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Tém tat: Dat dugc hiéu qua tai chinh tich cuc sé dam bdo su ton tai phat trién
cua cdc ngdn hang thuong mai. Hiéu qua tai chinh chiu tdc dong cta nhiéu
nhdn té bén trong ciing nhu bén ngoai cua cdac ngdn hang thuong mai. Nghién
cuu nady dugc thuc hién nham xem xét anh hudng cta cac nhén té téi hiéu qua
tai chinh cua cdc ngdn hang thuong mai Viét Nam. Do khodng cdch giita cdc
nganh ngay cang thu hep ciing nhu quad trinh héi nhdp quéc té, nghién cuu
tdp trung ddnh gid tac déng cua cdc nhan té theo ly thuyét tai chinh chung
dén hiéu qua tai chinh cua cdc ngan hang thuong mai. Nghién cuu st dung dir
liéu dugc céng b6 trén cdc bdo cdo tai chinh da kiém todn cua cdc ngdn hang
trong khodng thoi gian tir 2019-2023 va phuong phdp héi quy tuyén tinh dé
khdm phd vé cdc nhdn té anh hudng tdi dén hiéu qua tai chinh cta cdc ngdn
hang thuong mai cé phan Viét Nam. Két qua nghién cuu cho thdy, quy mé cé
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tdc ddng tich cuc tdi hiéu qud tai chinh, cudng dé vén, rdi ro tai chinh, dé tuéi
6 tdc dbng tiéu cuc tdi hiéu qua tai chinh cua cdc ngdn hang. GDP c6 tac déng
tich cuc va lam phdt co tdac déng tiéu cuc dén ty sudt sinh [0i cia cdc ngan
hang. Trén co s dé, cdac khuyén nghi dugc dua ra nham cai hién hiéu qua tai

chinh cua cdc ngdn hang thuong mai.

T khéa: Hiéu qua tai chinh, Lgi nhudn, Ngdn hang thuong mai, Cudng dé von

1. Giéi thi¢u

Ngan hang thuong mai (NHTM) dong Vai
tro quan trong trong VleC phan b6 nguon
luc kinh té ctia mot qudc gia. NHTM dong
vai tro trung gian tai chinh, la cau n6i gura
ngudi giri tién va nha dau tu can tién dé dau
tu vao cac dyu an. Bé duy tri va phat trién,
ngan hang can c¢6 thu nhap dé trang trai chi
phi hoat dong cling nhu tao ra lgi nhudn
nhu cédc doanh nghi¢p khac. No6i cach
khac, dé duy tri chirc ning trung gian bén
ving, cic ngan hang can phai ¢ loi nhuén.
Ngoai chure nang trung glan tai chinh, sy
tang truong bén vimg vé loi nhuan, hiéu
qua tai chinh cua cic NHTM cling dong
gop vao su tang truong cua nén kinh te
cia mot quic gla Hiéu qua tai chinh tdt
khuyén khich dau tu bo sung va mang lai
tang truong kinh té. Mt khac, hiéu qua tai
chinh ctia cic NHTM kém c6 thé dan dén
that bai va khing hoang ngin hang, gay ra
nhiing tac dong tidu cuc dén ting truong
kinh té.

Hiéu qua tai chinh c6 thé gdm céc ty suat
sinh 101 (Profitability) va kha nang sinh
loi thi truong (Stock market return). Hiéu
qué tai chinh ctia cac NHTM c6 thé bi anh
hudng boi cac nhan t6 khac nhau. Cac nhan
tb co thé duge phan loai thanh céc nhan tb
ctia cic NHTM va cac nhan td ngoai ngén
hang (Ongore, 2013). Cac nhén td ctia ngan
hang 1a ddc diém cua cac NHTM c6 thé anh
huong dén hiéu qua cuia ngan hang, nhiing
yéu t6 nay chii yéu chiu anh huong boi cac

quyet dinh ndi by cua ban quan ly va hoi
dong quan trj. Cac nhan té bén ngoa1 la
cac yeu t6 toan nganh hodc toan cau, nim
ngoai tam kiém soat ctia ngan hang va c6
thé anh huong dén hiéu qua tai chinh cia
cac ngén hang nhu cac bién kinh té vi mo
(Ongore & Kusa 2013) Céc nghién curu
cho thay cac yeu t6 ddc thu cua ngan hang,
cac yéu td kinh té vi mo c6 anh huong dang
ké vé& mit thong ké dén ROA (Akther va
cong su, 2023).

Cac NHTM cb phan hién nay hoat dong
trong didu kién nén kinh té c6 nhiéu bién
dong nhu: Pai dich COVID-19, xung dot
gitta Nga va Ukraina, cudc khﬁng hoéng
nang luong Chau Au cung nhiéu dién
b1en phuc tap, tiém an nhiéu nguy co cho
nén kinh té Viét Nam noi chung va nganh
ngan hang noéi riéng. Muc tiéu cua nghién
clru nay nham cung cép bang chimg thyce
nghiém vé anh hudng ctia cac nhan to dén
hiéu qua tai chinh ctia cac NHTM ¢4 phan
Viét Nam. Céac nghién clru trong th vuc
ngén hang thuong tap trung vao mot sO yeu
t6 ddc thu nhu no xau, hé sb an toan von,
quy mé tin dung... dén hiéu qua tai chinh.
Tuy nhién, v6i xu hudng phat trién ctia cac
thi truong tai chinh, cac hoat dong dau tu,
hoat dong fintech, xu hudng kinh doanh da
nganh, da linh vuc khién cho khoang cach
gilta cac nganh thu hep dan (Campanella
va cong su, 2023; Ghose & Maji, 2022).
Uy ban chuan muc ké toan quc té ciing da
b6 chudn muc ké toan qudc té s6 30 vé Bao
cdo tai chinh cia NHTM (IAS30), dua ra
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chuén myc huéng din chung vé ké toan va
cong bd thong tin vé cac cong cu tai chinh
(IFRS07). Do vay, nghién ctru nay s¢€ tap
trung danh gia tac dong cua cic nhan td
theo 1y thuyét tai chinh chung dén hiéu qua
tai chinh cua cac NHTM. Nhém céc yéu
t6 bén trong ngan hang gdm c6 Cuong do
von (Capital Intensity-CAP), Quy mo ngan
hang (SIZE), Tudi doi ngan hang (AGE)
va Rui ro tai chinh (RISK). Trong do,
cuong d6 von 1a nhan t6 rat quan trong khi
danh gia strc khoé tai chinh cta cac doanh
nghi¢p phi tai chinh nhung thuong khong
dugc quan tam trong NHTM (Allamy va
cong su, 2020; Egbunike & Okerekeoti,
2018) do tai san c6 dinh thuong chi chiém
khoang 10-15% tong tai san cta cac don vi
nay. Tuy nhién trong xu huc’mg phat trién
hién nay, nhan t6 nay lai ¢6 thé trg thanh
mot an s6 can quan tim do sy phat trién
manh mé cua cong ngh¢ ng dung trong
linh vye ngan hang. Tai san c¢b dinh gdm
ca phén dau tu vao cong ngh¢, bao mat ...
s& tac dong 16n dén nang lyc canh tranh va
hiéu qua tai chinh ciia ngan hang. Mat khac,
dau tu vao TSCP 16n c6 thé 1am giam mirc
dau tu vao cac tai san sinh 10i cia NHTM.
Do vay, viéc danh g1a tac dong cua muc do
dau tu vao tai san c6 dinh dén hiéu qua tai
chinh cta ngan hang c6 y nghia ca vé ly
luan va thuc tién.

