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1. Ñaët vaán ñeà
Nghieân cöùu khaû naêng sinh lôøi cuûa NHTM ñöôïc

thöïc hieän ñaàu tieân bôûi Short (1979). Caùc nghieân
cöùu thöïc nghieäm sau ñoù ñöôïc thöïc hieän nhaèm xaùc
ñònh caùc nhaân toá beân trong vaø nhaân toá beân ngoaøi
taùc ñoäng ñeán khaû naêng sinh lôøi cuûa NHTM. Taïi
Vieät Nam, nghieân cöùu veà vaán ñeà naøy cuõng ñaõ
ñöôïc thöïc hieän. Tuy nhieân, caùc NHTM Vieät Nam
giai ñoaïn 2012-2016, sau giai ñoaïn phaùt trieån
noùng tröôùc ñoù vaø chòu taùc ñoäng lôùn bôûi khuûng
hoaûng kinh teá toaøn caàu naêm 2008, ñaõ thöïc hieän
taùi cô caáu, baét ñaàu boäc loä caùc vaán ñeà nhö thanh
khoaûn keùm, nôï xaáu taêng cao, khaû naêng sinh lôøi
giaûm suùt, ROA, ROE bình quaân cuûa ngaønh NH coù
xu höôùng giaûm daàn töø 2011-2015 vaø taêng nheï vaøo
naêm 2016, heä soá NIM giaûm töø 4% naêm 2011
xuoáng coøn 2% naêm 2015. 

Nghieân cöùu ñaùnh giaù möùc ñoä taùc ñoäng cuûa nhaân
toá ñeán khaû naêng sinh lôøi cuûa NHTM Vieät Nam, ñaëc
bieät, nhaân toá chi phí taøi chính vaø hieäu quaû nhaân söï,
2 nhaân toá thuoäc ñaëc thuø cuûa ngaønh coù bieán ñoäng
khaù maïnh trong giai ñoaïn 2012-2016, ñeå coù caùc
bieän phaùp caûi thieän khaû naêng sinh lôøi cuûa ngaønh
Ngaân haøng Vieät Nam trong thôøi gian ñeán.

2. Moâ hình vaø giaû thuyeát nghieân cöùu
Ño löôøng khaû naêng sinh lôøi cuûa doanh nghieäp

thöôøng söû duïng chæ tieâu ROA (lôïi nhuaän sau
thueá/toång taøi saûn) vaø ROE (lôïi nhuaän sau thueá/voán
coå phaàn). Tuy nhieân, trong ngaønh Ngaân haøng, ROE
chòu aûnh höôûng lôùn töø ñoøn baåy taøi chính vaø caùc quy
ñònh veà ñoøn baåy naøy neân ít ñöôïc söû duïng. Ngoaøi
ra, vôùi ñaëc thuø cuûa ngaønh, chæ tieâu tæ leä thu nhaäp
laõi caän bieân (NIM = (Thu nhaäp töø laõi - Chi phí traû
laõi)/toång taøi saûn) vaø tyû leä thu nhaäp ngoaøi laõi caän

TAØI CHÍNH - NGAÂN HAØNG - BAÛO HIEÅM

Soá 4 - Thaùng 4/2018

CAÙC NHAÂN TOÁ TAÙC ÑOÄNG ÑEÁN KHAÛ NAÊNG 
SINH LÔÏI CUÛA NGAÂN HAØNG THÖÔNG MAÏI 

VIEÄT NAM

NGUYEÃN NGOÏC ANH - VOÕ THÒ BÍCH NGOÏC

TOÙM TAÉT:
Baøi vieát nghieân cöùu taùc ñoäng cuûa caùc nhaân toá ñeán khaû naêng sinh lôïi cuûa ngaân haøng thöông

maïi (NHTM) Vieät Nam 2012 - 2016 baèng caùch söû duïng döõ lieäu baûng, phaân tích hoài quy theo
2 phöông phaùp: moâ hình taùc ñoäng ngaãu nhieân (REM) vaø moâ hình taùc ñoäng coá ñònh (FEM) Keát
quaû, ñaõ tìm thaáy 6 treân 9 bieán soá ñöa vaøo nghieân cöùu coù taùc ñoäng vaø coù yù nghóa: chi phí taøi
chính, hieäu quaû nhaân söï, hieäu quaû hoaït ñoäng, ñoä an toaøn voán, ña daïng hoùa thu nhaäp vaø toác ñoä
taêng tröôûng kinh teá.

