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1. Giới thiệu
Ngân hàng thương mại là “mạch máu” của nền kinh 

tế, đóng vai trò trung gian tài chính quan trọng, ảnh 
hưởng trực tiếp đến tăng trưởng kinh tế. Hoạt động 
hiệu quả của ngân hàng giúp kinh tế phát triển bền 
vững, trong khi mất khả năng thanh toán có thể gây 
khủng hoảng tài chính. Tuy nhiên, chức năng này cũng 
phát sinh nhiều rủi ro như tín dụng, thanh khoản, thị 

trường và hoạt động; trong đó, rủi ro tín dụng được 
đánh giá là tác động mạnh nhất, ảnh hưởng trực tiếp 
đến bảng cân đối kế toán.

Nghiên cứu cho thấy, mở rộng tín dụng quá mức, 
chất lượng cho vay kém và quản lý rủi ro tín dụng chưa 
phù hợp là nguyên nhân chính dẫn đến khủng hoảng tài 
chính. Quá trình này thường bắt đầu từ giai đoạn xét 
duyệt, giám sát và kiểm soát khoản vay, đặc biệt khi 
hướng dẫn quản lý rủi ro tín dụng yếu hoặc thiếu.

Hệ thống ngân hàng Việt Nam hiện có 49 ngân 
hàng, gồm 4 ngân hàng nhà nước, 9 ngân hàng nước 
ngoài, 2 ngân hàng chính sách, 1 ngân hàng hợp tác xã, 
2 ngân hàng liên doanh và 39 ngân hàng thương mại tư 
nhân, chiếm 79,59% tổng số. Đến cuối năm 2024, tín 
dụng tăng 15,08% so với năm trước, tương đương bơm 
thêm 2,1 triệu tỷ đồng vào nền kinh tế. Hoạt động cấp 
tín dụng là trọng tâm, giúp nhà đầu tư khai thác cơ hội 
sinh lợi nhưng đồng thời phát sinh rủi ro tín dụng - yếu 
tố nội tại ảnh hưởng đến hiệu quả hoạt động.

Ngân hàng điều chỉnh mức rủi ro tín dụng trong giới 
hạn chấp nhận được để bảo vệ lợi nhuận. Nghiên cứu 
này phân tích tác động của rủi ro tín dụng đến lợi nhuận 
ngân hàng, làm cơ sở đề xuất chính sách nhằm nâng 
cao chất lượng tài sản có rủi ro và hiệu quả hoạt động 
hệ thống ngân hàng.

2. Cơ sở lý thuyết và phương pháp nghiên cứu
2.1. Cơ sở lý thuyết
Các nghiên cứu trước đây đã xem xét mối quan hệ 

giữa rủi ro tín dụng, tỷ lệ vốn và lợi nhuận của ngân 
hàng trong các bối cảnh khác nhau. Berger (1995) phát 
hiện mối quan hệ tích cực giữa tỷ lệ vốn và lợi nhuận 
các ngân hàng Mỹ trong thập niên 1980, nhưng lưu 
ý rằng mối quan hệ này có thể tiêu cực trong một số 
tình huống. Tương tự, Kosmidou et al. (2005) cũng ghi 
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nhận kết quả này đối với các ngân hàng thương mại 
Anh giai đoạn 2000-2005.

Về rủi ro tín dụng, Hosna et al. (2009) chỉ ra mối 
quan hệ tích cực giữa rủi ro tín dụng và lợi nhuận tại bốn 
ngân hàng Thụy Điển (2000-2008), trong khi Kolapo et 
al. (2012) phát hiện mối quan hệ tiêu cực giữa hai yếu 
tố này tại năm ngân hàng Nigeria (2000-2010). Kargi 
(2011) nghiên cứu tác động của rủi ro tín dụng đến lợi 
nhuận các ngân hàng Nigeria giai đoạn 2004-2008, sử 
dụng các tỷ số tài chính từ báo cáo thường niên và báo 
cáo tài chính. Kết quả cho thấy quản lý rủi ro tín dụng 
ảnh hưởng đáng kể đến lợi nhuận, với mức độ cho vay, 
khoản vay không sinh lời và tiền gửi tác động ngược 
chiều, làm tăng rủi ro thanh khoản và nguy cơ khủng 
hoảng.

