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Tém tit. Bai nghién ctru xem xét tic dong cua thanh khoan cb phiéu dén ning luc canh tranh cua cic ngin
hang thuong mai Viét Nam. Nghién ctru str dung mau quan sat gém 19 ngan hang niém yét tai Viét Nam trong
giai doan 2010-2022 va thong qua phuong phap hdi quy FGLS. Két qua nghién ctru cho thiy viéc ting cuong
thanh khoan c6 phiéu gitip cting ¢b ning lyc canh tranh ciia cic ngan hang thuong mai. Nghién ctru dua ra cac
ham ¥ quan trong cho cac nha lam chinh sach va cac nha quan tri ngan hang tai Viét Nam.

Tir khéa. Ngan hang thuong mai, ning lyc canh tranh, thanh khoan ¢ phiéu.

1. GIOI THIEU

Sau hon 35 nam d6i moi (1986 - 2023), Viét Nam da dat dwoc nhiéu thanh tyu to 16n, 4n tuong, trong d6 hoi
nhip quéc té ngay cang sau rong, da dang hinh thirc, va thiét 1ap dwoc nhidu quan hé déi tac chién luge voi
nhiéu qudc gia khac nhau trén thé gidi, chang han nhu Hiép dinh thuong mai tu do Viét Nam - EU (EVFTA),
Hiép dinh Ddi tac toan dién va tién bd xuyén Thai Binh Duong (CPTPP), Hiép dinh Déi tac kinh té toan dién
khu viye (RCEP)... Hé thng ngan hang thwong mai (NHTM) Viét Nam ciing van dong phat trién theo xu thé
tat yéu d6. Cac NHTM Viét Nam phai canh tranh ngdy cang gay gat khong nhitng pham vi trong nudc ma con
trén pham vi toan cau. Nhidu nghién ctru, nhiéu giai phap da dugc cic nha nghién ciru, cac nha 1am chinh sach
dua ra giup nang cao nang lyc canh tranh cua cac NHTM Viét Nam.

Cac ngan hang va thi tmong vbn dong vai trd quan trong trong viéc cung cap ngudn von cho cac doanh nghiép.

Ca hai d6i twong nay da hd trg 13n nhau ciing nhu canh tranh 13n nhau trong viéc cung cip ngudn vén cho cac
doanh nghiép trong mot mdi trudng d6i mai va tw do hoa hé thdng tai chinh ngay canh manh m&. Théng qua
d6 tac dong dén nang luc canh tranh cua cic ngén hang, va nhimg ngan hang c6 ning lyc canh tranh manh thi
¢6 co hoi dung viing tren thl truong. Viét Nam trong giai doan hién nay c6 mirc d6 phat trién tai chinh ting cao
nén viéc nghién ctru vé mdi twong tac giira thi truong ching khoan va khu vuc ngan hang dang 1a mot chu dé
rat dang dugc cac nha nghién ciru va cac nha hoach dinh chinh sach quan tam.

Céc két qua nghién ctru vé mbi lién hé giira thi truong vbn va ngin hang khong thdng nhit voi nhau tai cac
qudc gia khac nhau trén thé gisi. C6 hai quan diém ddi 1ap nhau vé méi tuong tac gitra thi truong chimg khoan
va khu vuc ngin hang. Mot quan diém chi ra ring phat trién thi tmong ching khoan sé& de doa sy ton tai ctia
cac ngan hang, nhung mot quan diém khac lai chi ra rang phat trién th1 truong ching khoan c6 thé thuc day su
phat trién trong khu vuc ngan hang Két qua nghién ctru nay chu yéu thuc hién tai cac quc gia da phat trién
ma co th1 truong Chu'ng khoén rat phat trién, trong khi ¢c6 rat 1t cac nghién ctru thyc hién tai cac qudc gia dang
phat trién va mai nbi. Tai Viét Nam, c6 mét s6 nghién ctru Ve nang luc canh tranh cia cac NHTM. Tuy nhién,

theo hiéu biét cia nhom tac gia, chua co nghién ctru ndo vé tac dong cua thanh khoan ¢ phiéu 1én ning lu:c
canh tranh ctia cic NHTM. Chinh vi thé, nhom tac gia quyét dinh nghién ctru tac dong ctia thanh khoan ¢
phiéu dén ning lyc canh tranh ctia cac NHTM Viét Nam.