Töø khoùa: Khaû naêng sinh lôïi, chi phí taøi chính, hieäu quaû nhaân söï, quy moâ ngaân haøng thöông
maïi, thanh khoaûn.
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bieân (NNIM = (Thu nhaäp ngoaøi laõi - Chi phí ngoaøi
laõi)/toång taøi saûn) cuõng ñöôïc söû duïng ñeå phaûn aùnh
khaû naêng sinh lôøi, nhöng taïi Vieät Nam, haàu heát caùc
NHTM coù tæ leä thu nhaäp ngoaøi laõi caän bieân thaáp
neân chæ tieâu NNIM ít ñöôïc söû duïng. Nghieân cöùu söû
duïng ROA vaø NIM ñeå ño löôøng khaû naêng sinh lôøi
vaø laø bieán phuï thuoäc cuûa moâ hình. Caùc nhaân toá taùc
ñoäng ñeán ROA, NIM:

Chi phí taøi chính (FDC): Theå hieän chi phí huy
ñoäng voán, ñöôïc ño baèng tæ leä giöõa chi phí traû laõi
treân toång nôï phaûi traû laõi. Neáu NH coù chi phí taøi
chính thaáp seõ coù cô hoäi taïo ra lôïi nhuaän cao hôn.
Dietrich vaø Wanzenried (2011) kyø voïng raèng giöõa
ROA vôùi chæ tieâu naøy cuûa caùc NH Thuïy Só coù moái
töông quan nghòch nhöng keát quaû nghieân cöùu chöa
laøm roõ moái quan heä naøy. 

Giaû thuyeát 1 (H1): Tæ leä chi phí traû laõi vay treân
toång nôï phaûi traû laõi coù quan heä nghòch vôùi khaû
naêng sinh lôøi.

Hieäu quaû nhaân söï (LAE): Ñöôïc ño baèng tæ leä chi
phí tieàn löông treân toång thu nhaäp, theå hieän möùc
ñoùng goùp cuûa nguoàn nhaân löïc trong vieäc taïo ra thu
nhaäp cho NH. Chi phí tieàn löông luoân chieám moät tæ
troïng lôùn trong toång chi phí hoaït ñoäng neân neáu NH
coù quaù nhieàu nhaân vieân, vöôït möùc yeâu caàu caàn
thieát, hoaëc chi phí tieàn löông quaù cao so möùc ñoùng
goùp seõ khieán chi phí NH taêng vaø khaû naêng sinh lôïi
giaûm. Giöõa chæ tieâu naøy vôùi khaû naêng sinh lôøi cuûa
NH coù moái töông quan nghòch [2]. 

Giaû thuyeát 2 (H2): Tæ leä tieàn löông treân toång thu
nhaäp coù quan heä nghòch vôùi khaû naêng sinh lôøi.

Hieäu quaû hoaït ñoäng (CIR): Ñöôïc ño baèng tæ leä
chi phí hoaït ñoäng treân thu nhaäp hoaït ñoäng [8]. Tæ
leä naøy thaáp chöùng toû NH coù khaû naêng quaûn lyù chi
phí toát ñeå trieån khai caùc nguoàn löïc moät caùch hieäu
quaû, toái ña hoùa thu nhaäp, giaûm chi phí ñieàu haønh vaø
töø ñoù naâng cao khaû naêng sinh lôøi cuûa NH [9].

Giaû thuyeát 3 (H3): Tæ leä chi phí hoaït ñoäng treân
toång thu nhaäp hoaït ñoäng coù quan heä nghòch vôùi khaû
naêng sinh lôøi.

Quy moâ ngaân haøng (SIZE): Ñöôïc ño baèng chæ
tieâu toång taøi saûn. Quy moâ NH lôùn seõ mang laïi hieäu
quaû kinh teá nhôø taän duïng phaïm vi cung caáp dòch vuï
lieân quan ñeå gia taêng lôïi nhuaän. Ñieàu naøy khaù
ñuùng cho NH vöøa vaø nhoû vaø ñöôïc khaúng ñònh bôûi
nhieàu nghieân cöùu. Tuy nhieân, quy moâ lôùn seõ taùc
ñoäng tieâu cöïc ñeán khaû naêng sinh lôøi do toán keùm
trong chi phí ñaïi dieän, chi phí lieân quan ñeán ñieàu

haønh NH lôùn vaø NH lôùn coù theå phaûi ñoái maët vôùi söï
khoâng hieäu quaû trong quy moâ [5]. Ngoaøi ra, nhieàu
nghieân cöùu cho raèng ñöôøng chi phí trung bình cuûa
NH coù daïng hình chöõ U, nghóa laø khaû naêng sinh lôøi
ban ñaàu seõ taêng cuøng vôùi quy moâ nhöng sau ñoù seõ
giaûm [3]. 

