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Tém tit:

Nghién ciru phdn tich moi lién hé giita khodng cdch ting truéng tin dung - huy dong (Credit-Deposit Growth
Gap - CDG) va su diéu chinh mirc phu thudc von lién ngan hang cia 20 ngan hang thwong mai niém yét tai
Viét Nam giai doan 2015-2025. Véi 220 quan sdt ngdan hang ndm, nghién cieu sir dung mé hinh hiéu img cé
dinh 2 chiéu va sai sé chudn phin cum theo ngdn hang. Két qud cho thay, CDG ¢6 moi lién hé dwong, cé ¥
nghia thong ké véi thay doi ty 1é no lién ngdn hang trén tong tai san. Moi lién hé nay duy tri qua cdc kiém
dinh va ¢6 dau hiéu bat doi ximg, thé hién ré hon khi tang trucng huy dong vuot tang trudng tin dung. Két
qua cho thdy CDG c6 thé bé sung cho cdc chi bdo trong quan tri tai san - ng va gidm sat riii ro nguon von.
Tir khéa: ngdn hang thirong mai, tang truedng tin dung, ting truéng huy dong, von lién ngdn hang, qudn tri

nguoén von

Credit - deposit growth gap and interbank funding adjustment in Vietnam
Abstract:

This study examines the relationship between the Credit - Deposit Growth Gap (CDG) and adjustments in
dependence on interbank funding among 20 listed commercial banks in Vietnam during the 2015 - 2025
period. Using 220 bank-year observations, the study applies a two-way fixed-effects model with bank-
clustered standard errors. The findings show that CDG is positively and statistically significantly associated
with changes in the ratio of interbank liabilities to total assets. This relationship remains robust across
alternative specifications and exhibits signs of asymmetry, being more pronounced during periods when
deposit growth exceeds credit growth. The results suggest that CDG can complement conventional indicators
used in asset - liability management and funding-risk surveillance.
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1. Pat van dé

Ngén hang thuong mai thuc hién chitrc ning trung gian tai chinh bang cach huy dong ngudn von, chu
yéu c6 ky han ngén hon, dé tai tro cho cac tai san va khoan tin dung c6 ky han dai hon. Céu tric nay tao
ra thanh khoan cho nén kinh té nhung dong thoi 1am phat sinh rii ro ky han va rai ro ngudn vén (Diamond
& Dybvig, 1983; Berger & Bouwman, 2009). Trong quan tri tai san - n¢g (Asset-Liability Management -
ALM), toc do mo rong tin dung vi vay khong thé tach roi kha nang hinh thanh ngudn von 6n dinh.

Céc chi tiéu nhu ty 18 du no trén tién guri (Loan-to-Deposit Ratio - LDR), ty 18 bao phu thanh khoan va
cac gidi han ky han phan anh trang thai bang can ddi tai mot thoi diém. Tuy nhién, LDR c6 thé thay doi
cham trong khi toc d¢ ting tin dung va tién giri da phan ky dang ké. Khoang cach tang truong tin dung -
huy dong (CDG), dugc xac dinh bang ting truéng cho vay khach hang trir ting trudng tién guri khach hang,
cung cap mot goc nhin dong vé sy mat can déi ngudn von. CDG duong ham ¥ tin dung mo rong nhanh hon
tién giri; CDG 4m phan anh huy dong ting nhanh hon tin dung.

Tai Viét Nam, sy chénh léch giira ting truong tin dung va huy dong dit ra yéu ciu ngay cang 1on ddi
v6i quan trj ngudn vén cia cic ngan hang thuong mai. Nam 2025, trong mau 20 ngan hang cia nghién
ctlru, tong du ng cho vay khach hang ting khoang 20,00% trong khi tong tién giri khach hang tang khoang
15,34%, tao khoang cach tong hop 4,67 diém phan trim. Sang nam 2026, Thong tu s6 25/2026/TT-NHNN
diéu chinh mot sé gidi han an toan, trong d6 ning ty 18 t6i da ngudn voén ngin han duogc sir dung dé cho
vay trung, dai han tir 30% lén 40%. Viéc ndi du dia chuyén hoa ky han khong loai bd yéu cau quan tri chat
ché cau triic ngudn von, nhét 1a khi tin dung va tién gui tang khong dong bd (Ngan hang Nha nude Viét
Nam, 2026).

