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Nghiên cứu được thực hiện nhằm đánh giá tác động của khủng hoảng 
tài chính thế giới và các yếu tố bên trong, bên ngoài đến khả năng sinh 
lời của các ngân hàng thương mại Việt Nam. Bằng cách sử dụng dữ 
liệu của 30 ngân hàng thương mại Việt Nam và dữ liệu vĩ mô giai đoạn 
2007–2018, cùng với cách tiếp cận theo phương pháp Bayes và thuật 
toán lấy mẫu Gibbs, nghiên cứu cho thấy: Khủng hoảng tài chính, quy 
mô ngân hàng, vốn ngân hàng, tài sản thanh khoản, tiền gửi khách 
hàng và dư nợ cho vay có tác động tích cực đến khả năng sinh lời; các 
yếu tố có tác động ngược lại là: Dự phòng rủi ro tín dụng, chi phí trả 
lãi, chi phí hoạt động. 

Abstract 

This paper aims to investigate the impact of the global financial crisis, 
internal and external factors on profitability of commercial banks in 
Vietnam. By employing the data from of 30 Vietnamese commercial 
banks and macroeconomic factors from the period 2007 to 2018, and 
the Bayesian approach, Gibbs sampling as well, this paper finds that 
financial crisis, bank size, bank capital, liquidity assets, customer 
deposit, bank loans have positive impacts on bank profitability. Factors 
that have opposite effects are loan loss provision, interest expense, 
operating expense. 
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1. Giới thiệu 

Kể từ sau cải cách kinh tế vào cuối thập niên 1980, kinh tế Việt Nam đã có sự phát triển nhanh 
chóng từ một nền kinh tế kế hoạch hóa tập trung chuyển sang nền kinh tế thị trường, từng bước hội 
nhập vào dòng chảy chung của kinh tế thế giới. Trong bối cảnh chuyển đổi kinh tế mạnh mẽ như vậy, 
hệ thống ngân hàng thương mại (NHTM) đã có những đóng góp tích cực cho sự phát triển của nền 
kinh tế Việt Nam. Sự thay đổi từ hệ thống ngân hàng một cấp sang hệ thống ngân hàng hai cấp đã 
trao cho các NHTM khả năng thích ứng với môi trường kinh doanh luôn có sự biến động cùng năng 
lực quản trị điều hành linh hoạt, hiện đại và sự phát triển mạnh mẽ cả về quy mô lẫn chất lượng (Le, 
2017). Với sự gia nhập các định chế tài chính toàn cầu như: Quỹ Tiền tệ Quốc tế ( International 
Monetary Fund – IMF), Ngân hàng Thế giới (World Bank – WB)… các NHTM đã được tiếp thêm 
nguồn vốn lớn từ các tổ chức này, phục vụ cho nhu cầu về vốn ngày càng tăng của nền kinh tế. Nếu 
như trước khi cải cách, tại Việt Nam chỉ tồn tại các ngân hàng của nhà nước thì hiện nay, sau hơn 30 
năm đổi mới và phát triển, đã có 35 NHTM, cả tư nhân lẫn nhà nước chi phối, là nguồn cung cấp vốn 
cả trung và dài hạn chủ yếu cho nền kinh tế (do thị trường chứng khoán còn non trẻ chưa đủ khả năng 
cung cấp vốn dài hạn cho nền kinh tế). Sự khỏe mạnh của hệ thống ngân hàng là cực kỳ quan trọng 
đối với toàn bộ nền kinh tế (Sufian, 2011). 

Cuộc khủng hoảng tài chính toàn cầu năm 2008 đã có ảnh hưởng nghiêm trọng đến nền kinh tế 
Việt Nam nói chung và hệ thống NHTM nói riêng (Batten & Vo, 2019), đòi hỏi sự thay đổi mạnh mẽ 
để thích ứng với các thách thức từ bên trong lẫn bên ngoài của nền kinh tế. Ảnh hưởng từ cuộc khủng 
hoảng đã cho thấy những điểm yếu của hệ thống ngân hàng và nền kinh tế như: Bong bóng giá tài 
sản, sử dụng đòn bẩy tài chính quá mức, lệ thuộc quá nhiều vào tín dụng; do đó đòi hỏi sự cải tổ mạnh 
mẽ về tư duy quản lý lẫn cơ cấu tổ chức (Amba & Almukharreq, 2013). Điều quan trọng không phải 
là tốc độ tăng trưởng cao mà là sự ổn định, có thể thích nghi tốt với các biến động của kinh tế thế giới. 
Bản thân các NHTM cũng phải có sự kiểm soát chặt chẽ hơn, an toàn hơn, tập trung cấp tín dụng cho 
hoạt động sản xuất kinh doanh thay vì bất động sản, chứng khoán, đa dạng hóa hoạt động kinh doanh. 
Ngân hàng Nhà nước, với vai trò là cơ quan quản lý Nhà nước đối với hệ thống ngân hàng, cần định 
hướng cho các NHTM, giám sát chặt chẽ hoạt động của các NHTM. Sự khỏe mạnh, an toàn của hệ 
thống ngân hàng cần được đặt lên hàng đầu, thay vì tốc độ tăng trưởng, đòi hỏi sự thay đổi từ bản 
thân các ngân hàng lẫn cơ quan quản lý nhà nước. 

Trong nghiên cứu này, tác giả sử dụng cách tiếp cận Bayes, một cách tiếp cận mới nhằm đánh giá 
tác động của cuộc khủng hoảng tài chính toàn cầu cũng như các yếu tố bên trong và bên ngoài ngân 
hàng đến khả năng sinh lời của các NHTM Việt Nam. Mục tiêu của nghiên cứu là cung cấp thông tin, 
hàm ý chính sách cho lãnh đạo ngân hàng và các nhà hoạch định xây dựng chiến lược phù hợp cho 
hệ thống NHTM nhằm đạt được khả năng sinh lời phù hợp trong bối cảnh khủng hoảng kinh tế cũng 
như trong giai đoạn phục hồi. 

Phần còn lại của nghiên cứu này bao gồm 4 phần: Phần 2 lược khảo cơ sở lý thuyết và các nghiên 
cứu liên quan; phần 3 trình bày dữ liệu và phương pháp nghiên cứu; phần 4 trình bày kết quả nghiên 
cứu và thảo luận; và phần 5 trình bày kết luận và gợi ý chính sách. 
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2. Tổng quan cơ sở lý thuyết và các nghiên cứu liên quan 

2.1. Cơ sở lý thuyết 

Nghiên cứu về khả năng sinh lời của NHTM dựa trên hai lý thuyết chính: (1) Lý thuyết cấu trúc 
hiệu quả, và (2) lý thuyết quyền lực thị trường.  

Lý thuyết cấu trúc hiệu quả (Efficiency Structure – ES) được phát triển bởi Demsetz (1973). Lý 
thuyết này cho rằng dưới áp lực của cạnh tranh, các ngân hàng có khả năng quản lý một cách có hiệu 
quả hoạt động sẽ chiếm được ưu thế so với các ngân hàng khác. Kết quả là các ngân hàng đó sẽ chiếm 
lĩnh được thị phần lớn hơn và tạo ra được lợi nhuận cao hơn do có khả năng cắt giảm chi phí. 
Anyanwaokoro (1996) cho rằng khách hàng sẽ tin tưởng và ưu tiên gửi tiền vào các ngân hàng có lợi 
nhuận cao. Olweny và Shipho (2011) lập luận các ngân hàng có lợi nhuận cao hơn do chúng hoạt 
động có hiệu quả hơn. Lý thuyết cấu trúc hiệu quả có hai hướng tiếp cận chính: Tiếp cận theo hiệu 
quả X (X-Efficiency) và tiếp cận hiệu quả theo quy mô (Scale-Efficiency). Ở hướng tiếp cận theo 
hiệu quả X, các ngân hàng có thể cải thiện hiệu quả hoạt động bằng cách cắt giảm chi phí hoạt động 
để giảm giá thành sản phẩm, dịch vụ, từ đó thu hút được nhiều khách hàng hơn và chiếm lĩnh được 
thị phần lớn hơn, kết quả là đạt được khả năng sinh lời cao hơn. Ở hướng tiếp cận hiệu quả theo quy 
mô, các ngân hàng có quy mô lớn có thể cắt giảm chi phí nhờ quy mô, từ đó đạt được khả năng sinh 
lời cao hơn (Olweny & Shipho, 2011). Các ngân hàng lớn có thể hoạt động với chi phí thấp hơn các 
ngân hàng nhỏ bởi vì các tổ chức lớn thông thường hoạt động trong một môi trường cạnh tranh mạnh 
mẽ hơn. 

