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This study surveyed 30 Vietnamese commercial banks from 2007-2019, 
through an unbalanced panel data, with a total of 353 observations. The 
study investigates the two-way relationship between profitability and loan 
growth from Vietnamese commercial banks. By estimating the equation 
simultaneously with 3SLS (three-stage least squares) estimation. Research 
has shown that the relationship between profitability and loan growth is 
positive. Besides, the results also show that there is a nonlinear relationship 
in loan growth. It is recommended that bank managers should carefully 
pursue a strategy of massive lending growth and that policymakers should 
keep a close eye on Vietnam’s banking market when lending is growing 
too fast.
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MỐI QUAN HỆ GIỮA LỢI NHUẬN VÀ TĂNG TRƯỞNG CHO VAY  
Ở CÁC NGÂN HÀNG THƯƠNG MẠI VIỆT NAM
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Nghiên cứu này tiến hành khảo sát 30 ngân hàng thương mại Việt Nam từ 
năm 2007-2019, thông qua dữ liệu bảng không cân bằng, với tổng quan sát 
là 353. Nghiên cứu kiểm tra mối quan hệ hai chiều giữa lợi nhuận và tăng 
trưởng cho vay của các ngân hàng thương mại Việt Nam. Bằng phương 
pháp ước lượng phương trình đồng thời với ước lượng 3SLS (three-stage 
least squares). Nghiên cứu đã chỉ ra rằng, mối quan hệ giữa lợi nhuận và 
tăng trưởng cho vay là cùng chiều nhau. Bên cạnh đó, kết quả còn chỉ ra 
rằng, có mối quan hệ phi tuyến ở tăng trưởng cho vay. Khuyến nghị các 
nhà quản lý ngân hàng nên thận trọng theo đuổi chiến lược tăng trưởng 
cho vay ồ ạt và các nhà hoạch định chính sách nên theo dõi kỹ thị trường 
ngân hàng Việt Nam khi cho vay tăng trưởng quá nhanh.
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1. Giới thiệu
Hệ thống ngân hàng đóng vai trò quan trọng 

đối với sự phát triển của nền kinh tế, là cầu nối 
cho vốn được luân chuyển từ nơi thừa vốn đến 
nơi có nhu cầu sử dụng. Do đó, sự ổn định của 
ngành ngân hàng được xem là yếu tố then chốt 
đối với sự phát triển của nền kinh tế. Trong dó, 
tín dụng được xem là hoạt động có đóng góp 
quan trọng trong sự phát triển và tăng trưởng 
cho nền kinh tế. Tuy nhiên, tăng trưởng tín 

dụng quá mức có thể có những tác động tiêu 
cực đến hệ thống tài chính và nền kinh tế nói 
chung đồng thời mang đến rủi ro cho ngân 
hàng khi mà các khoản nợ xấu trực tiếp làm 
giảm lợi nhuận của ngân hàng và hiệu quả hoạt 
động trong dài hạn Borio và Lowe (2002), Borio 
(2009), Amador và cộng sự (2013).

Tại Việt Nam, khi thị trường chứng khoán 
còn chưa phát triển thì vốn vay ngân hàng là 
nguồn cung ứng chính cho cả khu vực kinh tế tư 
nhân và nhà nước. Có thể thấy rằng, tốc độ tăng 
trưởng tín dụng của Việt Nam là khá cao trên 
13% trong giai đoạn 2016-2019. Theo thống kê 
của Ngân hàng Nhà nước cho thấy, tổng dư nợ 
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Nam đã có tốc độ tăng trưởng cho vay vượt trội, 
vượt xa tốc độ tăng trưởng GDP và tăng trưởng 
tiền gửi. Trong khi đó, cạnh tranh gia tăng dẫn 
đến giảm tỷ suất lợi nhuận, làm giảm lợi nhuận 
của hệ thống ngân hàng và khiến hệ thống ngân 
hàng gặp nhiều rủi ro hơn (Le, 2017). Hơn nữa, 
Molyneux và Thornton (1992) nhấn mạnh mối 
quan hệ tiêu cực giữa rủi ro ngân hàng và khả 
năng sinh lời. Các ngân hàng thiếu quản lý 
rủi ro phù hợp và có danh mục cho vay rủi ro 
cao có thể phải chịu mức nợ xấu cao, điều này 
cuối cùng làm giảm khả năng sinh lời của ngân 
hàng. Tăng trưởng cho vay cao hơn, kết hợp 
với nhau, sẽ làm tăng rủi ro hệ thống của ngân 
hàng và làm giảm lợi nhuận (Le, 2018). Tương 
tự, Ariccia và Marquez (2006) chứng minh 
rằng, tăng trưởng cho vay có ảnh hưởng đến sự 
lợi nhuận của ngân hàng. Mặt khác, dấu hiệu về 
mối liên hệ giữa sự ổn định của ngân hàng và 
tăng trưởng cho vay là không rõ ràng. Do chi 
phí rẻ hơn và quản lý rủi ro được cải thiện, các 
ngân hàng an toàn hơn có thể có lợi thế cạnh 
tranh, cho phép họ tăng trưởng tín dụng. Tuy 
nhiên, khi nhu cầu tín dụng tăng lên, khả năng 
điều tiết rủi ro của các ngân hàng bắt đầu kém 
đi, dẫn đến nợ xấu gia tăng. Do đó, điều này 
làm giảm lợi nhuận của ngân hàng và giảm tốc 
độ tăng trưởng cho vay.