Nhom cac nhén t6 bén ngoai, nghién
ctru s€ su dung hai chi s6 da duoc nhiéu
nghién ctru trude st dung la Ty 1€ tang
truong tong san pham qudc ndi (GDP) va
Ty 1€ lam phat (INF). Nghién ctru nay s€
su dung ROE, ROA, NIM va NPM lam
thudc do ty suét sinh 101, trong khi EPS va
P/E dugc sir dung dé do luong kha ning
sinh 161 thi truong dé do ludong hidu qua tai
chinh. Nghién ctru st dung dir liéu dugc
cong bd trén cac bao céo tai chinh di kiém
toan cua cac ngan hang trong khoang thoi
gian tir 2019- 2023 va phuong phap hoi
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quy tuyén tinh dé kham pha vé cac nhan té
anh huong t6i dén hiéu qua tai chinh cua
cac NHTMCP Viét Nam. Két qua nghién
ctru cho thiy, quy mé doanh nghiép c6 tac
dong tich cuc to1 hi¢u qua tai chinh. Trong
khi d6, cuong do von, rii ro tai chinh, do
tudi cia ngan hang cé tac dong tiéu cuc
to1 hiéu qua tai chinh cua céc ngan hang.
GDP c¢6 tac dong tich cuc va lam phat
cotac dong tiéu cuc véi ty suét sinh 10i ctia
cac ngan hang.

Nghién ctru nay c¢6 ciu tric nhu sau: Co
so 1y thuyét va tong quan nghién ciru duoc
trinh bay trong phan 2. Phan 3 trinh bay vé
phuong phap nghién ctru. Két qua nghién
ctru dugc trinh bay trong phan 4. Phan 5
trinh bay vé két luan va cac khuyén nghi.

2. Co sé Iy thuyét va tong quan nghién
ciru

2.1. Hiéu qua tai chinh cua cdc ngdn
hang thwong mai

Hiéu qua tai chinh thuong duoc hiéu la
kha ning ctia mot t6 chirc trong viéce tdi da
hoa gla tri bang cach st dung hiéu qua cac
nguon luc tai chinh, bao gom ca vi¢c tao ra
loi nhuén, quan 1y rui ro va duy tri sy on
dinh tai chinh (Brigham & Houston, 2019);
1a thudc do kha nang tao ra lgi nhuén, hodc
doanh thu cuia mdt doanh nghiép (Didin
& Mochamad, 2018). Cac nha nghién ctru
c6 thé sir dung nhiéu ty sd tai chinh dung
dé do luong hiéu qua tai chinh cua doanh
nghlep nhu: ty 1¢ thanh khoan (c6 thé bao
gom ty 1é téng no trén Von chu s& hiru), ty
suét sinh 101, vi du ty suit Loi nhuén trén
tai san (ROA), ty suat loi nhun trén Vén
chu s¢ hiru (ROE)...

Trong mot cach tiép can khai quat hon,
hiéu qua tai chinh dugc do ludong thong
qua hai khai niém thanh phan 1a céc ty suét
sinh 101 (Profitability) va kha nang sinh 101
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thi truong (Stock Market Return-SMR)
(Magbool & Zameer, 2018). Ty suat sinh
101 cho biét hiéu qua khi sir dung vén dé
tao ra loi nhuan tir cac ngan hang, c6 ba
chi sé dugc sir dung phd bién nhit xuyén
sudt cac nghién cru vé ty sudt sinh 10i 1a
ROA, ROE va NIM, bén canh d6 con mdot
s6 chi s6 khac duoc st dung dé do luong
nhu RNIM, NPM, CIR... va cung v&i mdt
s6 chi s6 vi mo khac nhu chi sé tiéu dung
(CPI), chi sb tang truong tong san pham
qudc ndi (GDP) (Fidanoski va cong su,
2018; Liu & Wilson, 2010; Trujillo-Ponce,
2013). Kha nang sinh 101 thi truong dugc
sir dung dé danh gia mirc do tang trudng
cua gia tri dau tu vao co phleu trong mot
khoang thoi gian, bao gdm ca lgi nhuan tir
viéc tang gia va co tirc. Tuy nhién, ngay
ca khi ngan hang c6 két qua loi nhuan kha
quan, kha niing sinh 1&i tir thi trudng van c6
thé bi anh huong boi cac yéu td khac nhu
lam phat, sy ky vong ctia nha dau tu vé hoat
dong cua ngan hang. Magbool va Zammer
(2018) da sur dung hai chi s 1a P/E- ty 1&
gi4 trén thu nhap va SR- ty suat sinh loi
cd phiéu dé do luong kha ning sinh 10 thi
truong. Nghién ctru vé khia canh sinh 16i
thong qua c6 phiéu cho cac nha dau tu mot
gbc nhin toan dién hon vé tinh hinh hoat
dong va sy 6n dinh ctia ngan hang. Nghién
ctru nay s€ su dung ROE, ROA, NIM va
NPM lam thudc do ty sudt sinh 10, trong
khi EPS va P/E dugc str dung dé do ludng
kha nang sinh 101 thi truong.