Nghién ctru vé thanh khoan ngan hang Viét Nam chu yéu sir dung LDR, tai san thanh khoan, vdn, quy
md, loi nhuén va cac bién vi mo (Tran et al., 2019; Nguyen et al., 2022; Huong & Yen, 2024; Pham &
Nguyen, 2025). Nghién ctru nay chuyén trong tim tir mirc thanh khoan sang su diéu chinh ngudn vén:
liéu chénh 1éch tdc d6 tang tin dung va tién guri ¢6 di cing thay d6i murc phu thudc vao von lién ngan hang
hay khong. Péng gop chinh 1a lwong héa CDG & cdp ngan hang, lién két CDG véi thay doi ty 1& no lién
ngan hang trén tong tai san (AIBFR), sir dung dit liéu dén nam 2025 va kiém tra kha ning phan tng bat
dbi xtng quanh CDG = 0.

2. Co s& 1y thuyét va gia thuyét nghién ciru

2.1. Trung gian tai chinh, thanh khodn va nguon von

Diamond va Dybvig (1983) chi ra tinh d& ton thuong thanh khoan phat sinh khi ngan hang tai trg tai
san dai han bang nghia vu c6 kha nang rat trong thoi han ngan. Diamond (1984) b sung vai trd giam sat
dugc uy quyén, giai thich vi sao ngén hang c6 loi thé trong cip tin dung nhung dong thdi phai duy tri cdu
tric nguén von du 6n dinh. Berger va Bouwman (2009) mo rong cach tiép can bﬁng khai niém tao thanh
khoan: ngan hang tao thanh khoan khi tai trg tai san kém thanh khoan bang cac ngudn von cé tinh thanh
khoan cao hon.

Tién gui khach hang thudng 1a ngudn tai trg cbt 16i. Khi tin dung ting nhanh hon tién giri, ngan hang
6 thé canh tranh huy dong véi chi phi bién cao hon, sir dung gidy t& c6 gia, vay lién ngan hang hodc st

dung bo dém tai san thanh khoan. Ngudn vén ban budn vi vay c6 thé dong vai tro bd sung trong qué trinh
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mo rong bang can ddi, nhung murc d6 phu thudc cao ciing 1am cdu triic ngudn vén nhay cam hon véi diéu
kién thi truong (Cornett et al., 2011; Kladakis et al., 2022).

2.2. CDG va diéu chinh vén lién ngin hing

Khac v6i LDR 1a ty s6 giira 2 s6 du, CDG do huéng van dong tuong ddi cta tin dung va tién giri. Véi
gL 1a tang truong cho vay khach hang va gD 1a tang truong tién giri khach hang, CDG = gL - gD. CDG
tang cho thdy nhu cau tai tro cho tin dung ting tuong ddi so v6i ngudn tién giri. Néu von lién ngan hang 1a
mdt kénh diéu chinh linh hoat, CDG cao hon dugc ky vong di cung murc tang 1én hon cta ty 1€ ng lién ngan
hang trén téng tai san. Tir d6, nghién ctru dit gia thuyét H1: CDG c¢6 mdi lién hé cung chiu voi AIBFR
sau khi kiém soat di biét ngan hang va cii sdc chung theo nam.

Phan tng c6 thé khong ddi xtmg. Khi CDG am, ting truong tién gui vuot tin dung tao ngudn vén du
thira twong d6i va ngan hang c6 thé giam vay lién ngan hang kha tryc tiép. Khi CDG duong, ngan hang c6
nhiéu Iya chon thay thé ngoai lién ngan hang, nén phan tig c6 thé phan tan. Gia thuyét H2 cho thay, moi
lién hé gitta CDG va AIBFR khac nhau giita ving CDG am va CDG duong.

