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Tóm tắt:
Sử dụng số liệu từ 34 ngân hàng thương mại Việt Nam trong giai đoạn 2006-2018 (thời gian 
trải qua hai lần tái cơ cấu hệ thống ngân hàng thương mại theo đề án 254/QĐ-TTg cho giai 
đoạn 2011-2015 và đề án 1058/QĐ-TTg cho giai đoạn 2016-2020), nghiên cứu này xem xét 
các yếu tố tác động đến tỷ lệ an toàn vốn (CAR) của các ngân hàng thương mại Việt Nam bằng 
phương pháp S-GMM. Kết quả cho thấy các nhân tố tác động đến CAR gồm: (i) Các nhân tố 
kinh tế vĩ mô: lãi suất, lạm phát (ii) Các nhân tố đặc trưng của ngân hàng: CAR năm trước, 
quy mô ngân hàng, tỷ lệ tiền gửi, tài sản chứng khoán đầu tư dài hạn, ROE và (iii) hai giai 
đoạn tái cơ cấu hệ thống ngân hàng thương mại. Các kết quả này mở ra hàm ý chính sách 
trong giai đoạn tới nhằm giúp các ngân hàng thương mại điều chỉnh CAR phù hợp với điều 
kiện của từng ngân hàng và bối cảnh kinh tế. 
Từ khóa: Tái cơ cấu hệ thống ngân hàng, tỷ lệ an toàn vốn, ngân hàng thương mại.
Mã JEL: E42, G21.

Factors affecting the capital adequacy ratio of Vietnamese commercial banks
Abtract:
Based on the database of 34 Vietnamese commercial banks in the period 2006-2018 (the two 
periods of restructuring the commercial banking system under the Decision 254/QD- for the 
period of 2011-2015 and 1058/QD-TTg for the period of 2016-2020), this study estimates and 
investigates the determinants of the capital adequacy ratio of Vietnamese commercial banks by 
using S-GMM method. The results show that factors affecting capital adequacy ratios include: 
(i) macroeconomic variables: interest rates, inflation, (ii) factors of commercial banks: capital 
adequacy ratio in the previous year, bank size, deposit ratio, long-term investment securities 
assets, ROE and (iii) two periods of restructuring commercial bank system. These findings 
suggest policy implications in the coming period to help commercial banks adjust their capital 
adequacy ratios in accordance with the circumstances of each bank and the economic context.
Keywords: Banking system restructuring, capital adequacy ratio, commercial banks.
JEL code: E42, G21.

1. Giới thiệu

Tỷ lệ an toàn vốn (CAR) là một trong số những chỉ tiêu an toàn tài chính trong mô hình CAMELS (Vốn, 
tài sản, quản lý, lợi nhuận, thanh khoản, độ nhạy cảm với các rủi ro thị trường - Capital, Assets, Management, 
Earnings, Liquidity, Sensitivity) được Quỹ tiền tệ Quốc tế (IMF) đề xuất nhằm đối phó với rủi ro có thể xảy 
ra của ngân hàng, đồng thời cũng là một trụ cột quan trọng trong Hiệp ước vốn BASEL (được Ủy ban về 
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giám sát hoạt động ngân hàng thành lập bởi ngân hàng trung ương của 10 nước phát triển đưa ra). Tại Việt 
nam, các ngân hàng mới đang tiệm cận BASEL II. Ngân hàng Nhà nước Việt Nam đã hoàn thiện khuôn khổ 
pháp lý thực hiện việc đáp ứng vốn theo BASEL II như thông tư 41/2016/TT-NHNN quy định về việc đến 
tháng 12 năm 2020 (đã gia hạn đến tháng 01 năm 2023 do nền kinh tế ảnh hưởng bởi dịch Covid) các ngân 
hàng thương mại Việt Nam phải đáp ứng CAR tối thiểu là 8%. Bên cạnh đó, Chính phủ cũng áp dụng đề án 
tái cơ cấu hệ thống ngân hàng thương mại nhằm khắc phục khó khăn của hệ thống trong từng giai đoạn: Đề 
án 258 với mục tiêu làm lành mạnh hóa hệ thống ngân hàng thương mại giai đoạn 2010-2015, và Đề án 1058 
với mục tiêu giảm nợ xấu và đáp ứng BASEL II. Cho đến nay, chỉ có 17 ngân hàng đáp ứng về CAR. Trước 
thực tiễn đó, việc nghiên cứu các nhân tố tác động đến tỷ lệ CAR trong bối cảnh tái cơ cấu là cần thiết, để 
giúp các ngân hàng nắm bắt được các nhân tố tác động đến CAR từ đó cải thiện được CAR trước mắt nhằm 
đáp ứng BASEL II, và sau đó chuẩn bị cho BASELIII. 

Về mặt học thuật, còn khuyết thiếu các nghiên cứu về các nhân tố tác động đến tỷ lệ CAR trong bối cảnh 
tái cấu trúc ngân hàng tại Việt nam hiện nay. Các nhân tố tác động được đưa vào mô hình của các nghiên cứu 
trước đây tại Viêt Nam cũng chủ yếu là các nhân tố vi mô đặc trưng cho ngân hàng mà bỏ qua nhân tố đặc 
trưng cho rủi ro thị trường và các nhân tố vĩ mô. Trong khi đó, hoạt động của ngân hàng, các chỉ số tài chính 
của ngân hàng nói chung và CAR nói riêng đều chịu tác động của môi trường kinh tế vĩ mô. Berger & cộng 
sự (1995) cho rằng yêu cầu vốn từ thị trường tác động đến cơ cấu vốn của ngân hàng giúp ngân hàng tích 
lũy vốn nhiều hơn để tận dụng cơ hội đầu tư hoặc để phòng ngừa những thiệt hại có thể xảy ra. Còn Wong 
& cộng sự (2005) cho rằng việc ngân hàng xác định tỷ lệ an toàn vốn dựa trên việc cân nhắc tình hình của 
bản thân ngân hàng, đồng thời với kỷ luật thị trường cũng như quy định của pháp luật. Việc đưa các biến vĩ 
mô vào mô hình nghiên cứu sẽ giúp mô hình có tính tin cậy hơn, tránh được các sai số do thiếu biến nghiên 
cứu. Phương pháp nghiên cứu chủ yếu được sử dụng là phương pháp Phương pháp bình phương nhỏ nhất 
(OLS), Mô hình tác động ngẫu nhiên (REM), Mô hình tác động cố định (FEM) nên chưa khắc phục được 
vấn đề nội sinh khi không kiểm soát được sự tương quan giữa biến giải thích với tác động riêng rẽ hay thành 
phần sai số nhiễu và làm cho ước lượng bị chệch. 