Marshal và Onyekachi (2014) phân tích dữ liệu 15 
năm (1997-2011) của năm ngân hàng Nigeria, kết hợp 
dữ liệu chuỗi thời gian và cắt ngang, sử dụng hồi quy 
dữ liệu bảng. Kết quả cho thấy tỷ lệ nợ xấu trên tổng 
số khoản vay (LogNPL) và tỷ lệ khoản vay trên tổng 
tiền gửi (LogLA) đều có mối quan hệ tích cực với hiệu 
suất ngân hàng (LogROA), chủ yếu do thu nhập lãi từ 
khoản vay và cho vay. Tuy nhiên, mức nợ xấu trong các 
ngân hàng này rất thấp, khiến kết quả không hoàn toàn 
phù hợp với kỳ vọng ban đầu.

Tại Việt Nam, Kithinji (2010) nghiên cứu giai đoạn 
2004-2008 về tổng tín dụng, nợ xấu và lợi nhuận các 
ngân hàng thương mại. Kết quả cho thấy phần lớn lợi 
nhuận không bị ảnh hưởng đáng kể bởi tổng tín dụng 
và khoản vay không sinh lời, gợi ý rằng các yếu tố 
khác ngoài tín dụng và nợ xấu cũng ảnh hưởng đến lợi 
nhuận.

Nhìn chung, các nghiên cứu cho thấy tác động của 
rủi ro tín dụng đến lợi nhuận ngân hàng có thể khác 
nhau tùy bối cảnh, mức độ nợ xấu, cơ cấu vốn và quản 
lý tín dụng, từ đó nhấn mạnh vai trò quan trọng của việc 
cân đối giữa tăng trưởng tín dụng và kiểm soát rủi ro 
trong hoạt động ngân hàng.

2.2. Phương pháp nghiên cứu
Lựa chọn các biến 
Biến phụ thuộc là tỷ suất tỷ suất lợi nhuận trên tài 

sản trung bình (ROAA), đây là tỷ lệ giữa lợi nhuận 
ròng và tài sản trung bình. Tỷ lệ này cho thấy ngân 
hàng đang sử dụng tài sản như thế nào một cách hiệu 
quả và cũng hữu ích để so sánh với các đối thủ cùng 
ngành.

Các biến giải thích trong mô hình lần lượt là: Biến 
tăng trưởng dư nợ cho vay (Loan Growth - LG), tăng 
trưởng dự phòng/rủi ro tín dụng (Credit Risk Provision 
Growth - CRPG), dư nợ cho vay khách hàng/tổng vốn 
huy động (Loan to Deposit Ratio LDR), dư nợ cho 
vay/tổng tài sản (Loan Loss Provisions to Total Loans 
Ratio - LPTTLR) và biến dự phòng rủi ro tín dụng/

tổng dư nợ (Credit Risk Provision to Total Loans Ratio 
- CRPTLR).

Mô hình nghiên cứu
Trong nghiên cứu định lượng, các mô hình 

FETrong nghiên cứu định lượng, các mô hình FEM 
(Fixed Effects Model), REM (Random Effects Model), 
và GMM (Generalized Method of Moments) là những 
phương pháp được sử dụng để phân tích dữ liệu bảng 
(panel data). Mô hình hiệu ứng cố định (FEM) giả định 
rằng sự khác biệt giữa các cá thể (ví dụ: các công ty, 
quốc gia) có thể được mô hình hóa bằng cách sử dụng 
một hệ số riêng biệt cho mỗi cá thể. Mô hình hiệu ứng 
ngẫu nhiên (REM) giả định rằng sự khác biệt giữa các 
cá thể không phải là một hệ số cố định mà là một phần 
của một biến ngẫu nhiên. GMM là một phương pháp 
ước lượng thông qua các điều kiện phương trình mô 
men, giúp ước lượng các tham số mô hình mà không 
yêu cầu giả định về phân phối của các sai số. Chúng tôi 
sử dụng các mô hình trên để phân tích tác động của rủi 
ro đến lợi nhuận của ngân hàng thương mại. 

