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1. Giới thiệu
Thanh khoản được xem là một yếu tố quan trọng

quyết định đến sự an toàn trong hoạt động của ngân
hàng cũng như sự ổn định của cả hệ thống ngân
hàng. Khi một ngân hàng xảy ra rủi ro thanh khoản
sẽ kéo theo sự ảnh hưởng tiêu cực đến các ngân
hàng khác do rủi ro thanh khoản có chứa đựng rủi ro
hệ thống và vì vậy nó có sức lan truyền rất lớn. Rủi
ro thanh khoản không chỉ ảnh hưởng đến hoạt động
của ngân hàng mà còn ảnh hưởng đến uy tín của
ngân hàng. Ngân hàng có thể bị mất niềm tin nếu
không cung cấp kịp thời các khoản tiền gửi khi
khách hàng đến rút tiền. Một ngân hàng có quy mô
tài sản lớn, lợi nhuận cao có thể bị thất bại nếu nó
không duy trì tính thanh khoản hợp lí. 

Rủi ro thanh khoản là loại rủi ro xuất hiện khi
ngân hàng thiếu khả năng chi trả, không chuyển đổi
kịp các loại tài sản ra tiền hoặc không có khả năng
vay để đáp ứng nhu cầu của các hợp đồng thanh
toán. Điều này có nghĩa, nếu một ngân hàng không
có đủ nguồn vốn cần thiết để đáp ứng nhu cầu của
thị trường thì sẽ có thể mất khả năng thanh toán.

Nếu rủi ro thanh khoản xảy ra, thì phạm vi ảnh
hưởng không chỉ dừng lại ở một ngân hàng đơn lẻ
mà còn tác động mạnh mẽ đến các ngân hàng khác
và toàn bộ hệ thống tài chính. Trong những năm
2012 đến 2016, nền kinh tế Việt Nam đối mặt với
không ít khó khăn như lạm phát tăng cao, thanh
khoản của hệ thống tổ chức tín dụng tăng cao, tiềm
ẩn nguy cơ đổ vỡ hệ thống tổ chức tín dụng. Nhưng
trong giai đoạn này do công tác dự báo, thống kê về
hoạt động tiền tệ - ngân hàng hiệu quả hơn nên lạm
phát được kiểm soát, kinh tế vĩ mô dần ổn định,
thanh khoản hệ thống ngân hàng từ nguy cơ đổ vỡ
hệ thống đã cải thiện và ổn định bền vững. Từ năm
2016 đến nay, hoạt động thanh toán ngày càng được
hiện đại với những dịch vụ thanh toán mới và tiện
ích dựa trên ứng dụng công nghệ. Tuy nhiên, hiện
nay tình hình dịch bệnh Covid - 19 đang diễn biến
phức tạp, mọi hoạt động của nền kinh tế đều bị ảnh
hưởng nghiêm trọng, vì vậy các ngân hàng cần phải
chú trọng mọi hoạt động để đảm bảo sự ổn định hạn
chế các rủi ro, đặc biệt là rủi ro thanh khoản.
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B ài viết nghiên cứu các yếu tố tác động đến rủi ro thanh khoản của các ngân hàng thương mại
cổ phần Việt Nam bằng việc sử dụng khe hở tài trợ để đo lường rủi ro thanh khoản, với cơ sở

mẫu dữ liệu nghiên cứu từ báo cáo tài chính, báo cáo thường niên 29 ngân hàng thương mại cổ phần Việt
Nam giai đoạn từ năm 2007 đến năm 2020. Kết quả nghiên cứu theo phương pháp hồi quy GLS cho thấy
quy mô ngân hàng có tác động ngược chiều với rủi ro thanh khoản. Trong khi đó, tỷ lệ vốn ngân hàng, tỷ lệ
lợi nhuận sau thuế trên vốn chủ sở hữu, tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản, tốc độ tăng trưởng GDP và tỷ lệ lạm
phát có tác động cùng chiều với rủi ro thanh khoản. Từ kết quả nghiên cứu, bài viết đưa ra một số khuyến
nghị nhằm giúp các ngân hàng có thể hạn chế rủi ro thanh khoản.
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Việc nghiên cứu vấn đề rủi ro thanh khoản trong
hệ thống ngân hàng là rất cần thiết vì để các ngân
hàng thương mại cổ phần (NHTMCP) nhận diện
được các yếu tố tác động đến rủi ro thanh khoản.
Trên thế giới đã có không ít nghiên cứu về vấn đề
thanh  khoản và rủi ro thanh khoản của NHTM
nhằm tìm ra các yếu tố tác động đến rủi ro thanh
khoản như nghiên cứu của Aspachs và cộng sự
(2003), Valla và Escorbiac (2006), Akhtar và cộng
sự (2011), Malik, M. F., & Rafique, A. (2013), Amer
Mohamad (2016)… Tại Việt Nam, cũng có một số
tác giả cũng nghiên cứu về vấn đề này như Đặng
Quốc Phong (2012), Trương Quang Thông (2013),
Đặng Văn Dân (2015), Đặng Quyết Thắng (2018).
Tuy nhiên, trong các nghiên cứu này, các tác giả sử
dụng các biến đưa vào mô hình phân tích có khác
nhau và số liệu của ngân hàng được lấy ở các giai
đoạn cũng khác nhau. Nhìn chung các công trình
nghiên cứu đã nêu trên về các yếu tố tác động đến
rủi ro thanh khoản ở giai đoạn 2018 trở về trước.
Nghiên cứu này cũng dựa trên những nghiên cứu
trước nhưng gắn với điều kiện kinh tế vĩ mô và tình
hình hoạt động của các NHTMCP trong giai đoạn
2007-2020. Nghiên cứu này sử dụng số liệu của 29
NHTMCP trong nước giai đoạn 2007-2020 để đánh
giá các yếu tố tác động đến rủi ro thanh khoản tại
các NHTMCP Việt Nam, nhằm góp phần xem xét lại
cũng như nhìn nhận rõ ràng và bao quát hơn mức độ
tác động của các yếu tố đến rủi ro thanh khoản của
các NHTMCP của Việt Nam.

