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Tom t:it: 
Bdi vdt nghien ciru cac nhan t6 tac d9ng din thanh khoan ngan hang thirong mgi th6ng qua 

hidn d(li di?n la t:Y I? d1r n(llhuy d9ng v6n. Tac gid tidn hanh nghien cU-u clfnh lu(Tng v&i b9 

du lifu bang thu thqp tu 20 ngdn hang thu-ong mq,i tqi Vi¢t Nam giai doi;zn 2007-2017. Kit 

qua nghien CU'U cho thciy t6ng tai san va kha nang sinh Lo·i cua ngan hang thicong m(li d~u co 

tac d(jng nghjch chidu v6"i thanh khoan ngan hang thmmg mgi. Di~u ncly cho thdy cac nglin 

hang thucmg mi;zi c6 xu hv6ng sir d1:1ng ct6n bciy v611 cao han khi tang tong tai sdn ciing nhu 

kha nang sinh l&i, do do, giam tinh thanh khoan cua ccic ngtrn hang thuong mgi. Nghien cu·u 

Cung chf ra r&ng tdt kifm qu6c gia Vcl thanh fchoan thj tru-ong tai Chinh anh fiu·ong tfch qcC 

gittp cac ngan hang thuo·ng nu;li giam ry l? dim bay va cung c6 thanh khoan; trong khi, CPI 

tac tl9ng ngu·(Yc chik tiYi thcmh khoan cua ngan hang tltu<mg mqi. Do d6, Mn cqnh vi?c kiim 

soat cua bti.11 than ngan hang thuong mqi, thi cac chinh sitch v~ khuydn khich tiit ki¢m qu6c 

gia, day mgnh phat triin thi tnc(mg tai chinh cung nhtr kiim soat lq,m phat cung g6p phdn 

.dam bdo an toan thanh khocin ngan hang thuong m(li. 

Tir khoa: Ngan hang thucmg m?i, thanh khoan, Vi~t Nam. 

Ma JEL: B26 

Determinants of liquidity in Vietnam commercial banks 

Abstract: 

The research is to investigate the determinants of liquidity of Vietnam commercial banks 
through the ratio of loan to deposit ratio from 2007 to 2017. Based on panel data from 
20 commercial banks, the empirical evidence is that the LDR of banks mostly is influenced 
by internal and external factors. Interestingly, the study shows that both total asse1s and 
profitability of commercial banks have negative effects on LDR, or commercial banks tend 
to use higher leverage, therefore, reducing the liquidity of banks. The study also points out 
that national savings and financial market liquidity have positive impacts on the liquidity 
of the commercial banks in Vietnam, while the CP! has the opposite direction. Accordingly, 
to enhance the liquidity of banks, several measurements conducted by commercial hanks 
themselves as well as policies on national saving along with.financial markets development 
are proposed. 

Keywords: Commercial bank, liquidity, Vietnam. 
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1. Gi6i thi~u 

T~o thanh khoan cho nSn kinh tS la m<'.)t trong 
nhu·ng nhi~m vµ chinh cua ngan hang (Berger & 
Bouwman, 2009; Diamond, 1984). Rong hon thi 
cac ngan hang tlmO'l1g m?i dam bao kha nang thanh 
khoan cho toan b(> nSn kinh t~ b~ng each ti@p nh?n 
ti~n gi.'ri, cac ngu6n vAn thanh khoan va sau d6 d&u 
tu cho cac kboan 119' dai h~m va n~m giu cac tai san 
kem thanh kJ1oan h0n (Holmstrom & Tirole, 1998; 

Wang, 2002). Vi v~y, ngan hang tlm0ng nwi luon 
luon phai dam bao du9c an to<\n thanh kho<\n trong 
ho~t d()ng (Kiyotaki & Moore, 2012). 

C6 th~ thfry sau cu()c khung hoang tai chinh toan 
du nam 2008-2009, n~n kinh t~ Vi~t Nam phai d6i 
m~t v6'i tang tru611g kinh tS roi xu6ng ml:rc dt th~p, 
l~m phat tang cao, san xu~t dinh tr~, sfrc mua suy 
y€u, th§.t nghi~p gia tang ... Song song v6i sl,r giam 
nwnh cua thi tnrcmg chl'.rng khoan, M tb6ng ngan 
hang Vi~t Nam da phai chju tac d(>ng trtJC ti~p va 
1TI?lll me, O~C bi~t la khia C?nh thanh khoan du&i ca 
g6c d9 h~ th6ng ciing nhu tirng ngan bang rieng le 
khi lai su§.t tren th! tnrang lien ngan hang tang v9t 
trong giai do?n 20I0-2012 (Ph<;im Thi Hoang Anh, 
2015). C6 th~ th~y, thanh khoan ngan hang thU"011g 
m<;li chiu anh hu·&ng cua cac y~u t6 ben ngoai ngan 
hang ben c~ cac y~u t6 ben trong (hay d~c di€m 
rieng c6 cua ngan hang). Do ct6, ctS c6 th~ phftn nao 
tim ra m6i lien M nay, nghien cfru t~p trung lam ro 
tac d<)ng cua cac nhan t6 ben trong va hen ngoai d~n 
ctbn thanh khoan ngan hang thuong m?i Vi~t Nam 
giai do?n 2007-2017. 

Sau phftn l gioi thi~u, k~t du cua bai vi~t du9c 
chia thanh 4 philn chinh: Philn 2 db c?p t6ng quan 
nghien ClrU vS cac nhan t6 anh htr6ng d~n thanh 
khoan ngiin hang thucmg m<;ii; Phftn 3 trinh bay dfr 
li¢u va plm0ng phap nghien cuu; Phfrn 4 t~p tmng 
lam r5 cac nban t6 tac d<)ng ct0n thanh khoan cua 
cac ngan hang thuong m?i Vi~t Nam trong giai do?n 
2007-2017; Ph~n 5 dua ra cac ham y chinh sach ttr 
k~t qua nghien ctrn. 

2. Tbng quan nghien cU:u 

Cac nghien cuu trong m.r6'c va qu6c t~ tru&c day 
da chi ra OUQ'C cac nhan t6 ben trong va cac nhan t6 
ben ngoai ctsu gay anh lm&ng ct6n thanh khoan cua 
ngan bang tlrn0ng m?i. 

