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Abstract: This study examines the influence of credit risk on the financial performance of 

commercial banks, as measured by the bad debt ratio and the credit risk provision ratio, with and 

without the participation of macro factors. This study also investigates the effect of the financial 

crisis on these relationships. Estimates of the generalized two-step systems method (GMM) are used 

with financial data of 24 commercial banks in Vietnam for the period 2008-2017. The results find 

that the credit risk of banks has a negative impact on financial performance. Surprisingly, the bad 

debt ratio is found to enhance the financial performance of commercial banks, while the ratio of 

provision for credit losses keeps dragging down financial performance significantly during the 

financial crisis years. 
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Tóm tắt: Nghiên cứu này xem xét ảnh hưởng của rủi ro tín dụng đến hiệu quả tài chính của các 

ngân hàng thương mại, được đo lường bằng tỷ lệ nợ xấu và tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng, có và 

không có sự tham gia của các yếu tố vĩ mô. Nghiên cứu cũng điều tra ảnh hưởng của cuộc khủng 

hoảng tài chính đối với các mối quan hệ này. Ước tính tổng quát hệ thống hai bước (GMM) được sử 

dụng với dữ liệu tài chính của 24 ngân hàng thương mại Việt Nam trong giai đoạn 2008-2017. Kết 

quả cho thấy rủi ro tín dụng của các ngân hàng có tác động ngược chiều đến hiệu quả tài chính. Tỷ 

lệ nợ xấu có tác động đến hiệu quả tài chính của các ngân hàng, trong khi tỷ lệ dự phòng rủi ro tín 

dụng tiếp tục kéo hiệu quả tài chính xuống đáng kể trong những năm khủng hoảng tài chính.  

Từ khóa: Rủi ro tín dụng, nợ xấu, hiệu quả tài chính. 

1. Giới thiệu* 

Sự ổn định của hệ thống ngân hàng rất quan 

trọng đối với sự tăng trưởng bền vững của các 

nền kinh tế khi nó cung cấp các dịch vụ cụ thể, 

như tiền gửi, cho vay và đầu tư cho các hoạt động 

kinh tế (Sufian và Habibullah, 2009; Suela, 

2013). Gadzo và cộng sự (2019) nhấn mạnh rằng 

rủi ro tín dụng là rủi ro chủ yếu mà các ngân hàng 

và các tổ chức tài chính khác phải đối mặt, trong 

khi Wireko và Forson (2017) xác định những vấn 

đề khó khăn tài chính là kết quả của quản lý rủi 

ro tín dụng kém. Rủi ro tín dụng gây ra những 

khó khăn đáng kể trong cả việc huy động vốn và 

phát triển các sản phẩm tín dụng cũng như duy 

trì mối quan hệ với các khách hàng khác, dẫn đến 

________ 
* Tác giả liên hệ 

   Địa chỉ email: khuongnv@uel.edu.vn  
 https://doi.org/10.25073/2588-1108/vnueab.4739 

sự bất ổn trong hoạt động của họ (Ozili và 

Uadiale, 2017). Tuy nhiên, Tan (2016) cho rằng 

các ngân hàng chấp nhận rủi ro tín dụng cao hơn 

vì họ mong đợi được bù đắp bằng lợi nhuận cao 

hơn, và đó là một tình huống đánh đổi. Do đó, từ 

góc độ lý thuyết, nhiều nghiên cứu đã xem xét 

tác động của rủi ro tín dụng đối với lợi nhuận của 

các ngân hàng thương mại (NHTM), nhưng kết 

quả không nhất quán. Một số nghiên cứu trước 

đây cho thấy tác động bất lợi của rủi ro tín dụng 

đối với hoạt động tài chính của các NHTM 

(Poudel, 2012; Kolapo và cộng sự, 2012; Kaaya 

và Pastory, 2013). Các nghiên cứu khác cho thấy 

rủi ro tín dụng tích cực liên quan đến lợi nhuận 

của ngân hàng (Sufian và Habibullah, 2009; 

Alshatti, 2015).  
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Trong bối cảnh đó, một số nghiên cứu đã 

tuyên bố về mối liên hệ giữa chính sách tiền tệ, 

rủi ro tín dụng và hiệu quả tài chính của các ngân 

hàng (Nguyen và Phan, 2018; Nguyễn và 

Nguyễn, 2017; Phạm, 2013), nhưng vẫn còn 

thiếu các nghiên cứu trực tiếp giải quyết mối liên 

hệ giữa tín dụng và hiệu suất ngân hàng trong bối 

cảnh trước và sau khủng hoảng tài chính. Điều 

này dẫn đến khoảng trống nghiên cứu về xác 

định mối quan hệ giữa rủi ro tín dụng và hiệu quả 

tài chính của các NHTM với các phép đo khác 

nhau và mô hình đáng tin cậy, có tính đến sự ảnh 

hưởng của khủng hoảng tài chính. Do đó, nghiên 

cứu này giải quyết trực tiếp vấn đề này bởi vai 

trò quan trọng của nó đối với nền kinh tế Việt 

Nam. Những phát hiện được kỳ vọng sẽ đóng 

góp cả về khía cạnh lý thuyết và thực tiễn trong 

bối cảnh một quốc gia mới nổi. 