Lý thuyết quyền lực thị trường (Market Power) hay còn được gọi là lý thuyết cấu trúc - hành vi - 
hiệu quả (Structure-Conduct-Performance – SCP) được đề xuất bởi Chamberlin (1933), Robinson 
(1933) và tiếp tục được phát triển bởi Bain (1951), cho rằng trong một thị trường với mức độ tập 
trung cao, các ngân hàng có thể tăng giá sản phẩm, dịch vụ của mình. Mức độ tập trung cao dẫn đến 
kém cạnh tranh hơn, từ đó, các ngân hàng có thể đạt lợi nhuận cao hơn. Karim và cộng sự (2010) tìm 
được bằng chứng cho thấy có mối quan hệ thuận chiều giữa cấu trúc thị trường và hiệu quả hoạt động 
của ngân hàng, ủng hộ lý thuyết SCP. Một trường hợp khác của lý thuyết SCP là lý thuyết quyền lực 
thị trường tương đối (Relative Market Power – RMP), được phát triển bởi Smirlock (1985). Smirlock 
(1985) cho rằng các ngân hàng có thị phần lớn, có sản phẩm, dịch vụ khác biệt sẽ có khả năng kiểm 
soát thị trường và đạt được lợi nhuận cao hơn. Các ngân hàng lớn với thương hiệu và chất lượng sản 
phẩm, dịch vụ tốt có thể tăng giá và có khả năng sinh lời tốt hơn. 

2.2. Các nghiên cứu thực nghiệm có liên quan 

Các nghiên cứu trước đây về khả năng sinh lời của NHTM chia các yếu tố ảnh hưởng thành hai 
nhóm chính: (1) Nhóm các yếu tố về đặc điểm của ngân hàng, và (2) nhóm các yếu tố vĩ mô bên 
ngoài. Nhóm các yếu tố về đặc điểm của ngân hàng gồm: Quy mô ngân hàng, vốn ngân hàng, dự 
phòng rủi ro tín dụng, dư nợ cho vay, tài sản thanh khoản, tiền gửi khách hàng, chi phí trả lãi, chi phí 
hoạt động. Trong khi đó, nhóm các yếu tố vĩ mô bên ngoài gồm: Khủng hoảng tài chính, lạm phát, 
tăng trưởng GDP. 
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2.2.1. Nhóm các yếu tố về đặc điểm của ngân hàng 

Nhiều nghiên cứu chỉ ra quy mô ngân hàng là yếu tố về đặc điểm của ngân hàng ảnh hưởng đến 
khả năng sinh lời của NHTM. Chiều hướng ảnh hưởng không đồng nhất giữa các nghiên cứu. Nghiên 
cứu của Sufian (2011), Alexiou và Sofoklis (2009), Kosmidou và cộng sự (2007) cho thấy quy mô 
ngân hàng tác động tích cực đến khả năng sinh lời của NHTM trong khi nghiên cứu của Batten và Vo 
(2019), Rahman và cộng sự (2015) cho thấy kết quả ngược lại. 

Một yếu tố khác là vốn ngân hàng, cho thấy mức độ an toàn của NHTM. Vốn ngân hàng có thể 
tác động tích cực đến khả năng sinh lời của NHTM (Trần Việt Dũng, 2014; Alexiou & Sofoklis, 2009; 
Berger, 1995) hoặc tác động tích cực đến lợi nhuận trên tổng tài sản (Return On Asse – ROA) nhưng 
tác động tiêu cực đến lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu (Return On Equity – ROE) (Batten & Vo, 2019). 

Dự phòng rủi ro tín dụng là một trong các yếu tố quan trọng ảnh hưởng đến khả năng sinh lời của 
NHTM, cho thấy khả năng quản trị rủi ro tín dụng của NHTM. Một số nghiên cứu cho thấy yếu tố 
này có ảnh hưởng ngược chiều (Sufian, 2011; Trần Việt Dũng, 2014; Anathagoslu và cộng sự (2008); 
Alexiou & Sofoklis, 2009) hoặc cùng chiều (Kosmidou và cộng sự, 2005) đến khả năng sinh lời. 

Dư nợ cho vay được xem là yếu tố đại diện cho rủi ro thanh khoản. Một ngân hàng có mức dư nợ 
hợp lý sẽ có khả năng đáp ứng các nghĩa vụ tài chính của mình. Nghiên cứu của Sufian (2011), Le 
(2017) cho thấy dư nợ cho vay có tác động tích cực đến khả năng sinh lời. Ngược lại, Bourke (1989) 
đã phát hiện ra mối quan hệ ngược chiều giữa dư nợ cho vay và khả năng sinh lời của NHTM khi 
nghiên cứu các ngân hàng ở châu Âu. 

Tài sản thanh khoản là yếu tố có thể làm tăng khả năng sinh lời (Kosmidou và cộng sự, 2005) 
hoặc giảm khả năng sinh lời (Fungáčová & Poghosyan, 2011) của NHTM. 

Tiền gửi khách hàng được xem là nguồn vốn lớn nhất, quan trọng nhất của NHTM, cho biết khả 
năng huy động vốn thường xuyên của ngân hàng. Ngân hàng nhận được nhiều tiền gửi khách hàng 
hơn làm tăng khả năng sinh lời (Sufian, 2011; Almaqtari và cộng sự, 2018) hoặc giảm khả năng sinh 
lời nếu không sử dụng có hiệu quả nguồn tiền huy động được từ khách hàng (Gaber, 2018). 

Yếu tố chi phí trả lãi cho biết khả năng quản trị nợ phải trả của ngân hàng. Các nghiên cứu của 
Yao và cộng sự (2018), Islam và Nishiyama (2016), Dietrich và Wanzenried (2011) cho thấy chi phí 
trả lãi cao làm giảm khả năng sinh lời của NHTM. Tuy nhiên, Lee   (2017) cho rằng các ngân hàng 
huy động vốn với lãi suất cao sẽ điều chỉnh lãi suất cho vay theo hướng cao hơn do chi phí đầu vào 
cao, từ đó đạt được khả năng sinh lời cao hơn. 

Chi phí hoạt động cho thấy khả năng kiểm soát các chi phí ngoài lãi của NHTM. Batten và Vo 
(2019), Sufian (2011) cho thấy chi phí hoạt động tăng làm giảm khả năng sinh lời của NHTM. Tuy 
nhiên, chi phí hoạt động tăng lên nhưng lợi nhuận tăng nhanh hơn do các ngân hàng sử dụng chi phí 
một cách có hiệu quả, thúc đẩy năng suất lao động của nhân viên sẽ làm tăng khả năng sinh lời của 
NHTM (Nguyễn Phạm Nhã Trúc & Nguyễn Phạm Thiên Thanh, 2016; Lee & Mansour, 2017; 
Molyneux & Thornton, 1992). 

2.2.2. Nhóm các yếu tố vĩ mô bên ngoài 

Đối với nhóm các yếu tố vĩ mô bên ngoài, nhiều nghiên cứu đã tìm hiểu mối quan hệ giữa khủng 
hoảng tài chính (khủng hoảng tài chính châu Á năm 1997 và khủng hoảng tài chính thế giới năm 
2008) đến khả năng sinh lời của NHTM. Các kết quả cũng chỉ ra các xu hướng ảnh hưởng khác nhau 
của khủng hoảng tài chính đến khả năng sinh lời của NHTM. Xu hướng thứ nhất cho rằng khủng 
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hoảng có tác động tiêu cực đến khả năng sinh lời (Sufian, 2011; Andrieș và cộng sự, 2016), xu hướng 
thứ hai cho rằng khủng hoảng có tác động tích cực đến khả năng sinh lời (Chronopoulos và cộng sự, 
2015; Kamarudin và cộng sự, 2016; Ha & Pham, 2019). Bên cạnh đó, nhiều nghiên cứu trước đây tập 
trung vào các yếu tố kinh tế vĩ mô như lạm phát hoặc tăng trưởng GDP, chẳng hạn như: Bikker và Hu 
(2002) chứng minh được mối quan hệ thuận chiều giữa lạm phát và khả năng sinh lời của NHTM; 
Trujillo-Ponce (2013), Nguyễn Phạm Nhã Trúc và Nguyễn Phạm Thiên Thanh (2016) tìm ra được 
bằng chứng tương quan dương giữa tăng trưởng GDP và khả năng sinh lời của NHTM. 