2.1. Cac nhan t6 ben trong tac d~ng d~n thanh 
khoan ngan hang thinnig 11u;.i 

D6i v6i cac nhan t6 ben trong ngan hang, thanh 
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khoan ngan hang thmmg m?i duqc tim thfry chiu tac 
d()ng cua ltrgng v6n huy d(mg tir thi truang lien ngan 
hang, hi~u qua kinh doanh, CO' du V6nJT6ng tai San, 

Chi phi ho?t d<)ng/T6ng tai san ... Trong do, k~t qua 
danh gia v6 m6i quan M cua thanh khoan v6·i t6ng 
tai san va k€t qua kinh doanh cua ngan hang thmmg 
m(;li v~n chua ro rang. 

Nghien cuu tac d()ng cua quy m6 t6ng tai san d~n 
thanh khoan cua ngan hang thuo·ng m~i khong dua ra 
dugc cac k~t qua ct6ng nhk Quy mo cua ngan hang 
thmmg nwi tac dong ngugc chibu d~n thanh khoan 
ngan hang thtwng m?i trong nghien cfru cua Rauch 
& c()ng SlJ (2010), Moussa (2015). Dibu nay c6 th~ 
dtrQ'C giai thich la do anh hu&ng cua quy lu~t "Too 
big to fail". Cac ngan hang thmmg m~i Ian c6 vai :tro 
quan trc,mg v6'i ca h~ th6ng thi vi~c pha san cua cac 
ngan hang nay tr& thanh m6i nguy cua ca h~ th6ng. 
Khi do, cac cu quan chuc nang c6 th~ U'U tien h& trq 
trong truang b9p h9 g~p cac vAn d~ v~ thanh khoan. 
Di6u nay SC d~n d~n tlnh tr?ng h,ra ch9n d6i. ngh[ch, 
roe la chinh nhung ngan bang thuung m?i nay se 
duy tri kha nang thanh khoan (J muc th~p khi y thi'.rc 
du9c nhfrng l9i th~ cua minh. Song nghien cfu.1 cua 
Chagwiza (2014) li;ti chi ra r~ng quy mo t6ng tai san 
cua ngan hang tlrn0ng m?i c6 tac d<)ng thu~n chi~u 
v6'i thanh khoan cua ngan hang thu011g m~i. T?i Vi~t 

Nam, nghien ct'ru ct'.ia Nguy~n Thi My Linh (20 16) 
chi ra mbi quan h~ ty ]~ nghjch cua quy mo t6ng tai 
San v&i thanh khoan ngan hang thtrong ITI<;li, nlmng 
Truo·ng Quang ThOng & Pb{lm Minh Ti~n (2014) l~i 
t1m thfry k€t qua nguvc l?i. 

Tuung tµ·, tac d<)ng cl'ia k€t qua kinh doanh ct&n 
thanh khoan cua ngan hang thu0ng m?i c6 sv khac 
bi~t 16n giua cac k~t q11a trong cac nghien c(ru trn6c 
d.ay. Theo Valla & c()ng s\r (2006), Rauch & c<)ng 
SlJ (20 l 0) va Vodova (2011) tim thAy anh hu6ng 
ngugc chi~u cua khi nang sinh lc'Yi d~n thanh khoan 
ngan hang thmmg mC;li. Song, nghien cm1 cua Choon 
& c<)ng S\f (2013) l?i tim thfiy m6i quan h~ thu~n 
chibu cua kha nang sinh lai va thanh khoan ngan 
hang thuong m{li kbi ti~n hanb nghien cl'.ru v6i 15 
ngan bang thuong m~i t?i Malaysia trong giai do{ln 
2003-2012. K~t qua tuung ti,r cling du9c ghi nh~n 
bo·i Lartey & c9ng S\l' (2013). Nghien ct'.ru U'ng d\lng 
ti,ti Vi~t Nam chi raring k6t qua kinh doanh tac d9ng 
thu~n chi6u dSn thanh khoan ngan hang thuong m;;i.i 
(Tnwng Quang Th6ng, 2013). 

2.2. Cac nhan t6 ben ngoai tac il~ng d~n thanh 
khoan ngiin hang thu'O'ng mtJ,i 
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Thanh khoan cua ngan hang thuong m?i cling da 
du'qc chfrng minh chju anh hl16ng clla cac nhan t6 
ben ngoai, bao gbm ty 1~ ti~t kii~m qu6c gia, ty l~ l?m 
phat ... C~1 .th~ nhu sau: 

Thu nhdt, t)~ i? tiit ki?m qu6c gia: v~ m~t ly 
thuy~t, thanh khoan cua ngan hang thuo-ng m?i c6 
th€ duqc dii thi¢n khi ti6t ki~m qu6c gia tang. Theo 
c16. tiSt ki~m gia tang co th~ giup cac chu the trong 
n~n kinh tS c6 them ngu6n v6n d~ d~u tl!, d6ng thai, 
co th~ lt,ra ch911 gfri ti~n vao ngan hang thuo-ng m?i 
d~ tiSt ki~m. Nhu v~y, du nq ctia ngan hang thuong 
m?i CO XU htr<Jng giam a6ng thOi huy d()l1g vtSn C6 
xu lm&ng tang se giup cho thanh khoan ct'.1a ngan 
hang thuo-ng m?i dugc cai thi~n. Tuy nhien, k~t qua 
nghien dru tlwc nghi~m l~1i khOng trung khO-p giua 
cac nghicn cl'.ru tnr&c day, Umar & Sun (20 16) tim 
duqc m6i quan h~ nghjch chi~u cua ti6t ki~m qu6c 
gia dSn thanh khoan ngan hang thuong m?i trong 
khi d6 nghien cl'.ru cua Rauch & c<)ng Sl,T (20 10) l?i 
ghi nh~ k~t qua nguqc l?i. T?i Vi~t Nam, chua c6 
nghien cuu nao chi ra m6i quan h~ cua ty 1¢ ti~t ki~m 
qu6c gia v6i thanh khoan cua ngan hang thuo-ng m?i. 

Thir hai, tang tru(mg cung tiin: v~ m~t ly thuy~t, 
gia tang cung ti~n tu Ngan hang Trung uong se ngay 
l?p tuc tac d(mg d~n thanh khoan tai san cua ngan 
hang thuong mc;ti, va d~n cung v6i qua trlnh tc;to ti~n 
cua ngan hang thuang m?i thl thanh khoan ct'.ia ngan 
hang thuang m~i cling se bi thay d6i. Nghien ciru ci1a 
Chen & Phuong (20 14) chi ra r~ng tang tnr&ng tin 
dt,mg va giam huy d9ng v6n di kcm v6i tang trn6ng 
Cung ti~n khi~n cac ngan hang thuo-ng m~i it trU tien 
trong nAm giii tai san thanh khoan hem. Do do, tac 
d(mg cua chinh sach ti~n t~ d~n thanh khoan ngan 
hang thuo-ng m?i la nguqc chi~u. NhLmg. nghien 
c(ru t?i Vi~t Nam cua Truo-ng Quang Thang (2013) 

khong tim th§y m6i lien h~ ci1a chinh sach ti~n t~ 
d~n thanh khoan cua ngan hang thmmg m~i. 

