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TOM TAT

Bai nghién ciru tim hiéu cac nhan té anh huong dén chénh léch thu nhap rong cua 25 ngan hang
thuong mai tai Viét Nam giai doan 2006 — 2017. Bai nghién ctu sir dung phuong phap GMM dé hoi quy
va phan tich cac nhan t6 bén trong vé dic diém ngan hang gom: rui ro tin dung, quy mé ngan hang, chi phi
hoat dong, loi nhuan, tinh thanh khoan va cac nhan t4 bén ngoai vé dic diém nganh va kinh té vi mo gdom:
muc d6 tap trung nganh, tang truong kinh té va lam phat. Két qua nghién ctru cho thay rang cac ngan hang
dang dbi mat véi rai ro tin dung cao, quy mé ngay cang 1on, ganh chiu chi phi hoat dong Ién, va lgi nhuan
doi dao thi thudng c6 khuynh hudng s& ting chénh léch thu nhap rong nhiéu hon. Nguoc lai, céc ngan
hang c6 muc do thanh khoan tét thi thuong s& ¢6 mirc chénh léch thu nhap rong twong d6i thap hon cac
ngan hang cé thanh khoan kém. Bén canh d6, khi nganh ngan hang Viét Nam cang tap trung, nén kinh té
Viét Nam cang tang truong va c6 muc lam phat cao thi sé gitp cac ngan hang dang hoat dong tai Viét
Nam dat dugc chénh léch thu nhap rong cao hon.

Tar khéa: chénh léch thu nhdp rong, ngdn hang thuong mai, mire do tdp trung nganh.
1. Gioi thiéu

Theo Khawaja va Din (2007), chénh léch thu nhép rong la chénh Iéch gitra thu nhép tur lai trén cho
vay va chi phi tir 13i trén tién giri khach hang. Mot mirc chénh I1éch thu nhép rong cao dong vai tro can tré
viéc mo rong trung gian tai chinh can thiét cho su ting truéng va phat trién cia mot nén kinh té. Cac nha
kinh té hoc cho rang chénh léch thu nhap rong cang cao thi chi phi tin dung cho ngudi vay cang 1on dbi
v6i bat ky 14i suét tién giri nao. Ngoai ra, chénh 1¢ch thu nhép rong cao co thé c6 nghia la 1ai sudt tién giri
thip bat thuong khong khuyen khich tiét kiém va han ché cac ngudn luc ¢ sin dé tai tro cho tin dung
ngan hang [1]. O mét qubc gia nhu Viét Nam, chénh léch thu nhap rong cao lam tdng chi phi tin dung, han
ché su tiép can cua nguoi vay tlem nang vao thi truong tin dung, do d6 1am giam dau tu va han ché tiém
ning ting trudng cua nén kinh té. Hon nita, nhirg van dé nay tré nén nghiém trong hon dbi véi cac doanh
nghi€p nho, doanh nghiép hd gia dinh va cac nganh céng nghiép noéng thon, diéu rat quan trong dé thiic
day tang trudng cong bang va giam nghéo & cac nudc thu nhap thap nhu Viét Nam. Trong nhimg ndm vira
qua, cic ngan hang thwong mai Viét Nam dang dua ra muc 13i suit cho vay kha cao, khién cac doanh
nghiép dang khat von gip kho khan. Mic du muc tran 13i sut huy dong theo quy dinh cia Ngan hang Nha
nuée dang giam dan nhung 14i sudt cho vay van chua dat mirc ma cac doanh nghiép co6 thé dé dang chap
nhan. Do d6, dé tai nay tap trung phan tich cac yéu t6 anh huong dén chénh léch thu nhap rong ciia cac
ngan hang thuong mai Vi€t Nam va dua ra cac goi y cho cac nha quan ly ngan hang, cac nha hoat dong
chinh sach tai Viét Nam nham cai thién chénh 1éch thu nhap rong ctia ngén hang.

2. Tong quan nghién ciru

Nhiéu md hinh Iy thuyét da duoc dua ra nham giai thich cac yéu té quyét dinh chénh léch thu nhap
rong cuia cdc ngan hang thuong mai cling nhu thu nhap Iai can bién cta cac ngan hang. Tat ca cac mo hinh
nay deu nhan manh rang ton tai mot mic chénh léch thu nhap rong ti uu khi cac ngan hang ddi mat véi
cac yeu t6 rui ro kinh té, sy canh tranh ciia cac ngan hang trong thi truong ma ngan hang dang hoat dong
va khau vi rai ro cia cac nha quan tri ngan hang (Hanweck va Ryu, 2005).

Theo Claeys va Vennet (2007), nghién ctru vé chénh léch thu nhap rong ciing nhu thu nhap 13 can
bién cua cdc ngan hang bat ngudn tir Iy thuyét to chiic nganh (Industrial Organisation) dua trén khung Iy
thuyét sic manh thi truong (market power theory) va Iy thuyét hiéu qua - ciu trac (efficient — structure
theory). Ly thuyét sirc manh thi truong c6 hai quan diém trai nguoc nhau: ly thuyét co ciu — thuc hién —
hiéu qua (SCP) va ly thuyét sirc manh thi truong tuong doi [2].
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Angbazo (1997) nghién cau cac yéu té quyét dinh chénh léch thu nhap rong cua cac ngan hang ¢
My bang cach phan tich dix liéu dang bang véi 286 ngén hang thuong mai 6 tong tai san tir 1 ty USD tro
[én tir ndm 1989 dén nam 1993 [3]. Trong nghién cau nay, chénh léch thu nhap rong duge do luong béi
chénh I¢ch gitra thu nhap lai thuan trén tong tai san. Bén canh d6, nghién cuiu st dung cac bién doc lap cac
ddc diém ngan hang bao gom rai ro phé san, rai ro lai suat, rai ro thanh khoan, vén chu s¢ hitu, rai ro tin
dung, chat luong quan tri. Hon the nita, nghién ctru str dung phwong phap hdi quy OLS va tim thay rang
rai ro phé san, rui ro tin dung, vn chu so hitu, chat luong quan tri co mbi tuong quan duong v6i chénh
Iéch thu nhap rong cua cac ngan hang ¢ mic y nghia 10%. Ket qua nay phan anh rang cac ngan hang c6
rai ro phé san cao, rui ro tin dung cao, von cha so hitu cao va nam gitt nhiéu tai san sinh loi thi s& lam gia
tang chénh 1éch thu nhap rong cua cac ngan hang trong mau nghién ctu. Bén canh d6, rai ro 14i suat,
thanh khoan dugc tim thay c6 mbi tuong quan 4m vei chénh léch thu nhéap rong cua cac ngan hang ¢ mac
¥ nghia théng ké 10%. Diéu nay cho thay rang cac ngan hang c rui ro 14 suat cang cao, va nam giir nhiéu
thanh khoan thi sé cang giam murc chénh léch thu nhap rong cua cac ngan hang.