Mặt khác, giả thuyết rủi ro đạo đức cho rằng, 
các ngân hàng kém tiếng tăm hơn có thể cung 
cấp nhiều tín dụng hơn để tăng lợi nhuận nhằm 
tồn tại hoặc thu hút nhiều nhà đầu tư hơn. Việc 
tăng tín dụng này có thể dẫn đến rủi ro cao và 
kém ổn định (Kwan & Eisenbeis, 1997). Igan và 
Pinheiro (2011) nghiên cứu sâu hơn mối quan 
hệ hai chiều giữa sự lành mạnh của ngân hàng 
và sự bùng nổ tín dụng và phát hiện ra rằng tín 
dụng ở những ngân hàng tốt hơn có xu hướng 
tăng nhanh hơn trong giai đoạn tăng trưởng 
vừa phải trong khi điều này suy yếu trong giai 
đoạn bùng nổ kinh tế. 

Bên cạnh đó các khoản cho vay là nguồn thu 
nhập chính của ngân hàng, tăng trưởng cho 
vay được kỳ vọng sẽ tạo ra khả năng sinh lời 
cao hơn. Theo Salas và Saurina (2002); Dash và 
Kabra (2010), tăng trưởng cho vay sẽ làm gia 
tăng lợi nhuận ngân hàng, nhưng đi kèm với 

tín dụng của các ngân hàng đạt khoảng 12,13% 
vào năm 2020 và đến tháng 8 năm 2021 tiếp 
tục tăng hơn so với năm 2020 là 6,92%. Tuy 
nhiên, không phải lúc nào tăng trưởng tín dụng 
cũng đi kèm với chất lượng tín dụng cao. Do 
đó, các ngân hàng cần hết sức thận trọng với 
tăng trưởng cho vay của họ, vì đây có thể là một 
mối đe dọa đối với hiệu quả hoạt động của ngân 
hàng trong tương lai. Foos và cộng sự (2010) 
sử dụng dữ liệu từ hơn 10.000 ngân hàng trong 
giai đoạn 1997-2005 chỉ ra rằng, tăng trưởng 
cho vay dẫn đến mức dự phòng rủi ro đạt đỉnh 
trong ba năm sau đó. Các phân tích sâu hơn cho 
thấy, tăng trưởng cho vay cũng có tác động tiêu 
cực đến thu nhập lãi và tỷ lệ an toàn vốn. Những 
kết quả này khẳng định rằng, tăng trưởng cho 
vay có mối quan hệ thuận với rủi ro ngân hàng. 
Tuy nhiên, có nhiều nghiên nghiên cứu thực 
nghiệm cũng chứng minh rằng, việc mở rộng 
tín dụng không nhất thiết mang lại nhiều rủi 
ro hơn cho các ngân hàng như Berger và Udell 
(2004), Leaven và Majnoni (2003). Điều này có 
thể là do lợi ích từ việc mở rộng thị trường do 
các khoản vay mang lại, sự đa dạng danh mục 
cho vay hay bán chéo (Lepetit và cộng sự, 2008; 
Rossi và cộng sự, 2009). Có thể thấy rằng, ảnh 
hưởng của việc mở rộng tín dụng của ngân 
hàng đối với sức khỏe tài chính của ngân hàng 
nói riêng và của nền kinh tế nói chung là rất lớn 
trong tương lai. Do đó, nghiên cứu mối quan hệ 
giữa lợi nhuận và tăng trưởng cho vay của các 
ngân hàng thương mại Việt Nam là cần thiết. 
Với kỳ vọng từ kết quả nghiên cứu, tác giả đề 
xuất một số gợi ý nhằm làm cơ sở để các nhà 
hoạch định chính sách và các ngân hàng thương 
mại Việt Nam theo đuổi chiến lược tăng trưởng 
cho vay phù hợp trong tương lai.