Về mục tiêu nghiên cứu tác động của khủng hoảng tài chính trong những thập niên gần đây (khủng 
hoảng tài chính châu Á năm 1997 và khủng hoảng tài chính thế giới năm 2008) đến khả năng sinh lời 
của NHTM, các nghiên cứu của: Sufian (2011), Amba và Almukharreq (2013) đã chứng tỏ tồn tại 
mối quan hệ chặt chẽ giữa khả năng sinh lời của NHTM và khủng hoảng tài chính. Các nghiên cứu 
trước đây của: Chronopoulos và cộng sự (2015), Sufian (2011), Pawlowska (2016), Le (2017) sử dụng 
các phương pháp ước lượng truyền thống như: Pooled OLS, FEM, REM, GMM. Các kết luận khoa 
học dựa trên các phương pháp này đều dựa trên bộ dữ liệu thu thập được nên tồn tại nhiều sai lầm 
(Nguyễn Văn Tuấn, 2011). Trong nghiên cứu này, tác giả sử dụng phương pháp Bayes lấp đầy khoảng 
trống của các nghiên cứu trước đây. Các kết luận theo phương pháp Bayes dựa trên cơ sở đã biết kết 
hợp với dữ liệu quan sát (van de Schoot và cộng sự, 2014), do đó sẽ có độ chính xác cao hơn và ngày 
càng được sử dụng phổ biến trong nhiều ngành khoa học, đặc biệt trong lĩnh vực y học, khoa học xã 
hội (Nguyễn Văn Tuấn, 2011; van de Schoot, 2016). 

2.3. Giả thuyết nghiên cứu 

2.3.1. Quy mô ngân hàng 

Quy mô ngân hàng có ảnh hưởng tích cực đến khả năng sinh lời của NHTM do khả năng đa dạng 
hóa danh mục cho vay và đầu tư, mở rộng mạng lưới rộng khắp, đầu tư mạnh mẽ về công nghệ, 
thương hiệu có uy tín và mức độ tín nhiệm cao của khách hàng cũng như nhà đầu tư. Tuy nhiên, quy 
mô ngân hàng càng lớn có khả năng càng làm giảm khả năng sinh lời do năng lực ban lãnh đạo không 
theo kịp tốc độ tăng quy mô, làm giảm hiệu quả quản lý chi phí, tăng rủi ro hoạt động và các lý do 
không thể kiểm soát. Các nghiên cứu cho thấy quy mô ngân hàng tác động tích cực đến khả năng sinh 
lời như nghiên cứu của Sufian (2011), Alexiou và Sofoklis (2009), Kosmidou và cộng sự (2007). Qua 
những lập luận trên, tác giả đề xuất giả thuyết sau: 

Giả thuyết H1: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa quy mô ngân hàng với khả năng sinh lời  
của NHTM. 

2.3.2. Vốn ngân hàng 

Các ngân hàng có tỷ lệ vốn chủ sở hữu lớn có khả năng ứng phó tốt hơn với các biến động của thị 
trường và các cú sốc kinh tế vĩ mô, do đó có khả năng tồn tại tốt hơn so với các ngân hàng có tỷ lệ vốn 
thấp. Các ngân hàng có vốn lớn dễ dàng nhận được sự tín nhiệm từ khách hàng như: Người gửi tiền, 
người sử dụng dịch vụ ngân hàng và người vay tiền, từ đó có thể đa dạng hóa nguồn thu và tác động tích 
cực đến khả năng sinh lời. Bên cạnh đó, ngân hàng có nhiều vốn sẽ ít cần nguồn tài trợ bên ngoài và chi 
phí vốn thấp hơn khi thiếu vốn, đồng thời có thể dùng nguồn vốn này cho vay dài hạn với lãi suất cao 
hơn và đạt được khả năng sinh lời tốt hơn. Các nghiên cứu của Trần Việt Dũng (2014), Alexiou và 
Sofoklis (2009), Petria và cộng sự (2013), Rahman và cộng sự (2015), Gyulai và Szucs (2017),  
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Berger (1995) cho thấy mối tương quan cùng chiều giữa vốn ngân hàng và khả năng sinh lời. Từ những 
lập luận trên, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp theo như sau: 

Giả thuyết H2: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa vốn ngân hàng với khả năng sinh lời  
của NHTM. 

2.3.3. Dự phòng rủi ro tín dụng 

Các ngân hàng phải tiến hành trích lập dự phòng rủi ro tín dụng khi không thu hồi đúng hạn các 
khoản đã cho vay, tùy theo thời hạn. Các khoản cho vay càng rủi ro cao càng có khả năng phải trích 
lập dự phòng rủi ro tín dụng cao hơn, dẫn đến giảm lợi nhuận. Nghiên cứu của Sufian (2011), Trần 
Việt Dũng (2014), Anathagoslu và cộng sự (2008), Alexiou và Sofoklis (2009) cho thấy dự phòng rủi 
ro tín dụng tác động ngược chiều đến khả năng sinh lời. Vì vậy, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp theo 
như sau: 

Giả thuyết H3: Tồn tại ảnh hưởng ngược chiều giữa dự phòng rủi ro tín dụng với khả năng sinh 
lời của NHTM. 

2.3.4. Dư nợ cho vay 

Khả năng sinh lời của NHTM cao hơn nếu tỷ số dư nợ cho vay trên tổng tài sản cao do ngân hàng 
nắm giữ nhiều tài sản sinh lãi hơn, tuy nhiên, tỷ số này cao đồng nghĩa với việc ngân hàng sẽ gặp khó 
khăn trong việc đáp ứng nhu cầu rút tiền của khách hàng, tức tăng rủi ro thanh khoản và tăng rủi ro 
tín dụng nếu các khoản vay có chất lượng kém. Dư nợ cho vay tác động tích cực đến khả năng sinh 
lời của NHTM như nghiên cứu của: Sufian (2011), Le (2017), Rahman và cộng sự (2015). Từ lập 
luận trên, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp theo như sau: 

Giả thuyết H4: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa dư nợ cho vay và khả năng sinh lời của NHTM. 

2.3.5. Tài sản thanh khoản 

Việc tăng cường nắm giữ tài sản thanh khoản giúp các NHTM có được tấm đệm tài chính nhằm 
chống chọi tốt hơn đối với các cú sốc bên ngoài như khủng hoảng tài chính và ứng phó linh hoạt hơn 
đối với sự không chắc chắn của thị trường cũng như chính sách của Nhà nước. Nhờ đó, các NHTM 
sẽ có hiệu quả hoạt động tốt hơn và đạt được khả năng sinh lời cao hơn. Nghiên cứu của Kosmidou 
và cộng sự (2005) cho thấy việc tăng cường nắm giữ tài sản thanh khoản tác động tích cực đến khả 
năng sinh lời của NHTM. Từ đó, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp theo như sau: 

Giả thuyết H5: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa tài sản thanh khoản và khả năng sinh lời  
của NHTM. 

2.3.6. Tiền gửi khách hàng 

Ngân hàng huy động tiền gửi tốt có nghĩa là đã tạo dựng được uy tín, chất lượng sản phẩm, dịch 
vụ tốt với số lượng lớn người gửi tiền, từ đó giúp ngân hàng tiếp cận khách hàng ở những sản phẩm, 
dịch vụ khác. Tuy nhiên, huy động vốn từ tiền gửi đòi hỏi các ngân hàng sử dụng nguồn vốn này một 
cách hợp lý, và có mối liên hệ chặt chẽ với hiệu quả hoạt động của ngân hàng nhằm tạo ra lợi nhuận. 
Các nghiên cứu chỉ ra mối quan hệ thuận chiều giữa tiền gửi khách hàng và khả năng sinh lời như 
nghiên cứu của: Sufian (2011), Almaqtari và cộng sự (2018). Vì vậy, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp 
theo như sau: 

Giả thuyết H6: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa tiền gửi khách hàng và khả năng sinh lời  
của NHTM. 
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2.3.7. Chi phí trả lãi 

Chi phí trả lãi cao có nghĩa là khả năng quản trị nợ phải trả của ngân hàng kém, đồng nghĩa với 
lợi nhuận giảm. Các nghiên cứu của Yao và cộng sự (2018), Islam và Nishiyama (2016), Dietrich và 
Wanzenried (2011) cho thấy tồn tại mối quan hệ ngược chiều giữa chi phí trả lãi và khả năng sinh lời 
của NHTM. Từ lập luận trên, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp theo như sau: 

Giả thuyết H7: Tồn tại ảnh hưởng ngược chiều giữa chi phí trả lãi và khả năng sinh lời của NHTM. 