Gunter va cac cong su (2013) nghién ciru cac yéu t quyét dinh chénh léch thu nhap rong cua céc
ngan hang & Ao bing céch phan tich dit liéu dang bang v6i 1011 ngan hang thuong mai tir nim 1996 dén
nam 2012 [4]. Trong nghién ctu nay, chénh Iéch thu nhap rong dugc do luong bai chénh Iéch gitra thu
nhap lai thuan trén tong tai san. Bén canh do, nghién cau sir dung cac bién doc lap: (1) céc dac diem ngan
hang bao gém du ng cho vay, tién guri khach hang, thu nhap tir phi va dich vy, chi phi nhan vién, chi phi
hoat dong khac, von cap 1, tai san c0 trong so rui ro, rui ro tin dung, nang lyc canh tranh va (2) cac dac
diém nganh va kinh té vi mo6 bao gém ting trusng kinh té, lam phat, 1ai suat ngan han va lai suat dai han.
Hon thé nita, nghién ctru st dung phuong phap hoi quy OLS va FGLS va tim thdy rang du no cho vay, chi
phi nhan vién, chi phi hoat dong khac, tai san c6 trong s6 rui ro, nang lyc canh tranh, tang truang Kinh té,
1i suat ngan han va i suat dai han c6 mdi tuong quan duong véi chénh Iéch thu nhap rong cua cac ngan
hang & muc y nghia 10%. Két qua nay phan &nh ring cac ngan hang c6 ning lyc canh tranh cang lén, cho
vay cang nhiéu, chi phi nhan vién cang cao, chi phi hoat dong khéc cang cao, niam giir nhiéu tai san rui ro,
tang truong kinh té cang cao, i suat ngén han cang cao va l4i suat dai han cang cao thi s& lam gia ting
chénh léch thu nhap rong caa céc ngan hang trong mau nghién ciru. Bén canh d6, tién giri khach hang, thu
nhap tir phi va dich vy, von cp 1, rii ro tin dung va lam phat dwoc tim thdy c6 mdi twong quan am véi
chénh Iéch thu nhap rong cua cac ngan hang ¢ mue y nghia thong ké 10%. Diéu nay cho thdy rang cac
ngan hang c6 tién giri khach hang cang nhiéu, thu nhap tir phi va dich vu cang 16n, vén cap 1 cang cao, rui
ro tin dung cao va lam phat cao s¢ cang giam muc chénh 1éch thu nhap rong caa céc ngan hang.

3. Mb hinh va dix liéu hai quy
3.1. Quy trinh thuc hién
Budc 1: Théng ké mo ta

~ Budc dau xem xét cac gia trj thong ké cua cac bién so théng qua gia tri trung binh, gia tri do léch
chuan, gia tri nho nhat, trung vi va gia tri 16n nhat.

Budc 2: Ma tran twong quan

Sau d6 bai nghién ctu tién hanh 1ap ma tran twong quan nham muc dich xem xét mdi twong quan
tuyén tinh gitra cac bién doc 1ap va bién phu thudc; ciing nhur xem xét hé sé twong quan gitra cac bién doc
lap dé xem ¢ ton tai hién tugng da cong tuyén trong mé hinh nghién ctiu hay khong.

Budc 3: Kiém dinh phuong sai thay ddi va tu trong quan

Tiép theo, bai nghién ctu tién hanh kiém dinh phuong sai thay d6i va tu twong quan & ting phuong
trinh hoi quy dé tir d6 xem liéu nén dung phuong phap udc luong nao cho phu hgp? Phuong phap uéc
luong OLS hay phuong phap udc lugng GMM? Trong truong h0’p c6 ton tai phwong sai thay ddi hoic tu
tuong quan thi phuong phap wéc luong GMM s& dugc sir dung vi ¢d thé khic phuc dugce phuong sai thay
doi hoac ty twong quan trong md hinh nghién ciu.

Budc 4: Kiém dinh AR(2) va Hansen ,
Ké do, dé cho thay ket qua dat duoc tir phuong phdp GMM la déang tin cdy, bai nghién cau tien
hanh thyc hién kiém dinh AR(2) va Hansen. Trong d6 AR(2) xem xét van dé ty twong quan vai gia thuyet
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HO: khong c6 tu tuong quan va Hansen xem xét tinh gid tri cia bién cong cu vai gia thuyét HO: céc bién
cong cu khong twong quan véi phan du ciia mo hinh. Trong truong hop ca hai kiém dinh déu c6 p-value
Ién hon mirc y nghia 10% cho thay rang két qua nghién ciru c6 dugc tir phuong phap GMM la dang tin
cdy va co thé phan tich.

Budc 5: Phan tich két qua nghién ciu
Cudi cuing, bai nghién ciru s& phan tich va thao luan cac két qua dat duoc.
3.2. Md hinh nghién ciu

Chénh léch thu nhap rong duoc cho rang 1a mot ham sé phu thude vao cac diac diém ngan hang va
dic diém nganh va céc yéu to kinh té vi mo, dicu nay tuwong tu voi cac nghién ciu trude day da dé cap nhu
Demirguc — Kunt va Huizinga (1998), Chirwa va Mlachila (2004), Ben Naceur va Goaied (2008), Entrop
va cac cong su (2012), Siddiqui (2012). Cu thé bai nghién ctu s& ap dung phuong phap nghién ctru twong
tu voi phuong phap tiép can ma Were va cac cong su (2014) da diung, bang cach su dung cac yéu té nhu
quy md, rui ro tin dung, rui ro thanh khoan, chi phi hoat dong, loi nhuan lam dai dién cho cac dac diém
cong ty va cac yéu tb mirc do tap trung nganh, ting trudng kinh té va lam phat 1am dai dién cho cac dic
diém nganh va kinh té vi mé. Phwong trinh nghién ctru nhu sau:

INTSPREAD;; = ag + ay * CR; + ay * SIZE; + a3 * PROFIT; + ay * OCy + as * LIQUID; + ag *
INDCONit+a7*GDPGRit+a,8*INFlit‘l'git .

Trong d6, INTSPREAD, 1a bien phu thuoc va the hién muc chénh Iéch thu nhéap rong cua ngan hang
dugc tinh bei (1) ty 1€ thu nhép lai thuan trén tong tai san, (2) chénh léch gitra ty I€ thu tir Iai trén cho vay
va ty 1€ chi phi tur 1&i trén tien gui khéach hang).

CR;, 12 rui ro tin dung va dugc tinh bai ty 16 ng xdu trén du no cho vay.

SIZE;, 1a quy md ngan hang va duoc tinh bai logarithm ty nhién tong tai san ngan hang.

LIQUID, |4 rui ro thanh khoan va dugc tinh bai ty 1¢ tai san thanh khoan trén tong tai san ngan hang.
PROFIT ;12 lgi nhuan ngan hang va duoc tinh bai ty 1¢ loi nhuan sau thué trén tong tai san ngan hang.
OC; la chi phi hoat dong va dugc tinh bai ty 1€ chi phi hoat dong trén thu nhap hoat dong.