2.  Cơ sở lý thuyết và tổng quan nghiên cứu
Về lý thuyết, mức tín dụng của ngân hàng 

sẽ thay đổi theo thời gian có tác động đến hiệu 
quả và sự ổn định của ngân hàng. Theo đó, khả 
năng cung cấp tín dụng thúc đẩy tăng trưởng 
kinh tế bằng cách chuyển đổi đầu tư tiết kiệm 
sang đầu tư kinh tế đi lên (Al-Khouri & Arouri, 
2016). Kể từ khi mở cửa thị trường cho các 
ngân hàng nước ngoài, ngành ngân hàng Việt 
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ngân hàng. Tuy nhiên, nghiên cứu được thực 
hiện bởi Paul và cộng sự (2016), Menicucci và 
Paolucci (2016) đã chỉ ra rằng, tăng trưởng cho 
vay ngân hàng có tác động tích cực đến khả 
năng sinh lời nhưng tác động của nó là không 
đáng kể. Bên cạnh đó, Le (2020) cho đã chỉ ra 
rằng, lợi nhuận ngân hàng có tác động tích cực 
đến tăng trưởng cho vay.

 Dựa trên những phát hiện này, giả thuyết 
nghiên cứu được thiết lập như sau:
H1: Không có quan hệ hai chiều giữa tăng trưởng 

cho vay và khả năng sinh lời của ngân hàng.
H2: Không có mối quan hệ phi tuyến tính giữa 

tăng trưởng cho vay và khả năng sinh lời của 
ngân hàng.

3.  Phương pháp và dữ liệu nghiên cứu
3.1. Phương pháp nghiên cứu

Theo sau nghiên cứu của Nguyễn Thành Đạt 
và Thi Thị Mỹ Duyên (2021), tỷ suất lợi nhuận 
(lợi nhuận trước thuế) trên vốn chủ sở hữu 
(ROE) là đại lượng đại diện cho khả năng sinh 
lời của ngân hàng. Theo Bhowmik và Sarker 
(2021) tăng trưởng cho vay (LG) được đo lường 
bằng tỷ lệ phần trăm thay đổi hàng năm trong 
tổng dư nợ của các ngân hàng. Như đã đề cập 
ở trên, ROE và LG là hai biến nội sinh trong hệ 
thống phương trình đồng thời. Mô hình được 
hoàn thành bằng cách thêm các biến ngoại sinh 
có sức mạnh giải thích cho mỗi biến nội sinh 
trên. Belsley (1988) cho rằng 3SLS hiệu quả 
hơn 2SLS, một lợi thế tương đối tăng lên theo 
sức mạnh của mối tương quan. Theo một số 
nghiên cứu điển hình trước đó như Le (2018), 
Le (2019) và một số nghiên cứu khác, một mô 
hình phương trình đồng thời với công cụ ước 
lượng 3SLS được sử dụng trong nghiên cứu của 
chúng tôi. Mô hình sau được hình thành:
ROE = f(LG, Bank controls, Macro Controls) (1)

Trong đó, biến phụ thuộc là khả năng sinh 
lời (ROE), biến độc lập là tăng trưởng cho vay 
(LG), biến kiểm soát là cấu trúc thị trường 
(HHID) theo nghiên cứu của (Le, 2020). Cấu 
trúc thị trường được tính bằng bình phương tỷ lệ 

