD 0,0932326 -0,29535*** -0,410766** -0.913259*** 0,1792962** 0,0999368 

ETA 0,0559016 -1,47515*** -0.2295469 -2,445248** -0,45083*** -0,400748** 

LISTED 0,163389*** 0.0352695 0,067394** 0,2117411** 0.0617014 -0,1507393 

LLPTL -3,763311*** -1,143421 6,626058 -9,733547* -8,353584** -18,59223* 

ROE -1,350906*** -2,06448*** -0,824827*** -2,139873*** -1,01404*** -0,8468825* 

SIZE 2,241607*** 1,080474*** 0,9018156 7,484842** -0.9071216* -0.6034734 

SIZE
2
 -0,036749*** -0.01768*** -0,0151684  -0,1186543**    0,0162059* 0.0116056* 

 GDP 2,399716** 3,543765*** 4,091451** 3,048293* -1,874198 -5,687278* 
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Ghi chú: Kết quả chạy từ phần mềm STATA. ***, ** và * cho biết ý nghĩa 1%, 5% và mức 10% tương ứng.                        

Biến bên 

ngoài ngân 

hàng 

INF -0.999856*** -0,57753*** -0,0934311 -0,2867138 -0.56265***  -0,57840*** 

M2 -0,442481*** -0,0985949* -0,2309205 -0,4785081** 0.0350246 0.0148392 

Biến 

khủng 

hoảng CRISIS 

 

0,0152079   -0.0005033   0.0714265* 

Hansen test: 0.126  0.983  0.708  1.000  0.929  0.990  

AR(1) 0.006 0.006 0.054 0.052 0.034 0.034 

AR(2) 0.752 0.922 0.927 0.938 0.445 0.528 
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Ghi chú: 

* Khe hở chuyển đổi thanh khoản (LTGAP) càng cao thì thanh khoản của ngân 

hàng càng thấp, LTGAP có mối quan hệ ngược chiều với thanh khoản. 

* LTGAP: Khe hở chuyển đổi thanh khoản; LTGAP (t-1): độ trễ của khe hở chuyển 

đổi thanh khoản; EFD: Nguồn tài trợ từ bên ngoài; ETA: Vốn chủ sở hữu trên tổng 

tài sản; LISTED: Ngân hàng niêm yết;  LLPTL: Dự phòng rủi ro tín dụng trên tổng 

dư nợ; ROE: Tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu; SIZE: Quy mô tổng tài sản; 

SIZE
2

: Quy mô tổng tài sản bình phương; GDP: Tăng trưởng kinh tế; INF:Tỷ lệ lạm 

pháp; M2:Tốc độ tăng cung tiền; CRISIS: khủng hoảng tài chính.   

Việc bác bỏ các giả thuyết thuộc kiểm định Sargan/Hansen hàm ý các biến 

công cụ không thoả mãn điều kiện trực giao (độc lập) cần thiết. Kết quả kiểm định 

cho thấy giả thuyết H0 không bị bác bỏ (hầu hết có kết quả lớn hơn 0.1 hay 10%, tại 

mô hình của các nhóm ngân hàng), cung cấp bằng chứng cho bộ biến công cụ là 

phù hợp. Tiếp theo, các kiểm định về tương quan bậc 1 của phần dư đều cho kết quả 

dưới 0,1 cho thấy phần dư có tương quan bậc 1. Tuy nhiên đây là điều có thể xảy ra 

khi sử dụng phương pháp GMM có xử lý bằng kỹ thuật sai phân. Kiểm định tương 

quan bậc 2 của phần dư đều cho kết quả trên 0,1, do đó không bác bỏ giả thuyết 

không có tương quan bậc 2 của phần dư, điều này cho thấy việc sử dụng độ trễ thứ 

hai của các biến công cụ là phù hợp (Roodman, 2006).  

Kết quả ước lượng theo phương pháp GMM đối với phương pháp đo lường 

biến phụ thuộc là khe hở chuyển đổi thanh khoản cho thấy các biến độc lập chia 

thành có nhóm khác nhau: nhóm biến có ý nghĩa thống kê và nhóm biến không có ý 

nghĩa thống kê, nhóm biến có tác động dương và nhóm biến có tác động âm đến 

biến phụ thuộc, có những biến có ý nghĩa thống kê trong mô hình này nhưng không 

có ý nghĩa thống kê trong mô hình khác,… Do vậy, luận án sẽ phân tích từng biến 

độc lập để xác định có hay không tác động của chúng đến biến phụ thuộc và ở mức 

độ nào. 
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- Biến độ trễ khe hở chuyển đổi thanh khoản (LTGAPt-1): Kết quả hồi 

quy cho thấy hệ số của biến này dương và đều có ý nghĩa thống kê ở mức cao (1% 

và 5%) trong tất cả các mô hình của hai nhóm ngân hàng và tất cả NHTMVN. Điều 

này có nghĩa là khe hở chuyển đổi thanh khoản trong quá khứ có ảnh hưởng đáng 

kể đến khe hở chuyển đổi thanh khoản trong năm hiện hành bất kể quy mô tài sản 

của ngân hàng (trừ Mô hình 2 – Ngân hàng quy mô tài sản lớn). Kết quả nghiên cứu 

này hoàn toàn ủng hộ giả thuyết “Thanh khoản của ngân hàng trong quá khứ sẽ tác 

động đến thanh khoản của ngân hàng trong hiện tại” và kết quả nghiên cứu này 

phù hợp với nghiên cứu thực nghiệm của Bjorn Imbierowicz & Christian Rauch 

(2013). 

- Nguồn tài trợ từ bên ngoài (EFD): Đối với nhóm ngân hàng có quy mô 

tài sản lớn, hệ số hồi quy của biến này âm có ý nghĩa thống kê trong cả 2 mô hình 

lần lượt ở mức 5% và 1% tương ứng. Kết quả nghiên cứu này phù hợp với giả 

thuyết H1“Nguồn tài trợ từ bên ngoài có mối quan hệ thuận chiều với thanh khoản 

của ngân hàng”. Điều này cho thấy nguồn tài trợ từ bên ngoài, nhất là nguồn vốn 

trên thị trường liên ngân hàng đã cung cấp nguồn cung thanh khoản cần thiết và kịp 

thời bù đắp thiếu hụt thanh khoản tạm thời và đột xuất, đặc biệt trong thời kỳ khủng 

hoảng tài chính vừa qua thị trường liên ngân hàng là nguồn cung thanh khoản chủ 

yếu của các NHTM. Bên cạnh đó, do lợi thế là những ngân hàng lớn, đặc biệt là 

những NHTMNN nên càng dễ dàng tiếp cập nguồn tài trợ từ bên ngoài sẵn sàng đáp 

ứng nhu cầu thanh khoản khi cần thiết từ đó tạo nên uy tín lớn trên thị trường. 

Trong thời kỳ khủng hoảng tài chính sự biến động của tiền gửi rất lớn khi có sự 

chuyển dịch tiền gửi trước đây tại các ngân hàng quy mô tài sản nhỏ sang ngân hàng 

quy mô tài sản lớn với lý do được cho là an toàn hơn và dễ dàng hơn khi cần thiết 

rút tiền. Chính vì vậy làm cho những ngân hàng quy mô tài sản lớn có lượng tài sản 

thanh khoản dư thừa lớn và trở thành ngân hàng cho vay trên thị trường liên ngân 

hàng với lãi suất cao hơn, an toàn hơn so với cho vay cá nhân hoặc doanh nghiệp. 

Điều này cho thấy nguồn tài trợ từ bên ngoài không những hỗ trợ thanh khoản cho 

các ngân hàng quy mô tài sản lớn mà các ngân hàng quy mô tài sản lớn còn sử dụng 
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nguồn vốn này để tạo ra lợi nhuận đáng kể cho mình, nhất trong thời kỳ khủng 

hoảng tài chính.       

Đối với ngân hàng có quy mô tài sản nhỏ, kết quả ước lượng hồi quy trái 

ngược hoàn toàn với ngân hàng quy mô tài sản lớn và cả hệ thống NHTMVN. Cả 

hai mô hình đều có kết quả dương nhưng chỉ có mô hình 1 có ý nghĩa thống kê ở 

mức 5%. Kết quả này cũng trái ngược với giả thuyết ban đầu về mối quan hệ giữa 

nguồn tài trợ từ bên ngoài và thanh khoản. Điều này cho thấy nguồn tài trợ từ bên 

ngoài không những không hỗ trợ thanh khoản mà còn làm giảm tính thanh khoản 

của ngân hàng. Kết quả này có thể giải thích như sau: 

Theo lý thuyết thì nguồn tài trợ từ bên ngoài là nguồn cung thanh khoản 

đáng kể, đặc biệt là trong trường hợp thiếu hụt thanh khoản thì đây là nguồn mà 

ngân hàng tiếp cận đầu tiên vì tính thuận lợi của nguồn này. Mặc dù, trong thời kỳ 

khủng hoảng lãi suất huy động rất cao nhưng các ngân hàng quy mô tài sản nhỏ vẫn 

coi đây là nguồn cung thanh khoản chủ yếu và ngân hàng chấp nhận từ bỏ mục tiêu 

lợi nhuận để theo đuổi đảm bảo thanh khoản và an toàn hoạt động. Tuy nhiên, sau 

thời khủng hoảng tài chính lãi suất biến động mạnh và tiếp tục gia tăng, buộc 

NHNN áp dụng mức trần lãi suất huy động 14%/năm theo Thông tư số 02/2011/TT-

NHNN ngày 03/3/2011 và có hiệu lực từ ngày ký. Từ những quy định trên, ngân 

hàng quy mô tài sản nhỏ không những gặp khó khăn khi huy động trên thị trường 1 

do không có lợi thế về quy mô và bị đánh giá uy tín thấp hơn những ngân hàng quy 

mô tài sản lớn mà còn chịu tổn thất lớn khi có sự chuyển dịch tiền gửi của khách 

hàng mình sang ngân hàng quy mô tài sản lớn hơn với lý do an toàn hơn. Do đó một 

số NHTM quy mô tài sản lớn lại có lợi thế huy động vốn trên thị trường 1 đã cho 

vay lại trên thị trường 2 với mức lãi suất cao khiến cho nguồn vốn huy động không 

được cho vay ra nền kinh tế mà di chuyển qua lại trong hệ thống ngân hàng và 

những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ là ngân hàng chuyên đi vay trên thị trường này 

với lãi suất một số phiên giao dịch lên đến 40%/năm, hơn gấp đôi so với lãi suất 

huy động trên thị trường 1. Do vậy, trong mô hình 2 của ngân hàng quy mô tài sản 

nhỏ EFD tác động ngược chiều với thanh khoản, ngân hàng quy mô tài sản nhỏ 
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không những phải trả các khoản nợ gốc mà còn phải trả lãi vay với lãi suất rất cao 

trên thị trường liên ngân hàng trong khoảng thời gian ngắn dẫn đến một số ngân 

hàng không trả nợ đúng hạn, thậm chí chây ỳ trả nợ gốc.  

- Vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản (ETA): Hệ số hồi quy của biến ETA âm 

với tất cả mô hình của nhóm ngân hàng với mức ý thống kế ở mức 1% và 5% (trừ 

mô hình 2 của nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn không có ý nghĩa thống kê). Kết 

quả nghiên cứu phù hợp với giả thuyết H2: Vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản có mối 

quan hệ thuận chiều với thanh khoản của ngân hàng. Điều này hàm ý rằng ETA 

đóng vai trò quan trọng đối với thanh khoản của ngân hàng bất kể về quy mô. Kết 

quả nghiên cứu này phù hợp với kết quả nghiên cứu thực nghiệm của Rupullo 

(2003), Bunda & Desquilbet (2008), Bonfim & Kim (2009), Inoca Munteanu 

(2012), Vodová (2011, 2013), Trương Quang Thông (2012). 

Nếu so sánh giữa hai nhóm ngân hàng thì ETA đóng vai trò tích cực hơn đối 

với thanh khoản của nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, thể hiện qua hệ số hồi 

quy của hai mô hình đều âm -0,451 và -0,400 và đều có ý nghĩa thống kê ở mức 5% 

và 1%. Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn, biến EAT có tác động cùng 

chiều với thanh khoản trong điều kiện khi xảy ra khủng hoảng tài chính. Sở dĩ ETA 

tác động đến thanh khoản của hai nhóm ngân hàng tương đối khác nhau là vì: 

Thứ nhất, mặc dù những ngân hàng có quy mô tài sản lớn đều có vốn chủ sở 

hữu lớn, nguồn vốn nhằm đảm an toàn vốn đối với ngân hàng. Tuy nhiên nếu chúng 

ta xét theo hệ số ETA những ngân hàng quy mô tài sản lớn, đặc biệt là những 

NHTMNN lại có chỉ số này thấp hơn so với những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ 

(Bảng 2.8 tại chương 2 cho thấy những NHTMCP tư nhân là đại diện cho những 

ngân hàng quy mô tài sản nhỏ đều có ETA hàng năm cao gấp 2-3 lần so với ETA 

của ngân hàng quy mô tài sản lớn), điều này cho thấy vốn chủ sở hữu của những 

ngân hàng quy mô tài sản nhỏ đủ lớn để làm “tấm đệm” thanh khoản, phòng tuyến 

cuối cùng chống đỡ rủi ro thanh khoản. 

Thứ hai, những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ nhưng có ETA lớn thì nguy cơ 

vỡ nợ thấp sẽ thấp hơn. Điều đó cũng hàm ý là một cấu trúc vốn mạnh rất cần thiết 
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cho các ngân hàng trong nhóm này, nó cung cấp thêm sức mạnh cho các ngân hàng 

trong điều kiện có biến động của các yếu tố bên ngoài. 

 Thứ ba, vì bản thân là nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ nên có tính nhạy 

cảm với thị trường huy động vốn nhanh hơn, nếu ETA ổn định sẽ đáp ứng nhu cầu 

thanh khoản cho khách hàng tốt hơn, dễ dàng tạo uy tín cho khách hàng hơn và qua 

đó có lợi thế huy động vốn trên thị trường hơn. Tuy nhiên, lượng vốn huy động 

được sẽ tăng trưởng đến một mức độ nhất định và ngân hàng thấy đã đủ mạnh thì 

ngân hàng sẽ bắt đầu sử dụng số vốn đó để đầu tư cho tài sản thanh khoản, và từ đó 

ngân hàng sẽ tự mình tạo ra một cấu trúc vốn hiệu quả. 

- Biến niêm yết (LISTED): Đối với nhóm ngân hàng có quy mô tài sản lớn, 

hệ số hồi quy của biến này là 0,0674 và 0,2117 tương ứng với mô hình 1 và mô 

hình 2, và đều có ý nghĩa thống kê ở mức 5%. Hệ số hồi quy cho thấy niêm yết có 

tác động ngược chiều đối với thanh khoản của ngân hàng. Kết quả này trái với giả 

thuyết H3: “Ngân hàng niêm yết có thanh khoản tốt hơn ngân hàng chưa niêm yết”, 

đồng thời cũng ngược với kết quả nghiên cứu thực nghiệm của Nguyen M., Skully 

M. & Perera S. (2012). Kết quả hồi quy này có thể được giải thích, do hầu hết các 

NHTMVN chỉ niêm yết sàn chứng khoán trong những năm gần đây, chỉ có vài ngân 

hàng niêm yết sớm chẳng hạn như: Ngân hàng TMCP Sài Gòn Thương Tín – STB 

niên yết ngày 12/7/2006 và sau đó là ngân hàng TMCP Á Châu – ACB niêm yết 

ngày 21/11/2006, số ngân hàng còn lại chủ yếu niêm yết vào năm 2009 (Bảng 3.1: 

Danh sách ngân hàng niêm yết trên sàn chứng khoán). Đây cũng là giai đoạn bất ổn 

về kinh tế chẳng hạn như: lạm phát tăng cao, GDP tăng trưởng chậm, nền kinh tế 

chịu tác động của khủng tài chính toàn cầu,… 

Nếu quan sát thực tế giao dịch của những cổ phiếu ngân hàng trên thị trường 

chứng khoán cho thấy giá trị và khối lượng cổ phiếu ngân hàng giao dịch chỉ tăng 

trong năm 2006 và đến giữa năm 2007, sau đó giảm cả về giá trị và khối lượng giao 

dịch, đặc biệt là giai đoạn khủng hoảng tài chính. Chẳng hạn như ngân hàng ACB 

có giá 150.000 đ/cổ phiếu (ngày 31/12/2006), nhưng giảm xuống còn 37.200 đ/cổ 

phiếu (ngày 31/12/2009); STB có giá 72.000 đ/cổ phiếu (ngày 31/12/2006), nhưng 
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giảm xuống còn 24.100đ/cổ phiếu (ngày 31/12/2006); SHB có giá 15.200 đ/cổ 

phiếu và khối lượng giao dịch là 2.079.300 cổ phiếu (niêm yết ngày 20/4/2009),  

đến cuối năm 2009 giá trị giao dịch 21.900đ/cổ phiếu (tăng 6.700đ/cổ phiếu) nhưng 

khối lượng giao dịch giảm mạnh còn 687.100 cổ phiếu; CTG có giá 40.100 đồng/cổ 

phiếu và khối lượng giao dịch 2.410.900 cổ phiếu (niêm yết ngày 16/7/2009) đến 

cuối năm 2009 giá trị giao dịch 29.500 đ/cổ phiếu (giảm 10.600đ/cổ phiếu) nhưng 

khối lượng giao dịch giảm mạnh còn 227.140 cổ phiếu (giảm trên 10 lần); EIB có 

giá 29.000 đ/cổ phiếu và khối lượng giao dịch là 14.130.980 cổ phiếu (niêm yết 

ngày 27/10/2009), đến cuối năm 2009 giá trị giao dịch xuống còn 24.000 đ/cổ phiếu 

(giảm 5.000 đ/cổ phiếu) nhưng khối lượng giao dịch giảm mạnh còn 6.441.730 cổ 

phiếu (giảm trên 2 lần). Có thể thấy rằng trong giai đoạn khủng hoảng, những cổ 

phiếu đã niêm yết (ACB và STB) đã giảm giá rất mạnh, mặc dù khối lượng giao 

dịch tăng và những cổ phiếu niêm yết trong năm 2009 đều có xu hướng giảm về giá 

và khối lượng giao dịch vào thời điểm cuối năm (trừ cổ phiếu của VCB). Do vậy 

những ngân hàng đang kinh doanh và nắm giữ nhiều tài sản chứng khoán trong 

những năm trước đã bị thua lỗ hoặc buộc phải lập dự phòng đầu tư chứng khoán 

trong suốt thời kỳ khủng hoảng tài chính.     
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Bảng 3.7: Giá trị thị trƣờng và khối lƣợng giao dịch của ngân hàng niêm yết giai đoạn năm 2006-2009 

Mã NH 
Ngày phát 

hành 

Giao dịch tại ngày 

phát hành 

Giao dịch tại 

ngày 31/12/2006 

Giao dịch tại ngày 

31/12/2007 

Giao dịch tại 

ngày 31/12/2008 

Giao dịch tại ngày 

31/12/2009 

Thị giá 

(1.000 

đ/cp) 

Khối 

lượng 

giao dịch 

(1.000 

cp) 

Thị giá 

(1.000 

đ/cp) 

Khối 

lượng 

giao 

dịch 

(1.000 

cp) 

Thị giá 

(1.000 

đ/cp) 

Khối 

lượng 

giao dịch 

(1.000 

cp) 

Thị giá 

(1.000 

đ/cp) 

Khối 

lượng 

giao dịch 

(1.000 

cp) 

Thị giá 

(1.000 

đ/cp) 

Khối lượng 

giao dịch 

(1.000 cp) 

1. ACB 21/11/2006 132,2 56,5 150,0 103,2 164,0 539,1 27,9 733,1 37,2 1.549,4 

2. STB 12/07/2006 78,0 736,2 72,0 427,7 65,0 586,8 18,4 2.809,9 24,1 3.532,3 

3. SHB 20/04/2009 15,2 2.079,3             21,9 687,1 

4. CTC 16/07/2009 40,1 2.410,9             29,5 227,1 

5. EIB 27/10/2009 29,0 14.131,0             24,0 6.441,7 

6. VCB 30/06/2009 60,0 294,1             47,0 398,1 

Nguồn: www.stockbiz.vn/Stocks 

http://www.stockbiz.vn/Stocks
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Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, kết quả hồi quy biến LISTED 

tác động dương trong mô hình 1 và tác động âm trong mô hình 2, cả hai mô hình 

đều không có ý nghĩa thống kê. Kết quả nghiên cứu này có thể được giải thích là do 

trong nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ là những ngân hàng chưa niêm yết, chỉ 

trừ ngân hàng NCB (Ngân hàng TMCP Quốc Dân) niêm yết ngày 13/9/2010 ( tức là 

sau thời kỳ khủng hoảng tài chính), sau ngày niêm yết với giá khởi điểm 12.100 

đ/cổ phiếu, giá trị cổ phiếu NCB giảm liên tục và thậm chí thấp hơn mệnh giá qua 

các năm, chẳng hạn như năm cuối  2010, cổ phiếu NCB có thị giá 10.500 đ/cổ phiếu 

nhưng đến cuối năm 2015 thị giá của cổ phiếu NCB chỉ còn 6.600 đ/cổ phiếu). Thị 

giá cổ phiếu thấp buộc ngân hàng phải trích một khoản tiền để mua cổ phiếu quỹ 

nhằm ngăn chặn đà giảm sút của chứng khoán, hoặc trích lập dự phòng rủi ro tài 

chính (chứng khoán). Điều đó cho thấy sau thời kỳ khủng hoảng tài chính niêm yết 

của nhóm ngân hàng này không những không hỗ trợ cho thanh khoản mà còn làm 

giảm khả năng thanh khoản của ngân hàng (mô hình 1). 

