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1. Lời mở đầu

Trong bối cảnh kinh tế toàn cầu hiện nay, sáp
nhập, hợp nhất (M&A) ngày càng trở nên phổ biến
trong các ngành kinh tế nói chung và trong lĩnh vực
ngân hàng nói riêng. Với công cụ M&A, các ngân
hàng đều hướng đến nhằm đạt được lợi ích chiến
lược, sự phát triển mạnh mẽ trong hoạt động và tối
thiểu hóa chi phí hoạt động đến mức tối đa. Do vậy,
các ngân hàng Việt Nam cũng không nằm ngoài làn
sóng mạnh mẽ của hoạt động M&A trên toàn thế
giới. Thêm vào đó, M&A đang được sử dụng như
một công cụ hữu hiệu trong việc tái cấu trúc hệ
thống ngân hàng Việt Nam theo lộ trình của Đề án

“Cơ cấu lại các tổ chức tín dụng giai đoạn 2011-
2015” (ban hành kèm theo Quyết định số 254/QĐ-
TTg ngày 01/3/2012 của Thủ tướng Chính phủ)
nhằm loại bỏ những ngân hàng yếu kém, hướng đến
một hệ thống tài chính ổn định, lành mạnh và bền
vững hơn. Kết thúc giai đoạn một trong quá trình tái
cơ cấu hệ thống ngân hàng Việt Nam 2011-2015, 8
thương vụ M&A lớn của các ngân hàng thương mại
Việt Nam đã được hoàn thành. Những thương vụ
M&A này được kỳ vọng sẽ đem lại những thay đổi
đáng kể trên khía cạnh hiệu quả hoạt động và tình
hình tài chính của ngân hàng. 

Các nghiên cứu của Mylonidis & Kelnikola,
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2005; Badreldin & Kalhoefer, 2009; Correa, 2008;
Ekkayokkaya & cộng sự, 2009; Knapp & Chaudhry,
2005; DeLong & DeYoung, 2007 đã được tiến hành
nhằm xem xét hoạt động M&A có thực sự dẫn đến
sự cải thiện trong hoạt động của các ngân hàng hay
không? Kết quả các nghiên cứu vẫn chưa đưa ra
được kết luận thống nhất cho câu hỏi này. Thêm vào
đó, những nghiên cứu trên thế giới thường tập trung
vào thị trường Mỹ, châu Âu hay các nước phát triển
và đang phát triển khác. Hiện tại, mới chỉ có một vài
nghiên cứu hướng đến phân tích hiệu quả hoạt động
của các ngân hàng Việt Nam trong giai đoạn hậu
mua bán, hợp nhất, sáp nhập. Vì vậy, bài nghiên cứu
này được thực hiện nhằm đóng góp thêm một phân
tích định lượng về vấn đề này cho các ngân hàng
Việt Nam. Cụ thể, bài nghiên cứu tập trung vào
những thương vụ M&A liên quan đến bốn ngân
hàng thương mại Việt Nam: Ngân hàng Thương mại
Cổ phần (NHTMCP) Sài Gòn (SCB), NHTMCP Sài
Gòn – Hà Nội (SHB), NHTMCP Đại chúng (PVCB)
và Ngân hàng HDBank. Bốn ngân hàng này được
chọn làm đối tượng nghiên cứu bởi những thương
vụ M&A đều đã hoàn tất trong giai đoạn 2011-2015,
có độ dài số liệu phù hợp và những ngân hàng này
đều bị xếp hạng ngân hàng yếu kém bắt buộc tái cơ
cấu.

2. Tổng quan nghiên cứu

Tổng quan nghiên cứu về hoạt động M&A đã chỉ
ra những nguyên nhân giải thích cho sự bùng nổ của
các thương vụ M&A trong lĩnh vực ngân hàng, bao
gồm: lợi ích kinh tế về quy mô, đổi mới công nghệ,
cải thiện hiệu quả quản lý dòng tiền, nâng cao sức
mạnh thị trường, đa dạng hóa hoạt động về địa lý,
giảm thiểu rủi ro hoạt động,… (Panetta & cộng sự,
2009; Demirguc-Kunt & Huizinga, 2010). Cùng với
đó, nhiều nghiên cứu định lượng cũng được thực
hiện nhằm mang đến cái nhìn toàn diện hơn về lợi
ích của việc mua bán, sáp nhập hợp nhất ngân hàng.
Theo Altunbas & Ibanez (2008), hầu hết các nghiên
cứu đo lường mức độ thành công của các thương vụ
M&A ngân hàng trên góc độ kết quả tài chính thông
qua việc sử dụng hai phương pháp nghiên cứu. 