Bai nghién ciru cung cip bang ching thuc nghiém tryuc tiép vé mot kénh chwa duoc kham pha trude day co tac
dong dén nang luc canh tranh ctia cic NHTM. T d6, nghién ctru dua ra cac ham y cho cac nha quan tri ngan
hang gitup nang cao nang luc canh tranh cho cac NHTM Viét Nam.
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2. COSOLY THUYET VA TONG QUAN CAC NGHIEN CUU TRUOC
2.1. Cac khai niém cé lién quan

Theo Nguyén Thanh Phong (2010): “Ning luc canh tranh ctia ngan hang thuong mai 1a kha niing do chinh ngan
hang tao ra dé duy tri va phat trién nhitng loi thé vén co, nham cung cd va mo rong thi phﬁn, gia ting 1gi nhuan
va c6 kha ning chong d&, vuot qua nhiing bién dong bat lgi ciia mdi truong kinh doanh”. Theo d6, ning luc
canh tranh ngén hang 13 kha ning ngan hang tao ra dugc loi nhuan bang viéc giam thiéu chi phi 13i vay va cac
khoan chi phi hoat dong khac va/hodc da dang hoa cac san pham, dich vu ma ngén hang cung cip cho khach
hang.

Brennan va cong su (2012) d& cip dén thanh khoan cd phiéu 1a kha ning hap thy khéi lugng cb phiéu 16n voi
chi phi thdp trong mot khoang thoi gian ngin ma khong c6 tac dong dang ké 1én gia c6 phiéu. Trong khi do,
Amihud va cong sur (2006) chi ra rang thanh khoan c¢6 phiéu mo ta sy hién dién cua nhitng nguoi sin long mua
va nhitng nguoi sin 10ng ban dong y trao ddi s6 lwong ¢b phiéu véi mirc gia cho trude ma khong co bat ky su
cham tr& v& mit thoi gian nao.

2.2. Khung ly thuyét nghién ctru

2.2.1. Ly thuyét chi phi dai dién

Nghién ctru nay dya trén ly thuyet chi phi dai dién cua Jensen va Meckling (1976). Chi phi dai dién phat
sinh tir mau thuan tiém tang ve loi ich gitra cd dong va chu ng dya trén sy bat can xtng thong tin. C6 dong
c6 thé 1am anh huong dén tai san ciia chi no bang cach gia tang rui ro dau tu vi khi d6 rui ro nay s¢ duoc
chuyen sang cho chu ng. Do do, cac chu ng s€ yéu cAu murc 13i suat cao hon va xay dung cac diéu khoan
han ché trong cac hop dong vay von, nhitng diéu khoan nay s& lam can tré cac hoat dong ctia doanh nghiép
0 mot vai khia canh nao d6. Ngoai ra, cac chu ng con str dung cac cong cu giam sat doanh nghiép, dam bao
rang cac diéu khoan phai dugc tuan thi nghiém ngit. Cac chi phi trong truong hop nay dugc chuyén sang
c6 dong duéi hinh thire cac khoan chi phi no vay cao hon. Cac c¢b dong loi dung sy bt can xtng thong tin
dbi v6i cac chii ng dé c6 thé thyuc hién cac hoat dong déu tu mao hiém nham gia ting gia tri cho chinh ban
than ho nhung dong thoi cac chu ng ciing bao vé quyén lgi cua chinh ho bang nhimmg hanh dong giam sat,

yéu cau tang lai suat hoic dit ra nhitng diéu khoan rang budc khac trong hop ddng.

2.2.2. Ly thuyét vé riii ro dao dirc

Paul Krugman cho rang rui ro dao dirc duoc hiéu 1a “Trudng hop khi mot bén dua ra cac quyét dinh lién quan
t6i mirc dd chap nhan rii ro, trong khi bén kia phai chiu ton that néu cac quyét dinh do6 that bai”. Loai rii ro
nay phat sinh khi bén c6 uu thé thong tin hiéu dugc tinh thé thong tin bt d6i xung giita cac bén giao dich va
tu hinh thanh d6ng co hanh dong theo hudng lam loi cho ban than bat ké hanh dong d6 c6 thé 1am hai cho bén
kém wu thé thong tin.

2.3. Tong quan cac nghién ciru truée diy

C6 hai quan diém ddi 1ap nhau vé mbi tuong tac giira thi trudng chimg khoan va khu vuc ngan hang. Mot quan
diém chi ra rang phat trién thi truong ching khoan s& de doa su ton tai ciia cic ngén hang (Allen & Gale, 1997;
Diamond, 1997). Mot quan diém khéc lai chi ra rang phat trién thi truong ching khoan c6 thé thic ddy su phat
trién trong khu vic ngan hang (Song & Thakor, 2010).

