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nhieàu nhöõng tranh luaän xung quanh vaán 
ñeà taùc ñoäng cuûa CSTT ñeán ruûi ro cuûa caùc 
NHTM vaø oån ñònh taøi chính, chuû yeáu theo 
2 luoàng yù kieán chính nhö sau:

Thöù nhaát, CSTT veà cô baûn coù taùc ñoäng 
tích cöïc ñeán hoaït ñoäng vaø söï oån ñònh cuûa 
caùc NHTM. David vaø Rafael (2019) kieåm 
ñònh vai troø cuûa CSTT vaø chính saùch an 
toaøn vó moâ trong vieäc giaûm thieåu söï hình 
thaønh ruûi ro cuûa heä thoáng taøi chính thoâng 
qua moâ hình caân baèng chung. Keát quaû cho 
thaáy, caû hai chính saùch ñeàu coù taùc ñoäng 
tích cöïc ñeán giaûm thieåu ruûi ro, tuy nhieân, 
chính saùch an toaøn vó moâ hieäu quaû hôn 
trong vieäc giuùp duy trì oån ñònh taøi chính 
vaø ñem laïi lôïi ích xaõ hoäi cao hôn. Carboni 
vaø coäng söï (2013) nhaän ñònh raèng, veà lyù 
thuyeát, CSTT boå sung cho chính saùch an 
toaøn vó moâ trong vieäc giaùm saùt haïn cheá söï 
hình thaønh ruûi ro taøi chính, giaûm ñoäng löïc 
ruûi ro vaø xöû lyù vieäc taêng tröôûng tín duïng 
vaø ñoøn baåy quaù möùc.

Thöù hai, trong moät soá ñieàu kieän, CSTT 
coù taùc ñoäng tieâu cöïc ñeán oån ñònh cuûa caùc 
ngaân haøng vaø tieàm aån ruûi ro cho caùc ngaân 
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Ruûi ro laø moät vaán ñeà lôùn vaø luoân thöôøng xuyeân phaûi 
ñoái maët trong quaù trình hoaït ñoäng cuûa caùc NHTM. 
Nguyeân nhaân cuûa nhöõng ruûi ro maø caùc ngaân haøng gaëp 
phaûi coù theå xuaát phaùt töø beân trong noäi boä caùc ngaân 
haøng cuõng nhö do taùc ñoäng cuûa caùc yeáu toá beân ngoaøi. 
Trong caùc yeáu toá beân ngoaøi, thì CSTT laø moät yeáu toá 
ñöôïc nhieàu nhaø nghieân cöùu ñaùnh giaù laø laøm taêng möùc 
ñoä ruûi ro cho caùc ngaân haøng. Vì vaäy, vieäc xem xeùt 
thöïc traïng moái quan heä giöõa CSTT vaø ruûi ro cuûa caùc 
NHTM Vieät Nam giai ñoaïn 2008-2019 laø raát caàn thieát, 
ñeå nhaèm kieåm soaùt ruûi ro cuûa caùc NHTM.

TOÅNG QUAN NGHIEÂN CÖÙU

Cuoäc khuûng hoaûng taøi chính toaøn caàu naêm 2008 ñaõ 
aûnh höôûng maïnh meõ ñeán heä thoáng taøi chính noùi chung 
vaø heä thoáng ngaân haøng noùi rieâng cuûa caùc quoác gia. Cuoäc 
khuûng hoaûng ñaõ khieán nhieàu ngaân haøng rôi vaøo tình 
traïng ruûi ro thanh khoaûn, thu nhaäp giaûm suùt vaø ñoùng 
baêng trong hoaït ñoäng tín duïng, thaäm chí laø phaù saûn. 
Nguyeân nhaân cuûa khuûng hoaûng vaø vaán ñeà ruûi ro caùc 
ngaân haøng vaãn laø chuû ñeà ñöôïc nhieàu nhaø nghieân cöùu vaø 
toå chöùc kinh teá quan taâm vaø thaûo luaän. Trong ñoù, coù khaù 
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2019 ñaõ traûi qua nhieàu giai ñoaïn bieán ñoäng. Trong ñoù, 
giai ñoaïn tröôùc naêm 2011, NHNN luoân duy trì CSTT 
môû roäng vôùi taêng tröôûng cung tieàn vaø tín duïng ôû möùc raát 
cao. Giai ñoaïn 2011-2019, taêng tröôûng cung tieàn vaø tín 
duïng ñaõ giaûm maïnh so vôùi giai ñoaïn tröôùc ñoù (Hình 1).