Giaû thuyeát 4 (H4): Quy moâ taøi saûn coù quan heä
thuaän/ nghòch vôùi khaû naêng sinh lôøi.

Möùc ñoä an toaøn voán (EA): Ñöôïc ño baèng tæ leä
voán chuû sôû höõu treân toång taøi saûn. Chæ tieâu naøy cao
cho thaáy möùc ñoä an toaøn cuûa voán vaø khaû naêng
choáng ñôõ caùc toån thaát baát ngôø cuûa NH. NH coù tyû leä
voán chuû sôû höõu treân toång taøi saûn cao hôn seõ giaûm
chi phí huy ñoäng voán neân coù taùc ñoäng tích cöïc ñeán
khaû naêng sinh lôïi [3]. Tuy nhieân, chæ tieâu naøy coù
töông quan thuaän vôùi khaû naêng sinh lôøi cuûa caùc NH
Myõ (1983-1989: khi tình hình taøi chính cuûa NH
ñaùnh giaù laø ruûi ro, tieâu cöïc) nhöng coù töông quan
nghòch (1989-1992: khi tình hình taøi chính cuûa NH
bình thöôøng) [4]. Ñieàu naøy laø do chi phí cô hoäi boû
ra, thay vì löïa choïn voán vay, NH löïa choïn voán chuû
sôû höõu taøi trôï cho caùc hoaït ñoäng cuûa mình. 

Giaû thuyeát 5 (H5): Tæ leä voán chuû sôû höõu treân
toång taøi saûn coù quan heä thuaän/ nghòch vôùi khaû naêng
sinh lôøi.

Thanh khoaûn (LDR): Ñöôïc ño baèng tæ leä taøi saûn
cho vay treân toång tieàn göûi. Cho vay laø loaïi taøi saûn
keùm linh hoaït nhaát trong caùc taøi saûn sinh lôøi cuûa
NH, chæ tieâu naøy caøng cao thì khaû naêng thanh
khoaûn cuûa NH caøng thaáp neân moái quan heä giöõa
thanh khoaûn vaø khaû naêng sinh lôøi cuûa NH laø töông
quan nghòch [1]. 

Giaû thuyeát 6 (H6): Tæ leä toång caùc khoaûn cho vay
treân toång tieàn göûi coù quan heä thuaän vôùi khaû naêng
sinh lôøi.

Ña daïng hoùa thu nhaäp (NII): Ñöôïc ño baèng tæ leä
toång thu nhaäp ngoaøi laõi treân toång taøi saûn. Vieäc taêng
tæ leä thu nhaäp ngoaøi laõi caän bieân seõ laøm taêng lôïi
nhuaän NH bôûi hoaït ñoäng ngoaøi laõi yeâu caàu chi phí
ñaàu vaøo thaáp hôn so vôùi hoaït ñoäng cho vay truyeàn
thoáng [6]. Tuy nhieân, nhieàu nghieân cöùu cho raèng,
daïng hoùa thu nhaäp cuõng coù theå laøm giaûm lôïi nhuaän
bôûi khi NH giaûm laõi suaát cho vay ñeå khuyeán khích
khaùch haøng söû duïng dòch vuï tính phí khaùc thì phaàn
thu nhaäp töø caùc dòch vuï naøy coù theå khoâng ñuû buø
ñaép phaàn thu nhaäp bò giaûm do giaûm laõi suaát cho
vay khieán lôïi nhuaän NH giaûm.

Giaû thuyeát 7 (H7): Tæ leä thu nhaäp ngoaøi laõi treân
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taøi saûn coù quan heä thuaän/ nghòch vôùi khaû naêng
sinh lôøi.