C6 nhiéu nghién ctru di chi ra c6 tac dong thay thé giira kénh thi truong chimg khoan va kénh ngén hang.
Tién giri ngan hang syt giam khi cac nha dau tu kiém dugc ty suat sinh lgi cao hon tir viéc dau tu vao thi
truong chimg khoan. Trong méi truong tu do hoa tai chinh, cac rao can giita ngan hang va thi truong von
s& giam bét di, didu nay cho phép dong tién dau tu di chuyén tu do giita cic ngan hang va thi trudng von.
Néu thi truong ching khoan c6 thanh khoan tot, cac nha dau tu c6 thé dat duogc ty suat sinh loi cao hon
ma khong phai hy sinh thanh khoan ¢6 phiéu. Hon nita, cac nha dau tu ciing khong can phai ganh chiu
cac rui ro khac do thi truong chimg khoan c6 thé da dang hoa diu tu. Vi vay, thanh khoan ¢ phiéu tac
dong ngugc chidu dén hoat dong kinh doanh ctia ngan hang va 1am sut giam ning lyc canh tranh ctia cac
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ngan hang.

Céc ngan hang thudng giam sat cic doanh nghiép t6t hon so v6i nhitng nguoi tham gia khac trén thi truong
(Diamond, 1984). Chang han nhu céc yéu cau Vé thé chap tai san dam bao trong qua trinh tham dinh ho so vay
von gitp cho cac ngan hang tiép can duoc ngudn thong tin vé tai san cia doanh nghiép di vay. Ngoa1 ra, cac
doanh nghiép thuong vay von tu cac ngan hang nhiéu hon so voi thi truong Von do chi phi str dung vén thap
hon, va doanh nghiép khong can phai tuan thu cac yéu cau béo cdo va niém yét trén thi truong ching khoan.
Tuy nhién, nhiéu nghién ciru ciing da chi ra rang thi truong chimg khoan thanh khoan t6t va van hanh tdt cing
¢6 thé cung cdp nhiéu loi ich nhu cac ngan hang (Allen & Gale, 1997; Diamond, 1997).

Von Thadden (1998) chi ra rang khi thi truong chig khoan thanh khoan t6t thi viéc guri tién ngan hang 13 su
lya chon thtr hai cung cap thanh khoan cho cdc nha dau tu sau thi truong von. Vi vay, cac nha dau tu cling co
xu huéng giri tién cho cac ngan hang dé c6 duoc tim dém thanh khoan. Néu cac ngan hang va thi truong von
déu c6 rui ro nhu nhau, thi thi truong chimg khoan c6 thanh khoan t6t 1a mét kénh canh tranh so v6i cac ngén
hang dé thu hut cac nha dau tu tiém ning.

Lin (2020) cung cip bang ching thyc nghiém chi ra rang su gia ting trong ty suét sinh loi ¢6 phiéu khién cho
céc nha dau tu dich chuyén cac co hoi dau tu tir ngan hang sang thi truong ching khoan. Vi vay, diéu nay da
tao ra tac dong tiéu cuc 1én viée giri tién ngan hang, dan dén cat glam cho vay ngan hang

Sy phat trién thi trudng ching khoan dan dén su thay ddi trong quyét dinh ciu trac vdn cua cac doanh nghlep
phi tai chinh. Khi thi truong ching khoan c6 thanh khoan t6t 1én, cac doanh nghiép c6 xu huéng phat hanh vén
¢6 phan nhiéu hon va cit giam cac khoan vay ngan hang (Hanselaar va cong su, 2019).

Ngoai ra, con co tic dong bd sung gitta kénh thi truong chimg khoan va kénh ngan hang théng qua mot sb it
cac nghién cuu trudce day.

Song va Thakor (2010) nhan manh sur phat trién trén thi truong von da hd trg hoat dong kinh doanh ctia cac
ngén hang vé ching khoan héa va vén cb phan cia ngin hang Ho da ch1 ra rang trong khi cac ngan hang cb
ging chimg khoan hoa tin dung chat luong cao, thi thi truong vén cung cap mot nén tang giao dich tinh vi cho
céc cong cu duoc chimg khoan hoa nay véi su tham gia ciia nhiéu nha dau tu. Do d6, chimg khoan héa co thé
duoc xem nhu 1a mgt kénh ma thong qua d6, viéc nang cao tinh thanh khoan cua thi truong chirng khoan mang
lai loi ich cho cac ngén hang. Hon nita, Bossone va cong sy (2003) cho ring céc to chirc trung gian tai chinh
bao gém cac ngan hang c6 thé hudong loi tir su tang trudng trén thi trudng Vén

Samarasinghe va Uylangco (2021) sir dung mau quan st bao gdm 44 quoc gia va 7297 ngan hang trong glal
doan quan sat tir nam 1999 dén nam 2014. Két qua nghién ctru cho thdy rang viéc nang cao thanh khoan co
phleu s& 1am cung ¢b ning luc canh tranh cta cac ngan hang Tac dong nay manh hon tai cac qudc gia da phat
trién, va day 1a mot trong sb it cac nghién ciru vé tac dong b sung giita kénh thi truong chimg khoan va kénh
ngan hang.