Viéc hiéu 15 cac yéu t6 thic day ty suat
sinh 101 va kha nang sinh 161 thi truong
cta ngan hang l1a vo cung quan trong. Loi
nhudn cao hon khong chi cho phep ngan
hang tao ra nguon von dé cung cap thém
tin dung cho nén kinh té ma con quan trong
d6i véi cac co quan quan 1y vi né dam bao
ty 1& v6n linh hoat hon, ngay ca trong moi
truong kinh doanh rui ro hon (Trujillo-
Ponce, 2013).

2.2. Cdc nhén té bén ngoai

Cac nhén t6 bén ngoai ngan hélng nhu cac
nhan t6 vi mé 13 cac nhan to ben ngoal
doanh nghiép va khong trong tam kiém
soat ciia doanh nghiép, dang ké dén nhu
tong san pham qubc ndi (GDP), ty 18 lam
phat (INF). Ty 1€ lam phat do luong su
thay doi trong mirc gia trung binh dya trén
chi s6 gia GDP 1a tong gia tri thi truong
cua hang hoa va dich vy dugc san xuét boi
nén kinh té trong mot qudc gia trong mot
khoang thoi gian xac dinh (Akers, 2014).
GDP la chi s6 kinh té vi mé duoc ding phd
b1en nhét dé do luong tong hoat dong kinh
té trong mot nén kinh té. Ty 1¢ ting truong
cia GDP phan anh trang thai ctua chu ky
kinh té (Mwangi, 2013).

Lam phat va hi¢u qua tai chinh cia ngan
hang: anh huong ciia lam phat dén lgi nhuan
clia ngén hang van 1a mot van dé gy tranh
cdi trong cac nghién ciru kinh té. Mot sb
nghién ctru (Dietrich & Wanzenried, 2014;
Mbowe va cong su, 2020) chi ra mbi quan
hé tich cuc giita hai bién sd nay, nhung &
mot s6 nghién ctru khac nhu (Goddard va
cong su, 2005) lai cho thiy khong c6 mbi
quan hé c6 ¥ nghia thong ké. Sy khac biét
nay c6 thé duoc giai thich boi thyc té rang
tac dong cuia lam phat dén loi nhuﬁn cua
ngan hang phu thudc vao nhidu yéu td, bao
gdém ca mirc do bat thuong ctia lam phat,
kha nang chuyen d6i chi ph1 cta ngan hang
va cAu tric ctia nén kinh té.

GDP va hi¢u qua tai chinh cia ngan hang:
Céc nghién ctu trude day (Albertazzi &
Gambacorta, 2009; Athanasoglou va cong
su, 2008) di chi ra mbi quan hé tich cuc
gitta tang truong GDP va loi nhuan cua
cac to chtre tin dung. Trong giai doan kinh
té 6n dinh va tang truong, sy gia ting thu
nhap kha dung cua cac hd gia dinh va doanh
nghiép thuong di kém véi nhu cau tin dung
cao hon, thiic ddy hoat dong cho vay va ting
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loi nhuan cta ngén hang. Tuy nhién, mbi
quan hé nay c6 thé trd nén phic tap trong
cac giai doan khung hoang, khi su syt giam
niém tln ctia cac chu thé kinh té dan dén giam
nhu cau tin dung va lam suy giam loi nhuan
ctua nganh ngan hang. Tan va Floros (2012)
nghién ctru tai cac ngan hang ¢ Trung Qudc
da chi ra c6 moi quan h¢ tiéu cuc gitta GDP
va lgi nhuan ngan hang. Sinha va Sharma
(2016) ciing d4 ghi nhan mbi quan hé tich
cyc gitra loi nhuan ngén hang va GDP & An
D9, trong khi Trujillo-Ponce (2013) nghién
ctru tai ngan hang ¢ Tay Ban Nha da bao cao
tac dong tich cuc cia GDP dén ROA va loi
nhuén trén von chu so hitu (ROE).

2.3. Cdc nhén té bén trong

Céac nghién ctru trudc day (Flamini va cong
su, 2009; Ghosh, 2016; Athanasoglou va
cong sy, 2008) da xac dinh mot $6 yéu td
cu thé cua ngan hang anh huong dén hiéu
qué tai chinh bao gém quy md, cudng do
von, tudi doanh nghiép va rui ro tai chinh.

Quy mo doanh nghiép

Quy md doanh nghiép da tr¢ thanh mot
yéu t6 quan trong trong cac nghién ctru tai
chinh doanh nghi¢p va dugc coi nhu mdt
trong nhimg bién s dugc sir dung rong
rdi nhat (Kioko va cong su, 2013). Cac
nghién ctru thuong do luong quy mo ngan
hang bang cich lay logarit cta tong tai
san ngan hang (Wahba & Elsayed 2015).
Cac nghién ctru cho thdy mbi quan hé giira
quy mo6 ngan hang va hi€u qua tai chinh
c6 thé 1a tich cuc hodc tiéu cuc (Dietrich
& Wanzenried, 2014; Flamini va cdng su,
2009; Athanasoglou va cong su, 2008).
Nhirng nghlen ctru ung hd mdi quan hé
tich cyc cho rang quy mé lién quan dén
loi thé quy mo (Flamini va cong sy, 2009;
Athanasoglou va cong su, 2008) dan dén
cac ngan hang s€ c6 1gi nhuédn cao hon khi
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ngan hang c6 quy mo 16n hon. C6 mot mbi
quan hé tich cuc dang ké giita quy mo ngén
hang va loi nhuan ngan hang vi ¢6 thé khi
do6 cac ngan hang 16n thuong tan dung dugce
loi thé canh tranh trong sudt hoat dong cua
ngan hang (Onuonga, 2014). Tuy nhién,
cac y kién nguoc lai cho rang khi cac ngén
hang mé rong quy md thong qua tham
nhap vao céc thi truong maéi hodc xay dung
cac chi nhanh méi khién cho ngan hang
phai chiu thém chi phi hoat dong, lam giam
loi nhuan (Dietrich & Wanzenried, 2014)
hodc quy mo cong ty khong anh hudng dén
Loi nhuén trén tai san (Fransisca va cong
su, 2023). Quy mo va Hi¢u qua tai chinh c6
thé 1a tiéu cuc boi ng ctia ngan hang s& cao
hon khi mé rong quy mo (Lopez-Valeiras
va cong su, 2016). Saira va cong su (2011)
chi ra méi quan hé tiéu cuc giita quy md
va lgi nhudn ngan hang. Cic ngan hang
cd quy mo 16n s€ c6 mirc tang trudng loi
nhuén thp hon cic ngan hang c¢6 quy mé
nho hon. Két qua nghién ciru nay tuong tur
nghién ctru trude do cua (Eichengreen &
Gibson, 2001).

