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1. Giới thiệu 
Sự đổi mới công nghệ tài chính, sự cạnh

tranh và sự thay đổi của các quy định pháp lý
đã thúc đẩy các ngân hàng thương mại
(NHTM) triển khai các hoạt động phi truyền
thống như đầu tư tài chính, bảo lãnh phát
hành chứng khoán, kinh doanh ngoại hối,…
và điều này đã mang lại bộ phận thu nhập
đáng kể ngoài thu nhập từ hoạt động cho vay
của các NHTM (Saklain, 2024). Khác với thu
nhập lãi từ hoạt động cung cấp tín dụng, thu

nhập phi lãi (TNPL) đa dạng về hình thức và
ít chịu sự chi phối bởi rủi ro tín dụng (RRTD),
đồng thời được coi là nguồn thu nhập bổ sung
quan trọng và là lớp đệm dự phòng tài chính
khi hoạt động tín dụng gặp khó khăn hay bị
thua lỗ. TNPL của các NHTM cũng không
phải là nguồn thu nhập ổn định mà có thể bị
tác động bởi nhiều yếu tố cả bên trong lẫn bên
ngoài như quy mô ngân hàng, tỷ lệ thu nhập
lãi cận biên, tỷ lệ dư nợ cho vay trên tài sản,
tăng trưởng GDP, lạm phát,… 
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Thu nhập phi lãi là bộ phận thu nhập giúp ngân hàng gia tăng tổng thu nhập và giảm
thiểu rủi ro. Mặc dù, thu nhập phi lãi được xem là ổn định hơn so với thu nhập lãi,

song vẫn chịu tác động bởi nhiều yếu tố cả bên trong lẫn bên ngoài ngân hàng. Bài viết sử
dụng dữ liệu của 27 ngân hàng thương mại cổ phần niêm yết trên thị trường chứng khoán Việt
Nam (NHTMCPVN) trong giai đoạn 2016 - 2023 và với kỹ thuật hồi quy dữ liệu bảng để nhận
diện và đo lường tác động của các yếu tố nội tại và vĩ mô đến thu nhập phi lãi của các NHTM-
CPVN. Kết quả nghiên cứu cho thấy Quy mô, Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên và Tỷ lệ an toàn vốn
có ảnh hưởng thuận chiều, trong khi đó, Tỷ lệ cho vay trên tài sản, Thanh khoản, Lạm phát và
Tăng trưởng kinh tế lại có tác động ngược chiều đến Thu nhập phi lãi. Dựa trên các kết quả
nghiên cứu, bài viết đưa ra một số hàm ý quản trị cho các NHTMCPVN nhằm cải thiện Thu
nhập phi lãi.
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Trên thế giới, TNPL và các yếu tố ảnh
hưởng đến TNPL của NHTM là một trong
những chủ đề nghiên cứu phổ biến trong
nghiên cứu tài chính và đã được chứng minh
qua nhiều nghiên cứu trước đây mà điển hình
là các nghiên cứu của (Hahm, 2008; Hakimi,
Hamdi, & Djelassi, 2012; Niroula & Raj
Nepali, 2020). Nghiên cứu về đa dạng hóa thu
nhập và mối quan hệ giữa TNPL với một số
yếu tố riêng đặc thù như RRTD, rủi ro ngân
hàng, hiệu quả hoạt động của NHTM, điển
hình có các nghiên cứu của (DeYoung &
Rice, 2004; Emongor, Musau, & Mwasiaji,
2020; Hahm, 2008; Saklain, 2024). Nghiên
cứu chuyên sâu về các yếu tố ảnh hưởng đến
TNPL, nổi bật có các nghiên cứu của (Atellu,
2016; Damankah, Tsede, & Amankwaa,
2014; Hakimi et al., 2012; Niroula & Raj
Nepali, 2020). Các nghiên cứu này được thực
hiện ở các nước có bối cảnh kinh tế, pháp lý
khác nhau, thời gian khác nhau song vẫn còn
tồn tại sự chưa đồng nhất về kết quả nghiên
cứu. Ở Việt Nam, phần lớn các nghiên cứu tập
trung khai thác khía cạnh đa dạng hóa thu
nhập và ảnh hưởng của TNNL đến hiệu quả
tài chính của các NHTMVN, được thể hiện
trong các nghiên cứu điển hình của (Hồ Thị
Hồng Minh, 2015a; Huỳnh Thị Hương Thảo,
2021; Nguyễn Quốc Anh, 2022; Nguyễn Thị
Diễm Hiền, 2016). Mặc dù ít được quan tâm
hơn nhưng cũng đã có một số nghiên cứu theo
hướng chuyên sâu về ảnh hưởng của các yếu
tố đến TNPL của NHTMVN và điển hình là
nghiên cứu của (Hùng, 2020; Nguyễn Minh
Sáng, 2013; Nguyễn Thế Bính, 2022). Một số
nghiên cứu chủ yếu tập trung nhận diện và đo
lường một số yếu tố cơ bản thuộc về nội tại
của NHTM như quy mô tín dụng, quy mô tiền
gửi, thanh khoản, tỷ lệ cho vay trên tổng tài
sản ảnh hưởng đến TNPL của các NHTMVN
(Nguyễn Minh Sáng, 2013). Một số nghiên

cứu bổ sung yếu tố tăng trưởng kinh tế (Hùng,
2020) hay đưa thêm yếu tố lạm phát vào mô
hình nghiên cứu (Nguyễn Thế Bính, 2022).
Một mặt, các nghiên cứu này chưa có sự
thống nhất về các biến đưa vào mô hình
nghiên cứu và vẫn còn có những điểm chưa
đồng nhất về kết quả nghiên cứu. Mặt khác,
các nghiên cứu này được thực hiện chủ yếu
trong giai đoạn từ 2021 trở về trước nên chưa
cập nhật được bối cảnh mới khi các NHT-
MVN đã có những bước tiến đáng kể trong
chuyển đổi số, đa dạng hóa các dịch vụ tài
chính, đồng thời nền kinh tế Việt Nam phải
đối diện với những khó khăn và thách thức
mới khi mà xung đột nhiều khu vực trên thế
giới trở nên phức tạp hơn và cuộc chiến
chống lạm phát ở nhiều nước kéo dài. 

Xuất phát từ những vấn đề nêu trên,
nghiên cứu này được thực hiện nhằm xem xét
và đánh giá sự tác động của các yếu tố nội tại
và yếu tố vĩ mô đến TNPL của các NHTMCP
niêm yết và đăng ký giao dịch trên thị trường
chứng khoán Việt Nam (TTCKVN). Từ các
phát hiện được chỉ ra, một số hàm ý quản trị
được đưa ra nhằm cải thiện TNPL của các
NHTMCPVN.

2. Cơ sở lý thuyết và tổng quan
nghiên cứu

2.1. Cơ sở lý thuyết
Thu nhập phi lãi
TNPL là những khoản thu nhập không liên

quan trực tiếp đến các khoản thu nhập được
tạo ra dựa trên lãi suất. Thu nhập này xuất
hiện dưới hình thức phí dịch vụ tài khoản, phí
dịch vụ thanh toán, thu nhập từ hoạt động sử
dụng uy tín của ngân hàng như phí bảo lãnh
và phí dịch vụ khác (DeYoung & Rice, 2004).
TNPL bao gồm một danh mục không đồng
nhất các khoản thu nhập từ các hoạt động
khác nhau, bao gồm bốn thành phần chính:
thu nhập từ ủy thác, phí dịch vụ, phí tính trên
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doanh số giao dịch và thu nhập khác (Stiroh,
2004). TNPL cũng có thể được hiểu là các
nguồn thu nhập từ các hoạt động phi truyền
thống của ngân hàng như hoa hồng, phí dịch
vụ và các khoản phí khác (Olowolaju, 2018).
Nói cách khác, đây là các khoản thu nhập
nhận được từ các hoạt động ngoài hoạt động
tín dụng như kinh doanh chứng khoán, đầu tư,
tư vấn, môi giới và nhận ủy thác
(Brunnermeier, 2020). Những hoạt động này
khác biệt với việc nhận tiền gửi và cho vay
gắn với chức năng truyền thống của các ngân
hàng. Tóm lại, TNPL là phần thu nhập dưới
hình thức phí và các dạng thu khác không
phải là lãi từ hoạt động cho vay. Nguồn thu
nhập này chủ yếu có được trên cơ sở triển
khai các hoạt động dịch vụ phi tín dụng như
dịch vụ tài khoản, thanh toán; kinh doanh
(KD) vàng, bạc, trao đổi ngoại hối; đầu tư
chứng khoán và các dịch vụ khác.