Trong đó mô hình GMM dùng để xác định tác động 
của rủi ro tín dụng đối với lợi nhuận của các ngân hàng 
thương mại tại Việt Nam. Chúng tôi sử dụng mô hình 
hồi quy tuyến tính cơ bản sau:
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖  =  𝐶𝐶𝑖𝑖  + 𝛽𝛽0𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑖𝑖𝑖𝑖−1  + 𝛽𝛽1𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽2𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽3𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖  
                            +𝛽𝛽4𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝐿𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝛽𝛽5𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝑖𝑖𝑖𝑖   + 𝑢𝑢𝑡𝑡   + 𝜀𝜀𝑖𝑖𝑖𝑖  

Chỉ số i đại diện cho từng ngân hàng và t đại diện 
cho thời gian. Biến phụ thuộc ROAA đại diện cho lợi 
nhuận của các ngân hàng. Biến giải thích chúng tôi 
cũng xem xét năm chỉ số đại diện cho rủi ro tín dụng, 
bao gồm LG, CRPG, LDG, LPTTLR và CRPTLR. 
Ngoài ra, c là hằng số, β là hệ số của các biến giải thích. 
Cuối cùng, ε là sai số, đại diện cho tác động của tất 
cả các biến khác ngoài các biến độc lập đến biến phụ 
thuộc không đưa vào mô hình.

3. Kết quả nghiên cứu
3.1. Số liệu nghiên cứu
Để nghiên cứu ảnh hưởng của rủi ro tín dụng đến 

lợi nhuận của các ngân hàng thương mại tại Việt Nam, 
chúng tôi đã thu thập dữ liệu đặc thù của ngân hàng từ 
trang wed https://finance.vietstock.vn trong giai đoạn 
từ năm 2015 đến 2024. Tính đến ngày 28/1/2024, Việt 
Nam có 49 ngân hàng trong đó có 39 ngân hàng thương 
mại tư nhân. Tuy nhiên, mẫu nghiên cứu của chúng 
tôi chỉ bao gồm 10 ngân hàng thương mại tư nhân do 
dữ liệu của các ngân hàng còn lại có quá nhiều giá trị 
bị thiếu và không có sẵn dữ liệu liên quan. Các ngân 
hàng trong chúng tôi sử dụng có mã cổ phiếu là BID, 
VCB, CTG, ABB, EIB, KLB, LPB, NAB, NVB, OCB. 
Do đó, nghiên cứu này chỉ đại diện cho các ngân hàng 
thương mại tại Việt Nam.

Chúng tôi sử dụng phần mềm kinh tế lượng 
Eview12, Stata17 để xử lý kết quả nghiên cứu.
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3.2. Thống kê mô tả
Mô tả thống kê 

Bảng 1. Mô tả thống kê các biến
ROAA CRPG CRPTLR LDR LG LPTTLR

 Mean  0.237065  10.94432  0.008450  71.46653  14.48146  64.11550
 Median  0.215000  4.830000 -0.010000  74.04500  14.71500  65.23000
 Maximum  3.400000  2279.410  2.990000  87.39000  58.86000  80.05000
 Minimum -4.460000 -47.20000 -0.030000  39.12000 -11.03000  36.59000
 Std. Dev.  0.364132  114.4712  0.207154  9.853393  9.520170  8.686087
 Skewness -3.056035  19.52735  10.89366 -0.896500  0.757378 -0.686683
 Kurtosis  87.69993  387.4889  135.2220  3.354988  4.931389  3.122173
 Sum  94.82600  4377.730  3.380000  28586.61  5792.585  25646.20
 Sum Sq. Dev.  52.90439  5228360.  17.12224  38738.65  36162.82  30103.79