2. Tổng quan nghiên cứu và khuôn khổ lý thuyết 
2.1. Rủi ro thanh khoản
Hiện nay có nhiều cách đo lường rủi ro thanh

khoản, thông qua các cách tiếp cận phương pháp chỉ
số thanh khoản, cùng với sự tham khảo kế thừa các
mô hình và kết quả nghiên cứu trước đây của
Aspachs và Tiesset (2003), Akhtar và Sadaqat
(2011), Đặng Văn Dân (2015) đã sử dụng tỷ số sau:

FGAP = (Cho vay khách hàng  – Tiền gửi khách
hàng)/(Tổng tài sản)

Nếu tỷ số này càng cao thì ngân hàng phải đối
mặt với rủi ro thanh khoản càng lớn, có nghĩa là sự
chênh lệch giữa cho vay khách hàng và tiền gửi
khách hàng càng lớn. Do đó để thực hiện giải ngân
cho các khoản vay thì ngân hàng phải dùng tiền mặt
và tài sản thanh khoản để tài trợ dẫn đến làm tăng rủi
ro thanh khoản cho các ngân hàng.

2.2. Các giả thuyết nghiên cứu
Tác động của quy mô ngân hàng đến rủi ro thanh

khoản 
Nghiên cứu của Amer Mohamad (2016) về xác

định các yếu tố quyết định thanh khoản của các ngân
hàng thông thường ở Thổ Nhĩ Kỳ giai đoạn từ 2006
đến 2013 của 21 ngân hàng Thổ Nhĩ Kỳ. Kết quả
nghiên cứu cho thấy quy mô tổng tài sản có tác động
ngược chiều lên khả năng thanh khoản. Hay nghiên
cứu của Beliad và cộng sự (2016) cũng chỉ ra quy
mô ngân hàng có tác động ngược chiều với rủi ro
thanh khoản. Tuy nhiên, nghiên cứu của Akhtar và
cộng sự (2011) về trường hợp các ngân hàng
Pakistan đưa ra kết quả quy mô của ngân hàng có tác
động cùng chiều với rủi ro thanh khoản. 

Tác động của tỷ lệ vốn ngân hàng đến rủi ro
thanh khoản

Nghiên cứu của Amer Mohamad (2016) về xác
định các yếu tố quyết định thanh khoản của các
ngân hàng thông thường ở Thổ Nhĩ Kỳ giai đoạn từ
2006 đến 2013 của 21 ngân hàng Thổ Nhĩ Kỳ. Kết
quả nghiên cứu cho thấy tỷ lệ vốn ngân hàng có tác
động cùng chiều với khả năng thanh khoản. Nghiên
cứu các yếu tố quyết định tính thanh khoản của
ngân hàng thương mại Ba Lan giai đoạn 2001 -
2010 của Vodová (2013), kết quả nghiên cứu cho
thấy tỷ lệ vốn tự có có tác động ngược chiều đến rủi
ro thanh khoản.

Tác động của lợi nhuận đến rủi ro thanh khoản
Nghiên cứu của Valla và Escorbiac (2006) về các

ngân hàng Anh, kết quả chỉ ra rằng lợi nhuận ngân
hàng có tác động ngược chiều với khả năng thanh
khoản. Kết quả nghiên cứu của Bunda và Desquilbet
(2008) cũng chỉ ra tác động ngược chiều của lợi
nhuận đối với rủi ro thanh khoản. Tuy nhiên, nghiên
cứu của Lucchetta (2007) tìm ra tác động cùng chiều
của lợi nhuận với rủi ro thanh khoản của ngân hàng.

Tác động của tỷ lệ cho vay đến rủi ro thanh khoản
Nghiên cứu của Aspachs và cộng sự (2003) giai

đoạn 1985 - 2003 về những yếu tố tác động đến rủi
ro thanh khoản của ngân hàng Anh, kết quả chỉ ra
rằng tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản có quan hệ cùng
chiều với khả năng thanh khoản của ngân hàng. Kết
quả nghiên cứu của Đặng Văn Dân (2015) về các
nhân tố tác động đến rủi ro thanh khoản của 15 ngân
hàng thương mại lớn tại Việt Nam giai đoạn 2007 -
2014 cũng chỉ ra rằng tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản
có quan hệ cùng chiều với rủi ro thanh khoản. 
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Tác động của tăng trưởng kinh tế đến rủi ro
thanh khoản

Nghiên cứu của Valla và Escorbiac (2006), kết
quả chỉ ra rằng tăng trưởng GDP có tác động ngược
chiều với khả năng thanh khoản. Nhưng nghiên cứu
của Saxegaard (2006) cho thấy tăng trưởng kinh tế
tác động cùng chiều đến rủi ro thanh khoản của ngân
hàng. Điều này có nghĩa là khi nền kinh tế tăng
trưởng tốt, người dân sẽ tiêu dùng nhiều hơn, các
hoạt động sản xuất, xuất khẩu được gia tăng,… dẫn
đến các công ty mở rộng quy mô, từ đó ngân hàng
sẽ mở rộng hoạt động cho vay bằng tiền mặt và các
tài sản thanh khoản của ngân hàng khiến cho khả
năng thanh khoản bị giảm sút, làm tăng nguy cơ rủi
ro thanh khoản cho các ngân hàng.