Cuï theå: Cung tieàn vaø tín duïng cuûa Vieät Nam giai ñoaïn 
tröôùc naêm 2008 vaø 2009-2010 luoân ñöôïc duy trì ôû möùc 
raát cao töø treân 20%-53%/naêm. Ñænh ñieåm laø naêm 2007 
khi taêng tröôûng tín duïng leân ñeán 53%, gaáp ñoâi so vôùi 
naêm 2006. Trong khi ñoù, 2009-2010 cuõng laø caùc naêm maø 
taêng tröôûng tín duïng taêng raát maïnh (38% vaøo naêm 2009 
vaø 31% vaøo naêm 2010) sau khi suy giaûm maïnh vaøo naêm 
2008, do taùc ñoäng cuûa laïm phaùt vaø khuûng hoaûng. Cung 
tieàn giai ñoaïn tröôùc naêm 2008 vaø 2009-2010 cuõng ñöôïc 
duy trì ôû möùc trung bình 30%/naêm (thaäm chí, naêm 2007 
leân tôùi 46%). Giai ñoaïn cung tieàn vaø tín duïng taêng treân 
25%/naêm vaø chæ keát thuùc vaøo naêm 2011. 

Ngöôïc laïi, giai ñoaïn 2012-2019 laïi chöùng kieán toác 
ñoä taêng cung tieàn vaø tín duïng giaûm raát maïnh so vôùi 
giai ñoaïn tröôùc ñoù. Cuï theå, giai ñoaïn 2006-2011, toác ñoä 
taêng tröôûng cung tieàn trung bình cuûa Vieät Nam leân ñeán 
28,7%, thì giai ñoaïn 2012-2019, con soá naøy giaûm ñeán 
40% vaø chæ coøn khoaûng 17,3%. Töông töï, toác ñoä taêng 
tröôûng tín duïng trung bình cuûa caùc NHTM giai ñoaïn 
2006-2011 laø 30,43%, coøn con soá naøy cuûa giai ñoaïn 
2012-2019 giaûm 50% vaø chæ coøn gaàn 15%. Ñaëc bieät, 
naêm 2019, taêng tröôûng tín duïng cuûa toaøn heä thoáng chæ 
ôû möùc 13,6% thaáp nhaát trong 25 naêm.  

Cuøng vôùi cung tieàn vaø tín duïng, laõi suaát ñieàu haønh 
cuûa NHNN ñaõ coù nhieàu bieán ñoäng khaùc nhau trong 
giai ñoaïn 2008-2019. Cuï theå, trong giai ñoaïn tröôùc 
naêm 2008, NHNN duy trì caùc möùc laõi suaát ñieàu haønh ôû 
möùc thaáp vaø oån ñònh ñaõ taïo ñieàu kieän cho kinh teá taêng 
tröôûng ôû möùc raát cao. Tuy nhieân, töø cuoái naêm 2007 ñeán 
heát naêm 2008, do laïm phaùt cuûa neàn kinh teá taêng ñoät 
ngoät leân treân 20% ñaõ buoäc NHNN taêng maïnh caùc möùc 
laõi suaát ñieàu haønh töø möùc 5%-7% giai ñoaïn tröôùc naêm 
2007 leân ñeán 14%-16% giöõa naêm 2008 (Hình 2).