Phương pháp đầu tiên phân tích mối quan hệ giữa
việc mua bán, sáp nhập ngân hàng với hiệu quả hoạt
động của các ngân hàng liên quan trên cơ sở đánh
giá các chỉ tiêu tài chính kế toán (Mylonidis & Kel-
nikola, 2005; Badreldin & Kalhoefer, 2009; Correa,
2008) và phân tích hiệu quả chi phí, lợi nhuận
(Ekkayokkaya & cộng sự, 2009). Phương pháp thứ
hai sử dựng sự kiện nhằm xem xét ảnh hưởng của
các thương vụ M&A ngân hàng tới phản ứng của thị
trường về giá trị thị trường của ngân hàng (Knapp &
Chaudhry, 2006; DeLong & DeYoung, 2007). Trong

nghiên cứu này, tác giả tiếp cận theo hướng nghiên
cứu đầu tiên (sử dụng các chỉ tiêu tài chính kế toán)
nên trong phần tổng quan sẽ chỉ tập trung vào khái
quát kết quả nghiên cứu của các công trình sử dụng
phương pháp này. 

Nhìn chung, những nghiên cứu của các tác giả
trên đưa ra nhiều kết luận không thống nhất, có thể
chia làm hai nhóm như sau: (1) M&A không có ảnh
hưởng tích cực đến hiệu quả hoạt động của ngân
hàng; (2) Hiệu quả hoạt động của ngân hàng được
cải thiện sau thương vụ M&A.

Trong nhóm (1), khi so sánh hoạt động của các
ngân hàng trước và sau M&A, Amel & cộng sự
(2004) chỉ tìm ra bằng chứng khá yếu về việc hợp
nhất ngân hàng tạo ra lợi ích kinh tế về phạm vi mà
không chứng minh được M&A giúp ngân hàng
giảm chi phí. Tiếp cận theo khía cạnh đo lường lợi
nhuận bằng các chỉ số ROA, ROE của các ngân
hàng Mỹ, DeLong & DeYoung (2007) không tìm
được bằng chứng rõ ràng về ảnh hưởng tích cực của
M&A lên những chỉ tiêu này. Nghiên cứu mối quan
hệ giữa danh tiếng của ngân hàng sau M&A và ảnh
hưởng của hoạt động M&A lên sự thịnh vượng của
cổ đông trên cơ sở phân tích 285 thương vụ M&A
tại châu Âu trong giai đoạn 1997-2002, Schiereck &
cộng sự (2009) kết luận rằng giá trị trung bình của
cổ đông không chịu tác động bởi hoạt động M&A
của ngân hàng. Correa (2008) lại tập trung vào 220
thương vụ mua lại, hợp nhất qua biên giới (những
thương vụ có sự tham gia của yếu tố nước ngoài)
diễn ra từ năm 1994 đến năm 2003 và chỉ ra rằng kết
quả hoạt động của ngân hàng không có sự cải thiện
tích cực trong hai năm đầu sau khi diễn ra thương
vụ. Correa (2008) giải thích rằng lợi nhuận của ngân
hàng chịu tác động của sự sụt giảm tỷ lệ thu nhập lãi
cận biên (NIM) với những ngân hàng tại các nước
phát triển và sự gia tăng của chi phí chung đối với
ngân hàng tại các thị trường mới nổi. Đánh giá kết
quả tài chính của Ngân hàng Royal Bank of Scot-
land sau khi hợp nhất thông qua sử dụng 20 chỉ tiêu
tài chính trong 4 năm từ năm 2006 đến năm 2009,
nghiên cứu của Kemal (2011) cho thấy hoạt động
hợp nhất đã không thành công trong việc cải thiện
tình hình tài chính của ngân hàng. Sử dụng kiểm
định Wilcoxon có dấu của hạng, Pham, H.L (2014)
so sánh hiệu quả hoạt động của bốn ngân hàng Séc
trong giai đoạn trước và sau M&A, kết quả đạt được
cho thấy không có sự khác biệt mang ý nghĩa thống
kê trong kết quả tài chính của những ngân hàng này.

