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1. Giới thiệu

Các ngân hàng thương mại là loại hình doanh
nghiệp chuyên môn hóa trong hoạt động cho vay
(Rose, 2002). Cũng như các nước khác ở trên thế
giới, các ngân hàng tại Việt Nam đóng vai trò then
chốt trong việc huy động vốn và phân bổ vốn trong
nền kinh tế vì hầu hết nguồn tài chính được huy
động thông qua hệ thống các ngân hàng thương mại
(Phan Thị Thu Hà, 2011). Kết quả hoạt động của
ngân hàng được đo bằng các tỷ số tài chính là một
trong những trọng tâm của công tác quản trị ngân
hàng thương mại cũng như các cổ đông (Rose,
2002; Saunders & cộng sự, 2006). Những chỉ số tài
chính này phản ánh hiệu quả của công tác quản trị
ngân hàng nhằm tạo ra lợi nhuận và giá trị cho

người sử hữu.

Các cam kết của Việt Nam về tự do hóa thị trường
tài chính cũng mang lại các thách thức to lớn cho
các ngân hàng nội địa. Nền kinh tế Việt Nam cũng
như hệ thống ngân hàng gắn bó ngày càng sâu và
rộng với các biến động cả trên phương diện vĩ mô
và vi mô ở trong và ngoài nước cũng đồng nghĩa với
việc hiệu quả hoạt động của hệ thống ngân hàng
cũng rất nhạy cảm với các biến động ấy. Ngoài ra,
các ngân hàng không chỉ phải cạnh tranh trực tiếp
với nhau mà còn phải đối diện với sự cạnh tranh
ngày càng gay gắt từ các tổ chức tài chính phi ngân
hàng (các tổ chức tín dụng, các công ty bảo hiểm)
cũng như buộc phải thích ứng và áp dụng nhanh
chóng các đổi mới của công nghệ ngân hàng (Staik-
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ouras & Steliarou, 1999). 

Trong thời gian qua, đặc biệt kể từ khủng hoảng
kinh tế - tài chính bắt nguồn ở Hoa Kỳ, nền kinh tế
Việt Nam đối mặt với những thách thức to lớn: tăng
trưởng chậm lại, sản xuất đình đốn, lạm phát cao, nợ
xấu tăng nhanh. Trước các ảnh hưởng tiêu cực của
các nhân tố vĩ mô này, hệ thống ngân hàng thương
mại ở Việt Nam là nhóm ngành chịu ảnh hưởng
nặng nề nhất (Ngo, 2012). Điều này được minh
chứng qua việc cắt giảm nhân viên, lợi nhuận và các
chỉ tiêu tài chính trọng yếu như ROE, ROA giảm
nhanh chóng. Một số ngân hàng nhỏ thì chọn giải
pháp là sáp nhập với các ngân hàng lớn hơn. Tình
hình khó khăn trên cũng buộc ngân hàng nhà nước
(SBV) đưa ra các biện pháp khẩn cấp cũng như tăng
cường giám sát và điều hành đối với hệ thống ngân
hàng thương mại (Vu & Turnell, 2010). 

Trong bối cảnh đó, nhận diện và đánh giá vai trò
của những nhân tố ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt
động của các ngân hàng thương mại là quan trọng
đối với không chỉ đội ngũ quản trị mà còn quan
trọng đối với các nhà đầu tư và hoạch định chính
sách (Mishkin, 2009; Phan Thị Thu Hà, 2011). Mục
tiêu của nghiên cứu này là đưa ra các bằng chứng
thực nghiệm về ảnh hưởng của các nhân tố vĩ mô
lẫn vi mô ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt động của
ngân hàng.