TMr ha. tY l~ lqm phat: l?m phat dugc cht'.mg minh 
c6 quan h~ v6i thanh khoan ngan hang thuang m?i & 
cac mx6c cling nhu a Vi9t Nam. Trcn th@ gi6i, nghien 
c(ru tm&c day <'.ta tlm thtly c6 anh hu6ng m?nh den 
thanh khoan ngan hang thuo·ng m~i nhung lrong cac 
tinh hu6ng khac nhau l~i mang dSn nhung k~t qua 
khac nhau. Theo Vodova (20 13) va Moussa (2015), 

l~m phat tac d9ng nghich chi~u dSn thanh khoan cl'.1a 
ngan hang thuo-ng m?i. Nghien cfru cua Munteanua 
(20 12) chi ra r~ng l~m phat tac d<)ng thu?n chi~u 
d~n thanh khoan c1h ngan hang thuang m~i tru&c 
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khUng hoang va ngugc lc;ti vao giai doc;tn sau khung 
hoang. 6 trong nu&c, nghien ciru cua Trnong Quang 
Thong (2013) cling tim thAy l~m phat nam tnr&c c6 
anh hu&ng thu~n chibu d~n thanh khoan ngan hang 
thuang m?i niim sau. 

Thu tu, thanh khocin tht tru-ang tai chinh: da ctugc 
chll'ng minh c6 m6i quan h~ m?t thi~t v6i thanh 
khoan ngan hang thmmg mc;ti, nh§t la sau cu9c khung 
hoang tai chinh toan du giai do?n 2008-2009. Song, 
kSt qua nghien ct'.ru h§u h~t la t~i cac n~n kinh t~ c6 
M th6ng tai chlnh dva vao th! tmcmg (Market-Based 
Financial System) nht.r nghicn cl'.ru c(1a Praet & 
Herzberg (2008), Acharya & Viswanathan (2011) va 
h§u nhu chua c6 b~ng chfrng thvc nghi~m ro rang. 

Nlnr v?y, thanh k.hoan ngan hang thuong m~1 i chiu 
tac d9ng cua ca cac y~u t6 ben trong va bcn ngoai 
ngan hang thuo-ng m~i. Cac chiau lm6ng tac d9ng 
cua m<)t s6 y~u t6 v~n chua th6ng nh§t giua cac 
nghien cuu khac nhau. Yi v~y, khoang tr6ng nghien 
c(ru v~ tc"tc dong cua cac y~u t6 ben trong ( quy m6 
vii kha nang sinh Joi clla ngan hang thmmg m?i) va 
cac y~u 16 ben ngoai (ti~t ki~m qu6c gia, tang tru6ng 
cung ti~n , tY 1¢ l?m phat va thanh khoan t11i tm(mg 
ta i chinh) d~n thanh khoan ngan hang thuong m~i 
dugc Iva chQn nghien cuu. 

3. Ofr li~u va phtro·ng phap nghien cU:u 

3.1. Du li?u nghien Cll'll 

Nghien ci'.ru su clµng ty I ~ du nq/huy dong v6n 
lam bi~n dc;ti di¢n cho thanh khoan cua ngan hang 
thuong mc;ti. Chi tieu nay dam bao phan anh du9c 
thanh khoan cC1a ngan hang thuong m~i, dbng thoi 
sc mang lc;li cai nhin t6ng th6 m6i quan h9 giu·a tai 
san c6 tinh rui ro cao (la dlr nq) va ngu6n v6n chu 
y~u trong ho?t d(mg cua ngan hang thuong m?i (la 
huy d()ng v6n). Ngu6n du li¢u thu th?p tU- Bureau 
Van Dijk - Bankfocus cho ra b<) dfr li~u can xi'.rng, 
dap (mg yeu du ClJa 1110 hlnh hf>i quy, gf>m 220 quan 
sat tu 20 ngan hang thuo-ng m?i hoc;tt d9ng I ien tl,lc 
va c6 dky du s6 li~u trong thai gian 11 nam (2007-

2017). 

Thanh l<l1oan thi tnr6ng tai chinh duqc tinh 

loan dva theo nghien cl:ru ctia Gersl & Komarkova 
(2009). f)~ k~t qua thu dm;rc phu hqp v&i thi tru<Jng 
Vi~t Nam, tac gia da ti~n Mnh m9t s6 di~u chinh 
va chi tieu cu6i cung dugc xay d\mg nhlf Bang I . 
Ngu6n s6 l i~u duqc si'.r <l\mg la Bloomberg, Reuter, 
Hi~p h9i Thi tnrang Trai phiSu Vi~t Nam, Sa Giao 
djch Chi'.rng khoan H6 Chi Minh (HOSE). 
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Bang 1: T6ng hqp each tinb tha nh khoan tbi tnrong tai chinh 

Yeu 
t6 

Tinh 
th~t 
ch~t 

Micu ta 

ChCnh l~ch gia 
(ban-mua) 

--Di;--Doanh ~6 giao 
sau dich hang ngay 

Thi tm<mg lien ngan Thi tnrong Th! tml»ng trai 
hang ngo~i t~ phi~u 

Trung binh chenh l~h Ty gia hang Trung binh cua 
gia chao ban Va Chao ngay Ctla chenh [~ch gia 

mua cua giao dich cac VND va USO bid-ask ctia 
kY h~n O/N, I tufut, 2 dugc Ngan TPCP cac ky 

tufu1, I thang, 2 thang, 3 hang Nha h~n 1, 2, 3, 5, 7, 

Thi tru'(mg cf. 
h

.;. 
p 1eu 

Chenh l~h gia 
cao nhfit va 

thfip nhfit trong 
phi en 

. th~ _____ __!1_1!_6c co~_g_Q.L_ _ 1 o_y!_L5.,~12:1____ . 
Khoi luqng giao dicb Doanh so giao Doanh so giao Doanh so giao 

toan thj tmong dich hang djch hang ngay dich hang ngay 
ngity gifra cac cua trai phi~u 

ngan hang chinh phu 
thuangmai 

- Thay ct6i lai su&L giua ___ l)giafDo;nh --Th~ d6ilai suftt - TI1-;y ct6T doanh KM Thu 
nh~p/Doanh s6 nang 

ph\IC 
h6i 

giao djch 

Ph§n Khoangcach 
bu gia cua dmg l 

thanh lo?i tai san tren 
khoan cac th! trm'mg 

khac nhau 

cac phi en giao d!ch s6 giao djch hang ngay cua ky s6 giao djch 
chia cho doanh s6 hang ngay h~ 7 nam/doanh gili'a cac phien 

giao djch d6i v&i ky s6 giaodich hang giao d!ch lien 
h~n O/t{ ____ _ __ ~- ____ __ ti~B___ 