Tuy nhiên, một số nghiên cứu lại đưa ra nhận
định trái ngược. Rhoades (1993) chứng minh được
hầu hết các thương vụ M&A nội địa giúp cải thiện
hiệu quả chi phí và lợi nhuận của ngân hàng; trong
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khi tác động tích cực này yếu hơn trong những
thương vụ mua bán, sáp nhập có yếu tố nước ngoài.
Nghiên cứu của Focarelli & cộng sự (2002) lại đưa
ra kết luận sau sáp nhập, lợi nhuận của các ngân
hàng Italy tăng lên do hoạt động sáp nhập giúp cơ
cấu lại danh mục cho vay của ngân hàng mục tiêu,
đồng thời giúp bổ sung, hoàn thiện chính sách cho
vay. Tương tự, Campa & cộng sự (2006) cũng đưa
ra bằng chứng định lượng về sự cải thiện lớn trong
hoạt động của ngân hàng mục tiêu, thể hiện qua chỉ
tiêu ROE của các ngân hàng này tăng trung bình 7%
sau hai năm diễn ra thương vụ M&A. Cornett &
cộng sự (2006) chứng minh kết quả hoạt động của
ngân hàng tăng lên đáng kể sau hợp nhất, trong đó
hợp nhất của ngân hàng lớn mang tới lợi ích lớn hơn
hợp nhất của các ngân hàng nhỏ. Badreldin & cộng
sự (2009) cũng tìm thấy bằng chứng về sự cải thiện
đáng kể trong lợi nhuận và rủi ro về tín dụng của các
ngân hàng Ai Cập cũng được kiểm soát một cách
hiệu quả hơn sau M&A. Sufian & cộng sự (2010) lại
chứng minh được hiệu suất công nghệ của các ngân
hàng Malaysia được nâng cao sau M&A. 

Ở Việt Nam, hiện tại mới có một vài nghiên cứu
phân tích hiệu quả hoạt động của các ngân hàng
trong giai đoạn hậu mua bán, sáp nhập. Có thể kể
đến công trình của Nguyễn Đức Hiển & cộng sự
(2014) thực hiện trên 5 ngân hàng thương mại Việt
Nam trước và sau hợp nhất trong giai đoạn 2011-
2013. Kết quả nghiên cứu của nhóm tác giả này cho
thấy phần lớn các ngân hàng chưa có chuyển biến
tích cực về lợi nhuận mặc dù có sự gia tăng đáng kể
về tổng tài sản. Ngược lại, nghiên cứu của Nguyễn
Thị Diệu Chi (2014) lại chứng minh được tác động
tích cực của mua bán, sáp nhập đối với kết quả hoạt
động kinh doanh của 22 tổ chức tài chính - ngân
hàng thông qua mô hình hồi quy Probit. Trước sự
thiếu hụt bằng chứng định lượng về kết quả hoạt
động của các ngân hàng trước và sau M&A, nghiên
cứu này được thực hiện nhằm đóng góp vào khoảng
trống lĩnh vực này. 

3. Giả thuyết cần kiểm định

Từ mục tiêu nghiên cứu nêu trên, tác giả thiết lập
giả thuyết cần kiểm định sau:

H0: Không có sự khác biệt có ý nghĩa thống kê
giữa kết quả tài chính của các ngân hàng trước và
sau M&A. Nghĩa là: µ=0.

4. Số liệu và phương pháp nghiên cứu

Nghiên cứu này xem xét sự khác biệt giữa hiệu
quả hoạt động của ngân hàng trước và sau M&A.
Theo đó, giả thuyết nêu trên sẽ được kiểm định với
số liệu hai/ba năm trước và hai/ba năm sau thương
vụ M&A (tùy vào độ dài số liệu của mỗi ngân hàng).

Số liệu sử dụng trong nghiên cứu này được thu thập
từ hai nguồn, bao gồm: Thomson One Banker cung
cấp số liệu về mức độ chuyển đổi sở hữu và thời
gian diễn ra của các thương vụ M&A trong lĩnh vực
tài chính, ngân hàng và báo cáo tài chính của các
ngân hàng tham gia hoạt động mua bán, sáp nhập
trong giai đoạn nghiên cứu.

