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Tém tit:

Bai viét nay nghién ciru nhitng nhan té anh hieong dén hé so ty 1é thu nhdp lai thuan (NIM) ciia
cdc ngdn hang thwong mai tai Viét Nam. Tdc gia sir dung dit liéu thir cap thu thdp tir bao cdo
tai chinh hop nhat da kiém todn ciia cdc ngdn hang trong giai doan tir ndm 2008, nam bat dau
cudc Pai khing hoang tai chinh toan cau, dén nam 2012, tat cd tao thanh 175 quan st dang
di liéu bang. Két qua ciia mé hinh hoi quy tuyén tinh sir dung phirong phdp binh phwong t6i
thiéu (OLS) cho thdy chi phi hoat ddng, chat lwong quan Iy, d tranh riii ro, va ti 1é lam phat
co anh hwong dwong ¢ mirc co y nghia lén NIM, trong khi mirc do tdp trung cua thi truong
ngdn hang cé anh hwéng dam 1én hé sé nay. Sau d6, mot s6 goi ¥ chinh sach dwoe dé xudt dé
gidam thiéu va kiém sodt NIM nham ndng cao hiéu qua kinh té ciia hé thong trung gian tai chinh.

Tir khéa: Nhan t6 anh huong, NIM, Ngan hang thuong mai

Determinants of net interest margin of commercial banks in Vietnam

Abstract:

This study provides an insight into the determinants of net interest margin (NIM) of commer-
cial banks in Vietnam during the recession period. We employ secondary data collected from
published audited consolidated financial reports of Vietnamese commercial banks from 2008,
the year marking the outbreak of the global financial crisis, to the end of 2012. Altogether, the
data constitute 175 panel-data observations. The regression using the ordinary least squares
method yields the result that operating expense, management quality, risk aversion, and infla-
tion rate have a positive effect on NIM, while the banking sector s market concentration affects
NIM negatively. Afterwards, some policy implications are derived from those findings to miti-
gate and put NIM under control, so that the efficiency of the financial intermediary system can
be developed.
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1. Gi6i thi¢u

Trong bbi canh Viét Nam dang nd luc khoi phuc
va binh 6n nén kinh té, ngdy cang nhiéu doanh
nghiép va t6 chirc co nhu cau vé vén, chu yéu la cac
khoan tin dyng tir cac ngan hang thuong mai. Mot
khao sat cia Phong Dy bio va Thong ké Tién té
thuoc Ngan hang Nha nudc Viét Nam cho thay ting
truong tin dung binh quan ctia nganh ngan hang
dugc du doan tang 1én muc 16.93% trong ndm 2015

tor mic 14.57% vao thang 12/2014. Mac du vay, di
liéu cua Phong Thuong mai va Cong nghiép Viét
Nam chi ra, trén thuc té, chi 33% cac doanh nghiép
tiép can dugc v6i nguodn tin dung. Do dé, cac nghién
ctru vé viéc phan bd ngudn vén mét cach hidu qua
tr& nén quan trong va cap bach. Trong do, hé s6 thu
nhap 1ai thuan (NIM) can duoc wu tién xem xét.

Hé s6 NIM ctia mot ngan hang duoc tinh bang
chénh 1éch gitta téng sb tién 13 nhan duoc tir hoat
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dong cho vay va tong sd tién 13i phai tra cho cac
khoan no va cac tai khoan tién guri, rdi chia cho gia
tri tai san sinh 1ai trung binh ctia ngan hang d6
(Dumici¢ va Ridzak, 2012). Pay ciling l1a dinh nghia
ciia NIM dugc str dung phd bién trong cac nghién
ctru khac (Claeys va Vander Vennet, 2007; Kalluci,
2012; Tarus, Chekol, va Mutwol, 2012). Thong
thuong, néu hé sé NIM ciia nganh ngan hang cang
cao thi hé thong trung gian tai chinh cang kém hiéu
qua (Rudra va Ghost 2004) Hé s6 NIM cao déng
nghla VO’l 1ai suat tiét kiém thap, khién han ché
ngudn tién gui, va 13i sudt cho vay cao, khién cac
doanh nghiép khé khin trong viéc tiép cén voi cac
ngudn tin dung (Zuzana va Tigran, 2008).

Vi vay, dé gitip cho céc doanh nghiép va toan nén
kinh té n6i chung, NIM cua cac ngan hang cin dugc
kiém soat & mot murc thap, nghia 1a dong vén s&
chay qua hé thdng trung gian tai chinh véi chi phi
thip. Mit khac, néu hé s6 NIM thép qua thi s& c6
anh hudng tiéu cuc dén 1oi nhuan cua cac ngan hang
(Zuzana va Tigran, 2008). O déy ton tai xung dot loi
ich giira nguoi lam chinh sach, c6 muc tiéu la ti da
hoa lgi ich cua xa hoi, va hé thong ngan hang
thwong mai, c6 muc tiéu 1a t6i da loi nhuan.

Trén thé gii da c6 rat nhiéu nghién ciru vé hé sb
NIM va cac nhéan t6 anh huéng dén no trong hon ba
thap ky qua (Demirgiig-Kunt va Huizinga, 1999;
Maudus va Fernandez de Guevara, 2004; Zuzana va
Tigram, 2008). Tuy nhién, cho dén nay van chua co
mot nghlen clru nao tap trung vao dé tai nay, va ca
chinh phti 1an cac ngan hang déu chua ¢ co sé khoa
hoc nao dé diéu chinh hé s NIM. D¢ 1a 1y do thoi
thuc tac gia tién hanh nghién ciru nay.