Gia thuyét H1: Thanh khodn c6 phiéu tac dong ciing chiéu lén nang luc canh tranh ciia cdc ngdn hang
thwong mai Viét Nam.

3. PHUONG PHAP NGHIEN CUU
3.1. M6 hinh nghién ciru
Bai viét dya theo khung 1y thuyét nghién ctru va cac nghién ctru thuc nghiém trude ddy, chii yéu 14 nghién ciru
ctia Samarasinghe & Uylangco (2021) dé xay dung nén mé hinh nghién ctru nhu sau:
LERNER= 1 + f2AMIHUD+ F3LIQ + B4ETA+ B5ROE + B6DIV + €
Trong d6: LERNER: Chi s6 Lerner do ludng ning lyc canh tranh ngén hang
AMIHUD: Thué6c do thanh khoan ¢b phiéu
LIQ: Ty s tai san thanh khoan trén tong tai san
ETA: Ty 1& v6n chu s hitu trén tong tai san
ROE: Ty suét sinh lgi trén v6n chu s& hitu
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DIV: Ty 1€ thu nhép ngoai 1ai trén téng thu nhap hoat dong

3.2. Bién nghién ciru
Bién ning lwc canh tranh (LERNER)

bé do luong nang luc canh tranh ctia caic NHTM, nghién ctru st dung chi s6 LERNER, mot thuée do duoc
sir dung phd bién trong nhidu nghién ctru truée ddy. Chi sb nay duoc phat trién boi Lerner (1934) dé nim bat
kha ning ctia mot ngan hang dinh gi san phdm so v&i chi phi bién. Khi canh tranh nhiéu hon s& lam cit giam
bién loi nhuan cta ngan hang, vi vay chi s6 Lerner cang thip chi ra ning luc canh tranh ciia ngan hang cang
thép. Viéc st dung chi s6 Lerner ¢6 thuan loi hon so véi viée st dung cac chi s6 do luong nang lyc canh tranh
khac boi vi chi s6 Lerner khong yéu cau phai xac dinh cac phan khic dia 1y ciia thi truong nhu chi s6 HHI
(Hirschman-Herfindahl Index) hay khong yéu cau cac gia dinh rang budc vé hé thong ngan hang phai can
bang trong dai han nhu chi s6 H (H Statistic). Ngoai ra, chi s6 Lerner c6 thé duoc sir dung dé tinh toan thudc
do ning luc canh tranh mdi ngan hang theo mdi nim ma tao diéu kién d& dang dé phan tich mtrc do canh tranh
ngan hang theo thoi gian, wu thé hon so véi chi s6 Boone.
Bién nay duoc do luong theo cong thirc nhu sau:
LERNER=(P-MC)/P
Trong d6: P 1a mtc gia binh quén, dugc xac dinh bang ty sd tong thu nhap ciia ngan hang chia cho tong tai san.
MC 1a chi phi bién.
Nhom téc gia tinh toan chi phi can bién (MC) bang cach liy dao ham :
Ln(C) = a + Bun(Q) + B2(In(Q))? + BsIn(W1) + Baln(W>) + BsIn(Ws) + BsIn(Q)*In(W4) +
B7In(Q)*In(W>2) + BaIn(Q)*IN(Wa)+ Bs(IN(W1))? + B1o(IN(W2))? + B11(In(W3))* + Braln(W1)*In(W2)+
ﬁ13|n(W1)*|n(W3) + |314In(W2)*In(W3) + 0 Year dummies + ¢
Trong d6: C 1a tong chi phi (bao gdm chi phi 13i vay va tit ca cac chi phi hoat dong khéc).
Q 1a san luong ngan hang duoc xac dinh bang tong tai san.

W1 14 ty sb giita chi phi 13i vay trén tong no phai tra.
W?2 14 ty 18 chi phi nhan sy trén tong tai san.
W3 1a ty 1& chi phi hoat dong khac trén tong tai san.