Chenhl~ Hii 
su§t giua ky h~n 

cua LTai phi~u 
chinh phu 2 

nam va kY h~n l 
nam -l3i€r; ___ Lic_h_s_·u-· b-ie~'n ___ Thay dfu liii suat ky-, - ·-·----.. --·---They.d6i.llii~it··---B~; .. (t~~g- -

d9ng d()ng trong 30 h~ O/N trong 30 ngay trai phi~u chinh VNlndex trong 
th! ngay gfm nh§t (lai sufit ngay 30 tnr di phU ky h~ 7 vong 30 ngay 

truong ngay tht'.r 1) nam t:rong vong 

Chi s6 
chung 

Ngu6n: Tac gia t6ng hr;p. 

- __________ JQJ~-----
Thanh khoan thi Thanh khoan Thanh khoan thi Thanh khoan 

tnrong lien ngan hang thi tmong ti;trong trai 
ngo{li h6i phieu chinh phu 

thi tnrong c6 
phieu 

Chi sa tbanh khoan Chung thj trni'mg tai chinh 

s6 li~u kinh t~ vi mo dugc thu th~p tir s& li~u 
th6ng ke hang narn cua ngan hang Phat tri@n chau A 
(ADB), g6m: Ty I~ ti~t ki~m qu6c gia, tang tn.rong 
cung ti~n, ty 19 l~m phit. 

3.2. Pltu·ung pluip nghien cuu 

Nghien c(ru su di.mg phuong phap phan tich dinh 
lugng, v6i ky thu~t h6i quy du li~u bang d~ xem xet 
tac d9ng cua cac bi~n doc l~p d~n bi~n phi) thu()c la 
thanh khoan ct'1a ngan hang thmmg m~i. Nghien clni 

sti d\mg phm:mg phap u·&c lugng blnh phucmg nh6 
nhit cho du li~u bang (Pooled ordinary least squares 

- pooled OLS) va th\rc hien ki~m djnh cac gia 
thuyk Sau d6, tac gia tiSp tt,ic thvc ruen h6i quy mo 
hinh b~ng hi~u (mg a&c Juqng c6 djnh (Fixed effect 

model - FEM) va u&c lugng ng~u nhien (Random 

effect model - REM). Ki~m dlnb Hausman duqc su 

dl,lng de Iva ch9n phuong phap acre lugng phu hgp 

hon gifra FEM va REM. Sau d6, nghien clni se ti~p 

l\lC kh~c phµc 16i Cua mo hinh gfic d6 tim dtrQ'C k~t 
qua mo hinh dang tin C~Y- Song song d6, d€ ki~m 
dinb tinh chinh xac CUa k~t qua mo hlnh, nghien Clru 
k~t hqp SU' dl,lng them mo hinh h6i quy c6 bi6n tr~ va 

phaong phap phan tich mo hinh u&c hrgng momen 

t6ng quat (General moment model - GMM) d~ ki@m 

d!nh tinh vling cua ca.c k~t qua tim duqc til' mo hlnh 

ban d~u. 
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D6ng thoi, mo hinh ki~m c:tjnh SlJ kbac bi9t trong 

tac d9ng cua thanh khoan t~ trn0ng tai chinh d~n 
thanh khoan ngan hang thmmg m~i d6i v&i urng 
nh6m ngan hang thuang m~i khac bi~t v~ tlnh ch~t 
so hfru. Phuong phap sl.r di,mg Ia thong qua biSn gia 
D (di;ti di~n cho nh6m ngan hang thlrang m~i dugc 

phan thco tlnh ch~t s6' huu), bi€n tU'ang tac D*MAR 

dtrQ'C dtra vao mo hinh d~ tim hi~u anh hmmg cua 
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Bang 2: T6ng h<,rp cac bi~n nghien cll'u 

STI Kybi~u 
bi~n 

Ten bien Lol.li 
bi~n 

Giatrj Donvj 
tinb 

LDR Thanh khoan chung cua ngan hang thuang m?i Lien ti,lC TtrOd€n l Diem 
___ _ _ _ ___{_Loan to_Dee_~i!) ____ _ 

T~O-d€n~ --Di[m ~ __ Ln T ~ _ _ _ Logari!_ ti! nhien ct1a t_§~ taisan ---·- Lien t1,1c 
3 _ _B.QM_ _ . _ Lgi _n_~t!!!_~n t6ng tai .san t?ln_h_gl;!an 
4 ---~0. v ···-- _TI_l.2_ti€tk~~m ~-~!!!trcn QPP __ ___ ,_ 
5 ~ _ ··--_J~&.Q.~g_@!!_co s6' (~oncy1l1.Prili!l __ ... Lien t1,1c Tu·O tt€n l E>i~m 
Q __ ~fl_ _,, . TY.lU~ phat hang n~m 
7 MAR Thanh khoan thi truO-ng tai chinh (financial 

------·---- Liquidity) 
8 D l\Mm Ngan hang 

CO' du SCT hifu trong tac d()ng cua thanh khoan thj 
tmang tai chinh d~n thanh khoan ngan hang tlmcrng 
m?i. Dva tren nghien cfru ci'.1a Umar & Sun (20 I 6 ), 
Moussa (2015) ... , khung nghien cuu duqc xay d\rng 
nhu sau: 

LDRil= Po+ ~·iX;,+ f;, 

Trong d6: 

~0 : H~ s6 cMn 

LDR;,: Ty 1~ du nq/Huy d()ng v6n cua ngan hang 
thuang m~i thfr i trong niim thi'.r t 

X;, la cac bi6n d9c l~p anh htr&ng d€n thanh khoan 
cua ngan bang thuo·ng ID?i, bao gbm: 

LnTA : Logarit tu nhien cua T6ng tai san ct:1a 
ll • 

ngan hang thuung m?i i trong nam t 

ROAA;l: Tqu nh~p tren t6ng tai san binh quan cua 
ngan hang thtrang m~i i trong nam t 

SAV
1
: Ty 19 li~tki~m qu6c gia tren t6ng san ph§m 

qu6c n()i (GDP) trong nam t 

M2,: Tang cung tibn cu so nam t 

CPI,: Chi s6 gia nam t 

MAR
1
: Thanh khoan th! tnrcmg tai chinh trong 

nam t, t=2007 d6n 2017 

Dh: nh6m ngan hang, Dh = 1 n~u la ngan hang 
tlmcmg m?i nha nu6c nkim quybn chi ph6i, D

11 
= 0 

rr~u Ia ngan hang thuang m?i ru nhan n~m quy~n 
chi ph6i. 