- Dự phòng tín dụng trên tổng dƣ nợ (LLPTL): Đối với ngân hàng quy 

mô tài sản lớn, kết quả hồi quy của biến này có tác động dương đến thanh khoản 

trong điều kiện chỉ có biến bên trong và biến bên ngoài ngân hàng (mô hình 1), 

nhưng không có ý nghĩa thống kê, và biến LLPTL tác động âm đến thanh khoản với 

hệ số hồi quy lớn -9,7335 và có ý nghĩa thống kê 10% trong trường hợp bao gồm cả 

biến khủng hoảng tài chính (mô hình 2). Điều này cho thấy biến LLPTL đóng vai 

trò rất lớn để hỗ trợ thanh khoản của ngân hàng trong trường hợp xảy ra khủng 

hoảng tài chính, việc trích lập dự phòng rủi ro tín dụng cho phép ngân hàng đánh 

giá chính xác hơn giá trị thực tài sản của ngân hàng, bên cạnh đó trích lập dự phòng 

cũng làm giảm lợi nhuận thực tế của ngân hàng. Khoản lợi nhuận sau này thay vì 

dùng phân phối như: chia cho các cổ đông dưới dạng cổ tức bằng tiền mặt, trích lập 

các quỹ khác như: quỹ đầu tư và phát triển, quỹ khen thưởng phúc lợi,…. nay khoản 

lợi nhuận này được sử dụng để bổ sung cho tài sản thanh khoản (như tiền mặt, hay 

dự trữ thứ cấp).     
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Đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ ảnh hưởng LLPTL rõ ràng hơn khi hệ 

số của biến này tác động đến thanh khoản đều âm trong cả hai mô hình lần lượt – 

8,3535 và -18,592 và đều có ý nghĩa thống kê ở mức 5% và 10% tương ứng với mỗi 

mô hình. Kết quả nghiên cứu này phù hợp với giả thuyết H4 “Dự phòng rủi ro tín 

dụng trên tổng dư nợ tín dụng có mối quan hệ cùng chiều với thanh khoản của ngân 

hàng”. Kết quả nghiên cứu này cũng phù hợp với nghiên cứu thực nghiệm của 

Sufian & Chong (2008), Vong & Chan (2009), Inoca Munteanu (2012), Doriana 

Cucinelli (2013). Kết quả này cũng được giải thích tương tự như mô hình 2 của 

ngân hàng quy mô tài sản lớn, trích lập dự phòng rủi ro tín dụng nhằm phản ánh 

trung thực giá trị tài sản, đảm bảo chất lượng tài sản của ngân hàng qua đó giúp các 

nhà quản trị lập kế hoạch thanh khoản cho ngân hàng tốt hơn.  

- Tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu (ROE): Hệ số hồi quy của biến 

ROE đều âm với LTGAP và có ý nghĩa thống kê ở mức 10% (mô hình 2 của nhóm 

ngân hàng quy mô tải sản nhỏ) và ở mức 1% trên tất cả các mô hình còn lại của 2 

nhóm quy mô tài sản ngân hàng và cả hệ thống NHTMVN. Kết quả cho thấy ROE 

tác động tích cực đến thanh khoản của ngân hàng bất kể quy mô tài sản hay nhóm 

nhân tố tác động nào. Kết quả nghiên cứu này ngược hoàn toàn với giả thuyết ban 

đầu H5“ROE càng cao thì thanh khoản của ngân hàng càng giảm”. Tuy nhiên, kết 

quả này lại phù hợp với kết quả của một số nghiên cứu trước đây như: nghiên cứu 

của Bryant (1980), Diamond & Dybvig (1983), Bunda & Desquilbet (2008), 

Étienne Bordeleau & Christopher Graham (2010), Bonfim & Kim (2011) đều có kết 

quả lợi nhuận cao làm cho thanh khoản của ngân hàng tốt hơn. Kết quả nghiên cứu 

đối với các NHTMVN trong giai đoạn này có thể được giải thích như sau: 

Thứ nhất, như đã nêu trong phần thực trạng chương 2, giai đoạn 2005 – 2015 

là (i) thời kỳ các NHTMCP tư nhân tăng vốn điều lệ theo yêu cầu tại Nghị định 

141/2006/NĐ-CP đến năm 2010 lên 3.000 tỷ đồng, (ii) hầu hết các ngân hàng niêm 

yết đều niêm yết trong thời gian này, (iii) đây là cũng giai đoạn hội nhập kinh tế 

quốc tế, đặc biệt là gia nhập WTO (năm 2007) các ngân hàng nỗ lực để tăng quy mô 

và nguồn lực tài chính nhằm đáp ứng nhu cầu hội nhập. Giải pháp cho vấn đề tăng 
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quy mô trong lúc này là phát hành cổ phiếu để huy động vốn là phù hợp nhất vì nếu 

ROE càng tăng cao thì khả năng phát hành cổ phiếu thành công với thị giá và khối 

lượng giao dịch càng cao. Các khoản thu từ phát hành cổ phiếu làm tăng vốn điều lệ 

đồng thời cũng làm tăng tăng nguồn cung thanh khoản đáng kể cho ngân hàng. 

Thứ hai, trong những năm gần đây ngân hàng đã từng bước đa dạng hóa các 

hoạt động kinh doanh thay vì chỉ dựa vào hoạt động kinh doanh truyền thống là huy 

động và cho vay để hưởng chênh lệch lãi suất. Đây là hoạt động mà ngân hàng phải 

đánh đổi giữa thanh khoản và lợi nhuận, muốn có lợi nhuận càng cao thì ngân hàng 

càng giữ ít tài sản thanh khoản mà sử dụng chúng để đầu tư sinh lợi. Lợi nhuận của 

ngân hàng còn được tạo ra từ các hoạt động khác như khai thác các dịch vụ (bảo 

lãnh, tư vấn, thẻ), kinh doanh ngoại hối, kinh doanh chứng khoán, đầu tư góp vốn. 

Điều này cho thấy lợi nhuận không hoàn toàn dựa vào hoạt động tín dụng, hoạt 

động làm giảm tài sản thanh khoản mà dần dần được đa dạng hóa.  

 Thứ ba, trong thời kỳ nền kinh tế nước ta gặp nhiều khó khăn, đặc biệt là giai 

đoạn khủng hoảng tài chính, những ngân hàng có ROE cao hơn sẽ tạo được uy tín 

hơn trên thị trường tài chính và được khách hàng và thị trường tín nhiệm cao hơn, 

từ đó dễ dàng tiếp cận nguồn cung thanh khoản từ bên ngoài với chi phí huy động 

vốn thấp hơn.   

 - Quy mô tài sản của ngân hàng (SI E, SI E
2
): Hệ số này biến động theo 

từng nhóm ngân hàng. Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn, hệ số ước 

lượng SIZE dương với cả hai các mô hình với hệ số lần lượt là 0.9018 và 7,4848 

nhưng chỉ có mô hình 2 có nghĩa thống kê ở mức 5%. Trong khi biến SIZE
2
 lại có 

hệ số hồi quy trái ngược hoàn toàn với biến SIZE. Hệ số ước lượng SIZE
2 

âm lần 

lượt là -0.0151 và -0,1186 tương ứng với mỗi mô hình nhưng chỉ có mô hình 2 có 

nghĩa thống kê ở mức 5%. Kết quả này có nghĩa là quy mô tài sản có tác động 

ngược chiều đến thanh khoản, nhưng quy mô tổng tài sản bình phương tác động 

cùng chiều với thanh khoản. Điều này cho thấy rằng quy mô tài sản có quan hệ phi 

tuyến tính với thanh khoản, lúc đầu khi tăng qui mô sẽ làm giảm thanh khoản, tuy 

nhiên nếu ngân hàng tiếp tục tăng quy mô kéo dài đến một mức nào đó thì sẽ làm 
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tăng thanh khoản. Kết quả này có thể giải thích, vì nhóm ngân hàng này có quy mô 

và thị phần rất lớn trong hệ thống NHTMVN, nhất là những NHTMNN. Chính lợi 

thế về quy mô và hưởng dụng những đảm bảo và lợi thế mang tính ngầm định từ 

NHNN nên các ngân hàng này đã mạnh dạn cho vay và đầu tư vào những tài sản dài 

hạn, tài sản có nhiều rủi ro hơn và nắm giữ ít tài sản thanh khoản hơn từ đó làm gia 

tăng LTGAP (hay làm giảm thanh khoản của ngân hàng).  

Kết quả nghiên cứu cũng cho thấy rằng, đối với nhóm ngân hàng quy mô tài 

sản lớn, trong điều kiện không có khủng hoảng tài chính (mô hình 1), quy mô ngân 

hàng tác động đến thanh khoản không thấy rõ ràng, cả biến SIZE và SIZE
2
 đều 

không có ý nghĩa thống kê. Kết quả nghiên cứu này cũng tương tự như nghiên cứu 

của O. Aspachs al, (2005).  

Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ hệ số hồi quy biến SIZE và 

SIZE
2
 trái ngược nhau. Hệ số hồi quy biến SIZE có tác động âm đến LTGAP trong 

cả hai mô hình lần lượt là -0,9071 và -0,6034 nhưng chỉ có mô hình 1 (không có 

biến khủng hoảng tài chính) có ý nghĩa thống kê ở mức 10%. Trong khi tổng quy 

mô tài sản bình phương (SIZE
2
) lại có tác động dương đến LTGAP trong cả hai mô 

hình lần lượt là 0,0162,  0,0116 và đều có ý nghĩa thống kê ở mức 10%. Kết quả 

này cho thấy đối với nhóm ngân hàng này, quy mô tài sản càng lớn thì thanh khoản 

càng cao, nhưng tổng quy mô tài sản bình phương (SIZE
2
) lại có mối quan hệ 

ngược chiều với thanh khoản. Tương tự như nhóm quy mô tài sản ngân hàng lớn, 

quy mô tài sản có quan hệ phi tuyến tính với thanh khoản nhưng tác động của SIZE 

và SIZE
2
 trong trường hợp này khác với nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn. Quy 

mô tài sản càng lớn thì thanh khoản càng cao, nhưng nếu ngân hàng tiếp tục tăng 

quy mô đến một mức nào đó thì sẽ làm thanh khoản càng giảm. Kết quả nghiên cứu 

này tương tự như nghiên cứu thực nghiệm của Deléchat et al  (2012). 

- Tăng trƣởng kinh tế (GDP): Kết quả hồi quy của biến này cho thấy có sự 

khác biệt đáng kể giữa 2 nhóm ngân hàng. Đối với ngân hàng quy mô tài sản lớn, 

hệ số hồi quy của biến GDP đều dương lần lượt là 4,0914 và 3,0483 cho cả hai mô 

hình và đều có ý nghĩa thống kê ở mức 10% và mức 5%. Tuy nhiên, đối với nhóm 
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ngân hàng quy mô tài sản nhỏ thì kết quả hồi quy cho thấy GDP tác động rất mạnh 

đến LTGAP trong cả hai mô hình, với hệ số ước lượng đều âm lần lượt là -1,8742 

và -5,6872 nhưng chỉ có mô hình 2 (có biến khủng hoàng tài chính) có ý nghĩa 

thống kê ở mức 10%. 

  Kết quả trên cho thấy rằng, tốc độ tăng trưởng GDP tác động ngược chiều 

với thanh khoản ngân hàng quy mô tài sản lớn. Kết quả nghiên cứu này phù hợp với 

giả thuyết (H7) “Tốc độ tăng trưởng GDP có mối quan hệ ngược chiều với thanh 

khoản của ngân hàng”. Kết quả này được giải thích là trong thời kỳ nền kinh tế 

tăng trưởng cao thì nhu cầu vay vốn lớn, nhất là nhu cầu vay vốn dài hạn của các 

doanh nghiệp và cá nhân để mở rộng sản xuất và đầu tư. Bên cạnh đó, khi nền kinh 

tế tăng trưởng cao ngân hàng cũng có nhu cầu cho vay lớn vì lãi suất cho vay cao và 

giá trị khoản vay lớn, do vậy trong giai đoạn kinh tế tăng trưởng cao nhiều ngân 

hàng chấp nhận cho vay dưới chuẩn hoặc thẩm định hồ sơ tín dụng không chặt chẽ 

hoặc giải ngân dễ dãi. Do điều kiện nền kinh tế tăng trưởng cao cùng với lợi thế về 

quy mô của mình nên nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn đã tận dụng tối đa nguồn 

lực để cho vay tìm kiếm lợi nhuận, các ngân hàng sẵn sàng chấp nhận dự trữ ít tài 

sản thanh khoản hơn và sử dụng chúng để đầu tư sinh lời, từ đó làm giảm thanh 

khoản của ngân hàng. Kết quả nghiên cứu hàm ý rằng những ngân hàng quy mô tài 

sản lớn thường xây dựng vùng đệm thanh khoản (giữ nhiều tài sản thanh khoản) 

trong thời kỳ suy giảm kinh tế và loại bỏ vùng đệm khi nền kinh tế phục hồi. Kết 

quả nghiên cứu phù hợp với các nghiên cứu trước đây của O. Aspachs et al (2005), 

Dinger. V (2009) và C. Rauch et al (2010). 

Tuy nhiên, đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ thì mối quan hệ giữa tăng 

trưởng GDP với thanh khoản có kết quả trái ngược với nhóm ngân hàng quy mô tài 

sản lớn, tăng trưởng GDP có tác động cùng chiều với thanh khoản. Đặc biệt là trong 

thời kỳ khủng hoảng tài chính tăng trưởng GDP cao sẽ hỗ trợ cho thanh khoản tốt 

hơn đối với nhóm ngân hàng này bởi vì: thứ nhất, là những ngân hàng quy mô tài 

sản nhỏ thường nhạy bén với thị trường hơn, họ thường lựa chọn đối tượng cho vay 

phù hợp như: chủ yếu cho các doanh nghiệp vừa và nhỏ hoạt động có hiệu quả và 
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cho vay tiêu dùng khách hàng cá nhân có tài sản đảm bảo và khả năng thu hồi cao; 

thứ hai, lựa chọn kỳ hạn cho vay vốn ngắn, thu hồi vốn nhanh và ít rủi ro.   

- Lạm phát (INF): Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn, hệ số hồi 

quy của biến INF có tác động âm đến LTGAP nhưng không có ý nghĩa thống kê đối 

với cả hai mô hình. Điều này cho thấy biến lạm phát ảnh hưởng đến thanh khoản 

ngân hàng là không rõ ràng và kết quả này phù hợp với nghiên cứu của Doriana 

Cucinelli (2013). 

Đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, biến lạm phát cũng tác động âm đến 

LTGAP với hệ số hồi quy lần lượt là - 0,5626 và – 0,5784 và cả hai mô hình đều có 

ý nghĩa thống kê ở mức 1%. Kết quả nghiên cứu này có nghĩa là lạm phát có tác 

động cùng chiều với thanh khoản và kết quả nghiên cứu đã hoàn toàn không ủng hộ 

Giả thuyết (H8): Lạm phát có mối quan hệ ngược với chiều thanh khoản của ngân 

hàng. Kết quả nghiên cứu phù hợp với nghiên cứu trước đây của Bunda và 

Desquilbet (2008), Chikoko Laurine (2013). Điều này hàm ý rằng trong thời kỳ lạm 

phát những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ lại thận trọng hơn khi hạn chế các hoạt 

động tín dụng (đặc biệt là hạn chế cho vay với những khách hàng mới, cho vay với 

giá trị lớn) và ý thức được việc nắm giữ những tài sản thanh khoản để sẵn sàng ứng 

phó với những biện pháp của Chính phủ để kìm chế trong thời kỳ lạm phát tăng cao, 

chẳng hạn như: chính sách thắt chặt tiền tệ bằng cách tăng tỷ lệ dự trữ bắt buộc và 

các loại lãi suất chủ chốt, phát hành tín phiếu bắt buộc các NHTM phải mua,… 

Chính sách thắt chặt tiền tệ trong thời kỳ lạm phát cao làm cho ngân hàng quy mô 

tài sản nhỏ không những hạn chế cho vay và tăng cường dự trữ những tài sản thanh 

khoản, các ngân hàng này còn phải liên tục tăng mức lãi suất tiền gửi để huy động 

vốn để đáp ứng nhu cầu thanh khoản. Chẳng hạn như tại năm 2008, thời điểm thị 

trường tiền tệ Việt Nam diễn biến phức tạp cũng là năm có lạm phát cao nhất (trên 

23%). Lãi suất huy động cũng tăng tương ứng, tháng 1/2008 lãi suất huy động trung 

bình ở mức 8,5%/năm, đã tăng cao nhất vào tháng 6/2008, nhiều ngân hàng đã công 

bố lãi suất huy động ở mức 18% – 20%/năm như: NH SeAbank áp dụng lãi suất 
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19,2%/năm cho kỳ hạn 13 tháng, NHTMCP Mỹ Xuyên (nay là MDB) đã tăng lãi 

suất lên 19,56%/năm cho kỳ hạn 24 tháng và lãi suất kỳ hạn 1 tháng là 17,76%/năm.       

- Cung tiền M2: Đối với ngân hàng quy mô tài sản lớn, hệ số hồi quy của 

cung tiền M2 tác động đến LTGAP đều âm lần lượt -0,2309 và – 0,4785 tương ứng 

với mỗi mô hình, nhưng chỉ có mô hình 2 (có biến khủng hoảng tài chính) mới có ý 

nghĩa thống kê ở mức 5% . Kết quả nghiên cứu này phù hợp với giả thuyết (H9): 

Cung tiền M2 có tác động cùng chiều đến thanh khoản của ngân hàng và đồng thời 

kết quả nghiên cứu cũng giống với kết quả nghiên cứu trước đây của M, Lucchetta 

(2007) và W. Moore (2009). Điều này hàm ý rằng trong điều kiện khủng hoảng tài 

chính cung tiền M2 đã hỗ trợ tích cực cho thanh khoản, bởi vì nhóm ngân hàng này 

do có lợi thế về quy mô nên dễ dàng hấp thụ mạnh cung tiền M2 để gia tăng nguồn 

cung thanh khoản.  

Tuy nhiên, đối với những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, kết quả hồi quy 

cung tiền M2 có hệ số dương trong cả hai mô hình lần lượt là 0,0350 và 0,0148, 

nhưng cả hai mô hình 2 không có ý nghĩa thống kê. Kết quả cho thấy cung tiền M2 

có tác động ngược chiều đến thanh khoản nhưng không rõ ràng. Điều này cho thấy 

chính sách nới lỏng tiền tệ của NHNN để duy trì tăng trưởng GDP đã không ảnh 

hưởng nhiều đến thanh khoản của ngân hàng mà trong giai đoạn này cung tiền M2 

chỉ giúp những ngân hàng này gia tăng tốc độ tăng trưởng tín dụng mạnh hơn và 

lạm phát cao hơn. 

- Biến khủng hoảng tài chính (CRISIS): Kiểm định mô hình cho thấy hệ số 

hồi quy của biến này âm và không có ý nghĩa thống kê đối với nhóm ngân hàng quy 

mô tài sản lớn. Có nghĩa là khủng hoảng tài chính ảnh hưởng đến thanh khoản ngân 

hàng là không rõ ràng. Tuy nhiên, hệ số hồi quy này có tác động cùng chiều với 

LTGAP đối với những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ và ý nghĩa thống kê ở mức 

1%, có nghĩa là khủng hoảng tài chính tác động tiêu cực đến thanh khoản của ngân 

hàng. Kết quả này phản ánh đúng với thực trạng trong thời kỳ khủng hoảng tài 

chính vừa qua là vì: 
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Thứ nhất, trong giai đoạn này huy động vốn của NHTM từ dân cư và tổ chức 

kinh tế sụt giảm nghiêm trọng, đối với những ngân hàng có quy mô tài sản nhỏ lại 

càng khó khăn hơn khi cạnh tranh huy động vốn với ngân hàng quy mô tài sản lớn 

có nhiều uy tín hơn. Không những thế, ngân hàng quy mô tài sản nhỏ còn phải 

chuẩn bị đủ tiền mặt để sẵn sàng đáp ứng nhu cầu rút tiền của người gửi tiền để đầu 

tư vào lĩnh vực khác có lợi hơn hoặc an toàn hơn, làm cho chỉ số tiền mặt giảm 

nghiêm trọng, dẫn đến thanh khoản càng giảm sút.  

Thứ hai, trong giai đoạn khủng hoảng tài chính Chính phủ thực hiện mục tiêu 

chống lạm phát bằng việc thắt chặt chính sách tiền tệ để giảm lượng tiền đang lưu 

thông như tăng tỷ lệ DTBD đối với tiền gửi bằng đồng Việt Nam có kỳ hạn dưới 12 

tháng là 11% và tiền gửi có kỳ hạn trên 12 tháng là 5% (Quyết định 187/2008, ngày 

16/01/2018), quy định mức trần lãi suất huy động được áp dụng đối với tiền gửi 

VND cho tất cả các NHTM. Những quy định này đã loại bỏ những ngân hàng quy 

mô tài sản nhỏ trong cuộc chạy đua huy động vốn. Ở cùng một mức lãi suất giống 

nhau, các khoản tiền gửi chảy từ các ngân hàng quy mô tài sản nhỏ về các ngân 

hàng quy mô tài sản lớn, nơi được coi là an toàn hơn. NHTMCP nhỏ gặp nhiều khó 

khăn để thu hút tiền gửi và phải dựa vào thị trường liên ngân hàng để đảm bảo 

thanh khoản trong khi các NHTMCP lớn, NHTMNN là ngân hàng chuyên cho vay 

trên thị trường này nên đã hưởng lợi lớn từ mức lãi suất liên ngân hàng tăng cao. 

Như vậy, có thể thấy rằng cuộc khủng hoảng thanh khoản vừa qua chủ yếu xảy ra ở 

các NHTMCP nhỏ chứ không phải ở toàn bộ hệ thống NHTMVN hoặc ngân hàng 

quy mô tài sản lớn.  

3.2.4.3. Kết quả ƣớc lƣợng mô hình các nhân tố ảnh hƣởng đến thanh khoản 

của ngân hàng theo từng phân vị của biến phụ thuộc 

Uớc lượng GMM chỉ cho kết quả của giá trị trung bình của biến phụ thuộc, 

tuy nhiên để kiểm định bổ sung ở các mức khác so với giá trị trung bình (giá trị cao 

hơn hoặc thấp hơn giá trị trung bình) của biến phụ thuộc thì các nhân tố trên tác 

động đến biến phụ thuộc như thế nào, luận án tiếp tục thực hiện sử dụng hồi quy 

phân vị (tứ phân vị) và chia giá trị của biến phụ thuộc theo các mức phân vị cơ bản 
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tại các mức 25%, 50%, 75% và hai phân vị đầu và cuối là 10% và 90%. Luận án chỉ 

phân tích hồi quy phân vị cho mô hình có đầy đủ các biến (mô hình 2) vì trong giai 

đoạn nghiên cứu đã xảy ra khủng hoảng tài chính toàn cầu và giai đoạn này nền 

kinh tế Việt Nam cũng xảy ra hàng loạt các biến động lớn như: cung tiền M2 lớn, 

tăng trưởng tín dụng ở mức cao, lạm phát cao, nợ xấu tăng nhanh. Bên cạnh đó, kết 

quả ước lượng GMM cũng cho thấy mô hình 2 (bao gồm tất cả các biến) có nhiều 

biến có ý nghĩa thống kê và độ tin cậy của mô hình cao hơn. 