2.3.8. Chi phí hoạt động 

Chi phí hoạt động bao gồm các chi phí như: Nhân sự, quản lý, khấu hao, quảng cáo… cho biết 
khả năng quản lý chi phí của NHTM. Tỷ số chi phí hoạt động trên tổng chi phí càng cao cho thấy khả 
năng kiểm soát chi phí hoạt động càng kém và ngược lại. Tuy nhiên, chi phí hoạt động tăng lên nhưng 
lợi nhuận có thể tăng nhanh hơn do các ngân hàng đã sử dụng chi phí một cách có hiệu quả, thúc đẩy 
năng suất lao động của nhân viên, dẫn đến khả năng sinh lời của NHTM tăng (Nguyễn Phạm Nhã 
Trúc & Nguyễn Phạm Thiên Thanh, 2016). Từ đó, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp theo như sau: 

Giả thuyết H8: Tồn tại ảnh hưởng ngược chiều giữa chi phí hoạt động và khả năng sinh lời  
của NHTM. 

2.3.9. Khủng hoảng tài chính 

Đây là yếu tố tác giả quan tâm nhất trong bài nghiên cứu. Khủng hoảng tài chính có thể có tác 
động tích cực hoặc tiêu cực đến khả năng sinh lời của NHTM. Khi xảy ra khủng hoảng, rủi ro tín 
dụng sẽ tăng lên do khách hàng vay vốn gặp nhiều khó khăn trong việc trả nợ, kéo theo nợ xấu gia 
tăng và suy giảm lợi nhuận của ngân hàng, thậm chí phá sản. Nhiều nghiên cứu chỉ ra tác động tiêu 
cực của khủng hoảng kinh tế như nghiên cứu của: Sufian (2011), Andrieș và cộng sự (2016), Amba 
và Almukharreq (2013), Le (2017). Tuy nhiên, một số nghiên cứu khác như nghiên cứu của: 
Chronopoulos và cộng sự (2015), Lindblom và Willesson (2010), Kamarudin và cộng sự (2016), Ha 
và Pham (2016) chỉ ra xu hướng ngược lại do các chính phủ thực hiện các chính sách tài chính và tiền 
tệ đặc biệt nhằm tăng cường ổn định kinh tế vĩ mô. Qua lập luận trên, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp 
theo như sau: 

Giả thuyết H9: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa khủng hoảng kinh tế và khả năng sinh lời  
của NHTM. 

2.3.10. Lạm phát 

Khả năng sinh lời của NHTM chịu sự tác động mạnh của lạm phát do lạm phát ảnh hưởng đến 
mức lãi suất cho vay và huy động (Rahman và cộng sự, 2015). Lạm phát cao có thể giúp ngân hàng 
áp đặt mức lãi suất cho vay cao. Lạm phát quá cao cũng dẫn đến khả năng ngân hàng trung ương thực 
hiện chính sách tiền tệ thắt chặt để giảm lạm phát (Bikke & Vervliet, 2017), qua đó làm giảm tổng 
cầu của nền kinh tế và giảm khả năng sinh lời của NHTM. Các nghiên cứu trước đây về ảnh hưởng 
của lạm phát đến khả năng sinh lời của NHTM có các kết quả khác nhau, cụ thể nghiên cứu của Sufian 
(2011), Alexiou và Sofoklis (2009), Trujillio-Ponce (2013), Bikker và Hu (2002) cho thấy lạm phát 
tác động tích cực đến khả năng sinh lời; trong khi đó, nghiên cứu của Rahman và cộng sự (2015), Le 
(2017), Trần Việt Dũng (2014) cho thấy lạm phát tác động tiêu cực đến khả năng sinh lời. Qua những 
lập luận trên, tác giả đề xuất giả thuyết tiếp theo như sau: 

Giả thuyết H10: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa lạm phát và khả năng sinh lời của NHTM. 
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2.3.11. Tăng trưởng kinh tế 

Tăng trưởng kinh tế cao được kỳ vọng sẽ có tác động tích cực đến khả năng sinh lời của NHTM 
do kinh tế phát triển mạnh sẽ thúc đẩy nhu cầu tiêu dùng và đầu tư, kích thích vay nợ nhiều hơn. 
Ngoài ra, các hoạt động của ngân hàng như: Huy động vốn, cho vay, cung cấp các dịch vụ ngân hàng 
sẽ trở nên sôi động hơn dẫn đến tăng doanh thu và lợi nhuận cho ngân hàng. Các nghiên cứu chỉ ra 
tăng trưởng kinh tế tác động tích cực đến khả năng sinh lời của NHTM như nghiên cứu của: 
Athanasoglou và cộng sự (2008), Trujillo-Ponce (2013), Nguyễn Phạm Nhã Trúc và Nguyễn Phạm 
Thiên Thanh (2016). Vì vậy, tác giả đề xuất giả thuyết cuối cùng như sau: 

Giả thuyết H11: Tồn tại ảnh hưởng cùng chiều giữa tăng trưởng kinh tế và khả năng sinh lời  
của NHTM. 

3. Dữ liệu và phương pháp nghiên cứu 

3.1. Dữ liệu nghiên cứu 

Nghiên cứu sử dụng dữ liệu bảng không cân bằng giai đoạn 2007–2018. Dữ liệu được thu thập từ 
báo cáo tài chính của 30 NHTM Việt Nam, số liệu kinh tế vĩ mô của Tổng cục Thống kê, Ngân hàng 
Nhà nước Việt Nam. 

3.2. Phương pháp nghiên cứu 

Trong những năm gần đây, các nhà khoa học đang ngày càng nhận ra những nhược điểm của 
phương pháp thống kê tần suất (Frequentist) vì phương pháp này dẫn đến nhiều kết luận sai trong 
nghiên cứu khoa học (Nguyễn Văn Tuấn, 2011). Các kết luận khoa học trong thống kê tần suất đều 
dựa trên bộ dữ liệu mà không quan tâm các thông tin đã biết trước (Nguyễn Ngọc Thạch, 2019). Trong 
thống kê tần suất, các tham số của tổng thể được coi là các hằng số cố định nhưng chưa biết. Nhưng 
đối với dữ liệu chuỗi thời gian, các tham số này sẽ có sự thay đổi, chính vì vậy, giả định các tham số 
là hằng số không còn phù hợp. Do đó, mở rộng hơn, trong thống kê Bayes, các tham số được giả định 
như là biến ngẫu nhiên và tuân theo một quy luật phân phối (van de Schoot & Depaoli, 2014; Bolstad 
& Curran, 2016). Các kết luận theo phương pháp Bayes dựa trên thông tin tiên nghiệm kết hợp với 
bộ dữ liệu thu thập được nên có độ chính xác cao hơn. Đối với thống kê tần suất, cần phải có bộ dữ 
liệu đủ lớn mới có thể đưa ra kết luận. Trong khi đối với thống kê Bayes, việc đưa ra các kết luận 
không phụ thuộc vào kích cỡ của dữ liệu (Baldwin & Fellingham, 2013; Depaoli & van de Schoot, 
2016; Doron & Gaudreau, 2014) và khắc phục được nhược điểm của thống kê tần suất. Cùng với sự 
phát triển của khoa học dữ liệu và các phần mềm tính toán mạnh, thống kê Bayes đang ngày càng 
được các nhà khoa học trên toàn thế giới áp dụng rộng rãi trong các nghiên cứu khoa học của mình 
(Kruschke, 2011) và thống kê tần suất sẽ dần lùi vào dĩ vãng do những khiếm khuyết cơ bản của nó 
(Nguyễn Văn Tuấn, 2011).   