Trong khudn kho bai viét, tac gia s& nghién ctru
cac nhén t6 anh huong dén hé s6 NIM ciia cac ngan
hang thuong mai tai Viét Nam trong giai doan 2008-
2012. Cac nhan t6 nay dugc chia lam ba nhom:
nhom déac trung cho tung ngan hang, nhom dac
trung cho nganh ngan hang, va nhéom chi bao kinh
té vi mo. Sau khi xac dinh duge mé hinh, udc luong
cac tham sd, va quan sat nhirng mdi lién quan giita
nhitng nhan t6 nay va hé sb NIM, tic gia s& trinh
bay chiéu anh huéng cua timg nhan t6 1én NIM va
chi ra y nghia kinh té cua nhitng phat hién nay.

2. Co s6' 1y thuyét va phwong phap nghién ciru

Tru cot chinh trong 1y thuyét dwong dai vé hé sb
NIM cua cac ngan hang thuong mai 1a “mo6 hinh
giao dich” dugc Ho va Saunders d& xuit trong
nghién ctru ciia ho nadm 1981. M6 hinh nay xem cac
nghiép vu nhan tién gui va cho vay cta ngan hang
thuong mai tuong tu nhu céac giao dich mua ban trén
thi truong chiing khoan, trong d6 ngan hang déng

vai tro trung gian vé Von tao nguon cau cho nguol
mubn gln tién va tao ngudn cung cho ngudi mudn
vay von. Vi viéc kinh doanh nay ham chira nhiéu rui
ro, ngan hang thuong yéu ciu mot phan bu rui ro
bang khoang chénh 1éch giira tién 13i nhan dwoc khi
cho vay, hay “gia ban”, va tién 14i phai tra khi nhan
tién guri, hay “gi4 mua”.

Dua vao mo hinh nay, Ho va Saunders (1981) da
xac dinh hai nhan t6 anh hudng dén hé s6 NIM 1a su
canh tranh trong nganh ngan hang va rui ro 13i suét.
Trong nhitng nim sau d6, 1an luot nhidu nhan t6
khéac dugc cac nghién ctu xac dinh c6 gdy anh
huong 1én NIM. Allen (1988) thém vao yéu td riii ro
tin dung; Demirgiic-Kunt va Huizinga (1999) bd
sung don bay tai chinh, vén chu so hitu, thué; Saun-
ders va Schumacher (2000) nghién ctu thém cac
quy dinh, cAu tric thi truong, ph'?ln bu rdi ro, va
Maudos va Fernandez de Guevara (2004) dé xuat
thém chi phi hoat dong.

Trong khuén kho cta nghién ctru nay, ching ta
xem xét cac nhan t6 sau:

- Nhom dic trung cho ting ngan hang gém c6 chi
phi hoat dong, rui ro tin dung, chét luong quan ly,
d0 tranh rui ro;

- Nhom dic trung cho nganh ngan hang, bao gom
muc d6 tap trung thi truong;

- Nhom chi bao kinh té vi mé, gém chi s6 lam
phat va ting truong kinh té.

Nghién ctru lya chon mé hinh hdi quy ma
Demirgiic-Kunt va Huizinga (1999), Abreu va
Mendes (2002), va Tarus, Chekol, va Mutwol
(2012) su dung trong cac cong trinh cua ho, dua trén
phuong phap OLS.

M0 hinh c6 dang:

] L M
nit =c+ Zﬁjxift + Zﬁ,xi’t + Z B X + ;¢
j=1 =1 m=1

Trong do [, lahe¢ s6 NIM ciia ngan hang i tai thoi
diém nam t, V01 t= 2008, 2009, 2010, 2011, 2012, c
la tung do gbc, X, dugc danh dau j J, 1, m lan luot 1a
cac bién doc lap dal dién cac nhén t6 dic trung ngan
hang, dac trung thi truong va kinh té vi mo, B duoc
danh dau j, 1, m 1an luot 1a hé sd goc cuia cac bién doc
lap twong ng, va ¢ , 1a sai sO. Cac bién doc 1ap duge
lya chon dya trén mu'c do sir dung phd bién va mirc
¥ nghia thdng ké trong cac nghién ciru trude day.

2.1. Nhom ddc trung cho tirng ngan hang
2.1.1. Chi phi hoat dong
Chi phi hoat dong dugc dinh nghia la cac chi phi
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phat sinh tir cac hoat dong cua ngan hang. Theo tiéu
chuan ké toan Viét Nam, no bao gém cac loat phi,
thué, lwong nhan vién, chi phi khau hao tai san ¢
dinh, bao hiém tién giri, va chi phi quan ly chung.
Bién chi phi hoat dong (OpEx) duogc tinh bang ti 18
giita chi phi hoat dong va tong tai san cia ngan hang
(Tarus, Chekol, va Mutwol, 2012), v4i muc dich la
loai bé anh hudng ctia quy mod hoat dong khac nhau
gitra cac ngan hang. Céc nghién ctru st dung dir liéu
tir nhiéu thi trudng khac nhau di cho thdy mot moi
quan h¢ anh huong duong gitta chi phi hoat dong
ciia mot ngan hang thuong mai va hé sé NIM cua
n6. Cu thé, Abreu va Mendes (2003) v&i nghién ctru
tai cac nudc Phap, Puc, B6 Pao Nha, Tay Ban Nha
d3 dua ra két luan nay. Gelos (2006) véi nghién ctru
thi truong Nam MY, Carbo va Rodriguez (2007) véi
dir liéu tir bay nudc thanh vién Lién minh chau Au,
Ahmet va Hakan (2010) v6i nghién ctu thi truong
Thé Nhi Ky, Maria va Agoraki (2010) véi nghién
clru cac ngan hang Pong Nam Au ciing déu ung ho
két luan rang khi chi phi hoat dong ctia mot ngan
hang tang, hé¢ s6 NIM ctia n6 ciing s& ting 1én, va
nguoc lai.