Dưới đây là bảng tổng hợp kết quả theo phương pháp hồi quy phân vị được 

chạy từ phần mềm STATA (chi tiết tại Phụ lục 3.8a và Phụ lục 3.8b) 

Bảng 3.8: Kết quả hồi quy phân vị đối với ngân hàng quy mô tài sản lớn 

Biến q10 q25 q50 q75 q90 

EFD  -0.086        

(0.195)       

-0.137 

(0.148) 

-0.235 

(0.166) 

-0.301 ** 

(0.152) 

-0.445 ** 

(0.181)     

ETA  -1.201 

(0.855) 

-1.237 ***   

(0.451)        

-1.406 *** 

(0.535)       

-1.058 

(0.806)       

-1.395 * 

(0.747)     

LISTED -0.022 

(0.050) 

0.002 

(0.033) 

0.015  

(0.034)       

-0.046    

(0.033)           

-0.080 ** 

(0.034)     

LLPTL 0.360     

(2.649)           

2.800   

(1.805)      

-0.132   

(1.987)      

-1.688    

(1.624)     

-0.298     

(2.239) 

ROE -0.317 

(0.221) 

-0.297 *    

(0.156)   

-0.482 ***  

(0.173)   

-0.571 *** 

(0.201)         

-0.551 *** 

(0.190)     

SIZE -0.471   

(0.772)             

1.050   

(0.681)             

1.764 ***  

(0.522)       

2.205 ***   

  (0.498) 

0.834    

 (0.987)     

SIZE
2 

0.007 

(0.012) 

-0.017 

(0.011) 

-0.028 *** 

(0.008) 

-0.035 *** 

(0.008) 

-0.014 

(0.015) 

GDP -1.556 0.853 -0.050 -0.731 1.308 
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(2.377) (2.263) (1.767) (2.252) (2.254) 

INF -0.805 

(0.591) 

-1.052 ** 

(0.442) 

-0.860 *** 

(0.258) 

-0.859 *** 

(0.275) 

-1.304 *** 

(0.227) 

M2  -0.750 

(0.624) 

-0.425 ** 

(0.174) 

-0.662 *** 

(0.180) 

-0.631 *** 

(0.157) 

-0.706 *** 

(0.190) 

CRISIS 0.015 

(0.053) 

-0.025 

(0.038) 

-0.023 

(0.033) 

-0.051 

(0.035) 

-0.018 

(0.043) 

_CONS        8.299 

(12.061) 

-16.186 

(10.818) 

-27.060 *** 

(8.429) 

-34.004 *** 

(8.158) 

-11.772 

(16.103) 

N 166 166 166 166 166 

Ghi chú: Kết quả chạy từ phần mềm STATA. ***, ** và * cho biết ý nghĩa 

1%, 5% và mức 10% tương ứng. 

Bảng 3.9: Kết quả hồi quy phân vị đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ 

Biến q10 q25 q50 q75 q90 

EFD  -0.084 

(0.358) 

0.128 

(0.125) 

0.165 * 

(0.098) 

0.289 *** 

(0.099) 

0.169 

(0.111) 

ETA  -0.441 

(1.059) 

-0.567 * 

(0.329) 

-0.963 *** 

(0.353) 

-0.530 ** 

(0.240) 

-0.466 *** 

(0.140) 

LISTED -0.102 

(0.186) 

0.009 

(0.117) 

0.016 

(0.042) 

0.043 

(0.034) 

0.011 

(0.023) 

LLPTL -0.665 

(5.382) 

-2.872 

(3.007) 

-3.219 

(2.869) 

-2.106 

(2.474) 

-5.867 *** 

(2.044) 

ROE -1.616 

(1.177) 

-0.990 * 

(0.582) 

-1.184 *** 

(0.386) 

-0.740 * 

(0.392) 

-0.816 *** 

(0.166) 
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SIZE -0.002 

(1.584) 

-0.605 

(0.708) 

-0.422 

(0.321) 

-0.334 

(0.312) 

-0.110 

(0.401) 

SIZE
2 

0.002 

(0.025) 

0.011 

(0.012) 

0.008 

(0.005) 

0.006 

(0.005) 

0.003 

(0.007) 

GDP 2.093 

(3.356) 

-0.718 

(2.450) 

0.105 

(1.692) 

0.916 

(1.654) 

3.934 

(2.843) 

INF -0.589 

(0.819) 

-0.515 ** 

(0.250) 

-0.715 *** 

(0.231) 

-0.549 ** 

(0.245) 

-0.638 ** 

(0.315) 

M2  0.571 

(0.351) 

0.018 

(0.188) 

-0.105 

(0.187) 

-0.289 * 

(0.167) 

-0.156 

(0.331) 

CRISIS -0.024 

(0.052) 

-0.003 

(0.036) 

-0.016 

(0.028) 

0.009 

(0.032) 

0.021** 

(0.031) 

_CONS        -1.671 

(25.024) 

8.397 

(10.606) 

6.303 

(4.705) 

4.750 

(4.477) 

0.886 

(5.893) 

N 166 166 166 166 166 

Ghi chú: Kết quả chạy từ phần mềm STATA. ***, ** và * cho biết ý nghĩa 

1%, 5% và mức 10% tương ứng. 

 Khe hở chuyển đổi thanh khoản (LTGAP) càng cao thì thanh khoản của 

ngân hàng càng thấp, LTGAP có mối quan hệ ngược chiều với thanh khoản. 

Kết quả hồi quy phân vị cho thấy các biến độc lập tác động đến biến phụ 

thuộc tại các phân vị khác nhau thì có thể cho kết quả khác nhau và đồng thời kết 

quả hồi quy phân vị cũng có thể khác với kết quả ước lượng GMM tại mức giá trị 

trung bình của biến phụ thuộc. Để so sánh tác động của các nhân tố lên biến thanh 

khoản của từng nhóm ngân hàng tại từng mức phân vị và so sánh kết quả giữa hồi 

quy phân vị và ước lượng GMM (ở mức giá trị trung bình của biến phụ thuộc), luận 

án thực hiện phân tích và so sánh cho từng biến như sau: 
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- Biến nguồn tài trợ từ bên ngoài (EFD): Đối với ngân hàng quy mô tài 

sản lớn, kết quả hồi quy phân vị tương tự kết quả ước lượng GMM. Tuy nhiên, kết 

quả cho thấy biến EFD chỉ tác động mạnh và cùng chiều với thanh khoản ở mức 

phân vị rất cao (mức 75% và mức 90%), các mức phân vị còn lại đều không có ý 

nghĩa thống kê. Đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ kết quả hồi quy phân vị cũng 

tương tự như kết quả ước lượng GMM, biến EFD có tác động ngược chiều với 

thanh khoản nhưng chỉ ở mức phân vị trung bình (mức 50%) và mức phân vị cao 

(mức 75%), các mức phân vị còn lại không có ý nghĩa thống kê. 

- Biến vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản (ETA): Hệ số hồi quy phân vị của 

biến ETA có mối quan hệ cùng chiều với biến thanh khoản tại tất cả các phân vị của 

cả hai nhóm ngân hàng và hầu hết đều có ý nghĩa thống kê (trừ phân vị ở mức 10% 

và 75% đối với ngân hàng quy mô tài sản lớn và phân vị 10% đối với ngân hàng 

quy mô tài sản nhỏ). Kết quả hồi quy phân vị tương tự như kết quả ước lượng 

GMM cho cả hai mô hình của các nhóm ngân hàng. Kết quả này càng khẳng định 

vai trò quan trọng của vốn chủ sở hữu đối với thanh khoản của ngân hàng, vốn chủ 

sở hữu là nguồn vốn ổn định nhất để hỗ trợ thanh khoản cho bất cứ quy mô ngân 

hàng và thời kỳ nào của nền kinh tế Việt Nam. 

- Biến niêm yết (LISTED): Đối với ngân hàng quy mô tài sản lớn, hệ số hồi 

quy phân vị có kết quả khác với kết quả theo ước lượng GMM, nhất là tại phân vị 

cao (ở mức 90%) của biến phụ thuộc niêm yết làm cho ngân hàng có thanh khoản 

tốt hơn. Điều này cũng hàm ý rằng khi khe hở chuyển đổi thanh khoản càng lớn 

(chênh lệch giữa tiền gửi của khách hàng và tài sản thanh khoản) thì những ngân 

hàng niêm yết là ngân hàng có lợi thế hơn so với ngân hàng chưa niêm yết khi 

chuyển đổi cổ phiếu thành tiền để đáp ứng nhu cầu thanh khoản. Còn đối với ngân 

hàng quy mô tài sản nhỏ thì hệ số hồi quy phân vị không có ý nghĩa thống kê tương 

tự như phương pháp ước lượng GMM vì ngân hàng này là những ngân hàng chưa 

niêm yết trên sàn chứng khoán. 

- Biến dự phòng rủi ro tín dụng (LLPTL): Hệ số hồi quy phân vị của biến 

LLPTL đều các tác động cùng chiều đối với thanh khoản của cả hai nhóm ngân 
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hàng (trừ hai phân vị thấp của nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn), nhất là tại phân 

vị cao (mức 90%) của ngân hàng quy mô tài sản nhỏ. Kết quả hồi quy cho thấy khi 

khe hở chuyển đổi thanh khoản (biến phụ thuộc) càng lớn thì lập dự phòng rủi ro tín 

dụng tác động tích cực đến thanh khoản. Bởi vì dự phòng rủi ro tín dụng được trích 

lập và hạch toán vào chi phí hoạt động để dự phòng cho những tổn thất có thể xảy 

ra đối với các khoản tín dụng của ngân hàng. Như vậy, những tài sản đã lập dự 

phòng là những tài sản sau khi đã loại trừ những tổn thất có khả năng xảy ra nên 

chất lượng tài sản sẽ tốt hơn và khả năng chuyển đổi thành nguồn cung thanh khoản 

dễ dàng hơn.  

- Biến tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ sở hữu (ROE): Hệ số hồi quy phân vị 

của biến ROE âm với tất cả các mô hình của hai nhóm ngân hàng và giống với 

phương pháp ước lượng GMM. Kết quả cũng cho thấy tại các mức phân vị khác 

nhau thì mức độ tác động của biến ROE lên thanh khoản khác nhau, tại mức phân vị 

càng cao thì ROE tác động thanh toán càng mạnh. Điều này hàm ý rằng trong 

trường hợp khe hở chuyển đổi thanh khoản càng lớn thì tỷ suất sinh lợi trên vốn chủ 

sở hữu càng hỗ trợ cho thanh khoản của ngân hàng tốt hơn.    

- Biến quy mô tài sản (SI E và SI E
2
): Đối với nhóm ngân hàng quy mô 

tài sản lớn, hệ số hồi quy phân vị của biến SIZE có tác động âm đối với biến phụ 

thuộc LTGAP tại phân vị thấp nhất (ở mức 10%), có nghĩa là khi quy mô tài sản 

càng lớn thì thanh khoản của ngân hàng càng cao. Tuy nhiên, tại các phân vị cao 

hơn thì biến SIZE đều có tác động dương đến LTGAP, nhưng hệ số này chỉ có ý 

nghĩa thống kê ở mức phân vị 50% và 75%. Điều này có nghĩa là tại các phân vị 

này khi tăng quy mô tài sản thì làm thanh khoản của ngân hàng giảm. Tuy nhiên, hệ 

số hồi quy phân vị của biến SIZE
2
 có tác động đến LTGAP lại có kết quả hoàn toàn 

trái ngược so với biến SIZE, tại tất cả các phân vị (trừ phân vị đầu) đều cho thấy 

biến SIZE
2
 có tác động ngược chiều với thanh khoản, nhất là tại phân vị 50% và 

75%.  

Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, hệ số hồi quy phân vị của biến 

SIZE và SIZE
2

 hoàn toàn trái ngược nhau. Hệ số hồi quy của biến SIZE âm, trong 
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khi hệ số của biến SIZE
2

 lại dương đối với tất cả các phân vị và cả hai biến đều 

không có ý nghĩa thống kê.  

Nếu so sánh với kết quả hồi quy GMM thì kết quả này có sự khác biệt, điều 

này cho thấy tác động của biến quy mô đối với từng phân vị của biến phụ thuộc có 

thể có kết quả khác nhau và khác với biến phụ thuộc ở mức giá trị chung như ước 

lượng GMM. 

- Biến tốc độ tăng trƣởng kinh tế (GDP): Hệ số hồi quy phân vị của biến 

GDP của hai nhóm ngân hàng đều có kết quả tương tự nhau và đều không có ý 

nghĩa thống kê. Trong đó đáng chú ý đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ thì biến 

này hầu hết có tác động dương đến LTGAP (trừ phân vị 25%). Tức là đối với nhóm 

ngân hàng quy mô tài sản nhỏ trong thời kỳ tăng trưởng GDP, các ngân hàng có xu 

hướng dự trữ ít tài sản thanh khoản mà sử dụng chúng đầu tư và cho vay để tìm 

kiếm lợi nhuận. Đối với ngân hàng quy mô tài sản lớn, hệ số hồi quy của biến này 

tác động âm đến LTGAP đối với các phân vị 10%, 50% và 75% và tác động dương 

đến LTGAP đối với các phân vị còn lại. Kết quả hồi quy phân vị có sự khác biệt lớn 

so với ước lượng GMM, điều này cho thấy tại mức phân vị khác nhau thì biến GDP 

ảnh hưởng đến LTGAP khác nhau và khác với mức giá trị trung bình của biến phụ 

thuộc theo ước lượng GMM.  

- Biến lạm phát (INF): Hệ số hồi quy phân vị của biến lạm phát đều tác 

động âm đến LTGAP cho cả hai nhóm ngân hàng và hầu hết đều có ý nghĩa thống 

kê ở mức 1% và 5%. Tương tự như phương pháp ước lượng GMM, lạm phát làm 

gia tăng thanh khoản của ngân hàng tại bất kỳ phân vị nào của biến phụ thuộc. Điều 

này hàm ý rằng thời kỳ lạm phát các ngân hàng thường hạn chế các hoạt động tín 

dụng, kể cả huy động vốn vì lãi suất cho vay và đi vay đều cao và khả năng xảy ra 

rủi ro tín dụng lớn. Bên cạnh đó về mặt quản trị rủi ro, trong thời kỳ lạm phát các 

ngân hàng sẽ dự đoán được các biện pháp kìm chế lạm phát của Chính phủ nên đã 

gia tăng dự trữ tài sản thanh khoản với mục đích để phản ứng kịp thời các chính 

sách thắt chặt tiền tệ.       
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- Biến cung tiền M2: Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn, hệ số hồi 

quy phân vị của biến cung tiền M2 đều có tác động âm đến LTGAP và hầu hết đều 

có ý nghĩa thống kê ở mức 1% và 5% (trừ phân vị đầu). Biến cung tiền M2 có tác 

động theo xu hướng tăng dần, tại các phân vị càng cao thì thì hệ số hồi quy càng 

lớn. Kết quả hồi quy phân vị của biến cung tiền M2 cũng giống như phương pháp 

hồi quy GMM. Điều này một lần nữa khẳng định những ngân hàng quy mô tài sản 

lớn do có những lợi thế ngầm định nên có khả năng hấp thụ cung tiền M2 tốt hơn để 

bổ trợ cho nguồn cung thanh khoản tại hầu hết các phân vị của biến phụ thuộc (trừ 

phân vị 10%). Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, kết quả này có sự biến 

động lớn, tại mỗi phân vị khác nhau thì có hệ số cung tiền M2 có tác động khác 

nhau. Hệ số này dương đối với mức phân vị thấp và âm đối với mức phân vị cao 

của biến phụ thuộc, nhưng hệ số này chỉ có ý nghĩa thống kê ở mức 1% tại phân vị 

75%, các phân vị khác biến cung tiền M2 không có ý nghĩa thống kê.  

- Biến khủng hoảng tài chính (CRISIS): Đối với nhóm ngân hàng quy mô 

tài sản lớn, hệ số hồi quy phân vị của biến CRISIS đều tác động âm đến LTGAP tại 

tất cả các phân vị (trừ phân vị thấp nhất) nhưng đều không có ý nghĩa thống kê. Kết 

quả hồi quy này tương tự như kết quả hồi quy GMM, điều này cho thấy trong thời 

kỳ khủng hoảng những ngân hàng quy mô tài sản lớn lại thanh khoản tốt hơn vì có 

lợi thế về quy mô và đặc biệt được hưởng dụng ngầm định từ Nhà nước nên càng 

tạo thêm uy tín để huy động tiền gửi từ người dân và doanh nghiệp, thậm chí trong 

giai đoạn khủng hoảng có sự chuyển dịch tiền gửi từ ngân hàng quy mô tài sản nhỏ 

sang ngân hàng quy mô tài sản lớn. Do vậy, chúng ta thấy rằng thời kỳ khủng hoảng 

tài chính chỉ có những ngân hàng quy mô tài sản mới duy trì các hoạt động tín dụng 

và vẫn còn cho vay cho những khách hàng mới.    

Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, hệ số phân vị của biến CRISIS 

có biến động trái chiều nhau ứng với mỗi phân vị của biến phụ thuộc. Tại các phân 

vị thấp hơn thì hệ số hồi quy phân vị của biến CRISIS âm nhưng tại các phân vị cao 

hơn của biến phụ thuộc thì hệ số hồi quy này dương, đặc biệt là phân vị cuối (ở mức 

90%). Kết quả này hàm ý rằng, trong thời kỳ khủng hoảng tại mức phân vị thấp của 
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biến phục thuộc nhóm ngân hàng này do khó huy động tiền gửi hoặc huy động tiền 

gửi với mức lãi suất cao nên đã hạn chế cho vay mà chỉ tập trung dự trữ tiền mặt (số 

liệu tại Bảng 2.4: Chỉ số trạng thái tiền mặt, cho thấy những nhóm NHTMCP tư 

nhân, chủ yếu là nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ có chỉ số trạng thái tiền mặt 

cao hơn nhóm NHTMNN), giải quyết các vấn đề tồn động như nợ xấu, giải quyết 

các khoản tín dụng đã cam kết trước đây, hoàn trả tiền gửi cho khách hàng nên 

khủng hoảng tài chính ảnh hưởng cùng chiều đến thanh khoản, mặc dù ảnh hưởng 

này chưa rõ rằng vì hệ số hồi quy không có ý nghĩa thống kê. Tuy nhiên, tại các 

phân vị cao thì khủng hoảng tài chính tác động đến thanh khoản hoàn toàn trái 

ngược với phân vị ở mức thấp, tại phân vị này ngân hàng thể hiện sự đuối sức về 

thanh khoản khi phải giải quyết khe hở chuyển đổi thanh khoản lớn, ngân hàng phải 

nỗ lực lớn đáp ứng như bán tài sản chất lượng, vay trên thị trường liên ngân hàng để 

đáp ứng nhu cầu thanh khoản. Điều này cho thấy nếu khủng hoảng tài chính kéo dài 

thì sẽ có nguy cơ xảy ra khủng hoảng thanh khoản của nhóm ngân hàng này và lan 

truyền cho cả hệ thống ngân hàng.  

Tóm lƣợc chƣơng 3 

Chương 3 đã phân tích mô hình các nhân tố tác động đến thanh khoản của 

hai nhóm ngân hàng: nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn và nhóm ngân hàng quy 

mô tài sản nhỏ bằng nghiên cứu thực nghiệm. Luận án đã kết hợp giữa phương pháp 

hồi quy GMM và hồi quy phân vị (tứ phân vị) để phân tích ảnh hưởng các nhân tố 

đến thanh khoản theo từng nhóm ngân hàng. 

Thứ nhất, kết quả hồi quy GMM cho biết tác động của các nhân tố đến thanh 

khoản của hai nhóm ngân hàng tại mức giá trị trung bình chung. Đối với nhóm ngân 

hàng quy mô tài sản lớn, những nhân tố tác động cùng chiều đến thanh khoản gồm: 

EFD, ETA, LLPTL, ROE, SIZE
2

, M2; những nhân tố tác động ngược chiều đến 

thanh khoản gồm: LISTED, SIZE, GDP và những nhân tố không ảnh hưởng đến 

thanh khoản gồm INF, CRISIS. Tương tự, đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản 

nhỏ, những nhân tố tác động cùng chiều đến thanh khoản gồm: ETA, LLPTL, ROE, 

SIZE, GDP, INF; những nhân tố tác động ngược chiều đến thanh khoản gồm: EFD, 
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SIZE
2

, CRISIS và những nhân tố không ảnh hưởng đến thanh khoản gồm: LISTED, 

M2. Kết quả quả hồi quy GMM đã đánh giá tổng quát về các nhân tố ảnh hưởng đến 

thanh khoản của hai nhóm ngân hàng.   

 Thứ hai, kết quả hồi quy phân vị đã phân tích chi tiết hơn về tác động của 

các nhân tố đến từng mức phân vị của biến thanh khoản của từng nhóm quy mô 

ngân hàng. Cùng một biến độc lập nhưng kết quả tác động đến biến phụ thuộc lại 

rất khác nhau tùy theo giá trị ở mỗi mức phân vị của biến phụ thuộc. Kết quả hồi 

quy phân vị cho thấy cần phải có giải pháp để quản trị thanh khoản của ngân hàng 

cho từng trường hợp (phân vị) cụ thể.        

 Từ những kết quả thực nghiệm tại chương 3 là cơ sở hữu ích để đưa ra hàm 

ý chính sách và các giải pháp nhằm quản trị thanh khoản của ngân hàng hiệu quả. 
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CHƢƠNG 4 

CÁC HÀM Ý CHÍNH SÁCH VÀ GIẢI PHÁP 

4.1. Cơ sở để đƣa ra các hàm ý chính sách và giải pháp 

Dựa vào phân tích thực trạng thanh khoản và kết quả phân tích thực nghiệm 

về các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của các NHTMVN để làm cơ sở để đưa 

ra các hàm ý và các giải pháp, kiến nghị để quản trị thanh khoản hiệu quả. 

(1) Tại chƣơng 2, dựa trên kết quả phân tích thực trạng thanh khoản của 

NHTMVN, tác giả đã phát hiện những vấn đề sau: 

- Sự chuyển đổi những ngân hàng nông thôn sang ngân hàng đô thị kéo theo 

hàng loạt các hệ lụy như: tăng quy mô tài sản và tốc độ tăng trưởng tín dụng quá 

nhanh nhưng không gắn liền với vấn đề kiểm soát tín dụng, đổi mới công nghệ và 

chất lượng nguồn nhân lực nên đã gây ra nợ xấu gia tăng, uy tín ngân hàng giảm sút 

và khả năng huy động vốn gặp nhiều khó khăn hơn.  

  - Các NHTNCP tư nhân (chủ yếu là những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ) sử 

dụng nguồn tài trợ từ bên ngoài (EFD) chiếm tỷ trọng lớn (bình quân trên 21,87%) 

trong cơ cấu nguồn vốn của ngân hàng. Tỷ lệ nguồn tài trợ bên ngoài trên nguồn 

vốn cao có nghĩa là những ngân hàng này đang lệ thuộc vào nguồn vốn bên ngoài, 

chủ yếu là vốn vay từ thị trường liên ngân hàng. Điều này một mặt thể hiện khả 

năng bù đắp thanh khoản kịp thời của các ngân hàng, mặt khác cũng cho thấy nguy 

cơ rủi ro thanh khoản trong trường hợp các TCTD cho vay nâng lãi suất cho vay 

cao hơn hoặc áp đặt các điều kiện cho vay ngặt nghèo hơn. 