2. Các nghiên cứu trên thế giới về các nhân tố
ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt động của ngân
hàng thương mại

2.1. Các tiêu chí đánh giá hiệu quả hoạt động
của ngân hàng thương mại

Các tỷ số tài chính là những tiêu chí được sử dụng
phổ biến nhất trong đánh giá, phân tích và phản ánh
hiệu quả hoạt động của các ngân hàng thương mại
và được sử dụng thường xuyên trong các nghiên cứu
(Berger & cộng sự, 1997;  At.hanaso.glo.u  & cộng
sự, 2008; Sufian, 2009; Anbar & Alpe.r, 2011).
Theo Rose (2004) và Phan Thị Thu Hà (2011),
chúng là các chỉ tiêu kế toán thuần túy và đối với
mục tiêu đánh giá hiệu quả hoạt động của ngân hàng
thương mại thì ba số sau đây được sử dụng phổ biến
nhất: (1) lãi ròng NIM (Net Interest Margin); (2) lợi
nhuận trên tổng tài sản ROA (Return on Assets), và
(3) lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu ROE (Return on
Equity).

Lãi ròng NIM phản ánh năng lực của đội ngũ
quản trị trong việc duy trì sự tăng trưởng của các

nguồn thu đến từ các khoản cho vay, đầu tư và phí
dịch vụ so với mức tăng của chi phí (Rose, 2002;
Mishkin, 2009). Tiêu chí này đo lường mức chênh
lệch giữa thu từ lãi và chi trả lãi mà ngân hàng có
thể đạt được thông qua kiểm soát một cách hiệu quả
các tài sản sinh lời và theo đuổi các nguồn vốn có
chi phí thấp. 

Lợi nhuận trên tổng tài sản ROA là một chỉ tiêu
phản ánh tính hiệu quả của việc quản lý các tài sản
của tổ chức. Tiêu chí này đại diện cho năng lực của
hội đồng quản trị ngân hàng trong quá trình chuyển
tài sản của ngân hàng thành thu nhập ròng và lợi
nhuận. ROA được sử dụng rộng rãi trong phân tích
hiệu quả hoạt động và đánh giá tình hình tài chính
của các tổ chức kinh tế nói chung cũng như của
ngân hàng nói riêng. Một mức thấp của ROA có thể
là hậu quả của một chính sách đầu tư hay cho vay
phi hiệu quả hoặc dàn trải dẫn đến lợi nhuận không
đủ trang trải cho các chi  phí  hoạt động của ngân
hàng. Ngược lại, ROA cao thường phản ánh hiệu
quả của hoạt động cho vay là các tài sản trên bảng
cân đối kế toán của ngân hàng. Một chỉ số ROA cao
cũng phản ánh cơ cấu tài sản hợp lý của ngân hàng. 

Cuối cùng, tiêu chí ROE là một thước đo khả
năng sinh lời cho các cổ đông và đây thường là một
trong những tiêu chí quan trọng nhất đối với nhà đầu
tư. Tiêu chí này thể hiện thu nhập mà các cổ đông
nhận được từ việc đầu tư vào ngân hàng (Rose,
2002; Saunders & cộng sự, 2006). Tiêu chí này cũng
phản ánh mức độ đền bù cho những rủi ro mà cổ
đông chấp nhận khi họ đầu tư vào một tổ chức
doanh nghiệp nói chung cũng như ngân hàng nói
riêng. 

2.2. Nghiên cứu về các nhân tố ảnh hưởng đến
hiệu quả hoạt động của các ngân hàng thương
mại trên thế giới

2.2.1. Các nghiên cứu ở các quốc gia phát triển

Trước những năm 1980, hầu hết các nghiên cứu
về chủ đề này chủ yếu được thực hiện ở các nước
Tây Âu và Bắc Mỹ và thường tập trung vào hai
hướng chủ đạo. Hướng thứ nhất là nhận diện, đo
lường các nhân tố tác động đến hiệu quả hoạt động
của ngân hàng trên quy mô lớn giữa các quốc gia
khác nhau bằng cách xác định những tương đồng và
khác biệt giữa hệ thống tài chính của các quốc gia
(Mo.lyne.ux & T.ho.rnt.o.n, 1992; Demirguc-Kunt
& Huizinga, 1999; Staikouras & Wood, 2004;
Goddard & cộng sự, 2004). Hướng thứ hai là nghiên
cứu toàn bộ hệ thống ngân hàng thương mại của
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những quốc gia riêng biệt (Berger & cộng sự, 1987;
Neely & Wheelock, 1997; Mamatzakis & Remoun-
dos, 2003; Athanasoglou & cộng sự, 2008). 