Lý thuyết dựa vào nguồn lực
Nguồn lực của doanh nghiệp được biểu

hiện dưới các hình thức khác nhau và có thể
phân chia thành ba loại gồm: nguồn lực tài
chính, nguồn lực con người và nguồn lực tổ
chức (Barney, 2001). Lý thuyết dựa vào
nguồn lực cho rằng tất cả các nguồn lực bên
trong mô hình doanh nghiệp đều có khả năng
trở thành lợi thế cạnh tranh và khi chúng được
sử dụng hợp lý thì kết quả được thể hiện qua
thu nhập hay lợi nhuận có được (Acedo,
Barroso, & Galan, 2006). Nói cách khác,
nguồn lực của doanh nghiệp có thể trở thành
lợi thế cạnh tranh của doanh nghiệp và các
chiến lược sử dụng nguồn lực của doanh
nghiệp sẽ ảnh hưởng đến kết quả hoạt động
hay thu nhập của doanh nghiệp. Có ba yếu tố
cơ bản cần lưu ý trong quá trình sử dụng các
nguồn lực là sự tập trung của nguồn lực, tính
không chắc chắn và sự liên kết giữa các
nguồn lực (Coleman, Cotei, & Farhat, 2013).

Do đó, có thể sử dụng lý thuyết dựa vào
nguồn lực để xác định và giải thích các yếu tố
bên trong ảnh hưởng đến kết quả kinh doanh
của doanh nghiệp.

Lý thuyết ngẫu nhiên
Lý thuyết ngẫu nhiên đề cập đến vai trò và

sự ảnh hưởng của các yếu tố tình huống đến
hoạt động của doanh nghiệp (Lorsch, 1967).
Lý thuyết này cho rằng mối quan hệ giữa các
yếu tố tác động và kết quả được giải thích trên
cơ sở phân tích hành vi, hoạt động của doanh
nghiệp và tác động của các yếu tố tình huống
thuộc về môi trường. Hoạt động của doanh
nghiệp chịu tác động mạnh mẽ bởi yếu tố
ngẫu nhiên bên trong và bên ngoài doanh
nghiệp. Do đó, doanh nghiệp cần phải có các
biện pháp ứng phó với những thay đổi có thể
xảy ra (Stewart, 1977). Lý thuyết ngẫu nhiên
cho phép doanh nghiệp xác định các biến số
hay yếu tố liên quan có ảnh hưởng đến kết
quả hay hiệu quả hoạt động của doanh
nghiệp. Trong các yếu tố ngẫu nhiên: (1) Yếu
tố môi trường như hệ thống chính sách pháp
luật, tình hình tăng trưởng kinh tế, lạm
phát,… nằm ngoài khả năng kiểm soát và chi
phối bởi doanh nghiệp (Stewart, 1977). (2)
Yếu tố nguồn lực bao gồm nguồn lực tài
chính, nguồn lực con người, các nguồn lực
khác của doanh nghiệp và doanh nghiệp hoàn
toàn có thể kiểm soát, chi phối các nguồn lực
này. Do đó, lý thuyết ngẫu nhiên là một trong
những lý thuyết nền tảng để xác định và
nghiên cứu các yếu tố tác động kết quả và
hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp.

2.2. Yếu tố ảnh hưởng đến thu nhập
phi lãi

TNPL là một trong những thước đo tài
chính phản ánh kết quả hoạt động của
NHTM. Dựa vào lý thuyết ngẫu nhiên, TNPL
chịu tác động bởi các yếu tố bên trong và bên
ngoài NHTM. Trong đó, các yếu tố bên trong
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là các nguồn lực của NHTM, còn các yếu tố
bên ngoài thuộc về môi trường kinh doanh.

Quy mô ngân hàng (BSIZ)
Tổng giá trị tài sản nợ là nguồn lực tài

chính phản ánh quy mô của NHTM. Theo lý
thuyết dựa vào nguồn lực, quy mô được xem
là một trong những lợi thế cạnh tranh và có
ảnh hưởng đến kết quả hoạt động của NHTM.
Các NHTM có quy mô lớn thường thống trị
thị trường trong việc cung cấp các khoản cho
vay sản xuất kinh doanh và tiêu dùng, từ đó
có được thu nhập đáng kể (Hahm, 2008). Quy
mô NHTM chi phối đến mức độ tham gia các
hoạt động truyền thống và phi truyền thống
để tạo ra thu nhập lãi và TNPL. Các NHTM
có quy mô lớn thường được trang bị tốt hơn,
đầu tư công nghệ tốt hơn và chuyên môn hóa
cao hơn để cung cấp các dịch vụ, từ đó gia
tăng TNPL (Damankah et al., 2014). Khi
cạnh tranh ngày càng khốc liệt, thị trường tín
dụng trở nên khó khăn, các NHTM có thể
phải dùng đến các khoản thu ngoài lãi để bù
đắp cho sự suy giảm thu nhập lãi của họ. Khi
đó, quy mô được xem là một yếu tố quan
trọng tác động tích cực đến TNPL của NHTM
(Hakimi et al., 2012; Nguyễn Thị Diễm Hiền,
2016; Wang’ondu Ann, 2017). Có thể thấy,
các nghiên cứu trước đây đều đồng thuận
rằng quy mô có ảnh hưởng tích cực đến
TNPL của NHTM. Dựa vào các lý thuyết đã
nêu và các kết quả nghiên cứu trước đây, giả
thuyết được đưa ra như sau:

H1: Quy mô ngân hàng có ảnh hưởng
cùng chiều đến TNPL.

Quy mô tiền gửi (DEPO)
Tiền gửi (TG) của NHTM phản ánh bộ

phận nguồn lực đầu vào được sử dụng để gửi
dự trữ bắt buộc tại ngân hàng trung ương theo
quy định và gửi tại các tổ chức tín dụng
(TCTD) khác. Quy mô khoản tiền TG này
phản ánh quy mô huy động và trạng thái sử

dụng tiền gửi của khách hàng. Lý thuyết dựa
vào nguồn lực đã nhấn mạnh sự tập trung
nguồn lực và sự liên kết giữa các nguồn lực
có thể ảnh hưởng đến kết quả và hiệu quả
hoạt động. Khi quy mô TG của NHTM giảm
xuống, đồng nghĩa với việc NHTM đang tập
trung khai thác tối đa nguồn lực đầu vào để
mở rộng cung cấp tín dụng hoặc đang gặp khó
khăn trong huy động TG để đáp ứng cho hoạt
động cho vay, từ đó làm giảm thu nhập được
tạo ra từ TG của NHTM. Ngược lại, nếu quy
mô TG của NHTM tăng lên, cho thấy dấu
hiệu NHTM đang dư thừa đầu vào hay đang
gặp khó khăn trong cung cấp tín dụng. Khi đó
các NHTM có xu hướng chú trọng triển khai
nhiều hơn các hoạt động phi truyền thống để
gia tăng TNPL (Damankah et al., 2014; Hồ
Thị Hồng Minh, 2015b). Khi việc mở rộng
các hoạt động cho vay truyền thống gặp khó
khăn, buộc các NHTM phải tập trung vào
việc tìm kiếm các nguồn thu nhập thay thế
bằng các hoạt động phi truyền thống như mua
bán chứng khoán, giao dịch ngoại tệ, chứng
khoán hóa tài sản hiện có, và chứng khoán
phái sinh (Nguyễn Thế Bính, 2022). Các
nghiên cứu thực nghiệm đã chỉ ra rằng TG
của ngân hàng có tác động tích cực đến
TNPL(Damankah et al., 2014; Hakimi et al.,
2012; Nguyễn Thế Bính, 2022; Niroula & Raj
Nepali, 2020). Căn cứ vào các lý thuyết nêu
trên và các nghiên cứu trước đây, giả thuyết
được phát biểu như sau:

H2: Tiền gửi của ngân hàng có tác động
tích cực đến TNPL.