2. Khung phân tích và giả thuyết nghiên cứu 

Hiệu quả tài chính của NHTM là một yêu cầu 

tiên quyết cho sự thành công trong hoạt động 

đánh giá hiệu quả của NHTM với bối cảnh cạnh 

tranh ngày càng tăng của thị trường tài chính. Do 

đó, quản trị ngân hàng phải đạt được hiệu quả tài 

chính cao nhằm đáp ứng kỳ vọng của các bên 

liên quan trước khi thực hiện bất kỳ mục tiêu nào 

khác. Tuy nhiên, sự ổn định và sự tồn tại của các 

ngân hàng cũng như hệ thống tài chính chủ yếu 

lại được quyết định bởi khả năng của ngân hàng 

trong quản lý rủi ro tín dụng (Wireko và Forson, 

2017). Điều này đặt ngân hàng trước những sự 

lựa chọn đánh đổi, đặc biệt trong những bối cảnh 

khó khăn của nền kinh tế. 

Kolapo và cộng sự (2012) cho rằng mức độ 

dự phòng tổn thất tín dụng là hậu quả của rủi ro 

tín dụng trước đó, nó làm tăng chi phí hoạt động 

và giảm hiệu quả tài chính của các ngân hàng bởi 

lợi nhuận thu được bị sụt giảm. Do đó, các khoản 

nợ xấu hoặc các khoản dự phòng tổn thất tín 

dụng thường được coi là đầu ra của rủi ro tín 

dụng trong các nghiên cứu trước đây (Apanga và 

cộng sự, 2016). 

Tan (2016) cho rằng có sự đánh đổi giữa khả 

năng chấp nhận rủi ro và hiệu quả tài chính của 

ngân hàng. Một khi các ngân hàng có thỏa thuận 

với rủi ro tín dụng cao hơn, họ thường mong đợi 

kiếm được lợi nhuận cao hơn. Tuy nhiên, hiệu 

quả tài chính của các ngân hàng có thể bị giảm 

khi họ rơi vào rủi ro tín dụng tiềm tàng, ví dụ như 

không thu lại các khoản vay trước đó. Một số 

nghiên cứu cho thấy mối liên hệ tích cực giữa rủi 

ro tín dụng và hiệu quả tài chính của các ngân 

hàng (Sufian và Habibullah, 2009; Saeed và 

Zahid, 2016); các nghiên cứu khác lại đưa ra kết 

quả bất lợi (Poudel, 2012; Kolapo và cộng sự, 

2012; Kaaya và Pastory, 2013; Islam và Rana, 

2017). Alshatti (2015) cho thấy tỷ lệ nợ xấu của 

các NHTM ở Jordan đóng vai trò quyết định 

trong hoạt động tài chính, được ROA và ROE 

nắm bắt trong giai đoạn 2005-2013. Điều này có 

thể được giải thích bằng lãi suất cực cao mà các 

ngân hàng đã tính toán dựa trên tiềm năng rủi ro 

cao, dẫn đến lợi nhuận cao trong các trường 

hợp trên. 

Ngược lại, một số nghiên cứu về rủi ro tín 

dụng của các NHTM chỉ ra rằng nó có ảnh hưởng 

tiêu cực đến hiệu quả tài chính. Poudel (2012) đã 

nghiên cứu vai trò của rủi ro tín dụng và hiệu quả 

hoạt động của các NHTM ở Nepal, sử dụng các 

biến bổ sung để đo lường chi phí của mỗi khoản 

vay. Các phát hiện chỉ ra rằng tỷ lệ nợ xấu và tỷ 

lệ an toàn vốn có ảnh hưởng xấu đến ROA có ý 

nghĩa thống kê; trong khi chi phí cho mỗi khoản 

vay tác động tích cực đến ROA không đáng kể. 