Do đó, bài báo này, với mục tiêu là làm rõ các nhân tố vĩ mô và vi mô tác động đến CAR tại các ngân 
hàng thương mại Việt Nam trong bối cảnh tái cơ cấu, từ đó đề xuất các khuyến nghị cho giai đoạn tiếp theo. 
Đồng thời, bài báo sẽ điền đầy khoảng trống nghiên cứu, bằng cách xây dựng mô hình nghiên cứu có tính 
đến tác động của quá trình tái cơ cấu hệ thống ngân hàng thương mại, bổ sung các nhân tố vĩ mô và vi mô 
chưa được nghiên cứu, và sử dụng S-GMM để khắc phục vấn đề nội sinh. 

Phạm vi lựa chọn nghiên cứu là giai đoạn 2006-2018, vì đây là giai đoạn biến động mạnh của kinh tế Việt 
Nam cũng như của hệ thống ngân hàng thương mại. Giai đoạn 2006-2010 là giai đoạn khó khăn của nền kinh 
tế, hệ thống ngân hàng thương mại bộc lộ những yếu kém khi tình trạng sở hữu chéo tràn lan, nợ xấu gia tăng 
và thanh khoản thấp. Chính phủ đã ban hành quyết định số 254/QĐ-TTg về tái cơ cấu lại hệ thống tổ chức 
tín dụng giai đoạn 2011-2015 tập trung xử lý các tổ chức tín dụng yếu kém. Sang đến giai đoạn 2016-2018, 
kinh tế đã ổn định hơn, nhưng ảnh hưởng từ giai đoạn trước vẫn khiến hệ thống ngân hàng thương mại gặp 
khó khăn, nợ xấu vẫn xử lý chưa triệt để, CAR chưa đáp ứng chuẩn mực quốc tế, vì vậy “Đề án Cơ cấu lại 
hệ thống các tổ chức tín dụng gắn với xử lý nợ xấu giai đoạn 2016-2020” đã được Chính phủ phê duyệt năm 
2017. Lựa chọn giai đoạn nghiên cứu 2006-2018 sẽ giúp thấy được toàn cảnh tác động của các đề án tái cơ 
cấu hệ thống ngân hàng đến CAR của hệ thống ngân hàng thương mại.

Bài báo bắt đầu bằng tổng quan nghiên cứu về các nhân tố tác động đến CAR, sau đó đề xuất phương 
pháp nghiên cứu và số liệu, bình luận các kết quả nghiên cứu và cuối cùng là các khuyến nghị chính sách.

2. Tổng quan nghiên cứu
Babihuga (2007) cho rằng việc đưa các yếu tố vĩ mô vào mô hình nghiên cứu tác động đến CAR là cần 

thiết vì việc phá sản của người đi vay cũng như việc giảm giá trị của các tài sản thế chấp là kết quả của cơ 
chế truyền dẫn từ các cú sốc vĩ mô đến danh mục tài sản của ngân hàng. Do đó, tác giả tổng quan các yếu tố 
tác động đến CAR thành hai nhóm: i) nhóm các nhân tố vĩ mô (biến số kinh tế vĩ mô) và ii) nhóm các nhân 
tố vi mô liên quan đến đặc điểm của ngân hàng. 

2.1. Nhóm biến vĩ mô
2.1.1. Tốc độ tăng trưởng
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Trong môi trường kinh tế có tốc độ tăng trưởng lớn, rủi ro đối với hệ thống ngân hàng là nhỏ, ngoài ra các 
ngân hàng có nhiều cơ hội cho vay và đầu tư hơn, và do đó có xu hướng giảm CAR. Ngược lại, môi trường 
kinh tế có tốc độ tăng trưởng thấp, khiến khó khăn trong việc huy động vốn hay các lĩnh vực cho vay, đầu tư 
trở nên rủi ro khiến các ngân hàng có xu hướng gia tăng CAR để đề phòng tổn thất có thể xảy ra.

Nghiên cứu của Harly (2011), Siti & cộng sự (2016), Juca & cộng sự (2012) hay Pant & Nidugala (2017) 
đã cho kết quả các ngân hàng thường giữ tỷ lệ vốn an toàn thấp hơn trong bối cảnh nền kinh tế có tốc độ tăng 
trưởng cao. Tuy nhiên, trong nghiên cứu tại Việt nam, Trần Thọ Đạt & Tô Trung Thành (2016) lại không tìm 
thấy mối quan hệ có ý nghĩa thống kê giữa CAR và tốc độ tăng trưởng kinh tế tại Việt nam. 

2.1.2. Lạm phát
Trong giai đoạn lạm phát tăng cao, có thể ngân hàng sẽ giữ nhiều vốn để phòng ngừa rủi ro hoặc giảm tài 

sản rủi ro khiến CAR tăng. Nhưng cũng có thể trong bối cảnh lạm phát cao, lãi suất tăng cao, các tài sản rủi 
ro mà ngân hàng nắm giữ trở nên rủi ro hơn, từ đó tổng tài sản điều chỉnh theo trọng số rủi ro tăng trong khi 
ngân hàng gặp khó khăn trong việc huy động vốn khiến cho CAR giảm.

Nghiên cứu của Babihuga (2007) cho kết quả lạm phát có tác động nghịch chiều đến CAR. Nghiên cứu 
của Siti & cộng sự (2016) tại Nhật Bản, nghiên cứu của Pant & Nidugala (2017) tại Ấn Độ, và Trần Thọ Đạt 
& Tô Trung Thành (2016) cũng cho các kết quả tương tự.

2.1.3. Lãi suất
Lãi suất cao có thể ảnh hưởng đến khả năng thanh toán của các người nhận nợ, từ đó ảnh hưởng đến rủi 

ro tài sản mà ngân hàng đang nắm giữ và do đó các ngân hàng sẽ nâng CAR để đề phòng rủi ro có thể xảy 
ra. Mặt khác, lãi suất cao khiến cho chi phí cơ hội của việc duy trì hệ số CAR cao tăng lên, do vậy các ngân 
hàng sẽ tăng quy mô tài sản, giảm hệ số CAR với hy vọng tìm kiếm nhiều lợi nhuận hơn.

Nghiên cứu của Ogege & cộng sự (2012) và nghiên cứu của Harly (2011) đều cho thấy nếu lãi suất tăng 
thì các ngân hàng có xu hướng giảm CAR.

2.2. Nhóm biến đặc trưng của ngân hàng
2.2.1. Quy mô ngân hàng
Các ngân hàng lớn thường có danh mục đầu tư đa dạng hơn, lại có hệ thống đánh giá và quản trị rủi ro 

tốt hơn các ngân hàng nhỏ, nên danh mục đầu tư được giảm thiểu rủi ro hơn. Mặt khác, quy mô lớn tỷ lệ 
nghịch với CAR cũng có thể do các ngân hàng lớn nắm giữ nhiều tài sản rủi ro hơn và do đó CAR thấp hơn.

