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1. Giới thiệu

Ngân hàng thương mại đóng vai trò quan trọng
cho sự phát triển kinh tế của một quốc gia. Nhưng
hoạt động ngân hàng tiềm ẩn rủi ro. Vì thế, rủi ro
không được kiểm soát tốt sẽ làm giảm lợi nhuận và
giá trị tài sản của ngân hàng trên thị trường. Lý
thuyết danh mục đầu tư chỉ ra rằng tổng rủi ro gây
ra biến động giá chứng khoán được chia thành rủi ro
hệ thống và rủi ro phi hệ thống. Rủi ro hệ thống là
những rủi ro nằm bên ngoài doanh nghiệp liên quan
đến toàn bộ thị trường như rủi ro thị trường, rủi ro
lãi suất, rủi ro tỷ giá. Trong khi đó, rủi ro phi hệ
thống (rủi ro đặc thù) là những rủi ro có nguồn gốc
từ các yếu tố bên trong doanh nghiệp. Các nghiên
cứu thực nghiệm về lợi nhuận cổ phiếu thường tập
trung vào vai trò của rủi ro thị trường (Baele & cộng
sự, 2015), rủi ro lãi suất (Sung, 1990; Flannery &

Christopher, 1984; Bessler & cộng sự, 2015; Dine-
nis & Staikouras, 2010), và rủi ro đặc thù (Miller &
Bromiley, 1990; Ang & cộng sự, 2009), đặc biệt là
các phân tích sâu về tác động của rủi ro tín dụng đến
lợi nhuận ngân hàng (Berger & DeYoung, 1997;
Dietrich & Wanzenried, 2014). Nhưng các nghiên
cứu trên đa phần tập trung vào lợi nhuận cổ phiếu
ngân hàng, chỉ một vài nghiên cứu về chỉ số lợi
nhuận ngân hàng. Vì vậy, nghiên cứu này được thực
hiện nhằm cung cấp bằng chứng thực nghiệm đáng
tin cậy về tác động rủi ro đến lợi nhuận ngân hàng
tại các nước Châu Á, giai đoạn 2000-2013, từ đó
giúp các ngân hàng thương mại, nhà đầu tư, các nhà
quản lý vĩ mô, hoạch định chính sách có thêm cơ sở
tham khảo.

2. Tổng quan lý thuyết và giả thuyết nghiên cứu 

Lý thuyết danh mục đầu tư và lý thuyết Merton
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(1987) nhấn mạnh đến nội dung tối đa hóa giá trị
doanh nghiệp thông qua tối đa hóa lợi nhuận cổ
phiếu và giảm thiểu rủi ro. Tiếp theo đó, các lý
thuyết định giá tài chính hiện đại cho rằng lợi nhuận
là một thành phần tạo nên giá trị doanh nghiệp. Thật
vậy, các nhà quản lý doanh nghiệp thực hiện các
quyết định sản xuất kinh doanh cũng không ngoài
mục đích tối đa hóa giá trị doanh nghiệp (Jensen,
1984). Trong khi đó, hiệu quả của các quyết định
sản xuất kinh doanh được thể hiện thông qua lợi
nhuận doanh nghiệp như chỉ số ROA, ROE. Đây
chính là cơ sở quan trọng mà nhiều nghiên cứu đã
đưa ra giả thuyết về tác động rủi ro đến đến chỉ số
lợi nhuận. Riêng đối tượng là ngân hàng thương
mại, có một vài nghiên cứu (Tabak & cộng sự, 2011;
Petria & cộng sự, 2015; Dietrich & Wanzenried,
2014) về tác động của rủi ro thanh khoản, rủi ro lãi
suất, rủi ro vỡ nợ, rủi ro tín dụng đến chỉ số lợi
nhuận, nhưng chưa có nghiên cứu nào đánh giá tác
động đồng thời của rủi ro thị trường, rủi ro lãi suất
và rủi ro đặc thù, rủi ro tín dụng, rủi ro tổng thể đến
lợi nhuận ngân hàng. Điều này một lần nữa cho thấy
sự cần thiết của nghiên cứu này. 