Tại Nhật Bản, các nghiên cứu của Liu & Wilson
(2010) nghiên cứu ảnh hưởng của các nhân tố như
quy mô về thị phần, tăng trưởng GDP và cấu trúc sở
hữu của các ngân hàng lên hiệu quả hoạt động. Dựa
trên dữ liệu tài chính của toàn bộ các ngân hàng sau
giai đoạn suy thoái sâu của nền kinh tế nhật những
năm 1990, hai tác giả đã đưa ra bằng chứng thực
nghiệm cho thấy tiềm lực về vốn và quy mô được
đại diện bằng tỷ lệ vốn chủ sở hữu, tổng tài sản tác
động tích cực lên hiệu quả hoạt động của các ngân
hàng. Ngoài ra, các tác giả cũng chỉ ra rằng mức độ
đa dạng hóa các hoạt động của ngân hàng cũng như
thị phần của ngân hàng có tương quan thuận với
hiệu quả hoạt động và các kết quả này có ý nghĩa
thống kê.  

Dietrich & Wanzenried (2011) sử dụng dữ liệu
của 372 ngân hàng thương mại ở Thụy Sĩ trong giai
đoạn 1999 – 2009 để nghiên cứu các nhân tố ảnh
hưởng đến lợi nhuận của hệ thống ngân hàng trước
và sau khủng hoảng tài chính. Nghiên cứu chỉ ra
rằng lợi nhuận của ngân hàng bị ảnh hưởng chủ yếu
bởi các nhân tố thuộc nội bộ ngân hàng (bank-
spe.cific factors) như hiệu quả hoạt động, tăng
trưởng của khoản cho vay, chi phí lãi và chất lượng
quản trị ngân hàng. Cụ thể, tăng trưởng của khoản
cho vay có tương quan dương với hiệu quả hoạt
động được đại diện bằng ROE, ROA, PE, và NIM.
Ngoài ra, các ngân hàng có hoạt động đa dạng sẽ có
lợi nhuận cao hơn nhóm còn lại. 

Nhằm đánh giá và nghiên cứu chi tiết ảnh hưởng
và vai trò của các nhân tố vĩ mô (external factor) lên
hiệu quả hoạt động, Pasiouras & Kosmidou (2007)
sử dụng dữ liệu của các ngân hàng ở 15 nước thuộc
liên minh Châu Âu trong thời kì 1995 – 2001. Dựa
trên kết quả phân tích, hai tác giả đã chỉ ra bằng
chứng thực nghiệm rằng hiệu quả hoạt động của
ngân hàng không chỉ bị ảnh hưởng bởi một số nhân
tố vi mô (internal factors) mà còn bị ảnh hưởng bởi
các nhân tố vĩ mô. 

Cụ thể, tỷ lệ an toàn vốn tối thiểu CAR (capital
adequacy ratio) không phải là một nhân tố ảnh
hưởng đến hiệu quả hoạt động. Trong khi đó, chi phí
hoạt động ảnh hưởng tiêu cực nhưng với mức độ
khác nhau hoàn toàn lên hiệu quả hoạt động của các
ngân hàng nội địa và ngân hàng nước ngoài. Quy
mô của ngân hàng cũng như mức độ đa dạng hóa

trong hoạt động của ngân hàng có ảnh hưởng tích
cực lên hiệu quả hoạt động. Điều này ngụ ý rằng để
nâng cao hiệu quả hoạt động của ngân hàng thương
mại, đội ngũ quản trị nên tập trung và cải thiện chất
lượng quản trị nhằm giảm chi phí hoạt động cũng
như đa dạng hóa sản phẩm và hoạt động của ngân
hàng bằng cách áp dụng các công nghệ ngân hàng
mới. 

Về vài trò của các nhân tố vĩ mô, ngoại trừ mức
độ tập trung của ngành ngân hàng cũng như thị
phần, thì ảnh hưởng của GDP và lạm phát lên hiệu
quả hoạt động là không nhất quán. Điều này được
giải thích bởi kì vọng, phong cách quản trị ngân
hàng trước các biến động thuộc về nhân tố vĩ mô tại
các quốc gia là khác nhau. 