Cuwong dj

Cuong d6 von 1a thuat ngit kinh té dung dé
mo ta luong von dau tu vao tai san ¢b dinh
so voi mot don vi dau ra (Mlller 1986), co
thé tinh bang ty 1 tai san ¢ dinh trén tong
tai san (Magbool & Zameer, 2018). Cuong
do vén 1a hoat dong dau tu cua ngan hang
lién quan dén hinh thirc dau tu vao tai san
c¢b dinh (Santini & Indrayani, 2020). Trong
linh vic ngan hang, cuong d6 von dang dan
tré nén dugc quan tdm va ngay cang quan
trong hon, ddc biét 14 trong xu thé tmg dung
cong nghé hién nay. Viéc dau tu vao cong
nghé (hé thdng thong tin, nén tang s6) doi
hoi cac ngan hang phai ting cuong do von,
anh huong dén hiéu qua tai chinh cua cac
ngan hang. Theo Campanella va cong su
(2023), trng dung cong nghé tai chinh vao
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mo hinh kinh doanh cta c4dc ngan hang cai
thién hi€u qua va loi nhudn cia cdc ngan
hang. Dia va VanHoose (2017) dé xuit cac
phuong thirc ki thuat dé tinh toan cuong do
von, trong dé co sur dung cac dir lidu vé
gia tri cua tai san ¢d dinh, tai san vo hinh,
tong tai san. Sau khi phan tich dir liéu tir
27 qubc gia (Dia & VanHoose, 2017) ciing
da nhdn manh tim quan trong cua vi¢c dau
tu vao tai san von hay tai san vat chat ciia
cac ngan hang. Trong nghién ctu vé loi
nhuin cta ngan hang tai muoi hai qudc
gia tir Chau Au, Uc va My (Bourke, 1989)
quan sat thiy mdi lién he tich cuc dang
ké giira gitra cuong do vén va loi nhuan
Goddard va cong sy (2005) chi ra mbi quan
hé tich cyc gitta cuong do von va loi nhuan
cua ngan hang. Trong khi d6, Santini va
Indrayani (2020) cho rang cudng do vén
cao s& khién ngin hang gip khé khin
khi dau tu tai chinh, 1am giam loi nhuan.
(Berger, 1995; Lismiyati & Herliansyabh,
2021; Siamat va cong su, 2005) cho rﬁng
tac dong cua cuong do Vén ngan he‘mg o
cac quoc gia dang phat trién & chau A nhu
Viét Nam va & quoc gia phat trién nhu My
1a giéng nhau & diéu kién hau khing hoang
trong ngan han khi cac yéu t6 khac khong
d6i, rang déu c6 tac dong tich cuc du chua
rd rang. Nhin chung, néu céac yéu tb noi tai
va vi md khong ddi thi mot ngan hang co
cuong do von cao s& c6 it rui ro tai chinh
hon trong cac cudc suy thoai kinh té dong
nghia v4i c6 muc 19i nhuan cao (Onuonga,
2014). Mot sy gidi thich hop 1y cho nhiing
phat hién nay c6 thé 1 cac ngan hang co
cuong do von tot hon s& c6 vi thé tot hon
dé khai thac co hoi thi truong va huong loi
nhiéu hon tir tién giri voi tiém nang tang loi
nhuén va da dang hoa thu nhap. Céc nghién
ciru cia Obamuyi (2013) va (Ongore &
Kusa, 2013) ciing cho ra két qua vé mbi
lién hé tich cyc tuong tu. Mat khac, nghién
ctru ciia Hoffmann (2011) cho thidy mbi

lién hé tiéu cuc gitra cuong do vén va loi
nhudn ngan hang. Campanella va cong su
(2023) thiy rang cudng d6 von dinh hinh
nén mo hinh mai, tao ra sy tang trudng tich
cuc trong lgi nhuan va phat trién cua cac
ngan hang.

Tuéi doanh nghiép

Khi cac doanh nghi¢p cang hoat dong
lau hon, ty suét loi nhuan cua ngan hang
duong nhu c6 xu hudng giam xudng,
doanh nghiép co thé cimg nhic trong khau
t6 chirc theo thoi gian, kéo theo d6 1a chi
phi ting, tai san hét thoi han sir dung, cac
hoat dong dau tu giam sit, hodc anh hudng
dén dong co tim kiém loi nhuan bén trong
doanh nghiép nhu hoi dong quan tri 16n
hon va muc luong chi trd cho CEO cao hon
(Loderer & Waelchli, 2010). Bén canh do,
Beck va cong su, 2005) cho réng cac ngan
hang lau doi thuong c6 loi thé canh tranh
hon so véi cac dbi thit méi thanh lap, ¢ day
tudi doi ngan hang duoc tinh ké tir khi ngan
hang du’O’c thanh lap. Khi VleC ngan hang
mem yét s¢ anh huong dén quyén so hitu va
cau tric Von, tao ra co hdi tdng trudng va
nhu cau tai cdu triic ciia doanh nghiép niém
yét (Loderer & Waelchli, 2010). Pastor va
Veronesi (2003) chi ra sw nghi ngo ciia nha
dau tu ting khi ngan hang cang lau nam,
diéu nay lién quan mat thiét dén bién dong
va loi nhuan ctia ¢6 phiéu ngan hang va
tudi niém yet O nghlen clru nay, tudi ctia
ngan hang dugc tinh ké tir khi ngén hang
dugc thanh 1ap. Dietrich va Wanzenried
(2011) thay rang, khi chia cdc ngan hang
thanh ba nhom tudi tinh tir khi dugc thanh
lap, thi tudi cia ngan hang thuong khong
c6 su lién hé dén loi nhudn ciia ngan hang.
O nghién ctru khac, (Selcuk, 2016) ching
minh ¢6 mbi quan hé tiéu cuc giira tudi
cong ty va lgi nhuan.