Cung véi cac diéu kién rang budc: p3 + B4 + B5=1; p6 + p7 + B8 =0; p9 + p12 + p13=0; p10 + p12
+B14=0;B11+B13 +pl4=0.
U tinh hé sd thu duoc tir phuong trinh trén sau dé dugc sir dung dé u6c tinh chi phi cén bién cho ngan hang
nhu sau:

MC = 0C/0Q = C/Q*[p1 + 2*B2*In(Q) + B6*In(W1) + B7*In(W2) + B8*In(W3)
Bién thanh khoan c6 phiéu (AMIHUD)
Nhom téc gia sir dung thude do thanh khoan ciia Amihud (2002), mét thude do duoc sir dung phd bién trong
nhiéu nghién ciru trudc day. Thudce do thanh khoan c6 phiéu AMIHUD dugc tinh bang gia tri tuyét di cia ty
suét sinh loi ¢ phiéu hang ngay chia cho gia tri giao dich hang ngdy trong nim tai chinh, sau d6 nhan véi
10.000.000.
|Ret|

Volume

AMIHUD = 2x ¥5_,

Trong d6: Ret: ty sut sinh loi ¢6 phiéu hang ngay

Volume: gia tri giao dich hang ngay, duoc tinh bang khdi lugng giao dich nhan véi gia c6 phiéu.

D: téng s6 ngay giao dich trong nam tai chinh.
Thuéc do Amihud nam bét phan tmg gia hang ngay cta mot c¢o phiéu ddi véi cac dong 1énh giao dich, do d6
do luong kha nang hép thu cac giao dich dang ké ma khong co cac tic dong gia dang ké. Vi vay, gia trj Amihud
cang cao ham y thanh khoan ¢ phiéu cang thap.
Bién kiém soat
+ ROE: ty suit sinh loi trén vn chi s¢ hiru. Cac ngan hang c¢6 kha ning sinh 1oi 16n, ¢6 thé thiét 1ap NIM cao
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hon va thyc hién cac hoat dong kinh doanh v6i mirc chi phi tuong doi thép. Vi vay, gilip nang cao nang luc
canh tranh ctia ngan hang.

+ ETA: ty 1& vdn chu s hiru trén tong tai san. Cac ngan hang c¢6 ngudn von chi s¢ hitu nhiéu thi thuan loi hon
va it ton kém hon dé vay muon ngudn von, gitp gia ting cac khoan cho vay ciia ngan hang, cai thién thu nhap
cua ngan hang va gia tang nang lyc canh tranh ctia ngan hang.

+ DIV: ty 1¢ thu nhap ngoai ldi trén tong thu nhap hoat dong. Cac ngan hang c6 thu nhap dugc da dang héa hon
thi ¢6 ning luc thi truong hon so voi cac ngan hang chi dya trén cac ngudn thu nhap truyén thong.

+ LI1Q: ty 18 tai san thanh khoan trén tong tai san. Cic ngan hang c6 tim dém thanh khoan 1én thi 6n dinh hon,
cai thién nang lyc canh tranh ctia cac ngan hang.

Bing 1. Bién nghién ciru va ddu ky vong
Tén bién Dién giai Diu ki vong
LENNER | Nang luc canh tranh ngan hang
AMIHUD | Thanh khoan ¢ phiéu -

LIQ Ty 18 tai san thanh khoan trén tong tai san +
ETA Ty 1& von chu so hitu trén tong tai san +
ROE Ty suét sinh loi trén von chii s¢ hiru +
DIV Ty 18 thu nhap ngoai 13i trén tong thu nhap hoat dong +

3.3. Dir liéu

Nghién ctru str dung mau quan sat bao gdm 19 NHTM da niém yét tai S¢ giao dich ching khoan Thanh phd
H6 Chi Minh (HOSE) va S¢ giao dich chirng khoan Ha N6i (HNX) trong giai doan quan sat 2010-2022 nham
tranh cac tac dong c6 thé cua khung hoang tai chinh toan cau dén thanh khoan co6 phiéu va nang luc canh tranh
cua cac ngan hang. Nhom tac gia thu thap dir li€u bao céo tai chinh thudng nién ctia cac ngan hang, dir li¢u gia
¢0 phiéu va khoi luong giao dich c6 phiéu hang ngay.

3.4. Phwong phip hoi quy

Nghién ctru sir dung hdi quy binh phuong bé nhat tong quét kha thi FGLS nham gitp cho cac hé s udc luong
dugc hiéu qua so voi két qua dat dugce tir hoi quy Fixed Effects/ Random Effects (do trong nghién ctru c6 nay
sinh van d ty tuong quan va phuong sai thay doi dan dén cac udc luong hoi quy Fixed Effects/ Random Effects
khong hiéu qua). Phuong phap FGLS sir dung ma tran phuong sai - hi¢p phuong sai dua trén cac sai so dugc
udc tinh tr mo hinh, tir d6 wdc lugng ra cac hé s6 hoi quy.