Trên nền tảng lý thuyết nêu trên, nghiên cứu này
đưa ra một số giả thuyết sau:

Rủi ro tổng thể cho biết sự không chắc của toàn
bộ hoạt động kinh doanh của một doanh nghiệp và
được đo lường bằng độ lệch chuẩn của lợi nhuận
doanh nghiệp (Haq & Heaney, 2012). Khi dòng lợi
nhuận càng biến động thì nguy cơ giảm đầu tư, gia
tăng chi chí, giảm doanh thu càng gia tăng, từ đó
doanh nghiệp sẽ không thể kiểm soát tốt động kinh
doanh (Miller & Bromiley, 1990). Theo lý thuyết
triển vọng (prospect theory), một doanh nghiệp với
mức lợi nhuận trên trung bình ngành thường có xu
hướng sợ rủi ro và chỉ chấp nhận đầu tư mạo hiểm
nếu dự án có lợi nhuận kỳ vọng cao và ngược lại.
Miller & Bromiley (1990) đã tìm thấy bằng chứng
về tác động nghịch biến của rủi ro tổng thể (độ lệch
chuẩn của tỷ số ROA, ROE) đến lợi nhuận ngân
hàng. Trong khi Sun & cộng sự (2011) tìm thấy mối
quan hệ đồng biến giữa độ lệch chuẩn ROA và hiệu
quả ngân hàng. Với lập luận trên, nghiên cứu đưa ra
giả thuyết: 

H1: Rủi ro tổng thể tác động nghịch biến đến
lợi nhuận ngân hàng

Rủi ro thị trường là rủi ro nằm bên ngoài doanh
nghiệp, liên quan đến những biến động thị trường

như tình hình kinh tế, chính trị, xã hội, và được đo
lường bằng hệ số beta. Cần lưu ý rằng một chứng
khoán có hệ số beta âm sẽ có giá biến động ngược
với thị trường. Trong khi beta dương, mức độ nhạy
cảm của giá cổ phiếu sẽ đồng biến với thay đổi thị
trường. Khi nền kinh tế biến động tốt, những thay
đổi thị trường có thể tạo ra nhiều cơ hội kinh doanh
cho ngân hàng, từ đó giúp ngân hàng hoạt động hiệu
quả hơn. Ngược lại, trong điều kiện nền kinh tế biến
động xấu, những biến động thị trường có thể làm
mất cơ hội đầu tư hoặc gây ra những ảnh hưởng bất
lợi đến giá trị tài sản và nguồn vốn của ngân hàng,
từ đó dẫn đến giảm lợi nhuận ngân hàng. Mối quan
hệ đồng biến giữa rủi ro thị trường và lợi nhuận cổ
phiếu được tìm thấy trong nghiên cứu của Fama &
French (1993), Tang & Shum (2004). Mặt dù, một
vài nghiên cứu (Repetti & Kim, 2010; Lee & Hooy,
2012) tìm thấy mối quan hệ nghịch biến giữa rủi ro
hệ thống (systematic risk) và chỉ số lợi nhuận nhưng
trong bối cảnh hệ thống ngân hàng còn bị ảnh hưởng
nhiều từ môi trường kinh tế, nghiên cứu này đưa ra
giả thuyết: 