Tỷ lệ cho vay trên tài sản (LOAN)
TNPL là kết quả được tạo ra từ các hoạt

động sử dụng các nguồn lực của NHTM. Khi
ngân hàng sử dụng các nguồn lực theo chiến
lược ít chú trọng đến việc mở rộng hoạt động
truyền thống, thay vào đó, chú trọng hơn các
hoạt động phi truyền thống để đa dạng hóa
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thu nhập thì TNPL sẽ có xu hướng được cải
thiện (Craigwell & Maxwell, 2006). Ngược
lại, khi NHTM chú trọng sử dụng các nguồn
lực theo hướng mở rộng các hoạt cung cấp tín
dụng thay vì các hoạt động phi truyền thống
hay phi tín dụng, thể hiện ở Tỷ lệ cho vay trên
tổng tài sản (TS) gia tăng, có thể dẫn đến
đóng góp của tỷ trọng TNPL trong tổng thu
nhập của NHTM giảm đi. (Craigwell &
Maxwell, 2006; DeYoung & Rice, 2004)
cũng đã phát hiện ra mối quan hệ ngược chiều
của Tỷ lệ cho vay trên tổng tài sản và TNPL.
Ở một góc nhìn khác, khi Tỷ lệ dư nợ tín dụng
trên TS cao và RRTD được kiểm soát tốt thể
hiện những nỗ lực của NHTM trong việc mở
rộng tín dụng, đa dạng hóa danh mục cho vay
bao gồm cả cho vay cá nhân, doanh nghiệp và
các hình thức tín dụng khác để phân tán rủi
ro. Khi đó, số thu từ các loại phí gắn với tín
dụng như phí xử lý hồ sơ, phí trễ hạn và phí
khác có liên quan cũng có xu hướng gia tăng,
từ đó đưa đến sự cải thiện TNPL. Dựa trên
luận điểm này, một số nghiên cứu tiền nhiệm
đã tìm thấy sự tác động cùng chiều của Tỷ lệ
cho vay trên tổng TS đến TNPL (Hakimi et
al., 2012; Nguyễn Thế Bính, 2022; Nguyễn
Thị Diễm Hiền, 2016). Ở Việt Nam, phần lớn
các NHTM đều có những khoản thu phí ngoài
lãi trong quá trình cho vay (Hùng, 2020;
Nguyễn Thế Bính, 2022). Do đó, dựa trên các
lý thuyết đã nêu, gắn với bối cảnh của các
NHTMVN, giả thuyết có thể được phát biểu
như sau:

H3: Tỷ lệ cho vay trên tài sản có ảnh
hưởng tích cực đến TNPL.

Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên (NIM)
Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên phản ánh mức

độ chênh lệch giữa thu nhập từ lãi với chi phí
trả lãi của NHTM. Các NHTM có thể gia tăng
tỷ lệ này thông qua hoạt động kiểm soát chặt
chẽ nguồn lực tài sản và tập trung huy động

các nguồn vốn có chi phí thấp. Tỷ lệ thu nhập
lãi cận biên là một biến quan trọng trong việc
xem xét các yếu tố ảnh hưởng đến TNPL vì
nó đại diện cho thu nhập lãi ròng (Alfarisi,
2015). Khi NHTM có NIM cao thì họ cũng
mong muốn tập trung sử dụng nguồn lực vào
tăng trưởng tín dụng bằng các chiến lược thu
hút khách hàng dưới các hình thức khác nhau
như miễn giảm các khoản phí giao dịch, từ đó
có thể làm giảm TNPL. Nói cách khác, sự gia
tăng của NIM có ảnh hưởng tiêu cực đến
TNPL của NHTM (Damankah et al., 2014).
Khi một NHTM có NIM cao hơn cũng có thể
cho thấy sự ưu tiên tập trung nguồn lực phát
triển hoạt động tín dụng mang tính truyền
thống hơn là hoạt động mới dựa trên công
nghệ thông tin và các ứng dụng tạo ra nhiều
phí và hoa hồng hơn. Khi đó, tỷ lệ TNPL trên
tổng tài sản của NHTM có xu hướng giảm
xuống. Nói cách khác, tỷ lệ thu nhập lãi cận
biên có ảnh hưởng tiêu cực đến
TNPL(Hakimi et al., 2012; Nguyễn Thế
Bính, 2022). Do vậy, dựa vào lý thuyết đã nêu
và các nghiên cứu tiền nhiệm, có thể phát
biểu giả thuyết như sau:

H4: Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên có ảnh
hưởng ngược chiều đến TNPL.

Thanh khoản ngân hàng (BLIQ)
Thanh khoản là một thước đo trạng thái sử

dụng nguồn lực tài chính của ngân hàng, là
khả năng chuyển đổi tài sản thành tiền mặt
hoặc tài sản tương đương tiền để thỏa mãn
nhanh chóng yêu cầu rút tiền của khách hàng
hoặc thực hiện các giao dịch tài chính mà
khách hàng yêu cầu. Đảm bảo thanh khoản là
cơ sở để duy trì sự linh hoạt cần thiết trong sử
dụng nguồn lực vốn và phòng ngừa rủi ro
thanh khoản. Yếu tố này đóng vai trò như một
lá chắn chống lại các khoản lỗ phát sinh từ
việc “đốt” tài sản nhằm thỏa mãn nhu cầu tài
chính ngắn hạn (Hahm, 2008). Khi một
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NHTM tập trung vào việc cải thiện thanh
khoản, đồng nghĩa với việc NHTM phải gia
tăng dự trữ vượt mức hoặc phải chuyển đổi
danh mục từ các khoản đầu tư dài hạn thành
tiền mặt, vàng và tiền gửi tại các TCTD
(Damankah et al., 2014). Điều này sẽ dẫn đến
làm giảm TNPL phát sinh từ danh mục đầu
tư, từ đó làm giảm tỷ lệ TNPL trên tổng TS.
Các nghiên cứu tiền nhiệm cũng đã tìm ra sự
tương quan tiêu cực giữa thanh khoản và
TNPL (Brunnermeier, 2020; Nguyễn Thế
Bính, 2022). Xuất phát từ lý thuyết đã nêu và
căn cứ vào các nghiên cứu trước đây, tác giả
đề xuất giả thuyết như sau:

H5: Thanh khoản ngân hàng có tác động
tiêu cực đến TNPL.

Rủi ro tín dụng (RISK)
RRTD là một trong những thước đo phản

ánh trạng thái sử dụng nguồn lực tài chính của
ngân hàng, được biểu hiện là những tổn thất
phát sinh từ việc người vay không tuân thủ
các điều khoản của thỏa thuận tín dụng như
trả chậm khoản vay, trả không đầy đủ gốc và
lãi vay khi đến hạn. Các hoạt động tín dụng
và phi tín dụng của NHTM đều có thể bị tác
động bởi RRTD (Damankah et al., 2014).
Theo lý thuyết ngẫu nhiên, RRTD được xem
là một yếu tố bên trong có thể tác động đến
kết quả hoạt động của ngân hàng. Sự gia tăng
của RRTD có thể thúc đẩy các ngân hàng mở
rộng các hoạt động phi tín dụng thay vì tập
trung vào hoạt động cho vay, từ đó vừa hạn
chế gia tăng RRTD, vừa thúc đẩy cải thiện
TNPL. Các nghiên cứu trước đây cũng đã tìm
thấy mối quan hệ tích cực giữa RRTD và
TNPL (Damankah et al., 2014; Emongor et
al., 2020; Hakimi et al., 2012). Do đó, có thể
đề cập đến giả thuyết sau đây:

H6: Rủi ro tín dụng có tác động tích cực
đến TNPL.