Diéu nay c6 thé dugc giai thich rang dé dbi pho vai
viéc chi phi hoat dong tang 1én, ngan hang s€ san sé
bét cac chi phi nay cho céc khach hang ctia n6 thong
qua mirc 13i suat cho vay cao hon va mirc ldi suét tién
gri thip hon (Maudos va Fernandez de Guevara,
2004). Diéu nay lam thu nhép i suét ting 1én, va kéo
theo hé s6 NIM ciing ting. Tac gia du doan doi véi
cac ngan hang Viét Nam, chi phi hoat dong cling s
¢6 anh huong cung chiéu déi v6i hé s NIM.

2.1.2. Rui ro tin dung

Rui ro tin dung la xac sudt mot khoan ng s&
khong dwoc hoan tra, va ngan hang d6i mat véi
nguy co that thoat mot phan hay toan bd khoan tin
dung d6. Bién rui ro tin dung (CR) duoc tinh bing
ti 1¢ giita du phong ng phai thu kho doi va tong sb
no phai thu (Tarus, Chekol, va Mutwol, 2012).
Nhirng nghién ctru trude ddy sir dung ti 18 gitra tong
cac khoan cho vay va tong tai san dé dai dién cho rui
ro tin dung. Dya trén cach do ludong nay, Angbazo
(1997), Demirgiic-Kunt va Huizinga (1999), Abreu
va Mendes (2003), Carbo va Rodriguez (2007) déu
di dén két luan rang murc riii ro tin dung mot ngan
hang phai d6i mit cang cao thi hé s6 NIM cila ngan
hang d6 cang cao. Ké ca khi Taurus, Chekol va Mut-
wol (2012) do ludng rui ro tin dung bang ti 1é giira
khoan du phong rii ro tin dung va tong cac khoan
vay, ho ciing thu duoc két qua tuong tu.

Nguyén nhan cia mdi quan hé cung chiéu giira
rtii ro tin dung va hé sé6 NIM 1a khi ngan hang cip

cac khoan tin dung cho nhiing khach hang cé tiém
ning v& no cao, nd phai ddi mat véi rui ro tin dung
cao hon nén dong thoi cling yéu cau mot phan bu rui
ro cao hon, ma & day la 1ai sudt cho vay cao hon
(Maudos va Fernandez de Guevara, 2004). H¢ qua
1a hé s6 NIM ciing ting lén. Day ciing 1a dy doan
clia tac gia d6i v6i thi truong ngan hang Viét Nam.

2.1.3. Chat lwong qudn 1y

Chét luong quan 1y la mc d6 hi€u qua cua viéc
quan 1y cac hoat dong kinh doanh nhim tao ra loi
nhuan ¢ muc chi phi thip nhat c6 thé. Bién chat
lwong quan Iy (MQ) duoc do luong bang ti 18 giita
chi phi hoat dong va tong doanh thu tir hoat dong
kinh doanh (Kalluci, 2010). Y nghia ciia bién nay 1a
ngan hang can bao nhiéu dong chi phi cho hoat dong
kinh doanh dé tao ra mot d@)ng doanh thu. Cac
nghién ctru cho thdy khi mot ngan hang thuong mai
tang cuong chét lugng quan 1y dé tao ra loi nhuan &
mutre chi phi thip hon, hé s6 NIM cua né6 ciing sé
tang theo. Angbazo (1997), Maudos va Fernandez
de Guevara (2004), va Kalluci (2010) déu da chimng
minh chét lwong quan 1y c¢6 tuong quan duong véi
hé s6 NIM ciia ngan hang.

Hién tuong nay duoc giai thich ring khi chit
lwong quan ly cua mot ngan hang dugc cai thién,
ngan hang sé& co thé chon nhiing tai san tot hon véi
loi nhuédn cao nhung rii ro thép, c6 thé cho vay mot
cach an toan hon, va giam dugc cac khoan 1ai phai
tra (Maudos va Fernandez de Guevara, 2004). Diéu
nay khién thu nhap 13i thuan ting 1én, va hé sé NIM
cling tang theo. Vi vay, tac gid du doan cho cac ngan
hang Viét Nam dugc nghién ciru rang, chat luong
quan 1y ting s& dan dén hé s6 NIM ting theo. Can
than trong khi dién giai két qua hdi quy, vi chét
lwong quan 1y t6t hon dong nghia vai ti s6 do luong
bién nay s& thap hon. Vi vay, mdi twong quan dwong
theo dy doan gitta MQ va NIM s& dan dén wdc
luong hé ) mang déu am.

2.1.4. B¢ tranh rui ro

Do tranh rui ro 1a mirc d§ cac ngan hang khong
mudn chép nhan thém rii ro cho cung mot mure 1gi
nhuédn. Bién d¢ tranh rai ro (RA) dugc do luong
bang ti 1& gitra tong v6n chu so hitu va tong tai san
(McShane va Sharpe, 1985). Nhitng nghién ctru
truge ddy cho thly mot mdi quan hé dwong giira do
tranh rai ro ctia mot ngan hang va hé s6 NIM ciia no.
Quan diém nay di dugc ung ho boi McShane va
Sharpe (1985), va gan diy hon boi Maudos va Fer-
nandez de Guevara (2004). Ngan hang cang co6 do
tranh rai ro cao thi hé s NIM cang cao.