INDCON ; la mirc d6 tép trung nganh ngan hang va duoc tinh bei ty 1€ 03 ngan hang I6n nhat Viét Nam
trong tong tai san caa hé thong ngan hang

GDPGR;, 13 tang truong kinh té va duoc tinh bai sy gia ting trong GDP.
INF1;, 1a lam phat va duoc tinh béi su gia ting trong chi sé gia tiéu dang.
£;¢ sai s6 md hinh.
4. Két qua nghién ciu

4.1. M6 ta théng ké

Trude khi tién hanh u6c luong tac dong cua cac yéu té dén chénh léch thu nhap rong caa cac ngan
hang thwong mai ¢ trong mau nghién ctru, dé tai thyc hién thong ké md ta cac bién s c6 trong md hinh
nghién ctu dya vao céc gié tri trung binh, do 1éch chuan, gia tri nho nhat, gia tri 16n nhit dé ngudi doc ¢6
thé tong quan dix liéu cua dé tai. Bang 4.1. cung cap thong ké mo ta céc bién nay. Dya vao bang 4.1 c6 thé
thay rang dai dién chénh Iéch thu nhap rong INTSPREADYI, cd gia tri trung binh 0.0265, so liéu nay cho
thy rang cac ngan hang thuong mai co phan trong mau nghién ciru ¢6 thu nhap 13i thuan chiém khoang
2.65% s0 véi tong tai san ma cac ngan hang nay dang nam gitr. Ngoai ra, c6 su khéc biét trong chénh léch
thu nhap rong cia cac ngan hang ciing nhu sy thay do6i trong chénh léch thu nhap rong qua timg nam khi
Ngan hang TMCP Phét trién nha Thanh phd Ho Chi Minh (HDBANK) nam 2013 1 ngén hang c6 chénh
léch thu nhap rong thap nhit véi gia tri INTSPREADI dat 0.0036 va Ngan hang TMCP Viét Nam Thinh
Vuong (VPBank) nim 2017 1a ngan hang c6 chénh léch thu nhap rong cao nhét véi gia tri INTSPREAD1
dat 0.0742.
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Tuong ty, chénh Iéch thu nhap rong duge do luong bsi INTSPREAD?2 ¢4 gia tri trung binh 0.0380,
s6 lidu nay cho thay rang cac ngan hang thuong mai ¢6 phan trong mau nghién ciru dang c6 ty 1¢ thu tir Iai
trén cho vay cao hon ty 18 chi phi tir Iai trén tién giri khoang 3.80%. Thém nita, c6 su khac biét trong
chénh léch thu nhap rong ciia cic ngan hang ciing nhu sy thay ddi trong chénh léch thu nhap rong qua
ting nam khi Ngan hang TMCP Phét trién nha Thanh phd H6 Chi Minh (HDBANK) nam 2013 1a ngan
hang c6 chénh léch thu nhap rong thap nhit véi gia tri INTSPREAD?2 dat 0.0054 va Ngan hang TMCP
Viét Nam Thinh Vuong (VPBank) nim 2017 1a ngan hang c6 chénh léch thu nhap rong cao nhat véi gia
tri INTSPREAD2 dat 0.0879.

Bang 4.1: M ta thong ké

Bién 'tl)"rung Do x Iéch Nhé nhit | Trungvi | Lén nhat Sf) quan
inh chuan sét
INTSPREAD1 0.0265 0.0102 0.0036 0.0256 0.0742 278
INTSPREAD?2 0.0380 0.0137 0.0054 0.0357 0.0879 278
RRTD 0.0215 0.0130 0.0008 0.0204 0.0881 278
SIZE 31.7436 1.3103 27.7502 31.8023 34.7230 278
LIQUID 0.3866 0.1193 0.0794 0.3926 0.7493 278
PROFIT 0.0092 0.0062 0.0001 0.0081 0.0475 278
oC 0.5013 0.1471 0.1619 0.4835 0.9274 278
INDCON 43.8259 7.1577 37.4418 40.5539 65.6667 278
GDPGR 6.1363 0.6027 5.2470 6.2110 7.1300 278
INFL 8.3526 6.1782 0.8790 7.0550 23.1160 278

Trong d6, INTSPREADI va INTSPREAD? thé hién mic chénh Iéch thu nhédp rong cia ngan hang lan liot
duoc tinh bai ty 16 thu nhdp 18i thuan trén tong tai san va chénh léch giga ty 1¢ thu tir I3 trén cho vay va ty 1¢ chi phi
tir 14 trén tien gui khach hang.

(Nguon: Két qua tinh toan diz ligu tir phan mém Stata)

Bén canh do, rui ro tin dung cua ngan hang RRTD co gia tri trung binh dat 0.0215, cho thay rang
cac ngan hang dang c¢6 2.15% du ng ng xau trén tong du ng ma ngan hang dang cap cho cac khach hang.
Rui ro thanh khoan cua ngan hang LIQUID c6 gi4 tri trung binh dat 0.3866 cho thay rang cac ngan hang
dang nam gii tai san thanh khoan chiém khoan 38.66% so véi tong tai san ma ngan hang cd. Loi nhuan
ngan hang PROFIT c6 gi4 tri trung binh dat 0.0092 cho thiy riang cac ngan hang dang tao ra lgi nhuan sau
thué chiém khoang 0.92% so véi tong tai san ma ngan hang cd. Chi phi hoat dong OC c6 gia tri trung binh
dat 0.5013, cho thdy rang cac ngan hang dang co chi phi hoat dong chiém khoang 50.13% so véi tong thu
nhap hoat dong ma ngin hang dang tao ra.

Ngoai ra, c4c bién dai dién cho nganh va kinh té vi mé cua Viét Nam c6 gia tri nhu sau. Mirc d tap
trung nganh ngan hang Viét Nam INDCON co gi4 tri trung binh dat 43.8259, diéu nay cho thay rang tong
tai san cia 03 ngan hang Ién nhat Viét Nam chiém khoang 43.8259% so vai tong tai san cua hé thong
ngan hang. Tang truéng kinh t& GDPGR c6 gid tri trung binh dat 6.1363, diéu nay cho thiy rang nhin
chung GDP cua Viét Nam tang so véi Ky trudc khoang 6.1363%. Lam phat INFL c0 gia tri trung binh dat
8.3526, da cho thay rang chi so gia tiéu dung cua Viét Nam ting so v6i nam trude khoang 8.3526%.