Tuy nhieân, giai ñoaïn 2009-2010, do taùc ñoäng cuûa 
khuûng hoaûng kinh teá theá giôùi, NHNN lieân tuïc haï laõi 
suaát ñeå hoã trôï neàn kinh teá. Caùc möùc laõi suaát ñieàu haønh 
töø quyù II/2009 ñeán quyù III/2010 ñöôïc duy trì ôû möùc 
gaàn baèng giai ñoaïn tröôùc naêm 2008 ñeå taïo ñieàu kieän 
cho kinh teá phuïc hoài. Tuy nhieân, ñeán naêm 2011, do taùc 
ñoäng cuûa laïm phaùt moät laàn nöõa ñaõ buoäc NHNN taêng 
maïnh caùc möùc laõi suaát ñieàu haønh leân baèng giai ñoaïn 
2008 ôû möùc 15% vôùi laõi suaát taùi caáp voán vaø 13% vôùi 

haøng. Carboni vaø coäng söï (2013) cho raèng, 
CSTT vaø chính saùch an toaøn vó moâ maëc duø 
theo ñuoåi nhöõng muïc tieâu rieâng, nhöng laïi 
coù taùc ñoäng leân muïc tieâu cuûa chính saùch 
kia. Cuï theå, söï thay ñoåi trong chính saùch 
laõi suaát hoaëc CSTT phi truyeàn thoáng coù 
theå aûnh höôûng ñeán haønh vi chaáp nhaän ruûi 
ro tröôùc ñoù vaø thaét chaët tín duïng sau ñoù. 
Trong giai ñoaïn khuûng hoaûng, chính saùch 
thanh khoaûn cuûa ngaân haøng trung öông coù 
theå giuùp heä thoáng ngaân haøng traùnh ñöôïc 
nguy cô suïp ñoå, nhöng laïi giaûm ñoäng löïc 
taùi toå hôïp vaø taùi caáu truùc nôï xaáu. 

Borio vaø Zhu (2008), Adrian vaø Shin 
(2009a, 2009b) laäp luaän raèng, CSTT nôùi 
loûng theå hieän thoâng qua laõi suaát thaáp seõ 
aûnh höôûng ñeán giaù trò, thu nhaäp vaø doøng 
tieàn, do ñoù aûnh höôûng ñeán döï baùo cuûa 
ngaân haøng veà ruûi ro tieàm aån. Ví duï, laõi 
suaát thaáp ñaåy giaù taøi saûn taøi chính taêng 
cao, aûnh höôûng ñeán döï baùo cuûa ngaân haøng 
veà xaùc suaát vôõ nôï, tyû leä toån thaát döï tính, 
daãn ñeán môû roäng baûng caân ñoái cuûa ngaân 
haøng do taêng khaû naêng chòu ñöïng ruûi ro.

Rajan (2005) cho raèng, CSTT coù theå 
aûnh höôûng ñeán ruûi ro ngaân haøng do chi 
phí taøi trôï ngaén haïn töông ñoái thaáp gaén 
vôùi lôïi nhuaän thaáp cuûa traùi phieáu chính 
phuû thuùc ñaåy caùc ngaân haøng “tìm kieám 
lôïi nhuaän” vaø chaáp nhaän ruûi ro nhieàu hôn.

Randal K. Quarles (2019) laäp luaän 
raèng, CSTT môû roäng vöøa phaûi seõ nôùi 
loûng caùc ñieàu kieän taøi chính, chi tieâu caù 
nhaân vaø ñaàu tö khu vöïc doanh nghieäp gia 
taêng, thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá vaø oån 
ñònh giaù caû. Ngöôïc laïi, neáu CSTT ñieàu 
tieát quaù möùc seõ taïo ra baát oån vaø ñoå vôõ 
taøi chính. Laõi suaát thaáp laøm giaûm phaàn 
buø kyø haïn daãn ñeán bong boùng ñaàu cô caùc 
loaïi taøi saûn. Laõi suaát thaáp coøn laøm suy 
giaûm lôïi nhuaän cuûa caùc toå chöùc tín duïng 
(TCTD) do laøm giaûm cheânh leäch laõi, caùc 
TCTD coù xu höôùng thöïc hieän hoaït ñoäng 
ruûi ro nhaèm duy trì lôïi nhuaän.