Nghiên cứu của Demsetz & Strahan (1995) đã chỉ ra rằng các ngân hàng lớn có cơ hội tạo được mức độ đa 
dạng hóa tốt hơn (đa dạng hóa về nguồn vốn, lĩnh vực/khách hàng đầu tư/cho vay...), có rủi ro (firm-specific 
risk) ngân hàng thấp hơn, nên duy trì CAR thấp hơn so với ngân hàng nhỏ. Tại Việt Nam, nghiên cứu của Võ 
Hồng Đức & cộng sự (2014) và nghiên cứu của Tran & Lu (2018) đã chỉ ra rằng quy mô ngân hàng có tác 
động nghịch chiều đến CAR. Trong khi đó, nghiên cứu của Pham & Nguyen (2017) cho thấy quy mô ngân 
hàng không có tác động có ý nghĩa thống kê đến CAR.

2.2.2. Tỷ lệ tiền gửi
Tỷ lệ tiền gửi tác động lên quyết định giữ vốn của ngân hàng theo cơ chế của nguyên tắc thị trường: khi 

nhận thấy ngân hàng rủi ro, các cổ đông, người gửi tiền, người tài trợ vì sợ thiệt hại mà yêu cầu lãi suất cao 
hơn hoặc rút vốn gửi tại ngân hàng, do dó buộc ngân hàng phải giữ vốn cao khi tỷ lệ tiền gửi tăng. Nhưng 
trong trường hợp mà ngân hàng dễ dàng huy động vốn với chi phí thấp thì tỷ lệ huy động vốn lại nghịch 
chiều so với tỷ lệ CAR. Nghiên cứu của Kleff & Weber (2008) cho thấy tỷ lệ tiền gửi từ các cá nhân tổ chức 
tác động thuận chiều với nhóm các ngân hàng hợp tác và nhóm các ngân hàng tiết kiệm. Nghiên cứu của 
Asarkaya & Ozcan (2007), Võ Hồng Đức & cộng sự (2014) và nghiên cứu của Tran & Lu (2018) lại cho kết 
quả nghịch chiều giữa tỷ lệ tiền gửi và CAR.

2.2.3. Tỷ lệ cho vay
Tăng tỷ lệ cho vay sẽ làm tăng khả năng phát sinh các khoản nợ khó đòi, từ đó giảm tính thanh khoản của 

ngân hàng, theo đó, ngân hàng phải giữ tỷ lệ CAR cao. Nghiên cứu của Mpuga (2002) chỉ ra mối quan hệ 
thuận chiều giữa tỷ lệ cho vay và CAR. Trong khi đó tại Việt nam, nghiên cứu của Võ Hồng Đức & cộng sự 
(2014) lại chưa tìm thấy được bằng chứng định lượng từ tác động của tỷ lệ cho vay đến CAR. 
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2.2.4. Khả năng sinh lời
Các ngân hàng có xu hướng ưu tiên sử dụng lợi nhuận giữ lại để làm vốn dự phòng hơn là huy động vốn từ 

bên ngoài hay tăng vốn chủ sở hữu. Do đó, khi khả năng sinh lời tăng, lợi nhuận thu được tăng, thì CAR cũng 
tăng tương ứng do các ngân hàng thương mại sử dụng lợi nhuận giữ lại để tăng vốn. Các nghiên cứu ủng 
hộ cho mối quan hệ thuận chiều giữa khả năng sinh lời và CAR có thể kể đến như Brown & Octavia (2010), 
Gropp & Heider (2009). Trong khi đó, nghiên cứu của Ahmet & Hasan (2011) lại cho thấy mối quan hệ phức 
tạp, tại hệ thống ngân hàng Thổ Nhĩ Kỳ, Tỷ số lợi nhuận trên tài sản (ROA) có mối quan hệ thuận chiều với 
CAR trong khi Lợi nhuận trên vốn (ROE) có mối quan hệ nghịch chiều với CAR. Tại Việt Nam, nghiên cứu 
của Võ Hồng Đức & cộng sự (2014) và Tran & Lu (2018) cũng có kết quả ROE có tác động tiêu cực đến 
CAR. Trong khi đó, nghiên cứu Tran & Lu (2018) cho kết quả sự tác động thuận chiều của ROA lên CAR.

2.2.5. CAR các năm trước
Các ngân hàng có thể giữ vốn chỉ đơn giản ngân hàng duy trì vốn theo một tỷ lệ ổn định theo các năm 

trước để không tạo ra quá nhiều biến động về tỷ lệ vốn vì có thể dẫn đến cái nhìn tiêu cực của thị trường 
đối với hoạt động của ngân hàng. Rất nhiều nghiên cứu thực nghiệm tìm thấy tỷ lệ CAR của năm trước 
ảnh hưởng thuận chiều đến tỷ lệ CAR của năm sau như nghiên cứu của Alfon & cộng sự (2004), Babihuga 
(2007), Kleff & Weber (2008), Wong & cộng sự (2005) và Pant & Nidugala (2017).

2.2.6. Đòn bẩy 
Tăng đòn bẩy có thể cho phép các ngân hàng tăng tổng tài sản, đồng thời rủi ro tài sản lớn hơn, từ đó các 

ngân hàng phải duy trì CAR phù hợp để đề phòng với tổn thất. Một số nghiên cứu cho kết quả thuận chiều 
giữa đòn bẩy và CAR có thể kể đến như nghiên cứu của Ahmet & Hasan (2011) và Shingjergji & Hyseni 
(2015). Tại Việt nam, nghiên cứu của Võ Hồng Đức & cộng sự (2014) và nghiên cứu của Pham & Nguyen 
(2017) chưa tìm thấy được bằng chứng định lượng từ tác động của hệ số đòn bẩy và tỷ lệ cho vay đến CAR. 

2.2.7. Dự phòng rủi ro tín dụng
Nghiên cứu của Ahmet & Hasan (2011) cho kết quả về mối quan hệ thuận chiều của dự phòng rủi ro tín 

dụng đến CAR và được giải thích là do các ngân hàng trong tình trạng phải đối phó với nhiều rủi ro, buộc 
phải trích lập dự phòng lớn sẽ khó khăn hơn trong việc giảm CAR. Võ Hồng Đức & cộng sự (2014) cũng chỉ 
ra rằng gia tăng tỷ lệ tài sản có khả năng thanh khoản và tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng có tác động tích cực 
đến CAR. Còn nghiên cứu của Pham & Nguyen (2017) không tác động có ý nghĩa thống kê. 

Tổng kết lại các nghiên cứu thực nghiệm, có thể thấy chưa có nghiên cứu nào nghiên cứu các nhân tố tác 
động đến tỷ lệ CAR trong bối cảnh tái cấu trúc ngân hàng tại Việt nam. Các nghiên cứu tỷ lệ CAR tại các 
ngân hàng thương mại tại Việt Nam còn ít đưa các biến số vĩ mô vào mô hình nghiên cứu. Không những 
thế, các phương pháp định lượng được sử dụng chủ yếu là phương pháp OLS, REM, FEM chưa khắc phục 
hết được vấn đề nội sinh trong mô hình. Nghiên cứu này sẽ điền đầy những khoảng trống nghiên cứu trên.