Tỷ lệ an toàn vốn (CAR)
Tỷ lệ an toàn vốn cũng được xem là một

trong những thước đo phản ánh trạng thái sử
dụng nguồn lực tài chính của ngân hàng,
được đo lường bằng tỷ lệ giữa vốn tự có với
tài sản có điều chỉnh rủi ro của NHTM. Chỉ số
này phản ánh mức độ an toàn trong hoạt động
và quản trị rủi ro của ngân hàng. Do đó, tỷ lệ
an toàn vốn cao là điều kiện quan trọng để
NHTM có thể mở rộng các hoạt động tín
dụng và phi tín dụng, từ đó góp phần gia tăng
TNPL (Hahm, 2008). Trong các thị trường tài
chính, cơ quan có chức năng của nhà nước
thường đưa ra quy định về tỷ lệ an toàn vốn
tối thiểu để các NHTM tuân thủ, từ đó đảm
bảo an toàn hoạt động và là cơ sở vốn vững
chắc để có thể tham gia dễ dàng hơn vào các
hoạt động phi tín dụng như giao dịch chứng
khoán, các sản phẩm phái sinh và đầu tư để
gia tăng TNPL (Hahm, 2008). Khả năng bù
đắp các khoản lỗ từ các hoạt động cũng sẽ tốt
hơn khi tỷ lệ an toàn vốn của ngân hàng được
cải thiện. Trong nghiên cứu thực nghiệm,
(Damankah et al., 2014; Hùng, 2020) đã
khẳng định tỷ lệ an toàn vốn tác động tích cực
đến TNPL. Trên cơ sở các lý thuyết đã nêu và
các nghiên cứu trước đây, có thể phát biểu giả
thuyết như sau:

H7: Tỷ lệ an toàn vốn có ảnh hưởng tích
cực đến TNPL.

Lạm phát (INF)
Theo lý thuyết ngẫu nhiên, lạm phát là một

yếu tố môi trường bên ngoài có thể ảnh hưởng
đến kết quả hoạt động của ngân hàng. Lạm
phát đo lường mức độ tăng giá của các sản
phẩm và dịch vụ trong nền kinh tế. Nếu lạm
phát thấp và được kiểm soát tốt, nền kinh tế
sẽ ổn định và nhà đầu tư có thể kỳ vọng vào
một môi trường KD thuận lợi. Ngược lại, lạm
phát cao sẽ ảnh hưởng tiêu cực đến tiêu dùng
và đầu tư, từ đó ảnh hưởng xấu đến tăng
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trưởng kinh tế. Do đó, thị trường tài chính
cũng chịu tác động bởi diễn biến của lạm
phát. Lạm phát cao làm suy giảm sự hấp dẫn
và quy mô giao dịch trên các thị trường tài
chính như thị trường trái phiếu và chứng chỉ
quỹ hưu trí (Hahm, 2008). Lạm phát cao
thường được coi là tín hiệu tiêu cực đối với
thị trường tài chính, từ đó tác động đến các
quyết định đầu tư, sử dụng vốn của các
NHTM trên thị trường này. Ngược lại, môi
trường lạm phát thấp và tăng trưởng thị
trường vốn cao thường cho phép các NHTM
mở rộng danh mục đầu tư để cải thiện TNPL.
Trong nghiên cứu thực nghiệm, (Damankah
et al., 2014; Hakimi et al., 2012; Nguyễn Thế
Bính, 2022) đã phát hiện ra rằng lạm phát có
tác động tiêu cực đến TNPL. Do đó, có thể
phát biểu giả thuyết như sau:

H8: Lạm phát có ảnh hưởng tiêu cực
đến TNPL.

Tăng trưởng kinh tế (GDP)
Theo lý thuyết ngẫu nhiên, tăng trưởng

kinh tế cũng được xem là một yếu tố môi
trường bên ngoài có thể ảnh hưởng đến kết
quả hoạt động của ngân hàng. Tăng trưởng
kinh tế thường được biểu thị thông qua
thước đo tổng quát là tăng trưởng GDP và
chỉ tiêu này phản ánh trạng thái cũng như
trình độ phát triển kinh tế của quốc gia. Sự
suy giảm của tỷ lệ tăng trưởng GDP có thể
có tác động tiêu cực đến TNPL của NHTM,
bởi lẽ khi kinh tế tăng trưởng trì trệ sẽ làm
hạn chế khả năng mở rộng các hoạt động cho
vay, từ đó làm giảm thu nhập từ các hoạt
động tài trợ cho đầu tư, kinh doanh. Điều
này khiến cho các NHTM phải tìm cách mở
rộng các hoạt động tạo ra TNPL nếu không
muốn phụ thuộc vào thu nhập lãi (Atellu,
2016; Hahm, 2008). Khi kinh tế tăng trưởng
tốt hơn, sẽ thúc đẩy các hoạt động đầu tư,
kinh doanh, từ đó không chỉ tạo cơ hội cho

các NHTM mở rộng hoạt động tín dụng và
đầu tư mà còn mở rộng các dịch vụ phi tín
dụng như thanh toán, bảo lãnh, kinh doanh
ngoại tệ,… từ đó góp phần cải thiện TNPL.
Trong nghiên cứu thực nghiệm, (Hakimi et
al., 2012; Nguyễn Thế Bính, 2022) đã chỉ ra
rằng tăng trưởng GDP có tác động tích cực
đến TNPL. Dựa vào các lý thuyết ngẫu nhiên
và các nghiên cứu trước đây, tác giả đề xuất
giả thuyết như sau:

H9: Tăng trưởng GDP có ảnh hưởng tích
cực đến TNPL.

3. Phương pháp nghiên cứu
Mô hình nghiên cứu
Căn cứ vào lý thuyết dựa vào nguồn lực và

lý thuyết ngẫu nhiên, mô hình nghiên cứu đề
xuất có sự kết hợp nhóm biến bên trong liên
quan đến các nguồn lực tài chính của NHTM
với nhóm biến vĩ mô thuộc về môi trường bên
ngoài. Trong nhóm biến vĩ mô, lạm phát và tỷ
lệ tăng trưởng kinh tế được lựa chọn đưa vào
mô hình nghiên cứu, bởi lẽ đây là những yếu
tố có thể ảnh hưởng đến kết quả hoạt động
của NHTM (Hakimi et al., 2012). Các biến số
khác không được lựa chọn, bởi lẽ sự tác động
của các biến này hoặc đã được phản ánh trong
sự thay đổi của các biến đã được lựa chọn
(chẳng hạn tác động của lãi suất điều hành đã
được phản ánh qua biến động của tỷ lệ cho
vay trên tài sản) hoặc không có đủ căn cứ và
dữ liệu tin cậy để thực hiện. Trên cơ sở các
giả thuyết đã nêu, mô hình nghiên cứu được
đề xuất có dạng như sau: 

Trong đó, NIIit là thu nhập phi lãi của
NHTM i năm thứ t; BSIZit, DEPOit,
LOANit, NIMit, BLIQit, RISKit, CARit lần
lượt là quy mô, tiền gửi, tỷ lệ cho vay trên tài
sản, tỷ lệ thu nhập lãi cận biên, thanh khoản,
rủi ro tín dụng và hệ số an toàn vốn của
NHTM i ở năm thứ t; INFit và GDPit là tỷ lệ
lạm phát và tỷ lệ tăng trưởng GDP năm thứ t;
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β0 là hằng số, βj là các hệ số hồi quy; uit là
sai số.

Kỹ thuật phân tích dữ liệu
Nghiên cứu này áp dụng các kỹ thuật

nghiên cứu định lượng để tìm ra kết quả ảnh
hưởng của các yếu tố nội tại của NHTM và
yếu tố vĩ mô của nền kinh tế đến TNPL của
NHTMCPVN. Dữ liệu dạng bảng được sử
dụng bao gồm các quan sát chéo theo các
NHTMCPVN và quan sát theo thời gian tính
bằng năm. Nghiên cứu lần lượt thực hiện ước
lượng theo các mô hình hồi quy Pool OLS,
hồi quy tác động ngẫu nhiên (REM) và hồi
quy tác động cố định (FEM) nhằm tìm ra mô
hình phù hợp nhất. Kiểm định Hausman cũng
được sử dụng để lựa chọn FEM hay REM
(Wooldridge, 1997). Kỹ thuật hồi quy bình
phương nhỏ nhất tổng quát GLS (Generalized
Least Squares) được sử dụng để sửa chữa các
khiếm khuyết của mô hình.

Dữ liệu khảo sát: Bài viết sử dụng số
liệu thứ cấp, được trích xuất từ các báo cáo
tài chính thường niên đã được kiểm toán
của toàn bộ 27 NHTM Việt Nam niêm yết,
đăng ký giao dịch trên ba sàn giao dịch
chứng khoán của Việt Nam gồm HOSE,
HNX và UPCOM trong giai đoạn từ năm
2016 đến năm 2023 và thu thập được tất cả
216 quan sát.