Taêng tröôûng kinh teá (GDP): NH laø ngaønh lieân
quan tröïc tieáp ñeán moïi ngaønh kinh teá khaùc neân söï
bieán ñoäng cuûa neàn kinh teá seõ aûnh höôûng ñaùng keå
ñeán khaû naêng sinh lôïi cuûa NH. Taêng tröôûng kinh teá
(ño baèng toác ñoä taêng GDP) coù moái quan heä tích cöïc
ñeán khaû naêng sinh lôøi bôûi neàn kinh teá coù toác ñoä
taêng GDP cao seõ thuùc ñaåy nhu caàu vay voán cuûa
doanh nghieäp vaø chính phuû cuõng khuyeán khích ñaàu
tö caû khu vöïc coâng vaø tö nhaân [3]. Söï taêng tröôûng
caû cung vaø caàu veà voán seõ khieán cho caû thu nhaäp töø
dòch vuï cho vay laãn dòch vuï ngoaøi laõi taêng leân, töø
ñoù laøm taêng lôïi nhuaän cuûa NH. 

Giaû thuyeát 8 (H8): Toác ñoä taêng GDP coù quan heä
thuaän vôùi khaû naêng sinh lôøi.

Laïm phaùt (INF): Tæ leä laïm phaùt ñöôïc ño baèng
chæ soá giaù tieâu duøng CPI. Taùc ñoäng cuûa laïm phaùt
ñeán khaû naêng sinh lôïi tuøy thuoäc taùc ñoäng cuûa laïm
phaùt ñeán chi phí hoaït ñoäng cuûa NH. Neáu NH döï
ñoaùn chính xaùc tæ leä laïm phaùt, hoï coù theå ñieàu chænh
tyû leä laïm phaùt phuø hôïp ñeå taêng doanh thu nhanh
hôn chi phí, laøm taêng lôïi nhuaän neân laïm phaùt coù
taùc ñoäng thuaän ñeán khaû naêng sinh lôøi NH [8].  

Giaû thuyeát 9 (H9): Laïm phaùt coù quan heä thuaän
vôùi khaû naêng sinh lôøi.

Moâ hình nghieân cöùu veà taùc ñoäng cuûa caùc yeáu
toá ñeán khaû naêng sinh lôøi cuûa NH nhö sau:

ROAit= α1 + β1FDCit+ β2LAEit + β3CIRit+
β4SIZEit + β5EAit + β6LDRit+ β7NIIit + β8GDPt +
β9INFit + εit

NIMit = α1 + β1FDCit+ β2LAEit + β3CIRit +
β4SIZEit + β5EAit + β6LDRit+ β7NIIit + β8GDPt +
β9INFit + εit

Trong ñoù: α1: Heä soá chaën; β1, β2, β3, β4, β5, β6,
β7, β8: Tham soá chöa bieát cuûa moâ hình; εit: Phaàn
dö. ROAit: Tyû suaát sinh lôøi treân toång taøi saûn; NIMit:
Tyû leä thu nhaäp laõi caän bieân treân toång taøi saûn; FDCit:
Tæ leä chi phí traû laõi treân toång nôï phaûi traû laõi; LAEit:
Tæ leä chi phí löông treân toång thu nhaäp; CIRit: Tæ leä
chi phí thu nhaäp treân toång thu nhaäp hoaït ñoäng;
SIZEit: Quy moâ taøi saûn; EAit: Tæ leä voán chuû sôû höõu
treân toång taøi saûn; LDRit: Tæ leä caùc khoaûn cho vay
treân toång tieàn göûi; NIIit: Tæ leä thu nhaäp ngoaøi laõi
treân taøi saûn cuûa NH (i) taïi thôøi ñieåm t; GDPt: Toác
ñoä taêng GDP; INFt: Laïm phaùt taïi naêm t.

3. Döõ lieäu vaø phöông phaùp nghieân cöùu
Nghieân cöùu thu thaäp soá lieäu töø baùo caùo taøi chính

thöôøng nieân cuûa 27/31 NHTM Vieät Nam trong caùc
naêm 2012-2016 töø Stoxplus, caùc bieán kinh teá vó moâ
ñöôïc söû duïng döõ lieäu töø thoâng tin website cuûa Ngaân
haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam. 

Nghieân cöùu thöïc hieän thoáng keâ moâ taû caùc bieán
theo caùc noäi dung: Soá trung bình, ñoä leäch chuaån,
giaù trò cöïc tieåu, cöïc ñaïi. Thieát laäp ma traän heä soá
töông quan vaø kieåm ñònh hieän töôïng ña coäng tuyeán.
Phaân tích hoài quy theo 2 phöông phaùp: REM vaø
FEM; söû duïng kieåm ñònh Lagrangian Multiplier
(LM), kieåm ñònh Hausman ñeå löïa choïn moâ hình
phuø hôïp vaø kieåm tra hieän töôïng töï töông quan giöõa
bieán giaûi thích vaø phaàn dö; söû duïng phöông phaùp
sai soá chuaån maïnh vôùi tuøy choïn cluster (phuø hôïp
vôùi döõ lieäu baûng coù soá caù theå lôùn vaø thôøi gian nhoû)
ñeå kieåm ñònh hieän töôïng phöông sai sai soá thay ñoåi.