Kolapo và cộng sự (2012) đã điều tra các tác 

động tiêu cực của rủi ro tín dụng đối với hoạt 

động tài chính của NHTM ở Nigeria, sử dụng nợ 

xấu và cho vay tín dụng. Kaaya và Pastory 

(2013) cũng chỉ ra rằng tỷ lệ nợ xấu đã đảo ngược 

hoạt động tài chính của ngân hàng tại Tanzania. 

Islam và Rana (2017) cho rằng nợ xấu và chi phí 

hoạt động đóng vai trò đáng kể để giảm hiệu quả 

tài chính của các NHTM tư nhân ở Bangladesh. 

Điều này dường như trái ngược với quan điểm 

trong các nghiên cứu trước đây rằng các chỉ số 

rủi ro tín dụng thường liên quan tích cực đến lợi 

nhuận, dựa trên quan điểm đánh đổi. 

Các nghiên cứu về rủi ro tín dụng và lợi 

nhuận của các NHTM Việt Nam cũng được quan 

tâm thực hiện trong giai đoạn gần đây. Phạm 

(2013) điều tra tác động ngược của nợ xấu đến 

hiệu quả tài chính, nhưng không tìm thấy tác 
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động đáng kể của việc cung cấp tổn thất tín dụng 

đối với hiệu quả tài chính. Nguyễn và Nguyễn 

(2017) sử dụng khoản dự phòng rủi ro tín dụng 

như một thước đo rủi ro tín dụng, cho thấy rủi ro 

tín dụng tác động tiêu cực đến hiệu quả tài chính 

của các ngân hàng. Các tác giả lập luận rằng các 

ngân hàng có mức độ an toàn vốn cao hơn sẵn 

sàng với các khoản đầu tư rủi ro để có được lợi 

nhuận cao, góp phần cải thiện lợi nhuận trong 

điều kiện không chắc chắn. Tuy nhiên, các 

nghiên cứu về chủ đề này vẫn chưa khái quát 

được bức tranh rõ ràng ở Việt Nam, đặc biệt 

trong bối cảnh khủng hoảng tài chính. Do đó, 

nghiên cứu này tiếp tục kế thừa các nghiên cứu 

trước để khám phá mối quan hệ giữa rủi ro tín 

dụng và hoạt động tài chính của các ngân hàng 

trong bối cảnh Việt Nam. 

Tóm lại, theo Musyoki và Kadubo (2012) và 

Alshatti (2015), rủi ro tín dụng được coi là gây 

khó khăn trong việc thu hồi nợ xấu cũng như 

tăng chi phí cho mỗi tài sản ngân hàng. Do đó, 

rủi ro tín dụng cao dẫn đến chi phí cao trong khi 

giảm dòng tiền trả lại. Theo các lập luận trên, 

nghiên cứu đề xuất: 

H1: Tỷ lệ nợ xấu có ảnh hưởng tiêu cực đến 

hiệu quả tài chính của các NHTM Việt Nam. 

H2: Tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng có ảnh 

hưởng tiêu cực đến hiệu quả tài chính của các 

NHTM Việt Nam. 

Một số nghiên cứu kết hợp các yếu tố vi mô 

và vĩ mô để phân tích so sánh với hệ thống tài 

chính thông thường, như khủng hoảng tài chính 

và rủi ro tín dụng (Rachdi và cộng sự, 2018). 

Phần lớn các NHTM thất bại trong cuộc khủng 

hoảng tài chính là do sự xuất hiện đồng thời của 

rủi ro thanh khoản và lãi suất tín dụng thấp. 

Saeed và Zahid (2016) đã tìm thấy mối liên hệ 

tích cực giữa rủi ro tín dụng và lợi nhuận của các 

NHTM Hoa Kỳ, đồng nghĩa với việc các ngân 

hàng này chấp nhận rủi ro tín dụng và kiếm lợi 

ích từ lãi suất, chi phí và hoa hồng từ cuộc khủng 

hoảng tín dụng năm 2008 sau khi học cách giải 

quyết rủi ro tín dụng trong những năm qua. 

Kamarudin và cộng sự (2016) chỉ ra ngành ngân 

hàng của Bangladesh đã nhận được mức độ hiệu 

quả lợi nhuận ngày càng tăng trong những năm 

khủng hoảng tài chính và giảm dần sau đó. 

Nguyen và Phan (2018) nhận thấy rằng ngân 

hàng chấp nhận rủi ro gia tăng trong bối cảnh 

chính sách tiền tệ lỏng lẻo, do đó làm trầm trọng 

thêm tính dễ bị tổn thương của hệ thống ngân 

hàng, cũng như làm tăng nợ xấu trong tương lai. 