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mô hình nghiên cứu
Dựa theo lý thuyết và tổng quan nghiên cứu, cũng như sự sẵn có của số liệu tại Việt Nam, các tác giả lựa 

chọn mô hình đánh giá các nhân tố tác động CAR như sau:
CARit = α1 + αn Xnit + β1Giaidoan1 + β2Giaidoan2 + β3Owneri + et

Trong đó:
CARit là biến phụ thuộc, là CAR của ngân hàng i tại năm t.
Xnit là các biến độc lập, bao gồm các biến số vĩ mô và vi mô: ln(Inft); dGDPt; Intt; Sizeit; dDepit; dLoanit; 

Profit; Provit; Levit; Lsecit; Ssecit; CARit-1.
et là sai số của mô hình.
Về dữ liệu, các tác giả sử dụng dữ liệu các nhân tố vĩ mô của Việt Nam từ nguồn Tổng cục Thống kê và 

World Bank; và số liệu các nhân tố vi mô của 33 ngân hàng trong nước trong giai đoạn 2006-2018 từ nguồn 
Báo cáo tài chính của các ngân hàng. Ngoài các biến số vĩ mô và vi mô, các tác giả đưa các biến giả sau vào 
mô hình: Các biến giả Giaidoan1 và Giaidoan2 để nghiên cứu tác động của hai giai đoạn tái cơ cấu hệ thống 
ngân hàng thương mại đến CAR. Biến giả Owner để nghiên cứu tác động của tỷ lệ sở hữu Nhà nước đối với 
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CAR vì các ngân hàng thương mại Nhà nước thường được tiếp cận nguồn vốn tái chiết khấu và các nguồn 
vốn khác từ Ngân hàng Nhà nước để giải quyết vấn đề thanh khoản một cách dễ dàng hơn so với các ngân 
hàng thương mại cổ phần, và do vậy, có ít động cơ hơn trong việc duy trì hệ số CAR lớn.

Cụ thể cách tính các biến số, nguồn số liệu, cũng như dấu tác động kỳ vọng của các biến số đến tỷ lệ CAR 
được thể hiện chi tiết tại Bảng 1. 

Bảng 1: Các biến số và tác động kỳ vọng đến CAR trong mô hình 

Biến số Giải thích Cách tính toán Nguồn Tác 
động kỳ 

vọng 
Biến số vĩ mô 

1. log_Inf Lạm phát Logarith tự nhiên của tỷ lệ lạm 
phát hàng năm 

World 
Bank 

- 

2. dGDP Tăng trưởng GDP Tăng trưởng GDP hàng năm - 
3. Int Lãi suất thực Lãi suất thực = Lãi suất cho vay 

trung bình – Tỷ lệ lạm phát 
- 

Biến số vi mô đặc trưng cho ngân hàng thương mại 
4. log_Size Quy mô tài sản Logarith tự nhiên của Tổng tài 

sản 
Báo cáo 
tài chính 
các ngân 

hàng 
và tính 

toán của 
các tác giả 

- 

5. dDep Tỷ trọng tiền gửi trên 
Tổng Tài sản 

Tổng tiền gửi/Tổng tài sản - 

6. dLoan Tỷ trọng cho vay trên 
Tổng Tài sản 

Tổng cho vay/Tổng tài sản + 

7. Lsec Tài sản chứng khoán đầu 
tư dài hạn 

Tài sản chứng khoán đầu tư dài 
hạn 

+ 

8. Ssec Tài sản chứng khoán kinh 
doanh 

Tài sản chứng khoán kinh doanh + 

9. Prof Khả năng sinh lời ROE - 
10. Prov Dự phòng rủi ro tín dụng Tổng trích lập dự phòng rủi ro tín 

dụng/Tổng dư nọ 
+ 

11. Lev Đòn bẩy Tổng nợ phải trả/Tổng tài sản - 
12. 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶���� Tỷ lệ an toàn vốn năm 

trước 
Tỷ lệ an toàn vốn năm trước + 

Biến giả 
1. Giaidoan1 Giai đoạn 1 đề án tái cơ 

cấu: Giai đoạn 2010-2015 
Nhận giá trị 0 nếu không phải giai 

đoạn 1 và nhận giá trị 1 nếu là 
giai đoạn 1 

 + 

2. Giaidoan2 Giai đoạn 2 đề án tái cơ 
cấu: Giai đoạn 2016-2020 

Nhận giá trị 0 nếu không phải giai 
đoạn 2 và nhận giá trị 2 nếu là 

giai đoạn 2 

 + 

3. Owner Có 4 ngân hàng thương 
mại Nhà nước gồm 

(Vietcombank, 
VietinBank, BIDV và 

Agribank) 

Nhận giá trị 0 nếu không phải là 
ngân hàng thương mại Nhà nước 
và nhận giá trị 1 nếu là ngân hàng 

thương mại Nhà nước 

 +/- 

 

3.2. Phương pháp ước lượng 

Nghiên cứu sẽ sử dụng kỹ thuật Panel data (dữ liệu mảng), xây dựng dữ liệu gồm các quan sát theo chuỗi 
thời gian (time-series data) của nhiều đối tượng (dữ liệu chéo - cross-sectional data).  

(1) Để ước lượng mô hình dữ liệu mảng, trước hết các tác giả thực hiện hồi quy dữ liệu theo các phương 
pháp ước lượng Pooled OLS (Hồi quy bình phương nhỏ nhất), REM (Hồi quy ảnh hưởng ngẫu nhiên) và 
FEM (Hồi quy ảnh hưởng cố định). 

3.2. Phương pháp ước lượng
Nghiên cứu sẽ sử dụng kỹ thuật Panel data (dữ liệu mảng), xây dựng dữ liệu gồm các quan sát theo chuỗi 

thời gian (time-series data) của nhiều đối tượng (dữ liệu chéo - cross-sectional data). 
(1) Để ước lượng mô hình dữ liệu mảng, trước hết các tác giả thực hiện hồi quy dữ liệu theo các phương 

pháp ước lượng Pooled OLS (Hồi quy bình phương nhỏ nhất), REM (Hồi quy ảnh hưởng ngẫu nhiên) và 
FEM (Hồi quy ảnh hưởng cố định).
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(2) Để chọn lựa giữa OLS và REM, kiểm định LM (Breusch-Pagan Lagrange Multiplier) được sử dụng, 

và để chọn lựa giữa REM và FEM, kiểm định Hausman được sử dụng như tại Bảng 2.

(2) Để chọn lựa giữa OLS và REM, kiểm định LM (Breusch-Pagan Lagrange Multiplier) được sử dụng, 
và để chọn lựa giữa REM và FEM, kiểm định Hausman được sử dụng như tại Bảng 2. 