Hướng nghiên cứu tập trung lên số liệu mảng của
nhiều quốc gia khác nhau nhằm đánh giá rõ hơn vai
trò của các nhân tố vĩ mô còn được thực hiện bởi
nhiều tác giả khác. Chẳng hạn, Kunt. & Huizinga
(1999) sử dụng dữ liệu mảng từ 80 quốc gia trong
giai đoạn 1988 – 1995 đã chỉ ra rằng sự khác biệt về
lãi thuần IM (interest margin) và các chỉ tiêu tài
chính đại diện cho kết quả hoạt động của ngân hàng
phụ thuộc vào hai nhóm nhân tố. 

Thứ nhất là nhóm các nhân tố nội bộ mang tính
vi mô đặc trưng cho phong cách và chất lượng quản
trị của ngân hàng. Thứ hai là nhóm các nhân tố vĩ
mô nằm ngoài tầm khống chế của ngân hàng như
thuế, các quy định về bảo hiểm tiền gửi, mức độ
chặt chẽ của các thiết chế và luật pháp điều chỉnh và
quản lý hệ thống ngân hàng cũng như mức độ mở
của hệ thống tài chính nói chung. 

Các bằng chứng thực nghiệm từ nghiên cứu này
chỉ ra tác động tích cực của quy mô vốn và tác động
tiêu cực của tỷ lệ dự trữ bắt buộc đối với các ngân
hàng thương mại. Khi tính đến các khác biệt về mức
độ đa dang hóa hoạt động cũng như đòn bẩy, nghiên
cứu này cũng chỉ ra rằng các ngân hàng có tỷ lệ tổng
tài sản so với GDP thấp, mức độ tập trung thấp có
ảnh hưởng tiêu cực lên hiệu quả hoạt động của ngân
hàng. Về điểm này, kết luận của nghiên cứu là trái
ngược với những kết luận được đưa ra bởi Pasiouras
& Kosmidou (2007). 

Nghiên cứu này cũng chỉ ra rằng các ngân hàng
nước ngoài hoạt động tại các quốc gia đang phát
triển sẽ có lợi nhuận cao hơn các ngân hàng của các
nước đang phát triển hoạt động ở các quốc gia phát
triển. Ngoài ra, các ngân hàng ở các quốc gia phát
triển dễ bị tổn thương hơn trước các biến động tiêu
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cực của các nhân tố vĩ mô như tăng trưởng GDP,
lạm phát, và thất nghiệp. Tương tự, các nhân tố vĩ
mô thuộc về thể chế pháp luật và môi trường kinh tế
- xã hội như cơ sở hạ tầng của hệ thống tài chính,
mức độ tham nhũng, mức độ tự do hóa của thị
trường tài chính có ảnh hưởng lớn hơn đến hiệu quả
hoạt động của các ngân hàng ở các nước đang phát
triển so với các ngân hàng ở các nước phát triển. 

Athanasoglou & cộng sự (2008) sử dụng dữ liệu
của 10 ngân hàng ở Hy Lạp và đưa ra bằng chứng
thống kê cho thấy vốn của ngân hàng ảnh hưởng
tích cực lên hiệu quả hoạt động (NIM, ROA). Tuy
nhiên, quy mô của ngân hàng lại có tương quan
ngược với ROE. Các nhân tố vi mô đặc trưng khác
cho ngân hàng như chi phí hoạt động, rủi ro tín dụng
ảnh hưởng tiêu cực lên hiệu quả hoạt động. Các
nhân tố thuộc vĩ mô như tăng trưởng GDP, lạm phát
có ảnh hưởng không rõ ràng và không có ý nghĩa
thống kê lên các tiêu chí như ROA, NIM. Ngoài ra,
mức độ tập trung và thị phần lại không ảnh hưởng
đến kết quả hoạt động. Kết luận này là trái ngược
với nghiên cứu của một số tác giả khác như Naceur
(2003), Pasiouras & Kosmidou (2007). 