H2: Rủi ro thị trường tác động đồng biến đến
lợi nhuận ngân hàng

Lãi suất là biến số quan trọng trong việc định giá
lợi nhuận ngân hàng do lợi nhuận và chi phí của
ngân hàng phụ thuộc trực tiếp vào lãi suất. Với cấp
độ từng ngân hàng, sự nhạy cảm của lợi nhuận với
rủi ro lãi suất phụ thuộc vào trạng thái lãi suất, kỳ
hạn giữa tài sản và nguồn vốn. Khi tỷ lệ tài sản nhạy
lãi càng lớn hoặc kỳ hạn tài sản càng dài thì mức độ
nhạy cảm của lợi nhuận ngân hàng đối với rủi ro lãi
suất càng lớn. Thật vậy, nếu lãi suất thay đổi trong
khi ngân hàng chưa điều chỉnh lãi suất hoặc chuyển
dịch kỳ hạn giữa tài sản và nguồn vốn kịp thời thì
thu nhập lãi có khả năng bị thu hẹp. Với cấp độ thị
trường, biến động lãi suất là một thành phần của
biến động thị trường, vì thế rủi ro lãi suất (beta biến
động lãi suất) tác động đến lợi nhuận ngân hàng
tương tự tác động của rủi ro thị trường đến lợi
nhuận. Flannery & Christopher (1984) đã tìm thấy
hệ số beta rủi ro lãi suất biến động cùng chiều với
lợi nhuận cổ phiếu. Trong khi đó, Choi & cộng sự
(1992) lại cho rằng rủi ro lãi suất càng cao thì lợi
nhuận cổ phiếu càng giảm. Bản chất tài sản và
nguồn vốn ngân hàng là nhạy lãi nên mối quan tâm
hàng đầu của ngân hàng là ảnh hưởng bất lợi đến giá
trị tài sản và nguồn vốn ngân hàng trước thay đổi lãi
suất. Vì thế, nghiên cứu này đưa ra giả thuyết
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H3: Rủi ro lãi suất tác động nghịch biến đến lợi
nhuận ngân hàng

Rủi ro đặc thù (rủi ro phi hệ thống, được đo lường
bằng độ lệch sai số mô hình đa nhân tố thị trường)
tác động riêng biệt đến từng doanh nghiệp. Rủi ro
đặc thù xuất phát từ những nguyên nhân bên trong
doanh nghiệp như năng lực và trình độ quản lý yếu
kém, công nhân đình công, đối thủ cạnh tranh quá
mạnh, hay mức độ sử dụng định phí và sử dụng nợ
vay của doanh nghiệp. Khi một ngân hàng nỗ lực đa
dạng hóa danh mục đầu tư vào nhiều loại tài sản với
quy mô đầu tư khác nhau thì ngân hàng có thể kiểm
soát được biến động giá cả tài sản ngân hàng. Tuy
nhiên, khi rủi ro đặc thù của ngân hàng thấp (danh
mục tài sản được đa dạng hóa tốt) thì ngân hàng
cũng chỉ có thể đạt được mục tiêu ổn định trong dài
hạn nhưng khó có thể đạt lợi nhuận cao trong ngắn
hạn. Các nghiên cứu của Merton (1987) và Nath &
cộng sự (2015) đã tìm thấy tác động đồng biến của
rủi ro đặc thù đến lợi nhuận cổ phiếu. Trong khi đó,
Ang & cộng sự (2009) tìm thấy rủi ro đặc thù càng
cao thì lợi nhuận càng thấp. Phù hợp với phần lớn
các nghiên cứu, nghiên cứu này đưa ra giả thuyết: 

H4: Rủi ro đặc thù tác động đồng biến đến lợi
nhuận ngân hàng

Rủi ro tín dụng là một trong những rủi ro thường
trực và nguy hiểm đối với các ngân hàng thương
mại do rủi ro tín dụng ảnh hưởng trực tiếp đến lợi
nhuận ngân hàng. Berger & DeYoung (1997) cho
rằng rủi ro tín dụng tác động bất lợi đến lợi nhuận
ngân hàng thông qua bốn giả thuyết. Thứ nhất, giả
thuyết “bad luck” cho rằng việc phát sinh chi phí
quản lý khoản vay, tài sản thế chấp, thông tin người
vay dẫn đến giảm hiệu quả chi phí. Bên cạnh đó, giả
thuyết “bad management” chỉ ra kỹ năng xếp hạng
tín dụng thấp, định giá cao tài sản thế chấp, buông
lỏng công tác kiểm tra sau cho vay dẫn đến hiệu quả
chi phí thấp. Với giả thuyết “skimping behavior”
một ngân hàng ưa thích ổn định lợi nhuận trong dài
hạn sẽ giảm chi phí trong ngắn hạn về quản lý khoản
vay dẫn đến dễ dàng phát sinh nợ xấu. Cuối cùng,
giả thuyết “moral hazard” cho rằng ngân hàng vốn
thấp thường có động cơ đầu tư tài sản rủi ro nên rủi
ro tín dụng cao trong tương lai. Phần lớn nghiên cứu
cho thấy rủi ro tín dụng làm hao mòn lợi nhuận ngân
hàng (Berger & DeYoung, 1997; Fiordelisi & Moly-
neux, 2010; Sun & cộng sự, 2011; Athanasoglou &
cộng sự, 2008). Tuy nhiên, Tabak & cộng sự, (2011)
cho rằng ngân hàng càng tập trung tín dụng dẫn đến
gia tăng lợi nhuận và làm giảm rủi ro mất khả năng
thanh toán.
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H5: Rủi ro tín dụng tác động nghịch biến đến
lợi nhuận ngân hàng

