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Tóm tắt:
Dựa trên bộ dữ liệu bảng cân bằng gồm 65 quốc gia trong giai đoạn 2011–2022, nghiên cứu 
sử dụng phương pháp hồi quy phân vị dựa trên phương pháp mô men để đánh giá tác động của 
tập trung ngân hàng dọc theo toàn bộ phân phối ổn định, thay vì chỉ xem xét tác động trung 
bình như trong các nghiên cứu trước. Kết quả thực nghiệm cho thấy tập trung ngân hàng làm 
suy giảm ổn định ngân hàng tại tất cả các phân vị, song mức độ tác động không đồng nhất. Cụ 
thể, tác động tiêu cực này gia tăng rõ rệt ở các phân vị ổn định cao, cho thấy các hệ thống ngân 
hàng tương đối ổn định nhạy cảm hơn trước sự gia tăng quyền lực thị trường. Ngoài ra, lạm 
phát và thất nghiệp chủ yếu làm gia tăng rủi ro đối với các hệ thống ngân hàng kém ổn định, 
trong khi chất lượng thể chế thể hiện vai trò hỗ trợ ổn định ngân hàng một cách nhất quán trên 
toàn bộ phân phối.
Từ khóa: Ổn định ngân hàng, tập trung ngân hàng, hồi quy phân vị.
Mã JEL: G21, L11, C21.

Bank concentration and bank stability: A quantile perspective
Abstract
Based on a balanced panel dataset covering 65 countries over the period 2011–2022, this 
research employs the Method of Moments Quantile Regression to examine the effect of banking 
concentration across the entire distribution of bank stability, rather than restricting the analysis 
to mean effects as in much of the existing literature. The results reveal that banking concentration 
exerts a statistically significant negative impact on bank stability at all quantiles, although the 
magnitude of this effect varies across the stability distribution. Specifically, the adverse impact 
intensifies at higher stability quantiles, indicating that relatively stable banking systems are 
more sensitive to increases in market concentration. Moreover, inflation and unemployment are 
found to exacerbate bank instability primarily in less stable systems, while institutional quality 
consistently contributes to enhanced bank stability across all quantiles.
Keywords: Bank stability, banking concentration, quantile regression.
JEL Codes: G21, L11, C21.
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1. Đặt vấn đề
Mối quan hệ giữa cấu trúc thị trường và kết quả hoạt động của doanh nghiệp là một chủ đề cốt lõi trong 

kinh tế học công nghiệp, trong đó hai khuôn khổ lý thuyết kinh điển, giả thuyết thông đồng (Bain, 1951) và 
giả thuyết cấu trúc hiệu quả (Demsetz, 1973), được sử dụng rộng rãi để lý giải các hệ quả kinh tế của mức 
độ tập trung thị trường. Mặc dù không được xây dựng trực tiếp cho lĩnh vực ngân hàng, hai khuôn khổ này 
đã cung cấp nền tảng khái niệm quan trọng để diễn giải các quan điểm trái chiều về tác động của tập trung 
ngân hàng đối với ổn định ngân hàng.

Theo hướng tiếp cận thông đồng, mức độ tập trung cao có thể làm suy yếu kỷ luật cạnh tranh và khuyến 
khích hành vi chấp nhận rủi ro, từ đó làm gia tăng tính mong manh của hệ thống ngân hàng. Ngược lại, cách 
tiếp cận cấu trúc hiệu quả cho rằng tập trung ngân hàng phản ánh ưu thế về hiệu quả, khả năng tạo lợi nhuận 
và tích lũy vốn của các ngân hàng lớn, qua đó có thể nâng cao khả năng chống chịu trước các cú sốc. Phù 
hợp với sự đối lập về mặt lý thuyết này, nghiên cứu thực nghiệm ghi nhận các kết quả không đồng nhất: một 
số nghiên cứu ủng hộ quan điểm tập trung – ổn định (Mirzaei & cộng sự, 2013; Ben Ali & cộng sự, 2018; 
Nyangu & cộng sự, 2022; Tran Son & cộng sự, 2023), trong khi các nghiên cứu khác tìm thấy bằng chứng 
ủng hộ quan điểm tập trung – mong manh (Aldomy & cộng sự, 2020; Antony & cộng sự, 2021; Dương Thị 
Mai Phương & Đặng Văn Dân, 2023; Budhathoki & cộng sự, 2024; Tô Thị Hồng Gấm & cộng sự, 2025). 
Bên cạnh đó, các nghiên cứu gần đây cho thấy mối quan hệ này có thể mang tính phi tuyến hoặc phụ thuộc 
bối cảnh, song phần lớn vẫn dựa trên ước lượng tác động trung bình (Cuestas & cộng sự, 2020; Nguyen Hai 
Tuan, 2023; Abdesslem & cộng sự, 2023).

Xuất phát từ sự thiếu nhất quán đó, câu hỏi nghiên cứu được đặt ra: tác động của tập trung ngân hàng đến 
ổn định ngân hàng thay đổi như thế nào dựa theo các mức độ ổn định khác nhau của hệ thống ngân hàng? 
Để trả lời câu hỏi này, nghiên cứu áp dụng hồi quy phân vị dựa trên phương pháp mô men nhằm đánh giá 
tác động của tập trung ngân hàng trên toàn bộ phân phối ổn định ngân hàng, thay vì chỉ tại giá trị trung bình. 
Cách tiếp cận này cho phép làm rõ mức độ nhạy cảm khác nhau của các hệ thống ngân hàng kém ổn định, 
ổn định trung bình và ổn định cao trước sự gia tăng tập trung ngân hàng, qua đó bổ sung bằng chứng thực 
nghiệm về vấn đề này. 

2. Lược khảo nghiên cứu
Một nhánh lớn các nghiên cứu sử dụng hồi quy tuyến tính trung bình để phân tích tác động của tập trung 