Tác động của tỷ lệ lạm phát đến rủi ro thanh khoản
Malik, M. F., & Rafique, A. (2013), tác giả sử

dụng dữ liệu của 26 ngân hàng thương mại Pakistan
từ 2007 đến 2011, kết quả nghiên cứu cho thấy tỷ lệ
lạm phát có tác động tiêu cực đến rủi ro thanh
khoản. Nghiên cứu của Đặng Quốc Phong (2012) về
các yếu tố ảnh hưởng đến thanh khoản của các
NHTM Việt Nam của 37 NHTMCP tại Việt Nam
cũng cho thấy tỷ lệ lạm phát có mối quan hệ ngược
chiều với khả năng thanh khoản.

Tác động của tỷ lệ thất nghiệp đến rủi ro
thanh khoản

Khi tỷ lệ thất nghiệp cao thì nhu cầu xã hội
giảm, hàng hóa và dịch vụ không có người tiêu
dùng, cơ hội đầu tư cũng ít hơn. Do đó hoạt động
cho vay của ngân hàng đối với các chủ thể cần vốn
để sản xuất kinh doanh sẽ giảm sút dẫn đến làm
tăng tài sản có tính thanh khoản lên từ đó giảm
nguy cơ dẫn đến rủi ro thanh khoản. Tuy nhiên,
trong nghiên cứu của Ferrouhi El Mehdi & Lehadiri
Abderrassoul (2014) không tìm thấy sự tác động
của tỷ lệ thất nghiệp đến rủi ro thanh khoản của
ngân hàng. Tác giả kỳ vọng tỷ lệ thất nghiệp sẽ có
tác động ngược chiều đến rủi ro thanh khoản của
các NHTMCP của Việt Nam.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Phương pháp thu thập số liệu
Bài viết thu thập dữ liệu của 29 NHTMCP Việt

Nam từ năm 2007 đến năm 2020. Nguồn dữ liệu
được tác giả thu thập từ các nguồn: Báo cáo tài
chính, báo cáo thường niên của 29 NHTMCP Việt
Nam và từ nguồn của Bankscope, Orbid và Vietdata.
Dữ liệu kinh tế vĩ mô được thu thập từ Ngân hàng

Thế giới (WB) và Quỹ Tiền tệ Quốc tế (IMF), Tổng
cục thống kê Việt Nam.

3.2. Phương pháp phân tích số liệu
Tác giả sử dụng phương pháp định lượng với kỹ

thuật phân tích hồi quy dữ liệu dạng bảng, sử dụng
mô hình hồi quy Pooled regression (OLS), mô hình
hồi quy tác động ngẫu nhiên (REM) và mô hình hồi
quy tác động cố định (FEM).

Tiếp đến, sau khi chạy kết quả các mô hình hồi
quy: OLS, FEM, REM, sử dụng hệ số Prob>F
trong mô hình OLS để lựa chọn giữa mô hình OLS
và FEM, kiểm định Hausman để lựa chọn giữa
REM và FEM. 

Tác giả sẽ sử dụng phương pháp GLS nếu mô
hình xảy ra các vi phạm về hiện tượng tự tương quan
hay phương sai sai số không đổi để khắc phục các vi
phạm này.

Mô hình nghiên cứu của bài viết là sự tham khảo,
kế thừa các mô hình và kết quả nghiên cứu trước đây
của Aspachs và Tiesset (2003), Akhtar và Sadaqat
(2011), Đặng Văn Dân (2015), Đặng Quyết Thắng
(2018), Võ Nguyễn Thảo Quỳnh (2018), nhóm tác
giả đề suất mô hình nghiên cứu như sau:

FGAPit = β0 + β1SIZEit + β2CAPit + β3ROAit
+β4ROEit +β5LTAit + β6GDPt + β7INFt +β8UNEt + εit

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
4.1. Phân tích thống kê mô tả các biến nghiên cứu
Từ bảng 2 cho thấy, mô tả dữ liệu cho thấy

FGAP trung bình là 0,0760, trong đó lớn nhất là
0,3861 và nhỏ nhất là -0,3857. Với biến phụ thuộc
FGAP nhận giá trị trung bình âm cho thấy các ngân
hàng có giá trị tiền gửi khách hàng cao hơn giá trị
dư nợ cho vay và điều này cũng cho thấy vấn đề
thanh khoản của các ngân hàng đang được kiểm soát
tốt. Tuy nhiên, một số ngân hàng có tỷ lệ FGAP
nhận giá trị dương ở mức 38,61% cho thấy dư nợ
cho vay cao hơn giá trị tiền gửi của khách hàng. Các
ngân hàng này có thể mất khả năng thanh khoản nếu
khách hàng không trả được nợ cho ngân hàng, dẫn
đến tiềm ẩn nguy cơ rủi ro thanh khoản.

Logarit tự nhiên của quy mô ngân hàng có giá trị
trung bình là 31,85, cao nhất là 35,000 và thấp nhất
là 0,000. Tỷ lệ vốn ngân hàng có giá trị trung bình
là 10,27% và nằm trong khoảng từ 0% đến 46%. Kết
quả này cho thấy trong cơ cấu vốn của ngân hàng thì
vốn chủ sở hữu thường chiếm tỷ lệ thấp hơn. Lợi
nhuận sau thuế trên tổng tài sản có giá trị trung bình
là 0,9%, giá trị nhỏ nhất là -5,5%, giá trị lớn nhất là
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Bảng 1: Mô tả các biến trong mô hình nghiên cứu

(Nguồn: Tác giả tự tổng hợp)
Bảng 2: Mô tả dữ liệu nghiên cứu

(Nguồn: Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)



20,14%. Lợi nhuận ròng có giá trị trung bình, giá trị
nhỏ nhất và giá trị lớn nhất lần lượt là 9,36%, -82%
và 52,58%. Tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản có giá trị
trung bình là 54,72%, giá trị nhỏ nhất và lớn nhất lần
lượt là 11,37% và 84,48%.