~j la tac d()ng cua vector biSn d(k l~p d6n bi6n 
ph1,1 thu()c 

£. : pb~n dtr ClJa tnO hinh 
ll 

Gia tri va phan lo~i cac biSn dtrqc tdnh bay qi th€ 
t~i Bang 2. 

Cac gia thuy~t cua mo hinh: 
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Roi 19c 0- I BiSn&a 

TJng tai son: cac ngan hang thtrO'ng m?i gia tang 
t6ng tai san nha tang tm&ng ca v~ tai san va ngu6n 
v6n. Voi cac ngan hang LhLrang m~i, gia tang ngu6n 
v6n se c6 xu htr&ng di6n ra tnr6c t?o ngu6n v6n d~ 
gia tang duqc cho vay. Theo nghien cuu cua Moussa 
(2015) cho th~y quy mo ngan hang thuang m~i ty 
l~ nghich v&i thanh khoan cua ngan bang thuang 
m~i khi mo hinh co sir dvng bi~n tr~ ctia LDR. Cac 
ngh ien c(ru t?i Vi9t Nam chua c6 danh gia nao v6 tac 
a(mg cua quy mo t6ng tai sa.n ctsn thanh khoan ngan 
hang thuang m~i. 

Gia thuydt 1: T6ng tai san co tac a(mg thu(zn 

chiiu ttin LDR ciia ngan hang thucrng mgi. 

ROAA: gia tang thu nh?p tren t6ng tai san d~n ru 
vi~c tang thu nh~p nhanh hon m()t each tuang d6i 
so v&i tang tru6ng tong tai san. Vi~c duy trl LDR 
6 muc cao thucmg c6 nguyen nhan tir vi~c ky vc;mg 
cai thi~n thu nh~p cua cac ngan hang thuang m~i. 
Nguqc l;;ti, dLc ngan hang t'huO'llg m~i co thu nh?p 
so v6·i tbng tai san binh quan l&n hun c6 th~ do LOR 
cao hun. 

Gia thuyh 2: Kha nang sinh loi co tac tf9ng thuqn 

chi~u il~n LDR ciia 11gan hang thucrng m<;Li. 

Ty l~ tiit ki?m qu6c gia: vi~c gia tang ty I~ ti~t 
ki~m qu6c gia c6 the mang l~i ngu6n v6n nhi~u hO'n 
cho d§.u ttr xay dt,mg va do d6, nhu du vay v6n se 
giam, trong khi nhu cfiu gt!i ti@n gia tang. Tue la 
c6 th~ dful dSn LDR cua cac ngan hang thmmg m~i 
giam trong diSu ki~n ty I~ tiSt ki~m qu6c gia tang 
lcn. 

Gia thuydt 3: T;·· I? tidt ki?m qu6c gia co tac dong 
nghtch chiiu din LDR ciia ngan hang thuong m(,li. 

Tang tncong cung ti~n co· so: tang tmang cung 

ti~n se duqc dibu tiSt trong mbi quan h~ v6i vi9c 

Kinb ti~.J'lutt trien 
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Bang 3: TBng hqp cac giii thuy~t nghien cfru 

STT 
Bi~n plrf! thuOc 

Bi~n Ky hi~u 

I Thanh khoan ngan hang LDR 
thuang m~i 

BiJn il9c l~p 
2 Quy mo ngan hang LnTA 
3 Kha nang sinh lai ROAA 
4 Ty I~ tiSt ki~m qu6c gia SAY 
5 nng tnrong cung ti~n M2 
6 Ty I~ 111111 phat CPI 
7 Thanh kboan thi truang MAR 

kich thich tang trucmg kinh t6 ho~c la gil'.tp h~ th6ng 

ngil.n hang thuong m?i ho?t di)ng hi~u qua ban. M~t 

khac, rang tru6ng tin dl)ng cilng chinh la giup tang 
ngu6n v6n san xu~t kinh doanh cua toan xa hQi , tt'.r 
d6, thtic d~y rang tnr6ng kinh t~ .. 

Gia thuydt 4: Cung tiJn C(Y SC! co tac at)ng tlnu;in 

chiJu ttin LDR cua ngdn hclng thu'Ong nu;t.i. 

Chi s6 lqrn phat: Khi l?m phcit tang, ngil.n hang 
thuang m?i c6 th~ tang cho vay d~ tang thu nh~p bu 
diip cho chi phi lai c6 xu hu&ng gia tang. Han nfra, 
bai ap }\re qmh tranh thi t6ng quy mo huy dong vbn 

c6 th~ giam, tl:r d6, LDR se co XU hu&ng gia tang. 

Giil thuydt 5: Chi s6 lq.m phat c6 tac d9ng thu(tn 
chi~u ddn LDR cua ngdn hang thu'O·ng mq.i. 

Thanh khoim thi truimg tai chinh: Theo ly thuy~t 
\I~ quan ly thanh kboan, cac ngan hang thuang m~i 
c6 th~ huy d<)ng v6n d~ dap l'.rng nhu d.u thanh 
khoan. Trong <li~u ki~n thanh khoan thi tmemg tai 
chinh t6t hon, vi~c huy d<)ng vbn dS dang bun v&i 
ngil.n hang thuong tn?i ding nhu cac thanh ph~n cua 
n~n kinh t~. Tue la nbu du vay v6n cua ngan hang 
thuang m?i c6 xu hucmg giam, d6ng th<'ri, vi~c huy 
d(mg v6n ding tr& nen d6 dang hon. Do d6, cac ngan 
hang thuong tn?i c6 th~ giam LDR trong di8u ki~n 
thanh khoal'l thi tmcmg tai chinh t6t hon. 