Rui ro tai chinh
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Rui ro tai chinh thuong dugc do luong bang
ty 1& don bay tai ch1nh (tong no trén von chu
s& hitu) trong ciu trac von cua mot doanh
nghiép (Omondi & Muturi, 2013). Nghién
ctu cua Athanasoglou va cong su, (2008)
chi ra rang quan ly rui ro tai chinh hi¢u qua
14 yéu t quan trong dé dat duoc sy can bang
gitra rui ro va loi nhuan dong thot duy tri
hiéu qua tai chlnh on dinh. Bang cach giam
thiéu cac riii ro tiém an va nang cao kha ning
thich g véi bién dong thi trudng, cac ngan
hang c6 thé tang cuong kha ndng canh tranh
va phat tnen bén viing. Gennotte va Pyle
(1991) cho rang trong mot sd trudng hop,
vigc rui ro cao hon s€ 1am tang rui ro vo ng
va giam hidu qua kinh t& hoat dong cho vay
ctia ngén hang, ham ¥ rang riii ro c6 tac dong
tiéu cuc dén hiéu qua tai chinh. Cac nghién
ctru khac nhu (Furlong & Keeley, 1989) hay
(Varotto, 2011) ciing cho két qua tuong tu.
(Lee & Hsieh, 2013) sﬁ: dung bang dir licu
ngan hang cua 42 quoc g1a trong g1a1 doan
tir 1994 dén 2008, thiy rang tinh bén Vu’ng
cua lgi nhuén chiu tac dong ctia cac bién rui
ro. (Santini & Indrayani, 2020) cho rang Ty
1é rui ro cang thap s& khién loi nhuan cia
ngan hang tang truorng khong rd rang.

Qua nghlen ctru tong quan cho thiy, co
nhiéu bién anh hu:ong to1 hi€u qua tai chinh
khac nhau. Cac két qua nghién ctru ciing
chi ra, chiéu tic dong cua cac bién ti hidu
qua tai chinh ciing khac nhau tiy timg bbi
canh nghién ctru. Hién nay, khoang cach
gilta cadc nganh ngay cang thu hep ciing
nhu qua trinh hoi nhap qudc té, nghién ciru
tap trung danh gia tac dong cua cac nhén to
theo 1y thuyét tai chinh chung dén hiéu qua
tai chinh cua cac NHTM. Do vay, nghién
clru nay tap trung nghién ciru cac bién quy
md doanh nghi¢p, cuong do von, rui ro
tai chinh, d tudi, GDP, lam phat t6i hiéu
qua tai chinh ciia cdc ngan hang trong bbi
canh nén kinh té chuyén doi cta Viét Nam.
Nghién ctru nay sir dung phan tich nhén t6
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dé tong hop céac chi sb tai chinh thanh bién
tong hop do luong higu qua tai chinh. Phan
tich hoi quy dir liéu bang s€ dugc s dung
dé nghién ctru mbi quan hé giira bién hiéu
qua tai chinh nay va cac bién doc lap khac
Viéc két hop hai phuong phéap nay di phan
tich mot cach toan dién va sau sic hon vé
cac nhan t6 anh huong dén hiéu qua tai
chinh trong bdi canh dit liéu bang.

3. Phuong phap nghién ciru
3.1. M6 hinh nghién ciru thuc chung

Thang do cac bién va mé hinh nghién ciru
Bién phu thudc trong mo hinh 1a Hiéu
qué tai chinh dugc do ludng bing ty suit
loi nhuan (Profitability) va kha nang sinh
101 thi truong (SMR). Nghién ctru nay sé
ké thira cac thang do tir cic nghién ctu
trude cua cac tac gia (Didin & Mochamad,
2018; Fidanoski va cong su, 2018; Liu &
Wilson, 2010; Magbool & Zameer, 2018;
Athanasoglou va cong su, 2008). Nghién
ctru s& st dung cac ty sudt loi nhuan va
kha ning sinh loi thi truong dé do luong
hi€u qua tai chinh. Céc chi ticu ROE, ROA,
NIM va NPM dugc st dung lam thudc
do ty suit loi nhuan (Profitability), trong
khi EPS va P/E duoc st dung do luong
kha nang sinh lgi thi truong (Stock market
returns-SMR). Nghién ciru s€ su dung
phuong phap thong ké phan tich nhan t&
(factor analysis) de cung cap mot cai nhin
toan canh hon vé hiéu qua tai chinh cia
ngan hang va nang cao hon d¢ tin cdy cua
két qua nghién ctru. Céc chi tidu dugc sir
dung trong nghién ciru duoc tong hop tir
cac chi s6 trong bao céo tai chinh va cac
chi s6 chimg khoan cua ngan hang niém
yét trén thi truong chimg khoan.