Nguồn: Tính toán của chúng tôi dựa trên phần mềm Eviews12

Bảng 1 trình bày phần mô tả thống kê của các biến. 
Trong giai đoạn nghiên cứu, biến ROAA có giá trị bình 
quân là 0,237065%, điều này cho thấy các ngân hàng 
thương mại có lợi nhuận dương; biến động của biến 
tỷ suất lợi nhuận trên tài sản trung bình giữa các quý 
không cao vì độ lệch chuẩn của ROAA trong giai đoạn 
nghiên cứu chỉ 0,3641325; điều này chỉ ra lợi nhuận 
của các ngân hàng ổn định trong thời gian nghiên cứu. 
Các biến đại diện cho rủi ro của ngân hàng biến động 
nhiều hơn, trong đó biến tăng trưởng dự phòng/rủi ro 
tín dụng (CRPG) biến động nhiều nhất (độ lệch chuẩn 
tương ứng 114,4712); phản ảnh trong giai đoạn từ 2015 
đến 2024 các ngân hàng thương mại phải đối mặt với 
nhiều thách thức. 

Hệ số tương quan giữa các biến
Bảng 2. Ma trận hệ số tương quan giữa các biến

Covariance Analysis: Ordinary
Sample: 2015Q1 2024Q4
Included observations: 400

Correlation
Probability ROAA  CRPG  CRPTLR  LDR  LG  LPTTLR 

ROAA  1.000000
----- 

CRPG  0.005676 1.000000
0.9099 ----- 

CRPTLR  0.528415 -0.009102 1.000000
0.0000 0.8560 ----- 

LDR  0.183752 -0.016114 0.025054 1.000000
0.0002 0.7480 0.6174 ----- 

LG  0.036598 0.029236 0.028920 0.057779 1.000000
0.4654 0.5599 0.5641 0.2489 ----- 

LPTTLR  0.151173 -0.004152 0.029121 0.937292 0.097376 1.000000
0.0024 0.9340 0.5614 0.0000 0.0516 ----- 

Nguồn: Tính toán của chúng tôi dựa trên phần mềm Eviews12

Bảng 2 cho biết mối quan hệ giữa các biến, theo đó 
các biến đều có tác động cùng chiều lên biến ROAA. 
Mối quan hệ giữa biến ROAA với các biến CRPTLR, 
LDR và LPTTLR là có ý nghĩa thống kê (P-value nhỏ 
hơn mức ý nghĩa 5%); sự tác động của hai biến CRPG 
và biến LG lên biến ROAA không có ý nghĩa thống 
kê. Dựa trên kết quả của phân tích hệ số tương quan, 
trong các phần phân tích sau, chúng tôi chỉ đưa ba biến 
CRPTLR, LDR và LPTTLR vào mô hình với vai trò 
là các biến độc lập. Các nghiên cứu khác đã chỉ ra tỷ 
suất lợi nhuận trên tài sản trung bình còn phụ thuộc 
vào giá trị của bản thân biến này ở thời gian trước, do 
vậy chúng tôi cũng đưa biến ROAA(-1) vào mô hình 

với vai trò là biến giải thích cho sự thay đổi của biến 
phụ thuộc.

3.3. Kết quả hồi quy
Kết quả ước lượng mô hình LS (Least Squares - LS)
Để mô tả mối quan hệ giữa biến ROAA với các biến 

ROAA(-1), CRPTLR, LDR và LPTTLR, chúng tôi sử 
dụng các phương pháp ước lượng Bình phương nhỏ 
nhất (Least Squares - LS) kết quả ước lượng được cho 
trong bảng sau:

Bảng 3. Kết quả ước lượng LS
Dependent Variable: ROAA
Method: Panel Least Squares
Sample (adjusted): 2015Q2 2024Q4
Periods included: 39
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 390

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ROAA(-1) 0.496948 0.064227 7.737374 0.0000

CRPG 5.30E-05 0.000125 0.422859 0.6726
CRPTLR 0.886504 0.069416 12.77082 0.0000

LDR 0.004646 0.001515 3.066265 0.0023
C -0.220849 0.108332 -2.038641 0.0422

Root MSE 0.284643     R-squared 0.401293
Mean dependent var 0.238605     Adjusted R-squared 0.395072
Hannan-Quinn criter. 0.370636     F-statistic 64.51300
Durbin-Watson stat 1.269808     Prob(F-statistic) 0.000000