4 KET QUA VA THAO LUAN
4.1. Thong ké md ta

Bang 2. Thong ké md ta cac bién

Bién nghién ciru Trung binh Trung vi Do léch chuin
LERNER 0,22733 0,20956 0,13248
AMIHUD 0,00034 0,000001 0,00175
LIQ 0,01147 0,00801 0,01143
ETA 0,08385 0,07789 0,02826
ROE 0,11461 0,11715 0,09048
DIV 0,24099 0,19708 0,73955

Nguén: Nhom tdc gid tong hop két qud tir Phan mém Stata 16
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Chi sb Lerner giam manh vao nam 2011 thé hién nang luc canh tranh cia cac NHTM Viét Nam gidm manh,
cht yéu do nim 2011 hé théng ngén hang bét dau thu hep quy mé giup giam lam phat. Ngan hang nha nuéc
yéu cau cac ngan hang thuong mai giam tdc do ting truong tin dung phi hop véi chi tidu toan nganh ¢ muc
20%. Diéu nay tao ap luc cho cac NHTM trong viéc tao ra lgi nhuan. Nhitng ndm sau dd, nang luc canh tranh
ctia cac NHTM Viét Nam ting dan theo thdi gian. Mot s6 NHTM c¢6 mirc d6 ning luc canh tranh cao tai Viét
Nam nhu Ngén hang TMCP Viét Nam Thinh Vuong (VPB), Ngén hang TMCP K¥ thuong Viét Nam (TCB),
Ngan hang TMCP Quéan d6i (MBB), Ngan hang TMCP Ngoai thuong Viét Nam (VCB),...

Hinh 1: Chi s6 Lerner binh quan 19 NHTM niém yét tai Viét Nam giai doan 2010-2022
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Thanh khoan ciia cac ¢6 phiéu ngan hang & trén thi trudng chimg khoan nhin chung kha cao. Cac tai san thanh
khoan cuia cac ngan hang chiém ty 16 khoang 1,15% tong tai san cua ngin hang.

Ty sudt sinh lgi trén vn chu s¢ hitu cia cac ngan hang nhin chung ¢ mirc 11,46%. Diéu nay thé hién kha ning
sinh lgi tbt ma ngan hang sir dung vao hoat dong kinh doanh nham danh gia t6i wu hiéu qua trong viéc st dung
vbn ctia ngan hang. Cac ngan hang dugc nghién ciru hién tai dang hoat dong kinh doanh cé hiéu qua va dem
lai ngudn thu nhap cho ngén hang dam bao cac hoat dong dugc dién ra mot cach tron tru va hiéu qua .

Ty 1& von cha sé hitu trén tong tai san cla cic ngan hang nhin chung & muc 8,39%. Khi cic ngan hang c6 ty 18
von cht s¢ hitu cao duge xem 13 an toan, tranh duge rui ro thanh khodn va tao duge niém tin véi khach hang.
Bén canh d6, cac ngan hang c6 nhiéu vdn chu so hitu s& c6 loi thé cung cap nhiéu loai dich vu tai chinh hon
cho khach hang.

Ty 1é thu nhap ngoai ldi ciia cic ngan hang chiém khoang 24,1%, phan con lai 1a hoat dong truyén thong cho
vay cuia cAc ngan hang. Mot s6 ngan hang c6 ty 1é thu nhap ngoai ldi cao, chang han nhu Ngan hang TMCP Sai
Gon Thuong Tin (STB), Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh Vugng (VPB), Ngan hang TMCP Coéng thuong
Viét Nam (CTG), Ngan hang TMCP Tién Phong (TPB), Ngin hang TMCP Ky thuong Viét Nam (TCB), ...

4.2. Ma tran hé sb twong quan
Bang 3. Ma trin h¢ s6 twong quan

LERNER AMIHUD LIQ ETA ROE DIV
LERNER 1
AMIHUD - 0,3507*** 1
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LIQ - 0,1331** - 0,0865 1

ETA 0,2266*** 0,0134 0,0859 1

ROE 0,7329*** - 0,3606*** 0,0293 -0,0139 1

DIV -0,2779*** | -0,2590*** | -0,0393 | -0,0083 | -0,6342*** 1

Nguon: Nhom tdc gia tong hop két qua tir Phan mém Stata 16

Hé sb twong quan giira cac bién doc 1ap voi nhau trong nghién ciru nay déu khong vuot qua 0,7, vi vay
hdi quy khong xdy ra van dé da cong tuyén nghiém trong lam anh huéng dén két qua u6c luong. Bén canh
d6, nghién ciru ciing thuc hién kiém dinh VIF va ciing chi ra rang khong xuit hién van dé da cong tuyén
nghiém trong 1am anh hudéng dén két qua uéc luong.