4.2. Ma tran twong quan

Sau khi phan tich thong ké md ta cac bién, tiép theo dé tai s& 1ap ma tran tuong quan giita c4c bién
doc 1ap va hai dai dién cho bién phu thugc Ian luot 1a INTSPREADI va INTSPREAD2 duogc trinh bay
trong bang 4.2 va 4.3. Pau tién dva vao bang 4.2, c6 thé thay rang rai ro tin dung, loi nhuan va lam phat

¢6 mdi twong quan duong véi chénh léch thu nhép rong. Diéu nay cho thay rang rai ro tin dung, loi nhuan,
va lam phat c6 khuynh huéng bién dong ciing chiéu huéng véi chénh léch thu nhap i rong.
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Bang 4.2: Ma trdn tiong quan giira cac bién dgc ldp va INTSPREAD1

INTSPREAD1 RRTD SIZE LIQUID PROFIT oC INDCON GDPGR INFL
INTSPREAD1 1
RRTD 0.0476 1
SIZE -0.0416 0.042 1
LIQUID -0.2981*** -0.0182 0.0104 1
PROFIT 0.4846%** -0.2338*** -0.1923*** 0.0571 1
ocC -0.2703*** 0.3108*** -0.0092 -0.1544%** -0.742%** 1
INDCON -0.099* -0.1968*** -0.3597*** 0.0738 0.1617*** -0.2319%** 1
GDPGR -0.1111* -0.3234%** -0.0124 0.0026 0.0447 -0.2246%** 0.3269*** 1
INFL 0.1122* 0.0302 -0.2597*** 0.1732%** 0.2994*** -0.1806%*** 0.1075* -0.2667*** 1
Ngoai ra, *, ** va *** th¢ hi¢n muic thong ké 0.10, 0.05 va 0.01. o o
(Nguon: Keét qua tinh toan diz liéu tir phan mém Stata)
Bang 4.3: Ma trdn tuong quan giira c&c bién dgc ldp va INTSPREAD2
INTSPREAD?2 RRTD SIZE LIQUID PROFIT oC INDCON GDPGR INFL
INTSPREAD2 1
RRTD 0.0371 1
SIZE -0.2061*** 0.042 1
LIQUID 0.0385 -0.0182 0.0104 1
PROFIT 0.5534*** -0.2338*** -0.1923%** 0.0571 1
oC -0.3303*** 0.3108*** -0.0092 -0.1544*** -0.742%** 1
INDCON 0.0038 -0.1968*** -0.3597*** 0.0738 0.1617*** -0.2319%** 1
GDPGR -0.1453** -0.3234*** -0.0124 0.0026 0.0447 -0.2246*** 0.3269*** 1
INFL 0.2992%** 0.0302 -0.2597*** 0.1732%** 0.2994*** -0.1806*** 0.1075* -0.2667*** 1

Ngoai ra, *, ** va *** thé hi¢n mizc thong ké 0.10, 0.05 va 0.01.

(Nguon: Két qua tinh toan diz liéu tir phan mém Stata)
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Trong khi do, quy md, tai san thanh khoan, chi phi hoat dong, mirc do tap trung nganh, tang truong
kinh té lai c6 méi twong quan am voi chénh léch thu nhap rong. Diéu nay cho thay rang quy md, tai san
thanh khoan, chi phi hoat dong, mirc do tap trung nganh, ting truong kinh té c6 khuynh huéng bién dong
nguoc chiéu huéng vai chénh léch thu nhap 1ai rong.

Dua vao bang 4.4 c6 thé thdy rang bién tré cua bién phu thudc lan luot c6 hé sé héi quy 14 0.1718
va 0.2087 & mirc ¥ nghia 0.10. N6 cho thiy chénh léch thu nhap rong nam trudc va chénh Iéch thu nhap
rong nam nay co6 tuong quan duong vai nhau. NoOi cach khéc, cac ngan hang cé chénh léch thu nhap rong
& nam trudc cang cao thi chénh Iéch thu nhap rong nam hién tai cling s€ cao.

Bang 4.4: Két quda wée lirong Cac yéu té anh hieong dén chénh léch thu nhdp i rong
Cuia cdc ngdn hang thuong mai Viét Nam

Bién Hé s0 | H¢ 50
(Cat 1) (Cit 2)
*
INTSPREAD1(-1) ?1'177%8
INTSPREAD2(-1) ?32368)7***
0.3763% 0.3531%
RRTD (4.17) (3.26)
0.0026% 0.0020%
SIZE (1.96) (1.73)
-0.0275%* 0.0054
LIQUID (-2.33) (1.33)
o 0.0472%% 0.0656%*
(3.80) (5.29)
1.8204%%* 2.7133%%
PROFIT (4.46) (4.72)
0.0003%* 0.0004%%
INDCON (3.81) (4.05)
0.0025% 0.0030%**
GDPGR (2.27) (3.21)
0.0002%* 0.0004%
INFL (2.41) (3.79)
AP 012717 -0.1376%%*
HE SO CHAN (-2.38) (-2.74)
AR(2) 0.213 0.193
HANSEN 0.45 0.274

. Trong dd, AR(2) kiem tra tu nwong quan bac hai, Hansen kiem tra moi twong quan giita bién cong cu va
phan duw. Ngodi ra, *, ** va *** the hi¢n mic thong ké 0.10, 0.05 va 0.01. o
(Nguon: Keét qud tinh toan di liéu tir phan mém Stata)

Tuong ty nhu vay, yéu té dai dién cho rui ro tin dung cua cac ngin hang thwong mai, RRTD, ¢6 hé
s6 hdi quy & cot (1) va cot (2) lan luot 1a 0.3763 va 0.3531 & mirc ¥ nghia 0.10. Bidu nay cho thiy rang
rui ro tin dung cta cic ngan hang va chénh léch thu nhap rong sé c6 tuong quan duong véi nhau. NOi
cach khac, cac ngan hang déi mat vai rui ro tin dung cang Ion thi s& cang c6 khuynh hudng ting chénh
léch thu nhap rong cang cao. Két qua nay phd hop véi cac phat hién cua Khawaja va Din (2007) [4],
Angbazo (1997) [3], Gunter va cac cong su (2013) [4], Barajas va cac cong su (1999) [5], Maudos va
Guevara (2004) [6], Maudos va Solisa (2009) [7], Were va Wambua (2014) [8] da tim thdy. C6 thé giai
thich két qua nay nhu 1a cac khoan vay c6 rui ro cang cao thi cac nha quan tri ngan hang s& yéu cau gia
tang 13i suat cho vay ciing nhu 1a mot phan bu dip cho rai ro tin dung ma ngan hang dang génh chiu, két
qua I thu nhap 1ai thuan caa cac ngan hang nay s& cao hon.