Yếu tố vĩ mô tốc độ tăng trưởng kinh tế có giá trị
trung bình là 6,1%, mức tăng trưởng cao nhất là
8,48% và thấp nhất 2,91%. Tỷ lệ lạm phát có giá trị
trung bình là 7,39%, tỷ lệ lạm phát cao nhất 19,89%
và thấp nhất là 0,6%. Tỷ lệ thất nghiệp có giá trị
trung bình là 1,88%, giá trị thấp nhất và cao nhất là
1,11% và 2,13%.

4.2. Phân tích tương quan 

Dựa vào bảng 3, nhận xét hệ số tương quan giữa
biến phụ thuộc FGAP với các biến giải thích theo
thứ tự giảm dần từ cao xuống thấp như sau:

- Hệ số tương quan giữa FGAP và LTA là lớn
nhất với 41,35%, ta nhận xét rằng biến LTA có mối
quan hệ giải thích chặt chẽ với biến phụ thuộc.
Nghĩa là rủi ro thanh khoản sẽ tăng lên hay giảm
xuống thì phụ thuộc nhiều vào tỷ lệ cho vay của
ngân hàng đó. Chính vì vậy, dựa vào hệ số tương
quan giúp cho nhà nghiên cứu có thêm căn cứ để
đưa ra quyết định trong việc chọn lọc biến. Và cũng
giúp cho nhà quản trị ngân hàng quản trị thanh
khoản tốt hơn.

- Hệ số tương quan giữa FGAP và SIZE, INF,
CAP, ROA, UNE, ROE lần lượt là 28,77%; 28,01%;
25,60%; 19,24%; 15,26%; 13,65%, ta thấy hệ số
tương quan có giá trị ở mức ổn định, nghĩa là nếu
các biến độc lập tăng hoặc giảm thì rủi ro thanh
khoản có khả năng tăng hoặc giảm nhưng ở mức độ
vừa phải, chấp nhận được và kiểm soát được.

- Cuối cùng, với hệ số tương quan giữa FGAP và
GDP là 12,17% thấp nhất trong tất cả các biến, biến
GDP giải thích yếu nhất so với các biến còn lại.
Nghĩa là việc rủi ro thanh khoản tăng hay giảm thì
tốc độ tăng trưởng cũng không ảnh hưởng nhiều đến
thanh khoản, nếu có ảnh hưởng cũng ở mức tương
đối nhỏ. 

Dựa vào bảng 3, nhận xét hệ số tương quan giữa
các biến độc lập như sau:

- Trong cột thứ 3, mối quan hệ giữa biến SIZE và
CAP có hệ số tương quan cao nhất bằng 55,82%.
Điều này nói lên rằng hai biến này giải thích lẫn
nhau, nghĩa là quy mô ngân hàng có tác động đến tỷ

lệ vốn hoặc ngược lại. Tuy nhiên, cả hai biến này
đều là biến độc lập có chức năng giải thích cho biến
phụ thuộc nhưng chúng giải thích cho nhau, nên cần
cân nhắc phải loại bỏ một trong hai biến để biến còn
lại có ý nghĩa trong mô hình.

- Trong cột thứ 5, mối tương quan giữa ROA và
ROE là cao nhất bằng 64,85%. Hệ số này nói lên
rằng hai biến này giải thích lẫn nhau, nghĩa là tỷ lệ
lợi nhuận sau thuế trên tổng tài sản có tác động đến
tỷ lệ lợi nhuận sau thuế trên vốn chủ sở hữu hoặc
ngược lại. Tuy nhiên, cả hai biến này đều là biến độc
lập có chức năng giải thích cho biến phụ thuộc
nhưng chúng giải thích cho nhau, nên cần cân nhắc
phải loại bỏ một trong hai biến để biến còn lại có ý
nghĩa trong mô hình.

- Các cột còn lại có hệ số tương quan giữa các
biến độc lập nhỏ, mức độ tác động lẫn nhau không
đáng kể. 

Kết quả Hình 1 cho thấy giá trị trung bình của
VIF là 1,73 < 10. Mặt khác, các giá trị VIF của từng
biến độc lập đều bé hơn 10.
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Bảng 3: Hệ số tương quan giữa các biến

(Nguồn: Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata (Phụ lục))
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4.3. Phân tích hồi quy tuyến tính
Như đã nêu ở mục 4.2 về phân tích hệ số tương

quan, kết quả cho thấy biến độc lập ROA và ROE có
sự tương quan mạnh với nhau ở mức độ là 0,6485.
Do đó, tác giả quyết định loại bỏ một trong hai biến
để biến đó có ý nghĩa thống kê trong mô hình hồi
quy. Qua việc lược khảo các
nghiên cứu trước, biến ROE
được sử dụng phổ biến hơn so
với biến ROA. Vì vậy tác giả
giữ lại biến ROE cho mô hình
nghiên cứu và tiến hành kiểm
định lại về hiện tương đa cộng
tuyến của các biến độc lập
trong mô hình.

4.3.1. Kết quả hồi quy
Pooled OLS

Qua kết quả hồi quy với
mô hình Pooled OLS cho thấy
biến GDP không có ý nghĩa
thống kê, có nghĩa là chưa đủ
bằng chứng kết luận rằng biến
này có tương quan với RRTK.

Trong khi đó các biến
CAP,ROE, LTA, GDP, INF có
tương quan dương với biến

phụ thuộc FGAP; biến SIZE, UNE có mối tương
quan âm với biến phụ thuộc FGAP. Các biến này
đều có mức ý nghĩa thống kê rất cao là 1%.
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Hình 1: Kết quả nhân tử phóng đại phương sai

(Nguồn: Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)

Hình 2: Kết quả nhân tử phóng đại phương sai

(Nguồn:Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)

Bảng 4: Kết quả ước lượng với mô hình Pooled OLS

***: Mức ý nghĩa thống kê 1%
**: Mức ý nghĩa thống kê 5%
*: Mức ý nghĩa thống kê 10%
(Nguồn:Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)



4.3.2 Kết quả hồi quy Fixed Effects Model

Kết quả hồi quy mô hình
FEM cho thấy GDP không có ý
nghĩa giá trị thống kê, đồng
nghĩa rằng chưa đủ bằng chứng
kết luận rằng biến này có tương
quan với RRTK.

