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Trong nghién ciru nay, tac gia sw dung phwong phap dinh lwong voi
mdu nghién cuu la 30 ngan hang thwong mai (NHTM) trong giai
doan 2012- 201 7, dé kiém dinh dnh hwong ciia cac nhan t6 thuéc cdu
triic s¢ hitu von (CTSHV) dén hiéu qua kinh té cia NHTM. Két qua
cho thdy ¢6 2 bién tac dong, trong dé 1y 1é s¢ hitu cia cdc c¢é dong
Nha nwée ¢6 tic dong nguoc chiéu trong khi ty 1é sé hitu cia cdc
c6 déng nuée ngodi tic dong cing chiéu dén hiéu qua kinh té cia
NHTM. Tir két qud nay, tic gia goi y cdc nha quan tri NHTM can
quan tam thu hit dau tw niwdc ngoai, Ngdn hang Nha nuée Viét Nam
(NHNN) can quan tam xem xét mé réng ty 1é so hitu nwde ngoai trén
co sO nhﬁ’ng qui dinh cda phdp ludt d@é tao diéu kién thu hit ngué‘n
lyc dé phat trién kinh té, ngoal ra co quan quan ly Nha nudc can co
chu truong chinh Sach ddy manh c6 phan héa, nham phit hop véi xu
huéng nén kinh té thi trwong.

Tir khéa: cdu triic s¢ hivu von, loi nhudn, ngdn hang thirong mai

1. Gidi thiéu qudc gia ngay cang duoc mo rong va phat trién.
Pay 1a co hoi cho NHTM Viét Nam tan dung

rong bdi canh toan cau hoa, Viét nhitng loi thé, tiém nang dé thu hat ngudn lyuc
Nam di tham gia céc td chirc tai chinh, mé rong hop tac kinh doanh, giao
kinh té thé giéi nhu WTO nam thuong kinh té gop phin quan trong cho su phat
2006, Cong ddong kinh té ASEAN trién kinh té. Dé dat duoc nhirng ich loi d6 thi
(AEC) nam 2015, Hiép dinh viéc gia tang hiéu qua kinh té NHTM dong vai

dbi tac toan dién va tién bo xuyén Thai Binh tro quan trong badi chu’c nang tao tién, , trung

Duong (CPTPP) nim 2018. Piéu nay da tao glan tai chinh lam cau ndi dé tao ngudn von

dung mot co ché tu do hoa tai chinh gitra cac ddi dao cho cac doanh nghié€p. Qua trinh thuc
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hién Pé 4n Tai co cau nganh Ngan hang di mo
ra nhiéu trién vong dé phét trién va lanh manh
héa ngudn lue tai chinh quc gia. Do do viée
lya chon CTSHYV thé hién trén co s von nude
ngoal nha nudc, cac td chic, cd déng cua hoi
dong quan tri (HbQT) co y nghla quyét dinh
trong chlen luoc phat trién bén virng. Viéc
phat trién nén kinh té néi chung va cic NHTM
Viét Nam noi riéng 1a van dé tré nén thiét yéu
trong giai doan hoi nhap va phat trién, do d6
viéc xem xét va danh gid muc d¢ tac dong

cia CTSHV nhim ning cao hiéu qué kinh té
tré thanh mot trong nhiing ti€u chi quan trong
trong moi trudng canh tranh qudc té ngay cang
gia ting cua NHTM.

2. Téng quan nghién ctru

C6 nhiéu quan diém nhin nhan vé hiéu qua kinh
té, tuy theo tirng linh vuc nghién ctru. Hiéu

qua kinh t& duoc xac dinh boi ty sb giira két
qua dat duoc va chi phi bo ra dé co duoc két
qua d6, hay hiéu qua dugc xac dinh bang cach
lay két qua tinh theo don vi gia tri chia cho chi
phi kinh doanh. Hi¢u qua ¢ day dugc xac dinh
bang cach xac dinh chi phi kinh doanh thap
nhat trong diéu kién thuan lgi nhit roi dem chi
phi thuc té phat sinh so v6i chi phi ké hoach
(Weber, 2009). Rivard va Thomas (1997), mdt
trong nhitng ngudi dugc nhidu nha nghién ctu
thira nhén, cho rang hiéu qua kinh té 1a loi ich
dat dugc ctua qua trinh hoat dong va dugc lugng
hoa thong qua chi tiéu kinh té co ban nhu ty
suat loi nhudn trén von chu so hitu (ROE). Tinh
phé bién cta nhiéu nghién ctru trong viéc do
luong hidu qua kinh té, dic biét déi voi NHTM
la ROE vi day la nhiing chi tiéu trong yéu dugc
st dung phd bién trong linh vuc kinh té néi
chung. Theo quan diém cua tac gia thi hiéu qua
kinh té 1a loi ich dat dugc cua mot qua trinh
hoat dong va loi ich dugc hiéu 1a két qua loi
nhuén so v&i von di bo ra cho hoat dong kinh
doanh.