Nguồn: Tính toán của chúng tôi dựa trên phần mềm Eviews12

Kết quả hồi quy cho thấy, các biến trong mô hình 
giải thích được 40,1293% sự thay đổi của biến tỷ suất 
lợi nhuận trên tài sản trung bình, phần còn lại được 
giải thích bởi các yếu tố khác không có trong mô hình. 
Trong bốn biến đưa vào mô hình thì chỉ có ba biến 
ROAA(-1), CRPTLR và biến LDR có giải thích cho 
sự thay đổi của biến ROAA, còn hệ số gắn với biến 
CRPG không có ý nghĩa thống kê, điều này có nghĩa là 
biến CRPG không giải thích cho sự thay đổi của biến 
phụ thuộc. Hệ số gắn với các biến phản ảnh rủi ro của 
ngân hàng đều dương, điều này phản ảnh các biến này 
đều tác động tích cực đến lợi nhuận của ngân hàng. Giá 
trị P-value của thống kê F bằng 0,0000 nhỏ hơn mức ý 
nghĩa 5% nên mô hình đề xuất là phù hợp.

Kết quả ước lượng mô hình FEM và REM
Vì số liệu dạng bảng, nên cùng một đơn vị tổng thể 

có thể có sự khác theo thời gian và không gian nghiên 
cứu. Để làm rõ mối quan hệ của biến phụ thuộc với 
các biến động lập, chúng tôi sử dụng các phương pháp 
ước lượng FEM và REM. Kết quả ước lượng theo hai 
phương pháp này được cho trong bảng sau:

Bảng 4. Kết quả ước lượng FEM và REM

Biến FEM REM
Coefficien Prob. Coefficien Prob.

ROAA(-1) 0.284180 0.0003 0.496948 0.0000
CRPG 3.02E-05 0.8154 5.30E-05 0.6726

CRPTLR 0.965302 0.0000 0.886504 0.0000
LDR -0.004957 0.0999 0.004646 0.0023

C 0.517330 0.0184 -0.220849 0.0422
R2 0.512018 0.401293

Nguồn: Tính toán của chúng tôi dựa trên phần mềm Eviews12

Kết quả ước lượng cho thấy biến CRPG không 
giải thích cho sự thay đổi của biến ROAA, ba biến 
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còn lại có giải thích cho sự thay đổi của biến phụ 
thuộc; kết quả này đồng nhất với kết quả ước lượng 
từ phương pháp LS. Theo mô hình FEM các biến 
động lập giải thích được 51,2018% sự thay đổi của 
biến ROAA, trong khi đó ở mô hình REM chỉ giải 
thích được 40,1293%. Nhưng để kết luận xem mô 
hình REM hay FEM giải thích tốt hơn, cần có kiểm 
định Hausman.

Giá trị P-value bằng 0,000 nhỏ hơn mức ý nghĩa 
5%, nên mô hình REM tốt hơn. Điều này có nghĩa là 
các yếu tố không quan sát được là ngẫu nhiên, và không 
có tương quan với các biến độc lập trong mô hình.

Kết quả kiểm định Hausman được cho trong bảng 5.
Bảng 5. Kết quả kiểm định Hausman

Nguồn: Tính toán của chúng tôi dựa trên phần mềm Stata17

Kết quả ước lượng mô hình GMM
Bảng 6. Kết quả ước lượng mô hình GMM

Dependent Variable: ROAA
Method: Panel GMM EGLS (Two-way random effects)
Sample (adjusted): 2015Q2 2024Q4
Periods included: 39
Cross-sections included: 10
Total panel (balanced) observations: 390
2SLS instrument weighting matrix
Swamy and Arora estimator of component variances
Instrument specification: C ROAA(-1) CRPG CRPTLR LDR
Constant added to instrument list

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
ROAA(-1) 0.496948 0.064227 7.737374 0.0000