Tuong tu V6i tac dong rai ro tin dung, yéu tb dai dién cho quy md cua cac ngan hang thuong mai,
SIZE, c6 h¢ s6 hdi quy & cot (1) va cot (2) lan luot 12 0.0026 va 0.0020 & mitc ¥ nghia 0.10. Diéu nay cho
thdy rang quy mé cua céc ngan hang va chénh léch thu nhap rong sé co twong quan duong voi nhau. Noi
cach khac, cac ngan hang co6 quy mo hoat dong cang I6n thi sé cang c¢6 khuynh hudng ting chénh léch thu
nhap rong cang cao. Két qua nay phu hop véi cac phét hién caa Chirwa va Mlachila (2004) [9], Goddard
va cac cong su (2004) [10], Athanasoglou va cac cong su (2008) [11], Mujeri va Younus (2009) [12] da
tim thay. C6 thé giai thich két qua nay nhu 1a cac ngan hang c6 quy md 16n ¢6 thé tan dung loi thé quy mo
nén kinh té dé c6 thé khuéch dai loi nhuan thong qua mic chénh léch thu nhap rong cao. Hon nira, khi cac
ngan hang c6 quy mé cang Ion thi qué trinh kinh doanh cang phc tap, do d6 ngan hang c6 thé phai ganh
chiu rai ro cang Ion, va s& phai gia ting phan thu nhap l4i thuan dé bu dap phan rai ro nay, két qua la s&
cai thién chénh léch thu nhap rong caa cac ngan hang nay (Moudos va Solis, 2009) [7].

Nguoc lai voi cac tac dong trén, yéu té dai dién cho rui ro thanh khoan cua cac ngan hang thuong
mai, LIQUID, c6 hé s6 hoi quy & cot (1) -0.0275 ¢ mirc y nghia 0.10. Diéu nay cho thay rémg rai ro thanh
khoan cua cac ngan hang va chénh Iéch thu nhap rong s c6 turong quan duong vdi nhau®. Néi cach khéc,
cac ngan hang nam giir tai san thanh khoan cang nhiéu trong co cAu tai san (rai ro thanh khoan thap) thi
s& cang c6 khuynh hudng giam chénh Iéch thu nhap rong cang cao. Két qua nay phu hop voi cac phat
hi¢n cua Khawaja va Din (2007) [1], Angbazo (1997) [3], Were va cac cong su (2014) [4] da tim thay. C6
thé giai thich ket qua nay nhu 1a cdc ngan hang co rui ro thanh khoan cao thi thuong c6 xu huéng vay
muon CAC Nguon von vai chi phi cao va do d6 s€ tinh vao ldi suat cho vay &p dung cho cac khach hang
mot phan bu thanh khoan, va diéu ndy dan dén chénh léch thu nhap rong.

Bén canh d6, yéu t6 dai dién cho chi phi hoat dong cua cac ngan hang thuong mai, OC, ¢6 hé sb
hoi quy ¢ cot (1) va cot (2) lan luot 14 0.0472 va 0.0656 ¢ muc y nghia 0.10. Didu nay cho thiy rang chi
phi hoat dong cua cac ngan hang va chénh léch thu nhap rong sé cé twong quan duong véi nhau. Néi cach
khéc, cac ngan hang cang c6 chi phi hoat dong cang l16n so vai thu nhap hoat déng thi sé cang c¢6 khuynh
hudng ting chénh 1éch thu nhap rong cang cao. Két qua nay pht hop véi cac phat hién cia Tarus va cac
cong su (2012) [13] da tim thay. C6 thé giai thich két qua nay nhu 1 trong qua trinh thuc hién nhiém vu
trung gian tai chinh nhu gidm sat cac khoan vay da cap cho cac khach hang, ciing nhu danh gia hd so cta
ngudi di vay va theo ddi cac du 4n ma ngan hang dang lién két cap tin dung, cac ngan hang s& phai ganh
chiu céc loai chi phi hoat dong khac nhau. Cho nén khi c&c ngan hang phai trai qua giai doan c6 chi phi
hoat dong cao thi thuong s& thuc hién gia ting 13i sudt cho vay so véi 14i suit huy dong nham bu dép phan
tang trong chi phi hoat dong, noi cach khac chénh 1éch thu nhap rong s€ gia tang (Maudos va Fernandez
de Guevara, 2004; Martinez Peria va Mody, 2004).

Loi nhuan cua ngan hang, PROFIT, c6 hé s6 hoi quy & cot (1) va cot (2) lan luot 1a 1.8204 va
2.7133 ¢ mirc ¥ nghia 0.10. Diéu nay cho thiy rang lgi nhuan cua cac ngan hang va chénh léch thu nhap
rong sé co twong quan duong véi nhau. N6i cach khéc, cac ngan hang cang c6 loi nhuan sau thué cang lén
S0 Vi téng tai san thi s& cang c6 khuynh hudng ting chénh 1éch thu nhap rong cang cao. Két qua nay phi
hop Vvéi cac phét hién cua Dabla — Norris va Floerkemeier (2007), Were va Wambua (2014) da tim thay.
Co thé giai thich két qua nay nhu 13 cac ngan hang c6 loi nhuan twong ddi cao thi thuong khdng mong
muén loi nhuan cua minh bién dong nhiéu nén s& tiép tuc ting chénh léch thu nhap 13i rong dé dam bao
loi nhuan cta ngan hang thay ddi theo chidu hudng tich cuc hon. Hon thé nira, mot su gia ting trong 1oi
nhuan c6 thé dén tir viéc ngan hang ap dung chinh sach tang 13i suat cho vay va giam 14i sut huy dong.

Bén canh d6, cac dac diém nganh va yéu té kinh té vi mé ciing cé cac tic dong dang ké dén chénh
léch thu nhap rong cua cac ngan héng. Cu thé, muc do tap trung nganh ngéan hang cua Viét Nam,
INDCON, c6 h¢ s6 hdi quy & cot (1) va cot (2) lan luot la 0.0003 va 0.0004 & mirc ¥ nghia 0.10. Diéu nay
cho thay rang murc d¢ tap trung nganh ngan hang cia Viét Nam va chénh léch thu nhap rong s& c6 twong
quan dwong véi nhau. N6i cach khéc, nganh ngan hang Viét Nam cang tap trung (tong tai san 03 ngan
hang 16n nhét chiém ty trong cang Ion) thi s& cang c6 khuynh hudng ting chénh 1éch thu nhap rong cang

® Do mét sy gia tang trong bién LIQUID ham y rui ro thanh khoan giam
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cao. Két qua nay phu hop véi cac phat hién cua Bourke (1989) [14] da tim thdy. C6 thé giai thich két qua
nay do mirc do tap trung ngan hang cang cao cang cho thay thi truong ngan hang dang c6 su doc quyén
cang cao, cho nén khi do6 su gia tang trong sirc manh thi truong s& tao ra lgi nhuan doc quyen Bén canh
do, gia thuyét thong dong (collusion hypothesis) ciing ung ho mot moi quan hé cung chiéu gitra gitta muc
do tap trung ngan hang va loi nhuan cia ngan hang. Theo do, gia thuyét nay cho rang thi truong cang tap
trung thi s& lam giam chi phi thong dong gilra cac ngan hang va do do s& day nhanh qua trinh thong dong
gitra cac ngan hang vei nhau. Tuy nhién, neu s6 luong ngan hang dang hoat dong nhiéu thi chi phi thong
dong sé gia tang bai Vi viéc thong dong s& tro nén khd thuc hién (Goddard va cac cong su, 2004). Tuy
vay, néu su thong dong cd thé dién ra, cac ngan hang s& cd thé kiém nhiéu loi nhuan hon.