Vé ciu tric vbén chu sd hiru, Jesen and
Meckling (1976) la nha nghién ctru tién phong
dé cap dén van d& so hiru von thuoc CTSHV.
Nghién ctru cho r.'?lng, CTSHV dugc hiéu 1a su
ty 1& phan von chu s¢ hitu duge phan chia cho
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nhirng ddi twong khac nhau ca bén trong va bén
ngoai cua don vi; phan vén duoc nim giit boi
cac cb dong cua cong ty, cac to chuc bén ngoai
s€ anh hudong den hi¢u qua kinh té cta don vi.
Nghién ctru vé cac nhan t6 CTSHV dén hiéu
qua kinh té cua ngan hang dugc quan tdm

boi mot s6 nghién ctru dién hinh gan day nhu
Uwalomwa and Olamide (2012) da nghién

ciru vé mdi quan hé gitta CTSHV va hiéu qua
kinh té cua 31 ngﬁn hang, & Nigeria, giai doan
2006- 2010 Két qua cho thay ty 1€ s¢ hitu cua
cac c6 dong nudc ngoai va cb dong to chirc, ty
1¢ s¢ hitu ctia thanh vién HDQT déu tac dong
cung chiéu dén hiéu qua kinh té ciia ngan hang.
Kyruki (2013) da xem xét su tac dong cua cua
CTSHV dén hiéu qua kinh té ctia 43 ngan hang
& Kenya, giai doan 2007 -2011. Két qua cho
thay ty 1é s hitu nha nude cé tic dong ngugc
chiéu, trong khi ty 18 s& hitu nudc ngoai thi
dong bién voi hiéu qua kinh té ctia ngan hang.
Musah (2017) nghién ctru 32 ngan hang cua
quéc gia Ghana trong nim 2016 dé danh gia
nhan t6 tic dong CTSHV dén hiéu qua kinh té
ctia cac ngan hang. Két qua cho thiy ty 18 s&
hitu cua cac cd dong 16n tic dong nguoc chiéu,
trong khi ty 1€ s& hitu nudc ngoai tac dong cung
chiéu dén hiéu qua kinh té cua cac ngan hang.
Gan day, Jayati and Subrata (2018) nghién ctru
86 ngan hang tai An Do, giai doan 2003 -2012.
Téc gia sir dung phuong phap dinh luong dé
xem xét sy anh huong cia CTSHV dén hiéu
qua kinh té ctia ngan hang. Két qua cho thay chi
co ty 1€ so hitu nha nudc tdc dong am dén hiéu
qua kinh té cua ngan hang

Tai Viét Nam, cac nghién ctru vé van dé nay
cling nhan dugc sy quan tdm cia mot s nha
nghién ctru lién quan dén doanh nghiép, nhung
it tap trung vao linh vuc ngan hang. Nghién
ctru tiéu biéu ctia Nguyén Hong Son va cac
cong su (2014) da nghién ctru vé tac dong cia
ciu tric so hitu dén hiéu qua kinh té cua cac
NHTM Viét Nam tir 2010- 2012. Két qua phan
tich dinh lugng cho thiy muc d tap trung so
hitu cua cac cd dong 16n c6 quan hé nguogc
chiéu trong khi ty 18 s hitu nudc ngoai co tac
dong cung chiéu dén hiéu qua kinh té cua cac
NHTM.

Dua trén tong quan cac két qua nghién ctu
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trude 1ién quan dén cau tric s¢ hiru von tac
dong dén hiéu qua kinh té tai cic ngan hang
(Bang 1), tac gia thyc hién VleC danh gia tac
dong ctia cdu triic s¢ hitu von dén hiéu qua kinh
té tai cdc ngan hang giai doan 5 nam tr ndm
2012 dén 2017.