Từ xác suất có điều kiện: 

p(A|B) =
p(A, B)
p(B)  
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Chúng ta có định lý Bayes: 

 

p(A|B) =
p(B|A)p(A)

p(B)  

Trong đó,  

p(A|B): Xác xuất hậu nghiệm (Posterior), cần tìm xác suất giả thuyết A đúng cho bởi dữ liệu thu thập; 

p(B|A): Độ khả dĩ của dữ liệu (Likelihood), xác suất thu thập được dữ liệu dưới điều kiện giả 
thuyết A đúng (dữ liệu thu thập được); 

p(A): Xác suất tiên nghiệm (Prior), xác suất giả thuyết A mà chúng ta tin là xảy ra (đúng) trước 
khi thu thập dữ liệu; 

p(B): Hằng số, xác suất của dữ liệu. 

Trong nghiên cứu này, tác giả sử dụng phương pháp hồi quy Bayes và thuật toán lấy mẫu Gibbs 
nhằm tìm hiểu tác động của khủng hoảng tài chính thế giới (giai đoạn 2007–2011) và các yếu tố khác 
đến khả năng sinh lời của 30 NHTM Việt Nam giai đoạn 2007–2018.  

Mô hình nghiên cứu có dạng: 

ROA = ∝0 + ∝1SIZE +  ∝2LOAN +  ∝3LLP +  ∝4DEP +  ∝5LIQUI +  ∝6INT + ∝7OPE + ∝8CAP 
+ ∝9 DUMMY+ ∝10INF ∝11GGDP   +  ε1 

ROE =   β0 + β1SIZE +  β2LOAN +  β3LLP +  β4DEP +  β5LIQUI +  β6INT + β 7OPE + β8CAP + 
β9DUMMY+ β10INFLAT + β11GGDP +  ε2 

Trong đó, 

∝0, β0: Hệ số chặn; 

∝I (i=1,11); βj (j=1,11): Hệ số hồi quy; 

ε1, ε2: Phần dư. 

Bảng 1. 
Mô tả các biến sử dụng trong các mô hình 

Biến Công thức tính 

Biến phụ thuộc ROA Lợi nhuận sau thuế/Tổng tài sản 

ROE Lợi nhuận sau thuế/Vốn chủ sở hữu 

Biến giải thích SIZE Logarit tổng tài sản 

LOAN Tổng dư nợ/tổng tài sản 

LLP Dự phòng rủi ro tín dụng/tổng dư nợ 

LIQUI Tài sản thanh khoản/tổng tài sản 

DEP Tiền gửi khách hàng/tổng tài sản 

INT Chi phí trả lãi/tổng nợ phải trả 

OPE Chi phí hoạt động/tổng tài sản 

CAP Vốn chủ sở hữu/tổng tài sản 
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Biến Công thức tính 

DUMMY Nhận giá trị 1 cho giai đoạn khủng hoảng (2007–2011) và giá trị 0 
cho giai đoạn hậu khủng hoảng 

INFLAT Tỷ lệ lạm phát 

GGDP Tốc độ tăng trưởng GDP 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

4.1. Lợi nhuận trên tổng tài sản  

Lợi nhuận trên tổng tài sản (Return On Assets – ROA) là chỉ số đo lường khả năng các NHTM 
quản lý, sử dụng các nguồn lực tài chính để tạo ra lợi nhuận. Trong đó, số liệu lợi nhuận sau thuế 
được lấy từ báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh. 

Bảng 2. 
Tóm tắt kết quả hồi quy biến phụ thuộc ROA 

 Trung bình chuỗi tham số Độ lệch chuẩn Sai số chuẩn MCMC 

SIZE 0,0025 0,0087 0,0000 

LLP –0,0941 1,3673 0,0136 

LOAN 0,0121 0,0888 0,0009 

DEP 0,0033 0,0673 0,0006 

LIQUI 0,0107 0,0853 0,0008 

INT –0,0289 0,4280 0,0042 

OPE –0,0435 1,4008 0,0138 

CAP 0,0856 0,1678 0,0016 

DUMMY 0,0065 0,0240 0,0002 

INFLAT –0,0052 0,2115 0,0021 

GGDP –0,0083 0,9661 0,0096 

Hằng số   –0,0918 0,3011 0,0030 

var  0,0151 0,0011 0,0000 

Kết quả từ Bảng 2 cho thấy các biến có tác động cùng chiều đến ROA gồm: SIZE, LOAN, DEP, 
LIQUI, CAP, DUMMY. Ngược lại, các biến có tác động ngược chiều đến ROA gồm: LLP, INT, 
OPE, INFLAT, GGDP. Bên cạnh đó, sai số chuẩn chuỗi MCMC của tất cả các tham số đều rất nhỏ, 
chứng tỏ độ chính xác cao của các tham số ước lượng. 

Nhằm đảm bảo suy luận Bayes dựa trên mô phỏng mẫu MCMC là hợp lý, tác giả sử dụng chẩn 
đoán sự hội tụ của chuỗi MCMC. Trong Bayes, kiểm định tự tương quan các chuỗi MCMC của các 
biến bằng biểu đồ Autocorrelation và Effective Sample Size (ESS). Trong biểu đồ Autocorrelation và 
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Correlation Time (trong Effective Sample Size): Độ trễ rớt (Die off) sau 40 (<40) là mô hình vững 
(Nguyen và cộng sự, 2019; Kreinovich và cộng sự, 2019). Lợi thế của Bayes so với tần suất là tính 
tổng hợp của Bayes nên không thực hiện nhiều kiểm định tương tự phương pháp thống kê tần suất 
như kiểm định nội sinh, tự tương quan… Khi các chuỗi MCMC hội tụ thì suy diễn Bayes là vững. 
Nói cách khác, khi các chuỗi MCMC hội tụ thì đã giải quyết tất cả các vấn đề mà phương pháp tần 
suất gặp phải, và đó cũng chính là ưu việt của phương pháp thống kê Bayes so với phương pháp tần 
suất (Sriboonchitta và cộng sự, 2019; Svítek và cộng sự, 2019; Nguyen, 2020).  

Kiểm định sự hội tụ của chuỗi MCMC được thực hiện thông qua các biểu đồ vết (Trace Plot), biểu 
đồ phân phối hậu nghiệm (Histogram), biểu đồ tự tương quan (Autocorrelation), ước tính mật độ hạt 
nhân (Density Plot). Kết quả kiểm định cho thấy các biểu đồ vết chạy nhanh qua phân phối, biểu đồ 
tự tương quan rớt nhanh thể hiện sự tự tương quan thấp, hình dạng của các biểu đồ Histogram mô 
phỏng hình dạng của các phân phối xác suất là đồng nhất. Từ đó, có thể kết luận rằng suy diễn Bayes 
là vững. 

Bên cạnh chẩn đoán bằng hình ảnh chuỗi MCMC, tác giả sử dụng chỉ tiêu ESS (Effective Sample 
Size) để đánh giá sự hội tụ của chuỗi MCMC. Số lượng ESS ước tính càng gần số lượng của chuỗi 
MCMC (10.000) thì càng tốt. Theo kết quả tính toán của tác giả, số lượng ESS ước tính của các tham 
số là 10.000 hoặc xấp xỉ 10.000. Do đó, mức độ hội tụ của chuỗi MCMC là rất cao. 

4.2. Lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu 

Lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu (Return on Equity – ROE) chính là chỉ số phản ánh hiệu quả của 
vốn chủ sở hữu. Nói cách khác, tỷ số lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu là chỉ số đo lường hiệu quả đầu 
tư của vốn chủ sở hữu. Bản chất chỉ số này phản ánh được khả năng tạo ra lợi nhuận từ một đồng vốn 
mà nhà đầu tư đầu tư vào ngân hàng cho nên luôn nhận được sự quan tâm rất lớn từ các nhà đầu tư. 