 

Bảng 2: Phương pháp lựa chọn giữa OLS, REM và FEM 

Mô hình lựa chọn FEM REM OLS Mô hình cuối cùng 
Kiểm định Hausman     

 Prob<0,05 X   FEM 
 Prob>0,05 Tiếp tục kiểm định Largrange (hay Breusch-

pagan Largrange) 
 

Kiểm định Largrange   
 Prob>chi2<α  X  REM 
 Prob>chi2>α  X OLS 

 

(3) Ngoài ra, các tác giả cũng thực hiện kiểm định các khuyết tật của mô hình để đảm bảo tính phù hợp và 
tin cậy của mô hình. 

- Kiểm định phương sai sai số thay đổi: sử dụng kiểm định Modified Wald. 

- Kiểm định tự tương quan: sử dụng kiểm định Wooldridge. 

(4) Nếu có biến nội sinh thì thực hiện kiểm định Generalized Method of Moments (GMM) để một mặt 
loại bỏ tác động của biến nội sinh, mặt khác khắc phục các khuyết điểm tự tương quan và phương sai sai 
số thay đổi của mô hình. 

(5) Trong các phương pháp ước lượng bảng động thì phương pháp GMM được sử dụng khá phổ biến 
(Baum, 2006; Roodman, 2006). Phương pháp GMM được phát triển theo những nhánh khác nhau trong 
đó có hai phương pháp GMM: là D-GMM (phương pháp sai phân - Difference GMM) được phát triển bởi 
Arellano & Bond (1991) và phương pháp S-GMM (phương pháp hệ thống - System GMM) được xây 
dựng bởi Arellano & Bover (1995) và Blundell & Bond (1998).  

Ước lượng S-GMM tương tự như ước lượng D-GMM nhưng có bổ sung thêm những giả định và nếu duy 
trì những giả định này thì S-GMM hiệu quả hơn D-GMM. Ngoài ra, đối với phương pháp S-GMM thì các 
ảnh hưởng không quan sát được không thay đổi theo thời gian có thể được ước lượng trong mô hình, 
không giống như trong D-GMM các ảnh hưởng này bị loại bỏ), vì vậy nghiên cứu có xu hướng lựa chọn 
phương pháp S-GMM để ước lượng. 

(6) Sau khi lựa chọn giữa phương pháp D-GMM hoặc S-GMM, thực hiện kiểm định tính vững của mô 
hình như sau: 

- Kiểm định Sargan/Hansen xác định tồn tại nội sinh. 

- Kiểm định Arellano-Bond để phát hiện hiện tượng tự tương quan của các sai số ở sai phân bậc nhất.  

(7) Các ước lượng theo GMM được coi là ước lượng ngắn hạn (short-run). Nên các tác giả thực hiện 
long-run GMM đối với các hệ số có ý nghĩa thống kê để xác định tác động dài hạn. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

(3) Ngoài ra, các tác giả cũng thực hiện kiểm định các khuyết tật của mô hình để đảm bảo tính phù hợp 
và tin cậy của mô hình.

- Kiểm định phương sai sai số thay đổi: sử dụng kiểm định Modified Wald.
- Kiểm định tự tương quan: sử dụng kiểm định Wooldridge.
(4) Nếu có biến nội sinh thì thực hiện kiểm định Generalized Method of Moments (GMM) để một mặt 

loại bỏ tác động của biến nội sinh, mặt khác khắc phục các khuyết điểm tự tương quan và phương sai sai số 
thay đổi của mô hình.

(5) Trong các phương pháp ước lượng bảng động thì phương pháp GMM được sử dụng khá phổ biến 
(Baum, 2006; Roodman, 2006). Phương pháp GMM được phát triển theo những nhánh khác nhau trong 
đó có hai phương pháp GMM: là D-GMM (phương pháp sai phân - Difference GMM) được phát triển bởi 
Arellano & Bond (1991) và phương pháp S-GMM (phương pháp hệ thống - System GMM) được xây dựng 
bởi Arellano & Bover (1995) và Blundell & Bond (1998). 

Ước lượng S-GMM tương tự như ước lượng D-GMM nhưng có bổ sung thêm những giả định và nếu duy 
trì những giả định này thì S-GMM hiệu quả hơn D-GMM. Ngoài ra, đối với phương pháp S-GMM thì các 
ảnh hưởng không quan sát được không thay đổi theo thời gian có thể được ước lượng trong mô hình, không 
giống như trong D-GMM các ảnh hưởng này bị loại bỏ), vì vậy nghiên cứu có xu hướng lựa chọn phương 
pháp S-GMM để ước lượng.

(6) Sau khi lựa chọn giữa phương pháp D-GMM hoặc S-GMM, thực hiện kiểm định tính vững của mô 
hình như sau:

- Kiểm định Sargan/Hansen xác định tồn tại nội sinh.
- Kiểm định Arellano-Bond để phát hiện hiện tượng tự tương quan của các sai số ở sai phân bậc nhất. 
(7) Các ước lượng theo GMM được coi là ước lượng ngắn hạn (short-run). Nên các tác giả thực hiện long-

run GMM đối với các hệ số có ý nghĩa thống kê để xác định tác động dài hạn.
4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận
Kết quả hồi quy theo các phương thức OLS, FEM và REM được thể hiện tại Bảng 3. 
Kết quả kiểm định cho thấy mô hình FEM tốt hơn so với REM và OLS nhưng lại có khuyết tật phương sai 

sai số thay đổi và tự tương quan. Ngoài ra, mô hình tồn tại nội sinh do biến CAR và biến ROE có tác động 
qua lại (theo Trần Thọ Đạt & Tô Trung Thành, 2016), biến CAR cũng tác động ngược lại đến biến Lev (theo 
Ho & Hsu, 2010), biến log_Inf và biến Int có mối quan hệ nhân quả. Vì vậy, các tác giả lựa chọn mô hình 
GMM để khắc phục. Việc lựa chọn S-GMM thay vì D-GMM là hệ số của biến trễ của biến phụ thuộc trong 
D-GMM nhỏ hơn FEM, ngoài ra khi sử dụng D-GMM, ước lượng biến Owner bị loại bỏ trong khi sử dụng 
S-GMM vẫn có thể ước lượng hệ số cho biến Owner.

Từ kết quả kiểm định Hansen và Sargan có thể thấy mô hình S-GMM một bước đã khắc phục được hiện 
tượng nội sinh, khuyết tật phương sai sai số thay đổi và hiện tượng tự tương quan (Bảng 4). Kết quả định 
lượng cho thấy các biến đặc trưng của ngân hàng sau có tác động có ý nghĩa thống kê đối với CAR:

CAR năm trước có tác động thuận chiều với mức ý nghĩa thống kê 1%, tương tự với Mpuga (2002), Alfon 
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& cộng sự (2004), Babihuga (2007) hay Wong & cộng sự (2005). Điều đó cho thấy các ngân hàng thương 
mại Việt Nam có xu hướng duy trì CAR của năm sau cao hơn năm trước.