điều đó là việc nới lỏng các điều kiện cho vay, 
đối tượng khách hàng sẽ nhiều hơn và chất 
lượng khoản vay sẽ giảm xuống. Bên cạnh đó, 
Soedarmono và cộng sự (2017) nghiên cứu tác 
động lẫn nhau của tăng trưởng cho vay và rủi 
ro hệ thống trong các ngân hàng. Các phát hiện 
dựa trên một số mẫu của các ngân hàng Châu 
Á giao dịch công khai từ năm 1998 đến năm 
2012, cho thấy tăng trưởng cho vay cao hơn dẫn 
đến rủi ro hệ thống cao hơn. Tuy nhiên, một 
số nghiên cứu báo cáo mối quan hệ tiêu cực 
giữa tăng trưởng cho vay và khả năng sinh lời 
(Miller & Noulas, 1997; Molyneux & Thornton, 
1992). Mặt khác, các ngân hàng có lãi nhiều có 
khả năng tăng tín dụng hơn vì họ có thể thu hút 
thêm vốn. Al-Khouri và Arouri (2016) cho thấy 
rằng, tăng trưởng cho vay quá mức có thể dẫn 
đến rủi ro gia tăng, dẫn đến giảm lợi nhuận của 
ngân hàng. Một số nghiên cứu gần đây (Baron 
& Xiong, 2017; Jordà và cộng sự, 2013; Reinhart 
& Rogoff, 2009; Schularick & Taylor, 2012) đã 
phát hiện ra rằng, tăng trưởng cho vay thường 
kết thúc theo chiều hướng xấu và kéo theo đó là 
lợi nhuận giảm. Fahlenbrach và cộng sự (2018) 
thì cho rằng, tăng trưởng cho vay chậm mang 
lại kết quả tốt hơn. Ngoài ra, một nghiên cứu 
hành vi trên các ngân hàng Pakistan đã được 
thực hiện, cho thấy rằng, tăng trưởng cho vay 
có thể dẫn đến nhiều khoản nợ xấu và làm 
giảm lợi nhuận ngân hàng (Kashi và cộng sự, 
2016). Điều này cho thấy rằng, tăng trưởng 
cho vay cao có thể dẫn đến rủi ro lớn hơn, sau 
đó sẽ giảm lợi nhuận. Ngoài ra, Dang (2019) 
đã phát hiện ra các kết quả tương tự cho rằng, 
tăng trưởng cho vay có tác động đến hiệu quả 
hoạt động của ngân hàng dưới dạng rủi ro tín 
dụng, khả năng sinh lời của ngân hàng và khả 
năng thanh toán của ngân hàng. Bên cạnh đó, 
một vài nghiên cứu gần đây đã nghiên cứu mối 
quan hệ giữa tăng trưởng cho vay và khả năng 
sinh lời của ngân hàng (Antoni & Nasri, 2015; 
Negara & Sujana, 2014; Rossi và cộng sự, 2019; 
Gul và cộng sự, 2011) cung cấp bằng chứng 
thực nghiệm cho thấy, có mối quan hệ thuận 
chiều giữa tăng trưởng cho vay và lợi nhuận. 
Đây được coi là một tác động tích cực của tăng 
trưởng cho vay đến sự gia tăng lợi nhuận của 
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tổng tài sản (Bhowmik & Sarker, 2021). Sự thay 
đổi hàng năm trong tổng tiền gửi (DEPOGR) 
được sử dụng để đại diện cho nguồn tài trợ 
(Le, 2020). Ngoài ra, nghiên cứu cũng sử dụng 
các điều khoản bậc hai về khả năng sinh lời để 
tính đến các mối quan hệ hình chữ U có thể 
tồn tại. Theo đó, ROE2 là số hạng bậc hai của 
ROE. Biến kiểm soát vĩ mô trong mô hình (2) 
bao gồm tỷ lệ lạm phát hàng năm (INF) được 
sử dụng để kiểm soát các tác động của lạm phát. 
Tăng trưởng kinh tế (GDP) được đo lường 
bằng tốc độ tăng trưởng tổng sản phẩm quốc 
nội hàng năm.