2.2.2. Các nghiên cứu ở các quốc gia đang phát
triển

Tại Việt Nam, các nghiên cứu về những nhân tố
tác động đến hiệu quả hoạt động của ngân hàng là
chưa nhiều. Nghiên cứu của Dinh (2013) chỉ ra rằng
các ngân hàng nước ngoài có kết quả hoạt động cao
hơn các ngân hàng trong nước mặc dù nhóm này có
thị phần bé và còn bị giới hạn về hoạt động. Điều
này được giải thích bởi sự khác biệt đến từ năng lực
quản trị cũng như việc áp dụng các công nghệ ngân
hàng hiện đại của các ngân hàng nước ngoài nhằm
giảm chi phí hoạt động. Các nhân tố khác như tỷ lệ
vốn chủ sở hữu, GDP có tác động mạnh hơn lên
hiệu quả hoạt động của khối ngân hàng nội so với
các ngân hàng nước ngoài. Một kết luận đáng chú ý
khác của nghiên cứu này là trích lập dự phòng và
hiệu quả hoạt động có quan hệ ngược chiều và kết
luận này có ý nghĩa thống kê. Hạn chế của nghiên
cứu này là tác giả chỉ mới nghiên cứu vai trò của
nhân tố vĩ mô là GDP đối với hiệu quả hoạt động
của ngân hàng mà chưa tính đến các yếu tố khác.
Bên cạnh đó, các nhân tố vi mô như mức độ đa dạng
hóa hoạt động, hiệu quả quản trị, thanh khoản của
ngân hàng – những nhân tố phổ biến thường thấy
trong các nghiên cứu trên thế giới về chủ đề này tác

giả cũng chưa đưa vào mô hình nghiên cứu.   

Tại Malaysia, Guru & cộng sự, (2002) sử dụng
dữ liệu mảng của 153 ngân hàng giai đoạn 1995 –
2000 nhằm nghiên cứu vai trò và tác động của các
nhân tố vi mô đặc trưng cho ngân hàng như thanh
khoản, chi phí hoạt động, chi phí quản trị, quy mô
ngân hàng cũng như các nhân tố vĩ mô như tăng
trưởng GDP, lạm phát, tăng trưởng của thị trường,
lãi suất cơ bản lên hiệu quả hoạt động. Bằng chứng
thực nghiệm chi ra rằng chi phí hoạt động và chi phí
quản trị có tác động tiêu cực và mạnh nhất lên hiệu
quả hoạt động. Tăng trưởng về các khoản vay cũng
như hoạt động đầu tư có tác động tích cực nhưng
chưa có ý nghĩa thống kê. Thanh khoản của ngân
hàng cũng như dự phòng tổn thất có ảnh hưởng tiêu
cực lên kết quả hoạt động. Kết luận này là tương tự
như nghiên cứu của Dinh (2013) với các dữ liệu ở
Việt Nam. Đáng chú ý là quy mô của ngân hàng lại
có tương quan âm với hiệu quả hoạt động. Về các
nhân tố vĩ mô, tăng trưởng của thị trường và GDP
có ảnh hưởng tích cực lên kết quả hoạt động. 

Một nghiên cứu khác của García-Herrero & cộng
sự (2009) sử dụng dữ liệu của các ngân hàng ở
Trung Quốc – nước có trình độ phát triển và môi
trường kinh tế, chính trị gần với Việt Nam nhất
nhằm giải thích cho kết quả hoạt động yếu kém của
các ngân hàng ở quốc gia này trong thời gian từ
1997 đến 2004. Nghiên cứu này chỉ ra rằng đối với
các ngân hàng mà chính phủ chiếm tỷ trọng sở hữu
ưu thế hoặc hoàn toàn thì quy mô của ngân hàng,
mức độ tập trung của ngành ngân hàng có tương
quan nghịch với hiệu quả hoạt động được đại diện
bằng ROE và NIM. Tuy nhiên, nhóm này lại ít hoặc
không bị ảnh hưởng bởi các nhân tố vĩ mô như tăng
trưởng GDP và thất nghiệp. Ngoài ra các nhân tố vi
mô như tăng trưởng của các khoản vay, quy mô của
ngân hàng có tương quan nghịch với hiệu quả hoạt
động. Đối với các ngân hàng cổ phần còn lại, hiệu
quả hoạt động là tương quan thuận với tăng trưởng
tài sản, quy mô ngân hàng. Hơn nữa, các ngân hàng
này lại bị ảnh hưởng tiêu cực bởi các nhân tố vĩ mô
như tăng trưởng GDP và lạm phát. Điều này cũng
ngụ ý rằng vai trò của sở hữu, mà ở đây là sở hữu
của chính phủ có một vai trò đáng kể trong việc giải
thích hiệu quả hoạt động của các ngân hàng. 

