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Nghiên cứu này tiến hành xem xét chỉ số Lerner, chỉ số HHI 

và chi phí cơ hội của dự trữ tác động đến tỷ lệ thu nhập lãi cận 

biên (NIM) của ngân hàng thương mại (NHTM) trong giai đoạn 

2011 - 2015. Từ đó bài báo cung cấp bằng chứng thực nghiệm 

cho các nhà quản lý có những cơ sở để đưa ra quyết định trong 

quản trị hoạt động, quản trị rủi ro của ngân hàng. Ngoài ra, nghiên 

cứu này còn xem xét sự tác động của các yếu tố khác đến NIM 

của NHTM tại VIệt Nam. Nghiên cứu sử dụng mô hình ước 

lượng sai số chuẩn hiệu chỉnh (PCSE) cho dữ liệu bảng cân bằng 

từ 27 ngân hàng thương mại cổ phần Việt Nam trong giai đoạn 

2011 - 2015 nhằm xác định các yếu tố ảnh hưởng đến tỷ lệ thu 

nhập lãi cận biên của ngân hàng thương mại Việt Nam. Kết quả 

nghiên cứu cho thấy các yếu tố như chỉ số Lerner, chi phí cơ hội 

của dự trữ, chi phí hoạt động có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ 

thu nhập lãi cận biên. Trong khi yếu tố thị phần có mối quan hệ 

nghịch biến với tỷ lệ thu nhập lãi cận biên. Hai yếu tố chỉ số HHI 

và rủi ro tín dụng không có ảnh hưởng đến tỷ lệ thu nhập lãi cận 

biên của các ngân hàng thương mại.  

ABSTRACT 

This study examines the impact of Lerner Index, HHI Index, 

and the opportunity cost of reserves on net interest margin (NIM) 

of commercial banks. Other determinants of their net interest 

margin (NIM) are also investigated as control variables in the 

study. This study uses the PCSE model for equilibrium data from 

27 joint-stock commercial banks in Vietnam for the period of 

2011-2015 to identify factors that affect the marginal interest rate 
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of commercial banks. The results show that factors including the 

Lerner Index, HHI Index, the opportunity cost of reserves, the 

operating cost are correlated with the net interest margin (NIM). 

While there is an inverse relationship between the market share 

and the net interest margin (NIM). The two factors including HHI 

Index and credit risk don’t affect the net interest margin (NIM) 

of commercial banks. 

1. Giới thiệu 

Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên (NIM) là một trong những chỉ số được sử dụng để đo lường 

hiệu quả của các NHTM cũng như khả năng sinh lời. NIM được tính bằng chênh lệch giữa 

doanh thu lãi và chi phí lãi chia cho tổng tài sản của ngân hàng đó (Maudos & Guevera, 2004). 

Chúng chỉ ra năng lực của hội đồng quản trị và nhân viên ngân hàng trong việc duy trì sự tăng 

trưởng của các nguồn thu so với mức tăng chi phí (Rose, 1999). Tỷ lệ NIM thường chiếm 70 - 

85% tổng thu nhập của ngân hàng. Tỷ lệ này càng cao thì lợi nhuận ngân hàng càng cao (Pham 

& Nguyen, 2013). Nội dung chính của bài viết sẽ tập trung vào phân tích ảnh hưởng của chỉ số 

Lerner, chỉ số HHI và chi phí cơ hội của dự trữ đến tỷ lệ NIM. Kết quả của bài viết sẽ giúp các 

nhà quản trị đưa ra được các quyết định hợp lý, mang lại hiệu quả cao và nâng cao giá trị vốn 

hóa của ngân hàng mình, làm cho cổ phiếu ngành ngân hàng có sức hấp dẫn hơn trên thị trường. 

Vì vậy nghiên cứu “ảnh hưởng của chỉ số Lerner, chỉ số HHI và chi phí cơ hội của dự trữ tới tỷ 

lệ thu nhập lãi cận biên” là cần thiết và có ý nghĩa thực tiễn. 

2. Các nghiên cứu trước và xây dựng giả thuyết nghiên cứu 

Việc nghiên cứu về các yếu tố ảnh hưởng đến tỷ lệ thu nhập cận biên (NIM) là một chủ 

đề được nhiều nhà nghiên cứu quan tâm. Phân tích tỷ lệ thu nhập lãi cận biên được sử dụng như 

một thước đo chi phí trung gian. NIM được tính từ tỷ lệ trả phí từ người đi vay và tỷ lệ thu nhập 

của người gởi tiền (Brock & Suarez, 2000). NIM cao hơn được coi là không đạt yêu cầu, ngược 

lại nếu NHTM cung cấp lãi suất thấp thì người gởi tiền sẽ chuyển tiền tới những nơi có lãi suất 

cao hơn. Vì vậy nó trở thành thách thức đối với NHTM để duy trì nguồn vốn. 