4. Keát quaû phaùp nghieân cöùu
Nghieân cöùu thu thaäp döõ lieäu cuûa 27 NH töø 2012-

2016, töông öùng vôùi 135 quan saùt khaû duïng. Thoáng
keâ moâ taû cho thaáy, caùc bieán ROA vaø NIM coù giaù trò
trung bình laàn löôït laø 0.55%, 2.78%, caùc bieán giaûi
thích coù giaù trò lôùn hôn 0, phaân phoái beân phaûi truïc
tung, khoâng theo phaân phoái chuaån, nhöng do maãu
coù soá quan saùt lôùn neân quy luaät phaân phoái Student
gaàn vôùi phaân phoái chuaån. Ngoaøi ra, caùc bieán coù ñoä
leäch chuaån nhoû ngoaøi tröø bieán SIZE coù ñoä leäch
chuaån khaù lôùn cho thaáy söï cheânh leäch lôùn veà quy
moâ giöõa caùc NH.

Ma traän töông quan giöõa caùc bieán ñoäc laäp ñöôïc
söû duïng trong moâ hình töông ñoái thaáp (<0.8) neân
caùc bieán khoâng töông quan chaët cheõ, khoâng thay
theá cho nhau, vì theá, döõ lieäu coù ñoä tin caäy vaø coù

TAØI CHÍNH - NGAÂN HAØNG - BAÛO HIEÅM

Soá 4 - Thaùng 4/2018

VIF 1/VIF

SIZE 3.16 0.316082

EA 3.09 0.323403

LDR 1.23 0.814776

CIR 3.62 0.276042

LAE 3.03 0.330164

FDC 1.86 0.538976

NII 1.34 0.744578

GDP 4.59 0.218096

INF 3.79 0.263712

Mean VIF 2.86

Baûng 1. Heä soá phoùng ñaïi phöông sai
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theå tieán haønh hoài quy. Keát quaû kieåm ñònh VIF
(Baûng 1) cho thaáy taát caû caùc heä soá ñeàu nhoû hôn 10,
neân hieän töôïng ña coäng tuyeán khoâng xaûy ra trong
boä soá nghieân cöùu.

4.1. Keát quaû öôùc löôïng vaø kieåm ñònh hoài quy ROA
Keát quaû hoài quy ROA theo moâ hình REM vaø

FEM cho thaáy, moâ hình REM laø moâ hình toát hôn
ñöôïc choïn. Giaù trò Prob cuûa thoáng keâ F = 0.0000
<0.05 neân moâ hình coù yù nghóa thoáng keâ vôùi möùc yù
nghóa 5%. Keát quaû kieåm ñònh LM cho giaù trò Prob
> chibar2 = 0.0000 <0.05, neân moâ hình coù hieän
töôïng phöông sai sai soá thay ñoåi. Kieåm ñònh
Wooldridge cho giaù trò Prob > F = 0.0017 <0.05,
neân moâ hình gaëp hieän töôïng töông quan cuûa sai soá.

Keát quaû öôùc löôïng laïi moâ hình vôùi phöông phaùp
RE-Cluster (Baûng 2) cho thaáy, caùc bieán ñoäc laäp
trong moâ hình giaûi thích ñöôïc 53.79% söï thay ñoåi
cuûa bieán phuï thuoäc ROA. Vôùi Prob>chi2 =0.0000
<0.05, giaû thuyeát veà caùc heä soá hoài quy ñoàng thôøi
baèng 0 ñeàu bò baùc boû vôùi möùc yù nghóa 5%, neân moâ
hình phuø hôïp vaø coù yù nghóa thoáng keâ. Coù 3 taùc
ñoäng ñeán ROA laø EA, CIR vaø GDP coù yù nghóa
thoáng keâ vôùi möùc yù nghóa 5%.