4. Kết quả nghiên cứu
4.1. Phân tích thống kê mô tả
Số liệu thống kê ở Bảng 2 chỉ ra rằng, Thu

nhập phi lãi/Tổng TS (NII) của các NHTM-
CPVN trong mẫu khảo sát còn khá thấp, chỉ
đạt khoảng 0,0059543 lần (tương đương
0,59%). Tuy nhiên, mức độ khác biệt về NII
giữa các NHTMCPVN nhìn chung là không
lớn, do độ lệch chuẩn chỉ là 0,0044674
(0,046%); Phạm vi biến động của biến giải
thích BSIZ trong khoảng từ 16,76247 tới
21.55653 và với độ lệch chuẩn ở mức
1,107691 (110,76%), chỉ ra sự chênh lệch khá
lớn về quy mô giữa các ngân hàng (đo lường
bằng trị logarit tự nhiên của tổng TS). Tương
tự, phạm vi biến động của biến DEPO
(khoảng biến thiên từ 14,4918 đến 19,86653;
độ lệch chuẩn là 106,76%) và biến BLIQ
(khoảng biến thiên từ 12,60835 đến
19,60396; độ lệch chuẩn là 119,43%) cho
thấy sự khác biệt khá lớn về quy mô TG và
thanh khoản giữa các ngân hàng. Đối với các
giá trị thống kê có độ lệch chuẩn lớn hơn 1
cho thấy dữ liệu có sự dao động rất lớn và có
thể nghi ngờ về trường hợp dữ liệu ngoại lai.
Sau khi kiểm tra, tác giả nhận thấy không có
sai sót về dữ liệu. Giá trị nhỏ nhất và lớn nhất
của biến BSZI thuộc về quy mô của SGB ở
cuối năm 2016 và của BIDV ở cuối năm

63
!

Số 198/2025

QUẢN TRỊ KINH DOANH

thương mại
khoa học

(Nguồn: Tổng hợp của tác giả)

ruot so 198.qxp_ruot so 72 xong.qxd  3/2/25  9:56 PM  Page 63



!

2023. Giá trị nhỏ nhất của biến DEPO và
BLIQ thuộc về tiền gửi và thanh khoản của
KLB ở cuối năm 2016 và giá trị lớn nhất của
biến DEPO và BLIQ thuộc về tiền gửi và
thanh khoản của VCB ở cuối năm 2023. Điều
này cho thấy có sự khác biệt khá lớn về quy
mô, tiền gửi và thanh khoản của các NHTM-
CPVN có quy mô nhỏ (điển hình là SGB,
KLB) so với các ngân hàng có quy mô lớn
(điển hình là BIDV, VCB). Đây là các quan
sát có giá trị khác biệt đáng kể so với phần
còn lại của dữ liệu song không thể loại bỏ bởi
lẽ các quan sát này là thành phần phản ánh
đặc trưng của tập dữ liệu. Tỷ lệ cho vay/Tổng
TS (LOAN) trung bình chỉ đạt 0,625733
(62,57%), song tỷ lệ này lại có sự chênh lệch
khá cao giữa các ngân hàng (độ lệch chuẩn là
90,16%). Với giá trị trung bình của biến NIM
và CAR lần lượt là 2,802% và 8,47%, độ lệch
chuẩn lần lượt là 12,28% và 31,26%, phản
ánh sự khác biệt không nhiều về NIM giữa

các NHTMCPVN, song lại khác biệt tương
đối về CAR của các NHTMCPVN. 

Tỷ lệ dự phòng RRTD/Tổng TS (RISK)
trung bình ở mức 0,0081713 lần, nhưng sự
khác biệt giữa các NHTMCPVN là khá nhỏ
với độ lệch chuẩn ở mức 0,322%. Tỷ lệ lạm
phát trung bình ở mức 3,27% và có sự dao
động không nhiều (độ lệch chuẩn 7,67%). Tỷ
lệ tăng trưởng GDP trung bình đạt 5,51%,
song có sự khác nhau tương đối giữa các năm
(độ lệch chuẩn 22,15%).

4.2. Kiểm tra tương quan
Số liệu trong Bảng 3 cho thấy các biến giải

thích đều có tương quan với nhau ở mức ý
nghĩa 5%. Hầu hết giá trị tuyệt đối của hệ số
tương quan giữa các biến <0,7, điều này cho
thấy phần lớn các biến có tương quan không
chặt. Giá trị tuyệt đối hệ số tương quan của
một vài cặp biến gồm BSIZ-DEPO, BSIZ-
BLIQ, DEPO-BLIQ cho thấy giữa chúng có
tương quan tương đối chặt và điều này có thể
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nảy sinh đa cộng tuyến. Giá trị tuyệt đối của
hệ số tương quan giữa biến được giải thích
(NII) với các biến giải thích nằm trong
khoảng (0;1) cho thấy các biến giải thích đều
có tương quan với biến được giải thích. 

Biến DEPO có hệ số phóng đại phương sai
VIF=13,81>10 nên sẽ bị loại ra khỏi mô hình
nghiên cứu. Sau khi loại biến này và kiểm tra
lại, các biến còn lại đều có hệ số VIF < 5
(Bảng 4). Điều này chỉ ra rằng không còn khả
năng xuất hiện đa cộng tuyến trong mô hình
nghiên cứu.

4.3. Kết quả hồi quy
Với dữ liệu dạng bảng, kỹ thuật hồi quy

OLS không xử lý được hiệu ứng theo không

gian và thời gian song tác giả vẫn sử dụng để
kiểm tra và xử lý hiện tượng đa cộng tuyến.
Sau khi loại bỏ biến DEPO do xuất hiện hiện
tượng đa cộng tuyến, các kỹ thuật hồi quy
theo FEM, REM được sử dụng để kiểm tra
các mối quan hệ trong mô hình nghiên cứu.

Từ kết quả ở Bảng 5, với hệ số Prob >
0,05, biến GDP sẽ bị loại trong mô hình
Pooled OLS, biến RISK sẽ bị loại trong cả 3
mô hình, biến BSIZ và BLIQ sẽ bị loại trong
mô hình FEM, INF và biến GDP sẽ bị loại
trong mô hình REM.

Tác giả sử dụng kiểm định Hausman để
lựa chọn mô hình phù hợp hơn với dữ liệu.
Với hệ số Prob=0,234 > 0,05 (Bảng 6) cho
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phép khẳng định sự phù hợp và quyết định
lựa chọn mô hình REM.

Kiểm định Breusch and Pagan Lagrangian
multiplier được sử dụng để kiểm tra khả năng
xuất hiện hiện tượng phương sai sai số thay
đổi. Với Prob>chi2 = 0,000<0,05 có thể
khẳng định rằng mô hình có thể nảy sinh hiện
tượng phương sai sai số thay đổi. Sử dụng
kiểm định Wooldridge để kiểm tra hiện tượng

tự tương quan dữ liệu. Với Prob>F = 0,000
cho thấy mô hình có biểu hiện của hiện tượng
tự tương quan trong chuỗi dữ liệu khảo sát.
Để sửa chữa các khiếm khuyết của mô hình

REM đã lựa chọn, bài viết thực hiện kỹ thuật
hồi quy GLS lần 1 cho kết quả biến RISK
không có ảnh hưởng có ý nghĩa thống kê
(Prob>chi2=0,976>0,05). Sau khi loại biến
RISK, kết quả hồi quy GLS lần 2 như sau: 
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Theo Bảng 7, kết quả hồi quy chỉ ra rằng
các biến BSIZ, LOAN, NIM, BLIQ, CAR,
INF và GDP đều có ảnh hưởng đến Tỷ lệ
TNPL/Tổng TS với mức ý nghĩa nhỏ hơn 5%.
Các biến BSIZ, NIM, CAR có tác động cùng
chiều đến Tỷ lệ TNPL/Tổng TS, trong khi đó,
các biến LOAN, BLIQ, INF và GDP lại có tác
động ngược chiều. Các biến INF, NIM, CAR,
GDP có ảnh hưởng tương đối rõ ràng và
mạnh hơn đến Tỷ lệ TNPL/Tổng TS biểu hiện
qua các hệ số hồi quy có giá trị cao hơn, trong
khi đó, các biến LOAN, BSIZ và BLIQ tác
động yếu hơn. Với hệ số R hiệu chỉnh đạt
0,5564 với Prob (hay F-statistic) ở mức 0,000
cho thấy các biến độc lập đưa vào mô hình
nghiên cứu đã giải thích được 55,64% sự biến
thiên của Tỷ lệ TNPL/Tổng TS. Điều này có
thể khẳng định mô hình đã xây dựng và lựa
chọn là phù hợp và được cụ thể hóa như sau:

NII = -0,01635+ 0,001713*BSIZ -
0,00929*LOAN + 0,0604571*NIM -
0,00045*BLIQ + 0,040698*CAR -
0,06643*INF- 0,01156*GDP

4.4. Thảo luận kết quả
Kết quả hồi quy ở Bảng 7 đã chỉ ra rằng cả

yếu tố nội tại liên quan đến nguồn lực của
NHTM và yếu tố vĩ mô thuộc về môi trường
bên ngoài đều có ảnh hưởng đến kết quả hoạt
động tạo ra TNPL biểu thị qua Tỷ lệ
TNPL/Tổng TS. Điều này hoàn toàn phù hợp
với Lý thuyết dựa vào nguồn lực của (Acedo
et al., 2006) và Lý thuyết ngẫu nhiên của
(Stewart, 1977).  

Về quy mô NHTM, kết quả hồi quy ở
Bảng 7 cho thấy biến quy mô ngân hàng
(BSIZ) có ảnh hưởng tích cực đến Tỷ lệ
TNPL/Tổng TS (NII), biểu hiện ở hệ số β1 =
0,001718 với mức ý nghĩa thống kê 5%.
Khẳng định này phù hợp với Lý thuyết dựa
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vào nguồn lực và Lý thuyết ngẫu nhiên, đồng
thời củng cố cho giả thuyết H1 đã đưa ra ở
phần trước. Khẳng định này đồng thuận với
kết quả thực nghiệm của các tác giả (Davis &
Tuori, 2000; Hakimi et al., 2012; Nguyễn Thế
Bính, 2022; Nguyễn Thị Diễm Hiền, 2016;
Rogers & Sinkey Jr, 1999), đồng thời ủng hộ
cho hàm ý về vai trò của lợi thế quy mô trong
kinh doanh và sự giải thích rằng các NHTM
lớn có khuynh hướng chú trọng mở rộng hoạt
động phi truyền thống để tăng TNPL (Rogers
& Sinkey Jr, 1999). Khi quy mô ngân hàng
biểu hiện qua tổng TS gia tăng, số lượng dịch
vụ cung cấp cho khách hàng có xu hướng
tăng lên, trong đó bao hàm những dịch vụ
mang lại TNPL dưới dạng hoa hồng hay phí
sử dụng (Hakimi et al., 2012). Ở Việt Nam, sự
gia tăng của quy mô ngân hàng tạo ưu thế về
nguồn lực dành cho cho các hoạt động đầu tư
và dịch vụ phi tín dụng, từ đó góp phần cải
thiện TNPL.   

Về tỷ lệ cho vay trên TS (LOAN), số liệu
Bảng 7 cho thấy biến này có tác động ngược
chiều đến Tỷ lệ TNPL/Tổng TS, biểu thị qua
hệ số β2 = -0,00871 ở ngưỡng ý nghĩa 5%.
Phát hiện này trái ngược với giả thuyết H3
song lại phù hợp với khẳng định trong nghiên
cứu của (DeYoung & Rice, 2004) và
(Craigwell & Maxwell, 2006). Điều này có
thể được giải thích rằng sự tác động của biến
này vẫn phù hợp với các Lý thuyết ngẫu
nhiên và Lý thuyết dựa vào nguồn lực, song
sự ảnh hưởng ngược chiều có thể đến từ xu
hướng khai thác sử dụng nguồn lực. Các
NHTM chú trọng các hoạt động truyền thống
sẽ thực hiện chiến lược đẩy mạnh cho vay để
cải thiện thu nhập lãi và khi đó ít chú trọng
hơn đến các hoạt động phi truyền thống làm

cho TNPL có thể giảm xuống (Craigwell &
Maxwell, 2006). Sự gia tăng của Tỷ lệ cho
vay/Tổng TS biểu hiện xu hướng ưu tiên sử
dụng nguồn lực cho hoạt động cho vay, từ đó
ảnh hưởng đến nguồn lực sử dụng cho các
hoạt động phi tín dụng như đầu tư, kinh
doanh chứng khoán, ngoại tệ và dịch vụ phi
tín dụng khác, từ đó có thể thu hẹp Tỷ lệ
TNPL/Tổng TS. Ở Việt Nam, trong giai đoạn
nghiên cứu, do tác động của chuyển đổi số và
cạnh tranh, các NHTMCPVN đã và đang thực
hiện miễn phí/giảm phí nhiều dịch vụ cho
khách hàng như dịch vụ chuyển tiền, dịch vụ
quản lý tài khoản,… và điều này cũng góp
phần làm giảm TNPL.  

Về Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên, Bảng 7 cho
thấy biến độc lập NIM của các NHTMCPVN
có tác động cùng chiều đến Tỷ lệ TNPL/Tổng
TS, biểu hiện bằng hệ số β3 = 0,06143 với độ
tin cậy lên đến 95%. Kết quả này trái với giả
thuyết H4 đã đưa ra trước đây nhưng lại phù
hợp với kết quả thực nghiệm trong nghiên
cứu của (Niroula & Raj Nepali, 2020). Điều
này được lý giải rằng NIM phản ánh hiệu suất
cho vay của NHTM, khi NIM có xu hướng
gia tăng, các NHTM có xu hướng tập trung
nguồn lực cho các hoạt động cho vay để gia
tăng doanh số và dư nợ, từ đó góp phần cải
thiện các khoản TNPL gắn với hoạt động cho
vay. Điều này cũng phù hợp với khẳng định
về tác động của NIM đến TNPL khi cho rằng
các NHTM có NIM cao có khuynh hướng chú
trọng phát triển các hoạt động truyền thống để
cải thiện TNPL hơn là chú trọng đến các hoạt
động ứng dụng công nghệ thông tin và các
hoạt động tạo ra nhiều phí và hoa hồng
(Hakimi et al., 2012). Gắn với bối cảnh Việt
Nam, thông thường các NHTMCPVN đều có
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các khoản phí ngoài lãi trong quá trình cho
vay như phí hồ sơ, phí tư vấn,… (Hùng,
2020) và sự chú trọng mở rộng cho vay khi
NIM gia tăng sẽ góp phần cải thiện TNPL.

Về thanh khoản (BLIQ), kết quả ở Bảng 7
cho thấy Thanh khoản của các NHTMCPVN
trong giai đoạn nghiên cứu có ảnh hưởng
ngược chiều đến TNPL, biểu thị bằng β4 = -
0,00045 ở ngưỡng ý nghĩa thống kê 5%. Phát
hiện này phù hợp với Lý thuyết dựa vào nguồn
lực và Lý thuyết ngẫu nhiên đã nêu, phù hợp
với giả thuyết H5 và đồng thuận với kết quả
thực nghiệm của (Brunnermeier, 2020). Điều
này có thể được lý giải là xuất phát từ xu
hướng hành động của các NHTM phải chuyển
đổi một phần danh mục đầu tư ngắn hạn vào
ngoại tệ, chứng khoán và các khoản đầu tư
khác để tăng tiền mặt nhằm gia tăng thanh
khoản khi gặp khó khăn về thanh khoản. Điều
này dẫn đến kết quả làm giảm thu nhập từ các
khoản đầu tư ngắn hạn hay làm giảm TNPL
(Pal, 2018). Các NHTMCPVN cũng không
nằm ngoài xu hướng hành động này, họ thường
chuyển đổi một phần danh mục đầu tư để gia
tăng tiền mặt nhằm cải thiện thanh khoản, từ
đó có thể ảnh hưởng tiêu cực đến TNPL. 