Trong khi đó, các biến
CAP, ROE, LTA, INF có
tương quan dương với biến
phụ thuộc FGAP với mức ý
nghĩa thống kê 1%. Biến
SIZE và UNE có tương quan
âm với biến phụ thuộc FGAP
với mức ý nghĩa thống kê 1%.

4.3.3 Kết quả hồi quy
Random Effects Model

Kết quả hồi quy mô hình
REM cho thấy biến GDP
không có ý nghĩa giá trị thống
kê, đồng nghĩa rằng chưa đủ bằng chứng kết luận
rằng các biến này có tương quan với RRTK.

Trong khi đó các biến CAP, ROE, LTA, INF có
tương quan dương với biến phụ thuộc ở mức ý nghĩa
1%. Biến SIZE và UNE có tương quan âm với biến
phụ thuộc cũng ở mức ý nghĩa cao là 1%.

4.3.4. Lựa chọn mô hình phù hợp
Để lựa chọn mô

hình phù hợp giữa
OLS và FEM, tác giả
đã sử dụng kiểm định
F. Kết quả kiểm định F
cho thấy giá trị F =
0,000, có nghĩa là mô
hình FEM phù hợp
hơn mô hình OLS.
Để lựa chọn mô

hình phù hợp nhất thì
việc tiến hành kiểm
định Hausman để lựa
chọn giữa OLS và
REM là rất cần thiết.
Kết quả cho thấy mô
hình REM phù hợp
hơn so với FEM khi
giá trị Prob>chi2 =
0,2026.

Từ kết quả kiểm định mô hình cho thấy mô hình
REM phù hợp nhất. 

4.3.5 Kiểm định khiếm khuyết của mô hình lựa chọn
a. Kiểm định phương sai thay đổi
Để kiểm tra mô hình REM có xảy ra hiện tượng

phương sai thay đổi hay không, tác giả đã dùng
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Bảng 5: Kết quả ước lượng với mô hình FEM

***: Mức ý nghĩa thống kê 1%
**: Mức ý nghĩa thống kê 5%
*: Mức ý nghĩa thống kê 10%
(Nguồn:Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)

Bảng 6: Kết quả ước lượng với mô hình REM

***: Mức ý nghĩa thống kê 1%
**: Mức ý nghĩa thống kê 5%
*: Mức ý nghĩa thống kê 10%
(Nguồn:Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)
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kiểm định Breusch - Pagan test để kiểm tra. Nếu
Prob < 0,05 có nghĩa là mô hình có xảy ra hiện
tượng phương sai thay đổi, và ngược lại, nếu Prob >
0,05 có nghĩa là mô hình không có hiện tượng
phương sai thay đổi.

Kết quả kiểm định có Prob = 0,000 < 0,05 tại
mức ý nghĩa 5% cho thấy mô hình REM có hiện
tượng phương sai thay đổi.

b/ Kiểm định hiện tượng tự tương quan
Để kiểm định hiện tượng tự tương quan, tác giả

đã sử dụng kiểm định Wooldridge. Nếu Prob < 0,05
có nghĩa là mô hình có xảy ra hiện tượng tự tương
quan và ngược lại, nếu Prob > 0,05 có nghĩa là mô
hình không có hiện tượng tự tương quan.

Với giá trị kiểm định Prob
> F= 0,000 tại mức ý nghĩa
5%, cho thấy rằng mô hình bị
tương quan.

4.3.6. Khắc phục các khiếm
khuyết của mô hình lựa chọn

Với kết quả kiểm định
khiếm khuyết của mô hình, tác
giả đã sử dụng phương pháp
hồi quy GLS để khắc phục
hiện tượng phương sai thay đổi
và hiện tượng tự tương quan
của mô hình được chọn.

Sau khi chạy mô hình GLS,
kết quả cuối cùng như sau:

FGAPit =- 0,12783 -
0,00905SIZEit + 0,20206CAPit + 0,1699ROEit +
0,44365LTAit + 0,77950GDPt + 0,33770INFt + εit

Kết quả hồi quy chỉ ra các biến ROE, LTA, GDP
và INF có ảnh hưởng cùng chiều lên FGAP ở mức ý

nghĩa 1% và biến CAP tác
động cùng chiều lên FGAP
với mức ý nghĩa 5%. Kết
quả này chỉ ra nếu một
trong các biến này tăng lên
sẽ làm cho FGAP tăng lên.
Bên cạnh đó biến SIZE có
ảnh hưởng ngược chiều lên

FGAP (hệ số beta âm và p-value nhỏ hơn 0,05).
Điều này cho thấy nếu quy mô tổng tài sản tăng sẽ
làm cho FGAP giảm đi. Biến tỷ lệ thất nghiệp
(UNE) không có giá trị thống kê.