4.2. Keát quaû öôùc löôïng vaø kieåm ñònh hoài quy NIM
(Baûng 3)
Keát quaû hoài quy NIM theo moâ hình REM vaø

FEM cho thaáy moâ hình REM laø moâ hình toát hôn

ñöôïc choïn. Giaù trò Prob cuûa thoáng keâ F = 0.0000
<0.05 neân moâ hình REM coù yù nghóa thoáng keâ vôùi
möùc yù nghóa 5%. Keát quaû kieåm ñònh LM cho giaù trò
Prob > chibar2 = 0.0000 <0.05 neân moâ hình coù hieän
töôïng phöông sai sai soá thay ñoåi. Kieåm ñònh
Wooldridge cho giaù trò Prob > F = 0.0008 <0.05
neân moâ hình gaëp hieän töôïng töông quan cuûa sai soá.

Keát quaû öôùc löôïng laïi moâ hình vôùi phöông phaùp
RE-Cluster (Baûng 3) cho thaáy, caùc bieán ñoäc laäp
trong moâ hình giaûi thích ñöôïc 74.71% söï thay ñoåi
cuûa bieán phuï thuoäc NIM. Vôùi Prob>chi2 = 0.0000
<0.05, caùc heä soá hoài quy ñoàng thôøi baèng 0 ñeàu bò
baùc boû vôùi möùc yù nghóa 5% neân moâ hình naøy phuø
hôïp vaø coù yù nghóa thoáng keâ. Coù 5 bieán laø EA, CIR,
LAE, FDC, NII taùc ñoäng ñeán NIM coù yù nghóa
thoáng keâ vôùi möùc yù nghóa 5%.

4.3. Thaûo luaän keát quaû nghieân cöùu
Keát quaû nghieân cöùu xaùc ñònh 6 nhaân toá taùc ñoäng

ñeán khaû naêng sinh lôïi NHTM Vieät Nam thôøi kyø
2012-2016 vôùi möùc yù nghóa 5% cuï theå nhö sau:

Tæ leä chi phí löông/thu nhaäp hoaït ñoäng chæ coù yù
nghóa thoáng keâ cho moâ hình hoài quy NIM vaø taùc
ñoäng ngöôïc chieàu. Khi tæ leä naøy taêng 1% thì NIM
giaûm 3.5%. Keát quaû naøy töông ñoàng vôùi nghieân
cöùu cuûa Aremu vaø coäng söï (2013) nhöng chöa ñöôïc
caùc nghieân cöùu trong nöôùc tröôùc ñaây ñeà caäp. Keát
quaû naøy cuõng phuø hôïp vôùi thöïc tieãn khoù khaên cuûa

TAÏP CHÍ COÂNG THÖÔNG

Soá 4 - Thaùng 4/2018

ROA Coef.
Robust Std.

Err
Z P>

SIZE 0.0006981 0.0005535 1.26 0.207    

EA 0.0400799    0.016675 2.40 0.016     

LDR 0.0020457   0.0020544 1.00 0.319    

CIR -0.019013 0.0035772 -5.32 0.000     

LAE 0.0021682   0.0061359 0.35 0.724     

FDC -0.0045815   0.0125684 -0.36 0.715    

NII -0.0438313   0.0719459 -0.61 0.542    

GDP -0.2400934   0.0824302 -2.91 0.004    

INF -0.0127389   0.0118162 -1.08 0.281    

_cons 0.0177634 0.0110773 2.55 0.109

Wald chi2(9) = 132.61;  Prob > chi2 = 0.0000; R-sq  = 0.5379

Baûng 2. Keát quaû hoài quy ROA vôùi sai soá chuaån maïnh tuøy
choïn cluster

NIM Coef.
Robust Std.

Err
Z P>

SIZE -0.000354   0.001494 -0.24 0.813

EA 0.1044117   0.036441 2.87 0.004

LDR 0.0070385   0.004184 1.68 0.093

CIR -0.0378161   0.005837 -6.48 0.000

LAE -0.0352781 0.011202    -3.15 0.002

FDC 0.1541971   0.034642 4.45 0.000

NII -1.025221   0.124895 -8.21 0.000

GDP 0.0672782   0.196294 0.34 0.732

INF 0.0221253   0.029389 0.75 0.452

_cons 0.0389944   0.018542 2.10 0.035

Wald chi2(9) = 212.01;  Prob > chi2 = 0.0000;  R-sq  = 0.7471

Baûng 3. Keát quaû hoài quy NIM vôùi sai soá chuaån maïnh tuøy
choïn cluster
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ngaønh NH Vieät Nam trong thôøi gian qua, caùc NH
buoäc phaûi caét giaûm maïnh nhaân söï vaø NH naøo söû
duïng nhaân söï hieäu quaû seõ coù taùc ñoäng raát lôùn ñeán
khaû naêng sinh lôïi.