Ngoai ra, trong nghién ciru niy, nhitng bién
nhu quy md, tudi doi doanh nghiép, rii ro tai
chinh, va cudng d6 von ciing duoc sir dung
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trong mo hinh nghién ctru. Nghién ctru sur
dung thang do tong tai san cua (Wahba &
Elsayed, 2015) dé do ludng bién quy mo.
Nghién ciru di bién d6i quy mé (bang cach
liy logarit ctia nd) dé cai thién tinh chuan
hoa va tinh tuyén tinh cta cac bién. Tudi
doi duge biéu thi bang khoang thoi gian tir
ngay thanh 1ap dén nam phan tich (Elsayed
& Wahba, 2013). Tiép do, ty 1¢ don bay tai
chinh duogc sir dung dé danh gia cho rai ro
(Waddock & Grave, 1997). Ty 1¢ don bay
thé hién kha ning chap nhén rui ro doanh
nghlep, du’orc do luong bang ty 1& tong ng
trén tong v6n chi so hitu. Cuong do von
duoc biéu thi bang ty 1¢ tai san co dinh trén
téng tai san. Bén canh do, nghién clru s
dung cac bién doc 1ap khéc nhu GDP va ty
1€ lam phat (Dietrich & Wanzenried, 2011;
Nguyen & Bui, 2015; Sehrish va cdng su,
2011).

V61 md hinh nghién ctru nhu trong Hinh
1, phuong trinh héi quy cu thé dugc viét
nhu sau:

Y= p,+2{i=0}"{n}

BIRISK + 3 {i=0}" {n} B,CAP,

+ T {i=0} M0} B AGE, + 3.{i=0}" (n}
B.SIZE, + Y {i=0}*n};

GDP; + 2 {i=03"{n} fINF; + ¢

Trong do: ¥ biéu dién hiéu qua tai chinh,
(ﬁo) 14 hing sb bang gia tr1 trung binh cia Y
va (B,:fs) 1a cac tham s0 cho bién doc lap.
Céc chi s0 dudi i 1a dai dién cho ngan hang,
t dai dién cho thoi gian con c;, 1a sai so.
Gia thuyét nghién ciru
Do dugc nghién ciru trong thoi ky co nhiéu
bién dong kinh té, anh huO'ng chung dén
hiéu qua tai chinh tong thé va ty suét loi
nhuan, kha nang sinh 101 thi truong noéi
riéng, céc gia thuyét dugc dit ra nhu sau:

H;: Rui ro tai chinh c6 tac dong tich cyc
to1 Hiéu qua tai chinh

H,: Cuong do vbn co tac dong tich cuc
to1 Hiéu qua tai chinh

H;: Tudi ctia ngan hang co tac dong tich
cuc t61 Hi€u qua tai chinh

H,: Quy md ngan hang c6 tac dong tich
cuc t61 Hi€u qua tai chinh

Hg: GDP c6 tac dong tich cuc dén t6i
Hiéu qua tai chinh

Hg: Lam phat c6 tac dong tich cyc té1
Hiéu qua tai chinh

3.2. Nguon dit li¢u va phwong phdp phin
tich dit li¢u

Nguén: Nhém nghién citu téng hop

Hinh 1. M hinh nghién ciru dy kién
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Céc thong tin vé tinh hinh tai chinh va dic
diém hoat dong cua cac NHTM dugc thu
thap tir cac bao cdo tai chinh di kiém toan
va bdo cao thuong nién cua 28 ngan hang
(ABB, ACB, BAB, BaoVietBank, BID,
BVB, CTG, EIB, HDB, KLB, LPB, MBB,
MSB, NAB, OCB, PGB, SGB, SHB,
SSB, STB, TCB, TPB, VAB, VBB, VCB,
VIB, VPB, NCB) theo tirng nam tir 2019
dén 2023. Céc dir liéu vé GDP, lam phat
duoc thu thdp tr Bdo cdo tinh hinh kinh
té- chinh tri ciia Téng cuc Thong ké Viét
Nam hang nim.

Nghién ctu su dung phuong phap phan
tich dinh lwong hoi quy tuyén tinh trén dir
liéu bang (panel data) vi nhitng wu diém
vuot trdi cia nd so voi dir li¢u chéo hay
dir liéu chudi thoi gian. Dé kiém dinh cac
bién trong md hinh, nghién ciru st dung ba
phuong phép: Pool OLS, FEM va REM.
Nghién ciru di chay kiém dinh F-test dé
lya chon gitra OLS va FEM, két qua cho
thdy FEM c6 tinh vuot troi hon. Tiép do,
nghién ctru st dung kiém dinh Hausman
dé lua chon gita FEM va REM, va FEM
van 1a md hinh 6n dinh hon. Sau d6, nghién
ctru kiém tra cac khuyét tat cia mo hinh va
phat hién md hinh c6 hién tuong da cong
tuyén va phuong sai sai s6 thay d6i. Do
d6, nghién ctru khic phuc cic khuyét tat
nay bang cach st dung phuong phap GLS.

TRAN TRUNG TUAN - O TRAN NGOC MINH

Phan 4 s& trinh bay két qua hoi quy GLS —
mo hinh t6i uu dé khac phyc cac khuyét tat
de phan tich va thao luan.

4. Két qua nghién ciru

4.1. Két qua phén tich nhin t6 va tinh
toan bién hiéu qua tai chinh

Sau khi phén tich nhan té trén 6 bién hiéu
qua tai chinh, két qua cho thdy c6 2 nhan
t6 dugc trich xuét tir Bang 1 1a Ty suét sinh
loi (Profitability) voi hé sd tai cao trén cac
bién ROA, ROE, NPM va nhan t6 thtt hai
v6i hé s6 tai cao trén cac bién con lai duoc
dat tén la Kha nang sinh 101 thi truong
(Stock market returns-SMR) véi hé sb tai
dang ké trén bién PE, NIM. Kiém dinh LR
test cho két qua chi s Chi binh phuong la
458,53 va d¢ tin cay la Chi binh phuong la
0,0000 cho thidy mé hinh phan tich nhan t6
phu hop hon 1a mo hinh doc lap.