THÖÏC TRAÏNG TAÙC ÑOÄNG CUÛA 
CSTT ÑEÁN RUÛI RO CUÛA HEÄ THOÁNG 
NHTM GIAI ÑOAÏN 2008-2019

Nhöõng nghieân cöùu tröôùc ñaây ñaõ chæ ra 
raèng, CSTT nôùi loûng laø moät trong nhöõng 
nguyeân nhaân laøm cho ruûi ro cuûa heä thoáng 
ngaân haøng taêng leân. Thöïc teá nhöõng taùc 
ñoäng cuûa CSTT leân ruûi ro cuûa heä thoáng 
NHTM Vieät Nam giai ñoaïn 2008-2019 ñaõ 
chöùng minh nhöõng keát luaän treân laø coù cô sôû. 

CSTT giai ñoaïn 2008-2019
CSTT cuûa Vieät Nam giai ñoaïn 2008-

HÌNH 1: TAÊNG TRÖÔÛNG CUNG TIEÀN - TÍN DUÏNG GIAI ÑOAÏN 2004-2019

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc
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möùc raát cao, trung bình treân 30%, trong 
khi laõi suaát ñieàu haønh thì bieán ñoäng lieân 
tuïc. Ngöôïc laïi, giai ñoaïn 2012-2019, trong 
khi laõi suaát ñieàu haønh giaûm lieân tuïc, thì 
taêng tröôûng cung tieàn vaø tín duïng cuõng 
giaûm coøn moät nöûa so vôùi giai ñoaïn tröôùc 
ñoù. Chính nhöõng söï khaùc bieät cuûa CSTT 
trong giai ñoaïn 2008-2019 ñaõ coù nhöõng 
taùc ñoäng khaùc nhau ñoái vôùi ruûi ro cuûa caùc 
NHTM giai ñoaïn 2008-2019.

Ruûi ro cuûa caùc NHTM Vieät Nam 
giai ñoaïn 2008-2019 

Nôï xaáu vaø ruûi ro tín duïng
Giai ñoaïn 2008-2011: Ñaây laø giai 

ñoaïn chöùng kieán söï môû roäng lieân tuïc cuûa 
cung tieàn vaø taêng tröôûng cung tieàn vôùi toác 
ñoä trung bình treân 30%. Ñaây ñöôïc cho laø 
moät trong nhöõng nguyeân nhaân cho söï gia 
taêng nhanh choùng nhöõng ruûi ro cuûa caùc 
NHTM Vieät Nam giai ñoaïn 2008-2013. 

CSTT môû roäng ñaõ taïo ñieàu kieän ñeå 
heä thoáng NHTM Vieät Nam gia taêng dö 
nôï nhanh choùng. Hình 4 cho thaáy, giai 
ñoaïn tröôùc naêm 2008, heä soá CAGR (toác 
ñoä taêng tröôûng haèng naêm keùp) cuûa caùc 
NHTM Vieät Nam leân ñeán 42%, coøn giai 
ñoaïn 2008-2013, maëc duø toác ñoä taêng 
tröôûng goäp dö nôï cuûa heä thoáng NHTM 
coøn 21%, nhöng con soá naøy vaãn raát cao. 

Cuøng vôùi toác ñoä taêng tröôûng dö nôï 
taêng maïnh trong giai ñoaïn CSTT môû 
roäng, dö nôï cuûa nhöõng lónh vöïc ruûi ro cao 
nhö lónh vöïc baát ñoäng saûn (BÑS) cuõng 
taêng maïnh trong giai ñoaïn naøy. Hình 5 
cho thaáy, dö nôï lónh vöïc BÑS baét ñaàu 
taêng maïnh töø naêm 2007. Ñeán naêm 2010 
thì dö nôï cuûa heä thoáng NHTM cho lónh 
vöïc naøy ñaõ taêng gaáp gaàn 3 laàn con soá cuûa 
naêm 2007 khi ñaït gaàn 300.000 tyû ñoàng. 
Tyû troïng dö nôï BÑS so vôùi toång dö nôï 
tín duïng cuûa toaøn heä thoáng cuõng taêng leân 
möùc kyû luïc 1,2% vaøo naêm 2008. 