Theo Le và Pham (2021), Le (2020a), các 
kiểm định nhân quả được thực hiện để minh 
họa mối quan hệ hai chiều có thể có giữa các 
biến quan tâm chính của chúng ta. Các bài kiểm 
tra dựa trên hồi quy bảng và được thực hiện 
bằng cách sử dụng độ trễ hai và ba, được đề 
xuất bởi Nguyen (2012), Wooldridge và Jeffrey 
(2001). Như thể hiện trong Bảng 1, mối quan hệ 
hai chiều giữa khả năng sinh lời (ROE) và tăng 
trưởng cho vay (LG) có thể tồn tại trong mọi 
trường hợp. Vì sự chệch hướng của SEM có thể 
dẫn đến các công cụ ước tính không nhất quán, 
điều quan trọng là phải tính đến các vấn đề nội 
sinh này bằng cách sử dụng quy trình ước tính 
hệ thống.

giữa tổng tiền gửi của mỗi ngân hàng trên tổng 
tiền gửi trong khu vực ngân hàng. Cấu trúc thị 
trường dao động từ 0 đến 1 trong trường hợp 
thị trường tập trung hoàn toàn. Bên cạnh đó 
(Dietrich & Wanzenried, 2014) cho thấy rằng, 
có mối quan hệ giữa cấu trúc thị trường và khả 
năng sinh lời. Tỷ lệ dự phòng rủi ro cho vay trên 
tổng tài sản (LLRTA) được sử dụng để đại diện 
cho rủi ro tín dụng (Le, 2020). Quy mô ngân 
hàng được đo bằng logarit tự nhiên của tổng tài 
sản (Nguyễn Thành Đạt và Thi Thị Mỹ Duyên, 
2021). Bên cạnh đó, nghiên cứu cũng sử dụng 
các điều khoản bậc hai về tăng trưởng cho vay để 
tính đến các mối quan hệ hình chữ U có thể tồn 
tại. Theo đó, LG2 là số hạng bậc hai của LG. Biến 
kiểm vĩ mô soát trong mô hình (1) là tăng trưởng 
kinh tế (GDP) được tính bằng tốc độ tăng trưởng 
tổng sản phẩm quốc nội hàng năm.

Theo Amador và cộng sự (2013), Imbierowicz 
và Rauch (2014), tăng trưởng cho vay gắn liền 
với quy mô ngân hàng, lạm phát và tăng trưởng 
kinh tế. 

LG = f(ROE, Bank controls, Macro 
Controls) (2)

Trong đó, biến phụ thuộc là tăng trưởng 
cho vay (LG), biến độc lập là khả năng sinh lời 
(ROE), biến kiểm soát là quy mô ngân hàng 
(SIZE) được đo lường bằng logarit tự nhiên của 

Bảng 1. Kết quả mối quan hệ nhân quả (Granger-causality)

Giả thuyết Thống kê  
F

Mức  
ý nghĩa

Thống kê  
F

Mức 
 ý nghĩa

ROE không có mối quan hệ nhân quả với LG 4,996 0,007 4,110 0,005
LG không có mối quan hệ nhân quả với ROE 15,514 0,000 4,567 0,003
Độ trễ 2 3

Các phương trình 1-2 được ước lượng chung 
vì lý do sau: Đầu tiên, các biến trong hai phương 
trình này có thể liên quan với nhau vì chúng sử 
dụng cùng một dữ liệu. Do mối tương quan giữa 
sai số ngẫu nhiên và các biến nội sinh, độ chệch 
phương trình biểu diễn   đồng thời từ phương 
trình 1-2, nếu không được tính toán, có thể 
dẫn đến các ước lượng sai lệch và không nhất 
quán. Thứ hai, mối tương quan đồng thời giữa 

các thuật ngữ sai số tồn tại vì chúng chứa ảnh 
hưởng của các yếu tố đã bị bỏ qua khỏi phương 
trình. Do hoạt động của các ngân hàng tương 
tự nhau về một số mặt, nên tác động của các 
yếu tố bị loại trừ lên mối quan hệ lẫn nhau giữa 
khả năng sinh lời ngân hàng và tăng trưởng cho 
vay đối với một ngân hàng có thể giống với một 
ngân hàng khác. Do đó, các lỗi này sẽ tương 
quan và có thể thu được các kết quả tương tự.
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số hạn chế trong hoạt động trên thị trường tài 
chính Việt Nam. Do một số hoạt động mua bán 
và sáp nhập trong giai đoạn được kiểm tra, một 
bảng dữ liệu không cân bằng gồm 353 quan 
sát. Hơn nữa, dữ liệu về điều kiện kinh tế vĩ mô 
được thu thập từ Tổng cục Thống kê.