Ké thira cac nghién ctru trude, vidu Magbool
va Zameer (2018), diém s yéu té cho ty
sudt sinh 10i (Profitability) va kha ning
sinh 101 thi truong (Stock Market Returns)
da duoc tinh toan nhu sau: DPéi véi mdi
ngan hang, Profitability = F.Z va tuong tu
SMR = F.Z, F 1a hé sb ctia ma tran hé s6 tai
yéu t6 (Bang 3) va Z 1a vector clia cua gia
tri chudn hoa cta cac bién hiéu qua (ROE,

Bang 1. Phuong sai gidi thich

Chi sé Eigen-

Nhan té value Sai phan Ty trong Hé sé tich lay
ROE 2,96453 2,71683 0,9806 0,9806
ROA 0,94770 0,71158 0,8119 1,0626
NPM 0,93612 0,80163 0,8450 1,1076
NIM -0,06551 0,04283 -0,0217 1,0859
EPS -0,10833 0,04315 -0,0358 1,0501

PE -0,15149 0,06128 -0,0501 1,0000
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Bang 2. Ma trin hé s6 tii nhén t6

Cicoien S Génina o
ROE 0,42980 0,18874
ROA 0,23196 0,17142
NPM 0,30970 -0,33925
NIM -0,02692 0,23783
EPS -0,03041 -0,0961

PE -0,05028 0,36862

Nguon: Két qua phan tich dir liéu ciia nhém tac gia

ROA, NPM, NIM, EPS va PE) da duoc
phan tich yéu t6 (Rummel, 1988). Bing
cach ndy, ty suat sinh 10i (Profitability) va
kha ning sinh 10i thi truong (SMR) ¢6 thé
duoc tinh toan nhu sau:

Profitability = (0.429)Z, + (0.231) Z,
+ (0.309)Z; + (-0.026)Z, + (-0.039)Z; +
(-0.050)Z,

Stock Market Returns = (0.188) Z, +
0.371)Z, + (-0.339)Z, + (0.237)Z, +
(-0.096)Zs+ (0.368)Z,

Gia tri Z, dugce tinh nhu sau:

Z,=(ROE ctia NH thtr nhat-gia tri ROE
trung binh cua tit ca NH)/(D6 léch chuin
trung binh ctia ROE cho tat ca NH).

Theo cung mot phuong phap, nghién ctru
da tinh ra duoc 1an luot . Sau do, nghién
ctru tinh dugc gia tri chuin hod cua ty suét

sinh 101 va kha nang sinh 101 thi truong cho
tat ca ngan hang.

4.2. Két qua héi quy cdc nhén to tic dong
dén hiéu qua tai chinh cua caic NHTM
Viét Nam

Thong ké mo ta cac bién nghién ctru duoc
trinh bay trong Bang 3, theo d6 céac bién co
gia tri d6 1éch chuan thip hon gié tri trung
binh. Céc bién khong co hién tugng bat
thudng, thod man diéu kién dé thuc hién
cac budc kiém dinh tiép theo.

Két qua phén tich hoi quy GLS duoc trinh
bay trong Bang 4.

Két qua nghién ctru cho thay:

Quy md doanh nghiép- SIZE co6 tac dong
tich cuc dén ca Profitability va SMR. Két
qua ctia nghién ctru c6 thé duoc giai thich,
khi quy mo6 cua ngén hang cao hon, ngan
hang c6 lgi thé vé quy md va c6 kha ning
tao ra 1gi nhuan nhanh hon.

Rui ro tai chinh hay don bay tai chinh-
RISK c6 tac dong tiéu cuc t6i ca hai bién
phu thudc. Két qua nghién ciru c6 thé duoc
gidi thich do ty 1& tong cong ng cao so
v6i von chi s hitu thé hién kha ning cao
ngan hang dang gip kho khan trong viéc
trd ng hodc c¢6 nguy co bi pha san cao hon
cac ngan hang co6 chi sd thip, thé hién rui

Bang 3. Théng ké md ta cac bién trong mé hinh

Cac bién S6 quan sat Trung binh Do léch chuan Nhé nhat Lén nhat
Profitability 136 -1,071109 0,9638577 -2,258829 1,77529

SMR 136 3,362110 0,5314541 -,8741761 3,158454
GDP 136 5132 2,201132 2,56 8,12
INF 136 2,852 0,5344683 1,84 3,25
SIZE 136 4,031314 4,881014 2,286713 2,305615
RISK 136 12,02571 3,98227 4,85 21,27
CAP 136 0,0088847 0,0088832 0,0014109 0,0522614
AGE 136 33,03571 11,71755 16 67

Nguon: Két qua phan tich dir liéu ciia nhom téc gid
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Bing 4. Két qua phan tich hoi quy GLS

Cac bién Ty suat sinh 16i Kha nang sinh I8i thi truéng
GDP 0,00931*** -0,00167***
INF -0,157*** 0,0738***
SIZE 0,603*** 0,0689***
RISK -1,050*** -0,155**
CAPITAL INTENSITY -25,32%** 1,203

AGE -0,610*** -0,146

CONSTANT -11,93*** -3,894%**
OBS 136 136

R-SQUARED 0,346 0,0974

ro dén két qua hoat dong kinh doanh cua
Ngan hang.

Cuong do von- CAP cho thay tac dong tidu
cuc 1én ty suat sinh 10i ciia ngan hang. Két
qua nghién ctru c6 thé duoc giai thich do
khi cac ngan hang dau tu quéa nhiéu cho cac
tai san c¢d dinh dan dén tinh thanh khoan
clia ngén hang s& ngay cang thip khién
ngan hang it linh hoat khi thi truong gép
bién dong. Két qua nghién ctru phu hop khi
dir 1iéu nghién ctru dugc thu thap vao thoi
ky COVID-19, thi truong bat dong san tai
Viét Nam gan nhu dong bang véi gia giam
sau (Tran & Minh, 2021).

Céc ngan hang c6 s nam hoat dong cao
thuong tang truong 191 nhuén cham hon so
v6i cac ngan hang tré. Két qua nghién ciru
duoc giai thich do cac ngén hang c6 s6 nim
hoat dong lau ndm c6 kho khan trong viéc
d6i méi, cai tién. Cau trac t6 chirc phirc tap,
cdng kénh ciing c6 thé 1a nguyén nhan dan
dén su tri tré trong viéc dua ra quyét dinh,
giam hi€u qua hoat dong, trong khi do, chi
phi nhan su ngay cang gia tang.