Quy mô ngân hàng có tác động nghịch chiều với mức ý nghĩ thống kê 5%, đồng thuận với kết quả của 
Demsetz & Strahan (1995) hay nghiên cứu tại Việt Nam của Võ Hồng Đức & cộng sự (2014). Thực tế tại 
Việt Nam cho thấy nhiều ngân hàng lớn không đáp ứng đủ CAR như yêu cầu, trong khi nhiều ngân hàng nhỏ 
lại có tỷ lệ CAR rất lớn.

Tỷ lệ tiền gửi trên tổng tài sản có tác động thuận chiều mức ý nghĩa thống kê 10%, tương tự Asarkaya & 
Ozcan (2007), Võ Hồng Đức & cộng sự (2014). Điều này có thể được lý giải bởi nguồn vốn huy động của 
các ngân hàng thương mại Việt Nam đa phần từ tiền gửi và các ngân hàng thương mại Việt Nam đánh giá 
chi phí cũng như rủi ro thấp từ việc huy động vốn, từ đó giảm CAR. 

Tỷ lệ sinh lời ROE có tác động nghịch chiều, cùng kết quả kiểm định với nghiên cứu của Ahmet & Hasan 
(2011), Võ Hồng Đức & cộng sự (2014). Điều này có thể được giải thích bởi: (i) một số ngân hàng thương 
mại nhà nước tìm cách tăng vốn cấp 1 từ lợi nhuận giữ lại thay vì tăng vốn bằng cách huy động vốn từ các 
cổ đông hiện hữu hay cổ đông mới (do khống chế về tỷ lệ sở hữu nhà nước) nhưng chưa có hành lang pháp 
lý; (ii) trong khi đó, các ngân hàng thương mại cổ phần có thể rộng cửa hơn trong việc tăng vốn (mua bán 
sát nhập mở rộng quy mô vốn, hoặc kêu gọi vốn từ các cổ đông mới...) nên có xu hướng không sử dụng lợi 

Kết quả hồi quy theo các phương thức OLS, FEM và REM được thể hiện tại Bảng 3.  

 

Bảng 3: Kết quả các ước lượng OLS, FEM và REM 

Biến số OLS REM FEM 
Coef. P>t Coef. P>t Coef. P>t 

L.CAR 0,4404685 0,000*** 0,4404685 0,000*** 0,3038607 0,000*** 
log_Size -1,1922780 0,012** -1,1922780 0,012** -3,7533220 0,000*** 

dDep -11,1532700 0,000*** -11,1532700 0,000*** -11,1938300 0,001*** 
dLoan 7,4660310 0,010** 7,4660310 0,009*** 5,1495620 0,177 
Lsec 0,0000001 0,000*** 0,0000001 0,000*** 0,0000001 0,000*** 
Ssec -0,0000001 0,597 -0,0000001 0,596 0,0000000 0,743 
Prov 30,7701500 0,374 30,7701500 0,373 76,6217200 0,068* 
Lev -0,3549956 0,000*** -0,3549956 0,000*** -0,3836551 0,000*** 
ROE -21,2125000 0,000*** -21,2125000 0,000*** -19,6146300 0,001*** 

log_Inf -0,7479321 0,154 -0,7479321 0,153 -0,7807816 0,147 
dGDP 0,3748726 0,251 0,3748726 0,250 0,1326189 0,688 

Int -0,3723883 0,006*** -0,3723883 0,005*** -0,3286239 0,012*** 
Giaidoan1 0,4397343 0,532 0,4397343 0,532 1,3245690 0,199 
Giaidoan2 -0,3209162 0,717 -0,3209162 0,716 1,5270760 0,306 

Owner -1,8691180 0,100* -1,8691180 0,099* 0 (omitted)  
_cons 37,6285100 0,000*** 37,6285100 0,000*** 87,4912400 0,000*** 

R2 diều 
chỉnh 

0,7649  within = 0,6227 
between = 

0,9264 
overall = 0,7780 

 within = 0,6446 
between = 

0,8559 
overall = 0,7436 

 

Giá trị kiểm 
định F 

59,79    29,15  

Giả trị kiểm 
định P (F-
statistic) 

0,000 
 

   0,0000  

Wald chi2   896,91    
Prob > chi2   0,000    

Kiểm định Hausman : Prob>chi2 = 0,0009 < 0,05 
Kiểm định phương sai sai số thay đổi Modified Wald test: Prob>chi2 = 0,0000 < 0,05 

Kiểm định tự tương quan Wooldridge test: Prob>chi2 = 0,0009 < 0,05 
Ghi chú : *** p<0,01, **p<0,05, * p<0,1. 

Kết quả kiểm định cho thấy mô hình FEM tốt hơn so với REM và OLS nhưng lại có khuyết tật phương 
sai sai số thay đổi và tự tương quan. Ngoài ra, mô hình tồn tại nội sinh do biến CAR và biến ROE có tác 
động qua lại (theo Trần Thọ Đạt & Tô Trung Thành, 2016), biến CAR cũng tác động ngược lại đến biến 
Lev (theo Ho & Hsu, 2010), biến log_Inf và biến Int có mối quan hệ nhân quả. Vì vậy, các tác giả lựa 
chọn mô hình GMM để khắc phục. Việc lựa chọn S-GMM thay vì D-GMM là hệ số của biến trễ của biến 
phụ thuộc trong D-GMM nhỏ hơn FEM, ngoài ra khi sử dụng D-GMM, ước lượng biến Owner bị loại bỏ 
trong khi sử dụng S-GMM vẫn có thể ước lượng hệ số cho biến Owner. 
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nhuận giữ lại để tăng vốn nhằm tăng CAR.
Còn đối với tổng tài sản chứng khoán đầu tư dài hạn, kết quả kiểm định cho thấy biến số này có tác động 

thuận chiều với mức ý nghĩa thống kê 5%, phản ánh tài sản đầu tư chứng khoán cũng là những tài sản rủi ro, 
do đó có tác động làm tăng CAR để bù đắp rủi ro.

Trong khi đó, các biến sau không có tác động có ý nghĩa thống kê đối với CAR của ngân hàng: Sở hữu 
nhà nước của ngân hàng (tương tự Trần Thị Lan Anh, 2020), Tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản (tương tự Võ 
Hồng Đức & cộng sự, 2014). Ngoài ra, kết quả định lượng không cho thấy mối quan hệ có ý nghĩa thống kê 
giữa tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng và CAR có thể được giải thích là do trong giai đoạn 2011-2015, mặc dù 
đã ban hành Thông tư 02/2013/TT-NHNN và Thông tư 09/2014/TT-NHNN về việc trích lập dự phòng. Tuy 
nhiên, do giai đoạn này nợ xấu các ngân hàng tăng cao, việc trích lập dự phòng ăn mòn lợi nhuận của ngân 
hàng, nên nhiều ngân hàng đã trích lập dự phòng không đủ. 