Tuy nhiên, các tác giả không đề cập đến hoạt 

động tài chính của các ngân hàng và không có 

kết luận nào, đặc biệt đối với các nước mới nổi. 

Do đó: 

H3: Tỷ lệ nợ xấu có ảnh hưởng tích cực đến 

hiệu quả tài chính của các NHTM trong cuộc 

khủng hoảng tài chính tại Việt Nam. 

H4: Tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng có ảnh 

hưởng tích cực đến hiệu quả tài chính của các 

NHTM trong cuộc khủng hoảng tài chính tại  

Việt Nam. 

3. Phương pháp nghiên cứu 

3.1. Dữ liệu và phương pháp ước lượng 

Nghiên cứu sử dụng dữ liệu báo cáo tài chính 

của 24 NHTM cổ phần giai đoạn 2008-2017, 

đảm bảo tính đại diện cho các NHTM Việt Nam. 

Giai đoạn 2008-2017 có những cuộc khủng 

hoảng tài chính giúp nghiên cứu này kiểm tra tác 

động đồng thời của khủng hoảng tài chính, rủi ro 

tín dụng đối với hiệu quả tài chính của các 

NHTM, với 258 quan sát. Dữ liệu bảng cũng 

chứa nhiều thông tin hơn và cho phép quan sát 

các tác động không thể quan sát được ở hai 

chiều, cũng như cung cấp bậc tự do cao hơn và 

kết quả tốt hơn (Gujarati, 2009). 

Bằng cách ước lượng các mô hình động với 

sự tham gia của biến trễ của biến hiệu suất tài 

chính, các phương pháp OLS cổ điển không thể 

giải quyết triệt để các vấn đề nội sinh và tự tương 

quan; dẫn tới gây ra sai lệch trong kết quả ước 

tính. Do đó, nghiên cứu này sử dụng phương 

pháp GMM để giải quyết sự không đồng nhất và 

các vấn đề nội sinh, tương tự như hầu hết các 

nghiên cứu trước đây về rủi ro ngân hàng 

(Goddard và cộng sự, 2013). Thử nghiệm 

Hansen và thử nghiệm Arellano-Bond (AR (2)) 

được sử dụng để xác nhận độ mạnh mẽ và độ tin 

cậy của các ước tính GMM (Roodman, 2009). 

Phương pháp GMM được lựa chọn bởi mô hình 
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(1) trình bày dưới đây là mô hình động với biến 

trễ của biến phụ thuộc đóng vai trò là biến độc 

lập, có thể gây ra hiện tượng nội sinh và làm 

chệch các kết quả ước lượng nếu sử dụng phương 

pháp OLS thông thường. 

3.2. Mô hình 

Tại Việt Nam, nợ xấu được xác định là nợ 

của nhóm 3, 4 và 5 theo Thông tư số 08/2017/ 

TT-NHNN ngày 01/8/2017 của Ngân hàng Nhà 

nước Việt Nam. Tỷ lệ dự phòng tổn thất tín dụng 

đo lường số tiền được xác định và hạch toán vào 

chi phí hoạt động để ngăn ngừa các khoản nợ có 

thể xảy ra. Tỷ lệ này cao hơn hàm ý chất lượng 

xấu hơn của danh mục cho vay, và nó tương quan 

cùng chiều với nợ xấu và rủi ro tín dụng cao 

(Alshatti, 2015). Để xem xét các giả thuyết trên, 

theo mô hình của Alshatti (2015) và Islam và 

Rana (2017), nghiên cứu này sử dụng hiệu quả 

tài chính của các ngân hàng như một hàm chức 

năng theo rủi ro tín dụng. Tuy nhiên, hiệu quả tài 

chính của các ngân hàng có thể được điều chỉnh 

dựa trên sự duy trì của lợi nhuận, do đó các giá 

trị lợi nhuận hiện tại có thể giải thích khả năng 

sinh lời trong tương lai (Ozili và Uadiale, 2017). 