3. Phuwong phap nghién ciru

Téc gia st dung phuong phap dinh luong trén
co so kiém dinh OLS. S liéu duoc thu thap tur
béao céo thuong nién cua 30 NHTM Viét Nam
(trén website ctia Vietstock) trong giai doan tur
2012-2017. Cac két qua phan tich dit liéu sir
dung SPSS 20.0. Cac ngan hang duoc lya chon
1a cac NHTMCP dé co cung dic diém, giup
nhin nhan vain d& duoc dong bo va thdng nhit.
Tu cac nghién ctu trudce co lién quan (Bang 1),
tac gia dé xudt mo hinh nghién ciru cac nhan

t6 CTSHV tac dong dén hiéu qua kinh té cua
NHTM (do luong boi ROE), cu thé:

ROE =B + B, TLNGL + B, TLCTC + B,TLNHN
+ B,TLNUN + B.,TLHDPQ + &

Tir md hinh nghién ctru trén, gia thuyét nghién
ctru duoc dat ra:

HI: Ty l¢ so hitu cua cdc co dong om (ndm giir
tr 5% tro lén) trong téng sé cé phan cang cao
thi hiéu qua kinh té cia NHTM cang thdp

HZ Ty lé so hitu ciia cac cé déng té chire trong
t6ng sé cé phan cang cao thi hiéu qua kinh té
ciua NHTM cang lon

H3: Ty 1é s6 hitu ciia cdc c6 dong nha nuée
trong tong s6 c6 phan cang cao thi hiéu qua
kinh té ciia NHTM cang thdp

H4: Ty 1é s6 hitu ciia cdc c6 dong nude ngodi
trong tong sé c6 phan cang cao thi hiéu qua
kinh té ciia NHTM cang lém

H5 Ty lé SO’ hitu cua thanh vien HDQT trong
16ng s6 ¢é phan cang cao thi hiéu qua kinh té
cua NHTM cang lon

4. Két qua nghién ciru
4.1. Ma trin hé sé twong quan

Ma tran hé s tuong quan giita cac bién doc lap

Bing 1. Tong hop cic nghién ciru vé cdu triic s¢ hiru von tic dong dén hiéu qua kinh té tai cac
ngin hang

Tac dong cta bién doc lap
TLNGL TLCTC TLNHN TLNUN TLHDQ

Bién phu
thuéc

Tac gia Dir liéu nghién ctru

Uwalomwa and
Olamide (2012)

31 ngan hang, & Nigeria,
giai doan 2006-2010

43 ngan hang & Kenya,

ROE (N/A) (+) (N/A) (+) (+)

Kyrud (2013) 0 O ROE  (NA) (NA) () () (N/A)
Musah (2017) ?ézh;‘gi”ngénq%o%écgia ROE () (NA) (NA)  (+)  (N/A)
T

Nguon: Tac gid tong hop
ROE: Ty sudt lgi nhudn
TLNGL: Ty I¢ so hitu cua cac co dong lo’n (ndm giiv tu 5% tro’ len) trong tong sé cé phan
TLCTC: Ty 1é s6 hitu ciia cdc ¢é dong 16 chirc trong tong 50 co phan
TLNHN: Ty I¢ so hitu cua cac co dong nha nudc trong tong s6 co phan
TLNUN: Ty [é 56 hitu ciia cdc ¢6 dong nuwde ngodi trong tong sé co phan
TLHDQ Ty 1¢ s6 hitu ciia thanh vién héi dong quan tri trong tong sé cé phan
Ddu (+): thé hién tic déng ciing chiéu
Ddu (-): thé hién tac dong ngwoe chiéu
Ddu (N/A): Khéng nghién citu hodc ¢6 nghién ciru nhung khéng cé ¥ nghia thong ké.
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Bang 2. Ma tran hé s6 twong quan

Bién ROE TLNGL TLCTC TLNHN TLNUN TLHBQ
Twong quan Pearson 1
ROE
Mtrc y nghia (Sig)
Twong quan Pearson 0,235 1
TLNGL
Mtrc y nghia (Sig) 0,026
Twong quan Pearson 0,245 0,147 1
TLCTC
Murc y nghia (Sig) 0,020 0,058
Twong quan Pearson 0,446 0,103 0,117 1
TLNHN
Murc y nghia (Sig) 0,000 0,033 0,071
Twong quan Pearson 0,229 0,189 0,115 0,238 1
TLNUN
Mtrc y nghia (Sig) 0,026 0,035 0,019 0,021
Twong quan Pearson 0,223 0,103 0,177 0,237 0,321 1
TLHDQ
Murc y nghia (Sig) 0,005 0,003 0,015 0,024 0,002