Thò tröôøng BÑS taêng giaù maïnh cuøng 
vôùi CSTT môû roäng giai ñoaïn 2009-2010 
laø nguyeân nhaân chính laøm dö nôï BÑS 
cuûa caùc NHTM Vieät Nam giai ñoaïn naøy 
taêng maïnh. Tuy nhieân, khi laïm phaùt taêng 
maïnh töø cuoái naêm 2010 vaø naêm 2011 
buoäc NHNN phaûi taêng maïnh laõi suaát cho 
vay cuõng nhö sieát taêng tröôûng tín duïng, 
haïn cheá cung tieàn ñaõ ñaåy thò tröôøng BÑS 
ñang buøng noå giai ñoaïn tröôùc ñoù böôùc 
vaøo giai ñoaïn thoaùi traøo, roài gaàn nhö 
ñoùng baêng giai ñoaïn sau. Söï ñoùng baêng 
cuûa thò tröôøng BÑS laø moät trong nhöõng 
nguyeân nhaân chính ñaåy tyû leä nôï xaáu cuûa 
heä thoáng NHTM Vieät Nam taêng raát maïnh 
töø naêm 2011.

laõi suaát chieát khaáu. Phaûi ñeán taän cuoái naêm 2013, khi 
tình hình laïm phaùt naêm 2012-2013 oån ñònh ôû möùc 5%-
6%, NHNN môùi ñöa laõi suaát ñieàu haønh veà möùc 7%-8% 
nhö giai ñoaïn tröôùc laïm phaùt. 

Giai ñoaïn 2012-2019, ngöôïc laïi vôùi söï taêng, giaûm 
lieân tuïc trong giai ñoaïn 2008-2011, ñaõ chöùng kieán xu 
höôùng giaûm lieân tuïc cuûa caùc möùc laõi suaát ñieàu haønh 
cuûa NHNN. Laõi suaát taùi caáp voán töø möùc 15% vaøo giöõa 
naêm 2011 xuoáng chæ coøn 6% vaøo naêm 2019, töông töï 
laõi suaát taùi chieát khaáu giaûm töø 13% naêm 2011 xuoáng 
coøn 4% naêm 2019 (Hình 3). Möùc laõi suaát ñieàu haønh cuûa 
NHNN naêm 2019 thaäm chí coøn thaáp hôn caû giai ñoaïn 
tröôùc naêm 2008. 

Nhìn nhaän CSTT giai ñoaïn 2008-2019 coù theå thaáy 
raèng, tieáp noái giai ñoaïn tröôùc, giai ñoaïn 2008-2011 ñöôïc 
ñaëc tröng bôûi toác ñoä taêng tröôûng cung tieàn vaø tín duïng ôû 

HÌNH 2: LAÕI SUAÁT ÑIEÀU HAØNH CUÛA VIEÄT NAM GIAI ÑOAÏN 2000-2010

Nguoàn: vietstock.vn 

HÌNH 3: LAÕI SUAÁT TAÙI CAÁP VOÁN - TAÙI CHIEÁT KHAÁU 
CUÛA NHNN GIAI ÑOAÏN 2011-2019
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HÌNH 4: TAÊNG TRÖÔÛNG DÖ NÔÏ CUÛA HEÄ THOÁNG NHTM VIEÄT NAM 
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ñeán thanh khoaûn cuûa heä thoáng NHTM. Cuï theå, trong 
giai ñoaïn 2008-2011 ñaõ nhieàu laàn thanh khoaûn cuûa heä 
thoáng NHTM gaëp vaán ñeà. 

Caùc giai ñoaïn thanh khoaûn coù vaán ñeà cuûa heä thoáng 
NHTM ñeàu laø heä quaû cuûa vieäc môû roäng cung tieàn vaø 
tín duïng quaù nhanh tröôùc ñoù laøm cho tyû leä tín duïng/huy 
ñoäng vöôït treân 100% (Hình 6). Keát quaû laø gaây aùp löïc 
raát lôùn leân thanh khoaûn cuûa heä thoáng, laøm laõi suaát lieân 
ngaân haøng trong giai ñoaïn naøy bieán ñoäng raát maïnh, ñaëc 
bieät laø nhöõng trong nhöõng thaùng ñaàu naêm 2008, thaùng 
12/2009 vaø töø thaùng 10/2010 ñeán cuoái naêm 2011. Ñaây 
laø giai ñoaïn maø laõi suaát lieân ngaân haøng taêng raát maïnh 
töø möùc 6%-8% leân möùc 13%-14%/naêm ñoái vôùi laõi suaát 
lieân ngaân haøng qua ñeâm (Hình 7).