Do đó, nghiên cứu áp dụng mô hình động được 

minh họa như sau: 

Л it = b0 + b1 Л it-1 + b2TLNXit + b3TLDPit + 

b4CTVit + b5TSHHit + εit                                 (1) 

Trong đó, Л là biến phụ thuộc đại diện cho 

hai thước đo hiệu quả tài chính của ngân hàng: 

lợi nhuận trên tài sản (ROA) và lợi nhuận trên 

vốn chủ sở hữu (ROE) của ngân hàng i tại thời 

điểm t tương ứng. Ngoài ra, các biến độc lập đại 

diện cho rủi ro bao gồm tỷ lệ nợ xấu (TLNX), tỷ 

lệ dự phòng rủi ro tín dụng (TLDP). Theo các 

nghiên cứu trước đây, cấu trúc vốn (CTV) (một 

số nghiên cứu đề cập đến tỷ lệ vốn chủ sở hữu 

trên tổng tài sản hoặc tỷ lệ vốn chủ sở hữu trên 

tổng nợ) được coi là có tác động tiêu cực đến lợi 

nhuận của ngân hàng (Alshatti, 2015). Trong khi 

đó, tỷ lệ tài sản hữu hình (TSHH) thường có 

thanh khoản thấp khi ngân hàng rơi vào khủng 

hoảng hoặc khó khăn tài chính; do đó, tỷ lệ này 

thường được sử dụng để đánh giá những gì có 

thể còn lại để phân phối cho các cổ đông nếu 

công ty bị thanh lý, sử dụng từ cuộc khủng hoảng 

tài chính năm 2008 (Amin và cộng sự, 2014). 

Để xác định tác động của khủng hoảng tài 

chính, nghiên cứu thiết lập một biến giả (FC - 

khủng hoảng tài chính) có giá trị 1 cho các năm 

từ 2008 đến 2012 và 0 cho các năm khác (Luong, 

2015). Sau đó, nghiên cứu tạo biến tương tác 

giữa biến số giả với rủi ro tín dụng nhằm quan 

sát tác động kép của rủi ro tín dụng và khủng 

hoảng tài chính (FC_TLNX và FC_TLDP) như 

phương trình dưới đây: 

Л it = b0 + b1 Л it it-1 + b2FC_TLNXit + 

b3FC_TLDPit + b4CTVit + b5TSHHit + εit       (2) 

Cuối cùng, để kiểm tra tính nhất quán của các 

tác động rủi ro tín dụng đối với hoạt động tài 

chính của các ngân hàng thương mại, nghiên cứu 

xem xét phương trình (3) và (4) với sự tham gia 

của các yếu tố kinh tế vĩ mô, như lạm phát 

(INFL) và lãi suất cơ bản (INSR), là các nhân tố 

ảnh hưởng trực tiếp hoạt động huy động vốn - 

cho vay của ngân hàng. Sự gia tăng tỷ lệ lạm phát 

dẫn đến sự suy giảm trong hoạt động tài chính 

của các ngân hàng, được cho là có mối quan hệ 

tiêu cực, trong khi việc tăng lãi suất cơ bản sẽ 

dẫn đến tăng thu nhập của ngân hàng (Amin và 

cộng sự, 2014). Do đó, để đánh giả ảnh hưởng 

của mối quan hệ giữa rủi ro tín dụng và hiệu quả 

tài chính là bền vững, tác giả đề xuất các mô hình 

động dưới đây: 

Л it = b0 + b1 Л it it-1 + b2TLNXit + b3TLDPit 

+ b4CTVit + b5TSHHit + a6INFLit + a7INSRit  

+ εit                                                             (3) 

Л it = b’0 + b’1 Л it it-1 + b’2FC_TLNXit + 

b’3FC_TLDPit + b’4CTVit + b’5TSHHit + 

b’6INFLit + b’7INSRit + εit                      (4)  

4. Kết quả nghiên cứu và thảo luận 

4.1. Thống kê mô tả 

Mô tả thống kê cho thấy giá trị trung bình 

của hiệu quả tài chính của các NHTM là khoảng 

1,021 (ROA) và 10,730 (ROE) với độ lệch chuẩn 

lần lượt là 0,926 và 8,544. Điều này cho thấy đòn 

bẩy tài chính tại các NHTM là tương đối cao và 

thay đổi từ ngân hàng này sang ngân hàng khác. 
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Điều này cũng được phản ánh trong các kết quả 

thống kê của các giá trị lớn nhất và nhỏ nhất.  

 4.2. Kết quả thực nghiệm 

Bảng 2 thể hiện các kết quả ước lượng cho 

mối quan hệ giữa hiệu quả tài chính của ngân 

hàng với rủi ro tín dụng bằng các ước tính GMM 

cho các phương trình (1) và (2). Giá trị của thử 

nghiệm Arellano-Bond (AR (2)) của ước tính 

GMM là 0,510 và 0,448; xác nhận rằng sai số 

không tương quan với các giá trị trong quá khứ 

của nó. Giá trị p của các phép thử Hansen lần 

lượt là 0,229 và 0,349; xác nhận rằng các ước 

tính với biến công cụ là tin cậy và phù hợp. 