- Trong thời kỳ khủng hoảng tài chính, dự trữ chứng khoán thanh khoản (trái 

phiếu và tín phiếu kho bạc) của nhóm NHTMCP tư nhân thấp, với tỷ lệ dự trữ bình 

quân 7,9 % so với mức bình quân 12,7% của nhóm NHTMNN. Điều này cho thấy 

vấn đề hỗ trợ thanh khoản từ dự trữ thứ cấp của nhóm NHTMCP tư nhân còn yếu, 

đây cũng là nguyên nhân làm giảm khả năng thanh khoản của nhóm ngân hàng quy 

mô tài sản nhỏ trong thời kỳ khủng hoảng tài chính. 



148 

 

- Do tỷ nợ xấu không phản ánh đúng thực tế và chất lượng tài sản (thể hiện 

qua mức trích lập dự phòng rủi ro tín dụng) của các NHTMVN tương đối thấp nên 

tài sản của ngân hàng này có khả năng chuyển đổi thành tiền để đáp ứng nhu cầu 

thanh khoản cũng thấp.   

 (2) Tại chƣơng 3, dựa trên kết quả nghiên cứu thực nghiệm mô hình các nhân 

tố ảnh hƣởng đến thanh khoản của NHTMVN, tác giả đã phát hiện những vấn 

đề nhƣ sau: 

- Kết quả nghiên cứu có sự khác biệt giữa hai nhóm ngân hàng, cùng một 

nhân tố trong mô hình nhưng kết quả tác động đến thanh khoản của từng nhóm ngân 

hàng khác nhau, thậm chí trái ngược nhau chẳng hạn như: biến EFD, SIZE, Cung 

tiền M2, CRISIS có tác động cùng chiều với thanh khoản của ngân hàng quy mô tài 

sản lớn và lại có tác động ngược chiều đến thanh khoản của những ngân hàng quy 

mô tài sản nhỏ. Tương tự, biến SIZE
2

, GDP tác động ngược chiều với thanh khoản 

của nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn nhưng lại tác động cùng với chiều với 

thanh khoản của nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ. Điều này cho thấy ngân hàng 

hoặc nhóm ngân hàng khi xây dựng mô hình cần phải định hướng từng nhân tố để 

phù hợp mục tiêu quản trị thanh khoản của mỗi ngân hàng hoặc nhóm ngân hàng. 

Tương tự như các nhà quản trị NHTM, đối với quản lý Nhà nước cần phải có chính 

sách riêng về quản trị thanh khoản cho từng nhóm ngân hàng, không thể có một 

chính sách áp dụng cho cả hệ thống NHTM vì mỗi nhóm ngân hàng đều có những 

đặc điểm riêng biệt.   

- Kết quả nghiên cứu cho thấy có một số biến trong mô hình có tác động đến 

thanh khoản không như với những kỳ vọng và giả thuyết ban đầu hoặc giả thuyết 

chỉ đúng đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn hoặc nhóm ngân hàng quy mô 

tài sản nhỏ. Do vậy, vấn đề đặt ra là trong nghiên cứu cần phải xây dựng giả thuyết 

riêng về các nhân tố tác động đến thanh khoản theo đặc điểm của từng nhóm ngân 

hàng. 

- Kết quả nghiên cứu giữa hai phương pháp hồi quy (hồi quy GMM và hồi 

quy phân vị) của một số biến có kết quả giống nhau như: biến EFD, ETA, LLPTL, 
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ROE, GDP, INF, cung tiền M2, SIZE
2
 và CRISIS (đối với ngân hàng quy mô tài sản 

lớn). Tuy nhiên, một số biến có kết quả hồi quy khác nhau giữa hai phương pháp, 

chẳng hạn như: biến LISTED, SIZE (đối với ngân hàng quy mô tài sản lớn) và 

CRISIS (đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ). Điều này cho thấy rằng để xây 

dựng chiến lược quản trị thanh khoản không chỉ dựa vào kết quả giá trị trung bình 

chung của biến phục thuộc mà cần phải xem xét bổ sung các giá trị khác (giá trị cao 

hơn hoặc thấp hơn giá trị trung bình chung) của biến phụ thuộc. 

- Đối với hồi quy phân vị, do tính chất của mỗi phân vị của biến phụ thuộc 

khác nhau nên một số nhân tố có kết quả tác động lên thanh khoản của ngân hàng 

trên từng phân vị cũng khác nhau, chẳng hạn như: biến LISTED, LLPTL, SIZE, 

SIZE
2
, GDP, INF, Cung tiền M2 và biến CRISIS (đối với ngân hàng quy mô tài sản 

nhỏ). Do vậy, cần phải có chiến lược quản trị thanh khoản không những cho từng 

nhóm quy mô tài sản ngân hàng mà còn có chiến lược quản trị thanh khoản cho mỗi 

phân vị của biến phụ thuộc. 

- Thanh khoản của ngân hàng trong quá khứ có ảnh hưởng đáng kể đến thanh 

khoản của ngân hàng trong năm hiện hành bất kể quy mô tài sản của ngân hàng. 

4.2. Các hàm ý chính sách và giải pháp 

Từ những vấn đề được phát hiện tại chương 2 và chương 3 là những cơ sở để 

tác giả đưa ra các hàm ý chinh sách và giải pháp, kiến nghị nhằm quản trị các nhân 

tố ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng vừa đảm bảo cho ngân hàng hoạt 

động an toàn vừa có khả năng sinh lợi. 

4.2.1. Đối với các nhân tố đặc trƣng của ngân hàng 

Từ kết quả đạt được trong quá trình nghiên cứu, tác giả đưa ra hàm ý nhằm 

quản trị các nhân tố đặc trưng ảnh hưởng đến thanh khoản của ngân hàng có hiệu 

quả như sau: 

Thứ nhất, như đã trình bày tại mục 4.1, sự chuyển dịch từ NHTMCP nông 

thôn sang NHTMCP đô thị có quy mô tăng trưởng tài sản rất nhanh nhưng không 

gắn liền với vấn đề điều hành và kiểm soát chuyên nghiệp là nguyên nhân làm đổ 
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vỡ của một số ngân hàng hiện nay. Mặt khác, đối với những ngân hàng này khái 

niệm về quản trị thanh khoản và áp dụng quản trị thanh khoản theo chuẩn mực quốc 

tế vẫn còn là điều mới mẻ, họ quản trị thanh khoản hầu như còn mang tính đối phó, 

giải quyết các sự vụ phát sinh mà chưa tính đến chiến lược và kế hoạch dài hạn. 

Điều này đặt ra vấn đề là cần nâng cao năng lực quản trị thanh khoản, đòi hỏi 

NHNN và NHTM phải vận dụng các tiêu chuẩn quốc tế như chỉ số thanh khoản của 

hệ thống ngân hàng và chỉ số thanh khoản của từng NHTM, hai chỉ số này nhằm 

giúp các NHNN và NHTM biết được khả năng đáp ứng thanh khoản của cả hệ 

thống và từng ngân hàng riêng lẻ, từ đó có các biện pháp can thiệt kịp thời khi ngân 

hàng có nguy cơ về rủi ro thanh khoản.     

Thứ hai, đối với nguồn tài trợ từ bên ngoài (EFD), kết quả cho thấy chỉ có 

ngân hàng quy mô tài sản lớn mới hưởng lợi từ nguồn tài trợ từ bên ngoài khi gia 

tăng khả năng thanh khoản và hiệu quả hoạt động kinh doanh của mình. Đối với 

ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, do tính chất của nguồn tài trợ từ bên ngoài, nhất là 

nguồn vốn từ thị trường liên ngân hàng là nguồn vốn rất quan trọng đối với nhóm 

ngân hàng quy mô nhỏ để ứng phó kịp thời với những vấn đề khó khăn thanh khoản 

trong thời gian qua, đặc biệt là trong giai đoạn khủng hoảng tài chính nguồn cung 

thanh khoản của các ngân hàng quy mô tài sản nhỏ gần như hoàn toàn lệ thuộc vào 

thị trường liên ngân hàng. Tuy nhiên, chính vì quá lệ thuộc vào thị trường liên ngân 

hàng để bù đắp thanh khoản, trong trường hợp ngân hàng có LTGAP lớn (tại các 

phân vị cao của biến phụ thuộc) nên đã gây kiệt quệ tài chính cho chính những ngân 

hàng đang vay trên thị trường này, khi phải tìm nguồn cung khác để thanh toán nợ 

gốc và lãi vay cho khoản vay từ thị trường liên ngân hàng. Kết quả nghiên cứu hàm 

ý rằng tại các phân vị giá trị trung bình và cao của biến phụ thuộc, nhóm ngân hàng 

quy mô tài sản nhỏ cần chủ động đa dạng các nguồn cung thanh khoản như: đa dạng 

hóa hình thức huy động vốn, kỳ hạn và đối tượng huy động vốn nhằm tránh phụ 

thuộc vào một nhóm nguồn cung hoặc một nhóm kỳ hạn nào; chủ động liên kết và 

hợp tác với các ngân hàng lớn có tiềm lực tài chính mạnh để yêu cầu được hỗ trợ 

khi cần thiết; tăng trưởng tín dụng phải tương ứng với khả năng huy động và kỳ hạn 

huy động vốn để giảm chênh lệch kỳ hạn giữa các khoản huy động và cho vay. Bên 



151 

 

cạnh đó, những NHTMCP quy mô tài sản nhỏ do uy tín thấp trên thị trường, khó 

tiếp cận hoặc tiếp cận với dòng vốn từ NHNN và TCTD khác với chi phí sử dụng 

vốn cao nên cần “hy sinh” lợi nhuận để duy trì nhất định tài sản thanh khoản thứ 

cấp thông qua kênh đầu tư vào tài sản ít rủi ro, những loại có thể giao dịch mở với 

NHNN để đáp ứng nhu cầu vốn khả dụng tức thời hoặc những loại tài sản có thể 

nhanh chóng chuyển thành tiền nhằm đáp ứng nhu cầu thanh khoản.     

Thứ ba, kết quả nghiên cứu cho thấy vai trò quan trọng của vốn chủ sở hữu, 

thể hiện năng lực tự chủ tài chính và sức mạnh nội lực để ổn định thanh khoản của 

các NHTMVN, nhất là những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ hệ số vốn chủ sở hữu 

trên tổng tài sản (ETA) tác động cùng với thanh khoản tại tất cả các phân vị của 

biến phụ thuộc. Tuy nhiên, hệ số vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản của các 

NHTMVN đều tương đối thấp, trong đó nhóm những NHTM quy mô tài sản lớn lại 

có ETA thấp hơn nhóm những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ. Kết quả nghiên cứu 

này hàm ý các NHTMVN cần gia tăng hệ số ETA thông qua tăng vốn chủ sở hữu 

nhằm đảm bảo lành mạnh tài chính và duy trì ổn định thanh khoản cho ngân hàng vì 

những lý do sau: 

- Quy mô vốn tự có của NHTMVN nói chung là tương đối nhỏ so với các 

nước trên thế giới và khu vực, theo số liệu thống kê vốn chủ sở hữu của NHTM lớn 

nhất tại Việt Nam chỉ gần 3 tỷ USD, trong khi vốn chủ sở hữu của ngân hàng tầm 

cỡ cấp khu vực là 5 tỷ USD. Ngoài ra, yếu tố quy mô nền kinh tế, dân số và thu 

nhập của người dân của Việt Nam đang tăng lên đáng kể, do vậy tăng quy mô vốn 

chủ sở hữu để làm cơ sở tăng hệ số ETA từ đó nâng cao năng lực tài chính của ngân 

hàng.   

- Do quy mô nền kinh tế và thu nhập bình quân của người dân tăng cao nên 

dư nợ cho vay và đầu tư thường xuyên ngày càng lớn, do đó để đảm bảo an toàn 

vốn tối thiểu (tỷ lệ giữa vốn tự có so với tài sản có rủi ro) là 8% thì các NHTMVN 

phải tăng vốn chủ sở hữu tương ứng. 

- Bên cạnh đó, vốn chủ sở hữu đóng vai trò rất quan trọng vì những đặc điểm 

của chúng, trong các nguồn vốn thì vốn chủ sở hữu là nguồn vốn được sử dụng linh 
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hoạt và có tính tự chủ cao nhất. Vốn chủ sở hữu có thể được sử dụng để bù đắp 

thiếu hụt thanh khoản tạm thời và đề phòng rủi ro hoạt động. Quy mô vốn chủ sở 

hữu trên tổng tài sản càng lớn là điều kiện để ngân hàng cải thiện năng lực thanh 

khoản, một lượng vốn lớn có thể sử dụng để đáp ứng nhu cầu thanh khoản khi có 

những phát sinh nhu cầu rút vốn đột ngột mà các nhà quản trị ngân hàng không 

lường trước được. 

- Ngoài ra, hiện tượng hợp nhất, sáp nhập các ngân hàng đã và đang diễn ra 

chứng tỏ rằng nếu ngân hàng không duy trì được nguồn vốn chủ sở hữu ổn định sẽ 

rất khó khi hội nhập với nền kinh tế thế giới. 

Tuy nhiên, các ngân hàng cần xây dựng chiến lược tăng nguồn vốn phù hợp 

với quy mô của từng ngân hàng, từng giai đoạn phát triển. Song song đó, tăng vốn 

phải đi kèm với sử dụng nguồn vốn hợp lý để đảm bảo sự phát triển vốn bền vững 

và giảm bị áp lực về cổ tức đối với các cổ đông.  

Thứ tư, kết quả nghiên cứu cho thấy biến niêm yết (LISTED) chỉ tác động 

tích cực đối với thanh khoản tại mức phân vị cao nhất (tức chênh lệch giữa tiền gửi 

và tài sản thanh khoản ở mức cao), còn các phân vị còn lại cho thấy biến niêm yết 

làm cho thanh khoản của những ngân hàng này gặp khó khăn hơn. Kết quả này đã 

mở ra quan niệm mới, thành công hay thất bại trong niêm yết chứng khoán của ngân 

hàng phụ thuộc rất nhiều vào các yếu tố như: điều kiện chung của nền kinh tế, luật 

pháp, chính sách,... đặc biệt là trạng thái hay xu hướng của thị trường chứng khoán. 

Khi thị trường chứng khoán có xu hướng đi lên, những ngân hàng niêm yết dễ dàng 

tạo nguồn cung thanh khoản cho ngân hàng vì giao dịch thuận tiện và giá chứng 

khoán có thể tăng cao hơn. Ngược lại, trong trường hợp thị trường có xu hướng đi 

xuống, những ngân hàng niêm yết sẽ gặp những khó khăn thanh khoản do khối 

lượng và giá cả giao dịch thấp, khả năng huy động được vốn qua kênh này trở nên 

khó khăn hơn.  

Thứ năm, tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng (LLPTL) có mối quan hệ cùng chiều 

đối với thanh khoản của NHTMVN, nhất là những ngân hàng có quy mô tài sản 

nhỏ. Điều đó đòi hỏi các ngân hàng cần phải trích lập dự phòng rủi ro tín dụng cho 
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những khoản cho vay có rủi ro, dự phòng rủi ro tín dụng sẽ giúp cho ngân hàng chủ 

động hơn và giảm sốc khi xảy ra rủi ro thanh khoản, đặc biệt là tại mức phân vị cao 

(LTGAP lớn) của biến phụ thuộc. 

Trong thời gian qua, việc trích lập dự phòng rủi ro ngân hàng còn hạn chế do 

bản thân các ngân hàng đã cố tình bỏ qua việc trích lập dự phòng vì nếu lập dự 

phòng thì làm cho lợi nhuận của ngân hàng giảm đi. Do vậy, các ngân hàng tìm 

cách che giấu các khoản nợ xấu, hoặc nợ xấu được cơ cấu lại hoặc đảo nợ để tránh 

lập dự phòng. Mặt khác, các ngân hàng cũng đang chạy đua với nhau để được công 

bố lợi nhuận, hiệu quả hoạt động của mình nhằm thu hút vốn từ các nhà đầu tư, 

hoặc gia tăng giá trị cổ phiếu. Điều này hàm ý rằng các NHNN cần phải có cơ chế 

giám sát chặt chẽ tình hình nợ xấu của mỗi ngân hàng nhằm buộc các ngân hàng 

phản ánh nợ xấu cũng như trích lập dự phòng rủi ro tín dụng một cách trung thực, từ 

đó có biện pháp xử lý nợ xấu triệt để.  

Thứ sáu, kết quả nghiên cứu cho thấy lợi nhuận hay tỷ suất sinh lợi trên vốn 

chủ sở hữu (ROE) có mối quan hệ thuận chiều với thanh khoản tại tất cả các phân 

vị, đặc biệt là tại phân vị cao của cả hai nhóm ngân hàng. Lợi nhuận cao, dẫn đến tỷ 

suất sinh lợi cao sẽ tạo điều kiện cho ngân hàng tích lũy vốn và nâng cao năng lực 

tài chính. Tuy nhiên, đối với các NHTMVN thì lợi nhuận chủ yếu vẫn dựa vào hoạt 

động tín dụng, chênh lệch lãi suất cho vay và huy động. Hoạt động có sự đánh đổi 

giữa rủi ro thanh khoản và lợi nhuận, ngân hàng muốn có lợi nhuận cao đồng nghĩa 

với việc ngân hàng giữ ít tài sản thanh khoản. Do đó, tại các phân vị cao của biến 

phụ thuộc, khi chênh lệch giữa tiền gửi và tài sản thanh khoản lớn, có nghĩa ngân 

hàng sử dụng phần lớn tiền gửi ngắn hạn với mục đích cho vay dài hạn thì càng dễ 

xảy ra nguy cơ khủng hoảng thanh khoản. Điều này hàm ý rằng các nhà quản trị 

ngân hàng cần phải cân bằng giữa mục tiêu lợi nhuận và rủi ro thanh khoản, đặc biệt 

là tại phân vị cao của biến phụ thuộc.   

Thứ bảy, quy mô tài sản ngân hàng ảnh hưởng đến thanh khoản của hai 

nhóm ngân hàng khác nhau. Đối với nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn, quy mô 

có tác động ngược chiều với thanh khoản như đã phân tích kết quả tại chương 3, 
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những ngân hàng có quy mô tài sản lớn ngoài lợi thế kinh tế theo quy mô (economy 

of scale) còn có những lợi thế ngầm định từ sự bảo đảm của NHNN nên những ngân 

hàng này nắm giữ ít tài sản thanh khoản mà sử dụng chúng để đầu tư dài hạn nhằm 

tìm kiếm lợi nhuận. Kết quả nghiên cứu mở ra quan niệm là cần xem xét mức độ 

can thiệp của NHNN đối với NHTM có quy mô lớn, nhất là những NHTM quốc 

doanh.  

Đối với những ngân hàng có quy mô tài sản nhỏ, quy mô tác động cùng 

chiều với thanh khoản. Tuy nhiên, quy mô tài sản bình phương lại có tác động 

ngược chiều với thanh khoản, có nghĩa là càng gia tăng quy mô tài sản thì thanh 

khoản của ngân hàng càng thấp. Như đã phân tích tại chương 2, trong thời gian qua 

các ngân hàng quy mô tài sản nhỏ đã tăng vốn vượt bậc với những lý do: do chuyển 

đổi từ NHTM nông thôn sang NHTM đô thị, tăng vốn cho chuẩn bị hội nhập WTO, 

tăng vốn do tăng trưởng tín dụng cao và đặc biệt là tăng vốn do yêu cầu tăng vốn 

điều lệ theo qui định của Nghị định 141/2006/NĐ-CP ngày 21/11/2006 của Chính 

phủ chủ yếu tác động đến ngân hàng quy mô tài sản nhỏ. Việc tăng vốn trong giai 

đoạn này đã có những biến động lớn, thời kỳ 2006-2007 các ngân hàng này đã 

hưởng lợi từ những thuận lợi của thị trường chứng khoán với những kỳ vọng “điên 

cuồng” vào cổ phiếu ngân hàng – “cổ phiếu vua”, do đó, việc huy động tăng vốn 

điều lệ tỏ ra khá thuận lợi. Nhưng chỉ ngay sau đó, bước vào thời kỳ sau năm 2008, 

giá cổ phiếu ngân hàng lại sụt giảm mạnh, trong tình trạng khủng hoảng và đình trệ 

kinh tế trong và ngoài nước, việc chào bán các cổ phiếu của các ngân hàng cổ phần 

gốc  «nhỏ» cho các cổ đông cũ, chào bán riêng lẻ các tổ chức kinh tế trong nước, 

việc tìm kiếm các đối tác chiến lược nước ngoài xem ra không còn là một việc 

thuận lợi như thời kỳ trước đó nữa. Rõ ràng, chiếc áo « tăng vốn », từ đó là gia tăng 

tài sản đã tỏ ra quá « rộng » đối với các ngân hàng này. Điều này hàm ý rằng đối 

với vấn đề tăng vốn, tăng quy mô tài sản hệ thống ngân hàng Việt Nam, thông qua 

Nghị định 141/2006, đã cho thấy ví dụ về việc các chính sách quản lý của NHNN 

dường như là một liều thuốc chung cho mọi con bệnh. Tình trạng thừa thanh khoản, 

sau đó là liên tiếp thâm hụt thanh khoản đòi hỏi những chính sách phải tính đến 



155 

 

những đặc thù, những tình huống riêng biệt của những ngân hàng, nhóm ngân hàng 

cụ thể. 

Thứ tám, kết quả nghiên cứu cho thấy thanh khoản của ngân hàng trong quá 

khứ sẽ có tác động đến thanh khoản của ngân hàng trong hiện tại. Điều này đặt ra 

cho các nhà quản trị thanh khoản là cần nghiên cứu kỹ về lịch sử (quá khứ), chu kỳ 

thanh khoản của ngân hàng, nhất là đối với nước ta nhiều hoạt động kinh doanh của 

doanh nghiệp và cá nhân gắn liền với mùa vụ và các dịp lễ, Tết chẳng hạn như: mùa 

vụ cà phê, cao su, tôm cá hoặc dịp lễ quốc gia, Tết Nguyên đán, …những mùa vụ và 

các dịp lễ thường cố định qua các năm. Trong mùa vụ và các dịp lễ nhu cầu sử dụng 

tiền của doanh nghiệp hay cá nhân rất lớn nên họ thường rút tiền ra khỏi ngân hàng 

để phục vụ cho hoạt động kinh doanh hoặc tiêu dùng. Do đó, để quản trị tốt thanh 

khoản các nhà quản trị ngân hàng cần am hiểu tình hình thanh khoản của ngân hàng 

trong quá khứ để lập kế hoạch dự trữ thanh khoản hợp lý nhằm đáp ứng nhu cầu 

thanh khoản và mang lại hiệu quả kinh doanh cho ngân hàng. 