Xem xét các thương vụ M&A của các ngân hàng
Việt Nam trong giai đoạn 2011-2015, tác giả chỉ sử
dụng những thương vụ đã hoàn tất, loại bỏ những
thương vụ mà trong đó quyền kiểm soát của ngân
hàng mục tiêu không được chuyển giao toàn bộ cho
ngân hàng tiếp quản. Theo đó, mẫu nghiên cứu
trong giai đoạn 2011-2015 bao gồm các thương vụ
sau: Ficombank, TinNghiaBank, SCB thành
NHTMCP Sài Gòn (SCB); NHTMCP Sài gòn - Hà
Nội (SHB) với NHTMCP Nhà Hà Nội (Habubank);
NHTMCP Phát triển Thành phố Hồ Chí Minh
(HDBank) với NHTMCP Đại Á (DaiABank); Công
ty Tài chính dầu khí (PVFC) cũng hợp nhất với
Ngân hàng Phương Tây (Western Bank) thành
NHTMCP Đại chúng Việt Nam (PVCB); NHTMCP
Phương Nam (Southern Bank) vào NHTMCP Sài
Gòn Thương Tín (Sacombank); NHTMCP Phát
triển Mê Kông (MDB) vào NHTMCP Hàng hải Việt
Nam (Maritime Bank); Ngân hàng  MHB vào
BIDV. Bên cạnh các thương vụ M&A giữa các
NHTMCP, hệ thống ngân hàng Việt Nam còn ghi
nhận các thương vụ Ngân hàng Nhà nước mua lại
các NHTMCP yếu kém với giá 0 đồng. Trong năm
2015, 3 ngân hàng bị mua lại với giá 0 đồng bao
gồm: Ngân hàng Xây dựng (VNCB), Đại Dương
(OceanBank) và Dầu khí Toàn cầu (GPBank). Theo
đó, các ngân hàng chuyển đổi hình thức sở hữu
thành công ty trách nhiệm hữu hạn một thành viên
do Ngân hàng Nhà nước đại diện chủ sở hữu phần
vốn Nhà nước. 

Tuy nhiên, do mục tiêu nghiên cứu tập trung vào
xem xét hiệu quả hoạt động của ngân hàng sau
M&A nên tác giả chọn các thương vụ đã diễn ra hơn
hai năm để thu thập được báo cáo tài chính trong
hai/ba năm sau thời điểm mua bán, hợp nhất, sáp
nhập. Do vậy, mẫu nghiên cứu cuối cùng bao gồm
bốn thương vụ: Sáp nhập Ficombank, TinNghia-
Bank vào SCB, sáp nhập Habubank vào SHB, hợp
nhất PVFC với Western Bank tạo nên PVCB; sáp
nhập Ngân hàng Đại Á vào HDBank. Các ngân
hàng được chọn nghiên cứu là các ngân hàng tiếp
quản trong thương vụ sáp nhập và ngân hàng còn lại
sau hợp nhất bao gồm: SCB, SHB, PVCB và
HDBank. Mặc dù mẫu nghiên cứu này tương đối
nhỏ so với những nghiên cứu khác được thực hiện
trên thị trường Mỹ và châu Âu, nhưng tác giả cũng
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nhấn mạnh số lượng các thương vụ M&A ngân hàng
tại Việt Nam là rất nhỏ so với hai thị trường trên.
Ngoài ra, một đặc điểm của các thương vụ M&A tại
Việt Nam trong giai đoạn 2011-2015 là tất cả các
thương vụ với sự chuyển đổi sở hữu lên đến 100%
đều là những ngân hàng yếu kém thuộc diện bắt
buộc M&A để tái cơ cấu. Do vậy, tác giả lựa chọn
mẫu như trên nhằm đánh giá hiệu quả hoạt động của
những ngân hàng này trong giai đoạn đầu sau
M&A, từ đó xem xét M&A có thật sự mang lại tác
động tích cực đối với quá trình tái cấu trúc của hệ
thống ngân hàng Việt Nam.