4.  Kết quả và thảo luận

3.2. Dữ liệu
Dữ liệu được thu thập từ các báo cáo tài 

chính đã được kiểm toán của từng ngân hàng 
từ năm 2007 đến năm 2019 trên cơ sở hợp nhất 
theo chuẩn mực kế toán Việt Nam. Cần lưu ý 
rằng, chỉ có 30 ngân hàng thương mại trong 
nước được xem xét trong nghiên cứu do các 
ngân hàng 100% vốn nước ngoài, ngân hàng 
liên doanh và liên kết nước ngoài còn gặp một 

Bảng 2. Thống kê mô tả

Biến Đơn vị 
 tính

Giá trị  
trung bình

Độ lệch 
 chuẩn

Giá trị  
nhỏ nhất

Giá trị 
 lớn nhất

Lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu % 0,088 0,080 -0,820 0,362
Tăng trưởng cho vay % 0,003 0,010 -0,01 0,165
Quy mô Tỷ đồng 31,975 1,346 27,520 34,937
Tỷ lệ dự phòng rủi ro cho vay 
 trên tổng tài sản % 0,012 0,006 0,000 0,039

Cấu trúc thị trường % 0,003 0,009 0,000 0,075
Tăng trưởng tiền gửi % 0,004 0,039 -0,010 0,729
Tốc độ tăng trưởng % 0,062 0,006 0,052 0,071
Tỷ lệ lạm phát lạm phát % 0,075 0,0626 0,006 0,231

Ghi chú: Ký hiệu *, ** và *** biểu thị các mức ý nghĩa tại 10%, 5%, và 1% tương ứng.

Bảng 2 cho thấy, các thống kê mô tả của các 
biến trong mô hình. Điển hình Lợi nhuận trên 
vốn chủ sở hữu (ROE) trung bình đạt 0,08%, 
lợi nhuận lớn nhất đạt 0,36% và thấp nhất là 
-0,82%. Độ lệch chuẩn cho thấy có sự khác biệt 

quá lớn về lợi nhuận của các ngân hàng. Bên 
cạnh đó tăng trưởng cho vay có giá trị trung 
bình đạt 0,003%, tăng trưởng cho vay cao nhất 
đạt 0,16% và thấp nhất -0,01%. 

Bảng 3. Ma trận tương quan

  ROE LG SIZE LLRTA HHID DEPOR GDP
ROE 1            
LG 0,02* 1          
SIZE 0,29*** -0,19*** 1        
LLRTA 0,01 -0,16*** 0,45*** 1      
HHID 0,16*** -0,05 0,52*** 0,40*** 1    
DEPOR -0,03 0,84*** -0,13** -0,10* -0,03 1  
GDP 0,11** -0,14*** 0,20*** -0,22*** 0,01 -0,10* 1
INF 0,08 -0,01 -0,34*** -0,01 0,05 0,01 -0,37***

Ghi chú: Ký hiệu *, ** và *** biểu thị các mức ý nghĩa 10%, 5%, và 1% tương ứng.
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hệ đồng thời giữa khả năng sinh lời (ROE) và 
tăng trưởng cho vay (LG) chỉ có thể được kiểm 
tra bằng cách sử dụng phân tích 3SLS.

Bảng 3 cho thấy mối tương quan giữa các biến 
thấp, điều này cho thấy, không có hiện tượng đa 
cộng tuyến giữa các biến. Tuy nhiên, mối quan 

Bảng 4. Kết quả ước lượng mối quan hệ giữa khả năng sinh lời và tăng trưởng cho vay 

Part 1. Equation (1) of 3SLS ROE Hệ số Sai số 
chuẩn

Thống kê 
t

Mức ý 
nghĩa

Hằng số -88,029 13,324 -6,607 0,000
Tăng trưởng cho vay (LG) 16,106*** 2,306 6,985 0,000
Cấu trúc thị trường (HHID) 26,917* 54,497 0,494 0,062
Tỷ lệ dự phòng rủi ro cho vay trên tổng tài sản 
(LLRTA) 40,779 81,103 0,503 0,615
Quy mô (SIZE) 2,732*** 0,458 5,971 0,000
Bình phương tăng trưởng cho vay (LG2) -0,948*** 0,152 -6,219 0,000
Tốc độ tăng trưởng (GDP) 68,618 78,298 0,876 0,381
Số quan sát 353