Tæ leä chi phí vay voán/toång nôï phaûi traû laõi coù yù
nghóa thoáng keâ cho moâ hình hoài quy NIM vaø taùc
ñoäng thuaän chieàu nhöng traùi vôùi kyø voïng ñaët ra.
Khi tæ leä chi phí vay voán treân toång nôï phaûi traû laõi
taêng 1% thì heä soá NIM taêng 15%. Keát quaû naøy traùi
ngöôïc vôùi kyø voïng trong nghieân cöùu cuûa Dietrich
vaø Wanzenried (2011) nhöng khaù hôïp lyù vôùi ñaëc
thuø hoaït ñoäng caùc NH Vieät Nam trong giai ñoaïn
naøy. Tuy laõi suaát huy ñoäng vaø cho vay trong thôøi kyø
ngaøy caøng coù xu höôùng giaûm, nhöng laõi suaát cho
vay giaûm khoâng ñaùng keå vaø vaãn coøn duy trì ôû möùc
khaù cao so vôùi laõi suaát huy ñoäng neân nhieàu NH môû
roäng huy ñoäng voán toát (vôùi laõi suaát cao) ñeå cho vay
vaãn coù theå taêng khaû naêng sinh lôïi. Cuï theå, naêm
2011, laïm phaùt laø 20%, laõi suaát cho vay cao (26%),
laõi suaát lieân NH coù luùc leân ñeán 35%, trong caùc naêm
2011-2012, caùc NHTM lao vaøo cuoäc chaïy ñua taêng
laõi suaát, laõi suaát ngaén haïn cao hôn laõi suaát daøi haïn,
doanh nghieäp vaø ngöôøi daân haèng ngaøy chæ lo ñi ruùt
tieàn göûi ôû NH naøy ñeå chuyeån sang göûi NH khaùc. 

Tæ leä chi phí hoaït ñoäng/thu nhaäp hoaït ñoäng coù yù
nghóa thoáng keâ ôû caû 2 moâ hình vaø taùc ñoäng ngöôïc
chieàu. Khi tæ leä naøy taêng 1% thì ROA giaûm 1,9% vaø
NIM giaûm 3.7%. Keát quaû naøy phuø hôïp vôùi nghieân
cöùu tröôùc ñaây taïi Vieät Nam. Ngoaøi ra, tæ leä thu nhaäp
ngoaøi laõi vay/toång taøi saûn chæ coù yù nghóa thoáng keâ
cho moâ hình hoài quy NIM vaø coù taùc ñoäng ngöôïc
chieàu. Khi tæ leä naøy taêng 1% thì heä soá NIM cuûa NH
giaûm 102%. Keát quaû naøy phuø hôïp vôùi caùc nghieân
cöùu tröôùc vaø coù theå lyù giaûi bôûi caùc NH Vieät Nam
ñaõ baét ñaàu môû roäng hoaït ñoäng dòch vuï nhöng chi
phí cho dòch vuï naøy lôùn hôn nhieàu so vôùi thu nhaäp
nhaän ñöôïc. Theo soá lieäu thu thaäp, nhieàu NH coù
möùc thu nhaäp ngoaøi laõi aâm.

Tæ leä voán chuû sôû höõu/toång taøi saûn coù yù nghóa
thoáng keâ ôû caû 2 moâ hình vaø coù taùc ñoäng thuaän
chieàu maïnh hôn caùc bieán khaùc. Khi tæ leä naøy taêng
1% thì ROA taêng 4% vaø NIM taêng theâm 10.44%.
Keát quaû naøy phuø hôïp vôùi nghieân cöùu cuûa Traàn Vieät
Duõng (2014). 

Toác ñoä taêng cuûa GPD chæ coù yù nghóa thoáng keâ ôû
möùc 5% cho moâ hình hoài quy ROA vaø coù taùc ñoäng
ngöôïc chieàu nhöng traùi vôùi kyø voïng. Cuï theå, khi toác
ñoä taêng cuûa GDP taêng 1% thì ROA giaûm 24%. Ñieàu

naøy coù theå ñöôïc giaûi thích vôùi lyù do trong giai ñoaïn
naøy, neàn kinh teá Vieät Nam coù toác ñoä taêng GDP lieân
tuïc, nhöng caùc NH chöa taän duïng ñöôïc ñieàu naøy ñeå
môû roäng quy moâ kinh doanh vaø vaãn coøn bò aûnh
höôûng töø haäu quaû cuûa cuoäc khuûng hoaûng kinh teá
2008. Maët khaùc, vieäc taùi caáu truùc laïi ngaønh NH trong
giai ñoaïn naøy cuõng sieát chaët laïi caùc hoaït ñoäng tín
duïng, daãn ñeán lôïi nhuaän cuûa caùc NH giaûm suùt, chæ
baét ñaàu phuïc hoài nheï vaøo naêm 2016. 