4. Phương pháp nghiên cứu

4.1. Số liệu sử dụng

Số liệu sử dụng trong nghiên cứu này gồm 178
ngân hàng thương mại niêm yết tại 18 quốc gia của
Châu Á trong giai đoạn 2000-2013. Từ bộ dữ liệu
178 ngân hàng như trên, quá trình xử lý số liệu đã
tổng hợp thành bảng với 163 ngân hàng có đủ dữ
liệu của các biến đưa vào mô hình. Bộ số liệu này là
kết quả khớp nối giữa nguồn dữ liệu ngân hàng
thương mại trên Bankscope, được niêm yết và có dữ
liệu giá thị trường từ nguồn Datastream. Chỉ số kinh
tế vĩ mô GDP, IFR, M2 được thu thập từ nguồn IMF.

4.2. Mô hình nghiên cứu

Do dữ liệu nghiên cứu là dữ liệu bảng cân xứng
(balance panel) nên để đánh giá tác động của các
yếu tố đến rủi ro tín dụng, nghiên cứu sử dụng các
ước lượng: OLS (bình phương tối thiểu thông
thường, Ordinary Least Squares), FEM (mô hình
ảnh hưởng cố định, Fixed Effect Model) và REM
(Mô hình tác động ngẫu nhiên, Random Effect
Model). Phương pháp OLS gộp với giả định là
không có sự khác biệt trong giải thích về lợi nhuận
giữa các ngân hàng khác nhau, cũng như lợi nhuận
là không thay đổi theo thời gian (có tung độ gốc và
các hệ số độ dốc là hằng số); trong khi, ước lượng
FEM soát được các yếu tố không quan sát, không đo
lường được và không thay đổi theo thời gian nhưng
có tác động lên biến lợi nhuận, chẳng hạn như năng
lực quản trị rủi ro, mức độ áp dụng công nghệ kinh
doanh của từng ngân hàng… So với FEM, mô hình
REM giả định các yếu tố không quan sát được mà
có tác động đến lợi nhuận là thay đổi qua thời gian
và chúng là các biến số ngẫu nhiên, không tương
quan với các biến giải thích khác trong mô hình
REM. 

Mô hình nghiên cứu như sau:

RETURN = f(∝,totalrisk-m,credit risk,beta_RM,
beta_RI,res,SIZE,SHARE GDP,IFR,M2,Y20008,u

Trong đó:

Biến phụ thuộc Return là chỉ số lợi nhuận ROA
của ngân hàng i tại năm t. Mặc dù, có nhiều tiêu chí
đánh giá khả năng sinh lợi khác như ROE nhưng
ROA được chọn để đưa vào phân tích vì đây là chỉ
tiêu đánh giá khả năng sinh lợi của toàn bộ tài sản
của ngân hàng. Trong thực tiễn, chỉ số này cũng thu
hút sự quan tâm của nhiều đối tượng gồm nhà quản

lý ngân hàng, nhà đầu tư, chủ sở hữu ngân hàng.