Part 2. Equation (2) of 3SLS LG Hệ số Sai số 
chuẩn

Thống 
kê t

Mức ý 
nghĩa 

Hằng số 10,847 3,170 3,422 0,001
Lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu (ROE) 0,109*** 0,032 3,408 0,001
Quy mô (SIZE) -0,337*** 0,098 -3,429 0,001
Tăng trưởng tiền gửi (DEPOR) 0,219*** 0,011 20,559 0,000
Tốc độ tăng trưởng (GDP) -10,005 8,035 -1,245 0,214
Tỷ lệ lạm phát (INF) -2,579* 1,457 -1,771 0,077
Bình phương lợi nhuận trên vốn chủ sở hữu 
(ROE) 0,000 0,000 1,611 0,108
Số quan sát 353

Ghi chú: Ký hiệu *, ** và *** biểu thị các mức ý nghĩa 10%, 5%, và 1% tương ứng.

Kết quả cho thấy, đối với các yếu tố quyết 
định khả năng sinh lời của ngân hàng (phần 1 
của bảng 4), Tăng trưởng cho vay được phát 
hiện có tác động tích cực đến khả năng sinh 
lời, ngụ ý rằng, tăng trưởng cho vay có thể cải 
thiện khả năng sinh lời của ngân hàng, kết quả 
này phù hợp với nghiên cứu (Dang 2019; Rossi 
và cộng sự, 2019; Negara & Sujana, 2014). Tuy 
nhiên, Tăng trưởng cho vay bình phương lại tác 
động tiêu cực đến khả năng sinh lời, cho thấy, 
tăng trưởng cho vay quá mức có xu hướng làm 
giảm khả năng sinh lời của ngân hàng do mức 
nợ xấu cao hơn. Cấu trúc thị trường được phát 

hiện có tác động tích cực đến khả năng sinh 
lời, do đó, hỗ trợ giả thuyết cấu trúc hiệu quả. 
Điều này phù hợp với phát hiện của (Dietrich 
& Wanzenried, 2014), các ngân hàng có sức 
mạnh thị trường sẽ tính phí cao cho các khoản 
cho vay và ứng trước đối với các hoạt động phi 
truyền thống và tỷ lệ tiền gửi của khách hàng 
thấp hơn; do đó, thu nhập được gia tăng làm lợi 
nhuận cao hơn.

Hơn nữa, mối quan hệ tích cực giữa quy mô 
và khả năng sinh lời cho thấy rằng khi các ngân 
hàng lớn hoạt động sẽ chịu chi phí và rủi ro cao 
hơn, các ngân hàng lớn có thể tính phí cao hơn 
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trưởng cho vay ở các ngân hàng thương mại 
Việt Nam, bằng cách sử dụng công cụ ước tính 
3SLS cho một mẫu 30 ngân hàng niêm yết từ 
năm 2007 đến năm 2019. Kết quả cho thấy, mối 
quan hệ hai chiều giữa khả năng sinh lời của 
ngân hàng và tăng trưởng cho vay. Cụ thể, tác 
động tích cực của khả năng sinh lời đối với tăng 
trưởng cho vay ngân hàng, nhấn mạnh việc 
tăng trưởng cho vay cũng cải thiện khả năng 
sinh lời của ngân hàng, và ngược lại. Bên cạnh 
đó, các phát hiện cho thấy mối quan hệ bậc hai 
chỉ ra rằng, tăng trưởng cho vay đến một mức 
nhất định làm giảm khả năng sinh lời.
5.2. Khuyến nghị

Những kết quả nghiên cứu cho thấy, các nhà 
quản lý ngân hàng nên thận trọng theo đuổi 
chiến lược tăng trưởng cho vay ồ ạt và các nhà 
hoạch định chính sách nên theo dõi kỹ thị trường 
ngân hàng Việt Nam khi cho vay tăng trưởng 
quá nhanh. Ngoài ra, không tìm thấy mối quan 
hệ bậc hai giữa khả năng sinh lời của ngân hàng 
và tăng trưởng cho vay gợi ý rằng các nhà quản 
lý ngân hàng nên chuyển từ hoạt động truyền 
thống sang hoạt động phi truyền thống để duy 
trì mức sinh lời cao, đẩy mạnh phát triển mảng 
dịch vụ phi tín dụng ngân hàng, mở rộng phạm 
vi thị trường của ngân hàng cũng như cung cấp 
cho khách hàng nhiều hơn những dịch vụ tiện 
ích mới, dần dần tạo sự chuyển biến cho mảng 
thu nhập từ dịch vụ trong cơ cấu tổng thu nhập 
ngân hàng. Bên cạnh đó, quy mô ngân hàng 
càng lớn thì hoạt động cho vay càng giảm và lợi 
nhuận càng tăng. Điều này cho thấy, các ngân 
hàng nhỏ nên thận trọng xem xét các khoản vay 
có chất lượng nhằm hạn chế rủi ro. 
5.3. Hạn chế của nghiên cứu