Biến quy mô ngân hàng (SIZE): Với mức ý
nghĩa 1% biến quy mô ngân hàng có tác động ngược
chiều với rủi ro thanh khoản ở mức tương quan -
0,0103. Điều này có nghĩa là khi logarit tự nhiên của
quy mô ngân hàng tăng 1 đơn vị thì rủi ro thanh
khoản giảm đi 0,0103 đơn vị. SIZE có ảnh hưởng
ngược chiều lên FGAP cho thấy việc các ngân hàng
mở rộng quy mô làm giảm rủi ro thanh khoản giảm
đi. Kết quả này chỉ ra tình hình kinh doanh ngân
hàng tốt, đạt lợi nhuận cao và việc mở rộng quy mô

sẽ tạo ra được nhiều cơ hội để thu hút khách hàng
trong việc huy động vốn, từ đó làm giảm rủi ro
thanh khoản. Kết quả nghiên cứu này phù hợp với
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Bảng 7: Kết quả kiểm định mô hình

(Nguồn: Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)

Bảng 8: Kết quả kiểm định phương sai thay đổi

(Nguồn:Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)

Bảng 9: Kết quả kiểm định hiện tượng tự tương quan

(Nguồn:Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata)
Bảng 10: Kết quả ước lượng với mô hình GLS

Ghi chú: *, ** và *** có ý nghĩa tương ứng ở mức 10%, 5% và 1%.
(Nguồn: Kết quả tổng hợp từ phần mềm Stata) 



nghiên cứu của Beliad và cộng sự (2016) khi đều chỉ
ra quy mô ngân hàng có tác động ngược chiều với
rủi ro thanh khoản. Kết quả này ủng hộ giả thuyết
H1 được đưa ra trước đó.

Biến tỷ lệ vốn ngân hàng (CAP): Kết quả hồi
quy cho thấy tỷ lệ vốn tự có trên tổng nguồn vốn của
ngân hàng càng cao thì rủi ro thanh khoản sẽ càng
cao ở mức tương quan 0,1582 với mức ý nghĩa
thống kê 5%. Tỷ lệ vốn tự có CAP có ảnh hưởng
cùng chiều lên FGAP cho thấy việc nâng cao vốn
góp hay khi năng lực tài chính về nguồn vốn của
ngân hàng tăng lên sẽ làm tăng rủi ro thanh khoản
của ngân hàng. Với nguồn vốn tăng lên cho thấy vốn
tự có của ngân hàng có thể được thực hiện từ việc
phát hành thêm cổ phiếu, trái phiếu hoặc các ngân
hàng tăng vốn điều lệ bằng cách chia cổ tức bằng cổ
phiếu. Việc chia cổ tức bằng cổ phiếu có thể gây áp
lực lớn cho các nhà quản lý ngân hàng vì các cổ
đông muốn có lợi nhuận cao từ việc nắm giữ cổ
phiếu. Do đó các ngân hàng phải đầu tư hoặc cho
vay nhiều hơn với lãi suất cao, hoặc ngân hàng thực
hiện chuyển đổi một phần tài sản thanh khoản của
ngân hàng thành tài sản dưới hình thức cho vay dài
hạn hoặc đầu tư dài hạn để tạo ra lợi nhuận cao hơn.
Kết quả nghiên cứu này phù hợp với nghiên cứu của
Aspachs và cộng sự (2003) khi chỉ ra ảnh hưởng
cùng chiều của tỷ lệ vốn tự có lên rủi ro thanh
khoản. Kết quả này không ủng hộ giả thuyết H2
được đưa ra trước đó.

Biến tỷ lệ lợi nhuận ROE: Kết quả hồi quy cho
thấy ROE có ảnh hưởng cùng chiều lên FGAP với
mức tương quan 0,1645 ở mức ý nghĩa 1%. Nếu
ROE tăng 1 đơn vị thì rủi ro thanh khoản tăng
0,1645 đơn vị trong điều kiện các yếu tố khác không
đổi. Việc cho vay nhiều sẽ làm tăng các nguồn lợi
nhuận từ lãi vay và ngân hàng sẵn sàng đánh đổi để
làm gia tăng lợi nhuận của mình. Kết quả hồi quy
này nói lên khi ngân hàng dùng vốn chủ sở hữu để
cho vay hoặc đầu tư nếu các khoản cho vay hoặc dự
án được đầu tư không thu được lợi nhuận như mong
muốn thì ngân hàng sẽ tiềm ẩn rủi ro thanh khoản
nếu xảy ra tình trạng khách hàng đến rút tiền đổng
loạt. Kết quả nghiên cứu này tương đồng với nghiên
cứu trước đây của Lucchetta (2007) khi tìm ra tác

động cùng chiều của ROE lên rủi ro thanh khoản
của ngân hàng. Kết quả này ủng hộ giả thuyết H4
được đưa ra trước đó.

Biến tỷ lệ cho vay (LTA): Tỷ lệ cho vay LTA có
tác động cùng chiều lên FGAP với mức tương quan
0,4466 ở mức ý nghĩa 1%, chỉ ra rằng tỷ lệ cho vay
càng lớn thì rủi ro thanh khoản của ngân hàng càng
cao. Điều này có nghĩa là nếu tỷ lệ cho vay trên tổng
tài sản tăng 1 đơn vị thì rủi ro thanh khoản tăng
0,4466 đơn vị. Với tỷ lệ cho vay lớn làm cho lượng
tiền mặt trong ngân hàng giảm đi. Điều này làm
giảm khả năng thanh khoản, hay nói cách khác là
tăng rủi ro thanh khoản. Kết quả nghiên cứu này phù
hợp với nghiên cứu của Đặng Quyết Thắng (2018)
khi đều chỉ ra ảnh hưởng cùng chiều của tỷ lệ cho
vay tới rủi ro thanh khoản. Kết quả này ủng hộ giả
thuyết H5 được đưa ra trước đó.