CRPG 5.30E-05 0.000125 0.422859 0.6726
CRPTLR 0.886504 0.069416 12.77082 0.0000

LDR 0.004646 0.001515 3.066265 0.0023
C -0.220849 0.108332 -2.038641 0.0422

Effects Specification
S.D. Rho

Cross-section random 0.000000 0.0000
Period random 0.000000 0.0000
Idiosyncratic random 0.276038 1.0000

Weighted Statistics
Root MSE 0.284643     R-squared 0.401293
Mean dependent var 0.238605     Adjusted R-squared 0.395072
S.D. dependent var 0.368342     S.E. of regression 0.286485
Sum squared resid 31.59845     Durbin-Watson stat 1.269808
J-statistic 1.64E-25     Instrument rank 5

Nguồn: Tính toán của chúng tôi dựa trên phần mềm Eviews12

Hệ số ước lượng của biến LDR có sự thay đổi về 
dấu từ mô hình FEM sang mô hình REM, điều này có 
thể do xảy ra mối quan hệ nội sinh giữa một hay nhiều 
biến độc lập với sai số ngẫu nhiên. Để khắc phục mối 
quan hệ nội sinh, chúng tôi sử dụng mô hình GMM để 

ước lượng mối quan hệ của biến ROAA với các biến 
độc lập.

Kết quả ước lượng cho thấy các biến đều tác động 
tích cực lên biến tỷ suất lợi nhuận trên tài sản trung 
bình. Trong đó biến dự phòng rủi ro tín dụng/tổng dư 
nợ là tác động mạnh nhất, điều này có nghĩa là khi biến 
CRPTLR tăng 1 đơn vị thì biến ROAA tăng 0,886504 
đơn vị. Biến Tăng trưởng dự phòng/rủi ro tín dụng có 
tác động thấp nhất trong ba biến, khi CRPG tăng 1 đơn 
vị thì biến ROAA tăng 5.30*10-5 đơn vị. Lợi nhuận 
trên tổng tài sản của quý trước đó cũng ảnh hưởng lên 
lợi nhuận của quý này; nếu lợi nhuận trên tổng sản của 
quý trước tăng 1 đơn thì thì lợi nhuận trên tổng tài sản 
của quý này sẽ tăng 0,496948 đơn vị. Kết quả này phù 
hợp với các nghiên cứu trước đó về mối quan hệ giữa 
rủi ro và lợi nhuận của các ngân hàng thương mại.

4. Kết luận
Tạo tín dụng là hoạt động trung tâm của ngân hàng 

thương mại nhưng cũng là nguồn phát sinh rủi ro tín 
dụng khi khách hàng không thực hiện nghĩa vụ trả nợ. 
Nếu không được kiểm soát tốt, rủi ro này có thể làm 
suy giảm lợi nhuận và ảnh hưởng đến sự ổn định của 
hệ thống ngân hàng.

Nghiên cứu phân tích tác động của rủi ro tín dụng 
đến khả năng sinh lợi của các ngân hàng thương mại 
Việt Nam, dựa trên 400 quan sát từ 10 ngân hàng tư 
nhân giai đoạn 2015-2024. Ba chỉ số được sử dụng 
để đo lường rủi ro tín dụng gồm CRPTLR, LDR và 
LPTTLR; ROAA phản ánh khả năng sinh lợi. Các mô 
hình LS, FEM, REM và GMM được áp dụng để ước 
lượng mối quan hệ giữa các biến.

Kết quả cho thấy rủi ro tín dụng có ảnh hưởng đáng 
kể và mang tính tích cực đến hiệu quả tài chính, song 
không phải là yếu tố quyết định duy nhất đến lợi nhuận 
ngân hàng. Điều đó hàm ý rằng việc mở rộng rủi ro tín 
dụng trong phạm vi kiểm soát là cần thiết để nâng cao 
lợi suất, nhưng phải đi kèm quản trị thận trọng.

Nghiên cứu khuyến nghị các ngân hàng tăng cường 
năng lực phân tích tín dụng, thẩm định và giám sát cho 
vay; đồng thời xây dựng chính sách tín dụng và quy 
trình cho vay rõ ràng nhằm kiểm soát rủi ro và nâng cao 
hiệu quả hoạt động. 
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