3. Dữ liệu và thiết kế nghiên cứu

Phần này tác giả trình bày mô hình nghiên cứu,
các biến số trong mô hình cũng như nguồn dữ liệu
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sử dụng cho nghiên cứu. 

3.1. Dữ liệu sử dụng cho nghiên cứu

Các dữ liệu vi mô được thu thập từ các báo cáo
tài chính đã được kiểm toán và được các ngân hàng
công bố. Nghiên cứu này tập  trung vào 9 ngân hàng
thương mại, các ngân hàng trong mẫu nghiên cứu
chiếm 60% tổng số vốn hóa thị trường và 72% thị
phần của toàn ngành. Về khoảng thời gian lựa chọn,
các tác giả chỉ dừng ở mốc năm 2014 là vì tại thời
điểm thu thập dữ liệu cho nghiên cứu này (tháng 12
năm 2015), hầu hết các ngân hàng chưa công bố báo
cáo tài chính quý 4 và do vậy không thể thu thập
được báo cáo tài chính năm 2015. 

Với các dữ liệu vĩ mô, nguồn số liệu được thu
thập từ tổng cục thống kê Việt Nam.  

3.2. Mô hình nghiên cứu

Kế thừa các nghiên cứu của các tác giả trước đây,
các nhân tố ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt động của
ngân hàng có thể được chia thành hai nhóm. Nhóm
thứ nhất là các nhân tố vi mô đặc trưng cho ngân
hàng (internal factors). Nhóm nhân tố thứ hai là các
nhân tố thuộc vĩ mô như nằm ngoài tầm kiểm soát
của ngân hàng (external factors). Nhằm nghiên cứu
các nhân tố ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt động của
ngân hàng, trong nghiên cứu này tác giả vận dụng
các mô hình định lượng có điều chỉnh với điều kiện
đặc thù của Việt Nam sau: 

Mô hình 1: RO.Ait. = α0 + α1BSit. + α2GT.Ait. +
α3CRit. + α4Rit. + α5.MEit. + α6Cit. + α7Iit. + α8GDPit.

+ α9IRit. + εit.

Mô hình 2: RO.E.it. = β0 + β1BSit. + β2GT.Ait. +
β3CRit. + β4Rit. + β5MEit. + β6Cit. + β7Iit. + β8GDPit.

+ β9IRit. + εit.

Mô hình 3: NIMit. = λ0 + λ1BSit. + λ2GT.Ait. +
λ3CRit. + λ4Rit. + λ5.MEit. + λ6Cit. + λ7Iit. + λ8GDPit.

+ λ9IRit. + εit

Trong đó ROE, ROA, và NIM lần lượt là lợi
nhuận trên vốn chủ sở hữu, lợi nhuận trên tổng tài
sản, và lợi nhuận thuần từ lãi là các biến phụ thuộc và
đại diện cho kết quả hoạt động của ngân hàng
(Be.rge.r, 1995; Ne.e.ly & Whe.e.lo.ck, 1997;
Mamat.zakis & Re.mo.undo.s, 2003). Các biến độc
lập trong các mô hình nghiên cứu được cho ở bảng 1.  