5. Keát luaän
Nghieân cöùu ñaõ chæ ra khaû naêng sinh lôøi cuûa

NHTM Vieät Nam giai ñoaïn 2012-2016 suït giaûm
traàm troïng bôûi caùc nhaân toá nhö hieäu quaû nhaân söï,
chi phí taøi chính, ña daïng hoùa thu nhaäp, hieäu quaû
hoaït ñoäng, möùc ñoä an toaøn voán vaø toác ñoä taêng GDP,
trong ñoù, hieäu quaû nhaân söï vaø chi phí taøi chính laø 2
yeáu toá phaûn aùnh ñaëc thuø cuûa ngaønh NH Vieät Nam
trong thôøi kyø naøy vaø chöa ñöôïc caùc nghieân cöùu tröôùc
ñaây phaùt hieän. Ñeå caûi thieän khaû naêng sinh lôøi, caùc
NH caàn quan taâm ñeán caùc vaán ñeà sau: 

(1) Caàn coi yeáu toá con ngöôøi, toå chöùc, saép xeáp,
ñaøo taïo laïi nhaân söï, coù chính saùch ñaõi ngoä hôïp lyù ñeå
khuyeán khích, taïo ra ñoäng löïc thuùc ñaåy ngöôøi lao
ñoäng nhaèm söû duïng hôïp lyù hieäu quaû nhaân söï cuûa NH. 

(2) Coù bieän phaùp, keá hoaïch ñeå toái thieåu hoùa chi
phí hoaït ñoäng. Vôùi vieäc mong muoán môû roäng kinh
doanh luoân ñi keøm vôùi löôïng chi phí boû ra khoâng
nhoû, neân caùc NH phaûi caân nhaéc ñeå coù keá hoaïch
kinh doanh hieäu quaû, giuùp toái thieåu hoùa chi phí hoaït
ñoäng ñeå toái ña hoùa lôïi nhuaän. Ngoaøi ra, NH caàn
caân nhaéc veà hieäu quaû khi phaùt trieån caùc hoaït ñoäng
dòch vuï phi laõi, ñaëc bieät ñoái vôùi NH coù quy moâ nhoû,
neân taäp trung naâng cao chaát löôïng cuûa hoaït ñoäng
truyeàn thoáng, hoaëc taäp trung vaøo nhoùm khaùch haøng
maø hoï coù lôïi theá trong hoaït ñoäng naøy hôn laø ña
daïng hoùa caùc lónh vöïc khaùc.

(3) Caàn phaûi gia taêng voán chuû sôû höõu cuøng vôùi
söï thay ñoåi veà caáu truùc sôû höõu voán seõ goùp phaàn
thay ñoåi naêng löïc quaûn trò ñieàu haønh vaø chaát löôïng
hoaït ñoäng cuûa NH, bôûi ñaây laø yeáu toá coù taùc ñoäng
raát maïnh ñeán ROA vaø NIM cuûa ngaønh NH Vieät
Nam trong thôøi gian qua.

(4) Chính phuû caàn coù chính saùch tieàn teä, ñaëc
bieät laø chính saùch laõi suaát vaø chính saùch tín duïng
hôïp lyù nhaèm thuùc ñaåy kinh teá phaùt trieån beàn vöõng,
ñoàng thôøi, taïo ñieàu kieän thuaän lôïi cho caùc NH sinh
lôïi phuø hôïp vôùi xu höôùng taêng tröôûng kinh teá cuûa
ñaát nöôùc 
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ABSTRACT:
The article studies the impacts of various factors on the profitability of Vietnamese commercial

banks in the period of 2012-2016. By using panel data and making regression through two models,
random effect model (REM) and fixed effect model (FEM), the study finds six out of the nine
variables included in the study are significant. These significant variables having effects on the bank
profitability include: financial costs, human resources efficiency, the safety level of equity, the
income diversification and the economic growth.

Keywords: Profitability, financial cost, human resource efficiency, commercial bank size, liquidity.