ngân hàng đến ổn định ngân hàng. Trong nhóm này, nhiều nghiên cứu ủng hộ giả thuyết tập trung–ổn định, 
cho rằng các hệ thống ngân hàng tập trung cao có xu hướng ổn định hơn nhờ lợi thế kinh tế theo quy mô, 
biên lợi nhuận cao và khả năng quản trị rủi ro tốt hơn. Mirzaei & cộng sự (2013), sử dụng dữ liệu 1.929 
ngân hàng tại các nền kinh tế phát triển và mới nổi, cho thấy sức mạnh thị trường có liên quan tích cực đến 
lợi nhuận và ổn định ngân hàng, đặc biệt ở các nền kinh tế phát triển. Kết quả tương tự cũng được ghi nhận 
trong các nghiên cứu đa quốc gia của Ben Ali & cộng sự (2018), Nyangu & cộng sự (2022) và Tran Son & 
cộng sự (2023), khi mức độ tập trung cao gắn với xác suất vỡ nợ thấp hơn và điểm Z cao hơn. Ngược lại, 
nhiều nghiên cứu khác lại tìm thấy bằng chứng ủng hộ giả thuyết tập trung–mong manh, nhấn mạnh vai trò 
của quyền lực thị trường và hiện tượng “quá lớn để sụp đổ”. Aldomy & cộng sự (2020), sử dụng dữ liệu 
ngành ngân hàng Jordan, cho thấy tập trung ngân hàng làm gia tăng rủi ro tín dụng và làm suy giảm ổn định. 
Các nghiên cứu tại Kenya (Antony & cộng sự, 2021), Việt Nam (Dương Thị Mai Phương & Đặng Văn Dân, 
2023) và một số quốc gia châu Á (Budhathoki & cộng sự, 2024) cũng chỉ ra rằng sự gia tăng tập trung có 
thể làm suy yếu ổn định ngân hàng thông qua kênh chấp nhận rủi ro và suy giảm cạnh tranh. Cùng quan 
điểm này, Tô Thị Hồng Gấm & cộng sự (2025) mở rộng bằng chứng đa quốc gia trong bối cảnh phát triển 
tài chính. Sử dụng dữ liệu của 58 quốc gia giai đoạn 2011–2022 và kết hợp cả phương pháp Bayesian và tần 
suất, nghiên cứu cho thấy tập trung ngân hàng có tác động tiêu cực đến ổn định ngân hàng, ngay cả khi hệ 
thống tài chính được cải thiện.

Nhằm giải thích sự không đồng nhất trong kết quả, một số nghiên cứu đã xem xét khả năng tồn tại quan hệ 
phi tuyến giữa tập trung ngân hàng và ổn định. Cuestas & cộng sự (2020) và Nguyen Hai Tuan (2023) phát 
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hiện mối quan hệ hình chữ U ngược, hàm ý rằng tập trung ngân hàng chỉ cải thiện ổn định đến một ngưỡng 
nhất định. Abdesslem & cộng sự (2023), sử dụng mô hình ngưỡng Hansen, cho thấy tác động của tập trung 
ngân hàng đến rủi ro ngân hàng thay đổi đáng kể khi vượt qua các mức tập trung khác nhau. Các kết quả 
tương tự cũng được ghi nhận trong các nghiên cứu về cạnh tranh và ổn định tại khu vực Baltic (Cuestas & 
cộng sự, 2020), Trung đông và Bắc Phi (González & cộng sự, 2017; Halim & cộng sự, 2023) và ASEAN 
(Nguyen Hai Tuan, 2023), cho thấy không tồn tại một mối quan hệ tuyến tính đơn giản giữa cấu trúc thị 
trường và ổn định ngân hàng.

Một số nghiên cứu mở rộng mô hình bằng cách đưa vào các yếu tố đa dạng hóa, thể chế, sở hữu và khủng 
hoảng. Các nghiên cứu của Shim (2019), Tran Son & cộng sự (2023) nhấn mạnh vai trò của đa dạng hóa 
như một kênh điều tiết quan trọng, cho thấy tập trung thị trường có thể mang lại tác động ổn định khi các 
ngân hàng có mức độ đa dạng hóa cao hơn. Halim & cộng sự (2023) và Tran Hung Son & cộng sự (2023) 
cho thấy chất lượng thể chế có ảnh hưởng đến tác động của tập trung ngân hàng đến ổn định. Trong bối cảnh 
khủng hoảng, Cubillas & Suárez (2018), Riadi & cộng sự (2022), và Mateev & cộng sự (2024) cho thấy 
tập trung thị trường và sức mạnh thị trường có thể đóng vai trò như một “đệm ổn định”, song tác động này 
không đồng nhất giữa các nhóm ngân hàng và giai đoạn trước-sau khủng hoảng. Ponziani & Theola (2025) 
bổ sung góc nhìn quản trị doanh nghiệp, cho thấy tập trung thị trường kết hợp với đặc điểm quản trị có thể 
làm gia tăng hành vi chấp nhận rủi ro.

Tổng hợp các nghiên cứu trên cho thấy hai đặc điểm nổi bật. Thứ nhất, kết quả thực nghiệm về mối quan 
hệ giữa tập trung ngân hàng và ổn định ngân hàng không đồng nhất. Thứ hai, nhiều nghiên cứu đã mở rộng 
theo hướng phi tuyến, ngưỡng và biến điều tiết, song phần lớn vẫn dựa trên ước lượng tác động trung bình. 
Mặc dù tác động của tập trung ngân hàng đến ổn định ngân hàng vẫn còn tranh cãi và tạo ra hai luồng quan 
điểm: Quan điểm tập trung - ổn định và quan điểm tập trung - mong manh. Tuy nhiên, trong thực tế, sự tập 
trung ngân hàng tại các quốc gia chủ yếu đến từ làn sóng mua bán và sáp nhập sau khủng hoảng kinh tế 2008, 
nên cấu trúc tổ chức ngân hàng còn phức tạp, khiến việc giám sát khó khăn hơn. Cấu trúc này làm tăng rủi 
ro về phối hợp và khả năng xử lý khủng hoảng (Financial Stability Board, 2023). Dựa vào cơ sở này, bài 
báo đưa ra giả thuyết sau:

Giả thuyết nghiên cứu: Tác động của tập trung ngân hàng đến ổn định ngân hàng là ngược chiều.
3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Mô hình nghiên cứu
Các nghiên cứu trước về tập trung ngân hàng đưa ra hai luồng bằng chứng trái chiều về tác động đến ổn  

Bảng 1. Mô tả các biến của mô hình nghiên cứu 
STT Biến  Mã 

hóa Đo lường Nguồn Nghiên cứu 
 kế thừa 

Biến phụ thuộc 

1 Ổn định ngân hàng ZSC Điểm Z ngân hàng (Bank Z-score) GFDD Cuestas & cộng 
sự (2020)

Biến độc lập 

2 Tập trung ngân hàng CCR Tài sản của 3 ngân hàng lớn nhất trong tổng tài sản NHTM GFDD Nguyen Hai 
Tuan (2023)

Biến kiểm soát 

3 Tỷ lệ lạm phát INF Tốc độ tăng trưởng hàng năm của chỉ số giảm phát GDP WDI Abdesslem & 
cộng sự (2023)

4 Tăng trưởng kinh tế GDP Tốc độ tăng trưởng GDP hàng năm WDI Abdesslem & 
cộng sự (2023)

5 Tỷ lệ thất nghiệp UNE Tỷ lệ người thất nghiệp trên lực lượng lao động của một quốc gia WDI 
Tô Thị Hồng 

Gấm & cộng sự 
(2025)