4.2.2. Đối với các nhân tố bên ngoài 

Thứ nhất, kết quả hồi quy phân vị cho thấy tốc độ tăng trưởng kinh tế (GDP) 

tác động đến thanh khoản của từng phân vị đều không biểu hiện rõ ràng vì tất cả mô 

hình của hai nhóm ngân hàng đều không có ý nghĩa thống kê. Tuy nhiên, đối với 

ước lượng GMM cho thấy tác động GDP đến thanh khoản ở mức giá trị trung bình 

chung của hai nhóm ngân hàng có kết quả khác nhau. GDP tác động ngược chiều 

với thanh khoản của nhóm ngân hàng quy mô tài sản lớn và tác động chiều với ngân 

hàng quy mô tài sản nhỏ. 

Đối với các ngân hàng quy mô tài sản lớn, kết quả nghiên cứu hàm ý rằng 

cần phải xây dựng chiến lược kinh doanh dài hạn và ổn định, trong đó nhấn mạnh 

đến tăng trưởng tín dụng ngân hàng phải dựa vào tính đặc thù của từng nguồn vốn, 

khả năng tài chính để đáp ứng cho nhu cầu tăng tín dụng của từng ngân hàng, chứ 

không dựa hoàn toàn vào tốc độ tăng trưởng của nền kinh tế hay tăng trưởng một 

vài thị trường nào đó để qua đó tăng trưởng tín dụng, từ đó làm gia tăng khe hở 

chuyển đổi thanh khoản và gây nguy cơ rủi ro thanh khoản.  
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Đối với ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, nhìn chung tăng trưởng kinh tế đã 

mang lại cho ngân hàng khả năng thanh khoản tốt hơn. Tuy nhiên, khi xem xét tại 

từng phân vị của biến phụ thuộc thì kết quả cho thấy tại các phân vị, GDP đều tác 

động ngược chiều với thanh khoản (trừ phân vị ở mức 25%). Kết quả cũng hàm ý 

rằng các ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, cũng nên cẩn trọng hơn để không bị cuốn 

theo đà tăng trưởng kinh tế và từ đó gia tăng tốc độ tăng trưởng tín dụng ở mức cao, 

sẽ tạo ra khe hở chuyển đổi thanh khoản lớn.    

Thứ hai, kết quả kiểm nghiệm mô hình cho thấy lạm phát (INF) có tác động 

cùng chiều với thanh khoản tại hầu hết phân vị của biến phụ thuộc của hai nhóm 

ngân hàng. Kết quả phân tích về tác động của INF tại chương 3, qua đó đặt ra vai 

trò của Chính phủ, NHNN trong việc thiết lập, thực thi một cách thận trọng và kiên 

định những chính sách, tạo niềm tin cho công chúng. NHTW phải thực sự là một cơ 

quan quản lý và giám sát đáng tin cậy, đặc biệt là thông qua những tín hiệu, thông 

điệp về các chính sách, giải pháp kinh tế. Một khi mà NHTW chứng minh tính kiên 

định trong việc thực thi chính sách mục tiêu lạm phát đã công bố, lòng tin của thị 

trường có thể được củng cố, thì các NHTMVN mới sử dụng nguồn lực tài sản có 

hiệu quả vừa đảm bảo thanh khoản vừa đảm bảo khả năng sinh lợi.   

Thứ ba, kết quả của mô hình cho thấy cung tiền M2 theo các hình thức khác 

nhau đóng vai trò quan trọng đối với nguồn cung thanh khoản của ngân hàng, đặc 

biệt là ngân hàng quy mô tài sản lớn. Những ngân hàng quy mô tài sản lớn là những 

ngân hàng được hấp thụ và hưởng lợi từ cung tiền M2 nhiều hơn. Mục đích của 

cung tiền M2 để thúc đẩy tăng trưởng kinh tế, tuy nhiên tốc độ cung tiền M2 trong 

thời gian qua lại quá cao (bình quân trên 25,3%/năm), trong khi tốc độ tăng trưởng 

GDP lại không tương xứng, chỉ có 6,24%. Sự mất cân đối lớn giữa cung tiền M2 và 

tốc độ tăng trưởng GDP là nguyên nhân gây ra lạm phát cao, nhất là thời kỳ khủng 

hoảng tài chính. Kết quả nghiên cứu hàm ý rằng chính sách cung tiền M2 cần phải 

gắn liền với hiệu quả sử dụng vốn của nền kinh tế, qua đó cung tiền vừa làm tăng 

khả năng thanh khoản cho các NHTM và vừa thúc đẩy tăng trưởng kinh tế.    
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Thứ tư, như kết quả phân tích tại chương 3 cho thấy khủng hoảng tài chính 

toàn cầu (CRISIS) chỉ tác động ngược chiều với thanh khoản tại các phân vị cao 

(LTGAP lớn) của nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ, còn đối với các phân vị còn 

lại của biến phụ thuộc của cả hai nhóm ngân hàng quy mô tài sản nhỏ và nhóm ngân 

hàng quy mô tài sản lớn đều thấy CRISIS có tác động cùng chiều với thanh khoản. 

Điều này hàm ý rằng thời kỳ khủng hoảng những ngân hàng quy mô tài sản nhỏ do 

không có được lợi thế về nguồn lực tài chính, uy tín và thương hiệu trên thị trường 

tài chính thì cần cẩn trọng hơn trong hoạt động như: hạn chế các khoản cho vay và 

đầu tư dài hạn hoặc đầu tư vào tài sản nhiều rủi ro, cơ cấu lại các danh mục tín dụng 

theo hướng ưu tiên các khoản tín dụng ngắn hạn, có khả năng thu hồi vốn nhanh. 

Bên cạnh đó, thời kỳ khủng hoảng tài chính thường nhạy cảm với những tin đồn 

thất thiệt về khả năng thanh khoản của các ngân hàng, nhất là những NHTMCP tư 

nhân, điều này gợi ý cho các nhà quản trị thanh khoản của mỗi ngân hàng đòi hỏi 

cần phải có các giải pháp để ứng phó như: xác định mức dự trữ thanh khoản phù 

hợp với đặc điểm hoạt động của từng chi nhánh, hệ thống thông tin báo cáo đầy đủ 

về tình hình cung cầu thanh khoản (theo từng ngày, tuần, tháng,…), xây dựng cách 

nhận biết dấu hiệu nguy cơ mất an toàn thanh khoản, kế hoạch ứng phó với khách 

hàng, công chúng, phương tiện đại chúng nhằm giúp ngân hàng tránh được tin đồn 

thất thiệt dẫn đến khách hàng rút tiền ồ ạt.  

Cuối cùng, NHNN cần giảm bớt các công cụ hành chính, sử dụng có hiệu 

quả các công cụ thị trường trong việc điều hành chính sách tiền tệ và giám sát hoạt 

động của các NHTM phù hợp với các quy luật của thị trường. Đặc biệt là vấn đề hỗ 

trợ thanh khoản, NHNN cần quy định rõ lại hoạt động hỗ trợ thanh khoản: Việc 

NHNN trong thời gian qua sẵn sàng đứng ra hỗ trợ thanh khoản, mặc dù giúp ổn 

định hệ thống, nhưng lại tạo tâm lý ỷ lại cho các ngân hàng và không thúc đẩy họ 

quyết tâm xử lý thu hồi nợ xấu để gia tăng khả năng thanh khoản. Việc ban hành 

quy định về cơ chế cho vay đặc biệt đối với các ngân hàng mất khả năng chi trả 

cũng cần phải được xem xét lại. Về nguyên tắc, việc cho vay hỗ trợ thanh khoản 

(thông qua kênh tái cấp vốn) chỉ được xem xét đối với các ngân hàng được đánh giá 

là chỉ mất thanh khoản tạm thời. Đối với các ngân hàng được đánh giá là đã mất khả 
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năng chi trả và vốn chủ sở hữu âm, thì không thể cho vay cho dù là tái cấp vốn hay 

cho vay đặc biệt và cần phải xử lý như trường hợp 3 ngân hàng (OceanBank, 

GPBank, VNCB ) mà NHNN mua 0 đồng. Kinh nghiệm trong thời gian qua cho 

thấy việc đổ tiền vào các ngân hàng này chỉ giúp họ tiếp tục phình to tài sản và 

nguồn vốn của mình, nhưng lại đi vào hạng mục “tài sản khác”, chứ không phải cho 

vay nền kinh tế. Theo Ủy ban giám sát của NHNN, việc các ngân hàng yếu kém vẫn 

tăng tổng tài sản cho dù không tăng dư nợ tín dụng sẽ có nguy cơ làm tăng chi phí 

xử lý nợ xấu. 

  Ngoài ra, các quy định giám sát hệ thống ngân hàng cần phải giảm bớt các 

biện pháp giải quyết tình thế mang tính đối phó phụ thuộc vào mục tiêu của Chính 

phủ để tránh việc can thiệp một cách đột ngột, gây ra những tác động ngược và áp 

lực đối với hoạt động của các NHTM. Đồng thời, NHNN cần có các biện pháp chế 

tài đủ mạnh đối với các NHTM trong việc tuân thủ các quy định giám sát.  

Tóm lƣợc chƣơng 4 

Vận dụng kết quả phân tích thực trạng thanh khoản tại chương 2 và kết quả 

phân tích và phát hiện từ những mô hình tác động của các nhân tố đến thanh khoản 

của NHTMVN tại chương 3. Trong chương 4, luận án đưa ra hàm ý chính sách và 

đề xuất giải pháp đối với từng nhóm nhân tố (bên trong và bên ngoài) cho mỗi 

nhóm quy mô ngân hàng. Bên cạnh đó, trong mỗi nhóm ngân hàng luận án tiếp tục 

đưa ra các giải pháp cho từng nhóm nhân tố phù hợp với từng phân vị của biến phụ 

thuộc nhằm nâng cao năng lực quản trị thanh khoản và hiệu quả hoạt động cho mỗi 

nhóm ngân hàng.     
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KẾT LUẬN CHUNG VÀ HƢỚNG NGHIÊN CỨU TIẾP THEO 

Kết luận chung 

Như đã phân tích tại các chương ở trên, thanh khoản đóng vai trò quan trọng 

đối với sự tồn tại và phát triển của mỗi tổ chức tín dụng, trong đó có các NHTM. Để 

quản trị thanh khoản có hiệu quả đồng nghĩa với việc xác định phương pháp đo 

lường thanh khoản phù hợp song song với phân tích, xác định các nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản của ngân hàng. Luận án hoàn thành mục tiêu đã đặt ra là 

xây dựng mô hình các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của từng nhóm ngân 

hàng dựa trên quy mô tổng tài sản và đưa ra hàm ý chính sách và các giải pháp cho 

từng nhóm ngân hàng. Luận án cũng đã đóng góp về mặt lý luận và thực tiễn như 

sau: 

Thứ nhất, luận án làm rõ khái niệm thanh khoản với bản chất là thanh khoản 

không phải là một số tiền cụ thể nào đó, mà thanh khoản là sự thể hiện khả năng 

thực hiện các nghĩa vụ thanh toán như đã cam kết của một ngân hàng.   

Thứ hai, luận án đã hệ thống lại các lý thuyết thanh khoản, từ lý thuyết tạo 

thanh khoản của ngân hàng theo nghiên cứu của Bryant (1980) và Diamond & 

Dybvig (1983) đến các phương pháp đo lường thanh khoản được vận dụng và các 

nghiên cứu thực nghiệm trong thời gian qua, từ đó luận án đã lựa chọn phương pháp 

đo lường thanh khoản và nhân tố tác động đến thanh khoản phù hợp cho các 

NHTMVN.     

Thứ ba, luận án đã làm rõ thực trạng thanh khoản và phân tích mô tả các 

nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của các NHTMVN qua số liệu tổng hợp và 

thống kê mô tả. Trên cơ sở đó, luận án đưa ra các nguyên nhân và rút ra những hạn 

chế để kiến nghị các giải pháp. 

  Thứ tư, trên cơ sở nghiên cứu lý thuyết và các nghiên cứu thực nghiệm về 

thanh khoản, phương pháp đo lường và các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của 

ngân hàng. Luận án xây dựng mô hình nghiên cứu là mô hình hồi quy động và sử 

dụng phương pháp ước lượng GMM để đánh giá các nhân tố ảnh hưởng đến thanh 



160 

 

khoản ở mức giá trị trung bình chung và phương pháp hồi quy phân vị để đánh giá 

tác động của các nhân tố đến thanh khoản tại các mức giá trị khác nhau.   

 Thứ năm, từ kết quả nghiên cứu, luận án đã đưa ra các hàm ý chính sách và 

giải pháp cho từng nhóm ngân hàng và từng nhóm nhân tố ảnh hưởng đến thanh 

khoản gồm nhóm nhân tố bên trong, đặc thù của ngân hàng và nhóm nhân tố bên 

ngoài nhằm quản trị thanh khoản của ngân hàng có hiệu quả.  

Như vậy, so với các nghiên cứu trước cùng chủ đề, kết quả nghiên cứu của 

luận án có những đóng góp mới:  

- Luận án đầu tiên tại Việt Nam phân tích các nhân tố ảnh hưởng đến thanh 

khoản của NHTM theo từng nhóm quy mô tài sản của ngân hàng. Việc phân nhóm 

ngân hàng phù hợp với thực tiễn hơn vì mỗi nhóm quy mô tài sản đều các đặc điểm 

riêng nên tác động của nhân tố đến thanh khoản có sự khác biệt giữa hai nhóm ngân 

hàng.  

- Luận án lần đầu tiên áp dụng phương pháp hồi quy GMM kết hợp với hồi 

quy phân vị để phân tích các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản của NHTMVN. 

Kết hợp hai phương pháp hồi quy này kết quả cho thấy phù hợp với thực tiễn đối 

với NHTMVN: phương pháp GMM cho biết tác động của các biến độc lập đến giá 

trị trung bình chung của biến phụ thuộc, qua đó đánh giá các nhân tố ảnh hưởng đến 

thanh khoản một cách tổng quát. Trong khi đó, phương pháp hồi quy phân vị cho 

biết tác động của biến độc lập lên biến phụ thuộc tại các phân vị khác nhau, qua đó 

đánh giá các nhân tố ảnh hưởng thanh khoản một cách chi tiết hơn, đánh giá nhân tố 

ảnh hưởng đến từng mức giá trị thanh khoản. 

Hạn chế của luận án và hƣớng nghiên cứu tiếp theo 

Các kết quả nghiên cứu trên đã đáp ứng mục tiêu của luận án đặt ra. Tuy 

nhiên, luận án vẫn còn tồn tại một số hạn chế và cần có hướng nghiên cứu tiếp theo. 

   Thứ nhất, bộ dữ liệu bảng bất cân xứng được thu thập từ 31 ngân hàng, với 

chuỗi thời gian tương đối ngắn, chỉ 11 năm là một hạn chế của luận án. 
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 Thứ hai, luận án chỉ sử dụng một phương pháp đo lường thanh khoản theo 

khe hở chuyển đổi thanh khoản (LTGAP). Tuy nhiên, phương pháp này có hạn chế 

nhất định khi chỉ cho thấy sự mất cân đối về kỳ hạn giữa nợ phải trả và tài sản. 

Phương pháp đo lường này không xác định được giá trị thanh khoản mà ngân hàng 

tạo ra cho nền kinh tế (phương pháp BB) vốn được xem là phương pháp đo lường 

thanh khoản đáng tin cậy hiện nay. Với lý do, phương pháp BB sử dụng cả dữ liệu 

tài khoản ngoại bảng (off-balance sheet) là những cam kết hoặc bảo lãnh tín dụng, 

vốn không được xem là quan trọng đối với NHTMVN nên ít được quan tâm để thu 

thập hoặc thu thập không đầy đủ. Do vậy, không so sánh được kết quả nghiên cứu 

để có những nhận định khách quan về các nhân tố ảnh hưởng đến thanh khoản.  

 Thứ ba, trong khuôn khổ đề tài nghiên cứu này, bên cạnh việc sử dụng các 

biến nhân tố bên trong và bên ngoài ngân hàng như là những biến độc lập, luận án 

vẫn chưa có đủ điều kiện thời gian và phương pháp để thu thập dữ liệu để bổ sung 

áp dụng một số biến bên ngoài khác như: các chỉ số Official Supervisory Power 

Index (OSP), Private Monitoring Index (PMI) và Overall Bank Acitivities and 

Ownership Restrictiveness (BAR) là những biến tương tác với các biến vĩ mô để đo 

lường tác động của thể chế và giám sát ngân hàng của các cơ quan chính phủ, vốn 

được sử dụng trong một số nghiên cứu hiện nay của James R. Barth et al (2013), (Yi 

– Kai Chen et al, 2014) tại một số quốc gia phát triển như Mỹ, Anh, Úc, Nhật.  

Cuối cùng, luận án chỉ dừng lại ở việc tìm kiếm bằng chứng các nhân tố ảnh 

hưởng đến thanh khoản của các NHTMVN mà tác giả chưa đủ điều kiện để so sánh 

với một số nước tương đồng để kết quả nghiên cứu mang tính phổ quát hơn.  
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PHỤ LỤC 

Phụ lục 1.1: Đo lường thanh khoản theo phương pháp BB      

Phương pháp BB đo lường thanh khoản theo 3 bước: 

Bước 1: Phân loại theo nhóm: Thanh khoản cao (liquid), bán thanh khoản 

(semiliquid) hoặc thanh khoản (illiquid)    

Tại bước 1, tài sản được phân loại theo tài sản thanh khoản cao, thanh khoản kém 

và bán thanh khoản dựa trên mức độ dễ dàng, chi phí và thời gian chuyển đổi để đáp 

ứng nhu cầu vay vốn của khách hàng. Tương tự như vậy, nợ phải trả và vốn chủ sở 

hữu cũng được phân loại thành nhóm thanh khoản, thanh khoản kém và bán thanh 

khoản dựa vào tính dễ dàng, chi phí và thời gian chuyển đổi để đáp nhu cầu thanh 

toán cho người gửi tiền. Các tài khoản ngoài bảng cân đối kế toán (off-balance 

sheet) cũng phân loại như tài khoản trên bảng cân đối kế toán (on-balance sheet).  

a. Phân loại tài sản của ngân hàng 

* Phân loại các khoản cho vay (tài sản) 

(1) Theo thể loại - Category (“cat”): Bao gồm các khoản cho doanh nghiệp vay và 

cho thuê tài chính là tài sản thanh khoản kém. Các khoản cho vay thế chấp và tiêu 

dùng, cho vay các tổ chức tín dụng, ngân hàng nhà nước là nhưng tài sản bán thanh 

khoản    

(2) Theo kỳ hạn - Maturity (“mat”): Những tài sản có kỳ hạn ngắn thì có thanh 

khoản nhanh hơn tài sản có kỳ hạn dài. Do vậy, chúng ta phân loại những khoản 

cho vay nhỏ hơn 1 năm là bán thanh khoản và những khoản cho vay trên 1 năm là 

thanh khoản kém.  

(3) Tài sản khác: Những tài sản cố định và các khoản đầu tư (không phải là đầu tư 

vào công ty con) là những tài sản thanh khoản kém, vì chúng khó thanh khoản và 

tốn nhiều chi phí khi chuyển đổi. Các tài sản như tiền, các chứng khoán thương 

mại,.. là những tài sản thanh khoản. 
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* Phân loại nợ phải trả và vốn chủ sở hữu 

(1) Phân loại nợ phải trả: Các khoản tiền gửi có thể rút sớm (không bị phạt) chẳng 

hạn như tiền gửi giao dịch, tiền gửi tiết kiệm, tiền gửi của NHNN và gửi của TCTD 

khác,.. là những nợ phải trả thanh khoản cao. Các khoản tiền gửi khi rút sớm hơn kỳ 

có thể bị phạt như: Tiền gửi có kỳ hạn của khác hàng, công cụ tài chính phát sinh, 

các khoản nợ tài chính khác,… được xem là bán thanh khoản. Các khoản nợ phải 

dài hạn như phát hành giấy tờ có giá và các khoản nợ khác,.. được xem là thanh 

khoản kém   

(2) Phân loại vốn chủ sở hữu: Vốn chủ sở hữu được xem là thanh khoản thấp 

(illiquidity) vì nhà đầu tư không thể chuyển nguồn vốn của mình thành nguồn thanh 

khoản và kỳ hạn của chúng rất dài. Tuy nhiên, phần vốn của cổ đông có thể chuyển 

tiền nhanh chóng đối với những ngân hàng niêm yết đại chúng thông qua thị trường 

vốn, chứ không phải là từ ngân hàng.        

* Phân loại tài sản ngoài bảng (off-balance sheet)  

(1) Phân loại bảo lãnh: Các khoản bảo lãnh vốn, cam kết trong nghiệp vụ thư tín 

dụng và bảo lãnh khác được xem là bán thanh khoản, vì các khoản bảo lãnh này 

cũng có chức năng giống như các khoản cho vay thương mại của ngân hàng.  

 (2) Phân loại hoạt động phái sinh: bao gồm lãi suất phái sinh, ngoại hối phái sinh 

(foreign exchange delivatives) và hàng hóa phái sinh được xem là thanh khoản 

(liquid), bởi vì chúng có thể được mua bán dễ dàng và có chức năng giống như 

chứng khoán thanh khoản  

* Bảng phân nhóm thanh khoản của NHTM  

TÀI SẢN  

Thanh khoản kém (tỷ 

trọng = ½) 

Bán thanh khoản (tỷ 

trọng = 0) 

Thanh khoản cao (tỷ 

trọng = -1/2) 
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(Illiquid assets) (Semi-liquid assets) (Liquid assets) 

Cho vay thương mại 

Tài sản góp vốn và đầu tư 

dài hạn   

Tài sản cố định (hữu hình, 

cho thuê tài chính, vô 

hình, bất động sản đầu tư)   

Tài sản dài hạn khác 

 

Cho vay tổ chức tín dụng 

Cho vay tiêu dùng  

Cho vay Chính phủ 

Tiền mặt  

Tiền gửi tại các ngân hàng 

Nhà nước 

Tiền gửi tại các tổ chức 

tín dụng khác 

Chứng khoán kinh doanh 

Chứng khoán đầu tư 

NỢ PHẢI TRẢ + VỐN CHỦ SỞ HỮU  

Thanh khoản (tỷ trọng = 

½) 

(Liquid liabilities) 

 

Bán thanh khoản (tỷ trọng 

= 0) 

Semi-liquid liabilities 

Thanh khoản kém (tỷ 

trọng = -1/2) 

(Illiquid liabilities and 

equity) 

Tiền gửi giao dịch (tiền 

gửi không kỳ hạn) V.17  

Các khoản nợ của chính 

phủ và ngân hàng nhà 

nước 

Tiền gửi và vay từ tổ chức 

tín dụng khác 

Tiền gửi có kỳ hạn của 

khách hàng V.17 

Các công cụ tài chính phái 

sinh và các khoản nợ tài 

chính khác. 