Các nghiên cứu trước đã phân các yếu tố ảnh hưởng tới NIM thành 3 nhóm là mức độ 

cạnh tranh thị trường, rủi ro (Ho & Saunder, 1981), chi phí hoạt động. Kết quả nghiên cứu của 

Ho và Saunder (1981) cho thấy hành vi của các NHTM là tổ chức trung gian giữa người đi vay 

và người cho vay. Mô hình lý thuyết cho thấy NIM tối ưu phụ thuộc vào 4 yếu tố: rủi ro, cơ cấu 

thị trường, quy mô giao dịch và sự thay đổi của lãi suất tiền gởi và lãi suất cho vay. Mô hình 

của Ho và Saunder (1981) được phát triển bởi Allen (1988) bằng cách thêm các khoản cho vay 

khác nhau. Angbazo (1997) thêm yếu tố rủi ro tín dụng và rủi ro lãi suất vào mô hình lý thuyết 

nền tảng. Maudos và Guevara (2004) mở rộng mô hình lý thuyết bằng cách xem chi phí hoạt 

động, chỉ số HHI và sức mạnh thị trường (được đo bằng chỉ số Lerner) như một yếu tố tác động 

tới NIM của các NHTM châu Âu. Họ cho rằng việc tăng chỉ số Lerner có tác động cùng chiều 

tới NIM nhưng chỉ số HHI lại tác động ngược chiều tới NIM. Theo nghiên cứu của Fungáčová 

và Poghosyan (2009) cho thấy biên độ lãi suất ở Nga không bị ảnh hưởng bởi những thay đổi 

trong cấu trúc thị trường. 
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Một số nghiên cứu đã xác định ảnh hưởng của các yếu tố bên ngoài cũng như các yếu 

tố đặc thù của ngân hàng tác động tới NIM của NHTM. Saunders và Schumacer (2000), 

Afnasieff, Lhacer và Nakane (2002) tìm thấy rằng các yếu tố kinh tế vĩ mô ảnh hưởng đáng kể 

tới NIM. Doliente (2005), Angbazo (1997), Wong (1997) cũng tìm thấy các yếu tố đặc thù của 

NH như chi phí hoạt động, vốn, chất lượng tín dụng, tài sản thế chấp, tài sản lưu động, vốn chủ 

sở hữu, dự trữ không lãi, rủi ro lãi suất, rủi ro tín dụng, chất lượng quản lý của lực lượng thị 

trường cũng ảnh hưởng tới NIM. Nghiên cứu của Maudos và Solis (2009) cho thấy NIM được 

giải thích bởi chi phí hoạt động trung bình và sức mạnh thị trường. 

Ho và Saunders (1981) cho rằng: lợi nhuận mà các ngân hàng đưa ra khi thiết lập lãi 

suất tiền gửi và lãi suất tín dụng phụ thuộc vào (i) độ e ngại rủi ro của ngân hàng, (ii) cơ cấu thị 

trường mà ngân hàng hoạt động, (iii) quy mô giao dịch, (iv) biến động lãi suất. Ho và Saunder 

cho rằng các ngân hàng vẫn có lãi ngay cả khi ngân hàng hoạt động ở thị trường có sự cạnh 

tranh cao. Công thức của thu nhập lãi cận biên s được tính như sau: 

s = a + b = α/β + ½ Rσ2
iQ                                                 (1) 

Trong công thức (1), α/β là khoản chênh lệch rủi ro trung lập. tỷ số này đo lường sức 

mạnh của ngân hàng. α và β là hệ số chặn và hệ số góc của hàm đối xứng tiền gởi và tín dụng. 

½ Rσ2
iQ là bù đắp rủi ro thị trường. R là hệ số e ngại rủi ro của ngân hàng; Q là quy mô giao 

dịch ngân hàng; và σ2
i là biến động lãi suất. 

Nghiên cứu này sử dụng tổng hợp của mô hình của Ho và Saunder (1981), Angbazo 

(1997), Demirguc-Kunt và Huizinga (1999), Maudos và Guevara (2004), Fungáčová và 

Poghosyan (2009) cho 27 NHTM của Việt Nam. 

Dựa trên tổng quan các nghiên cứu trước, các tác giả xây dựng những giả thuyết như 

sau: 

Mối quan hệ đồng biến giữa HHI và NIM cũng được tìm thấy trong nghiên cứu của 

Umraugh (2015) tại các ngân hàng Jamaica trong giai đoạn 2002-2014. Udom và cộng sự 

(2016) áp dụng phân tích bảng để xác định các yếu tố ảnh hưởng đến biên độ lãi suất ở Nigeria 

từ 2010-2014 đã sử dụng chỉ số HHI đại diện cho biến đặc trưng ngành. Kết quả cho thấy thước 

đo chỉ số tập trung này là một yếu tố quyết định cùng chiều và đáng kể liên quan đến biên độ 

lãi suất ở Nigeria. Kỳ vọng về lý thuyết cho rằng các ngân hàng có thị phần lớn hơn về quy mô 

thị trường có thể cấu kết, qua đó tạo cơ hội để tính lãi suất cho vay cao hơn và lãi suất tiền gửi 

có thể thấp hơn. 

H1: Chỉ số HHI (sự tập trung thị trường) có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM 

Nhiều nghiên cứu (Gounder & Sharma, 2012; Hawtrey & Liang, 2008; Maudos & Solís, 

2009; Maudos & Guevara, 2004; Kasman, Tunc, Vardar, & Okan, 2010) đã tìm thấy mối quan 

hệ cùng chiều giữa chỉ số Lerner và tỷ lệ NIM, như là một minh chứng cho giả thuyết SCP 

truyền thống. Nghiên cứu của Hawtrey và Liang (2008) cho 14 quốc gia OECD trong giai đoạn 

1987-2001 đã tìm thấy mối quan hệ đồng biến này rằng những ngân hàng có sức mạnh độc 

quyền có thể tính phí lãi suất cho vay cao hơn và đề nghị một lãi suất huy động thấp hơn, nghĩa 

là tỷ lệ NIM cao hơn. Kết quả mối quan hệ tương tự cũng được tìm thấy trong nghiên cứu về 

các yếu tố quyết định thu nhập lãi cận biên tại các ngân hàng ở Fiji từ 2000-2010 của Gounder 
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và Sharma (2012). Kết quả nghiên cứu của Gounder và Sharma (2012) tại các ngân hàng ở Fiji 

từ 2000-2010 giống với kết quả nghiên cứu của Maudos và Solís (2009), Maudos và Guevara 

(2004), Hawtrey và Liang (2008) cho rằng các ngân hàng có khả năng cạnh tranh cao hơn sẽ 

thiết lập một tỷ lệ NIM cao hơn. 