6 Thể chế WGI Chỉ số quản trị toàn cầu WGI Nguyen Hai 
Tuan (2023)

Nguồn: Nhóm tác giả tổng hợp 
 

3.2. Phương pháp nghiên cứu 

Nhằm làm rõ sự khác biệt trong tác động của tập trung ngân hàng đến ổn định ngân hàng tại các phân vị 
khác nhau, nghiên cứu này áp dụng phương pháp hồi quy phân vị dựa trên phương pháp mô men (Method 
of Moments Quantile Regression – MMQR) được đề xuất bởi Machado & Santos Silva (2019). Theo đó, 
phân vị có điều kiện của biến phụ thuộc trong mô hình MMQR cho dữ liệu bảng được biểu diễn như sau: 

QYit(τ) = αi(τ) + X'itβ(τ) ;  τ ∈ (0;1)  

trong đó Yit là biến phụ thuộc, Xit là vector các biến giải thích; αi(τ) phản ánh hiệu ứng cá thể không quan 
sát được tại phân vị τ; còn β(τ) là vector hệ số hồi quy cho phép các tác động thay đổi theo từng phân vị 
của phân phối biến phụ thuộc. 

Ưu điểm cốt lõi của MMQR là khả năng nắm bắt tính không đồng nhất của tác động dọc theo toàn bộ phân 
phối của biến phụ thuộc, cho phép các hệ số hồi quy thay đổi theo từng phân vị. Các nghiên cứu gần đây 
cho thấy MMQR giúp làm rõ các tác động bất đối xứng và dị biệt mà hồi quy trung bình khó phản ánh đầy 
đủ (Berisha & cộng sự, 2023; Ramzan & cộng sự, 2023; Musa & cộng sự, 2025). Việc áp dụng MMQR 
trong nghiên cứu này được hỗ trợ bởi một khung kiểm định tiền đề bao gồm kiểm định phụ thuộc chéo, 
không đồng nhất độ dốc, nhằm bảo đảm độ tin cậy của các ước lượng phân vị. 

Để kiểm định tính vững của kết quả ước lượng, nghiên cứu sử dụng hồi quy phân vị với sai số chuẩn 
bootstrap (Bootstrap Quantile Regression – BSQ), dựa trên khung hồi quy phân vị của Koenker & Bassett 
(1978) và phương pháp suy luận bootstrap được đề xuất bởi Buchinsky (1995). Tuy nhiên, BSQ là hồi quy 
phân vị có điều kiện, không xử lý dị biệt không quan sát được và phụ thuộc chéo trong dữ liệu bảng, do đó 
được sử dụng chủ yếu để kiểm định tính vững về dấu và xu hướng tác động. 

3.3. Dữ liệu nghiên cứu 

Dữ liệu nghiên cứu được thu thập từ Cơ sở dữ liệu của Ngân hàng Thế giới bao gồm Chỉ số Phát triển Thế 
giới (World Development Indicators - WDI), Cơ sở dữ liệu Tài chính Toàn cầu (Global Financial 
Development Database - GFDD), Chỉ số Quản trị Thế giới (World Governance Indicators - WGI) và một 
số báo cáo quốc gia. Sau khi loại bỏ những quốc gia không có dữ liệu, số lượng các quốc gia trong mẫu 
nghiên cứu còn 65 quốc gia trong giai đoạn 2011 - 2022 (xem PHỤ LỤC). 
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định ngân hàng. Tuy nhiên, phần lớn các nghiên cứu này dựa trên hồi quy tuyến tính, trong khi Topcu & 
Ufuk (2025) cho thấy phản ứng của ổn định ngân hàng khác nhau giữa các phân vị. Trên cơ sở đó, bài báo 
xây dựng mô hình hồi quy phân vị dựa trên phương pháp mô men như sau:

QZSCit(τ) = αi(τ) + β1(τ)CCRit + β2(τ)INFit + β3(τ)GDPit + β4(τ)UNEit + β5(τ)WGIit    (*)
Trong đó, QZSCit(τ) là phân vị τ (τ ∈ (0;1)) của chỉ số điểm Z, đại diện cho mức độ ổn định ngân hàng 

của quốc gia i tại thời điểm t. Việc ước lượng tại nhiều phân vị cho phép đánh giá tác động của các biến giải 
thích trên toàn bộ phân phối ổn định ngân hàng, thay vì chỉ tại giá trị trung bình có điều kiện. Thành phần 
αi(τ) phản ánh hiệu ứng không quan sát được đặc thù theo quốc gia và thay đổi theo từng phân vị, nhằm kiểm 
soát dị biệt cố hữu giữa các hệ thống ngân hàng. Các hệ số βj(τ) (j=1,…,5) phản ánh cường độ tác động của 
từng yếu tố tại các mức ổn định khác nhau.

Bảng 1 trình bày tóm tắt mô tả toàn bộ các biến được sử dụng trong mô hình (*).
3.2. Phương pháp nghiên cứu
Nhằm làm rõ sự khác biệt trong tác động của tập trung ngân hàng đến ổn định ngân hàng tại các phân vị 

khác nhau, nghiên cứu này áp dụng phương pháp hồi quy phân vị dựa trên phương pháp mô men (Method 
of Moments Quantile Regression – MMQR) được đề xuất bởi Machado & Santos Silva (2019). Theo đó, 
phân vị có điều kiện của biến phụ thuộc trong mô hình MMQR cho dữ liệu bảng được biểu diễn như sau:

QYit(τ) = αi(τ) + X’itβ(τ) ;  τ ∈ (0;1) 
trong đó Yit là biến phụ thuộc, Xit là vector các biến giải thích; αi(τ) phản ánh hiệu ứng cá thể không quan 

sát được tại phân vị τ; còn β(τ) là vector hệ số hồi quy cho phép các tác động thay đổi theo từng phân vị của 
phân phối biến phụ thuộc.

Ưu điểm cốt lõi của MMQR là khả năng nắm bắt tính không đồng nhất của tác động dọc theo toàn bộ phân 
phối của biến phụ thuộc, cho phép các hệ số hồi quy thay đổi theo từng phân vị. Các nghiên cứu gần đây cho 
thấy MMQR giúp làm rõ các tác động bất đối xứng và dị biệt mà hồi quy trung bình khó phản ánh đầy đủ 
(Berisha & cộng sự, 2023; Ramzan & cộng sự, 2023; Musa & cộng sự, 2025). Việc áp dụng MMQR trong 
nghiên cứu này được hỗ trợ bởi một khung kiểm định tiền đề bao gồm kiểm định phụ thuộc chéo, không 
đồng nhất độ dốc, nhằm bảo đảm độ tin cậy của các ước lượng phân vị.