Các biến số này được tính toán dựa trên dữ liệu
thu thập từ các báo cáo tài chính được kiểm toán của
ngân hàng. Trong đó, quy mô BS của ngân hàng
được tính bằng logarit cơ số tự nhiên của tổng tài
sản (Mamat.zakis & Re.mo.undo.s, 2003; García-
Herrero & cộng sự, 2009), tăng trưởng tổng tài sản
được tính bằng tăng trưởng các khoản cho vay giữa
các năm (Kunt. & Huizinga, 1999; Pasiouras &
Kosmidou, 2007), rủi ro tín dụng CR được tính
bằng tỷ lệ của dự phòng rủi ro so với khoản cho vay
(At.hanaso.glo.u & cộng sự, 2008), rủi ro R được
tính bằng tỷ số của khoản cho vay và vốn chủ sở
hữu (García-Herrero & cộng sự, 2009; Be.rge.r &
cộng sự, 1995;  Ne.e.ly &  Whe.e.lo.ck, 1997), chi
phí quản trị ME là tỷ số giữa chi phí hoạt động chia
cho tổng các khoản vay (Mamat.zakis &
Re.mo.undo.s, 2003; At.hanaso.glo.u & cộng sự,
2008; Guru & cộng sự, 2002), tiềm lực vốn C là tỷ
lệ vốn chủ sở hữu và tổng tiền gửi trung hạn và dài
hạn của khách hàng mà ngân hàng huy động (Gar-
cía-Herrero & cộng sự,2009; Ne.e.ly &
Whe.e.lo.ck, 1997). Các biến số thuộc nhân tố vĩ mô
là GDP, lạm phát I, lãi suất cơ bản quy định bởi
ngân hàng nhà nước được lấy từ tổng cục thống kê

Bảng 1: Các biến độc lập của mô hình nghiên cứu
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(García-Herrero & cộng sự, 2009; Kunt. & Huizin-
ga, 1999; At.hanaso.glo.u & cộng sự, 2008). 

4. Thảo luận kết quả thu được

Phần này các tác giả trình bày và thảo luận các
kết quả thu được từ phân tích số liệu. Gujarati
(2004) đã đề xuất ba phương pháp phân tích sử dụng
chủ yếu cho dữ liệu mảng tương ứng với hai mô
hình ở trên: (1) mô hình tác động cố định FEM
(Fixed Effect Model), (2) mô hình tác động ngẫu
nhiên REM (Random Effect Model), và (3) sử dụng
hồi quy gộp (Pooled OLS). Tuy nhiên, hồi quy gộp
chỉ là một trường hợp cá biệt của mô hình tác động
cố định nên trong nghiên cứu này, các tác giả sẽ
thực hiện phân tích dữ liệu bằng cả mô hình tác
động cố định và mô hình tác động ngẫu nhiên. Kết
quả phân tích cho các mô hình được trình bày ở
bảng 2.

Dựa trên kết quả kiểm định Hausman chúng ta
thấy rằng REM phương pháp phân tích phù hợp cho

cả ba mô hình. Từ kết quả phân tích ở bảng 2 chúng
ta thấy rằng quy mô của ngân hàng có tương quan
thuận với ROA, ROE và có ý nghĩa thống kê ở mức
5% và 1% cho mô hình 1 và 2 nhưng không có ý
nghĩa thống kê ở mô hình 3. Tăng trưởng tổng tài
sản cho vay có tương quan thuận với cả ba tiêu chí
lợi nhuận nhưng chỉ có ý nghĩa thống kê ở mô hình
3 với biến phụ thuộc NIM. Biến rủi ro CR có ảnh
hưởng tiêu cực đối với các tiêu chí đại diện cho hiệu
quả hoạt động của ngân hàng nhưng kết luận này chỉ
có ý nghĩa thống kê với mô hình 3. Biến rủi ro R có
tác động tiêu cực đến hiệu quả hoạt động ở cả ba mô
hình nhưng chỉ có ý nghĩa thống kê ở mô hình 1 và
mô hình 2. Chi phí hoạt động tác động tiêu cực lên
hiệu quả hoạt động và kết luận này có ý nghĩa thống
kê ở mô hình 3. Đáng chú ý là tiềm lực vốn C của
ngân hàng lại có ảnh hưởng không nhất quán lên kết
quả hoạt động. Cụ thể là C ảnh hưởng tích cực lên
chỉ tiêu ROA nhưng lại tác động tiêu cực lên ROE
và NIM. 