Biến độc lập có 05 biến độc lập chính được đo
lường như sau:

- Theo Niu (2012), rủi ro tổng thể (risktotal-m)
được đo lường bằng công thức:

Trong đó, σn: rủi ro tổng hay độ lệch chuẩn của
lợi nhuận cổ phiếu theo ngày; 

Rit: lợi nhuận cổ phiếu theo ngày của ngân hàng i
trong năm t;

theo ngày của năm t 

- Rủi ro thị trường, rủi ro lãi suất, rủi ro đặc thù
được đo lường theo mô hình hai nhân tố thị trường
(Flannery & Christopher, 1984):

Ri,t = ∝i+βimRMt + βiIRIt+εi,t (*)

Với mô hình hồi quy (*), nghiên cứu sẽ đo lường
được hệ số βim là rủi ro thị trường (beta_RM), βiI là
rủi ro lãi suất (beta_RI) và độ lệch chuẩn của εi,t là
rủi ro đặc thù (res) của từng năm thứ t. 

Biến Ri,t là lợi nhuận cổ phiếu các ngày trong
năm t của ngân hàng i:

Biến RMt là chỉ số thị trường theo ngày trong
năm t: chỉ số chứng khoán MSCI Châu Á Thái Bình
Dương:

Biến RIt là thay đổi lãi suất dài hạn theo ngày
trong năm t của từng quốc gia:

- Theo Haq & Heaney (2012), rủi ro tín dụng
được đo lường bằng tỷ lệ dự phòng rủi ro tín dụng,
có công thức như sau: 

Trong đó, dự phòng rủi ro tín dụng (LLP) của một
ngân hàng thứ i tại thời điểm t trên bảng cân đối kế
toán. Giá trị tổng tài sản (TA) trên bảng cân đối kế
toán của ngân hàng.
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Ngoài 5 biến độc lập chính trong mô hình, nghiên
cứu bổ sung thêm biến logarit của tổng tài sản –
SIZE (Petria & cộng sự, 2015), mức độ tập trung
ngân hàng - SHARE (Dietrich & Wanzenried, 2014)
để đánh giá yếu tố quy mô và mức độ tập trung thị
phần của ngân hàng tác động như thế nào đến khả
năng sinh lợi của ngân hàng. Ngoài ra, nghiên cứu
đưa vào mô hình biến tăng trưởng - GDP (Dietrich
& Wanzenried, 2014), lạm phát – IFR (Dietrich &
Wanzenried, 2014), lượng cung tiền- M2
(Molyneux & Thornton, 1992) nhằm đánh giá môi
trường kinh tế vĩ mô tác động như thế nào đến lợi
nhuận ngân hàng. Bên cạnh đó, để đánh giá sự khác

biệt của các yếu tố tác động đến rủi ro trước và sau
khủng hoảng tài chính 2008, nghiên cứu sử dụng
biến giả Y2008.

5. Kết quả nghiên cứu

5.1. Thống kê mô tả

Bảng 2 thể hiện các thống kê mô tả cơ bản (giá trị
trung bình, độ lệch chuẩn, giá trị nhỏ nhất, giá trị
lớn nhất) của các biến số. Lợi nhuận trung bình giai
đoạn 2000-2013 của 163 ngân hàng thương mại tại
18 quốc gia nghiên cứu là 0,006974, giá trị lớn nhất
là 0,089636 ở nước Thailand và nhỏ nhất là
-0,152053 tập trung ở các nước Banglades, Indone-
sia, Turkey.
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Bảng ma trận hệ số tương quan (Bảng 3) cho thấy
các biến số không có tương quan chặt với nhau,
ngoại trừ độ lớn tương quan giữa biến size và biến
IFR, giữa biến GDP và biến M2 là trên 0,46 (46%),
do đó, có thể sử dụng đồng thời các biến này để giải
thích tác động lên thay đổi của lợi nhuận ngân hàng
mà không gây ra hiện tượng cộng tuyến hoặc đa

cộng tuyến.

5.2. Đo lường rủi ro thị trường, rủi ro lãi suất,

rủi ro đặc thù

Kết quả ước lượng mô hình (*) cho thấy hệ số

beta trung bình đối với rủi ro thị trường là 0,54047,

rủi ro đặc thù là 0,00010, nhưng giá trị trung bình

Bảng 5: Tác động rủi ro đến lợi nhuận ngân hàng
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rủi ro lãi suất âm 0,05774 cho thấy biến động lãi
suất đi ngược lại biến động lợi nhuận cổ phiếu ngân
hàng.