3. Phuong phap nghién ciru

3.1. Di# ligu va bién nghién ciru

Mau g@)m 20 ngan hang thuong mai niém yét: ABB, ACB, BID, CTG, EIB, HDB, LPB, MBB, MSB,
NAB, NVB, OCB, SHB, SSB, STB, TCB, TPB, VCB, VIB va VPB. Giai doan nghién ctru 2015-2025 tao
220 quan sat ngan hang nam; s6 du nim 2014 chi dung lam co so tinh ting truong va AIBFR nam 2015.
Dir liéu duoc téng hop tur chudi béo c4o tai chinh lich su; cac bién tang trudng va ty I¢ duoc tac gia tinh
lai tir s6 du béo cdo thay vi sir dung truc tiép ty 1& ting truong cé sin (VietFina, 2026).

Bang 1. Pinh nghia bién nghién ciru

Bién Do lwong Y nghia
AIBFR IBFR(t) - IBFR(t-1) Thay dﬁé :fgéihﬁét:géc vén
CDG Tang trwdng Loans - tang trwdng Deposits | Bién giai thich chinh; diém phan tram
CAPITAL Equity/Total Assets x 100 B dém von
ROA Return on Assets (%) Kha nang sinh 1&i
SIZE In(Total Assets) Quy md ngén hang
LOAN_ASSETS Loans/Total Assets x 100 Cwong do tai san tin dung

Nguon: Tac gia xdy dwng tir dit liéu bdo cdo tai chinh.

3.2. M6 hinh thwc nghiém
Mo hinh chinh st dung hiéu tng ¢ dinh 2 chiéu (two-way fixed effects - TWFE), kiém soat cac dic
diém bt bién theo ngan hang va cac cti sbc chung theo ndm. Sai sé chuin duoc phan cum theo ngan hang

dé cho phép phuong sai thay doi va twong quan chudi trong tig ngan hang.
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Mo hinh c6 dang:

AIBFR;, = o + BCDGi, + yXiy + i + A + &y

Trong d6, X gdm CAPITAL, ROA, SIZE va LOAN_ASSETS; i va A, lan luot 13 hiéu ing c¢6 dinh ngan
hang va nam. H¢ ) B la tham ) trong tam. Do bén duoc danh gia bﬁng pooled OLS, TWFE khong bién
kiém soat, winsorize 1%-99%, loai cac ngan hang c6 quan sat cuc doan, thay d6i giai doan mau va leave-
one-bank-out. Pé kiém tra H2, CDG dugc tach thanh CDG+ = max(CDG,0) va CDG- = min(CDG.,0), sau
d6 kiém dinh chénh léch 2 hé s6 bang Wald/F test. Thiét ké quan sat nay cho phép xac dinh mdi lién hé co
diéu kién, khong duoc dién giai nhu quan hé nhan qua.

4. Két qua nghién ctru va thio luin

4.1. Théng ké mé ta

Bang 2. Théng ké mé ta (N = 220)

Bién Trung binh Do léch chuan Min Median Max
Tang trwdng tin dung 20,25 9,86 -11,32 18,58 65,25
Tang trwdng huy dong 16,00 12,36 -10,49 14,07 82,70
CDG 4,25 10,97 -41,68 4,42 36,15
IBFR 15,04 7,82 0,78 13,82 38,99
AIBFR -0,04 5,10 -19,12 0,01 21,58
CAPITAL 8,38 2,81 4,06 7,80 17,10
ROA 1,12 0,80 -4,30 1,00 3,20

Pon vi: %. Riéng CDG va AIBFR la diém phan tram. Nguon: Tinh todn cua tac gid.
Tang trudng tin dung binh quan dat 20,25%/nam, cao hon ting trudng tién giri 16,00%, tao CDG binh
quan 4,25 diém phan trim. Do 1éch chudn CDG 10,97 diém phan trim va khoang bién thién tir -41,68
dén 36,15 cho thay mirc phan ky déng ké giita cic ngan hang va thoi ky. IBFR binh quén 1a 15,04% tong
tai san, trong khi AIBFR binh quan gan bang 0 nhung c6 bién dao dong rong, phu hop véi vai tro cia thi
truong lién ngan hang nhu mot kénh diéu chinh ngudn vén linh hoat.
4.2. Két qui mé hinh co sé

Bing 3. Két qua hdi quy chinh

Bién/Mé hinh Pooled TWFE TWFE + bién kiém so&t
CDG 0,0961*** (0,0311) 0,1055** (0,0421) 0,1309*** (0,0451)
CAPITAL -0,3792 (0,2653)
ROA -0,1694 (0,5010)
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SIZE 3,1503 (3,0105)
LOAN_ASSETS -0,3224*** (0,0887)
N 220 220 220

R? 0,043 0,265 0,341

Ghi chii: Sai s6 chudn phdn cum theo ngan hang trong ngodc. ** p<0,05; *** p<0,01.
Nguon: Tinh todn cia tac gid.