Biến tốc độ tăng trưởng (GDP): Với mức ý
nghĩa 1%, biến GDP có ảnh hưởng cùng chiều lên
FGAP  ở mức tương quan 0,7451. Kết quả hồi quy
cho thấy biến GDP tác động mạnh nhất đến rủi ro
thanh khoản, có nghĩa là nếu tốc độ tăng trưởng kinh
tế tăng thêm 1% thì rủi ro thanh khoản tăng thêm
74,51%. Khi GDP tăng trưởng tốt thì thu nhập người
dân nhiều hơn và họ sẽ có xu hướng tiêu dùng và
hoạt động kinh doanh nhiều hơn. Do đó, họ có nhu
cầu vay vốn để tiếp tục mở rộng kinh doanh và làm
cho hoạt động cho vay của ngân hàng tăng lên dẫn
tới rủi ro thanh khoản tăng lên khi lượng tiền mặt
trong ngân hàng giảm đi. Kết quả nghiên cứu này
phù hợp với nghiên cứu Saxegaard (2006) khi đều
chỉ ra tăng trưởng kinh tế tác động cùng chiều đến
rủi ro thanh khoản của ngân hàng. Và kết quả này
ủng hộ giả thuyết H6 được đưa ra trước đó.

Biến tỷ lệ lạm phát (INF): INF có ảnh hưởng
cùng chiều lên FGAP ở mức ý nghĩa 1% với mức
tương quan 0,3215, cho thấy khi tỷ lệ lạm phát tăng
cao thì rủi ro thanh khoản của các ngân hàng cũng
tăng lên. Việc lạm phát tăng đồng nghĩa với mức
tiêu dùng của người dân tăng lên. Họ sẽ có xu hướng
vay tiêu dùng hoặc vay để kinh doanh. Từ đó lượng
tiền mặt cho vay của ngân hàng sẽ tăng lên làm cho
rủi ro thanh khoản của ngân hàng cũng tăng lên. Và
lạm phát cũng khiến hoạt động kinh doanh của các
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doanh nghiệp gặp khó khăn dẫn đến việc các doanh
nghiệp không thể trả nợ đúng hạn cho ngân hàng
hoặc có thể dẫn đến mất khả năng thanh toán, điều
này kéo theo nguy cơ mất vốn của ngân hàng rất lớn
và khả năng thanh khoản của ngân hàng sẽ bị suy
giảm trầm trọng và làm tăng rủi ro thanh khoản của
ngân hàng kết quả này ủng hộ giả thuyết H7 được
đưa ra trước đó.

Biến tỷ lệ thất nghiệp (UNE): Tỷ lệ thất nghiệp
UNE có tác động ngược chiều lên FGAP nhưng
không đạt mức ý nghĩa thống kê. Khi tỷ lệ thất
nghiệp tăng thêm 1% thì sẽ làm cho rủi ro thanh
khoản giảm đi 46,26%. Kết quả này đúng với giả
thuyết của tác giả. Khi tỷ lệ thất nghiệp cao thì nhu
cầu xã hội giảm, hàng hóa và dịch vụ không có
người tiêu dùng, cơ hội kinh doanh giảm sút. Do đó
hoạt động cho vay của ngân hàng đối với các chủ thể
cần vốn để sản xuất kinh doanh sẽ giảm sút dẫn đến
làm tăng tài sản có tính thanh khoản lên từ đó giảm
nguy cơ dẫn đến rủi ro thanh khoản.

5. Kết luận và khuyến nghị
5.1. Kết luận
Kết quả nghiên cứu mô hình định lượng cho thấy

có 6 yếu tố tác động đến rủi ro thanh khoản của các
NHTMCP Việt Nam giai đoạn 2007-2020: quy mô
ngân hàng, tỷ lệ vốn ngân hàng, tỷ lệ lợi nhuận, tỷ
lệ cho vay, tốc độ tăng trưởng kinh tế và tỷ lệ lạm
phát. Các biến ROE, LTA, GDP và INF có tác động
cùng chiều đến rủi ro thanh khoản và có ý nghĩa
thống kê cao là 1%. Biến CAP có tác động cùng
chiều với FGAP ở mức ý nghĩa 5%. Biến SIZE có
tác động ngược chiều đến rủi ro thanh khoản ở mức
ý nghĩa 1%. Biến tỷ lệ thất nghiệp (UNE) là biến
không có ý nghĩa thống kê đến rủi ro thanh khoản tại
các NHTMCP Việt Nam.

5.2. Một số khuyến nghị
Thứ nhất, quy mô tài sản ngân hàng: để giảm

thiểu rủi ro thanh khoản các ngân hàng cần có biện
pháp mở rộng quy mô tài sản như thu hút vốn đầu tư
từ các nhà đầu tư lớn trong và ngoài nước, điều này
vừa giúp cho ngân hàng mở rộng quy mô tài sản vừa
được học hỏi kinh nghiệm quản lý từ các nhà đầu tư.
Đồng thời việc mở rộng thêm các chi nhánh, phòng
giao dịch ở những địa phương có tiềm năng sẽ giúp

cho ngân hàng có thêm nhiều vốn từ việc huy động
vốn, từng bước tăng vị thế trên thị trường, xây dựng
được niềm tin đối với khách hàng, từ đó sẽ giúp
giảm thiểu rủi ro thanh khoản. Song song với việc
mở rộng quy mô tài sản thì ngân hàng cần duy trì
mức dự trữ thanh khoản phù hợp để đáp ứng nhu cầu
rút tiền của khách hàng.

Thứ hai, vốn tự có trên tổng nguồn vốn: ngân
hàng cần nâng cao chất lượng nguồn vốn tự có. Tình
trạng sở hữu chéo giữa các ngân hàng với nhau có
thể dẫn đến nhiều khoản nợ xấu, đặc biệt là rủi ro về
vấn đề thanh khoản cho các ngân hàng. Vì vậy, để
có được nguồn vốn ổn định, bền vững thì mỗi ngân
hàng cần có chiến lược tăng vốn phù hợp như phát
hành chứng chỉ tiền gửi kỳ hạn dài, không bổ sung
vốn tự có bằng cách trả cổ tức bằng cổ phiếu và phát
hành thêm cổ phiếu cho cổ đông hiện hữu, thu hút
thêm vốn đầu tư từ các nhà đầu tư nước ngoài. 