5.3. Phân tích tác động rủi ro đến lợi nhuận
ngân hàng

Kết quả nghiên cứu cho thấy cả 6 ước lượng đều
có ý nghĩa thống kê vì các giá trị p-value (Prob > F)
của mô hình đều rất nhỏ (Prob > F = 0,0000) (Bảng
5) và được thực hiện trên phần mềm thống kê Stata
với kỹ thuật robust sai số chuẩn để kiểm soát hiện
tượng dị phương sai (heteroskedasticity), nghĩa là
có thể sử dụng các ước lượng trên để phân tích tác
động của rủi ro đến lợi nhuận ngân hàng. 

Các P-value của F, LM và Hausman test đều khá
nhỏ (nhỏ hơn 0,05), có bằng chứng để bác bỏ các
giả thuyết H0. Như vậy, ước lượng FEM thích hợp
hơn OLS, REM thích hợp hơn OLS và FEM thích
hợp hơn REM trong việc xác định, giải thích tác
động rủi ro đến lợi nhuận.

Vai trò của từng yếu tố rủi ro tác động đến lợi
nhuận ngân hàng lần lượt được thể hiện như sau:

Phù hợp với nghiên cứu của Fama & French
(1993), nghiên cứu này đã cho thấy tác động rủi ro
thị trường (beta_RM) lên lợi nhuận ngân hàng tại
I.2 và II.5 có ý nghĩa thống kê 1%. Kết quả nghiên
cứu chỉ ra rằng mức độ nhạy cảm của lợi nhuận
ngân hàng thấp hơn thị trường, hàm ý rằng biên độ
dao động của lợi nhuận ngân hàng có biến thiên
cùng chiều nhưng thấp hơn biên độ dao động của thị
trường, lợi nhuận càng cao thì rủi ro càng lớn. Hay
nói cách khác, khi nền kinh tế biến động tốt thì lợi
nhuận các ngân hàng có tăng nhưng chậm hơn suất
sinh lợi của thị trường, nhưng khi nền kinh tế xấu thì
lợi nhuận ngân hàng không giảm nhanh bằng lợi
nhuận thị trường.

Phù hợp với các nghiên cứu Nath & cộng sự
(2015) và Fama & French (1993), nghiên cứu này
cũng tìm thấy mối quan hệ đồng biến giữa rủi ro đặc
thù và lợi nhuận ngân hàng thương mại. Điều này
cho thấy khi rủi ro đặc thù tăng lên 1 đơn vị thì lợi
nhuận ngân hàng tăng lên khoảng 0,0867 đơn vị với
mức ý nghĩa thống kê 1%. Một điểm nhấn trong
nghiên cứu này, tác động của rủi ro đặc thù đến lợi
nhuận ngân hàng có ý nghĩa thống kê ở cả 3 mô
hình, hàm ý rằng để ngân hàng hoạt động hiệu quả,
các nhà quản lý ngân hàng cần lưu ý đặc biệt đến rủi
ro đặc thù, cụ thể xây dựng chính sách quản lý chặt
chẽ cho từng loại rủi ro, hoàn thiện quy trình để hạn

chế thấp nhất rủi ro có thể xảy ra. 

Nghiên cứu tìm thấy mối quan hệ nghịch biến
giữa rủi ro tín dụng và lợi nhuận ngân hàng. Kết quả
này cũng phù hợp về mặt lý thuyết với các nghiên
cứu của Berger & DeYoung (1997) và Fiordelisi &
Molyneux (2010). Rủi ro tín dụng là rủi ro suy giảm
chất lượng tín dụng khi người đi vay không thể thực
hiện nghĩa vụ trả nợ cho ngân hàng. Khi rủi ro tín
dụng xảy ra, ngân hàng sẽ mất vốn hoặc có nguy cơ
không thu hồi được đầy đủ nợ vay, từ đó sẽ làm
giảm lợi nhuận và ảnh hưởng đến sự bền vững ngân
hàng. 