Để so sánh hiệu quả hoạt động của các ngân hàng
trước và sau hợp nhất, sáp nhập, trước hết tác giả
xem xét các yếu tố thường được sử dụng để đánh giá
hiệu quả hoạt động của ngân hàng. Theo Rose, S. P.
(1999), ngân hàng thương mại cũng là một tổ chức
kinh doanh, hoạt động với mục tiêu chủ yếu là tối đa
hóa lợi nhuận với một mức độ rủi ro cho phép. Tuy
nhiên, khả năng sinh lời vẫn là mục tiêu mà các
ngân hàng quan tâm hơn cả, do vậy, lợi nhuận là yếu
tố then chốt để đánh giá hiệu quả hoạt động của
ngân hàng. Ngoài ra, mức độ rủi ro tài chính cũng là
nhân tố quan trọng để thấy được hiệu quả hoạt động
của các ngân hàng thương mại. Rà soát các nghiên
cứu nêu trên, các chỉ số thường được sử dụng để
đánh giá về mối quan hệ giữa M&A và hiệu quả
hoạt động của ngân hàng bao gồm tỷ số về khả năng
sinh lời như ROE (trên vốn chủ sở hữu) và ROA
(trên tổng tài sản), các tỷ số về hiệu quả như NIM
(chênh lệch lãi suất), NPL (nợ xấu). Do vậy, những
chỉ tiêu tài chính được sử dụng trong nghiên cứu
này bao gồm: ROA, ROE, NIM, NPM, NPL và hệ
số an toàn vốn CAR. Tuy nhiên, do khó khăn trong
thu thập số liệu về NPL và hệ số CAR của các ngân
hàng trong thời gian 5 năm để đưa vào kiểm định
nên nhóm nghiên cứu chỉ tiến hành phân tích thông

thường với hai chỉ tiêu này.

Kiểm định Wilcoxon về dấu của hạng chạy trên
phần mềm SPSS được thực hiện để đánh giá sự khác
nhau trong hiệu quả hoạt động của các ngân hàng
được chọn trước và sau thương vụ M&A. Kiểm
định Wilcoxon về dấu của hạng là kiểm định phi
tham số cho một cặp mẫu có liên quan trên một mẫu
duy nhất và được sử dụng thay cho kiểm định lặp T-
test (paired sample t-test) (Siegel & Castellan,
1988). Kiểm định Wilcoxon về dấu của hạng so
sánh trung vị của một dãy số với trung vị giả định.
Phương pháp này được sử dụng khi mẫu nghiên cứu
không thỏa mãn phân phối chuẩn trong trường hợp
hai mẫu có liên quan hoặc phương pháp đo lường
lặp lại trên một mẫu duy nhất. Trong nghiên cứu
này, kiểm định Wilcoxon được sử dụng nhằm đánh
giá ý nghĩa thống kê sự khác biệt giữa hiệu quả hoạt
động của ngân hàng trước và sau hợp nhất, sáp
nhập. 

5. Phân tích số liệu và kết quả định lượng

5.1. Các thông số tài chính cơ bản của các ngân
hàng thương mại trước và sau M&A

Sau khi sáp nhập, hợp nhất, báo cáo tài chính của
các ngân hàng cho thấy các ngân hàng thương mại
được phân tích đều có sự gia tăng rõ rệt về tổng tài
sản, vốn chủ sở hữu và vốn điều lệ. Cụ thể, từ năm
2010 đến năm 2014, tổng tài sản của SHB tăng
231,23%, tổng tài sản của SCB tăng 302,48%, tổng
tài sản của HDBank tăng 189%, tổng tài sản của
PVcombank tăng gấp hơn 10 lần tổng tài sản của
ngân hàng phương Tây trước hợp nhất.

Tuy tổng tài sản và vốn chủ sở hữu tăng dần qua
các năm, nhưng lợi nhuận sau thuế của các ngân
hàng lại có những chuyển biến khác nhau. Có thể
thấy, năm 2013, lợi nhuận sau thuế của PVcombank
và HDBank giảm xuống lần lượt là gần 15 tỷ đồng
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và hơn 21 tỷ đồng nhưng năm 2014 tăng lên lần lượt
là hơn 145 tỷ đồng và hơn 47 tỷ đồng. Năm 2012,
SHB có sự sụt giảm nghiêm trọng sau khi sáp nhập
với Habubank với gần 727 tỷ đồng, điều này được
lý giải là do lợi nhuận của SHB bị ảnh hưởng đáng
kể bởi khoản lỗ lớn tiếp nhận từ Habubank. Sau đó,
lợi nhuận của SHB đã được cải thiện dù giảm xuống
đôi chút năm 2014 hơn 59 tỷ đồng. Lợi nhuận của
SCB sau sáp nhập cũng suy giảm trong hai năm liên
tiếp, dù có sự hồi phục nhỏ trong năm 2014 nhưng
vẫn thấp hơn giai đoạn trước khi sáp nhập.