Để kiểm định tính vững của kết quả ước lượng, nghiên cứu sử dụng hồi quy phân vị với sai số chuẩn 
bootstrap (Bootstrap Quantile Regression – BSQ), dựa trên khung hồi quy phân vị của Koenker & Bassett 
(1978) và phương pháp suy luận bootstrap được đề xuất bởi Buchinsky (1995). Tuy nhiên, BSQ là hồi quy 
phân vị có điều kiện, không xử lý dị biệt không quan sát được và phụ thuộc chéo trong dữ liệu bảng, do đó 
được sử dụng chủ yếu để kiểm định tính vững về dấu và xu hướng tác động.

3.3. Dữ liệu nghiên cứu
Dữ liệu nghiên cứu được thu thập từ Cơ sở dữ liệu của Ngân hàng Thế giới bao gồm Chỉ số Phát triển 

Thế giới (World Development Indicators - WDI), Cơ sở dữ liệu Tài chính Toàn cầu (Global Financial 
Development Database - GFDD), Chỉ số Quản trị Thế giới (World Governance Indicators - WGI) và một số 
báo cáo quốc gia. Sau khi loại bỏ những quốc gia không có dữ liệu, số lượng các quốc gia trong mẫu nghiên 
cứu còn 65 quốc gia trong giai đoạn 2011 - 2022 (xem PHỤ LỤC).

4. Kết quả và thảo luận
4.1. Kết quả kiểm định
Kết quả tại Bảng 2 cho thấy các biến nghiên cứu có mức độ phân tán đáng kể, phản ánh sự không đồng 

nhất rõ rệt giữa các hệ thống ngân hàng và điều kiện kinh tế vĩ mô trong mẫu nghiên cứu. Kết quả kiểm định 
phân phối chuẩn Jarque-Bera cho thấy hầu hết các biến không tuân theo phân phối chuẩn, củng cố tính phù 
hợp của phương pháp hồi quy phân vị.

Ma trận tương quan cho thấy hệ số tương quan giữa các biến độc lập nhìn chung ở mức thấp đến trung 
bình. Mối tương quan cao nhất là giữa CCR và WGI (0,451), nhưng vẫn dưới ngưỡng cảnh báo phổ biến 
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4. Kết quả và thảo luận 
4.1. Kết quả kiểm định 

 

 
Bảng 2. Thống kê mô tả 

Biến ZSC CCR INF GDP UNE WGI 

Số quan sát 780 780 780 780 780 780 
Trung bình 0,154 0,615 0,052 0,032 0,072 0,393 
Độ lệch chuẩn 0,090 0,180 0,080 0,040 0,047 1,989 
Tối thiểu 0,002 0,253 -0,055 -0,245 0,002 -2,868 
Tối đa 0,574 1,000 0,960 0,211 0,277 4,610 
Jarque-Bera (JB) 543 34,420 6.5e+04 1656,000 304,100 60,070 
Giá trị p của JB  1.e-118 3.3e-08 0,000 0,000 9.0e-67 9.0e-14 
ZSC 1,000           
CCR -0,144 1,000         
INF -0,083 -0,104 1,000       
GDP 0,022 -0,104 0,046 1,000     
UNE -0,041 0,167 -0,033 -0,186 1,000   
WGI 0,122 0,451 -0,245 -0,191 0,231 1,000 

Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0. 
 

Kết quả tại Bảng 2 cho thấy các biến nghiên cứu có mức độ phân tán đáng kể, phản ánh sự không đồng 
nhất rõ rệt giữa các hệ thống ngân hàng và điều kiện kinh tế vĩ mô trong mẫu nghiên cứu. Kết quả kiểm 
định phân phối chuẩn Jarque-Bera cho thấy hầu hết các biến không tuân theo phân phối chuẩn, củng cố tính 
phù hợp của phương pháp hồi quy phân vị. 

Ma trận tương quan cho thấy hệ số tương quan giữa các biến độc lập nhìn chung ở mức thấp đến trung bình. 
Mối tương quan cao nhất là giữa CCR và WGI (0,451), nhưng vẫn dưới ngưỡng cảnh báo phổ biến (0,8), 
cho thấy không tồn tại đa cộng tuyến nghiêm trọng. 

 

Bảng 3. Kiểm định sự phụ thuộc chéo 
Biến  Thống kê CD Giá trị p Hệ số tương quan Giá trị tuyệt đối của hệ số tương quan 

ZSC 5,270 0,000 0,033 0,421 

CCR 7,680 0,000 0,049 0,503 

INF 55,990 0,000 0,354 0,445 

GDP 83,100 0,000 0,526 0,545 

UNE 15,040 0,000 0,095 0,491 

WGI -0,730 0,467 -0,005 0,492 
Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0 
 

Kết quả tại Bảng 3 cho thấy phần lớn các biến trong mô hình tồn tại phụ thuộc chéo. Điều này phản ánh 
mức độ liên kết và lan tỏa giữa các quốc gia trong bối cảnh hội nhập tài chính và kinh tế ngày càng sâu 

rộng. Mặc dù hệ số tương quan trung bình không quá lớn, giá trị tuyệt đối của hệ số tương quan cho thấy 
sự phụ thuộc chéo là đáng kể và không thể bỏ qua trong phân tích thực nghiệm.  

 

Bảng 4. Kiểm tra tính không đồng nhất của độ dốc 
  Giá trị thống kê Giá trị p 

Delta 6,145 0,000

Delta hiệu chỉnh 9,519 0,000
                     Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0 

 

Kết quả kiểm định tính không đồng nhất của độ dốc theo Pesaran & Yamagata (2008) tại Bảng 4 cho thấy 
cả thống kê Delta và Delta hiệu chỉnh đều có giá trị p = 0,000, qua đó bác bỏ giả thuyết về tính đồng nhất 
của các hệ số độ dốc ở mức ý nghĩa 1%. Điều này hàm ý rằng tác động của các biến giải thích không đồng 
nhất giữa các đơn vị trong mẫu, củng cố sự cần thiết của việc sử dụng các phương pháp cho phép dị biệt hệ 
số, như phân tích theo phân vị MMQR. 