Hé s6 CDG duong trong ca 3 dic ta. O mo hinh day du, = 0,1309, sai s6 chuan 0,0451 va p =0,0091.
H1 do d6 dugc ung hd. V& d6 16n kinh té, CDG cao hon 10 diém phan trim di cung AIBFR cao hon khoang
1,31 diém phﬁn tram, khi cac yéu td khac trong mo hinh khong ddi. Mot do 1éch chuan caa CDG (10,97
diém phan trim) tvong tng khoang 1,44 diém phan traim AIBFR. Két qua cho thdy, khoang cach ting
truong c6 ndi dung thong tin vurot ra ngoai viée quan sat riéng tang truong tin dung hodc tién gui.

Trong nhom kiém soat, LOAN ASSETS c6 hé sé am -0,3224 va c6 y nghia thong ké, trong khi
CAPITAL, ROA va SIZE khong cé y nghia & cac mirc thong thuong. Pidu nay chi phan anh mdi lién hé
v6i thay d6i IBFR hang nam trong dic ta hién tai, khong ham y vbn, lgi nhuan hay quy mé khong quan
trong d6i véi thanh khoan ngan hang néi chung.

4.3. Kiém dinh dp bén va bét doi xirng

Bing 4. Kiém dinh d9 bén ciia h¢ s6 CDG

Dic ta N B(CDG) SE p-value
Winsor 1%-99% 220 0,1307 0,0447 0,0087
Loai NAB 2025 219 0,1207 0,0406 0,0079
Loai toan bo NAB 209 0,1054 0,0417 0,0210
Loai toan b NVB 209 0,1507 0,0436 0,0028
Loai NAB va NVB 198 0,1255 0,0396 0,0056
Chi 2015-2024 200 0,0993 0,0398 0,0219
Chi 2020-2025 120 0,2421 0,0634 0,0012

Ghi chii: Cdc mé hinh dimg TWFE va ciing tdp bién kiém sodt, trir khi mé td khdc.

Nguon: Tinh todn cua tac gid.

Két qua bén viing trudc xir 1y ngoai 1¢ va thay doi mau. Sau winsorize 1%-99%, hé sé gan nhu

khong d6i. Khi loai NAB, NVB hoic ca 2, hé s6 van duong va c6 y nghia. Vi giai doan 2015-2024,

B =0,0993 (p = 0,0219), cho thay két qua khong phu thudc riéng nam 2025. Trong giai doan 2020-

2025, hé s6 tang 1én 0,2421 (p = 0,0012), goi y mdi lién hé manh hon trong cac nim gan day. Kiém

dinh leave-one-bank-out cho hé sd duong trong toan b 20/20 lan wéc lugng, dao dong khoang 0,105-
0,151 va déu cé p<0,05.
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Bang 5. Kiém dinh phan @ng bat déi xing

Thanh phan CDG Hé s6 SE p-value
CDG duong (CDG+) 0,0253 0,0837 0,7659
CDG am (CDG-) 0,2596 0,0650 0,0008

Ghi chii: TWFE day di. Kiém dinh chénh léch 2 hé so: F = 3,827 p = 0,0653.
Nguon: Tinh todn ciia tic gid.