Bảng 3. 
Tóm tắt kết quả hồi quy biến phụ thuộc ROE 

 Trung bình chuỗi tham số Độ lệch chuẩn Sai số chuẩn MCMC 

SIZE 0,0318 0,0099 0,0000 

LLP –1,3513 1,5305 0,0153 

LOAN 0,1925 0,1023 0,0010 

DEP 0,0091 0,0773 0,0007 

LIQUI 0,1269 0,0992 0,0009 

INT –0,3642 0,4858 0,0048 

OPE –1,6600 1,6169 0,0161 

CAP 0,1846 0,1948 0,0019 

DUMMY 0,0658 0,0273 0,0002 

INFLAT 0,0256 0,2393 0,0024 

GGDP –0,6061 1,0702 0,0107 

Hằng số   –1,0211 0,3426 0,0034 

var  0,0196 0,0015 0,0000 
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Kết quả từ Bảng 3 cho thấy các biến có tác động cùng chiều đến ROE là SIZE, LOAN, DEP, 
LIQUI, CAP, DUMMY, INFLAT. Trong khi đó, các biến có tác động ngược chiều đến ROE là LLP, 
INT, OPE, GGDP. Sai số chuẩn chuỗi MCMC của tất cả các tham số đều rất nhỏ, chứng tỏ độ chính 
xác cao của các tham số ước lượng. 

Kiểm định hội tụ của chuỗi MCMC đối với biến ROE có kết quả tương tự như đối với biến ROA. 
Các biểu đồ vết chạy nhanh qua phân phối, biểu đồ tự tương quan rớt nhanh thể hiện sự tự tương quan 
thấp, hình dạng của các biểu đồ Histogram mô phỏng hình dạng của các phân phối xác suất là đồng 
nhất. Theo kết quả tính toán của tác giả, số lượng ESS ước tính của các tham số là 10.000 hoặc xấp 
xỉ 10.000. Do đó, mức độ hội tụ của chuỗi MCMC là rất cao. Từ đó, có thể kết luận rằng suy diễn 
Bayes là vững. 

Kết quả nghiên cứu cho thấy, quy mô ngân hàng (SIZE) có tác động tích cực đến khả năng sinh 
lời của NHTM, ủng hộ quan điểm của lý thuyết quyền lực thị trường. Kết quả nghiên cứu này phù 
hợp với nghiên cứu của Sufian (2011), Alexiou và Sofoklis (2009), Kosmidou và cộng sự (2007). Các 
ngân hàng có quy mô lớn có khả năng tiếp cận khách hàng tốt hơn, sản phẩm đa dạng hơn, thương 
hiệu có uy tín và được sự tín nhiệm cao của khách hàng cũng như nhà đầu tư, có khả năng đầu tư vào 
các công nghệ hiện đại hơn và có lợi thế cạnh tranh nhờ quy mô, ủng hộ quan điểm hiệu quả theo quy 
mô (Scale-Efficiency). Các NHTM Việt Nam, đặc biệt là các ngân hàng nhà nước nắm quyền chi 
phối, có quy mô lớn và uy tín từ thương hiệu có khả năng nhận được sự tin tưởng của khách hàng, 
đặc biệt là các khách hàng lớn như các tập đoàn, tổng công ty nhà nước, kho bạc nhà nước... nhờ đó 
có khả năng huy động vốn với chi phí thấp và cho vay với lãi suất thấp hơn, thu hút được lượng khách 
hàng lớn sử dụng các sản phẩm và dịch vụ của ngân hàng. Từ đó có khả năng sinh lời cao hơn. 

Vốn ngân hàng có mối tương quan dương đến khả năng sinh lời của NHTM, phù hợp với các 
nghiên cứu của Trần Việt Dũng (2014), Alexiou và Sofoklis (2009), Petria và cộng sự (2013), Rahman 
và cộng sự (2015), Gyulai và Szucs (2017), Berger (1995). Vốn ngân hàng đại diện cho sức mạnh nội 
tại của ngân hàng. Các ngân hàng càng có tỷ lệ vốn cao trong tổng nguồn vốn thì càng có khả năng 
tự chủ tài chính và ngược lại. Sức mạnh nội tại càng quan trọng hơn khi kinh tế vĩ mô có nhiều bất 
ổn. Điều đó cho thấy các ngân hàng có vốn lớn sẽ có rủi ro vỡ nợ thấp hơn, có khả năng chống chịu 
tốt hơn đối với khủng hoảng kinh tế. Hơn nữa, nền kinh tế mới nổi và đang phát triển như Việt Nam 
dễ bị tổn thương bởi sự bất ổn vĩ mô trên toàn cầu, quy mô vốn ngân hàng cần phải đủ lớn để đứng 
vững trong giai đoạn khủng hoảng kinh tế thế giới, là tấm đệm an toàn về tài chính cho ngân hàng, 
tạo dựng niềm tin cho khách hàng về sự ổn định trong hoạt động. Ngoài ra, các ngân hàng có vốn lớn 
dễ dàng nhận được sự tín nhiệm từ khách hàng, từ người gửi tiền, từ người sử dụng dịch vụ ngân hàng 
và người vay tiền, từ đó có thể đa dạng hóa nguồn thu và tác động tích cực đến khả năng sinh lời. 

Yếu tố dự phòng rủi ro tín dụng có tương quan âm đến khả năng sinh lời. Mức trích lập dự phòng 
rủi ro tín dụng càng cao càng làm cho lợi nhuận của ngân hàng giảm xuống bởi nguồn để trích lập rủi 
ro tín dụng được lấy từ lợi nhuận của ngân hàng, khi lợi nhuận tạo ra không đủ bù đắp dự phòng rủi 
ro tín dụng sẽ dẫn đến khả năng ngân hàng mất thanh khoản, thậm chí vỡ nợ. Các nghiên cứu của 
Sufian (2011), Trần Việt Dũng (2014), Anathagoslu và cộng sự (2008), Alexiou và Sofoklis (2009) 
cũng có kết quả tương tự. 

Dư nợ cho vay có tác động tích cực đến khả năng sinh lời của NHTM, phù hợp với nghiên cứu 
của Sufian (2011), Le (2017), Rahman và cộng sự (2015). Một ngân hàng có tỷ lệ dư nợ cho vay trên 
tổng tài sản cao có nghĩa là ngân hàng đó có chiến lược tập trung vào hoạt động cho vay và nắm giữ 
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nhiều tài sản sinh lãi hơn. Nói cách khác, ngân hàng càng mở rộng hoạt động cho vay càng đạt được 
hiệu quả tài chính cao hơn. Đây là hoạt động đem lại doanh thu và lợi nhuận chủ yếu cho các NHTM 
Việt Nam nhưng rủi ro mà ngân hàng gặp phải cũng cao hơn .  

Tài sản thanh khoản có tác động tích cực đến khả năng sinh lời, tương đồng với nghiên cứu của 
Kohlscheen và cộng sự (2018), Kosmidou và cộng sự (2005), Ndoka và cộng sự (2016), Bassey và 
Moses (2015). Các ngân hàng có thanh khoản dồi dào có thể linh hoạt cho vay cá nhân và doanh nghiệp 
với nhiều kỳ hạn khác nhau và thu được lợi nhuận lớn. Ngoài ra, với trạng thái thanh khoản tốt, các ngân 
hàng không phải huy động với lãi suất cao từ các nguồn khác để đáp ứng khả năng thanh khoản. 

Tiền gửi khách hàng và khả năng sinh lời có mối quan hệ cùng chiều. Tiền gửi khách hàng đóng 
vai trò vô cùng quan trọng trong hoạt động kinh doanh của NHTM. Ngân hàng nào có khả năng huy 
động tiền gửi tốt sẽ có khả năng sinh lời tốt hơn nhờ vào việc đáp ứng được nhu cầu vay vốn của 
nhiều đối tượng khác nhau, nhiều kỳ hạn khác nhau, đồng thời thu hút được nhiều khách hàng hơn 
trong việc sử dụng các sản phẩm, dịch vụ của ngân hàng. Kết quả nghiên cứu này cũng tương đồng 
với nghiên cứu của Sufian (2011), Lim và Randhawa (2005). 

Chi phí trả lãi có ảnh hưởng tiêu cực đến khả năng sinh lời, tương đồng với nghiên cứu của Yao 
và cộng sự (2018), Islam và Nishiyama (2016), Dietrich và Wanzenried (2011). Trong cơ cấu chi phí 
của NHTM, chi phí trả lãi chiếm tỷ trọng cao nhất. Vì vậy, ngân hàng nào có chi phí trả lãi thấp sẽ 
đạt được khả năng sinh lời cao hơn và ngược lại. 