Ruûi ro thanh khoaûn cuûa heä thoáng NHTM giai ñoaïn 
naøy khoâng chæ xuaát phaùt töø nguyeân nhaân do söï gia taêng 
nhanh choùng cuûa tín duïng, maø noù coøn laø keát quaû cuûa 
vieäc caùc ngaân haøng ñaõ cho vay quaù nhieàu vôùi nhöõng 
lónh vöïc ruûi ro, ñieån hình laø chöùng khoaùn vaø BÑS. Ñaëc 
bieät, khi dö nôï cho vay chöùng khoaùn cuûa caùc NHTM 
trong naêm 2007 taêng maïnh (do thò tröôøng laäp ñænh ñaàu 
naêm 2007), thì ñeán naêm 2008, khi caùc NHTM gaëp khoù 
khaên veà thanh khoaûn, hoï laïi khoâng theå thanh lyù nhöõng 
khoaûn nôï naøy do giaù chöùng khoaùn ñaõ suït giaûm ñeán 60% 
trong 6 thaùng ñaàu naêm 2008 cuõng nhö UÛy ban Chöùng 
khoaùn keâu goïi caùc ngaân haøng ngöøng baùn ra chöùng 
khoaùn ñeå khoâng laøm thò tröôøng xaáu hôn nöõa. Ñieàu ñoù 
caøng laøm cho thanh khoaûn cuûa caùc NHTM gaëp vaán ñeà, 
buoäc caùc ngaân haøng phaûi taêng laõi suaát huy ñoäng lieân 
tuïc. Ñieàu naøy laøm cho laõi suaát thò tröôøng naêm 2008 
coù thôøi ñieåm ñaõ leân tôùi gaàn 20%. Beân caïnh ñoù, giai 
ñoaïn thaùng 12/2009 vaø cuoái naêm 2010-2011 cuõng laø 
nhöõng giai ñoaïn thanh khoaûn cuûa heä thoáng NHTM Vieät 
Nam gaëp vaán ñeà khi laõi suaát lieân ngaân haøng coù thôøi 
ñieåm taêng raát maïnh so vôùi giai ñoaïn tröôùc ñoù (thaùng 

Theo baùo caùo cuûa caùc NHTM, tyû leä 
nôï xaáu cuûa toaøn heä thoáng naêm 2011 leân 
ñeán 3,3% vaø taêng leân ñeán ñænh ñieåm laø 
4,47% vaøo naêm 2012. Tuy nhieân, ñaây 
môùi laø con soá baùo caùo cuûa caùc NHTM. 
Con soá ñaùnh giaù thöïc teá coù theå coøn cao 
hôn nhieàu. Thöïc teá sau khi ñaùnh giaù laïi 
toaøn dieän böùc tranh nôï xaáu ngaønh ngaân 
haøng Vieät Nam giai ñoaïn 2007-2013, 
NHNN ñaõ coâng boá tyû leä nôï xaáu cuûa caùc 
NHTM Vieät Nam tính ñeán thôøi ñieåm 
thaùng 9/2012 leân tôùi 17,21% (Vuõ Mai 
Chi, Traàn Anh Quyù, 2018).