H2: Chỉ số Lerner (sự cạnh tranh) có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM 

Dựa trên giả thuyết sức mạnh thị trường tương đối cho rằng thị phần tăng lên có thể làm 

tăng biên độ lãi suất, mối quan hệ đồng biến giữa thị phần và tỷ lệ NIM đã được tìm thấy trong 

kết quả nghiên cứu của McShane và Sharpe (1985); Chortareas, Garza-García, và Girardone 

(2011). 

H3: Thị phần (MS) có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM 

Garza-García (2010) nghiên cứu một mẫu gồm 6 nước phát triển và 8 nước đang phát 

triển cũng tìm được kết quả đồng biến giữa chi phí cơ hội của dữ trữ và NIM ở nhóm các nước 

đang phát triển nhưng không có tác động ý nghĩa được tìm thấy trong nhóm các nước phát triển. 

Tương tự, Angbazo (1997) nghiên cứu ảnh hưởng giữa chi phí cơ hội của dự trữ và thu nhập 

lãi cận biên của các ngân hàng Mỹ trong giai đoạn 1989-1993. Kết quả nghiên cứu có bằng 

chứng rằng thu nhập lãi cận biên có liên quan cùng chiều với chi phí cơ hội của dự trữ, kết quả 

này phù hợp với kỳ vọng ban đầu của tác giả. 

H4: Chi phí cơ hội của dự trữ (RES) có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM 

Peria và Mody (2004) khẳng định rằng các ngân hàng lớn có thể gặt hái được tính kinh 

tế theo quy mô và chuyển giao một số lợi ích cho khách hàng của họ trong hình thức của lợi 

nhuận biên thấp hơn. Quy mô có thể tự nó kéo theo việc giảm chi phí của các nguồn lực (tiền 

gửi hoặc cho vay) nếu có một ảnh hưởng của thương hiệu, các ngân hàng lớn hơn có thể được 

nhìn thấy bởi khách hàng là an toàn hơn và do đó có thể được hưởng lợi từ một chi phí của các 

nguồn lực bên ngoài thấp hơn (Gual, 1999). 

H5: Quy mô ngân hàng (SIZE) có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM 

Nhiều nghiên cứu đã tìm thấy mối quan hệ đồng biến giữa rủi ro tín dụng và tỷ lệ NIM 

(e.g., Agoraki, 2010; Carbo & Rodriguez, 2007; Gounder & Shara, 2012; Hawtrey & Liang, 

2008; Maudos & Guevara, 2004). 

H6: Rủi ro tín dụng (CR) có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM 

Abreu và Mendes (2003) đã ủng hộ một mối quan hệ cùng chiều giữa chi phí hoạt động 

và biên độ lãi suất trên nghiên cứu xuyên quốc gia của họ về Bồ Đào Nha, Tây Ban Nha, Pháp 

và Đức. Maudos và Guevara (2004) kết luận quan hệ đồng biến giữa chi phí hoạt động và biên 

độ lãi suất của các nước Liên Minh châu Âu gồm nước Đức, Pháp, Anh, Ý và Tây Ban Nha 

trong giai đoạn 1993-2000. 

H7: Chi phí hoạt động (OC) có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM 
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(2) 

3. Mô hình nghiên cứu và phương pháp nghiên cứu 

3.1. Mô hình nghiên cứu 

Nghiên cứu này dựa trên mô hình đại lý của Ho và Saunders (1981) nhưng nghiên cứu 

mở rộng theo những nghiên cứu tiếp theo. Theo sau Angbazo (1997), Demirguc-Kunt và 

Huizinga (1999), Maudos và Guevara (2004), Fungáčová và Poghosyan (2009), bài viết này sử 

dụng phương pháp ước lượng đơn bước và có chỉnh sửa cho phù hợp với tình hình thực tế của 

Việt Nam. Mô hình nghiên cứu được trình bày như trong Hình 1 sau đây: 

Hình 1. Mô hình nghiên cứu 

Dựa trên khung tiếp cận mô hình nghiên cứu và mô hình tổng quát, mô hình nghiên cứu 

cụ thể được đề xuất như sau: 

NIM it = β0 + β1*HHI it + β2*LI it + β3*MS it + β4*RES it + β5*SIZE it + β6*CR it + 

β7*OC it + it 

Trong đó: 

NIM: Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên. 

β0: Hệ số chặn, phản ánh mức độ ảnh hưởng của các yếu tố khác đến chỉ tiêu phân tích. 

β1, β2, β3, β4, β5, β6, β7: hệ số ước lượng, hệ số này phản ánh mức độ ảnh hưởng biến 

độc lập đến biến phụ thuộc.  
i và t tương ứng chỉ ngân hàng và năm  

 it: là sai số ngẫu nhiên, trong đó E( it) = 0.  