Về tỷ lệ an toàn vốn (CAR), số liệu Bảng
7 cho biết hệ số CAR của các NHTMCPVN
có tác động cùng chiều đến Tỷ lệ
TNPL/Tổng TS, biểu hiện bằng hệ số β5 =
0,040011 ở mức ý nghĩa 5%. Kết quả này
phù hợp với các lý thuyết đã nêu và củng cố
giả thuyết H7, đồng thời đồng thuận với các
phát hiện của các tác giả (Damankah et al.,
2014; Nguyễn Thị Diễm Hiền, 2016; Pal,
2018). Điều này có thể được lý giải là các
NHTMCPVN có tỷ lệ CAR cao có xu hướng
đáp ứng tốt hơn các ràng buộc về CAR tối

thiểu theo khuyến cáo của Basel II, đồng thời
có thể dễ dàng hơn trong việc gia tăng các
hoạt động phi tín dụng như đầu tư chứng
khoán, KD ngoại hối, góp vốn mua cổ
phần,… nhằm cải thiện TNPL.  

Về ảnh hưởng của Lạm phát (INF), kết quả
hồi quy ở Bảng 7 chỉ ra rằng biến này ảnh
hưởng ngược chiều đến Tỷ lệ TNPL/Tổng TS
của các NHTMCPVN, được đánh giá qua hệ
số β6 = -0,06481 ở ngưỡng ý nghĩa 5%. Phát
hiện này phù hợp với Lý thuyết ngẫu nhiên và
là cơ sở để khẳng định giả thuyết H8. Kết quả
này cũng ủng hộ cho kết quả thực nghiệm của
các tác giả (Damankah et al., 2014; Hakimi et
al., 2012; Nguyễn Thế Bính, 2022; Pal,
2018). Điều này được giải thích rằng khi lạm
phát gia tăng sẽ làm hạn chế sự mở rộng
TNPL của các NHTM (Hakimi et al., 2012).
Lạm phát và lãi suất có xu hướng biến thiên
theo nhau, cho nên khi lạm phát gia tăng sẽ
tạo hiệu hứng gia tăng lãi suất, làm thu hẹp
hoạt động cho vay truyền thống, từ đó làm
giảm các khoản thu phi lãi gắn với hoạt động
cho vay. Bên cạnh đó, sự gia tăng của lạm
phát và lãi suất cũng thường có xu hướng tác
động tiêu cực đến các giao dịch của thị trường
tài chính, qua đó ảnh hưởng đến danh mục
đầu tư và thu hẹp khả năng tạo lợi nhuận
trong đầu tư, KD chứng khoán của NHTM.
Điều này, làm giảm TNPL của NHTM. 

Về tác động của Tăng trưởng kinh tế
(GDP), số liệu Bảng 7 cho thấy biến này có
ảnh hưởng ngược chiều đến Tỷ lệ
TNPL/Tổng TS của các NHTMCPVN, biểu
hiện qua hệ số β6 = -0,0115 ở mức ý nghĩa
5%. Kết quả này phù hợp với Lý thuyết ngẫu
nhiên nhưng trái ngược với giả thuyết H9 đã
nêu ra ở phần trước. Tuy vậy, kết quả này
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đồng thuận với các phát hiện và khẳng định
của các tác giả (Atellu, 2016; Hahm, 2008).
Điều này có thể được luận giải là khi tỷ lệ
tăng trưởng GDP suy giảm, các hoạt động cho
vay và đầu tư của các NHTM có xu hướng bị
thu hẹp làm giảm lợi nhuận, từ đó buộc các
NHTM phải tìm cách mở rộng nguồn TNPL
để góp phần giảm bớt ảnh hưởng xấu từ sự
suy giảm tăng trưởng GDP đến tổng nguồn
thu của NHTM. Ngược lại, khi tăng trưởng
kinh tế tốt lên, các NHTM lại có xu hướng tận
dụng thời cơ, ưu tiên nguồn lực để mở rộng
các hoạt động cho vay truyền thống (Hakimi
et al., 2012), trong khi đó, ít chú trọng hay
giảm nguồn lực sử dụng cho việc mở rộng các
hoạt động không mang tính truyền thống, từ
đó tác động tiêu cực đến TNPL.

5. Kết luận và hàm ý quản trị cho các
Ngân hàng thương mại cổ phần Việt Nam

Kết luận
Bài viết này đã phân tích và đánh giá sự

ảnh hưởng của các yếu tố nội tại và vĩ mô đến
TNPL của các NHTMCPVN dựa trên kỹ
thuật hồi quy hiệu chỉnh GLS với số liệu
được thu thập từ các báo cáo tài chính đã
kiểm toán của 27 NHTMCPVN trong giai
đoạn 2016-2023. Kỹ thuật này cho phép sửa
chữa các lỗi về hiện tượng đa cộng tuyến và
phương sai sai số thay đổi nảy sinh do đặc
tính dữ liệu đưa vào phân tích. Kết quả
nghiên cứu cho thấy các yếu tố nội tại gồm
Quy mô (BSIZ), Tỷ lệ an toàn vốn (CAR) và
Tỷ lệ thu nhập lãi cận biên (NIM) ảnh hưởng
tích cực thuận chiều đến TNPL, trong đó, sự
tác động của NIM và CAR là khá rõ ràng và
tương đối mạnh, còn BSIZ có ảnh hưởng khá
yếu đến TNPL. Ngược lại, các yếu tố nội tại
gồm Tỷ lệ cho vay trên TS (LOAN) và Thanh

khoản (BLIQ) có tác động tiêu cực ngược
chiều và không thực sự mạnh mẽ đến TNPL.
Mặc dù với kỳ vọng là biến nội tại RRTD
(RISK) có ảnh hưởng đến TNPL, song kết
quả lại cho thấy biến này không có tác động
có ý nghĩa thống kê đến TNPL. Điểm đặc biệt
là cả 2 biến vĩ mô gồm Lạm phát (INF) và
Tăng trưởng kinh tế (GDP) đều có ảnh hưởng
khá rõ ràng và ngược chiều đến TNPL của các
NHTMCPVN, trong đó, INF có ảnh hưởng
mạnh hơn đến TNPL.

Hàm ý quản trị
Căn cứ vào kết quả từ mô hình nghiên cứu,

bài viết này đưa ra một số hàm ý quản trị cho
các NHTMCPVN như sau: 

Một là, Mô hình nghiên cứu đã chỉ ra rằng
các biến NIM, CAR, BSIZ có ảnh hưởng tích
cực cùng chiều đến NII của NHTMCPVN.
Dựa trên phát hiện này, các NHTMCPVN cần
cân nhắc các định hướng cải thiện các biến số
này trong điều kiện cho phép để từ đó có thể
gia tăng TNPL. Về quy mô, chiến lược tăng
cường quy mô bằng các hình thức đẩy mạnh
huy động TG của khách hàng, phát hành thêm
cổ phiếu,… cùng với chiến lược tiếp tục mở
rộng các hoạt động tín dụng trong điều kiện
kiểm soát được RRTD cần được các NHTM-
CPVN xem xét và ưu tiên lựa chọn nhằm đưa
lại kết quả cải thiện TNPL. (Rogers & Sinkey
Jr, 1999) cũng đã đưa ra khẳng định là các
NHTM có quy mô lớn thường phải sử dụng
các khoản TNPL để bổ sung cho thu nhập lãi
của họ và khi đó việc gia tăng quy mô ngân
hàng sẽ tác động tích cực đến TNPL. Về tỷ lệ
an toàn vốn, (Pal, 2018) cũng cho rằng việc
nâng cao hệ số CAR sẽ giúp các ngân hàng có
thể thiện TNPL. Do đó, các NHTMCPVN
cần ưu tiên lựa chọn chiến lược tăng cường
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tích lũy vốn chủ sở hữu bằng các hình thức
giữ lại lợi nhuận sau thuế, trả cổ tức bằng cổ
phiếu,… Điều này sẽ góp phần cải thiện hệ số
CAR, qua đó thúc đẩy việc mở rộng các danh
mục đầu tư, kinh doanh phi tín dụng để gia
tăng TNPL. Về tỷ lệ thu nhập lãi cận biên,
việc đẩy mạnh ứng dụng công nghệ và tiết
kiệm chi phí cần được các NHTMCPVN xem
xét lựa chọn và triển khai, từ đó vừa có thể
mở rộng khả năng tiếp cận khách hàng vừa
đẩy mạnh sử dụng các dịch vụ của ngân hàng,
qua đó có thể cải thiện NIM và cải thiện
TNPL. Điều này cũng được củng cố bởi quan
điểm của (Niroula & Raj Nepali, 2020) khi
cho rằng các ngân hàng ứng dụng công nghệ
sẽ ảnh hưởng tích cực đến TNPL.