Dù lợi nhuận chưa thật sự khả quan nhưng chất
lượng tài sản của bốn ngân hàng sau sáp nhập cũng
có những tiến triển tốt khi tỷ lệ nợ xấu đều giảm dần
trong giai đoạn 2011-2014, xuống dưới mức 3%
theo quy định của Ngân hàng Nhà nước.

Về mức độ an toàn vốn, Bảng 1 cho thấy tỷ lệ
CAR của các ngân hàng trong giai đoạn 2009-2014
đều đạt trên tỷ lệ tối thiểu là 9%, nhưng hệ số này

đang có xu hướng ngày càng giảm đi sau khi hợp
nhất, sáp nhập. Nguyên nhân của hiện tượng này là
do hầu hết các ngân hàng tham gia M&A trong giai
đoạn này đều là các ngân hàng yếu kém, có chất
lượng tài sản thấp. Do vậy, tiếp nhận toàn bộ nghĩa
vụ và trách nhiệm của những ngân hàng này khiến
cho ngân hàng mới phải gánh một lượng lớn tài sản
có rủi ro. Tổng vốn cấp 1 và vốn cấp 2 tuy có tăng
thêm nhưng vẫn thấp hơn tổng tài sản có rủi ro mới
tiếp nhận, từ đó làm giảm hệ số CAR sau khi sáp
nhập, hợp nhất.

Như vậy, qua các thông số tài chính cơ bản của
các ngân hàng được nghiên cứu, có thể thấy hầu hết
các ngân hàng sau khi M&A chưa cải thiện được
tình hình tài chính, dẫn đến sự suy giảm lợi nhuận.

5.2. Kết quả phân tích định lượng về hiệu quả
hoạt động của các ngân hàng thương mại trước và
sau sáp nhập

a. Thay đổi về ROA trước và sau sáp nhập 
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Bảng 2 cho thấy sự thay đổi của ROA các ngân
hàng sau khi hợp nhất, sáp nhập. Ví dụ, Negative
Ranks - 2a của ngân hàng PVCB thể hiện trong cả
hai năm sau khi hợp nhất, ROA của ngân hàng này
đều thấp hơn các năm trước khi việc hợp nhất diễn
ra. Với hai ngân hàng SCB và SHB, do độ dài số
liệu lớn hơn nên ROA được so sánh giữa ba năm
trước và ba năm sau hoạt động sáp nhập. Kết quả so
sánh cho thấy ROA của cả hai ngân hàng này đều
thấp hơn sau khi diễn ra sáp nhập. HDbank cũng có

kết quả tương tự khi ROA đạt mức thấp hơn trong
giai đoạn sau sáp nhập. Tuy nhiên, kết quả của kiểm
định Wilxocon về dấu của hạng lại cho thấy mức ý
nghĩa thống kê của cả bốn ngân hàng đều lớn hơn
0.05, nghĩa là giả thuyết  (Không có sự khác biệt có
ý nghĩa thống kê giữa kết quả tài chính của các ngân
hàng trước và sau sáp nhập) được chấp thuận trên
góc độ so sánh ROA.

b. Thay đổi về ROE trước và sau sáp nhập 
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Trên phương diện so sánh ROE (Bảng 2), có thể
thấy chỉ tiêu này của cả bốn ngân hàng sau M&A
đều thấp hơn trước M&A. Mặc dù vậy, sự giảm đi
của ROE theo kiểm định Wilxocon về dấu của hạng
vẫn không mang ý nghĩa thống kê do mức ý nghĩa
của cả bốn ngân hàng đều lớn hơn 0.05, nghĩa là giả
thuyết được chấp thuận.

c. Thay đổi về NIM trước và sau sáp nhập
Từ Bảng 2, có thể thấy sự khác biệt trong NIM

của các ngân hàng trước và sau sáp nhập đều không
có ý nghĩa thống kê khi mức ý nghĩa của bốn ngân
hàng đều lớn hơn 0.05. Tuy nhiên, xét kết quả của
từng ngân hàng, ta thấy có sự khác biệt giữa các
ngân hàng. Cụ thể, tỷ lệ thu nhập lãi cận biên của
ngân hàng PVCB và HDbank trong giai đoạn sau
sáp nhập đều nhỏ hơn so với trước khi sáp nhập, hợp
nhất. Trong khi đó, hai ngân hàng SCB và SHB có
sự cải thiện trong 01 năm sau sáp nhập so với giai
đoạn trước sáp nhập. Chỉ số NIM giảm có thể phản
ánh mức độ tăng trưởng tín dụng, đầu tư thấp hơn
mức độ huy động vốn của ngân hàng.