HHI, LI, MS, RES, SIZE, CR, OC: là các biến độc lập tương ứng đại diện cho: chỉ số 

HHI, chỉ số Lerner, thị phần, chi phí cơ hội của dự trữ, quy mô ngân hàng, rủi ro tín dụng và 

chi phí hoạt động. Cách tính toán cụ thể các biến trong mô hình được trình bày ở Bảng 1 dưới 

đây: 

 

 

 

 

 

Chỉ số HHI 

Chỉ số Lerner 

Thị phần 

Chi phí cơ hội của dự trữ 

Quy mô ngân hàng 

Rủi ro tín dụng 

Chi phí hoạt động 

 

NIM 

Yếu tố đặc trưng ngành Yếu tố đặc trưng ngân hàng 
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Bảng 1 

Bảng mô tả các biến 

Biến phụ thuộc Cách đo lường Tác động Các  nghiên cứu trước 

Tỷ lệ thu nhập 

lãi cận biên 

(NIM) 

𝑁𝐼𝑀 =
𝑡ℎ𝑢 𝑛ℎậ𝑝 𝑙ã𝑖 − 𝑐ℎ𝑖 𝑝ℎí 𝑙ã𝑖

𝑡ổ𝑛𝑔 𝑡à𝑖 𝑠ả𝑛 
  

Angbazo (1997) 

Demirguc-Kunt và Huizinga 

(1999) 

 Maudos và Guevara (2004) 

 Fungáčová và Poghosyan 

(2009) 

Biến độc lập    

Chỉ số HHI 

(HHI) HHIt = ∑ (𝑀𝑆𝑖𝑡
𝑡à𝑖 𝑠ả𝑛

)
2

𝑛
𝑖=1  

+ 

 

Demirguc-Kunt và Huizinga 

(1999) 

 Umraugh (2015) 

 Udom và cộng sự (2016), 

Maudos và Guevara (2004)  

Kalluci (2012) 

Chỉ số Lerner 

(Lerner)  

𝐿𝑒𝑟𝑛𝑒𝑟

=
𝑡ổ𝑛𝑔 𝑑𝑜𝑎𝑛ℎ 𝑡ℎ𝑢 − 𝑡ổ𝑛𝑔 𝑐ℎ𝑖 𝑝ℎí

𝑡ổ𝑛𝑔 𝑑𝑜𝑎𝑛ℎ 𝑡ℎ𝑢
 

+ 

Hawtrey và Liang (2008) 

Gounder và Sharma (2012)  

 Kasman và cộng sự (2010) 

 Maudos và Solís (2009) 

 Maudos và Guevara (2004) 

Thị phần (MS) 

𝑀𝑆

=
𝑡ổ𝑛𝑔 𝑡à𝑖 𝑠ả𝑛 𝑐ủ𝑎 𝑁𝐻 𝑐á 𝑛ℎâ𝑛

𝑡ổ𝑛𝑔 𝑡à𝑖 𝑠ả𝑛 𝑐ủ𝑎 𝑛𝑔à𝑛ℎ 𝑁𝐻 𝑐ủ𝑎 1 𝑛ướ𝑐
 

+ 

 

McShane và Sharpe (1985) 

Demirgüç-Kunt, Laeven, và 

Levine (2004)  

Chortareas và cộng sự (2011) 

Ugur và Erkus (2010) 

Chi phí cơ hội 

của dự trữ  

(RES) 
𝑅𝐸𝑆 =

𝑡𝑖ề𝑛 𝑚ặ𝑡 + 𝑡ổ𝑛𝑔 𝑡𝑖ề𝑛 𝑔ử𝑖 

𝑡ổ𝑛𝑔 𝑡à𝑖 𝑠ả𝑛
 

+ 

 

Angbazo (1997) 

Maudos và Guevara (2004) 

Hawtrey và Liang (2008) 

NYS (2003) 

Quy mô ngân 

hàng  (SIZE) 
SIZE = Ln (tổng tài sản) 

+ 

 

Ugur và Erkus (2010) 

Agoraki (2010) 

Garza-García (2010) 

Fungáčová và Poghosyan 

(2009) 

Rủi ro tín dụng  

(CR) 
𝐶𝑅 =

𝑑ự 𝑝ℎò𝑛𝑔 𝑟ủ𝑖 𝑟𝑜 𝑐ℎ𝑜 𝑣𝑎𝑦

𝑡ổ𝑛𝑔 𝑑ư 𝑛ợ 𝑐ℎ𝑜 𝑣𝑎𝑦
 

+ 

 

Angbazo (1997) 

Maudos và Guevara(2004) 

Carbo và Rodriguez (2007) 

Agoraki(2010) 

Gounder và Shara (2012) 

Hawtrey và Liang(2008) 

Fungáčová và Poghosyan 

(2009) 

Chi phí hoạt 

động (OC) 
𝑂𝐶 =

𝑐ℎ𝑖 𝑝ℎí ℎ𝑜ạ𝑡 độ𝑛𝑔

𝑡ổ𝑛𝑔 𝑡à𝑖 𝑠ả𝑛 
 + 

Abreu và Mendes(2003) 

Maudos và Guevara (2004) 

Zhou và Wong (2008) 

 Kasman và cộng sự (2010) 

 Gounder và Sharma (2012) 

 Kalluci(2012) 

Nguồn: Kết quả phân tích dữ liệu của nhóm nghiên cứu 
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3.2. Dữ liệu nghiên cứu 

Thông tin dữ liệu được lấy từ nguồn dữ liệu thứ cấp, cụ thể là từ báo cáo tài chính kiểm 

toán và hợp nhất hàng năm của 27 NHTM cổ phần Việt Nam từ 2011-2015, bao gồm 135 quan 

sát. Dữ liệu được chọn sau khi loại những NH không công bố thông tin hoặc thông tin ko đầy 

đủ và những ngân hàng hợp nhất sáp nhập. 

Sau khi đã thu thập được dữ liệu của biến phụ thuộc và biến độc lập cần thiết đưa vào 

mô hình, thì dữ liệu cơ bản đầu vào phải được xử lý, kiểm tra để thực hiện tính toán giá trị các 

biến. Tác giả sử dụng phương pháp định lượng, dùng mô hình ước lượng sai số chuẩn hiệu 

chỉnh (PCSE) cho dữ liệu bảng cân bằng theo thời gian (từ 2011-2015) của các quan sát theo  

không  gian  (27  NHTM  cổ  phần  Việt Nam) để chạy mô hình hồi quy tuyến tính cho mô hình 

nghiên cứu trên. 