Trén co s& nhiing yéu cau vé mat phap luat giong
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nhau ddi v6i vbn chu so hitu tdi thiéu cia cac ngin
hang thuong mai, néu mot ngén hang muén tranh rui
10, n6 s€ ¢O Xu hu(mg chon huy dong Von chu so hiru
va giam thanh phan vén vay trong cau trac von ciia
minh. Diéu nay lam giam tién 13i phai tra cho cic
khoan vay. Pong thoi, vi chi phi huy dong von chii so
hiru cao hon chi phi di vay, ngan hang s& tim cach bét
khach hang phai san sé chi phi phat sinh thém tir huy
dong von bang cach nang ldi suit cho vay va ting
doanh thu 1ai 1én (Maudos va Fernandez de Guevara,
2004). Ca qu4 trinh nay s& khién hé s6 NIM cta ngan
hang tang 1én. Quan hé cung chiéu giita d6 tranh rai
ro va hé sb NIM ciing 1a diéu tac gia du doan cho cac
ngan hang thuong mai Viét Nam.

2.2. Nhém chi béo kinh té vi mé

2.2.1. Chi s6 lam phat

Lam phat 13 téc d6 ting trong gia cta cing mot ro
hang héa c6 dinh qua thoi gian. Bién chi s lam phat
(IF) duoc do ludng bang toc do ting trudng cua chi
s6 gia tiéu dung qua cac ndm trong giai doan 2008-
2012. Bang chu y, chiéu anh huéng ctia lam phat 1én
hé sb NIM cuia cac ngan hang van chua dugc thong
nhit. Demirgiic-Kunt va Huizinga (1999) cho ring
ti 16 lam phat cao s& kéo theo hé s6 NIM cua cac
ngan hang trong nén kinh té ting 1én. Claessens va
cong su (2001) va Drakos (2002) ciing c6 quan
diém tuong tu. Trong khi d6, cic nghién ciru cta
Abreu va Mendes (2003), Samy (2003), Martinez
va Mody (2004), va Maria va Agoraki (2010) déu
chi ra méi quan hé nguoc chiéu cua ti 1& lam phat va
hé s6 NIM.

Trong khudn khé nghién ctru nay, tac gia dy doan
ti 1& lam phat cang cao thi hé sé NIM ciia cac ngan
hang thuong mai Viét Nam cang cao. Diéu nay duoc
li giai rang, lam phat ting khién 1ai sut cho vay
tang, kéo theo doanh thu lii ting va hé sé NIM ting
(Tarus, Chekol, va Mutwol, 2012). Ngay ca khi hién
tai ngan hang khong thé du bao chinh xac duoc xu
hudng dao dong cua ti I¢ lam phat, 1ai suét s& duge
diéu chinh theo lam phat trong dai han.

2.2.2. Tang trudng kinh té

Tang trudng kinh té 1a muc ting trong quy md
san xuat hang hoa, dich vu ctia nén kinh té trong mot
khoang thoi gian nhat dinh. Bién tang truong kinh té
(GR) dugc md phong bing ting truong tong san
phém ndi dia cia Viét Nam trong giai doan 2008-
2012. Céc nghién ctru khac nhau da dua ra nhimmg
nhan dinh khac nhau vé chidu anh hudng cta ting
truong kinh té 1én hé s NIM cia cac ngin hang
thuong mai trong nén kinh té d6. Claessens va cong
su (2001) cho rang ting truong kinh té c6 quan hé

duong voi NIM. Trong khi d6, Demirgiic-Kunt va
Huizinga (1999) va Carbo va Rodriguez (2007)
khing dinh rang khi toc do ting truéng kinh té ting
1én, hé s6 NIM sé& giam xubng. Ngoai ra, Abreu va
Mendes (2003) va Maria va Agoraki (2010) khong
xac dinh duoc mdi quan hé c6 y nghia nao giira
nhan t6 nay va NIM.

Tac gia du doan tang truong kinh té c6 anh hudng
nguoc chiéu 1én hé sb NIM cua cac ngan hang duoc
nghién ctru tai Viét Nam. Nén kinh té ting truong
dan dén nhiing diéu kién thi trudng tot, nhiéu hoat
dong kinh té tich cuc, va cai thién moi truong kinh
doanh. Piéu nay giup giam thiéu nguy co cic doanh
nghiép khong thé thuc hién nghia vy tai chinh cua
ho dbi v6i cac khoan vay ngan hang. Khi ngan hang
nhan thiy c6 it rui ro tin dung hon, phan bu rui ro
doi hoi ciing thap hon, va ldi suat cho vay ciing s&
giam, va viéc nay khién hé sé NIM clia ngan hang
giam theo (Maria va Agoraki, 2010).