4.2. Kết quả ước lượng và thảo luận nghiên cứu 

 

Bảng 5. Kết quả ước lượng mô hình 
 Biến Tác động 

trung bình Độ phân tán Phân vị 25% Phân vị 50% Phân vị 75% Phân vị 90% 

CCR -0,123*** 
(0,020 ) 

-0,069*** 
(0,015) 

-0,056*** 
(0,014) 

-0,105*** 
(0,017) 

-0,171*** 
(0,028) 

-0,258*** 
(0,046) 

INF -0,060 
(0,046) 

0,033 
(0,035) 

-0,091*** 
(0,033) 

-0,069* 
(0,041) 

-0,037 
(0,065) 

0,003 
(0,105) 

GDP 0,080 
(0,086) 

0,018 
(0,064) 

0,063 
(0,061) 

0,076 
(0,075) 

0,093 
(0,120) 

0,115 
(0,193) 

UNE -0,096 
(0,077) 

0,105 
(0,058) 

-0,197*** 
(0,055) 

-0,124 * 
(0,067) 

-0,024 
(0,109) 

0,107 
(0,175) 

WGI 0,011*** 
(0,002) 

0,008*** 
(0,002) 

0,004** 
(0,001) 

0,009*** 
(0,002) 

0,016*** 
(0,003) 

0,026*** 
(0,005) 

cons 0,232*** 
(0,014) 

0,097*** 
(0,011) 

0,140*** 
(0,010) 

0,207*** 
(0,013) 

0,299*** 
(0,021) 

0,420*** 
(0,035) 

Ghi chú: ***, **, * biểu thị mức độ ý nghĩa thống kê ở mức tương ứng 1%, 5%, và 10%. 
Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0 
 

Kết quả tại Bảng 5 cho thấy CCR tác động tiêu cực và có ý nghĩa thống kê trên toàn bộ các phân vị của 
ZSC, với cường độ tác động gia tăng ở các phân vị cao. Phát hiện này cung cấp bằng chứng thực nghiệm 
ủng hộ giả thuyết tập trung – mong manh, cho thấy mức độ tập trung cao có thể làm suy giảm ổn định ngân 
hàng ngay cả khi hệ thống đang ở trạng thái tương đối an toàn. Về mặt lý thuyết, kết quả này phù hợp với 
lý thuyết thông đồng của Bain (1951), theo đó cấu trúc thị trường tập trung làm suy giảm cạnh tranh và kỷ 
luật thị trường, đồng thời khuyến khích các ngân hàng nới lỏng chuẩn tín dụng để tối đa hóa lợi nhuận. Cơ 
chế này được củng cố bởi hiệu ứng chuyển dịch rủi ro (Boyd & De Nicoló, 2005), khi các ngân hàng nắm 
giữ quyền lực thị trường lớn, đặc biệt là các ngân hàng mang tính hệ thống, có động cơ gia tăng chấp nhận 
rủi ro do kỳ vọng được hỗ trợ khi xảy ra khủng hoảng. Về mặt thực nghiệm, kết quả của nghiên cứu tương 
đồng với các bằng chứng ủng hộ quan điểm tập trung – mong manh tại Jordan (Aldomy & cộng sự, 2020) 

4. Kết quả và thảo luận 
4.1. Kết quả kiểm định 

 

 
Bảng 2. Thống kê mô tả 

Biến ZSC CCR INF GDP UNE WGI 

Số quan sát 780 780 780 780 780 780 
Trung bình 0,154 0,615 0,052 0,032 0,072 0,393 
Độ lệch chuẩn 0,090 0,180 0,080 0,040 0,047 1,989 
Tối thiểu 0,002 0,253 -0,055 -0,245 0,002 -2,868 
Tối đa 0,574 1,000 0,960 0,211 0,277 4,610 
Jarque-Bera (JB) 543 34,420 6.5e+04 1656,000 304,100 60,070 
Giá trị p của JB  1.e-118 3.3e-08 0,000 0,000 9.0e-67 9.0e-14 
ZSC 1,000           
CCR -0,144 1,000         
INF -0,083 -0,104 1,000       
GDP 0,022 -0,104 0,046 1,000     
UNE -0,041 0,167 -0,033 -0,186 1,000   
WGI 0,122 0,451 -0,245 -0,191 0,231 1,000 

Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0. 
 

Kết quả tại Bảng 2 cho thấy các biến nghiên cứu có mức độ phân tán đáng kể, phản ánh sự không đồng 
nhất rõ rệt giữa các hệ thống ngân hàng và điều kiện kinh tế vĩ mô trong mẫu nghiên cứu. Kết quả kiểm 
định phân phối chuẩn Jarque-Bera cho thấy hầu hết các biến không tuân theo phân phối chuẩn, củng cố tính 
phù hợp của phương pháp hồi quy phân vị. 

Ma trận tương quan cho thấy hệ số tương quan giữa các biến độc lập nhìn chung ở mức thấp đến trung bình. 
Mối tương quan cao nhất là giữa CCR và WGI (0,451), nhưng vẫn dưới ngưỡng cảnh báo phổ biến (0,8), 
cho thấy không tồn tại đa cộng tuyến nghiêm trọng. 

 

Bảng 3. Kiểm định sự phụ thuộc chéo 
Biến  Thống kê CD Giá trị p Hệ số tương quan Giá trị tuyệt đối của hệ số tương quan 

ZSC 5,270 0,000 0,033 0,421 

CCR 7,680 0,000 0,049 0,503 

INF 55,990 0,000 0,354 0,445 

GDP 83,100 0,000 0,526 0,545 

UNE 15,040 0,000 0,095 0,491 

WGI -0,730 0,467 -0,005 0,492 
Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0 
 

Kết quả tại Bảng 3 cho thấy phần lớn các biến trong mô hình tồn tại phụ thuộc chéo. Điều này phản ánh 
mức độ liên kết và lan tỏa giữa các quốc gia trong bối cảnh hội nhập tài chính và kinh tế ngày càng sâu 

(0,8), cho thấy không tồn tại đa cộng tuyến nghiêm trọng.
Kết quả tại Bảng 3 cho thấy phần lớn các biến trong mô hình tồn tại phụ thuộc chéo. Điều này phản ánh 

mức độ liên kết và lan tỏa giữa các quốc gia trong bối cảnh hội nhập tài chính và kinh tế ngày càng sâu rộng. 
Mặc dù hệ số tương quan trung bình không quá lớn, giá trị tuyệt đối của hệ số tương quan cho thấy sự phụ 
thuộc chéo là đáng kể và không thể bỏ qua trong phân tích thực nghiệm. 

Kết quả kiểm định tính không đồng nhất của độ dốc theo Pesaran & Yamagata (2008) tại Bảng 4 cho thấy 
cả thống kê Delta và Delta hiệu chỉnh đều có giá trị p = 0,000, qua đó bác bỏ giả thuyết về tính đồng nhất 
của các hệ số độ dốc ở mức ý nghĩa 1%. Điều này hàm ý rằng tác động của các biến giải thích không đồng 
nhất giữa các đơn vị trong mẫu, củng cố sự cần thiết của việc sử dụng các phương pháp cho phép dị biệt hệ 
số, như phân tích theo phân vị MMQR.