Hai là, kết quả nghiên cứu đã chỉ ra rằng
biến LOAN (tỷ lệ cho vay trên TS) có ảnh
hưởng tiêu cực đến Tỷ lệ TNPL/Tổng TS do
xu hướng ưu tiên tập trung mở rộng cho vay
trong khi ít chú trọng đến các hoạt động phi
tín dụng. Tín dụng là mảng KD cốt lõi của
ngân hàng, tăng trưởng tín dụng là mục tiêu
theo đuổi hàng năm của các NHTMCPVN và
chịu sự kiểm soát bởi Ngân hàng Nhà nước
Việt Nam (NHNNVN). Cho nên, các
NHTMCPVN vẫn phải tiếp tục tìm kiếm và
áp dụng chiến lược mở rộng các hình thức
cho vay dựa trên sự kiểm soát RRTD nhằm
đẩy mạnh sử dụng TG đã huy động được của
khách hàng và cải thiện thu nhập lãi. Tuy
nhiên, việc chú trọng nhiều hơn đến các hoạt
động phi tín dụng cần được các NHTM-
CPVN xem xét và lựa chọn để làm đa dạng
các nguồn thu nhập và cải thiện TNPL. Quan
điểm này đã được (Davis & Tuori, 2000)
khẳng định khi cho rằng các ngân hàng lớn
cần chú trọng phát triển các hoạt động khác

biệt với hoạt động truyền thống để tăng
TNPL. Do đó, một mặt, các NHTMCPVN
cần ưu tiên chiến lược đầu tư, KD các danh
mục chứng khoán và ngoại tệ khi thị trường
thuận lợi. Mặt khác, cần dựa trên nền tảng
công nghệ và các tập khách hàng để mở rộng
các dịch vụ phi tín dụng như dịch vụ tài
khoản thanh toán và ngân quỹ, dịch vụ ngân
hàng điện tử, dịch vụ thẻ, dịch vụ bảo lãnh,
dịch vụ ủy thác, dịch vụ tư vấn,… Điều này
sẽ góp phần gia tăng TNPL. 

Ba là, mô hình nghiên cứu đã chỉ ra rằng
Tỷ lệ TNPL/Tổng TS của các NHTMCPVN
chịu ảnh hưởng tiêu cực bởi tính thanh
khoản. Do đó, các NHTMCPVN cần ưu tiên
lựa chọn chiến lược duy trì thanh khoản ở
ngưỡng hợp lý theo từng thời kỳ và tình hình
nhất định, tránh tình trạng dư thừa thanh
khoản dẫn đến “lãng phí” vốn và không gia
tăng được lợi nhuận cho ngân hàng. Việc duy
trì trạng thái thanh khoản tốt là cần thiết để
phòng ngừa rủi ro. (Hakimi et al., 2012) cũng
đã chỉ ra rằng NHTM cần có được trạng thái
thanh khoản tốt hơn để đáp ứng được những
trường hợp bất thường không lường trước
được. Có nhiều yếu tố chi phối đến nhu cầu
thanh khoản của NHTM như tình hình gửi,
rút tiền, nhu cầu tài chính, giải ngân của
khách hàng, khả năng chuyển đổi danh mục
đầu tư thành tiền của ngân hàng,… Do đó,
các NHTMCPVN cần thu thập thông tin, dự
báo chính xác trạng thái và nhu cầu thanh
khoản của mình trong cả ngắn hạn và dài
hạn, để từ đó xác định được ngưỡng duy trì
thanh khoản phù hợp cho từng khung thời
gian. Trên cơ sở đó, việc sử dụng nguồn tiền
nhàn rỗi do dư thừa thanh khoản để gia tăng
thu nhập sẽ được triển khai thuận lợi và có
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hiệu quả hơn. Ở Việt Nam, thị trường liên
ngân hàng đã vận hành tương đối hiệu quả và
NHNNVN đã chú trọng sử dụng hình thức
mua bán chứng khoán trên thị trường mở
(OMO) để điều hành tiền tệ. Điều này mở ra
cơ hội cho các NHTMCPVN có thể dễ dàng
bổ sung thanh khoản cũng như sử dụng
nguồn tiền do dư thừa thanh khoản để gia
tăng TNPL.

Bốn là, kết quả nghiên cứu đã cho thấy Tỷ
lệ TNPL/Tổng TS của các NHTMCPVN bị
tác động ngược chiều bởi các biến lạm phát
và tăng trưởng kinh tế. Về nguyên lý, dựa
vào hiệu ứng Fisher, khi lạm phát gia tăng thì
cơ quan điều hành tiền tệ có xu hướng điều
chỉnh tăng lãi suất để kiềm chế lạm phát và
ngược lại (Nguyễn Anh Tuấn, 2017). Thị
trường tín dụng và thị trường chứng khoán
cũng thường bị ảnh hưởng tiêu cực bởi sự
tăng lên của lạm phát và lãi suất. Do đó, sự
gia tăng của lạm phát và lãi suất sẽ làm giảm
khả năng mở rộng tín dụng và thu hẹp khả
năng tạo lợi nhuận đối với danh mục đầu tư
chứng khoán của ngân hàng. Khi tăng trưởng
kinh tế bị suy giảm thì cũng sẽ có xu hướng
làm thu hẹp hoạt động tín dụng, khiến cho
các NHTM có thiên hướng chú trọng và sử
dụng các nguồn lực cho các hoạt động khác
ngoài hoạt động tín dụng để cải thiện TNPL.
Do vậy, việc dựa vào những dự báo tin cậy về
diễn biến kinh tế vĩ mô như lạm phát, tăng
trưởng GDP và lãi suất điều hành để thực
hiện chiến lược KD và đầu tư thích hợp cần
được NHTMCPVN chú trọng nhằm hạn chế
các tác động tiêu cực của những yếu tố này
đến TNPL. Nếu lạm phát và lãi suất điều
hành có xu hướng tăng thì việc ưu tiên lựa
chọn chiến lược đầu tư ngắn hạn sẽ góp phần

hạn chế các thiệt hại về thu nhập do biến
động lãi suất và ngược lại chiến lược đầu tư
dài hạn nên được ưu tiên trong môi trường lãi
suất có xu hướng giảm để gia tăng TNPL cho
ngân hàng.

Hạn chế của nghiên cứu
Bài viết này sử dụng dữ liệu thu thập từ

các báo cáo tài chính đã kiểm toán của 27
NHTMCPVN trong giai đoạn 2016-2023
với 216 quan sát. Do khoảng thời gian
nghiên cứu còn hạn chế và số lượng quan
sát không nhiều nên làm giảm mức độ chính
xác của các ước lượng. Ngoài ra, mô hình
nghiên cứu dừng lại ở việc sử dụng các biến
nội tại chủ yếu và các biến vĩ mô cơ bản mà
chưa đưa vào các biến khác có thể có ảnh
hưởng đến TNPL như công nghệ tài chính,
chiến lược KD, lãi suất, tỷ giá,… Điều này
làm giảm mức độ giải thích của mô hình.
Những nghiên cứu tiếp theo có thể mở rộng
khoảng thời gian khảo sát, bổ sung các biến
vào mô hình nghiên cứu để có thể gia tăng
mức độ chính xác của các ước lượng cũng
như mức độ giải thích của mô hình.!
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Summary

Non-interest income is a part of income
that helps banks increase total income and
minimize risks. Although non-interest income
is considered more stable than interest
income, it is still affected by many factors
both inside and outside the bank. The article
used data from 27 joint stock commercial
banks listed on the Vietnam stock market
(NHTMCPVN) in the period of 2016 - 2023
and used panel data regression techniques to
identify and measure the impact of internal
and macro factors on non-interest income of
NHTMCPVN. The research results showed
that Bank Size, Interest Margin and Capital
Adequacy Ratio have positive effects, while
Loan to Asset Ratio, Liquidity, Inflation and
GDP growth have negative effects on Non-
interest Income. The article also gave some
managerial implications to improve non-
interest income of NHTMCPVN.
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