2.3. Nhom dac trung cho thi truong ngdn hang

2.3.1. B¢ tap trung thj truong

Do tap trung thi truong 1a mic do mot nhém nhd
céc cong ty chi phdi va ndm giit mot luong 16n thi
phan trong cting mot nganh kinh doanh. Bién d6 tap
trung thi truong (MC) cho théy miurc do canh tranh
trong thi truong ngan hang Viét Nam, va dugc tinh
bang chi s 3-firm, 1 ti 18 giira tong tai san cia 3
ngan hang 16n nhét trong thi trudng so véi tong tai
san cua ca thi truong trong mot nam cu thé. Tuong
tu truong hop cac ch1 bao kinh té vi mo, quan diém
clia cac nghién ctru vé mdi lién hé giira do tap trung
thi trudng ngan hang va hé s6 NIM cuaa cic ngan
hang trong thi truong dé cdé mot su chia r€ rd rang.
Samy (2003), De Haan va Poghosyan (2012), va
Tarus, Chekol, va Mutwol (2012) cho ring trong
mot thi truong cé d6 tap trung cao, hé s6 NIM cua
cac ngan hang trong thi truong cang giam vi su
kiém soat chit ché hon ciia chinh phu. Trong khi do,
Porter (1979). Naceur (2003), va Demirgiig-Kunt va
Huizinga (1999) tim thdy mdi quan hé cing chiéu
gilta d0 tap trung cla thi truong va hé s NIM.
Ngoai ra, trong nhitng nghién ctru riéng biét, Carbo
va Rodrlguez (2007) va Maria va Agorak1 (2010)
khong thé xac dinh duoc mot mdi quan hé c¢6 y
nghia nao gitra hai yéu t6 nay.

Tac gia du doan rang, d tap trung thi trudng cao
s& dan dén chi s6 NIM cao. Khi quyén lyc thi truong
tap trung trong tay cua mot sd 1t ngan hang, nhitng
ngan hang nay s€ thuc th1 quyen luc dinh gia cia
minh, dit ra mac 13i sudt tién goi thdp hon va lai
sudt cho vay cao hon, ma khong lo s¢ tré' nén kém
canh tranh hon so véi ddi thu (Tarus, Chekol, va
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Béang 1. Thong ké mé ta cua cac bién

Bién Trung binh Gia tri Gia trinhé | Trungvi | D léch chuin
16m nhat nhat

NIM 0.0355 0.0985 -0.0061 0.0339 0.0158
OpEx 0.0154 0.0498 0.0043 0.0146 0.0059
CR 0.0121 0.0428 0.0005 0.0104 0.0066
MQ 1.2671 18.336 0.0776 0.7797 1.7102
RA 0.1327 04638 0.0291 0.1049 0.0861
IF 13% 19.9% 6.52% 12% 0.0557
GR 6% 6.78% 5.03% 6% 0.0064
MC 0.4159 04917 0.3724 0.4039 0.0437
LMQ -0.0901 2.9088 -2.5555 0.77971 0.7094

So quan sat: 175
Nguon: Tong hop bang STATA

Mutwol, 2012). Khoang cach giita hai loai 13i suat
tang 1én khién NIM ciing ting theo.

3. Phwong phap nghién ctru

3.1. Dir liéu

Pham vi nghién ctru ctia nghién ctru bao gdm 36
ngan hang nam 2008, 37 ngan hang nam 2009 va
2010, 34 ngan hang nam 2011 va 35 ngan hang nam
2012. Tét ca tao thanh 175 quan sat trong giai doan
2008-2012. Sau khi dugc thu thap, cac dir li¢u tha
cap cuia bdo cdo tai chinh d3 kiém toan cta cac ngan
hang va cac cong bd théng ké cua Tong cuc Thong
ké trong giai doan nay dugc tong hop theo dang
bang (panel), véi mdi quan sat dugc dic trung bang
nam va tén cia ngan hang dugc quan sat trong nam
do.

Bang 1 biéu dién cac théng ké mo ta cia cac bién
liy tir s6 liéu quan sat. Nhin chung, do bién thién
ctia cac bién ¢ muc trung binh, ngoai trir bién MQ
c6 mot khoang cach 16n gita gia tri 16n nhat
(18.336) va gia tri nho nhét (0.0776) va mot do 1éch
chuan tuong d6i cao (1.7102). Xem xét ki hon sb
liéu cho bién nay, tac gia nhan théy gia tri 1on nhét
la ca bict (outlier) so voi trung binh ctia cac quan sat
con lai. Nham khéc phuc diéu nay, tac gia gisi thiéu
mot bién moi (LMQ), 14 logarit ti nhién cia MQ,
v6i cac théng ké mo ta trong bang 1. R3 rang, do

Béang 2. Twong quan

bién thién da duoc giam dang ké.

3.2. Cac gid dinh

Tac gia phan tich anh huong cia 7 bién doc lap
1én NIM (MQ dugc thay bang LMQ) bang cach
thiét 1ap mot moé hinh hdi quy tuyén tinh. Viéc st
dung phuong phap OLS doi hoi 5 gia dinh Guass
Markov duoc thda man: tham s6 tuyén tinh, 1dy mau
ngau nhién, khong c6 tuong quan tuyét déi giira cac
bién doc lap, trung binh diéu kién cua sai s6 bang 0,
va phuong sai bat bién. Hai gia dinh dau rd rang da
dugc théa man theo cac phan tich va mo hinh ¢ trén,
trong khi gia dinh th 3 dugc kiém chung trong
bang tuong quan bén dudi, va hai gia dinh con lai
duoc kiém ching bang phan tich sai so.

Bang 2 cho thiy mtc trong quan cao nhat 1a gitra
chi sd lam phat va ting truong kinh té (0.5915).
Mirc nay van chua phai 1a twong quan tuyét d6i, va
vi vay, gia dinh 3 dugc thoa man.