Tang truong kinh té, GDPGR, ¢6 h¢ s hdi quy ¢ cot (1) va cot (2) lan luot 1a 0.0025 va 0.0030 &
muc ¥ nghia 0.10. Diéu nay cho thay rang ting truong kinh té ciia Viét Nam va chénh léch thu nhap rong
s& c6 tuong quan duong voi nhau. N6i cach khéc, nén kinh té Viét Nam cang ting truong thi cac ngan
hang s& cang c6 khuynh hudng tang chénh 1éch thu nhap rong cang cao. Két qua nay phd hop véi cac phat
hién cua Claessens va cac cong su (2001), Dabla — Norris va Floerkemeier (2007), Khawaja va Din
(2007), Gunter va c4c cong su (2013) da tim thdy. C6 thé giai thich két qua nay nhu 1a cac ngan hang
quan tdm vao khdi lwong cho vay hon 1a 13i suit cho vay, cho nén khi nén kinh té ting truong tét thi s&
gilip cho cac cong ty mo rong san xuit kinh doanh, dau tu may moc thiét bj va dan dén nhu cau vay vén
cao hon. Piéu ndy sé& lam gia tang thu tir 13i cua cac ngan hang va két qua Ia chénh léch thu nhap rong sé tang.

Cuébi cuing, lam phét, INFL, c6 hé s6 hdi quy ¢ cot (1) va cot (2) lan luot 12 0.0002 va 0.0004 & mirc
¥ nghia 0.10. Didu nay cho thy rang lam phat cua Viét Nam va chénh léch thu nhap rong s& co tuong
quan duong vai nhau. N6i cach khac, nén kinh té Viét Nam cang c6 su gia ting trong chi 6 gié tiéu dung
thi cac ngan hang sé& cang c6 khuynh hudng ting chénh 1éch thu nhap rong cang cao. Két qua nay phu hop
véi cac phat hién cua Demirguc — Kunt va Huizinga (1999), Claessens va cac cong su (2001), Drakos
(2002), Chirwa va Mlachila (2004), Dumicic va Ridzak (2013) da tim thay. C6 thé giai thich két qua nay
nhu 13 trong truong hop, lam phéat dugc cac ngan hang du bao dung thi cac ngan hang co thé tién hanh
diéu chinh 13 suit 4p dung cho cac khach hang dang giao dich véi ngan hang ngay lap tic, va do do6 sé
gia tang chénh 1¢éch thu nhap rong.

5. Két luan va kién nghi

Tir c4c phét hién trén, ching tdi manh dan dua ra céc kién nghi danh cho cac nha quan tri ngan
hang va cac nha hoach dinh chinh sach tai Viét Nam vai mong muon cai thién chénh Iéch thu nhap rong
cua cac ngan hang.

5.1. Péi véi cac nha quan ly ngan hang

Trudc nhat, cac nha quan 1y ngan hang c6 the xem xeét dén chinh sach thiét lap gia (14 suat) doi véi
céc khoan vay cho cac dbi twong ¢ nhu cau vé vén néu mong mudn cai thién chénh léch thu nhap rong
cua cac ngan hang. Cu thé nhu cac nha quan Iy ngan hang c6 the phan loai nhom khach hang c6 xép hang
tin dung cao va thap dé tir d6 co cin ctr yéu cau gia ting 13i sudt cho vay ddi véi cac khach hang co xép

hang tin dung thap xem nhu 12 mét phan bu dép cho rui ro tin dung ma ngan hang dang ganh chiu, két qua
Ia thu nhap l&i thuan cting nhu chénh 1éch thu nhap rong cuaa cac ngan hang nay sé cao hon.

Ké dén, cac nha quan ly ngan hang c6 thé xem xét dén quy md hoat dong kinh doanh cua ngan
hang néu mong muén cai thién chénh Iéch thu nhap rong cua cac ngan hang. Cu thé nhu cac nha quan ly
ngan hang nén cb ging mo rong dia ban hoat dong ciing nhu pham vi kinh doanh hon do cac ngan hang
c6 quy md Ién c6 thé tan dung lgi thé quy md nén kinh té dé c6 thé khuéch dai loi nhuan thong qua mirc
chénh léch thu nhap rong cao. Hon thé nita, khi cac ngan hang c6 quy mo cang Ién thi s& cang c6 sy phuc
tap trong qua trinh kinh doanh, do d6 s& c6 thé phai génh chiu rai ro cang Ién, va s& phai gia ting phan
thu nhap 14i thudn dé bu dip phan rai ro nay, két qua la s& cai thién chénh léch thu nhap rong cua cac
ngan hang nay.

Tiép theo, cac nha quan 1y ngan hang c6 thé xem xét dén chinh séach phan bé chi phi hoat dong cua
ngan hang néu mong mudn cai thién chénh léch thu nhap rong cua céc ngan hang. Cu thé nhu cac nha
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quan ly ngan hang nén tinh toan k§ ludng va phan b cac chi phi hoat dong cia ngan hang cé lién quan
dén qua trinh tham dinh, gidm séat va kiém soat khoan vay do trong qué trinh thyc hién nhiém vu trung
gian tai chinh nhu giam sat cac khoan vay da cap cho cac khach hang, ciing nhu danh gia hd so cua nguoi
di vay va theo ddi cac du 4n ma ngan hang dang lién két cap tin dung, cac ngan hang sé phai ganh chiu
cac loai chi phi hoat dong khac nhau. Cho nén khi cadc ngén hang phai trai qua giai doan co6 chi phi hoat
dong cao thi thuong sé thuc hién gia tang I4i suat cho vay so véi li suat huy dong nham bu dép phan ting
trong chi phi hoat dong, ndi cach khac chénh 1éch thu nhap rong sé gia tang.

Thém nira, cac nha quan ly ngan hang cé thé xem xét dén loi nhuan caa ngan hang néu mong muon
cai thién chénh léch thu nhap rong caa cac ngan hang. Cu thé nhu cac nha quan ly ngan hang nén cb gang
day manh loi nhuan ngan hang hon do cic ngan hang c6 loi nhuan tuong ddi cao thi thuong khéng mong
mudn loi nhuan caa minh bién dong nhiéu nén sé tiép tuc tang chénh léch thu nhap 13i rong dé dam bao
loi nhuan ciia ngan hang thay ddi theo chiéu hudng tich cuc hon. Hon thé nira, mot su gia ting trong loi
nhuan c6 thé dén tir viéc ngan hang &p dung chinh sach tang 1ai suit cho vay va giam l3i suat huy dong.