Vốn tài trợ, ủy thác đầu tư 

của chính phủ và các tổ 

chức tín dụng tín dụng 

khác 

 

Phát hành giấy tờ có giá 

Các khoản nợ khác 

Vốn chủ sở hữu 
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TÀI KHOẢN NGOẠI BẢNG 

Thanh khoản kém (tỷ 

trọng = ½) 

 

Bán thanh khoản (tỷ trọng 

= 0) 

Thanh khoản (tỷ trọng = -

1/2) 

Bảo lãnh vay vốn 

Cam kết trong nghiệp vụ 

thư tín dụng 

Bảo lãnh khác 

Cam kết khác 

 Lãi suất phái sinh 

Ngoại hối phái sinh 

 

Bước 2: Tính ra giá trị tiền của mỗi nhóm rồi nhân với +0,5 hoặc -0,5. Cụ thể tài 

sản thanh khoản kém (illiquid assets) và nợ phải trả thanh khoản cao (liquid 

liabilities) được nhân với +0,5; tài sản thanh khoản cao (liquid assets) và nợ phải trả 

thanh khoản thấp (illiquid liabilities) được nhân với – 0,5. Tại sao lại nhân với +0,5 

và – 0,5 ? Nhân với +0,5, vì nhóm đó là yếu tố tích cực tạo thanh khoản cho nền 

kinh tế và nhân với – 0,5 khi nhóm đó lấy đi thanh khoản của nền kinh tế. Chẳng 

hạn, bằng việc nắm giữ tài sản thanh khoản (ví dụ như tiền) thì ngân hàng lấy thanh 

khoản từ thị trường bởi vì tiền không được sử dụng trong nền kinh tế. Ngược lại, 

bằng việc tài trợ cho các khoản cho vay dài hạn, ngân hàng tạo thanh khoản cho nền 

kinh tế khi cung cấp tiền cho chủ thể kinh tế trong thời gian dài. Hệ số nhân 0,5 để 

tính lượng tiền có được tạo ra cho nền kinh tế.  Ví dụ ngân hàng chuyển từ khoản 

tiền gửi ngắn hạn (liquid liability) thành khoản cho vay dài hạn (illiqid asset), cả hai 

giá trị này đều nhân với hệ số 0,5, giả sử tiền gửi và cho vay đều có giá trị bằng 1, 1 

USD thanh khoản sẽ được ngân hàng tạo ra. 

Bước 3: Tính giá trị thanh khoản bằng cách kết hợp khả năng thanh khoản ở bước 1 

và trọng số thanh khoản ở bước 2. 
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Các khoản cho vay (tạo ra thanh khoản) được phân theo thể loại (category – 

viết tắt “cat”) và theo kỳ hạn (maturity – viết tắt “mat”) tại bước 1. Để đánh thanh 

khoản được tạo ra như thế nào khi kết hợp giữa tài khoản (cho vay) trên bảng cân 

đối kế toán (on-balance sheet) và tài khoản ngoài bảng cân đối kế toán (off – 

balance sheet). Phương pháp BB chia thành 2 trường hợp: Trường hợp bao gồm: tài 

khoản ngoại bảng (off–balance sheet activities – ký hiệu “fat”) và trường hợp 

không bao gồm tài khoản ngoại bảng (non off-balance sheet activities – viết tắt: 

“nonfat”. Như vậy, chúng ta có 4 trường hợp để tính giá trị thanh khoản tạo ra cho 

nền kinh tế: “cat fat”, “mat fat”, “cat nonfat”, “mat nonfat” 

Bảng 2: Tính giá trị thanh khoản được ngân hàng tạo ra cho nền kinh tế  

1. cat fat =  + ½ *illiquid assets (cat) 

+ ½* liquid liabilities 

+ ½ *illiquid guarantees 

+0*semiliquid assets (cat) 

+ 0*semiliquid liabilities 

+ 0*semiliquid guarantees  

- ½ *liquid assets (cat) 

- ½* illiquid liabilities 

- ½ *equity 

- ½ *liquid guarantees 

2. cat nonfat 

=  

+ ½ *illiquid assets (cat) 

+ ½ *liquid liabilities 

+0*semiliquid assets (cat) 

+ 0*semiliquid liabilities 

- ½ *liquid assets (cat) 

- ½* illiquid liabilities 

3. mat fat =  + ½ *illiquid assets (mat) 

+ ½ *liquid liabilities 

+ ½ *illiquid guarantees 

+0*semiliquid assets 

(mat) 

+ 0*semiliquid liabilities 

+ 0*semiliquid guarantees  

- ½ *liquid assets (mat) 

- ½* illiquid liabilities 

- ½ *equity 

- ½ *liquid guarantees 

4. mat nonfat 

=  

+ ½ *illiquid assets (mat) 

+ ½ *liquid liabilities 

+0*semiliquid assets 

(mat) 

+ 0*semiliquid liabilities 

- ½ *liquid assets (mat) 

- ½* illiquid liabilities 

- ½ *equity 
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Trong khuôn khổ nghiên cứu, luận án chỉ tính theo trường hợp thứ 2: “cat 

nonfat” có nghĩa là kết hợp Category (thể loại) và khoản mục tài khoản trên bảng 

cân đối kế toán (Non off-balance), không sử dụng tài khoản ngoài bảng (off – 

balance) vì số liệu tài khoản ngoài bảng của các NHTMVN thường được xem số 

liệu không quan trọng và cập nhật chưa đầy đủ. Như vậy, luận án đã loại 2 phương 

pháp tính giá trị thanh khoản có liên quan đến tài khoản ngoại bảng là phương pháp 

“cat fat” và “ma fat”. Còn 1 phương pháp tính giá trị thanh khoản “mat nonfat” 

thực chất là phương pháp đo lường thanh khoản theo LTGAP
1
      

 

 1mat nonfat =  [½ *illiquid assets  - ½ *liquid assets +  ½ *liquid liabilities- ½* illiquid  liabilities - ½ *equity]/A (Total Assets) 

         = [½ (A- liquid assets) - ½ *liquid assets +½ *liquid liabilities – ½ * (A- liquid liabilities)]/ A 

        = (Liquid liabilities – liquid assets)/ A = LTGAP  
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Phụ lục 1.2: Bảng tổng hợp các công trình nghiên cứu trước đây 

Yếu tố Biến/Đo lường Dữ liệu (Quốc gia và năm) 
Phương 

pháp 

Ảnh 

hưởng 
Tác giả (năm) 

NHÓM YẾU TỐ ĐẶC TRƯNG         

Nguồn vốn tài 

trợ bên ngoài 

(EFD) 

(Vay liên ngân hàng + vay 

khác)/ Tổng nguồn vốn 

Châu Âu (1998 to 2004), 5066 

quan sát GLS 
+ Lucchetta (2007) 

Nguồn tài trợ liên ngân hàng Romania (2002 - 2010)   - Inoca Munteanu (2012) 

Nguồn tài trợ liên ngân hàng NHTMVN 

Phân tích 

định tính 
+ 

Hoàng Thị Kim Thanh 

(2008) 

Nguồn tài trợ bên ngoài 

12 nền kinh tế hàng đầu thế giới 

(1994-2006) (2SLS) 
- 

Chung-Hua Shen et al 

(2009) 

Vốn chủ sở 

hữu trên tổng 

tài sản (ETA) 

Vốn chủ sở hữu trên tổng tài 

sản 

36 quốc gia có nền kinh tế mới 

nổi (1995 – 2004) 
  + Bunda và Desquilbet (2008) 

Hệ số an toàn vốn tối thiểu Cộng hòa Czech (2001 – 2009)   + Vodová, P (2011) 

Hệ số an toàn vốn tối thiểu Romania (2002 - 2010)   + Inoca Munteanu (2012) 

Hệ số an toàn vốn tối thiểu Châu Âu     Doriana Cucinelli (2013) 
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Hệ số an toàn vốn tối thiểu Zimbabwean (2009 - 2012) FEM + Chikoko Laurine (2013) 

Hệ số an toàn vốn tối thiểu Czech  (2001 to 2010) FEM + Pavla Vodová (2013) 

Hệ số an toàn vốn tối thiểu Slovak  (2001 to 2010) FEM - Pavla Vodová (2013) 

Vốn chủ sở hữu trên tổng tài 

sản 

European and North-American 

banks (2002 - 2009); 500 ngân 

hàng 

  -  Bonfim & Kim (2009) 

Vốn chủ sở hữu trên tổng tài 

sản 
    + Aspachs và ctg (2005) 

Vốn chủ sở hữu trên tổng tài 

sản 

Dữ  liệu của một số quốc gia: 

Mỹ, Anh, Nhật, Đức. Pháp 

(1980-1990) 

  +  Thakor (1996) 

Vốn chủ sở hữu trên tổng tài 

sản 
    + Rupullo (2003) 

Vốn chủ sở hữu trên tổng tài 

sản 
    + Gorton và Huang (2004) 

An toàn vốn tối thiểu NHTMVN 
Phân tích 

định tính 
+ Nguyễn Đại Lai (2008) 
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Ngân hàng 

Niêm yết 

(LISTED) 

Biến niêm yết 

(Dummy_listed) 

Euro area (2006 - 2010), 1080 

quan sát 
OLS 0 Doriana Cucinelli (2013) 

Tỷ lệ nợ không 

thu hồi được 

Tỷ lệ nợ không thu hồi được Cộng hòa Czech (2001 – 2009)   + Vodová, P (2011) 

Tỷ lệ nợ xấu cao Indonesia   - Ismal (2010) 

Tỷ lệ nợ xấu cao     - Grauwe (2008) 

Nợ xấu  Romania (2002 - 2010)   - Inoca Munteanu (2012) 

Nợ không thu hồi được  Zimbabwean   - Chikoka Laurine (2013) 

Dự phòng rủi 

ro tín dụng trên 

tổng dự nợ 

(LLPTL) 

Dự phòng rủi ro tín dụng 

Euro area (2006 - 2010), 1080 

quan sát 
OLS + Doriana Cucinelli (2013) 

Dự phòng rủi ro tín dụng 

trên tổng dư nợ 

12 nền kinh tế hàng đầu thế giới 

(1994-2006) 
    

Chung-Hua Shen et al 

(2009) 

Dự phòng rủi ro tín dụng 

Euro area (2006 - 2010), 1080 

quan sát 
OLS 0 Doriana Cucinelli (2013) 

Dự phòng rủi ro tín dụng 

Châu Âu (1998 to 2004), 5066 

quan sát GLS 
- Lucchetta (2007) 
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Dự phòng rủi ro tín dụng     - Sufian và Chong (2008) 

Dự phòng rủi ro tín dụng     - Vong và Chan (2009) 

Tỷ suất sinh lợi 

trên vốn chủ sở 

hữu (ROE) 

ROE     - 
O. Aspachs, E. Nier, M 

Tiesset (2005) 

Lợi nhuận 
36 quốc gia có nền kinh tế mới 

nổi(1995 – 2004) 
  + Bunda và Desquilbet (2008) 

Khả năng sinh lợi Đức (1997 - 2006). GMM - C. Rauch et al (2010) 

Khả năng sinh lợi Cộng hòa Czech (2001 – 2009)   0 Vodová, P (2011) 

Lợi nhuận 
large U.S. and Canadian banks 

(1997 - 2009) 
FEM +/- 

Étienne Bordeleau and 

Christopher Graham (2010) 

ROE 
36 quốc gia có nền kinh tế mới 

nổi (1995 – 2004) 
  + Diamond và Dybvig (1983) 

ROE 

European and North-American 

banks (2002 - 2009); 500 ngân 

hàng 

  + Bonfim và Kim (2011) 

ROE 
Châu Âu (1998 to 2004), 5066 

quan sát GLS 
- Lucchetta (2007) 
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Tăng trưởng tín 

dụng 
      - 

O. Aspachs, E. Nier, M 

Tiesset (2005) 

chênh lệch lãi 

suất giữa lãi 

suất cho vay và 

lãi suất huy 

động của ngân 

hàng 

(SPREADS) 

Lãi suất NHTMVN 
Phân tích 

định tính 
-/+ 

Nguyễn Thị Mỹ Dung và 

Trần Thị Thanh Nga (2013) 

SPREADS Zimbabwean   - Chikoka Laurine (2013) 

Quy mô tổng 

tài sản (SIZE) 

Tổng số lượng khách hàng Đức (1997 - 2006) GMM 0 C. Rauch et al (2010) 

Logarit tự nhiên của quy mô 

36 quốc gia có nền kinh tế mới 

nổi (1995 – 2004) 
  - Bunda và Desquilbet (2008) 

    +/- 
(O. Aspachs, E. Nier, M 

Tiesset (2005) 

12 nền kinh tế hàng đầu thế giới 

(1994-2006) (2SLS) 
- 

Chung-Hua Shen et al 

(2009) 

Châu Âu   - Doriana Cucinelli (2013) 

Zimbabwean (2009 - 2012) FEM + Chikoko Laurine (2013) 
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European and North-American 

banks (2002 - 2009); 500 ngân 

hàng 

    Bonfim và Kim (2009) 

Logarit tự nhiên của quy mô 
Czech and Slovak (2001 to 

2010) 
Hệ số - Pavla Vodová (2013) 

Quy mô tổng 

tài sản bình 

phương 

(SIZE2) Logarit tự nhiên của SIZE2 

12 nền kinh tế hàng đầu thế giới 

(1994-2006) 

  + 
Chung-Hua Shen et al 

(2009) 

Nợ xấu Nợ xấu 

Zimbabwean (2009 - 2012)  FEM - Chikoko Laurine (2013) 

Czech  (2001 to 2010) Hệ số + Pavla Vodová (2013) 

NHTMVN (2010-2013) 

Phân tích 

định tính  
Nguyễn Văn Phúc (2013 

Tỷ lệ dư nợ so 

với số vốn huy 

động 

Dự nợ/vốn huy động 

NHTMVN (2007-2008) 

Phân tích 

định tính  
Nguyễn Đức Trung (2008) 

Thanh khoản 

của ngân hàng 
Yt-1 

Mỹ (1998–2010) 

Beger & 

Bourman 
+ 

Björn Imbierowicz, 

Christian Rauch (2013) 
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trong quá khứ 

(Yt-1) Đức (1997 - 2006) GMM + 

C. Rauch, S.Steffen, 

A.Hackethal, M. Tyrell 

(2010) 

NHÓM YẾU TỐ VĨ MÔ         

Tăng trưởng 

GDP  

Tỷ lệ chi tiêu công trên GDP 

36 quốc gia có nền kinh tế mới 

nổi (1995 – 2004) 
  + Bunda & Desquilbet (2008) 

Tăng trưởng kinh tế     + Lucchetta (2007) 

Tốc độ tăng GDP  Cộng hòa Czech (2001 – 2009)   - Vodová, P (2011) 

Tỷ lệ thất nghiệp Romania (2002 - 2010)   + Inoca Munteanu (2012) 

Tỷ lệ thất nghiệp 

Đức (1997 - 2006) GMM - 

C. Rauch, S.Steffen, 

A.Hackethal, M. Tyrell 

(2010) 

Tăng trưởng kinh tế 

12 nền kinh tế hàng đầu thế giới 

(1994-2006) 
    

Chung-Hua Shen et al 

(2009) 

Tỷ lệ thất nghiệp 

12 nền kinh tế hàng đầu thế giới 

(1994-2006) 
    

Chung-Hua Shen et al 

(2009) 
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GDP 

Euro area (2006 - 2010), 1080 

quan sát 
OLS + Doriana Cucinelli (2013) 

GDP 

Euro area (2006 - 2010), 1080 

quan sát 
OLS 0 Doriana Cucinelli (2013) 

Yếu tố mùa vụ 
NHTM VN 

 
+ 

Hoàng Thị Kim Thanh 

(2008 

Tăng trưởng 

GDP quá 

khứ (GDPt-1) 

(GDPt-1) 

Slovak (2001 to 2010) 

Hệ số + Pavla Vodová (2013) 

Lạm phát 

(INF) 
Lạm phát 

Cộng hòa Czech (2001 – 2009)   - Vodová, P (2013) 

Romania (2002 – 2007)   + Inoca Munteanu (2012) 

Romania (2008 – 2010)   - Inoca Munteanu (2012) 

Euro area (2006 - 2010), 1080 

quan sát 
OLS 

 
Doriana Cucinelli (2013) 

Zimbabwean (2009 - 2012)  FEM + Chikoko Laurine (2013) 

36 quốc gia có nền kinh tế mới 

nổi1995 – 2004 
    Bunda và Desquilbet (2008) 
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Lạm phát 

quá khứ 

(INFt-1)  

 Lạm phát quá khứ (INFt-1) Đức (1997 - 2006) GMM   C. Rauch et al (2010) 

Chênh lệch 

lãi suất 

Chênh lệch lãi suất 

 

Đức (1997 - 2006) GMM + C. Rauch et al (2010) 

Zimbabwean (2009 - 2012) FEM - Chikoko Laurine (2013) 

Tỷ lệ dữ trữ 

bắt buộc Tỷ lệ dữ trữ bắt buộc Zimbabwean (2009 - 2012) 
FEM + Chikoko Laurine (2013) 

Cung tiền 

M2 
Chính sách tiền tệ 

Châu Âu (1998 to 2004), 5066 

quan sát GLS 
+ M, Lucchetta (2007) 

NHTMVN (2007-2008) 
Phân tích 

định tính 
+/- Nguyễn Đức Trung (2008) 

Lãi suất thị 

trường tiền 

tệ 

Lãi suất thị trường tiền tệ  

Châu Mỹ Latin và các nước 

Caribbean (1970-2005) 
  +/- W. Moore (2009) 

Lãi suất thị trường liên ngân 

hàng Cộng hòa Czech (2001 – 2009) 
  + Vodová, P (2011) 

Chính sách lãi suất Cộng hòa Czech (2001 – 2009)   0 Vodová, P (2011) 
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YẾU TỐ KHỦNG HOẢNG TÀI CHÍNH 

VÀ KHỦNG HOẢNG CHÍNH TRỊ 

  

  

  

  

Khủng hoảng 

tài chính 

Khủng hoảng tài chính 

(Dummy) 

Czech and Slovak (2001 to 

2010) 
Hệ số - Vodová (2013) 

Cộng hòa Czech (2001 – 2009)   - Vodová, P (2011) 

Châu Mỹ Latin và các nước 

Caribbean (1970-2005) 
  - W. Moore (2009) 

Mỹ (1998–2010) 

Beger 

and 

Bourman 

+/- Tùy 

theo 

quy mô 

Björn Imbierowicz, 

Christian Rauch (2013) 

Khủng hoảng 

chính trị 

Logarithm tự nhiên (ln) của 

chỉ số bạo lực chính trị 
Ai Cập (1980 - 1990) 

 
+ 

(Fieding. D & Shortland. A, 

2005 



17 

 

 

 

 

Phụ lục 2.1: Chỉ số trạng thái tiền mặt của NHTMVN giai đoạn 2005-2015 

(Đvt:% ) 

Mã ngân hàng 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

ABBank 28,00 51,40 35,86 23,81 34,91 24,94 21,72 18,94 7,00 5,99 5,63 23,47 

ACB 36,56 44,57 45,95 35,72 26,92 23,29 33,83 18,71 6,44 5,42 6,64 25,82 

Agribank 10,50 8,79 10,88 12,49 12,57 10,33 10,78 9,93 8,02 5,39 8,46 9,83 

BID 5,41 15,13 6,22 7,43 6,68 6,64 4,96 9,63 9,25 9,97 8,93 8,20 

CTG 10,82 8,70 9,07 7,25 12,34 14,83 16,89 7,19 12,58 12,35 10,44 11,13 

DongABank 18,22 22,04 24,47 16,05 10,47 20,16 21,15 12,09 9,87 11,26   16,58 

EIB 24,03 31,69 22,02 36,03 24,34 30,57 40,31 30,46 20,05 23,65 10,08 26,66 

HDBank 34,44 23,28 17,49 25,71 34,18 29,33 26,24 11,15 9,53 13,21 10,32 21,35 

KienLongBank 7,18 23,37 30,06 17,17 22,26 17,55 28,87 17,18 9,66 14,91 10,27 18,04 

MBB 38,46 45,47 49,14 38,19 37,72 32,17 35,02 14,49 6,42 9,18 12,31 28,96 

MDB 8,03 5,79 14,27 27,79 2,84 50,16 41,83 6,31 9,32 9,93   17,63 

MHB 3,86 4,22 4,32 28,47 26,24 31,01 26,80 10,15 8,89 11,10   15,51 

MSB 35,31 45,73 48,89 50,59 35,07 27,52 26,81 21,33 6,42 7,39 6,92 28,36 

NamABank 11,97 36,42 35,49 19,79 34,11 21,89 22,03 15,84 21,17 28,39 17,88 24,09 

NCB 3,39 39,31 50,18 42,47 31,04 27,42 19,49 7,11 19,24 14,18 16,87 24,61 

OCB 20,90 18,83 27,24 5,57 12,60 29,99 17,79 8,21 13,14 10,08 15,09 16,31 

Oceanbank   12,32 22,21 22,21 27,14 35,06 40,06 27,38 9,62     24,50 

PGBank 5,29 9,75 28,93 34,77 24,36 1,58 13,54 7,21 29,00 26,19 14,68 17,75 

PNB 16,87 40,15 40,15 21,06 22,29 26,48 17,43 6,79 6,38     21,96 

PVcomBank 9,28 11,00 40,21 39,01 60,41 17,83 18,32 13,77 7,84 12,04 9,88 21,78 

SCB 9,00 14,51 13,95 13,91 10,84 14,29 6,61 5,42 6,79 7,09 7,52 9,99 

SeABank 45,51 35,34 35,12 41,90 52,54 26,96 60,64 47,31 18,16 23,06 18,73 36,84 

SGB 7,54 12,59 18,32 18,31 6,17 14,28 10,41 9,39 7,38 5,58 11,49 11,04 

SHB   53,12 45,60 22,46 27,00 24,19 27,19 21,03 14,03 16,95 15,74 26,73 

STB 22,32 23,57 18,38 27,37 25,51 24,61 17,17 11,35 7,75 6,32 5,57 17,27 

Techcombank 29,26 29,27 28,07 32,66 33,04 35,86 29,23 17,38 10,69 7,66 6,73 23,62 

VCB 7,56 9,63 8,68 28,56 29,80 30,22 23,95 19,75 24,46 19,15 17,92 19,97 

VIB 28,66 24,61 35,47 26,06 30,61 29,29 30,27 13,96 10,49 6,56 9,88 22,35 

VietABank 21,05 28,01 33,04 26,75 18,13 20,83 15,35 13,70 8,44 8,78 12,26 18,76 

VietCapitalBank 6,48 20,09 38,52 41,76 12,36 34,61 29,23 23,51 22,36 13,63 13,43 23,27 