Tac gia chay mo hinh hdi quy cia NIM trén 7
bién doc 1ap ¢ trén va thu duoc sai s6 dé phan tich
trén hai khia canh: (1) kiém tra thong ké t xem trung
binh sai s ¢6 bang 0 & muc c6 ¥ nghia thong ké hay
khong va (2) kiém tra xem hiép phuong sai cua tat
ca bién doc 1ap va sai sb co bang 0 hay khong. Két
qua kiém tra cho théy, trung binh cua sai s6 khong
khac 0 & muc ¥ nghia thong ké 1% va ca 7 bién doc

gitra cac bién dgc 1ap

OpEx CR LMQ RA IF GR MC
OpEx 1
CR 0.0414 1
LMQ 0.3404 -0.0631 1
RA 0.3400 -0.2846 -0.1454 1
IF -0.0156 -0.0735 0.0263 0.0969 1
GR -0.2719 -0.1073 -0.1394 0.0381 0.5915 1
MC 0.0456 -0.2593 0.0719 0.2168 | 0.2841 -0.0062 1

Nguon: Tong hop bang STATA
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Bang 3. Két qua hdi quy

M6 hinh1 | Mé hinh2 | Mb hinh 3
OBE 1.5]18%%x 1.524%%% 1.604 %%
pEX (9.48) (9.69) (10.66)
0.028
CR (0.22)
0.010%** | -0.010%*%* | -0.010%**
LMQ (-8.42) (-8.61) (-8.52)
RA 0.050%%% | 0.049%** | 0.047%%*
(4.64) (4.82) (4.62)
- 0.045%* 0.046%* 0.026*
(2.43) (2.46) (1.83)
-0.263 -0.266
GR (-1.60) (-1.64)
MC -0.055%* -0.056%* -0.048%*
(-2.79) (-2.91) (-2.58)
Tune do ebe 0.037%* 0.038%*% | 0,020%**
gdoe (2.69) (2.89) (2.64)
Adj. R-squared 0.5946 0.5969 0.5929
Prob> F 0.000 0.000 0.000

Micc y nghia: *** 1%, ** 5%, * 10%, N =175
Nguon: Tong hop bang STATA

1ap déu khong c6 trong quan gi véi cac sai s. Diéu
nay khang dinh tinh dung dan cta gia dinh 4.

Cudi cing, tac gia sir dung kiém dinh Breusch-
Pagan dé kiém tra phuong sai bét bién. Két qua, & mic
¥ nghia thong ké 10%, gia dinh 5 dugc khang dinh.

Tom lai, ca 5 gia dinh Gauss-Markov déu duoc
théa man, va phuong phap OLS trong truong hop
nay s& cho két qua udc lugng tuyén tinh khong
chéch tot nhat. Két qua hdi quy ¢ phan bén dudi, vi
thé, 1a dang tin cay.

4. Két qua nghién ciru va thao luan

4.1. Két qud nghién civu

Béang 3 thé hién két qua chay mé hinh hoi quy
tuyén tinh v6i bién phu thudc 1a hé sé NIM cua cac
ngan hang thuong mai Viét Nam va nhiéu két hop
bién doc 1ap khac nhau dé tir 46 dua ra duge mot cai
nhin tong quét va khach quan vé tac dong cia timg
nhan t6 1én hé s6 NIM. Téc gia bit dau v6i mé hinh
¢ ddy du 7 bién doc lap, va sau d6 s& dan loai bo
cac bién khong c6 tac dong & mirc co ¥ nghia cho t6i
khi dat dwoc mot mé hinh toi wu, khi ma tat ca ude
lwong tham s6 déu c6 y nghia thong ké ¢ mirc tdi
thiéu 10%.

M6 hinh 1 12 mé hinh day du 7 bién doc 1ap, cho
két qua cac udc luong c6 y nghia & mirc 10% cho tat
ca cac nhan t6 ngoai trir rui ro tin dung (CR) va ting
truong kinh té (GR). Vi thong ké t cua udc luong
tham s6 ciia CR thap hon GR, tac gia loai bo bién
rui ro tin dung va ¢6 dugc mo hinh 2 véi 6 bién doc
1ap con lai. M6 hinh nay cho két qua tuong ty mo
hinh 1, va mac du théng ké t ctia woc lugng tham sb
cia GR c6 cai thién hon, n6 van chua dat muc y
nghia 10%. Vi thé, tac gia tiép tuc loai bo bién nay
va c6 duoc mo hinh 3. Vi tit ca cac ude luong trong
mo hinh 3 déu c6 y nghia & mic 10%, tac gia két
ludn day 1a mé hinh t6i wu cho muc dich ctia nghién
ctru nay. NIM cua cac ngan hang Viét Nam chiu tac
dong cua 5 nhén td: chi phi hoat dong, chét luong
quéan 1y, do tranh rai ro, chi sé lam phat, va do tap
trung thi truong.

Péng cht ¥, mic du co twong quan gitta cac bién
ddc lap, dya trén két qua kiém dinh str dung chi )
VIF (variance inflation factor), khong ton tai da
cong tuyén giira chung (mirc VIF dudi 5 duoge coi la
khong xay ra da cong tuyén). Cac udc lugng, vi vay,
la dang tin cay.

86 215(1) thing 5/2015 52

Kinh téPhat trién




4.2. Thao lugn

Nhu thé hién & Bang 1, tit ca cic mé hinh v&i cac
két hop bién khic nhau déu cho thiy chi phi hoat
dong c6 wdc lugng tham sd duong & mic ¥ nghia
1%. Diéu nay 1a bang chtng thuyét phuc cho su anh
huéng cung chiéu cua chi phi hoat dong cua mot
ngan hang thwong mai Viét Nam 1én hé s6 NIM cua
n6. Két luan nay phi hop véi du doan cia ching ta
va két qua cua cac nghién ciru trude déy tai cac thi
truong khac trén thé giéi. Khi chi phi hoat dong cta
ngan hang tré nén 16n hon, ngan hang s€ tim cach
tang thu nhap 13i thuan dé bu vao phan chi phi phat
sinh nay (Maudos va Fernandez de Guevara, 2004).