Ngoai ra, cac nha quan ly ngan hang c6 thé xem xét dén muac do thanh khoan cua ngan hang néu
mong mudn cai thién chénh léch thu nhap rong cua cac ngan hang. Cu thé nhu cac nha quan ly ngan hang
bat budc phai danh doi gitra mirc do thanh khoan va chénh léch thu nhap rong. N6i cach khéac, néu khau vi
rai ro cua cac nha quan ly ngan hang la chip nhan rai ro thi cac nha quan Iy cé thé thuc hién chinh sach
gia ting l4i suat cho vay nham bu dap phan rii ro ma ngan hang dang ganh chiu khi dé chénh léch thu
nhap rong s& cao hon. Nguoc lai, néu khau vi rui ro ciia cac nha quan ly ngan hang la than trong thi khéong
can thiét phai diy manh chénh léch thu nhap rong ma nén dam bao thanh khoan dé nhiam dap tng cac ty
I& an toan vén va thanh khoan do Ngan hang Nha nudc da quy dinh.

5.2. P6i véi cac nha hoach dinh chinh sach

Pau tién, cac nha hoach dinh chinh séch c6 thé can nhic dén murc do tap trung nganh ngan hang
néu mong mudn cai thign chénh léch thu nhap rong cua cdc ngan hang. Cu the cac nha hoach dinh chinh
sach c6 thé can nhic dén viéc tap trung hoat dong nganh ngan hang vao mot s6 ngan hang nhat dinh do
muc do tap trung ngan hang cang cao cang cho thay thi trudng ngan hang dang c6 sy doc gquyén cang cao,
cho nén khi d6 sy gia tang trong sa¢ manh thi truong sé tao ra loi nhuan doc quyén. Dong thoi thi truong
cang tap trung thi s& lam gidam chi phi thong ddng gilta cac ngn hang va do do s& day nhanh qua trinh
thong dong gitra cac ngan hang véi nhau. Tuy nhién, néu sb lugng ngan hang dang hoat dong nhiéu thi
chi phi thong dong sé gia tang bsi Vi viéc thong dong sé tre nén kho thyc hién (Goddard va cac cong su,
2004). Va, neu sy thong ddng cd thé dién ra, cac ngan hang s& co thé kiém nhiéu loi nhuan hon. Mic du
diéu nay c6 thé giup cac ngan hang dat duoc chénh léch thu nhap rong cao nhung s& gay ra tam ly bat 6n
cho céc ngan hang nhé bai 18 cac ngan hang nho nay s& khong thé dat dwoc loi ich tir viéc tap trung nganh
ngan hang. Do d6 day s& la mot huéng di can can nhic that ki ludng.

Thit hai, cac nha hoach dinh chinh séch c6 thé can nhic dén van dé tang truong kinh té cua Viét
Nam néu mong muén cai thién chénh léch thu nhap rong cua cac ngan hang. Cu thé cac nha hoach dinh
chinh sach nén cé géng phdi hop hiéu qua chinh séch tién t& va chinh sach tai khoa dé thic ddy ting
truéng kinh té do cac ngan hang quan tam vao khdi lugng cho vay hon 14 13i suét cho vay, cho nén khi
nén kinh té tang trudng t6t thi s& giup cho cac cong ty maé rong san xuat kinh doanh, dau tu may moc thiét
bi va din dén nhu cau vay vén cao hon. Piéu ndy s& lam gia tang thu tir 14i cua cac ngan hang va két qua
1a chénh Iéch thu nhap rong sé tang.

Thit ba, cac nha hoach dinh chinh sach c6 thé can nhic dén van dé lam phat caa Viét Nam néu
mong mudn cai thién chénh I&ch thu nhap rong cua cac ngan hang. Cu thé cac nha hoach dinh chinh sach
c6 thé cb gang xay dung cac mo hinh du bao lam phat ciing nhu ¢6 cac chién lugc kiém soat lam phat that
t6t bang cach tham khao céc cach thyuc hién ¢ cAc qudc gia da phat trién ciing nhu cac quéc gia trong khu
vuc do trong trudng hop, lam phat duoc cac ngan hang du béo dang thi cic ngan hang c6 thé tién hanh
diéu chinh 1ai suit 4p dung cho cac khach hang dang giao dich vé&i ngan hang ngay 1ap tirc, va do do s&
gia tang chénh léch thu nhap rong.
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Abstract: The paper explores the factors that affect the interest rate spread of 25 commercial banks in
Vietnam in the period of 2006 - 2017. The paper uses GMM method to regress and analyze internal
factors on bank characteristics including credit risk, bank size, operating costs, profits, liquidity, and
external factors in terms of industry and macroeconomic characteristics, including level of industry
concentration, economic growth, and inflation. Research results show that: banks which are facing higher
credit risks, larger scale, larger operating costs, and higher profits often tend to increase the interest rate
spread. On the contrary, banks with good liquidity will often have a relatively lower interest rate spread
than banks with poor liquidity. In addition, the more concentration on the Viethamese banking industry is,
the more Vietnam's economy growth will be, and high inflation will help banks operating in Vietnam
achieve a higher interest rate spread.

Keywords: interest rate spread, commercial banks, industrial concentration.
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Théng ké mo ta

PHU LUC. KET QUA CHAY MO HINH

variable mean sd min p50 max N
intspreadl | 0.026513 0.010222 0.003588 0.025641 0.074219 278
intspread2 | 0.038016 0.013732 0.005376 0.035672 0.08785 278
rrtd 0.021466 0.013001 0.000835 0.020407 0.088066 278
size 31.74364 1.310337 27.75018 31.80229 34.723 278
liquid 0.386638 0.11926 0.07942 0.392592 0.74929 278
profit 0.009222 0.00624 8.29E-05 0.00814 0.047524 278
oc 0.501333 0.147052 0.161924 0.48353 0.927379 278
indcon 43.82586 7.157668 37.44181 40.55388 65.66668 278
gdpgr 6.136338 0.602728 5.247 6.211 7.13 278
infl 8.35255 6.178207 0.879 7.055 23.116 278
Ma tran twong quan INTSPREADI1
intspr~1 rrtd size liquid profit oc indcon

intspreadl 1.0000
rrtd 0.0476 1.0000

0.4295
size -0.0416 0.0420 1.0000

0.4893 0.4853
liquid -0.2981 0.0182 0.0104 1.0000

0.0000 0.7626 0.8624
profit 0.4846 0.2338 0.1923 0.0571 1.0000

0.0000 0.0001 0.0013 0.3429
oc -0.2703 0.3108 0.0092 0.1544 0.7420 1.0000

0.0000 0.0000 0.8787 0.0099 0.0000
indcon -0.0990 0.1968 0.3597 0.0738 0.1617 0.2319 .0000

0.0995 0.0010 0.0000 0.2200 0.0069 0.0001
gdpgr -0.1111 0.3234 0.0124 0.0026 0.0447 0.2246 .3269