Bảng 1: Thống kê mô tả 

Biến Quan sát Trung bình Độ lệch chuẩn Nhỏ nhất Lớn nhất 

ROA 257 1,021 0,926 -5,993 7,936 

ROE 257 10,730 8,544 -56,326 44,253 

TLNX 228 2,036 1,333 0,010 8,830 

TLDP 256 1,285 0,653 0,013 4,341 

CTV 258 12,014 9,991 3,624 86,080 

TSHH 258 9,631 5,917 2,984 46,300 

Nguồn: Tính toán từ dữ liệu. 

Bảng 2: Ảnh hưởng của rủi ro tín dụng đến hiệu quả tài chính của các NHTM trong và sau 

giai đoạn khủng hoảng tài chính 

Л 
Л = ROA Л = ROE 

GMM GMM GMM GMM 

L1. Л 0,278*** 0,358*** 0,418*** 0,523*** 

 (23,72) (24,37) (20,76) (35,66) 

TLNX -0,101***  -1,017***  

 (-4,49)  (-5,50)  

TLDP -0,116***  -1,302**  

 (-4,23)  (-1,97)  

FC_TLNX  0,093***  1,423*** 

  (3,25)  (4,12) 

FC_TLDP  -0,180***  -2,952*** 

  (-3,50)  (-6,77) 

CTV -0,025** -0,031*** -0,763*** -0,506*** 

 (-2,13) (-2,61) (-4,59) (-4,09) 

TSHH 0,125*** 0,115*** 1,463*** 1,110*** 

 (12,63) (9,91) (8,13) (16,69) 

Const. 0,188*** -0,074 4,778*** 0,863*** 

 (3,14) (-1,07) (5,91) (0,98) 

AR (1)  0,241 0,220 0,231 0,216 

AR (2)  0,510 0,177 0,448 0,351 

Hansen test 0,229 0,366 0,349 0,268 

Ghi chú: (*), (**), (***) có ý nghĩa tương ứng ở mức 10%, 5% và 1%, ( ) là thống kê t. 

Nguồn: Tính toán từ dữ liệu. 
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Ước tính GMM cho thấy mối quan hệ giữa 
rủi ro tín dụng và hoạt động tài chính của các 
NTTM, với các biến số TLNX và TLDP âm và 
có ý nghĩa thống kê. Chúng đã xác nhận giả 
thuyết H1 và H2 của nghiên cứu. Mức dự phòng 
tổn thất tín dụng TLDP là kết quả của việc đánh 
giá rủi ro tín dụng trước đó, làm tăng chi phí và 
dẫn đến giảm hiệu quả tài chính. Nhìn chung, kết 
quả cho thấy rủi ro tín dụng là yếu tố đáng kể cho 
việc giảm hiệu quả tài chính của các NHTM. 
Đáng chú ý, nghiên cứu nhận thấy tác động của 
rủi ro tín dụng cao hơn trong trường hợp ROA 
so với ROE, cho thấy khả năng sinh lời của vốn 
chủ sở hữu rất dễ bị tổn thương trong trường hợp 
xảy ra rủi ro tín dụng. Kết quả này phù hợp với 
các nghiên cứu trước đây của Kolapo và cộng sự 
(2012), Kaaya và Pastory (2013), cũng như của 
Islam và Rana (2017). 

Bảng 2 cũng cho thấy kết quả về hiệu quả tài 
chính của các NHTM với rủi ro tín dụng trong 
cuộc khủng hoảng tài chính. Đáng chú ý, ảnh 
hưởng của TLNX trong cuộc khủng hoảng tài 
chính là tích cực với hiệu quả tài chính của ngân 
hàng. Cuộc khủng hoảng tài chính dẫn đến sự 
suy giảm chất lượng cho vay và giá trị tài sản. 
Khi đó, TLDP có tác động tiêu cực đến hoạt 
động tài chính của các NHTM do tăng chi phí 
cung cấp rủi ro tín dụng cho cả trường hợp ROA 
và ROE, làm giảm mức độ hiệu quả tài chính của 
các ngân hàng này. Tuy nhiên, để duy trì hiệu 
quả tài chính của các NHTM dưới áp lực của các 
cổ đông, các ngân hàng bắt buộc phải đánh đổi 
giữa rủi ro tín dụng và lợi nhuận trong cuộc 
khủng hoảng tài chính. Kết quả này tương tự phát 
hiện của Saeed và Zahid (2016) trong trường hợp 
nghiên cứu 5 NHTM lớn của Hoa Kỳ. 