Đối với các biến số kinh tế vĩ mô, kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng lạm phát và lãi suất thực có tác động 

Bảng 4: Kết quả hồi quy mô hình theo phương pháp S-GMM một bước 

Biến Coef. Std. Err. P>t 
L.CAR 0,3504620 0,0728150 0,000*** 

log_Size -5,3468870 2,1168350 0,017** 
dDep -19,8795400 9,8268510 0,051* 
dLoan 16,3252800 16,2670700 0,323 
Lsec 0,0000001 0,0000000 0,011** 
Ssec -0,0000002 0,0000003 0,457 
Prov 30,0844200 134,3328000 0,824 
Lev -0,3313446 0,2440377 0,184 
ROE -23,0015900 11,4320000 0,053* 

log_Inf -1,0692220 0,4429126 0,022** 
dGDP 0,3321658 0,4507577 0,467 

Int -0,2374017 0,1277332 0,072* 
Giaidoan1 5,0270000 2,7756100 0,080* 
Giaidoan2 6,2753390 3,2505710 0,062* 

Owner 19,8899000 20,1766800 0,332 
_cons 108,6074000 32,3513400 0,002*** 
AR(1) Pr > z = 0,017 
AR(2) Pr > z = 0,081 
Hansen Prob > chi2 = 0,147 
Sargan Prob > chi2 = 0,935 

Ghi chú : *** p<0,01, **p<0,05, * p<0,1. 

Từ kết quả kiểm định Hansen và Sargan có thể thấy mô hình S-GMM một bước đã khắc phục được hiện 
tượng nội sinh, khuyết tật phương sai sai số thay đổi và hiện tượng tự tương quan (Bảng 4). Kết quả định 
lượng cho thấy các biến đặc trưng của ngân hàng sau có tác động có ý nghĩa thống kê đối với CAR: 

CAR năm trước có tác động thuận chiều với mức ý nghĩa thống kê 1%, tương tự với Mpuga (2002), Alfon 
& cộng sự (2004), Babihuga (2007) hay Wong & cộng sự (2005). Điều đó cho thấy các ngân hàng thương 
mại Việt Nam có xu hướng duy trì CAR của năm sau cao hơn năm trước. 

Quy mô ngân hàng có tác động nghịch chiều với mức ý nghĩ thống kê 5%, đồng thuận với kết quả của 
Demsetz & Strahan (1995) hay nghiên cứu tại Việt Nam của Võ Hồng Đức & cộng sự (2014). Thực tế tại 
Việt Nam cho thấy nhiều ngân hàng lớn không đáp ứng đủ CAR như yêu cầu, trong khi nhiều ngân hàng 
nhỏ lại có tỷ lệ CAR rất lớn. 

Tỷ lệ tiền gửi trên tổng tài sản có tác động thuận chiều mức ý nghĩa thống kê 10%, tương tự Asarkaya & 
Ozcan (2007), Võ Hồng Đức & cộng sự (2014). Điều này có thể được lý giải bởi nguồn vốn huy động của 
các ngân hàng thương mại Việt Nam đa phần từ tiền gửi và các ngân hàng thương mại Việt Nam đánh giá 
chi phí cũng như rủi ro thấp từ việc huy động vốn, từ đó giảm CAR.  

Tỷ lệ sinh lời ROE có tác động nghịch chiều, cùng kết quả kiểm định với nghiên cứu của Ahmet & Hasan 
(2011), Võ Hồng Đức & cộng sự (2014). Điều này có thể được giải thích bởi: (i) một số ngân hàng 
thương mại nhà nước tìm cách tăng vốn cấp 1 từ lợi nhuận giữ lại thay vì tăng vốn bằng cách huy động 
vốn từ các cổ đông hiện hữu hay cổ đông mới (do khống chế về tỷ lệ sở hữu nhà nước) nhưng chưa có 
hành lang pháp lý; (ii) trong khi đó, các ngân hàng thương mại cổ phần có thể rộng cửa hơn trong việc 

hành lang pháp lý; (ii) trong khi đó, các ngân hàng thương mại cổ phần có thể rộng cửa hơn trong việc 
tăng vốn (mua bán sát nhập mở rộng quy mô vốn, hoặc kêu gọi vốn từ các cổ đông mới...) nên có xu 
hướng không sử dụng lợi nhuận giữ lại để tăng vốn nhằm tăng CAR. 

Còn đối với tổng tài sản chứng khoán đầu tư dài hạn, kết quả kiểm định cho thấy biến số này có tác động 
thuận chiều với mức ý nghĩa thống kê 5%, phản ánh tài sản đầu tư chứng khoán cũng là những tài sản rủi 
ro, do đó có tác động làm tăng CAR để bù đắp rủi ro. 

Trong khi đó, các biến sau không có tác động có ý nghĩa thống kê đối với CAR của ngân hàng: Sở hữu 
nhà nước của ngân hàng (tương tự Trần Thị Lan Anh, 2020), Tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản (tương tự Võ 
Hồng Đức & cộng sự, 2014). Ngoài ra, kết quả định lượng không cho thấy mối quan hệ có ý nghĩa thống 
kê giữa tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng và CAR có thể được giải thích là do trong giai đoạn 2011-2015, 
mặc dù đã ban hành Thông tư 02/2013/TT-NHNN và Thông tư 09/2014/TT-NHNN về việc trích lập dự 
phòng. Tuy nhiên, do giai đoạn này nợ xấu các ngân hàng tăng cao, việc trích lập dự phòng ăn mòn lợi 
nhuận của ngân hàng, nên nhiều ngân hàng đã trích lập dự phòng không đủ.  

Đối với các biến số kinh tế vĩ mô, kết quả nghiên cứu chỉ ra rằng lạm phát và lãi suất thực có tác động 
tiêu cực có ý nghĩa thống kê đối với CAR, cùng kết quả với nghiên cứu của Harly (2011), Ogege & cộng 
sự (2012). Trong khi đó, tốc độ tăng trưởng Tổng sản phẩm nội địa (GDP) không có tác động có ý nghĩa 
thống kê đến CAR (tương tự, Trần Thọ Đạt & Tô Trung Thành, 2016).  

Đặc biệt là mô hình cho thấy hệ số của các biến giả tượng trưng cho hai giai đoạn tái cơ cấu hệ thống 
ngân hàng đều có ý nghĩa thống kê, phản ánh quá trình tái cấu trúc hệ thống ngân hàng đã cải thiện CAR 
của các ngân hàng.  