So sánh NPM của bốn ngân hàng trong hai giai
đoạn trước và sau sáp nhập cho thấy cả bốn ngân
hang đều có sự sụt giảm của NPM. Chỉ tiêu này
giảm phản ánh tình hình lợi nhuận kém khả quan
của các ngân hàng sau sáp nhập, hợp nhất. Dù về
con số tuyệt đối, lợi nhuận sau thuế của các ngân
hàng có sự cải thiện, nhưng chỉ tiêu NPM giảm cho
thấy mức tăng lợi nhuận sau thuế của các ngân hàng
thấp hơn mức tăng trưởng doanh thu, từ đó phản ánh
mức tăng trưởng doanh thu thấp hơn so với mức
tăng chi phí (bao gồm cả chi phí lãi và chi phí hoạt
động và dự phòng rủi ro tín dụng). Tuy nhiên, sự sụt
giảm này cũng không mang ý nghĩa thống kê.

6. Kết luận 

Những nội dung phân tích ở phần trên đã cho
thấy những góc độ khác nhau về tình hình tài chính
của bốn ngân hàng thương mại đã hoàn thành sáp
nhập, hợp nhất trong giai đoạn 2011-2013. 

Thứ nhất, phân tích các thông số tài chính cơ bản
cho thấy dù các ngân hàng có sự gia tăng về tổng tài

sản và vốn chủ sở hữu, nhưng chỉ có SHB và
PVcombank là thể hiện sự khả quan về tăng trưởng
lợi nhuận trong khi hai ngân hàng còn lại đều có sự
suy giảm. Về hệ số an toàn vốn, bốn ngân hàng đều
có kết quả giảm sút so với giai đoạn trước M&A.
Chất lượng tài sản thể hiện qua tỷ lệ nợ xấu mặc dù
có sự cải thiện, nhưng vẫn còn là vấn đề lớn đối với
các ngân hàng trong những năm tiếp theo.

Thứ hai, thông qua kiểm định Wilcoxon về dấu
của hạng, có thể thấy khả năng sinh lời của bốn
ngân hàng đều giảm sút sau khi tiến hành hợp nhất,
sáp nhập. Chỉ có SHB và SCB là thể hiện sự khả
quan trong tỷ lệ thu nhập lãi cận biên dù vẫn còn
yếu. 

Lý giải những kết quả nêu trên, về khách quan,
nền kinh tế khó khăn trong giai đoạn 2011-2013 đã
gây ra nhiều trở ngại hơn cho ngành ngân hàng nói
chung và các ngân hàng hợp nhất, sáp nhập nói
riêng. Về chủ quan, những ngân hàng được hợp nhất
và sáp nhập vào ngân hàng khác trong giai đoạn
2011-2013 đều là những ngân hàng yếu kém, chất
lượng tài sản và năng lực quản trị thấp nên cần một
khoảng thời gian dài hơn để các ngân hàng xử lý
những tồn đọng của ngân hàng trước sáp nhập, hợp
nhất. Để thật sự đạt được kết quả tốt trong thời gian
tới, mỗi ngân hàng cần có chính sách thích hợp để
cải thiện mức độ rủi ro, nâng cao tỷ lệ an toàn vốn,
quản trị danh mục tài sản, đầu tư, chi phí hiệu quả
để đạt được lợi nhuận cao hơn. Một số gợi ý chính
sách có thể áp dụng bao gồm:

- Tập trung giải quyết nợ xấu tồn đọng.

- Xây dựng và hoàn thiện lộ trình nâng tỷ lệ an
toàn vốn của ngân hàng.

- Hoàn thiện cơ chế quản lý rủi ro theo các tiêu
chuẩn của Basel II.

- Nâng cao chất lượng nguồn nhân lực.

- Đa dạng hóa các sản phẩm dịch vụ nhằm thu hút
thêm khách hàng và đa dạng hóa nguồn thu lợi
nhuận.

- Cải thiện chất lượng dịch vụ chăm sóc khách
hàng.r
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