Giai ñoaïn 2013-2019: Nôï xaáu gia taêng 
raát nhanh giai ñoaïn 2008-2012 gaây ra 
nhöõng ruûi ro raát lôùn cho heä thoáng ñaõ khieán 
Chính phuû phaûi ñöa ra Ñeà aùn Cô caáu laïi heä 
thoáng caùc toå chöùc tín duïng giai ñoaïn 2011-
2015 (theo Quyeát ñònh soá 254/QÑ-TTg, 
ngaøy 01/3/2012 cuûa Thuû töôùng Chính phuû) 
vaø Ñeà aùn Cô caáu laïi heä thoáng caùc toå chöùc 
tín duïng gaén vôùi xöû lyù nôï xaáu giai ñoaïn 
2016-2020 (theo Quyeát ñònh soá 1058/QÑ-
TTg, ngaøy 19/7/2017 cuûa Thuû töôùng Chính 
phuû). Trong ñoù, muïc tieâu cuûa 2 ñeà aùn naøy 
laø taäp trung vaøo xöû lyù nôï xaáu vaø naâng cao 
naêng löïc quaûn trò cho heä thoáng NHTM. 
Döôùi söï hoã trôï cuûa NHNN, thoâng qua vieäc 
mua laïi nôï xaáu, cô caáu laïi caùc khoaûn nôï, 
naâng cao naêng löïc quaûn trò vaø ñieàu haønh 
cuõng nhö aùp duïng quy trình quaûn trò theo 
tieâu chuaån Basel 2, nôï xaáu cuûa heä thoáng 
NHTM ñaõ ñöôïc caûi thieän raát nhieàu trong 
giai ñoaïn 2013-2018. Theo NHNN, neáu 
nhö naêm 2012, tyû leä nôï xaáu cuûa toaøn heä 
thoáng NHTM Vieät Nam laø 17%, thì  chæ 
trong naêm 2013, thoâng qua vieäc caùc 
NHTM baùn nôï xaáu cho Coâng ty Quaûn lyù 
taøi saûn (VAMC) ñaõ giuùp tyû leä nôï xaáu cuûa 
caùc NHTM giaûm gaàn 2/3, xuoáng coøn gaàn 
6%. Con soá nôï xaáu tieáp tuïc giaûm nhanh 
trong caùc naêm keá tieáp vaø ñeán naêm 2019, tyû 
leä nôï xaáu cuûa toaøn heä thoáng coøn döôùi 2%.

Nhö vaäy, coù theå thaáy raèng, giai ñoaïn 
2008-2011, taêng tröôûng tín duïng quaù cao 
khieán cho nôï xaáu vaø ruûi ro tín duïng cuûa 
heä thoáng NHTM taêng raát maïnh. Giai 
ñoaïn 2012-2019, cuøng vôùi vieäc thöïc hieän 
CSTT thaän troïng vaø giaûm maïnh taêng 
tröôûng cung tieàn cuõng nhö kieåm soaùt taêng 
tröôûng tín duïng ôû möùc thaáp, cuøng nhöõng 
chöông trình taùi cô caáu heä thoáng NHTM 
ñaõ giuùp giaûm maïnh tyû leä nôï xaáu cuõng nhö 
ruûi ro tín duïng cuûa caùc NHTM Vieät Nam. 

Ruûi ro thanh khoaûn
Giai ñoaïn 2008-2011, vieäc thöïc hieän 

CSTT môû roäng, nhöng khoâng kieåm soaùt 
chaët cheõ coøn coù nhöõng taùc ñoäng raát lôùn 

HÌNH 6: TAÊNG TRÖÔÛNG TÍN DUÏNG VAØ HUY ÑOÄNG CUÛA VIEÄT NAM 
GIAI ÑOAÏN 2005-2014

Nguoàn: https://www.bsc.com.vn/

HÌNH 7: BIEÁN ÑOÄNG CAÙC LOAÏI LAÕI SUAÁT CUÛA VIEÄT NAM 
GIAI ÑOAÏN 2005-2015

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc
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nhieàu vaán ñeà khi CSTT ñöôïc nôùi loûng 
maïnh trong giai ñoaïn naøy. Tuy nhieân, 
vieäc taêng cung tieàn vaø tín duïng moät caùch 
thaän troïng cuøng vôùi nhöõng chính saùch 
kieåm soaùt chaët cheõ ñoái vôùi doøng voán ñoå 
vaøo caùc lónh vöïc ruûi ro ñaõ giuùp cho heä 
thoáng NHTM giaûm thieåu ruûi ro vaø taêng 
tröôûng laønh maïnh hôn raát nhieàu trong 
giai ñoaïn 2015-2019. 