 

Bảng 5: Kết quả ước lượng theo SGMM một bước và Long-run GMM đối với các hệ số có ý nghĩa 

Biến Coef. 
(SGMM) 

P>t (SGMM) Coef. (Long-run 
GMM) 

P>t (Long-run 
GMM) 

L.CAR 0,3504620 0,000*** ,7872094 0,000*** 
log_Size -5,3468870 0,017** -2,13085 0,007*** 

dDep -19,8795400 0,051* -19,93323 0,000*** 
Lsec 0,0000001 0,011** Không có kết quả  
ROE -23,0015900 0,053* -37,91118 0,000*** 

log_Inf -1,0692220 0,022** -1,336711 0,155 
Int -0,2374017 0,072* -,6655358 0,006*** 

Giaidoan1 5,0270000 0,080* ,7858973 0,534 
Giaidoan2 6,2753390 0,062* -,5735444 0,716 

Ghi chú : *** p<0,01, **p<0,05, * p<0,1. 

Kết quả long-run GMM (thể hiện tại Bảng 5) cho thấy các tác động có ý nghĩa thống kê vẫn giữ nguyên 
trong dài hạn, trừ các biến số: tổng tài sản chứng khoán đầu tư dài hạn (do tác động ngắn hạn quá nhỏ 
không đáng kể), và lạm phát (do lạm phát biến động mạnh) và tác động của hai giai đoạn tái cơ cấu hệ 
thống ngân hàng thương mại.  
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tiêu cực có ý nghĩa thống kê đối với CAR, cùng kết quả với nghiên cứu của Harly (2011), Ogege & cộng sự 
(2012). Trong khi đó, tốc độ tăng trưởng Tổng sản phẩm nội địa (GDP) không có tác động có ý nghĩa thống 
kê đến CAR (tương tự, Trần Thọ Đạt & Tô Trung Thành, 2016). 

Đặc biệt là mô hình cho thấy hệ số của các biến giả tượng trưng cho hai giai đoạn tái cơ cấu hệ thống ngân 
hàng đều có ý nghĩa thống kê, phản ánh quá trình tái cấu trúc hệ thống ngân hàng đã cải thiện CAR của các 
ngân hàng. 

Kết quả long-run GMM (thể hiện tại Bảng 5) cho thấy các tác động có ý nghĩa thống kê vẫn giữ nguyên 
trong dài hạn, trừ các biến số: tổng tài sản chứng khoán đầu tư dài hạn (do tác động ngắn hạn quá nhỏ không 
đáng kể), và lạm phát (do lạm phát biến động mạnh) và tác động của hai giai đoạn tái cơ cấu hệ thống ngân 
hàng thương mại. 

5. Kết luận và hàm ý chính sách

Kết quả nghiên cứu định lượng cho thấy các nhân tố có tác động tích cực đến CAR gồm có: CAR năm 
trước, tổng tài sản đầu tư chứng khoán dài hạn, giai đoạn 1 và giai đoạn 2 đề án tái cơ cấu. Các nhân tố có 
tác động tiêu cực gồm có: quy mô tổng tài sản, tỷ lệ huy động vốn, ROE, lạm phát và lãi suất thực. Trong 
khi đó, một số tác động không có ý nghĩa thống kê như tỷ lệ cho vay, tổng tài sản đầu tư chứng khoán ngắn 
hạn, dự phòng rủi ro tín dụng, tỷ lệ đòn bảy, tăng trưởng GDP và tỷ lệ sở hữu nhà nước tại các ngân hàng.

Từ kết quả kiểm định trên, nhóm tác giả đưa đến một số khuyến nghị như sau: 

Thứ nhất, từ kết quả nghiên cứu có thể thấy tỷ lệ huy động vốn có tác động nghịch chiều đối với CAR. 
Trong khi đó, thực tế lịch sử ngân hàng thương mại Việt Nam đã có trường hợp các ngân hàng gặp khó khăn 
khi có làn sóng người rút tiền ra khỏi ngân hàng khi nghe được các thông tin bất lợi của ngân hàng. Để đề 
phòng việc “đột biến rút tiền gửi” có thể gây nên hậu quả nghiêm trọng, các ngân hàng có thể tính đến các 
chính sách tiền gửi hạn chế rút tiền trước hạn, hoặc áp dụng trần rút tiền. Bên cạnh những biện pháp mang 
tính “chữa cháy” từ phía ngân hàng, thì Ngân hàng Nhà nước cũng cần hỗ trợ các ngân hàng thương mại đối 
phó với tình huống “đột biến rút tiền gửi” như bơm tiền giải cứu thanh khoản hoặc có hệ thống bảo hiểm 
tiền gửi cho khách hàng có thể yên tâm giao dịch.

Thứ hai, kết quả nghiên cứu cho thấy lợi nhuận có tác động lớn đến CAR của các ngân hàng. Trong bối 
cảnh mà việc tăng vốn điều lệ và cấp 2 đang khó khăn với nhiều ngân hàng thương mại, thì giải pháp trước 
mắt là phải đảm bảo hoặc tăng mức lợi nhuận trong khi có thể phải đánh đổi hạn chế tín dụng để đảm bảo 
tỷ lệ vốn, các ngân hàng thương mại nên chuyển sang các mảng dịch vụ thu phí, các mảng dịch vụ này chủ 
yếu liên quan đến rủi ro hoạt động và phần vồn duy trì sẽ ít hơn so với phần vốn đảm bảo cho rủi ro tín dụng. 

Thứ ba, việc tái cơ cấu hệ thống ngân hàng thương mại cho thấy các ngân hàng thương mại có ý thức 
tuân theo quy định điều chỉnh của Chính phủ và Ngân hàng Nhà nước để đảm bảo hiệu quả hoạt động. Tuy 
nhiên, tác động này theo kết quả kiểm định chưa có tác động dài hạn, vì vậy Chính phủ và Ngân hàng Nhà 
nước cần có những biện pháp điều chỉnh thường xuyên.

Thứ tư, để tỷ lệ đòn bẩy có vai trò hiệu quả đối với CAR thì các ngân hàng thương mại nên đánh giá lại 
các khoản mục tài sản có hệ số rủi ro cao (như chứng khoán, bất động sản,…) có tương xứng với hiệu quả 
đầu tư mang lại hay không, làm cơ sở để cơ cấu lại danh mục tài sản phù hợp. Các tài sản có rủi ro ngoại 
bảng có hệ số rủi ro cao (như cam kết ngoại bảng không hủy ngang) cần được các ngân hàng thương mại 
thận trọng khi thực hiện để giảm thiểu mẫu số RWA. 

Thứ năm, từ kết quả nghiên cứu, lãi suất và lạm phát đều tác động đến CAR, điều này cho thấy rằng một 
môi trường vĩ mô ổn định giúp cho hoạt động của các ngân hàng thương mại được hiệu quả, ổn định và an 
toàn hơn. Đây là một yếu tố mà các nhà hoạch định chính sách cần phải tính đến trong việc điều hành nền 
kinh tế và khi đưa ra các chỉ tiêu vĩ mô hàng năm. 
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