4.2. Kết quả ước lượng và thảo luận nghiên cứu
Kết quả tại Bảng 5 cho thấy CCR tác động tiêu cực và có ý nghĩa thống kê trên toàn bộ các phân vị của 
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và Kenya (Antony & cộng sự, 2021), cũng như bằng chứng quốc tế gần đây của Tô Thị Hồng Gấm & cộng 
sự (2025). 

Kết quả cho thấy lạm phát (INF) tác động tiêu cực đến ổn định ngân hàng chủ yếu tại các phân vị thấp và 
trung vị của ZSC, hàm ý rằng bất ổn giá cả làm gia tăng rủi ro đối với các hệ thống ngân hàng vốn đã mong 
manh. Phát hiện này phù hợp với Halim & cộng sự (2023), khi lạm phát làm suy giảm thu nhập thực và 
chất lượng tín dụng. Thất nghiệp (UNE) cũng có tác động âm chủ yếu tại các phân vị thấp, phản ánh vai trò 
của suy yếu chu kỳ kinh tế trong việc khuếch đại rủi ro tín dụng, nhất quán với kết luận của Shim (2019). 

Đối với tăng trưởng kinh tế (GDP), hệ số ước lượng mang dấu dương nhưng không có ý nghĩa thống kê, 
cho thấy tăng trưởng không phải là yếu tố quyết định trực tiếp ổn định ngân hàng khi đã kiểm soát các điều 
kiện khác (Nyangu & cộng sự, 2022). Ngược lại, chất lượng thể chế (WGI) có tác động dương và gia tăng 
theo phân vị, củng cố vai trò nền tảng của thể chế trong việc duy trì ổn định ngân hàng (Tran Hung Son & 
cộng sự, 2023). 

4.3. Kiểm định tính vững bằng hồi quy phân vị với sai số chuẩn bootstrap 

 

Bảng 6. Kết quả ước lượng BSQ 
Biến Phân vị 25% Phân vị 50% Phân vị 75% Phân vị 90% 
CCR -0,012  

(0,014) 
-0,097*** 
( 0,023) 

-0,108*** 
(0,033) 

-0,206*** 
(0,046) 

INF -0,038 
(0,028) 

-0,067*** 
(0,023) 

0,045 
(0,060) 

0,006 
(0,086) 

GDP 0,021 
(0,073) 

0,062 
(0,128) 

0,064 
(0,125) 

0,332 
(0,291) 

UNE -0,229*** 
(0,043) 

-0,087 
(0,103) 

0,158 
(0,132) 

0,168 
(0,167) 

WGI 0,000 
(0,002) 

0,005* 
(0,003) 

0,005 
(0,004) 

0,026*** 
(0,003) 

cons 0,115 
(0,010) 

0,201*** 
( 0,016) 

0,241*** 
(0,021) 

0,374*** 
(0,042) 

Ghi chú: ***, **, và * biểu thị mức độ ý nghĩa thống kê ở các mức tương ứng 1%, 5%, và 10%. 
Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0 
 

Kết quả kiểm định tính vững bằng hồi quy phân vị với sai số chuẩn bootstrap (BSQ) tại Bảng 6 cho thấy 
các ước lượng thu được nhất quán về dấu và ý nghĩa thống kê so với kết quả từ mô hình MMQR. Cụ thể, 
tập trung ngân hàng (CCR) có tác động tiêu cực và có ý nghĩa thống kê tại các phân vị trung và cao của 
điểm Z (τ = 50%, 75% và 90%), với cường độ tác động gia tăng khi chuyển sang các phân vị trên, trong 
khi tác động tại các phân vị thấp không có ý nghĩa thống kê. Các biến kiểm soát như lạm phát (INF), thất 
nghiệp (UNE) và chất lượng thể chế (WGI) cũng cho kết quả phù hợp về dấu và mức ý nghĩa so với mô 
hình chính, cho thấy các kết luận thực nghiệm không bị chi phối bởi giả định phân phối sai số hay phương 
pháp ước lượng cụ thể. 

5. Kết luận và hàm ý chính sách 
Nghiên cứu phân tích ảnh hưởng của tập trung ngân hàng đến ổn định ngân hàng dựa trên bộ dữ liệu bảng 
cân bằng của 65 quốc gia trong giai đoạn 2011–2022. Phương pháp MMQR được sử dụng nhằm đánh giá 
mối quan hệ giữa tập trung ngân hàng và ổn định ngân hàng dưới góc nhìn các phân vị, thay vì chỉ tại giá 
trị trung bình như trong các nghiên cứu trước. Kết quả thực nghiệm cho thấy tập trung ngân hàng có tác 
động tiêu cực đến ổn định ngân hàng tại tất cả các phân vị. Tuy nhiên, cường độ của tác động âm này gia 

rộng. Mặc dù hệ số tương quan trung bình không quá lớn, giá trị tuyệt đối của hệ số tương quan cho thấy 
sự phụ thuộc chéo là đáng kể và không thể bỏ qua trong phân tích thực nghiệm.  

 

Bảng 4. Kiểm tra tính không đồng nhất của độ dốc 
  Giá trị thống kê Giá trị p 

Delta 6,145 0,000

Delta hiệu chỉnh 9,519 0,000
                     Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0 

 

Kết quả kiểm định tính không đồng nhất của độ dốc theo Pesaran & Yamagata (2008) tại Bảng 4 cho thấy 
cả thống kê Delta và Delta hiệu chỉnh đều có giá trị p = 0,000, qua đó bác bỏ giả thuyết về tính đồng nhất 
của các hệ số độ dốc ở mức ý nghĩa 1%. Điều này hàm ý rằng tác động của các biến giải thích không đồng 
nhất giữa các đơn vị trong mẫu, củng cố sự cần thiết của việc sử dụng các phương pháp cho phép dị biệt hệ 
số, như phân tích theo phân vị MMQR. 