Cach do IU'<)·ng K~ v2ng dftu 

Tyl~ du nq/Huy dong v6n 

Logarit tv nhien cua t6ng tai san + 
Thu nh~p tren tai san blnh quan + 

Ty l~ ti~t ki~n~ qubc gia/GDP g()p 
Tang cung tien ca s6 hang nam + 

Chi s6 gia theo nam ..L 

Chi s6 thanh khoan thi tn.rang 

Gia thuyit 6: Thanh khoan thi tru<lng tai chinh 
c6 tac d()ng nghich chi€u d~n LOR c:ua ngan hang 

thu:QJ1g m(li. 

Khtic hi~t giira cac nh6m ngan hang thuong inqi 

theo sO- hi'iu: 86ng thm, mo hinh cling xem xet v€ 
SI! khic bi~t v6 thanh khoan chung cua ngan bang 
thuang ..!:r1Jl~a nu6c va nh6m ngil.n hang thuang 
m?-i c6 phfut trong m6i lien M v6i thanh khoan thi 
trucmg tai chinh. Bai vi, kh6i ngan hang thuang m~i 
nha nu6c thuang xuyen duy tri ml!c LDR cao hon so 
v6i khbi ngan hang thuang m~i c& pb§n. Do d6, bai 
vi~t ky vc;>ng tac d9ng cua thanh khoan th! truO-ng tai 
chinh d~n thanh khoan tai san ngan hang thuang m~i 
khac nhau giu·a cite nh6m ngan hang thuang m?i nha 
nu&c va tu nhan. 

Gia thuy~t 7: Tac ift)ng cua thanh khoim thf 

truirng iai chinh adn LDR khac bi?t gifra kh6i ngon 
hang thuong mqi nha nu6·c va kh6i ngan hang 
thU"ong mt;ii d phJn. 

4. K~t qua nghicn cfru 

Tu6ng ke mo ta cac gia tri tnmg binh, Ion nhfit, 
nho nh§t Va d(> l~ch chu~n Cua cac bi~n ph\lC V~I ChO 
nghien cl'.ru nhu t~i Bang 4. 

Cac M s6 tuong quan cl'1a bien ph1,1 thu(k v&i cac 
bi~n d9c Iap d~u & mi'.rc th~p ho·n 0,8. Tuong quan 

Bang 4: Th6ng ke mo ta cac bi~n du·9·c sir d1.1ng 

Variable Obs Mean Std.Dev. 

LDR 220 8(),741 23,943 
LnTA 220 11,414 1,314 
ROAA 220 0,998 0,946 
SAV 220 29,562 1,538 
M2 220 22,057 9,725 
CPr 220 8,41 6, l 1 

MAR 220 0,605 0,122 

Ngu&n: Tac gia tinh toan tit phdn m&m STATA . 
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Bang 5: Ma tr~n h~ sa ttwng quan gifra cac bi~n trong mo binb 

Variables LDR MAR LnTA ROAA SAV M2 CPI VIF 
LDR 1,000 
MAR -0,221 1,000 
LnTA -0,070 0,357 1,000 
ROAA 0,094 -0,242 -0,239 1,000 
SAY 0,046 -0,331 -0,031 0,015 1,000 
M2 0,263 -0,412 -0,381 0,278 0,505 l,000 
CPI 0,238 -0,565 -0,369 Q,2()3 -0,257 0,255 1,000 2,154 

Ngubn: Tinh toan cua tac gia trong STATA. 

cua bi~n ph\l thu()c trong mo hinh v&i m9i bi~n d()c 

l~p d~u & muc thip, tu 0,094 d~n 0,565. Mo hinh c6 

kha nang khong xay ra hi~n tu·9ng da c()ng tuy€n. 

va GMM lftn lu9t dugc SU di;mg. K~t qua cu6i Cung 

thu dugc k~t qua mo hinh GMM dam bao tinh vung 

(xem Bang 6). 

K~t qua M s6 ph6ng d?i phuang sai (VIF) c6 gia K~t qua nghien cl'.ru v@ cac nhan t6 tac d()ng d~n 

tri trung binh la 2,154, gia tr! VIF dao d()ng tir 1,163 thanh l<hoan cua ngan hang tlm011g m~i 6 Bang 6 

d~n 3,469. f)i~u nay cho thiy mo hinh c6 hi~n tlr911g cho th~y: 

da c(mg tuy~n a muc th~p, khong anh hu&ng d~n k~t Thu· nhti.t, logarit cu s6 tt,r nhien cua t6ng tai san 

qua u&c lugng mo hinh. ngan hang thuO'ng m?i co tac d()ng thu~n chi~u d~n 

D6 thµc hi~n h6i quy du li~u bang thu tb~p LDR va c6 y nghTa tl16ng ke a muc 1 %. K~t qua nay 

du9·c, cac phuong phap Pooled OLS, FEM, REM cho thfry gia thuy~t 1 dugc chfrp nh~n va phu b9p 

Bang 6: K~t qua tr6'c lm;rng mo hJnh 

Pooled OLS 
LD.LDR 0,145* 

[1 ,75] 
L.LDR 

LnTA -0,772 
(-0,48] 

ROAA 2,169 
[1,23] 

SAY -1,406 
[-1,28] 

M2 0,157 
[0,49) 

CPI 0,738** 
[2,48) 

MAR -36,75 
[-1,05) 

DMAR 26,01 *** 
[3,62] 

- cons 147,2*** 
[3,25] 

N 180 
R-~quare 
Ki~m djnh Breusch and Pagan 
Kiern dinh Hausman 

0,214 

Ki~m djnh Sargan 
Kiem djnh Arellano-Bond 

Gia trj T trong ngo(ic [}, * p<O,J; ** p<O, 05; *** p<0,01. 
Ngu6n: Tinh toan cua tac gia trong STATA. 
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FEM 
0, 103* 
(1,83] 

1,264 
(0,41] 

4,447*** 
[3,50] 

-1,339* 
[- 1,93] 
0,127 
[0,64] 

0,777*** 
(3,94] 
-36,16 
[- l,32] 
14,06 
(0,38] 

120,4*** 
(3,30] 

180 

(.) VIJ a 
....... 0 <Q)• 
>tl:l· t:>· ~' tj !::.! 

tj 
0 
t:>· -§ ..i:: 
!::! Q 

REM GMM 
0, 109 -0,0247 
(1, 17] (-0,69] 

0,0299 
[0,30] 

0,666 16,82*** 
[0,19] [3,79] 

4,274*** 9,774*** 
[3,76] [ 4,18] 

-1 ,335* -l,782*** 
[-2,43] [-4,64] 
0, 126 0,218 
[0,67] [1 ,46] 

0,764*** 1,060*** 
[3,34] [7,80] 

-34,90* -109,5*** 
[-1,81] [-3 ,54) 
20,88 94,13 
[ 1,40) (0,61] 

126, 1*** -24,10 
r3 ,34J [-0,51] 

180 160 
0,332 
0,0000 
0,999 

1,0000 
0,9624 

Kinh tlJhilt trien 

,Q) 
0 ' ..c .!><: 

~ 

'-" <l) 0 0 ..c ?:I· 
~ . ·tl:l ...... ;::.. ..c 
0 8 

~ 
~ 

Cll ~~ ~ 

~· 

~ 



v&i ket qua nghi~n ctru cua Rauch & c<)ng SV (20 I 0), 
Moussa (20 l 5). Di~u nay ham y r~ng cac ngan hang 
thmmg m?i c6 xu hu6ng duy tri LOR cao hem khi 
tang tong tai san. 