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

4.1. Thống kê mô tả 

Bảng 2 dưới đây cho thấy thống kê mô tả từ dữ liệu của 27 NHTM. Tỷ lệ thu nhập lãi 

cận biên (NIM) của các NHTM dao động từ mức thấp là 0.36% tới mức cao nhất là 6.51% và 

NIM trung bình đạt 2.71%. Chỉ số HHI đo lường sự tập trung của thị trường đạt giá trị từ 901.37 

tới 793.85 với giá trị trung bình là 843.95 và độ lệch chuẩn là 34.56. Theo thông lệ quốc tế, các 

giá trị này đều bé hơn 1000 nên cho thấy thị trường các NHTM ở Việt Nam không mang tính 

tập trung. Chỉ số Lerner cao nhất là 0.69 và thấp nhất là 0.07 với độ lệch chuẩn 13.49% và giá 

trị trung bình là 0.45. Chỉ số Lerner tương đối cao cho thấy hệ thống NHTM có xu hướng cạnh 

tranh cao. Thị phần của các NHTM dao động từ 0.35% - 16.98% với giá trị trung bình là 3.7% 

và độ lệch chuẩn là 4.2%. Nhìn chung thị phần của các NHTM bị phân nhỏ và đạt giá trị không 

cao. Chi phí cơ hội của dự trữ trung bình là 3.81% cho thấy NHTM VN đang duy trì một tỷ lệ 

dự trữ thấp. Chi phí cơ hội của dự trữ dao động từ 0.65% tới 19.37%. Khoảng dao động này 

tương đối lớn. Quy mô NHTM dao động từ 16.65 tới 20.56 với giá trị trung bình là 18.22. Quy 

mô giữa các NHTM có sự chênh lệch rất lớn với độ lệch chuẩn là 1.06. Rủi ro tín dụng dao 

động từ 2.86% tới 0.55% với giá trị trung bình là 1.42% và độ lệch  chuẩn  là  0.54%.  Rủi ro 

tín dụng của NHTM vẫn còn tương đối cao. Chi phí hoạt động dao động từ 0.32% tới 5.2%. tỷ 

lệ chi phí hoạt động của các NHTM đều đang được kiểm soát tốt. 

Bảng 2 

Thống kê mô tả các biến quan sát 

 
Số quan 

sát 
Trung bình 

Độ lệch 

chuẩn 

Giá trị nhỏ 

nhất 

Giá trị lớn 

nhất 

NIM 135 2.71% 1.16% 0.36% 6.51% 

HHI 135 843.9547 34.55917 793.8574 901.3753 

LI 135 0.4461 0.1349 0.0726 0.6938 

MS 135 3.70% 4.20% 0.35% 16.98% 

RES 135 3.81% 2.33% 0.65% 19.37% 
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Số quan 

sát 
Trung bình 

Độ lệch 

chuẩn 

Giá trị nhỏ 

nhất 

Giá trị lớn 

nhất 

SIZE 135 18.2200 1.0627 16.5023 20.5615 

CR 135 1.42% 0.54% 0.55% 2.86% 

OC 135 1.71% 0.60% 0.32% 5.20% 

Ghi chú: NIM: Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên; HHI: chỉ số Herfindahl-Hirschman (đo lường sự tập trung thị trường; 

LI: chỉ số Lerner (đo lường sự cạnh tranh thị trường); MS: Thị phần; RES: Chi phí cơ hội của dự trữ; SIZE: Quy 

mô ngân hàng; CR: Rủi ro tín dụng; OC: Chi phí hoạt động 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

4.2. Phân tích tương quan 

Bài viết tiếp tục phân tích mối quan hệ giữa các yếu tố tác động như chỉ số Lerner, chỉ 

số HHI, thị phần, chi phí cơ hội của dự trữ, quy mô ngân hàng, rủi ro tín dụng và chi phí hoạt 

động đến tỷ lệ NIM thông qua ma trận hệ số tương quan nhằm xác định mức độ quan hệ tuyến 

tính giữa các cặp biến số và kiểm tra xem có sự đa cộng tuyến giữa các biến độc lập (Bảng 3). 

Bảng 3 

Ma trận hệ số tương quan 

 NIM HHI LI MS RES SIZE CR OC 

NIM 1.0000        

HHI -0.1528 1.0000       

LI 0.4430 -0.2630 1.0000      

MS -0.0126 0.0000 0.3890 1.0000     

RES 0.1157 -0.1076 -0.0792 0.0114 1.0000    

SIZE -0.1578 0.1476 0.2541 0.8671 0.0226 1.0000   

CR -0.0050 -0.1609 0.0199 0.1289 0.0611 0.1680 1.0000  

OC 0.5616 -0.0472 -0.0083 -0.2085 0.0089 -0.3009 0.0615 1.0000 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

Hệ số tương quan giữa các biến độc lập đa phần đều có giá trị nhỏ hơn 0.8 cho thấy 

không có hiện tượng đa cộng tuyến. Trừ biến thị phần và biến quy mô là 0.867 > 0.8 cho thấy 

hai biến có khả năng xuất hiện hiện tượng đa cộng tuyến. 
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(3) 

Bảng 4 

Bảng kết quả kiểm định nhân tử phóng đại VIF 

Biến số VIF 

NIM 2.25 

HHI 1.26 

LI 1.87 

MS 4.81 

RES 1.09 

SIZE 5.02 

CR 1.10 

OC 1.76 

VIF trung bình 2.39 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

VIF của biến SIZE lớn hơn 5 nên để loại bỏ hoàn toàn khả năng xảy ra đa cộng tuyến, 

nghiên cứu loại bỏ biến quy mô ngân hàng (SIZE) ra khỏi mô hình hồi quy. 