Trong tat ca cac mo hinh hdi quy dugc chay, bién
chat luong quan 1y déu cho két qua udc lugng tham
s6 4m c6 y nghia & mic 1%. Luu y, vi bién nay
duogc do luong bdi ti 1€ gitra chi phi hoat dong va loi
nhuan gdp tor hoat dong cua ngan hang, ti 1¢ nay
cang 16n thi ngin hang c6 chat luong hoat dong
cang thap. Tir két qua nay, chung ta c6 thé d& dang
rat ra két luan, d6i vé6i céc sb liu tir thi truong Viét
Nam, khi chit luong quan 1y cua mot ngan hang
duoc cai thién, hé sé NIM cta no s& cang tang lén.
Day ciing 1a két luan dugc cac nghién ciru trudc cla
Angbazo (1997), Maudos va Fernandez de Guevara
(2004), va Kalluci (2010) dong tinh. Dy doan vé
chiéu anh huong cua bién nay déi véi NIM 1 chinh
xac. Khi chit luong quan ly tang, ngan hang c6 thé
chon dugc nhiing tai san t6t hon dé nim gitr, giup
tang thu nhap 13i va hé s6 NIM (Maudos va Fernan-
dez de Guevara, 2004).

Céc két qua udc lugng tham sb ctia bién do tranh
rui ro ¢ gia tri duong ¢ ca ba mo hinh da dugc chay
va déu c6 ¥ nghia thong ké & muc 1%. RS rang, do
tranh rui ro ¢6 anh hudng cung chiéu véi hé sé NIM
clla cac ngan hang thuong mai Viét Nam. Ngén
hang cang mudn tranh rui ro thi cang sur dung nhiéu
vbn chi s¢ hitu hon von vay trong cau trac von cua
minh. Vi viéc nay doi hoi nhiéu chi phi hon so véi
von vay, ngan hang tim cach bu dip chi phi phat
sinh bang cach nang thu nhap 13i 1én, khién hé sb
NIM tang 1én (Maudos va Fernandez de Guevara,
2004). Két luan twong dong véi quan diém cia cac
nghién ctru trude day, va phu hop véi du doan ban
dau cia tac gia.

Két qua hodi quy chi ra ring, udc luong tham s
clia bién lam phat c¢6 gia tri duong va c6 y nghia
thong ké & mirc 5% trong mé hinh 1 va 2 va 10%
trong mo hinh 3. Nhin chung, ching ta c6 thé chap
nhan két luan rang, lam phat c6 anh hudng cing
chiéu 1én hé s6 NIM cua ngan hang Viét Nam. Diéu
nay gidng véi nhitng nghién ciru ¢ nhitng nén kinh

té khac dugc thuc hién boi Demirgiig-Kunt va
Huizinga (1999), Brock va Suarez (2000),
Claessens va cong su (2001), va Drakos (2002). Khi
ti I¢ lam phat tang, chi phi ctia viéc di vay giam nén
cac ngan hang s& phan tng bang cach diéu chinh 1ai
suit cho vay cao hon, khién tang thu nhap 13i va hé
s6 NIM (Tarus, Chekol, va Mutwol, 2012).

Bién d6 tap trung thi trudng, thé hién qua chi sb
3-firm cua nganh ngan hang Viét Nam, c6 cac udc
lwgng tham s6 4m va c6 ¥ nghia & mitc 5% trong tat
ca cac md hinh. Piéu nay cho thay anh huong nguoc
chiéu cuia d6 tap trung thi trudng ngan hang 1én hé
s6 NIM cua cac ngén hang tai thi truong Viét Nam.
Két qua tuong thich véi két qua nghién ctru cua
Tarus, Chekol, va Mutwol (2012). Thi truong cang
tap trung cao do thi chinh phii cang dé dang quan 1y
hoat dong cua cac ngdn hang trong thi truong
(Samy, 2003). Do chu truong cua chinh phu la giam
chi phi phai tra cho trung gian tai chinh trong nén
kinh té, nhdm khién hé théng tai chinh hoat dong
hiéu qua hon, hé s6 NIM khi bi quan 1y s& c6 xu
huéng giam.

5. Két luin va goi y chinh sich

Trong khu6n kho nghién ctru nay, chung ta da xac
dinh cic nhan té anh huong dén hé sé thu nhap 1ai
thuan cua cac ngan hang thwong mai tai thi truong
Viét Nam. Két qua nghién ctru da cho thiy, chi phi
hoat dong, cht lvong quéan 1y, do tranh rui ro, va chi
s6 lam phat c6 tac dong cung chidu 1én hé s6 NIM
cia cac ngan hang. Trong khi d6, nghién ctru thé
hién rang, do tip trung thi truong cé anh hudng
nguoc chidu 1én hé s6 NIM cua cac ngan hang trong
thi truong do. Trai voi du doan, rui ro tin dung va
tang truong kinh té khong c6 mbi quan hé giai thich
nao & muc c6 ¥ nghia ddi voi NIM ciia cac ngan
hang thuong mai Viét Nam.