K~t qua nay c6 th~ ly giai bAng tinh tqrng th~rc te 
~i Vi~t Nam cac ngan hang thmmg m?i 16n (thu<)c 
nh6m nha nu&c) la cac ngan hang thuong m? i thu&ng 
xuyen duy tri LDR & m(rc cao hon so v6i cac nh6m 
ngan hang thuang m?i be hem. Nguyen nhan la do 
khach hang vay v6n cht1 y~u la cac doanh nghi~p 
l&n, cong ty va t6ng cong ty nha nu&c nen d6i t{1c 
cua hQ cung la cac ngan hang thuong m?i 16n, tlr 
do, dlin d~n cac ngan hang thuong m?i m'ty duy tri 
LDR cao hon. M6i quan b~ tim th~y trong nghien 
ct'.ru pM hqp v6i tlwc tr?ng t!,li Vi~t Nam trong giai 
do?n vl:ra qua. 

Thit- hai, ty I~ thu nh~p tren t6ng tai san binh 
quan tac d<)ng thu~n chi@u d~n LDR va c6 y nghia 
th6ng ke 6 mfrc l %. K~t qua nay cho thiy gia thuy~t 
2 duqc ch§.p nh~n, Luong tt,r nhu Valla & c<)ng sv 
(2006), Rauch & c<)ng S1,Y (2010) va Voci ova (2011 ). 

Di~u nay ham y r~ng trong di~u ki~n cite yeu t6 khac 
khong d6i thi thu nh~p gia tang lam tang LDR cua 
ngan hang thuong m?i. 

K~t qua nay ding phU h9·p v6i tinh tr?ng tlwc t~ 
cl'.1a Vi~t Nam trong giai do?n 2007-2017 khi cac 
ngan hang thuong m?i krn thuang la cac ngan hang 
tbuong m?i c6 k~t qua kinh doanh tich c~rc hem n~u 
xet v~ m~lt dai h~n. E>6ng thai, chinh cac ngan hang 
thuoTig m?i l&n nay ciing cluy tri LDR cao hem. Do 
d6, m6i quan h~ tim th§y trong nghien cfru phan anh. 
dung thvc tqmg cua de ngan hang thuong m?i Vi~t 
Nam trong giai do?n nghien c(m. 

Thu ba, ty I~ ti~t ki~m qu6c gia c6 urang quan 
ngh!ch chi~u v6i ty l~ du nq/huy d<)ng v6n ngan 
hang thuung nwi v6i muc y nghTa th6ng ke I%. K~t 
qua nay cho th§y gia thuy€t d11a ra la dung va ttrong 
tv nhu nghien c(ru cua Rauch & c<)ng sv· (20 l 0). 
Di~u nay ham y r~ng gia tang ti~t ki9m qu6c gia c6 
th~ gil1p ngu6n v6n t?ID thoi nhan r6i gia tang. Tl! 
d6, cac ngan hang thuong m?i c6 th~ tang ngu6n v6n 
huy d<)ng duqc cung v&i giam tin di,mg. 

T~i Vi~t Nam, cac kenh tich lUy khac nbu quy ci~u 
tu-, bao hi~m ... chua pbat triSn. D~c bi~t, cung v&i 
n6 Ive ch6ng do la h6a va vang h6a n@n kinh t~ cl'1a 
Ngan hang Nha nu&c, nhu du tich IUy vang va d6 
la trong dan cht'.mg c6 xu hu6ng giam h~n. Tlr do, 
ti6n gt'.ri tier ki~m tr& thanh li,ra ch9n t6t cho cac chu 
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th~ c6 ti~n nhan r6i. D6ng thai, vi~c su· dvng ngu6n 
v6n ti~t ki9m d~ dftu tu cling thuong xuyen la lva 
ch<;>n <.!Au tien ci1a chu doanh nghi9p trong san xu§.t 
kinh cloanh. Do d6, k~t qua nghien cl'.ru v@ tac d9ng 
cua ti~t ki~m qu6c gia d6i v&i LDR tim thAy trong 
nghien cfru pht1 hqp v6'i thi,rc tr?ng t?i Vi~t Nam. 

Thi'r tu-, l!,im phat tac d('mg thu?n chi~u d~n LDR 
voi mt'.rc y nghia th6ng ke I%. K~t qua nay cho th~y 
gia thuy~t 5 duqc ch§p nMn va tuong tv v6·i k~t qua 
nghien cl'.ru cua Moussa (2015) va Vodova (2013). 
f)j@u nay ham y r~ng l?m phat dUQ'C ki~m soat t6t 
hem se gop phAn cimg c6 thanh khoan cua h~ th6ng 
ngan hang tlmang m~i. Thv·c t@ t~i Vi~t Nam c6 th€ 
thiy trong nhung thai di~m l?m phat tang cao nam 
2008-2011 thi thanh khoan ngan hang thuong m{li bi 
XaO trQll nghiem trQng VOi tinh tn;tng C{lC ngan hang 
thuo·ng rn?i tranh gianh khach hang l~n nhau, th~m 
chi m<)t s6 ngan hang thuong m?i kh6ng th~ ti~p 
t\lc ho?t d<)ng do thi~u thanb khoan (Ficombank, 
Trustbank va SCB). 

Thu nam, thanh khoan th! tmang tai chinh tac 
d(mg nghjch chi~u Jen LDR v6i mfrc y nghia th6ng 
ke I%. K~t qua nay cho thiy gia thuy~t 6 dugc 
ch~p nMn. Ditu nay ham y r~ng tang thanh khoan 
thj truang tai chinh thl cac Chu th~ CO th~ tr\fC tiep 
huy d('mg v6n plwc vµ san xuAt kinh doanh tren thi 
tmang tai chinh (thong qua phat hanh c6 phiSu, trai 
phibu ... ). Do d6, nhu cfru vay v6n tl.r cac ogan hang 
thuang m!,li se c6 xu hu6ng giam, giup cho LDR c6 
kha nang giam. 