Chi phí hoạt động tăng làm giảm khả năng sinh lời của NHTM và ngược lại, ủng hộ lý thuyết cấu 
trúc hiệu quả. Chi phí hoạt động tăng nhanh hơn so với lợi nhuận thu được đã làm giảm hiệu quả tài 
chính của các ngân hàng. Kết quả nghiên cứu phù hợp với các nghiên cứu của Batten và Vo (2019), 
Sufian (2011), Kosmidou (2008). 

Về tác động của khủng hoảng tài chính thế giới đến khả năng sinh lời của NHTM Việt Nam, kết 
quả nghiên cứu cho thấy khả năng sinh lời của NHTM Việt Nam tốt hơn so với giai đoạn hậu khủng 
hoảng, đây là kết quả của các chính sách đặc biệt được ban hành và triển khai thực hiện nhằm ổn định 
nền kinh tế. Theo quan điểm của trường phái Keynes (1936), trong bối cảnh khủng hoảng kinh tế, 
chính phủ các nước cần hành động nhằm kích cầu vì nền kinh tế không thể tự điều tiết. Việc kích cầu 
có thể được thực hiện bằng cách tăng cường chi tiêu, triển khai thực hiện các chương trình đầu tư 
công quy mô lớn, kích thích tiêu dùng và đầu tư, tăng tổng cầu của nền kinh tế. Bên cạnh đó, ngân 
hàng trung ương cần nhanh chóng tạo thanh khoản cho thị trường, khơi thông dòng vốn trong nền 
kinh tế, tránh tình trạng mất thanh khoản của các ngân hàng; các ngân hàng thương mại cần tăng 
cường cho vay nhằm thực hiện các biện pháp kích cầu nền kinh tế của chính phủ. Trong giai đoạn 
khủng hoảng kinh tế, việc thắt chặt chi tiêu của chính phủ, chính sách hạn chế cho vay của các NHTM 
nhằm đề phòng rủi ro càng làm cho khủng hoảng trở nên nghiêm trọng hơn. Trên cơ sở đó, nhằm hạn 
chế tác động tiêu cực của khủng hoảng tài chính thế giới, Chính phủ Việt Nam đã thực hiện các 
chương trình đầu tư công quy mô lớn, có tác động lan tỏa tới nhiều lĩnh vực, các doanh nghiệp tăng 
cường vay nợ nhằm mua sắm máy móc thiết bị, nguyên vật liệu phục vụ đầu tư, sản xuất kinh doanh. 
Bên cạnh đó, Chính phủ thực hiện các chính sách như: Miễn, giảm, giãn thời gian nộp một số loại 
thuế, tăng cường khả năng tiếp cận tín dụng cho cá nhân và doanh nghiệp, tạo tâm lý lạc quan cho 
các doanh nghiệp. Ngoài ra, một chính sách đặc biệt được Chính phủ ban hành năm 2009 nhằm kích 
thích tiêu dùng và đầu tư là hỗ trợ lãi suất vay 4% cho cá nhân và doanh nghiệp khi vay vốn ngân 
hàng. Với những biện pháp đó, tổng cầu tăng nhanh, nhu cầu vay vốn của nền kinh tế gia tăng nhanh 
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chóng, các ngân hàng nắm giữ nhiều tài sản sinh lãi hơn. Cùng với đặc thù của các NHTM Việt Nam 
là có doanh thu và lợi nhuận phụ thuộc chủ yếu vào tín dụng, cùng với tăng trưởng tín dụng tăng 
mạnh dựa trên các biện pháp kích cầu của Chính phủ, khả năng sinh lời của các NHTM Việt Nam đạt 
được là rất cao trong bối cảnh khủng hoảng tài chính thế giới. Tuy nhiên, các ngân hàng cho vay nhiều 
hơn, nắm giữ nhiều tài sản sinh lãi hơn nhưng chất lượng tài sản không cao, ảnh hưởng tiêu cực đến 
khả năng sinh lời của giai đoạn sau. Kết quả nghiên cứu cũng phù hợp với các nghiên cứu của 
Chronopoulos và cộng sự (2015), Lindblom và Willesson (2010), Kamarudin và cộng sự (2016), Ha 
và Pham (2019) nhưng trái với kết quả nghiên cứu của Sufian (2011), Amba và Almukharreq, Le 
(2017). Sở dĩ có sự khác nhau như vậy là do khi xem xét tác động tức thời, ngắn hạn của khủng hoảng 
tài chính đến khả năng sinh lời của NHTM, kết quả sẽ là tiêu cực. Tuy nhiên, khi xem xét tác động 
dưới ảnh hưởng của các chính sách về tài chính và tiền tệ nhằm ổn định kinh tế vĩ mô và hệ thống 
ngân hàng, kết quả sẽ là tích cực. 

5. Kết luận và hàm ý chính sách 

5.1. Kết luận 

Nghiên cứu được thực hiện nhằm tìm hiểu tác động của khủng hoảng tài chính thế giới và các yếu 
tố bên trong, bên ngoài khác đến khả năng sinh lời của 30 NHTM Việt Nam trong giai đoạn 2007–
2018. Bằng cách tiếp cận theo phương pháp Bayes và thuật toán lấy mẫu Gibbs, kết quả nghiên cứu 
cho thấy trong bối cảnh khủng hoảng tài chính thế giới, các NHTM Việt Nam có khả năng sinh lời 
tốt hơn do chính sách kích thích tiêu dùng và đầu tư của Chính phủ. Bên cạnh đó, các yếu tố tác động 
tích cực đến khả năng sinh lời là quy mô ngân hàng, vốn ngân hàng, tiền gửi khách hàng, tài sản thanh 
khoản và tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản. Các yếu tố tác động ngược lại là dự phòng rủi ro tín dụng, 
chi phí hoạt động, chi phí trả lãi.  

5.2. Hàm ý chính sách 

Kết quả nghiên cứu cung cấp bằng chứng cho các NHTM cũng như cơ quan quản lý nhà nước có 
chiến lược và chính sách phù hợp, góp phần xây dựng hệ thống ngân hàng lành mạnh, ổn định, là 
kênh cung ứng vốn hiệu quả cho nền kinh tế. Cụ thể: 

- Thứ nhất, kết quả nghiên cứu cho thấy quy mô ngân hàng có tác động tích cực đến khả năng sinh 
lời của NHTM Việt Nam. Vì vậy, tăng quy mô là giải pháp mà các ngân hàng cần ưu tiên thực hiện 
trong giai đoạn khủng hoảng kinh tế thế giới và giai đoạn hậu khủng hoảng. Trong chiến lược phát 
triển ngành ngân hàng Việt Nam đến năm 2025, định hướng đến năm 2030 của Thủ tướng Chính phủ, 
đặt mục tiêu đến cuối năm 2020, có ít nhất từ 1 đến 2 NHTM; và đến cuối năm 2025, có ít nhất từ 2–
3 NHTM nằm trong top 100 ngân hàng lớn nhất (về tổng tài sản) trong khu vực châu Á (Chính phủ, 
2018). Điều đó cho thấy tăng quy mô ngân hàng là mục tiêu quan trọng, được Chính phủ quan tâm 
và chỉ đạo thực hiện. Tuy nhiên, quy mô ngân hàng càng lớn càng có khả năng làm giảm khả năng 
sinh lời trong trường hợp năng lực ban lãnh đạo và chất lượng đội ngũ nhân sự không theo kịp tốc độ 
tăng quy mô, làm giảm hiệu quả quản lý chi phí, tăng rủi ro hoạt động và các lý do không thể kiểm 
soát. Do đó, trong bối cảnh Chính phủ thực hiện các chính sách đặc biệt nhằm giảm thiểu ảnh hưởng 
tiêu cực của khủng hoảng kinh tế, các ngân hàng khi mở rộng quy mô cần coi trọng đến việc phát 
triển năng lực lãnh đạo, phát triển nguồn nhân lực có số lượng và năng lực tương xứng. 
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- Thứ hai, tăng quy mô vốn chủ sở hữu không chỉ làm tăng khả năng sinh lời của NHTM mà còn 
góp phần nâng cao mức độ ổn định tài chính của ngân hàng, là tấm đệm giúp các ngân hàng ứng phó 
tốt hơn với các cú sốc tài chính, đáp ứng các chuẩn mực an toàn vốn quốc tế, đặc biệt trong bối cảnh 
các ngân hàng của Việt Nam đang nỗ lực đáp ứng tiêu chuẩn an toàn vốn Basel II1. Tuy nhiên, việc 
tăng vốn quá nhanh có thể có tác động ngược đến hiệu quả tài chính của NHTM. Điều đó cho thấy 
bên cạnh việc tăng vốn, sử dụng vốn có hiệu quả là vấn đề cần được chú trọng nhằm đảm bảo hiệu 
quả của đồng vốn tăng thêm. Để làm được điều đó, các ngân hàng cần nâng cao năng lực quản trị vốn 
trong ngân hàng, nghiên cứu và đưa ra cách thức đánh giá về vốn chủ sở hữu và tài sản rủi ro, qua đó 
hoạch định vốn chính xác và khoa học, đồng thời đánh giá chính xác về hiệu quả sử dụng vốn. Việc 
tăng vốn có thể thực hiện bằng cách giữ lại lợi nhuận, bán cổ phần cho nhà đầu tư nước ngoài, niêm 
yết trên thị trường chứng khoán thế giới. Do đó, cơ quan quản lý nhà nước cần tạo điều kiện thuận lợi 
cho các ngân hàng, đặc biệt các ngân hàng có vốn nhà nước chi phối để có thể bán cổ phần cho nhà 
đầu tư nước ngoài và giữ lại lợi nhuận. 