4.2. Kết quả ước lượng và thảo luận nghiên cứu 

 

Bảng 5. Kết quả ước lượng mô hình 
 Biến Tác động 

trung bình Độ phân tán Phân vị 25% Phân vị 50% Phân vị 75% Phân vị 90% 

CCR -0,123*** 
(0,020 ) 

-0,069*** 
(0,015) 

-0,056*** 
(0,014) 

-0,105*** 
(0,017) 

-0,171*** 
(0,028) 

-0,258*** 
(0,046) 

INF -0,060 
(0,046) 

0,033 
(0,035) 

-0,091*** 
(0,033) 

-0,069* 
(0,041) 

-0,037 
(0,065) 

0,003 
(0,105) 

GDP 0,080 
(0,086) 

0,018 
(0,064) 

0,063 
(0,061) 

0,076 
(0,075) 

0,093 
(0,120) 

0,115 
(0,193) 

UNE -0,096 
(0,077) 

0,105 
(0,058) 

-0,197*** 
(0,055) 

-0,124 * 
(0,067) 

-0,024 
(0,109) 

0,107 
(0,175) 

WGI 0,011*** 
(0,002) 

0,008*** 
(0,002) 

0,004** 
(0,001) 

0,009*** 
(0,002) 

0,016*** 
(0,003) 

0,026*** 
(0,005) 

cons 0,232*** 
(0,014) 

0,097*** 
(0,011) 

0,140*** 
(0,010) 

0,207*** 
(0,013) 

0,299*** 
(0,021) 

0,420*** 
(0,035) 

Ghi chú: ***, **, * biểu thị mức độ ý nghĩa thống kê ở mức tương ứng 1%, 5%, và 10%. 
Nguồn: Kết quả ước lượng từ phần mềm Stata 17.0 
 

Kết quả tại Bảng 5 cho thấy CCR tác động tiêu cực và có ý nghĩa thống kê trên toàn bộ các phân vị của 
ZSC, với cường độ tác động gia tăng ở các phân vị cao. Phát hiện này cung cấp bằng chứng thực nghiệm 
ủng hộ giả thuyết tập trung – mong manh, cho thấy mức độ tập trung cao có thể làm suy giảm ổn định ngân 
hàng ngay cả khi hệ thống đang ở trạng thái tương đối an toàn. Về mặt lý thuyết, kết quả này phù hợp với 
lý thuyết thông đồng của Bain (1951), theo đó cấu trúc thị trường tập trung làm suy giảm cạnh tranh và kỷ 
luật thị trường, đồng thời khuyến khích các ngân hàng nới lỏng chuẩn tín dụng để tối đa hóa lợi nhuận. Cơ 
chế này được củng cố bởi hiệu ứng chuyển dịch rủi ro (Boyd & De Nicoló, 2005), khi các ngân hàng nắm 
giữ quyền lực thị trường lớn, đặc biệt là các ngân hàng mang tính hệ thống, có động cơ gia tăng chấp nhận 
rủi ro do kỳ vọng được hỗ trợ khi xảy ra khủng hoảng. Về mặt thực nghiệm, kết quả của nghiên cứu tương 
đồng với các bằng chứng ủng hộ quan điểm tập trung – mong manh tại Jordan (Aldomy & cộng sự, 2020) 

ZSC, với cường độ tác động gia tăng ở các phân vị cao. Phát hiện này cung cấp bằng chứng thực nghiệm ủng 
hộ giả thuyết tập trung – mong manh, cho thấy mức độ tập trung cao có thể làm suy giảm ổn định ngân hàng 
ngay cả khi hệ thống đang ở trạng thái tương đối an toàn. Về mặt lý thuyết, kết quả này phù hợp với lý thuyết 
thông đồng của Bain (1951), theo đó cấu trúc thị trường tập trung làm suy giảm cạnh tranh và kỷ luật thị 
trường, đồng thời khuyến khích các ngân hàng nới lỏng chuẩn tín dụng để tối đa hóa lợi nhuận. Cơ chế này 
được củng cố bởi hiệu ứng chuyển dịch rủi ro (Boyd & De Nicoló, 2005), khi các ngân hàng nắm giữ quyền 
lực thị trường lớn, đặc biệt là các ngân hàng mang tính hệ thống, có động cơ gia tăng chấp nhận rủi ro do 
kỳ vọng được hỗ trợ khi xảy ra khủng hoảng. Về mặt thực nghiệm, kết quả của nghiên cứu tương đồng với 
các bằng chứng ủng hộ quan điểm tập trung – mong manh tại Jordan (Aldomy & cộng sự, 2020) và Kenya 
(Antony & cộng sự, 2021), cũng như bằng chứng quốc tế gần đây của Tô Thị Hồng Gấm & cộng sự (2025).

Kết quả cho thấy lạm phát (INF) tác động tiêu cực đến ổn định ngân hàng chủ yếu tại các phân vị thấp và 
trung vị của ZSC, hàm ý rằng bất ổn giá cả làm gia tăng rủi ro đối với các hệ thống ngân hàng vốn đã mong 
manh. Phát hiện này phù hợp với Halim & cộng sự (2023), khi lạm phát làm suy giảm thu nhập thực và chất 
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lượng tín dụng. Thất nghiệp (UNE) cũng có tác động âm chủ yếu tại các phân vị thấp, phản ánh vai trò của 
suy yếu chu kỳ kinh tế trong việc khuếch đại rủi ro tín dụng, nhất quán với kết luận của Shim (2019).

Đối với tăng trưởng kinh tế (GDP), hệ số ước lượng mang dấu dương nhưng không có ý nghĩa thống kê, 
cho thấy tăng trưởng không phải là yếu tố quyết định trực tiếp ổn định ngân hàng khi đã kiểm soát các điều 
kiện khác (Nyangu & cộng sự, 2022). Ngược lại, chất lượng thể chế (WGI) có tác động dương và gia tăng 
theo phân vị, củng cố vai trò nền tảng của thể chế trong việc duy trì ổn định ngân hàng (Tran Hung Son & 
cộng sự, 2023).

4.3. Kiểm định tính vững bằng hồi quy phân vị với sai số chuẩn bootstrap

Kết quả kiểm định tính vững bằng hồi quy phân vị với sai số chuẩn bootstrap (BSQ) tại Bảng 6 cho thấy 
các ước lượng thu được nhất quán về dấu và ý nghĩa thống kê so với kết quả từ mô hình MMQR. Cụ thể, tập 
trung ngân hàng (CCR) có tác động tiêu cực và có ý nghĩa thống kê tại các phân vị trung và cao của điểm 
Z (τ = 50%, 75% và 90%), với cường độ tác động gia tăng khi chuyển sang các phân vị trên, trong khi tác 
động tại các phân vị thấp không có ý nghĩa thống kê. Các biến kiểm soát như lạm phát (INF), thất nghiệp 
(UNE) và chất lượng thể chế (WGI) cũng cho kết quả phù hợp về dấu và mức ý nghĩa so với mô hình chính, 
cho thấy các kết luận thực nghiệm không bị chi phối bởi giả định phân phối sai số hay phương pháp ước 
lượng cụ thể.