Trong các biến kiểm soát đưa vào mô hình, yếu
tố quy mô ngân hàng có tác động nghịch biến đến
lợi nhuận trên hầu hết các mô hình, phù hợp nghiên
cứu của Petria & cộng sự (2015). Điều này có thể
được lý giải là các ngân hàng lớn sẽ khó quản lý hơn
ngân hàng nhỏ. Ngân hàng nhỏ thường tập trung
vào phân khúc bán lẻ nên sẽ tận dụng được lợi thế
đa dạng hóa và kiểm soát rủi ro tín dụng.

Bên cạnh đó, tăng trưởng kinh tế có tác động
đồng biến đến lợi nhuận ngân hàng với mức ý nghĩa
1%. Kết quả này cho thấy tăng trưởng kinh tế có tác
động tích cực đến lợi nhuận danh mục đầu tư, tăng
giá trị tài sản và luồng tiền của các ngân hàng.

Kết quả ước lượng của 3 mô hình trên đều không
tìm thấy ý nghĩa thống kê về tác động của rủi ro lãi
suất và rủi ro tổng thể đến lợi nhuận ngân hàng. Bên
cạnh đó, nghiên cứu không tìm thấy tác động có ý
nghĩa thống kê của lạm phát và cung tiền đến lợi
nhuận ngân hàng, yếu tố thị phần ở hầu hết mô hình.
Ngoài ra, nghiên cứu cũng không tìm thấy sự khác
biệt giữa tác động rủi ro đến lợi nhuận của giai đoạn
trước và sau khủng hoảng 2008.

6. Kết luận

Nghiên cứu sử dụng dữ liệu bảng của 163 ngân
hàng được niêm yết trong giai đoạn 2000-2013,
nhằm phân tích tác động của các rủi ro đến lợi
nhuận của các ngân hàng (ROA), trong đó rủi ro thị
trường, rủi ro lãi suất, rủi ro đặc thù được đo lường
từ ước lượng mô hình hồi quy đa nhân tố. Kết quả
nghiên cứu cho thấy rủi ro thị trường, rủi ro đặc thù,
rủi ro tín dụng tác động đến lợi nhuận. 

Các phát hiện này cho phép tác giả đề xuất một
số gợi ý góp phần thúc đẩy sự phát triển bền vững
và ổn định của hệ thống ngân hàng. Thị trường tài
chính các quốc gia cần được hoàn thiện theo hướng
lành mạnh, thể chế minh bạch, kinh tế vĩ mô vận
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hành hài hòa qua đó thúc đẩy thị trường hoạt động
hiệu quả, tăng tính kỷ luật thị trường, từ đó giúp
ngân hàng phản ứng tốt nhất trước rủi ro thị trường.
Bên cạnh đó, nghiên cứu cũng tìm thấy rủi ro tín
dụng, rủi ro đặc thù, rủi ro tổng thể tác động đến lợi
nhuận ngân hàng. Điều này có cơ sở đề xuất các
ngân hàng thương mại cần có những đổi mới mạnh
mẽ trong quản trị kinh doanh, quản trị rủi ro, nâng
cao năng lực tài chính, từ đó giúp ngân hàng hoạt
động hiệu quả và bền vững. 

Nghiên cứu đã cố gắng thu thập số liệu một cách

đầy đủ và chính xác, tuy nhiên một trong những hạn
chế của nghiên cứu này là các kết luận phân tích dựa
trên số liệu thu thập, trên một số khía cạnh, vẫn
chưa thực sự đầy đủ. Ngoài ra, nghiên cứu trong
tương lai cần mở rộng xem xét tác động của biến
động lãi suất trái phiếu của từng quốc gia đến lợi
nhuận ngân hàng. Mặc dù vẫn còn nhiều hạn chế
nhưng các kết luận được đưa ra một cách có cơ sở
khoa học, góp phần cung cấp một bằng chứng thực
nghiệm cho các nghiên cứu sau về tác động của rủi
ro đến lợi nhuận ngân hàngr.

Lời thừa nhận/cảm ơn: Tôi chân thành biết ơn PGS.TS Võ Xuân Vinh vì những định hướng nghiên cứu
và góp ý cho nội dung bài báo.
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