v6i bién phu thudc 1 ty suét loi nhuan trén vén
chu s6 hitu da dua ra nhirng bang chimg vé mbi
trong quan cua cac bién va dam bao vé mat y
nghia thong ké (Bang 2). Bén canh d6, Bang 2
con cho ta thay gia tri Sig< 5% va diéu nay cho
thay c6 mbi quan hé giira cac bién doc lap va
bién phu thudc. Ngoai ra, hé sb tuong quan cap
giita cac bién doc lap déu nho hon 0,8 nén diéu
nay mot phan chimg to khong ton tai da cong
tuyén.

4.2. Danh gia sw phu hop ciia mé hinh
Bang 3 cho thdy R?hiéu chinh bang 0,465, diéu

Bang 3. Panh gia sw phu hop cia mo hinh

~ V4 2]
M6 hinh HéséR HeséR:  (1¢SOR
hiéu chinh
ROE 0,502 0,465 0,319

Nguon: Két quad xir Iy dit liéu tir SPSS 20

Nguon: Két qua xir Iy dir liéu tir SPSS 20

d6 c6 y nghia rang bién doc 1ap giai thich duogc
45,5% sy bién thi€n ctia bién phu thudc.

4.3. Kiém dinh sw phit hop ciia mé hinh

Kiém dinh F trong phan tich phuong sai la gia
thuyet vé d6 phu h0’p ctia mo hinh hdi qui tuyen
tinh tong the Kiém dinh nay nhim xem xét moi
lién hé tuyén tinh gitta bién phu thudc véi toan
bd céac bién doc lap. Tac gia dat gia thuyét:

HO: B,=0: Bién du:a vao mod hinh khong anh
huong dén ty suét loi nhudn trén von chi so
hitu (ROE).

HI: B.#0: Bién dua vao mo hinh c6 anh huéng
dén ty sudt loi nhuan trén vén cha sé hitu
(ROE).

Bang 4 cho théy tri théng ké F co gia tri Sig. 1a
0,000 (< 0,005) va diéu nay cho thay gia thuyét
HO bi bac bo. Vay md hinh hoi qui tuyén tinh
phu hop voi tap dir licu.

Bang 4. Kiém dinh tinh phu hgp ciia mé hinh

Mo hinh Téng binh phwong Df Trung binh binh phwong F Sig.
Hbi qui 0,212 5 0,142 2,163 0,000
ROE Phandw 0,388 144 0,215
Téng 0,600 149
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Bing 5. Két qua hé so hoi qui

Hé s6 hoéi qui chwa

Hé s6 hoi qui

hn‘lnr?h Bién chuén héa i da chuén héa T Sig.
B Sai so6 chuan Beta
Hangsé 0,781 0,371 2,117 0,037
TLNGL 0,013 0,024 0,293 3,331 0,451
ROE TLCTC -0,001 0,021 -0,215 -2,373 0,120
TLNHN -0,018 -0,165 -0,074 -2,276 0,003
TLNUN 0,168 0,216 0,405 4,398 0,000
TLHDQ 0,057 0,153 0,284 1,075 0,285

4.4. Két qua hoi qui

Sau khi tién hanh thyc hién phan tich va xem
xét ddy du cac kiém dinh ciing nhu danh gia so
b6 vé mé hinh nghién ctru, tac gia thuc hién hoi
quy, két qua thé hién ¢ Bang 5.

Céc kiém dinh & trén cho thdy mo hinh héi quy
duoc xdy dung 1a phu hop véi tong thé. Can

clr vao két qua tai Bang 5, tac gia loai khoi mo
hinh nhirng bién c6 gié tri p-value (Sig)> 0,05.
Sau khi thuc hlen hdi quy 5 nhan t6, két qua
cho thiy 2 bién gém ty 1é so hu’u cua cac co
d6ng nha nude trong tong sé ¢ phan (TLNHN)
va ty 18 s& hitu cta cac ¢d dong nude ngoai
trong tong sd c¢d phan (TLNUN) tac dong dén
hiéu qua kinh te cua NHTM, trong dé ty 1¢ sor
hitu cta cac ¢ dong nha nude trong tong s6 ¢
phan (TLNHN) c¢6 tac dong nguogc chiéu trong
khi ty 1 s hitu cua cac cd dong nude ngoai
trong téng sé c¢d phan (TLNUN) tac dong cing
chiéu dén hiéu qua kinh té cia NHTM. Két qua
hdi qui phit hop véi gia thuyét nghién ctru H3
va H4. Két qua mo hinh hoi quy dugc xac dinh
nhu sau:

ROE =0,781- 0,018xTLNHN + 0,168xTLNUN

5. Két luan va goi y chinh siach

Viét Nam trong xu huéng hoi nhap va phat trién
khu vuc va qubc té nén viéc nang cao hiéu qua
kinh té cua cac NHTM co ¥ nghia quyét dinh
boi chirc ning tao tién, trung gian tai chinh lam
cu ndi dé tao ngudn vén dodi dao cho nén kinh
té. Két qua nghién ciru cho thiy co 2 bién tac
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Nguon: Két qua xir Iy di¢ liéu tir SPSS 20

dong trong doé ty le sor hitu ctia cac ¢ dong nha
nudc trong tong s6 ¢6 phan (TLNHN) c¢6 tac
dong nguoc chiéu trong khi ty 1¢ s¢ hitu cia
céc c6 dong nudc ngoai trong téng s6 ¢O phan
(TLNUN) tac dong cung chiéu dén hiéu qua
kinh té cuia NHTM. Két qua nghién ctru tuong
ty v6i Kyruki (2013) ddi véi ca 2 bién, ciing
nhu gidng v6i nghién ctru cia Uwalomwa and
Olamide (2012) va Musah (2017) ddi vdi bién
ty 1é s hitu nudc ngoai. Tuy nhién, két qua nay
khong twong dong v6i Nguyén Hong Son va
céc cong sy (2014). Didu nay co thé 1y giai la
thm gian nghién curu cua tac gia trong g1a1 doan
gan day 2012 -2017. Day la giai doan gan voi
Pé 4n tai co cau manh mé& nganh ngan hang,
ciing nhu tién trinh ¢6 phan héa ciia nha nude
nén CTSHYV lién quan dén ty 1& s¢ hiru nha
nudce ciing nhu nude ngoai ¢o sy thay ddi theo
thoi gian.

Qua két qua nghién ciru, tdc gia dé xuit quan
tam cac van dé sau:

- Béi voi cac nha quan tri NHTM, can quan
tam mot s chinh sach co ban nhu ting cuong
thu hut dau tu nudc ngoai. Viéc mé rong so
hitu trén co s& qui dinh cia NHNN gép phan
gia ting ngudn lyc kinh té dé phat trién, dau tu
mo rong kinh doanh gop phan nang cao hi¢u
qua kinh té. Hon nira, viéc gia ting ngudn luc
tir bén ngoai goép phan nang cao tinh tu cha vé
kinh té, tranh nhitng 4p luc tir ngudn no vay hay
don bay tai chinh. Diéu nay dam bao tinh bén
virng trong viéc phat trién. Ngoai ra, viéc tham
gia ctia so hitu nude ngoai ciing gop phan thic
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ddy quan tri cong ty tir kinh nghiém quan ly cta ngoai trén co sé nhitng qui dinh cua phap luat,
céc ddi tac nudc ngoai. dé tao diéu kién thu hut ngudn lyc phat trién

- Béi voi NHNN, tiép tuc tao diéu kién dé cac kinh té néi chung va nang cao hi¢u qua hoat
NHTM gia tang ty ¢ s¢ hitu nudc ngoai. Ngoai dong trong cac NHTM noi riéng. m.

ra, NHNN xem xét mo rong ty I¢ sé hitu nudc
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Summary

Capital structure influences economic efficiency- Empirical evidence at Vietnamese commercial banks

In this study, the author uses quantitative methods with a sample of 30 commercial banks in the period 2012- 2017.
Author uses the quantitative method to test the capital structure factors to economics efficiency of commercial
banks. The results show that there are two impact variables, in which the ownership ratio of the state shareholders
has the opposite effect while the ownership of foreign shareholders has the same impact to the economic efficiency
of commercial banks. Therefore, the author suggests that commercial banks’ managers should pay attention to
attract foreign investment. The State Bank of Vietnam should pay attention to the expansion of foreign ownership
on the basis of regulations. In order to create conditions for attracting resources for economic development,
the State management agencies should adopt policies to accelerate the equitization in line with the trend of the
market economy.

Key words: capital structure, profits, commercial banks.
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