K~t qua nay d?c bi~t dt'.mg v6i tmang hgp cua 
Vi~t Nam, b6"i vi, cac doanh nghiep nha mr6c l&n 
- a6i tuQng vay v6n nhi~u nh~t cua cac ngan hang 
tlmong m~i t~i Vi~t Nam dang trong giai do?n c6 
phAn hoa, ogay cang hi9n ctien nhi~u tren thi tmang 
tai chinh. Tu d6, vi~c chao ban cac c6ng c1,1 tai chinh 
phvc V\l San XU~t kinh doanb ngay cang thu?n Jgj va 
duqc uu tien su di,mg ban. Do d6, k~t qua nghien 
clrti phu hqp v6'i di~u ki~n t?i th! truong Vi~t Nam. 

Ngoai ra, mo hinh khong tim th~y tac d<)ng c6 y 
nghla th6ng ke cua tang tnr6ng cung li~n a6i v&i 
thanh khoan ngan hang thmrng m~i Vi~t Nam trong 
giai do~rn 2007-2017. K~t qua nay phu hgp v&i k~t 
qua nghien cl'.ru cua Trnong Quang ThOng (2013), 

nhung trai v&i k~t qua nghien cfru cl'.1a Chen & 
Phuong (201 4). 

5. Ham y chinh sach til' k~t qua nghien cll'u 

Thir nhdt, ld~m soat tang tnr6ng quy m6. D~ tranh 
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gay tac d(mg tieu eve t6i thanh khoan ngan hang 
thuang m~i, vi~c tang trn6'ng quy mo se doi h6i phai 
duqc tinh toan ky luang trong tuang quan v6i thanh 
khoan cua ngan hang thuang m~i. Trong b6i canh 
LDR cua c~c ngan hang thuang m~i Vi~t Nam dang 
a mire cao (xAp xi 90%) thi ti~p tµc gia tang nhanh 
ch6ng LDR se la nguy hi@m. Do d6, d~ tang tru6ng 

quy mo, cac ngan hang tJ111ang m?-i co thG xem xet: 
(i) gia tang v6n t:htl s& hfru va (ii) h.ra ch9n ky lui5'ng 
va ch9n 19c cac kMch hang tbt... 

Tht'r hai, gia tang kha nang sinh LO'i di liJn v&i 

dam bao an toan. Gia tang kha nang sinh leri luon 
la m\}c tieu quan tr9ng hang d~u trong ho?t d()ng 

cua cac ngan hang thuong m~i. Tuy nhien, vi~c tang 
thu nh~p b~ng mo r()ng cho vay se anh hu6'ng dtn 
an toan ho~t d9ng trong dai h~ cua cac ngan hang 
thuang m~i. Do d6, cac ngan hang thuang m~i ncn 
can nhic chuy@n dich CO' du thu nh?p theo hLr6ng 
tang ty trQng thu nh~p phi tin d\mg n1nr quan 1)1 tai 
chinh khach hang, tu vAn d§u tu ... 

Tlu't ba, khuy~n nghf gia tang t;i l? tidt ki¢m qu6c 
gia. Nghien cl.ru chi rn r~ng ti~t ki~m qu6c gia tang 

!en se te;i.o di€u kien cho cac ngan hang tlmong mi;ti 
tang thanh khoan. V 6i di~u ki~n h~ thbng ngan hang 
thmmg m?-i Vi~t Nam dang duy tri LDR cao, nh~t 
la v6i cac ngan hang thuang mC;J.i nha mr6c thi vi~c 
thuc d~y gia tang tY l¢ ti~t ki~m qubc gia se la r~t 
dn thi~t. Thi,rc tiSn kinh nghi¢m cac mr6c cho thAy 
ti~t ki~m tu nhan c6 th~ du9c khuy~n khlch thong 

(lai suAt), cac chuang trinh cai each hlru trl va chinh 

sach ti.I do h6a tai chin h ... 

Thu tu, ki~m soat lqm phat. Di,ra tren k~t qua 
nghien ClrU da tim dUQ'C thi d~ tranh du9c nhfrng anh 

hu611g khOng t6t cua IC;l.m phat d6i v6i thanh khoan 
ngan hang thuong me;i.i, ki6m soat le;i.m phat sc la m<)t 
chinh sach d~c bi~t dn duqc quan tam. Ben qnh 

nhfrng chinh sich da duqc thvc thi hi~u qua trong 
thai gian qua, c6 th~ xem xet them cac bi~n phap l~\: 
nang cao nang l~c san xu§t Clla nSn kinh t6 d~ tranh 
ph~ thu9c vao cac y€u t6 ben ngoai, chinh sach kicm 
soat gia dn c6 S\f ph6i hqp cMt che gifra cac bQ, 
nganh lien quan (Bo Cong Thuong, B9 Tai chinh, 
B9 Y t~, B9 Giao d1,1c va E>ao ~o) va cac dia phuong 
(tang gia djch vv y t~, giao d\lc tren dja ban) ... 

Thu: nam, tang thanh khoan thj truong tai chinh. 

Thanh khoan thi tnrong tai chfnh tac d9ng thu~n 
chi~u d~n thanh khoan ngan hang tlmong mC;l.i. Do 
d6, ciii thi~n k.ha nang thanh khoan thi tnrong tai 
chinh Vi~t Nam se d6ng g6p tich ci,rc giup cai thi~n 
thanh khoan ngan hang thuang mC;l.i. Cac bi~n phap 
c6 th~ su d\lng bao glim: gia tang luQ'Ilg hang h6a 

tren thj tru(mg c6 phitu va trai phi€u (phat tri~n lhi 
truong trai phi~u doan11 nghi~p ), gia tang luqng nha 
ctAu tu tham gia treo thi tn.r<'>'ng thOng qua tang cu<rng 
vai tro cua h~ thbng cac nha d§u tu t6 chl.rc, hoan 
thi~n khung phap ly ... Ngoai ra, phat tri€n cac cong 
Cl,I phai sinh d~ phong ngua va pban tan Cac 11.ii l'O 

phu hqp vm thong I~ qu6c t~ tren thi tmemg v6n 
qua cac chinh sach tai kh6a (thu~), chinh sach tien t9 cling b~t sue cful thi~t. 
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