VPBank 12,68 25,16 12,07 14,98 30,85 20,93 29,10 19,00 5,27 4,51 6,51 16,46 

Average 17,88 24,96 27,43 26,01 25,01 24,35 24,61 15,34 11,79 12,07 11,16 20,06 

Max 45,51 53,12 50,18 50,59 60,41 50,16 60,64 47,31 29,00 28,39 18,73 44,91 

Min 3,39 4,22 4,32 5,57 2,84 1,58 4,96 5,42 5,27 4,51 5,57 4,33 

 Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 
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Phụ lục 2.2: Chỉ số chứng khoán thanh khoản NHTMVN giai đoạn 2005-2015 

(Đvt: %) 

Stt Mã ngân hàng 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

1 ABBank 0,00 3,37 15,00 15,08 0,47 0,57 0,76 3,52 9,10 16,06 18,12 7,46 

2 ACB 2,04 1,46 2,53 0,89 0,56 1,53 0,42 3,13 4,85 13,80 5,98 3,38 

3 Agribank 0,85 6,23 8,75 9,61 5,92 5,64 6,44 7,68 9,62 13,28 8,31 7,48 

4 BID 9,84 9,52 12,85 12,71 10,18 8,43 7,81 10,71 10,65 12,67 11,32 10,61 

5 CTG 12,14 9,61 19,92 19,52 14,01 15,19 14,30 14,17 14,10 13,76 14,41 14,65 

6 DongABank 2,10 3,41 1,53 1,12 1,73 5,63 4,77 6,48 7,54 11,23   4,55 

7 EIB 0,00 7,13 16,88 2,63 0,66 0,03 0,00 0,59 0,59 2,26 3,17 3,09 

8 HDBank 1,98 0,00 0,22 0,32 6,75 16,88 19,89 20,04 14,73 22,39 16,55 10,89 

9 KienLongBank 0,00 0,00 0,00 0,00 0,75 12,49 14,47 15,07 12,44 11,79 12,41 7,22 

10 MBB 5,82 7,35 2,24 13,99 9,96 6,60 11,30 21,74 25,13 27,48 19,45 13,73 

11 MDB 0,15 1,16 1,32 0,43 0,76 4,76 22,67 31,02 16,36 38,18   11,68 

12 MHB 13,48 22,96 27,23 21,91 17,52 20,06 17,67 15,13 12,07 14,63   18,27 

13 MSB 4,24 11,93 12,35 12,02 17,50 24,78 29,88 27,70 30,87 36,22 37,59 22,28 

14 NamABank 4,35 0,00 3,76 2,60 1,55 8,86 9,89 10,77 4,44 6,97 9,97 5,74 

15 NCB 0,00 0,00 0,00 0,20 0,26 0,83 0,74 3,75 5,66 10,01 9,26 2,79 

16 OCB 3,74 0,61 2,52 1,15 0,87 0,60 5,22 15,18 16,51 22,63 21,49 8,23 

17 Oceanbank   16,05 27,39 27,39 18,11 16,93 16,52 21,41 22,43     20,78 

18 PGBank 0,00 0,00 17,71 19,00 9,33 11,93 11,86 10,33 8,90 9,02 9,78 9,81 

19 PNB 2,96 6,66 6,66 5,79 5,89 8,48 0,93 1,09 1,01     4,39 

20 PVcomBank 0,58 0,00 0,00 0,01 0,00 5,54 13,33 19,16 10,71 16,29 19,86 7,77 

21 SCB 0,83 4,94 3,63 10,83 16,01 10,03 4,71 2,94 4,02 10,88 13,19 7,46 

22 SeABank 19,89 5,03 9,83 11,39 5,43 28,52 13,09 16,17 13,35 13,52 14,16 13,67 

23 SGB 4,50 4,88 0,10 0,00 0,00 4,28 1,40 3,20 3,04 4,46 0,00 2,35 

24 SHB   0,00 0,07 9,98 12,20 14,85 17,64 7,24 5,66 3,45 3,68 7,48 

25 STB 0,67 1,84 17,64 12,51 9,86 14,31 17,33 13,76 13,69 14,72 8,62 11,36 

26 Techcombank 18,21 16,60 18,93 19,24 11,60 18,38 24,45 24,82 29,64 29,44 21,42 21,16 

27 VCB 14,23 15,89 19,22 13,76 8,23 7,41 7,32 17,97 10,09 10,28 7,77 12,02 

28 VIB 7,00 15,39 17,17 14,03 15,57 20,21 21,10 21,24 27,72 31,84 27,74 19,91 

29 VietABank 3,20 1,44 1,30 2,59 0,98 4,63 3,76 7,58 19,65 28,51 20,91 8,60 

30 VietCapitalBank 0,66 2,46 5,10 1,95 2,00 0,81 0,12 0,29 13,02 13,77 14,12 4,94 

31 VPBank 29,20 20,69 9,98 9,96 8,59 22,67 25,27 23,02 30,54 29,67 23,72 21,21 

  Bình quân 5,61 6,34 9,09 8,79 6,88 10,38 11,13 12,80 13,17 16,87 14,35 10,49 

  Max 29,20 22,96 27,39 27,39 18,11 28,52 29,88 31,02 30,87 38,18 37,59 29,19 

  Minh 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,03 0,00 0,29 0,59 2,26 0,00 0,29 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 
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Phụ lục 2.3: Tỷ lệ cấp tín dụng so với nguồn vốn huy động (LDR) của 

NHTMVN giai đoạn 2005-2015.  

Stt Mã NH 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

1 ABBank 193,7 72 100,4 96,8 84,9 83,8 96,8 63,8 61,9 56,5 64,2 88,6 

2 ACB 46,8 50,4 57,3 53,9 71,2 80,9 71,6 80,9 76,5 74,2 75,7 67,2 

3 Agribank 126,2 117,8 107,4 96,3 109 109,9 108,8 95,6 91,2 82,8 81 102,4 

4 BID 95 85,5 95,4 96 107,3 101,7 119,8 110,2 113,6 99,7 104,7 102,6 

5 CTG 88,2 87,6 89,2 97,5 108,8 112,4 112,9 114 102,3 102,7 108,2 102,2 

6 DongABank 91,3 83,9 124 110 121,6 120,6 120,2 98 80,1 65,7   101,5 

7 EIB 77 77,4 80,2 67,5 98 106,1 138 105,5 104 85 85,2 93,1 

8 HDBank 136,8 168,6 250,8 141,5 86,3 83,2 71,8 61,2 69,5 63,5 74,9 109,8 

9 KienLongBank 118,6 133,4 141,2 132,2 101,1 105,3 102,1 89,7 90,2 80,8 80,1 106,8 

10 MBB 69,5 56,6 64,5 57 72,9 73,1 64,7 62,1 63,2 58,5 65,7 64,3 

11 MDB 187 231,9 382,9 102,4 348,7 40,7 251,1 243,1 223 203,5   221,4 

12 MHB 143,8 119 138,4 132,6 133,6 104,5 111,3 104,8 106 101,4   119,5 

13 MSB 69,5 77,6 88,1 78,8 78,9 64,8 60 47,3 40,7 36,3 43,9 62,4 

14 NamABank 105,2 107,7 96 109,3 110,8 90,8 96,1 77,7 84 81,1 84,8 94,9 

15 NVB (NCB) 158,1 64,3 71 90,5 102,4 99,2 86,1 103,2 72,2 67,3 59,4 88,5 

16 OCB 177,3 184,9 130,2 125,5 125,6 132,1 139,6 110,8 104,5 88,5 93 128,4 

17 Oceanbank   271,9 92,4 92,4 43,4 41,2 49,1 59,1 53,5     87,9 

18 PGBank 201,8 203,2 145,9 106,8 90,2 100,7 109,2 109,2 98,7 79,6 93,1 121,7 

19 PNB 147,4 61,1 61,1 104,8 133,1 108,4 104,3 75,3 57,4     94,8 

20 PVcomBank 141,9 170,2 109,6 158,1 53,9 70,5 69,8 46,8 82,1 59,1 61,2 93,0 

21 SCB 206,8 228,4 121,5 100,6 102,8 92,3 109,9 110,1 60,1 67,1 66,1 115,1 

22 SeABank 58,3 95,5 102,3 87,4 76,7 86,3 56,2 51,6 56,4 70,1 74,4 74,1 

23 SGB 124,6 121,9 112,9 109,5 113,2 113,7 122,6 102,9 97,8 94,1 87,7 109,2 

24 SHB   133,6 148,9 65,5 86,6 94 82,8 71,8 83 83,6 87,4 93,7 

25 STB 80,1 81,7 79,6 75,3 97,7 104,2 106,2 88,3 83 77,7 70,4 85,8 

26 Techcombank 85,4 90,9 81,1 65,2 66,7 64,9 70,6 60,2 57,6 60,3 77,7 71,0 

27 VCB 54,5 55,3 67,4 69,1 81 83,6 89,9 82,7 80,6 74,9 75,6 74,1 

28 VIB 99,7 92,8 93,9 81,9 83,7 91,7 97 85,3 79,4 76 88,2 88,1 

29 VietABank 106,3 107,3 125,5 88,3 110,3 139,4 157,2 84,6 75,4 79 82 105,0 

30 VietCapitalBank   156,8 251,5 208,6 197,8 114 82,8 74,8 82,3 87,5 84,5 134,1 

31 VPBank 102,7 88,7 104,1 90,7 95,1 104,7 98,2 61,4 61,9 71,3 88,3 87,9 

  Bình quân 118 119 120 99,7 106 94,2 102 88,1 83,6 80,3 79,1 99,0 

  Max 207 272 383 209 349 139 251 243 223 204 108 235,2 

  Min 46,8 50,4 57,3 53,9 43,4 40,7 49,1 46,8 40,7 36,3 43,9 46,3 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 
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Phụ lục 2.4: Tỷ lệ nguồn tài trợ tài từ bên ngoài trên tổng vốn chủ sở hữu 

(EFD) của NHTMVN giai đoạn 2005-2015 (Đvt: %). 

Stt Mã NH 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

1 ABBANK 40.64 10.30 43.59 15.29 24.03 17.16 25.69 15.21 17.97 23.43 15.37 22.61 

2 ACB 9.71 10.03 8.96 9.40 12.33 18.32 14.68 7.80 5.63 3.42 3.78 9.46 

3 Agribank 22.85 16.03 13.40 11.62 18.58 13.71 14.69 6.11 5.44 3.56 2.39 11.67 

4 BID 13.79 12.06 12.77 10.45 12.64 12.27 15.40 10.52 11.72 16.35 14.71 12.97 

5 CTG 4.34 4.00 3.70 4.96 11.79 21.30 22.08 19.78 13.99 16.41 14.42 12.43 

6 DongABank 9.47 5.14 22.17 10.40 11.21 8.72 10.03 8.48 1.97 1.84   8.13 

7 EIB 16.72 13.98 3.68 3.30 6.32 27.06 39.86 34.12 38.97 25.48 6.79 19.66 

8 HDBank 26.45 31.03 59.00 22.71 27.82 27.44 28.33 16.03 13.24 19.78 8.53 25.49 

9 KienLongBank 7.41 1.93 22.96 4.65 19.01 11.40 26.71 16.19 16.97 12.04 5.86 13.19 

10 MBB 15.53 8.83 17.09 19.24 23.77 23.43 19.21 17.65 11.88 2.30 4.04 14.82 

11 MDB 32.48 37.20 39.66 5.55 6.54 38.95 47.24 34.34 9.14 23.40   27.45 

12 MHB 36.95 43.99 31.30 49.09 52.63 43.01 40.27 23.87 19.38 25.19   36.57 

13 MSB 13.81 41.30 44.70 44.83 37.35 39.18 28.81 32.35 23.38 24.47 21.50 31.97 

14 NamABank 11.69 31.88 31.30 17.99 31.13 27.96 32.29 14.66 22.13 35.29 14.79 24.65 

15 NCB 0.28 3.57 29.14 31.20 31.17 27.32 15.68 3.84 17.23 23.61 28.17 19.20 

16 OCB 46.72 45.07 34.30 14.19 8.11 27.70 30.03 26.52 26.27 25.60 28.31 28.44 

17 Oceanbank   55.55 42.71 42.71 22.64 12.96 29.51 25.07 15.12     30.78 

18 PGBank 5.31 41.48 59.13 43.41 20.60 19.71 21.37 17.80 29.98 15.70 16.88 26.49 

19 PNB 35.81 29.52 29.52 32.09 31.23 29.58 28.12 8.43 0.00     24.92 

20 PVcomBank 9.32 15.82 20.79 23.28 54.86 14.47 20.60 4.97 18.93 13.19 17.28 19.41 

21 SCB 49.91 48.98 20.72 20.15 27.45 17.06 35.93 18.78 10.18 11.20 10.31 24.61 

22 SeABank 45.80 47.39 36.22 36.23 40.19 43.04 51.30 44.24 42.89 31.92 21.54 40.07 

23 SGB 15.04 14.44 19.41 16.89 7.52 17.57 15.98 3.16 0.14 1.39 5.33 10.62 

24 SHB 0.00 30.41 57.34 15.54 36.20 27.78 25.49 18.69 15.88 17.10 15.81 23.66 

25 STB 4.65 3.72 8.14 6.63 6.11 13.28 10.57 3.11 3.10 2.32 1.01 5.69 

26 Techcombank 28.63 29.60 22.16 15.11 15.42 23.87 28.50 21.77 9.58 11.07 10.81 19.68 

27 VCB 11.67 18.79 15.51 15.06 24.04 22.63 23.68 14.20 16.35 16.87 16.85 17.79 

28 VIB 32.52 31.24 30.58 22.73 32.82 27.98 30.53 20.24 26.06 24.50 25.11 27.66 

29 VietABank 19.55 20.58 34.81 10.58 3.37 28.31 26.50 11.01 15.84 33.00 30.72 21.30 

30 VietCapitalBank 11.14 25.68 41.25 49.13 17.44 26.41 21.35 24.11 32.66 28.83 23.02 27.37 

31 VPBank 39.87 33.49 13.45 6.88 28.29 25.08 32.00 26.35 12.39 16.58 11.65 22.37 

  Bình quân 21.31 24.61 28.05 20.36 22.67 23.70 26.21 17.72 16.81 17.44 14.42 21.21 

  Max 49.91 55.55 59.13 49.13 54.86 43.04 51.30 44.24 42.89 35.29 30.72 46.91 

  Min 0.28 1.93 3.68 3.30 3.37 8.72 10.03 3.11 0.14 1.39 1.01 3.36 

 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 
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Phụ lục 2.5: Tỷ lệ vốn chủ sở hữu trên tổng tài sản (ETA) của NHTMVN giai 

đoạn 2005-2015 (Đvt: %). 

Stt Mã ngân hàng 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

1 ABBANK 27.67 36.33 18.09 20.98 21.11 14.17 11.78 10.99 10.27 9.16 8.73 17.21 

2 ACB 5.01 4.32 6.12 7.35 6.54 5.76 4.80 5.38 7.33 7.19 6.61 6.04 

3 Agribank 0.36 2.54 4.52 4.58 4.27 4.78 5.78 6.10 5.70 5.41 5.11 4.47 

4 BID 5.67 5.01 5.36 5.64 5.73 6.34 6.34 5.76 5.71 5.50 5.06 5.65 

5 CTG 4.80 4.23 5.40 6.39 5.74 5.09 5.68 6.49 8.16 8.85 7.73 6.23 

6 DongABank 8.32 10.84 12.03 10.85 9.99 9.78 9.25 8.84 8.31 7.11 0.00 9.53 

7 EIB 6.96 9.37 15.84 23.35 23.04 13.67 9.47 9.08 8.97 8.69 9.52 12.54 

8 HDBank 15.21 16.96 8.10 10.32 12.09 7.76 7.44 9.14 10.07 9.58 9.02 10.52 

9 KienLongBank 11.98 30.19 31.60 32.80 20.77 21.59 21.92 18.94 17.32 15.38 13.91 21.49 

10 MBB 7.60 9.24 11.40 11.12 10.74 9.65 8.07 7.58 8.21 8.63 9.57 9.25 

11 MDB 15.24 17.32 31.46 31.29 35.41 24.56 28.01 41.77 52.81 57.96 0.00 33.58 

12 MHB 7.89 5.67 4.38 3.53 3.11 4.86 6.50 7.77 9.13 8.49 0.00 6.13 

13 MSB 5.61 8.07 10.27 7.49 5.62 5.51 6.89 8.29 8.53 8.92 11.05 7.84 

14 NamABank 11.68 14.30 13.87 17.57 15.60 13.80 15.95 18.42 14.59 9.97 9.27 14.09 

15 NCB 71.21 49.10 9.97 7.95 7.58 8.24 12.32 14.52 12.61 9.73 7.56 19.16 

16 OCB 10.03 11.91 13.67 14.86 17.22 16.90 15.27 14.32 12.93 11.10 9.31 13.41 

17 Oceanbank 0.00 17.93 8.33 7.65 6.96 7.13 7.41 7.18 6.72 0.00 0.00 8.66 

18 PGBank 40.81 21.62 12.89 14.44 12.77 12.19 14.03 15.71 14.51 12.93 13.30 16.84 

19 PNB 10.23 12.13 12.65 12.01 9.46 6.80 5.83 5.75 5.66 2.73 0.00 8.32 

20 PVcomBank 28.57 39.28 25.31 33.76 17.25 16.40 17.57 17.86 11.14 9.46 9.74 20.58 

21 SCB 7.93 7.68 9.46 8.49 7.94 8.11 7.83 7.72 7.41 6.21 5.13 7.63 

22 SeABank 5.39 8.25 12.13 15.49 18.20 13.08 7.22 6.31 7.30 7.13 6.94 9.77 

23 SGB 14.51 14.63 14.39 13.56 14.75 19.03 21.23 22.65 23.83 22.90 20.48 18.36 

24 SHB 0.00 38.68 19.65 16.62 11.19 8.41 8.21 8.18 7.64 6.67 5.82 13.10 

25 STB 11.48 12.13 11.44 11.36 10.75 9.93 9.95 9.62 9.81 10.00 8.43 10.45 

26 Techcombank 8.32 9.90 9.38 9.29 8.52 6.88 6.62 7.16 8.03 8.63 8.55 8.30 

27 VCB 6.16 6.53 6.82 6.56 6.43 6.69 7.36 9.02 9.53 8.22 7.08 7.31 

28 VIB 6.61 6.99 6.04 6.05 5.74 6.34 7.73 10.25 11.57 10.46 10.37 8.01 

29 VietABank 13.39 16.42 15.27 14.02 12.09 12.81 14.96 15.09 13.79 11.54 9.75 13.56 



22 

 

 

 

 

30 VietCapitalBank 18.21 24.97 34.93 33.61 32.36 27.56 21.35 17.45 14.83 13.37 12.09 22.79 

31 VPBank 5.15 7.18 10.68 12.46 10.71 8.88 7.85 6.81 6.42 5.87 6.26 8.03 

  Bình quân 13.52 15.48 13.27 13.92 12.57 11.05 10.99 11.62 11.58 10.93 9.09  12.18 

  Max 71.21 49.10 34.93 33.76 35.41 27.56 28.01 41.77 52.81 57.96 20.48  41.18 

  Min 0.36 2.54 4.38 3.53 3.11 4.78 4.80 5.38 5.66 2.73 5.06  3.85 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 

 

Phụ lục 2.6: Tỷ lệ lợi nhuận trên tổng vốn chủ sở hữu (ROE) của NHTMVN 

giai đoạn 2005-2015 (Đvt: %). 