- Thứ ba, các ngân hàng cần tăng cường huy động vốn từ các nguồn khác nhau và sử dụng nguồn 
vốn huy động được một cách có hiệu quả. Đặc thù của hệ thống ngân hàng Việt Nam bao gồm các 
ngân hàng do Nhà nước chi phối được hưởng nhiều ưu đãi trong huy động vốn từ Kho bạc Nhà nước, 
các tập đoàn, tổng công ty nhà nước. Do đó, cần tạo ra cơ chế cạnh tranh trong việc huy động các 
nguồn vốn từ Kho bạc Nhà nước hay các nguồn vốn tạm thời nhàn rỗi của Nhà nước, thay vì chỉ tập 
trung vào các ngân hàng mà Nhà nước nắm chi phối như hiện nay.  

- Thứ tư, chi phí hoạt động thấp có tác động tích cực đến khả năng sinh lời của NHTM và ngược 
lại, ủng hộ lý thuyết cấu trúc hiệu quả. Phần lớn chi phí hoạt động dùng để trả lương nhân viên và các 
chi phí để duy trì hoạt động hàng ngày của các chi nhánh, phòng giao dịch. Chi phí hoạt động của 
ngân hàng tăng lên trong khi lợi nhuận không tăng tương ứng sẽ làm giảm khả năng sinh lời của 
NHTM. Vì vậy, các ngân hàng không nên tuyển dụng nhân sự một cách ồ ạt, đặc biệt trong bối cảnh 
khủng hoảng tài chính và thực hiện các chính sách kích thích kinh tế. Thay vào đó, các ngân hàng cần 
chú trọng chất lượng, năng suất nhân viên, sự phù hợp của vị trí công việc từng nhân viên và ban lãnh 
đạo; thường xuyên tổ chức các chương trình đào tạo kỹ năng, phẩm chất nghề nghiệp cho nhân viên; 
tăng cường chất lượng của các chương trình đào tạo, tập trung sâu vào chuyên môn, nâng cao trách 
nhiệm cũng như thái độ nghề nghiệp cho nhân viên. Bên cạnh đó, thường xuyên cập nhật các chỉ tiêu 
kiểm tra đánh giá hiệu quả công việc của từng nhân viên.  

Đối với các vị trí lãnh đạo, quản lý chủ chốt của ngân hàng, ngoài năng lực chuyên môn, kinh 
nghiệm làm việc thì phẩm chất, đạo đức nghề nghiệp cũng là yếu tố cực kỳ quan trọng. Thực tế cho 
thấy những sai phạm lớn trong hoạt động ngân hàng chủ yếu do sự cố ý của lãnh đạo ngân hàng. Ở 
bất kỳ công ty, đơn vị nào, con người vẫn là tài sản quý giá nhất. Trong lĩnh vực đặc thù như ngân 
hàng, một lĩnh vực cần chiều sâu về kiến thức chuyên môn và đạo đức nghề nghiệp, thì yếu tố con 
người càng có ý nghĩa cho sự phát triển của ngân hàng. Do đó, các ngân hàng có thể tăng chi phí hoạt 
động, xây dựng hệ thống lương thưởng và phúc lợi hợp lý, thúc đẩy sự nỗ lực, sáng tạo trong công 
việc và gia tăng năng suất của từng nhân viên cho sự phát triển của bản thân họ cũng như cho ngân 
hàng. Từ đó, ngân hàng sẽ đạt lợi nhuận cao hơn, tăng hiệu quả tài chính cho ngân hàng. 

 
1 Basel II là phiên bản thứ hai của Hiệp ước Basel, trong đó đưa ra các nguyên tắc chung và các luật ngân hàng của Ủy ban Basel về 
giám sát ngân hàng. 
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- Thứ năm, mặc dù khả năng sinh lời của các NHTM tốt hơn trong bối cảnh khủng hoảng tài chính 
thế giới. Kết quả này là do chính sách kích thích tiêu dùng và đầu tư của Chính phủ nhằm vượt qua 
tác động từ môi trường bất ổn bên ngoài đến kinh tế Việt Nam. Cách tiếp cận như vậy của Chính phủ 
là phù hợp theo trường phái Keynes (1936). Tuy nhiên, việc bùng nổ tín dụng nhưng chất lượng tín 
dụng kém đã để lại hậu quả lâu dài cho hệ thống ngân hàng mà cho đến nay vẫn chưa thể giải quyết 
được, đặc biệt là nợ xấu tăng mạnh trong giai đoạn sau đó. Cụ thể, theo Ngân hàng Nhà nước, tỷ lệ 
nợ xấu tăng mạnh từ năm 2012 đến năm 2014 lần lượt là 4,86%, 3,79%, 3,7%, trong đó, đỉnh điểm 
của nợ xấu toàn hệ thống ngân hàng là năm 2012. Do vậy, chất lượng tín dụng là điều cực kỳ quan 
trọng. Ngân hàng Nhà nước cần giám sát chặt chẽ chất lượng khoản vay và mục đích sử dụng vốn 
vay, không nên nôn nóng đặt mục tiêu tăng trưởng tín dụng quá cao cho hệ thống ngân hàng khi không 
giám sát được một cách có hiệu quả. 

- Thứ sáu, Ngân hàng Nhà nước cần thiết lập mức tăng trưởng tín dụng hợp lý hơn cho từng ngân 
hàng và cho toàn bộ hệ thống ngân hàng trong giai đoạn khủng hoảng, có sự chuẩn bị kỹ lưỡng hơn 
về mọi mặt khi thực hiện các biện pháp kích thích kinh tế. Chính phủ cần có cách tiếp cận khác trong 
việc ứng phó với các cuộc khủng hoảng kinh tế tiềm tàng trong tương lai. Với cách tiếp cận cũ đã 
thúc đẩy tăng trưởng tín dụng ở mức cao của hệ thống ngân hàng, giúp các ngân hàng đạt được khả 
năng sinh lời cao nhưng tỷ lệ nợ xấu tăng mạnh trong giai đoạn sau. Để thúc đẩy tiêu dùng và đầu tư, 
ngoài các chính sách về tài khóa, Chính phủ có thể lựa chọn những giải pháp khác như: Cung cấp các 
khoản hỗ trợ bằng tiền mặt trực tiếp cho người dân để chi tiêu, kích thích một cách có chọn lọc các 
lĩnh vực chủ chốt của nền kinh tế như: Du lịch, xuất khẩu, nông nghiệp, công nghệ cao...  

Trong nghiên cứu tiếp theo, tác giả đề xuất các yếu tố khác có thể được xem xét như: Cấu trúc sở 
hữu của ngân hàng hay niêm yết trên thị trường chứng khoán có ảnh hưởng như thế nào đến khả năng 
sinh lờin 
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