5. Kết luận và hàm ý chính sách

Nghiên cứu phân tích ảnh hưởng của tập trung ngân hàng đến ổn định ngân hàng dựa trên bộ dữ liệu bảng 
cân bằng của 65 quốc gia trong giai đoạn 2011–2022. Phương pháp MMQR được sử dụng nhằm đánh giá 
mối quan hệ giữa tập trung ngân hàng và ổn định ngân hàng dưới góc nhìn các phân vị, thay vì chỉ tại giá 
trị trung bình như trong các nghiên cứu trước. Kết quả thực nghiệm cho thấy tập trung ngân hàng có tác 
động tiêu cực đến ổn định ngân hàng tại tất cả các phân vị. Tuy nhiên, cường độ của tác động âm này gia 
tăng đáng kể ở các phân vị ổn định cao hơn, cho thấy các hệ thống ngân hàng tương đối ổn định nhạy cảm 
hơn trước sự gia tăng mức độ tập trung thị trường. Do đó, mối quan hệ giữa tập trung ngân hàng và ổn định 
ngân hàng không thể hiện sự đảo chiều về dấu, mà phản ánh sự không đồng nhất rõ rệt về cường độ tác động 
dọc theo phân phối ổn định. Đối với các biến kiểm soát, lạm phát và thất nghiệp làm suy giảm ổn định ngân 
hàng chủ yếu tại các phân vị thấp và trung vị, trong khi tăng trưởng kinh tế không có ý nghĩa thống kê đáng 
kể. Ngược lại, chất lượng thể chế có tác động tích cực và nhất quán trên toàn bộ các phân vị, với cường độ 
mạnh hơn ở các phân vị ổn định cao.

Từ kết quả nghiên cứu, nhóm tác giả đề xuất một số hàm ý chính sách như sau: Thứ nhất, chính sách cạnh 
tranh và tái cấu trúc hệ thống ngân hàng cần được thiết kế theo cách tiếp cận có điều kiện, gắn với mức độ 
ổn định hiện hữu của hệ thống. Kết quả cho thấy tập trung ngân hàng luôn làm suy giảm ổn định, và mức độ 
tác động này càng lớn đối với các hệ thống ngân hàng vốn đã tương đối ổn định. Do đó, các cơ quan quản lý 
không nên mặc định rằng gia tăng tập trung thông qua sáp nhập hay mở rộng quy mô ngân hàng lớn sẽ củng 
cố ổn định hệ thống. Ngược lại, tại các hệ thống có mức ổn định cao, việc cho phép gia tăng tập trung cần đi 
kèm với giám sát thận trọng hơn về hành vi chấp nhận rủi ro, yêu cầu vốn bổ sung và các công cụ an toàn vĩ 
mô nhằm hạn chế rủi ro tích tụ do quyền lực thị trường gia tăng. Thứ hai, ổn định kinh tế vĩ mô và nâng cao 
chất lượng thể chế là điều kiện nền tảng để giảm thiểu tác động bất lợi của tập trung ngân hàng. Tác động 
tiêu cực của lạm phát và thất nghiệp đến ổn định tại các hệ thống ngân hàng cho thấy việc kiểm soát bất ổn 
vĩ mô có vai trò đặc biệt quan trọng trong phòng ngừa rủi ro ngân hàng. Đồng thời, tác động tích cực và nhất 
quán của chất lượng thể chế trên toàn bộ phân phối ổn định hàm ý rằng cải thiện khuôn khổ pháp lý, hiệu 
quả giám sát và thực thi kỷ luật thị trường không chỉ giúp bảo vệ các hệ thống yếu, mà còn củng cố tính bền 
vững dài hạn của các hệ thống ngân hàng đã ổn định.
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PHỤ LỤC 
Danh sách các quốc gia trong mẫu nghiên cứu 

STT Quốc gia Thu nhập STT Quốc gia Thu nhập 
Châu Mỹ Châu Âu 

1 Argentina Thu nhập cao 1 Albania Thu nhập trung bình cao
2 Bolivia  Thu nhập trung bình thấp 2 Armenia Thu nhập trung bình cao
3 Brazil Thu nhập trung bình cao 3 Austria Thu nhập cao 
4 Chile Thu nhập cao 4 Belarus Thu nhập trung bình cao
5 Colombia Thu nhập trung bình cao 5 Belgium Thu nhập cao 
6 Costa Rica Thu nhập trung bình cao 6 Bulgaria Thu nhập trung bình cao
7 Dominican  Thu nhập trung bình cao 7 Croatia Thu nhập cao 
8 Ecuador Thu nhập trung bình cao 8 Cyprus Thu nhập cao 
9 Honduras Thu nhập trung bình thấp 9 Czechia Thu nhập cao 

10 Jamaica Thu nhập trung bình cao 10 Denmark Thu nhập cao 
11 Mexico Thu nhập trung bình cao 11 Estonia Thu nhập cao 
12 Panama Thu nhập cao 12 Finland Thu nhập cao 
13 Paraguay Thu nhập trung bình cao 13 France Thu nhập cao 
14 Uruguay Thu nhập cao 14 Georgia Thu nhập trung bình thấp

Châu Á – Thái Bình Dương 15 Greece Thu nhập cao 
1 Bangladesh Thu nhập trung bình thấp 16 Hungary Thu nhập cao 
2 India Thu nhập trung bình thấp 17 Latvia Thu nhập cao 
3 Indonesia Thu nhập trung bình thấp 18 Lithuania Thu nhập cao 
4 Kazakhstan Thu nhập trung bình cao 19 Luxembourg Thu nhập cao 
5 Korea Thu nhập cao 20 Norway Thu nhập cao 
6 Malaysia Thu nhập trung bình cao 21 Portugal Thu nhập cao 
7 Pakistan Thu nhập trung bình thấp 22 Russian Thu nhập trung bình cao
8 Philippines Thu nhập trung bình thấp 23 Serbia Thu nhập trung bình cao
9 Thailand Thu nhập trung bình cao 24 Slovenia Thu nhập cao 

10 Vietnam Thu nhập trung bình thấp 25 Spain Thu nhập cao 
Châu Phi 26 Sweden Thu nhập cao 

1 Benin Thu nhập thấp 27 Switzerland Thu nhập cao 
2 Burkina Faso Thu nhập thấp 28 Türkiye Thu nhập trung bình cao
3 Kenya Thu nhập trung bình thấp
4 Malawi Thu nhập thấp
5 Mali Thu nhập thấp  
6 Niger Thu nhập thấp  
7 Nigeria Thu nhập trung bình thấp  
8 Rwanda Thu nhập thấp  
9 Senegal Thu nhập thấp  

10 Togo Thu nhập thấp  
11 Uganda Thu nhập thấp  
12 Egypt Thu nhập trung bình thấp  
13 Tunisia Thu nhập trung bình thấp  
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