Bảng 3: Ảnh hưởng của rủi ro tín dụng đến hiệu quả tài chính của các NHTM dưới tác động của các yếu tố vĩ mô 

Л 
Л = ROA Л = ROE 

GMM GMM GMM GMM 

L1. Л 0,291*** 0,324*** 0,413*** 0,454*** 

 (12,36) (35,99) (12,19) (23,15) 

TLNX -0,864***  -0,710***  

 (-4,48)  (-3,82)  

TLDP -0,277***  -3,122***  

 (-4,25)  (-3,45)  

FC_TLNX  0,110**  1,109*** 

  (2,00)  (3,25) 

FC_TLDP  -0,326***  -3,583*** 

  (-3,46)  (-6,59) 

CTV -0,097*** -0,057*** -1,328*** -0,939*** 

 (-3,48) (-2,77) (-4,83) (-5,47) 

TSHH 0,225*** 0,158*** 2,095*** 1,591*** 

 (7,79) (6,23) (7,27) (6,92) 

INFL -0,915*** -4,037*** -11,059* -44,863*** 

 (-3,63) (-7,07) (-1,73) (-4,02) 

INSR 2,384*** 11,477*** 28,373** 131,075* 

 (3,32) (9,79) (2,15) (7,60) 

Const. 0,099* -0,712*** 5,550*** -4,575*** 

 (1,84) (-8,55) (3,29) (-4,48) 

AR (1)  0,227 0,200 0,234 0,200 

AR (2)  0,559 0,226 0,469 0,301 

Hansen test 0,248 0,186 0,343 0,174 

Ghi chú: (*), (**), (***) có ý nghĩa tương ứng ở mức 10%, 5% và 1%, ( ) là thống kê t. 

Nguồn: Tính toán từ dữ liệu. 
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Bảng 3 trình bày mối quan hệ giữa rủi ro tín 

dụng và hiệu quả tài chính của ngân hàng dưới 

ảnh hưởng của các yếu tố kinh tế vĩ mô để kiểm 

tra tính vững của giả thuyết nghiên cứu đã đặt ra. 

Cấu trúc vốn (CTV) có hệ số âm ở mức ý 

nghĩa 1% trong ước tính ROA và ROE, cho thấy 

cấu trúc vốn có ảnh hưởng ngược đến lợi nhuận. 

Nếu một ngân hàng phụ thuộc quá nhiều vào vốn 

chủ sở hữu, nó có tác động tiêu cực đến tỷ suất 

lợi nhuận của ngân hàng do chi phí vốn cổ phần 

thường cao hơn chi phí nợ. Haq và Heaney 

(2012) cũng cho rằng thâm hụt vốn có liên quan 

tích cực đến ROA trong tương lai, trong khi 

thặng dư vốn có xu hướng liên quan tiêu cực đến 

ROA trong tương lai. Nói cách khác, đòn bẩy tài 

chính của các NHTM được thể hiện bằng nợ 

dưới dạng tiền gửi của tất cả các loại, các khoản 

vay và các khoản nợ khác. Do đó, dựa quá mức 

vào vốn chủ sở hữu có nghĩa là hiệu quả của đòn 

bẩy tài chính chưa được sử dụng. Cuối cùng, vốn 

hữu hình của ngân hàng (TSHH) có tác động tích 

cực đến hoạt động tài chính của ngân hàng cho 

thấy yếu tố này có thể nâng cao hiệu quả tài 

chính của các NHTM.  

Ngoài ra, INRS tăng hiệu quả tài chính của 

các ngân hàng ở mức ý nghĩa 1% có thể là do sự 

gia tăng của lãi suất cơ bản. Ngân hàng là một tổ 

chức thường tìm kiếm lợi nhuận thông qua thu 

nhập lãi; do đó, việc tăng lãi suất cơ bản sẽ dẫn 

đến tăng thu nhập lãi. Một tác động tích cực của 

lãi suất đối với thu nhập lãi ròng nhiều hơn bù 

đắp các tác động tiêu cực đối với thu nhập ngoài 

lãi và các khoản dự phòng. Các ngân hàng có thể 

chậm điều chỉnh lãi suất để đối phó với lạm phát, 

dẫn đến chi phí ngân hàng tăng nhanh hơn so với 

doanh thu ngân hàng và do đó lợi nhuận thấp.  Sự 

gia tăng INFL dẫn đến sự suy giảm hiệu quả tài 

chính của các ngân hàng, được ước tính là có mối 

quan hệ tiêu cực (Amin và cộng sự, 2014). Phát 

hiện này phù hợp với kết quả của Kosmidou 

(2008). 