Mô hình được viết lại sau khi loại bỏ biến SIZE như sau: 

NIM it = β0 + β1*HHI it + β2*LI it + β3*MS it + β4*RES it + β5*CR it + β6*OC it + it 

Bảng 5 

Bảng kiểm định Hausman 

Biến phụ thuộc NIM 

Kiểm định Hausman 

Chi2 14.15 

Prob (chi2) 0.0147 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

Theo kết quả kiểm định Hausman ở Bảng 5 Prob (chi2) = 0.0147 < 0.05 do đó kết luận 
là sử dụng mô hình FEM để ước lượng hồi quy là phù hợp hơn mô hình REM. 
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Bảng 6 

Kết quả kiểm định Wald 

Biến phụ thuộc NIM 

Kiểm định Wald 

Chi2 1.7 

Prob (chi2) 0.00 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

Kết quả từ Bảng 6 với Prob (chi2) bé hơn 5% cho thấy có tồn tại hiện tượng phương sai 

sai số thay đổi. 

Bảng 7 

Kết quả kiểm định Wooldridge 

Biến phụ thuộc NIM 

Kiểm định Wooldridge 

F(1,26) 110.316 

Prob (chi2) 0.00 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

Bảng 7 cho thấy Prob. F. Statistic bé hơn 5% đã cho kết luận có tồn tại hiện tượng tự 

tương quan của phần dư. 

4.3. Phân tích hồi quy 

Mô hình FEM tồn tại hai vi phạm là phương sai sai số thay đổi và tự tương quan của 

phần dư. Để xử lý các sai phạm này, nghiên cứu sử dụng mô hình PCSE (Linear Regression 

with Panel-corrected Standard Errors). 

Bảng 8 

Bảng kết quả hồi quy mô hình PCSE xử lý vi phạm của mô hình FEM 

Tên biến Hệ số hồi quy Giá trị t Giá trị P-value 

Chỉ số HHI (HHI) 0.00001 0.66 0.510 

Chỉ số Lerner (LI) 0.03814*** 6.33 0.000 

Thị phần (MS) -0.02471* -1.84 0.065 
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(4) 

Tên biến Hệ số hồi quy Giá trị t Giá trị P-value 

Chi phí cơ hội của dự trữ (RES) 0.06007* 1.65 0.099 

Rủi ro tín dụng (CR) -0.07051 -0.89 0.371 

Chi phí hoạt động (OC) 0.90696*** 3.91 0.000 

Hằng số (C) -0.01520 -0.97 0.333 

Số quan sát 135 

R-squared 0.5549 

Wald chi2 54.38 

Prob (chi2) 0.0000 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

Từ kết quả hồi quy cho thấy các biến chỉ số Lerner, thị phần, chi phí cơ hội của dự trữ, 

chi phí hoạt động có ý nghĩa thống kê. Hai biến chỉ số HHI (HHI) và rủi ro tín dụng (CR) không 

có ý nghĩa thống kê vì có P-value > 0.1. 

Sau khi thực hiện các kiểm định bằng các lệnh của phần mềm Stata 12, nghiên cứu đưa 

ra mô hình tốt nhất để giải thích mức độ ảnh hưởng của các yếu tố như chỉ số Lerner, thị phần, 

chi phí cơ hội của dự trữ và chi phí hoạt động lên tỷ lệ thu nhập lãi cận biên của các NHTM 

Việt Nam trong giai đoạn 2011-2015. Mô hình hồi quy được viết lại như sau: 
 

NIM it = -0.0152 + 0.0381 LI it – 0.0247 MS it + 0.0601 RES it + 0.9070 OC it  

Kết quả hồi quy cũng cho thấy các biến chỉ số Lerner, chi phí cơ hội của dự trữ, chi phí 

hoạt động có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ thu nhập lãi cận biên (NIM). Riêng biến thị phần 

có quan hệ nghịch biến với tỷ lệ NIM. 
 

Khi xét R2 để xác định mức độ phù hợp của mô hình hồi quy thì nhận thấy các biến 

trong mô hình với phương pháp ước lượng bằng mô hình PCSE đã giải thích được 55.49%. 

4.4. Thảo luận kết quả nghiên cứu 

Bảng 9 

Tóm tắt giả thuyết nghiên cứu và kết quả thực nghiệm 

Biến quan sát 

Biến phụ thuộc NIM 

Giả thuyết Kết quả 

Tác động Tác động Mức ý nghĩa 

HHI + + Không có ý nghĩa thống kê 
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Biến quan sát 

Biến phụ thuộc NIM 

Giả thuyết Kết quả 

Tác động Tác động Mức ý nghĩa 

LI + + *** 

MS + - * 

RES + + * 

CR + - Không có ý nghĩa thống kê 

OC + + *** 

Ghi chú: ***,**,* có ý nghĩa thống kê với mức ý nghĩa lần lượt là 1%,5%,10%; (+): tác động cùng chiều, (): tác 

động ngược chiều 

Với: NIM: Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên; HHI: chỉ số Herfindahl-Hirschman (đo lường sự tập trung thị trường; LI: 

chỉ số Lerner (đo lường sự cạnh tranh thị trường); MS: Thị phần; RES: Chi phí cơ hội của dự trữ; CR: Rủi ro tín 

dụng; OC: Chi phí hoạt động 

Nguồn: Kết quả xử lý từ dữ liệu điều tra 

Chỉ số Lerner (LI) 