4.3. Kiém dinh ty twong quan, phwong sai thay d6i va hi¢n twgng ndi sinh

Bang 4. Két qua kiém dinh ty twong quan, phwong sai thay déi va hién twong ndi sinh

Két qua
Kiém dinh phuong sai thay d6i nhan tir | 59,13
Lagrange Breusch & Pagan (0,00)
Kiém dinh ty twong quan Wooldridge 61,632
(0,00)

Kiém dinh tinh ndi sinh Wu - Hausman 0,69141
(0,41)

Nguon: Nhom tdc gia tong hop két qua tir Phan mém Stata 16

Théng qua két qua kiém dinh, nghién ctru c6 xay ra vin dé ty twong quan va phuong sai thay doi trong
nghién ctru, nhung khong c6 hién tugng ndi sinh trong mo hinh hoéi quy.

4.4. Két qua hoi quy theo phwong phap FGLS

Bang 5. Két qua hdi quy theo phwong phap FGLS

LERNER
AMIHUD - 6,37035**
(-2,00)
LIQ - 1,62210***
(-4,48)
ETA 1,58812***
(9,85)
ROE 1,22169***
(15,60)
DIV 0,26620***
(-4,48)
_cons -0,07715***
(-4,50)

* Rk EEE tirong g voi muie v nghia 10%, 5% va 1%

Nguén: Nhom tdc gid tong hop két qud tir Phdan mém Stata 16

Hé s6 am cua thuéec do AMIHUD véi muc y nghia 5% chi ra rang khi thanh khoan ¢ phiéu cang cao sé& giup
nang cao ning luc canh tranh cia cac ngan hang thwong mai. Piéu nay phu hgp véi thuc tién khi ting cudng
thanh khoan thi truong chirmg khoan s€ gitip cho cac ngan hang tiép can da dang nguon thu nhap hon. Mot thi
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truong chimg khoan thanh khoan tét s& cung cdp nén tang giao dich cic cong cu ching khoan héa tao ngudn
v6n cho ngan hang va nén kinh té van hanh. Két qua nghién ctru phit hop véi gia thuyét co mdi quan hé bo sung
giita thi truong von va ngan hang, ciing phu hop véi két qua nghién ciu cia Song va Thakor (2010),
Samarasinghe & Uylangco (2021) khi cho ring viéc nang cao thanh khoan c6 phiéu s& lam cing ¢ ning luc
canh tranh cta cac ngan hang.

Nhom tac gia nhan thdy c6 tac dong cling chiéu ctia ty 1¢ vbn chi so hitu trén téng tai san dén ning lyc canh
tranh cua cac ngan hang Picu nay phu hop véi thuc tlen khi cac ngan hang c6 ngudn von chi s¢ hiru nhiéu thi
thuan loi hon va it tén kém hon dé vay muon ngudn von, giup gia ting cac khoan cho vay ciia ngan hang, cai
thién thu nhap cta ngén hang va gia tdng nang luc canh tranh cta ngén hang.

Nghién ciru nhéan thiy co tac dong cting chidu cua ty sut sinh lgi trén von chu sé hitu dén ning luc canh tranh
clia cac ngan hang. Diéu nay phu hop véi thyc tién khi cac ngén hang c6 kha ning sinh loi 16n, c¢6 thé thiét lap
NIM cao hon va thuc hién cac hoat dong kinh doanh v&i murc chi phi twong ddi thdp. Vi vdy, giup nang cao
nang luc canh tranh cuia ngan hang.

Nghién ctru nhan thiy co tac dong cing chiéu cua ty 16 thu nhip ngoai l4i dén ning luc canh tranh cua cac ngan
hang. Diéu nay phu hop véi thuce tidn khi cac ngan hang da dang héa ngudn thu nhap hon 1 chi c6 thu nhap tir
hoat dong truyén thdng, gitp cho ngan hang cung cap da dang san pham dich vu va nang cao ning lyc canh
tranh ctia ngan hang,.