Nhu da trinh bay ¢ trén, dong thai cua cac ngéan
hang 13 ting NIM nham tbi da loi nhuan, trong khi
chinh phu, gia dinh ring luén wu tién lgi ich ciia xa
hoi, s&¢ mudn duy tri NIM & murc thip nham giam
thiéu chi phi luan chuyén vbn trong hé thdng trung
gian tai chinh, khién h¢ thong nay mang lai nhiéu loi
ich kinh t& chung hon. Dua vao két qua nghién ciru,
tac gia dé xuat mot s chinh sach nham quan 1y NIM
tur ca hai goc do trén.

Dau tién, chi phi hoat dong can dugc xem xét, vi
n6 1a tir sb trong do ludng ciia ca hai bién quan trong
la OpEx va MQ. Mic du OpEx c6 anh huéng duong
1én NIM, viéc tang chi phi chi dé ting NIM khong
dem lai lgi ich gi cho ngan hang. Vi vay, goi y chinh
sach ¢ day danh cho chinh phu. Viéc thit chat cac
quy dinh trong quan Iy va quy tic ké toan can duoc
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thiét 1ap dé ngin chian cic ngan hang ty do ting
NIM, dung chi phi ciia xa hdi dé bu cho chi phi kinh
doanh cua riéng ho. Ngoai ra, cac diéu kién hudng
t6i thi trudng tu do, vi du nhu giam thiéu dic quyén
dic loi cua cic ngan hang qudc doanh dé thiic day
canh tranh cong bang, s& budc cac ngan hang hién
dang hoat dong voi hiéu suat thap tim cach cai thién
chat lwong, giam thiéu chi phi hoat déng dé canh
tranh hi¢u qua, nho d6 giam NIM va dem lai lgi ich
cho khach hang. Tir géc dd ngén hang, vi chit lugng
quan 1y tét (MQ) s& mang lai cac lya chon dau tu tot
va tang NIM, ngan hang nén tim cach cai thién chét
luong quan 1y bang cich danh nhiéu quan tim cho
hoi dong quan tri, tip trung vao viéc ting hiéu qua
hoat dong va cat giam chi phi.

Goi ¥ chinh sach tiép theo xoay quanh chi s6 lam
phat. Nhu d3 thay, vi lam phét c6 anh huéng duong
1én NIM cua hé théng ngan hang Viét Nam, chinh
phii can kiém ché lam phat dé giit NIM ¢ murc thap.
bay ciing 1a mot muc tiéu chinh cta chinh phu, bén
canh on dinh kinh té vi mo, trong vié¢c khoi phuc nén
kinh té tir nam 2012 dén nay. Cac nd luc da dat dugc
nhitng thanh cong nhat dinh, nhu viéc lam phat
giam trung binh giam tir 13% trong giai doan 2008-
2012 xudng mirc 4.09% cudi nam 2014, dia theo dir
lidu ctia Tong cuc Théng ké. Dé tiép tuc kiém ché
lam phat, nhirg ngudi 1am chinh sach kinh té ¢6 thé
xem xét viéc bd nhiém mot Thong ddc Ngan hang
Nha nude co6 quan diém bao thu (Rogoff, 1985)
hodc tang mirc d0 doc 1ap cua Ngan hang Nha nudc
khéi chinh phu (Grilli va cong su, 1991).

Cudi cling, d6 tap trung thi truong cling can dugc

Tai liéu tham khao

xem Xét, vi nd c6 anh huong am 1én NIM cua cac
ngan hang Viét Nam. Trong mét loat cac dong thai
ctia Ngan hang Nha nude nhim tai co ciu hé thong
tai chinh, hoat dong sat nhap gitra cac ngan hang 16n
va cac ngan hang hoat dong khong hiéu qua dang
danh duoc nhiéu sy quan tdm va uu tién trong thoi
gian gan day. Chi trong vong nim thang dau nim
2015, dua theo thong bao ciia Ngan hang Nha nudc,
ba ban hop déng sat nhap da duoc chép thuén, va sé€
¢6 nhiéu hon nita trong nhitng thang t6i. Nho mirc
do tap trung cao, chinh phu s& dé dang quan ly va ap
dét cac quy dinh nham khong ché NIM. Tuy nhién,
mau chdt nim & chd quy dinh phai phan biét rd rang
Vlec chinh phii ¢6 thé can thiép sau dén mirc nao dé
van dam bao thi trudng hoat dong mot cach tur do.

Nghién clru nay vap phai hai han ché can duoc
khic phuyc trong cac nghién ctu trong tuong lai. Thu
nhét, dit liéu thi cdp sir dung trong nghién ciru can
dugc su dung than trong vi nhilng nguyén nhan
khach quan nhu sy thiéu dong bo trong thoi diém
cac ngan hang cong bd béo cdo tai chinh, ciing nhur
viéc sap nhap khién sé lugng ngan hang thay doi
qua cac nam. Thu hai, giai doan quan sat 2008-2012
chimg kién lam phat rat cao va bat 6n kinh té ciia
Viét Nam. Trong céc nghién ciru sau nay, mot bién
gia nén duoc gidi thiéu dé kiém soat sy bat thuong
do khiing hoang nay, va giai doan quan sat nén dugc
mo rong dé c6 két qua khach quan hon. Téc gia hi
vong da lam ro cac tac nhan anh huéng 1én NIM cua
cac ngan hang Viét Nam, 1ip day khoang cach trong
nghién ctru vé chu dé nay gitra Viét Nam va thé gioi,
va tao ra mot nguén tham khéo can thiét cho cac
nghién ctru sau nay.(J
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