Chỉ số Lerner là chỉ tiêu được dùng để đo lường mức độ cạnh tranh của thị trường trong 

ngành ngân hàng. Trong nghiên cứu này, hệ số ước lượng của biến LI mang giá trị dương và 

có ý nghĩa thống kê ở mức ý nghĩa 1% cho thấy có tồn tại sự tác động của yếu tố mức độ cạnh 

tranh của thị trường đến thu nhập lãi cận biên tại thị trường NHTM Việt Nam trong giai đoạn 

2011-2015. Trong điều kiện các yếu tố khác không đổi, khi chỉ số Lerner tăng 1 đơn vị thì thu 

nhập lãi cận biên tăng 0.0381 đơn vị. Kết quả này phù hợp với kỳ vọng của tác giả, giả thuyết 

H2 về mối quan hệ đồng biến giữa chỉ số Lerner và tỷ lệ NIM được chấp nhận. Kết quả này 

phù hợp với kết quả của các nghiên cứu Hawtrey và Liang (2008), Gounder và Sharma (2012), 

Kasman và cộng sự (2010), Maudos và Solís (2009), Maudos và Guevara (2004), cho thấy giả 

thuyết SCP có ý nghĩa tại thị trường NHTM Việt Nam. 

Thị phần (MS) 

Hệ số ước lượng của biến thị phần (MS) mang giá trị âm và có ý nghĩa thống kê ở mức 

10%. Trong điều kiện các yếu tố khác không đổi, khi thị phần tăng 1 đơn vị thì thu nhập lãi cận 

biên giảm 0.0247 đơn vị. Kết quả này trái ngược với kỳ vọng ban đầu của tác giả, cho nên giả 

thuyết H3 (Thị phần có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM) bị bác bỏ đối với các NHTM 

Việt Nam. Mặc dù vậy, kết quả cho thấy có tồn tại sự tác động của yếu tố thị phần đến tỷ lệ thu 

nhập lãi cận biên của NHTM Việt Nam. Kết quả về mối quan hệ nghịch biến giữa thị phần và 

thu nhập lãi cận biên trong nghiên cứu này phù hợp với kết quả nghiên cứu của Ugur và Erkus 

(2010) cho các NH ở Thổ Nhĩ Kỳ và trái ngược với kết quả nghiên cứu của McShane và Sharpe 

(1985); Chortareas và cộng sự (2011); Demirgüç-Kunt và cộng sự (2004). 
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Chi phí cơ hội của dự trữ (RES) 

Hệ số ước lượng của biến RES mang giá trị dương và có ý nghĩa thống kê ở mức 10%. 

Trong điều kiện các yếu tố khác không đổi, khi chi phí cơ hội của dự trữ tăng 1 đơn vị thì thu 

nhập lãi cận biên tăng 0.0601 đơn vị. Kết quả này cho thấy có tồn tại mối quan hệ đồng biến 

giữa chi phí cơ hội của dự trữ và tỷ lệ thu nhập lãi cận biên của NHTM Việt Nam. Kết quả này 

phù hợp với kỳ vọng của tác giả, giả thuyết H4 (chi phí cơ hội của dự trữ có mối quan hệ đồng 

biến với tỷ lệ NIM) được chấp nhận. Kết quả này phù hợp với kết quả nghiên cứu của Angbazo 

(1997), Maudos và Guevara (2004), Hawtrey và Liang (2008). Khi dự trữ tăng sẽ làm phát sinh 

chi phí cơ hội của dự trữ, các ngân hàng với mục tiêu tối đa hóa lợi nhuận có xu hướng sẽ 

chuyển giao phần chi phí tăng thêm này sang cho khách hàng của họ, dẫn đến tỷ lệ thu nhập lãi 

cận biên tăng lên. 

Chi phí hoạt động (OC) 

Hệ số ước lượng của biến OC mang giá trị dương và có ý nghĩa thống kê ở mức 1% cho 

thấy có tồn tại sự tác động của yếu tố chi phí hoạt động đến tỷ lệ thu nhập lãi cận biên của ngân 

hàng. Trong điều kiện các yếu tố khác không đổi, khi chỉ số Lerner tăng 1 đơn vị thì thu nhập 

lãi cận biên tăng 0.9070 đơn vị. Kết quả này thống nhất với kỳ vọng ban đầu của tác giả, giả 

thuyết H7 (chi phí hoạt động có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM) được chấp nhận. Kết 

quả cho thấy chi phí hoạt động có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ NIM, có nghĩa là khi chi phí 

hoạt động của ngân hàng cao hơn thì ngân hàng sẽ thiết lập tỷ lệ thu nhập lãi cận biên cao hơn. 

Kết quả của nghiên cứu này phù hợp với kết quả của nhiều nghiên cứu trước như Abreu và 

Mendes (2003); Maudos và Guevara (2004), Carbo và Rodriguez (2007), Agoraki (2010), Ugur 

và Erkus (2010), Zhou và Wong (2008), Kasman và cộng sự (2010), Gounder và Sharma 

(2012), Kalluci (2012). Điều này là do các ngân hàng chịu chi phí hoạt động cao hơn có xu 

hướng tính thu nhập lãi cận biên cao hơn để bù đắp cho chi phí hoạt động tăng thêm. 

Chỉ số HHI (HHI) 

Kết quả hồi quy trong nghiên cứu này ở thị trường các NHTM Việt Nam cho thấy tác 

động của chỉ số HHI lên tỷ lệ NIM là cùng chiều nhưng không có ý nghĩa thống kê. Kết quả 

của nghiên cứu này phù hợp với nghiên cứu của Fungáčová và Poghosyan (2009), Carbo và 

Rodriguez (2007), Agoraki (2010). 
 