Thứ ba, tỷ lệ lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu: các
NHTM cần sử dụng vốn hiệu quả trong kinh doanh
để tạo ra lợi nhuận. Thực tế, lợi nhuận của các ngân
hàng được mang lại từ hoạt động cho vay là phổ
biến, vì vậy các hoạt động kinh doanh phải thật
hiệu quả. Để hoạt động kinh doanh có hiệu quả
ngân hàng cần nâng cao trình độ quản trị của ban
điều hành, đánh giá và phát triển năng lực nghiệp
vụ cho nhân viên, sắp xếp bộ máy hoạt động theo
hướng tinh gọn và tiết kiệm chi phí. Vì nếu như các
hoạt động cho vay và đầu tư của ngân hàng không
đem lại lợi nhuận thì sẽ ảnh hưởng đến khả năng
thanh khoản và dẫn đến tiềm ẩn rủi ro thanh khoản
trong ngân hàng. Đồng thời các ngân hàng cần đẩy
mạnh gia tăng lợi nhuận từ hoạt động thu phí dịch
vụ, hạn chế bớt chi phí, tránh phụ thuộc vào hoạt
động tín dụng vì hoạt động này dễ bị biến động bởi
nền kinh tế.

Thứ tư, tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản: kết quả
nghiên cứu cho thấy tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản
càng tăng thì rủi ro thanh khoản cũng gia tăng, do đó
ngân hàng cần kiểm soát tốt các khoản cho vay. Để
kiểm soát các khoản cho vay ngân hàng phải kiểm
soát tốt rủi ro tín dụng thông qua công tác thẩm
định, giám sát khoản vay, tránh việc chạy theo
doanh số. Đồng thời, ngân hàng cần đa dạng hóa
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lĩnh vực cho vay để phân tán rủi ro nhằm đảm bảo
khả năng thu hồi vốn.

Thứ năm, tốc độ tăng trưởng GDP: kết quả
nghiên cứu cho thấy tốc độ tăng trưởng tác động
cùng chiều lên rủi ro thanh khoản, đều này có nghĩa
là khi nền kinh tế tăng trưởng tốt thì người dân sẽ
tăng chi tiêu, đầu tư và tiết kiệm và khi đó ngân
hàng sẽ đẩy mạnh cung ứng vốn cho nền kinh tế
thông qua cho vay. Hoạt động cho vay làm giảm
lượng tiền mặt tại ngân hàng, ảnh hưởng đến khả
năng thanh khoản dẫn đến tiềm ẩn rủi ro thanh
khoản. Chính vì vậy, các ngân hàng cần nâng cao
chất lượng khoản vay và công tác thẩm định tín
dụng, thiết lập các phương án phù hợp với hoạt động
cho vay trong diễn biến nền kinh tế tăng trưởng
nóng để không ảnh hưởng đến tính thanh khoản của
ngân hàng. 

Thứ sáu, tỷ lệ lạm phát: kết quả nghiên cứu cho
thấy tỷ lệ lạm phát tăng thì rủi ro thanh khoản tăng.
Khi lạm phát tăng đồng nghĩa với mức tiêu dùng của
người dân tăng lên. Họ sẽ có xu hướng vay tiêu
dùng hoặc vay để kinh doanh. Từ đó, lượng tiền mặt
cho vay của ngân hàng sẽ tăng lên làm cho rủi ro
thanh khoản của ngân hàng cũng tăng lên. Chính vì
vậy, vai trò của Chính phủ và Ngân hàng Nhà nước
trong việc thiết lập, thực thi các chính sách phải thận
trọng và kiên định tạo niềm tin cho công chúng. 

5.3. Hạn chế và hướng nghiên cứu tiếp theo
- Nghiên cứu chỉ tiến hành trong phạm vi các

NHTMCP Việt Nam mà chưa đề cập đến toàn bộ hệ
thống NHTM tại Việt Nam.

- Nghiên cứu chỉ dùng FGAP để đánh giá rủi ro
thanh khoản mà chưa đánh giá rủi ro thanh khoản
dựa trên các chỉ tiêu khác nên chưa khái quát được
toàn bộ thực trạng RRTK của các ngân hàng.

- Nhóm tác giả chỉ tập trung phân tích một vài yếu
tố nội tại và yếu tố vĩ mô có tác động đến RRTK để từ
đó đưa ra những khuyến nghị giúp cho RRTK được
cải thiện tốt hơn chứ chưa phân tích được hết các yếu
tố có thể gây ra rủi ro thanh khoản cho ngân hàng.

Từ những hạn chế nêu trên, nếu các nghiên cứu
tiếp theo khắc phục được các hạn chế trên thì sẽ đưa
ra được kết quả chính xác hơn về các yếu tố tác động
đến RRTK tại các NHTMCP Việt Nam. Đồng thời,

có thể sử dụng các mô hình nghiên cứu và phương
pháp nghiên cứu khác để phân tích mức độ tác động
của các yếu tố đến RRTK một cách toàn diện hơn.!
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Summary

The article studies the factors affecting liquidity
risk at Vietnamese joint stock commercial banks by
using funding gap to measure liquidity risk, with
research data from financial statements, annual
reports on 29 Vietnam Joint Stock Commercial
Bank from 2007 to 2020. Research results according
to GLS regression method show that bank size has a
negative impact on liquidity risk. Meanwhile, the
bank capital ratio, the ratio of profit after tax to equi-
ty, the ratio of loans to total assets, the GDP growth
rate and the inflation rate have a positive impact on
liquidity risk. The results also show that there is not
enough evidence to conclude that the unemploy-
ment rate has an impact on liquidity risk. From the
research results, the article makes some recommen-
dations to help banks limit liquidity risk.
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Phụ lục 01: Danh sách 29 NHTMCP Việt Nam