0.0643 0.0000 0.8368 0.9660 0.4575 0.0002 .0000
infl 0.1122 0.0302 0.2597 0.1732 0.2994 0.1806 .1075

0.0618 0.6157 0.0000 0.0038 0.0000 0.0025 .0735

gdpgr infl

gdpgr 1.0000
infl -0.2667 1.0000

0.0000
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Ma tran twong quan INTSPREAD2
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intspread?2

rrtd

size

liquid

profit

ocC

indcon

gdpgr

infl

infl

liquid

profit

0.0371
0.5377

-0.2061
0.0005

0.0385
0.5231

0.5534
0.0000

-0.3303
0.0000

0.0038
0.9495

-0.1453
0.0153

0.2992
0.0000

-0.2667
0.0000

1.0000

0.0420

0.4853

-0.0182
0.7626

-0.2338
0.0001

0.3108
0.0000

-0.1968
0.0010

-0.3234
0.0000

0.0302
0.6157

1.0000

1.0000

0.0104

0.8624

0.1923
0.0013

0.0092
0.8787

0.3597
0.0000

0.0124
0.8368

0.2597
0.0000

.0000

.0571

.3429

.1544
.0099

.0738
.2200

.0026
.9660

L1732
.0038

1.0000

0.7420

0.0000

0.1617
0.0069

0.0447
0.4575

0.2994
0.0000

.0000

.2319

.0001

L2246
.0002

.1806
.0025

1.0000

0.3269

0.0000

0.1075
0.0735



Kiém tra VIF

Variable VIF 1/VIF
profit 3.05 0.328376
oc 2.76 0.361929
lintspreadl 1.48 0.674253
infl 1.47 0.68178
gdpgr 1.3 0.76679
size 1.26 0.792135
rrtd 1.25 0.798466
ligquid 1.18 0.846992
indcon 1.14 0.87702
Mean VIF 1.66
Variable VIF 1/VIF
profit 2.95 0.339242
oc 2.77 0.361265
infl 1.46 0.684355
lintspread?2 1.41 0.707902
gdpgr 1.36 0.734507
size 1.31 0.763016
rrtd 1.25 0.800371
indcon 1.13 0.884738
liquid 1.08 0.927699
Mean VIF 1.64

Kiém tra tw twong quan va phwong sai thay doi
INTSPREAD1

Modified Wald test for groupwise heteroscedasticity in fixed effect regression model

HO: sigma(i)”*2 = sigma”2 for all i
chi2 (25) = 2318.09
Prob>chi2 = 0.0000

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F( 1, 24) = 30.483
Prob > F = 0.0000

INTSPREAD?2

Modified Wald test for groupwise heteroscedasticity in fixed effect regression model
HO: sigma(i)”*2 = sigma”2 for all i
chi2 (25) = 1810.60
Prob>chi2 = 0.0000
Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation

F( 1, 24) = 51.565

Prob > F = 0.0000



Két qua GMM

Dynamic panel-data estimation,

two-step system GMM

Group variable: id Number of obs = 253
Time variable : time Number of groups = 25
Number of instruments = 23 Obs per group: min = 7
Wald chi2 (9) = 320.03 avg = 10.12
Prob > chi2 = 0.000 max = 11
intspreadl Coef. Ezi' P>z [95% Conf. Interval]
lintspreadl | 0.171833 0.096014 1.79 0.074 -0.0163503 0.360016
rrtd 0.376311 0.090196 4.17 0 0.1995308 0.553092
size 0.002577 0.001318 1.96 0.05 -5.17E-06 0.00516
liquid -0.0275 0.011822 -2.33 0.02 -0.0506747 -0.00433

oc 0.047222 0.012418 3.8 0 0.0228837 0.071561
profit 1.820416 0.407965 4.46 0 1.020819 2.620012
indcon 0.000296 7.77E-05 3.81 0 0.0001437 0.000448
gdpgr 0.002468 0.001086 2.27 0.023 0.0003388 0.004597
infl 0.000232 9.62E-05 2.41 0.016 0.0000436 0.000421
_cons -0.12709 0.053486 -2.38 0.017 -0.231917 -0.02226

Warning: Uncorrected two-step standard errors are unreliable.

Instruments for first differences equation

GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed)

L4.profit
Instruments for levels equation
Standard

_cons

GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed)

DL3. (rrtd liquid) collapsed

DL(1/4). (intspreadl size oc) collapsed

Arellano-Bond test for AR(1l) in first differences: z = -2.14 Pr > z = 0.032
Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = -1.25 Pr > z = 0.213
Sargan test of overid. restrictions: chi2 (13) = 15.58 Prob > chi2 = 0.272
(Not robust, but not weakened by many instruments.

Hansen test of overid. restrictions: chi2 (13) = 12.97 Prob > chi2 = 0.450

(Robust, but weakened by many instruments.)
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Dynamic panel-data estimation,

two-step system GMM

Group variable: id Number of obs 253
Time variable : time Number of groups 25
Number of instruments = 25 Obs per group: min 7
Wald chi2 (9) = 7711.23 avg 10.12
Prob > chi2 = 0.000 max 11
intspread?2 Coef. Std. Err. =z P>z [95% Conf. Interval]
lintspread2 | 0.2086902 0.058627 3.56 0 0.093783 0.323597
rrtd 0.3531366 0.1084035 3.26 .001 0.14067 0.5656034
size 0.0019887 0.0011493 1.73 .084 -0.00026 0.0042413
liquid 0.0053538 0.004039 1.33 .185 -0.00256 0.0132701
oc 0.0655744 0.0123937 5.29 0 0.041283 0.0898655
profit 2.713343 0.5752726 4.72 0 1.585829 3.840856
indcon 0.0003567 0.000088 4.05 0 0.000184 0.0005292
gdpgr 0.0029527 0.0009206 3.21 .001 0.001148 0.0047569
infl 0.0004415 0.0001164 3.79 0 0.000213 0.0006696
_cons -0.137566 0.0502331 -2.74 .006 -0.23602 0.0391108

Warning: Uncorrected two-step standard errors are unreliable.

Instruments for first differences equation

Standard

D.gdpgr

GMM-type (missing=0, separate instruments for each period unless collapsed)

L4.profit
Instruments for levels equation
Standard
gdpgr

_cons

GMM-type (missing=0, separate instruments for each

DL(2/6) .size collapsed

DL3. (rrtd liquid) collapsed

DL(1/4). (intspread2 oc) collapsed

period unless collapsed)

Arellano-Bond test for AR(l) in first differences: z = Pr > z = .048

Arellano-Bond test for AR(2) in first differences: z = Pr > z = .193

Sargan test of overid. restrictions: chi2 (15) 23.64 Prob > chi2 = .071
(Not robust, but not weakened by many instruments.)

Hansen test of overid. restrictions: chi2(15) 17.79 Prob > chiz = .274

(Robust, but weakened by many instruments.)
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