Bai viét nhan thdy c6 tac dong nguoc chiéu cua ty 16 tai san thanh khoan trén tong tai san dén ning luc canh
tranh ciia cac ngan hang. Khi ngan hang nim giit qua nhiéu tai san thanh khoan c6 kha ning s& ngin can cac
ngan hang tao ra nhiéu thu nhap hon tir viéc sir dung cac tai san d6, dan dén cat giam nang lyc canh tranh cta
cac ngan hang.

5. KET LUAN VA HAM Y NGHIEN CUU

Bai viét nghién ctru tac dong ctia thanh khoan ¢ phiéu dén ning luc canh tranh cua cac ngan hang thwong mai
Viét Nam v6i mau quan st gdm 19 ngan hang niém yét tai Viét Nam trong giai doan 2010-2022 va phuong
phap hoi quy FGLS. Két qua nghién ctru cho thiy viéc tang cudng thanh khoan c6 phiéu gitp cting cb ning luc
canh tranh cta cac ngan hang thuong mai. Két qua nghién ctru phtt hop véi cic nghién ctru trude day trén thé
gidi nhu Song va Thakor (2010), Samarasinghe & Uylangco (2021). Tir két qua nghién ctru, nhom tac gia dé
xudt mot sb giéi phéap néang cao nang luc canh tranh cia cac NHTM Viét Nam:

Tich cuc thic day thanh khoan cua thi trudng chu’ng khoan thong qua giam sat manh m¢& yeu cAu minh bach va
cong b thong tin cua cac doanh nghlep niém yét; nang cao tidu chuan niém yét trén san dé nang cao chét lu'ong
hang héa niém yét, tranh gay ton hai dén uy tin chung cta thi trudng; cap nhat hé théng giam sat giao dich bang
cach cong bd hé thong chi tiéu gidm sat trén co s bd sung céc tiéu chi giam sat phi hop véi dién bién va tinh
hinh cua thi truong; ting cudng chuin héa co s dir liéu dau vao va bd sung céc tinh nang cho phan mém giam
sat giao dich gitp ning cao tinh minh bach trén thi trudng chimg khoan va tao dung niém tin ctia nha dau tu
dbi véi thi truong.

Can nghién ciru giam bét cac tai san thanh khoan ciia ngan hang nhung dam bao thanh toan cac khoan ng khi
dén han thanh toan.

Nang cao ty 16 vbn chi sé hitu ciia cic ngan hang, bd sung loi nhuin ngén hang vao ngudn vén hoat dong cia
ngan hang.

Nang cao kha ning sinh 1¢i ctia cic ngan hang thong qua viéc nang cao ty suét sinh loi trén doanh thu, higu
suét str dung tai san.

Da dang hoa ngudn thu nhap cta cic ngan hang bén canh ngudn thu nhép truyén thong ctia ngan hang 1a cho
vay.

Can ning cao ning luc quan 1y va ting cudng su lién két gitta cic ngan hang ndi dia dé tiép can cac ngudn vén
mot cach dé dang tao diéu kién dé ngan hang thyc hién hoat ddng cho vay. Tao ra méi truong kinh doanh lanh
manh, bén viing va twong trg. Xay dung chién lugc mé rong hinh anh, nang cap thuong higu va hop tac voi cac
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dbi tac chién lugce nude ngoai. Tir d6 mo rong hoat dong & céc thi trudng méi, ting cudng hop tac thwong mai
xuyén bién gidi, toi wu hoa viée str dung tai san, huy dong von, phat trién kinh doanh trong nudc va qudc té.
Tao moi truong binh ding cho cac NHTM phét trién hidu qua.

Cén tiép tuc hoan thién hé thong phap luat dé tao hanh lang phép 1y c6 hiéu luyc, dam bao sy an toan va hiéu
qua cua hé thdng ngan hang, dap ung su thay ddi nhanh chong cua thi trudng tai chinh trong giai doan hién
nay.

Nghién ctru chung khoan hoa céc khoan ng thanh céac loai trai phiéu hodc ¢b phiéu duoc dam bao béng tai san
thé chap vé6i sy giam sat cia mot to chirc chuyén vé xtr Iy ng gin véi tai co cdu doanh nghiép cing voi khung
phap 1y rd rang va cy thé.
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Abstract. This study investigates the impact of stock liquidity on the competitiveness of Vietnamese
commercial banks. Utilizing a dataset comprising 19 commercial banks listed in Vietnam between 2010 and
2022, the authors employ the FGLS regression method to analyze the relationship between these factors. The
findings indicate that enhanced stock market liquidity contributes to increased competitiveness among
commercial banks. These results offer valuable insights for policymakers and bank managers in Vietnam.
Keywords. Commercial banks, competitiveness, stock liquidity.
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