5. Kết luận và hàm ý chính sách 

Kết quả thực nghiệm của nghiên cứu cho 

thấy mối quan hệ tiêu cực giữa rủi ro tín dụng và 

hiệu quả tài chính của các NHTM Việt Nam. 

Điều này cho thấy hiệu quả tài chính của các 

NHTM bị sụt giảm đáng kể bởi tỷ lệ dự phòng 

nợ xấu và tín dụng. Mặc dù dự phòng rủi ro tín 

dụng là để đảm bảo sự ổn định của ngân hàng và 

tỷ lệ cao cho thấy một lượng quỹ dự trữ cao bù 

đắp cho các khoản lỗ tiềm năng, nhưng nó làm 

tăng chi phí hoạt động và vì vậy liên quan tiêu 

cực đến hiệu quả tài chính của ngân hàng. Trong 

khi đó, nợ xấu có ảnh hưởng khác nhau đến hoạt 

động tài chính của các NHTM trong và ngoài 

thời kỳ khủng hoảng tài chính. Nợ xấu gây mất 

vốn trong ngân hàng, ảnh hưởng đáng kể đến 

thanh khoản ngân hàng. Nợ xấu khiến các 

NHTM rơi vào tình thế tiến thoái lưỡng nan khi 

tìm kiếm lợi nhuận cao hoặc quản lý rủi ro trong 

thời kỳ khủng hoảng. Do đó, ngân hàng muốn tối 

đa hóa lợi nhuận thì cần phải đánh đổi giữa rủi 

ro và sự ổn định bằng cách chấp nhận tăng nợ 

xấu hoặc tăng chi phí hoạt động.  

Bằng chứng thực nghiệm cho thấy nợ xấu 

làm giảm lợi nhuận của ngân hàng. Do đó, kiểm 

soát nợ xấu phải là một trong những ưu tiên 

chính của ngân hàng, bao gồm thu hồi nợ xấu và 

ngăn chặn sự gia tăng của nợ xấu. Các ngân hàng 

cần có một chính sách rõ ràng về trách nhiệm, 

quyền lợi, khen thưởng và trừng phạt đối với các 

hoạt động tín dụng. Bên cạnh đó, vì tỷ lệ dự 

phòng rủi ro tín dụng phụ thuộc vào các khoản 

nợ tồn đọng, các nhóm nợ và tài sản thế chấp sẽ 

đóng một vai trò quan trọng trong việc kiểm soát 

tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng. Vì vậy, ngân hàng 

nên tập trung vào định giá thế chấp và quản lý 

thế chấp khi cấp tín dụng. Hơn nữa, các ngân 

hàng nên thận trọng trong hoạt động cho vay khi 

lạm phát của nền kinh tế tăng và lãi suất giảm. 

Kết quả nghiên cứu ngụ ý rằng nếu các ngân 

hàng muốn tăng lợi nhuận, họ không chỉ cần mở 

rộng hoạt động tín dụng mà phải còn kiểm soát 

tín dụng hiệu quả để giảm thiểu tỷ lệ nợ xấu, 

thông qua việc cải thiện chất lượng từng khoản 

vay thay vì cho vay ồ ạt không kiểm soát, trong 

đó việc thẩm định tài chính và khả năng trả nợ 

cũng như tài sản đảm bảo của khách hàng đóng 

vai trò hết sức quan trọng. Việc gia tăng vốn cần 

phải được thực hiện một cách thận trọng, đặc biệt 

là vốn chủ sở hữu, bằng cách thiết lập phương án 
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sử dụng vốn cân bằng giữa việc huy động và cho 

vay, kết hợp xây dựng các cơ chế giám sát các 

hoạt động đầu tư của ngân hàng. Tuy nhiên, 

nghiên cứu này cũng có một số hạn chế có thể 

khắc phục trong các nghiên cứu sau này. Thứ 

nhất, nghiên cứu chỉ sử dụng tỷ lệ nợ xấu và dự 

phòng rủi ro tín dụng như là biện pháp rủi ro tín 

dụng. Trên thực tế, vẫn còn nhiều biện pháp rủi 

ro tín dụng khác nhau được xem xét, chẳng hạn 

như xếp hạng tín dụng hoặc điểm rủi ro tín dụng. 

Ngoài ra, dữ liệu thực nghiệm cần được mở rộng 

để mang tính đại diện hơn cho các NHTM Việt 

Nam. Cuối cùng, mô hình nghiên cứu phi tuyến 

cũng cần được thử nghiệm để xem xét sự đánh 

đổi giữa rủi ro ngân hàng và lợi nhuận tối ưu. 
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