Stt Mã NH 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 
Bình 

quân 

1 ABBANK 4.38 8.44 8.82 1.54 7.38 10.85 6.55 8.30 2.64 2.04 1.59 5.68 

2 ACB 30.09 33.92 44.25 31.53 24.63 21.74 27.49 6.38 6.58 7.64 8.17 22.04 

3 Agribank 45.88 16.15 12.79 12.75 9.43 5.03 15.13 2.65 4.41 4.53 5.70 12.22 

4 BID 8.81 15.20 15.61 15.56 18.12 17.89 13.11 12.73 13.66 15.02 16.79 14.77 

5 CTG 8.54 11.33 14.12 15.70 10.14 21.87 26.53 19.67 13.15 10.43 10.27 14.70 

6 DongABank 16.20 13.62 13.99 15.98 15.23 13.71 16.86 9.69 5.47 0.47 0.00 11.02 

7 EIB 3.09 18.58 11.25 7.43 8.65 13.51 20.39 13.32 4.32 0.39 0.29 9.20 

8 HDBank 12.69 12.66 16.75 4.97 11.20 12.97 14.44 7.30 3.11 5.36 6.78 9.84 

9 
KienLongBan

k 
22.59 9.99 11.26 4.42 8.47 9.00 11.81 10.17 9.06 5.14 4.90 9.71 

10 MBB 19.50 21.71 19.94 17.10 17.99 19.87 21.23 19.35 15.57 15.07 12.46 18.16 

11 MDB 22.73 17.69 15.92 11.75 12.34 6.68 9.89 2.93 1.60 2.63 0.00 9.47 

12 MHB 6.39 8.33 13.64 4.69 4.63 3.65 2.62 9.44 3.04 3.63 0.00 5.46 

13 MSB 13.27 15.20 12.90 16.86 28.48 23.42 10.08 2.44 3.57 1.51 1.01 11.70 

14 NamABank 12.93 9.89 11.87 0.99 4.29 7.89 9.03 5.62 4.13 5.68 5.76 7.10 

15 NCB 3.00 6.67 13.59 6.90 12.70 9.84 6.35 0.07 0.58 0.25 0.20 5.47 

16 OCB 15.30 16.65 13.55 4.01 10.51 11.13 8.79 6.07 6.20 5.53 5.08 9.35 

17 Oceanbank 0.00 5.23 7.20 4.20 13.65 16.42 11.18 5.33 4.27 0.00 0.00 6.13 

18 PGBank 2.44 8.25 10.82 8.35 16.51 13.40 18.73 8.30 1.19 4.00 1.22 8.47 

19 PNB 14.07 13.34 8.79 5.14 9.33 12.87 5.92 2.88 0.41 0.00 0.00 6.61 

20 PVcomBank 9.38 10.31 13.34 14.88 10.68 3.17 4.60 1.34 0.43 1.54 0.72 6.40 

21 SCB 18.69 21.54 14.91 16.93 8.51 5.98 0.00 0.56 0.35 0.69 0.56 8.07 
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22 SeABank 17.70 14.63 13.52 8.51 9.52 11.21 2.24 0.95 2.68 1.52 1.60 7.64 

23 SGB 14.74 15.47 14.43 11.12 12.34 29.12 8.90 8.69 4.91 5.18 1.25 11.47 

24 SHB 0.00 1.38 9.44 8.76 13.60 14.98 15.04 0.34 8.55 7.59 7.32 7.91 

25 STB 16.72 19.76 27.36 12.64 18.03 14.70 14.13 7.10 14.49 12.56 5.64 14.83 

26 Techcombank 27.05 18.54 19.13 25.54 26.28 24.80 28.79 5.93 4.84 7.49 9.73 18.01 

27 VCB 16.33 29.01 19.31 9.75 25.54 22.73 16.91 12.48 10.35 10.62 12.03 16.82 

28 VIB 11.69 16.39 18.31 7.55 17.68 16.58 8.66 6.31 0.61 6.34 6.09 10.56 

29 VietABank 11.54 9.91 14.07 5.22 13.31 10.43 7.12 4.62 1.69 1.31 2.17 7.40 

30 
VietCapitalBa

nk 
7.14 7.42 13.07 0.55 5.06 3.55 10.04 6.22 3.18 4.96 1.61 5.71 

31 VPBank 21.07 19.49 15.03 6.23 11.88 12.98 14.28 10.19 14.17 15.01 21.42 14.70 

  Bình quân 14.96 14.41 15.13 10.24 13.42 13.61 12.48 7.01 5.46 5.66 5.78 10.74 

  Max 45.88 33.92 44.25 31.53 28.48 29.12 28.79 19.67 15.57 15.07 21.42 28.52 

  Min 2.44 1.38 7.20 0.55 4.29 3.17 0.00 0.07 0.35 0.25 0.20 1.81 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 

 

Phụ lục 3.2: Bảng thống kê mô tả biến khe hở chuyển đổi thanh khoản của 

từng ngân hàng (LTGAP) giai đoạn 2005-2015 

Stt Mã NH Tên ngân hàng  

Giá trị 

trung 

bình 

Giá trị 

lớn 

nhất 

Giá trị 

nhỏ 

nhất 

Lệch 

chuẩn 

1 Oceanbank Ngân Hàng TMCP Đại Dương 0,3901 0,4732 0,3127 0,0585 

2 SCB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn 0,3825 0,7658 0,0556 0,2676 

3 
VPBank 

Ngân Hàng TMCP Việt Nam Thịnh 

Vượng 0,3719 0,5840 0,1003 0,1676 

4 
MSB 

Ngân Hàng TMCP Hàng Hải Việt 

Nam 0,3001 0,5981 0,0935 0,1802 

5 
VIB 

Ngân Hàng TMCP Quốc Tế Việt 

Nam 0,2838 0,5255 0,1333 0,1413 

6 
Techcombank 

Ngân Hàng TMCP Kỹ Thương Việt 

Nam 0,2751 0,5743 0,0271 0,1950 

7 OCB Ngân Hàng TMCP Phương Đông 0,2660 0,7101 0,0228 0,1847 

8 
PGBank 

Ngân Hàng TMCP Xăng Dầu 

Petrolimex 0,2647 0,7029 -0,0006 0,1728 

9 ACB Ngân Hàng TMCP Á Châu 0,2559 0,5047 0,0590 0,1625 

10 NCB Ngân hàng TMCP Quốc Dân 0,2468 0,5807 -0,1280 0,2121 

11 SHB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn - Hà Nội 0,2361 0,4282 -0,2024 0,1814 

12 SeABank Ngân Hàng TMCP Đông Nam Á 0,2349 0,5207 -0,1679 0,1791 
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13 VietABank Ngân Hàng TMCP Việt Á 0,2250 0,6338 -0,0152 0,2188 

14 
STB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Thương 

Tín 0,2186 0,6112 -0,0320 0,2010 

15 
MHB 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển Nhà 

ĐBSCL 0,2065 0,3476 0,1008 0,0934 

16 
PVcomBank 

Ngân Hàng TMCP Đại Chúng Việt 

Nam 0,2044 0,6492 -0,5085 0,3064 

17 
Agribank 

Ngân Hàng Nông Nghiệp và Phát 

Triển Nông Thôn VN 0,2043 0,3149 0,1228 0,0623 

18 
VCB 

Ngân Hàng TMCP Ngoại Thương 

Việt Nam 0,2000 0,2569 0,0814 0,0573 

19 MBB Ngân Hàng TMCP Quân Đội 0,1988 0,3851 -0,0056 0,1223 

20 ABBANK Ngân Hàng TMCP An Bình 0,1955 0,4337 -0,1438 0,1629 

21 
HDBank 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển 

TPHCM 0,1811 0,4511 -0,1698 0,1867 

22 PNB Ngân Hàng TMCP Phương Nam 0,1799 0,4636 0,0605 0,1273 

23 
BID 

Ngân Hàng TMCP Đầu Tư & Phát 

Triển VN 0,1551 0,2815 0,0204 0,0746 

24 NamABank Ngân Hàng TMCP Nam Á 0,1441 0,3353 -0,1356 0,1212 

25 DongABank Ngân Hàng TMCP Đông Á 0,1401 0,4539 -0,0341 0,1649 

26 
SGB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Công 

Thương 0,1389 0,1970 0,0871 0,0370 

27 
CTG 

Ngân Hàng TMCP Công Thương 

Việt Nam 0,1229 0,2621 -0,4785 0,2065 

28 
EIB 

Ngân Hàng TMCP Xuất Nhập Khẩu 

VN 0,1226 0,4976 -0,0326 0,1622 

29 KienLongBank Ngân Hàng TMCP Kiên Long 0,1039 0,3232 -0,2178 0,1924 

30 VietCapitalBank Ngân Hàng TMCP Bản Việt 0,0436 0,4299 -0,5885 0,2891 

31 
MDB 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển Mê 

Kông 0,0432 0,2036 -0,3128 0,1539 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 

Phụ lục 3.2: Bảng thống kê mô tả biến nguồn tài trợ từ bên ngoài (EFD)  

Stt Mã NH Tên ngân hàng  
Giá trị 

trung bình 

Giá trị 

lớn 

nhất 

Giá trị 

nhỏ 

nhất 

Lệch 

chuẩn 

1 SeABank Ngân Hàng TMCP Đông Nam Á 0,4007 0,5130 0,2154 0,0828 

2 
MHB 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển 

Nhà ĐBSCL 0,3657 0,5263 0,1938 0,1125 

3 
MSB 

Ngân Hàng TMCP Hàng Hải 

Việt Nam 0,3197 0,4483 0,1381 0,1037 

4 Oceanbank Ngân Hàng TMCP Đại Dương 0,3078 0,5555 0,1296 0,1494 

5 OCB Ngân Hàng TMCP Phương 0,2844 0,4672 0,0811 0,1132 
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Đông 

6 
VIB 

Ngân Hàng TMCP Quốc Tế Việt 

Nam 0,2766 0,3282 0,2024 0,0422 

7 
MDB 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển 

Mê Kông 0,2745 0,4724 0,0555 0,1531 

8 VietCapitalBank Ngân Hàng TMCP Bản Việt 0,2736 0,4913 0,1114 0,1062 

9 
PGBank 

Ngân Hàng TMCP Xăng Dầu 

Petrolimex 0,2649 0,5913 0,0531 0,1558 

10 
SHB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn - Hà 

Nội 0,2602 0,5734 0,1554 0,1316 

11 
HDBank 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển 

TPHCM 0,2549 0,5900 0,0853 0,1319 

12 PNB Ngân Hàng TMCP Phương Nam 0,2492 0,3581 0,0000 0,1213 

13 NamABank Ngân Hàng TMCP Nam Á 0,2465 0,3529 0,1169 0,0858 

14 SCB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn 0,2460 0,4991 0,1018 0,1445 

15 ABBANK Ngân Hàng TMCP An Bình 0,2261 0,4359 0,1030 0,1068 

16 
VPBank 

Ngân Hàng TMCP Việt Nam 

Thịnh Vượng 0,2237 0,3987 0,0688 0,1072 

17 VietABank Ngân Hàng TMCP Việt Á 0,2130 0,3481 0,0337 0,1030 

18 
Techcombank 

Ngân Hàng TMCP Kỹ Thương 

Việt Nam 0,1968 0,2960 0,0958 0,0760 

19 
EIB 

Ngân Hàng TMCP Xuất Nhập 

Khẩu VN 0,1966 0,3986 0,0330 0,1409 

20 
PVcomBank 

Ngân Hàng TMCP Đại Chúng 

Việt Nam 0,1941 0,5486 0,0497 0,1291 

21 NCB Ngân hàng TMCP Quốc Dân 0,1920 0,3120 0,0028 0,1186 

22 
VCB 

Ngân Hàng TMCP Ngoại 

Thương Việt Nam 0,1779 0,2404 0,1167 0,0406 

23 MBB Ngân Hàng TMCP Quân Đội 0,1481 0,2377 0,0230 0,0724 

24 KienLongBank Ngân Hàng TMCP Kiên Long 0,1319 0,2671 0,0193 0,0792 

25 
BID 

Ngân Hàng TMCP Đầu Tư & 

Phát Triển VN 0,1297 0,1635 0,1045 0,0191 

26 
CTG 

Ngân Hàng TMCP Công 

Thương Việt Nam 0,1243 0,2208 0,0370 0,0719 

27 
Agribank 

Ngân Hàng Nông Nghiệp và 

Phát Triển Nông Thôn VN 0,1167 0,2285 0,0239 0,0655 

28 
SGB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn 

Công Thương 0,1062 0,1941 0,0014 0,0718 

29 ACB Ngân Hàng TMCP Á Châu 0,0946 0,1832 0,0342 0,0448 

30 DongABank Ngân Hàng TMCP Đông Á 0,0895 0,2217 0,0184 0,0575 

31 
STB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn 

Thương Tín 0,0570 0,1328 0,0101 0,0374 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 
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Phụ lục 3.3: Bảng thống kê mô tả biến vốn chủ sở trên tổng tài sản (ETA) 

Stt Mã NH Tên ngân hàng  

Giá trị 

trung 

bình 

Giá trị 

lớn 

nhất 

Giá trị 

nhỏ nhất 

Lệch 

chuẩn 

1 MDB Ngân Hàng TMCP Phát Triển Mê Kông 0,3358 0,5796 0,1524 0,1397 

2 VietCapitalBank Ngân Hàng TMCP Bản Việt 0,2279 0,3493 0,1209 0,0838 

3 KienLongBank Ngân Hàng TMCP Kiên Long 0,2149 0,3280 0,1198 0,0718 

4 PVcomBank Ngân Hàng TMCP Đại Chúng Việt Nam 0,2058 0,3928 0,0946 0,0992 

5 NCB Ngân hàng TMCP Quốc Dân 0,1916 0,7121 0,0756 0,2098 

6 
SGB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Công 

Thương 0,1836 0,2383 0,1356 0,0403 

7 ABBANK Ngân Hàng TMCP An Bình 0,1721 0,3633 0,0873 0,0876 

8 PGBank Ngân Hàng TMCP Xăng Dầu Petrolimex 0,1684 0,4081 0,1219 0,0836 

9 NamABank Ngân Hàng TMCP Nam Á 0,1409 0,1842 0,0927 0,0288 

10 VietABank Ngân Hàng TMCP Việt Á 0,1356 0,1642 0,0975 0,0192 

11 OCB Ngân Hàng TMCP Phương Đông 0,1341 0,1722 0,0931 0,0263 

12 SHB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn - Hà Nội 0,1310 0,3868 0,0582 0,1004 

13 EIB Ngân Hàng TMCP Xuất Nhập Khẩu VN 0,1254 0,2335 0,0696 0,0582 

14 HDBank Ngân Hàng TMCP Phát Triển TPHCM 0,1052 0,1696 0,0744 0,0307 

15 STB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Thương Tín 0,1045 0,1213 0,0843 0,0108 

16 SeABank Ngân Hàng TMCP Đông Nam Á 0,0977 0,1820 0,0539 0,0426 

17 DongABank Ngân Hàng TMCP Đông Á 0,0953 0,1203 0,0711 0,0146 

18 MBB Ngân Hàng TMCP Quân Đội 0,0925 0,1140 0,0758 0,0138 

19 Oceanbank Ngân Hàng TMCP Đại Dương 0,0866 0,1793 0,0672 0,0378 

20 PNB Ngân Hàng TMCP Phương Nam 0,0832 0,1265 0,0273 0,0342 

21 Techcombank Ngân Hàng TMCP Kỹ Thương Việt Nam 0,0830 0,0990 0,0662 0,0106 

22 
VPBank 

Ngân Hàng TMCP Việt Nam Thịnh 

Vượng 0,0803 0,1246 0,0515 0,0235 

23 VIB Ngân Hàng TMCP Quốc Tế Việt Nam 0,0801 0,1157 0,0574 0,0219 

24 MSB Ngân Hàng TMCP Hàng Hải Việt Nam 0,0784 0,1105 0,0551 0,0186 

25 SCB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn 0,0763 0,0946 0,0513 0,0113 

26 
VCB 

Ngân Hàng TMCP Ngoại Thương Việt 

Nam 0,0731 0,0953 0,0616 0,0113 

27 
CTG 

Ngân Hàng TMCP Công Thương Việt 

Nam 0,0623 0,0885 0,0423 0,0147 

28 
MHB 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển Nhà 

ĐBSCL 0,0613 0,0913 0,0311 0,0214 

29 ACB Ngân Hàng TMCP Á Châu 0,0604 0,0735 0,0432 0,0107 
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30 
BID 

Ngân Hàng TMCP Đầu Tư & Phát Triển 

VN 0,0565 0,0634 0,0501 0,0043 

31 
Agribank 

Ngân Hàng Nông Nghiệp và Phát Triển 

Nông Thôn VN 0,0447 0,0610 0,0036 0,0167 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 

Phụ lục 3.4: Bảng thống kê mô tả biến chi phí dự phòng rủi ro tín dụng trên 

tổng dư nợ (LLPTL) 

Stt Mã NH Tên ngân hàng  

Giá 

trị 

trung 

bình 

Giá 

trị lớn 

nhất 

Giá 

trị 

nhỏ 

nhất 

Lệch 

chuẩn 

1 VCB Ngân Hàng TMCP Ngoại Thương Việt Nam 0,0257 0,0378 0,0216 0,0056 

2 BID Ngân Hàng TMCP Đầu Tư & Phát Triển VN 0,0201 0,0318 0,0126 0,0059 

3 Agribank 

Ngân Hàng Nông Nghiệp và Phát Triển Nông 

Thôn VN 0,0193 0,0389 0,0000 0,0149 

4 MSB Ngân Hàng TMCP Hàng Hải Việt Nam 0,0142 0,0268 0,0053 0,0083 

5 MBB Ngân Hàng TMCP Quân Đội 0,0141 0,0245 0,0000 0,0077 

6 ABBANK Ngân Hàng TMCP An Bình 0,0140 0,0276 0,0024 0,0068 

7 SeABank Ngân Hàng TMCP Đông Nam Á 0,0130 0,0278 0,0016 0,0085 

8 VIB Ngân Hàng TMCP Quốc Tế Việt Nam 0,0124 0,0263 0,0000 0,0084 

9 MHB Ngân Hàng TMCP Phát Triển Nhà ĐBSCL 0,0120 0,0180 0,0085 0,0025 

10 PNB Ngân Hàng TMCP Phương Nam 0,0116 0,0268 0,0023 0,0077 

11 DongABank Ngân Hàng TMCP Đông Á 0,0107 0,0184 0,0017 0,0064 

12 SGB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Công Thương 0,0107 0,0212 0,0078 0,0040 

13 VietABank Ngân Hàng TMCP Việt Á 0,0104 0,0164 0,0026 0,0047 

14 PVcomBank Ngân Hàng TMCP Đại Chúng Việt Nam 0,0104 0,0341 0,0000 0,0114 

15 Oceanbank Ngân Hàng TMCP Đại Dương 0,0103 0,0257 0,0004 0,0103 

16 SCB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn 0,0101 0,0250 0,0041 0,0073 

17 SHB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn - Hà Nội 0,0101 0,0220 0,0019 0,0061 

18 CTG Ngân Hàng TMCP Công Thương Việt Nam 0,0097 0,0178 0,0001 0,0052 

19 OCB Ngân Hàng TMCP Phương Đông 0,0097 0,0181 0,0046 0,0041 

20 PGBank Ngân Hàng TMCP Xăng Dầu Petrolimex 0,0094 0,0231 0,0000 0,0068 

21 STB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Thương Tín 0,0093 0,0150 0,0050 0,0032 

22 MDB Ngân Hàng TMCP Phát Triển Mê Kông 0,0093 0,0184 0,0025 0,0050 

23 NCB Ngân hàng TMCP Quốc Dân 0,0092 0,0170 0,0014 0,0052 

24 KienLongBank Ngân Hàng TMCP Kiên Long 0,0091 0,0147 0,0053 0,0028 

25 HDBank Ngân Hàng TMCP Phát Triển TPHCM 0,0091 0,0158 0,0040 0,0033 

26 ACB Ngân Hàng TMCP Á Châu 0,0088 0,0146 0,0022 0,0044 

27 EIB Ngân Hàng TMCP Xuất Nhập Khẩu VN 0,0085 0,0177 0,0008 0,0045 

28 Techcombank Ngân Hàng TMCP Kỹ Thương Việt Nam 0,0085 0,0169 0,0000 0,0070 
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29 VPBank Ngân Hàng TMCP Việt Nam Thịnh Vượng 0,0072 0,0149 0,0000 0,0060 

30 VietCapitalBank Ngân Hàng TMCP Bản Việt 0,0067 0,0124 0,0000 0,0046 

31 NamABank Ngân Hàng TMCP Nam Á 0,0065 0,0103 0,0014 0,0031 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 

Phụ lục 3.5: Bảng thống kê mô tả biến tỷ suất sinh lợi trên vốn sở hữu (ROE) 

Stt Mã NH Tên ngân hàng  

Giá trị 

trung 

bình 

Giá trị 

lớn 

nhất 

Giá 

trị 

nhỏ 

nhất 

Lệch 

chuẩn 

1 ACB Ngân Hàng TMCP Á Châu 0,2204 0,4425 0,0638 0,1308 

2 MBB Ngân Hàng TMCP Quân Đội 0,1816 0,2171 0,1246 0,0285 

3 
Techcombank 

Ngân Hàng TMCP Kỹ Thương Việt 

Nam 0,1801 0,2879 0,0484 0,0932 

4 
VCB 

Ngân Hàng TMCP Ngoại Thương 

Việt Nam 0,1682 0,2901 0,0975 0,0662 

5 
STB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Thương 

Tín 0,1483 0,2736 0,0564 0,0591 

6 
BID 

Ngân Hàng TMCP Đầu Tư & Phát 

Triển VN 0,1477 0,1812 0,0881 0,0265 

7 
VPBank 

Ngân Hàng TMCP Việt Nam Thịnh 

Vượng 0,1470 0,2142 0,0623 0,0461 

8 
CTG 

Ngân Hàng TMCP Công Thương 

Việt Nam 0,1470 0,2653 0,0854 0,0572 

9 
Agribank 

Ngân Hàng Nông Nghiệp và Phát 

Triển Nông Thôn VN 0,1222 0,4588 0,0265 0,1213 

10 DongABank Ngân Hàng TMCP Đông Á 0,1212 0,1686 0,0047 0,0535 

11 
MSB 

Ngân Hàng TMCP Hàng Hải Việt 

Nam 0,1170 0,2848 0,0101 0,0914 

12 
SGB 

Ngân Hàng TMCP Sài Gòn Công 

Thương 0,1147 0,2912 0,0125 0,0741 

13 
VIB 

Ngân Hàng TMCP Quốc Tế Việt 

Nam 0,1056 0,1831 0,0061 0,0591 

14 
MDB 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển Mê 

Kông 0,1042 0,2273 0,0160 0,0706 

15 
HDBank 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển 

TPHCM 0,0984 0,1675 0,0311 0,0449 

16 KienLongBank Ngân Hàng TMCP Kiên Long 0,0971 0,2259 0,0442 0,0497 

17 OCB Ngân Hàng TMCP Phương Đông 0,0935 0,1665 0,0401 0,0440 

18 
EIB 

Ngân Hàng TMCP Xuất Nhập Khẩu 

VN 0,0920 0,2039 0,0029 0,0689 

19 SHB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn - Hà Nội 0,0870 0,1504 0,0034 0,0506 

20 PGBank Ngân Hàng TMCP Xăng Dầu 0,0847 0,1873 0,0119 0,0601 
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Petrolimex 

21 Oceanbank Ngân Hàng TMCP Đại Dương 0,0843 0,1642 0,0420 0,0471 

22 PNB Ngân Hàng TMCP Phương Nam 0,0809 0,1407 0,0041 0,0484 

23 SCB Ngân Hàng TMCP Sài Gòn 0,0807 0,2154 0,0000 0,0846 

24 SeABank Ngân Hàng TMCP Đông Nam Á 0,0764 0,1770 0,0095 0,0612 

25 VietABank Ngân Hàng TMCP Việt Á 0,0740 0,1407 0,0131 0,0471 

26 NamABank Ngân Hàng TMCP Nam Á 0,0710 0,1293 0,0099 0,0359 

27 
PVcomBank 

Ngân Hàng TMCP Đại Chúng Việt 

Nam 0,0640 0,1488 0,0043 0,0542 

28 
MHB 

Ngân Hàng TMCP Phát Triển Nhà 

ĐBSCL 0,0601 0,1364 0,0262 0,0351 

29 VietCapitalBank Ngân Hàng TMCP Bản Việt 0,0571 0,1307 0,0055 0,0366 

30 ABBANK Ngân Hàng TMCP An Bình 0,0568 0,1085 0,0154 0,0336 

31 NCB Ngân hàng TMCP Quốc Dân 0,0547 0,1359 0,0007 0,0506 
 

Nguồn: Tính toán của tác giả từ báo cáo tài chính hàng năm của NHTM 
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Phụ lục 3.6a : Kết quả kiểm định (T-test) phân nhóm quy mô tài sản ngân 

hàng 
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Phụ lục 3.6b : Kết quả kiểm định (T-test) phân nhóm ngân hàng niêm yết 

(LISTED) và ngân hàng chưa niêm yết (NONLISTED)  
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Phụ lục 3.6c : Kết quả kiểm định (T-test) giữa giai đoạn khủng hoảng tài chính 

(CRISIS) và giai đoạn không khủng hoảng tài chính (NON-CRISIS).  
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Phụ lục 3.7a: Kết quả tổng hợp hồi quy GMM đối với ngân hàng quy mô tài 

sản lớn 
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Phụ lục 3.7b: Kết quả tổng hợp hồi quy GMM đối với ngân hàng quy mô tài 

sản nhỏ 
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Phụ lục 3.7c: Kết quả tổng hợp hồi quy GMM đối với tất cả NHTM 
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Phụ lục 3.8a: Kết quả tổng hợp hồi quy tứ phân vị đối với ngân hàng quy mô 

tài sản lớn 
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Phụ lục 3.8b: Kết quả tổng hợp hồi quy tứ phân vị đối với ngân hàng quy mô 

tài sản nhỏ. 
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