Rủi ro tín dụng (CR) 

Kết quả hồi quy trong nghiên cứu này ở thị trường các NHTM Việt Nam cho thấy tác 

động của rủi ro tín dụng lên tỷ lệ NIM là ngược chiều và không có ý nghĩa thống kê. Do đó, 

không có bằng chứng về mối quan hệ đồng biến giữa biến CR và NIM tại thị trường NHTM 

Việt Nam trong giai đoạn 2011-2015, giả thuyết H6 bị bác bỏ. Kết quả này trái ngược với kỳ 

vọng của tác giả, và kết quả của các nghiên cứu trước như Angbazo (1997), Maudos và Guevara 

(2004), Carbo và Rodriguez (2007), Agoraki (2010), Gounder và Shara (2012), Hawtrey và 

Liang (2008). 
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5. Kết luận và hàm ý quản trị 

Nghiên cứu này với mẫu quan sát gồm 27 NHTM Việt Nam được thu thập từ các BCTC 

hợp nhất đã kiểm toán của các ngân hàng trong giai đoạn 2011 - 2015 sau khi đã loại bỏ những 

ngân hàng không công bố thông tin hoặc thông tin không đầy đủ để xây dựng nên một dữ liệu 

bảng cân bằng gồm 135 quan sát. Nghiên cứu đã thực hiện phân tích thống kê mô tả, phân tích 

ma trận hệ số tương quan và các bước lựa chọn, kiểm định vi phạm cuối cùng lựa chọn mô hình 

ước lượng hồi quy phù hợp nhất là mô hình PCSE. 

Các kết quả phân tích chỉ ra rằng: 

+ Yếu tố ảnh hưởng đến tỷ lệ thu nhập lãi cận biên của các NHTM Việt Nam trong giai 

đoạn 2011-2015 là chỉ số Lerner, thị phần, chi phí cơ hội của dự trữ và chi phí hoạt động; 

+ Trong giai đoạn 2011-2015, chỉ số Lerner có mối quan hệ đồng biến với tỷ lệ thu nhập 

lãi cận biên của các NHTM Việt Nam ở mức ý nghĩa 1%; thị phần có mối quan hệ nghịch biến 

với tỷ lệ thu nhập lãi cận biên ở mức ý nghĩa 10%; chi phí cơ hội của dự trữ có tác động cùng 

chiều lên tỷ lệ NIM ở mức ý nghĩa 10% và ở mức ý nghĩa 1% có tồn tại mối quan hệ đồng biến 

giữa chi phí hoạt động với tỷ lệ thu nhập lãi cận biên của các NHTM Việt Nam. 

Xét ở góc độ của nhà quản lý chính sách tiền tệ hay ngân hàng nhà nước, tỷ lệ NIM 

giảm sẽ góp phần tăng trưởng kinh tế thông qua thúc đẩy tiết kiệm và đầu tư. Tuy nhiên, đối 

với ngân hàng, NIM giảm là vấn đề ngân hàng cần phải quan tâm và khắc phục vì NIM phản 

ánh hiệu quả và khả năng sinh lời của ngân hàng. Dựa trên kết quả thu được về các yếu tố ảnh 

hưởng đến tỷ lệ thu nhập lãi cận biên của NHTM Việt Nam trong giai đoạn 2011-2015, nhóm 

tác giả đưa ra một số kiến nghị sau: 

Thị trường ngân hàng ở Việt Nam hiện nay tồn tại nhiều ngân hàng có quy mô nhỏ với 

vốn điều lệ thấp, do đó mức độ cạnh tranh của thị trường ngân hàng hiện nay là rất cao. Mức 

độ cạnh tranh thị trường cao thể hiện qua chỉ số Lerner thấp dẫn đến thu nhập lãi cận biên của 

các ngân hàng thấp. Chỉ số Lerner được đo lường bằng chênh lệch giữa tổng doanh thu và tổng 

chi phí trên tổng doanh thu. Do đó, các ngân hàng muốn tăng chỉ số Lerner thì các ngân hàng 

cần phải gia tăng tổng doanh thu và cắt giảm tổng chi phí, từ đó có thể dẫn đến tỷ lệ NIM cao 

hơn. 

Thị phần về mặt tổng tài sản của các NHTM Việt Nam có mối quan hệ nghịch biến với 

tỷ lệ thu nhập lãi cận biên có nghĩa là khi thị phần về tổng tài sản tăng lên thì tỷ lệ NIM giảm 

xuống. Điều này cho thấy khi tổng tài sản tăng nhưng ngân hàng sử dụng tài sản kém hiệu quả 

dẫn đến lợi nhuận từ lãi suất ròng sẽ giảm. Kết quả nghiên cứu thể hiện việc gia tăng tổng tài 

sản không có nghĩa là sẽ tăng được lợi nhuận mà còn phụ thuộc vào việc sử dụng tài sản đạt 

hiệu quả hay không. Do đó, muốn tăng tỷ lệ thu nhập lãi cận biên thì các NHTM Việt Nam cần 

quản lý tốt hơn tài sản của mình thông qua quản lý các khoản cho vay, các khoản đầu tư và tài 

sản cố định của ngân hàng. 

Chi phí cơ hội của dự trữ tăng lên thì tỷ lệ thu nhập lãi cận biên tăng. Khi các ngân hàng 

tăng dự trữ, khách hàng sẽ an tâm khi giao dịch với ngân hàng có khả năng thanh khoản tốt 

hơn, từ đó thúc đẩy huy động và cho vay nên ngân hàng có thể thiết lập tỷ lệ thu nhập lãi cận 

biên cao hơn. 
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