Bảng 2: Kêt quả thu được từ phân tích số liệu cho ba mô hình nghiên cứu
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Trong số các biến số đại diện cho các nhân tố vĩ
mô, GDP tác động tích cực lên hiệu quả hoạt động
của các ngân hàng và kết luận này có ý nghĩa thống
kê với mô hình 1 và mô hình 2. Trong khi đó, lạm
phát I ảnh hưởng tiêu cực đến cả ba tiêu chí đại diện
cho hiệu quả hoạt động của ngân hàng. Lãi suất cơ
bản IR ảnh hưởng tiêu cực đến các tiêu chí đại diện
cho hiệu quả hoạt động của ngân hàng nhưng không
có ý nghĩa thống kê ở bất kì ngưỡng nào ở cả ba mô
hình. 

Như vậy, có thể thấy các bằng chứng thực nghiệm
chỉ ra rằng các nhân tố vi mô có vai trò ưu thế hơn
trong việc quyết định đến hiệu quả hoạt động của
ngân hàng. Trong số các nhân tố vĩ mô thì lạm phát
I và GDP tác động đến hiệu quả hoạt động theo hai
hướng ngược nhau. 

Những bằng chứng thực nghiệm từ nghiên cứu
này chỉ ra một số ngụ ý cho nhà quản trị ngân hàng,
nhà hoạch định chính sách cũng như các nhà nghiên
cứu. Đối với các nhà nghiên cứu và các nhà hoạch
định chính sách, các khám phá rút ra từ nghiên cứu
này có thể được sử dụng như là điểm khởi đầu, nền
tảng cho các nghiên cứu sâu hơn. Đối với đội ngũ
quản trị ngân hàng, những bằng chứng thực nghiệm
thu được từ nghiên cứu ngụ ý rằng các nhà quản lý
nên tập trung vào chất lượng quản trị, kiểm soát rủi
ro, và thận trọng trong việc mở rộng tín dụng cũng
như các hoạt động cho vay khác. Bên cạnh đó, cũng
cần nâng cao năng lực và năng suất lao động của đội

ngũ nhân viên, ứng dụng các công nghệ hiện đại
nhằm giảm chi phí hoạt động. Đối với các nhà
hoạch định chính sách, cải thiện các điều kiện kinh
tế vĩ mô cũng như hỗ trợ hiệu quả vận hành của hệ
thống tài chính nói chung và hệ thống ngân hàng
thương mại nói riêng bằng các chính sách linh hoạt
về lãi suất sẽ các điều kiện thuận lợi cho các ngân
hàng nâng cao hiệu quả hoạt động. 

Mặc dù các bằng chứng thực nghiệm thu được từ
phân tích số liệu xác nhận những kết luận từ các
nghiên cứu trước đó của Kunt. & Huizinga (1999),
Pasiouras & Kosmidou (2007), Mamat.zakis &
Re.mo.undo.s (2003), At.hanaso.glo.u & cộng sự,
(2008), García-Herrero & cộng sự, (2009) nhưng
nghiên cứu này cũng có một số hạn chế. Trước hết
là phạm vi nghiên cứu chỉ giới hạn ở 9 ngân hàng và
do vậy có thể không đại diện cho toàn bộ các ngân
hàng thương mại và điều này cũng ngụ ý rằng các
kết luận rút ra từ các bằng chứng thực nghiệm ở
nghiên cứu này có thể không áp dụng được cho toàn
bộ hệ thống các ngân hàng. Một hạn chế khác của
nghiên cứu này là chưa đánh giá tác động của các
nhân tố vi mô và vĩ mô lên các tiêu chí khác đại diện
cho hiệu quả hoạt động như chỉ số Tobin Q hay chỉ
số PE. Cuối cùng, mặc dù dữ liệu được sử dụng cho
phân tích là dữ liệu mảng vốn kết hợp cả các đặc
tính tối ưu giữa dữ liệu chéo và dữ liệu chuỗi thời
gian nhưng nghiên cứu này chưa giải quyết vấn đề
nội sinh của các biến ở mô hình.r
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