GDP c6 tac dong tich cuc dén ty suét sinh
101 va tiéu cuc voi Kha nang sinh 101 thi
truong. Két qua nghién ctru cho thiy khi
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Ghi chii: * p<0,1; ** p<0,05; *** p<(0,01

Nguon: Két qua phan tich dir liéu ciia nhom tac gia

nén kinh té ting truong, cic ngan hang kinh
doanh hiéu qua hon c6 thé tir cac ngudn thu
ngoai 13i. Khi nén kinh té ting truong tot,
c6 thé do nhu cau va tdm 1y ctia nha dau tu
vao ¢6 phiéu va trai phiéu, dan toi ngudn
thu va SMR giam.

Lam phat nguoc lai véi GDP, c6 tac dong
tiéu cyc dén ty suét sinh 10i va tich cuc
toi SMR. Két qua nghién ciru co thé giai
thich trong bdi canh nghién ctru - bdi canh
kinh té d3 trai qua va dang c6 nhimg dau
hiéu phuc hdi sau nhitng su kién béat én
ctia thé gi6i nhu: FED tang i suét 1én gan
6%, xung dot gitra Nga va Ukraina, khung
hoang ning lwong & Chau Au... nén cac
ngan hang da phai thuc hién cac chinh
sach dé han ché tinh trang lam phat ting
cao khién loi nhuan giam. Trong bdi canh
nén kinh té dang phuc hdi nhu hién nay,
cac nha dau tu ky vong vao su ting truong
loi nhuan trong tuong lai, tim noi dau tu
an toan qua ¢ phiéu, nén thuc diy gia cb
phiéu nganh ngan hang ting, dic biét 1a
cac ngan hang co6 su bao trg cia Nha nudc
thuong s€ chiém dugc nhiéu hon sy tin cay
tir nha dau tu vé kha nang han ché rui ro.
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5. Két luan va khuyén nghi

Bai bio di nghién ciu vé& cic nhan td
anh huong to1 Hiéu qua tai chinh tai cac
NHTMCP Vi¢t Nam. Trong do, c6 cad nhan
t6 bén trong ciing nhu cac nhan t6 bén
ngoai cac NHTM. Nghién clru nay da danh
gia dugc tic dong ctia cac nhéan t6 phan anh
dic diém tai chinh va hoat dong co ban theo
Iy thuyét tai chinh chung, trong d6 nhan
t6 cudong do von chua duge chu ¥ nhiéu
trong cac nghién curu thude linh vyc ngan
hang. Két qua nghién ctru cho thdy, quy
md doanh nghi¢p c6 tac dong tich cuc téi
h1eu qua tai chinh. Trong khi do, cuong do
von, riii ro tai chinh, 6 tudi cia ngén hang
c6 tac dong tiéu cuc tdi hi¢u qua tai chinh
cua cac ngan hang. Dich bénh COVIDI19
tao xu thé thay dbi rat 1on trong sir dung
cac dich vu NH dua trén cong nghé. Cac
NHTM c6 xu hudng ddu tu vao tai san cd
dinh, dAu tu vao cong nghé. Tuy nhién, khi
dau tu vao tai san ¢b dinh, cac NHTM c¢6
thé phai can thoi gian thu hdi von dai hon,
c6 thé gay tac dong tiéu cuc trong ngin han
nhung trong dai han c¢é thé lgi nhuan cia
ngan hang s€ dugc cai thién hon. GDP c6
tac dong tich cuc va lam phat cac tac dong
tidu cuc voi ty sudt sinh 101 ciia cac ngan
hang. Viéc danh gia va quan ly hiéu qua
tai chinh cua cac ngan hang can phal duoc
xem xét tu mot goc do tong thé, ket hop
giita cac yéu t bén trong va cac yeu t6 bén
ngoai. Nhom tac gia dwa ra mot s6 khuyén
nghi nhu sau:

Tang cuong cdi thién nhdan té bén trong:
Quy md doanh nghiép- SIZE co6 tac dong
tich cuc véi hi¢u qua tai chinh nén céac
NHTM Viét Nam can xem xét nang cao
quy mo cua ngan hang mot cach phu hop
hon, thanh toan cac khoan ng, cai thién ting
truong 1gi nhuan nham giam ty 1¢ ng trén
von chil s hitu. Cac NHTM can nhic tac
dong cua dau tu vao cong nghé noi riéng

va TSCD noi chung dén hiéu qua tai chinh
trong ngén han va dai han dé tan dung hiéu
qua nhit xu huéng ung dung cong nghé
trong hoat dong kinh doanh ctia minh. Céc
ngan hang cling nén xem xét cai thién quan
Iy tai san, toi vu hoa quy trinh va nang cao
ning luc nhan sy. Diéu nay gitp nang cao
hiéu qua van hanh, giam thiéu rui ro va toi
da hoa loi nhuan.

Chu dong diéu chinh chién luoc theo bién
déng vi mé: Cac NHTM Viét Nam can
tang cuong theo ddi cac nhan td vi md nhur
GDP, lam phat, chinh sach tai kho4, chinh
sach tién t& va bién dong thi truong toan
cau dé kip thoi didu chinh chién luge va
han ché tac dong ti€u cuc tir cac nhan td
nay. Viéc xay dung céc kich ban du bao va
ké hoach tmg pho véi cac bién dong vi mo
s& gitp cac ngan hang duy tri sy 6n dinh tai
chinh trong dai han.

Vé huéng nghlen cuu trong twong lai:
Trong khuon khd cua nghién culu, tac gia
mdi su dung chon mau & pham vi nho cua
cac NHTM Viét nam tir 2019 dén 2023,
nén chwa phan anh day du cac chu ky phat
trién clia cdc ngan hang trong giai doan
trude do, ciing nhu cac giai doan nén kinh
té ¢6 nhidu bién dong. Bai viét tap trung
Vao cac nhan t6 rui ro tai chinh, cudong do
von, quy mod va tudi ctia ngan hang. Cac
ngh1en ctru tiép theo ¢ thé mo rong quy
mo mau nghién clru va phan tich trong céac
giai doan kinh té khac nhau dé d4nh gia sy
6n dinh ciia d6i twong dugc nghién ctru qua
cac thoi ky kinh té khac nhau; bo sung cac
nhan t6 phan anh dic diém riéng cua céac
NHTM nhu khéc nhu rui ro tin dung, hé
sO an toan von,... va danh gia sy twong tac
giita cac bién sb nay. m
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