Hơn nữa, nghiên cứu bao gồm một thị 
trường mới nổi và một thời gian nghiên cứu 
giới hạn, cho thấy nhu cầu nghiên cứu trong 
tương lai ở các quốc gia mới nổi khác có cấu 
trúc ngân hàng tương tự để có được sự chắc 
chắn của kết quả. Nghiên cứu sâu hơn cũng có 
thể mở rộng dữ liệu để kiểm tra xem liệu mối 
quan hệ giữa tăng trưởng cho vay và sự ổn định 
của ngân hàng có khác nhau giữa các cơ cấu sở 
hữu ngân hàng, hoặc các ngân hàng niêm yết và 
không niêm yết.

và tỷ suất lợi nhuận cao hơn, do đó nâng cao 
hiệu quả hoạt động của ngân hàng. Nói tóm lại 
các ngân hàng có lợi thế lớn hơn về chi phí. Tuy 
nhiên, điều này phần nào không ủng hộ kết quả 
nghiên cứu của (Le, 2017), nghiên cứu cho thấy 
các ngân hàng lớn cung cấp nhiều tín dụng hơn 
có xu hướng có tỷ suất lợi nhuận thấp hơn ở 
Việt Nam. Điều này có thể được giải thích bởi 
thực tế là các phương thức về khả năng sinh lời 
khác nhau của ngân hàng đã được sử dụng. 

Đối với các yếu tố quyết định đến tăng trưởng 
cho vay của ngân hàng được trình bày (phần 2 
bảng 4) cho thấy, khả năng sinh lời được phát 
hiện có tác động tích cực đến tăng trưởng cho 
vay, cho thấy rằng các ngân hàng có lợi nhuận 
cao hơn có liên quan đến tăng trưởng cho vay, 
kết quả này phù hợp với (Le, 2020). Tuy nhiên, 
không tìm thấy mối quan hệ giữa khả năng 
sinh lời bình phương và tăng trưởng cho vay 
cho thấy, các ngân hàng Việt Nam chưa chú 
trọng hơn đến các hoạt động phi truyền thống. 
Bởi khi thị trường cạnh tranh gay gắt, để duy trì 
một mức lợi nhuận nhất định, các ngân hàng 
cần đa dạng hóa nguồn thu nhập của mình. Hệ 
số quy mô là âm và có ý nghĩa cho thấy các ngân 
hàng lớn đang có xu hướng chuyển dần từ các 
hoạt động truyền thống (chủ yếu là cho vay) 
sang các hoạt động ngoại bảng và ngân hàng 
bán lẻ. Tăng trưởng tiền gửi có liên quan tích 
cực và đáng kể đến tăng trưởng cho vay, nhấn 
mạnh rằng, tăng trưởng tiền gửi cao hơn dẫn 
đến tăng trưởng tín dụng cao hơn do các ngân 
hàng có nhiều vốn khả dụng hơn. Phát hiện này 
phù hợp với nghiên cứu (Le, 2020). Tỷ lệ lạm 
phát có liên quan tiêu cực và đáng kể với tăng 
trưởng cho vay, điều này cho thấy lạm phát tăng 
khiến cho lợi nhuận thực của người gửi tiền 
giảm xuống, từ đó, làm cho vốn huy động của 
ngân hàng giảm xuống do khách hàng chuyển 
kênh đầu tư, vì vậy khả năng cho vay của các 
ngân hàng cũng giảm, dẫn đến tăng trưởng cho 
vay giảm (Sharma & Gounder, 2012).

5.  Kết luận và khuyến nghị
5.1. Kết luận

Nghiên cứu này xem xét mối quan hệ qua lại 
giữa khả năng sinh lời của ngân hàng và tăng 
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