Mo hinh bit dbi xtng cho thiy hé sé & ving CDG am 13 0,2596 va c6 ¥ nghia cao, trong khi hé sb &
ving CDG duong nho va khong c6 y nghia. Vi CDG am hon ddng nghia tién guri ting nhanh hon tin dung,
két qua ham y khi thing du huy dong tuong d6i 16n hon, ngén hang c6 xu hudng giam phu thudc vén lién
ngan hang rd hon. Nguoc lai, thiéu hut twong ddi cta tién giri khong dan téi mirc ting von lién ngan hang
tuong xtng, c6 thé do ngan hang sir dung gidy to co gia, vén chu s hitu, tai san thanh khoan hodc diéu
chinh ting trudng tin dung. Kiém dinh chénh léch 2 hé sé ¢ p = 0,0653: bang ching vé bt ddi ximg mang
tinh goi y & mirc 10%, chua du dé két luan & mirc 5%.

4.4. Thaéo lugn két qud

Két qua bo sung cho nghién ctru thanh khoan ngan hang Viét Nam theo huéng dong. Cac nghién ctru
trudc tap trung giai thich muc thanh khoan hozc LDR bang dic diém ngan hang va bién vi mé (Tran et al.,
2019; Huong & Yen, 2024; Pham & Nguyen, 2025). Nghién ctru ndy cho thiy chénh 1éch tdc do ting giita
tin dung va tién giri c6 lién hé v6i cach ngan hang diéu chinh mot thanh phan ngudn von trén bang can dbi.
Diéu nay ciing pht hop v6i bang chimg qudc té ngudn vén ban budn cé thé bd sung cho tién giri khi bang
can d6i mo rong (Kladakis et al., 2022).

Tuy nhién, bat d6i ximg 1a diém can nhan manh. O ving CDG am, tién giri ting nhanh hon tin dung tao
diéu kién tryc tiép dé giam vay lién ngan hang. O ving CDG duong, ngin hang c6 nhiéu cong cu tai tro
va diéu chinh hon, khién méi lién hé riéng gitta CDG duong va von lién ngan hang yéu di. Vi vay, CDG
khong nén dugc xem la thudc do rui ro thanh khoan doc 1ap hay mot quy tic du bao co hoc, ma la chi bao
dong bd sung cho LDR, ty 1€ bao phu thanh khoan, ty 1& nguén von 6n dinh, chénh 1éch ky han va mirc
tap trung ngudn von.

5. Két luan va ham y

Tir 220 quan sat ctia 20 ngan hang thwong mai niém yét tai Viét Nam giai doan 2015-2025, nghién ctru
ghi nhan mdi lién hé cung chiéu va 6n dinh gitta CDG va sy thay d6i mtc 6 phu thudc vao vén lién ngin
hang. M6 hinh TWFE day du cho B = 0,1309 (p = 0,0091); két qua duy tri qua nhiéu kiém dinh d6 bén.
Phén tich bat di xtng cho thiy quan hé tuyén tinh chi yéu dugce dan dit boi cac thoi ky CDG 4m, mic
du chénh 1éch 2 hé sb chi dat mirc ¥ nghia 10%. Do thiét ké dit liéu quan sat, cac két qua duoc dién giai la
moi lién hé c6 didu kién, khong phai bang chtng nhan qua.

D6i véi ngan hang thuong mai, CDG nén dugc tich hop vao hé théng canh bao sém ciia ALCO
cung cac chi bao trang thai. Ké hoach ting truéng tin dung can gin véi kich ban ting tién gui 6n

dinh, phat hanh gidy to c6 gi4, gidi han ngudn von ban budn va bd dém tai san thanh khoan. Ddi véi
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co quan quan 1y, phan phéi CDG & cip ngin hang, két hop voi ting tredng ngudn von ban budn va
dién bién 13i suit lién ngan hang, c6 thé cung cip tin hiéu sém vé 4p luc ngudn von trude khi cac ty
1¢ trang thai thay d6i manh.

Nghién ctru c6 ba han ché. Thir nhat, mau chi gdm 20 ngan hang niém yét. Thir hai, no lién ngan hang
chi 1a mét trong nhiéu kénh tai trg thay thé; dit lieu déng nhét vé giéy td co gia, ky han nguén von, LCR
va NSFR chua dugc tich hop. Tha ba, nghién ctru chua co chién luoc nhan dang nhan qua. Nghién ctu
tiép theo c6 thé st dung dit liéu quy, mé rong thude do funding gap va ap dung céc thiét ké kinh té lugng

pht hop dé kiém tra dong hoc va quan hé nhin qua m
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