Haøm yù chính saùch 
Ñeå giaûm nhöõng taùc ñoäng khoâng mong 

muoán cuûa CSTT ñoái vôùi ruûi ro cuûa caùc 
NHTM, nhoùm taùc giaû thaáy raèng, NHNN 
neân phoái hôïp giöõa CSTT vaø chính saùch 
an toaøn vó moâ nhaèm giaûm thieåu taùc ñoäng 
cuûa CSTT ñeán ruûi ro cuûa heä thoáng taøi 
chính noùi chung vaø caùc NHTM noùi rieâng. 
Beân caïnh ñoù, NHNN caàn xaây döïng vaø 
hoaøn thieän moâ hình thanh tra giaùm saùt 
ngaân haøng treân cô sôû ruûi ro, thay vì giaùm 
saùt tuaân thuû ñeå phuø hôïp vôùi caùc tieâu 
chuaån quaûn trò theo tieâu chuaån Basel 2. 
Ñoàng thôøi, NHNN cuõng caàn xaây döïng vaø 
hoaøn thieän caùc coâng cuï ño löôøng vaø caûnh 
baùo ruûi ro sôùm ñeå giuùp NHNN coù theå 
giaùm saùt vaø ngaên chaën sôùm nhöõng ruûi ro 
coù theå xaûy ra vôùi heä thoáng. 

Veà phía caùc NHTM, caàn taêng cöôøng 
caùc hoaït ñoäng quaûn trò ruûi ro, ñaëc bieät laø 
ruûi ro tín duïng, kieåm soaùt doøng voán tín 
duïng nhaèm höôùng doøng voán chaûy vaøo khu 
vöïc saûn xuaát, kinh doanh, khoâng nhöõng 
goùp phaàn ñem laïi hieäu quaû kinh doanh 
ngaân haøng, maø coøn goùp phaàn vaøo söï phaùt 
trieån beàn vöõng cuûa baûn thaân ngaân haøng noùi 
rieâng vaø heä thoáng taøi chính noùi chung.

12/2009: taêng töø möùc 7% leân 10%; thaùng 10/2010: taêng 
töø 7% leân 14% giöõa naêm 2011) (Hình 7).

Giai ñoaïn 2013-2019: Neáu giai ñoaïn 2008-2012, 
thanh khoaûn cuûa heä thoáng NHTM Vieät Nam gaëp nhieàu 
ruûi ro do heä quaû cuûa vieäc taêng tröôûng tín duïng quaù möùc 
vaø ruûi ro tín duïng taêng maïnh, thì giai ñoaïn 2013-2019, 
thanh khoaûn cuûa heä thoáng NHTM ñaõ ñöôïc caûi thieän raát 
nhieàu do taêng tröôûng tín duïng giaûm maïnh cuøng toác ñoä 
taêng tröôûng tieàn göûi cao ñaõ giuùp thanh khoaûn cuûa heä 
thoáng doài daøo. Keát quaû laø, laõi suaát lieân ngaân haøng giaûm 
maïnh töø möùc 14% giai ñoaïn cuoái naêm 2011 xuoáng coøn 
gaàn 2% giai ñoaïn cuoái naêm 2018, sau ñoù taêng leân möùc 
4% vaøo cuoái naêm 2019 (Hình 8).

KEÁT LUAÄN VAØ HAØM YÙ CHÍNH SAÙCH

Keát luaän 
Thöïc traïng taùc ñoäng cuûa CSTT ñeán ruûi ro cuûa caùc 

NHTM giai ñoaïn 2008-2019 cho thaáy, vieäc nôùi loûng 
CSTT ñi cuøng vôùi taêng tröôûng cung tieàn vaø tín duïng cao 
trong giai ñoaïn 2008-2011 laø nhaân toá laøm cho doøng voán 
cuûa caùc ngaân haøng chaûy maïnh vaøo caùc lónh vöïc ñaày ruûi 
ro, ñieån hình laø BÑS. Ñieàu ñoù ñaõ khieán cho tyû leä nôï xaáu 
cuûa heä thoáng NHTM Vieät Nam taêng maïnh trong giai 
ñoaïn 2011-2012. Cuøng vôùi ruûi ro tín duïng taêng cao, 
ruûi ro thanh khoaûn cuûa heä thoáng ngaân haøng cuõng gaëp 

HÌNH 8: LAÕI SUAÁT LIEÂN NGAÂN HAØNG VIEÄT NAM GIAI ÑOAÏN 2012-2020

Nguoàn: https://tradingeconomics.com/vietnam/interest-rate
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